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s.1
3âPNSHN�0TSLWJ���2ZXYFKF�8ZUMNs.1

2���*SYJWSFX^TSFQ�0ZWZQZă�0TSLWJXNƖSIJ�PTSZăRF������2ZXYFKF�8ZUMN

'ƺŶƺŶ�ǇĂŬŦĐŦ�ƐŽƌƵŵůƵůƵŒƵ͕�<ƺƌƚ�ŚĂů-
ŬŦŶŦŶ�ƚƺŵ�ƚĞŵĞů�ƵůƵƐĂů�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ĐĞƉŚĞ-
ĚĞŶ� ƐĂǀƵŶŵĂŬ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķǇůĂ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�
ďƵ�ĞŬƐĞŶĚĞ�ƚĂƌĂĨ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŵĞŬ͕�<ƺƌƚ�
ŚĂůŬŦǇůĂ�ĚĂǇĂŶŦƔŵĂǇŦ�ǇƺŬƐĞůƚŵĞŬƟƌ͊

.�UW�KDON×\OD�H\OHPOL�GD\DQ×üPD� ´<HQL�V�U�Pµ�KDN�JDVS×
<ŦĚĞŵ�ƚĂǌŵŝŶĂƨ�ŚĂŬŬŦŶŦŶ�ŐĂƐƉŦ�ǇŝŶĞ�

ŐƺŶĚĞŵĚĞ͘�^ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ-
ŶŦŶ�ĞůŝŶĚĞŬŝ� ŚĂŬůĂƌŦ� ďŝƌĞƌ�ďŝƌĞƌ� ĂůŦƌŬĞŶ͕�
ŬŦĚĞŵ�ƚĂǌŵŝŶĂƨ�ŚĂŬŬŦŶŦ�ŐĂƐƉ�ĞƚŵĞǇŝ�ĚĞ�
ƐƺƌĞŬůŝ�ŐƺŶĚĞŵĚĞ�ƚƵƚƵǇŽƌ͘

s.3

5HMLPLQ�VDOG×U×ODU×QD�NDUü× 
ELUOHüLN�P�FDGHOH\H�
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7ŶƐĂŶŦŶ� ŝŶƐĂŶ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ƐƂŵƺƌƺƐƺ-
ŶĞ� ĚĂǇĂŶĂŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ͕� ŐĂǇƌŝŵĞƔƌƵ� ďŝƌ�
ƐŝƐƚĞŵĚŝƌ͘ � �ŝƌĂ� ďƵ� ƐŝƐƚĞŵĚĞ� ƚŽƉůƵŵƐĂů�
ǌĞŶŐŝŶůŝŒŝ� ƺƌĞƚĞŶůĞƌ͕ � ŝŶƐĂŶĐĂ� ǇĂƔĂŵĂǇĂ�
ǇĞƚĞĐĞŬ�ďŝƌ�ƺĐƌĞƚ�ďŝůĞ�ĂůĂŵĂǌůĂƌ͘ ��ŝƌ�ŬŦƐ-
ŵŦ� ĕĂůŦƔŵĂ� ŝŵŬĂŶŦŶĚĂŶ� ǇŽŬƐƵŶ� ďŦƌĂŬŦůŦƌ͘ �
�ĂůŦƔŵĂ�ǀĞ�ǇĂƔĂŵ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦ�ĚĂŚĂ�ŝŶƐĂŶŝ�
ďŝƌ� ŚĂůĞ� ŐĞƟƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ�ƂƌŐƺƚůĞŶŝƉ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞ� ĞƫŬůĞƌŝŶĚĞ� ŝƐĞ� ŚĞŵ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�
ŚĞŵ�ĚĞǀůĞƟŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĂ�ŵĂƌƵǌ�ŬĂůŦƌůĂƌ͘ �
�ŽŒĂƐŦ� ŐĞƌĞŒŝ� ŬƌŝǌůĞƌĞ� ŐŝƌĞŶ� ďƵ� ƐŝƐƚĞŵ͕�
ŬƌŝǌůĞƌŝŶ�ĨĂƚƵƌĂƐŦŶŦ�ŝƐĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ƂĚĞƟƌ͘ �
�ůďĞƩĞ�ďƵ�Ŭŝƌůŝ� ŝƔůĞƌŝ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ĞĚĞŶ�Őƺĕ͕�
ďƺǇƺŬ�ŽƌĂŶĚĂ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĂĚŦŶĂ�ƺůŬĞǇŝ� ǇƂ-
ŶĞƚĞŶ�ŝŬƟĚĂƌ�ĂǇŐŦƨĚŦƌ͘ �

7ŬƟĚĂƌ� ĂǇŐŦƨŶŦ� ĞůĞ� ŐĞĕŝƌĞŶůĞƌŝŶ� ĞƐĂƐ�
ŐƂƌĞǀŝ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ƺĐƌĞƚůŝ�ŬƂůĞůŝŬ�ǀĞ�ƐƂ-
ŵƺƌƺ�ĕĂƌŬŦŶŦŶ�ŬĞƐŝŶƟƐŝǌ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ĚƂŶ-
ŵĞƐŝŶŝ�ƐĂŒůĂŵĂŬƨƌ͘ ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝƐŝ-
ŶĞ�ƌĂŒŵĞŶ��<W�ƔĞĮŶŝŶ�ŝŬŝ�ĚĞ�ďŝƌ�͞ĕĂƌŬůĂƌ�
ĚƂŶŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŬ͟�ĚŝǇĞ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�
ǇĂƉŵĂƐŦ� ƌĂƐƚůĂŶƨ�ĚĞŒŝů͘�K͕� ŬĞŶĚŝ�ŵŝƐǇŽ-
ŶƵŶƵŶ� ďŝůŝŶĐŝŶĚĞ� ŽůĚƵŒƵ͕� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� Ƃůƺ-
ŵƺ�ƉĂŚĂƐŦŶĂ�ĚĂ�ŽůƐĂ�ƐƂŵƺƌƺ�ĕĂƌŬůĂƌŦŶŦŶ�
ĚƂŶŵĞǇĞ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞĐĞŒŝ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�
ƚĞŵƐŝů�ĞƫŒŝ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƐŦŶŦŇĂƌŦ�ƚĞŵŝŶ�ĞĚŝ-
ǇŽƌ͘

^ŝǇĂƐĂů� ŝŬƟĚĂƌůĂƌ͕ � ƚĞŵĞů� ŵŝƐǇŽŶůĂƌŦ�
ŐĂǇƌŝŵĞƔƌƵ� ďŝƌ� ƐŝƐƚĞŵŝŶ� ĕĂƌŬůĂƌŦŶŦ� ĚƂŶ-
ĚƺƌŵĞŬ�ŽůƐĂ� ĚĂ� ƐĞĕŝŵ�ŽǇƵŶůĂƌŦǇůĂ� ŚĂůŬ-
ƚĂŶ� ďŝƌ� ƚƺƌ� ͚ŵĞƔƌƵůƵŬ� ƐĞƌƟĮŬĂƐŦ͛� ĂůŦƌůĂƌ͘ �
͞Dŝůůŝ�ŝƌĂĚĞ͟�ƉĂůĂǀƌĂƐŦŶŦŶ�ĚŝůůĞƌĚĞŶ�ĚƺƔƺ-
ƌƺůŵĞŵĞƐŝ͕� ďƵ� ͚ƐĞƌƟĮŬĂǇŦ͛� ĞůĞ� ŐĞĕŝƌŵĞŬ�
ŝĕŝŶĚŝƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ďƵ� ͚ƐĞƌƟĮŬĂ͛� ĕŽŒƵ� ǌĂŵĂŶ�
ŐĞĕŝĐŝ�ďŝƌ�ƐƺƌĞ�ŝĕŝŶ�ǀĞƌŝůŝƌ͘ ��ŝƌĂ�ŚĂůŬ�ĂĚŦŶĂ�
ǇƂŶĞƚĞĐĞŒŝŶŝ� ǀĂĂƚ� ĞĚĞŶ� ĂŶĐĂŬ� ŬĂƉŝƚĂ-
ůŝƐƚůĞƌ� ŝĕŝŶ� ĕĂůŦƔĂŶ� ŚƺŬƺŵĞƚůĞƌͬŝŬƟĚĂƌůĂƌ�
ĕŽŒƵ� ǌĂŵĂŶ� ŬŦƐĂ� ƐƺƌĞĚĞ� ŚĂůŬ� ŶĞǌĚŝŶĚĞ�
ǇŦƉƌĂŶŦƌůĂƌ͘ ��ƺŶŬƺ�ƐƂǇůĞŵ�ŝůĞ�ĞǇůĞŵ�ĂƌĂ-
ƐŦŶĚĂŬŝ�ďĂƌŝǌ�ĕĞůŝƔŬŝǇŝ�ƵǌƵŶ�ƐƺƌĞ�ŐŝǌůĞŵĞŬ�
ŽůĂƐŦ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ ��

^ĞĕŝŵůĞƌ͕ � ŚĂůŬĂ� ĚĞƔŝĨƌĞ� ŽůĂŶ� ĮŐƺƌĂŶ-
ůĂƌŦ� ĚĞŒŝƔƟƌŵĞ� ƔĂŶƐŦ� ǀĞƌŝƌ͕ � ĂŵĂ� ƐƂŵƺƌƺ�
ĕĂƌŬůĂƌŦ�ĚƂŶŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞƌ͘ ��ĞǀƌŝŵĐŝ�
ďŝƌ� ĂůƚĞƌŶĂƟĨ� ĂƌĂǇŦƔŦŶĂ� ďĂƔůĂǇĂŶĂ� ŬĂĚĂƌ͕ �
ŬŝƚůĞůĞƌ�ďƵ�ŬŦƐŦƌ�ĚƂŶŐƺĚĞŶ�ŬƵƌƚƵůĂŵĂǌůĂƌ͘ �
7ĐĂǌĞƚ�ƐĞƌƟĮŬĂƐŦŶŦ�ďŝƌŝŶĚĞŶ�ĂůŦƌ�ĂŵĂ�ĂǇŶŦ�
ĂŶĚĂ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ďŝƌ� ďĂƔŬĂ� ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝŶĞ�
ǀĞƌŝƌůĞƌ͘ � �ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ŝŬƟĚĂƌŦ�
͞ŵĞƔƌƵ͟� ďŝƌ� ŐƂƌƺŶƺŵ� ĂůƨŶĚĂ� ŝƔŝŶĞ� ĚĞ-
ǀĂŵ�ĞĚĞƌ͘ �

�Ƶ� ƐŝƐƚĞŵĚĞ� ƐĞĕŝŵůĞƌ͕ � ĞŶ� ŐĞŶĞů� ĂŶ-
ůĂŵĚĂ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ǇŦƉƌĂŶĂŶ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞ-
ƌŝŶŝŶ� ǇĞŶŝůĞƌŝǇůĞ� ĚĞŒŝƔƟƌŝůŵĞƐŝŶĞ� ǇĂƌĂ-

ǇĂŶ�ďŝƌ�ƚƺƌ�ŵŝǌĂŶƐĞŶ�ŚĂůŝŶŝ�ĂůŦƌ͘ �͚KůĂŒĂŶ͛�
ǌĂŵĂŶůĂƌĚĂ� ŝƔůĞǇŝƔ� ŝǇŝͲŬƂƚƺ�ďƵ�ŵŝŶǀĂůĚĞ�
ĚĞǀĂŵ�ĞƚƐĞ�ĚĞ͕�Ŭƌŝǌ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ�ĚƵƌƵŵ�
ĚĞŒŝƔŝƌ͘ � ,ĂůŬ� ͚ƐĞƌƟĮŬĂ͛� ǀĞƌŵĞƐĞ� ĚĞ� ĨĂƔŝ-
ǌĂŶ� ƌĞũŝŵůĞƌ� ŝŬƟĚĂƌŦ� ƚĞƌŬ� ĞƚŵĞǌůĞƌ͘ � ZŦǌĂ�
ŝŵĂů� ĞĚĞŵĞĚŝŬůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� ƐŽƉĂǇůĂ͕� ŬĂŵĕŦǇ-
ůĂ͕� ƉŽƐƚĂůůĂ� ŬŦƐĂĐĂƐŦ� ͚ƌĞƐŵŝ͛� ǇĂ� ĚĂ� ͚Ɛŝǀŝů͛�
ƚĞƌƂƌůĞ�ďĞŬĂůĂƌŦŶŦ�ŬŽƌƵŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦƌůĂƌ͘ ��Ƶ�
ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞ�ƐĂŚƚĞ�ǀĂĂƚůĞƌ�ĚĞ�ƚĞĚĂǀƺůĚĞŶ�
ŬĂůĚŦƌŦůŦƌ͘ �ZĞũŝŵ�ĂƌƨŬ�ƐĂŚƚĞ�ďŝƌ�ǀĂĂƩĞ�ďŝůĞ�
ďƵůƵŶŵĂǌ͘�,ĂǀƵĐƵŶ�ǇĞƌŝŶŝ�ƐŽƉĂ�ĂůŵŦƔƨƌ͘ �
͞7Ǉŝ� ƉŽůŝƐ͟� ƐĂŚŶĞĚĞŶ� ŬŽǀƵůƵƌ͕ � ŝƔŬĞŶĐĞ-
Đŝ� ƉŽůŝƐ� ƚƺŵ� ŝŒƌĞŶĕůŝŒŝ� ǀĞ� ĂĐŦŵĂƐŦǌůŦŒŦǇůĂ�
ƐĂŚŶĞǇŝ�ŝƔŐĂů�ĞĚĞƌ͘ ��

***  
ϳ�,ĂǌŝƌĂŶ�ϮϬϭϱ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝŶĚĞ�ŚĞǌŝŵĞ-

ƚĞ�ƵŒƌĂǇĂŶ��<W�ƌĞũŝŵŝ͕�ďƵƌũƵǀĂ�ŚƵŬƵŬƵŶĂ�
ŐƂƌĞ� Ž� ŐƺŶĚĞŶ� ďƵ� ǇĂŶĂ� ŐĂǇƌŝŵĞƔƌƵ� ŬŽ-
ŶƵŵĚĂĚŦƌ͘ � �ƵŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ĂǇĂŬƚĂǇƐĂ͕� ďƵ�
ďĂƔĂƌŦƐŦŶŦ͕�ĂĐŦŵĂƐŦǌĐĂ�ŬĂŶ�ĚƂŬĞĐĞŬ�ŬĂĚĂƌ�
ŐƂǌƺ�ĚƂŶŵƺƔ�ďŝƌ�ƌĞũŝŵ�ŽůŵĂƐŦŶĂ�ďŽƌĕůƵ-
ĚƵƌ͘ �zĂŶŦŶĂ�D,W͛Ǉŝ�ĂůĂŶ��<W�ĚŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ�
ƌĞũŝŵŝ�ƚĂŚŬŝŵ�ĞĚĞƌĞŬ�ǇŽůĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �
ZĞũŝŵ͕�ƌĞƐŵŝͲƐŝǀŝů�ƔŝĚĚĞƚ�ĂƌĂĕůĂƌŦŶŦŶ�ǇĂŶŦ�
ƐŦƌĂ�ĚĞǀĂƐĂ�ďŝƌ�ƐĞƌŵĂǇĞ͕�ĚĞǀůĞƟŶ�ŬƵƌƵŵ-
ůĂƌŦ͕�ŵĞĚǇĂ͕��ŝǇĂŶĞƚ�Őŝďŝ�ŬƌŝƟŬ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ĚĂ�
ĞůĞ�ŐĞĕŝƌŵŝƔ�ĚƵƌƵŵĚĂ͘� ͚�ƵƌũƵǀĂ�ĚĞŵŽŬ-
ƌĂƐŝƐŝ͛ŶŝŶ�ŵĞĚĂƌŦ� ŝŌŝŚĂƌŦ�ŽůĂŶ�͞ŬƵǀǀĞƚůĞƌ�
ĂǇƌŦůŦŒŦ͟�ŝůŬĞƐŝŶŝ�ĂǇĂŬůĂƌ�ĂůƨŶĚĂ�ĕŝŒŶĞǇĞŶ�
ƌĞũŝŵ͕�ĚƺǌĞŶ�ŵƵŚĂůĞĨĞƟŶĞ�ďŝůĞ�ĂƌƨŬ� ƚĂ-
ŚĂŵŵƺů�ĞĚĞŵŝǇŽƌ͘ �dŽƉůƵŵƵ�͚ƐĂƌĂǇĂ�ďŝĂƚ�
ĞĚĞŶůĞƌ͛� ŝůĞ� ͚ŚĂŝŶůĞƌͬƚĞƌƂƌŝƐƚůĞƌͬďŽǌŐƵŶ-
ĐƵůĂƌ͛�ƔĞŬůŝŶĚĞ�ŬŽĚůĂǇĂŶ͕�͞ǇĂ�ƐĂůƚĂŶĂƨŵ�
ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞƌ�ǇĂ�ƺůŬĞǇŝ�ĐĞŚĞŶŶĞŵĞ�ĕĞǀŝƌŝ-
ƌŝŵ͟�ƚĞŚĚŝƚůĞƌŝŶŝ�ƐĂǀƵƌĂŶ�ƌĞũŝŵ͕�ďŝƌ�ŬąďƵƐ�
Őŝďŝ�ƺůŬĞŶŝŶ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ĕƂŬŵƺƔ�ĚƵƌƵŵĚĂ͘�

�ƵŶĚĂ��<W�ƔĞĮ�d͘ ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ǇĂǇŦůŵĂ-
ĐŦͲĨĞƟŚĕŝ�͞ƐƵůƚĂŶůŦŬ͟�ƐĂƉůĂŶƨƐŦŶŦŶ�ƂŶĞŵůŝ�
ďŝƌ�ƉĂǇŦ�ŽůƐĂ�ĚĂ͕�ďƵ�ŚŝƐƚĞƌŝŶŝŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ-
ůĞƌŝŶ�ƐŦŶŦĨƐĂů�ĕŦŬĂƌůĂƌŦǇůĂ�ĕĂƨƔŵĂĚŦŒŦŶŦ�ĚĂ�
ǀƵƌŐƵůĂŵĂŬ� ŐĞƌĞŬ͘� &ĞƟŚĕŝ� ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŒŦŶ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ŝƔƚĂŚůĂƌŦŶŦ�ŬĂďĂƌƴŒŦŶŦ�ŐƂǌ�
ĂƌĚŦ� ĞƚŵĞŵĞŬ� ŐĞƌĞŬ͘� <ĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� ƚĞŬ�
ĂĚĂŵ�ĚŝŬƚĂƐŦŶĂ�ƌĂǌŦ�ŽůŵĂůĂƌŦ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�Ăĕ-
ŵĂǌůĂƌŦŶĚĂŶ�ŬĂǇŶĂŬůĂŶĚŦŒŦ�Őŝďŝ͕��<W�ƔĞĮ�
ŝĕŝŶ� ĨĞƟŚĕŝůŝŬ� ďŝƌ� ƐĂƉůĂŶƨ� ŚĂůŝŶŝ� ĂůƐĂ� ĚĂ͕�
ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ďƵŶĚĂŶ� ƌĂŚĂƚƐŦǌ� ŽůĚƵŒƵŶĂ�
ĚĂŝƌ�ďŝƌ�ĞŵĂƌĞ�ĚĞ�ďƵůƵŶŵƵǇŽƌ͘ �

�ŬŽŶŽŵŝŬ� Ŭƌŝǌ͕� ŬŽŶƚƌŽůĚĞŶ� ĕŦŬŵŦƔ�
�ŽǀŝĚͲϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝƐŝ� ǀĞ�ĚĞƌŝŶůĞƔĞŶ�ŵĞƔ-
ƌƵŝǇĞƚ� Ŭƌŝǌŝ� ƐĂƌŵĂůŦŶĚĂ� ŽůĂŶ� ƌĞũŝŵ͕� ĂŶ-
ĐĂŬ�ĨĂƔŝƐƚ�ǌŽƌďĂůŦŬůĂ�ĂǇĂŬƚĂ�ĚƵƌƵǇŽƌ͘ �^ŽŶ�
ĚƂŶĞŵĚĞ� ,�W͛ǇĞ� ǀĞ� <ƺƌƚ� ŚĂůŬŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ�
ǇƺƌƺƩƺŒƺ� ƐĂůĚŦƌŦǇŦ� ĚŽƌƵŒƵŶĂ� ĕŦŬĂƌŵĂ-

ƐŦ͕� ŝůĞƌŝĐŝͲĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŐƺĕůĞƌŝ� ŚĞĚĞĨ� ĂůŵĂƐŦ͕�
ďƵƌũƵǀĂ�ŵƵŚĂůĞĨĞƟ�ďŝůĞ�ďŝŶͲďŝƌ�ƚƺƌůƺ�Ŭŝƌůŝ�
ǇƂŶƚĞŵůĞ�ĞƚŬŝƐŝǌůĞƔƟƌŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ͕�ĨĂ-
ƔŝƐƚ�ƌĞũŝŵŝ�ƚĂŚŬŝŵ�ĞƚŵĞ�ŚŝƐƚĞƌŝƐŝŶŝŶ�ƚĞǌĂ-
ŚƺƌůĞƌŝĚŝƌ͘ � �Ƶ� ĂƌĂĚĂ�ŵĞĚǇĂŶŦŶ� йϵϬ͛ĚĂŶ�
ĨĂǌůĂƐŦŶĂ� Ğů� ŬŽǇĂŶ� ƌĞũŝŵ͕� ƐŦŶŦƌůŦ� ƐĂǇŦĚĂ�
ŵƵŚĂůŝĨ� ŐĂǌĞƚĞĐŝŒŝ� ǇĂ� ƐƵƐƚƵƌŵĂŬ� ǇĂ� ĚĂ�
ŚĂƉƐĞ�ĂƚŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ƐŦŬ�ƐŦŬ�ƐĂůĚŦƌŦǇĂ�ŐĞ-
ĕŝǇŽƌ͘ �

***
� �ŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ŝĚĞŽůŽũŝǇĞ� ĚĂǇĂŶĂŶ� ƌĞũŝ-

ŵŝŶ�ŚŝƐƚĞƌŝŬ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ� ŝůĞ͕�ŚĞŵ�<ƺƌƚ�ŚĂ-
ƌĞŬĞƟŶŝ� ǌĂǇŦŇĂƚŵĂǇĂ� ŚĞŵ� ĚĞ� ĚŝŶĐŝͲŦƌŬĕŦ�
ǌĞŚƌŝ� ǇƵƚŵĂǇĂ� ǇĂŬŦŶ� ŽůĂŶ� ƚĂďĂŶŦŶŦŶ� ĚĂ-
ŒŦůŵĂƐŦŶŦ� ĚƵƌĚƵƌŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ � zŝŶĞ� ĚĞ�
ƌĞũŝŵŝŶ� ĞŶ� ďƺǇƺŬ� ŬŽƌŬƵƐƵ� ͚ŝƔƐŝǌůŝŬ͕� ǇŽŬ-
ƐƵůůƵŬ͕�ƐĞĨĂůĞƚ͕�ƉĂŶĚĞŵŝ͛�ŬŦƐŬĂĐŦŶĂ�ĂůĚŦŒŦ�
ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ŵĂǇĂůĂŶĂŶ�ƂŅĞƐŝŶŝŶ�
ƚŽƉůƵŵƐĂů� ďŝƌ� ƉĂƚůĂŵĂǇĂ� ĚƂŶƺƔŵĞ� ŝŚƟ-
ŵĂůŝĚŝƌ͘ ��ƵŶƵ�ƂŶůĞŵĞŬ͕�ǇĂ�ĚĂ�ǀƵŬƵ�ďƵů-
ĚƵŒƵŶĚĂ� ƂŶĚĞƌůŝŬƚĞŶ� ǇŽŬƐƵŶ� ďŦƌĂŬŵĂŬ�
ŝĕŝŶ� ŚĞƌ� ŵƵŚĂůŝĨ� ƐĞƐŝ� ďĂƐƨƌŵĂǇĂ͕� ŝůĞƌŝ-
ĐŝͲĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŐƺĕůĞƌŝŶ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĂůĂŶŦŶŦ�ŬŦƐŦƚ-
ůĂŵĂǇĂ͕�ŚĂƩĂ�ĞƚŬŝƐŝǌ�ďŦƌĂŬŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ �

dƺŵ� ďĂƐŬŦ� ǀĞ� ǌŽƌďĂůŦŒĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ŝůĞ-
ƌŝĐŝͲĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌ� ƚĞƐůŝŵ� ĂůŦŶŵŦƔ�
ĚĞŒŝů͘� �ůĂŶůĂƌŦ� ĚĂƌĂůƐĂ� ĚĂ� ĚŝƌĞŶŵĞǇĞ�
ĕĂůŦƔŦǇŽƌůĂƌ͘ � ^ĂůĚŦƌŦ� ĂůƨŶĚĂŬŝ� <ƺƌƚ� ŚĂƌĞ-
ŬĞƟ� ǀĞ� ŚĂůŬŦ� ĚĂ� ƚĞƐůŝŵ� ŽůŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ͕�
ĚŝƌĞŶĞĐĞŒŝŶŝ� ŚĞŵ� ƐƂǇůĞŵŝ� ŚĞŵ� ĞǇůĞŵŝ�
ŝůĞ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚŝǇŽƌ͘ � dŽƉůƵŵƐĂů� ŵƵŚĂůĞĨĞƟŶ�
ǀĞƌŝůŝ� ǌĂǇŦŇŦŒŦŶŦŶ�ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ� ŝůĞƌŝĐŝͲĚĞǀƌŝŵ-
Đŝ�ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝŶ�ƚĞŵĞů�ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝ�
ĕŽŒƵ� ǌĂŵĂŶ� ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ� ǇĂůŦƨŬ� ŚĂƌĞŬĞƚ�
ĞƚŵĞůĞƌŝĚŝƌ͘ ��ŝŒĞƌ�ďŝƌ�ƐŽƌƵŶ�ĂůĂŶŦ�ŝƐĞ͕�ďĂǌŦ�
ŝƐƟƐŶĂůĂƌ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�
ŚĂƌĞŬĞƚĞ�ŐĞĕŝƌĞĐĞŬ�ƐŦŶŦĨ�ĞŬƐĞŶůŝ�ďŝƌ�ĕĂůŦƔ-
ŵĂŶŦŶ�ĞƐĂƐ�ĂůŦŶŵĂŵĂƐŦĚŦƌ͘

sĞƌŝůĞƌ͕ � ƌĞũŝŵŝŶ� ƐĂůĚŦƌŦ� ĚŽǌƵŶƵ� Ăƌƴ-
ƌĂĐĂŒŦŶĂ� ŝƔĂƌĞƚ� ĞĚŝǇŽƌ͘ � <ƺƌƚ� ŚĂƌĞŬĞƟ� ŝůĞ�
ŝůĞƌŝĐŝͲĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŐƺĕůĞƌŝŶ͕�ŵƺŵŬƺŶ� ŽůĚƵ-
ŒƵŶĐĂ� ďŝƌůĞƔŝŬ� ĞǇůĞŵůĞƌůĞ� ƐĂůĚŦƌŦǇĂ� ŬĂƌ-
ƔŦ� ĚŝƌĞŶŵĞůĞƌŝŶŝŶ� ƂŶĞŵŝ� ĂƔŝŬąƌ͘ � �ŝƌůŝŬƚĞ�
ĚŝƌĞŶŝƔ� ŚĞŵ� ĨĂƔŝƐƚ� ƐĂůĚŦƌŦŶŦŶ� ǇĂƌĂƚĂĐĂŒŦ�
ƚĂŚƌŝďĂƨ� ďŝƌ� ǇĞƌĚĞ� ĚƵƌĚƵƌĂďŝůŵĞŬ� ŚĞŵ�
ǌĂƚĞŶ�ƐŦŶŦƌůŦ�ŽůĂŶ�ŝůĞƌŝĐŝͲĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�ŵĞǀ-
ǌŝůĞƌŝ�ŬŽƌƵǇĂďŝůŵĞŬ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ŐĞƌĞŬůŝĚŝƌ͘ �

^ŦŶŦĨ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ͕�
ĚĞǀƌŝŵ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� ŝĚĚŝĂƐŦŶŦ� ƐĂŵŝŵŝ-
ǇĞƚůĞ� ƚĂƔŦǇĂŶůĂƌŦŶ� ŐƺŶĐĞů� ŐƂƌĞǀŝ� ŝƐĞ� ŝůĞ-
ƌŝĐŝͲĚĞŵŽŬƌĂƟŬ� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦ� ŬŽƌƵŵĂŶŦŶ�
ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ŐƺĕůĞƌŝŶŝ͕�ŝŵŬĂŶůĂƌŦŶŦ͕�ĂƌĂĕůĂƌŦŶŦ�
ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ŬĂǌĂŶŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ƐĞĨĞƌďĞƌ�ĞƚŵĞŬƟƌ͘ �

9ÀR�GFXPã�[J�_TWGFQãÛF�
WFÛRJS�NQJWNHN�IJ[WNRHN�
INSFRNPQJW�YJXQNR�FQãSRãă�
IJÛNQ��&QFSQFWã�IFWFQXF�IF�
INWJSRJ^J�«FQãăã^TWQFW��
9TUQZRXFQ�RZMFQJKJYNS�[JWNQN�
_F^ãƼãÛãSãS�^FSã�XãWF�NQJWNHN�
IJ[WNRHN�INSFRNPQJWNS�YJRJQ�
XTWZSQFWãSIFS�GNWN�«TÛZ�_FRFS�
GNWGNWNSIJS�^FQãYãP�MFWJPJY�
JYRJQJWNINW��)NÛJW�GNW�XTWZS�
FQFSã�NXJ��GF_ã�NXYNXSFQFW�
IãăãSIF�Nă«N�XãSãKã�[J�JRJP«NQJWN�
MFWJPJYJ�LJ«NWJHJP�XãSãK�
JPXJSQN�GNW�«FQãăRFSãS�JXFX�
FQãSRFRFXãIãW�
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dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺǌĞŶŝ�ĞŬŽŶŽŵŝ�
ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ďŝƌ�Ŭƌŝǌ�ďĂ-
ƚĂŒŦŶĂ� ƐĂƉůĂŶŵŦƔ� ĚƵƌƵŵĚĂ͘� �ŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ�
ŝŬƟĚĂƌ͕ � ŝĕĞƌĚĞ� ǀĞ� ĚŦƔĂƌĚĂ� ƚĂŵ�ďŝƌ� ƨŬĂŶ-
ŵĂ͕� ŝŇĂƐ� ǀĞ� ĕĂƌĞƐŝǌůŝŬ� ŝĕŝŶĚĞ� ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ �
zŦůůĂƌ� ďŽǇƵ� ŬĂŶĂ͕� ƉŝƐůŝŒĞ͕� ǇŽůƐƵǌůƵŒĂ� ǀĞ�
ŚŦƌƐŦǌůŦŒĂ� ĚĂǇĂůŦ� ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦǇůĂ� ĕƺƌƺǇĞŶ� ǀĞ�
ŬŽŬƵƔĂŶ͕� ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ� ǀĞ� ǌŽƌďĂůŦŬƚĂ� ƐŦ-
ŶŦƌ� ƚĂŶŦŵĂǇĂŶ� ƚĞŬ� ĂĚĂŵ� ƌĞũŝŵŝ͕� ŐĞůŝŶĞŶ�
ǇĞƌĚĞ� ŵĞƔƌƵůƵŒƵŶƵ� ǀĞ� ŬŝƚůĞ� ĚĞƐƚĞŒŝŶŝ�
ƂŶĞŵůŝ�ƂůĕƺĚĞ�ǇŝƟƌŵŝƔ�ĚƵƌƵŵĚĂ͘�<ĞŶĚŝ-
ƐŝŶŝ�ǀĞ�ƺůŬĞǇŝ�ƐĂƉůĂĚŦŒŦ�ďĂƚĂŬƚĂ�ĕŦŬĂƌĂĐĂŬ�
ŝŵŬĂŶůĂƌĚĂŶ�ǇŽŬƐƵŶ�ŽůĚƵŒƵ�ŝĕŝŶ͕�ŬƵƌĂůƐŦǌ�
ǀĞ� ĚŝǌŐŝŶƐŝǌ� ďŝƌ� ĚĞǀůĞƚ� ƚĞƌƂƌƺŶƺ� ĂǇĂŬƚĂ�
ŬĂůŵĂŶŦŶ�ĞŶ�ĞƚŬŝůŝ�ĂƌĂĐŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌƺǇŽƌ͘

dĞƌƂƌƺŶ� ƂŶĐĞůŝŬůŝ� ŚĞĚĞĮ� <ƺƌƚ� ŚĂƌĞ-
ŬĞƟ͕�ŝůĞƌŝĐŝ͕�ƐŽů�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŐƺĕůĞƌŝŶ�ǇĂŶŦ�
ƐŦƌĂ�ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŵƵŚĂůĞĨĞƚ�ŚĂ-
ƌĞŬĞƟĚŝƌ͘ � PƌŐƺƚůƺ� ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ͕� ŝůĞƌŝĐŝ� ǀĞ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĂŬŦŵůĂƌ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ƐŝŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ͕� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĂƌĂ-
ǇŦƔůĂƌŦŶŦŶ� ĚŝǌŐŝŶůĞŶŵĞƐŝ� ŚĞĚĞŇĞŶŵĞŬ-
ƚĞĚŝƌ͘ �^ŽŶ�ŐƺŶůĞƌĚĞ�,�W�ǀĞ��^W͛ŶŝŶ�ǇĂŶŦ�
ƐŦƌĂ�ƐŽƐǇĂů�ŵĞĚǇĂĚĂŬŝ�͞7ƐŝŵƐŝǌůĞƌ�ŚĂƌĞŬĞ-
Ɵ͟ŶĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƚƵƚƵŬůĂŵĂ�ƚĞƌƂƌƺǇůĞ�ĂŵĂĕ-
ůĂŶĂŶ�ďƵĚƵƌ͘ ��ŝƌĂ�ƐŽů�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŐƺĕůĞƌ�
ŝůĞ�ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�<ƺƌƚ�ŚĂƌĞŬĞƟ͕�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�
ďƵŐƺŶŬƺ� ƂƌŐƺƚůƺ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ĚŝŶĂŵŝŬůĞ-
ƌŝĚŝƌ͘ � �ŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ŝŬƟĚĂƌ� ŚĞƌ� ŝŬŝ� ŐƺĐƺ� ĚĞ�
ĞǌŵĞŬ�ŝƐƚĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�ŶŬĂƌĂ� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ� �ĂƔƐĂǀĐŦůŦŒŦŶŦŶ͕�
ϮϬϭϰ͛ƚĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�͞<ŽďĂŶŝ�ĞǇůĞŵůĞƌŝ͟�
ŝůŝƔŬŝŶ�ŽůĂƌĂŬ�ϳ�ŝůĚĞ�ϴϮ�ŬŝƔŝ�ŝĕŝŶ�ŐƂǌĂůƨ�ŬĂ-
ƌĂƌŦ�ǀĞƌŵĞƐŝ�ďƵ�ĂŵĂĕ�ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶĚĞ�ŐƺŶ-
ĚĞŵĞ�ŐĞůŵŝƔƟƌ͘ �'ƂǌĂůƨ�ƚĞƌƂƌƺŶƺŶ�ŚĞĚĞĨ-
ůĞƌŝ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ,�W͛ůŝ� ĞƐŬŝ� ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůůĞƌŝ͕�
ďĞůĞĚŝǇĞ� ďĂƔŬĂŶůĂƌŦ� ǀĞ� Dz<� ƺǇĞůĞƌŝ� ĚĞ�
ǇĞƌ� ĂůŦǇŽƌ͘ � �Ƶ� ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŒŦ� ƂŶĐĞůĞǇĞŶ�
ŐƺŶůĞƌ�ǀĞ�ŚĂŌĂůĂƌĚĂ�ĚĂ�<ƺƌƚ� ŝƔĕŝůĞƌĞ�ǇƂ-
ŶĞůŝŬ�ŦƌŬĕŦ�ůŝŶĕ�ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌŝ�ǀĞ�ŝŬŝ�ǇƵƌƚƐĞǀĞ-
ƌŝŶ� ŚĞůŝŬŽƉƚĞƌĚĞŶ� ĂƨůŵĂƐŦ� Őŝďŝ� ĐĂŶĂǀĂƌ-
ůŦŬůĂƌ� ƐĞƌŐŝůĞŶŵŝƔ͕�ďƵŶůĂƌ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ� ƐĂůĚŦƌŦ�
ĚƂŶĞŵŝŶŝŶ�ŝƔĂƌĞƚůĞƌŝ�ŽůŵƵƔƚƵ͘

0 79�-&7*0*9â3â�-&10.3.�â2-&�
8&1).7.8.3.3�-*)*+â
&ĂƔŝƐƚ��<W�ŝŬƟĚĂƌŦ�ǇŦůůĂƌĚŦƌ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ-

ŶĂ�ǀĞ�ŚĂƌĞŬĞƟŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ƚĂŵ�ďŝƌ�ŐƂǌƺ�ĚƂŶ-
ŵƺƔůƺŬůĞ� ƐĂůĚŦƌŦǇŽƌ͘ � hůƵƐĂů� ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�
ŝƐƚĞŵůĞƌĞ� ĚĂǇĂůŦ� <ƺƌƚ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ� ĞǌŵĞŬ͕�
<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦ�ƐŝŶĚŝƌŵĞŬ͕�ŽŶƵŶ�ƵůƵƐĂů�ĞƔŝƚ-
ůŝŬ� ǀĞ� ƂǌŐƺƌůƺŬ� ŝƐƚĞŵŝŶŝ� ƚĞƌƂƌůĞ� ďŽŒŵĂŬ�
ŝĕŝŶ� ďƵŐƺŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ƔŝĚĚĞƟŶ� ǀĞ� ǀĂŚƔĞƟŶ�
ŚĞƌ� ƚƺƌůƺƐƺŶĞ� ďĂƔǀƵƌĚƵ͘� �ƵŶƵ� ďĂƔĂƌĂ-
ŵĂĚŦŒŦ�ŝĕŝŶĚŝƌ�Ŭŝ͕�ƚƺŵ�ŬŝŶŝǇůĞ�ƐĂůĚŦƌŵĂǇĂ�
ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘

�ŬŽŶŽŵŝŶŝŶ� ƨŬĂŶĚŦŒŦ͕� ƐŽƐǇĂů� ǇŦŬŦŵŦŶ�
ĚĞƌŝŶůĞƔƟŒŝ͕� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ� ďƺǇƺ-
ĚƺŒƺ͕� ƚŽƉůƵŵƵŶ� ĂĚĞƚĂ� ďƵƌŶƵŶĚĂ� ƐŽůƵ-
ĚƵŒƵ͕� ƐĂĚĞĐĞ� ĚŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ� ďůŽŬƵŶ� ĚĞŒŝů͕�
ĚƺǌĞŶ�ŵƵŚĂůĞĨĞƟŶŝŶ� ĚĞ� ĞŵĞŬĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌ�
ŶĞǌĚŝŶĚĞ�ďŝƌ�ƐĞĕĞŶĞŬ�ŽůĂŵĂĚŦŒŦ�ŬŽƔƵůůĂƌ-
ĚĂ͕�ƚĞŬ�ĂĚĂŵ�ƌĞũŝŵŝ�ǌŽƌďĂůŦŒŦ�ƨƌŵĂŶĚŦƌĂ-
ƌĂŬ�ŶĞĨĞƐ�ĂůŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ �7ĕĞƌĚĞ�ŬƵƌĂůƐŦǌ�
ĚĞǀůĞƚ� ƚĞƌƂƌƺŶƺ�ŵĞƔƌƵůĂƔƨƌŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ĚŦ-
ƔĂƌĚĂ� ͞ǀĂƚĂŶͲŵŝůůĞƚ� ŵĞŶĨĂĂƚůĞƌŝ͟� ǇĂůĂ-
ŶŦŶĂ� ĚĂǇĂůŦ� ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦǇůĂ� ŦƌŬĕŦͲƔŽǀĞŶŝǌŵŝ�
ŬƂƌƺŬůĞǇĞƌĞŬ� ƚŽƉůƵŵĚĂŬŝ�ďƂůƺŶŵƺƔůƺŒƺ�
ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌŝǇŽƌ͘ � �ƵŶƵŶůĂ͕� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝ�
ŬŝƚůĞůĞƌŝ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚƺƔŵĂŶůĂƔƨƌ-
ŵĂǇŦ͕� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ƐŽƐǇĂůͲƐŝǇĂƐĂů� ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞƐŝ�ŝůĞ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ĞƔŝƚůŝŬ�ǀĞ�ƂǌŐƺƌůƺŬ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ďŝƌůĞƔŵĞƐŝŶŝ� ƂŶůĞŵĞǇŝ�
ŚĞĚĞŇŝǇŽƌ͘

�ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� <ƺƌƚ� ŚĂůŬŦŶĂ� ǀĞ� <ƺƌƚ� ŚĂ-
ƌĞŬĞƟŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ƵǇŐƵůĂŶĂŶ� ďĂƐŬŦ͕� ƔŝĚĚĞƚ�
ǀĞ�ƚĞƌƂƌ͕ �ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�dƺƌŬŝǇĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�
ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶĞ͕�ŽŶůĂƌŦŶ�ƂƌŐƺƚůƺ�ǇĂƉŦůĂƌŦ�
ŽůĂŶ� ƐŽů� ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŐƺĕůĞƌĞ͕� ďŝƌ� ďƺƚƺŶ�
ŽůĂƌĂŬ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ŵƵŚĂůĞĨĞƚĞ� ǇƂŶĞůŝŬƟƌ͘ �
PƌŐƺƚůƺͲƂŶĐƺ� ŐƺĕůĞƌĞ� ƵǇŐƵůĂŶĂŶ� ƔŝĚĚĞƚ�
ǀĞ� ƚĞƌƂƌ� ŝůĞ� ƚƺŵ�ŵƵŚĂůŝĨ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ŬĞ-
ƐŝŵůĞƌŝŶ� ƐŝŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ� ŚĞĚĞŇĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
PƌŐƺƚůƺ�ǀĞ�Őƺĕůƺ�ǇĂƉŦƐŦǇůĂ͕�ďƂůŐĞƐĞů�Ěƺ-
ǌĞǇĚĞŬŝ� Ŭŝŵŝ� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦǇůĂ� ǀĞ� ƐŽƌƵŶƵ�
ĕƂǌƺŵ� ŐƺŶĚĞŵŝŶĞ� ƚĂƔŦŵŦƔ� ŽůŵĂƐŦǇůĂ͕�
ĚŽŒĂů�ŽůĂƌĂŬ�ƐƂŵƺƌŐĞĐŝ�ƌĞũŝŵŝŶ�ƂŶĐĞůŝŬůŝ�
ŚĞĚĞŇĞƌŝŶĚĞŶ�ďŝƌŝ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ�ǀĞ�<ƺƌƚ�ŚĂ-
ƌĞŬĞƟ�ŽůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

<ƺƌƚ�ƵůƵƐĂů�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ�ŝĕŝŶ-
ĚĞŬŝ� ďƺǇƺŬ�ĞƚŬŝƐŝŶŝ� ǀĞ�ĚĂǇĂŶĂŬůĂƌŦŶŦ� ǌĂ-
ǇŦŇĂƨƉ�ĞƚŬŝƐŝǌůĞƔƟƌŵĞŬ͕�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦ�<ƺƌƚ�
ŚĂƌĞŬĞƟŶĚĞŶ�ǇĂůŦƚŵĂŬ͕�ĨĂƔŝƐƚ�ƌĞũŝŵŝŶ�ƚĞ-
ŵĞů�ŚĞĚĞŇĞƌŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂĚŦƌ͘ �dĞƌƂƌ�ǀĞ�ƔŝĚĚĞƚ�
ďƵŶƵŶ�ǌŽƌƵŶůƵ�ƐŽŶƵĐƵĚƵƌ͘

<ƺƌƚůĞƌĞ� ǇƂŶĞůŝŬ� ƚĞƌƂƌƺŶ� ďŝƌ� ĚŝŒĞƌ�
ĂŵĂĐŦ͕�<ƺƌƚ�ǀĞ�dƺƌŬ�ŚĂůŬůĂƌŦ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ĚƺƔ-

ŵĂŶůŦŒŦ�ŬƂƌƺŬůĞŵĞŬƟƌ͘ ��Ƶ�ǇŽůůĂ�ďŝƌ�ƚĂƌĂĨ-
ƚĂŶ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ŶĞǌĚŝŶĚĞ�<ƺƌƚ�
ǇƵƌƚƐĞǀĞƌůĞƌŝŶĞ�ƵǇŐƵůĂŶĂŶ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ�
ŵĞƔƌƵůĂƔƨƌŦůŦƌŬĞŶ͕�ĚŝŒĞƌ�ƚĂƌĂŌĂŶ�ŝƔĕŝ�ŚĂ-
ƌĞŬĞƟŶŝŶ�ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĚĂ� ƚƵƚƵůŵĂƐŦ�ŚĞ-
ĚĞŇĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �ŝƌĂ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ŝĕŝŶ� ŝƔĕŝ�
ŚĂƌĞŬĞƟ�ŝůĞ�<ƺƌƚůĞƌŝŶ�ĞƔŝƚůŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�
ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ�ǇĂůŦƚŵĂŶŦŶ�ĞŶ�ĞƚŬŝůŝ�ǇŽůƵ͕�ŦƌŬ-
ĕŦͲƔŽǀĞŶ�ĚƵǇŐƵůĂƌŦŶ�ŬŦƔŬŦƌƨůŵĂƐŦĚŦƌ͘

) ?*3â3�;*�&05Ɩ3â3�51&3.3.�
'4?2&0
dƺƌŬŝǇĞ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶŝŶ� ĂŒŦƌůĂƔĂŶ� ďƵ-

ŶĂůŦŵŦ� ǀĞ� ĨĂƔŝƐƚ� �<W� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ĕŦŬŵĂ-
ǌŦ͕� ŝŬƟƐĂĚŝ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂů� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ� ĚĂŒ� Őŝďŝ�
ďƺǇƺŵĞƐŝŶĞ� ǇŽů� ĂĕŵĂŬƚĂ͕� ĚƺǌĞŶĞ� ŬĂƌƔŦ�
ƂŅĞǇŝ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂů� ƉĂƚůĂŵĂ� ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝŶŝ�
ŵĂǇĂůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � ^Ƃŵƺƌƺ� ǀĞ� ǌŽƌďĂůŦŒŦŶ͕�
ĕƺƌƺŵĞ�ǀĞ�ǇŽǌůĂƔŵĂŶŦŶ�ƚŽƉůƵŵĚĂ�ďŝƌ�ďŝ-
ĕŝŵĚĞ�ŬĂŶŦŬƐĂƨůŵĂƐŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ͕�ƐĞƌŐŝůĞ-
ŶĞŶ� ƌĞǌŝůůŝŒŝŶ͕� ĂŚůĂŬƐŦǌůŦŒŦŶ͕� ƐŬĂŶĚĂůůĂƌŦŶ�
ǀĞ�ƉŝƐůŝŒŝŶ�ĚĂŚĂ� ĨĂǌůĂ�ƐŝŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ�ŵƺŵ-
ŬƺŶ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘

�<WͲD,W� ĨĂƔŝƐƚ� ďůŽŬƵŶƵŶ� ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ�
ďƵƌũƵǀĂ�ŵƵŚĂůĞĨĞƚ� ƉĂƌƟůĞƌŝŶŝŶ� ĚĞ� ĂůƚĞƌ-
ŶĂƟĨ�ŽůĂƌĂŬ�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ƂŶƺŶĞ�ĕŦŬĂŵĂŵĂ-
ůĂƌŦ͕� ŐƺǀĞŶ� ǀĞ� ŝŶĂŶĚŦƌŦĐŦůŦŬůĂƌŦŶŦ� ƂŶĞŵůŝ�
ƂůĕƺĚĞ�ǇŝƟƌŵŝƔ�ŽůŵĂůĂƌŦ͕�ƐŦŶŦĨ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ-
ůĞƌŝ�ĕŦŬŦƔ�ĂƌĂŵĂǇĂ�ǇƂŶĞůƚĞĐĞŬƟƌ͘ �7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķ�
ǌĂƚĞŶ�ǇŦůůĂƌĚŦƌ�ĚĂŒŦŶŦŬ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚƐƺǌ�ĚĞ�ŽůƐĂ�
ŝƌŝůŝ�ƵĨĂŬůŦ�ŐƌĞǀ�ǀĞ�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�
ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �&ĂŬĂƚ�ŝƉůĞƌŝ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�
ĞůŝŶĚĞ� ďƵůƵŶĂŶ� ƐĞŶĚŝŬĂ� ďƺƌŽŬƌĂƐŝƐŝ� ŝƔĕŝ�
ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ� ĨƌĞŶůĞŵĞǇŝ� ŚĞƌ� ĚƂŶĞŵ� ŽůĚƵ-
ŒƵ�Őŝďŝ�ďƵŐƺŶ�ĚĞ�ďĂƔĂƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �^ĞƌŵĂ-
ǇĞ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ� ďƵ� ĂũĂŶůĂ-
ƌŦ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ŐĞůŝƔŵĞƐŝ�
ƂŶƺŶĚĞŬŝ�ĞŶ�ƂŶĞŵůŝ�ĞŶŐĞůůĞƌĚĞŶ�ďŝƌŝĚŝƌ͘ �
^ĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ǀĞ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ� ĞŶ�
ďƺǇƺŬ�ƔĂŶƐŦ͕�ƚƺŵ�ďƵ�ƉůĂŶůĂƌŦ�ďŽǌĂďŝůĞĐĞŬ�

ĞŶ�ƂŶĞŵůŝ�Őƺĕ�ŽůĂŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚĂŒŦŶŦŬůŦ-
ŒŦ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚƐƺǌůƺŒƺĚƺƌ͘

�ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ͕� dƺƌŬŝǇĞůŝ� ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ� ǀĞ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ� ŝĕŝŶ� ĞŶ� ƚĞŵĞů� ƐŽƌƵŶ͕� ƚƺŵ�
Őƺĕ�ǀĞ�ĞŶĞƌũŝƐŝŶŝ� ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ�ĕĂůŦƔ-
ŵĂǇĂ�ǀĞƌŵĞŬ͕�ŶĞ�ĞĚŝƉ�ĞĚŝƉ�ďŝƌ�ĂŶ�ƂŶĐĞ�
ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ŝĕŝŶĚĞ� Őƺĕ� ŽůŵĂŬ� ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ďŝƌ�ƐŦŶŦķ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞĚĞ�ŵĞƐĂĨĞ�
ĂůŵĂŬƨƌ͘ � �ƵŶƵ� ďĂƔĂƌŵĂŬ͕� ƂƚĞŬŝ� ĞŵĞŬĕŝ�
ŬĂƚŵĂŶůĂƌůĂƌŦ� ŚĂƌĞŬĞƚĞ� ŐĞĕŝƌŵĞ� ŝŵŬĂŶŦ�
ƐĂŒůĂǇĂĐĂŒŦ� Őŝďŝ͕� <ƺƌƚ� ŚĂůŬŦŶŦŶ� ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞƐŝǇůĞ� ĚĞ� ďŝƌůĞƔŵĞǇŝ͕� ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ŽŶůĂ-
ƌŦ� ŐĞƌĕĞŬ� ŵƺƩĞĮŬůĞƌŝǇůĞ� ďƵůƵƔƚƵƌŵĂǇŦ�
ŽůĂŶĂŬůŦ�ŬŦůĂĐĂŬƨƌ͘ ��Ƶ͕��<W͛ŶŝŶ�dƺƌŬͲ<ƺƌƚ�
ŬĂŵƉůĂƔŵĂƐŦ� ǇĂƌĂƚĂƌĂŬ� ŚĂůŬůĂƌ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ĚƺƔŵĂŶůŦŒŦ�ƨƌŵĂŶĚŦƌŵĂ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦ�ďŽƔĂ�
ĕŦŬĂƌŵĂŶŦŶ�ďŝƌŝĐŝŬ�ǇŽůƵĚƵƌ͘

dŦƌŵĂŶĂŶ� ĨĂƔŝƐƚ� ƚĞƌƂƌ� ŬĂƌƔŦ� ďŝƌůĞƔŝŬ�
ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƂƌƺůŵĞƐŝŶŝŶ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŚĂ-
ƌĞŬĞƟŶ͕�ƐŦŶŦĨ�ǀĞ�ŬŝƚůĞ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ǀĞ�<ƺƌƚ�
ƵůƵƐĂů� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�
ǀĞ�ŽŶƵŶ�ĚƺŵĞŶŝŶŝ�ĞůŝŶĚĞ�ƚƵƚĂŶ��<W͛ŶŝŶ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ� ďŝƌůĞƔŝŬ� ďŝƌ� Őƺĕ� ŽůĂƌĂŬ� ĕŦŬŵĂ-
ƐŦŶŦŶ�ƂŶĞŵŝ�ĂĕŦŬƨƌ͘ � 7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ǀĞ�<ƺƌƚ�
ŚĂůŬŦŶŦŶ�ĕŦŬĂƌ�ďŝƌůŝŒŝŶŝŶ�ďŝůŝŶĐĞ�ĕŦŬŵĂƐŦŶŦ�
ǀĞ� ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ŽƌƚĂŬůĂƔŵĂƐŦŶŦ� ƐĂŒ-
ůĂǇĂďŝůĞĐĞŬ�ďŝƌŝĐŝŬ�Őƺĕ�ŝƐĞ�dƺƌŬŝǇĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦ-
ŶŦķĚŦƌ͘ ��ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�<ƺƌƚ�ƵůƵƐĂů�
ƐŽƌƵŶƵ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ƚĂƌĂĨ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŵĞŬ͕�
<ƺƌƚ� ŚĂůŬŦŶŦŶ� ƵůƵƐĂů� ĞƔŝƚůŝŬ� ǀĞ� ƂǌŐƺƌůƺŬ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĞ� ƐĂŚŝƉ� ĕŦŬŵĂƐŦŶŦ� ƐĂŒůĂŵĂŬ�
ĂƉĂǇƌŦ�ďŝƌ�ƂŶĞŵ�ŬĂǌĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

'ƺŶƺŶ� ǇĂŬŦĐŦ� ŐƂƌĞǀ� ǀĞ� ƐŽƌƵŵůƵůƵŒƵ͕�
<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ƚƺŵ�ƚĞŵĞů�ƵůƵƐĂů�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�
ǀĞ� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶŦ� ĐĞƉŚĞĚĞŶ� ƐĂǀƵŶŵĂŬ͕�
ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌŝ� <ƺƌƚ� ƵůƵƐĂů�
ƐŽƌƵŶƵŶĚĂ�ƚĂƌĂĨ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŵĞ�ĕĂďĂƐŦŶŦ�
ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ͕� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ� <ƺƌƚ�
ŚĂůŬŦǇůĂ� ĞǇůĞŵůŝ� ĚĂǇĂŶŦƔŵĂǇŦ� ǇƺŬƐĞůƚ-
ŵĞŬƟƌ͊

.�UW�KDON¾\OD�H\OHPOL�GD\DQ¾ÀPDQ¾Q�|QHPL
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 ͞'ĞƌŝůŝŵŝŶ�ƉĞƌŝǇŽĚŝŬ�ĕĂƨƔŵĂůĂƌůĂ�ǀĞ�
ƵĨƵŬƚĂ�ƐŽƌƵŶƵ�ĕƂǌĞĐĞŬ�ďŝƌ�ďĂƌŦƔ�ĂŶůĂƔŵĂ-
ƐŦ�ŽůŵĂĚĂŶ�ϯϬ�ǇŦůĚŦƌ�ĚĞǀĂŵ�ĞƫŒŝŶŝ͟ be-
lirten The Times gazetesi, ͞�ǇŶŦ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞ� ŚĂŬ� ŝĚĚŝĂ� ĞĚĞŶ� ĚĞǀůĞƚůĞƌ� ĂƌĂ-
ƐŦŶĚĂ͕�ŶĂĚŝƌĞŶ�ĕƂǌƺŵ�ŽůƵƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ǇĞƌŝŶĞ�
ƐŽŶƵĕůĂƌ�ŽůƵƌ͟ diye devam ediyor. Erme-
ŶŝƐƚĂŶ͛ůĂ��ǌĞƌďĂǇĐĂŶ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ��ĂŒůŦŬ�<Ă-
ƌĂďĂŒ�ŬĂǇŶĂŬůŦ� ƐŽƌƵŶƵŶ�ďƂǇůĞ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ďĞůŝƌƚĞŶ�ŐĂǌĞƚĞ͕�ĚĂŚĂ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ĕĂƨƔŵĂ�
ŝŚƟŵĂůŝ� ǀĞ� ŝŶƐĂŶŝ� Ŭƌŝǌ� ŽůĂƐŦůŦŒŦŶĚĂŶ� ƐƂǌ�
ĞĚŝǇŽƌ͘ ��ƂůŐĞŶŝŶ�ƐŽŶ�ϯϬ�ǇŦůĚĂ�ĚƺŶǇĂ�ƉŝǇĂ-
ƐĂůĂƌŦŶĂ�ŚŝǌŵĞƚ�ǀĞƌĞŶ�ďŝƌ�ƉĞƚƌŽů�ǀĞ�ĚŽŒĂů-
ŐĂǌ�ŚĂƴ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ƂŶĞŵ�ŬĂǌĂŶĚŦŒŦ-
ŶŦ�ďĞůŝƌƚĞŶ�Times͕�ƐĂǀĂƔŦŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ƔŽŬ�
ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞůĞĐĞŒŝŶŝ�ĚĞ�ǀƵƌŐƵůƵǇŽƌ͘ �

^ŽƌƵŶƵŶ� <ĂƌĂďĂŒ͛ĚĂŶ� ŝďĂƌĞƚ� ŽůŵĂ-
ĚŦŒŦŶĂ� ŝƔĂƌĞƚ� ĞĚĞŶ� Times͕� ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ� �ƌ-
ŵĞŶŝƐƚĂŶ�ŝůĞ�ĂƐŬĞƌŝ�ŝƫĨĂŬŦ�ďƵůƵŶĚƵŒƵŶƵ͕�
dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� �ǌĞƌďĂǇĐĂŶ͛ŦŶ� ŵƺƩĞĮŬŝ� Žů-
ĚƵŒƵŶƵ͕� 7ƌĂŶ͛ŦŶ� ŝƐĞ� ŚĞƌ� ŝŬŝ� ƺůŬĞǇůĞ� ƐŦŶŦ-
ƌŦ� ŽůĚƵŒƵŶĂ� ǀƵƌŐƵ� ǇĂƉĂƌĂŬ� ĕĂƨƔŵĂŶŦŶ�
ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝŶĞ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞĚŝǇŽƌ͘

�����ǌĞƌŝĐĞ�^ĞƌǀŝƐŝ�ĞĚŝƚƂƌƺ�<ƂŶƺů�,Ă-
ůŝůŽǀĂ�ŝƐĞ�ďƂůŐĞĚĞŬŝ�ƵǌŵĂŶůĂƌĂ�ĚĂǇĂŶĚŦƌ-
ĚŦŒŦ� ŚĂďĞƌŝŶĚĞ͕� ͚͛,Ğŵ� �ƌŵĞŶŝƐƚĂŶ͕� ŚĞŵ�
ĚĞ� �ǌĞƌďĂǇĐĂŶ� ůŝĚĞƌůĞƌŝŶŝŶ� ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ�
ƐĂůŐŦŶŦ�ƐƺƌĞĐŝŶŝ� ŝǇŝ�ǇƂŶĞƚĞŵĞĚŝŬůĞƌŝŶŝ͕� ŝƔ-
ƐŝǌůŝŒŝŶ�ĂƌƴŒŦŶŦ�ǀĞ�ďƵ�ŶĞĚĞŶůĞ� ůŝĚĞƌůĞƌŝŶ�
ŚĂůŬŦŶ� ŝůŐŝƐŝŶŝ� ďĂƔŬĂ� ǇƂŶĞ� ĕĞŬŵĞŬ� ŝĕŝŶ�
ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ĕĂƨƔŵĂǇĂ�ŐŝƌŵŝƔ�ŽůĂďŝůĞĐĞŬůĞƌŝ�
ǇŽƌƵŵƵŶƵ�ǇĂƉƨŬůĂƌŦŶĂ͟�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬŝǇŽƌ͘

>ŝďǇĂ� ǀĞ� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ�
ŬŦƐŵŝ� ŝƔŐĂů� ǀĞ� � �ŽŒƵ� �ŬĚĞŶŝǌ͛ĚĞ� ǇĂƉƨŒŦ�
ƐĂǀĂƔ� ŬŦƔŬŦƌƨĐŦůŦŒŦŶĚĂ� ŐƺĐƺŶƺŶ� ƐŦŶŦƌůĂƌŦ-
ŶĂ͕� ĚĞŵĞŬ�ŽůƵǇŽƌ� Ŭŝ� ďƺǇƺŬ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ŐƺĕůĞƌŝŶ� ŝƌĂĚĞƐŝŶĞ� ƚŽƐůĂǇĂƌĂŬ� ƐƺŶŐƺƐƺ�
ĚƺƔĞŶ͕�ƉĂŶĚĞŵŝ�ǀĞ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŬƌŝǌŝŶ�ďĂ-
ƐŦŶĐŦ� ĂůƨŶĚĂ� ĕƂǌƺůŵĞǇĞ� ĚŽŒƌƵ� ƐƺƌƺŬůĞ-
ŶĞŶ� �<WͲD,W� ƌĞũŝŵŝ� �ǌĞƌďĂǇĐĂŶͲ�ƌŵĞ-
ŶŝƐƚĂŶ�ĕĂƨƔŵĂƐŦŶĂ�ĐĂŶ�ŚĂǀůŝǇůĞ�ƐĂƌŦůĚŦ͘��

�<W�ƔĞĮ�d͘ ��ƌĚŽŒĂŶ͕�͞�ƂůŐĞĚĞ��ĂŒůŦŬ�
<ĂƌĂďĂŒ Ŧ͛Ŷ� ŝƔŐĂůŝǇůĞ�ďĂƔůĂǇĂŶ�ŬƌŝǌĞ�ĂƌƨŬ�
ďŝƌ� ƐŽŶ�ǀĞƌŝůŵĞůŝĚŝƌ͘ � 7ƔŐĂůĞ�ƵŒƌĂǇĂŶ� ƚŽƉ-
ƌĂŬůĂƌ��ǌĞƌďĂǇĐĂŶ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦĚŦƌ͟�ĚŝǇĞƌĞŬ�
ŽůĂǇůĂƌŦ� ĨƺƚƵƌƐƵǌĐĂ� ƚĞƌƐ� Ǉƺǌ� Ğƫ͘� �ŝŚĂƚĕŦ�
ĕĞƚĞůĞƌŝ� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŶ� �ǌĞƌďĂǇĐĂŶ Ă͛� ƚƌĂŶƐ-
ĨĞƌ� ĞƚŵĞŬůĞ� ƐƵĕůĂŶĂŶ� d͘ � �ƌĚŽŒĂŶ͕� ͞�ƌƨŬ�
ŚĞƐĂƉ�ǀĂŬƟ�ŐĞůĚŝ͕��ǌĞƌďĂǇĐĂŶ�ŬĞŶĚŝ�ŐƂ-
ďĞŒŝŶŝ�ŬĞŶĚŝƐŝ�ŬĞƐŵĞŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ŬĂůŵŦƔƨƌ͟ 
ŝĨĂĚĞůĞƌŝǇůĞ��ǌĞƌďĂǇĐĂŶ͛Ŧ�ŬŦƔŬŦƌƚŵĂǇĂ�ĚĞ-
ǀĂŵ�Ğƫ͘�

͞�ǌĞƌďĂǇĐĂŶ� ƐĂŚĂĚĂ� ĕƂǌŵĞŬ� ŝƐƟǇŽƌ-
ƐĂ� ďŝǌ� �ǌĞƌďĂǇĐĂŶ Ŧ͛Ŷ� ǇĂŶŦŶĚĂ� ŽůĂĐĂŒŦǌ�
ĚĞĚŝŬ͟�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶŦ�ǇĂƉĂŶ�ƐĂƌĂǇŦŶ��ŦƔŝƔ-
ůĞƌŝ� �ĂŬĂŶŦ� D͘� �ĂǀƵƔŽŒůƵ� ĚĂ� ƐĂǀĂƔŦ� ŬƂ-

ƌƺŬůĞŵĞŬƚĞ� ŐĞƌŝ� ŬĂůŵĂĚŦ͘� �ǌĞƌďĂǇĐĂŶ Ă͛�
ƐĂǀĂƔĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞƐŝ�ƚĞůŬŝŶŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ�
�ĂǀƵƔŽŒůƵ͕� ƐĂƌĂǇŦŶ� ďĞŬĂƐŦ� ƵŒƌƵŶĂ� ďƂů-
ŐĞĚĞ� ƐĂǀĂƔ� ǇĂŶŐŦŶŦŶŦ� ďƺǇƺƚŵĞŬƚĞŶ� ŐĞƌŝ�
ĚƵƌŵĂǇĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘�

^ĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� ǇĂǇŦůŵĂĐŦ� ƉŽůŝƟŬĂůĂ-
ƌŦŶĂ�ďƵŶĚĂŶ�ƂŶĐĞ�ĚĞ�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌĞŶ�ďƵƌ-
ũƵǀĂ�ŵƵŚĂůĞĨĞƚ�ƉĂƌƟůĞƌŝ͕��ǌĞƌďĂǇĐĂŶͲ�ƌ-
ŵĞŶŝƐƚĂŶ�ĕĂƨƔŵĂƐŦŶĚĂ�ĚĂ�ƔĂƔŦƌƚŵĂĚŦůĂƌ͘ �
͞�ǌĞƌŝ� ŬĂƌĚĞƔůĞƌŝŵŝǌŝŶ� ŚĂŬůĂƌŦ͟� Őŝďŝ� ƚĞŬ�
ƚĂƌĂŇŦ� ƐƂǇůĞŵůĞƌůĞ� �ǌĞƌŝ� ŚĂůŬŦŶŦ� ƐĂǀĂƔŦŶ�
ŬƵĐĂŒŦŶĂ� ƐƺƌƺŬůĞǇĞƌĞŬ͕� �<WͲD,W� ƌĞũŝŵŝ�
Őŝďŝ�ƐĂǀĂƔ�ǇĂŶŐŦŶŦŶŦ�ŬƂƌƺŬůĞĚŝůĞƌ͘

�ŬŽŶŽŵŝŬ�ǀĞ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŬƌŝǌůĞƌ�ĚƂŶĞ-
ŵŝŶĚĞ�ĞŐĞŵĞŶ�ƐƂŵƺƌƺĐƺ�ƐŦŶŦŇĂƌ�ĞŵĞŬ-
ĕŝůĞƌŝŶ�ĚŝŬŬĂƚůĞƌŝŶŝ�ĂƐŦů�ƐŽƌƵŶůĂƌĚĂŶ�ƵǌĂŬ-
ůĂƔƨƌĂƌĂŬ�ƐĂŚƚĞ�͚ĚŦƔ�ĚƺƔŵĂŶůĂƌĂ͛�ĕĞŬŵĞŬ�
ŝĕŝŶ� ƚĂƌŝŚƐĞů� ƐŽƌƵŶůĂƌŦ� ǀĞ� ƐŦŶŦƌ� ĕĂƨƔŵĂ-
ůĂƌŦŶŦ� ŬŦƔŬŦƌƨƌůĂƌ͘ � >ŽŬĂů� ĂůĂŶĚĂ�ďĂƔůĂƨůĂŶ�
ďƵ�ĕĂƨƔŵĂůĂƌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵ�ĕĂŒŦŶĚĂ�ŚŦǌ-
ůĂ� ŬŽŶƚƌŽůĚĞŶ� ĕŦŬŦƉ� ǇĂǇŐŦŶůĂƔĂƌĂŬ� ŐĞŶĞů-
ůĞƔŵĞ�ƚĞŚůŝŬĞƐŝŶŝ�ƚĂƔŦƌ͘ �

�Ƶ� ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶ� ǇŽů� ĂĕĂĐĂŒŦ� ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ�
ĂĐŦ� ǀĞ� ǇŦŬŦŵŦŶ� ǇƺŬƺŶƺ� ŝƔĕŝůĞƌ� ǀĞ� ĞŵĞŬ-
ĕŝůĞƌĞ� ƂĚĞƟƌůĞƌ͘ � 7ƔĕŝůĞƌŝŶ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�
ƐŽĨƌĂůĂƌŦŶĚĂŬŝ� ĞŬŵĞŬ� ĚĂŚĂ� ĚĂ� ŬƺĕƺůƺƉ͕�
ƐĂŒůŦŬ� ǀĞ� ĞŒŝƟŵ� ŚŝǌŵĞƚůĞƌŝŶĞ� ƵůĂƔŵĂŬ�
ŚĂǇĂů�ŽůƵƌŬĞŶ�ƐĂǀĂƔ�ƐŝƉĞƌůĞƌŝŶĚĞ�ďŦƌĂŬƨŬ-
ůĂƌŦ�ĐĞƐĞƚůĞƌŝ�ĚĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƚĞŬĞůůĞƌŝŶ�ŬĂƐĂ-
ůĂƌŦŶĂ�Ŭąƌ�ŽůĂƌĂŬ�ĂŬŦƨůŦƌ͘

':�0&31.�;*�0â71â��&70�0.7.1&'â1â7
KǇƐĂ� ƚĂƌŝŚƚĞ� ŚĂůŬůĂƌŦ� ďŝƌďŝƌŝŶĞ� ŬŦƌĚŦƌ-

ŵĂĚĂŶ͕� ďƺǇƺŬ� ŬąƌůĂƌ� ƵŒƌƵŶĂ� ŬĂŶůĂƌŦŶŦ�
ĚƂŬŵĞĚĞŶ�ďƵ� ƚƺƌ� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ�ĕƂǌƺŵ�ǇŽ-
ůƵŶĂ� ŬŽǇƵůĂďŝůĚŝŒŝŶĞ� ŝŶƐĂŶůŦŬ� ƚĂŶŦŬ� Žů-
ŵƵƔƚƵƌ͘

7ŶƐĂŶůŦŬ�ƚĂƌŝŚŝŶŝŶ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ĚĞǀƌŝŵůĞ-

ƌŝŶĚĞŶ�ŽůĂŶ�ϭϵϭϳ�^ŽƐǇĂůŝƐƚ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ͕�
ŚĂůŬůĂƌ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ŬƂŬůĞƌŝ� ĚĞƌŝŶůĞƌĚĞ� ŽůĂŶ�
ƵůƵƐĂů͕� ĚŝŶƐĞů� ƂŶǇĂƌŐŦ� ǀĞ�ĚƺƔŵĂŶůŦŬůĂƌŦŶ�
ŬƂŬƺŶƺ�ŬĂǌŦŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ�
ŚĂůŬůĂƌŦŶ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶĂ� ŽůĂŶ� ĕƂǌƺŵ� ƉƌŽŐ-
ƌĂŵůĂƌŦŶŦ� ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝƌĞƌĞŬ͕� ƐƂŵƺƌƺĐƺ�
ƐŦŶŦŇĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ĞŵĞŬ�ĐĞƉŚĞƐŝŶŝŶ�ďĂǇƌĂŒŦŶŦ�
ŽŶƵƌůĂ�ĚĂůŐĂůĂŶĚŦƌĚŦ͘�

�ƵŐƺŶ� ĚĞ� �ǌĞƌďĂǇĐĂŶͲ�ƌŵĞŶŝƐƚĂŶ�
ŚĂůŬůĂƌŦŶŦ� ƐĞĮů� ĕŦŬĂƌůĂƌŦ� ƵŒƌƵŶĂ� ďŝƌďŝƌŝ-
ŶĞ�ŬŦƌĚŦƌŵĂŬ� ŝƐƚĞǇĞŶ�ƐƂŵƺƌƺĐƺ�ƐŦŶŦŇĂƌĂ�
ŬĂƌƔŦ�ĚŝƌĞŶŝůĞďŝůŝƌ͘ �<ĞŶĚŝ�Ƃǌ�ƚĂƌŝŚůĞƌŝŶĚĞŶ�
ƂŒƌĞŶŵĞ�ďĂƔĂƌŦƐŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌĞŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝ� ŚĂůŬůĂƌ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ďĂƌďĂƌůŦŒŦ� ǇĞƌĞ�
ĕĂůĂďŝůŝƌůĞƌ͘ ���

�Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ� ŝůĞ� ƚĂƌŝŚŝŶ� ĕƂƉůƺŒƺŶĞ�
ĂƨůĂŶ� �ĂƌůŦŬ� ZƵƐǇĂ Ɛ͛ŦŶŦŶ� ďŝƌ� ĚŝŒĞƌ� ĂĚŦ�
͞ŚĂůŬůĂƌ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞƐŝ͟� ŝĚŝ͘� �ƵŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ�
ϭϵϮϮ͛ĚĞ� ^ŽǀǇĞƚůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ͛Ŷŝ� ŽůƵƔƚƵƌĂŶ�
^ŽƐǇĂůŝƐƚ� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƚůĞƌ� ƵůƵƐĂů͕� ĚŝŶƐĞů�
ĚƺƔŵĂŶůŦŬůĂƌĂ� ƐŽŶ� ǀĞƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ͞dƌĂŶƐ-
ŬĂŅĂƐǇĂ� ^ŽǀǇĞƚ� ^ŽƐǇĂůŝƐƚ� &ĞĚĞƌĞ� �Ƶŵ-
ŚƵƌŝǇĞƟ͟� ŝĕŝŶĚĞ� ďŝƌůĞƔŵĞ� ŬĂƌĂƌŦ� ĂůĚŦůĂƌ͘ �
Ermenistan, Azerbaycan ve Gürcistan 
ĚĞůĞŐĞůĞƌŝ͕�ƚĂƌŝŚƐĞů�ŚĂŬƐŦǌůŦŬ�ǀĞ�ĚƺƔŵĂŶ-
ůŦŬůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ĞŵĞŬĕŝ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ�
ďĂǇƌĂŒŦŶŦ�ǇƺŬƐĞůƫůĞƌ͘ �

ϭϵϮϮ� ǇŦůŦŶĚĂ� � ŽůƵƔƚƵƌƵůĂŶ� ͞dƌĂŶƐŬĂĨ-
ŬĂƐǇĂ�^ŽǀǇĞƚ� ^ŽƐǇĂůŝƐƚ� &ĞĚĞƌĞ��ƵŵŚƵƌŝ-
ǇĞƟ͟� ŝĕŝŶĚĞ� ƵůƵƐĂů� ǀĞ� ĚŝŶƐĞů� ƂŶǇĂƌŐŦ� ǀĞ�
ĚƺƔŵĂŶůŦŬůĂƌŦ� ĂƔĂƌĂŬ� � ďŝƌůĞƔŵĞ� ŬĂƌĂƌŦ�
alan  Ermenistan, Azerbaycan ve Gürcis-
ƚĂŶ�ĚĞůĞŐĞůĞƌŝŶŝŶ� ƚĂƌŝŚŝ�ŬĂƌĂƌŦ�ďƵŐƺŶ�ĚĞ�
ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ� ĕƂǌƺŵƺŶĚĞ� ƚƵƚƵůŵĂƐŦ� ŐĞƌĞ-
ŬĞŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĕƂǌƺŵƺŶ� ǇŽůƵŶƵ� ŐƂƐƚĞƌŝ-
yor. 

***

*0��Ƙ97&380&+0&8>&�84;>*9�
848>&1â89�+*)*7*�(:2-:7â>*9âƙ�

â�â3�0&7&7
^ŽǀǇĞƚ� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ� ŬƵƌƵů-

ŵĂƐŦŶĚĂŶ� ďƵ� ǇĂŶĂ͕� ĚƺŶǇĂ� ĚĞǀůĞƚůĞ-
ƌŝ� ŝŬŝ� ŬĂŵƉĂ� ďƂůƺŶŵƺƔ� ďƵůƵŶƵǇŽƌůĂƌ͗�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ� ŬĂŵƉŦ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� ŬĂŵƉŦ͘ 
KƌĂĚĂ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ�ŬĂŵƉŦŶĚĂ͕�ƵůƵƐĂů�ĚƺƔ-
ŵĂŶůŦŬ� ǀĞ� ĞƔŝƚƐŝǌůŝŬ͕� ƐƂŵƺƌŐĞĐŝ� ŬƂůĞůŝŬ�
ǀĞ�ƔŽǀĞŶŝǌŵ͕�ƵůƵƐĂů�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ƉŽŐƌŽŵůĂƌ͕ �
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĐĂŶĂǀĂƌůŦŬůĂƌ�ǀĞ�ƐĂǀĂƔůĂƌĚĂŶ�
ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ǇŽŬ͘

�ƵƌĂĚĂ͕� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� ŬĂŵƉŦŶĚĂ͕� ŬĂƌ-
ƔŦůŦŬůŦ� ŐƺǀĞŶ� ǀĞ� ďĂƌŦƔ͕� ƵůƵƐĂů� ƂǌŐƺƌůƺŬ�
ǀĞ� ĞƔŝƚůŝŬ͕� ďĂƌŦƔ� ŝĕŝŶĚĞ� ďŝƌ� ĂƌĂĚĂ� ǇĂƔĂ-
ŵĂ� ǀĞ� ŚĂůŬůĂƌŦŶ� ŬĂƌĚĞƔĕĞ� ŝƔďŝƌůŝŒŝ� ǀĂƌ͘  
DŝůůŝǇĞƚůĞƌ�ƐŽƌƵŶƵŶƵ͕�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ƂǌŐƺƌ�ŐĞ-
ůŝƔŵĞƐŝŶŝ͕�ŝŶƐĂŶŦŶ�ŝŶƐĂŶ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƐƂŵƺ-
ƌƺůŵĞƐŝ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ŝůĞ� ďĂŒĚĂƔƨƌĂƌĂŬ� ĕƂǌŵĞ�
ǇŽůƵŶĚĂŬŝ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ĚƺŶǇĂŶŦŶ� ŽŶůĂƌĐĂ�
ǇŦůůŦŬ�ĚĞŶĞŵĞůĞƌŝ�ǀĞƌŝŵƐŝǌ�ĕŦŬŵŦƔƨƌ͘ �dĞƌƐŝ-
ŶĞ͕�ƵůƵƐĂů�ĕĞůŝƔŬŝůĞƌ�ǇƵŵĂŒŦ͕�ŐŝƚŐŝĚĞ�ĚĂŚĂ�
ŬĂƌŵĂƔŦŬ� ďŝƌ� ĚƵƌƵŵĂ� ŐĞůŝǇŽƌ� ǀĞ� ďŝǌǌĂƚ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ� ƚƺŵ� ǀĂƌůŦŒŦŶŦ� ƚĞŚĚŝƚ� ĞĚŝǇŽƌ͘ �
�ƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ͕�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ŝƔďŝƌůŝŒŝŶŝ�ƂƌŐƺƚůĞ-
ŵĞŬƚĞ�ĂĐŝǌ�ŬĂůĚŦŒŦ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬŵŦƔƨƌ͘

hůƵƐĂů� ďĂƐŬŦǇŦ� ŬƂŬƺŶĚĞŶ� ǇŦŬŵĂ͕� ďŝƌ�
ŬĂƌƔŦůŦŬůŦ� ŐƺǀĞŶ�ŽƌƚĂŵŦ�ǇĂƌĂƚŵĂ�ǀĞ�ŚĂůŬ-
ůĂƌŦŶ�ŬĂƌĚĞƔĕĞ� ŝƔďŝƌůŝŒŝŶŝŶ�ƚĞŵĞůůĞƌŝŶŝ�Ăƚ-
ŵĂŶŦŶ�ĂŶĐĂŬ�^ŽǀǇĞƚůĞƌ�ŬĂŵƉŦŶĚĂ͕�ĂŶĐĂŬ�
ŶƺĨƵƐƵŶ� ĕŽŒƵŶůƵŒƵŶƵ� ŬĞŶĚŝ� ĕĞǀƌĞƐŝŶĚĞ�
ƚŽƉůĂŵŦƔ�ďƵůƵŶĂŶ�ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂ�ĚŝŬƚĂƚƂƌůƺ-
ŒƺŶĚĞ�ŽůĂŶĂŬůŦ�ŽůĚƵŒƵ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬŵŦƔƨƌ͘

^ŽǀǇĞƚ� ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ͕� ŝĕ� ǀĞ� ĚŦƔ�
ƚƺŵ�ĚƺŶǇĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶŝŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ-
ŶŦ�ƉƺƐŬƺƌƚŵĞƐŝ�ǇĂůŶŦǌĐĂ�ďƵ�ŬŽƔƵůůĂƌ�ƐĂǇĞ-

$]HUED\FDQ�(UPHQLVWDQ�oDW¾ÀPDV¾�
akbabalar ve sosyalist çözüm
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ƐŝŶĚĞ�ŵƺŵŬƺŶ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �
7ĕƐĂǀĂƔĂ�ďĂƔĂƌŦǇůĂ�ƐŽŶ�ǀĞƌŵĞůĞƌŝ͕�ǀĂƌ-

ůŦŬůĂƌŦŶŦ�ŐƺǀĞŶĐĞ�ĂůƨŶĂ�ĂůŵĂůĂƌŦ�ǀĞ�ďĂƌŦƔ-
ĕŦů� ŝŬƟƐĂĚŝ� ŝŶƔĂǇĂ� ŐĞĕŵĞůĞƌŝ� ǇĂůŶŦǌĐĂ� ďƵ�
ŬŽƔƵůůĂƌ�ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ�ŵƺŵŬƺŶ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘

�ŵĂ�ƐĂǀĂƔ�ǇŦůůĂƌŦ�Śŝĕ�ĚĞ�ŝǌ�ďŦƌĂŬŵĂĚĂŶ�
ŐĞĕŝƉ� ŐŝƚŵĞŵŝƔƟƌ͘ � ^ĂǀĂƔŦŶ� ŵŝƌĂƐŦ� ŽůĂŶ�
ǇĂŬŦůŦƉ� ǇŦŬŦůŵŦƔ� ƚĂƌůĂůĂƌ͕ � ŝƔůĞŵĞǌ� ŽůŵƵƔ�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌ͕ � ǇĂŬŦůŦƉ� ǇŦŬŦůŵŦƔ� ƺƌĞƟĐŝ� ŐƺĕůĞƌ�
ǀĞ� ƚƺŬĞŶŵŝƔ� ŝŬƟƐĂĚŝ� ŬĂǇŶĂŬůĂƌ͕ � ƚĞŬ� ƚĞŬ�
�ƵŵŚƵƌŝǇĞƚůĞƌŝŶ� ĞŬŽŶŽŵŝǇŝ� ŝŶƔĂ� ĞƚŵĞ�
ĂůĂŶŦŶĚĂŬŝ�ŵƺŶĨĞƌŝƚ� ĕĂďĂůĂƌŦŶŦŶ� ǇĞƚĞƌƐŝǌ�
ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �hůƵƐĂů�ĞŬŽŶŽ-
ŵŝŶŝŶ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ŝŶƔĂƐŦŶŦŶ͕� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƚůĞƌ�
ĂǇƌŦ� ĂǇƌŦ� ǀĂƌ� ŽůĚƵŬůĂƌŦ� ƐƺƌĞĐĞ� ŝŵŬąŶƐŦǌ�
ŽůĚƵŒƵ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬŵŦƔƨƌ͘

PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ͕� ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ĚƵƌƵŵƵŶ�
ŝƐƟŬƌĂƌƐŦǌůŦŒŦ� ǀĞ� ǇĞŶŝ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ� ƚĞŚůŝŬĞƐŝ͕�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ŬƵƔĂƚŵĂǇĂ� ŬĂƌƔŦ� ^ŽǀǇĞƚ� �Ƶŵ-
ŚƵƌŝǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ� ďŝƌůĞƔŝŬ� ĐĞƉŚĞƐŝŶŝŶ� ŬƵƌƵů-
ŵĂƐŦŶŦ�ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ�ŬŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

^ŽŶ�ŽůĂƌĂŬ͕�ƐŦŶŦĨ�ŶŝƚĞůŝŒŝ�ŝƟďĂƌŝǇůĞ�ĞŶ-
ƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů�ŽůĂŶ�^ŽǀǇĞƚ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ƚƺŵ�
ǇĂƉŦƐŦ͕�^ŽǀǇĞƚ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ĞŵĞŬĕŝ�
ǇŦŒŦŶůĂƌŦŶŦ�ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�ďŝƌ�ĂŝůĞ�ŝĕŝŶĚĞ�ďŝƌůĞƔ-
ŵĞ�ǇŽůƵŶĂ�ŝƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�ƺƚƺŶ� ďƵ� ŬŽƔƵůůĂƌ͕ � ^ŽǀǇĞƚ� �ƵŵŚƵƌŝ-
ǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ͕�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ŚĞŵ�ĚŦƔ�ŐƺǀĞŶ-
ůŝŒŝ͕�ŚĞŵ� ŝĕ� ŝŬƟƐĂĚŝ�ŐƂŶĞŶĐŝ�ǀĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�
ƵůƵƐĂů� ŐĞůŝƔŵĞ�ƂǌŐƺƌůƺŒƺŶƺ�ŐƺǀĞŶĐĞ�Ăů-
ƨŶĂ�ĂůŵĂǇĂ�ǇĞƚĞŶĞŬůŝ� ďŝƌ� ĨĞĚĞƌĂů�ĚĞǀůĞƚ�
ŚĂůŝŶĚĞ�ďŝƌůĞƔŵĞƐŝŶŝ�ďƵǇƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �

<ĞŶĚŝ�^ŽǀǇĞƚ�<ŽŶŐƌĞůĞƌŝŶĚĞ�ŬŦƐĂ�ƐƺƌĞ�
ƂŶĐĞ� ͚^ŽǀǇĞƚ� ^ŽƐǇĂůŝƐƚ� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƚůĞƌŝ�
�ŝƌůŝŒŝ͛Ŷŝ� ŬƵƌŵĂ� ŬĂƌĂƌŦŶŦ� ŽǇďŝƌůŝŒŝ� ŝůĞ� ŬĂ-
ƌĂƌůĂƔƨƌŵŦƔ�ďƵůƵŶĂŶ�^ŽǀǇĞƚ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ-
ůĞƌŝ� ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ� ŝƌĂĚĞƐŝ͕� ďƵ� �ŝƌůŝŒŝŶ͕� ĞƔŝƚ�
ŚĂŬůĂƌĂ� ƐĂŚŝƉ� ŚĂůŬůĂƌŦŶ� ƂǌŐƺƌ� ďŝƌ� ďŝƌůĞƔ-
ŵĞƐŝ� ŽůĚƵŒƵŶƵŶ͖� ŚĞƌ� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƟŶ� �ŝƌ-
ůŝŬ͛ƚĞŶ� ƂǌŐƺƌĐĞ� ĕŦŬŵĂ� ŚĂŬŬŦŶŦŶ� ŐƺǀĞŶĐĞ�
ĂůƨŶĚĂ� ďƵůƵŶĚƵŒƵŶƵŶ͖� �ŝƌůŝŒĞ� ŐŝƌŝƔŝŶ�
ǀĂƌ�ŽůĂŶ�ǇĂ�ĚĂ�ŐĞůĞĐĞŬƚĞ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬĂĐĂŬ�
ƚƺŵ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ^ŽǀǇĞƚ� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƚůĞƌŝŶĞ�
ĂĕŦŬ� ŽůĚƵŒƵŶƵŶ͖� ǇĞŶŝ� ĨĞĚĞƌĂů� ĚĞǀůĞƟŶ͕�
ŚĂůŬůĂƌŦŶ� ďĂƌŦƔ� ŝĕŝŶĚĞ� ďŝƌ� ĂƌĂĚĂ� ǇĂƔĂŵĂ�
ǀĞ� ŬĂƌĚĞƔĕĞ� ŝƔďŝƌůŝŒŝŶŝŶ� ϭϵϭϳ� �Ŭŝŵ͛ŝŶĚĞ�
ĂƨůĂŶ� ƚĞŵĞůŝŶŝŶ� ŽŶĂ� ůĂǇŦŬ� ďŝƌ� ƚĂĕůĂŶĚŦƌ-
ŵĂƐŦ� ŽůĚƵŒƵŶƵŶ͖� ŽŶƵŶ� ĚƺŶǇĂ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌ-
ŵŝŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ŐƺǀĞŶŝůŝƌ� ďŝƌ� ŬĂůĞ� ŽůĂĐĂŒŦŶŦŶ�
ǀĞ�ďƺƚƺŶ�ƺůŬĞůĞƌ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ďŝƌ��ƺŶ-
ǇĂ�^ŽǀǇĞƚ�^ŽƐǇĂůŝƐƚ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƟ�ŚĂůŝŶĚĞ�
ďŝƌůĞƔŵĞƐŝŶĞ� ŐŝĚĞŶ� ǇŽůĚĂ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ� ĂĚŦŵ�
ŽůƵƔƚƵƌĂĐĂŒŦŶŦŶ� ŐƺǀĞŶŝůŝƌ� ŐĂƌĂŶƟƐŝĚŝƌ͘  
dƺŵ� ďƵŶůĂƌŦ� ďƺƚƺŶ� ĚƺŶǇĂ� ƂŶƺŶĚĞ� ŝůĂŶ�
ĞĚĞŶ� ǀĞ� ďŝǌůĞƌĞ� ǀĞŬĂůĞƚ� ǀĞƌŵŝƔ� ďƵůƵ-
ŶĂŶ� ^ŽǀǇĞƚ� ^ŽƐǇĂůŝƐƚ� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ�
ĂŶĂǇĂƐĂůĂƌŦŶĚĂ� ŝĨĂĚĞƐŝŶŝ� ďƵůĂŶ� ^ŽǀǇĞƚ�
ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ƚĞŵĞůůĞƌŝŶŝŶ� ƐĂƌƐŦůŵĂǌůŦŒŦŶŦ�
ƌĞƐŵĞŶ�ŝůĂŶ�ĞĚĞŶ�ďŝǌ�ŝƔďƵ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚůĞƌ�
ĚĞůĞŐĞůĞƌŝ͕�ďŝǌĞ�ǀĞƌŝůŵŝƔ�ďƵůƵŶĂŶ�ǀĞŬĂůĞƚ�
ŐĞƌĞŒŝŶĐĞ͕�͚^ŽǀǇĞƚ�^ŽƐǇĂůŝƐƚ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ-
ůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ͛ŶŝŶ� ŬƵƌƵůƵƔƵ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ƐƂǌůĞƔ-
ŵĞǇŝ� ŝŵǌĂůĂŵĂǇŦ� ŬĂƌĂƌůĂƔƨƌŦƌŦǌ͘� (Stalin, 
“Marksizm, Ulusal Sorun ve Sömürge 
^ŽƌƵŶƵ͟�ĚĞƌůĞŵĞƐŝ͕�ƐĂǇĨĂ�ϭϱϵͲϭϲϭ͕�7ŶƚĞƌ�
zĂǇŦŶůĂƌŦ)

�ǌĞƌďĂǇĐĂŶ� ǀĞ� �ƌŵĞŶŝƐƚĂŶ� ŽƌĚƵůĂƌŦ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ŐƺŶůĞƌĚŝƌ� ĕĂƨƔŵĂ� ǇĂƔĂŶŦǇŽƌ͘ �
^ŝǀŝůůĞƌŝŶ� ǀĞ� ĂƐŬĞƌůĞƌŝŶ� ǇĂƔĂŵŦŶŦ� ǇŝƟƌĚŝ-
Œŝ� ĕĂƨƔŵĂůĂƌĚĂŶ� ĚŽůĂǇŦ� ŚĞƌ� ŝŬŝ� ƺůŬĞ� ĚĞ�
ďŝƌďŝƌŝŶŝ� ƐƵĕůƵǇŽƌ͘ � �<WͲD,W� ƌĞũŝŵŝ� ŝƐĞ�
͞ŬĂƌĚĞƔ� ŦƌŬ͟� ƐƂǇůĞŵŝǇůĞ� ƐĂǀĂƔŦŶ� ĂƚĞƔŝŶŝ�
ŬƂƌƺŬůƺǇŽƌ͘ � �Ƶ� ĕĂƨƔŵĂůĂƌ� ŚĞƌ� ŝŬŝ� ƺůŬĞ�
ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ďƂůŐĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶŦ�ǇĞŶŝ�
ďŝƌ�ǇŦŬŦŵ�ƚĞŚĚŝĚŝǇůĞ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂƌƔŦǇĂ�ŐĞƟƌŝ-
ǇŽƌ͘ �^ĂǀĂƔĂ�ĂǇƌŦůĂŶ�ďƺƚĕĞŶŝŶ�ĨĂƚƵƌĂƐŦ�ĚĂ�
ĞŵĞŬĕŝ� ƐŦŶŦŇĂƌĂ� ƂĚĞƟůĞĐĞŬ͘� 7ŬƟĚĂƌĚĂ-
ŬŝůĞƌ�ŝƐĞ�ŚĂŵĂƐĞƚ�ǀĞ�ƂůƺŵůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�
ƉŽůŝƟŬĂ�ǇĂƉŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŬůĞƌ͘

�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌŝŶ͕� ŬŦƔŬŦƌƚ-
ŵĂůĂƌŦŶ͕� ǇĂǇŦůŵĂĐŦůŦŒŦŶ�ĮƟůŝŶŝ� ĂƚĞƔůĞĚŝŒŝ�
ĕĂƨƔŵĂ� ǀĞ� ƐĂǀĂƔůĂƌ� ŬŦǌŦƔŦǇŽƌ͘ � �ƵŶůĂƌŦŶ�
ǇĂƌĂƴŒŦ� ǇŦŬŦŵůĂƌ� ŐƺŶĚĞŶ� ŐƺŶĞ� ĂŒŦƌůĂ-
ƔŦǇŽƌ͘ ��ƺŶǇĂĚĂ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵŝŶ� ŝĕŝŶĞ�
ŐŝƌĚŝŒŝ� Ŭƌŝǌ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķǇůĂ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ� ŚĞ-
ĚĞĨ� ĂůĂŶ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ� ǇŽŒƵŶůĂƔƨƌŦůĂƌĂŬ� ŚĂ-
ĮŇĞƟůŵĞŬ�ŝƐƚĞŶŝǇŽƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ŝĕŝŶ�ƐƂŵƺƌƺ�
ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌŝůŝǇŽƌ͕ � ǇŽŬƐƵůůƵŬͲĂĕůŦŬ� ĂƌƨǇŽƌ͕ �
ĂĚĂůĞƚƐŝǌůŝŬ� ŬĂƚůĂŶŦůŵĂǌ� ďŝƌ� ŚĂů� ĂůŦǇŽƌ͕ �
ƐĂǀĂƔůĂƌ� ŬŦƔŬŦƌƨůŦǇŽƌ͕ � ŵŝůǇŽŶůĂƌ� ŐƂĕ� Ğƚ-
ƟƌŝůŝǇŽƌ͘ � �Ƶ� ŵƵƐŝďĞƚůĞƌ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ŐĞůĞŶ�
�ŽǀŝĚͲϭϵ� ƉĂŶĚĞŵŝƐŝŶŝ� ķƌƐĂƚĂ� ĕĞǀŝƌĞŶ�
ŝŬƟĚĂƌŦŶ�ǀĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦŶĚĂŶ�
ĚŽůĂǇŦ�ŝƐĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�ǀĞ�ǇĂƔĂŵ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŵŦǌ�
ĚĂŚĂ� ĚĂ� ŬƂƚƺůĞƔŝǇŽƌ͘ � �ƵƌũƵǀĂ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�
ƚƺŵ�ƺůŬĞůĞƌĚĞ� ǇƂŶĞƚĞŵĞŵĞ� Ŭƌŝǌŝ� ŝĕĞƌŝ-
ĚĞ�ďĂƐŬŦǇŦ͕�ĚŦƔĂƌŦĚĂ�ƐĂǀĂƔ�ǀĞ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ-
ůŦŒŦ�ƨƌŵĂŶĚŦƌŦǇŽƌ͘

�ŝƌͲŝŬŝ� ŚĂŌĂ� ƂŶĐĞ� zƵŶĂŶŝƐƚĂŶ� ŝůĞ� ĕŦ-

ŬĂƌƨůĂŶ�Ŭƌŝǌŝ�ŬŽŶƵƔƵǇŽƌĚƵŬ͘��ƵŐƺŶůĞƌĚĞ�
ŝƐĞ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŵŦǌĚĂ͕�ŵĂŚĂůůĞŵŝǌĚĞ�ƐŽŶ�
ŐƺŶůĞƌĚĞ� ĞŶ� ĕŽŬ� �ǌĞƌďĂǇĐĂŶͲ�ƌŵĞŶŝƐ-
ƚĂŶ�ĕĂƨƔŵĂƐŦ�ŬŽŶƵƔƵůƵǇŽƌ͘ ��<WͲD,W�ƌĞ-
ũŝŵŝ�ŚĞƌ�ŝŬŝ�ŽůĂǇĚĂ�ĚĂ�͞dƺƌŬůƺŬ͟�ƐƂǇůĞŵ-
ůĞƌŝǇůĞ͕�ŚĂůŬůĂƌŦ�ďŝƌďŝƌŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ŬŦƔŬŦƌƨǇŽƌ͘ �
�Ƶ�ĚĞŵĂŐŽũŝ͕�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŬƌŝǌŝŶ͕�ŬŽŶƚƌŽů-
ĚĞŶ� ĕŦŬĂŶ� ƉĂŶĚĞŵŝŶŝŶ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�
ĂŒŦƌůĂƔĂŶ� ǇĂƔĂŵ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦŶ� ƺƐƚƺŶƺ�
ƂƌƚŵĞǇĞ�ĚĞ�ǇĂƌŦǇŽƌ͘ ��ŝǌůĞƌŝ�ĂĕůŦŬ�ǀĞ�ƐĂů-
ŐŦŶ� ŝŬŝůĞŵŝŶĞ� ƐŦŬŦƔƨƌĂŶůĂƌ͕ � ƵƚĂŶŵĂĚĂŶ�
ŝŶƐĂŶůŦŬ� ƐƵĕƵ� ŽůĂŶ� ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶĂ� ǇĂŶĚĂƔ�
ŽůŵĂŵŦǌŦ�ŝƐƟǇŽƌůĂƌ͘
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�Ƶ� ƐŝƐƚĞŵĚĞ� ĕĂƨƔŵĂ� ǀĞ� ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶ�

ĮƟůŝ͕� ďƵƌũƵǀĂ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ĕŦŬĂƌ� ǀĞ� ŵĞŶĨĂ-
ĂƚůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� ĂƚĞƔůĞŶŝǇŽƌ͘ � �ƵŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ�
ĨĂƚƵƌĂƐŦ� ǇŝŶĞ� ďŝǌ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ͕� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�
ƐŦƌƨŶĂ�ǇŦŬŦůŦǇŽƌ͘ �<ŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ�ƐĂůŐŦŶŦ�ŚŦǌ-
ůĂ� ǇĂǇŦůŦƌŬĞŶ͕� ŚĂǇĂƚ� ƉĂŚĂůŦůŦŒŦ� ĂƌƚĂƌŬĞŶ͕�
ǇŽŬƐƵůůƵŬ�ĚĞƌŝŶůĞƔŝƌŬĞŶ�ďƵ�ƐŽƌƵŶůĂƌĂ�ĕƂ-
ǌƺŵ�ƺƌĞƚŵĞǇĞŶ�ďƵƌũƵǀĂ� ŝŬƟĚĂƌůĂƌ͕ �ďƺƚ-
ĕĞǇŝ�ǀĞ�ƺůŬĞŶŝŶ�ŬĂǇŶĂŬůĂƌŦŶŦ�ƐĂǀĂƔůĂƌ�ŝĕŝŶ�
ŚĂƌĐŦǇŽƌůĂƌ͘ � zĂǇŦůŵĂĐŦͲĨĞƟŚĕŝ� ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶŦ�
ĮŶĂŶƐĞ� ĞƚŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ǀĞƌŐŝůĞƌŝ� ĂƌƴƌŦǇŽƌ͕ �
ǌĂŵ�ƺƐƚƺŶĞ�ǌĂŵ�ǇĂƉŦǇŽƌůĂƌ͘ ��ŝƌĕŽŬ�ĐĞƉ-
ŚĞĚĞ�ƐĂǀĂƔŦŶ�ƚĂƌĂķ�ŽůĂŶ��<WͲD,W�ƌĞũŝŵŝ�
Őŝďŝ͕� ĕĂƨƔŵĂǇĂ� ŐŝƌŝƔĞŶ� �ǌĞƌďĂǇĐĂŶͲ�ƌ-
ŵĞŶŝƐƚĂŶ�ƌĞũŝŵůĞƌŝ�ĚĞ�ŬĞŶĚŝ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ-
Ŷŝ�ǇŦŬŦŵĂ�ƐƺƌƺŬůƺǇŽƌůĂƌ͘

^ĂǀĂƔŦŶ� ĮƟůŝ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ĕŦ-
ŬĂƌůĂƌŦ� ŝĕŝŶ� ĂƚĞƔůĞŶŝǇŽƌ͕ � ĂŵĂ� ďĞĚĞůŝŶŝ�
ďŝǌŝŵ� ƂĚĞŵĞŵŝǌŝ� ŝƐƟǇŽƌůĂƌ͘ � ͞7Ŭŝ� ĚĞǀůĞƚ͕�
ƚĞŬ� ŵŝůůĞƚ͟� ƉĂůĂǀƌĂƐŦŶŦ� ƉĂǌĂƌůĂǇĂŶ� ŝŬƟ-
ĚĂƌ��ǌĞƌďĂǇĐĂŶͲ�ƌŵĞŶŝƐƚĂŶ�ƐĂǀĂƔŦŶŦ�ĚĂ�
ŬĞŶĚŝ�ƐĞĮů�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ŬƂƌƺŬůƺǇŽƌ͘ ��ǇŶŦ�
ǌĂŵĂŶĚĂ�ĚŝŶĐŝͲƔŽǀĞŶ�ǌĞŚŝƌůĞ�ďŝǌůĞƌŝ�ƐĞƌ-
ƐĞŵůĞƟƉ� ƐĂǀĂƔŦŶ� ĚĞƐƚĞŬĕŝƐŝ� ĚƵƌƵŵƵŶĂ�
ĚƺƔƺƌŵĞŬ�ŝƐƟǇŽƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ďŝǌůĞƌŝŶ�ŬĂƌĚĞƔ�
ŽůĚƵŒƵ͕� ďŝƌůŝŬƚĞ� ŚĂƌĞŬĞƚ� ĞĚĞďŝůĞĐĞŒŝ-
ŵŝǌ�ƚĞŬ�ƐŦŶŦĨ��ǌĞƌďĂǇĐĂŶ�ǀĞ��ƌŵĞŶŝƐƚĂŶ�
ĞŵĞŬĕŝ�ŚĂůŬůĂƌŦĚŦƌ͘ ��ƵƌũƵǀĂ�ĚĞǀůĞƚ�ǇƂŶĞ-
ƟĐŝůĞƌŝŶŝŶ�ŬĂŶůŦ�ƉůĂŶůĂƌŦŶĂ�ŝƐĞ�ŬĂƌĂƌůŦ�ďŝƌ�
ƔĞŬŝůĚĞ�ŝƟƌĂǌ�ĞƚŵĞůŝǇŝǌ͘

�ŽƐƚůĂƌ͕ �ŬĂƌĚĞƔůĞƌ͊
�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ǇĂŒŵĂ͕�ƚĂůĂŶ�ǀĞ�ƐĂǀĂƔůĂ-

ƌĂ͕�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ďŝƌďŝƌŝŶĞ�ŬŦƌĚŦƌŦůĂƌĂŬ�ďƂůƺŶ-
ŵĞŬ� ŝƐƚĞŶĚŝŒŝ� ĕĂƨƔŵĂ� ǀĞ� ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŒĂ�
ŬĂƌƔŦ�ƐůŽŐĂŶŦŵŦǌ�͞zĂƔĂƐŦŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ďŝƌůŝŒŝ͕�
ŚĂůŬůĂƌŦŶ� ŬĂƌĚĞƔůŝŒŝ͟� ŽůŵĂůŦ͖� ĞǌŝůĞŶ͕� ƐƂ-
ŵƺƌƺůĞŶ� ŬĂƌĚĞƔ� ŚĂůŬůĂƌůĂ� ďŝƌůŝŬ� ŽůŵĂůŦ-
ǇŦǌ͘�^ĞƌŵĂǇĞ�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�ǀĞ�ĚƺŵĞŶŝŶĚĞ-
Ŭŝ��<WͲD,W�ƌĞũŝŵŝŶŝŶ͕�ďŝǌůĞƌŝ�Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔ�
ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶĂ� ǇĞĚĞŬůĞŵĞ� ĕĂďĂƐŦŶŦ� ďŽƔĂ�
ĚƺƔƺƌĞůŝŵ͕� ŦƌŬĕŦͲĚŝŶĐŝ� ŬŦůŦŇĂƌůĂ� ǇĂƉŦůĂŶ�
ďƂůƺĐƺůƺŬ� ǀĞ� ŝŶƐĂŶůŦŬ� ƐƵĕůĂƌŦŶĂ� ƐĞƐƐŝǌ�
ŬĂůŵĂǇĂůŦŵ͘��ŝůŝŶĕůĞŶĞůŝŵ͕�ƂƌŐƺƚůĞŶĞůŝŵ�
ƚƺŵ�ĚƺŶǇĂ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķǇůĂ� ŬĂƌĚĞƔ�ŽůĚƵŒƵ-
ŵƵǌƵ� ƵŶƵƚŵĂǇĂůŦŵ͘� ^ŦŶŦĨƐŦǌ͕� ƐƂŵƺƌƺ-
Ɛƺǌ͕� ƐĂǀĂƔƐŦǌ� ďŝƌ� ĚƺŶǇĂ� ŝĕŝŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞ�
ĞĚĞůŝŵ͘

5*9740â2>&�âĂ�â1*7â�'â71âÚâ 
��*0â2�����
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���͛ŶŝŶ� ƔĞĮ� dƌƵŵƉ͛ŦŶ� ƂŶ� ĂǇĂŬ� Žů-
ĚƵŒƵ͕� ^ŝǇŽŶŝƐƚ� 7ƐƌĂŝů͛ůĞ� �ƌĂƉ� ƺůŬĞůĞƌŝŶŝŶ�
͞ŶŽƌŵĂůůĞƔŵĞ͟� ĂĚŦŵůĂƌŦ� ĂƚŵĂƐŦ� ŝĕŝŶ�
ǇĂƉƨŒŦ� ĂŶƚůĂƔŵĂůĂƌĂ� �ŝƌůĞƔŝŬ��ƌĂƉ� �ŵŝƌ-
ůŝŬůĞƌŝ͛ŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� �ĂŚƌĞǇŶ͛ĚĞ� ŬĂƨůĚŦ͘�
zĂƔĂŶĂŶ� ďƵ� ǇĞŶŝ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ͕�
ƐĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝ� ǇŝŶĞ� ͞&ŝůŝƐƟŶ͛ŝŶ� ŚĂŵŝƐŝ͟� ƌŽ-
ůƺŶĞ�ďƺƌƺŶĞƌĞŬ͕�,ĂŵĂƐ͛ůĂ��ů�&ĞƟŚ� ƚĞŵ-
ƐŝůĐŝůĞƌŝŶŝ� 7ƐƚĂŶďƵů͛ĚĂ� ďƵůƵƔƚƵƌĚƵ͕� 7ƐƌĂŝů͛Ğ�
ŐƂƐƚĞƌŵĞůŝŬ�ƐĞƌƚ�ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌĚĂ�ďƵůƵŶĚƵ͘

^ĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� �ŦƔŝƔůĞƌŝ� �ĂŬĂŶůŦŒŦ͕�
ǇĂƉŦůĂŶ�ĂŶƚůĂƔŵĂǇŦ�ƔŝĚĚĞƚůĞ�ŬŦŶĂĚŦŒŦŶŦ�ǀĞ�
ďƵ� ĂŶůĂƔŵĂůĂƌŦŶ� ^ŝǇŽŶŝƐƚ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� &ŝůŝƐƟŶ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ� ŐĂǇƌŝ� ŵĞƔƌƵ� ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦŶŦ�
ǀĞ� ŝƔŐĂůŝ� ŬĂůŦĐŦ� ŚĂůĞ� ŐĞƟƌŵĞǇĞ� ǇƂŶĞůŝŬ�
ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌŝŶŝ� ƐƺƌĚƺƌŵĞ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ� ĚĂŚĂ�
ĚĂ� ĐĞƐĂƌĞƚůĞŶĚŝƌĞĐĞŒŝŶŝ� ŝĨĂĚĞ� Ğƫ͘��ĂŚĂ�
ƂŶĐĞŬŝ�ǇĂƉŦůĂŶ����� ŝůĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĂŶƚůĂƔŵĂ�
ŝĕŝŶ� ĚĞ� �<W͛ŶŝŶ� ƔĞĮŶĚĞŶ� ďĞŶǌĞƌ� ĂĕŦŬůĂ-
ŵĂůĂƌ� ŐĞůŵŝƔƟ͘� �ƌĚŽŒĂŶ͕� ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂ�
͞&ŝůŝƐƟŶ͛Ğ�ǇƂŶĞůŝŬ�ĂƨůĂŶ�ĂĚŦŵ�ǇĞŶŝůŝƌ� ǇƵ-
ƚƵůƵƌ� ďŝƌ� ĂĚŦŵ� ĚĞŒŝů͘� �ŦƔŝƔůĞƌŝ� �ĂŬĂŶŦŵĂ�
ƚĂůŝŵĂƨ� ǀĞƌĚŝŬ͘� �ďƵ� �Ăďŝ� ǇƂŶĞƟŵŝǇůĞ�
ĚŝƉůŽŵĂƟŬ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ� ĂƐŬŦǇĂ� ĂůŵĂŬ� ďŝǌŝŵ�
ĚĞ�ďƺǇƺŬĞůĕŝǇŝ�ŐĞƌŝ�ĕĞŬŵĞŬ�Őŝďŝ�ďŝƌ�ĂĚŦŵ�
ŽůĂďŝůŝƌ͘ ��ƺŶŬƺ�ďŝǌ�&ŝůŝƐƟŶ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ǇĂŶŦŶ-
ĚĂǇŦǌ͘� &ŝůŝƐƟŶ͛ŝ� ǇĞĚŝƌŵĞĚŝŬ� ǇĞĚŝƌŵĞǇĞĐĞ-
Œŝǌ͟�ĚĞĚŝ͘

�ŶĐĂŬ͕� ƐƂǌ� ŬŽŶƵƐƵ� ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦŶ� ǀĞ�
ƚĞƉŬŝůĞƌŝŶ� ŐĞƌĕĞŒŝ� ŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ǇĂŶƐŦƴŒŦ-
ŶŦ� ŐƂƌŵĞŶŝŶ� ǇŽůƵ͕� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� 7ƐƌĂŝů͛ůĞ�
ǇŦůůĂƌĚŦƌ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞŶ� ͞ĚŽƐƚůƵŬ͟� ŝůŝƔŬŝůĞ-
ƌŝŶŝ� ŝƌĚĞůĞŵĞŬƚĞŶ� ŐĞĕŝǇŽƌ͘ � 7ƐƌĂŝů͛ŝ� ĮŝůĞŶ�
ϭϵϰϵ͛ĚĂ͕�ƌĞƐŵĞŶ�ŝƐĞ�ϭϵϱϬ͛ĚĞ�ƚĂŶŦǇĂŶ�ŝůŬ�

ƺůŬĞůĞƌĚĞŶ� ďŝƌŝƐŝ� dƺƌŬŝǇĞ͛Ěŝƌ͘ � K� ƚĂƌŝŚƚĞŶ�
ďĞƌŝ�ĚĞ�7ƐƌĂŝů�ŝůĞ�ďŝƌĕŽŬ�ĂŶůĂƔŵĂůĂƌ�ŝŵǌĂ-
ůĂŶŵŦƔ͕�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŽƌƚĂŬůŦŬůĂƌĂ�ŐŝĚŝůŵŝƔƟƌ͘ �
^ŝǇŽŶŝƐƚ� 7ƐƌĂŝů͛ŝ� ŝŬƟĚĂƌĂ� ŐĞůĚŝŒŝŶĚĞŶ� ďĞƌŝ�
ƐƂǌĚĞ�ƐĞƌƚ�ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌůĂ�ŚĞĚĞĨ�ƚĂŚƚĂƐŦŶĂ�
ŽƚƵƌƚĂŶ��ƌĚŽŒĂŶ͕�ďŝƌ�ƚĂƌĂŌĂŶ�ĚĂ�ĂĕŦŬ͕�Őŝǌ-
ůŝ�ďŝƌĕŽŬ�ĂƐŬĞƌŝ�ǇĂ�ĚĂ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŝƔďŝƌůŝŒŝŶŝ�
ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŵŝƔƟƌ͘ �,ĂůĞŶ�ĚĞ�ďƵ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�
ĂƌƚĂƌĂŬ�ƐƺƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �dm7<�ǀĞƌŝůĞƌŝŶĞ�ŐƂƌĞ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ĞŶ�ĕŽŬ�ŝŚƌĂĐĂƚ�ǇĂƉƨŒŦ�ƺůŬĞůĞƌ�
ƐŦƌĂůĂŵĂƐŦŶĚĂ� 7ƐƌĂŝů� ϵ͘� ƐŦƌĂĚĂ� ǇĞƌ� ĂůŦǇŽƌ͘ �
^ŝǇŽŶŝƐƚ� 7ƐƌĂŝů� ŝůĞ� ϮϬϭϵ� ǇŦůŦŶĚĂ� ŝŚƌĂĐĂƚ�
ŵŝŬƚĂƌŦ�ϰ͕ϱ�ŵŝůǇĂƌ�ĚŽůĂƌĂ�ǇƺŬƐĞůŝƌŬĞŶ͕�ŝƚ-
ŚĂůĂƚ�ŝƐĞ�ϭ�ŵŝůǇĂƌ�ϲϬϬ�ŵŝůǇŽŶ�ĚŽůĂƌĂ�ǇƺŬ-
ƐĞůŵŝƔƟƌ͘ � dƺƌŬŝǇĞ� ŝůĞ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ� ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�
ŐƂƌƺŶƺƌĚĞ�͞ŬƂƚƺ͟�ĂŵĂ�ŐĞƌĕĞŬƚĞ�ŬĞǇŝŇĞ-
ƌŝŶ�ǇĞƌŝŶĚĞ�ŽůĚƵŒƵŶƵ� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ��ĂƔďĂŬĂŶŦ�
EĞƚĂŶǇĂŚƵ�͞�ŝƌ�ǌĂŵĂŶůĂƌ��ƌĚŽŒĂŶ�ďĂŶĂ�
ŚĞƌ�ƺĕ� ƐĂĂƩĞ�ďŝƌ�,ŝƚůĞƌ�ĚĞƌĚŝ͘� bŝŵĚŝ�Ăůƨ�
ƐĂĂƩĞ�ďŝƌ�ĚŝǇŽƌ͕ �ĂŵĂ�ƚĂŶƌŦǇĂ�ƔƺŬƺƌ�Ŭŝ�Ɵ-
ĐĂƌĞƟŵŝǌ�ďƺǇƺǇŽƌ͟�ŝĨĂĚĞůĞƌŝ�ŝůĞ�ĚŽŒƌƵůĂ-
ŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

'ĞƌŝĐŝ� ƌĞũŝŵ͕�DĂǀŝ�DĂƌŵĂƌĂ� ŐĞŵŝƐŝ-
ŶĞ�7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ƐĂůĚŦƌŦ�ƐŽŶƌĂƐŦ�ĚĂ�ƐĞƌƚ�
ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌĚĂ� ďƵůƵŶŵƵƔƚƵ͕� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶ�
ĂƐŬŦǇĂ� ĂůŦŶĂĐĂŒŦŶĚĂŶ� ďĂŚƐĞƚŵŝƔƟ� ĂŶĐĂŬ�
ďƵ� ƚƺƌ�ĂĚŦŵůĂƌŦŶ�ŚĞƉƐŝ�ǇŝŶĞ�ŚĂǀĂĚĂ�ŬĂů-
ŵŦƔƨ͘��<W� ŝŬƟĚĂƌŦ͕� 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�&ŝůŝƐƟŶ�ŚĂůŬŦ-
ŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ�ŚĞƌ�ŬĂƚůŝĂŵĚĂ�
͞ƐĞƌƚ͟� ƐƂǇůĞŵůĞƌůĞ� ĚŝƉůŽŵĂƟŬ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�
ƐƂǌĚĞ� ǌĂǇŦŇĂƨƌŬĞŶ͕� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŝůŝƔŬŝůĞƌĚĞ�
ďƵŶƵŶ�ƚĂŵ�ƚĞƌƐŝ�ďŝƌ�ƚƵƚƵŵ�ƐĞƌŐŝůĞŵŝƔƟƌ͘ �
�h�ĂǇŶŦ�ƐƺƌĞĕůĞƌĚĞ�ƟĐĂƌĞƚ�ŚĂĐŵŝ�ďĞƔ�ŬĂƚ�
ĂƌƚŵŦƔƨƌ͘ ��ǇŶŦ�ĚŝƉůŽŵĂƟŬ�ŬƌŝǌŝŶ�ǇĂƔĂŶĚŦ-
ŒŦ�ƐƺƌĞĕƚĞ͕�ƐĂƌĂǇŦŶ�ƔĞĮŶŝŶ�ŽŒůƵ��ƵƌĂŬ��ƌ-
ĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ŐĞŵŝĐŝŒŝ�ŽůĂŶ�^ĂĨƌĂŶ�ϭ�ĂĚůŦ�ŐĞ-
ŵŝƐŝ��ĞǇŚĂŶ͛ĚĂŶ� 7ƐƌĂŝů͛Ğ�ƉĞƚƌŽů� ƚĂƔŦŵĂǇĂ�
ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵŝƔƟƌ�ǀď͘͘͘

�<W͛ŶŝŶ� ƐĂŚƚĞ� 7ƐƌĂŝů� ŬĂƌƔŦƚůŦŒŦŶŦŶ� ďŝƌ�
ŐƂƐƚĞƌŐĞƐŝ�ĚĞ�'ĂǌǌĞ͛Ǉŝ�ďŽŵďĂůĂǇĂŶ�7ƐƌĂ-
ŝůůŝ�ƉŝůŽƚůĂƌŦŶ�ĞŒŝƟŵŝŶŝŶ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�<ŽŶǇĂ�
ŽǀĂƐŦŶĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŵĞƐŝĚŝƌ͘ �&ŝůŝƐƟŶ�ŚĂů-
ŬŦŶŦŶ� ŚĂŬůŦ� ĚĂǀĂƐŦŶŦ� ŚĞƌ� ķƌƐĂƩĂ� ŝƐƟƐŵĂƌ�
ĞĚĞŶ� �<W� ŝŬƟĚĂƌŦ� ǇĂůĂŶ� ǀĞ� ƌŝǇĂŬĂƌůŦŬƚĂ�

ƐŦŶŦƌ� ƚĂŶŦŵĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � 7ƐƌĂŝů͛ŝŶ�'ĂǌǌĞ�Ăď-
ůƵŬĂƐŦ� ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�DĂǀŝ�DĂƌŵĂƌĂ�ŐĞŵŝƐŝŶŝ�
͞ŽƚŽƌŝƚĞ�ďŝǌƐĞŬ͕�ďŝǌ�ǌĂƚĞŶ�ŝǌŝŶ�ǀĞƌĚŝŬ͟�ĚŝǇĞ�
ƐĂǀƵŶĂŶ͕�7ƐƌĂŝů͛ůĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĂŶůĂƔŵĂůĂƌ�ƐŽŶ-
ƌĂƐŦ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�ƚĞƉŬŝůĞƌĞ�ŝƐƟŶĂĚĞŶ�͞Őƺ-
ŶƺŶ� ďĂƔďĂŬĂŶŦŶĂ�ŵŦ� ƐŽƌĚƵŶƵǌ͟� ĚŝǇĞƌĞŬ�
ďŝƌĕŽŬ� ŬĞƌĞ� ŽůĚƵŒƵ� Őŝďŝ� ŬĞŶĚŝ� ƐƂǌůĞƌŝŶŝ�
ǇŝŶĞ�ŝŶŬĂƌ�ĞƚŵŝƔƟƌ͘

dƺƌŬŝǇĞ� ^ŝǇŽŶŝƐƚ� 7ƐƌĂŝů͛ůĞ� ŚĞƌ� ĚƂŶĞŵ�
ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝ� ŐĞůŝƔƟƌŵŝƔƟƌ͘ � ϭϵϵϲ͛ĚĂ� ǇĂƉŦůĂŶ�
ĂƐŬĞƌŝ� ŝƔďŝƌůŝŒŝ� ĂŶůĂƔŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ŵĞǇǀĞůĞƌŝ�
�<W�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�ƚŽƉůĂŶŵĂǇĂ�ďĂƔůĂŶŵŦƔ-
ƨƌ͘ � <ƺƌƚ� ŚĂůŬŦŶŦŶ� ŬĂƚůŝĂŵŦŶĚĂ� ŬƵůůĂŶŦůĂŶ�
7ƐƌĂŝů� ǇĂƉŦŵŦ�,�ZKE͛ůĂƌŦŶ�ĂůŦŵŦ�ϮϬϬϰ�ǇŦ-
ůŦŶĚĂ� ǇĂƉŦůŵŦƔƨƌ͘ � ^ŽŶƌĂƐŦŶĚĂ� ,�ZKE͛ůĂƌ�
<ƺƌĚŝƐƚĂŶ� ĚĂŒůĂƌŦŶĚĂ� ƐĂǇŦƐŦǌ� ŬĂƚůŝĂŵĂ�
ŚŝǌŵĞƚ�ĞƚŵŝƔƟƌ͘

EĂƐŦů� Ŭŝ� ŐĞƌŝĐŝ� ƐĂƌĂǇ� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� &ŝůŝƐƟŶ�
ŚĂůŬŦŶĂ� ǇĂƉŦůĂŶ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĚĂ� ďŝƌ� ŬĂƚŬŦƐŦ�
ǀĂƌƐĂ͕�^ŝǇŽŶŝƐƚ�7ƐƌĂŝů�ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ�ĚĞ�<ƺƌƚ�
ŚĂůŬŦŶŦŶ�ŬĂƚůŝĂŵŦŶĚĂ�ďŝƌ�ŬĂƚŬŦƐŦ�ǀĂƌĚŦƌ͘ �̂ Ž-
ŶƵĕƚĂ�ŚĞƌ�ŝŬŝ�ƌĞũŝŵ�ĚĞ�ŬĞŶĚŝ�Ŭŝƌůŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�
ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ� ĂĚŦŵůĂƌ� ĂƨǇŽƌ� ǀĞ� ďƵ� ĕŦ-
ŬĂƌůĂƌ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ŬĂƌĚĞƔĕĞ͕�ĞƔŝƚ�
ǀĞ�ƂǌŐƺƌ�ǇĂƔĂǇĂďŝůŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ǇĞƌŝ�ǇŽŬƚƵƌ͘ �
7ƐƌĂŝů� ǀĞ� &ŝůŝƐƟŶ� ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ� ŬĂƌĚĞƔĕĞ� ǀĞ�
ƂǌŐƺƌ�ǇĂƔĂŵĂůĂƌŦ� ŝĕŝŶ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬĞŶ�
ƔĞǇ�ƐŽƌƵŶƵŶ�ŬĂǇŶĂŒŦ�ŽůĂŶ�ďƵ�ŐĞƌŝĐŝ�ĕŦŬĂƌ�
ŽĚĂŬůĂƌŦŶŦ� ďƂůŐĞĚĞŶ� ƐƺƉƺƌƺƉ� ĂƚŵĂŬƐĂ͕�
dƺƌŬŝǇĞ�ŚĂůŬůĂƌŦ� ĚĂ� ĞƔŝƚ� ǀĞ�ƂǌŐƺƌ�ďŝƌ� ǇĂ-
ƔĂŵ�ŝĕŝŶ�ŐĞƌŝĐŝ� ĨĂƔŝƐƚ��<WͲD,W�ƌĞũŝŵŝǇůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝ�ƚĂƌŝŚŝŶ�ĕƂƉůƺŒƺŶĞ�Ăƚ-
ŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

½VUDLO·OH�LOLÀNLOHUGH�´JHULOLPµ�EDKDQH� 
WLFDUHW�ÀDKDQH

dƺƌŬŝǇĞ�ƐŝǇĂƐĂů�ƚĂƌŝŚŝ�ďŝƌĕŽŬ�ƐŝǇĂƐŝ�Đŝ-
ŶĂǇĞƚ�ǀĞ�ŬĂƚůŝĂŵůĂ�ĚŽůƵĚƵƌ͘ ��ĂǌŦ� ŝŬƟĚĂƌ�
ĚƂŶĞŵůĞƌŝŶĚĞ� ƂǌŐƺŶ� ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌĞ� ƚĂŶŦŬ�
ŽůĚƵŬ͘� <ĞŶĂŶ� �ǀƌĞŶ͛ŝŶ� ďĂƔŦŶĚĂ� ŽůĚƵŒƵ�
ϭϮ��Ǉůƺů� ĨĂƔŝƐƚ� ĐƵŶƚĂƐŦ͕�ϭϳ�ǇĂƔŦŶĚĂŬŝ��ƌ-
ĚĂů��ƌĞŶ͛ŝ� ĂƐŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ǇĂƔŦŶŦ�ďƺǇƺƩƺ�ǀĞ�
ĂƐƨƌĚŦ͘� �Ƶ� ĚƂŶĞŵŝŶ� ĞŵŶŝǇĞƚ� ŵƺĚƺƌƺ�
DĞŚŵĞƚ� �ŒĂƌ� ϭϵϴϭ� ǇŦůŦŶĚĂ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƂŶĚĞƌůĞƌĚĞŶ�^ƺůĞǇŵĂŶ��ŝŚĂŶŦ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�
ĂůŦƉ�ŝƔŬĞŶĐĞĚĞ�ŬĂƚůĞƫ͘�'ƂǌĂůƨŶĚĂŶ�ŬĂĕ-
ƨ�ƐƺƐƺ�ǀĞƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ��ŽƐƚĂŶĐŦ͛ĚĂ�ďŝƌ�ďŝŶĂ-
ŶŦŶ�ϲ͘�ŬĂƨŶĚĂŶ�ĂƔĂŒŦ�ĂƴƌĚŦ͘�^ŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�
ŐƂƚƺƌƺƉ� ŬŝŵƐĞƐŝǌůĞƌ� ŵĞǌĂƌůŦŒŦŶĂ� ŐƂŵ-
Ěƺ͘� ,Ğƌ� ŚƺŬƺŵĞƟŶ� ǀĂǌŐĞĕŝůŵĞƐŝ� ŽůĂŶ�
�ŒĂƌ͛ŦŶ�PǌĂů͕��ĞŵŝƌĞů�ǀĞ��ŝůůĞƌ�ŚƺŬƺŵĞƚ-
ůĞƌŝ� ĚƂŶĞŵůĞƌŝŶĚĞ� ƐĂǇŦƐŦǌ� ĐŝŶĂǇĞƟŶĞ͕�
ŐƂǌĂůƨŶĚĂ�ŬĂǇďĞƚŵĞůĞƌŝŶĞ� ƚĂŶŦŬ�ŽůĚƵŬ͘�
DƵŚĂůŝĨ� ǀĞ� ƂƚĞŬŝ� ŐƂƌĚƺŬůĞƌŝ� ŝŶƐĂŶůĂƌĂ�
ŐƂǌĂůƨŶĚĂ� ƚĞĐĂǀƺǌůĞƌŝ͕� <ƺƌƚ� ŬƂǇůƺůĞƌŝŶĞ�
ĚŦƔŬŦ�ǇĞĚŝƌŵĞ�ƵƚĂŶĐŦŶŦ�ĚĂ�ǇĂƔĂƴůĂƌ�dƺƌ-
ŬŝǇĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ͘͘͘

�ƌĚŽŒĂŶ� ƌĞũŝŵŝ� ďŽǇƵŶĐĂ� ďĞŶǌĞƌ� ƵǇ-
ŐƵůĂŵĂůĂƌ�ŬĞƐŝŶƟƐŝǌ�ƐƺƌĚƺ�ĚĞƐĞŬ�ǇĂŶŦůŦƔ�
ŽůŵĂǌ͘��Ƶ�ƐƺƌĞĐŝŶ�ŚƵŬƵŬƐƵǌ�ƵǇŐƵůĂŵĂ-
ůĂƌŦ�ŝŶƐĂŶ�ŚĂŬůĂƌŦ�ŝŚůĂůůĞƌŝ�ƌĂƉŽƌůĂƌŦŶĂ�ďĂ-
ŬŦůĚŦŒŦŶĚĂ�ĂĕŦŬ�ƔĞŬŝůĚĞ�ŐƂƌƺůĞĐĞŬƟƌ͘

�ŒĂƌ� ϭϵϴϭ͛ĚĞŶ� ďĞƌŝ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ǇĂ-
ƔĂŶĂŶ� ŝŶƐĂŶ�ŚĂŬůĂƌŦ� ŝŚůĂůůĞƌŝ͕� ŐƂǌĂůƨŶĚĂ�
ŬĂǇďĞƚŵĞůĞƌ͕ � ƚƺŵ� ŐĂǇƌŝ� ŵĞƔƌƵ� ƵǇŐƵ-
ůĂŵĂůĂƌŦŶ� ƉůĂŶůĂǇŦĐŦƐŦ͕� ĂǌŵĞƫƌŝĐŝƐŝ� ǀĞ�
ƚĞƟŬĕŝƐŝĚŝƌ͘ � �ĞǀůĞƟŶ� ĚŽŬƵŶƵůŵĂǌ� ͞ŬĂƌĂ�
ŬƵƚƵ Ɛ͟ƵĚƵƌ͘ ��ŝƌ�ƚƵŒůĂ�ĕĞŬƐĞ�ǇŦŬŦůĂĐĂŬ�ďŝƌ�
ƺůŬĞŶŝŶ�ǀĂǌŐĞĕŝůŵĞǌ�ŬĂĚƌŽƐƵĚƵƌ͘ �

EŝǇĞ�ďƵ� ǌĂƨ�ǇĂǌŦǇŽƌƵǌ͘��ƺŶŬƺ�ŽŶƵŶ�
ƚĞĚƌŝƐĂƨŶĚĂŶ� ŐĞĕŵŝƔ͕� ŽŶƵŶ� ŐƂůŐĞƐŝŶĚĞ�
ƐĂŬůŦ� ŽůĂŶ� �ŒĂƌͲ�ƌĚŽŒĂŶͲ^ŽǇůƵ͛ǇůĂ� ďŝƌ�
ĚƂŶĞŵŝ�ǇĂƔŦǇŽƌƵǌ͘�

^ŽǇůƵ͕��ŒĂƌ�ŶĞ�ǇĂƉƨǇƐĂ�ŽŶƵ�ĂƌĂƚŵĂ-

ǇĂŶ�ƚƺŵ�ǌĂůŝŵůŝŬůĞƌŝ�ǇĂƉƨ͕�ǇĂƉŦǇŽƌ͘ �
7ŶƐĂŶůĂƌ� ŐƂǌĂůƨŶĚĂ� ŬĂǇďŽůƵǇŽƌ͕ � ĂǇ-

ůĂƌĐĂ� ŬĂǇŦƉ� ďŝůŝŶĞŶůĞƌ� ĞŵŶŝǇĞƚ� ŵƺĚƺƌ-
ůƺŬůĞƌŝŶĚĞ� ĕŦŬŦǇŽƌ͘ � &Ăŝůŝ� ͞ďƵůƵŶŵĂǇĂŶ͟�
ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌ�ŝƔůĞŶŝǇŽƌ͘ � 7ĕŝƔůĞƌŝŶĚĞŶ�ƐŽƌƵŵ-
ůƵ� �ĂŬĂŶ� ^ƺůĞǇŵĂŶ� ^ŽǇůƵ͛ǇƵ� Śŝĕďŝƌŝ� ŝů-
ŐŝůĞŶĚŝƌŵŝǇŽƌ͘ � ^ŽŬĂŬ� ĂŒŦǌŦǇůĂ� ŝŶƐĂŶůĂƌŦ�
ƚĞŚĚŝƚ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �<ĞŶĚŝƐŝ�͞ďĂƔŦďŽǌƵŬ͟�ĂƐŬĞƌ�
Őŝďŝ�ŐƂƌĞǀŝ�ŬƂƚƺǇĞ�ŬƵůůĂŶŵĂŬƚĂŶ� ŝŵƟŶĂ�
ĞƚŵŝǇŽƌ͘ ͘͘

7ŶƐĂŶůŦŒĂ�ŬĂƌƔŦ�ŝƔůĞŶŵŝƔ�ƐƵĕůĂƌůĂ�ĚŽůƵ�
ŬĂƌŶĞƐŝŶĞ�ĞŶ�ƐŽŶ͕�sĂŶ͛ŦŶ��ĂƚĂŬ�ŝůĕĞƐŝŶĚĞ�
KƐŵĂŶ�bŝďĂŶ�ǀĞ�^ĞƌǀĞƚ�dƵƌŐƵƚ�ŝƐŝŵůŝ� ŝŬŝ�
<ƺƌƚ� ŬƂǇůƺŶƺŶ� ŐƂǌĂůƨ� ƐŽŶƌĂƐŦ� ŚĞůŝŬŽƉ-
ƚĞƌĚĞŶ� ĂƔĂŒŦ� ĂƨůŵĂƐŦ� ǇĂǌŦůĚŦ͘� 'ƺŶůĞƌĚŝƌ�
ǇĂƔĂŵ� ƐĂǀĂƔŦ� ǀĞƌĞŶ� ďƵ� ŬƂǇůƺůĞƌĚĞŶ� ϳ�
ĕŽĐƵŬ� ďĂďĂƐŦ� ^ĞƌǀĞƚ� dƵƌŐƵƚ� ŶĞ� ǇĂǌŦŬ� Ŭŝ�

ŚĂǇĂƨŶŦ�ŬĂǇďĞƫ͘�
�ƵŐƺŶ� ŚƵŬƵŬƐƵǌůƵŒƵŶ� ŐĞĕĞƌ� ĂŬĕĞ�

ŽůĚƵŒƵ� ƚĞŬ� ĂĚĂŵ� ƌĞũŝŵŝŶĚĞ� �ŒĂƌͲ^ŽǇ-
ůƵ͛ŶƵŶ�ĚĂŚĂ�ďŝƌĕŽŬ�ďĞŶǌĞƌ�ǀĂŬĂƐŦŶŦŶ�ŽůĂ-
ĐĂŒŦŶŦ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘�dĞĐĂǀƺǌůĞƌŝŶ͕�ŝƔŬĞŶĐĞůĞ-
ƌŝŶ� ǀĞ� ƂůĚƺƌŵĞůĞƌŝŶ� ǇĂƔĂŶĚŦŒŦ� ǀĂŬĂůĂƌĂ�
ǇƂŶĞůŝŬ�ŝŶĐĞůĞŵĞ�ǀĞ�ǇĂƌŐŦůĂŵĂůĂƌ�ĂŶĐĂŬ�
ŬĂŵƵŽǇƵ� ďĂƐŬŦƐŦǇůĂ� ŽůƵǇŽƌ͘ � dŝǇĂƚƌŽǀĂƌŝ�
ďƵ�ǇĂƌŐŦůĂŵĂůĂƌ�ŝƐĞ͕�ŐƂƐƚĞƌŵĞůŝŬ�ŐĞƌĕĞŬ-
ůĞƔŝǇŽƌ͘ �͞^ĂŶŦŬͲůĂƌ͟�^ŽǇůƵ�ǀĞ�ƐŝǇĂƐŝ�ĞƌŬŝŶ�
ƚĂůŝŵĂƨǇůĂ�ƐĂůŦǀĞƌŝůŝǇŽƌůĂƌ͘ �

dĞŬ� ĂĚĂŵŦŶ� Őŝǌůŝ� ŬŽůƵ� ŽůĂŶ� �ŒĂƌ͛ŦŶ�
ƐĂŚĂĚĂŬŝ� ƐŽǇůƵ� ƐŽƐůƵ� ƐŽǇƐƵǌ� ĂĚĂŵŦ͕� ŝŶ-
ƐĂŶůŦŬ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ� ĂŒŦƌ� ďŝƌ� ƐƵĕůƵĚƵƌ͘ � �Ğ-
ŵŽŬƌĂƐŝŶŝŶ� ĂƐŐĂƌŝ� ŬŽƔƵůƵŶƵŶ� ŽůĚƵŒƵ͕�
ǇĂƌŐŦŶŦŶ� ǇĂƌŐŦ� ǀĂƐķŶŦ� ǌĞƌƌĞ� ŬĂĚĂƌ� ŬŽƌƵ-
ĚƵŒƵ� ďŝƌ� ƺůŬĞĚĞ� ĚĂŚŝ� ǇĂƌŐŦůĂŶŵĂŬƚĂŶ�
ŬƵƌƚƵůŵĂǇĂĐĂŬ�ďŝƌ�ĂǌŵĞƫƌŝĐŝ�ŬŽŶƵŵƵŶ-
ĚĂŬŝ�ďŝƌ�ƐƵĕůƵĚƵƌ͊
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�<WͲD,W� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ƐŽŶ� ǇŦůůĂƌĚĂ�
͞zĞŶŝ��ŬŽŶŽŵŝ�WƌŽŐƌĂŵŦ͟�ĂĚŦǇůĂ�ĂĕŦŬůĂĚŦ-
ŒŦ͕�ĞŬŽŶŽŵŝǇĞ�ĚĂŝƌ�ŽƌƚĂ�ǀĂĚĞůŝ�ŚĞĚĞŇĞƌŝŶ�
ǇĞƌ� ĂůĚŦŒŦ� ƉƌŽŐƌĂŵ� Ϯϵ� �Ǉůƺů͛ĚĞ� d͘ � �ƌĚŽ-
ŒĂŶ͛ŦŶ�ĚĂŵĂĚŦ�,ĂǌŝŶĞ� ǀĞ�DĂůŝǇĞ��ĂŬĂŶŦ�
�ĞƌĂƚ��ůďĂǇƌĂŬ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂĕŦŬůĂŶĚŦ͘

dƺƌŬŝǇĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶŝŶ�ĚĞƌŝŶůĞƔĞŶ�Ŭƌŝ-
ǌŝ�ĞƔůŝŒŝŶĚĞ�d>�ĚŝďĞ�ǀƵƌŵĂǇĂ�ǀĞ�ŚĞƌ�ŐƺŶ�
ĚƂǀŝǌ� ŬƵƌƵŶĚĂ� ǇĞŶŝ� ƌĞŬŽƌůĂƌ� ŬŦƌŦůŵĂǇĂ�
ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞƌŬĞŶ�ĂĕŦŬůĂŶĂŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŚĞŵ�
ŝĕŝ�ďŽƔ�ŚĞĚĞŇĞƌŝ�ŚĞŵ�ĚĞ�ŝŇĂƐ�ƚĂďůŽƐƵŶƵ�
ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌĚŝ͘

dƵƚŵĂǇĂŶ� ŚĞĚĞŇĞƌŝŶ� ǀĞ� ƉĂƌůĂŬ� ƚĂď-
ůŽůĂƌŦŶ�ƐŦƌĂůĂŶĚŦŒŦ͕�ǇĞƌůŝͬǇĂďĂŶĐŦ�ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĕĞǀƌĞůĞƌŝŶĞ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ƌĞŬůĂŵŦ�ǇĂƉŵĂ�ŝƔůĞ-
ǀŝ�ŐƂƌĞŶ�z�W͕ �ďƵŐƺŶ�ďƵ�ŝƔůĞǀŝŶŝ�ĚĞ�ǇĞƌŝŶĞ�
ŐĞƟƌŵĞĚŝ͘� d>͛ ŶŝŶ� ŬĂǇŦƉůĂƌŦŶĚĂ� ǀĞ� ĚƂǀŝǌ�
ŬƵƌůĂƌŦŶĚĂ�ŬŦƐĂ�ƐƺƌĞůŝ�ƚŽƉĂƌůĂŶŵĂ�ŽůƐĂ�ĚĂ͕�
ƚŽƉůĂŶƨŶŦŶ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ĚƂǀŝǌ�ŬƵƌƵ�ǇƺŬƐĞŬ�
ƐĞǀŝǇĞůĞƌĚĞ�ĚĂůŐĂůĂŶŵĂǇŦ�ƐƺƌĚƺƌĚƺ͘

sĞƌŐŝ� �ĞŶĞƟŵ� <ƵƌƵůƵ� �ƚĂƔĞŚŝƌ� ,ŝǌ-
ŵĞƚ��ŝŶĂƐŦ͛ŶĚĂ�ĚƺǌĞŶůĞŶĞŶ�ďĂƐŦŶ�ƚŽƉůĂŶ-

ƨƐŦŶĚĂ͕�ĚĂŵĂƚ�ďĂŬĂŶ��ůďĂǇƌĂŬ�͞ dĞŵĂŵŦǌ�
ǇĞŶŝ�ĚĞŶŐĞůĞŶŵĞ͕�ǇĞŶŝ�ŶŽƌŵĂů͕�ǇĞŶŝ�ĞŬŽ-
ŶŽŵŝ͟�ŝĨĂĚĞůĞƌŝǇůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�ĂĕŦŬůĂĚŦ͘

WĂŶĚĞŵŝ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞŬŝ� ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦŶŦ� ƐĂ-
ǇĂƌĂŬ�ƂǀƺŶĞŶ��ůďĂǇƌĂŬ͕�ĚĞƐƚĞŬ�ƉĂŬĞƚůĞƌŝ-
ŶŝŶ�ƚŽƉůĂŵ�ďƺǇƺŬůƺŒƺŶƺŶ�ϰϵϰ�ŵŝůǇĂƌ�d>�
ŝůĞ�ŵŝůůŝ�ŐĞůŝƌŝŶ�йϭϬ͛ƵŶĂ�ƵůĂƔƨŒŦŶŦ�ƐƂǇůĞƌ-
ŬĞŶ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ďĂƔůĂƴŒŦ�ďĂŒŦƔ�ŬĂŵƉĂŶ-
ǇĂƐŦŶĂ� ŝƐĞ�ĚĞŒŝŶŵĞĚŝ͘� ϲ͕Ϯ�ŵŝůǇŽŶ�ĂŝůĞǇĞ�
ďŝƌĞƌ� ƐĞĨĞƌůŝŬ� ĚĂŒŦƨůĂŶ� ϭ͘ϬϬϬ͛Ğƌ� ůŝƌĂǇůĂ�
ƂǀƺŶĞŶ��ůďĂǇƌĂŬ͕� ĞŶ� ĚƺƔƺŬ� ĞŵĞŬůŝ�ŵĂ-
ĂƔŦŶŦ� ϭϱϬϬ� d>͛ ǇĞ� ĕŦŬĂƌĚŦŬůĂƌŦŶŦ� ƐƂǇůĞĚŝ͘�
�ĕůŦŬ� ƐŦŶŦƌŦŶŦŶ� ĂůƨŶĚĂ� ŽůĂŶ� ďƵ� ŵŝŬƚĂƌůĂ�
ƂǀƺŶŵĞ� ĂǇŵĂǌůŦŒŦ� ƐĞƌŐŝůĞǇĞŶ� �ůďĂǇƌĂŬ͕�
ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ŚĂŬ�ŬĂǇďŦŶĂ�ƵŒƌĂƚĂŶ�ǀĞ�
ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦŶ�ĞůŝŶŝ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌĞŶ�ŬŦƐĂ�ĕĂůŦƔŵĂ�
ƂĚĞŶĞŒŝŶŝŶ�ŬĂƉƐĂŵŦŶŦ�ŐĞŶŝƔůĞƚĞƌĞŬ�ƵǌĂƚ-
ƨŬůĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ƐƂǌůĞƌŝŶĞ�ĞŬůĞĚŝ͘� 7ƔƐŝǌůŝŬ�ƂĚĞ-
ŶĞŒŝŶĚĞŶ�ϯ͕ϲ�ŵŝůǇĂƌ�d>�ƚƵƚĂƌŦŶĚĂ�ĚĞƐƚĞŬ-
ƚĞ�ďƵůƵŶĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ƐƂǇůĞǇĞŶ��ůďĂǇƌĂŬ͕�ďƵ�
ƂĚĞŶĞŬƚĞŶ�ƉĂƚƌŽŶůĂƌĂ�ĂŬŦƨůĂŶ�ŵŝŬƚĂƌůĂƌĂ�
ĚĞŒŝŶŵĞĚŝ͘��ŶĐĂŬ��ůďĂǇƌĂŬ͕�ƐĞŬƚƂƌ�ŽĚĂŬ-

ůŦ�ǀĞƌŐŝ� ŝŶĚŝƌŝŵůĞƌŝ� ŝůĞ� ŝƔůĞƚŵĞůĞƌĞ�ĚĞƐƚĞŬ�
ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ� ǀĞ� ϰϬ� ŵŝůǇĂƌ� d>� ƚƵƚĂƌŦŶĚĂŬŝ�
^'<� ǀĞ� �ĂŒŬƵƌ� Ɖƌŝŵŝ� ŝůĞ� Ϯϵ͕ϰ�ŵŝůǇĂƌ� d>�
ǀĞƌŐŝ� ƂĚĞŵĞƐŝŶŝ� ĞƌƚĞůĞĚŝŬůĞƌŝŶŝ� ŝĨĂĚĞ�
ĞĚĞƌĞŬ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌĞ� ŽůĂŶ� ĚĞƐƚĞŬůĞƌŝŶŝŶ�

ĂůƨŶŦ�ĕŝǌĚŝ͘
WĂŶĚĞŵŝ�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ� ŝƔĕŝ� ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ-

ůĞƌŝ�ďŽƌĕ�ďĂƚĂŒŦŶĂ�ƐĂƉůĂŵĂŬůĂ�ĚĂ�ƂǀƺŶĞŶ�
�ůďĂǇƌĂŬ͕�ĂǇůŦŬ�ŐĞůŝƌŝ�ϱ�ďŝŶ�d>͛ ŶŝŶ�ĂůƨŶĚĂ�
ŽůĂŶ� ǇĂŬůĂƔŦŬ� ϵ�ŵŝůǇŽŶ� ŬŝƔŝŶŝŶ� ϰϳ͕ϱ�ŵŝů-
ǇĂƌ� d>� ďŝƌĞǇƐĞů� ŝŚƟǇĂĕ� ĚĞƐƚĞŒŝŶĚĞŶ� ǇĂ-
ƌĂƌůĂŶĚŦŒŦŶŦ� ďĞůŝƌƫ͘� 7ƔƐŝǌůŝŬ͕� ŬŦƐĂ� ĕĂůŦƔŵĂ�
ƂĚĞŶĞŒŝ�ǀĞ�ĚƺƔƺŬ�ƺĐƌĞƚůĞƌůĞ�ĂĕůŦŒĂ�ŵĂŚ-
ŬƵŵ�ĞƫŬůĞƌŝ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ǀĞƌĚŝŬůĞƌŝ�
ŬƌĞĚŝůĞƌŝ� ͞ďĂƔĂƌŦ͟� ŽůĂŶ� ƐƵŶĂŶ� �ůďĂǇƌĂŬ͕�
ƉĂƚƌŽŶůĂƌĂ� ĚĂ� ϭϰϯ�ŵŝůǇĂƌ� d>� ŝƔĞ� ĚĞǀĂŵ�
ĮŶĂŶƐŵĂŶŦ�ǀĞƌĚŝŬůĞƌŝŶŝ�ĂĕŦŬůĂĚŦ͘

9 2�,�89*7,*1*7�41:28:?�
, 3(*11*3)â
z�W͛ƚĞ� ĂĕŦŬůĂŶĂŶ� ŝƔƐŝǌůŝŬ͕� ďƺǇƺŵĞ͕�

ĞŶŇĂƐǇŽŶ͕� ďƺƚĕĞ� ǀĞ� ĐĂƌŝ� ĂĕŦŬ� ŚĞĚĞŇĞƌŝ�
ĞŬŽŶŽŵŝĚĞŬŝ�ŝŇĂƐ�ƚĂďůŽƐƵŶƵ�ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺ-
ŶĞ�ƐĞƌĚŝ͘��Ƶ�ǇŦů�ŝĕŝŶ�ǇƺǌĚĞ�Ϭ͕ϯ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�
ďƺǇƺŵĞ� ŝĚĚŝĂƐŦ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽŶĚƵ͘� PŶĐĞŬŝ�
z�W�ŚĞĚĞĮ�ǇƺǌĚĞ�ϱ�ďƺǇƺŵĞǇĚŝ͘�'ĞůĞĐĞŬ�
ǇŦůŬŝ�ďƺǇƺŵĞ�ďĞŬůĞŶƟƐŝ�ŝƐĞ�ǇƺǌĚĞ�ϱ͕ϴ�ŽůĂ-
ƌĂŬ� ĂĕŦŬůĂŶĚŦ͘� zŦů� ƐŽŶƵ� ĞŶŇĂƐǇŽŶ� ŚĞĚĞĮ�
͚ƔŝŵĚŝůŝŬ͛� ǇƺǌĚĞ� ϴ͛ůĞƌĚĞŶ� ǇƺǌĚĞ� ϭϬ͕ϱ͛Ğ�
ǇƺŬƐĞůƟůĚŝ͘� 7ƔƐŝǌůŝŬ� ƚĂŚŵŝŶŝ� ǇƺǌĚĞ� ϭϯ͕ϴ�
ŽůĂƌĂŬ�ĚƵǇƵƌƵůĚƵ͘

�ŬŽŶŽŵŝĚĞŬŝ� ŝŇĂƐ� ƚĂďůŽƐƵ� ďƺƚĕĞ�
ǀĞ� ƂĚĞŵĞůĞƌ� ĚĞŶŐĞƐŝŶĚĞŬŝ� ĂĕŦŬůĂƌĂ� ĚĂ�
ǇĂŶƐŦĚŦ͘�,Ğƌ� ŝŬŝƐŝŶĚĞ�ĚĞ�ďĞŬůĞŶĞŶ�ĂĕŦŒŦŶ�
ŐĂǇƌŝ� ƐĂĮ� ǇƵƌƟĕŝ� ŚĂƐŦůĂǇĂ� ŽƌĂŶŦŶĚĂ� ƂŶ-
ĐĞŬŝ� ƚĂŚŵŝŶůĞƌĞ� ŬŦǇĂƐůĂ� ŝŬŝ� ŬĂƚ� ĂƌƨƔ� ǇĂ-
ƔĂŶĚŦ͘�PŶĐĞŬŝ�z�W͛ƚĞ�ĐĂƌŝ�ĂĕŦŒŦŶ�'^z,͛ǇĞ�
ŽƌĂŶŦ�ďĞŬůĞŶƟƐŝ� ǇƺǌĚĞ�ϭ͕Ϯ�ŽůƵƌŬĞŶ͕�ǇĞŶŝ�

ďĞŬůĞŶƟ� ǇƺǌĚĞ� ϯ͕ϱ͛Ğ� ǇƺŬƐĞůƟůĚŝ͘� �ƺƚĕĞ�
ĂĕŦŒŦŶŦŶ� '^z,͛ǇĞ� ŽƌĂŶŦ� ďĞŬůĞŶƟƐŝ� ǇƺǌĚĞ�
Ϯ͕ϵ͛ĚĂŶ�ǇƺǌĚĞ�ϰ͕ϵ Ă͛�ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘

�ĞŶǌĞƌ� ƚĂďůŽ� ϮϬϮϭ� ǇŦůŦ� ŚĞĚĞŇĞƌŝŶ-
ĚĞŬŝ� ŐƺŶĐĞůůĞŵĞůĞƌĞ� ĚĞ� ǇĂŶƐŦĚŦ͘� ͞�ƺǇƺ-
ŵĞ͟�ŚĂƌŝĐŝŶĚĞ� ƚƺŵ�ďĞŬůĞŶƟůĞƌ� ŽůƵŵƐƵǌ�
ǇƂŶĚĞ� ŐƺŶĐĞůůĞŶĚŝ͘� �ƺǇƺŵĞ� ďĞŬůĞŶƟƐŝ�
ǇƺǌĚĞ�ϱ͛ƚĞŶ�ǇƺǌĚĞ�ϱ͕ϴ͛Ğ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘��ŶŇĂƐ-
ǇŽŶ�ǇƺǌĚĞ�ϲ͛ĚĂŶ�ǇƺǌĚĞ�ϴ͛Ğ͕�ŝƔƐŝǌůŝŬ�ŽƌĂŶŦ�
ǇƺǌĚĞ�ϭϬ͕ϲ͛ĚĂŶ�ǇƺǌĚĞ�ϭϮ͕ϵ Ă͛�ǇƺŬƐĞůƟůĚŝ͘�
�Ăƌŝ�ĂĕŦŒŦŶ�'^z,͛ǇĞ�ŽƌĂŶŦ�ďĞŬůĞŶƟƐŝ�Ǉƺǌ-
ĚĞ�Ϭ͕ϴ͛ĚĞŶ�ǇƺǌĚĞ�ϭ͕ϵ Ă͛�ĕŦŬĂƌŦůŦƌŬĞŶ͕�ďƺƚĕĞ�
ĂĕŦŒŦ� ďĞŬůĞŶƟƐŝ� ĚĞ� ǇƺǌĚĞ� Ϯ͕ϵ͛ĚĂŶ� ǇƺǌĚĞ�
ϰ͕ϯ͛Ğ�ǇƺŬƐĞůƟůĚŝ͘

,ĂǌŝŶĞ�ǀĞ�DĂůŝǇĞ��ĂŬĂŶŦ��ĞƌĂƚ��ůďĂǇ-
ƌĂŬ͕�zĞŶŝ��ŬŽŶŽŵŝ�WƌŽŐƌĂŵŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶ-
ĚĂ�ĚĂ�ĞŬŽŶŽŵŝǇĞ�ĚĂŝƌ�ďŽƔ�ŚĂǇĂůůĞƌ�ǇĂǇ-
ŵĂǇŦ� ƐƺƌĚƺƌƺƌŬĞŶ͕� ŬƌŝǌŝŶ� ĚŦƔĂ� ǀƵƌĚƵŒƵ�
ĚƂǀŝǌ� ŬƵƌůĂƌŦǇůĂ� ŝůŐŝůŝ� ŶĞ� ĚŝǇĞĐĞŒŝŶŝ� ďŝůĞ-
ŵĞĚŝ͕�͞ �ĞŶ�ŽƌĂǇĂ�ďĂŬŵŦǇŽƌƵŵ͕�ŬƵƌ�ďŝǌŝŵ�
ĞůŝŵŝǌĚĞ͟�ŝĨĂĚĞůĞƌŝŶŝ�ŬƵůůĂŶĚŦ͘

9&'14>:�âĂ�â�*2*0�â1*7â3�
2 (&)*1*8â�)*ÚâĂ9â7*'â1â7
�<WͲD,W� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ� z�W� ŝůĞ� ϮϬϮϬ� ǀĞ�

ϮϬϮϭ� ǇŦůŦ� ŝĕŝŶ� ĂĕŦŬůĂĚŦŒŦ� ͞ƔŝƔŝƌŝůŵŝƔ͟� ďĞŬ-
ůĞŶƟůĞƌŝ� ĚĂŚŝ� ĞŬŽŶŽŵŝĚĞŬŝ� ŝŇĂƐ� ƚĂďůŽ-
ƐƵŶƵ� ŐƂǌůĞƌ� ƂŶƺŶĞ� ƐĞƌŝǇŽƌ͘ � z�W͛Ğ� ŐƂƌĞ͕�
ŝƔƐŝǌůŝŬ�ǀĞ�ĞŶŇĂƐǇŽŶƵŶ�Ϯ�ǇŦů�ĚĂŚĂ�ǇƺŬƐĞŬ�
ƐĞǇƌĞĚĞĐĞŒŝ� ďŝƌ� ƚĂďůŽ� ŚĞĚĞŇĞŶŝǇŽƌ͘ � ZĞ-
ũŝŵŝŶ� ŚĞĚĞŇĞƌŝŶŝŶ� ĞŶ� ŝǇŝŵƐĞƌ� ďŝĕŝŵĚĞ�
ƐƵŶƵůĚƵŒƵ�z�W͕ �ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�
ĕŽŬ� ĚĂŚĂ� ĂŒŦƌ� ďŝƌ� ƚĂďůŽŶƵŶ� ďĞŬůĞĚŝŒŝŶĞ�
ŝƔĂƌĞƚ� ĞĚŝǇŽƌ͘ � �<WͲD,W� ƌĞũŝŵŝŶŝŶ͕� ŬƌŝǌŝŶ�
ĨĂƚƵƌĂƐŦŶŦ� ŝƔĕŝͲĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ� ƂĚĞƚŵĞ� ƉƌŽŐ-
ƌĂŵŦŶŦŶ� ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝƉ� ŐĞĕŵĞǇĞĐĞŒŝ͕� ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ďƵŶƵ�ŬĂďƵů�ĞĚŝƉ�Ğƚ-
ŵĞǇĞĐĞŒŝŶĞ�ǀĞ�ďƵŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇĂĐĂ-
ŒŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ďĂŒůŦ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘

<(3·WHQ�\DQV¾\DQ 
LIODV�WDEORVX

�<WͲD,W�ƌĞũŝŵŝ�ƉĂŶĚĞŵŝ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ� ŬŽƌƵŵĂŬ� ŝĕŝŶ�
ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ƂŶůĞŵŝ�ĂůĚŦ͘�PŶůĞŵ�ƉĂŬĞƚůĞƌŝ-
ŶŝŶ� ƚƺŵƺ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� ƚĞƔǀŝŬŝ͕� Ŭƌŝǌ� ǀĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝŶŝŶ� ĨĂƚƵƌĂƐŦŶŦŶ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬ-
ĕŝůĞƌĞ� ƂĚĞƟůŵĞƐŝ� ŚĞĚĞĮǇůĞ� ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘�
'ĞĕƟŒŝŵŝǌ� ĚƂŶĞŵĚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝ� ƂŶůĞŵ-
ůĞƌŝ�ĂĚŦŶĂ�ďĂƔƚĂ�ďƺǇƺŬ�ŚŽůĚŝŶŐůĞƌ�ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ�ƔŝƌŬĞƚůĞƌŝŶ�ǀĞƌŐŝ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂů�ŐƺǀĞŶůŝŬ�
ƉƌŝŵůĞƌŝ� ǀĞ� ŬƌĞĚŝ� ĚĞƐƚĞŬůĞƌŝŶŝŶ� ƂĚĞŵĞ-
ůĞƌŝ�ϲ�ĂǇ�ĞƌƚĞůĞŶŵŝƔƟ͘�

PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ� �<WͲD,W� ŝŬƟĚĂƌŦ͕� ƐĞƌ-
ŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�ĂĚĞƚĂ� ƌƵƟŶ� ŝƔůĞǇŝƔŝ�ŚĂ-
ůŝŶĞ�ŐĞůĞŶ�ǀĞƌŐŝ�ĂŇĂƌŦŶŦ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ŐƺŶĚĞ-
ŵĞ� ŐĞƟƌĚŝ͘� 'ĞĐŝŬŵĞ� ĨĂŝǌŝŶŝŶ� ƐŝůŝŶŵĞƐŝ͕�
ĨĂŝǌ� ŝŶĚŝƌŝŵŝ͕�ǀĞƌŐŝ�ďŽƌĐƵ�ĂŁ͕�^'<�Ɖƌŝŵ�
ďŽƌĕ�ǇĂƉŦůĂŶĚŦƌŵĂƐŦ͕�ĞͲŚĂĐŝǌ�ǀĞ�ďŽƌĕ�ǇĂ-
ƉŦůĂŶĚŦƌŵĂ�ǀď͘�ĚƺǌĞŶůĞŵĞůĞƌŝŶ��Ŭŝŵ�ĂǇŦ�
ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ŵĞĐůŝƐĞ�ŐĞƟƌŝůŵĞƐŝ�ƐƂǌ�ŬŽŶƵ-
ƐƵ͘�DĞĐůŝƐĞ�ƐƵŶƵůĂĐĂŬ�ŽůĂŶ�ǇĂƐĂ� ƚĞŬůŝĮ͕�
ďŽƌĕůĂƌŦŶ� ĂŶĂƉĂƌĂůĂƌŦŶŦŶ� ƚĂŬƐŝƚůĞŶĚŝƌŝů-
ŵĞƐŝŶŝ͕�ďŽƌĕůĂƌĂ�Ăŝƚ�ŐĞĐŝŬŵĞ�ĨĂŝǌŝ�ǀĞ�ĐĞ-

ǌĂůĂƌŦŶŦŶ�ďŝƌ�ďƂůƺŵƺŶƺŶ�ƐŝůŝŶŵĞƐŝ�ǀĞ�ŬĂ-
ůĂŶ�ďƂůƺŵƺŶƺŶ�ƵǌƵŶ�ǀĂĚĞůĞƌĞ�ǇĂǇŦůĂƌĂŬ�
ƚĂŬƐŝƚůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝŶŝ� ŝĕĞƌŝǇŽƌ͘ �'ĞĕŵŝƔƚĞŬŝ�
ďŽƌĕ� ǇĂƉŦůĂŶĚŦƌŦůŵĂůĂƌŦŶĚĂŶ� ǇĂƌĂƌůĂŶŦƉ�
ƔĂƌƚůĂƌŦ� ǇĞƌŝŶĞ� ŐĞƟƌŵĞǇĞŶůĞƌŝŶ� ĚĞ� ǇĞŶŝ�
ƵǇŐƵůĂŵĂĚĂŶ�ǇĂƌĂƌůĂŶŵĂƐŦ�ƐĂŒůĂŶĂĐĂŬ͘

<ĂŵƵŽǇƵŶĂ͕� ƉĂŶĚĞŵŝ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�
ƂǌĞůůŝŬůĞ� ŚŝǌŵĞƚ� ƐĞŬƚƂƌƺŶƺŶ� ǇĂƔĂĚŦŒŦ�
ĚĂƌĂůŵĂĚĂŶ� ĞƚŬŝůĞŶĞŶ� ĞƐŶĂĨ� ǀĞ� ŬƺĕƺŬ�
ŝƔůĞƚŵĞůĞƌ� ŝĕŝŶ�ŵƺũĚĞ� ŽůĂƌĂŬ� ůĂŶƐĞ� ĞĚŝ-
ůĞŶ�ǀĞƌŐŝ�ĂŇĂƌŦ͕�ƐĂƌĂǇŦŶ�ƐƵŶĚƵŒƵ�ƚƺŵ�Ŷŝ-
ŵĞƚůĞƌĚĞŶ�ǇĂƌĂƌůĂŶĂŶ�ǇĂŶĚĂƔůĂƌ�ǀĞ�ƚƺŵ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌ� ŝĕŝŶ� ĕŦŬĂƌŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � �ŵĂĕ͖�
ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ƐŦƌƨŶĂ�ĚĂŚĂ�ĂŒŦƌ�ĞŬŽ-
ŶŽŵŝŬͲƐŽƐǇĂů� ǇƺŬůĞƌ� ďŝŶĚŝƌĞƌĞŬ� dƺƌŬŝǇĞ�
ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶŝ� ĚƂŶĚƺƌŵĞŬ� ǀĞ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ-
ůĞƌŝŶ�ŬĂƐĂůĂƌŦŶĂ�ĂŬĂŶ�ŬĂƌůĂƌŦŶ�ĂǌĂůŵĂƐŦŶŦ�
ĞŶŐĞůůĞŵĞŬƟƌ͘ �

PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ͕�ŝƔĕŝ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ĚŽůĂǇůŦ�ǀĞ�
ĚŽůĂǇƐŦǌ�ǀĞƌŐŝůĞƌůĞ� ƚƺŵ�ŬĞƐŝŶƟůĞƌŝ�ƉĞƔŝŶ�
ƉĞƔŝŶ�ƂĚĞǇĞƌĞŬ�ƐƺƌĞŬůŝůĞƔĞŶ�ďŝƌ�ƐŽǇŐƵŶ-
ůĂ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞĚŝƌ͘ ��ĕůŦŬ�ƐŦŶŦƌŦŶŦŶ�ĂůƨŶĚĂ�ƺĐ-

ƌĞƚůĞƌĞ� ŵĂŚŬƸŵ� ĞĚŝůĞŶ� ŵŝůǇŽŶůĂƌ͕ � ĂŒŦƌ�
ďŝƌ�ďŽƌĕ�ƐĂƌŵĂůŦ�ĂůƨŶĚĂ�ƂůƺŵͲŬĂůŦŵ�ƐĂ-
ǀĂƔŦ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ �7Ɣĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ďŽƌĕůĂƌŦ�
ŝůŬ�ķƌƐĂƩĂ�ŚĂĐŝǌůĞ�ƚĂŚƐŝů�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ � 7Ɣĕŝ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌĚĞŶ�ĕĞƔŝƚůŝ� ďŝĕŝŵůĞƌĚĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ŬĞƐŝŶƟůĞƌůĞ� ďŝƌŝŬĞŶ� ŵŝůǇĂƌůĂƌĐĂ� ůŝƌĂ� ŚĂ-
ƌĂŵŝ� ƐĂůƚĂŶĂƨŶĂ� ǀĞ� ƔĂƚĂĨĂƚĂ͕� ƐĂǀĂƔĂ� ǀĞ�
ƐĞƌŵĂǇĞǇŝ�ƚĞƔǀŝŬĞ�ŚĂƌĐĂŶŦǇŽƌ͘ �

mĐƌĞƚƐŝǌ� ŝǌŝŶ�ǀĞ�ŬŦƐĂ�ĕĂůŦƔŵĂ�ƂĚĞŶĞ-
Œŝ�Őŝďŝ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌůĂ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�
ǌĂƚĞŶ�ĂĕůŦŬ�ƐŦŶŦƌŦŶŦŶ�ĂůƨŶĚĂ�ŽůĂŶ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝ�
ŝƔƐŝǌůŝŬ�ĨŽŶƵ�ǇĂŒŵĂůĂŶĂƌĂŬ�ǀĞƌŝůŝǇŽƌ͘ �zŦůŦŬ�
ĞŶŇĂƐǇŽŶƵŶ�йϯϬ͚ůĂƌĚĂ�ƐĞǇƌĞƫŒŝ͕�ƚĞŵĞů�
ƚƺŬĞƟŵ� ƺƌƺŶůĞƌŝŶĞ� ǀĞ� ǌŽƌƵŶůƵ� ŝŚƟǇĂĕ�
ŬĂůĞŵůĞƌŝŶĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ǌĂŵůĂƌůĂ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶ�
ƐƺƌĞŬůŝ�ĞƌŝĚŝŒŝ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚĞ͕�ĂƌƚĂŶ�ŽƌĂŶůŦ�
ĚŽůĂǇůŦ� ǀĞƌŐŝůĞƌůĞ�ĚĞ� ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�
ŬƵƌƐĂŒŦŶĚĂŬŝ�ůŽŬŵĂǇĂ�ŐƂǌ�ĚŝŬŝůŝǇŽƌ͘ �

EƺĨƵƐƵŶ� ďƺǇƺŬ� ďƂůƺŵƺ� ǇŽŬƐƵůůƵŬ�
ƐŦŶŦƌŦŶŦŶ�ĂůƨŶĚĂ�ǇĂƔŦǇŽƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ďŝƌ�ĂǀƵĕ�
ƐĞƌŵĂǇĞĚĂƌĂ� ďŝƌ� ƚĂƌĂŌĂŶ� ƐŦŶŦƌƐŦǌ� ĚĞƐ-
ƚĞŬ�ǀĞ�ƚĞƔǀŝŬ�ƐĂŒůĂŶŦƌŬĞŶ�ĚŝŒĞƌ� ƚĂƌĂŌĂŶ�

ǀĞƌŐŝ�ǇƺŬƺ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ƉĞƌǀĂƐŦǌůŦŬůĂ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ƐŦƌƨŶĂ� ǇƺŬůĞŶŝǇŽƌ͘ � 'ĞĕƟŒŝ-
ŵŝǌ�ǇŦůůĂƌĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�ϮϬϮϬ�ǇŦůŦŶĚĂ�ĚĂ�
ƐĞƌŵĂǇĞ� ŝŬƟĚĂƌŦ� ƚŽƉůĂŵ� ǀĞƌŐŝ� ŐĞůŝƌůĞƌŝ-
ŶŝŶ�йϳϬ͛ŝ�ĂƔĂŶ�ďƂůƺŵƺŶƺ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ǀĞƌŐŝ-
ůĞƌĚĞŶ�ŬĂƌƔŦůĂŵĂǇŦ�ƂŶŐƂƌƺǇŽƌ͘ � ^ĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ǀĞƌŐŝ�ŐĞůŝƌůĞƌŝŶŝŶ�ƚƺŵƺ�ƺĐƌĞƚ-
ůĞƌĚĞŶ�ŬĞƐŝůĞŶ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ǀĞ�ĚŽůĂǇůŦ�ǀĞƌŐŝ-
ůĞƌĚĞŶ�ŽůƵƔŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �<ĂǇŶĂŒŦ�ĚĂ� ŝƔĕŝ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ƐƂŵƺƌƺƐƺĚƺƌ͘

^ĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝ�ǀĂƌ�ŽůĚƵŬĕĂ�ŚĞƌ�ƚƺƌ-
ĚĞŶ�ĞƔŝƚƐŝǌůŝŬƚĞ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ� ǀĞƌŐŝ� ŬŽŶƵ-
ƐƵŶĚĂŬŝ�ĂĚĂůĞƚƐŝǌůŝŬ�ĚĞ�ƐŽŶ�ďƵůŵĂǇĂĐĂŬ-
ƨƌ͘ � ^ĞƌŵĂǇĞǇĞ� ǀĞƌŐŝ� ĂŁ� ŝůĞ� ĂŵĂĕůĂŶĂŶ�
ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ĂǇĂŬůĂ-
ƌŦŶĂ�ǀƵƌƵůĂŶ�ŬƂůĞůŝŬ�ǌŝŶĐŝƌůĞƌŝŶĞ�ďŝƌ�ŚĂůŬĂ�
ĚĂŚĂ�ĞŬůĞŵĞŬƟƌ͘ �

�<WͲD,W�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�ďƵ�ƉĞƌǀĂƐŦǌ�ƵǇ-
ŐƵůĂŵĂůĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�
ƚĞŵĞů�ŐƂƌĞǀŝ�͞7ŶƐĂŶĐĂ�ǇĂƔĂŵĂǇĂ�ǇĞƚĞŶ�
ĂƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƚ͕͊͟ � ͞�ƌƚĂŶ� ŽƌĂŶůŦ� ŐĞůŝƌ� ǀĞƌ-
ŐŝƐŝ͕͊͟ � ͞^ĞƌǀĞƚ� ǀĞƌŐŝƐŝ� ĂůŦŶƐŦŶ͕͊͟ � ͞�ƐŐĂƌŝ�
ƺĐƌĞƚůŝĚĞŶ�ǀĞƌŐŝ�ĂůŦŶŵĂƐŦŶ͕͊͟ � ͞,Ğƌ� ƚƺƌůƺ�
ĚŽůĂǇůŦ� ǀĞƌŐŝ� ŬĂůĚŦƌŦůƐŦŶ͊͟� � dĂůĞƉůĞƌŝ� ŝůĞ�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ǇƺŬƐĞůƚŵĞŬƟƌ͘

d2��)*;7â2
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<ŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƨ�ŚĂŬŬŦŶŦŶ� ŐĂƐƉŦ� ǇŝŶĞ�
ŐƺŶĚĞŵĚĞ͘�̂ ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�
ĞůŝŶĚĞŬŝ�ŚĂŬůĂƌŦ�ďŝƌĞƌ�ďŝƌĞƌ�ĂůŦƌŬĞŶ͕�ŬŦĚĞŵ�
ƚĂǌŵŝŶĂƨ�ŚĂŬŬŦŶŦ�ŐĂƐƉ�ĞƚŵĞǇŝ�ĚĞ�ƐƺƌĞŬůŝ�
ŐƺŶĚĞŵĚĞ�ƚƵƚƵǇŽƌ͘ �&ĂƌŬůŦ�ĨŽƌŵƺůůĞƌůĞ͕�ŝƔ-
ĕŝͲĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ďƵ�ƐĂůĚŦƌŦǇŦ�ŬĂďƵůůĞŶĚŝƌŵĞ-
ǇĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌůĂƌ͘

-*)*+1*7â�8*72&>*>*�0&>3&0�
>&7&92&0��âĂ�, ;*3(*8â3â�
479&)&3�0&1).72&0
,ĞƌŬĞƐŝŶ�ŵĂůƵŵƵ͕�ƚĞŵĞů�ĚĞƌƚůĞƌŝ�ŬĞŶ-

ĚŝůĞƌŝŶĞ� ŬĂǇŶĂŬ� ǇĂƌĂƚŵĂŬ͘� ^ĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�
ǀĞ� �<WͲD,W� ďůŽŬƵŶƵŶ� ŝŚƟǇĂĕ� ĚƵǇĚƵŒƵ�
ƐŦĐĂŬ�ƉĂƌĂ�ŝŚƟǇĂĐŦŶŦ�ŐŝĚĞƌŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŵĂŬ͘�
�ŝŒĞƌ� ďŝƌ� ǇĂŶĚĂŶ� ĚĂ� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ƌĂŚĂƨŶĚĂŶ�
ŝƔƚĞŶ� ĕŦŬĂƌƚĂďŝůŵĞŬ� ŝĕŝŶ͕� ƐŦƌƚůĂƌŦŶĚĂ� ǇƺŬ�
ŽůĂƌĂŬ� ŐƂƌĚƺŬůĞƌŝ� ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƨŶĚĂŶ�
ŬƵƌƚƵůŵĂŬ�ŝƐƟǇŽƌůĂƌ͘ �

ϰϬ� ǇŦůĚŦƌ͕ � ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƚůĂƌŦŶŦ� ǇƺŬ�
ŽůĂƌĂŬ� ŐƂƌĞŶ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ǀĞ� ĚĞǀůĞƟ͕� ďƵ�
͞ǇƺŬƺ͟� ŬĞŶĚŝ� ŬƵůůĂŶŦŵŦŶĂ� ĂĕŵĂŶŦŶ� ĚĞƌ-
ĚŝŶĚĞ͘� 'ĞĕŵŝƔ� ǇŦůůĂƌĚĂ� ŽůƵƔƚƵƌƵůĂŶ� ĨŽŶ-
ůĂƌ͕ � ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƨ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ŐĞƌĕĞŬ-
ůĞƔĞĐĞŬ� ƐĂůĚŦƌŦŶŦŶ� ĚĂ� ŵĂŶƨŒŦŶŦ� ďŝǌůĞƌĞ�
ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ�ĞƐĂƐŦŶĚĂ͙

�ĂŚĂ�ďŝƌ� ǇŦů� ŐĞĕŵĞĚĞŶ͕�dĂŵĂŵůĂǇŦĐŦ�
�ŵĞŬůŝůŝŬ� ^ŝƐƚĞŵŝ� ĚŝǇĞ� ďŝǌůĞƌĞ� ǇƵƩƵƌƵů-
ŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦůĂŶ�ďƵ�ƐĂůĚŦƌŦ͕�ƔŝŵĚŝ�ĚĞ�͞�ƐŶĞŬ�
�ĂůŦƔŵĂ�DŽĚĞůůĞƌŝ͟�ŝůĞ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŝůŵĞ-
ǇĞ�ĕĂůŦƔŦůŦǇŽƌ͘ �<ĞǌĂ͕�dĂŵĂŵůĂǇŦĐŦ��ŵĞŬůŝůŝŬ�
^ŝƐƚĞŵŝ͕�ŬŦĚĞŵ�ƚĂǌŵŝŶĂƨŶŦŶ�ŐĂƐƉŦŶĂ�ǌĞ-
ŵŝŶ�ŚĂǌŦƌůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƂŶĞ�ƐƺƌƺůŵƺƔƚƺ͘�

�&1.Ă2&�>&Ă&2.3)&�0�01 �
)*ÚâĂâ01â01*7
�ƵŐƺŶ� ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝŶĞ� ĂůĚŦŬůĂƌŦ͕� ͞ĞƐ-

ŶĞŬ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŵŽĚĞůůĞƌŝ͟�ŝůĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�ǇĂƔĂ-
ŵŦŶĚĂ�ŬƂŬůƺ�ĚĞŒŝƔŝŬůŝŬůĞƌ�ǇĂƉŵĂǇĂ�ŚĂǌŦƌ-
ůĂŶŦǇŽƌůĂƌ͘ � ϭ� �Ŭŝŵ͛ĚĞ�ŵĞĐůŝƐ� ĂĕŦůĚŦŒŦŶĚĂ͕�
͞ǇĞŶŝ�Ɛƺƌƺŵ�ŝƐƟŚĚĂŵ�ƉĂŬĞƟ͟�ĚŝǇĞ�ĂůůĂǇŦƉ�
ƉƵůůĂĚŦŬůĂƌŦ͕�ƐƂǌĚĞ�ŝƔƐŝǌůŝŒĞ�ĕĂƌĞ�ďƵůĂĐĂŬ-
ůĂƌŦŶŦ� ŝůĂŶ� ĞƫŬůĞƌŝ� ͞ƐŽŶ� Ɛƺƌƺŵ͟� ƐĂůĚŦƌŦ͕�
ƌĞƐŵĞŶ�͞ǇĞŶŝ�Ɛƺƌƺŵ�ŬƂůĞůŝŬ�ƉĂŬĞƟ͟Ěŝƌ͘

^Ƃǌ� ŬŽŶƵƐƵ� ƉĂŬĞƚůĞ� ͞ďĞůŝƌůŝ� ƐƺƌĞůŝ� ŝƔ�
ƐƂǌůĞƔŵĞƐŝŶŝŶ͟� ǇĂǇŐŦŶůĂƔƨƌŦůŵĂƐŦŶŦ� ŚĞ-
ĚĞŇŝǇŽƌůĂƌ͘ � �ǇŶŦ� ƐĂůĚŦƌŦ� ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ� ŝƔ�
ŐƺǀĞŶĐĞƐŝŶŝ� ďŝƟƌĞĐĞŬůĞƌ͕ � ŬŦĚĞŵ� ŚĂŬŬŦŶŦ�
ŽƌƚĂĚĂŶ�ŬĂůĚŦƌĂĐĂŬůĂƌ͘ ��ůĂďŝůĚŝŒŝŶĞ�ĞƐŶĞŬ�
ĕĂůŦƔŵĂǇŦ� ĚĞǀƌĞǇĞ� ƐŽŬĂĐĂŬůĂƌ͘ � KŶ� ǇŦůůĂƌ-
ĚŦƌ͕ � ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝƌŵĞǇĞ� ĕĂ-
ůŦƔƨŒŦ� ͞ĞƐŶĞŬ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŵŽĚĞůůĞƌŝ͟�ϭ��Ŭŝŵ�
ŝƟďĂƌŝǇůĞ�ŵĞĐůŝƐŝŶ�ŐƺŶĚĞŵŝŶĞ�ŐĞůŝǇŽƌ͘ �

WĂŶĚĞŵŝ� ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ͕�ďƵ�ǇƂŶůƺ�ďŝƌĕŽŬ�
ĂĚŦŵ�ĂƚĂŶ��<WͲD,W�ƌĞũŝŵŝ͕�ĂƌƨŬ�ďƵ�ŵŽ-

ĚĞůůĞƌŝ�ŬĂůŦĐŦůĂƔƨƌŵĂŬ�ŝƐƟǇŽƌ͘
7ƔͲ<Ƶƌ� ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦŶĚĂŶ� ŬŦƐĂ� ĕĂůŦƔ-

ŵĂǇĂ͕� ƚĂƔĞƌŽŶ� ĕĂůŦƔŵĂĚĂŶ� ƐƂǌůĞƔŵĞůŝ�
ŝƔĕŝůŝŒĞ͕�ǇĂƌŦ�ǌĂŵĂŶůŦ�ĕĂůŦƔŵĂĚĂŶ�ƵǌĂŬƚĂŶ�
ĕĂůŦƔŵĂǇĂ�ŬĂĚĂƌ�ǌĂƚĞŶ�ƵǇŐƵůĂŶĂŶ�ďŝƌĕŽŬ�
ŵŽĚĞů͕� ĂƌƨŬ� ƚĞŵĞů� ĕĂůŦƔŵĂ�ŵŽĚĞůŝ�ŚĂůŝ-
ŶĞ� ŐĞƟƌŝůĞƌĞŬ͕� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶĂ�
ŐƂƌĞ� ŚĞƌ� ƚƺƌůƺ� ĞƐŶĞŬůŝŒŝ� ďŝǌůĞƌĞ� ĚĂǇĂƚĂ-
ĐĂŬůĂƌ͘ � �Ƶ� ŵŽĚĞůůĞƌŝŶ� ŚĞƌ� ďŝƌŝ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƨ� ŚĂŬŬŦŶĂ� ǇƂŶĞůŝŬ� ƐĂůĚŦƌŦ�
ŶŝƚĞůŝŒŝŶĚĞĚŝƌ͕ �ŬŦĚĞŵ�ƚĂǌŵŝŶĂƨ�ŬĂǌĂŶŵĂ-
ŵŦǌŦŶ�ƂŶƺŶĚĞ�ĞŶŐĞůĚŝƌůĞƌ͘

'&0&3Ɩ)&3�â3(â1*7ƞ
�ĂůŦƔŵĂ��ĂŬĂŶŦ��ĞŚƌĂ��ƺŵƌƺƚ�^ĞůĕƵŬ͕�

ƐĂůĚŦƌŦǇŦ� ŐĞƌĞŬĕĞůĞŶĚŝƌŝƌŬĞŶ� ƐƂǌĚĞ� ŬĂĚŦŶ�
ŝƔĕŝůĞƌŝ� ĚƺƔƺŶƺǇŽƌŵƵƔ� Őŝďŝ� ǇĂƉŵĂǇŦ� ĚĂ�
ŝŚŵĂů� ĞƚŵŝǇŽƌ͘ � ͞<ĂĚŦŶůĂƌŦŶ� ďŝƌ� ďƂůƺŵƺ�
ǇĂƌŦ� ǌĂŵĂŶůŦ� ĕĂůŦƔŵĂŬ� ŝƐƟǇŽƌ͟�ĚŝǇĞŶ��Ă-
ŬĂŶ͕� ƚŽƉůƵŵƐĂůůĂƔƨƌŦůŵĂĚŦŒŦ� ƂůĕƺĚĞ� ŬĂ-
ĚŦŶůĂƌŦŶ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ� ĞŶ� ďƺǇƺŬ� ǇƺŬ� ŽůĂŶ�
ƚĞŵŝǌůŝŬͲǇĞŵĞŬ͕�ĕŽĐƵŬ�ďĂŬŦŵŦ�ǀď͘� ŝƔůĞƌŝŶ�
ǇƺŬƺ�ĂůƨŶĚĂ�ĞǌŝůĞŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦ͕�ǇĂƌŦ�ǌĂŵĂŶ-
ůŦ� ĕĂůŦƔŵĂ� ǀď͘� ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌůĂ� ƺƌĞƟŵ� Ɛƺ-
ƌĞĐŝŶĞ�ĚĂŚŝů�ĞƚŵĞǇŝ͕�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ƵĐƵǌ� ŝƔ�
ŐƺĐƺ�ŝŚƟǇĂĐŦŶŦ�ŬĂƌƔŦůĂŵĂǇŦ�ŝƐƟǇŽƌ͘

�ĂŚĂ�ƂŶĐĞ�ĚĞ�ƚĂƌƨƔŵĂ�ŬŽŶƵƐƵ�ǇĂƉŦ-
ůĂŶ�ĞƐŶĞŬ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŵŽĚĞůůĞƌŝ͕�ϰϴϱϳ�ƐĂǇŦůŦ�
7Ɣ�zĂƐĂƐŦŶĚĂ�ďĞůŝƌůŝ�ƐƺƌĞůŝ�ŝƔ�ƐƂǌůĞƔŵĞůĞƌŝ-
ŶŝŶ� ŚĞƌ� ǇĞƌĚĞ� ŬƵůůĂŶŦůŵĂƐŦŶŦ� ĞŶŐĞůůĞǇĞŶ�
ŚƺŬŵƺŶ� Ϯϱ� ǇĂƔŦŶ� ĂůƨŶĚĂŬŝ� ŐĞŶĕůĞƌ� ǀĞ�
ϱϬ� ǇĂƔŦŶ�ƺƐƚƺŶĚĞŬŝůĞƌ� ŝĕŝŶ� ŬĂůĚŦƌŦůŵĂƐŦŶŦ�
ƂŶŐƂƌƺǇŽƌĚƵ͘�͞zĞŶŝ�Ɛƺƌƺŵ͟�ƉĂŬĞƚ�ĚĞ�ďƵ�
ƚĂƌƨƔŵĂ�ĞŬƐĞŶŝŶĚĞ�ǇĂƐĂůĂƔŦƌƐĂ�ďƵ�ŬĞƐŝŵ-

ůĞƌ� ŝĕŝŶ� ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƨ� ŚĂŬŬŦ� ŽƌƚĂĚĂŶ�
ŬĂůŬŵŦƔ�ŽůĂĐĂŬ͘

âĂ8â?1âÚ*��&7*�)*Úâ1��8*72&>*>*�
�&7*ƞ
͞zĞŶŝ�Ɛƺƌƺŵ�ŝƐƟŚĚĂŵ�ƉĂŬĞƟ͟�ĂĚŦ�Ăů-

ƨŶĚĂ� ƐƂǌĚĞ� ŝƔƐŝǌůŝŒĞ� ĕĂƌĞ� ďƵůĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ�
ŝĚĚŝĂ� ĞĚĞŶůĞƌŝŶ͕� ďƂǇůĞ� ďŝƌ� ŚĞĚĞŇĞƌŝ� Žů-
ŵĂĚŦŒŦ�ĂĕŦŬƨƌ͘ �

�Ƶ� ƉĂŬĞƚůĞ͕� ďĞůŬŝ� <ŦĚĞŵ� dĂǌŵŝŶĂ-
ƨ� &ŽŶƵ� ŽůƵƔƚƵƌƵůŵĂǇĂĐĂŬ� ĂŶĐĂŬ͕� ǌĂƚĞŶ�
ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�Įŝůŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŐĂƐƉ�ĞƫŒŝ�ŬŦĚĞŵ�
ƚĂǌŵŝŶĂƨ�ŚĂŬŬŦŵŦǌ�ŽƌƚĂĚĂŶ�ŬĂůŬĂĐĂŬ͕�ŬŦ-
ĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƨ� ĂůŵĂǇĂ� ŚĂŬ� ďŝůĞ� ŬĂǌĂŶĂ-
ŵĂǇĂĐĂŒŦǌ͘

-*)*+9*�8&)*(*�0.)*2�>40�
bƵŶƵ� ĚĂ� ĂŬůŦŵŦǌĚĂŶ� ĕŦŬĂƌƚŵĂǇĂůŦŵ�

Ŭŝ͕�ŽŶ�ǇŦůůĂƌĚŦƌ�ŬŦĚĞŵ�ƚĂǌŵŝŶĂƨ�ŚĂŬŬŦŵŦ-
ǌŦŶ� ŐĂƐƉŦŶŦ� ƂŶŐƂƌĞŶ� ǀĞ� ĨĂƌŬůŦ� ŝƐŝŵůĞƌůĞ�
ŐƺŶĚĞŵĞ�ŐĞůĞŶ�ĨŽŶůĂƌ�ǀĞǇĂ���^Ͳd�^�Őŝďŝ�
ĞŵĞŬůŝůŝŬ� ƐŝƐƚĞŵůĞƌŝ� ƚĂŵ� ĂŶůĂŵŦǇůĂ� ŚĂ-
ǇĂƚĂ�ŐĞĕŵĞŵŝƔ�ŽůƐĂ�ĚĂ�ďƵ� ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌůĂ�
ďĞƌĂďĞƌ�ƐŦŶŦķŵŦǌĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ĨĂƌŬůŦ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�
ǇĂƐĂůĂƔƨ͘� <ŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƨ� ŚĂŬŬŦŵŦǌŦŶ�
ŵĞǀĐƵƚ� ŐƺĚƺŬ� ŚĂůŝǇůĞ� ĞůŝŵŝǌĚĞ� ŬĂůŵĂ-
ƐŦŶĂ� ŝƐĞ� ͞ƐĞǀŝŶĚŝŬ͘͟ � �ŶĐĂŬ͕� ƔƵ� ĂĕŦŬƨƌ� Ŭŝ͕�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ĂĚŦŵ�ĂĚŦŵ�ĕĞŵďĞƌŝ�ĚĂƌĂůƚŵĂŬ-
ƚĂ͕�ŬƂůĞĐĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦ�ďŝǌůĞƌĞ�ĚĂ-
ǇĂƚŵĂŬƚĂ� ǀĞ� ŬĂǌĂŶŦůŵŦƔ� ŚĂŬůĂƌŦŵŦǌŦ� ďŝůĞ�
ŬƵůůĂŶĂŵĂǌ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

DĞǀĐƵƚ� ƉĂŬĞƚ͕� ĚŝƌĞŬƚ� ŽůĂƌĂŬ� ŬŦĚĞŵ�
ƚĂǌŵŝŶĂƨŶĂ� ǇƂŶĞůŝŬ� ďŝƌ� ŵĂĚĚĞ� ŝĕĞƌŵĞ-

ƐĞ�ĚĞ�ĚŽůĂǇůŦ�ŽůĂƌĂŬ�ǀĞ�ďŝůŝŶĕůŝ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�
ŬŦĚĞŵ�ƚĂǌŵŝŶĂƨ�ŚĂŬŬŦŵŦǌŦ�ŚĞĚĞĨ�ĂůŵĂŬ-
ƚĂĚŦƌ͘ � �ŝƌĂ� ƐĂůĚŦƌŦ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ� ŝĕŝŶ� ŬŦĚĞŵ�
ƚĂǌŵŝŶĂƨ� ŚĂŬŬŦŵŦǌŦ� ŐĂƐƉ� ĞƚŵĞŬ� ŬĂĚĂƌ�
ƂŶĞŵůŝ͕�ŚĂƩĂ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ƂŶĞŵůŝ�ŽůĂŶ�ĞƐŶĞŬ�
ĕĂůŦƔŵĂ� ŵŽĚĞůůĞƌŝŶŝ� ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝƌŵĞǇŝ�
ƂŶ� ŐƂƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �ƺŶŬƺ� ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂ-
ƨ� ŚĂŬŬŦŵŦǌŦŶ� Įŝůŝ� ŽůĂƌĂŬ� ŐĂƐƉ� ĞĚŝůŵĞƐŝ�
ƐŽŶƵĐƵŶƵ� ǇĂƌĂƚĂĐĂŬƨƌ͘ � mǌĞƌŝŶĞ� ďŝƌ� ĚĞ�
ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ�ďƵƌĂĚĂŶ�ďŝƌ� ĨŽŶ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬ�
ƐĂůĚŦƌŦŶŦŶ�ŬĂǇŵĂŒŦ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ �

,Ğƌ� ƐĞĨĞƌŝŶĚĞ͕� ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƨ�ŚĂŬ-
ŬŦŵŦǌŦŶ� ŐĂƐƉŦ� ŝůĞ� ĞƔ� ǌĂŵĂŶůŦ� ŐƺŶĚĞŵĞ�
ŐĞůĞŶ� ƐĂůĚŦƌůĂƌ� ďŝƌ� ďŝƌ� ŐĞĕĞƌŬĞŶ͕� ŬŦĚĞŵ�
ƚĂǌŵŝŶĂƨŵŦǌŦŶ� ĞůŝŵŝǌĚĞ� ŬĂůŵĂƐŦ� Śŝĕďŝƌ�
ĂŶůĂŵ�ŝĨĂĚĞ�ĞƚŵĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

-*70*8*�âĂ��9 2��&1.Ă&31&7&�âĂ�
, ;*3(*8â�
7Ɣ� ŐƺǀĞŶĐĞƐŝ� ĂŶůĂŵŦŶĂ� ŐĞůĞŶ͕� ĕĂůŦ-

ƔŦƌŬĞŶ� ŬĂǌĂŶŦůŵŦƔ� ŚĂŬŬŦŵŦǌ� ŽůĂŶ� ŬŦĚĞŵ�
ƚĂǌŵŝŶĂƨ� ŚĂŬŬŦŵŦǌĂ� ƐĂŚŝƉ� ĕŦŬŵĂůŦǇŦǌ͕�
ŬŽƔƵůƐƵǌͲƔĂƌƚƐŦǌ� ŚĂŬ� ŬĂǌĂŶĂĐĂŒŦŵŦǌ� ďŝƌ�
ƵǇŐƵůĂŵĂŶŦŶ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŵĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞ�ĞƚŵĞůŝǇŝǌ͘

�ƐŶĞŬ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŵŽĚĞůůĞƌŝŶŝ�ƌĞĚĚĞƚŵĞ-
ůŝ͕�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ŝƐƚĞĚŝŒŝ�Őŝďŝ�ĕĂůŦƔŵĂ�ƐĂĂƚ-
ůĞƌŝŵŝǌŝ͕�ǇĞƌůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦ�ĞƐŶĞƚŵĞ-
ƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ĕŦŬŵĂůŦǇŦǌ͘�hŶƵƚŵĂǇĂůŦŵ�Ŭŝ͕�ŚĞƌ�
ĞƐŶĞŬůĞƔƟƌŵĞ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ŬĂǌĂŶŦůŵŦƔ�
ŚĂŬůĂƌŦŶĂ�ƐĂůĚŦƌŦĚŦƌ͘ �7Ɣ�ŐƺǀĞŶĐĞŵŝǌĞ�ƐĂŚŝƉ�
ĕŦŬŵĂůŦ͕�ŬĂůŦĐŦ�ŝƐƟŚĚĂŵ͕�ŝƔƐŝǌůŝŒŝŶ�ŬĂůĚŦƌŦů-
ŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ǇƺŬƐĞůƚŵĞůŝǇŝǌ͘
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'ĞĕƟŒŝŵŝǌ� ŐƺŶůĞƌĚĞ� dƺƌŬͲ7Ɣ� ŐƺŶĐĞů�
ŽůĂƌĂŬ� ĂĕůŦŬ� ǀĞ� ǇŽŬƐƵůůƵŬ� ƐŦŶŦƌŦ� ǀĞƌŝůĞƌŝŶŝ�
ĂĕŦŬůĂĚŦ͘� �ĕŦŬůĂŵĂǇĂ� ŐƂƌĞ� ĂĕůŦŬ� ƐŦŶŦƌŦ� Ϯ�
ďŝŶ�ϰϰϳ�d>͕�ǇŽŬƐƵůůƵŬ�ƐŦŶŦƌŦ�ŝƐĞ�ϳ�ďŝŶ�ϵϳϯ�
d>͘�zĂŶŝ�ďƵ�ƺůŬĞĚĞ�ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�ŝŶƐĂŶ�ǇŽŬ-
ƐƵů�ďŝůĞ�ĚĞŒŝů͘�zŽŬƐƵůůƵŬ�ƐŦŶŦƌŦŶŦ�ďŝƌ�ŬĞŶĂƌĂ�
ďŦƌĂŬĂůŦŵ͕�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�Ϯϴ�ŵŝůǇŽŶ�ĕĂůŦƔĂŶŦŶ�
ϭϬ�ŵŝůǇŽŶƵ�ĂƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƚ� ŝůĞ� ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ ��Ƶ�
ĚĞŵĞŬ�ŽůƵǇŽƌ�Ŭŝ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ƺĕƚĞ�ďŝƌŝŶ-
ĚĞŶ� ĨĂǌůĂƐŦ� ĂĕůŦŬ� ƐŦŶŦƌŦŶŦŶ� ĂůƨŶĚĂ�ďŝƌ� ƺĐ-
ƌĞƚůĞ� ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ � ^ĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ� ŚĞƌ� ǇŦů�
ƐŽŶƵŶĚĂ� ƐŝŵŝƚͲĕĂǇ� ŚĞƐĂďŦǇůĂ� ďĞůŝƌůĞĚŝŒŝ�
ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚ� ŝůĞ�ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�ĞŵĞŬĕŝǇŝ�Ăŝ-
ůĞůĞƌŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĂĕůŦŒĂ�ŵĂŚŬƸŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘

�ŶĐĂŬ� ĂƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƚ� ĚĂŚŝ� ĂůĂŵĂǇĂŶ�
ŵŝůǇŽŶůĂƌ� ŵĂĚĂůǇŽŶƵŶ� ĚŝŒĞƌ� ǇƺǌƺŶƺ�
ŽůƵƔƚƵƌƵǇŽƌ͘ �<ĂǇŦƚ�ĚŦƔŦ�ĕĂůŦƔƨƌŦůĂŶ�ďŝŶůĞƌĐĞ�
ĞŵĞŬĕŝ͕� ĞƐŶĞŬ� ĕĂůŦƔŵĂ� ĚĂǇĂƨůĂŶ� ŬĂĚŦŶ-
ůĂƌ͕ �ŐƂĕŵĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƟŶ�ĕŽŬ�ĕŽŬ�
ĂůƨŶĚĂ� ƺĐƌĞƚůĞƌĞ� ĕĂůŦƔƨƌŦůŦǇŽƌůĂƌ͘ � 7ƔƐŝǌůŝŒŝ�
ďŝƌ� ƐŽƉĂ� ŽůĂƌĂŬ� ŬƵůůĂŶĂŶ� ƐĞƌŵĂǇĞĚĂƌůĂƌ�
ŝƔ� ǀĞƌŵĞǇŝ� ďŝƌ� ůƺƚƵĨ� ƐĂǇŦƉ� ĞŵĞŬ� ŐƺĐƺŶƺ�
ǇŽŬ� ƉĂŚĂƐŦŶĂ� ƐĂƨŶ� ĂůŦǇŽƌůĂƌ͘ � WĂŶĚĞŵŝ�
ƐƺƌĞĐŝ�ďƵ�ƚĂďůŽŶƵŶ�ĂŒŦƌůĂƔƨŒŦ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵ�

ŽůĂƌĂŬ�ŐĞĕƟͬŐĞĕŝǇŽƌ͘ �7ƔƚĞŶ�ĕŦŬĂƌŵĂ�ǇĂƐĂ-
ŒŦ�ǇĂůĂŶŦǇůĂ�ƺĐƌĞƚƐŝǌ�ŝǌŶŝ�ǇĂƐĂůĂƔƨƌĂŶ��<W�
ŝŬƟĚĂƌŦ�ϯ�ŵŝůǇŽŶƵ�ĂƔŬŦŶ�ĞŵĞŬĕŝǇĞ�ŐƺŶĚĞ�
ϯϵ�d>�ŝůĞ�ǇĂƔĂ�ǇĂƔĂǇĂďŝůŝƌƐĞŶ�ĚĞĚŝ͘�7ƔƐŝǌůŝŬ�
ƐŽƉĂƐŦ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ďĂƔŦŶĚĂ� ƐĂůůĂŶŦƌŬĞŶ�
ƉĂŶĚĞŵŝǇŝ� ķƌƐĂƚĂ� ĕĞǀŝƌĞŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌ�
ŝƔĕŝ�ĕŦŬĂƌŵĂǇĂ�ǇƂŶĞůŝǇŽƌ͕ �ŬĂůĂŶůĂƌĂ�ĚƺƔƺŬ�
ƺĐƌĞƚ� ĚĂǇĂƨǇŽƌ͕ � Ăǌ� ŝƔĕŝǇůĞ� ĚĂŚĂ� ĕŽŬ� ŝƔŝ�
ĚĂŚĂ�ƵĐƵǌĂ�ǇĂƉŦǇŽƌ͘ �

2:9+&0�>&3.>47�� (7*91*7�
*7â>47�
,Ğƌ�ŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƐĂƌĂǇŦŶ��ŬŽŶŽŵŝ��ĂŬĂ-

ŶŦ�ĞŬŽŶŽŵŝŶŝŶ�ƵĕƚƵŒƵŶĚĂŶ�ďĂŚƐĞƚƐĞ�ĚĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ĐĞďŝ�ĚĞ�ŵƵƞĂŬ�ĚĂ�ĂŬƐŝŶŝ�ƐƂǇ-
ůƺǇŽƌ͘ �^ĂƌĂǇŦŶ�ƌĂŶƚůĂ͕�ǇĂŒŵĂǇůĂ͕�ƐŽǇŐƵŶůĂ�
ƔŝƔŝƌĚŝŒŝ�ŬĂƐĂƐŦ�ďƺǇƺŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ�
ŽůĂďŝůŝƌ͕ � ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌ�Ŭąƌ�ŽƌĂŶůĂƌŦŶĚĂ�ďŝƌ-
ďŝƌůĞƌŝǇůĞ�ǇĂƌŦƔŦǇŽƌ�ĚĂ�ŽůĂďŝůŝƌůĞƌ�ĨĂŬĂƚ�ƌĂĨ-
ůĂƌĚĂ�ĮǇĂƚůĂƌ�ĂůŵŦƔ�ďĂƔŦŶŦ�ŐŝĚŝǇŽƌ͕ �ŵĂĂƔ-
ůĂƌ�ŝƐĞ�ĞƌŝĚŝŬĕĞ�ĞƌŝǇŽƌ͘ �

�ŬŽŶŽŵŝŬ� ŬƌŝǌĞ� ĕƂǌƺŵ� ƺƌĞƚŵĞ� ŝƌĂ-
ĚĞƐŝ͕� ǇĞƚĞŶĞŒŝ� ǀĞ�ĕĂďĂƐŦ�ŽůŵĂǇĂŶ� ƌĞũŝŵ͕�

dƺƌŬ� ƉĂƌĂƐŦŶŦŶ� ĚĞŒĞƌ� ŬĂǇďĞƚŵĞƐŝŶŝ� ĚƵƌ-
ĚƵƌŵĂŬ�ĂĚŦŶĂ�DĞƌŬĞǌ��ĂŶŬĂƐŦ͛ŶĚĂŬŝ�ĚƂ-
ǀŝǌ�ƌĞǌĞƌǀůĞƌŝŶŝ�ŚĂƌĐĂĚŦ͘��ŶĐĂŬ�ďƵ�ŚĂŵůĞ�
ĚĞ� ŝƔĞ� ǇĂƌĂŵĂĚŦ� ǀĞ� d>͛ ŶŝŶ� ĚĞŒĞƌ� ŬĂǇďŦ�
ĚĞǀĂŵ� Ğƫ͘� &Ăŝǌ� ŽƌĂŶůĂƌŦŶŦ� ǇƺŬƐĞůƫ͘� �Ƶ�
ĚĂ�ďĞŬůĞĚŝŒŝ�ƐŽŶƵĐƵ�ǇĂƌĂƚŵĂĚŦ͘�d>�ĚĞŒĞƌ�
ŬĂǇďĞĚĞƌŬĞŶ͕�ĞŶŇĂƐǇŽŶ�ǇƺŬƐĞůĚŝŬĕĞ�ǇƺŬ-
ƐĞůĚŝ͘�ϮϬϮϬ�ďĂƔŦŶĚĂ�ϯϯϵ�ĚŽůĂƌ�ĞĚĞŶ�ĂƐŐĂ-
ƌŝ�ƺĐƌĞƚ��Ǉůƺů�ďĂƔŦǇůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ϯϬϴ�ĚŽůĂƌĂ�
ŬĂĚĂƌ�ŐĞƌŝůĞĚŝ͘�

â38&3(&�'â7�>&Ă&2�â�â3�2 (&)*1*�
*)*1â2�
�ĂƚĞŶ�ƉĂƌůĂŬ�ŽůŵĂǇĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ƚĂď-

ůŽ�ƉĂŶĚĞŵŝ�ŝůĞ�ďĞƌĂďĞƌ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ŬƂƚƺůĞƔƟ͘�
^ĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝ�ǀĞ�ŝŬƟĚĂƌĚĂŬŝ��<WͲD,W�
ďůŽŬƵ�ŝƐĞ�ĨĂƚƵƌĂǇŦ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ƐŦƌ-
ƨŶĂ�ǇŦŬŵĂŬƚĂ�ŽůĚƵŬĕĂ�ƉĞƌǀĂƐŦǌ͘�WĂŶĚĞŵŝ�
ďŽǇƵŶĐĂ� ƐĞƌŵĂǇĞĚĂƌůĂƌŦ� ŬƵƌƚĂƌŵĂŬ� ŝĕŝŶ�
ƉĂŬĞƚ� ƺƐƚƺŶĞ� ƉĂŬĞƚ� ĂĕŦŬůĂǇĂŶůĂƌ͕ � ŵŝů-

ǇĂƌůĂƌĐĂ� d>͛ ůŝŬ� ƚĞƔǀŝŬůĞƌ� ǀĞƌĞŶůĞƌ͕ � ĨŽŶůĂƌŦ�
ƚĂůĂŶ� ĞĚĞŶůĞƌ͖� ŝƔĕŝůĞƌĞ� ƐƵŶĚƵŬůĂƌŦ� ĚƺƔƺŬ�
ĨĂŝǌůŝ� ŬƌĞĚŝůĞƌŝ͕� ŬŦƐĂ� ĕĂůŦƔŵĂ� ƂĚĞŶĞŒŝ� ǀĞ�
ƺĐƌĞƚƐŝǌ� ŝǌŝŶůĞƌŝ�ďŝƌ�ďĂƔĂƌŦ�ƂǇŬƺƐƺ�ŽůĂƌĂŬ�
ĂŶůĂƨǇŽƌ͘ � �ŒŝƟŵĚĞŶ� ƐĂŒůŦŒĂ� ƚƺŵ� ƚĞŵĞů�
ŬĂŵƵ�ŚŝǌŵĞƚůĞƌŝ�ĨĞůĕ�ŽůŵƵƔ͕�d>�ĚŽůĂƌ�ŬĂƌ-
ƔŦƐŦŶĚĂ�ĚŝďĞ�ǀƵƌŵƵƔ͕� ŝƔƐŝǌůŝŬ�ŽƌĂŶŦ� ƌĞŬŽƌ�
ŬŦƌŵŦƔŬĞŶ�ďĂƔĂƌŦ�ƂǇŬƺůĞƌŝ�ǇĂǌŵĂŬ�ĚĂ�͞ ĚŽ-
ůĂƌ�ŝůĞ�ŶĞ�ĂůĂŬĂŶŦǌ�ǀĂƌ͟�ĚŝǇĞďŝůŵĞ�ĂǇŵĂǌ-
ůŦŒŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌĞŶ�ďŝƌ�ďĂŬĂŶĂ�ǇĂŬŦƔŦƌ�ĞůďĞƚ͘

�ŶĐĂŬ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ďƵ�ƉĞƌǀĂƐŦǌůŦŬ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ĕŦŬŦƔƐŦǌ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �^ŽƐǇĂů�ǀĞ�ƐŝǇĂ-
ƐĂů� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ŽůĂƌĂŬ�ďŝƌŝŬƟŒŝ͕�
ƚĂďŝƌ�ƵǇŐƵŶƐĂ� ƚŽƉůƵŵƵŶ�ďƵƌŶƵŶĚĂŶ�ƐŽ-
ůƵĚƵŒƵ� ďƵŐƺŶůĞƌĚĞ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ĕŽŬ� ĕĞƔŝƚůŝ�
ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŬĞƐŝŵůĞƌĞ�ƂŶĐƺůƺŬ�ĞĚĞďŝůĞĐĞŬ�
ǇĞŐąŶĞ� Őƺĕƚƺƌ͘ � ,ĂŬůĂƌŦŶĂ͕� ŐĞůĞĐĞŒŝŶĞ͕�
ŽŶƵƌƵŶĂ�ƐĂŚŝƉ�ĕŦŬŵĂŬ�ŝƐƚĞǇĞŶ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�
ĂǇĂŒĂ�ŬĂůŬƨŒŦŶĚĂ�ĂƐůĂ� ǇĂůŶŦǌ� ǇƺƌƺŵĞǇĞ-
ĐĞŬ�ǀĞ�ďŝƌ�ĚĂŚĂ�Śŝĕďŝƌ�ƔĞǇ�ĞƐŬŝƐŝ�Őŝďŝ�Žů-
ŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ �

½QVDQFD�ELU�\DÀDP�
LoLQ�P�FDGHOH\H�

�<W� ŝŬƟĚĂƌŦ� ĞŬŽŶŽŵŝ� ĂůĂŶŦŶĚĂ� ǀĞ�
ǇĂƔĂŵĚĂ� ͞ŶŽƌŵĂůůĞƔŵĞ͟� ŐƺǌĞůůĞŵĞůĞƌŝ�
ǇĂƉĂƌŬĞŶ�ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ�ǇĂǇŦůŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�
ĞĚŝǇŽƌ͘ �<ŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ�ƐĂůŐŦŶŦŶŦŶ�ĨĂƚƵƌĂƐŦŶŦ�
ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ǇĂƔĂŵůĂƌŦ�ǀĞ�ƐĂŒůŦŬůĂƌŦ�
ŝůĞ� ƂĚĞŵĞǇĞ� ǌŽƌůĂŶŦǇŽƌ͘ � ^ĂůŐŦŶŦŶ� ĞƚŬŝƐŝ-
ŶŝŶ� ĂƌƴŒŦ� ƐŽŶ� ƂƌŶĞŬůĞƌ� ĚĞ� 7ĕ� �ŶĂĚŽůƵ�
ďƂůŐĞƐŝŶĚĞŶ� <ŦƌƔĞŚŝƌ͕ � �ŬƐĂƌĂǇ͕ � <ĂǇƐĞƌŝ�
ŬĞŶƚůĞƌŝ� ŽůĚƵ͘� �ƂůŐĞĚĞ� ŝƔĕŝ� ďŝƌůŝŬůĞƌŝ� ĚĞ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĕĂŒƌŦůĂƌŦŶŦ�ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌ͘

0.7Ă*-â7��
<ŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ� ƐĂůŐŦŶŦ͕� <ŦƌƔĞŚŝƌ͛ĚĞ� Ǉƺǌ-

ůĞƌĐĞ�ŝƔĕŝǇŝ�ĞƚŬŝůŝǇŽƌ͘ �,Ğƌ�ŐĞĕĞŶ�ŐƺŶ�ĚĂŚĂ�
ĨĂǌůĂ� ŝƔĕŝŶŝŶ� ŬŽƌŽŶĂ� ƚĞƐƟ�ƉŽǌŝƟĨ� ĕŦŬŦǇŽƌ͘ �
<ŦƌƔĞŚŝƌ��ĞůĞĚŝǇĞƐŝ͛ŶĚĞ�ǇƺǌůĞƌĐĞ�ŝƔĕŝ�ŬŽ-
ƌŽŶĂǀŝƌƺƐ�ƐĂůŐŦŶŦŶĚĂŶ�ĞƚŬŝůĞŶĚŝ͘�PǌĞůůŝŬ-
ůĞ�ƚĞŵŝǌůŝŬ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ƐĂůŐŦŶŦŶ�ĞƚŬŝƐŝ�
ĂƌƨǇŽƌ͘

<ŦƌƔĞŚŝƌ͛ŝŶ� ĞŶ� ďƺǇƺŬ� ĨĂďƌŝŬĂƐŦ� ŽůĂŶ�
Petlas͛ƚĂ� ϰϬϬ� ŝƔĕŝ� ŬĂƌĂŶƟŶĂǇĂ� ĂůŦŶĚŦ͘�
WĞƚƌŽůͲ7Ɣ� ƐĞŶĚŝŬĂƐŦŶŦŶ� ƂƌŐƺƚůƺ� ŽůĚƵŒƵ�
ĨĂďƌŝŬĂĚĂ͕� ǇƺǌůĞƌĐĞ� ŝƔĕŝŶŝŶ� ŬĂƌĂŶƟŶĂĚĂ�
ŽůŵĂƐŦ�ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϯϬϬϬ�ŝƔĕŝŶŝŶ�ĕĂůŦƔƨŒŦ�WĞƚ-
ůĂƐ͛ƚĂ�ƺƌĞƟŵŝ�ǌĞƌƌĞĐĞ�ĞƚŬŝůĞŵĞĚŝ͘�WĞƚůĂƐ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝ� ƐŝƉĂƌŝƔůĞƌŝŶ� ǇĞƟƔŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ�
ŝƔĕŝůĞƌĚĞŶ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ĕĂůŦƔŵĂ�ďĞŬůĞ-
ĚŝŒŝŶŝ�ƐƂǇůĞǇĞďŝůĞĐĞŬ�ŬĂĚĂƌ�ĂƌƐŦǌůĂƔŦǇŽƌ͘

�ŝƌůĞƔŝŬ�DĞƚĂůͲ7Ɣ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ͛ŶŦŶ�ƂƌŐƺƚ-
ůƺ� ŽůĚƵŒƵ� �ĞŵĂƔ� �ƂŬƺŵ� ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶĚĂ�

ϲϬ�ŝƔĕŝ�ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ�ƐĂůŐŦŶŦ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ŬĂ-
ƌĂŶƟŶĂǇĂ�ĂůŦŶĚŦ͘�7ƔĕŝůĞƌ͕ �ƐĂǇŦŶŦŶ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�
ĨĂǌůĂ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ƂŶĞ�ƐƺƌƺǇŽƌ͘ �7ƔĕŝůĞƌŝŶ�ǇĂ-
ƔĂŵŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ĂĕŦŬ�ƚĞŚĚŝĚŝŶ�ǀĂƌ�ŽůĚƵŒƵ�
ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�ďŝůĞ�ĕĂƌŬůĂƌ�ĚƂŶŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�
ĞĚŝǇŽƌ͘

�ǇƌŦĐĂ�<ŦƌƔĞŚŝƌ�KƌŐĂŶŝǌĞ�^ĂŶĂǇŝ�ďƂů-
ŐĞƐŝŶĚĞ� ďƵůƵŶĂŶ� ^ŝŶĂ�DŽĚĂ� dĞŬƐƟů’de 
ŽŶůĂƌĐĂ� ŝƔĕŝŶŝŶ� ƚĞƐƟ� ƉŽǌŝƟĨ� ĕŦŬƨ͘� ^ŝŶĂ�
DŽĚĂ�dĞŬƐƟů�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝ�ƂŶůĞŵ�ŽůĂƌĂŬ�
ƐĂĚĞĐĞ� ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ� ƚĞƐƟ� ƉŽǌŝƟĨ� ĕŦŬĂŶ�
ŝƔĕŝůĞƌŝ� ĞǀĞ� ŐƂŶĚĞƌŵĞŬůĞ� ǇĞƟŶĚŝ͘� �ǇŶŦ�
ǌĂŵĂŶĚĂ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŬĂƌĂŶƟŶĂĚĂ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�
ŐƺŶůĞƌĚĞ� ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶŝ� ƂĚĞŵĞĚŝ͕� ƐŝŐŽƌƚĂ�
ƉƌŝŵůĞƌŝŶŝ�ǇĂƨƌŵĂĚŦ͘

0&>8*7â
<ŽƌŽŶĂ� ƐĂůŐŦŶŦ͕� <ĂǇƐĞƌŝ͛ĚĞ� ďƵůƵŶĂŶ�

ƺƌĞƟŵ� ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝŶĚĞ� ŚĞƌ� ŐƺŶ� ĚĂŚĂ�
ĨĂǌůĂ� ŝƔĕŝǇŝ� ĞƚŬŝůŝǇŽƌ͘ � Boyçelik, Merkez 
�ĞůŝŬ͕� �ƌďŽƐĂŶ͕�D�d͕ � zĂƚĂƔ͛ƚĂ� ǇƺǌůĞƌĐĞ�
ŝƔĕŝ� ŬĂƌĂŶƟŶĂǇĂ� ĂůŦŶŵŦƔƨ͘ <ĂǇƐĞƌŝ͕� Dŝ-
ŵĂƌ�^ŝŶĂŶ͕�7ŶĐĞƐƵ͕�^ĞƌďĞƐƚ��ƂůŐĞ�ƐĂŶĂǇŝ�
ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝŶĚĞ�ƐĂůŐŦŶ�ǇƺǌůĞƌĐĞ�ĨĂďƌŝŬĂǇĂ�
ǇĂǇŦůŵŦƔ�ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ ��

�ƵŶĂ�ŬĂƌƔŦŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌ�ŐĞŶĞů�ŽůĂƌĂŬ�

ƐĂĚĞĐĞ�ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ�ƚĞƐƟ�ƉŽǌŝƟĨ�ĕŦŬĂŶ�ŝƔ-
ĕŝůĞƌŝ�ĞǀĞ�ŐƂŶĚĞƌŵĞŬůĞ�ǇĞƟŶŝǇŽƌůĂƌ͘ ��ǇŶŦ�
ǌĂŵĂŶĚĂ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŬĂƌĂŶƟŶĂĚĂ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�
ŐƺŶůĞƌĚĞ�ŶĞ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝ�ƂĚĞŶŝǇŽƌ�ŶĞ�ĚĞ�Ɛŝ-
ŐŽƌƚĂ�ƉƌŝŵůĞƌŝ�ǇĂƨƌŦůŦǇŽƌ͘

7ƔĕŝůĞƌ� ǇĂǇŦůĂŶ� ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ� ƐĂůŐŦŶŦŶĂ�
ƌĂŒŵĞŶ� ĐĂŶ� ƉĂŚĂƐŦŶĂ� ĕĂůŦƔƨƌŦůŦǇŽƌůĂƌ͘ �
PŶůĞŵ� ĂůŵĂǇĂŶ� ƉĂƚƌŽŶůĂƌ͕ � ƐĂůŐŦŶŦŶ� Ğƚ-
ŬŝůĞƌŝŶŝ� ƐĂŬůĂŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ŵĞƐĂŝ�ǇĂƉŦǇŽƌ͕ � ŝƔ-
ĕŝůĞƌŝ�ĚĞ�ďĂƐŬŦ�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƚƵǇŽƌůĂƌ͘ �<ƺĕƺŬ�
ŝƔůĞƚŵĞůĞƌĚĞ�ƐĂĚĞĐĞ�ƺƌĞƟŵĞ�ĂƌĂ�ǀĞƌŝůŝƌ-
ŬĞŶ͕� ďƺǇƺŬ� ŝƔůĞƚŵĞůĞƌŝŶ� ƚƺŵƺŶĚĞ� ƺƌĞ-
Ɵŵ�ƐƺƌƺǇŽƌ͕ �ĕĂƌŬůĂƌ� ŝƔĕŝůĞƌŝ�ǇĂƔĂŵŦ�ŚŝĕĞ�
ƐĂǇŦůĂƌĂŬ� ĚƂŶĚƺƌƺůƺǇŽƌ͘ � �ǇƌŦĐĂ� ďŝƌĕŽŬ�
ĨĂďƌŝŬĂĚĂ� ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐĞ� ƌĂƐƚůĂŶĚŦŒŦ� ŚĂů-
ĚĞ�ƌĂŬĂŵůĂƌ�ǇĂ�Śŝĕ�ǀĞƌŝůŵŝǇŽƌ�ǇĂ�ĚĂ�Žů-
ĚƵŒƵŶĚĂŶ� ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ĚƺƔƺŬ� ŐƂƐƚĞƌŝůŝǇŽƌ͘ �
mĐƌĞƚůŝ� ŝǌŝŶ� ŚĂŬŬŦ� ŐĂƐƉ� ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ � 7ƔĕŝůĞƌ�
ƺĐƌĞƚƐŝǌ�ŝǌŶĞ�ŐƂŶĚĞƌŝůŝǇŽƌůĂƌ͘

<ƺĕƺŬ� ƂůĕĞŬůŝ� ďŝƌĕŽŬ� ŝƔůĞƚŵĞ� ŬĂƉĂŶ-
ĚŦ͘� ^ŽŶ� ŽůĂƌĂŬ� �ŦŶŐŦůůŦŽŒůƵ͕� �ŽǇƚĞŬƐ͕�
�ŽǇƚĂƔ͕� �ĞŚĂ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ� ǇƺǌůĞƌĐĞ�
ŝƔĕŝ� ŬĂƌĂŶƟŶĂ� ĂůƨŶĂ� ĂůŦŶĚŦ͘�PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ� ƐĂůŐŦŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ĕĂůŦƔƨƌŦůĂŶ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƚĞƉŬŝƐŝ�ĚĞ�ƂŅĞƐŝ�ĚĞ�ĂƌƨǇŽƌ͘ �

<ĂǇƐĞƌŝ� 7Ɣĕŝ� �ŝƌůŝŒŝ� ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ� ƐĂů-
ŐŦŶŦ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ�ĕĂůŦƔŵĂǇĂ�ŬĂƌƔŦ� ŝƔĕŝůĞƌŝ�

ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ĕĂŒŦƌŦǇŽƌ͘ �PůƺŵĐƺů� ƐƂŵƺƌƺ�
ĕĂƌŬŦŶĂ� ƚĞƐůŝŵ� ŽůŵĂŬ� ǇĞƌŝŶĞ� ŚĂǇĂƚůĂƌŦ͕�
ŽŶƵƌůĂƌŦ�ǀĞ�ŐĞůĞĐĞŬůĞƌŝ�ƵŒƌƵŶĂ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞ�ĞƚŵĞŶŝŶ�ƂŶĞŵŝŶĞ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬŝǇŽƌ͘

&08&7&>
DĞƌĐĞĚĞƐ͕� �ŽůŝŶƐ͕� ^ƺƚĂƔ� ǀď͘� ďƺǇƺŬ�

ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ� ĕĂůŦƔĂŶ� ǇƺǌůĞƌĐĞ� ŝƔĕŝŶŝŶ�
ƐĂůŐŦŶĚĂŶ�ĞƚŬŝůĞŶĚŝŒŝ� ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ �^Ăů-
ŐŦŶŦŶ�ďƺǇƺŵĞƐŝŶĞ� ƌĂŒŵĞŶ�ĕĂƌŬůĂƌ�ĚƂŶ-
ŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ŶĞĚĞŶůĞ�ŚĞƌ�ŐƺŶ�
ǇĞŶŝ� ǀĂŬĂůĂƌ� ŬĂƌĂŶůŦŬ� ƚĂďůŽǇĂ�ĞŬůĞŶŝǇŽƌ͘ �
<ŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ�ĕŦŬĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĚŦƔŦŶĚĂŬŝ�ŝƔĕŝůĞ-
ƌŝ�ƐƂŵƺƌŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌ�
ŬĂƌĂŶƟŶĂǇĂ�ĂůĚŦƌĚŦŬůĂƌŦ� ŝƔĕŝůĞƌĞ�ďƵ�ŐƺŶ-
ůĞƌŝŶ�ƺĐƌĞƟŶŝ�ŝƐĞ�ǀĞƌŵŝǇŽƌůĂƌ͘ ��

�ŬƐĂƌĂǇ͛ĚĂ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ŬŽƌŽŶĂ� ŝůĞ� ŝůŐŝůŝ�
ŽůĂƌĂŬ�ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌŦŶŦ�ŝƟďĂƌ�ŬĂǇďŦ�ŽůĂƌĂŬ�
ŐƂƌĞŶ� DĞƌĐĞĚĞƐ͕� �ŽůŝŶƐ͕� ^ƺƚĂƔ� ƐĞƌŵĂ-
ǇĞĚĂƌůĂƌŦ� ͞ŝƔǇĞƌŝŶŝŶ� ƐŦƌůĂƌŦŶŦ� ŝĨƔĂ� ĞĚŝǇŽƌ-
ƐƵŶƵǌ͟�ďĂŚĂŶĞƐŝ�ŝůĞ�ŝƔĕŝůĞƌĚĞŶ�ƐĂǀƵŶŵĂ�
ŝƐƟǇŽƌůĂƌ͘ � ^ĞŶĚŝŬĂ� ĂŒĂůĂƌŦ� ŝƐĞ� ƚƺŵ� ŽůƵƉ�
ďŝƚĞŶůĞƌŝ� ƐƵƐŬƵŶůƵŬůĂ� ŐĞĕŝƔƟƌŝǇŽƌ͕ � ǀŝƌƺ-
ƐƺŶ� ŝƔĕŝůĞƌĞ� ďŝƌ� ƔĞǇ� ǇĂƉŵĂĚŦŒŦ� ǀď͘� ŬŽ-
ŶƵƔŵĂůĂƌ�ǇĂƉĂƌĂŬ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ĕĂůŦƔŵĂǇĂ�ŝŬŶĂ�
ĞƚŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĕĂďĂůŦǇŽƌůĂƌ͘

�ŬƐĂƌĂǇ� 7Ɣĕŝ� �ŝƌůŝŒŝ� ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ� ƐĂů-
ŐŦŶŦŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ĕĂůŦƔƨƌŦůŵĂƐŦ�
ĚĂǇĂƚŵĂƐŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�
ĕĂŒŦƌŦǇŽƌ͘ �
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�ĞǀƌŝŵĐŝ�>ŝƐĞůŝůĞƌ��ŝƌůŝŒŝ�ŽůĂƌĂŬ�ďĂƔůĂƚ-
ƨŒŦŵŦǌ�ĂŶŬĞƚ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �zƺǌ�
ǇƺǌĞ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂů�ŵĞĚǇĂ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŐĞƌĕĞŬ-
ůĞƔƟƌĚŝŒŝŵŝǌ� ĂŶŬĞƚ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦ� ďŝƌ� ƐƺƌĞ�
ĚĂŚĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞƫƌĞĐĞŒŝǌ͘� �ŶĐĂŬ͕� ĂƌĂĚĂŶ�
ŐĞĕĞŶ� ϯ� ŚĂŌĂůŦŬ� ƐƺƌĞ� ŝĕĞƌŝŶĚĞ� ƂŒƌĞŶĐŝ�
ǀĞ� ǀĞůŝůĞƌůĞ� ǇĂƉŦůĂŶ� ĕĂůŦƔŵĂŶŦŶ� ŬŦƐĂ� ďŝƌ�
ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞƐŝŶŝ� ŬĂŵƵŽǇƵŶƵ� ďŝůŐŝůĞŶ-
ĚŝƌŵĞŬ�ĂĚŦŶĂ�ǇĂƉŵĂ�ŝŚƟǇĂĐŦ�ĚƵǇƵǇŽƌƵǌ͘

DŝůůŠ� �ŒŝƟŵ� �ĂŬĂŶůŦŒŦ͛ŶŦŶ� Ǉƺǌ� ǇƺǌĞ�
ĞŒŝƟŵŝŶ� ďĂƔůĂŵĂƐŦ� ŝĕŝŶ� ŝƔĂƌĞƚ� ĞƫŒŝ� Ϯϭ�
�Ǉůƺů͛ƺŶ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ŐƺŶůĞƌ� ŐĞĕƟ͘� 7ůŬŽŬƵů�
ϭ͘�ƐŦŶŦĨ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝ͕�ϴ͘�ǀĞ�ϭϮ͘�ƐŦŶŦŇĂƌ� ŝĕŝŶ�
ʹŚĂŌĂŶŦŶ� ďĞůŝƌůŝ� ŐƺŶůĞƌŝͲ� ŽŬƵůůĂƌ� ĂĕŦůŵŦƔ�
ŽůƐĂ� ĚĂ� ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ� ƂŒƌĞŶĐŝ� ŚĂůĂ� Ǉƺǌ�
ǇƺǌĞ�ĞŒŝƟŵ�ŚĂŬŬŦŶĚĂŶ�ŵĂŚƌƵŵ͘��ĞǀůĞƚ�
ŽŬƵůůĂƌŦŶĚĂ� Ǉƺǌ� ǇƺǌĞ� ĞŒŝƟŵŝŶ� ďĂƔůĂŵĂ-
ƐŦ� ŝĕŝŶ�Śŝĕďŝƌ�ĂĚŦŵ�ĂƨůŵĂŵŦƔ�ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ �
KŬƵůůĂƌĂ� ŚĂůĂ� ƚĞŵĞů� ŚŝũǇĞŶ�ŵĂůǌĞŵĞůĞƌŝ�
ƐĂŒůĂŶŵĂŵŦƔ�ĚƵƌƵŵĚĂ͕�ƚĞŵŝǌůŝŬ�ǀĞ�ƐĂŒůŦŬ�
ƉĞƌƐŽŶĞůŝ�ĂƚĂŵĂůĂƌŦ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ĚĂ�Śŝĕďŝƌ�
ŐĞůŝƔŵĞ�ǇŽŬ͘��ĞǌĞŶĨĞŬƚĂŶ͕�ƚĞŵŝǌůŝŬ�ŵĂů-
ǌĞŵĞůĞƌŝ� Őŝďŝ� ŝŚƟǇĂĕůĂƌ� ŝĕŝŶ� ŐĞƌĞŬůŝ� ƉĂƌĂ�
ŚĂůĂ� ǀĞůŝůĞƌĚĞŶ� ǀĞ� ƂŒƌĞƚŵĞŶůĞƌĚĞŶ� ŬĂƌ-
ƔŦůĂŶŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŦůŦǇŽƌ͘ � �ĞǀůĞƚ� ŽŬƵůůĂƌŦŶĚĂ�
ƚĂďůŽ� ďƵǇŬĞŶ� ƂǌĞů� ĞŒŝƟŵ� ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶĚĂ�
ŝƐĞ�͞ƉĂƌĂŶ�ŬĂĚĂƌ�ĞŒŝƟŵ͟�ĂŶůĂǇŦƔŦ�͞ƉĂƌĂŶ�
ŬĂĚĂƌ� ƐĂŒůŦŬůŦ� ǀĞ� ŐƺǀĞŶůŝ� ĞŒŝƟŵ͟� ĂŶůĂ-
ǇŦƔŦŶĂ� ĞǀƌŝůĚŝ͘� KŬƵůƵŶ� ĮǇĂƨ� ǇƺŬƐĞůĚŝŬĕĞ�
ĂůŦŶĂŶ�ƚĞĚďŝƌůĞƌ�ĚĞ�ĂƌƨǇŽƌ͘ ��ĞǀůĞƚ�ŽŬƵůƵ�
ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝ� ĞŒŝƟŵĚĞŬŝ� ŬĂǇďŦ� ƚĞůĂĮ� ĞĚĞ-
ŵĞǌŬĞŶ� ĚĞƌƐŚĂŶĞůĞƌ� ǀĞ� ƂǌĞů� ŽŬƵůůĂƌ� ďŝƌ�
ƐƺƌĞĚŝƌ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�ĞŒŝƟŵĞ�ďĂƔůĂŵŦƔ�ďƵůƵ-
ŶƵǇŽƌ͘ �

�ĞǀƌŝŵĐŝ� >ŝƐĞůŝůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ� ŽůĂƌĂŬ� ďŝƌ�
ƐƺƌĞĚŝƌ� ĕĞƔŝƚůŝ� ǇĞƌĞůůĞƌĚĞ� ǇƺƌƺƩƺŒƺŵƺǌ�
ĂŶŬĞƚ� ĨĂĂůŝǇĞƟŶŝŶ� ŝůŬ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦ� ĚĂ� ĞŒŝ-
ƟŵĚĞŬŝ� ķƌƐĂƚ� ĞƔŝƚƐŝǌůŝŒŝŶŝŶ͕� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�
ĞŒŝƟŵ�ĂůĂŶŦŶĂ�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌŝŶŝŶ͕�ĞŒŝƟŵŝŶ�
ŝĕĞƌŝŒŝŶĚĞŬŝ�ŶŝƚĞůŝŬƐŝǌůŝŒŝŶ�ůŝƐĞůŝůĞƌ�ƚĂƌĂķŶ-
ĚĂŶ�ĚĂŚĂ�ĕŦƉůĂŬ�ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ�ŐƂǌůĞŶĚŝŒŝŶŝ�
ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘ �

*Úâ9â2*�*7âĂâ1*2â>47�
dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ϭϭ� DĂƌƚ͛ƚĂ� ŝůŬ� �ŽǀŝĚͲϭϵ�

ǀĂŬĂƐŦŶŦŶ� ŐƂƌƺůŵĞƐŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ϭϲ�
DĂƌƚ͛ƚĂ� Ǉƺǌ� ǇƺǌĞ� ĞŒŝƟŵĞ� ĂƌĂ� ǀĞƌŝůŵŝƔ͕�
Ϯϯ� DĂƌƚ͛ƚĂ� ĚĂ� ���� ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ƵǌĂŬƚĂŶ�
ĞŒŝƟŵ� ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶĂ� ŐĞĕŝůŵŝƔƟ͘� �ŶĐĂŬ�
���͛ǇĂ� ĞƌŝƔŝŵŝŶ� ĕŽŬ� ƐŦŶŦƌůŦ� ŽůĚƵŒƵ� ĚĂŚĂ�
ŝůŬ� ĂǇůĂƌĚĂ� ǇĂƉŦůĂŶ� ĕĞƔŝƚůŝ� ĂƌĂƔƨƌŵĂůĂƌůĂ�
ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽŶŵƵƔƚƵ͘� �ŒŝƟŵ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶŦŶ�
ǇĂƉƨŒŦ� ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌĂ� ŐƂƌĞ� dƺƌŬŝǇĞ� ŐĞŶĞ-
ůŝŶĚĞ����͛ǇĂ�ĞƌŝƔŝŵ�ǇƺǌĚĞ�ϭϰ͛ůĞƌĚĞ�ŬĂůŦƌ-
ŬĞŶ�sĂŶ� ŝůŝ� ĕĂƌƉŦĐŦ� ďŝƌ� ƂƌŶĞŬ� ŽůĂƌĂŬ� ƂŶĞ�
ĕŦŬŵŦƔ͕� ŝůŝŶ� ŬŦƌƐĂů� ŬĞƐŝŵůĞƌŝŶĚĞ� ƵǌĂŬƚĂŶ�

ĞŒŝƟŵĞ� ĞƌŝƔŝŵŝŶ� ǇƺǌĚĞ� ϭ͛ĚĞ� ŬĂůĚŦŒŦ� ŝĨĂ-
ĚĞ� ĞĚŝůŵŝƔƟ͘� �ŝƌ� ǇĂŶĚĂŶ� ǌĂǇŦĨ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ĂůƚǇĂƉŦƐŦ� ŶĞĚĞŶŝǇůĞ� ďŝƌĕŽŬ� ŬĞŶƩĞ�ŽŶůŝŶĞ�
ĞŒŝƟŵĞ� ĞƌŝƔŝŵ� ƐĂŒůĂŶĂŵĂǌŬĞŶ͕� ƂǌĞůůŝŬůĞ�
ĞŵĞŬĕŝ�ĂŝůĞůĞƌĚĞŬŝ� ƚĞŬŶŝŬ�ĂƌĂĕͲŐĞƌĞĕ�ĞŬ-
ƐŝŬůŝŒŝ� ĚĞ� ;ƚĂďůĞƚ͕� ďŝůŐŝƐĂǇĂƌ� ǀď͘Ϳ� ĞŵĞŬĕŝ�
ĕŽĐƵŬůĂƌŦŶŦŶ� ĞŒŝƟŵĞ� ĞƌŝƔŵĞƐŝŶŝŶ� ƂŶƺŶĞ�
ŐĞĕƟ͘� PǌĞůůŝŬůĞ� ďŝƌĚĞŶ� ĨĂǌůĂ� ƂŒƌĞŶĐŝŶŝŶ�
ďƵůƵŶĚƵŒƵ� ĞǀůĞƌĚĞ͕� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌĚĞŶ� ďŝƌ�
ŬŦƐŵŦ�ŬĂƌĚĞƔŝŶŝŶ�ďĂŒůĂŶĂďŝůŵĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ŬĞŶ-
Ěŝ�ĞŒŝƟŵ�ŚĂŬŬŦŶĚĂŶ�ĨĞƌĂŐĂƚ�Ğƫ͘�

zĂƉƨŒŦŵŦǌ� ĂŶŬĞƚ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦ� ǀĞ� ŐƂƌƺƔ-
ŵĞůĞƌĞ�ŐƂƌĞ͖�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƐŽƌƵŶƵ�ŽůĚƵŒƵ�ŝĕŝŶ�
ds͛ĚĞŶ� ĚĞƌƐůĞƌĞ� ŬĂƨůĂŶ� ƂŒƌĞŶĐŝ� ŽƌĂŶŦ�
йϮϯ�ĐŝǀĂƌŦŶĚĂ͕�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŽůĂŶĂŒŦ�ŽůƐĂ�ďŝůĞ�
ƚĞŬŶŝŬ�ĂůƚǇĂƉŦĚĂŶ�ŬĂǇŶĂŬůŦ�ĚĞƌƐůĞƌŝ� ƚĂŬŝƉ�
ĞĚĞŵĞǇĞŶ�ƂŒƌĞŶĐŝ�ŽƌĂŶŦ�йϱϯ͕�Śŝĕďŝƌ�ƔĞ-
ŬŝůĚĞ�ŐŝƌŵĞ�ŽůĂŶĂŒŦ�ďƵůĂŵĂǇĂŶůĂƌŦŶ�ŽƌĂŶŦ�
ŝƐĞ�й�ϴ͘

>ŝƐĞůŝůĞƌ� ĂŶŬĞƚůĞƌĚĞ� ƚĞŬŶŝŬ� ǌĂǇŦŇŦŬ� ǀĞ�
ĞŬƐŝŬůŝŬůĞƌŝ� ƚĞŵĞů� ďŝƌ� ƐŦŬŦŶƨ�ŽůĂƌĂŬ� ŽƌƚĂ-
ǇĂ�ŬŽǇĂƌŬĞŶ�ĞŒŝƟŵŝŶ�ŝĕĞƌŝŒŝ�ĚĞ�ďŝƌ�ďĂƔŬĂ�
ƐŽƌƵŶ� ĂůĂŶŦ� ŽůĂƌĂŬ� ƂŶĞ� ĕŦŬŦǇŽƌ͘ � ͞KůĂŒĂŶ�
ǌĂŵĂŶůĂƌĚĂŬŝ͟� Ǉƺǌ� ǇƺǌĞ� ĞŒŝƟŵŝŶ� ŶŝƚĞ-
ůŝŬƐŝǌ� ƚĂďůŽƐƵŶƵŶ�ƵǌĂŬƚĂŶ�ĞŒŝƟŵ� ŝůĞ�ŬĂƚ-
ůĂŶĚŦŒŦŶŦ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚĞŶ�ůŝƐĞůŝůĞƌ͕ �ƂǌĞůůŝŬůĞ�dZd�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ds͛ĚĞŶ�ǀĞƌŝůĞŶ�ĚĞƌƐůĞƌŝŶ�ŝĕĞƌŝŬ�
ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ� ǌĂǇŦĨ� ŬĂůĚŦŒŦŶŦŶ� ĂůƨŶŦ� ĕŝǌĚŝůĞƌ͘ �
����ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐŽƌƵŶůĂƌĚĂŶ�ŬĂǇ-
ŶĂŬůŦ�͞ƵůĂƔŦůĂďŝůŝƌ�ǀĞ�ŶŝƚĞůŝŬůŝ�ĞŒŝƟŵ͟ lise-
ůŝůĞƌŝŶ�ďƵ�ƐƺƌĞĐĞ�ĚĂŝƌ�ƚĞŵĞů�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶĚĞŶ�
ďŝƌŝ�ŽůĂƌĂŬ�ƂŶĞ�ĕŦŬƨ͘�

����ƐŝƐƚĞŵŝ�ŝůĞ�ǀĞƌŝůĞŶ�ǀŝĚĞŽ�ĚĞƌƐůĞƌĞ�
ĞƌŝƔŝŵŝŶ�ŝůŬ�ŚĂŌĂ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�ǇŽŬ�
ĚĞŶĞĐĞŬ� ŬĂĚĂƌ� Ăǌ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘�
�Ƶ� ĚƵƌƵŵƵŶ� ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ� ďŝƌ�
ƚĂŬŦŵ�ƚĞŬŶŝŬ�ŽůĂŶĂŬůĂƌĚĂŶ�ǇŽŬƐƵŶ�ŽůŵĂ-
ƐŦŶŦŶ� ǇĂŶŦŶĚĂ� ĂůŦƔŦůŵĂĚŦŬ� ǀĞ� ĚĂŚĂ� ƂŶĐĞ�

ĚĞŶĞŶŵĞŵŝƔ͕� ƚĞŬŶŝŬ� ĂůƚǇĂƉŦƐŦ� ŽůŵĂǇĂŶ�
ďŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽůŵĂƐŦ�ĚĂ�ǇĞƌ�ĂůŦǇŽƌ͘

zŝŶĞ͕� ǇĂƉŦůĂŶ� ĂŶŬĞƚůĞƌĚĞ� ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ�
ĚƂŶĞŵ� ǀĞƌŝůĞŶ� ���� ƉƌŽŐƌĂŵŦ� ǀĞ� ďƵ� ǇŦů-
Ŭŝ� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ� ƉĞŬ� ĕŽŒƵŶƵŶ�
ƐĂĚĞĐĞ� ǀĂŬŝƚ� ŐĞĕŝƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ŬĂƨůŵŦƔ� Žů-
ĚƵŒƵ�ŐĞƌĕĞŒŝ� ŝůĞ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨŬ͘��ǀ�ŚĂƉƐŝŶĚĞ�
ŽůĂŶ�ϭϴ�ǇĂƔ�Ăůƨ�ŐĞŶĕ�ǀĞ�ĕŽĐƵŬůĂƌŦŶ�ǀĂŬŝƚ�
ŐĞĕŝƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ĂƌĂ� ƐŦƌĂ� ���͛ǇĂ� ŐŝƌĚŝŬůĞƌŝ͕�
ĂŶůĂƨůĂŶůĂƌĚĂŶ�ŝƐĞ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ĂŶůĂŵĂĚŦŬůĂƌŦ�
ďĞůŝƌƟůŝǇŽƌ͘ �bŝŵĚŝ�ŝƐĞ�ǇŝŶĞ�ĚĞƌƐůĞƌĚĞŶ�ŐĞƌŝ�
ŬĂůŵĂŵĂŬ�ǀĞ�ǀĂŬŝƚ�ŐĞĕŝƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ�ŐŝƌĚŝŬ-
ůĞƌŝ�ŐƂƌƺůƺǇŽƌ͘

Ƙ*Úâ9â2â3�> ? 3*�'&0.12&).�ƙ
WĂŶĚĞŵŝ�ƐƺƌĞĐŝ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ƚƺŵ�ĕĞ-

ůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝŶ� ŬŝƚůĞůĞƌ� ŶĞǌĚŝŶĚĞ� ĕŽŬ� ĚĂŚĂ�
ǇŽŒƵŶ� ĂĕŦŒĂ� ĕŦŬƨŒŦ� ǀĞ� ƂŅĞ� ŬŽŶƵƐƵŶĂ�
ĚƂŶƺƔƚƺŒƺ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵ�ŽůĚƵ͘�>ŝƐĞůŝůĞƌ�ĐĞƉ-
ŚĞƐŝŶĚĞ�ďƵ�ĚƵƌƵŵ͕�ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ĞŒŝƟŵ�ĚƂ-
ŶĞŵŝŶŝŶ�ƚƵƌŝǌŵ�ǀĞ�ĞŒŝƟŵ�ƐĞŬƚƂƌƺ�ďĂƔƚĂ�
ŽůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ� ĕĞƔŝƚůŝ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĂůůĂƌŦŶŦŶ�
ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶĂ� ŐƂƌĞ� ďĞůŝƌůĞŶŵĞƐŝ� ƺǌĞƌŝŶ-
ĚĞŶ� ǇĂƔĂŶĚŦ͘� 7ůŬ� ŽůĂƌĂŬ͕� ƐŦŶĂǀ� ƚĂƌŝŚůĞƌŝ-
ŶŝŶ� ƚƵƌŝǌŵ�ƐĞǌŽŶƵŶĂ�ŐƂƌĞ�ĚĞŒŝƔƟƌŝůŵĞƐŝ�
ůŝƐĞůŝůĞƌ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ� ƂŅĞŶŝŶ� ďƺǇƺŵĞƐŝŶĞ�
ǇŽů�Ăĕƨ͘�zĞŶŝ�ĞŒŝƟŵͲƂŒƌĞƟŵ�ĚƂŶĞŵŝŶŝŶ�
ǇĂŬůĂƔŵĂƐŦǇůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĚĞǀůĞƚ�ŽŬƵůůĂƌŦŶĚĂ�
ĂůŦŶŵĂǇĂŶ� ƂŶůĞŵůĞƌ� ůŝƐĞůŝůĞƌŝŶ� ƚĞƉŬŝƐŝŶŝ�
ƚŽƉůĂǇĂŶ� ďŝƌ� ďĂƔŬĂ� ŶŽŬƚĂ� ŽůĚƵ͘� �ǇůĂƌĚŦƌ�
�<W͛ŶŝŶ� ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ� ƂŒƌĞŶĐŝŶŝŶ� ĞŒŝƟŵ�
ŚĂŬŬŦ� ŝĕŝŶ� Śŝĕďŝƌ� ĂĚŦŵ� ĂƚŵĂĚŦŒŦŶŦ� ŝĨĂĚĞ�
ĞĚĞŶ� ůŝƐĞůŝůĞƌ� ͞ĞŒŝƟŵŝŶ� ǇƺǌƺŶĞ� ďŝůĞ� ďĂ-
ŬŦůŵĂĚŦ͟�ĚĞĚŝ͘�>ŝƐĞůŝůĞƌ͕ �ďƵ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ĚĞǀůĞƚ�
ŽŬƵůůĂƌŦŶĚĂ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�ĞŒŝƟŵ�ďĂƔůĂŵĂǌŬĞŶ�
ƂǌĞů� ŽŬƵůůĂƌĚĂ� ϯϭ��ŒƵƐƚŽƐ� Őŝďŝ� ĚĂŚĂ� Ğƌ-
ŬĞŶ� ďŝƌ� ƚĂƌŝŚƚĞ� ƚĞůĂĮ� ĞŒŝƟŵůĞƌŝŶŝŶ� ďĂƔ-
ůĂŵĂƐŦŶŦ͕� Ŭŝŵŝ� ƂǌĞů� ŽŬƵůůĂƌĚĂ� ŐĂǇƌŝƌĞƐŵŝ�

ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�ĞŒŝƟŵĞ�ŐĞĕŝůŵĞƐŝŶŝ͕�
ĚĞƌƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ� ŚĂŌĂůĂƌĚŦƌ� Ǉƺǌ� ǇƺǌĞ� ĞŒŝ-
Ɵŵ� ǀĞƌŝůŵĞƐŝŶŝ� ĞƔŝƚƐŝǌůŝŒŝ� ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌĞŶ�
ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ�ŽůĂƌĂŬ�ǇŽƌƵŵůĂĚŦůĂƌ͘ �

�ŶŬĞƚ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦ� ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ� ͞ĞŒŝƟŵĚĞ�
ķƌƐĂƚ�ĞƔŝƚůŝŒŝ͟� ƚĂůĞďŝ͕� ůŝƐĞůŝůĞƌŝŶ�ďŝƌ�ďĂƔŬĂ�
ƚĞŵĞů�ƚĂůĞďŝ�ŽůĂƌĂŬ�ƂŶĞ�ĕŦŬƨ͘

2*81*0�1â8*1â1*7â3�847:31&7.�
' > ) �
�ŶŬĞƚ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶŦŶ�ĂŒŦƌůŦŬůŦ�ďŝƌ�ŬŦƐ-

ŵŦŶŦ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůŝůĞƌ�ŽůƵƔƚƵƌƵǇŽƌ͘ �DĞƐůĞŬŝ�
ĞŒŝƟŵůĞ� ŝůŐŝůŝ� ĚĞƌƐ� ŐƂƌŵĞĚŝŬůĞƌŝŶŝ͕� ŚĂƩĂ�
ďŝůĚŝŬůĞƌŝŶŝ� ƵŶƵƩƵŬůĂƌŦŶŦ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚĞŶ� ƂŒ-
ƌĞŶĐŝůĞƌ� ĞŒŝƟŵŝŶ� ŬĂƉƐĂǇŦĐŦůŦŒŦ� ŬŽŶƵƐƵŶĂ�
ŬĂƨůŵŦǇŽƌ͘ �

DĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůŝůĞƌ�ďƵ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ŐĞŶĞů�ĞŒŝ-
Ɵŵ� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶŦŶ� ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ� ƂǌŐƺŶ� ƐŽƌƵŶ-
ůĂƌůĂ�ĚĂ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨůĂƌ͘ �KŶůŝŶĞ�ĚĞƌƐůĞƌĞ�Ğƌŝ-
Ɣŝŵ� ƉƌŽďůĞŵŝ͕� ĚĞƌƐ� ŝĕĞƌŝŬůĞƌŝŶŝŶ� ŝŚƟǇĂĐŦ�
ŬĂƌƔŦůĂŵĂŵĂƐŦ� ŬĞƐŝƔĞŶ� ŶŽŬƚĂůĂƌŬĞŶ͕� ƐƚĂũ�
ǀĞ�ĂƚƂůǇĞ�ĚĞƌƐůĞƌŝ�ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞƐŝ�ƂŒƌĞŶĐŝ-
ůĞƌŝŶŝŶ� ƚĞŵĞů� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶĚĂŶĚŦ͘� DĞƐůĞŬ�
ůŝƐĞůŝůĞƌ� ĞŒŝƟŵůĞƌŝŶŝŶ� ƚĞŵĞů� ǇĂŶŦ� ŽůĂŶ�
ĂƚƂůǇĞ�ĞŒŝƟŵůĞƌŝŶŝ�ĂůĂŵĂǇŦƉ�ƐƚĂũůĂƌŦŶŦ�ǇĂ-
ƉĂŵĂǌŬĞŶ�Dŝůůŝ��ŒŝƟŵ��ĂŬĂŶŦ��ŝǇĂ�^ĞůĕƵŬ�
ďƵ�ŬŽŶƵǇůĂ� ŝůŐŝůŝ� ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ� ƚĞŬ�ďŝƌ� ĂĕŦŬ-
ůĂŵĂ�ǇĂƉŵĂĚŦ͘�^ƚĂũůĂƌ�͞ǇĂƉŦůŵŦƔ͟�Őŝďŝ�ŬĂ-
ďƵů�ĞĚŝůĚŝ͕�ĂƚƂůǇĞ�ĚĞƌƐůĞƌŝ�ŝƐĞ�͞ŐƂƌƺůŵƺƔ͟�
Őŝďŝ͘��Ƶ�ĞŬƐŝŬůŝŬůĞƌŝŶ�ŶĂƐŦů�ƚĞůĂĮ�ĞĚŝůĞĐĞŒŝ�
ƐŽƌƵƐƵŶĂ�ďŝƌ�ǇĂŶŦƚ�ŚĂůĂ�ǀĞƌŝůŵŝƔ�ĚĞŒŝů͘�

'ĞĕŵŝƔ�ĚƂŶĞŵŝŶ�ŬĂǇďŦ�ŽƌƚĂ�ǇĞƌĚĞ�ĚƵ-
ƌƵƌŬĞŶ�ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ� ƐƺƌĞĕƚĞ� ĚĞ� ƐƚĂũůĂƌŦŶ�
ǇĂƉŦůŦƉ� ǇĂƉŦůŵĂǇĂĐĂŒŦ� ďĞůŝƌƐŝǌůŝŒŝŶŝ� ŬŽƌƵ-
ǇŽƌ͘ ��ŝƌĕŽŬ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůŝ�ƐƚĂũ�ǇĞƌŝ�ďƵůŵĂŬ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ� ƐŦŬŦŶƨ� ǇĂƔŦǇŽƌ͘ � �ŒŝƟŵĚĞŬŝ�
ďĞůŝƌƐŝǌůŝŒŝŶ� ƐƺƌŵĞƐŝ� ŶĞĚĞŶŝǇůĞ� ŝƔǇĞƌůĞƌŝ�
ƐƚĂũǇĞƌ� ĂůŵĂŬ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ� ƚĞŵŬŝŶůŝ� ǇĂŬ-
ůĂƔŦǇŽƌ͘ � D��� ďƵ� ŬŽŶƵĚĂ� ƐƵƐŬƵŶůƵŒƵŶƵ�
ƐƺƌĚƺƌƺƌŬĞŶ�ŽŬƵů�ŝĚĂƌĞůĞƌŝ�ĚĞ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞ-
ƌĞ� ĂĕŦŬůĂŵĂ� ǇĂƉ;ĂͿŵŦǇŽƌ͘ � ^ƚĂũ� ďĞůŝƌƐŝǌůŝŒŝ�
ƐƺƌĞƌŬĞŶ͕�ƐƚĂũ�ŐŝĚĞƌůĞƌŝ�ŝĕŝŶ�ƉĂƌĂ�ŝƐƚĞŵĞŬ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�ŵƵŒůĂŬůŦŬ�ƚĂƔŦŶ-
ŵŦǇŽƌ͘ � zĂƉŦůŦƉ� ǇĂƉŦůŵĂǇĂĐĂŒŦ� ďĞůůŝ� ŽůŵĂ-
ǇĂŶ�ƐƚĂũůĂƌ�ŝĕŝŶ�ĕĞƔŝƚůŝ�ƉĂƌĂůĂƌ�ŝƐƚĞŶŝǇŽƌ͘ �

^ƚĂũŦŶŦ� ǇĂƉĂŵĂǇĂŶ͕� ƉƌĂƟŬ� ĚĞƌƐůĞƌŝŶŝ�
ŐƂƌĞŵĞǇĞŶ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůŝůĞƌ͕ �ĞŒŝƟŵůĞƌŝŶŝŶ�
ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŽůĂŶ�ƵǇŐƵůĂŵĂůŦ�ĞŒŝƟ-
ŵŝ� ƚĂŵĂŵůĂŵĂĚĂŶ� ŶĂƐŦů�ŵĞǌƵŶ� ŽůĂĐĂŬ-
ůĂƌŦ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂŬŝ� ƐŽƌƵůĂƌŦŶ� ĐĞǀĂƉůĂŶŵĂ-
ƐŦŶŦ�ŝƐƟǇŽƌ͘

 
��? 2��7, 91*32*)*��
2 (&)*1*)*!
�ŶŬĞƚ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶĂ�ŐƂƌĞ͕�ŝŬƟĚĂƌŦŶ�ĞŒŝ-

(ßLWLP�YH�VDßO¾N�KDNN¾P¾]GDQ
YD]JHoPL\RUX]�
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ƟŵŝŶ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ� ƚĞŬŶŝŬ�ŚĂǌŦƌůŦŬ-
ůĂƌ�ǇĂƉŵĂĚŦŒŦŶŦ͕�ďƵ�ŬŽŶƵĚĂ�ǇĞƚĞƌŝ�ŬĂĚĂƌ�
ĕĂďĂ�ŚĂƌĐĂŶŵĂĚŦŒŦŶŦ�ĚƺƔƺŶĞŶůĞƌŝŶ�ŽƌĂŶŦ�
йϴϴ͘�

�Ƶ�ŬŽŶƵĚĂ�ƚŽƉůƵŵĂ�ƐƂǌ�ŚĂŬŬŦ� ƚĂŶŦŶ-
ŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ� ĚƺƔƺŶĞŶ͖� ƐƺƌĞĐŝŶ� ďŝůŝŵ�
ŝŶƐĂŶůĂƌŦŶŦŶ͕� ƐĂŒůŦŬĕŦůĂƌŦŶ͕� ĞŒŝƟŵ� ĞŵĞŬ-
ĕŝůĞƌŝŶŝŶ͕�ǀĞůŝ�ǀĞ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ�ŐƂƌƺƔůĞƌŝŶĞ�
ďĂƔǀƵƌƵůŵĂŬƐŦǌŦŶ� ƚĂŵĂŵĞŶ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�
ĕŦŬĂƌůĂƌŦ� ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ� ǀĞ� �<W� ŝŬƟĚĂ-
ƌŦŶŦŶ� ŝŬŝ� ĚƵĚĂŒŦ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ǇƺƌƺƚƺůŵĞƐŝŶŝ�
ĞůĞƔƟƌĞŶůĞƌŝŶ�ŽƌĂŶŦ� ŝƐĞ�йϳϵ͘�PŒƌĞŶĐŝ� ǀĞ�
ǀĞůŝůĞƌůĞ� ǇĂƉŦůĂŶ� ĕĂůŦƔŵĂĚĂ� ŽŬƵůůĂƌŦŶ� ďŝ-
ůŝŵ� ŝŶƐĂŶůĂƌŦ͕� ĞŒŝƟŵĐŝůĞƌ͕ � ŽŬƵů� ĕĂůŦƔĂŶůĂ-
ƌŦ͕� ƂŒƌĞŶĐŝ� ǀĞ� ǀĞůŝůĞƌŝŶ� ŽƌƚĂŬ� ďŝƌ� ŬĂƌĂƌůĂ�
ĂĕŦůŵĂƐŦ͕� ƵǇŐƵŶ� ŬŽƔƵůůĂƌ� ƐĂŒůĂŶĂƌĂŬ� Ǉƺǌ�
ǇƺǌĞ�ĞŒŝƟŵĞ�ŐĞĕŝůŵĞƐŝ�ĚƺƔƺŶĐĞƐŝ�ĂŒŦƌůŦŬ�
ƚĂƔŦǇŽƌ͘

�ŒŝƟŵ� ŚĂŬŬŦ� ĮŝůĞŶ� ŐĂƐƉ� ĞĚŝůĚŝ͖� ŵŝů-
ǇŽŶůĂƌĐĂ�ƂŒƌĞŶĐŝ�ǇĂ�ƐĂŒůŦŬ�ǇĂ�ĞŒŝƟŵ�ŝŬŝůĞ-
ŵŝŶĞ�ŵĂŚŬƸŵ�ĞĚŝůĚŝ͘�^ĂĚĞĐĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�
ĚĞŒŝů� ���͛ĚĞŶ� �ǀƌƵƉĂ͛ǇĂ� ŬĂĚĂƌ� ďŝƌĕŽŬ�
ǇĞƌĚĞ�ĞŒŝƟŵ�ǀĞ�ƐĂŒůŦŬ�Őŝďŝ�ŝŬŝ�ƚĞŵĞů�ŬĂŵƵ�
ŚŝǌŵĞƟ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦŶ� ŐĞƌŝƐŝŶ-
ĚĞ�ƚƵƚƵůĚƵ͘�ϭ�ŵŝůǇŽŶƵ�ĂƔŬŦŶ�ŝŶƐĂŶŦŶ�ǇĂƔĂ-
ŵŦŶĂ�ŵĂů�ŽůĂŶ�ƐĂůŐŦŶ�ƐƺƌĞĐŝ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�
ŐƂƐƚĞƌĚŝ�Ŭŝ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ�ƚŽƉůƵŵƵŶ� ŝŚƟǇĂĕ-
ůĂƌŦŶĂ� ǇĂŶŦƚ� ƺƌĞƚĞŵĞǇĞŶ͕� ďŝƌĕŽŬ� ĂĕŦĚĂŶ�
ŝŇĂƐ�ĞƚŵŝƔ�ďŝƌ�ƐŝƐƚĞŵĚŝƌ͘ ��Ƶ�ƐŝƐƚĞŵ�ŐĞŶĕ-
ůŝŒĞ� ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬƚĞŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ� ƔĞǇ� ǀĞƌĞ-
ŵĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �

EÚâ9â2�-&00.2.?)&3�)&�8&Ú1.0�
-&00.2.?)&3�)&�;&?,*�2â>47:?�
zĂƌŦŶůĂƌŦŵŦǌĚĂŶ� ĕĂůĂŶ� ďƵ� ƐŝƐƚĞŵĞ�

ŬĂƌƔŦ�ďƵŐƺŶĚĞŶ�ǇĂŶ�ǇĂŶĂ�ŐĞůŵĞŬ�ǀĞ�Ƃƌ-
ŐƺƚůƺůƺŒƺŵƺǌƺ� ďƺǇƺƚŵĞŬ� ǇĂƔĂŵƐĂů� ďŝƌ�
ǌŽƌƵŶůƵůƵŬƚƵƌ͘ �

�ŶŬĞƚ�ĚĞŶĞǇŝŵŝŵŝǌĚĞŶ�ƐƺǌƺƉ�ĕŦŬĂƌĚŦ-
ŒŦŵŦǌ�ĂƔĂŒŦĚĂŬŝ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŵŝǌ�ŝĕŝŶ��Ğǀƌŝŵ-
Đŝ� >ŝƐĞůŝůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ� ƐĂŇĂƌŦŶĚĂ� ďŝƌůĞƔĞůŝŵ͕�
ƂƌŐƺƚůĞŶĞůŝŵ͕�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞĚĞůŝŵ͗

Ͳ� ^ƺƌĞĐŝŶ� ƂǌŶĞůĞƌŝŶŝŶ� ŬĂƨůĂďŝůĞĐĞŒŝ�
ŵĞĐůŝƐůĞƌ� ŽůƵƔƚƵƌƵůƐƵŶ͘� DĞĐůŝƐůĞƌĞ� ƐƂǌ͕�
ǇĞƚŬŝ͕�ŬĂƌĂƌ�ŚĂŬŬŦ�ƚĂŶŦŶƐŦŶ͊

Ͳ� dƺŵ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌĞ͕� ǀĞůŝůĞƌĞ͕� ĞŒŝƟŵ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶĞ�ǀĞ�ŽŬƵů�ƉĞƌƐŽŶĞůŝŶĞ�ĚƺǌĞŶůŝ�
ƚĞƐƚ�ǇĂƉŦůƐŦŶ͊

Ͳ�KŬƵůůĂƌŦŶ�ŚŝũǇĞŶ�ŵĂůǌĞŵĞƐŝ� ŝŚƟǇĂĕ-
ůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ƂĚĞŶĞŬ�ĂǇƌŦůƐŦŶ�ǀĞ�ǇĞƚĞƌůŝ�ƐĂǇŦĚĂ�
ƉĞƌƐŽŶĞů� ĂƚĂŶƐŦŶ͖� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ͕� ĞŒŝƟŵ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ǀĞ�ŽŬƵů�ƉĞƌƐŽŶĞůŝŶŝŶ�ŵĂƐ-
ŬĞͲĚĞǌĞŶĨĞŬƚĂŶ�ǀď͘�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ�ŐŝĚĞƌŝůƐŝŶ͊

Ͳ�dƺŵ�ďŝůĞƔĞŶůĞƌŝŶ�ŶŝƚĞůŝŬůŝ�ďĞƐůĞŶŵĞ�
ǀĞ�ƵůĂƔŦŵ�ŝŚƟǇĂĐŦ�ŬĂƌƔŦůĂŶƐŦŶ͊

Ͳ��ŒŝƟŵĚĞ�ŬĂǇŦƉ�ǌĂŵĂŶ�ƚĞůĂĮ�ĞĚŝůƐŝŶ͊
Ͳ�PǌĞů�ŽŬƵůůĂƌ�ŬĂŵƵůĂƔƨƌŦůƐŦŶ͊
Ͳ�KŬƵůůĂƌŦŶ�ĮǌŝŬŝ�ĂůƚǇĂƉŦ�ĞŬƐŝŬůŝŬůĞƌŝ�Őŝ-

ĚĞƌŝůƐŝŶ͊�KŬƵů�ƐĂǇŦƐŦ�ĂƌƨƌŦůƐŦŶ�ǀĞ�ĞŬ�ƂŒƌĞƚ-
ŵĞŶ�ĂƚĂŵĂůĂƌŦ�ǇĂƉŦůƐŦŶ͊

Ͳ�,Ğƌ�ŽŬƵůĚĂ�ƐĂŒůŦŬ�ĞŬŝƉůĞƌŝ�ďƵůƵŶĚƵ-
ƌƵůƐƵŶ�ǀĞ�ƌĞǀŝƌůĞƌ�ĂĕŦůƐŦŶ͊

Ͳ�DĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝŶĚĞ�ƉƌĂƟŬ�ĚĞƌƐůĞƌ�ŝĕŝŶ�
ŚŝũǇĞŶ�ƔĂƌƚůĂƌŦŶŦŶ�ǀĞ�ĮǌŝŬŝ�ŵĞƐĂĨĞŶŝŶ�ƐĂŒ-
ůĂŶĚŦŒŦ�ĂƚƂůǇĞůĞƌ�ŽůƵƔƚƵƌƵůƐƵŶ͊

)*;7â2(â�1â8*1â1*7�'â71âÚâ

<ŽƌŽŶĂǀŝƌƺƐ�ƚĞŚůŝŬĞƐŝ�ƐŽŶ�ŝŬŝ�ŚĂŌĂĚŦƌ�
ŐŝĚĞƌĞŬ� ĂƌƚĂƌŬĞŶ͕� ŚĂƐƚĂ� ƐĂǇŦƐŦ� ǀĞ� ǇĂƔĂ-
ŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĞŶůĞƌŝŶ�ƐĂǇŦƐŦ�ĚĂ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ǇƺŬ-
ƐĞůŵĞǇĞ� ďĂƔůĂĚŦ͘� ,Ăů� ďƂǇůĞǇŬĞŶ͕� ďŝůŝŵ�
ŝŶƐĂŶůĂƌŦŶŦŶ� ǇĂƉƨŒŦ� ƚƺŵ� ƵǇĂƌŦůĂƌĂ� ƌĂŒ-
ŵĞŶ�Śŝĕďŝƌ�ƂŶůĞŵ�ĂůŵĂǇĂŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ŝŬ-
ƟĚĂƌŦ͕�͞ŽůƵŵůƵ͟�ƚĂďůŽůĂƌ�ƐƵŶĂƌĂŬ�ƐƺƌĞĐŝ�
͞ŝǇŝ� ǇƂŶĞƫŬůĞƌŝŶĞ͟� ĚĂŝƌ� ƂǀƺŶŵĞǇĞ�ĚĞ-
ǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ � zĞŶŝ� ĞŒŝƟŵͲƂŒƌĞƟŵ�ǇŦůŦŶŦŶ�
ŶĂƐŦů�ŽůĂĐĂŒŦŶĂ�ĚĂŝƌ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌ�ƂŒƌĞŶĐŝ-
ůĞƌĞ�ǀĞ�ǀĞůŝůĞƌĞ�ƐŽƌƵůŵĂĚĂŶ�ŬĂƉĂůŦ�ŬĂƉŦ-
ůĂƌ� ĂƌĚŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůŦƌŬĞŶ͕� ƐŽŶ�ĂŶĚĂ�ĂůŦŶĂŶ�
ŬĂƌĂƌůĂƌ�ŝƐĞ�ďŝƌ�Ěŝǌŝ�ďĞůŝƌƐŝǌůŝŬ�ŝĕĞƌŝǇŽƌ͘ �

Ϯϭ��Ǉůƺů͛ĚĞ�ŽŬƵů�ƂŶĐĞƐŝ͕�ϭ͘�ƐŦŶŦĨ�ǀĞ�ϴ͘�
ƐŦŶŦĨ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� Ǉƺǌ� ǇƺǌĞ� ĞŒŝƟŵĞ�
ďĂƔůĂŶĚŦ͘� �ŝƌ� ǇĂŶĚĂŶ� ŚĂƐƚĂ� ƐĂǇŦƐŦŶĚĂŬŝ�
ĂƌƨƔ� ƚŽƉůƵŵƵ� ĞŶĚŝƔĞůĞŶĚŝƌŝƌŬĞŶ͕� ŐĞƌŝ�
ŬĂůĂŶ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌ�ŝĕŝŶ�ĞŒŝƟŵŝŶ�ŶĂƐŦů�ǀĞƌŝ-
ůĞĐĞŒŝ�ŚĂůĂ�ĚĂ�ƚĂƌƨƔŵĂ�ŬŽŶƵƐƵ͘�'ĞƌĞŬůŝ�
ƂŶůĞŵůĞƌ�ĂůŦŶŵĂǌŬĞŶ͕�D����ĂŬĂŶŦ��ŝǇĂ�
^ĞůĕƵŬ� Ϯ͘� ƐŦŶŦĨ� ǀĞ� ůŝƐĞ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝ� ŝĕŝŶ�
ĞŒŝƟŵŝŶ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�ǀĞƌŝůŵĞƐŝ�ŬŽŶƵƐƵŶƵŶ�
ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ� ŚĂŌĂůĂƌĚĂ� ŶĞƚůĞƔĞĐĞŒŝŶŝ�
ĚƵǇƵƌĚƵ͘�

KŬƵůůĂƌĚĂ�ƐĂůŐŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�
ƂŶůĞŵ� ĂůŦŶŵĂǌŬĞŶ� ĞŒŝƟŵŝŶ� Ǉƺǌ� ǇƺǌĞ�
ǀĞƌŝůŵĞƐŝ͕� ƚŽƉůƵŵƵŶ� ƐĂŒůŦŒŦŶŦ� ƚĞŚůŝ-
ŬĞǇĞ� ĂƚŵĂŬƚĂŶ� ďĂƔŬĂ� ďŝƌ� ƔĞǇ� ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �
�ŒŝƟŵͲ^ĞŶ͛ŝŶ� ĂĕŦŬůĂĚŦŒŦ� ƌĂƉŽƌĂ� ŐƂƌĞ͕�
ƵǌĂŬƚĂŶ� ƚĞůĂĮ� ĞŒŝƟŵůĞƌŝŶŝŶ� ǀĞƌŝůĚŝŒŝ� ŝůŬ�
ŐƺŶĚĞŶ� ;ϯϭ� �ŒƵƐƚŽƐͿ� ďƵŐƺŶĞ� ǀŝƌƺƐƺŶ�

ŐƂƌƺůĚƺŒƺ� ŽŬƵů� ƐĂǇŦƐŦ� ϯϬϳ͛Ğ� ǇƺŬƐĞůĚŝ͘�
�ŝŒĞƌ�ǇĂŶĚĂŶ͕�ƵǌĂŬƚĂŶ�ǀĞƌŝůĞŶ�ĞŒŝƟŵĚĞ�
ĚĞ� ƐŽƌƵŶůĂƌ� ǇĂƔĂŶŵĂǇĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚŝǇŽƌ͘ �
�ŝƌĕŽŬ�ƂŒƌĞŶĐŝŶŝŶ�ƚĞŬŶŝŬ�ĞŬŝƉŵĂŶ�ĞŬƐŝŬ-
ůŝŒŝ� ;ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�ďŝůŐŝƐĂǇĂƌ�ǀď͘Ϳ�ŚĂůĂ�ƐƺƌĞƌ-
ŬĞŶ͕� ďƵ� ƐŽƌƵŶĂ� ĚĂŝƌ� ĚĞǀůĞƟŶ� ŚĞƌŚĂŶŐŝ�
ďŝƌ�ĕƂǌƺŵƺ�ŽůŵĂĚŦ͘�hǌĂŬƚĂŶ�ǀĞƌŝůĞŶ�ĞŒŝ-
ƟŵŝŶ�ŝůŬ�ŐƺŶƺŶĚĞ����͛ǇĂ�ĞƌŝƔŝŵ�ƐŽƌƵŶƵ�
ǇĂƔĂŶĚŦ͘��ůƚ�ǇĂƉŦ�ĞŬƐŝŬůŝŒŝŶĞ�ĚĂŝƌ�ĚĞ�ŚĞƌ-
ŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�ĂĚŦŵ�ĂƨůŵĂǌŬĞŶ͕�D����ĂŬĂŶŦ�
�ŝǇĂ� ^ĞůĕƵŬ� ǇĂƉƨŒŦ� ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ� ���͛ǇĂ�
ŝůŬ� ŐƺŶ� ĞƌŝƔĞŵĞŵĞŶŝŶ� ͞ŵƵƚůƵůƵŬ͟� ŬĂǇ-
ŶĂŒŦ� ŽůĚƵŒƵŶƵ͕� ĕƺŶŬƺ� ���͛ǇĂ� ͞ŝŶĂŶŦů-
ŵĂǌ͟�ďŝƌ�ƚĂůĞďŝŶ�ŽůĚƵŒƵŶƵ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�Ǉƺǌ�
ǇƺǌĞ�ĞŒŝƟŵŝŶ�ďĂƔůĂĚŦŒŦ�ŐƺŶůĞƌĚĞ�ďƺǇƺŬ�
ďŝƌ� ͞ƐŦĕƌĂŵĂŶŦŶ͟� ǇĂƔĂŶĚŦŒŦŶŦ� ŝŬŝǇƺǌůƺĐĞ�
ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͘�

�<W� ŝŬƟĚĂƌŦ͕� ƐĂůŐŦŶ� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ� ĞŒŝ-
Ɵŵ� ĂůĂŶŦŶĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ŬĂŽƐƵŶ� ĂƐŦů� ƐŽ-
ƌƵŵůƵƐƵĚƵƌ͘ � �ƵŐƺŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ƌĂŶƚĂ� ǀĞ�
ƚĂůĂŶĂ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŚĞǀĞƐ� ǀĞ� ĕŦŬĂƌůĂƌĂ͕�
ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ŬƵƌƵŵůĂƌĂ� ĚĞǀ� ďƺƚĕĞůĞƌ�
ĂǇƌŦůŦƌŬĞŶ͖�ĞŒŝƟŵĞ�ǀĞ�ƐĂŒůŦŒĂ�ǇĞƚĞƌŝ� ŬĂ-
ĚĂƌ�ďƺƚĕĞ�ĂǇƌŦůŵĂĚŦ͘�,ĂůŝǇůĞ͕� ƐĂůŐŦŶ�ĚƂ-
ŶĞŵŝŶĚĞ� ĞŒŝƟŵ� ǀĞ� ƐĂŒůŦŬ� ďĂƔƚĂ� ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ�ďŝƌĕŽŬ�ĂůĂŶĚĂ�Ŭƌŝǌ�ǇĂƔĂŶŵĂƐŦ�ŬĂ-
ĕŦŶŦůŵĂǌ� ďŝƌ� ĚƵƌƵŵĚƵ͘� ^ŽŶ� ĂŶĂ� ŬĂĚĂƌ�
ĞŒŝƟŵĚĞ� ĂƨůĂĐĂŬ� ĂĚŦŵůĂƌĂ� ĚĂŝƌ� ŬĂƌĂƌ-
ƐŦǌůŦŒŦŶ� ƐƺƌŵĞƐŝ͕� �<W� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ĐŝĚĚŝ-
ǇĞƚƐŝǌůŝŒŝŶŝ� ǀĞ� ďĞĐĞƌŝŬƐŝǌůŝŒŝŶŝ� ĚĞ� ŐƂǌůĞƌ�
ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌŝǇŽƌ͘ �

�ŒŝƟŵĞ� ƉĂƌĂ� ĂǇƌŦůŵĂĚŦŒŦ� Őŝďŝ͕� ŽŬƵů-
ůĂƌŦŶ� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ� ǀĞůŝůĞƌĚĞŶ� ǀĞ� ƂŒƌĞƚ-
ŵĞŶůĞƌĚĞŶ�ƚŽƉůĂŶĂŶ�ǌŽƌƵŶůƵ�ƉĂƌĂůĂƌ�ŝůĞ�
ŬĂƌƔŦůĂŶŦǇŽƌ͘ � �ŝƌ� ǇĂŶĚĂŶ� ƂŒƌĞƚŵĞŶůĞƌŝŶ�
ŵĂĂƔůĂƌŦ�ƐĂůŐŦŶ�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�͞ǇƺŬ͟�ŽůĂƌĂŬ�
ŐƂƌƺůƺƌŬĞŶ͕�ĚŝŒĞƌ�ǇĂŶĚĂŶ�ĚĂ�ŬŦƌŦŶƨ�ŽůĂ-
ƌĂŬ�ǀĞƌŝůĞŶ�ŵĂĂƔůĂƌ�ǌŽƌƵŶůƵ�ŽůĂƌĂŬ�ŽŬƵů�
ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ŝƐƚĞŶŝǇŽƌ͘

�ŒŝƟŵŝŶ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�ǀĞƌŝůĚŝŒŝ�ŽŬƵůůĂƌĚĂ�
ĕŽĐƵŬůĂƌŦŶ� ƐĂůŐŦŶĂ� ǇĂŬĂůĂŶŦƉ� ǇĂŬĂůĂŶ-
ŵĂŵĂ� ƐŽƌƵŵůƵůƵŒƵ� ŝŵǌĂůĂƨůĂŶ� ƐƂǌůĞƔ-
ŵĞůĞƌůĞ� ǀĞůŝůĞƌĞ� ǀĞ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌĞ� ǇƺŬůĞ-
ŶŝƌŬĞŶ͕�ĞŒŝƟŵŝŶ�ŶĂƐŦů�ǀĞƌŝůŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�
ŬŽŶƵƐƵ� ŝƐĞ� ŽŶůĂƌĂ� ƐŽƌƵůŵƵǇŽƌ͘ � ^ĂůŐŦŶ�
ƚĞŚůŝŬĞƐŝŶŝŶ�ĂƌƴŒŦ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ĞŒŝƟŵŝŶ�ŶĂƐŦů�
ǀĞƌŝůĞĐĞŒŝŶĞ�ĚĂŝƌ�ŬĂƌĂƌ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ͕�ǀĞ-
ůŝůĞƌŝŶ͕�ƂŒƌĞƚŵĞŶůĞƌŝŶ�ǀĞ�ŽŬƵůĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ŽůŵĂůŦĚŦƌ͘ �

dŽƉůƵŵ�ƐĂŒůŦŒŦ�ǀĞ�ŐĞůĞĐĞŒŝ�ŝĕŝŶ͕�ĚŝŶĐŝ�
ŐĞƌŝĐŝ�ŬƵƌƵŵůĂƌĂ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔůĂƌĂ͕�
ƌĂŶƚĂ� ǀĞ� ƚĂůĂŶĂ� ďƺƚĕĞ� ĂǇƌŦůŵĂŬ� ǇĞƌŝŶĞ�
ƚŽƉůƵŵƵŶ� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶĂ�ďƺƚĕĞ�ĂǇƌŦůŵĂůŦ-
ĚŦƌ͘ �

^ĂůŐŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŐĞƌĞŬůŝ� ƂŶůĞŵůĞƌ� ĂůŦŶ-
ŵĂůŦ͕� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ� ƚƺŵ� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ� ƉĂƌĂ-
ƐŦǌ�ŬĂƌƔŦůĂŶŵĂůŦĚŦƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ƂŒƌĞŶ-
ĐŝƐŝǇůĞ͕�ǀĞůŝƐŝǇůĞ͕�ƂŒƌĞƚŵĞŶŝǇůĞ�ǀĞ�ĞŒŝƟŵ�
ĂůĂŶŦŶĚĂ� ĕĂůŦƔĂŶ� ĚŝŒĞƌ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌůĞ� ďŝƌ-
ůŝŬƚĞ� ŽƌƚĂŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞƐŝ�
ǌŽƌƵŶůƵĚƵƌ͘

5��8*;7&
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DŽƐŬŽǀĂ͛ĚĂ͕� ĚƺŶǇĂŶŦŶ� ŐĞůĞĐĞŒŝŶŝ�
ĚĞŒŝƔƟƌĞĐĞŬ�ŽůĂŶ�ďƵ�ŐƂƌŬĞŵůŝ� ///͘��ŶƚĞƌ-
ŶĂƐǇŽŶĂů͛ĚĞ� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ͕� ĞǌŝůĞŶ� dƺƌŬ�
ŬƂǇůƺůƺŒƺŶƺŶ� ǀĞ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ĂĚŦŶĂ͕� Ƃǌ-
ŐƺƌůƺŒƺŶ͕� ĞƔŝƚůŝŒŝŶ͕� ŬĂƌĚĞƔůŝŒŝŶ� ĂĚŦŶĂ͕�
ǌĂůŝŵ� ǀĞ� ǇŦƌƨĐŦ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĚĞŶ� ĕŽŬ�
ĕĞŬŵŝƔ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ƉĞŶĕĞƐŝ�ǀĞ��Ăƨ�ƵǇ-
ŐĂƌůŦŒŦŶ� ƔŝĚĚĞƟ� ĂůƨŶĚĂ�ŵĂŚǀŽůĂŶ� ƐŝůĂŚůŦ�
ďŝƌ�ŚĂůŬŦŶ�ĂĚŦŶĂ�ŬŽŶƵƔŵĂŬ�ŶĞ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�
ŵƵƚůƵůƵŬ͘� 'ĞƌĕĞŬ� ƔƵĚƵƌ� Ŭŝ͕� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�
ĚŝŒĞƌ�ĚĞǀůĞƚůĞƌĚĞ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ͕�ŚĂůŬŦŶ�ĐĂ-
ŶŦŶĂ�ŬĂƐƚĞĚŝƉ�ŬĂŶŦŶŦ�ĞŵĞŶ�ďŝƌĕŽŬ�ďĂƌďĂƌ�
ǀĞ�ĂůĕĂŬƚĂŶ�ďĂƔŬĂ͕�ďŝƌ�ĚĞ�ƐĂĚĞĐĞ��ƌŵĞŶŝ-
ůĞƌŝŶ�ĚĞŒŝů͕�ĨĂŬŝƌ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ŬƂǇůƺ�ŬŝƚůĞƐŝŶŝŶ�ĚĞ�
ŬĂŶŦŶŦ�ĂŬŦƚĂŶ�KƐŵĂŶůŦ�ƉĂĚŝƔĂŚůĂƌŦ�ǀĂƌĚŦƌ͘ �
�ĂƌďĂƌůŦŒŦ�ƚĞŵƐŝů�ĞĚĞŶůĞƌ�ĞǌŝůĞŶ�ŚĂůŬ�Ŭŝƚ-
ůĞůĞƌŝ�ĚĞŒŝů�KƐŵĂŶůŦ�ƉĂĚŝƔĂŚůĂƌŦĚŦƌ͘

zŽůĚĂƔůĂƌ͊� ZƵƐǇĂ͛ĚĂ� ďƵůƵŶĂŶ� ŝƔĕŝ� ǀĞ�
ŬƂǇůƺ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶĚĞŶ�
ƐŽŶƌĂ�ƐĞƌŵĂǇĞǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ƐĂǀĂƔŦ�ďĂƔůĂƚŵĂǇŦ�
ǀĞ� ƂǌĞůůŝŬůĞ� ŶĂŝƉ� ĚĞŶĞŶ� ĂĕŐƂǌůƺůĞƌŝ� ǇŽŬ�
ĞƚŵĞǇŝ�ďĂƔĂƌŵŦƔůĂƌĚŦƌ͘

�ŝƌ�ǇŦů�ƂŶĐĞ͕�KƐŵĂŶůŦ�ƉĂƔĂůĂƌŦ�ŽƌĚƵǇƵ�
,ĂǌĂƌ� ĚĞŶŝǌŝ� ŬŦǇŦůĂƌŦŶŦ͕� 7ƌĂŶ͛Ŧ͕� dƺƌŬŝƐƚĂŶ͛Ŧ�
ŝƔŐĂůĞ� ŐƂŶĚĞƌŵĞǇŝ� ƚĂƐĂƌůĂĚŦŬůĂƌŦ� ƐŦƌĂĚĂ�
DŽƐŬŽǀĂ͛ĚĂ͕� ƚƺŵ�ĚƺŶǇĂǇĂ�ŵƵƚůƵůƵŬ� ǀĂ-
ĚĞĚĞŶ� ďƵ� ďĂƔŬĞŶƩĞ͕� dƺƌŬ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ�
ďƵ� ƉĂƔĂůĂƌŦŶ� ŵĂĐĞƌĂĐŦ� ƚƵƚŬƵůĂƌŦŶĂ� ďĂƔ-
ŬĂůĚŦƌŵŦƔůĂƌĚŦ͘� ^ĞƐŝŵŝǌŝ� ďŽŒŵĂŬ� ŝƐƚĞǇĞŶ�
DŽƐŬŽǀĂ͛ĚĂŬŝ�KƐŵĂŶůŦ�ĞůĕŝƐŝ�ZƵƐ�ƚŽƉƌĂŬ-
ůĂƌŦŶĚĂŶ� ĚĞƌŚĂů� ĂƨůŵĂŵŦǌŦ� ŝƐƚĞŵĞŬ� ŝĕŝŶ�
ZƵƐǇĂ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƟ�ŚƺŬƺŵĞƟŶŝ�ŶŽƚĂůĂƌĂ�
ďŽŒŵƵƔ� ǀĞ͕� DƺƐůƺŵĂŶ� dĂƔŬĞŶƚ͕� PƌĞŶ-
ƔĞŚŝƌ͕ �<ĂǌĂŶ�ŚĂůŬůĂƌŦ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ƔŝĚĚĞƚůŝ�ďŝƌ�
ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂǇŦ�ǇƂŶĞƚĞƌĞŬ�ĕĂůŦƔŵĂŵŦǌŦ�ǇŽŬ�
ĞƚŵĞǇĞ�ĚƂƌƚ�ĞůůĞ�ƐĂƌŦůŵŦƔƨ͘

�ƵƌũƵǀĂ� ŐĂǌĞƚĞůĞƌŝŶĚĞ� ďŝǌůĞƌĞ� ŬĂƌ-
ƔŦ� ǇƂŶĞůƟůĞŶ� ŵĂŬĂůĞůĞƌĚĞ͗� ͞�ƐǇĂ͛ŶŦŶ� ĞŶ�
ƵĐƵŶĂ� ĚĞŬ� ƵǌĂŶĂŶ� DƺƐůƺŵĂŶ� ĚƺŶǇĂ͕�
KƐŵĂŶůŦ� ŽƌĚƵƐƵŶƵŶ� ǌĂĨĞƌŝŶŝ� ŬƵƚůĂƌŬĞŶ͕�
dƺƌŬ�dĂƚĂƌ�ŵŝůůĞƟŶĞ�ĚƵǇƵůĂŶ�ďƵ�ĞŶ�ŬƵƚƐĂů�
ŝŶĂŶĕůĂ�ĂůĂǇ�ĞĚĞŶ�ďƵ�ŝŶƐĂŶůĂƌ�ŬŝŵůĞƌĚŝƌ͍�
,ĂŶŐŝ�ĚŝŶĚĞŶ�ǀĞ�ŚĂŶŐŝ�ŵŝůůĞƩĞŶĚŝƌůĞƌ͍͟�
Őŝďŝ� ƐŽƌƵůĂƌ� ǇĞƌ� ĂůŦǇŽƌĚƵ͘� �ŵĂ� ĞůĕŝůŝŬ�
DƺƐůƺŵĂŶ� ĚŽŒƵ� ĚƺŶǇĂƐŦŶŦ� ŝŬŝǇƺǌůƺ� ƐŽ-
ƌƵůĂƌŦǇůĂ� ĂůĚĂƚŵĂŬ� ŝƐƚĞǇŝŶĐĞ� ďŝǌ͕� dƺƌŬ�
ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌŝ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ǀĂƚĂŶŦŵŦǌ͕� ŝŶƐĂŶ-
ůŦŒŦŶ� ĚĂ� ŵŝůůĞƟŵŝǌ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ�
ĐŝĚĚŝǇĞƚůĞ�ďŝůĚŝƌĚŝŬ͘

�ƂǇůĞĐĞ͕��ĞǀƌŝŵŝŶ�ŬŦǌŦů�ďĂǇƌĂŒŦŶŦ�ŬŽƌ-
ŬƵƐƵǌĐĂ�ĕĞŬƟŬƚĞŶ�ƐŽŶƌĂ͕�KƐŵĂŶůŦ�ĞŵƉĞƌ-
ǇĂůŝǌŵŝŶĞ�ŬĂƨůĂŶ�ŐƌƵƉůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ĕŦŬŵĂǇŦ͕�
ŽŶůĂƌĂ� ƚĞƉŬŝ� ŐƂƐƚĞƌŵĞǇŝ� ŬĂƌĂƌůĂƔƨƌĚŦŬ͘�
�ŝƌ�ƐƺƌĞ�ŝĕŝŶ�ĚƺƔƺŶĐĞůĞƌŝŵŝǌŝŶ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔ-
ŵĞƐŝŶŝ�ƐĂŒůĂǇĂĐĂŬ�ŽůĂŶ�ďƵ�ǇŽůƵ�ŝǌůĞǇĞŶůĞƌ�

ƐĂĚĞĐĞ�ďŝǌĚŝŬ͘��ŵĂ�ƔŝŵĚŝ�ďƺƚƺŶ��ŽŒƵ�ďŝ-
ǌŝŵůĞ�ďĞƌĂďĞƌ�ǇƺƌƺǇŽƌ͘ �zŽůĚĂƔůĂƌ͕ �ĂĕŐƂǌůƺ�
&ƌĂŶƐŦǌ�ǀĞ�7ŶŐŝůŝǌůĞƌ�KƐŵĂŶůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ-
ůĞƌŝǇůĞ� ďĞƌĂďĞƌ� 7ƐƚĂŶďƵů͛Ƶ� ĞůĞ� ŐĞĕŝƌŝŶĐĞ͕�
ŚĂŬŬŦŵŦǌĚĂ� ƐƂǇůĞŶĞŶ� ǇĂůĂŶůĂƌ� ĞƚŬŝƐŝŶŝ�
ǇŝƟƌĚŝ�ǀĞ�ŚĞƌŬĞƐ�ĞǌŝůĞŶ�ŵƵƚƐƵǌ�ŚĂůŬ� ŝĕŝŶ�
ďƺǇƺŬ�ZƵƐ�ĚĞǀƌŝŵŝŶĚĞŶ�ĚĂŚĂ�ŝǇŝ�ďŝƌ�ŵƺƚ-
ƚĞĮŬ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ�ĂĕŦŬĕĂ�ĂŶůĂĚŦ͘

ϭϵϬϴ͛ĚĞŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�dƺƌŬ�ŐĞŶĕůŝŒŝŶŝŶ�ďŝƌ�
ŬŦƐŵŦ� ŚĂůŬŦŶ� ƐĞůĂŵĞƟŶŝ� ƐŽƐǇĂů� ďŝƌ� ĚĞǀ-
ƌŝŵĚĞŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ� ƔĞǇĚĞ�ďƵůĂŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ�
ĂŶůĂŵŦƔƨ͘��ŵĂ�Ž�ƐŦƌĂůĂƌ�ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�ĕĂůŦƔŵĂ�
ŬŦƐŦƚůĂŶŵŦƔƨ͘��ǌŝůĞŶ�ŚĂůŬŦŶ�ŬŽƌƵŶŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�
ǇƺŬƐĞůĞŶ� ĞůĞŵ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ� :ĂƵƌĞƐ͛ŝŶ� Őƺĕůƺ�
ƐĞƐŝ�ďŽƔƵŶĂ�ŶĞĨĞƐ�ƚƺŬĞƟǇŽƌĚƵ͘��ƌŬĂĚĂƔ-
ůĂƌŦŶĚĂŶ�ƐĂĚĞĐĞ�ďŝƌŬĂĕŦ�ŐŝƌŝƔƟŬůĞƌŝ�ŝƔĞ�ƐŦƌƚ�
ĕĞǀŝƌŵĞĚŝůĞƌ� ǀĞ� ďƵƌĂĚĂ͕� ZƵƐǇĂ͛ĚĂ� ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ�dƺƌŬ�ŽĐĂŒŦŶŦ�ƂƌŐƺƚůĞĚŝůĞƌ͘ ��ŽŒƵ͛ĚĂ-
Ŭŝ�ŐĞƌĞŬůŝ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ǀĞ� ƐŽƐǇĂů�ĚĞŒŝƔŝŵŝŶ�
ƐŽƐǇĂů� ĚĞǀƌŝŵůĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞďŝůĞĐĞŒŝ� ǇŽ-
ůƵŶĚĂŬŝ�ŝŶĂŶĕůĂƌŦ��Ŭŝŵ�ŽůĂǇůĂƌŦŶĚĂŶ�ƐŽŶ-
ƌĂ�ŝǇŝĐĞ�ƉĞŬŝƔƟ͘

^ŝǌůĞƌĞ� ďƵ� ŝŶĂŶĐŦŶ� ŚĂůĞŶ� dƺƌŬ� ƉƌŽůĞ-
ƚĂƌǇĂƐŦ�ǀĞ�ĂǇĚŦŶůĂƌŦ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ǀĂƌŽůĚƵŒƵŶƵ�
ŝƐƉĂƚůĂǇĂŶ�ďŝƌ� ƂƌŶĞŬ� ǀĞƌĞĐĞŒŝŵ͘��Ğǀƌŝŵ�
ĞƌƚĞƐŝŶĚĞ͕� 7ƐƚĂŶďƵů� mŶŝǀĞƌƐŝƚĞƐŝ͕� EŽďĞů�

ƂĚƺůƺŶƺŶ�ŬŝŵĞ�ǀĞƌŝůĞĐĞŒŝ�ƐŽƌƵƐƵŶƵ�ƐŽƌ-
ĚƵŒƵ� ǌĂŵĂŶ� dƺƌŬ� ŐĞŶĕůŝŒŝ� ƉƌŽĨĞƐƂƌůĞƌŝŶ�
ǇĂƉƨŒŦ� ďĂƐŬŦǇĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ǇŽůĚĂƔ� >ĞŶŝŶ͛ŝ�
ƐĞĕƟ͖� ǀĞ� ďƵ͕� ƐŽƐǇĂů� ĚĞǀƌŝŵ� ĮŬŝƌůĞƌŝŶŝŶ�
�ŽŒƵ͛ĚĂ�ŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ĞƚŬŝůŝ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ďŝƌ�ŬĞǌ�
ĚĂŚĂ�ŝƐƉĂƚůŦǇŽƌĚƵ͘��ƺǇƺŬ�ƐĂǇŐŦŶ�ƵƐƚĂŵŦǌ�
ǀĞ�ŽŶƵŶ�ĞǇůĞŵůĞƌŝ͕�ƚƺŵ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĚƺŶǇĂ-
ǇŦ�ƚĞŵƐŝů�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ�ǀĞ�dƺƌŬ�ŐĞŶĕůŝŒŝ�ĚĞ�
ǇĂƉƨŬůĂƌŦ�ƐĞĕŝŵůĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĚƺŶǇĂǇĂ�ďĂŒ-
ůŦ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔůĞƌĚŝƌ͘

dƺƌŬ� ŚĂůŬŦŶŦŶ� ZƵƐ� ĚĞǀƌŝŵŝŶĞ� ŽůĂŶ�
ƐĞŵƉĂƟƐŝŶĚĞŶ� ďĂŚƐĞƚŵĞǇĞĐĞŒŝŵ� ďŝůĞ͘�
ZƵƐǇĂ͛ĚĂŬŝ� ƐŽƐǇĂů� ĚĞǀƌŝŵŝŶ� ŬĂŚƌĂŵĂŶ-
ůĂƌŦ� ŚĂůŬŦŵŦǌĐĂ�ďŝůŝŶŝǇŽƌ͗� ĚƺŶǇĂ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�
ĚĞǀƌŝŵŝ�ƵŒƌƵŶĂ�ďŝƌĕŽŬ�ŬƵƌďĂŶ�ĨĞĚĂ�Ğƫ-
ůĞƌ͕ �ĂƌƨŬ�ƐĂǀĂƔ�ĂůĂŶůĂƌŦŶĚĂ�ƚĞŬ�ďĂƔůĂƌŦŶĂ�
ĚĞŒŝůůĞƌ�ǀĞ�dƺƌŬ�ƉƌŽůĞƚĞƌ�ŬŝƚůĞƐŝ�ŐĞƌĕĞŬƚĞŶ�
ǀĂƌůŦŬ�ŬĂǌĂŶŵŦƔƨƌ͕ �ƚƺŵ�ĂǇĚŦŶůĂƌŦǇůĂ�ďŝƌůŝŬ-
ƚĞ�ŽŶůĂƌŦŶ�ŚĂǇĂƨŶŦ�ǇĂƔĂŵĂŬƚĂĚŦƌ�ǀĞ�ŬĂůďŝ�
ŽŶůĂƌŦŶŬŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĂǇŶŦ�ƵǇƵŵ�ŝĕŝŶĚĞ�Ăƚ-
ŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

�Ƶ� ŬĂŚƌĂŵĂŶůĂƌ͕ � ďƵ� ŬƂƚƺůƺŬ� ĚƺŶǇĂ-
ƐŦŶĚĂ͕� dƺƌŬ� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂƐŦŶĚĂ� ďĂƔůĂǇĂŶ�
ĚĞƌŝŶ� ďŝƌ� ŝƐǇĂŶŦŶ� ŽůŐƵŶůĂƔƨŒŦŶĚĂŶ͕� ďƵ�
ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ�ƐĂǀĂƔĂ�ĂƨůŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŬĂƌĚĞƔ-
ůĞƌŝŶŝŶ͕� ZƵƐ� ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŶŦŶ� ƐĂǀĂƔ� ĕŦŒůŦŒŦŶŦ�

ďĞŬůĞĚŝŒŝŶĚĞŶ�ĞŵŝŶ�ŽůĂďŝůŝƌůĞƌ͘
zŽůĚĂƔůĂƌ͊��ƵŶƵ�ƐŝǌůĞƌĞ�KƌƚĂ��ŽŒƵ͛ĚĂ͕�

dƺƌŬ� ŚĂůŬŦ� ŝĕŝŶĚĞ͕� ďƺƚƺŶ� ŬĂůƉůĞƌŝǇůĞ� ZƵƐ�
ĚĞǀƌŝŵŝŶĚĞŶ� ǇĂŶĂ� ŽůĂŶ� ŐĞƌĕĞŬ� ĚĞǀƌŝŵ-
ĐŝůĞƌ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ƐƂǇůĞĚŝŵ͘�
bŝŵĚŝ�ŚĞŵĞŶ�ďƵ�ŚĂƌĞŬĞƟŶ�ĚƺŶǇĂ�ĚĞǀƌŝ-
ŵŝǇůĞ�ŽůĂŶ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ƐŽƌƵŶƵŶĂ�ŐĞĕĞĐĞŒŝŵ͘�
�ĞƌŝŶĚĞŶ� ŝŶĂŶŦǇŽƌƵŵ� Ŭŝ� �ŽŒƵ͛ĚĂŬŝ� ĚĞǀ-
ƌŝŵŝŶ��Ăƨ͛ĚĂŬŝ�ĚĞǀƌŝŵůĞ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ďĂŒůĂƌŦ�
ďƵůƵŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ŝǌ͕�dƺƌŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ�ĚĞ-
ƌŝŶĚĞŶ� ŝŶĂŶŦǇŽƌƵǌ� Ŭŝ͕� �ŽŒƵ͛ĚĂŬŝ� ĚĞǀƌŝŵ�
ƐĂĚĞĐĞ��ŽŒƵ͛ǇƵ��ǀƌƵƉĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ-
ĚĞŶ�ŬƵƌƚĂƌŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ĚĞŒŝů͕�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�
ZƵƐ�ĚĞǀƌŝŵŝŶĞ�ĚĞƐƚĞŬ�ŽůŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ĚĞ�ǌŽ-
ƌƵŶůƵĚƵƌ͘

zŽůĚĂƔůĂƌ͕ �ĕŽŬ�ĂĕŦŬƨƌ�Ŭŝ�&ƌĂŶƐŦǌͲ7ŶŐŝůŝǌ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶŝŶ� ďĂƔŦ� �ǀƌƵƉĂ͛ĚĂ� ŽůƐĂ� ĚĂ͕�
ŐƂǀĚĞƐŝ� �ƐǇĂ͛ŶŦŶ� ǀĞƌŝŵůŝ� ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶ-
ĚĂĚŦƌ͘ � �ŝǌ� dƺƌŬ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� ƂŶĞŵůŝ�
ǀĞ� ďŝƌŝŶĐŝ� ŐƂƌĞǀ� �ŽŒƵ͛ĚĂŬŝ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�
ŬƂŬƺŶƺ�ŬĂǌŦŵĂŬƨƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ďƵ�ǇŽůůĂ�&ƌĂŶ-
ƐŦǌͲ7ŶŐŝůŝǌ� ƺƌĞƟŵŝŶŝ� ŚĂŵŵĂĚĚĞĚĞŶ� ǇŽŬ-
ƐƵŶ�ďŦƌĂŬĂďŝůŝƌŝǌ͘�dƺƌŬŝǇĞ͕�7ƌĂŶ͕�,ŝŶĚŝƐƚĂŶ�
ǀĞ��ŝŶ͕� &ƌĂŶƐŦǌͲ7ŶŐŝůŝǌ� ĞŶĚƺƐƚƌŝƐŝŶĞ� ŬĂƉŦ-
ůĂƌŦŶŦ� ŬĂƉĂǇĂƌĂŬ͕� ŽŶƵ� �ǀƌƵƉĂ� ďŽƌƐĂůĂƌŦ-
ŶĂ� ĂŬŵĂ� ŝŵŬĂŶŦŶĚĂŶ� ǇŽŬƐƵŶ�ďŦƌĂŬĂĐĂŬ͕�
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ďƂǇůĞĐĞ�ŝŬƟĚĂƌŦŶ�ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂŶŦŶ�ĞůŝŶĞ�ŐĞĕ-
ŵĞƐŝ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�ĚƺǌĞŶŝŶ� ǇĞƌůĞƔŵĞƐŝǇůĞ�
ƐŽŶƵĕůĂŶĂĐĂŬ͕�Ğůŝ�ŬƵůĂŒŦŶĚĂ�ďŝƌ�ďƵŶĂůŦŵĂ�
ǇŽů�ĂĕĂĐĂŬůĂƌĚŦƌ͘ ��ƵŶĂ�ƵůĂƔŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ďƂů-
ŐĞƐĞů�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶ�ĂũŝƚĂƐǇŽŶ�Ǉƺƌƺƚ-
ŵĞƐŝ� ǀĞ� �ŽŒƵ� ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ� &ƌĂŶƐŦǌͲ7ŶŐŝůŝǌ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ĂǇĂŬůĂŶŵĂůĂƌŦ� ůĂ-
ǌŦŵĚŦƌ͘ ��ŵĂ��ŽŒƵ͛ǇƵ�ŶĂƐŦů�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŬŦůĂ-
ĐĂŒŦǌ͍�

^ŦŬ� ƐŦŬ� �ŽŒƵ� ƐŽƌƵŶƵŶƵŶ� ƚĂƌƨƔŦůĚŦŒŦ͕�
�ŽŒƵ� ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ� ŵĂŶĞǀŝ� ŚĂǇĂƚůĂƌŦŶĚĂŶ�
ƐƂǌ� ĞĚŝůĚŝŒŝ͕� ďƵŶůĂƌŦŶ� ĚĂŚĂ� ŝǇŝ� ŝŶĐĞůĞŶ-
ŵĞƐŝ� ŝƐƚĞŒŝŶŝŶ� ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝŒŝ� ƚŽƉůĂŶƨůĂƌĂ�
ŬĂƨůĚŦŵ͘��ĂƌůŦŬ� ƌĞũŝŵŝ��ŽŒƵ͛ǇƵ� ŝƔƚĞ�ďƂǇ-
ůĞ� ŝŶĐĞůŝǇŽƌĚƵ͘� ^Ƃǌ� ŬŽŶƵƐƵ� ŽůĂŶ� ĚŽŒƵ�
ŚĂůŬĂůĂƌŦŶŦ� ƐƂŵƺƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ĞŶ� ǇŽůůĂƌŦŶ�
ďƵůƵŶŵĂƐŦǇĚŦ͘� �Ƶ� ƐŽƌƵŶƵ� ďƵŐƺŶ� ŝŶĐĞ-
ůŝǇŽƌƐĂŬ͕� ďƵ͕� ĞǌŝůĞŶ� �ŽŒƵ͛ǇƵ� ŬƵƌƚĂƌŵĂŬ�
ŝĕŝŶĚŝƌ͘ � �ŽŒƵ͛ǇƵ� ďŝůŝŵƐĞů� ŝŶĐĞůĞŶŵĞƐŝŶĞ�
ǀĂŬŝƚ� ĂǇŦƌĂƌĂŬ͕� ƐŝůĂŚůĂƌŦŵŦǌŦ� ƐŦŬŦĐĂ� ĞůůĞƌŝ-
ŵŝǌĚĞ� ƚƵƚŵĂŵŦǌ͕� �ŽŒƵ͛ĚĂ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ďŝƌ�
ŽĐĂŒŦŶ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞƐŝ� ĂŵĂĐŦŵŦǌŦ� ŐƂǌĚĞŶ�
ŬĂĕŦƌŵĂŵĂŵŦǌ� ůĂǌŦŵĚŦƌ͘ � �ŽŒƵ� ŚĂůŬůĂƌŦ-
ŶŦŶ��ǀƌƵƉĂ�ƐĞƌŵĂǇĞƐŝŶĞ�ďĂƔŬĂůĚŦƌŦƔŦ͕�ZƵƐ�
ĚĞǀƌŝŵŝ� ŝĕŝŶ� ŽůĚƵŒƵ� ŬĂĚĂƌ� ďƵŐƺŶ� ƚƺŵ�
ƺůŬĞůĞƌŝŶ�ƉƌŽůĞƚĞƌůĞƌŝŶŝ�ŚĂƌĞŬĞƚĞ�ŐĞĕŝƌĞŶ�
ͲŬŝ� ďƵ� ĚĂ� ŽŶƵ� 7ŶŐŝůƚĞƌĞ� ǀĞ� �ŵĞƌŝŬĂ͛ŶŦŶ�
ƐƺƌĞŬůŝ�ƚĞŚĚŝĚŝ�ĂůƨŶĂ�ƐŽŬŵĂŬƚĂ�ǀĞ�ďŝǌŝŵ͕�
ǇĂŶŝ��ŽŒƵ͛ŶƵŶ�ǇĂƌĚŦŵŦŶŦŶ�ďĞŬůĞŶŵĞƐŝŶŝ�
ǌŽƌƵŶůƵ�ŬŦůŵĂŬƚĂĚŦƌͲ�ŐĞŶĕ��ůŵĂŶ�ĚĞǀƌŝŵŝ�
ŝĕŝŶ�ĚĞ�ǇĂƌĂƌůŦĚŦƌ͘

�Ƶ� ŶĞĚĞŶůĞ� �ŽŒƵ� ŚĂůŬĂůĂƌŦŶŦŶ� ĂƌĂ-
ƐŦŶĚĂ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŽĐĂŬůĂƌŦŶ� ŬƵƌƵůŵĂƐŦ� ///͘�
�ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů͛ŝŶ� ĂĐŝů� ŐƂƌĞǀŝ� ŽůŵĂůŦĚŦƌ͘ �
'ƺĕůƺ�ǀĞ�ŐĞŶĕ�ZƵƐ�<ŦǌŦů�KƌĚƵƐƵ͛ŶƵŶ�ďĂŒ-
ƌŦŶĚĂ͕�ŐĞůŝƔĞŶ�dƺƌŬ�ĂƐŬĞƌŝ�ƂƌŐƺƚ�ŚƺĐƌĞůĞƌŝ�
ŬƵƌƵůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ƵŐƺŶ�ĕĞƔŝƚůŝ�ZƵƐ�ĐĞƉŚĞ-
ůĞƌŝŶĚĞ͕� ^ŽǀǇĞƚůĞƌŝŶ� ŐƺĐƺŶƺ� ŬŽƌƵŵĂŬ�
ĂŵĂĐŦǇůĂ� <ŦǌŦů� KƌĚƵ͛ŶƵŶ� ǇĂŶŦŶĚĂ� ĚƂǀƺ-
ƔĞŶ� ďŝŶ� ŬĂĚĂƌ� dƺƌŬ� ŝĕŝŶ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ� ǇĂƌĂƌ�
ďĞůŝƌƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�ŽŒƌĂĮ� ŬŽŶƵŵƵŶĚĂŶ� ĚŽůĂǇŦ͕� dƺƌŬŝǇĞ�
ĚĂŝŵĂ��ƐǇĂ� ǀĞ��ǀƌƵƉĂ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ďŝƌ� ďĂŒ�
ŽůƵƔƚƵƌŵƵƔ�ǀĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ďĂƐ-
ŬŦƐŦ�ĂůƨŶĚĂ�ĞǌŝůŵŝƔƟƌ͘

�ƺƚƺŶ�ďƵŶůĂƌ�ďŝǌůĞƌĞ�ĚƺŶǇĂ�ĚĞǀƌŝŵŝ-
ŶŝŶ� ŐĞůĞĐĞŬ� ƐĂĬĂƐŦŶĚĂ� dƺƌŬ� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂ-
ƐŦŶŦŶ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ǇĞƌ� ŝƔŐĂů�ĞĚĞĐĞŒŝŶŝ�ŐƂƐ-
ƚĞƌŝǇŽƌ͘

�ŵŝŶŝǌ�Ŭŝ�dƺƌŬ�ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂƐŦ�ĚƺŶǇĂ�ƐŽƐ-
ǇĂů�ĚĞǀƌŝŵŝŶĞ�ĚĂǇĂŶĂŬ�ŽůŵĂŬ�ǀĞ�ŽŶƵ�ŝůĞƌ-
ůĞƚŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ďƺƚƺŶ�ŐƺĐƺŶƺ�ŬƵůůĂŶĂĐĂŬƨƌ͘ �
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'ĞĕĞŶ�ƐĞŶĞ�DĂƌƚ�ĂǇŦŶĚĂ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂ-
ƐŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ZƵƐǇĂ͛ǇŦ��ǀƌƵƉĂ�ǀĞ��ŵĞƌŝŬĂ�
ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ŬƵǀǀĞƚůĞƌŝŶŝŶ� ŬƵǌĞǇ� ǀĞ� ďĂƨ-
ĚĂŶ͕� <ŽůĕĂŬ� ǀĞ� �ĞŶŝŬŝŶ� ŬĂƌĂ� ŬƵǀǀĞƚůĞ-
ƌŝŶŝŶ�ĚŽŒƵ�ǀĞ�ŐƺŶĞǇĚĞŶ�ƔŝĚĚĞƚůĞ�ƚĂǌǇŝŬ�
ĞƫŬůĞƌŝ�ƐŦƌĂĚĂ�DŽƐŬŽǀĂ͛ĚĂ͕�ŝƐƟƔĂƌĞ�ŝĕŝŶ�
ĚĂǀĞƚ� ĞĚŝůŵŝƔ� ŽůĂŶ�ŵƵŚƚĞůŝĨ� �ǀƌƵƉĂ� ǀĞ�
�ƐǇĂ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ŬƂǇůƺ� ;ŬŽŵƺŶŝƐƚ� ƉĂƌƟůĞƌŝͿ�
ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ͕� <ƌĞŵůŝŶ� ^ĂƌĂǇŦŶŦŶ� ŵƵŚƚĞ-
ƔĞŵ�PĚƺůůĞƌ�^ĂůŽŶƵŶĚĂ�ƚŽƉůĂŶŵŦƔůĂƌ�ǀĞ�
ϯϬ�ŬĂĚĂƌ�ƚĞƔŬŝůĂƨ�ƚĞŵƐŝů�ĞĚĞŶ�ϱϬ�ŬŝƔŝůŝŬ�
ďƵ�ŵĞĐůŝƐŝ͕�mĕƺŶĐƺ�<ŽŵƺŶŝƐƚ��ŶƚĞƌŶĂƐ-
ǇŽŶĂůŝŶŝŶ��ŝƌŝŶĐŝ�<ŽŶŐƌĞƐŝ͕�ĂĚ�ǀĞ�ŝůĂŶ�Ğƚ-
ŵŝƔůĞƌĚŝ͘� 7ŬŝŶĐŝ� �ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂůŝŶ� ƺǇĞůĞƌŝ�
ŽůĂŶ� 7ŶŐŝůŝǌ͕�&ƌĂŶƐŦǌ͕��ůŵĂŶ�ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�ǀĞ�
ƐŽƐǇĂů� ĚĞŵŽŬƌĂƚ� ƉĂƌƟůĞƌŝ� ĐŝŶĂǇĞƚŬĂƌ�
�ǀƌƵƉĂ�ƐĂǀĂƔŦŶĂ�ŽǇ�ǀĞ�ŬĂůĞŵůĞƌŝǇůĞ�ŬĂ-
ƨƔĂƌĂŬ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ŬƂǇůƺ� ƐŝǇĂƐŠ� ƉĂƌƟůĞƌŝŶŝŶ�
ďĂƌŦƔ� ǀĞ� ŬĂƌĚĞƔůŝŬ� ĐĞƉŚĞƐŝŶŝ� ĚĂŒŦƚŵĂǇĂ�
ǀĞ� ďƂǇůĞĐĞ� ĐĞůůĂƚ� �ǀƌƵƉĂ� ǀĞ� �ŵĞƌŝŬĂ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ� ďŝƌ� ŬĂƚ� ĚĂŚĂ� ŬƵǀǀĞƚ-
ůĞŶŵĞƐŝŶĞ�ŶĂƐŦů�ƐĞďĞď�ŽůĚƵůĂƌ�ŝƐĞ͕�ϭϵϭϵ�
ƐĞŶĞƐŝŶĚĞ� <ƌĞŵůŝŶ� ^ĂƌĂǇŦŶĚĂ� ĚŽŒĂŶ�
mĕƺŶĐƺ� �ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů� ĚĞ͕� ďƵ� ĚĂŒŦŶŦŬ�
ƉĂƌƟůĞƌŝ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ŬĞŶĚŝ�Ăǌŝŵůŝ�ŝƌĂĚĞƐŝ�Ăů-
ƨŶĂ�ƚŽƉůĂŵĂǇĂ�ŵƵǀĂīĂŬ�ŽůĚƵ͘�

�ůŦŶĂŶ� ŚĂďĞƌůĞƌĞ� ŐƂƌĞ� ďƵŐƺŶ͕� dĞŵ-
ŵƵǌƵŶ� ϭϳ Ɛ͛ŝŶĚĞ� ĂĕŦůĂĐĂŬ� ŽůĂŶ� 7ŬŝŶĐŝ�
<ŽŶŐƌĞ͛ǇĞ�ŬĂƨůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ��ǀƌƵƉĂ͕��ŵĞ-
ƌŝŬĂ� ǀĞ� ĚŽŒƵ� ŵĞŵůĞŬĞƚůĞƌŝŶĚĞŶ� ϰϬϬ͛Ğ�
ǇĂŬŦŶ� ƚĞŵƐŝůĐŝ�DŽƐŬŽǀĂ͛ǇĂ�ŐĞůŵŝƔůĞƌĚŝƌ͘ �
�ůŵĂŶ�^ƉĂƌƚĂŬŝƐƚůĞƌŝŶĚĞŶ�ďĂƔŬĂ�ďĂŒŦŵ-
ƐŦǌ� ƐŽƐǇĂů� ĚĞŵŽŬƌĂƚůĂƌŦŶ͕� 7ƚĂůǇĂŶ͕� DĂ-
ĐĂƌŝƐƚĂŶ͕� �ǀƵƐƚƵƌǇĂ͕� �ĂůŬĂŶ� ŬŽŵƺŶŝƐƚ�
ƉĂƌƟůĞƌŝŶŝŶ� ƚŽƉůĂŶĚŦŬůĂƌŦ� ďƵ� ŬŽŶŐƌĞĚĞ�
dƺƌŬŝǇĞ͕� 7ƌĂŶ͛�ǀĞ�ZƵƐǇĂ�^ŽǀǇĞƚůĞƌ�&ĞĚĞ-
ƌĂƐǇŽŶƵ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ� ďƺƚƺŶ� ĚŽŒƵ� ŚĂůŬůĂƌŦ�
ŬŽŵƺŶŝƐƚ�ƚĞƔŬŝůĂƚůĂƌŦŶŦŶ�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ�ďŝƌ-
ůĞƔŵŝƔ�ŽůĂĐĂŬůĂƌĚŦƌ͘ �mĕƺŶĐƺ��ŶƚĞƌŶĂƐǇŽ-
ŶĂůŝŶ� �ŝƌŝŶĐŝ� <ŽŶŐƌĞĚĞ� ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦŬĂƌĚŦŒŦ�

ŵĞƟŶ�Ăǌŝŵůŝ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ďŝƌůŝŬůĞ͕�ƐŽƐǇĂ-
ůŝƐƚ�ZƵƐǇĂ͛ǇŦ�ƐĂƌĂŶ�ďŽŒƵĐƵ�ŬƵǀǀĞƚůĞƌŝ�ĚĂ-
ŒŦƨƉ�ŬŽǀŵĂŒĂ�ŵƵǀĂīĂŬ�ŽůĚƵ͘�DƵŚƚĞůŝĨ�
�ǀƌƵƉĂ�ǀĞ��ŵĞƌŝŬĂ�ŵĞŵůĞŬĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ŬŽ-
ŵƺŶŝƐƚ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ƉĂƌƟůĞƌŝ� ƉĂƌůĂŵĞŶ-
ƚŽůĂƌĚĂ͕� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ŬƂǇůƺůĞƌ� ŝƐĞ͕� ŵĞŶƐƵƉ�
ŽůĚƵŬůĂƌŦ� ŵŝůůĞƚůĞƌ� ŝĕŝŶĚĞ͕� �ŽůƔĞǀŝŬůĞƌĞ�
ŬĂƌƔŦ� ŐƂƐƚĞƌŝůĞŶ� ŚĞƌ� ƚƺƌůƺ� ďĂƐŬŦǇĂ� ŬĂƌƔŦ�
ĂǇĂŬůĂŶĂƌĂŬ͕� ŐĞƌĞŬ� ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽůĂƌĚĂ͕�
ŐĞƌĞŬƐĞ�ZƵƐǇĂ͛ǇĂ�ŬĂƌƔŦ�ŐƂƐƚĞƌŝůĞŶ�ƐĂǀĂƔ�
ŬƵǀǀĞƚůĞƌŝŶĚĞ� ǇĂƌŦŬůĂƌ� ĂĕƨůĂƌ͕ � Ž� ŚĂůĚĞ�
Ŭŝ͕� ďƵŐƺŶ� ďƵƌũƵǀĂ� ŚƺŬƺŵĞƚůĞƌŝ� ƐŽƐǇĂů�
ĚĞǀƌŝŵĞ� ŬĂƌƔŦ� ŶĞ� ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽůĂƌŦŶĚĂŶ�
ďƺǇƺŬ�ŝŵĚĂƚůĂƌ�ŝƐƚĞŵĞǇĞ͕�ŬĞƐŝŶ�ŬĂƌĂƌůĂƌ�
ĕŦŬĂƌƚŵĂǇĂ͕�ŶĞ�ĚĞ�ŽƌĚƵůĂƌŦŶĚĂŶ�;okuna-
ŵŦǇŽƌͿ� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĚĞ� ŬƵǀǀĞƚ� ŚŝƐƐĞĚŝǇŽƌ-
ůĂƌ͘

mĕƺŶĐƺ� �ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů͕� ďƵŶĐĂ� ǇŦůůŦŬ�
ŚĂǇĂƚ� ĨĂĂůŝǇĞƟŶĚĞ͕� �ǀƌƵƉĂ� ǀĞ� �ŵĞƌŝŬĂ�
ŝƔĕŝ�ǀĞ�ŬƂǇůƺ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŐƺĕůĞƌŝŶŝ�ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�
ZƵƐǇĂ� ĞƚƌĂķŶĚĂ� ďƂǇůĞĐĞ� ƚŽƉůĂŵĂǇĂ� ǀĞ�
ďƵŐƺŶůĞƌĚĞ� �ǀƌƵƉĂ͛ĚĂ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŽůĚƵ-
ŒƵ� ŬĂĚĂƌ͕ � ƐŝǇĂƐŠ� ďŝƌ� ĞƚŬĞŶ� ŽůĂƌĂŬ� ŵĞǇ-
ĚĂŶĂ� ĕŦŬŵĂǇŦ� ďĂƔĂƌĚŦ͘� bŝŵĚŝ� mĕƺŶĐƺ�
�ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ĚƵƌĂŶ�ŵƺŚŝŵ�
ŵĞƐĞůĞ͕�ďĂƨ�ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂƐŦ� Őŝďŝ�ĚŽŒƵŶƵŶ�
ĚĞƌŝŶŝ� ŬĂƌĂŶůŦŬůĂƌŦŶĚĂ� ĞǌŝůĞŶ� ǀĞ� ǇŽŬƐƵů�
ŚĂůŬůĂƌŦ� ĚĂ�ŬĞŶĚŝ�ĞƚƌĂķŶĚĂ�ďŝƌůĞƔƟƌŵĞ-
ŒĞ�ǀĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ŬĂƌƔŦ��ƐǇĂ͛ĚĂ�ǇƺŬ-
ƐĞůĞĐĞŬ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ� ǇƵŵƌƵŬ� ŚĂǌŦƌůĂŵĂǇŦ�
ďĂƔĂƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � �ŝƌŝŶĐŝ� <ŽŶŐƌĞĚĞŶ� ďĞƌŝ�
�ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂůŝŶ� ĂŝůĞ� ĞĨƌĂĚŦŶĚĂŶ� ƐĂǇŦ-
ůĂŶ�dƺƌŬŝǇĞ͕�7ƌĂŶ�ǀĞ�ZƵƐǇĂ�ŝĕŝŶĚĞŬŝ�dƺƌŬ͕�
dĂƚĂƌ� ŬŽŵƺŶŝƐƚ� ƚĞƔŬŝůĂƚůĂƌŦŶŦŶ� ďƵ� ŝŬŝŶĐŝ�
ǇŦů�ŝĕŝŶĚĞ�ďƵŐƺŶ�ĨĂĂůŝǇĞƚ�ǀĞ�ŬƵǀǀĞƚůĞƌŝŶŝ�
ďŝƌůĞƔƟƌĞƌĞŬ�ďƵ�ŵĂŬƐĂĚŦ�ƚĞŵŝŶ�ĞƚŵĞůĞ-
ƌŝ͕� ƚĂƌŝŚŝŶ� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ� ǇƺŬůĞĚŝŒŝ� ďŝƌ� ŐƂ-
ƌĞǀĚŝƌ͘

�Ƶ�ŵƺŶĂƐĞďĞƚůĞ� >ĞŶŝŶ� ǇŽůĚĂƔŦŶ� ďŝƌ�
ƐƂǌƺŶƺ�ŚĂƨƌůŦǇŽƌƵǌ͗

͞�ŽŒƵĚĂ� ĚĞǀƌŝŵ͕� ĚŽŒƵ� ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞ-
ƌŝŶŝŶ�ĚŽŒƌƵĚĂŶ�ĚŽŒƌƵǇĂ�ŬĞŶĚŝ� ŝƔůĞƌŝ� Žů-
ŵĂůŦĚŦƌ͘͟

'ĞƌĕĞŬƚĞŶ�ĚĞ�ĚŽŒƵŶƵŶ�ďĂƨĚĂŶ�ƉĞŬ�
ĨĂƌŬůŦ�ǀĞ�ďĂƔŬĂ�ŶŝƚĞůŝŬƚĞ�ŽůĂŶ�7ŬƟƐĂĚŠ�ǀĞ�
ƌƵŚŠ� ƂǌĞůůŝŬůĞƌŝŶŝ� ŐƂǌĞ� ĂůƐĂŬ͕� ďƵ� ƐƂǌƺŶ�
ƂŶĞŵŝ� ĂŶůĂƔŦůŵŦƔ� ŽůƵƌ͘ � <ƵƔŬƵƐƵǌ� Ŭŝ� ĚŽ-
ŒƵĚĂ� ĚĞǀƌŝŵ� ŚĂƌĞŬĞƚůĞƌŝŶŝŶ� ŶĂďǌŦŶĚĂŶ�
ĂŶůĂǇĂĐĂŬ� ŐĞŶĞ� ĚŽŒƵůƵĚƵƌ͘ � &ĂŬĂƚ� ƔƵŶƵ�
ĚĂ� ĞŬůĞŵĞůŝ� Ŭŝ͕� ƚĞƔŚŝƐ� ŬĂĚĂƌ� ƚĞĚĂǀŝŶŝŶ�
ĚĞ� ƂŶĞŵŝ� ŝŶŬąƌ� ŽůƵŶĂŵĂǌ͘� �ŵĞůŝǇĂƚ�
ǀĞ� ƚĞĚĂǀŝǇĞ� ĚĂŝƌ� ŵĞƐĞůĞůĞƌĚĞ� ƚĞĐƌƺďĞ͕�
ŵĂŚĂƌĞƚ� ǀĞ� ƚĞŬŶŝŬ� ƚĂŵĂŵŝǇůĞ� �ǀƌƵƉĂůŦ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĚĂ� ƂǌƺŵůĞŶŝǇŽƌ�
ǀĞ�ƚŽƉůĂŶŦǇŽƌ͘ �bŝŵĚŝůŝŬ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵ�ŝůĞ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ĚƺǌĞŶůŝ�ŝŬŝ�ĐĞƉŚĞ�ŚĂůŝŶĚĞ�ŬĂƌƔŦ�
ŬĂƌƔŦǇĂ�ĚƵƌĚƵŒƵŶĂ�ŐƂƌĞ͕�ĚŽŒƵ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ-
ůĞƌŝŶŝŶ� ďĂƨĚĂŶ� ƚĂŵ�ďŝƌ� ǇĂƌĚŦŵ� ǀĞ� ŬƵǀ-
ǀĞƚ�ĂůŵĂĚŦŬĕĂ�ŝƔ�ŐƂƌŵĞůĞƌŝ�ŽůĂŶĂŬƐŦǌĚŦƌ͘ �
KŶƵŶ� ŝĕŝŶ� ĚŽŒƵŶƵŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŬŽŵƺŶŝƐƚ�
ƚĞƔŬŝůĂƚůĂƌŦ͕�ďƂůŐĞ�ƚĞƔŬŝůĂƚůĂƌŦŶŦ�ŝůĞƌůĞƫŬ-
ĕĞ�mĕƺŶĐƺ��ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂůŝŶ�ĚĞ�ĚŽŒƵ�ŝĕŝŶ�
ĨĂĂůŝǇĞƚ� ǀĞ� ǇĂƌĚŦŵŦŶŦ� ŐĞůŝƔƟƌŵĞƐŝ� ƵůƵƐ-
ůĂƌĂƌĂƐŦ� ƐŽƐǇĂů� ĚĞǀƌŝŵ� ĂĚŦŶĂ� ŬƵƚƐĂů� ďŝƌ�
ŐƂƌĞǀĚŝƌ͘ � �ǀƌĞŶƐĞů� ĚĞǀƌŝŵ� ŚĂƌĞŬĞƟŶĚĞ�
ďĂƨ� ƉƌŽůĞƚĂƌǇĂƐŦŶĚĂŶ� ďĂŒŦŵƐŦǌ� ŽůĂƌĂŬ�
ĚŽŒƵĚĂ� ŝƔ� ŐƂƌŵĞŬ� ŶĂƐŦů� ďŝƌ� ŚĂǇĂů� ŝƐĞ͕�
ĚŽŒƵǇƵ�ďĂƨĚĂŶ�ĂǇŦƌŵĂŬ�ǀĞ�ďŝƌŝŶŝ�ĚŝŒĞƌŝ�
ĂĚŦŶĂ�ĨĞĚĂ�ĞƚŵĞŬ�ĚĞ�ďƺǇƺŬ�ǀĞ�ƚĂƌŝŚŠ�ďŝƌ�
ŚĂƚĂ�ŽůƵƌ͘

mĕƺŶĐƺ��ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂůŝŶ�7ŬŝŶĐŝ�<ŽŶŐ-
ƌĞƐŝŶĞ�ŬĂƨůĂŶ�ďĂƨ�ǀĞ�ĚŽŒƵ�ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞ-
ƌŝŶŝŶ� ďƵ� ŐĞƌĕĞŬůĞƌĞ� ĚĞŒĞƌ� ǀĞƌĞĐĞŒŝŶŝ�
ǀĞ� ĚŽŒƵĚĂ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚĞƔŬŝůĂƨŶ� ƌƵŚůĂŶ-
ŵĂƐŦŶĂ� ǇĂƌĚŦŵĐŦ� ŽůĂĐĂŬ� ďƺǇƺŬ� ĂĚŦŵůĂƌ�
ĂƚĂƌĂŬ� ŝŬŝŶĐŝ� ƐĞŶĞůŝŬ� ĨĂĂůŝǇĞƚ� ĚĞǀƌĞƐŝŶĞ�
ǌĂĨĞƌ�ǀĞ�ďĂƔĂƌŦ�ŝůĞ�ŐŝƌĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ŬƵǀǀĞƚůĞ�
ƺŵŝƚ�ĞĚŝǇŽƌƵǌ͘

Yeni Dünya, ϭϵ�dĞŵŵƵǌ�ϭϵϮϬ��
;^ĂǇŦ͗�ϱͲϱϯͿ

�½NLQFL�.RQJUH 
Mustafa Suphi



����.,=,/�%$<5$. 2 Ekim 2020905ƖSNS������>ãQã

042 3â89�*39*73&8>43&1�..��
043,7*8â�

>ĞŶŝŶ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�ƚĞǌůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ͕�ƂǌĞůůŝŬ-
ůĞ�ĚĞ�7ƐůĂŵŝǌŵŝ�ĞůĞ�ĂůĂŶ�ďƂůƺŵƺ�ŚĂŬŬŦŶ-
ĚĂ�ŬŽŶƵƔŵĂŬ�ŝƐƟǇŽƌƵŵ͘��Ƶ�ŵĞƐĞůĞ�ƂǌĞů-
ůŝŬůĞ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŝůŐŝ�ŐĞƌĞŬƟƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �dƺƌŬ�
^ƵůƚĂŶůĂƌŦŶŦŶ� ^ƵƌŝǇĞ� ǀĞ�DĞǌŽƉŽƚĂŵǇĂ͛ǇŦ�
ĨĞƚŚĞƫŬůĞƌŝ�ŐƺŶůĞƌĚĞŶ͕�7ƐůĂŵ�ĚƺŶǇĂƐŦŶŦŶ�
ŬƵƚƐĂů�ǇĞƌůĞƌŝŶĞ�ŐŝĚĞŶ�ǇŽůƵ�ĞůůĞƌŝŶĞ�ŐĞĕŝƌ-
ĚŝŬůĞƌŝ� ŐƺŶůĞƌĚĞŶ� ďƵ� ǇĂŶĂ͕� dƺƌŬ� ŝŬƟĚĂƌ�
ƐĂŚŝƉůĞƌŝ͕� �ŽŒƵŶƵŶ͕� �ĨƌŝŬĂ͛ŶŦŶ� ǀĞ� ĚŝŒĞƌ�
ƺůŬĞůĞƌŝŶ�DƺƐůƺŵĂŶ� ŽůĂŶ� ďƺƚƺŶ� ŚĂůŬůĂ-
ƌŦŶŦ� ďŝƌůĞƔƟƌŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔŵŦƔůĂƌĚŦƌ͘ � <ƵƚƐĂů�
ǇĞƌůĞƌ� ǀĞ� ƂǌĞůůŝŬůĞ� ĚĞ� ĚĞŵŝƌǇŽůůĂƌŦ� ^Ƶů-
ƚĂŶůĂƌŦŶ� ĞůŝŶĞ� ŐĞĕƟŬƚĞŶ͕� DƺƐůƺŵĂŶůŦŒŦŶ�
ŬĂůďŝŶŝŶ�ĂƴŒŦ�ǇĞƌ�ĞůůĞƌŝŶĞ�ŐĞĕƟŬƚĞŶ�ƐŽŶ-
ƌĂ� dƺƌŬ� ^ƵůƚĂŶůĂƌŦ͕� ŚĞƌ� ǇĞƌĚĞ� ǀĞ� ŚĞƌ� ƔĞ-

ŬŝůĚĞ�WĂŶŝƐůĂŵŝǌŵ�ǀĂĂǌŦ�ǀĞƌŝƉ�ĚƵƌŵƵƔůĂƌ͕ �
�ŽŒƵĚĂ�ǀĞ��ĨƌŝŬĂ͛ĚĂ�ǇĂƔĂǇĂŶ�ďƺƚƺŶ�ŚĂůŬ�
ƚŽƉůƵůƵŬůĂƌŦŶŦ͕�ďƺƚƺŶ�DƺƐůƺŵĂŶ�ƺůŬĞůĞƌŝ�
dƺƌŬŝǇĞ�ĞƚƌĂķŶĚĂ�ďŝƌůĞƔƟƌŵĞŬ�ŝƐƚĞŵŝƔůĞƌ-
Ěŝƌ͘

EĞ� ǀĂƌ� Ŭŝ͕� ϭϵϬϴ� ǇŦůŦŶĚĂ�ƉĂƚůĂŬ� ǀĞƌĞŶ�
:ƂŶ�dƺƌŬ�ĚĞǀƌŝŵŝǇůĞ�ŝŬƟĚĂƌ�:ƂŶ�dƺƌŬůĞƌŝŶ�
ĞůŝŶĞ� ŐĞĕƟ͘� 7ŬƟĚĂƌŦ� ĞůĞ� ŐĞĕŝƌĞŶ� ůŝďĞƌĂů�
ďƵƌũƵǀĂǌŝ͕� ďƺƚƺŶ� ďƵ� ŚĂůŬ� ƚŽƉůƵůƵŬůĂƌŦŶŦ�
ďŝƌůĞƔƟƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ǇĞŶŝ�ǇŽůůĂƌ�ĂƌĂŵĂǇĂ�ďĂƔ-
ůĂĚŦ͘�K�ƐŦƌĂůĂƌĚĂ�ZƵƐǇĂ͛ĚĂ�dĂƚĂƌůĂƌ͕ �dƺƌŬŝƐ-
ƚĂŶůŦůĂƌ͕ ��ĂƔŬŦƌůĂƌ͕ �<ĂŅĂƐ�dƺƌŬůĞƌŝ�ǀĞ�ĚĂŚĂ�
ƉĞŬ� ĕŽŬ� ďĂƔŬĂ� ŚĂůŬ͕� �ĂƌůŦŒŦŶ� ŬĂŵĕŦƐŦ� Ăů-
ƨŶĚĂ�ŝŶůŝǇŽƌĚƵ͘�7ƔƚĞ�ďƵ�ĚƂŶĞŵĚĞ͕�WĂŶŝƐ-
ůĂŵŝǌŵ� ĚƺƔƺŶĐĞƐŝŶŝŶ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ� ĕŦŬĂƌŦůĂŶ�
WĂŶƚƺƌŬŝǌŵ�ďƵƌĂůĂƌĂ�ŶƺĨƵǌ�Ğƫ͘�WĂŶŝƐůĂ-
ŵŝǌŵ͕�ĚĞŒŝƔŝŬ�ĚŝůůĞƌ�ŬŽŶƵƔĂŶ�ĚĞŒŝƔŝŬ�ŚĂůŬ�
ƚŽƉůƵůƵŬůĂƌŦŶŦ� ďŝƌůĞƔƟƌĞŵŝǇŽƌĚƵ͘� �ĂŚĂ�
ƐŽŶƌĂůĂƌŦ�:ƂŶ�dƺƌŬůĞƌŝŶ�ƐĂŚŝƉ�ĕŦŬƨŒŦ�WĂŶ-

ƚƺƌŬŝǌŵ�ĚƺƔƺŶĐĞƐŝ�ŝƐĞ͕�<ĂǌĂŶ͛ĚĂŶ�dƺƌŬŝƐ-
ƚĂŶ Ă͛� ǀĞ� <ĂŅĂƐǇĂ͛ǇĂ� ŬĂĚĂƌ� ďƺƚƺŶ� dƺƌŬ�
ŚĂůŬůĂƌŦŶŦ͕�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ƚƺŵƺ�ǀĞ�7ƌĂŶ͛ŦŶ�ďŝƌ�
ďƂůƺŵƺǇůĞ� ŬĂǇŶĂƔƨƌŵĂǇŦ� ĂŵĂĕůŦǇŽƌĚƵ͘�
WĂŶƚƺƌŬŝƐƚůĞƌŝŶ�ŚĞĚĞĮ͕� ŝƔƚĞ�ďƵ�ŵƵĂǌǌĂŵ�
ŐĞŶŝƔůŝŬƚĞŬŝ� ďƂůŐĞǇŝ� ďŝƌůĞƔƟƌŵĞŬƟ͘� �ŵĂ�
ďƺƚƺŶ�ďƵ�ŚĂǇĂůůĞƌ͕ �ŬĂŒŦƚ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ŬĂůŵĂ-
ǇĂ�ŵĂŚŬƵŵĚƵ͘

ZƵƐǇĂ� ĚĞǀƌŝŵŝŶĚĞŶ� ƐŽŶƌĂ͖� �ǀƌƵƉĂůŦ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ� ĂƌĂůĂƌŦŶĚĂ�
ƉĂǇůĂƔŵĂůĂƌŦŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ͖� 7ŶŐŝůŝǌ�ǀĞ�&ƌĂŶ-
ƐŦǌ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶŝŶ ŝŬŝǇƺǌůƺůƺŒƺ� dƺƌŬŝǇĞ�
ŚĂůŬŦŶŦŶ� ŐƂǌƺŶĚĞ� ĂĕŦŒĂ� ĕŦŬƨŒŦ� ǌĂŵĂŶ͕�
dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ� ŚĂƌĞŬĞƚ͕� ďŝƌ� ƂǌŐƺƌ-
ůƺŬ� ŚĂƌĞŬĞƟ� ďĂƔůĂĚŦ͘� �ƵŐƺŶ� ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�
ƉĂƌƟůĞƌŝŶ� ;Müdafaa-i Hukuk Cemiyetle-
ri kastediliyorͿ� ƂŶĚĞƌůŝŒŝŶĚĞ� ǇƺƌƺƚƺůĞŶ�
�ŶĂĚŽůƵ� ŚĂƌĞŬĞƟ͕� 7ƫĨĂŬ� �ĞǀůĞƚůĞƌŝŶŝŶ�
dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ� ĂŵĂŶƐŦǌĐĂ� ƐƂŵƺƌŵĞ� ĕĂďĂůĂ-

ƌŦŶĂ� ǀĞƌŝůĞŶ� ĞŶ� ŝǇŝ� ĐĞǀĂƉƨƌ͘ � PǌĞůůŝŬůĞ� 7Ɛ-
ƚĂŶďƵů͛ƵŶ� ŝƔŐĂůŝ͕�ĂƚĞƔŝ�ŬƂƌƺŬůĞŵŝƔ�ǀĞ�ŚĂ-
ƌĞŬĞƚ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŚŦǌůĂ�ŐĞůŝƔŵŝƔƟƌ͘ �
7ƫĨĂŬ��ĞǀůĞƚůĞƌŝŶĞ�ĚƺƔŵĂŶ�ŽůĂŶ�ǀĞ�ŝĕůĞƌŝ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ŬĂƌƔŦ�ĂƐŦƌůĂƌŦŶ�ŬŝŶŝǇůĞ�ĚŽůƵ�
ďƺƚƺŶ� ŐƺĕůĞƌŝ� ĞƚƌĂķŶĚĂ� ƚŽƉůĂǇĂŶ� �ŶĂ-
ĚŽůƵ͛ĚĂŬŝ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĚĞǀůĞƚ͕� ƔŝŵĚŝ��ǀƌƵƉĂ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ŚĂǌŦƌ-
ůĂŶŦǇŽƌ͘ � �ŵĞŬĕŝ� dƺƌŬŝǇĞ͕� 7ƫĨĂŬ��ĞǀůĞƚůĞ-
ƌŝŶŝŶ�ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ�ďŝƌ�ĚĂŚĂ�ŬƂůĞůĞƔƟƌŵĞƐŝŶĞ�
ŝǌŝŶ� ǀĞƌŵĞǇĞĐĞŬƟƌ͘ � �ŵĞŬĕŝ� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�
ĞŶ�ŝǇŝ�ĚŽƐƚƵ�ŽůĂŶ�ZƵƐǇĂ�ĚĞǀƌŝŵŝ�ƐĂǇĞƐŝŶ-
ĚĞ�dƺƌŬŝǇĞ�ŚĂůŬŦ͕�ĕŽŬ�ǇĂŬŦŶ�ďŝƌ�ŐĞůĞĐĞŬƚĞ�
ƚĂŵ�ƂǌŐƺƌůƺŒƺŶĞ�ŬĂǀƵƔĂĐĂŬ�ǀĞ�ďƺƚƺŶ�ƺů-
ŬĞůĞƌŝŶ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ďƺƚƺŶ�ĚƺŶ-
ǇĂĚĂŬŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�
ŐŝƌŝƔĞĐĞŬƟƌ͘
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ϭϬ� �Ǉůƺů� ϭϵϮϬ͛ĚĞ� ƚŽƉůĂŶĂŶ� d<W� <Ƶ-
ƌƵůƵƔ� <ŽŶŐƌĞƐŝ͛ŶĚĞ� 7ƐŵĂŝů� ,ĂŬŬŦ� ĂĚŦŶŦ�
ƚĂƔŦǇĂŶ�ƺĕ�ƂŶĞŵůŝ�ĚĞůĞŐĞ�ǀĂƌ͗�,ŝůŵŝŽŒůƵ�
7ƐŵĂŝů�,ĂŬŬŦ͕�;<ĂǇƐĞƌŝůŝͿ� 7ƐŵĂŝů�,ĂŬŬŦ�ǀĞ�
dŽƉĕƵ� ;ďŝŶďĂƔŦͿ� 7ƐŵĂŝů� ,ĂŬŬŦ͘� �Ƶ� ŝƐŝŵ-
ůĞƌĚĞŶ� ŝůŬ� ŝŬŝƐŝ͕� ,ŝůŵŝŽŒůƵ� 7ƐŵĂŝů� ,ĂŬŬŦ�
ǀĞ� ;<ĂǇƐĞƌŝůŝͿ� 7ƐŵĂŝů� ,ĂŬŬŦ� ŬŽŶŐƌĞĚĞ� ϳ�
ŬŝƔŝůŝŬ�DĞƌŬĞǌ�<ŽŵŝƚĞƐŝ͛ŶĞ�ƐĞĕŝůŵŝƔůĞƌĚŝƌ͘ �
,ŝůŵŝŽŒůƵ� 7ƐŵĂŝů�,ĂŬŬŦ� ŝůĞ� dŽƉĕƵ� 7ƐŵĂŝů�
,ĂŬŬŦ͕�DƵƐƚĂĨĂ�^ƵƉŚŝ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŬĂƚůĞĚŝ-
ůĞŶůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂĚŦƌ͘

�ƵƌĂĚĂ� ŵĞƚŶŝŶŝ� ǇĂǇŦŶůĂĚŦŒŦŵŦǌ� 7Ɛ-
ŵĂŝů�,ĂŬŬŦ�;<ĂǇƐĞƌŝůŝͿ�ϭϴϴϳ�7ƐƚĂŶďƵů�ĚŽ-
ŒƵŵůƵĚƵƌ͘ � �ǇŶŦ� ƔĞŚŝƌĚĞ� ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞǇŝ� ďŝ-
ƟƌŵŝƔ�ďŝƌ�ƂŒƌĞƚŵĞŶĚŝƌ͘ ��ƌĂůŦŬ�ϭϵϭϴ͛ĚĞŶ�
ŝƟďĂƌĞŶ�dƺƌŬŝǇĞ�<ŽŵƺŶŝƐƚ�ƚĞƔŬŝůĂƨ�ƺǇĞƐŝ͘�
ϭϵϮϬ�ǇĂǌŦŶĚĂ�ƚŽƉůĂŶĂŶ�<ŽŵƺŶŝƐƚ��ŶƚĞƌ-
ŶĂƐǇŽŶĂů�//͘�<ŽŶŐƌĞƐŝ͛ŶĚĞ�dƺƌŬŝǇĞůŝ�ŬŽŵƺ-

ŶŝƐƚůĞƌŝ� ƚĞŵƐŝů� ĞƚŵŝƔ͕� ŬŽŶŐƌĞŶŝŶ� ďĞƔŝŶĐŝ�
ŽƚƵƌƵŵƵŶĚĂ�ďƵƌĂĚĂ�ǇĂǇŦŶůĂĚŦŒŦŵŦǌ�ŬŽ-
ŶƵƔŵĂǇŦ�ǇĂƉŵŦƔƨƌ͘ ��ƌĚŦŶĚĂŶ��ĂŬƺ��ŽŒƵ�
,ĂůŬůĂƌŦ� <ƵƌƵůƚĂǇŦ͛ŶĂ� ŬĂƨůŵŦƔ͕� ŬƵƌƵůƚĂǇ-
ĚĂ�WƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ǀĞ��ǇůĞŵ�<ƵƌƵůƵ͛ŶĂ�ƺǇĞ�
ŽůĂƌĂŬ� ƐĞĕŝůŵŝƔƟƌ͘ � ϭϬ� �Ǉůƺů͛ĚĞ� ϭϵϮϬ͛ĚĞ�
ƚŽƉůĂŶĂŶ� d<W� <ƵƌƵůƵƔ� <ŽŶŐƌĞƐŝ͛ŶĞ� ŬĂ-

ƨůŵŦƔ�ǀĞ�DĞƌŬĞǌ�<ŽŵŝƚĞƐŝ͛ŶĞ�ƐĞĕŝůŵŝƔƟƌ͘ �
DƵƐƚĂĨĂ� ^ƵƉŚŝůĞƌ� dƺƌŬŝǇĞ͛ǇĞ� ĚƂŶĞƌŬĞŶ͕�
7ƐŵĂŝů�,ĂŬŬŦ�d<W�,ĂƌŝĐŝ��ƺƌŽ͛ŶƵŶ�ďĂƔŬĂ-
ŶŦ�ŽůĂƌĂŬ��ĂŬƺ͛ĚĞ�ŬĂůŵŦƔƨƌ͘ ��ĂŚĂ�ƐŽŶƌĂ-
Ŭŝ�ǇĂƔĂŵŦ�^ŽǀǇĞƚůĞƌ��ŝƌůŝŒŝ͛ŶĚĞ�ŐĞĕŵŝƔƟƌ͘ �
hǌƵŶ� ǇŦůůĂƌ� <hds͛ĚĂ� ;�ŽŒƵ� �ŵĞŬĕŝůĞƌŝ�
<ŽŵƺŶŝƐƚ� mŶŝǀĞƌƐŝƚĞƐŝͿ� ƂŒƌĞƟŵ� ƺǇĞƐŝ�
ŽůĂƌĂŬ�ĕĂůŦƔŵŦƔƨƌ͘

7ƐŵĂŝů�,ĂŬŬŦ͕�ďƵ�ĂƌĂůĂƌ�ƐŦŬ�ƐŦŬ�ŬƵůůĂŶ-
ĚŦŒŦŵŦǌ�ƌĞƐŝŵĚĞ͕�ƐŽů�ďĂƔƚĂŬŝ�ŬŝƔŝĚŝƌ͘
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�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŒŦŶ�ŵĞƌŬĞǌŝ�ǀĞ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ŬĂďĞƐŝ�����ϯ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϮϬ͛de 
ǇĂƉŦůĂĐĂŬ� ďĂƔŬĂŶůŦŬ� ƐĞĕŝŵůĞƌŝŶĞ� ŚĂǌŦƌůĂ-
ŶŦǇŽƌ͘ �,Ğƌ�ĚƂƌƚ�ǇŦůĚĂ�ďŝƌ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�ǇĞŶŝ�
ďŝƌ�͞ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ͟�ŽǇƵŶƵ�ƐĂŚŶĞůĞŶĞĐĞŬ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌĚĞŶ͕� ĨĂƌŬůŦ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƚĞŬĞůůĞƌŝŶ�
ĂĚĂǇůĂƌŦ�ŽůĂŶ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚĕŝ��͘�dƌƵŵƉ�ŝůĞ�
�ĞŵŽŬƌĂƚ� :͘� �ŝĚĞŶ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ƚĞƌĐŝŚ� ǇĂƉ-
ŵĂůĂƌŦ�ŝƐƚĞŶĞĐĞŬ͘

����ďƵ� ƐĞĕŝŵůĞƌĞ�ƺůŬĞǇŝ� ƐĂƌƐĂŶ�ŽůĂ-
ŒĂŶƺƐƚƺ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶ� ĞƚŬŝƐŝ� ĂůƨŶĚĂ� Őŝ-
ƌĞĐĞŬ͘� 7ĕĞƌŝĚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝǇůĞ� ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞ�
ǇĂƔĂŶĂŶ�ĮǇĂƐŬŽůĂƌ͕ �ĚĞƌŝŶůĞƔĞŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�
Ŭƌŝǌ͕�ŬƌŝǌŝŶ�ǇĂƌĂƴŒŦ�ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�ŝƔƐŝǌ͕�ĂƌĚŦ�
ĂƌŬĂƐŦ�ŬĞƐŝůŵĞǇĞŶ�ŬĂƉƐĂŵůŦ�ƐŽƐǇĂů�ƐĂůĚŦ-
ƌŦůĂƌ�ǀĂƌ͘ ��ĞŶŐŝŶůŝŒŝŶ�ĞŶ�ĕŽŬ�ďŝƌŝŬƟŒŝ�ďƵ�ŬŦ-
ƚĂĚĂ�ƉĂƌĂƐŦ�ŽůŵĂǇĂůĂƌ�ƐĂŒůŦŬ�ŚŝǌŵĞƚůĞƌŝŶĞ�
ƵůĂƔĂŵŦǇŽƌ͘�EŝƚĞŬŝŵ�ŬŽƌŽŶĂ�ƐĂůŐŦŶŦŶĚĂŶ�
ĚŽůĂǇŦ� ĞǌŝĐŝ� ĕŽŒƵŶůƵŒƵ� ǇŽŬƐƵů͕� ƐŝǇĂŚ͕�
ŐƂĕŵĞŶ�ŽůĂŶ� Ǉƺǌ� ďŝŶůĞƌĐĞ� ŝŶƐĂŶ�ŚĂǇĂƨ-
ŶŦ�ŬĂǇďĞƫ͘�7ƔƐŝǌůŝŬ͕�ĂĕůŦŬ�ǀĞ�ƐĞĨĂůĞƚĞ�ŬĂƌƔŦ�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ͕� ŝƔǇĞƌůĞƌŝŶĚĞ� ŚŦǌůĂ� ďƺǇƺǇĞŶ�
ŐƌĞǀ�ǀĞ�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌ͕ �ƺůŬĞŶŝŶ�ǇƺǌůĞƌĐĞ�ƔĞŚ-
ƌŝŶĚĞ� ŦƌŬĕŦůŦŒĂ͕� ĨĂƔŝǌŵĞ�ŬĂƌƔŦ�ŵŝůǇŽŶůĂƌŦŶ�
ŬĂƨůĚŦŒŦ� ǀĞ� ĂǇůĂƌĚŦƌ� ƐƺƌĞŶ� ŵŝůŝƚĂŶ� ŬŝƚůĞ�
ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌŝ�ǀĂƌ͘ �

�ŦƔĂƌŦĚĂ� ŝƐĞ͕� �ŝŶ͕� ZƵƐǇĂ� Őŝďŝ� ǇĞŶŝ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝŶ� ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦŬŦƔŦ�
���͛ŶŝŶ� ĚƺŶǇĂ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ� ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶŝ�
ƐĂƌƐŵĂŬƚĂ�ǀĞ�ƚĂƌƨƔŵĂůŦ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŵĞŬƚĞ-
Ěŝƌ͘ ��ƺƚƺŶ�ďƵ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ͕ � ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�
ĂƌĂƐŦ�ƌĞŬĂďĞƟ�ŚŦǌůĂ�ŬƂƌƺŬůĞŵĞŬƚĞ͕�ƐŝůĂŚ-
ůĂŶŵĂ͕�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ�ǀĞ�ǇĞƌǇƺǌƺŶƺŶ�ďƺƚƺŶ�
ŬŦƚĂůĂƌŦŶĚĂ�ĚƺŶǇĂ�ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ƐƺƌĚƺ-
ƌƺůĞŶ�ǇĂŒŵĂ�ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶŦ� ƚĞƟŬůĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
7ĕĞƌĚĞ� ǀĞ� ĚŦƔĂƌŦĚĂ� ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ� ŬƵƔĂƚĂŶ� ďƵ�
ĂŒŦƌ� ƔĂƌƚůĂƌ� ĂůƨŶĚĂ� ďŝƌ� ƐĞĕŝŵ� ƐƺƌĞĐŝŶĞ�
ŐŝƌŝůĞŶ����͛ĚĞ�ďƵƌũƵǀĂ�ƉĂƌƟůĞƌŝŶ�ƚĞŵƐŝů-
ĐŝůĞƌŝ�ĚĞ�ŬŦƌĂŶ�ŬŦƌĂŶĂ�ďŝƌ�ĕĂƨƔŵĂǇĂ�ƚƵƚƵƔ-
ŵƵƔ�ĚƵƌƵŵĚĂůĂƌ͘ �

^ŽŶ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ͕ �����ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�ĞŶ�ƚĂƌ-
ƨƔŵĂůŦ�ǀĞ�ďƵƌũƵǀĂ�ĂŶůĂŵĚĂ�ďŝůĞ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�
ŬƵƌĂůŦŶ͕� ǇĂƐĂŶŦŶ� ĕŝŒŶĞŶĞĐĞŒŝ� ďŝƌ� ƐĞĕŝŵ�
ŽůĂĐĂŒŦŶŦ ƔŝŵĚŝĚĞŶ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇŵƵƔ� ďƵ-
ůƵŶƵǇŽƌ͘ � Financial Times� ǇĂǌĂƌŦ� �ĚǁĂƌĚ�
>ƵĐĞ͕�͞DƺŬĞŵŵĞů�ĨŦƌƚŦŶĂǇĂ�ĚŽŒƌƵ͟�ďĂƔ-
ůŦŬůŦ�ǇĂǌŦƐŦŶĚĂ�ƐĞĕŝŵůĞƌ�ǀĞ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�ƺǌĞ-
ƌŝŶĞ� ƔƵ� ĕĂƌƉŦĐŦ� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞůĞƌĚĞ� ďƵ-
ůƵŶƵǇŽƌ͗� ͞�ŝƌŝŶĐŝƐŝ͕ �ŝĚĞŶ ǇĂ� ĚĂ� dƌƵŵƉ͕�
bu seçimi çok� Ăǌ� ĨĂƌŬůĂ� ŬĂǌĂŶĂĐĂŬ͘� ,Ğƌ�
ŝŬŝ� ƚĂƌĂĨ� ĚĂ� ƂďƺƌƺŶƺŶ� ŚŝůĞ� ǇĂƉĂĐĂŒŦŶĂ�
ŝŶĂŶĚŦŒŦ� ŝĕŝŶ͕� ƐĞĕŝŵ� ŐĞĐĞƐŝ� ǀĞ� ĞƌƚĞƐŝŶĚĞ�
bir kriz ĕŦŬĂĐĂŬ͘� bŝŵĚŝůŝŬ͕� ďƵ� ŬƌŝǌŝŶ� ďŝ-
ĕŝŵŝŶŝ͕� ƔŝĚĚĞƚŝŶŝ͕� ĕĂƉŦŶŦ� ŬĞƐƟƌŵĞŬ� ǌŽƌ͘ �
'ĞĕĞŶ� ŚĂŌĂ� dƌƵŵƉ� ƐĞĕŝŵŝ� ŬĂǇďĞĚĞƌƐĞ͕�

ƐŽŶƵĕůĂƌŦ� ŬĂďƵů� ĞƚŵĞǇĞĐĞŒŝŶŝ�ĂĕŦŬůĂŵŦƔ-
ƨ͘�dƌƵŵƉ Ŧ͛Ŷ�ĂŬŦů�ŚŽĐĂůĂƌŦŶĚĂŶ�ǀĞ�dƌƵŵƉ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂīĞĚŝůĞƌĞŬ�ŚĂƉŝƐƚĞŶ�ĕŦŬĂƌŦůĂŶ 
ZŽŐĞƌ� ^ƚŽŶĞ͛Ă� ŐƂƌĞ͕� dƌƵŵƉ� ͚ƐĞĕŝŵůĞƌŝ�
ŬĂǇďĞĚĞƌƐĞ�ƐŦŬŦǇƂŶĞƟŵ�ŝůĂŶ�ĞƚŵĞůŝ͛͘

 “7ŬŝŶĐŝƐŝ͕� dƌƵŵƉ� ƚĂƌĂŌĂƌůĂƌŦ� ;ƚƺƌůƺȋ�
ĨĂƔŝƐƚ�ƂƌŐƺƚůĞƌͿ͕�ŐƌƵƉůĂƌŦ�ƐŝůĂŚůŦǇĚŦ͕�ƔŝŵĚŝ 
ĂŶƟͲĨĂƔŝƐƚ� ǀĞ� ^ŝǇĂŚ� zĂƔĂŵůĂƌ� �ĞŒĞƌůŝĚŝƌ 
ŚĂƌĞŬĞƟŶĚĞŶ� ŐƌƵƉůĂƌ� ĚĂ� ƐŝůĂŚůĂŶŵĂǇĂ�
ďĂƔůĂĚŦůĂƌ͘

͞mĕƺŶĐƺƐƺ͕� dƌƵŵƉ� ǀĞ� �ĂƔƐĂǀĐŦ� tŝů-
ůŝĂŵ� �Ăƌƌ͕ � ĨĞĚĞƌĂů� ŐƺǀĞŶůŝŬ� ŐƺĕůĞƌŝŶŝŶ�
ĂƐůŦŶĚĂ�dƌƵŵƉ Ŧ͛Ŷ�ĞŵƌŝŶĚĞ�ŽůĚƵŒƵŶĂ�ŝŶĂ-
ŶŦǇŽƌůĂƌ͘ � dƌƵŵƉ�ĚĂ� ďŝƌ� ƚĂƌĂŌĂŶ� ƚŽƉůƵŵ-
ƐĂů� ŬƵƚƵƉůĂƔŵĂǇŦ� ŦƌŬĕŦͲĚŝŶĐŝ� ƐƂǇůĞŵůĞ͕�
komünizm korkusuyla (ortada komünist 
ǇŽŬͿ�ĂůĞǀůĞŶĚŝƌŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞƌŬĞŶ͕�ďƵ�
ŐƺǀĞŶůŝŬ� ŐƺĕůĞƌŝŶŝ�ŵŝůŝƐ� Őŝďŝ� ŬƵůůĂŶŵĂǇĂ�
ďĂƔůĂŵŦƔƨ͘� bŝŵĚŝ de özellikle� �ĞŵŽŬƌĂƚ�
ǇƂŶĞƟŵůĞƌŝŶ� ŽůĚƵŒƵ� ďƂůŐĞůĞƌĚĞ� ƐĂŶĚŦŬ-
ůĂƌŦ� ŬŽƌƵŵĂŬůĂ� ŐƂƌĞǀůĞŶĚŝƌĞĐĞŬ͘� �ƵŶůĂƌ�
ĚĂ�ŬŽƌƵŵĂ�ĂĚŦŶĂ�ŚĞŵ�ŬĂƨůŦŵĂ͕�ŚĞŵ�ŽǇ�
ƐĂǇŦŵŦŶĂ͕�ŵƺĚĂŚĂůĞ�ĞĚĞďŝůĞĐĞŬ͘

KůĂƐŦ�ǇĂŶŐŦŶĂ�ĚƂŶĞƌƐĞŬ͘͘͘�͞�ŝƌ�ƚĂƌĂŌĂ�
�ŽǀŝĚͲϭϵ�ƐĂůŐŦŶŦ͕�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�Ŭƌŝǌ͕�ŦƌŬĕŦůŦŒĂ 
ǀĞ� ǇŽŬƐƵůůƵŒĂ� ŬĂƌƔŦ�ülke ĕĂƉŦŶĚĂ patlak 
ǀĞƌĞŶ�ŝƐǇĂŶůĂƌ�ǀĂƌ͘ �Öbür�ƚĂƌĂŌĂ͕�ĂŬůĂ�ǌĂ-
ƌĂƌ� ĚŝŶĐŝͲŦƌŬĕŦ� ŬŽŵƉůŽ� ƚĞŽƌŝůĞƌŝ� ǀĞ� ďĞǇĂǌ�
ƺƐƚƺŶůƺŒƺ� üzerinde� ŐŝƫŬĕĞ� ĕĞƔŝƚůĞŶĞŶ͕�
ĕŽŒĂůĂŶ͕� ďƺǇƺǇĞŶ�ĚŝƔŝŶĚĞŶ�ƨƌŶĂŒŦŶĂ� Ɛŝ-
ůĂŚůŦ�͞zĞŶŝ�&ĂƔŝƐƚ͟�ŐƌƵƉůĂƌ͘ �KƌƚĂĚĂ�ĚĂ�ƌĞ-
ĂůŝƚĞǇůĞ�ďĂŒůĂƌŦ�çoktan�ŬŽƉŵƵƔȫ�ďŝƌ��ĞǀůĞƚ�
�ĂƔŬĂŶŦ͘͟

�Ƶ�ĂƌĂĚĂ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚĕŝ�WĂƌƟ͛ŶŝŶ�ĞƐŬŝ�
ƵůƚƌĂ�ŐĞƌŝĐŝ�ĚĞǀůĞƚ�ďĂƔŬĂŶůĂƌŦŶĚĂŶ�ZŽŶĂůĚ�
ZĞĂŐĂŶ͛ŦŶ� ďĂƔ� ŚƵŬƵŬ�ĚĂŶŦƔŵĂŶůŦŒŦŶŦ� ǇĂ-
ƉĂŶ �ŚĂƌůĞƐ� &ƌŝĞĚ� ŝƐĞ͕� dƌƵŵƉ Ă͛�ďĂŒůŦ� ďƵ�
ŵŝůŝƐůĞƌ� ŝĕŝŶ� ͞ďŝƌ� ƚĞŬ� ŬĂŚǀĞƌĞŶŐŝ� ƺŶŝĨŽƌ-
ŵĂůĂƌŦ�ĞŬƐŝŬ͟�ĚŝǇŽƌ͘ �&ƌŝĞĚ͛Ğ�ŐƂƌĞ “Trump 

ǀĞ� ĞƚƌĂķŶĚĂŬŝůĞƌ� ŬĞƐŝŶůŝŬůĞ� ŦƌŬĕŦůĂƌ͕ � ƐŦƌĂ-
ĚĂŶ� ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ� ǀĞ� ĂŶĂǇĂƐĂů� ŬƵƌĂůůĂƌŦ�
ƚĂŬŵŦǇŽƌůĂƌ͘ �<ĞŶĚŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦŶ�ǀĞ�ŚĞĚĞĨ-
ůĞƌŝŶŝŶ�ƵůƵƐƵŶ�ĕŦŬĂƌŦ� ǀĞ�ŚĞĚĞĮ�ŽůĚƵŒƵŶĂ�
ŝŶĂŶŦǇŽƌůĂƌ͘ � KŶůĂƌŦ� ŝŬƟĚĂƌĚĂ� ƚƵƚĂŶ� ŚĞƌ�
ƔĞǇŝ� ƵůƵƐĂů� ĕŦŬĂƌ� ĂĚŦŶĂ�ŵƵďĂŚ� ŐƂƌƺǇŽƌ-
ůĂƌ͘͟�&ƌŝĞĚ͕�͞�Ƶ�ŽŶůĂƌŦ�ĨĂƔŝƐƚ�ǇĂƉŵĂǌ�ŵŦ͟�
ĚŝǇĞ�ƐŽƌƵǇŽƌ͘

,*1âĂ2*1*7â3�8*>7â�;*�+&Ăâ?2â3�
&>&0�8*81*7â
<ŽƌŽŶĂ�ƐĂůŐŦŶŦ�ďĂƔůĂĚŦŒŦŶĚĂŶ�ďƵ�ǇĂŶĂ�

ŬĂŵƵŽǇƵ� ǇŽŬůĂŵĂůĂƌŦ� dƌƵŵƉ͛ŦŶ� ƚŽƉ-
ůƵŵƐĂů� ĚĞƐƚĞŒŝŶŝŶ� ŐŝĚĞƌĞŬ� ǌĂǇŦŇĂĚŦŒŦŶŦ 
ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘�&ĂŬĂƚ�ďƵŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�dƌƵŵƉ͛ŦŶ�
ϮϬϭϲ�ǇŦůŦŶĚĂ�ďĂƔŬĂŶ�ƐĞĕŝůŵĞƐŝŶŝ�ƐĂŒůĂǇĂŶ�
ŬŽĂůŝƐǇŽŶƵŶ͕�ĚŝŶĐŝͲŦƌŬĕŦ� ĕĞŬŝƌĚĞŬ�ƐĞĕŵĞ-
Ŷŝ� ŚąůĂǺ� ƐĂĚĂŬĂƚŝŶŝ� ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌ͘ �ŶĐĂŬ�
dƌƵŵƉ͛ŦŶ�ƉĂŶĚĞŵŝǇŝ�ǇƂŶĞƚŵĞĚĞŬŝ�ďĂƔĂ-
ƌŦƐŦǌůŦŒŦ͕� ͞^ŝǇĂŚ� zĂƔĂŵůĂƌ��ĞŒĞƌůŝĚŝƌ͟� ŚĂ-
ƌĞŬĞƟŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ƚĂŬŦŶĚŦŒŦ�ĚƺƔŵĂŶĐĂ�ƚƵƚƵŵ͕�
ŝŶƐĂŶůĂƌŦ�ŦƌŬĕŦůŦŬ ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŬƵƚƵƉůĂƔƨƌŵĂ�
ĕĂďĂůĂƌŦ͕� ŬĂĚŦŶůĂƌŦ� ŚĞĚĞĨ� ĂůĂŶ� ĐŝŶƐŝǇĞƚĕŝ�
ƐƂǇůĞŵůĞƌŝ�ďĞǇĂǌ�ƐĞĕŵĞŶůĞƌŝŶ�ďŝƌ�ŬĞƐŝŵŝ-
ŶŝŶ�ĚĞ�dƌƵŵƉ͛Ŧ�ƚĞƌŬ�ĞƚŵĞǇĞ�ďĂƔůĂŵĂƐŦŶĂ�
ǇŽů�ĂĕŦǇŽƌ͘

<ĂŵƵŽǇƵ� ǇŽŬůĂŵĂůĂƌŦŶĚĂ� dƌƵŵƉ Ă͛�
ǀĞƌŝůĞŶ� ĚĞƐƚĞŬ� ďĞůŝƌŐŝŶ� ďŝĕŝŵĚĞ� ŐĞƌŝůĞƌ-
ŬĞŶ͕��ĞŵŽŬƌĂƚ�WĂƌƟ͛ŶŝŶ�ĚĞƐƚĞŒŝ�ƔŝŵĚŝůŝŬ 
ĂǇŶŦ�ŽƌĂŶĚĂ�ĚƵƌƵǇŽƌ͘ �sĞƌŝůŝ�ĚƵƌƵŵ�ĚĞŒŝƔ-
ŵĞǌƐĞ͕��ĞŵŽŬƌĂƚůĂƌŦŶ�<ĂƐŦŵ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝŶŝ�
ĂŶĐĂŬ� ĕŽŬ� Ăǌ� ďŝƌ� ĨĂƌŬůĂ� ŬĂǌĂŶĂďŝůĞĐĞŬ-
ůĞƌŝ� ƚĂŚŵŝŶ� ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ � dƌƵŵƉ� ǀĞ� �ƵŵŚƵ-
ƌŝǇĞƚĕŝ� WĂƌƟůŝ� hůƵƐĂů� <ŽŵŝƚĞƐŝ� ĚĞ� ;ZE�Ϳ�
ďƵ� ŽůĂƐŦůŦŒĂ� ǇĂƨƌŦŵ� ǇĂƉŦǇŽƌ͘ � KůĂƐŦ� ďŝƌ�
�ĞŵŽŬƌĂƚ� WĂƌƟ� ǌĂĨĞƌŝŶŝŶ� ŵĞƔƌƵŝǇĞƟŶŝ�
daha ƔŝŵĚŝĚĞŶ� ƐŽƌŐƵůĂŵĂǇĂ� ďĂƔůĂĚŦůĂƌ͘ �
͞WŽƐƚĂǇůĂ� ŽǇ� ǀĞƌŝůĚŝŒŝŶĚĞ� ďƺǇƺŬ� ŚŝůĞůĞƌ�
ŽůĂĐĂŬ͟�ŝĚĚŝĂůĂƌŦ�Śŝĕďŝƌ�ŵĂĚĚŝ�ƚĞŵĞůĞ�ĚĂ-

ǇĂŶŵĂĚĂŶ�ŚŦǌůĂ�ǇĂǇŦůŦǇŽƌ͘ �ZE��ĂǀƵŬĂƚůĂƌŦ�
ƉŽƐƚĂǇůĂ�ŽǇ�ǀĞƌŵĞǇŝ�ƐŦŶŦƌůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŬƌŝƟŬ�
ĞǇĂůĞƚůĞƌĚĞ�ĚĂǀĂůĂƌ�ĂĕŦǇŽƌůĂƌ͘ �ZE��ďƵ�ĚĂ-
ǀĂůĂƌ�ŝĕŝŶ�ďƵŐƺŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ϮϬ�ŵŝůǇŽŶ�ĚŽůĂƌ-
ůŦŬ�ďŝƌ�ĨŽŶ�ǇĂƌĂƴ͘�ZŽůůŝŶŐ�^ƚŽŶĞ�ĚĞƌŐŝƐŝŶŝŶ�
ĂŬƚĂƌĚŦŒŦŶĂ� ŐƂƌĞ� ďƵ� ĨŽŶ� ǇĂƌĂƚŵĂ� ŬĂŵ-
ƉĂŶǇĂƐŦŶŦ͕� ƉĞƌĂŬĞŶĚĞ� ŵĂŒĂǌĂůĂƌ� ǌŝŶĐŝƌŝ�
>͘>͘��ĞĂŶ͕�ĮŶĂŶƐ�ƐĞŬƚƂƌƺȋ͕�ŝůĂĕȫ�ƐĂŶĂǇŝƐŝ�ǀĞ�
ŬƂŵƺƌ�ƐĞŬƚƂƌƺŶƺŶ�ĚĞǀůĞƌŝ�ŽůĂŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ƚĞŬĞůůĞƌ�ĚĞƐƚĞŬůŝǇŽƌ͘

�ĞŵŽŬƌĂƚ� WĂƌƟ� ĂĚĂǇŦ� �ŝĚĞŶ ŬŦů� ƉĂǇŦ�
ŬĂǌĂŶŦƌƐĂ͕�ZE�͕�dƌƵŵƉ�ŬĂŵƉŦŶĚĂŶ�ďƺǇƺŬ�
ďŝƌ�ƚĞƉŬŝ�ŐĞůŵĞƐŝŶŝ͕�ŚĂƩĂ�ƐŝůĂŚůŦ�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�
ƐŽŬĂŬůĂƌĂ� ŝŶŵĞƐŝŶŝ͕� ŬĂƌĂƌŦŶ͕� ĕŽŒƵŶůƵŒƵ�
�ƵŵŚƵƌŝǇĞƚĕŝ� ŚĂŬŝŵůĞƌĚĞŶ� ŽůƵƔĂŶ� zƺŬ-
ƐĞŬ�,ĂŬŝŵůĞƌ�<ƵƌƵůƵ͛ŶĂ� ŬĂůŵĂƐŦŶŦ� ďĞŬůŝ-
ǇŽƌ͘ � �Ƶ� ĚƵƌƵŵĚĂ� dƌƵŵƉ͕� ƐĞĕŝŵůĞƌŝ� ŬĂǇ-
ďĞƚƐĞ� ďŝůĞ� ďŝƌ� ͞ŚƵŬƵŬ� ĚĂƌďĞƐŝ͟� ǇĂƉĂƌĂŬ�
�ĞǇĂǌ� ^ĂƌĂǇ͛Ŧ� ŝƔŐĂů� ĞƚŵĞǇĞ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞ-
ďŝůĞĐĞŬ͘� �Ƶ� ƐĞŶĂƌǇŽ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔŝƌƐĞ͕� ǇĞŶŝ�
dƌƵŵƉ� ŚƺŬƺŵĞƟŶŝŶ͕� ͞ŚƵŬƵŬ� ǀĞ� ĚƺǌĞŶ͟�
ƐůŽŐĂŶŦǇůĂ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ƐĞƌƚůĞƔŵĞƐŝŶĞ͕�ƐŝůĂŚ-
ůŦ�ŵŝůŝƐůĞƌŝŶ�ĞƚŬŝŶůŝŒŝŶŝŶ�ĂƌƚŵĂƐŦŶĂ͕� ĨĂƔŝƐƚ�
ĕĞƚĞůĞƌŝŶ� ŬŝƚůĞ� ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌŝ� ǀĞ� ƚŽƉůƵŵƐĂů�
ŽůĂǇůĂƌĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�Őƺĕ-
ůĞŶĚŝƌŵĞƐŝŶĞ�ǇŽů�ĂĕĂĐĂŬ͘��Ƶ�ŝƐĞ͕����͛ĚĞ�
ŽůĂƐŦ�ďŝƌ�ŝĕ�ƐĂǀĂƔŦŶ�ŐƺŶĚĞŵĚĞ�ŽůĂďŝůĞĐĞŒŝ�
ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌŦŶĂ�ŶĞĚĞŶ�ŽůƵǇŽƌ͘ �
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ĂŬƚƂƌůĞƌŝ� ŽůĂŶ� �ĞŵŽŬƌĂƚůĂƌůĂ� �ƵŵŚƵƌŝ-
ǇĞƚĕŝůĞƌ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƚĞŬĞů-
ůĞƌŝŶ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŚĂ-
ƌĞŬĞƚ�ĞƚŵŝƔůĞƌĚŝƌ͘ ��ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
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ƌŝ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ŝůĞ� ŽƌŐĂŶŝŬ� ďĂŒŦ� ďƵůƵŶĂŶ� ǀĞ�
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ŬĂƌƔŦůŦŬůŦ� ďŝƌďŝƌŝŶŝ� ďĞƐůĞǇĞŶ� ǇĂƉŦůĂƌĂ� ĚƂ-
ŶƺƔŵƺƔ�ĚƵƌƵŵĚĂĚŦƌ͘ ��Ƶ�ŶĞĚĞŶůĞ�ƐĞĕŝŵ-
ůĞƌĚĞ� ŬŝŵŝŶ� ƐĞĕŝůĚŝŒŝŶĚĞŶ� ďĂŒŦŵƐŦǌ� ŽůĂ-
ƌĂŬ����͛ĚĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�
ĚĂŚĂ�ĚĂ� ĂƌƚĂĐĂŬ� ŝƔƐŝǌůŝŬ� ǀĞ� ƐĞĨĂůĞƚ� ĚĂŚĂ�
ĚĂ�ĚĞƌŝŶůĞƔĞĐĞŬƟƌ͘ �

tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� mŶŝǀĞƌƐŝƚĞƐŝŶŝŶ� ǇĂƉƨŒŦ�
ďŝƌ� ĂƌĂƔƨƌŵĂǇĂ� ŐƂƌĞ͕� ǇŦů� ƐŽŶƵŶĂ� ŬĂĚĂƌ�
ŬŽƌŽŶĂ�ƐĂůŐŦŶŦ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ����͛ĚĞ�ƂůĞŶůĞ-
ƌŝŶ� ƐĂǇŦƐŦ� ϰϬϬ� ďŝŶŝŶ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ĕŦŬĂďŝůĞĐĞŬ͘�
<ƌŝǌ� ǀĞ� ŬŽƌŽŶĂ� ƐĂůŐŦŶŦ� ƐĂĚĞĐĞ� ďŝƌ� ƐĂŒůŦŬ�
ĨĞůĂŬĞƟŶŝ� ƚĞƟŬůĞŵĞŬůĞ� ŬĂůŵĂĚŦ͕�ŵŝůǇŽŶ-
ůĂƌĐĂ� ŝŶƐĂŶŦ�ĞƚŬŝůĞǇĞŶ�ĐŝĚĚŝ�ďŝƌ�ƐŽƐǇĂů�ǀĞ�
ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŬƌŝǌĞ� ĚĞ� ĚƂŶƺƔƚƺ͘� ^ŽŶ� ĚŽŬƵǌ�
ĂǇ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ����͛ĚĞ�ϭϭ�ŵŝůǇŽŶĚĂŶ�ĨĂǌůĂ�
ĕĂůŦƔĂŶ� ŝƔŝŶŝ� ŬĂǇďĞƫ͘� �Ƶ� ǇŦů� ĂĕůŦŬ� ĕĞŬĞŶ�
�ŵĞƌŝŬĂůŦůĂƌŦŶ�ƐĂǇŦƐŦŶŦŶ�ǇƺǌĚĞ�ϰϱ�ĂƌƚĂƌĂŬ�
ϱϬ�ŵŝůǇŽŶƵ�ĂƔĂĐĂŒŦ�ƚĂŚŵŝŶ�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘

�Ƶ� ŶĞĚĞŶůĞ� ���͛ĚĞ� ϯ� <ĂƐŦŵ͛ĚĂ� ǇĂ-
ƉŦůĂĐĂŬ� ŽůĂŶ� ƐĞĕŝŵůĞƌ� ǀĞ� ŚĂŶŐŝ� ĚƺǌĞŶ�
ƉĂƌƟƐŝŶŝŶ� ŬĂǌĂŶĂĐĂŒŦ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ� ĂĕůŦŒĂ�
ƐƺƌƺŬůĞǇĞŶ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ŐŝĚŝƔĂƨŶĚĂ�ƂǌĞ�ĚĂŝƌ 
ďŝƌ�ĚĞŒŝƔŝŬůŝŒĞ�ǀĞƐŝůĞ�ŽůŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘

͞�ƵƌũƵǀĂ� ŚƺŬƺŵĞƟ� ďƵƌũƵǀĂ� ĚĞǀůĞƚ�
ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ� ƐŝǇĂƐĂů� ŝĐƌĂ� ŽƌŐĂŶŦĚŦƌ͘ � �Ƶƌ-
ũƵǀĂ�ĚĞǀůĞƚ�ĂǇŐŦƨŶŦŶ�ďŝƌ�ŵĂŶƨŒŦ�ǀĂƌ͘ ��ŝǌ�
ŵĂƌŬƐŝƐƟǌ͕�ĚĞǀůĞƚ�ŶĞĚŝƌ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ͕�ĚĞǀůĞ-
ƟŶ� ƐŦŶŦĨ� ǇĂƉŦƐŦŶŦ� ǀĞ� ŝƐůĞǇŝƔȫ� ŵĂŶƨŒŦŶŦ� ďŝ-
ůŝǇŽƌƵǌ͘� >ĞŶŝŶ͕� Śŝĕďŝƌ� ǌĂŵĂŶ� Śŝĕďŝƌ� ĐŝĚĚŝ�
ŬĂƌĂƌ�ŐĞƌĕĞŬƚĞ�ďƵƌũƵǀĂ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽůĂƌŦŶ-
ĚĂ�ĂůŦŶŵĂǌ�ĚĞƌ͘ �,Ğƌ� ǌĂŵĂŶ� ŝƔůĞƌŝŶ�ĞƐĂƐŦ�
ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽůĂƌŦŶ�ötesinde�ǀĞ�ŐĞƌŝ�ƉůĂŶĚĂ�
ŬŽƚĂƌŦůŦƌ͕ �ďŝƌ�ƐŽŶƵĐĂ�ďĂŒůĂŶŦƌ�ǀĞ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽůĂƌĚĂ͕� ǇĂůŶŦǌĐĂ� ďŝĕŝŵƐĞů� ďŝƌ�
ŝƔůĞŵ� ŽůĂƌĂŬ� ƐĂĚĞĐĞ� ŽŶĂǇůĂŶŦƌ͘ � WĂƌůĂ-
ŵĞŶƚŽ� ďƵƌũƵǀĂǌŝǇĞ� ŚŝǌŵĞƚ� ĞƫŒŝ� ƐƺƌĞĐĞ�
ǀĂƌĚŦƌ͕ �ŬĂǌĂƌĂ�ďƵ�ŚŝǌŵĞƚ�ŝŵŬĂŶŦ�ŽƌƚĂĚĂŶ�
ŬĂůŬƨŒŦ�ǇĂ�ĚĂ�ĂŬƐĂĚŦŒŦ�ǌĂŵĂŶ�ĚĂ�ďƵƌũƵ-
ǀĂǌŝ�ďƵ�ŬƵƌƵŵƵ�ďŝƌ�ƚĂƌĂĨĂ�ŝƚĞƌ͘ �zĞƌŝŶŝ�ďƵƌ-
ũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ĚĂŚĂ�ĕŦƉůĂŬ�ǇƂŶĞƟŵ�ďŝĕŝŵůĞƌŝ͕�
ĂĕŦŬ�ǀĞ�ŬĂďĂ�ĚŝŬƚĂƚƂƌůƺŬůĞƌ�ĂůŦƌ͘ �,ƺŬƸŵĞƚ͕�
ďĂƔŬĂŶůŦŬ͕� ďĂƔďĂŬĂŶůŦŬ͕� ĚĞǀůĞƚ� ďĂƔŬĂŶůŦ-
ŒŦ͕�ďƵŶůĂƌ�ďƵƌũƵǀĂ�ƐŝǇĂƐĂů�ǇƂŶĞƟŵŝŶ�ŝĐƌĂ�
ŽƌŐĂŶůĂƌŦĚŦƌ͘ ��ƵƌũƵǀĂ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽƐƵ�ďƵƌ-
ũƵǀĂ�ĚĞǀůĞƚ�ĂǇŐŦƨŶŦŶ�ďŝƌ�ŬƵƌƵŵƵĚƵƌ�ĂŵĂ�
ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝ�ďŝƌ�ŬŽŶƵŵĚĂ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ ��ĞůŝƌůĞǇŝ-
Đŝ�ŽůĂŶ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ�ďƺƌŽŬƌĂƐŝ�ǀĞ�ŽƌĚƵĚƵƌ͘ �
Hükümet parlamentonun içinden ĕŦŬĂƌ 
ĂŵĂ�ŐĞƌĕĞŬƚĞ�ŶĞ�ǇĂƉĂĐĂŒŦŶĂ�ƉĂƌůĂŵĞŶ-
ƚŽĚĂ� ŬĂƌĂƌ� ǀĞƌŵĞǌ͘� K� ŬĂƌĂƌ� ƵǇŐƵŶ� ǇŽů-
ůĂƌůĂ�ŚƺŬƺŵĞƚĞ�ĚŝŬƚĞ�ĞĚŝůŝƌ͕ �ŚƺŬƺŵĞƚ�ĚĞ�
buna parlamentoda yasal biçimler ka-
ǌĂŶĚŦƌŦƌ͘ � ^ƺƌĞĕȫ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽĚĂ�ďĂƔůĂŵĂǌ͕�
ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽĚĂ� ďŝƚĞƌ͘͟  (Seçimler, parla-
ŵĞŶƚŽ�ǀĞ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝǌŵ�ʹ�,͘�&ŦƌĂƚͿ

�ƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ƐĞĕŝŵ� ŽǇƵŶůĂƌŦ� ĞŵĞŬĕŝ-
ůĞƌŝ�ĚƺǌĞŶ�ƐŦŶŦƌůĂƌŦ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ƚƵƚĂďŝůŵĞŬ�
ǀĞ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌĞďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ďĞůůŝ�
ĂƌĂůŦŬůĂ�ŐƺŶĚĞŵĞ�ŐĞƟƌĚŝŒŝ�ĂůĚĂƚŵĂĐĂĚĂŶ�
ďĂƔŬĂ� ďŝƌ� ŝƔůĞǀ� ŐƂƌŵƺǇŽƌ͘ � <ĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�
ŬĂďĞƐŝ����͛ĚĞ�ďŝůĞ�ĨĂƔŝǌŵ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌŦŶŦŶ�
ďĂƔůĂŵĂƐŦ͕�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ŝƔůĞǇŝƔŝ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ƐŽ-
ŵƵƚ�ďŝƌ�ĮŬŝƌ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ ��ŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ŐĞƌĕĞŬ�
ŬƵƌƚƵůƵƔƵ�ŝƐĞ͕�ďƺƚƺŶ�ŬƵƌƵŵůĂƌŦ�ǀĞ�ďƵ�Ŭŝƌůŝ�
ŽǇƵŶůĂƌŦǇůĂ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝ� ŽƌƚĂĚĂŶ�
ŬĂůĚŦƌŵĂŬůĂ�ŵƺŵŬƺŶ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘

'ƺŶĞǇ��ŵĞƌŝŬĂ�ƺůŬĞƐŝ�<ŽůŽŵďŝǇĂ�Őŝ-
ĚĞƌĞŬ�ĂƌƚĂŶ�ƉŽůŝƐ� ƔŝĚĚĞƟ�ǀĞ�ďƵŶĂ�ŬĂƌƔŦ�
ǇĞŶŝĚĞŶ� ǇƺŬƐĞůĞŶ� ƉƌŽƚĞƐƚŽ� ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌŝ�
ŝůĞ�ƐĂƌƐŦůŦǇŽƌ͘

můŬĞĚĞ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ĚĞǀůĞƚ� ǀĞ� ĚĞǀůĞƚ�
ĚĞƐƚĞŬůŝ� ƉĂƌĂŵŝůŝƚĞƌ� ĕĞƚĞůĞƌŝŶ� ƔŝĚĚĞƟ�
ĂƌƚĂƌŬĞŶ͕� ƚŽƉůƵ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ� ǇĂƔĂŶŦǇŽƌ͕ �
ŬŦƌƐĂů� ďƂůŐĞůĞƌĚĞ� ƂŶĞ� ĕŦŬĂŶ� ǇĞƌĞů� ŚĂůŬ�
ƂŶĚĞƌůĞƌŝ� ǀĞ�ϮϬϭϲ�ǇŦůŦŶĚĂ�ǇƺƌƺƌůƺŒĞ�Őŝ-
ƌĞŶ�͞ďĂƌŦƔ͟�ĂŶůĂƔŵĂƐŦǇůĂ� ƐŝůĂŚ�ďŦƌĂŬŵŦƔ�
&�Z�Ͳ�W͛ŶŝŶ�;<ŽůŽŵďŝǇĂ��ĞǀƌŝŵĐŝ�^ŝůĂŚ-
ůŦ�'ƺĕůĞƌŝͿ�ĞƐŬŝ�ŵŝůŝƚĂŶůĂƌŦ�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�ŚĞƌ�
ŐƺŶ�͞ĨĂŝůŝ�ŵĞĕŚƵů͟�ƐƵŝŬĂƐƚůĂƌĚĂ�ŬĂƚůĞĚŝ-
ůŝǇŽƌ͘

�ĂƌŦƔ� ǀĞ� <ĂůŬŦŶŵĂ� �ƌĂƔƨƌŵĂůĂƌŦ�
�ŶƐƟƚƺƐƺ� 7ŶĚĞƉĂǌ Ă͛� ŐƂƌĞ͕ďƵ� ǇŦů� <ŽůŽŵ-
ďŝǇĂ͛ĚĂ� ϭ� KĐĂŬͲϮϭ� �Ǉůƺů� ƚĂƌŝŚůĞƌŝ� ĂƌĂƐŦ�
ϲϭ�ƚŽƉůƵ�ŬĂƚůŝĂŵ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟ� ;ďƵ�ƌĂŬĂŵ�
ŐĞĕĞŶ� ǇŦů� ƚŽƉůĂŵĚĂ� ϯϲ͛ǇĚŦͿ� ǀĞ� Ϯϰϲ� ŬŝƔŝ�
ŬĂƚůĞĚŝůĚŝ͘�dŽƉůƵ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶ�ĨĂŝůŝ�ŽůĂƌĂŬ�
ŐĞŶĞůŝŶĚĞ�ĚĞǀůĞƚ�ĚĞƐƚĞŬůŝ�ĕĞƚĞ�ǀĞ�ƉĂƌĂ-
ŵŝůŝƚĞƌ�ŐƺĕůĞƌ�ŐƂƌƺůƺǇŽƌ͘

/ŶĚĞƉĂǌ� ϭ� KĐĂŬͲ� ϭϯ� �Ǉůƺů� ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ďĂƌŦƔ� ĂŶůĂƔŵĂƐŦŶŦ� ĚĞƐƚĞŬůĞǇĞŶ� ϰϯ� ĞƐŬŝ�
ŐĞƌŝůůĂ͛ŶŦŶ�ƂůĚƺƌƺůĚƺŒƺŶĞ�ĚĞ�ǇĞƌ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘

ϮϮ��Ǉůƺů� ŐƺŶƺ�ƵŒƌĂĚŦŒŦ�ďŝƌ� ƐƵŝŬĂƐƩĂ�
ƂůĚƺƌƺůĞŶ�;&�Z�Ϳ�ĞƐŬŝ�ƐĂǀĂƔĕŦƐŦ�^ĄŶĐŚĞǌ�
^ĞŐƵƌĂ͕� &�Z�� ŝůĞ� <ŽůŽŵďŝǇĂ� ,ƺŬƺŵĞƟ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ�͞�ĂƌŦƔ��ŶůĂƔŵĂƐŦ͟ŶŦŶ�ŝŵǌĂůĂŶ-
ŵĂƐŦŶŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ƂůĚƺƌƺůĞŶ� ϮϮϵ͘� ĞƐŬŝ�
ƐĂǀĂƔĕŦ�ŽůĚƵ͘

&�Z�͕�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌĞ�ŝůŝƔŬŝŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ĂĕŦŬ-
ůĂŵĂĚĂ͕�͞�Ƶ�ƺůŬĞĚĞ�ǀĂƌ�ŽůĂŶ�ƚĞŬ�ƂǌŐƺƌ-
ůƺŬ͕��ŵĂǌŽŶůĂƌŦ�ƐĂǀƵŶŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƐĂǀĂƔĂŶ�
<ŽůŽŵďŝǇĂůŦůĂƌŦ� ƂůĚƺƌŵĞ� ƂǌŐƺƌůƺŒƺ-
Ěƺƌ͟� ĚŝǇĞƌĞŬ� ĐĂŶ� ŐƺǀĞŶůŝŬůĞƌŝŶŝŶ� ŽůŵĂ-
ĚŦŒŦŶŦ�ǀƵƌŐƵůĂĚŦ͘

-&10.3��+0*8â>1*�>*3â)*3�
'&Ă1&>&3�,�89*7â1*7
ϵ� �Ǉůƺů͛ĚĞ� �ŽŐŽƚĄ͛ĚĂ� �ǀƵŬĂƚ� :ĂǀŝĞƌ�

KƌĚſŹĞǌ͛ŝŶ�ƉŽůŝƐ�ŐƺĕůĞƌŝ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƔŽŬ�
ƚĂďĂŶĐĂƐŦǇůĂ�ĂĐŦŵĂƐŦǌĐĂ�ƂůĚƺƌƺůŵĞƐŝ�ǀĞ�
ďŝƌ�ŚĂŌĂ�ƐŽŶƌĂ�ĚĞǀůĞƚ�ŐƺĕůĞƌŝŶŝŶ�ĚĞ�ƐƵĕ-
ůĂŶĚŦŒŦ�ƉƌŽƚĞƐƚŽůĂƌĚĂ�ϳ�ŐĞŶĐŝŶ�ŚƵŶŚĂƌĐĂ�
ŬĂƚůĞĚŝůŵĞƐŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ŚĂůŬŦŶ� ƂŅĞƐŝ�
ǀĞ� ĕĂƌĞƐŝǌůŝŒŝ� ǇĞŶŝĚĞŶ�ƉƌŽƚĞƐƚŽ�ŐƂƐƚĞƌŝ-
ůĞƌŝŶĚĞ�ŝĨĂĚĞƐŝŶŝ�ďƵůĚƵ͘�

WŽůŝƐ� ƔŝĚĚĞƟŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ƉƌŽƚĞƐƚŽůĂƌĚĂ�
ďĂƔŬĞŶƚ� �ŽŐŽƚĄ� ƂǌĞůůŝŬůĞ� ŐĞŶĕůĞƌ� ŬĞŶ-
ĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ� ƉŽůŝƐ� ŬĂƌĂŬŽůůĂƌŦŶĂ� ŬŽƔƚƵ� ǀĞ�
ŬĂƌĂŬŽůůĂƌŦ� ĂƚĞƔĞ� ǀĞƌĚŝ͘� �ŵĞŬĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌ�
ƺůŬĞŶŝŶ�ĚƂƌƚ�ďŝƌ�ǇĂŶŦŶĚĂ�ƐŽŬĂŬůĂƌĂ�ĂŬŦŶ�
Ğƫ͘�ϴϬ͛ĚĞŶ�ĨĂǌůĂ�ƔĞŚŝƌĚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚŽůĂƌ�ǇĂ-
ƉŦůŦƌŬĞŶ͕�ϭϰϬ͛ŦŶ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ŵŝƟŶŐ�ĚƺǌĞŶ-
ůĞŶĚŝ͘

'ƂƐƚĞƌŝůĞƌĚĞ� ͞�ŝŶĂǇĞƚůĞƌŝ� ĚƵƌĚƵ-

ƌƵŶ͟� ƐůŽŐĂŶŦ� ƂŶĞ� ĕŦŬĂƌŬĞŶ� ĚĞǀůĞƟŶ� ĐĞ-
ǀĂďŦ� ǇŝŶĞ� ƚĞƌƂƌ� ǀĞ� ǌƵůƺŵ�ŽůĚƵ͘�PǌĞůůŝŬ-
ůĞ� ƔĞŚƌŝŶ� ǇŽŬƐƵů� ďƂůŐĞůĞƌŝŶĞ� ƔƵƵƌƐƵǌĐĂ�
ƐĂůĚŦƌĂŶ� ƉŽůŝƐ� ĂĚĞƚĂ� ďŝƌ� ǀĂŚƔĞƚ� ƂƌŶĞŒŝ�
ƐĞƌŐŝůĞĚŝ͘�WŽůŝƐŝŶ�ŐĞƌĕĞŬ�ŵĞƌŵŝ�ŬƵůůĂŶĚŦ-
ŒŦ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�ϭϯ�ŬŝƔŝ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�
ǇŝƟƌĚŝ͕�Ϯϰϴ�ƉƌŽƚĞƐƚŽĐƵ�ĚĂ�ǇĂƌĂůĂŶĚŦ͘�

WŽůŝƐ� ƔŝĚĚĞƟŶĞ� ƌĂŒŵĞŶ� ƉƌŽƚĞƐƚŽĐƵ-
ůĂƌ� ŚĞƌ� ŐƺŶ� ƐŽŬĂŬůĂƌĂ� ĕŦŬŵĂŬƚĂŶ� ŐĞƌŝ�
ĚƵƌŵĂĚŦ͘� ϳ� ŐĞŶĐŝŶ� ƂůĚƺƌƺůŵĞƐŝŶŝŶ� Ăƌ-
ĚŦŶĚĂŶ� ƂǌĞůůŝŬůĞ� �ŽŐŽƚĄ͕� DĞĚĞůůŝŶ� ǀĞ�
�Ăůŝ� ŬĞŶƚůĞƌŝŶĚĞ� ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ� ƉĂǌĂƌƚĞƐŝ�
ŐƺŶƺ� ŬƵƌƵůĂŶ� ŐĞŶŝƔ� ŝƫĨĂŬůĂƌ� ǇĞŶŝĚĞŶ�
ŐƂƐƚĞƌŝ� ǇĂƉƨ͘� PŒůĞĚĞŶ� ƐŽŶƌĂ� ďĂŶŬĂůĂƌ�
ǀĞ� ƉŽůŝƐ� ŬĂƌĂŬŽůůĂƌŦ� ƉƌŽƚĞƐƚŽůĂƌŦŶ� ŚĞ-
ĚĞĮŶĚĞǇĚŝ� ǀĞ� ĚƺŬŬĂŶůĂƌŦŶ� ƉĞŶĐĞƌĞůĞƌŝ�
ŬŦƌŦůĚŦ͘�Bogotá͛ĚĂ�ƂŒůĞĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ƉŽůŝƐůĞ�
ĕĂƨƔŵĂůĂƌ� ŽůĚƵ͘� KŶ� ŵŝůǇŽŶůƵŬ� ƔĞŚƌŝŶ�
ďĂǌŦ� ďƂůŐĞůĞƌŝŶĚĞ� ǇĞƌĞů� ƚŽƉůƵ� ƚĂƔŦŵĂ�
ĂƐŬŦǇĂ� ĂůŦŶĚŦ͘� 'ƂƐƚĞƌŝĐŝůĞƌ� Medellin’de 
ĂŒŦƌ� ƐŝůĂŚůŦ� ƂǌĞů� ƉŽůŝƐ� ďŝƌŝŵůĞƌŝŶŝŶ� ŬŽ-
ŵƵƚĂ�ŵĞƌŬĞǌŝŶŝ�ŚĞĚĞĨ�ĂůĚŦ͘�Pasto’da da 
ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌ�ƉŽůŝƐůĞ� ĕĂƨƔƨ͘�<ĂƌĂǇŝƉůĞƌ͛ĚĞ-
Ŭŝ�Barranquilla�ŬĂƐĂďĂƐŦŶĚĂ͕�ƌƺƔǀĞƚ�ŶĞ-
ĚĞŶŝǇůĞ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ� ƐŽƌƵƔƚƵƌŵĂ�ĂĕŦůĂŶ�ǀĞ�
ƉĂƌĂŵŝůŝƚĞƌ� ŐƺĕůĞƌĞ� ŬŽŵƵƚĂ� ĞƫŒŝŶĚĞŶ�
ƔƺƉŚĞůĞŶŝůĞŶ� ĞƐŬŝ� �ĂƔŬĂŶ� �ůǀĂƌŽ� hƌŝďĞ�
ŝůĞ�ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ� ŝĕĞƌĞŶ�ĂĮƔůĞƌŝ�ŬĂůĚŦƌĚŦůĂƌ͘ �
�ŝƌĕŽŬ�ŬƺĕƺŬ�ŬĂƐĂďĂĚĂŶ�ĚĂ�ƉƌŽƚĞƐƚŽůĂƌ�
ďŝůĚŝƌŝůĚŝ͘

Ϯϭ� �Ǉůƺů� ŐƺŶƺ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ� ǀĞ� ƐŽƐ-
ǇĂů�ŬƵƌƵůƵƔůĂƌŦŶ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ďŝŶůĞƌĐĞ�
ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝŶŝŶ�ŬĂƨůĚŦŒŦ�͞ƵůƵƐĂů�ŐƌĞǀ͟�
ĚƺǌĞŶůĞŶĚŝ͘� 7ƔĕŝůĞƌ� ǀĞ� ǇŽŬƐƵů� ĞŵĞŬĕŝ�
ŬŝƚůĞůĞƌ͖� ƉŽůŝƐ� ǀĂŚƔĞƟŶĞ͕� ƐƺƌĚƺƌĚƺŒƺ�
ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĂ� ǀĞ� ŵƵŚĂůĞĨĞƚ� ůŝĚĞƌůĞƌŝŶŝŶ�
ŬĂƚůĞĚŝůŵĞƐŝŶĞ�ĚĞǀůĞƟŶ�ƐŽŶ�ǀĞƌŵĞƐŝ�ǀĞ�
ĨĂŝůůĞƌŝŶ�ĐĞǌĂůĂŶĚŦƌŦůŵĂƐŦ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝ�ǇƺŬ-
ƐĞůƫůĞƌ͘ �hůƵƐĂů�ŐƌĞǀŝŶ�ďŝƌ�ĚŝŒĞƌ�ŐƺŶĚĞŵŝ�
ƉĂŶĚĞŵŝ� ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶĚĞ� ĚĞƌŝŶůĞƔĞŶ� ĞŬŽ-
ŶŽŵŝŬ�Ŭƌŝǌ�ǀĞ�ďƺǇƺǇĞŶ�ŝƔƐŝǌůŝŬƟ͘

WƌŽƚĞƐƚŽůĂƌŦŶŦŶ� ƐƂǌĐƺƐƺ� �ůĞũĂŶĚƌŽ�
^ĄŶĐŚĞǌ͕�͞WŽůŝƐ�ƂůĚƺƌƺǇŽƌ͕ �ŽƌĚƵ�ƚĞĐĂǀƺǌ�
ĞĚŝǇŽƌ�ǀĞ�ŚƺŬƺŵĞƚ�ŝƔďŝƌůŝŒŝ�ǇĂƉŦǇŽƌ͕ �ƐĞƐ-
Ɛŝǌ� ŬĂůŦǇŽƌ͟� ĚŝǇĞƌĞŬ͕� ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌĞ� ƐĞǇŝƌĐŝ�
ŬĂůĂŶ͕� ǇĞƌĞů� ďƂůŐĞůĞƌĚĞ� ƐŝůĂŚůŦ� ƉĂƌĂŵŝ-
ůŝƚĞƌ� ĕĞƚĞůĞƌ� ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬůĂ� ǀĞ� ƐƵŝŬĂƐƚůĞ-
ƌŝ� ƂƌƚďĂƐ� ĞƚŵĞŬůĞ� ƐƵĕůĂŶĂŶ� ĨĂƔŝƐƚ� /ǀĂŶ�
�ƵƋƵĞ�ŚƺŬƺŵĞƟŶŝ�ĞůĞƔƟƌĚŝ͘

�ŝƌůĞƔŵŝƔ� DŝůůĞƚůĞƌ� 7ŶƐĂŶ� ,ĂŬůĂƌŦ�
zƺŬƐĞŬ� <ŽŵŝƐĞƌŝ� DŝĐŚĞůůĞ� �ĂĐŚĞůĞƚ� ĚĞ�
ĚĞǀůĞƚ�ŐƺĕůĞƌŝŶŝŶ�ŚĂůŬĂ�ǇƂŶĞůŝŬ� ƔŝĚĚĞƟ-
Ŷŝ�ĞůĞƔƟƌĚŝ�ǀĞ�ďĂƔŬĞŶƚ��ŽŐŽƚĂ�ǀĞ�^ŽĂĐ-
ŚĂ͛ĚĂŬŝ� ƉƌŽƚĞƐƚŽůĂƌ� ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ� ͞�ƔŦƌŦ� Őƺĕ�
ŬƵůůĂŶŦŵŦŶĚĂŶ͟� ϳϳ Ɛ͛ŝ� ŬƵƌƔƵŶůĂ� ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ�ϯϬϬ͛ĚĞŶ�ĨĂǌůĂ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ǇĂƌĂůĂŶĚŦŒŦŶŦ�
ǀĞ� ϭϯ� ŬŝƔŝŶŝŶ� ŬƵƌƔƵŶůĂ� ƂůĚƺŒƺ� ǀĂŬĂůĂƌŦ�

ǇĂŬŦŶĚĂŶ�ŝŶĐĞůĞǇĞĐĞŒŝŶŝ�ĚƵǇƵƌĚƵ͘

>&7,.9&>Ɩ)&3�Ƙ9&7â-âƙ�0&7&7
ϮϮ��Ǉůƺů�ŐƺŶƺ͕�zĂƌŐŦƚĂǇ�;�^:Ϳ͕�<ŽůŽŵ-

ďŝǇĂ�ŚƺŬƺŵĞƟŶŝŶ�ǀĞ�ƐŝůĂŚůŦ�ďŝƌŝŵůĞƌŝŶŝŶ�
ŐĞĕŵŝƔƚĞ� ƉƌŽƚĞƐƚŽ� ŚĂŬŬŦŶŦ� ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ�
ŬŽƌƵŵĂĚŦŒŦŶĂ� ǀĞ� ŚĂƩĂ� ǇĂƉŦƐĂů� ŽůĂƌĂŬ�
ŐƂƌŵĞǌĚĞŶ� ŐĞůĚŝŒŝŶĞ� ŝƔĂƌĞƚ� ĞĚĞŶ� ϭϳϭ�
ƐĂǇĨĂůŦŬ� ͞ƚĂƌŝŚŝ͟� ĚĞŶŝůĞďŝůĞĐĞŬ� ďŝƌ� ŬĂƌĂƌ�
ǇĂǇŦŶůĂĚŦ͘

<ĂƌĂƌ͕ � ƐŽŵƵƚ� ŽůĂƌĂŬ� �ĂƔŬĂŶ� /ǀĄŶ�
�ƵƋƵĞ͛ŶŝŶ�ƐĂŒĐŦ�ǀĞ�ƐŦŶŦĨ�ĚƺƔŵĂŶŦ�ŚƺŬƺ-
ŵĞƟŶŝŶ� ǇĂƉƨŒŦ� ƚĂƐĂƌƌƵĨ� ƉĂŬĞƟŶĞ� ŬĂƌƔŦ�
ϮϬϭϵ͛ƵŶ� ƐŽŶƵŶĚĂ� ǇƺǌďŝŶůĞƌŝ� ƐŽŬĂŬůĂƌĂ�
ĚƂŬĞŶ�ƉƌŽƚĞƐƚŽ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ǀĞ�ƺůŬĞĚĞ�ƐŽůĂ�
ǇƂŶĞůŝŬ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�ƔŝĚĚĞƚůĞ�ŝůŐŝůŝ͘��Ğǀ-
ůĞƚ� ƚĞƌƂƌƺŶƺŶ� ƵǇŐƵůĂǇŦĐŦƐŦ� ŬŽůůƵŬ� ŐƺĐƺ�
�^D���ďƵ�ƉƌŽƚĞƐƚŽůĂƌĂ�ĂĐŦŵĂƐŦǌĐĂ�ƐĂů-
ĚŦƌŵŦƔƨ͘�

<ĂƌĂƌĂ� ŐƂƌĞ͕� ƚĂŶŦŬůĂƌŦ� ǀĞ� ĚŝŒĞƌ� ŬĂ-
ŶŦƚůĂƌŦ� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌĞŶ� ǇĂƌŐŦĕůĂƌ͕ � �ƵƋƵĞ�
ŚƺŬƺŵĞƟŶŝŶ� ǀĞ� ŐƺĕůĞƌŝŶŝŶ� ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌ�
ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ� ƚĂƌĂĨƐŦǌ� ĚĂǀƌĂŶŵĂĚŦŬůĂƌŦ� ƐŽ-
ŶƵĐƵŶĂ� ǀĂƌĚŦ͘� <ĂƌĂƌĚĂ� ĂǇƌŦĐĂ͖� ŐƂƐƚĞƌŝ-
ůĞƌĞ� ŬĂƨůĂŶůĂƌŦŶ� ŬĂŵƵŽǇƵŶĚĂ� ͞ƐƵĕůƵ͟�
ŽůĂƌĂŬ�ƚĂƐǀŝƌ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�ĂŬƟĨ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĂŵ-
ŐĂůĂŶĚŦŒŦ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ��^D��͛ŦŶ�ƐŽŶ�ĚĞƌĞ-
ĐĞ�ĂĐŦŵĂƐŦǌĐĂ�ƐĂůĚŦƌĚŦŒŦ�ĞǇůĞŵůĞƌĚĞ�ƉŽ-
ůŝƐ�ŐƺĕůĞƌŝŶŝŶ�ǀĂƚĂŶĚĂƔůĂƌŦ�Śŝĕďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�
ŬŽƌƵŵĂĚŦŒŦ͕� ĚĂŚĂ� ǌŝǇĂĚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƟŬ� ǀĞ�
ƐĂůĚŦƌŐĂŶ� ĚĂǀƌĂŶĚŦŒŦ͕� ŽƌĂŶƨƐŦǌ� ƔŝĚĚĞƚ�
ŬƵůůĂŶĚŦŒŦ�ďĞůŝƌƟůŝǇŽƌ͘

�Ƶ�ƔĞŬŝůĚĞ�ƉŽůŝƐ�ǀĞ��^D��͛ŦŶ�ďĂƌŦƔ-
ĕŦů� ƉƌŽƚĞƐƚŽĐƵůĂƌ� ŝĕŝŶ� ͞ĐŝĚĚŝ� ďŝƌ� ƚĞŚĚŝƚ͟�
ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůĚŝŒŝŶŝ͕�ĚƺƌƚƺƐĞů�ǀĞ�ŬŽŶƚƌŽůƐƺǌ�
ĚĂǀƌĂŶĚŦŬůĂƌŦŶŦ͕� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ� ƚĂŚƐŝƐ� ĞĚŝ-
ůĞŶ�ƐŝůĂŚůĂƌŦŶ�͞ĚƺǌŐƺŶ�ŬƵůůĂŶŦůŵĂĚŦŒŦŶŦ͟�
ŝĨĂĚĞ� ĞĚĞŶ� zĂƌŐŦƚĂǇ͕ � ďƵ� ŬĂƌĂƌŦŶŦŶ� ĂĕŦŬ-
ůĂŶŵĂƐŦŶĚĂŶ� ŝƟďĂƌĞŶ� ϰϴ� ƐĂĂƚ� ŝĕŝŶĚĞ�
ƉůĂƐƟŬ�ŵĞƌŵŝ�ŬƵůůĂŶŦŵŦŶŦŶ�ǇĂƐĂŬůĂŶŵĂ-
ƐŦŶĂ�ŚƺŬŵĞƫ͘

,ĂŬŝŵůĞƌ� ĂǇƌŦĐĂ͕� ^ĂǀƵŶŵĂ� �ĂŬĂŶŦ�
�ĂƌůŽƐ�,ŽůŵĞƐ�dƌƵũŝůůŽ͛ǇĂ�͞ďĂƔƚĂ��^D���
ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ƉŽůŝƐ�ŬƵǀǀĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ĂƔŦƌŦůŦŬ-
ůĂƌŦ� ŝĕŝŶ� ϰϴ� ƐĂĂƚ� ŝĕŝŶĚĞ� Ƃǌƺƌ� ĚŝůĞŵĞƐŝ͟�
ƚĂůŝŵĂƨ�ǀĞƌĚŝ͘

�Ƶ�ƚĂƌŝŚŝ�ŬĂƌĂƌ͕ �ƉŽůŝƐ�ƔŝĚĚĞƟŶĞ�ŬĂƌƔŦ�
<ŽůŽŵďŝǇĂ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ƐƺƌĚƺƌ-
ĚƺŒƺ�ǇĂǇŐŦŶ�ǀĞ�ŬŝƚůĞƐĞů�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ďŝƌ�
ƐŽŶƵĐƵĚƵƌ͘ �ϮϬϭϵ�ǇŦůŦŶŦŶ�ƐŽŶƵŶĚĂ�ƉĂƚůĂŬ�
ǀĞƌĞŶ� ŬŝƚůĞ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ďŝƌ� ŬĂǌĂŶŦŵŦĚŦƌ͘ �
^ŽŶ�ŚĂŌĂůĂƌĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�ĞǇůĞŵůĞƌ�ǀĞ�
ŐĞĕĞŶ�ŚĂŌĂŬŝ�ŐĞŶĞů�ŐƌĞǀ͕ �ŬŽƌŽŶĂ�ƐĂůŐŦŶŦ�
ŶĞĚĞŶŝǇůĞ� ƐĞŬƚĞǇĞ� ƵŒƌĂǇĂŶ� ǇƺǌďŝŶůĞƌŝŶ�
ƉƌŽƚĞƐƚŽ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ŝǀŵĞ� ŬĂ-
ǌĂŶŵĂ�ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůŝ�ƚĂƔŦĚŦŒŦŶĂ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞĚŝ-
ǇŽƌ͘
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,Ğƌ�ĐĂŶůŦŶŦŶ�ŬĞŶĚŝ�ǇĂƔĂŵ�ĚƂŶŐƺƐƺŶƺ�
ƐƺƌĚƺƌŵĞǇĞ� ǇƂŶĞůŝŬ� ĕĂďĂƐŦ� ŽůƵƌ͘ �DŝŬƌŽ-
ŽƌŐĂŶŝǌŵĂůĂƌ� ŝŶƐĂŶĚĂŶ� ƂŶĐĞ� ĚĞ� ǀĂƌĚŦ�
ǀĞ� ďĂǌŦůĂƌŦ͕� ŝŶƐĂŶ� ĚĂŚŝů� ĚŝŒĞƌ� ƚƺƌůĞƌ� ŝĕŝŶ�
ƂůƺŵĐƺů�ŽůĂďŝůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��Ƶ�ƉĂƚŽũĞŶůĞƌŝŶ�
;ŚĂƐƚĂůŦŬ� ǇĂƉŦĐŦ� ŽƌŐĂŶŝǌŵĂ�ǀĞǇĂ�ŵĂĚĚĞͿ�
ďƵůĂƔŵĂƐŦ� ƐŽŶƵĐƵ� ƐĂůŐŦŶůĂƌŦŶ� ŵĞǇĚĂ-
ŶĂ� ŐĞůŵĞƐŝ͕� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ǇĂƔĂŵĚĂ� ƂŶĞŵůŝ�
ĚĞŒŝƔŝŬůŝŬůĞƌĞ� ǇŽů� ĂĕĂďŝůŵŝƔƟƌ͘ � 7ŶƐĂŶůŦŬ�
ƚĂƌŝŚŝ� ŝŶĐĞůĞŶĚŝŒŝŶĚĞ� ƐĂůŐŦŶ�ŚĂƐƚĂůŦŬůĂƌŦŶ�
ďĂǌŦ� ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞ� ƚĂƌŝŚŝ� ĞƚŬŝůĞǇĞĐĞŬ� Ěƺ-
ǌĞǇĚĞ� ĚŽůĂǇůŦ� ǇĂ� ĚĂ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ĞƚŬŝůĞƌĚĞ�
ďƵůƵŶĚƵŒƵ�ŐƂƌƺůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ǇƌŦĐĂ͕�ƐĂůŐŦŶ�
ŚĂƐƚĂůŦŬůĂƌ� ŝůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĚĞ� ƚŽƉůƵŵůĂƌŦŶ�
ĂǇŶĂƐŦ�ŽůĂŐĞůŵŝƔƟƌ͘ �'ƺŶƺŵƺǌĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�
�ŽǀŝĚͲϭϵ� ƐĂůŐŦŶŦŶŦŶ� ĚĂ� ŚĂƨƌůĂƴŒŦ� Őŝďŝ͕�
ƚŽƉůƵŵƐĂů�ĚƺǌĞŶŝŶ�ŝƔůĞǇŝƔŝ͕�ŚĂƐƚĂůŦŒŦŶ�Žƌ-
ƚĂǇĂ� ĕŦŬŵĂƐŦ� ǀĞ� ƂŶůĞŶŵĞƐŝ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�
ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝ�ŬŽŶƵŵĚĂĚŦƌ͘ �

dĂƌŝŚƚĞ�ďŝƚ�ǀĞ�ƉŝƌĞůĞƌĚĞŶ�ĨĂƌĞůĞƌĞ͕�ŽƌĂ-
ĚĂŶ�ĚĂ�ŝŶƐĂŶůĂƌĂ�ďƵůĂƔĂŶ�ďĂŬƚĞƌŝ�ƐŽŶƵĐƵ�
ŽůƵƔĂŶ�ǀĞďĂ�ƐĂůŐŦŶŦ�ŵŝůǇŽŶůĂƌŦŶ�ƂůƺŵƺŶĞ�
ƐĞďĞƉ� ŽůƵƌŬĞŶ͕� ĕŽŒƵ� ǇĞƌĚĞ� ŬƂǇůƺ� ĂǇĂŬ-
ůĂŶŵĂůĂƌŦŶĂ͕� ŝŵƉĂƌĂƚŽƌůƵŬůĂƌŦŶ� ǌĂǇŦŇĂ-
ŵĂƐŦŶĂ͕� ŬƂŬůƺ�ĚĞŒŝƔŝŵůĞƌŝŶ�ďĂƔůĂŵĂƐŦŶĂ�
ĚĂ�ŶĞĚĞŶ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �s/͘�ǇƺǌǇŦůĚĂ�/͘�:ƺƐƟŶ-
ǇĞŶ�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ŚŦǇĂƌĐŦŬůŦ� ǀĞďĂ�
ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ� <ŽŶƐƚĂŶƟŶŽƉŽůŝƐ� ;ďƵŐƺŶŬƺ�
7ƐƚĂŶďƵůͿ� ŶƺĨƵƐƵŶƵŶ� ǇƺǌĚĞ� ϰϬ͛Ŧ� ŬĂǇďĞ-
ĚŝůĚŝ͘� �ĕůŦŬ� ǀĞ� ǀĞďĂŶŦŶ� ĞƚŬŝƐŝ� ŝůĞ� ŝƔŐƺĐƺ͕�
ĂƐŬĞƌ�ƐĂǇŦƐŦ�ǀĞ�ƟĐĂƌĞƚ�ĂǌĂůŵŦƔ͖�ZŽŵĂ�ŝŵ-
ƉĂƌĂƚŽƌůƵŒƵ� ǌĂǇŦŇĂŵŦƔ͕� ďŝƌ� ĚƂŶĞŵŝŶ� ŬĂ-
ƉĂŶŵĂ�ƐƺƌĞĐŝ�ďĂƔůĂŵŦƔƨƌ͘

7ŬŝŶĐŝ� ǀĞďĂ� ƐĂůŐŦŶŦ� ;ϭϯϰϳͲϭϯϱϭͿ� ŝĕŝŶ�
͞<ĂƌĂ�Půƺŵ͟�ĚĞŶŝůŝǇŽƌ�ǀĞ�ƚĂƌŝŚĕŝůĞƌŝŶ�ďƵ�
ĚƂŶĞŵ�ŝĕŝŶ�ƐƵŶĚƵŬůĂƌŦ�ǀĞƌŝůĞƌĞ�ŐƂƌĞ͕�ƚĂŚ-
ŵŝŶŝ�ϮϬϬ�ŵŝůǇŽŶ�ŝŶƐĂŶŦŶ�ŚĂǇĂƨŶŦ�ŬĂǇďĞƚ-
ƟŒŝ�ƐƂǇůĞŶŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ŵĂŚŝǇĞƟ�ŝůĞ�<ĂƌĂ�Půƺŵ�
ĚƂŶĞŵŝŶŝŶ� ŚĞŶƺǌ� ƚĂƌŝŚƚĞ� ĞƔŝ� ďĞŶǌĞƌŝ�
ŐƂƌƺůŵĞĚŝŒŝ� ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ �PǌĞůůŝŬůĞ��Ăƨ�
�ǀƌƵƉĂ�ŶƺĨƵƐƵŶƵŶ�ǇƺǌĚĞ�ϲϬ͛ŦŶŦŶ�ŬĂǇďĞ-
ĚŝůĚŝŒŝ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŝůŝǇŽƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ƌĂŬĂŵůĂƌ�ŬŽ-
ŶƵƐƵŶĚĂ�ŶĞƚůŝŬ�ƐƵŶƵůĂŵĂĚŦŒŦŶŦ�ĞŬůĞŵĞŬ�
ŐĞƌĞŬŝƌ͘ � <ĂƌĂ� Půƺŵ� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ� ƐĂĚĞĐĞ�
ǀĞďĂŶŦŶ�ĚĞŒŝů͕�ďĂƔŬĂ�ŚĂƐƚĂůŦŬůĂƌŦŶ�ĚĂ�Žů-
ĚƵŒƵ͕� ĂŶĐĂŬ� ĞŶ� ǇĂǇŐŦŶ� ŽůĂƌĂŬ� ǀĞďĂŶŦŶ�
ŐƂǌůĞŶĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůŝǇŽƌ͘ ��ǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ŬŦƚ-
ůŦŬ͕�ĂĕůŦŬ�ǀĞ�ďŝƚŵĞǇĞŶ�ƐĂǀĂƔůĂƌ�ĚĂ�ƂůƺŵůĞ-
ƌŝŶ�ŶĞĚĞŶůĞƌŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂĚŦƌ͘ �

<ĂƌĂ� Půƺŵ� ƐĂůŐŦŶŦ� ďĂƔůĂŵĂĚĂŶ� ƂŶĐĞ�
ĚĞ� ďŝƌ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ďƵŶĂůŦŵ� ǇĂƔĂŶŦǇŽƌĚƵ�
ĂŶĐĂŬ�ƐĂůŐŦŶůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĞŬŽŶŽŵŝ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�
ǌŽƌĂ� ŐŝƌŵŝƔƟƌ͘ � ,ĂƐƚĂůŦŬ� ĞŶ� ĨĂǌůĂ� ǇŽŬƐƵů�
ŬĞƐŝŵůĞƌŝ�ĞƚŬŝůĞŵŝƔ͕� ƚĂƌŦŵ�ǇĂƉĂĐĂŬ͕�ŬĞŶ-
ĚŝůĞƌŝŶĚĞŶ�ǀĞƌŐŝ�ƚŽƉůĂŶĂĐĂŬ͕�ƐĂǀĂƔĂ�ŐƂŶ-
ĚĞƌŝůĞĐĞŬ�ŶƺĨƵƐƚĂ�ƂŶĞŵůŝ�ŽƌĂŶĚĂ�ĂǌĂůŵĂ�

ǇĂƔĂŶŦŶĐĂ͕� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ǇĂƔĂŵĚĂ� ďŝƌƚĂŬŦŵ�
ĚĞŒŝƔŝŵůĞƌ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔŵŝƔƟƌ͘ � <ŝůŝƐĞůĞƌŝŶ�
ŬŽŶƵŵƵ�ƐŽƌŐƵůĂŶŵŦƔ͕� ŝůĞƌŝŬŝ�ǌĂŵĂŶůĂƌĚĂ�
ĚŝŶƐĞů� ŬƵƌƵŵ� ǀĞ� ŝŶĂŶŦƔůĂƌĚĂ� ǇĞŶŝůŝŬůĞƌĞ�
ǀĞƐŝůĞ� ŽůĂĐĂŬ� ͚ZĞĨŽƌŵ� ĚƂŶĞŵŝ͕͛ � ƐĂůŐŦŶ�
ƐƺƌĞĐŝŶĚĞŶ� ĚĞ� ďĞƐůĞŶŵŝƔƟƌ͘ � �ĂǌŦ� ƚĂƌŝŚ�
ǇŽƌƵŵĐƵůĂƌŦ͕� ďƵ� ĚĞŶůŝ� ŶƺĨƵƐ� ĂǌĂůŵĂƐŦ�
ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ� ŝƔŐƺĐƺŶĞ� ǀĞƌŝůĞĐĞŬ� ƺĐƌĞƚůĞƌ-
ĚĞ� ĂƌƨƔ� ǇĂƉŵĂŬ� ǇĞƌŝŶĞ� ŝŶƐĂŶ� ĞŵĞŒŝŶĞ�
ĚĂŚĂ� Ăǌ� ŝŚƟǇĂĐŦŶ� ŽůĂĐĂŒŦ� ŵĂŬŝŶĞůĞƔŵĞ�
ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ďĂƔůĂŵĂƐŦŶĂ�Ž�ĚƂŶĞŵŝŶ�ŬĂƚŬŦ-
ůĂƌŦ�ŽůĚƵŒƵ�ǇƂŶƺŶĚĞ�ǇŽƌƵŵůĂƌ�ǇĂƉŵŦƔƨƌ͘ �
^ĂůŐŦŶŦŶ�ZƂŶĞƐĂŶƐ͕�ƐĂŶĂǇŝ�ĚĞǀƌŝŵŝ͕�ŚĂƩĂ�
ĐŽŒƌĂĮ� ŬĞƔŝŇĞƌĞ� ďŝůĞ� ĞƚŬŝĚĞ� ďƵůƵŶĚƵŒƵ�
ĚƺƔƺŶƺůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � sĞďĂĚĂŶ� ŬĂĕŵĂŬ� ŝĕŝŶ�
ƵǌƵŶ� ĚĞŶŝǌ� ǇŽůĐƵůƵŬůĂƌŦŶŦŶ� ĚĂŚĂ� ĕĞŬŝĐŝ�
ŐĞůĚŝŒŝ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůŵŝƔƟƌ͘ ��ĂŚƐŝ�ŐĞĕĞŶ�ŽůĂǇ-
ůĂƌ�ƚĂƌŝŚŝ�ĚĞŒŝƔƟƌĞŶ�ƂŶĞŵůŝ�ŽůĂǇůĂƌĚŦƌ�ǀĞ�
<ĂƌĂ�Půƺŵ�ĚƂŶĞŵŝŶŝŶ�ƚĂƌŝŚĞ�ďŝƌĞďŝƌ�ĚĞ-
Œŝů͕�ĂŶĐĂŬ�ĚŽůĂǇůŦ�ĞƚŬŝƐŝ�ŽůĚƵŒƵ�ŬŽŶƵƐƵŶ-
ĚĂ�ĮŬŝƌ�ďŝƌůŝŒŝ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ďĞůŝƌƚŵĞŬ�ŐĞƌĞ-
Ŭŝƌ͘ �

sĞďĂŶŦŶ�ƚŽƉůƵŵůĂƌĚĂ�ďƂǇůĞƐŝ�ĂŒŦƌ�ƐŽ-
ŶƵĕůĂƌĂ� ǇŽů� ĂĕŵĂƐŦŶŦŶ� ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ� ĞůďĞƩĞ�
ĚĂǇĂƨůĂŶ�ǇĂƔĂŵ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ�ǀĞ�Ž�ĚƂŶĞŵŝŶ�
ǇĞƚĞƌƐŝǌ� ƨƉ� ďŝůŐŝƐŝ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ƐƂǇůĞŵĞŬ�
ǇĂŶůŦƔ�ŽůŵĂǌ͘�<ĞŶƚůĞƌŝŶ�ŬĂŶĂůŝǌĂƐǇŽŶ�ƐŝƐ-
ƚĞŵůĞƌŝŶŝŶ� ĚƵƌƵŵƵ͕� ǇĞƚĞƌƐŝǌ� ďĞƐůĞŶŵĞ͕�
ƚĞŵŝǌůŝŬ� ĂůŦƔŬĂŶůŦŬůĂƌŦ͕� ƚĞŵŝǌ� ƐƵǇĂ�ĞƌŝƔŝŵ�
ǀď͘�ƐĂĚĞĐĞ�Ž�ĚƂŶĞŵůĞƌ�ŝĕŝŶ�ĚĞŒŝů͕�ŐƺŶƺ-
ŵƺǌĚĞ�ĚĂŚŝ� ŝŶƐĂŶůĂƌŦŶ� ŬĂƌƔŦ� ŬĂƌƔŦǇĂ� ŬĂů-
ĚŦŒŦ� ƐŽƌƵŶ� ĂůĂŶůĂƌŦĚŦƌ͘ � <ŽůĞƌĂ� ƐĂůŐŦŶŦ� ďƵ�
ĂĕŦĚĂŶ�ƂŒƌĞƟĐŝ�ďŝƌ�ƂƌŶĞŬ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ ��ƺŶ-
ǇĂĚĂ�ďƵŐƺŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ϳ�ďƺǇƺŬ�ŬŽůĞƌĂ�ƐĂůŐŦ-
ŶŦ�ǇĂƔĂŶŵŦƔƨƌ͘ �7ĕŵĞ�ƐƵůĂƌŦŶŦŶ�ŬŝƌůĞŶŵĞƐŝ�
ƐŽŶƵĐƵ�ŽůƵƔĂŶ�ďƵ�ŚĂƐƚĂůŦŒŦŶ�ƂůƺŵĐƺů�Ěƺ-
ǌĞǇĞ�ƵůĂƔƨŒŦ�ƐĂůŐŦŶůĂƌĚĂ͕�ƐĂůŐŦŶŦŶ�ŶĞĚĞŶŝ�
ĂŶĐĂŬ�ƺĕƺŶĐƺ� ƐĂůŐŦŶ�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ� ĂŶůĂƔŦ-
ůĂďŝůŵŝƔƟƌ͘ � K� ƚĂƌŝŚƚĞŶ� ƐŽŶƌĂ� ŝĕŵĞ� ƐƵǇƵ-
ŶƵŶ�ĂƌŦƨůŵĂƐŦ͕�ŬĂǇŶĂƨůŵĂƐŦ�ďŝůŐŝƐŝ�ŬĂďƵů�
ŐƂƌŵƺƔƚƺƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ŚĂůĞŶ�ǇŽŬƐƵů�ƺůŬĞůĞƌĚĞ�

ďƵ�ƐŽƌƵŶ�ǀĂƌĚŦƌ�ǀĞ�ďƵƌĂůĂƌĚĂ�ĕĞƔŝƚůŝ�ƐĂůŐŦŶ�
ŚĂƐƚĂůŦŬůĂƌ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ�ďŝƌ�ŐƺŶĚĞŵ�ŵĂĚ-
ĚĞƐŝĚŝƌ͘

�ŝƌ�ĚŝŒĞƌ�ďƺǇƺŬ�ƐĂůŐŦŶ͕�ϭϵϭϴͲϮϬ�ǇŦůůĂƌŦ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ͕�7ƐƉĂŶǇŽů�'ƌŝďŝ�ŽůĂƌĂŬ�ĂĚůĂŶĚŦƌŦ-
ůĂŶ�,ϭEϭ�ǀŝƌƺƐƺŶƺŶ�ǇŽů�ĂĕƨŒŦ�ŐƌŝƉƟƌ͘ �'ƌŝ-
ďŝŶ� 7ƐƉĂŶǇĂ� ŝůĞ� ĂůĂŬĂƐŦ� ŝƐĞ� ƐĂǀĂƔƚĂŶ�ŬĂǇ-
ŶĂŬůŦ�ĚŝŒĞƌ�ƺůŬĞůĞƌĚĞ� ƐĂŶƐƺƌ�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦ�
ŵĞǀĐƵƚ�ŝŬĞŶ͕�7ƐƉĂŶǇĂ͛ŶŦŶ�ďƵ�ƐĂůŐŦŶŦŶ�ŚĂ-
ďĞƌŝŶŝ�ǇĂƉŵŦƔ�ŽůŵĂƐŦĚŦƌ͘ �^ĂůŐŦŶŦŶ�ŝƐŵŝ�ďƵ�
ŶĞĚĞŶůĞ�͞7ƐƉĂŶǇŽů�'ƌŝďŝ͟Ěŝƌ͘ �ϭϬϬ�ǇŦů�ƂŶĐĞ�
ǇĂƔĂŶĂŶ�ďƵ�ƐĂůŐŦŶŦŶ�ŝŶƐĂŶůŦŒĂ�ƂŒƌĞƫŬůĞ-
ƌŝ͕�<ĂƌĂ�Půƺŵ�ŬĂĚĂƌ�ŬŽŶƵƔƵůŵĂŵŦƔ͕�ďŝƌŝŶ-
Đŝ�ǀĞ�ŝŬŝŶĐŝ�ĚƺŶǇĂ�ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶŦŶ�ŐƂůŐĞƐŝŶĚĞ�
ŬĂůŵŦƔƨƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ŝŬŝ� ƐĂǀĂƔƚĂ� ĚĂ� ƂůĞŶůĞƌŝŶ�
ƚŽƉůĂŵ� ƐĂǇŦƐŦ͕� ƐĂůŐŦŶĚĂ� ƂůĞŶůĞƌŝŶ� ƐĂǇŦƐŦ�
ŬĂĚĂƌ� ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ � 7ƐƉĂŶǇŽů� 'ƌŝďŝ͕� Ž� ĚƂŶĞŵ�
ǇĂŬůĂƔŦŬ�Ϯ�ŵŝůǇĂƌ�ŽůĂŶ�ĚƺŶǇĂ�ŶƺĨƵƐƵŶƵŶ�
ƺĕƚĞ� ďŝƌŝŶŝ� ŚĂƐƚĂ� ĞƚŵŝƔ� ǀĞ� ǇĂŬůĂƔŦŬ� ϱϬ�
ŵŝůǇŽŶ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ƂůƺŵƺŶĞ�ƐĞďĞƉ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �
PǌĞůŝŬůĞ� ĐĞƉŚĞůĞƌĚĞ� ĂƐŬĞƌůĞƌŝŶ� ƐĂǀĂƔƚĂŶ�
ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ƐĂůŐŦŶĚĂŶ�ƂůĚƺŬůĞƌŝ�ďĞůŝƌƟůŵŝƔ͕�
ƐĂůŐŦŶŦŶ�ƺůŬĞůĞƌĞ�ǇĂǇŦůŵĂƐŦŶŦŶ� ŝƐĞ�ĞǀůĞƌŝ-
ŶĞ� ĚƂŶĞŶ� ĂƐŬĞƌůĞƌĚĞŶ� ŬĂǇŶĂŬůŦ� ŽůĚƵŒƵ�
ƐƂǇůĞŶŵŝƔƟƌ͘ �̂ ĂĚĞĐĞ�,ŝŶĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�ϭϳ�ŵŝů-
ǇŽŶ� ŝŶƐĂŶ� ǇĂƔĂŵŦŶŦ� ǇŝƟƌŵŝƔ͕� ƐĂůŐŦŶ� ŚĞƌ�
ǌĂŵĂŶ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�ĞŶ�ĕŽŬ�ǇŽŬƐƵů�ƺůŬĞůĞƌŝ�
ĞƚŬŝůĞŵŝƔƟƌ͘ � sŝƌƺƐ� ƂǌĞůŝŬůĞ� ϮϬ� ŝůĂ� ϰϬ� ǇĂƔ�
ĂƌĂƐŦ� ĞƌŬĞŬůĞƌĚĞ� ƂůĚƺƌƺĐƺ� ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ � K�
ŬĂĚĂƌ�ĕŽŬ�ĞƌŬĞŒŝŶ�ƂůŵĞƐŝ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ŵŝů-
ǇŽŶůĂƌĐĂ�ŬĂĚŦŶŦŶ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŚĂǇĂƨŶĂ�ĂƨůĚŦ-
ŒŦ�ŐƂǌůĞŶŵŝƔƟƌ͘ ��ůďĞƩĞ�Ž�ĚƂŶĞŵŝŶ�ĕĞƟŶ�
ƐŽƐǇĂů�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ͕�ƐĂǀĂƔŦŶ�ĂŒŦƌ�ƐŽŶƵĕ-
ůĂƌŦ� ǀĞ��Ŭŝŵ��Ğǀƌŝŵŝ�Őŝďŝ�ŽůŐƵůĂƌ͕ � ŬĂĚŦŶ-
ůĂƌŦŶ� ďŝƌ� ƚĂŬŦŵ� ƚĂƌŝŚƐĞů� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶĚĂ�
ĞƐĂƐ�ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �KǇ�ŚĂŬŬŦ�ĚĂ�ďƵ�
ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ƐĂǇŦůŵĂůŦĚŦƌ͘ �

�ƵŶůĂƌŦŶ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŝůŵĞƐŝ�ŐĞƌĞ-
ŬĞŶ�ďŝƌ�ĚŝŒĞƌ�ŚƵƐƵƐ�ďƵ�ƐĂůŐŦŶŦŶ�ƵůƵƐĂů�ďĂ-
ŒŦŵƐŦǌůŦŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶĞ�ĚĞ�ŬŽŶƵ�ŽůŵĂ-
ƐŦĚŦƌ͘ �,ŝŶĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�ϭϵϭϵ�ǇŦůŦŶĚĂ�DĂŚĂƚŵĂ�

'ĂŶĚŚŝ͛ŶŝŶ�ǇĂǇŦŶůĂĚŦŒŦ�zŽƵŶŐ�/ŶĚŝĂ�;'ĞŶĕ�
,ŝŶĚŝƐƚĂŶͿ�ĚĞƌŐŝƐŝ�7ŶŐŝůŝǌ�ƐƂŵƺƌŐĞ�ǇƂŶĞƟ-
ŵŝŶŝ�ƐĂůŐŦŶ�ǇƂŶĞƟŵŝ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ĚĂ�ĞůĞƔƟƌ-
ŵŝƔƟ͘��ĞƌŐŝŶŝŶ�ďĂƔ�ŵĂŬĂůĞƐŝŶĚĞ͕�͞�ƂǇůĞ-
Ɛŝ� ŬŽƌŬƵŶĕ�ǀĞ�ǇŦŬŦĐŦ�ďŝƌ� ƐĂůŐŦŶŦŶ� ǇĂǇŦůĚŦŒŦ�
ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚĞ�Śŝĕďŝƌ�ďĂƔŬĂ�ŵĞĚĞŶŝ�ƺůŬĞŶŝŶ�
ŚƺŬƺŵĞƟ�,ŝŶĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂŬŝ�ŚƺŬƺŵĞƚ�ŬĂĚĂƌ�
ǇĞƚĞƌƐŝǌ�ŬĂůŵĂŵŦƔƨƌ͟�ŝĨĂĚĞůĞƌŝŶĞ�ǇĞƌ�ǀĞ-
ƌŝůŵŝƔƟ͘�

'ƺŶƺŵƺǌĚĞ� �ŽǀŝĚͲϭϵ� ŝůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ�
ƐĂŒůŦŬ� ƐŝƐƚĞŵůĞƌŝŶŝŶ� ǇĞƚĞƌƐŝǌůŝŒŝ� ŶĂƐŦů�
ŐƺŶĚĞŵĞ� ŐĞůŵŝƔ� ŝƐĞ� 7ƐƉĂŶǇŽů� 'ƌŝďŝ� ƐĂů-
ŐŦŶŦ� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ� ƺĐƌĞƚƐŝǌ͕� ŵĞƌŬĞǌŝ� ƐĂŒůŦŬ�
ƐŝƐƚĞŵůĞƌŝŶŝŶ� ŽůŵĂŵĂƐŦ� ǀĞ� ŬŦƐŦƚůŦ� ƚĞĚĂǀŝ�
ǇƂŶƚĞŵůĞƌŝ� ŐƺŶĚĞŵĚĞǇĚŝ͘� �ƺŶǇĂĚĂ� ŝůŬ�
ĂŶƟďŝǇŽƟŬ�ϭϵϮϴ͕�ŝůŬ�ŐƌŝƉ�ĂƔŦƐŦ�ŝƐĞ�ϭϵϰϬ͛ůŦ�
ǇŦůůĂƌĚĂ�ŐĞůŝƔƟƌŝůĚŝ͘��Ƶ�ďĂŒůĂŵĚĂ�7ƐƉĂŶǇŽů�
'ƌŝďŝ�ƐĂůŐŦŶŦ�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�ŚĞŶƺǌ�ǇĞƚĞƌůŝ�ƨƉ�
ďŝůŐŝƐŝ�ŵĞǀĐƵƚ�ĚĞŒŝůĚŝ͘��ŵĂ�ƂůƺŵůĞƌŝŶ�ƚĞ-
ŵĞů�ŶĞĚĞŶŝ� ƐĂĚĞĐĞ�ďƵŶĂ� ŝŶĚŝƌŐĞŶĞŵĞǌ͘�
zŝŶĞ� ƐĂůŐŦŶŦŶ� Ž� ĚĞŶůŝ� ĂŒŦƌ� ƐŽŶƵĕůĂƌĂ� ǇŽů�
ĂĕŵĂƐŦŶĚĂ� ďĞƐůĞŶŵĞ͕� ǇĂƔĂŵ� ŬŽƔƵůůĂ-
ƌŦ� ǀĞ� ƐĂŒůŦŬ� ŬƵƌƵůƵƔůĂƌŦŶĂ� ĞƌŝƔŝŵ� ƐŦŬŦŶƨƐŦ�
ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝǇĚŝ͘� �ƺŶǇĂĚĂ� ŝůŬ� ƐĂŒůŦŬ� ďĂŬĂŶ-
ůŦŒŦŶŦ� ŬƵƌƵƉ͕� ƺĐƌĞƚƐŝǌ� ƐĂŒůŦŬ� ŚŝǌŵĞƟ� ƐƵ-
ŶĂŶ�ĚĞǀůĞƚ� ŝƐĞ�^^���ŽůĚƵ͘�^ŽƐǇĂůŝƐƚ�ĚĞǀ-
ƌŝŵ�ƐŽŶƌĂƐŦ�ƚĞŵĞů� ŝŶƐĂŶŝ�ŚĂŬ�ŽůĂŶ�ƐĂŒůŦŬ�
ŚĂŬŬŦ�ŝĕŝŶ�ĂůŦŶĂŶ�ŝůŬ�ƂŶůĞŵůĞƌĚĞŶ�ŝŬŝƐŝǇĚŝ�
ďƵŶůĂƌ͘ �^ĂůŐŦŶ�ŝůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞ�Ž�ĚƂŶĞŵŝŶ�
ĞůǀĞƌĚŝŒŝ�ŝŵŬĂŶůĂƌ�ĚĂŚŝůŝŶĚĞ�ƚŽƉůƵŵ�ƐĂŒ-
ůŦŒŦ� ŐƂǌĞƟůĞƌĞŬ� ƉŽůŝƟŬĂůĂƌ� ŽůƵƔƚƵƌƵůĚƵ͘�
�ƺŶǇĂŶŦŶ�ŐĞƌŝ�ŬĂůĂŶ�ƺůŬĞůĞƌŝ�ĚĞ�ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�
ĚĞǀƌŝŵŝŶ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦ�ŽůĂŶ�ďƵ�ƂƌŶĞŬůĞƌŝŶ�
ďĂƐŦŶĐŦ� ĂůƨŶĚĂ� ŵĞƌŬĞǌŝ� ƐĂŒůŦŬ� ƐŝƐƚĞŵůĞ-
ƌŝŶŝ� ŝŶƔĂ� ĞƫůĞƌ͘ � �ĞǀƌŝŵŝŶ� ĚƂŶƺƔƚƺƌƺĐƺ�
ŐƺĐƺ� ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ� ĂƌĂĚĂŶ� ŐĞĕĞŶ� ϭϬϬ� ǇŦůůŦŬ�
ƐƺƌĞĕƚĞ� ƨƉ� ĂůĂŶŦŶĚĂ� ƂŶĞŵůŝ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ�
ǇĂƔĂŶĚŦ͘�

^ŽŶ�ϮϬͲϯϬ�ƐĞŶĞ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ƐĂůŐŦŶ�ŚĂƐ-
ƚĂůŦŬůĂƌŦŶ� ƚĞŬƌĂƌĚĂŶ� ǇĂǇŐŦŶ� ŽůŵĂƐŦŶŦŶ�
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ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ� ƚĂƌŦŵ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦ͕�
ĚŽŒĂǇŦ�ďƺǇƺŬ�ƂůĕƺĚĞ�ƚĂŚƌŝƉ�ĞƚŵŝƔ�ŽůŵĂ-
ƐŦ͕�ŐŦĚĂǇĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌ�Őŝďŝ�ĕŽŒƵ�
ĞƚŬĞŶŝ� ƐĂǇĂďŝůŝƌŝǌ͘� ^�Z^͕� �ŽŵƵǌ� 'ƌŝďŝ͕�
�ďŽůĂ͕�D�Z^�ǀĞ�ƐŽŶ�ŽůĂƌĂŬ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ǇĂ-
ŬŦŶ�ĚƂŶĞŵŝŶ�ƐĂůŐŦŶ�ŚĂƐƚĂůŦŬůĂƌŦĚŦƌ͘ �hůĂƔŦŵ�
ƚĞŬŶŽůŽũŝůĞƌŝŶŝŶ�ŐĞůŝƔŵŝƔ�ŽůŵĂƐŦ�ĚĂ�ƐĂůŐŦŶ�
ŚĂƐƚĂůŦŬůĂƌŦŶ�ĚƺŶǇĂ� ĕĂƉŦŶĚĂ� ǇĂǇŦůŵĂƐŦŶĂ�
ĞƚŬŝĚĞ� ďƵůƵŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � ^ĂůŐŦŶ� ŚĂƐƚĂůŦŒŦŶ�
ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬŵĂ�ƐĞďĞďŝ�ƚĞŬ�ďĂƔŦŶĂ�ƉĂƚŽũĞŶ-
ůĞƌŝŶ� ǀĂƌůŦŒŦ� ĚĞŒŝů͘� �ĂƔƚĂ� ĚĂ� ďĞůŝƌƫŒŝŵŝǌ�
Őŝďŝ�ŵŝŬƌŽŽƌŐĂŶŝǌŵĂůĂƌ�ŝŶƐĂŶůĂƌĚĂŶ�ƂŶĐĞ�
ĚĞ�ǀĂƌůĂƌĚŦ͘�^ŽƌƵŶ�ƚĂŵĂŵĞŶ�ŵĞǀĐƵƚ�ƚŽƉ-
ůƵŵƐĂů� ĚƺǌĞŶ͕� ĚĂǇĂƨůĂŶ� ǇĂƔĂŵ� ƚĂƌǌŦ� ǀĞ�
ŐĞǌĞŐĞŶĚĞ� ĚŝŒĞƌ� ƚƺƌůĞƌŝŶ� ǇĂƔĂŵ� ĂůĂŶůĂ-
ƌŦŶĂ�ĚĂ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�ĞĚĞŶ�ƐƂŵƺƌƺĐƺ�ŵĂŶ-
ƨŬƨƌ͘ ��Ƶ�ŵĂŶƨŒŦŶ�ŐƺŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ƚĂƔŦǇŦĐŦƐŦ�
ŝƐĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĚŝƌ͘ �

PŶĐĞŬŝ� ǇƺǌǇŦůůĂƌĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ƐĂůŐŦŶ�
ŚĂƐƚĂůŦŬůĂƌŦŶ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬŦƔŦŶĚĂ�ĚĂ�ǇŝŶĞ� ŝŬ-
ƟĚĂƌĚĂ� ďƵůƵŶĂŶ� ƐƂŵƺƌƺĐƺ� ƐŦŶŦŇĂƌŦŶ� ǀĞ�
ŽŶůĂƌŦŶ�ĚƺǌĞŶůĞƌŝŶŝŶ�ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝ�ƌŽůƺ�ŽůĚƵ-
ŒƵŶƵ�ďĞůŝƌƚŵĞŬ� ŐĞƌĞŬŝƌ͘ � 7ŵƉĂƌĂƚŽƌůƵŬůĂƌ�
ĕĂŒŦŶĚĂ� ǀĞ� ĨĞŽĚĂůŝǌŵ� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ͕� ƚŽƉ-
ůƵŵ�ǀĞ�ĞŐĞŵĞŶ�ƐŦŶŦŇĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ǇĂƔĂŵ�
ĨĂƌŬŦ� ŬŽƌŬƵŶĕ� ĚƺǌĞǇĚĞǇĚŝ͘� <ƂǇůƺůĞƌĚĞŶ�
ĂůŦŶĂŶ� ĂŒŦƌ� ǀĞƌŐŝůĞƌ͕ � ƺƌĞƟĐŝůĞƌŝŶ� ƉŝƐ� Žƌ-
ƚĂŵůĂƌĚĂ�ǀĞ�ŚĂǇǀĂŶůĂƌůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ǇĂƔĂŵĂ-
ůĂƌŦ͕� ƚŽƉůƵŵ� ƐĂŒůŦŒŦ� ĂĚŦŶĂ� Śŝĕďŝƌ� ǇĂƨƌŦŵ�
ǇĂƉŦůŵĂŵĂƐŦ͕� ŽƌƚĂĕĂŒ� ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝ͕� ŚƵƌĂĨĞ-
ĐŝůŝŬ� ǀď͘� Őŝďŝ� ĞƚŬĞŶůĞƌ� ŬŽƌŬƵŶĕ� ƐŽŶƵĕůĂƌ�
ĚŽŒƵƌŵƵƔƚƵƌ͘ �,ĂŶŐŝ�ĚƂŶĞŵ�ŽůƵƌƐĂ�ŽůƐƵŶ�
ƐƂŵƺƌƺĐƺ�ƐŦŶŦŇĂƌŦŶ�ƐĂůŐŦŶ�ŚĂƐƚĂůŦŬůĂƌ�ĚƂ-
ŶĞŵŝŶĚĞ�ĂůĚŦŬůĂƌŦ� ƚĂǀŦƌůĂƌ�ďĞŶǌĞƌůŝŬ�ŐƂƐ-
ƚĞƌŵŝƔƟƌ͘ �

'ƺŶƺŵƺǌ�dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝŶĚĞ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ƐŦŶŦ-
ķŶŦŶ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ŐƂǌĞƟůĞƌĞŬ�ǇĂƌĚŦŵ�ƉĂŬĞƚůĞ-
ƌŝ� ĂĕŦŬůĂŶĚŦ͕� ŝƔƐŝǌůŝŬ� ĨŽŶƵ� ǇĂŒŵĂůĂŶŵĂǇĂ�
ĚĞǀĂŵ� ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ � mĐƌĞƚƐŝǌ� ŝǌŝŶůĞƌ͕ � ŬƵƌĂůƐŦǌ�
ǀĞ� ĞƐŶĞŬ� ĕĂůŦƔŵĂ� ŵŽĚĞůůĞƌŝ� ƵǇŐƵůĂŶŦ-
ǇŽƌ͘ ��ǇŶŦƐŦ�<ĂƌĂ�Půƺŵ�ĚƂŶĞŵŝ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�
ĚĂ� ƂƌŶĞŬůĞŶĞďŝůŝƌ͘ � ͞ϭϯϰϵ� ǀĞ� ϭϯϱϭ� ǇŦůůĂ-
ƌŦ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� 7ŶŐŝůƚĞƌĞ� ŬƌĂůůŦŒŦ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ĕŦŬĂƌŦůĂŶ� ŝŬŝ� ŬĂŶƵŶůĂ� ;ƚŚĞ� KƌĚŝŶĂŶĐĞ� ŽĨ�
>ĂďŽƵƌĞƌƐ� ǀĞ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚƵƚĞ� ŽĨ� >ĂďŽƵƌĞƌƐͿ�
ŬƂǇůƺůĞƌŝŶ� ƚŽƉƌĂŬƚĂ� ĕĂůŦƔŦƌŬĞŶ� ĂůĂĐĂŬůĂƌŦ�
ƺĐƌĞƚůĞƌ� ƺǌĞƌŝŶĚĞ� ďĞůůŝ� ƐŦŶŦƌůĂŵĂůĂƌ� ŐĞ-
ƟƌŝůŵŝƔ� ǀĞ� ĞŵĞŬ� ŐƺĐƺ� ƉŝǇĂƐĂƐŦŶĚĂ� Ăƌǌ�
ƚĂůĞƉ� ĚĞŶŐĞƐŝŶŝŶ� ůĞŚŝŶĞ� ďŽǌƵůŵĂƐŦ� ŶĞ-
ĚĞŶŝǇůĞ� ĚĞŒĞƌůĞŶŵĞǇĞ�ďĂƔůĂǇĂŶ� ĞŵĞŒŝŶ�
lordlar�ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ǇƺŬ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂƐŦŶŦŶ�ƂŶƺŶĞ�
ŐĞĕŝůŵŝƔƟƌ͘͟ Ύ

^ĂůŐŦŶ�ŚĂƐƚĂůŦŬůĂƌůĂ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ƚŽƉ-
ůƵŵůĂƌŦŶ� ĂǇŶĂƐŦ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ŚĞŵ� ƚĂƌŝŚƚĞŶ�
ŐƂƌĞďŝůŝǇŽƌƵǌ�ŚĞŵ�ĚĞ�ŐƺŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ƉĂŶ-
ĚĞŵŝ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ�ŝůĞ�ĚĞŶĞǇŝŵůŝǇŽƌƵǌ͘�^ĂůŐŦŶ�
ŚĂƐƚĂůŦŬůĂƌĂ� ŬĂƌƔŦ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ƚŽƉůƵŵƐĂů�
ĚƺǌĞŶůĞƌŝŶ� ŝƔůĞǇŝƔŝ� ŝůĞ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ĂůĂŬĂůŦ-
ĚŦƌ͘ �dŽƉůƵŵ�ƐĂŒůŦŒŦŶŦ�ƉůĂŶůĂŵĂŬ�ĚĂ�ƐŽƐǇĂů�
ǀĞ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ĚƺǌĞŶŝŶ�ŶŝƚĞůŝŒŝŶĞ�ďĂŒůŦĚŦƌ͘ �
^ŽǀǇĞƚůĞƌ� ĚĞŶĞǇŝŵŝ� ďƵ� ŬŽŶƵĚĂ� ďƺǇƺŬ�
ĚĞƌƐůĞƌ�ŝĕĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �

Ύ� �ǀƌƵƉĂ͛ĚĂ� <ĂƌĂ� Půƺŵ� ǀĞ� �ƂŶĞŵ�
Kronikleri-�͘m͘� ^ŽƐǇĂů� �ŝůŝŵůĞƌ� �ŶƐƟƚƺƐƺ�
�ĞƌŐŝƐŝ͕��ŝůƚ�ϮϬ͕�^ĂǇŦ�ϭ͕�ϮϬϭϭ

^ŽŶ� ĚƂŶĞŵĚĞ� Dŝůůŝ� 7ƐƟŚďĂƌĂƚ� dĞƔ-
ŬŝůĂƨ͛ŶŦŶ� ;D7dͿ� ƂǌĞůĚĞ� �ůŵĂŶǇĂ͛ĚĂ� ŐĞ-
ŶĞůĚĞ� �ǀƌƵƉĂ͛ĚĂ� ǇƺƌƺƩƺŒƺ� ďĂǌŦ� Ŭŝƌůŝ�
ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌ� ĚĞƔŝĨƌĞ� ŽůĚƵ͘� <ƺĕƺŬ� ĕĂƉůŦ�
ŬƌŝǌůĞƌĞ� ŶĞĚĞŶ� ďƵ� ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌ͕ � ĚĞǀůĞƚůĞƌ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�Ŭŝƌůŝ�ƉĂǌĂƌůŦŬůĂƌůĂ�ŐĞĕŝƔ-
ƟƌŝůŝǇŽƌ͘ �

dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ� ŵƵŚĂůŝŇĞƌŝ� ǌŝŶĚĂŶůĂƌĂ�
ĂƚĂŶ�ĚŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ�ƌĞũŝŵ͕�ĂƌƨŬ��ǀƌƵƉĂ͛ĚĂŬŝ�
dƺƌŬŝǇĞ�ŬƂŬĞŶůŝ�ŵƵŚĂůŝŇĞƌŝǇůĞ�ĚĞ�ƵŒƌĂƔŦ-
ǇŽƌ͘ ��ƵŶƵ�ǇĂƐĂů�ǌĞŵŝŶĚĞ�ǇĂƉŵĂ�ŝŵŬĂŶŦ�
ŽůŵĂĚŦŒŦ� ŝĕŝŶ͕�ŬĂŶůŦͬŬŝƌůŝ� ŝƔůĞƌŝ� ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�
ƂƌŐƺƚƺ�ĞůŝǇůĞ�ŝĐƌĂ�ĞĚŝǇŽƌ͘ ��

�ĂƐŦŶĂ� ǇĂŶƐŦǇĂŶ�ŚĂďĞƌůĞƌĞ� ŐƂƌĞ͕� ϭϱ�
�Ǉůƺů͛ĚĞ� D7d͛Ğ� ĕĂůŦƔĂŶ� &ĞǇǇĂǌ� P͘� ĂĚůŦ�
ŬŝƔŝ͕��ǀƵƐƚƵƌǇĂ͛ŶŦŶ�ďĂƔŬĞŶƟ�sŝǇĂŶĂ͛ĚĂŬŝ�
7ƐƟŚďĂƌĂƚ�dĞƔŬŝůĂƨ�ďƺƌŽƐƵŶĂ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ŝƟ-
ƌĂŇĂƌĚĂ�ďƵůƵŶĚƵ͘��ĚŦ�ŐĞĕĞŶ�ŬŝƔŝ͕�zĞƔŝůůĞƌ�
WĂƌƟƐŝ�ĞƐŬŝ�ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůŝ��ĞƌŝǀĂŶ��ƌƐůĂŶ Ă͛�
ƐƵŝŬĂƐƚ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞŬ�ŝĕŝŶ�D7d�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ŐƂƌĞǀůĞŶĚŝƌŝůĚŝŒŝŶŝ�ĂĕŦŬůĂĚŦ͘�

KůĂǇůĂ�ŝůŐŝůŝ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉĂŶ��ǀƵƐƚƵƌ-
ǇĂ�7ƐƟŚďĂƌĂƚ�dĞƔŬŝůĂƨ͕�ĞƐŬŝ�D7d�ĞůĞŵĂŶŦ�
ŽůĂŶ�ƔĂŚƐŦŶ�ǀĞƌĚŝŒŝ�ďŝůŐŝůĞƌŝŶ�ĚŽŒƌƵůƵŒƵ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ďŝƌ�ƔƺƉŚĞ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ͕�ƚĞƐůŝŵ�
ĞƫŒŝ� ďĞůŐĞůĞƌŝŶ� ĚĞ� ďƵŶƵ�ĚŽŒƌƵůĂĚŦŒŦŶŦ�
ĂĕŦŬůĂĚŦ͘� �ŝŶĂǇĞƟ� ŝƔůĞĚŝŬƚĞŶ� ƐŽŶƌĂ� D7d�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŽƌƚĂĚĂ�ďŦƌĂŬŦůĂĐĂŒŦ�ŬĂǇŐŦƐŦǇůĂ�
ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞĚĞŶ�&ĞǇǇĂǌ�P͘��ǀƵƐƚƵƌǇĂůŦ�ǇĞƚ-
ŬŝůŝůĞƌĚĞŶ�ŬŽƌƵŵĂ�ƚĂůĞƉ�Ğƫ͘�

PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ� ŬŦƐĂ� ƐƺƌĞ� ƂŶĐĞ� ďĂƐŦŶĂ�
ǇĂŶƐŦǇĂŶ� ĨĂƌŬůŦ� ďŝůŐŝůĞƌ͕ � D7d� ŝĕŝŶ� �ǀƌƵ-
ƉĂ͛ĚĂ�ĨĂĂůŝǇĞƚ�ǇƺƌƺƚĞŶ�ĞůĞŵĂŶůĂƌŦŶ͕� ŝůĞ-

ƌŝĐŝ�ŵƵŚĂůŝĨ�ŬĞƐŝŵůĞƌŝŶ�ůŝƐƚĞůĞƌŝŶŝ�ŚĂǌŦƌůĂ-
ĚŦŒŦŶŦ�ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌŵŝƔƟ͘��ĚŦ�ŐĞĕĞŶ�
ƔĂŚƐŦŶ� �ǀƵƐƚƵƌǇĂ� ŝƐƟŚďĂƌĂƨŶĂ� ǀĞƌĚŝŒŝ�
ŝĨĂĚĞ�ǀĞ�ƚĞƐůŝŵ�ĞƫŒŝ�ďĞůŐĞůĞƌ�ĚĞ͕�D7d͛ŝŶ�
ǇƺƌƺƩƺŒƺ� ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌ� ŚĂŬŬŦŶĚĂ� ƐŽŵƵƚ�
ǀĞƌŝůĞƌ�ƐƵŶĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�

'ƂƌƺŶĞŶ�Ŭŝ͕�dƺƌŬ�ĚĞǀůĞƟ�ĞůŝŶŝŶ�ƵǌĂ-
ŶĂďŝůĞĐĞŒŝ�ďƺƚƺŶ�ĂůĂŶůĂƌĚĂ�ƌĞũŝŵ�ŵƵŚĂ-
ůŝĮ� ŝůĞƌŝĐŝͲĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŐƺĕůĞƌŝ� ŬŽŶƚƌĂ� ŽƉĞ-
ƌĂƐǇŽŶůĂƌůĂ� ƐƵƐƚƵƌŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ � ϮϬϭϯ�
ǇŦůŦŶĚĂ� WĂƌŝƐ͛ƚĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ� ŬĂƚůŝĂ-
ŵŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ĚĂŚĂ� ƚĞŵŬŝŶůŝ� ĚĂǀƌĂŶĂŶ�
D7d͕ �ƚĞǌŐąŚůĂĚŦŒŦ�ŬƵŵƉĂƐůĂƌ�ŬŽŶƚƌŽůƺŶ-
ĚĞŶ�ĕŦŬŦŶĐĂ�ƐƵĕƺƐƚƺ�ǇĂŬĂůĂŶŵĂǇĂ�ďĂƔůĂ-
ĚŦ͘�EĞ�ǀĂƌ� Ŭŝ� dƺƌŬ� ŝƐƟŚďĂƌĂƨ͕� Ŭŝƌůŝ� ŝƔůĞƌŝ�
ŬĞŶĚŝ� ĞůĞŵĂŶůĂƌŦŶĚĂŶ� ĕŽŬ� ƐŽŶ� ǇŦůůĂƌĚĂ�
�ůŵĂŶǇĂ�ǀĞ��ǀƵƐƚƵƌǇĂ�ŵĞƌŬĞǌůŝ�ƂƌŐƺƚůĞ-
ĚŝŒŝ�ŐĞƌŝĐŝͲĨĂƔŝƐƚ�ĕĞǀƌĞůĞƌ�ǀĞ�ŵĂĨǇĂ�ĞůŝǇůĞ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝǇŽƌ͘ �

�<W͛ůŝ�ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůůĞƌŝŶŝŶ� ŬŽŶƚƌŽůƺ� ǀĞ�
ƐĂŒůĂĚŦŬůĂƌŦ�ŵĂĚĚŝ� ĚĞƐƚĞŬůĞ� ŬƵƌƵůĂŶ� ǀĞ�
ŬŽŶƐŽůŽƐůƵŬůĂƌŦ� ŬĂƌĂƌŐĂŚ� ŽůĂƌĂŬ� ŬƵůůĂ-
ŶĂŶ� ďƵ� ŬĂƌĂŶůŦŬ� ƔĞďĞŬĞůĞƌ� ŝůĞƌŝĐŝ͕� ĚĞ-
ŵŽŬƌĂƚ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĕĞǀƌĞůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ďƺǇƺŬ�
ďŝƌ�ƚĞŚĚŝƚ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂǇĂ�ďĂƔůĂĚŦ͘�

�Ƶ� ŬĂƌĂŶůŦŬ� ƔĞďĞŬĞůĞƌŝ� ĚƺŶĞ� ŬĂĚĂƌ�
ďŝƌ�ƚĞŚĚŝƚ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌŵĞǇĞŶ�ďĂƔƚĂ��ůŵĂŶ�
ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�ƂƌŐƺƚƺ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ĚŝŒĞƌ��ǀ-
ƌƵƉĂůŦ�ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�ƚĞƔŬŝůĂƚůĂƌŦ�ĚĂ�ŬŽŶƚƌŽůƺŶ�
ŬĂǇďĞĚŝůŵĞƐŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ďŝƌ�ĂŶĚĂ�ƚĞŚĚŝƚ�
ĂůŐŦůĂƌŦŶŦ� ǇƺŬƐĞůƚŵĞ� ŝŚƟǇĂĐŦ� ĚƵǇĚƵůĂƌ͘ �
KǇƐĂ� ŽŶ� ǇŦůůĂƌĚĂŶ� ďĞƌŝ� dƺƌŬ� ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�
ƚĞƔŬŝůĂƨ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ĚĞ��ůŵĂŶǇĂ͕��ǀƵƐƚƵƌǇĂ�

ǀĞ�,ŽůůĂŶĚĂ͛ĚĂ�ŵƵŚĂůŝĨ�ŝŶƐĂŶůĂƌ�ǀĞ�ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝůĞƌ� ŚĂŬŬŦŶĚĂ� ďŝůŐŝ� ƚŽƉůƵǇŽƌ͕ � ƚĞŚĚŝƚ�
ĞĚŝǇŽƌ�ǀĞ�ŚĂƩĂ�ŬĂƚůĞĚŝǇŽƌĚƵ͘�,Ğƌ�ƚƺƌůƺ�
ŬĂƌĂŶůŦŬ�ŝůŝƔŬŝŶŝŶ�ŐƂďĞŒŝŶĚĞ�ŽůĂŶ�ďƵ�ĕĞǀ-
ƌĞůĞƌĞ� ďƵŐƺŶĞ�ĚĞŬ� ĚŽŬƵŶŵĂǇĂŶ͕� ŚĂƩĂ�
ŽŶůĂƌůĂ� ŽƌƚĂŬ� ĕĂůŦƔĂŶůĂƌ͕ � ďƵŐƺŶ� ŝƔůĞŶĞŶ�
ƐƵĕůĂƌŦŶ�ĚĂ�ŽƌƚĂŒŦĚŦƌůĂƌ�ǀĞ�ďƵ�ƐŽƌƵŵůƵ-
ůƵŬƚĂŶ�ŬĂĕĂŵĂǌůĂƌ͘ �

>ĂŬŝŶ�ďƵŐƺŶ��ǀƵƐƚƵƌǇĂ͛ĚĂ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦ-
ŬĂŶůĂƌ�ŶĞ�ďŝƌ�ŝůŬ�ŶĞ�ĚĞ�ďŝƌ�ƐŽŶ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ �
�ŽŬ� ŝǇŝ� ďŝůŝǇŽƌƵǌ� Ŭŝ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ� ŐĞƌŝĐŝ�
ƐĞƌŵĂǇĞ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ĂƌŬĂƐŦŶĚĂŬŝ� ŐƺĕůĞƌ͕ �
ďƵ� ĂǇŶŦ� ƐŬĂŶĚĂůůĂƌĂ� ďƵŐƺŶĞ� ĚĞŬ� ƚĞƉŬŝ�
ǀĞƌŵĞǇĞŶ�ǀĞ�ǀĞƌŵĞǇĞĐĞŬ�ŽůĂŶůĂƌĚŦƌ͘ �EĂ-
ƐŦů�ǇŦůůĂƌĐĂ��<W�ƌĞũŝŵŝ�ĞůŝǇůĞ��ǀƌƵƉĂ͛ĚĂŬŝ�
dƺƌŬŝǇĞůŝ� ĞŵĞŬĕŝ� ŬŝƚůĞůĞƌ� ƺǌĞƌŝŶĚĞ� ĂůŐŦ�
ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌŦ� ǇĂƉŦůŵĂƐŦŶĂ� ǀĞ� ĞŶ� ƌĞǌŝů�
ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ĚŝŶĐŝͲƔŽǀĞŶ� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂǇůĂ�
ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ǌĞŚŝƌůĞŶŵĞƐŝŶĞ�ŐƂǌ�ǇƵŵĚƵůĂƌ͕ �
ŝƐƟŚďĂƌĂƚ� ĞůĞŵĂŶůĂƌŦŶŦŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĞ� ĞƫŒŝ�
ƚƺƌĚĞŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ�ĚĂ�ŬĞŶĚŝ�Ŭŝƌůŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�
ŝĕŝŶ�ŬƵůůĂŶĂĐĂŬůĂƌĚŦƌ͘

�ƺƚƺŶ� ŝůĞƌŝĐŝ� ŬĂŵƵŽǇƵŶƵŶ� ďƵ� Ŭŝƌůŝ�
ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌĂ� ƚĞƉŬŝ� ŐƂƐƚĞƌŵĞƐŝ� ǀĞ� ƚƵ-
ƚƵŵ�ĂůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͘ ��ŬƐŝ�ƚĂŬĚŝƌĚĞ�dƺƌŬ�
ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�ƂƌŐƺƚƺ� ŝůĞ�ŽŶƵŶ�ŵĂƔĂ�ŽůĂƌĂŬ�
ŬƵůůĂŶĚŦŒŦ� ŬĂƌĂŶůŦŬ� ĕĞǀƌĞůĞƌŝŶ� ĨĂƔŝǌĂŶ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ�ƐŽŶ�ďƵůŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ ��ǀƵƐƚƵƌǇĂ�
ŬĂŵƵŽǇƵ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ƚĂŶŦŶĂŶ� ďŝƌ� ĂŬĂ-
ĚĞŵŝƐǇĞŶ� ƉŽůŝƟŬĂĐŦǇĂ� ĚĂŚŝ� ƚĂŚĂŵŵƺů�
ĞĚĞŵĞǇĞŶůĞƌŝŶ�ķƌƐĂƚ�ďƵůĚƵŬůĂƌŦŶĚĂ�ŶĞ-
ůĞƌŝ�ǇĂƉĂďŝůĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ƚĂŚŵŝŶ�ĞƚŵĞŬ�Őƺĕ�
ŽůŵĂƐĂ�ŐĞƌĞŬ͘
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dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ� ǇŽůĚĂƔŦŶ� ƂůƺŵƺŶƺŶ� Ϯ�
ǇŦůŦŶĚĂǇŦǌ͘�zŽůĚĂƔŦ�Ϯ�ǇŦů�ƂŶĐĞ�ǇĂŬĂůĂŶĚŦŒŦ�
ĂŵĂŶƐŦǌ�ďŝƌ�ŚĂƐƚĂůŦŬ�ƐŽŶƵĐƵ�ŬŦƐĂ�ƐƺƌĞĚĞ�
ŬĂǇďĞƫŬ͘� �Ƶ� ďĞŬůĞŶŵĞĚŝŬ� ďƺǇƺŬ� ŬĂǇŦƉ�
ŽŶƵ�ƚĂŶŦǇĂŶ�ŚĞƌŬĞƐŝ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ƺǌƺŶƚƺ�ǀĞ�
ĂĐŦǇĂ�ďŽŒĚƵ͘�

dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ�ǇŽůĚĂƔ�ǇĂƌŦŵ�ǇƺǌǇŦůŦ�ďƵ-
ůĂŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ǇĂƔĂŵŦŶĚĂ�ǇƺǌůĞƌĐĞ�ĚĞǀƌŝŵ-
ĐŝǇŝ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ŬĂǌĂŶŵŦƔ͕� ďƵůƵŶĚƵŒƵ�
ŚĞƌ�ǇĞƌĚĞ�ĕĞǀƌĞƐŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĕŽŬ�ƐĞǀŝůĞŶ�
ŝŶƐĂŶĚŦ͘�K�ďŝƌ� ůŝĚĞƌ�ŽůŵĂƐŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ƐŦ-
ƌĂĚĂŶ͕� ƐĂĚĞ� ǀĞ� ǇĂůŦŶ� ŚĂůŝǇůĞ� ĕĞǀƌĞƐŝŶĚĞ�
ŬŦƐĂ� ǌĂŵĂŶĚĂ�ŚĞƌŬĞƐŝŶ� ƐĞŵƉĂƟƐŝŶŝ� ƚŽƉ-
ůĂƌĚŦ͘� zĂƉƨŒŦ� ƐŽŚďĞƚůĞƌĚĞ� ƚĂƌǌŦ͕� ƺƐůƵďƵ�
ǀĞ�ŵƵĂǌǌĂŵ�ĞƐƉƌŝ�ǇĞƚĞŶĞŒŝ� ŝůĞ�ŚĞƌŬĞƐŝŶ�
ƐĞǀŐŝƐŝŶŝ�ŬĂǌĂŶŦƌĚŦ͘�

dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ� ǇŽůĚĂƔŦ� ͚ϴϬ͛ůĞƌŝŶ� ŝŬŝŶĐŝ�
ǇĂƌŦƐŦŶĚĂŶ� ƐŽŶƌĂ�ĚĂŚĂ� ǇĂŬŦŶĚĂŶ� ƚĂŶŦŵĂ�
ķƌƐĂƨ�ďƵůĚƵŵ͘��ŝƌŬĂĕ�ǇŽůĚĂƔŦ�ŝůĞ�ďĞƌĂďĞƌ�
ĞƐŬŝ� ƉĂƌƟƐŝŶĚĞŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ďŝƌ� ŬŽƉƵƔ� ŝůĞ�
ĂǇƌŦůŵŦƔ͕�ĚĞǇŝŵ�ƵǇŐƵŶƐĂ�ŚĞƌ�ƔĞǇŝ�ŝůĞ�ƐŦķƌ-
ĚĂŶ�ďĂƔůĂǇĂƌĂŬ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ǇŽůĂ�ŐŝƌŵŝƔƟ͘�KŶ-
ůĂƌ�dƺƌŬŝǇĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ďŝƌ� ĞůĞƔƟƌŝƐŝŶŝ� ǇĂƉĂƌĂŬ� ǇŽůĂ� ĕŦŬŵŦƔůĂƌĚŦ͘�
�ƵŶƵ� ƐĂĚĞĐĞ� ĚƺƔƺŶĐĞůĞƌŝŶŝ� ƉĂǇůĂƔŵĂŬ�
ŝĕŝŶ�ǇĂƉŵĂĚŦůĂƌ͘ ��ŝƌ�ǇĂŶĚĂŶ�ŝĚĞŽůŽũŝŬͲƚĞŽ-
ƌŝŬ�ďŝƌ�ǇĞŶŝůĞŶŵĞ͕�ĚŝŒĞƌ�ǇĂŶĚĂŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƂƌŐƺƚ�ǇĂƌĂƚŵĂŬ�ŚĞĚĞĮǇůĞ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞƫůĞƌ͘ �

K� ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞ� dĞƐůŝŵ� ǇŽůĚĂƔŦ� ĚĂŚĂ�
ǇĂŬŦŶĚĂŶ� ƚĂŶŦĚŦŵ͘� �ĞŶ� ŽŶƵ� ŚĞƌ� ŐƂƌĚƺ-
ŒƺŵĚĞ͕� ǇĂ� ŽƚƵƌĚƵŒƵ� ǇĞƌĚĞ� ĞůŝŶĞ� ŐĞĕĞŶ�
ďŝƌ�ƉĂƌĕĂ�ŝƉ�ǀĞǇĂ�ŬĂŒŦĚŦ͕�Ž�ǇŽŬƐĂ�ŬĂǌĂŒŦŶ-
ĚĂŶ� ŬŽƉĂƌĚŦŒŦ� ďŝƌ� ƟŌŝŒŝ� ƉĂƌŵĂŬůĂƌŦ� ĂƌĂ-
ƐŦŶĚĂ�ĕĞǀŝƌŝƉ�ĚƺƔƺŶƺƌŬĞŶ�ŐƂƌƺƌĚƺŵ͘��ŝƌ�
ǇĂŶĚĂŶ�ŚĂƌĞŬĞƟŶ�ŝĚĞŽůŽũŝŬ�ĕŝǌŐŝƐŝŶĞ�ŬĂƚŬŦ�

ƐƵŶŵĂŬ͕�ĚŝŒĞƌ�ǇĂŶĚĂŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�ƂƌŐƺƚ�
ǇĂƌĂƚŵĂŬ�Őŝďŝ�ǌŽƌůƵ�ďŝƌ�ŐƂƌĞǀ�ƂŶůĞƌŝŶĚĞǇ-
Ěŝ͘�'ĞĕŵŝƔ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞŶ�ŬĂůĂŶ�
ƚĞŬ�ƔĞǇ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�ŬŝŵůŝŬ�ǀĞ�ĚĞŶĞǇŝŵĚŝ͘�
KŶƵŶ� ĚŦƔŦŶĚĂ� ďŝƌ� ŚĂƌĞŬĞƟ� ŚĞƌ� ǇƂŶƺǇůĞ�
ǇĞŶŝĚĞŶ�ǀĞ�ƐŦķƌĚĂŶ�ǇĂƌĂƚŵĂŬ͕�ŚĞŵ�ĚĞ�ĞŶ�
ǌŽƌ� ďŝƌ� ĚƂŶĞŵĚĞ�ďƵŶůĂƌŦ� ǇĂƉŵĂŬ� ĚƵƌƵ-
ŵƵŶĚĂǇĚŦůĂƌ͘ � �Ƶ͕� ŐĞƌĕĞŬƚĞŶ� ŽůĂŒĂŶƺƐƚƺ�
ďŝƌ� ĕĂďĂ� ŐĞƌĞŬƟƌŝǇŽƌĚƵ͘� �ƵŶƵ� ĂŶĐĂŬ� ^ŝ-
ŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ�ǀĞ�ǇŽůĚĂƔůĂƌŦ�ǇĂƉĂďŝůŝƌĚŝ͘�7ŶĂƚ-
ůĂ͕�ŦƐƌĂƌůĂ�ǀĞ�ƐĂďŦƌůĂ͕�ĚĞǇŝŵ�ƵǇŐƵŶƐĂ�ŝŒŶĞ�
ŝůĞ�ŬĂǌĂƌĂŬ͕�ŬŦƐĂ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ŝůŬ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ��Ŭŝŵ͛ŝ�ϵϬ͛ůĂƌŦŶ�ďĂƔŦŶĚĂ��ŝƌŝŶĐŝ�
<ŽŶĨĞƌĂŶƐ Ă͛�ŐƂƚƺƌĚƺůĞƌ͘ �

ϭϵϴϬ�ƂŶĐĞƐŝ�ĚƂŶĞŵĚĞ�ĚĞ�dĞƐůŝŵ�ǇŽů-
ĚĂƔŦ� ƚĂŶŦǇŽƌĚƵŵ͘��ĞƌƐŝŵ͛ĚĞ�ƂƌŐƺƚƺ� ŬŦƐĂ�
ǌĂŵĂŶĚĂ�ďŝŶůĞƌůĞ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĞŶ�ŬŝƚůĞƐĞů�ďŝƌ�
ŐƺĐĞ�ƵůĂƔŵŦƔƨ͘�dĞƐůŝŵ�ǇŽůĚĂƔ�ǌĂŵĂŶ�ǌĂ-
ŵĂŶ�ďƂůŐĞůĞƌŝ�ŐĞǌŝǇŽƌĚƵ͘�'ĞůŝƔŝ�ŚĞƌŬĞƐƚĞ�

ŵĞŵŶƵŶŝǇĞƚ�ǀĞ�ďŝƌ�ŚĞǇĞĐĂŶ�ǇĂƌĂƨǇŽƌĚƵ͘�
'ŝƌĚŝŒŝ�ŽƌƚĂŵůĂ�ŚĞŵĞŶ�ďƺƚƺŶůĞƔĞďŝůŝǇŽƌ-
ĚƵ͘��ŽŬ�ƐĞǀŝůŝǇŽƌĚƵ͘�^ĂĚĞ�ǀĞ�ǇĂůŦŶ�ĚĂǀƌĂ-
ŶŦƔŦ͕�ƐŦƌĂĚĂŶ�ƚĂǀŦƌůĂƌŦ͕�ĞƐƉƌŝůĞƌŝ� ŝůĞ�ďƵůƵŶ-
ĚƵŒƵ�ǇĞƌŝ�ŶĞƔĞůĞŶĚŝƌŝǇŽƌĚƵ͘�K��ĞƌƐŝŵ͛ĚĞ�
ŬŦƐĂ� ǌĂŵĂŶĚĂ� ĞŶ� ďƺǇƺŬ� ŬŝƚůĞƐĞů� ĚĞƐƚĞŒŝ�
ĂůŵŦƔ͕�ŐĞƌĞŬ�ŐĞŶĕůŝŬ�ŐĞƌĞŬƐĞ�ĚŝŒĞƌ�ĞŵĞŬ-
ĕŝ� ŬĂƚŵĂŶůĂƌ� ŝĕŝŶĚĞŶ� ŬĂǌĂŶŦůĂŶ� ŐƺĕůĞƌ�
ŝůĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ďŝƌ� ƂƌŐƺƚ� ǇĂƌĂƚĂďŝůŵŝƔƟ͘� �Ƶ�
ƚƺŵƺǇůĞ�ŽŶƵŶ�ƂƌŐƺƚƐĞů�ǀĞ�ƉƌĂƟŬ�ǇĞƚĞŶĞ-
ŒŝŶŝŶ� ƐŽŶƵĐƵǇĚƵ͘��ůďĞƩĞ�Ž�ĚƂŶĞŵ�ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�ǇƺŬƐĞůŝƔ�ĚƂŶĞŵŝǇĚŝ͘�KǇƐĂ�͚ ϴϬ͛ůĞƌ�
ƚĂŵĂŵĞŶ�ĨĂƌŬůŦ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚŝ͘�

ϭϮ��Ǉůƺů͛ĚĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ǇĞŶŝůŐŝ-
ǇĞ� ƵŒƌĂƨůŵŦƔ͕� ďŝŶůĞƌĐĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŚĂƉŝƐ-
ŚĂŶĞůĞƌĚĞ�ĂŒŦƌ� ŝƔŬĞŶĐĞůĞƌĚĞŶ�ŐĞĕŝƌŝůŵŝƔ͕�
ďŝƌĕŽŒƵ� ƚƵƚƵŬůĂŵŦƔ͕� ŝƔŬĞŶĐĞůĞƌĚĞ� ŽŶůĂƌ-
ĐĂ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŬĂƚůĞĚŝůŵŝƔ͕� ŽŶůĂƌĐĂƐŦ� ŝĚĂŵ�
ĞĚŝůŵŝƔƟ͘� �ŦƔĂƌŦĚĂ� ŚĞƌ� ƚƺƌůƺ� ƚŽƉůƵŵƐĂů�

ŵƵŚĂůĞĨĞƚ�ďĂƐŬŦ� ǀĞ� ƚĞƌƂƌ� ŝůĞ�ďĂƐƨƌŦůŵŦƔ͕�
ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ� ŚĂŬ� ǀĞ� ƂǌŐƺƌůƺŬůĞƌ� ĂƐŬŦǇĂ�
ĂůŦŶŵŦƔ͕� ƚŽƉůĂŶƨ�ǀĞ�ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌ͕ � ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ-
ŶŦŶ�ŐƌĞǀ�ǀĞ�ďĞŶǌĞƌŝ�ŚĂŬ�ĂƌĂŵĂ�ĞǇůĞŵůĞƌŝ�
ǇĂƐĂŬůĂŶŵŦƔƨ͘� � ϭϵϴϵ͛ĚĂ� ŝƐĞ� �ŽŒƵ� �ůŽŬƵ�
ǀĞ� ^ŽǀǇĞƚůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ͛ŶĚĞŬŝ� ĕƂŬƺƔ� ŝůĞ� ǇĞŶŝ�
ǀĞ� ĂŒŦƌ� ďŝƌ� ĚƂŶĞŵ� ďĂƔůĂŵŦƔƨ͘� �ĞǀƌŝŵĐŝ�
ĚĞŵŽŬƌĂƚ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝ� ŐŝƌĚĂďŦŶĂ�ĂůĂŶ� ƚĂƐĮ-
ǇĞĐŝ�ƌƺǌŐĂƌ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ƔŝĚĚĞƚůĞŶŵŝƔƟ͘�dƺŵ�
ďƵŶůĂƌĂ� ŝŶĂƚ͕�ďƂǇůĞ�ďŝƌ� ǌĂŵĂŶ�ĚŝůŝŵŝŶĚĞ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ďŝƌ� ƂƌŐƺƚ� ǇĂƌĂƨůĂďŝůĚŝ͘� �ƵŶĚĂ�
^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�ďŝƌŝŶĐŝ�ĚĞƌĞĐĞĚĞŶ�ǀĞ�ĚŽ-
ůĂǇƐŦǌ�ĞŵĞŒŝ�ǀĂƌĚŦ͘�

͚ϵϬ͛ůĂƌŦŶ� ƐŽŶƵŶĚĂ�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ� ǇƵƌƚ-
ĚŦƔŦŶĚĂǇĚŦ͘� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ŽůĚƵŒƵ� Őŝďŝ͕� ŽŶƵ�
ǇŝŶĞ�ŚĞƌ�ǇĞƌĚĞ�ŐƂƌŵĞŬ�ŵƺŵŬƺŶĚƺ͘��Ƶ-
ůƵŶĚƵŒƵ�ŚĞƌ�ǇĞƌĚĞ�ŚĞƉ�ĞŶ�ƂŶĚĞǇĚŝ͘�EĞ-
ƌĞĚĞ�ďŝƌ� ĞǇůĞŵ�ǀĂƌƐĂ�ŵƵƚůĂŬĂ�ŽƌĂĚĂǇĚŦ͘�
�ĂƚĞŶ� ďƵ� ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝ� ŽŶƵŶ� ƂůƺŵƺŶĚĞŶ�
ƐŽŶƌĂ�ƉĂƌƟƐŝ�ǀĞ�ǇŽůĚĂƔůĂƌŦ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĚŝůĞ�
ŐĞƟƌŝůĚŝ͘�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ�ŬĞŶĚŝŶŝ�ďŝůĚŝ�ďŝůĞůŝ�
ŚĞƉ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŬĂůĚŦ͘��ĞůŬŝ�ďŝǌ�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ�
ŬĂĚĂƌ� ƵǌƵŶ� ƐŽůƵŬůƵ� ďŝƌ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� Ǉƺƌƺ-
ƚĞŵĞĚŝŬ͘� �ŵĂ� ŽŶƵ� ƚĂŶŦĚŦŒŦŵŦǌĚĂŶ� ďĞƌŝ�
ŽŶƵŶ� ĚŽƐƚůƵŒƵ͕� ĂƌŬĂĚĂƔůŦŒŦ� ǀĞ� ǇŽůĚĂƔůŦŒŦ�
ďŝǌŝ�ďŝƌ�ŶŽŬƚĂĚĂ�ƚƵƚĂďŝůĚŝ͘�

7Ŭŝ�ƐĞŶĞ�ŐĞĕŵĞƐŝŶĞ�ƌĂŒŵĞŶ�̂ ŝŶĂŶ�ǇŽů-
ĚĂƔ�ďŝƌ�ĂŶ�ŽůƐƵŶ�ƵŶƵƚƵůŵĂĚŦ͘�hǌĂŬƚĂŶ�ďŝƌ�
ǇŽůĚĂƔŦ�ĂƌĂĚŦŒŦŵŦǌĚĂ͕�͞^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ�ďƂǇ-
ůĞ� ƐƂǇůĞƌĚŝ͟� ĚŝǇĞ� ďĂƔůĂƌ� ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌ͘ � K�
ŚĞƉ�ďŝǌŝŵůĞ�ǀĞ�ǇĂŶŦŵŦǌĚĂ�ŽůŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�
ĞĚĞĐĞŬ͘��ŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ĂŶŦƐŦ�ƂŶƺŶĚĞ�ƐĂǇŐŦ�
ŝůĞ�ĞŒŝůŝǇŽƌƵŵ͘

+7&30+:79Ɩ9&3�'â7�>41)&Ă.
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dƺƌŬŝǇĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ǇĂ-
ƌŦŵ� ǇƺǌǇŦůůŦŬ� ĕŦŶĂƌŦ� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ� ;^ŝ-
ŶĂŶͿ�ǇŽůĚĂƔ͕�ĂƌĂŵŦǌĚĂŶ�ĂǇƌŦůŦƔŦŶŦŶ�ŝŬŝŶĐŝ�
ǇŦů� ĚƂŶƺŵƺŶĚĞ͕� Ϯϳ� �Ǉůƺů� WĂǌĂƌ� ŐƺŶƺ͕�
&ƌĂŶŬĨƵƌƚ͛ƚĂ� ǇĂƉŦůĂŶ� ďŝƌ� ĞƚŬŝŶůŝŬůĞ� ĂŶŦů-
ĚŦ͘��ƚŬŝŶůŝŬƚĞ�ĂǇƌŦĐĂ͕�ďƵŶĚĂŶ�Ϯϭ�ǇŦů�ƂŶĐĞ�
�ŶŬĂƌĂ� hůƵĐĂŶůĂƌ� ĐĞǌĂĞǀŝŶĚĞ� ǀĂŚƔŝĐĞ�
ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ�,ĂďŝƉ�'ƺů�ǀĞ�mŵŝƚ��ůƨŶƚĂƔ�ŝůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ�ŽŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĚĞ�ĂŶŦůĚŦ͘

WĂŶĚĞŵŝ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂŶ�Ƃƚƺƌƺ͕�ƐŽŒƵŬ�
ŚĂǀĂǇĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ĚŦƔĂƌŦĚĂ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝů-
ŵĞŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ŬĂůŦŶĂŶ�ĂŶŵĂ�ĞƚŬŝŶůŝŒŝ͕�ŬŦƐĂ�
ƐĞůĂŵůĂŵĂŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ͕�̂ ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ�ǀĞ�
hůƵĐĂŶůĂƌ�ƔĞŚŝƚůĞƌŝ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ͕�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ǇŽůƵŶĚĂ�ǇŝƟƌŝůĞŶ� ƚƺŵ�ĚĞǀƌŝŵ�
ƔĞŚŝƚůĞƌŝ�ĂŶŦƐŦŶĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ƐĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵǇůĂ�
ďĂƔůĂĚŦ͘� ^ĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵ�ĞƐŶĂƐŦŶĚĂ� ͞Ž�ďƺ-
ǇƺŬ�ŐƺŶ�ŐĞůĚŝŒŝŶĚĞ͟�ĂĚůŦ�Ɣŝŝƌ�ŽŬƵŶĚƵ͘

�ĂŚĂ� ƐŽŶƌĂ͕� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔŦŶ� ŬĞƐŝŶƟ-
Ɛŝǌ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ͕� ƐŽƐǇĂů� ǀĞ�ƂǌĞů�

ǇĂƔĂŵŦŶĚĂŶ�ŬĂƌĞůĞƌ�ŝůĞ�ĕĞƔŝƚůŝ�ǀĞƐŝůĞůĞƌůĞ�
ǇĂƉƨŒŦ�ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌĚĂŶ�ŬĞƐŝƚůĞƌŝŶ�ǇĞƌ�Ăů-
ĚŦŒŦ�ƐŝŶĞǀŝǌǇŽŶ�ŐƂƐƚĞƌŝƐŝ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘�
KƌĂĚĂŬŝ�ŬĂƨůŦŵĐŦůĂƌŦŶ�ĕŽŒƵŶƵŶ�ĚĂ�ďŝƌĞ-
ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŽůĚƵŒƵ͕�ĞƐŬŝĚĞŶ�ǀĞ�ǇĞŶŝ�ĚƂ-
ŶĞŵĚĞ� ŽŶƵŶůĂ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ǇĂƔĂĚŦŒŦ� ĂŶŦůĂƌŦ-
ŶŦŶ�ŽůŵĂƐŦ�ĚƵǇŐƵƐĂů�ďŝƌ�ĂƚŵŽƐĨĞƌ�ǇĂƌĂƴ͘

^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�ŐĞŶĕ�ǇŽůĚĂƔůĂƌŦ�ŽŶƵŶ�
ĂŶŦƐŦŶĂ͕�ŵƺǌŝŬ�ĞƔůŝŒŝŶĚĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƔĂŝƌůĞ-
ƌŝŵŝǌĚĞŶ�ƔŝŝƌůĞƌ�ŽŬƵĚƵůĂƌ͘

�ŝƌ�ǇŽůĚĂƔ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ͕�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�
ƐŽŶ�ŶĞĨĞƐŝŶŝ� ǀĞƌŝŶĐĞǇĞ�ŬĂĚĂƌ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�
ŝŶĂŶĕ� ǀĞ� ƐĂĚĂŬĂƚůĞ� ďĂŒůŦ� ŽůĚƵŒƵ� ƉĂƌƟƐŝ�
d<7W� ĂĚŦŶĂ� ďŝƌ� ŬŽŶƵƔŵĂ� ǇĂƉŦůĚŦ͘� ^ŝŶĂŶ�
ǇŽůĚĂƔŦŶ� ϭϵϲϬ͛ůĂƌĚĂŶ� ďƵ� ǇĂŶĂ� ƚĂŵ� ƺĕ�
ŬƵƔĂŒĂ�ǇŽůĚĂƔůŦŬ�ĞƚŵŝƔ�ǇĂƌŦŵ�ĂƐŦƌůŦŬ�ƐŽ-

ůƵŬƐƵǌ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ͕�dƺƌŬŝǇĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŚĂ-
ƌĞŬĞƟŶŝŶ� ĞǀƌŝŵƐĞů� ƐƺƌĞĕůĞƌŝǇůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ�
ĞůĞ� ĂůŦŶĚŦ͘� KŶƵŶ� ĞŶ� ƐŽŶ� �<7D� ǀĞ� d<7W�
ƔĂŚƐŦŶĚĂ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ͕�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌ-
ŵĞ� ŽůĂŶ� ďĂŒůŦůŦŒŦŶŦŶ� Ăůƨ� ĕŝǌŝůĞŶ� ŬŽŶƵƔ-
ŵĂĚĂ͕� ǇŽůĚĂƔŦŶ�ĚĂǀĂ� ŝŶƐĂŶŦ� ŽůŵĂƐŦ� Őŝďŝ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŶŝƚĞůŝŬůĞƌŝŶŝŶ� ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ� ŚĞŵ�
ƂŶĚĞƌ�ǀĞ�ŚĞŵ�ĚĞ�ŶĞĨĞƌ�ŽůŵĂǇŦ�ďĂƔĂƌŵŦƔ�
ŵƺƚĞǀĂǌŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬŝƔŝůŝŒŝŶĞ�ǀƵƌŐƵ�ǇĂ-
ƉŦůĚŦ͘�<ŽŶƵƔŵĂ͕�ǇĞŶŝ�ĚĞǀƌŝŵůĞƌ�ĚƂŶĞŵŝ-
ŶĞ�ŚĂǌŦƌůĂŶŵĂ�ĕĂŒƌŦƐŦǇůĂ�ƐŽŶ�ďƵůĚƵ͘�

<ŽŶƵƔŵĂŶŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� dĞƐůŝŵ� �Ğ-
ŵŝƌ͛ŝŶ� ƂǌĞůůŝŬůĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�
ĂƨůĚŦŒŦ� �ĞƌƐŝŵ͛ĚĞ� ŽŶĂ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĂƌŬĂ-
ĚĂƔůŦŒŦ�ǇĂƉŵŦƔ�ĞƐŬŝ�ǇŽůĚĂƔůĂƌŦ�ƐƂǌ�ĂůĂƌĂŬ�
ĂŶŦůĂƌŦŶŦ�ƉĂǇůĂƔƨůĂƌ͘ �,ĞƉƐŝ�ĚĞ�ŽŶƵŶ�ŵƺ-

ĐĂĚĞůĞĐŝ͕� ĞŵĞŬĕŝ͕�ŵƺƚĞǀĂǌŝ� ǇĂŶŦŶĂ� ǀƵƌ-
ŐƵ�ǇĂƉĂƌĂŬ͕�ǇŽůĚĂƔŦ�ƐĂǇŐŦ� ŝůĞ�ǇĂĚ�ĞƫůĞƌ͘ �
�Ƶ� ďƂůƺŵĚĞ� ƐƂǌ� ĂůĂŶůĂƌ� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔĂ�
ŝůŝƔŬŝŶ�ĚƺƔƺŶĐĞ� ǀĞ� ĂŶŦůĂƌŦŶŦ� ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌ�
ǀĞ�ƔŝŝƌůĞƌůĞ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌĚŝůĞƌ͘

^ŽŶ�ŽůĂƌĂŬ͕�ďŝƌ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�ƐĂǌŦ�ĞƔůŝŒŝŶ-
ĚĞ͕�ZƵŚŝ�^Ƶ͛ĚĂŶ͕�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�ƐĞǀĚŝŒŝ�
͚DĞůĂŵĞƚ� ,ŦƌŬĂƐŦ͕͛ � ͚�ƌĂŵĂ� <ƂƉƌƺƐƺ͕͛ �
͚DĂŚƐƵƐ�DĂŚĂů͛�ƚƺƌŬƺůĞƌŝŶŝŶ�ĚĞ�ŝĕĞƌŝƐŝŶ-
ĚĞ�ŽůĚƵŒƵ�ƉĂƌĕĂůĂƌ�ŚĞƉ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ƐƂǇůĞŶ-
Ěŝ͘��Ƶ�ǀĞƐŝůĞǇůĞ��Ǉůƺů�ĂǇŦŶĚĂ�ǇŝƟƌĚŝŒŝŵŝǌ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĚĞŒĞƌůĞƌŝŵŝǌ� ŽůĂŶ� ZƵŚŝ� ^Ƶ� ǀĞ�
DƵƐĂ��ŶƚĞƌ�ĚĞ�ĂŶŦůĚŦ͘

�ŽůƵ� ďŝƌ� ƉƌŽŐƌĂŵůĂ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĂŶŵĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŦ͕� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂ-
ƔŦŶ�ŬƵƔĂŬůĂƌ�ďŽǇƵ�ƐƺƌĚƺƌĚƺŒƺ�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ƐƺƌĚƺƌŵĞ͕� ŝůĞƌ-
ůĞƚŵĞ� ƐŽƌƵŵůƵůƵŒƵ� ǀĞ� ĕĂŒƌŦƐŦǇůĂ� ƐŽŶĂ�
ĞƌĚŝ͘
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dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ� ;^ŝŶĂŶͿ� ǇŽůĚĂƔ� ǀĞ�hůƵ-
ĐĂŶůĂƌ� ŬĂƚůŝĂŵŦŶĚĂ� ǇŝƟƌĚŝŒŝŵŝǌ� ĚĞǀƌŝŵ-
ĐŝůĞƌ� ŝĕŝŶ� ďƵŐƺŶ� tƵƉƉĞƌƚĂů͛ĚĂ� ĂŶŵĂ�
ĞƚŬŝŶůŝŒŝ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘� ^ŦŶŦĨ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ-
ůĞƌŝ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ��ůĞǀŝ�<ƺůƚƺƌ�DĞƌŬĞǌŝ͛ŶĚĞ�
ĚƺǌĞŶůĞŶĞŶ�ĞƚŬŝŶůŝŬ͕�ƉĂŶĚĞŵŝ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�
ǇĂůŶŦǌĐĂ� ǇĂŬŦŶ� ĕĞǀƌĞĚĞŶ� ŬĂƨůŦŵůĂ� ƐŦŶŦƌ-
ůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘��ƚŬŝŶůŝŬ�ƐĂůŽŶƵ�ǀĞ�ƐĂŚŶĞ�^ŝŶĂŶ�
ǇŽůĚĂƔ͕�hůƵĐĂŶůĂƌ�ĚŝƌĞŶŝƔĕŝůĞƌŝ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵ-
Đŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŵŝǌŝŶ�ŽƌƚĂŬ�ĚĞŒĞƌůĞƌŝŶŝ�ƚĞŵƐŝů�
ĞĚĞŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶ� ƉĂŶŬĂƌƚ� ǀĞ� ƉŽƐƚĞƌ-
ůĞƌŝǇůĞ� ĚŽŶĂƨůĚŦ͘� �ƚŬŝŶůŝŬ� ƐĂĂƚ� ϭϰ͘ϯϬ͛ĚĂ�
ŬŦƐĂ� ďŝƌ� ĂĕŦůŦƔ� ǀĞ� ƐĞůĂŵůĂ� ŬŽŶƵƔŵĂƐŦǇůĂ�
ďĂƔůĂĚŦ͘� �ƌĚŦŶĚĂŶ� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔ� ǀĞ� hůƵ-
ĐĂŶůĂƌ͛ĚĂ�ƂůƺŵƐƺǌůĞƔĞŶ�KE͛ůĂƌ�ƔĂŚƐŦŶĚĂ͕�
ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŬĂǀŐĂƐŦŶĚĂ�ǇŝƟƌĚŝŒŝ-
ŵŝǌ�ƚƺŵ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ�ĂŶŦƐŦŶĂ͕�ϭ�ĚĂŬŝŬĂůŦŬ�
ƐĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�

�ƚŬŝŶůŝŬ� ƉƌŽŐƌĂŵŦŶĚĂ� ŝƐĞ� ŝůŬŝŶ͕� ^ŝŶĂŶ�
ǇŽůĚĂƔŦŶ�ŚĂǇĂƨŶĚĂŶ�ŬĂƌĞůĞƌŝŶ�ǀĞ�ŬĂƨůĚŦŒŦ�
ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌĚĞŶ�ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ǇĞƌ�ĂůĚŦŒŦ͕�
ƐŽŶƵŶĚĂ�ĚĂ�ŬŦƐĂĐĂ�hůƵĐĂŶůĂƌ Ă͛�ďĂŒůĂŶĂŶ�
ƐŝŶĞǀŝǌǇŽŶĂ�ǇĞƌ� ǀĞƌŝůĚŝ͘�'ƺŶƺŶ�ĂŶůĂŵŦŶŦ�
ǇĂŶƐŦƚĂŶ� ƐŝŶĞǀŝǌǇŽŶ� ŐƂƐƚĞƌŝŵŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶ-
ĚĂŶ͕� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔŦŶ� ƐŽŶ� ŶĞĨĞƐŝŶĞ� ŬĂĚĂƌ�
ƚƺŵ�ďĞŶůŝŒŝǇůĞ�ďĂŒůŦ�ŽůĚƵŒƵ͕�ŚĂƐƚĂůŦŒŦŶŦŶ�
ƐŽŶ�ĞǀƌĞƐŝŶĚĞ�ĚĂŚŝ� ĨĂĂůŝǇĞƟǇůĞ� ŝůŐŝůĞŶĚŝ-
Œŝ�ƉĂƌƟƐŝ�d<7W�ĂĚŦŶĂ�ďŝƌ�ǇŽůĚĂƔŦ�ŬŽŶƵƔƚƵ͘�
^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔŦŶ� ĂƌĂŵŦǌĚĂŶ� ĂǇƌŦůĚŦŒŦ� �Ǉůƺů�
ĂǇŦŶŦŶ�ƐŽŶ�ŚĂŌĂƐŦŶŦŶ͕�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�hůƵ-
ĐĂŶůĂƌ�ŬĂƚůŝĂŵŦ�ǀĞ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶŝŶ�ĚĞ�ǇŦůĚƂŶƺ-

ŵƺ�ŽůĚƵŒƵŶƵŶ�ŚĂƨƌůĂƨůĚŦŒŦ�ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ͕�
hůƵĐĂŶůĂƌ� ŬĂƚůŝĂŵŦŶĂ�ĚĂŝƌ� ƚĞŵĞů� ŐĞƌĕĞŬ-
ůĞƌ�ƂǌĞƚůĞŶĚŝ�ǀĞ�ŐĞůĞĐĞŒŝŶ͕�͞ĚĞǀƌŝŵ�ĚĞŶŝ-
ůĞŶ�ĞŶ�ƵǌƵŶ�ŬŽƔƵǇƵ�ƐŽŶ�ŶĞĨĞƐůĞƌŝŶĞ�ĚĞŬ�
ƐƺƌĚƺƌĞďŝůĞŶůĞƌŝŶ�ĞŵĞŬůĞƌŝǇůĞ�ǇŽŒƌƵůŵĂ-
ǇĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞĐĞŒŝ͟� ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘� “Teslim 
�Ğŵŝƌ� ǇŽůĚĂƔŦŶ� ŬĞƐŝŶƟƐŝǌ� ďŝƌ� ĚĞǀƌŝŵ� ŬŽ-
ƔƵƐƵŶĚĂŶ�ŽůƵƔĂŶ�ǇĂƌŦŵ�ǇƺǌǇŦůůŦŬ�ǇĂƔĂŵŦ-
ŶŦ�ĚĂ�ĂŶĐĂŬ�ďƵ�ŐĞƌĕĞŒŝŶ�ŦƔŦŒŦŶĚĂ�ƚĂŵ�ŽůĂ-
ƌĂŬ�ĂŶůĂǇĂďŝůŝƌ͕ �ĂŶůĂŵůĂŶĚŦƌĂďŝůŝƌŝǌ͘͟  diye 
ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ͕�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�
ŚĂǇĂƨ͕�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ǀĞ�ďŦƌĂŬƨŒŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�

ŵŝƌĂƐ� ƂǌĞƚůĞŶĚŝ͘� zĞŶŝ� ďŝƌ� ĚĞǀƌŝŵůĞƌ� ĚƂ-
ŶĞŵŝŶŝŶ� ŐĞůŵĞƐŝŶŝŶ� ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ� ŽůĚƵŒƵ�
ǀƵƌŐƵůĂŶĂƌĂŬ͕� ͞zŽůĚĂƔůĂƌŦŵŦǌŦŶ� ƐŽŶ� ŶĞ-
ĨĞƐůĞƌŝŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ǇƺŬƐĞŬůĞƌĚĞ� ƚƵƩƵŬůĂƌŦ�
ďĂǇƌĂŒŦ͕� ĚĞǀƌŝŵŝŶ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵŝŶ� ŬŦǌŦů�
ďĂǇƌĂŒŦŶŦ� ǇĂƌŦŶůĂƌĂ� ƚĂƔŦǇĂĐĂŬ͕� ĂŶŦůĂƌŦŶŦ�
ǀĞ�ĚĂǀĂůĂƌŦŶŦ�ŚĞƉ�ǇĂƔĂƚĂĐĂŒŦǌ͊͟�ĚĞŶŝůĞŶ�
ŬŽŶƵƔŵĂ͕� ͞�ĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ� ƂůŵĞǌ͕� ĚĞǀƌŝŵ�
ĚĂǀĂƐŦ�ǇĞŶŝůŵĞǌ͊͟�ƔŝĂƌŦǇůĂ�ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝ͘�

�ƚŬŝŶůŝŬ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ͕�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�ǇĂ-
ƔĂŵŦŶĚĂ�ĂƉĂǇƌŦ�ďŝƌ�ǇĞƌŝ�ŽůĂŶ�ŐĞŶĕůŝŒŝŶ�ǀĞ�
ĕŽĐƵŬůĂƌŦŶ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŚĂǌŦƌůĂĚŦŬůĂƌŦ� Ɣŝŝƌ�ĚŝŶ-

ůĞƟƐŝǇůĞ� ĚĞǀĂŵ� Ğƫ͘� 'ĞŶĕ� ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ�
ǀĞ�<ŦǌŦů��ĨĂĐĂŶůĂƌ͕ �dĞƐůŝŵ��ĞŵŝƌͲ�ĞǀƌŝŵĞ�
ĂĚĂŶŵŦƔ� ǇĂƌŦŵ� ĂƐŦƌ� ŬŝƚĂďŦŶĚĂŶ� ͞^ŝŶĂŶ�
ǇŽůĚĂƔĂ͟� ǀĞ� hůƵĐĂŶůĂƌ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ǇĂǌŦůŵŦƔ�
͞�ĂĨĞƌĞ�KŶ�zŦůĚŦǌ͟�ƔŝŝƌůĞƌŝŶŝŶ�ĚĞ�ǇĞƌ�ĂůĚŦ-
ŒŦ� ĕĞƔŝƚůŝ� ƔŝŝƌůĞƌŝ� ďĂƔĂƌŦǇůĂ� ƐƵŶĚƵůĂƌ͘ � bŝŝƌ�
ĚŝŶůĞƟƐŝŶŝŶ�ƐŽŶ�Ɣŝŝƌŝ�ŝƐĞ�<ŦǌŦů��ĨĂĐĂŶůĂƌ�ƚĂ-
ƌĂķŶĚĂŶ�ŬĂůĞŵĞ�ĂůŦŶŵŦƔ�͞'ĞůĞĐĞŬ��ŝǌŝǌ͟�
ƔŝŝƌŝǇĚŝ͘�

bŝŝƌ�ĚŝŶůĞƟƐŝŶĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ͕�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ-
ůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�DĞƚƌŝƐ�ĐĞǌĂĞǀŝŶĚĞ�ƚƵƚƐĂŬůŦŬ�ǇĂ-
ƔĂŵŦƔ�ďŝƌ�ĂƌŬĂĚĂƔŦ�ŬƺƌƐƺǇĞ�ĚĂǀĞƚ�ĞĚŝůĚŝ͘�
d<WͬD>�d7<<K�ĚĂǀĂƐŦŶĚĂŶ�ƚƵƚƐĂŬ�ŽůĂƌĂŬ�
DĞƚƌŝƐ͛ƚĞ�ďƵůƵŶŵƵƔ�ŽůĂŶ�ĚŽƐƚƵŵƵǌ͕�ǇĂƉ-
ƨŒŦ� ĂŶůĂŵůŦ� ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ͕� DĞƚƌŝƐ� ǌŝŶĚĂ-
ŶŦŶĚĂŬŝ� ƚĞĐƌŝƚ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶ�
ďŝƌůŝŬƚĞ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝ� ǀĞ� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔůĂ�
ďĂǌŦ� ĂŶŦůĂƌŦŶŦ� ĂŬƚĂƌĚŦ͘� dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ� Őŝďŝ�
ĚĞŒĞƌůĞƌŝŶ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ�ǇĂƔĂƨůŵĂƐŦ�ǀĞ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞ�ŵŝƌĂƐůĂƌŦŶŦŶ�ǇĞŶŝ� ŬƵƔĂŬůĂƌĂ�ĂŬƚĂ-
ƌŦůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ǀƵƌŐƵůĂĚŦ͘�

�ŶŵĂ� ĞƚŬŝŶůŝŒŝŶĚĞ� ƐŽŶ� ŽůĂƌĂŬ� �ŝĞ-
ůĞĨĞůĚ͛ĚĞŶ� �ĂƌŦƔ� ǀĞ� �ŝŚĂŶ� ĂĚůŦ�ŵƺǌŝƐǇĞŶ�
ĚŽƐƚůĂƌŦŵŦǌ� ƐĂŚŶĞǇĞ� ĕŦŬƨ͘� �ĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƺƌ-
ŬƺůĞƌĚĞŶ�ŽůƵƔĂŶ�ŵƺǌŝŬ�ĚŝŶůĞƟƐŝ͕�ĞƚŬŝŶůŝŒĞ�
ŬĂƨůĂŶůĂƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ďĞŒĞŶŝǇůĞ�
ĚŝŶůĞŶĚŝ͘�

,Ğƌ�ďĂŬŦŵĚĂŶ�ŐƺŶƺŶ�ƂŶĞŵ�ǀĞ�ĂŶůĂ-
ŵŦŶŦ�ŚŝƐƐĞƫƌĞŶ�ďĂƔĂƌŦůŦ�ĞƚŬŝŶůŝŬ͕�ŬĂƨůŦŵ-
ĐŦůĂƌŦŶ�ƚĞŬƌĂƌ�ƐĞůĂŵůĂŶŵĂƐŦǇůĂ�ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝ͘

0.?.1�'&>7&0���<:55*79&1

:XSSHUWDO·GD�7HVOLP�'HPLU�\ROGDÀ
YH�8OXFDQODU�DQPDV¾

WĂƌŝƐ� 7ƔĕŝůĞƌŝŶ� �ŝƌůŝŒŝ� ,ĂůŬůĂƌŦŶ� <Ăƌ-
ĚĞƔůŝŒŝ�WůĂƞŽƌŵƵ�;�ŝƌͲ<ĂƌͿ�dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ�
ŝĕŝŶ�ĂŶŵĂ�ĞƚŬŝŶůŝŒŝ�ĚƺǌĞŶůĞĚŝ͘

dƺƌŬŝǇĞ� <ŽŵƺŶŝƐƚ� 7Ɣĕŝ� WĂƌƟƐŝ͛ŶŝŶ�
;d<7WͿ�ŬƵƌƵĐƵ�ŬĂĚƌŽůĂƌŦŶĚĂŶ�dĞƐůŝŵ��Ğ-
ŵŝƌ͛ŝŶ�ϱϬ�ǇŦůůŦŬ�ƂƌŐƺƚůƺ�ƐŝǇĂƐĂů�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�
ǀĞ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ĂŶůĂƚŵĂŬ� ŝĕŝŶ� �ŝƌͲ<Ăƌ�
WĂƌŝƐ͕� ĞƚŬŝŶůŝŬ� ƂŶĐĞƐŝŶĚĞŶ� ďĂƔůĂǇĂŶ� ďŝƌ�
ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ƐƺƌĞĐŝ�ƂƌĚƺ͘�

dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ͛ŝŶ�ŚĂǇĂƨŶŦ�ĂŶůĂƚĂŶ�Ŭŝ-
ƚĂďŦŶ�ǀĞ�ĞƚŬŝŶůŝŬ�ĚĂǀĞƟǇĞůĞƌŝŶŝŶ�ĚĂŒŦƨŵŦ�
ǀĞ�dƺƌŬŝǇĞůŝ͕� <ƺƌĚŝƐƚĂŶůŦ� ŐƂĕŵĞŶ� ŝƔĕŝ� ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ǇŽŒƵŶ� ŽůĚƵŒƵ� ^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ�
^ĂŝŶƚ� �ĞŶŝƐ͕� �ŽŶĚǇ͕ � �ƌĂŶĐǇ͕ � WĂƌŝƐ� ϮϬ͘�
ďƂůŐĞ�Őŝďŝ� ǇĞƌůĞƌĚĞ�ĂĮƔ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦ� ŐĞƌ-
ĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘� �ƚŬŝŶůŝŬƚĞŶ� ƂŶĐĞŬŝ� ŚĂŌĂ�
ĚĂ� dƺƌŬŝǇĞůŝ͕� <ƺƌĚŝƐƚĂŶůŦ� ĚŽƐƚ� ŬƵƌƵŵůĂƌ�
ĚŽůĂƔŦůĂƌĂŬ� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ͛ŝŶ� ǇĂƔĂŵŦŶĂ�
ǀƵƌŐƵ� ǇĂƉŦůĂƌĂŬ� ĂŶŵĂǇĂ� ŬĂƨůŦŵ� ĕĂŒƌŦƐŦ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘�

�ƵŐƺŶ� ƐĂĂƚ� ϭϱ͘ϬϬ͛ƚĞ� �ĞƌƐŝŵ� <ƺůƚƺƌ�
�ĞƌŶĞŒŝ͛ŶĚĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�ĞƚŬŝŶůŝŬƚĞ�ƐĂŚ-
ŶĞǇĞ�dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ͛ŝŶ�͞�ĞǀƌŝŵĐŝ�ƉŽůŝƟŬĂ�
ĂŶĐĂŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƂƌŐƺƚ�ǌĞŵŝŶŝŶĚĞ�ƺƌĞƟůĞ-

ďŝůŝƌ͊͟�ƐƂǌƺŶƺŶ�ǇĞƌ�ĂůĚŦŒŦ�ƉĂŶŬĂƌƚ�ĂƐŦůĚŦ͘�
^ĂŚŶĞŶŝŶ�ŝŬŝ�ǇĂŶŦŶĚĂ�ĚĂ�d<7W�ďĂǇƌĂŬůĂƌŦ͕�
,ĂďŝƉ�'ƺů� ǀĞ�mŵŝƚ��ůƨŶƚĂƔ͛ŦŶ� ĨŽƚŽŒƌĂĨ-
ůĂƌŦ�ĂƐŦůĚŦ͘

'ŝƌŝƔƚĞŬŝ�ƐƚĂŶĚĚĂ�d<7W͛ŶŝŶ�ƚĞŵĞů�ďĞů-
ŐĞůĞƌŝŶĚĞŶ�ŽůƵƔĂŶ�ŬŝƚĂƉůĂƌ͕ �&ƌĂŶƐŦǌĐĂ�ǀĞ�
dƺƌŬĕĞ�ƉĂƌƟ�ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦ�ǀĞ��ŝƌͲ<Ăƌ�ďƌŽ-
ƔƺƌůĞƌŝ� ƐƵŶƵůĚƵ͘� hůƵĐĂŶůĂƌ͛ĚĂ� ƂůƺŵƐƺǌ-
ůĞƔĞŶ�ŽŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝŶŝŶ� ĨŽƚŽŒƌĂķ�ĚĂ�ŐŝƌŝƔ-
ƚĞŬŝ�ƐƚĂŶĚĚĂ�ǇĞƌ�ĂůĚŦ͘

�ƚŬŝŶůŝŬ�ŝůŬ�ŽůĂƌĂŬ�Ϯϭ͘�ǇŦůĚƂŶƺŵƺŶĚĞ�
hůƵĐĂŶůĂƌ��ŝƌĞŶŝƔĕŝůĞƌŝ�KE͛ůĂƌ�ǀĞ�Ϯ͘�Ƃůƺŵ�
ǇŦůĚƂŶƺŵƺŶĚĞ� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ͕�
ĚĞǀƌŝŵ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ�
ƂůƺŵƐƺǌůĞƔĞŶůĞƌ� ŝĕŝŶ� ƐĂǇŐŦ� ĚƵƌƵƔƵŶĚĂ�
ďƵůƵŶƵůĚƵ͘�

�ƚŬŝŶůŝŬ͕� �Ğŵŝƌ͛ŝŶ� ŚĂǇĂƨŶĚĂŶ� ŬĞƐŝƚ-
ůĞƌŝŶ� ǇĞƌ� ĂůĚŦŒŦ͕� hůƵĐĂŶůĂƌ� �ŝƌĞŶŝƔĕŝůĞ-
ƌŝ͛ŶŝŶ�ĚĞ�ĂŶŦůĚŦŒŦ�ƐŝŶĞǀŝǌǇŽŶ�ŐƂƐƚĞƌŝŵŝǇůĞ�
ĚĞǀĂŵ�Ğƫ͘

Ƙ*3�:?:3�04Ă:>:�843�3*+*8â3*�
0&)&7�8 7) 7*31*7�ƙ
�ŶŵĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŦ� d<7W� ĂĚŦŶĂ� ŬŽŶƵƔ-

ŵĂǇůĂ� ĚĞǀĂŵ� Ğƫ͘� <ŽŶƵƔŵĂ͕� ͚ϳϭ� ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ�ǇĂƌĂƚĂŶ�ƂŶĚĞƌůĞƌŝŶ�͞ĞŶ�
ŐƺǌĞů�ϭϬϬ�ŵĞƚƌĞ�ŬŽƔƵĐƵůĂƌŦ͟�ŽůĚƵŒƵ�ǀƵƌ-
ŐƵƐƵǇůĂ� ďĂƔůĂĚŦ͘� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ͛ůĞƌŝŶ� ĚĞ�
ƐŽŶ�ŶĞĨĞƐůĞƌŝŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŬĂůĂƌĂŬ�
ďƵ� ŬŽƔƵǇƵ� ƐƺƌĚƺƌĞŶůĞƌĚĞŶ�ŽůĚƵŒƵ� ƐƂǇ-
ůĞŶĚŝ͘�

͞dƺŵ�ŝŶƐĂŶůŦŬ�ƚĂƌŝŚŝŶŝŶ�ĚĞ�ƚĂŶŦŬůŦŬ�Ğƚ-
ƟŒŝ�Őŝďŝ�ƐŽŶ�ƐƂǌƺ�ŚĞƉ�ĚŝƌĞŶĞŶůĞƌ�ƐƂǇůĞĚŝ�
ǀĞ� ŚĞƉ� ĚĞ� ĚŝƌĞŶĞŶůĞƌ͕ � ƐŽŶ� ŶĞĨĞƐŝŶĞ� ŬĂ-
ĚĂƌ�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ĚĂǀĂƐŦ�ƵŒƌƵŶĂ�
ĚƂǀƺƔĞŶůĞƌ� ƐƂǇůĞǇĞĐĞŬƟƌ͘ � dŦƉŬŦ� hůƵĐĂŶ-
ůĂƌ͛ĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ͟�ĚĞŶŝůĞŶ�ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ�
ĚĞǀůĞƟŶ� hůƵĐĂŶůĂƌ͛ĚĂŬŝ� ǀĂŚƔĞƚ� ǀĞ� ŬĂƚ-
ůŝĂŵŦŶĂ� ĚŝŬŬĂƚ� ĕĞŬŝůĚŝ͘� <ŽŶƵƔŵĂ� ƔƂǇůĞ�
ĚĞǀĂŵ�Ğƫ͗�

͞K� ŐƺŶůĞƌĚĞŶ� ďƵŐƺŶůĞƌĞ͕� ŬĂƚůŝĂŵĐŦ-
ůĂƌŦŶ�ǇĂƌĂƚŵĂŬ�ŝƐƚĞĚŝŬůĞƌŝ�ƚĞƐůŝŵŝǇĞƚ�ƌƵŚ�
ŚĂůŝ�ĚĞŒŝů͕�ƂůƺŵƺŶĞ�ĚŝƌĞŶĞŶůĞƌŝŶ�ďŝǌůĞƌĞ�
ůĞŬĞƐŝǌ� ĚĞǀƌĞƫŬůĞƌŝ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŵŝƌĂƐŦ͕�
ĚĞǀƌŝŵ� ĚĂǀĂƐŦŶĂ� ďĂŒůŦůŦŬ� ǀĞ� ŬĂǀŐĂ� ƔŝĂƌ-
ůĂƌŦ� ŬĂůĚŦ͘� 7ŶƐĂŶůŦŒŦŶ� ŽŶƵƌůƵ� ƐĂǇĨĂůĂƌŦŶĂ�
ǇĂǌŦůĂŶ�ǀĞ�ǇĂƌŦŶĂ�ŬĂůĂĐĂŬ�ŽůĂŶ�ďƵĚƵƌ͘͟

͞�ĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ� ƂůŵĞǌ͕� ĚĞǀƌŝŵ� ĚĂǀĂƐŦ�
ǇĞŶŝůŵĞǌ͊͟� ƐůŽŐĂŶŦǇůĂ� ŬŽŶƵƔŵĂ� ďŝƟƌŝů-
Ěŝ͘��ƌĚŦŶĚĂŶ�ďŝƌ��ŝƌͲ<Ăƌ� ĕĂůŦƔĂŶŦ͕� dĞƐůŝŵ�
�Ğŵŝƌ�ŝĕŝŶ�ǇĂǌŦůĂŶ�ďŝƌ�Ɣŝŝƌŝ�ŽŬƵĚƵ͘��ĞǀĂ-
ŵŦŶĚĂ�'ƌƵƉ�sŝŶĂ�ƐĂŚŶĞ�ĂůĚŦ͘�'ƌƵƉ�sŝŶĂ͖�
͞dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ͛ŝ� ƐĞůĂŵůĂǇŦƉ� ŚĂůŬůĂƌŦŶ�
ŬĂƌĚĞƔůŝŒŝ�ŝĕŝŶ�ƐƂǇůƺǇŽƌƵǌ͟�ĚŝǇĞ�ƐƵŶĚƵŬ-
ůĂƌŦ� ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦǇůĂ͕� dƺƌŬĕĞ͕� <ƺƌƚĕĞ͕� �Ă-
ǌĂĐĂ� ƚƺƌŬƺůĞƌůĞ͕� ,ĞƌŶĞ� WĞƔ͕� �ǀƵƐƚƵƌǇĂ�
7Ɣĕŝ�DĂƌƔŦ� ǀĞ� 7ƚĂůǇĂŶĐĂ� ƐƂǇůĞĚŝŬůĞƌŝ� �Ăǀ�
�ĞůůĂ͛ǇůĂ� ĂŶŵĂ� ĞƚŬŝŶůŝŒŝŶĞ� ĞŶƚĞƌŶĂƐǇŽ-
ŶĂů�ďŝƌ�ŚĂǀĂ�ŬĂƴůĂƌ͘ �

�ƚŬŝŶůŝŬ͕� dƺƌŬ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ͕�
<ƺƌƚ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ƐŝǇĂƐĂů� ŚĂƌĞŬĞƟŶĞ� ǇƂ-
ŶĞůŝŬ�ŐƂǌĂůƨ�ƚĞƌƂƌƺŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ǇĂƉŦůĂĐĂŬ�ĞǇ-
ůĞŵĞ�ŬĂƨůŦŵ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ŝůĞ�ƐŽŶ�ďƵůĚƵ͘

0.?.1�'&>7&0���5&7â8
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hůƵĐĂŶůĂƌ� ŬĂƚůŝĂŵŦŶŦŶ� Ϯϭ͘� ǇŦůŦ� dĞƐůŝŵ�
�Ğŵŝƌ� zŽůĚĂƔŦŶ� ƂůƺŵƺŶƺŶ� Ϯ͘� ǇŦůŦ� ǀĞƐŝ-
ůĞƐŝǇůĞ� 7ƐƚĂŶďƵů͛ĚĂ� ƐŦŶŦĨ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ� ǀĞ�
ŐĞŶĕ�ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ�ĕĞƔŝƚůŝ�ĂŶŵĂ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝůĞƌ͘

7ƐƚĂŶďƵů͛ĚĂ�ƐŦŶŦĨ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶŝŶ�^ĂƌŦ-
ŐĂǌŝ͕� <ƺĕƺŬĕĞŬŵĞĐĞ� ǀĞ� 'ĞďǌĞ͛ĚĞ͕� ŐĞŶĕ�
ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌŝŶ� ŝƐĞ� ŬĞŶĚŝ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƐǇŽŶƵ�
ŝůĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ�ĂŶŵĂůĂƌĚĂ�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ�ƂůƺŵƐƺǌůĞƔĞŶ-
ůĞƌ�ŝĕŝŶ�ƐĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘�^ĂǇ-
ŐŦ�ĚƵƌƵƔƵŶƵŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƐƂǇůĞƔŝůĞƌ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�
^ƂǇůĞƔŝůĞƌĚĞ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĚŝƌĞŶŝƔĕŝ� ŬŝŵůŝŬ͕�
ĂĚĂŶŵŦƔůŦŬ͕� ǌŽƌ� ĚƂŶĞŵ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůŝŒŝ� ǀĞ�
ŐƺŶĐĞů�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐƵŶƵŵ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�
^ƵŶƵŵůĂƌŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌ�ŐĞƌĕĞŬ-
ůĞƔƟƌŝůĚŝ͘

,*'?*
zĂƉŦůĂŶ� ƐƂǇůĞƔŝĚĞ͖� ƉĂŶĚĞŵŝ� ǀĞƐŝůĞ-

ƐŝǇůĞ�ƐŦŶŦĨ�ĕĞůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝŶ�ŬŝƚůĞůĞƌ�ŶĞǌĚŝŶĚĞ�
ĚĂŚĂ�ŶĞƚ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬŵĂƐŦ͕�ƐŽƐǇĂů�ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ�
ŬŝƚůĞ�ƉƐŝŬŽůŽũŝƐŝŶĚĞ�ǇĂƌĂƴŒŦ� ƚĂŚƌŝďĂƚ͕�ďƵ�
ǌĞŵŝŶĚĞ�ǀƺĐƵƚ�ďƵůĂŶ�ĕƺƌƺŵƺƔůƺŬ�ƚĞƔŚŝƌ�
ĞĚŝůĞƌĞŬ�ďƵŶůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚĞǀƌŝŵĚĞ�ǀĞ�ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝůŝŬƚĞ�ŦƐƌĂƌŦŶ�Ăůƨ�ĕŝǌŝůĚŝ͘

�ĞŶŝǌůĞƌĚĞŶ� DĂŚŝƌůĞƌĞ͕� ,ĂďŝƉůĞƌĚĞŶ�
^ŝŶĂŶůĂƌĂ� ŬĂĚĂƌ� ĚĞǀƌŝŵ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�
ƐŦƌƚůĂŶĂŶ� ƂŶĚĞƌůĞƌ� ĂŶŦůĂƌĂŬ� ďƵ� ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�
͞ŽůĂŒĂŶƺƐƚƺ� ŬĂŚƌĂŵĂŶůĂƌ͟� ĚĞŒŝů͕� ĚƺŶǇĂ�
ŐƂƌƺƔƺŶĞ� ƐŦŬŦ� ƐŦŬŦǇĂ� ƐĂƌŦůŵŦƔ͕� ŝŶƐĂŶŝ� ĚĞ-

ŒĞƌůĞƌŝ� ŬƵƔĂŶŵŦƔ� ƐŦƌĂ� ŶĞĨĞƌůĞƌŝ� ŽůĚƵŒƵ�
ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘��ǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ďƵ�ǌŽƌ�ǌĂŵĂŶ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶŝŶ͕� ƚƺŵ� ŬĂƌƔŦ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƐĂů-
ĚŦƌŦůĂƌĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ƐĂƌƐŦůŵĂǌ�ŝƌĂĚĞůĞƌŝŶŝŶ�ǀĞ�
ĂĚĂŶŵŦƔůŦŬůĂƌŦŶŦŶ�ƂƌŶĞŬ�ĂůŦŶŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟ-
Œŝ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘

7ĕŝŶĚĞŶ� ŐĞĕŵĞŬƚĞ� ŽůĚƵŒƵŵƵǌ� ƐƺƌĞ-
ĐŝŶ͕� ŐƂƌƺŶƚƺĚĞŬŝ� ƚƺŵ� ĚƵƌŐƵŶůƵŒĂ� ƌĂŒ-
ŵĞŶ�ǇĞŶŝ�ƐŽƐǇĂů�ƉĂƚůĂŵĂůĂƌĂ�ŐĞďĞ�ŽůĚƵ-
ŒƵ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘��ƺŶǇĂ�ŐĞŶĞůŝŶĚĞ�ŬŝƚůĞƐĞů�
ďŝĕŝŵĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ĂǇĂŒĂ�ŬĂůŬŦƔůĂƌ͕ �ďƵ�ƚŽƉ-
ƌĂŬůĂƌĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ,ĂǌŝƌĂŶ� �ŝƌĞŶŝƔůĞƌŝ� ǀĞ�
DĞƚĂů� &ŦƌƨŶĂůĂƌ�ďƵ�ŽůŐƵǇĂ�ƂƌŶĞŬ�ŽůĂƌĂŬ�
ǀĞƌŝůĚŝ͘� �ƚŬŝŶůŝŬ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵĞ� ŬĂƌƔŦ�
ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵĚĞŶ�ǇĂŶĂ�ƚĂƌĂĨ�ŽůŵĂ�
ĕĂŒƌŦƐŦǇůĂ�ďŝƟƌŝůĚŝ͘

0 � 0�*02*(*
'ĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ� ƐƵŶƵŵĚĂ� hůƵĐĂŶůĂƌ�

�ŝƌĞŶŝƔŝ� ƚĂƌŝŚƐĞů� ĂƌŬĂ� ƉůĂŶŦ� ŝůĞ� ĂŶůĂƨůĚŦ͘�
^ĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ� ƚĞƐůŝŵ�
ĂůĂƌĂŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ƐŽŶůĂŶĚŦƌŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔ-
ƨŒŦ�ĂŶĐĂŬ�ďĂƔĂƌĂŵĂĚŦŒŦ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘�hůƵ-
ĐĂŶůĂƌ͛ĚĂ� ǇƺŬƐĞůƟůĞŶ� ĚŝƌĞŶŝƔ� ďĂǇƌĂŒŦŶŦ�
ĚĂŚĂ� ĚĂ� ǇƺŬƐĞŬůĞƌĞ� ƚĂƔŦŵĂ� ǀƵƌŐƵƐƵ� ǇĂ-
ƉŦůĚŦ͘� hůƵĐĂŶůĂƌ͛ĚĂ� ƂůƺŵƐƺǌůĞƔĞŶ� ,Ăďŝď�
'ƺů�ǀĞ�mŵŝƚ��ůƨŶƚĂƔ͛ŦŶ�ŚĂǇĂƚůĂƌŦŶĚĂŶ�ǀĞ-
ƌŝůĞŶ�ƂƌŶĞŬůĞƌůĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŬŝŵůŝŬ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�
ĚƵƌƵůĚƵ͘

dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŬŽŶƵƔ-
ŵĂĚĂ� ĚĂ� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ͛ŝŶ� ϱϬ� ǇŦůůŦŬ� ŵƺ-

ĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� dƺƌŬŝǇĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŚĂƌĞŬĞƟ�
ƚĂƌŝŚŝŶĞ�ĂǇŶĂ�ƚƵƩƵŒƵ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘�͞zĂƌŦŵ�
�ƐŦƌůŦŬ� �ŦŶĂƌ͟ŦŶ� ƚƺŵ� ŚĂǇĂƨǇůĂ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ-
ůĞƌĞ� ƂƌŶĞŬ� ŽůĚƵŒƵ� ƐƂǇůĞŶĚŝ͘� ,Ăďŝď� 'ƺů͕�
mŵŝƚ� �ůƨŶƚĂƔ͕� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ͛ŝŶ� ŚĂǇĂƚůĂ-
ƌŦŶĚĂŶ� ǀĞ� ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶĚĞŶ� ƂƌŶĞŬůĞƌ�
ǀĞƌĞƌĞŬ�ǌŽƌ�ĚƂŶĞŵĚĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŽůŵĂ�ŝĚ-
ĚŝĂƐŦŶŦŶ�ďƵŐƺŶ�ĚĞ�ƐƺƌĚƺƌƺůŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�
ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘

^ƵŶƵŵƵŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ƐƂǇůĞƔŝ� ŐĞƌĕĞŬ-
ůĞƔƟƌŝůĚŝ͘�^ƂǇůĞƔŝĚĞ�hůƵĐĂŶůĂƌ��ŝƌĞŶŝƔŝ�ǀĞ�
dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌ� ŐĞƌ-
ĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘� �ǇƌŦĐĂ� d<W͛ŶŝŶ� ϭϬϬ͘� ǇŦůŦŶĂ�
ĚĂŝƌ�ŬŽŶƵƔƵůĚƵ͘

8&7.,&?â
^ŦŶŦĨ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ� ^ĂƌŦŐĂǌŝ͛ĚĞ�ĚĞ�hůƵ-

ĐĂŶůĂƌ�ƔĞŚŝƚůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ�ǇŽůĚĂƔŦ�
ĂŶĚŦůĂƌ͘ ��ŶŵĂĚĂ�hůƵĐĂŶůĂƌ�ǌŝŶĚĂŶ�ĚŝƌĞŶŝ-
ƔŝŶŝŶ�ƉŽůŝƟŬ�ĂƌŬĂ�ƉůĂŶŦŶĂ�ĚĞŒŝŶŝůĚŝ͘�,ĂďŝƉ͕�
mŵŝƚ�ǀĞ�dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ�ǇŽůĚĂƔůĂƌ�ƔĂŚƐŦŶĚĂ�
ĚĞǀƌŝŵĞ� ĂĚĂŶŵŦƔůŦŬ� ǀĞ� ǌŽƌ� ĚƂŶĞŵ�ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝůŝŒŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ǀƵƌŐƵůĂƌ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�7ĕŝŶĚĞŶ�
ŐĞĕŝůĞŶ�ĚƂŶĞŵĚĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ǇĂ-
ƔĂĚŦŒŦ� ĕƺƌƺŵĞŶŝŶ� ĚĞƌŝŶůĞƔƟŒŝ� ǀƵƌŐƵůĂ-
ŶĂƌĂŬ͕� ǌŽƌůƵ� ĚƂŶĞŵůĞƌĞ� ǌŽƌůƵ� ŚĂǌŦƌůŦŒŦŶ�
ŐĞƌĞŬůŝůŝŒŝŶŝŶ�Ăůƨ�ĕŝǌŝůĚŝ͘��Ğǀƌŝŵ�ĚĂǀĂƐŦŶ-
ĚĂŶ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůŝŬƚĞŶ�ǀĂǌ�ŐĞĕĞŶůĞƌĞ�ŝŶĂƚ͕�
,ĂďŝƉ͕�mŵŝƚ�ǀĞ�dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ�ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŶ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŚĂǌŦƌůŦŬůĂƌŦŶŦ�ƐƺƌĚƺƌĚƺŒƺ�ǀƵƌŐƵ-
ůĂŶĚŦ͘�'ƺŶƺŵƺǌ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ͕�ǌŽƌ�ĚƂŶĞŵ�

ĚĞǀƌŝŵĐŝůŝŒŝŶŝŶ�ďƵŐƺŶŬƺ�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ�ŽůĂŶ�
ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌŝŶ�ŽŵƵǌůĂƌŦŶĂ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ƐŽ-
ƌƵŵůƵůƵŬůĂƌ�ĚƺƔƚƺŒƺ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘

,*3��042 3â891*7
PůƺŵƺŶƺŶ� Ϯ͘� ǇŦů� ĚƂŶƺŵƺŶĚĞ� ŐĞŶĕ�

ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ� ĂŶŵĂƐŦ� ŐĞƌ-
ĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘� 7ůŬ� ŽůĂƌĂŬ� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ͛ŝŶ�
ĚĞǀƌŝŵĞ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵĞ� ĂĚĂŶŵŦƔ� ǇĂƌŦŵ�
ĂƐŦƌůŦŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ǇĂƔĂŵŦŶĂ� ǀƵƌŐƵůĂƌ� ǇĂ-
ƉŦůĚŦ͘� ϲϬͲϳϬͲϴϬ�ǀĞ�ϵϬ͛ůŦ� ǇŦůůĂƌŦŶ� ƐŝǇĂƐŝ� Ăƚ-
ŵŽƐĨĞƌŝ� ŬŦƐĂĐĂ� ĂŶůĂƨůĚŦ͘� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔŦŶ�
ŐĞŶĕůŝŬ�ĚƂŶĞŵŝ͕��ĞƌƐŝŵ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞ-
ƌĞ� <ƺƌĚŝƐƚĂŶ� ďƂůŐĞƐŝŶĚĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ�
ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌŝ� ǀĞ� ǌŝŶĚĂŶ� ǇĂƔĂŵŦ� ĂŶůĂƨůĚŦ͘�
�ŶůĂƨŵůĂƌĚĂ� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ͛ŝŶ� ĚĞǀƌŝŵĞ�
ŝŶĂŶŵŦƔůŦŒŦ͕� ŬĞƐŝŶƟƐŝǌ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ǇĂƔĂŵŦ�
ǀĞ�ĚĂǀĂ�ŝŶƐĂŶŦ�ŽůŵĂ�ƂǌĞůůŝŬůĞƌŝ�ǀƵƌŐƵůĂŶ-
ĚŦ͘

�ƚŵŽƐĨĞƌŝŶ�ŐĞƌŝ�ŽůĚƵŒƵ͕�ŚĞƌŬĞƐŝŶ�ŐĞƌŝ�
ĕĞŬŝůĚŝŒŝ� ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞ� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ͛ŝŶ�
ĚĂŚĂ�ĚĂ�ŝůĞƌŝ�ĂƨůĂƌĂŬ�ĚĞǀƌŝŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ-
Ŷŝ�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�ŚĞƌ�ŬŽƔƵůĚĂ�ǀĞ�ŚĞƌ�ĂůĂŶĚĂ�
ƉĂƌƟůŝ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ǇƺŬƐĞůƫŒŝ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘

'ĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ� ƐŽŚďĞƩĞ� hůƵĐĂŶůĂƌ� �ŝ-
ƌĞŶŝƔŝ͛ŶĚĞ� ƂůƺŵƐƺǌůĞƔĞŶ� ,Ăďŝď� 'ƺů� ǀĞ�
mŵŝƚ��ůƨŶƚĂƔ Ă͛�ĚĂ�ĚĞŒŝŶŝůĚŝ͘��ĞǀƌŝŵĐŝůĞ-
ƌŝ� ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞ� Őƺĕůƺ� ǀĞ� ƐĂƌƐŦůŵĂǌ� ŬŦůĂŶ�
ƔĞǇŝŶ�ƉĂƌƟůŝ�ŽůŵĂŬ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĞ�ĂĚĂŶŵĂŬ�
ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘� 7ĕĞƌŝƐŝŶĚĞŶ�ŐĞĕŝůĞŶ�ǌŽƌ�
ĚƂŶĞŵĚĞ�dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ͕ �,Ăďŝď�Őƺů͕�mŵŝƚ�
�ůƨŶƚĂƔ͕�,ĂƟĐĞ�zƺƌĞŬůŝ͕��ůĂĂƫŶ�<ĂƌĂĚĂŒ�
ǀĞ�ĚĂŚĂ�ŶŝĐĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝŶŝŶ�ǇĂƔĂŵŦ�ǀĞ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ǇŽů� ŐƂƐƚĞƌŝĐŝ� ŽůĚƵŒƵ� ǀƵƌŐƵ-
ůĂŶĚŦ͘

^ŽŶ� ŽůĂƌĂŬ� ǇĞŶŝ� dĞƐůŝŵ� �ĞŵŝƌůĞƌ� ǇĂ-
ƌĂƚĂďŝůŵĞŶŝŶ� ƂŶĞŵŝ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ŬŽŶƵƔƵůĚƵ͘�
�Ƶ�ŶŽŬƚĂĚĂ͕�DĂƌŬƐŝƐƚͲ>ĞŶŝŶŝƐƚ�ĚƺŶǇĂ�ŐƂ-
ƌƺƔƺŶƺ�ŬĂǀƌĂŵĂŶŦŶ�ǀĞ�ĚŽŶĂŶŵĂŶŦŶ�ƂŶĞ-
ŵŝŶĞ�ĚĞŒŝŶŝůĚŝ͘
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hůƵĐĂŶůĂƌ� ,ĂƉŝƐŚĂŶĞƐŝ͛ŶĚĞ� ĚĞǀůĞ-
ƟŶ� Ϯϭ� ǇŦů� ƂŶĐĞ� ƵǇŐƵůĂĚŦŒŦ� ŬĂƚůŝĂŵĚĂ�
ƔĞŚŝƚ� ĚƺƔĞŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ� ŝůĞ� Ϯ� ǇŦů� ƂŶĐĞ�
ƂůƺŵƐƺǌůĞƔĞŶ� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ͕ � hůƵĐĂŶůĂƌ�
ĚŝƌĞŶŝƔĕŝůĞƌŝŶĚĞŶ� dƺƌŬŝǇĞ� <ŽŵƺŶŝƐƚ� 7Ɣĕŝ�
WĂƌƟƐŝ�D<�ƺǇĞƐŝ�mŵŝƚ��ůƨŶƚĂƔ͛ŦŶ�ŵĞǌĂƌŦ�
ďĂƔŦŶĚĂ�ĂŶŦůĚŦ͘

�ĂŒŦŵƐŦǌ� �ĞǀƌŝŵĐŝ� ^ŦŶŦĨ� WůĂƞŽƌ-
ŵƵ͛ŶƵŶ� ;��^WͿ� ĚƺǌĞŶůĞĚŝŒŝ� ĂŶŵĂ� ,Ă-
ďŝƉ͕� mŵŝƚ� ǀĞ� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔůĂƌ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ�
ĚĞǀƌŝŵ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ�
ƂůƺŵƐƺǌůĞƔĞŶůĞƌ� ŝĕŝŶ� ƐĂǇŐŦ� ĚƵƌƵƔƵ� ŝůĞ�
ďĂƔůĂĚŦ͘�͞�Ğǀƌŝŵ�ƔĞŚŝƚůĞƌŝ�ƂůƺŵƐƺǌĚƺƌ͕͊͟ �
͞�ĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ� ƂůŵĞǌ� ĚĞǀƌŝŵ� ĚĂǀĂƐŦ� ǇĞ-
ŶŝůŵĞǌĚŝƌ͕͊͟ � ͞zĂƔĂƐŦŶ� hůƵĐĂŶůĂƌ� �ŝƌĞŶŝ-
Ɣŝŵŝǌ͊͟� ƐůŽŐĂŶůĂƌŦ� ĂƨůŵĂƐŦŶŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
��^W�ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ�ƐƂǌ�ĂůĚŦ͘

^ĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ͕�ƐƂŵƺƌƺ�ĚƺǌĞŶŝ-
Ŷŝ�ƐƺƌĚƺƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ͕� ŝůĞƌŝĐŝůĞ-
ƌŝ͕� ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ŬĂƚůĞƚŵĞŬƚĞŶ�ǀĂǌ-
ŐĞĕŵĞĚŝŒŝŶŝ� ďĞůŝƌƚĞŶ� ��^W� ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ͕�
͞KŶůĂƌ�ďŝůŝǇŽƌ�Ŭŝ�ďƵ�ƺůŬĞŶŝŶ�ĂǇĚŦŶůŦŬ�ŐĞ-
ůĞĐĞŒŝŶŝŶ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ� ƚĞƐůŝŵ�
ĂůŦŶŵĂĚĂŶ� ďƵ� ƺůŬĞĚĞŬŝ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ͕� ŝůĞƌŝĐŝ�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ďŝƟƌĞŵĞǇĞĐĞŬůĞƌ͘ � 7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķ�

ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ƂŅĞƐŝŶĚĞŶ� ŬƵƌƚƵůĂŵĂ-
ǇĂĐĂŬůĂƌ͘ ��ƌ�ǇĂ�ĚĂ�ŐĞĕ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ͕�ĞŵĞŬĕŝ-
ůĞƌ͕ �ĞǌŝůĞŶůĞƌ�ďƺƚƺŶ�ƐƂŵƺƌƺĐƺ�ǌŽƌďĂůĂƌĂ�
ŚĂĚĚŝŶŝ�ďŝůĚŝƌĞĐĞŬ͕�ŽŶůĂƌŦŶ�ƐĂůƚĂŶĂƨŶŦ�ǀĞ�
ĚƺǌĞŶŝŶŝ�ǇĞƌůĞ�ďŝƌ�ĞĚĞĐĞŬƟƌ͘͟�ĚĞĚŝ͘

^ĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�ϭϵϵϵ�ǇŦůŦŶĚĂ͕�ǇŽ-
ŒƵŶ�ŬƌŝǌůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�
ĂƌƴƌĚŦŒŦ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚĞ͕�ĚƂŶĞŵŝŶ�ďĂƔďĂ-
ŬĂŶŦ��ƺůĞŶƚ��ĐĞǀŝƚ͛ŝŶ�ĚĞ�ŝƟƌĂķǇůĂ�͞ĚŦƔĂƌŦ-
ǇŦ�ƚĞƐůŝŵ�ĂůŵĂŬ�ĂĚŦŶĂ�ƂŶĐĞ�ŝĕĞƌŝǇŝ�ƚĞƐůŝŵ�
ĂůŵĂŬ�ŝĕŝŶ͟�ŚĂƌĞŬĞƚĞ�ŐĞĕƟŒŝ�ǀĞ�hůƵĐĂŶ-
ůĂƌ� ǌŝŶĚĂŶŦŶĚĂ� ŬĂƚůŝĂŵ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ�
ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘�

͞zŽůĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ� ďƵ� ŬĂƟůůĞƌ� ƐƺƌƺƐƺ-
ŶĞ�ŬĂƌƔŦ� ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ďĂǇƌĂŒŦŶŦ�
ǇƵŬĂƌŦĚĂ� ƚƵƚŵƵƔ͕� ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ� ,ĂďŝƉ�
ǀĞ�mŵŝƚ�ďƵ�ŬĂŶůŦ�ŬĂƚůŝĂŵŦŶ�ĞŶ�ƂŶ�ƐĂķŶ-
ĚĂ� ŝŶƐĂŶůŦŒŦŶ� ŬƵƌƚƵůƵƔ�ĚĂǀĂƐŦŶŦŶ�ŽŶƵƌůƵ�
ďĂǇƌĂŒŦŶŦ�ǇƺŬƐĞůƚŵŝƔƟƌ͘͟�ĚĞŶŝůĞŶ�ŬŽŶƵƔ-
ŵĂĚĂ�ƔƵŶůĂƌ�ƐƂǇůĞŶĚŝ͗

͞�ƵŐƺŶ� ŐĞƌŝĐŝ� ĨĂƔŝƐƚ� ŝŬƟĚĂƌ� ŝƔĕŝůĞƌĞ�

ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ� ĚƂŶƺŬ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ� ĂƌƨƌŦǇŽƌ͘ �
�Ƶ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ� ƚŽƉůƵŵƵŶ� ŚĞƌ� ĂůĂŶŦŶĚĂ�
ŬĂƌƔŦŵŦǌĂ�ĕŦŬŦǇŽƌ͘ ��ǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ǌŝŶĚĂŶ-
ůĂƌĚĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ�ƚĞƐůŝŵ�ĂůŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�
ƚƺƌůƺ�ďĂƐŬŦ͕�ǌŽƌďĂůŦŬ͕�ƚĞĐƌŝƚ͕�ƚƌĞĚŵĂŶ�ƵǇ-
ŐƵůĂŵĂůĂƌŦŶŦ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŝǇŽƌ͘ �,Ğƌ�ƐĞĨĞ-
ƌŝŶĚĞ�ŐƂƌƺǇŽƌůĂƌ�Ŭŝ�ďƵ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌ�ĚĞǀƌŝŵ�
ƚŽƉƌĂŒŦĚŦƌ͘ � <ĂƚůŝĂŵůĂƌůĂ͕� ŝƔŬĞŶĐĞůĞƌůĞ͕�
ǌŝŶĚĂŶůĂƌůĂ� ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ƂŶƺŶƺ� ŬĞ-
ƐĞŵĞǇĞĐĞŬůĞƌ͘ �zĂŬŦŶ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ŐĞŶĞ�ŐƂƌ-
ĚƺůĞƌ͘ � �ŝŶĚĂŶĚĂ�ďĞĚĞŶŝŶŝ� ĂĕůŦŒĂ�ǇĂƨƌĂŶ�
ƐŝƉĞƌ� ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ� ŐƂƌĚƺůĞƌ͘ �
^ŽŬĂŬůĂƌĚĂ� ŐƌĞǀ� ǀĞ� ĚŝƌĞŶŝƔ� ďĂǇƌĂŒŦŶŦ�
ǇƺŬƐĞůƚĞŶ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ�
ŐƂƌĚƺůĞƌ͘ � �Ƶ� ǌŽƌďĂůŦŬ�ĚƺǌĞŶŝ� ŚĞƌ� ŐĞĕĞŶ�
ŐƺŶ�ĨĂƔŝƐƚ�ĚƺǌĞŶŝŶŝ�ƚĂŚŬŝŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �&ĂŬĂƚ�
ĚŝŶĐŝͲĨĂƔŝƐƚ�ǌŽƌďĂůŦŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝͲŝůĞƌŝĐŝ�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞǇŝ� ĞŶŐĞůůĞǇĞŵŝǇŽƌ͘ � KƉĞƌĂƐǇŽŶ-
ůĂƌ͕ � ŐƂǌĂůƨůĂƌ� ƚƵƚƵŬůĂŵĂůĂƌ͘ ͘͘� <ŽƌŬƚƵŬĕĂ�
ƐĂůĚŦƌŦǇŽƌůĂƌ͘ � KŶůĂƌ� ƐĂůĚŦƌĚŦŬĕĂ� ƂŅĞŵŝǌ�
ďŝůĞŶŝǇŽƌ͘ � �Ƶ� ĂƐĂůĂŬ� ĚƺǌĞŶĞ� ǀĞ� ƚĞŵƐŝů-

ĐŝůĞƌŝŶĞ�Ğƌ�ǇĂ�ĚĂ�ŐĞĕ�ǇĂŶŦƚ�ǀĞƌĞĐĞŒŝǌ͘�K�
ǇĂŶŦƚ� ďƵ� ƺůŬĞŶŝŶ� ďƵƌĕůĂƌŦŶĚĂ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�
ďĂǇƌĂŒŦŶŦŶ� ĚĂůŐĂůĂŶŵĂƐŦĚŦƌ͘ � �Ɣŝƚ͕� ƐŦŶŦƌ-
ƐŦǌ͕�ƐŦŶŦĨƐŦǌ�ďŝƌ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ĂĚŦŵůĂƌŦŶŦŶ�ďƵ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌĚĂ� ĂƨůŵĂƐŦĚŦƌ͘ � �ƺŶǇĂŶŦŶ� �Ŭŝŵ�
�Ğǀƌŝŵŝ� ŝůĞ� ƐĂƌƐŦůĚŦŒŦ� Őŝďŝ� ďŝƌ� ŬĞƌĞ�ĚĂŚĂ�
ĚƺŶǇĂŶŦŶ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŶ� ƐĂƌƐŦůĂĐĂŒŦŶŦ� ŐƂƐ-
ƚĞƌŵĞŬƟƌ͘ � zŽůĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ� ĂŶĚ�
ŝĕŝǇŽƌƵǌ͘��Ƶ�ƺůŬĞĚĞ�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�
ďĂǇƌĂŒŦ�ĚĂůŐĂůĂŶĂĐĂŬ͊��Ƶ�ƺůŬĞŶŝŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ�ƂŶĐƺůƺŒƺŶĚĞ�ďƵ͕�
ĚƺŶǇĂǇŦ�ďŝƌ�ŬĞƌĞ�ĚĂŚĂ�ƐĂƌƐĂĐĂŬ͊�zĂƔĂƐŦŶ�
ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ͊͟

��^W�ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝŶŝŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�mŵŝƚ��ů-
ƨŶƚĂƔ͛ŦŶ�ĂŶŶĞƐŝ�^ŽŶŐƺů��ůƨŶƚĂƔ�ƐƂǌ�ĂůĂ-
ƌĂŬ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶ� ŝƌĂĚĞƐŝŶŝ� ǀĞ� ĚŝƌĞŶĐŝŶŝ�
Śŝĕďŝƌ�ĞŶŐĞůŝŶ�ŬŦƌĂŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ�ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͘

�ŶŵĂĚĂ� ƐŦŬ� ƐŦŬ� ͞zĂƔĂƐŦŶ� ĚĞǀƌŝŵ� ǀĞ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ͕͊͟ �͞�ĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ�ƂůŵĞǌ�ĚĞǀƌŝŵ�
ĚĂǀĂƐŦ� ǇĞŶŝůŵĞǌ͕͊͟ � ͞zĂƔĂƐŦŶ� hůƵĐĂŶůĂƌ�
�ŝƌĞŶŝƔŝŵŝǌ͕͊͟ � ͞�Ğǀƌŝŵ� ƔĞŚŝƚůĞƌŝ� Ƃůƺŵ-
ƐƺǌĚƺƌ͊͟�ƐůŽŐĂŶůĂƌŦ�ĂƨůĚŦ͘�<ŽŶƵƔŵĂůĂƌŦŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ŵĂƌƔůĂƌ� ǀĞ� ƚƺƌŬƺůĞƌůĞ� ĂŶŵĂ�
ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘

0.?.1�'&>7&0���â89&3':1
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7ǌŵŝƌ͛ĚĞ� ͚�ĞǀƌŝŵŝŶ� ƵǌƵŶ� ŬŽƔƵĐƵƐƵ͛�
dĞƐůŝŵ��Ğŵŝƌ͛ŝŶ�ƂůƺŵƺŶƺŶ� ŝŬŝŶĐŝ�ǇŦůŦŶĚĂ�
ĚŽƐƚůĂƌŦ� ǀĞ� ǇŽůĚĂƔůĂƌŦ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŵĞǌĂƌŦ�
ďĂƔŦŶĚĂ�ĂŶŵĂ�ĞƚŬŝŶůŝŒŝ�ĚƺǌĞŶůĞŶĚŝ͘�

Ƙ)*;7â2*�&)&32.Ă�>&7.2�&8.7ƙ
�ŶŵĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŦ� dĞƐůŝŵ� �Ğŵŝƌ� ƔĂŚ-

ƐŦŶĚĂ͕� ĚĞǀƌŝŵ� ƔĞŚŝƚůĞƌŝ� ĂŶŦƐŦŶĂ� ǇĂƉŦůĂŶ�
ƐĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵǇůĂ�ďĂƔůĂĚŦ͘��ƌĚŦŶĚĂŶ�EĂǌŦŵ�
,ŝŬŵĞƚ͛ŝŶ� ‘Kan ter içinde’� Ɣŝŝƌŝ� ŽŬƵŶĚƵ͘�
�ŶŵĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŦŶĚĂ� ǇĂƉŦůĂŶ� ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ�
�<7D͛ŝŶ� ǀĞ� dƺƌŬŝǇĞ� <ŽŵƺŶŝƐƚ� 7Ɣĕŝ� WĂƌƟ-
Ɛŝ͛ŶŝŶ�;d<7WͿ�ŬƵƌƵĐƵ�ŬĂĚƌŽůĂƌŦŶĚĂŶ�dĞƐůŝŵ�
�Ğŵŝƌ͛ŝŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ǇĂƔĂŵŦ� ĂŬƚĂƌŦůŦƌŬĞŶ͕�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŬŽƉƵƔƵŶ�ďŝƌ�ƂǌŶĞƐŝ�ŽůĚƵŒƵ� ŝĨĂ-
ĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘�<ŽŶƵƔŵĂŶŦŶ�ĚĞǀĂŵŦŶĚĂ�ƔƵŶůĂƌ�
ƐƂǇůĞŶĚŝ͗

͞�ƵŐƺŶ� ďŝƌ� ǇĂƉŦ� ƵƐƚĂƐŦŶŦŶ� ďĂƔƵĐƵŶ-
ĚĂǇŦǌ͘� ,ĂƌĞŬĞƟŵŝǌ� ϭϮ� �Ǉůƺů� ǇĞŶŝůŐŝƐŝŶŝŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ͕�ŚĞƌŬĞƐŝŶ�ĚĞǀƌŝŵĚĞŶ�ƵŵƵĚƵŶƵ�
ŬĞƐƟŒŝ͕� ďƺǇƺŬ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ǇĂƉŦůĂƌŦŶ� ĕƂǌƺů-
ĚƺŒƺ͕� ͚ϴϵ� ^ŽǀǇĞƚůĞƌ͛ŝŶ� ĕƂŬƺƔƺŶƺŶ� Ŭŝƚ-
ůĞůĞƌĚĞ� ǇĂƌĂƴŒŦ� ŵŽƌĂů� ǇŦŬŦŵŦŶ� ĞƚŬŝƐŝǇůĞ�
ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŵƵŚĂůĞĨĞƟŶ�ŐĞƌŝůĞĚŝŒŝ�ďŝƌ�ĚƂ-
ŶĞŵĚĞ�ŝŶƔĂ�ĞĚŝůĚŝ͘�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ�ĚĂ�Ž�ŝŶƔĂ�
ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ� ŬƵƌƵĐƵ� ŬĂĚƌŽůĂƌŦŶĚĂŶ� ďŝƌŝǇĚŝ͘�
zŽůĚĂƔŦŶ� ŵĞǌĂƌŦŶŦŶ� ďĂƔŦŶĚĂ� ͚�ĞǀƌŝŵĞ�
ĂĚĂŶŵŦƔ� ǇĂƌŦŵ� ĂƐŦƌ͛� ǇĂǌŦǇŽƌ͕ � ďƂǇůĞƐŝ� ďŝƌ�
ƚĂŶŦŵ� ŚĞƌ� ĚĞǀƌŝŵĐŝǇĞ� ŶĂƐŝƉ� ŽůŵĂǌ͘� �Ŷ-
ĐĂŬ�ǇŽůĚĂƔ�ďŝůŝŶĐŝǇůĞ͕�ŝŶĂŶĐŦǇůĂ͕�ĞŵĞŒŝǇůĞ�

ĚĞǀƌŝŵ� ĚĂǀĂƐŦŶĂ� ĂĚĂĚŦŒŦ� ƂŵƌƺŶƺŶ� Ƃǌůƺ�
ďŝƌ�ŝĨĂĚĞƐŝ�ďƵ�ƚĂŶŦŵ͘͟

Ƙ?47�)�3*2�)*;7â2(â1*7âƙ
͞�Ƶ� ǇĂƌŦŵ� ĂƐŦƌůŦŬ� ĕŦŶĂƌŦŶ� ǇĂƔĂŵŦŶŦ�

ďƵƌĂĚĂ�ĂŶůĂƚĂďŝůŵĞŬ͕�ƂǌĞƚůĞǇĞďŝůŵĞŬ�Žů-
ĚƵŬĕĂ�ǌŽƌ͕ �ŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ĂŶůĂƚƐĂŬ�ĞŬƐŝŬ�ďŦƌĂŬŦ-
ƌŦǌ͟� ŝĨĂĚĞůĞƌŝŶŝŶ� ŬƵůůĂŶŦůĚŦŒŦ� ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ͕�
hůƵĐĂŶůĂƌ� ƔĞŚŝƚůĞƌŝ� ĚĞ� ĂŶŦůĚŦ͘� hůƵĐĂŶůĂƌ�
ƔĞŚŝƚůĞƌŝŶŝŶ͕� ƂǌĞůĚĞ� ŝƐĞ� ,ĂďŝƉ� ǀĞ� mŵŝƚ�
ǇŽůĚĂƔůĂƌ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ� ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĞŶ� ͚ǌŽƌ�ĚƂ-
ŶĞŵ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ͛� ƚĂŶŦŵŦŶĂ� ĚĞŒŝŶŝůĞƌĞŬ�
ƔƵ�ǀƵƌŐƵ�ǇĂƉŦůĚŦ͗

͞�ƐĂƐƚĂ� ǌŽƌ� ĚƂŶĞŵ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůŝŒŝ͕� Ǉŝ-
ƟƌĚŝŒŝŵŝǌ� ƚƺŵ� ǇŽůĚĂƔůĂƌ� ŝĕŝŶ� ŐĞĕĞƌůŝ͘� �Ƶ�
ƚĂŶŦŵ�Śŝĕ�ĚĞ�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ƚĞƌƂƌ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦ�
ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�ƚĂŶŦŵůĂŶŵŦǇŽƌ͕ �ƚƺŵƺǇůĞ�ƐŦ-
ŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ĞůǀĞƌŝƔƐŝǌ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ�ƺǌĞ-
ƌŝŶĚĞŶ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ ��ƵŐƺŶůĞƌĚĞ�ĚĞ�ĂǇŶŦ�
ǌŽƌůƵŬůĂƌŦ�ǇĂƔŦǇŽƌƵǌ͘�PǇůĞ�Ŭŝ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�
ĕƺƌƺŵƺƔůƺŒƺŶƺ͕� ǇŽǌůƵŒƵŶƵ� ŝůŝŬůĞƌŝŵŝǌĞ�
ŬĂĚĂƌ� ŚŝƐƐĞĚŝǇŽƌƵǌ͘� 7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķ� ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�
ƚƺŵ�ŬĂǌĂŶŦůŵŦƔ�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ŬĂǇďĞƚŵĞŬ�ƺǌĞ-
ƌĞ͘��ŶĐĂŬ�ĂŶůĂŵůŦ� ďŝƌ� ŬĂƌƔŦ� ŬŽǇƵƔ�ŚĞŶƺǌ�
ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦŬŵŦƔ� ĚĞŒŝů͘� �ŶĐĂŬ� ^ŝŶĂŶ�zŽůĚĂ-
ƔŦŶ� ϮϬϭϭ� ƚĂƌŝŚůŝ� ƉĂƌƟ� ŐĞĐĞƐŝŶĚĞ� ǇĂƉƨŒŦ�
ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ�ŝĨĂĚĞ�ĞƫŒŝ�ƐƂǌůĞƌŝ�ďŝǌĞ�ǀĂƐŝ-
ǇĞƟĚŝƌ͘ � zŽůĚĂƔ� ͚7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķ�ďƵŐƺŶƺŶ�dƺƌŬŝ-
ǇĞ͛ƐŝŶĚĞ� ŬŽŬƵƔŵƵƔ� ďƵƌũƵǀĂ� ƐŦŶŦĨ� ĚƺǌĞŶŝ-
ŶŝŶ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ� ĚŝŬŝůĞĐĞŬ� Őƺĕ� ǀĞ� ŬĂƉĂƐŝƚĞ-

ĚĞŬŝ�ďŝƌŝĐŝŬ�ŐĞƌĕĞŬ�ƐŦŶŦŌŦƌ͘ �zĂ�ďƵ�ƐŦŶŦķ�ďƵ-
ŐƺŶŬƺ� ĚĂŒŦŶŦŬůŦŒŦŶĚĂŶ͕� ŐƺĕƐƺǌůƺŒƺŶĚĞŶ�
ǀĞ�ƂƌŐƺƚƐƺǌůƺŒƺŶĚĞŶ�ŬƵƌƚĂƌĂƌĂŬ͕�ƐŝǇĂƐĂů�
mücadele sahnesine etkin bir güç olarak 
ĕŦŬĂƌŦƌƐŦŶŦǌ͊� �ƂǇůĞĐĞ� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ� ĕƂǌƺŵƺ-
ŶƺŶ͕� ǇĂŶŝ� ĚĞǀƌŝŵŝŶ� ǇŽůƵŶƵ� ĂĕĂƌƐŦŶŦǌ͘� zĂ�
ĚĂ�ĚĞǀƌŝŵ�ŝĚĚŝĂŶŦǌ�ďŽƔ�ďŝƌ�ůĂĨ�ŽůĂƌĂŬ�ďŽƔ-
ůƵŬƚĂ�ŬĂůŦƌ͘ ͛�ĚĞŵŝƔƟ͘�zŽůĚĂƔŦŶ�ďƵ�ƐƂǌůĞƌŝŶŝ�
ŬĞŶĚŝŵŝǌĞ�ǀĂƐŝǇĞƚ�ŽůĂƌĂŬ�ĂůŦǇŽƌƵǌ͘͟

<ŽŶƵƔŵĂ� ͞<ĂǇďĞƫŒŝŵŝǌ� ŚĞƌ� ǇŽů-
ĚĂƔŦŵŦǌŦŶ� ďŝǌĚĞŬŝ� ǇĞƌŝ͕� ǇĞƚĞŶĞŬůĞƌŝ͕� ďƵ�
ŚĂƌĞŬĞƚĞ� ŬĂƴŬůĂƌŦ� ĂƉĂǇƌŦ� ďŝƌ� ǇĞƌĚĞ͘� sĞ�
ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŵŦǌŦ� ŬĂǇďĞƚŵĞŶŝŶ� ĂĐŦƐŦ� ĚĂ� ďŝƌ�
Ž� ŬĂĚĂƌ� ĚĞƌŝŶ͘� �ŶĐĂŬ� ďƂǇůĞƐŝ� ďŝƌ� ĚĂǀĂǇŦ�
ŽŵƵǌůĂǇĂŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶ� ǇŽůĚĂƔůĂƌŦ� Žů-
ŵĂŬ�ŽŶƵƌ�ǀĞ�ŵƵƚůƵůƵŬ�ǀĞƌŝĐŝ͘��ŶŦůĂƌŦ͕�ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞ� ǇĂƔĂŵůĂƌŦ� ƂŶƺŶĚĞ� ďŝƌ� ŬĞǌ� ĚĂŚĂ�
ƐĂǇŐŦǇůĂ�ĞŒŝůŝǇŽƌƵǌ͘͟ �ĚĞŶŝůĞƌĞŬ�ďŝƟƌŝůĚŝ͘�

�ŶŵĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�ŚĞƉ�ďŝƌ�ĂŒŦǌĚĂŶ�Nur-
ŚĂŬ͛Ă��ŒŦƚ͕��ƌĂŵĂ�<ƂƉƌƺƐƺ ve �ǀƵƐƚƵƌǇĂ�
7Ɣĕŝ�DĂƌƔŦ͛ŶŦŶ�ŽŬƵŶŵĂƐŦǇůĂ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘�
�ƌĚŦŶĚĂŶ� Ƃůƺŵ� ŽƌƵĐƵ� ƔĞŚŝĚŝ� ,ĂƟĐĞ� zƺ-
ƌĞŬůŝ͛ŶŝŶ�ŵĞǌĂƌŦ�ǌŝǇĂƌĞƚ�ĞĚŝůĚŝ�ǀĞ�ŬĂƌĂŶĮů-
ůĞƌ�ďŦƌĂŬŦůĚŦ͘�

-&'â5�>41)&Ă�2*?&7.�'&Ă.3)&�
&3.1).
hůƵĐĂŶůĂƌ�<ĂƚůŝĂŵŦ͛ŶŦŶ�ǀĞ��ŝƌĞŶŝƔŝ͛ŶŝŶ�

Ϯϭ͘�ǇŦůĚƂŶƺŵƺŶĚĞ�d<7W�D<�ƺǇĞƐŝ͕�ŬŽŵƺ-

ŶŝƐƚ�ŝƔĕŝ�ƂŶĚĞƌŝ�,ĂďŝƉ�'ƺů͛ƺŶ�,ĞůǀĂĐŦ͛ĚĂŬŝ�
ŵĞǌĂƌŦ� ďĂƔŦŶĚĂ� ƚƺŵ� hůƵĐĂŶůĂƌ� ƔĞŚŝƚůĞƌŝ�
,ĂďŝƉ�'ƺů�ƔĂŚƐŦŶĚĂ�ŵĞǌĂƌŦ�ďĂƔŦŶĚĂ�ĂŶŦů-
ĚŦ͘�

�ŶŵĂĚĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ�ƔƵ�ŝĨĂĚĞ-
ůĞƌ�ŬƵůůĂŶŦůĚŦ͗�

͞hůƵĐĂŶůĂƌ� <ĂƚůŝĂŵŦ͛ŶŦŶ� Ϯϭ͘ǇŦůĚƂŶƺ-
münü kapitalist-emperyalist sisteminin 
ŬƌŝǌůĞƌŝŶŝŶ� ĚĞƌŝŶůĞƔƟŒŝ͖� ďĂƐŬŦŶŦŶ͕� ŚĂŬ�
ŐĂƐƉůĂƌŦŶŦŶ� ĂƌƴŒŦ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ-
ŶŝŶ� ƉĂŶĚĞŵŝǇŝ� ķƌƐĂƚĂ� ĕĞǀŝƌĞƌĞŬ� ŝƔĕŝůĞƌĞ͕�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ͕� ŝůĞƌŝĐŝ͕� ĚĞŵŽŬƌĂƚ͕� ĂǇĚŦŶ� ǀĞ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌĞ� ĂǌŐŦŶĐĂ� ƐĂůĚŦƌĚŦŒŦ� ďŝƌ� ĚƂ-
ŶĞŵĚĞ� ǇŽůĚĂƔůĂƌŦ� ĂŶŦǇŽƌƵǌ͘� ,Ăďŝď� ǇŽů-
ĚĂƔŦŶ͕� Ž� ĚƂŶĞŵ� ͚�ƐŦů� ŚƺĐƌĞůĞƌ� ĚŦƔĂƌŦƐŦ�
ŝĕŝŶ� ŚĂǌŦƌůĂŶŦǇŽƌ͛� ƐƂǌƺ͕� ͚7ĕĞƌŝĚĞ� ĚŦƔĂƌŦĚĂ�
ŚƺĐƌĞůĞƌŝ� ƉĂƌĕĂůĂ͛� ƐůŽŐĂŶŦŶŦŶ� ŶĞ� ŬĂĚĂƌ�
ĚŽŒƌƵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �K�ĚƂŶĞ-
ŵŝŶ�ďĂƔďĂŬĂŶŦ��ƺůĞŶƚ��ĐĞǀŝƚ͛ŝŶ�hůƵĐĂŶůĂƌ�
ŬĂƚůŝĂŵŦŶŦ�ŽůƵŵůĂƌŬĞŶ͖�ŝĕĞƌŝƐŝŶŝ�ƚĞƐůŝŵ�Ăů-
ŵĂĚĂŶ�ĚŦƔĂƌŦƐŦŶŦ�ƚĞƐůŝŵ�ĂůĂŵĂǇŦǌ�ƐƂǌůĞƌŝ�
ďƵŐƺŶƺ� ĕŽŬ� ŝǇŝ� ĂŶůĂƚŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � 7ƔƚĞ� ďƂǇ-
ůĞ�ƚĂƌŝŚŝ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĕƚĞ�hůƵĐĂŶůĂƌ�ƔĞŚŝƚůĞƌŝŶŝ�
ĂŶŦǇŽƌƵǌ͘͟

,ĂďŝƉ� 'ƺů� ƔĂŚƐŦŶĚĂ� ƚƺŵ� ĚĞǀƌŝŵ� ƔĞ-
ŚŝƚůĞƌŝ�ĂŶŦƐŦŶĂ�ƐĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵŶĚĂ�ďƵůƵŶƵů-
ĚƵ͘�zŽůĚĂƔŦŶ�ƐĞǀĚŝŒŝ�ƚƺƌŬƺ��ƌĂŵĂ�<ƂƉƌƺ-
sü� ŚĞƉ� ďŝƌ� ĂŒŦǌĚĂŶ� ƐƂǇůĞŶĚŝ͘� <ĂƌĂŶĮůůĞƌ�
ďŦƌĂŬŦůĚŦŬƚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ĂŶŵĂ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘

0.?.1�'&>7&0���â?2â7
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�Ğǀƌŝŵ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� ƉĂƌƟƐŝŶŝŶ� ĚĞ-
ŒĞƌůŝ� ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ͕�ĚŽŒĂů�ƂŶĚĞƌŝ� ^ŝŶĂŶ�ǇŽů-
ĚĂƔŦ� Ϯ� ǇŦů� ƂŶĐĞ� ǇŝƟƌĚŝŬ͘� 7Ŭŝ� ǇŦůĚŦƌ� ŽŶƵŶ�
ǇŽŬůƵŒƵŶƵ�ǀĞ�ďƵƌƵŬůƵŒƵŶƵ�ǇĂƔŦǇŽƌƵǌ͘�K�
ƐĂĚĞĐĞ�ƉĂƌƟŵŝǌ�ŝĕŝŶ�ĚĞŒŝů͕�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�
ƚƺŵ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ�ŝĕŝŶ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŬĂǇŦƉƨ͘

^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔ� ĞŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů� ďŝƌ� ŬŽ-
ŵƺŶŝƐƫ͘�,ĂǇĂƨŶŦ� ǇĂƌŦŵ�ĂƐŦƌĚŦƌ� ŬĞƐŝŶƟ-
Ɛŝǌ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵŝŶ�ĚĂǀĂƐŦ-
ŶĂ�ĂĚĂŵŦƔ�ĞŶĚĞƌ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌĚĞŶ�ďŝƌŝǇĚŝ͘�
zŦůůĂƌĚŦƌ�ƺůŬĞŵŝǌĚĞ�ǀĞ�ĚƺŶǇĂĚĂ�ŐĞƌŝĐŝůŝŬ�
ŬŽů� ŐĞǌĞƌŬĞŶ͕� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔ� ĚĞǀƌŝŵ� ǀĞ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŝĕŝŶ�ŦƐƌĂƌůĂ�ĕĞǀƌĞƐŝŶĞ�ǀĞ�ďŝǌůĞ-
ƌĞ�ŵŽƌĂů�ĂƔŦůĂƌĚŦ͘

^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔƚĂ�ŚĞƌ�ĚĞǀƌŝŵĐŝŶŝŶ�ƂŒƌĞ-
ŶĞĐĞŒŝ�ĕŽŬ�ƔĞǇ�ǀĂƌĚŦ͘�KŶƵŶ�ďŝǌůĞƌĞ�ďŦƌĂŬ-
ƨŒŦ�ĚĞŶĞǇŝŵ�ǀĞ�ďŝƌŝŬŝŵůĞƌĚĞŶ�ƂŒƌĞŶĞďŝů-
ŵĞůŝǇŝǌ͘��ŶĐĂŬ�ďƵ�ƔĞŬŝůĚĞ�ŽŶƵŶ�ŵŝƌĂƐŦŶŦ�
ǇĞŶŝ� ŬƵƔĂŬůĂƌĂ� ƚĂƔŦǇĂďŝůŝƌŝǌ͘� WĂƌƟŵŝǌŝŶ�
ƚĂŶŦŵůĂĚŦŒŦ� ǌŽƌ� ĚƂŶĞŵŝŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůŝŒŝ�
ƚĂŵ� ĚĂ� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔ� ŐŝďŝůĞƌŝ� ĂŶůĂƨǇŽƌ-
ĚƵ͘�,ĂůĂ�ĚĂ�ǌŽƌůƵ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚĞǇŝǌ�ǀĞ�ďƵ�
ƐƺƌĞĐŝ͕�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ�Őŝďŝ�ŬĂĚƌŽůĂƌůĂ�ĂƔĂ-
ĐĂŒŦǌ͘

^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ�ƉĂƌƟƐŝŶĞ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞ-

ƌĞ�ƵĨƵŬ�ĂĕĂŶ͕�ǇŽů�ŐƂƐƚĞƌĞŶ͕�ƵŵƵƚ�ǀĞƌĞŶ͕�
ƂŶĚĞƌ�ďŝƌ�ŬŽŵƺŶŝƐƟ͘�^ĂĚĞĐĞ�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ� ĚĂǀĂƐŦŶĂ� ďĂŒůŦůŦŬůĂ� ǇĞƟŶŵĞ-
ǇŝƉ͕� ŐŝƫŒŝ� ŚĞƌ� ǇĞƌĚĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌĞ� ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ƵŵƵƚ�ĂƔŦůĂƌĚŦ͘

�ĞǀƌŝŵĐŝ�ĕĞǀƌĞůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ĕŽŬ�ŚĂƐƐĂƐ-
ƨ͘�,ŝĕ�ĂǇƌŦŵ�ŐƂǌĞƚŵĞŬƐŝǌŝŶ�ϳϭ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ŚĂƌĞŬĞƟŶĚĞŶ�ďƺǇƺŬ�ƐĂǇŐŦǇůĂ�ƐƂǌ�ĞĚĞƌĚŝ͘�
�Ƶ�ĚĞŒĞƌůĞƌŝ�ƉĂƌƟŵŝǌŝŶ�ĚĞŒĞƌůĞƌŝ�ŽůĂƌĂŬ�
ŐƂƌƺƌ͕ � ŬƵĐĂŬůĂǇŦĐŦ� ďŝƌ� ďĂŬŦƔ� ĂĕŦƐŦǇůĂ� ĞůĞ�
ĂůŦƌĚŦ͘

WĂƌƟŵŝǌŝŶ�ƐŦŶŦĨ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶĚĂ�ŬĂƚ�Ğƫ-
Œŝ�ŵĞƐĂĨĞ�ŽŶƵŶ�ďƺǇƺŬ�ŵŽƌĂů�ŬĂǇŶĂŒŦǇ-
ĚŦ͘�'ƌĞŝĨ� ŝƔŐĂůŝŶŝŶ�ǀĞ�DĞƚĂů� &ŦƌƨŶĂƐŦ͛ŶŦŶ�
ƉĂƌƟŵŝǌŝŶ� ĂƌƨŬ� ƐŦŶŦĨ� ǌĞŵŝŶŝŶĞ� ŽƚƵƌĚƵ-
ŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌĚŝŒŝŶŝ�ŚĂƨƌůĂƨƌ͕ �ĚĂŚĂ�ďƺǇƺŬ�
ķƌƨŶĂůĂƌŦŶ�ŐĞůĞĐĞŒŝŶŝ�ǀĞ�ďƵŶůĂƌĂ�ŚĂǌŦƌůŦŬ�
ǇĂƉŵĂŵŦǌ� ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ� ŚĞƉ� ǀƵƌŐƵůĂƌĚŦ͘�
�ƵŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ƉĂƌƟ�ƂƌŐƺƚƺŶĚĞ�ĂŬƐĂǇĂŶ�
ǇĂŶůĂƌĂ� Śŝĕ� ƚĂŬŦůŵĂǌĚŦ͘� ͞�ĞŶ� ďŝƌ� ĚĂǀĂ�
ĂĚĂŵŦǇŦŵ͕� ƂŶĞŵůŝ� ŽůĂŶ� ĚĂǀĂ� ǀĞ� ƉĂƌƟ�

ĕŝǌŐŝƐŝĚŝƌ͟�ĚĞƌĚŝ�ǀĞ�ĂǇƌŦŶƨůĂƌĂ�ƚĂŬŦůŵĂǌ-
ĚŦ͘�^ŝǇĂƐĂů�ǀĞ�ƂƌŐƺƚƐĞů�ŚĞƌ�ĂůĂŶĚĂ�ďŝƌ�ƐŦƌĂ�
ŶĞĨĞƌŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞĚĞŶ�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ͕�
ĂǇŶŦ� ǌĂŵĂŶĚĂ� ƉĂƌƟŶŝŶ� ǀĞ� ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŶ�
ĚŽŒĂů�ďŝƌ�ƂŶĚĞƌŝǇĚŝ͘�K�ďƵ�ƂǌĞůůŝŬůĞƌŝǇůĞ͕�
ƐĞĕŬŝŶ�ďŝƌ�ŬŽŵƺŶŝƐƚ�ŽůĂƌĂŬ�ŚĞƉ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞŵŝǌĚĞ�ǇĂƔĂǇĂĐĂŬƨƌ͘

^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ƺƐƚƺŶůƺŬůĞ-
ƌŝ� ŬĂƉƐĂǇŦĐŦ͕� ďŝƌůĞƔƟƌŝĐŝ͕� ŝůŬĞůŝ� ĚƵƌƵƔƵ�ǀĞ�
ǇĂƌĂƨĐŦůŦŒŦǇĚŦ͘� ^ŝŶĂŶ� ǇŽůĚĂƔŦŶ� ĞŶ� ŐƺǌĞů�
ƂǌĞůůŝŬůĞƌŝŶĚĞŶ�ďŝƌŝ�ĚĞ�ĕŽŬ�ĞƐƉƌŝůŝ�ŽůŵĂ-
ƐŦǇĚŦ͘�KŶƵŶ�ŐƺǌĞů�ĞƐƉƌŝůĞƌŝŶŝ�Śŝĕ�ƵŶƵƚŵĂ-
ǇĂĐĂŒŦǌ͘��ĞĨĂůĂƌĐĂ�ƌƺǇĂůĂƌŦŵŦǌĂ�Ž�ĞƐƉƌŝ-
ůĞƌůĞ�ŐŝƌŝǇŽƌ�ǀĞ�ďŝǌŝ�ŚĂůĞŶ�ĚĞ�ŐƺůĚƺƌŵĞǇŝ�
ďĂƔĂƌĂďŝůŝǇŽƌ͘

�ŝǌĚĞŶ�ĂǇƌŦůĂůŦ�ŝŬŝ�ǇŦů�ŽůĚƵ�ĂŵĂ�ĚĂǀĂƐŦ�
ŚĞƉ� ŝůĞƌůĞǇĞĐĞŬƟƌ͘ � dƺƌŬŝǇĞ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�
ŬƵƌƚƵůƵƔ�ĚĂǀĂƐŦ͕�ǌŽƌůƵ�ǀĞ�ƐĂŶĐŦůŦ�ĚĂ�ŽůƐĂ�
ŚĞƉ�ŝůĞƌůĞǇĞĐĞŬƟƌ͘ �K�ŵĂǇĂ�ĂƌƨŬ�ƚƵƚŵƵƔ-
ƚƵƌ͘ ��ƌƨŬ�Śŝĕďŝƌ�Őƺĕ͕�Śŝĕďŝƌ�ďĂƐŬŦ͕�ǌŽƌďĂ-
ůŦŬ� ǀĞ� ƚĞƌƂƌ� ďƵ� ĚĂǀĂǇŦ� ďƵ� ƚŽƉƌĂŬůĂƌĚĂŶ�

ƐƂŬƺƉ�ĂƚĂŵĂǌ͘��ƺŶǇĂĚĂ� ƐƂŵƺƌƺ͕� ďĂƐŬŦ�
ǀĞ�ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶ͕�ƉĂŶĚĞŵŝ�Őŝďŝ�ĂŒŦƌ�ĚƵƌƵŵ-
ůĂƌŦŶ�ŬŽů�ŐĞǌĚŝŒŝ�ďƵ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŽůĂ-
ŶĂŬůĂƌ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ďƺǇƺŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ƵƌũƵǀĂǌŝ-
ŶŝŶ� ĚĂǇĂƴŒŦ� ŐĞƌŝĐŝ� ĂƚŵŽƐĨĞƌĞ� ƌĂŒŵĞŶ͕�
ĚƺŶǇĂ� ĕĂƉŦŶĚĂ�ŵƺƚŚŝƔ� ŚŽƔŶƵƚƐƵǌůƵŬůĂƌ�
ďŝƌŝŬŵĞŬƚĞ͕�ĚƵƌŵĂŬƐŦǌŦŶ�ŬŝƚůĞ�ŚĂƌĞŬĞƚůĞ-
ƌŝ�ƉĂƚůĂŬ�ǀĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �,ĂůĂ�ĚĂ�ƐƺƌŵĞŬƚĞ�
ŽůĂŶ� ŐĞƌŝĐŝůŝŬ� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞŶ͕� ƚƺŵ�ďƵŶůĂƌ�
ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ�ďŝƌ�ĕŦŬŦƔ�ǇŽůƵ�ŵƵƚůĂŬĂ�ďƵůƵŶĂ-
ĐĂŬƨƌ͘

^ĞǀŐŝůŝ� <ĂƌĂĚĂǇŦ͕� ďƵ� ƚŽƉƌĂŬůĂƌ� ƐĞŶŝ�
ĂƐůĂ�ƵŶƵƚŵĂǇĂĐĂŬ͘��ŝǌĞ�ŐƂƐƚĞƌĚŝŒŝŶ�ǇŽů-
ĚĂ�ǇƺƌƺǇĞĐĞŒŝǌ͘� 7ĚĞĂůůĞƌŝŵŝǌŝ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔ-
ƟƌŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŒŝǌ͘�

^ĞŶŝ� ǇĂƌŦŵ� ĂƐŦƌůŦŬ� ĕŦŶĂƌŦŵŦǌ� ŽůĂƌĂŬ�
ŚĞƉ�ŬĂǀŐĂŵŦǌĚĂ�ǇĂƔĂƚĂĐĂŒŦǌ͘��ŶĚŽůƐƵŶ͕�
ƐĞŶŝŶ�ƚĂƔŦĚŦŒŦŶ�ŬŦǌŦů�ďĂǇƌĂŒŦ�ŚĞƉ�ǇƺŬƐĞŬ-
ůĞƌĚĞ�ƚƵƚĂĐĂŒŦǌ͘

,ŽƔĕĂ�ŬĂů�^ŝŶĂŶ�ǇŽůĚĂƔ͕�ŚŽƔĕĂ�ŬĂů�<Ă-
ƌĂĚĂǇŦ͕�ƐĞŶŝ�ĂƐůĂ�ƵŶƵƚŵĂǇĂĐĂŒŦǌ͘��ĂǀĂŶ�
ĚĂǀĂŵŦǌĚŦƌ͘

�ĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ� ƂůŵĞǌ͕� ĚĞǀƌŝŵ� ĚĂǀĂƐŦ�
ǇĞŶŝůŵĞǌĚŝƌ͊

(*3*;7*Ɩ)*3�'â7�>41)&Ă.
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�ĞǀůĞƚͲĕĞƚĞ� ŝƔ�ďŝƌůŝŒŝ� ŝůĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝ-
ůĞŶ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĚĂŶ� ďŝƌŝ� ŽůĂŶ� �ĂŚĕĞůŝĞǀůĞƌ�
<ĂƚůŝĂŵŦ͛ŶĚĂ�ϳ�d7W͛ůŝ�ŐĞŶĕ�ŬĂƚůĞĚŝůĚŝ͘�^Ğƌ-
ŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�
ĞŶŐĞůůĞŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ŝůĞƌŝĐŝ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŐƺĕůĞ-
ƌĞ� ƐĂůĚŦƌŵĂ� ŐĞůĞŶĞŒŝŶŝŶ� ďŝƌ� ƂƌŶĞŒŝ� ŽůĂŶ�
�ĂŚĕĞůŝĞǀůĞƌ� <ĂƚůŝĂŵŦ͕� ϴ� �Ŭŝŵ� ϭϵϳϴ͛ƚĞ�
�ŶŬĂƌĂ͛ŶŦŶ��ĂŚĕĞůŝĞǀůĞƌ�ƐĞŵƟŶĚĞ�ǇĂƔĂŶ-
ĚŦ͘

͚ϳϬ͛ůŝ� ǇŦůůĂƌ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�
ƚƺŵ� ďĂƐŬŦ� ǀĞ� ĞŶŐĞůůĞƌĞ� ƌĂŒŵĞŶ� ŐĞůŝƔŝƉ�
ƐĞƌƉŝůĚŝŒŝ� ďŝƌ� ĚƂŶĞŵ� ŽůĚƵ͘� WŽůŝƟŬ� ďŝƌ�
ŐĞŶĕůŝŬ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ� ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ� ƐŦŶŦĨ� ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ĚĞ� ƉŽůŝƟŬůĞƔƟŒŝ͕� ŐƺĕůĞŶĚŝŒŝ�
ǀĞ�ŶŝƚĞůŝŬ�ŬĂǌĂŶĚŦŒŦ�ϳϬ͛ůŝ�ǇŦůůĂƌĚĂ�ƚŽƉůƵŵ�
ŚŦǌůĂ�ƉŽůŝƟǌĞ�ŽůŵƵƔ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ǇĂƉŦůĂƌ�Ŭŝƚ-
ůĞƐĞůůĞƔŵŝƔƟ͘� zƺŬƐĞůĞŶ� ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞĚĞ�ŐĞŶĕůŝŬ�ĞŶ�ƂŶ�ƐĂŌĂ�ǇĞƌŝŶŝ�ĂůŵŦƔƨ͘�
<ĂƌƔŦͲĚĞǀƌŝŵ�ŐƺĕůĞƌŝ�ĚĞ�ĂǇŶŦ�ďŝĕŝŵĚĞ�Ƃƌ-
ŐƺƚůĞŶŝǇŽƌĚƵ͘� D,W� ŐƺĚƺŵƺŶĚĞŬŝ� ĨĂƔŝƐƚ�
můŬƺ� KĐĂŬůĂƌŦ͕�D^W� ŐƺĚƺŵƺŶĚĞŬŝ� ĚŝŶĐŝ�
�ŬŦŶĐŦůĂƌ� �ĞƌŶĞŒŝ͕� ďƵŶƵŶ� ƂƌŶĞŬůĞƌŝĚŝƌ͘ �
,Ğƌ� ŝŬŝƐŝ� ĚĞ� ĚĞǀůĞƟŶ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶŦ͕� ƉŝƐ�
ŝƔůĞƌŝŶŝ� ǇĂƉŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ŬŽŶƵŵůĂŶŵŦƔ� ĕĞƚĞ-
ůĞƌĚŝƌ͘

K� ĚƂŶĞŵ� ĚĞǀůĞƚͲĕĞƚĞ� ŝƔ� ďŝƌůŝŒŝ� ŝůĞ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĚĂŶ� ďŝƌŝ� ŽůĂŶ�
�ĂŚĕĞůŝĞǀůĞƌ� <ĂƚůŝĂŵŦ͛ŶĚĂ� ϳ� d7W͛ůŝ� ŐĞŶĕ�
ŬĂƚůĞĚŝůĚŝ͘�^ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ĞŶŐĞůůĞŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ŝůĞƌŝĐŝ� ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ� ŐƺĕůĞƌĞ� ƐĂůĚŦƌŵĂ� ŐĞůĞŶĞŒŝŶŝŶ� ďŝƌ�
ƂƌŶĞŒŝ�ŽůĂŶ��ĂŚĕĞůŝĞǀůĞƌ�<ĂƚůŝĂŵŦ�ϴ��Ŭŝŵ�
ϭϵϳϴ͛ƚĞ��ŶŬĂƌĂ͛ŶŦŶ��ĂŚĕĞůŝĞǀůĞƌ�ƐĞŵƟŶ-
ĚĞ�ǇĂƔĂŶĚŦ͘

***
�ůŝ�ŬĂŶůŦ�ĨĂƔŝƐƚůĞƌ�ϳ�d7W͛ůŝŶŝŶ�ŬĂůĚŦŒŦ�ĞǀĞ�

ŐŝƌĞƌĞŬ�ϱ�ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞ�ƂŒƌĞŶĐŝƐŝŶŝŶ�ĞůůĞƌŝŶŝ�
ĂƌŬĂĚĂŶ� ďĂŒůĂǇŦƉ� ǇĞƌĞ� ǇĂƨƌŦƌůĂƌ͘ � &ĂƔŝƐƚ-
ůĞƌĚĞŶ�ŝŬŝƐŝ�ŶĞ�ǇĂƉŵĂůĂƌŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ƐŽƌ-
ŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĚŦƔĂƌŦĚĂ�ĂƌĂďĂŶŦŶ�ŝĕŝŶĚĞ�ďĞŬůĞ-
ǇĞŶ��ďĚƵůůĂŚ��ĂƚůŦ͛ŶŦŶ�ǇĂŶŦŶĂ�ŐŝĚĞƌ͘ ��ĂƚůŦ�
ĞǀĚĞŬŝ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝ� ƉĂŵƵŬ� ǀĞ� ĞƚĞƌ� ŬƵůůĂ-
ŶĂƌĂŬ�ďĂǇŦůƨƉ�ƂůĚƺƌŵĞ�ĞŵƌŝŶŝ�ǀĞƌŵŝƔƟƌ͘ �
^ŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ĞǀĞ�ĚƂŶƺůĞƌĞŬ�ǇĞƌĚĞ�ǇĂƚŵĂŬ-
ƚĂ�ŽůĂŶ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌ�ƚĞŬĞƌ�ƚĞŬĞƌ�ĞƚĞƌ�ŬƵůůĂ-
ŶŦůĂƌĂŬ� ďĂǇŦůƨůŵŦƔƨƌ͘ � �Ƶ� ƐŦƌĂĚĂ� ĞǀĚĞŬŝ�
ĚƵƌƵŵĚĂŶ�ŚĂďĞƌƐŝǌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŶŦ�
ǌŝǇĂƌĞƚĞ� ŐĞůĞŶ� &ĂƌƵŬ� �ƌǌĂŶ� ǀĞ� ^ĂůŝŚ�'ƺ-
ǀĞŶĐĞ�ĨĂƔŝƐƚůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ��ƐŬŝƔĞŚŝƌ�ǇŽůƵ-
ŶĂ�ŐƂƚƺƌƺůĞƌĞŬ�ďŝƌ�ƚĂƌůĂ�ŬĞŶĂƌŦŶĚĂ�ŬĂƚůĞ-
ĚŝůŵŝƔƟƌ͘ �dĞŬƌĂƌ�ĞǀĞ�ĚƂŶĞŶ�ŬĂƚůŝĂŵ�ĕĞƚĞƐŝ�
ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝ� ďŽŒĂƌĂŬ� ƂůĚƺƌŵĞǇĞ� ŬĂƌĂƌ�
ǀĞƌŝƌ͘ �PŒƌĞŶĐŝůĞƌĚĞŶ�ďŝƌŝŶŝ�ďŽŒĂƌĂŬ�ƂůĚƺ-
ƌƺƌůĞƌ͘ ��Ƶ�ƔĞŬŝůĚĞ�ǌŽƌ�ŽůĂĐĂŒŦŶŦ�ĚƺƔƺŶƺƉ�
ĚŝŒĞƌ� ĚƂƌƚ� ƂŒƌĞŶĐŝǇŝ� ĚĞ� ŬƵƌƔƵŶůĂǇĂƌĂŬ�
ŬĂƚůĞĚĞƌůĞƌ͘ � &ĂƔŝƐƚůĞƌŝŶ� ƚĞůůĞ� ďŽŒĂƌĂŬ� Ƃů-

ĚƺƌĚƺŬůĞƌŝŶŝ� ĚƺƔƺŶĚƺŬůĞƌŝ� ^ĞƌĚĂƌ� �ůƚĞŶ�
ϵ�ŐƺŶ�ŬŽŵĂĚĂ�ŬĂůŦƌ͘ ��Ƶ�ƐƺƌĞ�ŝĕŝŶĚĞ��ůƚĞŶ�
ŬĂƟůůĞƌŝ� ƚĂƌŝĨ� ĞĚĞƌ͕ � ŬĂƚůŝĂŵĚĂ� ŬƵůůĂŶŦůĂŶ�
ĂƌĂĐŦŶ�ƉůĂŬĂƐŦŶŦ�ǀĞƌŝƌ͘ ��ůƚĞŶ͕�ϵ�ŐƺŶ�ŬŽŵĂ-
ĚĂ� ŬĂůĚŦŬƚĂŶ� ƐŽŶƌĂ� ϭϳ� �Ŭŝŵ͛ĚĞ� ŚĂǇĂƨŶŦ�
ŬĂǇďĞĚĞƌ͘ ��ƂǇůĞůŝŬůĞ�ŬĂƚůĞĚŝůĞŶůĞƌŝŶ�ƐĂǇŦƐŦ�
ϳ͛ǇĞ�ĕŦŬŵŦƔ�ŽůƵƌ͘

�ĂŚĕĞůŝĞǀůĞƌ�<ĂƚůŝĂŵŦ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ǇĂƌŐŦůĂ-
ŵĂůĂƌ͕ �ϭϵϴϲ�ǇŦůŦŶĚĂ�ƚĂŵĂŵůĂŶĚŦ͘��ŶŬĂƌĂ�
ϭ�ŶŽ͛ůƵ�^ŦŬŦǇƂŶĞƟŵ�DĂŚŬĞŵĞƐŝ�ŬĂƌĂƌŦǇůĂ�
,ĂůƵŬ� <ŦƌĐŦ� ǀĞ� �ŚŵĞƚ� �ƌĐƺŵĞŶƚ� 'ĞĚŝŬůŝ�
ǇĞĚŝƔĞƌ� ŬĞǌ� Ƃůƺŵ� ĐĞǌĂƐŦŶĂ͖� �ƵƌĂŶ� �Ğ-
ŵŝƌŬŦƌĂŶ� ǀĞ� PŵĞƌ� PǌĐĂŶ� Ϯϴ͛Ğƌ� ǇŦů� ĂŒŦƌ�
ŚĂƉŝƐ�ĐĞǌĂƐŦŶĂ�ĕĂƌƉƨƌŦůĚŦ͘�<ƺƌƔĂƚ�WŽǇƌĂǌ͕�
DĂŚŵƵƚ� <ŽƌŬŵĂǌ͕� �ďĚƵůůĂŚ� �ĂƚůŦ͕� mŶĂů�
KƐŵĂŶĂŒĂŽŒůƵ͕� �ƺŶǇĂŵŝŶ� �ĚĂŶĂůŦ� ŚĂŬ-
ŬŦŶĚĂ͕� ŬĂƌĂƌŦŶ� ǀĞƌŝůĚŝŒŝ� ƚĂƌŝŚƚĞ� ǇƵƌƚ� ĚŦ-
ƔŦŶĚĂ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ŐŦǇĂďŝ�ƚƵƚƵŬůĂŵĂ�ŬĂ-
ƌĂƌŦ� ǀĞƌŝůĚŝ͘� ϭϵϵϲ͛ĚĂ� ͞ĕĞƚĞͲƉŽůŝƐͲĚĞǀůĞƚ͟�
ŝƔ� ďŝƌůŝŒŝŶŝ� ĂĕŦŬ� ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ŐƂǌůĞƌ� ƂŶƺŶĞ�
ƐĞƌĞŶ�^ƵƐƵƌůƵŬ�ŬĂǌĂƐŦŶĚĂ�ƂůĞŶ��ďĚƵůůĂŚ�
�ĂƚůŦ� Őŝďŝ� Ğůŝ� ŬĂŶůŦ� ĨĂƔŝƐƚůĞƌŝŶ� Śŝĕďŝƌŝ� ŐĞƌ-
ĕĞŬ�ĂŶůĂŵŦǇůĂ�ĐĞǌĂůĂŶĚŦƌŦůŵĂĚŦ͘�PƌŶĞŒŝŶ͕�
7ďƌĂŚŝŵ��ŝŌĕŝ�ĐŝŶĂǇĞƟŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƐĞƌďĞƐƚ�
ďŦƌĂŬŦůĚŦ͘��ĂŚĕĞůŝĞǀůĞƌ�<ĂƚůŝĂŵŦ͛ŶŦŶ�ĂƌĚŦŶ-
ĚĂŶ�ĂĚŦ�ƐĂǀĐŦ��ŽŒĂŶ�Pǌ͛ƺŶ�ƂůĚƺƌƺůŵĞƐŝ-

ŶĞ�ŬĂƌŦƔĂŶ��ŝŌĕŝ͕�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ĐĞǌĂ�ĂůŵĂ-
ĚŦ�ǀĞ�D,W�'ĞŶĞů��ĂƔŬĂŶůŦŒŦ͛ŶĂ�ĂĚĂǇůŦŒŦŶŦ�
ŬŽǇĚƵ͘� ϳ� ŬĞǌ� ŝĚĂŵ� ĐĞǌĂƐŦŶĂ� ĕĂƌƉƨƌŦůĂŶ͕�
ϭϵϵϵ͛ĚĂ� ǇĂŬĂůĂŶĚŦŒŦ� ŐƺŶ� ĮƌĂƌ� ĞĚĞŶ� ǀĞ�
ϮϬϬϰ͛ƚĞ�ƚĂŚůŝǇĞ�ŽůĂŶ�,ĂůƵŬ�<ŦƌĐŦ�ŝƐĞ�ĮƌĂƌ-
ĚĂǇŬĞŶ� �ƌǌƵƌƵŵ͛ĚĂ� ĞǀůĞŶŵŝƔ� ǀĞ� ŶŝŬĂŚ�
ƔĂŚŝƚůŝŒŝŶŝ�ĚƂŶĞŵŝŶ��ƌǌƵƌƵŵ�sĂůŝƐŝ�DĞŚ-
ŵĞƚ��ŒĂƌ�ǇĂƉŵŦƔƨ͘��ƵůĚƵŒƵ�ŚĞƌ�ķƌƐĂƩĂ�
ƉŝƔŵĂŶ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ�ďĞůŝƌƚĞŶ�ǀĞ��ĂŚĕĞůŝĞǀ-
ůĞƌ�<ĂƚůŝĂŵŦ�ĚĂǀĂƐŦŶĚĂ�ŝĨĂĚĞ�ǀĞƌĞŶ�<ŦƌĐŦ͕�ϳ�
ƂŒƌĞŶĐŝĚĞŶ�ϱ͛ŝŶŝ�ŬĞŶĚŝƐŝŶŝŶ�Ϯ Ɛ͛ŝŶŝ�ĚĞ��ď-
ĚƵůůĂŚ� �ĂƚůŦ͛ŶŦŶ� ƂůĚƺƌĚƺŒƺŶƺ� ƐƂǇůĞŵŝƔ͕�
͞K� ŐƺŶŬƺ� ƔĂƌƚůĂƌĚĂ� ŝŶĂŶŵŦƔ� ďŝƌŝǇĚŝŵ͘�
7ůŝŬůĞƌŝŵĞ� ŬĂĚĂƌ� ŝŶĂŶŵŦƔƨŵ͘� zƺǌ� ŬŝƔŝ� ĚĞ�
ŐĞůƐĞ� ƂůĚƺƌĞĐĞŬƟŵ͟� ŝĨĂĚĞůĞƌŝǇůĞ� ŐƂǌƺŶƺ�
ŬĂŶ�ďƺƌƺĚƺŒƺŶƺ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŵŝƔƟ͘�dƵƚƵŬůƵ�
ŽůĂŶ�ŬĂƟůůĞƌ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͛ĚĞ��<W͛ŶŝŶ�ĕŦŬĂƌĚŦŒŦ�
ǇĂƌŐŦ�ƉĂŬĞƟ�ŝůĞ�ƐĞƌďĞƐƚ�ďŦƌĂŬŦůĚŦ͘�<ĂƟůůĞƌ-
ĚĞŶ�KƐŵĂŶ��ŶŐŝŶ�ŝƐĞ�ĂŶĐĂŬ�ϯϱ�ǇŦů�ƐŽŶƌĂ͕�
ϮϬϭϯ͛ƺŶ�EŝƐĂŶ�ĂǇŦŶĚĂ��ĚĂŶĂ͛ĚĂ�ǇŦůůĂƌĚŦƌ�
ŝƔůĞƫŒŝ�ĕĂǇ�ŽĐĂŒŦŶĚĂ�ǇĂŬĂůĂŶĂďŝůĚŝ;͊Ϳ�ǀĞ�
ƉŝƔŵĂŶ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ�ƐƂǇůĞĚŝ͘

^ŽŶ�ŽůĂƌĂŬ͕�ĨĂƔŝƐƚ�ŬĂƟů�,ĂůƵŬ�<ŦƌĐŦ�ƚĞ-
ůĞǀŝǌǇŽŶ� ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦŶĂ� ĕŦŬŦƉ� “Katliam 
ŬĂƚůŝĂŵ�ĚĞŶŝůŝƉ�ŐĞĕŝůŝǇŽƌ͘ �̂ ĂŶŬŝ�ďĂƔŬĂ�ŬĂƚ-
ůŝĂŵ�ŽůŵĂĚŦ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ͘�,ĞƉ��ĂŚĕĞůŝĞǀůĞƌ�

ƂŶ�ƉůĂŶĂ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘͟ �ĚŝǇĞƌĞŬ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝ-
ůĞŶ�ŬĂƚůŝĂŵŦ�ƐĂǀƵŶŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�Ğƫ͘�dĞŚ-
ĚŝƚůĞƌ�ƐĂǀƵŶŵĂŬƚĂŶ�ĚĂ�ŐĞƌŝ�ĚƵƌŵĂǇĂŶ�Ğůŝ�
ŬĂŶůŦ� ŬĂƟů� �ĂŶ� �ƺŶĚĂƌ Ă͛� ǇĂƉŦůĂŶ� ƐŝůĂŚůŦ�
ƐĂůĚŦƌŦ� ŝĕŝŶ�͞�ĞŶ�ŽůƐĂŵ��ĂŶ��ƺŶĚĂƌ Ŧ͛�Ƃů-
ĚƺƌƚƺƌĚƺŵ͘� zĂƉĂĐĂŬ�ŽůĚƵŬƚĂŶ� ƐŽŶƌĂ� ƚĞ-
ŵŝǌ� ŝƔ� ǇĂƉĂƌĚŦŵ͘�EĞ� ǇĂƉŦůŵŦƔ� �ĂŶ��ƺŶ-
ĚĂƌ͛Ă͍� zĞƌĞ� ĂƚĞƔ� ĞĚŝůŵŝƔ� ƐĂůĚŦƌŦ� ĚŝǇĞ͘͟  
ŝĨĂĚĞůĞƌŝŶŝ� ŬƵůůĂŶĚŦ͘� ͞^ƵĕƵ� ǀĞ� ƐƵĕůƵǇƵ�
ƂǀŵĞ͕͟ � ͞,ĂůŬŦ� ŬŝŶ� ǀĞ� ĚƺƔŵĂŶůŦŒĂ� ƚĂŚƌŝŬ�
ĞƚŵĞ͟� ƐƵĕůĂƌŦŶŦ� ŝƔůĞĚŝŒŝ� ďĞůŝƌƟůĞƌĞŬ� <ŦƌĐŦ�
ŚĂŬŬŦŶĚĂ� ƐƵĕ� ĚƵǇƵƌƵƐƵŶĚĂ� ďƵůƵŶƵůĚƵ͘�
�ŶĐĂŬ� 7ƐƚĂŶďƵů� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ� �ĂƔƐĂǀĐŦůŦŒŦ�
�ĂƐŦŶ�^ƵĕůĂƌŦ�^ŽƌƵƔƚƵƌŵĂ��ƺƌŽƐƵ͛ŶĐĂ�Ǉƺ-
ƌƺƚƺůĞŶ� ƐŽƌƵƔƚƵƌŵĂĚĂ� ƚĂŬŝƉƐŝǌůŝŬ� ŬĂƌĂƌŦ�
ǀĞƌŝůĚŝ͘�ϰϮ�ǇŦů�ĂƌĂĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ďŝůĞ�ŬĂƟůůĞƌŝŶ�
ŶĂƐŦů�ŬŽƌƵŶƵƉ�ŬŽůůĂŶĚŦŒŦ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�Žƌ-
ƚĂǇĂ�ĕŦŬƨ͘

�ĂŚĕĞůŝĞǀůĞƌ�<ĂƚůŝĂŵŦ͕�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞ-
ƟŶŝŶ�ĂǇŶĂƐŦĚŦƌ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ͘��Ƶ�ĚƺǌĞŶŝŶ�
ƚĂƌŝŚŝ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ�ƚĂƌŝŚŝĚŝƌ͘ � �^ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀ-
ůĞƟ�ĂƐĂůĂŬ�ĚƺǌĞŶŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌĞďŝůŵĞŬ�ĂĚŦŶĂ�
ŝůĞƌŝĐŝ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŐƺĕůĞƌĞ� ǇƂŶĞůŝŬ� ƐĂǇŦƐŦǌ�
ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŵŝƔ͕�ĨĂŝůůĞƌŝ�ŝƐĞ�ĐĞ-
ǌĂƐŦǌůŦŬůĂ�ƂĚƺůůĞŶĚŝƌŝůŵŝƔƟƌ͘ �
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6DYDü�YH�
VDOG×UJDQO×ùD�
NDUü×
\DüDV×Q�
LüoLOHULQ��
ELUOLùL
KDONODU×Q�
NDUGHüOLùL�

Suriye, Libya, 
Ermenistan, 
Azerbaycan… 
Emperyalist 
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