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Management Summary

Der vorliegende Artikel diskutiert als
neuen Denkansatz die Verwendung
komplementérer Wahrungssysteme,
insbesondere durch die Versiche-
rungswirtschaft. Dabei kommt der Autor
zum Schluss, dass das soziale Instru-
ment einer komplementaren Wahrung
auch von Versicherungsunternehmen
genutzt werden kénnte, um ihre Profi-
tabilitat langfristig zu sichern bzw. zu
steigern. Durch eine initiative Beteili-
gung an der komplementéren Wéhrung
Terra TRC™ koénnte die Versiche-
rungsbranche eine langfristigere Per-
spektive im Denken und Handeln der
Wirtschaftssubjekte férdern, entspre-
chend den Interessen der Versiche-
rungsbranche an langfristig stabilen
Risikomustern. Ebenso konnte die Ver-
sicherungsindustrie auch von weiteren
positiven Effekten des Terra wie der
Abflachung der Wirtschaftszyklen und
héherer internationaler Wahrungsstabi-
litat profitieren.

1. Die langfristige Perspektive der
Versicherungswirtschaft - kom-
plementdare Wahrungen als neuar-
tige Technologie fiir die Versiche-
rungsindustrie

Aus der Natur ihres Geschafts heraus
versucht die Versicherungsindustrie
immer auch eine mittel- bis langfristige
Perspektive einzunehmen. Grundlage
des Geschaftsmodells von Versiche-
rungen ist es, Risiken zu Ubernehmen,
die von anderen Wirtschaftsteilnehmern
nicht getragen werden kénnen bzw.
nicht getragen werden wollen. Das
typische Verhalten der Versicherungs-
wirtschaft dabei ist es, die Vergangen-
heit zu nutzen, um daraus Schlisse
Uber die Zukunft abzuleiten und damit
die Risikoubernahme zu bepreisen.
Dies fuhrt dazu, dass die Versicherer
durch Veranderungen von Risikowahr-
scheinlichkeiten im Zeitverlauf in ihrem
Geschaftsmodell besonders verwund-
bar sind. Ein typisches Beispiel fir eine
solche Wahrscheinlichkeitsveréanderung
von Risiken ist die Klimaveranderung.
Dadurch werden die Wahrscheinlichkei-
ten und Verlaufe von extremen Wetter-
situationen in unvorhersehbarer Weise
verandert, die historischen Risikomus-
ter verlieren zunehmend ihre Vorhersa-
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gekraft und die Versicherungswirtschaft
verliert dadurch ihre Kalkulationsbasis
fur die Ubernahme zukiinftiger Risiken.
Die der Branche eigene Notwendigkeit
zu langfristigem Denken hat in Verbin-
dung mit dem wirtschaftlichen und ge-
sellschaftlichen Einfluss der Versiche-
rungsbranche auch Auswirkungen auf
Politik und Gesetzgebung. So war bei-
spielsweise die Durchsetzung des Kyo-
to-Protokolls ein Erfolg des Lobbyings
der Versicherungsindustrie Uber dasje-
nige der Olindustrie.

Aus der langfristigen Perspektive der
Versicherungsindustrie ergibt sich prin-
zipiell die Notwendigkeit, Systeme, die
zu adversen Effekten bzw. unvorher-
sehbaren Veranderungen in der Risiko-
struktur fuhren, frihzeitig zu beeinflus-
sen anstatt im Nachhinein Symptome
zu bekampfen, die aus den Systemver-
anderungen resultieren. Die Bekamp-
fung der Symptome und negativen Ef-
fekte des Systems ist in der Regel fur
die Versicherungswirtschaft mit hohen
Kosten verbunden und beeintrachtigt
die Profitabilitdt des Geschéaftsmodells
grundlegend. Da das Geschaftsmodell
der Versicherungen darauf beruht, nicht
vermeidbare Risiken zu Ubernehmen,
missen Versicherungen stets darauf
bedacht sein, systematische bzw. vor-
hersehbare Risiken entweder abzuweh-
ren oder, wenn das nicht mdglich ist,
die Risikoubernahme einzuschréanken.
Da Risikoausschlisse geschaftspoli-
tisch oft nicht durchsetzbar sind — und
diese Praxis langfristig Uberhaupt die
Geschaftsbasis von Versicherungen
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zerstéren wirde — macht es fur die
Versicherungsunternehmen Sinn, ge-
gen bestimmte sich abzeichnende Risi-
ken frihzeitig vorzugehen.

Das heillt, die Versicherungsindustrie
sollte stets bemuht sein, fir sie negati-
ve Risikotrends rechtzeitig zu erkennen
und Malnahmen zur Abwehr der Risi-
koverschlechterung zu entwickeln. Dies
bedeutet auch, dass die Unternehmen
der Branche alles daran setzen sollten,
grundlegende Veranderungen der Risi-
kostruktur friihzeitig zu verhindern bzw.
zu verzégern. Die Versicherungsbran-
che sollte deshalb Innovationen entwi-
ckeln und umsetzen, die eine kostspie-
lige Symptombekdmpfung geanderter
Risikostrukturen von vornherein Uber-
flissig machen und somit die Profitabili-
tat der Branche langfristig stabilisieren
bzw. erhdhen.

In diese Kerbe schlagt der hier prasen-
tierte Ansatz als ein Versuch, tGber eine
komplementdre Wahrung erkannten
Risikotrends gesamtwirtschaftlich ent-
gegenzuwirken.

Eine komplementare Wahrung ist dabei
eine Wahrung, die parallel zu den her-
kdmmlichen Wahrungen wie Euro und
Dollar im Umlauf ist. Eine komplemen-
tdare Wahrung sollte jedoch nicht mit
Naturaltausch  verwechselt werden,
denn dort werden Guter und Dienstleis-
tungen ohne Vermittlung durch ein Me-
dium ausgetauscht. Grundidee des hier
vorgestellten Denkansatzes ist es, eine
komplementare Wahrung so zu gestal-



ten, dass sie im Sinne der Versiche-
rungswirtschaft bestimmten, Dbereits
absehbaren Risikotrends entgegenwirkt
und dadurch hilft, die Geschéftsbasis
der Versicherer langfristig zu stabilisie-
ren.

Fur komplementdre Wahrungen gibt es
bereits eine Reihe von etablierten und
gut funktionierenden Beispielen. Kom-
plementare Wahrungen existieren da-
bei in zwei Hauptformen. Auf der einen
Seite gibt es eine Reihe von Business-
Wahrungen, meistens organisiert als
eine Form von Kundenbindungspro-
gramm. Bekannteste Beispiele sind
Frequent-Flyer-Miles von Luftfahrtge-
sellschaften oder Pramienpunkte im
Einzelhandel. Auf der anderen Seite
gibt es eine zunehmende Zahl von al-
ternativen lokalen Wahrungssystemen,
vor allem im sozialen Bereich. Fir die-
se Art von Wahrung gibt es weltweit
bereits sehr viele Beispiele, eine nicht
abebbende Welle von Neugriindungen

von typischerweise kommunalen Kom-
plementarwahrungen ist in vielen Welt-
regionen zu beobachten. Typisch fur
diese Wahrungen ist normalerweise
Zinsfreiheit und meist eine Fokussie-
rung ihres Einsatzbereiches auf die
Bezahlung bzw. Entlohnung von
Dienstleistungen im sozialen und kom-
munalen Bereich (wie beispielsweise
Altenpflege, Babysitting, usw.). Im
deutschsprachigen Raum bekannte und
etablierte Beispiele sind der WIR in der
Schweiz oder das Regio-Netzwerk in
Deutschland. In Japan existieren Uber
800 kommunale Wahrungssysteme.
Diese Wahrungen tragen mutmalflich
zu einer Stabilisierung der 6konomi-
schen Aktivitdten in den betroffenen
Wirtschaftsrdumen bei, da sie eine
antizyklische Funktion Ubernehmen.
Dabei ist die Grdflenordnung dieser
lokalen Wahrungssysteme meist sehr
klein, rund 95 Prozent aller regionalen
Waéhrungssysteme haben weniger als
jeweils 500 Nutzer.
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In Anbetracht der Fille und Vielzahl an
bereits vorhandenen und lokal gut funkti-
onierenden alternativen Wahrungssyste-
men geht es auch bei dem hier vorge-
stellten Ansatz fur die Versicherungswirt-
schaft nicht darum, eine neue Welle zu
starten, sondern um die Nutzung und
Adaption eines bereits existierenden so-
zialen Mechanismus flr eigene Zwecke
und Ziele.

Die Versicherungsbranche ware somit in
der komfortablen Lage, eine bereits breit
anrollende Bewegung der zuklnftigen
Entwicklung aktiv zu nutzen, indem sie
sie zu einem Instrument fur eigene Zwe-
cke gestaltet, mit dem Ziel, die zukinfti-
gen Profitmdéglichkeiten abzusichern bzw.
tendenziell zu verbessern. Oder wie
Richard Hackborn, Chairman von Hewlett
Packard, formulierte: ,The role of a leader
is to see the waves of the future and to
make your organisation ride them®.

82

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

B Australien & UK
Deutschland und Osterreich & ltalien
© Argentinien B Rest

2. Zwecke und Ziele eines alternativen
Wahrungssystems fiir die Versiche-
rungsbranche

Die Versicherungsbranche bendtigt vor
allem eine Wahrung, die ihre immanente
langfristige  Perspektive  systematisch
abbildet, ganz im Gegensatz zu den exis-
tierenden herk6mmlichen W&hrungen,
deren Funktionsweise das Denken in
kurzen Fristen fordert. In der durch her-
kdmmliche Wéahrungssysteme geférder-
ten Kurzzeitperspektive ist jede Langfris-
tigkeit des Denkens und Planens einem
starken 6konomischen Druck ausgesetzt.
Dieses Problem des kurzen Horizonts in
der Wirtschaft, verursacht durch die Logik
der Verzinsung herkémmlicher Wahrun-
gen, gilt es mit Hilfe einer alternativ ge-
strickten, neuen Komplementarwéahrung
zu Uberwinden.




Zur von den Versicherungen gewiinsch-
ten Etablierung einer Langfristperspektive
gibt es in der Welt der komplementaren
Wahrungen bereits ein viel versprechen-
des Konzept, den Terra TRC™ (vgl.
www.terratrc.org). Der Terra ist als eine
alternative Referenzwahrung fur den in-
ternationalen Handel geplant, basierend
auf einem Warenkorb an Gutern. Der
Terra versucht daher, durch die Funkti-
onsweise der Wahrung alle Wirtschaftsin-
teressen in Einklang mit einer langfristi-
gen Perspektive auf Natur und Umwelt zu
bringen. Umgekehrt bedeutet dies, dass
der Terra mit dem Ziel antritt, durch seine
Funktionsweise wahrungsinduzierte An-
reize zu setzen, die alle Wirtschaftssub-
jekte, Private und Firmen, zu Handlungen
gegen die Risiken des langfristigen Kli-
mawechsels mobilisieren.

3. Entstehungsgeschichte der Idee des
Terra

Hintergrund und Ausgangslage der Ent-
wicklung des Terra sind die bekannten
systemischen Schwachen der herkémmli-
chen Wahrungssysteme, die innerhalb
der Systeme nicht zu Uberwinden sind.
Zu nennen sind vor allem vier systemi-
sche Schwachen:

1. Monetére Instabilitdt: In den letzten
25 Jahren haben nach Angaben der
Weltbank 130 Nationen eine monetére
Krise durchlebt mit zum Teil dramati-
schen Auswirkungen auf die Realwirt-
schaft, wie beispielsweise zuletzt in
Argentinien. Auch fiihrende Volkswirt-

schaften, wie die US-amerikanische
sind nicht gefeit davor, durch eine
Wahrungskrise heftigen realwirtschaft-
lichen Turbulenzen ausgesetzt zu

sein.

. Wahrungsrisiko: Da es im bestehen-

den Weltwahrungssystem keinen in-
ternationalen Wertstandard gibt, ist
das Wahrungsrisiko ein wesentliches
Risiko im weltweiten Wirtschafts- und
Handelssystem. Die Absicherung von
wahrungsitbergreifenden Geschéften
ist, falls Gberhaupt verfugbar, mit ho-
hen Kosten verbunden. In Entwick-
lungslandern, wo die Absicherung von
Wahrungsrisiken oft nicht verfugbar
ist, fuhren Wertschwankungen der
Wahrungsrelationen oft zu &uRert
schwierigen Situationen fur die betrof-
fene Bevolkerung.

. Prozyklisches Verhalten: Die Geld-

schoépfung im herkémmlichen System
ist prozyklisch und fuhrt deshalb zu
einer oft schadlichen Verstérkung von
Wirtschaftszyklen. Da es wéhrend
Boomphasen sehr viel leichter ist,
Kredite zu bekommen, werden Booms
verstarkt, wirtschaftliche
Schwéachephasen durch die damit ein-
hergehende Rationierung von Krediten
noch vertieft werden. Diese Verstar-
kung der Amplitude wirtschaftlicher
Zyklen durch das Geldsystem fuhrt
zum Teil zu hohen sozialen Kosten fur
Betroffene.

wahrend

. Kurzfristperspektive: Durch die in

herkémmlichen = W&hrungssystemen
vorherrschende Diskontierung aller
zukUnftigen Zahlungsstréme mit einem
positiven Zinssatz wird eine hohe Ge-
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genwartspraferenz hinsichtlich mone-
tarer Gewinne in das System ge-
bracht. Eine langfristigere Perspektive
wird dadurch fir das wirtschaftliche
Denken weitgehend irrelevant. Dies
fuhrt wiederum dazu, dass aus einer
Kurzfristorientierung heraus sehr oft
Strategien entwickelt und verfolgt wer-
den, die nicht nachhaltig ausgelegt
sind.

Ziel der Initiatoren des Terra-Projektes ist
es, eine Wahrungsinstitution zu schaffen,
die durch eine gezielt andere Konstruk-
tion als das herkémmliche System als
erganzendes Wahrungssystem ein Ge-
gengewicht zu den geschilderten Schwa-
chen des herkdmmlichen Wahrungssys-
tems setzt.

Durch eine andere Implementierung der
Zeitanreize, so eine Grunduberlegung,
kénnte beispielsweise die Kurzfristigkeit
des herkébmmlichen Wahrungssystems
Uberwunden und im Gegenzug langfristi-
ges Denken belohnt werden. Ein derarti-
ger Mechanismus wurde im Terra-System
durch das Einfuhren einer zeitabhangigen
Gebuhr fur die Kassenhaltung von Geld,
der sogenannten ,Demurrage”, einge-
fuhrt. Die Demurrage ist eine Art negati-
ven Zinses, der das Halten bzw. Horten
von Geld bestraft und Anreize setzt, Geld
rasch wieder auszugeben. Die dahinter
liegende Uberlegung ist, die Funktion von
Geld als Austauschmedium zu betonen
und gleichzeitig seine Verwendung als
Wertspeichermedium zu
Gleichzeitig verschiebt ein negativer
Zinssatz auch die Zeitpraferenz der in-

bestrafen.
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vestierenden Wirtschaftssubjekte. Wah-
rend bei einem positiven Zinssatz die
Zahlungsstrome der Zukunft diskontiert
werden und somit — in Abhangigkeit von
der H6he des Zinssatzes — zeitnahe Ge-
winne sehr viel héher gewichtet werden
als Gewinne in einer ferneren Zukunft,
wird im Falle eines negativen Zinssatzes
eine Umkehrung dieser Perspektive er-
reicht. Das bedeutet, dass langerfristige
Investitionsvorhaben héher bewertet wer-
den als Investitionen mit kurzfristigen
Gewinnen. Dadurch wird eine langfristige
Perspektive in das wirtschaftliche Denken
gebracht und die Prioritdten der Wirt-
schaftssubjekte entsprechend verscho-
ben. Dies entspricht aber genau der Per-
spektive der Versicherungswirtschaft, die
ja ebenfalls in langfristigen Kategorien
denken muss.

Der Terra ist als eine gedeckte Wé&hrung
gedacht, die durch einen standardisierten
Korb von international gehandelten Gu-
tern und Dienstleistungen gedeckt wer-
den soll. Jedes standardisierbare Gut
bzw. jede standardisierbare Dienstleis-
tung kann in einen solchen Korb einge-
schlossen werden. Wéahrend die etablier-
ten Wahrungen heute Uber keine De-
ckung durch definierte Guter und Dienst-
leistungen mehr verfigen, waren die na-
tionalen Wahrungen Uber lange Zeit
durch Gold und/oder Silber gedeckt. Eine
Deckung durch einen Korb von Gitern
und Dienstleistungen stellt somit eine
Erweiterung des Goldstandards mit dem
Ziel dar, eine hohere Stabilitat der De-
ckung zu erreichen. So kdénnte durch
einen breit gestreuten Warenkorb mit ca.




neun bis zwolf Komponenten die Volatili-
tat im Verhaltnis zum US-Dollar um bis zu
einem Faktor vier kleiner werden, durch
die Koppelung an wichtige Handelsguter
und Dienstleistungen wére der Terra zu-
dem immun gegen Inflation.

Fur die Wirtschaftssubjekte wirde die
Verfugbarkeit des Terra als komplemen-
tare Wahrung bedeuten, dass sie ihre
internationalen Kontrakte in einer sehr
viel stabileren Wé&hrung als bisher ab-
schlieen kénnten.

4. Funktionsweise und Etablierung des
Terra

Grundvoraussetzung fur einen erfolgrei-
chen Start und einer anhaltenden Etablie-
rung des Terra als wichtige Komplemen-
tarwahrung ist eine ausreichend grofie
Basis an Vertragspartnern, die den Terra
als Wahrung akzeptieren und unterstut-
zen. Durch eine private Organisation, die
,rerra-Allianz“, wirde der Terra als ,La-
gerbestandsschein® emittiert werden. Der
Terra wirde einem Anspruch auf den
standardisierten Warenkorb der Terra-
Allianz bedeuten und ware — durch die
,Lagerbestande“ der Terra-Allianz ge-
deckt — als Wahrung zirkulationsfahig.
Ahnlich wie bei den existierenden Kredit-
kartensystemen mit weltweit mehreren
Millionen Vertragspartnern, die die ent-
sprechende Kreditkarte als Zahlungsmit-
tel akzeptieren, wiirden die Mitglieder der
Terra-Allianz Rechnungen in Terra stellen
und begleichen. Beispielsweise kénnte
ein Erdél-Produzent eine Million Barrel Ol

aus eigenen Uberschissigen Lagerbe-
stdnden an die Terra-Allianz verkaufen
und daflr einen Terra-Kredit in der HOhe
des Marktpreises erhalten, mit dem er in
der Folge seine Zulieferer ebenfalls in
Terra bezahlen konnte. Der letzte Nutzer
der aus diesem Vorgang emittierten Terra
kénnte seinen Terra-Bestand Uber eine
Bank wieder in nationale Wé&hrung tau-
schen.

Im Wirtschaftsleben héatte der Terra als
weltweit verbreitete Komplementérwah-
rung mehrere wiinschenswerte Effekte.

> Da der Terra durch einen umfénglichen
und weltwirtschaftlich reprasentativen
Warenkorb gedeckt wére, ware er eine
sehr robuste Wéahrung, die internationa-
le Preisvolatilitaten sehr viel besser ab-
federt als herkdmmliche Wahrungen.
Der Terra wirde deshalb helfen, sich
gegen Verwerfungen der internationalen
Wahrungsverschiebungen abzusichern
und wirde somit die Stabilitdt des Welt-
handels férdern, da dieser besser kalku-
lierbar ware.
Die fiktiven ,Lagerungskosten“ fir die
Guter des Warenkorbes muissten von
den ,Benutzern® des Terra getragen
werden. Diese oben beschriebene De-
murrage wirde etwa 3,5 bis 4,0 Prozent
pro Jahr betragen. Dies wirde dazu
fuhren, dass der Terra als reines Aus-
tauschmedium und als Wertmalstab
dienen wirde, und keinesfalls als Wert-
speichermedium verwendet wirde.
> Der Terra wirde durch die Art seiner
Konstruktion antizyklische Impulse in
einer zyklischen Wirtschaft setzen. So

v
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wilrden beispielsweise in einer Frih-
phase einer Rezession, in der die La-
gerbestdnde zunehmen, auf Grund der
Demurrage mehr
kommen und die Konjunktur wieder be-
leben.
Ausgleich der Funktionsweise des der-
zeitigen Systems unter den Bedingun-
gen der herkdmmlichen Wahrungen.

Terras in Umlauf

Dies wére ein antizyklischer

Zusammenfassend wirde der Terra zu
einer Stabilisierung der internationalen
Wirtschaftsbeziehungen beitragen und
durch sein Design einen aktivierenden
Faktor in Phasen einer drohenden Re-
zession darstellen.

MECHANISMUS TERRA HANDELSREFERENZ-WAHRUNG

Glter Bewertung
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Um den Terra zu einem Erfolg fUhren zu
kénnen, mussen die faktischen Rahmen-
bedingungen der Weltwirtschaft bertck-
sichtigt werden. Dazu gehdren vor allem
rechtliche und steuerliche Aspekte. Aus
der rechtlich-steuerlichen Perspektive
handelt es sich bei der Verwendung des
Terra simplen, standardisierten
,Countertrade®, also internationalen Wa-
rentausch im klassischen Sinne. Auch
ohne Abrechnung in Terra hat sich das

um
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Nutzer y

Volumen des Countertrades in den letz-
ten Jahren stark erhéht und nimmt inzwi-
schen einen Anteil von mehr als 10 Pro-
zent des gesamten internationalen Han-
dels ein. Die Wachstumsraten des Coun-
tertrades betragen derzeit mehr als 15
Prozent. Da internationaler Tauschhandel
eine gangige und weltweit etablierte Pra-
xis ist, waren flir einen in Terra abge-
rechneten Tausch keine neuen interna-




tionalen Abkommen oder nationalen Ge-
setze notwendig.

Nach allen obigen Uberlegungen kénnte
der Terra bereits jetzt als Pilot gestartet
werden. Eine kleine Gruppe von interna-
tional tatigen Unternehmen, die miteinan-
der in Handelsbeziehungen stehen, kénn-
te die Initiative dazu ergreifen. Ganz in
Analogie zum System der Kreditkarten
kénnte das Terra-System in der Folge
durch Ausweitung der beteiligten Partner
der Terra-Allianz organisch wachsen.

5. Erfolgsaussichten des Terra und
Resiimee fiir die Versicherungs-

branche

Die Vor- und Nachteile eines Engage-
ments flir ein soziales Experiment wie
eine neue Komplementarwéhrung mus-
sen immer gut abgewogen werden, es
gibt allerdings eine Reihe von Faktoren,
die fur einen Erfolg des Terra sprechen
und der Versicherungsindustrie deshalb
die Entscheidung erleichtern wiirden, sich
an dem Projekt zu beteiligen:

> Der Terra versucht nicht, die bestehen-
den offiziellen Geldsysteme zu erset-
zen, er ist ganz im Gegenteil ein Ansatz
zur Schaffung einer erganzenden Kom-
plementarwahrung, die nicht ohne die
offiziellen Wahrungen funktionieren soll
und kann.

> Der Terra ist kostengunstig in seiner
Implementierung, die Terra-Mechanik
ist in ihrem Betrieb vollstandig selbstfi-
nanzierend.

> Der Terra verletzt keine bestehenden
Interessen. Der Terra fuhrt vielmehr zu
Gewinnern auf allen Seiten:

1. Vorteile der Initiatoren

- Méglichkeiten, das System mitzuges-
talten

- Terra-System bietet die Mdéglichkeit,
illiquide Lagerbesténde bzw. Uber-
kapazitaten in liquides (Terra-) Kapi-
tal zu verwandeln

- Uberschiissige Lagerbesténde kén-
nen im Terra-System optimiert ge-

nutzt werden, Lagerkosten oder
Preisnachlasse koénnen vermieden
werden

- Durch die Verwendung des Terra ist
Countertrade mit geringen Kosten
mdglich (Kosten mit Terra nur 0,1
Prozent des Nennwertes, in her-
kémmlicher Manier 3 bis 5 Prozent
Kosten)

2. Vorteile aller Wirtschaftssubjekte:

- Stabilere und besser vorhersagbare
internationale Wéahrung (keine bzw.
geringe Wahrungsabsicherungskos-
ten, keine bzw. geringe Inflation)

- Antizyklisches im  Wirt-
schaftssystem, dadurch Abflachung
der Wirtschaftszyklen

- Kontrapunkt zur Kurzfristperspektive
des herkébmmlichen Wahrungssys-
tems fordert langfristige Perspekti-
ven und nachhaltiges Handeln

3. Vorteile fiir die Banken

Element

- Durch Standardisierung des Coun-
tertrade mit Hilfe des Terra kénnen
Banken in diesem Wirtschaftsseg-
ment FulR fassen und ihre ange-
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