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ͻ�dƺƌŬŝǇĞ�ϭϵϴϵ͛ĚĂ͕�7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�
�D͛ĚĞ�ƚĞŵƐŝůŝŶŝ�ǇĂƐĂŬůĂǇĂŶ�
ŬĂƌĂƌ�ƚĂƐĂƌŦƐŦŶĂ�ƌĞƚ�ŽǇƵ�ǀĞƌĚŝ͘

ͻ�dƺƌŬŝǇĞ�ǀĞ�7ƐƌĂŝů�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ϭϵϵϰ͛ƚĞ�ŐƺǀĞŶůŝŬ͕�ϭϵϵϲ͛ĚĂ�
ĂƐŬĞƌŝ�ĂůĂŶĚĂ�ĞŒŝƟŵ�ǀĞ�ŝƔďŝƌůŝ-
Œŝ�ĂŶůĂƔŵĂƐŦ�ŝŵǌĂůĂĚŦ͘

ͻ�ϭϵϵϳ�ǇŦůŦŶĚĂ�&Ͳϰ�ƵĕĂŬůĂ-
ƌŦŶŦŶ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƐǇŽŶƵ�ƉƌŽũĞƐŝ�
ŝŚĂůĞƐŝ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ǀĞƌŝůĚŝ͘�

ͻ�ϮϬϬϮ�ǇŦůŦŶĚĂ�ϭϳϬ�ĂĚĞƚ�

�ŵĞƌŝŬĂŶ�DϲϬ�ƚĂŶŬůĂƌŦŶŦŶ�
ǇĞŶŝůĞŶŵĞƐŝǇůĞ�ϭ�ŵŝůǇĂƌ�ĚŽ-
ůĂƌůŦŬ�ĂŶůĂƔŵĂ�ŝŵǌĂůĂŶĚŦ͘

ͻ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�<ŽŶǇĂ͛ĚĂŶ�ĚĂ�
ϮϬϬϰ�ǇŦůŦŶŦŶ�ƐŽŶƵŶĚĂ�ϰϬ�ďŝŶ�
ĚƂŶƺŵ�ĂƌĂǌŝ�ƐĂƨůĚŦ͘

ͻ�ϮϬϬϰ�ǇŦůŦŶĚĂ�DĂŶĂǀŐĂƚ�
ƐƵǇƵŶƵŶ�ϮϬ�ǇŦů�ďŽǇƵŶĐĂ�7Ɛ-
ƌĂŝů͛Ğ�ƐĂƨůŵĂƐŦŶĂ�ŝůŝƔŬŝŶ�ƂŶ�
ĂŶƚůĂƔŵĂ�ŝŵǌĂůĂŶĚŦ͘

ͻ�ϭ�DĂǇŦƐ�ϮϬϬϱ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�

7ƐƌĂŝů͛ŝ�ǌŝǇĂƌĞƚ�ĞĚĞŶ��ƌĚŽŒĂŶ͕�
ϮϬϬ�ŵŝůǇŽŶ�ĚŽůĂƌůŦŬ�,ĞƌŽŶ�
ĂŶůĂƔŵĂƐŦ�ǇĂƉƨ͘

ͻ�ϮϬϬϲ�,ĂǌŝƌĂŶ�ĂǇŦŶĚĂ�
7ƐƌĂŝůůŝ�<ĂƌŵĞů�,ĂůŦůĂƌŦ�ϵ�Dŝů-
ǇŽŶ�ĚŽůĂƌ�ǇĂƨƌŦŵ�ǇĂƉĂƌĂŬ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ��ƚůĂƐ�,ĂůŦ�ƔŝƌŬĞƟ-
ŶŝŶ�ŚŝƐƐĞůĞƌŝŶŝŶ�ǇƺǌĚĞ�ϱϭ͕ϭ͛ŝŶŝ�
ƐĂƨŶ�ĂůĚŦ͘�

ͻ�7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�DĂǀŝ�DĂƌŵĂƌĂ�
ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶĚĂŶ�ŝŬŝ�ŚĂŌĂ�ƂŶĐĞ͕�

dƺƌŬŝǇĞ�7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�K���͛ǇĞ�ƺǇĞ�
ŽůŵĂƐŦŶĂ�ŝǌŝŶ�ǀĞƌĚŝ͘

ͻ�ϮϬϬϵ͛ĚĂ�ϭ͘ϱϮϮ͘ϰϯϲ�
ĚŽůĂƌ�ŽůĂŶ�ŝŚƌĂĐĂƚ͕�ϮϬϭϬ͛ĚĂ�
Ϯ͘ϬϴϬ͘ϭϰϴ�ĚŽůĂƌĂ�ĕŦŬƨ͘�ϮϬϭϱ�
ǇŦůŦŶĚĂ�7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�dƺƌŬŝǇĞ͛ǇĞ�
ŝŚƌĂĐĂƨ�ϭ͕ϲ�ŵŝůǇĂƌ�ĚŽůĂƌ͕ �dƺƌ-
ŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ŝŚƌĂĐĂƨ�ŝƐĞ�
Ϯ͕ϲ�ŵŝůǇĂƌ�ĚŽůĂƌĚŦ͘�ϮϬϭϰ͛ƚĞ�ďƵ�
ƌĂŬĂŵ�ϱ͕ϲ�ŵŝůǇĂƌĂ�ƵůĂƔƨ͘

7ƐƌĂŝů�ǀĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ͕�ǇĂŶŝ�ŝŬŝ�
ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ŽƌƚĂŒŦŶ�Ŭŝƌůŝ�ǀĞ�ŬĂŶůŦ�
ŚĞƐĂƉůĂƌĂ�ĚĂǇĂŶĂŶ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ͘͘͘
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���͛ŶŝŶ�7ƐƌĂŝů͛ĚĞŬŝ�ďƺǇƺŬĞůĕŝůŝŒŝŶŝ�dĞů�
�ǀŝǀ͛ĚĞŶ� <ƵĚƺƐ͛Ğ� ƚĂƔŦŵĂ� ǀĂĂĚŝ͕� ŽŶůĂƌĐĂ�
ǇŦůĚĂŶ� ďĞƌŝ� �ŵĞƌŝŬĂŶ� ďĂƔŬĂŶůŦŬ� ƐĞĕŝŵ-
ůĞƌŝŶŝŶ� ͞ƚĞŵĐŝƚ� ƉŝůĂǀŦ͟� ŽůĚƵ͘� <ƵĚƺƐ͛ƺ� 7Ɛ-
ƌĂŝů͛ŝŶ� ďĂƔŬĞŶƟ� ŬĂďƵů� ĞƚŵĞŬ� ĂŶůĂŵŦŶĂ�
ŐĞůĞŶ� ďƵ� ŬĂƌĂƌ� ϭϵϵϱ� ǇŦůŦŶĚĂ� ĂůŦŶŵŦƔƨ͘�
�ŶĐĂŬ� ƂŶĐĞŬŝ� ďĂƔŬĂŶůĂƌ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� Ăůƨ�
ĂǇĚĂ� ďŝƌ� ĞƌƚĞůĞŶŝǇŽƌĚƵ͘� &ŝůŝƐƟŶ� ŚĂůŬŦŶŦŶ�
ŽŶƵƌƵŶĂ�ŬĂďĂ�ďŝƌ�ƐĂůĚŦƌŦ�ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞůĞŶ�
ďƵ� ŬƺƐƚĂŚĕĂ� ŬĂƌĂƌ͕ � ŐĞĕĞŶ� ŚĂŌĂ� �ŽŶĂůĚ�
dƌƵŵƉ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŽŶĂǇůĂŶĚŦ͘�

'ŦƌƚůĂŒŦŶĂ� ŬĂĚĂƌ� ǇŽůƐƵǌůƵŬ� ǀĞ� ƌƺƔǀĞƚ�
ďĂƚĂŒŦŶĂ�ƐĂƉůĂŶŵŦƔ�ďƵůƵŶĂŶ�7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�Ƶůƚ-
ƌĂͲƐĂŒĐŦ��ĂƔďĂŬĂŶŦ��ĞŶǇĂŵŝŶ�EĞƚĂŶǇĂŚƵ�
ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ͕�dĞů��ǀŝǀ͛ĚĞŬŝ�ŦƌŬĕŦͲƐŝ-
ǇŽŶŝƐƚ� ƔĞŇĞƌ� dƌƵŵƉ͛ŦŶ� ŬĂƌĂƌŦŶŦ� ƐĞǀŝŶĕůĞ�
ŬĂƌƔŦůĂĚŦůĂƌ͘ �dƌƵŵƉ͛ŦŶ�ĂƴŒŦ�ďƵ�ĂĚŦŵ͕�͞&ŝ-
ůŝƐƟŶůŝůĞƌĚĞŶ� ĂƌŦŶŵŦƔ� ďŝƌ� &ŝůŝƐƟŶ͟� ǇĂƌĂƚ-
ŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ǌĂƚĞŶ�ǀĂŚƔĞƩĞ�ƐŦŶŦƌ�ƚĂŶŦŵĂǇĂŶ�
ƐŝǇŽŶŝƐƚ�ĚĞǀůĞƟ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ƉĞƌǀĂƐŦǌůĂƔƨƌĂ-
ĐĂŬƨƌ͘ �
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���͕� 7ƐƌĂŝů͕� ^ƵƵĚŝ� �ƌĂďŝƐƚĂŶ� ƺĕůƺƐƺ-
ŶƺŶ�ŽůƵƔƚƵƌĚƵŒƵ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ĐĞƉŚĞ�^ƵƌŝǇĞ͕�
/ƌĂŬ͕� >ƺďŶĂŶ͕� zĞŵĞŶ� Őŝďŝ� ĕĂƨƔŵĂůŦ� ďƂů-
ŐĞůĞƌĚĞ�ŚĞǌŝŵĞƚ�ƺƐƚƺŶĞ�ŚĞǌŝŵĞƚ�ǇĂƔĂĚŦ͘�
^ƵƌŝǇĞ͛Ǉŝ� ǀĞ� 7ƌĂŶ͛Ŧ� ĚŝǌĞ� ŐĞƟƌŵĞ͕� >ƺďŶĂŶ�
ǀĞ� &ŝůŝƐƟŶ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝ� ƚĂƐĮǇĞ� ĞƚŵĞ� ĕĂ-
ďĂůĂƌŦ�ƚĞƌƐ�ƚĞƉƟ͘�^ĂůĚŦƌŐĂŶ�ĐĞƉŚĞǇĞ�ŬĂƌ-
ƔŦ�ĚƵƌĂŶ�͞ĚŝƌĞŶŝƔ�ĞŬƐĞŶŝ͟�ŚĂůĞŶ�ƉĞŬ�ĕŽŬ�
ƐŽƌƵŶůĂ�ďŽŒƵƔƐĂ�ĚĂ�ŐĞĕŵŝƔ�ǇŦůůĂƌůĂ�ŬŦǇĂƐ-
ůĂŶŵĂǇĂĐĂŬ�ĚĞƌĞĐĞĚĞ�ŐƺĕůĞŶĚŝ͘�

�ƵƌƵŵƵ� ƚĞƌƐŝŶĞ� ĕĞǀŝƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ͞ĞƐĂƐ�
ĚƺƔŵĂŶ� 7ƐƌĂŝů� ĚĞŒŝů� 7ƌĂŶ͛ĚŦƌ͟� ƚĞǌŝŶŝ� Žƌ-

ƚĂǇĂ�ĂƚĂŶ� ƐĂůĚŦƌŐĂŶ� ĐĞƉŚĞ͕�ŶĞ�ƉĂŚĂƐŦŶĂ�
ŽůƵƌƐĂ� ŽůƐƵŶ� &ŝůŝƐƟŶ� ĚĂǀĂƐŦŶŦ� ƚĂƐĮǇĞ� Ğƚ-
ŵĞŬ� ŝƐƟǇŽƌ͘ � �Ƶ� ŚĂŬůŦ͕� ŽŶƵƌůƵ͕� ĚŝƌĞŶŐĞŶ�
ĚĂǀĂǇŦ� ͞ĕƂǌƺŵ͟�ĂĚŦ� ĂůƨŶĚĂ� ƚĂƐĮǇĞ�ĞĚĞ-
ƌĞŬ͕� ƐŝǇŽŶŝƐƚ� ĚĞǀůĞƚĞ� �ƌĂƉ� ŚĂůŬůĂƌŦ� ŶĞǌ-
ĚŝŶĚĞ�ŵĞƔƌƵůƵŬ�ŬĂǌĂŶĚŦƌŦůĂďŝůĞĐĞŒŝŶŝ�ǀĂƌ�
ƐĂǇŦǇŽƌ͘ � EŝƚĞŬŝŵ� <ƵĚƺƐ͛ƺ� ŝƔŐĂůĐŝ� 7ƐƌĂŝů͛Ğ�
͞ďĂŚƔĞĚĞŶ͟� dƌƵŵƉ͕� ĂǇŶŦ� ĂŶĚĂ� &ŝůŝƐƟŶ�
ƐŽƌƵŶƵŶƵŶ�ĕƂǌƺŵƺŶĚĞŶ�ĚĞ�ƉŝƔŬŝŶĐĞ�ƐƂǌ�
Ğƫ͘��ůďĞƩĞ� ͞ĕƂǌƺŵ͟�ĚĞĚŝŒŝ� ƔĞǇ͕ � &ŝůŝƐƟŶ�
ŚĂůŬŦŶŦŶ�ŽŶƵƌ�ŬŦƌŦĐŦ�ďŝƌ�ŬƂůĞůŝŒĞ�ďŽǇƵŶ�ĞŒ-
ŵĞƐŝŶŝ�ĚĂǇĂƚŵĂŬƚĂŶ�ŝďĂƌĞƫƌ͘ �

dƌƵŵƉ͛ŦŶ� ĂůĚŦŒŦ� ŬƺƐƚĂŚĕĂ� ŬĂƌĂƌ͕ � ĂǇ-
ůĂƌ� ƐƺƌĞŶ� ďŝƌ� ƂŶ� ĕĂůŦƔŵĂŶŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ŐĞůĚŝ͘� �Ƶ� ƵŒƵƌƐƵǌ� ĕĂůŦƔŵĂǇŦ� ƐŝǇŽŶŝǌŵŝŶ�
ďĂƔ� ĚĞƐƚĞŬĕŝůĞƌŝŶĚĞŶ� ďŝƌŝ� ŽůĂŶ� dƌƵŵƉ͛ŦŶ�
zĂŚƵĚŝ� ĂƐŦůůŦ� ĚĂŵĂĚŦ� :ĂƌĞĚ� <ƵƐŚŶĞƌ� ŝůĞ�
7ƐƌĂŝů� �ĂƔďĂŬĂŶŦ� �ĞŶǇĂŵŝŶ� EĞƚĂŶǇĂŚƵ�
ǀĞ�^ƵƵĚŝ�ƉƌĞŶƐŝ�DƵŚĂŵŵĞĚ�ďŝŶ�^ĞůŵĂŶ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝůĞƌ͘ � �ŝƌŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ͕� ďŝƌŝ�
ŦƌŬĕŦͲƐŝǇŽŶŝǌŵŝ͕� ďŝƌŝ� sĂŚĂďŝ� ƔĞƌŝĂƚĕŦůŦŒŦŶŦ�
ƚĞŵƐŝů�ĞĚĞŶ�ďƵ�ƺĕůƺŶƺŶ�ŽƌƚĂŬ�ƂǌĞůůŝŒŝ͕�&ŝ-
ůŝƐƟŶ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ĚŝƌĞŶĞŶ�ŚĂůŬůĂƌ-
ĚĂŶ�ŶĞĨƌĞƚ�ĞƚŵĞůĞƌŝĚŝƌ͘ �EŝƚĞŬŝŵ�ďƵ�ĂǇŶŦ�
ƺĕůƺŶƺŶ�ƚĞŵƐŝů�ĞƫŬůĞƌŝ�ŐƺĕůĞƌ�EŝŬĂƌĂŐƵĂ�
�Ğǀƌŝŵŝ͛Ŷŝ� ǇŦŬŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ĨĂƔŝƐƚ� ŬŽŶƚƌĂůĂƌŦ�
ĮŶĂŶƐĞ�ĞƚŵŝƔ͕�ĞŒŝƚŵŝƔ͕�ƐŝůĂŚůĂŶĚŦƌŵŦƔ�ǀĞ�
�ŵĞƌŝŬĂŶĐŦ� ^ŽŵŽǌĂ� ĚŝŬƚĂƚƂƌůƺŒƺŶƺ� ǇŦ-
ŬĂŶ�EŝŬĂƌĂŐƵĂ�ŚĂůŬŦŶĂ�ƐĂůĚŦƌƚŵŦƔƨ͘�

0 89&-1.Ú.3�)47:Ú:
�ŝƌŝŶĐŝ� 7ŶƟĨĂĚĂ͛ŶŦŶ� ďĂƐŦŶĐŦǇůĂ� ͞KƐůŽ�

^ƺƌĞĐŝ͟Ŷŝ� ďĂƔůĂƚĂŶ� ���� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ͕�
ŐƺǇĂ�&ŝůŝƐƟŶ�ƐŽƌƵŶƵŶƵ�ĕƂǌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĕĂďĂ�
ƐĂƌĨ� ĞĚŝǇŽƌĚƵ͘� �ůďĞƩĞ� ���� ŚĞƌ� ǌĂŵĂŶ�
ŝƔŐĂůĐŝ� 7ƐƌĂŝů͛ŝ� ĚĞƐƚĞŬůĞĚŝ͘� �ƵŶƵŶůĂ� ďŝƌ-

ůŝŬƚĞ� ƔĞŬůŝ�ĚĞ�ŽůƐĂ�&ŝůŝƐƟŶ�ǇƂŶĞƟŵŝŶŝ�ĚĞ�
ŵƵŚĂƚĂƉ�ĂůŦǇŽƌ͕ � ͞ƐƵƐ�ƉĂǇŦ͟�ŽůĂƌĂŬ�͞ŵĂůŝ�
ǇĂƌĚŦŵ͟� ƐĂŒůŦǇŽƌĚƵ͘��Ƶ� ͞ŵĂůŝ� ǇĂƌĚŦŵ͟ŦŶ�
ĚŝǇĞƟ͕�DĂŚŵƵƚ��ďďĂƐ�ůŝĚĞƌůŝŒŝŶĚĞŬŝ�ǇƂ-
ŶĞƟŵŝŶ�&ŝůŝƐƟŶ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ƚƵƚƵŵ�Ăů-
ŵĂƐŦ�ǀĞ� 7ƐƌĂŝů� ŝƐƟŚďĂƌĂƨǇůĂ� ŝƔďŝƌůŝŒŝ�ǇĂƉ-
ŵĂƐŦǇůĂ�ƂĚĞŶŝǇŽƌĚƵ͘�

^ƂǇůĞŵĚĞ� ͞ŝŬŝ� ĚĞǀůĞƚůŝ� ĕƂǌƺŵ͟� ƂŶĞ-
ƌĞŶ� ���͕� ƐŝǇŽŶŝƐƚ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ƚŽƉƌĂŬ� ŐĂƐƉŦ͕�
ƐƺƌŐƺŶ͕� ŬĂƚůŝĂŵ� ŝůĞ� &ŝůŝƐƟŶ� ŚĂůŬŦŶŦ� ƚŽƉ-
ƌĂŬůĂƌŦŶĚĂŶ�ƐƂŬƺƉ�ĂƚŵĂ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦ�ĚĞƐ-
ƚĞŬůĞŵŝƔƟƌ͘ � zĂŶŝ� ���͕� ƂŶĞƌĚŝŒŝ� ĕƂǌƺŵƺ�
ŝŵŬĂŶƐŦǌ� ŚĂůĞ� ŐĞƟƌĞŶ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ƚƺŵ�ŐĂĚ-
ĚĂƌůŦŬůĂƌŦŶŦ�ĚĞƐƚĞŬůĞĚŝ͘��ůĚŦŒŦ�ŬĂƌĂƌůĂ�ďŝƌ�
ĂĚŦŵ� ŝůĞƌŝǇĞ� ŐŝĚĞŶ� dƌƵŵƉ� ǇƂŶĞƟŵŝ͕� &ŝ-
ůŝƐƟŶ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ďĂƔŬĞŶƟ��ŽŒƵ�<ƵĚƺƐ�ŽůĂŶ�
ďĂŒŦŵƐŦǌ�ĚĞǀůĞƚ�ŬƵƌŵĂ͕�ŵƺůƚĞĐŝůĞƌŝŶ�ŐĞƌŝ�
ĚƂŶƺƔ� ŚĂŬŬŦ͕� zĂŚƵĚŝ� ǇĞƌůĞƔŝŵůĞƌŝŶŝŶ� ǇŦ-
ŬŦůŵĂƐŦ͕� 7ƐƌĂŝů� ǌŝŶĚĂŶůĂƌŦŶĚĂŬŝ� ĞƐŝƌůĞƌŝŶ�
ƐĞƌďĞƐƚ�ďŦƌĂŬŦůŵĂƐŦ�Őŝďŝ�ƚĞŵĞů�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝ�
ƚĞƌŬ� ĞƚŵĞƐŝŶŝ� ĚĂǇĂƨǇŽƌ͘ � &ŝůŝƐƟŶ� ŚĂůŬŦŶĂ�
ƚĂƌŝŚŝŶĚĞŶ͕� ŬƺůƚƺƌƺŶĚĞŶ͕� ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶ-
ĚĂŶ͕� ĚŝƌĞŶŝƔŝŶĚĞŶ͕� ŽŶƵƌƵŶĚĂŶ� ǀĂǌŐĞĕŝƉ�
ĞƚƌĂķ� ƚĞů� ƂƌŐƺůĞƌůĞ� ĕĞǀƌŝůŵŝƔ� ͞�ĂŶƚƵƐ-
ƚĂŶ͟ůĂƌĚĂ� ǇĂƔĂŵĂǇŦ� ŬĂďƵů� ĞƚŵĞƐŝŶŝ� ĚĂ-
ǇĂƚĂŶ�dƌƵŵƉ͛ƵŶ�ŬĂƌĂƌŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŬƺƐ-
ƚĂŚůŦŒŦŶ�ĚŽƌƵŬ�ŶŽŬƚĂƐŦŶŦ�ŽůƵƔƚƵƌƵǇŽƌ͘ �

&7&5�,*7â(â1âÚâ3â3�8*+&1*9â
�ƌĂƉ�ĞŐĞŵĞŶ� ƐŦŶŦŇĂƌŦŶŦ� ƚĞŵƐŝů� ĞĚĞŶ�

�ƌĂƉ� �ŝƌůŝŒŝ� PƌŐƺƚƺ͕� dƌƵŵƉ͛ƵŶ� ŬĂƌĂ-
ƌŦŶŦ� ŝůĂŶ� ĞƚŵĞƐŝŶĚĞŶ� ƐŽŶƌĂ� ƚŽƉůĂŶĚŦ͘�
͞dƌƵŵƉ͛ŦŶ�ĂůĚŦŒŦ�ŬĂƌĂƌŦŶ�ƚĞŚůŝŬĞůŝ�ŽůĚƵŒƵ͕�
ďĂƌŦƔ� ƐƺƌĞĐŝŶŝ� ƐĞŬƚĞǇĞ� ƵŒƌĂƚĂĐĂŒŦ͕� �D�
ŬĂƌĂƌůĂƌŦŶŦ�ďŽƔĂ�ĚƺƔƺƌĚƺŒƺ͕�ŐĞƌŝ�ĂůŦŶŵĂ-
ƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�ǀď͘͟ �ŝĨĂĚĞůĞƌůĞ�ƐŽƌƵŶƵ�ŐĞĕŝƔƟ-



20A03�)(@9(2�������&WFQãP�����

ƌĞŶ��ƌĂƉ��ŝƌůŝŒŝ͕�ŶĞ����͛ǇĞ�ŶĞ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ŬĂƌ-
ƔŦ�ĂĕŦŬ�ďŝƌ�ƚƵƚƵŵ�ĂůĂďŝůĚŝ͘�PƌŐƺƚ͕�>ƺďŶĂŶ�
�ŦƔŝƔůĞƌŝ� �ĂŬĂŶŦ͛ŶŦŶ� ���Ͳ7ƐƌĂŝů� ŝŬŝůŝƐŝŶĞ�
ŬĂƌƔŦ� ƐŽŵƵƚ� ǇĂƉƨƌŦŵůĂƌĂ� ďĂƔǀƵƌƵůŵĂƐŦ�
ŐĞƌĞŬƟŒŝ� ǇƂŶƺŶĚĞŬŝ� ƂŶĞƌŝƐŝŶŝ� ĚŝŬŬĂƚĞ�
ďŝůĞ�ĂůŵĂĚŦ͘�

KǇƐĂ� ďƵ� ƵƚĂŶĕ� ĂďŝĚĞƐŝ� ƂƌŐƺƚ͕� ŐĞĕĞŶ�
ĂǇ� ĚƺǌĞŶůĞĚŝŒŝ� ƚŽƉůĂŶƨĚĂ͕� ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�
ŽǇ� ďŝƌůŝŒŝ� ŝůĞ� ĂůĚŦŒŦ� ;^ƵƌŝǇĞ͛ŶŝŶ� ŬĂƨůŵĂ-
ĚŦŒŦ͕� >ƺďŶĂŶ͕� /ƌĂŬ�ǀĞ��ĞǌĂǇŝƌ͛ŝŶ�ŬĂƌƔŦ�ŽǇ�
ŬƵůůĂŶĚŦŒŦͿ�ďŝƌ�ŬĂƌĂƌůĂ�ŝƔŐĂůĐŝ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ŬĂƌƔŦ�
ĚŝƌĞŶĞŶ� >ƺďŶĂŶ� ,ŝǌďƵůůĂŚŦ� ŝůĞ� ,ĂŵĂƐ͛Ŧ�
͞ƚĞƌƂƌ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ͟� ůŝƐƚĞƐŝŶĞ� ĞŬůĞŵŝƔƟ͘� �Ƶ�
ĂůĕĂůƨĐŦ�ŬĂƌĂƌ͕ ��ŵĞƌŝŬĂŶĐŦ�<ƂƌĨĞǌ�ƔĞǇŚůĞ-
ƌŝŶŝŶ�ƂƌŐƺƚĞ�ĞŐĞŵĞŶ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ǀĞ�ĚŝƌĞ-
ŶŝƔĞ�ŬĂƌƔŦ�ƐŝǇŽŶŝƐƚ�7ƐƌĂŝů͛ůĞ�ĂǇŶŦ�ƐĂŌĂ�ǇĞƌ�
ĂůĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌŵŝƔƟ͘��Ƶ�ƚƵ-
ƚƵŵ͕��ƌĂƉ�ĞŐĞŵĞŶůĞƌŝŶŝŶ�ĚŝŶŝ�ǀĞǇĂ�ƵůƵ-
ƐĂů�ĚĞŒŝů͕�ƐŦŶŦĨƐĂů�ŚĂƐƐĂƐŝǇĞƚůĞƌůĞ�ŚĂƌĞŬĞƚ�
ĞƚŵĞƐŝŶĚĞŶ�ŬĂǇŶĂŬůĂŶŦǇŽƌ͘ �

)â3�'*?â7,&31&7.� 
'â7�0*?�)&-&�âĂ�'&Ă.3)&
dƌƵŵƉ͛ŦŶ�ŬĂƌĂƌŦŶŦŶ�ƺƐƚƺŶĞ�ĂĚĞƚĂ�ďĂ-

ůŦŬůĂŵĂ�ĂƚůĂǇĂŶ��<W�ƔĞĮ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ͕�
&ŝůŝƐƟŶ� ĚĂǀĂƐŦŶŦ� ŝƐƟƐŵĂƌ� ĞƚŵĞ� ķƌƐĂƨŶŦ�
ǇĞŶŝĚĞŶ� ǇĂŬĂůĂŵŦƔ�ŽůŵĂŬƚĂŶ� ĕŽŬ�ŵĞŵ-
ŶƵŶ� ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ � DĂŶ� ĂĚĂůĂƌŦ� ĚŽƐǇĂůĂƌŦ�
ŽƌƚĂůŦŒĂ� ƐĂĕŦůŵŦƔŬĞŶ͕� ZĞǌĂ� �ĂƌƌĂď͛ŦŶ� ŝƟ-
ƌĂŇĂƌŦǇůĂ� ĚŝŶ� ŝƐƟƐŵĂƌĐŦƐŦ� �<W� ƔĞŇĞƌŝŶŝŶ�
ŶĂƐŦů� ĚĂ� ǇŽůƐƵǌůƵŬ� ǀĞ� ƌƺƔǀĞƚ� ďĂƚĂŒŦŶĂ�
ƐĂƉůĂŶĚŦŬůĂƌŦ�ĐĂŶůŦ�ǇĂǇŦŶůĂ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ĚƺŶ-
ǇĂǇĂ� ŝůĂŶ� ĞĚŝůŝƌŬĞŶ͕� ͞<ƵĚƺƐ� ŬĂŚƌĂŵĂŶ-
ůŦŒŦ͟ŶĂ� ƐŽǇƵŶŵĂ� ķƌƐĂƨŶŦ� ǇĂŬĂůĂŵĂǇŦ�
͞ƚĂŶƌŦŶŦŶ� ůƺƞƵ͟� ƐĂǇĚŦŬůĂƌŦŶĚĂŶ� ŬƵƔŬƵ�
ĚƵǇŵĂŵĂŬ�ŐĞƌĞŬ͘�

zŦůůĂƌĐĂ�&ŝůŝƐƟŶ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ĂĐŦůĂƌŦŶŦ�ƵƚĂŶ-
ŵĂǌĐĂ� ŬƵůůĂŶĂŶ� ƐŝǇĂƐĂů� 7ƐůĂŵĐŦůĂƌ͕ � ďƵ�
ƐƺƌĞĚĞ�ƐŝǇŽŶŝƐƚ�7ƐƌĂŝů͛ůĞ�ŝƔďŝƌůŝŒŝŶŝ�ŐĞůŝƔƟƌ-
ŵĞǇĞ� ĚĞ� ĚĞǀĂŵ� ĞƫůĞƌ͘ � &ŝůŝƐƟŶ� ŚĂůŬŦŶŦŶ�
ƺǌĞƌŝŶĞ�ďŽŵďĂ�ǇĂŒĚŦƌĂŶ� 7ƐƌĂŝůůŝ� ƉŝůŽƚůĂƌŦ�
<ŽŶǇĂ�ŽǀĂƐŦŶĚĂ�ĞŒŝƚĞƌĞŬ�ŝƔĞ�ďĂƔůĂǇĂŶ�ďƵ�
ĚŝŶ�ďĞǌŝƌŐĂŶůĂƌŦ͕�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ǇĂŒůŦ�ƐŝůĂŚ�ŝŚĂůĞ-
ůĞƌŝ�ǀĞƌĚŝůĞƌ͕ �ƐŝǇŽŶŝƐƚůĞƌůĞ�ƟĐĂƌĞƚ�ŚĂĐŵŝŶŝ�
ĚĞ� ŬĂƚ� ŬĂƚ� ĂƌƴƌĚŦůĂƌ͘ �hĐƵǌĂ� ŬĂƉĂƴŬůĂƌŦ�
/b7��ƉĞƚƌŽůƺŶƺ�ƐĂƌĂǇŦŶ�ĚĂŵĂĚŦ�ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇ-
ůĂ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ƐĞǀŬ�ĞĚĞŶ�ĚĞ�ŽŶůĂƌĚĂŶ�ďĂƔŬĂƐŦ�
ĚĞŒŝůĚŝ͘�͞KŶĞ�ŵŝŶƵƚĞ͟�ĞĨĞůĞŶŵĞůĞƌŝŶĚĞŶ�
ƐŽŶƌĂ� DĂǀŝ� DĂƌŵĂƌĂ� �ĂǀĂƐŦ͛ŶŦ� ϮϬ� ŵŝů-
ǇŽŶ� ĚŽůĂƌĂ� ƐĂƚĂŶůĂƌ͕ � ŶĞ� ǌĂŵĂŶ� ���͛ǇĞ�
ĂĚŦŵ�ĂƚƐĂůĂƌ͕ �7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�ŚĂŵŝƐŝ�ŽůĂŶ�zĂŚƵĚŝ�
ůŽďŝƐŝŶŝŶ� ŚƵǌƵƌƵŶĂ� ĕŦŬŵĂǇŦ� ͞ŬƵƚƐĂů� ǀĂ-
ǌŝĨĞ͟�ĚŝǇĞ� ŝĨĂ� ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘ �'ĞĕĞŶ�ŐƺŶůĞƌĚĞ�
���͛ǇĞ�ŐŝĚĞŶ��<W͛ůŝ�ďĂƔďĂŬĂŶ�ĚĂ�ďƵ�ǀĂ-
ǌŝĨĞǇŝ�ŝĨĂ�Ğƫ͘

�Ƶ� ĂƌĂĚĂ� <ƺƌƚ� ŚĂůŬŦŶŦŶ� ŵĂŚĂůůĞ� ǀĞ�
ŬƂǇůĞƌŝŶŝ�ǇĂŬŦƉ�ǇŦŬĂŶ͕�ďŝŶůĞƌĐĞ�ŝŶƐĂŶŦ�ŬĂƚ-
ůĞĚĞŶ͕� <ƺƌƚ� ŐĞŶĕůĞƌŝŶŝŶ� ĐĞƐĞƚůĞƌŝŶŝ� ŬƵƌ-
ĚĂͬŬƵƔĂ�ǇĞŵ�ĞĚĞŶůĞƌŝŶ͕�&ŝůŝƐƟŶ�ŚĂůŬŦ�ŝĕŝŶ�
ĂŶĐĂŬ�ƟŵƐĂŚ�ŐƂǌǇĂƔůĂƌŦ�ĚƂŬĞďŝůĞĐĞŬůĞƌŝ-
Ŷŝ�ĚĞ�ǀƵƌŐƵůĂŵĂŬ�ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͘ �dŦƉŬŦ�&ŝůŝƐƟŶ�
ŚĂůŬŦŶŦŶ�ĐĞůůĂĚŦ�EĞƚĂŶǇĂŚƵ͛ŶƵŶ�<ƺƌƚ�ŚĂů-
ŬŦ�ŝĕŝŶ�ǇĂƉƨŒŦ�Őŝďŝ͙

847:3�)â3â�)*Úâ1�8â>&8â)â7
<ƵĚƺƐ� ŬĞŶƟ� ƚĞŬ� ƚĂŶƌŦůŦ� ƺĕ�ĚŝŶ� ;,ŦƌŝƐ-

ƟǇĂŶůŦŬ͕� DƺƐůƺŵĂŶůŦŬ͕� zĂŚƵĚŝůŝŬͿ� ŝĕŝŶ�
ŬƵƚƐĂů�ŬĂďƵů�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ �dĂƌŝŚƚĞŶ�ŐƺŶƺŵƺǌĞ�
ďƵ�ŬĞŶƚĞ�ĞŐĞŵĞŶ�ŽůŵĂŬ� ŝƐƚĞǇĞŶ�ŐƺĕůĞƌ͕ �
ŚĞĚĞŇĞƌŝŶŝ�͞ĚŝŶŝ�ďŝƌ�ĚĂǀĂ͟�ĚŝǇĞ�ƐƵŶĚƵůĂƌ͘ �

KǇƐĂ� ĞƐĂƐ� ƐŽƌƵŶ�ŶĞ� ŐĞĕŵŝƔƚĞ� ŶĞ� ŐƺŶƺ-
ŵƺǌĚĞ� ĚŝŶƐĞůĚŝ͘� ^ŽƌƵŶ� ƐŝǇĂƐŝĚŝƌ͕ � ĞŬŽŶŽ-
ŵŝŬƟƌ͕ �ƐƚƌĂƚĞũŝŬƟƌ͘ �bŝŵĚŝ� ŝƐĞ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ-
ŬŝŶĚĞŶ�ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ƂǇůĞĚŝƌ͘ �

&ŝůŝƐƟŶ� ĚĂǀĂƐŦ� ŝĕŝŶ� ƐĞŵďŽůŝŬ� ƂŶĞŵŝ�
ŽůĂŶ�<ƵĚƺƐ͛ƺ�ŝƔŐĂůĐŝ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ƚĞƐůŝŵ�ĞƚŵĞŬ�
ŝĕŝŶ�ĕĂůŦƔĂŶůĂƌŦŶ�ƂŶĚĞ�ŐĞůĞŶŝ�͞,ŦƌŝƐƟǇĂŶ͟�
dƌƵŵƉ͕�ǇĂƌĚŦŵĐŦůĂƌŦ�͞zĂŚƵĚŝ͟�EĞƚĂŶǇĂŚƵ�
ǀĞ� ͞^ƺŶŶŝͬsĂŚĂďŝ� DƺƐůƺŵĂŶ͟� ďŝŶ� ^Ğů-
ŵĂŶ͛ĚŦƌ͘ � 'ƂƌƺůĚƺŒƺ� ƺǌĞƌĞ� ŚĞƌ� ƺĕ� ĚŝŶŝŶ�
ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ� ŽůŵĂŬůĂ� ŝŌŝŚĂƌ� ĞĚĞŶ�ďƵ�ƺĕůƺ͕�
&ŝůŝƐƟŶ� ĚĂǀĂƐŦŶŦ� ƚĂƐĮǇĞ� ĞƚŵĞŬ� ŝĕŝŶ� <Ƶ-
ĚƺƐ͛ƺ� ŝƔŐĂůĐŝ� 7ƐƌĂŝů͛Ğ� ĂůƨŶ� ƚĞƉƐŝĚĞ� ƐƵŶƵ-
ǇŽƌůĂƌ͘ �

,Ăů� ďƂǇůĞǇŬĞŶ� ͞<ƵĚƺƐ� DƺƐůƺŵĂŶ-
ůĂƌŦŶ� ͚ŬŦƌŵŦǌŦ� ĕŝǌŐŝƐŝĚŝƌ͛͟� ƐƂǇůĞŵŝ� ƐĂĨƐĂ-
ƚĂĚĂŶ� ƂƚĞ� ďŝƌ� ĂŶůĂŵ� ƚĂƔŦŵĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
EŝƚĞŬŝŵ� ďƵŶƵ� ƐƂǇůĞǇĞŶůĞƌ� ŚĞŵ� ����
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ�ŚĞŵ�7ƐƌĂŝů�ƐŝǇŽŶŝǌŵŝŶŝŶ�
ŝƔďŝƌůŝŬĕŝůĞƌŝĚŝƌ͘ � <ƵĚƺƐ͛ƺŶ� ŝƔŐĂůĐŝ� 7ƐƌĂŝů͛Ğ�
ƚĞƐůŝŵ�ĞĚŝůŵĞƐŝŶĞ�ŐĞƌĕĞŬƚĞŶ�ŬĂƌƔŦ�ŽůĂŶ-
ůĂƌ͕ �ƐĂĚĞĐĞ�ǀĞ�ƐĂĚĞĐĞ�&ŝůŝƐƟŶ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�Ěŝ-
ƌĞŶŝƔŝŶŝ� ƐĂŵŝŵŝǇĞƚůĞ� ĚĞƐƚĞŬůĞǇĞŶůĞƌĚŝƌ͘ �
&ŝůŝƐƟŶ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶŝ�ĚĞƐƚĞŬůĞŵĞŬ�ŝƐĞ͕�ĂŶĐĂŬ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ǀĞ�ƐŝǇŽŶŝǌŵĞ�ŬĂƌƔŦ�ŶĞƚ�ďŝƌ�
ĚƵƌƵƔ� ƐĞƌŐŝůĞŵĞŬůĞ� ŵƺŵŬƺŶĚƺƌ� Ŭŝ͕� ďƵ�
ĚƵƌƵƔƚĂŶ� ĞŶ� ƵǌĂŬ� ŽůĂŶůĂƌ� ďŝǌǌĂƚ� ƐŝǇĂƐĂů�
7ƐůĂŵĐŦůĂƌĚŦƌ͘

+â1â89â3Ɩâ�-&101&7.3�'â71*Ăâ0�
)â7*3âĂâ��?, 71*Ă9â7*(*09â7�
&ŝůŝƐƟŶ�ŚĂůŬŦ�ĞůďĞƩĞ�dƌƵŵƉͲEĞƚĂŶǇĂ-

ŚƵͲďŝŶ�^ĞůŵĂŶ�͞ĐĞůůĂƚ�ƺĕůƺƐƺ͟ŶƺŶ�ĚĂǇĂƚ-
ŵĂůĂƌŦŶŦ�ƌĞĚĚĞĚŝǇŽƌ͘ �<ĂƌĂƌŦŶ�ĂůŦŶŵĂƐŦŶŦŶ�
ŚĞŵĞŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� <ƵĚƺƐ� ďĂƔƚĂ� ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ� &ŝůŝƐƟŶ� ŬĞŶƚůĞƌŝŶĚĞ� ďĂƔůĂǇĂŶ� ĞǇ-
ůĞŵůĞƌ͕ � ďƵŶƵ� ƔŝŵĚŝĚĞŶ� ŬĂŶŦƚůĂŵŦƔƨƌ͘ �
7ƔŐĂůĐŝ� ŽƌĚƵŶƵŶ� ĞǇůĞŵůĞƌŝ� ĞŶŐĞůůĞŵĞŬ�
ŝĕŝŶ� ŚĞƌ� ǌĂŵĂŶŬŝ� Őŝďŝ� &ŝůŝƐƟŶůŝ� ŐĞŶĕůĞƌŝ�
ŬĂƚůĞƚŵĞƐŝ͕� ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ� ŐĞůŝƔŝƉ� ǇĂǇŦůŵĂƐŦŶŦ�
ĞŶŐĞůůĞǇĞŵĞǇĞĐĞŬƟƌ͘ �&ŝůŝƐƟŶ͛ŝŶ�ĚŝƌĞŶŝƔĕŝ�
ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ďŽǇƵƚĂ�ƚĂƔŦŶĂŶ�ĞŵƉĞƌ-
ǇĂůŝƐƚͬƐŝǇŽŶŝƐƚ� ƐĂůĚŦƌŦǇĂ� ŬĂƌƔŦ� ŝǌůĞŶĞĐĞŬ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŚĂƴŶŦ� ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ĂĐŝů�
ƚŽƉůĂŶŵĂ�ŬĂƌĂƌŦ�ĂůĚŦůĂƌ͘ ��ĂƔƚĂ��ƌĂƉ�ƺůŬĞ-
ůĞƌŝ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�&ŝůŝƐƟŶ�ŚĂůŬŦǇůĂ�ĚĂǇĂŶŦƔ-
ŵĂ�ĞǇůĞŵůĞƌŝ�ĚĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �

&ŝůŝƐƟŶ� ŚĂůŬŦ� ƂĚĞĚŝŒŝ� ĂŒŦƌ� ďĞĚĞůůĞ-
ƌĞ� ƌĂŒŵĞŶ� ŝƔŐĂůĞ� ǀĞ� ŦƌŬĕŦͲƐŝǇŽŶŝǌŵĞ�
ŬĂƌƔŦ� ĚŝƌĞŶŵĞ� ŬĂƌĂƌůŦůŦŒŦŶŦ� ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌ͘ �
dƌƵŵƉ͛ŦŶ� ŬĂƌĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ƺĕƺŶĐƺ� ŝŶƟĨĂĚĂ�
ĕĂŒƌŦůĂƌŦŶŦŶ� ŐƺŶĚĞŵĞ� ŐĞůŵĞƐŝ͕� ďƵ� ŬĂ-
ƌĂƌůŦůŦŒŦŶ� ƐĂŒůĂŵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ďŝƌ� ŬĞǌ� ĚĂŚĂ�
ŬĂŶŦƚůĂŵŦƔƨƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ƐĂůĚŦƌŐĂŶ� ĐĞƉŚĞŶŝŶ�
ďŝůĞƔŝŵŝ͕� ƐĂůĚŦƌŦŶŦŶ� ŚĞĚĞĮ� ǀĞ� ŬĂƉƐĂŵŦ�
ŐƂǌ� ƂŶƺŶĞ� ĂůŦŶĚŦŒŦŶĚĂ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ͕�
ƐŝǇŽŶŝǌŵĞ�ǀĞ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒĞ�ŬĂƌƔŦ�ďƂůŐĞƐĞů�ďŝƌ�
ĚŝƌĞŶŝƔ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞŶŝŶ�ŚĂǇĂƟ�ďŝƌ�ƂŶĞŵ�ƚĂ-
ƔŦĚŦŒŦ�ĚĂ�ŐƂƌƺůĞĐĞŬƟƌ͘ �

&ŝůŝƐƟŶ� ŚĂůŬŦŶŦŶ� ĚŝƌĞŶŝƔŝŶŝ� ǀĞ� ƂǌŐƺƌ�
ďŝƌ�ŐĞůĞĐĞŬ�ǇĂƌĂƚŵĂ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�ŚĞĚĞĨ�
ĂůĂŶ�ƐĂůĚŦƌŦ͕�ƚƺŵ�ďƂůŐĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶŦ�ŬĂƌĂŶůŦŬ�
ďŝƌ� ĕŦŬŵĂǌĂ� ƐƺƌƺŬůĞŵĞǇŝ� ĚĞ� ĂŵĂĕůŦǇŽƌ͘ �
�ŝƌĂ� ͞ĐĞůůĂƚ� ƺĕůƺƐƺ͟ŶƺŶ� ŚĞĚĞĮŶĞ� ƵůĂƔ-
ŵĂƐŦ� ƐĂĚĞĐĞ� &ŝůŝƐƟŶ� ŚĂůŬŦŶĂ� ĚĞŒŝů͕� ƚƺŵ�
ďƂůŐĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ�ĚĂ�ǇĞŶŝ� ĨĞůĂŬĞƚůĞƌ�ŐĞƟ-
ƌĞĐĞŬƟƌ͘ � �ƵŶƵ� ƂŶůĞǇĞďŝůŵĞŶŝŶ� ƚĞŬ� ǇŽůƵ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ͕� ƐŝǇŽŶŝǌŵĞ� ǀĞ� ŐĞƌŝĐŝůŝŒĞ�
ŬĂƌƔŦ�ďƂůŐĞƐĞůͬĞŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů�ďŝƌ�ĚŝƌĞŶŝƔ�
ƂƌŐƺƚůĞŵĞŬƟƌ͘ �

,ÀSHJQ

=DUUDE�GDYDV¾�GHYDP�HWWL��
5�ÀYHW�LWLUDIODU¾

7ƌĂŶ Ă͛�ǇƂŶĞůŝŬ�ĂŵďĂƌŐŽǇƵ�ĚĞůŵĞŬůĞ�
ƐƵĕůĂŶĂŶ� ZĞǌĂ� �ĂƌƌĂď͛ŦŶ� EĞǁ� zŽƌŬ͛ƚĂ�
ŐƂƌƺůĞŶ� ĚĂǀĂƐŦŶĚĂ� �ĂƌƌĂď� ƐĂǀĐŦǇĂ� ǀĞƌ-
ĚŝŒŝ�ŝĨĂĚĞůĞƌŝŶ�ƐŽŶƵŶĂ�ŐĞůĚŝ͘

�ĂǀĂŶŦŶ�7. gününde� ;ϵ��ƌĂůŦŬͿ��Ăƌ-
ƌĂď�ĂǀƵŬĂƚůĂƌ�ǀĞ�ƐĂǀĐŦŶŦŶ�ƐŽƌƵůĂƌŦŶŦ�ǇĂ-
ŶŦƚůĂĚŦ͘��ƵƌƵƔŵĂĚĂ�^ƺůĞǇŵĂŶ��ƐůĂŶ�ŝůĞ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ŐĞĕĞŶ� ŐƂƌƺƔŵĞŶŝŶ� ƐĞƐ� ŬĂǇĚŦ�
ĚŝŶůĞŶĚŝ͘� �ĂƔůĂŶŐŦĕƚĂ� �ĂĨĞƌ� �ĂŒůĂǇĂŶ Ă͛�
ǀĞƌĚŝŒŝ�ŬŽů�ƐĂĂƟ�ǀĞ�ƉŝǇĂŶŽǇƵ�ŚĂƨƌůĂŵĂ-
ĚŦŒŦŶŦ� ƐƂǇůĞǇĞŶ� �ĂƌƌĂď�ĚƵƌƵƔŵĂ� ŝůĞƌůĞ-
ĚŝŒŝŶĚĞ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ƌƺƔǀĞƚ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŬĂďƵů�
Ğƫ͘��ĂƌƌĂď͕�,ĂŬĂŶ��ƟůůĂ�ĂůĞǇŚŝŶĞ�ŝĨĂĚĞ�
ǀĞƌŵĞƐŝǇůĞ�ŵĂů�ǀĂƌůŦŒŦŶĂ�Ğů�ŬŽŶĚƵŒƵŶƵ�
ďĞůŝƌƫ͘�^ĂǀĐŦ͕��ĂƌƌĂď͛ŦŶ�ŚĞƌŬĞƐĞ�ƌƺƔǀĞƚ�
ǀĞƌŵĞĚŝŒŝŶŝ� ƐƂǇůĞǇĞƌĞŬ� ,ĂŬĂŶ� �ǇĚŽ-
ŒĂŶ͕� �ůŝ� &ƵĂƚ� ǀĞ�,ĂŬĂŶ��ƟůůĂ͛ŶŦŶ� ŝƐŝŵ-
ůĞƌŝŶŝ� ǀĞƌĚŝ͘� �ĂĨĞƌ� �ĂŒůĂǇĂŶ Ă͛� 7ƌĂŶ� ŝůĞ�
ƟĐĂƌĞƚ� ŝĕŝŶ� ͞ŬŽŵŝƐǇŽŶ͟� ŽůĂƌĂŬ� ƂĚĞŶĞŶ�
ƉĂƌĂůĂƌĂ� ĚĞŒŝŶĞŶ� �ĂƌƌĂď͕� ϮϬϭϯ͛ƚĞ� dƺƌ-
ŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ� ƚƵƚƵŬůƵůƵŒƵŶĚĂŶ� ͞ŬŦƐŵĞŶ͟�
ƌƺƔǀĞƚ� ƂĚĞǇĞƌĞŬ� ŬƵƌƚƵůĚƵŒƵŶƵ� ƐƂǇůĞ-
Ěŝ͘� 7ƔďŝƌůŝŒŝ� ǇĂƉƨŒŦ� ŝĕŝŶ� ŚĂƉŝƐƚĞ� ďŦĕĂŬůĂ�
ƂůĚƺƌƺůŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔŦůĚŦŒŦŶŦ� ƐƂǇůĞǇĞŶ� �Ăƌ-
ƌĂď͕�ƚĞŚĚŝƚůĞƌ�ĂůĚŦŒŦŶŦ�ďĞůŝƌƫ͘

,ĂŬĂŶ��ƟůůĂ͛ŶŦŶ� ĂǀƵŬĂƨ� &ůĞŵŝŶŐ͛ŝŶ�
͞�ƌƨŬ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞĚĞ� ĚĞŒŝůƐŝŶŝǌ� ĚĞŒŝů�
ŵŝ͍͟�ƐŽƌƵƐƵ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐĂǀĐŦ͕��ĂƌƌĂď͛ŦŶ�ďƵ�
ƐŽƌƵǇĂ�ĐĞǀĂƉ�ǀĞƌŵĞŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ŽůŵĂĚŦ-
ŒŦŶŦ�ƐƂǇůĞĚŝ͘�

�ĂǀĂŶŦŶ�8. gününde�ĂǀƵŬĂƚ�ǀĞ�ĞƐŬŝ�
�/�� ĚŝƌĞŬƚƂƌ� ǇĂƌĚŦŵĐŦƐŦ� �ĂǀŝĚ� �ŽŚĞŶ�
ŬŽŶƵƔƚƵ͘� ϲ� �ƌĂůŦŬ͛ƚĂ� ͞dƺƌŬŝǇĞ� ŝůĞ� 7ƌĂŶ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƟĐĂƌĞƩĞ� ĂƐŦů� ďĂŶŬĂ� ,ĂůŬ-
ďĂŶŬ͛ƨ͟� ĚŝǇĞŶ� �ŽŚĞŶ� ďƵ� ĚƵƌƵƔŵĂĚĂ�
�ƟůůĂ͛ŶŦŶ� ĂǀƵŬĂƚůĂƌŦŶĚĂŶ� sŝĐƚŽƌ� ZŽĐ-
ĐŽ͛ŶƵŶ�ƐŽƌƵůĂƌŦŶŦ�ǇĂŶŦƚůĂĚŦ͘

�ĂǀĂŶŦŶ�9. gününde� ĚŝŒĞƌ� ƚĂŶŦŬůĂƌ�

ŚĂŬŝŵ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ� ĕŦŬƨ͘� �ƵƌƵƔŵĂĚĂ͕� ϭϳ�
�ƌĂůŦŬ� ƐŽƌƵƔƚƵƌŵĂƐŦ� ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ� ŬŽŵŝƐĞƌ�
ǇĂƌĚŦŵĐŦƐŦ�ŽůĂŶ�,ƺƐĞǇŝŶ�<ŽƌŬŵĂǌ�ŝĨĂĚĞ�
ǀĞƌĚŝ͘�<ŽƌŬŵĂǌ͕��ĂƌƌĂď͛ŦŶ�ůŝĚĞƌŝ�ŽůĚƵŒƵ�
ƂƌŐƺƚ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ƐŽƌƵƔƚƵƌŵĂ�ǇƺƌƺƩƺŒƺ-
Ŷƺ�ƐƂǇůĞĚŝ͘��Ƶ�ƂƌŐƺƚƺŶ�ĕĂƨƐŦ�ĂůƨŶĚĂ�ϯ�
ŐƌƵƉ� ĚĂŚĂ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ƚĞƐƉŝƚ� ĞƫŬůĞƌŝŶŝ�
ƐƂǇůĞǇĞŶ� <ŽƌŬŵĂǌ� ŝůŬ� ŐƌƵďƵŶ� ďĂƔŦŶ-
ĚĂ� ͞�ĂĨĞƌ� �ĂŒůĂǇĂŶ� ǀĞ� ^ƺůĞǇŵĂŶ� �Ɛ-
ůĂŶ͛ŦŶ�ůŝĚĞƌ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ĂŶůĂŵŦƔƨŬ͟�ĚĞĚŝ͘�
͞7ŬŝŶĐŝ�ŐƌƵďƵŶ�ďĂƔŦŶĚĂ�DƵĂŵŵĞƌ�'ƺ-
ůĞƌ� ǀĂƌĚŦ͟� ĚŝǇĞŶ� <ŽƌŬŵĂǌ� ƺĕƺŶĐƺ� ŐƌƵ-
ďƵŶ� ďĂƔŦŶĚĂ� dĂŚĂ� �ŚŵĞƚ� �ůĂĐĂĐŦ͛ŶŦŶ�
ďƵůƵŶĚƵŒƵŶƵ͕�ƐŽƌƵƔƚƵƌŵĂĚĂ�͞ϭ�ŶƵŵĂ-
ƌĂ͟�ĚĞĚŝŬůĞƌŝ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ĚĞ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�
ŽůĚƵŒƵŶƵ�ƐƂǇůĞĚŝ͘��ŵƌŝ�ĂůƨŶĚĂŬŝ�ǇĂŬůĂ-
ƔŦŬ�ϴ�ƉŽůŝƐůĞ�ĂůƨŶ�ŬĂĕĂŬĕŦůŦŒŦ͕�ŬĂƌĂ�ƉĂƌĂ�
ĂŬůĂŵĂ�ǀĞ�ďƵ�ƐƵĕůĂƌŦŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ƐƵĕ�ďŝ-
ƌŝŵŝ�ŚĂůŝŶĚĞ�ŝƔůĞŶŵĞƐŝŶŝ�ƐŽƌƵƔƚƵƌĚƵŬůĂ-
ƌŦŶŦ� ƐƂǇůĞǇĞŶ� <ŽƌŬŵĂǌ͕� ƐŽƌƵƔƚƵƌŵĂŶŦŶ�
ƐŽŶƌĂĚĂŶ�ƌƺƔǀĞƚ�ǀĞ�ĞǀƌĂŬƚĂ�ƐĂŚƚĞĐŝůŝŒĞ�
ƵǌĂŶĚŦŒŦŶŦ� ďĞůŝƌƫ͘� ,ĂůŬďĂŶŬ͛ƚĂ� ďŝƌĕŽŬ�
ŬŝƔŝĚĞŶ�ƔƺƉŚĞůĞŶĚŝŬůĞƌŝŶŝ�ĂŶĐĂŬ�,ĂŬĂŶ�
�ƟůůĂ͛ŶŦŶ� Śŝĕ� ƌƺƔǀĞƚ� ĂůŵĂĚŦŒŦŶŦ� ŝĨĂĚĞ�
ĞĚĞŶ�<ŽƌŬŵĂǌ͕�^ƺůĞǇŵĂŶ��ƐůĂŶ͛ŦŶ�Ğǀŝ-
ŶĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶĚĂ�ĂǇĂŬŬĂďŦ�ŬƵƚƵ-
ůĂƌŦŶĚĂ� ƐĂŬůĂŶĂŶ� ƌƺƔǀĞƚ�ƉĂƌĂůĂƌŦŶŦ�ďƵů-
ĚƵŬůĂƌŦŶŦ� ƐƂǇůĞĚŝ͘�<ŽƌŬŵĂǌ͕�DƵĂŵŵĞƌ�
'ƺůĞƌ͛Ğ�ŽŒůƵ��ĂƌŦƔ�'ƺůĞƌ�ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ�ϮϬϬ�
ďŝŶ�ĚŽůĂƌ�ƂĚĞŵĞ�ǇĂƉŦůĚŦŒŦŶŦ�ďĞůŝƌƫ͘

�ǀƵŬĂƚ�ǀĞ�ĞƐŬŝ��/��ĚŝƌĞŬƚƂƌ�ǇĂƌĚŦŵ-
ĐŦƐŦ��ĂǀŝĚ��ŽŚĞŶ͕�ƚĂŶŦŬ�ŬƺƌƐƺƐƺŶĚĞ��Ɵů-
ůĂ͛ŶŦŶ�ĂǀƵŬĂƚůĂƌŦŶĚĂŶ�sŝĐƚŽƌ�ZŽĐĐŽ͛ŶƵŶ�
ƐŽƌƵůĂƌŦŶŦ�ǇĂŶŦƚůĂĚŦ͘

dĞŬƌĂƌ� ŝĨĂĚĞ� ǀĞƌĞŶ� <ŽƌŬŵĂǌ� ƐŽƌƵƔ-
ƚƵƌŵĂ� ĚŽƐǇĂƐŦŶŦŶ� ďŝƌ� ŬŦƐŵŦŶŦŶ� ŬŽƉǇĂ-
ƐŦŶŦ͕� ǌĂƌĂƌ�ŐƂƌĞĐĞŒŝ�ǀĞǇĂ�ŬĂǇďĞĚŝůĞĐĞŒŝ�
ĚƺƔƺŶĐĞƐŝǇůĞ�ĂůĚŦŒŦŶŦ�ďĞůŝƌƫ͘
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dƌƵŵƉ͛ƵŶ� <ƵĚƺƐ͛ƺ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ďĂƔŬĞŶƟ�
ŽůĂƌĂŬ� ŝůĂŶ� ĞƚŵĞƐŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� 7ƐƌĂŝů� ǀĞ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ͕�ǇĂŶŝ� ŝŬŝ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ŽƌƚĂŒŦŶ�ŝůŝƔ-
ŬŝůĞƌŝ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ŐƺŶĚĞŵĞ�ŐĞůĚŝ͘��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�
͞ŝƔŐĂů�ĚĞǀůĞƟ͟�ŽůĚƵŒƵŶƵ�͞ǇĞŶŝ�ŬĞƔĨĞƫŒŝ͟�
7ƐƌĂŝů� ŝůĞ� dƺƌŬ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ŬĂƌƔŦůŦŬůŦ�ŵƺŶĂ-
ƐĞďĞƚůĞƌŝŶŝŶ� ĚƺŶĚĞŶ� ďƵŐƺŶĞ� ŶĂƐŦů� Ŭŝƌůŝ�
ǀĞ�ŬĂŶůŦ�ŚĞƐĂƉůĂƌĂ�ĚĂǇĂŶĚŦŒŦ�ŝƐĞ�ďŝůŝŶŝǇŽƌ͘ �
dƺƌŬŝǇĞͲ7ƐƌĂŝů� ŝůŝƔŬŝƐŝŶŝŶ�ŵĂŚŝǇĞƟ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�
ŬƵƌƵĐƵƐƵ��ĞŶ�'ƵƌŝŽŶ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǇŽǌ�ďŝƌ�
ŝĨĂĚĞǇůĞ�ƔƵ�ƔĞŬŝůĚĞ�ƚĂƌŝŇĞŶŵŝƔƟ͖�͞dƺƌŬŝǇĞ�
ďŝǌĞ�ŚĞƌŬĞƐŝŶ�ƂŶƺŶĚĞ�ŶŝŬĂŚ�ŬŦǇĚŦŬůĂƌŦ�ĞƔ-
ůĞƌŝ�Őŝďŝ�ĚĂǀƌĂŶŵĂŬ�ǇĞƌŝŶĞ͕�ŚĞƉ�ďŝƌ�ŵĞƚ-
ƌĞƐĞ�ĚĂǀƌĂŶŦƌ�Őŝďŝ�ĚĂǀƌĂŶĚŦ͘͟

ϭϵϰϴ͛ĚĞŬŝ� ŬƵƌƵůƵƔƵŶĚĂŶ� ďŝƌŬĂĕ� ĂǇ�
ƐŽŶƌĂ� 7ƐƌĂŝů͛ŝ� ƚĂŶŦǇĂŶ� ŝůŬ� ͞DƺƐůƺŵĂŶ͟�
ƺůŬĞŶŝŶ� dƺƌŬŝǇĞ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ĂƌƨŬ� ŚĞŵĞŶ�
ŚĞƌŬĞƐ� ďŝůŝǇŽƌ͘ � hǌƵŶ� ďŝƌ� ĚƂŶĞŵ� ďƵ� ŝŬŝ�
ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ŽƌƚĂŬ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ŝůŝƔŬŝ�ŝŶŝƔůŝ�ĕŦŬŦƔ-
ůŦ� ƐĞǀŝǇĞůĞƌĚĞ� ƐƺƌĚƺ͘� dƺƌŬŝǇĞ͕� ďŝƌ� ďĂƔŬĂ�
͞ĚŝŶĚĂƌ͟� ŚƺŬƺŵĞƚ� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ� ;ZĞĨĂŚ�
WĂƌƟƐŝͿ� 7ƐƌĂŝů� ŝůĞ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ǀĞ�ĂƐŬĞƌŝ� ŝůŝƔ-
ŬŝůĞƌŝŶŝ� ĚŽƌƵŬ� ŶŽŬƚĂƐŦŶĂ� ĕŦŬĂƌĚŦ͘� ͚ϵϬ͛ůŦ�
ǇŦůůĂƌůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŝůŝƔŬŝ�ĂŒŦ�ĚĂŚĂ�ďŝƌ�ŬĂƌĂŶůŦŬ�
ŚĂů� ĂůĚŦ͘� ͞�ŝŶ� ŽƉĞƌĂƐǇŽŶĚĂ͟� ŬƵůůĂŶŦůĂŶ�
ŬĂǇŦƉ� ƐŝůĂŚůĂƌŦŶ� 7ƐƌĂŝů͛ĚĞŶ� ƚĞŵŝŶ� ĞĚŝůĚŝŒŝ�
ŐƺŶĚĞŵĞ� ŐĞůĚŝ͘� KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ� ďŝƌ� ƚĞƌƂƌ�
ŵĞƌŬĞǌŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞĚĞŶ� 7ƐƌĂŝů͕�dƺƌŬ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ŬŽŶƚƌŐĞƌŝůůĂƐŦŶŦ� ͞ĨĂŝůŝ�ŵĞĕŚƵů͟�
ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌĚĞ͕�ŬĂĕŦƌŦƉ�ŬĂǇďĞƚŵĞůĞƌĚĞ͕�ŬƂǇ�
ǇĂŬŵĂůĂƌĚĂ� ŬƵůůĂŶŦůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ� ƐŝůĂŚůĂŶ-
ĚŦƌĚŦ͘�

�Ƶ� ĞŬŽŶŽŵŝŬͲĂƐŬĞƌŝ� ŝƔďŝƌůŝŒŝ� ďƵŐƺŶ�
�<W� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ� ĚĞ� ƐŦŬŦ� ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ĚĞ-
ǀĂŵ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �'ĂǌǌĞ͛Ǉŝ�ďŽŵďĂůĂǇĂŶ�7Ɛ-
ƌĂŝů�ƉŝůŽƚůĂƌŦ�ĞŒŝƟŵůĞƌŝŶŝ�<ŽŶǇĂ�ŽǀĂƐŦŶĚĂ�
ǇĂƉŵŦƔƨƌ͘ �bƵ�ŐƺŶůĞƌĚĞ�ďŝƌŝ�&ŝůŝƐƟŶ͕�ĚŝŒĞ-
ƌŝ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ŬĂŶ�ŬƵƐƚƵƌĂŶ� ŝŬŝ�ĚĞǀůĞƟŶ�
ƐƂǌĐƺůĞƌŝŶŝŶ�ďŝƌďŝƌůĞƌŝŶŝ� ŝƔůĞĚŝŬůĞƌŝ�ďƵ� ŝŶ-
ƐĂŶůŦŬ�ƐƵĕůĂƌŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ŬĂƌƔŦůŦŬůŦ� ƐƵĕůĂ-
ŵĂůĂƌŦ�ƚĂŵ�ďŝƌ�ŝŬŝǇƺǌůƺůƺŬƚƺƌ͘ �,Ğƌ�ŝŬŝƐŝŶŝŶ�
ĞůŝŶĞ� ĚĞ� ďƵ� ŚĂůŬůĂƌŦŶ� ŬĂŶŦ� ďƵůĂƔŵŦƔƨƌ͘ �
,Ğƌ� ŝŬŝ� ƚĂƌĂĨ� ĚĂ� <ƺƌƚ� ǀĞ� &ŝůŝƐƟŶ� ŚĂůŬŦŶŦŶ�
ǇĂƔĂĚŦŒŦ� ĂĐŦůĂƌĚĂŶ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ƐŽƌƵŵůƵ-
ĚƵƌůĂƌ͕ � ďŝƌďŝƌůĞƌŝŶŝŶ� ŝƔůĞĚŝŬůĞƌŝ� ŝŶƐĂŶůŦŬ�
ƐƵĕůĂƌŦŶĂ�ŽƌƚĂŬƨƌůĂƌ͘ ���

*
�ŝǌ�ŬƌŽŶŽůŽũŝŬ�ŽůĂƌĂŬ�dƺƌŬŝǇĞ�ŝůĞ�7ƐƌĂŝů�

ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ŽƌƚĂŬůŦŬůĂƌŦ�ĂŶůĂƚŵĂ-
ǇĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞůŝŵ͙� dƺƌŬŝǇĞ� ϭϵϴϵ͛ĚĂ͕� 7Ɛ-
ƌĂŝů͛ŝŶ� �D͛ĚĞ� ƚĞŵƐŝůŝŶŝ� ǇĂƐĂŬůĂǇĂŶ� ŬĂƌĂƌ�
ƚĂƐĂƌŦƐŦŶĂ�ƌĞƚ�ŽǇƵ�ǀĞƌĚŝ͘�dƺƌŬŝǇĞ�ǀĞ�7ƐƌĂŝů�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ϭϵϵϰ͛ƚĞ� ŐƺǀĞŶůŝŬ͕� ϭϵϵϲ͛ĚĂ� ĂƐ-
ŬĞƌŝ� ĂůĂŶĚĂ�ĞŒŝƟŵ�ǀĞ� ŝƔďŝƌůŝŒŝ� ĂŶůĂƔŵĂƐŦ�
ŝŵǌĂůĂŶĚŦ͘� ϭϵϵϳ� ǇŦůŦŶĚĂ� &Ͳϰ� ƵĕĂŬůĂƌŦŶŦŶ�
ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƐǇŽŶƵ� ƉƌŽũĞƐŝ� ŝŚĂůĞƐŝ� 7ƐƌĂŝů͛Ğ�
ǀĞƌŝůĚŝ͘�,Ğŵ�ĚĞ�7ƐƌĂŝů�,ĂǀĂĐŦůŦŬ��ŶĚƺƐƚƌŝƐŝ�
;/�/Ϳ� ĮƌŵĂƐŦŶŦŶ� ďƵ� ƉƌŽũĞ� ŝĕŝŶ� ǇĞƚĞƌůŝ� Žů-
ŵĂĚŦŒŦ� ďŝůŝŶĚŝŒŝ� ŚĂůĚĞ͕� ďĂŬĂŶůĂƌ� ŬƵƌƵůƵ-
ŶƵŶ�͚ŚŝǌŵĞƚĞ�ƂǌĞů͛�ŬĂƌĂƌŦǇůĂ͙��^ĂǀƵŶŵĂ�
ƐĂŶĂǇŝƐŝŶĚĞ� ŝƔďŝƌůŝŒŝ� ǀĞ� ƐĞƌďĞƐƚ� ƟĐĂƌĞƚ�

ĂŶůĂƔŵĂůĂƌŦŶŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� dƺƌŬŝǇĞ͕� 7ƐƌĂŝů�
ǀĞ�����ĚŽŶĂŶŵĂůĂƌŦ�ϭϵϵϴ͛ĚĞ��ŬĚĞŶŝǌ͛ĚĞ�
ŽƌƚĂŬ�ƚĂƚďŝŬĂƚ�ĚƺǌĞŶůĞĚŝ͘

ϮϬϬϬ� ǇŦůŦŶĚĂ� bĂƌŽŶ͛ƵŶ� DĞƐĐŝĚͲŝ� �Ŭ-
ƐĂ͛ǇĂ� ƉƌŽǀŽŬĂƟĨ� ďŝƌ� ǌŝǇĂƌĞƚ� ǇĂƉŵĂƐŦŶŦŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ� 7ŬŝŶĐŝ� 7ŶƟĨĂĚĂ� ďĂƔůĂĚŦ͘� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�
&ŝůŝƐƟŶ͛Ğ� ǇƂŶĞůŝŬ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦŶ� ĂƌƴŒŦ� ďŝƌ�
ĚƂŶĞŵĚĞ͕� ϮϬϬϮ� ǇŦůŦŶĚĂ� ϭϳϬ� ĂĚĞƚ� �ŵĞ-
ƌŝŬĂŶ�DϲϬ� ƚĂŶŬůĂƌŦŶŦŶ� ǇĞŶŝůĞŶŵĞƐŝǇůĞ� ϭ�
ŵŝůǇĂƌ�ĚŽůĂƌůŦŬ�ĂŶůĂƔŵĂ�ŝŵǌĂůĂŶĚŦ͘�&ĂŬĂƚ�
ŐƂƌƺŶƺƌĚĞ� ŝůŝƔŬŝůĞƌ� ƐŽŒƵŵƵƔƚƵ͘� �ĞƔ� ǇŦů�
ƐŽŶƌĂ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶ�͚ŝǇŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝŶĞ͛�ǇƂŶĞůŝŬ�
ĂĚŦŵůĂƌ�ĂƨůĚŦ͘��ƂŶĞŵŝŶ��ŦƔŝƔůĞƌŝ��ĂŬĂŶŦ�
�ďĚƵůůĂŚ�'ƺů�ǀĞ��ĂƔďĂŬĂŶ��ƌĚŽŒĂŶ�ϰ�ĂǇ�
ĂƌĂǇůĂ� 7ƐƌĂŝů� ǀĞ� &ŝůŝƐƟŶ͛ŝ� ǌŝǇĂƌĞƚ� Ğƫ͘� ϭϱ�
dĞŵŵƵǌ�ϮϬϬϰ͛ƚĞ��ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ�ďŝƌ�ŵƵƚĂďĂ-
ŬĂƚ� ǌĂƉƨ� ŝŵǌĂůĂŶĂƌĂŬ͕� ^ĞƌďĞƐƚ� dŝĐĂƌĞƚ�
�ŶůĂƔŵĂƐŦ� ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ� ͞ƚĞŵĞů� ǀĞ� ŝƔůĞŶ-
ŵŝƔ�ƚĂƌŦŵ�ƺƌƺŶůĞƌŝ�ƟĐĂƌĞƟŶĚĞŬŝ�ƚĂǀŝǌůĞƌŝŶ�
ŬĂƌƔŦůŦŬůŦ�ŐĞŶŝƔůĞƟůŵĞƐŝŶŝ�ŵƺǌĂŬĞƌĞ�ĞƚŵĞ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ͟� ŬĂƌĂƌ� ĂůŦŶĚŦ͘� �Ƶ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�
ƚĂƌŦŵŦŶ� 7ƐƌĂŝů� ĞůŝǇůĞ� ĕƂŬĞƌƟůŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ� ǀĂ-
ƌŦůĂŶ� ďŝƌ� ĂŶƚůĂƔŵĂǇĚŦ͘� 7ƐƌĂŝů͛Ğ� <ŽŶǇĂ͛ĚĂŶ�
ĚĂ� ϮϬϬϰ� ǇŦůŦŶŦŶ� ƐŽŶƵŶĚĂ� ϰϬ� ďŝŶ� ĚƂŶƺŵ�
ĂƌĂǌŝ�ƐĂƨůĚŦ͘

�ǇƌŦĐĂ� ϮϬϬϰ� ǇŦůŦŶĚĂ�DĂŶĂǀŐĂƚ� ƐƵǇƵ-
ŶƵŶ� ϮϬ� ǇŦů� ďŽǇƵŶĐĂ� 7ƐƌĂŝů͛Ğ� ƐĂƨůŵĂƐŦŶĂ�
ŝůŝƔŬŝŶ�ƂŶ�ĂŶƚůĂƔŵĂ�ŝŵǌĂůĂŶĚŦ͘�zŝŶĞ��ŶĂ-
ŵƵƌ� ƐƵǇƵŶƵŶ�ĚĂ� 7ƐƌĂŝů͛Ğ�ƉŽŵƉĂůĂŶĂĐĂŒŦ�
ϮϬϭϲ� ǇŦůŦŶŦŶ� ďĂƔŦŶĚĂ� ŐƺŶĚĞŵĞ� ŐĞůŵŝƔƟ͘�
<ŦƐĂĐĂ�7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�ŝĕŵĞ�ƐƵǇƵŶƵ�dƺƌŬŝǇĞ�ƐĂŒ-
ůŦǇŽƌ͘

ϭ�DĂǇŦƐ�ϮϬϬϱ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�7ƐƌĂŝů͛ŝ�ǌŝǇĂƌĞƚ�
ĞĚĞŶ��ƌĚŽŒĂŶ͕�ϮϬϬ�ŵŝůǇŽŶ�ĚŽůĂƌůŦŬ�,ĞƌŽŶ�
ĂŶůĂƔŵĂƐŦ� ǇĂƉƨ͘��ǇƌŦĐĂ�DϲϬ� ƚĂŶŬůĂƌŦŶŦŶ�
ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƐǇŽŶƵ�ŝĕŝŶ�ǇĞŶŝ�ƉƌŽƚŽŬŽů�ǀĞ�ϭϳ�
ĂǇƌŦ�ĂƐŬĞƌŝ�ƉƌŽũĞ�ŐƂƌƺƔŵĞƐŝ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�ϮϬϬϲ�
,ĂǌŝƌĂŶ� ĂǇŦŶĚĂ� 7ƐƌĂŝůůŝ� <ĂƌŵĞů� ,ĂůŦůĂƌŦ� ϵ�

ŵŝůǇŽŶ�ĚŽůĂƌ�ǇĂƨƌŦŵ�ǇĂƉĂƌĂŬ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ-
Ŭŝ��ƚůĂƐ�,ĂůŦ�ƔŝƌŬĞƟŶŝŶ�ŚŝƐƐĞůĞƌŝŶŝŶ�ǇƺǌĚĞ�
ϱϭ͕ϭ͛ŝŶŝ� ƐĂƨŶ� ĂůĚŦ͘� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ϭϮ� dĞŵŵƵǌ�
ϮϬϬϲ͛ĚĂ� >ƺďŶĂŶ Ă͛� ǀĞ� Ϯϳ� �ƌĂůŦŬ� ϮϬϬϴ͛ĚĞ�
'ĂǌǌĞ� bĞƌŝĚŝ͛ŶĞ� ƐĂůĚŦƌŵĂƐŦ� ŝůĞ� ŝůŝƔŬŝůĞƌ�
ǇĞŶŝĚĞŶ�ƉĞƌĚĞŶŝŶ�ĂƌŬĂƐŦŶĂ� ƚĂƔŦŶĚŦ͘� 7ƐƌĂ-
ŝů͕�ϲ��Ǉůƺů�ϮϬϬϳ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�^ƵƌŝǇĞ͛ŶŝŶ�Őŝǌůŝ�
ŶƺŬůĞĞƌ�ƌĞĂŬƚƂƌƺŶƺ�ǀƵƌĚƵŒƵŶĚĂ�dƺƌŬŝǇĞ�
ŚĂǀĂ� ƐĂŚĂƐŦŶŦ� ŬƵůůĂŶĚŦ͘� ϭϯ� bƵďĂƚ� ϮϬϬϵ�
ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ͕� ĚƂŶĞŵŝŶ� Dŝůůŝ� �ŒŝƟŵ� �ĂŬĂŶŦ�
,ƺƐĞǇŝŶ��ĞůŝŬ͕�ŽŬƵůůĂƌĚĂ�7ƐƌĂŝů�ŵĂůůĂƌŦŶŦŶ�
ďŽǇŬŽƚ�ĞĚŝůŵĞŵĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ŐĞŶĞůŐĞ�ǇĂǇŦŵůĂ-
ĚŦ͊�^ĂŚŶĞĚĞ�ŝƐĞ�ĂůĕĂŬ�ƐĞǀŝǇĞĚĞŬŝ�ďŝƌ�ŬŽů-
ƚƵŒĂ�ŽƚƵƌĂŶ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�7ƐƌĂŝů�ďƺǇƺŬĞůĕŝƐŝ͕�
�ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ��ĂǀŽƐ͛ƚĂ�͞ŽŶĞ�ŵŝŶƵƚĞ͟�ĕŦŬŦƔ-
ůĂƌŦ�ǀĂƌĚŦ͘�

7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�DĂǀŝ�DĂƌŵĂƌĂ� ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶĚĂŶ�
ŝŬŝ� ŚĂŌĂ� ƂŶĐĞ͕� dƺƌŬŝǇĞ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�K���͛ǇĞ�
ƺǇĞ�ŽůŵĂƐŦŶĂ� ŝǌŝŶ� ǀĞƌĚŝ͘� ϯϭ�DĂǇŦƐ� ϮϬϭϬ�
ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ� DĂǀŝ� DĂƌŵĂƌĂ�
ƐĂůĚŦƌŦƐŦ�ŝƐĞ��ƌĚŽŒĂŶ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬĞŶĚŝ�ƚĂ-
ďĂŶŦŶŦ�ƚƵƚŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ŬŽǌ�ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶŦů-
ĚŦ͘�&ĂŬĂƚ�ŝůĞƌůĞǇĞŶ�ƐƺƌĞĕƚĞ�7ƐƌĂŝů�ŝůĞ�ǀĂƌŦůĂŶ�
ŵƵƚĂďĂŬĂƚ͕� ƐƂǌĚĞ� 7ƐƌĂŝů� ŬĂƌƔŦƚůŦŒŦŶŦŶ� ŶĞ�
ŬĂĚĂƌ�ƐĂŚƚĞ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘��ƂǇůĞĐĞ�
dƺƌŬŝǇĞ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ĚƺǌĞǇĚĞ�
7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�ǇĂƌĚŦŵŦŶĂ�ŬŽƔƚƵ͘�KůĂƐŦ�ďŝƌ�ǇĂƌŐŦ-
ůĂŶŵĂĚĂŶ� 7ƐƌĂŝů�ĚĞǀůĞƟ�ďƵ�ĂŶƚůĂƔŵĂ�ƐŽ-
ŶƵĐƵ�ŬƵƌƚƵůĚƵ͘�DĂǀŝ�DĂƌŵĂƌĂ�ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶ-
ĚĂ� ǇĂƔĂŵůĂƌŦŶŦ� ǇŝƟƌĞŶůĞƌŝŶ� ĂŝůĞůĞƌŝŶĚĞŶ�
ŚĂďĞƌƐŝǌ� ǀĂƌŦůĂŶ� ĂŶƚůĂƔŵĂ� ŝůĞ� ƐĂůĚŦƌŦĚĂ�
ŐƂƌĞǀ�ĂůĂŶ�7ƐƌĂŝů�ĂƐŬĞƌůĞƌŝ�ĂŬůĂŶŵŦƔ�ŽůĚƵ͘�

7ĕ� ŬĂŵƵŽǇƵ� �ĂǀŽƐ͛ƚĂ� ͞ŽŶĞͲŵŝŶƵƚĞ͟�
ŝůĞ� ĐŽƔƚƵƌƵůƵƌŬĞŶ͕� ĂǇŶŦ� ŐƺŶůĞƌĚĞ� 7ƐƌĂ-
ŝů� ĚŽƐƚƵ� ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůŝ� ƐĂǇŦƐŦ� &ŝůŝƐƟŶ� ĚŽƐ-
ƚƵ� ǀĞŬŝůůĞƌĚĞŶ� ĚĂŚĂ� ĨĂǌůĂǇĚŦ͘� d�DD͛ĚĞ�
dƺƌŬŝǇĞͲ7ƐƌĂŝů� �ŽƐƚůƵŬ� 'ƌƵďƵ� ƺǇĞƐŝ� ϯϲϭ͕�
dƺƌŬŝǇĞͲ&ŝůŝƐƟŶ� �ŽƐƚůƵŬ� 'ƌƵďƵ� ƺǇĞƐŝ� ŝƐĞ�

ƐĂĚĞĐĞ�ϲϬ�ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůŝ�ďƵůƵŶƵǇŽƌĚƵ͊�
*
dƺƌŬŝǇĞ� ǀĞ� 7ƐƌĂŝů� ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ŐĞƌĞŬ�

ĞŬŽŶŽŵŝŬ͕� ŐĞƌĞŬ� ĂƐŬĞƌŝ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ� Śŝĕďŝƌ�
ŐĞůŝƔŵĞŶŝŶ�ŽůƵŵƐƵǌ�ĞƚŬŝůĞŵĞǇĞĐĞŒŝ�dƺƌŬ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ďŝƌĕŽŬ�ǇĞƚŬŝůŝƐŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĚĞ-
ĨĂůĂƌĐĂ�ƐƂǇůĞŶŵŝƔƟƌ͘ ��Ƶ�ǇƺǌĚĞŶ� 7ƐƌĂŝů� ŝůĞ�
ǇĂƉŦůĂŶ�ƉĞƚƌŽů͕�ĚŽŒĂůŐĂǌ�ďŽƌƵ�ĂŶƚůĂƔŵĂƐŦ�
ĨĂǌůĂƐŦǇůĂ�ƂŶĞŵƐĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �

�<W�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�ŝǀŵĞƐŝ�ĚĂŚĂ�ďŝƌ�ǇƺŬ-
ƐĞůĞŶ�dƺƌŬŝǇĞͲ7ƐƌĂŝů� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ� ƐƂǌĚĞ� ƐŽŒƵ-
ĚƵŬĕĂ͕� ǇĂƉŦůĂŶ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ǀĞ� ĂƐŬĞƌŝ� ĂŶƚ-
ůĂƔŵĂůĂƌ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ĂƌƚŵŦƔƨƌ͘ �ϮϬϬϵ�ǇŦůŦ�ďĂ-
ƔŦŶĚĂ�ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϭϱϬϬ�&ŝůŝƐƟŶůŝŶŝŶ�ŚĂǇĂƨŶŦ�
ŬĂǇďĞƫŒŝ�7ƐƌĂŝů�ƐĂůĚŦƌŦƐŦ�ǀĞ�ϮϬϭϬ�ǇŦůŦŶĚĂŬŝ�
DĂǀŝ�DĂƌŵĂƌĂ�ŽůĂǇŦ�ďŝůĞ� 7ƐƌĂŝů͛ůĞ�ƟĐĂƌĞ-
Ɵ� ĞŶŐĞůůĞŵĞŵŝƔƟƌ͘ � ϮϬϬϵ͛ĚĂ� ϭ͘ϱϮϮ͘ϰϯϲ�
ĚŽůĂƌ� ŽůĂŶ� ŝŚƌĂĐĂƚ͕� ϮϬϭϬ͛ĚĂ� Ϯ͘ϬϴϬ͘ϭϰϴ�
ĚŽůĂƌĂ� ĕŦŬŵŦƔƨƌ͘ � ϮϬϭϱ� ǇŦůŦŶĚĂ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ǇĞ�ŝŚƌĂĐĂƨ�ϭ͕ϲ�ŵŝůǇĂƌ�ĚŽůĂƌ͕ �dƺƌ-
ŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ŝŚƌĂĐĂƨ�ŝƐĞ�Ϯ͕ϲ�ŵŝůǇĂƌ�ĚŽ-
ůĂƌĚŦƌ͘ �dŽƉůĂŵĚĂ�ϰ͕Ϯ�ŵŝůǇĂƌ�ĚŽůĂƌ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �
ϮϬϭϰ͛ƚĞ�ďƵ�ƌĂŬĂŵ�ϱ͕ϲ�ŵŝůǇĂƌĂ�ƵůĂƔƨ͘

7ƐƌĂŝůůŝ�ĮƌŵĂůĂƌŦŶ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ŐƂǌĞ�ĕĂƌ-
ƉĂŶ�ǇĂƨƌŦŵůĂƌŦ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�KĨĞƌ�'ƌƵďƵ͛ŶƵŶ�
dƺƉƌĂƔ� ŚŝƐƐĞůĞƌŝŶŝ� ƐĂƨŶ� ĂůŵĂƐŦ� ǀĞ� ŝƉƚĂů�
ĞĚŝůĞŶ� 'ĂůĂƚĂƉŽƌƚ� ŝŚĂůĞƐŝ� ƐĂǇŦůĂďŝůŝƌ͘ � 7Ɛ-
ƌĂŝů͛ŝŶ� ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ďĂŶŬĂƐŦ� ŽůĂŶ�,ĂƉŽĂůŝŵ�
�ĂŶŬ͕��ĂŶŬWŽǌŝƟĨ͛ŝŶ� ǇƺǌĚĞ�ϱϳ͕ϱ�ŽƌĂŶŦŶ-
ĚĂ�ŚŝƐƐĞƐŝŶŝ�ĚĞǀƌĂůĚŦ͘�dƺƌŬ�ďĂŶŬĂĐŦůŦŬ�ƐĞŬ-
ƚƂƌƺŶĞ�ǇĂƨƌŦŵ�ǇĂƉĂŶ� 7ƐƌĂŝů͕�ďƵ�ĕĞƌĕĞǀĞ-
ĚĞ��ĂŶŬWŽǌŝƟĨ͛ŝŶ�ŬŽŶƚƌŽů�ŚŝƐƐĞůĞƌŝ� ŝĕŝŶ���
&ĂŬƚŽƌŝŶŐ͛Ğ�ϭϬϬ�ŵŝůǇŽŶ�ĚŽůĂƌ�ƂĚĞĚŝ͘�

dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ŝŚƌĂĕ�ĞƫŒŝ�ďĂƔůŦĐĂ�
ƺƌƺŶůĞƌ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ŽƚŽŵŽƟǀ͕ � ĚĞŵŝƌͲĕĞůŝŬ͕�
ŝǌŽůĞ� ĞĚŝůŵŝƔ� ƚĞůůĞƌ͕ � ďĂŬŦƌ� ƚĞů͕� ƐŦƌůŦ� ƐĞƌĂ-
ŵŝŬƚĞŶ� ĚƂƔĞŵĞ͕� ŬĂůĚŦƌŦŵ� ƚĂƔůĂƌŦ͕� ƔƂŵŝ-
ŶĞ�ǀĞ�ĚƵǀĂƌ�ŬĂƌŽƐƵ͕�ŵƺĐĞǀŚĞƌ͕ �ĞůĞŬƚƌŝŬůŝ�
ŵĂŬŝŶĞ� ǀĞ� ĐŝŚĂǌůĂƌ� ǇĞƌ� ĂůŦǇŽƌ͘ � 7ƐƌĂŝů͛ĚĞŶ�
ŝƐĞ�ƉĞƚƌŽů� ǀĞ�ƉĞƚƌŽů�ƺƌƺŶůĞƌŝ͕� ƚĂŶŬůĂƌ� ǀĞ�
ĚŝŒĞƌ� ǌŦƌŚůŦ� ƐĂǀĂƔ� ƚĂƔŦƚůĂƌŦ͕� ŬŝŵǇĂƐĂůůĂƌ͕ �
ƉůĂƐƟŬ�ǀĞ�ƉůĂƐƟŬƚĞŶ�ŵĂŵƵů�ĞƔǇĂ͕�ĚĞŵŝƌ�
ĕĞůŝŬ�ĚƂŬƺŶƚƺ�ǀĞ�ŚƵƌĚĂůĂƌŦ͕�ŽƌŐĂŶŝŬ�Ŭŝŵ-
ǇĂƐĂůůĂƌ͕ �ĞůĞŬƚƌŝŬůŝ�ŵĂŬŝŶĞůĞƌ͕ �ƨďďŝ�ĐŝŚĂǌ-
ůĂƌ͕ � ĚŽŬƵŶŵĂŵŦƔ�ŵĞŶƐƵĐĂƚ� ǀĞ� ŝůĂĕ� ŝƚŚĂů�
ĞĚŝůŝǇŽƌ͘

*
^ŽŶƵĕ�ŽůĂƌĂŬ�dƺƌŬŝǇĞ�ǀĞ�7ƐƌĂŝů�ŝůŝƔŬŝƐŝ-

ŶŝŶ�ŐĞƌĕĞŬ�Ǉƺǌƺ�ǇŝŶĞ�ĞŶ� ŝǇŝ��<W�ƚĂƌĂķŶ-
ĚĂŶ� ŝƟƌĂĨ� ĞĚŝůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �ƂŶĞŵŝŶ� �<W�
ƐƂǌĐƺƐƺ�,ƺƐĞǇŝŶ��ĞůŝŬ͕�ϭϰ�,ĂǌŝƌĂŶ�ϮϬϭϬ�
ƚĂƌŝŚůŝ�Milliyet� ŐĂǌĞƚĞƐŝŶĞ�ǇĂƉƨŒŦ� ƌƂƉŽƌ-
ƚĂũĚĂ͕� ͞dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ĂŶƟͲƐĞŵŝƟǌŵŝŶ� ďŝƌ�
ŐĞĕŵŝƔŝ� ǀĂƌ͘ � &ĂŬĂƚ� ďŝǌŝŵůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ĂŶƟ-
ƐĞŵŝƟǌŵ� ĨĂůĂŶ� ǇŽŬ͘� �ŬƐŝŶĞ� ďĂŬŦŶ� ƐĂǇŦŶ�
�ĂƔďĂŬĂŶ͛ŦŶ�;�ƌĚŽŒĂŶͿ�ďƵ�ĕŦŬŦƔůĂƌŦ�ŽůŵĂ-
ƐĂ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ĂŶƟͲƐĞŵŝƟǌŵ�ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�Ăƌ-
ƚĂƌ͟�ĚĞŵĞŬƚĞ͕��ŽĐĂ��ŽůĂ�ĂŵďůĞŵŝ�ƂŶƺŶ-
ĚĞ�ZĂďŝĂ�ŝƔĂƌĞƟ�ǇĂƉĂŶ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ďŝƌŝŬĞŶ�
ƂŅĞǇŝ�ǇĂƨƔƨƌĚŦŒŦŶŦ�ƐƂǇůĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘
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dƺƌŬŝǇĞ� ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ��Ƶŵ-
ŚƵƌŝǇĞƚ� ƚĂƌŝŚŝŶŝŶ�ĞŶ�ŬĂƉƐĂŵůŦ�ǀĞ�ĞŶ�ĂŒŦƌ�
ƐŽƐǇĂů� ǇŦŬŦŵ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦǇůĂ� Ǉƺǌ� ǇƺǌĞĚŝƌ͘ �
�ĐŦŵĂƐŦǌ�ďŝƌ�ƐƂŵƺƌƺ͕�ǇŦŬŦŵ�ǀĞ�ǇĂŒŵĂŶŦŶ�
ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�Śŝĕďŝƌ�ďƵƌũƵǀĂ�ŚƵŬƵŬ�ŶŽƌŵƵŶĂ�
ƵǇŵĂǇĂŶ�ŬĞǇĮ�ǀĞ�ŬƵƌĂůƐŦǌ�ďŝƌ�ĚŝŶĐŝ�ĨĂƔŝƐƚ�
ƌĞũŝŵ�ĂůƨŶĚĂ� ƚŽƉůƵŵ�ĂĚĞƚĂ� ƐŽůƵŬƐƵǌ�ďŦ-
ƌĂŬŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � ^ĞƌŵĂǇĞ� ĚŝŬƚĂƚƂƌůƺŒƺŶƺŶ�
ĚĞŵŝƌ�ǇƵŵƌƵŒƵ�ŽůĂŶ��<W͕ �ƚŽƉůƵŵƵŶ�ƺǌĞ-
ƌŝŶĞ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ƚĂƔŦŶŵĂǌ�ďŝƌ�ĂŒŦƌůŦŬ�ŽůĂƌĂŬ�
ĕƂŬŵƺƔ� ďƵůƵŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � ^ŽŶƵĕůĂƌŦ͕� ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķ͕�ĞǌŝůĞŶůĞƌ�ǀĞ�ƚƺŵ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŵƵŚĂ-
ůĞĨĞƚ�ŝĕŝŶ�ƐŽŶ�ĚĞƌĞĐĞ�ĂŒŦƌ͕ �ǇŦŬŦĐŦ͕�ďƵŶĂůƨĐŦ�
ǀĞ�ĕƺƌƺƚƺĐƺĚƺƌ͘ ���

�<W� ǀĞ� ƔĞĮ� �ƌĚŽŒĂŶ͕� Ƃůĕƺ� ǀĞ� ŬƵƌĂů�
ƚĂŶŦŵĂǌ� ďŝƌ� ŬƵĚƵƌŐĂŶůŦŒŦŶ͕� ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�
ŚĂŬůĂƌĚĂŶ� ǇŽŬƐƵŶůƵŒƵŶ͕� ǇĂŒŵĂ� ǀĞ� ƚĂůĂ-
ŶŦŶ͕� ŚŦƌƐŦǌůŦŬ� ǀĞ� ƌƺƔǀĞƟŶ͕� ŬŝƌŝŶ� ǀĞ� ŬĂŶŦŶ͕�
ĂŚůĂŬŝ� ǀĞ� ŝŶƐĂŶŝ� ĚĞŒĞƌůĞƌĚĞŶ� ǇŽŬƐƵŶůĂƔ-
ŵĂŶŦŶ� ŵŝŵĂƌŦĚŦƌ͘ � můŬĞ� KůĂŒĂŶƺƐƚƺ� ,Ăů�
ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ͕�Śŝĕďŝƌ�ǇĂƐĂů�ƐŦŶŦƌůĂŵĂ�ƚĂŶŦ-
ŵĂǇĂŶ�ƚĞŬ�ĂĚĂŵ�ĚŝŬƚĂƚƂƌůƺŒƺǇůĞ�ŬĞǇĮ�ďŝƌ�
ƔĞŬŝůĚĞ�ǇƂŶĞƟůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �

�ƌĚŦ� ĂƌŬĂƐŦ� ŬĞƐŝůŵĞǇĞŶ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶ�
ĂŒŦƌ�ƚŽƉůƵŵƐĂů͕�ŝŬƟƐĂĚŝ�ǀĞ�ƐŝǇĂƐĂů�ƐŽŶƵĕ-
ůĂƌŦ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ŚĞĚĞŇĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
�ƺŶŬƺ�ƐĂůĚŦƌŦ�ďƵƌũƵǀĂ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƐĂůĚŦƌŦƐŦĚŦƌ͕ �
ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ƂŶĐĞůŝŬůŝ� ŚĞĚĞĮ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķĚŦƌ͘ �
&ĂŬĂƚ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�ďĂƔƚĂ�<ƺƌƚůĞƌ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�
�ůĞǀŝůĞƌŝ͕�ĚŝŒĞƌ�ĞƚŶŝŬ�ǀĞ�ĚŝŶƐĞů�ĂǌŦŶůŦŬůĂƌŦ͕�
ŬĂĚŦŶůĂƌŦ͕�ƚƺŵ�ĚƵǇĂƌůŦ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŬĂƚŵĂŶ-
ůĂƌŦ� ĚĂ� ŬĂƉƐĂŵĂŬƚĂ͕� ďĂƐŬŦ͕� ƚĞƌƂƌ� ǀĞ� ƚƵ-
ƚƵŬůĂŵĂůĂƌůĂ�ŽŶůĂƌ�ĚĂ�ŶĞĨĞƐ�ĂůĂŵĂǌ�ŚĂůĞ�
ŐĞƟƌŝůŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

�ŝŶĐŝ� ĨĂƔŝƐƚ� ŝŬƟĚĂƌ� ĚŦƔ� ƉŽůŝƟŬĂĚĂ� ĚĂ�
dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ďŝƌ�ďĂƚĂŒĂ�ƐĂƉůĂŵŦƔ�
ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ �KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ĚĞ�^Ƶ-
ƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�ƐĂǀĂƔƚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌĞ�ƚĂƔĞƌŽŶ�
ƌŽůƺ�ƺƐƚůĞŶŵŝƔ͕�͞ǇĞŶŝ�KƐŵĂŶůŦĐŦůŦŬ͟�ƌƺǇĂ-
ůĂƌŦǇůĂ�ďŽǇƵŶƵ�ĂƔĂŶ�ŚĞƐĂƉ�ǀĞ�ďĞŬůĞŶƟůĞƌ�
ŝĕŝŶĞ�ŐŝƌŵŝƔƟ͘��ŝƌĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ƚĞƟŬĕŝ-
ůŝŬ� ǇĂƉŵĂŶŦŶ� ďŝƌ� ƂĚƺůƺ� ŽůĂĐĂŒŦ� ŝŶĂŶĐŦŶ-
ĚĂǇĚŦ͘� DĂĐĞƌĂŶŦŶ� ƐŽŶƵ� ǇĞƚĞƌůŝ� ĂĕŦŬůŦŬůĂ�
ŽƌƚĂĚĂĚŦƌ͘ �dƺŵ�ƉŽůŝƟŬĂ�ǀĞ�ŚĞƐĂƉůĂƌŦ�ďŽƔĂ�
ĕŦŬƨ͘� ^ĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ� ^ƵƌŝǇĞ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�
ďŝƌ� ďĂƚĂŒĂ� ŐƂŵƺůĚƺ͘� 'ĞůŝŶĞŶ� ĂƔĂŵĂĚĂ�
ƐĂĚĞĐĞ�^ƵƌŝǇĞ�ĚĞŒŝů͕�ďƺƚƺŶ�ďŝƌ�ďƂůŐĞ�ƉŽ-
ůŝƟŬĂƐŦŶŦ� ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�<ƺƌƚ� ƐŽƌƵŶƵ�ƺǌĞƌŝŶ-
ĚĞŶ�ƔĞŬŝůůĞŶĚŝƌŵĞŬůĞ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�ŬĂůŵŦƔƨƌ͘ �
^ŽŶ� ŚĂŌĂůĂƌĚĂ� ďƺǇƺŬ� ŐĞƌŝůŝŵůĞƌĞ� ŬŽŶƵ�
ŽůĂŶ�͞^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�ƐŝǇĂƐŝ�ĕƂǌƺŵ͟�ǀĞ�^Žĕŝ�ƚĂƌ-
ƨƔŵĂůĂƌŦ� ƂŶĞŵůŝ� ƂůĕƺĚĞ� <ƺƌƚ� ƐŽƌƵŶƵǇůĂ�
ďĂŒůĂŶƨůŦĚŦƌ͘ � �ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŐƺĕůĞƌŝŶ� ŬĂƌƔŦ�
ŬĂƌƔŦǇĂ� ŐĞůĚŝŒŝ� KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ͕� ďĂŒŦŵƐŦǌ�
ƚĞƌĐŝŚ�ǀĞ�ŝƌĂĚĞƐŝ�ďƵůƵŶŵĂĚŦŒŦ�ŝĕŝŶ͕�ĂĚĞƚĂ�
ŝŬŝ�ĂƌĂĚĂ�ďŝƌ�ĚĞƌĞĚĞ�ĚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ�ďƵ�ŝĕůĞƌ�ĂĐŦƐŦ�ƚĂďůŽ�ǇĂƔĂ-
ŶŦƌŬĞŶ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͛ƚĂ�ĚĂ��ĂƌƌĂď͛ŦŶ�ŝƟƌĂŇĂ-
ƌŦǇůĂ� ǇĞƌ� ǇĞƌŝŶĚĞŶ� ŽǇŶƵǇŽƌ͘ � �ƵŶůĂƌĂ� ďŝƌ�
ĚĞ�DĂŶ��ĚĂƐŦ͛ŶĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝ-
ŶŝŶ�ŽƌƚĂǇĂ�ƐĂĕŦůĂŶ�ďĞůŐĞůĞƌŝ�ĞŬůĞŶĚŝ͘�dƺŵ�
ďƵŶůĂƌ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ� ĚĞŶŐĞƐŝŶŝ� ǇŝƟƌĞŶ� �<W�
ƔĞĮ� ŚĞƌŬĞƐĞ� ƚĞŚĚŝƚůĞƌ� ƐĂǀƵƌƵǇŽƌ͘ � �<W�
ĕĞƚĞƐŝ� ĂƉĂĕŦŬ� ŽƌƚĂǇĂ� ƐĞƌŝůĞŶ� ĕƺƌƺŵƺƔůƺ-
ŒƺŶƺ�ƚĂŵ�ďŝƌ�ƐŽǇƐƵǌůƵŬůĂ�͞ŵŝůůŝ�ŵĞƐĞůĞ͟�
ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŵĞǇĞ�ĕĂďĂůŦǇŽƌ͘ ��,W͛Ǉŝ� ͞ŝŚĂ-
ŶĞƚ� ƉĂƌƟƐŝ͕͟ � ͞dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ŵŝůůŝ� ŐƺǀĞŶůŝŬ�
ƐŽƌƵŶƵ͟�ŝůĂŶ�ĞĚĞƌĞŬ�ƉĂƌƟŶŝŶ�'ĞŶĞů��ĂƔ-

ŬĂŶŦ�ǀĞ�WĂƌƟ�DĞĐůŝƐŝ�ƺǇĞůĞƌŝ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ƐŽ-
ƌƵƔƚƵƌŵĂ�ďĂƔůĂƴƌŵĂŬ�Őŝďŝ� ďŝƌ� ŝůŬĞ� ŝŵǌĂ�
Ăƴ͘��ƺǌĞŶŝŶ�ŬŽƌƵǇƵĐƵ�ǀĞ�ŬŽůůĂǇŦĐŦƐŦ�ŽůĂŶ�
ďŝƌ�ĚĞǀůĞƚ�ƉĂƌƟƐŝŶŝŶ�ŽƌƚĂůŦŒĂ�ƐĂĕŦůĂŶ�ƉŝƐ-
ůŝŒŝ� ďĞůŐĞůĞƌůĞ� ĚŝůĞ� ŐĞƟƌŵĞƐŝŶŝŶ� ƺƐƚƺŶĞ�
ƉŽůŝƐŝǇůĞ͕�ƐĂǀĐŦƐŦǇůĂ͕�͞ďĞĚĞůŝŶŝ�ƂĚĞǇĞĐĞŬ͞�
ƚĞŚĚŝƚůĞƌŝǇůĞ� ŐŝĚŝǇŽƌ͘ � DĞƔƌƵůƵŒƵ� ƚĂƌƨƔ-
ŵĂůŦ�ŚĂůĞ�ŐĞůĞƌĞŬ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ŵŽƌĂů�ĚĂƌ-
ďĞ�ĂůŵŦƔ͕�ŚĞƌ�ĂĕŦĚĂŶ�ƐŦŬŦƔŵŦƔ͕�ĂĕŵĂǌůĂƌŦ�
ďƺǇƺŵƺƔ͕�ŬƵƐƵƌƐƵǌ�ŚŝǌŵĞƩĞ�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĞĨĞŶĚŝůĞƌŝ�ǀĞ�ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�ďƺǇƺŬ�
ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ƂŶĞŵůŝ� ďŝƌ� ŬĞƐŝŵŝ� ƚĂƌĂķŶ-
ĚĂŶ�ŐƂǌĚĞŶ�ĕŦŬĂƌŦůŵŦƔ�ĚŝŶĐŝ�ĨĂƔŝƐƚ� ŝŬƟĚĂ-
ƌŦŶ�ĞůŝŶĚĞ͕�ďĂƐŬŦ͕�ƔŝĚĚĞƚ�ǀĞ�ƚĞƌƂƌĚĞŶ�ďĂƔ-
ŬĂ� ďŝƌ� ĂƌĂĕ� ŬĂůŵĂŵŦƔ� ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ � �ƵŶƵŶ�
ŝĕŝŶ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ă͕͛�Śŝĕďŝƌ�ŚƵŬƵŬƵŶ�ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ�
ďĂŒůĂŵĂǇĂĐĂŒŦ�ŽůĂŒĂŶƺƐƚƺ�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�ǀĞ�
ĚĞǀůĞƚ� ƚĞƌƂƌƺ� ŽƌƚĂŵŦŶĚĂ� ŐŝĚĞĐĞŒŝŶŝ� ŝůĂŶ�
ĞƚŵŝƔ͕� ƵŵƵĚƵŶƵ� ďƵƌĂǇĂ� ďĂŒůĂŵŦƔ� ĚƵ-
ƌƵŵĚĂ͘

�Ƶ�ĂŒŦƌ�ǀĞ�ďƵŶĂůƨĐŦ�ŽƌƚĂŵĚĂ�ƐŦŶŦĨ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝ�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ƐŽů�ĂŬŦŵůĂƌ�ĚĂ�
ďŝƌ�ĂƌĂǇŦƔ� ŝĕŝŶĚĞ�ǀĞ�ĕŦŬŦƔ�ďƵůŵĂ�ĕĂďĂƐŦŶ-
ĚĂ͘

9 0*9â1*3�Ƙ574/*1*7ƙ��*90â8â?�;*�
843:�8:?�Ƙ'â71â01*7ƙ
dŽƉůƵŵƵ� ƐŝŶĚŝƌŵĞ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦŶ� ŐƺŶ-

ĚĞůŝŬ� ŽůĂƌĂŬ� ǇĂƔĂŶĚŦŒŦ͕� ƐĂĚĞĐĞ� ĚĞǀƌŝŵŝŶ�
Őƺĕ�ǀĞ�ŽůĂŶĂŬůĂƌŦŶŦ�ĚĞŒŝů� ƚƺŵ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�
ŵƵŚĂůĞĨĞƟ� ďŽŒŵĂŬ͕� ƐŦŶŦĨ� ǀĞ� ŬŝƚůĞ� ŚĂƌĞ-
ŬĞƟŶŝŶ� ŐĞůŝƔŵĞƐŝŶĚĞ� ƌŽů� ŽǇŶĂǇĂďŝůĞĐĞŬ�
ƉŽůŝƟŬ� Őƺĕ� ǀĞ� ĂŬŦŵůĂƌŦ� ĞǌŵĞŬ͕� ĞŵĞŬĕŝ�
ŬŝƚůĞůĞƌŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞŶ� ĂůŦŬŽǇŵĂŬ� ǀĞ� ŚĞ-

ĚĞĮŶŝ�ƔĂƔŦƌƚŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƐĂǇŦƐŦǌ�ĂƌĂĕ�ǀĞ�ǇƂŶ-
ƚĞŵŝŶ� ŬƵůůĂŶŦůĚŦŒŦ� ďŝƌ� ĚƂŶĞŵĚĞǇŝǌ͘� �ŒŦƌ�
ďŝƌ� ƐŝǇĂƐĂů�ŐĞƌŝĐŝůŝŬ�ŽƌƚĂŵŦ�ǀĞ�ĚƵƌŐƵŶůƵŬ�
ŝĕŝŶĚĞ�ďŝƌ�ƐŦŶŦĨ�ǀĞ�ŬŝƚůĞ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ŽůŐƵƐƵǇůĂ�
ŬĂƌƔŦ�ŬĂƌƔŦǇĂǇŦǌ͘��

dĂƌŝŚŝŶŝŶ� ĞŶ� ǌĂǇŦĨ� ĚƂŶĞŵŝŶŝ� ǇĂƔĂǇĂŶ�
ƐŽů� ŚĂƌĞŬĞƚĞ͕� ďƵ� ĚƵƌƵŵĚĂŶ� ŶĂƐŦů� ĕŦŬŦ-
ůŦƌ� ƐŽƌƵƐƵŶĂ͕� ŬĞŶĚŝ� ŬŽŶƵŵƵ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�
ǇĂŶŦƚ� ĂƌĂŵĂŬƚĂ͕� ďƵŶƵŶ� ŝĨĂĚĞƐŝ� ĂĚŦŵůĂƌ�
ĂƚŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � �ĂŚĂ� ĚĂ� ƐĂŒĂ� ŬĂǇĂŶ� ƌĞĨŽƌ-
ŵŝǌŵ͕�ĚƺǌĞŶŝŶ�ŬĞŵĂůŝƐƚ�ĂŬŦŵůĂƌŦ�ǀĞ��,W�
ƚƺƌƺ�ĚƺǌĞŶ�ƉĂƌƟůĞƌŝŶŝŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ƐĞŶĚŝŬĂů�
ŝŚĂŶĞƚ� ĕĞƚĞůĞƌŝǇůĞ� ͞ĕŽŒƵůĐƵ͕� ƉĂǇůĂƔŦŵĐŦ�
ǀĞ�ƂǌŐƺƌůƺŬĕƺ͟�ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ� ǀĞ�ďĂƌŦƔ�ƉƌŽ-
ũĞůĞƌŝ͕� ͞ďŝƌůŝŬůĞƌ͟� ƉĞƔŝŶĚĞ� ŬŽƔŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
�ĞǀƌŝŵĐŝ�ŽůŵĂŬ�ŝĚĚŝĂƐŦŶĚĂŬŝ�ƂƚĞŬŝ�ďŝƌ�ŬĞ-
Ɛŝŵ�ŝƐĞ�͞ďŝƌůĞƔƟƌŝĐŝ�ǀĞ�ŬƵĐĂŬůĂǇŦĐŦ͟�ƉƌŽũĞ�
ǀĞ�͞ďŝƌůŝŬůĞƌ͟ĚĞŶ�ĕŽŬ�<ƺƌƚ�ƵůƵƐĂů�ŚĂƌĞŬĞ-
ƟŶĞ�ǇĂƐůĂŶĂƌĂŬ�ďŝƌ� ĕŦŬŦƔ� ǇŽůƵ�ĂƌĂŵĂŬƚĂ-
ĚŦƌ͘ �dƺŵƺŶƺŶ�ŽƌƚĂŬ�ƂǌĞůůŝŒŝ͕�ƵǌƵŶ�ǇŦůůĂƌĂ�
ǇĂǇŦůĂŶ� ďŝƌ� ĕƂǌƺůƺƔ� ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ� ƐŽŶƵŶĚĂ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŬŝŵůŝŬ� ǀĞ� ŬŽŶƵŵůĂƌŦŶŦ� ƚƺŬĞƚ-
ŵŝƔ�ŽůŵĂůĂƌŦĚŦƌ͘ ��ƵŶƵ�ƚĂŵĂŵůĂǇĂŶ�ƂƚĞŬŝ�
ďŝƌ� ƚĞŵĞů�ŽƌƚĂŬ�ƂǌĞůůŝŬůĞƌŝ� ŝƐĞ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ-
ŶŦŶ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ŽůŵĂůĂƌŦ͕� ŽŶƵŶ� ƚĂƌŝŚƐĞů� ƌŽůƺ�
ǀĞ�ŵŝƐǇŽŶƵŶĂ� ŝŶĂŶŵĂŵĂůĂƌŦ͕� ͞ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƚŽƉůƵŵ�ƉƌŽũĞůĞƌŝ͟Ŷŝ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚŦƔŦŶĚĂ�
ďĂƔĂƌĂďŝůĞĐĞŬůĞƌŝŶĞ�ŝŶĂŶĕ�ĚƵǇŵĂůĂƌŦĚŦƌ͘

͞�Ƶ� ŬĂƌĂŶůŦŬ� ƚĂďůŽǇƵ� ĚĞŒŝƔƟƌŵĞŬ͕�
ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ� ďŝƌ� ƺůŬĞĚĞ� ǇĂƔĂǇĂďŝůŵĞŬ�
ŝĕŝŶ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� � ŚƵŬƵŬƵŶ� ƺƐƚƺŶůƺŒƺŶĞ�
ĚĂǇĂŶĂŶ͕� ĕĂŒĚĂƔ͕� ĕŽŒƵůĐƵ� ǀĞ� ŬĂƨůŦŵĐŦ�
ďŝƌ�ĚĞŵŽŬƌĂƐŝŶŝŶ�ŝŶƔĂ�ĞĚŝůŵĞƐŝŶĞ�ŝŚƟǇĂĕ�
ǀĂƌĚŦƌ͟� ƚĞƐƉŝƚ� ǀĞ� ŝŶĂŶĐŦŶĚĂŶ� ŚĂƌĞŬĞƚůĞ͕�
�<W�ĨĂƔŝǌŵŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ͞ĚĞŵŽŬƌĂƐŝĚĞŶ�ǇĂŶĂ�
ŽůĂŶ� ďƺƚƺŶ� ŐƺĕůĞƌŝ� ďŝƌ� ĂƌĂǇĂ� ŐĞƟƌĞƌĞŬ�
ůĂŝŬ͕� ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ� ďŝƌ� dƺƌŬŝǇĞ� ǇĂƌĂƚĂďŝů-
ŵĞŬ͕͟�ĂŶĂ�ŐƂǀĚĞƐŝǇůĞ�ƐŽůƵŶ�ƚĞŬ�ĂŵĂĐŦĚŦƌ͘ �
�ŶĐĂŬ� ďƵ� ŚĞĚĞŇĞƌůĞ� ͞ƚĂƌŝŚƐĞů� ĚĞŒĞƌ͟ĚĞ�
ƂŶĞŵ�ǀĞ�ĂŶůĂŵ�ĂƞĞĚŝůĞŶ�ďŝƌĕŽŬ�͞ďŝƌůŝŬ͕͟ �
͞ƉůĂƞŽƌŵ͟� ǀĞ� ͞ĐĞƉŚĞ͟ŶŝŶ� ŬƵƌƵůƵƔƵ� ŝůĂŶ�
ĞĚŝůƐĞ�ĚĞ͕�ƵŶƵƚƵůŵĂůĂƌŦ� ŝĕŝŶ�ĨĂǌůĂ�ďŝƌ�ǌĂ-
ŵĂŶŦŶ� ŐĞĕŵĞƐŝŶĞ� ŐĞƌĞŬ� ŬĂůŵŦǇŽƌ͘ � �ĂǌŦ�
ĞƚŬŝƐŝǌ�ǀĞ�ďĂƔƚĂŶ�ƐĂǀŵĂ�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂ-
ůĂƌŦ�ǀĞ�ƐĂůŽŶ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ǀĂƌůŦŬůĂƌŦ�
ďŝƌ�ĂŶůĂŵ�ƚĂƔŦŵŦǇŽƌ͘ ��ǇŶŦ�ĚƵƌƵŵ�<ƺƌƚ�ŚĂ-
ƌĞŬĞƟŶŝŶ� ďĂǇƌĂŒŦ� ĂůƨŶĚĂ� ƚŽƉůĂŶĂŶůĂƌŦŶ�
͞ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌůŝŬůĞƌ͟ŝ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ŐĞĕĞƌůŝ͘

^ĞƌŵĂǇĞ�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�
ĞŶ�ŐĞƌŝ�ďŝƌ�ĕŝǌŐŝĚĞ�ďŝůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞƚŵĞŬ�
ĚŝǇĞ�ďŝƌ�ƐŽƌƵŶƵ�ŽůŵĂǇĂŶ͕�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟ-
ŶŝŶ�ŐĞůŝƔŵĞƐŝŶŝŶ�ƂŶƺŶĞ�ďŝƌ�ďĂƌŝŬĂƚ�ŽůĂƌĂŬ�
ĚŝŬŝůĞŶ͕�ĚĞƐƉŽƟŬ�ďŝƌ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�ĂŶůĂǇŦ-
ƔŦŶĂ� ƐĂŚŝƉ� ŽůĂŶ� ƐĞŶĚŝŬĂ� ďƺƌŽŬƌĂƚůĂƌŦǇůĂ͕�
ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ͕�ŵŝƐǇŽŶƵ�ǀĞ�ǀĂƌůŦŬ�ŶĞĚĞŶŝ� ƐĞƌ-
ŵĂǇĞ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ƐƂŵƺƌƺ� ǀĞ� ǇĂŒŵĂƐŦŶŦ�
ŵĞƔƌƵůĂƔƨƌŵĂŬƚĂŶ� ŝďĂƌĞƚ�ŽůĂŶ��,W�Őŝďŝ�
ďŝƌ� ĚƺǌĞŶ� ƉĂƌƟƐŝǇůĞ� ͞ĞŵĞŬ� ǀĞ� ĚĞŵŽŬ-
ƌĂƐŝ͟� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ� ǀĞƌŝůĞďŝůĞĐĞŒŝŶĞ� ŝŶĂŶ-
ŵĂŬ͕� ůŝďĞƌĂů� ƌĞĨŽƌŵŝƐƚ� ŚĂƌĞŬĞƟŶ� ŐĞůĚŝŒŝ�
ŚĂǌŝŶ�ǇĞƌĚŝƌ͘ �
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ZĞĨŽƌŵŝƐƚ� ŚĂƌĞŬĞƚůĞƌŝŶ� ĂŬŦďĞƟ� ďŝƌ�
ǇĂŶĂ� ďŦƌĂŬŦůŦƌƐĂ͕� ŐĞůĞŶĞŬƐĞů� ŚĂůŬĕŦ� ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ�ĂŬŦŵůĂƌ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�͚ϵϬ͛ůŦ�ǇŦůůĂƌŦŶ�ŽƌƚĂ-
ůĂƌŦŶĚĂŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�ƐƺƌĞŬůŝ�ďŝƌ�ĕƂǌƺůƺƔ�ƐƺƌĞ-
Đŝ�ŝĕŝŶĚĞ͕�ƂƌŐƺƚƐĞů�ďŝƌ�ƚĂƐĮǇĞ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ŬŝŵůŝŬ� ĞƌŽǌǇŽŶƵ� ǇĂƔĂĚŦůĂƌ͘ � �ŝƌďŝƌŝŶŝ� ŝǌůĞ-
ǇĞŶ�ƚĂƐĮǇĞĐŝ�ǇƂŶĞůŝŵůĞƌůĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĕŝǌŐŝ͕�
ƂƌŐƺƚ�ǀĞ�ƐƚƌĂƚĞũŝůĞƌŝŶŝ�ĂĚŦŵ�ĂĚŦŵ�ƚĞƌŬ�Ğƚ-
ƟůĞƌ͘ �<ƺƌƚ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ƉĞƔŝŶĚĞ�ŬƵǇƌƵŬĕƵ�
ďŝƌ�ƐƺƌƺŬůĞŶŝƔ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ�ŚĂůŬĕŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůŝŬ�
ĂƌƨŬ�ĕƂǌƺůŵƺƔ�ǀĞ�ƚƺŬĞŶŵŝƔ�ĚƵƌƵŵĚĂĚŦƌ͘ �
�ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ͕�ŬŝŵůŝŬ͕�ŝůŬĞ͕�ĕŝǌŐŝ�ǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ-
ůĂƌŦ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ďĂŬŦůĚŦŒŦŶĚĂ͕� ďƵŐƺŶ� ďŝƌ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ŽůŐƵƐƵŶĚĂŶ�ƐƂǌ�ĞƚŵĞŬ�
ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ� ŽůĂŶĂŬƐŦǌĚŦƌ͘ � �Ƶ� ĂŬŦŵůĂƌŦŶ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ŐĞůŝƔƟƌŵĞŬ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ� ǇĂƉĂďŝůĞĐĞŬůĞƌŝ� ďŝƌ� ƔĞǇ� ŬĂů-
ŵĂŵŦƔƨƌ͘

^ŦŶŦķŶ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ� ŚĞƌ� ƔĞǇĞ�
ƌĂŒŵĞŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŝƐƚĞŒŝŶŝ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇ-
ĚƵŒƵ͕� ďƵŶƵ� ĕĞƔŝƚůŝ� ĞǇůĞŵ� ďŝĕŝŵůĞƌŝǇůĞ�
ƐŽŵƵƚůĂǇĂƌĂŬ�ďŝƌ�ĕŦŬŦƔ�ǇŽůƵ�ĂƌĂĚŦŒŦ�ŽƌƚĂ-
ĚĂĚŦƌ͘ � �Ƶ� ĂƌĂǇŦƔŦ� ŬƵĐĂŬůĂǇĂƌĂŬ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ŬŝƚůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ĂĕŦƐŦŶĚĂ�ǇĂƔĂŵƐĂů�ŽůĂŶ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞ�ƐŽ-
ƌƵŵůƵůƵŒƵ� ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌŝŶ� ŽŵƵǌůĂƌŦŶĚĂ-
ĚŦƌ͘

âĂ�â�8.3.+.��0:(&01&>.(.��
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7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ͕�ĞŵĞŬĕŝ�ŬŝƚůĞůĞƌŝ͕�<ƺƌƚůĞƌŝ͕�

�ůĞǀŝůĞƌŝ͕�ĚŝŒĞƌ�ĞƚŶŝŬ�ǀĞ�ĚŝŶƐĞů�ĂǌŦŶůŦŬůĂƌŦ͕�
ŬĂĚŦŶůĂƌŦ͕�ƚƺŵ�ĚƵǇĂƌůŦ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŬĂƚŵĂŶ-
ůĂƌŦ�ŚĞĚĞĨ�ĂůĂŶ�ƐĂůĚŦƌŦ�ďŝƌ�ƐŦŶŦĨ�ƐĂůĚŦƌŦƐŦĚŦƌ͘ �
zĂŶŦƨ�ĚĂ�ƂŶĐĞůŝŬůĞ� ƐŦŶŦĨ� ĐĞƉŚĞƐŝŶĚĞŶ�ǀĞ�
ƐŦŶŦĨ�ĞŬƐĞŶŝŶĚĞ�ǀĞƌŝůŵĞŬ�ĚƵƌƵŵƵŶĚĂĚŦƌ͘ ��

�ŝŶĐŝ� ĨĂƔŝƐƚ� ŝŬƟĚĂƌ͕ � ĚŝŶƐĞů� ŐĞƌŝĐŝůŝŬ͕�
ŵĞǌŚĞƉĕŝůŝŬ͕� ƔŽǀĞŶ� ŵŝůůŝǇĞƚĕŝůŝŬ� ƐŝůĂŚůĂ-
ƌŦŶŦ�ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ͕�ĚĂŚĂ�
ŐĞŶĞů� ƉůĂŶĚĂ� ŬŝƚůĞůĞƌŝ� ďƂůŵĞ� ǀĞ� ŬĞŶĚŝ�
ŐĞƌĕĞŬ� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶĚĂŶ� ƵǌĂŬůĂƔƨƌŵĂĚĂ�
ƂŶĞŵůŝ� ďŝƌ� ďĂƔĂƌŦ� ĞůĚĞ� Ğƫ͘� 7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦ�
ŬĞŶĚŝ� ŽǇ� ĚĞƉŽƐƵ� ŚĂůŝŶĞ� ŐĞƟƌĚŝ͘� �ƵŶƵŶ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬĞŶ͕�ƐŦŶŦĨƐĂů�ĂǇ-
ƌŦŵůĂƌĂ�ĚĂǇĂůŦ�ƐŽƐǇĂůͲƐŝǇĂƐĂů�ĕĂƨƔŵĂǇŦ�Ƃƌ-
ŐƺƚůĞŵĞŬ͕�ƐŦŶŦķ�ĚŝŶƐĞů�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ�ĞůŝŶĚĞŶ�
ĕĞŬŝƉ�ĂůŵĂŬƨƌ͘ ��Ƶ�ŝƐĞ�ĂŶĐĂŬ�ƐŦŶŦĨ�ŚĞĚĞŇŝ�
ǀĞ� ĨĂďƌŝŬĂ� ĞŬƐĞŶůŝ� ďŝƌ� ĕĂůŦƔŵĂĚĂ� ŦƐƌĂƌůĂ�
ďĂƔĂƌŦůĂďŝůŝƌ͘ ��

EĞƐŶĞůͲƚĂƌŝŚƐĞů� ŬŽŶƵŵƵǇůĂ� ĕĂŒĚĂƔ�
ƚŽƉůƵŵƵŶ�ƚĞŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƂŶĐƺƐƺ�ŽůĂŶ� ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķ�ďŝůŝŶĕůŝ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůƺ�ďŝƌ�Őƺĕ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞ-
ƟƌŝůŵĞĚĞŶ͕� ƐŝǇĂƐĂů� ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞ� ďĂƔĂƌŦ�
ĞůĚĞ� ĞĚŝůĞŵĞǌ͘� �ƵŐƺŶƺŶ� dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝŶĚĞ�
ƐŦŶŦķ� ŬĂǌĂŶĂŵĂŵĂŬ͕�ŽŶƵŶ�ƉŽůŝƟŬ� ŐĞůŝƔŝ-
ŵŝŶŝ�ƂƌŐƺƚůĞǇĞŵĞŵĞŬ�ƐŝǇĂƐĂů�ŵƺĐĂĚĞůĞ-
ŶŝŶ�ĞŶ�ƚĞŵĞů�ƐŽƌƵŶƵ�ǀĞ�ǌĂĂķĚŦƌ͘ �dƺƌŬŝǇĞ�
ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝŶŝŶ�ŐƺĐƺ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ďƵƌĂ-
ĚĂŶ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ŐƺĕƐƺǌůƺŒƺŶĚĞŶ͕�ƂƌŐƺƚ-
ƐƺǌůƺŒƺŶĚĞŶ�ǀĞ�ďĂŒŦŵƐŦǌ�ďŝƌ�ƉŽůŝƟŬ�Őƺĕ�
ŽůŵĂŵĂƐŦŶĚĂŶ�ŐĞůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �

dƺƌŬŝǇĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ͕�ďƵŐƺŶŬƺ�ǌĞŚŝƌůŝ�ŚĂ-
ǀĂǇŦ�ĚĂŒŦƚĂďŝůĞĐĞŬ͕� ƐŝǇĂƐĂů�ĚĞŶŐĞůĞƌŝ�ĚĞ-
ŒŝƔƟƌĞďŝůĞĐĞŬ͕� ŬĞŶƚ� ǀĞ� ŬŦƌ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ�
ŝƐƚĞŵ� ǀĞ� ƂǌůĞŵůĞƌŝŶŝ� ŬƵĐĂŬůĂǇŦƉ� ŽŶůĂƌŦŶ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĞ�ƂŶĚĞƌůŝŬ�ĞĚĞďŝůĞĐĞŬ͕�<ƺƌƚ�
ŚĂƌĞŬĞƟ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ƚƺŵ�ŵƵŚĂůŝĨ�
ŬĞƐŝŵůĞƌŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�ĚĞǀƌŝŵŝŶ� ŝŵŬĂ-
ŶŦŶĂ�ĚƂŶƺƔƚƺƌĞďŝůĞĐĞŬ�ďŝƌŝĐŝŬ�Őƺĕƚƺƌ͘ ��ƺ-

ƚƺŶ�ƐŽƌƵŶ�ŽŶƵ�ďĂŒŦŵƐŦǌ�ƉŽůŝƟŬ�ďŝƌ�ƂǌŶĞ�
ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŵĞŬƟƌ͘ �dĞŬ�ĕŦŬŦƔ�ǀĞ�ƚĞŬ�ĕƂǌƺŵ�
ǇŽůƵ�ďƵĚƵƌ͘

,*7�*0�â�'â7â(â0�9451:28&1�574/*��
8.3.+.3�848>&1â89�574,7&2.
PǌĞů�ŵƺůŬŝǇĞƚ�ǀĞ�ĂƌƨͲĚĞŒĞƌ�ƐƂŵƺƌƺ-

Ɛƺ� ƺǌĞƌŝŶĚĞ� ǇƺŬƐĞůĞŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵ͕�
ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ǀĞ� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂ� ŽůĂƌĂŬ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�
ďŝƌďŝƌŝǇůĞ� ƵǌůĂƔŵĂǌ� ŝŬŝ� ƚĞŵĞů� ƐŦŶŦĨĂ� ĚĂ-
ǇĂŶŦǇŽƌ͘ � ,Ğƌ� ƚƺƌĚĞŶ� ĞƔŝƚƐŝǌůŝŒŝŶ͕� ƐƂŵƺ-
ƌƺŶƺŶ͕�ĚŝŶƐĞů�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ͕�ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�ŚĂŬ�
ǀĞ� ƂǌŐƺƌůƺŬůĞƌĚĞŶ� ǇŽŬƐƵŶůƵŒƵŶ͕� ĞǌŝůĞŶ�
ƵůƵƐ͕�ŵŝůůŝǇĞƚ͕� ĐŝŶƐ� ǀĞ� ŝŶĂŶĕůĂƌŦŶ� ƺǌĞƌŝŶ-
ĚĞŬŝ�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ǌŽƌďĂůŦŒŦŶ�ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ�ďƵ�ƂǌĞů�
ŵƺůŬŝǇĞƚ�ĚƺǌĞŶŝ�ǀĂƌĚŦƌ͘ ��ƵŶůĂƌŦ�ǇŽŬ�ĞĚĞ-
ďŝůŵĞŬ͕� ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ƐŦŶŦĨ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ� ǇŽŬ�
ĞƚŵĞǇŝ�ǌŽƌƵŶůƵ�ŬŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

<ĂƉŝƚĂůŝǌŵ� ŝŶƐĂŶůŦŒŦŶ� Śŝĕďŝƌ� ƚĞŵĞů�
ƐŽƌƵŶƵŶƵ� ĕƂǌĞŵĞǌ� ǀĞ� ŽŶĂ� ďŝƌ� ŐĞůĞĐĞŬ�
ƐƵŶĂŵĂǌ͘� zĂůŶŦǌĐĂ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� ǇŽŬůƵŒƵ͕�
ǇŽŬƐƵůůƵŒƵ�ǀĞ�ŝƔƐŝǌůŝŒŝ�ǇŽŬ�ĞĚĞďŝůŝƌ͘ �zĂůŶŦǌ-
ĐĂ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ĞŒŝƟŵ͕� ƐĂŒůŦŬ͕� ĞůĞŬƚƌŝŬ͕� ƐƵ͕�
ǇĂŬŦƚ͕�ƵůĂƔŦŵ͕�Ŭƺůƚƺƌ͕ �ƐĂŒůŦŬůŦ�ŬŽŶƵƚ�ǀď͘�ƚĞ-
ŵĞů� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ� ƺĐƌĞƚƐŝǌ� ŽůĂƌĂŬ� ƐƵŶĂďŝůŝƌ͘ �
zĂůŶŦǌĐĂ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� ĐĞŚĂůĞƟ� ǀĞ� ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝ�
Ăůƚ�ĞĚĞďŝůŝƌ͕ � ŝŶƐĂŶŦŶ�ŝŶƐĂŶ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ƐƂ-
ŵƺƌƺƐƺŶƺ� ŽƌƚĂĚĂŶ� ŬĂůĚŦƌĂďŝůŝƌ͘ � zĂůŶŦǌĐĂ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�<ƺƌƚ� ƵůƵƐƵŶƵŶ� ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ� ďĂƐŬŦ�
ǀĞ�ǌŽƌďĂůŦŬ�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƚƵůĂŶ�ƂƚĞŬŝ�ĂǌŦŶůŦŬ-
ůĂƌĂ� ĞƔŝƚůŝŬ� ǀĞ� ƂǌŐƺƌůƺŬ� ǀĞƌĞďŝůŝƌ͘ � zĂůŶŦǌ-
ĐĂ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŬĂĚŦŶ�ĐŝŶƐŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ� ƚƺŵ�
ďĂƐŬŦůĂƌŦŶ�ǇŽŬ�ĞĚŝůŵĞƐŝŶŝ͕�ŬĂĚŦŶŦŶ�ĞƔŝƚ�ǀĞ�
ƂǌŐƺƌ�ďŝƌĞǇůĞƌ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůŵĞƐŝŶŝ� ƐĂŒůĂǇĂ-
ďŝůŝƌ͘ �&ĂŬĂƚ�ƚƺŵ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ŽůĂďŝůŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ͕�
ƐƂŵƺƌƺĐƺ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ǀĞ�ďƵ�ƐŦŶŦķŶ�ĞŐĞ-
ŵĞŶůŝŬ� ĂƌĂĐŦ� ŽůĂŶ�ĚĞǀůĞƚ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ĂůĂ-
ƔĂŒŦ�ĞĚŝůŵĞƐŝ͕�ƺƌĞƟŵ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�
ƂǌĞů�ŵƺůŬŝǇĞƟŶ� ǇŽŬ� ĞĚŝůŵĞƐŝ͕� ĞŵƉĞƌǇĂ-
ůŝƐƚ� ŬƂůĞůŝŬ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝŶ� ĚŦƔŦŶĂ� ĕŦŬŦůŵĂƐŦ�
ǌŽƌƵŶůƵĚƵƌ͘

7ƔƚĞ�ƐŦŶŦĨ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ŝĕŝŶ�ƐŽŵƵƚ͕�ďŝƌ-
ůĞƔƟƌŝĐŝ� ǀĞ�ŐĞƌĕĞŬĕŝ�ďŝƌŝĐŝŬ� ͞ƚŽƉůƵŵ�ƉƌŽ-
ũĞƐŝ͕͟ � ĚĞŵĞŬ� ŽůƵǇŽƌ� Ŭŝ� ƉƌŽŐƌĂŵŦ� ďƵĚƵƌ͘ �
�ƌĂǇŦƔ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ� ƐŦŶŦĨ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌĞ�
ƐƵŶƵůĂĐĂŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĕŦŬŦƔ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�ďƵĚƵƌ͘ ��
�ƵŶƵŶ�ĚŦƔŦŶĚĂŬŝ�͞ütopya͕͟ �͞ƉƌŽŐƌĂŵ͟�ǀĞ�
͞ƚŽƉůƵŵ�ƉƌŽũĞůĞƌŝ͟ŶŝŶ�Śŝĕďŝƌ�ŬĂƌƔŦůŦŒŦ�ǇŽŬ-
ƚƵƌ͘ � 7ŶƐĂŶ� ŚĂŬůĂƌŦ͕� ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ͕� ĞƔŝƚůŝŬ� ǀĞ�
ƂǌŐƺƌůƺŬ�Őŝďŝ�ŬĂǀƌĂŵůĂƌŦ�ƐŦŶŦĨƐĂů�ŝĕĞƌŝŒŝŶ-
ĚĞŶ�ŬŽƉĂƌĂŶ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ�ŝĕŝŶĚĞ�ĕƂǌƺŵůĞƌ�
ĂƌĂǇĂŶ�ƉƌŽũĞ� ǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌůĂ�ĞŵĞŬĕŝůĞ-
ƌŝŶ�Śŝĕďŝƌ�ƐŽƌƵŶƵŶĂ�ĕƂǌƺŵ�ŐĞƟƌŝůĞŵĞǌ͘

�ƵŐƺŶ� ŝŶƐĂŶůŦŒĂ� ĚĂǇĂƨůĂŶ� ďƵ� ŬĂƌĂŶ-
ůŦŬ� ǀĞ� ŐĞƌŝĐŝůŝŬ� ŬĂůŦĐŦ� ŽůĂŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ � �ŝƌĂ�
ĚŽŒĂƐŦ� ŐĞƌĞŒŝ� ŬƌŝǌůĞƌŝŶŝ� ĂƔŵĂ� ŝŵŬĂŶŦŶĂ�
ƐĂŚŝƉ� ŽůĂŵĂǇĂŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ͕� ƐŦŶŦĨ� ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ƐĞƌƉŝůŝƉ�ŐĞůŝƔĞĐĞŒŝ� ǌĞŵŝŶŝ� Őƺĕ-
ůĞŶĚŝƌĞĐĞŬ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝ�ƐŽŶƵŶƵ�ŚĂǌŦƌůĂǇĂĐĂŬ�
ŬŽƔƵůůĂƌŦ� ǇĂƌĂƚŵĂǇĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��
�ŶŝŶĚĞ� ƐŽŶƵŶĚĂ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ĚĞ� ƐŦŶŦĨƐĂů�
ĂǇƌŦŵůĂƌĂ�ĚĂǇĂůŦ�ƐŽƐǇĂů�ǀĞ�ƐŝǇĂƐĂů�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞůĞƌ� ƂŶ� ƉůĂŶĂ� ŐĞĕĞĐĞŬ͕� ƐŦŶŦĨ� ǀĞ� ŬŝƚůĞ�
ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ďƺǇƺŬ�ķƌƨŶĂůĂƌŦǇůĂ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�
ŬĂůŦŶĂĐĂŒŦ� ŐƺŶůĞƌ� ŐĞůĞĐĞŬƟƌ͘ � dƺƌŬŝǇĞ� ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķ�ďƂǇůĞƐŝ�ŐƺŶůĞƌŝ�ŬĂƌƔŦůĂǇĂĐĂŬ�ĚĞǀƌŝŵ-
Đŝ�ďŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƐĂŚŝƉƟƌ͘ ��ƺƚƺŶ�ƐŽƌƵŶ͕�ďƵ�
ƉƌŽŐƌĂŵŦŶ�ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬŝƚůĞůĞ-
ƌŝŶ� ĞůŝŶĚĞ� ǇŦŬŦůŵĂǌ� ďŝƌ� ŵĂĚĚŝ� ŐƺĐĞ� ĚƂ-
ŶƺƔƚƺƌƺůŵĞƐŝĚŝƌ͘ �

´7�UNL\H�HNRQRPLVLµ�
E�\�G��DPD���

^ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ŚĞƐĂƉ�ǇƂŶƚĞŵŝ-
Ŷŝ� ĚĞŒŝƔƟƌĞƌĞŬ� ƔŝƔŝƌĚŝŒŝ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ďƺ-
ǇƺŵĞ� ǀĞƌŝůĞƌŝŶŝŶ� ϮϬϭϳ� ƺĕƺŶĐƺ� ĕĞǇƌĞŬ�
ƌĂŬĂŵůĂƌŦ� ĂĕŦŬůĂŶĚŦ͘� zƺŬƐĞŬ� ŝƔƐŝǌůŝŬ� ǀĞ�
ĞŶŇĂƐǇŽŶůĂ� ŬƌŝǌŝŶŝ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�
ƂĚĞƫƌĞŶ� dƺƌŬŝǇĞ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶŝŶ͕� ϮϬϭϳ�
ǇŦůŦ�ϯ͘�ĕĞǇƌĞŬ�ďƺǇƺŵĞƐŝŶĚĞ�ďƵ�ŽůŐƵ�ďŝƌ�
ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌŝůĚŝ͘

͞EĞƚ� ŝƔůĞƚŵĞ� ŐĞůŝƌůĞƌŝ͟� ĂĚŦ� ĂůƨŶĚĂ͕�
ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦŶ� ƉĂǇŦŶĚĂŬŝ� ĂƌƨƔůĂƌ� ĚŝŬŬĂƚ�
ĕĞŬĞƌŬĞŶ͕� ŝƔ� ŐƺĐƺ� ŚĂƌĐĂŵĂůĂƌŦŶŦŶ� ƉĂǇŦ�
ǀĞ� ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ĚĂ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ŐĞůŝƌůĞƌŝ�
ĚƺƔƺƔ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘�

7&0&21&7)&������ 
����*>7*Úâ3)*0â�0 � 12*3â3�
*90â8â
dm7<�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂĕŦŬůĂŶĂŶ�ƌĂŬĂŵůĂ-

ƌĂ�ŐƂƌĞ͕�ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ�ǇŦůŦŶ�ƺĕƺŶĐƺ�ĕĞǇƌĞ-
ŒŝŶĞ�ŬŦǇĂƐůĂ͕�ϮϬϬϵ�ďĂǌ�ĂůŦŶĂƌĂŬ�ŚĞƐĂƉůĂ-
ŶĂŶ� ǌŝŶĐŝƌůĞŶŵŝƔ� ŚĂĐŝŵ�ĞŶĚĞŬƐŝ� ǇƺǌĚĞ�
ϭϭ͕ϭ�ĂƌƨƔ�ŬĂǇĚĞƫ͘�zƺǌĚĞ�ϱ�ĐŝǀĂƌůĂƌŦŶĚĂ�
ƐĞǇƌĞĚĞŶ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ďƺǇƺŵĞ�ŽƌĂŶŦŶŦŶ͕�
ĕŝŌ�ŚĂŶĞůĞƌĞ�ĕŦŬŵĂƐŦŶĚĂŬŝ�ƚĞŵĞů�ĞƚŬĞŶ�
ŝƐĞ� ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ� ǇŦůŦŶ� ƺĕƺŶĐƺ� ĕĞǇƌĞŒŝŶĚĞ�
ǇĂƔĂŶĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝĚĞŬŝ�ĚĂƌĂůŵĂ�ŽůĚƵ͘

-â?2*9��â3Ă&&9�8*09�71*7â3*�;*�
â��9 0*9â2*�)&>&1.�' > 2*
�ƺǇƺŵĞ�ĞŶĚĞŬƐŝŶŝŶ�ƐĞŬƚƂƌůĞƌĞ�ŐƂƌĞ�

ĚĂŒŦůŦŵŦŶĚĂ� ŝƐĞ͕� ŚŝǌŵĞƚůĞƌ� ǀĞ� ŝŶƔĂĂƚ�
ƐĞŬƚƂƌůĞƌŝŶĚĞŬŝ�ƚŽƉůĂŵ�ŬĂƚŵĂ�ĚĞŒĞƌůĞ-
ƌŝŶ�ǇƺǌĚĞ�ϮϬ�ĐŝǀĂƌŦŶĚĂŬŝ�ĂƌƨƔůĂƌŦ�ĚŝŬŬĂƚ�
ĕĞŬƟ͘�,ŝǌŵĞƚůĞƌ�ƐĞŬƚƂƌƺ�ƚŽƉůĂŵ�ŬĂƚŵĂ�
ĚĞŒĞƌŝ�ǇƺǌĚĞ�ϮϬ͕ϳ�ĂƌƚĂƌŬĞŶ�ŝŶƔĂĂƚ�ƐĞŬ-

ƚƂƌƺ�ŬĂƚŵĂ�ĚĞŒĞƌŝ�ǇƺǌĚĞ�ϭϴ͕ϳ�ďƺǇƺĚƺ͘�
dĂƌŦŵĚĂŬŝ� ŬĂƚŵĂ� ĚĞŒĞƌ� ǇƺǌĚĞ� Ϯ͕ϴ͕� ƐĂ-
ŶĂǇŝ�ŬĂƚŵĂ�ĚĞŒĞƌŝ� ŝƐĞ�ǇƺǌĚĞ�ϭϰ͕ϴ�ĂƌƨƔ�
ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘

,ĂƌĐĂŵĂůĂƌ�ǇƂŶƚĞŵŝǇůĞ�'^z,�ďƺǇƺ-
ŵĞƐŝŶĚĞ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂŶ�ŝŬŝ�ĞƚŬĞŶ�ŝƐĞ�ƚƺŬĞƟŵ�
ŚĂƌĐĂŵĂůĂƌŦ� ǀĞ� ŝŚƌĂĐĂƚ� ŽůĚƵ͘� zĞƌůĞƔŝŬ�
ŚĂŶĞŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ�ǀĞ�ŚĂŶĞŚĂůŬŦŶĂ�ŚŝǌŵĞƚ�
ĞĚĞŶ� Ŭąƌ� ĂŵĂĐŦ� ŽůŵĂǇĂŶ� ŬƵƌƵůƵƔůĂƌŦŶ�
;,,<K<Ϳ� ƚŽƉůĂŵ� ŶŝŚĂŝ� ƚƺŬĞƟŵ� ŚĂƌĐĂ-
ŵĂůĂƌŦ͕� ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ� ǇŦůŦŶ�ĂǇŶŦ�ĚƂŶĞŵŝŶĞ�
ŬŦǇĂƐůĂ� ǇƺǌĚĞ� ϭϭ͕ϳ� ĂƌƨƔ� ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘� �ǇŶŦ�
ĚƂŶĞŵĞ�ŬŦǇĂƐůĂ�ŵĂů�ǀĞ�ŚŝǌŵĞƚ�ŝŚƌĂĐĂƨ�
ŝƐĞ�ǇƺǌĚĞ�ϭϳ͕Ϯ�ďƺǇƺĚƺ͘

3*9�âĂ1*92*�0�71&7.�9.72&3).��
âĂ�, ( �;*�8&'â9�8*72&>*�
-&7(&2&1&7.�) Ă9 
PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ� ďƺǇƺŵĞ� ƌĂŬĂŵůĂƌŦŶĚĂ�

ĚŝŬŬĂƚ� ĕĞŬĞŶ� ďŝƌ� ĚŝŒĞƌ� ŶŽŬƚĂ� ĚĂ͕� ŐĞůŝƌ�
ǇƂŶƚĞŵŝǇůĞ� ŚĞƐĂƉůĂŶĂŶ� '^z,͛ŦŶ� ďŝůĞ-
ƔĞŶůĞƌŝŶ�ƉĂǇůĂƌŦŶĚĂŬŝ�ĚĞŒŝƔŝŵůĞƌ�ŽůĚƵ͘

�ƵŶĂ� ŐƂƌĞ͕� ǇƺŬƐĞŬ� ďƺǇƺŵĞ� ŐƂƐƚĞ-
ƌĞŶ� dƺƌŬŝǇĞ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝ͕� ƐĂďŝƚ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ǀĞ� ŝƔ� ŐƺĐƺ� ŚĂƌĐĂŵĂůĂƌŦŶŦ� ŬƺĕƺůƚƺƌŬĞŶ�
ŝƔůĞƚŵĞ�ŬąƌůĂƌŦŶŦ�ďƺǇƺƚƺǇŽƌ͘

mĕƺŶĐƺ� ĕĞǇƌĞŬƚĞŬŝ� ĚĂŒŦůŦŵĚĂ͖� ŝƔ�
ŐƺĐƺ� ƂĚĞŵĞůĞƌŝŶŝŶ� ƉĂǇŦ� ǇƺǌĚĞ� ϯϮ͕ϳ͕�
ƐĂďŝƚ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ƚƺŬĞƟŵŝŶŝŶ� ƉĂǇŦ� ϭϱ͕ϴ͛Ğ�
ĚƺƔĞƌŬĞŶ͕�ŶĞƚ�ŝƔůĞƚŵĞ�ĂƌƨŒŦͬŬĂƌŵĂ�ŐĞ-
ůŝƌ� ǇƺǌĚĞ�ϱϮ͕Ϯ͛ǇĞ� ĕŦŬƨ͘��Ƶ�ƉĂǇůĂƌ�ϮϬϭϲ�
ďĂƔŦŶĚĂŶ�ďƵ�ǇĂŶĂ͘

'ĞĕƟŒŝŵŝǌ� ǇŦůŦŶ� ϯ͘� ĕĞǇƌĞŒŝŶĚĞ� ďƵ�
ƉĂǇůĂƌ� ƐŦƌĂƐŦǇůĂ͕� ǇƺǌĚĞ� ϯϱ͕ϲ͕� ϭϲ͕ϱ� ǀĞ�
ǇƺǌĚĞ�ϰϴ͕ϳ�ŽůĂƌĂŬ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟ͘

>ÀPXJP�NăXN_QNP�[J�JSƼFX^TSQF�PWN_NSN�Nă«N�[J�JRJP«NQJWJ�ºIJYYNWJS�
9ÀWPN^J�PFUNYFQN_RNSNS�������^ãQã� ��� «J^WJP�GÀ^ÀRJXNSIJ�GZ�TQLZ�
GNW�PJ_�IFMF�Lº_QJW�ºSÀSJ�XJWNQIN�
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dĂƔĞƌŽŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ŝůĞ� ŝůŐŝůŝ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ǇĂƐĂ�
ƚĂƐĂƌŦƐŦ�ŐƺŶĚĞŵĚĞ͘��ŶĐĂŬ�ŚƺŬƺŵĞƚ�ǇĞƚ-
ŬŝůŝůĞƌŝŶŝŶ�ŐĞŶĞů�ŚĂƚůĂƌŦǇůĂ�ǇĂƉƨŬůĂƌŦ�ĂĕŦŬ-
ůĂŵĂůĂƌ� ĚŦƔŦŶĚĂ͕� ĂǇƌŦŶƨůĂƌĂ� ĚĂŝƌ� ŚĞŶƺǌ�
ŶĞƚůĞƔŵŝƔ�ďŝƌ�ďŝůŐŝ�ǇŽŬ͘�zĞŶŝ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞ-
ŶŝŶ��ĂŬĂŶůĂƌ�<ƵƌƵůƵ͛ŶƵŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŵĞĐ-
ůŝƐĞ�ƐƵŶƵůŵĂƐŦ�ďĞŬůĞŶŝǇŽƌ͘ ��ƵŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�
�<W͛ŶŝŶ� ƚĂƔĞƌŽŶ� ƐŽƌƵŶƵŶƵ� ĕƂǌĚƺŒƺŶĞ�
ĚĂŝƌ� ƔĂƔĂůŦ� ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌ� ǇĂƉŦůŦǇŽƌ͕ � ǇĂǌŦůĂƌ�
ǇĂǌŦůŦǇŽƌ͘ �KǇƐĂ�Ŭŝ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ƐĞĕŝŵ�ĚƂŶĞŵ-
ůĞƌŝ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ŬŽŶƵƐƵ�ŽůĂŶ�
͞ƚĂƔĞƌŽŶĂ�ŬĂĚƌŽ͟�ǀĂĂĚŝ͕�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ŝĕŝ�
ďŽƔ� ǀĞ� ĂůĚĂƨĐŦ� ďŝƌ� ǇĂƐĂů� ĚƺǌĞŶůĞŵĞǇĞ�
ŬŽŶƵ�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘

��<W͛ŶŝŶ�ǇĞŶŝ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞƐŝŶĚĞ�ƐĂĚĞ-
ĐĞ�ŵĞƌŬĞǌŝ�ǇƂŶĞƟŵůĞƌĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ǇĂŬůĂƔŦŬ�
ϰϱϬ�ďŝŶ�ƚĂƔĞƌŽŶ�ŝƔĕŝƐŝ͕�ǇĞƌĞů�ǇƂŶĞƟŵůĞƌ-
ĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϰϬϬ�ďŝŶ�ŝƔĕŝ͕�ϰͲ��ƐƚĂ-
ƚƺƐƺŶĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�Ϯϱ�ďŝŶ�ŐĞĕŝĐŝ�ƉĞƌƐŽŶĞů�ǀĞ�
Ϯϯ�ďŝŶ�ŵĞǀƐŝŵůŝŬ�ŝƔĕŝ�ǇĞƌ�ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��Ŷ-
ĐĂŬ� ďƵ� ǇĂƐĂů� ĚƺǌĞŶůĞŵĞĚĞ� ŬĂĚƌŽůƵ� ŝƔĕŝ�
ŽůŵĂ͕�ǇĂŶŝ�ŬĂŵƵ�ŝƔĕŝƐŝ�ŽůŵĂ�ŚĂŬŬŦ�ƐĂĚĞ-
ĐĞ�ŵĞƌŬĞǌŝ�ǇƂŶĞƟŵůĞƌĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ǇĂŬůĂƔŦŬ�
ϰϱϬ�ďŝŶ�ƚĂƔĞƌŽŶ�ŝƔĕŝǇŝ�ŬĂƉƐĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �

DĞƌŬĞǌŝ� ǇƂŶĞƟŵůĞƌĚĞ� ĕĂůŦƔƨƌŦůĂŶ� ŝƔ-
ĕŝůĞƌŝŶ�ϲϱϳ�ƐĂǇŦůŦ��ĞǀůĞƚ�DĞŵƵƌůĂƌŦ�zĂƐĂ-
ƐŦ͛ŶŦŶ�ϰͲ��ŵĂĚĚĞƐŝ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ŬĂĚƌŽǇĂ�
ŐĞĕĞďŝůŵĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ŚĞŵ�ŐƺǀĞŶůŝŬ�ƐŽƌƵƔƚƵƌ-
ŵĂƐŦ�ŚĞŵ�ĚĞ�ƐŦŶĂǀ�ƔĂƌƨ�ŐĞƟƌŝůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
dĂƔĞƌŽŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝ͕� ƐŽŶ� ĂůĚŦŬůĂƌŦ� ƺĐƌĞƚ� ǀĞ�
ŵĂůŝ�ŚĂŬůĂƌůĂ�ŬĂĚƌŽǇĂ�ŐĞĕŝƌŝůĞĐĞŬ͕�ĂŶĐĂŬ�
ŵĞǀĐƵƚ�ŬĂĚƌŽůƵ�ŝƔĕŝůĞƌůĞ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ƺĐƌĞƚ�
ĨĂƌŬŦ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŬƟƌ͘ �

*
zĞƌĞů� ǇƂŶĞƟŵůĞƌĚĞ͕� ǇĂŶŝ�ďĞůĞĚŝǇĞůĞƌ�

ǀĞ�ŝů�ƂǌĞů�ŝĚĂƌĞůĞƌŝŶĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ƚĂƔĞƌŽŶ�ŝƔ-
ĕŝůĞƌŝ�ŝƐĞ�ŬĂĚƌŽůƵ�ŝƔĕŝ�ŽůĂŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ ��ĞůĞ-
ĚŝǇĞůĞƌĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ƚĂƔĞƌŽŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�ďĞůĞĚŝ-
ǇĞůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬƵƌƵůĂŶ�ƔŝƌŬĞƚůĞƌĞ͕�ǇĂŶŝ�
ďĞůĞĚŝǇĞ� ŝŬƟƐĂĚŝ� ƚĞƔĞŬŬƺůůĞƌŝŶĞ� ;�7dͿ͕� ŝů�
ƂǌĞů� ŝĚĂƌĞůĞƌŝŶĚĞ� ĕĂůŦƔĂŶ� ƚĂƔĞƌŽŶ� ŝƔĕŝůĞ-
ƌŝ� ŝƐĞ� ŝů� ƂǌĞů� ŝĚĂƌĞůĞƌŝŶŝŶ� ŝŬƟƐĂĚŝ� ƚĞƔĞŬ-
ŬƺůůĞƌŝŶĞ� ŐĞĕŝƌŝůĞƌĞŬ� ŝƐƟŚĚĂŵ� ĞĚŝůĞĐĞŬ͘�
zĂŶŝ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŝĕŝŶ�ĚĞŒŝƔĞŶ�ƐĂĚĞĐĞ�ƉĂƚƌŽŶƵŶ�
ƚĂƔĞƌŽŶ�ƔŝƌŬĞƚ�ĚĞŒŝů͕�ŝŬƟƐĂĚŝ�ƚĞƔĞŬŬƺů�Žů-
ŵĂƐŦ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ ��7d͛ůĞƌ�dƺƌŬ�dŝĐĂƌĞƚ�zĂƐĂ-
ƐŦ͛ŶĂ�ƚĂďŝ�͞PǌĞů�ŚƵŬƵŬ�ƚƺǌĞů�ŬŝƔŝůĞƌŝ͟�ŬƵ-
ƌƵůƵƔůĂƌĚŦƌ͘ � �ĞůĞĚŝǇĞůĞƌĚĞŬŝ� ƺĕ� ŝƐƟŚĚĂŵ�
ƚƺƌƺŶĚĞŶ�ďŝƌŝĚŝƌ͘ �;�ĞůĞĚŝǇĞŶŝŶ�ŬĂĚƌŽůƵ�ŝƔ-
ĕŝůĞƌŝ͕��7d͛ůĞƌĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ǀĞ�ƚĂƔĞƌŽŶ�
ĮƌŵĂůĂƌĚĂ� ĕĂůŦƔĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ� ǀĂƌĚŦ͘Ϳ� bŝŵĚŝ�
ǇĞŶŝ� ĚƺǌĞŶůĞŵĞĚĞ� ƚĂƔĞƌŽŶ� ĮƌŵĂůĂƌĚĂŬŝ�
ŝƔĕŝůĞƌ��7d͛ůĞƌĞ�ĂůŦŶĂĐĂŬƨƌ͘ �^ŽŶƵĕƚĂ�ďĞůĞ-
ĚŝǇĞŶŝŶ� ĂƐŦů� ƉĂƚƌŽŶ͕� ďĞůĞĚŝǇĞ� ƔŝƌŬĞƟŶŝŶ�
ŝƐĞ�Ăůƚ�ƔŝƌŬĞƚ�;ƚĂƔĞƌŽŶͿ�ŽůĚƵŒƵ�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�
ŝƔĕŝůĞƌ� ŝĕŝŶ�ĚĞŒŝƔĞŶ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ŽůŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ �
KǇƐĂ�Ŭŝ�ďĞůĞĚŝǇĞůĞƌĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƚĂ-
ůĞďŝ�ďĞůĞĚŝǇĞŶŝŶ�ŬĞŶĚŝ�ŬĂĚƌŽůƵ�;ϲϱϳ�ƐĂǇŦůŦ�
�ĞǀůĞƚ�DĞŵƵƌůĂƌŦ�zĂƐĂƐŦ͛ŶŦŶ�ϰͲ��ŵĂĚĚĞ-
Ɛŝ� ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂͿ� ŝƔĕŝƐŝ� ŽůŵĂŬƨƌ͘ � �ĞůĞĚŝǇĞ�
ƔŝƌŬĞƚůĞƌŝŶĚĞ� ŝƔĕŝ� ĂůŦƉ� ĕŦŬĂƌŵĂůĂƌŦŶ�ĚĂŚĂ�

ŬŽůĂǇ�ŽůĂĐĂŒŦ͕�͞ŐƺǀĞŶĐĞůĞƌŝŶŝŶ͟�ďĞůĞĚŝǇĞ�
ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ� ŝŶƐĂķŶĂ� ŬĂůĂĐĂŒŦ� ǀĞ�ďƵŶƵŶ�
ĚĂ�ƂǌĞůůŝŬůĞ��<W�ŝĕŝŶ�ƐĞĕŝŵ�ƔĂŶƚĂũŦŶĂ�ĚƂ-
ŶƺƔĞĐĞŒŝ�ŝƐĞ�ŵĂůƵŵĚƵƌ͘ �

PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�ƺĐƌĞƚ�ǀĞ�ŵĂůŝ�ŚĂŬůĂƌ�ďĂ-
ŬŦŵŦŶĚĂŶ� ŬĂĚƌŽůƵ� ďĞůĞĚŝǇĞ� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ŝůĞ�
ĂƌĂůĂƌŦŶĚĂ� ĐŝĚĚŝ� ĨĂƌŬůĂƌ� ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ � 7ƔĕŝůĞƌ�
ŵĞǀĐƵƚ� ƺĐƌĞƚ� ǀĞ� ŵĂůŝ� ŚĂŬůĂƌŦǇůĂ� ƔŝƌŬĞƚ-
ůĞƌĞ� ŐĞĕŝƌŝůĞĐĞŒŝ� ŝĕŝŶ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶĚĞ� ŐĞĕŝƔ-
ƚĞŶ� ŬĂǇŶĂŬůĂŶĂŶ� ďŝƌ� ĂƌƨƔ� ŽůŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ �
,ąůŝŚĂǌŦƌĚĂ� ŬĂĚƌŽůƵ� ďĞůĞĚŝǇĞ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ� ǀĞ� ƚŽƉůƵ� ŝƔ� ƐƂǌůĞƔŵĞůĞƌŝ� Žů-
ĚƵŒƵ� ŝĕŝŶ� ŐƂƌĞĐĞ� ǇƺŬƐĞŬ� ŽůĂŶ� ƺĐƌĞƚůĞƌŝ�
ŝůĞ�ďĞůĞĚŝǇĞ�ƔŝƌŬĞƚůĞƌŝŶĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ƺĐƌĞƚůĞƌŝ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ĨĂƌŬ� ďƺǇƺŬ� ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ �
7ƔĕŝůĞƌ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ͕� ĂǇŶŦ� ŝƔŝ� ǇĂƉŵĂůĂƌŦ� ǀĞ�
ĂǇŶŦ� ŬŦĚĞŵĞ� ƐĂŚŝƉ� ŽůŵĂůĂƌŦŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ�
ĞƔŝƚ� ƺĐƌĞƚ� ĂůĂŵĂǇĂĐĂŬůĂƌŦ� ŝĕŝŶ� ƐŽƌƵŶůĂƌ�
ǇĂƔĂŶĂĐĂŬƨƌ͘ � PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ� ďĞůĞĚŝǇĞůĞƌŝŶ�
ŬĂĚƌŽůƵ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶĞ� ǇŦůĚĂ� ϱϮ� ŐƺŶůƺŬ�ƺĐƌĞƚ�
ƚƵƚĂƌŦŶĚĂ� ŝůĂǀĞ� ŝŬƌĂŵŝǇĞ�ƂĚĞŶŝƌŬĞŶ͕� ďĞ-
ůĞĚŝǇĞ� ƔŝƌŬĞƟŶĚĞ� ĕĂůŦƔĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌĞ� ƂĚĞŶ-
ŵŝǇŽƌ͘ ��ƵƌĂĚĂŶ�ŐĞůĞŶ� ĨĂƌŬůĂƌ�ĚĂ�ĚĞǀĂŵ�
ĞĚĞĐĞŬƟƌ͘

*
zĞŶŝ� ĚƺǌĞŶůĞŵĞĚĞ� ǇĞƌ� ĂůĂŶ� ϰͲ�͛ůŝůĞƌ�

ŝůĞ�ŝůŐŝ�ĚĞŒŝƔŝŵ�ŝƐĞ͕�ŐĞĕŝĐŝ�ƉĞƌƐŽŶĞůůŝŬƚĞŶ͕�
ƐƂǌůĞƔŵĞůŝ�ƉĞƌƐŽŶĞůůŝŒĞ�ŐĞĕŝƔƟƌ͘ �zĂŶŝ�ϲϱϳ�
ƐĂǇŦůŦ� �ĞǀůĞƚ� DĞŵƵƌůĂƌŦ� <ĂŶƵŶƵ͛ŶƵŶ�
ϰ͘� DĂĚĚĞƐŝŶŝŶ� Đ� ķŬƌĂƐŦŶĚĂ� ͞ŐĞĕŝĐŝ� ƉĞƌ-
ƐŽŶĞů͟� ĚŝǇĞ� ƚĂŶŦŵůĂŶĂŶ� ʹ� ŶĞ� ŝƔĕŝ� ŶĞ� ĚĞ�
ŵĞŵƵƌ� ƐĂǇŦůĂŶͲ� ƐƚĂƚƺĚĞ� ĕĂůŦƔĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ�
ϰͲď͛ĚĞ� ƚĂŶŦŵůĂŶĂŶ� ͞ƐƂǌůĞƔŵĞůŝ� ƉĞƌƐŽ-
ŶĞů͟� ƐƚĂƚƺƐƺŶĞ� ĂůŦŶĂĐĂŬůĂƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ďƵ�

ƐƚĂƚƺůĞƌ�ϲϱϳ͛ǇĞ�ƚĂďŝ�ĚĞǀůĞƚ�ŵĞŵƵƌůĂƌŦŶŦŶ�
ŚĂŬ�ǀĞ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶĚĞŶ�ĨĂƌŬůŦ�ǀĞ�ĚƺƔƺŬ�ƐƚĂ-
ƚƺĚĞ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ŐƺǀĞŶĐĞ�ǀĞ�ŬĂĚƌŽ�
ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞůŵĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �

*
DĞǀƐŝŵůŝŬ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŝĕŝŶ�ŝƐĞ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞ-

ĚĞ��͞ŐĞĕŝĐŝ� ŝƔ�ƉŽǌŝƐǇŽŶůĂƌŦ͟�ƚĂƌŝĮ�ĚĞŒŝƔƟ-
ƌŝůŵĞŵĞŬƚĞ� ǀĞ� ǇŝŶĞ� ƐƺƌĞŬůŝ� ŝƔĕŝ� ŬĂĚƌŽƐƵ�
ƐĂŒůĂŶŵĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � zĂƉŦůĂĐĂŬ� ĚƺǌĞŶůĞ-
ŵĞ͕�ďŝƌ�ǇŦůĚĂ�ĕĂůŦƔŵĂ�ƐƺƌĞƐŝ�ϱ�ĂǇ�Ϯϵ�ŐƺŶƺ�
ŐĞĕĞŵĞǇĞŶ� ŵĞǀƐŝŵůŝŬ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ͕� ĂǌĂŵŝ�
ĕĂůŦƔŵĂ�ƐƺƌĞůĞƌŝŶŝ�ϵ�ĂǇ�Ϯϵ�ŐƺŶĞ�ĕŦŬĂƌŵĂ-
ǇŦ�ŚĞĚĞŇĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ďƵ�ďŝƌ�ŐĂƌĂŶƟ�
ŽůŵĂǇĂĐĂŬ͕� ŵĞǀƐŝŵůŝŬ� ŝƔĕŝůĞƌ� ĚĂŚĂ� ŬŦƐĂ�
ƐƺƌĞůĞƌůĞ�ĚĞ�ĕĂůŦƔƨƌŦůĂďŝůĞĐĞŬƟƌ͘ �

*
WƌŽƉĂŐĂŶĚĂůĂƌŦŶŦ� ǇĂƉĂƌŬĞŶ� ƚƺŵ� ƚĂ-

ƔĞƌŽŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶĞ�ŬĂĚƌŽ�ǀĞƌŝůŝǇŽƌŵƵƔ�ĂůŐŦƐŦ�
ǇĂƌĂƚĂŶ� �<W͛ŶŝŶ� ŐĞƟƌĞĐĞŒŝ� ĚƺǌĞŶůĞŵĞ�
ƉĞŬ�ĕŽŬ�ŝƔĕŝĚĞ�ŚĂǇĂů�ŬŦƌŦŬůŦŒŦ�ǇĂƌĂƚŵŦƔƨƌ͘ �
͞dĂƔĞƌŽŶĂ�ŬĂĚƌŽ͟�ǀĂĂĚŝŶŝŶ�ƂǌĞů�ƐĞŬƚƂƌĚĞ�
ĕĂůŦƔĂŶ�ƚĂƔĞƌŽŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŬĂƉƐĂŵĂĚŦŒŦ�Őŝďŝ͕�
ƂǌĞůůĞƔƟƌŵĞ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂŬŝ�ϲϵ�ŬƵƌƵůƵƔƚĂ�
ĕĂůŦƔĂŶ� ǇĂŬůĂƔŦŬ� ϱϬ�ďŝŶ� ƚĂƔĞƌŽŶ� ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ�
ĂŬŦďĞƟ�ŝƐĞ�ǇŝŶĞ�ďĞůŝƌƐŝǌ�ďŦƌĂŬŦůŵŦƔƨƌ͘ ��ƌĂ-
ůĂƌŦŶĚĂ�d���͕�Wdd͕ ��ĂǇͲ<Ƶƌ͕ ��K�͕��Kd�b͕�
dK<7͕��ƚ�ǀĞ�^ƺƚ�<ƵƌƵŵƵ͕��Ɵ�DĂĚĞŶ͕�d�-
��b͕�Dŝůůŝ�WŝǇĂŶŐŽ͕�^ƺŵĞƌ�,ŽůĚŝŶŐ͕�DĞƌ-
ŬĞǌ� �ĂŶŬĂƐŦ͕� �ŝƌĂĂƚ� �ĂŶŬĂƐŦ͕� ,ĂůŬďĂŶŬ͕�
<ĂůŬŦŶŵĂ��ĂŶŬĂƐŦ͕� �ǆŝŵďĂŶŬ͕� dD^&͕ � dĞ-
ůĞŬŽŵƺŶŝŬĂƐǇŽŶ�7ůĞƟƔŝŵ��ĂƔŬĂŶůŦŒŦ͕��ŶĂ-
ĚŽůƵ��ũĂŶƐŦ͕� dZd͕ ��ŽƌƐĂ� 7ƐƚĂŶďƵů͕��ĞǀůĞƚ�
DĂůǌĞŵĞ�KĮƐŝ͕�dƺƌŬŝǇĞ�bĞŬĞƌ�&ĂďƌŝŬĂůĂƌŦ�
�͘b͕͘� dƺƌŬŝǇĞ� �ĞŶŝǌĐŝůŝŬ� 7ƔůĞƚŵĞůĞƌŝ� Őŝďŝ�

ŬƵƌƵůƵƔůĂƌĚĂ� ĕĂůŦƔĂŶ� ϱϬ� ďŝŶ� ŝƔĕŝŶŝŶ� ǇĂ�
ĕĂůŦƔƨŒŦ�ƔŝƌŬĞƟŶ�ŬĂŵƵͲƂǌĞů�ŽƌƚĂŬůŦŒŦ�ƔĞŬ-
ůŝŶĚĞ�ŽůŵĂƐŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ǇĂ�ĚĂ�ĕĂůŦƔƨŬůĂƌŦ�
ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶ� ďŝƌ� ƐƺƌĞ� ƐŽŶƌĂ� ƂǌĞůůĞƔƟƌŝůĞ-
ĐĞŬ�ŽůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬĕĞƐŝǇůĞ�ŬĂĚƌŽǇĂ�ĂůŦŶŵĂ-
ůĂƌŦŶŦŶ�ǌŽƌ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�<ĂĚƌŽ�ďĞŬůĞŶƟƐŝ�ďŽƔĂ�ĚƺƔƺƌƺůĞŶ�ďŝƌ�
ĚŝŒĞƌ� ŝƔĕŝ� ďƂůƺŒƺ� ĚĞ� ŬĂŵƵĚĂ� ĨĂƌŬůŦ� ŝŚĂ-
ůĞůĞƌ� ŝůĞ� ĕĂůŦƔƨƌŦůĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌĚŝƌ͘ � PƌŶĞŒŝŶ͕�
͞ĂƌĂĕůĂ�ƉĞƌƐŽŶĞů�ĕĂůŦƔƨƌŵĂǇĂ�ĚĂǇĂůŦ�Śŝǌ-
ŵĞƚ� ĂůŦŵŦ͟� ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ� ĕĂůŦƔĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ͕ ��
ƔŽĨƂƌůƺ�ĂƌĂĕ�ŬŝƌĂůĂŵĂ͕�ǇĞŵĞŬ�ŚĂǌŦƌůĂŵĂ�
Őŝďŝ�ĂůĂŶůĂƌĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ƚĂƔĞƌŽŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ďƵ�
ĂŶůĂŵĚĂ�ǇĞŶŝ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞĚĞ�ǇĞƌ�ĂůŵŦǇŽƌ-
ůĂƌ͘ � �ǇƌŦĐĂ� �ĂůŦƔŵĂ� ǀĞ� ^ŽƐǇĂů� 'ƺǀĞŶůŝŬ�
�ĂŬĂŶůŦŒŦ� ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ� ďƵůƵŶĂŶ� �ŶŬĂƌĂ͕�
dƌĂďǌŽŶ͕� �ŬƐĂƌĂǇ͕ � hƌĨĂ͕� ^ŝǀĂƐ͕� �ĂǇďƵƌƚ͕�
DƵƔ�ǀĞ�<ƺƚĂŚǇĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ϴ� ŝůĚĞ� ƚĂ-
ƔĞƌŽŶ� ƔŝƌŬĞƚ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ĕĂůŦƔƨƌŦůĂŶ� ϭϭϯϱ�
ĚŽůĂǇŦŶĚĂ��>K�ϭϳϬ�ĕĂůŦƔĂŶŦŶŦŶ�ĚĂ�ŬĂĚƌŽ�
ĚŦƔŦ�ŬĂůĚŦŒŦ�ďĞůŝƌƟůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

*
'ƂƌƺůĚƺŒƺ� Őŝďŝ� ͞ŬĂĚƌŽ͟� ǀĂĂĚŝ� ŝůĞ� ŽǇ�

ĚĞƉŽůĂŵĂŬ�ŝƐƚĞǇĞŶ��<W͛ŶŝŶ�ŬĂĚƌŽ�ǇĂůĂŶŦ�
ďƵ�ǇĞŶŝ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞǇůĞ�ŝĨƔĂ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �7Ɣĕŝ-
ůĞƌŝŶ�ĞŶ�ŵĞƔƌƵ�ŚĂŬŬŦ�ŽůĂŶ�ŝŶƐĂŶĐĂ�ǇĂƔĂ-
ŵĂǇĂ�ǇĞƚĞĐĞŬ�ƺĐƌĞƩĞ͕�ŐƺǀĞŶĐĞůŝ�ĕĂůŦƔŵĂ�
ŚĂŬŬŦ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ďŽƔĂ�ĚƺƔƺƌƺůŵƺƔƚƺƌ͘ �
7ƔĕŝǇĞͲĞŵĞŬĕŝǇĞ�ĞŶ�Ăǌ�ďƺƚĕĞŶŝŶ�ĂǇƌŦůĚŦŒŦ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝ�ŐĞƌĕĞŒŝŶĚĞ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŚĂŬ-
ůĂƌŦŶŦ� ĞůĚĞ� ĞƚŵĞƐŝŶŝŶ� ǇĞŐąŶĞ� ǇŽůƵ͕� ƺƌĞ-
ƟŵĚĞŶ�ŐĞůĞŶ�ŐƺĕůĞƌŝŶŝŶ�ĨĂƌŬŦŶĂ�ǀĂƌĂƌĂŬ͕�
Įŝůŝ�ŵĞƔƌƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ǇƺŬƐĞůƚŵĞŬƟƌ͘ �
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<DS¾OPDV¾�JHUHNHQ�Do¾NW¾U��*UHY�
DĞƚĂů� d7^͛ůĞƌŝŶĚĞ� ďĞŬůĞŶĞŶ� ŽůĚƵ͘�

D�^^�ŝůĞ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ŐƂƌƺƔŵĞ-
ůĞƌĚĞ� ŽǇĂůĂŵĂ� ƚĂŬƟŬůĞƌŝ� ǀĞ� ŐƂƐƚĞƌŵĞůŝŬ�
ĞƐŝƉ�ŐƺƌůĞŵĞůĞƌ�ĞƔůŝŒŝŶĚĞ�ƐŽŶĂ�ŐĞůŝŶĚŝ�ǀĞ�
ƵǇƵƔŵĂǌůŦŬ�ǌĂƉƨ�ƚƵƚƵůĚƵ͘

'ƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶ� ďĂƔŦŶĚĂŶ� ďĞƌŝ� ŵĞƚĂů�
ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ�D�^^͛ůĞ� ƵǇƵƔĂďŝůĞĐĞŒŝ� ďŝƌ� ŶŽŬ-
ƚĂ� ŽůŵĂĚŦŒŦ� ĂĕŦŬŬĞŶ͕� ŐƂƌƺƔŵĞ�ŵĂƐĂƐŦŶĂ�
ŽƚƵƌĂŶ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ�ƐƺƌĞĕ�ďŽǇƵŶĐĂ�Ğůŝ�ŬŽůƵ�
ďĂŒůŦ�ďĞŬůĞĚŝ͘�'ƂƌƺƔŵĞůĞƌĞ�ǇƂŶ�ǀĞƌĞĐĞŬ�
ĞǇůĞŵůĞƌĞ� ŐŝƌŝƔŵĞĚŝ͘� �ŦƌĂŬĂůŦŵ� ĞǇůĞŵůŝ�
ďŝƌ� ƐƺƌĞĕ� ƂƌŐƺƚůĞŵĞǇŝ� ďƵŶƵŶ� ŚĂǌŦƌůŦŒŦŶŦ�
ĚĂŚŝ�ǇĂƉŵĂĚŦ͘

D�^^�ŝƐĞ�ďŽƔ�ĚƵƌŵĂĚŦ͘��ĞŬůĞŶƟǇŝ�Ěƺ-
ƔƺƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ĂĕŦŬůĂŵĂ�
ǇĂƉƨ͘� D�^^� ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦ� ƐƺƌĞŬůŝ� ƌĞŬĂďĞƚ�
ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂŶ͕� ƺůŬĞŶŝŶ� ŝĕŝŶĚĞ� ďƵůƵŶĚƵ-
ŒƵ� ĚƵƌƵŵĚĂŶ͕� ĞŶŇĂƐǇŽŶ� ŽƌĂŶŦŶĚĂ� ďŝƌ�
ǌĂŵŵŦŶ� ďĞŬůĞŶŵĞŵĞƐŝ� ŐĞƌĞŬƟŒŝŶĚĞŶ͕�
͞ŝƔ�ďĂƌŦƔŦ͟�ŝĕŝŶ�ĞŶ�Ăǌ�ϯ�ǇŦůůŦŬ�ƐƂǌůĞƔŵĞŶŝŶ�
ŐĞƌĞŬƟŒŝŶĚĞŶ�ĚĞŵ�ǀƵƌĚƵůĂƌ͘ �7ŬƌĂŵŝǇĞůĞƌŝ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƐĂ�ĚĂǇĂůŦ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŵĞŬƚĞŶ�ŬŦ-
ĚĞŵ�ƚĂǌŵŝŶĂƨ�ĨŽŶƵŶƵŶ�ŬƵƌƵůŵĂƐŦŶĂ�ŬĂ-
ĚĂƌ�ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ� ŬĂǌĂŶŦůŵŦƔ� ŚĂŬůĂƌŦŶĂ�
ĚĂŚŝ�ŐƂǌ�ĚŝŬĞŶ�ďŝƌ�ƚƵƚƵŵůĂ�ƐƺƌĞĐŝ�ĚĞǀĂŵ�
ĞƫƌĚŝůĞƌ͘

D�^^͛ŝŶ�ďƺƚƺŶ�ŚĂŵůĞůĞƌŝŶĞ�ĕĂŶĂŬ�ƚƵ-
ƚĂŶ͕�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ�ŐƂŒƺƐůĞǇĞŵĞǇĞŶ�ǀĞ�ĚŽůĂ-
ǇŦƐŦǇůĂ�ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝŶĞ�ŐƺǀĞŶ�ǀĞƌŵĞǇĞƌĞŬ�
ƚĂůĞƉůĞƌŝŶ�ŬĂǌĂŶŦůĂďŝůĞĐĞŒŝŶĞ�ĚĂŝƌ�ƵŵƵƚ-
ƐƵǌůƵŬ�ǇĂƌĂƚĂŶ�ƐĞŶĚŝŬĂů�ĂŶůĂǇŦƔůĂƌ�ƚĞƐůŝŵ�
ďĂǇƌĂŒŦŶŦ� ĕĞŬŵŝƔ� ĚƵƌƵŵĚĂůĂƌ͘ � D�^^͛ŝŶ�
ƉĂǌĂƌůŦŒŦ� ĂƔĂŒŦǇĂ� ĕĞŬŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ǇĂƉƨŒŦ�
йϯ͕Ϯ͛ůŝŬ�ƚĞŬůŝĨ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�йϭϬ͛ůƵŬ�ďŝƌ�ƺĐ-
ƌĞƚ� ǌĂŵŵŦŶŦ� ďĂƔĂƌŦ� Őŝďŝ� ŐƂƐƚĞƌŵĞŶŝŶ� ǀĞ�
ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝŶĚĞŬŝ� ƂŅĞǇŝ� ŬŽŶƚƌŽů� ĞĚĞďŝů-
ŵĞŶŝŶ�ĚĞƌĚŝŶĞ�ĚƺƔƚƺůĞƌ͘

hǇƵƔŵĂǌůŦŬ� ǌĂƉƨŶŦŶ� ƚƵƚƵůŵĂƐŦǇůĂ�
ďĞƌĂďĞƌ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ� ĞǇůĞŵůĞƌ� ďĂƔůĂĚŦ͘�
^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ďŝƌ�ĞǇůĞŵ�ƉůĂŶŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐĂǇĚŦ�
ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶĚĞ�ďŝƌŝŬĞŶ�ƂŅĞ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶŝ�
ĚĞ� ŚĞĚĞĨ� ĂůĂĐĂŬƨ͘� <ĂůĚŦ� Ŭŝ� ďĂƔůĂǇĂŶ� ĞǇ-
ůĞŵůĞƌ�ƐŽŶƵĕ�ĂůŵĂŬƚĂŶ�ƵǌĂŬ�ďŝƌ�ŶŽŬƚĂĚĂ�
ĚƵƌƵǇŽƌ͘ �<ĂƔŦŬͲĕĂƚĂů�ĞǇůĞŵůĞƌŝ͕�ƐĞƌǀŝƐůĞƌĞ�
ǀĞǇĂ� ƐĞƌǀŝƐůĞƌĚĞŶ� ĨĂďƌŝŬĂǇĂ� ǇƺƌƺŵĞ� ĞǇ-
ůĞŵůĞƌŝ͕�ǇĞŵĞŒĞ�ŦƐůŦŬůĂƌůĂ͕�ĂůŬŦƔůĂƌůĂ͕�ƐůŽ-
ŐĂŶůĂƌůĂ�ŐŝƚŵĞ�ǀď͘�ĞǇůĞŵůĞƌŝŶ�DĞƚĂů�&Ŧƌ-
ƨŶĂ�ŝůĞ�ŐĞůŝŶĞŶ�ĚƺǌĞǇĚĞ�ĂƌƨŬ�Śŝĕďŝƌ�ŚƺŬ-
ŵƺ�ǇŽŬƚƵƌ͘ � �ŝƌ� ƐŦŶŦĨ� ďƂůƺŒƺ�ĚƺƔƺŶƺŶ� Ŭŝ͕�
ƐŽŶ�d7^� ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝ�
ĚĞ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ�ĂůĂƌĂŬ�ĮŝůŝͲŵĞƔƌƵ�ďŝƌ�ĚŝƌĞŶŝƔ�

ĕŝǌŐŝƐŝǇůĞ�ϭϱ�ŐƺŶ�ƺƌĞƟŵŝ�ĚƵƌĚƵƌƐƵŶ͕�Įŝůŝ�
ŐƌĞǀĞ�ĕŦŬƐŦŶ�ǀĞ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŐĞůĞŶ�d7^�ƐƺƌĞ-
ĐŝŶĚĞ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶĞ�ŬĂƔŦŬͲĕĂƚĂů�ĞǇůĞŵůĞƌŝǇůĞ�
ƐĂŚŝƉ�ĕŦŬƐŦŶ͘��Ƶ�ƚĂďůŽ�ĞŶ�ďĂƐŝƟŶĚĞŶ�Őƺ-
ůƺŶĕƚƺƌ͘ �DĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ǇĂƉŦůŵĂ-
ƐŦ�ŐĞƌĞŬĞŶ�ĂĕŦŬƨƌ͘

Ͳ,ĂŶŐŝ� ƐĞŶĚŝŬĂǇĂ� ƺǇĞ� ŽůƵƌůĂƌƐĂ� Žů-
ƐƵŶůĂƌ� ƚƺŵ�ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ŬĞŶĚŝ� ĨĂďƌŝŬĂ-
ůĂƌŦŶĚĂŶ� ďĂƔůĂǇĂƌĂŬ� ǀĂŬŝƚ� ŬĂǇďĞƚŵĞĚĞŶ�
ŝŶŝƐŝǇĂƟĮ� ĞůŝŶĞ� ĂůŵĂůŦĚŦƌ͘ � <ĂǌĂŶŵĂŬ� ŝĕŝŶ�
ƚĂďĂŶ� ŝƌĂĚĞƐŝŶŝ� ǇĂŶƐŦƚĂĐĂŬ� ŬŽŵŝƚĞůĞƌŝ-
Ŷŝ� ŬƵƌŵĂůŦ͕� ŬĞŶĚŝ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝŶŝ� ƐĞĕŵĞůŝ͕�
ŵƺŵŬƺŶ�ŽůĂŶ�ĞŶ�ŐĞŶŝƔ�ƔĞŬŝůĚĞ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌ�
ĂƌĂƐŦ� ŝůĞƟƔŝŵ� ǀĞ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ� ŬĂŶĂůůĂƌŦŶŦ�
ǇĂƌĂƚŵĂůŦĚŦƌ͘ � �ƵŶƵŶ� ŝĕŝŶ� DĞƚĂů� 7ƔĕŝůĞƌŝ�
�ŝƌůŝŒŝ� ŝůĞ� ŝƌƟďĂƨŶŦ� ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞůŝ͕� ƐƺƌĞĐŝ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�ǇƺƌƺƚŵĞůŝĚŝƌ͘

ͲDĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶŦ� ŬĂƌƔŦůĂ-
ŵĂƐĂ�ĚĂ͕�ƔƵ�ƐƺƌĞĕƚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ƚĂƐůĂŬůĂƌĚĂŶ�
ŐĞƌŝ� ĂĚŦŵ� ĂƨůŵĂŵĂůŦ͖� ƺĐƌĞƚ� ǌĂŵŵŦŶĚĂ�
ĞŶ�Ăǌ�йϯϴ�ĂƌƨƔ� ;dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ� ƚĂƐůĂŒŦŶ-
ĚĂ� ƚĂůĞƉ�ĞĚŝůĞŶͿ͕� Ϯ� ǇŦůůŦŬ� ƐƂǌůĞƔŵĞ͕� ŝŬƌĂ-
ŵŝǇĞůĞƌ͕ �ŬŦĚĞŵ�ƚĂǌŵŝŶĂƨ�Őŝďŝ�ŬĂǌĂŶŦůŵŦƔ�
ŚĂŬůĂƌ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŬŦƌŵŦǌŦ�ĕŝǌŐŝƐŝ�ŽůĂ-
ďŝůŵĞůŝĚŝƌ͘ �DĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ďƵ�ƚĂůĞƉůĞƌ�ĞƚƌĂ-
ķŶĚĂ�ŬĞŶĞƚůĞŶŵĞůŝĚŝƌ͘

ͲdĂƌŝŚƐĞů� ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌ� ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ�
Ŭŝ͖�ĞůůĞƌ�ƔĂůƚĞƌĞ�ŐŝƚŵĞĚĞŶ͕�ƺƌĞƟŵĚĞŶ�ŐĞ-
ůĞŶ�Őƺĕ�ŬƵůůĂŶŦůŵĂĚĂŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ŚĂŬŬŦ�
ŽůĂŶŦ� ĂůŵĂƐŦ� ŵƺŵŬƺŶ� ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ � PǌĞůůŝŬ-
ůĞ� ďƵ� d7^� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ� ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝŶĞ� ďŽ-

ǇƵŶ�ĞŒĚŝƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ�ĞůŝŶĚĞŶ�ŐĞůĞŶŝ�ǇĂƉĂŶ�
D�^^͕� dƺƌŬ�DĞƚĂů� ǀĞ� ĚĞǀůĞƚ� ŽƌƚĂŬůŦŒŦŶĂ�
ŬĂƌƔŦ�ŬĂƌĂƌůŦ�ǀĞ�ƐŽŶƵĕ�ĂůŦĐŦ�ďŝƌ�ŐƌĞǀ�ŐĞƌĞŬ-
ŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

Ͳ�ƵŐƺŶĚĞŶ� ƐĞƌŵĂǇĞǇŝ� ŐƌĞǀ� ŬŽƌŬƵƐƵ�
ƐĂƌŵĂůŦĚŦƌ�Ŭŝ͕�ŐĞƌŝ�ĂĚŦŵ�ĂƚŵĂǇĂ�ďĂƔůĂƐŦŶ-
ůĂƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ŵĞǀĐƵƚ� ƚĂďůŽǇĂ� ďĂŬŦůĚŦŒŦŶĚĂ�
ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ďƂǇůĞƐŝ�ďŝƌ�ŬŽƌŬƵƐƵ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�
ĂĕŦŬƨƌ͘ � ^ĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ƵǌůĂƔŵĂĐŦ� ƚƵƚƵŵƵ͕�
�<W͛ŶŝŶ�K,�>͛ ŝ�ĚĞ�ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ�ŐƌĞǀůĞƌŝ�ǇĂ-
ƐĂŬůĂŵĂƐŦ�ǀĞ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�ďƵŐƺŶ� ŝĕŝŶ�ďƵ�
ƚĂďůŽǇƵ� ĂƔĂĐĂŬ� ďŝůŝŶĕ� ǀĞ� ƂƌŐƺƚůƺůƺŬƚĞŶ�
ǇŽŬƐƵŶ�ŽůƵƔƵ�ďƵ�ƌĂŚĂƚůŦŒŦ�ǇĂƌĂƚŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
�ŶĐĂŬ� ŵĞǀĐƵƚ� ĚĞŶŐĞůĞƌŝ� ďŽǌĂĐĂŬ� ŽůĂŶ�
ĚĂ͕� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ƌĂŚĂƨŶŦ� ŬĂĕŦƌĂĐĂŬ� ŽůĂŶ�
ĚĂ� ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŬĂƌĂƌůŦůŦŒŦ�
ŽůĂďŝůŝƌ͕ �ŽůŵĂůŦĚŦƌ͘

Ͳ�ƵŐƺŶ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ŝŶŝƐŝǇĂƟĮŶĚĞ�
ǇƺƌƺƚƺůĞŶ� ĞǇůĞŵůĞƌ� ĂĐŝůĞŶ� ĂƔŦůŵĂůŦĚŦƌ͘ �
�ƵŶůĂƌ� ŽǇĂůĂŵĂ͕� ŚĂǀĂ� ďŽƔĂůƚŵĂ� ƚĂŬƟŬ-
ůĞƌŝĚŝƌ͘ �DĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ�ƂŅĞƐŝŶŝ�ĚŝŶĚŝƌŵĞ͕�
ĚŝŶĚŝƌĞŵĞĚŝŒŝ� ǇĞƌĚĞ� ͞ĞǇůĞŵĞ� ĚĞ� ĕŦŬƨŬ�
ƐŽŶƵĕ� ĂůĂŵŦǇŽƌƵǌ͟� ǇŦůŐŦŶůŦŒŦŶĂ� ĚƺƔƺƌŵĞ�
ŽǇƵŶƵĚƵƌ͘ � zŦůŐŦŶůŦŒŦ� ǀĞ� ƵŵƵƚƐƵǌůƵŒƵ�ĚĂ-
ŒŦƚŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝ�ŐƺĐƺŶƺŶ�ĨĂƌŬŦŶĂ�
ǀĂƌŵĂůŦĚŦƌ͘ �&ĂǌůĂ�ŵĞƐĂŝůĞƌĞ�ŬĂůŵĂŵĂ�ĞǇ-
ůĞŵůĞƌŝ� ǇĂƉŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ǇĞƚĞƌƐŝǌĚŝƌ͘ �
�ǇůĂƌĚŦƌ� ĨĂǌůĂ� ŵĞƐĂŝůĞƌůĞ� ƐƚŽŬůĂƌ� ĚŽůĚƵ-
ƌƵůŵƵƔƚƵƌ͘ � �ƵŐƺŶĚĞŶ� ƺƌĞƟŵŝ� ǇĂǀĂƔůĂƚ-
ŵĂ͕� ĚƵƌĚƵƌŵĂ� ĞǇůĞŵůĞƌŝ� ďĂƔůĂƨůŵĂůŦĚŦƌ͘ �
�ĞůŬŝ�ŚĞƌ�ŐƺŶ�ϭ�ƐĂĂƚůĞ�ďĂƔůĂŶĂďŝůŝƌ͘ ��ŵĂ�

ĚĂŚĂ� ƐŽŶƌĂ� ƺƌĞƟŵŝ� ĚƵƌĚƵƌŵĂǇĂ� ĚƂŶƺŬ�
ĞǇůĞŵůĞƌ� ǇŽŒƵŶůĂƔƨƌŦůŵĂůŦ͕� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ��
ĐĂŶ� ĚĂŵĂƌůĂƌŦŶŦ� ŝƐƚĞĚŝŒŝŵŝǌĚĞ� ŬĞƐĞďŝůĞ-
ĐĞŒŝŵŝǌŝ�ŐƂƐƚĞƌŵĞůŝǇŝǌ�Ŭŝ͕�D�^^�ŐƺĐƺŵƺ-
ǌƺ�ŐƂƌƐƺŶ͘

Ͳ�ƵŐƺŶ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝŶŝ�K,�>�ŬŽƌŬƵƐƵǇ-
ůĂ�ĚŝǌŐŝŶůĞŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔĂĐĂŬůĂƌŦ�ĂĕŦŬƨƌ͘ ��<W�
ŝŬƟĚĂƌŦ�K,�>͛ ŝ�ŐƌĞǀůĞƌŝ�ǇĂƐĂŬůĂŵĂŬ͕�ƐĞƌ-
ŵĂǇĞŶŝŶ�ƂŶƺŶƺ�ĂĕŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŬƵůůĂŶŵĂŬƚĂ-
ĚŦƌ͘ � DĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝŶĚĞ� ͞K,�>� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ�
ŐƌĞǀĞ�ĕŦŬĂŵĂǌƐŦŶ͟�ĂůŐŦƐŦ�ǇĂƌĂƚŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔ-
ŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘ �'ƌĞǀ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĞŶ� ƚĞŵĞů�
ŚĂŬŬŦ�ǀĞ�ƐŝůĂŚŦĚŦƌ͘ �<ŝŵƐĞ�ďƵŶĂ�ĞŶŐĞů�ŽůĂ-
ŵĂǌ͘��ƵŶĂ�ĞŶŐĞů�ŽůŵĂǇĂ�ŬĂůŬĂŶůĂƌ�ĂĕŦŬ-
ƚĂŶ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ƚĂƌĂķŶĚĂ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ǇĞƌ�ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �K�ŚĂůĚĞ�ŵĞƚĂů�
ŝƔĕŝƐŝ� ŐƌĞǀ� ƐŝůĂŚŦŶŦ� ƐĂĚĞĐĞ� D�^^͛Ğ� ŬĂƌƔŦ�
ĚĞŒŝů͕� ƐĞŶĚŝŬĂů� ďƺƌŽŬƌĂƐŝǇĞ� ǀĞ� ŚƺŬƺŵĞ-
ƚĞ� ŬĂƌƔŦ� ĚĂ� ŬƵůůĂŶŵĂƐŦŶŦ� ďŝůŵĞůŝĚŝƌ͘ � ͞�ŝǌ�
ŶĂƐŦů� ŚƺŬƺŵĞƟ� ŬĂƌƔŦŵŦǌĂ� ĂůŦƌŦǌ͟� ĚĞŵĞŬ͕�
ŬĞŶĚŝ�ŐƺĐƺŶƺŶ�ĨĂƌŬŦŶĚĂ�ŽůŵĂŵĂŬƨƌ͘ �7Ɣĕŝ�
ƐŦŶŦķ�ŐƌĞǀ�ŚĂŬŬŦ�ĚĂŚŝů�ďƺƚƺŶ�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�Įŝůŝ�
ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌůĞ� ŬĂǌĂŶŵŦƔƨƌ͘ � 7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķ� ďƵ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌĚĂ��'D͛ůĞƌŝ�ĞǌŵŝƔƟƌ͕ �ƐĂůĚŦƌŦ�ǇĂ-
ƐĂůĂƌŦŶŦ�ŐĞƌŝ�ƉƺƐŬƺƌƚŵƺƔƚƺƌ͕ �ŚƺŬƺŵĞƚůĞƌ�
ĚƺƔƺƌŵƺƔƚƺƌ͘

Ͳ�ƺƚƺŶ�ďƵ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝŶŝ�ƂŶĐƺ�
ŐƺĕůĞƌŝŶĚĞŶ͕� ƐŦŶŦĨ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶĚĞŶ� ŬŽ-
ƉĂƌŵĂŬ� ǀĞ� ƉƵƐƵůĂƐŦǌ� ďŦƌĂŬŵĂŬ� ŝĕŝŶ� Ğů-
ůĞƌŝŶĚĞŶ� ŐĞůĞŶŝ� ǇĂƉĂĐĂŬůĂƌŦĚŦƌ͘ � ͞�ŝƌŝůĞƌŝ�
Ɛŝǌŝ�ŬƵůůĂŶŦǇŽƌ͕͟ �͞ŝƔŝŶ�ŝĕŝŶĚĞ�ďĂƔŬĂ�ŝƔ�ǀĂƌ͕͟ �
͞ďƵŶůĂƌŦŶ�ĚĞƌĚŝ�ďĂƔŬĂ͕͟ �͞ďƵŶůĂƌ�ƚĞƌƂƌŝƐƚ͕�
ǀĂƚĂŶ� ŚĂŝŶŝ͟� ĞĚĞďŝǇĂƨŶĂ� ƐĂƌŦůĂĐĂŬůĂƌĚŦƌ͘ �
�ĂƔƚĂ�ƐŦŶŦĨ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ͕�ŝůĞ-
ƌŝĐŝͲƂŶĐƺ� ŝƔĕŝůĞƌ� ŐĞƌŝĐŝ� ƐƂǇůĞŵůĞƌĞ� ŬĂƌƔŦ�
ƚƵƚƵŵ�ĂůŵĂůŦ͕�ďƵ�ƐƂǇůĞŵůĞƌŝ�ďŽƔĂ�ĚƺƔƺƌ-
ŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ĂǌĂŵŝ� ďŝƌ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĞ�
ŐŝƌŵĞůŝ͕� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� Ŭŝƌůŝ� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂƐŦ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ� ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝ� ĂǇĚŦŶůĂƚŵĂůŦ-
ĚŦƌ͘

5TXHT�&XXFS�
Nă«NQJWN�
J^QJRQJWNSJ�
YJPWFW�GFăQFIã

7ǌŵŝƚ͛ƚĞŬŝ� WŽƐĐŽ� �ƐƐĂŶ� ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶĚĂ��7^<͛Ğ�
ďĂŒůŦ��ŝƌůĞƔŝŬ�DĞƚĂůͲ7Ɣ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ͛ŶĂ�ƺǇĞ�ŽůĚƵŬ-
ůĂƌŦ� ŝĕŝŶ� ŝƔƚĞŶ�ĂƨůĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ�ϭϮ��ƌĂůŦŬ͛ƚĂ� ĨĂďƌŝŬĂ�
ƂŶƺŶĚĞ� ĞǇůĞŵ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘� 'ĂǌĞƚĞŵŝǌĞ� ďŝů-
Őŝ�ǀĞƌĞŶ�WŽƐĐŽ��ƐƐĂŶ� ŝƔĕŝƐŝ͕�ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϰϵ�ŬŝƔŝŶŝŶ�
͞Ǉƺǌ� ŬŦǌĂƌƨĐŦ� ƐƵĕ͟� ďĂŚĂŶĞƐŝǇůĞ� ϮϱͬϮ� ŵĂĚĚĞ-
ƐŝŶĚĞŶ͕�Ϯϵ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ĚĞ�ϭϳͲϭϴ͘�ŵĂĚĚĞůĞƌ�ŐĞƌĞŬĕĞ�
ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌĞŬ�ŝƔƚĞŶ�ĂƨůĚŦŒŦŶŦ�ŚĂƨƌůĂƴ͘�WĂƚƌŽŶƵŶ�

͞ĚĂǀĂǇŦ� ĕĞŬĞĐĞŬůĞƌŝŶĞ� ĚĂŝƌ� ǇĂǌŦůŦ� ŬĂŒŦƚ� ŐĞƟƌŝƌ-
ůĞƌƐĞ͟�ďĞůŬŝ�ϮϱͬϮ�ŵĂĚĚĞƐŝŶŝ�ŐĞƌŝ�ĕĞŬĞďŝůĞĐĞŒŝŶŝ�
ƐƂǇůĞĚŝŒŝŶŝ�ĂŶůĂƴ͘�͞�ƌƨŬ�ŶĂƐŦů�ďŝƌ� ŝƔ�ĚƂŶĚƺǇƐĞ�
ƔƵ�ĂŶ�ŬŝŵƐĞ�ďŝƌ� ƔĞǇ�ďŝůŵŝǇŽƌ͟�ĚŝǇĞŶ� ŝƔĕŝ�ϭ�ĂǇĂ�
ǇĂŬŦŶ� ǌĂŵĂŶĚŦƌ� ŐĞůŵĞǇĞŶ�ǇĞƚŬŝ� ďĞůŐĞƐŝŶŝ� ďĞŬ-
ůĞĚŝŬůĞƌŝŶŝ�ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͘�7Ɣĕŝ͕�ŝƔĞ�ŝĂĚĞ�ĚĂǀĂůĂƌŦ�ĂĕĂŶ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŚĞƌ�ŐƺŶ�ĨĂďƌŝŬĂ�ƂŶƺŶĚĞ�ĞǇůĞŵůĞƌ�ǇĂƉ-
ŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ĞŬůĞĚŝ͘
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7ƔĕŝůĞƌŝŶ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ĞŶ�ďĂƔƚĂ�ŬŽŶƵƔƵůĂŶ�
ǀĞ�ƐŽŶƵĐƵ�ŵĞƌĂŬ�ĞĚŝůĞŶ�ŬŽŶƵůĂƌŦŶ�ďĂƔŦŶ-
ĚĂ� ďƵŶůĂƌ� ŐĞůŝǇŽƌ͘ � �ƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƚ�ŵĞƌĂŬůĂ�
ďĞŬůĞŶŝƌŬĞŶ͕�ŵĞƚĂů� ƐƂǌůĞƔŵĞƐŝ� ŝƐĞ� ĚĂŚĂ�
ǇƺŬƐĞŬ� ƐĞƐůĞ� ŬŽŶƵƔƵůĂŶ� ďŝƌ� ŬŽŶƵ͘� ,ĂƩĂ�
ďŝƌĕŽŬ� ďƺǇƺŬ� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ� ĞǇůĞŵůĞƌĞ� ŬŽŶƵ�
ŽůƵǇŽƌ͘ � �ĞƌŬĞǌŬƂǇ͛ĚĞ� ĚĞ� �^,͕� �ƌĕĞůŝŬ͕�
,ĞŵĂ� Őŝďŝ� ďƺǇƺŬ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ� ĞǇůĞŵůĞƌ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘� �ŵĂ� ŝŶĂŶŦŶ� ŚĞƉƐŝ� ŐƂƐƚĞƌŵĞůŝŬ͘�
'ĞĕĞŶ�ŐƺŶ�ŬĂŚǀĞĚĞ�,ĞŵĂ͛ĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ďŝƌ�
ĂƌŬĂĚĂƔŦŵůĂ� ŬŽŶƵƔƚƵŵ͘� dŽƉůƵ� ŽůĂƌĂŬ� ĕŦ-
ŬŦƔ�ĞǇůĞŵŝ�ǇĂƉŵŦƔůĂƌ͘ �dĂůĞƉůĞƌ�ŬĂďƵů�ĞĚŝů-
ƐŝŶ�ĚŝǇĞ͘�^ŽƌĚƵŵ͕�ŶĂƐŦůĚŦ�ŝƔĕŝ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŶ�
ĞǇůĞŵĞ� ŬĂƨůŦŵŦ͘� �ĞǀĂƉ� ŝƐĞ� ƔƂǇůĞ� ŽůĚƵ͖�
͞ƂŶĞ� ǇŦŒĚŦůĂƌ� ŬĞŶĚŝ� ĂĚĂŵůĂƌŦŶŦ͕� ĂƌŬĂǇĂ�
ĚĂ�ƚĂŬƨůĂƌ�ďŝǌůĞƌŝ͕�ǇŦƌƨŶŦƉ�ĚƵƌĚƵŬ͘�7ƔĕŝůĞƌ�
ďĞŬůĞŶƟ� ŝĕŝŶĚĞ�ŽůƐĂůĂƌ�ĚĂ�ŚĞƌŬĞƐ�ďŝƌ�ǇĂ-
ŶŦǇůĂ�ƵŵƵƚƐƵǌ͘�K�ǇƺǌĚĞŶ�Śŝĕďŝƌ�ƌƵŚ�ǇŽŬƚƵ�
ĞǇůĞŵĚĞ͘��ĚĞƚĂ�ǌŽƌůĂ�ǇĂƉƨŬ�ĞǇůĞŵŝ͘͟

7Ɣĕŝ� ĂƌŬĂĚĂƔ� ŚĂŬƐŦǌ� ĚĂ� ĚĞŒŝů� ĂƐůŦŶĚĂ͘�

KŶůĂƌŦŶ�ĕĂůŦƔƨŒŦ� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ĞǇůĞŵ�ĂĚŦŶĚĂ�
ďŝƌ� ŵƺĚƺƌ� ǀĂƌ͘ � �ďĂƌƚŵŦǇŽƌƵŵ͕� ŝƔĕŝůĞƌĞ͕�
ŵƺŚĞŶĚŝƐůĞƌĞ͕� ŚĞŵĐŝŶƐŝ� ŬĂĚŦŶ� ĕĂůŦƔĂŶ-
ůĂƌĂ� ĂŒǌĂ� ĂůŦŶŵĂǇĂĐĂŬ� ŬƺĨƺƌůĞƌ� ĞĚĞƌŬĞŶ�
ŐŦŬŦŶŦ�ĕŦŬĂƌŵĂǇĂŶ�ďƵ�ĕĂŬŵĂ�ĂƐůĂŶ�ŐƂƌƺ-
Ŷƺŵůƺ�ĕĂŬĂůůĂƌĚĂŶ�ŶĞ�ďĞŬůĞŶŝƌ�Ŭŝ͘�&Ăďƌŝ-
ŬĂ�ƉĂƚƌŽŶƵ�DĞŚŵĞƚ�,ĂƩĂƚ�ƐĞŶĚŝŬĂĐŦůĂƌ-
ůĂ�ĂůĂǇ�ĞĚĞƌĐĞƐŝŶĞ�͞ǌĂŵ�ƚĞŬůŝĮ�ŝĕŝŶ�ǀŝƌŐƺ-
ůƺ�ǇĂŶůŦƔ�ǇĞƌĞ�ŬŽǇŵƵƔůĂƌ͘ �zƺǌĚĞ�ϯ͘ϴ�ǌĂŵ�
ǀĞƌĞďŝůŝƌŝǌ͟�ĚĞƌŬĞŶ�ŬĂĨĂƐŦŶŦ�ŬƵŵĂ�ŐƂŵĞŶ�
ďƵ� ĕĂŬĂůůĂƌĚĂŶ� ŶĞ� ďĞŬůĞŶŝƌ� Ŭŝ͘� ,ĞŵĂ�
�ƂŬƺŵ͛ĚĞ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ƉŽƐĂƐŦ� ĕŦŬĂƌŬĞŶ� ƐĞƐ�
ĕŦŬĂƌĂŵĂǇĂŶůĂƌĚĂŶ�ŶĞ�ďĞŬůĞŶŝƌĚŝ� Ŭŝ͘� ^Ƃ-
ǌƺŶ�ŬŦƐĂƐŦ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ĞǇůĞŵ�ǇĂƉƨŒŦŶĂ�ďĂŬ-
ŵĂǇŦŶ͘��ƵŶůĂƌ�ďƵůĚƵŬůĂƌŦ�ŝůŬ�ķƌƐĂƩĂ�ƐĂƨƔ�
ƐƂǌůĞƔŵĞƐŝŶŝŶ�ĂůƨŶĂ�ŝŵǌĂǇŦ�ďĂƐĂĐĂŬůĂƌ͘

�ƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚ�ŝĕŝŶƐĞ�ϭϱ�ŬŝƔŝĚĞŶ�ŽůƵƔĂŶ�
ϯ͛ůƺ� ƔĞƌ� ŝƫĨĂŬŦŶŦŶ� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶĚĞŶ� ďŝƌ�
ƔĞǇ�ĕŦŬŵĂǇĂĐĂŒŦ�ďĞůůŝ�ŽůƵǇŽƌ͘ �7ƔĕŝůĞƌŝŶ�ŝŶ-
ƐĂŶĐĂ� ǇĂƔĂǇĂďŝůĞĐĞŒŝ� ĂƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƚ� ƚĂůĞďŝ�

ďĂƔŬĂ�ďĂŚĂƌĂ�ŬĂůĂĐĂŬ͘
�ǀĞƚ� ŽůƵŵƐƵǌ� ŬŽŶƵƔƚƵŒƵŵƵŶ� ĨĂƌ-

ŬŦŶĚĂǇŦŵ� ĂŵĂ� ŽƌƚĂĚĂ� ďŝƌ� ŐĞƌĕĞŬ� ǀĂƌ͘ �
�ŝǌ� ŝƔĕŝůĞƌ͕ � ďĂǌŦ� ƂƌŶĞŬůĞƌŝ� ĚŦƔƚĂ� ƚƵƚĂƌƐĂŬ͕�
ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĞƚŵŝǇŽƌƵǌ͘� <ĂĚĞƌŝŵŝǌŝŶ� ŝƉŝŶŝ�
ŬĞŶĚŝ�ĞůŝŵŝǌĞ�ĂůŦƉ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞƚŵĞŬ�ǇĞƌŝ-
ŶĞ�ŚĞƉ�ďĂƔŬĂůĂƌŦŶĂ�ƉĂƐ�ĂƨǇŽƌƵǌ͘�WĂƐ�Ăƚ-
ƨŒŦŵŦǌ�ǇĞƌůĞƌ�ĚĞ�Ž�ŬĂĚĂƌ�ǇĂŶůŦƔ�Ŭŝ�ĂŬŦů�ĂůŦƌ�
Őŝďŝ� ĚĞŒŝů͘� �ŝƌŝ� ĚŝǇŽƌ� ͞ŚƺŬƺŵĞƚ�ďƵ� ƐĞŶĞ�
ĂƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƚĞ� ƐĂŒůĂŵ� ǌĂŵ� ǇĂƉĂĐĂŬ͕͟ � ďŝ-
ƌŝůĞƌŝ�ĚŝǇŽƌ�Ŭŝ�͞ŬŽŵŝƐǇŽŶĚĂ�ŝƔĕŝůĞƌ�ƚĞŵƐŝů�
ĞĚŝůŵŝǇŽƌ͘͟��ŵĂ�ƉĞŬŝ�ƐĞŶ�ŶĞ�ǇĂƉŦǇŽƌƐƵŶ�
ĚŝǇĞ�ƐŽƌĂƌƐĂŬ�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶŦŶ�ĚŦƔŦŶ-
ĚĂ�ŬŽĐĂ�ďŝƌ�Śŝĕ͘

�ŝǌ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ŬĂĚĞƌŝŶŝŶ� ŝƉŝ� ŬĞŶĚŝ� ĞůŝŶ-
ĚĞ͕�ďƵŶƵ�ŐƂƌŵĞĚŝŒŝŵŝǌ�ƐƺƌĞĐĞ�ŶĞ�ŵĞƚĂů�
d7^͛ůĞƌŝŶĚĞŶ�ŶĞ�ĚĞ�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚ�ǌĂŵŵŦŶ-
ĚĂŶ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ĕŦŬŵĂǌ͘�,Ğƌ�ǌĂŵĂŶŬŝ�Őŝďŝ�ďŝǌĞ�
ĚƺƔĞŶ�ŬƂůĞůŝŬ�ŽůƵƌ͘
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´0�FDGHOH�HWPH\HQ�LÀoL�
N|OHOLßH�PDKNXPGXUµ

Ƙ?FKJWJ�LNIJS�^TQ�PFWFWQã�
RÀHFIJQJIJS�LJ«N^TW�ƙ
dŽƉůƵ� ƐƂǌůĞƔŵĞ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ� ĂƌƨŬ�

ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ƐŽŶ�ĚƺǌůƺŒĞ�ŐĞůŵŝƔ�ĚƵƌƵŵ-
ĚĂ͘�^ƂǌůĞƔŵĞ�ŵĂƐĂƐŦŶĚĂŶ�͞ĂŶůĂƔĂŵĂ-
ĚĂŶ͟� ŬĂůŬŵŦƔ� ŽůĚƵůĂƌ͘ � ^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ� ĨĂď-
ƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ� ƉĂƐŝĨ� ĞǇůĞŵůĞƌůĞ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ŐĂǌŦŶŦ� ĂůŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŵĂŬƚĂ͘� �ŝůŝŶĚŝŬ� Śŝ-
ŬĂǇĞůĞƌůĞ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŬĂŶĚŦƌŵĂǇĂ�ǀĞ�ŐĞĕĞŶ�
ĚƂŶĞŵĚĞŶ�ĚĞŶĞǇŝŵůĞ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝ�
ŬĞŶĚŝŶĞ�ǇĞĚĞŬůĞŵĞǇĞ�ƵŒƌĂƔŦǇŽƌůĂƌ͘

DĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ďƵ� ƐƂǌůĞƔŵĞĚĞŶ�
ŬĂǌĂŶŦŵůĂ�ĕŦŬŵĂƐŦ�ǇĂ�ĚĂ�ŬĞŶĚŝ�ŝƐƚĞŬůĞ-
ƌŝŶŝŶ�ŬŦƐŵĞŶ�ŬĂƌƔŦůŦŬ�ďƵůŵĂƐŦ� ŝĕŝŶ�ďŝůĞ�
ĚŝƔĞ� ĚŝƔ� ďŝƌ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ŐŝƌŝƔŵĞůĞƌŝ�
ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ͘�D�^^� ŬĞŶĚŝ� ĐĞƉŚĞƐŝŶĚĞŶ�
ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ� ƐŦƌƨŶĚĂŬŝ� ƐƂŵƺƌƺǇƺ�
ŬĂƚŵĞƌůĞƔƟƌŵĞŬ� ŝƐƚĞŵĞŬƚĞ� ŬĂƌĂƌůŦ͘�
�ĞǀůĞƟǇůĞ͕� ƐĞƌŵĂǇĞƐŝ� ŝůĞ� K,�>͛ ŝ� ŝůĞ�
ďƵŶƵ� ďĂƔĂƌŵĂŬ� ŝƐƚĞǇĞĐĞŬƟƌ͘ � �ƐůŽůĂŶ�
ŐĞůŝŶĞŶ�ǇĞƌĚĞ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ďƵ�ĚĂ-
ǇĂƚŵĂůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ǀĞƌĞĐĞŒŝ�ǇĂŶŦƴƌ͘

DĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ǇĂ�D�^^�ǀĞ�ƐĞŶĚŝŬĂ-
ůĂƌŦŶ�Ŭŝƌůŝ�ŽǇƵŶůĂƌŦŶĂ�ǀĞ�ĚĂǇĂƚŵĂůĂƌŦŶĂ�
ďŽǇƵŶ�ĞŒĞĐĞŬ͕�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ŐĞĐĞ�ŐƺŶ-
Ěƺǌ�ƺĕ�ŬƵƌƵƔĂ�ƐƂŵƺƌƺůŵĞǇĞ�ŬĂƚůĂŶĂ-
ĐĂŬƨƌ͘ �zĂ�ĚĂ�ŬĞŶĚŝ�ƚĂƌŝŚŝŶŝ�ǇĂǌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ŬĂǌĂŶĂŶĂ�ŬĂĚĂƌ�ŶĞ�D�^^͛ŝŶ�ĚĂǇĂƚŵĂ-
ůĂƌŦŶĂ�ŶĞ�ĚĞǀůĞƟŶ�ǇĂƐĂŬůĂƌŦŶĂ�ƚĂŬŦůŵĂ-
ĚĂŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ǇŽůƵŶƵ�ƚƵƚĂĐĂŬƨƌ͘ �'ƌĞǀ�
ƐŝůĂŚŦŶŦ�ŬĂǌĂŶĂŶĂ�ŬĂĚĂƌ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŬĂ-
ƌĂƌůŦůŦŬůĂ�ƺƌĞƟŵĚĞŶ�ŐĞůĞŶ�ŐƺĐƺŶĞ�Őƺ-
ǀĞŶĞƌĞŬ�ŬƵůůĂŶĂĐĂŬƨƌ͘ ��ǀĞƚ�ďƵ�ĕŽŬ�ĚĞ-
Œŝů�ĨĂŬĂƚ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ǇŽů�ǇŽŬƚƵƌ͘ ��ŝǌ�ŵĞƚĂů�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ďĂƔŬĂ� ďŝƌ� ƐĞĕĞŶĞŒŝ� ǇŽŬƚƵƌ͘ �
DĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝ�ŽůĂƌĂŬ�ďŝǌůĞƌ�D�^^�ǀĞ�ƐĞŶ-
ĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ƐƂŵƺƌƺ�ǀĞ�ǇĂůĂŶ�ĐĞŶĚĞƌĞƐŝŶŝ�
ďĂƔŬĂ�ƚƺƌůƺ�ĚĂŒŦƚĂŵĂǇŦǌ͘�dĞŬ�ƐĞĕĞŶĞŬ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ�ǀĞ�ƐŽŬĂŬƨƌ͘
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&XLFWN�ÀHWJY�RN��
NSXFSHF�GNW�^FăFR�Rã$

�ƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƚĞ� ďŝƌ� ƚĂŶŦŵ� ŐĞƟƌŵĞŬ�
ŐĞƌĞŬŝƌƐĞ�ĞŶ�Ƃǌůƺ�ďŝĕŝŵĚĞ�ƔƵŶůĂƌ�ŝĨĂĚĞ�
ĞĚŝůĞďŝůŝƌ͗��ŝƌ�ŝŶƐĂŶŦŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚƺǌĞǇ-
ĚĞŬŝ� ŐĞĕŝŵ� ƌĂŚĂƚůŦŒŦ͘� WĞŬŝ� ďƵ� ŐĞƌĕĞŬ-
ƚĞŶ�ŝŶƐĂŶĐĂ�ďŝƌ�ǇĂƔĂŵŦŶ�ŝĨĂĚĞƐŝ�ŽůĂďŝůŝƌ�
ŵŝ͍��ƵƌĂĚĂ�ŬĂƐƚĞĚŝůĞŶ�ƌĂŚĂƚůŦŒŦŶ�ŐƂƌĞ-
ĐĞůŝůŝŒŝ� ĞǌĞŶůĞƌŝŶ� ŐƂǌƺŶĚĞŬŝ� ďĂŚƔĞĚŝů-
ŵŝƔ�ƌĂŚĂƚůŦŬƨƌ͘

dƺŵ�ďƵŶůĂƌ�ďŝƌ� ǇĂŶĂ͕� ĂƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞ-
ƟŶ� ŵŝŬƚĂƌŦŶŦŶ� ĚĞŒĞƌŝŶŝ� ŬŦǇĂƐůĂǇĂďŝůĞ-
ĐĞŒŝŵŝǌ� ĞŶ� ƂŶĞŵůŝ� ƵŶƐƵƌ� ĂůŦŵ� ŐƺĐƺ-
Ěƺƌ͘ ��ŒĞƌ�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƟŶ�ǇƺŬƐĞůŵĞƐŝŶĞ�
ƌĂŒŵĞŶ� ĂůŦŵ� ŐƺĐƺ� ĚƺƔƺŬƐĞ� ǀĞ� ƚĞŵĞů�
ŝŚƟǇĂĕůĂƌĚĂ� ƉĂŚĂůŦůĂƔŵĂ� ŐƂƌƺůƺǇŽƌƐĂ�
ĂƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƟŶ� ŶŝĐĞůŝŒŝŶŝŶ� ďŝƌ� ƂŶĞŵŝ�
ǇŽŬƚƵƌ͘ � �ƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƟŶ� ŐƺŶĚĞŵĚĞ� Žů-
ĚƵŒƵ� ǌĂŵĂŶůĂƌĚĂ� ŚĂǀĂůĂƌĚĂ� ƵĕĂŶ� ƌĂ-
ŬĂŵůĂƌŦŶ� ƚĞŬ� ďĂƔŦŶĂ� ďŝƌ� ŬĂƌƔŦůŦŒŦ� ďŝǌĞ�
ǇĂƔĂŵĂŵĂŵŦǌ�ŐĞƌĞŬĞŶ�ŝĚĞĂů�ďŝƌ�ŚĂǇĂ-
ƨŶ�ĐĞǀĂďŦ�ŽůĂŵĂǌ͘
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dƺƌŬ� DĞƚĂů� ďƵůƵŶĚƵŒƵ� ŝƔǇĞƌůĞƌŝŶ-
ĚĞ� ĕĂƚĂů� ŬĂƔŦŬ� ĞǇůĞŵůĞƌŝŶĞ�ďĂƔůĂĚŦ͘� dƺƌŬ�
DĞƚĂů� ŝůĞƌůĞǇĞŶ� ŐƺŶůĞƌĚĞ� ďƵ� ĞǇůĞŵůĞƌĞ�
ĚĂŚŝů� ŽůĂƌĂŬ� ƐĂŬĂů� ŬĞƐŵĞŵĞ� ĞǇůĞŵůĞƌŝ�
ǇĂƉĂĐĂŒŦŶŦ�ĚƵǇƵƌĚƵ͘�zŝŶĞ� ŝůĞƌůĞǇĞŶ�ŐƺŶ-
ůĞƌĚĞ� ŵĂǇĚĂŶůĂƌĚĂ͕� ĐĂŵŝ� ǇĂŬŦŶůĂƌŦŶĚĂ�
ƚŽƉůĂŶŵĂǇĂ�ďĂƔůĂǇĂĐĂŬ͘��ƵƌĂůĂƌĚĂ�ďĂƐŦŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦ�ǇĂƉĂĐĂŬ͘�KǇƐĂ�ďƵ�ĞǇůĞŵůĞƌ�ŝůĞ�
ƐŽŶƵĕ�ĂůŦŶŵĂƐŦ�ŵƺŵŬƺŶ�ĚĞŒŝů͘�

WĞŬŝ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶĚĂŶ� ƐƂǌ� ĞƚŵĞǇĞŶůĞƌ͕ �
ĞŵĞŒŝŶ�ŬƵƚƐĂů�ďŝƌ�ĚĞŒĞƌ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ĂŶůĂ-
ŵĂǇĂŶůĂƌ�ĞǇůĞŵůĞƌĚĞ�ďŝƌ�ĂƌĂǇĂ�ŐĞůĞŶ�ŝƔĕŝ-
ůĞƌĞ�ŶĞ�ĂŶůĂƚĂĐĂŬ͘��Ğůůŝ�Ŭŝ�ŝůŬ�ĞůĚĞŶ�͞D�^^�
D�^^� ƔĂƔŦƌŵĂ͕� ƐĂďƌŦŵŦǌŦ� ƚĂƔŦŵĂ͟� ĚŝǇĞ�
ƐůŽŐĂŶ�ĂƚĂĐĂŬůĂƌ͘ � �ƂǇůĞĐĞ� ŝƔĕŝŶŝŶ�ďŝƌŝŬĞŶ�

ƂŅĞƐŝŶŝ�ǇĂƨƔƨƌŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔĂĐĂŬůĂƌ͘ �
�Ƶ�ĐĂŵŝǇĞ�ǇĂŬŦŶ�ǇĞƌůĞƌĚĞŬŝ�ĞǇůĞŵůĞƌ�

ŶĞǇĞ�ďĞŶǌŝǇŽƌ�ďŝůŝǇŽƌ�ŵƵƐƵŶƵǌ͍�7ƔĕŝůĞƌŝŶ�
ŐŦǇĂďŝ� ŽůĂƌĂŬ� ŬŦůŦŶĂŶ� ĐĞŶĂǌĞ� ŶĂŵĂǌŦŶĂ�
ďĞŶǌĞƌ͘ �

7ƔĕŝůĞƌĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŝĕŝŶ�ƐƂǇůĞǇĞĐĞŬ�ďŝƌ�
ůĂķ� ŽůŵĂǇĂŶůĂƌ͕ � ĚŝǇĞĐĞŬůĞƌ� Ŭŝ͖� ͞�ƌŬĂĚĂƔ-
ůĂƌ� ďĂŬŦŶ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� K,�>� ǀĂƌ͘ � �ŝǌ� ďƵ�
ĂƔĂŵĂĚĂ� ŐƺǀĞŶůŝŬ� ŐƺĕůĞƌŝŶŝ� ŐĞĕĞŵĞǇŝǌ͘�
KŶůĂƌůĂ� ŬĂƔŦ� ŬĂƌƔŦǇĂ� ŐĞůŵĞŵŝǌ�ŵƺŵŬƺŶ�
ĚĞŒŝů͟��ƂǇůĞĐĞ�ǇĂůĂŶĚĂŶ�ĚĂ�ŽůƐĂ�ĂůŵŦƔ�Žů-
ĚƵŬůĂƌŦ�ŐƌĞǀ�ŬĂƌĂƌŦŶĚĂŶ��ŬĂĕĂĐĂŬůĂƌ͘ �

�ƐůŦŶĚĂ� dƺƌŬ� DĞƚĂů� ďƵ� ĂƔĂŵĂĚĂ� ďŝƌ�
ƚĂŬŦŵ�ŽǇƵŶůĂƌ�ŬƵƌŵĂǇĂ�ďĂƔůĂĚŦ͘�<ĂƉĂŬůŦ͕�
�ŽƌůƵ� ǀĞ��ĞƌŬĞǌŬƂǇ͛ĚĞ� ŝƔĕŝ� ŬĂŚǀĞůĞƌŝŶĚĞ�

ŬĞŶĚŝŶĞ�ǇĂŬŦŶ�ĂĚĂŵůĂƌŦ�ŽůĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĂƌĂĐŦ-
ůŦŒŦ�ŝůĞ�͞ǇƺǌĚĞ�ϭϬ�ǌĂŵ�ŽůĂďŝůŝƌ͟�ƐƂǇůĞŶƟƐŝ�
ǇĂǇŵĂǇĂ�ďĂƔůĂĚŦůĂƌ͘ ��ƂǇůĞĐĞ�ŝƔĕŝŶŝŶ�ǌŝŚŶŝ-
Ŷŝ�ďƵůĂŶĚŦƌŵĂǇŦ�ƵŵƵǇŽƌůĂƌ͘ �

�ĂƚĞŶ� ŝŬŝ� ǇŦůůŦŬ� ƐƂǌůĞƔŵĞǇŝ� ƺĕ� ǇŦůĂ� ĕŦ-
ŬĂƌĂŶůĂƌĚĂŶ� ŝƔĕŝŶŝŶ�ŚĂŬŬŦŶŦ� ƐĂǀƵŶŵĂƐŦŶŦ�
ďĞŬůĞŵĞŬ�ƐĂŇŦŬ�ŽůƵƌ͘ �ϭ�DĂǇŦƐůĂƌĚĂ�ĂůĂŶ-
ůĂƌĚĂŶ�ŬĂĕĂŶůĂƌŦŶ�ďĞŬůĞŶƟůĞƌĞ�ĐĞǀĂƉ�ǀĞƌ-
ŵĞƐŝ�ŵƺŵŬƺŶ�ĚĞŒŝů͘��Ƶ�ŐŝĚŝƔůĞ�ďĞŬůĞŶƟ-
ůĞƌŝŶ�ĕƂǌƺŵƐƺǌ�ŬĂůŵĂ�ŝŚƟŵĂůŝ�ǇƺŬƐĞŬ͘�

7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķ�ƚĂůĞƉ�ǀĞ�ďĞŬůĞŶƟůĞƌŝŶĚĞ�ŬĞŶ-
ĚŝŶĞ�ǇĂŬŦƔĂŶŦ�ǇĂƉŵĂůŦ͘�DĂƐĂǇĂ�ǇƵŵƌƵŒƵ-
ŶƵ�ǀƵƌƵƉ�ŬĞŶĚŝ�ŬĂĚĞƌŝŶŝ�ŬĞŶĚŝ�ĕŝǌŵĞůŝ͘
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PŶĐĞůŝŬůĞ� ďĞůŝƌƚŵĞůŝǇŝŵ� Ŭŝ͕� ,d� ^Ž-
ůĂƌ͛ĚĂ� ĂĚĞƚĂ� �ŝŶ� ĕĂůŦƔŵĂ� ƌĞũŝŵŝ� ďƵůƵŶ-
ŵĂŬƚĂ͘� ^ĞŬƚƂƌĚĞ� ƂŶĞŵůŝ� ďŝƌ� ǇĞƌ� ƚƵƚĂŶ�
ĨĂďƌŝŬĂ͕�ďŝǌŝŵ�ĞŵĞŒŝŵŝǌŝŶ�ŐĂƐƉŦ�ǀĞ�ŽŶƵ-
ƌƵŵƵǌƵŶ�ĕŝŒŶĞŶŵĞƐŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ďƺǇƺŵĞŬ-
ƚĞ͘�WĞƌĨŽƌŵĂŶƐ�ĚĂǇĂƚŵĂƐŦ͕�͞ƂĚƺů͟�ĂĚŦ�Ăů-
ƨŶĚĂ�ĐĞǌĂůĂŶĚŦƌŵĂ�ǀĞ�ďĂƐŬŦǇŦ͕�ŵŽďďŝŶŐŝ�
ďĞƌĂďĞƌŝŶĚĞ�ŐĞƟƌŝǇŽƌĚƵ͘��ƐŶĞŬ�ĕĂůŦƔŵĂ-
ŶŦŶ�ŚĂŬŝŵ�ŽůŵĂƐŦ͕� ŝƔĕŝŶŝŶ�ƐĂďŝƚ�ďŝƌ� ŝƔŝŶŝŶ�
ŽůŵĂŵĂƐŦ͕� ƂǌĞůůŝŬůĞ� ŝƔĞ� ŐŝƌŝƔ� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�
ƺƌĞƟŵŝŶ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ĐĂŵ�ƐŝůŵĞ͕�ƚĞŵŝǌůŝŬ͕�ĕĂǇ�
ŐĞƟƌŝƉͲŐƂƚƺƌŵĞ�ŝƔůĞƌŝŶŝŶ�ďŝǌĞ�ǇĂƉƨƌŦůŵĂ-
ƐŦ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦŵŦǌĚĂŶ�ďĂǌŦůĂƌŦ͘�DĂĂƔůĂƌŦŵŦǌŦ�
ŶĞƚ� ŽůĂƌĂŬ� ŚĞƐĂƉůĂŵŦǇŽƌƵǌ͘� �ŽƌĚƌŽĚĂ�
ďĂǌŦ� ŵĞƐĂŝůĞƌŝŵŝǌ� ŐĂƐƉ� ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ � zĞŵĞŬ-
ŚĂŶĞŵŝǌ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ĞŶ�ƺƐƚ�ŬĂƩĂ͕�ĕĂǇ�ŽĐĂŒŦ�
ŝƐĞ�ƺƌĞƟŵ�ĂůĂŶŦŶŦŶ�ǇĂŶŦŶĚĂ͘�zĞŵĞŬŚĂŶĞ-
ĚĞŶ�ĕĂǇ�ŽĐĂŒŦŶĂ�ŐŝƚŵĞŬ� ŝĕŝŶ�ƺƌĞƟŵ�ĂůĂ-
ŶŦŶĚĂŶ�ŐĞĕŵĞŬ�ǌŽƌƵŶĚĂǇŦǌ�ĕƺŶŬƺ�ƺƌĞƟŵ�
ĂůĂŶŦŶĚĂ�ďŽŶĞ�ƚĂŬŵĂŬ�ǌŽƌƵŶůƵ�ǀĞ�ƚĂŬŵĂ-
ǇŦŶĐĂ�ŚĂŬĂƌĞƚůĞƌĞ�ŵĂƌƵǌ�ŬĂůŦǇŽƌƵǌ͘�&ĂŬĂƚ�
ďƵ� ǌŽƌƵŶůƵůƵŬ� ǇƂŶĞƟŵ�ŬĂĚƌŽůĂƌŦŶĂ� ǇŽŬ͘�
�ǇƌŦĐĂ�ǇĞŵĞŬŚĂŶĞ�ŝůĞ�ĕĂǇ�ŽĐĂŒŦ�ĂƌĂƐŦ�ĨĂǌ-
ůĂ�ŽůĚƵŒƵ�ŝĕŝŶ�ŬŽƔƚƵƌŵĂŬƚĂŶ�ŶĞĨĞƐ�ŶĞĨĞ-
ƐĞ�ŬĂůŦǇŽƌƵǌ͘�zĂƌŦŵ�ƐĂĂƚůŝŬ�ƂŒůĞ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ŽƌĂĚĂŶ� ŽƌĂǇĂ� ŬŽƔƚƵƌƵǇŽƌƵǌ͘� <ŦƐĂĐĂƐŦ� ,d�
^ŽůĂƌ͛ĚĂ� ŚĞƌ� ĂŶ� ŬŽƔƚƵƌŵĂ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞǇŝǌ͘�

<ĞǇĮ� ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ƚƵƚĂŶĂŬůĂƌ� ƚƵƚƵůƵǇŽƌ͕ �
'ĞŶĞů�DƺĚƺƌ��ŚŵĞƚ��ĞůĞŶ͛ŝŶ�ĂƔĂŒŦůĂǇŦĐŦ�
ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌŦŶĂ�ƐŦŬ�ƐŦŬ�ŵĂƌƵǌ�ŬĂůŦǇŽƌĚƵŬ͘�

&ĂďƌŝŬĂ� ŬƵƌƵůĂůŦ� ŚĞŶƺǌ� ďŝƌ� ǇŦů� ŽůŵĂ-
ŵĂƐŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŬƂƚƺ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶ-
ĚĂŶ�ŬĂǇŶĂŬůŦ�ďŝǌ�ŝƔĕŝůĞƌ�ƐŦŬ�ƐŦŬ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�
ĨĂĂůŝǇĞƟ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĞ�ŐŝƌĚŝŬ͘�'ĞĕƟŒŝŵŝǌ�DĂƌƚ�
ĂǇŦŶĚĂ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂ� ĚĞŶĞǇŝŵŝ� ǇĂƔĂŶĚŦ�
ǀĞ�ϯϬ�ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌ� ŝƔƚĞŶ�ĂƨůĚŦ͘� zĂŬŦŶ� ǌĂ-
ŵĂŶĚĂ� ƚĞŬƌĂƌ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�
ďĂƔůĂĚŦ� ǀĞ� ŝƔŐĂůůĞ� ŵƺĐĂĚĞůĞŵŝǌŝ� ƚĂĕůĂŶ-
ĚŦƌĚŦŬ͘�

PƌŐƺƚůĞŶŵĞ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞŶ� ŬŦƐĂĐĂ� ďĂŚ-
ƐĞĚĞƌƐĞŬ͖� ǇĂƔĂĚŦŒŦŵŦǌ� ǌŽƌůƵŬ� ĂůĂŶůĂƌŦ�
ǀĂƌĚŦ�ĨĂŬĂƚ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ƺƐƚĞƐŝŶĚĞŶ�ŐĞůŵĞǇĞ�
ĕĂůŦƔƨŬ͘� 7ŶƐĂŶůĂƌ� ŬĂǇŐŦůŦǇĚŦ͕� ĚĂŚĂ� ƂŶĐĞŬŝ�
ŽůƵŵƐƵǌ� ƐŽŶƵĕůĂŶĂŶ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂ� ĨĂĂ-
ůŝǇĞƟŶĚĞŶ� ŬĂǇŶĂŬůŦ� ŝƔĕŝ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌ� ƚĞŵ-
ŬŝŶůŝǇĚŝ͘�&ĂďƌŝŬĂŶŦŶ�ǇĞŶŝ�ŽůŵĂƐŦ�ǀĞ�ƐŝƌŬƺ-
ůĂƐǇŽŶƵŶ�ŽůŵĂƐŦŶĚĂŶ�ŬĂǇŶĂŬůŦ�ďŝƌďŝƌŝŵŝǌŝ�
ƚĂŶŦŵŦǇŽƌĚƵŬ͘��Ƶ�ŶĞĚĞŶůĞ�ĂƌĂŵŦǌĚĂ�Őƺ-
ǀĞŶ�ƐŽƌƵŶƵ�ǀĂƌĚŦ͘��Ƶ�ǌŽƌůƵŬůĂƌŦ�ƂƌŐƺƚůĞ-
ŵĞ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ� ŚĞƌŬĞƐŝŶ� ĕĂďĂ� ŐƂƐƚĞƌŵĞ-
ƐŝǇůĞ�ĂƔƨŬ͘�,ĞƌŬĞƐ�ĕĞǀƌĞƐŝŶĚĞŬŝ�ĞŶ�ǇĂŬŦŶ�
ĂƌŬĂĚĂƔŦ�ǀĂƐŦƚĂƐŦǇůĂ�ŝůĞƟƔŝŵ�ŬƵƌĚƵ͘�'ĞƌĞŬ�
ŝĕĞƌŝĚĞ�ŐĞƌĞŬƐĞ�ĚŦƔĂƌŦĚĂ�ďĂŒůĂŶƨůĂƌ�ǇĂŬĂ-
ůĂǇĂƌĂŬ�ƐŦŬŦ�ďŝƌ�ĕĂůŦƔŵĂ�ǇĂƉƨŬ͘�7ĕŝŵŝǌĚĞŬŝ�

ŬƂƐƚĞďĞŬůĞƌĚĞŶ�ŬĂǇŶĂŬůŦ�ĨĂďƌŝŬĂ�ǇƂŶĞƟŵŝ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂ� ĨĂĂůŝǇĞƟŵŝǌĚĞŶ� ŚĂďĞƌĚĂƌ�
ŽůĚƵ�ǀĞ�ďƵ�ŶĞĚĞŶůĞ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ƐŽŶ�ŝŬŝ�ŚĂĨ-
ƚĂ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦ�ŚŦǌůĂŶĚŦƌĚŦŬ͘�zĞƚĞƌůŝ� ƐĂǇŦǇĂ�
ƵůĂƔŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŐĞƌĞŬ�Ğǀ�ǌŝǇĂƌĞƚůĞƌŝ�ǇĂƉĂƌĂŬ�
ŐĞƌĞŬƐĞ� ĕŝŌ� ǀĂƌĚŝǇĂ� ǇĂƉĂƌĂŬ� ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝ�
ŚŦǌůĂŶĚŦƌŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔƨŬ͘� dŽƉůĂŶƨůĂƌŦŵŦǌĚĂ�
ŐŝƌĞŵĞĚŝŒŝŵŝǌ� ďƂůƺŵůĞƌŝ� ǀĞ� ƂƌŐƺƚůĞŵĞ-
ĚŝŒŝŵŝǌ� ŝŶƐĂŶůĂƌŦ� ďĞůŝƌůĞĚŝŬ� ǀĞ� Ž� ďƂůƺŵ-
ůĞƌĞ� ǇƂŶĞůĚŝŬ͘� �Ƶ� ŶĞĚĞŶůĞ� ĚĞ� ƉĂƚƌŽŶƵŶ�
ĞƚĞŬůĞƌŝ� ƚƵƚƵƔŵĂǇĂ� ďĂƔůĂĚŦ͕� ƂƌŐƺƚůĞŵĞ�
ĕĂůŦƔŵĂƐŦ� ǇƺƌƺƚĞŶ� ŝƔĕŝ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦ� ƚĞƐƉŝƚ�
ĞƚŵĞǇĞ�ŬŽǇƵůĚƵ͘�ϰ��ƌĂůŦŬ�WĂǌĂƌƚĞƐŝ�ŐƺŶƺ�
Ϭϳ͘ϬϬͲϭϱ͘ϬϬ�ǀĂƌĚŝǇĂƐŦ�ĕŦŬƨŬƚĂŶ�ϭϬ�ĚĂŬŝŬĂ�
ƐŽŶƌĂ� ϱ� ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌŦŶ� ŝƔŝŶĞ� ƐŽŶ� ǀĞƌŝůĚŝ͘�
�ŦŬŦƔůĂƌŦ� ďŝůĚŝƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� Ϭϳ͘ϬϬͲϭϱ͘ϬϬ� ǀĂƌ-
ĚŝǇĂƐŦŶŦŶ�ƚĂŵĂŵĞŶ�ĕŦŬŵĂƐŦŶŦ�ďĞŬůĞĚŝůĞƌ͕ �
ďƂǇůĞůŝŬůĞ�ŝŬŝ�ǀĂƌĚŝǇĂŶŦŶ�ďŝƌůĞƔŵĞƐŝŶŝ�ĞŶ-
ŐĞůůĞŵĞŬ�ŝƐƚĞĚŝůĞƌ͘ �

ϭϱ͘ϬϬͲϮϯ͘ϬϬ� ǀĂƌĚŝǇĂƐŦ� ŝƔƚĞŶ� ĕŦŬĂƌ-
ŵĂůĂƌŦ�ƂŒƌĞŶŝŶĐĞ� ŝƔ�ĚƵƌĚƵƌĚƵ�ǀĞ�ĨĂďƌŝŬĂ�
ŝƔŐĂůŝ�ďĂƔůĂĚŦ͘��ǇƌŦĐĂ�ƉĂƚƌŽŶ�ďŝǌŝŵ�ƂƌŐƺƚ-
ůĞŶŵĞ�ĂƌĂǇŦƔŦŵŦǌŦŶ�ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ĂŶůĂǇŦŶĐĂ� dƺƌŬ� DĞƚĂů͛ŝ� ŐĞƟƌŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔ-
ŵŦƔ͘�,d�^ŽůĂƌ� ŝƔĕŝƐŝ� ŽůŵĂĚŦŒŦ� ŚĂůĚĞ� ŝƔŐĂů�
ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ĚĞŶ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŝĨĂĚĞ�
ĞĚĞŶ� ďŝƌŬĂĕ� ŬŝƔŝ� ŝƔŐĂůŝŶ� ďŝƟƌŝůŵĞƐŝ� ǇƂ-

ŶƺŶĚĞ� ƉƌŽǀŽŬĂƟĨ� ƐƂǇůĞŵůĞƌ� ŬƵůůĂŶŵĂƐŦ�
ƺǌĞƌŝŶĞ� ĂůĂŶĚĂŶ� ŬŽǀƵůĚƵůĂƌ͘ � 7ƔŐĂůŝŶ� ŚĂ-
ďĞƌŝŶŝ�ĂůĂŶ�ĚŝŒĞƌ�ǀĂƌĚŝǇĂĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�
ĨĂďƌŝŬĂǇĂ�ŐĞůĚŝůĞƌ͘ ��ƐƵŶ͕�sĂůĨƐĂŶ�ǀĞ�DĂƚĂ�
ŽůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ� ŝƔĕŝ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌ� ďŝǌĞ� ĚĂǇĂ-
ŶŦƔŵĂ� ǌŝǇĂƌĞƟŶĚĞ� ďƵůƵŶĚƵůĂƌ͘ � sĂƌĚŝǇĂ�
ĚƂŶƺƔƺŵůĞƌŝŶĚĞ� ƐĞƌǀŝƐůĞƌŝǇůĞ� ĨĂďƌŝŬĂŶŦŶ�
ǇĂŶŦŶĚĂŶ� ŐĞĕĞŶ� ŝƔĕŝ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌ� ŬŽƌŶĂ�
ďĂƐĂƌĂŬ�ďŝǌĞ�ĚĞƐƚĞŬůĞƌŝŶŝ� ƐƵŶĚƵůĂƌ͘ �^ŦŶŦĨ�
ĚĂǇĂŶŦƔŵĂƐŦ�ďŝǌŝ�ĕŽŬ�ŵŽƟǀĞ�ĞĚŝǇŽƌĚƵ͘�

�ŝǌ�ĨĂďƌŝŬĂ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ĚƺŒƺŶ�ŚĂǀĂƐŦŶ-
ĚĂǇĚŦŬ͘�PŶĐĞƐŝŶĚĞ�ƚĞĚŝƌŐŝŶ�ŽůĂŶ�ĂƌŬĂĚĂƔ-
ůĂƌ�Ž�ĂƚŵŽƐĨĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŬĂǇŐŦůĂƌŦŶŦ�ĂƔƨůĂƌ͘ �
,ĞƉŝŵŝǌ�ĕŽŬ�ŵƵƚůƵǇĚƵŬ͘�ZĞŬĂďĞƚĞ�ĚĂǇĂůŦ�
ĕĂůŦƔŵĂ�ƐŝƐƚĞŵŝŶĚĞŶ�ŬĂǇŶĂŬůŦ�ƔĂŚƐŝ�ƉƌŽď-
ůĞŵůĞƌŝ�ŽůŵĂĚĂŶ�ŬƺƐůƺŬ�ǇĂƔĂǇĂŶ� ŝƔĕŝ� Ăƌ-
ŬĂĚĂƔůĂƌ� ŝƔŐĂůůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ĚĂǇĂŶŦƔŵĂŶŦŶ�
ŐƺǌĞůůŝŒŝŶŝ� ǇĂƔĂĚŦůĂƌ͘ � 7ĕĞƌŝĚĞ� ĚŝƌĞŶŝƔŝŵŝǌ�
ǀĞ� ŬĞŶĞƚůĞŶŵĞŵŝǌ� Őƺĕůƺ� ŽůŵĂƐŦŶĂ� ƌĂŒ-
ŵĞŶ͕�ƉŽůŝƐ�ŬŽƌŬƵƐƵŶƵŶ�ĞŵƉŽǌĞ�ĞĚŝůŵĞƐŝ�
ǀĞ�,d�ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ�ŐĞƌŝ�ĂĚŦŵ�ĂƨƉ�ƐĞŶĚŝ-
ŬĂǇŦ�ŬĂďƵů�ĞƚŵĞƐŝ�ŝƔŐĂů�ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘�

&ĂŬĂƚ� ϱ� ŝƔĕŝ� ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌŦŶ� ŝƔƚĞŶ� Ăƨů-
ŵĂƐŦ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ďĂƔůĂǇĂŶ�ŝƔŐĂůĚĞ͕�ŐĞůŝŶĞŶ�
ǇĞƌĚĞ� ĂƨůĂŶ� ŝƔĕŝ� ƐĂǇŦƐŦŶŦŶ� ƚŽƉůĂŵ� ϯϮ͛ǇĞ�
ĕŦŬŵĂƐŦŶĚĂŶ� ĚŽůĂǇŦ� ŝĕŝŵŝǌ� ďƵƌƵŬ͘� 7ƔŐĂůŝ-
ŵŝǌŝŶ�ƚĂŵ�ďŝƌ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂ�ƐŽŶƵĕůĂŶŵĂŵĂ-
ƐŦŶŦŶ� ĞŶ� ƂŶĞŵůŝ� ŶĞĚĞŶŝ� ďĞŶĐĞ� ƉƌŽůĞƚĞƌ�
;ƐŦŶŦĨ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ĨĂƌŬŦŶĂ� ǀĂƌĂŶ� ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ�ƂŶĐƺ�ŝƔĕŝͿ�ŬŝƔŝ�ƐĂǇŦƐŦŶŦŶ�ǇŽŬ�ĚĞŶĞĐĞŬ�
ŬĂĚĂƌ� Ăǌ�ŽůŵĂƐŦĚŦƌ͘ �PŶ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ� ǇĞƚĞƌŝ�
ŬĂĚĂƌ�ƂƌŐƺƚůĞŵĞ�ǀĞ�ďŝůŝŶĕůĞŶĚŝƌŵĞ�ĕĂůŦƔ-
ŵĂƐŦ�ŽůŵĂŵĂƐŦŶĂ�ďĂŒůŦǇŽƌƵŵ͘�K�ŶĞĚĞŶ-
ůĞ�ĂƨůĂŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌĂ�ƐĂŚŝƉ�ĕŦŬĂŵĂĚŦŬ͘�

7ƔŐĂůůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ͕� ƐŦŶŦĨ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ� ǀĂƌ�
ŽůĂŶ� ǇĂƉĂǇ�ĂǇƌŦŵůĂƌŦŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŝůĞ�ďŝƌ-
ůŝŬƚĞ� ĂƔŦůĚŦŒŦŶŦ� ŐƂƌĚƺŵ͘� 7Ɣĕŝ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ƂŶ� ǇĂƌŐŦůĂƌ� ǇŦŬŦůĚŦ� ǀĞ� ĞŶ� ŐĞƌŝ�
ĚĞĚŝŒŝŵŝǌ� ŝƔĕŝůĞƌ�ĚĂŚŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƌƵŚƵŶƵ�
ŬƵƔĂŶĚŦ͘� bŝŵĚŝ� ŚĞƌŬĞƐ� ďŝƌďŝƌŝŶĞ� ƐĞůĂŵ�
ǀĞƌŝǇŽƌ͘ ��ƵŐƺŶĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ĚĂŚĂ�ŐƺĕůƺǇƺǌ�
ǀĞ� ǇĞŶŝůŐŝůĞƌĚĞŶ� ĚĞƌƐůĞƌ� ĕŦŬĂƌĂƌĂŬ� ƂŶƺ-
ŵƺǌĞ�ďĂŬĂĐĂŒŦǌ͘�

âĂ,&1(â�-9�841&7�âĂ�â8â
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DĞƚĂůĚĞ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞŶ� d7^� ƐƺƌĞĐŝ� ŽŶ�
ďŝŶůĞƌĐĞ� ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝŶŝ� ŬĂƉƐŦǇŽƌ͘ � PǌĞů-
ůŝŬůĞ�ϮϬϭϱ͛ƚĞŬŝ� ƐƂǌůĞƔŵĞ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ� ŝƔĕŝ-
ůĞƌŝŶ�ƉĂƚůĂǇĂŶ�ƂŅĞƐŝ͕�ďƵŐƺŶƺ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�
ƂŶĞŵůŝ� ŬŦůŦǇŽƌ͘ � DĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝ� ǌŝŶĐŝƌůĞƌŝŶŝ�
ŬŦƌĚŦŒŦŶĚĂ�ĚĞǀůĞƟŶ�ƺƐƚ�ŬĂĚĞŵĞƐŝŶĚĞ�ǇĞƌ�
ĂůĂŶ�ďŝƌ�ďĂŬĂŶ�͞ďƵ�ŝĚĞŽůŽũŝŬ�ďŝƌ�ŚĂƌĞŬĞƚ-
Ɵƌ͟�ĚĞŵŝƔ͕�ǇĂƔĂĚŦŒŦ�ŬŽƌŬƵǇƵ�ďƂǇůĞ�ĚŦƔĂ�
ǀƵƌŵƵƔƚƵ͘� sƵƌŵĂŬƚĂ� ŚĂŬůŦǇĚŦ͕� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ƂŅĞƐŝ� ŬĞŶĚŝ� ĂůĂŶŦǇůĂ� ƐŦŶŦƌůŦ� ŬĂůŵĂŵŦƔ�
ĨĂƌŬůŦ�ƐĞŬƚƂƌůĞƌĚĞŬŝ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ĚĞ�ĞƚŬŝůĞŵŝƔ͕�
ƂƌŐƺƚƐƺǌ� ǇĞƌůĞƌĚĞ� Įŝůŝ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ǌĞ-
ŵŝŶ�ŚĂǌŦƌůĂŵŦƔƨ͘�,ĂƌĞŬĞƚ�ďƵƌũƵǀĂ�ŵĞĚ-
ǇĂ�ĚĂ�ĚĂŚŝů͕�dƺƌŬŝǇĞ�ĕĂƉŦŶĚĂ�ďŝƌ�ƐĞƐ�ŐĞ-
ƟƌŵŝƔƟ͘� �Ƶ� ĞƚŬŝ� ƂŶĐƺ� ŝƔĕŝůĞƌĞ� ĚĞ� ƚĂďĂŶ�
ďĂŒůĂƌŦŶŦ� ŬƵǀǀĞƚůĞŶĚŝƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ĂǇƌŦ� ďŝƌ�
Őƺĕ�ǀĞƌŵŝƔƟ͘�

�ƵŐƺŶĞ�ďĂŬƨŒŦŵŦǌĚĂ�ƐĂƨůŦŬ�dƺƌŬ�DĞ-
ƚĂů�ĕĞƚĞƐŝŶŝŶ͕�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ĂŶůĂŵĚĂ�ƐƂǌůĞƔ-
ŵĞĚĞ� ĕŦƚĂǇŦ� ǇƺŬƐĞůƚŵĞŬ� ǌŽƌƵŶĚĂ� ŬĂůĚŦ-
ŒŦŶŦ� ŐƂƌƺǇŽƌƵǌ͘� dĂďŝ� ďƵŶƵ�ŚĞŵ�ŬŽƌŬƚƵ-
ŒƵŶĚĂŶ� ŚĞŵ� ĚĞ� ƐĂůƚĂŶĂƨŶŦ� ŬĂǇďĞƚŵĞŬ�
ŝƐƚĞŵĞĚŝŒŝŶĚĞŶ� ǇĂƉƨŒŦŶŦ� ĕŽŬ� ŝǇŝ� ďŝůŝǇŽ-
ƌƵǌ͘� PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ͕� D�^^� ĚĞ� ďƵ� ƐƺƌĞĐĞ�
ƐŽŶ�ŝŬŝ�ƐĞŶĞĚŝƌ�ŝǇŝ�ŚĂǌŦƌůĂŶŵŦƔ͕�ǇƺǌůĞƌĐĞ�

ƂŶĐƺ�ŝƔĕŝǇŝ� ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵŦƔ͕�ƺƌĞƟŵŝŶŝ�ĂƴƌĂ-
ƌĂŬ�ƐƚŽŬ�ĨĂǌůĂƐŦ�ƐĂŒůĂŵŦƔ�ǀĞ�ƚĂďŝ�Ŭŝ�ŬĞŶĚŝ�
ŚŝǌŵĞƚŬąƌŦ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ�ǇĂƌĂƴŒŦ�K,�>͛Ğ�ĚĞ�
ŐƺǀĞŶĞƌĞŬ�й�ϯ͛ůƺŬ�ďŝƌ� ĂƌƨƔŦ�ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝ-
ůĞƌŝŶĞ� ĚĂǇĂƚŵŦƔ� ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ �DĞƚĂů� ŝƔĕŝƐŝ�
ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ĚĂǇĂƚŵĂǇŦ�ƚĂďŝ�Ŭŝ�ŬĂďƵů�ĞƚŵĞ-
ǇĞĐĞŬƟƌ͕ �ĨĂŬĂƚ�ƔƵ�ĂŶĚĂ�ƂŶƺŶĚĞŬŝ�ďĂƌŝŬĂƚ�
Ϯ�ƐĞŶĞ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞŶ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŝů-
ŵŝƔ�ĚƵƌƵŵĚĂĚŦƌ͘ ��ƵŶƵ�ĂƔŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŬĞŶĚŝ�
ŐƺĐƺŶĞ�ŐƺǀĞŶŵĞůŝ͕�ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌŝŶĚĞŶ�ĚĞ�
ƂŒƌĞŶĞƌĞŬ� Ϯ� ǇŦů� ƂŶĐĞŬŝ� ķƌƨŶĂĚĂŶ� ĕŽŬ�
ĚĂŚĂ� ŐƺĕůƺƐƺŶƺ� ǇĂƌĂƚĂƌĂŬ� ƐƺƌĞĐĞ� ǇƺŬ-
ůĞŶŵĞůŝĚŝƌ͘ � �ŝŒĞƌ� ƐŦŶŦĨ� ŬĂƌĚĞƔůĞƌŝŶŝŶ� ǀĞ�
ƚŽƉůƵŵƵŶ�ĚƵǇĂƌůŦ�ŬĞƐŝŵůĞƌŝŶŝŶ�ƐƵŶĂĐĂŒŦ�
ĚĞƐƚĞŬ�ŝůĞ�ŬĂǌĂŶĂďŝůĞĐĞŒŝŶŝŶ�ĨĂƌŬŦŶĚĂ�Žů-
ŵĂůŦĚŦƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ŝĕŝŶ�ŚĞŵ�ŬĞŶĚŝƐŝŶĞ�ŚĞŵ�
ĚŝŒĞƌ�ƐŦŶŦĨ�ďƂůƺŬůĞƌŝŶĞ�ŚĞŵ�ĚĞ�ƐŦŶŦĨ�ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝůĞƌŝŶĞ�ƐŽƌƵŵůƵůƵŬůĂƌ�ĚƺƔŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

^ĞŶĚŝŬĂů�ĚƺǌĞŶ�ŝƐĞ�ďƵŐƺŶ�ƚĂŵ�ďŝƌ�ĕƺ-
ƌƺŵĞ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞĚŝƌ͘ �zĂƔĂĚŦŬůĂƌŦ�ĕƺƌƺŵĞǇŝ�
ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚƵƌƵŵƵŶĂ�ǇĂ�ĚĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶ�

ǌŽƌůƵŒƵŶĂ�ďĂŒůĂǇĂŶ�ƐĞŶĚŝŬĂ�ĂŒĂůĂƌŦ͕�ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķ� ŝĕŝŶ� ŬŦůůĂƌŦŶŦ� ďŝůĞ� ŬŦƉŦƌĚĂƚŵŦǇŽƌůĂƌ͘ �
PǌĞůůŝŬůĞ� ŵĞƚĂů� d7^͛ůĞƌŝ� Őŝďŝ� ƂŶĞŵůŝ� ďŝƌ�
ƐƺƌĞĐŝ�ƂƌŐƺƚůƺ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�Śŝĕďŝƌ�ǇĞƌĚĞ�ĂŶ-
ůĂƚŵŦǇŽƌůĂƌ͘ ��ĞŒŝƔŝŬ�ŝƔ�ŬŽůůĂƌŦŶĚĂ�͞ƂƌŐƺƚ-
ůƺ͟� ŽůĂŶ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ǇƂŶĞƟĐŝůĞƌŝ� ŬĞŶĚŝ�
ƺǇĞůĞƌŝŶŝ� ŵĞƚĂů� ƐƂǌůĞƔŵĞƐŝŶŝŶ� ƂŶĞŵŝ�
ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ďŝůŐŝůĞŶĚŝƌŵŝǇŽƌ͕ �ďƵŐƺŶĚĞŶ�ďŝƌ�
ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ� ŽƌƚĂŵŦ� ǇĂƌĂƚŵŦǇŽƌůĂƌ͘ � KǇƐĂ�
ďƵŐƺŶĚĞŶ� ĨĂƌŬůŦ� ƐŦŶŦĨ� ďƂůƺŬůĞƌŝŶŝŶ� ƐĞŶ-
ĚŝŬĂůĂƌŦ�ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝŶĞ�ĚĞƐƚĞŬ�
ƐƵŶŵĂƐŦ͕� ŚĞŵ�D�^^͛ŝ� ŚĞŵ� ƐĂƨůŦŬ� dƺƌŬ�
DĞƚĂů͛ŝ� ŚĞŵ�ĚĞ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ� ŐĞƌŝ�
ĂĚŦŵ�ĂƚŵĂǇĂ�ŝƚĞƌ͘ �KǇƐĂ�ďƺƌŽŬƌĂƚůĂƌ�ƐŦĐĂŬ�
ŬŽůƚƵŬůĂƌŦŶĚĂ� ƐŦŶŦķ� ǀĞ� ŵĞǀĐƵƚ� ĚƵƌƵŵƵ�
ƐƵĕůĂǇĂƌĂŬ�ŽƚƵƌƵǇŽƌůĂƌ͘ �͞ϭ�DĂǇŦƐůĂƌĂ� ŝƔ-
ĕŝůĞƌ� ŶĞĚĞŶ� ŐĞůŵŝǇŽƌ͍͟� ĚĞŶĚŝŒŝŶĚĞ� ŝƐĞ�
͞ďŝǌ� ĕĂŒŦƌŦǇŽƌƵǌ� ŽŶůĂƌ� ŐĞůŵŝǇŽƌ͟� ĚŝǇŽƌ-
ůĂƌ͘ �EĞ�ǇĂƉŦǇŽƌƐƵŶƵǌ�Ŭŝ�ƐŝǌĞ�ŐƺǀĞŶŝƉ�ĚĞ�
ŐĞůƐŝŶůĞƌ͍

�ƺŶĚĞŶ� ďƵŐƺŶĞ�D�^^� ŐƌƵƉ� d7^͛ůĞƌŝ�

ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĕ�
ŽůĂƌĂŬ� ǇĂƔĂŶĚŦ͘� �ƵŶƵŶ� ƐŽŶ� ƂƌŶĞŒŝ� ŝƐĞ�
ϮϬϭϱ͛ƚĞ� D7�͛ŝŶ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌŝ�
ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ�ŬŽƉĂŶ�ķƌƨŶĂ�ŽůĚƵ͘��Ƶ�ŐĞůŝƔŵĞ�
ďŝǌ�ƐŦŶŦĨ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶĞ�ĚŽŒƌƵ�ǇŽůĚĂ�ŝůĞƌ-
ůĞĚŝŒŝŵŝǌŝ�ƚƺŵ�ĐĂŶůŦůŦŒŦ�ŝůĞ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘�^ŦŶŦ-
ķŵŦǌůĂ�ďĂŒŦŵŦǌŦ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĚĂŚĂ�
ĨĂǌůĂ�Ăǌŝŵ�ǀĞ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ůĂǌŦŵ͘�
�ƵŐƺŶ�ŵĞƚĂůĚĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�d7^� ƐƺƌĞĐŝ�
ƚƺŵ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ŐƺŶĚĞŵŝŶĞ� ƚĂƔŦŶĂďŝůŵĞůŝ-
Ěŝƌ͘ �DĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ƚĂůĞƉůĞƌŝ�ĚŝŒĞƌ�ƐŦŶŦĨ�
ďƂůƺŬůĞƌŝŶĞ� ƵůĂƔƨƌŦůŵĂůŦ͕� ŽůĂƐŦ� ďŝƌ� ĞǇůĞ-
ŵŝŶ� ŵĞƔƌƵůƵŒƵ� ƐŦŶŦĨ� ŶĞǌĚŝŶĚĞ� ŚĞŵĞŶ�
ƐĂŚŝƉůĞŶŝůŵĞůŝĚŝƌ͘ �

�<W� ŝŬƟĚĂƌŦ� ǀĞ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĕĞǀƌĞůĞƌŝ�
ďƵŐƺŶ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦ� ĚŝŶůĞ͕� ŵŝůůŝǇĞƚĕŝůŝŬůĞ�
ŬƂƌĞůƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ƵŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ƐŦŶŦĨ�ĚĞǀƌŝŵ-
ĐŝůĞƌŝŶŝŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂǇŦ� ĚĂŚĂ�
ĨĂǌůĂ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �&Ăď-
ƌŝŬĂůĂƌŦŶ�ŝĕŝŶĚĞ�ƐĞŶĚŝŬĂů�ďƺƌŽŬƌĂƐŝǇŝ�ƚĞƔ-
Śŝƌ�ĞĚĞƌŬĞŶ͕�ŐĞŶĞů�ŽůĂƌĂŬ�ƐƂŵƺƌƺ�ĚƺǌĞ-
ŶŝŶŝ�ǀĞ�ĕƺƌƺŵƺƔ�ŬŽŬƵƔŵƵƔ�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ�ŚĞƌ�
ǀĞƐŝůĞ�ŝůĞ�ƐŦŶŦĨĂ�ĂŶůĂƚĂďŝůŵĞůŝǇŝǌ͘

�âÚ1â�47,&3â?*�8&3&>âƖ)*3�8.3.+�'â1â3�1â�
2*9&1�âĂ�â8â
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K,�>͛ ŝ� ķƌƐĂƚĂ� ĕĞǀŝƌĞŶ� ƐĞƌŵĂǇĞ� Śƺ-
ŬƺŵĞƟ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�<,<͛ůĂƌůĂ�ŝŚƌĂĕ�ĞĚŝůĞŶ�
<�^<�ƺǇĞƐŝ�ŬĂŵƵ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ͕�7ƐƚĂŶďƵů͛ĚĂ-
Ŭŝ�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌ͘

ϴ��ƌĂůŦŬ�ŐƺŶƺ�Kartal͛ĚĂŬŝ�ĚŝƌĞŶŝƔ�ĂůĂŶŦ�
<ƵĚƺƐ͛ƺ� ƐƂǌĚĞ� ƐĂǀƵŶĂŶ� �<W� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ǇĂŬůĂƔŦŬ� ϰϬ� ĚĂŬŝŬĂ� ďŽǇƵŶĐĂ� ŝƔŐĂů� ĞĚŝůĚŝ͘�
<ĂŵƵ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ� ĚŝƌĞŶŝƔ� ĂůĂŶůĂƌŦŶŦŶ� Ăǌ�
ŝůĞƌŝƐŝŶĚĞ� ƉĂŶŬĂƌƚůĂƌŦŶŦ� ĂĕĂƌĂŬ� ĚŝƌĞŶŝƔŝ�
ŚĞƌ� ǌĂŵĂŶŬŝ� ƐĂĂƟŶĚĞ� ďĂƔůĂƴůĂƌ͘ � �ĂŚĂ�
ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ĚŝƌĞŶŝƔ�ĂůĂŶŦŶĂ�ŐĞůĞƌĞŬ�ĞǇůĞ-
ŵĞ�ŬĂůĚŦŒŦ� ǇĞƌĚĞŶ�ĚĞǀĂŵ�ĞƫůĞƌ͘ � �ŒŝƟŵ�
^ĞŶ� 7ƐƚĂŶďƵů�ϱ�EŽ͛ůƵ�bƵďĞ�ƂŶƺŶĚĞŶ�Ǉƺ-
ƌƺǇƺƔ�ǇĂƉĂƌĂŬ�ŐĞůĞŶ�ĚĞƐƚĞŬĕŝůĞƌůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�
ďĂƐŦŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĂ� ŐĞĕŝůĚŝ͘� �ĕŦŬůĂŵĂĚĂ�
ĂĕůŦŬ�ŐƌĞǀŝŶĚĞŬŝ�EƵƌŝǇĞ�'ƺůŵĞŶ�ǀĞ�̂ ĞŵŝŚ�
PǌĂŬĕĂ͛ǇĂ� ĚĞŒŝŶŝůĞƌĞŬ� K,�>� ŝŶĐĞůĞŵĞ�
ŬŽŵŝƐǇŽŶƵ� ŐƂƌĞǀĞ� ĕĂŒƌŦůĚŦ͘� ^ŽŶ� ŽůĂƌĂŬ�
ĚŝƌĞŶŝƔĕŝ��ůŝ�,ĂǇĚĂƌ��ƌŦŬƵƔƵ�<,<�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�
ŚĂǌŦƌůĂĚŦŒŦ�ƔŝŝƌŝŶŝ�ŽŬƵĚƵ͘��ŵĞŬĕŝůĞƌ�ƐŦŬ�ƐŦŬ�
ŝŵǌĂ�ƐƚĂŶĚŦŶĂ�ŝŵǌĂůĂƌ�ĂƴůĂƌ͘

ϵ� �ƌĂůŦŬ� ŐƺŶƺ� ǇĂƉŦůĂŶ� ĞǇůĞŵůĞƌůĞ�
ĚŝƌĞŶŝƔƚĞ� ϰϮ͘� ŚĂŌĂ� ŐĞƌŝĚĞ� ďŦƌĂŬŦůĚŦ͘� Ba-
ŬŦƌŬƂǇ͛ĚĞŬŝ� ĞǇůĞŵĚĞ� ĚŝƌĞŶŝƔĕŝůĞƌ� ĂĚŦŶĂ�
ǇĂƉŦůĂŶ� ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ� ŝŚƌĂĕůĂƌ� ƚĞƔŚŝƌ� ĞĚŝ-
ůĞƌĞŬ� ���� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ� ďĂƐŬŦůĂƌŦŶĂ�
ŬĂƌƔŦ�ĚŝƌĞŶĞŶ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ǇĂŶŦŶĚĂ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�
ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�,ĂůĂǇůĂƌŦŶ�ĕĞŬŝůĚŝŒŝ� ǀĞ�ĐŽƔŬƵůƵ�
ƐůŽŐĂŶůĂƌŦŶ�ĂƨůĚŦŒŦ�ĞǇůĞŵĞ���^W�ĚĞ�ĚĞƐ-
ƚĞŬ�ǀĞƌĚŝ͘�

<ĂĚŦŬƂǇ͛ĚĞŬŝ�ĞǇůĞŵĚĞ�ŵĞƐůĞŬ�ŚĂǇĂƚ-
ůĂƌŦ� ďŽǇƵŶĐĂ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌ� ŝĕŝŶ� ĕĂůŦƔƨŬůĂƌŦŶŦ�
ŝĨĂĚĞ� ĞĚĞŶ� ĚŝƌĞŶŝƔĕŝůĞƌ� ŬĞǇĮ� ƵǇŐƵůĂŵĂ-
ůĂƌĂ� ďŽǇƵŶ� ĞŒŵĞĚŝŬůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� ŝŚƌĂĕ� ĞĚŝů-
ĚŝŬůĞƌŝŶĞ� ĚŝŬŬĂƚ� ĕĞŬƟ͘� 7ŚƌĂĕ� ůŝƐƚĞůĞƌŝŶŝ�
ŚĂǌŦƌůĂǇĂŶůĂƌŦŶ�ϱϬ�ĐŝǀĂƌŦŶĚĂ�ŝŶƐĂŶŦŶ�ŝŶƟ-
ŚĂƌŦŶĚĂŶ�ƐŽƌƵŵůƵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ƐƂǇůĞǇĞŶ�Ěŝ-
ƌĞŶŝƔĕŝůĞƌ�͞hŵƵƚƐƵǌůƵŒĂ�ƵŵƵƚ͕�ŬĂƌĂŶůŦŒĂ�
ŦƔŦŬ�ŽůŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĚŝƌĞŶŝǇŽƌƵǌ͟�ĚĞĚŝůĞƌ͘

ϭϭ� �ƌĂůŦŬ� ŐƺŶƺ� �ĂŬŦƌŬƂǇ͛ĚĞ� ǇĂƉŦůĂŶ�
ĞǇůĞŵĚĞ� ƐĂŒůŦŬůĂƌŦ� ŬƌŝƟŬ� ĚƵƌƵŵĚĂ� ŽůĂŶ�
'ƺůŵĞŶ� ǀĞ� PǌĂŬĕĂ� ŝĕŝŶ� K,�>� ŝŶĐĞůĞŵĞ�

ŬŽŵŝƐǇŽŶƵŶƵŶ�ĂĚŦŵ�ĂƚŵĂƐŦ� ŝƐƚĞŶĚŝ͘�Ka-
ĚŦŬƂǇ͛ĚĞ�ĚĞ�K,�>�ŝůĞ�ŚĂŬ�ŐĂƐƉůĂƌŦŶŦŶ�ǀĞ�
ĨĂƔŝǌĂŶ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦŶ�ƐƺƌĞŬůŝůĞƔƟƌŝůŵĞǇĞ�
ĕĂůŦƔŦůĚŦŒŦŶĂ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬŝůĚŝ͘�<�^<͛Ğ�ǇƂŶĞů-
ƟůĞŶ�ĂĕŦŒĂ�ĂůŵĂ͕� ŝŚƌĂĕ�ĞƚŵĞ�ǀĞ�ƚƵƚƵŬůĂ-
ŵĂ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĂ� ĚĞŒŝŶŝůĞƌĞŬ� <,<͛ůĂƌŦŶ�
ƚƺŵ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦǇůĂ�ďĞƌĂďĞƌ�ŐĞƌŝ�ĕĞŬŝůŵĞƐŝ�
ŝƐƚĞŶĚŝ͘

ϭϯ� �ƌĂůŦŬ͛ƚĂ� �ĂŬŦƌŬƂǇ͛ĚĞŬŝ� ĚŝƌĞŶŝƔĕŝ-
ůĞƌ�7,��ǀĞ�d7,s�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǌŝǇĂƌĞƚ�ĞĚŝůĚŝ�
ǀĞ� ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ� ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌŦ� ǇĂƉŦůĚŦ͘� zĂŶŦ�
ƐŦƌĂ�ƐĂǀĂƔ�ŚĂůŝŶĚĞ�ĚĂŚŝ�ŬŦƐŦƚůĂŶĂŵĂǇĂĐĂŒŦ�
ŬĂǇĚŦ� ŽůĂŶ� ƚĞŵĞů� ŚĂŬůĂƌŦŶ� ŝŚůĂů� ĞĚŝůĚŝŒŝ-
ŶĞ� ĚŝŬŬĂƚ� ĕĞŬŝůĚŝ͘� �ŝƌůŝŬƚĞ� ŚĂůĂǇůĂƌ� ĕĞ-
ŬŝůĞƌĞŬ� ŽƚƵƌŵĂ� ĞǇůĞŵŝ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘
<ĂĚŦŬƂǇ͛ĚĞ� ĚĞ� ŝŚƌĂĕůĂƌŦŶ� ŚƵŬƵŬƐƵǌůƵŒƵ�
ǀĞ�K,�>͛ ŝŶ�ŝƔĕŝ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ŽůĚƵŒƵ�
ƚĞƔŚŝƌ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�
dĞŬďŝƌ� ĕĞŬĞŶ� ďŝƌ� ŐĞƌŝĐŝŶŝŶ� ƉƌŽǀŽŬĂƐǇŽŶ�
ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ĚĞ�ďŽƔĂ�ĚƺƔƺƌƺůĚƺ͘

½VWDQEXO·GD�GLUHQLÀ�V�U�\RU
4-&1�0TRNX^TSZƖSF�

«FÛWã
EƵƌŝǇĞ� ǀĞ� ^ĞŵŝŚ� 7ĕŝŶ� �ĂǇĂŶŦƔŵĂ͕�

ϭϭ� �ƌĂůŦŬ͛ƚĂ� 7,�� 7ƐƚĂŶďƵů� bƵďĞƐŝ͛ŶĚĞ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ� ďĂƐŦŶ� ƚŽƉůĂŶƨƐŦ� ŝůĞ�
K,�>� 7ŶĐĞůĞŵĞ� <ŽŵŝƐǇŽŶƵ͛ŶƵ͕� 'ƺů-
ŵĞŶ� ǀĞ�PǌĂŬĕĂ� ŚĂŬŬŦŶĚĂ� ŬĂƌĂƌŦŶŦ� ďŝƌ�
ĂŶ�ƂŶĐĞ�ĂĕŦŬůĂŵĂǇĂ�ĕĂŒŦƌĚŦ͘�

dŽƉůĂŶƨĚĂ�ŝůŬ�ƐƂǌƺ͕�<,<�ĚŝƌĞŶŝƔĕŝƐŝ�
�ƵƌƐƵŶ��ŽŒĂŶ�ĂůĚŦ͘��ŽŒĂŶ͖�'ƺůŵĞŶ�ǀĞ�
PǌĂŬĕĂ͛ŶŦŶ͕� ƚŽƉůƵŵƵŶ� ŐĞŶŝƔ� ŬĞƐŝŵůĞ-
ƌŝŶĐĞ�ƐĂŚŝƉůĞŶŝůŵĞůĞƌŝ�ǀĞ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽŶĂŶ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ� ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ� ƐĞƌďĞƐƚ� ďŦƌĂŬŦů-
ĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͘

�ĂǇĂŶŦƔŵĂ�ĂĚŦŶĂ�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦ-
ŶŦ�ŝƐĞ�d7,s�ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ�mŵŝƚ��ĨĞ�ŽŬƵĚƵ͘�
�ĨĞ͕�<,<�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ�ǀĞ�K,�>�<ŽŵŝƐǇŽ-
ŶƵ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ďŝůŐŝ�ǀĞƌĚŝ͘�<ŽŵŝƐǇŽŶƵŶ͕�
<ĂƐŦŵ� ĂǇŦŶŦŶ� ŝŬŝŶĐŝ� ŚĂŌĂƐŦŶĚĂ� ŬĂƌĂƌ-
ůĂƌŦŶŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ŚĂƨƌůĂƚĂŶ�
�ĨĞ͕� Śąůą� ďŝƌ� ĂĕŦŬůĂŵĂ� ǇĂƉŦůŵĂĚŦŒŦŶĂ�
ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬƟ͘�

�ĕůŦŬ� ŐƌĞǀŝŶŝ� ďŝƟƌŵĞůĞƌŝ� ĚĂǇĂƚŵĂ-
ƐŦǇůĂ� 'ƺůŵĞŶ� ǀĞ� PǌĂŬĕĂ͛ŶŦŶ� ďĂƔǀƵ-
ƌƵůĂƌŦŶĂ� ƂŶĐĞůŝŬ� ǀĞƌĞĐĞŒŝŶŝ� ĂĕŦŬůĂǇĂŶ�
ŚƺŬƺŵĞƚ� ǇĞƚŬŝůŝůĞƌŝŶĞ� ƐĞƐůĞŶĞƌĞŬ� ŚĂ-
ǇĂƟ�ƚĞŚůŝŬĞůĞƌŝ�ďƵůƵŶĂŶ�ĂĕůŦŬ�ŐƌĞǀŝ�Ěŝ-
ƌĞŶŝƔĕŝůĞƌŝǇůĞ� ŝůŐŝůŝ�ŬĂƌĂƌŦŶ�ďŝƌ�ĂŶ�ƂŶĐĞ�
ĂĕŦŬůĂŶŵĂƐŦ�ŝƐƚĞŶĚŝ͘

zƺŬƐĞů� ĚŝƌĞŶŝƔĕŝƐŝ� sĞůŝ� ^ĂĕŦůŦŬ� ŝƐĞ͕�
'ƺůŵĞŶ� ǀĞ� PǌĂŬĕĂ͛ŶŦŶ� ŝƔůĞƌŝŶĞ� ŐĞƌŝ�
ĚƂŶĞďŝůŵĞŬ� ƚĂůĞďŝǇůĞ� ĚŝƌĞŶŝƔĞ� ǀĞ� Ăƌ-
ĚŦŶĚĂŶ�ĂĕůŦŬ�ŐƌĞǀŝŶĞ�ďĂƔůĂĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ŝĨĂ-
ĚĞ�ĞĚĞƌĞŬ�'ƺůŵĞŶ͛ŝŶ�ϯϰ�ŬŝůŽǇĂ�ĚƺƔƚƺ-
ŒƺŶƺ�ďĞůŝƌƫ͘

PǌĂŬĕĂ͛ŶŦŶ�ĚĂ�ĕŽŬ�ĨĂƌŬůŦ�ŽůŵĂĚŦŒŦ-
ŶŦ�ďĞůŝƌƚĞŶ�^ĂĕŦůŦŬ͕�zƺŬƐĞů��ĂĚĚĞƐŝ͛ŶĚĞ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌĂ� ŬĂƌƔŦ� ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ� ƐƺƌĚƺŒƺŶƺ�
ĚĞ�ŚĂƨƌůĂƴ͘

)JKYJWIFWQãPYF�
INWJSNă�IJ[FR�JIN^TW

hůƵƐ� �ĞŌĞƌĚĂƌůŦŒŦ� ƂŶƺŶĚĞ� �ĞŵĂů�
zŦůĚŦƌŦŵ� ǀĞ� �ĞǇŶĞƉ� zĞƌůŝ͛ŶŝŶ� ĚŝƌĞŶŝƔŝ�
ϯϵ͘� ŚĂŌĂƐŦŶĂ� ŐŝƌĞƌŬĞŶ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌ� ǀĞ�
ĚĞƐƚĞŬĕŝůĞƌŝ� ϭϯ��ƌĂůŦŬ� ŐƺŶƺ�ĚĞ�ĞǇůĞŵ�
ǇĂƉƨ͘

ϲϳϳ�ƐĂǇŦůŦ�<,<�ŝůĞ�ŝƔůĞƌŝ�ĞůŝŶĚĞŶ�ĂůŦ-
ŶĂŶ�ŬĂŵƵ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ŝƔǇĞƌůĞƌŝ�ƂŶƺŶĚĞ�
ƐĂĂƚ� Ϭϵ͘ϬϬ͛ĚĂ� ĞǇůĞŵůĞƌŝŶĞ� ďĂƔůĂĚŦůĂƌ͘ �
'ƺŶ� ŝĕŝŶĚĞ� ďŝƌĕŽŬ� ǌŝǇĂƌĞƚĕŝ� ŐĞůŝƌŬĞŶ͕�
ĚĞŌĞƌĚĂƌůŦŬ�ĕĂůŦƔĂŶůĂƌŦ�ĚĂ�ĚĞƐƚĞŬůĞƌŝŶŝ�
ƐƵŶĚƵ͘

�ĞŵĂů� zŦůĚŦƌŦŵ� ƐĂĂƚ� ϭϮ͘ϬϬ͛ĚĞ� ĞǇ-
ůĞŵ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůŦƌŬĞŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ŬŽŶƵƔŵĂ-
ĚĂ� ŚƵŬƵŬƐƵǌĐĂ� ŝƔƚĞŶ� ĂƨůĚŦŬůĂƌŦŶŦ� ďŝƌ�
ŬĞǌ� ĚĂŚĂ� ĚŝůĞ� ŐĞƟƌĚŝ͘� �ǇƌŦĐĂ� �ŶŬĂƌĂ�
�ĚůŝǇĞƐŝ͛ŶĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶůĂƌĂ�ĚƂŶƺŬ�ƐŽƌƵƔ-
ƚƵƌŵĂ� ďĂƔůĂƨůŵĂƐŦŶŦ� ƚĞƔŚŝƌ� ĞĚĞŶ� zŦů-
ĚŦƌŦŵ͛ŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�DĂŚŵƵƚ�<ŽŶƵŬ�ƐƂǌ�
ĂůĚŦ͘�<ŽŶƵŬ͕�EƵƌŝǇĞ�'ƺůŵĞŶ�ǀĞ�^ĞŵŝŚ�
PǌĂŬĕĂ͛ŶŦŶ�ŝƔĞ�ŝĂĚĞ�ĞĚŝůŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ĂĐŝůŝ-
ǇĞƟ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ĚƵƌĚƵ͘

>ÀPXJQ�INWJSNăN����ƖQÀ�LÀSQJWJ�LNWIN
<,<͛ǇůĂ� ŝƔƚĞŶ� ĂƨůĂŶ� ŬĂŵƵ� ĞŵĞŬĕŝůĞ-

ƌŝ� EƵƌŝǇĞ� 'ƺůŵĞŶ� ǀĞ� ^ĞŵŝŚ� PǌĂŬĕĂ� Ăĕ-
ůŦŬ� ŐƌĞǀůĞƌŝŶĞ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞƌŬĞŶ͕� ϵ� <ĂƐŦŵ�
ϮϬϭϲ͛ĚĂ�zƺŬƐĞů��ĂĚĚĞƐŝ͛ŶĚĞ�ďĂƔůĂƴŬůĂƌŦ�
ĚŝƌĞŶŝƔ�ŝƐĞ�ĚĞƐƚĞŬĕŝůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƐƺƌĚƺ-
ƌƺůƺǇŽƌ͘ �'ƺŶĚĞ� ŝŬŝ�ŬĞǌ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�ƉŽůŝƐ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦŶ�'ƺůŵĞŶ�ǀĞ�PǌĂŬĕĂ͛ŶŦŶ�
ŝƔĞ�ŝĂĚĞƐŝ�ƚĂůĞƉ�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘

�ĕůŦŬ�ŐƌĞǀŝŶŝŶ�Ϯϳϱ͕�zƺŬƐĞů�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶŝŶ�
ϯϵϱ͘�ŐƺŶƺ�ŽůĂŶ�ϴ��ƌĂůŦŬ͛ƚĂ�ϭϯ͘ϯϬ�ĞǇůĞŵŝ-
ŶĞ� ƐĂůĚŦƌĂŶ� ƉŽůŝƐ� ϳ� ŬŝƔŝǇŝ� ŐƂǌĂůƨŶĂ� ĂůĚŦ͘�
ϭϴ͘ϬϬ�ĞǇůĞŵŝŶĚĞ�ĚĞ�ϲ�ŬŝƔŝǇŝ�ĚĂƌƉ�ĞĚĞƌĞŬ�
ŐƂǌĂůƨŶĂ� ĂůĂŶ� ƉŽůŝƐ� ďĂƐŦŶŦŶ� ŐƂƌƺŶƚƺ� Ăů-
ŵĂƐŦŶŦ�ĚĂ�ĞŶŐĞůůĞŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔƨ͘

ϵ� �ƌĂůŦŬ� ŐƺŶƺ� ϭϯ͘ϯϬ� ǀĞ� ϭϴ͘ϬϬ� ĞǇůĞ-
ŵŝŶĚĞ�ƚŽƉůĂŵ�ϭϮ�ŬŝƔŝǇŝ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůĂŶ�ƉŽ-
ůŝƐ͕�ƐŽŬĂŒŦ�ĚĂ�ŬĂůŬĂŶůĂƌůĂ�ŬĂƉĂƴ͘

ϭϬ��ƌĂůŦŬ͛ƚĂ�ϭϯ͘ϯϬ�ĞǇůĞŵŝŶĚĞ�ϳ͕�ϭϴ͘ϬϬ�
ĞǇůĞŵŝŶĚĞ�ŝƐĞ�ϱ�ŬŝƔŝ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦ͘

ϭϭ� �ƌĂůŦŬ� ŐƺŶƺ� ͞EƵƌŝǇĞ� ^ĞŵŝŚ� ŽŶƵ-
ƌƵŵƵǌĚƵƌ͊͟� ƐůŽŐĂŶŦǇůĂ� ϭϯ͘ϯϬ͛ĚĂ� ŐĞƌ-
ĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ� ĞǇůĞŵĞ� ƐĂůĚŦƌĂŶ� ƉŽůŝƐ� ϯ�
ŬŝƔŝǇŝ� ŐƂǌĂůƨŶĂ� ĂůĚŦ͘� ^ĂĂƚ� ϭϴ͘ϬϬ͛ĚĞ� ďŝƌ�
ŬĞǌ� ĚĂŚĂ� ĂǇŶŦ� ƔŝĂƌ� ǀĞ� ƐůŽŐĂŶůĂƌůĂ� ŐĞƌ-
ĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�ĞǇůĞŵĞ�ƐĂůĚŦƌĂŶ�ƉŽůŝƐ�ŽǌĂůŝ-
Ɵ� ǇŦƌƚĂƌĂŬ� ϵ� ŬŝƔŝǇŝ� ŐƂǌĂůƨŶĂ� ĂůĚŦ͘� WŽůŝƐŝŶ�
ĞǇůĞŵĐŝůĞƌ� ƐůŽŐĂŶ� ĂƚŵĂƐŦŶ� ĚŝǇĞ� ĂƌĂ-
ĐŦŶ� ŝĕŝŶĞ� ďŝďĞƌ� ŐĂǌŦ� ĚĂ� ƐŦŬƨŒŦ� ƂŒƌĞŶŝůĚŝ͘�

ϭϮ��ƌĂůŦŬ�ŐƺŶƺ�ϭϯ͘ϯϬ�ĞǇůĞŵŝŶĞ�ƐĂůĚŦƌĂŶ�
ƉŽůŝƐ� ϱ� ŬŝƔŝǇŝ� ǇĞƌĞ� ǇĂƨƌĂƌĂŬ� ĚĂƌƉ� Ğƫ͘�
^ƺƌƺŬůĞŶĞƌĞŬ� ŐƂǌĂůƨ� ĂƌĂĐŦŶĂ� ŐƂƚƺƌƺůĞŶ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ĂƌĂĕ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ĚĞ�ĞǇůĞŵůĞƌŝŶŝ�
ƐůŽŐĂŶůĂƌůĂ� ƐƺƌĚƺƌĚƺ͘� ϭϴ͘ϬϬ͛ĚĞ� ĞǇůĞŵĞ�
ƐĂůĚŦƌŦǇĂ�ŐĞĕĞŶ�ƉŽůŝƐŝŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�ďŝƌ�ŐƌƵƉ�
ĚĂ�ďŽǌŬƵƌƚ�ŝƔĂƌĞƚůĞƌŝǇůĞ�ƉƌŽǀŽŬĂƐǇŽŶ�ǇĂ-
ƌĂƚŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔĂƌĂŬ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ƐĂůĚŦƌŵĂǇĂ�
ŬĂůŬƨ͘�WŽůŝƐ�ĨĂƔŝƐƚůĞƌĞ�ŐƂǌ�ǇƵŵĂƌŬĞŶ�ĚŝƌĞ-
ŶŝƔĕŝůĞƌĚĞŶ��ĐƵŶ�<ĂƌĂĚĂŒ�ƐĂůĚŦƌŦǇŦ�ƚĞƔŚŝƌ�
Ğƫ͘�^ĂůĚŦƌŦ�ƐŽŶƵĐƵ�ϳ�ŬŝƔŝ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦ͘

ϭϯ� �ƌĂůŦŬ͛ƚĂ� ϭϯ͘ϯϬ� ĞǇůĞŵŝŶĚĞ� ϳ� ŐƂ-
ǌĂůƨ�ǇĂƔĂŶŦƌŬĞŶ�ĂŬƔĂŵ�ĚĂ�ϲ�ŬŝƔŝ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�
ĂůŦŶĚŦ͘



'À^ÀP�8TX^FQNXY�*PNR�)J[WNRN������^ãQãSIF���

'�Q\D\¾�VDUVDQ�DOWP¾À�\¾O�
͞ϮϬ͘�ǇƺǌǇŦů�ĕŽŬ�ƐĂǇŦĚĂ�ĚĞǀƌŝŵĞ�ƐĂŚŶĞ�

ŽůĚƵ͖�ĚĞŶŝůĞďŝůŝƌ�Ŭŝ�Ǉƺǌ�ǇŦůŦŵŦǌ�ďŝƌ�ĚĞǀƌŝŵ-
ůĞƌ� ǇƺǌǇŦůŦ� ŽůĚƵ͘� KŶ� ǇŦůůĂƌ� ďŽǇƵŶĐĂ� ŚĂůŬ�
ĚĞǀƌŝŵůĞƌŝ� ǀĞ� ŵŝůůŝ� ŬƵƌƚƵůƵƔ� ĚĞǀƌŝŵůĞƌŝ�
ďŝƌďŝƌŝŶŝ� ŝǌůĞĚŝ͘� &ĂŬĂƚ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ� ďƵ�
ĚĞǀƌŝŵůĞƌ� ǌŝŶĐŝƌŝŶĚĞŶ� ŚĞƌŚĂŶŐŝ� ďŝƌŝ� Žů-
ŵĂĚŦŒŦ�Őŝďŝ͕�ŽŶůĂƌĚĂŶ�ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌŝǇůĞ�ĚĞ�
ŬŦǇĂƐůĂŶĂŵĂǌ�ďŝƌ�ƂǌĞů�ŬŽŶƵŵĂ�ǀĞ�ŶŝƚĞůŝŒĞ�
ƐĂŚŝƉ�ďŝƌ�ĚĞǀƌŝŵĚŝƌ͘ ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ�ǇĂůŶŦǌ-
ĐĂ�ƚƺŵ�ƂƚĞŬŝ�ĚĞǀƌŝŵůĞƌŝŶ�ƂŶƺŶƺ�ĂĕŵĂŬůĂ�
ŬĂůŵĂǇĂŶ͕�ŽŶůĂƌŦŶ� ƚƺŵƺŶƺ�ŬĂƉƐĂǇĂŶ�ǀĞ�
ĂƔĂŶ� ďŝƌ� ĂŶůĂŵĂ͕� ƂŶĞŵĞ� ǀĞ� ŬĂƉƐĂŵĂ�
ƐĂŚŝƉ� ŽůŵĂŬ� ǇƂŶƺŶĚĞŶ� ĚĞ� ĕĂŒŦŵŦǌĚĂ�
ĂƉĂǇƌŦ�ďŝƌ�ǇĞƌĞ�ƐĂŚŝƉƟƌ͘ �K�ƚĞŽƌŝŬ�ǀĞ�ƉƌĂ-
ƟŬ�ǇƂŶĚĞŶ�Śąůą�ĚĂ�ĂƔŦůĂŵĂǇĂŶ�ŵƵĂǌǌĂŵ�
ďŝƌ�ĞǀƌĞŶƐĞů�ƚĂƌŝŚ�ŽůĂǇŦĚŦƌ͘ �K�ǇĂů�ŶŦǌĐĂ�ƉƌŽ-
ůĞƚĞƌ�ĚĞǀƌŝŵůĞƌ�ĕĂŒŦŶŦ�ĂĕŵĂŬůĂ�ŬĂůŵĂĚŦ͕�
ďƵŐƺŶ�ƂŶƺŵƺǌĚĞ�Śąůą�ĚĂ�ƚĂƌŝŚŝŶ�ŬĂǇĚĞƚ-
ƟŒŝ�ĞŶ�ŝůĞƌŝ�ƉƌŽůĞƚĞƌ�ĚĞǀƌŝŵ�ƂƌŶĞŒŝ�ŽůĂƌĂŬ�
ĚƵƌŵĂǇĂ� ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � zƺǌǇŦůŦŶ� ŝůŬ�
ŵƵǌĂīĞƌ� ĚĞǀƌŝŵŝ� ŽůĚƵŒƵ� ŚĂůĚĞ͕� ƐŽŶƌĂ-
ĚĂŶ�ŽŶƵ�ƉĞƔ�ƉĞƔĞ�ďŝƌ�Ěŝǌŝ�ďĂƔŬĂ�ŚĂůŬ�ĚĞǀ-
ƌŝŵŝ�ŝǌůĞŵŝƔ�ŽůĚƵŒƵ�ŚĂůĚĞ͕�ďƵŐƺŶ�ŐƺĐƺ�ǀĞ�
ĞƚŬŝƐŝ�ďĂŬŦŵŦŶĚĂŶ�ƚƺŵ�ƂƚĞŬŝůĞƌůĞ�ŬŦǇĂƐůĂ-
ŶĂŵĂǌ�ďŝƌ�ǇĞƌĞ�ǀĞ�ĐĂŶůŦůŦŒĂ�ƐĂŚŝƉ�ŽůŵĂ-
ƐŦŶŦŶ�ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ�ďƵ�ƂǌĞů͕�ďƵ�ŬĞŶĚŝŶĞ�ƂǌŐƺ�
ƚĂƌŝŚƐĞů�ŬŽŶƵŵ�ǀĂƌĚŦƌ͘͟�(Büyük Devrimin 
�ǇŶĂƐŦŶĚĂ�WĂƌƟ��ĂǀĂƐŦ͕�<ĂƐŦŵ�ϭϵϵϳͿ

:ŽŚŶ�ZĞĞĚ͛ŝŶ�ƺŶůƺ� ǀĞ� ĕŽŬ�ĚĞŒĞƌůŝ� Ŭŝ-
ƚĂďŦ͕�ĂĚŦŶŦŶ�ĚĂ�ǀƵƌŐƵůƵ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŝĨĂĚĞ�
ĞƫŒŝ�Őŝďŝ͕��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ�ŝůŬ�ŐƺŶůĞƌŝŶŝ�
ĂŶůĂƨƌ͘ � <ŝƚĂƉ� ĚĞǀƌŝŵŝ� ƂŶĐĞůĞǇĞŶ� ŐƺŶůĞ-
ƌŝŶ�ŐĞŶĞů�ŚĂǀĂƐŦŶŦ� ǀĞƌŵĞŬůĞ�ďĂƔůĂƌ� ǀĞ�ϳ�
<ĂƐŦŵ͛ĚĂŶ�ǇĂŬůĂƔŦŬ�ŝŬŝ�ŚĂŌĂ�ƐŽŶƌĂ�ƚŽƉůĂ-
ŶĂŶ�<ƂǇůƺ�<ŽŶŐƌĞƐŝ͛ŶŝŶ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦǇůĂ�ƐŽŶĂ�
ĞƌĞƌ͘ ��Ƶ�ŬŽŶŐƌĞ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬƂǇůƺ�
ŝƫĨĂŬŦŶŦ�ŬƵƌƵŵůĂƔƨƌŵŦƔ͕�ďƂǇůĞĐĞ�^ŽǀǇĞƚ�
ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�ŵĞƔƌƵŝǇĞƟŶŝ� ǀĞ� ŐƺĐƺŶƺ� ǇĞŶŝ�
ďŝƌ� ĚƺǌĞǇĚĞ�ƉĞŬŝƔƟƌŵŝƔƟ͘��Ƶ�ŶĞĚĞŶůĞ�ϳ�
<ĂƐŦŵ͛Ŧ� ŝǌůĞǇĞŶ� ƐĂƌƐŦĐŦ� ŐƺŶůĞƌĞ� ĂǇƌŦůŵŦƔ�
ďŝƌ�ĂŶůĂƨŵ�ŝĕŝŶ�ŐĞƌĕĞŬƚĞŶ�ŝƐĂďĞƚůŝ�ďŝƌ�ďŝ-
ƟƔ�ŶŽŬƚĂƐŦĚŦƌ͘

PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ͕�ŵƵǌĂīĞƌ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ĚĞǀ-
ƌŝŵŝŶ͕� bƵďĂƚ� ĚĞǀƌŝŵŝǇůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ĂǇůĂƌĚŦƌ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĕĂůŬĂŶƨůĂƌ� ŝĕŝŶĚĞ� ŬĂǇŶĂǇĂŶ�
ZƵƐǇĂ͛ǇŦ͕� ĚĂŚĂ� ŝůŬ� ŐƺŶĚĞŶ� ŝƟďĂƌĞŶ� ďŝƌ�
ďĂƔƚĂŶ� ďŝƌ� ďĂƔĂ� ƐĂƌƐƨŒŦ� ŬĞƐŝŶ� ŽůŵĂŬůĂ�
ďŝƌůŝŬƚĞ͕�ďƵ�ĂƔĂŵĂĚĂ�ĚƺŶǇĂĚĂ�ďŝƌ�ƐĂƌƐŦŶ-
ƨĚĂŶ�ƐƂǌ�ĞƚŵĞŬ�ŚĞŶƺǌ�ŽůĂŶĂŬůŦ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �
K� ŐƺŶƺŶ� ŝůĞƟƔŝŵ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ͕� ŚĞůĞ� ĚĞ�
ƐƺƌŵĞŬƚĞ� ŽůĂŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔŦŶ� ĂǇ-
ƌŦůŵĂǌ� ƂŒĞƐŝ� ŽůĂŶ� ĂŒŦƌ� ŵŝůŝƚĂƌŝƐƚ� ƐĂŶƐƺƌ�
ĂůƨŶĚĂ͕� ĚƺŶǇĂŶŦŶ� ŐĞƌŝǇĞ� ŬĂůĂŶŦŶŦŶ� Ž� ŝůŬ�
ŐƺŶůĞƌĚĞ� ZƵƐǇĂ͛ĚĂ� ŶĞůĞƌ� ŽůƵƉ� ďŝƫŒŝŶŝ�
ĂŶůĂŵĂƐŦ� ŝĕŝŶ�ĚĂŚĂ� ĨĂǌůĂ�ǌĂŵĂŶĂ� ŝŚƟǇĂĕ�
ǀĂƌĚŦ͘�,ŝĕ�ĚĞŒŝůƐĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ǀĞ�ĞǌŝůĞŶůĞƌ�
ĚƺŶǇĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ďƵ�ŬĞƐŝŶ�ŽůĂƌĂŬ�ďƂǇůĞǇĚŝ͘

&ĂŬĂƚ� :ŽŚŶ� ZĞĞĚ͛ŝŶ� ŬŝƚĂďŦŶĂ� ďĂƔůŦŬ�
ŽůĂƌĂŬ� ƐĞĕƟŒŝ� ƚĂŶŦŵůĂŵĂ� ǇŝŶĞ� ĚĞ� ƚĂƌŝŚ-

ƐĞů�ĂĕŦĚĂŶ�ƚƺŵƺǇůĞ�ĚŽŒƌƵ�ǀĞ�ĂǇŶŦ�ƂůĕƺĚĞ�
ĂŶůĂŵůŦĚŦƌ͘ �<ĞŶĚŝƐŝ�ĚĞ�ďƵŶƵŶ�ƚĂŵ�ŽůĂƌĂŬ�
ďŝůŝŶĐŝŶĚĞ� ŽůĚƵŒƵ� ŝĕŝŶĚŝƌ� Ŭŝ� ŬŝƚĂďŦŶĂ� ϭ�
KĐĂŬ� ϭϵϭϵ͛ĚĂ� ǇĂǌĚŦŒŦ� ƂŶƐƂǌĚĞ͕� ĂƌĂĚĂŶ�
ŐĞĕĞŶ� ďŝƌ� ǇŦůŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛�
ŶĚĞŶ�Śąůą�ĚĂ�ďŝƌ�͞ƐĞƌƺǀĞŶ͟�ŽůĂƌĂŬ�ƐƂǌ�Ğƚ-
ŵĞŶŝŶ�ŵŽĚĂ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŚĂƨƌůĂƨƌ�ǀĞ�ƔƂǇůĞ�
ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞƌ͗�͞�ǀĞƚ͕�ďƵ�ďŝƌ�ƐĞƌƺǀĞŶĚŝƌ�ǀĞ�
ŝŶƐĂŶůŦŒŦŶ� ďƵŐƺŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ŐŝƌŝƔƟŒŝ� ƐĞƌƺ-
ǀĞŶůĞƌŝŶ� ĞŶ� ŐƂƌŬĞŵůŝƐŝĚŝƌ͖� ďƵ͕� ŐĞŶŝƔ� ǀĞ�
ďĂƐŝƚ� ŝƐƚĞŬůĞƌŝǇůĞ�ŚĞƌ� ƔĞǇŝ� ƐĂƌƐĂŶ�ĞŵĞŬĕŝ�
ǇŦŒŦŶůĂƌŦŶ�ƚĂƌŝŚĞ�ŐĞĕĞŶ�ďŝƌ�ƐĞƌƺǀĞŶŝĚŝƌ͘͟

�Ƶ� ƐƂǌůĞƌ͕ � ďƺǇƺŬ� ĚĞǀƌŝŵŝŶ� ƚĂƌŝŚƐĞů�
Ƃǌƺ�ǀĞ�ĂŶůĂŵŦŶŦŶ�ǀƵƌŐƵůƵ�ďŝƌ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŝ-
ůŝƔŝĚŝƌ͘ ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͕�ϳ�<ĂƐŦŵ͛Ŧ�ŝǌůĞǇĞŶ�ŝůŬ�
ŐƺŶůĞƌŝŶ� ƐŽŵƵƚ�ĚƺŶǇĂƐŦŶĚĂ�ďĞůŬŝ�ŚĞŶƺǌ�
ĚĞŒŝů͕�ĨĂŬĂƚ�ĚƺŶǇĂ�ƚĂƌŝŚŝŶŝŶ�ŐĞŶĞů�ĂŬŦƔŦŶ-
ĚĂ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ƐĂƌƐŦŶƨ�ǀĞ�ƐŦĕƌĂŵĂ�ǇĂƌĂƚĂŶ�
ŵƵĂǌǌĂŵ�ďŝƌ�ŽůĂǇĚŦ͘�ϳ�<ĂƐŦŵ�ƐĂďĂŚŦŶĚĂŶ�
ďĂƔůĂǇĂƌĂŬ�ďƵ�ŝůŬ�ŐƺŶůĞƌĚĞ͕�ŝůŬ�͞ŽŶ�ŐƺŶ͟-
ĚĞ� ǇĂƉŦůĂŶůĂƌĂ� ďƵ� ĂĕŦĚĂŶ� ŬŦƐĂĐĂ� ďŝƌ� ŐƂǌ�
ĂƚĂůŦŵ͘

K� ŐƺŶƺŶ� ĚƺŶǇĂƐŦŶĚĂ� ĞŶ� ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�
ďŝĕŝŵŝ�ŝĕŝŶĚĞŬŝ�ďƵƌũƵǀĂ�ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƟ͕�'Ğ-
ĕŝĐŝ�,ƺŬƺŵĞƚ�ƔĂŚƐŦŶĚĂ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ƐŦŶŦĨ�
ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶŝ�ƚĞŵƐŝů�ĞĚŝǇŽƌĚƵ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ�
ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ĂĐŝů�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝ�ŚŝĕĞ�ƐĂǇĂƌĂŬ�Ğŵ-
ƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔŦ�ƐƺƌĚƺƌŵĞŶŝŶ�ďŝƌ�ĂƌĂĐŦǇĚŦ͘�
�Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͕�ďƵ�ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƟ�ƚƺŵ�ƚĞŵĞů�
ŬƵƌƵŵůĂƌŦǇůĂ� ǇŦŬŦƉ� ďŝƌ� ŬĞŶĂƌĂ� ĂƚĂƌĂŬ͕�
ďƂǇůĞĐĞ� ďƵƌũƵǀĂ� ƐŦŶŦĨ� ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶĞ� ƐŽŶ�
ǀĞƌŵŝƔ�ŽůĚƵ͘�zĞƌŝŶŝ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ�ƂŶĚĞƌůŝŒŝŶ-
ĚĞ�ďŝƌůĞƔŵŝƔ�ƐŝůĂŚůŦ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ƚƺŵƺǇůĞ�
ǇĞŶŝ�ƟƉƚĞ�ŝŬƟĚĂƌŦ�ŽůĂŶ�^ŽǀǇĞƚůĞƌ͕ �ďƵ�ŝŬƟ-
ĚĂƌ�ǇĂƉŦƐŦ�ŝĕŝŶĚĞ�ĐŝƐŝŵůĞƔŵŝƔ�ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�ŝƔ-
ĕŝͲĞŵĞŬĕŝ�ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƟ�ĂůĚŦ͘��Ƶ͕�ĕŽŬ�ƐŦŶŦƌůŦ�
ǀĞ�ĂǇŶŦ�ƂůĕƺĚĞ�ŬŦƐĂ�ƐƺƌĞůŝ�WĂƌŝƐ�<ŽŵƺŶƺ�
ĚĞŶĞǇŝŵŝ� ƐĂǇŦůŵĂǌƐĂ͕� ĚƺŶǇĂ� ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�
ƚƺŵƺǇůĞ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚƵƌƵŵĚƵ͘��Ƶ͕� ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦ-
ķŶŦŶ�ƂŶĚĞƌůŝŬ�ĞƫŒŝ�ĞǌŝůĞŶ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺůĞŶ�

ǇŦŒŦŶůĂƌŦŶ͕� ƚĂƌŝŚƚĞ� ŝůŬ�ŬĞǌ�ŽůĂƌĂŬ�ĞŐĞŵĞŶ�
Őƺĕ� ŽůĂƌĂŬ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞƐŝ͕� ďƂǇůĞĐĞ� ŬĞŶĚŝ�
ŬĂĚĞƌůĞƌŝŶĞ�ĞŐĞŵĞŶ�ŽůŵĂƐŦǇĚŦ͘

�Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ǌĂĨĞƌŝǇůĞ� ŽƌƚĂǇĂ�
ĕŦŬĂŶ� ďƵ� ƚƺŵƺǇůĞ� ǇĞŶŝ� ƟƉƚĞ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ�
ƚĂƌŝŚƐĞů� ĂŶůĂŵŦŶŦ� ǀĞ� ƂŶĞŵŝŶŝ� ŵƵǌĂīĞƌ�
ĚĞǀƌŝŵŝŶ� ůŝĚĞƌŝŶĚĞŶ͕� >ĞŶŝŶ͛ĚĞŶ� ĚŝŶůĞǇĞ-
ůŝŵ͗� ͞^ŽǀǇĞƚůĞƌ� ŝŬƟĚĂƌŦ� ŶĞĚŝƌ͍� můŬĞůĞƌŝŶ�
ĕŽŒƵŶĚĂ� ŚĞŶƺǌ� ĂŶůĂƔŦůŵĂŬ� ŝƐƚĞŶŵĞǇĞŶ�
ǇĂ�ĚĂ�ĂŶůĂƔŦůĂŵĂǇĂŶ�ďƵ�ǇĞŶŝ�ŝŬƟĚĂƌ�ŶĂƐŦů�
ďŝƌ� ƂǌĞůůŝŬ� ƚĂƔŦŵĂŬƚĂĚŦƌ͍� �ƺƚƺŶ� ƺůŬĞůĞ-
ƌŝŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝ� ŐŝƚŐŝĚĞ� ŬĞŶĚŝŶĞ� ĕĞŬĞŶ� ƔĞǇ͕�
ĞƐŬŝĚĞŶ� ƔƵ� ǇĂ� ĚĂ� ďƵ� ďŝĕŝŵĚĞ� ǌĞŶŐŝŶůĞƌ�
ǇĂ� ĚĂ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ǇƂŶĞƟůĞŶ�
ĚĞǀůĞƟŶ͕�ďƵŐƺŶ�ŝůŬ�ŬĞǌ�ŽůĂƌĂŬ�ǀĞ�ŐĞŶŝƔ�Ƃů-
ĕƺĚĞ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ďĂƐŬŦ�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƩƵŒƵ�
ƐŦŶŦŇĂƌ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ǇƂŶĞƟůŵĞƐŝĚŝƌ͘ � ,ĂƩĂ�
ĞŶ�ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ͕�ŚĂƩĂ�ĞŶ�ƂǌŐƺƌ�ĐƵŵŚƵƌŝ-
ǇĞƚůĞƌĚĞ�ďŝůĞ�ĚĞǀůĞƚ͕�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝ�
ƐƺƌĚƺŬĕĞ͕�ƚŽƉƌĂŬ�ƂǌĞů�ŵƺůŬ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂůĚŦŬ-
ĕĂ͕�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ�ŽŶĚĂͲĚŽŬƵǌƵ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌ-
ĚĞŶ�ǇĂ�ĚĂ�ǌĞŶŐŝŶůĞƌĚĞŶ�ŽůƵƔĂŶ�ŬƺĕƺŬ�ďŝƌ�
ĂǌŦŶůŦŬ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ǇƂŶĞƟůŝƌ͘ � �ƺŶǇĂĚĂ� ŝůŬ�
ŬĞǌ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĞǀůĞƚ�ŝŬƟĚĂƌŦ�ďŝǌĚĞ͕�ZƵƐǇĂ͛ĚĂ͕�
ǇŦŒŦŶ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝ�ŽůĂŶ�^ŽǀǇĞƚůĞƌ͕ �ƐƂŵƺƌƺĐƺ-
ůĞƌ�ĚŦƔĂƌŦĚĂ�ďŦƌĂŬŦůĂƌĂŬ͕�ǇĂůŶŦǌĐĂ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ͕�
ǇĂůŶŦǌĐĂ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬƂǇůƺůĞƌŝŶ�ŽůƵƔƚƵƌĂĐĂŬůĂ-
ƌŦ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŬƵƌƵůĚƵ�ǀĞ�ƚƺŵ�ĚĞǀůĞƚ�ŝŬƟĚĂƌŦ͕�
ŝƔƚĞ�ďƵ�^ŽǀǇĞƚůĞƌĞ�ĚĞǀƌĞĚŝůĚŝ͘͟

�Ƶ�ŵƵĂǌǌĂŵ� ƚĂƌŝŚƐĞů� ĂĚŦŵŦŶ� ŬĞŶĚŝƐŝ�
ďĂƔůŦ�ďĂƔŦŶĂ�Ž�ŐƺŶƺŶ�ĚƺŶǇĂƐŦŶŦ�ƚĞŵĞůůĞ-
ƌŝŶĚĞŶ�ƐĂƌƐĂĐĂŬ�ŶŝƚĞůŝŬƚĞǇĚŝ͘��ŵĂ�ďƵŶƵŶ�
ǇĂůŶŦǌĐĂ�ďŝƌ�ŝůŬ�ĂĚŦŵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ͕�ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ�
ŝǌůĞǇĞĐĞŬ� ƚƺŵ�ƂƚĞŬŝ�ĂĚŦŵůĂƌŦŶ� ŝƐĞ�ĂŶĐĂŬ�
ďƵŶƵŶůĂ� ŽůĂŶĂŬůŦ� ŚĂůĞ� ŐĞůĞďŝůĚŝŒŝŶŝ� ďŝůŝ-
ǇŽƌƵǌ͘�dĂƌŝŚƚĞ�ŝůŬ�ŬĞǌ�ŽůĂƌĂŬ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬĂŶ�
ďƵ� ǇĞŶŝ� ƟƉƚĞ� ƐŦŶŦĨ� ŝŬƟĚĂƌŦ͕� ^ŽǀǇĞƚůĞƌĚĞ�
ŝĨĂĚĞƐŝŶŝ�ďƵůĂŶ�ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�ŝƔĕŝͲĞŵĞŬĕŝ�ĐƵŵ-
ŚƵƌŝǇĞƟ͕�ƐŽƐǇĂůŝǌŵŝŶ�ŬƵƌƵůƵƔƵŶƵŶ�ďŝƌ� ŝůŬ�
ďƺǇƺŬ�ĂĚŦŵŦ�ǀĞ�ŽůŵĂǌƐĂ�ŽůŵĂǌ�ŬŽƔƵůƵ�ŝĚŝ͘

7ŬŝŶĐŝ�ĂĚŦŵ͕�ĚĞǀƌŝůŵŝƔ�ďƵůƵŶĂŶ�ƐƂŵƺ-
ƌƺĐƺ�ƐŦŶŦŇĂƌŦŶ�ŵƺůŬƐƺǌůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝǇĚŝ͘�<Ƶ-
ƌƵůƵ�ĚĞǀůĞƚ�ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�ĂůĂƔĂŒŦ�ĞĚŝůŵĞƐŝŶĞ͕�
ŽŶƵŶ� ďĞŬĕŝůŝŒŝŶŝ� ǇĂƉƨŒŦ� ŵƺůŬŝǇĞƚ� ĚƺǌĞ-
ŶŝŶŝŶ� ƚĂƐĮǇĞƐŝ� ĞƔůŝŬ� ĞĚĞĐĞŬƟ͘� &ĂďƌŝŬĂůĂƌ�
ǀĞ�ŝƔůĞƚŵĞůĞƌ�ĚĞƌŚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ĚĞŶĞƟŵŝŶĞ�
ǀĞƌŝůĚŝ͕� ŬƵƔŬƵƐƵǌ� ĕŽŬ�ŐĞĕŵĞĚĞŶ� ƚƺŵƺǇ-
ůĞ� ŬĂŵƵůĂƔƨƌŦůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ͘� �ĂŶŬĂůĂƌĂ� ǀĞ�
ŚŝƐƐĞ� ƐĞŶĞƚůŝ� ƔŝƌŬĞƚůĞƌĞ� Ğů� ŬŽŶƵůĚƵ͕� ƚƺŵ�
ŝĕ�ǀĞ�ĚŦƔ�ĚĞǀůĞƚ�ďŽƌĕůĂƌŦ�ŐĞĕĞƌƐŝǌ�ƐĂǇŦůĚŦ͘�
dŽƉƌĂŬƚĂ� ƂǌĞů� ŵƺůŬŝǇĞƚ� ŬĂůĚŦƌŦůĂƌĂŬ� ƚƺŵ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌ� ŵŝůůŝůĞƔƟƌŝůĚŝ͘� �ƺǇƺŬ� ƚŽƉƌĂŬ�
ƐĂŚŝƉůĞƌŝŶŝŶ͕�ŬŝůŝƐĞ�ǀĞ�ŵĂŶĂƐƨƌůĂƌŦŶ�ĞůŝŶ-
ĚĞŬŝ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌĂ͕�ƺǌĞƌůĞƌŝŶĚĞŬŝ�ŚĞƌ�ƚƺƌĚĞŶ�
ĐĂŶůŦ� ǀĞ� ĐĂŶƐŦǌ� ĚĞŵŝƌďĂƔůĂƌůĂ� ďŝƌůŝŬƚĞ͕�
ƚĂǌŵŝŶĂƚƐŦǌ�ŽůĂƌĂŬ�Ğů�ŬŽŶƵůĚƵ�ǀĞ�ŚĞƌ�ǇƂ-
ƌĞĚĞŬŝ� ŬƂǇůƺ� ^ŽǀǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ� ĚĞŶĞƟŵŝŶĞ�
ǀĞƌŝůĚŝ͘� �Ƶ͕� ƚŽƉƌĂŬ� ŬƂůĞůŝŒŝŶŝŶ� ŬƂŬůƺ� ďŝƌ�
ƚĂƐĮǇĞƐŝ͕� ƂǌŐƺƌůƺŒĞ� ǀĞ� ƚŽƉƌĂŒĂ� ƐƵƐĂŵŦƔ�
ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�ŬƂǇůƺŶƺŶ�ĞŶ�ƚĞŵĞů�ƚĂůĞďŝŶŝŶ�
ďŝƌ�ŚĂŵůĞĚĞ�ǇĞƌŝŶĞ�ŐĞƟƌŝůŵĞƐŝǇĚŝ͘

^ƂŵƺƌƺĐƺ� ƐŦŶŦŇĂƌŦŶ� ĚĞǀůĞƚ� ǀĞ� ŵƺů-
ŬŝǇĞƚ� ĚƺǌĞŶŝŶĞ� ĚĂŚĂ� ŝůŬ� ĂĚŦŵĚĂ� ǀƵƌƵ-
ůĂŶ� ďƵ� ĚĂƌďĞůĞƌŝ͕� ĂǇŶŦ� ĂŶĚĂ� ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�
ƉŽůŝƟŬĂĚĂŬŝ� ĂĚŦŵůĂƌ� ŝǌůĞĚŝ͘� �ĞǀƌŝŵŝŶ� ŝůŬ�
ŐƺŶƺ� ƚŽƉůĂŶĂŶ� //͘� dƺŵ� ZƵƐǇĂ� ^ŽǀǇĞƚůĞƌ�
<ŽŶŐƌĞƐŝ͛ŶĚĞ�ďĞŶŝŵƐĞŶĞŶ��ĂƌŦƔ�<ĂƌĂƌŶĂ-
ŵĞƐŝ͕�Őŝǌůŝ�ĂŶƚůĂƔŵĂůĂƌŦ�ŐĞĕĞƌƐŝǌ�ŝůĂŶ�Ğƫ͕�
Őŝǌůŝ�ĚŝƉůŽŵĂƐŝǇĞ�ƐŽŶ�ǀĞƌĚŝ͘�mĕ�ǇŦůŦ�ĂƔŬŦŶ�
ƐƺƌĞĚŝƌ� ĚƺŶǇĂŶŦŶ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ƉĂǇůĂƔŦůŵĂƐŦ�
ƵŒƌƵŶĂ� ƐƺƌĚƺƌƺůĞŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŬŦǇŦŵ�
ƐĂǀĂƔŦŶŦŶ� ĚĞƌŚĂů� ƚĂǌŵŝŶĂƚƐŦǌ� ǀĞ� ŝůŚĂŬƐŦǌ�
ŽůĂƌĂŬ� ƐŽŶĂ� ĞƌĚŝƌŝůŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ� ŚƺŬƺŵĞƚůĞ-
ƌĞ͕�ŽŶůĂƌŦŶ�ŽŵƵǌůĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŐĞƌĕĞŬƚĞ�
ŚĂůŬůĂƌĂ� ĕĂŒƌŦĚĂ� ďƵůƵŶĚƵ͘� sĞ� ĞŶ� ƂŶĞŵ-
ůŝƐŝ͕� ŝůŚĂŬůĂƌĂ� ǀĞ� ǇĂďĂŶĐŦ� ŚĂŬŝŵŝǇĞƟŶĞ�
ŬĂƌƔŦ�ƚƵƚƵŵƵŶƵ�Śŝĕ�ĚĞ�ƐĂǀĂƔ�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔŵŝƔ�ŽůĂŶůĂƌůĂ� ǇĂ�ĚĂ��ǀƌƵƉĂ͛ǇůĂ�
ƐŦŶŦƌůĂŵĂĚŦ͖�ǌĂŵĂŶĚĂŶ�ďĂŒŦŵƐŦǌ�ǀĞ�ĚƺŶ-
ǇĂ�ƂůĕƺƐƺŶĚĞ͕�ǌĂǇŦĨ�ǀĞ�ŐƺĕƐƺǌ�ƚƺŵ�ƵůƵƐ-
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ůĂƌŦŶ͕�ŬĞŶĚŝ�ŝƐƚĞŵ�ǀĞ�ƚĞƌĐŝŚůĞƌŝŶĞ�ƌĂŒŵĞŶ�
ǇĂďĂŶĐŦ� ŚĂŬŝŵŝǇĞƟ� ĂůƨŶĚĂ� ƚƵƚƵůŵĂƐŦ�
ŐĞŶĞů� ƐŽƌƵŶƵŶĂ͕� ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ƐƂŵƺƌŐĞůĞƌ�
ƐŽƌƵŶƵŶĂ� ďĂŒůĂǇĂƌĂŬ͕� ϮϬ͘� ǇƺǌǇŦůŦŶ� ƺĕƚĞ�
ŝŬŝƐŝŶŝ�ŬĂƉůĂǇĂŶ�ƵůƵƐĂů�ŬƵƌƚƵůƵƔ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞůĞƌŝ�ķƌƨŶĂƐŦŶŦŶ�ŝƔĂƌĞƚ�ĮƔĞŒŝŶŝ�ĂƚĞƔůĞĚŝ͘

hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ĂůĂŶĚĂŬŝ�ďƵ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĞŶ-
ƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂůŝƐƚ� ƉŽůŝƟŬĂŶŦŶ� ƺůŬĞ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ�
ǇĂŶƐŦŵĂƐŦ� ŝƐĞ͕� ZƵƐǇĂ� ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞŬŝ� ƚƺŵ�
ĞǌŝůĞŶ� ƵůƵƐůĂƌŦŶ� ǀĞ� ŵŝůůŝǇĞƚůĞƌŝŶ� ƚĞŵĞů�
ŚĂŬ� ǀĞ� ƂǌŐƺƌůƺŬůĞƌŝŶŝŶ� ƚĂŶŦŶŵĂƐŦ� ŽůĚƵ͘�
�Ğǀƌŝŵŝ� ŝǌůĞǇĞŶ� ŚĂŌĂ� ŝĕŝŶĚĞ� ǇĂǇŦŶůĂŶĂŶ�
͞ZƵƐǇĂ͛ĚĂŬŝ� hůƵƐĂůͲdŽƉůƵůƵŬůĂƌŦŶ� ,ĂŬůĂƌŦ�
�ŝůĚŝƌŐĞƐŝ͕͟ �ĞǌŝůĞŶ�ƵůƵƐůĂƌŦŶ�ǀĞ�ĂǌŦŶůŦŬ�ŵŝů-
ůŝǇĞƚůĞƌŝŶ� ŚĂŬ� ǀĞ� ƂǌŐƺƌůƺŬůĞƌŝ� ƐŽƌƵŶƵŶƵ͕�
ĂŶůĂŵůŦ�ďŝƌ�ƚƵƚƵŵůĂ͕�ƂǌĞƚůĞŵŝƔ�ďƵůƵŶĚƵ-
ŒƵŵƵǌ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƉƌŽŐƌĂŵŦŶ� ďƺƚƺŶůƺŒƺ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇŵĂŬƚĂǇĚŦ͘� K� ŐƺŶĞ�
ĚĞŬ� ĂƨůĂŶ� ƂƚĞŬŝ� ĂĚŦŵůĂƌŦ� ƐŦƌĂůĂǇĂŶ� �ŝů-
ĚŝƌŐĞ͕� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ƔƵ� ƐƂǌůĞƌůĞ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚŝ-
ǇŽƌĚƵ͗�͞bŝŵĚŝ�ŐĞƌŝǇĞ�ǇĂůŶŦǌĐĂ͕�ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ͕�
ďĂƐŬŦĚĂŶ�ǀĞ�ǌƵůƺŵĚĞŶ�ĕŽŬ�ĕĞŬĞŶ�ǀĞ�Śąůą�
ĚĂ�ĕĞŬŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ƵůƵƐĂůͲƚŽƉůƵůƵŬůĂƌŦ�ŬĂů-
ŵŦƔƨƌ͘ �KŶůĂƌŦŶ�ĚĂ�ƂǌŐƺƌůƺŒƺ�ĚĞƌŚĂů�ŐĞƌ-
ĕĞŬůĞƔƟƌŝůŵĞůŝ͕�ďŽǌƵůĂŵĂǌ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ǀĞ�
ŬĞƐŝŶůŝŬůĞ�ƐĂŒůĂŶŵĂůŦĚŦƌ͘͟

�ĂŚĂ�ŝůŬ�ĂĚŦŵĚĂ�ĂƨůĂŶ͕�ĚĞŶĞďŝůŝƌ�Ŭŝ�ŝůŬ�
͞ŽŶ� ŐƺŶ͟Ğ� ƐŦŒĚŦƌŦůĂŶ�ďƵ� ĂĚŦŵůĂƌ� ďƺƚƺŶƺ�
ďŝƌ� ĂƌĂĚĂ� ďŝǌĞ͕� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ĚƺŶǇĂ�
ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ� ǇĂƌĂƴŒŦ� ďƺǇƺŬ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐĂƌ-
ƐŦŶƨ�ǀĞ�ƐŦĕƌĂŵĂŶŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶŦ�ǀĞƌŵĞŬ-
ƚĞĚŝƌ͘ ��ƺƚƺŶ�ďƺǇƺŬ�ĚĞǀƌŝŵůĞƌŝŶ�ĞǀƌĞŶƐĞů�
ďŝƌ�ǇƂŶƺ�ǀĂƌĚŦƌ͘ ��Ƶ�ŶĞĚĞŶůĞĚŝƌ�Ŭŝ�ĞƚŬŝůĞƌŝ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟŬůĞƌŝ�ƚŽƉůƵŵůĂƌŦŶ�ƂƚĞƐŝŶĚĞ�ĚĞ�
ǇĂŶŬŦůĂŶŦƌ͘ � �ŵĂ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ� ŝŶƐĂŶůŦŬ�
ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ� ďƵ� ĂĕŦĚĂŶ� ďĞŶǌĞƌƐŝǌ� ďŝƌ� ǇĞƌĞ�
ƐĂŚŝƉƟƌ͘

ϭϲϰϬ� 7ŶŐŝůŝǌ� �Ğǀƌŝŵŝ� ĚƺŶǇĂ� ƚĂƌŝŚŝŶŝŶ�
ŬŝůŽŵĞƚƌĞ�ƚĂƔůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝĚŝƌ͘ �7ŶŐŝůƚĞƌĞ͛ĚĞ�
ƂŶƺŶƺ� ĂĕƨŒŦ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ� ďƵ�
ƺůŬĞǇŝ�ŚŦǌůĂ�ŬĞŶĂƌĚĂ�ŬĂůŵŦƔ�ďŝƌ�ĂĚĂ�ĚĞǀ-
ůĞƟ� ŽůŵĂŬƚĂŶ� ĕŦŬĂƌĚŦ� ǀĞ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ŽŶƵŶ�
ďŝƌŝŶĐŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ĚƺŶǇĂ� ƐĂǀĂƔŦŶĂ� ŬĂ-
ĚĂƌ�ƐƺƌĞĐĞŬ�ǇƺǌǇŦůůŦŬ�ĚƺŶǇĂ�ŚĂŬŝŵŝǇĞƟŶŝ�

ŚĂǌŦƌůĂĚŦ͘� &ĂŬĂƚ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟŒŝ� ĚƂŶĞŵĚĞ�
ǇĂƌĂƴŒŦ� ƐĂƌƐŦŶƨ� 7ŶŐŝůƚĞƌĞ͛ŶŝŶ� ƂƚĞƐŝŶĚĞ͕�
ĚĞŶĞďŝůŝƌ� Ŭŝ� ǇĂůŶŦǌĐĂ� �ǀƌƵƉĂ͛ŶŦŶ� ŬƌĂůŝǇĞƚ�
ƐĂƌĂǇůĂƌŦŶĚĂ� ǇĂŶŬŦůĂŶĂďŝůĚŝ͘� �ƵŶƵŶ� ĚĂ�
ĂƐŦů�ŶĞĚĞŶŝ͕�ĚĞǀƌŝŵŝŶ�ķƌƨŶĂůŦ�ĂŬŦƔŦ�ŝĕŝŶĚĞ�
ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĞ�ĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŬĂƨůĂŶ�Ăůƚ�
ƐŦŶŦŇĂƌŦŶ� ƂǌĞů� ďĂƐŦŶĐŦ� ĂůƨŶĚĂ͕� 7ŶŐŝůƚĞƌĞ�
ƚĂĐŦŶŦŶ� Ž� ŐƺŶŬƺ� ƚĂƔŦǇŦĐŦƐŦ� ŬƌĂůŦŶ� ŬĞůůĞƐŝ-
ŶŝŶ�ǀƵƌƵůŵĂƐŦ�ǀĞ�ŬƌĂůůŦŒŦŶ�ǇĞƌŝŶŝ� ŬŦƐĂ�ďŝƌ�
ƐƺƌĞůŝŒŝŶĞ� ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƚĞ� ďŦƌĂŬŵĂƐŦǇĚŦ͘�
<ƌĂůůĂƌŦŶ�ǇƂŶĞƚŵĞ�ŚĂŬŬŦŶŦŶ�ŝůĂŚŝ�ďŝƌ�ŬĂǇ-
ŶĂŒĂ�ĚĂǇĂŶĚŦƌŦůĚŦŒŦ�ǀĞ�ŬƌĂůŦŶ�ƚĂŶƌŦŶŦŶ�ǇĞƌ-
ǇƺǌƺŶĚĞŬŝ� ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ� ƐĂǇŦůĚŦŒŦ� ďŝƌ� ĕĂŒĚĂ͕�
7ŶŐŝůŝǌ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ďƵ� ĐƺƌĞƚůŝ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ�
�ǀƌƵƉĂ͛ŶŦŶ�ŬƌĂůŝǇĞƚ�ƐĂƌĂǇůĂƌŦŶĚĂ�ǇĂƌĂƴŒŦ�
ĚĞŚƔĞƟ�ƚĂŚŵŝŶ�ĞƚŵĞŬ�Őƺĕ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ ��ŵĂ�
ŚĞƉƐŝ�ďƵ͊

�Ƶ�ƐĂƌƐŦŶƨŶŦŶ�ďŝǌǌĂƚ� 7ŶŐŝůŝǌ�ƚŽƉůƵŵƵ-
ŶƵŶ� ŬĞŶĚŝ� ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ� ďŝůĞ� ĕŽŬ� ŐĞĕŵĞ-
ĚĞŶ�ĂƚůĂƨůĚŦŒŦŶŦ͕�ďƵ�ŽůĂǇĚĂŶ�ǇĂůŶŦǌĐĂ�ďŝƌ�
ŽŶ� ǇŦů� ŬĂĚĂƌ� ƐŽŶƌĂ� ďƵƌũƵǀĂ� ĚĞǀƌŝŵŝŶŝŶ�
ǇĂƌĂƴŒŦ� ǇĞŶŝ� ŬŽƔƵůůĂƌĂ� ƵǇĂƌůĂŶŵŦƔ� ďŝĕŝ-
ŵŝǇůĞ� ĚĞ� ŽůƐĂ� ŬƌĂůůŦŒŦŶ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ƌĞƐƚŽƌĞ�
ĞĚŝůĚŝŒŝŶŝ� ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘� mƐƚĞůŝŬ� ĚĞǀƌŝŵĞ� ƂŶ-
ĚĞƌůŝŬ� ĞĚĞŶ�ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ŝůĞ�ŽŶƵŶ�ĚĞǀŝƌĚŝŒŝ�
ƐŽǇůƵůĂƌ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ŝƫĨĂŬŦ� ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ͘� 7Ŭŝ-
ƐŝŶŝ� ďƵ� ŐĞƌŝĐŝ� ƌĞƐƚŽƌĂƐǇŽŶĚĂ� ďŝƌůĞƔƟƌĞŶ�
ŝƐĞ͕� ĚĞǀƌŝŵŝŶ� ǇĂƌĂƴŒŦ� ďƺǇƺŬ� ĕĂůŬĂŶƨůĂƌ�
ŝĕŝŶĚĞ� ĞŵĞŬĕŝ� ƐŦŶŦŇĂƌŦŶ� ŬĂǌĂŶĚŦŒŦ� ƂǌĞů�
ŝŶŝƐŝǇĂƟĨ͕ �ďƂǇůĞĐĞ�ŝůĞƌŝ�ƐƺƌĚƺŬůĞƌŝ�ĞƔŝƚůŝŬĕŝ�
ĚƺƔƺŶĐĞ�ǀĞ�ƚĂůĞƉůĞƌĚŝ͘

ϭϳϴϵ��ƺǇƺŬ�&ƌĂŶƐŦǌ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ�ŬĞŶ-
Ěŝ� ƐŦŶŦƌůĂƌŦŶŦŶ� ƂƚĞƐŝŶĚĞ� ǇĂƌĂƴŒŦ� ƐĂƌƐŦŶƨ�
ŬƵƔŬƵƐƵǌ� ŬŦǇĂƐ� ŬĂďƵů� ĞƚŵĞǌ� ƂůĕƺĚĞ� ĕŽŬ�
ĚĂŚĂ� ďƺǇƺŬ� ŽůĚƵ͘� &ƌĂŶƐŦǌ� �Ğǀƌŝŵŝ� ŬƌĂů-
ůĂƌŦŶ�ŝůĂŚŝ�ǇƂŶĞƚŵĞ�ŚĂŬŬŦŶĂ�ĞŶ�ƂůĚƺƌƺĐƺ�
ĚĂƌďĞǇŝ� ǀƵƌĂƌĂŬ� ƚƺŵ� ƐĂƌĂǇůĂƌŦ� ĚĞŚƔĞƚĞ�
ĚƺƔƺƌŵĞŬůĞ� ŬĂůŵĂĚŦ͕� ŚĞƌ� ƚƺƌĚĞŶ� ĨĞŽĚĂů�
ĂǇƌŦĐĂůŦŒŦ� ŬĂůĚŦƌĂƌĂŬ� ǀĞ� ĨĞŽĚĂů� ƚŽƉƌĂŬ�
ŵƺůŬŝǇĞƟŶŝ� ƚĂƐĮǇĞ� ĞĚĞƌĞŬ͕� �ǀƌƵƉĂ͛ŶŦŶ�
ĨĞŽĚĂů� ƐŽǇůƵ� ƐŦŶŦŇĂƌŦŶŦ� ĚĂ� ďƺǇƺŬ� ŬŽƌŬƵ-
ůĂƌĂ� ďŽŒĚƵ͘� �Ƶ� ĚƺǌĞǇĚĞ� ďŝƌ� ƌĂĚŝŬĂůŝǌŵŝ͕�
7ŶŐŝůŝǌ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶĚĞ� ŽůĚƵŒƵ� Őŝďŝ͕� ďŝƌ� ŬĞǌ�
ĚĂŚĂ�ĞŵĞŬĕŝ�ƐŦŶŦŇĂƌŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĞ�ĞƚŬŝŶ�ǀĞ�

ŐĞŶŝƔ� ĕĂƉůŦ� ŬĂƨůŦŵŦŶĂ͕� ďƵŶƵŶ� ƐĂŒůĂĚŦŒŦ�
ďƺǇƺŬ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŝƟůŝŵĞ� ďŽƌĕůƵǇĚƵ͘� �ŵĂ�
ǇĂƉƨŒŦ� ŝƔůĞƌŝŶ� &ƌĂŶƐĂ͛ŶŦŶ� ƐŦŶŦƌůĂƌŦ� ƂƚĞ-
ƐŝŶĚĞ� ďƺǇƺŬ� ǇĂŶŬŦůĂƌĂ� ŶĞĚĞŶ� ŽůŵĂƐŦŶŦŶ�
ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ� ƚĞŵĞůĚĞ� 7ŶŐŝůŝǌ��Ğǀƌŝŵŝ͛Ŷŝ� ŶĞ-
ƌĞĚĞǇƐĞ�Ǉƺǌ�Ğůůŝ�ǇŦů�ĂƌĂǇůĂ�ŝǌůĞŵŝƔ�ŽůŵĂƐŦ�
ŐĞƌĕĞŒŝ�ǀĂƌĚŦ͘

� �Ƶ͕� ďĂƨĚĂ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ŐĞůŝƔŵĞŶŝŶ� ǀĞ�
ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ďƵƌũƵǀĂ� ƵůƵƐůĂƔŵĂŶŦŶ�ŵĂĚĚŝ�
ŬŽƔƵůůĂƌ� ǇƂŶƺŶĚĞŶ� ŚĂǇůŝ�ŵĞƐĂĨĞ� ŬĂƚ� Ğƚ-
ƟŒŝ� ďŝƌ� ĕĂŒĚŦ͘� ϭϳϴϵ� &ƌĂŶƐŦǌ� �Ğǀƌŝŵŝ͕� ďƵ�
ŐĞůŝƔŵĞǇĞ� ƵǇŐƵŶ� ĚƺƔĞŶ� ǀĞ� ƂŶƺŶƺ� ǇĞŶŝ�
ďŝƌ� ĚƺǌĞǇĚĞ� ĂĕŵĂǇŦ� ŬŽůĂǇůĂƔƨƌĂŶ� Ěƺ-
ƔƺŶĐĞ� ǀĞ� ŝĚĞĂůůĞƌŝŶ� ŬĂǇŶĂŒŦǇĚŦ͘� zĂƌĂƴŒŦ�
ďƺǇƺŬ� ƐĂƌƐŦŶƨǇŦ� ǀĞ� ďƵƌũƵǀĂ� ŐĞůŝƔŵĞ� Ɛƺ-
ƌĞĐŝŶĚĞŬŝ�ƚŽƉůƵŵůĂƌ�ŝĕŝŶ�ƚƺŬĞŶŵĞǇĞŶ�ďŝƌ�
ŝůŚĂŵ�ŬĂǇŶĂŒŦ�ŽůŵĂƐŦŶŦ� ĂƐŦů�ŽůĂƌĂŬ�ďƵŶĂ�
ďŽƌĕůƵǇĚƵ͘� &ĂŬĂƚ� Śŝĕ� ĚĞ� ĕĂŒůĂƌ� ďŽǇƵŶĐĂ�
ĞǌŝůŵŝƔ� ǀĞ� ƐƂŵƺƌƺůŵƺƔ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌ� ĚƺŶ-
ǇĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ĚĞŒŝů͕�ĨĂŬĂƚ�ǇĂůŶŦǌĐĂ�Ž�ĕĂŒĚĂ�ŐĞ-
ůŝƔŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ďƵƌũƵǀĂ�ĚƺŶǇĂƐŦ�ŝĕŝŶ͕�ŬĞŶĚŝ�
ƵůƵƐĂů�ƉĂǌĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ǀĞ�ƵůƵƐ�ĚĞǀůĞƚ�ďŝ-
ĕŝŵŝ�ŝĕŝŶĚĞ�ŬĞŶĚŝ�ǇĞŶŝ�ƐŦŶŦĨ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶŝ�
ŬƵƌŵĂŬ� ƉĞƔŝŶĚĞŬŝ� ƵůƵƐĂů� ďƵƌũƵǀĂǌŝůĞƌ�
ŝĕŝŶ� ďŝƌ� ĞƚŬŝ� ǀĞ� ŝůŚĂŵ� ŬĂǇŶĂŒŦǇĚŦ͘� <ƵƔ-
ŬƵƐƵǌ� &ƌĂŶƐŦǌ� �Ğǀƌŝŵŝ� ŬƂǇůƺůƺŒƺ� ĨĞŽĚĂů�
ďŽǇƵŶĚƵƌƵŬƚĂŶ� ŬƵƌƚĂƌŵŦƔ� ǀĞ� ƚŽƉƌĂŒĂ�
ŬĂǀƵƔƚƵƌŵƵƔƚƵ͘� �ŵĂ� ŚĞŵĞŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ͕�
ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ĂĐŦŵĂƐŦǌ�ǀĞ�ǇŦŬŦĐŦ�ŽůĂŶ�ƐĞƌŵĂ-
ǇĞ� ďŽǇƵŶĚƵƌƵŒƵ� ǀĞ� ƐƂŵƺƌƺƐƺ� ŝůĞ� ďĂƔ�
ďĂƔĂ�ďŦƌĂŬŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ͘��ůďĞƩĞ�͞PǌŐƺƌůƺŬ͕�
�ƔŝƚůŝŬ͕� <ĂƌĚĞƔůŝŬ͊͟� ĐĂǌŝďĞůŝ� ďŝƌ� ƐůŽŐĂŶĚŦ͘�
�ŵĂ�ƂŶƺŶƺ�ĂĕƨŒŦ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ƐŦŶŦĨ�ĞŐĞ-
ŵĞŶůŝŒŝ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ�ŐĞƌĕĞŬ�ĂŶůĂŵŦŶŦ�ǀĞ�
ƐŦŶŦƌůĂƌŦŶŦ�ŐƂƌŵĞŬ�ĚĞ�ĕŽŬ�ƐƺƌŵĞĚŝ͘��ŝǌǌĂƚ�
ĚĞǀƌŝŵŝŶ�ŬĞŶĚŝ�ƺůŬĞƐŝŶĚĞ�ǀĞ�ǇĂůŶŦǌĐĂ�Ğůůŝ�
ǇŦů�ƐŽŶƌĂ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�&ƌĂŶƐŦǌ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ�ƺĕ�
ƌĞŶŬůŝ� ďĂǇƌĂŒŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ͞ƚŽƉůƵŵƐĂů� ĐƵŵ-
ŚƵƌŝǇĞƚ͟ŝŶ�ŬŦǌŦů�ďĂǇƌĂŒŦŶŦ�ǇƺŬƐĞůƫ͘

KǇƐĂ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ͕� ŝŶƐĂŶůŦŬ� ƚĂƌŝ-
ŚŝŶĚĞ�ƚƺŵƺǇůĞ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĕĂŒ�ĂĕĂŶ͕�ĚƺŶǇĂ�
ƂůĕƺƐƺŶĚĞ�ĞǌŝůĞŶůĞƌŝŶ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺůĞŶůĞƌŝŶ�
ďŝůŝŶĐŝŶĚĞ͕�ǇƺƌĞŒŝŶĚĞ�ǀĞ�ĞŶ�ƂŶĞŵůŝƐŝ�ĚĞ�
ĞǇůĞŵůĞƌŝŶĚĞ�ǇĂŶŬŦůĂŶĂŶ�ĞƚŬŝ�ǀĞ�ƐĂƌƐŦŶƨ-

ƐŦ͕�ƚĞŵĞůĚĞŶ�ǀĞ�ƚƺŵƺǇůĞ�ĨĂƌŬůŦǇĚŦ͘��Ŭŝŵ͕�
�Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ϳϬ͘� ǇŦůŦŶŦ� ŬŽŶƵ� ĂůĂŶ�
ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞƐŝŶĚĞ�ďƵ�ŬƂŬůƺ�ǀĞ�ƚĞŵĞůůŝ�
ĨĂƌŬůŦůŦŒĂ� ŝůŝƔŬŝŶ� ŽůĂƌĂŬ� ƔƵŶůĂƌŦ� ƐƂǇůĞŵŝƔ-
Ɵ͗�͞�Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ� ŝŶƐĂŶůŦŬ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�ǇĞŶŝ�
ďŝƌ�ƐĂǇĨĂǇĚŦ͘�WĂƌŝƐ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŬŦƐĂ�Ƃŵƺƌůƺ�
<ŽŵƺŶ�ĚĞŶĞǇŝ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ƚƵƚƵůƵƌƐĂ͕�ŬĞŶĚŝŶ-
ĚĞŶ�ƂŶĐĞŬŝ� ƚƺŵ�ĚĞǀƌŝŵůĞƌĚĞŶ� ƚĞŵĞůĚĞŶ�
ĨĂƌŬůŦǇĚŦ͘�K�ŐƺŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ŝŶƐĂŶůŦŒŦ�ŝůĞƌůĞƚĞŶ�
ŚĞƌ�ĚĞǀƌŝŵ͕�ďŝƌ�ƐƂŵƺƌƺ�ďŝĕŝŵŝ�ǇĞƌŝŶĞ�ďŝƌ�
ďĂƔŬĂ� ƐƂŵƺƌƺ� ďŝĕŝŵŝŶŝ͕� ďŝƌ�ŵƺůŬŝǇĞƚ� ďŝ-
ĕŝŵŝ� ǇĞƌŝŶĞ� ďŝƌ� ďĂƔŬĂ� ŵƺůŬŝǇĞƚ� ďŝĕŝŵŝŶŝ�
ŬŽǇŵĂǇŦ�ĂŵĂĕ�ĞĚŝŶŵŝƔ͕�ƐƂŵƺƌƺĐƺůĞƌ�ĚĞ-
ŒŝƔŵŝƔ�ĨĂŬĂƚ�ƐƂŵƺƌƺ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵŝƔ͕�ŵƺůŬ�
ƐĂŚŝďŝ� ƐŦŶŦŇĂƌ� ĚĞŒŝƔŵŝƔ͕� ƂǌĞů� ŵƺůŬŝǇĞƚ�
ƐƺƌŵƺƔƚƺ͘� KǇƐĂ� ^ŽƐǇĂůŝƐƚ� �Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͕�
ƐƂŵƺƌƺǇƺ� ǀĞ� ŵƺůŬŝǇĞƟ� ŬĂůĚŦƌŵĂǇŦ� ŚĞ-
ĚĞŇĞǇĞŶ�ďŝƌ�ĚĞǀƌŝŵĚŝ͖�ďƵŶƵ�ŝůŬĞ�ǀĞ�ĂŵĂĕ�
ĞĚŝŶĞŶ� ďŝƌ� ĚĞǀƌŝŵůĞƌ� ĚƂŶĞŵŝŶŝ͕� ƉƌŽůĞ-
ƚĂƌǇĂ� ĚĞǀƌŝŵůĞƌŝ� ĚƂŶĞŵŝŶŝ� ďĂƔůĂƚŵŦƔƨ͘͟  
;�Ƶǌ�<ŦƌŦůŵŦƔ͕�zŽů��ĕŦůŵŦƔƨƌ͕ �<ĂƐŦŵ�ϭϵϴϳͿ

�Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͕�ĞǌĞŶ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌĞŶ�ƐŦŶŦĨ-
ůĂƌ� ĚƺŶǇĂƐŦŶŦ� ŬĂǇŐŦ� ǀĞ� ŬŽƌŬƵůĂƌĂ� ďŽŒĂƌ-
ŬĞŶ͕� ĞǌŝůĞŶ� ǀĞ� ƐƂŵƺƌƺůĞŶůĞƌ� ĚƺŶǇĂƐŦŶŦŶ�
ŬƵƌƚƵůƵƔ� ƵŵƵƚůĂƌŦŶŦ� ŐƂƌƺůŵĞŵŝƔ� Ƃůĕƺ-
ůĞƌĚĞ�ďƺǇƺƚŵƺƔ͕�ŽŶůĂƌĂ�ŬƵƌƚƵůƵƔ�ǇŽůƵŶƵ�
ƐŽŵƵƚ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔ͕�ďƵŶƵ�ĂĕƨŒŦ�ĕŦŒŦƌ�
ŝĕŝŶĚĞ�ƐŽŵƵƚůĂǇŦƉ�ďŝƌ�ŐĞƌ�ĕĞŬůŝŬ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞ-
ƟƌŵŝƔ͕�ŵƵĂǌǌĂŵ�ƂŶĞŵĚĞ� ǀĞ� ŬĂƉƐĂŵĚĂ�
ďŝƌ� ƚĂƌŝŚƐĞů� ŽůĂǇŦĚŦƌ͘ � K� ĞƚŬŝ� ǀĞ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�
ďĂŬŦŵŦŶĚĂŶ�ƚĂƌƨƔŵĂƐŦǌ�ŽůĂƌĂŬ�ϮϬ͘�ǇƺǌǇŦ-
ůŦŶ�ĞŶ�ƚĞŵĞů�ŐĞƌĕĞŒŝĚŝƌ͘ �zƺǌǇŦůŦŶ�ƐŽŶ�ĕĞǇ-
ƌĞŒŝŶĞ� ŬĂĚĂƌ�ĚƺŶǇĂĚĂ�ŽůƵƉ�ďŝƚĞŶ� ƚĞŵĞů�
ƂŶĞŵĚĞ� ƚƺŵ� ŽůĂǇ� ǇĂ� ĚĂ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌĚĞ�
ŽŶƵŶ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ǇĂ� ĚĂ� ĚŽůĂǇůŦ� ĂŵĂ� ŬĞƐŝŶ�
ŽůĂƌĂŬ�ĞƚŬŝƐŝ�ǀĞ�ǇĂŶŬŦƐŦ�ǀĂƌĚŦƌ͘

�ƺǇƺŬ� ^ŽƐǇĂůŝƐƚ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ�
ĂĕƨŒŦ� ǇĞŶŝ� ĕĂŒŦŶ� ϭϵϳϬ͛ůŝ� ǇŦůůĂƌŦŶ� ƐŽŶƵŶĂ�
ŬĂĚĂƌ� ĚƺŶǇĂ� ƂůĕƺƐƺŶĚĞ� ďƺǇƺŬ� ƐĂƌƐŦŶƨ-
ůĂƌůĂ� ƐƺƌĞŶ� ķƌƨŶĂůŦ� ƐƺƌĞĐŝŶŝ� ďƵƌĂĚĂ� ĞŶ�
ƂǌĞƚ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ƐƵŶŵĂŬ�ďŝůĞ�ŬŽůĂǇ�ĚĞŒŝů-
Ěŝƌ͘ ��ƐůŦŶĚĂ�ďƵ�ŐĞƌĞŬůŝ�ĚĞ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �KŶƵŶ�
ǇƺŬƐĞůƫŒŝ�ďĂǇƌĂŬ�ĂůƨŶĚĂ͕�ǇĂƉƨŒŦ�ĕĂŒƌŦůĂƌ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ǀĞ�ĂĕƨŒŦ�ǇŽůĚĂŶ�ƚĂŵ�ĂůƚŵŦƔ�ǇŦů�
ďŽǇƵŶĐĂ͕�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ĚƂƌƚ�ďŝƌ�ǇĂŶŦŶĚĂ�Ǉƺǌ�
ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ� ŝƔĕŝŶŝŶ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝŶŝŶ͕�ĞǌŝůĞŶ�
ǀĞ� ƐƂŵƺƌƺůĞŶ� ŝŶƐĂŶ� ǇŦŒŦŶůĂƌŦŶŦŶ͕� ƵŵƵƚ�
ǀĞ�ŚĞǇĞĐĂŶůĂ͕�ĐŽƔŬƵ�ǀĞ�ĐĞƐĂƌĞƚůĞ͕�ďƺǇƺŬ�
ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ǀĞ�ĨĞĚĂŬĂƌůŦŬ�ƌƵŚƵǇůĂ�Ǉƺƌƺ-
ĚƺŒƺŶƺ͕� ĚƂǀƺƔƺƉ� ƐĂǀĂƔƨŒŦŶŦ� ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘�
7ƐǇĂŶůĂƌĂ�ǀĞ�ĂǇĂŬůĂŶŵĂůĂƌĂ�ŐŝƌŝƔƟŬůĞƌŝŶŝ͕�
ǌĂĨĞƌĞ�ƵůĂƔĂŶ�ǇĂ�ĚĂ�ďĂƔĂƌŦƐŦǌůŦŒĂ�ƵŒƌĂǇĂŶ�
ĚĞǀƌŝŵůĞƌĞ�ǇƂŶĞůĚŝŬůĞƌŝŶŝ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘

�ŝƌŝŶĐŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƉĂǇůĂƔŦŵ� ƐĂǀĂƔŦ-
ŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƚƺŵ��ǀƌƵƉĂ͛ǇŦ�ďŽǇĚĂŶ�ďŽǇĂ�
ƐĂƌĂŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĕĂůŬĂŶƨůĂƌ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ŽůĂ-
ƌĂŬ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ�ǇĂƌĂƴŒŦ�ƐĂƌƐŦŶƨŶŦŶ�
ƺƌƺŶƺǇĚƺůĞƌ͘ � �ůůĞƌĚĞ� ŽŶƵŶ� ďĂǇƌĂŬůĂƌŦ͕�
ĚŝůůĞƌĚĞ�ŽŶƵŶ�ƔŝĂƌůĂƌŦ�ǀĂƌĚŦ͘��ŵĂĕ�ǀĞ�ŚĞ-
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ĚĞŇĞƌ�ŬĂĚĂƌ͕ �ǇŽů�ǀĞ�ǇƂŶƚĞŵůĞƌ�ĚĞ�ŽŶĚĂŶ�
ĂůŦŶŵĂ͕�Śŝĕ�ĚĞŒŝůƐĞ�ŽŶĚĂŶ�ĞƚŬŝůĞŶŵĞ�ǇĂ�
ĚĂ�ĞƐŝŶůĞŶŵĞ� ŝĚŝ͘��ƺŶǇĂŶŦŶ�ĚƂƌƚ�ďŝƌ�ǇĂ-
ŶŦŶĚĂ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬĂŶ�ǀĞ�ŽŶ�ǇŦůůĂƌ�ďŽǇƵŶĐĂ�
ŬĞŶĚŝ�ƚŽƉůƵŵůĂƌŦŶĚĂ�ĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�ƐŦŶŦĨ�ƐĂǀĂƔŦ�
ǇƺƌƺƚĞŶ� ŬŽŵƺŶŝƐƚ� ƉĂƌƟůĞƌŝ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝ-
ŵŝ͛ŶŝŶ� ĞŶ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ŵĞǇǀĞůĞƌŝǇĚŝ͘� �Ž-
ŒƵ͛ĚĂŬŝ�ďƺǇƺŬ�ƵůƵƐĂů�ƵǇĂŶŦƔůĂƌĚĂ͕��ƺǇƺŬ�
�ŝŶ�,ĂůŬ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶĚĞŶ�<ƺďĂ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶĞ�
ƚƺŵ�ŚĂůŬ�ĚĞǀƌŝŵůĞƌŝŶĚĞ͕�ǌĂĨĞƌĞ�ǇƺƌƺǇĞŶ�
ƵůƵƐĂů� ŬƵƌƚƵůƵƔ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶĚĞ�ǀĞ� ŬůĂ-
ƐŝŬ� ƐƂŵƺƌŐĞĐŝůŝŒŝŶ� ĕĂƨƌĚĂŵĂƐŦŶĚĂ͕� ƚƺŵ�
ďƵŶůĂƌŦŶ� ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ŽůĂƌĂŬ� ŚĞƉ�
�Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ƌƵŚƵ� ǀĞ� ŐƺĐƺ� ǀĂƌĚŦ͘�
dƺŵ�ďƵ�ďƺǇƺŬ�ƚĂƌŝŚŝ�ŽůĂǇůĂƌ�ŽŶƵŶ�ĂĕƨŒŦ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĕŦŒŦƌ�ŝĕŝŶĚĞ͕�ŐƂƐƚĞƌĚŝŒŝ�ǇŽůĚĂ�ǀĞ�
ǇĂƌĂƴŒŦ�ŽůĂŶĂŬůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔŝ-
ǇŽƌĚƵ͘

dƺŵ� ͚ϯϬ͛ůƵ� ǇŦůůĂƌ� �ǀƌƵƉĂ͛ĚĂ͕� ďŝƌ� ƚŽƉ-
ůƵŵƐĂůͲƐŝǇĂƐĂů� ŝƐƟŬƌĂƌƐŦǌůŦŬ� ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ĕĂůŬĂŶƨůĂƌ�ĚƂŶĞŵŝǇĚŝ͘�sĞ�ďƵŶƵŶ�ďŝƌ�ǇĂ-
ŶŦŶĚĂ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ƺƌƺŶƺ�
ŐƺĕůĞƌ�ǀĂƌĚŦ͘�&ĂƔŝǌŵŝŶ�ŬĞŶĚŝƐŝ��Ŭŝŵ��Ğǀ-
ƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ǇŽůƵŶƵ�ĂĕƨŒŦ� ƚŽƉůƵŵƐĂů�ĚĞǀƌŝŵ�
ƐƺƌĞĐŝŶĞ�ďƵƌũƵǀĂ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶŝŶ�ďŝƌ�ǇĂŶŦƨǇ-
ĚŦ͘� dĂƌŝŚƚĞ� ŐƂƌƺůŵĞŵŝƔ� ƚƺƌĚĞŶ� ďŝƌ� ďĂƌ-
ďĂƌůŦŒŦ�ƚĞŵƐŝů�ĞĚĞŶ�ĨĂƔŝǌŵĞ�ŬĂƌƔŦ�ĚĞƐƚĂŶƐŦ�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ĚĞ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛Ŷŝ� ƚĞŵƐŝů�
ĞĚĞŶ�ŐƺĕůĞƌ�ǇƺƌƺƩƺůĞƌ͘ �dƺŵ�ŝŶƐĂŶůŦŒŦ�ǇŦ-
ŬŦŵůĂ� ƚĞŚĚŝƚ� ĞĚĞŶ�ďƵ� ďĂƌďĂƌůŦŒŦŶ� ƚĂƌŝŚĞ�
ŐƂŵƺůŵĞƐŝŶĚĞ� ĞŶ� ďƺǇƺŬ� ǀĞ� ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝ�
ƌŽůƺ͕� ^ŽǀǇĞƚůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ� ŝůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ĕĞƔŝƚůŝ�
ƺůŬĞůĞƌŝŶ�ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌŝ�ŽǇŶĂĚŦůĂƌ͘

^ŽǀǇĞƚůĞƌ��ŝƌůŝŒŝ͛ŶĚĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵŝŶ�ŝŶƔĂ-
ƐŦŶĂ�ǀĞ�ďƵŶƵŶ�ŬĞŶĚŝŶĚĞŶ�ƂƚĞ�ƚƺŵ�ĞǌŝůĞŶ-
ůĞƌ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺůĞŶůĞƌ�ĚƺŶǇĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ǇĂƌĂƴŒŦ�
ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌĂ�ŚĞŶƺǌ�Śŝĕ�ĚĞŒŝŶŵŝƔ�ĚĞŒŝůŝǌ͘�
�Ƶ�ǀĞ�ƐŽŶƌĂĚĂŶ�ŽŶƵ�ŝǌůĞǇĞŶ�ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�ŝŶƔĂ�
ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌŝ͕�ƐŽŶ�ƚĂŚůŝůĚĞ�ƚĂƌŝŚƐĞů�ŐƺĕůƺŬ-
ůĞƌĞ� ǇĞŶŝůĞƌĞŬ͕� ƐŽŶƵĕƚĂ� ďĂƔĂƌŦƐŦǌůŦŒĂ� ƵŒ-
ƌĂŵŦƔ� ďƵůƵŶƵǇŽƌůĂƌ͘ � �ŵĂ� ďƵ� ŽŶůĂƌŦŶ� ƚĂ-
ƌŝŚƐĞů�ŚĂŬůŦůŦŒŦŶŦ͕�ƚĂƔŦĚŦŒŦ�ĚĞƌŝŶ�ĂŶůĂŵŦ�ǀĞ�
ŝŶƐĂŶůŦŬ� ƚĂƌŝŚŝ� ŝĕŝŶĚĞ� ǇĂƌĂƴŒŦ� ƐŝůŝŶĞŵĞǌ�
ŝǌůĞƌŝ�ƂǇůĞ�ŬŽůĂǇĐĂ�ƐŝůĞŵĞǌ͘�^ŽƐǇĂů�ĞƔŝƚůŝŒŝ͕�
ƐŽƐǇĂů� ĂĚĂůĞƟ͕� ŬĂƌĚĞƔůŝŒŝ͕� ĚĂǇĂŶŦƔŵĂǇŦ͕�
ŐĞŶĞů�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ĕŦŬĂƌ�ƵŒƌƵŶĂ�ĨĞĚĂŬĂƌůŦŒŦ�
ŵŽĚĞƌŶ� ŝŶƐĂŶůŦŬ� ƚĂŵ�ĚĂ�^ŽǀǇĞƚ�ĚĞŶĞǇŝ-
ŵŝ�ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ�ƚĂŶŦĚŦ͘�KŶƵŶ�ƺƌƺŶůĞƌŝŶĚĞŶ�
ǇĂůŶŦǌĐĂ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ^ŽǀǇĞƚůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ͛ŶŝŶ�
ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ĚĞŒŝů͕�ĨĂŬĂƚ�ĚĂŚĂ�
ĚŽůĂǇůŦ�ďŝĕŝŵůĞƌ�ŝĕŝŶĚĞ�ŽŶ�ǇŦůůĂƌ�ďŽǇƵŶĐĂ�
ďĂƨůŦ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ĚĞ�ǇĂƌĂƌůĂŶ-
ĚŦůĂƌ͘ � <ĂŵƵƐĂů� ǌĞŶŐŝŶůŝŬůĞƌŝŶ� ƚƺŵ� ƚŽƉůƵ-
ŵĂ�Ăŝƚ�ŽůŵĂƐŦ͕�ďƵŶƵŶ�ƐĂŒůĂĚŦŒŦ�ŝŵŬĂŶůĂƌ-
ůĂ� ƉĂƌĂƐŦǌ� ĞŒŝƟŵ͕� ƉĂƌĂƐŦǌ� ƐĂŒůŦŬ͕� ƉĂƌĂƐŦǌ�
ǇĂ�ĚĂ�ƐŽŶ�ĚĞƌĞĐĞ�ƵĐƵǌ�ŬŽŶƵƚ͕�ƉĂƌĂƐŦǌ�ǇĂ�
ĚĂ� ƐŽŶ� ĚĞƌĞĐĞ� ƵĐƵǌ� ƵůĂƔŦŵ͕� ƚĂŵ� ŝƐƟŚ-
ĚĂŵ�ǀĞ�ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ŐƺǀĞŶĐĞůŝ� ŝƔ͕�ŬƺůƚƺƌĞů�
ǀĞ� ƐĂŶĂƚƐĂů� ƺƌƺŶůĞƌŝŶ� ƐŦƌĂĚĂŶ� ŬŝƚůĞůĞƌĞ�
ƐƵŶƵůŵĂƐŦ� ǀď͕͘� ǀď͕͘� ƚƺŵ� ďƵŶůĂƌ� ^ŽǀǇĞƚ-
ůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ͛ŶĚĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ĞŶ� ƚĞŵĞů͕� ĞŶ�
ĚŽŬƵŶƵůŵĂǌ� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦǇĚŦ͘� �ƺƌŽŬƌĂƟŬ�
ďŽǌƵůŵĂŶŦŶ� ƐŽŶ�ĞǀƌĞůĞƌŝŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ĚĂ�ďƵ�
ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌĂ�ĚŽŬƵŶŵĂŬ�ŬŽůĂǇ�ĚĞŒŝůĚŝ͘

dĂŵ�ĚĂ�ďƵ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶ�ŐĞƌĕĞŬůŝŒŝ�ǀĞ�
ďĂƨĚĂ� ďƵŶĚĂŶ� ĞƐŝŶůĞŶĞŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŝƔĕŝ�
ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ� ƐĂǇĞƐŝŶĚĞĚŝƌ�
Ŭŝ͕� ďĂƨůŦ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ŬĞŶĚŝ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶĞ�
ďŝƌ�Ěŝǌŝ�ĂůĂŶĚĂ�ƐŽƐǇĂů�ƚĂǀŝǌůĞƌ�ǀĞƌŵĞŬ�ǌŽ-
ƌƵŶĚĂ�ŬĂůŵŦƔ�ǀĞ�ďƵŶƵ�ĚĂ�͞ƐŽƐǇĂů�ĚĞǀůĞƚ͟�
ŽůĂƌĂŬ� ǇƵƩƵƌŵĂǇĂ� ŬĂůŬŵŦƔƨ͘�KǇƐĂ��Ŭŝŵ�

�Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ǇƺǌǇŦůŦŶ� ƺĕƺŶĐƺ� ĕĞǇƌĞŒŝŶŝ�
ĚĞ�ŬĂƉƐĂǇĂŶ�ķƌƨŶĂƐŦ�ĚŝŶĞƌ�ĚŝŶŵĞǌ�ďĂƨ-
ůŦ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ďƵ� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌĂ� ĕƵůůĂŶŵĂǇĂ�
ďĂƔůĂĚŦ͘� &ŦƌƨŶĂ� ͚ϳϬ͛ůŝ� ǇŦůůĂƌŦŶ� ƐŽŶƵŶĚĂ�
ĚŝŶĚŝ�ǀĞ�ŚĞŵĞŶ�͚ϴϬ͛ůŝ�ǇŦůůĂƌŦŶ�ďĂƔŦŶĚĂ�ďĂ-
ƨůŦ�ďƵƌũƵǀĂǌŝ�ƚĂŵ�ĚĂ�ŬĞŶĚŝ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶĂ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶĞ� ǇƂŶĞůŝŬ� ďƺǇƺŬ� ŶĞŽͲůŝďĞƌĂů�
ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶŦ� ďĂƔůĂƴ͘� ͚ϵϬ͛ůŦ� ǇŦůůĂƌĂ� ĚƂŶƺůƺƌ-
ŬĞŶ�ďƵ�ŬĞǌ��ŽŒƵ��ůŽŬƵ�ĕƂŬƚƺ�ǀĞ�^ŽǀǇĞƚ-
ůĞƌ��ŝƌůŝŒŝ�ĚĂŒŦůĚŦ͘� zĂŶŝ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ�
ďŝĕŝŵƐĞů� ŝǌůĞƌŝ� ĚĞ� ƐŝůŝŶŵŝƔ� ŽůĚƵ͘� �ƵŶƵŶ�
ŚĞŵĞŶ�ĂƌŬĂƐŦ�ŝƐĞ�ŬƺƌĞƐĞůůĞƔŵĞ�ĂĚŦ�ĂůƨŶ-
ĚĂ�ďĂƨůŦ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ŝŬƟƐĂĚŝ�
ǀĞ�ƐŽƐǇĂů�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶĂ�ǇĞŶŝ�ĚƺǌĞǇĚĞ�ďŝƌ�
ƐĂůĚŦƌŦ�ŽůĚƵ͘�PƚĞŬŝ�ŚĞƌ�ƔĞǇ�ďŝƌ�ǇĂŶĂ͕�ŬĞŶĚŝ�
ďĂƔŦŶĂ�ŝƔƐŝǌůŝŬ�ǀĞ�ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ŝƔŝŶŝ�ŬĂǇďĞƚ-
ŵĞ�ŬŽƌŬƵƐƵ͕�ďƵŐƺŶ�ďĂƨůŦ�ďŝƌ� ŝƔĕŝ� ŝĕŝŶ�ĞŶ�
ďƺǇƺŬ� ŬĂďƵƐƚƵƌ͘ � �Ƶ� ŬĂďƵƐĂ� ĚƺƔŵĞŵĞŬ�
ŝĕŝŶ�ĞůŝŶĚĞŬŝ�ƚƺŵ�ƂƚĞŬŝ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶ�ƉĂƌ-
ĕĂ�ƉĂƌĕĂ�ŐĂƐƉŦŶĂ�ĕŽŒƵ�ĚƵƌƵŵĚĂ�ƵǇƐĂůĐĂ�
ďŽǇƵŶ�ĞŒŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

7ƔƚĞ�ďƵ�ǀĞ�ďĞŶǌĞƌ�ŽůŐƵůĂƌ͕ ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝ-
ŵŝ͛ŶŝŶ�ĂĕƨŒŦ�ĕŦŒŦƌĂ�ƚƺŵ�ƺůŬĞůĞƌŝŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�
ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŶĞůĞƌ�ďŽƌĕůƵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ŐƂƐƚĞƌŵĞǇĞ�ǇĞƚĞƌ͘ �'ĞƌĞŬ�ǌĂŵĂŶŦŶĚĂ�ĕĞ-
Ɣŝƚůŝ�ƚƺƌĚĞŶ�ƐŽƐǇĂů�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶ�ĞůĚĞ�ĞĚŝů-
ŵĞƐŝŶĚĞ� ǀĞ� ŐĞƌĞŬƐĞ� ĂǇŶŦ� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶ�
ƐŽŶƌĂĚĂŶ� ďƵ� ĚĞŶůŝ� ŬŽůĂǇ� ǇŝƟƌŝůŵĞƐŝŶĚĞ͕�
ĚƺŶǇĂ� ƂůĕƺƐƺŶĚĞŬŝ� ƐŦŶŦŇĂƌ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ-
ŶŝŶ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ƌŽůƺ� ďƵŐƺŶ� ŚĞƌ� ǌĂŵĂŶŬŝŶ-
ĚĞŶ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ŬŽůĂǇ�ĂŶůĂƔŦůĂďŝůŝƌ͘

͞�ƺŶǇĂ� ƂůĕƺƐƺŶĚĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� Őƺĕůƺ�
ǀĞ� ƉƌĞƐƟũůŝ� ďŝƌ� ĂŬŦŵ� ŝŬĞŶ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ�
ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ĚƂƌƚ�ďŝƌ�ǇĂŶŦŶĚĂ�
ĕĞƔŝƚůŝ� ďŝĕŝŵůĞƌŝǇůĞ� ƐƺƌƺǇŽƌŬĞŶ͕� ďƵŶƵŶ�
ƂŶĞŵůŝ� ǇĂŶƐŦŵĂůĂƌŦŶĚĂŶ� ďŝƌŝ� ŽůĂƌĂŬ� ƂŶ�
ƐĂŇĂƌŦŶŦ� ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌŝŶ� ƚƵƩƵŒƵ�ƵůƵƐůĂƌĂ-
ƌĂƐŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞŬĞƟ�Őƺĕůƺ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚ-
ůƺǇŬĞŶ͕� ŵĞƚƌŽƉŽů� ƺůŬĞůĞƌŝŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝ� ŬĞŶĚŝ� ƺůŬĞƐŝŶĚĞŬŝ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ƐŦŶŦƌůŦ� ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶŝ� ďŝůĞ� ŽŶůĂƌŦ� ƚĂƚŵŝŶ�
ĞĚĞĐĞŬ� ǀĞ� ǇĂƨƔƨƌĂĐĂŬ͕� ďƂǇůĞĐĞ� ƐŝƐƚĞŵĞ�
ďĂŒůĂǇĂĐĂŬ� ƚĂǀŝǌůĞƌůĞ� ŬĂƌƔŦůĂŵĂ� ǇŽůƵŶĂ�
ŐŝĚĞďŝůŵŝƔ͕�ŐŝƚŵĞŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ŬĂůŵŦƔƨ͘�^Ă-
ǀĂƔŦ�ŝǌůĞǇĞŶ�ďŝƌŬĂĕ�ŽŶ�ǇŦůŦŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ďƺ-
ǇƺŵĞ� ĚƂŶĞŵŝ� ;ǀĞ� ďƵ� ĚƂŶĞŵŝŶ� ŬĞǇŶĞƐ-
ǇĞŶ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦͿ� ďƵŶƵ� ĂǇƌŦĐĂ�
ŬŽůĂǇůĂƔƨƌŵŦƔ� ŽůƐĂ� ďŝůĞ͕� ŬƵƌƵŵůĂƔĂŶ� ǀĞ�
͚ƐŽƐǇĂů�ĚĞǀůĞƚ͛�ŽůĂƌĂŬ�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌ-
ŵĞ�ŬĂƌƔŦ�ďŝƌ�ƐĂǀƵŶŵĂ�ƐŝƉĞƌŝ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟ-

ƌŝůĞŶ� ŝŬƟƐĂĚŝ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂů� ƌĞĨŽƌŵůĂƌŦŶ� ŐĞƌŝ-
ƐŝŶĚĞ͕� ƚĞŵĞůĚĞ� ďƵ͕� ǇĂŶŝ� ĚƺŶǇĂ� ĚĞǀƌŝŵ�
ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ďĂƐŦŶĐŦ� ǀĂƌĚŦ͘� �ĂŒŦŵůŦ�
ƺůŬĞůĞƌĚĞ�ǇĂǇŐŦŶ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŐĞƌŝĐŝůŝŬ͕�ďĞǇĂǌ�
ƚĞƌƂƌ� ǀĞ� ĨĂƔŝƐƚ� ĚŝŬƚĂƚƂƌůƺŬ� ƌĞũŝŵůĞƌŝ� ŝůĞ�
ŬĂƌƔŦůĂŶĂŶ�ďƵ�ďĂƐŦŶĕ͕�ŵĞƚƌŽƉŽů�ƺůŬĞůĞƌĚĞ�
ŝŬƟƐĂĚŝͲƐŽƐǇĂů� ƚĂǀŝǌůĞƌͬƌĞĨŽƌŵůĂƌůĂ� ĕĞůŝƔ-
ŬŝůĞƌŝŶ� ǇƵŵƵƔĂƨůŵĂƐŦ͕� ďƂǇůĞĐĞ� ĞŵĞŬĕŝ-
ůĞƌŝŶ�ǇĂƨƔƨƌŦůŵĂƐŦ�ǇŽůƵǇůĂ�ŐƂŒƺƐůĞŶŵŝƔƟ͘

͞�ƵƌĂĚĂŶ� ďĂŬŦůĚŦŒŦŶĚĂ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ŵĞƚƌŽƉŽů� ƺůŬĞůĞƌĚĞŬŝ� ŬĂǌĂ-
ŶŦŵůĂƌŦ͕�ĚĂƌ�ĂŶůĂŵĚĂ�ŚĞƌ�ďŝƌ�ƺůŬĞŶŝŶ�ŬĞŶ-
Ěŝ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ǀĞƌĚŝŬůĞƌŝ� ƵůƵƐĂů�
ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶ�ƺƌƺŶƺ�ŽůŵĂŬƚĂŶ� ĕŽŬ͕� ďƺ-
ǇƺŬ� ƂůĕƺĚĞ� ĚƺŶǇĂ� ƂůĕƺƐƺŶĚĞŬŝ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƐƺƌĞĐŝŶ� ǇĂŶ� ƺƌƺŶůĞƌŝǇĚŝůĞƌ͘ � �ƵŶĂ� ĞůďĞƩĞ�
ŚĞƌ� ďŝƌ� ƺůŬĞŶŝŶ� ŬĞŶĚŝ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ� ƐŦŶŦĨ� ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞůĞƌŝ� ĚĞ� ĚĂŚŝůĚŝ͕� ĂŵĂ� ƚĂǇŝŶ� ĞĚŝĐŝ�
ĕĞƌĕĞǀĞ� ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ĕĂƉƚĂ͕� ǇĂŶŝ� ĚƺŶǇĂ�
ƂůĕƺƐƺŶĚĞ� ŽůƵƔŵĂŬƚĂǇĚŦ͘� �ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�
ďƵƌĂĚĂ� ƐƂǌ� ŬŽŶƵƐƵ�ŽůĂŶ͕�ĚĞǀƌŝŵͲƌĞĨŽƌŵ�
ĚŝǇĂůĞŬƟŒŝŶŝŶ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ĚƺǌůĞŵĚĞŬŝ�ŝƔ-
ůĞǇŝƔŝ�ǀĞ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�ŝĚŝ͘�̂ ŽƐǇĂůŝǌŵĞ�ǇƂŶĞůĞŶ�
ƚŽƉůƵŵůĂƌĚĂŶ� ǀĞ� ĞƚŬŝůŝ� ƐŽƐǇĂů� ǀĞ� ƐŝǇĂƐĂů�
ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌĞ� ƐĂŚŶĞ� ŽůĂŶ� ďĂŒŦŵůŦ� ƺůŬĞ-
ůĞƌĚĞŶ� ŐĞůĞŶ� ďĂƐŦŶĕ͕� ŐĞůŝƔŵŝƔ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ƺůŬĞůĞƌĚĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƂƌŐƺƚůƺ�ďĂƐŦŶĐŦ� ŝůĞ�
ĚĞ� ďŝƌůĞƔŝŶĐĞ͕� ƐŽƐǇĂů� ƚĂǀŝǌůĞƌ� ǀĞƌŵĞŬ� ǀĞ�
ŐŝĚĞƌĞŬ�ďƵŶƵ�ďŝƌ�ƉŽůŝƟŬĂ�;͚ƐŽƐǇĂů�ĚĞǀůĞƚ͛Ϳ�
ŽůĂƌĂŬ�ĚĂ�ďĞŶŝŵƐĞŵĞŬ͕�ŚĞůĞ�ĚĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ŐĞŶŝƔůĞŵĞ�ŬŽŶũŽŶŬƚƺƌƺ�ďƵŶƵ�ŬŽůĂǇůĂƔƨƌŦ-
ǇŽƌƐĂ͕� ďĂƨůŦ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ŝĕŝŶ� ƚƵƚƵůĂďŝůĞĐĞŬ�
ĞŶ�ƵǇŐƵŶ�ǇŽů�ŽůŵƵƔƚƵ͘͟ �;͚^ŽƐǇĂů�ĚĞǀůĞƚ͛ŝŶ�
ǀĞ�ƐŽƐǇĂů�ďĂƌŦƔŦŶ�ƐŽŶƵ͕��Ŭŝŵ͕�^ĂǇŦ͗�Ϯϰϭ͕�
DĂƌƚ�ϮϬϬϱͿ

�ƺƚƺŶ� ďƵŶůĂƌŦ� ďŝǌŝŵ� ŬĂĚĂƌ͕ � ďĞůŬŝ� ĚĞ�
ďŝǌĚĞŶ�ĕŽŬ͕�ďƵƌũƵǀĂ�ŐĞƌŝĐŝůŝŬ�ĚƺŶǇĂƐŦ�ĚĂ�
ďŝůŝǇŽƌ͘ �KŶƵŶ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶĞ�ďŝƚŵĞǇĞŶ�
ŬŝŶ�ǀĞ�ŶĞĨƌĞƟŶŝŶ͕�ŽŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŚĞƌ�ƚƺƌĚĞŶ�
ŬĂƌĂůĂŵĂ�ǀĞ�ĚĞŒĞƌĚĞŶ�ĚƺƔƺƌŵĞ�ĕĂďĂƐŦ-
ŶŦŶ�ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ�ƚĂŵ�ĚĂ�ďƵ�ǀĂƌ͘ �,ŝĕ�ĚĞŒŝůƐĞ�
ϭϵϱϬ͛ůŝ� ǇŦůůĂƌĂ� ŬĂĚĂƌ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ�
ǇĂƌĂƴŒŦ�ŬŽƌŬƵǇƵ�ŬĞƐŝŶ�ŽůĂƌĂŬ� ŝůŝŬůĞƌŝŶĚĞ�
ĚƵǇĂŶ͕� ͚ϳϬ͛ůŝ� ǇŦůůĂƌŦŶ� ŽƌƚĂƐŦŶĂ� ŬĂĚĂƌ� ďƵ�
ďƺǇƺŬ� ŬŽƌŬƵŶƵŶ� ĂŒŦƌůŦŒŦ� ĂůƨŶĚĂ�Śąůą� ĚĂ�
ĞǌŝůĞŶ� ŐĞƌŝĐŝůŝŬ� ĚƺŶǇĂƐŦ͕� ĂŶĐĂŬ� ͚ϴϬ͛ůŝ� ǇŦů-
ůĂƌĚĂŶ� ŝƟďĂƌĞŶ� ƐŽůƵŬůĂŶŵĂǇĂ͕� ŐŝĚĞƌĞŬ�
ƌĂŚĂƚůĂŵĂǇĂ� ǀĞ� ͚ϵϬ͛ůŦ� ǇŦůůĂƌĂ� ŐŝƌŝůŝƌŬĞŶ�
ǇĞŶŝĚĞŶ� ďĞůŝƌůŝ� ďŝƌ� ƂǌŐƺǀĞŶ� ŬĂǌĂŶŵĂǇĂ�
ďĂƔůĂŵŦƔƨƌ͘

�ŵĂ�ƚĂƌŝŚƐĞů�ĂĕŦĚĂŶ�ďƵ�ŐĞĕŝĐŝ�ŽůŵĂǇĂ�
ŵĂŚŬƵŵĚƵƌ͘ � <ĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵ� ďĞŬůĞŶ-
ŵĞĚŝŬ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌĞ�ǇŽů�ĂĕĂƌĂŬ�ĚƺŶǇĂŵŦǌŦ�
ƚĞůĂĮƐŝ�ŝŵŬĂŶƐŦǌ�ĨĞůĂŬĞƚůĞƌĞ�ƐƺƌƺŬůĞŵĞǌ-
ƐĞ�ĞŒĞƌ͕ �ŐĞůĞĐĞŬ�ŬĞƐŝŶ�ŽůĂƌĂŬ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝ-
ŵŝ͛ŶĞ�Ăŝƫƌ͕ �͞'ĞůĞĐĞŬ�ŵƵƚůĂŬ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ͟�
ŽůĂĐĂŬƨƌ͊

***
WĂƌƟŵŝǌ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ϴϬ͘� ǇŦůŦŶŦ�

ŝǌůĞǇĞŶ�ǇŦů� ŝĕŝŶĚĞ�ŬƵƌƵůĚƵ�ǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŦŶ-
ĚĂ�ϮϬ͘�ǇƺǌǇŦů�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ĚĞŶĞǇŝŵŝŶĞ�ƚĞŽ-
ƌŝŬ�ďŝƌ�ďƂůƺŵ�ĂǇŦƌŵĂŶŦŶ�ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ͕�ƉƌŽŐ-
ƌĂŵŦŶ�͞'ŝƌŝƔ͟�ďƂůƺŵƺŶƺ�ĚĞ�ŐĞƌŝĚĞ�ŬĂůĂŶ�
ǇƺǌǇŦůŦŶ�ĞŶ�ƂǌĞƚ�ďŝƌ�ďŝůĂŶĕŽƐƵ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�
ŐĞůĞĐĞŒĞ�ďĂŬŦƔŦŶĂ�ĂǇŦƌĚŦ͘��ƵŶĂ�ŝůŝƔŬŝŶ�ƉĂ-
ƐĂũůĂƌŦ͕��ƺǇƺŬ�^ŽƐǇĂůŝƐƚ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ�
ϭϬϬ͘�zŦů͛ŦŶĚĂ�ŐĞĕŵŝƔƚĞŶ�ŐĞůĞĐĞŒĞ�ďĂŬŦƔŦ-
ŵŦǌŦŶ�ĞŶ�Ƃǌůƺ�ďŝƌ�ĂŶůĂƨŵŦ�ŽůĂƌĂŬ�ĂƔĂŒŦǇĂ�
ĂůŦǇŽƌƵǌ͗

͞�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ͕� ƵůĂƔƨŒŦ� ŐĞ-
ůŝƔŵĞ�ĚƺǌĞǇŝŶĚĞŶ͕�ƔŝĚĚĞƚůĞŶĚŝƌĚŝŒŝ�ĕĞůŝƔ-
ŵĞůĞƌĚĞŶ�ǀĞ�ǇĂƔĂĚŦŒŦ�ĕƺƌƺŵĞĚĞŶ�ĚŽůĂǇŦ͕�
ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ĚĞǀƌŝŵŝŶ� ĂƌŝĨĞƐŝ� ŽůĚƵ͘� mƌĞƟĐŝ�
ŐƺĕůĞƌŝŶ� ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦůĂƔŵĂƐŦ͕� ƺƌĞƟŵŝŶ�
ŝůĞƌŝ� ĚƺǌĞǇĚĞ� ƚŽƉůƵŵƐĂůůĂƔŵĂƐŦ� ǀĞ� ŵƵ-
ĂǌǌĂŵ� ƐĞƌǀĞƚ� ďŝƌŝŬŝŵŝ͕� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂ� ĚĞǀ-
ƌŝŵŝ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� ŝĕŝŶ� ŬŽƔƵůůĂƌŦ� ĚƺŶǇĂ�
ƂůĕƺƐƺŶĚĞ� ŽůŐƵŶůĂƔƨƌĚŦ͘� �ĂŒŦ� ďĞůŝƌůĞǇĞŶ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ�ŝůĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ĕĞůŝƔ-
ŵĞŶŝŶ�ĕƂǌƺŵƺ�ƚĂƌŝŚŝŶ�ŐƺŶĚĞŵŝŶĞ�ŐŝƌĚŝ͘�
�ƺǇƺŬ�^ŽƐǇĂůŝƐƚ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ�ǌĂĨĞƌŝ͕�
ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂ� ĚĞǀƌŝŵůĞƌŝ� ĕĂŒŦŶŦ͕� ĚƺŶǇĂ� Ƃů-
ĕƺƐƺŶĚĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĚĞŶ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵĞ�ŐĞĕŝƔ�
ĕĂŒŦŶŦ� ďĂƔůĂƴ͘��Ƶ�ǇĞŶŝ� ĕĂŒ͕� ϮϬ͘� ǇƺǌǇŦůŦŶ�
ďƺǇƺŬ� ďƂůƺŵƺŶƺ� ŬĂƉůĂǇĂŶ� ĚĞǀƌŝŵůĞƌ�
ǌŝŶĐŝƌŝ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵŝŶ�ŝŶƔĂƐŦ�ƐƺƌĞĕůĞƌŝŶĚĞ�
ĂĕŦŬ�ŝĨĂĚĞƐŝŶŝ�ďƵůĚƵ͘

͞�ŵƉĞƌǇĂůŝǌŵ� ĕĂŒŦŶĚĂ� ƺƌĞƟĐŝ� ŐƺĕůĞ-
ƌŝŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƺƌĞƟŵ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶĞ� ďĂƔŬĂů-
ĚŦƌŦƐŦ͕�ϮϬ͘�ǇƺǌǇŦůŦŶ�ďĂƔŦŶĚĂŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�ĂĕŦŬ�
ďŝƌ�ŽůŐƵĚƵƌ͘ �7ŶƐĂŶůŦŒŦ�ŝŬŝ�ŬĞǌ�ƚŽƉůƵ�ǇŦŬŦŵĂ�
ŐƂƚƺƌĞŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔůĂƌ͕ � ƐĂǇŦƐŦǌ�
ŐĞƌŝĐŝ� ďƂůŐĞƐĞů� ƐĂǀĂƔůĂƌ͕ � ĨĂƔŝƐƚ� ďĂƌďĂƌůŦŬ͕�
ƚƺŵ� ǇŦŬŦĐŦ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦǇůĂ� ͚ďƺǇƺŬ� ďƵŶĂ-
ůŦŵ͛ůĂƌ͕ �ƐĞƌƚ�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ͕�ŝĕ�ƐĂǀĂƔůĂƌ�
ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵůĞƌĚĞŶ�ŽůƵƔĂŶ�ǇƺǌǇŦůůŦŬ�ďŝůĂŶĕŽ͕�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂ� ƐŝƐƚĞŵŝŶŝŶ�ŽŶƵůŵĂǌ�ĕĞ-
ůŝƔŬŝůĞƌ� ŝĕŝŶĚĞ�ĚĞďĞůĞŶĚŝŒŝŶŝ͕� ƚĂƌŝŚƐĞů� ďŝƌ�
ƐŝƐƚĞŵ�ŽůĂƌĂŬ�ďŝƌ�ŐĞŶĞů�ďƵŶĂůŦŵ�ĂƔĂŵĂƐŦ-
ŶĂ�ŐŝƌĚŝŒŝŶŝ�ŬĂŶŦƚůĂŵŦƔƨƌ͘

͞ϮϬ͘� ǇƺǌǇŦů� ƐŽƐǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ� ǌĂŵĂŶůĂ�
ǇĂƔĂĚŦŒŦ� ǇŽǌůĂƔŵĂ� ǀĞ� ǇŦŬŦŵ͕� ďƵ� ŬĂŶŦƚůĂ-
ŵĂŶŦŶ�ĚĞŒĞƌŝŶŝ�Śŝĕďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ĂǌĂůƚŵĂǌ͘�
^ŽƌƵŶůĂƌ�ǀĞ�ĕĞůŝƔŬŝůĞƌ͕ �ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ĚĞǀƌŝŵŝ�
ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵĞ�ǇƂŶĞůŝŵŝ�ƺƌĞƚĞŶ�ŵĂĚĚŝ�ǌĞ-
ŵŝŶ͕�ďƵŶƵŶ�ƚĂƔŦǇŦĐŦƐŦ�ŽůĂŶ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�Őƺĕ-
ůĞƌůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ͕�ǇĞƌůŝ�ǇĞƌŝŶĚĞ�ĚƵƌƵǇŽƌ͘

͞'ƺŶƺŵƺǌ� ĚƺŶǇĂƐŦŶĚĂ� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂ�
ĚĞǀƌŝŵŝ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŝĕŝŶ�ŶĞƐŶĞů�ŬŽƔƵůůĂƌ�
ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶŬŝŶĚĞŶ�ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ŽůŐƵŶůĂƔŵŦƔ-
ƨƌ͘ ��ƺŶǇĂ�ĚĞǀƌŝŵŝŶŝŶ�ǇĞŶŝ�ĚĂůŐĂƐŦ͕�ŐĞƌĞŬ�
ŵĂĚĚŝ�ŬŽƔƵůůĂƌ�ǀĞ�ŐĞƌĞŬƐĞ�ƚĂƌŝŚƐĞů�ĚĞŶĞ-
Ǉŝŵ�ďĂŬŦŵŦŶĚĂŶ͕�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ŝůĞƌŝ�ďŝƌ�ŶŽŬƚĂ-
ĚĂŶ�ŝƔĞ�ďĂƔůĂǇĂĐĂŬ�ǀĞ�ďƵ�ŬĞǌ�ŶŝŚĂŝ�ǌĂĨĞƌ�
ŝĕŝŶ� ŬŽƔƵůůĂƌ� ŚĞƌ� ďĂŬŦŵĚĂŶ� ĚĂŚĂ� ƵǇŐƵŶ�
ŽůĂĐĂŬƨƌ͘͟

;d<7W�DĞƌŬĞǌ�zĂǇŦŶ�KƌŐĂŶŦ��<7D͛ŝŶ�
�ƌĂůŦŬ�ϮϬϭϳ�ƚĂƌŝŚůŝ�ϯϬϵ͘�ƐĂǇŦƐŦŶĚĂŶ�

ĂůŦŶŵŦƔƨƌͿ
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�Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͕� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ� ďƵƌũƵ-
ǀĂǌŝǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ƵǌůĂƔŵĂǌ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ŬĂĚĂƌ͕ �
ĞŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂůŝǌŵŝ� ďĂǇƌĂŬ� ĞĚŝŶŵĞƐŝ� ĂĕŦ-
ƐŦŶĚĂŶ�ĚĂ�ƂŒƌĞƚŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �

�Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛Ŷŝ� ĚĞ�ĚŽŒƵƌĂŶ� ƚĂƌŝŚƐĞů�
ŬŽƔƵůůĂƌ�ŝĕŝŶĚĞ��ŝƌŝŶĐŝ��ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�WĂǇůĂ-
ƔŦŵ�^ĂǀĂƔŦ�ŬƌŝƟŬ�ďŝƌ�ƌŽů�ŽǇŶĂƌ͘ ��ŵƉĞƌǇĂ-
ůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔŦŶ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌĚŝŒŝ� ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ďƵ-
ŶĂůŦŵ�ĚĞǀƌŝŵůĞƌŝ�ƚĞƟŬůĞƌŬĞŶ͕�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�
ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ŚĂƌĞŬĞƟŶ� ŝĚĞŽůŽũŝŬ� ďƵŶĂůŦŵŦŶŦ͕�
ƐŽŵƵƩĂ�7ŬŝŶĐŝ��ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů͛ŝŶ�ĕƂŬƺƔƺ-
Ŷƺ�ĚĞ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌŦƌ͘

*25*7>&1â89�8&;&Ă�0&7Ă.9.�9:9:2
zĂŬůĂƔĂŶ� ƐĂǀĂƔ� ƚĞŚůŝŬĞƐŝ� ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�

ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ŚĂƌĞŬĞƟŶ� ĚĞ� ŐƺŶĚĞŵŝŶĚĞ� Žů-
ŵĂƐŦŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ͕� ƐĂǀĂƔŦŶ� ďĂƔůĂŵĂƐŦǇůĂ�
ďŝƌůŝŬƚĞ� �ůŵĂŶ� ^ŽƐǇĂů� �ĞŵŽŬƌĂƚ� WĂƌƟƐŝ�
ƐĂǀĂƔ� ďƺƚĕĞƐŝŶŝ� ŽŶĂǇůĂǇĂƌĂŬ� ŬĞŶĚŝ� ďƵƌ-
ũƵǀĂǌŝƐŝŶŝŶ� ǇĂŶŦŶĚĂ� ƐĂĨ� ƚƵƚĂƌ͘ � �Ƶ� ƚƵƚƵŵ�
ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ŚĂƌĞŬĞƟŶ� ǇŦŬŦŵŦ�
ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �>ĞŶŝŶ�ƂŶĚĞƌůŝŒŝŶ-
ĚĞ��ŽůƔĞǀŝŬůĞƌ�ŝƐĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔ�ŬĂƌ-
ƔŦƐŦŶĚĂ�͞ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ǇĞŶŝůŐŝĐŝůŝŬ͟� ƚƵƚƵŵƵŶƵ�
ƐĂǀƵŶĂƌĂŬ� ͞ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŝĕ� ƐĂǀĂƔ͟� ĕĂŒƌŦƐŦŶŦ�
ǇƺŬƐĞůƟƌůĞƌ͘ � 7ŬŝŶĐŝ� �ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů͛ŝŶ� ĕƂŬ-
ƚƺŒƺŶƺ�ƐƂǇůĞǇĞƌĞŬ͕�ĚĞƌŚĂů�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĞŶƚĞƌ-
ŶĂƐǇŽŶĂůŝŶ�ŬƵƌƵůŵĂƐŦ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ǇĂƉĂƌůĂƌ͘ ��Ƶ�
ƚƵƚƵŵƵ�ƂƌŐƺƚůĞŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�
ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ƚŽƉůĂŶƨůĂƌĚĂ� ĚŝŒĞƌ� ƐŽƐǇĂ-
ůŝƐƚ� ƉĂƌƟůĞƌĞ� ƚƵƚƵŵ� ĂůĚŦƌŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŦƌůĂƌ͘ �
DĂƌƚ�ϮϬϭϱ͛ƚĞ�ƚŽƉůĂŶĂŶ͕�ǇĞĚŝ�ƺůŬĞĚĞŶ�Ϯϱ�
ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ŬĂĚŦŶŦŶ� ŬĂƨůŦŵŦǇůĂ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�
hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� <ĂĚŦŶ� <ŽŶĨĞƌĂŶƐŦ͛ŶĚĂ� ĚĂ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔ� ŬĂƌƔŦƨ� ƚƵƚƵŵƵ� ŽƌƚĂŬ-
ůĂƔƨƌŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŦƌůĂƌ͘ � �ŽůƔĞǀŝŬůĞƌŝŶ� ŵĞƚ-
Ŷŝ� ŬĂďƵů� ŐƂƌŵĞƐĞ�ĚĞ͕� ƌĂƉŽƌĂ� ĞŬůĞŶŵĞƐŝ�
ƐĂŒůĂŶŦƌ͘

�ŽůƔĞǀŝŬůĞƌ͕ � ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔ� ŬĂƌƔŦ-
ƐŦŶĚĂ�ĂůĚŦŬůĂƌŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ƚƵƚƵŵƵŶƵŶ�
ŐĞƌĞŒŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŝƔĕŝůĞƌ�ǀĞ�ĂƐŬĞƌůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ĂŬƟĨ�ďŝƌ�ĕĂůŦƔŵĂ�ǇƺƌƺƚĞƌĞŬ͕�ŝĕ�ƐĂǀĂƔ�ĕĂŒ-
ƌŦƐŦŶĚĂ�ďƵůƵŶƵƌůĂƌ͘ �^ĂǀĂƔŦŶ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌĚŝŒŝ�
ďƵŶĂůŦŵŦ͕�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƂŅĞƐŝŶŝ�ĂĕŦ-
ŒĂ�ĕŦŬĂƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ĚĞŒĞƌ-
ůĞŶĚŝƌŝƌůĞƌ͘ �

hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ƉůĂŶĚĂŬŝ� ĂǇƌŦƔŵĂ� ZƵƐ-
ǇĂ͛ĚĂŬŝ� ƉŽůŝƟŬ� ŐƺĕůĞƌ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ĚĂ� ǇĂƔĂ-
ŶŦƌ͘ �^ŽƐǇĂůŝƐƚ��ĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ�ǀĞ�DĞŶƔĞǀŝŬůĞƌ�
͞ĂŶĂǀĂƚĂŶ�ƐĂǀƵŶƵĐƵůƵŒƵ͟�ǇĂƉĂƌůĂƌ͘ �

0&).31&7�â�â3)*�*25*7>&1â89�
8&;&Ă�0&7Ă.9.��&1.Ă2&
^ĂǀĂƔŦŶ� ďĂƔůĂŵĂƐŦǇůĂ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ŝƔĕŝ�

ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ� ǇŽŬƐƵůůƵŒƵ� ĚĂŚĂ�
ĚĂ� ĚĞƌŝŶůĞƔŝƌ͘ � <ĂĚŦŶůĂƌ� ƐĂǀĂƔŦŶ� ǇŦŬŦŵŦŶŦ�
ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ� ŽůĂƌĂŬ� ǇĂƔĂƌůĂƌ͘ � ^ĂǀĂƔŦŶ� ďĂƔ-
ůĂŵĂƐŦǇůĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ĞƌŬĞŬ� ŝƔ� ŐƺĐƺ� ŬĂǇďŦ�
ŶĞĚĞŶŝǇůĞ� ŬĂĚŦŶůĂƌ� ĚĂŚĂ� ĨĂǌůĂ� ƺƌĞƟŵĞ�
ĕĞŬŝůŝƌůĞƌ͘ � PǇůĞ� Ŭŝ͕� ϭϵϭϱ͛ƚĞ� ƚĞŵĞů� ƐĂŶĂǇŝ�
ĚĂůůĂƌŦŶĚĂ� ŬĂĚŦŶ� ŝƔ� ŐƺĐƺ� йϭϴ� ŝŬĞŶ͕� ďƵ�
ŽƌĂŶ�ϭϵϭϳ͛ĚĞ�йϱϬ͛ǇĞ�ƵůĂƔŦƌ͘ �

�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔŦŶ� ďĂƔůĂĚŦŒŦ� ĚƂ-
ŶĞŵĚĞ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬŝƚůĞůĞƌĞ�ƐĞƐƐŝǌůŝŬ�ŚĂŬŝŵ-
Ěŝƌ͘ �^ĂǀĂƔŦŶ�ǇŦŬŦŵŦŶŦŶ�ĚĂŚĂ�ŐƂƌƺŶƺƌ�ŚĂůĞ�

ŐĞůŵĞƐŝ� ǀĞ� �ŽůƔĞǀŝŬůĞƌŝŶ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝ�
ŬŝƚůĞůĞƌ�ŝĕŝŶĚĞ�ǇƺƌƺƩƺŒƺ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂͲĂũŝ-
ƚĂƐǇŽŶ�ĨĂĂůŝǇĞƟŶŝŶ�ĞƚŬŝƐŝǇůĞ͕�ƂŅĞ�ǀĞ�ƚĞƉ-
Ŭŝ�ĚŦƔĂ�ǀƵƌŵĂǇĂ�ďĂƔůĂƌ͘ �

^ŦŶŦĨ�ǀĞ�ŬŝƚůĞ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ǇƺŬ-
ƐĞůŝƔĞ�ŐĞĕŵĞƐŝŶĚĞ͕�ϭϵϭϱ�ǇŦůŦŶĚĂ�WĞƚƌŽŐ-
ƌĂĚ͛ĚĂ� ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ� ĞŬŵĞŬ� ĂǇĂŬůĂŶŵĂůĂƌŦ�
ƚĞƟŬůĞǇŝĐŝ�ďŝƌ�ƌŽů�ŽǇŶĂƌ͘ �ϲ�EŝƐĂŶ�ϭϵϭϱ͛ƚĞ�
Ğƚ�ƐĂƨƔŦŶŦŶ�ďŝƌ�ŐƺŶ�ĚƵƌĚƵƌƵůŵĂƐŦ�ƺǌĞƌŝŶĞ�
ŬĂĚŦŶůĂƌ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ� Ğƚ�ŵĂƌŬĞƟŶŝ� ǇĂŒŵĂ-
ůĂƌůĂƌ͘ � 7Ŭŝ� ŐƺŶ� ƐŽŶƌĂ� ŝƐĞ�DŽƐŬŽǀĂ͛ĚĂ� ĞŬ-
ŵĞŬ�ŬŦƚůŦŒŦ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ĂǇĂŬůĂŶŵĂ�ǇĂƔĂŶŦƌ͘ �
,ĂǌŝƌĂŶ� ϭϵϭϱ͛ƚĞ� 7ǀŽŶŽǀŽͲsŽǌŶĞƐĞŶƐŬ͛ƚĞ�
ďĂƔůĂǇĂŶ� ͞ƵŶ� ŐƌĞǀŝ͟� ďŝƌ� ĂǇ� ƐŽŶƌĂ� ƐĂǀĂ-
ƔŦŶ� ƐŽŶĂ�ĞƌŵĞƐŝ�ǀĞ� ƚƵƚƵŬůƵ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ƐĞƌ-
ďĞƐƚ�ďŦƌĂŬŦůŵĂƐŦ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝŶ�ǇƺŬƐĞůƟůĚŝŒŝ�
ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌĞ�ĚƂŶƺƔƺƌ͘ ��ǇůĞŵůĞƌ�ϯϬ�ŬŝƔŝŶŝŶ�
ƂůƺŵƺǇůĞ� ƐŽŶƵĕůĂŶŦƌ͘ � <ŽƐƚƌĨŽŵĂ͛ĚĂ� ŝƐĞ�
ĂƐŬĞƌůĞƌ� ŐƌĞǀĞ�ŵƺĚĂŚĂůĞ� ĞĚĞƌůĞƌ͘ � <ĂĚŦŶ�

ŝƔĕŝůĞƌ�ĂƐŬĞƌůĞƌĞ�ǇĂǌĚŦŬůĂƌŦ�ďŝůĚŝƌŝĚĞ͕�ŬƵƌ-
ƔƵŶ�ƐŦŬŵĂŬ�ǇĞƌŝŶĞ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶŝ�ŬŽƌƵŵĂůĂƌŦ�
ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ĂŶůĂƨƌůĂƌ͘ �

ϭϵϭϱ͛ůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ǇƺŬƐĞůĞŶ� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞ-
ŬĞƟŶĚĞ��ŽůƔĞǀŝŬůĞƌŝŶ�ŬĂĚŦŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŝĕŝŶĚĞ�
ǇƺƌƺƩƺŬůĞƌŝ�ĞƚŬŝŶ�ǀĞ�ǇĂǇŐŦŶ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶ�
ƂŶĞŵŝ� ďƺǇƺŬƚƺƌ͘ � ϭϵϭϳ͛ǇĞ� ŬĂĚĂƌ� ŐĞůŝƔĞŶ�
ƐƺƌĞĕƚĞ�ŬĂĚŦŶůĂƌ�ďŝƌĕŽŬ�ŐƌĞǀ�ǀĞ�ĚŝƌĞŶŝƔƚĞ�
ǇĞƌ� ĂůŦƌůĂƌ͘ � ͞�ŬŵĞŬ͟� ƚĂůĞďŝǇůĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔ-
ƟƌĚŝŬůĞƌŝ�ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌůĞ�ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ǇĞ-
ŶŝĚĞŶ�ǇƺŬƐĞůŵĞƐŝŶĚĞ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ� ƌŽů�ŽǇ-
ŶĂƌůĂƌ͘ �sĞ�ϭϵϭϳ�bƵďĂƚ͛ŦŶĚĂ͕�hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�
�ŵĞŬĕŝ� <ĂĚŦŶůĂƌ� 'ƺŶƺ͛ŶĚĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔ-
ƟƌĚŝŬůĞƌŝ� ĞǇůĞŵůĞƌůĞ� bƵďĂƚ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ�
ŬŦǀŦůĐŦŵŦŶŦ� ĕĂŬĂƌůĂƌ͘ � bƵďĂƚ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶĚĞŶ�
�Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛ŶĞ�ƵǌĂŶĂŶ�ƐĞŬŝǌ�ĂǇůŦŬ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�͞ ďĂƌŦƔ͟�ƚĂůĞďŝ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂƌ͘ �
�ŽůƔĞǀŝŬůĞƌ͕ �ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦ͕�ŬŝƚůĞ�
ƚŽƉůĂŶƨůĂƌŦ�ǀĞ�ĞǇůĞŵůĞƌůĞ͕�͞�ƺƚƺŶ�7ŬƟĚĂƌ�
^ŽǀǇĞƚůĞƌĞ͟�ĕĂŒƌŦƐŦŶŦŶ�ŚĂǇĂƚ�ďƵůŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�
ŬŝƚůĞůĞƌ� ŝĕŝŶĚĞ� ƂƌŐƺƚůĞŵĞ� ƐĞĨĞƌďĞƌůŝŒŝ�
ǇƺƌƺƚƺƌůĞƌ͘ � ^ĂǀĂƔŦŶ� ďĂƔůĂŵĂƐŦǇůĂ� ǇĂƐĂŬ-
ůĂŶĂŶ� ZĂďŽƚŶŝƚƐĂ� ;7Ɣĕŝ� <ĂĚŦŶͿ� ŐĂǌĞƚĞƐŝ�
ǇĞŶŝĚĞŶ�ǇĂǇŦŶĂ�ďĂƔůĂƌ͘ �^ŝƐƚĞŵĂƟŬ�ŽůĂƌĂŬ�
ŝƔůĞĚŝŒŝ� ŐƺŶĚĞŵůĞƌůĞ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔ�
ŬĂƌƔŦƨ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞƐŝŶĚĞ�
ƂǌĞů�ďŝƌ�ƌŽů�ŽǇŶĂƌ͘

�ƵŶĂůŦŵůĂƌŦŶ� ĚĞƌŝŶůĞƔƟŒŝ͕� ĞŵƉĞƌǇĂ-
ůŝƐƚůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ĞŐĞŵĞŶůŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ-
ŶŝŶ�ŬŦǌŦƔƨŒŦ͕�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ŶƵŶ�ďŝƌ�ŬĂŶ�ŐƂůƺ-
ŶĞ� ĚƂŶƺƔƚƺƌƺůĚƺŒƺ� ďƵŐƺŶ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ǇŦŬŦŵ� ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶĚĂŶ� ŬƵƌƚƵůŵĂŶŦŶ� ǇŽůƵ�
ǇĞŶŝ��ŬŝŵůĞƌ͛ĚĞŶ�ŐĞĕŝǇŽƌ͊�

����^ãQãS�«FÛWãXãƞ

(PSHU\DOLVW�VDYDÀD�NDUÀ¾�P�FDGHOH\H�

5TQNX��PFRJWF�
PF^ãYQFWãSF�
WFÛRJS�YFHN_HN^N�
FWFRFIã

^ĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ŬĂĚŦŶ� ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶŝ͕� ƚĂ-
Đŝǌ�ǀĞ�ƚĞĐĂǀƺǌƺ�ŵĞƔƌƵůĂƔƨƌĂŶ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦŶŦŶ�
ĂƌĚŦ� ĂƌŬĂƐŦ� ŬĞƐŝůŵŝǇŽƌ͘ � WŽůŝƐ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ƐƂǌĚĞ�
ŬŽƌƵŵĂ� ĂůƨŶĂ� ĂůŦŶĂŶ� ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ� ŬĂƚůĞĚŝůŵĞƐŝ͕�
ƐŦŒŦŶŵĂ� ĞǀůĞƌŝŶĚĞŬŝ� ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ� ǇĞƌůĞƌŝŶŝŶ� ŝĨƔĂ�
ĞĚŝůŵĞƐŝ� Őŝďŝ� ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦŶ� ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ͕� ƚĂĐŝǌĞ�
ƵŒƌĂŵĂƐŦ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬĂƌĂŬŽůĂ�ŐŝĚĞŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ� Ɣŝ-
ŬĂǇĞƚůĞƌŝǇůĞ�ŝůŐŝůĞŶŵĞǇĞŶ�ƉŽůŝƐ͕�ŬĂĚŦŶůĂƌŦ�ďĂƔůĂ-
ƌŦŶĚĂŶ�ƐĂǀŦǇŽƌ͘

^ŽŶ� ŽůĂƌĂŬ� �ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ� ƚĂĐŝǌĞ� ƵŒƌĂǇĂŶ� ŐĞŶĕ�
ďŝƌ� ŬĂĚŦŶ� ŐŝƫŒŝ� ŬĂƌĂŬŽůĚĂ� ͞�ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ� ŬĂĕ�ŵŝů-
ǇŽŶ�ŬŝƔŝ�ǇĂƔŦǇŽƌ͕ �ďŽƔƵŶĂ�ĂƌĂŵĂ͟�ĚĞŶŝůĞƌĞŬ�ŐĞƌŝ�
ŐƂŶĚĞƌŝůĚŝ͘�dĂĐŝǌŝŶ�ŬĂŵĞƌĂ�ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌŝŶŝ�ďƵůĂŶ�

ŬĂĚŦŶ� ŬĂƌĂŬŽůĂ� ƚĞŬƌĂƌ� ŐŝƫŒŝŶĚĞ� ŝƐĞ� ͞DĂĂůĞƐĞĨ�
ƚĞŬŶŽůŽũŝŬ�ŝŵŬĂŶůĂƌŦŵŦǌ�ďƵƌĂǇĂ�ŬĂĚĂƌ͕ �ŐƂƌƺŶƚƺ-
Ǉƺ�ĂĕĂŵŦǇŽƌƵǌ͟�ĐĞǀĂďŦǇůĂ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨ͘�'ĞŶĕ�ŬĂĚŦŶ�
ďƵŶƵŶ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ƺƐƚƺŶŬƂƌƺ� ŝĨĂĚĞƐŝŶŝŶ� ĂůŦŶĚŦŒŦŶŦ�
ďĞůŝƌƫ͘

WŽůŝƐŝŶ� ƚĂĐŝǌĐŝǇŝ� ǇĂŬĂůĂŵĂǇĂ� ĚƂŶƺŬ� ďŝƌ� ƔĞǇ�
ǇĂƉŵĂŵĂƐŦ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ŐĞŶĕ� ŬĂĚŦŶ� ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌŝ�
͞dĞŬŶŽůŽũŝŬ� ŝŵŬĂŶůĂƌŦŵŦ� ǌŽƌůƵǇŽƌƵŵ͘� dĂĐŝǌĐŝŵŝ�
ĂƌŦǇŽƌƵŵ͟�ĚŝǇĞƌĞŬ�ƐŽƐǇĂů�ŵĞĚǇĂĚĂ�ƉĂǇůĂƔƨ͘

KůĂǇŦŶ� ƐŽƐǇĂů�ŵĞĚǇĂĚĂ� ǇĂǇŦůŵĂƐŦŶŦŶ� ĂƌĚŦŶ-
ĚĂŶ� ϭϯ� �ƌĂůŦŬ� ŐƺŶƺ� ƚĂĐŝǌĐŝ� ŽůĚƵŒƵ� ďĞůŝƌůĞŶĞŶ�
DƵƐƚĂĨĂ�D͛ŶŝŶ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦŒŦ�ƂŒƌĞŶŝůĚŝ͘

'ZSFQãRQFWãS�IJWNSQJăYNÛN��JRUJW^FQNXYQJW�FWFXãSIF�JLJRJSQNP�RÀHFIJQJQJWNSNS�Pã_ãăYãÛã��4WYFITÛZƖSZS�
GNW�PFS�LºQÀSJ�IºSÀăYÀWÀQIÀÛÀ�GZLÀS��JRUJW^FQNXY�^ãPãR�XF[FăQFWãSIFS�PZWYZQRFSãS�^TQZ�^JSN�*PNR�
QJWƖIJS�LJ«N^TW��
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͞EĂŵƵƐ͟� ŬŝƐǀĞƐŝ� ĂůƨŶĚĂ� ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�
ŬĂƚůĞĚŝůĚŝŒŝ͕�ƔŝĚĚĞƚĞ�ŵĂƌƵǌ�ŬĂůĚŦŒŦ�ǀĞ�ŬĂ-
ĚŦŶŦ�ĂƔĂŒŦůĂǇĂŶ�ǌŝŚŶŝǇĞƟŶ�ƚĂŵ�ŬŽƌƵŵĂ�ǀĞ�
ŬŽůůĂŵĂƐŦ�ŝůĞ�ƚĂĐŝǌĞ͕�ƚĞĐĂǀƺǌĞ�ƵŒƌĂĚŦŒŦ�ďŝƌ�
ǇŦůŦ�ŐĞƌŝĚĞ�ďŦƌĂŬĂĐĂŒŦǌ͘�sĞƌŝůĞƌ�ǀĞ� ŝƐƚĂƟƐ-
ƟŬůĞƌ� ŐƺŶƺŵƺǌĚĞ� ŬĂĚŦŶŦŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐ-
ƚĞŵ�ŝĕŝŶĚĞ͕�ĂĚĞƚĂ�KƌƚĂĕĂŒ͛Ŧ�ĂƌĂƚŵĂǇĂĐĂŬ�
ŬƂůĞůŝŬ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ� ǇĂƔĂŵĂŬ� ǌŽƌƵŶĚĂ�
ŬĂůĚŦŒŦŶŦ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇƵǇŽƌ͘ �

�ƺǌĞŶ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ� ǇĂ� ďƵ� ŐĞƌĕĞŬůŝŒŝ�
ƚĞƌƐ�Ǉƺǌ�ĞƚŵĞŶŝŶ�ǇĂ�ĚĂ�ďƵ�ŐĞƌĕĞŬůŝŬ�ƺǌĞ-
ƌŝŶĚĞŶ� ŽǇ� ĂǀĐŦůŦŒŦŶĂ� ŐŝƌŝƔŵĞŶŝŶ� ĚĞƌĚŝŶĞ�
ĚƺƔĞƌĞŬ͕� ƐŦŶŦĨƐĂů� ŬŽŶƵŵůĂƌŦŶŦŶ� ŽŵƵǌůĂ-
ƌŦŶĂ� ǇƺŬůĞĚŝŒŝ� ƂĚĞǀůĞƌŝ� ůĂǇŦŬŦǇůĂ� ǇĂƉƨůĂƌ͕ �
ǇĂƉŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘

�Ƶ�ĂĕŦĚĂŶ�ŐĞƌŝĚĞ�ďŦƌĂŬƨŒŦŵŦǌ�Ϯϱ�<Ă-
ƐŦŵ�<ĂĚŦŶĂ�zƂŶĞůŝŬ� bŝĚĚĞƚĞ�<ĂƌƔŦ�DƺĐĂ-
ĚĞůĞ� 'ƺŶƺ� ǀĞ� ϱ� �ƌĂůŦŬ� ͞dƺƌŬ� ŬĂĚŦŶŦŶŦŶ͟�
ƐĞĕŵĞ�ǀĞ�ƐĞĕŝůŵĞ�ŚĂŬŬŦŶŦŶ�ϴϯ͘�ǇŦů�ĚƂŶƺ-
ŵƺ� ǀĞƐŝůĞƐŝǇůĞ� ŚƺŬƺŵĞƚ� ǀĞ� ĚƺǌĞŶ� ŵƵ-
ŚĂůĞĨĞƟŶĚĞŶ� ŐĞůĞŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌ͕ � ĚƺǌĞŶ�
ƐŝǇĂƐĞƟŶŝŶ�ǇĂǇĚŦŒŦ�ŐĞƌŝĐŝ�ďƵƌũƵǀĂ�ŝĚĞŽůŽ-
ũŝƐŝŶŝŶ͕� ŬĂĚŦŶŦŶ� ŬƵƌƚƵůƵƔƵŶĂ� ŐŝĚĞŶ� ǇŽůĚĂ�
ŬŽĐĂ�ďŝƌ�ĞŶŐĞů�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ŐƂƐ-
ƚĞƌĚŝ͘�,Ğƌ�ŝŬŝ�ŐƺŶĚĞŵ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌ͕ �ŝŬƟĚĂƌŦͲŵƵŚĂůĞĨĞƟǇůĞ�ĚƺǌĞŶ�
ƐŝǇĂƐĞƟŶŝŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ďĞŬĂƐŦ� ǌĞ-
ŵŝŶŝŶĚĞ� ǇƺŬƐĞůĞŶ� ŬĂĚŦŶ� ĚƺƔŵĂŶůŦŒŦŶĚĂ�
ŽƌƚĂŬůĂƔƨŬůĂƌŦŶŦ�ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌĚŝ͘

>&1&3�;*�â0â> ?1 1 0��&05
^ŝǇĂƐŝ�ǇĂƔĂŵŦ�ďŽǇƵŶĐĂ��<W͕ �ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�

ƐŝƐƚĞŵŝŶ� ŬĂĚŦŶĂ�ďŝĕƟŒŝ� ŝŬŝŶĐŝ� ƐŦŶŦĨ� ŬŽŶƵ-
ŵƵ�ƉĞŬŝƔƟƌĞŶ�ǀĞ�ĚŝŶƐĞů�ŐĞƌŝĐŝůŝŬ�ƐŽƐƵ�ŝůĞ�
ďƵŶƵ� ĚĂŚĂ� ĚĂ� ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌĞŶ� ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦŶ�
ďĂƔ�ĂŬƚƂƌƺ�ŽůĚƵ͘� 7ŬƟĚĂƌ�ŽůŵĂŶŦŶ�ŶŝŵĞƚ-
ůĞƌŝ� ŝůĞ� ǇŽůƵŶƵ� ǇƺƌƺŵĞǇĞ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞŶ�
�<W͕ � ĞůŝŶĚĞ� ƚƵƩƵŒƵ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�
Őƺĕ�ĂǇŐŦƚůĂƌŦ� ŝůĞ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ĞƔŝƚůŝŒŝ�ǀĞ�Ƃǌ-
ŐƺƌůƺŒƺŶƺŶ�ƂŶƺŶĞ�ƚƺŵ�ŐƂǀĚĞƐŝ�ŝůĞ�ĚŝŬŝůŝ-
ǇŽƌ͘ ��Ƶ�ƵŒƵƌĚĂ�ĚŝŶŝ�ĚƵǇŐƵůĂƌŦŶŦ�ƐƵŝƐƟŵĂů�
ĞĚĞƌĞŬ� ǀĞ� ƔŽǀĞŶŝǌŵ� ǌĞŚƌŝ� ŝůĞ� ƐĞƌƐĞŵůĞ-
ƚĞƌĞŬ� ŬĂĚŦŶůĂƌŦ� ŐĞƌŝĐŝ� ďƵƌũƵǀĂ� ŝĚĞŽůŽũŝƐŝ-
ŶĞ� ǇĞĚĞŬůĞŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ � �Ƶ� ĂŵĂĕůĂĚŦƌ�
Ŭŝ��ƌĚŽŒĂŶ�ŚĞƌ�ϴ�DĂƌƚ͛ƚĂ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�Ϯϱ�
<ĂƐŦŵ͛ůĂƌĚĂ�ĚĂ�ƂǌĞů�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�ƐĞƐ-
ůĞŶŵĞǇŝ�ƂŶĞŵƐŝǇŽƌ͘

7ŬƟĚĂƌŦ� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ� ŬĂĚŦŶ� ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝ�
йϰϬϬ�ĂƌƚŵŦƔ�ŽůĂŶ��<W͛ŶŝŶ�ƔĞĮ��ƌĚŽŒĂŶ͕�
Ϯϱ� <ĂƐŦŵ� ǀĞƐŝůĞƐŝǇůĞ� ǇĂƉƨŒŦ� ďƵ� ǇŦůŬŝ� ŬŽ-
ŶƵƔŵĂƐŦŶĚĂ� ĂĚĞƚĂ� ŬĂĚŦŶůĂƌůĂ� ĂůĂǇ� Ğƫ͘�
�ŝǌǌĂƚ� �<W͛ŶŝŶ� ƵǇŐƵůĂǇĂŐĞůĚŝŒŝ� ƉŽůŝƟŬĂ-
ůĂƌ� ƐŽŶƵĐƵ� ŬĂƟůůĞƌŝŶ� ƂĚƺů� Őŝďŝ� ͞ĐĞǌĂ͟ůĂƌ�
ĂůĚŦŒŦ͕�ƚĂĐŝǌĐŝůĞƌŝŶ�ǀĞ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůĂƌŦŶ�ƌĞƐŵŝ�
ĂŒŦǌůĂƌĐĂ�ŬŽƌƵŶĚƵŒƵ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚĞ��ƌĚŽ-
ŒĂŶ͕�ŬĂƟůůĞƌŝŶ�ĐĞǌĂůĂƌŦŶŦ�ĕĞŬŵĞůĞƌŝ�ŐĞƌĞŬ-
ƟŒŝŶŝ�ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͘�

�ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ĕĂƌƉŦƚŵĂůĂƌŦ� ǀĞ� �ŝůĞ� ǀĞ�
^ŽƐǇĂů� WŽůŝƟŬĂůĂƌ� �ĂŬĂŶůŦŒŦ͛ŶĂ� ĚŝǌĚŝŒŝ�

ƂǀŐƺůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ͕�ŬĂĚŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƔŝĚĚĞƟ�
ŬƂƌƺŬůĞǇĞŶ� ĚŝŶƐĞů� ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝ� ƐĂǀƵŶŵĂǇĂ�
ŐŝƌŝƔŵĞƐŝ� ĚŝŬŬĂƚ� ĕĞŬĞŶ� ďŝƌ� ďĂƔůŦŬ� ŽůĚƵ͘�
�Ƶ� ďĂƔůŦŬ͕� �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ŐĞĕĞŶ� ǇŦůůĂƌĚĂŬŝ�
ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌŦŶĚĂ� ǇĞƌ� ĂůĂŶ͕� ĚŝŶƐĞů� ŐĞƌŝĐŝ�
ĂůŐŦǇĂ�ŐƂƌĞ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ŶĞůĞƌ�ǇĂƉŦƉ�ǇĂƉĂ-
ŵĂǇĂĐĂŒŦ� ǀƵƌŐƵůĂƌŦŶŦŶ� ďƵ� ƐĞŶĞ� ƚĞƌĐŝŚ�
ĞĚŝůŵĞŵĞƐŝ� ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĚƺƔƺŶƺůĚƺŒƺŶĚĞ�
ĂǇƌŦĐĂ�ƂŶĞŵůŝĚŝƌ͘ ��ŝƌĂ��<W͛ŶŝŶ͕�ĕŽĐƵŬůĂƌŦŶ�
ƚĞĐĂǀƺǌĐƺůĞƌŝ� ŝůĞ� ĞǀůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝŶŝ� ƂŶŐƂ-
ƌĞŶ� ǀĞ� ĕŽĐƵŬ� ĞǀůŝůŝŬůĞƌŝŶŝŶ� ƂŶƺŶƺ� ĂĕĂŶ�
ǇĂƐĂ� ƚĂƐĂƌŦƐŦ� Őŝďŝ� ĚŝŶŝ� ƐƂǇůĞŵůĞƌůĞ� ŬŝƚůĞ-
ůĞƌĞ�ǇĂŵĂŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔƨŒŦ�ŐĞƌŝĐŝ�ƉŽůŝƟŬĂůĂ-
ƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŐĞůŝƔĞŶ�ƂŅĞŶŝŶ��<W�ĐĞƉŚĞƐŝŶ-
ĚĞŬŝ� ĞƚŬŝůĞƌŝŶŝ� ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �ƵŶƵŶůĂ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�ĕĂƌƉŦƚŵĂůĂƌ�ǇŽůƵǇůĂ�ďŽů�ŬĞƐĞĚĞŶ�
�<W� ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦŶŦŶ� ƂǀƺůŵĞƐŝ͕� �<W͛ŶŝŶ� ƐĞ-
ĕŝŵůĞƌĚĞ� ŬĂĚŦŶůĂƌĚĂŶ� ŐĞůĞĐĞŬ� ŽǇůĂƌĂ�
ŽůĂŶ� ƐƵƐĂŵŦƔůŦŒŦŶŦ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
�ŝƌĂ� �ƌĚŽŒĂŶ� ŬŽŶƵƔŵĂƐŦŶŦŶ� ƐŽŶƵŶĚĂ�
ŬĞŶĚŝ�ŐĞƌŝĐŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ƵŒƌƵŶĂ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦ�ŐƂ-
ƌĞǀ�ďĂƔŦŶĂ�ĕĂŒŦƌŵŦƔ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ�ŬĂĚŦŶůĂ-
ƌŦŶ�ƂǌŐƺƌůƺŬůĞƌŝŶŝŶ�ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ�ŝůĂŶ�ĞĚĞƌĞŬ�
ŬĂĚŦŶůĂƌ�ŝĕŝŶ�ƐĞĕŝŵ�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�ƐĞĨĞƌďĞƌ-
ůŝŬ�ŝůĂŶ�ĞƚŵŝƔƟƌ͘

�Ƶ� ĂĕŦĚĂŶ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌŦ͕�
�<W͛ŶŝŶ� ĕƂŬƺƉ� ŐŝƚŵĞǇĞ� ǇĂǌŐŦůŦ� ƐŽŶƵŶĂ�
ǇĂŬůĂƔŵĂƐŦŶŦŶ� ĕŦƌƉŦŶŦƔůĂƌŦ� ŽůĚƵŒƵ� ŬĂĚĂƌ͕ �
ŝƔĕŝͲĞŵĞŬĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂƌƔŦǇĂ�ŬĂůĚŦ-
ŒŦ�ŐĞƌŝĐŝ�ǌĞŚŝƌůĞŶŵĞŶŝŶ�ďŽǇƵƚƵŶƵ�ǀĞ�ŬĂ-
ĚŦŶůĂƌŦŶ� ĞƔŝƚůŝŬ� ǀĞ� ƂǌŐƺƌůƺŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞ-
ƌŝŶĚĞ�ƂŶůĞƌŝŶĚĞ�ĚƵƌĂŶ�ƚĞŚůŝŬĞǇŝ�ĚĞ�ŝƔĂƌĞƚ�
ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘
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�<W͕ �ϮϬϭϵ͛ĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞĐĞŬ�ƐĞĕŝŵůĞ-
ƌĞ�ŽĚĂŬůĂŶĂƌĂŬ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦ�ŐĞƌŝĐŝ� ŝĚĞŽůŽũŝƐŝ�
ĞƚƌĂķŶĚĂ� ŬĞŶĞƚůĞŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔŦƌŬĞŶ͕� ŬĂĚŦŶ�
ƐŽƌƵŶƵŶĂ�ďĂŬŦƔƚĂ��<W�ŝůĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƐŝƐƚĞ-
ŵŝŶ�ƂǌƺŶĚĞ�ďƵůƵƔĂŶ��,W�ĚĞ�ĂǇŶŦ�ŚĞĚĞĨĞ�
ďĂƔŬĂ�ƐĂŝŬůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ǇƺƌƺĚƺ͘�<ŦůŦĕĚĂ-
ƌŽŒůƵ͛ŶƵŶ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ�ǀĞƐŝůĞƐŝǇůĞ�ƐĂƌĨ�ĞƫŒŝ�

͞�ƌŬĞŬ� ŝƔƐŝǌƐĞ� ŚŦŶĐŦŶŦ� ĞǀĚĞŬŝ� ŬĂƌŦƐŦŶĚĂŶ�
ĕŦŬĂƌŦƌ͟�ƐƂǌůĞƌŝ�ƚĂƌƨƔŵĂ�ŬŽŶƵƐƵ�ŽůĚƵ͘�

�ůďĞƩĞ͕� <ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ͛ŶƵŶ� ƐƂǌƺŶƺ� Ğƚ-
ƟŒŝ� ƐŽƐǇŽͲĞŬŽŶŽŵŝŬ� ďŝƌ� ŽůŐƵĚƵƌ͘ � &ĂŬĂƚ�
<ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ͛ŶƵŶ� ƚĂŵ� ĚĂ� ƚĞŵƐŝů� ĞƫŒŝ�
ďƵƌũƵǀĂ� ĚƺǌĞŶŝŶ� ŝĚĞŽůŽũŝƐŝ� ŐĞƌĞŒŝ� ƺǌĞ-
ƌŝŶĚĞŶ� ĂƚůĂĚŦŒŦ� ǀĞ� �<W͛ǇĞ� ͞ŵƵŚĂůŝŇŝŬ͟�
ƚĞŵĞůŝŶĚĞ� ĞůĞ� ĂůĚŦŒŦ� ŽůŐƵŶƵŶ� ĂƌŬĂ� ƉůĂ-
ŶŦŶĚĂ� ŬĂĚŦŶŦ� ĞƌŬĞŒŝŶ� ďŝƌ� ŶĞǀŝ� ƵǌĂŶƨƐŦ�
ŽůĂƌĂŬ� ŐƂƌĞŶ͕� ŽŶĂ� ĞǀĚĞ� ŽƚƵƌŵĂƐŦŶŦ� ǀĞ�
ĞƌŬĞŒŝŶ� ƚĂŵ� ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ� ďŽ-
ǇƵŶ� ĞŒŵĞƐŝŶŝ� ŝƐƚĞǇĞŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵ͕�
ŽŶƵŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ� ďƵůƵŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
<ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ͛ŶƵŶ� ƺƐƚƺŶĚĞŶ� ĂƚůĂŵĂǇĂ� ĕĂ-
ůŦƔƨŒŦ�ďƵ�ǌĞŵŝŶ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƟŬ�ŽůĂƌĂŬ�ƚĂŵ�
ĚĂ�ĂǇĂŬůĂƌŦŶŦ�ƐŦŬŦĐĂ�ďĂƐƨŒŦ�ǇĞƌĚŝƌ͘ ��<W͛Ǉŝ�
ŝƔƐŝǌůŝŒŝŶ�ĂŶĂ�ŬĂǇŶĂŒŦ� ŝůĂŶ�ĞĚĞŶ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝ�
ŝŬƟĚĂƌŦ�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�ŝƔƐŝǌůŝŬ�ƐŽƌƵŶƵŶƵ�ĕƂ-
ǌĞĐĞŒŝŶŝ� ŝĚĚŝĂ�ĞĚĞŶ�ďƵ�ĂŶůĂǇŦƔ͕� ŝƔƐŝǌůŝŒŝŶ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵŝŶ� ĞŶ� ĚŽŒĂů� ǀĞ� ŬŽƉŵĂǌ�
ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶĚĂŶ� ďŝƌŝ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ǀĞ� ĂŶĐĂŬ�
ŬĞƐŝŶ�ĕƂǌƺŵƺŶƺ�ĚĞ�ďƵ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ŽƌƚĂĚĂŶ�
ŬĂůŬŵĂƐŦ� ŝůĞ� ďƵůĂĐĂŒŦŶŦ� ƐƂǇůĞ;ǇĞͿŵĞǌ͘�
,ĂůŝǇůĞ͕�ƐƵǇĂ�ƐĂďƵŶĂ�ĚŽŬƵŶŵĂĚĂŶ�ŬĂƉŝ-
ƚĂůŝƐƚ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ďĂƔŦŶĂ�ŵƵƐĂůůĂƚ�
ĞƫŒŝ�ƚƺŵ�ƐŽƌƵŶůĂƌ͕ �ŚĂƐŵŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ďŝƌ�ŬŽǌ�
ŽůĂƌĂŬ� <ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ͛ŶƵŶ� ĂŒǌŦŶĚĂ� ǇĂǀĞǇĞ�
ĚƂŶŵƺƔƚƺƌ�ǀĞ�ďƵ�ĚŽŒƌƵůƚƵĚĂ�ĚĂ�ƐŦƌĂĚĂŶ-
ůĂƔƨƌŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � �ŒǌŦŶĚĂŬŝ� ƚƺŵ� ůĂŇĂƌŦŶ�
ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ� ŝƐĞ� ďŝƌ� ƚĞŬ� ŚĞĚĞĨ� ǇĂƚŵĂŬƚĂĚŦƌ�
Ŭŝ͕�Ž�ĚĂ�ƐŦŬĕĂ�ďĂŚƐĞƫŒŝ�ϮϬϭϵ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝ-
Ěŝƌ͘ �PǇůĞ�Ŭŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ƐĞĕŵĞ�ƐĞĕŝůŵĞ�ŚĂŬ-
ŬŦŶŦ�ĞůĚĞ�ĞƚŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ϴϯ͘�ǇŦůŦŶĚĂ��,W͛ŶŝŶ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ�͞<ĂĚŦŶůĂƌ�7ĕŝŶ��ĚĂůĞƚ�<Ƶ-
ƌƵůƚĂǇŦ͟ŶĚĂ�<ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ͕�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ŬĂƌƔŦ�
ŬĂƌƔŦǇĂ� ŬĂůĚŦŒŦ� ǇĂŬŦĐŦ� ƐŽƌƵŶůĂƌĚĂŶ� ĂĕůŦŬ�
ǀĞ�ƐĞĨĂůĞƟ͕�͞ĚƌĂŵ͟�ŽůĂƌĂŬ�ƚĂŶŦŵŦƔ�ǀĞ�ďƵ�
͞ĚƌĂŵůĂƌĂ͟�ŬĂƌƔŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ǇŝŶĞ��<W͛Ǉŝ�
ƐĂŶĚŦŒĂ�ŐƂŵŵĞŬ�ŽůĂƌĂŬ�ƚĂƌŝĨ�ĞƚŵŝƔƟƌ͘

�ǇƌŦĐĂ�ďĞůŝƌƚŵĞŬ�ŐĞƌĞŬŝƌ�Ŭŝ��<W�ďƵŐƺ-
ŶƺŶ� ŽůŐƵůĂƌŦŶŦ� ĕĂƌƉŦƨƌŬĞŶ͕� �,W� ƚĂƌŝŚƐĞů�
ŽůŐƵůĂƌŦ�ĕĂƌƉŦƚĂƌĂŬ�ďƵ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌĚĂ�ŬĂĚŦŶ-
ůĂƌŦŶ� ƐĞĕŵĞ�ǀĞ�ƐĞĕŝůŵĞ�ŚĂŬŬŦ� ŝĕŝŶ�ǀĞƌĚŝ-
Œŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ��,W�ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ�ŶĂƐŦů�ĚĂ�

ƐŝŶĚŝƌĚŝŒŝŶŝ� ŐƂƌŵĞǌĚĞŶ� ŐĞůŵŝƔ� ǀĞ� ŬĂǌĂ-
ŶŦůŵŦƔ� ďŝƌ� ŚĂŬŬŦ� <ĞŵĂůŝǌŵ͛ŝŶ� ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�
ƐƵŶĚƵŒƵ�ďŝƌ� ͞ďĂŒŦƔ͟�ǀĞ�ĚĂŚĂ�ƂǌĞůĚĞ� ŝƐĞ�
DƵƐƚĂĨĂ�<ĞŵĂů͛ŝŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�ĚƵǇĚƵŒƵ�ďŝƌ�
͞ƔƺŬƌĂŶ͟� ŽůĂƌĂŬ� ƐƵŶŵƵƔƚƵƌ͘ � <ĂĚŦŶůĂƌŦŶ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ƚĂƌŝŚƚĞŶ� ƐŝůĞƌĞŬ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�
ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶŦ� <ĞŵĂůŝǌŵ͛ŝŶ� ͞ůƺƞƵ͟ŶĂ� ŝŶ-
ĚŝƌŐĞǇĞŶůĞƌŝŶ� ďƵŐƺŶ� ĚĞ� ŬĂĚŦŶůĂƌĂ� ƚƺŵ�
ŚĂŬůĂƌŦŶŦ� �,W͛ŶŝŶ� ǀĞƌĞĐĞŒŝŶŝ� ͞ŵƺũĚĞůĞ-
ŵĞƐŝ͟�Śŝĕ�ĚĞ�ƔĂƔŦƌƨĐŦ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ŝĕŝŶ�
ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ǇĂƉŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬĞŶ� ƚĞŬ� ƔĞǇ� ŝƐĞ͕�
<ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ͛ŶĂ�ŐƂƌĞ�ĕŽŬ�ďĂƐŝƫƌ͗�ϮϬϭϵ͛ĚĂ�
�,W͛ǇĞ�ŽǇ�ǀĞƌŵĞŬ͊

>&Ă&2&0�â�â3�848>&1â?2
�ƺǌĞŶ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ� ďƵ� ĚĂůĂƔŵĂŶŦŶ�

ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ� ŬĞŶĚŝ� ŝŬŝǇƺǌůƺůƺŬůĞƌŝŶŝ� ƚĞƔŚŝƌ�
ĞĚĞƌŬĞŶ͕�ŝƔĕŝͲĞŵĞŬĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦ�ŬĞŶĚŝ�ƐĂĨ-
ůĂƌŦŶĂ� ǇĞĚĞŬůĞŵĞ� ĕĂďĂƐŦŶŦ� ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌ-
ůĂƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ƵŶƵƚƵůŵĂŵĂůŦ� Ŭŝ�ďƵ�ĕĂďĂ� ƚĞŬ�
ŽƌƚĂŬ� ŚĞĚĞĨĞ� ŚŝǌŵĞƚ� ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �<W Ɛ͛ŝ�
ǀĞ��,W Ɛ͛ŝ� ŝůĞ�ĚƺǌĞŶ�ƉĂƌƟůĞƌŝ�ŬĂĚŦŶŦ�ŬĂƉŝ-
ƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵŝŶ� ĕŝǌĚŝŒŝ� ƐŦŶŦƌůĂƌ� ŝĕŝŶĚĞ� ƚƵƚ-
ŵĂŬƚĂĚŦƌ�ǀĞ�ďƵ�ƐĂǇĞĚĞ�ŬĂĚŦŶŦŶ�ĞƔŝƚůŝŬ�ǀĞ�
ƂǌŐƺƌůƺŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ŬƂƚƺƌƺŵůĞƔƟƌŝůŵĞŬ�
ŝƐƚĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � 7Ɣĕŝ� ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ� ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�
ǇĞƌŝ�ĚƺǌĞŶ�ƉĂƌƟůĞƌŝŶŝŶ�ƐĂŇĂƌŦ�ĚĞŒŝů͕�ŬĞŶĚŝ�
ŬƵƌƚƵůƵƔůĂƌŦ� ŝĕŝŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵĞ� ŬĂƌƔŦ�
ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ǀĞƌĞĐĞŒŝ� ďĂŒŦŵƐŦǌ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ƐĂŇĂƌŦĚŦƌ͘

sĞ�ŝƔĕŝ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌ͕ �ďƵ�ƐĂŇĂƌĚĂŬŝ�
ǇĞƌůĞƌŝŶŝ� ĂůŵĂĚŦŬĕĂ͖� ŬĂĚŦŶ� ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶŝ͕�
ƔŝĚĚĞƟ͕�ĂƔĂŒŦůĂŶŵĂǇŦ͕�ŬĂĚŦŶ�ĞŵĞŒŝŶŝ�Śŝĕ-
ůĞƔƟƌĞŶ�ĂŶůĂǇŦƔŦ�ƺƌĞƚĞŶ�ďƵ�ƐŝƐƚĞŵĞ�ŬĂƌƔŦ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĞƚŵĞĚŝŬĕĞ͕� ĚƺǌĞŶ� ƐŝǇĂƐĞƟŶŝŶ�
ďƵ�ŐĞƌŝĐŝ�ŬƵƔĂƚŵĂƐŦ�ŬŦƌŦůĂŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ �,Ğƌ�
ƐĞŶĞ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ĕĞƔŝƚůŝ� ƐƂǌĐƺůĞƌŝ�ŬĞŶĚŝ�
ǇĂƌĂƴŬůĂƌŦ� ƉŝƐůŝŬůĞƌŝ� ͞ĚƌĂŵ͟� ŽůĂƌĂŬ� ŬĂƌ-
ƔŦŵŦǌĂ� ĕŦŬĂƌŦƉ� ŽǇ� ĂǀĐŦůŦŒŦ� ǇĂƉĂĐĂŬ� ǇĂ� ĚĂ�
ĂŬŦůůĂƌŦŵŦǌůĂ� ĂůĂǇ� ĞĚĞƌĐĞƐŝŶĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƌŝ�
ƚĞƌƐ�Ǉƺǌ�ĞĚĞƌĞŬ�ǇƺǌƺŵƺǌĞ�ŐƺůĞĐĞŬůĞƌĚŝƌ͘ �
<ĂǇďĞĚŝůĞŶ� ŝƐĞ� ƐŦŶŦĨƐĂů� ŽŶƵƌƵŵƵǌ� ŽůĚƵ-
ŒƵ�ŬĂĚĂƌ�ŬŽĐĂ�ďŝƌ�ŐĞůĞĐĞŬ�ǀĞ�ǇĂƔĂŵŦŶ�ƚĂ�
ŬĞŶĚŝƐŝ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ �

���0FXãR�[J���&WFQãPƖãS�FWIãSIFS���

*HULFL�NXÀDWPD\¾�N¾UPDN�LoLQ
WHN�\RO�P�FDGHOH�



20A03�)(@9(2��������&WFQãP����� Gençlik

'ĞĕƟŒŝŵŝǌ� ŚĂŌĂůĂƌĚĂ� ŽůƵƔƚƵƌƵůĂŶ�
DĞƐůĞŬŝ��ŒŝƟŵ�<ƵƌƵůƚĂǇŦ�,ĂǌŦƌůŦŬ�<ŽŵŝƚĞ-
Ɛŝ� ŝůŬ� ƚŽƉůĂŶƨůĂƌŦŶŦ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘� <ƵƌƵů-
ƚĂǇ�ƂŶĐĞƐŝ�ǇĂƉŦůĂŶ�ƂŶ�ƚŽƉůĂŶƨůĂƌĚĂ�ƐŝǇĂ-
ƐĂů� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ͕ � ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ƚĂďůŽƐƵ͕�
ŵĞƐůĞŬŝ� ĞŒŝƟŵ� ĂůĂŶŦŶŦŶ� ŐĞŶĕůŝŬ� ǀĞ� ƐŦŶŦĨ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞŬŝ� ǇĞƌŝ� ǀď͘� ŬŽŶƵůĂƌ�
ǀĞƌŝŵůŝ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌĂ�ŬŽŶƵ�ŽůĚƵ͘�

dƺŵ�ďƵ� ƚŽƉůĂŶƨ� ǀĞ� ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌŦŶ� Ăƌ-
ĚŦŶĚĂŶ�ŬƵƌƵůƚĂǇŦŶ�ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝ�ŽůƵƔƚƵƌƵů-
ĚƵ͕�ŬƵƌƵůƚĂǇ�ŐƺŶƺŶƺŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘�
<ƵƌƵůƚĂǇ�ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ŶĂƐŦů�ďŝƌ�ĕĂůŦƔŵĂ�ƺǌĞ-
ƌŝŶĚĞŶ� ƂƌŐƺƚůĞŶĞĐĞŒŝ� ĚĞ� ǇŝŶĞ� ƂŶ� ƚŽƉ-
ůĂŶƨůĂƌĚĂ�ƐŽŵƵƚůĂŶĚŦ͘� 7ůŬ�ŽůĂƌĂŬ�ĕĂůŦƔŵĂ�
ǇƺƌƺƚƺůĞĐĞŬ�ĂůĂŶůĂƌĚĂ�ŬƵƌƵůƚĂǇ�ŐƺŶĚĞŵůŝ�
ƚŽƉůĂŶƨůĂƌ�ǇĂƉŵĂ�ŬĂƌĂƌŦ�ĂůŦŶĚŦ͘��ƵŶƵ�ƂŶ-
ĚĞŶ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĞŶ� ĕĂůŦƔŵĂ� ĂůĂŶůĂƌŦ� ŝƐĞ�
ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�ƉůĂŶůĂƌŦ-
ŶŦ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇĚƵ͘

2*81*0â�*Úâ9â2�0:7:19&>.�8.3.+�
&1&3.3)&��3*21â�,*1âĂ2*1*7â3�
>&Ă&3).Ú.�'â7�)�3*2)*�
9451&3.>47
<ƵƌƵůƚĂǇ� ŚĂǌŦƌůŦŬ� ĚƂŶĞŵŝ� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞ-

ŬĞƟ� ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ� ƂŶĞŵůŝ� ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝ� ŝĕĞƌŝ-
ƐŝŶĚĞ� ďĂƌŦŶĚŦƌŦǇŽƌ͘ � �ĂƔƚĂ� ŵĞƚĂů� d7^͛ůĞƌŝ�
ŽůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ͕� ƚĞŬŝů� ĨĂďƌŝŬĂ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝŶ�
ǇĂƔĂŶĚŦŒŦ͕�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƟŶ�ƚĞƐƉŝƚ�ĞĚŝůĞĐĞŒŝ�
ƚŽƉůĂŶƨůĂƌŦŶ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝŒŝ�ďƵ�ĚƂŶĞŵ�
ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ͕�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ǇĞŶŝ�ǀĞ�ŬĂƉƐĂŵůŦ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ�ĚĂ�ŐƺŶĚĞŵĚĞ͘�^ŦŶŦĨ�ĐĞƉŚĞƐŝŶ-
ĚĞŶ�ŬƵƌƵůƚĂǇĂ�ĚƂŶƺŬ�ŚĂǌŦƌůŦŬůĂƌŦ�ƚƺŵ�ďƵ�

ŐƺŶĐĞů� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ĞůĞ� ĂůĂĐĂŬ͕�
ƂǌĞůůŝŬůĞ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂŬŝ� ƐƚĂũǇĞƌ� ƂŒƌĞŶĐŝ-
ůĞƌŝŶ� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶŦ� ďƵ� ŐƺŶĐĞů� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌĞĐĞŒŝǌ͘� �ĂƔƚĂ� ŵĞƚĂů�
ǀĞ� ƚĞŬƐƟů� ŝƔ� ŬŽůƵ� ŽůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ͕� ƐƚĂũǇĞƌ�
ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ� ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝ͕� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ� ǇĂ-
ƔĂĚŦŒŦ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ƐŽŵƵƚůĂǇĂĐĂŬ͕�
ƺƌĞƟŵ�ďŝƌŝŵůĞƌŝŶĚĞ� ƐƚĂũǇĞƌ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ�
ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ� ŝŚƟǇĂĐŦŶĂ�ǇĂŶŦƚ� ǀĞƌĞĐĞŬ� ǌĞ-
ŵŝŶůĞƌ�ǇĂƌĂƚŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔĂĐĂŒŦǌ͘

,*3�1â0�8�2 7 >*��,*1*(*08â?1âÚ*�
;*�âĂ8â?1âÚ*�0&7Ă.�2 (&)*1*>*�
�&Ú7.1&(&0
<ƵƌƵůƚĂǇ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦŶ� ďŝƌ� ĚŝŒĞƌ� ĂǇĂ-

ŒŦŶŦ� ŝƐĞ͕� ĚŽŒĂů� ŽůĂƌĂŬ� ŐĞŶĕůŝŬ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�
ŽůƵƔƚƵƌƵǇŽƌ͘ ��Ƶ�ŬĂƉƐĂŵĚĂ�ďĂƔƚĂ�ŵĞƐůĞŬ�
ůŝƐĞƐŝ�ǀĞ�ŵĞƐůĞŬ�ǇƺŬƐĞŬ�ŽŬƵůƵ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝ�
ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ͕�ŐĞŶĕůŝŒĞ�ƐŝƐƚĞŵůŝ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�
ŬƵƌƵůƚĂǇ�ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝŶŝ�ƚĂƔŦǇĂĐĂŒŦǌ͘�^ŦŶĂǀ�
ǀĞ�ĞŒŝƟŵ�ƐŝƐƚĞŵŝŶĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ĚƂŶƺƔƺŵ-
ůĞƌ͕ �ĞŒŝƟŵŝŶ�ŐĞƌŝĐŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝ�ǀĞ�ƟĐĂƌŝůĞƔ-
ƟƌŝůŵĞƐŝŶŝŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�ŵĞƐůĞŬŝ�ŽŬƵůůĂƌŦŶĚĂ�
ĞŒŝƟŵ� ŐƂƌĞŶ� ŐĞŶĕůŝŒŝŶ� ĞŶ� ƚĞŵĞů� ŚĂŬŬŦ�
ŽůĂŶ�ƚĞŵĞů�ĞŒŝƟŵ�ŚĂŬŬŦŶŦŶ�ŐĂƐƉŦŶŦ�ŬƵƌƵů-
ƚĂǇ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦŶ� ĂŶĂ� ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝ� ŽůĂƌĂŬ�
ŝƔůĞǇĞĐĞŒŝǌ͘� zŝŶĞ� ŽŬƵůůĂƌĚĂŬŝ� ĂƚƂůǇĞůĞƌŝŶ�
ƺƌĞƟŵĞ�ĞŶƚĞŐƌĞ�ĞĚŝůŵĞƐŝ�ǀĞ�ŐĞŶĕͲĕŽĐƵŬ�
ĞŵĞŒŝŶŝŶ�ďƵ�ĂůĂŶůĂƌĚĂ�ĂǌŐŦŶ�ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ�
ƐƂŵƺƌƺůŵĞƐŝ� ĚĞ� ŬƵƌƵůƚĂǇ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦŶ�
ďŝƌ�ĚŝŒĞƌ�ƂŶĞŵůŝ�ŐƺŶĚĞŵŝ�ŽůĂƌĂŬ� ŝƔůĞŶĞ-
ĐĞŬ͘

0:7:19&>�-&?.71.0��&1.Ă2&8.3.3�
'â7�)âÚ*7��3*21â�&>&Ú.��541â9â0�
-&?.71.0
<ƵƌƵůƚĂǇ� ŚĂǌŦƌůŦŬ� ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ� ďŝƌ� ĚŝŒĞƌ�

ƂŶĞŵůŝ�ďŽǇƵƚƵŶƵ�ŝƐĞ�ƉŽůŝƟŬ�ŚĂǌŦƌůŦŬ�ŽůƵƔ-
ƚƵƌƵǇŽƌ͘ ��Ƶ�ǇƂŶƺǇůĞ�ƚĞďůŝŒ�ŚĂǌŦƌůŦŬ�ĕĂůŦƔ-
ŵĂůĂƌŦ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ǇĞƌĚĞ�ĚƵƌƵǇŽƌ͘ �dĞďůŝŒ-
ůĞƌ�ŚĂǌŦƌůĂŶŦƌŬĞŶ�ŵĞƐůĞŬŝ� ĞŒŝƟŵ�ĂůĂŶŦŶĂ�
ĚĂŝƌ� ŐĞŶŝƔ� ďŝƌ� ŝŶĐĞůĞŵĞͲĂƌĂƔƨƌŵĂ� ĕĂ-
ůŦƔŵĂƐŦ� ǇĂƉŵĂŬ͕� ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦŬĂŶ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�
ƚŽƉůĂŵĂ�ŵĂů� ĞƚŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ǇĂǇŦŶůĂƌŦ� ĞƚŬŝŶ�
ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ŬƵůůĂŶŵĂŬ͕� ƚĞďůŝŒůĞƌŝŶ� ŚĂǌŦƌ-
ůĂŶŦƔŦ�ƐƺƌĞĐŝŶŝ�ŚĂǌŦƌůŦŬ�ŬŽŵŝƚĞůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶ-
ĚĞŶ�ŬŽůĞŬƟĨ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌĂ�ŬŽŶƵ�ĞƚŵĞŬ�ďƵ�
ŬĂƉƐĂŵĚĂ�ƂŶƺŵƺǌĞ�ĂůĚŦŒŦŵŦǌ� ŝůŬ�ŐƂƌĞǀ-
ůĞƌ�ŽůĚƵ͘

âĂ�â1*7â��*2*0�â1*7â�;*�,*3�1*7â�
0:7:19&>&�0&92&0�â�â3�8*+*7'*7�
41&(&Ú.?
<ƵƌƵůƚĂǇ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦŶ� ƉĂƌĕĂƐŦ� ŽůĂŶ�

ŚĞƌ�ďŝƌ�ĂůĂŶ͕�ŬƵƌƵůƚĂǇĂ�ĞŶ�ŐĞŶŝƔ�ŬĂƨůŦŵŦ�
ƐĂŒůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�ŬŝƚůĞ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�ǇĂ-
ƉĂĐĂŬ͘��Ƶ� ŬĂƉƐĂŵĚĂ�ŚĞƌ�ďŝƌ� ĂůĂŶ� ŬĞŶĚŝ�
ƉůĂŶŦŶŦ�ĕŦŬĂƌĂĐĂŬ͘��ǇƌŦĐĂ͕�ŬƵƌƵůƚĂǇŦ�ŐĞƌĞŬ-
ĕĞůĞŶĚŝƌĞŶ�ĚŽƐǇĂůĂƌůĂ�ǀĞ�ĕĂŒƌŦ�ŵĂƚĞƌǇĂů-
ůĞƌŝ�ŝůĞ�;ĂĮƔ͕�ƐƟĐŬĞƌ͕ �ĚĂǀĞƟǇĞ�ǀď͘Ϳ�ŵĞƐůĞŬŝ�
ĞŒŝƟŵ�ŬƵƌƵůƚĂǇŦŶŦ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ǀĞ�
ŐĞŶĕůŝŒŝŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�7ƐƚĂŶďƵů͛ƵŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝͲŝ-
ůĞƌŝĐŝ�ŬĂŵƵŽǇƵ�ǀĞ�ƐŦŶŦĨ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶŝŶ�ŐƺŶ-
ĚĞŵŝŶĞ�ƚĂƔŦǇĂĐĂŒŦǌ͘

0:7:19&>�-&?.71.0�042â9*1*7â
ϵ��ƌĂůŦŬ�ϮϬϭϳ

)J[WNRHN�GNW�XãSãK�MFWJPJYN�N«NS���2JXQJPN�*ÛNYNR�0ZWZQYF^ã�YTUQFSã^TW�

.XUXOWD\�+D]¾UO¾N�.RPLWHVL�
WRSODQG¾

͞�ĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ŝĕŝŶ͖�DĞƐ-
ůĞŬŝ��ŒŝƟŵ�<ƵƌƵůƚĂǇŦ�ƚŽƉůĂŶŦǇŽƌ͊͟�ƔŝĂƌŦǇůĂ�
KĐĂŬ�ϮϬϭϴ͛ĚĞ�ƚŽƉůĂŶĂĐĂŬ�ŽůĂŶ�ŬƵƌƵůƚĂǇŦŶ�
ŚĂǌŦƌůŦŬůĂƌŦ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘

7ƐƚĂŶďƵů�mŶŝǀĞƌƐŝƚĞƐŝ�dĞŬŶŝŬ��ŝůŝŵůĞƌ�
DĞƐůĞŬ�zƺŬƐĞŬŽŬƵůƵ͛ŶĚĂ�ŬƵƌƵůƚĂǇ�ŚĂǌŦƌ-
ůŦŬ�ŬŽŵŝƚĞƐŝ�ŽůƵƔƚƵƌƵůĚƵ͘�7Ŭŝ�ŬĞǌ�ďŝƌ�ĂƌĂǇĂ�
ŐĞůĞŶ�ŬŽŵŝƚĞ͕�ŝůŬ�ďƵůƵƔŵĂƐŦŶĚĂ�ŬƵƌƵůƚĂǇŦ�
ŵĞƐůĞŬ� ǇƺŬƐĞŬŽŬƵůƵŶĂ� ŶĂƐŦů� ƚĂƔŦǇĂĐĂŬ-
ůĂƌŦŶŦ� ƚĂƌƨƔƨ͘� zƺŬƐĞŬŽŬƵůƵŶ� ,ĂĚŦŵŬƂǇ͛Ğ�
ƚĂƔŦŶŵĂŬ� ŝƐƚĞŶŵĞƐŝǇůĞ� ŬƵƌƵůƚĂǇ� ŐƺŶĚĞ-
ŵŝŶŝ� ďŝƌůĞƔƟƌĞŶ� ŬŽŵŝƚĞ͕� ͞,ĂĚŦŵŬƂǇ͛Ğ�
ĚĞŒŝů͕�DĞƐůĞŬŝ��ŒŝƟŵ�<ƵƌƵůƚĂǇŦ͛ŶĂ�ŐŝĚŝǇŽ-
ƌƵǌ͊͟� ĚŝǇĞƌĞŬ� ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶŦ� ƐƺƌĚƺƌĞĐĞŬ͘�
�Ƶ� ďĂƔůŦŬ� ĂůƨŶĚĂ� ĞŒŝƟŵŝŶ� ŶŝƚĞůŝŬƐŝǌůŝŒŝ͕�
ƐƚĂũ� ƐŽƌƵŶƵ� ǀĞ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ� ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞ-
ĚĞ� ƐƂǌͲǇĞƚŬŝͲŬĂƌĂƌ� ŚĂŬŬŦŶŦŶ� ŽůŵĂŵĂƐŦ�
ƚĞŵĞů�ŶŽŬƚĂůĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ĚƵƌƵůĂĐĂŬ͘�<Ž-
ŵŝƚĞ� ďƵůƵƔŵĂƐŦ� ŵĂƚĞƌǇĂů� ǀĞ� ŬƵƌƵůƚĂǇĂ�
ƉŽůŝƟŬ�ŚĂǌŦƌůŦŬ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌŦǇůĂ�ƐŽŶ�ďƵůĚƵ͘

2*81*0â�*Úâ9â2�0:7:19&>.�-&?.71.0�
042â9*8â�9451&3).
�ŝƌ�ƐƺƌĞĚŝƌ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶŦ�ƐƺƌĚƺƌĞŶ�<Ƶ-

ƌƵůƚĂǇ�,ĂǌŦƌůŦŬ�<ŽŵŝƚĞƐŝ� ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ�ŚĂŌĂ�
ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ďŝƌ�ĂƌĂǇĂ�ŐĞůĚŝ͘�<ŽŵŝƚĞŶŝŶ� ƚĞ-
ŵĞů�ŐƺŶĚĞŵŝ�ŬƵƌƵůƚĂǇŦŶ�ƉŽůŝƟŬ�ǀĞ�ƉƌĂƟŬ�
ŚĂǌŦƌůŦŒŦ� ŽůĚƵ͘� �Ƶ� ĞŬƐĞŶĚĞ� ǇĞƌĞů� ŚĂǌŦƌůŦŬ�
ŬŽŵŝƚĞůĞƌŝ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂŶŦŶ͕�ŬƵƌƵůƚĂǇĂ�ƉŽůŝ-
ƟŬ�ǀĞ�ƉƌĂƟŬ�ŚĂǌŦƌůŦŬ�ŝĕŝŶ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ǇĞƌĚĞ�
ĚƵƌĚƵŒƵ� ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘� sĂƌ� ŽůĂŶ� ŬŽŵŝƚĞ-
ůĞƌŝŶ� ŐĞŶŝƔůĞƟůŵĞƐŝ� ǀĞ� ŬƵƌƵůƚĂǇ� ƐŽŶƌĂƐŦ�
ŵĞƐůĞŬŝ�ĞŒŝƟŵ�ĂůĂŶŦŶĂ�ĚƂŶƺŬ�ĕĂůŦƔŵĂŶŦŶ�
ŵĞŬĂŶŝǌŵĂƐŦŶĂ� ĚƂŶƺƔƚƺƌŵĞŬ� ŐĞƌĞŬůŝůŝŒŝ�
ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘�<ƵƌƵůƚĂǇ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ŝĕŝŶ�ĂĮƔ͕�ƐƟĐ-
ŬĞƌ�ǀĞ�ĚĂǀĞƟǇĞůĞƌ�ĕŦŬĂƌƨůĂĐĂŬ͘��ǇƌŦĐĂ�ŚĞƌ�
ǇĞƌĞů�ŚĂǌŦƌůŦŬ�ŬŽŵŝƚĞƐŝ�ŚĞĚĞŇĞĚŝŒŝ�ĂůĂŶĂ�
ǇƂŶĞůŝŬ�ƂǌŐƺŶ�ƐŽƌƵŶůĂƌůĂ�ŬƵƌƵůƚĂǇŦŶ�ŐƺŶ-
ĚĞŵůĞƌŝŶŝ�ďŝƌůĞƔƟƌĞƌĞŬ�ƂǌŐƺŶ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦ�
ǇƺƌƺƚĞĐĞŬ͘

,*'?*Ɩ)*�2*81*0�1â8*1â1*71*�
0:7:19&>�9451&39.8.
'ĞďǌĞ͛ĚĞ� ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůŝ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌ-

ůĞ� ŬƵƌƵůƚĂǇ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ǇĂƉŦůĂŶ� ƚŽƉůĂŶƨĚĂ�
ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝŶĚĞ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ƐŽƌƵŶůĂƌ� ǀĞ�
ŬƵƌƵůƚĂǇŦŶ� ŚĞĚĞŇĞƌŝ� ĂŶůĂƨůĚŦ͘� �ŬƚĂƌŦŵŦŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝŶĚĞŬŝ� ĞŒŝƟŵ͕�
ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞ�ƐŦŶĂǀŦŶĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ĞƔŝƚƐŝǌůŝŬ�ǀĞ�
ƐŦŶĂǀ�ƐŝƐƚĞŵŝŶŝŶ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦ͕�ƐƚĂũ�ĚƂŶĞŵŝŶ-
ĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐŦŬŦŶƨůĂƌ͕ �&ŝůůŝ��ŽǇĂ͛ĚĂ�ǇĂƔĂĚŦ-
ŒŦ�ŝƔ�ĐŝŶĂǇĞƟ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĞŶ�
KŒƵǌŚĂŶ��ĂůŦƔŬĂŶ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬŽŶƵƔƵůĚƵ͘

�ŝƌ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞƐŝ�ƂŒƌĞŶĐŝƐŝ�ŽůĂŶ�ǀĞ�ϭϯ�
�ƌĂůŦŬ�ϭϵϴϬ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�ŝĚĂŵ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�ĚĞǀ-
ůĞƚ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ� �ƌĚĂů� �ƌĞŶ͛ĚĞŶ�
ďĂŚƐĞĚŝůĚŝ͘�DĞƐůĞŬ� ůŝƐĞƐŝ� ƐŦƌĂůĂƌŦŶĚĂ� ŐĞ-
ůĞĐĞŒŝ�ǀĞ�ŝŶƐĂŶůŦŒŦŶ�ŬƵƌƚƵůƵƔƵ�ŝĕŝŶ�ĚĞǀƌŝŵ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ�ǇĞƌŝŶŝ�ĂůŵŦƔ��ƌĚĂů��ƌĞŶ͛ŝŶ�
ǇĂƔĂŵŦŶĚĂŶ� ƂŒƌĞŶŵĞ� ǀƵƌŐƵƐƵ� ŝůĞ� ƚŽƉ-
ůĂŶƨ�ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝ͘

2JXQJPN�*ÛNYNR�0ZWZQYF^ã�MF_ãWQãPQFWã

*RJÛNS�[FWXF�
Xº_ÀS�IJ�TQRFQã�
dƺƌŬŝǇĞ� DĞƚĂů� ^ĂŶĂǇŝĐŝůĞƌŝ� ^ĞŶĚŝ-

ŬĂƐŦ�;D�^^Ϳ�ǀĞ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ǇĞƚŬŝůŝ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ďŝƌ�ƐƺƌĞ�ƂŶĐĞ�ƚŽƉ-
ůƵ� ŝƔ�ƐƂǌůĞƔŵĞƐŝ� ;d7^Ϳ�ŵĂƐĂƐŦ�ŬƵƌƵůĚƵ͘�
'ĞĕƟŒŝŵŝǌ�ŐƺŶůĞƌĞ�ŬĂĚĂƌ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�
ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌ�ƺĐƌĞƚ�ǌĂŵŵŦ͕�ŬŦĚĞŵ�ǌĂŵ-
ŵŦ͕�ƐŽƐǇĂů�ŚĂŬůĂƌ�ǀĞ�ƐƂǌůĞƔŵĞ�ǇŦůŦ�ŬŽ-
ŶƵůĂƌŦŶĚĂ�ƨŬĂŶĚŦ͘�sĞ�ƵǇƵƔŵĂǌůŦŬ�ǌĂƉƨ�
ƚƵƚƵůĚƵ͘

WĂƚƌŽŶůĂƌ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝŶĞ�ƐĞĨĂůĞƚ�ŬŽ-
ƔƵůůĂƌŦŶŦ�ĚĂǇĂƨǇŽƌ͘ �DĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝ� ŝƐĞ�ĕĞ-
Ɣŝƚůŝ� ǇŽůůĂƌůĂ� ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦŶ� ďƵ� ĚĂǇĂƚŵĂ-
ůĂƌŦŶĂ�ƐĞƐ�ĕŦŬĂƌƚŵĂǇĂ�ďĂƔůĂĚŦ͘�&ĂďƌŝŬĂ-
ůĂƌĂ� ƚŽƉůƵ� ŐŝƌŝƔͲĕŦŬŦƔůĂƌ� ǇĂƉŦůŦǇŽƌ͕ � ŬĂƉŦ�
ƂŶůĞƌŝŶĚĞ͕� ǇĞŵĞŬŚĂŶĞĚĞ� ďŝůŐŝůĞŶ-
ĚŝƌŵĞ� ƚŽƉůĂŶƨůĂƌŦ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůŝǇŽƌ͕ �
ĨĂďƌŝŬĂ� ŝĕŝŶĚĞ� ƐĞƐ� ĕŦŬĂƌƚŵĂ� ĞǇůĞŵůĞƌŝ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔŝǇŽƌ� ǀď͘� ďŝƌ� Ěŝǌŝ� ĞǇůĞŵůŝůŝŬůĞ�
ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝ�ĚĂǇĂƨůĂŶ�ƐĞĨĂůĞƚ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ-
ŶĂ�ƐĞƐƐŝǌ�ŬĂůŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘

�Ƶ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌ�ďŝǌ�ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůŝůĞƌŝŶ�
ĚĞ�ƐƚĂũ�ǇĂƉƨŒŦ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚŦƌ͘ �zĂŶŝ�ŵĞƚĂů�
ŝƔĕŝůĞƌŝǇůĞ� ĂǇŶŦ� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ͕� ĂǇŶŦ� ĕĂůŦƔ-
ŵĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ĂǇŶŦ�ƉĂƚƌŽŶůĂƌ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ƐƂŵƺƌƺůƺǇŽƌƵǌ͘� ,Ğŵ� ĚĞ�
ĚĂŚĂ� ĚƺƔƺŬ� ƺĐƌĞƚůĞƌĞ� ;ĂƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƟŶ�
ƺĕƚĞ� ďŝƌŝͿ� ǀĞǇĂ� ƚĂŵĂŵĞŶ� ƺĐƌĞƚƐŝǌ� ďŝƌ�
ƔĞŬŝůĚĞ�ƐƂŵƺƌƺĚĞŶ�ƉĂǇŦŵŦǌŦ�ĂůŦǇŽƌƵǌ͘�
K�ǌĂŵĂŶ�ďŝǌ�ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůŝůĞƌ�ƐƂŵƺƌƺ-
ǇĞ�ǀĞ�ƐĞĨĂůĞƚ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ƚĞƉŬŝƐŝŶŝ�
ŐƂƐƚĞƌĞŶ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝǇůĞ�ŽƌƚĂŬ�ďŝƌ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŽůĂďŝůŵĞůŝǇŝǌ͘��ŝǌŝŵ�
ŝĕŝŶ�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŽůŵĂŶŦŶ�
ŝŬŝ�ƂŶĞŵůŝ�ŐĞƌĞŬĕĞƐŝ�ǀĂƌ͘ ��ŝƌŝŶĐŝƐŝ�ďŝǌůĞƌ�
ŐĞůĞĐĞŒŝŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝǇŝǌ�ǀĞ�ďƵŐƺŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦ-
ķŶŦŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ǀĞ�ƐŝǇĂƐĂů�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ŬĂ-
ǌĂŶŦŵŦ� ďŝǌŝŵ� ĚĞ� ŬĂǌĂŶŦŵŦŵŦǌ� ŽůĂĐĂŬ-
ƨƌ͘ � 7ŬŝŶĐŝƐŝ� ďŝǌ� ĂǇŶŦ� ǌĂŵĂŶĚĂ� ƐƚĂũ� ĂĚŦ�
ĂůƨŶĚĂ� ďƵŐƺŶƺŶ� ĚĞ� ŝƔĕŝůĞƌŝǇŝǌ͘� <ĞŶĚŝ�
ƚĂůĞƉůĞƌŝŵŝǌůĞ� ƉĂƚƌŽŶůĂƌ� ƐŦŶŦķŶĂ� ŬĂƌƔŦ�
ǇƺŬƐĞůƟůĞŶ� ďƵ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƉĂƌĕĂƐŦ�
ŽůŵĂůŦǇŦǌ͘� �ŵĞŒŝŵŝǌ� ǀĂƌƐĂ� ƐƂǌƺŵƺǌ�
ĚĞ� ŽůŵĂůŦĚŦƌ͘ � &ĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ� ƐƚĂũ� ǇĂƉĂŶ�
ďŝǌ�ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůŝůĞƌŝŶ� ĞŶ� ĂĐŝů� ƚĂůĞƉůĞƌŝ�
ƔƵŶůĂƌĚŦƌ͖

ϭͲ��Ɣŝƚ�ŝƔĞ�ĞƔŝƚ�ƺĐƌĞƚ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͊
ϮͲ� �ŝůĞĚŝŒŝŵŝǌ� ƐĞŶĚŝŬĂǇĂ� ƺǇĞ� ŽůĂ-

ďŝůŵĞ�ŚĂŬŬŦ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͊
�ŵĞŒŝŶ�ǀĂƌƐĂ�ƐƂǌƺŶ�ĚĞ�ŽůŵĂůŦ͊
�ƵŐƺŶƺŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ǇĂƌŦŶĂ� ďŦ-

ƌĂŬŵĂ͊
2*81*0�1â8*1â1*7�'â71âÚâ�21'�

ϭϮ��ƌĂůŦŬ�ϮϬϭϳ
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͞DĞƐůĞŬ� >ŝƐĞƐŝ� DĞŵůĞŬĞƚ� DĞƐĞůĞƐŝ͟�
ĚŝǇĞŶůĞƌ� ŵĞŵůĞŬĞƟŶ� ŚĞƌ� ŬĂƌŦƔ� ƚŽƉƌĂ-
ŒŦŶŦ� ƌĂŶƚ� ƵŒƌƵŶĂ� ƚĂůĂŶ� ĞĚŝǇŽƌ͕ � ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ�
ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ� ĂǌŐŦŶĐĂ� ƐƂŵƺƌƺǇŽƌ͘ ��ŝǌůĞƌ�
ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůŝůĞƌ� ĚĞ� ďƵ� ƐƂŵƺƌƺĚĞŶ� ƉĂǇŦ-
ŵŦǌĂ�ĚƺƔĞŶŝ�ĂůŦǇŽƌƵǌ͘

DĞƐůĞŬŝ�ĞŒŝƟŵ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�ŚĞƌ�ŐƺŶ�ǇĞŶŝ�
ďŝƌ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞ�ŝůĞ�ŬĂƌƔŦůĂƔŦǇŽƌƵǌ͘�K^�͛ůĞ-
ƌĞ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝ�ĂĕŦůŦǇŽƌ͕ �ƚĞŵĂƟŬ�ůŝƐĞůĞƌ�
ƉŝůŽƚ�ďƂůŐĞůĞƌĚĞ�ĨĂĂůŝǇĞƚĞ�ŐĞĕŝƌŝůŝǇŽƌ͕ �ƐƚĂũ�
ǀĞ� ŽŬƵů� ŐƺŶůĞƌŝ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ĚƺǌĞŶůĞŶŝǇŽƌ�
ǀď͘͘͘�̂ ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ďƵ�ĂůĂŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ĂƴŒŦ�ĂĚŦŵůĂƌŦŶ�ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ� ŝƐĞ�ƵĐƵǌ͕�ŶŝƚĞ-
ůŝŬůŝ͕� ŬĂůŝĮǇĞ�ĞŵĞŬ�ŽƌĚƵƐƵ�ǇĂƌĂƚŵĂŬ�ďĂ-
ŬŦƔŦ� ǇĞƌ�ĂůŦǇŽƌ͘ �KŬƵůůĂƌŦŵŦǌ�ďŝƌ�ďŝƌ� ƐĂŶĂǇŝ�
ŚĂǀǌĂƐŦŶĂ�ƚĂƔŦŶŦǇŽƌ�ǀĞǇĂ�ǇĞŶŝůĞƌŝ�ĂĕŦůŦǇŽƌ͘ ��
�ƚƂůǇĞůĞƌ� ĞŒŝƟŵ� ĂůĂŶŦ� ŽůŵĂŬƚĂŶ� ĕŦŬĂƌŦůŦ-
ǇŽƌ͕ �ŽŬƵůůĂƌ�ĂĚĞƚĂ�ďŝƌĞƌ� ƚĂƔĞƌŽŶ�ĮƌŵĂǇĂ�
ĚƂŶƺƔƚƺƌƺůƺǇŽƌ͘ � <ĞǌĂ� ĂƚƂůǇĞůĞƌŝŶ� ŵŝů-
ǇŽŶůĂƌĐĂ� ĐŝƌŽ� ǇĂƉƨŒŦ� ďĞůŝƌƟůŝǇŽƌ͘ �DĞƐůĞŬ�
ůŝƐĞƐŝŶĞ�ŐŝƌĚŝŒŝŵŝǌ� ŝůŬ�ĂŶĚĂŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķŶŦŶ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůŝǇŽƌƵǌ͘��Ƶ�
ŐĞƌĕĞŒŝ�ďƵŐƺŶ�ďŝǌůĞƌ�ƌĞĚĚĞƚƐĞŬ�ďŝůĞ͕�ĂƌĂ-
ŵŦǌĚĂ� ĚŽŬƚŽƌ͕ � ŵƺŚĞŶĚŝƐ� ŽůŵĂ� ŚĂǇĂůůĞƌŝ�
ŽůĂŶ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ� ŽůƐĂ� ďŝůĞ͕� ŐĞƌĕĞŬƚĞ�
ďŝŶůĞƌĐĞ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůŝ�ĚĂŚĂ�ŽŬƵů�ƐŦƌĂůĂƌŦŶ-
ĚĂǇŬĞŶ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶ� ǇŽůƵŶƵ� ƚƵƚƵǇŽƌ͘ � �Œŝ-
Ɵŵ� ƐƺƌĞĐŝŵŝǌŝŶ� ƐŽŶ� ƉĂƌĕĂƐŦ� ŽůĂŶ� ƐƚĂũĚĂ�
ďƵ� ŐĞƌĕĞŬ� ƚĂŵĂŵĞŶ� ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦŬŦǇŽƌ͘ � ^ƚĂũ�
ĂĚŦ�ĂůƨŶĚĂ�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�ďĞĚĂǀĂǇĂ�ĕĂůŦƔƨƌŦ-
ůŦǇŽƌƵǌ͘�

�ŝǌůĞƌ�ďƵŐƺŶ�ŶĂƐŦƌůŦ� ĞůůĞƌŝǇůĞ�ĚƺŶǇĂǇŦ�
ǇĂƌĂƚĂŶ� ǀĞ� ƺƌĞƚĞŶ� ďŝƌ� ƐŦŶŦķŶ� ƉĂƌĕĂƐŦǇŦǌ͘�
�ƵŐƺŶ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ďŝǌůĞƌĞ�ǀĞ� ƚƺŵ�ƚŽƉůƵŵĂ�
ĚĂǇĂƴŒŦ�ŝƐĞ�ƚĂŵ�ďŝƌ�ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬ͘�K�ŚĂů-

ĚĞ�ĚĂŚĂ�ĕŽĐƵŬ�ǀĞ�ŐĞŶĕ�ǇĂƔƚĂ�ƐĂŇĂƌŦŶĂ�ŬĂ-
ƨůĚŦŒŦŵŦǌ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ͕�ƐĞƌŵĂǇĞǇĞ�
ŬĂƌƔŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞ�ǇĞƌŝŵŝǌŝ�ĂůŵĂůŦǇŦǌ͘��ŝƌĂ�
ĂŶĐĂŬ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�
ŝůĞ� ƐƂŵƺƌƺ� ĚƺǌĞŶŝ� ǇŦŬŦůĂďŝůŝƌ͘ � �ĂƔŬĂ� ǇŽů�
ǇŽŬ͊�

�ŝǌůĞƌ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŐĞůĞĐĞŒŝ�
ŽůĂŶ�ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůŝůĞƌ�ŽůĂƌĂŬ͖�ŽŬƵůůĂƌŦŵŦǌŦ�
ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ĚĞŒŝů�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ŬĂůĞƐŝ�ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞƟƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ� ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟ�
ǇĂƌĂƚŵĂ�ďĂŬŦƔŦ�ŝůĞ�ƚŽƉůĂŶĂŶ�͞DĞƐůĞŬŝ��Œŝ-
Ɵŵ�<ƵƌƵůƚĂǇŦ͟ŶĚĂ�ďƵůƵƔƵǇŽƌƵǌ͘

2*81*0�1â8*1â1*7�'â71âÚâ�41&7&0�
0:7:19&>&�,â)*70*3���
dƺŵ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌůĂ͕�ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŵŦǌůĂ�

ďŝƌ�ĞŒŝƟŵ�ƐƺƌĞĐŝ�ŝƔůĞƚĞĐĞŒŝǌ͘�^ŦŶŦŇĂƌ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ƚĞŵĞůŝŶŝ� ĂŶůĂŵĂŬ� ŝĕŝŶ͖�ŵƺů-
ŬŝǇĞƚ͕�ƺĐƌĞƚͲĮǇĂƚͲŬąƌ͕ �ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƚŽƉůƵŵĚĂ�

ƐŦŶŦĨ� ŐĞƌĕĞŬůŝŒŝ� ;ďƵƌũƵǀĂǌŝͲŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķͿ� ǀĞ�
ƚĂƌŝŚ� ďŽǇƵŶĐĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ƐŦŶŦĨ� ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶŦ�
ŝŶĐĞůĞǇĞĐĞŒŝǌ͘��Ƶ�ǇĂŶŦǇůĂ�ŬƵƌƵůƚĂǇ�ďĂƔůŦŬ-
ůĂƌŦŶŦ�ƚĞŵĞů�ŵĞƟŶůĞƌůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ďŝƌ�ĞŒŝƟŵ�
ƐƺƌĞĐŝŶĞ�ĚƂŶƺƔƚƺƌĞĐĞŒŝǌ͘

DĞƐůĞŬŝ�ĞŒŝƟŵ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�ŬĂƌƔŦŵŦǌĂ�ĕŦ-
ŬĂŶ�ŐƺŶĚĞŵůĞƌĞ� ŝůŝƔŬŝŶ�ďŝƌ�͞ĂůĂŶ� ƚĂŶŦŵĂ�
ĂŶŬĞƟ͟�ǇĂƉĂĐĂŒŦǌ͘�^ƚĂũ͕�ĂƚƂůǇĞ�ŬĂƉƐĂŵŦŶ-
ĚĂ�ƐƂŵƺƌƺ͕�ƐŦŶĂǀ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ǀĞ�ŶŝƚĞůŝŬƐŝǌ�ĞŒŝ-
Ɵŵ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬ͕�ƐƂǌ͕�ǇĞƚŬŝ͕�
ŬĂƌĂƌ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�ŚĂŬŬŦŶŦ�ŝƔ-
ůĞǇĞŶ�ǀĞ�ŵĞĐůŝƐůĞƌ�ŬƵƌĂŶ�ďŝƌ�ǇŽů�ŚĂƌŝƚĂŵŦǌ�
ŽůĂĐĂŬ͘

7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ďƵŐƺŶ� ǇĂƔĂĚŦŒŦ� ƐĂůĚŦƌŦ-
ůĂƌ� ǀĞ� ďƵŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŐĞůŝƔĞŶ� ĞǇůĞŵůŝůŝŬůĞƌŝ�
ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůŝ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĂ� ƚĂƔŦǇĂƌĂŬ�
͞ďƵŐƺŶƺŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ǇĂƌŦŶĂ� ďŦƌĂŬ-
ŵĂ͕͟ � ƐŦŶŦķŶŦŶ� ǇĂŶŦŶĚĂ� ƐĂĨ� ƚƵƚ� ĚŝǇĞĐĞŒŝǌ͘�
͞�ŵĞŒŝŶ�ǀĂƌƐĂ�ƐƂǌƺŶ�ĚĞ�ŽůŵĂůŦ͟�ĚŝǇĞƌĞŬ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ� ďŝƌůŝŬ� ĕĂŒƌŦƐŦ� ǇƺŬ-

ƐĞůƚĞĐĞŒŝǌ͘
KŬƵůůĂƌŦŵŦǌŦ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĂ� ĕĞǀŝƌŵĞŬ�

ŝƐƚĞǇĞŶ� ƐŝƐƚĞŵĞ� ŬĂƌƔŦ� ďŝǌůĞƌ� ĚĞ� ŬŽŵŝ-
ƚĞůĞƌŝŵŝǌŝ� ŬƵƌƵǇŽƌƵǌ͘� hůĂƔƨŒŦŵŦǌ� ŚĞƌ�
ŽŬƵůĚĂ� ŬƵƌƵůƚĂǇ� ŚĂǌŦƌůŦŬ� ŬŽŵŝƚĞůĞƌŝŵŝǌŝ�
ŬƵƌŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ƐĞĨĞƌďĞƌ�ŽůĂĐĂŒŦǌ͘�zĂŶ�ǇĂŶĂ�
ŐĞůĚŝŒŝŵŝǌ�ŚĞƌ�ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůŝǇůĞ�ďŝƌůŝŒŝŵŝ-
ǌŝ� ŐƺĕůĞŶĚŝƌĞĐĞŒŝǌ͘� KŬƵůůĂƌĂ� ƂǌŐƺ� DĞƐ-
ůĞŬ� >ŝƐĞůŝůĞƌŝŶ� ^ĞƐŝ͛Ŷŝ� ƂƌŐƺƚůĞŵĞŬ� ƚĞŵĞů�
ŚĞĚĞŇĞƌŝŵŝǌĚĞŶ� ďŝƌŝ͘� <ƵƌƵůƚĂǇ� ,ĂǌŦƌůŦŬ�
<ŽŵŝƚĞůĞƌŝŶŝŶ�ŽůĚƵŒƵ�ǇĞƌůĞƌĚĞ�ŽŬƵů�ďƺů-
ƚĞŶůĞƌŝ͕� ŬƵƌƵůƚĂǇ� ďƺůƚĞŶŝ͕� ƂǌĞů� ďŝůĚŝƌŝůĞƌ�
ĕŦŬĂƌĂĐĂŒŦǌ͘�PǇůĞ�Ŭŝ͕�ŚĞĚĞĮŵŝǌ�DĞƐůĞŬ�>ŝ-
ƐĞůŝůĞƌ��ŝƌůŝŒŝ͛Ŷŝ�ďŝůŵĞǇĞŶ�ƚĞŬ�ďŝƌ�ŵĞƐůĞŬ�
ůŝƐĞůŝŶŝŶ�ŬĂůŵĂŵĂƐŦ͘�KŬƵůĚĂ�ďŝǌůĞƌ�ďƵŶƵŶ�
ƂǌŶĞƐŝǇŝǌ͘��ƵŶƵŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ĚƵǀĂƌůĂƌŦ͕�ƵůĂ-
ƔŦŵ�ĂƌĂĕůĂƌŦŶŦ͕�ŵĂŚĂůůĞůĞƌŝ� ǇĂŶŝ� ŚĞƌ� ǇĞƌŝ�
ǇĂǌŦůĂŵĂůĂƌŦŵŦǌ͕� ĂĮƔůĞƌŝŵŝǌ͕� ƐƟĐŬĞƌůĂƌŦ-
ŵŦǌ͕�ƉĂŶŬĂƌƚůĂƌŦŵŦǌůĂ�ŬƵƔĂƚĂĐĂŒŦǌ͘

2*81*0�1â8*1â1*7�'â71âÚâ

4PZQIF��XYFOIF��FYºQ^JIJƞ�
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^ĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝ� ĞŒŝƟŵ� ƐŝƐƚĞŵŝŶŝ�
ŬĞŶĚŝ�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ�ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶĚĞ�ĚƺǌĞŶůĞƌ-
ŬĞŶ͕�ĞŒŝƟŵ�ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ďŝƌ�ƟĐĂƌĞƚŚĂ-
ŶĞ�ŵĂŶƨŒŦ�ŝůĞ�ŝƔůĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��Ƶ�ǇƂŶƺǇůĞ�
ĞŒŝƟŵ�ĂůĂŶŦ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƺƌĞƟŵ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�
ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ǇĞƌ�ƚƵƚŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �DĞƐůĞŬŝ�ĞŒŝ-
Ɵŵ� ŽŬƵůůĂƌŦ� ŝƐĞ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ƐƂŵƺƌƺ� ŝůŝƔ-
ŬŝůĞƌŝŶŝŶ� ŚĂǇĂƚ� ďƵůĚƵŒƵ͕� ŐĞŶĕ� ǀĞ� ĕŽĐƵŬ�
ĞŵĞŒŝŶŝŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƺƌĞƟŵŝŶ� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ�
ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶĚĞ� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŝůĚŝŒŝ� ďŝƌ� ĂůĂŶ�
ŽůĂƌĂŬ� ƂŶĞ� ĕŦŬŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � �ŝƌĂ� ŵĞƐůĞŬ�
ŽŬƵůůĂƌŦŶĚĂ�͞ĞŒŝƟŵ͟�ĂĚŦ�ĂůƨŶĚĂ�ƐƂŵƺƌƺ�
ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞƌŬĞŶ͕�ďŝŶůĞƌĐĞ�ŐĞŶĕ�ǀĞ�ĕŽĐƵŬ�
ŶŝƚĞůŝŬůŝ�ŝƔ�ŐƺĐƺ�ŽůĂƌĂŬ�ǇĞƟƔƟƌŝůŝƌ͘ �

�ƵŐƺŶ�ƉŦƚƌĂŬ�Őŝďŝ�ĕŽŒĂůĂŶ�ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞ-
ůĞƌĞ͕�ŵĞƐůĞŬ� ŽŬƵůůĂƌŦŶĂ� ǀĞ� ĞŒŝƟŵ� ƐƺƌĞ-
ĐŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ǀĞƌŝůĞŶ� ƐƂǌĚĞ� ͞ŝƔ� ŐĂƌĂŶ-
ƟůĞƌŝŶĞ͟�ƌĂŒŵĞŶ�ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞ�
ŵĞǌƵŶƵ� ŝƔƐŝǌůĞƌ� ŽƌĚƵƐƵŶƵŶ� ďŝƌ� ŶĞĨĞƌŝ�
ŽůĂƌĂŬ�ǇĂƔĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �<ĂƐŦŵ�ĂǇŦ�ǀĞƌŝůĞƌŝ-

ŶĞ� ŐƂƌĞ� dƺƌŬŝǇĞ� ŐĞŶĞůŝŶĚĞ� ϭϱ� ǀĞ� ĚĂŚĂ�
ǇƵŬĂƌŦ�ǇĂƔƚĂŬŝůĞƌĚĞ� ŝƔƐŝǌ� ƐĂǇŦƐŦ�ϯ�ŵŝůǇŽŶ�
ϰϰϯ�ďŝŶ�ŬŝƔŝ�ŽůĚƵ͘�zŝŶĞ͕�ŐĞƌŝĚĞ�ŬĂůĂŶ�ǇŦů�
ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ� ĞŒŝƟŵ� ŐŝĚĞƌůĞƌŝŶŝ� ŬĂƌƔŦůĂŵĂŬ�
ŝĕŝŶ� ĕĂůŦƔŵĂŬ� ǌŽƌƵŶĚĂ� ŬĂůĂŶ� ǇĂ� ĚĂ� ƐƚĂũ�
ĂĚŦ�ĂůƨŶĚĂ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĂ�ŐƂŶĚĞƌŝůĞŶ�ďŝƌĕŽŬ�
ƐƚĂũǇĞƌ�ƂŒƌĞŶĐŝ�ŝƔ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶĚĞ�ŚĂǇĂƨŶŦ�
ŬĂǇďĞƫ͘�

7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ĂĕůŦŬ�ƐŦŶŦƌŦŶ-
ĚĂ�ďŝƌ�ǇĂƔĂŵŦŶ�ƌĞǀĂ�ŐƂƌƺůĚƺŒƺ͕�ďŝŶůĞƌĐĞ�
ŬĂŵƵ� ĞŵĞŬĕŝƐŝŶŝŶ� ďŝƌ� ŐĞĐĞĚĞ� ŝƔůĞƌŝŶ-
ĚĞŶ� ĞĚŝůĚŝŒŝ� ďŝƌ� ĂƚŵŽƐĨĞƌĚĞ͕� ĞŒŝƟŵŝŶ�
ŶŝƚĞůŝŒŝ� ĚƺƔƺƌƺůĞƌĞŬ͕� ďŝůŝŵƐĞůůŝŬƚĞŶ� ĕŦ-
ŬĂƌŦůŦƉ� ŐĞƌŝĐŝůĞƔƟƌŝůĞƌĞŬ� ĞŒŝƟŵ� ŚĂŬŬŦ-
ŵŦǌ� ĚĂ� ŐĂƐƉ� ĞĚŝůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � 7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķŶĂ�
ǀĞ�ŬĂŵƵ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�
ďŝƌ� ǇƂŶƺǇůĞ� ŐĞŶĕůŝŒŝ� ďĞŬůĞǇĞŶ� ͞ŐĞůĞĐĞŬ�
ŬĂƉŦƐŦ͟ŶŦŶ� ŶĞ� ĂŶůĂŵĂ� ŐĞůĚŝŒŝŶŝ� ĂĕŦŬĕĂ�
ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � 7Ɣĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�
ĂŒŦƌ�ƐƂŵƺƌƺ�ǀĞ�ŬƂůĞůŝŬ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĂ�ŵĂŚ-

ŬƵŵ�ĞƚŵĞǇŝ�ĂŵĂĕůĂǇĂŶ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝͲŝůĞƌŝĐŝ�
ďŝƌŝŬŝŵŝ�ƚĂƐĮǇĞ�ĞĚŝƉ�ƚŽƉůƵŵƵ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ�
ŬƂƌ� ŬĂƌĂŶůŦŒŦŶĂ� ŚĂƉƐĞƚŵĞǇŝ� ŚĞĚĞŇĞǇĞŶ�
ďƵ� ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ͕ � ďŝǌůĞƌŝ� ŶĂƐŦů� ďŝƌ�
ŐĞůĞĐĞŒŝŶ� ďĞŬůĞĚŝŒŝŶŝ� ĚĞ� ŐƂǌůĞƌ� ƂŶƺŶĞ�
ƐĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �PǇůĞ�Ŭŝ͕�ďƵŐƺŶ�ŐĞůĞĐĞŒŝŵŝǌ�
ŽŶůĂƌŦŶ�͞ŝŬŝ�ĚƵĚĂŒŦ͟�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŬĂůŵĂŬƚĂ-
ĚŦƌ͘ �

�ŒŝƟŵ� ĂůĂŶŦŶĚĂ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ� ĚƂ-
ŶƺƔƺŵůĞƌ� ǀĞ� ĚŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦŶ�
ĂƌŬĂ� ƉůĂŶŦŶĚĂ� ĂǇŶŦ� ǌĂŵĂŶĚĂ� ƐĞƌŵĂǇĞ-
ŶŝŶ� ďŝƌ� ͞ŶĞƐŝůĞ͟� ƔĞŬŝů� ǀĞƌŵĞ� ĕĂďĂƐŦ� ǇĞƌ�
ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � mŶŝǀĞƌƐŝƚĞůĞƌĚĞ� ƐŝǇĂƐĞƚ� ǇĂ-
ƐĂŒŦ� ŝůĂŶ�ĞĚĞŶ��<W� ŝŬƟĚĂƌŦ� ŽŬƵůůĂƌĂ� ĐĂ-
ŵŝůĞƌ�ĂĕŵĂŬƚĂ͕�ĞŒŝƟŵ�ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶĚĂ�ŚĞƌ�
ƚƺƌůƺ�ŐĞƌŝĐŝ� ĕĞƚĞ�ĞůŝŶŝ� ŬŽůƵŶƵ� ƐĂůůĂǇĂƌĂŬ�
ĚŽůĂƔŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �zŝŶĞ�ďƵ�ĂǇŶŦ�ďŽŒƵĐƵ�Ăƚ-
ŵŽƐĨĞƌ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ŵĞƐůĞŬŝ�ĞŒŝƟŵ�ĂůĂŶŦŶ-
ĚĂ�ŐƺŶĚĞŵĞ�ŐĞůĞŶ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌ�ŝƐĞ�ďŝǌůĞƌŝ�
ƔŝŵĚŝĚĞŶ� ƐƂŵƺƌƺ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝŶ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĞ�

ƐŽŬŵĂǇŦ͕�ƵĐƵǌ�ǀĞ�ŶŝƚĞůŝŬůŝ�ŝƔ�ŐƺĐƺ�ŽůĂƌĂŬ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƺƌĞƟŵ� ƐƺƌĞĐŝŶĞ� ĚĂŚŝů� ĞƚŵĞǇŝ�
ĂŵĂĕůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �DĞƐůĞŬŝ�ĞŒŝƟŵ�ĂůĂŶŦŶ-
ĚĂ�ĂƨůĂŶ�ǇĞŶŝ�ĂĚŦŵůĂƌŦŶ�ďŝƌ� ƐŽŶƵĐƵ�ĚĂ͕�
ďŝŶůĞƌĐĞ�ŐĞŶĐŝŶ�ƵĐƵǌ�ǀĞ�ĞŒŝƟŵůŝ�ŝƔ�ŐƺĐƺ�
ŽůĂƌĂŬ� ŝƔƐŝǌůĞƌ� ŽƌĚƵƐƵŶĂ� ŬĂƨůŵĂƐŦ� ŽůĂ-
ĐĂŬƨƌ

�ŒŝƟŵ� ĂůĂŶŦŶĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ŐĞůŝƔŵĞůĞ-
ƌĞ� ĚĂŚĂ� ďŝƌĕŽŬ� ƂƌŶĞŬ� ǀĞƌŝůĞďŝůŝƌ͘ � &ĂŬĂƚ�
ďƵ� ŬĂĚĂƌŦ� ďŝůĞ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ŐĞŶĕůŝŒŝ� ŚĞ-
ĚĞĨ�ĂůĂŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ǇĞƚĞƌůŝ͘� PǌĞƚůĞ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝ� ďŝǌůĞƌĞ�
ŬŽǇƵ�ďŝƌ�ŬĂƌĂŶůŦŬ�ǀĞ�ƚĂŵ�ďŝƌ�ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌ-
ůŝŬ�ĚĂǇĂƨǇŽƌ͘ ��ƵŐƺŶ�ŶĞ�ǇĂŶŦŵŦǌĂ�ďĂŬƐĂŬ�
ŐƂƌĚƺŒƺŵƺǌ� ďĂƐŬŦ͕� ƐƂŵƺƌƺ͕� ŐĞƌŝĐŝůŝŬ͕�
ǇŽůƐƵǌůƵŬ͕� ŚŦƌƐŦǌůŦŬ� ǀĞ� ďĂƌďĂƌůŦŬ͘͘͘� �Ğǀ-
ƌŝŵĐŝ� 'ĞŶĕůŝŬ� �ŝƌůŝŒŝ� ŽůĂƌĂŬ� ƐƂŵƺƌƺǇĞ�
ĚƵƌ� ĚĞŵĞŬ͕� ŝƔƐŝǌůŝŒĞ͕� ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŒĞ� ǀĞ�
ĞƔŝƚ͕�ƉĂƌĂƐŦǌ͕�ďŝůŝŵƐĞů͕�ĂŶĂĚŝůĚĞ͕�ůĂŝŬ�ĞŒŝ-
Ɵŵ�ŚĂŬŬŦŵŦǌŦŶ�ŐĂƐƉŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�
ďƺǇƺƚŵĞŬ� ŝĕŝŶ�DĞƐůĞŬŝ� �ŒŝƟŵ� <ƵƌƵůƚĂ-
ǇŦ͛ŶĚĂ�ďƵůƵƔƵǇŽƌƵǌ͘

)*;7â2(â�,*3�1â0�'â71âÚâ
�ƌĂůŦŬ�ϮϬϭϳ�
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ϭϯ��ƌĂůŦŬ�ϭϵϴϬ͛ĚĞ�ĂƐŬĞƌŝͲĨĂƔŝƐƚ� ĐƵŶƚĂ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ� �ƌĚĂů� �ƌĞŶ͕� �'�͕�
�>�� ǀĞ� D>�� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�
ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌůĞ�ĂŶŦůĚŦ͘��ƌĚĂů��ƌĞŶ͛ŝŶ�ƐŦŶŦĨƐŦǌ͕�
ƐƂŵƺƌƺƐƺǌ�ďŝƌ�ĚƺŶǇĂ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ�ǇĂ-
ƔĂŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞƫŒŝ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘

ANKARA

�ƌĚĂů� �ƌĞŶ͛ŝŶ� ŵĞǌĂƌŦŶĂ� ǇĂƉŦůĂŶ� Ǉƺ-
ƌƺǇƺƔƺŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� �'�� ĂĚŦŶĂ� ǇĂƉŦůĂŶ�
ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ͕� ϯϳ� ǇŦů� ƂŶĐĞ� ĨĂƔŝƐƚ� ĐƵŶƚĂŶŦŶ�
ƐŦŶŦĨͲŬŝƚůĞ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ƂŶƺŶƺ�ŬĞƐŵĞŬ�ŝĕŝŶ�
ŚĂƌĞŬĞƚĞ� ŐĞĕƟŒŝ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚŝůĚŝ͘� ϭϳ� ǇĂƔŦŶ-
ĚĂǇŬĞŶ�ǇĂƔŦ�ďƺǇƺƚƺůĞƌĞŬ�ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ��ƌĚĂů�
�ƌĞŶ͛ŝŶ�ĚĞ�ĂƌĂůĂƌŦŶĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ�
ŬĂƚůĞĚĞŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ͕�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞ-
ŬĞƟŶĞ� ďŝƌ� ŐƂǌĚĂŒŦ� ǀĞƌŵĞǇŝ� ĂŵĂĕůĂĚŦŒŦ�
ďĞůŝƌƟůĚŝ͘� �ƌĚŦŶĚĂŶ� ĨĂƔŝƐƚ� ĐƵŶƚĂŶŦŶ� ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķ͕�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ�ǀĞ�ŐĞŶĕůŝŬ� ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ďĂƐŬŦ�
ǀĞ� ƐŝŶĚŝƌŵĞ�ĂƌĂĐŦ� ŝƔůĞǀŝ� ŐƂƌĚƺŒƺ�ƺǌĞƌŝŶ-
ĚĞ� ĚƵƌƵůĚƵ͘� �ƌĚĂů� �ƌĞŶ͛ŝŶ� ƐŽŶ�ŵĞŬƚƵďƵ�
ŽŬƵŶĂƌĂŬ� ŽŶƵŶ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ� ƚƺŵ� ĚĞǀƌŝŵ�
ƔĞŚŝƚůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� ƐĂǇŐŦ� ĚƵƌƵƔƵŶĚĂ� ďƵůƵŶƵů-
ĚƵ͘��ƌĚĂů��ƌĞŶ͛ŝŶ�ŵĞǌĂƌŦ�ďĂƔŦŶĚĂŬŝ�ĂŶŵĂ�
ŵƺǌŝŬ�ĚŝŶůĞƟƐŝ�ŝůĞ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘��ƌĚŦŶĚĂŶ�
�ĞŶŝǌ�'ĞǌŵŝƔ͕�,ƺƐĞǇŝŶ�7ŶĂŶ͕�zƵƐƵĨ��ƐůĂŶ�
ǀĞ�DĂŚŝƌ��ĂǇĂŶ͛ŦŶ�ŵĞǌĂƌůĂƌŦ�ǌŝǇĂƌĞƚ�ĞĚŝ-
ůĞƌĞŬ�ŵĞǌĂƌůĂƌŦŶĂ�ĚƂǀŝǌůĞƌ�ďŦƌĂŬŦůĚŦ͘

PŶĐĞŬŝ�ŐƺŶ�D>�͛ŶŝŶ�7ŶĐŝƌůŝ͛ĚĞŬŝ��ŝƌĞ-
ŶŝƔ�WĂƌŬŦ͛ŶĚĂ�ǇĂƉƨŒŦ�ĂŶŵĂ�ŝƐĞ�ƉŽůŝƐ�ĂďůƵ-
ŬĂƐŦ�ǀĞ�ƚĂĐŝǌŝ�ĂůƨŶĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘

KARTAL

�ĂŶŬĂůĂƌ� �ĂĚĚĞƐŝ͛ŶĚĞ� ƐƚĂŶĚ� ĂĕĂŶ�
�>�͛ůŝůĞƌ��ƌĚĂů��ƌĞŶ͛ŝ�ĂŶĂƌĂŬ�ďŝůĚŝƌŝ�ĚĂŒŦƚ-
ƨ͘�&ĂĂůŝǇĞƚ�ďŽǇƵŶĐĂ�ĕĞŬŝůĞŶ�ĂũŝƚĂƐǇŽŶůĂƌ-
ĚĂ͕��ƌĚĂů��ƌĞŶ͛ĚĞŶ��ĞƌŬŝŶ��ůǀĂŶ Ă͛�ĚĞǀůĞ-
ƟŶ�ŬĂƚůŝĂŵĐŦ�ŬŝŵůŝŒŝŶĞ�ĚĞŒŝŶŝůĞƌĞŬ�͚�ƌĚĂů�
ŽůƵƉ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ďƺǇƺƚŵĞǇĞ͛�ĕĂŒƌŦ�ǇĂƉŦů-
ĚŦ͘�&ŝůŝƐƟŶ͛ĚĞŬŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͲƐŝǇŽŶŝƐƚ�ŝƔŐĂ-
ůĞ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬĞŶ��>�͛ůŝůĞƌ�ŝƔŐĂůĞ�ŬĂƌƔŦ�ŝŵǌĂ�
ƚŽƉůĂĚŦ͕��<W� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� 7ƐƌĂŝů͛ůĞ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ-
Ŷŝ�ƚĞƔŚŝƌ�Ğƫ͘��>�͛ůŝůĞƌ�ƐƚĂŶĚ�ĨĂĂůŝǇĞƟŶŝŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ�mĕ�&ŝĚĂŶ�'ĞŶĕůŝŬ�<ƺůƚƺƌĞǀŝ͛ŶĚĞ�
�ƌĚĂů��ƌĞŶ�ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐŽŚďĞƚ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘� bŝŝƌůĞƌŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� �ƌĚĂů�
�ƌĞŶ͛ŝŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ŝŶƐĂŶĐĂ� ǇĂƔĂŵ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ� ŽůĚƵŒƵ͕� ŝŶƐĂŶůĂƌŦŶ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞĚĞŶ� ŬĂĕĂƌŬĞŶ� �ƌĚĂů� �ƌĞŶ͛ŝŶ� ƚĞƌĞĚĚƺƚ-
ƐƺǌĐĞ� ŐƂƐƚĞƌĚŝŒŝ� ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ� ǀĞ� ŝĚĂŵ� ƐĞŚ-
ƉĂƐŦŶĂ�ĂƴŒŦ�ƚĞŬŵĞŶŝŶ�Ăůƨ�ĕŝǌŝůĞƌĞŬ�ŝŶƐĂŶ�
ŽůĂďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶ�͚�ƌĚĂů�ŽůŵĂ�ĐƺƌĞƟ͛ŶŝŶ�ŐĞ-
ƌĞŬůŝůŝŒŝ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘

 27&3â>*
D>�� ǀĞ� �>�͛ŶŝŶ� ĕĂŒƌŦƐŦǇůĂ� ǇĂƉŦůĂŶ�

ĂŶŵĂĚĂ� ƂŶĐĞůŝŬůĞ� �ƌĚĂů� �ƌĞŶ͛ŝŶ� ŚĂǇĂƨ�
ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ� ĂŶůĂƨůĚŦ͘� �ƌĞŶ͛ŝŶ�ĂŝůĞƐŝŶĞ�
ǇĂǌĚŦŒŦ� ƐŽŶ�ŵĞŬƚƵďƵŶ�ŽŬƵŶĚƵŒƵ�ĂŶŵĂ-
ĚĂ͕� �ƌĚĂů� �ƌĞŶ͛ŝŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ďƵŐƺŶ�
ůŝƐĞůĞƌĚĞ͕� ĂƚƂůǇĞůĞƌĚĞ� ǇĂƔĂƚŵĂŬ� ŝĕŝŶ� Ƃƌ-
ŐƺƚůĞŶŵĞŶŝŶ� ƂŶĞŵŝŶĞ� ǀƵƌŐƵ� ǇĂƉŦůĚŦ͘�

�ĞǀƌŝŵĐŝ�ŬŝŵůŝŬ͕�ŝƌĂĚĞ�ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƺǌĞ-
ƌŝŶĞ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌ�ǇĂƉŦůĚŦ͘��ŶŵĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�
ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝŶĚĞ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ƐŽƌƵŶůĂƌ� ǀĞ�
DĞƐůĞŬŝ��ŒŝƟŵ�<ƵƌƵůƚĂǇŦ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐŽŚďĞƚ-
ůĞ�ĚĞǀĂŵ�Ğƫ͘�

04(&*1â
�ĂǇŦƌŽǀĂ͛ĚĂ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ� ƐƂǇůĞƔŝ-

ĚĞ� ƂŶĐĞůŝŬůĞ� �ƌĚĂů� �ƌĞŶ͛ŝŶ� ǇĂƔĂŵŦŶĚĂŶ�
ďĂŚƐĞĚŝůĚŝ͘�<ĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵŝŶ�Ŭƌŝǌ� ŝĕĞƌŝ-
ƐŝŶĚĞ� ĚĞďĞůĞŶĚŝŒŝ� ďƂǇůĞƐŝ� ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞ͕�
ŐĞŶĕůŝŒŝŶ�ŐĞůĞĐĞŒŝ�ŝĕŝŶ�ǀĞƌĞĐĞŒŝ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞŶŝŶ�ƂŶĞŵŝŶĞ�ĚĞŒŝŶŝůĞƌĞŬ��ƌĚĂů��ƌĞŶ͛ŝŶ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĞ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬŝůĚŝ͘�͞�ƌĚĂů��ƌĞŶ͖�
ŐĞŶĕ� ǇĂƔŦŶĚĂ� ƂƌŐƺƚůƺ� ŬŝŵůŝŒŝŶ͕� ĚĞǀƌŝŵ�
ĚĂǀĂƐŦŶĂ�ŽůĂŶ�ŝŶĂŶĐŦŶ�ǀĞƌĚŝŒŝ�ŐƺĕůĞ�Ƃůƺ-
ŵĞ�ďĂƔŦ�ĚŝŬ�ŐŝƚŵŝƔƟƌ͘ �ϭϳ�ǇĂƔŦŶĚĂ�ŐĞůĞĐĞ-
ŒĞ�ĚĂŝƌ�ƐĞĕŝŵŝŶŝ�ĚĞǀƌŝŵĚĞŶ�ǇĂŶĂ�ǇĂƉŵŦƔ�
ŽůĂŶ� �ƌĚĂů� �ƌĞŶ͛ŝŶ� ĐĞƐĂƌĞƟŶŝ� ŬƵƔĂŶŵĂŬ�
ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�ŝůĞƌŝǇĞ�ƚĂƔŦŵĂŬ�ŐĞƌĞŬŝƌ͟�
ĚĞŶŝůĞƌĞŬ��ƌĚĂů͛ŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŬŝŵůŝŒŝ͕�ĐƺƌĞƚ�
ǀĞ�ĐĞƐĂƌĞƟŶŝ�ŬƵƔĂŶŵĂŬ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�ǀƵƌŐƵ-
ůĂŶĚŦ͘�

�ƌĚŦŶĚĂŶ� ŽŬƵůůĂƌĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ƐŽƌƵŶ-
ůĂƌĚĂŶ͕� ĚĞǀůĞƟŶ� ƉůĂŶůŦ� ŽůĂƌĂŬ� ĂƌƴƌŵŦƔ�
ŽůĚƵŒƵ�ŐĞƌŝĐŝůŝŬ�ǀĞ�ďĂƐŬŦŶŦŶ�ůŝƐĞůĞƌĞ�ǇĂŶ-
ƐŦŵĂƐŦŶĚĂŶ�ďĂŚƐĞĚŝůĚŝ͘� �ƌĚĂů��ƌĞŶ͛ŝŶ�ĚĞ�
ďŝƌ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůŝ�ŽůĚƵŒƵ�ǀƵƌŐƵůĂŶĂŶ�ƐƂǇ-
ůĞƔŝ͕�ϮϬϭϴ�KĐĂŬ�ĂǇŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůĂĐĂŬ�͚DĞƐůĞ-
Ŭŝ� �ŒŝƟŵ� <ƵƌƵůƚĂǇŦ͛ŶĂ� ŬĂƨůŦŵ� ĕĂŒƌŦƐŦǇůĂ�
ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝ͘

*HQoOLN�(UGDO�(UHQ·L�DQG¾�

�ĚĂŶĂ͛ŶŦŶ� �ůĂĚĂŒ� ŝůĕĞƐŝŶĚĞŬŝ� PǌĞů�
�ůĂĚĂŒ� dĂŚƐŝů� �ĂŒŦŶĚĂŬŝ� dĂůĞďĞůĞƌĞ� zĂƌ-
ĚŦŵ� �ĞƌŶĞŒŝ� KƌƚĂƂŒƌĞƟŵ� <Ŧǌ� PŒƌĞŶĐŝ�
zƵƌĚƵ�ĂĚŦŶĚĂŬŝ� ƚĂƌŝŬĂƚ� ǇƵƌĚƵŶĚĂ�Ϯϵ�<Ă-
ƐŦŵ�ϮϬϭϲ͛ĚĂ͕�ϭϭ�ƂŒƌĞŶĐŝ�ǀĞ�ϭ�ĞŒŝƚŵĞŶŝŶ�
ǇĂƔĂŵŦŶŦ� ǇŝƟƌĚŝŒŝ� ǇĂŶŐŦŶĚĂ� ŝŚŵĂůŝ� ŽůĂŶ-
ůĂƌŦŶ�ǇĂƌŐŦůĂŶĚŦŒŦ�ĚĂǀĂǇĂ�ϭϭ��ƌĂůŦŬ͛ƚĂ�ĚĞ-
ǀĂŵ�ĞĚŝůĚŝ͘�

<ĂŵƵ� ŐƂƌĞǀůŝůĞƌŝŶŝŶ� ǇĂƌŐŦůĂŶĚŦŒŦ� ĚĂ-
ǀĂǇůĂ�ŝůŬ�ĚĂǀĂ�ďŝƌůĞƔƟƌŝůĚŝ͘�

<ŽǌĂŶ��ŒŦƌ��ĞǌĂ�DĂŚŬĞŵĞƐŝ͛ŶŝŶ�ďĂŬ-

ƨŒŦ� ĚĂǀĂŶŦŶ� ϰ͘� ĚƵƌƵƔŵĂƐŦ� ͚ǇĞƌ� ƐŦŬŦŶƨƐŦ͛�
ŐĞƌĞŬĕĞƐŝǇůĞ�<ŽǌĂŶ�dŝĐĂƌĞƚ�KĚĂƐŦ�<ŽŶĨĞ-
ƌĂŶƐ�^ĂůŽŶƵ͛ŶĂ�ƚĂƔŦŶĚŦ͘�

͞dĂŬƐŝƌůĞ� ƂůƺŵĞ� ǀĞ� ǇĂƌĂůĂŶŵĂǇĂ� ŶĞ-
ĚĞŶ� ŽůŵĂ͟� ƐƵĕůĂƌŦŶĚĂŶ� Ϯ� ǇŦůĚĂŶ� ϭϱ� ǇŦůĂ�
ŬĂĚĂƌ�ŚĂƉŝƐ� ŝƐƚĞŵŝǇůĞ�ǇĂƌŐŦůĂŶĂŶ�ϲ Ɛ͛Ŧ� ƚƵ-
ƚƵŬůƵ� ϭϰ� ƐĂŶŦŒŦŶ� ĂǀƵŬĂƚůĂƌŦ� ƚĂŚůŝǇĞ� ƚĂůĞ-
ďŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĚƵ͘

DĂŒĚƵƌ�ĂŝůĞůĞƌŝŶ�ǀĞŬŝůŝ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ƐƂǇ-
ůĞǇĞŶ��ǀ͘ ��ůŝ�<ĞŵĂů�^ƂďƺĕŽǀĂůŦ�ĚĂ�ƐĂŶŦŬ-
ůĂƌŦŶ�ƚĂŚůŝǇĞƐŝŶŝ�ŝƐƚĞĚŝ͘

�ƵƌƵƔŵĂĚĂ� ŝĨĂĚĞ�ǀĞƌĞŶ�ƚƵƚƵŬƐƵǌ�ƐĂ-
ŶŦŬůĂƌ͕ � ŚĞƌŚĂŶŐŝ� ďŝƌ� ĞŒŝƟŵ�ĂůŵĂĚŦŬůĂƌŦŶŦ�
ǀĞ�ƐĂĚĞĐĞ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ�ǀĞƌŝůĞŶ�ĨŽƌŵůĂƌĚĂ�
ǇĞƌ� ĂůĂŶ� ƐŽƌƵůĂƌŦ� ƐŽƌĚƵŬůĂƌŦŶŦ� ƐƂǇůĞĚŝ͘�
zĂŶŐŦŶ�ƚĂƚďŝŬĂƨ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ďŝƌ�ƐŽƌƵ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�
ŝĕŝŶ� ĚĞ� ďƵ� ŬŽŶƵĚĂ� ďŝƌ� ďŝůŐŝůĞƌŝ� ŽůŵĂĚŦŬ-
ůĂƌŦŶŦ� ŝĨĂĚĞ� ĞƫůĞƌ͘ � <ĂŵƵ� ŐƂƌĞǀůŝůĞƌŝŶŝŶ�
ƚƵƚƵŬůĂŶŵĂƐŦŶŦ� ƌĞĚĚĞĚĞŶ�ŵĂŚŬĞŵĞ�ŚĞ-
ǇĞƟ͕� ƚƵƚƵŬůƵ� ƐĂŶŦŬůĂƌŦŶ� ƚƵƚƵŬůƵůƵŬůĂƌŦŶŦŶ�
ĚĞǀĂŵŦŶĂ� ŬĂƌĂƌ� ǀĞƌĞƌĞŬ� ĚƵƌƵƔŵĂǇŦ� Ϯϲ�
bƵďĂƚ�ϮϬϭϴ͛Ğ�ĞƌƚĞůĞĚŝ͘�

&QFIFÛ�IF[FXãSIF�PFRZ�LºWJ[QNQJWNSJ�YZYZPQFRF�^TP
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dƺŵ� ƚŽƉůƵŵƵ� ĚŝŶĐŝ� ŐĞƌŝĐŝ� ŝĚĞŽůŽ-
ũŝǇůĞ� ƔĞŬŝůůĞŶĚŝƌŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔĂŶ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟ͕�͚ĂŒĂĕ�ǇĂƔŬĞŶ�ĞŒŝůŝƌ͛�ŵĂŶƨŒŦǇůĂ�
ŝůŬ� ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦŶŦ� ŬƺĕƺŬ� ĕŽĐƵŬůĂƌ� ƺǌĞƌŝŶ-
ĚĞŶ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŵĞǇĞ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚŝǇŽƌ͘ �
zĞŶŝ� ĞŒŝƟŵͲƂŒƌĞƟŵ� ǇŦůŦǇůĂ� ďŝƌůŝŬƚĞ�
ĂŶĂŽŬƵůƵŶĚĂŶ�ďĂƔůĂǇĂƌĂŬ�ĞŒŝƟŵ�ŵƺĨ-
ƌĞĚĂƨŶĚĂ�ďŝƌĕŽŬ�ĚĞŒŝƔŝŬůŝŒĞ�ŐŝĚŝůĞƌĞŬ͕�
ŵƺĨƌĞĚĂƩĂŶ�ďŝůŝŵƐĞů�ŬŽŶƵůĂƌ�ĕŦŬĂƌŦůŦƉ�
ǇĞƌŝŶĞ�ĚŝŶ�ĚĞƌƐůĞƌŝ�ŬŽŶƵůŵƵƔƚƵ͘��ĞǀůĞƚ�
ŽŬƵůůĂƌŦŶĚĂ� ŵƺŌƺůƺŬůĞƌůĞ� ŝƔďŝƌůŝŒŝ� ǇĂ-
ƉĂƌĂŬ�ŽŬƵů�ƂŶĐĞƐŝ�ĞŒŝƟŵ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�ĕŽ-
ĐƵŬůĂƌĂ�ĚŝŶŝ�ĞŒŝƟŵ�ǀĞƌŵĞǇĞ�ďĂƔůĂǇĂŶ�
Dŝůůŝ��ŒŝƟŵ��ĂŬĂŶůŦŒŦ�;D��Ϳ͕�ĂƌƨŬ�ƂǌĞů�
ƂŒƌĞƟŵ�ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶĚĂ�ĚĂ�ŽŬƵů�ƂŶĐĞƐŝ�
ǀĞ� ŝůŬƂŒƌĞƟŵĚĞ�͞ƐĞƌďĞƐƚ�ĞƚŬŝŶůŝŬ͟�ĂĚŦ�
ĂůƨŶĚĂ� ĚŝŶŝ� ĞŒŝƟŵ� ǀĞƌŵĞŶŝŶ� ƂŶƺŶƺ�
ĂĕĂŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŦ� ĂĕŦŬůĂĚŦ͘� zŝŶĞ� ŐĞĕĞŶ-
ůĞƌĚĞ͕� �<W� ŝŬƟĚĂƌŦ�D��� ŚŝŵĂǇĞƐŝŶĚĞ�
�ŶƐĂƌ�sĂŬķ�ǀĞ�7ůŝŵ�zĂǇŵĂ��ĞŵŝǇĞƟ�ŝůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ� ͞ĞǀůĞƌĚĞ� ĚŝŶŝ� ƐŽŚďĞƚ͟� ƉƌŽũĞ-
ƐŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĞǀůĞƌĞ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ĕŽĐƵŬůĂƌůĂ�
ĚŝŶŝ�ƐŽŚďĞƚ�ĞƚŵĞ�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶŦ�ďĂƔůĂƚ-
ƨ͘��ƂǇůĞůŝŬůĞ�ŬƺĕƺŬ�ǇĂƔƚĂ�ĕŽĐƵŬůĂƌĂ�<Ƶ-
ƌĂŶͲŦ�<Ğƌŝŵ�ŽŬƵƚƵůŵĂƐŦŶŦŶ͕�ĕŽĐƵŬůĂƌŦŶ�
ĚŝŶŝ�ĮŬŝƌůĞƌ�ĞĚŝŶŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ǀĞ�ƐŽƌŐƵůĂ-
ŵĂǇĂŶ͕�ĚŝŶĚĂƌ�ŬŝƔŝůŝŬůĞƌĞ�ďƺƌƺŶŵĞůĞƌŝ-
ŶŝŶ�ƂŶƺ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ĂĕŦůŵŦƔ�ŽůĚƵ͘�,Ğƌ�ŐĞ-
ĕĞŶ� ŐƺŶ� ĕŽĐƵŬůĂƌŦŶ� <ƵƌĂŶ� <ƵƌƐůĂƌŦ͛ŶĂ�
ŐƂŶĚĞƌŝůŵĞůĞƌŝ͕� 7ŵĂŵ� ,ĂƟƉ� ŽŬƵůůĂƌŦ-
ŶĂ͕� ŵĂŚĂůůĞ� ĂƌĂůĂƌŦŶĚĂ� ĚĞŶĞƟŵĚĞŶ�
ŵƵĂĨ� ƚƵƚƵůĂŶ� ƐŦďǇĂŶ� ŵĞŬƚĞƉůĞƌŝŶĞ�
ǇŽůůĂŶŵĂůĂƌŦ�ƚĞƔǀŝŬ�ĞĚŝůŝƌŬĞŶ͕�ĚŝŒĞƌ�ďŝƌ�
ǇĂŶĚĂŶ� ĚŝŶŝ� ŬƵƌƵŵůĂƌĚĂŶ� ĕŽĐƵŬůĂƌĂ�
ǇƂŶĞůŝŬ� ŝƐƟƐŵĂƌ� ǀĞ� ƔŝĚĚĞƚ� ŚĂďĞƌůĞƌŝ�
ŐĞůŵĞǇĞ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚŝǇŽƌ͘ � dƌĂďǌŽŶ͛ĚĂ͕�
�ĂƌƨŶ͛ĚĂ� ĕŽĐƵŬůĂƌĂ� ĚĂǇĂŬůĂ� <ƵƌĂŶ�
ĞŒŝƟŵŝ� ǀĞƌŝůĚŝŒŝ� ƐŽŶ� ŽůĂƌĂŬ� ŚĂďĞƌůĞƌĞ�
ǇĂŶƐŦǇĂŶ� ƂƌŶĞŬůĞƌ� ŽůĚƵ͘� 'ĞĕĞŶ� ŚĂŌĂ�
7ƐƚĂŶďƵů� <ƺĕƺŬĕĞŬŵĞĐĞ͛ĚĞ� ŽƌƚĂŽŬƵů�
ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶĞ�ƐŽƐǇĂů�ďŝůŐŝůĞƌ�ŬĂƉƐĂŵŦŶ-
ĚĂ� ͚ŐĞůĞŶĞŬůĞƌŝŵŝǌ͕� ŐƂƌĞŶĞŬůĞƌŝŵŝǌ͛�
ĂĚŦ� ĂůƨŶĚĂ� ŐĞůŝŶůŝŬ� ǀĞ� ĚĂŵĂƚůŦŬ� ŐŝǇĚŝ-
ƌŝůĞƌĞŬ� ƂŒƌĞƚŵĞŶůĞƌ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ƉĂƌĂ�
ƚĂŬŦůĚŦŒŦ�ŚĂďĞƌŝ�ďĂƐŦŶĂ�ǇĂŶƐŦĚŦ͘�

DƺĨƌĞĚĂƨŶ�ŝĕĞƌŝŒŝŶŝŶ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ĚŝŶ-
ĐŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝ͕�<ƵƌĂŶ�ŽŬƵŵĂ�ǀĞ�ǇĂǌŵĂ-
ŶŦŶ�ĂƌƨŬ�ĂŶĂŽŬƵůůĂƌŦŶĚĂŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�ƂŒ-
ƌĞƟůŵĞƐŝ͕�ŵƺŌƺůƺŬůĞƌĞ� ǀĞƌŝůĞŶ�ĞǀůĞŶ-
ĚŝƌŵĞ� ǇĞƚŬŝƐŝǇůĞ� ĕŽĐƵŬ� ǇĂƔƚĂ� ĞǀůŝůŝŒŝŶ�
ƂŶƺŶƺŶ� ĂĕŦůŵĂƐŦ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�
ǇĂƌĂƚŵĂŬ� ŝƐƚĞĚŝŒŝ� ŶĞƐůŝŶ� ŶŝƚĞůŝŒŝ� ŚĂŬ-
ŬŦŶĚĂ� ďŝǌĞ� ďŝůŐŝ� ǀĞƌŝǇŽƌ͘ � �ŝŶŝ� ĞŒŝƟŵŝŶ�
ĂŶĂŽŬƵůůĂƌŦŶĂ� ŬĂĚĂƌ� ŝŶŵĞƐŝŶŝŶ� ƚĞŵĞů�
ŶĞĚĞŶŝŶĞ� ďĂŬƨŒŦŵŦǌĚĂ� ŝƐĞ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ŐĞƌĞŬ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŐĞƌĞŬƐĞ�
ƐŝǇĂƐŝ� Ŭƌŝǌ� ŝĕŝŶĚĞ� ĚĞďĞůĞŶĚŝŒŝŶŝ͕� ďƵ�
ŬƌŝǌĚĞŶ�ĕŦŬŵĂŶŦŶ�ǇŽůƵ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĂ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ĚĂŚĂ�ĚĂ� ŬĂƚŵĞƌůŝ� ƐƂŵƺƌƺ�
ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦ� ĚĂǇĂƚŵĂŬ� ŝƐƚĞĚŝŒŝŶŝ� ŐƂƌƺ-
ƌƺǌ͘��ŝƌĂ�ĂǌŐŦŶ�ƐƂŵƺƌƺ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦ�Ɛƺƌ-
ĚƺƌĞďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ďŝĂƚ�ĞĚĞŶ͕�ƐŽƌŐƵůĂŵĂ-
ǇĂŶ͕�ĚŝŶĚĂƌ�ďŝƌ�ŶĞƐŝů�ǇĂƌĂƚŵĂǇĂ�ŝŚƟǇĂĕ�
ĚƵǇƵǇŽƌůĂƌ͘ �
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KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŚĞŐĞŵŽŶǇĂ�
ǀĞ�ƉĂǇůĂƔŦŵ�ƐĂǀĂƔŦŶŦŶ�ĞŶ�ŬĂŶůŦ�ĐĞƉŚĞƐŝŶŝ�
ŽůƵƔƚƵƌĂŶ� ^ƵƌŝǇĞ� ƐĂǀĂƔŦŶŦŶ� ǇĞĚŝŶĐŝ� ǇŦůŦŶ-
ĚĂ͕�͞ƐĂǀĂƔŦŶ�ǀĞ�/b7�͛ŝŶ�ďŝƫŒŝ͟�ǀĞ�ĚŽůĂǇŦ-
ƐŦǇůĂ� ͞ƐŝǇĂƐŝ� ĕƂǌƺŵ͟ƺŶ� ďŝƌŝĐŝŬ� ĂůƚĞƌŶĂƟĨ�
ŽůĚƵŒƵ�ŚĞŵĞŶ� ƚƺŵ�ƚĂƌĂŇĂƌĐĂ�ŬĂďƵů�ŐƂ-
ƌƺƉ�ĚƺŶǇĂǇĂ�ŝůĂŶ�ĞĚŝůĚŝ͘��ůďĞƩĞ�Ŭŝ�ďƵ�ĂƔĂ-
ŵĂǇĂ�ŐĞůĞŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ŶŝĐĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƉůĂŶ�
ǀĞ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌ� ƌĞǀŝǌǇŽŶĚĂŶ�ŐĞĕŝƌŝůĚŝ͕�ŶŝĐĞ�
ŚĂŵůĞůĞƌ�ǇĂƉŦůŵĂŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ŬĂůŦŶĚŦ͘�hǌƵŶ�
ƐƺƌĞĚĞŶ� ďĞƌŝ� ͞ƐŝǇĂƐŝ� ĕƂǌƺŵ͟� ŬĂƉƐĂŵŦŶ-
ĚĂ��ĞŶĞǀƌĞ͛ĚĞŶ��ƐƚĂŶĂ͛ǇĂ�ďŝƌďŝƌŝ�ĂƌĚŦŶĂ�
ĚƺǌĞŶůĞŶĞŶ�ƉĞŬ�ĕŽŬ�͞ĕƂǌƺŵ�ǌŝƌǀĞ Ɛ͟ŝ� ƚƺ-
ŬĞƟůĚŝ͘�&ĂŬĂƚ�ďƵ�ŬĞǌ͕�͞ƐŝǇĂƐŝ�ĕƂǌƺŵ�ĂŶůĂƔ-
ŵĂƐŦŶĂ�ǀĂƌŦůŦǇŽƌ͕ �ďĂƌŦƔ�ƐĂŒůĂŶŦǇŽƌ͟�ŝŶĂŶĐŦ͕�
ďƵŐƺŶĞ� ŬĂĚĂƌŬŝ� ďƺǇƺŬ� ǇĂŶŦůƐĂŵĂůĂƌŦŶ�
ƂŶƺŶĞ�ŐĞĕŵŝƔ�ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ �

'ƺŶĚĞŵĚĞŬŝ� ͞ƐŝǇĂƐŝ� ĕƂǌƺŵ͟� ŝĚĚŝĂ-
ƐŦŶŦŶ� ƐĞǇƌŝ� ďŝůŝŶŝǇŽƌ͘ � <ŦƐĂĐĂ� ƂǌĞƚůĞŵĞŬ�
ŐĞƌĞŬŝƌƐĞ͕� <ĂƐŦŵ� ĂǇŦŶĚĂ� sŝĞƚŶĂŵ͛ĚĂ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ� Ϯϱ͘� �ƐǇĂ� WĂƐŝĮŬ� �ŬŽŶŽŵŝŬ�
7ƔďŝƌůŝŒŝ� ;�W��Ϳ� ƚŽƉůĂŶƨƐŦŶĚĂ� ďŝƌ� ĂƌĂǇĂ�
ŐĞůĞŶ�dƌƵŵƉ�ǀĞ�WƵƟŶ͕�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�ƐĂǀĂƔŦŶ�
ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝŒŝŶŝ� ǀĞ� ͞ƐŝǇĂƐŝ� ĕƂǌƺŵ͟Ğ�ŐĞĕŝůĞ-
ĐĞŒŝŶŝ� ĂĕŦŬůĂĚŦůĂƌ͘ � �ƵŶƵ͕� ƔŝŵĚŝŬŝ� �ĞŶĞǀ-
ƌĞ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ǇŽůƵŶƵ�ĚƺǌůĞǇĞŶ�^Žĕŝ�
�ŝƌǀĞƐŝ�ŝǌůĞĚŝ͘�ϮϮ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�^Žĕŝ�
ŬĞŶƟŶĚĞ�ďŝƌ�ĂƌĂǇĂ�ŐĞůĞŶ�WƵƟŶ͕�7ƌĂŶ�ůŝĚĞ-
ƌŝ� ZƵŚĂŶŝ� ǀĞ� �ƌĚŽŒĂŶ͕� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ� ͞ƐŝǇĂƐŝ�
ĕƂǌƺŵ� ƐƺƌĞĐŝ͟� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ� ŵƵƚĂďĂŬĂƚĂ�
ǀĂƌĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ǀĞ�ďƵŶƵŶ� ŝĕŝŶ�ĚĞ� ƚƺŵ�ƚĂƌĂĨ-
ůĂƌŦŶ� ŬĂƨůĂĐĂŒŦ� ďŝƌ� hůƵƐĂů� �ŝǇĂůŽŐ� <ŽŶŐ-
ƌĞƐŝ͛ŶŝŶ�ƚŽƉůĂŶŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�
ŐƂƌƺƔ�ďŝƌůŝŒŝ�ŝĕŝŶĚĞ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ĂĕŦŬůĂŵŦƔ-
ůĂƌĚŦ͘� ZƵƐǇĂ� ŝŶŝƐŝǇĂƟĮŶĚĞ� ĂƨůĂŶ� ƚƺŵ�ďƵ�
ĂĚŦŵůĂƌ�ϳ�ǇŦůůŦŬ�^ƵƌŝǇĞ� ŝĕ�ƐĂǀĂƔŦŶĚĂ�ƐŽŶĂ�
ŐĞůŝŶĚŝŒŝŶĞ� ĚĂŝƌ� ďƺǇƺŬ� ďĞŬůĞŶƟůĞƌĞ� ǇŽů�
Ăĕƨ͘��ƌĚŦŶĚĂŶ�ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂ�ƐƺƌŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�
ďƵŐƺŶŬƺ��ĞŶĞǀƌĞ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝ�ďĂƔůĂĚŦ͘

�ŝƌůĞƔŵŝƔ�DŝůůĞƚůĞƌ� ;�DͿ� ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ�
ďĂƔůĂƨůĂŶ� ͞^ƵƌŝǇĞ� �ĂƌŦƔ� 'ƂƌƺƔŵĞůĞƌŝ͟-
ŶŝŶ� ϴ͛ŝŶĐŝƐŝ� Ϯϴ� <ĂƐŦŵ͛ĚĂ� ďĂƔůĂĚŦ͘� ^ƵƌŝǇĞ�
<ƺƌƚůĞƌŝŶŝŶ�ĂůŦŶŵĂĚŦŒŦ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌĞ͕�ŵƵ-
ŚĂůŝŇĞƌ�ĂĚŦŶĂ�ďĂƔŬĂŶůŦŒŦŶŦ�EĂƐƌ�,Ăƌŝƌŝ͛ŶŝŶ�
ǇĂƉƨŒŦ� ǀĞ� ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ� ĨĂƌŬůŦ� ϱϬ� ŬƺĕƺŬ�
ƂƌŐƺƚƺŶ� ŽůƵƔƚƵƌĚƵŒƵ� DƺǌĂŬĞƌĞ� zƺŬƐĞŬ�
<ŽŵŝƚĞƐŝ� ŝůĞ� ďĂƔŬĂŶůŦŒŦŶŦ� ^ƵƌŝǇĞ͛ŶŝŶ� �D�
�Ăŝŵŝ�dĞŵƐŝůĐŝƐŝ��ĂƐŚĂƌ��ĂĨĞƌŝ͛ŶŝŶ�ǇĂƉƨ-

ŒŦ�ŚĞǇĞƚ�ŬĂƨůŵŦƔƨ͘�'ƂƌƺƔŵĞĚĞŶ�ŚĞŵĞŶ�
ƐŽŶƌĂ� ͞ŵƵŚĂůŝĨ� ŐƌƵƉůĂƌ͕͟ � �ƐĂĚ͛ŦŶ� ĚĞǀůĞƚ�
ďĂƔŬĂŶůŦŒŦŶĚĂŶ�ĂǇƌŦůŵĂƐŦŶŦ� ƔĂƌƚ�ŬŽƔŵƵƔ͕�
bĂŵ� ǇƂŶĞƟŵŝ� ŝƐĞ� ďƵŶĂ͕� ŵƺǌĂŬĞƌĞ� ŚĞ-
ǇĞƟŶŝ� ŐĞƌŝ� ĕĂŒŦƌĂƌĂŬ� ŬĂƌƔŦůŦŬ� ǀĞƌŵŝƔƟ͘�
�ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌ� ͞ŵƵŚĂůŝŇĞƌ͟� ŝůĞ�
�D�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵŝƔ͕� ĨĂŬĂƚ�ŐƂƌƺƔ-
ŵĞůĞƌŝŶ�ďƵ�ďƂůƺŵƺŶĚĞ�ƐŽŵƵƚ�ďŝƌ�ƐŽŶƵĕ�
ĕŦŬŵĂŵŦƔƨ͘�

'ƂƌƺƔŵĞŶŝŶ� ƐĞůĂŵĞƟ� ŝĕŝŶ� ǇĂǌŦůŦ� ďŝƌ�
ĂĕŦŬůĂŵĂ� ǇĂƉĂŶ� DŝƐƚƵƌĂ͕� ƚĂƌĂŇĂƌŦ� ͞ďŝƌ�
ĚŝŒĞƌŝŶŝŶ� ŵĞƔƌƵŝǇĞƟŶŝ� ƚĂƌƨƔŵĂǇĂ� ĂĕĂ-
ĐĂŬ� ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌĚĂŶ� ƵǌĂŬ� ĚƵƌŵĂ͟ǇĂ� ĕĂ-
ŒŦƌĂƌĂŬ͕� ͞ƐŽŶ� ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞ� ǇĂƉŦůĂŶ� ĂĕŦŬ-
ůĂŵĂůĂƌ�Śŝĕďŝƌ�ĂŵĂĐĂ�ŚŝǌŵĞƚ�ĞƚŵŝǇŽƌ͘ �͙
ƂŶŬŽƔƵůƐƵǌ�ǀĞ�^ƵƌŝǇĞ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶĂ�
ŚŝǌŵĞƚ�ĞĚĞŶ�ƉŽůŝƟŬ�ďŝƌ�ĕƂǌƺŵ�ŝĕŝŶ�ŐƂƌƺƔ-
ŵĞůĞƌĞ�ĐŝĚĚŝǇĞƚůĞ�ǇĂŬůĂƔŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͟�
ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂ�ďƵůƵŶĚƵ͘� ^ŽŶƌĂŬŝ� ŐƺŶůĞƌ-
ĚĞ͕� bĂŵ� ŚĞǇĞƟŶŝŶ� ďĂƌŦƔ� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶĞ�
ŬĂƨůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ� WĂǌĂƌ� ŐƺŶƺ� �ĞŶĞǀƌĞ͛ǇĞ�
ŐŝĚĞĐĞŒŝ�ǀĞ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶ�ϭϱ��ƌĂůŦŬ Ă͛�ŬĂ-
ĚĂƌ� ƐƺƌĞĐĞŒŝ� ďĞůŝƌƟůĚŝ͘� �ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ŐĞůŝƔ-
ŵĞůĞƌŝŶ�ƐŽŶƌĂŬŝ�ƐĞǇƌŝ�ǀĞ�ƐŽŵƵƚ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�
ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ� ŐƺŶůĞƌĚĞ� ĚĂŚĂ� ďŝƌ� ĂĕŦŬůŦŬ�
ŬĂǌĂŶŵŦƔ�ŽůĂĐĂŬ͘�

�Ŭŝŵ� ϮϬϭϱ͛ƚĞ� ŐƂƐƚĞƌĚŝŒŝ� ĂƐŬĞƌŝ� ŝŶŝƐŝ-
ǇĂƟŇĞ͕� Őƺĕ� ĚĞŶŐĞůĞƌŝŶŝ� ŽůĚƵŒƵ� Őŝďŝ͕� ƐĂ-
ǀĂƔŦŶ�ƐĞǇƌŝŶŝ�ĚĞ�^ƵƌŝǇĞ�ůĞŚŝŶĞ�ĚĞŒŝƔƟƌĞŶ�
ǀĞ�^ƵƌŝǇĞ�ƌĞũŝŵŝŶŝ�ďŝƌ�ĕƂŬƺƔƚĞŶ�ŬƵƌƚĂƌĂŶ͕�
ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ďŝƌ�ĚƺŶǇĂ�ŐƺĐƺ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŬĂŶŦƚ-
ůĂŵĂ� ŝŵŬĂŶŦ� ďƵůĂŶ� ZƵƐǇĂ͕� ďƵŐƺŶŬƺ� Ɛŝ-
ǇĂƐŝ� ĕƂǌƺŵƺŶ� ǌĞŵŝŶŝŶŝ� ŚĂǌŦƌůĂŵĂŶŦŶ�ĚĂ�
ŵŝŵĂƌŦĚŦƌ͘ � &ĂŬĂƚ� ƐŽƌƵŶƵ� ͞ƐŝǇĂƐŝ� ĕƂǌƺŵ͟�
ǌĞŵŝŶŝŶĞ� ƚĂƔŦŵĂǇŦ� ďĂƔĂƌŵĂŬůĂ� ͞ƐŝǇĂƐŝ�
ĕƂǌƺŵĞ͟� ƵůĂƔŵĂǇŦ� ďĂƔĂƌŵĂŬ� ĂǇŶŦ� ƔĞǇ�
ŽůŵĂĚŦŒŦ�Őŝďŝ͕�ďƵ�ŬŽŶƵĚĂ�͞ďĂƌŦƔŦŶ͟�ƂŶƺŶ-
ĚĞŬŝ�ĞŶŐĞůůĞƌůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ďŝƌ�Ěŝǌŝ�ďĞůŝƌƐŝǌůŝŬ�
ĚĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
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�ƐĂĚ͛ŦŶ� ZƵƐǇĂ͛ĚĂ� ŬĂƌƔŦůĂŶŵĂƐŦŶĚĂŶ�
ďŝƌŬĂĕ�ŐƺŶ�ƐŽŶƌĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�̂ Žĕŝ�ǌŝƌǀĞƐŝŶĚĞŶ�
ǇĂŶƐŦƨůĂŶ�ƚĂďůŽ͕�^ƵƌŝǇĞ�ƐĂǀĂƔŦŶŦŶ�ƐŽŶƵŶĂ�
ŐĞůŝŶĚŝŒŝ�ǀĞ�ĂƌƨŬ�ƐŝǇĂƐĂů�ĕƂǌƺŵůĞ�ďĂƌŦƔŦŶ�
ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝƌŝůĞĐĞŒŝ� ƔĞŬůŝŶĚĞǇĚŝ͘� ^Žĕŝ͛ǇĞ�

ŬĂƨůĂŶ�ƚƺŵ�ƚĂƌĂŇĂƌ�ďƵ�ŬŽŶƵĚĂ�ĂŶůĂƔƨŬůĂ-
ƌŦŶŦ�ĂĕŦŬůĂŵŦƔůĂƌĚŦ͘��ƵŶĂ�ŐƂƌĞ͕�ďŝƌ�^ƵƌŝǇĞ�
hůƵƐĂů��ŝǇĂůŽŐ�<ŽŶŐƌĞƐŝ�ƚŽƉůĂŶĂĐĂŬ͕�ǇĞŶŝ�
ďŝƌ� ĂŶĂǇĂƐĂ� ŚĂǌŦƌůĂŶĂĐĂŬ� ǀĞ� ĂƌŬĂƐŦŶĚĂŶ�
ƐĞĕŝŵůĞƌĞ� ŐŝĚŝůĞĐĞŬƟ͘� zĂǇŦŶůĂŶĂŶ� ŽƌƚĂŬ�
ďŝůĚŝƌŝǇůĞ�ĚĞ�ďƵ�ĚĞŬůĂƌĞ�ĞĚŝůŵŝƔƟ͘�EĞ�ǀĂƌ�
Ŭŝ� Ŭŝŵŝ� ĂŶůĂƔŵĂǌůŦŬůĂƌŦŶ� ŽůĚƵŒƵ� ĚĂ� ĂǇŶŦ�
ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌĂ� ǇĂŶƐŦŵŦƔƨ͘� PŶĞŵůŝ� ĂŶůĂƔ-
ŵĂǌůŦŬůĂƌĚĂŶ� ďŝƌŝ͕� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�
ƉůĂŶůĂŶĂŶ�^ƵƌŝǇĞ�hůƵƐĂů��ŝǇĂůŽŐ�<ŽŶŐƌĞ-
Ɛŝ͛ŶĞ�Wz�͛ŶŝŶ�ŬĂƨůŵĂƐŦŶŦ�ĞŶŐĞůůĞŵĞŬ� ŝƐ-
ƚĞŵĞƐŝǇĚŝ͘��ŶĐĂŬ�ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�ďƵ�ŬŽŶƵĚĂŬŝ�
ƚƵƚƵŵƵŶƵŶ�ĚĞŒŝƔŵĞĚŝŒŝ� ďŝůŝŶŝǇŽƌ͘ ��Ƶ� ǀĞ�
ďĞŶǌĞƌŝ� ĂŶůĂƔŵĂǌůŦŬůĂƌ� ƐŽŶƵĐƵ� ŬŽŶŐƌĞ�
bƵďĂƚ�ĂǇŦŶĂ�ĞƌƚĞůĞŶŵŝƔ�ŽůĚƵ͘�

^ƵƌŝǇĞ�<ƺƌƚůĞƌŝŶŝŶ�ĚƵƌƵŵƵ͕�7ƌĂŶ�ƚĂƌĂ-
ķŶĚĂŶ� ZŽũĂǀĂ͛ŶŦŶ� ^ƵƌŝǇĞ� ƌĞũŝŵŝŶĞ� ĚĂŚŝů�
ĞĚŝůŵĞƐŝ� ŐĞƌĞŬƟŒŝ� ƚĂůĞďŝ͕� ���͛ŶŝŶ� ^Ƶƌŝ-
ǇĞ͛ĚĞŬŝ� ǀĂƌůŦŒŦ͕� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ� ŬĂƌƔŦ-
ƐŦŶĚĂŬŝ�ƚƵƚƵŵƵ�ǀď͘�ŬŽŶƵůĂƌ�ƂŶĞŵůŝ�ƐŽƌƵŶ�
ǀĞ�ďĞůŝƌƐŝǌůŝŬůĞƌ�ŽůĂƌĂŬ�ĚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �zĂŶŦ�
ƐŦƌĂ� ���� �ĂƔŬĂŶŦ� dƌƵŵƉ͕� ^ƵƵĚŝ� �ƌĂďŝƐ-
ƚĂŶ Ă͛�ǀĞ�7ƐƌĂŝů͛Ğ�ǇĂƉƨŒŦ�ǌŝǇĂƌĞƟŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
7ƌĂŶ Ă͛�ǇƂŶĞůŝŬ�ǇĞŶŝ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŒŦŶ�ŝƔĂƌĞƟŶŝ�
ǀĞƌŵŝƔ͕�7ƌĂŶ�ŬĂƌƔŦƨ�ďŝƌ�ŬŽĂůŝƐǇŽŶ�ŽůƵƔƚƵƌ-
ŵĂŬƚĂ� ƐŽŵƵƚ� ĂĚŦŵůĂƌ� ĂƚŵŦƔ͕� 7ƌĂŶ͛ŦŶ� ƌƵ-
ŚĂŶŝ�ůŝĚĞƌŝ�ďƂůŐĞŶŝŶ�,ŝƚůĞƌ͛ŝ�ŝůĂŶ�ĞĚŝůŵŝƔƟ͘�
�ƵŶĂ�ƉĂƌĂůĞů�ƂƚĞŬŝ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ĂĚŦŵůĂƌ� ŝƐĞ�
7ƐƌĂŝů�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂƨůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �7ƌĂŶ͛ŦŶ�ǀĂƌ-
ůŦŒŦŶŦ�ŬĞŶĚŝƐŝŶĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ďŝƌ� ƚĞŚĚŝƚ�ŽůĂƌĂŬ�
ŐƂƌĞŶ� 7ƐƌĂŝů͕� 7ƌĂŶ͛ŦŶ� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ� ͞ŬĂůŦĐŦ� ďŝƌ�
ƔĞŬŝůĚĞ� ǇĞƌůĞƔŵĞƐŝŶĞ� ǇĂ� ĚĂ� 7ƐƌĂŝů͛Ğ� ŬĂƌ-
ƔŦ� ďŝƌ� ŝůĞƌŝ�ŵĞǀǌŝ͟� ŚĂůŝŶĞ� ŐĞůŵĞƐŝŶĞ� ŝǌŝŶ�
ǀĞƌŵĞǇĞĐĞŒŝŶŝ͕�ĕƺŶŬƺ�7ƌĂŶ͛ŦŶ�͞7ƐƌĂŝů͛ŝ�ǇŽŬ�
ĞƚŵĞŬ�ŝĕŝŶ�^ƵƌŝǇĞ͛Ǉŝ�ďŝƌ�ƺƐ�ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶ-
ŵĂŬƚĂ͟� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ŝĚĚŝĂ� ĞƚŵĞŬƚĞ� ǀĞ� ďƵ-
ŶƵŶ�ƐŽŶƵĐƵ�ŽůĂƌĂŬ�^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ�ŚĂǀĂ�ƐĂůĚŦ-
ƌŦůĂƌŦ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ƚƺŵ�ďƵ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ�ǀĞ�ƉƌŽ-
ǀŽŬĂƐǇŽŶ� ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌŝŶĞ� ƌĂŒŵĞŶ� ŐĞƌĕĞŬ-
ƚĞŶ�ĚĞ�ŝĚĚŝĂ�ĞĚŝůĚŝŒŝ�Őŝďŝ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�ƐĂǀĂ-
ƔŦŶ� ƐŽŶ� ďƵůĂĐĂŒŦ� ǀĞ� ͞ďĂƌŦƔŦŶ͟� ƐŽŵƵƚ� ďŝƌ�
ƐŽŶƵĐĂ�ďĂŒůĂŶĂĐĂŒŦ�ŐƺŶůĞƌ�ŵŝ�ǇĂƔĂŶŦǇŽƌ͍�
�Ƶ� ƐŽƌƵ͕� ŐƺŶĚĞŵĚĞŬŝ� ͞ďĂƌŦƔ͟� ŐƂƌƺƔŵĞ-
ůĞƌŝ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ĚĞŒŝů͕� ĨĂŬĂƚ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ-
Ŭŝ�ƉĂǇůĂƔŦŵ�ŬĂǀŐĂƐŦŶŦŶ�ƚŽƉůĂŵŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�
ŐĞƌĕĞŬ�ĂŶůĂŵŦŶŦ�ďƵůƵƌ͘ ��ŝƌĂ�^ƵƌŝǇĞ�ƐĂǀĂƔŦ͕�
KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂŬŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ĚĞǀůĞƚůĞƌŝŶ�

ǇƺƌƺƩƺŒƺ� ƐĂǀĂƔŦŶ� ďŝƌ� ƉĂƌĕĂƐŦ� ŽůĚƵŒƵŶĂ�
ŐƂƌĞ�ǇĂŶŦƨ�ĚĂ�ďƵŶƵŶůĂ�ďĂŒůĂŶƨůŦĚŦƌ͘ ��Ƃů-
ŐĞĚĞ� ǇĂƔĂŶŵĂŬƚĂ� ŽůĂŶ� ƐŽŶ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ�
ďƵŶƵ�ĂǇƌŦĐĂ�ĚŽŒƌƵůĂƌ�ŶŝƚĞůŝŬƚĞĚŝƌ͘
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ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ�ĚĂ�ƐĂƌƐŦůĂŶ�ŚĞ-
ŐĞŵŽŶǇĂƐŦŶĂ� ĕŦŬŦƔ� ĂƌŦǇŽƌ� ǀĞ� ďƵŶƵŶ� ŐĞ-
ƌĞŬůŝ�ŬŦůĚŦŒŦ�ďŝƌ�Ěŝǌŝ�ĂĚŦŵ�ĂƨǇŽƌ͘ �ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�
ĂŐƌĞƐŝĨ� ǀĞ� ƚĞŚĚŝƚŬĂƌ� ŽůĂƌĂŬ� ŶŝƚĞůĞĚŝŒŝ͕�
ďĂƨůŦ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� ĞŶĚŝƔĞǇůĞ� ŬĂƌƔŦ-
ůĂĚŦŒŦ͕� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ŝƐĞ� ͞7ƌĂŶ͛ŦŶ� ƚĞƌƂƌŝƐƚ� ƌĞũŝ-
ŵŝŶĞ� ĐĞƐƵƌĐĂ� ŵĞǇĚĂŶ� ŽŬƵĚƵ͟� ĚŝǇĞƌĞŬ�
ǇƺĐĞůƫŒŝ� dƌƵŵƉ͛ŦŶ� 7ƌĂŶ͛ůĂ� ǇĂƉŦůĂŶ� ŶƺŬ-
ůĞĞƌ�ĂŶůĂƔŵĂǇŦ�ŝƉƚĂů�ĞƚŵĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ͕�^ƵƵĚŝ�
�ƌĂďŝƐƚĂŶ͛ĚĂŬŝ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶƵŶ�ƚĂƌĂķ�ŽůŵĂ-
ƐŦ͕� 7ƐƌĂŝůͲ�ƌĂďŝƐƚĂŶ� ĞŬƐĞŶůŝ� ďŝƌ� ŽůƵƔƵŵůĂ�
ZƵƐǇĂͲ7ƌĂŶ�ĞŬƐĞŶŝŶŝŶ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ�ĚŝŬŝůŵĞǇĞ�
ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�ǀĞ�ƐŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�<ƵĚƺƐ͛ƺ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�
ďĂƔŬĞŶƟ� ŽůĂƌĂŬ� ƚĂŶŦĚŦŒŦŶŦ� ǀĞ� ďƺǇƺŬĞůĕŝ-
ůŝŒŝŶŝ� ŽƌĂǇĂ� ƚĂƔŦŵĂǇŦ� ĚƺƔƺŶĚƺŒƺŶƺ� ŝůĂŶ�
ĞƚŵĞƐŝ͕� ���͛ŶŝŶ� KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ� ƐĂƌƐŦůĂŶ�
ŚĞŐĞŵŽŶǇĂƐŦŶŦ�ƚĞƐŝƐ�ĞƚŵĞ�ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌŝĚŝƌ͘ �

PǌĞůůŝŬůĞ� dƌƵŵƉ͛ŦŶ� <ƵĚƺƐ͛ƺ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�
ďĂƔŬĞŶƟ� ŽůĂƌĂŬ� ŝůĂŶ� ĞƚŵĞƐŝ͕� ŚĞŵĞŶ�
ŚĞƌŬĞƐŝŶ� ŽƌƚĂŬ� ŝĨĂĚĞƐŝǇůĞ͕� ĂƚĞƔĞ� ďĞŶǌŝŶ�
ĚƂŬŵĞŬ� ŽůĚƵ͘� �Ƶ� ĂĚŦŵŦŶ͕� ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂ�
ŝƐƟŬƌĂƌƐŦǌ�ŽůĂŶ�ďƂůŐĞǇŝ� ĚĂŚĂ�ĚĂ� ŝƐƟŬƌĂƌ-
ƐŦǌůĂƔƨƌĂĐĂŒŦ� ŽƌƚĂĚĂĚŦƌ͘ � �ƂůŐĞǇŝ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ�
ŬĂŶ� ĚĞƌǇĂƐŦŶĂ� ĕĞǀŝƌŵĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ŽůĂƌĂŬ�
ĚĂ�ǇŽƌƵŵůĂŶĂŶ�ďƵ�ŬƺƐƚĂŚůŦŬ͕�ƚĞŬ�ďĂƔŦŶĂ�
dƌƵŵƉ͛ŦŶ� ŝĕƚĞŬŝ� ĂĕŵĂǌůĂƌŦŶĚĂŶ� ŬƵƌƚƵů-
ŵĂŬ͕� zĂŚƵĚŝ� ůŽďŝƐŝŶŝŶ� ĚĞƐƚĞŒŝŶŝ� ŬĂǌĂŶ-
ŵĂŬ�ǀĞ�ǇŽůƐƵǌůƵŬ�ƐŬĂŶĚĂůůĂƌŦǇůĂ�ďƵŶĂůĂŶ�
EĞƚĂŶǇĂŚƵ͛ǇĂ�ŶĞĨĞƐ�ĂůĚŦƌŵĂŬ�ŝƐƚĞŵĞƐŝǇ-
ůĞ�ĂĕŦŬůĂŶĂŵĂǌ͘�^ŽƌƵŶ�ďƵŶƵŶ�ĕŽŬ�ƂƚĞƐŝŶ-
ĚĞ� ĂŵĂĕ� ǀĞ� ŚĞĚĞŇĞƌ� ŝĕĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �ŝƌĂ�
<ƵĚƺƐ� ƐŽƌƵŶƵ͕� &ŝůŝƐƟŶ� ƐŽƌƵŶƵŶƵŶ� ƂƚĞ-
ƐŝŶĚĞ�ĂŶůĂŵ�ǀĞ�ƂŶĞŵŝ�ďƵůƵŶĂŶ�ŬŽĐĂ�ďŝƌ�
ďƂůŐĞ�ƐŽƌƵŶƵ͕�ĚĂŚĂƐŦ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ďŽǇƵƚƵ�
ĚĂ�ŽůĂŶ�ďŝƌ�ƐŽƌƵŶĚƵƌ͘ �����ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ�
<ƵĚƺƐ� ƐŽƌƵŶƵ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ďĂƌŦƔ� ƉĞĕĞƐŝŶŝ�
ǇŦƌƚŵŦƔ͕� ƐŝǇŽŶŝǌŵŝ� ĐĞƉŚĞĚĞŶ� ƐĂǀƵŶĂƌĂŬ�
ŝƔŐĂů� ǀĞ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶ� ŵŝŵĂƌŦ� ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ĂůĞŶĞŶ� ŝůĂŶ� ĞƚŵŝƔƟƌ͘ � zĂŶŦ� ƐŦƌĂ͕� ĂƴŒŦ� ďƵ�
ĂĚŦŵůĂ�ďƺƚƺŶ�ďŝƌ�ďƂůŐĞǇŝ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚŝŶƐĞů͕�
ŵĞǌŚĞƉƐĞů�ǀĞ�ƵůƵƐĂů�ďŽŒĂǌůĂƔŵĂůĂƌĂ�Ɛƺ-
ƌƺŬůĞŵĞ� ƚĞŚůŝŬĞƐŝŶŝ� ĚĞ� ďƺǇƺƚŵƺƔ� ďƵůƵ-
ŶƵǇŽƌ͘ �

<ƵĚƺƐ͛ƚĞ� ĞŶ� ƺƐƚ� ĚƺǌĞǇ� ,ƌŝƐƟǇĂŶ� ĚŝŶ�
ĂĚĂŵŦ� ŽůĂŶ� ZƵŵ� KƌƚŽĚŽŬƐ� WĂƚƌŝŒŝ� ///͘�
dŚĞŽƉŚŝůŽƐ� ǀĞ� ĚŝŒĞƌ� ďŝƌ� ĚƺǌŝŶĞ� ŬŝůŝƐĞ� ůŝ-
ĚĞƌŝ� ďŝůĞ� ͞ƚĞůĂĮ� ĞĚŝůĞŵĞǌ� ǌĂƌĂƌ͟� ŽůĂƌĂŬ�
ŐƂƌĚƺŬůĞƌŝ�ďƵ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ͕�͞<ƵĚƺƐ͛ƚĞ�ǀĞ�ŬƵƚ-
ƐĂů� ƚŽƉƌĂŬůĂƌĚĂ͕� ďŝǌŝ� ďŝƌůŝŬ� ĂŵĂĐŦŶĚĂŶ�
ƵǌĂŬůĂƔƨƌŦƉ� ǇŦŬŦĐŦ� ďƂůƺŶŵĞůĞƌĞ� ĚŽŒƌƵ�
ĚĂŚĂ�Őƺĕůƺ�ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ�ƐƺƌƺŬůĞǇĞƌĞŬ͕�Ăƌ-
ƚĂŶ�ŽƌĂŶĚĂ�ŶĞĨƌĞƚ͕�ĕĂƨƔŵĂ͕�ƔŝĚĚĞƚ�ǀĞ�Ŧǌ-
ĚŦƌĂďĂ�ǇŽů�ĂĕĂĐĂŒŦ͟�ŽůŐƵƐƵŶĂ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞĚŝƉ͕�
ĞŶĚŝƔĞ�ǀĞ�ŬŽƌŬƵůĂƌŦŶŦ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŵĞŬ�ĚƵƌƵ-
ŵƵŶĚĂ�ŬĂůĚŦůĂƌ͘ �

zĂƔĂŶĂŶ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ� ŐĞ-
ƌŝůŝŵŝŶ� ĂǌĂůŵĂŬ� ďŝƌ� ǇĂŶĂ� ǇĞŶŝ� ďŝĕŝŵůĞƌ�
ŝĕŝŶĚĞ� ƨƌŵĂŶĂĐĂŒŦŶŦŶ� ƐŽŵƵƚ� ŝƔĂƌĞƚůĞ-
ƌŝĚŝƌ͘ � �Ƃǌƺŵ� ǇŽůƵ� ŝƐĞ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ� ǀĞ�
ďƂůŐĞ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ� ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�
ŝůĞ�ďƂůŐĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞ-
ƐŝŶĚĞŶ�ŐĞĕŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
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,ĂŌĂůĂƌĚŦƌ� �ůŵĂŶǇĂ͛ĚĂ� ǇĞŶŝ� ŚƺŬƺ-
ŵĞƚ� ŬƵƌƵůĂŵŦǇŽƌ͘ � ��hͬ�^h͕� zĞƔŝůůĞƌ� ǀĞ�
&�W͛ĚĞŶ� ŽůƵƔĂŶ� ǀĞ� ĂĚŦŶĂ� ͞:ĂŵĂŝŬĂ� ŬŽĂ-
ůŝƐǇŽŶƵ͟� ĚĞŶŝůĞŶ� ŚƺŬƺŵĞƚ� ŬƵƌŵĂ� ŐŝƌŝƔŝ-
ŵŝ�ďĂƔĂƌŦƐŦǌůŦŬůĂ� ƐŽŶƵĕůĂŶĚŦ͘� �Ƶ� ŐĞůŝƔŵĞ�
�ůŵĂŶ� ƉŽůŝƟŬ� ĕĞǀƌĞůĞƌŝŶĚĞ� ǀĞ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĐĞƉŚĞƐŝŶĚĞ� ĐŝĚĚŝ� ŬĂǇŐŦůĂƌĂ� ǇŽů� Ăĕƨ͘� �ů-
ŵĂŶǇĂ� �ƵŵŚƵƌďĂƔŬĂŶŦ� &ƌĂŶŬͲtĂůƚĞƌ�
^ƚĞŝŶŵĞŝĞƌ� ĚƵƌƵŵƵ͕� ͞�ůŵĂŶǇĂ͛ŶŦŶ� ƐŽŶ�
ϳϬ�ǇŦůŦŶŦŶ�ĞŶ�ĐŝĚĚŝ�ƐŝǇĂƐŝ�Ŭƌŝǌŝ͟�ŽůĂƌĂŬ�ƚĂ-
ŶŦŵůĂĚŦ͘�

WĂƌƟůĞƌ� ŝůĞ� ƉĂƚƌŽŶ� ƂƌŐƺƚůĞƌŝ� ŝĕŝŶĚĞ͕�
&ƌĂŶƐĂ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ����ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ�
ǇŽŒƵŶ�ďŝƌ�ŚĂƌĞŬĞƚůŝůŝŒĞ͕�ŽůƵŵůƵͲŽůƵŵƐƵǌ�
ƚĞƉŬŝůĞƌĞ�ǇŽů�ĂĕĂŶ�ďĞůŝƌƐŝǌůŝŬ�ƐƺƌƺǇŽƌ͘ �͞:Ă-
ŵĂŝŬĂ� ŬŽĂůŝƐǇŽŶƵ͟ŶƵŶ� ďŝůĞƔĞŶůĞƌŝŶĚĞŶ�
&�W͕ � ͞ŬƂƚƺ� ǇƂŶĞƚŵĞŬƚĞŶƐĞ͕� ǇƂŶĞƚŵĞ-
ŵĞŬ� ĚĂŚĂ� ŝǇŝĚŝƌ͟� ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦǇůĂ͕� ŐƂƌƺƔ-
ŵĞůĞƌŝŶ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ďĂƔůĂƨůŵĂƐŦŶĂ� ŬĂƉŦůĂƌŦ�
ŬĂƉĂƚŵŦƔ�ŽůĚƵ͘�

DĞǀĐƵƚ�ŬŽĂůŝƐǇŽŶƵŶ�ƔĞĮ��ŶŐĞůĂ�DĞƌ-
ŬĞů� ͞ƺǌŐƺŶƺǌ͟� ĚŝǇĞƌĞŬ� ĞƌŬĞŶ� ƐĞĕŝŵĚĞŶ�
ƐƂǌ� ĞĚĞƌŬĞŶ͕� �ƵŵŚƵƌďĂƔŬĂŶŦ� ^ƚĞŝŶŵĞ-
ŝĞƌ͛Ğ� ƐŽƌƵŶĂ�Ğů� ŬŽǇŵĂƐŦ� ĕĂŒƌŦƐŦ� ǇĂƉŵĂǇŦ�
ĚĂ� ŝŚŵĂů� ĞƚŵĞĚŝ͘� �ƵŶƵŶ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ĐƵŵ-
ŚƵƌďĂƔŬĂŶŦ͕� ŐĞĕŵŝƔƚĞ� ŵĞŶƐƵďƵ� ŽůĚƵŒƵ�
^W�͛Ǉŝ͕� ƐĞĕŝŵůĞƌŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ĂůĚŦŒŦ� ͞ďŝƌ�
ĚĂŚĂ�ŬŽĂůŝƐǇŽŶĂ�ŐŝƌŵĞŵĞ͟�ŬĂƌĂƌŦŶŦ�ŐƂǌ-
ĚĞŶ�ŐĞĕŝƌŵĞǇĞ�ĕĂŒŦƌĚŦ͘�zĂŶŝ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ďƺ-
ǇƺŬ�ŬŽĂůŝƐǇŽŶ�ƂŶĞƌŝƐŝ�ǇĂƉƨ͘��ĂŒƌŦ�ĂŶŦŶĚĂ�
^W��ŝĕŝŶĚĞ�ǇĂŶŬŦ�ďƵůĚƵ͘�PŶĞƌŝ�ƉĂƌƟ�ŝĕŝŶ-
ĚĞ�ǇŽŒƵŶ�ďŝĕŝŵĚĞ�ƚĂƌƨƔŦůŦǇŽƌ͕ �ĂŶĐĂŬ�ŚĞ-
Ŷƺǌ�ƐŽŶƵĕ�ǇŽŬ͘�

�ĞůŝƌƐŝǌůŝŒŝŶ� ĚĞǀĂŵ� ĞƚŵĞƐŝ� ŬĂǇŐŦůĂƌŦ�
ĂƌƨƌŦǇŽƌ͘ � �Ƶ� ďĞůŝƌƐŝǌůŝŬ� ƐƺƌĞƌƐĞ͕� ŬĂƌĚĞƔ�
ƉĂƌƟůĞƌ���h�ŝůĞ��^h�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ŐĞƌŝůŝŵŝŶ�
ďƺǇƺŵĞ�ŝŚƟŵĂůŝ�ĂƌƚĂĐĂŬ͕�ƐŝǇĂƐŝ�Ŭƌŝǌ�ĚĂŚĂ�
ĚĂ�ĚĞƌŝŶůĞƔĞĐĞŬ͘��Ƶ�ĚƵƌƵŵ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĐĞƉ-
ŚĞƐŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŝƐƟŬƌĂƌŦŶŦ�ŬŽƌƵĚƵŒƵ�ĂĕŦŬ-
ůĂŶĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝǇŝ�ĚĞ�ĞƚŬŝůĞǇĞĐĞŬ͘

zĞŶŝ� ŚƺŬƺŵĞƟ� ŬƵƌĂŵĂŵĂ� ŽůĂƌĂŬ�
ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇĂŶ� ƐŝǇĂƐŝ� Ŭƌŝǌ� ��͛Ǉŝ�
ĚĞ�ĚŽŒƌƵĚĂŶ�ŝůŐŝůĞŶĚŝƌŝǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ��ůŵĂŶǇĂ�
�ǀƌƵƉĂ͛ŶŦŶ�ŵŽĚĞů�ƺůŬĞƐŝĚŝƌ͘ ���͛ŶŝŶ�ƚĞŵĞů�
ĚŝƌĞŒŝ� ǀĞ� ƐƺƌƺŬůĞǇŝĐŝ� ůŽŬŽŵŽƟĮĚŝƌ͘ � �ů-
ŵĂŶǇĂ͛ĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ŚĞƌ� ŐĞůŝƔŵĞ� ĚŽůĂǇƐŦǌ�
ŽůĂƌĂŬ���͛Ǉŝ�ĞƚŬŝůĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��Ƶ�ŶĞĚĞŶůĞ͕�
ŚĞŵ��ůŵĂŶǇĂ͛ĚĂ�ŚĞŵ�ĚĞ����ĕĞǀƌĞůĞƌŝŶ-

ĚĞ�ŵƵŚĂƚĂƉ� ƉĂƌƟůĞƌĞ͕� ĞŶ� ĕŽŬ� ĚĂ� ��hͬ
�^h� ǀĞ� ^W�͛ǇĞ� ƐĂŒĚƵǇƵ� ĕĂŒƌŦůĂƌŦ� ǇĂƉŦůŦ-
ǇŽƌ͘ � ^ŽƌƵŵůƵ� ĚĂǀƌĂŶŵĂůĂƌŦ� ǀĞ� ƐŽƌƵŵůƵ-
ůƵŬ�ĂůŵĂůĂƌŦ�ŝƐƚĞŶŝǇŽƌ͘
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,ƺŬƺŵĞƚ�ŬƵƌĂŵĂŵĂ�ŬƌŝǌŝŶĞ�ǇŽů�ĂĕĂŶ�

�ůŵĂŶǇĂ͛ŶŦŶ� ŐƺŶƺŵƺǌĚĞŬŝ� ŬŽƔƵůůĂƌŦĚŦƌ͘ �
�Ƶ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝ�
ŽůĂŶ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽ�ĂƌŝƚŵĞƟŒŝ͕�ĚĂŚĂ�ƐŽŵƵƚ�
ŽůĂƌĂŬ� ĚĂ͕� ��hͬ�^h� ǀĞ� ^W�͛ŶŝŶ� 7ŬŝŶĐŝ�
�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� WĂǇůĂƔŦŵ� ^ĂǀĂƔŦ� ƐŽŶƌĂƐŦ� ǇĂ-
ƔĂĚŦŬůĂƌŦ� ĞŶ� ĐŝĚĚŝ� ƐĞĕŝŵ� ďĂƔĂƌŦƐŦǌůŦŒŦĚŦƌ͘ �
'ŝĚĞƌĞŬ�,ŝƚůĞƌ͛Ğ�ĂĕŦŬƚĂŶ�ƐĂŚŝƉ�ĕŦŬĂŶůĂƌŦŶ�
ƉĂƌƟƐŝ�ŽůĂŶ��Ĩ�͛ŶŝŶ�;�ůŵĂŶǇĂ�ŝĕŝŶ��ůƚĞƌ-
ŶĂƟĨ�ƉĂƌƟͿ�ϵϱ�ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůŝ� ŝůĞ�ƉĂƌůĂŵĞŶ-
ƚŽĚĂ�ƚĞŵƐŝů�ĞĚŝůŝƌ�ŚĂůĞ�ŐĞůŵĞƐŝĚŝƌ͘

zĂŬŦŶ� ĚƂŶĞŵĚĞ� ǇĂƉŦůĂŶ� ƐĞĕŝŵůĞƌĚĞ͕�
ŚƺŬƺŵĞƟ�ŽůƵƔƚƵƌĂŶ�DĞƌŬĞů�ůŝĚĞƌůŝŒŝŶĚĞŬŝ�
��hͬ�^h�ĚĂ͕�^W��ĚĞ�Śŝĕďŝƌ�ŐĞƌĕĞŬ�ǀĞ�ǇĂ-
ŬŦĐŦ�ƐŽƌƵŶƵ�ŐƺŶĚĞŵ�ǇĂƉŵĂĚŦůĂƌ͘ ��ůŵĂŶ-
ǇĂ͛ŶŦŶ�ǇĞŶŝ�ĚƂŶĞŵŝŶŝŶ�ĞŶ�ǇĂŬŦĐŦ� ƐŽƌƵŶƵ�
ŚĂůŝŶĞ� ŐĞůĞŶ� ƐĂǀĂƔ�ŵĂŒĚƵƌƵ�ŵƺůƚĞĐŝůĞƌ͕ �
ŐƂĕŵĞŶůĞƌ͕ � ĞŵĞŬĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ� ŝŬƟƐĂĚŝ� ǀĞ�
ƐŽƐǇĂů� ƐŽƌƵŶůĂƌŦ� ǀď͘� �Ĩ�͛ŶŝŶ� ŝƐƟƐŵĂƌŦŶĂ�
ďŦƌĂŬŦůĚŦ͘��Ŷ�ŬƂƚƺƐƺ�ĚĞ͕�ďƵ�ĂǌŦůŦ�ŦƌŬĕŦͲĨĂƔŝƐƚ�
ĂŬŦŵ�ǀĞ�ƉĂƌƟůĞƌŝŶ� ͞ƐĂŒ�ƉŽƉƺůŝƐƚ͟�ŽůĂƌĂŬ�
ŬŽĚůĂŶŵĂƐŦ�ǀĞ�ŐŝĚĞƌĞŬ�͞�ůŵĂŶǇĂ͛ŶŦŶ�ŐĞƌ-
ĕĞŒŝ͟� ŽůĂƌĂŬ� ŵĞƔƌƵůĂƔƨƌŦůŵĂƐŦ� ŽůĚƵ͘� �Ƶ�
ĚƵƌƵŵƵ�ĕŽŬ�ŝǇŝ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌĞŶ��Ĩ�͕�ƂŶĐĞ�

ĞǇĂůĞƚůĞƌĚĞ�ǀĞ�ƐŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�ŐĞŶĞů�ƐĞĕŝŵůĞƌ-
ĚĞ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ďŝƌ�ďĂƔĂƌŦ�ƐĂŒůĂĚŦ͘

�ŝŬŬĂƚĞ� ĚĞŒĞƌ� ŽůĂŶ͕� ��hͬ�^h� ǀĞ�
^W�͛ĚĞŶ� ŽůƵƔĂŶ� ďƺǇƺŬ� ŬŽĂůŝƐǇŽŶƵŶ͕�
�Ĩ�͛ŶŝŶ� ǇƺŬƐĞůŝƔŝŶŝ� ƂŶůĞŵĞŬ� ŝĕŝŶ͕� ŽŶƵŶ�
ŐƂĕŵĞŶůĞƌ� ǀĞ� ŵƺůƚĞĐŝůĞƌ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂŬŝ�
ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶŦ� ǇƵŵƵƔĂƚĂƌĂŬ� ŬĞŶĚŝ� ƉƌŽŐ-
ƌĂŵůĂƌŦ�ŽůĂƌĂŬ�ďĞŶŝŵƐĞŵĞůĞƌŝĚŝƌ͘ �EĞ�ǀĂƌ�
Ŭŝ�ďĂƔĂƌŦůŦ�ŽůĂŵĂĚŦůĂƌ͘ �̂ ĞĕŵĞŶůĞƌ͕ �ĂƐůŦ�ǀĂƌ-
ŬĞŶ�ƚĂŬůŝĚŝŶĞ�ŽǇ�ǀĞƌŵĞĚŝůĞƌ͘ �

�Ĩ�͛ŶŝŶ�ďƵ�ǇƺŬƐĞůŝƔŝŶŝŶ�ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ͕��ů-
ŵĂŶǇĂ͛ĚĂ�ĚĂ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�
ŚŝƐƐĞƫƌĞŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ� Ŭƌŝǌŝ� ǀĂƌ͘ � /ƌŬĕŦ-
ůŦŬ͕� ǇĂďĂŶĐŦ�ĚƺƔŵĂŶůŦŒŦ͕� ĨĂƔŝǌŵ�ǀĞ�ŐĞƌŝĐŝ�
ƐĂǀĂƔůĂƌ� ďĞůĂƐŦŶŦ� ŵĂǇĂůĂǇĂŶ͕� ďĞƐůĞǇŝƉ�
ďƺǇƺƚĞŶ͕� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ� ĚĞŶŝůĞŶ� ďĂƚĂŬůŦŬ-
ƨƌ͘ �EĞŽͲĨĂƔŝƐƚ� ĂŬŦŵůĂƌ� ŝƔƚĞ�ďƵ�ďĂƚĂŬůŦŬƚĂ�
ƺƌĞĚŝ͕� ďĞƐůĞŶĚŝ͕� ŬŽůůĂŶĚŦ� ǀĞ� ǌĂŵĂŶ� ŝĕŝŶ-
ĚĞ� ĐŝĚĚŝ� ďŝƌ� ƚĞŚůŝŬĞ� ŚĂůŝŶĞ� ŐĞůĚŝ͘� PŶĐĞ�
ŶĞŽͲEĂǌŝůĞƌ� ƐĂŚŶĞ� ĂůĚŦ͘� �ƌĚŦŶĚĂŶ� ƉƌŽ�
EZt͕� WƌŽ� <ƂůŶ͕� ĐŝŶĂǇĞƚ� ŵĂŬŝŶĞƐŝ� E^h�
ǀĞ�ǇĂŬŦŶ�ĚƂŶĞŵĚĞ�W�'7���ĕĞƚĞůĞƌŝ� ǀĂƌ-
ĚŦ͘�bŝŵĚŝ�ŝƐĞ�ƐĂŚŶĞǇĞ�ĐŝĚĚŝ�ďŝƌ�Őƺĕ�ŽůĂƌĂŬ�
�Ĩ��ĕŦŬŵŦƔ�ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘
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ŚĂŵůĞĚĞ� ďĂƔĂƌŦƐŦǌůŦŬůĂ� ƐŽŶƵĕůĂŶĚŦ͘� zĞŶŝ-
ĚĞŶ�ĚŝƌŝůƟůŵĞƐŝ�Őƺĕ�ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ ��ƌŬĞŶ�ƐĞ-
ĕŝŵ�ŝƐĞ�ƐŽŶ�ŝŚƟŵĂů�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌƺůƺǇŽƌ͘ ��Ƶ�

ĚƵƌƵŵĚĂ�ŐĞƌŝǇĞ͕�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ͕�,ƌŝƐƟǇĂŶ�
�ŝƌůŝŬ� ƉĂƌƟůĞƌŝ� ŝůĞ� ^W�͛ŶŝŶ� ŽůƵƔƚƵƌĂĐĂŒŦ�
ďƺǇƺŬ� ŬŽĂůŝƐǇŽŶ� ŬĂůŦǇŽƌ͘ � ��h� ǀĞ� �^h͕�
^W��ŝůĞ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ŬŽĂůŝƐǇŽŶĂ�ƐŦĐĂŬ�ďĂŬŦǇŽƌ͘ �

^ĞƌŵĂǇĞ� ĐĞƉŚĞƐŝ� ĚĞ� ǇĂƉƨŒŦ� ĂĕŦŬůĂ-
ŵĂůĂƌĚĂ͕�ƐŽƌƵŵůƵ�ĚĂǀƌĂŶŦůŵĂƐŦŶŦ͕�ŚƺŬƺ-
ŵĞƚ� ŬƵƌŵĂ� ƐŽƌƵŶƵǇůĂ� ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ� ŽƌƚĂǇĂ�
ŬŽǇĂŶ�ƐŝǇĂƐŝ�ŬƌŝǌŝŶ�ďŝƌ�ĂŶ�ƂŶĐĞ�ŐŝĚĞƌŝůŵĞ-
ƐŝŶŝ�ŝƐƟǇŽƌ͘

�ƵŵŚƵƌďĂƔŬĂŶŦ� ^ƚĞŝŶŵĞŝĞƌ͛ŝŶ� ĚĞǀ-
ƌĞǇĞ� ŐŝƌŵĞƐŝǇůĞ͕� ^W�͛ŶŝŶ� ǇƂŶĞƟĐŝ� ĞůŝƟ�
ŬŽĂůŝƐǇŽŶ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŚĞŵĞŶ�ǇƵŵƵƔĂŵĂ�
ďĞůŝƌƟůĞƌŝ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘��ŶĐĂŬ�ƚĂďĂŶŦ͕�ƂǌĞůůŝŬ-
ůĞ� ^W��ŐĞŶĕůŝŒŝ�ŚƺŬƺŵĞƚ�ŽƌƚĂŬůŦŒŦŶĂ�ŬĞ-
ƐŝŶ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂƌƔŦ�ĕŦŬŦǇŽƌ͘ �DƵŚĂůĞĨĞƩĞ�ŬĂůŦƉ�
ƐŽƐǇĂů� ƐŽƌƵŶůĂƌĂ� ŝůŐŝ� ŐƂƐƚĞƌĞƌĞŬ͕� ĞŵĞŬĕŝ�
ƐŦŶŦŇĂƌůĂ� ďŝƌ� ƉĂƌĕĂ� ǇĂŬŦŶůĂƔŵĂ� ƉŽůŝƟŬĂ-
ƐŦŶĚĂŶ�ǇĂŶĂůĂƌ͘

^W�͛ŶŝŶ� ŝŵĂũ� ĚĞŒŝƔŝŬůŝŒŝŶĞ� ŝŚƟǇĂĐŦ�
ǀĂƌĚŦ͕� ŵƵŚĂůĞĨĞƩĞ� ŬĂůŵĂ� ŬĂƌĂƌŦ� ďƵŶƵŶ�
ŝĨĂĚĞƐŝǇĚŝ͘��ŶĐĂŬ�ŵĞǀĐƵƚ�ŬŽƔƵůůĂƌ�ŽŶĂ�ďƵ�
ǇŽůƵ�ŬĂƉĂƚŵŦƔ�ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ �^W��ƐŽƐǇĂůͲĚĞ-
ŵŽŬƌĂƚ�ŬŝŵůŝŒŝŶŝ�ĕŽŬƚĂŶ�ƚĞƌŬ�ĞƚŵŝƔƟƌ͘ �K͕�
ďŝƌ� ĚƂŶĞŵŝŶ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝ� ƐŦŶŦŇĂƌĂ� ďŝƌ�
ƉĂƌĕĂ� ǇĂŬŦŶ� ĚƵƌĂŶ� ŬůĂƐŝŬ� ƐŽƐǇĂůͲĚĞŵŽŬ-
ƌĂƚ� ƉĂƌƟƐŝ� ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ � WƌŽŐƌĂŵŦŶĚĂŬŝ� ďƵŶĂ�
ĚĂŝƌ�ƐƂǇůĞŵůĞƌ�ďŝƌ�ĂůĚĂƚŵĂĐĂĚŦƌ͘ � 7Ɣ�ďĂƔŦ-
ŶĂ�ŐĞůĚŝŒŝ�ŐƺŶĚĞŶ�ďƵŐƺŶĞ͕�Śŝĕďŝƌ�ŵĞƌŬĞǌ�
ƐĂŒ�ƉĂƌƟŶŝŶ�ĐĞƐĂƌĞƚ�ĞĚĞŵĞĚŝŒŝ�ƉŽůŝƟŬĂ-
ůĂƌĂ�ŝŵǌĂ�ĂƚŵŦƔƨƌ͘ �PŶƺŶĞ�ŬŽŶƵůĂŶ�ƉƌŽŐ-
ƌĂŵůĂƌŦ�ƵǇŐƵůĂǇĂƌĂŬ͕�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ŐƺǀĞŶŝ-
Ŷŝ� ŬĂǌĂŶŵŦƔƨƌ͘ � �ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ŽŶĂ�
ďĂƔǀƵƌƵůŵĂƐŦ�ďŽƔƵŶĂ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �

<ƵƔŬƵƐƵǌ� �ůŵĂŶǇĂ� ŚƺŬƺŵĞƚƐŝǌ� ŬĂů-
ŵĂǇĂĐĂŬ͕� ĞŶŝŶĚĞ� ƐŽŶƵŶĚĂ� ŬŽĂůŝƐǇŽŶ�
ǇĂ� ĚĂ� ďŝƌ� ĂǌŦŶůŦŬ� ŚƺŬƺŵĞƟ� ŬƵƌƵůĂĐĂŬƨƌ͘ �
�ŶĐĂŬ͕� ŚĂŶŐŝ� ŚƺŬƺŵĞƚ� ŬƵƌƵůƵƌƐĂ� ŬƵƌƵů-
ƐƵŶ͕� ƚƺŵƺ�ĚĞ�ďŝƌ� ƐŽƐǇĂů� ǇŦŬŦŵ�ŚƺŬƺŵĞ-
Ɵ�ŽůĂĐĂŬ͕� ǀĂŬŝƚ� ŐĞĕŝƌŵĞĚĞŶ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�
ŝƐƚĞĚŝŒŝ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌĂ�ďĂƔǀƵƌĂĐĂŬƨƌ͘ �^Ƃŵƺƌƺ�
ĚĂŚĂ� ŬĂƚŵĞƌůŝ� ŚĂůĞ� ŐĞůĞĐĞŬ͕� ŝƔƐŝǌůŝŬ� Ăƌ-
ƚĂĐĂŬ͕�ǇŽŬƐƵůůƵŬ�ďƺǇƺǇĞĐĞŬ͕�ŐƂĕŵĞŶ�ǀĞ�
ŵƺůƚĞĐŝůĞƌĞ� ŚĂǇĂƨ� ǌŝŶĚĂŶ� ĞĚĞŶ� ŦƌŬĕŦͲĨĂ-
ƔŝƐƚ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ĂǌĂĐĂŬƨƌ͘ �

$OPDQ\D·GD�VL\DVL�NUL]�V�U�\RU

>JRJSƖIJ�
^NSJ�MF[F�
XFQIãWãXã

�ĂƔŦŶŦ�����ŐƺĚƺŵůƺ�^ƵƵĚŝ��ƌĂďŝƐƚĂŶ͛ŦŶ�ĕĞŬ-
ƟŒŝ�ŐĞƌŝĐŝ�ŬŽĂůŝƐǇŽŶ�zĞŵĞŶ͛ŝ�ďŽŵďĂůĂŵĂǇĂ�ĚĞ-
ǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘

^ƵƵĚŝ��ƌĂďŝƐƚĂŶ Ă͛�Ăŝƚ�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂŬůĂƌŦ͕�ϭϮ��ƌĂ-
ůŦŬ�^ĂůŦ�ŐƺŶƺ�ĞƌŬĞŶ�ƐĂĂƚůĞƌĚĞ�zĞŵĞŶ͛ŝŶ�ďĂƔŬĞŶƟ�
^ĂŶĂ͛ŶŦŶ�ŬƵǌĞǇŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ��ůͲZĂǁǌĂŚ�DĂŚĂů-
ůĞƐŝ͛Ŷŝ� ďŽŵďĂůĂĚŦ͘� �ĂĚĞƚ� <ŽůĞũŝ� ĕĞǀƌĞƐŝŶĚĞŬŝ�
ǇĞƌůĞƔŝŵ�ǇĞƌůĞƌŝŶŝŶ�ŚĞĚĞŇĞŶĚŝŒŝ�ƐĂůĚŦƌŦĚĂ�ƺĕ�Ɛŝ-
ǀŝů�ƂůĚƺ͕�ŝŬŝ�ŬŝƔŝ�ĚĞ�ǇĂƌĂůĂŶĚŦ͘�^ƵƵĚŝ�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂŬ-
ůĂƌŦ� ĂǇƌŦĐĂ� ^Ă Ă͛ĚĂ� ĞǇĂůĞƟŶŝŶ� ZĂǌĂŚ� ŝůĕĞƐŝŶĚĞŬŝ�
ďŝƌ�ǇĞƌůĞƔŝŵ�ǇĞƌŝŶĞ�ĚĞ�ƐĂůĚŦƌĚŦ͘

�ŽŵďĂůĂŵĂ͕�ƺůŬĞĚĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�ǀĞ�ϭϰ�ŬŝƔŝ-
ŶŝŶ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝŒŝ�ďĞŶǌĞƌ�ďŝƌ�ŚĂǀĂ�ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶ-
ĚĂŶ�ƐĂĂƚůĞƌ�ƐŽŶƌĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟ͘

ϮϬϭϱ�ǇŦůŦŶĚĂŶ�ďƵ�ǇĂŶĂ�ŐĞƌŝĐŝ�ŬŽĂůŝƐǇŽŶ�ƚĂƌĂ-
ķŶĚĂŶ�ďŽŵďĂƌĚŦŵĂŶ�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƚƵůĂŶ�zĞŵĞŶ͛ĚĞ�
ďƵŐƺŶĞ�ĚĞŬ�ϭϮ�ďŝŶĚĞŶ�ĨĂǌůĂ�ŬŝƔŝ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌŝƌ-
ŬĞŶ͕�ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϴ�ŵŝůǇŽŶ�ŬŝƔŝ�ĂĕůŦŬ�ƚĞŚůŝŬĞƐŝǇůĞ�ŬĂƌƔŦ�
ŬĂƌƔŦǇĂ�ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ �

zĞŵĞŶ͛ĚĞ� ǇĂƔĂŶĂŶůĂƌ͕ � �D� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞ-
ƌŝ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ďŝůĞ� ͞ĚƺŶǇĂĚĂŬŝ� ĞŶ� ďƺǇƺŬ� ŝŶƐĂŶŝ�
Ŭƌŝǌ͟�ŽůĂƌĂŬ�ƚĂŶŦŵůĂŶŦǇŽƌ͘
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�ƺŶǇĂ�ĕĂƉŦŶĚĂ�ĂƌƚĂŶ�ŵŝůŝƚĂƌŝǌŵ͕�ďƂů-
ŐĞƐĞů� ƐĂǀĂƔůĂƌ� ǀĞ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ďůŽŬůĂƌ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ŬŦǌŦƔĂŶ� ĞŐĞŵĞŶůŝŬ� ŬĂǀŐĂƐŦ� ŝƔĕŝ�
ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ĐĂŶŦŶĂ�ŵĂů� ŽůƵƌŬĞŶ� ƉĂƚ-
ƌŽŶůĂƌ� ŝƐĞ�ďƵŶůĂƌĚĂŶ�ŶĞŵĂůĂŶŵĂ�ƉĞƔŝŶ-
ĚĞ͘� KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ƐŦĐĂŬ� ƐĂǀĂƔŦŶ�
ƉĞƌĚĞ�ĂƌŬĂƐŦŶĚĂ�ƐŝůĂŚ� ƚĞŬĞůůĞƌŝ� ŬąƌůĂƌŦŶĂ�
Ŭąƌ� ŬĂƚĂƌŬĞŶ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƌĞƐƚůĞƔŵĞŶŝŶ�
ŐƺŶĐĞů� ĐŽŒƌĂĨǇĂůĂƌŦŶĚĂŶ� ďŝƌŝ� ŽůĂŶ� �Ɛ-
ǇĂͲWĂƐŝĮŬ͛ƚĞ� ĚĞ� ŝŶƐĂŶůŦŒŦ� ǀĞ� ĚƺŶǇĂŵŦǌŦ�
ƚĞŚĚŝƚ�ĞĚĞŶ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ�ǇĂƔĂŶŦǇŽƌ͘ �

dƺŵ� ďƵ� ƐĂǀĂƔ� ƚĂŵƚĂŵůĂƌŦŶŦŶ� Őƺƌƺů-
ƚƺƐƺŶĚĞ� ŝŬŝ� ŬĂƌƔŦƚ� ƐŦŶŦĨ͕ � ŝŬŝ� ŬĂƌƔŦƚ� ƚƵƚƵŵ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ŚĂƌĞŬĞƚ� ĞĚŝǇŽƌ͘ � dĞŬƐƟů� 7ƔǀĞ-
ƌĞŶůĞƌŝ� ^ĞŶĚŝŬĂƐŦ͛ŶŦŶ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ƐŝƚĞƐŝŶĚĞ�
ǇĂǇŦŵůĂŶĂŶ� ďŝƌ� ǇĂǌŦ� ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ƐĂǀĂƔ�
ŽůŐƵƐƵ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂŬŝ� ƚĂǀƌŦŶŦ�ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�
ƐĞƌĚŝ͘� ͞<ƵǌĞǇ�<ŽƌĞ͛ŶŝŶ�ŶƺŬůĞĞƌ� ǀĞ�ďĂůŝƐ-
ƟŬ�ĨƺǌĞ�ĚĞŶĞŵĞůĞƌŝ͕��Ǉůƺů�ĂǇŦŶĚĂ�ĚƺŶǇĂǇŦ�
ƐŦĐĂŬ� ĕĂƨƔŵĂŶŦŶ� ĞƔŝŒŝŶĞ� ŐĞƟƌĚŝ͟� ĚĞŶĞŶ�
ŚĂďĞƌŝŶ� ĚĞǀĂŵŦŶĚĂ� �ŝƌůĞƔŵŝƔ� DŝůůĞƚůĞƌ�
'ƺǀĞŶůŝŬ�<ŽŶƐĞǇŝ͛ŶŝŶ͕����͛ŶŝŶ�ďĂƐŬŦƐŦǇůĂ�
<ƵǌĞǇ�<ŽƌĞ͛ǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ƵǇŐƵůĂŵĂǇĂ�ƐŽŬƚƵŒƵ�
ǇĂƉƨƌŦŵůĂƌĚĂŶ� ƐƂǌ� ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ � ^ŽŶ� ǇĂƉƨ-
ƌŦŵůĂƌŦŶ�<ƵǌĞǇ�<ŽƌĞ͛ŶŝŶ�ŶƺŬůĞĞƌ��ƉƌŽŐƌĂ-
ŵŦŶĂ�ƉĂƌĂ�ǀĞ�ŬĂǇŶĂŬ�ƐĂŒůĂŵĂƐŦŶŦ�ĞŶŐĞů-

ůĞŵĞǇŝ� ĂŵĂĕůĂĚŦŒŦ� ǀƵƌŐƵůĂŶĂƌĂŬ� <ƵǌĞǇ�
<ŽƌĞ͛ŶŝŶ� ƌĂĮŶĞ�ƉĞƚƌŽů� ƐĂƨƔŦŶĂ� ƐŦŶŦƌůĂŵĂ�
ǀĞ� ĞŶ� ďƺǇƺŬ� ŝŬŝŶĐŝ� ŐĞůŝƌ� ŬĂǇŶĂŒŦ� ƚĞŬƐƟů�
ŝŚƌĂĐĂƨŶĂ�ĂŵďĂƌŐŽ�ŐĞƟƌŝůĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůŝǇŽƌ͘ �
�ǀƌƵƉĂ�ƺůŬĞůĞƌŝŶŝŶ� ĂƌƨŬ�<ƵǌĞǇ�<ŽƌĞ͛ĚĞŶ�
ƚĞŬƐƟů� ŝƚŚĂůĂƨ� ǇĂƉŵĂǇĂĐĂŒŦ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚŝůĞ-
ƌĞŬ� ,ΘD͛ĚĞŶ� �ĂƌĂ� ǀĞ�DĂŶŐŽ͛ǇĂ� ĚƺŶǇĂ�
ŵĂƌŬĂůĂƌŦŶŦŶ� ĂůŦŵ� ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶĚĂ� ĚĞŒŝ-
ƔŝŬůŝŒĞ�ŐŝƫŒŝ͕�ĂůŦŵůĂƌŦŶ�ďŝƌ�ŬŦƐŵŦŶŦ�dƺƌŬŝ-
ǇĞ�ǀĞ�ďƂůŐĞ�ƺůŬĞůĞƌŝŶĞ�ŬĂǇĚŦƌĚŦŬůĂƌŦŶĚĂŶ�
ďĂŚƐĞĚŝůŝǇŽƌ͘ �

�Ƶ�ŐĞůŝƔŵĞ�ƺǌĞƌŝŶĞ�dƺƌŬ�ƚĞŬƐƟů�ďƵƌũƵ-
ǀĂǌŝƐŝ� ĞůůĞƌŝŶŝ� ŽǀƵƔƚƵƌŵĂǇĂ� ďĂƔůĂĚŦ� ďŝůĞ͘�
�ǀƌƵƉĂ�dĞŬƐƟů�ǀĞ�,ĂǌŦƌ�'ŝǇŝŵ�<ŽŶĨĞĚĞƌĂƐ-
ǇŽŶƵ�;�ƵƌĂƚĞǆͿ��ĂƔŬĂŶ�zĂƌĚŦŵĐŦƐŦ�ZƵƔĞŶ�
�ĞƟŶ� ƵǌƵŶ� ǇŦůůĂƌĚŦƌ� <ƵǌĞǇ� <ŽƌĞ͛ǇĞ� Ăŵ-
ďĂƌŐŽ� ƵǇŐƵůĂŶĚŦŒŦŶŦ� ŚĂƨƌůĂƚĂƌĂŬ͕� ͞dƺƌ-
ŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ďƵ� ƐƺƌĞĕƚĞ� ĂǀĂŶƚĂũůŦ� ŽůĂďŝůŵĞƐŝ�
ŝĕŝŶ�ĮǇĂƚ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ƌĞŬĂďĞƚĕŝ�ŽůŵĂƐŦ�ůĂ-
ǌŦŵ͘��ŶĐĂŬ�ĕŽŬ�ĚĂ�ƌĞŬĂďĞƚĕŝ�ŽůĂŵŦǇŽƌƵǌ͘�
^ŽŶ� ĚƂŶĞŵĚĞ� ƺƌĞƟĐŝůĞƌ� ǌĂƌĂƌŦŶĂ� ƺƌĞ-
Ɵŵ� ǇĂƉŦǇŽƌůĂƌ͟� ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂ� ďƵůƵŶĚƵ͘�
�ŝƌ� ƵĐƵǌ� ŝƔ� ŐƺĐƺ� ĐĞŶŶĞƟ� ŽůĂŶ� � dƺƌŬŝǇĞ�
ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ƚĞŬĞůůĞƌ�ŝĕŝŶ�ĚĞ͕�ǇĞƌůŝ�ŝƔďŝƌůŝŬ-
ĕŝůĞƌŝ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ĚĂ�ĂŒŦǌ�ƐƵůĂŶĚŦƌŦǇŽƌ͘ �<ĞŶ-
Ěŝ�ƐĞĮů�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ� ŝĕŝŶ�ƐĂǀĂƔ�ĕŦŬĂƌĂŶůĂƌ͕ �ǇĂ-

ƌĂƴŬůĂƌŦ�ŽƌƚĂŵĚĂŶ�ĚĂ�Ŭ�ąƌůĂƌŦŶŦ�ĚƺƔƺŶƺƉ�
ĕĞŬŝůĞďŝůŝǇŽƌůĂƌ͘ �KůĂƐŦ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔ�ĚƵƌƵŵƵŶ-
ĚĂ� ƂůĞĐĞŬ͕� ǇĞƌŝŶĚĞŶ� ǇƵƌĚƵŶĚĂŶ� ŽůĂĐĂŬ�
ŽŶ� ďŝŶůĞƌĐĞ� ŝŶƐĂŶƐĂ� ƵŵƵƌůĂƌŦŶĚĂ� ĚĞŒŝů͘�
dŦƉŬŦ� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ͕� zĞŵĞŶ͛ĚĞ͕� &ŝůŝƐƟŶ͛ĚĞ� Žů-
ĚƵŒƵ�Őŝďŝ͘

WĂƌĂǇĂ� ǀĞ� ŬąƌĂ� ƚĂƉĂŶ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ŝĕŝŶ�
ŝŶƐĂŶ�ĐĂŶŦŶŦŶ�Śŝĕďŝƌ�ŬŦǇŵĞƟ�ďƵůƵŶŵƵǇŽƌ͘ �
&ĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ�ďŝƌ�ŵĂŬŝŶĞǇŝ�ŝƔĕŝĚĞŶ�ĚĂŚĂ�
ĨĂǌůĂ� ƂŶĞŵƐĞǇĞŶůĞƌ͕ � ƐĞĮů� ĕŦŬĂƌůĂƌŦ� ŝĕŝŶ�
ĚƺŶǇĂ�ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ�ďĂƔŦŶĂ�,ŝƚůĞƌ�Őŝďŝ�ĨĂƔŝƐƚ�
ŬĂƟůůĞƌŝ͕�/b7�͕��ů�EƵƐƌĂ�Őŝďŝ�ĐŝŚĂƚĕŦ�ŬĂƚůŝĂŵ�
ƔĞďĞŬĞůĞƌŝŶŝ�ďĞůĂ�ĞĚĞŶůĞƌ�ĚƺŶǇĂǇŦ�ǇŦŬŦŵĂ�
ƐƺƌƺŬůĞǇĞŶ� ƐĂǀĂƔ� ƚĞŚĚŝĚŝŶŝŶ� ŐƂůŐĞƐŝŶĚĞ�
ǇŝŶĞ� ŐƂǌůĞƌŝŶŝ� ĞůĚĞ� ĞĚĞĐĞŬůĞƌŝ� ŬĂǌĂŶĐĂ�
ĚŝŬŵŝƔ� ĚƵƌƵŵĚĂůĂƌ͘ � �Ƶ� ƚƺŵ� ŝŶƐĂŶŝ� ĚĞ-
ŒĞƌůĞƌĞ� ǇĂďĂŶĐŦůĂƔŵŦƔ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŦŶŦķŶ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ͕� ŝŶƐĂŶŦŶ� ŝŶƐĂŶĐĂ� ǇĂƔĂǇĂĐĂŒŦ�
ďŝƌ� ĚƺŶǇĂ� ŬƵƌŵĂ� ŐƂƌĞǀŝ� ŝƐĞ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶĂ�
ĚƺƔƺǇŽƌ͘ �dŽƉůƵŵĚĂŬŝ�ďŝƌŝĐŝŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŬŽ-
ŶƵŵƵŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ďƵ�ŬƂŚŶĞŵŝƔ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ͕�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚƺŶǇĂ�ǇĂƌĂƚĂĐĂŬ�ǇĞ-
ŐĂŶĞ� Őƺĕ� ŽůĂŶ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ�ŵƺĐĂĚĞůĞ� ƐĂŚ-
ŶĞƐŝŶĞ� ĕŦŬĂƌĂŬ� ďƵ� ǇŦŬŦŵŦ͕� ǇŽǌůĂƔŵĂǇŦ� ǀĞ�
ĕƺƌƺŵĞǇŝ�ĚƵƌĚƵƌĂďŝůŝƌ�ĂŶĐĂŬ͘

Y. LEYLA

��^ãQIF�����^JSN�
MFUNXMFSJ�^FUãQFHFP

�ĚĂůĞƚ��ĂŬĂŶůŦŒŦ͕�ϮϬϮϯ͛Ğ�ŬĂĚĂƌ�ϮϮϴ�
ǇĞŶŝ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ�ĂĕŵĂǇŦ�ƉůĂŶůŦǇŽƌ͘ �

�ĚĂůĞƚ��ĂŬĂŶůŦŒŦ��ĞǌĂ�ǀĞ�dĞǀŬŝĨĞǀ-
ůĞƌŝ�'ĞŶĞů�DƺĚƺƌůƺŒƺ͛ŶƺŶ�ϭ��ƌĂůŦŬ͛ƚĂ-
Ŭŝ� ǀĞƌŝůĞƌŝŶĞ� ŐƂƌĞ� ƐŽŶ�ϱ� ǇŦůĚĂ� ƚŽƉůĂŵ�
ϲϲ� ďŝŶ� ϰϱϭ� ŬŝƔŝ� ŬĂƉĂƐŝƚĞǇĞ� ƐĂŚŝƉ� ϳϵ�
ǇĞŶŝ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ�ǇĂƉŦůŦǇŽƌ͘ �

sĞƌŝůĞƌĞ� ŐƂƌĞ͖� ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ� ϱ� ǇŦů�
ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ϮϮϴ�ǇĞŶŝ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ�ĂĕŦůŵĂ-
ƐŦ�ǀĞ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ƚŽƉůĂŵ�ϭϯϳ�ďŝŶ�ϲϴϳ�ŬŝƔŝ�
ŬĂƉĂƐŝƚĞǇĞ�ƐĂŚŝƉ�ŽůŵĂƐŦ�ƉůĂŶůĂŶŦǇŽƌ͘

�ĚĂůĞƚ� �ĂŬĂŶŦ� �ďĚƺůŚĂŵŝƚ� 'ƺů͕�
ϮϬϭϴ͛ĚĞ�ϯϴ�ǇĞŶŝ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ�ĂĕŦůĂĐĂŒŦŶŦ�
ďĞůŝƌƟƌŬĞŶ�ϮϬϭϵͲϮϬϮϯ� ǇŦůůĂƌŦ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ŚĞƌ� ǇŦů� ǇĂŬůĂƔŦŬ� ϱϬ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ�ĂĕŵĂǇŦ�
ƉůĂŶůĂĚŦŬůĂƌŦ�ĚĂ�ƐƵŶĚƵŬůĂƌŦ�ǀĞƌŝůĞƌĚĞŶ�
ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬŦǇŽƌ͘

�ĚĂůĞƚ� �ĂŬĂŶůŦŒŦ͛ŶŦŶ� ϭϱ� <ĂƐŦŵ�
ϮϬϭϳ�ƚĂƌŝŚůŝ�ǀĞƌŝůĞƌŝŶĞ�ŐƂƌĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�
ϮϬϳ�ďŝŶ�Ϯϳϵ�ŬŝƔŝ�ŬĂƉĂƐŝƚĞůŝ�ƚŽƉůĂŵ�ϯϴϰ�
ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ� ǀĂƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ďĂŬĂŶůŦŒŦŶ� Ϯ�
�Ŭŝŵ�ƚĂƌŝŚůŝ�ǀĞƌŝůĞƌŝŶĞ�ŐƂƌĞ�ƚŽƉůĂŵ�ƚƵ-
ƚƵŬůƵ�ǀĞ�ŚƺŬƺŵůƺ�ƐĂǇŦƐŦ�ϮϮϴ�ďŝŶ�ϵϴϯ͘�
zĂŶŝ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ�ŬĂƉĂƐŝƚĞŶŝŶ�ƺǌĞ-
ƌŝŶĚĞ�Ϯϭ�ďŝŶ�ϳϬϬ�ƚƵƚƵŬůƵ�ǀĞ�ŚƺŬƺŵůƺ�
ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘

9ZYZPQZ�LF_JYJHN�
XãWFQFRFXãSIF�GNWNSHN

�ĂƐŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶ�
ŚĞƌ�ŐĞĕĞŶ�ŐƺŶ�ƨƌŵĂŶĚŦŒŦ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ͕�
ŝůĞƌŝĐŝ͕�ŵƵŚĂůŝĨ�ďƺƚƺŶ�ďĂƐŦŶ�ŬƵƌƵůƵƔůĂ-
ƌŦŶŦŶ� ǀĞ� ĕĂůŦƔĂŶůĂƌŦŶŦŶ� ŚĞĚĞĨ� ĂůŦŶĚŦŒŦ�
dƺƌŬŝǇĞ͕�ϮϬϭϳ�ǇŦůŦŶĚĂ�ĞŶ�ĕŽŬ�ŐĂǌĞƚĞĐŝ-
ŶŝŶ�ƚƵƚƵŬůĂŶĚŦŒŦ�ƺůŬĞ�ŽůĚƵ͘

'ĂǌĞƚĞĐŝůĞƌŝ� <ŽƌƵŵĂ� <ŽŵŝƚĞƐŝ�
;�W:Ϳ�ŚĂƉŝƐƚĞŬŝ�ŐĂǌĞƚĞĐŝůĞƌůĞ�ŝůŐŝůŝ�ϮϬϭϳ�
ǇŦůŦ�ƌĂƉŽƌƵŶƵ�ǇĂǇŦŶůĂĚŦ͘

�ƺŶǇĂ� ŐĞŶĞůŝŶĚĞ� ϮϲϮ� ŐĂǌĞƚĞĐŝŶŝŶ�
ƚƵƚƵŬůƵ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĞŶ�ƌĂƉŽƌĚĂ͕�dƺƌ-
ŬŝǇĞ�ϳϯ�ƚƵƚƵŬůƵ�ŐĂǌĞƚĞĐŝ�ŝůĞ�ŐĞĕĞŶ�ǇŦůŦŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ďƵ�ŬĂƌĂ�ůŝƐƚĞŶŝŶ�
ĞŶ�ďĂƔŦŶĚĂ�ǇĞƌ�ĂůĚŦ͘��W:�ϮϬϭϲ�ƌĂƉŽƌƵŶ-
ĚĂ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ϴϯ� ŐĂǌĞƚĞĐŝŶŝŶ� ƚƵƚƵŬůƵ�
ŽůĚƵŒƵŶƵ�ĂĕŦŬůĂŵŦƔƨ͘

ϮϬϭϳ� ƌĂƉŽƌƵŶĚĂ� ůŝƐƚĞŶŝŶ� ŝŬŝŶĐŝ� ƐŦ-
ƌĂƐŦŶĚĂ� ŝƐĞ� ϰϭ� ŐĂǌĞƚĞĐŝǇŝ� ƚƵƚƵŬůĂǇĂŶ�
�ŝŶ� ǇĞƌ� ĂůŦƌŬĞŶ� DŦƐŦƌ� ĚĂ� ϮϬ� ƚƵƚƵŬůƵ�
ŐĂǌĞƚĞĐŝ� ŝůĞ� ƺĕƺŶĐƺ� ƐŦƌĂĚĂ� ǇĞƌ� ĂůĚŦ͘�
�W:�ƌĂƉŽƌƵŶĂ�ŐƂƌĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ƔƵ�ĂŶĚĂ�
ŚĂƉŝƐƚĞ�ŽůĂŶ�ϳϮ�ŐĂǌĞƚĞĐŝ�ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ �

�ĞƌŬŝŶ� �ůǀĂŶ͛ŦŶ� ƉŽůŝƐ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ŬĂƚ-
ůĞĚŝůŵĞƐŝŶĞ� ŝůŝƔŬŝŶ�ĚĂǀĂŶŦŶ�ϰ͘�ĚƵƌƵƔŵĂƐŦ�
ϭϯ��ƌĂůŦŬ͛ƚĂ� 7ƐƚĂŶďƵů�ϭϳ͘��ŒŦƌ��ĞǌĂ�DĂŚ-
ŬĞŵĞƐŝ͛ŶĚĞ�ŐƂƌƺůĚƺ͘

�ĞƌŬŝŶ��ůǀĂŶ͛ŦŶ�ǀƵƌƵůŵĂƐŦǇůĂ�ŝůŐŝůŝ�KŬ-
ŵĞǇĚĂŶŦ� ,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĚĞ� ĕĂůŦƔĂŶůĂƌĚĂŶ�
ŝŬŝ� ŬŝƔŝ� ͞ƚĂŶŦŬ͟� ŽůĂƌĂŬ�ďĞǇĂŶĚĂ�ďƵůƵŶĚƵ͘�
�ĞƌŬŝŶ͛ŝŶ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�͞ƚŽƌƉŝů͟�ǀĞ�͞ƉĂƚůĂǇŦĐŦ͟�
ďƵůƵŶĚƵŒƵŶƵ�ŝĚĚŝĂ�ĞĚĞŶ�ƚĂŶŦŬůĂƌŦŶ�ĂƌĚŦŶ-
ĚĂŶ� �ůǀĂŶ� ĂŝůĞƐŝŶŝŶ� ĂǀƵŬĂƚůĂƌŦ͕� ƚĂŶŦŬ� ďĞ-

ǇĂŶůĂƌŦŶŦŶ�ĚĂǀĂŶŦŶ�ĞƐĂƐŦǇůĂ� ŝůŐŝůŝ� ŽůŵĂĚŦ-
ŒŦŶŦ�ǀĞ�ŬĂďƵů�ĞĚŝůĞŵĞǇĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ƐƂǇůĞĚŝ͘

�ĞƌŬŝŶ� �ůǀĂŶ͛ŦŶ� ǀƵƌƵůŵĂ� ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌŝ-
ŶŝŶ� ŝǌůĞŶĚŝŒŝ� ƐŦƌĂĚĂ� ĂŶŶĞ�'ƺůƐƺŵ� �ůǀĂŶ͕�
ĨĞŶĂůĂƔĂƌĂŬ� ĚƵƌƵƔŵĂ� ƐĂůŽŶƵŶĚĂŶ� ĕŦ-
ŬĂƌƨůĚŦ͘� �ŝůĞ� ĂǀƵŬĂƚůĂƌŦŶĚĂŶ� �ǀ͘ � �ŝŒĚĞŵ�
�ŬďƵůƵƚ͕��ĞƌŬŝŶ͛ŝ� �ǀƵƌĂŶ�ƉŽůŝƐŝŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�
ĂƌŬĂ�ĂƌŬĂǇĂ�ĂƨƔ�ǇĂƉĂŶ�ĚŝŒĞƌ�ǌĞƚĕŝůĞƌ͕ �ďƵŶ-
ůĂƌĂ�Ğŵŝƌ�ǀĞƌĞŶ�ǀĞ�ďƵŶĂ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�ĞƚŵĞ-
ǇĞŶůĞƌŝŶ�ĚĞ�ǇĂƌŐŦůĂŶŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ŝĨĂĚĞ�

Ğƫ͘� �ǇƌŦĐĂ� ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌŝŶ� ŝǇŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝ�
ŝĕŝŶ�ŵĂŚŬĞŵĞŶŝŶ�ďĂƔǀƵƌĚƵŒƵ�dm�7d�<͛ŦŶ�
ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌŝ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ďŽǌĂƌĂŬ�ǀĞ�ďĞůůŝ�ĂŶ-
ůĂƌŦ�ĞƐ�ŐĞĕĞƌĞŬ�ďŽƔĂ�ĚƺƔƺƌĚƺŒƺŶĞ�ĚŝŬŬĂƚ�
ĕĞŬĞŶ��ŬďƵůƵƚ͕�ĚĞǀůĞƟŶ�ƚĞƟŬĕŝ�ƉŽůŝƐůĞƌŝŶŝ�
ŬŽƌƵŵĂƐŦŶŦ�ƚĞƔŚŝƌ�Ğƫ͘

�ƵƌƵƔŵĂ�ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�ŵĂŚŬĞŵĞ�ŚĞǇĞ-
Ɵ͕�ŬĂƟů�ƉŽůŝƐŝŶ�ƚƵƚƵŬůĂŶŵĂƐŦ�ƚĂůĞďŝŶŝ�ǇŝŶĞ�
ƌĞĚĚĞƫ͘��ĂǀĂ�Ϯϳ�bƵďĂƚ�ϮϬϭϴ�ƚĂƌŝŚŝŶĞ�Ğƌ-
ƚĞůĞŶĚŝ͘

'JWPNS�*Q[FSƖã�PFYQJIJS�UTQNX�^NSJ�YZYZPQFSRFIã



20A03�)(@9(2��������&WFQãP����� ,ÀSHJQ

���&WFQãP�0FYQNFRãƖSãS�����^ãQã

=LQGDQODUGD�IDÀLVW�EDVN¾�YH�]RUEDO¾ßD�NDUÀ¾�
GLUHQLÀ�V�U�\RU

�ƵƌũƵǀĂ� ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƟŶ� ƚĂƌŝŚŝ� ŬĂŶůŦ�
ŬĂƚůŝĂŵůĂƌůĂ� ĚŽůƵĚƵƌ͘ � ^ĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ͕�
ŬƵƌƵůĚƵŒƵ�ŐƺŶĚĞŶ�ďƵŐƺŶĞ�ďĂƔƚĂ� ŬŽŵƺ-
ŶŝƐƚůĞƌ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�<ƺƌƚůĞƌŝ͕��ůĞǀŝůĞƌŝ͕��ƌ-
ŵĞŶŝůĞƌŝ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ŚĞĚĞĨ�
ĂůĂŶ�ďŝƌĕŽŬ�ŬĂƚůŝĂŵŦŶ�ĂůƨŶĂ�ŝŵǌĂ�ĂƚŵŦƔƨƌ͘

^ŽŶ� ϯϱͲϰϬ� ǇŦůůŦŬ� ĚƂŶĞŵĚĞ� ŝƐĞ� ŚĂƉŝƐ-
ŚĂŶĞůĞƌ�ĚĞǀůĞƟŶ�ŬĂŶůŦ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶĂ�ƐĂŚ-
ŶĞ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �PǌĞůůŝŬůĞ�ϭϮ��Ǉůƺů�ƐŽŶƌĂƐŦŶ-
ĚĂ�ǀĞ�ϵϬ͛ůŦ�ǇŦůůĂƌ�ďŽǇƵŶĐĂ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ďŝƌ�
ĕŽŬ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞƐŝŶĚĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦ�
ŚĞĚĞĨ� ĂůĂŶ� ƉůĂŶůŦ� ĚĞǀůĞƚ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦ� ǇĂ-
ƔĂŶŵŦƔ͕�ďƵ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĚĂ�ŽŶůĂƌĐĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ŚĂǇĂƨŶŦ� ŬĂǇďĞĚĞƌŬĞŶ͕� ǇƺǌůĞƌĐĞƐŝ� ŝƐĞ� ǇĂ-
ƌĂůĂŶŵŦƔƨƌ͘ �,ĂƉŝƐŚĂŶĞ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶŦŶ� ĞŶ�
ŬĂƉƐĂŵůŦ� ŽůĂŶŦ� ŝƐĞ͕� ďƵŶĚĂŶ� ϭϳ� ǇŦů� ƂŶĐĞ�
ϮϬ�ĐŝǀĂƌŦ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞĚĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�ǀĞ�
ĚĞǀůĞƚ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�͞,ĂǇĂƚĂ�ĚƂŶƺƔ�ŽƉĞƌĂƐ-
ǇŽŶƵ͟� ŽůĂƌĂŬ� ƚĂŶŦŵůĂŶĂŶ� ϭϵ� �ƌĂůŦŬ� <Ăƚ-
ůŝĂŵŦ� ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ � �ĞǀůĞƟŶ� ĂŒŦƌ� ƐŝůĂŚůĂƌ� ǀĞ�
ŬŝŵǇĂƐĂů�ŵĂĚĚĞůĞƌ�ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ�ĂƐŬĞƌ͕ �ƉŽ-
ůŝƐ�ǀĞ�ŐĂƌĚŝǇĂŶ�ŽƌĚƵƐƵ� ŝůĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ-
Œŝ�ŬĂƚůŝĂŵĚĂ�Ϯϴ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƚƵƚƐĂŬ�ŚĂǇĂƨŶŦ�
ŬĂǇďĞƚŵŝƔƟƌ͘

^ĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ� ƂǌĞůůŝŬůĞ� ϭϮ� �Ǉůƺů�
ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ� ŬĂƚůŝĂŵ� ǀĞ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌůĂ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦ� ƚĞƐůŝŵ�
ĂůĂŵĂǇŦ͕� ŬŝƔŝůŝŬƐŝǌůĞƔƟƌŵĞǇŝ� ǀĞ� ƂƌŐƺƚƐƺǌ-
ůĞƔƟƌŵĞǇŝ� ĂŵĂĕůŦǇŽƌĚƵ͘� �Ƶ� ĂǇŶŦ� ƉŽůŝƟŬĂ�
ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ� dĞŬ� dŝƉ� �ůďŝƐĞ� ĚĂǇĂƚŵĂƐŦŶ-
ĚĂŶ� ƚĞĐƌŝƚ�ĞƚŵĞǇĞ͕� ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦŶ�ĞŶ� ŝŶƐĂŶŝ�
ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ŐĂƐƉ�ĞƚŵĞŬƚĞŶ�ƚƌĞĚŵĂŶĂ�ŬĂĚĂƌ�
ďŝƌ� Ěŝǌŝ� ƐĂůĚŦƌŦ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ŚĞƉ�
ŵĂƐĂƐŦŶĚĂ�ŽůĚƵ͘�PǌĞůůŝŬůĞ�ϵϬ͛ůŦ�ǇŦůůĂƌ�ďŽ-

ǇƵŶĐĂ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦ� ŚĞĚĞŇĞǇĞŶ� ĨĂƔŝƐƚ� ďĂƐŬŦ�
ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶĂ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦ�ĞƔůŝŬ�
Ğƫ͘�^ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ǌŝŶĚĂŶůĂƌĚĂ�ŚĂǇĂƚĂ�
ŐĞĕŝƌĚŝŒŝ�ďƵ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌůĂ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ƂŶĐƺůĞƌŝ�ƔĂŚƐŦŶĚĂ�ƚĞƐ-
ůŝŵ�ĂůŵĂǇŦ͕�ŐĞůŝƔĞďŝůĞĐĞŬ�ƐŦŶŦĨ�ǀĞ�ŬŝƚůĞ�ŚĂ-
ƌĞŬĞƚůĞƌŝŶŝ� ƂŶĐƺƐƺǌ� ďŦƌĂŬŵĂǇŦ� ĂŵĂĕůĂĚŦ͘�
EĞ� ǀĂƌ� Ŭŝ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌ� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶŝ�
ŚĞĚĞĨ� ĂůĂŶ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇĚƵŬůĂ-
ƌŦ� ƂůƺŵƺŶĞ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌůĞ� ǀĞ� ĂŒŦƌ� ďĞĚĞůůĞƌ�
ƂĚĞǇĞƌĞŬ�ŐĞƌŝ�ƉƺƐŬƺƌƩƺůĞƌ͘

***
^ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ďƵŶĚĂŶ�ϭϳ�ǇŦů�ƂŶĐĞ͕�

ϮϬϬϬ� ǇŦůŦŶŦŶ� ϭϵ� �ƌĂůŦŬ͛ŦŶĚĂ� ďŝƌ� ŬĞǌ� ĚĂŚĂ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦ� ŚĞĚĞĨ� ĂůĂŶ� ǀĂŚƔŝ�
ďŝƌ� ŬĂƚůŝĂŵŦŶ� ĂůƨŶĂ� ŝŵǌĂ� Ăƴ͘� �Ŷ�ďĂƌďĂƌ�

ǇƂŶƚĞŵůĞƌůĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ� ŬĂƚůŝĂŵĂ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌ� ĞƔŝŶĞ� Ăǌ� ƌĂƐƚůĂŶŦƌ� ďŝƌ�
ĚŝƌĞŶŝƔůĞ�ǇĂŶŦƚ�ǀĞƌĚŝůĞƌ͘ �,ƺĐƌĞ�ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶĂ�
ŬĂƌƔŦ� ^ƺƌĞƐŝǌ��ĕůŦŬ�'ƌĞǀŝ�ǀĞ�Půƺŵ�KƌƵĐƵ�
ĚŝƌĞŶŝƔŝŶĚĞ� ŽůĂŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌ͕ � ϭϵ�
�ƌĂůŦŬ�<ĂƚůŝĂŵŦ͛ŶŦ�ŐƂƌŬĞŵůŝ�ǀĞ�ŬŝƚůĞƐĞů�ďŝƌ�
ĚŝƌĞŶŝƔůĞ� ŬĂƌƔŦůĂĚŦůĂƌ͘ � ^ĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ�
ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦ�Ěŝƌŝ�Ěŝƌŝ�ǇĂŬĂƌĂŬ͕�ŬƵƌƔƵŶůĂǇĂƌĂŬ͕�
ŬŝŵǇĂƐĂů�ƐŝůĂŚůĂƌ�ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ�ƚĞƐůŝŵ�ĂůĂĐĂ-
ŒŦŶŦ�ƵŵƵǇŽƌĚƵ͕�ĂŵĂ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ǇĂŶŦůĚŦ͘�
<ĂƚůŝĂŵůĂ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦ� &�
ƟƉŝ�ŚƺĐƌĞůĞƌĞ�ŬŽǇƐĂ�ĚĂ�ƂůƺŵƺŶĞ�ĚŝƌĞŶŝƔŝ�
ŬŦƌĂŵĂĚŦ͘��ŝƌĂ͕�Půƺŵ�KƌƵĐƵ�ĚŝƌĞŶŝƔŝ�ŚƺĐ-
ƌĞůĞƌĚĞ� ŬŝƚůĞƐĞůůĞƔĞƌĞŬ� ƐƺƌĚƺ͘� dƵƚƐĂŬůĂƌ�
ǇĞŶŝ�ǌŝŶĚĂŶ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĂ�ƵǇŐƵŶ�ŽůĂƌĂŬ�ǇĞŶŝ�
ĚŝƌĞŶŝƔ�ďŝĕŝŵůĞƌŝ�ŐĞůŝƔƟƌĚŝůĞƌ�ǀĞ�ƚĞĐƌŝƚ�ĚƵ-

ǀĂƌůĂƌŦŶŦ�ǇŦŬƨůĂƌ͘ �&�ƟƉŝ�ŚƺĐƌĞůĞƌĚĞ�ƂƌŐƺƚ-
ůƺ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŬŝŵůŝŒŝ�ƐĂƌƐŦůŵĂǌ�ďŝƌ�ŝƌĂĚĞ�ŝůĞ�
ƐĂǀƵŶŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞƫůĞƌ͘

7ĕĞƌŝƐŝŶĚĞŶ� ŐĞĕŵĞŬƚĞ� ŽůĚƵŒƵŵƵǌ�
ĚƂŶĞŵĚĞ� ǌŝŶĚĂŶůĂƌ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�
ǇĞŶŝ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ� ŝůĞ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ŐƺŶĚĞŵ-
ĚĞ͘�dĞŬ�dŝƉ��ůďŝƐĞ�ĚĂǇĂƚŵĂƐŦŶŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�
ǌŝŶĚĂŶůĂƌĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐƺƌŐƺŶ�ƐĞǀŬůĞƌ͕ �ŚĂŬ�
ŐĂƐƉůĂƌŦ�ǀĞ�ŝƔŬĞŶĐĞ�ŐƺŶ�ďĞ�ŐƺŶ�ǇŽŒƵŶůĂ-
ƔŦǇŽƌ͘ � �ĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌ� ďƵ� ǇĞŶŝ� ƐĂůĚŦƌŦ�
ĚĂůŐĂƐŦ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ĚŝƌĞŶŝƔ�ŬĂ-
ƌĂƌůŦůŦŒŦ�ŝůĞ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘ �7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ĚƺƔĞŶ�ŐƂƌĞǀ�ŝƐĞ͕�ĚŝƌĞŶĞŶ�ƚƵƚ-
ƐĂŬůĂƌĂ� ŽŵƵǌ� ǀĞƌŵĞŬ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬ-
ůĂƌůĂ�ŚĞƌ�ĂůĂŶĚĂ�ǀĞ�ŚĞƌ�ĂĕŦĚĂŶ�ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ�
ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ŽůŵĂŬƨƌ͘

7ŶƐĂŶ�,ĂŬůĂƌŦ� �ǀƌĞŶƐĞů� �ŝůĚŝƌŐĞƐŝ͛ŶŝŶ�
ŬĂďƵů�ĞĚŝůŝƔŝŶŝŶ�ϲϵ͘�ǇŦů�ĚƂŶƺŵƺ�ǀĞƐŝůĞƐŝǇ-
ůĞ�7ŶƐĂŶ�,ĂŬůĂƌŦ��ĞƌŶĞŒŝ�;7,�Ϳ�ǀĞ�dƺƌŬŝǇĞ�
7ŶƐĂŶ�,ĂŬůĂƌŦ�sĂŬķ� ;d7,sͿ�K,�>� ŝůĂŶŦŶ-
ĚĂŶ� ďƵŐƺŶĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ� ŚĂŬ� ŝŚůĂůůĞƌŝ�
ƌĂƉŽƌƵŶƵ�ĂĕŦŬůĂĚŦ͘�

ZĂƉŽƌĚĂ� ďŝůĚŝƌŐĞŶŝŶ� ƚĂƌŝŚĕĞƐŝŶĞ� ĚĞ-
ŒŝŶŝůĞƌĞŬ� dƺƌŬŝǇĞ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ϭϵϰϵ� ǇŦůŦŶ-
ĚĂ�ŬĂďƵů�ĞĚŝůĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘��ŝůĚŝƌŐĞĚĞ�ǇĞƌ�
ĂůĂŶ�ŚĂŬ�ǀĞ�ƂǌŐƺƌůƺŬůĞƌĞ�ĚĂǇĂůŦ�ƵůƵƐůĂƌĂ-
ƌĂƐŦ�ďŝƌ�ĚƺǌĞŶŝŶ�Śąůą�ŬƵƌƵůĂŵĂĚŦŒŦ�ŝĨĂĚĞ�
ĞĚŝůĞŶ� ƌĂƉŽƌĚĂ͕�ďƂǇůĞƐŝ�ďŝƌ�ĚƺǌĞŶŝŶ�Ŭƺ-
ƌĞƐĞů�ĕĂƉƚĂ�K,�>�ƌĞũŝŵůĞƌŝǇůĞ�ƚĞŚĚŝƚ�Ăů-
ƨŶĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�

dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ĚĞ� K,�>� ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦ�
ŝůĞ� ƚĞŵĞů�ŚĂŬ�ǀĞ�ƂǌŐƺƌůƺŬůĞƌŝŶ�ĐŝĚĚŝ�ďŝƌ�
ƔĞŬŝůĚĞ�ƐŦŶŦƌůĂŶĚŦƌŦůĚŦŒŦŶĂ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬŝůĞŶ�
ƌĂƉŽƌĚĂ͕�K,�>͛ ůĞ�ĂŶĂǇĂƐĂ�ǀĞ�ǇĂƐĂůĂƌĚĂ�
ǇĞƌ� ĂůĂŶ� ǀĞ� ŝŚůĂů� ĞĚŝůĞŵĞǇĞĐĞŬ� ŚĂŬ� ǀĞ�
ƂǌŐƺƌůƺŬůĞƌŝŶ� ĚĞ� ŝŚůĂů� ĞĚŝůĚŝŒŝ� ƐƂǇůĞŶĚŝ͘�
zŝŶĞ�ŵĞǀǌƵĂƚĂ�ĂǇŬŦƌŦ� ƔĞŬŝůĚĞ� ǇĂůŶŦǌĐĂ�ϱ�
<,<͛ŶŦŶ�ŵĞĐůŝƐ�ŽŶĂǇŦŶĚĂŶ�ŐĞĕŝƌŝůĚŝŒŝ�ŝĨĂ-
ĚĞ�ĞĚŝůĞƌĞŬ͕�ϭϲ�EŝƐĂŶ� ƌĞĨĞƌĂŶĚƵŵƵŶƵŶ�
ĚĂ� ŚƵŬƵŬĂ� ĂǇŬŦƌŦ� ŽůĚƵŒƵ� ďĞůŝƌƟůĚŝ͘� ϲϲϳ�

ǀĞ� ϲϲϴ� ƐĂǇŦůŦ� <,<� ŝůĞ� ĚĞ� ŬŽůůƵŬ� ŐƂƌĞǀůŝ-
ůĞƌŝŶĞ� ŝƔůĞĚŝŬůĞƌŝ� ƐƵĕůĂƌĂ� ŬĂƌƔŦ� ĐĞǌĂƐŦǌůŦŬ�
ǌŦƌŚŦ�ǀĞƌŝůĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

dĞŵŵƵǌ� ϮϬϭϳ� ŝƟďĂƌŝǇůĞ� ϭϲϵ� ďŝŶ� ϭϯ�
ŬŝƔŝŶŝŶ� ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦŒŦ͕� ϱϬ�ďŝŶ�ϭϱϬ Ɛ͛ŝ-
ŶŝŶ�ƚƵƚƵŬůĂŶĚŦŒŦ͕�ϰϯ�ďŝŶ�ϰϴϵ͛Ƶ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ�
ĂĚůŝ�ŬŽŶƚƌŽů�ŬĂƌĂƌŦ�ǀĞƌŝůĚŝŒŝ͕�ϴ�ďŝŶ�ϴϳ�ŬŝƔŝ-
ŶŝŶ�ŬĂĕĂŬ�ĚƵƌƵŵƵŶĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�
K,�>͛ĚĞ�ϭϭ�ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůŝŶŝŶ�ƚƵƚƵŬůƵ�ŽůĚƵ-
ŒƵ͕�ϱ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ǀĞŬŝůůŝŒŝŶŝŶ�ĚƺƔƺƌƺůĚƺŒƺ�ďĞ-
ůŝƌƟůĞŶ�ƌĂƉŽƌĚĂ�ϵϰ�ďĞůĞĚŝǇĞǇĞ�Ğů�ŬŽǇƵů-
ĚƵŒƵ͕� ďƵŶůĂƌĚĂŶ� ϴϵ͛ƵŶƵŶ� �ĞŵŽŬƌĂƟŬ�
�ƂůŐĞůĞƌ� WĂƌƟƐŝ͛ŶĞ�ŵĞŶƐƵƉ� ďĞůĞĚŝǇĞůĞƌ�
ŽůĚƵŒƵ͕�Ğů�ŬŽŶƵůĂŶ�ďĞůĞĚŝǇĞůĞƌĚĞ�ŐƂƌĞǀ�
ǇĂƉĂŶ�ƐĞĕŝůŵŝƔ�ϳϰ�ďĞůĞĚŝǇĞ�ĞƔ�ďĂƔŬĂŶŦ-
ŶŦŶ�ƚƵƚƵŬůĂŶĚŦŒŦ͕�Ϯϴ�,�W�ŝů�ĞƔ�ďĂƔŬĂŶŦ�ŝůĞ�
ϴϵ� ŝůĕĞ� ĞƔ� ďĂƔŬĂŶŦŶŦŶ� ƚƵƚƵŬůĂŶĚŦŒŦ͕� ϳϴϬ�
,�W�ŝů�ǀĞ�ŝůĕĞ�ǇƂŶĞƟĐŝƐŝŶŝŶ�ƚƵƚƵŬůĂŶĚŦŒŦ�
ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘�

Ƙƕ(:2-:7'&Ă0&3.3&�-&0&7*9Ɩ�
;*�ƕ�7, 9�5745&,&3)&8.Ɩ�
)&;&1&7.3)&�&79.Ăƙ
ϭϭϯ� ďŝŶ� ϰϰϬ� ŬĂŵƵ� ĕĂůŦƔĂŶŦŶŦŶ� ŝŚƌĂĕ�

ĞĚŝůĚŝŒŝ͕� ďŝŶ� ϴϱϮ Ɛ͛ŝŶŝŶ� ŝĂĚĞ� ĞĚŝůĚŝŒŝ͕� ϮϮ�
ďŝŶ�ϰϳϰ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŝǌŶŝŶŝŶ�ŝƉƚĂů�ĞĚŝů-
ĚŝŒŝ� ǀĞ� ǇĂůŶŦǌĐĂ� ϲϭϰ͛ƺŶƺŶ� ŝǌŶŝŶŝŶ� ŝĂĚĞ�
ĞĚŝůĚŝŒŝ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚŝůĞŶ� ƌĂƉŽƌĚĂ� ϰϭ�ŵŝůǇĂƌ�
d>�ďƺǇƺŬůƺŒƺŶĚĞ�ŽůĂŶ�ϵϲϵ� ƔŝƌŬĞƚĞ� ŬĂǇ-
ǇŦŵ�ĂƚĂŶĚŦŒŦ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�ϭϴϱ�ďĂƐŦŶ�ŬƵƌƵůƵ-
ƔƵŶƵŶ�ŬĂƉĂƨůĚŦŒŦ͕�ϭϳϰ�ŐĂǌĞƚĞĐŝŶŝŶ�Śąůą�
ƚƵƚƵŬůƵ� ŽůĚƵŒƵ͕� ϴϴϵ� ŐĂǌĞƚĞĐŝŶŝŶ� ƐĂƌŦ�
ďĂƐŦŶ� ŬĂƌƨŶŦŶ� ŝƉƚĂů� ĞĚŝůĚŝŒŝ� ŚĂƨƌůĂƨůĂŶ�
ƌĂƉŽƌĚĂ� ďŝŶ� ϰϭϮ� ĚĞƌŶĞŬ� ǀĞ� ϭϯϵ� ǀĂŬķŶ�
ŬĂƉĂƨůĚŦŒŦ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘��ĚĂůĞƚ��ĂŬĂŶůŦŒŦ�ŝƐ-
ƚĂƟƐƟŬůĞƌŝŶĞ�ŐƂƌĞ�ϮϬϭϲ͛ĚĂ�͞ĐƵŵŚƵƌďĂƔ-
ŬĂŶŦŶĂ�ŚĂŬĂƌĞƚ͟�ŐĞƌĞŬĕĞƐŝǇůĞ�ϰ�ďŝŶ�ϭϴϳ͕�
͞dƺƌŬ͛ůƺŒĞ� ŚĂŬĂƌĞƚ͟� ŐĞƌĞŬĕĞƐŝǇůĞ� ϰϴϮ͕�
͞ǇĂƐĂĚŦƔŦ�ƂƌŐƺƚ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂƐŦ͟�ŐĞƌĞŬĕĞ-
ƐŝǇůĞ�ϭϳ�ďŝŶ�ϯϮϮ�ŬŝƔŝǇĞ�ĚĂǀĂ�ĂĕŦůĚŦŒŦ�ďĞůŝƌ-

ƟůĞŶ�ƌĂƉŽƌĚĂ͕�ϮϬϭϳ͛ĚĞ�ďƂǇůĞƐŝ�ĚĂǀĂůĂƌŦŶ�
ĂƌƚĂƌĂŬ�ƐƺƌĚƺŒƺ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘�

541â8�(â3&>*91*7â�&799.
ϮϬϭϳ͛ŶŝŶ�ŝůŬ�ϭϭ�ĂǇŦŶĚĂ�ŬŽůůƵŬ�ŐƺĕůĞƌŝ-

ŶŝŶ�͞ĚƵƌ� ŝŚƚĂƌŦŶĂ�ƵǇŵĂĚŦ͟�ŐĞƌĞŬĕĞůĞƌŝǇ-
ůĞ�ϯϲ�ŬŝƔŝǇŝ�ƂůĚƺƌƺƉ�ϭϮ�ŬŝƔŝǇŝ�ǇĂƌĂůĂĚŦŒŦ͕�
ǌŦƌŚůŦ� ĂƌĂĕ� ĕĂƌƉŵĂƐŦ� ƐŽŶƵĐƵ� ϲ Ɛ͛Ŧ� ĕŽĐƵŬ�
Ϯϯ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝŒŝ͕�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ-
ůĞƌĚĞ�ĚĞ�ϯ͛ƺ�ĕŽĐƵŬ�ĞŶ�Ăǌ�ϭϬ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ǇĂ-
ƔĂŵŦŶŦ� ǇŝƟƌĚŝŒŝ� ďĞůŝƌƟůĚŝ͘� ϯϮϮ� ŬĂĚŦŶ� ǀĞ�
ϲϴ� ĕŽĐƵŒƵŶ� ƔŝĚĚĞƚ� ǀĞ�ĚŝŒĞƌ�ŶĞĚĞŶůĞƌůĞ�
ǇĂƔĂŵŦŶŦ� ǇŝƟƌĚŝŒŝ� ĞŶ� Ăǌ� ϭϴϱϭ� ŬŝƔŝŶŝŶ� ŝƔ�
ĐŝŶĂǇĞƟ�ŬĂƚůĞĚŝůĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

7ƔŬĞŶĐĞŶŝŶ� ĂƌƚŵĂƐŦ� ĚĂ� ƌĂƉŽƌĚĂ� ǇĞƌ�
ĂůŦƌŬĞŶ� <ƺƌƚ� ŚĂůŬŦŶĂ� ǇƂŶĞůŝŬ� Ŭŝƌůŝ� ƐĂǀĂƔ�
ǀĞ� ƌĂŬĂŵůĂƌĂ� ŝůŝƔŬŝŶ� ǀĞƌŝůĞƌ� ĚĞ� ƉĂǇůĂ-
ƔŦůĚŦ͘� ,ĞŵĞŶ� ŚĞƌ� ĂůĂŶĚĂ� ŚĂŬůĂƌŦŶ� ŝŚůĂů�
ĞĚŝůĚŝŒŝ͕�ďĂƐŬŦ͕�ǇĂƐĂŬ͕�ƐĂŶƐƺƌ͕ �ŝƔŬĞŶĐĞ�ǀĞ�
ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶ� ĂƌƴŒŦ� ǀƵƌŐƵůĂŶĂŶ� ƌĂƉŽƌĚĂ�
ƐŽŶ� ŽůĂƌĂŬ� K,�>͛ ŝŶ� ĂŒŦƌ� ǀĞ� ĐŝĚĚŝ� ŝŶƐĂŶ�
ŚĂŬůĂƌŦ� ŝŚůĂůůĞƌŝŶŝŶ� ĂƐůŝ� ŬĂǇŶĂŒŦ� ŽůĚƵŒƵ-
ŶĂ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬŝůĞƌĞŬ�ĚĞƌŚĂů�ƐŽŶ�ǀĞƌŝůŵĞƐŝ�
ŝƐƚĞŶĚŝ͘

âSXFS�-FPQFWã�-FKYFXãƖSIF�4-&1�WFUTWZ
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