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0ÀWY�MFQPã^QF�J^QJRQN�
IF^FSãăRF^ã�GÀ^ÀYJQNR�

s.6

KƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĂ͕�
ĚĞǀůĞƚ� ƚĞƌƂƌƺŶĞ� ƐĞƐƐŝǌ� ŬĂůŵĂŵĂŬ͕�

ƐĞƐƐŝǌ�ŬĂůĂŶůĂƌŦ�ƵǇĂƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ-
ŬŝŶĚĞŶ�ĨĂǌůĂ�ĕĂďĂ�ǀĞ�ĞŶĞƌũŝǇĞ�ŝŚƟǇĂĕ�ǀĂƌ͘

'F^YJPX�Nă«NQJWN��
)NWJSNăNRN_IJ�PFWFWQã^ã_�

s.19

PŽůŝƐ� ďĂƐŬŦƐŦŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ŬĂůĚŦƌŵĂĚŦŬ-
ůĂƌŦ� ĚŝƌĞŶŝƔ� ĕĂĚŦƌŦŶĚĂ� ďĞŬůĞǇŝƔůĞƌŝŶŝ�

ƐƺƌĚƺƌĞŶ� ŝƔĕŝůĞƌůĞ� ĕĂůŦƔŵĂ� ŬŽƔƵůůĂƌŦ� ǀĞ�
ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ�ƐĞǇƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬŽŶƵƔƚƵŬ͘

2FIFQ^TSZS�NPN�^À_À��
*RUJW^FQNXYQJWQJ�.Ăâ)�

s.22

VƵƌŐƵůĂŵĂůŦǇŦǌ� Ŭŝ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂů-
ĚŦƌŐĂŶůĂƌ�ĚĂ�/b7��ĐĂŶĂǀĂƌŦ�ĚĂ�ŚĂůŬ-

ůĂƌŦ�ŚĞĚĞĨ�ĂůĂŶ�ďŝƌĞƌ� ƐƵĕ�ƂƌŐƺƚƺ�ŵŝƐǇŽ-
ŶƵǇůĂ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �

s.1
6-19s.1

0

SƵƌŝǇĞ͛Ǉŝ� ǇĂŬŦƉ� ǇŦŬĂŶ� ƐĂǀĂƔŦŶ� ďĂƔ� ƐŽƌƵŵůƵ-
ůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝ͕� ŝŬƟĚĂƌůĂƔĂŶ�ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝůŝŬƟƌ͘ �

KƐŵĂŶůŦ�ŚĞǀĞƐůĞƌŝ�ĚĞƉƌĞƔĞŶ��<W�ƔĞŇĞƌŝŶŝŶ�ŝǌ-
ůĞĚŝŬůĞƌŝ�ƉŽůŝƟŬĂŶŦŶ� ŝŇĂƐ�ĞƫŒŝ�ŽůĂǇůĂƌ�ƚĂƌĂķŶ-
ĚĂŶ� ĚĞĨĂůĂƌĐĂ� ŬĂŶŦƚůĂŶŵŦƔƨƌ͘ � bĂŵ͛ĚĂŬŝ� �ŵĞǀŝ�
�ĂŵŝƐŝΖŶĚĞ� ŶĂŵĂǌ� ŬŦůŵĂ� ĨĂŶƚĞǌŝůĞƌŝ� ŬƵƌĂŶ� ďƵ�
ŝůŬĞů� ǌŝŚŶŝǇĞƟŶ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ͕�Śŝĕďŝƌ� ǇĂƐĂ͕� ŬƵƌĂů͕�
ĚŝƉůŽŵĂƟŬ� ƚĞĂŵƺů͕� �ŝƌůĞŵŝƔ� DŝůůĞƚůĞƌ� ŬĂƌĂƌŦ�
ƚĂŶŦŵĂĚĂŶ� ^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ� ƐĂǀĂƔĂ� ĚĂŚŝů� ŽůĚƵůĂƌ͘ �
�ƵŶĂ�ŬĂƌƔŦŶ�ZƵƐǇĂ�ƵĕĂŒŦŶŦ�ĚƺƔƺƌŵĞ�ĂǇŵĂǌůŦŒŦ͕�ƐĂǀĂƔ�ŬƵŶĚĂŬĕŦůŦŒŦŶĚĂ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĂƔĂŵĂǇĂ�ŐŝƌŝůĚŝŒŝŶĞ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �
KůĂƐŦ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔ�ŶĞ�͞dƺƌŬŵĞŶ�ŬĂƌĚĞƔůĞƌŝŵŝǌ͟�ŶĞ�dƺƌŬŝǇĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ�ĚĞƌƚůĞƌŝŶĞ�ĚĞƌŵĂŶ�ŽůĂĐĂŬ͘�dĞƌƐŝŶĞ͕�ďƂǇůĞƐŝŶĞ�ŐĞƌŝĐŝ͕�ƐĞĮů�ĕŦ-
ŬĂƌůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŝŶƔĂ�ĞĚŝůĞŶ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔŦŶ�ƚƺŵ�ďƂůŐĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ�ŐĞƟƌĞĐĞŒŝ�ƚĞŬ�ƔĞǇ͕ �ƚĂƌŝĨƐŝǌ�ĨĞůĂŬĞƚůĞƌĚŝƌ͘ ��ŝƌĂ�ƐĂǀĂƔ�ŬƵŶĚĂŬĕŦůĂƌŦ�ŬĂĕĂŬ�
ƐĂƌĂǇůĂƌŦŶĚĂ�ƐĞĨĂŚĂƚ�ƐƺƌĞƌŬĞŶ͕�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ƉĂǇŦŶĂ�ǇŦŬŦŵ�ǀĞ�ƂůƺŵĚĞŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ĚƺƔŵĞǇĞĐĞŬƟƌ͘ �
,ĂůŬůĂƌŦŶ�ŬĂĚĞƌŝ�ƐĂǀĂƔ�ŬƵŶĚĂŬĕŦůĂƌŦŶŦŶ�ĞůůĞƌŝŶĞ�ƚĞƌŬ�ĞĚŝůĞŵĞǌ͘�K�ŚĂůĚĞ�ŽůĂƐŦ�ďŝƌ�ĨĞůĂŬĞƟ�ĞŶŐĞůůĞŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŦƌŬĕŦͲƔŽǀĞŶ�ĚĞŵĂŐŽũŝůĞ-
ƌĞ�Ɖƌŝŵ�ǀĞƌŵĞŵĞŬ͕�ŐĞƌŝĐŝ�ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶ�ĂůĞƟ�ŽůŵĂŵĂŬ͕�ƐĂǀĂƔĂ�ǀĞ�ƐĂǀĂƔ�ŬƵŶĚĂŬĕŦůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚƵƌŵĂŬ�ŚĞƌ�ŽŶƵƌůƵ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝŶŝŶ�
ŐƂƌĞǀŝ�ŽůŵĂůŦĚŦƌ͘ �»9

8TWZS�7ZX^F�Z«FÛãSãS�XãSãWã�NMQFQ�JYRJXN�ƻQFS�IJÛNQ��PJSIN�LJWNHN�«ãPFW-
QFWã�N«NS�XF[Fă�PZSIFP«ãQãÛã�^FUFHFP�PFIFW�_ã[FSFIFS�«ãPRãă�INSHN�3&-
94ƖHZQFWãS�F^RF_QãÛãIãW�� 8J«NRQJWN� PNWQN� XF[Făã� [J� ãWP«ãQãÛã� PãăPãWYFWFP�
PF_FSIãQFW�� ăNRIN� IJ� 8ZWN^JƖIJ� ^FăFIãPQFWã� ƻ^FXPTIFS� XF[Făã� PãăPãW-
YFWFP� PZWYZQFGNQJHJPQJWNSN� XFSã^TWQFW�� 4^XF� PFWăãQFWãSIF� _JMNWQJSRNă�
XJ«RJS�PNYQJXN�IJÛNQ��7ZX^F�LNGN�JRUJW^FQNXY�GNW�LÀ«�[FW��
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MASUM GÖSTERiLMEYE 
ÇALISILAN TÜRKiYE'NiN 
SURiYE'DEKi KiRLi 
ÇIKARLARIDIR!

�D� ŵĂƐĂƐŦŶĚĂ� ĂŶůĂƔŵĂǇĂ� ǀĂƌŦůĂŶ� ^Ƶƌŝ-
ǇĞ͛ĚĞ�͞ƐŝǇĂƐŝ�ŐĞĕŝƔ� ƐƺƌĞĐŝ͟�ĂůĚĂƚŵĂĐĂƐŦŶ-
ĚĂ͕�ƚĂƌĂŇĂƌŦŶ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ŚĂŵůĞůĞƌŝŶĞ�ƚĂŶŦŬ�
ŽůŵĂŬƚĂǇŦǌ͘�̂ ƂǌĚĞ�ϮϬϭϲ͛ĚĂ�ďĂƔůĂǇĂĐĂŬ�Ɛƺ-
ƌĞĕ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ� ƚƺŵ�ƚĂƌĂŇĂƌ͕ �ĞŶ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�
ŚĂŵůĞůĞƌŝǇůĞ� ŬĞŶĚŝ� ŶƺĨƵǌ� ĞĚĞďŝůĞĐĞŬůĞƌŝ�
ĂůĂŶůĂƌŦ�ŐĞŶŝƔůĞƚŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘

843�'&7â>*7�
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GERiCi HEDEFLERiNE SAVASLA 
ULASMAYA ÇALISIYORLAR!

-
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Gerici hedeflerine 
VDYDÀOD�XODÀPD\D�oDO¾À¾\RUODU

ZƵƐ�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂŒŦŶŦ�^ƵƌŝǇĞ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶĚĂ�ĚƺƔƺƌŵĞ�
Ğŵƌŝ�ǀĞƌĞŶ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ƔĞĮ�dĂǇǇŝƉ�
�ƌĚŽŒĂŶ͕�ǌŦǀĂŶĂĚĂŶ�ĕŦŬŵŦƔ�ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ�ďƂůŐĞƐĞů�
ďŝƌ�ƐĂǀĂƔŦ͕�ǇĂŶŝ�dƺƌŬŝǇĞ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ƚƺŵ�ďƂůŐĞ�
ŚĂůŬůĂƌŦŶŦ�ĂŒŦƌ�ǇŦŬŦŵĂ�ƐƺƌƺŬůĞǇĞďŝůĞĐĞŬ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔŦ�
ŬŦƔŬŦƌƚŵĂŬ͕�ĂŶĐĂŬ�ǌŦǀĂŶĂĚĂŶ�ĕŦŬĂŶůĂƌŦŶ�ŝƔŝ�ŽůĂďŝůŝƌ͘ �

�ůďĞƩĞ�ŽůĂǇ�ŬŝƔŝƐĞů�ďŝƌ�ŝŚƟƌĂƐƚĂŶ�ŝďĂƌĞƚ�ĚĞŒŝů͘�
�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌĞ�ďĂŒŦŵůŦ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�ŬĂƌĂŶůŦŬ�
ĕŦŬĂƌ�ǀĞ�ŚĞƐĂƉůĂƌŦŶĂ�ĚĂǇĂůŦ�ďŝƌ�ƉŽůŝƟŬĂ�ǀĂƌ͘ ��Ƶ�ƉŽůŝƟŬĂ�
ƐĞƌŵĂǇĞǇĞ͕�ĚŝŶĐŝ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒĞ�ǀĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ŚŝǌŵĞƚ�
ĞĚĞďŝůŝƌ͕ �ĂŵĂ�ďƂůŐĞ�ŚĂůŬůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ƐŽŶƵĐƵ�ƚĞŬ�ŬĞůŝŵĞǇůĞ�
ĨĞůĂŬĞƚ�ŽůƵƌ͊�

�ŦŬĂƌůĂƌŦ�ĐŝŚĂƚĕŦ�ƚĞƌƂƌĞ�ĞŶĚĞŬƐůŝ

ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�ƐĂǀĂƔĂ�ĚŽŒƌƵĚĂŶ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�
ĞƚŵĞƐŝŶĚĞŶ�ĞŶ�ĕŽŬ�ƌĂŚĂƚƐŦǌ�ŽůĂŶ�͞ŵĂůƵŵ�ƺĕůƺ͟�ŽůĚƵ͘�
�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͬƐŝǇŽŶŝƐƚ�ŐƺĕůĞƌŝŶ�ďƂůŐĞĚĞŬŝ�ĞŶ�ƉĞƌǀĂƐŦǌ�
ƐƵĕ�ŽƌƚĂŬůĂƌŦ�ŽůĂŶ�dƺƌŬŝǇĞͲ^ƵƵĚŝ��ƌĂďŝƐƚĂŶͲ<ĂƚĂƌ�
ƺĕůƺƐƺ͕�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�ƐĂǀĂƔ�ĂƚĞƔŝŶŝ�ďĞƔ�ǇŦůĚĂŶ�ďĞƌŝ�
ŬƂƌƺŬůƺǇŽƌ͘ �/b7�͕��ů�EƵƐƌĂ�ǀĞǇĂ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ƚƺƌĞǀŝ�ŽůĂŶ�
ĐŝŚĂƚĕŦ�ŬĂƟů�ĕĞƚĞůĞƌŝ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ŽŶĂǇŦ�ŝůĞ�ďƵ�
ƺĕ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĮŶĂŶƐĞ�ĞĚŝůĚŝ͕�ƐŝůĂŚůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͕�
ĞŒŝƟůĚŝ͕�ĚŽŶĂƨůĚŦ͖�ŚĂƩĂ�ďĂǌĞŶ�ĚŽŒƌƵĚĂŶ�dƺƌŬ�KƌĚƵƐƵ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂƚĞƔ�ŐƺĐƺǇůĞ�ĚĞ�ĚĞƐƚĞŬůĞŶĚŝ͘�

�ŝŶůĞƌĐĞ�ƚĞƟŬĕŝŶŝŶ�ǇƵǀĂůĂŶĚŦŒŦ�ďƂůŐĞǇĞ�^ƵƌŝǇĞ�
ŽƌĚƵƐƵŶƵŶ�ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�ŚĂǀĂ�ĚĞƐƚĞŒŝǇůĞ�ďĂƔůĂƴŒŦ�
ŽƉĞƌĂƐǇŽŶ��ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ�ƚĂŵ�ďŝƌ�ŚĞǌĞǇĂŶ�ǇĂƌĂƴ͘�PǌĞůĚĞ�
^ƵƌŝǇĞ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦ�ŐĞŶĞůĚĞ�KƌƚĂĚŽŒƵ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦ�ĕƂŬĞŶ�
ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ�ŝŬƟĚĂƌŦŶ�ƚĞŬ�ĚĂǇĂŶĂŬ�ŶŽŬƚĂƐŦ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�
ǇƵǀĂůĂŶĂŶ�/b7�͕��ů�EƵƐƌĂ�ǀĞ�ƚƺƌĞǀůĞƌŝĚŝƌ͘ ��ŝŚĂƚĕŦůĂƌ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ďŝŶůĞƌĐĞ�<ĂŅĂƐ�ŬƂŬĞŶůŝŶŝŶ�ďƵůƵŶŵĂƐŦ͕�
ďƂůŐĞŶŝŶ�ŚĞŵ�/b7��ƉĞƚƌŽůƺŶƺ�dƺƌŬŝǇĞ͛ǇĞ�ƚĂƔŦŵĂ�ŚĞŵ�
ĐŝŚĂƚĕŦůĂƌĂ�ƐŝůĂŚ�ǀĞ�ŵƺŚŝŵŵĂƚ�ĂŬƚĂƌŵĂ�ŬŽƌŝĚŽƌƵ�
ŽůŵĂƐŦ͕�ďƵ�ĚĂŒůŦŬ�ĂůĂŶŦŶ�ŚĞĚĞĨ�ĂůŦŶŵĂƐŦŶŦ�ŐƺŶĚĞŵĞ�
ŐĞƟƌĚŝ͘�^ƵƌŝǇĞ�ŝůĞ�ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�Ͳ7ƌĂŶ͛ŦŶ�ĚĂ�ĚĞƐƚĞŒŝǇůĞͲ�ďƵ�
ďƂůŐĞĚĞŬŝ�ĐŝŚĂƚĕŦ�ĕĞƚĞůĞƌŝ�ƚĞŵŝǌůĞŵĞ�ŬĂƌĂƌůŦŒŦ�ŝĕŝŶĚĞ�
ŽůŵĂƐŦ͕�^ƵƵĚŝ��ƌĂďŝƐƚĂŶ�ǀĞ�<ĂƚĂƌ͛ĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�
�ŶŬĂƌĂ͛ĚĂŬŝ�ƉĂŶŝŬ�ǀĞ�ŚĞǌĞǇĂŶŦŶ�ĚĂ�ĞƐĂƐ�ŶĞĚĞŶŝĚŝƌ͘

dƺƌŬŵĞŶůĞƌ�ŬŝŵŝŶ�ƵŵƵƌƵŶĚĂ͍

^ŽŶ�ŐƺŶůĞƌĚĞ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ǇĂŶĚĂƔͬǇĂƌĚĂŬĕŦ�ŵĞĚǇĂ͕�
͞dƺƌŬŵĞŶ�ŬĂƌĚĞƔůĞƌŝŵŝǌ͟�ƐƂǇůĞŵŝǇůĞ�ŦƌŬĕŦͲƔŽǀĞŶŝǌŵŝ�
ƉŽŵƉĂůŦǇŽƌ͘ �'ƺǇĂ�dƺƌŬŝǇĞ͕�dƺƌŬŵĞŶůĞƌŝ�ŬŽƌƵŵĂŬ�
ŝĕŝŶ�ZƵƐǇĂ͛ǇŦ�ƵǇĂƌŦǇŽƌ͘ ��Ƶ�ƔŽǀĞŶ�ŬĂŵƉĂŶǇĂŶŦŶ�ZƵƐǇĂ�
ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝŶĚĞŶ�ŐƺŶůĞƌ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞŶ�
ďĂƔůĂƨůŵĂƐŦ͕�ŽƌƚĂĚĂ�Ŭŝƌůŝ�ďŝƌ�ƉůĂŶ�ŽůĚƵŒƵŶĂ�ŝƔĂƌĞƚ�
ĞĚŝǇŽƌ͘ �^ĂǀĂƔ�ŝƐƚĞŵĞǇĞŶ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ƚĞƉŬŝƐŝŶŝ�
ĞŶŐĞůůĞŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŦƌŬĕŦůŦŒŦŶ�ƉŽŵƉĂůĂŶŵĂǇĂ�ďĂƔůĂŵĂƐŦ͕�
ƐĂǀĂƔ�ŬŦƔŬŦƌƨĐŦůŦŒŦŶĂ�ŝǀŵĞ�ŬĂǌĂŶĚŦƌŵĂ�ŚĂǌŦƌůŦŒŦ�ŽůƐĂ�
ŐĞƌĞŬ͘

KǇƐĂ�ŚĞŵ�/ƌĂŬ�ŚĞŵ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌŝŶ�
dƺƌŬ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ƵŵƵƌƵŶĚĂ�ďŝůĞ�ŽůŵĂĚŦŒŦ͕�ŽŶůĂƌĐĂ�
ŽůĂǇůĂ�ŬĂŶŦƚůĂŶŵŦƔƨƌ͘ �PƌŶĞŒŝŶ�/ƌĂŬ͛ƚĂ�ĚĂ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�ĚĞ�
dƺƌŬŵĞŶůĞƌ�DƵƐƵů͕�dĞů��ĨĞƌ�ǀĞ�ĚŝŒĞƌ�ďŝƌĕŽŬ�ďƂůŐĞĚĞ�
/b7�Ͳ�ů�EƵƐƌĂ�Őŝďŝ�ĐŝŚĂƚĕŦ�ĕĞƚĞůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ďĂƐŬŦǇĂ͕�
ŬĂƚůŝĂŵĂ�ǀĞ�ŐƂĕ�ĞƫƌŵĞǇĞ�ŵĂƌƵǌ�ŬĂůĚŦůĂƌ͘ ��ŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ�
ŝŬƟĚĂƌŦŶ�ďƵ�ĐŝŚĂƚĕŦ�ĚŽƐƚůĂƌŦ�͞dƺƌŬŵĞŶ�ŬĂƌĚĞƔůĞƌŝŵŝǌ͟Ğ�

ĞǌŝǇĞƚ�ĞĚĞƌŬĞŶ͕�ŬĂƚůĞĚĞƌŬĞŶ͕�ŐƂĕ�ĞƫƌŝƌŬĞŶ�ŬĂĕĂŬ�
ƐĂƌĂǇĚĂŬŝ�ƐĂǀĂƔ�ŬƵŶĚĂŬĕŦƐŦ�ŝůĞ�ĂǀĞŶĞůĞƌŝ�ĚƵƚ�ǇĞŵŝƔ�
ďƺůďƺů�ŐŝďŝǇĚŝ͘�dƺƌŬŝǇĞ�ƐĂĚĞĐĞ�ŵĂƔĂ�ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶĚŦŒŦ�
ǀĞ��ů�EƵƐƌĂ�ĕĞƚĞƐŝŶŝŶ�ŵƺƩĞĮŬŝ�ŽůĂŶ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌŝ�
ĚĞƐƚĞŬůŝǇŽƌ͘ �'ĞŶĞů�ŽůĂƌĂŬ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌŝŶ�ŬĂĚĞƌŝ�ŝƐĞ�
�ŶŬĂƌĂ͛ĚĂŬŝ�ĚŝŶĐŝͲE�dK Đ͛ƵůĂƌŦŶ�ƵŵƵƌƵŶĚĂ�ďŝůĞ�ĚĞŒŝů͘

͞�ŶŐĂũŵĂŶ�ƐĂĨƐĂƚĂƐŦ͟�ĚĞŵĂŐŽũŝĚĞŶ�ŝďĂƌĞƚ

�ŝŶĐŝ�ŝŬƟĚĂƌŦŶ�ǇĂǇĚŦŒŦ�ƐĂĨƐĂƚĂǇĂ�ŐƂƌĞ͕�ZƵƐ�ƵĕĂŒŦ�
ĂŶŐĂũŵĂŶ�ŬƵƌĂůůĂƌŦŶŦ�ŝŚůĂů�ĞƫŒŝ�ŝĕŝŶ�ǀƵƌƵůŵƵƔ͘
DĞĚǇĂĚĂŬŝ�͞ƵǌŵĂŶ�ŬŦůŦŬůŦ͟�ƔĂŚŦƐůĂƌ�ĚĂ�ŵĞƐĞůĞǇŝ�
ďƂǇůĞ�ƚĂƌƨƔŦǇŽƌůĂƌ͘ �KǇƐĂ�ďƵ�ƐƂǇůĞŵŝŶ�ǌĞƌƌĞ�ŬĂĚĂƌ�ďŝƌ�
ĐŝĚĚŝǇĞƟ�ǇŽŬ͘��Ƶ�ĚĞŵĂŐŽũŝ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ŶĞǌĚŝŶĚĞ�ƐĂǀĂƔ�
ŬŦƔŬŦƌƨĐŦůŦŒŦŶŦ�ŵĞƔƌƵůĂƔƨƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŬƵůůĂŶŦůŦǇŽƌ͘ �KůĂǇŦŶ�
Ƃǌƺ�ŝƐĞ͕�ĚŝŶĐŝͲŝŬƟĚĂƌŦŶ�/b7�͕��ů�EƵƐƌĂ�ǀĞ�ƚƺƌĞǀůĞƌŝŶĞ�
ĞŶĚĞŬƐůŝ�ŐĞƌŝĐŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ�ŬŽƌƵŵĂŬƨƌ͘ �EŝƚĞŬŝŵ�
ĂŶŐĂũŵĂŶ�ƐƂǇůĞŵŝ�ZƵƐǇĂ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĚŝŬŬĂƚĞ�ďŝůĞ�
ĂůŦŶŵĂĚŦ͘�ZƵƐǇĂ�ĚĞǀůĞƚ�ďĂƔŬĂŶŦ�sůĂĚŝŵŝƌ�WƵƟŶ�dƺƌŬ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƔƵ�ƐĞƌƚ�ƐƂǌůĞƌůĞ�ŬĂƌƔŦůŦŬ�
ǀĞƌĚŝ͖�͞dĞƌƂƌƺ�ĚĞƐƚĞŬůĞǇĞŶůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƐŦƌƨŵŦǌĚĂŶ�
ŚĂŶĕĞƌůĞŶĚŝŬ͙͟

zĂŶŝ�ƐŽƌƵŶ�ZƵƐǇĂ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ƐŦŶŦƌŦ�ŝŚůĂů�ĞƚŵĞƐŝ�ĮůĂŶ�
ĚĞŒŝů͕�ŬĞŶĚŝ�ŐĞƌŝĐŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ƐĂǀĂƔ�ŬƵŶĚĂŬĕŦůŦŒŦ�
ǇĂƉĂĐĂŬ�ŬĂĚĂƌ�ǌŦǀĂŶĂĚĂŶ�ĕŦŬŵŦƔ�ĚŝŶĐŝͲE�dK Đ͛ƵůĂƌŦŶ�
ĂǇŵĂǌůŦŒŦĚŦƌ͘ �^ĞĕŝŵůĞƌŝ�Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔŦ�ǀĞ�ŦƌŬĕŦůŦŒŦ�ŬŦƔŬŦƌƚĂƌĂŬ�
ŬĂǌĂŶĚŦůĂƌ͕ �ƔŝŵĚŝ�ĚĞ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�ǇĂƔĂĚŦŬůĂƌŦ�ĮǇĂƐŬŽĚĂŶ�
ƐĂǀĂƔŦ�ŬŦƔŬŦƌƚĂƌĂŬ�ŬƵƌƚƵůĂďŝůĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ƐĂŶŦǇŽƌůĂƌ͘ �KǇƐĂ�
ŬĂƌƔŦůĂƌŦŶĚĂ�ĚŝŶĐŝͲŦƌŬĕŦ�ƐƂǇůĞŵůĞ�ǌĞŚŝƌůĞŶŵŝƔ�ƐĞĕŵĞŶ�
ŬŝƚůĞƐŝ�ĚĞŒŝů͕�ZƵƐǇĂ�Őŝďŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ďŝƌ�Őƺĕ�ǀĂƌ͘
,ĞŐĞŵŽŶǇĂ�ŬƌŝǌŝŶŝŶ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟŒŝ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚĞ�����ǀĞ�
���Őŝďŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŽĚĂŬůĂƌŦŶ�dƺƌŬŝǇĞ�ŝĕŝŶ�ZƵƐǇĂ�ŝůĞ�ďŝƌ�

ƐĂǀĂƔĂ�ŐŝƌŵĞǇĞ�ŚĞǀĞƐůŝ�ŽůŵĂĚŦŬůĂƌŦ�ĚŝŬŬĂƚĞ�ĂůŦŶĚŦŒŦŶĚĂ͕�
ďƵ�ƉĞƌǀĂƐŦǌ�ŚĂŵůĞŶŝŶ�ŐĞƌŝƐŝŶ�ŐĞƌŝ�ƐĂŚŝƉůĞƌŝŶŝ�ǀƵƌŵĂƐŦ�
ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ�ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘

�ŵĞŬĕŝůĞƌ�ƐĂǀĂƔ�ŬŦƔŬŦƌƨĐŦůŦŒŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ��
ƐĞƐŝŶŝ�ǇƺŬƐĞůƚŵĞůŝ

^ƵƌŝǇĞ͛Ǉŝ�ǇĂŬŦƉ�ǇŦŬĂŶ�ƐĂǀĂƔŦŶ�ďĂƔ�ƐŽƌƵŵůƵůĂƌŦŶĚĂŶ�
ďŝƌŝ͕�ŝŬƟĚĂƌůĂƔĂŶ�ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝůŝŬƟƌ͘ �KƐŵĂŶůŦ�ŚĞǀĞƐůĞƌŝ�
ĚĞƉƌĞƔĞŶ��<W�ƔĞŇĞƌŝŶŝŶ�ŝǌůĞĚŝŬůĞƌŝ�ƉŽůŝƟŬĂŶŦŶ�ŝŇĂƐ�
ĞƫŒŝ�ŽůĂǇůĂƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĚĞĨĂůĂƌĐĂ�ŬĂŶŦƚůĂŶŵŦƔƨƌ͘ �
bĂŵ͛ĚĂŬŝ��ŵĞǀŝ��ĂŵŝƐŝΖŶĚĞ�ŶĂŵĂǌ�ŬŦůŵĂ�ĨĂŶƚĞǌŝůĞƌŝ�
ŬƵƌĂŶ�ďƵ�ŝůŬĞů�ǌŝŚŶŝǇĞƟŶ�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ͕�Śŝĕďŝƌ�ǇĂƐĂ͕�ŬƵƌĂů͕�
ĚŝƉůŽŵĂƟŬ�ƚĞĂŵƺů͕��ŝƌůĞŵŝƔ�DŝůůĞƚůĞƌ�ŬĂƌĂƌŦ�ƚĂŶŦŵĂĚĂŶ�
^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�ƐĂǀĂƔĂ�ĚĂŚŝů�ŽůĚƵůĂƌ͘ ��ƵŶĂ�ŬĂƌƔŦŶ�ZƵƐǇĂ�
ƵĕĂŒŦŶŦ�ĚƺƔƺƌŵĞ�ĂǇŵĂǌůŦŒŦ͕�ƐĂǀĂƔ�ŬƵŶĚĂŬĕŦůŦŒŦŶĚĂ�ǇĞŶŝ�
ďŝƌ�ĂƔĂŵĂǇĂ�ŐŝƌŝůĚŝŒŝŶĞ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞĚŝǇŽƌ͘

KůĂƐŦ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔ�ŶĞ�͞dƺƌŬŵĞŶ�ŬĂƌĚĞƔůĞƌŝŵŝǌ͟�ŶĞ�
dƺƌŬŝǇĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ�ĚĞƌƚůĞƌŝŶĞ�ĚĞƌŵĂŶ�ŽůĂĐĂŬ͘�dĞƌƐŝŶĞ͕�
ďƂǇůĞƐŝŶĞ�ŐĞƌŝĐŝ͕�ƐĞĮů�ĕŦŬĂƌůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŝŶƔĂ�ĞĚŝůĞŶ�ďŝƌ�
ƐĂǀĂƔŦŶ�ƚƺŵ�ďƂůŐĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ�ŐĞƟƌĞĐĞŒŝ�ƚĞŬ�ƔĞǇ͕ �ƚĂƌŝĨƐŝǌ�
ĨĞůĂŬĞƚůĞƌĚŝƌ͘ ��ŝƌĂ�ƐĂǀĂƔ�ŬƵŶĚĂŬĕŦůĂƌŦ�ŬĂĕĂŬ�ƐĂƌĂǇůĂƌŦŶĚĂ�
ƐĞĨĂŚĂƚ�ƐƺƌĞƌŬĞŶ͕�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ƉĂǇŦŶĂ�ǇŦŬŦŵ�ǀĞ�
ƂůƺŵĚĞŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ĚƺƔŵĞǇĞĐĞŬƟƌ͘

,ĂůŬůĂƌŦŶ�ŬĂĚĞƌŝ�ƐĂǀĂƔ�ŬƵŶĚĂŬĕŦůĂƌŦŶŦŶ�ĞůůĞƌŝŶĞ�
ƚĞƌŬ�ĞĚŝůĞŵĞǌ͘�K�ŚĂůĚĞ�ŽůĂƐŦ�ďŝƌ�ĨĞůĂŬĞƟ�ĞŶŐĞůůĞŵĞŬ�
ŝĕŝŶ�ŦƌŬĕŦͲƔŽǀĞŶ�ĚĞŵĂŐŽũŝůĞƌĞ�Ɖƌŝŵ�ǀĞƌŵĞŵĞŬ͕�
ŐĞƌŝĐŝ�ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶ�ĂůĞƟ�ŽůŵĂŵĂŬ͕�ƐĂǀĂƔĂ�ǀĞ�ƐĂǀĂƔ�
ŬƵŶĚĂŬĕŦůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚƵƌŵĂŬ�ŚĞƌ�ŽŶƵƌůƵ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝŶŝŶ�ŐƂƌĞǀŝ�ŽůŵĂůŦĚŦƌ͘
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�ŝƌ�ƐƺƌĞĚŝƌ�ŐƺŶĚĞŵ�ŽůĂŶ�͞�ĂǇŦƌďƵĐĂŬ�
dƺƌŬŵĞŶůĞƌŝ͟ŶŝŶ�ŵĞƐĞůĞƐŝ�ĚĞ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬƨ͘�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶŦ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŵĞŬ�
ŝĕŝŶ�ďŝƌĕŽŬ�ĂůĚĂƚŵĂĐĂǇĂ�ďĂƔǀƵƌĚƵŒƵ�^ƵƌŝǇĞ�ŬƌŝǌŝŶĚĞ͕�
͞ĂŶŐĂũŵĂŶ�ŬƵƌĂůůĂƌŦŶĂ�ƵǇŵĂǇĂŶ͟�ZƵƐ�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂŒŦ�
ĚƺƔƺƌƺůĚƺ͘

dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ�ŵĂƐƵŵ�ǀĞ�ŵĂŒĚƵƌ�ŐƂƐƚĞƌŵĞ͕�
͞dƺƌŬŵĞŶůĞƌĞ�ǇĂƌĚŦŵ�ĞĚŝǇŽƌƵǌ͟�ǇĂůĂŶŦŶĂ�ƐĂƌŦůŵĂ͕�ŚĂƩĂ�
ƐĂǀĂƔ�ĕŦŒŦƌƚŬĂŶŦ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�͞ǇĂƌĚŦŵůĂƌ�ƐŝůĂŚ�ŽůƐĂ�ŶĞ�
ŽůƵƌ͟�ĚŝǇĞƌĞŬ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶŦ�ŵĞƔƌƵůĂƔƨƌŵĂ�
ĕĂďĂůĂƌŦ�ŝůĞ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŝůĞŶ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�
ĚŦƔ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦ͕�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔŦŶ�
ĕŦŬŵĂǌůĂƌŦŶŦ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌŵŝƔ�
ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ �'ĞĕƟŒŝŵŝǌ�ŚĂŌĂ͕��D�ŵĂƐĂůĂƌŦŶŦŶ�ǀĞ�ƐƂǌĚĞ�
ĂŶůĂƔŵĂǇĂ�ǀĂƌŦůĂŶ�͞^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�ƐŝǇĂƐŝ�ŐĞĕŝƔ�ƐƺƌĞĐŝ͟ŶŝŶ�
ĕŽŬ�ƂǌĞů�ďŝƌ�ĂŶůĂŵŦ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ǀĞ�
ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�ƺůŬĞůĞƌ�ŝĕŝŶ�ĞƐĂƐ�ŽůĂŶŦŶ�ŬĞŶĚŝ�ŚĞŐĞŵŽŶǇĂůĂƌŦŶŦ�
ŬŽƌƵŵĂŬ�ǀĞ�ďƵ�ǇƂŶĚĞ�͞Őŝǌůŝ͕͟ �ŬĞŶĚŝ�ƚĂďŝƌůĞƌŝǇůĞ�͞ǇĂƐĂ�
ĚŦƔŦ͟�ŝůŝƔŬŝůĞƌůĞ͕�Ŭŝƌůŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŵĞŬ�
ŽůĚƵŒƵŶƵ�ǀƵƌŐƵůĂŵŦƔ͕�ƐƺƌĞĐŝŶ�ĞŵĞŬĕŝ�ƐŦŶŦŇĂƌ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�
ĚĂŚĂ�ĚĂ�ǀĂŚŝŵ�ďŽǇƵƚůĂƌĂ�ƚĂƔŦŶĂĐĂŒŦŶŦŶ�ĂůƨŶŦ�ĕŝǌŵŝƔƟŬ͘

ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ��ů�EƵƐƌĂ͕��ŚƌĂƌͲƵƌ�bĂŵ�Őŝďŝ�ďĂƔƚĂ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ĚĞƐƚĞŬůĞĚŝŒŝ�ŐĞƌŝĐŝ�ĕĞƚĞůĞƌŝ��ƐĂĚ�ǀĞ�7ƌĂŶ͛ůĂ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�ŐĞƌŝůĞƚŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔƨŒŦ�ϯϬ��Ǉůƺů͛ĚĞŶ�ďƵŐƺŶĞ�ĂƌƚĂŶ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦŶ�ĂŶůĂŵŦ�ďƵǇĚƵ͘�͞�ĂǇŦƌďƵĐĂŬ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌŝ͟�
ĂĚŦ�ĂůƨŶĚĂ�ďĂƔůĂƨůĂŶ�ĂůĚĂƚŵĂĐĂ�ǀĞ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ZƵƐ�ƐĂǀĂƔ�
ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝ�ĚĞ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ďƵŶĂ�
ǀĞƌĚŝŒŝ�ďŝƌ�ǇĂŶŦƴƌ͘

͞dƺƌŬŵĞŶůĞƌĞ�ŝŶƐĂŶŝ�ǇĂƌĚŦŵ͟�ĂůĚĂƚŵĂĐĂƐŦ

,Ğƌ�ƔĞǇĚĞŶ�ƂŶĐĞ�ƔƵŶƵ�ŚĂƨƌůĂƚŵĂŬƚĂ�ĨĂǇĚĂ�ǀĂƌ͘ �
dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ŝĕŝŶ�ŵĞƐĞůĞ�Śŝĕ�ĚĞ�ďĂƐŝƚ�ǀĞ�
ŵĂƐƵŵ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ƐĂǀĂƔŦŶ�ŵĂŒĚƵƌƵ�ŚĂůŬůĂƌĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�
͞ŝŶƐĂŶŝ�ǇĂƌĚŦŵ͟�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ĞŶ�ĂĕŦŬ�ŬĂŶŦƨ�ŚĞŵ�
dƺƌŬŝǇĞ�ƐŦŶŦƌůĂƌŦ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ͕�ŚĞŵ�ĚĞ�ZŽũĂǀĂ͛ĚĂ�<ƺƌƚ�
ŚĂůŬŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƨƌŵĂŶĚŦƌŦůĂŶ�ƐĂǀĂƔƨƌ͘ ��ƵŶƵŶůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ͕�
dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ͕�ϮϬϭϰ�ǇŦůŦŶĚĂ͕�/b7�͛Ğ�ĂĕŦŬƚĂŶ�
ĚĞƐƚĞŬ�ŽůĚƵŒƵ�ĚƂŶĞŵĚĞ͕�ďƵ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ďĂƌďĂƌůŦŬ�
ĕĞƚĞƐŝŶŝŶ�/ƌĂŬ͛ƚĂŬŝ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŬĂƚůŝĂŵ�
ŐŝƌŝƔŝŵŝŶĚĞ�ďƵůƵŶŵĂƐŦŶĂ�ƐĞƐŝŶŝ�ĚĂŚŝ�ĕŦŬĂƌŵĂŵŦƔƨƌ͘ �
�Ƶ�ŐĞƌĕĞŬ͕�^ƵƌŝǇĞ�ǀĞ�/ƌĂŬ͛ƚĂŬŝ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬƚĂ�ŽůĚƵŒƵ�
ŬĂĚĂƌ͕ �dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬƚĂ�ĚĂ�ďĂƌŝǌ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�
ŽƌƚĂĚĂĚŦƌ͘ �<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦ�ŚĞĚĞĨ�ĂůĂŶ�Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔŦŶ�ǇĂŶŦŶĚĂ͕�
�ŶŬĂƌĂ�<ĂƚůŝĂŵŦ�ĚĂ�ďƵŶƵŶ�ĞŶ�ŐƂǌůĞ�ŐƂƌƺŶƺƌ�ƂƌŶĞŒŝĚŝƌ͘ �
�ŝŶůĞƌĐĞ�ĞŵĞŬĕŝŶŝŶ�ŚĂŬůŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ŬĂƚůŝĂŵŦŶ�ƂŶƺ�ďŝǌǌĂƚ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ĂĕŦůŵŦƔƨƌ͘

<ŦƐĂĐĂƐŦ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�͞ŝŶƐĂŶŝ�ǇĂƌĚŦŵ͟�
ĚŝǇĞ�ƐƵŶĚƵŒƵ͕�ŬĞŶĚŝ�ŐĞƌŝĐŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ�ŚĂǇĂƚĂ�
ŐĞĕŝƌŵĞǇĞ͕�ǇĂŶŝ�ďƂůŐĞǇĞ�ŶƺĨƵǌ�ĞƚŵĞǇĞ�ĚƂŶƺŬ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�
ĞƫŒŝ�ĕĞƚĞůĞƌĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĂƐŬĞƌŝ�ĚĞƐƚĞŬƟƌ͘ ��Ƶ�ĚĞƐƚĞŬ�
ĞŵĞŬĕŝ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ŵĂŒĚƵƌŝǇĞƟŶŝ�ŐŝĚĞƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĚĞŒŝů͕�
ĂŬƐŝŶĞ͕�ƚƺŵ�ďƂůŐĞĚĞ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ͕�ĞŵĞŬĕŝ�
ŚĂůŬůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ŚĞŐĞŵŽŶǇĂƐŦŶŦŶ�ŬŽƌƵŶŵĂƐŦ�ŝĕŝŶĚŝƌ͘ �
͞7ŶƐĂŶŝ͟�ĚŝǇĞ�ƐƵŶƵůĂŶ�ŚĞƌ�ĂĚŦŵ͕�ǇĂůŶŦǌĐĂ�ĞŵĞŬĕŝ�
ŚĂůŬůĂƌŦ�ŬƂůĞůĞƔƟƌŵĞŬ�ŝĕŝŶĚŝƌ͘

͞dƺƌŬŵĞŶůĞƌ͟�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ďŝƌĕŽŬ�ŬĞƐŝŵ�ďŝƌ�ĂŶĚĂ�
͞ĚƵǇĂƌůŦ͟�ŽůĂƌĂŬ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬŵŦƔƨƌ͘ �zŦůůĂƌĚŦƌ�ďƂůŐĞǇŝ�ŬĂŶ�

ŐƂůƺŶĞ�ĕĞǀŝƌĞŶ����͛ǇĞ�ŝŬŝ�ĕŝŌ�ůĂĨ�ĞĚŝƉ͕�ŽŶůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�
ŬŦůŦŶŦ�ŬŦƉŦƌĚĂƚŵĂǇĂŶ�dƺƌŬ�ŵŝůůŝǇĞƚĕŝůĞƌŝ͕�ƔŝŵĚŝ�ĕŦŬŦƉ�
͞dƺƌŬŵĞŶůĞƌ͟�ŝĕŝŶ�ZƵƐǇĂ͛ǇŦ�ŚĞĚĞĨ�ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �͞7ŶƐĂŶŝ͟�
Őŝďŝ�ŐƂǌƺŬŵĞ�ĂůĚĂƚŵĂĐĂƐŦǇůĂ�ǇĂƉƨŬůĂƌŦ͕�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ǀĞ�ŽŶƵ�ĚĞƐƚĞŬůĞǇĞŶ����͛ŶŝŶ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�
ƐƂŵƺƌŐĞĐŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶĂ�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌŵĞŬƟƌ͘

͞�ŶŐĂũŵĂŶ�ŬƵƌĂůůĂƌŦ͟ŶŦ��
Ŭŝŵ�ŶĞ�ǌĂŵĂŶ�ƵŵƵƌƐƵǇŽƌ͍

͞dƺƌŬŵĞŶůĞƌĞ�ǇĂƌĚŦŵ͟�ĂůĚĂƚŵĂĐĂƐŦŶŦŶ�ǇĂŶŦŶĚĂ�
͞ĂŶŐĂũŵĂŶ�ŬƵƌĂůůĂƌŦ͟ŶŦ�ŐƂƐƚĞƌĞƌĞŬ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ŬĞŶĚŝŶŝ�ŚĂŬůŦ�ĕŦŬĂƌŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�ĚĂ�ŝŬŝŶĐŝ�
ďŝƌ�ǇĂůĂŶĚŦƌ͘ �͞�ĞĨĂůĂƌĐĂ�ƵǇĂƌĚŦŬ͕͟ �͞ǇĂƉŵĂĚŦŒŦŵŦǌ�
ŬĂůŵĂĚŦ͟�ŐŝďŝƐŝŶĚĞŶ�ůĂŇĂƌ�ƐƂǇůĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ĞůŬŝ�
ĚŽŒƌƵĚƵƌ͘ ��ŝƌĂ�ǇĂůĂŶ�ǀĞ�ĂůĚĂƚŵĂĐĂ�ŽůĂŶ�ďƵ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �
�ůĚĂƚŵĂĐĂ͕�ƐƂǌƺ�ŐĞĕĞŶ�ŬƵƌĂůůĂƌŦŶ�ďŝƌ�ĂŶůĂŵŦ�
ŽůŵĂĚŦŒŦŶĚĂĚŦƌ͘ ��Ƶ�ŬƵƌĂůůĂƌ͕ �ďƵŐƺŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ĂĕŦŬͬŐŝǌůŝ�
ďŝƌĕŽŬ�ŬĞǌ�ĕŝŒŶĞŶŵŝƔƟƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�
ǇĂŶŦƚ�ŶĞĚĞŶƐĞ�ĂĕŦŬůĂŶĂŶ�ŝŚůĂůůĞƌŝŶ�ĕŽŒƵŶĚĂ�ƐƂǌ�ŬŽŶƵƐƵ�
ŽůŵĂŵŦƔƨƌ͘ �'ŝǌůŝ�ŬĂůĂŶ�ŝŚůĂůůĞƌĚĞ�ĚĞ�ǌĂƚĞŶ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ŽŶĂǇ�ǀĞƌĚŝŒŝ�ďŝƌ�ĚƵƌƵŵ�ƐƂǌ�ŬŽŶƵƐƵĚƵƌ͘ �K�
ŚĂůĚĞ�ZƵƐ�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂŬůĂƌŦŶŦŶ�͞ĂŶŐĂũŵĂŶ�ŬƵƌĂůůĂƌŦŶĂ�
ƵǇŵĂŵĂƐŦ͟�ďŝƌ�ďĂŚĂŶĞĚĞŶ�ŝďĂƌĞƫƌ͘ ��ƵƌĂĚĂ�ƂŶĞŵůŝ�
ŽůĂŶ͖�͞�ĂǇŦƌďƵĐĂŬ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌŝ͟�ĂůĚĂƚŵĂĐĂƐŦǇůĂ�
ŬĂŵƵŽǇƵ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ͕�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�
ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶŦ�ŽŶĂǇůĂŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ŽƌƚĂŵ�
ŚĂǌŦƌůĂŶĚŦŬƚĂŶ�ƐŽŶƌĂ͕�ďƵ�͞ŬƵƌĂůůĂƌŦŶ͟�ďĂŚĂŶĞ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�
ZƵƐ�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝĚŝƌ͘

<ŦƐĂĐĂƐŦ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ĂŵĂĐŦ�^ƵƌŝǇĞ�
ŚĂůŬůĂƌŦŶŦ�ƐƂŵƺƌĞďŝůĞĐĞŒŝ�ĂůĂŶůĂƌ�ĂĕŵĂŬƨƌ͘ ��Ƶ�ĂŵĂĐŦŶ�
ƺƐƚƺŶƺ�ƂƌƚŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ǇƂŶƚĞŵ�ƵǇŐƵůĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
͞dƺƌŬŵĞŶůĞƌĞ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ͕͟ �͞ĂŶŐĂũŵĂŶ�ŬƵƌĂůůĂƌŦŶŦŶ�

ĕŝŒŶĞŶŵĞƐŝ͟�Őŝďŝ�ďĂŚĂŶĞůĞƌ�ŽƌƚĂǇĂ�ĂƨůŵĂŬƚĂ͕�����ŝůĞ�
Ŭŝƌůŝ�ŝƔďŝƌůŝŒŝ�ǇƺƌƺƚƺůŵĞŬƚĞ͕�E�dK͛ŶƵŶ�ƐĂǀĂƔ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶĂ�
ƚĂŵ�ƵǇƵŵůĂ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞĚŝůŵĞŬƚĞ͕�͞ŵƺůƚĞĐŝ�ƐŽƌƵŶƵ͟�
ŬƵůůĂŶŦůŵĂŬƚĂ͕�ďƂǇůĞĐĞ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�Ŭŝƌůŝ�
ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ǀĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔ�ŵĞƔƌƵůĂƔƨƌŦůŵĂǇĂ�
ĕĂůŦƔŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

͞^ŝǇĂƐŝ�ŐĞĕŝƔ�ƐƺƌĞĐŝ͗͟��
�ŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ƐĂǀĂƔƚĂ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ďŽǇƵƚ

dĞŬƌĂƌ�ďĂƔĂ�ĚƂŶĞĐĞŬ�ŽůƵƌƐĂŬ͕��D�ŵĂƐĂƐŦŶĚĂ�
ĂŶůĂƔŵĂǇĂ�ǀĂƌŦůĂŶ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�͞ƐŝǇĂƐŝ�ŐĞĕŝƔ�ƐƺƌĞĐŝ͟�
ĂůĚĂƚŵĂĐĂƐŦŶĚĂ͕�ƚĂƌĂŇĂƌŦŶ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ŚĂŵůĞůĞƌŝŶĞ�ƚĂŶŦŬ�
ŽůŵĂŬƚĂǇŦǌ͘�^ƂǌĚĞ�ϮϬϭϲ͛ĚĂ�ďĂƔůĂǇĂĐĂŬ�ƐƺƌĞĕ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ�
ƚƺŵ�ƚĂƌĂŇĂƌ͕ �ĞŶ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ŚĂŵůĞůĞƌŝǇůĞ�ŬĞŶĚŝ�ŶƺĨƵǌ�
ĞĚĞďŝůĞĐĞŬůĞƌŝ�ĂůĂŶůĂƌŦ�ŐĞŶŝƔůĞƚŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ ��ŝƌ�
ƚĂƌĂŌĂ�ZƵƐǇĂ�ďůŽŒƵ͕�ĚŝŒĞƌ�ƚĂƌĂŌĂ�ĚĂ�����ďůŽŒƵ�
ďƵŶƵŶ�ƉĞƔŝŶĚĞ͘�dƺƌŬŝǇĞ�ĚĞ�����ŝůĞ�ŝƔďŝƌůŝŒŝ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ͕�
ďĂƔŦŶĚĂŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�ƐƺƌĚƺƌĚƺŒƺ�͚ŬƌĂůĚĂŶ�ĕŽŬ�ŬƌĂůĐŦ͛�
ŚĂŵůĞůĞƌŝǇůĞ�ďƂůŐĞǇĞ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�ĂƌƴƌŦǇŽƌ͘ �ZƵƐ�ƐĂǀĂƔ�
ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝŶĚĞŶ�ƂŶĐĞ�ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ŽƌƚĂŬůŦŬ�
ƐĂŒůĂŶĚŦŒŦ�ĚĂ�ŽƌƚĂĚĂĚŦƌ͘

�Ƶ�ŬĂƌƔŦůŦŬůŦ�ŚĂŵůĞůĞƌ͕ �͞ŐĞĕŝƔ�ƐƺƌĞĐŝ͟�ĂůĚĂƚŵĂĐĂƐŦŶŦŶ�
ĚĂ�ŐĞƌĕĞŬ�ǇƺǌƺŶƺ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �͞^ŝǇĂƐŝ�ŐĞĕŝƔ͕͟ �
͞ŝŶƐĂŶŝ�ǇĂƌĚŦŵ͕͟ �͞ďĂƌŦƔ�ƐƺƌĞĐŝ͟�ǀď͘�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ƉůĂŶůĂƌŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂ͕�ďƂůŐĞĚĞŬŝ�ŝƔĕŝͲĞŵĞŬĕŝ�ƐŦŶŦŇĂƌ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ŽůƵƔƚƵƌƵůŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦůĂŶ�ŚĞŐĞŵŽŶǇĂ�ŚĞĚĞĮ�
ǇĂƚŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��Ƶ�ŶĞĚĞŶůĞ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ǀĞ�
ďƂůŐĞĚĞŬŝ�ŐĞƌŝĐŝ�ĚĞǀůĞƚůĞƌŝŶ�ŚĞŐĞŵŽŶǇĂƐŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�
ŝƔĕŝͲĞŵĞŬĕŝ�ƐŦŶŦŇĂƌŦŶ�ďŝƌůŝŒŝŶŝ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ�ďƵŐƺŶƺŶ�
ĞŶ�ĂĐŝů�ŐƂƌĞǀŝĚŝƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ŝůŬ�ĂĚŦŵŦ�ĚĂ͕�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶĂ�͞�ƌƨŬ�ǇĞƚĞƌ͊͟�
ĚĞŵĞŬƚĞŶ�ŐĞĕŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

´0DVXPµ�J|VWHULOPH\H�oDO¾À¾ODQ�
7�UNL\H·QLQ�6XUL\H·GHNL�NLUOL�o¾NDUODU¾G¾U



����20A03�)(@9(2 Ϯϳ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϭϱGündem

'LQN�FLQD\HWL��´NDWLO�GHYOHWµ��o�QN�«
<ŦƐĂ�ƐƺƌĞůŝ�ĂƌĂůŦŬůĂƌůĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ��ŶŬĂƌĂ�ǀĞ�WĂƌŝƐ�

ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŐƂƐƚĞƌŝůĞŶ�ƚĞƉŬŝůĞƌ�ĨĂƌŬůŦ�
ƚƵƚƵŵůĂƌůĂ�ŬĂƌƔŦůĂŶĚŦ͘�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�ǀĞ�ĚŝŒĞƌůĞƌŝ�
ďƵ�ŬĂƚůŝĂŵ�ǀĞƐŝůĞƐŝǇůĞ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶĞ�͞ŬĂƟů͟�
ĚĞŶŵĞƐŝŶŝ�ƚĞŚĚŝƚůĞƌůĞ�ŬĂƌƔŦůĂŵŦƔůĂƌĚŦ͘�<ƵƔŬƵƐƵǌ�ƐĂĚĞĐĞ�
�ŶŬĂƌĂ�<ĂƚůŝĂŵŦ͛ŶŦŶ�ŬĞŶĚŝƐŝ͕�ƂŶĐĞƐŝ͕�ďƵ�ŬĂƚůŝĂŵĂ�ŶĂƐŦů�
ǌĞŵŝŶ�ŚĂǌŦƌůĂŶĚŦŒŦ�ďŝůĞ�ŬĂƟůŝŶ�Ŭŝŵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ĨĂǌůĂƐŦǇůĂ�
ĞůĞ�ǀĞƌŵŝƔƟ͘��ŶĐĂŬ�ƚĂŵ�ĚĂ�ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ǌĂŵĂŶĚĂ͕�͞ŬĂƟů�
ĚĞǀůĞƚ͟�ƔŝĂƌŦŶŦŶ�ŶĞĚĞŶ�ƐĂĚĞĐĞ�ďĂƐŝƚ�ďŝƌ�ƐůŽŐĂŶĚĂŶ�
ŝďĂƌĞƚ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�,ƌĂŶƚ��ŝŶŬ�ĐŝŶĂǇĞƟ�ǀĞƐŝůĞƐŝǇůĞ�ďŝƌ�ŬĞǌ�

ĚĂŚĂ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬƨ͘
,ƌĂŶƚ��ŝŶŬ�ĚĂǀĂƐŦŶĚĂŶ�
ƐŽŶ�ǇĂŶƐŦǇĂŶůĂƌ͕ �

ĐŝŶĂǇĞƟŶ�ĚĞǀůĞƚ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ŝƔůĞŶĚŝŒŝŶŝ�ĂĕŦŬĕĂ�
ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇƵǇŽƌ͘ �

7ƐƚĂŶďƵů�ǀĞ�
dƌĂďǌŽŶ�
ƉŽůŝƐŝŶŝŶ�
ĐŝŶĂǇĞƚ�

ƂŶĐĞƐŝŶĚĞŬŝ�ŚĂǌŦƌůŦŬůĂƌŦ͕�ŬĂƟůŝŶ�dƌĂďǌŽŶ͛ĚĂŶ�7ƐƚĂŶďƵů Ă͛�
͚ĚĞǀůĞƚ�ŐƂƌĞǀůŝůĞƌŝ͛�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŐƂŶĚĞƌŝůŵĞƐŝ͕�ĐŝŶĂǇĞƚ�
ƂŶĐĞƐŝ�ǇĂƉƨŒŦ�ƚĞůĞĨŽŶ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝ�ǀď͕͘��ŝŶŬ�ĐŝŶĂǇĞƟŶŝŶ�
ƉůĂŶůŦ�ďŝƌ�ĚĞǀůĞƚ�ŝĐƌĂĂƨ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘

͞,ĞƉŝŶŝǌ�ŽƌĂĚĂǇĚŦŶŦǌ͊͟

Milliyet�ŐĂǌĞƚĞƐŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŚĂďĞƌ�ĚĞ�ĂĕŦŒĂ�
ĕŦŬĂƌŵŦƔƨƌ�Ŭŝ͕��ŝŶŬ͛ŝŶ�ŬĂƚůŝ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�ĚĞǀůĞƟŶ�ŝůŐŝůŝ�
ƚƺŵ�ďŝƌŝŵůĞƌŝ�ŽƌĂĚĂĚŦƌůĂƌ͘ ��ĂǀĂ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ŝŶĐĞůĞŵĞůĞƌ�ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�^ĂŵĂƐƚ͛ŦŶ�,ƌĂŶƚ͛Ŧ�ƂůĚƺƌŵĞŬ�
ŝĕŝŶ�7ƐƚĂŶďƵů Ă͛�ŐŝĚŝƔŝŶŝŶ�dƌĂďǌŽŶ��ŵŶŝǇĞƟ�7ƐƟŚďĂƌĂƚ�
bƵďĞƐŝ͛ŶĐĞ�ƚĂŬŝďĞ�ĂůŦŶĚŦŒŦ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬƨ͘�^ĂŵĂƐƚ͛ŦŶ�ϭϳ�
KĐĂŬ�ϮϬϬϳ͛ĚĞ�ŽƚŽďƺƐůĞ�7ƐƚĂŶďƵů Ă͛�ŚĂƌĞŬĞƟ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ�
ǀĞ�ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�ŽƚŽďƺƐ�ƚĞƌŵŝŶĂůŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ƚĞůĞĨŽŶ�,d^�
ŬĂǇŦƚůĂƌŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŝŶĐĞůĞŵĞĚĞ͕�dƌĂďǌŽŶ�7ƐƟŚďĂƌĂƚ�
bƵďĞƐŝ͛ŶĚĞ�ŐƂƌĞǀůŝ�ĕŽŬ�ƐĂǇŦĚĂ�ŐƂƌĞǀůŝŶŝŶ�ƚĞƌŵŝŶĂůĚĞ�
ďƵůƵŶĚƵŒƵ�ƐĂƉƚĂŶĚŦ͘��ĂŚĂ�ƐŽŶƌĂ�dƌĂďǌŽŶ��ŵŶŝǇĞƟ�
7ƐƟŚďĂƌĂƚ�bƵďĞƐŝ͛ŶŝŶ�ŬĂǇŦƚůĂƌŦŶĚĂ�͞ƚĞƌŵŝŶĂů�ǀĞ�
ďƂůŐĞƐŝŶĚĞ�ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶ�ǀĞǇĂ�ƚĂŬŝƉ�ǇĂƉŦůŦƉ�
ǇĂƉŦůŵĂĚŦŒŦ͟ŶŦ�ĂƌĂƔƨƌĂŶ�ƐĂǀĐŦůŦŬ͕�^ĂŵĂƐƚ͛ŦŶ�ŐŝĚŝƔŝ�
ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�7ƐƟŚďĂƌĂƚ�bƵďĞƐŝ͛ŶĐĞ�͞ƚĞƌŵŝŶĂů�ǀĞ�ĕĞǀƌĞƐŝŶĚĞ�
ƔƵďĞŶŝŶ�ŐƂƌĞǀ�ĂůĂŶŦǇůĂ�ŝůŐŝůŝ�Śŝĕďŝƌ�ŝƔ�ǀĞ�ŝƔůĞŵŝŶ�
ǇĂƉŦůŵĂĚŦŒŦŶŦ͟�ƚĞƐƉŝƚ�Ğƫ͘��ƂǇůĞůŝŬůĞ͕�ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�ƔƵďĞ�
ƉĞƌƐŽŶĞůŝŶŝŶ͕�^ĂŵĂƐƚ͛ŦŶ��ŝŶŬ͛ŝ�ƂůĚƺƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŐŝĚŝƉ�
ŐŝƚŵĞĚŝŒŝŶŝ�ŝǌůĞĚŝŒŝ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬƨ͘��ŝŒĞƌ�ƚĂƌĂŌĂŶ�ĂǇŶŦ�
ŐƺŶ͕�ǇŝŶĞ�7ƐƟŚďĂƌĂƚ�bƵďĞƐŝ͛ŶĚĞ�ŐƂƌĞǀůŝ�ĚƂƌƚ�ƉŽůŝƐŝŶ͕�
^ĂŵĂƐƚ͛Ŧ�ĐŝŶĂǇĞƚĞ�ĂǌŵĞƫƌĚŝŒŝ�ŐĞƌĞŬĕĞƐŝǇůĞ�ǇĂƌŐŦůĂŶŦƉ�
ŚƺŬƺŵ�ŐŝǇĞŶ�zĂƐŝŶ�,ĂǇĂů͛ŝ�ƚĂŬŝďĞ�ĂůĚŦŬůĂƌŦ�ǀĞ�ďƵ�ƚĂŬŝƉůĞ�
ŝůŐŝůŝ�ĚƂƌƚ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ŝŵǌĂůĂĚŦŒŦ�ďŝƌ�ƚƵƚĂŶĂŬ�ŚĂǌŦƌůĂĚŦŬůĂƌŦ�
ďĞůŝƌůĞŶĚŝ͘

dƌĂďǌŽŶ�7ƐƟŚďĂƌĂƨ͛ŶĂ�ďĂŒůŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌĞǀ�ǇĂƉĂŶ�
ǀĞ�zĂƐŝŶ�,ĂǇĂů�ŐƌƵďƵǇůĂ�ŝůŐŝůŝ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝ�ĂŬƚĂƌĂŶ�
�ƌŚĂŶ�dƵŶĐĞů͛ůĞ�ŝůŐŝůŝ�ŝƔůĞŵůĞƌĞ�Ăŝƚ�ǇĂǌŦƔŵĂůĂƌ�ĚĂ�
ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘�dƌĂďǌŽŶ��ŵŶŝǇĞƟ�7ƐƟŚďĂƌĂƚ�bƵďĞƐŝ�
ŬĂǇŦƚůĂƌŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŝŶĐĞůĞŵĞůĞƌĚĞ�ƔƵďĞĐĞ�ǇĂǌŦůŵŦƔ�
ǀĞ�ǇĂǌŦƔŵĂ�ƐĂǇŦƐŦ�ǀĞƌŝůĞŶ�ďĂǌŦ�ĞǀƌĂŬŦŶ�ĂƐůŦŶŦŶ�
ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�ǇĂǌŦƔŵĂ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ŝĕŝŶĚĞ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�ŐƂƌƺůĚƺ͘�
�ƵŶƵŶ�ƺǌĞƌŝŶĞ͕�ƔƵďĞŶŝŶ�ĚĞƉŽƐƵŶĚĂŬŝ�ĞƐŬŝ�ĞǀƌĂŬ�ǀĞ�
ĚŽŬƺŵĂŶůĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�͞ŝĕĞƌŝŒŝ�ďŽƔ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌƺŶĞŶ�
ǇĂǌŦůĂƌŦŶ�ĂƐŦůůĂƌŦ͟�ďƵůƵŶĚƵ͘��ƵůƵŶĂŶ�ĞǀƌĂŬůĂƌĚĂŶ�
ŝŬŝƐŝŶŝŶ͕�ǇĂƌĚŦŵĐŦ�ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�ĞůĞŵĂŶŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌƺŶĞŶ�
dƵŶĐĞů͛ůĞ�ŝůŐŝůŝ�ŽůĚƵŒƵ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬƨ͘

�ĞůŝůůĞƌ�ƐŝůŝŶŵŝƔ

�ŝůŐŝƐĂǇĂƌ�ƐŝƐƚĞŵŝŶĚĞ�ƐŝůŝŶŵŝƔ�ŝŬŝ�ĞǀƌĂŬŦŶ͕�ĚƂŶĞŵŝŶ�
7ƐƟŚďĂƌĂƚ�bƵďĞ�DƺĚƺƌƺ��ŶŐŝŶ��ŝŶĕ͛ŝŶ�dƌĂďǌŽŶ͛ĚĂŶ�
ƚĂǇŝŶ�ĞĚŝůŵĞƐŝŶŝŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�dƵŶĐĞů͛ůĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŝŬŝ�
ŐƂƌƺƔŵĞ�ŝĕŝŶ�ŚĂǌŦƌůĂŶĂŶ�͞&Ͳϯͬ��ůĞŵĂŶ��ƵůƵƔŵĂ�
ZĂƉŽƌůĂƌŦ͟�ŽůĚƵŒƵ�ĂŶůĂƔŦůĚŦ͘��ĞƉŽĚĂ�ďƵůƵŶĂŶ�ϭϮ��Ǉůƺů�
ϮϬϬϲ�ƚĂƌŝŚůŝ�ϭϭ�ŶƵŵĂƌĂůŦ�&Ͳϯ�ďƵůƵƔŵĂ�ƌĂƉŽƌƵŶĚĂ͕�
͞DĞŚŵĞƚ�<Ƶƌƚ͟�ŬŽĚ�ĂĚŦ�ǀĞƌŝůĞŶ�dƵŶĐĞů͛ůĞ�zŽŵƌĂ�ŝůĕĞƐŝ�
ŬĂƌĂǇŽůƵ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ƂǌĞů�ŐƂƌƺƔŵĞ�ǇĂƉŦůĚŦŒŦ�ĂŶůĂƔŦůĚŦ͘�
ZĂƉŽƌĚĂŬŝ�ďŝůŐŝůĞƌĚĞ͕�dƵŶĐĞů͛ŝŶ�ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�ƚĂůĞďŝŶŝŶ�
ŽůŵĂĚŦŒŦ�ǀĞ�ƉŽůŝƐ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�ǀĂĂƩĞ�
ďƵůƵŶƵůŵĂĚŦŒŦ�ďŝůŐŝƐŝŶŝŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�͞&Ͳϰ�,ĂďĞƌ�&ŽƌŵƵ͟�
ŚĂǌŦƌůĂŶĚŦŒŦ�ďŝůŐŝƐŝŶĞ�ǇĞƌ�ǀĞƌŝůŵĞƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦŶ͕�ƐƂǌ�ŬŽŶƵƐƵ�
ϭϭ�ŶƵŵĂƌĂůŦ�&Ͳϰ�ƌĂƉŽƌƵŶĂ�ƵůĂƔŦůĂŵĂĚŦ͘�&Ͳϰ�ƌĂƉŽƌůĂƌŦ͖�
�ŵŶŝǇĞƚ�7ƐƟŚďĂƌĂƚ�ďŝƌŝŵůĞƌŝŶĐĞ�&Ͳϯ��ůĞŵĂŶůĂ��ƵůƵƔŵĂ�

ZĂƉŽƌƵ�ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ�ŐƂƌƺƔŵĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ǇĂƌĚŦŵĐŦ�
ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�ĞůĞŵĂŶŦŶĚĂŶ�ĂůŦŶĂŶ�ďŝůŐŝůĞƌŝŶ�ǇĞƌ�ǀĞƌŝůĚŝŒŝ�ďŝƌ�
ƌĂƉŽƌ�ŽůĂƌĂŬ�ĚƺǌĞŶůĞŶŝǇŽƌ͘

�
dƵŶĐĞů͛ŝŶ�ŚĂƌĕ�ƉĂƌĂƐŦ�ƂĚĞŶŵŝƔ

�ĕŦŒĂ�ĕŦŬĂŶ�ďŝůŐŝůĞƌĞ�ŐƂƌĞ͕�dƵŶĐĞů͛ŝŶ�ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�
ĞůĞŵĂŶůŦŒŦŶĚĂŶ�ĕŦŬĂƌŦůŵĂƐŦŶĂ�ŬŦƐĂ�ƐƺƌĞ�ŬĂůĂ�ϭϳ��Ŭŝŵ�
ϮϬϬϲ�ŐƺŶƺ�ďƵ�ŬĞǌ�DĂĕŬĂ�ŝůĕĞƐŝ�ŬĂƌĂǇŽůƵ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�
ďƵůƵƔŵĂ�ǇĂƉŦůĚŦŒŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌĞŶ�ϭϮ�ŶƵŵĂƌĂůŦ�&Ͳϯ�ĞůĞŵĂŶ�
ďƵůƵƔŵĂ�ƌĂƉŽƌƵ�ĞůĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘��Ƶ�ďƵůƵƔŵĂ�ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�
ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�&Ͳϰ�,ĂďĞƌ�&ŽƌŵƵ�ĚƺǌĞŶůĞŶŵĞĚŝŒŝ�
ĂŶĐĂŬ�dƵŶĐĞů͛Ğ�ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞ�ŚĂƌĐŦŶŦ�ǇĂƨƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ϮϮϬ�ůŝƌĂ�ƂĚĞŶĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘��Ƶ�ŐĞůŝƔŵĞǇůĞ͕��ŵŶŝǇĞƚ�
7ƐƟŚďĂƌĂƨ͛ŶŦŶ͕�ŬŦƐĂ�ƐƺƌĞ�ƐŽŶƌĂ�ĞůĞŵĂŶůŦŬƚĂŶ�ĕŦŬĂƌƚĂĐĂŒŦ�
ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�ĞůĞŵĂŶŦŶĂ�ƉĂƌĂ�ƂĚĞŵĞƐŝ�ƐŽƌƵ�ŝƔĂƌĞƚůĞƌŝŶĞ�
ŶĞĚĞŶ�ŽůĚƵ͘�dƵŶĐĞů͛ŝŶ�ĞůĞŵĂŶůŦŬƚĂŶ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦŬƚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�
dƌĂďǌŽŶ�7ƐƟŚďĂƌĂƨ�ŝůĞ�ƚĞŵĂƐŦŶŦŶ�ĚĞǀĂŵ�ĞƫŒŝ�ǀĞ�ϯϰ�ŬĞǌ�
ƚĞůĞĨŽŶ�ŐƂƌƺƔŵĞƐŝ�ǇĂƉƨŒŦ�ďĞůŝƌůĞŶŵŝƔƟ͘

�ĞŶŝƚ͛ŝŶ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝ�ŬĂǇŦƉ

7ŶĐĞůĞŵĞůĞƌĚĞ͕��ŝŶŬ͛ŝŶ�ƂůĚƺƌƺůŵĞƐŝŶĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ͕�
7ƐƟŚďĂƌĂƚ��ĂŝƌĞƐŝ���bƵďĞ�DƺĚƺƌƺ��ůŝ�&ƵĂƚ�zŦůŵĂǌĞƌ͛ŝŶ�
ƚĂůŝŵĂƨ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ĐŝŶĂǇĞƚ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ�dƵŶĐĞů͛ůĞ�ǇĂƉƨŒŦ�
ŐƂƌƺƔŵĞƐŝ͕�ƉŽůŝƐ�DƵŚŝƫŶ��ĞŶŝƚ͛ŝŶ�ĂǇŶŦ�ĚƂŶĞŵĚĞ�ϴ�
ƚĞůĞĨŽŶ�ŐƂƌƺƔŵĞƐŝ�ĚĂŚĂ�ǇĂƉƨŒŦ�ĂŶĐĂŬ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ĚĂ�
ŬĂǇďŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌůĞŶĚŝ͘

�Ƶ�ĂƌĂĚĂ�ǇŝŶĞ�ƚĞůĞĨŽŶ�,d^�ŬĂǇŦƚůĂƌŦŶŦŶ�
ŝŶĐĞůĞŶŵĞƐŝŶĚĞŶ�ŝůŐŝŶĕ�ďŝƌ�ďŝůŐŝǇĞ�ĚĂŚĂ�ƵůĂƔŦůĚŦ͘��ŝŶŬ͛ŝŶ�
ƂůĚƺƌƺůŵĞƐŝŶĚĞŶ�ďŝƌ�ŬĂĕ�ŐƺŶ�ƂŶĐĞ͕�ƂŒůĞ�ƐĂĂƚůĞƌŝŶĚĞ�
�ĂǇďƵƌƚ͛ƚĂ�ŐƂƌĞǀůŝ�ƉŽůŝƐ��ĞŶŝƚ�ŝůĞ�dƌĂďǌŽŶ�7ƐƟŚďĂƌĂƚ�
bƵďĞ�DƺĚƺƌ�ǇĂƌĚŦŵĐŦƐŦ��ƌĐĂŶ��Ğŵŝƌ͛ŝŶ�ƚĞůĞĨŽŶ�
ŐƂƌƺƔŵĞƐŝ�ǇĂƉƨŒŦ�ďĞůŝƌůĞŶĚŝ͘��ŝƌ�ŬĂĕ�ƐĂŶŝǇĞ�ƐƺƌĞŶ�ďƵ�
ŐƂƌƺƔŵĞŶŝŶ�ŚĞŵĞŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ͕��Ğŵŝƌ�ǀĞ��ĞŶŝƚ͛ŝŶ�ďƵ�
ŬĞǌ�ĞƔůĞƌŝŶĞ�Ăŝƚ�ƚĞůĞĨŽŶůĂƌŦ�ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ�ƵǌƵŶ�ƐƺƌĞŶ�ďŝƌ�
ŐƂƌƺƔŵĞ�ǇĂƉƨŬůĂƌŦ�ďĞůŝƌůĞŶĚŝ͘

KƌƚĂǇĂ�ĕŦŬĂŶ�ďƵůŐƵůĂƌ�ƐĂĚĞĐĞ�ďƵ�ŬĂĚĂƌůĂ�ƐŦŶŦƌůŦ�
ĚĞŒŝů͘�dƌĂďǌŽŶ��ŵŶŝǇĞƟ�bƵďĞƐŝ͛ŶĚĞ�ŬƵůůĂŶŦůĂŶ�ǀĞ�
ŚĞŵĞŶ�ƚƺŵ�ďŝůŐŝ�ǀĞ�ďĞůŐĞůĞƌŝŶ�ƚƵƚƵůĚƵŒƵ�ďŝůŐŝƐĂǇĂƌĂ�
Ăŝƚ�ĂŶĂ�ďĞůůĞŒŝŶ�ĂƌŦǌĂ�ǇĂƉŵĂƐŦ�ĚĂ�ďŝƌ�ďĂƔŬĂ�ƚĞƐĂĚƺĨ�
ŽůŵĂǇĂŶ�ŐĞůŝƔŵĞ͘��ǇƌŦĐĂ�ƚĞƟŬĕŝ�^ĂŵĂƐƚ͛ŦŶ�ĐŝŶĂǇĞƟ�
ŝƔůĞĚŝŒŝ�ƐĂĂƚůĞƌĚĞ͕�ĐŝŶĂǇĞƚ�ŵĂŚĂůŝŶĚĞ�ǇŝŶĞ�dƌĂďǌŽŶ�ǀĞ�
7ƐƚĂŶďƵů�ũĂŶĚĂƌŵĂ�ŝƐƟŚďĂƌĂƚ�ĞůĞŵĂŶůĂƌŦŶŦŶ�ŽůĚƵŒƵ�
ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬŵŦƔƨ͘

͞<ĂƟů�ĚĞǀůĞƚ͊͟

KƌƚĂǇĂ�ĕŦŬĂŶ�ďƵ�ŬĂĚĂƌ�ďĞůŐĞĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ŶĞĚĞŶ�
ŬĂƟůŝŶ�ĚĞǀůĞƚ�ŽůĚƵŒƵ�ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ�ĂĕŦŬ͘��ƺƔƺŶƺŶ͕�ďƵ�ƂǇůĞ�
ďŝƌ�ĐŝŶĂǇĞƚ�Ŭŝ�ďĂƔŦŶĚĂŶ�ƐŽŶƵŶĂ�ŬĂĚĂƌ�ŝůŐŝůŝ�ďŝƌŝŵůĞƌŝǇůĞ�
ĚĞǀůĞƚ�ŝƔŝŶ�ŝĕŝŶĚĞ͘�dŦƉŬŦ�ĚŝŒĞƌ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ͘�
dĞƟŬĕŝ�ĐŝŶĂǇĞƚ�ŝĕŝŶ�ŐƂƌĞǀůĞŶĚŝƌŝůŝǇŽƌ͕ �ďŝƌ�ďŝƌŝŵ�ƚĞƟŬĕŝůĞƌŝ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ĞĚŝǇŽƌ͕ �ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶŦ�ŬĂƌƔŦůŦǇŽƌ͕ �ĚŝŒĞƌ�ďŝƌŝŵůĞƌŝ�
dƌĂďǌŽŶ͛ĚĂŶ�ŐŝĚŝƉ�ŐŝƚŵĞĚŝŒŝŶŝ�ĚĞŶĞƚůŝǇŽƌ͘ ��ŝƌ�ďĂƔŬĂ�
ďŝƌŝŵ�ŝƐĞ�ĐŝŶĂǇĞƟŶ�ŝƔůĞŶŝƉ�ŝƔůĞŶŵĞĚŝŒŝŶŝ�ŬŽŶƚƌŽů�ĞĚŝǇŽƌ͘ �
�ĂƔŬĂ�ďŝƌŝŵůĞƌ�ĚĞ�ĐŝŶĂǇĞƚ�ƐŽŶƌĂƐŦ�ĚĞǀƌĞǇĞ�ŐŝƌŝǇŽƌ͘ �
zĂƌŐŦƐŦ�ĐŝŶĂǇĞƟ�ƚƺŵ�ƵǌĂŶƨůĂƌŦǇůĂ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌŵŦǇŽƌ͕ �
ĚĂǀĂǇŦ�ƵǌĂƨǇŽƌ͘ �^ŝǇĂƐĞƚĕŝƐŝ�ĚĞ�ƺƐƚƺŶƺ�ƂƌƚƺǇŽƌ͕ �ĂƐŦů�
ƚĞƟŬĕŝůĞƌŝ�ŬŽƌƵǇŽƌ͕ �ƚĞƌĮ�ĞƫƌŝǇŽƌ͘
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WĂƌŝƐ�ŬĂƚůŝĂŵŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�&ƌĂŶƐĂ͛ĚĂ�ŝůĂŶ�ĞĚŝůĞŶ�
ŽůĂŒĂŶ�ƺƐƚƺ�ŚĂů�ϯ�ĂǇ�ĚĂŚĂ�ƵǌĂƨůĚŦ͘�KůĂŒĂŶ�ƺƐƚƺ�ŚĂů�
ŝůĂŶ�ĞĚŝůŵĞǇĞŶ�ƺůŬĞůĞƌĚĞ�ĚĞ�Śŝĕ�ĚĞ�ŽůĂŒĂŶ�ďŝƌ�ŚĂů�ǇŽŬ͘�
EĞƌĚĞŶ�ŐĞůĚŝŒŝ�ďŝůŝŶŵĞǇĞŶ�ǇĂ�ĚĂ�ĂĕŦŬůĂŶŵĂǇĂŶ�ďŝƌ�
ďŽŵďĂ�ŝŚďĂƌŦǇůĂ͕�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�ďŽŵďĂ�ŝŚďĂƌŦ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ďƂůŐĞĚĞ�ǇĂƔĂŵŦ�ĚƵƌĚƵƌĂĐĂŬ�ďŽǇƵƩĂ�͞ŐƺǀĞŶůŝŬ͟�
ƂŶůĞŵůĞƌŝ�ĂůŦŶŦǇŽƌ͘ �&ƌĂŶƐĂ͛ĚĂŬŝ�Őŝďŝ�ŶĞƚ�ďŝƌ�ŽůĂŒĂŶ�ƺƐƚƺ�
ŚĂů�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦ�ǇŽŬ͕�ĂŵĂ�ǇĂůŶŦǌĐĂ�ďŽŵďĂ�ŝŚďĂƌŦǇůĂ�
ĚĞŒŝů͕�͞ďŽŵďĂĐŦ�ƚĞƌƂƌŝƐƚ͟�ŝŚďĂƌůĂƌŦǇůĂ����ƺůŬĞůĞƌŝŶĚĞ�
ŚĞƌ�ĂŶ�ŽůĂŒĂŶ�ƺƐƚƺ�ŚĂů�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶĂ�ŐĞĕŝůŝǇŽƌ͘ �WĂƌŝƐ�
ŬĂƚůŝĂŵŦŶĚĂ�ďŝƌ�ĂŶůĂŵĚĂ�ŬŽŵƵƚĂŶ�ŽůĂŶůĂƌŦŶ��ĞůĕŝŬĂ�
ǀĂƚĂŶĚĂƔŦ�ŽůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬĕĞ�ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌĞŬ��ĞůĕŝŬĂ͛ĚĂ�ƚĞŬ�
ŬĞůŝŵĞǇůĞ�ĐĂĚŦ�ĂǀŦ�ŝĕŝŶ�͞ŐƺǀĞŶůŝŬ͟�ƐĞǀŝǇĞƐŝŶŝŶ�ĞŶ�ƺƐƚ�
ĚƺǌĞǇĞ�ĕŦŬĂƌŦůŵĂƐŦ͕�ǇĂůŶŦǌĐĂ�&ƌĂŶƐĂ͛ĚĂ�ĚĞŒŝů��ǀƌƵƉĂ͛ĚĂ�
ĂƌƚĂŶ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺŶƺŶ�ŐƂƐƚĞƌŐĞůĞƌŝŶĚĞŶ�ďŝƌŝĚŝƌ͘

����ǇƵƌƚĚŦƔŦŶĂ�ĕŦŬĂĐĂŬ�ǀĂƚĂŶĚĂƔůĂƌŦŶŦ�ĂƌƚĂŶ�
͞ƚĞƌƂƌ͟�ƚĞŚůŝŬĞƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ƵǇĂƌŦǇŽƌ͘ �zĂůŶŦǌ�ǇƵƌƚĚŦƔŦ�ĚĞŒŝů͕�
ƺůŬĞ�ŝĕŝŶĚĞ�ĚĞ�ŬĂůĂďĂůŦŬ�ǇĞƌůĞƌĞ�ƉĞŬ�ŐŝĚŝůŵĞŵĞƐŝ�
ƵǇĂƌŦƐŦŶĚĂ�ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ ��ǇŶŦ�ĚƵƌƵŵ��ǀƌƵƉĂ͛ĚĂ�ĚĂ�
ŐĞĕĞƌůŝ͘�DĂĕ͕�ĨĞƐƟǀĂů�ǀď͘�ƔĞǇůĞƌ�ŝƉƚĂů�ĞĚŝůŝǇŽƌ�ǇĂ�ĚĂ�
ǇŝŶĞ�ǇŽŒƵŶ�ŐƺǀĞŶůŝŬ�ƂŶůĞŵŝ�ĂůƨŶĚĂ�ǇĂƉŦůŦǇŽƌ͘ �͞zŽŒƵŶ�
ŐƺǀĞŶůŝŬ�ƂŶůĞŵŝŶŝ͟�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ�ŽůĂƌĂŬ�ŽŬƵǇƵŶ͘�
EŽƌŵĂů�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�ĂƌĂŵĂ�ǇĂƉŦůŵĂĚĂŶ�ŐŝƌŝůĞŶ�ĞƚŬŝŶůŝŬ�
ĂůĂŶŦŶŦŶ�ĕĞǀƌĞƐŝ�ƉŽůŝƐůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĕĞǀƌŝůƐĞ�ǀĞ�ŽŶƵƌ�
ŬŦƌŦĐŦ�ďŽǇƵƚůĂƌĂ�ǀĂƌĂŶ�ĂƌĂŵĂůĂƌ�ǇĂƉŦůƐĂ͕�ĂƌĂŵĂ�
ǇĂƉŦůĂŶůĂƌ�ďƵŶĚĂŶ�ĕŽŬ�ŚŽƔůĂŶŵĂƐĂ�ďŝůĞ�ŝƟƌĂǌ�ĞƚŵĞǇŝ�
ĚĂŚŝ�ĚƺƔƺŶŵĞǇĞďŝůŝƌůĞƌ͘ ��ƺŶŬƺ�ĂƌĂŵĂŶŦŶ�ŽŶƵŶ�ŬĞŶĚŝ�
ŐƺǀĞŶůŝŒŝ�ŝĕŝŶ�ǇĂƉŦůĚŦŒŦŶĂ�ŝŶĂŶĚŦƌŦůŵŦƔƨƌ͘ �<ŽƌŬƵ�ƐĂƌŵĂůŦ�
ŝĕŝŶĚĞ�ďƵŶĂ�ŝŶĂŶŵĂŬ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟĨ�ĚĞ�
ďŦƌĂŬŦůŵĂǌ͕�ŽŶĂ͘

����ǀĞ���͛ĚĞŬŝ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺŶƺŶ�ďƵŐƺŶŬƺ�ŚĞĚĞĮ�
/b7�͕��ů�<ĂŝĚĞ͕��ŽŬŽ�,ĂƌĂŵ͛ůĂ�ŬŝŵůŝŬ�ďƵůĂŶ�ĕĞƚĞůĞƌ�Őŝďŝ�
ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ ��ŵĂ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ͕�ǇĂŶŝ�ĨĂƔŝǌŵ͕�ďƵŐƺŶ�
ĚĞŒŝůƐĞ�ĚĞ�ŵƵƚůĂŬĂ�ŬĞŶĚŝŶĞ�ŵƵŚĂůŝĨ�ŽůĂŶŦ�ǀĞ�ďƵ�
ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůŝ�ƚĂƔŦǇĂŶůĂƌŦ�ŚĞĚĞŇĞƌ͘

PǌĐĞƐŝ�ŬƺƌĞƐĞů�ƂůĕĞŬƚĞ�ĂƌƚĂŶ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ�ŬĞŶĚŝ�
ǇĂƌĂƴŒŦ�ĕĞƚĞůĞƌŝ�ĚĞŒŝů͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƵŚĂůĞĨĞƟ�
ŚĞĚĞŇĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�ĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ�ůĂďŽƌĂƚƵǀĂƌŦ͗�dƺƌŬŝǇĞ

�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƺůŬĞůĞƌĚĞ�ĚĞ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺŶƺŶ�
ŐĞƌĕĞŬ�ŚĞĚĞĮ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƵŚĂůĞĨĞƫƌ͘ ��ŵĂ�dƺƌŬŝǇĞ�
Őŝďŝ�ƺůŬĞůĞƌĚĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƵŚĂůĞĨĞƚ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ�ĚĞǀůĞƚ�
ƚĞƌƂƌƺŶƺŶ�ŝůŬ�ŚĞĚĞĮĚŝƌ͘ �dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ͕�ƂǌŐƺƌůƺŬ�
ƐƂǇůĞŵůĞƌŝŶŝŶ�ĞŶŇĂƐǇŽŶƵ�ǀĂƌĚŦƌ͘ �'ĞƌĕĞŬƚĞ�ŝƐĞ�ƉĂƐƚĂĚĂŶ�
ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ƉĂǇ�ŬĂƉŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĐĞŵĂĂƚĕŝůĞƌĞ�ďŝůĞ�ͲĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ŵƵŚĂůĞĨĞƚĞ�ŬƵůůĂŶŦůĂŶ�ĚƺǌĞǇŝŶĚĞ�ŽůŵĂƐĂ�ĚĂͲ�ĚĞǀůĞƚ�
ƚĞƌƂƌƺ�ƵǇŐƵůĂŶŦƌ͘

dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�ǀĞ�Ŭŝƌůŝ�
ƐĂǀĂƔ͕�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶĚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�
ůĂďŽƌĂƚƵǀĂƌŦ�ŽůŵĂ�ŝƔůĞǀŝŶĚĞĚŝƌ͘ ��ůďĞƩĞ�ƵǇŐƵůĂŶĂŶ�
ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺŶƺŶ�ŚĂŵŝƐŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌĚŝƌ͕ �ĂŵĂ�ĞŶ�
Ŭŝƌůŝ͕�ĞŶ�ŝŒƌĞŶĕ�ǇƂŶƚĞŵůĞƌůĞ�ŬƵůůĂŶŦůĚŦŒŦ�ĂůĂŶůĂƌĚĂŶ�ďŝƌŝ͕�
ďĞůŬŝ�ĚĞ�ŝůŬŝ�dƺƌŬŝǇĞ͛Ěŝƌ͘

����Wz�͛ǇĞ�/b7�͛ůĞ�ǀĞƌĚŝŒŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞ�ƐŝůĂŚ�
ǇĂƌĚŦŵŦ�ǇĂƉĂƌĂŬ͕�ŽŶůĂƌŦ�ĚĂ�dĂůĂďĂŶŝ͕��ĂƌǌĂŶŝ�ƐĞǀŝǇĞƐŝŶĞ�
ŝŶĚŝƌŵĞǇĞ͕�ŬĞŶĚŝƐŝŶĞ�ďĂŒůĂŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ �7ƌĂŶ͛ĚĂŬŝ�
<ƺƌƚůĞƌ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ďƵ�ĚĞŶůŝ�ĂĕŦŬƚĂŶ�ŽůŵĂƐĂ�ďŝůĞ�ĂǇŶŦ�ĚĞƐƚĞŒŝ�
ǀĞƌĚŝŒŝ�ŝĚĚŝĂ�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ �<ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�W<<�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�Őƺĕ͘�

DƵƌĂƚ�<ĂƌĂǇŦůĂŶ͛ŦŶ͕����͛ŶŝŶ�ǇĂůĂŶůĂĚŦŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦŶĂ�
ŐƂƌĞ͕�ďŝƌ�ŝůŝƔŬŝ�ĚĞŒŝůƐĞ�ďŝůĞ͕�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌ�ǀĂƌ͘ ���Ƶ�
ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�dƺƌŬŝǇĞ͕�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ�ŝůĞƌŝ�
ŬĂƌĂŬŽůƵ�ŽůŵĂ�ƌŽůƺŶƺ͕�ŽůĂƐŦ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ďŝƌ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ Ă͛�
ŬĂƉƨƌĂďŝůŝƌ͘ ��Ƃǌƺŵ�ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ϭ�<ĂƐŦŵ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ĚĂ�
ďƵǌĚŽůĂďŦŶĚĂŶ�ĕŦŬĂƌŦůŵĂŵĂƐŦŶŦŶ�ŶĞĚĞŶŝ͕�dƺƌŬŝǇĞ�ŝĕŝŶ�
ďƵ�ƌŝƐŬƟƌ͘ �^ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ĚŽǌƵ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ĂƌƚĂŶ�Ŭŝƌůŝ�
ƐĂǀĂƔůĂ͕�ƚĞƐůŝŵ�ĂůĂŵĂƐĂ�ďŝůĞ�W<<͛Ǉŝ�ŝƐƚĞĚŝŒŝ�ƐŦŶŦƌůĂƌĂ�
ĕĞŬŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘

PǌĞůůŝŬůĞ�<ŽďĂŶġ�ǌĂĨĞƌŝ�<ƺƌƚ�ŐƺĕůĞƌŝŶĞ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�
ŵŽƌĂů�ƺƐƚƺŶůƺŬ�ƐĂŒůĂĚŦ͘��Ƶ�ŵŽƌĂů�ƺƐƚƺŶůƺŒĞ�ƐĂŚŝƉ�
W<<͛Ǉŝ�ŝƐƚĞĚŝŒŝ�ƐŦŶŦƌůĂƌĂ�ĕĞŬŵĞƐŝ�ĚĂŚĂ�ǌŽƌ͘ ��Ƶ�ǇƺǌĚĞŶ�
dƺƌŬŝǇĞ�^ƵƌŝǇĞ͛ŶŝŶ�ďƺƚƺŶůƺŒƺŶƺ��ƐĂĚ͛ĚĂŶ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�
ƐĂǀƵŶƵƌ�ĚƵƌƵŵĚĂ͘��ƺŶ�^ĂůŝŚ�DƺƐůŝŵ͛ůĞ��ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ�
ďŝǌǌĂƚ�ŐƂƌƺƔĞŶ��ƌĚŽŒĂŶ͕�ďƵŐƺŶ�Wz�͛ǇĞ�ƚĞƌƂƌŝƐƚ͕�ĚŝǇŽƌ͘ �

dƺƌŬŝǇĞ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺŶƺŶ�ƂǇůĞƐŝŶĞ�ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌůĞ�
ĚŽůƵ�ůĂďŽƌĂƚƵǀĂƌŦ�Ŭŝ͕�dƺƌŬŝǇĞ�ďŝƌ�ǇĂŶĂ�ŬĞŶĚŝ�
ĚĞǇŝŵůĞƌŝŶĞ�ŐƂƌĞ�&ŦƌĂƚ͛ŦŶ�ďĂƨƐŦŶĂ�ŐĞĕĞŶ�Wz�͛ǇĞ�ĚĞ�
ƐĂůĚŦƌŦǇŽƌ͘ �����ŝƐĞ�ŶĞ�ďŝƌŝĐŝŬ�ƵƔĂŒŦ�dƺƌŬŝǇĞ͛ǇĞ�ĂǇŬŦƌŦ�ďŝƌ�
ƔĞǇ�ƐƂǇůƺǇŽƌ͕ �ŶĞ�ĚĞ�Wz�͛ǇĞ�ƐŝůĂŚ�ǇĂƌĚŦŵŦŶŦ�ŬĞƐŝǇŽƌ͘ �,Ğŵ�
ŶĂůŦŶĂ͕�ŚĞŵ�ŵŦŚŦŶĂ�ǀƵƌƵǇŽƌ͘

dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂŬŝ�ďƵ�ĂĕŵĂǌůĂƌŦ͕�
ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦŶĚĂ͕�ŶĞ�ƐŦŶŦƌ͕ �ŶĞ�ĂŚůĂŬ͕�ŶĞ�
ĚĞ�ďĂƔŬĂ�ŝŶƐĂŶŝ�ďŝƌ�ƔĞǇĞ�ŝŵŬĂŶ�ƚĂŶŦǇŽƌ͘ ��ƂǇůĞ�ŽůƵŶĐĂ�
ĚĂ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶŦŶ�ĞƔƐŝǌ�ďŝƌ�ůĂďŽƌĂƚƵǀĂƌŦ�
ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŝǇŽƌ�dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ͘��ƵŐƺŶ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�
ǇĂƐĂŒŦ�ŶĞ����͛ĚĞ�ŶĞ���͛ĚĞ�ƵǇŐƵůĂŶŵŦǇŽƌ͘ �^ŽŬĂŒĂ�
ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŬůĂƌŦ�ďƵŐƺŶ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�ƚĞƌƐ�ƚĞƉŵŝƔ�
ĚƵƌƵŵĚĂ͘�bŝĚĚĞƟ�ĂƌƴƌŦůĂŶ�Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔ͕�<ƺƌƚ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�
ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶŝ�ĂƔĂŵĂƐĂ�ĚĂ�ƉƌĂƟŬ�ŽůĂƌĂŬ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦ�ĚĂŚĂ�
ĚĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƔƟƌĚŝŒŝ�ŽƌƚĂĚĂ͘�^ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ƐŽŬĂŒĂ�
ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŬůĂƌŦŶŦŶ�ǀĞ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶŦŶ�ĚĞǀĂŵŦǇůĂ͕�ďŝƌ�
ĂŶůĂŵĚĂ�ŬƵŵĂƌ�ŽǇŶƵǇŽƌ͘ ��ĂƐŬŦ�ǀĞ�ǌŽƌ�ƵǇŐƵůĂŶĚŦŒŦ�
ŬŝƚůĞǇŝ�ƐŝŶĚŝƌĞďŝůŝƌ�ĚĞ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƔƟƌĞďŝůŝƌ�ĚĞ͘��ƵŐƺŶ�
<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƔŝǇŽƌ͘ �<ĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶĂ�ƔŝŵĚŝ�ƐŽŶ�
ǀĞƌƐĞ�ǀĞ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ŵĂƐĂǇĂ�ŽƚƵƌƐĂ͕�<ƺƌƚ�ŚĂƌĞŬĞƟŶĞ�ǇĞŶŝ�
ďŝƌ�ŵŽƌĂů�ƺƐƚƺŶůƺŬ�ǀĞƌŵŝƔ�ŽůƵƌ͘ �<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦ�ƐŝŶĚŝƌŵĞŬ�

ŝĕŝŶ�Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔŦ�Śŝĕ�ĂǌĂůƚŵĂĚĂŶ͕�ŚĂƩĂ�ĂƌƴƌĂƌĂŬ�
ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌ͘ �KůĂ�Ŭŝ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦ�ǇŝŶĞ�ƐŝŶĚŝƌĞŵĞǌƐĞ͕�
ƐƺƌĞĕ�ďƵǌĚŽůĂďŦŶĚĂŶ�ĂŶŦŶĚĂ�ĕŦŬĂƌŦůŦƌ͘ �,Ğŵ�ĚĞ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ĕƂǌƺŵ�ƐƺƌĞĐŝŶĞ�ŐĞƌŝ�ĚƂŶƺůŵĞƐŝ�
͞ƌŝĐĂůĂƌŦ͟�ďŝƌ�ƚƺƌ�ďĂƐŬŦůĂŵĂǇĂ�ĚƂŶƺƔƺƌ͘

DĞĚǇĂĚĂ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶĚĂ�ďĂǌĞŶ�
ĚĞǀůĞƟŶ�ĂƐŬĞƌŝ�ŐƺĐƺŶĚĞŶ�ĚĂŚĂ�ĞƚŬŝůŝ�ďŝƌ�ƌŽů�ŽǇŶƵǇŽƌ͘ �
dƺƌŬŝǇĞ�ďƵ�ĂĕŦĚĂŶ�ĚĂ�ďŝƌ�ůĂďŽƌĂƚƵǀĂƌ͘ �^ĞƌŵĂǇĞ�
ŵĞĚǇĂƐŦ�ďŝƌ�ǇĂŶĚĂŶ�dƺƌŬĕƺůƺŬ�ƉŽŵƉĂůĂƌŬĞŶ�ƂƚĞ�
ǇĂŶĚĂŶ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ͕�ŚĂƩĂ�ŵƵŚĂůŝĨ�
ŽůĂŶ�ŚĞƌŬĞƐŝ�ůŝŶĕĞ�ƵŒƌĂƚĂďŝůĞĐĞŬ�ŬĂĚĂƌ�ƚŽƉůƵŵƵŶ�
ďĞǇŶŝŶŝ�ŬƂƚƺƌƺŵůĞƔƟƌŝǇŽƌ͘ ��ĞǀƌŝŵĐŝ͕�ŵƵŚĂůŝĨ�ǇĂǇŦŶůĂƌ�
ǀĞ�ƐŽƐǇĂů�ŵĞĚǇĂŶŦŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ŵĞĚǇĂƐŦŶŦŶ�ďĞǇŝŶůĞƌŝ�
ŬƂƚƺƌƺŵůĞƔƟƌŵĞ�ŚĂŵůĞƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ďŝƌ�ŝƔůĞǀŝ�ŽůƐĂ�
ĚĂ͕�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ŵĞĚǇĂƐŦ�ƵŒƵƌƐƵǌ�ƌŽůƺŶƺ�
ŽǇŶĂŵĂŬƚĂ�ŚĂůĂ�ŽůĚƵŬĕĂ�ďĂƔĂƌŦůŦ͘

dƺƌŬŝǇĞ�Őŝďŝ�ůĂďŽƌĂƚƵǀĂƌůĂƌŦŶĚĂŬŝ�ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌůĞ͕�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺŶƺ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�
ƔŝĚĚĞƚůĞŶĚŝƌĞĐĞŬ͘����͛ĚĞ�ƐŝǇĂŚůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚĞǀůĞƚ�
ƚĞƌƂƌƺ�ĂůĞŶĞŶ�ƵǇŐƵůĂŶŦǇŽƌ͘ ���͛ĚĞ�ŐƂĕŵĞŶůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�
ĕŽŬ�ĂĕŦŬƚĂŶ�ŽůŵĂƐĂ�ĚĂ�ƐŝŶƐŝĐĞ�ƵǇŐƵůĂŶŦǇŽƌ͘ �<ƺƌĞƐĞů�
Ŭƌŝǌ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟŬĕĞ͕�ďƵŐƺŶ�ĚĞŵŽŬƌĂƐŝŶŝŶ�ďĞƔŝŒŝ�Őŝďŝ�
ŐƂƌƺŶŵĞ�ǇĂŶŦůƐĂŵĂƐŦ�ǇĂƌĂƚĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƺůŬĞůĞƌĚĞ�
ĚĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�Őŝďŝ�ĂĕŦŬ�ĨĂƔŝǌŵ�ĕŦƉůĂŬ�ŐƂǌůĞ�ŐƂƌƺůƺƌ�
ĚƺǌĞǇĞ�ŐĞůĞĐĞŬ͘

�ƺƚƺŶ�ďƵ�ĨĞůĂŬĞƚůĞƌŝŶ�ŽůŵĂŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�
ŐĞƌĞŬĞŶŝ�DĂƌŬƐ�ǀĞ��ŶŐĞůƐ�<ŽŵƺŶŝƐƚ�DĂŶŝĨĞƐƚŽ͛ĚĂ�
ƐƂǇůĞŵŝƔůĞƌ͘ �͞�ƺŶǇĂŶŦŶ�ďƺƚƺŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ďŝƌůĞƔŝŶŝǌ͊͟�
�ƵŐƺŶ�ďƵ�ƐƂǌ�ďŝƌ�ŚĞĚĞĨ�ŽůĂƌĂŬ�ƂŶƺŵƺǌĚĞ�ĚƵƌƵǇŽƌ͘ �
�ŵĂ�ŐĞƌĕĞŬĕŝ�ĚƺƔƺŶĚƺŒƺŵƺǌĚĞ͕�ĚĂŚĂ�ƂŶĐĞůŝŬůŝ�ŚĞĚĞĨ�
ŽůĂŶ͕�͞dƺƌŬŝǇĞ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ďŝƌůĞƔŝŶŝǌ͊͟�ƐůŽŐĂŶŦŶŦ�
ǇĂƔĂŵĂ�ŐĞĕŝƌŵĞŶŝŶ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦŶ�ǀĂƌ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ƐƂǇůĞƌŝǌ͘
,Ğŵ�ŶĞƐŶĞů�ŽůĂƌĂŬ�dƺƌŬŝǇĞ�ĚĞǀƌŝŵĞ�ŐĞďĞ�ĚŝǇŽƌƵǌ͘�
,Ğŵ�ĚĞ�ƂǌŶĞů�ŽůĂƌĂŬ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝͲŬŽŵƺŶŝƐƚ�
ďŝƌ�ƉĂƌƟƐŝ�ǀĂƌ͘ ��Ƶ�ĚƵƌƵŵĚĂ�ƐŦŶŦĨ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶŝŶ�ŐƂƌĞǀŝ͕�
ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ǇŽŒƵŶ�ďŝƌ�ĞŶĞƌũŝǇůĞ�ĚĞǀƌŝŵĞ�ŚĂǌŦƌůĂŶŵĂŬƨƌ͘

D͘�<ƵƌƔƵŶ
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EƵƐĂǇďŝŶ͕�zƺŬƐĞŬŽǀĂ͕�^ŝůǀĂŶ͕�^ŝůŽƉŝ͕��ŝǌƌĞ͙�dƺƌŬ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŐŝƌŝƔƟŒŝ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ ��ĞǀůĞƚ͕�Ŭŝŵŝ�ǌĂŵĂŶ�ďĂǌŦ�ŝůĕĞůĞƌŝ�
͞ƂǌĞů�ŐƺǀĞŶůŝŬ�ďƂůŐĞƐŝ͟�ŝůĂŶ�ĞĚĞƌĞŬ͕�Ŭŝŵŝ�ǌĂŵĂŶ�ĚĂ�
͞ŝůĕĞĚĞ�ĐĂŶ�ǀĞ�ŵĂů�ŐƺǀĞŶůŝŒŝŶŝŶ�ƐĂŒůĂŶŵĂƐŦ͕�ďŽǌƵůĂŶ�
ŚƵǌƵƌ�ǀĞ�ĂƐĂǇŝƔ�ŽƌƚĂŵŦŶŦŶ�ƚĞŬƌĂƌ�ƚĞƐŝƐ�ĞĚŝůŵĞƐŝ͟�
ŝĚĚŝĂƐŦǇůĂ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦŶŦ�ŐĞƌĞŬĕĞůĞŶĚŝƌŝƌŬĞŶ͕�
ƵǇŐƵůĂĚŦŒŦ�ƚĞƌƂƌĞ�ŬŦůŦĨ�ďƵůƵǇŽƌ͘ �KƌƚĂĚĂ�ďŽǌƵůĂŶ�ďŝƌ�
͞ŚƵǌƵƌ͟�ǀĂƌƐĂ͕�ďƵ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ŚƵǌƵƌƵĚƵƌ͘ ��ŝƌĂ�
ďƵ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ŽŶůĂƌĐĂ�ŝŶƐĂŶ�ŬĂƚůĞĚŝůŵŝƔƟƌ͘ �PƌŶĞŒŝŶ�ϲ͘�
ĕŽĐƵŒƵŶĂ�ŚĂŵŝůĞ�ŽůĂŶ�^ĞůĂŵĞƚ�zĞƔŝůŵĞŶ͛ŝŶ�ǀĞ�ϭϯͲϭϰ�
ǇĂƔůĂƌŦŶĚĂŬŝ�ŝŬŝ�ĕŽĐƵŒƵ�&ŝŬƌĞƚ�ǀĞ�^ĞǀĐĂŶ͛ŦŶ�ĞǀůĞƌŝŶŝŶ�
ƚĂƌĂŶŵĂƐŦ�ǀĞ�ŬĂƚůĞĚŝůŵĞƐŝ�͞ƌƵƟŶ͟�ďŝƌ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ�
ŽůĂƌĂŬ�ǇĂƔĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

^ŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŬůĂƌŦǇůĂ�ŚĂůŬŦŶ�ƚĞŵĞů�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ�
ŬĂƌƔŦůĂŶŵĂŵĂŬƚĂ͕�ŐƺŶůĞƌĐĞ�ƐƵ͕�ĞŬŵĞŬ͕�ĞůĞŬƚƌŝŬ͕�ŝůĞƟƔŝŵ�
Őŝďŝ�ƚĞŵĞů�ŝŚƟǇĂĕůĂƌĚĂŶ�ŵĂŚƌƵŵ�ďŦƌĂŬŦůŵĂŬƚĂ͕�ďŝŶůĞƌĐĞ�
ŝŶƐĂŶ�ŐƂĕĞ�ǌŽƌůĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�ĮǌŝŬƐĞů�ŝƔŬĞŶĐĞ�
ƉƐŝŬŽůŽũŝŬ�ŝƔŬĞŶĐĞǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ǇƺƌƺƚƺůŵĞŬƚĞ͕�ŵĂŚĂůůĞ�
ĚƵǀĂƌůĂƌŦŶĂ�ĕŽŬ�ƐĂǇŦĚĂ�ŵŝůůŝǇĞƚĕŝ͕�ŦƌŬĕŦ�ǀĞ�ĐŝŶƐŝǇĞƚĕŝ�
ƚĞŚĚŝƚ�ŝĕĞƌĞŶ�ǇĂǌŦůĂŵĂůĂƌ�ǇĂƉŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �zŝŶĞ�ďƵ�
ƐƺƌĞĕƚĞ�ĐĞŶĂǌĞůĞƌĞ�ďŝůĞ�ŝƔŬĞŶĐĞ�ǇĂƉŦůŵĂŬƚĂ͕�ŵĞǌĂƌůŦŬůĂƌ�
ďŽŵďĂůĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �dŽƉůƵ�ŵĞǌĂƌůĂƌĂ͕�ĂƐŝƚ�ŬƵǇƵůĂƌŦŶĂ͕�
ďĞǇĂǌ�dŽƌŽƐůĂƌ Ă͕͛�ŬƂǇ�ǇĂŬŵĂůĂƌĂ�Śŝĕ�ǇĂďĂŶĐŦ�ŽůŵĂǇĂŶ�
<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ͕�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ͕�ŐĞůŝƔĞŶ�ƚĞŬŶŽůŽũŝŬ�ƐŝůĂŚůĂƌůĂ�
ďŝƌůŝŬƚĞ͕�ƐŝŶĚŝƌŝůŵĞŬ͕�ƐƵƐƚƵƌƵůŵĂŬ͕�ǇŽŬ�ĞĚŝůŵĞŬ�
ŝƐƚĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

zĂƔĂŶĂŶ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĂ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ďƂůŐĞǇĞ�
ŐŝĚĞŶ�ǀĞŬŝůůĞƌĞ�ŝƐĞ�ŐĂǌ�ƐŦŬŦůŵĂŬƚĂ͕�ŐƂǌĂůƨ�ǇĂƉŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
zĂƔĂŶĂŶůĂƌŦ�ĚƵǇƵƌŵĂŬ�ŝƐƚĞǇĞŶ�ƂǌŐƺƌ�ďĂƐŦŶ�ŝƐĞ�
ĂǇŶŦ�ƔĞŬŝůĚĞ�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ƚƵƚƵŬůĂŵĂůĂƌůĂ�ƐƵƐƚƵƌƵůŵĂŬ�
ŝƐƚĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ǇĂƔĂĚŦŒŦ�ďƵ�ƐŽƌƵŶůĂƌĂ�
ďƵƌũƵǀĂ�ŵĞĚǇĂĚĂŶ�ǇĂŶƐŦǇĂŶůĂƌ�ĚĂ�ĞŬůĞŶŵĞůŝĚŝƌ͘ �
,Ğƌ�ƔĞǇĚĞŶ�ƂŶĐĞ�ǇĂƔĂĚŦŬůĂƌŦ�ĂĐŦůĂƌ�ǇŽŬ�ƐĂǇŦůŵĂŬƚĂ͕�
ĕĂƌƉŦƨůŵĂŬƚĂ͕�ĂĚĞƚĂ�ŵĞĚǇĂ�ĞůŝǇůĞ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�
ŬĂƚůĞĚŝůŵĞŬƚĞĚŝƌůĞƌ͘

zĂƔĂŶĂŶ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ�ĕĞƔŝƚůŝ�
ƔĞŬŝůůĞƌĚĞ�ĚŝƌĞŶŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �'ĞƌŝĐŝůŝŬ�
ǀĞ�ƔŽǀĞŶŝǌŵŝŶ�ĞƚŬŝƐŝ�ĂůƨŶĚĂŬŝ�dƺƌŬŝǇĞ�ƚŽƉůƵŵƵŶĂ�
ďĂŬŦůĚŦŒŦŶĚĂ�ŝƐĞ͕�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ďƵ�ƐĞƐŝŶŝŶ�ĚƵǇƵůŵĂĚŦŒŦ͕�
ĂŶůĂƔŦůŵĂĚŦŒŦ�ďŝƌ�ŐĞƌĕĞŬůŝŬƟƌ͘ �dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�
ŚĂůŬůĂƌŦ�ďŝƌďŝƌŝŶĞ�ĚƺƔŵĂŶ�ŬŦůŵĂŬƚĂ͕�KƐŵĂŶůŦ͛ĚĂŶ�
ďĞƌŝ�ĚĞǀƌĂůĚŦŒŦ�ŐĞůĞŶĞŒŝ�ĚĞǀĂŵ�ĞƫƌŵĞŬƚĞ�ŽůĚƵŬĕĂ�
ďĂƔĂƌŦůŦĚŦƌ͘

KǇƐĂ�,ĂǌŝƌĂŶ��ŝƌĞŶŝƔŝ͛ŶŝŶ�ĚĞ�ĞƚŬŝƐŝǇůĞ�ĂĐŦůĂƌŦŶ�
ŽƌƚĂŬůĂƔƨŒŦ͕�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦǇůĂ�ĞŵƉĂƟŶŝŶ�ŐƂƌĞĐĞ�ĚĂŚĂ�
ĨĂǌůĂ�ǇĂƉŦůĚŦŒŦ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĕ�ǇĂƔĂŶŵŦƔƨ͘��ĂƔŬĂ�ƂƌŶĞŬůĞƌŝ�
ĚĞ�ŽůŵĂŬůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�͞<ĂĚŦŬƂǇ͛ĚĞŶ�>ŝĐĞ͛ǇĞ͟�ĚĞƐƚĞŬ�
ĞǇůĞŵůĞƌŝ�ǇĂƉŦůĂďŝůŵŝƔƟ͘�'ĞƌĕĞŬůĞƌŝŶ�ďƵƌũƵǀĂ�ŵĞĚǇĂĚĂ�
ŐƂƐƚĞƌŝůĚŝŒŝ�Őŝďŝ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ƐŽƌŐƵůĂŶŦƌ�
ŽůŵƵƔƚƵ͘�'ĞůŝŶĞŶ�ǇĞƌĚĞ�ĂƌƚĂŶ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ͕�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ�
ǀĞ�ĚŝŒĞƌ�ŵĂŶŝƉƺůĂƟĨ�ĂƌĂĕůĂƌ͕ �ďƵ�ŽůƵŵůƵ�ƐƺƌĞĕůĞƌŝ�
ŐƂůŐĞĚĞ�ďŦƌĂŬŵŦƔƨƌ͘ �<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ǇĂƔĂĚŦŒŦ�ĂĐŦůĂƌ�ŐĞŶŝƔ�
ŬŝƚůĞůĞƌĐĞ�͞,Ğƌ�ǇĞƌ�^ŝůǀĂŶ͕�^ŝůŽƉŝ͕��ŝǌƌĞ�ǀď͘͟ �ŽůĂƌĂŬ�
ŬĂƌƔŦůĂŶĂŵĂŵĂŬƚĂ͕�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ŝƐƚĞĚŝŒŝ�Őŝďŝ͕�ŐƂƐƚĞƌŝůĞŶ�
Ŭŝŵŝ�ĚƵǇĂƌůŦůŦŬůĂƌ�ŬĞŶĚŝ�ĚĂƌ�ƐŦŶŦƌůĂƌŦŶĂ�ŚĂƉƐŽůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
�Ƶ�ĂŶůĂŵŦǇůĂ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ�ǇĂƔĂĚŦŒŦ�ĂĐŦůĂƌůĂ�
ǇĂůŶŦǌ�ďŦƌĂŬŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

7ƔĕŝůĞƌŝŶ�ďŝƌůŝŒŝ͕�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ŬĂƌĚĞƔůŝŒŝ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�ďƺǇƺƚĞůŝŵ͊

<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦǇůĂ�ĞǇůĞŵůŝ�ĚĂǇĂŶŦƔŵĂŶŦŶ�ƂŶĞŵŝ�ǀĞ�
ŐĞƌĞŬůŝůŝŒŝ�ŽƌƚĂĚĂĚŦƌ͘ �dƺƌŬŝǇĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ�
ŚĂůŬůĂƌŦŶŦ�͞ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ďŝƌůŝŒŝ͕�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ŬĂƌĚĞƔůŝŒŝ͟�ƔŝĂƌŦǇůĂ�
ďŝƌůĞƔƟƌŵĞŶŝŶ�ƉƌĂƟŬͲƉŽůŝƟŬ�ĕĂďĂƐŦ�ŝĕŝŶĚĞ�ŽůƵŶŵĂůŦĚŦƌ͘

<ƺƌƚ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ŬĞŶĚŝ�ĕŝǌŐŝƐŝŶĚĞ�ǇĂƔĂĚŦŒŦ�
ƉŽůŝƟŬ�ƐŦŶŦƌůŦůŦŬůĂƌ�ŽƌƚĂŬ�ĞǇůĞŵ�ǌĞŵŝŶůĞƌŝŶŝ�ĞƚŬŝůĞƐĞ�
ĚĞ͕�ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĞŶĚŝ�ƐŦŶŦĨ�ĕŝǌŐŝŵŝǌĚĞ�ďƵ�
ĞǇůĞŵƐĞů�ǌĞŵŝŶůĞƌĚĞ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦǇůĂ�ďƵůƵƔŵĂŬƚĂŶ�
ŬĂĕŦŶĂŵĂǇŦǌ͘�PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�ŬĞŶĚŝ�ďĂŒŦŵƐŦǌ�ĞǇůĞŵ�ǀĞ�
ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝŵŝǌůĞ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦǇůĂ�ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ�ŐƂƌĞǀůĞƌŝŶŝ�
ǇĞƌŝŶĞ�ŐĞƟƌĞďŝůŵĞůŝǇŝǌ͘��ĂůŦƔŵĂ�ǇƺƌƺƚƺůĞŶ�ĂůĂŶůĂƌĚĂ�
ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚŝŶƐĞů�ŐĞƌŝĐŝůŝŬ�ǀĞ�ŵŝůůŝǇĞƚĕŝůŝŬůĞ�
ďƵůĂŶĚŦƌŦůĂŶ�ďŝůŝŶĕůĞƌŝŶĞ�͞ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ďŝƌůŝŒŝ͕�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�
ŬĂƌĚĞƔůŝŒŝ͟�ďĂŬŦƔŦŶŦ�ƚĂƔŦŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĚĂŚĂ�ŝŶŝƐŝǇĂƟŇŝ�ǀĞ�
ǇĂƌĂƨĐŦ�ďŝƌ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŝĕŝŶĚĞ�ŽůŵĂŬ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�ĚĞ�ŽƌƚĂĚĂĚŦƌ͘ �
<ŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ�ŽůĂƌĂŬ͕�ƐŦŶŦķ�ƐŝǇĂƐĂůůĂƔƨƌŵĂ�ŵŝƐǇŽŶƵŵƵǌƵ�
ǇĞƌŝŶĞ�ŐĞƟƌŵĞ�ĕĂďĂŵŦǌ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ďƵ�ŬĂŶůŦ�ǀĞ�ŬĂƌĂŶůŦŬ�
ŐƺŶůĞƌĚĞ�ĂǇƌŦ�ďŝƌ�ƂŶĞŵ�ŬĂǌĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

&ĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ͕�ŽŬƵůůĂƌĚĂ͕�ĞŵĞŬĕŝ�ƐĞŵƚůĞƌŝŶĚĞ�
ƂƌŐƺƚůƺůƺŬ�ǀĞ�ďŝůŝŶĕ�ĚƵƌƵŵƵŶĂ�ŐƂƌĞ�ŝƔĕŝͲĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ͕�
ŬĂĚŦŶůĂƌŦ�ǀĞ�ŐĞŶĕůĞƌŝ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ĚƵǇĂƌůŦ�ŽůŵĂǇĂ͕�ƚƵƚƵŵ�ĂůĚŦƌŵĂǇĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ďŝƌ�ĕĂďĂǇůĂ͕�ďƵŶĂ�ƵǇŐƵŶ�ĂũŝƚĂƐǇŽŶͲƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�
ǇƂŶƚĞŵůĞƌŝŶĞ�ǇŽŒƵŶůĂƔĂďŝůŵĞůŝǇŝǌ͘�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�
ǇĂƔĂŶĂŶ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĂ͕�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺŶĞ�ƐĞƐƐŝǌ�ŬĂůŵĂŵĂŬ͕�
ƐĞƐƐŝǌ�ŬĂůĂŶůĂƌŦ�ƵǇĂƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶŬŝŶĚĞŶ�ĨĂǌůĂ�
ĕĂďĂ�ǀĞ�ĞŶĞƌũŝǇĞ�ŝŚƟǇĂĕ�ǀĂƌĚŦƌ͘ ��Ƶ�ďŝůŝŶĕůĞ�ŐƺŶƺŶ�
ŐƂƌĞǀůĞƌŝŶĞ�ǇƺŬůĞŶŵĞůŝǇŝǌ͘

.�UW�KDON¾\OD�
H\OHPOL�GD\DQ¾ÀPD\¾�E�\�WHOLP�

7ŶƐĂŶ�,ĂŬůĂƌŦ��ĞƌŶĞŒŝ�;7,�Ϳ�7ǌŵŝƌ�bƵďĞƐŝ͕�ĚĞǀůĞƚ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬĂǇďĞĚŝůĞŶůĞƌŝŶ�ĂŬŦďĞƟŶŝ�ƐŽƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�Ϯϭ�
<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ�ĞǇůĞŵ�ĚƺǌĞŶůĞĚŝ͘

͞<ĂǇŦƉůĂƌ�ďĞůůŝ�ĨĂŝůůĞƌ�ŶĞƌĞĚĞ͟�ƔŝĂƌŦǇůĂ�ĞƐŬŝ�
^ƺŵĞƌďĂŶŬ�ƂŶƺŶĚĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĞǇůĞŵĚĞ�ďĂƐŦŶ�ŵĞƚŶŝŶŝ�
�ŚŵĞƚ��ŝĕĞŬ�ŽŬƵĚƵ͘��ŝĕĞŬ͕�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂŶ�
ƂŶĐĞ�<ƺƌƚ�ŝůůĞƌŝŶĚĞŬŝ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŬůĂƌŦŶĂ�
ĚĞŒŝŶĚŝ͘

�Ƶ�ŚĂŌĂ͕�ϮϮ�ǇĂƔŦŶĚĂŬŝ�DĞŚŵĞƚ�bĂŚ�7ŬŝŶĐŝƐŽǇ͛ƵŶ�
ĂŬŦďĞƟŶŝ�ƐŽƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĂůĂŶůĂƌĚĂ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ƐƂǇůĞǇĞŶ�
�ŝĕĞŬ͕�7ŬŝŶĐŝƐŽǇ͛ƵŶ�ϮϮ�<ĂƐŦŵ�ϭϵϵϯ�ŐĞĐĞƐŝ��ŝǇĂƌďĂŬŦƌ�
dĞƌƂƌůĞ�DƺĐĂĚĞůĞ�bƵďĞƐŝ͛ŶĞ�ďĂŒůŦ�ƉŽůŝƐůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ĞǀŝŶĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ďĂƐŬŦŶĚĂ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦŒŦŶŦ�ǀĞ�

ŬĞŶĚŝƐŝŶĚĞŶ�ďŝƌ�ĚĂŚĂ�ŚĂďĞƌ�ĂůŦŶĂŵĂĚŦŒŦŶŦ�ďĞůŝƌƟ͘�
7ŬŝŶĐŝƐŽǇ͛ƵŶ�ĐĞŶĂǌĞƐŝŶŝŶ�ŝƐĞ�ĂŝůĞŶŝŶ�ŦƐƌĂƌŦŶĂ�

ƌĂŒŵĞŶ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ�ƚĞƐůŝŵ�ĞĚŝůŵĞĚŝŒŝŶŝ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚĞŶ�
�ŝĕĞŬ͕�ĂŝůĞŶŝŶ�ŝĕ�ŚƵŬƵŬƚĂŶ�ďŝƌ�ƐŽŶƵĕ�ĂůĂŵĂĚŦŒŦŶŦ�ǀĞ�
�7,D͛Ğ�ďĂƔǀƵƌĚƵŒƵŶƵ�ĂŶůĂƴ͘��7,D͛ŝŶ�ŝƐĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ͕�
DĞŚŵĞƚ�bĂŚ�7ŬŝŶĐŝƐŽǇ͛ƵŶ�ŐƂǌĂůƨŶĚĂ�ŝŬĞŶ�ƂůƺŵƺŶĚĞŶ�
ƐŽƌƵŵůƵ�ďƵůĂƌĂŬ�ŵĂŚŬƸŵ�ĞƫŒŝ�ďŝůŐŝƐŝŶŝ�ǀĞƌĚŝ͘

�ŝĕĞŬ�ƐŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�DĞŚŵĞƚ�bĂŚ�7ŬŝŶĐŝƐŽǇ͛ƵŶ�
ƂůƺŵƺĚĞŶ�ĚƂŶĞŵŝŶ��ŝǇĂƌďĂŬŦƌ��ŵŶŝǇĞƚ�DƺĚƺƌůƺŒƺ�
ǀĞ�ƉŽůŝƐůĞƌŝŶŝŶ�ƐŽƌƵŵůƵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ƐƂǇůĞĚŝ͘

��^W͛ŶŝŶ�ĚĞ�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌĚŝŒŝ�ĞǇůĞŵ�ŽƚƵƌŵĂ�
ĞǇůĞŵŝŶŝŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝ͘

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�7ǌŵŝƌ

½+'·GHQ�ND\¾S�H\OHPL
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dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ͕�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �<ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�ǇƺƌƺƚƺůĞŶ�
Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔ�ŚĞƌ�ŐƺŶ�ǇĞŶŝ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĂ�ǇŽů�ĂĕĂƌŬĞŶ͕�<ƺƌƚ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝ�ƂůƺŵƺŶĞ�ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌ͘

zƺŬƐĞŬŽǀĂ͛ĚĂ�͞ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦ͗͟�Ϯ�Ƃůƺ

dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�,ĂŬŬĂƌŝ͛ĚĞŬŝ�ƐĂůĚŦƌŦ�
ŚĂǌŦƌůŦŬůĂƌŦ�ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶĚĞ�ϭϵ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�zƺŬƐĞŬŽǀĂ͕�
bĞŵĚŝŶůŝ͕��ƵŬƵƌĐĂ�ŝůĕĞůĞƌŝŶŝŶ�ďĂǌŦ�ďƂůŐĞůĞƌŝ�͞ƂǌĞů�
ŐƺǀĞŶůŝŬ�ďƂůŐĞƐŝ�ŝůĂŶ�ĞĚŝůĚŝ͕�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƐĂůĚŦƌŦ�ĂƌĂĕůĂƌŦ�ĚĂ�
ďƂůŐĞǇĞ�ŬŽŶƵƔůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘

ϮϬ�<ĂƐŦŵ�ŐĞĐĞƐŝ�ĚĞ�zƺŬƐĞŬŽǀĂ͛ĚĂ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�
ǇĂƐĂŒŦ�ŝůĂŶ�ĞĚŝůĚŝ͘�bĞŚŝƌ͕ �ĚĞǀůĞƚ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂďůƵŬĂ�ĂůƨŶĂ�
ĂůŦŶŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦůŦƌŬĞŶ͕�͞ǇĂƐĂŬ͟�ĂŶŽŶƐ�ĚĂŚŝ�ĞĚŝůŵĞĚĞŶ�
ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŝůĚŝ͘

PǌĞůůŝŬůĞ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺŶƺŶ�ǇŽŒƵŶůĂƔƨŒŦ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ�
DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ͕�ŬŽůůƵŬ�ŐƺĕůĞƌŝ͕�ǌŦƌŚůŦ�ĂƌĂĕůĂƌůĂ�ƔĞŚƌŝ�
ŬƵƔĂƴ͘��ŦƌŚůŦ�ŬĞƉĕĞůĞƌůĞ�ďĂƌŝŬĂƚůĂƌŦ�ĚĂŒŦƚŵĂǇĂ�ŬĂůŬĂŶ�
ƉŽůŝƐůĞƌ͕ �ƐŝůĂŚůĂƌŦǇůĂ�ĚĂ�ŝŶƐĂŶůĂƌŦ�ŬĂƚůĞƚŵĞŬƚĞŶ�ŐĞƌŝ�
ĚƵƌŵĂĚŦ͘

�Ƶ�ŵĂŚĂůůĞĚĞ�ǇĂƔĂǇĂŶ�DĞŚŵĞƚ�ZĞƔŝƚ��ƌŦĐŦ�;ϭϴͿ�ǀĞ�
EĂŝŵ�EŽǇĂŶ�;ϮϵͿ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬĂƚůĞĚŝůĚŝ͘��ŝƌĕŽŬ�
ŬŝƔŝŶŝŶ�ĚĞ�ǇĂƌĂůĂŶĚŦŒŦ�ďĞůŝƌƟůŝƌŬĞŶ͕�Ƃůƺ�ǀĞ�ǇĂƌĂůŦůĂƌ͕ �
ƉŽůŝƐŝŶ�ŬƵƔĂƚŵĂƐŦ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ĂŶĐĂŬ�ƐĂďĂŚ�ƐĂĂƚůĞƌŝŶĚĞ�
zƺŬƐĞŬŽǀĂ��ĞǀůĞƚ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĞ�ŬĂůĚŦƌŦůĂďŝůĚŝ͘

�ĞŶĂǌĞ�ŝĕŝŶ�ƚŽƉůĂŶĂŶůĂƌĂ�ƐĂůĚŦƌŦ

�ĞǀůĞƟŶ�ŬĂƚůĞƫŒŝ�DĞŚŵĞƚ�ZĞƔŝƚ��ƌŦĐŦ�ǀĞ�EĂŝŵ�
EŽǇĂŶ͛ŦŶ�ĐĞŶĂǌĞůĞƌŝŶŝŶ�ŝůĕĞǇĞ�ŐĞůĚŝŒŝŶŝ�ĚƵǇĂŶ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌ͕ �ϮϮ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�bĞŵĚŝŶůŝǇŽůƵ��ĂĚĚĞƐŝ͛ŶĚĞ�
ƚŽƉůĂŶŵĂǇĂ�ďĂƔůĂĚŦ͘�&ĂŬĂƚ�ĐĞŶĂǌĞůĞƌĞ�ĚĂŚŝ�ƚĂŚĂŵŵƺů�
ĞĚŝůĞŵĞĚŝ�ǀĞ�ƉŽůŝƐ�ďŝďĞƌ�ŐĂǌŦ͕�ƉůĂƐƟŬ�ŵĞƌŵŝ�ǀĞ�
dKD�͛ůĂƌůĂ�ƐĂůĚŦƌĚŦ͘

7ůĕĞĚĞŬŝ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺŶƺ�ƉƌŽƚĞƐƚŽ�ĞĚĞŶ�ĞƐŶĂĨ�ĚĂ�
ĂǇŶŦ�ŐƺŶ�ŬĞƉĞŶŬ�ŬĂƉĂƴ͘

zƺŬƐĞŬŽǀĂ͛ĚĂŬŝ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦ�Ϯϯ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�
ŬĂůĚŦƌŦůĚŦ͘

>ŝĐĞ͛ĚĞ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦ�ŝůĂŶ�ĞĚŝůĚŝ

�ŝǇĂƌďĂŬŦƌ�sĂůŝůŝŒŝ͕�ϭϵ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ǇĂƉƨŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ͕�
>ŝĐĞ�ŝůĕĞƐŝŶŝŶ�ϵ�ŵĂŚĂůůĞƐŝŶĚĞ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦ�
ŝůĂŶ�ĞĚŝůĚŝŒŝŶŝ�ĚƵǇƵƌĚƵ͘�͚7ŬŝŶĐŝ�ďŝƌ�ĚƵǇƵƌƵǇĂ�ŬĂĚĂƌ͛�
ŵĂŚĂůůĞůĞƌĞ�ŐŝƌŝƔ�ĕŦŬŦƔůĂƌŦŶ�ǀĞ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂŶŦŶ�
ǇĂƐĂŬůĂŶĚŦŒŦŶŦ�ďĞůŝƌƚĞŶ�ǀĂůŝůŝŬ͕�Pƌƚƺůƺ͕��ƌƉĂĐŦŬ͕�
^ŝǀƌŝƚĞƉĞ͕��ŝůŐŝŶ͕�^ĂŒůŦŬ͕��ĂǇŦƌůŦ͕�^ĞǇƌĞŬ͕�^ŝůŬŝƚŽ͕�<ƂƌŚĂ�
ŵĂŚĂůůĞůĞƌŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŬĂůĂŶ�ďƂůŐĞĚĞ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶ�
ǇĂƉŦůĂĐĂŒŦŶŦ�ĂĕŦŬůĂĚŦ͘

WŽůŝƐ�ŬƵƌƔƵŶƵǇůĂ�ǇĂƌĂůĂŶĂŶ�ŐĞŶĕ��
ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝ

�ŝǇĂƌďĂŬŦƌ͛ŦŶ�^ŝůǀĂŶ�ŝůĕĞƐŝŶĚĞ�ŝůĂŶ�ĞĚŝůĞŶ�ƐŽŬĂŒĂ�
ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ϵ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�bŦƌŶĂŬ͛ŦŶ��ŝǌƌĞ�
ŝůĕĞƐŝŶĚĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĞǇůĞŵĞ�ƉŽůŝƐ�ƐĂůĚŦƌŵŦƔ͕�Ϯϯ�ǇĂƔŦŶĚĂŬŝ�
ZĂĨĞƚ��ƔƵƚ�ƉŽůŝƐ�ŬƵƌƔƵŶƵǇůĂ�ǇĂƌĂůĂŶŵŦƔƨ͘

zĂƌĂůĂŶŵĂƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ��ĚĂŶĂ��ŒŝƟŵ�ǀĞ�
�ƌĂƔƨƌŵĂ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĚĞ�ƚĞĚĂǀŝ�ŐƂƌĞŶ��ƔƵƚ͕�ďƵƌĂĚĂ�

ǇĂƉŦůĂŶ�ƚƺŵ�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌĞ�ƌĂŒŵĞŶ�ŬƵƌƚĂƌŦůĂŵĂĚŦ͘��ƔƵƚ�
Ϯϯ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝ͘

EƵƐĂǇďŝŶ͛ĚĞ�ϭ�ŐĞŶĕ��
ƉŽůŝƐ�ŬƵƌƔƵŶƵǇůĂ�ŬĂƚůĞĚŝůĚŝ�

DĂƌĚŝŶ͛ŝŶ�EƵƐĂǇďŝŶ�ŝůĕĞƐŝŶĚĞ�ϭϮ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�
ŝůĂŶ�ĞĚŝůĞŶ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦŶŦŶ�ϳ͘�ŐƺŶƺŶĚĞ�
�ďĚƵůŬĂĚŝƌƉĂƔĂ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞŶ�bŝƌŝŶ�^ŽŬĂŬ Ă͛�ŐĞĕŵĞŬ�
ŝƐƚĞǇĞŶ�DƵƐƵƌ��ƐůĂŶ�;ϭϵͿ�ĂĚůŦ�ŐĞŶĐĞ͕�ƐŽŬĂŒŦŶ�ďĂƔŦŶĚĂ�
ǌŦƌŚůŦ�ĂƌĂĕ�ŝůĞ�ŬŽŶƵŵůĂŶĂŶ�ƉŽůŝƐůĞƌĐĞ�ĂƚĞƔ�ĂĕŦůĚŦ͘
<ĂĨĂƐŦŶĂ�ŬƵƌƔƵŶ�ŝƐĂďĞƚ�ĞĚĞŶ��ƐůĂŶ͕�ŽůĚƵŒƵ�ǇĞƌĞ�ǇŦŒŦůĚŦ͘�
�ĞǀƌĞĚĞŬŝůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĕĂŒƌŦůĂŶ�ĂŵďƵůĂŶƐĂ�ďŝŶĚŝƌŝůĞŶ�
�ƐůĂŶ͕�EƵƐĂǇďŝŶ��ĞǀůĞƚ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĞ�ŬĂůĚŦƌŦůĚŦ͕�ĂŶĐĂŬ�
ƚƺŵ�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌĞ�ƌĂŒŵĞŶ�ŬƵƌƚĂƌŦůĂŵĂĚŦ͘

PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�ŚĂůŬŦŶ�ĚŝƌĞŶŝƔŝ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ŵĂŚĂůůĞůĞƌĞ�
ŐŝƌĞŵĞǇĞŶ�ƉŽůŝƐůĞƌ�ďƵ�ƐĞĨĞƌ�ĚĞ�zĞŶŝƔĞŚŝƌ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĞ�
ĚƂŶƺŬ�ďŽŵďĂ�ĂƚĂƌůŦ�ƐĂůĚŦƌŦ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘�zĂǀƵǌ�^Ğůŝŵ�
^ŽŬĂŒŦ͛ŶĂ�ĂƨůĂŶ�ďŽŵďĂ�ĂƚĂƌůĂƌŦŶ�ƔĂƌĂƉŶĞů�ƉĂƌĕĂůĂƌŦŶŦŶ�
ŝƐĂďĞƚ�ĞƫŒŝ�ZĂďŝĂ��ĂŒƚƵƌ�;ϯϱͿ�ŝƐŝŵůŝ�ŬĂĚŦŶŦŶ�ǇĂƌĂůĂŶĚŦŒŦ�
ďĞůŝƌƟůĚŝ͘��ĞǀƌĞĚĞŬŝůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ďĂƩĂŶŝǇĞ�ƐĂƌŦůĂƌĂŬ�
ĂŵďƵůĂŶƐůĂ�EƵƐĂǇďŝŶ��ĞǀůĞƚ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĚĞ�ŐƂƚƺƌƺůĞŶ�
�ĂŒƚƵƌ͕ �ŝůŬ�ŵƺĚĂŚĂůĞŶŝŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�DĂƌĚŝŶ��ĞǀůĞƚ�
,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĞ�ƐĞǀŬ�ĞĚŝůĚŝ͘

�ďůƵŬĂ�ǀĞ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚŝƌĞŶŝƔ�

^ŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦŶŦŶ�ĚĞǀĂŵ�ĞƫŒŝ�DĂƌĚŝŶ͛ŝŶ�
EƵƐĂǇďŝŶ�ŝůĕĞƐŝŶĚĞ͕�ƚƺŵ�ĂŒŦƌ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌĂ�ƌĂŒŵĞŶ�
ŵĂŚĂůůĞůĞƌĞ�ŐŝƌĞŵĞǇĞŶ�ƉŽůŝƐ͕�ĂďůƵŬĂ�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƩƵŒƵ�
ŝůĕĞŶŝŶ��ďĚƵůŬĂĚŝƌƉĂƔĂ͕�zĞŶŝƔĞŚŝƌ͕ ��ŝĐůĞ�ǀĞ�&ŦƌĂƚ�
ŵĂŚĂůůĞůĞƌŝŶĞ�ĚƂŶƺŬ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�ǇŽŒƵŶůĂƔƨƌĚŦ͘

Ϯϰ�<ĂƐŦŵ�ĂŬƔĂŵŦ�&ŦƌĂƚ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�ϲϰ�ǇĂƔŦŶĚĂŬŝ�
^ƵůƚĂŶ�bĂǀƵƌ͕ �ϲϬ�ǇĂƔŦŶĚĂŬŝ�,ĂƐĂŶ�<ŽƌŬŵĂǌ�ǀĞ�
zĞŶŝƔĞŚŝƌ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�ĞŬŵĞŬ�ĂůŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĞǀĚĞŶ�
ĕŦŬĂŶ�^ĞĚĂƚ�'ƺŶŐƂƌ͛ƺ�ŬĂƚůĞĚĞŶ�ƉŽůŝƐ͕��ďĚƵůŬĂĚŝƌƉĂƔĂ�
DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�ĚĞ�ďŝƌĕŽŬ�ĞǀĞ�ďĂƐŬŦŶ�ĚƺǌĞŶůĞǇĞƌĞŬ͕�ĞŶ�
Ăǌ�Ϯ�ŬŝƔŝǇŝ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůĚŦ͘

�ĂŒĕĂŒ��ĂĚĚĞƐŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ��ďĚƵůŬĂĚŝƌƉĂƔĂ�ǀĞ�&ŦƌĂƚ�
ŵĂŚĂůůĞůĞƌŝŶŝ�ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ�ĂǇŦƌĂŶ�bŝƌŝŶ�^ŽŬĂŬ͛ƚĂ͕�DŽŚƌŦǌ�
DĞǌĂƌůŦŒŦ͕�ĞƐŬŝ�ŚĂƐƚĂŶĞ�ǇĂŬŦŶůĂƌŦ�ǀĞ�ƚĂƌŝŚŝ�7ƉĞŬǇŽůƵ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ǌŦƌŚůŦ�ĂƌĂĕůĂƌůĂ�ŬŽŶƵŵůĂŶĂŶ�ƉŽůŝƐůĞƌŝŶ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ͕�ŚĂůŬŦŶ�ǇŽŒƵŶ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶĞ�ĕĂƌƉƨ͘�^ŦŬ�ƐŦŬ�
ďŽŵďĂ�ĂƚĂƌ�ĚŝǇĞ�ƚĂďŝƌ�ĞĚŝůĞŶ�ƐŝůĂŚ�ǀĞ�ǌŦƌŚůŦ�ĂƌĂĕůĂƌůĂ�
ďƵ�ŵĂŚĂůůĞůĞƌĞ�ǇŽŒƵŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůŝƌŬĞŶ͕�
ŵĂŚĂůůĞůĞƌĚĞŶ�ǇĞƌ�ǇĞƌ�ƔŝĚĚĞƚůŝ�ƉĂƚůĂŵĂ�ƐĞƐůĞƌŝ�
ǇƺŬƐĞůĚŝ͘

EƵƐĂǇďŝŶ�ƐŽŬĂŒĂ�ĚƂŬƺůĚƺ

Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ŝƐĞ�ŝůĕĞŶŝŶ�ĂďůƵŬĂ�ĂůƨŶĚĂ�ďƵůƵŶĂŶ�
�ďĚƵůŬĂĚŝƌƉĂƔĂ͕��ŝĐůĞ͕�&ŦƌĂƚ�ǀĞ�zĞŶŝƔĞŚŝƌ�ŵĂŚĂůůĞůĞƌŝŶĞ�
ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŝůĕĞŶŝŶ��ĞǇŶĞů��ďŝĚŝŶ͕��ĂƌŦƔ�ǀĞ�
<ŦƔůĂ�ŵĂŚĂůůĞůĞƌŝ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ďŝƌĕŽŬ�ŵĞƌŬĞǌŝŶĚĞ�
ďŝŶůĞƌĐĞ�ŬŝƔŝ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬƨ͘��ĞǇŶĞů��ďŝĚŝŶ�DĂŚĂůůĞƐŝ�
PŶĚĞƌ��ĂĚĚĞƐŝ�ǀĞ�<ŦƔůĂ�DĂŚĂůůĞƐŝ�sĂƚĂŶ�^ŽŬĂŬ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ƚŽƉůĂŶĂŶ�ďŝŶůĞƌĐĞ�ŬŝƔŝ͕�ŵĂŚĂůůĞ�ŝĕůĞƌŝŶĚĞŶ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŬůĞƌŝ�ǇƺƌƺǇƺƔůĞƌůĞ�ďŝƌ�ĂƌĂǇĂ�ŐĞůĚŝ͘��ĂƌƔŦ�
ŵĞƌŬĞǌŝŶĞ�ĚŽŒƌƵ�ďĞǇĂǌ�ƚƺůďĞŶƚ�ƚĂƔŦǇĂƌĂŬ͕�ǇƺƌƺǇƺƔĞ�
ŐĞĕĞŶ�ŬŝƚůĞ͕�ƐŦŬ�ƐŦŬ�͞�ŝũŠ�ďĞƌǆǁĞĚĂŶĂ�EŝƐġďŠŶġ͊͟�
ƐůŽŐĂŶŦŶŦ�Ăƴ͘

�ǇůĞŵ�ŚĂďĞƌŝŶŝŶ�ĚƵǇƵůŵĂƐŦǇůĂ�ĂďůƵŬĂ�
ĂůƨŶĚĂŬŝ��ďĚƵůŬĂĚŝƌƉĂƔĂ͕�zĞŶŝƔĞŚŝƌ͕ ��ŝĐůĞ�ǀĞ�&ŦƌĂƚ�
ŵĂŚĂůůĞůĞƌŝŶĚĞ�ǌŦůŐŦƚ�ƐĞƐůĞƌŝ�ǇƺŬƐĞůĚŝ͘

<DVDN�YH�NDWOLDPODUD�NDUÀ¾�GLUHQLÀ�
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7ŶƐĂŶ�,ĂŬůĂƌŦ��ĞƌŶĞŒŝ�;7,�Ϳ�7ƐƚĂŶďƵů�bƵďĞƐŝ͕�
^ŝůǀĂŶ͛ĚĂ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦŶĂ�ĚĂŝƌ�ǇĞƌŝŶĚĞ�ŐƂǌůĞŵůĞƌ�
ƐŽŶƵĐƵ�ŽůƵƔƚƵƌƵůĂŶ�ƌĂƉŽƌƵŶƵ�7ƐƚĂŶďƵů�bƵďĞƐŝ͛ŶĚĞ�
ĚƺǌĞŶůĞĚŝŒŝ�ďĂƐŦŶ�ƚŽƉůĂŶƨƐŦǇůĂ�ĂĕŦŬůĂĚŦ͘

Ϯϰ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ĚƺǌĞŶůĞŶĞŶ�ƚŽƉůĂŶƨĚĂ�7,��7ƐƚĂŶďƵů�
bƵďĞƐŝ�zƂŶĞƟŵ�<ƵƌƵůƵ�ďĂƔŬĂŶŦ��ĞǇŶĞƉ��ĞƌĞŶ�
�ŽǌƚŽƉƌĂŬ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŽŬƵŶĂŶ�ƌĂƉŽƌĚĂ�^ŝůǀĂŶ͛ŦŶ�<ŽŶĂŬ͕�
DĞƐĐŝƚ�ǀĞ�dĞŬĞů�ŵĂŚĂůůĞůĞƌŝŶĚĞ�ϯͲϭϰ�<ĂƐŦŵ�ĂƌĂƐŦ�ŝůĂŶ�
ĞĚŝůĞŶ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦŶĚĂ͖�WŽůŝƐ�PǌĞů�,ĂƌĞŬĂƚ͕�
:ĂŶĚĂƌŵĂ�PǌĞů�,ĂƌĞŬĂƚ�ǀĞ�dĞƌƂƌůĞ�DƺĐĂĚĞůĞ�;d�DͿ�
ĞŬŝƉůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�<ŝƌƉŝ�ǀĞ��ŬƌĞƉ�ǌŦƌŚůŦ�ĂƌĂĕůĂƌ͕ �ǌŦƌŚůŦ�
ŬĞƉĕĞ͕�dKD��ŬƵůůĂŶŦůĚŦŒŦ͕�ǇƺŬƐĞŬ�ǇĞƌůĞƌĞ�ŬĞƐŬŝŶ�
ŶŝƔĂŶĐŦůĂƌ�ŬŽŶƵƔůĂŶĚŦƌŦůĚŦŒŦ͕�ďŝƌ�ĕŽŬ�ĞǀŝŶ�ĂƚĞƔĞ�ǀĞƌŝůĞƌĞŬ�
ŬƵůůĂŶŦůĂŵĂǌ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŝůĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

^ŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦŶĚĂŶ�ďŝƌ�ŐƺŶ�ƂŶĐĞ͕�Ϯ�<ĂƐŦŵ�
ŐƺŶƺ�DƺƐůƺŵ�dĂǇǇĂƌ͛ŦŶ�;ϮϮͿ�&ĞƌŝĚƵŶ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�
ǇŽůĚĂ�ǇƺƌƺƌŬĞŶ�ǌŦƌŚůŦ�ĂƌĂĕƚĂŶ�ƚĂƌĂŶĚŦŒŦ͕�ǇĂƌĂůŦ�ŚĂůĚĞ�
ŬĂůĚŦƌŦůĚŦŒŦ�ŚĂƐƚĂŶĞĚĞ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĞŶ�
ƌĂƉŽƌĚĂ͕�DĞŚŵĞƚ�'ƺŶĚƺǌ͛ƺŶ�ĚĞ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�
ǇĂƐĂŒŦŶŦŶ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�&ĞƌŝĚƵŶ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�ϵ�<ĂƐŦŵ�
ŐƺŶƺ�ƂǌĞů�ŚĂƌĞŬĂƚ�ƟŵůĞƌŝŶŝŶ�ŬĂŚǀĞŚĂŶĞǇŝ�ƚĂƌĂŵĂƐŦ�
ƐŽŶƵĐƵ�ƂůĚƺƌƺůĚƺŒƺ�ƐƂǇůĞŶĚŝ͘

ZĂƉŽƌĚĂ͕�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦŶŦŶ�ƵǇŐƵůĂŶĚŦŒŦ�
ŐƺŶůĞƌĚĞ��ŶŐŝŶ�'ĞǌŝĐŝ�;ϮϰͿ�ǀĞ�7ƐŵĞƚ�'ĞǌŝĐŝ͛ŶŝŶ�;ϲϱͿ�
ŬĞƐŬŝŶ�ŶŝƔĂŶĐŦ�ĂƚĞƔŝǇůĞ�ƂůĚƺƌƺůĚƺŒƺ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůŝƌŬĞŶ͖�
zĂŬƵƉ�^ŝŶďĂŒ�;ϮϬͿ͕�^ĞƌƟƉ�WŽůĂƚ�;ϮϬͿ�ǀĞ�^ƺůĞǇŵĂŶ�
'ƺůĞĕ͛ŝŶ�;ϮϲͿ�ŝƐĞ�ƂǌĞů�ŚĂƌĞŬĂƚ�ƟŵůĞƌŝŶŝŶ�ĂĕƨŒŦ�ĂƚĞƔůĞ�
ƂůĚƺƌƺůĚƺŒƺ�ƐƂǇůĞŶĚŝ͘

ZĂƉŽƌĚĂ�ŽŶůĂƌĐĂ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ǇŝŶĞ�ŬŽůůƵŬ�ŐƺĕůĞƌŝ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǀƵƌƵůĂƌĂŬ�ǇĂƌĂůĂŶĚŦŒŦ͕�ĂǇƌŦĐĂ�ŝƐŵŝ�
ƂŒƌĞŶŝůĞŵĞǇĞŶ�ϱͲϳͲϭϭ�ǇĂƔŦŶĚĂŬŝ�ĕŽĐƵŬůĂƌŦŶ�ĚĂ�ǇĂƌĂůŦůĂƌ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

7,��ŚĞǇĞƟŶŝŶ�ƌĂƉŽƌĚĂ�ǇĞƌ�ĂůĂŶ�ŐƂǌůĞŵůĞƌŝŶĚĞŶ�
ďĂǌŦůĂƌŦ�ƔƂǇůĞ͗

Ͳ�ϭϮ�ŐƺŶ�ƐƺƌĞŶ�ǇĂƐĂŬ�ƐƺƌĞƐŝŶĐĞ�ķƌŦŶůĂƌ�ǀĞ�
ŵĂƌŬĞƚůĞƌŝŶ�ĂĕŦůŵĂƐŦŶĂ�ŝǌŝŶ�ǀĞƌŝůŵĞŵŝƔ͕

Ͳ�zĂƐĂŬ�ďŽǇƵŶĐĂ�ƚƺŵ�'^D�ŽƉĞƌĂƚƂƌůĞƌŝ�ƔĞďĞŬĞůĞƌŝŶŝ�
ŬĂƉĂƚŵŦƔ͕

Ͳ�zĂƐĂŒŦŶ�ďĂƔůĂŵĂƐŦǇůĂ�ŵĂŚĂůůĞůĞƌĞ�ƐƵ�ǀĞƌŝůĞŶ�
ďŽƌƵůĂƌ�ƉĂƚůĂƨůŵŦƔƨƌ͘

Ͳ�zĂƐĂŬ�ƐƺƌĞƐŝŶĐĞ�ƚƌĂĨŽůĂƌ�ŬŽůůƵŬ�ŬƵǀǀĞƚůĞƌŝ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ƉĂƚůĂƨůĂƌĂŬ�ĞůĞŬƚƌŝŬ�ŬƵůůĂŶŦŵŦ�
ƂŶůĞŶŵŝƔƟƌ͘

Ͳ�WĂŶǌĞƌůĞƌůĞ�ŐŝƌŝůĞŶ�ƐŽŬĂŬůĂƌĚĂ�ďƵůƵŶĂŶ�ƚƺŵ�
ĞǀůĞƌŝŶ�ŝĕŝ�ǀĞ�ĚŦƔŦ�ŐƺǀĞŶůŝŬ�ŐƺĕůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂŒŦƌ�
ƐŝůĂŚůĂƌůĂ�ƚĂƌĂŶŵŦƔƨƌ͘

Ͳ�zĂƐĂŬ�ƐƺƌĞƐŝŶĐĞ�ŵĂŚĂůůĞůĞƌĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ��ŝůĞ�^ĂŒůŦŒŦ�
DĞƌŬĞǌůĞƌŝ͛ŶŝŶ�ŬĂƉĂůŦ�ŽůŵĂƐŦ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ƐĂŒůŦŬ�ŚŝǌŵĞƟ�
ƐƵŶƵůĂŵĂŵŦƔƨƌ͘

Ͳ��ƚĞƔůŝ�ƐŝůĂŚ�ŝůĞ�ǇĂƌĂůĂŶĂŶ�mƐƚƺŶ�'ƺŶĞƔ�ĕƂƉ�
ŬŽŶƚĞǇŶŦƌŦ�ŝĕŝŶĚĞ�ƚĂƔŦŶĂƌĂŬ�ŚĂƐƚĂŶĞǇĞ�ƵůĂƔŵĂƐŦ�
ƐĂŒůĂŶĂďŝůŵŝƔƟƌ͘

Ͳ�^ŽŬĂŬůĂƌĂ�͞dƺƌŬƐĞŶ�ƂǀƺŶ͕�ĚĞŒŝůƐĞŶ�ŝƚĂĂƚ�Ğƚ͕͟ �
͞d��ďƵƌĂĚĂ͕͟ �͞�ĞǀůĞƚ�ŐĞůĚŝ͕͟ �͞WŽůŝƐ�PǌĞů�,ĂƌĞŬĂƚ�
;WP,Ϳ͕�:ĂŶĚĂƌŵĂ�ƂǌĞů�,ĂƌĞŬĂƚ�;:P,Ϳ͕�d�D͕͟ �͞<ƵƌĚƵŶ�
ĚŝƔŝŶĞ�ŬĂŶ�ĚĞŒĚŝ�ŬŽƌŬƵŶ͕͟ �͞�ƐĞĚƵůůĂŚ�Ɵŵŝ͕͟ �͞^ŝůǀĂŶ�
ŬŽŵĂŶĚŽ͕͟ �͞dƺƌŬ͛ƺŶ�ŐƺĐƺŶƺ�ŐƂƌĞĐĞŬƐŝŶŝǌ͟�Őŝďŝ�ǇĂǌŦůĂƌ�
ǇĂǌŦůŵŦƔ�ǀĞ�ƉŽůŝƐ�ĂƌĂĕůĂƌŦŶĚĂŶ�ǇƺŬƐĞŬ�ƐĞƐůĞ�ŵĞŚƚĞƌ�
ŵĂƌƔůĂƌŦ�ĕĂůŦŶĂƌĂŬ͕�͞�ůůĂŚƵ�ĞŬďĞƌ͟�ƐĞƐůĞƌŝ�ŝůĞ�ĂƚĞƔ�
ĂĕŦůŵŦƔ͕�ŚĂŬĂƌĞƚůĞƌ�ŝĕĞƌĞŶ�ĂŶŽŶƐůĂƌ�ǇĂƉŦůŵŦƔ�ǀĞ��ƌĂƉĕĂ�
ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌůĂ�/b7��ŝǌůĞŶŝŵŝ�ǀĞƌŝůŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦůŵŦƔƨƌ͘

Ͳ�͚ϵϬ͛ůŦ�ǇŦůůĂƌĚĂ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�ŐƂƌĞǀ�ǇĂƉĂŶ�ǀĞ�ƐĂǇŦƐŦǌ�
ƐƵĕ�ŝƔůĞǇĞŶ�ƂǌĞů�ŚĂƌĞŬĂƚĕŦůĂƌŦŶ�ǇĞŶŝĚĞŶ�^ŝůǀĂŶ Ă͛�
ŐƂŶĚĞƌŝůĚŝŒŝŶĞ�ĚĂŝƌ�ŝǌůĞŶŝŵ�ĞĚŝŶŝůŵŝƔƟƌ͘͟�

ZĂƉŽƌĚĂ�^ŝůǀĂŶ͛ĚĂŶ�ŐƂĕ�ĞĚĞŶ�ŝŶƐĂŶ�ƐĂǇŦƐŦŶŦŶ�
ĚƵǇƵŵůĂƌĂ�ŐƂƌĞ�ϭϬ�ďŝŶ�ĐŝǀĂƌŦŶĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�7ƐƚĂŶďƵů

½+'�6LOYDQ�UDSRUXQX�Do¾NODG¾

$]L]�*�OHU·L�ELQOHU�XßXUODG¾
ZŽũĂǀĂ͛ĚĂ�/b7��ĕĞƚĞůĞƌŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ƐĂǀĂƔŦƌŬĞŶ�

ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƚŝƌĞŶ�ǀĞ�ĐĞŶĂǌĞƐŝ�ϱϵ�ŐƺŶ�ƐŽŶƌĂ�ƺůŬĞǇĞ�
ŐĞƚŝƌŝůĞďŝůĞŶ��ŝƌůĞƔŝŬ�PǌŐƺƌůƺŬ�'ƺĕůĞƌŝ�;�P'Ϳ�
ŬŽŵƵƚĂŶŦ��ǌŝǌ�'ƺůĞƌ͕�ďŝŶůĞƌĐĞ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ŬĂƚŦůĚŦŒŦ�
ĐĞŶĂǌĞ�ƚƂƌĞŶŝǇůĞ�ϮϮ�<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ�'Ăǌŝ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�
ƵŒƵƌůĂŶĚŦ͘

bĂŝƌ��ďĂǇ�>ŝƐĞƐŝ�ƂŶƺŶĚĞ�ďŝŶůĞƌĐĞ�ŬŝƔŝŶŝŶ�
ƚŽƉůĂŶŵĂƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ĞŶ�ƂŶĚĞ�͞�ŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�
ŬĂƌƔŦ��ǌŝǌ�ŽůŵĂůŦ�ͬ��ŝƌůĞƔŝŬ��ĞǀƌŝŵĐŝ�WĂƌƚŝ͟�ǀĞ��ǌŝǌ͛ŝŶ�
͞^ĂĂƚůĞƌŝŵŝǌŝ�ĚĞǀƌŝŵĞ�ĂǇĂƌůĂŵĂůŦ͕�ĂǇĂŬŬĂďŦůĂƌŦŵŦǌŦŶ�
ďĂŒĐŦŬůĂƌŦŶŦ�ƐŦŬŦ�ďĂŒůĂŵĂůŦǇŦǌ͟�ƐƂǌƺŶƺŶ�ǇĞƌ�
ĂůĚŦŒŦ�ƉĂŶŬĂƌƚůĂƌŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ��ĞŵŽŬƌĂƚŝŬ��ůĞǀŝ�
�ĞƌŶĞŬůĞƌŝ͛ŶŝŶ�ƉĂŶŬĂƌƚŦ�ƚĂƔŦŶĚŦ͘

�ǌŝǌ͛ŝ�ƵŒƵƌůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĂƌĂůĂƌŦŶĚĂ���^W͛ŶŝŶ�ĚĞ�
ǇĞƌ�ĂůĚŦŒŦ�ĕŽŬ�ƐĂǇŦĚĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ǀĞ�ŝůĞƌŝĐŝ�ŬƵƌƵŵ�
'Ăǌŝ͛ĚĞǇĚŝ͘��ĂƔƚĂ��ŶŬĂƌĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ĕĞƔŝƚůŝ�
ŬĞŶƚůĞƌĚĞŶ�ĚĞ�ĐĞŶĂǌĞ�ŝĕŝŶ�ŐĞůĞŶůĞƌ�ŽůƵƌŬĞŶ͕�
sŝǀĂ�'ƂǌƚĞƉĞ�ƚĂƌĂĨƚĂƌ�ŐƌƵďƵ�ĚĂ�7ǌŵŝƌ͛ĚĞŶ��ǌŝǌ͛ŝ�
ƵŒƵƌůĂŵĂǇĂ�ŐĞůĞŶůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂǇĚŦ͘

<ŽƌƚĞũŝŶ�ŽůƵƔƚƵƌƵůŵĂƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŵĂƌƔůĂƌ�ǀĞ�
ƐůŽŐĂŶůĂƌ�ĞƔůŝŒŝŶĚĞ�ǇƺƌƺǇƺƔĞ�ŐĞĕŝůĚŝ͘

�ǌŝǌ͛ŝŶ�ĐĞŶĂǌĞƐŝŶŝŶ�ŵĞǌĂƌůŦŒĂ�ŝŶĚŝƌŝůŵĞƐŝŶŝŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŝůŬ�ŽůĂƌĂŬ�<ĂĚĞƌ�KƌƚĂŬĂǇĂ͕�WĂƌĂŵĂǌ�
<ŦǌŦůďĂƔ͕��ĞĚƌĞƚƚŝŶ��ŬĚĞŶŝǌ�ǀĞ�<ŽďĂŶġ͛ĚĞ�
ƂůƺŵƐƺǌůĞƔĞŶůĞƌŝŶ�ŵĞǌĂƌůĂƌŦŶĚĂŶ�ŐĞƟƌŝůĞŶ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌ�ŵĞǌĂƌŦŶĂ�ĂƨůĚŦ͘��ƌĚŦŶĚĂŶ�ĚĞĮŶ�ŝƔůĞŵŝ�
ƚĂŵĂŵůĂŶĂƌĂŬ�ĂŶŵĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŦŶĂ�ŐĞĕŝůĚŝ͘�

^ĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵ�ǀĞ��ŶƚĞƌŶĂƐǇŽŶĂů�ŵĂƌƔŦŶŦŶ�
ĕĂůŦŶŵĂƐŦǇůĂ�ďĂƔůĂǇĂŶ�ĂŶŵĂ�ďŝƌ�ĕŽĐƵŒƵŶ�ZŽũĂǀĂ�
DĂƌƔŦ͛ŶŦ�ƐĞƐůĞŶĚŝƌŵĞƐŝǇůĞ�ĚĞǀĂŵ�Ğƫ͘�<ŝƚůĞŶŝŶ�
ĚĞ�ĞƔůŝŬ�ĞƫŒŝ�ŵĂƌƔŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ��ǌŝǌ�'ƺůĞƌ͛ŝŶ�ĂǇŶŦ�
ǌĂŵĂŶĚĂ�ůŝƐĞĚĞŶ�ďĞƌŝ�ĂƌŬĂĚĂƔŦ�ŽůĂŶ�ǇŽůĚĂƔŦ�ŬŽŶƵƔƚƵ͘�
zŽůĚĂƔŦ�ŬŽŶƵƔŵĂƐŦŶŦ��ǌŝǌ͛ŝŶ�ƐƂǌůĞƌŝǇůĞ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌĚŦ͘�

�ƌĚŦŶĚĂŶ�ƐƂǌƺ��ǌŝǌ͛ŝŶ�ďĂďĂƐŦ�DĞŚŵĞƚ�'ƺůĞƌ�
ĂůĚŦ͘�͞<ŽŵƵƚĂŶĚĂŶ͕��P'͛ĚĞŶ�ƐŝǌĞ�ƐĞůĂŵ�ŐĞƟƌĚŝŵ͟�
ĚŝǇĞŶ�ďĂďĂ�'ƺůĞƌ͕ �͞�ǌŝǌ�ƂůŵĞĚŝ͕��ǌŝǌůĞƌ�ƂůŵĞǌ͕�
ǇŽůĚĂƔůĂƌ�ƂůŵĞǌ͟�ĚĞĚŝ͘�/b7��ĕĞƚĞůĞƌŝŶĞ�ĚĞƐƚĞŬ�ƐƵŶĂŶ�
�<W͛Ǉŝ�ƚĞƔŚŝƌ�Ğƫ͘�<ŽďĂŶġ͛ĚĞ�ƔĞŚŝƚ�ĚƺƔĞŶůĞƌŝ�ĂŶĂƌĂŬ�
͞�Ƶ�ŐĞŶĕůĞƌ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ĚĞǀƌŝŵŝ�ǇĂƉŦƉ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵŝ�
ŐĞƟƌĞĐĞŬƟƌ͟�ĚĞĚŝ͘

�ĞǀƌŝŵĐŝ�WĂƌƟ�ĂĚŦŶĂ�hĨƵŬ�'Ƃůůƺ�ǀĞ�,�<�
�ƔďĂƔŬĂŶŦ��ƌƚƵŒƌƵů�<ƺƌŬĕƺ�ĚĞ�ďŝƌĞƌ�ŬŽŶƵƔŵĂ�ǇĂƉƨ͘

�ĞĚƌĞƫŶ��ŬĚĞŶŝǌ͛ŝŶ�ĂŶŶĞƐŝ�^ĂďŝŚĂ��ŬĚĞŶŝǌ�
ĚĞ�͞�ŝǌ�ĕŽĐƵŬůĂƌŦŵŦǌŦŶ�ǇŽůƵŶĚĂŶ�ĚŝŵĚŝŬ�ŐŝĚĞĐĞŒŝǌ͘�
�ŽǇƵŶ�ĞŒŵĞǇĞĐĞŒŝǌ͕�ĚŝƌĞŶĞĐĞŒŝǌ͕�ƐŝǌůĞƌůĞ�ŐƵƌƵƌ�
ĚƵǇƵǇŽƌƵǌ͟�ĚŝǇĞƌĞŬ͕�ƐŦŶŦƌĚĂŶ�ŐĞĕŝƔŝ�ĞŶŐĞůůĞŶĞŶ�
ĚŝŒĞƌ�ĐĞŶĂǌĞůĞƌŝŶ�ŐĞĕŝƔŝŶĞ�ĚĞ�ŝǌŝŶ�ǀĞƌŝůŵĞƐŝŶŝ�ŝƐƚĞĚŝ͘

^ĂŶĂƚĕŦ�KƌŚĂŶ��ǇĚŦŶ͕�KƌŚĂŶ��ůŬĂǇĂ�ǀĞ�&ĞƌŚĂƚ�
dƵŶĕ�ĚĂ��ǌŝǌ�ŝĕŝŶ�Ɣŝŝƌ�ŽŬƵǇƵƉ�ĂŒŦƚ�ƐƂǇůĞĚŝůĞƌ͘

DĂŚŝƌ��ƌƉĂĕĂǇ͛ŦŶ�ďĂďĂƐŦ�EĞĐĞĨ��ƌƉĂĕĂǇ�ĚĂ�
ƐƂǌ�ĂůĂƌĂŬ�PǌŐƺƌ�dƺƌŬŝǇĞͲ<ƺƌĚŝƐƚĂŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�
ƐƺƌĞĐĞŒŝŶŝ�ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͘

�ŶŵĂ�DĞŚŵĞƚ�^Ăŝƚ͛ŝŶ�dƺƌŬƺƐƺ͛ŶƺŶ�
ĚŝŶůĞƟůŵĞƐŝǇůĞ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�7ƐƚĂŶďƵů

�����.DV¾P�DUDV¾�LODQ�HGLOHQ�VRNDßD�o¾NPD�\DVDß¾QGD��3ROLV�g]HO�+DUHNDW��-DQGDUPD�g]HO�
+DUHNDW�YH�7HU|UOH�0�FDGHOH��7(0��HNLSOHUL�WDUDI¾QGDQ�.LUSL�YH�$NUHS�]¾UKO¾�DUDoODU��]¾UKO¾�
NHSoH��720$�NXOODQ¾OG¾ß¾��\�NVHN�\HUOHUH�NHVNLQ�QLÀDQF¾ODU�NRQXÀODQG¾U¾OG¾ß¾��ELU�oRN�HYLQ�
DWHÀH�YHULOHUHN�NXOODQ¾ODPD]�KDOH�JHWLULOGLßL�EHOLUWLOGL�
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dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�ƉĂƚƌŽŶůĂƌůĂ�ǇĂƉƨŒŦ�ďŝƌ�ƚŽƉůĂŶƨĚĂ�
͞WĂƌĂŶŦǌŦ�ŝƔĕŝůĞƌůĞ�ƉĂǇůĂƔŦŶ͘�'ƂŬ�ŬƵďďĞĚĞ�ŚŽƔ�ďŝƌ�ƐĞĚĂ�
ďŦƌĂŬŦŶ͟�ĚĞĚŝ͘�'ƂŬ�ŬƵďďĞĚĞ�ŚŽƔ�ďŝƌ�ƐĞĚĂ�ďŦƌĂŬŵĂǇĂ�
ǇĂƉŦůĂŶ�ĕĂŒƌŦ�ĂƐůŦŶĚĂ�ŐƂŬ�ŬƵďďĞĚĞ�Śŝĕ�ĚĞ�ŚŽƔ�ŽůŵĂǇĂŶ�
ƐĞƐůĞƌŝŶ�ǀĂƌůŦŒŦŶŦŶ�ĚŝůĞ�ŐĞůŵĞƐŝǇĚŝ͘

^ĞƐůĞŶŝƔŝŶ�ďŝƌ�ǇĂŶŦ�ĚĂ͕�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŚĞĚĞĨ�ĂůĂŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŚƺŬƺŵĞƚ�ĐĞƉŚĞƐŝŶĚĞŶ�ǇĂƉŦůĂĐĂŬ�
ŵĂŶĞǀƌĂůĂƌŦŶ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ�ƚƺŵ�ƚŽƉůƵŵĂ�ďŝƌ�ŵĞƐĂũ�
ǀĞƌŵĞ�ŬĂǇŐŦƐŦŶŦ�ďĂƌŦŶĚŦƌŦǇŽƌĚƵ͘��Ƶ�͞ĞƌůĞƌ�ŵĞǇĚĂŶŦ͟ŶĚĂ�
ǇƺƌƺǇĞŶ�ŝƔůĞƌŝŶ�ŐĂƌŝƉ�ďŝƌ�ĚĞŶŐĞƐŝ�ǀĂƌ͘ ��ƚ�ŝǌŝŶŝŶ�ŝƚ�
ŝǌŝŶĞ�ŬĂƌŦƔŵĂƐŦ�ƐĂĚĞĐĞ�ďƵƌũƵǀĂ�ƐŝǇĂƐĞƟŶŝŶ�ĂŬƚƂƌůĞƌŝ�
ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ĚĞŒŝů�ƐƂǌ�ǀĞ�ƐƂǌƺŶ�ĂŵĂĐŦ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ĚĂ�
ŬĂƌƔŦůŦŒŦŶŦ�ďƵůƵǇŽƌ͘ ��ŵĂ�ƚĂƌŝŚƚĞ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ�ƐƂǌĚĞŶ�ƂŶĐĞ�
͞ĞǇůĞŵ͟�ǀĂƌĚŦ͕�ďƵŶƵ�ƵŶƵƚŵĂĚĂŶ�ďŝƌ�ƐƂǌůĞƌĞ�ďĂŬĂůŦŵ͘�

͞'ƂŬ�ŬƵďďĞĚĞ�ŚŽƔ�ďŝƌ�ƐĞĚĂ�ďŦƌĂŬ͟ŵĂ�ĕĂŒƌŦƐŦ�
ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐŽŶ�ϵ�ĂǇĚĂ�ϱϭ͕ϯ�ŵŝůǇĂƌ�ůŝƌĂ�ĐŝƌŽǇĂ�ƵůĂƔĂŶ�
<Žĕ�,ŽůĚŝŶŐ͛ŝŶ�zƂŶĞƟŵ�<ƵƌƵůƵ�mǇĞƐŝ��ůŝ�<Žĕ�ƐƂǌĚĞ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ�ĞůĞƔƟƌŝƐŝŶŝ�ŝĕĞƌĞŶ�ďŝƌ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉƨ͘�
�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŚĂǇĚƵƚůĂƌŦŶ�'ϮϬ�ƚŽƉůĂŶƨƐŦ�ƂŶĐĞƐŝ͕�
WĂƌŝƐ͛ƚĞŬŝ�ŬĂƚůŝĂŵŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ŽƌƚĂĚĂŶ�
ŬĂůŬŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ƐƂǇůĞĚŝ͘�<ĂƉŝƚĂůŝǌŵŝ�͞ŬŦǇĂƐŦǇĂ�
ĞůĞƔƟƌĞŶ͕͟ �,ĂǌŝƌĂŶ��ŝƌĞŶŝƔŝ͛ŶĚĞ�ŬĂƉŦůĂƌŦŶŦ�ĞǇůĞŵĐŝůĞƌĞ�
ĂĕŵĂŬůĂ�ƂǀƺŶĞŶ��ůŝ�<Žĕ�ŶĞĚĞŶƐĞ�ďƵ�ĚƵǇĂƌůŦůŦŒŦŶŦ�
ŵĞƚĂů�ķƌƨŶĂƐŦŶĚĂ�ŝƔĕŝůĞƌĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŐƂƐƚĞƌŵĞĚŝ͘��ŽŬ�ŶĞƚ�
ƐŦŶŦĨƐĂů�ďŝƌ�ƚĂǀŦƌ�ĂůĂƌĂŬ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂǇĚŦ͘

��ůŝ�<Žĕ͛ƵŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ďŝƌ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ĚĂ�7ƐƚĂŶďƵů�
^ĂŶĂǇŝ�KĚĂƐŦ�DĞĐůŝƐ��ĂƔŬĂŶŦ�ŽůĂŶ�<ĂůĞ�'ƌƵďƵ�zƂŶĞƟŵ�
<ƵƌƵůƵ��ĂƔŬĂŶŦ��ĞǇŶĞƉ��ŽĚƵƌ�KŬǇĂǇ͛ĚĂŶ�ŐĞůĚŝ͘��Ƶ�
ǌĂƚůĂƌŦŶ�ƵǌƵŶ�ƵǌƵŶ�ƐƚĂƚƺůĞƌŝŶŝ�ǇĂǌŵĂŶŦŶ�ĞůďĞƩĞ�ďŝƌ�
ŶĞĚĞŶŝ�ǀĂƌ͘ �KŬǇĂǇ�ĚĂ�ƐƂǌĚĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝ�ĞůĞƔƟƌĚŝ͘��ŶĐĂŬ�
Ž͕�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝ�ŬĂůĚŦƌŵĂŬ�ĚĞŒŝů�͞ŝŶƐĂŶĐŦůůĂƔƨƌŵĂŬ͟�
ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ƂŶĞ�ƐƺƌĚƺ͘�<ĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝ�
͞ĞůĞƔƟƌŵĞůĞƌŝ͟�ǇĞŶŝ�ďĂƔůĂǇĂŶ�ďŝƌ�ĂŬŦŵ�ĚĞŒŝů͘��ƵŶƵ�
ĚĂŚĂ�ƂŶĐĞ�ďŝƌ�ĕŽŬ�ƂƌŶĞŬƚĞ�ŐƂƌĚƺŬ͘�zŦůůŦŬ�ŐĞůŝƌŝ�ϲϭ�
ŵŝůǇĂƌ�ĚŽůĂƌĂ�ƵůĂƔĂŶ�DŝĐƌŽƐŽŌ͛ƵŶ�ŬƵƌƵĐƵƐƵ��ŝůů�
'ĂƚĞƐ�ϮϬϭϯ͛ƚĞŬŝ�<ƌĂůŝǇĞƚ�DƺŚĞŶĚŝƐůŝŬ��ŬĂĚĞŵŝƐŝ�
<ŽŶĨĞƌĂŶƐŦ͛ŶĚĂ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ƉĂǌĂƌŦŶ�ƂŶĐĞůŝŬůĞƌŝŶŝŶ�ďĂǌŦ�
ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦŶ�ŝƐƚĞŬůĞƌŝŶĞ�ŐƂƌĞ�ďĞůŝƌůĞŶĚŝŒŝŶŝ͕�ĚƺŶǇĂĚĂ�
ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�ŝŶƐĂŶ�ŝĕŝŶ�ŚĂǇĂƟ�ƂŶĞŵ�ƚĂƔŦǇĂŶ�ƐŦƚŵĂ�
ĂƔŦƐŦŶĂ͕�ŬĞůůŝŒŝŶ�ĕƂǌƺŵƺ�ŝĕŝŶ�ĂǇƌŦůĂŶ�ĮŶĂŶƐŵĂŶĚĂŶ�
ĚĂŚĂ�Ăǌ�ƉĂƌĂ�ŚĂƌĐĂŶĚŦŒŦŶŦ�ŝĨĂĚĞ�ĞƚŵŝƔƟ͘��Ƶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦŶ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ�ϮϬϭϬ�ǇŦůŦŶĚĂ�͞ďĂŒŦƔ�ĂŶĚŦ͟�
ŝƐŝŵůŝ�ďŝƌ�ŬĂŵƉĂŶǇĂ�ďĂƔůĂƴůĂƌ͘ ��ŝůů�'ĂƚĞƐ�ǀĞ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�
ĞŶ�ǌĞŶŐŝŶ�ƺĕƺŶĐƺ�ŬŝƔŝƐŝ�ŽůĂŶ�tĂƌƌĞŶ��ƵīĞƚ͘�tĂƌƌĞŶ�
�ƵīĞƚ�ŝƐĞ�ƺůŬĞƐŝŶĚĞŬŝ�ďƵƌũƵǀĂǌŝǇĞ�ƐĞƐůĞŶĞƌĞŬ�͞�ŝǌ�
ďĞŶĞŬůŝ�ďĂǇŬƵƔ�ǀĞǇĂ�ŶĞƐůŝŵŝǌ�ƚƺŬĞŶŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ďŝƌ�ƚƺƌ�
ĚĞŒŝůŝǌ͟�ĚŝǇĞƌĞŬ�ďĂŒŦƔ�ǇĂƉŵĂǇĂ�ƚĞƔǀŝŬ�ŝĕŝŶ�ŬŽŶƵƔŵƵƔƚƵ͘�
zŦůůŦŬ�ŐĞůŝƌŝ�ϰϰ�ŵŝůǇĂƌ�ĚŽůĂƌŦ�ĂƔĂŶ�ďƵ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ǌĂƚ�ŶĞ�
ŬĂĚĂƌ�ĚĂ�͞ŚĂǇŦƌƐĞǀĞƌ͟�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬ�ŝƐƚĞŵŝƔƟ͘

<ĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ŬĞŶĚŝ�ĂŒŦǌůĂƌŦŶĂ�ĚŽůĂĚŦŬůĂƌŦ�ŐĞƌĕĞŬůĞƌ�
ĂƐůŦŶĚĂ�ŽŶůĂƌŦŶ�ƐŽŶůĂƌŦŶŦ�ŐĞƟƌĞĐĞŬ�ǀĞƌŝůĞƌĚŝƌ͘ ��ŝƌ�
ǇĂŶŦǇůĂ�ĚĂ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�ŬƌŝǌŝŶ�ŶĞ�
ďŽǇƵƩĂ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ďƵ�ƐƂǌůĞƌŝŶ�
ďŝƌ�ŬĂƌƔŦůŦŒŦ�ǀĂƌĚŦƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ƐƂǌƺŶ�ŶĞ�ĂŵĂĕůĂ�ƐƂǇůĞŶĚŝŒŝ�
ǀĞ�ƐƂǌƺ�ƐƂǇůĞǇĞŶŝŶ�ƉƌĂƟŒŝ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ǇĞƌĚĞ�ĚƵƌƵǇŽƌ͘ �
�ƺŶǇĂĚĂŬŝ�ǌĞŶŐŝŶůŝŒŝŶ�ďŝƌ�ĂǀƵĕ�ĂƐĂůĂŬ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ĞůĚĞ�ƚƵƚƵůĚƵŒƵ�ǀĞ�ĂƐůŦŶĚĂ�ŐĂƐƉ�ĞĚŝůĚŝŒŝ͕�ďƵ�ǌĞŶŐŝŶůŝŒŝ�
ƺƌĞƚĞŶ�ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝŶŝŶ�ǌĞŶŐŝŶůŝŬƚĞŶ�
ǇŽŬƐƵŶ�ďŦƌĂŬŦůĚŦŒŦ�ďŝƌ�ŐĞƌĕĞŬůŝŬƚĞ�ďƵůƵŶƵǇŽƌƵǌ͘��Ƶ�

ŐĞƌĕĞŬůŝŒŝŶ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĚĞ�ǇĂƌĂƚĂĐĂŒŦ�ƂŅĞĚĞŶ�ŬŽƌŬĂŶ�
͞ŵƂƐǇƂ�ďƵƌũƵǀĂǌŝ͟�ŬĞŶĚŝ�ŐĞŵŝƐŝŶŝ�ŬƵƌƚĂƌŵĂ�ƚĞůĂƔŦŶĚĂ�
ŽůĚƵŒƵŶĚĂŶ�ŐĞŵŝůĞƌŝŶĞ�ĚĂŚĂ�Ăǌ�ƚĞŚůŝŬĞůŝ�ůŝŵĂŶůĂƌ�
ĂƌĂŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘ �KŶůĂƌ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ƐƂŵƺƌĞĐĞŬ�ŬŽƔƵůůĂƌ�
ǇĂƌĂƚŵĂǇŦ�ŝƐƚĞŵĞŬƚĞůĞƌ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ďƵ�ƐƂŵƺƌƺ�
ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦ�ŐŝǌůĞǇĞďŝůĞĐĞŬ�ƂƌƚƺůĞƌ�ĂƌĂŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘ �
�ŶƟ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƐƂǇůĞŵůĞƌŝŶ�ĂůƨŶŦ�ďŽƔĂůƚŵĂŬ͕�͞ƌĞĨĂŚ�
ƚŽƉůƵŵƵ͕͟ �͞ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ͟�ǇĂůĂŶůĂƌŦ�ŝůĞ�ƂŵƺƌůĞƌŝŶŝ�ďŝƌ�ƐƺƌĞ�
ĚĂŚĂ�ƵǌĂƚŵĂŬ�ŝƐƚĞŵĞŬƚĞĚŝƌůĞƌ͘

<ĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ďƵŶƵ�ŝƐƚĞŵĞůĞƌŝŶĚĞ�ďŝƌ�ƐŦŬŦŶƨ�
ǇŽŬƚƵƌ�ĂŶĐĂŬ�ŝŬŝǇƺǌůƺůƺŬůĞƌŝ�ǀĂƌĚŦƌ͘ �<ĞǌĂ�ďƵ�ƐƂǇůĞŵ�ǀĞ�
ŝƐƚĞŬůĞƌŝŶŝŶ�ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ�ŐĞƌĕĞŬůŝŒŝ�ďƵůƵŶƵǇŽƌ�
ǀĞ�ŝŬŝǇƺǌůƺůƺŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ĂŶĂ�ŬĂƌĂŬƚĞƌůĞƌŝŶĚĞŶ�ďŝƌŝĚŝƌ͘ �
<ĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ďŝƌ�ďƺƚƺŶ�ŽůĂƌĂŬ�ĕĞůŝƔŬŝůĞƌŝ�ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ�ďŝƌ�
ŚĂůĚĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ŬĞŶĚŝůŝŒŝŶĚĞŶ�ŚĂƌĞŬĞƚůĞŶĚŝƌŝǇŽƌ�ǀĞ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĞ�ŬĂƌƔŦ�ďŝƌ�ƂŅĞ�ǇĂƌĂƨǇŽƌ͘

�ƵƌũƵǀĂ�ŝĚĞŽůŽŐůĂƌ�Ζϴϵ�ǇŦůŦŶĚĂ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ĞďĞĚŝůŝŒŝ�
ƺǌĞƌŝŶĞ�ĂŚŬĂŵůĂƌ�ŬĞƐŵŝƔůĞƌĚŝ�ǀĞ�͞ƚĂƌŝŚŝŶ�ƐŽŶƵ͟ŶƵ�ŝůĂŶ�
ĞƚŵŝƔůĞƌĚŝ͘��ƐůŦŶĚĂ�ďƵ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵŝŶ�ƐŽŶƵŶƵ�ǀĞ�ǇĞŶŝ�
ďŝƌ�ĚƂŶĞŵŝŶ�ďĂƔůĂŶŐŦĐŦŶŦ�ŝƔĂƌĞƚůŝǇŽƌĚƵ͘�bŝŵĚŝ�ĂǇŶŦ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚůĞƌ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ĕĞůŝƔŬŝůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ǇŽƌƵŵůĂƌ�
ǇĂƉŦǇŽƌůĂƌ͘

DƂƐǇƂ�ďƵƌũƵǀĂǌŝ�ĂŶůĂƨůĂŶŦŶ�ŬĞŶĚŝ�ŚŝŬĂǇĞƐŝ�
ŽůĚƵŒƵŶĂ�ŝŶĂŶŵĂŬ�ŝƐƟǇŽƌ͘ �KǇƐĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�
ŐĞƌĕĞŬůŝŒŝ͕�ĂŶůĂƨůĂŶ�ŝƐĞ�ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�ĞŵĞŬĕŝŶŝŶ�
ŚŝŬĂǇĞƐŝĚŝƌ͘ ��Ƶ�ŚŝŬĂǇĞĚĞ�ďĂƔƌŽůĚĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǇĞƌ�
ĂůŦǇŽƌ͘ �Η<ĂǇďĞĚĞĐĞŬ�Śŝĕďŝƌ�ƔĞǇŝ�ŽůĂŵĂǇĂŶΗ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ͕�
ŬĂǇďĞĚĞĐĞŬ�ŵŝůǇŽŶ�ĚŽůĂƌůĂƌŦ�ŽůĂŶ�ďƵƌũƵǀĂůĂƌĂ�ǀĞ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĞ�ŬĂƌƔŦ�ĂŵĂŶƐŦǌ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ͘�

WĂƚƌŽŶůĂƌŦŶ�ǀĞǇĂŚƵƚ�ďƵ�ǌĂƚůĂƌŦŶ�ŝĨĂĚĞůĞƌŝŶŝŶ�ƂƚĞƐŝŶĚĞ�
ŝƔůĞǇĞŶ�ďŝƌ�ƐŝƐƚĞŵ�ďƵůƵŶŵĂŬƚĂ͘��Ƶ�ƐŝƐƚĞŵ�ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�
ŶŝǇĞƚůĞƌŝǇůĞ�ǇĂ�ĚĂ�ƐƂǌůĞƌŝǇůĞ�ŝƔůĞŵŝǇŽƌ͘ �7ƔůĞǇŝƔ�ǇĂƐĂƐŦŶŦ�
ƐŦŶŦĨ�ƐĂǀĂƔŦŵůĂƌŦŶĚĂŶ�ĂůŦǇŽƌ͘ ��ŝůŝŵƐĞů�ŬĂƌƔŦůŦŒŦŶŦ�
ŵĂƌŬƐŝǌŵĚĞ�ďƵůƵǇŽƌ͘ �DĂƌŬƐŝǌŵ�ďŝƌĕŽŬ�ǀĞƐŝůĞ�
ŝůĞ�ƚĂƌƨƔŦůŦǇŽƌ͘ �KŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ƐĂǀĂƔĂŶůĂƌ�ǇŝŶĞ�ĚĞ�ŽŶƵ�
ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶŝŶ�ŬĂůŬŦƔ�ŶŽŬƚĂƐŦ�ŽůĂƌĂŬ�ĞůĞ�ĂůŵĂŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�
ŬĂůŦǇŽƌůĂƌ͘

DĂƌŬƐŝǌŵ�ŝŶƐĂŶůŦŬ�ƚĂƌŝŚŝŶĞ�ŬĂŶĚĂŶ�ǀĞ�ĂƚĞƔƚĞŶ�
ŚĂƌŇĞƌůĞ�ǇĂǌŦůĂŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ŚŝŬĂǇĞƐŝŶŝ�ďŝǌůĞƌĞ�
ŬĂǌĂŶĚŦƌŵŦƔƨƌ͘ �sĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶĂ�͞ĂŶůĂƨůĂŶ�ƐĞŶŝŶ�
ŚŝŬĂǇĞŶĚŝƌ͟�ĚŝǇĞ�ƐĞƐůĞŶŵŝƔƟƌ͘

͞�ƂŶƺƔƺŵ�ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ďƺƚƺŶ�ĂǀĂŶƚĂũůĂƌŦŶŦ�ƐƂŵƺƌĞŶ�
ǀĞ�ƚĞŬĞůůĞƌŝŶĞ�ĂůĂŶ�ďƺǇƺŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ƐĂŚŝƉůĞƌŝŶŝŶ�
ƐĂǇŦůĂƌŦŶĚĂŬŝ�ƐƺƌĞŬůŝ�ĂǌĂůŵĂǇůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ͕�ƐĞĨĂůĞƚ͕�
ďĂƐŬŦ͕�ŬƂůĞůŝŬ͕�ƐŽǇƐƵǌůĂƔŵĂ͕�ƐƂŵƺƌƺ�ĚĞ�ĂůĂďŝůĚŝŒŝŶĞ�
ĂƌƚĂƌ͖�ĂŵĂ�ŐĞŶĞ�ďƵŶƵŶůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ͕�ƐĂǇŦůĂƌŦ�ƐƺƌĞŬůŝ�
ĂƌƚĂŶ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƺƌĞƟŵ�ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ŬĞŶĚŝ�ŵĞŬĂŶŝǌŵĂƐŦ�
ŝůĞ�ĞŒŝƟůĞŶ͕�ďŝƌůĞƔƟƌŝůĞŶ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůĞŶĞŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�
ďĂƔŬĂůĚŦƌŵĂůĂƌŦ�ĚĂ�ŐĞŶŝƔůĞƌ͕ �ǇĂǇŐŦŶůĂƔŦƌ͘ �^ĞƌŵĂǇĞ�
ƚĞŬĞůŝ͕�ŬĞŶĚŝƐŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝ�
ĂůƨŶĚĂ�ķƔŬŦƌŦƉ�ďŽǇ�ĂƚĂŶ�ƺƌĞƟŵ�ƚĂƌǌŦŶŦŶ�ĂǇĂŬďĂŒŦ�
ŽůƵƌ͘ �mƌĞƟŵ�ĂƌĂĕůĂƌŦŶŦŶ�ŵĞƌŬĞǌŝůĞƔŵĞƐŝ�ǀĞ�ĞŵĞŒŝŶ�
ƚŽƉůƵŵƐĂůůĂƔŵĂƐŦ͕�ĞŶ�ƐŽŶƵŶĚĂ͕�ďƵŶůĂƌŦŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ŬĂďƵŬůĂƌŦǇůĂ�ďĂŒĚĂƔĂŵĂĚŦŬůĂƌŦ�ďŝƌ�ŶŽŬƚĂǇĂ�
ƵůĂƔŦƌ͘ ��ƂǇůĞĐĞ�ŬĂďƵŬ�ƉĂƌĕĂůĂŶŦƌ͘ �<ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƂǌĞů�
ŵƺůŬŝǇĞƟŶ�Ƃůƺŵ�ĕĂŶŦ�ĕĂůŵŦƔƨƌ͘ �DƺůŬƐƺǌůĞƔƟƌĞŶůĞƌ�
ŵƺůŬƐƺǌůĞƔƟƌŝůŝƌůĞƌ͘͟�;<Ăƌů�DĂƌŬƐ͕�<ĂƉŝƚĂů�ϭ͕�Ɛ͘�ϳϮϳͿ

'͘�hŵƵƚ

0|V\|�EXUMXYD]L�DQODW¾ODQ¾Q�NHQGL�KLND\HVL�ROGXßXQD�LQDQPDN�LVWL\RU��2\VD�\DÀDQDQ�VLVWHPLQ�
JHUoHNOLßL��DQODW¾ODQ�LVH�PLO\RQODUFD�HPHNoLQLQ�KLND\HVLGLU��%X�KLND\HGH�EDÀUROGH�LÀoL�V¾Q¾I¾�
\HU�DO¾\RU���.D\EHGHFHN�KLoELU�ÀH\L�RODPD\DQ��LÀoL�V¾Q¾I¾��ND\EHGHFHN�PLO\RQ�GRODUODU¾�RODQ�
EXUMXYDODUD�YH�NDSLWDOL]PH�NDUÀ¾�DPDQV¾]�ELU�VDYDÀ�LoHULVLQGH�
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7ƐƚĂŶďƵů�<ƺĕƺŬĕĞŬŵĞĐĞ͛ĚĞ�ŬƵƌƵůƵ��ĂǇƚĞŬƐ�EĂŬŦƔ͛ƚĂ�
ƺĐƌĞƚůĞƌĞ�ǌĂŵ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ͕�ƐŝŐŽƌƚĂůĂƌŦŶ�ŐĞƌĕĞŬ�ƺĐƌĞƚůĞƌ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŐƂƐƚĞƌŝůŵĞƐŝ�ǀĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�ĚƺǌĞŶůĞŵĞ�
ƚĂůĞďŝŶŝ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �ŝƔƚĞŶ�ĂƨůŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ŬĂƉŦ�ƂŶƺŶĚĞ�ĚŝƌĞŶŝƔĞ�ďĂƔůĂĚŦ͘

WŽůŝƐ�ďĂƐŬŦƐŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŬĂůĚŦƌŵĂĚŦŬůĂƌŦ�ĚŝƌĞŶŝƔ�
ĕĂĚŦƌŦŶĚĂ�ďĞŬůĞǇŝƔůĞƌŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌůĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�
ŬŽƔƵůůĂƌŦ͕�ƚĂůĞƉůĞƌŝ�ǀĞ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ�ƐĞǇƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬŽŶƵƔƚƵŬ͘

Ͳ��ĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦǌŦ�ĂŶůĂƨƌ�ŵŦƐŦŶŦǌ͍
^ĂǀĂƔ͗�ϭϬ�ǇŦůĚŦƌ�ŶĂŬŦƔ�ƐĞŬƚƂƌƺŶĚĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌƵŵ͘�

�ĂǇƚĞŬƐ�EĂŬŦƔ͛ƚĂ�ŝƐĞ�ϴ�ĂǇŦŵŦ�ŐĞƌŝĚĞ�ďŦƌĂŬƨŵ͘�
EĂŬŦƔ�ƐĞŬƚƂƌƺŶĚĞ�ƐŝŐŽƌƚĂƐŦǌůŦŬ�ǀĞ�ĚƺƔƺŬ�ƺĐƌĞƚ�ĕŽŬ�
ƐŦŬ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨŒŦŵŦǌ�ďŝƌ�ĚƵƌƵŵ͘��ĞŶ�ŝůŬ�ŝƔ�ŚĂǇĂƨŵĂ�
ďĂƔůĂĚŦŒŦŵĚĂ�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƟŶ�ďŝůĞ�ĂůƨŶĚĂ͕�ƐŝŐŽƌƚĂƐŦǌ�
ĕĂůŦƔŦǇŽƌĚƵŵ͘��ŝƌ�ƂŶĐĞŬŝ�ŝƔǇĞƌŝŵĚĞ�ƐŝŐŽƌƚĂ�ŝƐƚĞĚŝŒŝŵĚĞ͕�
ƉĂƚƌŽŶ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƐƵŶƵůĂŶ�ƚĞŬůŝĨ�ƐŝŐŽƌƚĂ�н�ϭϮϬϬ�d>�ǇĂ�
ĚĂ�ƐŝŐŽƌƚĂƐŦǌ�ϭϰϬϬ�d>�ŝĚŝ͘��ŝůĞŵ�ǀĞ�ƂŒƌĞŶĐŝ�ŬĂƌĚĞƔůĞƌŝŵ�
ŽůĚƵŒƵ�ŝĕŝŶ�ϭϰϬϬ�d>͛ Ǉŝ�ŬĂďƵů�ĞƚŵŝƔƟŵ͘�zĂŶŝ�ŐƺǀĞŶĐĞƐŝǌ�
ĕĂůŦƔŦǇŽƌĚƵŵ͘�^ŝŐŽƌƚĂǇŦ�ǇĂƉƨŬůĂƌŦŶĚĂ�ŝƐĞ�ƐŽƐǇĂů�
ŚĂŬůĂƌŦŵĚĂŶ�ĨĞƌĂŐĂƚ�ĞĚĞĐĞŒŝŵĞ�ĚĂŝƌ�ŬĂŒŦƚ�ŝŵǌĂůĂƚŵĂǇĂ�
ĕĂůŦƔƨůĂƌ͘ �<ĂďƵů�ĞƚŵĞǇŝŶĐĞ�ŬĂƉŦǇŦ�ŐƂƐƚĞƌĚŝůĞƌ͘

dƺŵ�ŶĂŬŦƔ�ĂƚƂůǇĞůĞƌŝŶĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�
ĂǇŶŦǇĚŦ͘��Ƶ�ĚƺǌĞŶŝ�ĚĞŒŝƔƟƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ƂŶĐƺůĞƌŝŶ�
ĕŦŬŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬŝǇŽƌĚƵ͘��Ƶ�ǇƺǌĚĞŶ�ƚƺŵ�ĂƚƂůǇĞůĞƌĚĞŬŝ�
ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌŦ�ďŝƌ�ĂƌĂǇĂ�ŐĞƟƌĚŝŬ͘��ƚƂůǇĞ�ĂƚƂůǇĞ�
ƂƌŐƺƚůĞŶĚŝŬ͘��ďƌƵ�EĂŬŦƔ͛ŦŶ�ƂŶƺŶĚĞ�ŐĞĐĞ�ǀĂŬƟ�ďĂƔůĂǇĂŶ�
ĚŝƌĞŶŝƔ�ǇĂǇŦůŦǇŽƌĚƵ͘�ϭ�,ĂǌŝƌĂŶ�ϮϬϭϯ�ŐƺŶƺ�ϰͲϱ�ďŝŶ�ŬŝƔŝ�
ĞǇůĞŵ�ǇĂƉƨŬ͘��ĂǌŦ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŵŝǌ�ŬĂďƵů�ĞĚŝůĚŝ͘��ƐŬĞƌĚĞŶ�
ŐĞůĚŝŬƚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ĚĂ�ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦŶ�ĚƺǌĞŶŝ�ĚĞǀĂŵ�ĞƫƌĚŝŒŝŶŝ�
ŐƂƌĚƺŵ͘�^ŽƐǇĂů�ŚĂŬůĂƌŦŵŦǌŦ�ŬĂǌĂŶŵĂŵŦǌŦŶ�ǀĂŬƟ�
ŐĞůŵŝƔƟ͘��ŝůĞ�ĂƚƂůǇĞƐŝŶĞ�ŐŝƌŵŝƔƟŵ͘�KƌĂĚĂ�ĚĂ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�
ĂǇŶŦǇĚŦ͘�zĂůŶŦǌ�ĂŬƌĂďĂ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ŐĞƌŝ�ĚƵƌƵǇŽƌůĂƌĚŦ͘�
KƌĂĚĂŶ�ĂǇƌŦůŦƉ��ĂǇƚĞŬƐ�EĂŬŦƔ Ă͛�ŐŝƌĚŝŵ͘��ƵƌĂĚĂ�ďŝƌůŝŒŝŶ�
ŬƵǀǀĞƚůŝ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƌĚƺŵ͘

�ŝŚĂŶ͗�ϭϯ�ǇŦůĚŦƌ�ŶĂŬŦƔ�ƐĞŬƚƂƌƺŶĚĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌƵŵ͘�
�ĂǇƚĞŬƐ�EĂŬŦƔ͛ƚĂ�ŝƐĞ�Ϯ�ǇŦůĚŦƌ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌƵŵ͘��ĂǇƚĞŬƐ�
EĂŬŦƔ͛ƚĂ�Ϯ�ǀĂƌĚŝǇĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌƵǌ͘�'ĞĐĞ�ǀĂƌĚŝǇĂƐŦ�ϭϯ�
ďƵĕƵŬ�ƐĂĂƚ͘�zĂŶŝ�ĂŝůĞŵŝǌĞ͕�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĂ�ǌĂŵĂŶ�
ĂǇŦƌĂŵŦǇŽƌƵǌ͘�mĐƌĞƚůĞƌ�ĚƺƔƺŬ͘�<ŝƌĂůĂƌ�ϭϬϬϬ�d>͛ ǇĞ�
ǀĂƌŦƌŬĞŶ�ŵĂĂƔůĂƌŦŵŦǌ�ϭϱϬϬͲϭϲϬϬ�ƐĞǀŝǇĞƐŝŶĚĞ͘�
zĞŵĞŬůĞƌ�ĚƺǌŐƺŶ�ĚĞŒŝů͕�ůĂǀĂďŽůĂƌ�ƚĞŵŝǌ�ĚĞŒŝů͕�ŝƔ�
ŐƺǀĞŶůŝŒŝ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ĞŬƐŝŬůŝŬůĞƌ�ǀĂƌ͘ �7ƔĕŝůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ƐŦŶŦŇĂŶĚŦƌŵĂůĂƌ�ǀĂƌ͘

KƐŵĂŶ͗�WĂƚƌŽŶ͕�͞ŚĂǇŦƌ͟�ĂĚŦ�ĂůƨŶĚĂ�ZĂŵĂǌĂŶ�
ĂǇŦŶĚĂŬŝ�ŬƵŵĂŶǇĂůĂƌŦ�ďŝůĞ�ǇĞŵĞŬ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝŵŝǌŝŶ�
ŬĂƌƔŦůŦŒŦ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ ��ŝǌůĞƌ�ďƵŶƵ�ŬĂďƵů�ĞƚŵĞĚŝŬ͘�zĞŵĞŒŝŶ�

ĕŦŬŵĂƐŦŶŦ�ŬĂďƵů�ĞƫƌĚŝŬ͘�KƌƵĕ�ƚƵƚŵĂǇĂŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ�
ŝĕŝŶ�ŝŬŝ�ĚĞĨĂ�ǇĞŵĞŬ�ŚĂŬŬŦ�ĚŽŒĂƌŬĞŶ͕�ďŝǌůĞƌĞ�ĚĞ�ŐĞĐĞ�
ǀĂƌĚŝǇĂƐŦŶĂ�ĞŬƐƚƌĂĚĂŶ�ǇŝǇĞĐĞŬůĞƌ�ŬĂůŦǇŽƌ͘ �WƌŝŵůĞƌŝŵŝǌ�
ǌĂŵĂŶŦŶĚĂ�ǇĂƨƌŦůŵŦǇŽƌĚƵ͘�DĂĂƔůĂƌŦŵŦǌ�ĂůĚŦŒŦŵŦǌ�ƺĐƌĞƚ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ǇĂƨƌŦůŵŦǇŽƌĚƵ͘

Ͳ�PƌŐƺƚůĞŶŵĞ�ƐƺƌĞĐŝŶŝǌŝ�ǀĞ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝǌŝ�ĂŶůĂƨƌ�
ŵŦƐŦŶŦǌ͍

�ŝŚĂŶ͗�7ůŬ�ƚĂůĞďŝŵŝǌ�ŵĂĂƔůĂƌŦŵŦǌĂ�ǌĂŵ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ͕�
ϭϴϬϬ�d>͛ ǇĞ�ĞƔŝƚůĞŶŵĞƐŝ�ŝĚŝ͘�7ƔĕŝůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�
ƐŦŶŦŇĂŶĚŦƌŵĂǇĂ�ƐŽŶ�ǀĞƌŝůŵĞƐŝŶŝ�͞�Ɣŝƚ�ŝƔĞ͕�ĞƔŝƚ�ƺĐƌĞƚ͟�
ǀĞƌŝůŵĞƐŝŶŝ�ŝƐƚĞĚŝŬ͘�zĞŵĞŬ͕�ůĂǀĂďŽ�Őŝďŝ�ǇĞƌůĞƌĚĞ�
ĚƺǌĞŶůĞŵĞǇĞ�ŐŝĚŝůŵĞƐŝŶŝ�ŝƐƚĞĚŝŬ͘�DĞƐĐŝƚ�ŝƐƚĞĚŝŬ͘�<ŦƌŵŦǌŦ�
ĕŝǌŐŝŵŝǌ�ŝƐĞ͕�ďƵ�ƐƺƌĞĕƚĞŶ�ĚŽůĂǇŦ�Śŝĕďŝƌ�ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌ�ŝƔƚĞŶ�
ĂƨůŵĂǇĂĐĂŬƨ͘��ŝƌ�ŚĂŌĂůŦŬ�ŝƔ�ǇĂǀĂƔůĂƚŵĂŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ƉĂƚƌŽŶ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŝƐƚĞŶĞŶ�ƚŽƉůĂŶƨĚĂ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŵŝǌ�
ŬĂďƵů�ĞĚŝůĚŝ͘�<ŦƐĂ�ďŝƌ�ƐƺƌĞ�ƐŽŶƌĂ�ƺĐƌĞƚ�ĂƌƨƔŦŵŦǌ�ŬĂďƵů�
ĞĚŝůŝƌŬĞŶ͕�ĚŝŒĞƌ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŵŝǌ�ŬĂďƵů�ĞĚŝůŵĞĚŝ͘�͞mƌĞƟŵĚĞ�
ĚĂƌĂůŵĂǇĂ�ŐŝĚĞĐĞŒŝǌ͊͟�ďĂŚĂŶĞƐŝǇůĞ�ϳ�ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌ�
ŝƔƚĞŶ�ĕŦŬĂƌƨůĚŦ͘��ŝǌůĞƌ�ĚĞ�ŚĞƉ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ƺƌĞƟŵŝ�ĚƵƌĚƵƌŵĂ�
ŬĂƌĂƌŦ�ĂůĚŦŬ͘

^ĂǀĂƔ͗�ϯ�ŐƺŶůƺŬ�ƺƌĞƟŵŝ�ĚƵƌĚƵƌŵĂ�ŐŝƌŝƔŝŵŝŵŝǌĚĞŶ�
ƐŽŶƌĂ͕�ϭ�ŚĂŌĂůŦŬ�ƺĐƌĞƚƐŝǌ�ŝǌŶĞ�ĕŦŬĂƌŵĂ�ƚĞŬůŝĮŶĚĞ�
ďƵůƵŶĚƵŬ͘�<ĂďƵů�ĞĚŝůŵĞĚŝ͘��ŝǌ�ĚĞ�ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵĂ�
ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶŦŶ�ŐƌĞǀ�ŬĂƌĂƌŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŝĨĂĚĞ�ĞƫŬ͘�
�ƨůĂŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ�ŝĕŝŶ�ƚĂǌŵŝŶĂƚůĂƌŦŵŦǌŦ�ŝƐƚĞĚŝŬ͘��Ƶ�
ƐŦƌĂĚĂ�ƉĂƚƌŽŶ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĂ�ŚĂŬĂƌĞƚůĞƌ�
ĞĚŝůĞƌĞŬ�ǌŽƌůĂ�ĚŦƔĂƌŦ�ĕŦŬĂƌƨůĚŦŬ͘

Ͳ��ƵŐƺŶĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ǇĂƉĂĐĂŬůĂƌŦŶŦǌ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ŶĞ�
ƐƂǇůĞŵĞŬ�ŝƐƚĞƌƐŝŶŝǌ͍�7ƔĕŝůĞƌĞ�ĕĂŒƌŦŶŦǌ�ŶĞĚŝƌ͍

�ŝŚĂŶ͗�'ƌĞǀŝ͕�ŬĂƉŦ�ƂŶƺŶĚĞ�ĕĂĚŦƌĚĂ�ƐƺƌĚƺƌŵĞǇĞ�
ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌƵǌ͘��ĂƔƚĂ�ŶĂŬŦƔ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ƚƺŵ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƐĞƐŝŵŝǌŝ�ĚƵǇŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͘ ��ŝǌŝŵ�ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ŵŝůĂƚ�
ŽůĚƵ͘�,ĞƌŬĞƐŝ�ďŝƌ�ĂƌĂĚĂ�ŽůŵĂǇĂ�ĕĂŒŦƌŦǇŽƌƵǌ͘

KƐŵĂŶ͗�zĂ�ďƵƌĂĚĂ�ĕĂůŦƔĂĐĂŒŦǌ͕�ǇĂ�ĚĂ�ďƵƌĂƐŦ�
ĕĂůŦƔŵĂǇĂĐĂŬ͘�<Ăĕ�ĂǇ�ƐƺƌĞƌƐĞ�ƐƺƌƐƺŶ͘�dƺŵ�ǇĂƐĂů�
ŚĂŬůĂƌŦŵŦǌŦ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘�ϴ�ƐĂĂƚ�ŝƔ�ŐƺŶƺ͕�ƉƌŝŵůĞƌŝŶ�
ŐĞƌĕĞŬ�ƺĐƌĞƚůĞƌĚĞŶ�ǇĂƨƌŦůŵĂƐŦŶŦ͕�ŝŶƐĂŶĐĂ�ĕĂůŦƔŵĂ�
ŬŽƔƵůůĂƌŦ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘��ĞŶ�ĚĂŚĂ�ƂŶĐĞŬŝ�ŝƔǇĞƌůĞƌŝŵĚĞ�ĚĞ�
ŚĂŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ�ǇƺƌƺƚŵƺƔƚƺŵ͘��ƵŵĂ�ŐƺŶƺ�ŶĂŬŦƔ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶĚĞŶ�ĚĞƐƚĞŬ�ĂůĂĐĂŒŦǌ͘�EĂƐŦů�Ŭŝ�ϭ�,ĂǌŝƌĂŶ͛ĚĂ�
ŐƺĐƺŵƺǌƺ�ŐƂƐƚĞƌĚŝŬ͕�ŚĂŬŬŦŵŦǌŦ�ĂůĚŦǇƐĂŬ͕�ƔŝŵĚŝ�ĚĞ�
ĂůĂĐĂŒŦǌ͘�PŶĐƺ�ŽůĚƵŒƵŵ�ŝĕŝŶ�ƉĂƚƌŽŶůĂƌ�Ŭŝƌůŝ�ƚĞŬůŝŇĞƌĚĞ�
ďƵůƵŶƵǇŽƌ͕ �ƉĂƌĂǇůĂ�ƐƵƐƚƵƌŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ ��ƵŐƺŶ�ďĂŶĂ͕�
ǇĂƌŦŶ�ƐĂŶĂ�ŽůƵƌ͘ �WĂƚƌŽŶůĂƌ�ŝƔĕŝǇŝ�ŵĂŬŝŶĞ�ƉĂƌĕĂƐŦ�Őŝďŝ�
ŐƂƌƺǇŽƌůĂƌ͘ �<ƵůůĂŶŦƉ�ŬƵůůĂŶŦƉ͕�ƉĂƌĕĂ�Őŝďŝ�ĚĞŒŝƔƟƌŝǇŽƌůĂƌ͘ �
WĂƚƌŽŶ�ŝƐƚĞĚŝŒŝ�ǌĂŵĂŶ�ƉŝŬŶŝŒĞ�ŐŝĚŝǇŽƌ͕ �ƐŝŶĞŵĂǇĂ�
ŐŝĚŝǇŽƌ͕ �ďŝǌ�ĂŝůĞŵŝǌůĞ�ďŝůĞ�ǌŽƌ�ǌĂŵĂŶ�ŐĞĕŝƌŝǇŽƌƵǌ͘

7Ɣĕŝ�ŬĂƌĚĞƔůĞƌŝŵĞ�ĕĂŒƌŦŵ͖�ďŝƌůŝŬ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶĚĂ�
ŬĂǌĂŶŦƌ͕ �ƚĞŬ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶĚĂ�ŬĂǇďĞĚĞƌůĞƌ͘

^ĂǀĂƔ͗��ŝƌĞŶŝƔŝŵŝǌŝŶ�ϭϰ͘�ŐƺŶƺŶĚĞǇŝǌ͘�'ƌĞǀĚĞŶ�
ŐĞƌŝ�ĂĚŦŵ�ĂƚŵŦǇŽƌƵǌ͘��ĚŦŵ�ĂƚĂƌůĂƌƐĂ�ĂŶůĂƔŵĂǇĂ�
ŚĂǌŦƌŦǌ͘�WŽůŝƐ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƐƺƌĞŬůŝ�ĕĂĚŦƌŦŵŦǌŦ�ŬĂůĚŦƌŵĂŵŦǌ�
ǇƂŶƺŶĚĞ�ďĂƐŬŦůĂƌ�ŐĞůŝǇŽƌ͘ ��ŝƌĞŶŝƔŝŵŝǌĚĞ�ŬĂƌĂƌůŦǇŦǌ͘�
�ƺƚƺŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬŝƌ͕ �ĚĂǇĂŶŦƔŵĂǇĂ�
ŝŚƟǇĂĐŦ�ǀĂƌ͘ �^ĂƨůŦŬ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌĚĂ�ĚĞŒŝů͕�ŬĞŶĚŝ�
ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ�ǇĞƌ�ĂůƐŦŶůĂƌ͕ �ŐĞƌĞŬŝƌƐĞ�ŬƵƌƐƵŶůĂƌ͘ �
'ĞůĞĐĞŬ�ŬƵƔĂŬůĂƌĂ�ŝǇŝ�ďŝƌ�ŚĂǇĂƚ�ďŦƌĂŬŵĂůŦǇŦǌ͘

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�<ƺĕƺŬĕĞŬŵĞĐĞ

%D\WHNV�LÀoLOHUL��'LUHQLÀLPL]GH�NDUDUO¾\¾]�

�ĂǇƚĞŬƐ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝ͕�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝŶ�ϴ͘�ŐƺŶƺŶĚĞ�
;Ϯϯ�<ĂƐŦŵͿ��ĞǀƌŝŵĐŝ�dĞŬƐƟů�7ƔĕŝůĞƌŝ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ�
;��s�d�<^d7>Ϳ�ǌŝǇĂƌĞƚ�Ğƫ��ŝǇĂƌĞƩĞ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŚĂŬůŦ�
ĚŝƌĞŶŝƔŝŶŝ�ĚĞƐƚĞŬůĞĚŝŬůĞƌŝŶŝ�ďĞůŝƌƚĞŶ���s�d�<^d7>�
ƺǇĞůĞƌŝ͕�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂ�ƐŽŶƵĕůĂŶŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�
ƐĞŶĚŝŬĂŶŦŶ�ŝŵŬĂŶůĂƌŦ�ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ�ĞůůĞƌŝŶĚĞŶ�
ŐĞůĞŶŝ�ǇĂƉĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ�ďĞůŝƌƫůĞƌ͘

'(9�7(.67½/·GHQ�]L\DUHW

�ŝƌĞŶŝƔ�ĂůĂŶŦ�ĂĚƌĞƐŝ͗
�ĞƔǇŽů�DĂŚ͘��ŝƌůŝŬ��Ě͘��ůŝĂŒĂ��ŦŬŵĂǌŦ�^ŽŬĂŬ͘�EŽ͗�ϰͬϭ�
'ƺůĞŶ�7Ɣ�DĞƌŬĞǌŝ�ͬ�^ĞĨĂŬƂǇ�<ƺĕƺŬĕĞŬŵĞĐĞ�ͬ�7ƐƚĂŶďƵů

ϭϵ�<ĂƐŦŵΖĚĂŶ�ďƵ�ǇĂŶĂ�ĨĂďƌŝŬĂ�ƂŶƺŶĚĞ�ŬƵƌĚƵŬůĂƌŦ�
ĕĂĚŦƌůĂ�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌĞŶ��ĂǇƚĞŬƐ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ƉŽůŝƐ�
ďĂƐŬŦƐŦǇůĂ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨ͘�ϮϬ�<ĂƐŦŵ�ŐĞĐĞƐŝ�ĚŝƌĞŶŝƔ�ĕĂĚŦƌŦ�
ƉŽůŝƐ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǇŦŬŦůĚŦ͘�7ƔĕŝůĞƌ�Ϯϭ�<ĂƐŦŵ�ƐĂďĂŚŦ�ĕĂĚŦƌŦ�
ǇĞŶŝĚĞŶ�ŬƵƌĂƌŬĞŶ͕�ƐĂĂƚ�ϭϰ͘ϬϬ�ƐƵůĂƌŦŶĚĂ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�
ǇĂŶŦŶĂ�ŐĞůĞŶ�ƉŽůŝƐůĞƌ͕ �ĕĂĚŦƌŦŶ�ŬĂůĚŦƌŦůŵĂƐŦ�ǇƂŶƺŶĚĞ�
ďĂƐŬŦ�ǇĂƉƨ͕��ŶĐĂŬ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŬĂƌĂƌůŦůŦŒŦ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ƚĞŚĚŝƚ�
ĞĚĞƌĞŬ�ĂǇƌŦůĚŦ͘

��s�d�<^d7>�ĚĞ�ƉŽůŝƐ�ďĂƐŬŦƐŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ǇĂŶŦŶĚĂǇĚŦ͘

½ÀoLOHUH�SROLV�EDVN¾V¾



20A03�)(@9(2�����Ϯϳ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϭϱ
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6½Q½I

��s�d�<^d7>͛ ŝŶ͕��ƵŬƵƌŽǀĂ�ďƂůŐĞƐŝŶĚĞ�ĨĂĂůŝǇĞƚ�
ǇƺƌƺƚĞĐĞŬ͕�DĞƌƐŝŶ͕��ĚĂŶĂ͕��ŶƚĞƉ�Őŝďŝ�ƂŶĞŵůŝ�ƚĞŬƐƟů�
ŚĂǀǌĂůĂƌŦŶĂ�ƵůĂƔŵĂƐŦŶŦŶ�ƂŶƺŶƺ�ĂĕĂĐĂŬ��ƵŬƵƌŽǀĂ�
dĞŵƐŝůĐŝůŝŒŝ͕�DĞƌƐŝŶ͛ĚĞ�ĂĕŦůĚŦ͘

dĞŵƐŝůĐŝůŝŬ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂǇůĂ�ĂĕŦůŦƔ�
ĚƵǇƵƌƵůƵƌŬĞŶ͕�͞ƚĞŬƐƟů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ǇĂŬŦĐŦ�ŝŚƟǇĂĐŦ͟�ŽůĂŶ�
͞ŐĞƌĕĞŬ�ďŝƌ�ƐŦŶŦĨ�ƐĞŶĚŝŬĂĐŦůŦŒŦ͟ŶŦŶ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŝůŵĞǇĞ�
ĕĂůŦƔŦůĂĐĂŒŦ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘���s�d�<^d7>͛ ŝŶ�ŬƵƌƵůƵƔƵŶĚĂ�
ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ǇĞƌŝ�ŽůĂŶ�'ƌĞŝĨ�ŝƔŐĂůŝŶĞ�ĚĞ�ĚĞŒŝŶŝůĞŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ͕�ďƵ�ǇŦůŦŶ�ďĂƔŦŶĚĂ�ŬĂƉĂŶĂŶ�7ůďĞǇůŝ��ĞǇƚĞŬƐ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĞ�ĚĞ�ǇĞƌ�ǀĞƌŝůĚŝ͘

�ƵŬƵƌŽǀĂ�dĞŵƐŝůĐŝůŝŒŝ͛ŶŝŶ�ĂĕŦůŦƔ�ǀĞƐŝůĞƐŝǇůĞ�ǇĂƉƨŒŦ�
ĂĕŦŬůĂŵĂŶŦŶ�ƚĂŵĂŵŦ�ƔƵ�ƔĞŬŝůĚĞ͗

͞��s�d�<^d7>��ƵŬƵƌŽǀĂ�dĞŵƐŝůĐŝůŝŒŝ�DĞƌƐŝŶ͛ĚĞ�
ĂĕŦůĚŦ͊

ϲϬ�ŐƺŶůƺŬ�'ƌĞŝĨ�ŝƔŐĂůŝŶŝŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŬƵƌƵůĂŶ���s�
d�<^d7>�;�ĞǀƌŝŵĐŝ�dĞŬƐƟů�7ƔĕŝůĞƌŝ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦͿ�ĂĕƨŒŦ�
ǇĞŶŝ�ƚĞŵƐŝůĐŝůŝŬůĞƌůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�ďƺǇƺƚƺǇŽƌ͘ ���s�
d�<^d7>�ƐŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�DĞƌƐŝŶ͛ĚĞ�ƚĞŵƐŝůĐŝůŝŬ�Ăĕƨ͘��ƵŬƵƌŽǀĂ�
dĞŵƐŝůĐŝůŝŒŝ�ŽůĂƌĂŬ�DĞƌƐŝŶ͛ĚĞ�ĚĞ�ĨĂĂůŝǇĞƚ�ŐƂƐƚĞƌĞĐĞŬ�
ŽůĂŶ�ƐĞŶĚŝŬĂŵŦǌ͕�ďĂƔƚĂ�DĞƌƐŝŶ�ƐĞƌďĞƐƚ�ďƂůŐĞ�ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ�ŬƵƌĂůƐŦǌ�ƐƂŵƺƌƺŶƺŶ�ŚĂŬŝŵ�ŽůĚƵŒƵ�ƚĞŬƐƟů�ŝƔ�
ŬŽůƵŶĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ƚƺŵ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ǀĞ�ŚĂŬ�ĂƌĂŵĂ�
ŵĞǀǌŝƐŝ�ŽůĂĐĂŬ͘

dĞŬƐƟů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŽůĚƵŬĕĂ�ĕŽŬ�ŽůĚƵŒƵ�ďŝƌ�ďƂůŐĞ�
ŽůĂŶ��ƵŬƵƌŽǀĂ͛ĚĂ�ƐĂĚĞĐĞ�DĞƌƐŝŶ͛ĚĞ�ĚĞŒŝů͕��ĚĂŶĂ͛ĚĂ͕�
�ŶƚĞƉ͛ƚĞ�ŐĞƌĕĞŬ�ďŝƌ�ƐŦŶŦĨ�ƐĞŶĚŝŬĂƐŦ�ƚĞŬƐƟů�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŝĕŝŶ�
ǇĂŬŦĐŦ�ďŝƌ�ŝŚƟǇĂĕ�ŽůĂƌĂŬ�ĚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �^ĞŶĚŝŬĂŵŦǌ�ďƵ�
ŝŚƟǇĂĐĂ�ǇĂŶŦƚ�ǀĞƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĞůŝŶĚĞŶ�ŐĞůĞŶŝ�ǇĂƉĂĐĂŬƨƌ͘

��s�d�<^d7>��ƵŬƵƌŽǀĂ�dĞŵƐŝůĐŝůŝŒŝ�ďƵ�ǇŦůŦŶ�
ďĂƔůĂƌŦŶĚĂ��ĞǇŚĂŶ͕�<ĂĚŝƌůŝ͕�KƐŵĂŶŝǇĞ͛ĚĞ�ŬĂƉĂŶĂŶ�
7ůďĞǇůŝ��ĞǇƚĞŬƐ�ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŚĂŬ�

ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�ǇƺƌƺƚŵƺƔƚƺ͘���s�d�<^d7>͛Ğ�ƺǇĞ�ŽůĂŶ�
7ůďĞǇůŝ��ĞǇƚĞŬƐ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ĂůŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�
�ĞǇŚĂŶ͛ĚĂ�ďƵůƵŶĂŶ�ĨĂďƌŝŬĂ�ƂŶƺŶĚĞ�ĞǇůĞŵůĞƌ�ǇĂƉŦůŵŦƔ͕�
ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌ�ǀĞ�ĚĂŒŦƨůĂŶ�ďŝůĚŝƌŝůĞƌůĞ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƚĂůĞƉůĞƌŝ�
ĚƵǇƵƌƵůŵƵƔƚƵ͘�bŝŵĚŝůĞƌĚĞ�ŝƐĞ�7ůďĞǇůŝ��ĞǇƚĞŬƐ�ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�
ƐĞŶĚŝŬĂŵŦǌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƐĂŒůĂŶĂŶ�ĂǀƵŬĂƚ�ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ�
ĂĕƨŬůĂƌŦ�ĚĂǀĂ�ŝůĞ�ƚĂǌŵŝŶĂƚůĂƌŦŶŦ�ŝƐƚĞŵĞŬƚĞůĞƌ͘ �

�ŝŒĞƌ�ƚĂƌĂŌĂŶ��ƵŬƵƌŽǀĂ�dĞŵƐŝůĐŝůŝŒŝŵŝǌ�ƐĂĚĞĐĞ�
ƚĞŬƐƟů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ĚĞŒŝů͕�ďƂůŐĞĚĞ�ĨĂƌŬůŦ�ŝƔ�ŬŽůůĂƌŦŶĚĂ�
ĕĂůŦƔĂŶ�ŝƔĕŝ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌŦŶ�ĚĂ�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ƐĂǀƵŶĂĐĂŬ͕�
ŬĞŶĚŝ�ŝƔŬŽůůĂƌŦŶĚĂ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞůĞƌŝŶĞ�ǇĂƌĚŦŵĐŦ�
ŽůĂĐĂŬ͕�ŝŶƐĂŶĐĂ�ǇĂƔĂŵ�ǀĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞĚĞĐĞŬƟƌ͘ �dĞŵƐŝůĐŝůŝŒŝŵŝǌ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƐŦŶŦĨ�

ďŝůŝŶĐŝŶŝ�ŬĂǌĂŶĂĐĂŒŦ�ďŝƌ�ŽŬƵů�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ �dĞŵƐŝůĐŝůŝŒŝŵŝǌ�
ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ĕĞƔŝƚůŝ�ƐĂŶĂƚƐĂů�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝ�ĚĞ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌůĞ�ďƵůƵƔƚƵƌŵĂ�ŐĂǇƌĞƟŶĚĞ�ďƵůƵŶĂĐĂŬƨƌ͘

7Ɣĕŝ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌŦŶ�ĕŽĐƵŬůĂƌŦŶŦ͕�ƉĂƌĂǇĂ�
ĞŶĚĞŬƐůĞŶĞŶ�ĞŒŝƟŵ�ƐŝƐƚĞŵŝŶŝŶ�ĂĐŦŵĂƐŦǌ�ĕĂƌŬůĂƌŦŶĂ�
ďŦƌĂŬŵĂǇĂĐĂŬ͕�ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶŝŶ�ŬĂƚŬŦůĂƌŦǇůĂ�
ĚĞƌƐůĞƌŝŶĚĞ�ǇĂƌĚŦŵĐŦ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘

�ĚƌĞƐ͗��ĂŶŬĂǇĂ�ŵĂŚĂůůĞƐŝ͘�ϰϳϮϭ�ƐŽŬĂŬ͘��ůŝŵ�ŝƔŚĂŶŦ�
EŽ͗�ϭϱ�<Ăƚ͗Ϯ��ĂŝƌĞ͗Ϯ�;�ŝƚ�ƉĂǌĂƌŦ�ŬĂƌƔŦƐŦͲ�Dŝůůŝ�WŝǇĂŶŐŽ�
ƐŽŬĂŒŦ͕�KƐŵĂŶŝǇĞ�ĚŽůŵƵƔůĂƌŦŶŦŶ�ĚƂŶƺƔ�ƐŽŬĂŒŦͿ

�ŬĚĞŶŝǌ�ͬ�DĞƌƐŝŶ
dĞů͗�Ϭϱϯϴ�ϵϳϬ�ϲϰ�ϵϱ͟

0HUVLQ·GH�'(9�7(.67½/�7HPVLOFLOLßL�Do¾OG¾

�ƌĂůŦŬ�ĂǇŦ�ŝĕŝŶĚĞ�ƚŽƉůĂŶĂĐĂŬ��ƐŐĂƌŝ�mĐƌĞƚ�dĞƐƉŝƚ�
<ŽŵŝƐǇŽŶƵ͛ŶƵŶ͕�ϮϬϭϲ�ŝĕŝŶ�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƟ�ϭϯϬϬ�d>�ŽůĂƌĂŬ�
ďĞůŝƌůĞŵĞƐŝ�ďĞŬůĞŶŝƌŬĞŶ͕�ϵ�ĂǇ�ƐŽŶƌĂ�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƟŶ�ϭϮϯϬ�d>͛ ǇĞ�
ĚƺƔĞĐĞŒŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘
ϮϬϭϲ��Ǉůƺůƺ�ƐŽŶƵŶĚĂ�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚůŝŶŝŶ�ǇƺǌĚĞ�ϭϱ�ǇĞƌŝŶĞ�ǇƺǌĚĞ�

ϮϬ͛ůŝŬ�ǀĞƌŐŝ�ĚŝůŝŵŝŶĞ�ǇĂŬĂůĂŶĂĐĂŬ�ŽůŵĂƐŦŶĚĂŶ͕�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƩĞ�ϳϬ�d>�
ĚƺƔƺƔ�ǇĂƔĂŶĂĐĂŬ͘��ƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƩĞŶ�ĂůŦŶĂŶ�ĂǇůŦŬ�'Ğůŝƌ�sĞƌŐŝƐŝ�ϴϲ͕ϰϬ�
d>͛ĚĞŶ�ϭϱϲ͕ϯϲ�d>͛ ǇĞ�ǇƺŬƐĞůĞĐĞŬ͕�ŵĂĂƔƚĂ�ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϳϬ�d>�ĞƌŝŵĞ�
ŽůĂĐĂŬ͘

zĂƐĂ�ŐĞƌĞŒŝ�ǀĞƌŐŝ�ĚŝůŝŵůĞƌŝ�ŚĞƌ�ǇŦů�ǇĞŶŝĚĞŶ�ĚĞŒĞƌůĞŵĞ�ŽƌĂŶŦ�ŬĂĚĂƌ�
ĂƌƚĂƌŬĞŶ͕�dm7<�ǀĞƌŝůĞƌŝŶĞ�ŐƂƌĞ�ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ǇŦů�ǇĞŶŝĚĞŶ�ĚĞŒĞƌůĞŵĞ�
ŽƌĂŶŦ�ǇƺǌĚĞ�ϱ͕ϱϴ�ŽůĂĐĂŬ͘��ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ďƵ�ǇŦů�ϭϮ�ďŝŶ�ůŝƌĂ�ŽůĂŶ�ǇƺǌĚĞ�
ϭϱ͛ůŝŬ�ǀĞƌŐŝ�Ěŝůŝŵŝ�ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ǇŦů�ϭϮ�ďŝŶ�ϲϳϬ�ůŝƌĂǇĂ�ĕŦŬĂĐĂŬ͘�zŦůůŦŬ�
ŐĞůŝƌ�ďƵ�ƚƵƚĂƌŦ�ĂƔƨŒŦŶĚĂ�ǇƺǌĚĞ�ϮϬ͛ůŝŬ�ǀĞƌŐŝ�ŬĞƐŝŶƟƐŝŶĞ�ŐĞĕŝůĞĐĞŬ͘�
PŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ǇŦů�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƟŶ�ŶĞƚ�ďŝŶ�ϯϬϬ�ůŝƌĂ�ŽůŵĂƐŦ�ĚƵƌƵŵƵŶĚĂ�
ǀĞƌŐŝ�ŵĂƚƌĂŚŦ�ďŝŶ�ϯϵϵ�ůŝƌĂ�ŽůĂĐĂŬ͘��ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ͕�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚůŝ��Ǉůƺů�
ĂǇŦŶĚĂ�ǇƺǌĚĞ�ϭϱ͛ůŝŬ�Ěŝůŝŵŝ�ĚŽůĚƵƌĂĐĂŬ�ǀĞ��Ŭŝŵ�ĂǇŦŶĚĂŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�ǇƺǌĚĞ�
ϮϬ͛ůŝŬ�ǀĞƌŐŝ�ŬĞƐŝŶƟƐŝŶĞ�ǇĂŬĂůĂŶŵŦƔ�ŽůĂĐĂŬ͘

ϲϬ�ŐƺŶ�ƐƺƌĞŶ�'ƌĞŝĨ�ŝƔŐĂůŝŶŝ�ĂŶůĂƚĂŶ�͞7b'�>�ͬ�ϲϬ�
hǌƵŶ�'ƺŶ͟�ĂĚůŦ�ďĞůŐĞƐĞů�Ϯϭ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ��ŽŶŐƵůĚĂŬ͛ƚĂ�
zĞƌĂůƨŶĚĂŶ�^ĞƐůĞƌ�WůĂƞŽƌŵƵ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ĞƚŬŝŶůŝŬƚĞ�ŝƔĕŝůĞƌůĞ�ďƵůƵƔƚƵƌƵůĚƵ͘��ƚŬŝŶůŝŒĞ�'ƌĞŝĨ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�
ŝůĞ�DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ŝƌůŝŒŝ�;D7�Ϳ�^ƂǌĐƺƐƺ�ĚĞ�ŬĂƨůĚŦ͘

͞&ĂďƌŝŬĂĚĂŶ�ŵĂĚĞŶĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƐĞƐŝ�ǇƺŬƐĞůŝǇŽƌ͊͟�
ƔŝĂƌŦǇůĂ�ĚƺǌĞŶůĞŶĞŶ�ĞƚŬŝŶůŝŬ͕�^ŽŵĂ͕��ŽŶŐƵůĚĂŬ�ǀĞ�
�ƌŵĞŶĞŬ͛ƚĞ�ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ�ŵĂĚĞŶĐŝůĞƌ�ĂŶŦƐŦŶĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ƐĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵǇůĂ�ďĂƔůĂĚŦ͘

�ƚŬŝŶůŝŬƚĞ�zĞƌĂůƨŶĚĂŶ�^ĞƐůĞƌ�WůĂƞŽƌŵƵ�ĂĚŦŶĂ�
ǇĂƉŦůĂŶ�ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ�'ƌĞŝĨ͕ �ŵĞƚĂů�ǀĞ�ŵĂĚĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�
ƐĞůĂŵůĂŶĚŦ͘�<ŽŶƵƔŵĂĚĂ�^ŽŵĂ͕��ĂƌƨŶ�ǀĞ��ŽŶŐƵůĚĂŬ�
ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ŵĂĚĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶŦŶ�
ŽƌƚĂŬ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĞƌĞŬ͕�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĚĞ�

ŽƌƚĂŬůĂƔƨƌŦůŵĂƐŦŶŦŶ�ƂŶĞŵŝ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘
<ŽŶƵƔŵĂŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�'ƌĞŝĨ��ŝƌĞŶŝƔŝ�ďĞůŐĞƐĞůŝŶŝŶ�

ŐƂƐƚĞƌŝŵŝ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�^ŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ŝƐĞ�ŵĞƚĂů�ǀĞ�'ƌĞŝĨ�
ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐƂǇůĞƔŝ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘

'ƌĞŝĨ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ĂĚŦŶĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ�ƐĞŶĚŝŬĂů�
ďƺƌŽŬƌĂƐŝǇĞ�ǀĞ�ƉĂƚƌŽŶƵŶ�ŬĞǇĮ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�
ƚĂďĂŶ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ƂŶĞŵŝŶĞ�ǀƵƌŐƵ�ǇĂƉŦůĚŦ͘

DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ŝƌůŝŒŝ�ƐƂǌĐƺƐƺ�ŝƐĞ�'ƌĞŝĨ��ŝƌĞŶŝƔŝ͛ŶŝŶ�
ďŝƌ�ŬŦǀŦůĐŦŵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ǀĞ�ƔĂŶůŦ�ŵĞƚĂů�ķƌƨŶĂ�ŝůĞ�ŝƔĕŝ�
ƐŦŶŦķ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĞ�ŐŝƌĚŝŒŝŶŝ�ďĞůŝƌƫ͘

�ƚŬŝŶůŝŬ�ƐŽƌƵͲĐĞǀĂƉ�ďƂůƺŵƺŶƺŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ��ŽŶŐƵůĚĂŬ

¶)DEULNDGDQ�PDGHQH�LÀoL�V¾Q¾I¾Q¾Q�VHVL�\�NVHOL\RU�·
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<ŦƐĂ�ďŝƌ�ƐƺƌĞ�ƂŶĐĞ��ŝƌůĞƔŝŬ�DĞƚĂůͲ7Ɣ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ͛ŶŦŶ�
'ĞŶĞů�^ĞŬƌĞƚĞƌ�zĂƌĚŦŵĐŦƐŦ�DĞŚŵĞƚ��ĞƔĞůŝ͛ŶŝŶ�
ǇĂƉƨŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦ�ĚƵǇŵƵƔƵǌĚƵƌ͘ �^ĞŶĚŝŬĂůĂƌŦŶ�ƚƺŵ�
ƐƺƌĞĕůĞƌŝŶŝ�ŝǌůĞŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ďŝƌ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝ�ŽůĂƌĂŬ�
ďƵ�ƚĂďůŽ�ďĂŶĂ�Śŝĕ�ĚĞ�ƔĂƔŦƌƨĐŦ�ŐĞůŵĞĚŝ͘��ŵŝŶŝŵ�Ŭŝ�
ďŝƌĕŽŬ�ŝƔĕŝ�ĂƌŬĂĚĂƔŦŵ�ĚĂ�ŐĂƌŝƉƐĞŵĞŵŝƔƟƌ͘ �dƺƌŬ�DĞƚĂů�
ǇƂŶĞƟĐŝůĞƌŝ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ŶĂƐŦů�ŬĂŶ�ĞŵŝĐŝ�ŝƐĞ�ŶƺĂŶƐ�
ĨĂƌŬŦǇůĂ��ŝƌůĞƔŝŬ�DĞƚĂůͲ7Ɣ�ǇƂŶĞƟĐŝůĞƌŝ�ĚĞ�ďƵ�ǇŽůĚĂ�ĞƉĞǇ�
ǇŽů�ŬĂƚĞƚŵŝƔ�ŐƂǌƺŬƺǇŽƌ͘ �EĂƐŦů�ŵŦ͍

Ͳ�,Ğƌ�ƐƂǌůĞƔŵĞ�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ŝŵǌĂůĂĚŦŒŦ�
ƐƂǌůĞƔŵĞǇĞ�ŝŵǌĂ�ĂƚĂƌĂŬ͘

Ͳ��Ƶ�ŝŵǌĂǇůĂ�ďŝǌ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ƺĕ�ǇŦůůŦŬ�ŬƂůĞůŝŬ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĂ�
ŵĂŚŬƵŵ�ĞĚĞƌĞŬ͘

Ͳ�dĞŵƐŝůĐŝ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝŶĚĞ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�Ŭŝƌůŝ�ŽǇƵŶůĂƌŦ�
ŽǇŶĂǇĂƌĂŬ͘

Ͳ�<ĞŶĚŝƐŝŶĞ�ƚĞŚůŝŬĞ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌĚƺŒƺ�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝ�
ǇĂůŶŦǌůĂƔƨƌĂƌĂŬ͘

Ͳ��ŝƌĞŶŝƔůĞƌŝ�ǇĂůŶŦǌůĂƔƨƌŦƌŬĞŶ�ĚĞ�͞ŝŵŬąŶůĂƌŦŵŦǌ�ǇŽŬ͟�
ĚĞŶŝůĞƌĞŬ͘

Ͳ�7Ɣĕŝ�ŝƌĂĚĞƐŝ�ǀĞ�ƚĂďĂŶ�ŝŶŝƐŝǇĂƟĮŶŝŶ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�
�ŝƌůĞƔŝŬ�DĞƚĂůͲ7Ɣ͛ŝŶ�ƚŽƉůĂŵ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚ�ƌƵŚƵ�
ǌĞĚĞůĞŶŝǇŽƌ�ĚĞŶŝůĞƌĞŬ͘

Ͳ�KůŵĂĚŦ͕�ďŝǌ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ƚĞŚĚŝƚ�ĞĚĞƌĞŬ͘
Ͳ�,ƵŬƵŬŝ�ƐƺƌĞĕůĞƌŝ�ƌĂŶƚ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌĞƌĞŬ͘
Ͳ��ŝŶůĞŶŵĞ�ƚĞƐŝƐůĞƌŝ�ǀƐ͘�ǇĂƉĂƌĂŬ͘
�ƵŶůĂƌ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ĕŽŒĂůƨůĂďŝůŝƌ͘ ��ƌƨŬ�ŽǇƵŶƵŶ�ƐŽŶƵŶĂ�

ŽŶůĂƌ�ĚĂ�ŐĞůŝǇŽƌůĂƌ͘ �dƺƌŬ�DĞƚĂů�ŽǇƵŶƵŶ�ƐŽŶƵŶĚĂ͕�
�ŝƌůĞƔŝŬ�DĞƚĂůͲ7Ɣ�ǀĞ�ĚŝŒĞƌ�ĚƺǌĞŶ�ƐĞŶĚŝŬĂĐŦůĂƌŦ�ĚĂ�
ƂǇůĞ͘�<ĞŶĚŝ�ŝĕůĞƌŝŶĚĞŬŝ�Ž�ŝƌŝŶŝ�ǌĂŵĂŶ�ǌĂŵĂŶ�ďƂǇůĞ�
ŝĕ�ĕĂƨƔŵĂůĂƌŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ĂŬŦƨǇŽƌůĂƌ͘ �,ĂŶŐŝ�ĕŦŬĂƌ�
ĕĂƨƔŵĂƐŦ�ƐŽŶƵĐƵ�ďƵ�ƉŝƐůŝŬůĞƌŝŶ�ĞƚƌĂĨĂ�ǇĂǇŦůĚŦŒŦŶŦ�
ďŝůĞŵŝǇŽƌƵǌ͘

͞dĂŵ�ϭϯ�ǇŦůĚŦƌ�ďƵ�ƐĞŶĚŝŬĂĚĂ�ŐƂƌĞǀ�ǇĂƉŵĂŬƚĂǇŦŵ͟�
ĚŝǇŽƌ��ĞƔĞůŝ͘�ϭϯ�ǇŦůĚŦƌ�ƔŝŵĚŝ�ĞůĞƔƟƌĚŝŒŝ�ŝƔůĞǇŝƔŝŶ�ďŝƌĞ�
ďŝƌ�ŽƌƚĂŒŦ�ĚƵƌƵŵƵŶĚĂ͘�ϭϯ�ǇŦůĚŦƌ�DĞŚŵĞƚ��ĞƔĞůŝ�ŝǇŝ�ǇŽů�
ŬĂƚĞƫ͘�sĞ�ĚŝŒĞƌůĞƌŝ�ĚĞ�;ǇƂŶĞƟŵůĞƌĚĞŬŝůĞƌͿ�ďƵ�ƉŝƐůŝŒŝŶ�
ŽƌƚĂŒŦĚŦƌůĂƌ͘ ��ŝƌůĞƔŝŬ�DĞƚĂůͲ7Ɣ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉĂƌĂŬ�ƉĂĕĂǇŦ�
ŬƵƌƚĂƌŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ �zŝŶĞ�ƺƐƚ�ƉĞƌĚĞĚĞŶ�ŬŽŶƵƔƵǇŽƌ�ǀĞ�

ĚŝǇŽƌ�Ŭŝ��7Z>�b7<�D�d�>Ͳ7b�'ĞŶĞů�zƂŶĞƟŵ�<ƵƌƵůƵ͖�
Ͳ��Ƶ�ƐĞŶĚŝŬĂĚĂ�ƺǇĞůĞƌŝŵŝǌĚĞŶ�ŬĞƐŝůĞŶ�ĂŝĚĂƚůĂƌŦŶ�

ϭ�ŬƵƌƵƔƵŶĂ�ĚĂŚŝ�ŐƂǌƺŵƺǌ�ǀĞ�ŶĂŵƵƐƵŵƵǌ�Őŝďŝ�ƐĂŚŝƉ�
ĕŦŬŵĂ�ŝůŬĞ�ǀĞ�ŐĞůĞŶĞŒŝŵŝǌ�ǀĂƌĚŦƌ͘

Ͳ�^ĞŶĚŝŬĂŵŦǌ�ďƵ�ŽŶƵƌůƵ�ǇŽůĚĂ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ŝŚĂŶĞƚĞ�
ŬĂƌƔŦ�ƐŽŶƵŶĂ�ŬĂĚĂƌ�ǇƺƌƺŵĞǇĞ�ŬĂƌĂƌůŦĚŦƌ͘

�Ƶ�ŵĞǀĐƵƚ�ƐĞŶĚŝŬĂĐŦůĂƌŦŶ�ŶĂŵƵƐ�ŬĂǀƌĂŵŦŶŦŶ�
ŶĞ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ďŝǌ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĕŽŬ�ŝǇŝ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘�KŶůĂƌŦŶ�
ŶĂŵƵƐ�ŬĂǀƌĂŵŦǇůĂ�ďŝǌŝŵ�ŶĂŵƵƐ�ŬĂǀƌĂŵŦŵŦǌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�
ĚĂŒůĂƌ�ŬĂĚĂƌ�ĨĂƌŬ�ǀĂƌ͘ �dĂďŝŝ�ŝŚƟǇĂƨ�ĞůĚĞŶ�ďŦƌĂŬŵŦǇŽƌ͕ �
ƺƐƚ�ƉĞƌĚĞĚĞŶ�ŬŽŶƵƔŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ�͞ŝŚĂŶĞƚĞ�
ŬĂƌƔŦ�ƐŽŶƵŶĂ�ŬĂĚĂƌ�ǇƺƌƺŵĞǇĞ�ŬĂƌĂƌůŦǇŦǌ͟�ĚĞŵĞǇŝ�
ĚĞ�ƵŶƵƚŵƵǇŽƌ͘ �'ƌĞǀĚĞŬŝ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝŶŝ�ƐĂƚĂƌŬĞŶ�ďŝƌ�
ďŝƌ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ͕�ŚĞŵ�ĚĞ�Śŝĕďŝƌ�ƔĞǇ�ƐƂǇůĞŵĞĚĞŶ�ŶĞ�
ŬĂĚĂƌ�ŬĂƌĂƌůŦ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔůĞƌĚŝ͘��ƵŶůĂƌŦŶ�
ŬĂƌĂƌůŦůŦŬůĂƌŦŶŦŶ�ƐŦŶŦƌŦŶŦ�ďŝǌůĞƌ�ĕŽŬ�ŝǇŝ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘�
KŶůĂƌŦŶ�ŬĂƌĂƌůŦůŦŒŦ�ŽůƐĂ�ŽůƐĂ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚĂǀĂƐŦŶĂ�
ŬĂƌƔŦ�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ǇĂŶŦŶĚĂ�ŽůŵĂ�ŬĂƌĂƌůŦůŦŒŦ�ŽůƵƌ͘ �7Ɣĕŝ�
ƐŦŶŦķŶŦŶ�ŽŶƵƌůƵ�ǀĞ�ŬĂƌĂƌůŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ͕�Śŝĕďŝƌ�ĕŦŬĂƌ�
ŐƂǌĞƚŵĞǇĞŶ͕�ƐŦŶŦķŶ�ŚĂŬůŦ�ĚĂǀĂƐŦŶĂ�ŝŶĂŶŵŦƔ�ƂŶĐƺ�ŵĞƚĂů�
ŝƔĕŝůĞƌŝ�ǇƺƌƺƚĞďŝůŝƌ͘

�ŝǌůĞƌ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ͕�ŵĂŬŝŶĂŶŦŶ�ĚŝƔůŝůĞƌŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŐƺŶ�
Ǉƺǌƺ�ŐƂƌŵĞĚĞŶ͕�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ďĂƐŬŦǇĂ͕�ŝƔ�ĐŝŶĂǇĞƟŶĞ͕�
ƐĞĨĂůĞƚ�ƺĐƌĞƟŶĞ�ƚĂďŝŝ�ŽůƵƌŬĞŶ͕�ŐƺǌŝĚĞ͕�ƐƂǌĚĞ�ƐŽůĐƵ�
ƐĞŶĚŝŬĂĐŦůĂƌŦŵŦǌŦŶ�ǇĂƉƨŒŦŶĂ�ďĂŬŦŶ͍�EĂǇůŽŶ�ĨĂƚƵƌĂůĂƌ͕ �
ŬƺĨƺƌůĞƌ͕ �ǇŽůƐƵǌůƵŬůĂƌ͕ �ŬĂƉĂůŦ�ŬĂƉŦůĂƌ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ĂŶůĂƔŵĂůĂƌ͙�dĂďŝŝ�ďƵŶůĂƌ�ǇĞŶŝ�ĚĞŒŝů͕�ƐĂĚĞĐĞ�ĚĂŚĂ�
ŶĞƚ�ŐƺŶ�ǇƺǌƺŶĞ�ĕŦŬŦǇŽƌ�Ž�ŬĂĚĂƌ͘ �7ŶĂŶŦŶ�ƐŝǌŝŶ�ǇĂǌŵŦƔ�
ŽůĚƵŒƵŶƵǌ�Ŭŝƌůŝ�ƚĂƌŝŚŝ�ĂƐůĂ�ƵŶƵƚŵĂǇĂĐĂŒŦǌ͊

�ƐŬŝŵŝƔ͕�ŬƂŚŶĞŵŝƔ�ƐĞŶĚŝŬĂĐŦůĂƌĂ�ďŝƌ�ĚŝǇĞĐĞŒŝŵ�ǀĂƌ�
ĞůďĞƚ͘��Ƶ�ĚĞǀƌĂŶ�ďƂǇůĞ�ŐŝƚŵĞǌ͕�ǇŽůƵŶ�ƐŽŶƵŶĂ�ŐĞůĚŝŶŝǌ͕�
ďƵŶƵ�ďƂǇůĞ�ďŝůĞƐŝŶŝǌ͘�bŝŵĚŝ�ŐĞŶĞů�ŵĞƌŬĞǌ�ŬƵƌƵůƵŶĚĂ�
ǇŝŶĞ�ŽƌĂĚĂ�ŽůĂĐĂŒŦǌ͕�ĕŦŬĂƌ�ĕĂƨƔŵĂůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ĚĞŒŝů�ƐŦŶŦķŶ�
ŚĂŬůŦ�ǀĞ�ŽŶƵƌůƵ�ĚĂǀĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ŽƌĂĚĂ�ŽůĂĐĂŒŦǌ͘

�ŝǌ�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �ƂŶĐƺůĞƌ͕ �D7��ŚĞƉ�ŽůĂĐĂŒŦǌ�ĂŵĂ�Ɛŝǌ�
ƐĂƨůŵŦƔůĂƌ�ĂƐůĂ͊

dƌĂŬǇĂ͛ĚĂŶ�ďŝƌ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝ

5HQDXOW·WD�7�UN�0HWDO·LQ�
KDPOHVLQH�H\OHPOL�\DQ¾W
ZĞŶĂƵůƚ͛ƚĂ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ŚĂŵůĞůĞƌŝ�ďŽƔĂ�

ĚƺƔƺƌƺůƺǇŽƌ͘
ZĞŶĂƵůƚ͛ƚĂ�ǇĞƚŬŝůŝ�ƐĞŶĚŝŬĂ�ŽůŵĂƐŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�

dƺƌŬ�DĞƚĂů�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ͕�ǇĞŵĞŬŚĂŶĞǇĞ�ŐŝƌĞŵŝǇŽƌĚƵ͘�
Ϯϱ�<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ�ƂŒůĞ�ǇĞŵĞŒŝŶĚĞ�dƺƌŬ�DĞƚĂů�
ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝŶŝŶ�ǇĞŵĞŬŚĂŶĞǇĞ�ŐŝƌŵĞƐŝ͕�ZĞŶĂƵůƚ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ĞǇůĞŵŝǇůĞ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨ͘�ZĞŶĂƵůƚ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�
ǇĞŵĞŬŚĂŶĞĚĞ�ƐůŽŐĂŶůĂƌůĂ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝ�ƉƌŽƚĞƐƚŽ�Ğƫ͘

zĞŶŝ�ŚĂŵůĞůĞƌůĞ�ĨĂďƌŝŬĂ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ǇĞƌ�ĞƚŵĞǇĞ�
ĕĂůŦƔĂŶ�dƺƌŬ�DĞƚĂů�ĞŶ�ƐŽŶ�ǇĞŶŝ�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌ�͞ƐĞĕŵŝƔ͟�
ǀĞ�dƺƌŬ�DĞƚĂů�ZĞŶĂƵůƚ�bƵďĞΖƐŝ�ĂĕŵŦƔƨ͘�ZĞŶĂƵůƚ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ďƵ�ŽǇƵŶůĂƌŦŶŦ�ďŽƔĂ�
ĚƺƔƺƌŵĞƐŝ͕�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ǇĞŶŝ�ŚĂŵůĞůĞƌĞ�ƐĂƌŦůŵĂƐŦŶŦ�
ĚĂ�ďĞƌĂďĞƌŝŶĚĞ�ŐĞƟƌŝǇŽƌ͕ �ĂŶĐĂŬ�ŚĞƌ�ŚĂŵůĞ�ŝƔĕŝůĞƌ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ďŽƔĂ�ĚƺƔƺƌƺůƺǇŽƌ͘

Ϭϴ͘ϬϬͲϭϲ͘ϬϬ�ǀĂƌĚŝǇĂƐŦ�ŽůĂŶ���ǀĂƌĚŝǇĂƐŦŶĚĂ�ŝƔĕŝůĞƌ�
ƚŽƉůƵ�ĕŦŬĂƌĂŬ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ǇĞŵĞŬŚĂŶĞǇĞ�ŐŝƌŵĞ�
ŚĂŵůĞƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ƚĞƉŬŝƐŝŶŝ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘

͞dƺƌŬ�DĞƚĂů�ŐŝĚĞĐĞŬ�ĚĞƌƚůĞƌ�ďŝƚĞĐĞŬ͕͊͟ �͞dƺƌŬͲ
DĞƚĂů�ZĞŶĂƵůƚ͛ƚĂŶ�ĚĞĨŽůƐƵŶ�ŐŝƚƐŝŶ͕͊͟ �͞�ĂƐŬŦůĂƌ�ďŝǌŝ�
ǇŦůĚŦƌĂŵĂǌ͕͊͟ �͞,Ğƌ�ǇĞƌ�ZĞŶĂƵůƚ͕�ŚĞƌ�ǇĞƌ�ĚŝƌĞŶŝƔ͊͟�
ƐůŽŐĂŶůĂƌŦ�ĂƚĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �ǇƵŚĂůĂŵĂůĂƌ�ǀĞ�ŦƐůŦŬůĂƌůĂ�
ƉƌŽƚĞƐƚŽ�ĞǇůĞŵŝ�ǇĂƉƨ͘

6½'(0½5�LÀoLOHULQGHQ�
DODFDNODU¾�LoLQ�H\OHP

^ŝǀĂƐ��Ğŵŝƌ��ĞůŝŬ�7ƔůĞƚŵĞůĞƌŝ͛ŶĚĞ�;^7��D7ZͿ�
ĕĂůŦƔĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ϰ�ĂǇĚŦƌ�ƂĚĞŶŵĞŵĞƐŝ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ĞǇůĞŵůĞƌŝŶĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ ��ĂŚĂ�ƂŶĐĞ�
ŬĞŶƚ�ŵĞƌŬĞǌŝŶĚĞ�ǇĂƉƨŬůĂƌŦ�ĞǇůĞŵůĞ�ƐĞƐůĞƌŝŶŝ�
ĚƵǇƵƌŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�^7��D7Z�ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�ϮϬ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ĚĂ�
ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ǇĞƚŬŝůŝ��ĞůŝŬͲ7Ɣ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ͛ŶŦŶ�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�
ďŝŶĂŶŦŶ�ĕĂƨƐŦŶĂ�ĕŦŬĂƌĂŬ�ĞǇůĞŵ�ǇĂƉƨůĂƌ͘

mƌĞƟŵŝŶ�ĚƵƌĚƵŒƵ�^7��D7Z͛ĚĞ�ĂůĂĐĂŬůĂƌŦ�
ŬĂůĂŶ�ǀĞ�ŐĞĕĞŶ�ŚĂŌĂ�ŬĂǇǇƵŵ�ĂƚĂŶŵĂƐŦ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�
ĞǇůĞŵůĞƌŝŶĞ�ĂƌĂ�ǀĞƌĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �ĨĂďƌŝŬĂ�ŐĞŶĞů�ŵƺĚƺƌƺ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŝƔƚĞŶ�ĕŦŬĂƌŦůĂĐĂŬůĂƌŦŶŦŶ�ƐƂǇůĞŶŵĞƐŝ�
ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬĞŶƚ�ŵĞǇĚĂŶŦŶĚĂ�ƚŽƉůĂŶƨůĂƌ͘

�ŝƌ�ƐƺƌĞ�ŬĞŶƚ�ŵĞǇĚĂŶŦŶĚĂ�ďĞŬůĞǇĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ďŝƌ�ŬŦƐŵŦ͕�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ǇĞƚŬŝůŝ��ĞůŝŬͲ7Ɣ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ͛ŶŦŶ�
ĚĂ�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�<ĂǀƵŬĕƵ�7ƔŚĂŶŦ͛ŶŦŶ�ĕĂƨƐŦŶĂ�ĕŦŬĂƌĂŬ�
ĞǇůĞŵĞ�ďĂƔůĂĚŦ͘��ŝŒĞƌ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĚĞ�ĂůŬŦƔ�ǀĞ�ƐůŽŐĂŶůĂƌůĂ�
ĕĂƨĚĂŬŝ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŶĂ�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌĚŝůĞƌ͘

WƌŽǀŽŬĂƐǇŽŶ�ŐŝƌŝƔŝŵŝŶĞ�ƌĂŒŵĞŶ�ŬĂƌĂƌůŦůŦŬůĂƌŦŶŦ�
ŬŽƌƵǇĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �͞�ƵŐƺŶ�ďƵ�ŝƔ�ĕƂǌƺůĞĐĞŬ͟�ĚŝǇĞƌĞŬ�
ĞǇůĞŵůĞƌŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌĞƌĞŬ�͞PůŵĞŬ�ǀĂƌ�ĚƂŶŵĞŬ�ǇŽŬ͊͟�
ƐůŽŐĂŶŦŶŦ�ŚĂǇŬŦƌĚŦůĂƌ͘

7ƞĂŝǇĞ�ǀĞ�ƐĂŒůŦŬ�ĞŬŝƉůĞƌŝ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŽůĂǇ�ǇĞƌŝŶĞ�
ŐĞůĞŶ�ƉŽůŝƐůĞƌŝŶ�ƐƂǇůĞĚŝŬůĞƌŝŶĞ�ĂůĚĂŶŵĂǇĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �
sĂůŝ��ůŝŵ��ĂƌƵƚ͛ƵŶ�ŐĞůŵĞƐŝŶŝ�ŝƐƚĞĚŝŬůĞƌŝŶŝ͕�ĂŬƐŝ�
ƚĂŬĚŝƌĚĞ�ĞǇůĞŵůĞƌŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ďĞůŝƌƟůĞƌ͘

�ǇůĞŵůĞƌŝŶĚĞ�ŬĂƌĂƌůŦ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ͕�ĂůĂĐĂŬůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�d͘ �
�ƌĚŽŒĂŶ͛ůĂ�ŐƂƌƺƔŵĞŬ�ŝƐƚĞĚŝŬůĞƌŝŶŝ͕�ƐƂǇůĞǇĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�
ĂǇƌŦĐĂ�ĂĕůŦŬ�ŐƌĞǀŝŶĞ�ďĂƔůĂĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ĚƵǇƵƌĚƵůĂƌ͘

^ŝǀĂƐ��,W�ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůŝ��ůŝ��ŬǇŦůĚŦǌ͛ŦŶ�ŝƔĕŝůĞƌůĞ�
ŐƂƌƺƔƚƺŒƺ͕�͞�ĂƔďĂŬĂŶ�ǀĞ�ŝůŐŝůŝ�ďĂŬĂŶůĂ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ŚĂŬůĂƌŦŶŦŶ�ǀĞƌŝůŵĞƐŝ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŐƂƌƺƔŵĞŬ͟�
ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ĂŶůĂƔƨŬůĂƌŦ�ďŝůĚŝƌŝůĚŝ͘�7ƔĕŝůĞƌ�ďƵŶƵŶ�ƺǌĞƌŝŶĞ�
ĞǇůĞŵůĞƌŝŶŝ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦƌŬĞŶ͕�ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ŐƺŶůĞƌĚĞ�
ŵĞĐůŝƐƚĞ�ŐƂƌƺƔŵĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĞĐĞŬůĞƌŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘
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zĂůŽǀĂ��ůƨŶŽǀĂ�dĞƌƐĂŶĞůĞƌ��ƂůŐĞƐŝ͛ŶĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ�
�ĞƔŝŬƚĂƔ�dĞƌƐĂŶĞƐŝ͛ŶĚĞ�ϭϴ�<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ�ǇĂŬŦƚ�ƚĂŶŬŦ�
ŵĂŚĂůůŝŶĚĞ�ŬĂǇŶĂŬ�ǇĂƉƨŒŦ�ƐŦƌĂĚĂ�ĕŦŬĂŶ�ŬĂǇŶĂŬ�
ĚƵŵĂŶŦŶŦ�ĨĂŶůĂƌŦŶ�ĞŵŵĞ�ŐƺĐƺŶƺŶ�ǇĞƚĞƌůŝ�ŽůŵĂŵĂƐŦ�
ƐĞďĞďŝǇůĞ�ŐĂǌ�ƐŦŬŦƔŵĂƐŦ�ƐŽŶƵĐƵ�ƉĂƚůĂŵĂ�ŵĞǇĚĂŶĂ�
ŐĞůĚŝ͘�WĂƚůĂŵĂĚĂ�ďŝƌ�ŝƔĕŝ�ǇĂƌĂůĂŶŦƌŬĞŶ��ĚĞŵ��ƐůĂŶ�ĂĚůŦ�
ŝƔĕŝ�ŝƐĞ�ŚĂǇĂƨŶŦ�ŬĂǇďĞƫ͘

,ĂƚĂǇ͛ŦŶ��ƂƌƚǇŽů�ŝůĕĞƐŝŶĚĞ�ϭϵ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ŶĂƌĞŶĐŝǇĞ�
ƚŽƉůĂŵĂǇĂ�ŐŝĚĞŶ�ƚĂƌŦŵ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝ�ƚĂƔŦǇĂŶ�ďŝƌ�ŽƚŽďƺƐ�ŝůĞ�
ǇŝŶĞ�ŝƔĕŝ�ƚĂƔŦǇĂŶ�ďŝƌ�ĂƌĂĕ�ĕĂƌƉŦƔƨ͘

^ĞƌǀŝƐůĞƌŝŶ�ĕĂƌƉŦƔŵĂƐŦ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ϭϮ�ŝƔĕŝ�
ǇĂƌĂůĂŶŦƌŬĞŶ͕�ǇĂƌĂůŦ�ŝƔĕŝůĞƌ��ƂƌƚǇŽů�ǀĞ�7ƐŬĞŶĚĞƌƵŶ�ĚĞǀůĞƚ�
ŚĂƐƚĂŶĞůĞƌŝŶĞ�ŬĂůĚŦƌŦůĚŦ͘

zŽǌŐĂƚ͛ŦŶ�^ŽƌŐƵŶ�ŝůĕĞƐŝŶĚĞŬŝ�zŽǌŐĂƚ�bĞŬĞƌ�
&ĂďƌŝŬĂƐŦ͛ŶĚĂ�ϮϬ�<ĂƐŦŵ�ƐĂďĂŚŦ�ƉĂƚůĂŵĂ�ŵĞǇĚĂŶĂ�ŐĞůĚŝ͘

�ĂĐĂ�ŐĂǌŦŶŦŶ�ĚŦƔĂƌŦ�ĂƨůŵĂƐŦŶŦ�ƐĂŒůĂǇĂŶ�ƉĞƌǀĂŶĞůĞƌŝŶ�
ďƵůƵŶĚƵŒƵ�ďƂůƺŵĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƉĂƚůĂŵĂ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ϯ�ŝƔĕŝ�
ĂŒŦƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ǇĂƌĂůĂŶĂƌĂŬ�ŚĂƐƚĂŶĞǇĞ�ŬĂůĚŦƌŦůĚŦ͘

�ŽŶŐƵůĚĂŬ͛ŦŶ�<ŝůŝŵůŝ�ŝůĕĞƐŝŶŝŶ�'ĞůŝŬ�ďĞůĚĞƐŝŶĚĞ�
ďƵůƵŶĂŶ�WĞƌǀĂŶĞ�^ŽŬĂŬ͛ƚĂ�ŬĂĕĂŬ�ŽůĂƌĂŬ�ŝƔůĞƟůĞŶ�
ŵĂĚĞŶĚĞ͕�ϮϬ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�͞ƉĂƚŽǌ͟�ŬƵůůĂŶŦůĂƌĂŬ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ĚƵǀĂƌ�ĚĞůŵĞ�ŝƔůĞŵŝ�ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�ƉĂƚůĂŵĂ�ŵĞǇĚĂŶĂ�ŐĞůĚŝ͘�
zĞƌĚĞŶ�ϴϬ�ŵĞƚƌĞ�ĚĞƌŝŶůŝŬƚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ŽůĂǇĚĂ͕��ĞŬŝƌ��͕͘�
bĂďĂŶ��͘�ǀĞ�DƵƌĂƚ�<͘�ŝƐŝŵůŝ�ŝƔĕŝůĞƌ�ǇĂƌĂůĂŶŦƌŬĞŶ͕�EĂĐŝ��͘�
ŝƐĞ�ǇĞƌĂůƨŶĚĂ�ŵĂŚƐƵƌ�ŬĂůĚŦ͘

zĂƌĂůŦ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ��ƚĂƚƺƌŬ��ĞǀůĞƚ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĞ�
ŬĂůĚŦƌŦůĚŦŒŦ�ďĞůŝƌƟůŝƌŬĞŶ͕�EĂĐŝ��͘�ĂĚŦŶĚĂŬŝ�ŝƔĕŝŶŝŶ�
ĐĞƐĞĚŝŶĞ�ŝƐĞ�ĂŬƔĂŵ�ƐĂĂƚůĞƌŝŶĚĞ�ƵůĂƔŦůĚŦ͘

<ĂĕĂŬ�ŽůĂƌĂŬ�ŝƔůĞƟůĞŶ�ŵĂĚĞŶŝŶ�ƐŽŶ�ǇĂƐĂů�
ĚƺǌĞŶůĞŵĞůĞƌŝŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƐƂǌĚĞ�͞ŬĂƉĂƨůĚŦŒŦ͟�
ďĞůŝƌƟůŝƌŬĞŶ͕�ŵĂĚĞŶŝŶ�ƐĂŚŝďŝ�ŽůĚƵŒƵ�ŝĚĚŝĂ�ĞĚŝůĞŶ��ĂŶĞƌ�
�͘�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦ͘

,ĂŬŬĂƌŝ͛ŶŝŶ�bĞŵĚŝŶůŝ�ŝůĕĞƐŝ��ĞƌĞĐŝŬ�ďĞůĚĞƐŝŶĚĞ�
ŝŶƔĂĂƚ�ŚĂůŝŶĚĞŬŝ�ďŝƌ�ďŝŶĂŶŦŶ�ϯ͘�ŬĂƨŶĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ��ĞŶŐŝǌ�
PǌŬĂŶ�ŝƐŝŵůŝ�ŝƔĕŝ͕�ϮϬ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ĚĞŶŐĞƐŝŶŝ�ŬĂǇďĞĚĞƌĞŬ�
ĚƺƔƚƺ͘�7Ɣ�ŐƺǀĞŶůŝŒŝ�ƂŶůĞŵůĞƌŝ�ĂůŦŶŵĂŵĂƐŦ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�
ĚƺƔĞŶ�ϱϭ�ǇĂƔŦŶĚĂŬŝ�ŝƔĕŝ�PǌŬĂŶ�ŽůĂǇ�ǇĞƌŝŶĚĞ�ŚĂǇĂƨŶŦ�
ŬĂǇďĞƫ͘�PǌŬĂŶ͛ŦŶ�ĐĞŶĂǌĞƐŝ�bĞŵĚŝŶůŝ��ĞǀůĞƚ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝ�
ŵŽƌŐƵŶĂ�ŬĂůĚŦƌŦůŦƌŬĞŶ͕�ŽƚŽƉƐŝ�ŝƔůĞŵůĞƌŝŶŝŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŝƐĞ�
ĚĞĨŶĞĚŝůĚŝ͘

�ŽƌƵŵ͛ĚĂ�7ů�PǌĞů�7ĚĂƌĞƐŝ�ǀĞ�^ĂŒůŦŬ��ĂŬĂŶůŦŒŦ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǇƺƌƺƚƺůĞŶ�ǀĞ�ŝŶƔĂĂƨ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ��ŒŝƟŵ�
ǀĞ��ƌĂƔƨƌŵĂ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĚĞ�Ϯϭ�<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ͕�ŝŶƔĂĂƚ�

ĂůĂŶŦŶĚĂŬŝ�ŬƵůĞ�ǀŝŶĕůĞƌŝŶĚĞŶ�ďŝƌŝŶŝŶ�ĕĂƌƉƨŒŦ�ŝƐŬĞůĞ�
ĕƂŬƚƺ͘��Ƶ�ƐŦƌĂĚĂ�ŝƐŬĞůĞĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ�ǀĞ�ŝŶƔĂĂƩĂ�ŬĂůŦƉĕŦ�
ŽůĂƌĂŬ�ĕĂůŦƔĂŶ�7ƐĂ�<ƂƐĞ͕�ϰ͘�ŬĂƩĂŶ�ĚƺƔĞƌĞŬ�ĂŒŦƌ�
ǇĂƌĂůĂŶĚŦ͘

^ĂŒůŦŬ�ĞŬŝƉůĞƌŝŶŝŶ�ŵƺĚĂŚĂůĞƐŝǇůĞ�ŬƵƌƚĂƌŦůŵĂǇĂ�
ĕĂůŦƔŦůĂŶ�<ƂƐĞ͛ŶŝŶ�ǇŽůĚĂ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝŒŝ�ŬĂǇĚĞĚŝůĚŝ͘

^ĂŵƐƵŶ͛ƵŶ�,ĂǀǌĂ�ŝůĕĞƐŝŶĚĞ͕�ƂǌĞů�ďŝƌ�ĞůĞŬƚƌŝŬ�
ĚĂŒŦƨŵ�ƔŝƌŬĞƟŶĚĞ͕�ŐĞƌĞŬůŝ�ŝƔ�ŐƺǀĞŶůŝŒŝ�ƂŶůĞŵůĞƌŝ�
ĂůŦŶŵĂĚĂŶ�ĕĂůŦƔƨƌŦůĂŶ�^ĂůŝŚ�WĞŚůŝǀĂŶĞƌ�;ϯϴͿ͕�Ϯϭ�
<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ĞůĞŬƚƌŝŬ�ĚŝƌĞŒŝŶŝŶ�ďĂŬŦŵŦŶŦ�ǇĂƉƨŒŦ�ƐŦƌĂĚĂ�ϴ�
ŵĞƚƌĞ�ǇƺŬƐĞŬůŝŬƚĞŶ�ǇĞƌĞ�ĚƺƔƚƺ͘��ƺƔŵĞ�ƐŽŶƵĐƵ�ĂŒŦƌ�
ǇĂƌĂůĂŶĂŶ�WĞŚůŝǀĂŶĞƌ͕ �ƐĂŒůŦŬ�ĞŬŝƉůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�,ĂǀǌĂ�
�ĞǀůĞƚ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝΖŶĞ�ŬĂůĚŦƌŦůĚŦ͘�

WĞŚůŝǀĂŶĞƌ͛ŝŶ�ĚĂŚĂ�ƐŽŶƌĂ�^ĂŵƐƵŶ��ŒŝƟŵ�ǀĞ�
�ƌĂƔƨƌŵĂ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĞ�ƐĞǀŬ�ĞĚŝůĚŝŒŝ͕�ĚƵƌƵŵƵŶƵŶ�ĂŒŦƌ�
ŽůĚƵŒƵ�ďŝůĚŝƌŝůĚŝ͘

�ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ�7ŶĐĞŬͲ>ŽŌ�ƔĂŶƟǇĞƐŝŶĚĞ�7^dK��ƐĂŶƐƂƌ�
ĂĚůŦ�ĮƌŵĂĚĂ�ƚĂƔĞƌŽŶ�ŝƔĕŝƐŝ�ŽůĂƌĂŬ�ĕĂůŦƔĂŶ��ƐůĂŶ��ƺůŐĞƌ͕ �
ϭϵ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ŬĂĨĂƐŦŶĂ�ďƌŝŬĞƚ�ĚƺƔŵĞƐŝ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ǇŽŒƵŶ�
ďĂŬŦŵĂ�ŬĂůĚŦƌŦůĚŦ͘��ƺůŐĞƌ͕ �ƚƺŵ�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌĞ�ƌĂŒŵĞŶ�
ŬƵƌƚĂƌŦůĂŵĂĚŦ�ǀĞ�ϮϮ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝ͘

�ǇŶŦ�ƔĂŶƟǇĞĚĞ�Ϯ�ĂǇ�ƂŶĐĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ŝƔ�ĐŝŶĂǇĞƟŶĚĞ�Ϯ�
ŝƔĕŝ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌŵŝƔ͕�ϭ�ŝƔĕŝ�ĚĞ�ǇĂƌĂůĂŶŵŦƔƨ͘

7ƐƚĂŶďƵů��ĂǇƌĂŵƉĂƔĂ͛ĚĂŬŝ�ZĂŵŝ�<ŦƔůĂ��ĂĚĚĞƐŝ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ��ĂƔĂƌĂŶ�^ĂŶĂǇŝ�^ŝƚĞƐŝ͛ŶĚĞ�ϮϮ�
<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ƐĂĂƚ�Ϭϰ͘ϬϬ�ƐŦƌĂůĂƌŦŶĚĂ�ǇĂŶŐŦŶ�ĕŦŬƨ͘

zĂŶŐŦŶ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ŵĂŚƐƵƌ�ŬĂůĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �ŽůĂǇ�
ǇĞƌŝŶĞ�ŐĞůĞŶ�ŝƞĂŝǇĞ�ĞŬŝƉůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŵĞƌĚŝǀĞŶůĞƌůĞ�

ĚŦƔĂƌŦ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘�^ĂŒůŦŬ�ĞŬŝƉůĞƌŝŶŝŶ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�ĞƫŒŝ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ǀƺĐƵƚůĂƌŦŶŦŶ�ĕĞƔŝƚůĞ�ǇĞƌůĞƌŝŶĚĞŶ�ŚĂĮĨ�ƔĞŬŝůĚĞ�
ǇĂƌĂůĂŶĚŦŒŦ�ŐƂƌƺůĚƺ͘

�ŽŒĂǌŝĕŝ��ůĞŬƚƌŝŬ��ĂŒŦƨŵ��b�;����bͿ�ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ�
7ƐƚĂŶďƵů��ĂŒůĂǇĂŶ͛ĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ĞůĞŬƚƌŝŬ�ĂƌŦǌĂͲďĂŬŦŵ�ŝƔĕŝƐŝ�
�ĞŶŝǌ�7ĕůŝ͕�ŐĞĕĞŶ�ŚĂŌĂ�'ƂŬƚƺƌŬ͛ƚĞ�ĕĂůŦƔŦƌŬĞŶ�ǇƺŬƐĞŬ�
ŐĞƌŝůŝŵ�ĂŬŦŵŦŶĂ�ŬĂƉŦůĂƌĂŬ�ĂŒŦƌ�ǇĂƌĂůĂŶŵŦƔƨ͘

dĂƔĞƌŽŶ�ŝƔĕŝƐŝ�ŽůĂƌĂŬ�ĕĂůŦƔĂŶ��7^<��ŶĞƌũŝ�^ĞŶ�ƺǇĞƐŝ�
7ĕůŝ͕�Ϯϯ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝ͘

dƺƌŬ�,ĂǀĂ�zŽůůĂƌŦ�dĞŬŶŝŬ��b͛ĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ZĂŵĂǌĂŶ��͘�
ŝƐŝŵůŝ�ƚĞŬŶŝƐǇĞŶ͕�Ϯϰ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�d,z�dĞŬŶŝŬ�ŚĂŶŐĂƌůĂƌŦŶŦŶ�
ĕĂƨƐŦŶĚĂ�ĕĂůŦƔƨŒŦ�ƐŦƌĂĚĂ�ĚƺƔĞƌĞŬ�ĂŒŦƌ�ǇĂƌĂůĂŶĚŦ͘

�ƺƔŵĞ�ĂŶŦŶĚĂ�ŽůƵƔĂŶ�ŐƺƌƺůƚƺǇƺ�ĨĂƌŬ�ĞĚĞŶ�ƂǌĞů�
ŐƺǀĞŶůŝŬ�ŐƂƌĞǀůŝůĞƌŝŶŝŶ�ǇĞƌĚĞ�ǇĂƚĂƌŬĞŶ�ďƵůĚƵŒƵ�
ZĂŵĂǌĂŶ��͕͘��ĂŬŦƌŬƂǇ��ƌ͘ �^ĂĚŝ�<ŽŶƵŬ��ŒŝƟŵ�ǀĞ�
�ƌĂƔƨƌŵĂ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĞ�ŬĂůĚŦƌŦůĚŦ͘

�ƵƌƐĂ͛ŶŦŶ��ƺǇƺŬŽƌŚĂŶ�ŝůĕĞƐŝŶĚĞ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂŬŝ�
ŬĂŶĂůŝǌĂƐǇŽŶ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�ŐƂĕƺŬ�ǇĂƔĂŶĚŦ͘

zĞŶŝĐĞ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞ�ďĞůĞĚŝǇĞ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ǇƺƌƺƚƺůĞŶ�ŬĂŶĂůŝǌĂƐǇŽŶ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶĚĂ�ŵĞǇĚĂŶĂ�ŐĞůĞŶ�
ŐƂĕƺŬƚĞ�ϯ�ŝƔĕŝ�ƚŽƉƌĂŬ�ĂůƨŶĚĂ�ŬĂůĚŦ͘

�ŝŒĞƌ�ŝƔĕŝůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŐƂĕƺŬ�ĂůƨŶĚĂŶ�ĕŦŬĂƌŦůĂŶ�
DĞƐƵƚ�<ŽƌŬŵĂǌ͕�DĞƟŶ��ŬƚĂǇ�ǀĞ��ůŝ��ƨƔ�ĂĚůŦ�ŝƔĕŝůĞƌ�
�ƺǇƺŬŽƌŚĂŶ��ĞǀůĞƚ�,ĂƐƚĂŶĞƐŝ͛ŶĞ�ŬĂůĚŦƌŦůĚŦ͘�zĂƌĂůŦ�ŝƔĕŝůĞƌ�
ĚĂŚĂ�ƐŽŶƌĂ��ƵƌƐĂ͛ĚĂŬŝ�ĚĞǀůĞƚ�ŚĂƐƚĂŶĞůĞƌŝŶĞ�ƐĞǀŬ�ĞĚŝůĚŝ͘

'ƂĕƺŬ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ĂŒŦƌ�ǇĂƌĂůĂŶĂŶ�DĞƐƵƚ�<ŽƌŬŵĂǌ�
;ϯϬͿ�ǀĞ��ůŝ��ƨƔ�;ϯϰͿ�ŬĂůĚŦƌŦůĚŦŬůĂƌŦ�ŚĂƐƚĂŶĞĚĞ�ƚƺŵ�
ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌĞ�ƌĂŒŵĞŶ�ŬƵƌƚĂƌŦůŵĂǇĂƌĂŬ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝ͘

�ĞǀƌĞ�ǀĞ�bĞŚŝƌĐŝůŝŬ��ĂŬĂŶůŦŒŦ͛ŶŦŶ�ŬĞŶƚƐĞů�ĚƂŶƺƔƺŵ�
ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦ�ŬĂƉƐĂŵĚĂ�ǇĂƉƨŒŦ�ƌŝƐŬůŝ�ďŝŶĂůĂƌŦŶ�ƚĞƐƉŝƟ�
ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ͕�ƵǌŵĂŶůĂƌŦŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ŝŶĐĞůĞŵĞ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ͕�
'ĞǀŚĞƌ�EĞƐŝďĞ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĚĞŬŝ�7b<hZ�ďŝŶĂƐŦŶŦŶ�
ĚĞƉƌĞŵĞ�ĚĂǇĂŶŦŬƐŦǌ�ŽůĚƵŒƵ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬƨ͘

�ĞƉƌĞŵĞ�ĚĂǇĂŶŦŬƐŦǌ�ŽůĂŶ�7b<hZ�ďŝŶĂƐŦŶĚĂ�ǇŦŬŦŵ�
ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ ��ŝŶĂŶŦŶ�ǇŦŬŦŵŦ�ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�ďŝƌ�
ŝƔĕŝ�ĕĂƨ�ŬŦƐŵŦŶĂ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘��ƺƌƺŬ�ŽůĂŶ�ďŝŶĂŶŦŶ�ƚĞƉĞƐŝŶĞ�
ĕŦŬĂƌŦůĂŶ�ŝƔĕŝŶŝŶ�ŚĞƌ�ĂŶ�ƂůƺŵůĞ�ǇƺǌǇƺǌĞ�ŬĂůŵĂƐŦ�
ƚĂƔĞƌŽŶ�ĮƌŵĂǇŦ�Śŝĕ�ŵŝ�Śŝĕ�ŝůŐŝůĞŶĚŝƌŵĞĚŝ͘�7Ɣĕŝ͕�ǇĂŬůĂƔŦŬ�
ϭϲ�ŵĞƚƌĞ�ǇƺŬƐĞŬůŝŬƚĞ�ĕĂƨ�ŬŦƐŵŦŶĚĂŬŝ�ĚĞŵŝƌůĞƌŝ�ŬĞƐƟ͘

zĞƌĞů�ŐĂǌĞƚĞůĞƌĚĞ͕�ŝƔĕŝŶŝŶ�ƂůƺŵůĞ�ďƵƌƵŶ�ďƵƌƵŶĂ�
ŽůŵĂƐŦŶĂ�ĚĂŝƌ�ƌĞƐŝŵ�ǀĞ�ǇŽƌƵŵůĂƌ�ǇĂǇŦŶůĂŶĚŦ͘��ŶĐĂŬ�
ŽůĂǇ�͞ŝƔĕŝŶŝŶ�ƂůƺŵĞ�ŵĞǇĚĂŶ�ŽŬƵŵĂƐŦ͟�ŽůĂƌĂŬ�
ǇĂŶƐŦƨůĚŦ͘�'ĂǌĞƚĞůĞƌŝŶ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŬŦƐŵŦ�ƚĂƔĞƌŽŶ�

ĮƌŵĂŶŦŶ�ŝƔĕŝ�ƐĂŒůŦŒŦ�ǀĞ�ŐƺǀĞŶůŝŒŝŶŝ�ŚŝĕĞ�ƐĂǇĂŶ�
ƚƵƚƵŵƵŶƵ�ŚĂďĞƌ�ďŝůĞ�ǇĂƉŵĂĚŦ͘

<ŽŶƵǇĂ�ŝůŝƔŬŝŶ�ǇĂǌŦůŦ�ďŝƌ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉĂŶ��ĞǀƌŝŵĐŝ�
zĂƉŦ�7ƔĕŝůĞƌŝ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ�<ĂǇƐĞƌŝ�dĞŵƐŝůĐŝƐŝ�,ĂǇĚĂƌ�
�ĂƌĂŶ͕�<ĂǇƐĞƌŝ͛ĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐŽŶ�ŽůĂǇŦŶ�ŝƔ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶĞ�
ĚĂǀĞƟǇĞ�ĕŦŬĂƌĂŶ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦŶ�ƉĞƌǀĂƐŦǌĐĂ�
ƐƺƌĚƺŒƺŶƺŶ�ŬĂŶŦƨ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ƐƂǇůĞĚŝ�ǀĞ�ĞŬůĞĚŝ͗�

͞�ĞǀůĞƚĞ�Ăŝƚ�ďŝƌ�ŝƔƚĞ�ďŝůĞ�ŝƔĕŝ�ƐĂŒůŦŒŦ�ǀĞ�ŐƺǀĞŶůŝŒŝ�
ŚŝĕĞ�ƐĂǇŦůŦǇŽƌ͘ �dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ĚƺŶǇĂĚĂ�ƺĕƺŶĐƺ͕��ǀƌƵƉĂ͛ĚĂ�
ďŝƌŝŶĐŝ�ŬŽŶƵŵĚĂ�ŽůŵĂƐŦ͕�<ĂǇƐĞƌŝ͛ŶŝŶ�ŝƔ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ�
ĞŶ�ĨĂǌůĂ�ǇĂƔĂŶĚŦŒŦ�ŝůůĞƌ�ƐŦƌĂůĂŵĂƐŦŶĚĂ�ďĞƔŝŶĐŝ�ŽůŵĂƐŦ�
ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦ�Śŝĕ�ŵŝ�Śŝĕ�ƺƌŬƺƚŵƺǇŽƌ͘ ��ŝƌĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�
ŬŝƚůĞƐĞů�ŝƔĕŝ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦŶ�
ŬąƌůĂƌŦŶŦ�ĂǌĂůƚĂĐĂŬ�ŝƔĕŝ�ƐĂŒůŦŒŦ�ǀĞ�ŐƺǀĞŶůŝŒŝ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�
ĚĞǀůĞƚůŝůĞƌ�Śŝĕďŝƌ�ƔĞǇ�ǇĂƉŵŦǇŽƌůĂƌ͘ Η

½À�FLQD\HWLQH�
UDPDN�NDOD���

gQOHPOHU�KLoH�VD\¾O¾\RU��LÀoLOHU�NDWOHGLOL\RU�
.DSLWDOLVWOHULQ�GDKD�ID]OD�NDU�K¾UV¾�LoLQ�LÀoL�VDßO¾ß¾�
YH�J�YHQOLßL�|QOHPOHULQL�KLoH�VD\PDV¾�KDIWD�ER\XQFD�
\LQH�LÀoLOHULQ�|O�P�QH�YH�\DUDODQPDV¾QD�QHGHQ�ROGX�



�����20A03�)(@9(2 Ϯϳ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϭϱ6½Q½I

&ŽƌĚ�KƚŽƐĂŶ͛ĚĂ�ƚĞŵƐŝůĐŝůŝŬ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ͘͘͘

7HN�Y�FXW�ROPDO¾�YH�
����·\H�KD]¾UODQPDO¾\¾]�

ϭϲ�<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ�&ŽƌĚ�KƚŽƐĂŶ͛ĚĂ�dƺƌŬ�DĞƚĂů�
ƚĞŵƐŝůĐŝůŝŬ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘�^Ğĕŝŵ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶĂ�
ŐƂƌĞ͕�dƺƌŬ�DĞƚĂů�ůŝƐƚĞůĞƌĚĞ�ĞƐŬŝ�ǇĞƌŝŶŝ�ŚĞƌ�ŝŬŝ�ĨĂďƌŝŬĂ�
ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ĚĂ�ŬŽƌƵĚƵ͘�&ŽƌĚ�KƚŽƐĂŶ͛ĚĂ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�
ĂĚĂǇůĂƌŦŶŦŶ�ƐĞĕŝůŵĞƐŝ�͞&ŽƌĚ͛ĚĂ�ŚĞƌ�ƔĞǇ�ďŝƫ�ŵŝ͍͟�ǇŽŬƐĂ�
ĂŶ�Ăǌ�ϱϴϬϬ�ŝƔĕŝŶŝŶ�ŽǇ�ŚĂŬŬŦŶŦŶ�ŽůĚƵŒƵ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂŶ�ĕŦŬĂŶ�
ƐŽŶƵĕůĂƌ�ŶĞ�ĂŶůĂŵ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝǇŽƌ͍

&ŽƌĚ�KƚŽƐĂŶ͛ĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�ϭϲ�ŐƺŶůƺŬ�
ĚŝƌĞŶŝƔ�ƐŽŶƌĂƐŦ͕�ĚŝƌĞŶŝƔƚĞŶ�ŝƐƚĞŶĞŶ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌ�
ĞůĚĞ�ĞĚŝůĞŵĞĚĞŶ�ŐĞƌŝ�ĚƂŶƺůŵĞƐŝ�ǀĞ�&ŽƌĚ�KƚŽƐĂŶ�
ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ƂŶĐƺ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵĂƐŦ�
ŝĕĞƌŝĚĞŬŝ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ĚŝƌĞŶŝƔ�ƐŽŶƌĂƐŦ�ĚĂŒŦŶŦŬůŦŒŦ�
ǀĞ�ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ�ŬŽƉƵŬůƵŒƵ�ĚŽŒƵƌŵƵƔƚƵ͘�&ŽƌĚ�KƚŽƐĂŶ�
ǇƂŶĞƟŵŝ�ďƵ�ĚƵƌƵŵƵ�ŬĞŶĚŝ�ůĞŚŝŶĞ�ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ�ŝĕĞƌŝĚĞ�
ƐƺƌŐƺŶůĞƌ͕ �ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵĂ�ƚĞŚĚŝƚůĞƌŝ͕�ŝƔƚĞŶ�ĕŦŬĂƌƚŵĂůĂƌůĂ�
ďĞƐůĞŵŝƔ�ǀĞ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ƂŶƺŶƺ�ĂĕŵŦƔƨ͘��ĂŵĂŶ�
ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ĚĞ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŝĕĞƌŝĚĞŬŝ�ďƵ�ƚĂďůŽĚĂŶ�ǀĞǇĂ�ǇĂƐĂů�
ŽůĂƌĂŬ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ŬĂůŵĂƐŦŶĚĂŶ�ǀĞ�ďŝƌ�ĕŦŬŦƔ�
ďƵůĂŵĂĚŦŬůĂƌŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛Ğ�ŐĞƌŝ�ĚƂŶŵĞ�
ƐƺƌĞĐŝ�ǇĂƔĂŵŦƔƨ͘

&ŽƌĚ�KƚŽƐĂŶ͛ĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ďƵ�ƐƺƌĞĐŝŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�dƺƌŬ�
DĞƚĂů͛ŝŶ�ƚĞŵƐŝůĐŝůŝŬ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝ�ŐƺŶĚĞŵŝ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬƨ͘�
7ƔĕŝůĞƌ�ƐĞĕŝŵůĞƌĞ�ĚĂŒŦŶŦŬ�ǀĞ�ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ�ŬŽƉĂƌƨůŵŦƔ�
ŽůŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ĚĞǌĂǀĂŶƚĂũŦ�ŝůĞ�ŐŝƌĚŝ͘��Ƶ�ĚƵƌƵŵĂ�ƌĂŒŵĞŶ�
&ŽƌĚ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ďĂƔĂƌĂďŝůĚŝŬůĞƌŝ�ďƂůƺŵůĞƌĚĞ�ƐĞĕŝŵůĞƌĞ�
ŬĞŶĚŝ�ďƂůƺŵůĞƌŝŶĚĞŶ�ĕŦŬĂƌƴŬůĂƌŦ�ĂĚĂǇůĂƌ�ŝůĞ�ŐŝƌŵĞǇĞ�
ĕĂůŦƔƨ͘��Ƶ�ĂĚĂǇůĂƌ�ďŝƌůĞƔĞďŝůĚŝŬůĞƌŝ�ŬĂĚĂƌŦǇůĂ͕�ĨĂƌŬůŦ�
ďƂůƺŵůĞƌĚĞŶ�ďŝƌŬĂĕ�ĂĚĂǇ�ŝůĞ�ŽƌƚĂŬůĂƔĂďŝůŵĞ�ǇŽůƵŶĂ�
ŐŝĚĞďŝůŵŝƔ�ĂŶĐĂŬ�ƐŽŶƵĕ�ŝƟďĂƌŝǇůĞ�&ŽƌĚ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�
ƚƺŵƺŶƺ�ŬƵĐĂŬůĂǇĂŶ�ŽƌƚĂŬ�ďŝƌ�ĂĚĂǇ�ůŝƐƚĞƐŝ�ĕŦŬĂŵĂŵŦƔƨ͘�
<ŝŵŝ�ďƂůƺŵůĞƌ�ŝĕŝŶ�ǀĂƌĚŝǇĂ�ǀĂƌĚŝǇĂ�ĚĂ�ďƂůƺŶĞŶ�ďƵ�ƚĂďůŽ�
ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�ĚĂ�ƚŽƉůĂŵ�ϲϯ�ƚĞŵƐŝůĐŝ�ĂĚĂǇŦŶŦŶ�ŽƌƚĂǇĂ�
ĕŦŬƨŒŦ�ďŝƌ�ƚĂďůŽ�ŽůƵƔŵƵƔƚƵ͘

7ƔĕŝůĞƌ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ƚĞŬ�ĚĞǌĂǀĂŶƚĂũ�ďƵ�ĚĂ�ĚĞŒŝůĚŝ͘�
,Ğƌ�ŶĞ�ŽůƵƌƐĂ�ŽůƐƵŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŵĞǀĐƵƚ�dƺƌŬ�DĞƚĂů�
ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝŶĚĞŶ�ĚĂŚĂ�ĞƔŝƚƐŝǌ�ďŝƌ�ŽƌƚĂŵĚĂ�ƐĞĕŝŵůĞƌĞ�
ŐŝƌĚŝůĞƌ͘ �7ƔĕŝůĞƌŝŶ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ŬĂůŵĂ�ƐŦŶŦƌŦŶŦŶ�ŽůŵĂƐŦ�ǀĞ�
ĚŝŒĞƌ�ďƂůƺŵůĞƌĞ�ŐĞĕŝƉ�ĕĂůŦƔŵĂ�ǇĂƉŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ǇƂŶĞƟŵŝŶ�
ŝǌŶŝŶĞ�ďĂŒůĂŶŵĂƐŦ�ďŝůĞ�ďƵ�ĚƵƌƵŵƵ�ƂǌĞƚůĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�Ƶ�ǇƺǌĚĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ďƂǇůĞƐŝ�ďŝŶ�ďŝƌ�ƐŽƌƵŶ�
ǀĂƌŬĞŶ�ƚĞŵƐŝůĐŝůŝŬ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝŶŝ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ŬĂǌĂŶŵŦƔ�
ŐƂƌƺŶŵĞƐŝ�ǇĂŶŦůƨĐŦ�ŽůŵĂŵĂůŦĚŦƌ͘ �&ŽƌĚ�KƚŽƐĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�
dƺƌŬ�DĞƚĂů͛Ğ�ƚĞŵƐŝůĐŝůŝŬ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝŶĚĞ�ŐĞƌĞŬĞŶ�ĐĞǀĂďŦ�
ǀĞƌŵĞƐŝŶŝ�ŬĞŶĚŝ�ǇƂŶƚĞŵůĞƌŝ�ŝůĞ�ďŝůŵŝƔƟƌ͘ �7ƔĕŝůĞƌ�ďŝƌ�
ŽůƵƉ�ŽƌƚĂŬ�ĂĚĂǇ�ĕŦŬĂƌƚĂŵĂƐĂůĂƌ�ĚĂ�ŬĞŶĚŝ�ďƂůƺŵůĞƌŝŶĚĞ�

ƐĞĕƟŬůĞƌŝ�ĂĚĂǇůĂƌĂ�ƚĂŵ�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌŵŝƔůĞƌĚŝƌ͘ �,ĞŵĞŶ�ŚĞƌ�
ďƂůƺŵĚĞ�ĚĞƐƚĞŬůĞŶĞŶ�ĂĚĂǇůĂƌ�ŽǇůĂƌŦŶ�ĕŽŒƵŶůƵŒƵŶƵ�
ĂůŵĂǇŦ�ďĂƔĂƌĂďŝůŵŝƔ�ǀĞ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ŬĞŵŝŬůĞƔŵŝƔ�
ĂĚĂǇůĂƌŦŶĂ�ĂǌĂƌ�ŽǇůĂƌ�ĕŦŬŵŦƔƨƌ͘

dƺŵ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ǇĂŶŦŶĚĂ�ĞŶ�Ăǌ�ϱϴϬϬ�ŝƔĕŝŶŝŶ�ŽǇ�
ŬƵůůĂŶŵĂ�ŚĂŬŬŦ�ŽůŵĂƐŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ϰϰϰϬ�ŝƔĕŝŶŝŶ�
ƐĞĕŝŵůĞƌĞ�ŬĂƨůŦƉ�ŽǇ�ŬƵůůĂŶŦůŵŦƔ�ŽůŵĂƐŦ�ĚĂ�ŝĕĞƌŝĚĞŬŝ�
ƂŅĞŶŝŶ�ĚƺǌĞǇŝŶŝ�ǀĞ�ĚƂŶŵĞǇĞŶ�ŬŝƚůĞǇŝ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
^Ğĕŝŵ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶŦ�ďŝƌĂǌ�ĚĂŚĂ�ĂǇƌŦŶƨůĂŶĚŦƌĂĐĂŬ�ŽůƵƌƐĂŬ͖�
'ƂůĐƺŬ�ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶĚĂ�ŵĞǀĐƵƚ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ŬĞŵŝŬůĞƔŵŝƔ�
ĂĚĂǇůĂƌŦŶĚĂŶ�ĞŶ�ǇƺŬƐĞŬ�ŽǇ�ƐĂǇŦƐŦŶŦŶ�ϭϯϱϬ�ŽůŵĂƐŦ͕�
ŵĞǀĐƵƚ�ŽǇ�ƐĂǇŦƐŦŶĂ�ŐƂƌĞ�ĚƺƔƺŬ�ďŝƌ�ƚĞŵƐŝůŝǇĞƚĞ�ƐĂŚŝƉ�
ŽůƵŶĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��Ƶ�ƚĂďůŽ�ƐĂǇŦ�ĨĂƌŬŦ�
ŝůĞ�zĞŶŝŬƂǇ͛ĚĞ�ĚĞ�ǇĂƔĂŶŵŦƔƨƌ͘ ��ǇƌŦĐĂ�ϳ�ƚĂŶĞ�ĂĚĂǇĂ�
ŽǇ�ǀĞƌŵĞǇŝ�ǌŽƌƵŶůƵ�ŬŦůĂŶ�ďŝƌ�ƐĞĕŝŵ�ǇĂƔĂŶĚŦŒŦ�ĚĂ�
ƵŶƵƚƵůŵĂŵĂůŦĚŦƌ͘ ��Ƶ�ǇƺǌĚĞŶ�dƺƌŬ�DĞƚĂů Đ͛ŝ�Őŝďŝ�ŐƂƌƺŶĞŶ�
ďŝƌ�Ěŝǌŝ�ĂĚĂǇĂ�ĕŦŬĂŶ�ŽǇůĂƌ�ďƵƌĂĚĂ�ǇĂŶŦůƨĐŦ�ŽůŵĂŵĂůŦĚŦƌ͘ �
�Ŭ�ŽůĂƌĂŬ͕�ƐĞĕŝŵŝ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ĞĚĞŶŝŶ�dƺƌŬ�DĞƚĂů�
ŽůŵĂƐŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ƔĂŝďĞůĞƌ�ĚĞ�ĂŬŦůĚŦŶ�ĕŦŬĂƌŦůŵĂŵĂůŦĚŦƌ͘

^ŽŶƵĕ�ŽůĂƌĂŬ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͕�ŐƂƌƺŶƺƌĚĞ�&ŽƌĚ͛ĚĂŬŝ�
ƐĞĕŝŵůĞƌŝ�ƌĞƐŵŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂǌĂŶŵŦƔ�ĂŵĂ�ŝĕĞƌŝĚĞŬŝ�ƂŅĞŶŝŶ�
ŚĂůĂ�ĚŝŶŵĞŵŝƔ�ŽůŵĂƐŦŶĚĂŶ�ǀĞ�ĚĞŒŝƔŝŵ�ŝƌĂĚĞƐŝŶŝŶ�ďŝƌ�

ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬŵĂƐŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ǇĞŶŝůŵŝƔƟƌ͘ �7ƔĕŝůĞƌ�
ƚĞŵƐŝůŝǇĞƟŶŝ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛Ğ�ǀĞƌŵĞŵŝƔƟƌ͘ �dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�
ŬĞŵŝŬůĞƔŵŝƔ�ĂĚĂǇůĂƌŦ͕�ƐĂĚĞĐĞ�ĚŝƌĞŶŝƔĞ�ĕŦŬŵĂǇĂŶůĂƌĚĂŶ�
ǀĞ�ǇĞŶŝ�ŝƔĞ�ĂůŦŶĂŶ�ŬŝƔŝůĞƌĚĞŶ�ŽǇ�ĂůĂďŝůŵŝƔƟƌ͘

^ĞĕŝŵůĞƌ�ƐŽŶƌĂƐŦ�ĚƵƌƵŵ�ďƂǇůĞǇŬĞŶ͕�&ŽƌĚ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝ�
ďŝƌ�Ěŝǌŝ�ŐƂƌĞǀ�ďĞŬůĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �&ŽƌĚ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ďŝƌ�ĂŶ�ƂŶĐĞ�
ďŝƌůŝŒŝŶŝ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂůŦ͕�ďƂůƺŵůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ�
ŬŽƉƵŬ�ŽůĂŶ�ƚĂďůŽǇƵ�ŐŝĚĞƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĂĚŦŵůĂƌŦŶŦ�
ŚŦǌůĂŶĚŦƌŵĂůŦĚŦƌ͘ ��ƺŶŬƺ�ďƂůƺŵůĞƌ�ĂƌĂƐŦ�ŬŽƉƵŬůƵŒƵŶ�
ŝĕĞƌŝĚĞ�ǇĂƌĂƴŒŦ�ĚĂŒŦŶŦŬůŦŬƚĂŶ�ďƵŐƺŶ�ƐĂĚĞĐĞ�dƺƌŬ�DĞƚĂů�
ĨĂǇĚĂůĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �dƺƌŬ�DĞƚĂů�ƐĞĕŝŵůĞƌĚĞŶ�ŝƐƚĞĚŝŒŝ�ŽǇ�
ŽƌĂŶůĂƌŦŶŦ�ĂůĂŵĂŵŦƔ�ŽůƐĂ�ĚĂ�ŝĕĞƌŝĚĞ�ďƵ�ƐƺƌĞĐŝ�ŬĞŶĚŝ�
ůĞŚŝŶĞ�ĕĞǀŝƌŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔĂĐĂŬƨƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�ƂŶĐƺ�ǀĞ�
ƐŽƌƵŵůƵ�ŝƔĕŝ�ƚĂƔŦŶ�ĂůƨŶĂ�ĞůŝŶŝ�ŬŽǇŵĂůŦ�ƚĞŬ�ǀƺĐƵƚ�ŽůĂƌĂŬ�
ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞƚŵĞ�ďŝůŝŶĐŝǇůĞ�ϮϬϭϳ͛ǇĞ�ŚĂǌŦƌůĂŶŵĂůŦĚŦƌ͘

^ĞĕŝŵůĞƌ�&ŽƌĚ�KƚŽƐĂŶ͛ĚĂ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�
ďĂƔĂƌŦůĂďŝůĞĐĞŒŝŶŝ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔ�ǀĞ�Śŝĕďŝƌ�ƔĞǇŝŶ�ĞƐŬŝƐŝ�Őŝďŝ�
ŐŝƚŵĞǇĞĐĞŒŝŶŝ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌƚŵŦƔƨƌ͘ �&ŽƌĚ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ďƵŶƵŶ�
ŝĕŝŶ�ŐĞĕŵŝƔŝŶ�ĚĞƌƐůĞƌŝŶŝ�ĕŦŬĂƌƚŵĂůŦĚŦƌ͘ �ϮϬϭϳ͕�&ŽƌĚ�
KƚŽƐĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŝĕŝŶ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛Ğ�ŐĞƌĞŬůŝ�ĐĞǀĂďŦ�ǀĞƌĞĐĞŬ�
ƚĂƌŝŚ�ŽůĂďŝůŵĞůŝĚŝƌ͘

&ŽƌĚ�DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ŝƌůŝŒŝ

dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝ�ƐŦƌƚůĂƌŦŶĚĂŶ�ĂƚŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƺƌĞƟŵŝ�
ĚƵƌĚƵƌĂƌĂŬ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶŦ�ŝƔŐĂů�ĞĚĞŶ�ďƵŶƵŶ�ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�
ĚĂ�ϭϳϯ͛ƺ�ŝƔƚĞŶ�ĂƨůĂŶ��ƌĕĞůŝŬͲ>'�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŝƔĞ�ŝĂĚĞ�
ĚĂǀĂƐŦ�ƐƺƌƺǇŽƌ͘ �ϳͲϴ��Ŭŝŵ͛ĚĞ�ŐƂƌƺůĞŶ�ŵĂŚŬĞŵĞůĞƌĚĞŶ�
ďŝƌŝ�ϮϬ�<ĂƐŦŵ�ƚĂƌŝŚŝŶĞ�ĞƌƚĞůĞŶŵŝƔƟ͘�ϮϬ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�
ŐƂƌƺůĞŶ�ĚƵƌƵƔŵĂ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ��ƌĕĞůŝŬͲ>'�ŝƔĕŝůĞƌŝ�'ĞďǌĞ�
�ĚůŝǇĞƐŝ�ƂŶƺŶĚĞ�ĞǇůĞŵ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝůĞƌ͘

^ĂďĂŚ�Ϭϵ͘ϬϬ�ŝƟďĂƌŝǇůĞ�ĂĚůŝǇĞ�ƂŶƺŶĚĞ�ƉĂŶŬĂƌƚůĂƌŦ�
ǀĞ�ƐůŽŐĂŶůĂƌŦ�ŝůĞ�ĞǇůĞŵĞ�ŐĞĕĞŶ��ƌĕĞůŝŬͲ>'�ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�
ŬĂƌĂƌůŦůŦŬůĂ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ŝĨĂĚĞ�
ĞƫůĞƌ͘

^ůŽŐĂŶůĂƌůĂ�ĂĚůŝǇĞ�ƂŶƺŶĚĞ�ďĞŬůĞǇŝƔ�ƐƺƌĞƌŬĞŶ�
ƉŽůŝƐ�ĂĚůŝǇĞŶŝŶ�ƂŶƺŶĚĞŬŝ�ĚĞŵŝƌůĞƌĞ�ĂƐŦůŦ�ƉĂŶŬĂƌƨŶ�
ŝŶĚŝƌŝůŵĞƐŝŶŝ�ĚĂǇĂƴ͘�͞,ĂŬůĂƌŦŵŦǌŦŶ�ƚĂŬŝƉĕŝƐŝǇŝǌ͊��ŽǇƵŶ�
ĞŒŵĞǇĞĐĞŒŝǌ͟�ǇĂǌŦůŦ�ƉĂŶŬĂƌƚ�ŝŶĚŝƌŝůŵĞĚŝŒŝ�ƚĂŬĚŝƌĚĞ�
ƐĂůĚŦƌĂĐĂŬůĂƌŦŶĂ�ĚĂŝƌ�ƚĞŚĚŝƚŬĂƌ�ƐƂǇůĞŵůĞƌĚĞ�ďƵůƵŶĚƵ͘

PŒůĞ�ƐĂĂƚůĞƌŝŶĚĞ�ĚƵƌƵƔŵĂǇĂ�ĂƌĂ�ǀĞƌŝůŵĞƐŝǇůĞ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ǇĂŶŦŶĂ�ŐĞůĞŶ�ĂǀƵŬĂƚůĂƌ�ĚƵƌƵƔŵĂĚĂ͕�ŝƔĕŝ�
ƚĂŶŦŬůĂƌŦŶŦŶ�ĚŝŶůĞŶĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƫ͘

^ĂĂƚ�ϭϴ͘ϬϬ͛Ğ�ŬĂĚĂƌ�ƐƺƌĞŶ�ĚƵƌƵƔŵĂŶŦŶ�ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�
ŝƐĞ�ĚĂǀĂŶŦŶ�Ϯ�bƵďĂƚΖĂ�ĞƌƚĞůĞŶĚŝŒŝ�ĚƵǇƵƌƵůĚƵ͘

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�'ĞďǌĞ
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DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ŝƌůŝŒŝ�;D7�Ϳ͕�ϲ��ƌĂůŦŬ͛ƚĂ�͞DĞƚĂů�ķƌƨŶĂ�
ǇŽů�ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͊͟�ƔŝĂƌŦǇůĂ�ĚƺǌĞŶůĞǇĞĐĞŒŝ�ƐĞŵƉŽǌǇƵŵƵŶ�
ĕĂŒƌŦƐŦŶŦ�ǇĂǇŐŦŶůĂƔƨƌŦǇŽƌ͘ �&ĂƌŬůŦ�ŬĞŶƚůĞƌĚĞ�ǇƺƌƺƩƺŒƺ�
ĕĂůŦƔŵĂůĂƌůĂ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝ�7ƐƚĂŶďƵů͛ĚĂ�ĚƺǌĞŶůĞŶĞĐĞŬ�
ŽůĂŶ�ƐĞŵƉŽǌǇƵŵĂ�ĕĂŒŦƌĂŶ�D7�͕�ŵĞƚĂů�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶŝŶ�
ĚĞƌƐůĞƌŝ�ŦƔŦŒŦŶĚĂ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ǇƺŬƐĞůƚŵĞ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ǇĂƉŦǇŽƌ͘

7ƐƚĂŶďƵů
^ĞŵƉŽǌǇƵŵ�ĚĂǀĞƟǇĞůĞƌŝ�7ƐƚĂŶďƵů͛ĚĂ�ƚĞƌƐĂŶĞ�

ŝƔĕŝůĞƌŝŶĞ�ƵůĂƔƨƌŦůĚŦ͘�dĞƌƐĂŶ�dĞƌƐĂŶĞƐŝ͛ŶŝŶ�ǀĂƉƵƌƵŶĚĂ�
ĚĂǀĞƟǇĞ�ĚĂŒŦƨŵŦ�ǇĂƉĂŶ�D7�͛ůŝůĞƌ͕ �ƚĞƌƐĂŶĞ�ŝƔĕŝůĞƌŝǇůĞ�
ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ǀĞ��ƵƌƐĂ͛ĚĂŶ�ďĂƔůĂǇĂƌĂŬ�ǇĂǇŦůĂŶ�ŵĞƚĂů�
ĚŝƌĞŶŝƔŝ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ƐŽŚďĞƚ�Ğƫ͘�^ŽŚďĞƚůĞƌĚĞ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ�ŶĂƐŦů�
ǇĂǇŦůĚŦŒŦ͕�ƚĂďĂŶ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞůĞƌŝŶŝŶ�ƂŶĞŵŝ͕�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌ�
ĂƌĂƐŦ�ŬƵƌƵů�ǀĞ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬŽŶƵƔƵůĚƵ͘

Ϯϯ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�<ĂƌƚĂů͛ĚĂŬŝ�����ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶŦŶ�Ϭϴ͘ϬϬͲ
ϭϲ͘ϬϬ�ǀĞ�ϭϲ͘ϬϬͲϮϰ͘ϬϬ�ǀĂƌĚŝǇĂƐŦŶŦŶ�ŐŝƌŝƔ�ǀĞ�ĕŦŬŦƔůĂƌŦŶĚĂ͕�
ϲ��ƌĂůŦŬ͛ƚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞĐĞŬ�ƐĞŵƉŽǌǇƵŵ�ĕĂŒƌŦƐŦŶŦŶ�ĚĂ�
ŽůĚƵŒƵ�DĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝ��ƺůƚĞŶŝ͛ŶŝŶ�ĚĂŒŦƨŵŦ�ǇĂƉŦůĚŦ͘

�ƺůƚĞŶ�ĚĂŒŦƨŵŦ�ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�ŝƔĕŝůĞƌĞ�ĂũŝƚĂƐǇŽŶ�
ĞƔůŝŒŝŶĚĞ͕�ƐĞŵƉŽǌǇƵŵ�ďĂƔůŦŬůĂƌŦ�ŽůĂŶ�͞^ŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟ�ǀĞ�
ŵĞƚĂů�ķƌƨŶĂƐŦ͕͟ �͞^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ǀĞ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝ�ŚĂƌĞŬĞƟ͟�ǀĞ�
͞DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ŝƌůŝŒŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�ǀĞ�ŚĞĚĞŇĞƌŝ͟�
ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐŽŚďĞƚ�ĞĚŝůĚŝ͘

�ƺůƚĞŶ�ĚĂŒŦƨŵŦŶŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ƐĞŵƉŽǌǇƵŵ�
ĚĂǀĞƟǇĞůĞƌŝ͕�D7��Dz<�<ĂƐŦŵ�ĂǇŦ�ƚŽƉůĂŶƨƐŦ�ƐŽŶƵĕ�
ďŝůĚŝƌŐĞƐŝ�ǀĞ�&ŽƌĚ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŝƔĞ�ŝĂĚĞ�ĚĂǀĂůĂƌŦŶŦŶ�ŽůĚƵŒƵ�
<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ŐĂǌĞƚĞƐŝŶŝŶ�ƐŽŶ�ƐĂǇŦƐŦ�ĚĂ�����7ƔĕŝůĞƌŝŶĞ�
ƵůĂƔƨƌŦůĚŦ͘

�ǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ŬĂĚŦŶ�ŝƔĕŝůĞƌůĞ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ�<ĂĚŦŶĂ�
zƂŶĞůŝŬ�bŝĚĚĞƚĞ�<ĂƌƔŦ�hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�DƺĐĂĚĞůĞ�'ƺŶƺ�
ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐŽŚďĞƚ�ĞĚŝůĚŝ͘

�ƵƌƐĂ
DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ƺůƚĞŶŝ͛ŶŝŶ�<ĂƐŦŵ�ƐĂǇŦƐŦ��ƵƌƐĂ͛ĚĂ�ŝƔĕŝ�

ƐĞƌǀŝƐ�ŐƺǌĞƌŐĂŚůĂƌŦŶĂ�ǀĞ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĂ�ĚĂŒŦƨůĚŦ͘
DĞƐŬĞŶ͕�zĞƔŝůǇĂǇůĂ͕�DĞƌŝŶŽƐ͕�<ĂŶĂůďŽǇƵ͕��ŵĞŬ�ǀĞ�

dĞůĞĨĞƌŝŬ͛ƚĞ�ŝƔĕŝ�ƐĞƌǀŝƐ�ŶŽŬƚĂůĂƌŦŶŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�^�D�ǀĞ�
dĞŬŶŝŬ�DĂůǌĞŵĞ͛ĚĞ�ǀĂƌĚŝǇĂ�ĕŦŬŦƔůĂƌŦŶĚĂ�ďƺůƚĞŶ�ĚĂŒŦƨŵŦ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘

�ƺůƚĞŶ�ĚĂŒŦƨŵŦǇůĂ�ďĞƌĂďĞƌ�ƐĞŵƉŽǌǇƵŵ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ĚĂ�
ƐƺƌƺǇŽƌ͘ �^ĞŵƉŽǌǇƵŵ�ĂĮƔůĞƌŝ�ŬĞŶƚ�ŵĞƌŬĞǌŝŶĞ͕�ƐĂŶĂǇŝ�
ŝĕŝŶĞ�ǀĞ��ŵĞŬ�DĂŚĂůůĞƐŝ͛ŶĞ�ǇĂƉŦůĚŦ͘

Gebze
DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ƺůƚĞŶŝ͛ŶŝŶ�ƐŽŶ�ƐĂǇŦƐŦ�'ĞďǌĞ�ǀĞ�

�ĂǇŦƌŽǀĂ͛ĚĂ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĂ�ƵůĂƔƨƌŦůĚŦ͘
Ϯϰ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�D7�͛ůŝůĞƌ�^ĂƌŬƵǇƐĂŶ͕�<ƌŽŵĂŶ��ĞůŝŬ�

ǀĞ��ůƐƚŽŵ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ�ŐƺŶĚƺǌ�ǀĂƌĚŝǇĂƐŦ�ŐŝƌŝƔ�ǀĞ�
ĕŦŬŦƔůĂƌŦŶĚĂ�ŝƔĕŝůĞƌĞ�͞�ƌŬĞŶ�ĚĞŵĞǇĞůŝŵ�ďƵŐƺŶĚĞŶ�
ϮϬϭϳ͛ǇĞ�ŚĂǌŦƌůĂŶĂůŦŵ͟�ĕĂŒƌŦƐŦǇůĂ�ďƺůƚĞŶůĞƌŝ�ƵůĂƔƨƌĚŦůĂƌ͘

7ǌŵŝƌ
DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ƺůƚĞŶŝ͛ŶŝŶ�͞DƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ͕�

ŚĞĚĞĨ�ϮϬϭϳ͊͟�ƔŝĂƌŦǇůĂ�ĕŦŬĂŶ�<ĂƐŦŵ�ƐĂǇŦƐŦ�7ǌŵŝƌ͛ĚĞ�ŵĞƚĂů�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶĞ�ƵůĂƔƨƌŦůĚŦ͘

DĞŶĞŵĞŶ�ǀĞ��ůŝĂŒĂ�^ĞƌǀŝƐ�ĚƵƌĂŬůĂƌŦŶŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ͕�
,ĂďĂƔ͕�7���ǀĞ�<ĂƌĚĞŵŝƌ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ĕĞƔŝƚůŝ�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ďƺůƚĞŶŝŶ�ĚĂŒŦƨŵŦ�ǇĂƉŦůĚŦ͘

�ĂŒŦƨŵůĂƌ�ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂŬŝ�ƚĞŵƐŝůĐŝůŝŬ�
ƐĞĕŝŵůĞƌŝŶŝ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌĞŶ�,ĂďĂƔ�ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�ǇĞŶŝ�ƐĞĕŝůĞŶ�
ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌůĞ�ĞƐŬŝ�ĚƺǌĞŶŝŶ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞŵĞƐŝŶŝ�
ƵŵĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ďĞůŝƌƫůĞƌ͘

'ƌĞǀĐŝ�ŝƔĕŝůĞƌĞ�ǌŝǇĂƌĞƚ

PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ŝƌůŝŒŝ�;D7�Ϳ�ǀĞ�dƺŵ�
KƚŽŵŽƟǀ�ǀĞ�DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ�;dKD7^Ϳ�ƺǇĞůĞƌŝ͕�
7ǌŵŝƌ͛ĚĞ�ŐƌĞǀůĞƌŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌĞŶ�<ĞŶƚ��ŬŵĞŬ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝ�
ǌŝǇĂƌĞƚ�ĞƫůĞƌ͘ �^ŦĐĂŬ�ďŝƌ�ĂƚŵŽƐĨĞƌĚĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�
ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ�ǌŝǇĂƌĞƟŶĚĞ�ŵĞƚĂů�ĚŝƌĞŶŝƔŝ�ŝůĞ�<ŽĐĂĞƌ�ǀĞ�
'ƺƌŵĂŬ�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐŽŚďĞƚ�ĞĚŝůĚŝ͘

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�7ƐƚĂŶďƵůͲ�ƵƌƐĂͲ'ĞďǌĞͲ7ǌŵŝƌ

0½%�PHWDO�LÀoLOHULQL�
VHPSR]\XPD�oDß¾U¾\RU

%XUVD
GD�0½%�0HFOLVL�WRSODQG¾
�ƵƌƐĂ�DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ŝƌůŝŒŝ�DĞĐůŝƐŝ�ƚŽƉůĂŶĚŦ͘�

�ĞƔŝƚůŝ�ďĂƔůŦŬůĂƌŦŶ�ǇĞƌ�ĂůĚŦŒŦ�ƚŽƉůĂŶƨĚĂ�ŐƺŶĚĞŵůĞƌ�
ĨĂƌŬůŦ�ǇƂŶůĞƌŝǇůĞ�ƚĂƌƨƔŦůĚŦ͘�'ƺŶĚĞŵ�ďĂƔůŦŬůĂƌŦ�
ƔƂǇůĞǇĚŝ͗

ϭͲ�&ĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ĚƵƌƵŵ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞƐŝ
ϮͲ��ƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚ�ǌĂŵŵŦ�ǀĞ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂŬŝ�

ǇĂŶƐŦŵĂůĂƌŦ
ϯͲ�ϮϬϭϳ�ƚŽƉůƵ�ƐƂǌůĞƔŵĞ�ƐƺƌĞĐŝ�ǀĞ�D7�͛ŝŶ�

ŚĞĚĞŇĞƌŝ�ǀĞ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬĞŶůĞƌ
�ŝƌĕŽŬ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂŶ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ�ŬĂƨůĚŦŒŦ�

ƚŽƉůĂŶƨĚĂ͕�ŝůŬ�ŽůĂƌĂŬ�ŵĞĐůŝƐŝŶ�ŚĞƌ�ĂǇ�ĚƺǌĞŶůŝ�
ƚŽƉůĂŶƨƐŦŶŦ�ǇĂƉŵĂƐŦ�ŬĂƌĂƌůĂƔƨƌŦůĚŦ͘��ƵƌƐĂ͛ĚĂ�ƂŶĞ�
ĕŦŬĂŶ�ĂŶĂ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞůĞƌ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘�7ĕ�ƐƺƌĞĕůĞƌ�ǀĞ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌĚĂ͕�ĕĞƔŝƚůŝ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂŶ�ǀĞ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌĚĂŶ�
ŬĂƨůĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŬĞŶĚŝ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐƺƌĞĕůĞƌ�
ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ďŝůŐŝ�ǀĞƌĚŝ͘�&ĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂŶ�ŐĞůĞŶ�ďŝůŐŝůĞƌ�
ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ�ĂŶĂ�ƚĂƌƨƔŵĂ�ŬŽŶƵƐƵŶƵŶ�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚ�
ǌĂŵŵŦ�ƚĂƌƨƔŵĂƐŦ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

�ƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƟŶ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ďĞŬůĞŶƟ�ǇĂƌĂƚŵĂƐŦ͕�
ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ďŝƌĕŽŬ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ŚĂƌĞŬĞƚůŝůŝŬ�
ǇĂƌĂƚĂĐĂŒŦ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ďŝƌ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞĚĞ�
ďƵůƵŶƵůĚƵ͘��Ƶ�ŚĂƌĞŬĞƚůŝůŝŒŝ�ŬĂƌƔŦůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŝƐĞ�
ďƵŶƵůĂŶ�ǇĞƌůĞƌĚĞ�ŚĂǌŦƌůŦŬůĂƌ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬůŝůŝŒŝ�
ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽŶƵůĚƵ͘��ƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚ�ǇŽŒƵŶ�ďŝƌ�ƚĂƌƨƔŵĂǇĂ�
ŬŽŶƵ�ŽůĚƵ͘

ϮϬϭϳ͛ĚĞ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ�D�^^�ŝůĞ�ǇĂƉĂĐĂŒŦ�ƚŽƉůƵ�
ƐƂǌůĞƔŵĞ�ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�ĕĞƟŶ�ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĚƂŶĞŵŝ�
ŽůĂĐĂŒŦ�ŵĞƚĂů�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ�ƚĂƌƨƔŦůĂŶ�ƐƺƌĞĕůĞƌĚĞŶ�
ďŝƌ�ƚĂŶĞƐŝ͘��ŝƌ�ƐĂƨƔ�ƐƂǌůĞƔŵĞƐŝŶŝŶ�ǇĂƔĂŶŵĂŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�
ǇĞƚŬŝ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞŶ�ƂŶĐĞ�ƚĂƐůĂŬůĂƌŦŶ�ĂĕŦŬůĂŶŵĂƐŦ͕�ŵĞƚĂů�
ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ�ĚĞ�ŽŶĂ�ŐƂƌĞ�ǇŽůƵŶƵ�ǇƺƌƺŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�
ƚĂƌƨƔŦůĚŦ͘

ϮϬϭϳ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ŬŽŵŝƚĞůĞƌůĞ�
ƐƺƌĞĐĞ�ŚĂǌŦƌůĂŶŵĂŬ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�ǀĞ�ďƵ�ǇƂŶůƺ�
ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞƐŝ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ĚĂŚĂ�
ƐŝƐƚĞŵĂƟŬ�ďŝƌ�ĕĂůŦƔŵĂ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

DĞƚĂů�ķƌƨŶĂŶŦŶ�ǇĂŶŬŦůĂŶĚŦŒŦ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂŶ�
�ĞůƉŚŝ͛ĚĞ�ƉĂƚƌŽŶƵŶ�ǌŽƌƵŶůƵ�ŵĞƐĂŝ�ĚĂǇĂƚŵĂƐŦ�
ĚŝƌĞŶŝƔůĞ�ŬĂƌƔŦůĂŶĚŦ͘

Ϯϭ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ŐĞĐĞ�ǀĂƌĚŝǇĂƐŦŶĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�
ǌŽƌƵŶůƵ�ŽůĂƌĂŬ�ŵĞƐĂŝǇĞ�ďŦƌĂŬŦůŵĂŬ�ŝƐƚĞŶĚŝ͘�7ƔĕŝůĞƌŝŶ�
ďƵ�ĚƵƌƵŵƵ�ŬĂďƵů�ĞƚŵĞŵĞƐŝŶĞ�ƌĂŒŵĞŶ�ƐĞƌǀŝƐůĞƌ�
ŐƂŶĚĞƌŝůŵĞĚŝ͘

�ĂǇĂƚŵĂůĂƌĂ�ƚĞƉŬŝ�ŐƂƐƚĞƌĞŶ��ĞůƉŚŝ�ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�
ƺƌĞƟŵŝ�ĚƵƌĚƵƌĚƵ͘�7ƔĕŝůĞƌ�ŬĂƉŦ�ƂŶƺŶĚĞ�ǀĞ�
ǇĞŵĞŬŚĂŶĞĚĞ�ƚŽƉůĂŶĚŦ͘�7ƔĕŝůĞƌ�͞<ŝŵƐĞ�ďŝǌŝ�ǌŽƌůĂ�
ĕĂůŦƔƨƌĂŵĂǌ͟�ĚĞĚŝůĞƌ͘

DĞƐĂŝ�ĚĂǇĂƚŵĂůĂƌŦ�ďĂƔůĂĚŦŒŦŶĚĂ�ƐĞƐƐŝǌ�ŬĂůĂŶ�
dƺƌŬ�DĞƚĂů�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ�ŝƐĞ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƚƵƚƵŵƵŶƵŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ĞǇůĞŵŝ�ƐĂŚŝƉůĞŶŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔƨ͘��ŶĐĂŬ�ŝƔĕŝůĞƌ�
dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ŝŬŝǇƺǌůƺ�ƚƵƚƵŵƵŶĂ�Ɖƌŝŵ�ǀĞƌŵĞĚŝůĞƌ͘

&ĂǌůĂ�ŵĞƐĂŝǇĞ�ŬĂůŵĂǇĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŝƔƚĞŶ�ĂƨůŵĂŬůĂ�
ƚĞŚĚŝƚ�ĞĚŝůĚŝ͕�͞WĂǌĂƌƚĞƐŝ�ŝƔĞ�ŐĞůŵĞǇŝŶ͟�ĚĞŶŝůĚŝ͘�7ƔĕŝůĞƌ�
ŝƐĞ�͞,ĂƌƌĂŶůŦ͟�ƌƵŚƵǇůĂ�ƚĂŚĚŝƚůĞƌŝ�ďŽƔĂ�ĕŦŬĂƌĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ�
ǀƵƌŐƵůĂĚŦůĂƌ͘

DĞƐĂŝǇĞ�ŬĂůŵĂǇĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ĚĂŚĂ�ƐŽŶƌĂ�ƐĞƌǀŝƐůĞƌĞ�
ďŝŶĞƌĞŬ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂŶ�ĂǇƌŦůŵĂƐŦǇůĂ�ĞǇůĞŵ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘

=RUXQOX�PHVDL\H�NDUÀ¾�
�UHWLPL�GXUGXODU



16 * KIZIL BAYRAK

�ƺŶǇĂ͗��ŽŬ�ǇƂŶůƺ�ďƵŶĂůŦŵ�ǀĞ�
ŐĞŶĞů�ŝƐƟŬƌĂƌƐŦǌůŦŬ�

Kapitalist dünyada bugünkü durumu karakterize 

ĞĚĞŶ�ĞŶ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ƂǌĞůůŝŬ͕�ŐƺŶĚĞŶ�ŐƺŶĞ�ĂŒŦƌůĂƔĂŶ�
ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ďŝƌ�ďƵŶĂůŦŵ�ǀĞ�ŐĞŶĞů�ďŝƌ�ŝƐƟŬƌĂƌƐŦǌůŦŬƨƌ͘ �
'ƺŶĚĞŵĚĞ�ŽůĂŶ�ǀĞ�ŐĞŶĞů�ďŝƌ�ĕƂŬƺƔĞ�ĚƂŶƺƔŵĞƐŝ�
korkuyla beklenen ekonomik krizdir ama gerçekte 

sistemin krizi tüm öteki alanlarda da yeterince 

ďĞůŝƌŐŝŶĚŝƌ͘
PƌŶĞŒŝŶ�ĚĂŚĂ�ϯͲϱ�ǇŦů�ƂŶĐĞƐŝŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�

ďƺǇƺŬ�ŐƺƌƺůƚƺůĞƌ�ŬŽƉĂƌŦůĂŶ�ŶĞŽͲůŝďĞƌĂů�ŝĚĞŽůŽũŝ�ǀĞ�
ŬƺƌĞƐĞůůĞƔŵĞ�ƐƂǇůĞŵŝ�ŚŦǌůĂ�ĚĞŒĞƌĚĞŶ�ĚƺƔŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
�ŬŽŶŽŵŝǇĞ�ĚĞǀůĞƚ�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌŝ�ǀĞ�ŬŽƌƵŵĂĐŦ�
ƂŶůĞŵůĞƌŝŶ�ŝůŬ�ƂƌŶĞŬůĞƌŝ͕�ŝƌŽŶŝŬ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ďŝǌǌĂƚ�ŶĞŽͲ
ůŝďĞƌĂůŝǌŵŝŶ�ŬĂďĞƐŝ����͛ĚĞ�ŐƺŶĚĞŵĞ�ŐĞůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
�ŝƌ�ƂƚĞŬŝ�ĚŝŬŬĂƚĞ�ĚĞŒĞƌ�ƂƌŶĞŬ͕�ǇŦůůĂƌĚŦƌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ǇĂǇŦůŵĂŶŦŶ͕�ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ǇĞŶŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂůĚŦƌŦ�ǀĞ�
ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶ�ƂƌƚƺƐƺ�ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶŦůĂŶ�͞ƚĞƌƂƌĞ�ŬĂƌƔŦ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ͟�ƐƂǇůĞŵŝŶŝŶ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ŝŶĂŶĚŦƌŦĐŦůŦŒŦŶŦ�ĂƌƨŬ�
ǇŝƟƌŵŝƔ�ŽůŵĂƐŦĚŦƌ͘ �^ŽŶ�'ƺƌĐŝƐƚĂŶ�ŬƌŝǌŝŶŝŶ�ĚĞ�ƚĂŶŦŬůŦŬ�
ĞƫŒŝ�Őŝďŝ͕�ϭϭ��Ǉůƺů�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ďƵ�ĞŬƐĞŶĚĞ�ƂƌƺůĞŶ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŵƵƚĂďĂŬĂƚ�ĚĂ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ĕƂǌƺůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��Ƶ�
ƐƂǇůĞŵŝŶ�ŐĞƌĕĞŬƚĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ǇĂǇŦůŵĂŶŦŶ�ďŝƌ�ĂƌĂĐŦ�
ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶŦůĚŦŒŦŶŦ�ĂƌƨŬ�ƂƚĞŬŝ�ďĂǌŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ďŝůĞ�
ƐƂǇůĞŵĞŬƚĞ͕�Śŝĕ�ĚĞŒŝůƐĞ�ŝŵĂ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌůĞƌ͘ �sůĂĚŝŵŝƌ�
WƵƟŶ͛ŝŶ�ϮϬϬϳ�bƵďĂƚΖŦŶĚĂŬŝ�DƺŶŝŚ�ŬŽŶƵƔŵĂƐŦ�ďƵŶƵŶ�
ĂĕŦŬ�ďŝƌ�ƂƌŶĞŒŝ�ŽůŵƵƔƚƵ͘

�ƵŶĂůŦŵ�ƐŝǇĂƐĂů�ĐĞƉŚĞĚĞ�ĚĞ�ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ�ĂĕŦŬƨƌ͘ �͚ϴϬ͛ůŝ�
ǇŦůůĂƌĚĂŶ�ďĞƌŝĚŝƌ�ŬĞƐŝŶƟƐŝǌ�ŽůĂƌĂŬ�ƵǇŐƵůĂŶĂŶ�ŶĞŽͲůŝďĞƌĂů�
ƐĂůĚŦƌŦ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦ�ĚĂŚĂ�ďĂƔƚĂŶ�͞ƐŽƐǇĂů�ĚĞǀůĞƚ͟ŝŶ�ƐŽŶƵ�
ĚĞŵĞŬƟ͕�ďƵ�ŝƐĞ�ǌĂŵĂŶ�ŝĕŝŶĚĞ�ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ�ŽůĂƌĂŬ�ƐŽƐǇĂů�
ďĂƌŦƔŦŶ�ƐŽŶƵ�ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞůŝǇŽƌĚƵ͘�EŝƚĞŬŝŵ�ďƵŶƵŶ�ĞƚŬŝ�
ǀĞ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�ŐƺŶĚĞŶ�ŐƺŶĞ�ĚĂŚĂ�ĂĕŦŬ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŽƌƚĂǇĂ�
ĕŦŬŵĂŬƚĂ͕�ƚƺŵ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƚŽƉůƵŵůĂƌĚĂ�ƐŽƐǇĂůͲƐŝǇĂƐĂů�ďŝƌ�
Ŭƌŝǌŝ�ŵĂǇĂůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �WƌŽŐƌĂŵ�ǀĞ�ƉŽůŝƟŬĂĚĂ�ĂǇŶŝůĞƔĞŶ�
ďƵƌũƵǀĂ�ƉĂƌƟůĞƌŝŶŝŶ�ŝŶĂŶĚŦƌŦĐŦůŦŬůĂƌŦŶŦ�ǇŝƟƌŵĞƐŝ͕�ďƵƌũƵǀĂ�
ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝǌŵŝŶŝŶ�ŐƂǌĚĞŶ�ĚƺƔŵĞƐŝ͕�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�
ďŝůŝŶĐŝŶĚĞ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ŵĞƔƌƵŝǇĞƟ�ŝŶĂŶĐŦŶŦŶ�ǌĂĂĨĂ�
ƵŒƌĂŵĂƐŦ͕�ǀĞ�ŶŝŚĂǇĞƚ�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ŐƺŶĚĞŶ�ŐƺŶĞ�ďƺǇƺǇĞŶ�
ŚŽƔŶƵƚƐƵǌůƵŒƵ�ǀĞ�ďƵŶĂ�ĞƔůŝŬ�ĞĚĞŶ�ŚĂƌĞŬĞƚůŝůŝŒŝ͕�
ƚƺŵƺ�ďŝƌĂƌĂĚĂ�ďƵŶƵŶ�ǇĂŶƐŦŵĂůĂƌŦĚŦƌ͘ ��ƵŐƺŶĚĞŶ�ŝůŬ�
ďĞůŝƌƟůĞƌŝ�ŐƂƌƺůĞŶ�ǇĂƌŦŶŦŶ�ďƺǇƺŬ�ƐŽƐǇĂů�ŬĂǇŶĂƔŵĂůĂƌŦŶĂ�
ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ŚĂǌŦƌůŦŒŦŶ͕�ďƵ�ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ�ƉŽůŝƐ�ĚĞǀůĞƟŶĞ�
ŐĞĕŝƔŝŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŵĞƚƌŽƉŽůůĞƌĚĞ�ŐĞŶĞů�ďŝƌ�ĞŒŝůŝŵ�
ŚĂůŝŶŝ�ĂůŵĂƐŦ�ŝƐĞ�ďƵ�ĂǇŶŦ�ŐĞůŝƔŵĞŶŝŶ�ƂƚĞŬŝ�ǇƺǌƺŶƺ�
ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ǇŶŦ�ƔĞŬŝůĚĞ͕�ďĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ŵĞƚƌŽƉŽůůĞƌĚĞ�ƌĞƐŵŝ�ĕĞǀƌĞůĞƌĐĞ�ƐŝŶƐŝ�ĂŵĂ�ƐŝƐƚĞŵůŝ�ďŝƌ�
ďŝĕŝŵĚĞ�ŬƂƌƺŬůĞŶĞŶ�ŦƌŬĕŦůŦŬ�ǀĞ�ǇĂďĂŶĐŦ�ĚƺƔŵĂŶůŦŒŦŶŦŶ�
Őƺĕ�ŬĂǌĂŶŵĂƐŦ�ĚĂ͘͘͘

PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�ďƵŐƺŶ�ƐŝƐƚĞŵĚĞ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ďĞůŝƌŐŝŶůĞƔĞŶ�
ďŝƌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŚĞŐĞŵŽŶǇĂ�Ŭƌŝǌŝ�ǀĂƌ͘ ����͛ŶŝŶ�
ŚĞŐĞŵŽŶǇĂƐŦ�ĕƂǌƺůŵĞŬƚĞ͕�ĕŽŬ�ŬƵƚƵƉůƵůƵŬ�ĞŒŝůŝŵŝ�
ǀĞ�ďƵŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ĕŦŬŦƔůĂƌ�Őƺĕ�ŬĂǌĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �PŶƺŶĞ�

ŐĞĕŝůĞŵĞǌ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĕ�ŽůĂƌĂŬ�ďĂƔůĂŵŦƔ�ďƵůƵŶĂŶ�ďƵ�
ŐĞůŝƔŵĞ͕�ĚƺŶǇĂ�ĕĂƉŦŶĚĂ�ŝƐƟŬƌĂƌƐŦǌůŦŒŦ�ĂƌƴƌŵĂŬƚĂ͕�
ŵĞǀĐƵƚ�ĚĞŶŐĞůĞƌ�ŐŝƚŐŝĚĞ�ďŽǌƵůŵĂŬƚĂ͕�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�
ŝůŝƔŬŝůĞƌ�ƐŽŶ�ĚĞƌĞĐĞ�ŬŦƌŦůŐĂŶ�ďŝƌ�ŚĂů�ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ǇŶŦ�
ŶĞĚĞŶůĞ�ŵŝůŝƚĂƌŝǌŵ�ĚŝǌŐŝŶůĞƌŝŶĚĞŶ�ďŽƔĂůŵĂŬƚĂ͕�
ƐŝůĂŚůĂŶŵĂ�ǇĂƌŦƔŦ�ŬŦǌŦƔŵĂŬƚĂ͕�ďƂůŐĞƐĞů�ƐŽƌƵŶůĂƌ�
ĂŒŦƌůĂƔŵĂŬƚĂ�ǀĞ�ďƵŶůĂƌ�ǇĞƌ�ǇĞƌ�ǇĞƌĞů�ƐĂǀĂƔůĂƌ�ďŝĕŝŵŝŶŝ�
ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �hǌƵŶ�ŽŶǇŦůůĂƌ�ďŽǇƵŶĐĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶ�ƵǇƵŵůƵůĂƔƨƌŦůŵĂƐŦŶĂ�ǀĞ�ĕĞůŝƔŬŝůĞƌŝŶ�
ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƚƵůŵĂƐŦŶĂ�ĚĂ�ŚŝǌŵĞƚ�ĞĚĞŶ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŬƵƌƵůƵƔůĂƌ�ďƵŶƵ�ĂƌƨŬ�ĞƐŬŝ�ŬŽůĂǇůŦŬƚĂ�
ǇĞƌŝŶĞ�ŐĞƟƌĞŵĞŵĞŬƚĞĚŝƌůĞƌ͘ �E�dK͛ŶƵŶ�ŐŝǌůĞŶĞŵĞǇĞŶ�
ŝĕ�ďƵŶĂůŦŵŦ�ďƵŶƵŶ�ĞŶ�ĚŝŬŬĂƚĞ�ĚĞŒĞƌ�ŐƺŶĐĞů�ƂƌŶĞŒŝĚŝƌ͘ �
�ĞŶǌĞƌ�ƐŽƌƵŶůĂƌ���͕�'ϴ͕��dP�ǀĞ��D�ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ�ĚĞ�
ǇĂƔĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

^ŽƐǇĂů�ŬƌŝǌŝŶ�ĂůĚŦŒŦ�ďŽǇƵƚůĂƌ�ŝƐĞ�ǇĂŬŦŶ�ǌĂŵĂŶĚĂ�
ƉĂƚůĂŬ�ǀĞƌĞŶ�͞ĂĕůŦŬ�ŝƐǇĂŶůĂƌŦ͟�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŬĞŶĚŝŶŝ�
ĞŶ�ǀĞĐŝǌ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵƵƔƚƵƌ͘ �7ŶƐĂŶůŦŬ�
ŚĂůĞŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ�ƚĂƌŝŚŝŶŝŶ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ƐĞƌǀĞƚͲƐĞĨĂůĞƚ�

ŬƵƚƵƉůĂƔŵĂƐŦŶŦ�ǇĂƔĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��Ƶ�ŬƵƚƵƉůĂƔŵĂ�ƐŦŶŦŇĂƌ͕ �
ƺůŬĞůĞƌ�ǀĞ�ďƂůŐĞůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ͕�ǇĂŶŝ�ŚĞƌ�ĂůĂŶĚĂ�ǀĞ�ŚĞƌ�
ĚƺǌĞǇĚĞ͕�ŬĞƐŝŶƟƐŝǌ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ƐƺƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ŝƌ�ǇĂŶĚĂŶ�
ŝŬƟƐĂĚŝͲŵĂůŝ�ĂĕŦĚĂŶ�ŽƌƚĂ�ďƺǇƺŬůƺŬƚĞŬŝ�ĚĞǀůĞƚůĞƌĚĞŶ�ďŝůĞ�
ĚĂŚĂ�Őƺĕůƺ�ƵůƵƐƂƚĞƐŝ�ƚĞŬĞůĐŝ�ŐƌƵƉůĂƌŦŶ�ƐĂǇŦƐŦ�ĕŽŒĂůŦƌŬĞŶ͕�
ƂƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�ŵŝůǇĂƌůĂƌĐĂ�ŝŶƐĂŶ�ĂĕůŦŬ͕�ǇŽŬƐƵůƵŬ�ǀĞ�
ǇŽŬƐƵŶůƵŬ�ŝĕŝŶĚĞ�ŬŦǀƌĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �<ƵƚƵƉůĂƔŵĂ�ƌĞĨĂŚŦŶ�
ŬĂůĞƐŝ�ƐĂǇŦůĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŵĞƚƌŽƉŽůůĞƌĚĞ�ĚĞ�ďƺǇƺŬ�
ďŽǇƵƚůĂƌĂ�ƵůĂƔŵŦƔƨƌ͘ ��Ƶ�ƺůŬĞůĞƌĚĞ�ǇŽŬƐƵůůƵŬ�ƐŦŶŦƌŦŶŦŶ�
ĂůƨŶĚĂ�ǇĂƔĂǇĂŶ�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ƐĂǇŦƐŦ�ŚŦǌůĂ�ĂƌƚĂƌŬĞŶ͕�ƐŽƐǇĂů�
ŚĂŬůĂƌŦŶ�ƐŝƐƚĞŵůŝ�ďŝĕŝŵĚĞ�ďƵĚĂŶŵĂƐŦ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂů�
ŐƺǀĞŶůŝŬ�ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶŦŶ�ĂĚŦŵ�ĂĚŦŵ�ƚĂƐĮǇĞƐŝ�ĚĞ�ĂǇŶŦ�ŚŦǌůĂ�
ƐƺƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �

�ƺƚƺŶ�ďƵŶůĂƌĂ�ŐĞǌĞŐĞŶŝŵŝǌŝ�ƚĞŚĚŝƚ�ĞĚĞŶ�ǀĞ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�
ŽůĂƌĂŬ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ƺƌƺŶƺ�ǀĞ�ƐŽŶƵĐƵ�ŽůĂŶ�ĞŬŽůŽũŝŬ�
Ŭƌŝǌŝ�ĚĞ�ĞŬůĞǇĞďŝůŝƌŝǌ͘�<ĂƉŝƚĂůŝǌŵ�ŝŶƐĂŶ�ƐŽǇƵ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�
ƚƺŵ�ĐĂŶůŦ�ǇĂƔĂŵŦ͕�ŐĞǌĞŐĞŶŝŶ�ƚƺŵ�ĞŬŽůŽũŝŬ�ĚĞŶŐĞƐŝŶŝ�
ƚĞŚĚŝƚ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ�ǀĞ�ďƵ�ǇŦŬŦĐŦ�ƚĞŚĚŝƚ�ŐƺŶĚĞŶ�ŐƺŶĞ�
ďƺǇƺŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ƵŶĂ�ŝůŝƔŬŝŶ�ǀĞƌŝůĞƌ�ďŝǌǌĂƚ�ďƵƌũƵǀĂ�

Dünya, bölge ve Türkiye

Dünya, bölge, Türkiye...

*HQHO�GXUXP�YH�J�QFHO�JHOLÀPHOHU

Kapitalist dünyada bugünkü durumu karakterize eden en belirgin özellik, günden 
J�QH�Dß¾UODÀDQ�oRN�\|QO��ELU�EXQDO¾P�YH�JHQHO�ELU�LVWLNUDUV¾]O¾NW¾U��*�QGHPGH�
RODQ�YH�JHQHO�ELU�o|N�ÀH�G|Q�ÀPHVL�NRUNX\OD�EHNOHQHQ�HNRQRPLN�NUL]GLU�DPD�
JHUoHNWH�VLVWHPLQ�NUL]L�W�P�|WHNL�DODQODUGD�GD�\HWHULQFH�EHOLUJLQGLU��
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ĚƺŶǇĂƐŦŶŦŶ�ŬĞŶĚŝ�ŝĕŝŶĚĞŶ�ĚƂŶĞ�ĚƂŶĞ�ǀĞ�ďƺǇƺǇĞŶ�
ŬĂǇŐŦůĂƌ�ĞƔůŝŒŝŶĚĞ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŝůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �&ĂŬĂƚ�ďƵŶƵŶ�
emperyalist karar mercileri üzerinde (gözboyama 

ĂŵĂĕůŦ�ďĂǌŦ�ŐƂƐƚĞƌŵĞůŝŬ�ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌŝŶ�ƂƚĞƐŝŶĚĞͿ�
ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�ĞƚŬŝƐŝ�ŽůŵĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �<ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƐŝƚĞŵŝŶ�
ŵĂŶƨŒŦ�ǀĞ�ŝƔůĞǇŝƔŝ͕�ĚŽŒĂ�ǀĞ�ŝŶƐĂŶ�ƐŽǇƵ�ŝĕŝŶ�ďƵ�ďƺǇƺŬ�
ƚĞŚůŝŬĞǇŝ�ďŝǌǌĂƚ�ƺƌĞƚŵĞŬůĞ�ŬĂůŵĂŵĂŬƚĂ͕�ďƺǇƺǇĞŶ�
ƚƺŵ�ďĞůŝƌƟůĞƌĞ�ƌĂŒŵĞŶ�ŽŶƵ�ŐƂƌŵĞǌůŝŬƚĞŶ�ŐĞůŵĞǇŝ�ĚĞ�
ŐĞƌĞŬƟƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ƔŦƌŦ�Ŭąƌ�ŚŦƌƐŦ͕�ƉŝǇĂƐĂ�ĂŶĂƌƔŝƐŝ�ǀĞ�
ďƵŶůĂƌĂ�ĞƔůŝŬ�ĞĚĞŶ�ŬŦƌĂŶ�ŬŦƌĂŶĂ�ƌĞŬĂďĞƚ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ͕�
ďƺǇƺŬ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƔŝƌŬĞƚůĞƌŝŶ�͞ĞŬŽůŽũŝŬ�ĚĞŶŐĞ͟�
ǇĂŬŦŶŵĂůĂƌŦŶĂ�ĚƂŶƺƉ�ďĂŬŵĂ�ŽůĂŶĂŒŦ�;ďƵŶĂ�͞ůƺŬƐƺ͟�
ĚĞ�ĚŝǇĞďŝůŝƌŝǌͿ�ǇŽŬƚƵƌ͘ �dƺŵ�ƚĂƌŝŚŝ�ďŽǇƵŶĐĂ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�
ŵĂŶƨŒŦ�͞ďĞŶĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ƚƵĨĂŶ͟�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘

PƌŶĞŬůĞŵĞ�ĂŵĂĐŦ�ƐŦŶŦƌůĂƌŦŶĚĂŬŝ�ĚĞŒŝŶŵĞůĞƌŝŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŬƌŝǌŝŶ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ŐƺŶĐĞů�ďĂŬŦŵĚĂŶ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂŶ�
ďĂǌŦ�ǇƂŶůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ďŝƌĂǌ�ĚĂŚĂ�ǇĂŬŦŶĚĂŶ�ĚƵƌĂůŦŵ͘

<ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂĚĂ�͞�ƺǇƺŬ��ƂŬƺƔ͟�ŬŽƌŬƵƐƵ�

<ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂ�ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶŝ�ƐĂƌĂŶ�ǇĞŶŝ�Ŭƌŝǌ�ŚĂůĞŶ�
ŐƺŶƺŶ�ĞŶ�ƂŶĞŵůŝ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝĚŝƌ͘ �,ĂůŝŚĂǌŦƌĚĂŬŝ�
ƐĞǇƌŝ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ďƺƚƺŶƺŶĚĞ�ŬĂǇŐŦǇůĂ�
ŝǌůĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �^ƂǌŬŽŶƵƐƵ�ŽůĂŶ͕�ϯϬ�ǇŦůĚŦƌ�ƐƺƌŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�
ĚƵƌŐƵŶůƵŬ�ŝĕŝŶĚĞ�ďƵŶĂůŦŵĚĂŶ�ďŝƌ�ŐĞŶĞů�ĕƂŬƺƔĞ�ĚŽŒƌƵ�

ŐŝĚŝƔ�ĞŒŝůŝŵŝĚŝƌ͕ �ďŝƌ�͞�ƺǇƺŬ��ƂŬƺƔ͟�ƚĞŚůŝŬĞƐŝĚŝƌ͘
&ŝŶĂŶƐĂů�ĐĞƉŚĞĚĞ�ŬĞŶĚŝŶŝ�ŐƂƐƚĞƌĞŶ�ǀĞ����͛ĚĞ�ďĂǌŦ�

ďƺǇƺŬ�ŵĂůŝ�ŬƵƌƵůƵƔůĂƌŦŶ�ŝŇĂƐŦŶĂ�;ďƵŶĂ�ƐƺƌĞŬůŝ�ǇĞŶŝůĞƌŝ�
ĞŬůĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌͿ�ǇŽůĂĕĂŶ�Ŭƌŝǌ͕�ŬŦƐĂ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ďĂƨŶŦŶ�
ƚƺŵ�ďƺǇƺŬ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĞŬŽŶŽŵŝůĞƌŝŶŝ�ĚƵƌŐƵŶůƵŒĂ�ǀĞ�
ĚĂƌĂůŵĂǇĂ�ƐƺƌƺŬůĞĚŝ͘�<ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂĚĂŬŝ�ŐƺŶĐĞů�
ŬŽƌŬƵ�ǀĞ�ĞŶĚŝƔĞůĞƌ͕ �ďƵŶƵŶ�ďŝƌ�ĕƂŬƺƔĞ�ĚƂŶƺƔŵĞ�
ŝŚƟŵĂůŝ�ƺǌĞƌŝŶĞĚŝƌ͘ ��ƂŬƺƔƺŶ͕�ŬƌŝǌŝŶ�ďƵ�ǇĞŶŝ�ĞǀƌĞƐŝŶĚĞ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔŝƉ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔŵĞǇĞĐĞŒŝ�ƔŝŵĚŝůŝŬ�ďĞůůŝ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �
&ĂŬĂƚ�ďƵ�ŬŽƌŬƵ�ǀĞ�ďĞŬůĞŶƟŶŝŶ�ŬĞŶĚŝƐŝ�ďŝůĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ĚƺŶǇĂ�ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶŝŶ�ŽŶƵůŵĂǌ�ŝĕ�ĕĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶŝŶ�
ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ŐƂƐƚĞƌŐĞƐŝ�ǀĞ�ŝƟƌĂķŶĚĂŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ƔĞǇ�
ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �<ĂƉŝƚĂůŝǌŵ�ŝƔƚĞ�ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ƐŝƐƚĞŵĚŝƌ͘ �7ůĞƌŝ�
ĚƺǌĞǇĚĞ�ŐĞůŝƔŵŝƔ�ƺƌĞƟĐŝ�ŐƺĕůĞƌ�ǀĞ�ďŝƌŝŬŵŝƔ�ŵƵĂǌǌĂŵ�
ǌĞŶŐŝŶůŝŬůĞƌ�ďŝƌ�ǇĂŶĚĂ͕�ŚĞƌƔĞǇŝŶ�ďŝƌ�ďƺǇƺŬ�ĕƂŬƺƔ�
ŝĕŝŶĚĞ�ďŝƌ�ĂŶĚĂ�ŵĂŚǀŽůŵĂƐŦ�ƚĞŚůŝŬĞƐŝ�ƂƚĞ�ǇĂŶĚĂ͘��Ƶ͕�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĚŝƌ͘ ��Ƶ͕�ƺƌĞƟĐŝ�ŐƺĕůĞƌ�ŝůĞ�ƺƌĞƟŵ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ǇĂƉŦƐĂů�ĕĞůŝƔŬŝŶŝŶ�ŬĞŶĚŝŶŝ�ĞŶ�ǇŦŬŦĐŦ�ďŝƌ�
ďŝĕŝŵĚĞ�ĚŦƔĂ�ǀƵƌŵĂƐŦĚŦƌ͘ ��Ƶ͕�ƐŦŶŦƌƐŦǌ�ŬĂƌ�ŚŦƌƐŦŶĂ�ǀĞ�
ƉŝǇĂƐĂ�ĂŶĂƌƔŝƐŝŶĞ�ĚĂǇĂůŦ�ďŝƌ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ͕�ŬĞŶĚŝ�ŵĂŶƨŒŦŶŦŶ�
ǀĞ�ŝƔůĞǇŝƔŝŶŝŶ�ƐŽŶƵĐƵ�ŽůĂƌĂŬ�ƐŽůƵŬƐƵǌ�ŬĂůŵĂƐŦ͕�
ďŽŒƵůŵĂƐŦĚŦƌ͘ ��Ƶ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ƚĞŵĞů�ďŝƌ�
ŶŝƚĞůŝŒŝ�ŽůĂŶ�ĨĂŬĂƚ�ŐĞůŝŶĞŶ�ǇĞƌĚĞ�ĂŬŦů�ĂůŵĂǌ�ďŽǇƵƚůĂƌĂ�
ƵůĂƔŵŦƔ�ďƵůƵŶĂŶ�ĂƐĂůĂŬůŦŒŦŶ�ǀĞ�ĕƺƌƺŵĞŶŝŶ�ŐƂǌůĞƌ�
ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌŝůŵĞƐŝĚŝƌ͘

PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŬƌŝǌŝŶ�ŬĞŶĚŝƐŝ͕�ŶĞŽͲůŝďĞƌĂů�

ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶ�ǀĞ�ŽŶůĂƌŦ�ĚĂ�ŝĕĞƌĞĐĞŬ�ďŝĕŝŵĚĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ŬƺƌĞƐĞůůĞƔŵĞŶŝŶ�ŝŇĂƐŦŶŦ�ĚĂ�ďĞůŐĞůĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
͚ϳϬ͛ůĞƌŝŶ�ŽƌƚĂƐŦŶĚĂ�ďĂƔŐƂƐƚĞƌĞŶ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝŶŝ�ƵǌĂǇŦƉ�
giden bir genel durgunluk durumu olarak ortaya 

ŬŽǇĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŬƌŝǌĚĞŶ�ĕŦŬŦƔ�ŝĕŝŶ�͚ϴϬ͛ůŦ�ǇŦůůĂƌĚĂŶ�
ďĞƌŝ�ƵǇŐƵůĂŶĂŶ�ƉŽůŝƟŬĂ�ǀĞ�ƐƚƌĂƚĞũŝůĞƌ�ŝůĞ�ĂƌƨŬ�ŝƔůĞƌ�
ŐƂƚƺƌƺůĞŵĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �<ƌŝǌŝŶ�ĂŶĂ�ƺƐƐƺ�ǀĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
dünya ekonomisinin sürükleyici gücü ABD’de 

ĂƌƚĂŶ�ĚĞǀůĞƚ�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌŝ�ďƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
͞WŝǇĂƐĂŶŦŶ�ƐŝŚŝƌůŝ�Ğůŝ͟�ŝƔůĞƌŝ�ǌŦǀĂŶĂĚĂŶ�ĕŦŬĂƌĚŦ�ǀĞ�ďƵ�
Őŝďŝ�ĚƵƌƵŵůĂƌĚĂ�ŚĞƉ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ͕�ƔŝŵĚŝ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�
ĚĞǀůĞƟŶ�ŵƺĚĂŚĂůĞĐŝ�Ğůŝ�ĚĞǀƌĞĚĞ͘�&ĂŬĂƚ�ĚƵƌƵŵĂ�ďŝƌ�
ĕĂƌĞ�ďƵůŵĂƐŦ�ďƵ�ŬĞǌ�ƉĞŬ�ŬŽůĂǇ�ŐƂƌƺŶŵƺǇŽƌ͘ �<ƌŝǌ�
ĂŒŦƌůĂƔŦƌƐĂ�ƚƺŵ�ĚƺŶǇĂĚĂ�ƉĂŶŝŬ�ĂƌƚĂĐĂŬ͕�ŚĞƌŬĞƐ�ŬĞŶĚŝ�
ďĂƔŦŶŦŶ�ĕĂƌĞƐŝŶĞ�ďĂŬŵĂ�ƚĞůĂƔŦ�ŝĕŝŶĚĞ�ĚĂǀƌĂŶĂĐĂŬ�
;ďƵŶƵŶ�ƔŝŵĚŝĚĞŶ�ďĂǌŦ�ŝůŬ�ďĞůŝƌƟůĞƌŝ�ǀĂƌͿ͕�ďƵ�ŝƐĞ�ďƵŐƺŶĞ�
ŬĂĚĂƌ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĚĞǀůĞƚůĞƌĐĞ�ďƵ�ƚƺƌĚĞŶ�
ŬƌŝǌůĞƌŝ�ďůŽŬĞ�ĞƚŵĞŬƚĞ͕�ĞƚŬŝ�ǀĞ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶŦ�ƐŦŶŦƌůĂŵĂŬƚĂ�
ĂǌͲĕŽŬ�ďĂƔĂƌŦǇůĂ�ƵǇŐƵůĂŶĂŶ�ŽƌƚĂŬ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�
ŝƌĂĚĞƐŝŶŝ�ŚĞƉƚĞŶ�ĨĞůĐĞ�ƵŒƌĂƚĂĐĂŬƨƌ͘ �KǇƐĂ�ďƵ�ƚƺƌĚĞŶ�
ďŝƌ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŽƌƚĂŬ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�ďŝƌ�ďƺǇƺŬ�ĕƂŬƺƔ�
ƚĞŚůŝŬĞƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ŽůŵĂǌƐĂ�ŽůŵĂǌ�ƂŶŬŽƔƵůĚƵƌ͘

�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŵĞƚƌŽƉŽůůĞƌĚĞ�ďĂƔŐƂƐƚĞƌŵŝƔ�
ďƵůƵŶĂŶ�ŬƌŝǌŝŶ�ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂŬŝ�ƐŽƐǇĂů�ĞƚŬŝůĞƌŝ�ŬĞŶĚŝŶŝ�
ďƺǇƺǇĞŶ�ŝƔƐŝǌůŝŬ͕�ĂƌƚĂŶ�ĞŶŇĂƐǇŽŶ�ǀĞ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚƺǌĞǇĚĞ�
ǇŽŬƐƵůůĂƔŵĂ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞ͕�ďƵŶůĂƌŦŶ�ƚƺŵƺ�
ďŝƌĂƌĂĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ďƺƐďƺƚƺŶ�
ĂŒŦƌůĂƔƨƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �<ƌŝǌŝŶ�ďĞƌĂďĞƌŝŶĚĞ�ďŝƌ�ĕƂŬƺƔ�
ŐĞƟƌŵĞƐŝ�ŝƐĞ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ǀĞ�ĞǌŝůĞŶ�
ŚĂůŬůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ďƵŐƺŶĞ�ĚĞŬ�ƂƌŶĞŒŝ�ŐƂƌƺůŵĞŵŝƔ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�
ďŝƌ�ďƺǇƺŬ�ŝŬƟƐĂĚŝͲƐŽƐǇĂů�ǀĞ�ŬƺůƚƺƌĞů�ǇŦŬŦŵ�ĂŶůĂŵŦŶĂ�
ŐĞůĞĐĞŬƟƌ͘

DƵŚƚĞŵĞů�ďŝƌ�ĕƂŬƺƔƺŶ�ŝŬƟƐĂĚŝ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂů�ĞƚŬŝůĞƌŝ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŚĞŵĞŶ�ŚĞƌŬĞƐ�ƌĞĨĞƌĂŶƐ�ŬĂǇŶĂŒŦ�ŽůĂƌĂŬ�
ϭϵϮϵ��ƺǇƺŬ��ƂŬƺƔƺ͛ŶĞ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �KǇƐĂ�ĂƌĂĚĂ�
ϴϬ�ǇŦůůŦŬ�ďŝƌ�ǌĂŵĂŶ�Ěŝůŝŵŝ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂ�
ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶŝŶ�Ž�ŐƺŶĚĞŶ�ďƵŐƺŶĞ�ƵůĂƔƨŒŦ�ŵƵĂǌǌĂŵ�
ŐĞůŝƔŵĞ�ĚƺǌĞǇŝ�ǀĂƌĚŦƌ͘ �'ƺŶƺŵƺǌ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĞŬŽŶŽŵŝƐŝ�
ϭϵϮϵ�ŝůĞ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨƌŦůĂŵĂǇĂĐĂŬ�ĚĞŶůŝ�ďƺǇƺŵƺƔ͕�ŬĂƌŵĂƔŦŬ�
ďŝƌ�ŚĂů�ĂůŵŦƔ�ǀĞ�ŚĞƌ�ďĂŬŦŵĚĂŶ�ŝĕŝĕĞ�ŐĞĕŵŝƔƟƌ͘ �<ĂƌƔŦůŦŬůŦ�
ĞƚŬŝůĞŵĞͬĞƚŬŝůĞŶŵĞ�ĕĂƉŦ�ǀĞ�ŚŦǌŦ�ŵƵĂǌǌĂŵ�ďŽǇƵƚůĂƌĚĂ�
ĂƌƚŵŦƔƨƌ͘ ��ŽƌƐĂ�ƐĂƌƐŦŶƨůĂƌŦŶŦŶ�ĚĂŬŝŬĂůĂƌůĂ�ƂůĕƺůĞŶ�
ďŝƌ�ǌĂŵĂŶ�Ěŝůŝŵŝ�ŝĕŝŶĚĞ�ƚƺŵ�ĚƺŶǇĂĚĂ�ǇĂŶŬŦůĂŶŵĂƐŦ�
ďƵŶƵŶ�ŝĨĂĚĞƐŝĚŝƌ͘ ��ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ����͛ĚĞ�
ďĂƔ�ŐƂƐƚĞƌĞĐĞŬ�ďŝƌ�ĕƂŬƺŶƚƺ�ďƵ�ŬĞǌ�ƚƺŵ�ĚƺŶǇĂ�
ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶĚĞ�ŐĞƌĕĞŬ�ďŝƌ�ĚĞƉƌĞŵ�ĞƚŬŝƐŝ�ǇĂƌĂƚĂĐĂŬƨƌ͘ �
<ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂ�ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶŝŶ�ďƵ�ǇĞŶŝ�ŐĞƌĕĞŬůŝŒŝ͕�
ŵƵŚƚĞŵĞů�ďŝƌ�ĕƂŬƺƔ�ĚƵƌƵŵƵŶĚĂ͕�ŐƂƌƺůŵĞŵŝƔ�
ďŽǇƵƚůĂƌĚĂŬŝ�ǇŦŬŦĐŦ�ĞƚŬŝůĞƌŝŶŝ�ĚŽŒĂů�ŽůĂƌĂŬ�ƐŽƐǇĂů�ĂůĂŶĚĂ�
ĚĂ�ŐƂƐƚĞƌĐĞŬƟƌ͘ ��ƂŬƺƔƺŶ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ǀĞ�ŚĂůŬůĂƌ�ŝĕŝŶ�
ǇĂƌĂƚĂĐĂŒŦ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�ďƵ�ŐĞƌĕĞŬůŝŒŝŶ�ŦƔŦŒŦŶĚĂ�ĚƺƔƺŶŵĞŬ�
ŐĞƌĞŬŝƌ͘

�Ƶ�ƚƺƌĚĞŶ�ďŝƌ�ĕƂŬƺƔƺŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬͲƐŽƐǇĂů�
ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶĚĂŶ�ƂƚĞǇĞ�ƚŽƉůƵŵůĂƌŦŶ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǀĞ�

Dünya, bölge ve Türkiye

*HQHO�GXUXP�YH�J�QFHO�JHOLÀPHOHU
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ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ĚĞƌŝŶĚĞŶ�ĞƚŬŝůĞǇĞĐĞŬ�ƂŶĞŵůŝ�
ƐŝǇĂƐĂů�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�ĚĂ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ ��ŝƌ�ǇĂŶĚĂ�ƐŽƐǇĂů�
ŚƵǌƵƌƐƵǌůƵŬůĂƌ͕ �ŬĂǇŶĂƔŵĂůĂƌ�ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌ͕ �ƂƚĞ�
ǇĂŶĚĂ�ĨĂƔŝǌŵ͕�ŵŝůŝƚĂƌŝǌŵ�ǀĞ�ǇĞŶŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔůĂƌ͕ �
ďƵ�ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ�ŝůŬ�ĞůĚĞŶ�ĂŬůĂ�ŐĞůĞŶůĞƌ�ŽůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

<ĂƉŝƚĂůŝǌŵĚĞ�ŬƌŝǌůĞƌ�ƉĂƌĂĚŽŬƐĂů�ƐŽŶƵĕůĂƌ�ƺƌĞƟƌ͘ �
<ƌŝǌ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ�ĚĞǀƌŝŵŝ�ŽůĚƵŒƵ�ŬĂĚĂƌ�ŬĂƌƔŦͲĚĞǀƌŝŵŝ�
ĚĞ�ďĞƐůĞƌ͘ ��ĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŽŶƵĕůĂƌ�ŬĂĚĂƌ͕ �ĂŒŦƌ�ďŝƌ�ƐŽƐǇĂů�
ǇŦŬŦŵŦŶ�;Ŭŝ�ďƵ�ŬŝƚůĞƐĞů�ŝƔƐŝǌůŝŬ�ǀĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ƐĂŇĂƌŦŶŦŶ�
ǌĂĂĨĂ�ƵŒƌĂŵĂƐŦ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ĮǌŝŬŝ�ǀĞ�ŬƺůƚƺƌĞů�ǇŦŬŦŵŦ�
ĚĞŵĞŬƟƌͿ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ǇŦŬŦĐŦůŦŒŦ�ƂůĕƺƐƺŶĚĞ�ŐĞƌŝĐŝ�ƐŝǇĂƐĂů�
ƐŽŶƵĕůĂƌ�ĚĂ�ƺƌĞƚĞďŝůŝƌ͘ ��ƺŶǇĂĚĂ�ϭϵϮϵ�ďƺǇƺŬ�ĕƂŬƺƔƺ�ďŝƌ�
ǇĂŶĚĂŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐƺƌĞĕůĞƌŝ�ďĞƐůĞƌŬĞŶ͕�ƂƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�ŐĞŶŝƔ�
ŬŝƚůůĞƌŝŶ�ĚĞ�ĂůĞƚ�ĞĚŝůĞďŝůĚŝŒŝ�ŐƂƌƺůŵĞŵŝƔ�ďŽǇƵƚůĂƌĚĂ�ďŝƌ�
ƐŝǇĂƐĂů�ŐĞƌŝĐŝůŝŒĞ͕�ƂŶĐĞ�ĨĂƔŝǌŵ�ĚĂůŐĂƐŦŶĂ�ǀĞ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ĚĂ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƉĂǇůĂƔŦŵ�ƐĂǀĂƔŦŶĂ�ǇŽůĂĕŵŦƔƨƌ͘ �
mƐƚĞůŝŬ�ďƵ͕�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ǀĞ�ĞǌŝůĞŶ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƉĂƌƟůĞƌ�ƂŶĚĞƌůŝŒŝŶĚĞ�ďƵŐƺŶůĞ�ŬŦǇĂƐůĂŶŵĂǌ�
ƂůĕƺĚĞ�Őƺĕůƺ�ǀĞ�ŚĂǌŦƌůŦŬůŦ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ͕�ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ĚĂ�
ŬƌŝǌŝŶ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶĚĂŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĂŵĂĕůĂƌůĂ�ǇĂƌĂƌůĂŶŵĂŬ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŶŝƐƉĞƚĞŶ�ŚĂǌŦƌůŦŬůŦ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�ďŝƌ�ƚĂƌŝŚŝ�
ĞǀƌĞĚĞ�ďƂǇůĞ�ŽůĂďŝůŵŝƔƟƌ͘

<ƌŝǌŝŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŽŶƵĕůĂƌ�ƺƌĞƚŵĞƐŝ�ƐŦŶŦĨ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�Ž�ŐƺŶĞ�ŬĂĚĂƌŬŝ�ƐĞǇƌŝǇůĞ�ƐŦŬŦ�ƐŦŬŦǇĂ�
ďĂŒůĂŶƨůŦĚŦƌ͘ ��ŒĞƌ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƂƌŐƺƚůƺ�ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞĐŝ�
ďŝƌ�ŚĂǌŦƌůŦŒŦ�ǇŽŬƐĂ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�ƂŶĚĞƌůŝŬ�ĂůƨŶĚĂ�
ďŝƌůĞƔŵĞŵŝƔƐĞ͕�ŬƺĕƺŬͲďƵƌũƵǀĂ�ǀĞ�ǇŽŬƐƵů�ŬĂƚŵĂŶůĂƌŦ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƐƺƌƺŬůĞŵĞĚĞ�ďĞůůŝ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĐŝŶ�ŝĕŝŶĚĞŶ�
ŐĞĕŵĞŵŝƔƐĞ͕�Ŭƌŝǌ�ŐĞůŝƉ�ĕĂƴŒŦŶĚĂ�ĂůƨŶĚĂ�ĞǌŝůŵĞƐŝ�ƌŝƐŬŝ�
ĚĞ�ĂǇŶŦ�ƂůĕƺĚĞ�ďƺǇƺŬ�ĚĞŵĞŬƟƌ͘ ��ŵĂ�ĞŒĞƌ�ŝǇŝ�ŬƂƚƺ�ďŝƌ�
ŚĂǌŦƌůŦŬ�ǀĂƌƐĂ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƉĂƌƟ�ǀĂƌƐĂ͕�ďƵ�ƉĂƌƟ�ƐŦŶŦŇĂ�
ďŝƌůĞƔŵĞĚĞ�ďĞůůŝ�ŵĞƐĂĨĞůĞƌ�ĂůŵŦƔƐĂ͕�ďŝƌ�Ŭƌŝǌ�ĚƵƌƵŵƵŶƵ�
ǇĞŶŝ�ĚƺǌĞǇĚĞ�ŐƺĕůĞŶŵĞŶŝŶ�ǀĞ�Ŭƌŝǌŝ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�ŬƌŝǌĞ�
ĚŽŒƌƵ�ŝůĞƌůĞƚĞďŝůŵĞŶŝŶ�ƂŶĞŵůŝ�ŽůĂŶĂŬůĂƌŦŶĂ�ĚĂ�ƐĂŚŝƉ�
ĚĞŵĞŬƟƌ͘

<ƌŝǌĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŚĂǌŦƌůŦŒŦŶ�ŐĞƌĞŬůĞƌŝ�ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶĚĞ͕�
ƚƺŵ�ďƵŶůĂƌŦ�ŐƂǌƂŶƺŶĚĞ�ďƵůƵŶĚƵƌŵĂŬ�ĂǇƌŦ�ďŝƌ�ƂŶĞŵ�
ƚĂƔŦŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�ƉĂƌƟ�ŚĞƌ�ŚĂůƺŬĂƌĚĂ�ŬƌŝǌĚĞŶ�
ĞŶ�ŝǇŝ�ďŝĕŝŵĚĞ�ǇĂƌĂƌůĂŶŵĂŬůĂ�ǇƺŬƺŵůƺĚƺƌ͘ �dĂƌŝŚŝ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵŝƐǇŽŶƵ�ďƵŶƵ�ŐĞƌĞŬƟƌŝƌ͘

,ĞŐĞŵŽŶǇĂ�Ŭƌŝǌŝ͕�ŵŝůŝƚĂƌŝǌŵ�ǀĞ� 
ŬŦǌŦƔĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŶƺĨƵǌ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ�

�ƺŶǇĂĚĂ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ĐĞƉŚĞĚĞŬŝ�Ŭƌŝǌŝ�ŚĂůĞŶ�ƐŝǇĂƐĂů�
ĐĞƉŚĞĚĞ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ďŝƌ�ŝƐƟŬƌĂƌƐŦǌůŦŬ�ƚĂŵĂŵůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŝůŝƔŬŝůĞƌĚĞŬŝ�ďƵ�ŝƐƟŬƌĂƌƐŦǌůŦŬ�ĞŬŽŶŽŵŝĚĞŬŝ�
ƐŽŶ�Ŭƌŝǌŝ�ƂŶĐĞůĞŵĞŬƚĞĚŝƌ�ǀĞ�ƚĞŵĞůŝŶĚĞ͕�ǇĂƔĂŶŵĂŬƚĂ�
ŽůĂŶ�ŚĞŐĞŵŽŶǇĂ�ŬƌŝǌŝŶĞ�ďĂŒůŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŬŦǌŦƔĂŶ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ĂƌĂƐŦ�ŶƺĨƵǌ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ�ǀĂƌĚŦƌ͘ ��Ƶ�
ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶ�ŽĚĂŒŦŶĚĂ�ŝƐĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�
ĚƺŶĞ�ŬĂĚĂƌŬŝ�ŚĞŐĞŵŽŶ�ŐƺĐƺ�����ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ�
ĚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �EƺĨƵǌ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶŝŶ͕�ŵŝůŝƚĂƌŝǌŵŝŶ͕�
ƐŝůĂŚůĂŶŵĂŶŦŶ͕�ƚĞŚĚŝƚ�ǀĞ�ŬŦƔŬŦƌƚŵĂůĂƌŦŶ͕�ďƂůŐĞƐĞů�
ƐĂǀĂƔůĂƌĂ�ǀĂƌĂŶ�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌŝŶ�ďĂƔŦŶŦ�Ž�ĕĞŬŵĞŬƚĞĚŝƌ�
ĚĞŵĞŬ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘

�ŵĞƌŝŬĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ�ĚƺŶǇĂ�ŚĞŐĞŵŽŶǇĂƐŦŶŦ�
ƐƺƌĞŬůŝůĞƔƟƌŵĞŬ�ǀĞ�ŐĞůĞĐĞŬƚĞŬŝ�ŵƵŚƚĞŵĞů�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ƌĂŬŝƉůĞƌŝŶŝ�ŵĞǀĐƵƚ�ƺƐƚƺŶůƺŬůĞƌŝŶŝ�ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ�ĚĂŚĂ�
ďĂƔƚĂŶ�ĞƚŬŝƐŝǌůĞƔƟƌŵĞŬ�ǀĞ�ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƚŵĂŬ�ŝĕŝŶ͕�
͚ϴϵ�ĕƂŬƺƔƺŶĚĞŶ�ďĞƌŝ͕�ǇĂŶŝ�ϮϬ�ǇŦůĂ�ǇĂŬůĂƔĂŶ�ďŝƌ�ƐƺƌĞ�
ďŽǇƵŶĐĂ͕�ŚƵŵŵĂůŦ�ďŝƌ�ĕĂďĂ�ŝĕŝŶĚĞ�ŽůĚƵ͘����͕�ϭϭ��Ǉůƺů�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�ďƵ�ĚŽŒƌƵůƚƵĚĂ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ŵĂŶŝǀĞůĂ�ŽůĂƌĂŬ�
ŬƵůůĂŶĚŦ͖�Ϯϭ͘�ǇƺǌǇŦůŦ�ďŝƌ�͞ƵǌƵŶ�ƐĂǀĂƔůĂƌ�ǇƺǌǇŦůŦ͟�ŝůĂŶ�
ĞĚĞƌĞŬ�ďƵŶĂ��ĨŐĂŶŝƐƚĂŶ͛ĚĂŶ�ďĂƔůĂĚŦ͖�ĕŽŬ�ŐĞĕŵĞĚĞŶ�
ďƵŶƵ�/ƌĂŬ Ă͛�ǇƂŶĞůŝŬ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔ�ǀĞ�ŝƔŐĂů�ŝǌůĞĚŝ͘�
�ǇŶŦ�ĚƂŶĞŵĚĞ�E�dK͛ŶƵŶ�ŐĞŶŝƔůĞŵĞƐŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�
�ŽŒƵ��ǀƌƵƉĂ͛ǇŦ�ĚĞŶĞƟŵŝ�ĂůƨŶĂ�ĂůĚŦ͕�ďƂǇůĞĐĞ�ZƵƐǇĂ͛ǇŦ�
ĂĚŦŵ�ĂĚŦŵ�ŬƵƔĂƴ͘��Ƶ�ĂǇŶŦ�ǇŽůůĂ��ǀƌƵƉĂ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�
ĚĞŶĞƟŵŝŶŝ�ĚĞ�ŬŽƌƵŵĂǇĂ�ǀĞ�ƉĞŬŝƔƟƌŵĞǇĞ͕���͛ŶŝŶ�ďŝƌ�
ƌĂŬŝƉ�ŽůĂƌĂŬ�ƐŦǇƌŦůŵĂƐŦŶŦ�ĞŶŐĞůůĞŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔƨ͘

&ĂŬĂƚ�ϮϬ�ǇŦůŦ�ďƵůĂŶ�ƚƺŵ�ďƵ�ĕĂďĂůĂƌŦŶ�ďƵŐƺŶŬƺ�
ďŝůĂŶĕŽƐƵ��ŵĞƌŝŬĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ�ƉĂǇŦŶĂ�ƚĂŵ�ďŝƌ�
ŚƺƐƌĂŶůĂ�ƐŽŶƵĕůĂŶŵĂǇĂ�ĚŽŒƌƵ�ŐŝĚŝǇŽƌ͘ �����ƚƺŵ�ďƵ�ŝůĞƌŝ�
ĂƨůŵĂ�ĕĂďĂůĂƌŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŐĞŶĞů�ďŝƌ�ŐĞƌŝůĞŵĞ�ĚƂŶĞŵŝŶĞ�
ŐŝƌŵĞŬƚĞŶ�ŬƵƌƚƵůĂŵĂŵŦƔƨƌ͘ �,ĂůŬůĂƌŦŶ�ƐĞƌŐŝůĞĚŝŒŝ�
ĚŝƌĞŶŵĞ�ŬĂƉĂƐŝƚĞƐŝŶŝŶ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ďĂƐŬŦƐŦ�ĂůƨŶĚĂ�ŚĂůĞŶ�
ƐƺƌĞŬůŝ�ďŝƌ�Őƺĕ�ǀĞ�ŝƟďĂƌ�ŬĂǇďŦ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞĚŝƌ͘ �<ĞŶĚŝ�
ŝĕŝŶĚĞ�ĐŝĚĚŝ�ŵĂůŝ͕�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂů�ƐŽƌƵŶůĂƌůĂ�
ǇƺǌǇƺǌĞĚŝƌ͘ ��ǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ďƵŐƺŶŬƺ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŬƌŝǌŝŶ�ĚĞ�
ŵĞƌŬĞǌ�ƺƐƐƺ�ĚƵƌƵŵƵŶĚĂĚŦƌ͘ ��ƺŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƚĂƌƨƔŦůŵĂǇĂŶ�

ŚĞŐĞŵŽŶǇĂƐŦ�ŝƐĞ�ďƵŐƺŶ�ĂƌƨŬ�ŚĞƌ�ĂĕŦĚĂŶ�ƚĂƌƨƔŦůŦƌ�ŚĂůĞ�
ŐĞůŵŝƔƟƌ͘ �^ŽŶ�Ŭƌŝǌ�ďƵ�ĚŽŒƌƵůƚƵĚĂ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚĂƌďĞ�ŽůĂĐĂŬ͕�
ƂǌĞůůŝŬůĞ��ǀƌƵƉĂůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŵƺƩĞĮŬůĞƌŝŶŝŶ�ĚĂŚĂ�
ƂǌĞƌŬ�ĚĂǀƌĂŶŵĂ�ĞŒŝůŝŵůĞƌŝŶĞ�Őƺĕ�ŬĂǌĂŶĚŦƌĂĐĂŬƨƌ͘

'ĞƌŝůĞŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ĂŵĂ�ďƵŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ƚĞŬ�ƐƺƉĞƌ�
güç konumunu korumak da isteyen ABD, bu 

ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ďŝƌ�ƉŽůŝƟŬĂ�ŝǌůĞŵĞŬƚĞ͕�ŵŝůŝƚĂƌŝǌŵŝ�
ĂǌĚŦƌŵĂŬƚĂ͕�ŐĞŶĞů�ďŝƌ�ƐŝůĂŚůĂŶŵĂǇŦ�ŬŦƔŬŦƌƚŵĂŬƚĂ͕�
ďƂůŐĞƐĞů�ƐŽƌƵŶůĂƌŦ�ĂǌĚŦƌŦƉ�ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ�ǀĞ�͞ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�
ƚĞƌƂƌůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ͟�ǇĂůĂŶŦŶĂ�ĚĂǇĂŶĂƌĂŬ�ďƂůŐĞƐĞů�
ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌĞ͕�ƐĂǀĂƔůĂƌĂ�ǀĞ�ŝƔŐĂůůĞƌĞ�ďĂƔǀƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
,ĞŐĞŵŽŶǇĂƐŦŶŦŶ�ĕƂǌƺůƺǇŽƌ�ŽůŵĂƐŦ͕�ĂŵĂ�ƂƚĞ�
ǇĂŶĚĂŶ�ĚĂ�ďƵŶƵ�ŽŶĚĂŶ�ĚĞǀƌĂůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ�
ĚŝŬŝůĞďŝůĞĐĞŬ�Őƺĕ�ǀĞ�ŚĂǌŦƌůŦŬƚĂ�ďŝƌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƌĂŬŝďŝŶ�
ŚĂůĞŶ�ĚƺŶǇĂ�ƐĂŚŶĞƐŝŶĚĞ�ďƵůƵŶŵĂŵĂƐŦ͕����͛ŶŝŶ�
ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŒŦŶŦ�ĂǌĚŦƌŵĂŬƚĂ͕�ŽŶƵ�ĚĂŚĂ�ƉĞƌǀĂƐŦǌ�ĕŦŬŦƔůĂƌĂ�
ǇƂŶĞůƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

Öte yandan, öteki emperyalist güçler de ABD 

ŬƵƔĂƚŵĂƐŦŶĚĂŶ�ǀĞ�ďƵŶĂ�ĞƔůŝŬ�ĞĚĞŶ�ĚĂǇĂƚŵĂůĂƌĚĂŶ�
ŐŝƚŐŝĚĞ�ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ƌĂŚĂƚƐŦǌůŦŬ�ĚƵǇŵĂŬƚĂ�ǀĞ�ǇĞƌ�ǇĞƌ�ďƵŶĂ�
ǇƂŶĞůŝŬ�ŝƟƌĂǌůĂƌ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘ �7ĕůĞƌŝŶĚĞŶ�
ďĂǌŦůĂƌŦ�ďƵ�ĚŽŒƌƵůƚƵĚĂ�ŐƺŶĚĞŶ�ŐƺŶĞ�ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�Őƺĕ�ǀĞ�
ƂǌŐƺǀĞŶ�ŬĂǌĂŶŵĂŬƚĂ͕�ĚƺŶǇĂ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ŚĂŬ�
ŝĚĚŝĂ�ĞƚŵĞŬƚĞ͕�͞ĕŽŬ�ŬƵƚƵƉůƵůƵŬ͟�ŝƐƚĞŵůĞƌŝǇůĞ�ƚĂŵ�ĚĂ�
ďƵŶƵ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŵĞŬƚĞĚŝƌůĞƌ͘ �,ĂůĞŶ�ďƵ�ƚƵƚƵŵƵŶ�ďĂƔŦŶŦ�
ZƵƐǇĂ�ĕĞŬŵĞŬƚĞ͕�ƂǌƺŶĚĞ�ĂǇŶŦ�ƚƵƚƵŵƵ�ƉĂǇůĂƔĂŶ��ŝŶ�ŝƐĞ�
ƔŝŵĚŝůŝŬ�ĚĂŚĂ�ƚĞŵŬŝŶůŝ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
ZƵƐǇĂ�ŐĞůŝŶĞŶ�ǇĞƌĚĞ�ĂƌƨŬ�ƚƺŵ�ĂĕŦŬůŦŒŦ�ŝůĞ�ŝůĂŶ�ĞƫŒŝ�
ƚƵƚƵŵƵŶĚĂ�ďĂƔĂƌŦ�ŐƂƐƚĞƌĚŝŒŝ�ƂůĕƺĚĞ͕�ďƵŶƵŶ�ǌĂŵĂŶůĂ�
öteki emperyalistler üzerinde de cesaretlendirici 

ĞƚŬŝĚĞ�ďƵůƵŶĂĐĂŒŦ�ŝƐĞ�ŚĞŵĞŶ�ŚĞŵĞŶ�ŬĞƐŝŶĚŝƌ͘
ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�ƐŽŶ�ĕŦŬŦƔůĂƌŦŶŦŶ�;'ƺƌĐŝƐƚĂŶ�ƐĂǀĂƔŦͿ�

ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŐŝƚŐŝĚĞ�ĚĂŚĂ�ĂĕŦŬ�ďŝĕŝŵůĞƌ�ŬĂǌĂŶŵĂŬƚĂ�ŽůĂŶ�
ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞ͕�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ďƵŐƺŶŬƺ�ŝƐƟŬƌĂƌƐŦǌůŦŒŦŶŦŶ�ĞŶ�
ƚĞŵĞů�ŶĞĚĞŶŝĚŝƌ͘ ��ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂĚĂ�ďĂƔŐƂƐƚĞƌĞŶ�
ŚĞŐĞŵŽŶǇĂ�ŬƌŝǌŝŶĞ�ĚĞ�ďĂŒůŦ�ŽůĂƌĂŬ�ĚƺŶǇĂ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�
ŶƺĨƵǌ�ǀĞ�ƉĂǇůĂƔŦŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ�ĚƂŶĞŵŝŶĞ�ŐŝƌŵŝƔ�
ďƵůƵŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �,ĂůĞŶ�ŽůƵƉ�ďŝƚĞŶůĞƌ�ďƵ�ŬĂƉƐĂŵĚĂĚŦƌ�ǀĞ�
ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂ�ƐĂǀĂƔŦ�ƚĞŚůŝŬĞƐŝŶŝ�ĚĞ�ŝĕŝŶĚĞ�
ďĂƌŦŶĚŦƌĂŶ�ďƺǇƺŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ŝůŬ�ĕĂƌƉŦƔŵĂůĂƌŦĚŦƌ͘

dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ�ĕĞǀƌĞůĞǇĞŶ�ďƂůŐĞ͗ 
�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŶƺĨƵǌ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶŝŶ�ƂŶ�ŚĂƚůĂƌŦ�

PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ͕�ƚƺŵ�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶ�ŽĚĂŬůĂŶĚŦŒŦ�
ďĂƔůŦĐĂ�ĂůĂŶůĂƌ͕ �ďĂƔƚĂ�KƌƚĂĚŽŒƵ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ�
ĕĞǀƌĞůĞǇĞŶ�ďƂůŐĞůĞƌĚŝƌ͘ �͚ϵϬ͛ůŦ�ǇŦůůĂƌĚĂ��ĂůŬĂŶůĂƌ͛ĚĂ�
ǇĂƔĂŶĂŶ�ĂŒŦƌ�ďƵŶĂůŦŵ͕�ďĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ďƂůŐĞ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ŬƵƌĚƵŬůĂƌŦ�ĚĞŶĞƟŵůĞ�ďƵŐƺŶ�ƂŶĞŵůŝ�ƂůĕƺĚĞ�
ǇĂƨƔŵŦƔ�ǀĞ�ŬŽŶƚƌŽů�ĂůƨŶĂ�ĂůŦŶŵŦƔƨƌ͘ ��ƵŶĂ�ŬĂƌƔŦůŦŬ�
KƌƚĂĚŽŒƵ͕�<ĂŅĂƐǇĂ�ǀĞ�KƌƚĂ��ƐǇĂ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŚĂůĞŶ�ƐĞƌƚ�ďŝƌ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƌĞŬĂďĞƚ�ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ǀĂƌĚŦƌ͘ �PƚĞŬŝ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�
ŶĞĚĞŶůĞƌŝŶ�ǇĂŶŦƐŦƌĂ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ĞŶĞƌũŝ�ŬĂǇŶĂŬůĂƌŦŶŦŶ�
ďƺǇƺŬ�ďƂůƺŵƺŶƺŶ�ďƵ�ďƂůŐĞůĞƌĚĞ�ǇŽŒƵŶůĂƔŵĂƐŦ͕�
ŽŶůĂƌŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŶƺĨƵǌ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶŝŶ�ĞƐĂƐ�ĂůĂŶŦ�
ǀĞ�ƂŶ�ƐĂŇĂƌŦ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŵŝƔƟƌ͘ ��ŶĞƌũŝ�ŬĂǇŶĂŬůĂƌŦ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ĚĞŶĞƟŵ�ŬƵƌŵĂŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĞ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĚŝƌ�
ďƵŶůĂƌŦŶ�ŝůĞƟŵ�ŚĂƚůĂƌŦ�;͞ĞŶĞƌũŝ�ŬŽƌŝĚŽƌůĂƌŦ͟Ϳ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�
ĚĞŶĞƟŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ĚĞ�ĞŬůĞŶŵŝƔƟƌ͘ ��ĨŐĂŶŝƐƚĂŶ͕�/ƌĂŬ�
ǀĞ�ƐŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĂ�'ƺƌĐŝƐƚĂŶ�ƐĂǀĂƔůĂƌŦ�ďƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�
ƺƌƺŶƺĚƺƌůĞƌ͘ �7ƌĂŶ Ă͛�ǇƂŶĞůŝŬ�ŵƵŚƚĞŵĞů�ďŝƌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ŵƺĚĂŚĂůĞŶŝŶ�ƚĞŵĞůĚĞŬŝ�ŶĞĚĞŶŝ�ĚĞ�ďƵĚƵƌ͘ �WĂŬŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�
ƐƺƌŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ĂŒŦƌ�ƐŝǇĂƐĂů�ďƵŶĂůŦŵŦŶ�ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ�ĚĞ�ǇŝŶĞ�
ďƵ�ǀĂƌĚŦƌ͘

�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ĂƌĂƐŦ�ŶƺĨƵǌ�ŵƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝ�ŚĂůĞŶ�
ďƵ�ďƂůŐĞůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ƐĂǀĂƔ�ďŝĕŝŵŝŶĞ�ďƺƌƺŶŵƺƔ�
ĚƵƌƵŵĚĂĚŦƌ͘ ��ƵŐƺŶ�ŝĕŝŶ�ĚŽŒƌƵĚĂŶ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂƌƔŦǇĂ�
gelecek durumda olmayan emperyalist odaklar, bunu 

ŚĂůĞŶ�ďƵ�ďƂůŐĞƐĞů�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌůĞ�ĚŽůĂǇůŦ�ďŝĕŝŵĚĞ�
ǇĂƉŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘ ��ĂŚĂ��ŽŒƵ��ůŽŬƵ͛ŶƵŶ�ǇŦŬŦůŦƔŦŶŦ�ŝǌůĞǇĞŶ�

Gündem
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ďŝƌŝŶĐŝ�<ƂƌĨĞǌ�^ĂǀĂƔŦ͛ŶĚĂŶ�ďĞƌŝ�ďƵ�ďƂǇůĞĚŝƌ͘ �����ďƵ�
ƐĂǀĂƔůĂ�ƉĞƚƌŽů�ŬĂǇŶĂŬůĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ĚĂŚĂ�ŐĞŶŝƔ�ǀĞ�
ĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�ĚĞŶĞƟŵ�ŬƵƌŵĂŬ͕�ďƂǇůĞĐĞ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ďĂƨůŦ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ĚĞŶĞƟŵŝŶŝ�ĚĞ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ�
ŝƐƚĞŵŝƔƟ͘�/ƌĂŬ Ă͛�Ğů�ŬŽǇŵĂǇĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŝŬŝŶĐŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ƐĂǀĂƔ�ĚĂ�ĂǇŶŦ�ƉŽůŝƟŬĂŶŦŶ�ďŝƌ�ƺƌƺŶƺ�ŽůĚƵ͘�E�dK͛ŶƵŶ�
͚ϵϵ�ďĂŚĂƌŦŶĚĂ�zƵŐŽƐůĂǀǇĂΖǇĂ�ŬĂƌƔŦ�ŐƺŶĚĞŵĞ�ŐĞƟƌĚŝŒŝ�
ƐĂǀĂƔŦŶ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ZƵƐǇĂ͛ǇĂ�ďƵ�ďƂůŐĞĚĞ�Śŝĕďŝƌ�
ĞƚŬŝ�ĂůĂŶŦ�ďŦƌĂŬŵĂŵĂŬ�ĂŵĂĐŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ĚĂ�
ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘

���͛ŶŝŶ�ƂƚĞŬŝ�ďĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƺůŬĞůĞƌŝŶ�ĚĞ�
ĚĞƐƚĞŒŝŶŝ�ĂůĂƌĂŬ��ĨŐĂŶŝƐƚĂŶ�ƐĂǀĂƔŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�KƌƚĂ�
�ƐǇĂ͛ǇĂ�ǇĂƉƨŒŦ�ĕŦŬŦƔ�ŝƐĞ�ŐĞƌĕĞŬƚĞ�ZƵƐǇĂ�ǀĞ��ŝŶ͛Ğ�ŬĂƌƔŦ�
ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ďƺǇƺŬ�ŚĂŵůĞ�ŝĚŝ͘��Ƶ�ŽŶƵ�ƉĞƚƌŽů�ǀĞ�ĚŽŒĂů�ŐĂǌ�
ĚĞƉŽƐƵ�KƌƚĂ��ƐǇĂ͛ŶŦŶ�ƚĂŵ�ŬĂůďŝŶĞ�ƚĂƔŦŵŦƔ͕�ŽŶĂ�ZƵƐǇĂ�
ǀĞ��ŝŶ͛ŝŶ�ĂƌĂƐŦŶĂ�ďŝƌ�ŬĂŵĂ�Őŝďŝ�ǇĞƌůĞƔŵĞ�ŽůĂŶĂŒŦ�ĚĂ�
ƐĂŒůĂŵŦƔƨƌ͘ ��ƂǇůĞĐĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĂŬŦů�ŚŽĐĂůĂƌŦŶĐĂ�
ĚƺŶǇĂ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶŝŶ�ŽůŵĂǌƐĂ�ŽůŵĂǌ�ŬŽƔƵůƵ�ŬĂďƵů�
ĞĚŝůĞŶ��ǀƌĂƐǇĂ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ĂĚŦŵ�
ĂƨůŵŦƔƨƌ͘ �,ĂůĞŶ�ƚĂŵ�ďŝƌ�ďĂƚĂŒĂ�ĚƂŶƺƔŵƺƔ�ďƵůƵŶĂŶ�ǀĞ�
ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ĨĂƚƵƌĂƐŦ�ŐƺŶĚĞŶ�ŐƺŶĞ�ďƺǇƺǇĞŶ��ĨŐĂŶŝƐƚĂŶ�
ŝƔŐĂůŝŶŝŶ�ďƵŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ǇĞŶŝ�ƚĂŬǀŝǇĞůĞƌůĞ�ƐƺƌĚƺƌƺůŵĞŬ�
ŝƐƚĞŶŵĞƐŝŶŝŶ�ŐĞƌŝƐŝŶĚĞ�ĚĞ�ďƵ�ďƺǇƺŬ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ŚĞƐĂƉ�
ǀĂƌĚŦƌ͘ �����ǀĞ�ďĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ͕ �ďƵ�ŵƺĚĂŚĂůĞǇůĞ�
ZƵƐǇĂ�ǀĞ��ŝŶ͛Ğ�ŬĂƌƔŦ�ĞůĚĞ�ĞƫŬůĞƌŝ�ƺƐƚƺŶůƺŬůĞƌŝ�ŶĞ�
ĞĚŝƉ�ĞĚŝƉ�ŬŽƌƵŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘ ��ĨŐĂŶŝƐƚĂŶ�
ďƵ�ĂĕŦĚĂŶ�����ŝĕŝŶ�/ƌĂŬ͛ƚĂŶ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ƂŶĞŵůŝĚŝƌ͘ �
/ƌĂŬ͛ƚĂŶ�ĂƐŬĞƌ�ĕĞŬŵĞŬ�ǇĂŶůŦƐŦ�͞ŦůŦŵůŦ͟�ďĂƔŬĂŶ�ĂĚĂǇŦ�
KďĂŵĂ͛ŶŦŶ��ĨŐĂŶŝƐƚĂŶΖĂ�ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ĂƐŬĞƌ�ŐƂŶĚĞƌŵĞŬƚĞŶ�
ƐƂǌĞƚŵĞƐŝ�ďƵŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦĚŦƌ͘ ��ĨŐĂŶŝƐƚĂŶ�ďĂƚĂŒŦŶĚĂŶ�
ĕŦŬŦƔ�ĕĂƌĞůĞƌŝ�ĂƌĂǇĂŶ�E�dK͛ĚĂŶ�ŐĞƌĞŬŝƌƐĞ�dĂůŝďĂŶΖůĂ�
ĚĂ�ƵǌůĂƔŦůĂďŝůĞĐĞŒŝŶĞ�ŝůŝƔŬŝŶ�ƐĞƐůĞƌŝŶ�ǇƺŬƐĞůŵĞƐŝ�ǀĞ�ďƵ�
ĚŽŒƌƵůƚƵĚĂ�Ƃƌƚƺůƺ�ďĂǌŦ�ŝůŬ�ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌŝŶ�ǇĂƔĂŶŵĂƐŦ�ĚĂ�
ďƵ�ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ�ĂŶůĂŵ�ŬĂǌĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ŵĂĕ�ƐŽŶƵĕƚĂ�
�ĨŐĂŶŝƐƚĂŶ�ŵĞǀǌŝƐŝŶŝ�ŬŽƌƵŵĂŬƨƌ͕ �ŶĞ�ƉĂŚĂƐŦŶĂ�ŽůƵƌƐĂ�
ŽůƐƵŶ͘��Ƶ�ŵĞǀǌŝŶŝŶ�ǇŝƟƌŝůŵĞƐŝ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�����ŝĕŝŶ͕�ĚƺŶǇĂ�
ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝ�ŚĂǇĂůůĞƌŝŶŝŶ�ƚƺŵĚĞŶ�ĕƂŬŵĞƐŝ�ĂŶůĂŵŦŶĂ�
ŐĞůĞĐĞŬƟƌ͘

ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�'ƺƌĐŝƐƚĂŶ Ă͛�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐĂǀĂƔŦ�ŝƐĞ͕�ƚĞƌƐŝŶĚĞŶ͕�
����ŬƵƔĂƚŵĂƐŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ďŝƌ�ƂŶĞŵůŝ�ĕŦŬŦƔ�ŽůĚƵ�ǀĞ�
ĕŽŬ�ŬƵƚƵƉůƵ�ĚƺŶǇĂ�ƐŝƐƚĞŵŝŶŝŶ�ďƂůŐĞƐĞů�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔůĂ�
ƵǇŐƵůĂŵĂǇĂ�ŬŽŶƵůŵĂƐŦ�ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞůĚŝ͘��Ƶ�ĨĂƌŬůŦ�
ƂǌĞůůŝŒŝ�ŝůĞ�Ž͕�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŝůŝƔŬŝůĞƌĚĞ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵŝ�
ĚĞ�ďĂƔůĂƴ͘��ƵŐƺŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƐĂǀĂƔĂ�ĚĂǇĂůŦ�ďƵ�ƚƺƌ�ĕŦŬŦƔůĂƌ�
ŚĞŐĞŵŽŶ�Őƺĕ����͛ĚĞŶ�ŐĞůŝƌ͕ �ƚƺŵ�ƂƚĞŬŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ŐƺĕůĞƌ�ŝƐĞ�ďƵŶĂ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŬĂƚůĂŶŵĂŬ͕�ǇĂ�ĚĂ��ǀƌƵƉĂůŦ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ƂƌŶĞŒŝŶĚĞ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ͕�ŽŶƵŶ�ǇĞĚĞŒŝŶĚĞ�
ďŝǌǌĂƚ�ŬĂƨůŵĂŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ŬĂůŦƌůĂƌĚŦ͘�'ƺƌĐŝƐƚĂŶ�ƐĂǀĂƔŦ�
ŝƐĞ�ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ����͛ŶŝŶ�ĞƚŬŝ�ƐĂŚĂƐŦŶĂ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ďŝƌ�
ŵƺĚĂŚĂůĞƐŝ�ŽůĚƵ�ǀĞ�Ž�ďƵŶƵ�ŚĞŵĞŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�����
ŚĞŐĞŵŽŶǇĂƐŦŶŦ�ďƵŶĚĂŶ�ďƂǇůĞ�ƚĂŶŦŵĂǇĂĐĂŒŦ�ŵĞǇĚĂŶ�
ŽŬƵŵĂƐŦ�ŝůĞ�ďŝƌůĞƔƟƌĚŝ͘�����ďƵŶƵŶ�ƌƂǀĂŶƔŦŶŦ�ĂůĂŵĂǌ�
ĚĂ�ZƵƐǇĂ͛ǇŦ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ŚŝǌĂǇĂ�ƐŽŬĂŵĂǌƐĂ�ĞŒĞƌ͕ �Ŭŝ�ďƵ�ĚĂ�
ŬŽůĂǇ�ŐƂƌƺŶŵƺǇŽƌ�ĂƌƨŬ͕�ďƵ�ŽůĂǇ�ƚĞŬ�ŬƵƚƵƉůƵ�ĚƺŶǇĂ�
ĚƂŶĞŵŝŶŝŶ�ƐŽŶƵŶƵ�ŝƔĂƌĞƚůĞǇĞŶ�ďŝƌ�ĚƂŶƺŵ�ŶŽŬƚĂƐŦ�
ĂŶůĂŵŦŶĂ�ŐĞůĞĐĞŬƟƌ͘

�ŵĞƌŝŬĂŶ�ŝƔďŝƌůŝŬĕŝůĞƌŝ�ŝĕŝŶ�ƐŦŬŦŶƨůŦ�ĚƂŶĞŵ�

dƺƌŬŝǇĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĚƺŶǇĂĚĂ�ŬŦǌŦƔĂŶ�ďƵ�ďƺǇƺŬ�
ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞ��ŵĞƌŝŬĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ͕�ĚĂŚĂ�ŐĞŶĞů�
ƉůĂŶĚĂ�ŝƐĞ�ďĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ƐĂķŶĚĂĚŦƌ͘ ����͛ǇĞ�
ŐƂďĞŬƚĞŶ�ďĂŒŦŵůŦůŦŒŦ͕��ǀƌƵƉĂůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌůĞ�
ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ͕�E�dK�ƺǇĞůŝŒŝ�ǀĞ�7ƐƌĂŝů͛ůĞ�ƂǌĞů�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ͕�dƺƌŬ�
ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝŶŝ�ǀĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝ�ĚƂƌƚ�ĂǇƌŦ�ŬŽůĚĂŶ�ďƵ�ĂǇŶŦ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂĨĂ�ďĂŒůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �dƺƌŬŝǇĞ�ŚĂůĞŶ�
�ŵĞƌŝŬĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂŬŝ�ĞŶ�ƂŶĞŵůŝ�
ƐĂǀĂƔ�ǀĞ�ƐĂůĚŦƌŦ�ƺƐƐƺĚƺƌ͘ �����ǀĞ�7ƐƌĂŝů͛ůĞ�ŬƵƌƵůŵƵƔ�ƺĕůƺ�
ďŝƌ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ĂƐŬĞƌŝ�ŵŝŚǀĞƌŝŶ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦĚŦƌ͘ �E�dK͛ŶƵŶ�
KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂŬŝ�ǀĞ�<ĂŅĂƐǇĂ͛ĚĂŬŝ�ŝůĞƌŝ�ŬĂƌĂŬŽůƵĚƵƌ͘ ��ĂƨůŦ�

ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŝƫĨĂŬŦŶ�ŚĞĚĞĮ�ĚƵƌƵŵƵŶĚĂŬŝ�ZƵƐǇĂ�ǀĞ�
7ƌĂŶ�Őŝďŝ�ƺůŬĞůĞƌůĞ�ŽůĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶĞ͕�ĂǇƌŦĐĂ�
7ƌĂŶ͛ůĂ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŬƵƌĚƵŒƵ�ŝƫĨĂŬĂ�ƌĂŒŵĞŶ͕�
ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĚĂŚĂ�ŐĞŶĞů�ƐĂŚŶĞƐŝŶĚĞ�ďƵ�ƺůŬĞůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�
ďĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ŚŝǌŵĞƟŶĚĞĚŝƌ͘

^ŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�ϮϬϬϱ�ǇŦůŦŶĚĂ�ŐƺŶĐĞůůĞŶĞŶ�ǀĞ�ĚĞǀůĞƟŶ�
ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ƚĞƌĐŝŚůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶŦ�ŝĕĞƌĞŶ�Dŝůůŝ�
'ƺǀĞŶůŝŬ�^ŝǇĂƐĞƚ��ĞůŐĞƐŝ͛ŶĚĞ͕�͞����ŝůĞ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶ�
ƚĂƌŝŚƐĞů�ĚĞŒĞƌĚĞ�ǀĞ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ͟�ŽůĚƵŒƵ�ƂǌĞŶůĞ�
ǀƵƌŐƵůĂŶĂƌĂŬ͕�͞dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�����ŝůĞ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�KƌƚĂ��ƐǇĂ͕�
�ĂůŬĂŶůĂƌ͕ �'ƺŶĞǇ�<ĂŅĂƐǇĂ͕�KƌƚĂĚŽŒƵ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦ�
ďĂŬŦŵŦŶĚĂŶ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬƟƌ͘ ��Ƶ�ŬŽŶƵůĂƌĚĂ�ŝƔďŝƌůŝŒŝ͕�
ĚĂǇĂŶŦƔŵĂ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ĕŦŬĂƌŦŶĂĚŦƌ͟�ĚĞŶŝůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
�Ƶ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ďĞůŝƌůĞŵĞ͕�ĚƺŶǇĂ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ�
ƐƺƌŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ďƺǇƺŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞ�dƺƌŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝŶŝŶ�
ǇĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ƐĂķŶŦ�ƚƺŵ�ĂĕŦŬůŦŒŦ�ŝůĞ�ŽƚĂǇĂ�ŬŽǇŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

EŝƚĞŬŝŵ�ŽŶƵŶ�ĚŦƔ�ƉŽůŝƟŬĂ�ƉƌĂƟŒŝ�ĚĞ�ďƵŶĂ�ƵǇŐƵŶĚƵƌ͘ �
dƺƌŬŝǇĞ�ŚĂůĞŶ��ĂůŬĂŶůĂƌ͛ĚĂ�ǀĞ��ĨŐĂŶŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�����ǀĞ�
E�dK�ƐĂķŶĚĂ�ŝƔŐĂůĐŝ�Őƺĕ�ŽůĂƌĂŬ�ǇĞƌ�ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �/ƌĂŬ͛ƚĂŬŝ�
ŝƔŐĂůŝŶ�ĞŶ�ĞŶ�ƂŶĞŵůŝ�ĚĞƐƚĞŬ�ƺƐƐƺĚƺƌ͕ �<ĂŅĂƐůĂƌ͛ĚĂ�
����ƚĂƔĞƌŽŶůƵŒƵ�ǇĂƉŵĂŬƚĂĚŦƌ͕ �>ƺďŶĂŶ͛ĚĂ�ĂƐŬĞƌ�
ďƵůƵŶĚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͕ �7ƐƌĂŝů�ŝůĞ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ǇĂŬŦŶ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�
ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞĚŝƌ�ǀĞ����Ͳ7ƐƌĂŝů�ŝŬŝůŝƐŝ�ŝůĞ�ǇŦůůŦŬ�ĚƺǌĞŶůŝ�ĂƐŬĞƌŝ�
ƚĂƚďŝŬĂƚůĂƌ�ǇĂƉŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �PǌĞƚůĞ�dƺƌŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝŶŝŶ�
ƐĂķ�ďĞůůŝĚŝƌ͘ �K�ďƂůŐĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ��ŵĞƌŝŬĂŶ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ�ƐĂķŶĚĂĚŦƌ�ǀĞ�ďƵ�ůĂŶĞƚůŝ�ƚĂƌŝŚƐĞů�
ĕŝǌŐŝƐŝŶŝ�ǇĂŬŦŶ�ǇŦůůĂƌŦŶ�ďƂůŐĞǇŝ�ƐĂƌĂŶ�ƐŦĐĂŬ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝǇůĞ�
ĂǇƌŦĐĂ�ŬĂŶŦƚůĂŵŦƔƨƌ͘

&ĂŬĂƚ�ĚŦƔ�ƉŽůŝƟŬĂĚĂ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�ĚĞ�ďƂůŐĞƐĞů�ĚŦƔ�
ƉŽůŝƟŬĂĚĂ͕�ŽŶƵŶ�ŝĕŝŶ�ĂƐŦů�ƐŦŬŦŶƨůŦ�ĚƂŶĞŵ�ƔŝŵĚŝ�
ďĂƔůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ŝƌĂ�ƐŽŶ�ĚƂŶĞŵŝŶ�ǇĞŶŝ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝ�
ŚĂůŬůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ŶŝƐƉĞƚĞŶ�ƌĂŚĂƚ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ƵǇŐƵůĂŶĂŶ�
ďƵ�ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�ƉŽůŝƟŬĂǇĂ�ƚĞŵĞů�ƂŶĞŵĚĞ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ďŽǇƵƚ�
ĞŬůĞŵŝƔƟƌ͘ �dƺƌŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝ�ǀĞ�ĚĞǀůĞƟ�ƔŝŵĚŝĚĞŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�
�ŵĞƌŝŬĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ�ƐĂķŶĚĂ�ZƵƐǇĂ͛ǇĂ�ǀĞ�7ƌĂŶ Ă͛�
ŬĂƌƔŦ�ĚĂ�ĚƵƌŵĂŬ�ǌŽƌƵŶĚĂĚŦƌ͘ ��Ƶ�ŝƐĞ�ŐĞŶĞů�ƚĞƌĐŝŚůĞƌ�
ǇƂŶƺŶĚĞŶ�ĚĞŒŝů�ĨĂŬĂƚ�ƵǇŐƵůĂŵĂ�ǇƂŶƺŶĚĞŶ�ŐƂƌƺŶĚƺŒƺ�
ŬĂĚĂƌ�ŬŽůĂǇ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �'ƺƌĐŝƐƚĂŶ�Ŭƌŝǌŝ�ďƵ�ĂůĂŶĚĂŬŝ�
ŐƺĕůƺŒƺ�ƚƺŵ�ĕŦƉůĂŬůŦŒŦ�ŝůĞ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬĂƌĚŦ͘

�ƵŐƺŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ƐĂķ�ďĂƨ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶĚĞŶ�ǇĂŶĂ�
ŽůĂŶ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝ�ũĞŽƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ŬŽŶƵŵƵŶƵ�ďƂůŐĞ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�

ŽŶůĂƌĂ�ĂĚĞƚĂ�ƉĂǌĂƌůĂǇĂŶ�dƺƌŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝ͕�ƂƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ�
ďĂƨŶŦŶ�ĚŽŒƌƵĚĂŶ�ǇĂ�ĚĂ�ĚŽůĂǇůŦ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŚĞĚĞĮ�
ĚƵƌƵŵƵŶĚĂŬŝ�ďƂůŐĞ�ƺůŬĞůĞƌŝǇůĞ�ďƵŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŬąƌůŦ�ŝƔ�
ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ŬƵƌĂďŝůŝǇŽƌĚƵ͘�ZƵƐǇĂ�ǀĞ�7ƌĂŶ͛ůĂ�ŝůŝƔŬŝůĞƌ�ďƵŶƵŶ�
ƂƌŶĞŒŝ�ŝĚŝ͘�dƺƌŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝŶŝŶ�ŚĞƌ�ŝŬŝ�ƺůŬĞ�ŝůĞ�ĚĞ�
ŬĂƉƐĂŵůŦ�ĞŬŽŶŽŵŝŬͲƟĐĂƌŝ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ǀĂƌ͘ ��ĂŚĂƐŦ�ƉĞƚƌŽů�
ǀĞ�ĚŽŒĂů�ŐĂǌ�ǇƂŶƺŶĚĞŶ�ŚĞƌ�ŝŬŝƐŝŶĞ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ďŝĕŝŵĚĞ�
ďĂŒŦŵůŦ͘

hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŝůŝƔŬŝůĞƌĚĞŬŝ�ƐŽŶ�Ŭƌŝǌ�ďƵ�ŝŬŝůŝ�ŬŽŶƵŵƵ�
ǌŽƌůĂǇĂŶ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶŦ�ƔŝŵĚŝĚĞŶ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔƟƌ͘ �E�dK�ƐĂǀĂƔ�
ŐĞŵŝůĞƌŝŶŝŶ�ďŽŒĂǌůĂƌĚĂŶ�<ĂƌĂĚĞŶŝǌ͛Ğ�ĕŦŬŦƔŦŶĂ�ǀĞƌŝůĞŶ�
ŝǌŝŶ�ZƵƐǇĂ�ŝůĞ�ŝůŝƔŬŝůĞƌĚĞ�ĂŶŦŶĚĂ�ĞƚŬŝƐŝŶŝ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔ͕�
ZƵƐǇĂ�ĂĕŦŬĕĂ�ŝůĂŶ�ĞƚŵĞƐĞ�ĚĞ�ƟĐĂƌŝ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ƔŝŵĚŝĚĞŶ�
ƐŦŶŦƌůĂŵĂ�ǇŽůƵŶĂ�ŐŝƚŵŝƔƟƌ͘ ��Ƶ�ĚĂŚĂ�ŝƔŝŶ�ďĂƔŦĚŦƌ͘ �
7ůŝƔŬŝůĞƌĚĞŬŝ�ĚĂŚĂ�ďƺǇƺŬ�ŬƌŝǌůĞƌ�ǀĞ�ĚŦƔ�ƉŽůŝƟŬĂĚĂŬŝ�
ĂĕŵĂǌ�ŬĞŶĚŝŶŝ�ĂƐŦů�ďƵŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ŐƂƐƚĞƌĞĐĞŬƟƌ͘ �
�ƌƨŬ�ďŝƌ�ƚĂƌĂķŶ�ŝůĞƌŝ�ŬĂƌĂŬŽůƵ�ŝŬĞŶ�ƂƚĞŬŝ�ƚĂƌĂķ�ĚĂ�
ŬąƌůŦ�ŝůŝƔŬŝůĞƌůĞ�ŝĚĂƌĞ�ĞƚŵĞŬ�ĚƂŶĞŵŝ�ŐĞƌŝĚĞ�ŬĂůŵŦƔƨƌ͘ �
ZƵƐǇĂͲ����ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶĚĞ�ŐĞƌŐŝŶůŝŬ�ƨƌŵĂŶŦƌƐĂ�ĞŒĞƌ͕ �
Ŭŝ�ƂǇůĞ�ĚĞ�ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͕ �ďƵŶƵŶ�ďƂǇůĞ�ŽůĂĐĂŒŦ�ŚĞŵĞŶ�
ŚĞŵĞŶ�ŬĞƐŝŶĚŝƌ͘ ��ǇŶŦ�ƔĞǇ�7ƌĂŶ Ă͛�ǇƂŶĞůŝŬ�ŵƵŚƚĞŵĞů�ďŝƌ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͲƐŝǇŽŶŝƐƚ�ƐĂůĚŦƌŦ�ĚƵƌƵŵƵ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ŐĞĕĞƌůŝĚŝƌ͘ �

'ƺŶĐĞů�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶ�dƺƌŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝ�
ŝĕŝŶ�ǇĂƌĂƴŒŦ�ƚĞŬ�ƐŦŬŦŶƨ�ďƵ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ ��ƺŶǇĂ�
ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶĚĞ�ďƺǇƺŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ŬƌŝǌŝŶ�dƺƌŬŝǇĞ�
ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶĞ�ǇĂŶƐŦŵĂůĂƌŦŶŦŶ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�ďĞůŬŝ�ďƵŶĚĂŶ�
ĚĂ�ĂŒŦƌ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ �EŝƚĞŬŝŵ�ďƵŶƵŶ�ĚĂ�ŝůŬ�ŝƔĂƌĞƚůĞƌŝ�
ĚĂŚĂ�ƔŝŵĚŝĚĞŶ�ŐƂƌƺůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ����͛ĚĞŶ�ŐĞůĞŶ�
ŚĞƌ�ŝŇĂƐ�ŚĂďĞƌŝŶŝŶ�7ƐƚĂŶďƵů�ďŽƌƐĂƐŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�
ĂŶŦŶĚĂ�ǇĂŶŬŦůĂŶŵĂƐŦ�ďƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �<ĞŶĚŝ�
ƐŽƌƵŶůĂƌŦ�ǌĂƚĞŶ�ƐƺƌĞŬůŝ�ďƺǇƺŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ǀĞ�ϮϬϬϭ�
ĕƂŬƺƔƺŶƺŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŐŝƌĚŝŒŝ�ŶŝƐƉĞƚĞŶ�ƌĂŚĂƚ�ĚƂŶĞŵŝŶ�
ƐŽŶƵŶĂ�ǇĂŬůĂƔŵŦƔ�ďƵůƵŶĂŶ�dƺƌŬŝǇĞ�ĞŬŽŶŽŵŝƐŝ͕�����
ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶĚĞŬŝ�ďĂƔĂƔĂŒŦ�ŐŝĚŝƔŝŶ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶŦ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�
ŽůĂƌĂŬ�ǀĞ�ĞŶ�ĂŒŦƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ǇĂƔĂǇĂĐĂŬ�ĞŬŽŶŽŵŝůĞƌĚĞŶ�
ďŝƌŝĚŝƌ͘

dƺƌŬŝǇĞ�ƌĞũŝŵ�ŬƌŝǌŝŶĚĞŶ�ĕŽŬ�ďŽǇƵƚůƵ�ďŝƌ�ĚƺǌĞŶ�
ŬƌŝǌŝŶĞ�ĚŽŒƌƵ�ǇŽů�ĂůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

�<7D�
;�<7DΖŝŶ��Ŭŝŵ�ϮϬϬϴ�ƚĂƌŝŚůŝ�

Ϯϱϯ͘�ƐĂǇŦƐŦŶŦŶ�ďĂƔǇĂǌŦƐŦĚŦƌ͘͘͘Ϳ
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ZĂĚŝŬĂů�ǇĂǌĂƌŦ�&ĞŚŝŵ�dĂƔƚĞŬŝŶ�ŬƂƔĞƐŝŶĚĞ�dƺƌŬ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�Ϯϰ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ZƵƐǇĂ�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂŒŦŶŦ�
ĚƺƔƺƌŵĞƐŝ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝ�ǀĞ�ŽůĂƐŦ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶŦ�
ǇĂǌĚŦ͘�dĂƔƚĞŬŝŶ�ΗZƵƐǇĂΖǇĂ�ǀĞƌŝůĞŶ�ŬƌŝƟŬ�ŬŽǌΗ�ďĂƔůŦŬůŦ�
ǇĂǌŦƐŦŶĚĂ�͞ZƵƐ�ƵĕĂŒŦŶŦ�ĚƺƔƺƌĞƌĞŬ�<ƌĞŵůŝŶΖĞ�ŵĞƐĂũ�
ǀĞƌĚŝŬůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ZƵƐǇĂΖŶŦŶ�ƂŶƺŶĞ�ďŝƌ�ƐŦŶŦƌ�ĕĞŬƟŬůĞƌŝŶŝ�
ƐĂŶĂŶůĂƌ�ǇĂŶŦůŦǇŽƌ͘ �ZƵƐǇĂΖǇŦ�^ƵƌŝǇĞΖĚĞ�ƚƵƚĂŶ�ƐŽŶ�
ďĂƌŝǇĞƌ�dƺƌŬͲZƵƐ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝǇĚŝ͘�K�ďĂƌŝǇĞƌ�ǇŦŬŦůĚŦ͟�ĚĞĚŝ͘�

KƌƚĂĚŽŒƵ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦǇůĂ�ďŝůŝŶĞŶ�ǇĂǌĂƌ�
ΗdƺƌŬŝǇĞΖŶŝŶ�^ŽŒƵŬ�^ĂǀĂƔ��ƂŶĞŵŝ͛ŶĚĞ�ďŝůĞ�ŚĞƌŬĞƐŝŶ�
ƐĂŬŦŶĚŦŒŦ�ďŝƌ�ƔĞǇŝ�ǇĂƉƨŒŦŶŦ͟�ďĞůŝƌƚĞƌĞŬ��Η�Ƶ�ŵĞƐĞůĞŶŝŶ�
ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ƉůĂƞŽƌŵůĂƌĚĂ�ďŝƌ�ĂƌŐƺŵĂŶ�ƐĂǀĂƔŦŶŦ�
ƚĞƟŬůĞŵĞƐŝ�ĚĞ�ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌΗ�ǇŽƌƵŵƵŶĚĂ�ďƵůƵŶĚƵ͘�

&ĞŚŝŵ�dĂƔƚĞŬŝŶ͛ŝŶ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�ZĂĚŝŬĂů͛ĚĞ�
ǇĂǇŦŶůĂŶĂŶ�ǇĂǌŦƐŦ�ƔƂǇůĞ͗

 

�ŶŬĂƌĂ͕�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�ϮϬϭϭ͛ĚĞŶ�ďĞƌŝ�ŝƚĞůĞĚŝŒŝ�
͚ĚĞǀƌŝŵ͛�ƚƌĞŶŝŶŝŶ�ZƵƐůĂƌĂ�ƚŽƐůĂŵĂƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ďƵ�
ŬĞǌ�dƺƌŬŵĞŶ�ŚĂƐƐĂƐŝǇĞƟŶĞ�ǇĂƐůĂŶĂƌĂŬ�͚ŬƵƌƚĂƌŦůŵŦƔ�
ďƂůŐĞůĞƌŝ͛�ƚƵƚŵĂ�ĕĂďĂƐŦŶĂ�ŐŝƌŝƔƟ͘�EĞ�ǀĂƌ�Ŭŝ�ďƵ�ŽǇƵŶ�ĚƺŶ�
d^<�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ZƵƐ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝǇůĞ�ŝŬŝ�ƺůŬĞǇŝ�
ĨĞŶĂ�ŚĂůĚĞ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂƌƔŦǇĂ�ŐĞƟƌĚŝ͘

͚EĞǀǌƵŚƵƌ�7ƫŚĂƚĕŦůĂƌ͛�ďƵŶƵ�^ƵƵĚͲ<ĂƚĂƌͲdƺƌŬ�
ƺĕůƺƐƺŶƺŶ�ďĞƐůĞĚŝŒŝ�͚ƐŝůĂŚůŦ�ŐƌƵƉůĂƌ͛�ŶĂŵŦŶĂ�ďŝƌ�
ƐĂǀƵŶŵĂ�ŚĂƴ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂǇĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ďŝƌ�ŝůŬ�ĂƨƔ�ŽůĂƌĂŬ�
ĂůŬŦƔůĂǇĂďŝůŝƌ͘

�ƵŶƵ�͞'ƺĐƺŵƺǌƺ�ŬŝŵƐĞ�ƐŦŶĂŵĂǇĂ�ŬĂůŬŦƔŵĂƐŦŶ͟�
ŶĂƌĂůĂƌŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŬŦƌŵŦǌŦ�ĕŝǌŐŝůĞƌŝ�ĚĞĨĂůĂƌĐĂ�
ĕŝŒŶĞŶŵŝƔ�ďŝƌ�ŝŬƟĚĂƌŦŶ�ŝƟďĂƌŦŶŦ�ŬƵƌƚĂƌŵĂ�ĕĂďĂƐŦ�ŽůĂƌĂŬ�
ĂůŐŦůĂǇĂŶůĂƌ�ĕŦŬĂďŝůŝƌ͘ �sĞǇĂŚƵƚ�ďŝƌŝůĞƌŝ�ďƵŶƵ�WƵƟŶ͛ŝŶ�
ĚŝůŝǇůĞ�ŬŽŶƵƔŵĂŬ�ǇĂ�ĚĂ�dƺƌŬ͛ƺŶ�ŐƺĐƺŶƺ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬ�
ŽůĂƌĂŬ�ǇŽƌƵŵůĂǇĂďŝůŝƌ͘ �dĂďŝŝ��ŶŬĂƌĂ͛ŶŦŶ�E�dK͛ǇƵ�ŝƔŝŶ�
ŝĕŝŶĞ�ƐŽŬŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĚĞƌŚĂů�ĂĐŝů�ƚŽƉůĂŶƨ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ǇĂƉŵĂƐŦ�
ďƵ�Ŭŝďŝƌůŝ�ǇŽƌƵŵƵŶ�ĮǇĂŬĂƐŦŶŦ�ďŽǌŵƵǇŽƌ�ĚĞŒŝů͊

ΗZƵƐǇĂ�ŵŝƐŝůůĞŵĞ�ǇĂƉĂƌ�ŵŦΗ͕�ΗZƵƐǇĂ�ĂƐŬĞƌŝ�ǇĂŶŦƚ�
ǀĞƌŝƌƐĞ�E�dK�ŶĞ�ǇĂƉĂƌΗ͕�Η^ĂǀĂƔ�ĕŦŬĂƌ�ŵŦΗ�ĚŝǇĞ�ŚĞƌŬĞƐ�
ŶĞĨĞƐŝŶŝ�ƚƵƩƵ͘�bƵ�ĂƔĂŵĂĚĂ�E�dK�ŚĞŵĞŶ�ƺǌĞƌŝŶĞ�
ĂůŦŶŵĂǇĂďŝůŝƌ͕ �͞�ŝƌŝŵŝǌ�ŚĞƉŝŵŝǌ�ŚĞƉŝŵŝǌ�ďŝƌŝŵŝǌ�
ŝĕŝŶ͟�ƉĂƌŽůĂƐŦŶŦ�ƵŶƵƚŵƵƔ�Őŝďŝ�ǇĂƉĂďŝůŝƌ͘ ��ĂŚĂ�ƂŶĐĞ�
^ƵƌŝǇĞ͕�ŚĂǀĂ�ƐĂŚĂƐŦŶĂ�ŐŝƌĞŶ�dƺƌŬ�ƵĕĂŒŦŶŦ�ǀƵƌĚƵŒƵŶĚĂ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�E�dK͛ǇƵ�ŝƔŝŶ�ŝĕŝŶĞ�ĕĞŬŵĞ�ĕĂďĂůĂƌŦ�
ŬĂƌƔŦůŦŬ�ďƵůŵĂŵŦƔƨ͘�WĂƚƌŝŽƚůĂƌ�ĚĂ�ŐƂŶƺůƐƺǌ�ŽůĂƌĂŬ�
ŐƂŶĚĞƌŝůŵŝƔƟ͘��ůďĞƩĞ�ZƵƐǇĂ�ǇĂŶŦƚ�ǀĞƌŝƌƐĞ�ĚƵƌƵŵ�
ĚĞŒŝƔŝƌ�ĂŵĂ�ŵĞǀĐƵƚ�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�ŝƫĨĂŬŦŶ�<ƵǌĞǇ��ƚůĂŶƟŬ�
�ŶƚůĂƔŵĂƐŦ͛ŶŦŶ�ϱ͘�ŵĂĚĚĞƐŝŶŝ�ĕĂůŦƔƨƌŵĂŶŦŶ�ǌĞŵŝŶŝ�ǇŽŬ͘�
�ƺŶŬƺ�dƺƌŬŝǇĞ�ŵĂŒĚƵƌ�ĚĞŒŝů͘�hĕĂŒŦ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞĚŝ͕�ƵĕĂŬ�
ĚƺƔƺƌĚƺ͘

E�dK�ŬƵƔŬƵƐƵǌ�ŵƺƩĞĮŬŝŶ�ǇĂŶŦŶĚĂ�ĚƵƌĚƵŒƵ�
ŐƂƌƺŶƚƺƐƺŶƺ�ǀĞƌŵĞŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ĂŵĂ�ŝůŬ�ƚĞƉŬŝ�dƺƌŬŝǇĞ�
ŝůĞ�ZƵƐǇĂ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŝǀĞĚŝůŝŬůĞ�ŐĞƌŝůŝŵŝ�ĚƺƔƺƌĞĐĞŬ�
ĚŝǇĂůŽŐƵŶ�ŬƵƌƵůŵĂƐŦ�ǇƂŶƺŶĚĞ͘�^ƚƌĂƚĞũŝŬ�ŽƌƚĂŬ�
����ĚĞ�ďƵ�ŵĞƐĞůĞǇĞ�ďƵůĂƔŵĂŬ�ŝƐƚĞŵŝǇŽƌ͘ �EŝƚĞŬŝŵ�
WĞŶƚĂŐŽŶ�^ƂǌĐƺƐƺ��ůďĂǇ�^ƚĞǀĞ�tĂƌƌĞŶ͕�͞�Ƶ�ZƵƐ�
ǀĞ�dƺƌŬ�ŚƺŬƺŵĞƚůĞƌŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ďŝƌ�ŽůĂǇ͘����͛ŶŝŶ�
ĚĂŚŝů�ŽůĚƵŒƵ�ďŝƌ�ŵĞƐĞůĞ�ĚĞŒŝů͟�ĚĞĚŝ͘��ĂƔŬĂŶ��ĂƌĂĐŬ�
KďĂŵĂ�ĚĂ�ΗdƺƌŬŝǇĞΖŶŝŶ�ŚĂǀĂ�ƐĂŚĂƐŦŶŦ�ŬŽƌƵŵĂ�
ŚĂŬŬŦ�ǀĂƌΗ�ĚŝǇĞƌĞŬ��ŶŬĂƌĂΖǇĂ�ĂƌŬĂ�ĕŦŬƐĂ�ĚĂ�ZƵƐǇĂ�
ŝůĞ�Ŭƌŝǌ�ŝƐƚĞŵĞĚŝŒŝŶŝ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͗�ΗdƺƌŬŝǇĞ�ǀĞ�ZƵƐǇĂ�

ďŝƌďŝƌůĞƌŝǇůĞ�ŬŽŶƵƔŵĂůŦ�ǀĞ�ďƵŶƵŶ�ƚĞŬƌĂƌůĂŶŵĂŵĂƐŦ�
ŝĕŝŶ�ĚŽŒƌƵĚĂŶ�ŝůĞƟƔŝŵĚĞ�ŽůŵĂůŦ͘��Ƶ�ƐŽƌƵŶ͕�ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�
ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌŦǇůĂ�ŝůŐŝůŝ͘�^ĂĚĞĐĞ�dƺƌŬŝǇĞ�ĚĞŒŝů�ďŝƌ�Ěŝǌŝ�
ƺůŬĞŶŝŶ�ĚĞƐƚĞŬůĞĚŝŒŝ�ŵƵŚĂůŝŇĞƌŝ�ŚĞĚĞĨ�ĂůŦǇŽƌ͘ �ZƵƐǇĂ�
ďŝǌŝŵ�ŐĞŶŝƔ�ŬŽĂůŝƐǇŽŶƵŵƵǌƵŶ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ͕�ΖZƵƐǇĂ͛ǇŦ�
ŝƐƚĞŵŝǇŽƌƵǌΖ�ĚĞŵĞ�ŚĂŬŬŦŵŦǌ�ǇŽŬ͘�dƺƌŬŝǇĞ�ǀĞ�ZƵƐǇĂ�
ƚĂŶƐŝǇŽŶƵ�ĚƺƔƺƌŵĞůŝ͘�ZƵƐǇĂ��ƐĂĚ͛Ŧ�ĚĞƐƚĞŬůĞŵĞŬƚĞŶ�
ĕŽŬ�/b7�͛ůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ŽĚĂŬůĂŶŵĂůŦ͘Η�KďĂŵĂ͕�ΖZƵƐǇĂ�
ŵĞƐĂũŦ�ĂůƐŦŶ͕�ďƵ�ŝƔ�ŬĂƉĂŶƐŦŶΖ�ĚĞŵĞǇĞ�ŐĞƟƌŝǇŽƌ͘ �dĂďŝŝ�ďƵ�
ŶŽŬƚĂĚĂ�Η����ƉĞƌĚĞ�ĂƌŬĂƐŦŶĚĂ��ŶŬĂƌĂ͛ǇĂ�ĐĞƐĂƌĞƚ�ǀĞƌĚŝ�
ŵŝΗ�ƐŽƌƵƐƵ�ĚĞǀƌĞǇĞ�ŐŝƌŝǇŽƌ͘ ��ŝƌŝůĞƌŝ�ΗEĂƐŦů�ŽůƐĂ�ZƵƐǇĂ�
^ƵƌŝǇĞΖĚĞŬŝ�ŽǇƵŶ�ƉůĂŶŦŶŦŶ�ƌĂǇŦŶĚĂŶ�ĕŦŬŵĂƐŦŶŦ�ŝƐƚĞŵĞǌ�
ǀĞ�E�dKΖǇůĂ�ƐĂǀĂƔŦ�ŐƂǌĞ�ĂůĂŵĂǌΗ�ĚŝǇĞ�ĂŬŦů�ǇƺƌƺƚŵƺƔ�
ŽůŵĂůŦ͘��ŵĂ�ŝƔ�ĐŝĚĚŝǇĞ�ďŝŶĚŝŒŝŶĚĞ�ŐĞŶĞůĚĞ�ƉĞƌĚĞ�
ĂƌŬĂƐŦŶĚĂŬŝ�ƐƵŇƂƌůĞƌ�ĕŽŬƚĂŶ�ƐŦǀŦƔŵŦƔ�ŽůƵǇŽƌ͘

WĞŬŝ͕�ZƵƐǇĂ�ǀĞƌŝůŵĞŬ�ŝƐƚĞŶĞŶ�ŵĞƐĂũŦ�ĂůŦƌ�ŵŦ͍�dĂŵ�
ƚĞƌƐŝ͘�hĕĂŒŦŶ�ǀƵƌƵůŵĂƐŦ�ZƵƐǇĂ͛ǇŦ�ĚƵƌĚƵƌŵĂŬ�ďŝƌ�ǇĂŶĂ�
WƵƟŶ͛ŝŶ�ĚĂŚĂ�ƐĞƌƚ�ŽǇŶĂŵĂƐŦŶĂ�ǇŽů�ĂĕĂďŝůŝƌ͘ ��Ƶ�ĂĕŦĚĂŶ�
ĂƐůŦŶĚĂ�dƺƌŬŝǇĞ͕�ĐŝĚĚŝ�ďŝƌ�ŚĂƚĂ�ǇĂƉĂƌĂŬ�ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�ĞůŝŶĞ�
ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŬŽǌ�ǀĞƌŵŝƔ�ŽůĚƵ͘��Ƶ�ƚƺƌ�ďŝƌ�ŬŽǌƵŶ�ƐĂŚĂǇĂ�
ŶĂƐŦů�ǇĂŶƐŦǇĂďŝůĞĐĞŒŝŶĞ�ĚĂŝƌ�ƐŽŶ�ŝŬŝͲƺĕ�ŚĂŌĂǇĂ�ĚĂŝƌ�
ŬƺĕƺŬ�ďŝƌ�ŐƂǌůĞŵ�ǇĂƉĂůŦŵ͗��ŝƌ�ZƵƐ�ǇŽůĐƵ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�
DŦƐŦƌ͛ŦŶ�bĂƌŵ�Ğů�bĞǇŚ�ďƂůŐĞƐŝŶĚĞ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝŶŝŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ZƵƐǇĂ͕�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�ƐĂǀĂƔŦŶ�ƔŝĚĚĞƟŶŝ�ĂƌƴƌĚŦ͘�
<ƌĞŵůŝŶ͛ŝŶ�ƐĞƐŝ�WƌĂǀĚĂ�ŐĂǌĞƚĞƐŝ�ĚƺƔƺƌƺůĞŶ�ƵĕĂŬůĂ�
ŝůŐŝůŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŵƵŚĂůŝŇĞƌŝ�ĚĞƐƚĞŬůĞǇĞŶ�ƺůŬĞůĞƌŝ�ƉĂƌŵĂŬůĂ�
ŐƂƐƚĞƌŝƉ�ƔƵ�ƵǇĂƌŦǇŦ�ǇĂƉƨ͗�͞<ĂƚĂƌ�ǀĞ�^ƵƵĚŝ��ƌĂďŝƐƚĂŶ�
ƚĞƌƂƌŝƐƚůĞƌŝŶ�ĮŶĂŶƐƂƌƺ�ǀĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚƂƌƺ�ƺůŬĞůĞƌ͘ ��Ƶ�
ƺůŬĞůĞƌ�ĂƌƨŬ�ZƵƐǇĂ͛ĚĂŶ�ĕŽŬ�ŬŽƌŬŵĂůŦ͘͟ �ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�
,ĂǌĂƌ͛ĚĂŬŝ�ƐĂǀĂƔ�ŐĞŵŝůĞƌŝŶĚĞŶ�ŝŬŝŶĐŝ�ŬĞǌ�/b7�͛ŝŶ�
ŵĞǀǌŝůĞƌŝŶĞ�ďĂůŝƐƟŬ�ĨƺǌĞ�ĂƚŵĂƐŦ�ĚĂ�ƐŝůĂŚůŦ�ŐƌƵƉůĂƌŦ�
ďĞƐůĞǇĞŶ�ƺůŬĞůĞƌĞ�ďŝƌ�ŵĞƐĂũĚŦ͘

bŝŵĚŝ�DŦƐŦƌΖĚĂŬŝŶĚĞŶ�ĨĂƌŬůŦ�ŽůĂƌĂŬ�͚ĨĂŝůŝ�ďĞůůŝ͛�ďŝƌ�

ŽůĂǇ�ǀĞ�ĂĕŦŬĕĂ�ƌĞƐƚůĞƔŵĞ�ǀĂƌ͘ ��Ƶ�ŵĞƐĞůĞ�dƺƌŬͲZƵƐ�
ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝ�ŶĂƐŦů�ďŝƌ�ǇŽůĂ�ƐŽŬĂƌ�ďŝůŝŶŵĞǌ�ĂŵĂ�ďƂůŐĞǇŝ�
ĕŽŬ�ďŽǇƵƚůƵ�ďŝƌ�ƐĞƌƚůĞƔŵĞ�ďĞŬůŝǇŽƌ͘ �ZƵƐǇĂΖŶŦŶ�ǇĂŶŦƨ�
ĚŽŒƌƵĚĂŶ�dƺƌŬŝǇĞΖǇĞ�ĚĞŒŝů�ĂŵĂ�dƺƌŬŝǇĞΖŶŝŶ�^ƵƌŝǇĞ�
ƉůĂŶůĂƌŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŽůĂďŝůŝƌ͘ ��Ƶ�ďĂŒůĂŵĚĂ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ĕŽŬ�
ƟƟǌůĞŶĚŝŒŝ��ĂǇŦƌͲ�ƵĐĂŬ�ďƂůŐĞƐŝ�ĚĂŚŝů�ƐŝůĂŚůŦ�ŐƌƵƉůĂƌŦŶ�
ƚƵƚƵŶĚƵŒƵ�ďƂůŐĞůĞƌĞ�ŬĞŶĚŝŶŝ�ƚƵƚŵĂĚĂŶ�ǇƺŬůĞŶĞďŝůŝƌ͘ �
ZƵƐǇĂ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶƵ�dƺƌŬŝǇĞ�ƐŦŶŦƌůĂƌŦŶĂ�ŬĂǇĚŦƌŵĂ�
ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ďŝƌĂǌ�ƚĞŵŬŝŶůŝǇĚŝ͘��ƵŶĚĂ�ŚĞŵ�dƺƌŬŝǇĞ�ŝůĞ�
ƟĐĂƌŝ�ŽƌƚĂŬůŦŒŦŶ�ŚĂƨƌŦ�ǀĂƌĚŦ�ŚĞŵ�ĚĞ�sŝǇĂŶĂ͛ĚĂ�ďĂƔůĂƨůĂŶ�
ƐŝǇĂƐŝ�ĕƂǌƺŵ�ĕĂďĂůĂƌŦŶŦŶ�ƚŽƌƉŝůůĞŶŵĞƐŝŶŝ�ŝƐƚĞŵŝǇŽƌĚƵ͘�

ZƵƐǇĂ�ďŝƌ�ďĂƔŬĂ�ŬŽŶƵĚĂ�ĚĂ�ŬĞŶĚŝŶŝ�ƚƵƚƵǇŽƌĚƵ͗�
dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ�ƐŝůĂŚůŦ�ŐƌƵƉůĂƌůĂ�ŝƔƟŐĂůŝŶĞ�ŝůŝƔŬŝŶ�
ĞůŝŶĚĞ�ǌŝǇĂĚĞƐŝǇůĞ�ďĞůŐĞ�ŽůĚƵŒƵ�ŚĂůĚĞ�ďƵŶůĂƌŦ�ĂĕŦŬ�
ŬĂƌƚĂ�ĚƂŶƺƔƚƺƌŵƺǇŽƌĚƵ͘��ĞǀůĞƚ�ŵĞĚǇĂƐŦ�ĚĂ�dƺƌŬŝǇĞ�
ƐƂǌŬŽŶƵƐƵ�ŽůƵŶĐĂ�ĚĂŚĂ�ƟƟǌ�ĚĂǀƌĂŶŦǇŽƌĚƵ͘�DŦƐŦƌΖĚĂ�
Ɛŝǀŝů�ƵĕĂŒŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝŶŝŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ZƵƐǇĂ�ŚĞŵ�
sŝǇĂŶĂ͛ĚĂŬŝ�^ƵƌŝǇĞ�ƚŽƉůĂŶƨƐŦŶĚĂ�ŚĞŵ�ĚĞ��ŶƚĂůǇĂ͛ĚĂ�
'ͲϮϬ�ǌŝƌǀĞƐŝŶĚĞ�ŝƐŝŵ�ǀĞƌŵĞĚĞŶ�ƉĞƚƌŽů�ĂůŦƔͲǀĞƌŝƔŝǇůĞ�
/b7�͛ŝ�ďĞƐůĞǇĞŶ�ƺůŬĞůĞƌůĞ�ŝůŐŝůŝ�ƵǇĂƌŦůĂƌĚĂ�ďƵůƵŶĚƵ͘�
�ƌƨŬ�ǌĞŵďĞƌĞŬ�ŚĞƉƚĞŶ�ďŽƔĂůŦǇŽƌ͘ ��ƵŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�
ZƵƐůĂƌ�ĞůůĞƌŝŶĚĞŬŝ�ďŝůŐŝůĞƌŝ�ƐŝůĂŚĂ�ĚƂŶƺƔƚƺƌŵĞŬƚĞŶ�
ŬĂĕŦŶŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘ �EŝƚĞŬŝŵ�WƵƟŶ�ĚƺŶ�͞dĞƌƂƌŝƐƚůĞƌŝŶ�
elindeki bölgelerden büyük miktarda petrolün 

dƺƌŬŝǇĞΖǇĞ�ŐŝƫŒŝŶŝ�ƵǌƵŶ�ǌĂŵĂŶĚŦƌ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ͟�ĚŝǇĞƌĞŬ�
ĚŽƐǇĂ�ƐĂǀĂƔŦŶŦ�ďĂƔůĂƴ͘

�Ƶ�ŽůĂǇŦŶ�ĞƚŬŝůĞǇĞďŝůĞĐĞŒŝ�ƺĕƺŶĐƺ�ĂůĂŶ�ƐŝǇĂƐŝ�
ĕƂǌƺŵ�ŵƺǌĂŬĞƌĞůĞƌŝ͗�ZƵƐǇĂ�ĂƐŬĞƌŝ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌ�ŝůĞ�
ƐŝǇĂƐŝ�ƐƺƌĞĐŝ�ƉĂƌĂůĞů�ŐƂƚƺƌŵĞŬƚĞŶ�ǇĂŶĂǇĚŦ͘�,ĂƩĂ�
ŵƺǌĂŬĞƌĞ�ŵĂƐĂƐŦŶŦ�ƚŽƉůĂǇĂďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶ�͚ŐĞĕŝƔ�ƐƺƌĞĐŝ�
�ƐĂĚ͛ŦŶ�ƐŽŶƵŶƵ�ŐĞƟƌŵĞůŝ͛�ĂƌŐƺŵĂŶŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ĞŶ�ĂǌŦŶĚĂŶ�
ŐƂƌƺŶƚƺĚĞ�ĚĂŚĂ�ĞƐŶĞŬ�ďŝƌ�ƚƵƚƵŵ�ƐĞƌŐŝůĞĚŝ͘��ƵŶĚĂŶ�
ďƂǇůĞ�ƐŝǇĂƐŝ�ĕƂǌƺŵ�ĕĂďĂƐŦ�ŝůĞ�ĂƐŬĞƌŝ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌ�

Dünya
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ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ĚĞŶŐĞ�ďŽǌƵůĂďŝůŝƌ͘ �^ƺƌĞĐŝ�ŝůĞƌůĞƚĞŶ�
ĚŝǇĂůŽŐĚĂŬŝ�ŵŝǌĂĕ�ĚĂ�ĞƐŬŝƐŝ�Őŝďŝ�ŽůŵĂǇĂďŝůŝƌ͘ �

�Ƶ�ŵĞƐĞůĞŶŝŶ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ƉůĂƞŽƌŵůĂƌĚĂ�ďŝƌ�
ĂƌŐƺŵĂŶ�ƐĂǀĂƔŦŶŦ�ƚĞƟŬůĞŵĞƐŝ�ĚĞ�ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ͘�

hĕĂŒŦŶ�ǀƵƌƵůŵĂƐŦ�͞dƺƌŬŵĞŶůĞƌ�ďŽŵďĂůĂŶŦǇŽƌ͟�ĚŝǇĞ�
ŚĂŵĂƐĞƚ�ĚŽǌƵ�ǇƺŬƐĞŬ�ďŝƌ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂǇůĂ�ŬĂŵƵŽǇƵŶƵŶ�
ŽůĂƐŦ�ŐĞƌŝůŝŵůĞƌĞ�ŚĂǌŦƌ�ƚƵƚƵůĚƵŒƵ�ƐŦƌĂĚĂ�ŐĞůĚŝ͘��ŶŬĂƌĂ͕�
ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�dƺƌŬŵĞŶ�ďƂůŐĞůĞƌŝŶŝ�ďŽŵďĂůĂĚŦŒŦŶŦ�
ďĞůŝƌƚĞƌĞŬ�ĞǇůĞŵŝŶŝ�ŵĂǌƵƌ�ŐƂƐƚĞƌŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ ��ŵĂ�
͞dƺƌŬŵĞŶ�ŬƂǇůĞƌŝ�ďŽŵďĂůĂŶŦǇŽƌ͕ �ƐŝǀŝůůĞƌ�ŬĂƚůĞĚŝůŝǇŽƌ͟�
ƚĂƌǌŦŶĚĂŬŝ�ƌĞƉůŝŒŝŶ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ƚŽƉůƵŵĚĂ�ǇĂŶŬŦ�ďƵůŵĂƐŦ�
Ž�ŬĂĚĂƌ�ŬŽůĂǇ�ĚĞŒŝů͘��ƺŶǇĂ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝ��ŶĂĚŽůƵ�
�ũĂŶƐŦ�ǇĂ�ĚĂ�D7d͛Ğ�ĂŶŐĂũĞ�dƺƌŬŵĞŶ�ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝŶ�
ĚĞŵĞĕůĞƌŝǇůĞ�ŝǌůĞŵŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ŽůĂǇ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ƚŽƉůƵŵƵŶ�
ŶĞǌĚŝŶĚĞ�ƐĂŶŦůĚŦŒŦ�Őŝďŝ�dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ�͚dƺƌŬŵĞŶůĞƌŝŶ�ŚĂŵŝƐŝ͛�
ƉŽǌŝƐǇŽŶƵŶĂ�ĚĞŒŝů�͚ƚĞƌƂƌ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶŝŶ�ŬŽƌƵǇƵĐƵƐƵ͛�
ĚƵƌƵŵƵŶĂ�ƐŽŬĂďŝůŝƌ͘

�ƺŶŬƺ�ZƵƐ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶ�ĚƺǌĞŶůĞĚŝŒŝ�
ďƂůŐĞĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶůĂƌ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ŚŝŬąǇĞƐŝŶŝ�Ž�ŬĂĚĂƌ�
ĚĂ�ŚĂŬůŦ�ĕŦŬĂƌƚŵŦǇŽƌ͘ �bƂǇůĞ�Ŭŝ͕�>ĂǌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ĚŽŒƵƐƵŶĚĂ�
�ĂǇŦƌͲ�ƵĐĂŬ�ďƂůŐĞƐŝŶĚĞ�ŬĞŶĚŝ�ŬƂǇůĞƌŝŶŝ�ŬŽƌƵŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ƐŝůĂŚůĂŶŵŦƔ�ŝŶƐĂŶůĂƌ�ǀĂƌ͕ �ďƵ�ĚŽŒƌƵ͘��ŵĂ�ĕĂƨƔŵĂůĂƌ�
ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ĞƌŝƔŝŵŝ�ǌŽƌ�ĚĂŒůŦŬ�ŬĞƐŝŵůĞƌĚĞ�ǇĂƔĂŶŦǇŽƌ͘ �sĞ�
ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌŦŶ�ŚĞĚĞĮŶĚĞ�&ĞƟŚ�KƌĚƵƐƵ�ĕĂƨƐŦ�ĂůƨŶĚĂ�
ďƵůƵƔĂŶ�ƂƌŐƺƚůĞƌ�ǀĂƌ͘ ��ŝƌ�ŬĞƌĞ�ďƂůŐĞĚĞ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂŶ�
ƂƌŐƺƚůĞƌ�<ĂŝĚĞ͛ǇĞ�ďĂŒůŦ�EƵƐƌĂ��ĞƉŚĞƐŝ�ǀĞ��ŚƌĂƌ�Ğů�
bĂŵ͘�EƵƐƌĂ͕��ĂǇŦƌͲ�ƵĐĂŬ͛ƚĂ�ĕĞŬƟŒŝ�ŐƂƌƺŶƚƺůĞƌŝ�ǇĂǇĂƌĂŬ�
ƐƺƌĞŬůŝ�ƔŽǀ�ǇĂƉŦǇŽƌ͘ ��Ƶ�ďƂůŐĞŶŝŶ�ďŝƌ�ĚŝŒĞƌ�ƂǌĞůůŝŒŝ�
/b7�ΖĞ�ŬĂƨůŵĂǇĂŶ�ǇĂďĂŶĐŦ�ĐŝŚĂƚĕŦůĂƌŦŶ�ĚĂ�ƺƐƚůĞŶĚŝŒŝ�
ǇĞƌ�ŽůŵĂƐŦ͘��ĞĕĞŶůĞƌ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�<ĂŅĂƐǇĂůŦ�ĐŝŚĂƚĕŦůĂƌ�
ďƂůŐĞĚĞ�ĕŽŬ�ĂŬƟĨ͘ �&ĂƐůŦ�ĐŝŚĂƚĕŦůĂƌŦŶ�ŽůƵƔƚƵƌĚƵŒƵ�

,ĂƌĞŬĞƚ�bĂŵ�Ğů�7ƐůĂŵ�ĚĂ�ďƵ�ďƂůŐĞĚĞ͘�zŝŶĞ�ƐŽŶ�ĂǇůĂƌĚĂ�
ƐĂŚĂǇĂ�ƐƺƌƺůĞŶ�hǇŐƵƌůĂƌ�ĚĂ�ǇĞŶŝ�ĐŝŚĂƚĕŦ�Őƺĕ�ŽůĂƌĂŬ�
ŽƌĂĚĂ͘��Ƶ�ŐƌƵƉůĂƌ�ŝĚĞŽůŽũŝŬ�ŽůĂƌĂŬ�<ĂŝĚĞ�ĕŝǌŐŝƐŝŶĚĞůĞƌ͘ �
zĂŶŝ�/b7�ΖĚĞŶ�ďŝƌ�ƚŽŶ�ĂĕŦŬůĂƌ͕ �Ž�ŬĂĚĂƌ͘ ��ŽŬ�ĚŝůůĞŶĚŝƌŝůĞŶ�
dƺƌŬŵĞŶ�ďŝƌůŝŬůĞƌĞ�ŐĞůŝŶĐĞ͗��ŝƌ�ŬĞƌĞ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ŐƺĐƺ�ĕŽŬ�
ĂďĂƌƨůŦǇŽƌ͘ �7ŬŝŶĐŝƐŝ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌ�ĚĞ�EƵƐƌĂ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�
ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �DĞƐĞůĂ�ĞŶ�ĕŽŬ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂŶ�^ƵůƚĂŶ�
�ďĚƵůŚĂŵŝĚ�,ĂŶ�dƵŐĂǇŦ͕�EƵƐƌĂΖŶŦŶ�ŵƺƩĞĮŬŝ͘��Ƶ�
ƂƌŐƺƚ�KƐŵĂŶůŦ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶŦ�ƐĂǀƵŶĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ǀĞ�ŐĂǇƌŝ�
DƺƐůŝŵůĞƌůĞ�ƐĂǀĂƔƨŬůĂƌŦŶŦ�ĚĞŬůĂƌĞ�ĞƚŵŝƔƟ͘��ƺƔŵĂŶ�
ůŝƐƚĞůĞƌŝ�ĚĞ�dƺƌŬŝǇĞΖŶŝŶ�ƌĞƐŵŝ�ƐƂǇůĞŵŝǇůĞ�ƂǌĚĞƔ͗��ƐĂĚ�ǀĞ�
ZŽũĂǀĂůŦ�<ƺƌƚůĞƌ͘

�ĚŦ�ĞŶ�ĕŽŬ�ĚƵǇƵůĂŶůĂƌĚĂŶ�^ƵůƚĂŶ�^Ğůŝŵ�dƵŐĂǇŦ�ĚĂ�
ϮϬϭϮ͛ĚĞ�ďŝƌ��ůĞǀŝ�ŬƂǇƺŶƺ�ďĂƐĂƌĂŬ�ĂĚŦŶŦ�ĚƵǇƵƌŵƵƔƚƵ͘�
�ĂƨͲ<ƂƌĨĞǌ�ŝƫĨĂŬŦŶŦŶ�ƟƚƌĞĚŝŒŝ�ďƵ�ƂƌŐƺƚůĞƌŝŶ�ƐŝĐŝůŝ�ƚĞŵŝǌ�
ĚĞŒŝů͘�ϮϬϭϯ͛ƚĞ�>ĂǌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ��ůĞǀŝ�ŬƂǇůĞƌŝŶŝ�ďĂƐŦƉ�ϮϬϬ�
Ɛŝǀŝůŝ�ƂůĚƺƌĞŶ�ďƵ�ƂƌŐƺƚůĞƌĚŝ͘�KƉĞƌĂƐǇŽŶĂ�͚mŵŵĞƟŶ�
�ŶŶĞƐŝ��ǇƔĞ͛�ĂĚŦŶŦ�ǀĞƌŵŝƔůĞƌĚŝ͘�ϮϬϭϰ͛ƚĞ�<ĞƐĞď͛ŝ�ĞůĞ�
ŐĞĕŝƌŝƉ��ƌŵĞŶŝůĞƌŝ�ƐƺƌĞŶůĞƌ�ĚĞ�ďƵŶůĂƌĚŦ͘

,Ăů�ďƵ�ŝŬĞŶ�dƺƌŬŝǇĞ͕��D�'ƺǀĞŶůŝŬ�<ŽŶƐĞǇŝ͛ŶĞ�
ŵĞŬƚƵƉ�ŐƂŶĚĞƌŝƉ�ƔƵ�ŝĚĚŝĂĚĂ�ďƵůƵŶĚƵ͗�͞^ŝǀŝůůĞƌĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ďƵ�Ğůŝŵ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�͚ƚĞƌƂƌŝǌŵůĞ�ƐĂǀĂƔŦǇŽƌƵǌ͛�ďĂŚĂŶĞƐŝǇůĞ�
ŵĞƔƌƵ�ŐƂƐƚĞƌŝůĞŵĞǌ�ĕƺŶŬƺ�ďƂůŐĞĚĞ����b�;ǇĂŶŝ�/b7�Ϳ͕��ů�
EƵƐƌĂ�ǀĞ��ů�<ĂŝĚĞ�ďĂŒůĂŶƨůŦ�ŐƌƵƉůĂƌ�ďƵůƵŶŵƵǇŽƌ͘͟

dƺƌŬŝǇĞ�͞^ŝǀŝůůĞƌĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�Ğůŝŵ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ͟�ĚŝǇŽƌ�
ĂŵĂ�^ƵůƚĂŶ��ďĚƵůŚĂŵŝĚ�,ĂŶ�dƵŐĂǇŦ�ƐƂǌĐƺƐƺ�DƵƐƚĂĨĂ�
�ďĚƵůůĂŚ͕���ΖǇĂ�ĚĞŵĞĐŝŶĚĞ�ĕĞƟŶ�ďŝƌ�ĕĂƨƔŵĂĚĂŶ�
ďĂŚƐĞĚŝǇŽƌ͘ �͞ZĞũŝŵ�ĂƐŬĞƌůĞƌŝ͕�bŝŝ�ŵŝůŝƐůĞƌ�ǀĞ�DŝŚƌĂĕ�
hƌĂů�ƚĞƌƂƌŝƐƚůĞƌŝŶĚĞŶ�ǇƺǌůĞƌĐĞ�Ƃůƺ�<ŦǌŦůĚĂŒΖĚĂ�ŬĂůĚŦ͟�
ĚŝǇŽƌ͘ �DƵŚĂůŝĨ�ŬĂǇŶĂŬůĂƌ�EƵƐƌĂ͛ŶŦŶ�ĚŝŒĞƌ�ďƂůŐĞůĞƌĚĞŶ�
ϱϬϬ�ŬŝƔŝůŝŬ�ƚĂŬǀŝǇĞ�Őƺĕ�ŐƂŶĚĞƌĚŝŒŝŶŝ�ďĞůŝƌƟǇŽƌ͘ ��ĞŶŝŵ�

ŬŽŶƵƔƚƵŒƵŵ�ŬĂǇŶĂŬůĂƌ�ĚĂ�ƌĞũŝŵ�ŐƺĕůĞƌŝŶŝŶ�ďƂůŐĞĚĞ�
ďĂǌŦ�ǇĞƌůĞƌŝ�ĞůĞ�ŐĞĕŝƌŵŝƔ�ŽůŵĂůĂƌŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŚĂǇůŝ�
ǌŽƌůĂŶĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ƐƂǇůƺǇŽƌ͘ �zĂŶŝ�ŽƌƚĂĚĂ�ƔŝĚĚĞƚůŝ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔ�
ǀĂƌ͘

�ƂůŐĞŶŝŶ�ďƵ�ĚƵƌƵŵƵŶƵ�ĚĂ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ĂŬƚƂƌůĞƌ�
ďŝůŵŝǇŽƌ�ŵƵ�ƐĂŶŦǇŽƌƐƵŶƵǌ͍�DĞƐĞůĞ�ƐƵŶƵůĚƵŒƵ�
Őŝďŝ�ďĂƐŝƚĕĞ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌůĞ�ŝůŐŝůŝ�ďŝƌ�ŚĂƐƐĂƐŝǇĞƚ�ĚĞŒŝů͘�
dƺƌŬŵĞŶ�ŚĂƐƐĂƐŝǇĞƟŶĚĞ�ƐĂŵŝŵŝ�ŽůƵŶƐĂǇĚŦ�/b7��
,ĂǌŝƌĂŶ�ϮϬϭϰΖƚĞ�DƵƐƵů�ǀĞ�dĞů��ĨĞƌΖĚĞŬŝ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌŝ�
ŬĂƚůĞƫŒŝŶĚĞ�ǇĂ�ĚĂ�ŬĂƚůŝĂŵĚĂŶ�ŬĂĕĂŶ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌ�
DƵƐƵůͲ�ƌďŝů�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ƐŦŬŦƔŦƉ�ŬĂůĚŦŒŦŶĚĂ�ƐĞƐƐŝǌ�
ŬĂůŦŶŵĂǌĚŦ͘��ĞƔŝƌ�ŬĂƐĂďĂƐŦ�ĂǇůĂƌĐĂ�/b7�ΖŝŶ�ŬƵƔĂƚŵĂƐŦ�
ĂůƨŶĚĂ�ŬĂůĚŦ͕�ŬŝŵƐĞ�ƐĞƐ�ǀĞƌŵĞĚŝ͘�dĂǌĞ�,ƵƌŵĂƚƵ�ǀĞ�dƵǌ�
,ƵƌŵĂƚƵΖĚĂ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌ�ĚŝƌĞŶŝƌŬĞŶ�dƺƌŬŝǇĞ�ǇĂŶůĂƌŦŶĚĂ�
ŽůŵĂĚŦ͘�;'ĞĕĞŶ�ŚĂŌĂ�/ƌĂŬΖƚĂ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌĞ�ŬƵůĂŬ�
ǀĞƌĚŝŵ͕�ŶĞůĞƌ�ǇĂƔĂĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ǀĞ�ŶĞůĞƌ�ǇĂƉƨŬůĂƌŦŶŦ�ĂǇƌŦŶƨůŦ�
ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ǇĂǌĂĐĂŒŦŵ͘Ϳ

DĞƐĞůĞ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌ�ĚĞŒŝů�/b7�͛ŝŶ�ĞůŝŶĚĞŬŝ��ǌĞǌͲ
�ĞƌĂďůƵƐ�ŚĂƴ�ďŽƔĂůŦƌƐĂ�ďƵƌĂǇŦ�ŬŝŵŝŶ�ŬŽŶƚƌŽů�ĞĚĞĐĞŒŝŶĞ�
ĚĂŝƌ�ŚĞƐĂƉůĂƌůĂ�ŝůŐŝůŝ͘�DĞƐĞůĞ�,ĂůĞƉΖŝŶ�ŬƵǌĞǇŝŶĚĞ�ǀĞ�
7ĚůŝƉ�ŬŦƌƐĂůŦŶĚĂ�dƺƌŬŝǇĞ�ĚĞƐƚĞŬůŝ�ŐƌƵƉůĂƌŦŶ�ĞůŝŶĚĞŬŝ�
ďƂůŐĞůĞƌŝŶ�ƚƵƚƵůŵĂƐŦǇůĂ�ŝůŐŝůŝ͘�DĂĂůĞƐĞĨ�ďĂǌŦ�dƺƌŬŵĞŶůĞƌ�
ĚĞ�ďƵ�ŽǇƵŶĚĂ�ŬƵůůĂŶŦůĚŦ͘

sĞ�ƐŽŶƵĕƚĂ�ŚĞƌŬĞƐŝŶ�ŬŽƌŬƚƵŒƵ�ŽůĚƵ͗�dƺƌŬŝǇĞ�^ŽŒƵŬ�
^ĂǀĂƔ��ƂŶĞŵŝ͛ŶĚĞ�ďŝůĞ�ŚĞƌŬĞƐŝŶ�ƐĂŬŦŶĚŦŒŦ�ďŝƌ�ƔĞǇŝ�
ǇĂƉƨ͕�ZƵƐ�ƵĕĂŒŦŶŦ�ĚƺƔƺƌĞŶ�ŝůŬ�E�dK�ƺǇĞƐŝ�ŽůĚƵ͘�E�dK�
ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ĚĂ�ΖƂŶŐƂƌƺůĞďŝůŝƌΖ�ƺůŬĞ�ŽůŵĂŬƚĂŶ�ĕŦŬƨ͘��Ŷ�
ƂŶĞŵůŝ�ŬŽŵƔƵƐƵ�ǀĞ�ƟĐĂƌŝ�ŽƌƚĂŒŦ�ZƵƐǇĂ�ŝůĞ�ĚƺƔŵĂŶ�
ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůĚŝ͘��ŝǌƐĞ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ĚĞƌŝŶůŝŒŝŶ�ĚŝƉ�ŶŽŬƚĂƐŦŶŦ�
ŐƂƌĞŵĞǌ�ŚĂůĞ�ŐĞůĚŝŬ͊

Dünya

5XV\D��XoDß¾Q¾Q�G�À�U�OPHVLQH�VHUW�WHSNL�J|VWHUGL
Ϯϰ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�^ƵƌŝǇĞ�ƐŦŶŦƌŦŶĚĂ�ZƵƐǇĂ͛ǇĂ�Ăŝƚ�ƐĂǀĂƔ�

ƵĕĂŒŦ�ĚƺƔƺƌƺůĚƺ͘�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ƵĕĂŒŦ�͞ƐŦŶŦƌ�
ŝŚůĂůŝ͟�ŐĞƌĞŬĕĞƐŝǇůĞ�ǀĞ�ĂŶŐĂũŵĂŶ�ŬƵƌĂůůĂƌŦ�ŐĞƌĞŒŝŶĐĞ�
ũĞƚůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǀƵƌĚƵŒƵŶƵ�ĚƵǇƵƌƵƌŬĞŶ͕�ZƵƐǇĂ�ƵĕĂŒŦŶ�
ŬĂƌĂĚĂŶ�ǀƵƌƵůŵƵƔ�ŽůĂďŝůĞĐĞŒŝŶŝ�ĂĕŦŬůĂĚŦ͘�ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�
ƐĂůĚŦƌŦƐŦ�ĂůƨŶĚĂŬŝ�dƺƌŬŵĞŶ�ďƂůŐĞƐŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ�ǀĞ�
�ů�<ĂŝĚĞ͛ǇĞ�ǇĂŬŦŶůŦŒŦ�ŝůĞ�ďŝůŝŶĞŶ�ŐƌƵƉůĂƌ�ŝƐĞ�ƵĕĂŒŦ�
ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶŝŶ�ǀƵƌĚƵŒƵŶƵ�ƂŶĞ�ƐƺƌĚƺ͘

ZƵƐǇĂ͛ǇĂ�Ăŝƚ�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�
ŬƌŝǌĞ�ĚƂŶĚƺ͘����͛ĚĞŶ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶŝŶ�
ŽůĂǇĂ�ĚĂŚŝů�ŽůŵĂĚŦŒŦ�ƐƂǇůĞŶŝƌŬĞŶ͕�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�
E�dK͛ǇƵ�ŽůĂŒĂŶƺƐƚƺ�ƚŽƉůĂŶƨǇĂ�ĕĂŒŦƌĚŦ͘

WƵƟŶ͛ĚĞŶ�ƐĞƌƚ�ĂĕŦŬůĂŵĂ

^ĂǀĂƔ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ŽůĂƌĂŬ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�
ǇĂƉĂŶ�ZƵƐǇĂ��ĞǀůĞƚ��ĂƔŬĂŶŦ�sůĂĚŝŵŝƌ�WƵƟŶ͕�dƺƌŬ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƐĞƌƚ�ŝĨĂĚĞůĞƌ�ŬƵůůĂŶĚŦ͘�WƵƟŶ�
͞dĞƌƂƌ�ŝƔďŝƌůŝŬĕŝůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƐŦƌƨŵŦǌĚĂŶ�ďŦĕĂŬůĂŶĚŦŬ͘�
�ƵŐƺŶŬƺ�ƚƌĂũŝŬ�ŽůĂǇŦŶ͕�ZƵƐǇĂͲdƺƌŬŝǇĞ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�
ĐŝĚĚŝ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�ŽůĂĐĂŬ͟�ĚĞĚŝ͘

dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�͞ƐŦŶŦƌ�ŝŚůĂů�ĞĚŝůĚŝ͟�
ƐƂǇůĞŵŝŶŝŶ�ŐĞƌĕĞŬ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ͕�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�dƺƌŬŝǇĞ�
ƐŦŶŦƌŦŶĂ�ϭ�ŬŝůŽŵĞƚƌĞ�ƵǌĂŬƚĂ�ǀƵƌƵůĚƵŒƵŶƵ�ǀĞ�ϰ�ŬŝůŽŵĞƚƌĞ�
ƵǌĂŒĂ�ĚƺƔƚƺŒƺŶƺ�ƐĂǀƵŶĂŶ�WƵƟŶ͕�dƺƌŬ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�
E�dK͛ǇƵ�ƚŽƉůĂŶƨǇĂ�ĕĂŒŦƌŵĂƐŦŶĂ�ĚĂ�ƚĞƉŬŝ�ŐƂƐƚĞƌĞƌĞŬ�
͞dƺƌŬŝǇĞ͕�ZƵƐ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝŶĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ĂĐŝůĞŶ�
ZƵƐǇĂ͛ǇůĂ�ŝůĞƟƔŝŵ�ŬƵƌŵĂŬ�ǇĞƌŝŶĞ͕�ƐĂŶŬŝ�ƵĕĂŒŦ�ZƵƐǇĂ�
ĚƺƔƺƌŵƺƔ�Őŝďŝ�E�dK͛ǇĂ�ďĂƔǀƵƌĚƵ͟�ĚĞĚŝ͘

^ĂǀĂƔ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�/b7�͛ůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ŐƂƌĞǀ�
ǇĂƉƨŒŦŶŦ�ďĞůŝƌƚĞŶ�ZƵƐǇĂ��ĞǀůĞƚ��ĂƔŬĂŶŦ͕�͞'ƂƌƺŶƺǇŽƌ�
Ŭŝ�/b7��ƐĂĚĞĐĞ�ƉĞƚƌŽů�ŬĂĕĂŬĕŦůŦŒŦ�ƂĚƺůƺŶƺ�ĂůŵĂŬůĂ�

ŬĂůŵŦǇŽƌ͕ �ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ďŝƌ�ƺůŬĞŶŝŶ�ŽƌĚƵƐƵ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ŬŽƌƵŶƵǇŽƌ͘ ��Ƶ�ĚĂ�ďƵ�ƚĞƌƂƌŝƐƚ�ŐƌƵďƵŶ�ĚƺŶǇĂ�ŐĞŶĞůŝŶĚĞ�
ŶĂƐŦů�ďŝƌ�ĐƺƌĞƚůĞ�ƚĞƌƂƌ�ĞǇůĞŵůĞƌŝŶŝ�ĂĕŦŬůŦǇŽƌ�ŽůƐĂ�ŐĞƌĞŬ͟�
ĚŝǇĞ�ŬŽŶƵƔƚƵ͘

ZƵƐǇĂ͛ŶŦŶ�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�
ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌ�ƐƺƌĞƌŬĞŶ�^ƵƌŝǇĞ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌŦ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�
ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉĂŶ�<ƌĞŵůŝŶ�ƐƂǌĐƺƐƺ��ŵŝƚƌŝǇ�WĞƐŬŽǀ͕ �dƺƌŬ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ�ĕĞƚĞůĞƌŝ�
ŬŽƌƵĚƵŒƵŶƵ�ďĞůŝƌƚĞƌĞŬ�ΗƚĞƌƂƌŝƐƚůĞƌ�dƺƌŬŝǇĞ�ƐŦŶŦƌŦŶĂ�
ƐŦŒŦŶŦǇŽƌΗ�ĚĞĚŝ͘

ZƵƐǇĂΖŶŦŶ�ĕĞƚĞůĞƌĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŚĂǀĂ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�
ƐƺƌĚƺƌĞĐĞŒŝŶŝ�ďĞůŝƌƚĞŶ�WĞƐŬŽǀ͕ �ΗdƺƌŬŝǇĞ�ƐŦŶŦƌŦŶĚĂŶ�
ƵǌĂŬƚĂΗ�ĚŝǇĞ�ďŝƌ�ǇĂƐĂů�ƚĞƌŝŵ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ͕�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�

Η^ƵƌŝǇĞ�ŚĂǀĂ�ƐĂŚĂƐŦΗ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ǇĂƉĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ�ƐƂǇůĞĚŝ͘
WĞƐŬŽǀ�ĂǇƌŦĐĂ͕�ZƵƐǇĂ�ǀĞ�dƺƌŬŝǇĞΖŶŝŶ�ƵĕĂŒŦŶ�

ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝŶĚĞŶ�ďĞƌŝ�ƌĞƐŵŝ�ŝůĞƟƔŝŵ�ŬƵƌŵĂĚŦŒŦŶŦ�
ĂŬƚĂƌĚŦ͘

^ƵƌŝǇĞΖĚĞŶ�ƚĞƉŬŝ͗�zĞŶŝ�ƐƵĕ

^ƵƌŝǇĞ�ŚƺŬƺŵĞƟ͕�dƺƌŬŝǇĞΖŶŝŶ�ZƵƐǇĂΖǇĂ�Ăŝƚ�ƐĂǀĂƔ�
ƵĕĂŒŦŶŦ�ĚƺƔƺƌŵĞƐŝ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉƨ͘

�ŶĨŽƌŵĂƐǇŽŶ��ĂŬĂŶŦ�mŵƌĂŶ��Ƶďŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ͕�ŽůĂǇŦ�ΗdĞƌƂƌŝƐƚůĞƌŝŶ�ǀĞ�ŽŶůĂƌĂ�ĚĞƐƚĞŬ�
ǀĞƌĞŶ�ƺůŬĞůĞƌŝŶ�ŚĂŶĞƐŝŶĞ�ǇĂǌŦůĂĐĂŬ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ƐƵĕΗ�ŽůĂƌĂŬ�
ƚĂŶŦŵůĂŶĚŦ͘



22 * KIZIL BAYRAK Ϯϳ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϭϱDünya

/b7�͛ŝŶ�ǀĂŚƔŝ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶŦ�WĂƌŝƐ͛Ğ�ƚĂƔŦŵĂƐŦ�ďƺƚƺŶ�
emperyalist güçleri, eylemde olmasa da söylemde 

͞/b7��ŬĂƌƔŦƨ͟�ǇĂƉƨ͘�KǇƐĂ�/b7��ĐĂŶĂǀĂƌŦ�ǇŦůůĂƌĚŦƌ�
ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝǇŽƌ͖�/ƌĂŬ͛ƚĂ͕�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞ͕�>ŝďǇĂ͛ĚĂ͕�
zĞŵĞŶ͛ĚĞ͕�DŦƐŦƌ͛ĚĂ͕�dƵŶƵƐ͛ƚĂ͕�>ƺďŶĂŶ͛ĚĂ͘͘͘�WĂƌŝƐ͛ƚĞŶ�
ƂŶĐĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ƉĞŬ�ĕŽŬ�ǀĂŚƔĞƚĞ�ŝŵǌĂ�Ăƴ͘�dƺŵ�
ďƵŶůĂƌĂ�ƌĂŒŵĞŶ�/b7�͛ŝ�ǇŽŬ�ĞƚŵĞŬƚĞŶ�ƐƂǌ�ĞƚŵĞǇĞŶ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ͕ �WĂƌŝƐ͛ƚĞ�ďŽŵďĂůĂƌ�ƉĂƚůĂǇŦŶĐĂ�ĂŒŦǌ�
ĚĞŒŝƔƟƌĚŝůĞƌ͘ ��ĞŬůĞŶĞĐĞŒŝ�ƺǌĞƌĞ�ĞŶ�ƐĞƌƚ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�
&ƌĂŶƐŦǌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ�ƔĞĮ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�,ŽůůĂŶĚĞ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�,ŽůůĂŶĚĞ͕�͞7ƐůĂŵ��ĞǀůĞƟ͟�ĚŝǇĞ�
ĂĚůĂŶĚŦƌŦůĂŶ�/b7�͛ůĞ�ƐĂǀĂƔƚĂ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ŝůĂŶ�Ğƫ͘

'ĞĕĞƌŬĞŶ�ďĞůŝƌƚĞůŝŵ�Ŭŝ͕�ƌŝǇĂŬĂƌ�ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌĚĂŶ�
ďŝƌŝ�ĚĞ�ĚŝŶĐŝ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ�ŬĂĕĂŬ�ƐĂƌĂǇĚĂŬŝ�ƔĞĮ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘��ŶŬĂƌĂ͛ŶŦŶ�ŵĞƌŬĞǌŝŶĚĞ͕�ǇĂŶŝ�ďƵƌŶƵŶƵŶ�
ĚŝďŝŶĚĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ�ƚĂƌŝŚŝŶŝŶ�ĞŶ�
ǀĂŚƔŝ�ŬŦǇŦŵůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝŶĞ�ƐĞƐ�ĕŦŬĂƌŵĂǇĂŶ�ďƵ�ǌŽƌďĂ�
ƔĞĨ͕ �WĂƌŝƐ͛ƚĞ�ďŽŵďĂůĂƌ�ƉĂƚůĂǇŦŶĐĂ�ŬĂŵĞƌĂůĂƌ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ�
ŐĞĕŝƉ͕�͞ƚĞƌƂƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ƚƵƚƵŵ�ĂůŦŶŵĂƐŦ͟�ŝĕŝŶ�ŝƐůĂŵ�
ĚƺŶǇĂƐŦŶĂ�ĕĂŒƌŦůĂƌ�ǇĂƉƨ͘��ƂǇůĞĐĞ�ĂůŶŦŶĚĂ��͞/b7�͛ŝŶ�ďĂƔ�
ĚĞƐƚĞŬĕŝƐŝ͟�ǇĂŌĂƐŦ�ĂƐŦůŦ�ďƵůƵŶĂŶ��<W�ƔĞĮ͕�ďƵ�ǀĞƐŝůĞǇůĞ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌĞ�ǇĂƌĂŶŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔƨ͘͘͘

�ĂŶĂǀĂƌŦ�ǇĂƌĂƚĂŶůĂƌ

,ĂůŬůĂƌĂ�ƐĂůĚŦƌĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ďƂůŐĞĚĞŬŝ�dƺƌŬŝǇĞ͕�
^ƵƵĚŝ��ƌĂďŝƐƚĂŶ͕�<ĂƚĂƌ�Őŝďŝ�ĂǌŦůŦ�ƐƵĕ�ŽƌƚĂŬůĂƌŦŶŦŶ�ĚĂ�
ŬĂƚŬŦůĂƌŦǇůĂ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ǇƵ�Ƃůƺŵ�ǀĞ�ǇŦŬŦŵ�ĚŝǇĂƌŦŶĂ�
ĕĞǀŝƌĚŝůĞƌ͘ �zŦůůĂƌĐĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�ƐĂǀĂƔůĂƌůĂ�/ƌĂŬ͕�>ŝďǇĂ͕�
^ƵƌŝǇĞ͕�zĞŵĞŶ�Őŝďŝ�ƺůŬĞůĞƌŝ�ƚĂŚƌŝƉ�ĞĚĞŶ�ďƵ�ŐƺĕůĞƌ�ŚĞŵ�
/b7��ŝĕŝŶ�ƵǇŐƵŶ�ďŝƌ�ŝŬůŝŵ�ǇĂƌĂƴůĂƌ�ŚĞŵ�ďƵ�ĐĂŶĂǀĂƌŦ�
ĮŶĂŶƐĞ�ĞƫůĞƌ͕ �ĞŒŝƫůĞƌ͕ �ĚŽŶĂƴůĂƌ͕ �ƐŝůĂŚůĂŶĚŦƌĚŦůĂƌ͘ ͘͘�
<ĞŶĚŝ�ƐĂǀĂƔ�ĂǇŐŦƚůĂƌŦŶŦŶ�ǀĂŚƔĞƟ�ǇĞƚŵŝǇŽƌŵƵƔ�Őŝďŝ͕�
/b7��Őŝďŝ�ďŝƌ�ĐĂŶĂǀĂƌůĂƌ�ƐƺƌƺƐƺŶƺ�ĚĞ�ǇĂƌĂƨƉ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�
ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐĂůĚŦůĂƌ͘

�ĞůŝƌƚŵĞŬ�ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ�Ŭŝ͕�/b7��ĐĂŶĂǀĂƌŦŶŦŶ�ǇĂƌĂƨůŵĂƐŦ�
ƐƵĕƵŶƵŶ�ƂŶĚĞ�ŐĞůĞŶ�ĨĂŝůůĞƌŝŶĚĞŶ�ďŝƌŝ�ĚĞ�&ƌĂŶƐŦǌ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝĚŝƌ͘ ��ŦŬĂƌůĂƌŦ�ŐĞƌĞŒŝ�DĂůŝ͛ĚĞ�ĚŝŶĐŝ�ƚĞƌƂƌĞ�
ŬĂƌƔŦ�ƐĂǀĂƔ�ŝůĂŶ�ĞĚŝƉ�ďƵ�ǇŽŬƐƵů��ĨƌŝŬĂ�ƺůŬĞƐŝŶĞ�ďŝŶůĞƌĐĞ�
ĂƐŬĞƌ�ŐƂŶĚĞƌĞŶ�&ƌĂŶƐĂ͕�ĂǇŶŦ�ĂŶĚĂ�>ŝďǇĂ�ǀĞ�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�
ŬƂŬƚĞŶ�ĚŝŶĐŝ�ƚĞƌƂƌƺŶ�ƉĞƌǀĂƐŦǌ�ĚĞƐƚĞŬĕŝůĞƌŝŶĚĞŶĚŝ͘
�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔ�ĂǇŐŦƨ�E�dK�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�>ŝďǇĂ͛ǇŦ�
ĂǇůĂƌĐĂ�ďŽŵďĂůĂǇĂŶ�&ƌĂŶƐĂ͕�^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ�ƐĂǀĂƔ�ŝůĂŶ�
ĞĚŝůŵĞƐŝ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ĚĂ�ĞŶ�Ăǌ�dƺƌŬŝǇĞͲ^ƵƵĚŝ��ƌĂďŝƐƚĂŶͲ
<ĂƚĂƌ�͞ƺĕůƺ�ƔĞƌ�ĞŬƐĞŶŝ͟�ŬĂĚĂƌ�ŚĞǀĞƐůŝǇĚŝ͘

�ĂŶĂǀĂƌ�WĂƌŝƐ͛Ğ�ƵůĂƔŦŶĐĂ

�ŶŬĂƌĂ�ǀĞ��ĞǇƌƵƚ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ĚĂ�^ƵƌŝǇĞ�
ǇƂŶĞƟŵŝŶŝ�ĚĞǀŝƌŵĞŬƚĞŶ�ƐƂǌ�ĞƚŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�
,ŽůůĂŶĚĞ͕�ďƵ�ŝƔ�ŝĕŝŶ�ŬƵůůĂŶŦůĂŶ�ĚŝŶĐŝ�ƚĞƌƂƌŝƐƚůĞƌŝŶ�
ĚĞƐƚĞŬůĞŶŵĞƐŝŶĞ�ŝƟƌĂǌ�ĞƚŵŝǇŽƌĚƵ͘��ŶĐĂŬ�WĂƌŝƐ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƂŶĐĞůŝŒŝŶ�͚/b7�͛Ğ�ŬĂƌƔŦ�ƐĂǀĂƔ͛�
ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŝůĂŶ�Ğƫ͘�zĂŶŝ�/b7��ĨĂƌŬůŦ�ĚŝŶ�ǀĞ�ŵĞǌŚĞƉůĞƌĞ�
ŵĞŶƐƵƉ��ƌĂƉůĂƌŦ�ƂůĚƺƌƺƌŬĞŶ͕��ǌŝĚŝůĞƌŝ͕�<ƺƌƚůĞƌŝ�
ŬĂƚůĞĚĞƌŬĞŶ͕�ŬĂĚŦŶůĂƌŦ�ƉĂǌĂƌĚĂ�ƐĂƚĂƌŬĞŶ͕�ŬƺĕƺŬ�
ĕŽĐƵŬůĂƌŦ�ŝŶƟŚĂƌ�ďŽŵďĂĐŦƐŦ�ŽůĂƌĂŬ�ǇĞƟƔƟƌŝƌŬĞŶ͕�
ƂŶĐĞůŝŬ��ĞƔĂƌ��ƐĂĚ�ůŝĚĞƌůŝŒŝŶĚĞŬŝ�^ƵƌŝǇĞ�ǇƂŶĞƟŵŝŶŝŶ�
ǇŦŬŦůŵĂƐŦǇĚŦ͘��Ƶ�ƉŽůŝƟŬĂ�ƐĂĚĞĐĞ�&ƌĂŶƐĂ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ĚĞŒŝů͕�ďĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌůĞ�ďƂůŐĞĚĞŬŝ�ƐƵĕ�ŽƌƚĂŬůĂƌŦ�

ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĚĂ�ƐĂǀƵŶƵůƵǇŽƌĚƵ͘
WĂƌŝƐ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�/b7��ŬĂƌƔŦƨ�ƐƂǇůĞŵ�ƂŶĞ�

ĕŦŬƐĂ�ĚĂ͕�ƉƌĂƟŬƚĞ�ŚĞŶƺǌ�ƐŽŵƵƚ�ďŝƌ�ĚĞŒŝƔŝŬůŝŬ�ŐƂƌƺůŵĞĚŝ͘�
PƌŶĞŒŝŶ�ŶĞ�&ƌĂŶƐĂ͛ŶŦŶ͕�ŶĞ����͛ŶŝŶ�ŶĞ�dƺƌŬŝǇĞͲ^ƵƵĚŝ�
�ƌĂďŝƐƚĂŶͲ<ĂƚĂƌ�ƺĕůƺƐƺŶƺŶ�^ƵƌŝǇĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�
ĚƺƔŵĂŶůŦŬůĂƌŦŶĚĂ�ďŝƌ�ĚĞŒŝƔŝŬůŝŬ�ǀĂƌ͘ ��ŶŬĂƌĂ͛ĚĂŬŝ�ĚŝŶĐŝͲ
�ŵĞƌŝŬĂŶĐŦ�ŝŬƟĚĂƌŦŶ�ĐŝŚĂƚĕŦ�ĕĞƚĞůĞƌĞ�ƐĂůĚŦƌĂŶ�ZƵƐǇĂ�
ƵĕĂŒŦŶŦ�ĚƺƔƺƌƺƉ�E�dK͛ǇƵ�ƚŽƉůĂŶƨǇĂ�ĕĂŒŦƌŵĂƐŦ͕�ďƵ�
ŬƂŬƚĞŶ�ĚŝŶĐŝ�ĐĂŶĂǀĂƌŦ͕�ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�Ŭŝƌůŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ�
ŬŽƌƵŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƐĂǀĂƔ�ƌŝƐŬŝŶŝ�ďŝůĞ�ŐƂǌĞ�ĂůĂďŝůĚŝŒŝŶŝ�
ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘��Ƶ�ĚƵƌƵŵ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ĚĞƌĚŝŶŝŶ�/b7��
ǀĞ�ďĞŶǌĞƌůĞƌŝŶŝ�ǇŽŬ�ĞƚŵĞŬ�ĚĞŒŝů͕�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ�ŝĐƌĂĂƚĂ�
ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�ǀĂŚƔŝ�ĐĂŶĂǀĂƌŦŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƺůŬĞůĞƌĚĞ�
ŽůĂƐŦ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�ĞŶŐĞůůĞŵĞŬƟƌ͘ �sƵƌŐƵůĂŵĂůŦǇŦǌ�
Ŭŝ͕�ĚŝŶĐŝ�ƚĞƌƂƌƺŶ�ĚĞƐƚĞŬůĞŶŵĞƐŝ͕�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ�ŝĐƌĂ�
ĞĚŝůĞŶ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ�ǀĞ�ƐĂǀĂƔ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ�ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ�
ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝĚŝƌ͘ �EŝƚĞŬŝŵ�ĚŝŶĐŝ�ƚĞƌƂƌ͕ �ϭϵϳϴ�
ǇŦůŦŶĚĂŶ�ďĞƌŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌůĞ�ƐƵĕ�ŽƌƚĂŬůĂƌŦ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ŬƵůůĂŶŦůŦǇŽƌ͘ ��ŝŒĞƌ�ďŝƌ�ŝĨĂĚĞǇůĞ͕�ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϰϬ�ǇŦůĚĂŶ�ďĞƌŝ͕�
ĂƌĂĚĂ�ďŝƌ�ŬŦůŦŬ�ĚĞŒŝƔƟƌĞŶ�ďƵ�ĐĂŶĂǀĂƌŦ�ŬƵůůĂŶŦǇŽƌůĂƌ͘ �

<ĂŶůŦ�ƚĂƌŝŚ�ďƵŐƺŶĞ�ŦƔŦŬ�ƚƵƚƵǇŽƌ

ϮϬϭϭ͛ĚĞ�E�dK͛ĚĂŶ�ƂŶĐĞ�>ŝďǇĂ͛ǇŦ�ďŽŵďĂůĂǇĂƌĂŬ�
ŬĞƐŬŝŶ�ĚŝƔůĞƌŝŶŝ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ƐĞƌŐŝůĞǇĞŶ�&ƌĂŶƐŦǌ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ͕�ƐƵĕ�ĚŽƐǇĂůĂƌŦ�ŬĂďĂƌŦŬ�ƐƂŵƺƌŐĞĐŝ�
ŐƺĕůĞƌĚĞŶ�ďŝƌŝĚŝƌ͘ �7ůŬ�ƐƂŵƺƌŐĞůĞƌŝ�ϭϵ͘�ǇƺǌǇŦůĚĂ�ĞůĞ�
ŐĞĕŝƌĞŶ�&ƌĂŶƐĂ͕�ϮϬ͘�ǇƺǌǇŦůŦŶ�ďĂƔŦŶĚĂ�ƂŶĚĞ�ŐĞůĞŶ�
ƐƂŵƺƌŐĞĐŝ�ŐƺĕůĞƌĚĞŶ�ďŝƌŝǇĚŝ͘�ϭ͘��ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�WĂǇůĂƔŦŵ�
^ĂǀĂƔŦΖŶŦŶ�ĨĂŝůůĞƌŝŶĚĞŶ�ĚĞ�ďŝƌŝ�ŽůĂŶ�&ƌĂŶƐĂ͕�7ŶŐŝůƚĞƌĞ�ŝůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ŶƵŶ�ǇĂƉĂǇ�ƐŦŶŦƌůĂƌůĂ�ƉĂƌĕĂůĂŶŵĂƐŦŶĚĂ�
ĞƚŬŝŶ�ƌŽů�ŽǇŶĂĚŦ͘

�Ŭŝŵ��ĞǀƌŝŵŝΖŶĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ��ŽůƔĞǀŝŬůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ĚƺŶǇĂǇĂ�ĂĕŦŬůĂŶĂŶ�͚^ĞǇŬĞƐͲWŝĐŽƚ�ĂŶůĂƔŵĂƐŦ͕͛ �
KƌƚĂĚŽŒƵ͛ǇƵ�ƐƂŵƺƌŐĞůĞƔƟƌĞŶ�7ŶŐŝůŝǌͲ&ƌĂŶƐŦǌ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶŝŶ͕�Ǉƺǌ�ǇŦůĚŦƌ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�ĕĂƨƔŵĂůĂƌŦŶ�
ĮƟůŝŶŝ�ŶĂƐŦů�ĂƚĞƔůĞĚŝŒŝŶŝ�ďĞůŐĞůĞƌ͘ �^ŝǇŽŶŝƐƚ�7ƐƌĂŝů�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ŶƵŶ�ŬĂůďŝŶĞ�ƐĂƉůĂŶŵĂƐŦ͕�
Ϯ͘��ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�WĂǇůĂƔŦŵ�^ĂǀĂƔŦΖŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�����
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ�ƐĂŚŶĞǇĞ�ĕŦŬŵĂƐŦ�ŝůĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�ďƵ�
ƵŒƵƌƐƵǌ�ƐƺƌĞĕ͕�ŚĂůĞŶ�ďƂůŐĞǇŝ�ŬĂƐŦƉ�ŬĂǀƵƌĂŶ�ŬĂŶůŦ�ƐĂǀĂƔ�
ǀĞ�ǇŦŬŦŵůĂƌŦŶ�ƐŽƌƵŵůƵůĂƌŦŶŦ�ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�ƐĞƌŝǇŽƌ͘

�ĨƌŝŬĂ͕��ƐǇĂ�ǀĞ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝŬĂ͛ǇĂ�ƵǌĂŶĂŶ�&ƌĂŶƐŦǌ�
ƐƂŵƺƌŐĞĐŝůŝŒŝ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�sŝĞƚŶĂŵ͕��ĞǌĂǇŝƌ͕ �ZƵĂŶĚĂ�Őŝďŝ�

ƺůŬĞůĞƌĚĞ�ďƺǇƺŬ�ǇŦŬŦŵ�ǀĞ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘�
sŝĞƚŶĂŵ�ǀĞ��ĞǌĂǇŝƌ�ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ�ĚĞƐƚĂŶƐŦ�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝǇůĞ�
ǇĞŶŝůŐŝǇĞ�ƵŒƌĂƨůĂŶ�&ƌĂŶƐŦǌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ͕�ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�
ŝŶƐĂŶŦŶ�ŬĂƚůĞĚŝůŵĞƐŝŶĚĞŶ�ƐŽƌƵŵůƵĚƵƌ͘ �sŝĞƚŶĂŵ͛ĚĂ�
ŽŶ�ďŝŶůĞƌŝ�ƂůĚƺƌĞŶ�ďƵ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ǌŽƌďĂ͕��ĞǌĂǇŝƌ͛ĚĞ�
ϭ�ŵŝůǇŽŶƵ�ĂƔŬŦŶ�ŝŶƐĂŶŦ�ŬĂƚůĞƫ͘�zĂŬŦŶ�ŐĞĕŵŝƔƚĞ͕�
ϭϵϵϬ͛ůŦ�ǇŦůůĂƌĚĂ�ZƵĂŶĚĂ͛ĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ĂŬŦů�ĂůŵĂǌ�ǀĂŚƔĞƟ�
ƐĞǇƌĞĚĞŶ�&ƌĂŶƐĂ͕�ďŝƌ�ŚĂŌĂĚĂ�ϭ�ŵŝůǇŽŶƵ�ĂƔŬŦŶ�ŝŶƐĂŶŦŶ�
ďŽŒĂǌůĂŶŵĂƐŦŶŦ�ŬĂǇŦƚƐŦǌ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ŝǌůĞŵŝƔƟƌ͘ �zĞĚŝ�ĂǇ�
ďŽǇƵŶĐĂ�>ŝďǇĂ͛ǇĂ�ďŽŵďĂ�ǇĂŒĚŦƌĂŶ�ĚĞǀůĞƚůĞƌĚĞŶ�ďŝƌŝ�
ŽůĂŶ�&ƌĂŶƐĂ͕�ƺĕ�ďŝŶ�ĂƐŬĞƌůĞ�DĂůŝ͛ǇĞ�ƐĂůĚŦƌŵŦƔ͕�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�
ĚƂƌƚ�ďŝƌ�ǇĂŶŦŶĚĂŶ�^ƵƌŝǇĞ͛ǇĞ�ƚĂƔŦŶĂŶ�ƚĞƟŬĕŝůĞƌůĞ�
ŐƺĕůĞŶĚŝƌŝůĞŶ�ĐŝŚĂƚĕŦ�ƚĞƌƂƌƺ�ŝƐĞ�ǇŦůůĂƌĐĂ�ĚĞƐƚĞŬůĞŵŝƔƟƌ͘

^ƂŵƺƌŐĞĐŝ�&ƌĂŶƐŦǌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ�ǇƵŬĂƌŦĚĂ�
ƐƂǌƺŶƺ�ĞƫŒŝŵŝǌ�ƐƵĕůĂƌŦ͕�ŬĂŶůŦ�ƚĂƌŝŚŝŶ�ƐĂĚĞĐĞ�ďŝƌ�
ƉĂƌĕĂƐŦĚŦƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ďƵ�ŬĂĚĂƌŦ͕�ďƵ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĚĞǀůĞƟŶ�
>ŝďǇĂ�ǀĞ�^ƵƌŝǇĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ďƵŐƺŶ�ŝƔůĞĚŝŒŝ�ƐƵĕůĂƌŦŶ�
ƚĂƌŝŚƐĞů�ŬĂǇŶĂŒŦŶŦ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵĂǇĂ�ǇĞƚĞƌ�ĚĞ�ĂƌƚĂƌ�
ďŝůĞ͘�WĂƌŝƐ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĂ�ǌĞŵŝŶ�ŚĂǌŦƌůĂǇĂŶ�ŐƺĕůĞƌĚĞŶ�
ďŝƌŝ�ŽůĂŶ�ďƵ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĚĞǀůĞƚ͕�ƐŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�&ƌĂŶƐŦǌ�
ǀĂƚĂŶĚĂƔůĂƌŦŶŦŶ�ŬĂƚůĞĚŝůŵĞƐŝŶĚĞŶ�ĚĞ�ĞŶ�Ăǌ�/b7��ŬĂĚĂƌ�
ƐŽƌƵŵůƵĚƵƌ͘

�ŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ǀĞ�ǇĂƌĂƴŒŦ�ĐĂŶĂǀĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ

/b7��ǀĞ�ƚƺƌĞǀůĞƌŝŶŝ�ƉĞƌǀĂƐŦǌĐĂ�ĚĞƐƚĞŬůĞǇĞŶ͕�
WĂƌŝƐ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦ�&ƌĂŶƐŦǌ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŚĂŬ�
ǀĞ�ƂǌŐƺƌůĞƌŝŶŝ�ŐĂƐƉ�ĞƚŵĞŶŝŶ�ķƌƐĂƨ�ƐĂǇĂŶ�,ŽůůĂŶĚĞ�
ǇƂŶĞƟŵŝ͕�ďĞůůŝ�Ŭŝ͕�ƐƂŵƺƌŐĞĐŝ�ŬĞƐŬŝŶ�ĚŝƔůĞƌŝŶŝ�
ŐƂƐƚĞƌŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŬ͘��Ƶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�Őƺĕ͕�
ŝǌůĞĚŝŒŝ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌůĂ�ŚĞŵ�ŚĞĚĞĨ�ĂůĚŦŒŦ�ƺůŬĞůĞƌŝŶ�ŚĂůŬůĂƌŦ�
ŚĞŵ�&ƌĂŶƐŦǌ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķǇůĂ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŐĞůĞĐĞŒŝŶŝ�
ƚĞŚĚŝƚ�ĞĚŝǇŽƌ͘

sƵƌŐƵůĂŵĂůŦǇŦǌ�Ŭŝ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůĂƌ�ĚĂ�
/b7��ĐĂŶĂǀĂƌŦ�ĚĂ�ŚĂůŬůĂƌŦ�ŚĞĚĞĨ�ĂůĂŶ�ďŝƌĞƌ�ƐƵĕ�ƂƌŐƺƚƺ�
ŵŝƐǇŽŶƵǇůĂ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞĚŝǇŽƌ͘ ��ƵŐƺŶ�ĨĂƚƵƌĂŶŦŶ�ĕŽŒƵŶƵ�
KƌƚĂĚŽŒƵ�ŚĂůŬůĂƌŦ�ƂĚĞƐĞ�ĚĞ͕�WĂƌŝƐ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶŦŶ�
ŐƂƐƚĞƌĚŝŒŝ�Őŝďŝ͕��ǀƌƵƉĂůŦ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ĚĞ�ďĞĚĞů�
ƂĚĞŵĞǇĞ�ďĂƔůĂŵŦƔƨƌ͘ �^ĂůĚŦƌŐĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ�ĚĞ�
ĚŝŶĐŝ�ǌŽƌďĂůŦŒŦŶ�ĚĂ�ŚĞĚĞĮŶĚĞ�ŽůĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ǀĞ�
ĞǌŝůĞŶ�ŚĂůŬůĂƌ͕ �ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ�Őƺĕ�ĂůĂŶ�ďƵ�ŝŬŝ�ĐĂŶĂǀĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�
ďŝƌůĞƔŝŬ�ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƂƌŵĞĚĞŶ͕�ǇĂǌŦŬ�Ŭŝ͕�ďƵ�ƂůƺŵĐƺů�
ǀĞďĂůĂƌĚĂŶ�ŬƵƌƚƵůŵĂůĂƌŦ�ŵƺŵŬƺŶ�ŽůŵĂǇĂĐĂŬƨƌ͘

DĂĚĂůǇŽŶƵŶ�ŝŬŝ�Ǉƺǌƺ͘͘͘��

(PSHU\DOLVWOHUOH�,¿½'�
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%0�)UDQVD·Q¾Q�WDVDU¾V¾Q¾�RQD\ODG¾
�ŝƌůĞƔŵŝƔ�DŝůůĞƚůĞƌ�'ƺǀĞŶůŝŬ�<ŽŶƐĞǇŝ�;�D'<Ϳ͕�

&ƌĂŶƐĂ͛ŶŦŶ�ƐƵŶĚƵŒƵ�ǀĞ�͞/b7��ŝůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞ�ŐƂƐƚĞƌŝůĞŶ�
ĕĂďĂůĂƌŦŶ�ŝŬŝ�ŬĂƨŶĂ�ĕŦŬĂƌŦůŵĂƐŦ�ǀĞ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌĂ�ŬĂƨůĂŶ�
ƺůŬĞůĞƌŝŶ�ŝǌĚƺƔƺŵůƺ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞƚŵĞƐŝŶŝ͟�ŝĕĞƌĞŶ�ŬĂƌĂƌ�
ƚĂƐĂƌŦƐŦŶŦ�ŽǇ�ďŝƌůŝŒŝǇůĞ�ŬĂďƵů�Ğƫ͘

Η/b7�͛ŝŶ͕�dƵŶƵƐ͕��ŶŬĂƌĂ͕��ĞǇƌƵƚ�ŝůĞ�WĂƌŝƐ͛ƚĞŬŝ�
ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦ�ǀĞ�ZƵƐ�ƵĕĂŒŦŶŦŶ�ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝŶŝŶΗ�ŬŦŶĂŶĚŦŒŦ�
ϮϮϰϵ�ƐĂǇŦůŦ�ŬĂƌĂƌĚĂ͕�dƺƌŬŝǇĞ͕�ZƵƐǇĂ͕�&ƌĂŶƐĂ͕�dƵŶƵƐ�ǀĞ�
>ƺďŶĂŶ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌĚĂŶ�ǌĂƌĂƌ�ŐƂƌĞŶ�ƚƺŵ�
ƺůŬĞůĞƌ�ǀĞ�ŚĂůŬůĂƌĂ�ďĂƔƐĂŒůŦŒŦ�ĚŝůĞŶĚŝ͘

^ĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶ�ĚŽǌƵŶƵŶ�ĂƌƴƌŦůŵĂƐŦ�ŝƐƚĞŶĞŶ�ŬĂƌĂƌĚĂ�
Η�D�ƺǇĞƐŝ�ƺůŬĞůĞƌŝŶ�ŽůĂŶĂŬ�ǀĞ�ǇĞƚĞŶĞŬůĞƌŝ�ƂůĕƺƐƺŶĚĞ�
^ƵƌŝǇĞ�ŝůĞ�/ƌĂŬ͛ƚĂ͕�/b7��ŝůĞ�ƐĂǀĂƔƚĂŬŝ�ĕĂďĂůĂƌŦŶŦ�ŝŬŝ�
ŬĂƨŶĂ�ĕŦŬĂƌŵĂůĂƌŦ͕�ŝǌĚƺƔƺŵůƺ�ĚĂǀƌĂŶŵĂůĂƌŦ͕�ǇĂďĂŶĐŦ�
ŵŝůŝƚĂŶůĂƌŦŶ�ďƂůŐĞǇĞ�ŐŝƌŝƔ�ĕŦŬŦƔůĂƌŦŶŦŶ͕�ŵĂůŝ�ŬĂǇŶĂŬ�
ƐĂŒůĂŶŵĂƐŦŶŦŶ�ĞŶŐĞůůĞŶŵĞƐŝΗ�ŝĨĂĚĞůĞƌŝ�ǇĞƌ�ĂůĚŦ͘

&ƌĂŶƐĂ͛ŶŦŶ��D��Ăŝŵŝ�dĞŵƐŝůĐŝƐŝ�&ƌĂŶĕŽŝƐ��ĞůĂƩƌĞ͕�

ŽǇůĂŵĂŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ��D'<͛ĚĂ�ǇĂƉƨŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ�
ƔƵŶůĂƌŦ�ƐƂǇůĞĚŝ͗�͞�Ƶ�ŬĂƌĂƌůĂ��D�'ƺǀĞŶůŝŬ�<ŽŶƐĞǇŝ͕�/b7�͛ůĞ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŝĕŝŶ�ďĂƔůĂƴŒŦŵŦǌ�ĞǇůĞŵůĞƌŝ�ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŚƵŬƵŬ�
ǀĞ��D�<ŽƔƵůůĂƌŦ�ĂůƨŶĂ�ĂůĚŦ͘�PŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ŐƺŶůĞƌĚĞ͕�
�ŚĂƌůĞƐ�ĚĞ�'ĂƵůůĞ�ƵĕĂŬ�ŐĞŵŝŵŝǌŝŶ�ƵůĂƔŵĂƐŦǇůĂ�/b7�͛Ğ�
ŬĂƌƔŦ�ƐĂůĚŦƌŦ�ŬĂƉĂƐŝƚĞŵŝǌŝ�ƺĕ�ŬĂƨŶĂ�ĕŦŬĂƌĂĐĂŒŦǌ͘͟

%HOoLND�GD�´Lo�J�YHQOLNµ�KD]¾UO¾ß¾QGD
�ǀƌƵƉĂ͛ŶŦŶ�ϭϭ��Ǉůƺů͛ƺ�ŽůĂƌĂŬ�ƚĂŶŦŵůĂŶĂŶ�WĂƌŝƐ�

ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ��ǀƌƵƉĂůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ͕ �ďĂƐŬŦ�
ǀĞ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺŶƺ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŵĞǇĞ�ďĂƔůĂĚŦ͘�&ƌĂŶƐĂ͕�
7ŶŐŝůƚĞƌĞ�Őŝďŝ�ďĂƔůŦĐĂ�ƺůŬĞůĞƌ�͞ŝĕ�ŐƺǀĞŶůŝŬ͟�ĂĚŦ�ĂůƨŶĚĂ�
ďĂƐŬŦ�ǇĂƐĂůĂƌŦŶŦ�ŬĂƌĂƌĂ�ďĂŒůĂƌŬĞŶ͕�ƐŽŶ�ŽůĂƌĂŬ��ĞůĕŝŬĂ�ĚĂ�
͞ǇĞŶŝ�ŐƺǀĞŶůŝŬ�ƂŶůĞŵůĞƌŝ�ƚĂƐůĂŒŦ͟ŶŦ�ĂĕŦŬůĂĚŦ͘

ϭϴ�ŵĂĚĚĞůŝŬ�ƚĂƐůĂŒŦ�ŵĞĐůŝƐƚĞ�ǇĂƉƨŒŦ�ŬŽŶƵƔŵĂǇůĂ�
ĂĕŦŬůĂǇĂŶ��ĂƔďĂŬĂŶ��ŚĂƌůĞƐ�DŝĐŚĞů͕�͞7ƐůĂŵĐŦůĂƌŦ͟�ŬĂƐƚ�
ĞĚĞƌĞŬ�͞ďŝǌŝŵ�ƺůŬĞŵŝǌĞ�ŐĞůŵĞůĞƌŝŶŝ�ĚĞ�ĞŶŐĞůůĞŵĞůŝǇŝǌ͟�
ĚĞĚŝ͘

�ǀƌƵƉĂůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ŚĞƌ�ŶĞ�ŬĂĚĂƌ�͞/b7�͕͟ �
͞ƚĞƌƂƌŝƐƚ͟�Őŝďŝ�ƚĂŶŦŵůĂŵĂůĂƌůĂ�ŚĞĚĞĨ�ďĞůŝƌƚƐĞůĞƌ�ĚĞ͕�ďƵ�
ǇĂůŶŦǌĐĂ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ĂůĚĂƚŵĂ�ŝƔůĞǀŝ�ŐƂƌƺǇŽƌ͘ �EŝƚĞŬŝŵ�ďƵ�
ůĂŇĂƌŦ͕�ďŝƌ�ǇĂŶĚĂŶ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ͕�ĞǌŝůĞŶ�ŚĂůŬůĂƌĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ĂƌƚĂŶ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ͕�ĚŝŒĞƌ�ǇĂŶĚĂŶ�ĚĂ�͞ƌĞƐŵŝ�ŽůŵĂǇĂŶ�
ŬĂŶĂůůĂƌĚĂŶ͟�ŦƌŬĕŦͲĨĂƔŝƐƚ�ĕĞƚĞůĞƌĞ�ŐƂǌ�ǇƵŵƵůŵĂƐŦ�ƚĂŬŝƉ�
ĞĚŝǇŽƌ͘

�ĞůĕŝŬĂ͛ĚĂ�ŵĞĐůŝƐƚĞ�ƚĂƌƨƔŦůĂŶ�ƚĂƐůĂŬ�ƚĂŵ�ĚĂ�ďƵŶĂ�
ƵǇŐƵŶ͖�ϮϬϭϲ�͞ŐƺǀĞŶůŝŬ͟�ďƺƚĕĞƐŝŶŝŶ�ϰϬϬ�ŵŝůǇŽŶ�
ĂǀƌŽ�ĂƌƴƌŦůŵĂƐŦ͕�ƐŦŶŦƌůĂƌĚĂŬŝ�ƉŽůŝƐ�ŬŽŶƚƌŽůůĞƌŝŶŝŶ�
ƐŦŬŦůĂƔƨƌŦůŵĂƐŦ͕�͞ŝĕ�ŐƺǀĞŶůŝŬ͟ƚĞŶ�ƐŽƌƵŵůƵ�ĂƐŬĞƌůĞƌŝŶ�
ŐƂƌĞǀůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ͕�ŐƂǌĂůƨ�ƐƺƌĞƐŝŶŝŶ�Ϯϰ�ƐĂĂƩĞŶ�ϳϮ�
ƐĂĂƚĞ�ĕŦŬĂƌŦůŵĂƐŦ͕�ϬϬ͘ϬϬͲϬϲ͘ϬϬ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůĂďŝůĞŶ�

ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌŦŶ�Ϯϰ�ƐĂĂƚĞ�ĕŦŬŵĂƐŦ�ĂĚŦŵůĂƌŦ�ǇĞƌ�ĂůŦǇŽƌ͘
�Ƶ�ƐĂůĚŦƌŦ�ƉĂŬĞƟŶŝŶ�ŵƵŚĂůĞĨĞƚ�ĚĞ�ĚĂŚŝů�

ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽŶƵŶ�ĕŽŒƵŶůƵŒƵ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬĂďƵů�ŐƂƌŵĞƐŝ�
ƂŶŐƂƌƺůƺƌŬĞŶ͕�ƚĂƐůĂŬƚĂ�͞ĚŝŶ͟�ƺǌĞƌŝŶĞ�ĚĞ�ďĞůůŝ�ǀƵƌŐƵůĂƌ�
ǇĞƌ�ĂůŦǇŽƌ͘ �EĞƚ�ŽůŵĂǇĂŶ�ŝĨĂĚĞůĞƌ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ŝŬƟĚĂƌŦŶĂ�ďŝƌ�
ǇĂŶĚĂŶ�ĨĂƌŬůŦ�ĚŝŶ�ǀĞ�ŝŶĂŶĕƚĂŶ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ďŝƌďŝƌŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�
ŬŦƔŬŦƌƚŵĂ͕�ĚŝŒĞƌ�ǇĂŶĚĂŶ�ĚĂ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ďĂƐŬŦǇŦ�ŚĂǇĂƚĂ�
ŐĞĕŝƌŵĞ�ķƌƐĂƨŶŦ�ǀĞƌŵŝƔ�ŽůƵǇŽƌ͘

�ĞůĕŝŬĂ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ďƵ�ĂĚŦŵůĂƌŦ�ĂƚĂƌŬĞŶ�ƉĂƌĂůĞů�
ŽůĂƌĂŬ�ĚĂ�ƉŽůŝƐ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌŦŶŦ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌĚŝ͘��ŝƌĕŽŬ�
ĞǀĞ�ďĂƐŬŦŶ�ǇĂƉŦůĚŦŒŦ͕�ĞŶ�Ăǌ�ďŝƌ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦŒŦ�
ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�PŶĐĞŬŝ�ŐƺŶůĞƌĚĞ�ĚĞ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĂŶ�ϳ�ŬŝƔŝĚĞŶ�
ϱ͛ŝŶŝŶ�ƐĞƌďĞƐƚ�ďŦƌĂŬŦůĚŦŒŦ�ďŝůĚŝƌŝůŵŝƔƟ͘

½VNDQGLQDY��ONHOHUL�GH�EDVN¾ODU¾�DUWW¾UPD�SHÀLQGH
�ŝƌ�ŬŝƔŝŶŝŶ�͞ƚĞƌƂƌ͟�ƔƺƉŚĞƐŝǇůĞ�ǇĂŬĂůĂŶĚŦŒŦ�7ƐǀĞĕ͛ƚĞ͕�

ŽƉĞƌĂƐǇŽŶ�ƐŽŶƌĂƐŦ��ĂƔďĂŬĂŶ�>ƂĨǀĠŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉĂƌĂŬ�
͞ŶĞ�ǇĂǌŦŬ�Ŭŝ͟�ďĂƐŬŦůĂƌŦ�ĂƌƴƌĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ�ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͘�
můŬĞĚĞŬŝ�ŐƂĕŵĞŶ�ƐĂǇŦƐŦŶŦŶ�ĂƌƨƔŦ͕�^ƵƌŝǇĞ͛ĚĞŶ�͞ĞŒŝƟŵ�
ĂůĂƌĂŬ�ŐĞůĞŶ�ŐƂĕŵĞŶůĞƌŝŶ�ǀĂƌůŦŒŦ͟�ǀď͘�ŝĚĚŝĂůĂƌůĂ�
ŐƂĕŵĞŶůĞƌŝ�ŚĞĚĞĨ�ŐƂƐƚĞƌĞŶ�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�͚ƐŽƐǇĂů�
ĚĞŵŽŬƌĂƚ͛�ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ͕�͞ƚĞƌƂƌ͟�ĂůĚĂƚŵĂĐĂƐŦǇůĂ�ďĂƐŬŦůĂƌŦ�
ŵĞƔƌƵůĂƔƨƌŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔƨ͘

zĞŶŝ�ďĂƐŬŦ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦǇůĂ�͞ŐƺǀĞŶůŝŬ�ƂŶůĞŵůĞƌŝ͟ŶŝŶ�
ĂƌƚĂĐĂŒŦ͕�ŬĂŵƵǇĂ�ĂĕŦŬ�ĂůĂŶůĂƌĂ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ŬĂŵĞƌĂ�
ŬƵƌƵůĂƌĂŬ�͞ĚĞŶĞƟŵ͟�ǇĂƉŦůĂĐĂŒŦ�ǀĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƟŶ�ĚĂŚĂ�ƐŦŬŦ�
ŬŽŶƚƌŽů�ĞĚŝůĞĐĞŒŝ�ďŝůĚŝƌŝůĚŝ͘

�ƵŶƵŶůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ͕�͞ŵƺůƚĞĐŝ�Ŭƌŝǌŝ͟�ďĂŚĂŶĞƐŝǇůĞ�
͞ŐĞĕŝĐŝ͟�ŽůĂƌĂŬ�ƵǇŐƵůĂŵĂǇĂ�ŬŽŶĂŶ�ƐŦŶŦƌ�ŬŽŶƚƌŽůůĞƌŝŶŝŶ�
ĚĞ�ϭϭ��ƌĂůŦŬ Ă͛�ŬĂĚĂƌ�ƐƺƌĚƺƌƺůĞĐĞŒŝ�ĚƵǇƵƌƵůĚƵ͘

7ƐǀĞĕ͕�͞ŚƺŵĂŶŝǌŵŝŶ�ŬĂůĞƐŝ͟�ŽůĂƌĂŬ�ĂĚůĂŶĚŦƌŦůƐĂ�ĚĂ͕�
ŐƂĕŵĞŶůĞƌĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ĂŒŦƌ�ƐƂŵƺƌƺŶƺŶ�ǇŽŒƵŶ�
ŽůĚƵŒƵ�ƺůŬĞůĞƌĚĞŶ�ďŝƌŝ͘�EŝƚĞŬŝŵ�ϮϬϭϯ�ǇŦůŦŶĚĂ�7ƐǀĞĕ͕�
ƂǌĞůůŝŬůĞ�ǇŽŬƐƵů͕�ĞŵĞŬĕŝ�ŐĞŶĕ�ƐŦŶŦŇĂƌŦŶ�ǀĞ�ŐƂĕŵĞŶůĞƌŝŶ�
ďĂƔŦŶŦ�ĕĞŬƟŒŝ�ŚĂůŬ�ŚĂƌĞŬĞƟǇůĞ�ƐĂƌƐŦůŵŦƔƨ͘

PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ͕�7ƐǀĞĕ͛ƚĞŬŝ�ĂĚŦŵůĂƌĂ�ďĞŶǌĞƌ�ƔĞŬŝůĚĞ͕�
�ĂŶŝŵĂƌŬĂ͛ŶŦŶ�ĚĂ�ďĂƐŬŦůĂƌŦ�ĂƌƴƌĚŦŒŦ͕�͞ŐƺǀĞŶůŝŬ�
ƂŶůĞŵůĞƌŝŶŝ͟�͞ƺƐƚ�ĚƺǌĞǇĞ͟�ĕŦŬĂƌĚŦŒŦ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

CGT’den katliam 
Do¾NODPDV¾�

&ƌĂŶƐŦǌ�^ĞŶĚŝŬĂůĂƌ�<ŽŶĨĞĚĞƌĂƐǇŽŶƵ��'d�WĂƌŝƐ�
<ĂƚůŝĂŵŦ͛ŶĂ�ŝůŝƔŬŝŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉƨ͘�<ĂƚůŝĂŵĂ�ǌĞŵŝŶ�
ŚĂǌŦƌůĂǇĂŶ�ŶĞĚĞŶ�ŽůĂƌĂŬ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ǇĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŒĂ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬŝůĞŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ͕�&ƌĂŶƐĂ�
�ƵŵŚƵƌďĂƔŬĂŶŦ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�,ŽůůĂŶĚĞ͛ŦŶ�͞ƵůƵƐĂů�ĐĞƉŚĞ͟�
ƐƂǇůĞŵŝŶĞ�ĚĞ�ƚĞƉŬŝ�ŐƂƐƚĞƌŝůĚŝ͘
�'d͛ŶŝŶ�ŬĂƚůŝĂŵŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ�ƔƵ�
ŝĨĂĚĞůĞƌĞ�ǇĞƌ�ǀĞƌŝůĚŝ͗
͘͞ ͘͘�Ƶ�ǀĂŚƔĞƟŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ĚĂŚĂ�ƂŶĐĞ�ĚĞ�ĚƵǇŵƵƔ�
ŽůĚƵŒƵŵƵǌ�ƐƂǌůĞƌ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ŐƺŶĚĞŵĞ�ŐĞůŵĞǇĞ�
ďĂƔůĂĚŦ͘�^ĂǀĂƔ�Śŝĕďŝƌ�ƔĞǇŝŶ�ĕƂǌƺŵƺ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ ��ŬƐŝŶĞ�
ĕĂƨƔŵĂ�ǀĞ�ŐĞƌŐŝŶůŝŬ�ŬĂǇŦƉůĂƌ͕ �ǇŦŬŦŵ͕�ƺǌƺŶƚƺ�ǀĞ�
ŶĞĨƌĞƚůĞ�ƐŽŶƵĕůĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �/ƌĂŬ͕�>ŝďǇĂ͕�^ƵƌŝǇĞ�
ǀĞ�ĚŝŒĞƌ�ƺůŬĞůĞƌĚĞŬŝ�ĂƐŬĞƌŝ�ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌ�ďƂůŐĞĚĞ�
ĚĞŵŽŬƌĂƐŝǇŝ�ƐĂŒůĂŵĂĚŦŒŦ�Őŝďŝ�ďŝŶůĞƌĐĞ�ŝŶƐĂŶŦŶ�
ǇŽŬƐƵůůĂƔŵĂƐŦŶĂ�ǀĞ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�ǀĞ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ďŝƌ�
ĕŦŬŵĂǌŦŶ�ŝĕŝŶĞ�ŐŝƌŵĞƐŝŶĞ�ǇŽů�ĂĕŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �dĞƌƂƌŝǌŵŝŶ�
ŐĞůŝƔŵĞƐŝ�ďƵŶĚĂŶ�ŬĂǇŶĂŬůĂŶŵĂŬƚĂ͕�ŚĂůŬůĂƌŦ�ƐƺƌŐƺŶ�
ǇŽůůĂƌŦŶĂ�ŝƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
�'d͕ �ƐŽƐǇĂů�ŐĞůŝƔŵĞ�ǇŽůƵŶĚĂŬŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�ǇĂƔĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŐĞƌĞŬůŝ�ŽůĂŶ�ŬĂƌĚĞƔůŝŬ�
ǀĞ�ďĂƌŦƔĂ͕�ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ͕�ƂǌŐƺƌůƺŬ�ǀĞ�ůĂŝŬůŝŒĞ�
ŽůĂŶ�ďĂŒůŦůŦŒŦŶŦŶ�ƚĞŬƌĂƌ�ĂůƨŶŦ�ĕŝǌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
�ƵŵŚƵƌďĂƔŬĂŶŦŶŦŶ�ŚĞƌŬĞƐŝ�ĚĂǀĞƚ�ĞƫŒŝ�ƵůƵƐĂů�
ĐĞƉŚĞǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŝĨĂĚĞ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
zĂďĂŶĐŦůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ĂǇƌŦŵĐŦůŦŒŦ�
ǀĞ�ƚĞƌƂƌŝǌŵ�ŝůĞ�ŐƂĕ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŬƵƌƵůĂŶ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�
ďĂŒůĂŶƨǇŦ�ƌĞĚĚĞĚĞƌ͘ ͘͘͟
�ĕŦŬůĂŵĂŶŦŶ�ƐŽŶƵŶĚĂ�͞�'d͕ �Ϯ��ƌĂůŦŬ�ϮϬϭϱ�ŐƺŶƺ�
&ƌĂŶƐĂ͛ĚĂ�͚dŽƉůƵŵƐĂů�bŝĚĚĞƚĞ�,�z/Z͕��ŬŽŶŽŵŝŬ͕�
^ŽƐǇĂů�ǀĞ��ŬŽůŽũŝŬ�'ĞůŝƔŵĞǇĞ��s�d͛�ƚĞŵĂůŦ�ƵůƵƐĂů�
ĞǇůĞŵ�ŐƺŶƺ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ǇĂƉŵĂŬƚĂĚŦƌ͟�ĚĞŶŝůĚŝ͘



24 * KIZIL BAYRAK Ϯϳ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϭϱ.DG½Q

�ŵĞŬĕŝ�ŬĂĚŦŶ�<ŽŵŝƐǇŽŶůĂƌŦ�;�<<Ϳ͕�<ĂĚŦŶĂ�zƂŶĞůŝŬ�
bŝĚĚĞƚĞ�<ĂƌƔŦ�hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�DƺĐĂĚĞůĞ�'ƺŶƺ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�
7ƐƚĂŶďƵů͕��ŶŬĂƌĂ�ǀĞ�7ǌŵŝƌ͛ĚĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ�
ĞǇůĞŵůĞƌĚĞ�ƔŝĚĚĞƟŶ�ŬĂǇŶĂŒŦŶŦŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͲŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ƐŝƐƚĞŵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ǀƵƌŐƵůĂǇĂƌĂŬ�͞zĂƔĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ͊͟�ƔŝĂƌŦŶŦ�ǇƺŬƐĞůƫ͘

7ƐƚĂŶďƵů
7ƐƚĂŶďƵů��<<͕�ϮϮ�<ĂƐŦŵ�WĂǌĂƌ�ŐƺŶƺ�'ĂůĂƚĂƐĂƌĂǇ�

>ŝƐĞƐŝ�ƂŶƺŶĚĞ�ĞǇůĞŵ�ǇĂƉƨ͘

�ǇůĞŵĚĞ�ϴ�DĂƌƚ�ǀĞ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ŦŶ�ƚĂƌŝŚŝ�ĂŶůĂƨůĚŦ͘�
<ĂĚŦŶ�ŬĂƟůůĞƌŝŶĞ�ŵĂŚŬĞŵĞůĞƌĚĞ�ƵǇŐƵůĂŶĂŶ�͚ƐĂǇŐŦŶ�
ƚƵƚƵŵ͕͛ �͚ŝǇŝ�ŚĂů͛�ŝŶĚŝƌŝŵůĞƌŝ�ƚĞƔŚŝƌ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�ǇĂƌŐŦŶŦŶ�
ŬĂƟůůĞƌŝ�ŬŽƌƵĚƵŒƵ�ĂŶůĂƨůĚŦ͘�<ĂĚŦŶ�ŐĞƌŝůůĂ��ŬŝŶ�tĂŶ͛ŦŶ�
ĐĞƐĞĚŝŶŝŶ�ƐŽǇƵůĂƌĂŬ�ƚĞƔŚŝƌ�ĞĚŝůŵĞƐŝ͕�<ƺƌƚ�ŝůůĞƌŝŶĚĞŬŝ�
ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�ƵǇŐƵůĂŶĂŶ�ƚĞƌƂƌ�ĂŶůĂƨůĚŦ͘�KƌƚĂĚŽŒƵůƵ�
ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�/b7��Őŝďŝ�ĕĞƚĞůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƚĞĐĂǀƺǌĞ�
ƵŒƌĂĚŦŒŦ͕�ĂůŦŶŦƉ�ƐĂƨůĚŦŒŦ͕�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�^ŽŵĂ͕��ƌŵĞŶĞŬ�Őŝďŝ�
ŝƔ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶĚĞ�ĞƔůĞƌŝŶŝ͕�ĕŽĐƵŬůĂƌŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝŒŝ�ƐƂǇůĞŶĚŝ͘�
�ƵŵĂƌƚĞƐŝ��ŶŶĞůĞƌŝ͛ŶŝŶ�ϱϱϲ�ŚĂŌĂĚŦƌ�ŐƂǌĂůƨŶĚĂ�
ŬĂǇďĞĚŝůĞŶůĞƌ�ŝĕŝŶ�ŽƚƵƌŵĂ�ĞǇůĞŵŝ�ǇĂƉƨŒŦ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

<ŽŶƵƔŵĂůĂƌĚĂ͕�ŬĂĚŦŶ�ƐŽƌƵŶƵŶƵŶ�ƐŦŶŦŇŦ�ƚŽƉůƵŵůĂƌůĂ�
ďĞƌĂďĞƌ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬƨŒŦ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĚĞ�ĚĞ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�
ŝŬŝŶĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ŝŶƐĂŶ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌƺůĚƺŒƺ͕�ĞƌŬĞŬůĞƌůĞ�ĂǇŶŦ�ŝƔůĞƌŝ�
ǇĂƉŵĂůĂƌŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ĂǇŶŦ�ƺĐƌĞƟ�ĂůĂŵĂĚŦŬůĂƌŦ�ƐƂǇůĞŶĚŝ͘�
<ĂĚŦŶ�ƐŽƌƵŶƵŶƵŶ�ŬĂĚŦŶͲĞƌŬĞŬ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇůĞ�
ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵůĞ�ĕƂǌƺůĞďŝůĞĐĞŒŝ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘

'ĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�Ɣŝŝƌ�ĚŝŶůĞƟƐŝŶĚĞ�DŝƌĂďĞů�
<ĂƌĚĞƔůĞƌ͛ŝŶ�ŚĂǇĂƨ�ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ŬŽŶƵ�ĂůŦŶĚŦ͘

bŝŝƌ�ĚŝŶůĞƟƐŝŶĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ĚĂ��<<͛ŶŦŶ�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦ�

ŽŬƵŶĚƵ͘��ĞǀƌĞĚĞŬŝ�ŬĂĚŦŶ�ǀĞ�ĞƌŬĞŬůĞƌĚĞŶ�ƐůŽŐĂŶ�ĂƚĂƌĂŬ�
ǀĞ�ŬŝƚůĞǇĞ�ŬĂƨůĂƌĂŬ�ĞǇůĞŵĞ�ĚĞƐƚĞŬ�ŽůĂŶůĂƌ�ŽůĚƵ͘

Ankara
�ŶŬĂƌĂ��<<͕�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�<ŽŶƵƌ�^ŽŬĂŬ͛ƚĂ�ďŝůĚŝƌŝ�

ĚĂŒŦƨŵŦ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŬƚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�zƺŬƐĞů��ĂĚĚĞƐŝ�7ŶƐĂŶ�
,ĂŬůĂƌŦ��ŶŦƨ�ƂŶƺŶĚĞ�ĞǇůĞŵ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘

^ůŽŐĂŶůĂƌůĂ�ďŝƌ�ƐƺƌĞ�ďĞŬůĞŶĚŝŬƚĞŶ�ƐŽŶƌĂ��<<�
ĂĚŦŶĂ�ďŝƌ�ŬŽŶƵƔŵĂ�ǇĂƉŦůĚŦ͘��ƌĚŦŶĚĂŶ�ǇĂƉŦůĂŶ�ďĂƐŦŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂ�ŝůŬ�ŽůĂƌĂŬ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ǀĞ�Ğůŝ�
ŬĂŶůŦ�ŵĂƔĂůĂƌŦŶŦŶ�KƌƚĂĚŽŒƵ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�
ĚƺŶǇĂ�ƂůĕĞŒŝŶĚĞ�ǀĂŚƔĞƟŶ�ǀĞ�ďĂƌďĂƌůŦŒŦŶ�ƂƌŶĞŬůĞƌŝŶŝ�
ƐĞƌŐŝůĞĚŝŒŝ͕�Ŭƌŝǌ�ŝĕŝŶĚĞ�ĚĞďĞůĞŶĞŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ŝƔĕŝ�
ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺǇƺ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�
ĂƌƴƌĚŦŒŦ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘��Ƶ�ƚĂďůŽŶƵŶ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŽůĂƌĂŬ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ��ŝǇĂƌďĂŬŦƌ�ǀĞ�^ƵƌƵĕ͛ƵŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ��ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ�
ǇĂƔĂŶĂŶ�ŬĂƚůŝĂŵ�ǀĞ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ƂǌůĞŵůĞƌŝŶŝŶ�ĨĂƔŝƐƚ�
ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ƚĞƌƂƌůĞ�ďĂƐƨƌŦůŵĂ�ĕĂďĂƐŦ�ƚĞƔŚŝƌ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�
ƚƺŵ�ďƵ�ŬĂƌĂŶůŦŬ�ƚĂďůŽ�ŝĕŝŶĚĞ�ƐĂǀĂƔ�ǀĞ�ƔŝĚĚĞƚ�
ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶĚĂŶ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ĨĂǌůĂƐŦǇůĂ�ŶĂƐŝďŝŶŝ�
ĂůĚŦŒŦ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

<ĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ƔŝĚĚĞƚĞ͕�ƚĂĐŝǌĞ͕�ƚĞĐĂǀƺǌĞ�ƵŒƌĂĚŦŒŦ͕�
ŬĂƚůĞĚŝůĚŝŒŝ͕�ǇŽŬƐƵůůƵŬ�ŐŝƌĚĂďŦŶĚĂ�ďŽŒƵůĚƵŒƵ͕�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ǀĞ�ŝƔ�ǇĞƌůĞƌŝŶĚĞ�ƵĐƵǌ�ĞŵĞŬ�ƐƂŵƺƌƺƐƺŶƺŶ�
ŝůŬ�ŚĞĚĞĮ�ŽůĚƵŒƵ�ǀƵƌŐƵůĂŶĂƌĂŬ��<W͛ŶŝŶ�ŝǌůĞĚŝŒŝ�
ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶ�ŬĂĚŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ďĂƐŬŦ͕�ĞƔŝƚƐŝǌůŝŬ�ǀĞ�
ƐƂŵƺƌƺǇƺ�ŬĂƚŵĞƌůĞƔƟƌĚŝŒŝ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘�/ƐƉĂƌƚĂ�
zĂůǀĂĕ͛ƚĂ�ƵĐƵǌ�ŝƔŐƺĐƺ�ƐƂŵƺƌƺƐƺ�ƐŽŶƵĐƵ�ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ�
ŵĞǀƐŝŵůŝŬ�ŝƔĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌ͕ �7ƐƚĂŶďƵů͛ĚĂ�ƉŽůŝƐ�ŬƵƌƔƵŶƵ�ŝůĞ�
ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ��ŝůĞŬ��ŽŒĂŶ͕��ŝĐůĞ�ǀĞ�EĞĐůĂ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ��ŶŬĂƌĂ�<ĂƚůŝĂŵŦ�ŬĂǇŦƉůĂƌŦ�ǀĞ�DĞƌƐŝŶ͛ĚĞ�ŬĂĚŦŶ�

ĐŝŶĂǇĞƟŶĞ�ŬƵƌďĂŶ�ŐŝĚĞŶ�PǌŐĞĐĂŶ��ƐůĂŶ͛ŦŶ�ŬĂĚŦŶĂ�
ǇƂŶĞůŝŬ�ƔŝĚĚĞƟŶ�ƐĞŵďŽůůĞƌŝ�ŽůĚƵŒƵ�ƐƂǇůĞŶĚŝ͘�<ĂĚŦŶůĂƌĂ�
ǇƂŶĞůŝŬ�ŐĞƌĞŬ�ĚĞǀůĞƚ�ĞůŝǇůĞ�ƂƌŐƺƚůĞŶĞŶ�ƔŝĚĚĞƟŶ�
ŐĞƌĞŬƐĞ�ĚĞ�ĞƌŬĞŒŝŶ�ŬĂĚŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ƔŝĚĚĞƟŶŝŶ�ďƵŐƺŶŬƺ�
ŬĂǇŶĂŒŦŶĚĂ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘

�ƌĚŦŶĚĂŶ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ǇĂƔĂĚŦŒŦ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�
ĐŝŶƐĞů�ďĂƐŬŦŶŦŶ͕�ƔŝĚĚĞƫŶ͕�ĞƔŝƚƐŝǌůŝŒŝŶ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺŶƺŶ�
ĂŶĐĂŬ�ƚƺŵ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ŬĂǇŶĂŒŦ�ŽůĂŶ�ƐƂŵƺƌƺ�ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�
ŽƌƚĂĚĂŶ�ŬĂůĚŦƌŦůŵĂƐŦǇůĂ�ƐŽŶ�ďƵůĂĐĂŒŦ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘�
�ĕŦŬůĂŵĂ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĞ�ŬĂƌƔŦ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�
ƐĂŇĂƌŦŶŦ�ƐŦŬůĂƔƨƌŵĂ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ŝůĞ�ƐŽŶ�ďƵůĚƵ͘

7ǌŵŝƌ
7ǌŵŝƌ͛ĚĞ��<<͛ŶŦŶ�ĕĂŒƌŦƐŦǇůĂ�<ĂƌƔŦǇĂŬĂ�7ǌďĂŶ�ƂŶƺŶĚĞ�

ƚŽƉůĂŶĂŶ�ŬŝƚůĞ�ŝůŬ�ƂŶĐĞ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ďŝůĚŝƌŝ�
ĚĂŒŦƚĂƌĂŬ͕�<ĂƌƔŦǇĂŬĂůŦ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ĞǇůĞŵĞ�ĕĂŒƌŦůĚŦ͘

�ƌĚŦŶĚĂŶ�&ĂǌůĂ�DĞƐĂŝ�dŝǇĂƚƌŽ�dŽƉůƵůƵŒƵ�͞<ĂĚŦŶĂ�
ǇƂŶĞůŝŬ�ƔŝĚĚĞƚ͟�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ŽǇƵŶ�ŽǇŶĂĚŦ͘

KǇƵŶƵŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�7Ɣ��ĂŶŬĂƐŦ�ƂŶƺŶĞ�ǇƺƌƺǇƺƔ�
ďĂƔůĂĚŦ͘��ǇůĞŵĚĞ͕�ƂůĚƺƌƺůĞŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ŝƐŝŵůĞƌŝŶŝŶ�
ǇĂǌĚŦŒŦ��͞&ĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ͕�ĞǀĚĞ͕�ƐŽŬĂŬƚĂ͕�ƐĂǀĂƔůĂƌĚĂ͘͘͘�
<ĂƉŝƚĂůŝǌŵ�ŬĂƚůĞĚŝǇŽƌ͕ �ǇĂƔĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ͟�ƉĂŶŬĂƌƨ�
ĂĕŦůĚŦ͘�7Ɣ��ĂŶŬĂƐŦ�ƂŶƺŶĞ�ŐĞůŝŶĚŝŒŝŶĚĞ�DŝƌĂďĞů�<ĂƌĚĞƔůĞƌ�
ƔĂŚƐŦŶĚĂ�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĚĞ�ƔĞŚŝƚ�
ĚƺƔĞŶůĞƌ�ŝĕŝŶ�ƐĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵŶĚĂ�ďƵůƵŶƵůĚƵ͘��<<�ĂĚŦŶĂ�
ǇĂƉŦůĂŶ�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͲŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ŬĂǇŶĂŬůŦŬ�ĞƫŒŝ�ƔŝĚĚĞƟŶ�ƨƌŵĂŶŵĂƐŦ͕�Ŭƌŝǌ�
ŝĕŝŶĚĞ�ĚĞďĞůĞŶĞŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺƐƺŶƺ�
ĂƌƴƌŵĂƐŦ͕�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĂ�ďĂƔǀƵƌŵĂƐŦ�ƚĞƔŚŝƌ�ĞĚŝůĚŝ͘

^ĂǀĂƔ͕�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ�ǀĞ�ƔŝĚĚĞƚ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶĚĂŶ�ĞŵĞŬĕŝ�
ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ĨĂǌůĂƐŦǇůĂ�ĞƚŬŝůĞŶĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĞŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ƔƵ�
ŝĨĂĚĞůĞƌůĞ�ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝ͗�͞�ŵĞŬĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ǇĂƔĂĚŦŒŦ�ŚĞƌ�
ƚƺƌůƺ�ĐŝŶƐĞů�ďĂƐŬŦ͕�ƔŝĚĚĞƚ͕�ĞƔŝƚƐŝǌůŝŬ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺ͕�ĂŶĐĂŬ�
ƚƺŵ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ŬĂǇŶĂŒŦ�ŽůĂŶ�ƐƂŵƺƌƺ�ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�ŽƌƚĂĚĂŶ�
ŬĂůŬŵĂƐŦǇůĂ�ƐŽŶ�ďƵůƵƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ĂĚŦ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵĚŝƌ͘ ��ŵĞŬĕŝ�
ŬĂĚŦŶůĂƌ͕ �ĞŐĞŵĞŶůĞƌ�ĞůŝǇůĞ�ƂƌŐƺƚůĞŶĞŶ�ƔŝĚĚĞƚĞ�ŬĂƌƔŦ�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ďƺǇƺƚŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘ �'ƌĞŝĨ͛ƚĞ͕�
ŵĞƚĂů�ķƌƨŶĂƐŦŶĚĂ͕�<ŽďĂŶġ͛ĚĞ͕�^ŝůǀĂŶ͛ĚĂ�ǀď͘��ŵĞŬĕŝ�
<ĂĚŦŶ�<ŽŵŝƐǇŽŶůĂƌŦ�ŽůĂƌĂŬ͕�ƚƺŵ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ�
ŬĂĚŦŶůĂƌŦ͕�ŬĂĚŦŶůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ďĂƐŬŦ͕�ƔŝĚĚĞƚ͕�ĞƔŝƚƐŝǌůŝŒŝŶ�
ďŝǌǌĂƚ�ƐŽƌƵŵůƵƐƵ�ŽůĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͲŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƐŝƐƚĞŵĞ�
ŬĂƌƔŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ďƺǇƺƚŵĞǇĞ�ĕĂŒŦƌŦǇŽƌƵǌ͘͟

�ĞǀƌŝŵĐŝ�dĞŬƐƟů�7ƔĕŝůĞƌŝ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ�ĚĂ�;��sd�<^d7>Ϳ�
Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ůĂ�ŝůŐŝůŝ�ďŝƌ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉƨ͘��ǇůĞŵ͕���sd�<^d7>�
ƺǇĞƐŝ�ďŝƌ�ŝƔĕŝŶŝŶ͕���ĞƌƚŽůƚ��ƌĞĐŚƚ͛ŝŶ�͞<ƵƌƚƵůƵƔ�ǇŽŬ�ƚĞŬ�
ďĂƔŦŶĂ͟�ƔŝŝƌŝŶŝ�ŽŬƵŵĂƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝ͘

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�7ƐƚĂŶďƵůͲ�ŶŬĂƌĂͲ7ǌŵŝƌ

(..·GDQ����.DV¾P�H\OHPOHUL�
<DÀDPDN�LoLQ�VRV\DOL]P�

'ĞĕŵŝƔƚĞ�ĞƔŝŶŝŶ�ĐŝŶƐĞů�ŝƐƟƐŵĂƌĂ�ƵŒƌĂĚŦŒŦŶŦ�
ƂŒƌĞŶĞŶ�ŬŽĐĂ͕�ďŽƔĂŶŵĂ�ĚĂǀĂƐŦ�Ăĕƨ͘�zĞƌĞů�ŵĂŚŬĞŵĞ�
�͘�͘�ĂĚůŦ�ŬŽĐĂǇŦ�ƚĂǌŵŝŶĂƚ�ƂĚĞŵĞǇĞ�ŵĂŚŬƵŵ�Ğƫ͘�
&ĂŬĂƚ�P͘�͘�ĂĚůŦ�ŬĂĚŦŶ͕�ƵŒƌĂĚŦŒŦ�͚ĐŝŶƐĞů�ŝƐƟƐŵĂƌŦ͛�
͞ŐŝǌůĞĚŝŒŝ�ŝĕŝŶ͟�zĂƌŐŦƚĂǇ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ƐƵĕůƵ�ďƵůƵŶĂƌĂŬ�
ŬĂƌĂƌ�ďŽǌƵůĚƵ͘

,ĂƚĂǇ͛ŦŶ�7ƐŬĞŶĚĞƌƵŶ�ŝůĕĞƐŝŶĞ�ďĂŒůŦ�ďŝƌ�ŬƂǇƺŶĚĞ͕�
ϭϱ�ǇĂƔŦŶĚĂǇŬĞŶ�ĐŝŶƐĞů�ŝƐƟƐŵĂƌĂ�ƵŒƌĂǇĂŶ�P͘�͛͘ ŶŝŶ�
ĚĂǀĂƐŦ�ϰ�ǇŦůĚŦƌ�ƐŽŶƵĕůĂŶŵĂĚŦ͘��Ƶ�ƐŦƌĂĚĂ�P͘�͛͘ ŶŝŶ�
ĞǀůĞŶĚŝƌŝůĚŝŒŝ�ϭϴ�ǇĂƔ�ďƺǇƺŬ�ŬŽĐĂƐŦ��͘�͕͘�ĞƔŝŶŝŶ�ĐŝŶƐĞů�
ŝƐƟƐŵĂƌĂ�ƵŒƌĂĚŦŒŦŶŦ�ƂŒƌĞŶŝŶĐĞ�ĞƔŝŶŝ�ĞǀĚĞŶ�ŬŽǀĂƌĂŬ�
ďŽƔĂŶŵĂ�ĚĂǀĂƐŦ�Ăĕƨ͘��ŽƔĂŶŵĂ�ŬĂƌĂƌŦ�ǀĞƌĞŶ�ǇĞƌĞů�
ŵĂŚŬĞŵĞ͕�ďŽƔĂŶŵĂ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ�P͘�͘ΖǇŝ�ŵĂŒĚƵƌ�ĞƫŒŝ�

ŐĞƌĞŬĕĞƐŝǇůĞ��͘�͛͘ Ǉŝ�ƐƵĕůƵ�ďƵůĂƌĂŬ�ƚĂǌŵŝŶĂƚ�ƂĚĞŵĞǇĞ�
ŵĂŚŬƵŵ�Ğƫ͘��͘�͕͘�ďƵŶƵŶ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬĂƌĂƌĂ�ŝƟƌĂǌ�ĞĚĞƌĞŬ�
zĂƌŐŦƚĂǇ Ă͛�ďĂƔǀƵƌĚƵ͘�zĂƌŐŦƚĂǇ�Ϯ͘�,ƵŬƵŬ��ĂŝƌĞƐŝ͕�
P͘�͛͘ ŶŝŶ�ŬŽĐĂƐŦ�ŚĂŬŬŦŶĚĂŬŝ�ƚĂǌŵŝŶĂƚ�ƚĂůĞďŝŶŝŶ�ǇĞƌĞů�
ŵĂŚŬĞŵĞ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬĂďƵů�ĞĚŝůŵĞƐŝŶŝ�ǇĂŶůŦƔ�ďƵůĂƌĂŬ�
ŬĂƌĂƌŦ�ďŽǌĚƵ͘�'ĞƌĞŬĕĞ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĂ�͞ǇĂƐĂ�ŚƺŬƺŵůĞƌŝŶŝŶ�
ǇŽƌƵŵƵŶĚĂ�ǇĂŶŦůŐŦǇĂ�ĚƺƔƺůĚƺŒƺ͟Ŷƺ�ƂŶĞ�ƐƺƌĚƺ͘

P͘�͛͘ ŶŝŶ�ĂǀƵŬĂƚůĂƌŦ͕�͚ŬĂƌĂƌŦ�ĚƺǌĞůƚŵĞ͛�ƚĂůĞďŝŶĚĞ�
ďƵůƵŶĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ�ďĞůŝƌƟƌŬĞŶ͕�P͘�͘�ĚĞ�zĂƌŐŦƚĂǇ͛ŦŶ�
ŬĂƌĂƌŦǇůĂ�ŝůŐŝůŝ͕�͞�ŽĐƵŬ�ǇĂƔƚĂ�ŝƐƟƐŵĂƌĂ�ƵŒƌĂĚŦŵ͘�
ϰ�ǇŦůĚŦƌ�ŝƐƟƐŵĂƌ�ĚĂǀĂŵ�ƐƺƌƺǇŽƌ͘ ��Ƶ�ĚĂǀĂ�
ƐŽŶƵĕůĂŶŵĂĚĂŶ�ďŽƔĂŶŵĂ�ŽůĂǇŦǇůĂ�ŝůŐŝůŝ�zĂƌŐŦƚĂǇΖŦŶ�
ǀĞƌĚŝŒŝ�ŬĂƌĂƌůĂ�ďŝƌ�ĚĂŚĂ�ŵĂŒĚƵƌ�ŽůĚƵŵ͟�ĚĞĚŝ͘

<DUJ¾WD\�¶FLQVHO�LVWLVPDU·D�XßUD\DQ�NDG¾Q¾�VXoOX�EXOGX
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Ϯϱ�<ĂƐŦŵ�<ĂĚŦŶĂ�zƂŶĞůŝŬ�bŝĚĚĞƚĞ�<ĂƌƔŦ�hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�
DƺĐĂĚĞůĞ�'ƺŶƺ�ǀĞƐŝůĞƐŝǇůĞ�7ƐƚĂŶďƵů͕�7ǌŵŝƌ͕ ��ŶŬĂƌĂ͕�
'ĞďǌĞ�ǀĞ�<ŦƌŬůĂƌĞůŝ͛ĚĞ�ƐŽŬĂŬůĂƌĂ�ĕŦŬĂŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌ͕ �ŬĂĚŦŶ�
ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶĞ�ǀĞ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ŬĂƟůůĞƌŝ�ŬŽƌƵǇĂŶͲ
ƚĞƔǀŝŬ�ĞĚĞŶ�ǇĂŬůĂƔŦŵůĂƌŦŶĂ�ƚĞƉŬŝ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘

7ǌŵŝƌ
7ǌŵŝƌ�<ĂĚŦŶ��ŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶŝ��ƵƌĚƵƌĂĐĂŒŦǌ�WůĂƞŽƌŵƵ͕�

Ϯϱ�<ĂƐŦŵ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ϮϮ�<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ͕�
ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ĨĂŝůůĞƌŝŶĞ�͞ŝŶĚŝƌŝŵ͟�ƵǇŐƵůĂŶŵĂƐŦŶŦ�
ƉƌŽƚĞƐƚŽ�Ğƫ͘�Η<ĂĚŦŶ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶĞ�ŝŶĚŝƌŝŵůĞƌ�
ƵǇŐƵůĂŶŵĂƐŦŶ͟�ƉĂŶŬĂƌƨŶŦŶ�ƚĂƔŦŶĚŦŒŦ�ǇƺƌƺǇƺƔƚĞ�
ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ĨŽƚŽŒƌĂŇĂƌŦ�ĚĂ�ƚĂƔŦŶĚŦ͘

zƺƌƺǇƺƔƺŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƂŶĐĞ�ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�
ĂŝůĞůĞƌŝ�ŬŽŶƵƔƚƵ͘�7ůŬ�ƂŶĐĞ�WŦŶĂƌ�mŶůƺĞƌ͛ŝŶ�ďĂďĂƐŦ��ĞŬŝ�
mŶůƺĞƌ͕ �ƐŽŶ�ĚƂŶĞŵĚĞ�ŬĂĚŦŶ�ŬĂƟůůĞƌŝŶĞ�ƵǇŐƵůĂŶĂŶ�
͞ƐĂǇŐŦŶ�ƚƵƚƵŵ͟�ŝŶĚŝƌŝŵŝŶŝ�ƉƌŽƚĞƐƚŽ�ĞƫŬůĞƌŝŶŝ�ƐƂǇůĞĚŝ͘�
�ĚĂ�KŬƵƚŐĞŶ͛ŝŶ�ĂďůĂƐŦ�EĂǌůŦ�KŬƵƚŐĞŶ�ǀĞ�^ĞĚĞĨ�
�ĞƌďĞƌŽŒůƵ͛ŶƵŶ�ĂŶŶĞƐŝ�'ƺůƐĞƌĞŶ��ĞƌďĞƌďŽŒůƵ�ĚĂ�
ŬŦƐĂ�ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌ�ǇĂƉƨ͘�<ŽŶƵƔŵĂůĂƌĚĂŬŝ�ŽƌƚĂŬ�ǀƵƌŐƵ͕�
ŬĂĚŦŶ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ĐĂǇĚŦƌŦĐŦ�ĐĞǌĂůĂƌŦŶ�ǀĞƌŝůŵĞƐŝ�
ŐĞƌĞŬƟŒŝ�ŽůĚƵ͘

WůĂƞŽƌŵ�ƐƂǌĐƺƐƺ�^ĂŶĞŵ��ĞŶŝǌ�<ƵƌĂů�ŝƐĞ͖�ŬĂĚŦŶ�
ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶŝ�ƂŶůĞŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ǇĂƉƨŬůĂƌŦ�ĞǇůĞŵůŝůŝŬ�
ƐƺƌĞĐŝŶĚĞŶ�ďĂŚƐĞƫ͘�DƺĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶŝŶ�ƐƺƌĞĐĞŒŝŶŝ�
ƐƂǇůĞĚŝ͘��ĂŚĂ�ƐŽŶƌĂ�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶŦ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂĚŦŶĂ�
�ĞŶŝǌ��ĚŦďĞůůŝ�ŽŬƵĚƵ͘��ĚŦďĞůůŝ͕�Η<ĂĚŦŶ��ŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶŝ�
�ƵƌĚƵƌĂĐĂŒŦǌ�WůĂƞŽƌŵƵ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂĚŦŶ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶĚĞ�
ŝŶĚŝƌŝŵůĞƌŝŶ�ƵǇŐƵůĂŶŵĂŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞŵŝǌŝ�
ƐƺƌĚƺƌĞĐĞŒŝǌ͘��ƵƌĂĚĂŶ�ƚƺŵ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦ͕�ƐĞƐŝŵŝǌŝ�ƐĞƐ�
ŽůŵĂǇĂ�ǀĞ�ŬĂĚŦŶ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶŝ�ĚƵƌĚƵƌŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ŬĂƨůŵĂǇĂ�ĕĂŒŦƌŦǇŽƌƵǌ͟�ƐƂǌůĞƌŝǇůĞ�
ĂĕŦŬůĂŵĂǇŦ�ďŝƟƌĚŝ͘

�ǇůĞŵĚĞ͕�͞<ĂĚŦŶ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶĞ�ŝŶĚŝƌŝŵ�ĚĞŒŝů�
ĂŒŦƌ�ĐĞǌĂ͕͊͟ �͟zĂƔĂƐŦŶ�ŬĂĚŦŶ�ĚĂǇĂŶŦƔŵĂƐŦ͕͊͟ �͟<ĂĚŦŶ�
ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶŝ�ĚƵƌĚƵƌĂĐĂŒŦǌ͊͟�ƐůŽŐĂŶůĂƌŦ�ĂƨůĚŦ͘

'ĞďǌĞ
'ĞďǌĞ��ŵĞŬĕŝ�<ĂĚŦŶ�WůĂƞŽƌŵƵ͕�ĚĂ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�

ĞǇůĞŵ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘�DŽĚĂ�'ŝǇŝŵ�ƂŶƺŶĚĞ�ďŝƌ�ĂƌĂǇĂ�
ŐĞůĞŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌ�ƐůŽŐĂŶůĂƌůĂ�<ĞŶƚ�DĞǇĚĂŶŦ͛ŶĂ�ĚŽŒƌƵ�
ǇƺƌƺǇƺƔĞ�ŐĞĕƟ͘

<ĞŶƚ�DĞǇĚĂŶŦ͛ŶĂ�ŐĞůŝŶĚŝŒŝŶĚĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ďĂƐŦŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂ͕�ŬĂĚŦŶ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦ�ǀĞ��<W͛ŶŝŶ�

ŐĞƌŝĐŝ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦ�ƚĞƔŚŝƌ�ĞĚŝůŝƌŬĞŶ͕�ĚĞǀůĞƚ�ĞůŝǇůĞ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĂ�ĚĞŒŝŶŝůĚŝ͘�DŝƌĂďĞů�
<ĂƌĚĞƔůĞƌ͛ŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ĂŶůĂƨůĚŦŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�
͞<ŽƌŬŵƵǇŽƌƵǌ͕�ŝƐǇĂŶĚĂǇŦǌ͊͟�ƐƂǌůĞƌŝ�ŝůĞ�ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝ͘

<ŦƌŬůĂƌĞůŝ
<ŦƌŬůĂƌĞůŝ��ĞŵŽŬƌĂƟŬ�<ĂĚŦŶ�WůĂƞŽƌŵƵ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�

ĂůĂŶůĂƌĚĂǇĚŦ͘�PŒƌĞƚŵĞŶĞǀŝ�ƂŶƺŶĚĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĞǇůĞŵĚĞ�
<ŦƌŬůĂƌĞůŝ��ŒŝƟŵ�^ĞŶ�<ĂĚŦŶ�^ĞŬƌĞƚĞƌŝ�'ƺůŝǌĂƌ��ĂŒůĂŬ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŽŬƵŶĂŶ�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂ͖�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ƚŽƉůƵŵĚĂ�ŬĂĚŦŶ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�ĂƚĂĞƌŬŝů�ƐƂŵƺƌƺǇĞ�ǀƵƌŐƵ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘��ĂƔƚĂ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶΖĚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ĚƂƌƚ�ďŝƌ�
ǇĂŶĚĂ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ǇĂ�ĚĂ�ĚĞǀůĞƚ�
ĚĞƐƚĞŒŝǇůĞ�ŬĂƚůĞĚŝůĚŝŬůĞƌŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘��ĕŦŬůĂŵĂĚĂ͕�ŬĂĚŦŶ�
ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ŚƵŬƵŬƵŶĐĂ�ĂŬůĂŶĚŦŒŦ�ǀĞ�ĚĞǇŝŵ�
ǇĞƌŝŶĚĞǇƐĞ�ƚĞƔǀŝŬ�ĞĚŝůĚŝŒŝ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘

^ĂŒĂŶĂŬ�ǇĂŒŵƵƌ�ĂůƨŶĚĂ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�ĞǇůĞŵĚĞ�
͟<ĂĚŦŶ�ǇĂƔĂŵ�ƂǌŐƺƌůƺŬ͕͊͟ � :͟ŝŶ�ũŝǇĂŶ�ĂǌĂĚŝ͕͊͟ �͟�ƌŬĞŬ�
ǀƵƌƵǇŽƌ�ĚĞǀůĞƚ�ŬŽƌƵǇŽƌ͕͊͟ �͟zĂƔĂƐŦŶ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�
ŬĂƌĚĞƔůŝŒŝ͊͟�ƐůŽŐĂŶůĂƌŦ�ĂƨůĚŦ͘

Ankara
�ŶŬĂƌĂ�<ĂĚŦŶ�WůĂƞŽƌŵƵ�ďŝůĞƔĞŶůĞƌŝ�͞zĂƔĂŵ͕�ďĂƌŦƔ�

ǀĞ�ƂǌŐƺƌůƺŬ͟�ƔŝĂƌŦǇůĂ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�<ŽůĞũ�DĞǇĚĂŶŦ͛ŶĚĂ�
ƚŽƉůĂŶĂƌĂŬ�^ĂŬĂƌǇĂ�DĞǇĚĂŶŦ͛ŶĂ�ǇƺƌƺǇƺƔ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘

<ĂĚŦŶůĂƌ�ĞŶ�ƂŶĚĞ��ŶŬĂƌĂ�<ĂĚŦŶ�WůĂƞŽƌŵƵ�
ŝŵǌĂůŦ�͞�ƌŬĞŬ�ĚĞǀůĞƚ�ƔŝĚĚĞƟŶĞ͕�ĚĞǀůĞƟŶ�ǀĞ�/b7�͛ŝŶ�
ŬĂƚůŝĂŵůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂĚŦŶůĂƌ͖�ǇĂƔĂŵŦ͕�ďĂƌŦƔŦ�ǀĞ�
ƂǌŐƺƌůƺŒƺ�ƐĂǀƵŶƵǇŽƌ͊͟�ƉĂŶŬĂƌƨ�ŝůĞ�ŬŽƌƚĞũ�ŽůƵƔƚƵƌĂƌĂŬ�
ǇƺƌƺǇƺƔĞ�ďĂƔůĂĚŦ͘�<ŽƌƚĞũĚĞ�ƉĞŬ�ĕŽŬ�ŬĂĚŦŶ�ƂƌŐƺƚƺŶƺŶ�
ƉĂŶŬĂƌƚůĂƌŦ�ǀĞ�ƌĞŶŬůŝ�ĚƂǀŝǌůĞƌŝ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬƟ͘

�ŝǇĂ�'ƂŬĂůƉ��ĂĚĚĞƐŝ�ƚĞŬ�ǇƂŶůƺ�ƚƌĂĮŒĞ�ŬĂƉĂƨůĂƌĂŬ�
ƐůŽŐĂŶ͕�ĂůŬŦƔ�ǀĞ�ǌŦůŐŦƚůĂƌůĂ�^ĂŬĂƌǇĂ�DĞǇĚĂŶŦ͛ŶĂ�ƵůĂƔŦůĚŦ͘�
^ĂŬĂƌǇĂ�DĞǇĚĂŶŦ͛ŶĂ�ŐĞůŝŶĚŝŒŝŶĚĞ�dƺƌŬĕĞ͕�<ƺƌƚĕĞ�ǀĞ�
�ƌĂƉĕĂ�ŽůĂƌĂŬ�ϯ�ĚŝůĚĞ�ďĂƐŦŶ�ŵĞƚŶŝ�ŽŬƵŶĚƵ͘��ĂƐŦŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂ�ǀĞ�ĞǇůĞŵĚĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�ŬĂƌĚĞƔůŝŒŝŶĞ�ǀƵƌŐƵ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘��ĕŦŬůĂŵĂĚĂ�ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�ĞǀĚĞ͕�ŝƔ�ǇĞƌůĞƌŝŶĚĞ͕�
ŽŬƵůĚĂ�ǀĞ�ƐŽŬĂŬƚĂ�ĞƌŬĞŬ�ĚĞǀůĞƚ�ƔŝĚĚĞƟŶĞ͕�ƚĂĐŝǌĞ͕�
ƚĞĐĂǀƺǌĞ�ŬĂƌƔŦ�ďĂƔŬĂůĚŦƌŵĂ�ĕĂŒŦƐŦ�ǇĂƉŦůĚŦ͘

͞<ŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔĂ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ďĂƌŦƔ�ĕĂŒƌŦƐŦŶŦ�
ĞŶ�ǇƺŬƐĞŬ�ƐĞƐůĞ�ŚĂǇŬŦƌŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝ͟�ƐƂǇůĞŶĞŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ�ďƵŐƺŶ�EƵƐĂǇďŝŶ͛ĚĞ͕�ĚƺŶ�^ŝůǀĂŶ͛ĚĂ͕�
�ŝǌƌĞ͛ĚĞ�ƐƺƌĚƺƌƺůĞŶ�ǀĞ�ŝŶƐĂŶůŦŬ�ĚŦƔŦ�ďŝƌ�ƵǇŐƵůĂŵĂ�ŽůĂŶ�
ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŬůĂƌŦǇůĂ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŝŵŚĂĐŦ͕�

ŬĂƚůŝĂŵĐŦ�ĚĞǀůĞƚ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦ�ǀĞ��<W�ƚĞƔŚŝƌ�ĞĚŝůĚŝ͘��ŝƌĞŶĞŶ�
<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶŦŶ�ǀĞ�<ƺƌƚ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶŦŶ�ǇĂůŶŦǌ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�
ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ĞůŝǇůĞ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�
ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ�ŬŦŶĂŶĚŦ͘

7ƐƚĂŶďƵů
Ϯϱ�<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ�7ƐƚĂŶďƵů͛ĚĂ�dĂŬƐŝŵ͛ĚĞ�ĚĞ�ŬĂĚŦŶůĂƌ�

ĞǇůĞŵĚĞǇĚŝ͘
7ůŬ�ŽůĂƌĂŬ��ŵĞŬĕŝ�<ĂĚŦŶůĂƌ͛ŦŶ�;�<�Ϳ�ĕĂŒƌŦƐŦǇůĂ�dƺŶĞů�

DĞǇĚĂŶŦ͛ŶĚĂ�ƚŽƉůĂŶĂŶ�ŬĂĚŦŶ�ǀĞ�ĞƌŬĞŬůĞƌ�'ĂůĂƚĂƐĂƌĂǇ�
>ŝƐĞƐŝ͛ŶĞ�ǇƺƌƺǇƺƔ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘�zƺƌƺǇƺƔ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ�
'ƌƵƉ��ŵĞŒĞ��ǌŐŝ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�͚�Ăǀ��ĞůůĂ͛�ŵĂƌƔŦ�ƐƂǇůĞŶĚŝ͘�
zƺƌƺǇƺƔ�ďŽǇƵŶĐĂ�Η,ĂƌĞŬĞƚĞ�ŐĞĕ�ŝƐǇĂŶ�ĞƚΗ͕�Η<ĂĚŦŶ�
ĚĞǀƌŝŵ�ƂǌŐƺƌůƺŬ͊Η͕�Η:ŝŶ�ũŝǇĂŶ�ĂǌĂĚŝ͊Η͕�Η<ĂĚŦŶ�ŽůŵĂĚĂŶ�
ĚĞǀƌŝŵ�ŽůŵĂǌ͕�ĚĞǀƌŝŵ�ŽůŵĂĚĂŶ�ŬĂĚŦŶ�ŬƵƌƚƵůŵĂǌ͊Η͕��
Η<ĂĚŦŶ�ĞƌŬĞŬ�Ğů�ĞůĞ͕�ǇƺƌƺǇŽƌƵǌ�ĚĞǀƌŝŵĞ͊Η͕�Η�ƺŶǇĂ�
ǇĞƌŝŶĚĞŶ�ŽǇŶĂƌ�ŬĂĚŦŶůĂƌ�ƂǌŐƺƌ�ŽůƐĂ͊Η�ƐůŽŐĂŶůĂƌŦ�ĂƨůĚŦ͘�
<ƺƌƚ�ŝůůĞƌŝŶĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĂ�ĚĞŒŝŶŝůĚŝ͘

'ĂůĂƚĂƐĂƌĂǇ�>ŝƐĞƐŝ�ƂŶƺŶĚĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ďĂƐŦŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶĚĂ�ƔƵ�ŝĨĂĚĞůĞƌ�ǇĞƌ�ĂůĚŦ͗�͞Ϯϱ�<ĂƐŦŵůĂƌ Ŧ͛�
ĨĂƔŝǌŵŝŶ�ŚĞƌ�ƚƺƌĚĞŶ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�<ĂĚĞƌůĞƌΖŝŶ͕�
^ŝďĞůůĞƌΖŝŶ͕��ǇƐƵŶůĂƌΖŦŶ͕��ƌŝŶůĞƌΖŝŶ�ƂǌŐƺƌůƺŬ�ĕŦŒůŦŬůĂƌŦǇůĂ�
ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŐƺŶƺŶĞ�ĕĞǀŝƌĞůŝŵ͘�^ŦŶŦĨ�ŬĂƌĚĞƔůĞƌŝŵŝǌůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�ƔŝĚĚĞƟŶ�ŬĂǇŶĂŒŦŶŦ�ǇŦŬŦƉ͕�ďĂƌŦƔŦŶ�ŬĂǇŶĂŒŦ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵŝ�ŬƵƌĂůŦŵ͘͟

�<�͛ŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ�<ĂĚŦŶ�WůĂƞŽƌŵƵ�ĚĂ�
dƺŶĞů�DĞǇĚĂŶŦ͛ŶĚĂŶ�'ĂůĂƚĂƐĂƌĂǇ�>ŝƐĞƐŝ�ƂŶƺŶĞ�ǇƺƌƺǇƺƔ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘

^ĂĚĞĐĞ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ŬĂƨůĚŦŒŦ�ĞǇůĞŵĚĞ�͞�ƌŬĞŬ�ĚĞǀůĞƚ�
ǇŦŬĂĐĂŒŦǌ�ĞůďĞƚ͕͊͟ �͞<ĂĚŦŶ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝ�ƉŽůŝƟŬƟƌ͕͊͟ �
͞�ƌŬĞŬͲǇĂƌŐŦͲĚĞǀůĞƚ�ŝƔďŝƌůŝŒŝŶĞ�ƐŽŶ͕͊͟ �͞zĂƔĂƐŦŶ�
ŬĂĚŦŶ�ĚĂǇĂŶŦƔŵĂƐŦ͊͟�ƐůŽŐĂŶůĂƌŦ�ĂƨůĚŦ͘�'ĂůĂƚĂƐĂƌĂǇ�
>ŝƐĞƐŝ�ƂŶƺŶĞ�ŐĞůŝŶĚŝŒŝŶĚĞ�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�
�ĕŦŬůĂŵĂǇŦ�<ƺƌƚĕĞ�yƵŶĂǀ��ůƚƵŶ͕�dƺƌŬĕĞ�ŝƐĞ�EĞƌŐŝǌ�
bĞŶ�ŽŬƵĚƵ͘��ĕŦŬůĂŵĂĚĂ�ƔƵ�ŝĨĂĚĞůĞƌ�ǇĞƌ�ĂůĚŦ͗�͞�ŝǌůĞƌ͕ �
ǇĂƔĂĚŦŒŦŵŦǌ�ŚĂǇĂƚůĂƌŦ�ƚĂĐŝǌůĞ͕�ƚĞĐĂǀƺǌůĞ͕�ƔŝĚĚĞƚůĞ�ǀĞ�
ďĂƐŬŦŶŦŶ�ƚƺƌůƺ�ďŝĕŝŵůĞƌŝǇůĞ�ďŝƌ�ĕŦŬŵĂǌĂ�ƐƺƌƺŬůĞǇĞŶ͕�
ŬƵƌƚƵůŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�ĕŦƌƉŦŶĚŦŒŦŵŦǌĚĂ�ďŝǌůĞƌŝ�ďŝĂƚ�ĞƚŵĞǇĞ�
ǌŽƌůĂǇĂŶ͕�ƌĞĚĚĞƫŒŝŵŝǌĚĞ�ƂůĚƺƌĞŶ�ǇĂ�ĚĂ�Ƃůƺŵƺ�
ĚĂǇĂƚĂŶ�ĞƌŬĞŬůĞƌĞ͕�ŽŶƵŶůĂ�ŝƔďŝƌůŝŒŝ�ŝĕŝŶĚĞ�ŽůĂŶ�ĚĞǀůĞƚĞ�
ŬĂƌƔŦ�ĚŝƌĞŶŝǇŽƌ͕ �ŚĂǇĂƚůĂƌŦŵŦǌŦ�ƐĂǀƵŶƵǇŽƌ͕ �ƔŝĚĚĞƚƐŝǌ�ǀĞ�
ƐŦŒŦŶĂŬƐŦǌ�ďŝƌ�ĚƺŶǇĂ�ŝĕŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞĚŝǇŽƌƵǌ͘͟
<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�7ǌŵŝƌͲ'ĞďǌĞͲ<ŦƌŬůĂƌĞůŝͲ7ƐƚĂŶďƵůͲ�ŶŬĂƌĂ
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26 * KIZIL BAYRAK Ϯϳ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϭϱ.DG½Q

'ĞďǌĞ��<<͛ĚĂŶ�Įůŵ�ŐƂƐƚĞƌŝŵŝ�

'ĞďǌĞ��ŵĞŬĕŝ�<ĂĚŦŶ�<ŽŵŝƐǇŽŶƵ͕�Ϯϭ�<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ�
Įůŵ�ŐƂƐƚĞƌŝŵŝ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘

&ŝůŵ�
gösteriminin 

öncesinde 

�<<�ĂĚŦŶĂ�
ďŝƌ�ŬŽŶƵƔŵĂ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘�
<ŽŶƵƔŵĂ�
DŝƌĂďĞů�
<ĂƌĚĞƔůĞƌ͛ŝŶ�

ŚŝŬĂǇĞƐŝ�ĂŶůĂƨůĚŦŬƚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ǇĂƔĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�ďƺǇƺƚŵĞ�ǀĞ��<<͛ŶŦŶ�ǇƺƌƺƩƺŒƺ�
ĕĂůŦƔŵĂůĂƌĂ�ŽŵƵǌ�ǀĞƌŵĞ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ŝůĞ�ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝ͘

<ŽŶƵƔŵĂŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�7ƌĂŶ͛ĚĂ�ƌĞĐŵ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�
ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ�ďŝƌ�ŬĂĚŦŶŦŶ�ŚŝŬĂǇĞƐŝŶŝ�ĂŶůĂƚĂŶ�͞^ŽƌĂǇĂ͛ǇŦ�
ƚĂƔůĂŵĂŬ͟�ĂĚůŦ�ĮůŵŝŶ�ŐƂƐƚĞƌŝŵŝ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘

�Ğǀ�dĞŬƐƟůΖĚĞŶ�7ǌŵŝƌΖĚĞ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ�ĞƚŬŝŶůŝŒŝ

��s�d�<^d7>͕�Ϯϭ�<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ�7ǌŵŝƌ͛ĚĞ�ďŝƌ�ĞƚŬŝŶůŝŬ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘��ƚŬŝŶůŝŬ��<<͛ŶŦŶ�ŚĂǌŦƌůĂŵŦƔ�ŽůĚƵŒƵ�
͞<ĂƉŝƚĂůŝǌŵ͕�ŬĂĚŦŶ�ƐŽƌƵŶƵ�ǀĞ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ŐƺŶĐĞů�

talepleri” 

konulu belgesel 

gösterimiyle 

ďĂƔůĂĚŦ͘�
�ƌĚŦŶĚĂŶ͕�
��s�d�<^d7>�
ĂĚŦŶĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ�Ϯϱ�
<ĂƐŦŵ͛ŦŶ�ƚĂƌŝŚŝ�

ĂŶůĂƨůĚŦ͕�ŬĂĚŦŶŦŶ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĚĞ�ǇĂƔĂĚŦŒŦ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ�
ŬĂǇŶĂŒŦŶĂ�ĚĞŒŝŶŝůĚŝ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞŶŝŶ�ƂŶĞŵŝŶĞ�ǀƵƌŐƵ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘�<ĂĚŦŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�ƐƂǇůĞƔŝǇĞ�ĐĂŶůŦ�
ǀĞ�ĐŽƔŬƵůƵ�ŬĂƨůŦŵŦ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬƟ͘

^ŽŶ�ŽůĂƌĂŬ͕���s�d�<^d7>�ŵƺǌŝŬ�ŐƌƵďƵ�ƐĂŚŶĞ�ĂůĚŦ͘�
�ŽƔŬƵǇůĂ�ĞƔůŝŬ�ĞĚŝůĞŶ�ŵƺǌŝŬ�ŐƌƵďƵ͕�ĞƚŬŝŶůŝŒĞ�ŬĂƨůĂŶůĂƌ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ďĞŒĞŶŝǇůĞ�ĚŝŶůĞŶĚŝ͘�<ĂƨůŦŵĐŦůĂƌ�ƺƐƚ�ƺƐƚĞ�
ƉĂƌĕĂůĂƌŦŶ�ƚĞŬƌĂƌ�ƐƂǇůĞŶŵĞƐŝŶŝ�ŝƐƚĞĚŝůĞƌ͘ ��ƚŬŝŶůŝŬ�ŚĞƉ�ďŝƌ�
ĂŒŦǌĚĂŶ�ƐƂǇůĞŶĞŶ�ƚƺƌŬƺůĞƌůĞ�ĐŽƔŬƵǇůĂ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘

�ŶŬĂƌĂ��<<͛ĚĂŶ�ƐƂǇůĞƔŝ

�ŶŬĂƌĂ��ŵĞŬĕŝ�<ĂĚŦŶ�<ŽŵŝƐǇŽŶƵ�;�<<Ϳ͕�ϮϮ�<ĂƐŦŵ�
ŐƺŶƺ�ďŝƌ�ƐƂǇůĞƔŝ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘�

�ĂůŐĂƚ�ďƂůŐĞƐŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ�ƚĞŬƐƟů�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ͕�
DĂŵĂŬ͛ƚĂŬŝ�ƚĞŬƐƟů�ĂƚƂůǇĞůĞƌŝŶĚĞ�ŝƔĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�ďŝůĚŝƌŝ�
ĚĂŒŦƨŵŦǇůĂ�ǀĞ�Ğǀ�ǌŝǇĂƌĞƚůĞƌŝǇůĞ�ƂŶ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ĞƚŬŝŶůŝŬ�ƐĂĂƚ�ϭϰ͘ϬϬ͛ƚĞ�ďĂƔůĂĚŦ͘

^ĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵǇůĂ�ďĂƔůĂǇĂŶ�ĞƚŬŝŶůŝŬ͕�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ŦŶ�
ƚĂƌŝŚƐĞů�ƂŶĞŵŝŶĞ�ǀĞ�ďƵŐƺŶŬƺ�ĂŶůĂŵŦŶĂ�ĚĞŒŝŶĞŶ�ďŝƌ�
ĂĕŦůŦƔ�ŬŽŶƵƔŵĂƐŦ�ǀĞ��<<�ĂĚŦŶĂ�ďŝƌ�ŬŽŶƵƔŵĂǇůĂ�ĚĞǀĂŵ�
Ğƫ͘�<ŽŶƵƔŵĂůĂƌĚĂ�Ϯϱ�<ĂƐŦŵ͛ŦŶ�ďƵŐƺŶ�ŶĞ�ĂŶůĂŵ�ŝĨĂĚĞ�
ĞƫŒŝŶĞ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺ�ƐŝƐƚĞŵŝŶŝŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�ǇĂƔĂƴŬůĂƌŦŶĂ�
ĚĞŒŝŶŝůĞƌĞŬ�͞ǇĂƔĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ͟�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�
ďƺǇƺƚŵĞ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ǇĂƉŦůĚŦ͘

�ƌĚŦŶĚĂŶ�ďĂƔůĂǇĂŶ�ƐƂǇůĞƔŝĚĞ͕�ŬĂĚŦŶ�ƐŽƌƵŶƵŶƵŶ�
ĕĞƔŝƚůŝ�ďŽǇƵƚůĂƌŦ�ĐĂŶůŦ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌĂ�ŬŽŶƵ�ŽůĚƵ͘�
7Ɣĕŝ�ŬĂĚŦŶůĂƌ�ŝƔǇĞƌůĞƌŝŶĚĞ�ǇĂƔĂĚŦŬůĂƌŦ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦ�ǀĞ�
ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌŝŶŝ�ĂŶůĂƴ͘�<ƺƌƚ�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶŦŶ͕�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ƔŝĚĚĞƟŶĞ�ŶĂƐŦů�ŵĂƌƵǌ�ŬĂůĚŦŒŦ�ĂŶůĂƨůĚŦ͘��ŝƌ�
ŬĂĚŦŶ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ�ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌŝŶŝ�ĂŶůĂƴ͕�ĕŦƉůĂŬ�ĂƌĂŵĂ�
ŝƔŬĞŶĐĞƐŝŶŝ͕�ŐŝƌŝƔ�ĕŦŬŦƔůĂƌĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƚĂĐŝǌŝ͕�ĂĚůŝ�ŬĂĚŦŶ�
ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦŶ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞŶŝŶ�ĨĂƌŬůŦ�ďƂůƺŵůĞƌŝŶĚĞ�ŬƂůĞ�Őŝďŝ�
ĕĂůŦƔƨƌŦůĚŦŒŦŶŦ͕�ĕŽŒƵ�ĂĚůŝ�ŬĂĚŦŶ�ƚƵƚƵŬůƵŶƵŶ�ŬĞŶĚŝƐŝŶĞ�
ƚĂĐŝǌ͕�ƚĞĐĂǀƺǌ�ĞĚĞŶ�ďŝƌŝŶŝ�ƂůĚƺƌĚƺŒƺ�ŝĕŝŶ�ĂŒŦƌůĂƔƨƌŦůŵŦƔ�
ŵƺĞďďĞƚůĞ�ǇĂƌŐŦůĂŶĚŦŒŦŶŦ�ƉĂǇůĂƔƨ͘

hǌƵŶ�ƐƺƌĞŶ�ƐƂǇůĞƔŝ�ďƂůƺŵƺŶƺŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�DĂŵĂŬ�
7Ɣĕŝ�<ƺůƚƺƌ��ǀŝ�DƺǌŝŬ�dŽƉůƵůƵŒƵΖŶƵŶ�ƐƵŶĚƵŒƵ�ŵƺǌŝŬ�
ĚŝŶůĞƟƐŝǇůĞ�ĞƚŬŝŶůŝŬ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌŦůĚŦ͘

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�'ĞďǌĞͲ7ǌŵŝƌͲ�ŶŬĂƌĂ�

���.DV¾P�HWNLQOLNOHUL

���D\GD�����NDG¾Q�
öldürüldü

ϭ�KĐĂŬ�ϮϬϭϱͲ�Ϯϯ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϭϱ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�͕�Ϯϱϱ�
ŬĂĚŦŶ�ǀĞ�ǇĂŶůĂƌŦŶĚĂŬŝ�ϭϲ�ĞƌŬĞŬ͕�ϱ�ďĞďĞŬ�ǀĞ�ϭϮ�
ĕŽĐƵŒƵ�ƂůĚƺƌƺůĚƺ͘

�Ƶ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶ�ǇĂŶŦƐŦƌĂ͕�ϮϮ�ŬĂĚŦŶ�ĐŝŶĂǇĞƟŶĚĞ�
ĨĂŝů�ďĞůŝƌůĞŶĞŵĞĚŝ͕�ϵ�ŬĂĚŦŶ�ƔƺƉŚĞůŝ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�Ƃůƺ�
ďƵůƵŶĚƵ͕�ĕŽŒƵ�ƐŝƐƚĞŵĂƟŬ�ƔŝĚĚĞƚĞ�ŵĂƌƵǌ�ŬĂůŵŦƔ�ϭϵ�
ŬĂĚŦŶŦŶ�ŝƐĞ�ŝŶƟŚĂƌ�ĞƫŒŝ�ƂŶĞ�ƐƺƌƺůĚƺ͘

�ŝĂŶĞƚ͛ƚĞŶ��ŝĕĞŬ�dĂŚĂŽŒůƵ͛ŶƵŶ�ŚĂďĞƌŝŶĞ�
ŐƂƌĞ͕�ŬĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ǇƺǌĚĞ�ϭϴ͕ϱ͛ŝ͕�ǇĂŶŝ�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�ŚĞƌ�
ϱ�ŬĂĚŦŶĚĂŶ�ϭ͛ŝ͕�ďŽƔĂŶŵĂŬͬĂǇƌŦůŵĂŬ�ŝƐƚĞĚŝŬůĞƌŝ͕�
ďĂƌŦƔŵĂ�ƚĞŬůŝĮŶŝ�ƌĞĚĚĞƫŒŝ͕�ďŝƌůŝŬƚĞůŝŬ�ƚĞŬůŝĮŶŝ�
ƌĞĚĚĞƫŒŝ�ǇĂ�ĚĂ�ĞǀĚĞŶ�ĂǇƌŦůŵĂǇĂ�ŬĂƌĂƌ�ǀĞƌĚŝŒŝ�ŝĕŝŶ�
ƂůĚƺƌƺůĚƺ�;ϰϳ�ŬĂĚŦŶͿ͘

<ĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ǇƺǌĚĞ�ϵ͛Ƶ�ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶŝ�ƂůĚƺƌĞŶ�
ĞƌŬĞŬƚĞŶ�ĚĂŚĂ�ƂŶĐĞ�ƔŝŬĂǇĞƚĕŝ�ŽůŵƵƔ͕�ŬŽƌƵŵĂ�ƚĞĚďŝƌ�
ŬĂƌĂƌŦ�ĕŦŬĂƌƚŵŦƔ�ǇĂ�ĚĂ�ƐŦŒŦŶŵĂĞǀŝŶĚĞ�ŬĂůŵŦƔƨ�;Ϯϯ�
ŬĂĚŦŶͿ͘

<ĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ƔŝŬĂǇĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ďĂǌŦůĂƌŦ�ŬĂǇĚĂ�
ŐĞĕŝƌŝůŵĞŵŝƔ͕�ďĂǌŦůĂƌŦ�ĐŝĚĚŝǇĞ�ĂůŦŶŵĂŵŦƔ͕�
ŬĂĚŦŶůĂƌĚĂŶ�ďĂǌŦůĂƌŦǇƐĂ�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ƚĞŚĚŝƚůĞƌ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�
ƔŝŬĂǇĞƟŶŝ�ŐĞƌŝ�ĕĞŬŵŝƔƟ͘��ĂǌŦ�ŬĂĚŦŶůĂƌ�ŝƐĞ�ŬŽƌƵŵĂ�
ƚĞĚďŝƌ�ŬĂƌĂƌŦ�ĂůŵĂǇŦ�ǇĂ�ĚĂ�ďŝƌ�ƐŦŒŦŶŵĂĞǀŝŶĞ�
ǇĞƌůĞƔŵĞǇŝ�ďĂƔĂƌŵŦƔƨ͕�ĂŶĐĂŬ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌ�ƂŶůĞŶŵĞĚŝ͘�

<ĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ǇƺǌĚĞ�ϱϯ͛ƺŶƺ�ĚŝŶŝ�ǀĞǇĂ�ƌĞƐŵŝ�ŶŝŬĂŚůŦ�
ŬŽĐĂůĂƌŦ͕�ŶŝƔĂŶůŦůĂƌŦ�ǀĞǇĂ�ƐĞǀŐŝůŝůĞƌŝ�ƂůĚƺƌĚƺ�;ϭϯϱ�
ŬĂĚŦŶͿ͘

<ĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ǇƺǌĚĞ�ϭϭ͛ŝŶŝ�ĞƐŬŝ�ƉĂƌƚŶĞƌůĞƌŝ�;ĞƐŬŝ�
ŬŽĐĂ͕�ĞƐŬŝ�ŶŝƔĂŶůŦ͕�ĞƐŬŝ�ƐĞǀŐŝůŝͿ�ǀĞǇĂ�ďŝƌůŝŬƚĞůŝŬ�
ƚĞŬůŝĮŶŝ�ƌĞĚĚĞƫŬůĞƌŝ�ĞƌŬĞŬůĞƌ�ƂůĚƺƌĚƺ�;Ϯϴ�ŬĂĚŦŶͿ͘�

<ĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ǇƺǌĚĞ�ϭϱ͛ŝŶŝ�ŝƐĞ�ďĂďĂ͕�ĞƌŬĞŬ�ŬĂƌĚĞƔ͕�
ĂŒĂďĞǇ͕ �ĚĂŵĂƚ͕�ĞƐŬŝ�ĚĂŵĂƚ͕�ŽŒƵů͕�ŬĂǇŦŶƉĞĚĞƌ͕ �
ŬĂǇŦŶďŝƌĂĚĞƌ�Őŝďŝ�ĂŝůĞ�ĨĞƌƚůĞƌŝ�ƂůĚƺƌĚƺ�;ϯϵ�ŬĂĚŦŶͿ͘�

�ŝŶĂǇĞƚůĞƌŝŶ�ǇƺǌĚĞ�ϱϳ Ɛ͛ŝ�ĂƚĞƔůŝ�ƐŝůĂŚůĂƌůĂ͕�ǇƺǌĚĞ�
Ϯϳ Ɛ͛ŝ�ďŦĕĂŬ�ǀĞ�ĚŝŒĞƌ�ŬĞƐŝĐŝ�ĂůĞƚůĞƌůĞ�ŝƔůĞŶĚŝ͘��ƵŶƵŶ�
ǇĂŶŦƐŦƌĂ�ŬĂĚŦŶůĂƌ�ĂƌĂďĂǇůĂ�ĞǌŝůĞƌĞŬ͕�ďŽŒƵůĂƌĂŬ͕�
ďŽŒĂǌůĂƌŦ�ŬĞƐŝůĞƌĞŬ͕�ĚĂƌƉ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�ǀĞ�ǇĂŬŦůĂƌĂŬ�
ƂůĚƺƌƺůĚƺ͘

�ƌŬĞŬůĞƌ�ϵϬ�ŬĂĚŦŶŦ�ƚĂďĂŶĐĂǇůĂ͕�ϱϲ�ŬĂĚŦŶŦ�ƚƺĨĞŬůĞ͕�
ϲϵ�ŬĂĚŦŶŦ�ďŦĕĂŬ�ǀĞ�ĚŝŒĞƌ�ŬĞƐŝĐŝ�ĂůĞƚůĞƌůĞ͕�ϭϳ�ŬĂĚŦŶŦ�
ďŽŒĂƌĂŬ͕�ĚŽŬƵǌƵŶƵ�ďŽŒĂǌŦŶŦ�ŬĞƐĞƌĞŬ͕�ĂůƨƐŦŶŦ�
ĚĂƌƉ�ĞĚĞƌĞŬ͕�ďĞƔŝŶŝ�ĐŝƐŝŵůĞ�ĚĂƌƉ�ĞĚĞƌĞŬ͕�ďŝƌŝŶŝ�
ǇĂŬĂƌĂŬ͕�ďŝƌŝŶŝ�ĂƌĂďĂǇůĂ�ĞǌĞƌĞŬ�ƂůĚƺƌĚƺ͘��ŝƌ�ŬĂĚŦŶŦŶ�
ƂůĚƺƌƺůŵĞ�ƔĞŬůŝ�ŚĂďĞƌůĞƌĚĞ�ǇĞƌ�ĂůŵĂĚŦ͘

ϭϭϮ�ŬĂĚŦŶ�ĕĂůŦƔŦƌŬĞŶ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝ

^ĞƌŵĂǇĞ�ŝŬƟĚĂƌŦŶĚĂ�ŬĂĚŦŶůĂƌ�ĞǀĚĞ͕�ŝƔǇĞƌŝŶĚĞ͕�
ŚĞƌ�ĂůĂŶĚĂ�ƔŝĚĚĞƚĞ�ŵĂƌƵǌ�ŬĂůŦǇŽƌ͘ �<ĂĚŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ƔŝĚĚĞƟŶ�ďŝƌ�ďĂƔŬĂ�ďŝĕŝŵŝ�ĚĞ�ŝƔ�ĐŝŶĂǇĞƚůĞƌŝ�ŽůƵǇŽƌ͘ �

7Ɣĕŝ�^ĂŒůŦŒŦ�ǀĞ�7Ɣ�'ƺǀĞŶůŝŒŝ�;7^7'Ϳ�DĞĐůŝƐŝ͕�Ϯϱ�
<ĂƐŦŵ�<ĂĚŦŶĂ�zƂŶĞůŝŬ�bŝĚĚĞƚĞ�<ĂƌƔŦ�hůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�
DƺĐĂĚĞůĞ�'ƺŶƺ�ǀĞƐŝůĞƐŝǇůĞ�ǇĂƉƨŒŦ�ďŝůĚŝƌŝŵĚĞ͕�ϮϬϭϱ�
ǇŦůŦ�ŝĕŝŶĚĞ�ϭϭϮ�ŬĂĚŦŶŦŶ�ĕĂůŦƔŦƌŬĞŶ�ǇĂƔĂŵŦŶŦ�ǇŝƟƌĚŝŒŝŶŝ�
ǀƵƌŐƵůĂĚŦ͘

<ĂĚŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ�
ŽĚĂŬůĂƌŦŶĚĂŶ�ŽůĂŶ�<ĂĚŦŶ�ǀĞ�
�ĞŵŽŬƌĂƐŝ��ĞƌŶĞŒŝ�;<���DͿ�ƺǇĞƐŝ�
^ƺŵĞǇǇĞ��ƌĚŽŒĂŶ͕ ŬĂĚŦŶůĂƌŦ�ĞǀĞ�
ŬĂƉĂƚĂŶ�ǇĂŬůĂƔŦŵůĂƌŦŶŦ�ŚŝĕĞ�ƐĂǇĂƌĂŬ�
͚<ĂĚŦŶůĂƌŦŵŦǌŦŶ�ŝƔ�ŚĂǇĂƨŶĚĂ�ŽůŵĂƐŦ�
ĕŽŬ�ƂŶĞŵůŝ͛�ĚĞĚŝ͘

<���D͛ŝŶ��ŶŬĂƌĂ�dĞŵƐŝůĐŝůŝŒŝ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĚƺǌĞŶůĞŶĞŶ�
Η�ĂĐŦǇĂŶ͛Ŧ�ZƵŵ͛ĚĂŶ�'ƺŶƺŵƺǌĞΗ�
ƉĂŶĞůŝŶĚĞ�ŬŽŶƵƔĂŶ�^ƺŵĞǇǇĞ�
�ƌĚŽŒĂŶ͕�͞<ĂĚŦŶůĂƌŦŵŦǌŦŶ�ŝƔ�

ŚĂǇĂƨŶĚĂ�ŽůŵĂƐŦŶŦŶ�ƂǌĞů�ŚĂǇĂƩĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƐŦŶŦ�

ĞƚŬŝůĞǇĞĐĞŬ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ŽůĂƌĂŬ�ďĂŬŦůŵĂŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ͕�
ĚŽŒĂů�ŚĂǇĂƨŶ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�
ĕŽŬ�ƂŶĞŵůŝ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ĚƺƔƺŶƺǇŽƌƵŵ͟�ĚĞĚŝ͘

<ĂĚŦŶůĂƌŦŶ�ǇĂƔĂĚŦŒŦ�ƐŽƌƵŶĂ�ĕƂǌƺŵƺ�ŐŝƌŝƔŝŵĐŝůŝŬ�
ŽůĂƌĂŬ�ƚĂŶŦŵůĂǇĂŶ��ƌĚŽŒĂŶ͕�ŐĞƌŝĐŝ�ĂŶůĂǇŦƔŦŶ�
ǇĂŶƐŦŵĂƐŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŐŝƌŝƔŝŵĐŝůŝŒŝŶ�ŬĂĚŦŶŦŶ�͞ƂǌĞů�ŚĂǇĂƨŶŦ�
ĞƚŬŝůĞŵĞǇĞĐĞŒŝŶŝ͟�ƐƂǇůĞǇĞƌĞŬ�ĞƌŬĞŬ�ĞŐĞŵĞŶ�ĚƺǌĞŶŝŶ�
ŬĂĚŦŶĂ�ďŝĕƟŒŝ�ƌŽůƺ�ĚĞ�ŵĞƔƌƵ�ŐƂƐƚĞƌŵŝƔ�ŽůĚƵ͘

�ǇƌŦĐĂ�ŬĂĚŦŶ�ŐŝƌŝƔŝŵĐŝůĞƌŝ�ĚĞƐƚĞŬůĞǇĞŶůĞƌ�ŝĕŝŶ�
͞�Ƶ�ŬŽŶƵĚĂ�ŚĂƐƐĂƐŝǇĞƚ�ŐƂƐƚĞƌĞŶ�ďĞǇůĞƌĞ�ĚĞ�
ƚĞƔĞŬŬƺƌ�ĞĚŝǇŽƌƵŵ�ƐĂǇŦůĂƌŦŶŦŶ�ĂƌƚŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�
ĚƺƔƺŶƺǇŽƌƵŵ͟�ĚŝǇĞƌĞŬ�ǇŝŶĞ�ĞƌŬĞŬůĞƌŝŶ�ŬĂĚŦŶůĂƌĂ�
ŐŝƌŝƔŝŵĐŝůŝŒŝ�͞ďĂŚƔĞƫŒŝŶŝ͟�ŝĨĂĚĞ�ĞƚŵŝƔ�ŽůĚƵ͘

�.DG¾QODU¾P¾]¾Q�LÀ�KD\DW¾QGD�ROPDV¾�oRN�|QHPOL�6�PH\\H�
(UGRßDQ�
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�ĞǇĂŶ�ĞĚŝǇŽƌƵǌ͗

g]J�UO�ß�P�]GHQ�YH�JHOHFHßLPL]GHQ�
YD]JHoPL\RUX]�

<ĂĨĂŶŦ�ĕĞǀŝƌ�ǀĞ�ďŝƌĂǌ�ĞƚƌĂķŶĂ�ďĂŬ͊�EĞƌĞǇĞ�ďĂŬƐĂŶ�
ŐƂƌƺƌƐƺŶ�ďƵŶĂůŦŵůĂƌ͖�ƐĂǀĂƔůĂƌ͕ �ŬƌŝǌůĞƌ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵůĞƌ�
ĚƂŶĞŵŝŶĚĞǇŝǌ͘��ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚͲŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƐŝƐƚĞŵ�ƺƌĞƫŒŝ�
ŬƌŝǌůĞƌŝŶ�ĨĂƚƵƌĂƐŦŶŦ�ďŝǌůĞƌĞ�ƂĚĞƚĞƌĞŬ�ĚĞǀĂŵŦŶŦ�
ƐĂŒůĂǇĂďŝůŝǇŽƌ͘ �^ĞƌǀĞƚ�ŝůĞ�ƐĞĨĂůĞƚ�ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ƵĕƵƌƵŵ�
ŚĞƌ�ŐĞĕĞŶ�ŐƺŶ�ĚĂŚĂ�ĚĞƌŝŶůĞƔŝǇŽƌ͘ �,ĂůŬůĂƌŦŶ�ƺǌĞƌůĞƌŝŶĞ�
ďŽŵďĂůĂƌ�ǇĂŒĚŦƌŦůŦǇŽƌ͘ �'ĞŶĕůŝŬ�ǌĂƉƚƵƌĂƉƚ�ĂůƨŶĂ�
ĂůŦŶŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦůŦǇŽƌ͘

KƌƚĂĚŽŒƵ͛ŶƵŶ�ƚĞƉĞƐŝŶĚĞ�ŐĞǌĞŶ�ǀĞ�ŚĞƌ�ķƌƐĂƩĂ�
KƌƚĂĚŽŒƵ͛ǇƵ�ŬĂŶ�ŐƂůƺŶĞ�ĕĞǀŝƌĞŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ͕ �
ǇĂƌĂƴŬůĂƌŦ�ƐĂǀĂƔ�ŽƌƚĂŵŦǇůĂ�ŵŝůǇŽŶůĂƌŦ�Ăĕ͕�ǇŽŬƐƵů͕�
ĞǀƐŝǌ�ǀĞ�ǇƵƌƚƐƵǌ�ďŦƌĂŬŦǇŽƌ͘ �DŝůǇŽŶůĂƌ�ƐĂǀĂƔƐŦǌ�ďŝƌ�
ŐĞůĞĐĞŬ�ŚĂǇĂůŝŶŝ�ŬĂƨƉ�ĕŦŬŦŶůĂƌŦŶĂ�ƚƵƚƵǇŽƌůĂƌ��ǀƌƵƉĂ�
ǇŽůůĂƌŦŶŦ͘�,ĞƌŐƺŶ�ƔĞŚŝƌůĞƌĞ�ǇĂŒĂŶ�ďŽŵďĂůĂƌŦ�ĂƌĚůĂƌŦŶĚĂ�
ďŦƌĂŬĂŶůĂƌŦŶ�ĐĂŶƐŦǌ�ďĞĚĞŶůĞƌŝ�ǀƵƌƵǇŽƌ�ƐĂŚŝů�ďŽǇƵŶĂ͘�
>ƺŬƐ�ŚĂǀƵǌůĂƌŦ�ďĂƔŦŶĚĂ�ŐƺŶĞƔůĞŶĞŶůĞƌĞ�ŐƂƌƺŶŵƺǇŽƌ�
ŬŦǇŦǇĂ�ǀƵƌĂŶ�ďĞĚĞŶůĞƌ͘

�ŝƌĂǌ�ĚĂŚĂ�ǇĂŬŦŶ�ĕĞǀƌĞŶĞ�ĚƂŶƺƉ�ďĂŬƨŒŦŶĚĂ�
ĚƺŶǇĂĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ďƵ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶ͕�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ǇĂƔĂĚŦŒŦŶ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌĂ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ĞƚŬŝůĞƌŝŶŝ�ŐƂƌĞĐĞŬƐŝŶ͘��ŬŽŶŽŵŝŬ�
ĕŦŬŵĂǌůĂƌŦŶ�ƐŝǇĂƐĂů�ĕŦŬŵĂǌůĂƌůĂ�ƚĂŵĂŵůĂŶĚŦŒŦ�ďƵ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌĚĂ�ƚƺŵ�ďƵ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ�ĂŒŦƌ�ĨĂƚƵƌĂƐŦ�ĚĂ�
ďŝǌůĞƌĞ�ŬĞƐŝůŝǇŽƌ͘ ��ŝƌ�ǇĂŶĚĂŶ�ŝƔƐŝǌůŝŬ͕�ǇŽŬƐƵůůƵŬ͕�
ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬ�ǀĞ�Ƃůƺŵƺ�ķƚƌĂƚ�ďĞůůĞƚŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ ��ŝƌ�
ǇĂŶĚĂŶ�ĚĂ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌůĂ�ŬŽƌŬƵ�ƚŽƉůƵŵƵ�ǇĂƌĂƨůŵĂǇĂ�
ĕĂůŦƔŦůŦǇŽƌ͘ ��ƵŶƵŶ�ĞŶ�ǇĂŬŦŶ�ǀĞ�ǇĂŬŦĐŦ�ƂƌŶĞŬůĞƌŝ�
�ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ�ǀĞ�WĂƌŝƐ͛ƚĞ�Ğůŝ�ŬĂŶůŦ�/b7��ĕĞƚĞůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĚŦƌ͘

�ŝǌůĞƌ͕ �ďĞǇŝŶůĞƌŝ�ƚĞƐůŝŵ�ĂůŦŶĂƌĂŬ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵĞ�ŚŝǌŵĞƚ�

ĞĚĞŶ�ďŝƌĞǇůĞƌ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŝůŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦůŦǇŽƌƵǌ͘�,Ğƌ�
ŐĞĕĞŶ�ŐƺŶ�ŬĂůŦŶůĂƔĂŶ�ŬƂůĞůŝŬ�ǀĞ�ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬ�ǌŝŶĐŝƌůĞƌŝ�
ďĂŒůĂŶŦǇŽƌ�ďŽǇŶƵŵƵǌĂ͘��ĂǇĂƨůĂŶ�ŬŽǇƵ�ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬ�
ďƵŐƺŶ͕�ƉĂƌĂůŦ�ĞŒŝƟŵ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦ͕�ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞůĞƌĚĞ�
ŬĂŶůŦ�ƉŽƐƚĂůůĂƌŦǇůĂ�ŐĞǌĞŶ�ĕĞǀŝŬ�ŬƵǀǀĞƚ�ƉŽůŝƐůĞƌŝ͕�
ƐŽƌŐƵůĂŵĂŵĂǇŦ�ǀĞ�ĚƺƔƺŶŵĞŵĞǇŝ�ĚĂǇĂƚĂŶ�ŚŽĐĂůĂƌ�
ŽůĂƌĂŬ�ĕŦŬŦǇŽƌ�ŬĂƌƔŦŵŦǌĂ͘�zĂƌŦŶƐĂ�ǇĂ�ƵĐƵǌ�ŝƔ�ŐƺĐƺ�ǇĂ�ĚĂ�
ŝƔƐŝǌ�ŽůĂƌĂŬ�ďĂŒůĂŶĂĐĂŬ͘��'ƂƌƺŶƺŵůĞƌŝ�ŶĞ�ŽůƵƌƐĂ�ŽůƐƵŶ�
ƚƺŵ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ĂĚŦ�ŬƂůĞůŝŬ�ǀĞ�ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬƟƌ͘

WĞŬŝ͕�ďŽǇŶƵŵƵǌĂ�ďĂŒůĂŶĂŶ�ďƵ�ŬƂůĞůŝŬ�ǀĞ�
ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬ�ǌŝŶĐŝƌůĞƌŝ�ďŝǌĞ�ŶĞǇŝ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞƚŵĞůŝ͍��ŝǌĞ�
ďƵŶůĂƌŦ�ĚĂǇĂƚĂŶůĂƌ�Őŝďŝ�͞&ŦƚƌĂƨŵŦǌĚĂ�ǀĂƌ͟�ŵŦ�ĚĞŵĞůŝ͍�
zŽŬƐĂ�ďƵ�ǌŝŶĐŝƌůĞƌŝ�ŬŦƌŵĂŶŦŶ�ǇŽůůĂƌŦŶŦ�ŵŦ�ĂƌĂŵĂůŦ͍��ŝǌůĞƌ�
ƐĞĕŝŵŝŵŝǌŝ�ǇĂƉƨŬ͘��ŝƌ�ĞůŝŶ�ƉĂƌŵĂŬůĂƌŦŶŦŶ�ƚĞŬ�ƚĞŬ�ŐƺĕƐƺǌ�
ŽůĚƵŒƵŶƵ�ďŝůĚŝŒŝŵŝǌ�Őŝďŝ�Ž�ƉĂƌŵĂŬůĂƌ�ƐŦŬůŦ�ďŝƌ�ǇƵŵƌƵŬ�
ŽůĚƵŒƵŶĚĂ�ŶĂƐŦů�ǇŦŬŦĐŦ�ďŝƌ�Őƺĕ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ĚĂ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘�
�ŝǌĞ�ĚĂǇĂƨůĂŶ�ďƵ�ŬƂůĞůŝŬ�ǀĞ�ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬ�ǌŝŶĐŝƌůĞƌŝŶŝ�

ŬĂďƵů�ĞƚŵŝǇŽƌƵǌ͘�^ŦŬŦůŦ�ďŝƌ�ǇƵŵƌƵŬ�ŽůƵǇŽƌƵǌ͘���ƵŶƵ�
ŐĞůĞĐĞŒŝŵŝǌŝ�ŬĂǌĂŶŵĂŶŦŶ�ĞŶ�ƂŶĞŵůŝ�ĂĚŦŵŦ�ŽůĂƌĂŬ�
ŐƂƌƺǇŽƌƵǌ͘��ƺŶŬƺ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ�Ŭŝ�ŐƺĐƺŵƺǌ�ďŝƌůŝŒŝŵŝǌĚĞŶ�
ŐĞůŝǇŽƌ͘

�ŝǌůĞƌ͕ �ƐŦŬŦůŦ�ďŝƌ�ǇƵŵƌƵŬ�ŽůĂƌĂŬ͕�ďƵ�ĕƺƌƺŵƺƔ�
ĚƺǌĞŶŝŶ�ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬ�ǀĞ�ŬƂůĞůŝŬ�ĚĂǇĂƚŵĂůĂƌŦŶĂ�
ŬĂƌƔŦ�͞�Ğǀƌŝŵ͟�ĚŝǇŽƌƵǌ͘��ŝǌůĞƌ͕ �ƐŦŬŦůŦ�ďŝƌ�ǇƵŵƌƵŬ�
ŽůĂƌĂŬ͕�ŝŶƐĂŶůŦŒĂ�ǇŦŬŦŵ͕�ƐĂǀĂƔ͕�ĂĕůŦŬ�ǀĞ�ǇŽŬƐƵůůƵŬ�
ĚĂǇĂƚĂŶ�ďƵ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĚƺǌĞŶĞ�ŬĂƌƔŦ�͞'ĞůĞĐĞŒŝŵŝǌ�ǀĞ�
ƂǌŐƺƌůƺŒƺŵƺǌ�ĞůůĞƌŝŵŝǌĚĞ͊͟�ĚŝǇŽƌƵǌ͘��ŝǌůĞƌ͕ �ƐŦŬŦůŦ�ďŝƌ�
ǇƵŵƌƵŬ�ŽůĂƌĂŬ͕�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶ�ƚƺŵ�ďŝƌĞǇƐĞůůĞƔƟƌŵĞ�
ĕĂďĂůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�͞PƌŐƺƚůƺ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇůĞ͕�ďŝƌůŝŒŝŵŝǌůĞ�
ŐƺĕůƺǇƺǌ͊͟�ĚŝǇŽƌƵǌ͘��ŝǌůĞƌ͕ �ƐŦŬŦůŦ�ďŝƌ�ǇƵŵƌƵŬ�ŽůĂƌĂŬ͕�ďƵ�
ĚƺǌĞŶŝŶ�ƚƺŵ�ŬŝƌůĞŶŵŝƔůŝŬůĞƌŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ŐĞůĞĐĞŒŝŵŝǌ�ǀĞ�
ƂǌŐƺƌůƺŒƺŵƺǌĚĞŶ�ǀĂǌŐĞĕŵŝǇŽƌ�ǀĞ�͞�ŝƌůŝŒŝŵŝǌŝŶ�ŐƺĐƺǇůĞ�
ŐĞůĞĐĞŒĞ�ǇƺƌƺǇŽƌƵǌ͊͟�ĚŝǇŽƌƵǌ͊

�ĞǀƌŝŵĐŝ�'ĞŶĕůŝŬ��ŝƌůŝŒŝ�Ͳ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϭϱ

�'��Dz<�<ĂƐŦŵ�ĂǇŦ�ƚŽƉůĂŶƨƐŦ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͗�

*HOHFHßH�\�U�\RUX]�
'ĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝŵŝǌ�<ĂƐŦŵ�ĂǇŦ�ƚŽƉůĂŶƨŵŦǌĚĂ�

ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞŶ�ŐĞĕŵĞŬƚĞ�ŽůĚƵŒƵŵƵǌ�ĚƂŶĞŵŝ�ǀĞ�
ĕĂůŦƔŵĂŵŦǌŦ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŝƉ͕�ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ƐƺƌĞĐŝ�
ƉůĂŶůĂĚŦŬ͘

zĂƉƨŒŦŵŦǌ�ĚƂŶĞŵ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞƐŝŶĚĞ͖�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔ�ǀĞ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ͕�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ǇƺƌƺƚƺůĞŶ�Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔ͕�ĨĂƔŝƐƚ�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĞƌƂƌƺ͕�
ŐĞƌŝĐŝůŝŬ�ǀĞ�ĞŒŝƟŵ�ĂůĂŶŦŶĚĂŬŝ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�ŝůĞ�ĚĂǇĂƨůĂŶ�
ŬŽǇƵ�ŐĞůĞĐĞŬƐŝǌůŝŬ͕�ŐĞŶĕůŝŒŝŶ�ĞŶ�ƚĞŵĞů�ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝ�
ŽůĂƌĂŬ�ƂŶĞ�ĕŦŬƨ͘

Ͳ�Ƶ�ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ�ŐĞůĞĐĞŬ�ǀĞ�ƂǌŐƺƌůƺŬ�
ŵƺĐĂĚĞůĞŵŝǌĚĞŶ�ǀĂǌŐĞĕŵĞǇĞĐĞŒŝŵŝǌŝ͕�ŐĞůĞĐĞŬ�
ǇƺƌƺǇƺƔƺŵƺǌƺŶ�ĚƺǌĞŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ĚĞǀƌŝŵ�ĐƺƌĞƟǇůĞ�ĚĞǀĂŵ�
ĞĚĞĐĞŒŝŶŝ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ŝůĂŶ�ĞĚŝǇŽƌƵǌ͘

ͲdŽƉůĂŶƨĚĂ�ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞůĞƌĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�
ŐĞŶĕůŝŒŝ�ŬĂǌĂŶŵĂŶŦŶ͕�ƐŝǇĂƐĂů�ĨĂĂůŝǇĞƚĞ�ƐĂŚŝƉ�ĕŦŬŵĂŶŦŶ�
ǀĞ�ŐĞŶĕůŝŒŝ�ƚĂƌĂŇĂƔƨƌŵĂŶŦŶ�ƂŶĞŵŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ĚƵƌĚƵŬ͘

ͲzP<͛ƺŶ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ�ĂĕŦŬůĂŵĂǇůĂ�&ĞŶͲ�ĚĞďŝǇĂƚ�
ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶŝŶ�&ŽƌŵĂƐǇŽŶ�ĞŒŝƟŵŝ�ĂůŵĂůĂƌŦŶŦŶ�
ǌŽƌůĂƔƨƌŦůŵĂƐŦ�ŐƺŶĚĞŵŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�
ĞǇůĞŵůĞƌŝ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌĚŝŬ͘��Ƶ�ŐƺŶĚĞŵ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�
DĞƌƐŝŶ͛ĚĞ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽŶƵůĂŶ�ƉŽůŝƟŬͲƉƌĂƟŬ�ŝŶŝƐŝǇĂƟĮŶ�

ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌŝŶŝ�ƉĂǇůĂƔƨŬ͘
Ͳ'ĞŶĕůŝŒŝ�

ŬĂǌĂŶŵĂĚĂ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƐŝǇĂƐĂů�ĕĂůŦƔŵĂĚĂ�ŬƺůƚƺƌͲƐĂŶĂƚ�ĂůĂŶŦŶŦŶ�ĞƚŬŝŶ�
ŬƵůůĂŶŦůŵĂƐŦ�ƂŶĞŵůŝĚŝƌ͘ �7ǌŵŝƌ�ƂƌŶĞŒŝŶĚĞ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�
ŬƵƌĚƵŒƵŵƵǌ�ĂƚƂůǇĞůĞƌŝ͕�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝŵŝǌ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌŝ�
ǇĂǇŵĂŬ�ǀĞ�ƐƺƌĞŬůŝůĞƔƟƌŵĞŬ�ŚĞĚĞĮǇůĞ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞƚŵĞ�
ŬĂƌĂƌŦ�ĂůĚŦŬ͘

Ͳ�ĂůŦƔŵĂ�ƚĂƌǌŦ�ǀĞ�ŝƔůĞǇŝƔŝŵŝǌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ǇƺƌƺƩƺŒƺŵƺǌ�
ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌ�ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�ŐĞŶĕůŝŒĞ�ƵůĂƔŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ǇĂƌĂƨĐŦ�
ǇŽů�ǀĞ�ǇƂŶƚĞŵůĞƌŝ�ŬƵůůĂŶŵĂŶŦŶ͕�ŐĞŶĕůŝŒŝ�ƂǌŶĞůĞƔƟƌĞĐĞŬ�
ďŝƌ�ŝƔůĞǇŝƔŝ�ŽƚƵƌƚŵĂŶŦŶ�ƂŶĞŵŝŶŝ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇŵƵƔ�ŽůĚƵŬ͘�
�Ƶ�ǇƂŶƺǇůĞ�ƉŽůŝƟŬ�ƌĞŇĞŬƐůĞƌŝŵŝǌŝ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŶŝŶ�
ƂŶĞŵŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŬ͘

ͲdŽƉůĂŶƨŵŦǌŦŶ�ĞŶ�ƚĞŵĞů�ŐƺŶĚĞŵŝŶŝ�ϱ�DĂƌƚ͛ƚĂ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĞĐĞŒŝŵŝǌ�'ĞŶĞů�<ƵƌƵů�ŽůƵƔƚƵƌŵƵƔƚƵƌ͘ �'ĞŶĞů�
<ƵƌƵů�ƐƺƌĞĐŝŶŝ�ŐĞŶĕůŝŒŝŶ�ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝŶĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�
ŵƺĚĂŚĂůĞǇŝ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĞĐĞŒŝŵŝǌ͕�ďƵ�ŵƺĚĂŚĂůĞŶŝŶ�
ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶŦ�ďŝƌ�ĂƌĂǇĂ�ŐĞƟƌŝƉ�ŐĞůĞĐĞŬ�ǇƺƌƺǇƺƔƺŵƺǌƺ�
ďƺǇƺƚĞĐĞŒŝŵŝǌ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĕ�ŽůĂƌĂŬ�ĞůĞ�ĂůĚŦŬ͘�'ĞŶĞů�<ƵƌƵů�
ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝŶŝ�ĕŦŬĂƌĚŦŬ�ǀĞ�ƂŶ�ŚĂǌŦƌůŦŬ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦ�
ƉůĂŶůĂĚŦŬ͘�;�Ƶ�ŬŽŶƵĚĂ�ĂǇƌŦŶƨůŦ�ĂǇƌŦ�ďŝƌ�ŵĞƟŶ�ŬĂůĞŵĞ�

ĂůŦƉ�ŬĂŵƵŽǇƵǇůĂ�ƉĂǇůĂĐĂŒŦǌͿ
Ͳ'ĞŶĞů�<ƵƌƵů Ă͛�ǇƂŶĞůŝŬ�ŚĂǌŦƌůŦŬ�ĚƂŶĞŵŝŶŝ�ŝůŬĞůĞƌŝŵŝǌŝ�

ŐĞŶĕůŝŒĞ�ƚĂƔŦǇĂĐĂŒŦŵŦǌ͕�ŝƔůĞǇŝƔŝŵŝǌŝ�ŽƚƵƌƚĂĐĂŒŦŵŦǌ�ǀĞ�
ŬƵƌƵůƵƔƵŵƵǌĚĂŶ�ďƵŐƺŶĞ�ŐĞĕĞŶ�ƐƺƌĞĐŝ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŝƉ�
ŝůĞƌŝǇĞ�ƚĂƔŦǇĂĐĂŒŦŵŦǌ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĕ�ŽůĂƌĂŬ�ƂƌŐƺƚůĞǇĞĐĞŒŝǌ͘�
,Ğƌ�ďŝƌ�ǇŽůĚĂƔŦŵŦǌ�ŐĞŶĞů�ŬƵƌƵů�ƐƺƌĞĐŝŶŝ�ďƵ�ďŝůŝŶĕůĞ�ǀĞ�
ƐŽƌƵŵůƵůƵŬůĂ�ĞůĞ�ĂůŵĂůŦĚŦƌ͘

Ͳ�ůďĞƩĞ�Ŭŝ�'ĞŶĞů�<ƵƌƵů�ďŝǌůĞƌ�ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ŐƺŶĚĞŶ�ŝďĂƌĞƚ�
ŽůŵĂŵĂůŦĚŦƌ͘ ��ƵŐƺŶĚĞŶ�ďĂƔůĂǇĂƌĂŬ�ŐĞŶĞů�ŬƵƌƵů�ƐƺƌĞĐŝŶŝ�
ĂĚŦŵ�ĂĚŦŵ�ƂƌŵĞŬ͕�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĞĐĞŒŝŵŝǌ�ǇƺƌƺƚŵĞ�
ƚŽƉůĂŶƨůĂƌŦŶĚĂ�ǀĞ�ŵĞĐůŝƐůĞƌĚĞ�ďƺƚƺŶ�ďƵ�ďĂƔůŦŬůĂƌŦ�
ƚĂƌƨƔŵĂŬ�ǀĞ�ƐŽŵƵƚ�ŬĂƌĂƌůĂƌ�ĂůŵĂŬ͕�ƉůĂŶůĂŵĂůĂƌ�
ǇĂƉŵĂŬ͕�ƂŶĞƌŐĞůĞƌ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬ�ĕŽŬ�ƂŶĞŵůŝĚŝƌ͘

ͲzĂǇŦŶ�ďĂƔůŦŒŦŶĚĂ�ĚĂ�ƐŽƐǇĂů�ŵĞĚǇĂ�ĨĂĂůŝǇĞƟ�ǀĞ�
ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ĂǇůĂƌĚĂ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌĞĐĞŒŝŵŝǌ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ƐŝƚĞŵŝǌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌ�ǇƺƌƺƩƺŬ͘�zĞƌĞůůĞƌĚĞ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�ĨĂŶǌŝŶ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶŦ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌĚŝŬ�ǀĞ�
ŐĞŶĕůŝŒĞ�ƵůĂƔŵĂĚĂ�ǇĂǇŦŶůĂƌŦŶ�ƂŶĞŵŝŶŝ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇĚƵŬ͘

�ĞǀƌŝŵĐŝ�'ĞŶĕůŝŬ��ŝƌůŝŒŝ�DĞƌŬĞǌŝ�zƺƌƺƚŵĞ�<ƵƌƵůƵ
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�͞&ŦƌƨŶĂůĂƌĂ�ǇĞůŬĞŶ�ĂĕŦǇŽƌƵǌ͟�ĚĞŵŝƔƟŬ�ĚƂŶĞŵŝŶ�
ďĂƔŦŶĚĂ͘�bŝŵĚŝ�ķƌƨŶĂ�ƚƺŵ�ŚŦǌŦǇůĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �
^ĂǀĂƔ�ƚĂŵƚĂŵůĂƌŦ�ƚƺŵ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ǇƺŬƐĞůĞƌĞŬ�
ĕĂůŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �^ŝƐƚĞŵ�ŬĞŶĚŝ�ŬƌŝǌŝŶŝŶ�
ĨĂƚƵƌĂƐŦŶŦ�ƚƺŵ�ƚŽƉůƵŵĂ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ŽůĂƌĂŬ�ůŝƐĞůŝůĞƌĞ�ĚĞ�
ƂĚĞƚŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ ��ĂƐŬŦ�ǀĞ�ƚĞƌƂƌ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶŦ�ǇĂƐĂů�
ŬŦůŦŇĂƌŦǇůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ŚĞƌ�ǇĞƌŝŶĚĞ�ƵǇŐƵůƵǇŽƌ͘ �
^ƵƌƵĕ�<ĂƚůŝĂŵŦ͛ŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ďĂƐŬŦ�
ǀĞ�ƚĞƌƂƌƺŶƺ�ĂƌƴƌĚŦ͘�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�K,�>�ŝůĂŶ�ĞĚĞŶ͕�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ǀĞ�ŝůĞƌŝĐŝ�ŐƺĕůĞƌĞ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌ�ǇĂƉĂŶ͕�
ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞůĞƌĚĞ�ƐƂǌ�ƐƂǇůĞŵĞ�ƂǌŐƺƌůƺŒƺŶƺ�ŐĞŶĕůŝŒŝŶ�
ĞůŝŶĚĞŶ�ĂůŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ůŝƐĞůĞƌĚĞ�
ŬƵƚƵƉůĂƔŵĂǇŦ�ĂƌƴƌĂƌĂŬ�ďŝǌůĞƌŝ�ďŝƌďŝƌŝŵŝǌĞ�ĚƺƔƺƌŵĞǇĞ�
ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘

�ƺǇƺŬ�ķƌƨŶĂůĂƌĂ�ĚĂǇĂŶĂďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ďŝƌůŝŒŝŵŝǌŝ�
ŐƺĕůĞŶĚŝƌŝǇŽƌƵǌ͘�^ƚĂũ�ĐŝŶĂǇĞƟŶĚĞ�ƂůĚƺƌƺůĞŶ�
ŐĞŶĕůĞƌŝŶ�ƐĞƐŝŶŝ�ŬŝƚůĞůĞƌĞ�ƚĂƔŦĚŦŬ͘��ƐŦů�ŬĂƟůŝŶ�ĚĞǀůĞƚ�
ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŚĂǇŬŦƌĚŦŬ͘�<ĂƚůŝĂŵůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ůŝƐĞůĞƌĚĞ�ƚĞƉŬŝ�
ƂƌŐƺƚůĞǇĞďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĕĂůŦƔŵĂůĂƌ�ǇĂƉƨŬ͘��Ƶ�ĕĂďĂŵŦǌ͕�
ŬĂƚůŝĂŵŦŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ŐĞůĞŶĞŬ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ůŝƐĞůŝůĞƌĞ�ĂŶůĂƚĂďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶĚŝ͘�<ŝŵŝ�ǇĞƌůĞƌĚĞ�ŬĂƚůŝĂŵĂ�
ŬĂƌƔŦ�ůŝƐĞůŝůĞƌŝŶ�ƂŅĞůĞƌŝŶŝ�ƂƌŐƺƚůĞĚŝŬ͕�Ŭŝŵŝ�ǇĞƌůĞƌĚĞ�ƚƺŵ�
ďĂƐŬŦůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚŝŵĚŝŬ�ĚƵƌĚƵŬ͘�^ƚĂŶĚ�ĂĕŵĂ�ǇĂƐĂŬůĂƌŦŶĂ�
ŬĂƌƔŦ�ŚĞƌŐƺŶ�ƐŽŬĂŬůĂƌĚĂǇĚŦŬ͘��ĂǌŦ�ǇĞƌĞůůĞƌĚĞ�
ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ�ŽŬƵů�ĚĞŒŝƔƟƌŵĞŬ�ǌŽƌƵŶůƵůƵŒƵ�ŝůĞ�ŬĂƌƔŦ�
ŬĂƌƔŦǇĂ�ďŦƌĂŬŦůĚŦ͕�ďĂǌŦ�ǇĞƌĞůůĞƌĚĞ�ŝƐĞ�ĚĞǀůĞƚ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ŬŦƔŬŦƌƨůĂŶ�ĨĂƔŝƐƚůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐĂůŦŶĚŦ͘�>z^͛Ǉŝ�ƉƌŽƚĞƐƚŽ�ĞƫŒŝ�
ŝĕŝŶ�ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĂ�ĚĂǀĂůĂƌ�ĂĕŦůĚŦ͕�ĂŝůĞůĞƌ�ĂƌĂŶĂƌĂŬ�ƉŽůŝƐ�
ƚĂĐŝǌŝŶĞ�ŵĂƌƵǌ�ďŦƌĂŬŦůĚŦ͘

dƺŵ�ďƵ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ďŝǌůĞƌŝ�Őƺĕůƺ�ŬŦůĂĐĂŬ�
ƚĞŬ�ƔĞǇŝŶ�ƂƌŐƺƚůƺůƺŬ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŚĂǇŬŦƌĚŦŬ�ŚĞƌ�ďĂƐŬŦ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ͘��ŝƌůŝŒŝŵŝǌŝ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞ�ĕĂďĂŵŦǌ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�
ŵĞĐůŝƐůĞƌŝŵŝǌŝ�ƚŽƉůĂĚŦŬ͘

DĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝŶŝŶ�ƐĞƐŝŶŝ�ƐĞƐŝŵŝǌĞ�ŬĂƚĂůŦŵ͊

>ŝƐĞůĞƌ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵŝ�ĂƌĂůŦǇŽƌƵǌ͘�
,Ğƌ�ŐĞĕĞŶ�ŐƺŶ�ĂƌƨŬ�ŬĂǇďĞĚĞĐĞŬ�ǀĂŬŝƚ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ�
ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘ �'ĞůĞĐĞŒŝŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶĞ�ƵůĂƔŵĂŶŦŶ�ǇŽůƵ�
ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝŶĚĞŶ�ŐĞĕŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ǇŦůŦ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝ�
ǇŦůŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŝůĂŶ�ĞƫŬ͘�^ƂǇůĞĚŝŒŝŵŝǌ�ƐƂǌƺ�ŚĂǇĂƩĂ�ǀĂƌ�
edecek olan bizleriz, bunun bilinciyle meslek liselerini 

ŬƵƔĂƚŵĂǇĂ�ĕĂŒŦƌŦǇŽƌƵǌ͘��ŶŬĞƚůĞƌŝŵŝǌůĞ͕�ďƺůƚĞŶůĞƌŝŵŝǌůĞ͕�
ǇĂǌŦůĂŵĂůĂƌŦŵŦǌůĂ͕�ŽŬƵů�ŬŽŵŝƚĞůĞƌŝŵŝǌůĞ�ĚƂƌƚ�ďŝƌ�ǇĂŶĚĂŶ�
ĕĂďĂ�ŚĂƌĐĂĚŦŒŦŵŦǌĚĂ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ�Ŭŝ�ďŝƌ�ŬĂƌƔŦůŦŬ�ĂůĂĐĂŒŦǌ͘

DĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůŝůĞƌŝ�ƚĂůĞƉůĞƌŝŵŝǌůĞ�ŬƵƔĂƚĂůŦŵ͘
Ͳ�^ƚĂũ�ƐƂŵƺƌƺƐƺŶĞ�ƐŽŶ͊
Ͳ��Ɣŝƚ�ŝƔĞ�ĞƔŝƚ�ƺĐƌĞƚ͊
Ͳ�WĂƚƌŽŶůĂƌŦŶ�ŶŽƚ�ǀĞƌŵĞ�ǇĞƚŬŝƐŝŶĞ�ƐŽŶ͊
Ͳ�'ƌĞǀ�ŬŦƌŦĐŦůŦŒŦŶĂ�ƐŽŶ͊
Ͳ�^ƚĂũǇĞƌůĞƌĞ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂ�ǀĞ�ƚŽƉůƵ�ƐƂǌůĞƔŵĞ�ŚĂŬŬŦ͊�
Ͳ�EŝƚĞůŝŬůŝ�ƐƚĂũ�ĞŒŝƟŵŝ͊
Ͳ�,Ğƌ�ĚƺǌĞǇĚĞ�ƉĂƌĂƐŦǌ�ǀĞ�ŶŝƚĞůŝŬůŝ�ĞŒŝƟŵ͊

ͲKŬƵů�ŵĞĐůŝƐůĞƌŝ�ƐĞƐůĞŶŝǇŽƌ͗��>�͛ůŝ�Žů͊

>ŝƐĞůŝůĞƌŝŶ�ƐĞƐŝŶŝŶ�ŐƺǀĞŶĐĞƐŝ�ŽŬƵů�ŵĞĐůŝƐůĞƌŝŵŝǌĚŝƌ͘ �
DĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝŶĚĞ�ǀĞ�ĚŝŒĞƌ�ůŝƐĞůĞƌŝŵŝǌĚĞ�ďŝƌůŝŒŝŵŝǌŝ�ŝŶƔĂ�
ĞƚŵĞŬ�ĂŶĐĂŬ�ǀĞ�ĂŶĐĂŬ�ŽŬƵů�ŵĞĐůŝƐůĞƌŝŵŝǌůĞ�ŽůĂŶĂŬůŦĚŦƌ͘ �
<ŝƔŝůĞƌ�ĚĞŒŝů�ŵĞĐůŝƐůĞƌ͕ �ƚĞŬ�ďĂƔŦŶĂ�ĮŬŝƌůĞƌ�ĚĞŒŝů�ƉƌĂƟŬ͕�
ƐĂůƚ�ǇĞƌĞůŝŵŝǌ�ĚĞŒŝů�ďŝƌ�ďƺƚƺŶ�ŽůĂƌĂŬ��>��ĚĞǀƌŝŵ�
ŵƺĐĂĚĞůĞŵŝǌĚĞ�ŬĂůŦĐŦ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘

�ŝƌ�ĂŒĂĕ�ƚĞŬ�ďĂƔŦŶĂ�ŶĂƐŦů�Őƺĕůƺ�ķƌƨŶĂůĂƌĂ�ŐƂŒƺƐ�
ŐĞƌĞďŝůŝƌ͍��ŵĂ�ďŝƌ�ŽƌŵĂŶŦŶ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ďŝƌ�ĂŒĂĕ�ŚĞƌ�
ƚƺƌůƺ�ǌŽƌůƵŒĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚƵƌĂďŝůŝƌ͘ �&ŦƌƨŶĂůĂƌĂ�ǇĞůŬĞŶ�ĂĕŵĂŬ�
ĚĞǀƌŝŵŝ�ŽŬƵů�ŽŬƵů�ƂƌŵĞŬ�ĚĞŵĞŬƟƌ͘

�ŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ŐĞĕŝƚ�ǇŽŬ͊�

^ŝƐƚĞŵ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔ�ŝĕŝŶ�ŚĂƌĐĂĚŦŒŦ�ƉĂƌĂůĂƌŦ�
ŝƔĕŝůĞƌĚĞŶ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĚĞŶ�ǀĞ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌĚĞŶ�ĕŦŬĂƌŦǇŽƌ͘ �
^ŽŶ�ĚƂŶĞŵĚĞ�ĞŒŝƟŵŝŶ�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�ƚĂŵĂŵĞŶ�
ƉĂƌĂůŦ�ŚĂůĞ�ŐĞůŵĞƐŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ƐĂǀĂƔ�ďƺƚĕĞƐŝŶŝ�
ďŝǌůĞƌŝŶ�ĐĞďŝŶĚĞŶ�ĕŦŬĂƌŦǇŽƌůĂƌ͘ �dĞŵĞů�ůŝƐĞůĞƌĚĞŶ͕�
ĚĞƌƐŚĂŶĞůĞƌĚĞŶ͕�ŬŽůĞũůĞƌĚĞŶ�ĂůŦŶĂŶ�ƉĂƌĂůĂƌůĂ͕�ĚĞǀůĞƚ�
ŽŬƵůůĂƌŦŶĚĂŶ�ŽŬƵů�ĂŝůĞ�ďŝƌůŝŒŝ�ƉĂƌĂƐŦ�ĂĚŦ�ĂůƨŶĚĂ�
ƚŽƉůĂŶĂŶ�ƉĂƌĂůĂƌůĂ�ƐĂǀĂƔůĂƌ�ďĂƔůĂƨůŦǇŽƌ͘ ��ǇƌŦĐĂ�ƐƚĂũ�
sömürüsüyle emekleri sömürülen meslek liselilerden 

ĞĚŝůĞŶ�ŬąƌůĂƌ�ĚĂ�ƐĂǀĂƔ�ďƺƚĕĞƐŝŶĞ�ĚƂŶƺƔƚƺƌƺůƺǇŽƌ͘ �
<ĂůĞŵ͕�ŬŝƚĂƉ͕�ĚĞŌĞƌ�ĂůĂŵĂǇĂŶ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌ�ǀĂƌŬĞŶ͕�
ƉĂƌĂƐŦ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�ŝĕŝŶ�ŽŬƵůůĂƌŦŶĂ�ǇƺƌƺŵĞŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ŬĂůĂŶ�
ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌ�ǀĂƌŬĞŶ�ĚĞǀůĞƚ�Śąůą�ĞŒŝƟŵĞ�ĚĞŒŝů�ƐĂǀĂƔĂ�
ďƺƚĕĞ�ĂǇŦƌŦǇŽƌ͘ ��ŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ŐĞĕŝƚ�ǇŽŬ͊�>ŝƐĞůĞƌŝŵŝǌĚĞ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ŬĂƌƔŦ��ĞŶŝǌ͛ŝ�ŐƂƌĞĐĞŬůĞƌ͊

dƺŵ�ďƵ�ŬĂƌĂŶůŦŬ�ĕĂŒĚĂ�ŦƔŦŒŦ�ǇĂůŶŦǌĐĂ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�
ƚĂƔŦǇŽƌ͘ �K͕�ƐŦŶŦƌůĂƌŦ͕�ƐŦŶŦŇĂƌŦ͕�ƐƂŵƺƌƺǇƺ�ǇŽŬ�ĞĚĞĐĞŬ�ǀĞ�
ƚƺŵ�ƚŽƉůƵŵĂ�ŝŶƐĂŶůŦŒŦ�ǀĞƌĞĐĞŬƟƌ͘ ��Ƶ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶĞ�
ŬĂĚĂƌ�ŚĞƌ�ŐƺŶƺ�ĂǇŶŦ�ƐŽƌƵŵůƵůƵŬ�ǀĞ�ĐŽƔŬƵ�ŝůĞ�
ƂƌŐƺƚůƺǇŽƌƵǌ͘�^ĞƐ�ŽůƵǇŽƌƵǌ͕�ŦƔŦŬ�ŽůƵǇŽƌƵǌ͕�ƚƺŵ�ůŝƐĞůŝůĞƌŝ�
�>�͛ůŝ�ŽůŵĂǇĂ�ĕĂŒŦƌŦǇŽƌƵǌ͊�͞�Ƶ�ĚĂǀĞƚ�ďŝǌŝŵ͊͟

�ĞǀƌŝŵĐŝ�>ŝƐĞůŝůĞƌ��ŝƌůŝŒŝ�Ͳ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϭϱ

Gençlik

�ĞǀƌŝŵĐŝ�>ŝƐĞůŝůĞƌ��ŝƌůŝŒŝ�ŚĂǇŬŦƌŦǇŽƌ͘ ͘͘

´%X�GDYHW�EL]LP�µ�

Ϯϭ�<ĂƐŦŵ�ŐƺŶƺ�ƚŽƉůĂŶĂŶ��>��7ƐƚĂŶďƵů�DĞĐůŝƐŝ͛ŶĚĞ�
ůŝƐĞůŝ�ŐĞŶĕůŝŬ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶŦŶ�ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝ�ǀĞ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦ�
ƚĂƌƨƔŦůĚŦ͘

�ƌĂůĂƌŦŶĚĂ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝŶŝŶ�ĚĞ�ŽůĚƵŒƵ�ďŝƌĕŽŬ�
ůŝƐĞĚĞŶ�ďŝƌ�ĂƌĂǇĂ�ŐĞůĞŶ�ůŝƐĞůŝůĞƌ�ŐĞůĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ƚĂƌƨƔƨůĂƌ͘ �

�ĕŦůŦƔ�ŬŽŶƵƔŵĂƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ͕��ĞƌƚŽůƚ��ƌĞĐŚƚ͛ŝŶ�Ɣŝŝƌŝ�
ŽŬƵŶĚƵ͘

^ĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵ�ǇĂƉŦůĂƌĂŬ�ŵĞĐůŝƐ�ƚŽƉůĂŶƨƐŦ�ĂĕŦůĚŦ͘�
�ĕŦůŦƔŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�<ĂƌƚĂů��>�͛ŶŝŶ�ŚĂǌŦƌůĂĚŦŒŦ�͞�ĞǀůĞƚ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ�ĕŽĐƵŬůĂƌ͟�ƐŝŶĞǀŝǌǇŽŶƵ�ŝǌůĞŶĚŝ͘�

^ŝŶĞǀŝǌǇŽŶ�ŐƂƐƚĞƌŝŵŝŶŝŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŵĞĐůŝƐ�
ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝŶĞ�ŐĞĕŝůĚŝ͘�͞�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ƐĂǀĂƔ�ǀĞ�
ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ͕͟ �͞>ŝƐĞůŝ�ŐĞŶĕůŝŒŝŶ�ƐŽƌƵŶ�ĂůĂŶůĂƌŦ͕͟ �͞DĞƐůĞŬ�
ůŝƐĞƐŝ�ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝ͕͟ �͞>ŝƐĞůŝ�ŐĞŶĕůŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ǀĞ�
ĕĂůŦƔŵĂ�ƚĂƌǌŦ͟�ďĂƔůŦŬůĂƌŦŶĚĂŶ�ŽůƵƔĂŶ�ŐƺŶĚĞŵůĞƌ�
ĂŬƚĂƌŦůĚŦ͘

7ůŬ�ďĂƔůŦŬ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�ƐƵŶƵŵĚĂ͕�
ŝĕŝŶĚĞŶ�ŐĞĕŝůĞŶ�ƐƺƌĞĕ�ǀĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ĂƌĂƐŦ�
ƌĞŬĂďĞƟŶ�ǇĂƌĂƴŒŦ�ǇŦŬŦŵ�ƂǌĞƚůĞŶĚŝ͘�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ŝĕĞƌŝĚĞ�ǀĞ�ĚŦƔĂƌŦĚĂ�ŐŝƌŝƔƟŒŝ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ�
ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ�Ăůƨ�ĕŝǌŝůĚŝ͘�7Ɣĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ďĂƐŬŦǇŦ͕�
ǌŽƌďĂůŦŒŦ�ƌĞǀĂ�ŐƂƌĞŶůĞƌŝŶ͕�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ƐĂǀĂƔ�ŝůĂŶ�
ĞĚĞŶůĞƌŝŶ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ŚĞƐĂďŦŶĂ�ďƂůŐĞǇŝ�ŬĂŶ�ŐƂůƺŶĞ�

ĕĞǀŝƌĞŶůĞƌŝŶ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ͕�ǇŽŬƐƵůůƵŒƵ�ǀĞ�ƐĞĨĂůĞƟ�
ĚĞ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�7Ɣĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ͕�ŬĂƌĚĞƔ�
ŚĂůŬůĂƌŦ�ďŝƌďŝƌŝŶĞ�ĚƺƔŵĂŶ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌĞƌĞŬ͕�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ�
ĚĂǇĂŶĂŒŦ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŵĞ�ŚĞĚĞŇĞƌŝ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ�ǀĞ�
ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐƺƌĞĐŝŶ�ůŝƐĞůŝ�ŐĞŶĕůŝŒĞ�ǇĂŶƐŦŵĂůĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�
ĚƵƌƵůĚƵ͘��ƂǌƺŵƺŶ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŝŬƟĚĂƌŦŶĚĂ͕�
ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬƚĞ�
ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĞƌĞŬ�ŬŽŶƵƔŵĂ�ŶŽŬƚĂůĂŶĚŦ͘�<ŽŵƺŶŝƐƚ�ŝƔĕŝ�
�ůĂĂƫŶ�<ĂƌĂĚĂŒ͛ŦŶ�ĚĂ�ĂŶŦůĚŦŒŦ�ŬŽŶƵƔŵĂŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ŝŬŝŶĐŝ�ďĂƔůŦŒĂ�ŐĞĕŝůĚŝ͘

7ŬŝŶĐŝ�ďĂƔůŦŬƚĂ�ŝƐĞ�ŶŝƚĞůŝŬƐŝǌͲŐĞƌŝĐŝ�ĞŒŝƟŵ�ŐƺŶĚĞŵŝ�ŝůĞ�
ŝůŐŝůŝ�ŽůĂƌĂŬ�ůŝƐĞůŝ�ŐĞŶĕůŝŒŝŶ�ƐŽƌƵŶ�ĂůĂŶůĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐƵŶƵŵ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ�ǀĞ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂŶ�ďĂƔůŦŬůĂƌ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘

mĕƺŶĐƺ�ŐƺŶĚĞŵ�ŽůĂƌĂŬ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝ�ǀĞ�
ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝŶĞ�ǀĞƌĚŝŒŝ�ƂŶĞŵŝŶ�ŝƌĚĞůĞŶĚŝŒŝ�
ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ͕�ƐƚĂũ�ƐƂŵƺƌƺƐƺŶĚĞŶ�ĚŝŒĞƌ�ƐŽƌƵŶůĂƌĂ�ŬĂĚĂƌ�
ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůŝůĞƌŝŶ�ĚĂŚĂ�ŽŬƵů�ƐŦƌĂůĂƌŦŶĚĂ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨŒŦ�
ƐŽƌƵŶůĂƌ�ĂŬƚĂƌŦůĚŦ͘�DĞƐůĞŬ�ůŝƐĞƐŝŶŝ�͞ŵĞŵůĞŬĞƚ�ŵĞƐĞůĞƐŝ͟�
ŝůĂŶ�ĞĚĞŶ�ďƵƌũƵǀĂǌŝǇĞ�ŬĂƌƔŦ�͞DĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝ�ĚĞǀƌŝŵ�
ŵĞƐĞůĞƐŝ͟�ĚĞŶŝůĚŝ�ǀĞ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůŝůĞƌŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�
ŬĂǌĂŶŵĂŶŦŶ�ƂŶĞŵŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ĚƵƌƵůĚƵ͘

^ŽŶ�ďĂƔůŦŬ�ŽůĂƌĂŬ�ŝƐĞ�ůŝƐĞůŝ�ŐĞŶĕůŝŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ǀĞ�
ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞŶŝŶ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦ͕�ĕĂůŦƔŵĂ�ƚĂƌǌŦ͕�ůŝƐĞůŝ�ŐĞŶĕůŝŒŝŶ�

ŐĞŶŝƔ�ŬĞƐŝŵůĞƌŝŶĞ�ƵůĂƔĂďŝůŵĞŬ�Őŝďŝ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�
ƐƵŶƵŵ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘

zĞŵĞŬ�ĂƌĂƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ůŝƐĞůĞƌĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�
ǀĞ�ďƵŶƵŶ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůĂďŝůĞĐĞŬůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ǀĞƌŝŵůŝ�
ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĚŝ͘��ŝƌĕŽŬ�ůŝƐĞůŝ�ƐƂǌ�ĂůĂƌĂŬ�
ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌŝŶŝ�ƉĂǇůĂƔƨ͕�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŶŝŶ�
ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶŦ�ƚĂƌƨƔƨ͘�KŬƵůůĂƌĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ƐŽŵƵƚ�
ƐŽƌƵŶůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ƐŽŵƵƚ�ĂĚŦŵůĂƌŦŶ�ĂƨůĂďŝůŵĞƐŝŶŝŶ�
ƂŶĞŵŝŶŝŶ�ďĞůŝƌƟůĚŝŒŝ�ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌĚĂ͕�ŝŶŝƐŝǇĂƟŇŝ�
ĚĂǀƌĂŶĂďŝůŵĞ�ǀĞ�ĐƺƌĞƚůŝ�ŽůĂďŝůŵĞ�ǀƵƌŐƵƐƵ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�
7ĕŝŶĚĞŶ�ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ�ƐƺƌĞĐŝŶ�ǀĞ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ĚƂŶƺŬ�Ŭŝƌůŝ�
ƐĂǀĂƔŦŶ�ĚĂ�ƚĂƌƨƔŦůĚŦŒŦ�ďƵ�ďƂůƺŵĚĞ�ǇĂƔĂŵŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�
ƂŶĐĞůŝŒŝŶĚĞ͕�ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝůŝŒŝŶĚĞ�ŬŽŶƵŵůĂŶĚŦƌĂďŝůŵĞŶŝŶ�
ƂŶĞŵŝ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘�,Ğƌ�ĂůĂŶĚĂ�ĚĞǀƌŝŵ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ�
ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŶŝŶ�ǇĂŬŦĐŦůŦŒŦ�ǀĞ�ůŝƐĞůŝ�ŐĞŶĕůŝŒŝ�ďŝƌůŝŒĞ�
ŬĂǌĂŶĂďŝůŵĞŶŝŶ�ĂĐŝůŝǇĞƟ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂŶ�ŐƺŶĚĞŵůĞƌŝ�
ŽůƵƔƚƵƌĚƵ͘

DĞĐůŝƐƚĞ�ƔƵ�ŬĂƌĂƌůĂƌ�ĂůŦŶĚŦ͗�
Ύ��>��ŽŬƵů�ŵĞĐůŝƐůĞƌŝŶŝ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬ� 

Ύ�DĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝŶĚĞ�ŬŽŵŝƚĞůĞƌ�ŬƵƌĂďŝůŵĞŬ�ǀĞ�ƉŽůŝƟŬĂ�
üretebilmek 

Ύ��ĂůŦƔŵĂ�ƚĂƌǌŦ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ŚĞĚĞŇŝ�ǀĞ�ǇĂƔĂŵŦŶ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�
ŦƐƌĂƌůŦ�ďŝƌ�ǇƂŶƚĞŵ�ŽůƵƔƚƵƌŵĂŬ 

Ύ�DĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝ�ďƺůƚĞŶŝŶŝ�ǇĂǇŐŦŶůĂƔƨƌŵĂŬ 

Ύ�ϭϯ��ƌĂůŦŬ͛ƚĂ��ƌĚĂů��ƌĞŶ͛ŝ�ĂŶŵĂŬ͘
>ŝƐĞůŝůĞƌŝŶ�^ĞƐŝ�ͬ�7ƐƚĂŶďƵů

'/%�½VWDQEXO�0HFOLVL�WRSODQG¾
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.XUX�ELU�\DSUDßD�YHULOPLÀ�V|]���
^ĂƌĂƌŦƉ�ĚƂŬƺůŵĞĚĞŶ�ƂŶĐĞ�ŬŦǌĂƌĂŶ�ǇĂƉƌĂŬůĂƌ�Ŭŝ�ŽŶůĂƌ 

bĂŶ�ǀĞƌĚŝůĞƌ�ŽƌƚĂůŦŒĂ�ďƺƚƺŶ�ďŝƌ�ƐŽŶďĂŚĂƌ 

DĞǀƐŝŵ�ĚƂŶƺƉ�ĚĞ�
ǇĞŶŝĚĞŶ�ǇĞƔĞƌŵĞŒĞ�ďĂƔůĂǇŦŶĐĂ�ƌƺǌŐĂƌ 

�ŦƉůĂŬůŦŒŦŶĚĂ�Ž�ĂƨŶ�ǇŝŶĞ�ŽŶůĂƌ�ŬŽƔĂĐĂŬůĂƌ 
O çocuklar 

K�ǇĂƉƌĂŬůĂƌ 
K�ƔĂƌĂďŝ�ĞƔŬŝǇĂůĂƌ 

KŶůĂƌ�ĚĂ�ŽůŵĂƐĂ�ďĞŶŝŵ�ŐĂǇƌŦ�Ŭŝŵŝŵ�ǀĂƌ͍

�ĂŶ�zƺĐĞů

KƚƵƌƵǇŽƌƵǌ�ďŝƌ�ǇŽůĚĂƔůĂ͕�ďŝƌ�ĕĂǇ�ďĂŚĕĞƐŝŶĚĞ͘�PŶĞŵŝ�
ǇŽŬ�ŶĞƌĞĚĞ�ŽůĚƵŒƵŵƵǌƵŶ�ǀĞ�ŶĞ�ŬŽŶƵƔƚƵŒƵŵƵǌƵŶ͘�
<ĂǀŐĂŵŦǌŦŶ�ƔĞŚƌŝŶĚĞǇŝǌ�ǀĞ�ŬĂǀŐĂŶŦŶ�ŝĕŝŶĚĞǇŝǌ͘�<ƵƌƵ�ďŝƌ�
ǇĂƉƌĂŬ�ĚƺƔƺǇŽƌ�ŬĂĨĂŵĂ͘��ůŦƉ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�ŚĞĚŝǇĞ�
ĞƫŒŝ�ŬŝƚĂďŦŶ�ĂƌĂƐŦŶĂ�ŬŽǇŵĂŬ�ŝƐƟǇŽƌƵŵ͕�ĂŶĐĂŬ�ǇĂƉƌĂŬ�
ƐŦŒŵŦǇŽƌ�ŬŝƚĂƉ�ǇĂƉƌĂŬůĂƌŦŶŦŶ�ĂƌĂƐŦŶĂ͘

�ĂŶƚĂǇĂ�ďĂŬŦǇŽƌƵŵ͘��ŝƌ�ŐĂǌĞƚĞ͕�ŐĂǌĞƚĞŵŝǌ͗�<ŦǌŦů�
Bayrak͘�zĂƉƌĂŒŦ�ŬŽǇƵǇŽƌƵŵ�ĂƌĂƐŦŶĂ�ŐĂǌĞƚĞŵŝǌŝŶ�
ǀĞ�ŬŽŶƵƔŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌƵǌ͘�EĞƌĞĚĞŶ�ŐĞůĚŝŬ�
ďŝůŵŝǇŽƌƵŵ�ĂŵĂ�ǇĂƔ�ŵĞƐĞůĞƐŝŶĞ�ŐĞůŝǇŽƌ�ŬŽŶƵƔŵĂŵŦǌ͘�
'ĞĕŵŝƔƚĞŶ�ďĂŚƐĞĚŝǇŽƌƵǌ͕�ĚĞŶĞǇŝŵůĞƌĚĞŶ�ǀĞǇĂ�
ǇĂƔĂŶŵŦƔůŦŬůĂƌĚĂŶ͘�^ŽŶƌĂ�ĂŬůŦŵŦǌĂ�ďŝƌ�ƔĂŝƌŝŶ�ƐƂǌůĞƌŝ�
ŐĞůŝǇŽƌ͗�͞<Ăĕ�ǇĂƔŦŵĂ�ŐĞůŝƌƐĞŵ�ŐĞůĞǇŝŵ�ďĞŶ�ďŝƌ�ŐĞŶĕ�
ŬŽŵƺŶŝƐƚ�ŽůĂƌĂŬ�ƂůĞĐĞŒŝŵ͟�ĚŝǇŽƌ͘

�ŝƌĂ�ŐĞŶĕůŝŬ�ŐĞůĞĐĞŬ͕�ŐĞůĞĐĞŬ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ͘�sĞ�ŐĞůĞĐĞŒŝ�
ĞůůĞƌŝǇůĞ�ŝŶƔĂ�ĞĚĞŶůĞƌ�ŽůĂƌĂŬ�ďƺƚƺŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ�ŐĞŶĕ�
ŬŽŵƺŶŝƐƚ�ŽůŵĂǇŦ�ŚĂŬ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �'ĞůĞĐĞŒĞ�ǇƺƌƺǇĞŶůĞƌŝŶ�
ǇĂƔůŦ�ŽůŵĂ�ƔĂŶƐŦ�ĚĂ�ǇŽŬ�ǌĂƚĞŶ͘

�ĂƔŬĂ�ďŝƌ�ǇŽůĚĂƔůĂ�ďƵůƵƔŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŬĂůŬŦǇŽƌƵǌ͘�
<ĂǀŐĂŶŦŶ�ŝĕŝŶĚĞǇŝǌ͘�<ĂŚŬĂŚĂůĂƌ�ĂƨǇŽƌƵǌ͘�EĞƔĞŵŝǌ�
ǇĞƌŝŶĚĞ͘�EĞ�ĚĞ�ŽůƐĂ�͞ŶĞƔ͛Ğ�ŬĂǀŐĂŶŦŶ�ŵƵƐŝŬŝƐŝĚŝƌ͟�
ĚĞŵŝǇŽƌ�ŵƵ�EĂǌŦŵ�hƐƚĂ͘͘͘

“EĞƔ͛Ğ�ŬĂǀŐĂŶŦŶ�ŵƵƐŝŬŝƐŝĚŝƌ͘  

<ĂǀŐĂĚĂ�ŬƵǀǀĞƟŶŝ�ŬĂǇďĞƚŵŝƔ�ŐŝďŝĚŝƌ�ďŝƌĂǌ 
ŶĞƔ͛ĞŶŝŶ�ĕĞůŝŬ�ĂŚĞŶŐŝŶŝ�ĚƵǇŵĂǇĂŶ�ĂĚĂŵ͖ 
ŶĞƔ͛Ğ�͙�ŝǇŝ�ƔĞǇĚŝƌ�ǀĞƐƐĞůĂŵ͕ 
ďĂƔ�ĚƂŶĚƺƌŵĞǌƐĞ�ĞŒĞƌ 
ǀĞ�ŝƔƚĞ�ďŝǌŝŵŬŝůĞƌ 
ŐƺůĚƺůĞƌ�ŵŝ͕ 
ĂŒŦǌ�ĚŽůƵƐƵ�ŐƺůƺǇŽƌůĂƌ͘  

<ĂďĂŚĂƚ�ŽŶůĂƌŦŶ�ŬƵǀǀĞƟŶĚĞ͗ 
yoksa ne sende 

ne de bende!“

�ƌƚĞƐŝ�ŐƺŶ�ŽůƵǇŽƌ͘ �'ĂǌĞƚĞŵŝǌŝ�ĂĕŦǇŽƌƵŵ͘�KŬƵŵĂǇĂ�
ďĂƔůŦǇŽƌƵŵ͘�<ƵƌƵ�ǇĂƉƌĂŒŦ�ŐƂƌƺǇŽƌƵŵ͘�EĞ�ŬĂĚĂƌ�ĚĂ�
ďƺǇƺŬ�ĚŝǇŽƌƵŵ͘�<ŝƚĂďŦŶ�ĂƌĂƐŦŶĂ�ƐŦŒŵĂĚŦŒŦ�ĂŬůŦŵĂ�
ŐĞůŝǇŽƌ͘ �sĞ�ŶĞĚĞŶƐŝǌ�ĚƺƔƺŶŵĞǇĞ�ďĂƔůŦǇŽƌƵŵ͘�EĞĚĞŶ�
ŬƵƌƵ�ďŝƌ�ǇĂƉƌĂŒĂ�ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ƂǌĞŶ�ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌƵǌ�ĚŝǇĞ͘�
�ĂůŦŶĚĂ�ĚƵƌĂŶ�ǇĞƔŝů͕�ƚĂǌĞ�ďŝƌ�ǇĂƉƌĂŬ�Ž�ŬĂĚĂƌ�ŝůŐŝŵŝǌŝ�
ĕĞŬŵĞǌŬĞŶ�ŬƵƌƵ�ďŝƌ�ǇĂƉƌĂŬ�ŝůŐŝŵŝǌ�ĕĞŬŝǇŽƌ͍�,ĞůĞ��
Ŭŝ�ŬŦƌŦůŵĂŵŦƔƐĂ͕�ƚƺŵ�ŐĞĕŵŝƔŝŶĞ�ƌĂŒŵĞŶ�ĚŝŵĚŝŬ�
ĚƵƌƵǇŽƌƐĂ͘

EĞĚĞŶ�ďŝƌ�ƐĞǀŐŝůŝǇĞ�ŬƵƌƵ�ďŝƌ�ǇĂƉƌĂŬ�ŚĞĚŝǇĞ�ĞĚŝůŝƌ͍�
sĞǇĂ�ĚĂůŦŶĚĂŶ�ŬŽƉĂƌƨůĂŶ�ďŝƌ�ǇĂƉƌĂŬ�ŬƵƌƵƚƵůƵƌ͍

�ĂŚĂ�ƂŶĐĞ�ĚƺƔƺŶŵĞĚŝŒŝŵŝ�ĨĂƌŬ�ĞĚŝǇŽƌƵŵ͘
�ƺƔƺŶŵĞǇĞ�ďĂƔůŦǇŽƌƵŵ͘�K�ǇĂƉƌĂŬ�ŬĂĕ�ŐƺŶĞƔŝŶ�
ĚŽŒƵŵƵŶƵ�ŐƂƌŵƺƔƚƺƌ͕ �ďĂƨƔŦŶĂ�ƚĂŶŦŬůŦŬ�ĞƚŵŝƔƟƌ�ĂĐĂďĂ͍�

EŝĐĞ�ǇĂŒŵƵƌůĂƌĂ͕�ķƌƨŶĂůĂƌĂ�ŐƂŒƺƐ�ŐĞƌŵŝƔƟƌ͘ ��ĂůŦŶĚĂŶ�
ŬŽƉŵĂĚŦŒŦ�ŚĞƌ�ĂŶ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ŐƺĕůĞŶŵŝƔƟƌ͘ �<ŽƉĂƌĂŵĂǇĂŶ�
ǇĂŒŵƵƌ͕ �ķƌƨŶĂ�ĂƌŦŶĚŦƌŵŦƔ͕�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵŝƔƟƌ͘ �zĞŶŝ�ĚŽŒĂŶ�
ŐƺŶĞ�ŵĞƌŚĂďĂ�ĚĞŵŝƔƟƌ͘

<ŝŵ�ďŝůŝƌ�ŬĂĕ�ƐŽŚďĞƟŵŝǌĞ�ƚĂŶŦŬůŦŬ�ĞƚŵŝƔƟƌ�Ž�ĕĂǇ�
ďĂŚĕĞƐŝŶĚĞ͘�<ĂǀŐĂǇŦ�ƂƌŐƺƚůĞǇŝƔŝŵŝǌŝ�ŐƂƌŵƺƔ͕�ŐƺŶĞƔŝŶ�
ďŝǌŝ�ƌĂŚĂƚƐŦǌ�ĞƚŵĞƐŝŶĞ�ĞŶŐĞů�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘

sĞǇĂ�Ž�ŵĞǇĚĂŶĚĂŬŝ�ĂŒĂĐŦŶ�ǇĂƉƌĂŬůĂƌŦ͘�<Ăĕ�
ĞǇůĞŵĞ�ƚĂŶŦŬůŦŬ�ĞƚŵŝƔƟƌ͘ �DŝůǇŽŶůĂƌŦŶ�ĂǇĂŒĂ�ŬĂůŬŦƔŦŶŦ͕�
,ĂǌŝƌĂŶ��ŝƌĞŶŝƔŝ͛Ŷŝ�ŐƂƌŵƺƔƚƺƌ͕ �'Ğǌŝ�WĂƌŬŦ͛ŶĚĂŬŝ͕�
'ƺǀĞŶƉĂƌŬ͛ƚĂŬŝ�ĂŒĂĕůĂƌĚĂŬŝ�ǇĂƉƌĂŬůĂƌ͘ �sĞ�ŽŶůĂƌ�
ŝĕŝŶ�ĚĞ�Ƃůƺŵ�ĂƌƨŬ�ƐĂĚĞĐĞ�ĚŽŒĂŶŦŶ�ŬĂŶƵŶůĂƌŦŶĚĂŶ�
ŐĞůŵŝǇŽƌ�ĂƌƨŬ͘�dKD�͛ŶŦŶ�ƐŦŬƨŒŦ�ƚĂǌǇŝŬůŝ�ƐƵ͕�ƉůĂƐƟŬ�
ŵĞƌŵŝ�ĚĞ�ĚƺƔƺƌƺǇŽƌ�ŶŝĐĞ�ǇĂƉƌĂŬůĂƌŦ�ƨƉŬŦ�ŝŶƐĂŶůĂƌ�
Őŝďŝ͕�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�ŬĂƚůĞĚŝůĞŶ�ĕŽĐƵŬůĂƌ�Őŝďŝ͘�'Ğƌĕŝ�
ƐĞǀŵŝǇŽƌƵŵ�ĕŽĐƵŬ�ĚĞŶŵĞƐŝŶŝ͕�ŬĂǀŐĂŶŦŶ�ŝĕŝŶĚĞŬŝ�
ŝŶƐĂŶůĂƌĂ�ǇĂƔŦ�ŶĞ�ŽůƵƌƐĂ�ŽůƐƵŶ͘��ƌĚĂů��ƌĞŶ�ĕŽĐƵŬ�ŵƵǇĚƵ�
ǇŽŬƐĂ�ďŝůŝŶĕůŝ�ďŝƌ�ŐĞŶĕ�ŬŽŵƺŶŝƐƚ�ŵŝ͍�zĂ�ĚĂ��ĞƌŬŝŶ͕�ǇĂ�ĚĂ�
ĂĚŦŶŦ�ƐĂǇĂŵĂĚŦŒŦŵŦǌ�ŶŝĐĞůĞƌŝ͍

sĞ�ƚĞŬƌĂƌ�ďĂŬŦǇŽƌƵŵ�ǇĂƉƌĂŒĂ͘�<ƵƌƵ͕�ŬŽĐĂŵĂŶ�ďŝƌ�
ǇĂƉƌĂŬ͘�EŝĐĞ�ǇĂƔĂŶŵŦƔůŦŒŦ�ǀĂƌ͘ ��ŒŝůŵĞŵŝƔ͕�ĚŝƌĞŶŵŝƔ͘�
�ŒĂĐŦŶĚĂŬŝ�ŵĞǇǀĞůĞƌĞ�ƐŝƉĞƌ�ŽůŵƵƔ͘�<ŽƌƵŵƵƔ�ŽŶůĂƌŦ͕�
ďƺǇƺƚŵƺƔ͘�sĞ�ŬĂƌƔŦůŦŬƐŦǌ�ǇĂƉŵŦƔ�ďƺƚƺŶ�ďƵŶůĂƌŦ͘�K�ĚĂ�
ĚŽŒĂŶŦŶ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ͕�ďŝǌ�ĚĞ͘

�ŵĂ�ďŝǌůĞƌ͕ �ĚĂŚĂ�ĚŽŒƌƵƐƵ�ďƵ�ŚĞƌ�ǇĂŶŦ�ĕŦŬĂƌ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�
ŝůĞ�ĚŽůƵ�ĚŽŒĂ�ĚƺƔŵĂŶŦ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ǇĞƟƔƟƌĚŝŒŝ�
ŝŶƐĂŶůĂƌ͘ �zŽŬƚƵƌ�ŽŶůĂƌ�ŝĕŝŶ�ŬĂƌƔŦůŦŬƐŦǌ�ǇĂƉŦůĂŶ�ďŝƌ�ƔĞǇ͘�
dĞŬ�ďĂƔŦŶĂ�ŽŶƵŶ�ƐƵĕƵ�ĚĞŒŝů�ĞůďĞƚ͘�,Ğƌ�ƔĞǇŝ�ĂůŦŶŦƌͲƐĂƨůŦƌ�
ďŝƌĞƌ�ŵĞƚĂǇĂ�ĕĞǀŝƌĞŶ�ĚƺǌĞŶŝŶ�ƐŽŶƵĐƵ͘��ŶĐĂŬ�ĚƺǌĞŶĞ�
ďĂƔŬĂůĚŦƌŵĂŵĂŬ͕�ďŽǇƵŶ�ĞŒŵĞŬ͘�7ƔƚĞ�ŝŶƐĂŶŦŶ͕�ŝŶƐĂŶůŦŒŦŶ�
ďƺƚƺŶ�ƐƵĕƵ͘�'Ğƌĕŝ�ďĂƔŬĂůĚŦƌŵĂŬ�ƐƵĕ�ƐĂǇŦůŦƌ�ďƵ�ĚƺǌĞŶĚĞ͘�

sĞ�ƔŝŵĚŝ�ďŝƌ�ĂŶůŦŒŦŶĂ�ŐĞůĞĐĞŒŝ�ĚƺƔƺŶ͘�ϭ�DĂǇŦƐ�
ϭϵϭϵ͛ĚĂ�>ĞŶŝŶ͛ŝŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ŬŽŶƵƔŵĂ�ŦƔŦŒŦŶĚĂ�ĚƺƔƺŶ͘�
͞dŽƌƵŶůĂƌŦŵŦǌ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ĕĂŒŦŶ�ŬĂůŦŶƨůĂƌŦǇůĂ�ďĞůŐĞůĞƌŝŶŝ�
ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŵĞƌĂŬůĂ�ŝǌůĞǇĞĐĞŬůĞƌĚŝƌ͘ �EĂƐŦů�ŽůƵƌ�ĚĂ�
ƂǌĞů�ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ĞůůĞƌŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĂďŝůŝƌ�ǇŝǇĞĐĞŬͲŝĕĞĐĞŬ�
ŵĂĚĚĞůĞƌŝŶ�ĂůŦŵ�ƐĂƨŵŦ͖�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌ�ǀĞ�ŝƔůĞƚŵĞůĞƌ�

ŶĂƐŦů�ŽůƵƌ�ĚĂ�ƂǌĞů�ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ĞůůĞƌŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĂďŝůŝƌ͙��ŝƌ�
ŝŶƐĂŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ŝŶƐĂŶŦ�ŶĂƐŦů�ƐƂŵƺƌĞďŝůŝƌ͖�ĕĂůŦƔŵĂĚĂŶ�
ŶĂƐŦů�ǇĂƔĂǇĂďŝůŝǇŽƌĚƵ�ďŝƌ�ƚĂŬŦŵ�ŝŶƐĂŶůĂƌ͍�7ƔƚĞ�ƚƺŵ�
ďƵŶůĂƌŦ�ŬĂĨĂůĂƌŦŶĚĂ�ĐĂŶůĂŶĚŦƌŵĂŬƚĂ�ǌŽƌůƵŬ�ĕĞŬĞĐĞŬ�
ƚŽƌƵŶůĂƌŦŵŦǌ͘͟ �sĞ�ďĞŶ�ŽůƐĂŵ�ĞŬůĞƌĚŝŵ�>ĞŶŝŶ�ǇŽůĚĂƔĂ͕�
͞sĞ�ĐĂŶůĂŶĚŦƌŵĂŬƚĂ�ǌŽƌůĂŶĂĐĂŬůĂƌ͕ �ďĂƔŬĂůĚŦƌŵĂŵĂŬ�
ŶĂƐŦů�ŶŽƌŵĂů�ŬĂƌƔŦůĂŶŦƌ͕ �ŝŶƐĂŶůĂƌ�ďƵ�ĚƺǌĞŶ�ŝĕŝŶĚĞ�ŶĂƐŦů�
ŬƺĕƺŬ�ďĞŶĐŝů�ĚƺŶǇĂůĂƌŦŶŦ�ŬƵƌŵĂǇĂ�ŬĂůŬĂďŝůŝƌůĞƌ͍͟�ĚŝǇĞ͘

sĞ�ƚĞŬƌĂƌ�ǇĂƉƌĂŒĂ�ďĂŬŦǇŽƌƵŵ͘��ŽŒĂǇĂ͕�ǇĂƔĂŵĂ�
ǀĞ�ƚĂƌŝŚĞ�ƐĂǇŐŦǇůĂ͕�ŽŶƵ�ĚŝǇĂůĞŬƟŬ�ŽůĂƌĂŬ�ŬĂǀƌĂŵĂ�
ĕĂďĂƐŦǇůĂ�ďĂŬŦǇŽƌƵŵ͘�sĞ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ŬĞŶĚŝŵĞ�ƐƂǌ�
ǀĞƌŝǇŽƌƵŵ͘�K�ǇĂƉƌĂŒŦŶ�ĚƺƔƚƺŒƺ�ĂŒĂĕƚĂŬŝ�ŵĞǇǀĞ�ďŝƌ�
ŵĞƚĂ�ŽůŵĂƐŦŶ�ĚŝǇĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞĚĞĐĞŒŝŵĞ͘��Ƶ�ƐƂǌƺ�
ƐĂĚĞĐĞ�ŬĞŶĚŝŵĞ�ĚĞŒŝů͕�ĚŽŒĂǇĂ͕�ǇĂƔĂŵĂ�ǀĞ�ƚĂƌŝŚĞ�
ǀĞƌŝǇŽƌƵŵ͘��ŝƌĂ�ŝůŬ�ŚĞƐĂďŦ�ŽŶůĂƌ�ƐŽƌĂĐĂŬ�ďĞŶĚĞŶ͘

sĞ�ďƺƚƺŶ�ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞŵŝǌŝ�Ž�ǇĂƉƌĂŬƚĂ�ƚĞŬƌĂƌ�
ŐƂǌůĞƌŝŵŝŶ�ƂŶƺŶĚĞŶ�ŐĞĕŝƌŝǇŽƌƵŵ͘��ĂůĚĂŬŝ�ŵĞǇǀĞ�
ŐĞůŝǇŽƌ�ĂŬůŦŵĂ͘�KŶƵŶ�ƉĂǌĂƌĚĂ�ƐĂƨůĚŦŒŦ͘��ŶĐĂŬ�
ŵŝůǇŽŶůĂƌŦŶ�ĂĕůŦŬƚĂŶ�ŬŦƌŦůŦƔŦ͘��ƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚ�ϭ͘ϯϬϬ�ůŝƌĂ�
ŽůĂĐĂŬŵŦƔ͘��ŶĐĂŬ�Ž�ŵĞǇǀĞ�ƉĂǌĂƌĚĂ�ƐĂƨůĂĐĂŬ�ǇŝŶĞ�ĚĞ͘�
7ƐƚĞƌƐĞ�Ϯ͘ϬϬϬ�ůŝƌĂ�ŽůƐƵŶ�ĂƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚ͕�ƌĞĨŽƌŵŝƐƚůĞƌŝŶ�
ǀĂĂƚůĞƌŝŶĚĞŬŝ�Őŝďŝ͘�K�ŵĞǇǀĞ�ƉĂǌĂƌĚĂ�ƐĂƨůĂĐĂŬ�ǇŝŶĞ͕�
ĂůŦŶŦƌͲƐĂƨůĂďŝůŝƌ�ďŝƌ�ŵĞƚĂ�ŽůĂƌĂŬ͘͘͘�sĞ�ŵŝůǇŽŶůĂƌ�ĂĕůŦŬƚĂŶ�
ŬŦƌŦůŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŬ͘

�ƺŶŬƺ�ŽŶůĂƌ�ĞůŝŵĚĞŬŝ�ǇĂƉƌĂŒĂ�ďĂŬƨŒŦŶĚĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ƌŽŵĂŶƟǌŵĚĞŶ�ƂƚĞƐŝŶŝ�ŐƂƌĞŵĞǇĞĐĞŬ͘��ŝǌƐĞ�Ž�ǇĂƉƌĂŬƚĂ�
ŬĞŶĚŝŶŝ�ŐƂƐƚĞƌĞŶ�ǀĞ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂƐŦ�ŽůĚƵŒƵ�ĚŽŒĂǇŦ�
ŐƂƌƺǇŽƌƵǌ͘�sĞ�ďƵ�ĚĂ�ĂīĞĚŝůŵĞǌ�ŬŽƌŬƵŶĕ�ƐƵĕƵŵƵǌ͘͘͘

sĞ�ŝůŬ�ďĂƔĂ�ĚƂŶƺǇŽƌƵŵ͘��ĂǇ�ďĂŚĕĞƐŝŶĞ�ŐŝƌŝƔŝŵ͘�
zŽůĚĂƔůĂ�ŐƂǌ�ŐƂǌĞ�ŐĞůŝƔŝŵŝǌ͘�'ƺůƺŵƐĞǇŝƔŝŵŝǌ͘�
'ƂǌůĞƌŝŵŝǌĚĞŬŝ�ĕĞůŝŬ�ƉĂƌŦůƨƐŦ͘�7ŶĐĞ�DĞŵĞĚ͛ŝŶ�
ŐƂǌůĞƌŝŶĚĞŬŝ�Őŝďŝ͘�zŽůĚĂƔŦŶ�ĂǇĂŒĂ�ŬĂůŬŦƔŦ͘��ŝůŐŝƐĂǇĂƌĚĂ�
ǇĂǌĚŦŒŦ�ǇĂǌŦǇĂ�ĂƌĂ�ǀĞƌŝƔŝ͘͘͘

sĞ�ďĂƔůŦǇŽƌƵŵ�ǇĂǌŵĂǇĂ͗�͞KƚƵƌƵǇŽƌƵǌ�ďŝƌ�ǇŽůĚĂƔůĂ͕�
ďŝƌ�ĕĂǇ�ďĂŚĕĞƐŝŶĚĞ͘͘͘͟

Z͘�h͘�<ƵƌƔƵŶ

7HNUDU�\DSUDßD�EDN¾\RUXP��'RßD\D��\DÀDPD�YH�WDULKH�VD\J¾\OD��RQX�GL\DOHNWLN�
RODUDN�NDYUDPD�oDEDV¾\OD�EDN¾\RUXP��9H�ELU�NH]�GDKD�NHQGLPH�V|]�YHUL\RUXP�
2�\DSUDß¾Q�G�ÀW�ß��DßDoWDNL�PH\YH�ELU�PHWD�ROPDV¾Q�GL\H�P�FDGHOH�HGHFHßLPH��



30 * KIZIL BAYRAK Ϯϳ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϭϱGündem

&XPDUWHVL�$QQHOHUL�+D\UHWWLQ�(UHQ
LQ�DN¾EHWLQL�VRUGX

DĞƌŚĂďĂ��ůĂĂƫŶ�zŽůĚĂƔ͖
�Ƶ�ǇĂǌŦǇŦ�ƐĂŶĂ͕�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ŚĞƌ�ǌĂŵĂŶ�

ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ďĂƐŬŦƐŦŶŦ�ĚĂŚĂ�
ĚĂ�ĂƌƴƌĚŦŒŦ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚĞŶ�ǇĂǌŦǇŽƌƵŵ͘�,ĞƌŐƺŶ�ďŝƌ�
ǇĞƌĚĞŶ�ďŝƌ�Ƃůƺŵ�ŚĂďĞƌŝ�ŐĞůŝǇŽƌ͘ �zĂ�ďŝƌ�ŝƔĕŝ͕�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�
ǇĂ�ĚĂ�ďŝƌ�ŝŶƔĂĂƩĂŶ�ĚƺƔƺƉ�ƂůƺǇŽƌ͘ �^ƵƌƵĕ͛ƚĂ��ŶŬĂƌĂ͛ĚĂ�
&ƌĂŶƐĂ͛ĚĂ�ďŽŵďĂůĂƌ�ƉĂƚůŦǇŽƌ͘ �DĂǌůƵŵ�ŝŶƐĂŶůĂƌ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ďĞƐůĞǇŝƉ�ďƺǇƺƩƺŒƺ�ŐĞƌŝĐŝ�ĕĞƚĞůĞƌ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬĂƚůĞĚŝůŝǇŽƌ͘ �<ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�ŝŶƐĂŶůĂƌŦŶ�
ĞǀůĞƌŝŶŝŶ�ƺǌĞƌůĞƌŝŶĞ�ďŽŵďĂůĂƌ�ǇĂŒĚŦƌŦůŦǇŽƌ͘ �&ŝůŝƐƟŶ�ŚĂůŬŦ�
ŬĂƚůĞĚŝůŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ �,ĂůŬůĂƌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�
ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬĞŶĚŝ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ďŝƌďŝƌŝŶĞ�ŬŦƌĚŦƌŦůŦǇŽƌ͘ �
<ŦƐĂĐĂƐŦ�ǇŽůĚĂƔ͕�KƌƚĂĚŽŒƵ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ŬĂŶ�ŐƂůƺŶĞ�ĕĞǀƌŝůŝǇŽƌ͖�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �ĞŵĞŬĕŝůĞƌ͕ �ŵĂǌůƵŵ�
ŚĂůŬůĂƌ͕ �ĕŽĐƵŬůĂƌ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ŚĞƌ�
ǇĞƌŝŶĚĞ�ŬĂƚůĞĚŝůŝǇŽƌ͘ �

&ĂŬĂƚ�ďƵ�ďƂǇůĞŵŝ�ŐŝĚĞĐĞŬ͍�,ĂǇŦƌ�ǇŽůĚĂƔ͊��ĂŬ�
ǇŦůůĂƌĚŦƌ�ŝƔŐĂů�ĂůƨŶĚĂ�ŽůĂŶ�&ŝůŝƐƟŶ�ŚĂůŬŦ�ŚĂůĂ�ĚŝƌĞŶŝǇŽƌ�
ďƵ�ďĂƌďĂƌůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ͘�<ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌĂ�
ŬĂƌƔŦ�ĚŝƌĞŶŝǇŽƌ͘ �^ĞŶŝŶ�ǀĞ�,Ăďŝď͕�mŵŝƚ͕�,ĂƟĐĞ͕�,ƺƐĞǇŝŶ�
ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŶ�ĞŬƟŒŝ�ƚŽŚƵŵůĂƌ�ďƵŐƺŶ�'ƌĞŝĨ�ŝƔŐĂůŝ͕�ŵĞƚĂů�
ķƌƨŶĂƐŦ�ŽůƵǇŽƌ͘ �DŝůŝƚĂŶ�ƌƵŚƵŶƵǌ�ƐŽŬĂŬƚĂ�,ĂǌŝƌĂŶ�
�ŝƌĞŶŝƔŝ�ŽůƵǇŽƌ͘ �^ĞŶ�ĚĞ�ĞƔŝƚůŝŬ�ǀĞ�ƂǌŐƺƌůƺŬ�ŝĕŝŶ�
ĕŦŬŵĂŵŦƔ�ŵŦǇĚŦŶ�ǇŽůĂ͍�sĞ�ƐŽŶ�ŶĞĨĞƐŝŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ďƵŶƵŶ�
ŝĕŝŶ�ƐĂǀĂƔŵĂŵŦƔ�ŵŦǇĚŦŶ͍��ƵŶƵŶ�ŝĕŝŶ͕�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ĚƂƌƚ�
ƉĂƌŵĂŒŦŶŦ�ƉƌĞƐĞ�ŬĂƉƨƌŵĂŶĂ�ŬĂƌƔŦ͕�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŝŶĂŶĕůĂ�
ƔĂĨĂŬƚĂŶ�ƂŶĐĞŬŝ�ƐŽŶ�ŬĂŶůŦ�ŬĂǀŐĂ�ŝĕŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞƚŵĞǇĞ�
ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞŵŝƔ�ŵŝǇĚŝŶ͍�zĂŶŝ�ƐĞŶ͕�ŚĂůŬůĂƌ�ďŝƌŝůĞƌŝŶŝŶ�
ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ďŝƌďŝƌůĞƌŝŶĞ�ŬŦƌĚŦƌŦůŵĂƐŦŶ�ĚŝǇĞ͕�ŝƔĕŝůĞƌ�
emekçiler sömürülmesin diye, çocuklar öldürülmesin 

diye, "gündüzlerinde sömürülmeyen gecelerinde 

Ăĕ�ǇĂƨůŵĂǇĂŶΗ�ďŝƌ�ĚƺŶǇĂ�ŝĕŝŶ�ǇŽůĂ�ĕŦŬŵĂŵŦƔ�ŵŦǇĚŦŶ�
ǇŽůĚĂƔ͘

�ǀĞƚ�ǇŽůĚĂƔ�ƚĂŵ�ĚĂ�ďƵŶůĂƌ�ŝĕŝŶ�ǇŽůĂ�ĕŦŬŵŦƔƨŶ͕�
ŬĂƌĂƌůŦ�ǀĞ�ŝŶĂŶĕůŦǇĚŦŶ͘��ŵĂ�ƐƺƌĞŬůŝ�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ŐƂǌƺŶĞ�
ďĂƨǇŽƌĚƵŶ�ďƵ�ǇƺǌĚĞŶ͘�KŶůĂƌĂ�ŬŽƌŬƵ�ƐĂůŦǇŽƌĚƵŶ͕�
ďŦƌĂŬŵŦǇŽƌůĂƌĚŦ�ďŝƌ�ƚƺůƺ�ƉĞƔŝŶŝ�ŬŽƌŬƚƵŬůĂƌŦ�ŝĕŝŶ͘�KŶůĂƌ�
ĚĂ�ďŝůŝǇŽƌůĂƌ�Ŭŝ͕�ŝƔĕŝůĞƌ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ŐĞƌĕĞŬ�ĚƺƔŵĂŶŦŶ�

Ŭŝŵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƌƺƌůĞƌƐĞ�ƐĂůƚĂŶĂƚůĂƌŦ�ĕƂŬĞĐĞŬ͘�7ƔƚĞ�ďƵ�
ǇƺǌĚĞŶ�ƐĞŶŝ�ŬĂƚůĞƫůĞƌ͊�'ĞƌĕĞŬƚĞŶ�ƐĞŶŝ�ƂůĚƺƌĞďŝůĚŝůĞƌ�
ŵŝ�ĂĐĂďĂ͍

Η'ƺŶůĞƌ�ĂŒŦƌ͘  

'ƺŶůĞƌ�Ƃůƺŵ�ŚĂďĞƌůĞƌŝǇůĞ�ŐĞůŝǇŽƌ͘  

�Ŷ�ŐƺǌĞů�ĚƺŶǇĂůĂƌŦ 
ǇĂŬƨŬ�ĞůůĞƌŝŵŝǌůĞ 

ǀĞ�ŐƂǌƺŵƺǌĚĞ�ŬĂǇďĞƫŬ�ĂŒůĂŵĂǇŦ�͗ 
ďŝǌŝ�ďŝƌ�ƉĂƌĕĂ�ŚĂǌŝŶ�ǀĞ�ĚŝŵĚŝŬ�ďŦƌĂŬŦƉ 

ŐƂǌǇĂƔůĂƌŦŵŦǌ�ŐŝƫůĞƌ 
ǀĞ�ďƵŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ 
ďŝǌ�ƵŶƵƩƵŬ�ďĂŒŦƔůĂŵĂǇŦ͘͘͘ 
sĂƌŦůĂĐĂŬ�ǇĞƌĞ 

ŬĂŶ�ŝĕŝŶĚĞ�ǀĂƌŦůĂĐĂŬƨƌ͘  

sĞ�ǌĂĨĞƌ 
ĂƌƨŬ�Śŝĕďŝƌ�ƔĞǇŝ�ĂīĞƚŵĞǇĞĐĞŬ�ŬĂĚĂƌ 
ƨƌŶĂŬůĂ�ƐƂŬƺůƺƉ 

ŬŽƉĂƌŦůĂĐĂŬƨƌ͘ ͘͘ΗΎ
ΎEĂǌŦŵ�,ŝŬŵĞƚ�;�ĂĨĞƌĞ��ĂŝƌͿ

�ǀĞƚ�ǇŽůĚĂƔ�EĂǌŦŵ͛ŦŶ�ĚĂ�ĚĞĚŝŒŝ�Őŝďŝ�ŐƺŶůĞƌ�ĂŒŦƌ͕ �
ŐƺŶůĞƌ�Ƃůƺŵ�ŚĂďĞƌůĞƌŝǇůĞ�ŐĞůŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ǇƺǌĚĞŶ�ƐĞŶŝ�
ŐĞƌĕĞŬƚĞŶ�ƂůĚƺƌĞŵĞĚŝůĞƌ͘ �^ĞŶ�ŚĂůĂ�ǇĂƔŦǇŽƌƐƵŶ�ǇŽůĚĂƔ͘�
KŶůĂƌ�ƐĞŶŝ�ŬĂƚůĞƫŬůĞƌŝŶŝ�ĚƺƔƺŶƐĞůĞƌ�ĚĞ͙��ƌƨŬ�Ž�
ƉƌĞƐĞ�ŬĂƉƨƌĚŦŒŦŶ�ƉĂƌŵĂŬůĂƌŦŶ�ďƵŐƺŶ�ŚĞƌ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�
ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ŬĂĨĂƐŦŶĂ�ŝŶĞĐĞŬ�ďŝƌ�ƐŦŬŦůŦ�ǇƵŵƌƵŬ�ŽůĂĐĂŬ�
ǇŽůĚĂƔ͘

,ĂŶŝ�ƐĞŶ�ĚĞŵŝƔƟŶ�ǇĂ͕�ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ŶĂƐŦů�
ƐƂŵƺƌĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ƉůĂŶůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�7ƐƚĂŶďƵů͛ĚĂ�ƚŽƉůĂŶĂĐĂŬ�
ŽůĂŶ�'ϳ��ŝƌǀĞƐŝΖŶŝ�ŚĂůŬŦŶ�ŬŽƌŬƵƐƵŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ǇĞƌŝŶ�
ĂůƨŶĚĂ�ǇĂƉŵĂŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ŬĂůĂŶůĂƌĂ�͞ǇĞƌŝŶ�ǇĞĚŝ�ŬĂƚ�
ĂůƨŶĂ�ĚĂ�ŐŝƌƐĞůĞƌ�ŽŶůĂƌŦ�ďƵůĂĐĂŒŦǌ͟�ĚŝǇĞ͘��ǀĞƚ�ǇŽůĚĂƔ�
ŽŶůĂƌ�ƔĂĨĂŬƚĂŶ�ƂŶĐĞŬŝ�ƐŽŶ�ŬĂǀŐĂĚĂ�ĚĂ�ŬŽƌŬĂĐĂŬůĂƌ͕ �
ŝƔƚĞ�Ž�ǌĂŵĂŶ�ĚĂ�ƐĂŬůĂŶĂĐĂŬ�ǇĞƌ�ĂƌĂǇĂĐĂŬůĂƌ͘ ��Ƶ�ǇĞƌ�
ǇĞƌŝŶ�ǇĞĚŝ�ŬĂƚ�Ăůƨ�ĚĂ�ŽůƐĂ�Ž�ďĂƌďĂƌ͕ �Ž�ĂƐĂůĂŬ�ƐƺƌƺƐƺŶƺ�
ďƵůƵƉ�ŚĞƐĂƉ�ƐŽƌĚƵŬƚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ďƵ�ŬĞǌ�ďŝǌ�ŽŶůĂƌŦ�ǇĞƌŝŶ�
ĚĞŒŝů�ƚĂƌŝŚŝŶ�ǇĞĚŝ�ŬĂƚ�ĚĞƌŝŶůŝŒŝŶĞ�ŐƂŵĞĐĞŒŝǌ͘��ŝƌ�ĚĂŚĂ�
ĕŦŬŵĂŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ͘

�ŝƌ�ĨĂďƌŝŬĂ�ŝƔĕŝƐŝ

$ODDWWLQ�<ROGDÀ
D���

.RP�QLVWOHU�$ODDWWLQ�
.DUDGDß·¾�DQG¾

ϭϵ�<ĂƐŦŵ�ϮϬϬϵ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�7ƐƚĂŶďƵů��ƐĞŶǇƵƌƚ͛ƚĂ�
ƉŽůŝƐ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŝŶĨĂǌ�ĞĚŝůĞŶ�dƺƌŬŝǇĞ�<ŽŵƺŶŝƐƚ�7Ɣĕŝ�
WĂƌƟƐŝ�;d<7WͿ�ŵŝůŝƚĂŶŦ��ůĂĂƫŶ�<ĂƌĂĚĂŒ͕�ŬĂƚůĞĚŝůŝƔŝŶŝŶ�
ϲ͘�ǇŦůĚƂŶƺŵƺŶĚĞ�ǀƵƌƵůĚƵŒƵ�ǇĞƌĚĞ�ǀĞ�ŵĞǌĂƌŦ�ďĂƔŦŶĚĂ�
ǇĂƉŦůĂŶ�ĞƚŬŝŶůŝŬůĞƌůĞ�ĂŶŦůĚŦ͘

7ƐƚĂŶďƵů
�ĂŒŦŵƐŦǌ��ĞǀƌŝŵĐŝ�^ŦŶŦĨ�WůĂƞŽƌŵƵ�;��^WͿ͕�

ŬĂƚůĞĚŝůŝƔŝŶŝŶ�ǇŦůĚƂŶƺŵƺŶĚĞ�<ĂƌĂĚĂŒ͛Ŧ�ǀƵƌƵůĚƵŒƵ�
ǇĞƌĞ�ǇƺƌƺǇĞƌĞŬ�ĂŶĚŦ͘�zƺƌƺǇƺƔƚĞ���^W͛ŶŝŶ�
͞�ĞǀƌŝŵĐŝůĞƌ�ƂůŵĞǌ͕�ĚĞǀƌŝŵ�ĚĂǀĂƐŦ�ǇĞŶŝůŵĞǌĚŝƌ͟�
ƉĂŶŬĂƌƨ�ĂĕŦůĚŦ͕��ůĂĂƫŶ�<ĂƌĂĚĂŒ͛ŦŶ�ƌĞƐŵŝŶŝŶ�ŽůĚƵŒƵ�
ŬŦǌŦů�ƐĂŶĐĂŬ�ƚĂƔŦŶĚŦ͘�zƺƌƺǇƺƔ�ďŽǇƵŶĐĂ�ĕĞǀƌĞĚĞ�
ďƵůƵŶĂŶ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ��ůĂĂƫŶ�<ĂƌĂĚĂŒ͛ŦŶ�
ǇĂƔĂŵŦ�ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ĂŶůĂƨůĚŦ͕�ĚĞǀƌŝŵ�ǀĞ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�
ŝĕŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ǇĂƉŦůĚŦ͘

PƚĞ�ǇĂŶĚĂŶ͕��ůĂĂƫŶ�<ĂƌĂĚĂŒ͛ŦŶ�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�
ƐŽŬĂŒŦŶ�ŐŝƌŝƔŝŶĚĞ�dƺƌŬŝǇĞ�<ŽŵƺŶŝƐƚ�7Ɣĕŝ�WĂƌƟƐŝ�ďĂǇƌĂŒŦ�
ĂĕŦůĚŦŒŦ�ǀĞ�ƉĂƌƟ�ƐůŽŐĂŶůĂƌŦ�ŚĂǇŬŦƌŦůĚŦŒŦ�ŐƂƌƺůĚƺ͘

�ůĂĂƫŶ�<ĂƌĂĚĂŒ͛ŦŶ�ǀƵƌƵůĚƵŒƵ�ǇĞƌĞ�ŐĞůŝŶĚŝŒŝŶĚĞ�
��^W�ĂĚŦŶĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ͕�<ĂƌĂĚĂŒ͛ŦŶ�ĚĂ�
ďƵ�ĚƺǌĞŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞƫŒŝ�ŝĕŝŶ�ŬĂƚůĞĚŝůĚŝŒŝ�
ƐƂǇůĞŶĚŝ͘���^W�ŬŽŶƵƔŵĂƐŦŶŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�'ĞŶĕ�
<ŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ�ŚĂǌŦƌůĂĚŦŬůĂƌŦ�ŵĞƚŶŝ�ŽŬƵĚƵůĂƌ͕ �Ɣŝŝƌ�
ĚŝŶůĞƟƐŝ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝůĞƌ͘ �'ĞŶĕ�ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌŝŶ�
ŬŽŶƵƔŵĂƐŦ�͞'ĞŶĕůŝŬ�ŐĞůĞĐĞŬ͕�ŐĞůĞĐĞŬ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵ͊͟�
ƐůŽŐĂŶŦǇůĂ�ŬĂƌƔŦůĂŶĚŦ͘

�ƌĚŦŶĚĂŶ�>ŝƐĞůŝ�'ĞŶĕ�<ŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ�ĂĚŦŶĂ�ŬŽŶƵƔŵĂ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘�<ŽŶƵƔŵĂĚĂ��ůĂĂƫŶ�<ĂƌĂĚĂŒ͛ŦŶ�ƐƂŵƺƌƺ�
ĕĂƌŬůĂƌŦ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ĞǌŝůĞŶ�ŐĞŶĕ�ďŝƌ�ŝƔĕŝǇŬĞŶ�ǇŽůƵŶƵ�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ǀĞ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƉĂƌƟƐŝŶĞ�
ĕĞǀŝƌĚŝŒŝ�ƐƂǇůĞŶĚŝ͘

<ŽŶƵƔŵĂůĂƌŦŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�͞sƵƌƵůƵƉ�ĚƺƔŵƺƔƐƺŶ͟�ǀĞ�
͞�ƺƔĞŶůĞƌĞ͟�ƔĂƌŬŦůĂƌŦ�ŚĞƉ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ƐƂǇůĞŶĚŝ͕��ůĂĂƫŶ�
<ĂƌĂĚĂŒ�ŝĕŝŶ�ǇĂǌŦůŵŦƔ�ďŝƌ�ǇĂǌŦ�ŽŬƵŶĚƵ͘�,ĂůŬĞǀůĞƌŝ�ĚĞ�
ǇƺƌƺǇƺƔ�ǀĞ�ĂŶŵĂǇĂ�ŬĂƨůĂƌĂŬ�ĚĞƐƚĞŬ�ƐƵŶĚƵ͘

�ŶƚĂŬǇĂ
<ĂƌĂĚĂŒ͛ŦŶ��ŶƚĂŬǇĂ͛ĚĂŬŝ�ŵĞǌĂƌŦ�ďĂƔŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�

ĂŶŵĂ�ƐĂǇŐŦ�ĚƵƌƵƔƵ�ŝůĞ�ďĂƔůĂĚŦ͘��ƌĚŦŶĚĂŶ�ǇĂƉŦůĂŶ�
ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ�<ĂƌĂĚĂŒ͛ŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝͬƉĂƌƟůŝ�ŬŝŵůŝŒŝ�
ĂŶůĂƨůĂƌĂŬ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ǇĂƔĂŵŦŶĚĂŶ�ƂƌŶĞŬůĞƌ�ǀĞƌŝůĚŝ͘�
�ƵŐƺŶƺŶ�ŐƂƌĞǀŝŶŝŶ�<ĂƌĂĚĂŒ͛ŦŶ�ďŦƌĂŬƨŒŦ�ďĂǇƌĂŒŦ�
ǇƺŬƐĞŬůĞƌĚĞ�ĚĂůŐĂůĂŶĚŦƌŵĂŬ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�

�ŶŵĂĚĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŬŽŶƵƔŵĂůĂƌĚĂ�ĚĂ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�
ǀĞ�ŽŬƵůůĂƌĚĂ��ůĂĂƫŶ�Őŝďŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŝĕŝŶĚĞ�ŽůŵĂŬ�
ŐĞƌĞŬƟŒŝŶĞ�ǀƵƌŐƵ�ǇĂƉŦůĚŦ͘��ĞǀĂŵŦŶĚĂ�ŽŬƵŶĂŶ�ƔŝŝƌůĞƌ�
ǀĞ�ŵĂƌƔůĂƌůĂ�ĂŶŵĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�ďŝƟƌŝůĚŝ͘

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�7ƐƚĂŶďƵůͲ�ƵŬƵƌŽǀĂ

�ƵŵĂƌƚĞƐŝ��ŶŶĞůĞƌŝ�'ĂůĂƚĂƐĂƌĂǇ�DĞǇĚĂŶŦ͛ŶĚĂ�
ǇĂƉƨŬůĂƌŦ�ϱϱϲ͘�ŽƚƵƌŵĂ�ĞǇůĞŵŝŶĚĞ�ŐƂǌĂůƨŶĚĂ�
ŬĂǇďĞĚŝůĞŶ�,ĂǇƌĞƫŶ��ƌĞŶ͛ŝŶ�ĂŬŦďĞƟŶŝ�ƐŽƌĚƵ͘

'ƂǌĂůƨŶĚĂ�ŬĂǇďĞĚŝůĞŶ��Ğŵŝů�<ŦƌďĂǇŦƌ͛ŦŶ�ĂďŝƐŝ�
DŝŬĂŝů�<ŦƌďĂǇŦƌ�ĞǇůĞŵĚĞ�ǇĂƉƨŒŦ�ŬŽŶƵƔŵĂĚĂ�͞ϭϮ��Ǉůƺů�
ĨĂƔŝƐƚ�ĚĂƌďĞƐŝǇůĞ�ŝŶƐĂŶůĂƌ�ĞǀůĞƌŝŶĚĞŶ�ĚĞǀůĞƟŶ�ŬŽůůƵŬ�
ŐƺĕůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĂůŦŶĂƌĂŬ͕�ĚĞǀůĞƟŶ�ǌŝŵŵĞƟŶĚĞǇŬĞŶ�
ƂůĚƺƌƺůĚƺ͘�DĞǌĂƌůĂƌŦ�ďŝůĞ�ǇŽŬ͘��ŝǌ�ŬĞŵŝŬůĞƌŝŶŝ�ĂƌĂƌŬĞŶ�
ƚŽƉƚĂŶ�ƂůĚƺƌŵĞůĞƌ�ďĂƔůĂĚŦ͟�ĚĞĚŝ͘

,ĂǇƌĞƫŶ��ƌĞŶ͛ŝŶ�ŬĂƌĚĞƔŝ�&ĂƌƵŬ��ƌĞŶ͕�͞�ďŝŵ�ϯϱ�
ǇŦů�ƂŶĐĞ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦ͕�ŚĂůĂ�ŐƂǌĂůƨŶĚĂ͘��Ƶ�ĚĞǀůĞƟŶ�
ŵĞǌĂƌůĂ͕�ƂůƺǇůĞ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ǀĂƌ͟�ĚĞĚŝ͘�,ĂǇƌĞƫŶ��ƌĞŶ͛ŝŶ�
ŬĂƌĚĞƔŝ�7ŬďĂů��ƌĞŶ�ĚĞ�ŬŽŶƵƔŵĂƐŦŶĂ�,ĂǇƌĞƫŶ��ƌĞŶ͛ŝŶ�
ĂŶŶĞƐŝŶŝŶ�ƐĞůĂŵůĂƌŦŶŦ�ŝůĞƚĞƌĞŬ�ďĂƔůĂĚŦ͕�ŚĂƐƚĂ�ŽůĚƵŒƵ�
ŝĕŝŶ�ŐĞůĞŵĞĚŝŒŝŶŝ�ďĞůŝƌƫ͘�͞DĞǌĂƌŦŵŦǌ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�ŝĕŝŶ�
ǇĂƐŦŵŦǌŦ�ďŝƟƌĞŵĞĚŝŬ͟�ĚŝǇĞŶ��ƌĞŶ͕�ϱ�ƚĂŶŦŬ�ďƵůƵŶŵĂƐŦŶĂ�
ƌĂŒŵĞŶ�ĂĕƨŬůĂƌŦ�ĚĂǀĂůĂƌŦŶ�ƌĞĚĚĞĚŝůĚŝŒŝŶŝ�ƐƂǇůĞĚŝ͘�

<ŽŶƵƔŵĂůĂƌĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ŚĂŌĂŶŦŶ�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶŦ�

�ĂŶƵ�'ƺǀĞŶ�ŽŬƵĚƵ͘��ĕŦŬůĂŵĂĚĂ�,ĂǇƌĞƫŶ��ƌĞŶ͛ŝŶ�
Ϯϭ�<ĂƐŦŵ�ϭϵϴϬ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦŒŦ͕�ŐƂǌĂůƨŶĂ�
ĂůŦŶŦƌŬĞŶ�ŬƵůůĂŶĚŦŒŦ�ĂƌĂďĂŶŦŶ�ǀĞ�,ĂǇƌĞƫŶ��ƌĞŶ͛ŝŶ�
'ĂǇƌĞƩĞƉĞ͛ĚĞŬŝ�^ŝǇĂƐŝ�bƵďĞ͛ĚĞ�ŐƂƌƺůŵĞƐŝŶĞ�
ƌĂŒŵĞŶ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦŒŦŶŦŶ�ƌĞĚĚĞĚŝůĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘�
,ĂǇƌĞƫŶ��ƌĞŶ͛ůĞ�ĂǇŶŦ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶĚĂ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĂŶ�
ϴ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ŵĂŚŬĞŵĞǇĞ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦŒŦ͕�,ĂǇƌĞƫŶ��ƌĞŶ͛ŝŶ�
ŝƐĞ�'ĂǇƌĞƩĞƉĞ�^ŝǇĂƐŝ�bƵďĞ͛ĚĞ�ϴ�ŐƺŶůƺŬ�ŝƔŬĞŶĐĞŶŝŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ƂůĚƺƌƺůĚƺŒƺ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĚŝ͘�^Ƶĕ�ĚƵǇƵƌƵƐƵ�
ǇĂƉŦůŵĂŬ�ŝƐƚĞŶĞŶ�ƐĂǀĐŦŶŦŶ�ŝƐĞ�ĂŝůĞǇĞ�͞^ŝǌĞ�ŝŶĂŶŦǇŽƌƵŵ�
ĂŵĂ�ďƵ�ĚĂǀĂǇŦ�ĂĕĂƌƐĂŵ�ŵĞƐůĞŬ�ŚĂǇĂƨŵ�ďŝƚĞƌ͟�ĚĞĚŝŒŝ�
ĂŬƚĂƌŦůĚŦ͘�^ŽƌƵŵůƵůĂƌŦŶ�<ĞŶĂŶ��ǀƌĞŶ͕�ĚƂŶĞŵŝŶ�7ƐƚĂŶďƵů�
�ŵŶŝǇĞƚ�DƺĚƺƌƺ͕�^ŝǇĂƐŝ�bƵďĞ�DƺĚƺƌƺ͕�^ŝǇĂƐŝ�bƵďĞ�
DƺĚƺƌ�zĂƌĚŦŵĐŦƐŦ�ǀĞ�,ĂǇƌĞƫŶ��ƌĞŶ͛Ğ�ŝƔŬĞŶĐĞ�ǇĂƉĂŶ�
ƟŵŝŶ�ƔĞĮ�&ŝŬƌĞƚ�/ƔŦŶŬĂƌĂůĂƌ�ŽůĚƵŒƵ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘��ǇůĞŵĞ�
�ĞƌŬŝŶ��ůǀĂŶ͛ŦŶ�ĂŶŶĞƐŝ�'ƺůƐƺŵ��ůǀĂŶ�ĚĂ�ŬĂƨůĚŦ͘

<ŦǌŦů��ĂǇƌĂŬ�ͬ�7ƐƚĂŶďƵů
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ϮϬϬϵ�ƐĞŶĞƐŝŶŝŶ�ϭϵ�<ĂƐŦŵ Ŧ͛ŶĚĂ͕
ƔĞŚƌͲŝ�7ƐƚĂŶďƵů�ƐŽŬĂŬůĂƌŦŶĚĂ͕
ĂǇĂǌ�ďŝƌ�ŐĞĐĞĚĞ�ŵƺũĚĞůĞƌŬĞŶ
ǇĞŶŝ�ŝŶƐĂŶůŦŒŦŶ�ƐĞƐŝŶŝ
ǇĞƌǇƺǌƺŶƺŶ�ůĂŶĞƚůŝůĞƌŝŶĞ
dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞƐŝŶŝŶ�ŬĂƌĂ�ŬĂĨĂůŦ͕�ŬĂƌĂ�Ǉƺǌůƺ
ǇƺƌĞŬƐŝǌ�ŝƚůĞƌŝ
ǀƵƌĚƵůĂƌ�ŬƵŵƌĂů�ďŝƌ�ĚĞůŝŬĂŶůŦǇŦ͘͘͘
�ŽůƔĞǀŝŬ͛Ɵ�ĚĞůŝŬĂŶůŦ͘
^ĂĂƚůĞƌĐĞ�ƐƺƌŵƺƔƚƺ�ŬŽǀĂůĂŵĂĐĂͲĕĂƨƔŵĂ͘
7Ŭŝ�ŬŝƔŝǇĚŝůĞƌ�ŵƺũĚĞůĞǇŝĐŝůĞƌ͘
�ŬŝŵĐŝůĞƌΖŝŶ�ŐĞůĞŶĞŒŝǇĚŝ�ďƵ͘
mǌĞƌůĞƌŝŶĞ�ŐĞůĞŶ�ŬƵƌƔƵŶůĂƌŦ�ĚĂŚŝ�ƉĂǇůĂƔŦƌůĂƌĚŦ͘
�ĞůŝŬĂŶůŦ�ǇĂƌĂůŦ͕
ǇĞƌĚĞ�ŬĞŶĚŝŶŝ�ǌŽƌůĂĚŦ͘
sĞ�ƐŦƌƨŶŦ�ĚĂǇĂĚŦ�ďŝƌ�ĚƵǀĂƌĂ͘
'ƂǌůĞƌŝŶĚĞ�ĂĐŦŶŦŶ�ǌĞƌƌĞƐŝ�ǇŽŬƚƵ͘
<ŝŶůĞ�ďĂŬŦǇŽƌĚƵ�ŬĂƟůůĞƌŝŶ͕�ĐĞůůĂƚůĂƌŦŶ�ƐƵƌĂƨŶĂ͘
�ĞůůĂƚůĂƌ�ǇĂŬůĂƔŦǇŽƌĚƵ�ǇĂŶŦŶĂ͘�
'ƂůŐĞůĞƌŝ�ďŝůĞ�ǇŽŬƚƵ�ĐĞůůĂƚůĂƌŦŶ͘
zƺƌĞŬůĞƌŝ�ŽůŵĂǇĂŶůĂƌŦŶ�ŐƂůŐĞůĞƌŝ�ĚĞ�ŽůĂŵĂǌĚŦ�ǌĂƚĞŶ͘
�ŝƌĂǌ�ƐŽŶƌĂ�ĚĞůŝŬĂŶůŦ�ŬĂůĚŦƌĚŦ�ŬĂĨĂƐŦŶŦ�ďĂŬƨ�ŐƂŬǇƺǌƺŶĞ͕
^ŦƌƨŶŦ�ĚĂǇĂĚŦŒŦ�ĚƵǀĂƌĚĂŶ͘
'ƂŬƚĞ�ƉŦƌŦů�ƉŦƌŦů�ďŝƌ�ĂǇ͘
'ƂǌůĞƌŝ�ĚĂůĚŦ�ďŝƌĂǌ�ĚƺƔƺŶĐĞǇĞ͘
�ĂůĚŦ͕�ďĞůŬŝ�ĚĞ�ĞƐŬŝůĞƌĞ�ŐŝƚŵŝƔƟ͘
Pŵƌƺ�ďŽǇƵŶĐĂ͕�ŬĞŶĚŝŶŝ�ďŝůĚŝ�ďŝůĞůŝ�ŝƔĕŝǇĚŝ�ŚĞƉ͘
�ĞĨŶĞ�ǀĞ�ǌĞǇƟŶ�ŬŽŬĂŶ�ďŝƌ�ŬĞŶƟŶ
ǇŽŬƐƵů�ĞǀŝŶĚĞ�ĚŽŒŵƵƔƚƵ͘
�ĞůŬŝ�ĚĞ�ŝƔƚĞŶ�ĂƌƚĂ�ŬĂůĂŶ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ŬŽƔŵƵƔƚƵ
ƐŽůƵŒƵ�ŬĞƐŝůĞŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ĂƐŝ�ŶĞŚƌŝŶŝŶ�ŬŦǇŦƐŦŶĚĂ͘
7ůŬ�ƐĞǀĚĂůĂƌ͕
ŝůŬ�ƂǌůĞŵůĞƌ͕
ilk isyan

ǀĞ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ĂƔŬŦ
ǇŝŶĞ�ďƵ�ŶĞŚƌŝŶ�ŬŦǇŦƐŦŶĚĂ�ƚĂƴ͘
WĂƌƟ�Ğů�ƵǌĂƴ͘
PǇůĞ�ďŝƌ�ĂƔŬƨƌŬŝ�ďƵ͕
ŬĂǀƌĂŶĚŦŬĕĂ�ĚĞƌŝŶůĞƔŝƌ͘
zƺƌƺĚƺŬĕĞ�ĂůĞǀůĞŶŝƌĚŝ͘
<ŽƔƚƵ�ƐĞǀĚŝŒŝŶĞ�ďŝƌ�ŐĞĐĞ�ǀĂŬƟ͘
<ƺĕƺŬ�ďŝƌ�ŽƚŽďƺƐ�ƚĞƌŵŝŶĂůŝŶĚĞŶ�ďŝŶŝƉ
ďŦƌĂŬƨ�ĂƌĚŦŶĚĂ
ĚĞĨŶĞ�ǀĞ�ǌĞǇƟŶ�ŬŽŬĂŶ�ŬƺĕƺŬ�ďŝƌ�ƔĞŚƌŝ͘
�ŵĂ��Ɛŝ͛Ǉŝ�ďŦƌĂŬŵĂĚŦ͘�
�ƺŶŬƺ�ĂƌƨŬ��Ɛŝ�ĚĞ�ŬĞŶĚŝƐŝǇĚŝ͘
,Ğŵ�ĚĞ�ǇĞƌĂůƨ�ŶĞŚŝƌůĞƌŝŶĚĞ�ĚĂŵĂƌ�ĚĂŵĂƌ͘
zĞƌĂůƨ�ŶĞŚŝƌůĞƌŝŵŝǌŝŶ�ĂƐŝ�ĚĂŵĂƌŦǇĚŦ�ĂƌƨŬ͘
sĞ�ĂŬƨ�Őŝƫ�ƐĞǀĚĂůŦĐĂ͕
^ĞǀĚŝŒŝŶŝŶ�ĕĂŒŦƌĚŦŒŦ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ŬĂǀŐĂ�ƔĞŚƌŝŶĞ͘
DĞŬĂŶ�ĚĞŒŝƔŝƌĚŝ͕�ǌĂŵĂŶ�ĚĞŒŝƔŝƌĚŝ͘
,ĂƩĂ�ŬŽƔƵůůĂƌ͕ �ĚƺƔŵĂŶŦŶ�ƌĞŶŐŝ͕�ŝŚĂŶĞƟŶ�ďŝĕŝŵŝ�ĚĂŚŝ�
ĚĞŒŝƔŝƌĚŝ͘
�ŵĂ�ƐĞǀĚĂ�ĂƐůĂ�ĚĞŒŝƔŵĞǌĚŝ͘
�ĞĚŝŵ�ǇĂ͕
ƂǇůĞ�ďŝƌ�ƐĞǀĚĂĚŦƌ�Ŭŝ�ďƵ͕
ŬĂǀƌĂŶĚŦŬĕĂ�ĚĞƌŝŶůĞƔŝƌ͕ �ǇƺƌƺŶĚƺŬĕĞ�ĂůĞǀůĞŶŝƌĚŝ͘
bŝŵĚŝ�ĚĞůŝŬĂŶůŦ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ďŝůĞŶŵŝƔƟ͘
zĞƌĂůƨŶĚĂ�ĂŬĂŶ�ĂƐŝ�ĚĂŵĂƌ�ĚĂŚĂ�ĐŽƔŬƵŶ�ĂŬŦǇŽƌĚƵ͘
Çaresi yok,

ďƵ�ŶĞŚŝƌ�ǇĞƌĂůƨŶĚĂ�ĂŬĂ�ĂŬĂ�
ǀĂƌĂĐĂŬƨ�ĞůďĞƚ�
Ğƌ�ǇĂ�ĚĂ�ŐĞĕ�ĚĞǀƌŝŵ�ĚĞŶŝǌŝŶĞ͘
�ĞůůĂƚůĂƌ�ŶĞ�ǇĂƉĂďŝůŝƌĚŝ�Ŭŝ͍
^ĂĚĞĐĞ�ďĞŶƚůĞƌ�ƂƌĞďŝůŝƌĚŝ�ŶĞŚƌŝŶ�
ƂŶƺŶĞ͘
�ŵĂ�ŚĞƌ�ĚĞĨĂƐŦŶĚĂ�ŶĞŚŝƌ�ƚĂƔĂƌ
ǀĞ�ǇŦŬĂƌ�ŐĞĕĞƌ�Ž�ďĞŶƚůĞƌŝ͘
sĂƌŦƌĚŦ�,ĂďŝƉůĞƌΖŝŶ�ŐƂǌƺ�ŵŝƐĂůŝ�
ŵĂƐŵĂǀŝ�ďŝƌ�ĚĞŶŝǌĞ͘
7ƔƚĞ�ĐĞůůĂƚůĂƌ�ďƵ�ƔĞŚŝƌĚĞ�ĚĞ�ǇĂŬĂůĂŵŦƔůĂƌĚŦ
ĚĞůŝŬĂŶůŦ��ŬŝŵĐŝΖǇŝ͘
'ƺŶůĞƌĐĞ�ŝƔŬĞŶĐĞ�ǇĂƉƨůĂƌ͘
�ůĞŬƚƌŝŬ͕�ƐƵ͕�ĨĂůĂŬĂ͕�ƚĞŬŵĞ͕�ƚŽŬĂƚ͘͘͘
ŬŦƌŦůĚŦ�ĚŝƔ͕�ŬŦƌŦůĚŦ�ŬŽů͕�ƉĂƌŵĂŬ͕�ƨƌŶĂŬ͘͘͘
ĂŵĂ�ŝƌĂĚĞ�ĂƐůĂ͘͘͘
ƚĞŬ�ďŝƌ�ΗĂŚΗ�ďŝůĞ�ĂůĂŵĂĚŦůĂƌ�ĐĞůůĂƚůĂƌ�ĂŒǌŦŶĚĂŶ�
ĚĞůŝŬĂŶůŦŶŦŶ͘
�Ƶ�ǇƺǌĚĞŶ�ĂƴůĂƌ�ŬĂƉŬĂƌĂ�ďŝƌ�ǌŝŶĚĂŶŦŶ�ŝĕŝŶĞ͕�ĚŝƉ�
ĕƵŬƵƌƵŶƵŶ͘
^ĞǀĚĂůŦůĂƌ�ďƵƌĚĂ�ĚĂ�ǀĂƌĚŦ͕�
ĂĕůŦŒĂ�ǇĂƚŵŦƔƨ�ƐĞǀĚĂůŦůĂƌ͘
�ĞůůĂƚ�ƐĞǀĚĂǇŦ�ďŝƟƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ƐĂůĚŦƌŦǇŽƌĚƵ�ǌŝŶĚĂŶůĂƌĚĂ͘
^ĞǀĚĂůŦůĂƌ͕ �ƐĞǀĚĂůĂƌ�ďƺǇƺƐƺŶ�ĚŝǇĞ�ǇĂƚŵŦƔůĂƌĚŦ�ĂĕůŦŒĂ͘
^ĞǀĚĂůĂƌŦ�ŬĂĚĂƌ�ĂĕƨůĂƌ͘
�ĕůŦŬůĂƌŦ�ŬĂĚĂƌ�ŽŶƵƌůƵ͕�ŐƵƌƵƌůƵǇĚƵůĂƌ͘
�ůŦŶůĂƌŦŶĚĂ�ŚĞƉƐŝŶŝŶ�ƐĞǀĚĂ�ĂƚĞƔŝ�ŬŦǌŦů�ďĂŶƚůĂƌŦ�ǀĂƌĚŦ͘
�ĞůŝŬĂŶůŦ�,ĂǌĂů�ŵŝƐĂůŝ͕
ǌĞƌƌĞ�ŬĂĚĂƌ�ďŝƌ�ŬĞƌĞ�ďŝůĞ�ĚƺƔƺŶŵĞĚĞŶ�ǇĞŵĞǇŝ͕�ŝƫ�
ƂŶƺŶĚĞŶ�ǇĞŵĞŒŝ͘
<ĂƌĂƌŦ�ŬĞƐŝŶĚŝ͘
sĞ�ďƵ�ĚĞĨĂ�ǇĞƌĂůƨ�ŶĞŚŝƌůĞƌŝŶŝŶ�ĂƐŝ�ĚĂŵĂƌŦ
ƐŽŶƐƵǌ�ďŝƌ�ŬĂǇŶĂŬ�Őŝďŝ�ķƔŬŦƌŵŦƔƨ
�ƐĞŶǇƵƌƚ�ƐŽŬĂŬůĂƌŦŶĚĂ͘
<ƵƔĂƚŵĂůĂƌ͕ �ǇŝŶĞ�ŬƵƔĂƚŵĂůĂƌ�ǀĞ�ŬƵƌƔƵŶůĂƌ͘
7ůŬ�ĚĞŒŝůĚŝ�ĞůďĞƚ�ďƵ�ŬƵƔĂƚŵĂ͘
<Ăĕ�ƚĂŶĞ�ŬƵƔĂƚŵĂ�ǇĂƌŵŦƔƨ�ĚĞůŝŬĂŶůŦ�ŚĂǇĂƨŶĚĂ͘
�ĂŚĂ�ďŝƌ�ŬĂĕ�ĂǇ�ƂŶĐĞ�ĐĞůůĂĚŦŶŦŶ�ĞůůĞƌŝŶĚĞŶ�ĂůŦƉ
ŬƵƌƚĂƌŵŦƔƨ�ǇŽůĚĂƔůĂƌŦŶŦ͘
,ĞŵĚĞ�ĞŬƐŝŬ�ďŝƌ�ďĞĚĞŶůĞ͘
>ĂŬŝŶ�ƐŝůĂŚŦ�ƚƵƚĂŶ�ďŝůĞŬ�ĚĞŒŝů�ǇƺƌĞŬƟ͘
�ĂƐƨ�ƚĞƟŒĞ�ĂƌĚŦ�ĂƌĚŦŶĂ͕
ĚĞůŝŬĂŶůŦ�ďŝƌĂǌ�ĚĂ�ďĞŶĐŝůĐĞ�ĚĂǀƌĂŶĂƌĂŬ͊
�ƺƔŵĂŶŦŶ�ƚƺŵ�ŬƵƌƔƵŶůĂƌŦŶŦ�ŬĞŶĚŝŶĞ�ĂůĂƌĂŬ͘
bŝŵĚŝ�ǇĂƌĂůŦ�ƐŦƌƨ�ĚƵǀĂƌĂ�ĚĂǇĂůŦ͘
�ƚƌĂķŶĚĂ�ŬĂƟů�ƐƺƌƺƐƺ͕
ŶĞ�ǇĂƉĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ�ďŝůĞŵĞĚĞŶ�ŬŽƌŬĂƌĂŬ�ďĂŬĂƌŬĞŶ͘͘͘
ǇƺƌĞŬƐŝǌůĞƌĚĞŶ�ĞŶ�ǇƺƌĞŬƐŝǌŝ�ŬŽƌŬĂƌĂŬ�ďĂƐƨ
ŵĂŬŝŶĞůŝ�ƚƺĨĞŒŝŶ�ƚĞƟŒŝŶĞ͘
�Ƶ�ĕĂƌĞƐŝǌůŝŬůĞƌŝŶŝ�ďŝƟƌƐŝŶ�ĚŝǇĞ�ŚĞŵĞŶ͘
zƵŵĚƵ�ŐƂǌůĞƌŝŶŝ�ĚĞůŝŬĂŶůŦ
ƔĞŚƌͲŝ�7ƐƚĂŶďƵů͛ƵŶ�ŝƔĕŝ�ƐŽŬĂŒŦŶĚĂ͘
ϮϬ�<ĂƐŦŵ�ƐĂďĂŚŦ
ďƺƚƺŶ�ŝŶƐĂŶůŦŬ�ďŝƌ�ĨŽƚŽŒƌĂĨĂ�ďĂŬƨ͘
DĂŚǌƵŶ�ďŝƌ�ŐƺůƺŵƐĞǇŝƔ�ďŝƌ�ďŦǇŦŬ�ĂůƨŶĚĂŶ͕
ďŝƌ�ŵĞǌĂƌ�ƚĂƔŦŶĂ�Ğůŝ�ĚĂǇĂůŦ�ŬƵŵƌĂů�ĚĞůŝŬĂŶůŦŶŦŶ͘
�ƺƚƺŶ�ŝŶƐĂŶůŦŬ�ƚĂŶŦǇŽƌĚƵ͕
ŝŶƐĂŶůŦŒŦŶ�ĞŶ�ƚĞŵŝǌůĞƌŝ�ŚĂķǌĂůĂƌŦŶĂ�ůĞŬĞ�ĚƺƔƺƌŵĞŵŝƔůĞƌŝ

ƚĂŶŦǇŽƌĚƵ�ďƵ�ĚĞůŝŬĂŶůŦǇŦ͘
�Ɛŝ�ŶĞŚƌŝ�ŬĂĚĂƌ�ĞƐŬŝ

ĂŵĂ��Ɛŝ�ŶĞŚƌŝ�ŬĂĚĂƌ�ŝŶĂƚĕŦ�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔĕŦŶŦŶ�ƐƵƌĞƟǇĚŝ
ŐƺůƺŵƐĞǇĞŶ�ƌĞƐŝŵĚĞŬŝ�ĚĞůŝŬĂŶůŦ͘
ZĞƐŝŵĚĞŬŝ�ǇŝŒŝƚ͕
ďŝƌ�ǌĂŵĂŶ�ĚŝůŝŵŝŶĚĞ
ZŽŵĂ�ĚĂŒůĂƌŦŶĚĂ�^ƉĂƌƚĂŬƺƐ͛ƺŶ�ƂǌŐƺƌ�ŬƂůĞůĞƌ�
ordusunda

ƐĂĚĞĐĞ�ďŝƌ�ŶĞĨĞƌĚŝƌ͘
�ŬŵŦƔƨ�ŽƌĂǇĂ�ĚĂ�ŶĞŚŝƌ͘
�ŝƌ�ǌĂŵĂŶ�ǇĂƌŝŶ�ǇĂŶĂŒŦŶĚĂŶ�ŐĂǇƌŝ
ŚĞƌƔĞǇŝ�ƉĂǇůĂƔŵĂŬ�ŝĕŝŶ
bĞǇŚ��ĞĚƌĞƫŶ͛ŝŶ�ĂǌĂƉ�ŽƌƚĂŒŦǇĚŦ͘
�ŝƌ�ǌĂŵĂŶ�WĂƌŝƐ͛ƚĞ�ŬŽŵƺŶĂƌĐĂ�ĚƂǀƺƔĞŶ͕
ďŝƌ�ǌĂŵĂŶ�,ĂǌŝƌĂŶ�ŐƺŶůĞƌŝŶĚĞ
ďĂƌŝŬĂƨŶ�ƂŶ�ƐĂŇĂƌŦŶĚĂ�ƚĂƔ�ĂƚĂŶ͕
ďŝƌ�ǌĂŵĂŶ�ďŝƌ�ƚĞŬƐƟů�ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶĚĂ͕
'ƌĞŝĨ͛ƚĞ�ĕĂƨĚĂ�ĚŝƌĞŶĞŶ�ϭϯ͘�ŝƔĕŝ͕
ďŝƌ�ǌĂŵĂŶ��ƵƌƐĂ͛ĚĂ�ďŝƌ�ŵĞƚĂů�ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶĚĂ͕
ŬŦǌŐŦŶ�ĚĞŵŝƌĞ�ƔĞŬŝů�ǀĞƌŝƌ�Őŝďŝ͕
ƐŦŶŦĨ�ŬĂƌĚĞƔůĞƌŝŶŝ�ďŝůŝŶĕůĞŶĚŝƌĞŶ�ŵƺƚĞǀĂǌŝ�ŝƔĕŝ͘
&ŝůŝƐƟŶ͛ĚĞ�&ĂƌŝƐ͛ŝŶ�ŐƂǌůĞƌŝŶĚĞ
ƵŵƵƚ�ĞůŝŶĚĞ�ƚĂƔ͘
<ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂ�ƐŽƐǇĂůŝǌŵŝ�ŚĂǇŬŦƌĂŶ�ĚŝŵĚŝŬ�ďŝƌ�ďĂƔ͘
zĂƨǇŽƌ�ƔŝŵĚŝ�ǇŽůĚĂƔ͘
�ĞĨŶĞ�ǀĞ�ǌĞǇƟŶ�ŬŽŬĂŶ�ƔĞŚƌŝŶ
�Ɛŝ͛ǇĞ�ďĂŬĂŶ�ƚĞƉĞƐŝŶĚĞ͘
zƺƌĞŒŝŵŝǌ�ŬŝŶ�ĚŽůƵ͕
ďƵƌũƵǀĂǌŝǇĞ�ĞŶ�ĚĞƌŝŶĚĞŶ͘
^ƂǇůĞǇĞĐĞŒŝǌ�ǌĂĨĞƌĞ�ŬĂĚĂƌ�ŚĞƌ�ĚŝůĚĞŶ͕
�ůĂĂƟŶ�<ĂƌĂĚĂŒ�ƂůƺŵƐƺǌĚƺƌ͊
�ůĂĂƟŶ�<ĂƌĂĚĂŒ�EĂ�DŦƌŦŶ͊
�ůĂĂƟŶ�<ĂƌĂĚĂŒ�DĂ��ŝ�DƵĚ͊

�ƵŬƵƌŽǀĂ͛ĚĂŶ�ďŝƌ�ŝƔĕŝ
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