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K+S Aktiengesel | schaft / Erholung der Dingem ttel nachfrage setzt sich
fort

K+S G uppe steigert Unsatz und Ergebnis imzweiten Quartal
deutlich

@Btart . t L@ ------------ - - - - - - - oo oo oo oo

Corporate News Ubernmittelt durch euro adhoc. Fur den Inhalt ist der
Em ttent/ Mel dungsgeber verantwortlich.

-------------------------------------------------------------------------------- @@nd@@
Geschaftszahl en/ Bi | anz/ Quart al sberi cht/ 6- Monat sheri cht
Ul.: K+S Aktiengesellschaft / Erholung der Dingemttel nachfrage
setzt sich fort K+S Gruppe steigert Unsatz und Ergebnis imzweiten
Quartal deutlich
Kassel (euro adhoc) - Kassel, 12. August 2010
Er hol ung der Dingenittel nachfrage setzt sich fort
K+S Gruppe steigert Unsatz und Ergebnis imzweiten Quartal deutlich
e Quartal sumsatz um 43% auf knapp 1,1 Md. EUR gestiegen -
Qperatives Ergebnis erreicht imzweiten Quartal 155,5 Mo. EUR
(@/2009: 18,1 Mo. EUR) =« Bereinigtes Ergebnis je Aktie steigt auf
0,51 EUR (@/2009: -0,27 EUR) + Alle Geschaftsbereiche mt
verbesserter Ertragslage <« Nettoverschul dung deutlich reduziert
Ausbl i ck 2010:
@start.t2@ Kali-Absatzprognose auf 6,5 bis 7,0 Mo. t Ware erneut angehoben
(bisher: gut 6,5 Mo. t; Vorjahr: 4,3 Mo. t)
- Unsat zanstieg auf 4,6 bis 5,0 Md. EUR erwartet
(Vorjahr: 3,6 Md. EUR
- Operatives Ergebnis durfte auf 550 bis 600 Mo. EUR steigen (Vorjahr:
238,0 Mo. EUR
- Bereinigtes Ergebnis je Aktie zw schen 1,75 und 1,95 EUR (Vorjahr: 0,56
EUR/ Akt i e) @@nd@@
Di e K+S Gruppe hat nach demerfol greichen ersten Vierteljahr auch
im zweiten Quartal des |aufenden Jahres ein deutliches Ursatz- und
Ergebni splus erzielt. Die weitere Nornalisierung der
Dingeni tt el nachfrage und di e Ei nbezi ehung der i m vergangenen Jahr
erwor benen Morton Salt waren die wesentlichen Treiber der
posi tiven Geschéaftsentw ckl ung.
"Die erfreuliche Entwicklung im bisherigen Jahresverlauf zeigt,
dass die Tal sohle durchschritten ist und die K+S G uppe sich
wi eder auf Wachstunskurs befindet", sagt Nor ber t St ei ner,
Vor st andsvor si t zender der K+S Aktiengesel | schaft. "Auch im
zwei ten Hal bj ahr durfte sich der positive Trend bei der
Dingenittel nachfrage fortsetzen. Dies zusamen mt der
erstmal i gen ganzj ahri gen Ei nbezi ehung von Morton Salt sollte dazu
fihren, dass Umrsatz und Ergebnis der K+S Gruppe im Jahr 2010
deutlich steigen werden", so Steiner weiter.
Unsatz imzweiten Quartal deutlich gestiegen Der Ursatz der K+S
Gruppe stieg imzweiten Quartal umrund 43% auf 1.058,5 Mo. EUR
I nsgesant betrachtet konnte ein nengen- sow e
konsol i di erungsbedi ngt es
@3tart.t3@Machstum prei sbedi ngte Ursat zr ickgange mehr al s ausgl ei chen.

Geschaftsbereich Salz hat den Unsatz durch die Einbeziehung von Mrton Salt

Der
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deutlich gesteigert (Umatz Mrton Salt @/2010: 152,5 Mo. EUR); auch
di e@®nd@®

Geschaftsbereiche Kali- und Magnesi unprodukte sow e
Stickstoffdingenmttel erzielten erfreuliche Unrsatzzuwachse,
nachdem sich die Nachf r age nach Dingenmitteln wi eder deutlich
erholt hat. Der Unsatz des ersten Halbjahres 2010 stieg vor allem
mengen- und konsol i di erungsbedi ngt um knapp 43% auf 2.592,1 Mo.
EUR (Ursatz Morton Salt H1/2010: 422,3 Mo. EUR).

I mersten Hal bj ahr entfielen 37% des Unrsatzes auf den
Geschaftsbereich Kali- und Magnesi unprodukte, gefolgt von Salz (34%
und Stickstoffdingenmitteln (26% . Der Erwerb von Mdrton Salt hat
dazu beigetragen, dass sich die regionale Verteilung des

Ursat zes mittlerweil e sehr ausgewogen auf Europa und Ubersee
verteilt: So wurden rund 53% des Gesantunsatzes in Europa und 47%
in Ubersee erzielt.

Al'l e Geschaftsbereiche haben ihre Ertragsl age verbessert Das
operative Ergebnis EBIT | der K+S Guppe lag imzweiten Quartal mt
155,5 M o. EUR sehr deutlich Uber den 18,1 Mo. EUR im

Ver gl ei chsquartal des Vorjahres. Die CGeschaftsbereiche Kali- und
Magnesi unprodukte sowie Stickstoffdingemttel steigerten ihre

Er gebni sse aufgrund der seit Jahresbegi nn anhaltenden deutlich
héheren Nachfrage nach Dingemtteln; der Er gebni sbei trag des
Bereichs Stickstoffdingemittel war dabei durch die

erfol gsw rksane Auf | 6sung von Rickstell ungen nach der

Endabr echnung von Ei nstandskosten fir das Jahr 2009 in Hohe von
10,0 Mo. EUR beginstigt. Das Ergebnis des Geschéftsbereiches Sal z
stieg konsolidi erungsbedi ngt deutlich an; hier ergab sich
auBerdem ein positiver Einmaleffekt im Rickstellungsbereich in
Hohe wvon 16,2 Mo. EUR Imersten Hal bjahr 2010 | ag das
operative Ergebnis der K+S Gruppe bei 423,2 Mo. EUR und Ubertraf
sonmt den Wert des Vorjahres umrund 120%

EBI TDA steigt imzweiten Quartal auf 217 Mo. EUR Das Ergebnis vor
Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) des zweiten

Quartal s 2010 stieg auf 217,0 Mo. EUR (Vorjahr: 53,1 Mo. EUR). D e
Abschr ei bungen betrugen 61,5 Mo. EUR;, sie haben sich gegeniber dem
Vorjahr um 26,5 Mo. EUR erhdht. Von diesem Anstieg entfielen

20,8 Mo. EUR auf die Einbeziehung von Morton Salt; darin

si nd wi ederum  Abschr ei bungen auf im Rahmen der

Kauf prei sal | okati on vorgenommene Wertanséatze in Hohe von 12,3 M o.

EUR ent hal ten.

I mersten Hal bj ahr 2010 betrug das EBI TDA 550,1 M o. EUR (Vorj ahr:
262,2 Mo. EUR). Auf Mrton Salt entfielen dabei 96,5 Mo. EUR Die
Abschr ei bungen betrugen in diesem Zeitraum 126,9 M o. EUR und
enthalten Abschreibungen auf im Rahmen der Kaufpreisallokation
von Mdrton Salt vorgenonmene Wertanséatze in Hbhe von 28,5 Mo.

EUR. Vor diesem Hintergrund konmm dem EBI TDA zur Beurteilung der
operativen Ertragskraft, insbesondere im Geschaftsbereich Salz,
kinftig eine hoéher e Bedeutung zu.

Ber ei ni gt e Ergebni sse ebenfalls kraftig tber Vorjahr Das bereinigte
Ergebni s vor Ertragssteuern konnte imzweiten Quartal auf 134,0

M o. EUR gesteigert werden (Vorjahr: -58,5 Mo. EUR) und erreichte
371,5 Mo. EUR imersten Hal bjahr 2010 (Vorjahr: 107,1 Mo. EUR).
Das bereinigte Konzernergebnis nach Steuern stieg imzweiten Quartal
auf 97,5 Mo. EUR (Vorjahr: -44,3 Mo. EUR) und imersten Hal bjahr
2010 auf 273,3 Mo. EUR (Vorjahr: 78,2 Mo. EUR). Details zur
Berei nigung finden Sie i mHal bj ahresfinanzbericht H1/ 2010 auf den
Seiten 11- 12.

Bereinigtes Ergebnis je Aktie erreicht 0,51 EUR imzweiten Quartal

@®tart.t4@ddas bereinigte Ergebnis je Aktie lag i mBerichtsquartal bei 0,51 EUR und
dami t

deutlich UGber dem Vorjahreswert von -0,27 EUR |Imersten Hal bjahr 2010

erreichte

es einen Wert von 1,43 EUR (Vorjahr: 0,47 EUR).

Mort on Sal t hat hi er zu im ersten Hal bj ahr 2010 trotz ei nes@@nd@@
unterdurchschnittlichen Wnters, Abschreibungen aus der

Kauf prei sal | okati on sowi e weiterer Einmal effekte i nsgesamt 0,08 EUR

bei getragen. Somit hat Mrton Salt seit demersten Tag der

Ei nbezi ehung in die K+S Gruppe (1. Cktober 2009)

@3tart.t5@@rotz aller akquisitionsbedingten Sonder- und Ublichen Sai soneffekte bislang



jedem Quartal positiv zum Geschéaftserfol g beigetragen.

Ausbl i ck 2010: Deutlicher Unsatz- und Ergebni sanstieg erwartet

Im Jahr 2010 sollte die Dingeni tt el nachfrage - i nsbesonder e bei @@nd@@

Kal i dingemitteln - aufgrund der zu Jahresbeginn geringen

Ei nzel diinger best &nde i n der Handel sstufe und der nach zwei sehr guten
Ernten wund der M nderdingung seit Herbst 2008 in vielen Bdden
gesunkenen Kaligehalte deutlich anziehen. Dariber hinaus wurde der
grolte Teil der imersten Quartal vom Handel in Europa nachgefragten
Mengen von der Landwi rtschaft verbraucht, so dass die Bestande
vor der anstehenden Herbstdingung wi eder auf einem relativ

ni edrigen N veau |liegen. Die Nachfrage nach Dingemtteln sollte
auBerdem durch die anhaltend trockene Wtterung zu Begi nn des
dritten Quartals sowie die auch vor diesemH ntergrund
gestiegenen Preise fur Agrarrohstoffe wund die danmt kunftig
verbesserte Ertragssituation der Landwi rt schaft beginsti gt

wer den. I m Gesantjahr 2010 gehen wir nittlerweile von einem

Wel tkaliabsatz von rund 50 Mo. t (bisherige Prognose: 45-50 M o.
t; 2009: 32 Mo. t) aus. Getragen wrd diese erhdhte

Absat zprognose hauptsachlich von einer starkeren Erholung der
Markte in Europa und Nordanerika sowie einer hoheren

Ver brauchserwartung in Lateinanerika.

Im Geschaftsfeld Salz sollte die Ausgangslage der Lieferanten
far das Frihbezugsgeschaft imdritten Quartal in Westeuropa durch
den langen Wnter zu Beginn des Jahres beginstigt sein,

wohi ngegen der milde Wnter in Teilen Nordanerikas und damt
ver bundenen hohe Lagerbesténde die Position der Lieferanten
in den dortigen Ausschr ei bungen er schwer en durften. Das
Auft ausal zgeschéaft imvierten Quartal wrd naBgeblich von der
winterlichen Wtterung in Europa und Nordanerika beei nfl usst werden;
dabei gehen wr sowohl fir den européischen als auch fir den

nor damer i kani schen Markt vom Durchschnitt |angjéhriger Absatzwerte
aus. Wahrend die Nachfrage nach Spei se- und Gewerbesalz in
Europa wund Nordanerika stabil verlaufen sollte, dirfte der
stdanreri kani sche Gewerbe- und Speisesalzmarkt im Einklang mt

der dortigen Bevdl kerungsentw ckl ung weiter wachsen. Di e Nachfrage
der Chemeindustrie nach Industriesalz bleibt zundchst durch die
weltweite Wrtschaftslage sowohl in Europa als auch in Siudamerika
noch gedanpft; der Absatz sollte angesichts der sich abzeichnenden
Konj unkt ur er hol ung j edoch w eder noderat steigen.

Vor di esem Hintergrund dirfte der Ursatz der K+S Gruppe im
Geschaftsjahr 2010 gegenlber dem Vorjahr deutlich ansteigen. Ein
Wert zwi schen 4,6 bis 5,0 Md. EUR (Vorjahr: 3,6 Md. EUR) erscheint
aus heutiger Sicht realistisch. |Insbesondere der Geschéaftsbereich
Sal z, der aufgrund der erstnalig ganzjahrigen Einbeziehung von
Morton Salt sehr deutlich wachsen wird, aber auch die
Geschéaftsbereiche Kali- und Magnesiunprodukte sow e
Stickstoffdingenmttel sollten deut | i che Ursat zzuwéchse

erwi rtschaften.

Das operative Ergebnis EBIT | der K+S G uppe diurfte in di esem Jahr
mt 550 bis 600 Mo. EUR (Vorjahr: 238,0 Mo. EUR) ebenfalls
deutlich steigen. Dies ist auf den Ergebnisanstieg im

Geschéaf t sbereich Kal i - und Magnesi unpr odukt e, die

Er gebni swende i m Geschéaftsbereich Stickstoffdingenittel sowie auf
den bereits beschriebenen Konsolidi erungseffekt im Geschaftsbereich
Sal z zur uckzuf Ghren.

Ausgehend von fir das Jahr 2010 erwarteten Abschrei bungen von rund
250 Mo. EUR einschlieBlich rund 55 M o. EUR

Abschr ei bungen auf im Rahmen der Kauf preisallokation

vor genommene Wertansadtze bei Mdrton Salt erwarten wr in diesem
Jahr ein EBI TDA zwi schen 800 und 850 M o. EUR (Vorj ahr:

411,8 Mo. EUR). Das bereinigte Konzer ner gebni s nach St euern
sollte der operativen Ergebni sentwi cklung fol gend i mJahr 2010
zwi schen 330 und 370 Mo. EUR (Vorjahr: 93,6 Mo. EUR) ebenfalls
deutlich hoéher ausfallen. Dies entsprache einem bereinigten
Ergebnis je Aktie von etwa 1,75 bis 1,95 EUR (Vorjahr: 0,56 EUR).

Unserer Prognose |iegen dabei fol gende Annahmen zugrunde:

@3tart.t6@® GCegenlber dem ersten Hal bj ahr noderat ruckl &ufige Durchschnittspreise
Geschaftsbereich Kali- und Magnesi unpr odukt e auf grund erwarteter
sai sonal er Produktm x- und Staffelpreiseffekte bei einem ansonsten
stabil en Kalipreisniveau in der zweiten Jahreshalfte;
e Ein Absatzniveau i m Geschaftsbereich Kali- und Magnesi unprodukte von 6,5
bis 7,0 Mo. t (Prognose bisher: gut 6,5 Mo. t);



e« Ein Absatzniveau i m Geschaftsbereich Salz von insgesant 21 bis 22 Mo. t,
wovon 12 bis 13 Mo. t auf Auftausalz entfallen sollten; hierbei ist we
Ublich ein normal er Auftausal zabsatz i m Rahnmen | angj ahriger Durchschnitte
imvierten Quartal unterstellt;

e Ein fir das Gesantjahr 2010 durchschnittlicher US-Dollarkurs von 1,31
USDY EUR (Dur chschnittskurs 2009: 1,39 USD/ EUR).

e« Ein - trotz héherer Zi nsaufwendungen - etwas besseres Finanzergebnis,
nachdem di eses i m Vorjahr durch Sondereffekte bel astet war.

« Einen nach | FRS anzuset zenden i nl andi schen Konzer nsteuersatz von 27, 9% und
ei ne daraus abgel eitete bereinigte Konzernsteuerquote von gut 26% (2009:
23, 7% . @@nd@@

Weitere deutliche Rickfdhrung der Nettoverschul dung erwartet Die

Net t over schul dung (i nklusive langfristiger Rickstellungen) der K+S
G uppe i st zum Ende des ersten Hal bjahres 2010 auf 862,1 Mo. EUR
deutlich gesunken (31.12.2009: 1.338,9 Mo. EUR). Bei einem

Ver schul dungsgrad von 33% und aufgrund eines in di esem Jahr
erwarteten hohen operativen we auch freien Cashflows verflgt
K+S daher Uber eine starke finanzielle Basis. Vor dem Hintergrund
der erwarteten Ergebni sentwi cklung sollte sich das N veau der

Fi nanzschul den im Vergl eich zum Vorjahr deutlich rickl aufig

entw ckel n.

Wachstum erl eben K+S gehdrt weltweit zur Spitzengruppe der

Anbi et er von St andar d- und Spezi al dingemitteln. I m Sal zgeschéaft
ist KtrS nmit Standorten in Europa sowie Nord- und Sidanerika
der fldhrende Hersteller der Welt. K+S bietet ei n unf assendes
Lei stungsangebot f{r Landwi rtschaft, I ndustrie und private
Ver braucher, das in nahezu allen Bereichen des téaglichen Lebens
Gundl agen fir Wachstum schafft. Weltweit beschaftigt die K+S
G uppe nehr al s 15.000 Mtarbeiter. K+S - der einzige

Rohst of fwert i m deutschen Aktienindex DAX - ist an allen deutschen
Borsen notiert (ISIN. DE0O007162000, Kurzel: SDF). Witere

I nformati onen Uber K+S finden Sie unter www k-plus-s.com

H nweis fir di e Redakti onen Der Hal bjahresfinanzbericht (HL/2010),
ein Interview mt Norbert Steiner, Vorstandsvorsitzender der K+S
Akt i engesel | schaft, zum zweiten Quartal 2010 sowie aktuelle
Pressefotos rund um die K+S Guppe stehen I hnen unt er
http://ww.k-plus-s.conl 2010hlde zur Verfugung.

Ei nen Conference Call fir Analysten in englischer Sprache bieten wr
heute um 15:00 Uhr an. Norbert Steiner, Vorsitzender des Vorstands
sowi e Joachim Fel ker und Jan Peter Nonnenkanp, Mtglieder des

Vor st ands, werden am Conference Call teil nehnen. Aktionare,

I nvestoren, Pressevertreter sowie die interessierte
Ofentlichkeit sind eingeladen, der Konf er enz tber ei nen

Li ve-Webcast ( http://www k-plus-s. coml 2010hlde oder per Tel efon
unter +49-69-71044-5598 zu folgen. Die Konferenz wrd

auf gezei chnet und steht auch als Podcast zur Verfigung.
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und Prognosen, die sich auf die kinftige Entw cklung der K+S

G uppe und ihrer GCesellschaften beziehen. Die Prognosen stellen
Ei nschat zungen dar, die wr auf der Basis aller wuns zum
jetzigen Zeitpunkt zur Verflgung stehenden |nfornationen
getroffen haben. Sollten die den Prognosen zugrunde gel egten
Annahmen nicht zutreffend sein oder Risiken - w e sie beispielswise
i mRi si kobericht genannt werden - eintreten,

@3tart.t7@koénnen die tatsachlichen Entw cklungen und Ergebnisse
Erwartungen abwei chen. Die GCesellschaft Ubernimm auRerhalb der

von

vor gesehen Ver 6ffentlichungsvorschriften keine Verpflichtung, die in
Pressei nfornati on ent haltenen Aussagen zu aktuali sieren.
| K+S Gruppe i m Uberblick | | | | | |
| 2. Quartal 2010 | ] | | | ] |
I I [ I I || I
| All e Angaben nach | FRS | | @ | | @ N |
|| | [ Apr.-Juni | | Apr. -Juni| | I
| 2010 | | 2009 | | Abw. |
| Mo. EUR | |[Mo. EUR | |in %
I
Unsat z 1.058,5 738,7 +43, 3
I
| | Kali- und Magnesi unprodukte | | 463, 5 | | 354, 3 | |+30,8 |
| |Stickstoffdingemttel | | 287, 4 | | 257, 4 | | +11,7 |
| Sal z 275, 3 99, 3 +177, 2
| Ergénzende Geschaftsbereiche 32,2 27,6 +16, 7
| Uberl ei tung 0,1 0,1 -
I
Qperatives Ergebnis (EBIT I) 155, 5 18,1 +759,1
| | [ I I | | I
| | Kali- und Magnesi unprodukte | | 119, 2 | | 53, 8 | |+121,6 |
| | Stickstoffdingemttel | | 26,0 | | - 26, 6 | |- |
| |Salz | 21,8 I |-0,6 | |- I
| Ergdnzende Geschéft sberei che| | 6,2 | | 3,2 | |+9 |
| Uber | ei t ung | |-17,7 | |-11,7 | |- |
I I I | || I
Er gebni s nach operativen | 126,1 | | 37,7 | |+234,5 |
Si cherungsgeschaften (EBIT I1) | | | | ] |
| | | | I I |1 I
| Fi nanzer gebni s | 1-21,5 | |-76,6 | ]- |
| | I I |1 I
Er gebni s vor Ertragsteuern | ]104,6 | |-38,9 | ]- |
I (I I I |1 I
Er gebni s vor Ertragsteuern, | 1134,0 | |-58,5 | |- |
ber ei ni gt 1) | | I I I I
| | I I [ ] I
| Konzer ner gebni s nach Steuern | 176,3 | | -30,2 | |- |
| | (I I (! I
| Konzer ner gebni s nach Steuern, | 197,5 | | -44, 3 | |- |
ber ei ni gt 1) (! I I || I
I | | I I I
Ergebnis je Aktie, bereinigt (EUR)1)]|0, 51 | | -0, 27 | |-
I (I I I || I
I nvestitionen2) | |34,4 | 41,5 | |-17,1 |

1) Die bereinigten Kennzahl en beinhalten lediglich das realisierte
Er gebni s der aktuellen Periode aus operativen, antizipativen

operativen, antizipativen Sicherungsgeschafte werden hi ngegen nicht

| zahl ungswi rksame Steuern elimniert; Steuersatz /10: 27,9% (Q/09:
| 27, 9% .

| 2) Zahl ungswi rksame | nvestitionen in bzw. Abschrei bungen auf

Sachanl agen, immaterielle Vernmigenswerte.
K+S Gruppe i m Uberblick |
1. Hal bj ahr 2010 |
|
Al'l e Angaben nach | FRS H1 H1
| | | Jan. - Juni | | Jan. - Juni | |
| ] | | 2010 | | 2009 | | Abw.
| Mo. EUR | |Mo. EUR |
I
Unsat z 2.592,1 1.814,4 +42,9
I
| Kal'i - und Magnesi unprodukt e 961, 9 720, 3 +33,5
I

| |Stickstoffdingemttel | | 672, 9 | | 599, 5 | |+12,2

Si cherungsgeschaften. Di e Marktwertveranderungen der noch ausstehenden

ber iicksi chtigt. Ebenso werden darauf entfallende Effekte auf latente und

den

gesetzlich
di eser

derzeitigen



| | Salz | | 891, 7 |

| | Ergdnzende Geschaftsbereiche| | 65, 4 |
| | Uberleitung | | 0,2 |
I
Qperatives Ergebnis (EBIT I) 423, 2
I
| Kal'i - und Magnesi unprodukt e 269, 8
| Stickstof fdingemni ttel 40,5
| |Salz | | 129, 7 |
| | Ergénzende Geschaft sbereiche| |12, 6 |
| Uberl eitung -29,4
I
Er gebni s nach operativen | 389, 0
Si cherungsgeschaften (EBIT I1) |
| | | I
| Fi nanzer gebni s | |-51,7 |
| | |
| Ergebni s vor Ertragsteuern | |1337,3 |
| | (I I
Er gebni s vor Ertragsteuern, | 1371,5 | |
ber ei ni gt 1) | ] | |
| | I
Konzer ner gebni s nach Steuern | |248,6 |
I (I I
| Konzer ner gebni s nach Steuern, | 1273, 3]

| berei ni gt 1) | ] |

I | | I
Ergebnis je Aktie, bereinigt (EUR1)| 1,43 |
I

I nvestitionen2) | 61,7 |

|1 I

| Mtarbeiter per 30.06. (Anzahl) | | 15.102 |
| davon Auszubi | dende (Anzahl) | |495 |

|
| 1) Die bereinigten Kennzahlen beinhalten lediglich das realisierte
| Ergebni s der aktuellen Periode aus operativen, antizipativen

| 437, 6
| 56, 7
|0, 3

192,1

150, 8

+103, 8
+15, 3
-33,3
+120, 3
+78, 9

+62, 9
+142, 3

+104, 1

| Si cherungsgeschaften. Di e Marktwertveranderungen der noch ausstehenden
| operativen, antizipativen Sicherungsgeschafte werden hi ngegen nicht

| ber iicksi chtigt. Ebenso werden darauf entfallende Effekte auf

| zahl ungswi rksane Steuern elinmniert.

| 2) Zahl ungswirksanme I nvestitionen in bzw. Abschrei bungen auf

| Sachanl agen, inmaterielle Vernmbgenswerte.
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