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ŶĞƟŵ�ĂůƨŶĂ�ĂůŵĂ�ĕĂďĂůĂƌŦ�ĚĂŚŝ͕�ďƵ�ŽůŐƵǇĂ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
�ŶůĂƔŦůĂŶ�Ž�Ŭŝ͕�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ� ΖĞǀĚĞ�ǌŽƌ� ƚƵƩƵŒƵΖ�ǇƺǌĚĞ�ĞůůŝǇĞ�
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ŽůŵĂŬƚĂŶ�ŬĂǇŶĂŬůŦ�ŚĞƌ�ƚƺƌĚĞŶ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ�ĞƚŬŝƐŝŶĞ�ĂĕŦŬ�ŽůĂŶ�Ŭŝƚ-
ůĞůĞƌ͕ �ƐĂǇŦƐŦǌ�ƐŽƌƵŶ�ǇƵŵĂŒŦ�ǀĞ�ĂǌŐŦŶ�ƐƂŵƺƌƺ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�

ďŝƌ� ǇĂƔĂŵ� ƐƺƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � ^Ğƌ-
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ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ďŝŶ�ďŝƌ�ǇŽů�ǀĞ�ǇƂŶƚĞŵůĞ͕�ĚĂŚĂƐŦ�ĚŝŒĞƌ�
ďƵƌũƵǀĂ�ƉĂƌƟůĞƌŝ�ĚĞ�ǇĂŶŦŶĂ�ĂůĂƌĂŬ�ŬĂůĂďĂůŦŬ�ŐƺƌƵŚĂƌŦ�ŵĞǇĚĂŶ-
ůĂƌĂ�ŝŶĚŝƌŝǇŽƌ�ŽůŵĂƐŦ�ďƵ�ĂĕŦĚĂŶ�ǇĂŶŦůƨĐŦ�ŽůŵĂŵĂůŦĚŦƌ͘

�ƺŶǇĂĚĂ�ǀĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ͕�ŵĞǀĐƵƚ�Ŭƌŝǌ�ĚŝŶĂŵŝŬůĞ-
ƌŝŶŝ�ǇƂŶĞƚĞďŝůŵĞ�ďĂƔĂƌŦƐŦŶŦ�ďƺǇƺŬ�ŽƌĂŶĚĂ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝ-
ůĞƌŝŶ�ƂƌŐƺƚƐƺǌůƺŒƺŶĞ�ďŽƌĕůƵ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ĕĞƔŝƚůŝ�ǀĞƐŝůĞůĞƌůĞ�ĚŝůůĞŶ-
ĚŝƌŝǇŽƌƵǌ͘�^ŦŶŦĨ�ŵĞƌŬĞǌůŝ�ƐŽƐǇĂů�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝŶŝŶ�ŐĞůŝƔĞ-
ŵĞŵĞƐŝ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƐŝǇĂƐĂů�ďŝƌ�Őƺĕ�ŽůĂƌĂŬ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ǇĂƔĂŵĂ�
ĂŒŦƌůŦŒŦŶŦ� ŬŽǇĂŵĂŵĂƐŦ� ďƵŐƺŶ� Śąůą� ďƵƌũƵǀĂǌŝǇŝ� ƌĂŚĂƚůĂƚĂŶ� ĞŶ�
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�Ƶ�ŬĂĚĂƌŦ�ďŝůĞ�ŐƺŶĐĞů�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞ-
ŬĞŶŝ�ǇĞƚĞƌůŝ�ĂĕŦŬůŦŬůĂ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇƵǇŽƌ͖�ƐŦŶŦĨĂ�ŬĂƌƔŦ�ƐŦŶŦĨ�ĞŬƐĞŶŝŶĚĞ�
ƐŽƐǇĂů�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝŶŝ�ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ͘�,Ğƌ�ƚƺƌĚĞŶ�ŐĞƌŝ-
ĐŝůŝŒĞ͕�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ĨĂďƌŝŬĂ�ĨĂďƌŝŬĂ͕�ŚĂǀǌĂ�ŚĂǀǌĂ�ǀĞ�
ŐŝĚĞƌĞŬ�ďƺƚƺŶ�ďŝƌ�ƺůŬĞ�ƐĂƚŚŦŶĚĂ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ƐŝǇĂƐĂů�ďŝƌ�Őƺĕ�ŽůĂ-
ƌĂŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ�ĚŝŬŵĞŬ͘Η
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�ĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ǀĞ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�
ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ͕ � ĚƺǌĞŶ� ĐĞƉŚĞƐŝŶĚĞ� ǇĞƌ� ĂůĂŶ�
Ŭƌŝǌ�ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝŶŝŶ�ŶĞ�ĚĞŶůŝ�Őƺĕůƺ�ǀĞ�ŬŦ-
ƌŦůŐĂŶ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ŐƂǌůĞƌ� ƂŶƺŶĞ� ƐĞƌĚŝ͘� ϭϱ�
dĞŵŵƵǌ͛ƵŶ� ŚĞŵĞŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ďĂƔůĂƨůĂŶ�
ǀĞ� ĚĞǀůĞƟŶ� ƚƺŵ� ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶŦ� ŬĂƉƐĂǇĂŶ�
ƚĂƐĮǇĞ� ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌŦ� ƌĞũŝŵ� ŬƌŝǌŝŶŝŶ� ĚĞ-
ƌŝŶůŝŒŝŶĞ�ĂǇŶĂ�ƚƵƚĂƌŬĞŶ͕�ĚĞǀůĞƚ�ďƺŶǇĞƐŝŶ-
ĚĞŬŝ�ĨĂǇ�ŚĂƚůĂƌŦŶŦŶ�ŶĞ�ĚĞŶůŝ�ŬƵǀǀĞƚůŝ�ŽůĚƵ-
ŒƵŶƵ�ĚĂ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇĚƵ͘

�ĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶĚĞ�
ǇĂƌĂƴŒŦ� ƐĂƌƐŦŶƨŶŦŶ�ĚĂŚĂ�ŶĞ�Őŝďŝ� ƐŽŶƵĕ-
ůĂƌ� ĚŽŒƵƌĂĐĂŒŦŶŦ� ďƵŐƺŶĚĞŶ� ŬĞƐƟƌŵĞŬ�
ǌŽƌ͘ �&ĂŬĂƚ�ĂĕŦŬ�ŽůĂŶ�ƔƵĚƵƌ�Ŭŝ͕�ŐĞƌŝĐŝ�ŬĂƉŦƔ-
ŵĂŶŦŶ�ďƵŐƺŶŬƺ�ŐĂůŝďŝ�ŽůĂŶ��<W� ŝŬƟĚĂƌŦ͕�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŐƺĕůĞƌ�ǀĞ�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ŐĞŶĞů�
ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ�ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ�ĚĞǀůĞƟ�ƚĂŚŬŝŵ�
ĞƚŵĞǇĞ�ĚƂŶƺŬ�ĕŽŬ�ǇƂŶůƺ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĕ�ŝƔůĞƚ-
ŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �ůďĞƩĞ� ďƵ� ĂǇŶŦ� ƐƺƌĞĐŝ� ŬĞŶĚŝ-
ƐŝŶŝ� ŐƺǀĞŶĐĞǇĞ� ĂůĂĐĂŬ͕� ĚĞǀĞƚ� ƺǌĞƌŝŶĚĞ-
Ŭŝ� ĚĞŶĞƟŵŝŶŝ� ĂƌƴƌĂĐĂŬͲŐƺĕůĞŶĚŝƌĞĐĞŬ�
ŚĂŵůĞůĞƌůĞ�ďŝƌ�ĂƌĂĚĂ�ǇƺƌƺƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ŝƌĂ͕�
ϭϱ� dĞŵŵƵǌ͛ĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ŬŦƌŦůŵĂ� ĨĂǇ� ŚĂƚ-
ůĂƌŦŶĚĂ�ďƵŐƺŶ� ŝĕŝŶ�ďŝƌ� ƌĂŚĂƚůĂŵĂ͕�ĞŶĞƌũŝ�
ďŽƔĂůŵĂƐŦ� ƐĂŒůĂŵŦƔ� ŽůƐĂ� ĚĂ͕� ƌĞũŝŵ� ĐĞƉ-
ŚĞƐŝŶĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�Ŭƌŝǌ�ǀĞ�ƐŝǇĂƐĂů�ďĞůŝƌƐŝǌůŝŬ�
ŽůŐƵƐƵ� ĂƔŦůĂďŝůŵŝƔ� ĚĞŒŝůĚŝƌ� ǀĞ� ďƵŶƵŶ� ĞŶ�
ĕŽŬ�ĚĂ��<W�ŝŬƟĚĂƌŦ�ĨĂƌŬŦŶĚĂĚŦƌ͘

͞�ĂƌďĞŶŝŶ�ďĂƔ�ŚĞĚĞĮ�ŽůĂŶ�ǀĞ�ďƵŶƵŶ�
ƐĂŒůĂĚŦŒŦ�ŵĂŒĚƵƌŝǇĞƟ�ĞŶ�ŝǇŝ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŬƵů-
ůĂŶĂƌĂŬ͕�Ŭƌŝǌŝ�ŬĞŶĚŝ�ĚŝŶĐŝ�ƌĞũŝŵŝŶŝ�ŶŝŚĂǇĞƚ�
ŬƵƌĂďŝůŵĞŶŝŶ�ďŝƌ�ķƌƐĂƨŶĂ�ĕĞǀŝƌŵĞǇĞ�ĕĂ-
ůŦƔĂŶ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�ǀĞ� ƔƺƌĞŬĂƐŦŶŦŶ�ŚĂ-
ůŝŚĂǌŦƌĚĂŬŝ�ŚƵŵŵĂůŦ�ĨĂĂůŝǇĞƟ�ǇĂŶŦůƨĐŦ�Žů-
ŵĂŵĂůŦĚŦƌ͘ ��ŝŶĐŝ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ�ĂĕŦŒĂ�
ĕŦŬĂƌĚŦŒŦ�ĚĞǀůĞƚ�Ŭƌŝǌŝ� ƚƺŵ�ĚĞŶŐĞůĞƌŝ�ďŽǌ-
ŵƵƔƚƵƌ� ǀĞ� ďƵ� ďĞƌĂďĞƌŝŶĚĞ� ǇĞŶŝ� ƐĂŇĂƔ-
ŵĂůĂƌŦ͕�ǇĞŶŝ�Őƺĕ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ĞůďĞƩĞ�ĕĂ-
ƨƔŵĂůĂƌŦŶŦ� ŐĞƟƌĞĐĞŬƟƌ͘ � dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ�
ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂŬŝ� ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌŝ� ŬŦƐĂ�
ĚƂŶĞŵůŝ� ŽůĂƌĂŬ�ŽŶĂ�ďĞůůŝ� ďŝƌ� Őƺĕ� ŬĂǌĂŶ-
ĚŦƌŦǇŽƌ�Őŝďŝ�ŐƂƌƺŶƐĞ�ďŝůĞ�ŐĞƌĕĞŬƚĞ�ďƵŶůĂƌ�
ŶŽƌŵĂůůĞƔŵĞǇŝ�ƐĂŒůĂŵĂŬ�ďŝƌ�ǇĂŶĂ�ǇŦůůĂƌ-
ĚŦƌ� ƐƺƌŵĞŬƚĞ� ŽůĂŶ� ƌĞũŝŵ� ŬƌŝǌŝŶŝ� ĚĂŚĂ�ĚĂ�
ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌĞĐĞŬ� ƚƺƌĚĞŶĚŝƌ͘͟ (15 Temmuz 
ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ǀĞ� ƐŽŶƌĂƐŦ� Ͳ� �Ŭŝŵ͕� ^ĂǇŦ͗�
ϯϬϯ͕��ŒƵƐƚŽƐ�ϮϬϭϲͿ

�Ƙ)*2407&8â�3�'*91*7âƙ��
,*7�*01*7�;*�>&3.18&2&1&7
�<W͕ � ϮϬϬϮ� ǇŦůŦŶĚĂ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ďƵƌ-

ũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ǀĞ� ǇĞƌůŝ� ŝƔďŝƌůŝŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ƚĂŵ�
ĚĞƐƚĞŒŝ� ŝůĞ� ŚƺŬƺŵĞƚ� ŬŽůƚƵŒƵŶĂ� ŽƚƵƌĚƵ͘�
K�ƚĂƌŝŚƚĞŶ�ďĞƌŝ͕�Ŭŝŵŝ�͞ƚĂƚƐŦǌ�ŬĂǌĂůĂƌ͟�ďŝƌ�
ŬĞŶĂƌĂ�ďŦƌĂŬŦůŦƌƐĂ͕�ďŝƌ�ƐĂǀĂƔ�ǀĞ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ-
ůŦŬ� ŚƺŬƺŵĞƟ� ŽůĂƌĂŬ� ŐƂƌĞǀŝŶŝ� ŬƵƐƵƌƐƵǌ�
ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ǇĞƌŝŶĞ� ŐĞƟƌĚŝ͘� ���� ĞŵƉĞƌ-

ǇĂůŝǌŵŝŶŝŶ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ�ǇƺƌƺƩƺŒƺ� ƐĂǀĂƔ�
ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ� ĞŶ� ƐĂĚŦŬ� ƵǇŐƵůĂǇŦĐŦƐŦ� ŽůĚƵ͘�
^ĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ŝŚƟǇĂĕ�ĚƵǇĚƵŒƵ�ƐŽƐǇĂůͲĞŬŽ-
ŶŽŵŝŬ� ǇŦŬŦŵ� ƉƌŽŐƌĂŵŦŶŦ� ƉĞƌǀĂƐŦǌĐĂ� ŚĂ-
ǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌĚŝ͘��Ƶ�ĚƂŶĞŵ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ďƺǇƺŬ�
ƐĞƌŵĂǇĞ� ŐƺĕůĞƌŝ� ĚĞǀĂƐĂ�ďŽǇƵƚůĂƌĚĂ� Ŭąƌ-
ůĂƌ� ĞůĚĞ� ĞƫůĞƌ͘ � KŶƵŶ� ďƵ�ŵŝƐǇŽŶƵ͕� ƚƺŵ�
ǇŦƉƌĂŶŵŦƔůŦŒŦŶĂ� ǀĞ� ĂƔŦƌŦůŦŬůĂƌŦŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ�
ďƵŐƺŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ǀĞ�dm^7-
���Őŝďŝ�ďƺǇƺŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĕĞǀƌĞůĞƌŝŶŝŶ�ĚĞƐ-
ƚĞŒŝŶŝ�ĂůŵĂƐŦŶŦ�ƐĂŒůĂĚŦͬƐĂŒůŦǇŽƌ͘

�<W͛ŶŝŶ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ŐƺĕůĞƌŝ� ǀĞ� ĞŵƉĞƌ-
ǇĂůŝƐƚůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ĚĞƐƚĞŬůĞŶŵĞƐŝŶŝŶ�ďŝƌ�
ĚŝŒĞƌ�ŶĞĚĞŶŝ� ŝƐĞ͕�ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƩƵ-
ŒƵ� ĂǌŦŵƐĂŶĂŵĂǇĂĐĂŬ� ďŝƌ� ŬŝƚůĞ� ƚĂďĂŶŦŶĂ�
ƐĂŚŝƉ� ŽůŵĂƐŦĚŦƌ͘ � �Ƶ� ĞůďĞƩĞ� ϭϱ� ĂǇĚĂ� ŝƔ�
ďĂƔŦŶĂ� ŐĞƟƌŝůĞŶ� �<W͛ŶŝŶ� ͞ŵƵĐŝǌĞůĞƌ� ǇĂ-
ƌĂƚĂƌĂŬ͟� ĞůĚĞ� ĞƫŒŝ� ďŝƌ� ďĂƔĂƌŦ� ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �
�ŝƌĂ� ƐƂǌ� ŬŽŶƵƐƵ� ŽůĂŶ� ŚĞƌ� ƚƺƌĚĞŶ� ŐĞƌŝĐŝ-
ůŝŒŝŶ� ŵĞƌŬĞǌŝ� ŽůĂƌĂŬ� ŬƵƌƵůĂŶ͕� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�
ĕĞƔŝƚůŝ�ŐƌƵƉ�ǀĞ�ĕĞǀƌĞůĞƌŝŶ�ǇĞƌ�ĂůĚŦŒŦ�ŐĞƌŝĐŝ�
ďŝƌ�ŬŽĂůŝƐǇŽŶ�ƉĂƌƟƐŝĚŝƌ͘ ��<W͛Ǉŝ�Őƺĕ�ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞƟƌĞŶ�ǀĞ�ŽŶĂ�Őƺĕůƺ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ĚĂǇĂŶĂŬ-
ůĂƌ�ƐĂŒůĂǇĂŶ�ĚĂ�ŐĞƌĕĞŬƚĞ�ĚŝŶĐŝ͕�ŦƌŬĕŦ͕�ŵŝů-
ůŝǇĞƚĕŝ͕�ůŝďĞƌĂů�ǀď͘�ďƵƌũƵǀĂ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶŝŶ�ďƵ�
ŝƫĨĂŬŦĚŦƌ͘ �Dŝůůŝ�'ƂƌƺƔ͛ƺŶĚĞŶ� &�dP Ɛ͛ƺŶĞ͕�
DĞŶǌŝů͛ŝŶĚĞŶ� ĚĂŚĂ� ďĂƔŬĂĐĂ� ƚĂƌŝŬĂƚůĂƌĂ�
ŬĂĚĂƌ͕ �ŝƫĨĂŬ�ďŝůĞƔĞŶůĞƌŝŶŝŶ�ƚŽƉůƵŵ�ŝĕĞƌŝ-
ƐŝŶĚĞ�ǇŦůůĂƌĂ�ĚĂǇĂůŦ�ŽůĂƌĂŬ�ďŝƌŝŬƟƌĚŝŒŝ�Őƺĕ�
ǀĞ�ŽůĂŶĂŬůĂƌĚŦƌ͘

�Ƶ� ǇƂŶƺǇůĞ͕� �<W͛ŶŝŶ� dƺƌŬŝǇĞ� ƚŽƉůƵ-
ŵƵŶƵŶ� ďƵƌũƵǀĂ� ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝ� ŝůĞ� ƐĞƌƐĞŵůĞƟ-
ŵŝƔ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ� ŬĞƐŝŵŝŶŝ�ĂƌŬĂƐŦŶĂ�ĂůŵĂƐŦ�
ƔĂƔŦƌƨĐŦ� ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ � �<W͛ŶŝŶ� ďĂƔŦŶĚĂŬŝůĞƌ͕ �
ďĂƔƚĂ�dĂǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ďƵ�ŐĞƌ-
ĕĞŒŝŶ� ďŝůŝŶĐŝŶĚĞĚŝƌ� ǀĞ� ,ĂǌŝƌĂŶ� �ŝƌĞŶŝƔŝ͕�
ϭϳͲϮϱ��ƌĂůŦŬ�ǇŽůƐƵǌůƵŬ�ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌŦ�ǀď͘�
ƂŶĞŵůŝ� Ŭƌŝǌ� ĚƂŶĞŵůĞƌŝŶĚĞ� ƐĂŚŝƉ�ŽůĚƵŒƵ�
ďƵ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ĚĞƐƚĞŒŝ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�
ǇŽůƵ�ĚĞŶĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �^ŽŶ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ŝůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�ďƵŶƵŶ�ĚĂŚĂ�ƉĞƌǀĂƐŦǌ�ďŝĕŝŵůĞƌŝŶĞ�
͞ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ�ŶƂďĞƚůĞƌŝ͟�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ƚĂŶŦŬůŦŬ�
ĞƫŬ͘

�<W� ŝŬƟĚĂƌŦ͕�ƐĂŚŝƉ�ŽůĚƵŒƵ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�
ĚĞƐƚĞŒŝ� ďƵŐƺŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ŬŽƌƵǇĂďŝůŵĞ� ďĂ-
ƔĂƌŦƐŦŶŦ͕� ƚĞŵƐŝů� ĞƫŒŝ� ǀĞ� ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ� ďĂ-
ƌŦŶĚŦƌĚŦŒŦ��ĞŵĂĂƚ�ǀď͘�ŐĞƌŝĐŝ�ŽĚĂŬůĂƌůĂ�ďŝƌ�
ŶĞďǌĞ� ƵǇƵŵůƵ� ŚĂƌĞŬĞƚ� ĞƚŵĞƐŝŶĞ� ďŽƌĕůƵ�
ŝĚŝ͘� &ĂŬĂƚ� ŐĞůŝŶĞŶ�ǇĞƌĚĞ�ŐĞƌŝĐŝ� ŬŽĂůŝƐǇŽŶ�
ĐŝĚĚŝ�ĂŶůĂŵĚĂ�ĕĂƨƌĚĂŵŦƔ�ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ ��Ğ-
ůŝƔŬŝůĞƌ�ĚĞƌŝŶůĞƔŝǇŽƌ�ǀĞ�ŐĞƌŝĐŝ�ďŽŒĂǌůĂƔŵĂ�
ĚƺŶ�ŬŽů�ŬŽůĂ�ǇƺƌƺǇĞŶůĞƌŝŶ�ƚƺŵ�ƉŝƐůŝŬůĞƌŝ-
ŶŝŶ�ŽƌƚĂǇĂ�ƐĂĕŦůŵĂƐŦŶĂ�ǇŽů�ĂĕŦǇŽƌ͘ ��ĞǀůĞƟ�
ƐĂƌĂŶ�ǀĞ�ŝůĞƌŝĚĞ��<W͛ŶŝŶ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĞ�ĚĞ�ǇƂ-
ŶĞůĞĐĞŒŝ� ďĞůŝƌƟůĞŶ� ƚĂƐĮǇĞ� ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂ-
ƌŦŶŦŶ͕� �<W� ĕĂƨƐŦ� ĂůƨŶĚĂ� ƚŽƉůĂŶĂŶ� ŐĞƌŝĐŝ�
ŐƺĕůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ǇĞŶŝ�ǀĞ�ĚĂŚĂ�ďŽǇƵƚůƵ�ǇŽů�
ĂǇƌŦŵůĂƌŦŶĂ͕� ĐŝĚĚŝ� ŬƌŝǌůĞƌŝŶ� ǇĂƔĂŶŵĂƐŦŶĂ�

ǇŽů�ĂĕĂĐĂŒŦ�ŝƐĞ�ŬĞƐŝŶ͘
�Ƶ� ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶ� ;�<W� ƔĂŚƐŦŶĚĂ� ǇĂ-

ƔĂŶĂŶ� ǇĂƌŦůŵĂůĂƌŦŶͿ� ŚŽŵŽũĞŶ� ŽůŵĂǇĂŶ�
�<W� ƚĂďĂŶŦŶĚĂ� ƐŽŶƵĕůĂƌ� ǇĂƌĂƚŵĂƐŦ� ŝƐĞ�
ŬĂĕŦŶŦůŵĂǌ� ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ � �ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ŝůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ� �<W� ƔĞŇĞƌŝŶŝŶ� D,W� ǀĞ� �,W͛Ǉŝ�
͞ŵŝůůŝ� ŵƵƚĂďĂŬĂƚ͟� ƐĂĨƐĂƚĂƐŦ� ŝůĞ� ǇĞĚĞŬ-
ůĞŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦ� ǀĞ� ďƵ� ǀĞƐŝůĞ� ŝůĞ� ĚŝŒĞƌ�
ĚƺǌĞŶ� ŐƺĕůĞƌŝŶŝŶ� ĞƚŬŝƐŝ� ĂůƨŶĚĂ� ďƵůƵŶĂŶ�
ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŬĞƐŝŵůĞƌŝ�ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĂ�ĂůŵĂ�
ĕĂďĂůĂƌŦ�ĚĂŚŝ͕�ďƵ�ŽůŐƵǇĂ�ŝƔĂƌĞƚ�ĞƚŵĞŬƚĞ-
Ěŝƌ͘ ��ŶůĂƔŦůĂŶ�Ž�Ŭŝ͕�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�͞ĞǀĚĞ�
ǌŽƌ� ƚƵƩƵŒƵ͟� ǇƺǌĚĞ� ĞůůŝǇĞ� ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ� Őƺ-
ǀĞŶŵĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�<W͛ŶŝŶ�ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĚĂ�ƚƵƩƵŒƵ�Ŭŝƚ-
ůĞůĞƌŝŶ� ďƺǇƺŬ� ŽƌĂŶĚĂ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌ-
ĚĞŶ�ŽůƵƔŵĂƐŦ�ŝƐĞ͕�ĚŝŶĐŝ�ƉĂƌƟ�ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ�ďŝƌ�
ďĂƔŬĂ�ƂŶĞŵůŝ�ŬĂǇŐŦ�ƐĞďĞďŝĚŝƌ͘ ��ŝƌĂ�ďƵŐƺŶ�
ƂƌŐƺƚƐƺǌ� ǀĞ� ĚĂŒŦŶŦŬ� ŽůŵĂŬƚĂŶ� ŬĂǇŶĂŬůŦ�
ŚĞƌ� ƚƺƌĚĞŶ� ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ� ĞƚŬŝƐŝŶĞ� ĂĕŦŬ� ŽůĂŶ�
ŬŝƚůĞůĞƌ͕ �ƐĂǇŦƐŦǌ�ƐŽƌƵŶ�ǇƵŵĂŒŦ�ǀĞ�ĂǌŐŦŶ�ƐƂ-
ŵƺƌƺ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ďŝƌ�ǇĂƔĂŵ�Ɛƺƌ-
ŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � ^ĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ďƵŐƺŶ��<W�ĞůŝǇůĞ�
ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝƌĚŝŒŝ� ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ� ƐĂůĚŦƌŦ� ƉƌŽŐ-
ƌĂŵŦŶŦŶ�ƐŽƐǇĂů�ĕĞůŝƔŬŝůĞƌŝ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌĞĐĞŒŝ�
ŝƐĞ�ĂĕŦŬ͘�

dƺŵ� ďƵ� ŶĞĚĞŶůĞƌĚĞŶ� ĚŽůĂǇŦ� �<W� ŝŬ-
ƟĚĂƌŦŶŦŶ� ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ� ĚƂŶĞŵ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�
ŬĞŶĚŝ�ŬŝƚůĞ�ƚĂďĂŶŦŶŦ�ǀĞ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ĚĞƐƚĞ-
ŒŝŶŝ� ŬŽƌƵǇĂďŝůŵĞƐŝ� ĚƺŶĞ� ŐƂƌĞ� ĕŽŬ� ĚĂŚĂ�
ǌŽƌ� ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ ��<W� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�ĚĂƌďĞ� Őŝƌŝ-
Ɣŝŵŝ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ďŝŶ�ďŝƌ� ǇŽů� ǀĞ�ǇƂŶƚĞŵůĞ͕�
ĚĂŚĂƐŦ�ĚŝŒĞƌ�ďƵƌũƵǀĂ�ƉĂƌƟůĞƌŝ�ĚĞ�ǇĂŶŦŶĂ�
ĂůĂƌĂŬ� ŬĂůĂďĂůŦŬ� ŐƺƌƵŚĂƌŦ� ŵĞǇĚĂŶůĂƌĂ�
ŝŶĚŝƌŝǇŽƌ�ŽůŵĂƐŦ�ďƵ�ĂĕŦĚĂŶ�ǇĂŶŦůƨĐŦ�ŽůŵĂ-
ŵĂůŦĚŦƌ͘

8.3.+&�0&7Ă.�8.3.+
�ƺŶǇĂĚĂ� ǀĞ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ͕�

ŵĞǀĐƵƚ� Ŭƌŝǌ� ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝŶŝ� ǇƂŶĞƚĞďŝůŵĞ�
ďĂƔĂƌŦƐŦŶŦ� ďƺǇƺŬ� ŽƌĂŶĚĂ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ƂƌŐƺƚƐƺǌůƺŒƺŶĞ� ďŽƌĕůƵ� Žů-
ĚƵŒƵŶƵ�ĕĞƔŝƚůŝ�ǀĞƐŝůĞůĞƌůĞ�ĚŝůůĞŶĚŝƌŝǇŽƌƵǌ͘�
^ŦŶŦĨ�ŵĞƌŬĞǌůŝ�ƐŽƐǇĂů�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĚŝŶĂŵŝŬ-
ůĞƌŝŶŝŶ�ŐĞůŝƔĞŵĞŵĞƐŝ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƐŝǇĂƐĂů�
ďŝƌ� Őƺĕ� ŽůĂƌĂŬ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ǇĂƔĂŵĂ� ĂŒŦƌůŦ-
ŒŦŶŦ�ŬŽǇĂŵĂŵĂƐŦ�ďƵŐƺŶ�Śąůą�ďƵƌũƵǀĂǌŝǇŝ�
ƌĂŚĂƚůĂƚĂŶ�ĞŶ�ƂŶĞŵůŝ�ĞƚŬĞŶ͘

�Ƶ�ŬĂĚĂƌŦ�ďŝůĞ�ŐƺŶĐĞů�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ�ŬĂƌƔŦ-
ƐŦŶĚĂ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬĞŶŝ�ǇĞƚĞƌůŝ�ĂĕŦŬůŦŬůĂ�
ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇƵǇŽƌ͖�ƐŦŶŦĨĂ�ŬĂƌƔŦ�ƐŦŶŦĨ�ĞŬƐĞŶŝŶ-
ĚĞ� ƐŽƐǇĂů� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝŶŝ� Őƺĕ-
ůĞŶĚŝƌŵĞŬ͘� ,Ğƌ� ƚƺƌĚĞŶ� ŐĞƌŝĐŝůŝŒĞ͕� ďĂƐŬŦ�
ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ĨĂďƌŝŬĂ�ĨĂďƌŝŬĂ͕�ŚĂǀǌĂ�
ŚĂǀǌĂ�ǀĞ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ďƺƚƺŶ�ďŝƌ�ƺůŬĞ�ƐĂƚŚŦŶĚĂ�
ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ƐŝǇĂƐĂů�ďŝƌ�Őƺĕ�ŽůĂƌĂŬ�ďƵƌũƵǀĂ-
ǌŝŶŝŶ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ�ĚŝŬŵĞŬ͘�

5HMLP�NUL]L��JHOLÀPHOHU��J|UHYOHU����
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ϭϱ� dĞŵŵƵǌ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ�ďĂƨůŦ� ĞŵƉĞƌ-
ǇĂůŝƐƚůĞƌ�ŶĞǌĚŝŶĚĞ�͞ŝƐƚĞŶŵĞǇĞŶ�ŬŝƔŝ͟�ŽůĂŶ�
�<W� ƔĞĮ� d͘ � �ƌĚŽŒĂŶ͕� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝǇůĞ�
ŐƂǌĚĞŶ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦŒŦŶŦ�ĚĂ�ĂŶůĂĚŦ͘�����ŝůĞ����
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝ͕� ϭϱ� dĞŵŵƵǌ� ƐŽŶƌĂƐŦŶ-
ĚĂ�ƐĞƌŐŝůĞĚŝŬůĞƌŝ�ƚƵƚƵŵůĂƌůĂ� d͘ ��ƌĚŽŒĂŶ Ă͛�
ĂƌƨŬ� ƚĂŚĂŵŵƺů� ĞƚŵĞŬ� ŝƐƚĞŵĞĚŝŬůĞƌŝŶŝ�
ŚŝƐƐĞƫƌĚŝůĞƌ͘ � �ƵŶƵ� ĨĂƌŬ� ĞĚĞŶ� �<W� ƔĞĮ͕�
ĚĞƌŝŶ�ďŝƌ�ŬŽƌŬƵ�ǀĞ�ĞŶĚŝƔĞǇĞ�ŬĂƉŦůĚŦ͘��ŝƌĂ�
ƔƵ�ĂŶĂ�ŬĂĚĂƌ� ŝƔŐĂů�ĞƫŒŝ�ŵĂŬĂŵůĂƌĂ�ŚĞƌ�
ǌĂŵĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ĚĞƐƚĞŒŝ�ŝůĞ�ŐĞůĞŶ�
d͘ ��ƌĚŽŒĂŶ͕�ďƵ�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�ƐĂůƚĂŶĂƚ�ŚĂǇĂů-
ůĞƌŝŶŝ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŵĞŶŝŶ� ŝŵŬĂŶƐŦǌůŦŒŦŶŦ�
ŝĚƌĂŬ�Ğƫ͘��Ƶ�ŝƐĞ��<W�ƔĞĮ�ŝůĞ�ďĂǌŦ�ŵƺƌŝƚůĞ-
ƌŝŶŝŶ�͞ďĂƨ�ŬĂƌƔŦƨ͟�ƐƂǇůĞŵĞ�ƐĂƌŦůŵĂůĂƌŦŶĂ�
ŶĞĚĞŶ�ŽůĚƵ͘�

'&9.>&�0&7Ă.�Ƙ8&-9*�0&'&)&>.1.0ƙ
7ŬƟĚĂƌ� ďŽƌĂǌĂŶŦ� ĚŝŶĐŝ� ŵĞĚǇĂ� ĚĂƌďĞ�

ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ĂƌŬĂƐŦŶĚĂ� ���͛ŶŝŶ� ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ŝĚĚŝĂ� ĞĚĞƌŬĞŶ� d͘ � �ƌĚŽŒĂŶ͛ůĂ� ďĂǌŦ� �<W͛ůŝ�
ďĂŬĂŶůĂƌ� ĚĂ� ���Ͳ��� ŬĂƌƔŦƨ� ĚĞŵĞĕůĞƌ�
ǀĞƌŵĞǇĞ� ďĂƔůĂĚŦůĂƌ͘ �DĞĚǇĂĚĂŬŝ� ďĂǌŦ� ƚĞ-
ƟŬĕŝůĞƌ� ŝƐĞ͕� dƺƌŬ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� E�dK͛ĚĂŶ�
ĂǇƌŦůŵĂǇĂ� ŚĂǌŦƌůĂŶĚŦŒŦ� ƚƺƌƺŶĚĞŶ� ƵǇĚƵƌ-
ŵĂ� ŚĂďĞƌůĞƌ� ǇĂǇŦŶůĂǇĂƌĂŬ� ͞ďĂƨ� ŬĂƌƔŦƨ͟�
ŬŽƌŽǇĂ�ŬĂƨůĚŦůĂƌ͘ ��ŝůŵĞǇĞŶůĞƌ�ƐĂŶŦƌ�Ŭŝ͖�ϲϱ�
ǇŦůĚŦƌ�E�dK͛ǇĂ͕�ĂǇŶŦ�ĂŶůĂŵĂ�ŐĞůŵĞŬ�ƺǌĞ-
ƌĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ŚŝǌŵĞƚ�ĞĚĞŶ�dƺƌŬ�ĚĞǀ-
ůĞƟ�ŝůĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ŵĂƔĂƐŦ�ŽůĂŶ�ĚŝŶ-
Đŝ� ŐĞƌŝĐŝ� ŝŬƟĚĂƌ�ďĂƨǇĂ�ďĂǇƌĂŬ�ĂĕŵŦƔ͘��Ƶ�
ŬŽƌŽǇĂ� ŐƂƌĞ� d͘ � �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ZƵƐǇĂ� �ĞǀůĞƚ�
�ĂƔŬĂŶŦ� sůĂĚŝŵŝƌ� WƵƟŶ͛ůĞ� ŐƂƌƺƔŵĞƐŝ͕�
ďĂƨĚĂŶ� ƵǌĂŬůĂƔŦƉ� �ǀƌĂƐǇĂ͛ǇĂ� ǇƂŶĞůŝƔŝŶ�
ŬĂŶŦƨĚŦƌ͘ �

7ŬƟĚĂƌ�ƚĞƟŬĕŝƐŝ�ŵĞĚǇĂ�ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ƚĂď-
ůŽ� ĕŝǌŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔƐĂ� ĚĂ� ͞ŬĂǌŦŶ� ĂǇĂŒŦ͟� Śŝĕ�
ĚĞ� ƂǇůĞ� ĚĞŒŝů͘� zĂƉŦůĂŶůĂƌŦŶ� ƚƺŵƺ͕� ďĂƨůŦ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� ŐƂǌĚĞŶ� ĕŦŬĂƌĚŦŬůĂƌŦ� d͘ �
�ƌĚŽŒĂŶ Ă͛�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ŬƌĞĚŝ�ĂĕŵĂůĂƌŦŶŦ� ƐĂŒ-
ůĂŵĂǇĂ� ŽĚĂŬůŦĚŦƌ͘ � EŝƚĞŬŝŵ� ďĂǌŦ� �<W͛ůŝůĞƌ�
ďĂƨǇĂ� ĂƨƉ� ƚƵƚĂƌŬĞŶ͕� ĚŝŒĞƌůĞƌŝ� ĨĂƌŬůŦ� ƚĞů-
ĚĞŶ�ĕĂůŦǇŽƌ͘ �

PƌŶĞŒŝŶ� ZĞƵƚĞƌƐ Ă͛� ŬŽŶƵƔĂŶ� Dŝůůŝ�
^ĂǀƵŶŵĂ� �ĂŬĂŶŦ� &ŝŬƌŝ� /ƔŦŬ͕� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�
ŽƌĚƵǇƵ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ǇĂƉŦůĂŶĚŦƌŵĂĚĂ͕�ďŝƌ�ďĂƔ-
ŬĂ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶĞ� ǌĞŵŝŶ� ŚĂǌŦƌůĂŶŵĂ�
ŝŚƟŵĂůŝŶŝ� ĞůĞŵĞ� ĂŵĂĐŦŶĚĂ� ŽůƵŶĚƵŒƵ-
ŶƵ�ǀĞ�ĂƨůĂŶ�ĂĚŦŵůĂƌŦŶ�E�dK� ŝƫĨĂŬŦŶŦŶ�

ǇĂƉŦƐŦŶĂ� ǀĞ� ƌƵŚƵŶĂ� ƵǇŐƵŶ� ŽůĂĐĂŒŦŶŦ 
ǀƵƌŐƵůĂĚŦ͘� �ŝƌ� ĚŝŒĞƌ� ƂƌŶĞŬ� ŝƐĞ� �ŦƔŝƔůĞƌŝ�
�ĂŬĂŶŦ�DĞǀůƺƚ� �ĂǀƵƔŽŒůƵ͛ŶƵŶ�����ĚĞƌ-
ŐŝůĞƌŝŶĚĞŶ�EĞǁƐǁĞĞŬ� ŝĕŝŶ�ŬĂůĞŵĞ�ĂůĚŦŒŦ�
ŵĂŬĂůĞ͘� ϭϱ� dĞŵŵƵǌ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶĞ�
ĚĂŝƌ�ŵĂŬĂůĞĚĞ� ĚŝŶĐŝ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ŶĂƐŦů� ĚĂ�
͞ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ͟� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ĂŶůĂƚĂŶ� �<W͛ůŝ�
ďĂŬĂŶ͕�͞ďĂƨŶŦŶ�ĚĞŒĞƌůĞƌŝ͟ŶĞ�ďĂŒůŦ�ŽůĚƵŬ-
ůĂƌŦ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĞĨĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ�
ŐƺǀĞŶĐĞ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ǀĞ�ďĞŶǌĞƌ�ŵĞƐĂũůĂƌ͕ �
ďĂƨ�ŬĂƌƔŦƨ�ŬĞƐŬŝŶ�ƐƂǇůĞŵůĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ-
ůĞƌĞ�ǇĂƌĂŶŵĂ�ĕĂďĂƐŦŶŦŶ�ďŝƌďŝƌŝŶŝ�ƚĂŵĂŵ-
ůĂĚŦŒŦŶŦ�ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘

�ĂƨůŦ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� d͘ � �ƌĚŽŒĂŶ͛Ŧ�
ŐƂǌĚĞŶ� ĕŦŬĂƌŵĂůĂƌŦ� ĚŝŶĐŝ� ŝŬƟĚĂƌŦ� ƌĂŚĂƚ-
ƐŦǌ�ĞƚŵĞŬůĞ�ŬĂůŵŦǇŽƌ�ƚĞĚŝƌŐŝŶ�ĚĞ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �
�ƵŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ƐƂǇůĞŵĚĞŬŝ� ŬĂďĂĚĂǇŦůŦŬ�
ƐĂŚƚĞ�ǇĂƌĂŶŵĂ�ŝƐĞ�ĞƐĂƐ�ŐĞƌĕĞŬƟƌ͘ �

&')Ɩ3â3�9&09âÚâ�9*-)â91*�9*)â5� 
'â7�&7&)&���
�ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ� dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ�

ŝůŬ� ǌŝǇĂƌĞƚ� ĞĚĞŶ� ŬŝƔŝ� ���� 'ĞŶĞůŬƵƌŵĂǇ�
�ĂƔŬĂŶŦ� :ŽƐĞƉŚ� �ƵŶĨŽƌĚ� ŽůĚƵ͘� 7ŶĐŝƌůŝŬ�
mƐƐƺ� ŝůĞ� ďŽŵďĂůĂŶĂŶ� ŵĞĐůŝƐŝ� ǌŝǇĂƌĞƚ�
ĞĚĞŶ� ���͛ůŝ� 'ĞŶĞƌĂů͕� E�dK͛ŶƵŶ� ŝŬŝŶ-
Đŝ� ďƺǇƺŬ� ŽƌĚƵƐƵŶĂ� ĚĞƐƚĞŒŝŶŝ� ƐƵŶĂƌŬĞŶ͕�

dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ĚŽƐƚ� ǀĞ� ŵƺƩĞĮŬ� ŽůĚƵŒƵŶƵ�
ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͘�͞d͘ ��ƌĚŽŒĂŶ͛Ŧ�ŐƂǌ-
ĚĞŶ�ĕŦŬĂƌĚŦŬ�ĂŶĐĂŬ�dƺƌŬ�ĚĞǀůĞƟ�ŵƺƩĞĮŬŝ-
ŵŝǌĚŝƌ͟�ŵĞƐĂũŦ�ǀĞƌĞŶ�:͘��ƵŶĨŽƌĚ͕����͛ŶŝŶ�
ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂŬŝ�ƚƵƚƵŵƵŶƵ�ĚĂ�
ƂǌĞƚůĞŵŝƔ�ŽůĚƵ͘

'ƂƌƺŶĞŶ�Ž� Ŭŝ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�ƺƐƚ�ĚƺǌĞǇ�
ĂƐŬĞƌŝ� ǌŝǇĂƌĞƟŶ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ĚĂ�����ŬĂƌƔŦƨ�
ŚĂďĞƌ� ǀĞ� ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦŶ� ĚĞǀĂŵ� ĞƚŵĞƐŝ͕�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͛ĚĂ�ĐŝĚĚŝ�ďŝƌ�ƌĂŚĂƚƐŦǌůŦŬ�ǇĂƌĂ-
ƨǇŽƌ͘ �EŝƚĞŬŝŵ�ƌĞƐŵŝ�ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌĚĂ�ĚĂƌďĞ�
ŬĂƌƔŦƚůŦŒŦ� ǀĞ� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ƂŶĞŵůŝ� ďŝƌ�ŵƺƚ-
ƚĞĮŬ�ŽůĚƵŒƵ�ǀƵƌŐƵƐƵ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂƌŬĞŶ͕�����
ŵĞĚǇĂƐŦ�ŝƐĞ�ƚĞŚĚŝƚ�ǀĞ�ĨĞůĂŬĞƚ�ƐĞŶĂƌǇŽůĂ-
ƌŦŶŦ�ƉĞƔ�ƉĞƔĞ�ǇĂǇŦŶůŦǇŽƌ͘ �DĞĚǇĂ�͞^ƵƌŝǇĞ͕�
ŚĂƩĂ��ĨŐĂŶŝƐƚĂŶ�Őŝďŝ�ŽůŵĂǇŦ�ŐƂǌĞ�ĂůŦǇŽƌ-
ƐĂŶŦǌ� ďĂƨĚĂŶͬE�dK͛ĚĂŶ� ƵǌĂŬůĂƔĂďŝůŝƌƐŝ-
Ŷŝǌ͟� ƚĞŚĚŝƚůĞƌŝ� ƐĂǀƵƌƵƌŬĞŶ͕� ƌĞƐŵŝ� ĂĕŦŬůĂ-
ŵĂůĂƌ�ŝƐĞ�͞ĐĂŶ�ƐŦŬŦĐŦ�ůĂŇĂƌ�ĞƚŵĞǇŝ�ďŦƌĂŬŦŶ͕�
ďĂƨŶŦŶͬE�dK͛ŶƵŶ� ŚŝǌŵĞƟŶĚĞ� ŽůŵĂǇĂ�
ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞĐĞŬƐŝŶŝǌ͕� ďĂƔŬĂ� ĚĂ� ĕĂƌĞŶŝǌ�
ǇŽŬ͟�ŵĞƐĂũůĂƌŦ�ǀĞƌŝǇŽƌ͘ �

/��0*77>�)â7*09â+1*7â�)4Ú7:)&3�
;*7*(*0
<ĂƌƔŦůŦŬůŦ� ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌ͕ � ƌĞƐƚůĞƔŵĞůĞƌ͕ �

ƐƵĕůĂŵĂůĂƌ͕ � ƚĞŚĚŝƚůĞƌ͕ � ĞĨĞŶĚŝǇĞ� ǇĂƌĂŶ-

ŵĂ� ĕĂďĂůĂƌŦ� ǀď͘͘͘� dƺŵ� ďƵŶůĂƌ� ���Ͳ���
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝ� ŝůĞ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ� ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�
ŝŬƟĚĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ŐĞƌŝůŝŵŝŶ�ďŽǇƵ-
ƚƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ŚĞƌ�ƔĞǇĞ�ƌĂŒŵĞŶ�
ŶĞ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ�dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ�ŬĂǇďĞƚŵĞŬ-
ƚĞŶ�ŬĂǇŐŦůŦ�ŶĞ�ĚŝŶĐŝ�ŐĞƌŝĐŝ�ŝŬƟĚĂƌ�ďĂƨĚĂŶͬ
E�dK͛ĚĂŶ�ƵǌĂŬůĂƔŵĂǇĂ�ŚĞǀĞƐůŝ͘��ŝƌĂ�ŚĞŵ�
ŝƔďŝƌůŝŬĕŝůĞƌ� ĞĨĞŶĚŝǇĞ� ŵĂŚŬƵŵůĂƌ� ŚĞŵ�
ĞĨĞŶĚŝ�ŝƔďŝƌůŝŬĕŝŶŝŶ�ŚŝǌŵĞƚůĞƌŝŶĞ�ŵƵŚƚĂĕ-
ƨƌ͘ �

:͘� <ĞƌǇǇ͛ŶŝŶ� Ϯϰ��ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ� dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ�
ǌŝǇĂƌĞƟ͕����͛ŶŝŶ�ďƵ�ŐŝĚŝƔĂƚĂ�ĚƵƌ�ĚĞŵĞ-
ǇĞ� ŚĂǌŦƌůĂŶĚŦŒŦŶŦ� ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘ � dĂƌĂŇĂƌŦŶ�
ĂŶůĂƔŵĂƐŦ� ĕŽŬ� ǌŽƌ� ďŝƌ� ƔĞǇ� ĚĞŒŝů͘� ^ŽƌƵŶ͕�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ� ĂƌƨŬ� d͘ � �ƌĚŽŒĂŶ Ă͛� ŬĂƚůĂ-
ŶĂŵĂǌŬĞŶ͕� ĚŝŶĐŝ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ͕� ƔĞĮŶĞ� ƚĂŵ�
ďĂŒŦŵůŦ� ŽůŵĂƐŦŶĚĂŶ� ŬĂǇŶĂŬůĂŶŦǇŽƌ͘ � �Ƶ�
ĚƵƌƵŵĚĂ� ŐĞƌŝůŝŵŝ� ŚĂĮŇĞƚŵĞŬ� ŝĕŝŶ� Ğŵ-
ƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ� �<W� ƔĞĮŶĞ� ďŝƌ� ƐƺƌĞ� ĚĂŚĂ�
ŬĂƚůĂŶŵĂǇŦ� ŬĂďƵů� ĞƚƐĞůĞƌ� ĚĞ͕� ƐŽŶƵŶĚĂ�
ĞĨĞŶĚŝůĞƌ�ƐĂĚŦŬ�ŝƔďŝƌůŝŬĕŝůĞƌŝŶĞ�ŝƐƚĞĚŝŬůĞƌŝ-
Ŷŝ�ĚĂǇĂƚĂĐĂŬůĂƌĚŦƌ͘ �

�Ƶ� ŐĞƌŝůŝŵŝŶ� ĚŝŶĐŝ� ŝŬƟĚĂƌůĂ� ƚĞƟŬĕŝ�
ŵĞĚǇĂƐŦ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ďĂƨͬE�dK� ŬĂƌƔŦƨ�
͞ŵŝůůŝ� ďŝƌůŝŬ͟� ŚĂŵĂƐĞƟŶĞ� ŬŽŶƵ� ĞĚŝůŵĞƐŝ�
ƌŝǇĂŬĂƌůŦŒŦŶ� ĚŝŬ� ĂůĂƐŦĚŦƌ͘ � �ŝƌĂ� ĚŝŶĐŝ� ŐĞƌŝ-
ĐŝůŝŒŝŶ�ŶĞ� ͞ŵŝůůŝ� ďŝƌůŝŬ͟� Őŝďŝ�ďŝƌ�ĚĞƌĚŝ� ǀĂƌ�
ŶĞ� ďĂƨͬE�dK� ŬĂƌƔŦƨ� ŽůĂďŝůŝƌ͘ � �ƵŶĚĂŶ�
ĚŽůĂǇŦ� ďŝƌ� ŬĞǌ� ĚĂŚĂ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ĞĨĞŶ-
ĚŝůĞƌŝŶŝŶ� ƂŶƺŶĚĞ� ŚŝǌĂǇĂ� ŐĞůĞĐĞŬůĞƌ͕ � ŬŽ-
ŶƵŵůĂƌŦ� ŐĞƌĞŒŝ� ĚĞ� ŐĞůŵĞǇĞ�ŵĂŚŬƵŵůĂƌ͘ �
sƵƌŐƵůĂǇĂůŦŵ�Ŭŝ�ďƵ�ĕĂŒĚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�
ŬĂƌƔŦ�ĚŝŬ�ĚƵƌĂďŝůŵĞŶŝŶ�ƚĞŵĞů�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶ-
ĚĂŶ� ďŝƌŝ� ĚŝŶĐŝ� ŐĞƌŝĐŝůŝŒĞ� ǀĞ� ƚĞŵƐŝů� ĞƫŒŝ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ŝŬƟĚĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞǇŝ�ǇƺŬƐĞůƚŵĞŬƟƌ͘ �

dƺƌŬ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ� ͞ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝ-
ŵŝ͟� ďĂŚĂŶĞƐŝǇůĞ� ƚĂƐĮǇĞ� ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂ-
ƌŦŶĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞƌŬĞŶ͕�ďƵ�ǀĞƐŝůĞǇůĞ�ƉŽůŝƐ�
ƌĞũŝŵŝŶŝ�ƚĂŚŬŝŵ�ĞƚŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ǇĞŶŝ�ƉŽůŝƐ�
ĂůŦŵŦ�ĂĚŦŵůĂƌŦ�ĂƨǇŽƌ͘

^ŽŶ� ŽůĂƌĂŬ� ǇĂƉŦůĂŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ� ďŝŶŝ�

ŬĂĚŦŶ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ϭϬ�ďŝŶ�ƉŽůŝƐ�ĂĚĂǇŦ�ĂůŦ-
ŵŦ� ŝĕŝŶ� ƂŶ� ďĂƔǀƵƌƵ� ĚĞƚĂǇůĂƌŦ� ĂĕŦŬůĂŶĚŦ͘�
PŶ�ďĂƔǀƵƌƵ� ƚĂƌŝŚůĞƌŝ� ϴͲϭϵ��ŒƵƐƚŽƐ�ŽůĂ-
ƌĂŬ�ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

WŽůŝƐ�DĞƐůĞŬ� �ŒŝƟŵ�DĞƌŬĞǌůĞƌŝ͛ŶĚĞ�
ϭϴ͘� ĚƂŶĞŵ� ƉŽůŝƐ� ĞŒŝƟŵŝ� ŝĕŝŶ� ǇĂƉŦůĂĐĂŬ�

ďĂƔǀƵƌƵ� ƔĂƌƚůĂƌŦŶĚĂ� ůŝƐĂŶƐ� ǀĞǇĂ� ĚĞŶŬůŝ-
Œŝ�zP<�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬĂďƵů�ĞĚŝůĞŶ�ǇƵƌƚ�ĚŦƔŦ�
ĞŒŝƟŵ� ŬƵƌƵŵƵŶĚĂŶ� ŵĞǌƵŶ� ŽůŵĂŬ͕� ϯϬ�
ǇĂƔŦŶŦ� ŐĞĕŵĞŵŝƔ� ŽůŵĂŬ� ǀĞ� <W^^� ƚĂďĂŶ�
ƉƵĂŶůĂƌŦ�ǇĞƌ�ĂůĚŦ͘�^ŦŶĂǀ�ƚĂŬǀŝŵŝŶŝŶ�ĚĂŚĂ�
ƐŽŶƌĂ�ďĞůůŝ�ŽůĂĐĂŒŦ�ŬĂǇĚĞĚŝůĚŝ͘

)J[QJY����GNS�UTQNX�FIF^ã�FQFHFP
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'DUEH�VRQUDV¾�JHOLÀPHOHU�YH�
EDß¾PV¾]�GHYULPFL�V¾Q¾I�WXWXPX

)��>ZXZK
�ŝŶĐŝ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ͕� ƚƺŵ� ĚŝŒĞƌ� ƔĞǇ-

ůĞƌŝŶ� ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ͕� ŚĞŵ� ĚĞ� ĚĂŚĂ� ďĞůŝƌŐŝŶ�
ďŝĕŝŵĚĞ� ďŝƌ� ƐĂŇĂƔŵĂ� ĚƵƌƵŵƵ� ĚĂ� ǇĂƌĂƚ-
ŵŦƔƨƌ͘ � �ĂƌďĞǇŝ� ďĂƐƨƌĂŶ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝůŝ-
ŒŝŶ� ŝŬƟĚĂƌĚĂŬŝ� ĚŝŒĞƌ� ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ� �<W͛ĚĞŶ�
ĚƺǌĞŶ� ƐŽůƵ� �,W͛ǇĞ͕� WĞƌŝĕĞŬ͛ŝŶ� sĂƚĂŶ�
WĂƌƟƐŝ͛ŶĚĞŶ͕� <ĞŵĂůŝǌŵ͛ŝŶ� ŐƺŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�
ĞŶ� ĂƚĞƔůŝ� ƐĂǀƵŶƵĐƵƐƵ�DĞƌĚĂŶ� zĂŶĂƌĚĂŒ�
ǀď͘� ƐŽů� ƐŽƐǇĂůͲĚĞŵŽŬƌĂƚůĂƌĂ͕� d<W͕ � P�W�
ǀĞ� �D�W͛ƚĞŶ͕� ,�W͛ǇĞ� ŬĂĚĂƌ� ƚƺŵ� ƉĂƌƟ�
ǀĞ�ĕĞǀƌĞůĞƌ͕ �ƔŝŵĚŝ�ŐĞƌĕĞŬ�ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦ�ŝůĞ�
ƐŝǇĂƐĂů� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ƐĂŚŶĞƐŝŶĚĞĚŝƌůĞƌ͘ � EĞ�
ƐĂǀƵŶĚƵŬůĂƌŦ͕� ŐĞůĞĐĞŒĞ� ŝůŝƔŬŝŶ� ƉƌŽũĞůĞƌŝ�
ǀĞ�ƉĞƌƐƉĞŬƟŇĞƌŝ͕�ĚĂǇĂŶĚŦŬůĂƌŦ�ǇĂ�ĚĂ�ĚĂ-
ǇĂŶŵĂŬ� ŝƐƚĞĚŝŬůĞƌŝ� ƐŦŶŦĨ� ǀĞ� ŬĂƚŵĂŶůĂƌŦŶ�
ŶĞ� ŽůĚƵŒƵ� ǇĂ� ĚĂ� ŽůĂĐĂŒŦ� ǀĞ� ƚƺŵ�ďƵŶůĂ-
ƌŦŶ� ƚŽƉůĂŵ� ƐŽŶƵĐƵ� ŽůĂƌĂŬ� ŚĞĚĞŇĞƌŝ� ǀĞ�
ŚĞĚĞŇĞƌŝŶĞ� ƵůĂƔŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ĞƐĂƐ� ĂůĚŦŬůĂƌŦ�
ǀĞ� ĂůĂĐĂŬůĂƌŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ĞŬƐĞŶŝŶŝŶ� ŶĞ�
ŽůĚƵŒƵ�ĂƌƨŬ�ĚĂŚĂ�ďŝƌ�ŶĞƚůŝŬ�ŬĂǌĂŶŵŦƔƨƌ͘ �

Ƙ)*2407&9â0ƙ�â81&2�(:2-:7â>*9â�� 
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,*7�*0�-*)*+â
�ŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵĐŝůĞƌŝ� ǇĞŶŝů-

ŵŝƔƟƌ�ǀĞ�ƔŝŵĚŝůŝŬ�ŐĞƌŝ�ĕĞŬŝůŵĞŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�
ŬĂůŵŦƔůĂƌĚŦƌ͘ � �ŶĐĂŬ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ŬŽƔƵůůĂƌ�
ƂǇůĞĚŝƌ� Ŭŝ� ŶĞ� ǌĂŵĂŶ͕� ŚĂŶŐŝ� ǀĞƐŝůĞǇůĞ� ǀĞ�
ŚĂŶŐŝ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŽůĂĐĂŒŦ�ďƵŐƺŶĚĞŶ�ďŝůŝŶĞ-
ŵĞǌ� ĂŵĂ� ĚĂƌďĞ� ŽůĂƐŦůŦŒŦ� ĚĞǀĂŵ� ĞƚŵĞŬ-
ƚĞĚŝƌ͘ � �Ŷ� ĂǌŦŶĚĂŶ͕� ĂůƚĞƌŶĂƟŇĞƌĚĞŶ� ďŝƌŝ-
Ěŝƌ͘ � �ĂƐƨƌŦůŵŦƔ� ĚĂƌďĞŶŝŶ� ŐŝƌŝƔŝŵĐŝůĞƌŝŶŝŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵ� ǀĞ� ŚĞĚĞŇĞƌŝ͖� ďĂƔĂƌŦůŦ� ŽůƐĂůĂƌĚŦ�
ĞŒĞƌ͕ � dƺƌŬŝǇĞ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ͕� ĞŵĞŬĕŝ� ŚĂůŬůĂƌŦ͕�
ŬĂƌĚĞƔ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ͕��ůĞǀŝ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ǀĞ�ŝůĞ-
ƌŝĐŝ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŐƺĕůĞƌŝŶ�ŶĂƐŦů�ďŝƌ�ĚƺǌĞŶůĞ�
ŬĂƌƔŦ� ŬĂƌƔŦǇĂ� ŬĂůĂĐĂŬůĂƌŦ� ƂƚĞĚĞŶ� ďĞƌŝĚŝƌ�
ďŝůŝŶŝǇŽƌĚƵ͘� �ĂƔĂƌŦƐŦǌ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ƐĂ-
ĚĞĐĞ�ďƵŶƵŶ�ĚĂŚĂ�ŐƂƌƺŶƺƌ�ŚĂůĞ�ŐĞůŵĞƐŝ-
Ŷŝ�ǀĞ�ĚĂŚĂ�ĂŶůĂƔŦůŦƌ�ŽůŵĂƐŦŶŦ�ƐĂŒůĂŵŦƔƨƌ͘

�ŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ��<W�ǀĞ�ŽŶƵŶ�ŚĞƌ�ƔĞǇŝ�
ŽůĂŶ� d͘ � �ƌĚŽŒĂŶ͛ůĂ� ƚĞŵƐŝů� ĞĚŝůĞŶ� ŬĂŶĂ-
ĚŦŶĂ�ŐĞůŝŶĐĞ͙�K�ĞŶ�Ăǌ�ĚŝŒĞƌŝ� ŬĂĚĂƌ� ŝƔĕŝ͕�
ĞŵĞŬĕŝ͕� <ƺƌƚ͕� �ůĞǀŝ͕� ŝůĞƌŝĐŝ� ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ĚƺƔŵĂŶŦ� ŬĂŶĂĚŦŶ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ�ďĂƐ-
ƨƌŦůŵŦƔ� ŽůŵĂƐŦ� ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ͕� ĞŶ� ĂǌŦŶĚĂŶ�
ŐƂƌƺŶƺƌĚĞ� ďŝƌ� ƌĂŚĂƚůŦŬ� ŝĕŝŶĚĞĚŝƌ͘ � �ŶĐĂŬ͕�
ďƵ�ǇĂŶŦůƨĐŦĚŦƌ͘ ��Ŭŝŵ͛ŝŶ��ŒƵƐƚŽƐ�ϮϬϭϲ�ƚĂ-
ƌŝŚůŝ͕� ϯϬϯ͛ƺŶĐƺ� ƐĂǇŦƐŦŶŦŶ� ďĂƔǇĂǌŦƐŦŶŦŶ� ĚĂ�
ƐŽŶ� ĚĞƌĞĐĞ� ĕĂƌƉŦĐŦ� ǀĞ� ŝƐĂďĞƚůŝ� ďŝĕŝŵĚĞ�
ƚĞƐƉŝƚ� ĞƫŒŝ� Őŝďŝ͕� ďƵ� ďĂƔĂƌŦƐŦǌ� ĚĂƌďĞ� Őŝ-
ƌŝƔŝŵŝ͕� ĚŝŒĞƌ� ƉĞŬ� ĕŽŬ� ŐĞƌĕĞŒŝŶ� ǇĂŶŦŶĚĂ͕�
ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ��<W� ŝŬƟĚĂƌŦ�ǀĞ�ĞďĞĚŝ�͞ƌĞŝƐ͟-
ůĞƌŝ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ƂǇůĞ�ƐĂŶŦůĚŦŒŦ�Őŝďŝ�ĚĞǀůĞƟ�
ŚĞƌ�ĂůĂŶĚĂ�ǀĞ�ŚĞƌ�ďĂŬŦŵĚĂŶ�ĞůĞ�ŐĞĕŝƌĞ-
ŵĞĚŝŒŝŶŝ͕�ďƵ�ĂŶůĂŵĂ�ŐĞůŵĞŬ�ƺǌĞƌĞ�ĚĞǀ-
ůĞƚĞ�ĚĂŝƌ�ŚĂǇĂƟ�ƂŶĞŵŝ�ŽůĂŶ�ŵĞǀǌŝůĞƌŝŶŝŶ�
ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ�ĚĂ͕�ŚĞŵ�ĚĞ�ƚŽƉůĂŵ�ŬĂŵƵŽǇƵ-
ŶƵ�ǀĞ�ĞŶ�ĕŽŬ�ĚĂ��<W�ǀĞ��ƌĚŽŒĂŶ͛Ŧ�ŝǇŝĚĞŶ�

ŝǇŝǇĞ�ƔĂƔŦƌƚĂĐĂŬ�ďŝĕŝŵĚĞ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌŵŦƔƨƌ͘ �
�ƵŶƵŶ�ƚĞƌƐŝŶĞ͕�ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵ-
ĐŝůĞƌŝŶŝŶ�ƚƺŵ�ďƵ�ŬŽƔƵůůĂƌĂ�ƐĂŚŝƉ�ŽůĚƵŒƵ-
ŶƵ�ďŝůŝŶŝƌ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŵŝƔƟƌ͘ �

�ƵŶƵŶ� ŬĞŶĚŝƐŝ͕� �<W� ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝ� ǀĞ� d͘ �
�ƌĚŽŒĂŶ� ŝĕŝŶ� ƐŽŶ� ĚĞƌĞĐĞ� ƵǇĂƌŦĐŦ� ŽůŵƵƔ-
ƚƵƌ͘ � �ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ŝůŬ� ƔŽŬƵŶƵŶ� ĂƚůĂ-
ƨůŵĂƐŦŶĚĂŶ� ďƵŐƺŶĞ� ĚĞŬ� ǇĂƉŦůĂŶ� ĂĕŦŬůĂ-
ŵĂůĂƌ�ǀĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝŶ�ĂǇƌŦŶƨůĂ-
ƌŦŶĚĂŶ�ĂƌŦŶĚŦƌŦůĚŦŒŦŶĚĂ͕� ĂŬŦůĚĂ� ƚƵƚƵůŵĂƐŦ�
ŐĞƌĞŬĞŶ� ĞŶ� ĞƐĂƐůŦ� ŶŽŬƚĂ͕� ĐƵŵŚƵƌ� ͞ƌĞŝƐ͟�
�ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ͞ďƵ� ďŝǌĞ� �ůůĂŚΖŦŶ� ďŝƌ� ůƺƞƵ-
ĚƵƌ͟� ƐƂǌƺ� ŝůĞ� ĚĂƌďĞŶŝŶ� ŬĞŶĚŝƐŝŶĞͬŬĞŶ-
ĚŝůĞƌŝŶĞ� ͞ƂŶĐĞŬŝůĞƌĞ� ďĞŶǌĞŵĞǇĞŶ� ǇĞŶŝ�
ďŝƌ� ŬƵƌƵůƵƔ͟� ŝŵŬĂŶŦ� ǇĂƌĂƴŒŦ� ƔĞŬůŝŶĚĞŬŝ�
ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦĚŦƌ͘ � �ƌĚŽŒĂŶ� ďƵŐƺŶůĞƌĚĞ� ŬĂ-
ƨůĚŦŒŦ� ŚĞƌ� ds͛ĚĞ͕� ǇĂŶĚĂƔ� ďĂƐŦŶĂ� ǀĞƌĚŝŒŝ�
ŚĞƌ�ĚĞŵĞĕƚĞ͕�ĕĂŒƌŦůĚŦŒŦ�ǇĂ�ĚĂ�ďŝǌǌĂƚ�ŬĞŶ-
ĚŝůĞƌŝŶŝŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĞ� ĞƫŬůĞƌŝ� ŚĞƌ� ƚŽƉůĂŶ-
ƨĚĂ͕� ƐŽŶ� zĞŶŝŬĂƉŦ�ŵŝƟŶŐŝ� ĚĞ� ĚĂŚŝů� ƚƺŵ�
ŵŝƟŶŐůĞƌĚĞ�ďƵŶƵ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŝǇŽƌ͕ �ŬŝƚůĞƐŝŶĞ�
ĂůƨŶŦ�ĕŝǌĞ�ĕŝǌĞ�ďƵŶƵ�ŚĞĚĞĨ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƐƚĞ-
ƌŝǇŽƌ͘ � ͞�ĂƌďĞ� ŐƂƐƚĞƌĚŝ� Ŭŝ͕� ďŝǌ� ǇĂŶŦůŵŦƔŦǌ͕�
ďŝǌ� ŬĂŶĚŦƌŦůŵŦƔŦǌ͕� ĚĞǀůĞƚ� ďŝǌŝŵ� ĞůŝŵŝǌĚĞ�
ĚĞŒŝůŵŝƔ͕�ďŝǌ�ĚĞǀůĞƟŵŝǌŝ�ďĂƔƚĂŶ�ĂƔĂŒŦ�ĂƐŦů�
ƔŝŵĚŝ�ŬƵƌĂĐĂŒŦǌ͘͟ �d͘ ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ƐƂǇůĞŵĞŬ�
ŝƐƚĞĚŝŒŝ�ƚĂŵŦ�ƚĂŵĂŵŦŶĂ�ďƵĚƵƌ͘ �WĞŬŝ͕�͞ŬƵ-
ƌĂĐĂŒŦǌ͟�ĚĞĚŝŒŝ�ĚĞǀůĞƚ�ŶĂƐŦů� ďŝƌ�ĚĞǀůĞƫƌ�
ǀĞ� ŚĂŶŐŝ� ĞƐĂƐůĂƌ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ŬƵƌƵůĂĐĂŬƨƌ͍�
,ŝĕ� ŬƵƔŬƵƐƵǌ͕� ƚĂŵ� ďĂƔĂƌŦůĂďŝůŝƌƐĞ� ĞŒĞƌ͕ �
ŬƵƌƵůƵ� ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƚ� ƚĂƌŝŚĞ� ŚĂǀĂůĞ� ĞĚŝůĞ-
ĐĞŬ� ǀĞ� ǇĞƌŝŶĞ� ƚƺŵƺǇůĞ� 7ƐůĂŵŝ� ĚĞŒĞƌůĞƌ�
ƚĞŵĞůŝŶĚĞ� ŝŶƔĂ�ĞĚŝůĞŶ�ďŝƌ� ŝƐůĂŵ�ĐƵŵŚƵ-

ƌŝǇĞƟ� ŬƵƌƵůĂĐĂŬƨƌ͘ � <ŦƐĂĐĂƐŦ͕� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ�
�<W�ǀĞ�͞ƌĞŝƐ͟ŝŶŝŶ�ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ĚƂŶĞŵĚĞ-
Ŭŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ�ŐĞƌĕĞŬ�ĞŬƐĞŶŝ�ĚĞ�ŚĞĚĞĮ�
ĚĞ�ďƵ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ �

�ŝŬŬĂƚĞ� ĚĞŒĞƌ� ŽůĂŶ͕� �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ͕� ƂŶ-
ĐĞŬŝ� ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞŬŝŶĚĞŶ� ĨĂƌŬůŦ� ŽůĂƌĂŬ͕�
ĚŝŶ�ƐŝůĂŚŦŶĂ�ĂƌƚĂŶ�ƂůĕƺĚĞ�ďĂƔǀƵƌŵĂƐŦĚŦƌ͘ �
EĞƌĞĚĞǇƐĞ�ŚĞƌ�ƚŽƉůĂŶƨǇŦ�ĚƵĂůĂƌůĂ�ĂĕŵĂ-
ǇĂ�ďĂƔůĂŵŦƔůĂƌĚŦƌ͘ ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ƐŦŬ�ƐŦŬ�ŽŬƵ-
ĚƵŒƵ�EĞĐŝƉ�&ĂǌŦů͛ŦŶ�ƔŝŝƌůĞƌŝŶĞ͕�ďƵŐƺŶůĞƌĚĞ�
<ƵƌĂŶ�ĂǇĞƚůĞƌŝ�ĚĞ�ĞƔůŝŬ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �^ƂǌĚĞ�
ůĂŝŬ��,W�'ĞŶĞů��ĂƔŬĂŶŦ�<ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ͛ŶƵŶ�
ĚĂ� ŬĂƨůĚŦŒŦ� zĞŶŝŬĂƉŦ� ŵŝƟŶŐŝ� ĚĞ� 7ƐƟŬůĂů�
ŵĂƌƔŦ�ǀĞ�<ƵƌĂŶ�ƟůĂǀĞƚůĞƌŝ�ŝůĞ�ďĂƔůĂƨůŵŦƔ-
ƨƌ͘
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�ĂƔĂƌŦƐŦǌ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ͕� ĚƺǌĞŶ� ƐŽůƵ�

�,W͛ĚĞŶ�͞ƵůƵƐĂů�ƐŽů͟Ă�ǀĞ�ŽƌĂĚĂŶ�ĚĂ�ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ŽůŵĂŬ� ŝĚĚŝĂƐŦŶĚĂŬŝůĞ-
ƌĞ� ƐŽůƵŶ� ǌĂǇŦŇŦŬůĂƌŦŶŦ� ĚĂ� ĂĕŦŒĂ� ĕŦŬĂƌŵŦƔ͕�
ďƵŶƵŶ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ƐŽŶƵĐƵ�ŽůĂŶ�ĂĕŵĂǌůĂƌŦŶŦ�
ĚĂ�ŐƂƌƺŶƺƌ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŵŝƔƟƌ͘ ��Ƶ�ǀĞƐŝůĞǇůĞ͕�
ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ͕�ŽůĂǇůĂƌŦŶ�ƐĞǇƌŝŶŝ�ďĞůŝƌůĞŵĞŬ�
ƔĂŶƐŦŶĂ�ƐĂŚŝƉ�ŽůƵŶŵĂƐĂ�ĚĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�
ƉĞƌƐƉĞŬƟĨĞ�ƐĂŚŝƉ�ŽůŵĂŶŦŶ͕�ƺƐƚĞůŝŬ�ĚĞ�ƐĂ-
ĚĞĐĞ� ƐƚƌĂƚĞũŝŬ� ĂĕŦĚĂŶ�ĚĞŒŝů͕� ŐƺŶĐĞů� ƐŝǇĂ-
ƐĂů�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌŝ�ĚŽŒƌƵ�ƚĂŚůŝů�ĞƚŵĞŬ͕�ĚŽŒƌƵ�

ĂŶůĂŵůĂŶĚŦƌŵĂŬ�ǀĞ�ŐĞŶĞů� ƐƚƌĂƚĞũŝǇĞ�Śŝǌ-
ŵĞƚ� ĞĚĞĐĞŬ� ƚĂƌǌĚĂ� ĚŽŒƌƵ� ŵƺĚĂŚĂůĞůĞƌ�
ǇĂƉŵĂŬ�ďĂŬŦŵŦŶĚĂŶ�ĚĂ�ǇĂƔĂŵƐĂů�ŽůĚƵŒƵ�
ĂŶůĂƔŦůŵŦƔƨƌ͘

�ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƚƺŵ�
ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ� ŐƂƐƚĞƌŵŝƔƟƌ� Ŭŝ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ďŝƌ�
ƉĞƌƐƉĞŬƟĮŶŝǌ�ǇŽŬƐĂ�ĞŒĞƌ͕ � ƐĞŶĞůĞƌ�ŐĞĕƐĞ�
ĚĞ�Ɛŝǌ�ĂĚĞƚĂ�ŵĂŚŬƵŵ�ŽůĚƵŒƵŶƵǌ�ĂĕŵĂǌ-
ůĂƌĚĂŶ�ŬƵƌƚƵůĂŵĂǌƐŦŶŦǌ͘�,Ğƌ�ĚĂŝŵ͕�ƺƐƚĞůŝŬ�
ĚĞ�ĚƺǌĞŶ�ŝĕŝ�ƐĂŚƚĞ�ŝŬŝůĞŵůĞƌĞ�ƐŦŬŦƔŦƌ�ŬĂůŦƌ-
ƐŦŶŦǌ͘��ƺǌĞŶŝŶ�ĕĂƚůĂŬůĂƌŦŶĂ�ƉŽůŝƟŬĂ�ǇĞƟƔ-
ƟƌŵĞǇĞ�ǀĞ�ƚĂŵ�ĚĂ�ďƵŶƵŶ�ŝĨĂĚĞƐŝ�ŽůĂƌĂŬ�
ďƵƌũƵǀĂ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ� ƔƵ�ǇĂ�ĚĂ�ďƵ�ŬƵůǀĂ-
ƌŦŶĚĂ� ƐĂĨ� ƚƵƚŵĂǇĂ� ŵĂŚŬƵŵ� ŽůƵƌƐƵŶƵǌ͘�
�ƺǌĞŶ�ƐŽůƵ��,W�ǀĞ�D͘�zĂŶĂƌĚĂŒ͛ůĂ�ƚĞŵƐŝů�
ĞĚŝůĞŶ� ƐŽů� ƐŽƐǇĂůͲĚĞŵŽŬƌĂƚůĂƌ͕ � ƵůƵƐĂůĐŦ�
ƐŽů�ǀĞ�ďŝůĐƺŵůĞ�ƌĞĨŽƌŵŝƐƚ�ƐŽůƵŶ�ďƵŐƺŶŬƺ�
ŬŽŶƵŵůĂƌŦ�ƚĂŵ�ĚĂ�ďƂǇůĞĚŝƌ͘ �

PǇůĞ�Ŭŝ�Ŭŝŵŝ�ƂǌĞ�ŝůŝƔŬŝŶ�ŽůŵĂǇĂŶ�ĨĂƌŬ-
ůŦůŦŬůĂƌŦŶĚĂŶ� ĂƌŦŶĚŦƌŦůĚŦŒŦŶĚĂ� ƚƺŵƺŶƺŶ�
ŽƌƚĂŬ� ƉĂǇĚĂƐŦ� ĂǇŶŦĚŦƌ͘ � ,ĞƉƐŝ� ĚĞ� ĚĂƌ-
ďĞͲĚĞŵŽŬƌĂƐŝ� ŝŬŝůĞŵŝŶĞ� ƐŦŬŦƔŵŦƔůĂƌĚŦƌ͘ �
,ĞĚĞŇĞƌŝŶŝ� ǀĞ� ǇƂŶůĞƌŝŶŝ� ďƵŶĂ� ŐƂƌĞ� ďĞ-
ůŝƌůŝǇŽƌůĂƌ͘ � PŶĞ� ĕŦŬĂƌĚŦŬůĂƌŦ� ĞŶ� ĞƐĂƐůŦ� ƐŽ-
ƌƵŶ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ� ĚĂ� ďŝƌ� ŽƌƚĂŬůŦŬůĂƌŦ� ǀĂƌ͘ �
�ƵŶƵŶůĂ�ďĂŒůĂŶƨůŦ�ŽůĂƌĂŬ�ƚĞŵĞů�ĂůĚŦŬůĂƌŦ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĞŬƐĞŶůĞƌŝ� ĚĞ� ĂǇŶŦĚŦƌ͘ � ^Ƃǌ� ŐĞ-
ůŝŵŝ͕� ĚĂŚĂ� ƂŶĐĞ� ůĂŝŬůŝŬͲƔĞƌŝĂƚ� ŝŬŝůĞŵŝ� ŝůĞ�
ƉŽůŝƟŬĂ�ǇĂƉŦůĚŦ͘� bŝŵĚŝ�ĚĞ�ĚĂƌďĞͲĚĞŵŽŬ-
ƌĂƐŝ� ŝŬŝůĞŵŝŶĚĞŶ� ǇŽůĂ� ĕŦŬŦůŦǇŽƌ͘ � ,ĞƉƐŝ� ĚĞ�
ĞŶ�ŐĞŶŝƔ�ďŝƌ�ĚĞŵŽŬƌĂƐŝĚĞŶ�Ͳ�,W�ƚĂŵ�ĚĞ-
ŵŽŬƌĂƐŝ�ĚŝǇŽƌͲ�ǀĞ�ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞ-
ƐŝŶĚĞŶ�ďĂŚƐĞĚŝǇŽƌ͕ �ĞŶ�ŐĞŶŝƔ�ďŝƌ�ĚĞŵŽŬ-
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ƌĂƐŝ�ĐĞƉŚĞƐŝŶŝŶ�ĂĐŝů�ǀĞ�ǇĂƔĂŵƐĂů�ŽůĚƵŒƵ-
ŶƵ�ďĞůŝƌƟǇŽƌůĂƌ͘ �

bƺƉŚĞƐŝǌ� Ŭŝ͕� ĨĂƌŬůŦůĂƌŦ� ĚĂ� ǀĂƌ͕ � ĨĂƌŬůŦ�
Ŭŝŵŝ� ƐŽƌƵŶůĂƌŦ� ĚĂ� ĞŬůŝǇŽƌůĂƌ͕ � ĨĂƌŬůŦ� ďĂǌŦ�
ƂŶĞƌŝůĞƌ�ǇĂƉŦǇŽƌůĂƌ�ĂŵĂ�ƚƺŵƺŶƺŶ�ƂŶĞ�ĕŦ-
ŬĂƌĚŦŒŦ�ƐŽƌƵŶ�ĂǇŶŦĚŦƌ͖�ůĂŝŬůŝŬ�ƐŽƌƵŶƵ͘��ŒŦǌ�
ďŝƌůŝŒŝ�ĞƚŵŝƔĕĞƐŝŶĞ�ŚĞƉƐŝ�ĚĞ�ďƵ�ƐŽƌƵŶƵŶ�
ŐƺŶƺŶ�ĞŶ�ƂŶĞŵůŝ�ǀĞ�ĞŶ�ǇĂŬŦĐŦ�ƐŽƌƵŶƵ�Žů-
ĚƵŒƵŶƵ�ďĞůŝƌƟǇŽƌůĂƌ͘ �>ĂŝŬůŝŒŝŶ�ďŝƌůĞƔƟƌŝĐŝ͕�
ŬĂƉƐĂǇŦĐŦ�ǀĞ�ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝůŝŒĞ�ŬĂƌƔŦ�ŵŽƟǀĞ�
ĞĚŝĐŝ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ĚŝůĞ� ŐĞƟƌŝǇŽƌůĂƌ͘ � �Ƶ� ĕĞƌ-
ĕĞǀĞĚĞ� ĚĞ� ǇŝŶĞ� ƚĂŵ� ďŝƌ� ŝƫĨĂŬůĂ� ĚĂƌďĞ�
ƐŽŶƌĂƐŦ�ŐƺŶƺŵƺǌ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ�ĚĞŵŽŬƌĂ-
Ɛŝ� ŝĕŝŶ�ǀĞƌŝůĞĐĞŬ�ŽůĂŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĞŬƐĞ-
ŶŝŶŝŶ�ůĂŝŬůŝŬ�ŽůŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝŶ�ŬƵǀǀĞƚůĞ�
ĂůƨŶŦ� ĕŝǌŝǇŽƌůĂƌ͘ �,Ğƌ�ǀĞƐŝůĞǇůĞ�ďƵ�ƐŽƌƵŶƵ�
ƂŶĞ�ĕŦŬĂƌŦǇŽƌůĂƌ͘ �,ŝĕ�ŬƵƔŬƵƐƵǌ� ƚƺŵ�ďƵŶ-
ůĂƌ�Śŝĕ�ĚĞ�ǇĂďĂŶĐŦƐŦ�ŽůŵĂĚŦŒŦŵŦǌ͕�͞ƵůƵƐĂů�
ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƚ͟� ƉƌŽŐƌĂŵŦ� ĂĚŦ� ǀĞƌŝůĞŶ� ďŝƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ďĂŒůŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŝůĞƌŝ�ƐƺƌƺůƺǇŽƌ͘ ��Ƶ�
ďŝƌ� ĕŝǌŐŝĚŝƌ͘ � sĞƌŝůŝ� ͞ƵůƵƐĂů� ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƚ͟ŝ�
ƐĂǀƵŶŵĂ� ĕŝǌŐŝƐŝĚŝƌ͘ � KŶƵŶ͕� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ�
�<W� ŝŬƟĚĂƌŦ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ĂĚŦŵ� ĂĚŦŵ� ǇŽŬ�
ĞĚŝůĚŝŒŝŶŝ� ƐƂǇůĞĚŝŬůĞƌŝ� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦŶŦ� ƐĂ-
ǀƵŶŵĂ� ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝĚŝƌ͘ � �Ƶ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�
ďŝƌ�ĕĂŒƌŦĚŦƌ͘

�7^<͕� <�^<� ǀĞ� ĚŝŒĞƌ� ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶ� ĚĂ�
ŬĂƨůĚŦŒŦ�ŵŝƟŶŐůĞƌĚĞ�ŬƺƌƐƺůĞƌĚĞŶ�ďƵ�Ěƺ-
ƔƺŶĐĞůĞƌŝŶ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂƐŦŶŦ�ǇĂƉŦǇŽƌůĂƌ͘ ��Ƶ�
ƔĞŬŝůĚĞ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ĚĞ�ŬĞŶĚŝ�ƐĂŚƚĞ�
ŝŬŝůĞŵůĞƌŝŶĞ� ŚĂƉƐĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘ � >ĂŝŬůŝŬ� ŝĕŝŶ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĞŬƐĞŶŝŶŝ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶĂ� ĚĂ� ďĞ-
ŶŝŵƐĞƚŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔŦǇŽƌůĂƌ͘ � �ƂǇůĞĐĞ͕� ǌĂƚĞŶ�
ďƵůĂŶŦŬ�ŽůĂŶ�ďŝůŝŶĕůĞƌŝŶŝ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ďƵůĂŶĚŦ-
ƌŦƉ͕�ŝǇŝĐĞ�ŬĂƌĂƌƨǇŽƌůĂƌ͘ ��Ƶ�ŬŽŶƵĚĂ�ĞŶ�ĨĂǌ-
ůĂ� ĕĂďĂ� ŐƂƐƚĞƌĞŶƐĞ� ĚƺǌĞŶ� ƐŽůƵ� �,W͛Ěŝƌ͘ �
KŶƵ͕� ƌĂĚŝŬĂů� ƐŽů� ƐƂǇůĞŵůĞƌ� ĞƔůŝŒŝŶĚĞ�
<ĞŵĂůŝǌŵ͛ŝŶ� ďĂǇƌĂŬƚĂƌůŦŒŦŶŦ� ŬŝŵƐĞǇĞ� ďŦ-
ƌĂŬŵĂ�ŶŝǇĞƟ�ŽůŵĂǇĂŶ�DĞƌĚĂŶ�zĂŶĂƌĚĂŒ�
ŝǌůŝǇŽƌ͘ � �ƺŶĞ� ŬĂĚĂƌ� WĞƌŝŶĕĞŬ͛ŝŶ� �ǇĚŦŶůŦŬ�
ĂĚůŦ� ŬĂƌƔŦͲĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ� ŬƺƌƐƺƐƺ�
ŽůĂŶ�ƉĂĕĂǀƌĂĚĂ�ŬĂůĞŵ�ŽǇŶĂƚĂŶ�DĞŚŵĞƚ�
�ůŝ� 'ƺůĞƌ͛ŝŶ� ĚĞ� D͘� zĂŶĂƌĚĂŒ͛ĚĂŶ� ĂƔĂŒŦ�
ŬĂůŦƌ� ǇĂŶŦ� ǇŽŬ͘�KŶůĂƌŦ� �D�W� ǀĞ�ĚŝŒĞƌůĞƌŝ�
ƚĂŵĂŵůŦǇŽƌ͘

dĂŵ� ĚĂ� ďƵƌĂĚĂ͕� ďƵ� ŚƵƐƵƐƚĂ� ĂĚŦ� ŐĞ-
ĕĞŶ�ƉĂƌƟůĞƌŝŶ͕�ƚĞŵƐŝů�ĞƫŬůĞƌŝ�ƉĂƌƟ�ĂĚŦŶĂ�
ďĂŒůĂǇŦĐŦ�ǇĂǌŦůĂƌ�ǇĂǌĂŶ�Ŭŝŵŝ�ŬƂƔĞ�ǇĂǌĂƌůĂ-
ƌŦŶŦŶ�ǀĞ�D͘�zĂŶĂƌĚĂŒ�Őŝďŝ�ďĞůůŝ�ďŝƌ�ĂŬŦŵŦŶ�
ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝŶŝŶ� ŶĞůĞƌ� ƐƂǇůĞĚŝŬůĞƌŝŶŝŶ� ŬŦƐĂ�
ďŝƌ�ƂǌĞƟŶŝ�ǇĂƉŵĂŬ�ǇĂƌĂƌůŦ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘

�,W� 'ĞŶĞů� �ĂƔŬĂŶŦ� <ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ�
7ƐƚĂŶďƵů� ŵŝƟŶŐŝŶĚĞ� ǇĂƉƨŒŦ� Őŝďŝ͕� 7ǌŵŝƌ�
'ƺŶĚŽŒĚƵ�DĞǇĚĂŶŦ͛ŶĚĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŵŝƟŶŐ-
ĚĞ�ĚĞ�ǇŝŶĞ� ůĂŝŬůŝŬ�ƐŽƌƵŶƵŶƵ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂƌĚŦ͘�
�ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ďĂƔŬĂ� ƔĞǇůĞƌŝŶ� ǇĂŶŦ�
ƐŦƌĂ� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ůĂŝŬůŝŒĞ� ŶĞ� ĚĞŶůŝ� ŝŚƟǇĂĕ�
ĚƵǇĚƵŒƵŶƵ� ĚĂ� ĂĕŦŒĂ� ĕŦŬĂƌĚŦŒŦŶŦ� ďĞůŝƌƫ͘�
WĂŶŬĂƌƚ�ǀĞ�ĚƂǀŝǌůĞƌĚĞ�ĞŶ�ĕŽŬ� ůĂŝŬůŝŬ�ƐůŽ-
ŐĂŶŦ�ǇĂǌŦůŦǇĚŦ͘�DŝƟŶŐĞ�ďƵ�ƐŽƌƵŶ�ĚĂŵŐĂ-
ƐŦŶŦ�ǀƵƌĚƵ͘�,ŝĕďŝƌ�ŚƺŬŵƺ�ǇŽŬƚƵ�ĂŵĂ�ǇƵ-
ŚĂůĂŵĂůĂƌ� ĞƔůŝŒŝŶĚĞ� ŬƺƌƐƺǇĞ� ĕŦŬĂŶ� �,W�
ůŝĚĞƌŝ�<ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ�ďƵ�ĂǇŶŦ�ƐŽƌƵŶƵ��<W�ǀĞ�
D,W� ŝůĞ�ŬŽů�ŬŽůĂ�ŽůĚƵŒƵ�zĞŶŝŬĂƉŦ�ŵŝƟŶ-
ŐŝŶĚĞ�ĚĞ�ƂŶĞ�ĕŦŬĂƌĚŦ͘�zŝŶĞ�ďĞŶǌĞƌ�ƔĞǇůĞƌ�
ƐƂǇůĞĚŝ͘

DĞƌĚĂŶ�zĂŶĂƌĚĂŒ͕�͞�ƵƌũƵǀĂǌŝ�ǀĞ�dƺƌŬ�
ŽƌĚƵƐƵ� ůĂŝŬůŝŒĞ� ŝŚĂŶĞƚ� Ğƫ͘� 'ĞƌŝĐŝůŝŒĞ�
ŬĂƌƔŦ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ� ƚĂŵĂŵůĂŵĂĚŦ͕� ǇĂƌŦŵ�
ďŦƌĂŬƨ͘� KƌĚƵ� ��� Đ͛ŝĚŝƌ͟� ĚĞĚŝŬƚĞŶ� ƐŽŶƌĂ�
ƐƂǌƺ�ƔƂǇůĞ�ďĂŒůŦǇŽƌ͗�͞dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ĞŶ�ǇĂŬŦ-

ĐŦ�ƐŽƌƵŶƵ�ůĂŝŬůŝŬ�ƐŽƌƵŶƵĚƵƌ͘ ��<W�ŝŬƟĚĂƌŦ-
ŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĞŬƐĞŶŝ�ůĂŝŬůŝŬ�ŽůŵĂ-
ůŦĚŦƌ͘ �<ĞǌĂ͕�ĂŶƟͲĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĚĞ�
ďƵ�ĞŬƐĞŶĞ�ŽƚƵƌƚƵůŵĂůŦĚŦƌ͘͟

�ǇĚŦŶůŦŬ� ĞƐŬŝ� ǇĂǌĂƌŦ� D͘� �ůŝ� 'ƺůĞƌ�
͞KƌƚĂŬ�ƉĂǇĚĂŵŦǌ͗��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ�ǀĞ�ůĂŝŬůŝŬ-
Ɵƌ͟�ǀƵƌŐƵƐƵ�ǇĂƉƨŒŦ�ǇĂǌŦƐŦŶĚĂ�ƔƵŶůĂƌŦ�ĚŝůĞ�
ŐĞƟƌŝǇŽƌ͗�͞>ĂŝŬůŝŬ�ĞŬŵĞŬ�ŬĂĚĂƌ͕ �ƐƵ�ŬĂĚĂƌ�
ďƺǇƺŬ�ďŝƌ� ŝŚƟǇĂĕƨƌ͘ ͘͘��ƚĂƚƺƌŬ͛ƺŶ�ĞŵƉĞƌ-
ǇĂůŝǌŵĞ� ŬĂƌƔŦ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ� ŽůƵƔ-
ƚƵƌĚƵŒƵ�ϲ�KŬ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�ďƵŐƺŶƺŶ�ďŝƌŝĐŝŬ�
ƉƌŽŐƌĂŵŦĚŦƌ͘ ͘͘� ^ĂŒ͛ĚĂŶ� ^Žů͛Ă͖� DŝůůŝǇĞƚĕŝ͕�
ƵůƵƐĂůĐŦ͕� <ĞŵĂůŝƐƚůĞƌ͕ � ŚĂůŬĕŦ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ͕�
ƐŽƐǇĂůŝƐƚ� ŵƵŚĂůĞĨĞƚ� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƚĕŝůŝŬ� ĕĂ-
ƨƐŦ� ĂůƨŶĚĂ� ŝƫĨĂŬ� ǇĂƉŵĂůŦĚŦƌ͘ � dĂƌŝŬĂƚ� ǀĞ�
ĐĞŵĂĂƚůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ŚĞƉŝŵŝǌŝŶ�ŽƌƚĂŬ�ƉĂǇĚĂ-
ƐŦ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ͛Ɵƌ͊͟

�ǀƌĞŶƐĞů͛ŝŶ� ďĂƔǇĂǌĂƌŦ� 7ŚƐĂŶ� �ĂƌĂůĂŶ͕�
͞&�dP Đ͛ƺůƺŒƺŶ� ƉĂŶǌĞŚŝƌŝ� ůĂŝŬůŝŬƟƌ͘ � ͘͘͘� �Ƶ�
ǇƺǌĚĞŶ� ĚĞ� ďƵŐƺŶ� ĂƐůŽůĂŶ� ůĂŝƐŝǌŵ� ƚĂůĞ-
ďŝŶŝŶ� ƂŶĞ� ĕŦŬĂƌŦůŵĂƐŦĚŦƌ͘ ͘͘͟ � ĚŝǇŽƌ͕ � ĂŵĂ�
ďƵƌĂĚĂ�ĚƵƌŵƵǇŽƌ͕ �ĚĂŚĂ�ĚĂ� ŝůĞƌŝ�ŐŝĚŝǇŽƌ͗�
͞�ĞǀůĞƟŶ� ĚŝŶ͕� ĚŝŶŝŶ� ĚĞ� ĚĞǀůĞƚ� ŝƔůĞƌŝŶŝŶ�
ƚĂŵĂŵĞŶ�ĚŦƔŦŶĚĂ�ƚƵƚƵůŵĂƐŦ�ŵĞƌŬĞǌůŝ� ůĂ-
ŝƐŝǌŵ�ĂŶůĂǇŦƔŦ�ĞƚƌĂķŶĚĂ�ŽůƵƔƚƵƌƵůĂĐĂŬ�ďŝƌ�
ƉůĂƞŽƌŵ� ǀĞ� ďƵ� ƚĞŵĞůĚĞ� ďŝƌ� ŵƺĐĂĚĞůĞ͕�
ƐĂĚĞĐĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ĚĞŒŝů�ŵĞǌŚĞƉ�ĕĂƨƔŵĂ-
ůĂƌŦǇůĂ�ƐĂƌƐŦůĂŶ�ƚƺŵ�7ƐůĂŵ�ĚƺŶǇĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�
ƚĞŬ�ŐĞƌĕĞŬĕŝ�ĕƂǌƺŵ�ƉůĂƞŽƌŵƵĚƵƌ͘͟

>*,&3*�)4Ú7:�*08*3�)*;7â2(â�
8.3.+�2 (&)*1*8â)â7
^ŦŶŦĨ� ĚĞǀƌŝŵĐŝƐŝ� ŬŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ� ŽůĂƌĂŬ�

ďƵ� ŬŽŶƵĚĂ� ƚĂǀŦƌƐŦǌ� ŬĂůŵĂǇŦǌ͕� ŬĂůĂŵĂǇŦǌ͘�
�ŝŶƐĞůͲŐĞƌŝĐŝůŝŒŝ�ƐŝƐƚĞŵĂƟŬ�ďŝĕŝŵĚĞ�ƚĞƔŚŝƌ�
ĞĚĞƌ͕ �ŐĞƌĕĞŬ�ĂŶůĂŵŦǇůĂ�ǀĞ�ĚŽŒƌƵ�ƚĞŵĞůĚĞ�
ůĂŝŬůŝŒŝŶ� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂƐŦŶŦ� ǇĂƉĂƌŦǌ͘� sĞ� ĚĂ-
ŚĂƐŦ͕�ůĂŝŬůŝŬ�ŝĕŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞĚĞƌ͕ �ďƵ�ƚĂůĞƉ�
ŝĕŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞĚĞŶůĞƌŝ�ĚĞƐƚĞŬůĞƌŝǌ͘�&ĂŬĂƚ�
ŽŶƵ�Śŝĕďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ�ĞŬƐĞŶŝ�
ǇĂƉŵĂǇŦǌ͘� �Ƶ͕� ǇƵŬĂƌŦĚĂ� ĂĚŦ� ŐĞĕĞŶ� ƉĂƌƟ�
ǀĞ�ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ŝĚĚŝĂůĂƌŦŶŦŶ�ƚĞƌƐŝŶĞ͕�ŐƺŶƺŵƺǌ�

dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝŶŝŶ� ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂŬŝ� ŐĞƌĕĞŬůŝŒŝŶĞ�
ĚĞ� ŽƚƵƌŵƵǇŽƌ͘ � �Ƶ� ƐŽƌƵŶ� ƚƺŵ� ĚŝŒĞƌ� ƐŽ-
ƌƵŶůĂƌŦŶ͕�ĞŶ�ďĂƔƚĂ�ĚĂ�ƐŦŶŦķŶ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶŦŶ�
ƂŶƺŶĞ�ĕŦŬĂƌƨůĂĐĂŬ�ďŝƌ�ƐŽƌƵŶ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘

�ŝǌ� ƐŦŶŦĨ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝǇŝǌ͘� dĞŽƌŝŵŝǌŝŶ͕�
ƉŽůŝƟŬĂŵŦǌŦŶ� ǀĞ� ƂƌŐƺƚͬƉĂƌƟ� ĂŶůĂǇŦƔŦŵŦ-
ǌŦŶ�ǀĞ�ƚƺŵ�ďƵŶůĂƌŦŶ�ĚŽůĂǇƐŦǌ�ŐĞƌĞŒŝ�ŽůĂ-
ƌĂŬ�ƉŽůŝƟŬͲƉƌĂƟŬ�ƚƺŵ�ĕĂůŦƔŵĂŵŦǌŦŶ�ŵĞƌ-
ŬĞǌŝŶĚĞ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķ� ǀĂƌĚŦƌ͘ � �Ƶ� ŶĞĚĞŶůĞĚŝƌ�
Ŭŝ͕� ďĂƔŦŶĚĂŶ� ďĞƌŝĚŝƌ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ŝĕŝŶĚĞ�
ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͕ �ŽŶƵŶ�ŝĕŝŶĚĞ�ďŝƌ�Őƺĕ�ŽůŵĂŬ�ŝƐƟ-
ǇŽƌƵǌ͘� 7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķ� ƚŽƉůƵŵƵŶ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ŝůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ�ĞŶ�ƚĞŵĞů�ƐŦŶŦķĚŦƌ͘ �7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķ�ŝĕŝŶĚĞ�
Őƺĕ� ŽůŵĂǇĂŶ͕� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶĂ� ĚĂǇĂŶŵĂǇĂŶ�
Śŝĕďŝƌ� ƉĂƌƟ� ǀĞ� ŐƺĐƺŶ͕� ďƵƌũƵǀĂǌŝǇŝ� ĚĞǀŝƌ-
ŵĞŬ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ŚĞĚĞĮ�ƔƵƌĂĚĂ�ŬĂůƐŦŶ͕�ŐƺŶ-
ĐĞů�ƐŝǇĂƐĂů�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌĞ�ĚĂŚŝ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�
ƐŦŶŦĨ� ƉĂƌƟƐŝŶŝŶ� ǇĂƉŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬĞŶ� ŵƺĚĂ-
ŚĂůĞůĞƌŝ�ǇĂƉŵĂ�ƔĂŶƐŦ�ŽůŵĂǌ͘�zĂ�ďƵŶĂ�Őƺĕ�
ǇĞƟƌĞŵĞǌ�ǇĂ�ĚĂ�ĞůůĞƌŝ�ďƂŒƌƺŶĚĞ�ŬĂůŵĂƐĂ�
ĚĂ�ŬĂǇĚĂ�ĚĞŒĞƌ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ǇĂƉĂŵĂǌ͘��Ƶ�ĂǇŶŦ�
ƔĞǇůĞƌ�ĚĂƌďĞ�ƐŽŶƌĂƐŦ�dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ŐĞ-
ĕĞƌůŝĚŝƌ͘

<ŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ� ŽůĂƌĂŬ� ŬĞƐŝŶůŝŬůĞ� ƐŦŶŦĨ�
ǌĞŵŝŶŝŶĚĞ� ĕĂůŦƔŵĂǇĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞĐĞŒŝǌ͘�
^ŦŶŦķ� ƂƌŐƺƚůĞŵĞŬ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƔƟƌŵĞŬ� ǀĞ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ďŝƌ� ƐŦŶŦĨ� ŚĂƌĞŬĞƟ� ŝŶƔĂ� ĞƚŵĞŬ�
ďƵŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ĚĂ�ĂƐůŝ�ŐƂƌĞǀ�ǀĞ�ƐŽƌƵŵůƵ-
ůƵŒƵŵƵǌ�ŽůŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŬƟƌ͘ �̂ ŽƐǇĂů�
ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ĞƐĂƐ�ĂůŦƉ�ŽŶƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞŬ-
ƐĞŶŝ� ǇĂƉŵĂŬ͕� ĕŝǌŐŝŵŝǌŝŶ� ǀĞ� ŽŶƵŶ� Ɛƺǌƺů-
ĚƺŒƺ�ƉƌŽŐƌĂŵŦŵŦǌŦŶ�ĞŶ�ƚĞŵĞů�ŐĞƌĞŒŝĚŝƌ͘ �
dĞƌƐŝ�ĚƵƌƵŵĚĂ�ďƵƌũƵǀĂ�ĚĞŵŽŬƌĂƚůĂƌŦŶŦŶ͕�
ďƵƌĂĚĂŬŝ�ŬĂƌƔŦůŦŒŦ� ŝůĞ�ĕĞƔŝƚůŝ�ƚƺƌůĞƌŝ� ŝůĞ�ƌĞ-
ĨŽƌŵŝƐƚ� ƐŽůƵŶ� ĚƺƔƚƺŒƺ� ŬŽŶƵŵĂ� ĚƺƔĞƌŝǌ͘�
KŶůĂƌĚĂŶ�ďŝƌ�ĨĂƌŬŦŵŦǌ�ŬĂůŵĂǌ͘�

EĞ�͞ƵůƵƐĂů�ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƚ͟�ǀĞ�ŶĞ�ĚĞ�͞ĚĞ-
ŵŽŬƌĂƟŬ�ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƚ͟�ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌŦ�ďŝǌŝŵ�
ƉƌŽŐƌĂŵŦŵŦǌ�ŽůĂďŝůŝƌ͘ ��Ƶ�ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌ�ŵŽ-
ĚĞƌŶ� ǇĂƔĂŵŦ� ƐĂǀƵŶĂŶ� ŽƌƚĂ� ƐŦŶŦĨ� ĂǇĚŦŶ-
ůĂƌŦŶŦŶ� ƵŅƵŶƵ� ǇĂŶƐŦƚĂŶ� ƉƌŽŐƌĂŵůĂƌĚŦƌ͘ �
�ƺǌĞŶŝ�ĂƔĂŶ͕�ĚĞŵĞŬ�ŽůƵǇŽƌ�Ŭŝ�ĚĞǀůĞƟ�ǀĞ�

ŐĞƌŝƐŝŶĚĞŬŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ͕� ŽŶƵŶůĂ� ďŝƌ-
ůŝŬƚĞ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝůŝŒŝ� ĐĞƉŚĞĚĞŶ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĂ�
ĂůĂŶ͕� ĂǇŶŦ� ĂŶůĂŵĂ� ŐĞůŵĞŬ� ƺǌĞƌĞ͕� ĚĞǀƌŝ-
ŵŝ�ŚĞĚĞŇĞǇĞŶ�ďŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĞŒŝůĚŝƌ�ǌŝƌĂ͘�
͞hůƵƐĂů�ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƚ�ƉƌŽũĞƐŝ͟�ĚĞ�͞ĚĞŵŽŬ-
ƌĂƟŬ� ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƚ� ƉƌŽũĞƐŝ͟� ĚĞ� ƚŽƉůƵŵƐĂů�
ĚĂǇĂŶĂŬƚĂŶ�ǇŽŬƐƵŶ͕�ƺƚŽƉŝŬ�ǀĞ�ŐĞƌŝĐŝ�ƉƌŽ-
ũĞůĞƌĚŝƌ͘ �7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�ŽůĂŵĂǌůĂƌ͕ �
ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶĂ�ƂŶĞƌŝůĞŵĞǌůĞƌ͘ �7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ďƵ-
ŐƺŶŬƺ� ĕƺƌƺŵƺƔ͕� ĕĞƚĞůĞƔŵŝƔ� ǀĞ� ǇŦŬŦůŵĂ-
ŶŦŶ� ĞƔŝŒŝŶĞ� ŐĞůŵŝƔ� ŵĞǀĐƵƚ� ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƟ�
ƐĂǀƵŶŵĂǇĂ͕� ǇĂƔĂƚŵĂǇĂ� ǀĞ� ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦ�
ŝĕŝŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ� ĕĂŒŦƌĂŶůĂƌŦŶ� ƚƺŵƺ� ĚĞ�
ĞŶ� ŚĂĮĨ� ďŝƌ� ĚĞǇŝŵůĞ� ďŝƌĞƌ� ďƵƌũƵǀĂ� ĚĞ-
ŵŽŬƌĂƨĚŦƌůĂƌ͘ � 7ƐƚĞƌƐĞ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒĞ�ŬĂƌƔŦ�ĂĐŝů�
ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĂĚŦŶĂ�ǇĂƉŦůƐŦŶ͕�ŚĞƌ�ŚĂůƺŬĂƌĚĂ͕�
ďƵ�ĕĂŒƌŦ�ƐĂŚŝƉůĞƌŝ͕�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦ�ďƵƌũƵǀĂ�ĚĞ-
ŵŽŬƌĂƐŝƐŝŶŝŶ�ĞŬůĞŶƟƐŝ�ǇĂƉŵĂŬ�Őŝďŝ�ƵŒƵƌ-
ƐƵǌ�ďŝƌ�ƌŽů�ŽǇŶĂŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘

͞,ĂůĞŶ� Őƺĕůƺ� ǀĞ� ĞƚŬŝůŝ� ďŝƌ� ĚŝŶƐĞů� ŐĞ-
ƌŝĐŝůŝŬ� ŽĚĂŒŦ� ŽůĂŶ� �<W͛ŶŝŶ͕� ƐŽŶ� ŐĞůŝƔŵĞ-
ůĞƌĚĞŶ� ĚĞ� ĞŶ� ŝǇŝ� ďŝĕŝŵĚĞ� ǇĂƌĂƌůĂŶĂƌĂŬ͕�
ďĂƔĂƌŦƐŦǌ�ĚŝŶĐŝ� ĨĂƔŝƐƚ�ĚĂƌďĞǇŝ�ďĂƔĂƌŦůŦ�ďŝƌ�
ďĂƔŬĂ�ĚŝŶĐŝ� ĨĂƔŝƐƚ� ĚĂƌďĞǇĞ� ĕĞǀŝƌŵĞŬ� ĕĂ-
ďĂƐŦŶŦŶ� ŐƂŒƺƐůĞŶŵĞƐŝ� ŬƵƔŬƵƐƵǌ� ĂĐŝů� ďŝƌ�
ŐƺŶĐĞů�ŐƂƌĞǀĚŝƌ͘ ��ŵĂ�ŐĞƌĕĞŬƚĞŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ŽůĂŶ�ďŝƌ�ƉĂƌƟ͕�ďƵ�ĕĂďĂǇĂ�ŬĞŶĚŝ�ǇƂŶƺŶĚĞŶ�
ĞŶ�ĂŶůĂŵůŦ�ŬĂƚŬŦƐŦŶŦ͕�ŬĞŶĚŝ�ďĂŒŦŵƐŦǌ�ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝ� ŬŽŶƵŵ� ǀĞ� ŬŝŵůŝŒŝŶŝ� ŬŽƌƵǇĂƌĂŬ� ǀĞ�
ŬĞŶĚŝ� ƐƚƌĂƚĞũŝŬ� ǇƂŶĞůŝŵůĞƌŝ� ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶ-
ĚĂŬŝ�ĕĂďĂůĂƌŦŶŦ�ǇŽŒƵŶůĂƔƨƌĂƌĂŬ�ƐƵŶĂďŝůŝƌ�
ĂŶĐĂŬ͘�PƚĞŬŝ�ŚĞƌ�ƔĞǇ�ƔƵ�ǀĞǇĂ�ďƵ�ďƵƌũƵǀĂ�
ƐŝǇĂƐĂů�ǇƂŶĞůŝŵŝŶ�ĞŬůĞŶƟƐŝ�ŽůŵĂŬƚĂŶ�ƂƚĞ�
ďŝƌ�ĂŶůĂŵ�ƚĂƔŦŵĂǌ͘͟

dƺƌŬŝǇĞ� <ŽŵƺŶŝƐƚ� 7Ɣĕŝ� WĂƌƟƐŝ�DĞƌŬĞǌ�
zĂǇŦŶ�KƌŐĂŶŦ��Ŭŝŵ͛ŝŶ��ŒƵƐƚŽƐ�ϮϬϭϲ�ƚĂƌŝŚ-
ůŝ͕�ϯϬϯ͛ƺŶĐƺ�ƐĂǇŦƐŦŶŦŶ͕�͞ϭϱ�dĞŵŵƵǌ�ĚĂƌďĞ�
ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ǀĞ�ƐŽŶƌĂƐŦ͟�ďĂƔůŦŬůŦ�ďĂƔǇĂǌŦƐŦŶĚĂ�
ǇĂƉŦůĂŶ�ďƵ� ƚĞƐƉŝƚ� ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ�ĂĕŦŬůĂǇŦĐŦĚŦƌ͘ �
<ŽŵƺŶŝƐƚůĞƌ� ďƵ� ƚĞƐƉŝƟ� ƌĞĨĞƌĂŶƐ� ĂůĂĐĂŬ-
ůĂƌ͕ �ďĂŒŦŵƐŦǌ�ƐŦŶŦĨ�ƚƵƚƵŵƵ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ŚĞƌ�
ǌĂŵĂŶŬŝŶĚĞŶ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ŦƐƌĂƌůŦ�ŽůĂĐĂŬůĂƌĚŦƌ͘
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�ĂƔĂƌŦƐŦǌůŦŬůĂ� ƐŽŶƵĕůĂŶĂŶ� ĚĂƌďĞ� Őŝƌŝ-
Ɣŝŵŝ�ŶĂƐŦů�ǇĂŶŬŦ�ƵǇĂŶĚŦƌĚŦǇƐĂ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�
ǇĂƔĂŶĂŶůĂƌ� ĚĂ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ� ĞƚŬŝ� ǇĂƌĂƚŵŦƔ�
ĚƵƌƵŵĚĂ͘��ƺŵĞŶŝ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ƐŦŬŦĐĂ�ŬĂǀƌĂ-
ǇĂŶ��ƌĚŽŒĂŶ�ŬĞŶĚŝ�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ�ĕĞƌĕĞǀĞƐŝŶ-
ĚĞ�ĚƺǌĞŶ�ŐĞŵŝƐŝŶŝŶ�ǇĞůŬĞŶůĞƌŝŶŝ�ƺŇƺǇŽƌ͕ �
ĞƐƟƌĚŝŒŝ�ďƵ�ƌƺǌŐĂƌŦŶ�ĂƌŬĂƐŦŶĚĂ�ƉĞƔŝŶĚĞŶ�
ƐƺƌƺŬůĞŶĞŶůĞƌŝ� ƚŽƉůƵǇŽƌ͘ � �ƂǇůĞĐĞ� ǇĂŶ�
ǇĂƚŵĂŬ�ƺǌĞƌĞǇŬĞŶ�ĚŽŒƌƵůƩƵŒƵ�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ�
ŚĞŵ� ƐĂŒůĂŵůĂƔƨƌŦǇŽƌ͕ � ŚĞŵ� ĚĞ� ĚƺǌĞŶŝŶ�
ŚĂƐ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ƉĂƌƟůĞƌŝŶŝ� ďƵ� ŐĞŵŝŶŝŶ� Őƺ-
ǀĞƌƚĞƐŝŶĚĞ�ǇĂŵĂŬ�ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶŦǇŽƌ͘

zĂŵĂŬůĂƌŦŶ� ďĂƔŦŶĚĂ� D,W� ŐĞůŝƌŬĞŶ͕�
�,W�ĚĞ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ĕŝǌĚŝŒŝ�ŝƐƟŬĂŵĞƩĞ�Ŭƺ-
ƌĞŬ�ĕĞŬŝǇŽƌ͘ ��Ƶ�ĚƵƌƵŵ�ďĂǌŦ�ƐŽů�ĕĞǀƌĞůĞƌŝŶ�
ĚĞ�ĂƌĂůĂƌŦŶĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�ŬĞƐŝŵůĞƌ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
<ŦůŦĕĚĂƌĚŽŒůƵ͛ŶƵŶ� ďĂƐŝƌĞƚƐŝǌůŝŒŝŶĞ� ďĂŒ-
ůĂŶƐĂ�ĚĂ�ĞƐĂƐŦŶĚĂ��,W�ƚĂƌŝŚƐĞů�ŵŝƐǇŽŶƵ-
ŶƵ�ŽǇŶƵǇŽƌ͘ �͞DĞǀǌƵďĂŚŝƐ�ǀĂƚĂŶƐĂ�ŐĞƌŝƐŝ�
ƚĞĨĞƌƌƵĂƴƌ͟�ƐƂǌƺ�ƐŝŚŝƌůŝ�ďŝƌ�ƐƂǌĐƺŬ�ŽůĂƌĂŬ�
ƚƺŵ�ďƵ�ĚƺǌĞŶ�ĂŬƚƂƌůĞƌŝŶŝŶ�ĚŝůŝŶĚĞŶ�ĚƺƔ-
ŵƺǇŽƌ͘ �^ŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�zĞŶŝŬĂƉŦ�ŵŝƟŶŐŝ�͞ǇĞŶŝ�
dƺƌŬŝǇĞ͟� ŝŵĂũŦ� ŝĕŝŶ�ƂǌůĞŶĞŶ�ďŝƌ�ďŝƌůŝŬ�ŐƂ-
ƌƺŶƚƺƐƺ� ŽůĂƌĂŬ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ� ůĂŶƐĞ�
ĞĚŝůŝǇŽƌ͘

Ƙ-*58â�47&)&>).1&7ƙ�
sĂŬƟǇůĞ� ŽŬǇĂŶƵƐ� ƂƚĞƐŝŶĞ� ƂǀŐƺ� ǀĞ�

ƐĞǀŐŝ�ĚŽůƵ�ŵĞƐĂũůĂƌ�ŐƂŶĚĞƌĞŶůĞƌ͕ �dƺƌŬĕĞ�
ŽůŝŵƉŝǇĂƚůĂƌŦŶĚĂ� ŵĞƚŚŝǇĞůĞƌ� ĚƺǌĞŶůĞƌ�
ƔŝŵĚŝ�ĚŝůůĞƌŝŶĚĞŶ�͞&�dP�ƚĞƌƂƌ�ƂƌŐƺƚƺŶƺ͟�
ĚƺƔƺƌŵƺǇŽƌůĂƌ͘ �<ŦƐĂĐĂ�ĂǇŶŦ�ŚĂŵƵƌůĂ�ǇŽŒ-
ƌƵůĂŶůĂƌ͕ �ĂǇŶŦ�ŬƵŵĂƔůĂ�ƂƌƺůĞŶůĞƌ�͞ŬĂŶĚŦ-
ƌŦůĂŶůĂƌ͟�ŬŽƌŽƐƵŶĚĂ�ĂǇŶŦ�ƐĂŌĂ�ďƵůƵƔƵǇŽƌ͘ �
KǇƐĂ� ĚĞǀůĞƚĞ� ďƺǇƺŬ� ͞ƐŦǌŦŶƨ͟ǇŦ� ĚĞŚƔĞƚůĞ�
ǇĞŶŝ�ĨĂƌŬ�ĞƚŵŝƔ�Őŝďŝ�ŶĞĨƌĞƚ�ŬƵƐĂŶůĂƌ͕ �ƚƺŵ�
ďƵŶůĂƌ� ǇĂƔĂŶŦƌŬĞŶ� Ͳ�ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ƐŝǇĂƐĞƚ�
ĚŝůŝŶĞ� ŬĂǌĂŶĚŦƌĚŦŒŦ� ĚĞǇŝŵůĞͲ� ͞ŚĞƉƐŝ� ŽƌĂ-
ĚĂǇĚŦůĂƌ͘͟�

KƌĂĚĂ� ŽůĂŶůĂƌ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ĞůďĞƩĞ� �,W�
ĚĞ�ǀĂƌĚŦ͘�^ŽŶ�ĐƵŵŚƵƌďĂƔŬĂŶůŦŒŦ�ƐĞĕŝŵŝŶ-
ĚĞ�D,WͲ�,W� ĕĂƨ� ĂĚĂǇŦ� �ŬŵĞůĞƫŶ� ŐĞƌ-
ĕĞŬůŝŒŝŶŝ� ǇŽŬ� ƐĂǇĂŶ��,W͛ǇĞ� ĚĂŝƌ� ĕŽŬ� ƔĞǇ�
ƐƂǇůĞŶĞďŝůŝƌ͘ ��ŶĐĂŬ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ĚĞƌŝŶ� ƐƵ-
ůĂƌŦŶĚĂ�ǇƺǌĞŶ�<ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ�ǀĞ�ŬƵƌŵĂǇůĂƌŦ�
ŝĕŝŶ�ĂŶůĂƔŦůĂŶ�Ž�Ŭŝ�ďƵŶůĂƌ�ĚĂ�ďŝƌĞƌ�͞ƚĞĨĞƌ-
ƌƵĂƚ͘͟

�ŶĐĂŬ� ƐŝƐƚĞŵŝŶ� ĂŶĂ� ŬƵƌƵĐƵ� ƵŶƐƵƌƵ�
ŽůĂƌĂŬ�ŬĞŶĚŝŶĞ�ŐƂƌĞǀ�ďŝĕĞŶ��,W͛ŶŝŶ�ƚĂƌŝ-
Śŝ�ďŽǇƵŶĐĂ�ƐĞƌŐŝůĞĚŝŒŝ�ƉƌĂƟŬƚĞŶ�ĂǇƌŦ�ĚĞ-
Œŝů�ďƵ�ƐŽŶ�ǇĂƔĂŶĂŶůĂƌ͘ ��ĂƔŦŶĚĂ�Ŭŝŵ�ŽůƵƌƐĂ�
ŽůƐƵŶ͕� ŝǌůĞĚŝŒŝ� ĕŝǌŐŝ� ŝƐƚĞƌ� ͞ŽƌƚĂŶŦŶ� ƐŽůƵ͕͟ �
ŝƐƚĞƌ� ͞ƐŽƐǇĂů� ĚĞŵŽŬƌĂƚ� ŚĂůŬĕŦ� ƉĂƌƟ͟� Žů-
ƐƵŶ͕�ďƵ�ĮŬƌŝŶ�ĂƌŬĂƐŦŶĚĂ�ĚƺǌĞŶŝŶ�ƚĂ�ŬĞŶ-
ĚŝƐŝ�ǀĂƌ͘ ��Ƶ�ƐĂĚĞ�ŐĞƌĕĞŬ�ƚƺŵ�ǇĂƔĂŶŵŦƔůŦ-
ŒŦǇůĂ�ŽƌƚĂĚĂǇŬĞŶ͕�ŵŝůůĞƚǀĞŬŝůůĞƌŝŶŝŶ�ĚŽŬƵ-
ŶƵůŵĂǌůŦŒŦǇůĂ�ŝůŐŝůŝ�ŽǇůĂŵĂĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�

�,W͛ǇĞ�ŚĂǇŦƌ�ŽǇƵ�ǀĞƌŵĞƐŝ�ǇƂŶƺŶĚĞ�ĕĂŒƌŦ�
ǇĂƉĂŶůĂƌ� ŝƔƚĞ� ďƵ� ŐĞƌĕĞŒĞ� ƚŽƐůĂŵŦƔůĂƌĚŦ͘�
�Ƶ�ĚƺǌĞŶ�ŬƵƌƵůĚƵŒƵŶĚĂŶ�ďĞƌŝ�ŚĂŶŐŝ�ŬĂŶ-
ůŦ�ƚĂƔ�ŬĂůĚŦƌŦůƐĂ�ĂůƨŶĚĂŶ��,W͛ŶŝŶ�ĕŦŬŵĂƐŦ�
ƚĞƐĂĚƺĨ�ŽůĂďŝůŝƌ�ŵŝ͍�d�DD͛ĚĞ��ĞŶŝǌůĞƌŝŶ�
ŝĚĂŵŦ� ͞ƺĕ͕� ƺĕ͟� ŶĂƌĂůĂƌŦǇůĂ� ŽǇůĂŶŦƌŬĞŶ͕�
�,W͛ůŝůĞƌŝŶ� ďƵ� ŝĚĂŵůĂƌĂ� ǀĞƌĚŝŬůĞƌŝ� ĚĞƐ-
ƚĞŬ͕� ŐĞĕŵŝƔŝŶ� ĚĞƌŝŶ� ŵĂǌŝ� ĕƵŬƵƌƵŶĂ� ŐƂ-
ŵƺůŵƺƔ�ďŝƌ�ĂŶŦ�ĚĞŒŝů�ƐĂĚĞĐĞ͘��,W�ŝĕŝŶĚĞ�
ŵĞǀǌƵďĂŚŝƐ�ƐƂŵƺƌƺ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬƵƌƵůƵ�ŽůĂŶ�
ďƵ�ĚƺǌĞŶ�ŽůĚƵŒƵ�ŝĕŝŶ�ŝĚĂŵůĂƌ͕ �ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ�
ĚĂ�ďŝƌĞƌ�ƚĞĨĞƌƌƵĂƩĂŶ�ŝďĂƌĞƫƌ͘

�Ƶ� ĕŝǌŐŝŶŝŶ� ǇĂůŶŦǌĐĂ� <ŦůŦĕĚĂƌŽŒůƵ͛ŶĂ�
ŵƺŶŚĂƐŦƌ�ďŝƌ�ǇĂŬůĂƔŦŵ�ŽůŵĂĚŦŒŦ�ǇĞƚĞƌŝŶ-
ĐĞ�ĂĕŦŬƨƌ͘ ��ƌĚŽŒĂŶ Ă͛�ďĂƔďĂŬĂŶůŦŬ�ǇŽůƵŶƵ�
ĂĕĂŶ��ĞŶŝǌ��ĂǇŬĂů͛ŦŶ�ǀĞǇĂ�Η&ĞƚŚƵůůĂŚ�ŚŽ-
ĐĂĞĨĞŶĚŝΗǇůĞ� ĂƌĂƐŦ� ƉĞŬ� ŝǇŝ� ŽůĂŶ��ĐĞǀŝƚ͛ŝŶ�
ǇĂƉƨŬůĂƌŦ� ĚĂ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ďĞŬĂƐŦ�
ŝĕŝŶĚŝ͘� �ŝƌĂ� ďƵ� ĚƺǌĞŶŝŶ� ďĞŬĂƐŦ� <ƺƌƚ� ŚĂů-
ŬŦŶĂ�ĚƺƔŵĂŶůŦŒŦ�ŐĞƌĞŬƟƌĚŝŒŝ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ǇŝŶĞ�
ĚŝŒĞƌ�ĚƺǌĞŶ�ƉĂƌƟůĞƌŝǇůĞ�ďƵ�ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ�ŬŽ-
ůĂǇĐĂ�ǇĂŶ�ǇĂŶĂ�ŐĞůĞďŝůŵĞŬƚĞĚŝƌůĞƌ͘

�,W͖�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ͕��ůĞǀŝůĞƌĞ�ǇƂ-
ŶĞůŝŬ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ĂŵĂĕůŦ�ŬƵůůĂŶĚŦŒŦ� ƐƂǇ-
ůĞŵůĞƌŝŶ�ĂŬƐŝŶĞ͕�ŬĞŶĚŝƐŝ�ŽůŵĂƐĂ�ďŝůĞ�ŝĚĞ-
ŽůŽũŝŬ� ƉƌŽŐƌĂŵŦŶŦŶ� ŝŬƟĚĂƌĚĂ� ŽůĚƵŒƵ� ďŝƌ�
ĚƺǌĞŶ�ƉĂƌƟƐŝŶĚĞŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ƔĞǇ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �
�ĂƔŬĂĐĂ�ĚĂ�ďŝƌ�ĕŦŬĂƌŦ�ǀĞ�ĂŵĂĐŦ�ǇŽŬƚƵƌ͘ �
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�ŐŽƐ� ŐĂǌĞƚĞƐŝ� 'ĞŶĞů� zĂǇŦŶ� zƂŶĞƚ-
ŵĞŶŝ�,ƌĂŶƚ��ŝŶŬ͛ŝŶ� ϭϵ�KĐĂŬ�ϮϬϬϳ͛ĚĞ�
ŬĂƚůĞĚŝůŵĞƐŝǇůĞ� ŝůŐŝůŝ� ĚĂǀĂǇĂ� ϴ� �ŒƵƐ-
ƚŽƐ͛ƚĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝůĚŝ͘� 7ƐƚĂŶďƵů�ϭϰ͘��ŒŦƌ�
�ĞǌĂ�DĂŚŬĞŵĞƐŝ͛ŶĚĞ� ŐƂƌƺůĞŶ� ĚƵƌƵƔ-
ŵĂ� ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ� �ĂŒůĂǇĂŶ͛ĚĂŬŝ� ĂĚůŝǇĞ�
ƂŶƺŶĚĞ�ƚŽƉůĂŶĂŶ�͚,ƌĂŶƚ͛ŦŶ��ƌŬĂĚĂƔůĂ-
ƌŦ͛�ďĂƐŦŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝ͘

�ƺůĞŶƚ� �ǇĚŦŶ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ǇĂƉŦůĂŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂ� ĚĞǀůĞƟŶ� ǇĂƌŐŦůĂŵĂ� ƐƺƌĞĐŝŶ-
ĚĞŬŝ� ŝŬŝǇƺǌůƺůƺŒƺ� ƚĞƔŚŝƌ� ĞĚŝůĞƌĞŬ� ƔƵ�
ŝĨĂĚĞůĞƌůĞ�ďĂƔůĂĚŦ͗�͞�ƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌ�ƂůĚƺ-
ƌƺůĞůŝ�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�ŽŶ�ƐĞŶĞ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ͘�
KŶ�ƐĞŶĞĚŝƌ͕ �,ƌĂŶƚ Ŧ͛Ŷ�ŶĂƐŦů�ďŝƌ�ŵŝůůŝ�ŵƵ-
ƚĂďĂŬĂƚ� ŬŽĂůŝƐǇŽŶƵ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ƂůĚƺ-
ƌƺůĚƺŒƺŶƺ�ĂŶůĂƚŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌƵǌ͘

͞PƌŐƺƚĕƺůĞƌŝŶ͕� ƚĞƟŬĕŝůĞƌŝŶ� ŚĂŶŐŝ�
ĚĞǀůĞƚ�ŐƂƌĞǀůŝůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŶĞ�ǌĂŵĂŶ�
ĚĞǀƔŝƌŝůĚŝŒŝŶŝ͕� ĞŒŝƟůĚŝŒŝŶŝ͕� ǇƂŶůĞŶĚŝƌŝů-
ĚŝŒŝŶŝ͕� ĂƌŬĂĚĂŶ� ŝƟůĚŝŒŝŶŝ͕� ŬŽůůĂŶĚŦŒŦŶŦ�
ƐŦƌĂůŦǇŽƌƵǌ͘� �Ƶ� ƐƵŝŬĂƐƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƐǇŽŶƵ�
ǀĞ�ƐŽŶƌĂ�ĚĞůŝůůĞƌŝŶ�ŬĂƌĂƌƨůŵĂƐŦŶĂ͕�ƐŽ-
ƌƵƔƚƵƌŵĂŶŦŶ� ĞŶŐĞůůĞŶŵĞƐŝŶĞ� ŬĂƌŦƔĂŶ�
ĚĞǀůĞƚ�ŐƂƌĞǀůŝůĞƌŝŶŝ�ƐĂǇŦƉ�ĚƂŬƺǇŽƌƵǌ͘

͞'ƺǇĂ� ƐƵŝŬĂƐƨ� ƐŽƌƵƔƚƵƌĂĐĂŬ͕� ŬĂƟů�
ƔĞďĞŬĞƐŝŶŝ� ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦŬĂƌĂĐĂŬ� ŵƺĨĞƚ-
ƟƔůĞƌŝŶ͕� ƐĂǀĐŦůĂƌŦŶ͕� ǇĂƌŐŦĕůĂƌŦŶ� ĞůŝŶĚĞ�
ĚĞǀůĞƟŶ� ŚĞƌ� ƚƺƌůƺ� ŝŵŬĂŶŦŶŦŶ� ďƵůƵŶ-
ŵĂƐŦŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ͕� ďƵŐƺŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ŽƌƚĂ-
ǇĂ�ďŝǌĚĞŶ�ĚĂŚĂ� ĨĂǌůĂ�ĚĞůŝů� ǀĞ�ŚĂŬŝŬĂƚ�
ĕŦŬĂƌĂŵĂĚŦůĂƌ͘ � ͚�ŦŬĂƌĂŵĂĚŦůĂƌ͛� ĚĞŒŝů�
ƚĂďŝ͕� ĕŦŬĂƌŵĂĚŦůĂƌ͘ � bŝŵĚŝ� ďŝƌĚĞŶďŝƌĞ�
ĕŦŬĂƌŦǇŽƌůĂƌ͘͟

�ǇĚŦŶ͕� ďƵ� ǇŽůůĂ� ďƺƚƺŶ� ƐƵĕƵŶ�
͞&�dP͟�ĚĞŶĞŶ�ƂƌŐƺƚĞ�ǇŦŬŦůĂƌĂŬ�ďƵ�Đŝ-
ŶĂǇĞƩĞ� ƌŽů� ŽǇŶĂǇĂŶ� ǇĞƚŬŝůŝůĞƌŝŶ͕� ĚĞǀ-
ůĞƟŶ� ĂŬůĂŶŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŦůŵĂƐŦŶŦ� ƚĞƔŚŝƌ�
Ğƫ͘�͞�Ƶ�ĐŝŶĂǇĞƟ�ŚĞƉƐŝ�ďĞƌĂďĞƌ�ŝƔůĞĚŝ͟�
ĚŝǇĞƌĞŬ�ĂĕŦŬůĂŵĂǇŦ�ƐŽŶůĂŶĚŦƌĚŦ͘

�ŝŶŬ� ĐŝŶĂǇĞƟŶĞ� ŝůŝƔŬŝŶ� ĂĕŦůĂŶ� ĂŶĂ�
ĚĂǀĂ� ŬĂŵƵ� ŐƂƌĞǀůŝůĞƌŝŶŝŶ� ǇĂƌŐŦůĂŶĚŦŒŦ�
ĚĂǀĂǇůĂ� ďŝƌůĞƔƟƌŝůŵŝƔƟ͘� �ƵŶƵŶ� ĂƌĚŦŶ-
ĚĂŶ�ϲ Ɛ͛Ŧ� ƚƵƚƵŬůƵ͕� Ϯϳ Ɛ͛ŝ� ŬĂŵƵ�ŐƂƌĞǀůŝƐŝ�
ϯϳ�ŬŝƔŝŶŝŶ�ǇĂƌŐŦůĂŶŵĂƐŦŶĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝ-
ůŝǇŽƌ͘

zŦůůĂƌĚŦƌ� ƚĞƟŬĕŝůĞƌŝŶŝ� ŬŽƌƵǇĂŶ� ƐĞƌ-
ŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ͕� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŵŝŶŝŶ� Ăƌ-
ĚŦŶĚĂŶ�ĐĞŵĂĂƚĕŝ�ŽůĂŶ� ƚĞƟŬĕŝůĞƌŝ��ŝŶŬ�
ĐŝŶĂǇĞƟŶŝŶ�ĨĂŝůŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŵĂ-
ǇĂ͕�ƚƵƚƵŬůĂŵĂǇĂ�ďĂƔůĂĚŦ͘�

^ĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ� ǀĞ� ĚƺŵĞŶŝŶĚĞ-
Ŭŝ� �<W͕ � ďƵ� ǀĞƐŝůĞǇůĞ� �ŝŶŬ� ĐŝŶĂǇĞƟŶŝŶ�
ƐŽƌƵŵůƵůƵŒƵŶƵ� ĚĂ� ƐĂůƚ� ĐĞŵĂĂƚĕŝůĞƌĞ�
ǇŦŬĂƌĂŬ� ŬĞŶĚŝ� ƐƵĕůĂƌŦŶŦ� ŐŝǌůĞŵĞǇĞ� ĕĂ-
ůŦƔŦǇŽƌ͘

�Ƶ� ƐƺƌĞĕƚĞ� ϯϭ� dĞŵŵƵǌ͛ĚĂ� ŝůŬ� ŬĞǌ�
ĐŝŶĂǇĞƩĞ� ƐŽƌƵŵůƵůƵŒƵ� ďƵůƵŶĂŶ� ĂƐ-
ŬĞƌůĞƌ�ĚĞ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦ�ǀĞ�:ĂŶĚĂƌŵĂ�
hǌŵĂŶ� �ĂǀƵƔ� �ďĚƵůůĂŚ� �ŝŶĕ� ŝůĞ� ĞƐŬŝ�
ƵǌŵĂŶ� ũĂŶĚĂƌŵĂ� zƵƐƵĨ� �ŽǌĐĂ� ƚƵƚƵŬ-
ůĂŶĚŦ͘� ϭϱ�dĞŵŵƵǌ�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�Ϯϴ�ĂƐŬĞƌ�
ƐŽƌƵƔƚƵƌŵĂ� ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ� ŐƂǌĂůƨŶĂ�
ĂůŦŶĚŦ͘

ϳ� ,ĂǌŝƌĂŶ� ƐĞĕŝŵůĞƌŝ� ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ� &ĂĐĞ-
ďŽŽŬ� ƐĂǇĨĂƐŦŶĚĂ� ƉĂǇůĂƔƨŒŦ� ǀŝĚĞŽ� ĂůƨŶĂ�
ǇĂƉƨŒŦ�ǇŽƌƵŵĚĂ�͞�ƵŵŚƵƌďĂƔŬĂŶŦ͛ŶĂ�ŚĂ-
ŬĂƌĞƚ͟ƚĞŶ�ϭϰ�ǇĂƔŦŶĚĂŬŝ��͘b͘�ŝĕŝŶ�ŝĚĚŝĂŶĂ-
ŵĞ�ŚĂǌŦƌůĂŶĚŦ͘

,ĂŬŬŦŶĚĂ�ƐŽƌƵƔƚƵƌŵĂ�ĂĕŦůĂŶ��͘b͘�ŚĂŬ-
ŬŦŶĚĂ��ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ�^ĂǀĐŦƐŦ�DƵƐƚĂĨĂ��Ğŵŝ-
ƌĞů�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŝĚĚŝĂŶĂŵĞ�ŚĂǌŦƌůĂŶĚŦ͘

7ƐƚĂŶďƵů�Ϯ͘��ŽĐƵŬ�DĂŚŬĞŵĞƐŝ͛ŶĐĞ�ŬĂ-
ďƵů�ĞĚŝůĞŶ�ŝĚĚŝĂŶĂŵĞĚĞ͕��͘�b͛͘ ŶŝŶ��ĂƔďĂ-
ŬĂŶůŦŬ�7ůĞƟƔŝŵ�DĞƌŬĞǌŝ͛ŶĞ�;�7D�ZͿ�ŝŚďĂƌ�
ĞĚŝůĚŝŒŝŶĞ�ǇĞƌ�ǀĞƌŝůĚŝ͘

7ŚďĂƌŦ� ǇĂƉĂŶ� ŬŝƔŝŶŝŶ� ŬŝŵůŝŒŝŶŝŶ� ƐĂŬůŦ�
ƚƵƚƵůĚƵŒƵ� ŝĚĚŝĂŶĂŵĞĚĞ� ŵĂŒĚƵƌ� ŽůĂƌĂŬ�
ŝƐĞ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƐƚĞƌŝůĚŝ͘

7ĚĚŝĂŶĂŵĞĚĞ͕� �͘b͛͘ ŶŝŶ� ͞KǇƵŵ�

,�W͛ǇĞ͟�ŝƐŝŵůŝ�ǀŝĚĞŽǇƵ�ƉĂǇůĂƔƨŒŦ�ďĞůŝƌƟ-
ůĞƌĞŬ͕�͞�ƌĚŽŒĂŶ�ŐƂƌ�ďƵŶůĂƌŦ�ŐƂƌ͕ �ǀĂŚƔĞƟ͘�
�ůďĞƚ�ŚĞƐĂďŦ�ƐŽƌƵůĂĐĂŬ͛�ƔĞŬůŝŶĚĞ�ĂŒŦƌ�ŚĂ-
ŬĂƌĞƚ� ďƵůƵŶĂŶ� ǇŽƌƵŵ� ǇĂƉƨŒŦ͙͟� ĚĞŒĞƌ-
ůĞŶĚŝƌŵĞƐŝ�ǇĂƉŦůĚŦ͘

�͘b͘� ŚĂŬŬŦŶĚĂ� ĂĕŦůĂŶ� ĚĂǀĂŶŦŶ� ŝůŬ� ĚƵ-
ƌƵƔŵĂƐŦ�ϮϬ��Ǉůƺů�ŐƺŶƺ�ŐƂƌƺůĞĐĞŬ͘

���^FăãSIFPN�«THZÛF�ƘHZRMZWGFăPFSãSF�MFPFWJYƙ�IF[FXã
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ϭϱ�dĞŵŵƵǌ͛ĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ�ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝ-
ŵŝ� ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ��<W�ƵǌƵŶĐĂ� ƐƺƌĞĚŝƌ� ǇĂƔĂ-
ŶĂŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ�Ŭƌŝǌŝ�ĂƔŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ-
ǇĞ� ǀĂĚĞƫŒŝ� ͞ƌĞĨŽƌŵůĂƌŦ͟� ďŝƌ� ďŝƌ� ŚĂǇĂƚĂ�
ŐĞĕŝƌŝǇŽƌ͘ � <ĂŵƵ� �ůĂĐĂŬůĂƌŦŶŦŶ� zĞŶŝĚĞŶ�
zĂƉŦůĂŶĚŦƌŦůŵĂƐŦŶĂ� 7ůŝƔŬŝŶ� <ĂŶƵŶ� dĞŬůŝĮ͕�
K,�>͛ ŝŶ� ĚĞ� ƐĂŒůĂĚŦŒŦ� ŝŵŬąŶůĂƌ� ŝůĞ� ŚŦǌůĂ�
ǇĂƐĂůĂƔƨ͘�

zĂƉŦůĂŶĚŦƌŵĂ�ŝůĞ�ǀĞƌŐŝ͕�ǀĞƌŐŝ�ĐĞǌĂůĂƌŦ͕�
ĂƐŬĞƌůŝŬ͕� ƐĞĕŝŵ͕� ŶƺĨƵƐ͕� ƚƌĂĮŬ͕� ŬĂƌĂǇŽůƵ�
ŐĞĕŝƔ�ƺĐƌĞƟ͕�Zdm<�ĐĞǌĂůĂƌŦ͕�ŐƺŵƌƺŬ�ǀĞƌ-
ŐŝůĞƌŝ͕�ƐŝŐŽƌƚĂ�ƉƌŝŵůĞƌŝ͕�ƚŽƉůƵůƵŬ�ƐŝŐŽƌƚĂƐŦ�
ƉƌŝŵůĞƌŝ͕� ĞŵĞŬůŝůŝŬ� ŬĞƐĞŶĞŒŝ͕� ŝƔƐŝǌůŝŬ� Ɛŝ-
ŐŽƌƚĂƐŦ�Ɖƌŝŵŝ͕�ƐŽƐǇĂů�ŐƺǀĞŶůŝŬ�ĚĞƐƚĞŬ�Ɖƌŝ-
ŵŝ͕�'^^�Ɖƌŝŵ�ĂůĂĐĂŬůĂƌŦ�ǀĞ�ďƵŶůĂƌĂ�ŝůŝƔŬŝŶ�
ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ĨĂŝǌ͕�ǌĂŵ͕�ŐĞĐŝŬŵĞ�ǌĂŵŵŦ͕�ŐĞ-
ĐŝŬŵĞ�ĨĂŝǌŝ͕�ĐĞǌĂŝ�ĨĂŝǌ�ǀĞ�ŐĞĐŝŬŵĞ�ĐĞǌĂůĂƌŦ�
ǇĞŶŝĚĞŶ�ǇĂƉŦůĂŶĚŦƌŦůĂĐĂŬ͘

7ůŬ�ĞƚĂƉƚĂ�ďĂŬŦůĚŦŒŦŶĚĂ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀ-
ůĞƟ� ĂůĂĐĂŬůĂƌŦŶĚĂŶ� ǀĂǌŐĞĕŝǇŽƌ� Őŝďŝ� ŐƂ-
ƌƺŶƺǇŽƌ�ĂŵĂ�ŝƔŝŶ�ĂƐůŦŶĂ�ďĂŬĂƌƐĂŬ�Śŝĕ�ĚĞ�
ƂǇůĞ� ŽůŵĂĚŦŒŦ� ŐƂƌƺůĞĐĞŬƟƌ͘ � �<W� ŝŬƟĚĂƌŦ�
ŚĞŵ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ƐŽŶƌĂƐŦ� ŝǇŝĐĞ� ĂĕŵĂ-
ǌĂ� ŐŝƌĞŶ� ĞŬŽŶŽŵŝĚĞŬŝ� ůŝŬŝĚŝƚĞ� ƐŽƌƵŶƵŶƵ�
ĕƂǌŵĞǇĞ�ŚĞŵ�ĚĞ�ďŝŶůĞƌĐĞ�ŚąŬŝŵŝŶ�ĂĕŦŒĂ�
ĂůŦŶŵĂƐŦ�ǀĞ�ƚƵƚƵŬůĂŶŵĂƐŦ�ƐŽŶƌĂƐŦ�ĂƌƨŬ�ŝƔ-
ůĞŵĞǌ�ĚƵƌƵŵĂ�ŐĞůĞŶ�ďƵƌũƵǀĂ�ŵĂŚŬĞŵĞ-
ůĞƌŝŶŝ� ƌĂŚĂƚůĂƚŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � zĂƐĂ�
ŝůĞ� ŵĂŚŬĞŵĞůĞƌĚĞ� ďŝƌŝŬĞŶ� Ǉƺǌ� ďŝŶůĞƌĐĞ�
ǀĞƌŐŝ� ĚĂǀĂƐŦŶŦŶ� ĕƂǌƺůŵĞƐŝ� ŚĞĚĞŇĞŶŝǇŽƌ͘ �

�ǇƌŦĐĂ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�͞ŬĂǇŦƚ�ĚŦƔŦ�ĞŬŽŶŽŵŝ͟�
ŝůĞ� ǇĂƉƨŒŦ� ƂĚĞŵĞůĞƌŝŶ� ;ŵĂŬŝŶĞ� ƚĞĕŚŝǌĂƚ�
ĂůŦŵůĂƌŦ� ǀď͙Ϳ� ŬĂǇŦƚ� ĂůƨŶĂ� ĂůŦŶĂďŝůŵĞ-
Ɛŝ� ĂŵĂĕůĂŶŦǇŽƌ͘ � zĂŶŝ� ͞ǇĂƐĂ� ĚŦƔŦ� ĂůŦŵůĂƌŦ͟�
ǇĂƐĂ�ŝůĞ�ĨĂƚƵƌĂůŦ�ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŵĞŬ�ŝƐƟǇŽƌůĂƌ͘ ��

�ƵƌũƵǀĂ� ŵĞĚǇĂ� ǇĂƐĂŶŦŶ� ĕŦŬŵĂƐŦŶŦ͕�
͞�ĞǀůĞƚ� ϳϵ�ŵŝůǇŽŶĚĂŶ� ϯϮ� ǇŦůůŦŬ� ďŝƌŝŬŵŝƔ�
ĂůĂĐĂŬůĂƌŦŶŦ� ƚŽƉůƵǇŽƌ͊͟� ĚŝǇĞ� ŵĂŶƔĞƚůĞ-
ƌĞ� ƚĂƔŦĚŦ͘� �ƌĚŦŶĚĂŶ� ƉĞƔŝ� ƐŦƌĂ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ƐƂǌĐƺůĞƌŝŶŝŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦ� ŐĞůĚŝ͘� zĂƉŦůĂŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌĂ� ďĂŬĂƌƐĂŬ� ǇĂƐĂŶŦŶ� ĂƐůŦŶĚĂ�

ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ĚƂŶƺŬ�ďŝƌ�ǇĂŶŦ�ŽůŵĂ-
ĚŦŒŦ͕� ĂƐŦů� ĂŵĂĐŦŶŦŶ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ƐŽŶ� ĚƂ-
ŶĞŵ� ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦŬĂŶ� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶŦ� ŬĂƌƔŦůĂ-
ŵĂŬ�ŽůĚƵŒƵ�ŐƂƌƺůĞĐĞŬƟƌ͘ �dƺƌŬŝǇĞ�KĚĂůĂƌ�
ǀĞ� �ŽƌƐĂůĂƌ� �ŝƌůŝŒŝ� ;dK��Ϳ� �ĂƔŬĂŶŦ� ZŦĨĂƚ�
,ŝƐĂƌĐŦŬůŦŽŒůƵ͕�ǇĂƉŦůĂŶĚŦƌŵĂ�ƐŽŶƌĂƐŦ�ǇĂƉ-
ƨŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ�͞dĂŚƐŝůĂƚůĂƌĚĂ�ƐŦŬŦŶƨ�ǇĂ-
ƔĂŶĚŦŒŦ�ďŝƌ�ĚƂŶĞŵĚĞ͕�ĚĞǀůĞƟŵŝǌ͕�͚DĞƌĂŬ�
ĞƚŵĞǇŝŶ�ďŝǌ�ƐŝǌŝŶ�ĂƌŬĂŶŦǌĚĂǇŦǌ͛�ĚĞŵŝƔƟƌ͟�
ƔĞŬůŝŶĚĞ� ŬŽŶƵƔŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � dƺƌŬŝǇĞ� �ƐŶĂĨ�
ǀĞ� ^ĂŶĂƚŬąƌůĂƌŦ� <ŽŶĨĞĚĞƌĂƐǇŽŶƵ� ;d�^<Ϳ�

'ĞŶĞů� �ĂƔŬĂŶŦ� �ĞŶĚĞǀŝ� WĂůĂŶĚƂŬĞŶ� ĚĞ͕�
͞zĂƉŦůĂŶĚŦƌŵĂ�ŝůĞ�ĞƐŶĂĨ�ĚĂ�ĚĞǀůĞƚ�ĚĞ�ŬĂ-
ǌĂŶĂĐĂŬ͕� ĞŬŽŶŽŵŝǇŝ� ĐĂŶůĂŶĚŦƌĂĐĂŬ͟� ĚĞ-
ŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �K^d7D�^ĂŶĂǇŝĐŝ�ǀĞ� 7ƔĂĚĂŵůĂƌŦ�
�ĞƌŶĞŒŝ�;K^7��Ϳ��ĂƔŬĂŶŦ��ŚŵĞƚ�<Ƶƌƚ�ŝƐĞ�
ĚƺǌĞŶůĞŵĞŶŝŶ� <K�7͛ůĞƌŝŶ� ŝĕŝŶĚĞ� ŽůĚƵŒƵ�
ĞŬŽŶŽŵŝŬ� ŬƌŝǌĚĞŶ� ďŝƌ� ŶĞďǌĞ� ŽůƐƵŶ� ĕŦŬ-
ŵĂƐŦŶŦ�ƐĂŒůĂǇĂĐĂŒŦŶŦ�ŝĨĂĚĞ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�<W�ŝŬƟĚĂƌŦ�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬ-
ĕŝůĞƌŝŶ� ĂǇĂŒŦŶĚĂŬŝ� ƉƌĂŶŐĂůĂƌŦŶ� ĚĂŚĂ� ĚĂ�
ĂŒŦƌůĂƔŵĂƐŦŶĂ� ǇŽů� ĂĕĂŶ� ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌ� ďŝƌ�
ďŝƌ� ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕƟ͘� �ƐŶĞŬ� ĕĂůŦƔŵĂ� ƵǇŐƵůĂ-
ŵĂůĂƌŦ͕�ŬŝƌĂůŦŬ�ŝƔĕŝůŝŬ͕�ƚĂƔĞƌŽŶůƵŬ�ǀď͘�bŝŵĚŝ�
ĚĞ�ƐŦƌĂĚĂ�ŬŦĚĞŵ�ƚĂǌŵŝŶĂƨ͕���^�Őŝďŝ�ǇĞŶŝ�
ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�ŐƺŶĚĞŵĚĞ͘�hůƵƐĂů�sĂƌůŦŬ�&ŽŶƵ�
ŝůĞ� ŝƔƐŝǌůŝŬ� ĨŽŶƵŶĚĂ� ďŝƌŝŬŵŝƔ� ŵŝůǇĂƌůĂƌĐĂ�
ůŝƌĂŵŦǌŦ�ƚĞŬ�ŬĂůĞŵĚĞ�ŐĂƐƉ�ĞĚĞĐĞŬůĞƌ͘ �

dƺŵ� ďƵŶůĂƌ� ĚĂ� ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ� Ŭŝ� ŝƔĕŝ� ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ŽůŵĂĚĂŶ͕� ĕŦŬĂŶ�
ŚĞƌ� ƚƺƌůƺ� ĚƺǌĞŶůĞŵĞ͕� <,<͕� ǇĂƐĂ� ǀƐ͘ůĞƌ�
ƐĂĚĞĐĞ�ƐĞƌŵĂǇĞǇĞ�ŚŝǌŵĞƚ�ĞĚĞƌ͘ ��ƵŐƺŶĞ�
ŬĂĚĂƌ�ŬĂǌĂŶĚŦŒŦŵŦǌ�ŚĞƌ�ŚĂŬŬŦŶ�ĂƌŬĂƐŦŶĚĂ�
Őƺĕůƺ�ďŝƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƐƺƌĞĐŝ�ŽůĚƵŒƵ�ĂĕŦŬƨƌ͘ �
bƵ�ďŝůŝŶŵĞůŝĚŝƌ�Ŭŝ�ƵǌƵŶĐĂ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĚŝƌ�ŬĂƉŝ-
ƚĂůŝƐƚ�ƐŝƐƚĞŵ�ŚĞŵ�ŵĂůŝ͕�ŚĞŵ�ƐŝǇĂƐŝ�ĂĕŦĚĂŶ�
ĂĕŵĂǌĂ�ŐŝƌŵŝƔƟƌ͘ ��<W�ŝŬƟĚĂƌŦ�ďƵ�ĂĕŵĂǌŦ�
ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ĐĞƉŚĞƐŝŶĚĞŶ�ĚĂŚĂ�ďƺ-
ǇƺŬ�ƚĂŚƌŝďĂƚůĂƌůĂ�ĂƔŵĂ�ĕĂďĂƐŦŶĚĂĚŦƌ�ĂŵĂ�
ďĂƔĂƌŦůŦ�ǇĂ�ĚĂ�ďĂƔĂƌŦƐŦǌ�ŽůŵĂƐŦ�ǇŝŶĞ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ĞůůĞƌŝŶĚĞĚŝƌ͘ ��

%X�G�]HQGH�\DVDODU�
VDGHFH�VHUPD\H\H�KL]PHW�HGHU�

�ĂŒĚĂƔ� ,ƵŬƵŬĕƵůĂƌ� �ĞƌŶĞŒŝ� ;�,�Ϳ�
7ƐƚĂŶďƵů� bƵďĞƐŝ� ,ĂƉŝƐŚĂŶĞ� 7ǌůĞŵĞ� <Ž-
ŵŝƐǇŽŶƵ� �ŒƵƐƚŽƐ� ϮϬϭϲ� ,ĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌ�
ZĂƉŽƌƵ͛ŶƵ�ϭϬ��ŒƵƐƚŽƐ�ŐƺŶƺ�ǇĂƉƨŒŦ�ďĂ-
ƐŦŶ�ƚŽƉůĂŶƨƐŦǇůĂ�ĂĕŦŬůĂĚŦ͘

,ĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞŬŝ� ĚĞǀƌŝŵĐŝͲŝůĞƌŝĐŝ�
ƚƵƚƐĂŬůĂƌĂ� ĚƂŶƺŬ� ŚĂŬ� ŐĂƐƉůĂƌŦ� ǀĞ� ŬĞǇĮ�
ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌĂ� ĚŝŬŬĂƚ� ĕĞŬŝůĞŶ� ƌĂƉŽƌƵŶ�
ƂŶĞ�ĕŦŬĂŶ�ďĂƔůŦŬůĂƌŦ�ƔƵ�ƔĞŬŝůĚĞ͗

͞ϭϱ�dĞŵŵƵǌ�ƂŶĐĞƐŝ�ŐƺŶĚĞŵĞ�ŐĞůĞŶ�
ƐƺƌŐƺŶ� ƐĞǀŬůĞƌ� ďƵ� ƐƺƌĞĕƚĞ� ĂƌƚŵŦƔ͕� ƐŝƐ-
ƚĞŵĂƟŬ� ŚĂůĞ� ŐĞůŵŝƔƟƌ͘ � ^ƺƌŐƺŶ� ƐĞǀŬůĞƌ͕ �
ƐŝǇĂƐŝ� ƚƵƚƵŬůƵůĂƌŦŶ� ďƵŶůĂƌĂ� ĚŝƌĞŶŵĞƐŝ�
ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ĮǌŝŬƐĞů�ŝƔŬĞŶĐĞǇĞ�ĚƂŶƺƔƚƺƌƺů-
ŵƺƔ͕�ďŝƌĕŽŬ�ƚƵƚƐĂŬ�ďƵ�ƐĞǀŬůĞƌ�ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�
ǇĂƌĂůĂŶŵŦƔƨƌ͘

ĂͿ�̂ ƺƌŐƺŶ�ƐĞǀŬ�ŶĞĚĞŶŝǇůĞ�ǀĞǇĂ�ƚƵƚƵŬ-
ůĂŵĂ�ƐŽŶƵĐƵ�ŝůŬ�ŬĞǌ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞǇĞ�ŐŝƌŝƔƚĞ�
ǇĂ�ĚĂ�ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�ǀĞƐŝůĞ� ŝůĞ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ�
ĚŦƔŦŶĂ�ĕŦŬŦƉ�ŐŝƌŵĞ�ĚƵƌƵŵƵŶĚĂ͕�ŐŝƌŝƔƚĞ� Ͳ�
ŬĂƉŦ�Ăůƨ�ƚĂďŝƌ�ĞĚŝůĞŶ�ǇĞƌĚĞͲ�ƐŽǇĂƌĂŬͬĕŦƉ-
ůĂŬ� ĂƌĂŵĂ�ĚĂǇĂƚŵĂƐŦ� ǇĂƉŦůŵĂŬƚĂ͕� ďƵŶĂ�
ĚŝƌĞŶĞŶ�ƉŽůŝƟŬ�ƚƵƚƵŬůƵůĂƌ�ĂŒŦƌ�ŝƔŬĞŶĐĞůĞ-
ƌĞ�ŵĂƌƵǌ�ďŦƌĂŬŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

ďͿ� K,�>� ŬĂƌĂƌŶĂŵĞƐŝŶĚĞ� ǇĞƌ� ĂůĂŶ�
ƂǌĞů� ŚƺŬƺŵůĞƌůĞ� ƚƵƚƵŬůƵůĂƌŦŶ� ǌŝǇĂƌĞƚ� ǀĞ�
ƚĞůĞĨŽŶ�ŚĂŬůĂƌŦ�ŬŦƐŦƚůĂŶŵŦƔ͕��ƵǇŐƵůĂŶŵĂ-
ƐŦŶĚĂ�ǌĂƚĞŶ�ƐŽƌƵŶ�ŽůĂŶ͕�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�Śŝĕ-
ďŝƌ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞĚĞ�ŵĞǀǌƵĂƚĂ�ƵǇŐƵŶ�ŽůĂƌĂŬ�

ƵǇŐƵůĂŶŵĂǇŦƉ�ŐĂƐƉ�ĞĚŝůĞŶ�ƐŽŚďĞƚ�ŚĂŬŬŦ�
ĚĂ� ĚĂŚŝů� ŽůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ� ĂǇƌŦŵ� ŐƂǌĞƚŵĞŬ-
ƐŝǌŝŶ� ƚƺŵ� ƐŽƐǇĂů� ĨĂĂůŝǇĞƚůĞƌ� ŬĂůĚŦƌŦůŵŦƔ͕�
ƚĞĐƌŝƚ� ĚĂŚĂ� ĚĂ� ĂŒŦƌůĂƔƨƌŦůŵŦƔƨƌ͘ � dƵƚƵŬ-
ůƵ� ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ŚĂŌĂĚĂ�ϭ� ŐƺŶ� ǀĞ�ϭϬ�ĚĂŬŝŬĂ�
ŽůĂŶ� ƚĞůĞĨŽŶ� ŝůĞ� ŚĂďĞƌůĞƔŵĞ� ŚĂŬůĂƌŦ� Ϯ�
ŚĂŌĂĚĂ�ϭ�ŐƺŶ�ǀĞ�ϭϬ�ĚĂŬŝŬĂ�ŽůĂƌĂŬ�ƐŦŶŦƌ-
ůĂŶĚŦƌŦůŵŦƔƨƌ͘ � zŝŶĞ� ƚƵƚƵŬůƵůĂƌŦŶ� ǌŝǇĂƌĞƚ�
ĞĚŝůŵĞ� ŚĂŬŬŦ� ǌŝǇĂƌĞƚ� ĞĚĞďŝůĞĐĞŬ� ŬŝƔŝůĞƌ�
ǇƂŶƺŶĚĞŶ� Ͳ� ĞƔŝ͕� ŝŬŝŶĐŝ� ĚĞƌĞĐĞǇĞ� ŬĂĚĂƌ�
ŬĂŶ�ǀĞ�ďŝƌŝŶĐŝ�ĚĞƌĞĐĞ�ŬĂǇŦŶ�ŚŦƐŦŵůĂƌŦ� ŝůĞ�
ŽůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞͲ� ƐŦŶŦƌůĂŶĚŦƌŦůŵŦƔƨƌ͘ � �ĂƔŬĂ�
ďŝƌ�ŝĨĂĚĞ�ŝůĞ�͞ĂƌŬĂĚĂƔ�ŐƂƌƺƔĕƺƐƺ͟�ŽůĂƌĂŬ�
ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĞŶ�ϯ�ŐƂƌƺƔĕƺ�ŚĂŬŬŦ�ŬĂůĚŦƌŦůŵŦƔ-
ƨƌ͘ ��ǇŶŦ�ŬĂƌĂƌŶĂŵĞĚĞ�ǌŝǇĂƌĞƚůĞƌĞ� ŝůŝƔŬŝŶ�
ƐĂǀĐŦůĂƌŦŶ�ǀĞ�ďĂŬĂŶůĂƌŦŶ�ǇĞƚŬŝůĞƌŝŶŝŶ�ƐĂŬůŦ�
ŽůĚƵŒƵ� ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�ďƵ�ŬŽŶƵĚĂ�ƐĂǀĐŦ-
ůĂƌĂ�ǀĞ�ďĂŬĂŶůŦŒĂ�ŬĞǇĮǇĞƚĞ�ǀĂƌĂŶ�ŐĞŶŝƔ-
ůŝŬƚĞ� ǇĞƚŬŝ� ǀĞƌŝůŵŝƔ͕� ďƵŶƵŶ� ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�
ďĂǌŦ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ� ĂŝůĞ� ǌŝǇĂƌĞƚůĞƌŝ� ŝŬŝ�
ŚĂŌĂĚĂ�ďŝƌĞ� ŝŶĚŝƌŝůŵŝƔ͕�ďĂǌŦůĂƌŦŶĚĂ�ĂĕŦŬ�
ŐƂƌƺƔůĞƌ�ŬĂůĚŦƌŦůĂƌĂŬ�ƐĂĚĞĐĞ�ŬĂƉĂůŦ�ŐƂƌƺƔ�
ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦ�ŐĞƟƌŝůŵŝƔƟƌ͘

ĐͿ�Ͳ�zĂǇŦŶ�ǀĞ�ŚĂďĞƌůĞƔŵĞ�ŚĂŬŬŦŶĂ�ǇƂ-
ŶĞůŝŬ�ĐŝĚĚŝ�ŝŚůĂů�ŝĚĚŝĂůĂƌŦ�ďƵůƵŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �

^ŝǇĂƐŝ� ƚƵƚƵŬůƵͬŚƺŬƺŵůƺůĞƌ� ĂƌĂůĂƌŦŶĚĂ�
�ƵŵŚƵƌŝǇĞƚ� 'ĂǌĞƚĞƐŝ͕� �ŝƌ'ƺŶ� 'ĂǌĞƚĞƐŝ͕�
�ǀƌĞŶƐĞů� 'ĂǌĞƚĞƐŝ� Őŝďŝ� ŐƺŶůƺŬ� ŐĂǌĞƚĞ-
ůĞƌŝŶ� ǀĞ� ďĂǌŦ� ƚĞůĞǀŝǌǇŽŶ� ŬĂŶĂůůĂƌŦŶŦŶ� ĚĂ�
ďƵůƵŶĚƵŒƵ� ďŝƌĕŽŬ�ŵƵŚĂůŝĨ� ǇĂǇŦŶĂ� ƵůĂƔ-
ŵĂůĂƌŦŶĚĂ� ϭϱ� dĞŵŵƵǌ� ƂŶĐĞƐŝ� ĚƂŶĞŵĞ�
ŶĂǌĂƌĂŶ� ĐŝĚĚŝ� ĞŶŐĞůůĞŵĞůĞƌůĞ� ŬĂƌƔŦůĂƔ-
ŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ͘

ĚͿ�Ͳ��ǀƵŬĂƚͲŵƺǀĞŬŬŝů�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶŝŶ�
ǌĂŵĂŶ�ďĂŬŦŵŦŶĚĂŶ�ƐŦŶŦƌůĂŶĚŦƌŦůŵĂƐŦ͕�ŐƂ-
ƌƺƔŵĞůĞƌŝŶ� ŬĂǇĚĂ� ĂůŦŶŵĂƐŦ͕� ŐƂƌƺƔŵĞĚĞ�
ďŝƌ�ŵĞŵƵƌƵŶ�ŚĂǌŦƌ�ďƵůƵŶŵĂƐŦ�ĚĂǇĂƚŵĂ-
ƐŦ�ǇĂƉŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

ĞͿ� Ͳ� �ĂǌŦ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ� ƐĂďĂŚ� ǀĞ�
ĂŬƔĂŵ�ƐĂǇŦŵůĂƌŦŶĚĂ�ƚĞŬŵŝů�ǀĞ�ĂǇĂŬƚĂ�ƐĂ-
ǇŦŵ�ĚĂǇĂƚŵĂƐŦ�ǇĂƉŦůŵĂŬƚĂ͕�ŬĂďƵů�ĞƚŵĞ-
ǇĞŶ�ƚƵƚƵŬůƵůĂƌ�ĚƂǀƺůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

ĨͿ� Ͳ� zĂƔĂŶĂŶ� ƚƺŵ� ďƵ� ŝŚůĂůůĞƌĞ� ŬĂƌƔŦ�
ĚŝƌĞŶŵĞ�ŚĂŬŬŦŶŦ�ŬƵůůĂŶĂŶ�ƐŝǇĂƐŝ�ƚƵƚƵŬůƵ-
ůĂƌĂ� ĂŒŦƌ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ� ǇĂƔĂŶŵĂŬƚĂ͕� � ďƵŶƵŶ�
ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ� ďŝƌĕŽŬ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞĚĞ� ŚƺĐƌĞͬ
ŬŽŒƵƔ�ǇĂŬŵĂ�ǀď͘�ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌͬƉƌŽƚĞƐƚŽ�ďŝ-
ĕŝŵůĞƌŝ�ǀĞ�ďƵŶĂ�ďĂŒůŦ�ǇĞŶŝ�ŝŚůĂůůĞƌ�ǇĂƔĂŶ-
ŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

ŐͿ� ,ĂƐƚĂ� ƚƵƚƵŬůƵ� ǀĞ� ŚƺŬƺŵůƺůĞƌ� ƐŽ-

ƌƵŶƵŶĚĂŬŝ�ŵĞǀĐƵƚ�ƐĞǇŝƌ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ŬƂƚƺǇĞ�
ŐŝĚĞƌ� ǀĂǌŝǇĞƩĞ� ĂǇŶĞŶ� ĚĞǀĂŵ� ĞƚŵĞŬƚĞ�
ŽůƵƉ͕�ŚĂƐƚĂ� ƚƵƚƵŬůƵ� ǀĞ�ŚƺŬƺŵůƺůĞƌ� ƐĞƌ-
ďĞƐƚ� ďŦƌĂŬŦůŵĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � K,�>� ŝůĂŶŦ� ŝůĞ�
ďŝƌůŝŬƚĞ� ƐŽƌƵŶůĂƌ� ŬĂƚŵĞƌůĞŶŵĞŬƚĞ͕� ǌĂ-
ƚĞŶ�ĨĂǌůĂƐŦǇůĂ�ŐĂƐƉ�ĞĚŝůĞŶ�ƚĞĚĂǀŝ�ŚĂŬůĂƌŦ�
͞K,�>�ǀĂƌ͕ �ƌŝŶŐ�ǇŽŬ͕�ƉĞƌƐŽŶĞů�ǇŽŬ͕�ŐƺŶ-
ĚĞŵ� ǇŽŒƵŶ͟� ĚĞŶŝůĞƌĞŬ� ďĂŚĂŶĞůĞƌůĞ� Žƌ-
ƚĂĚĂŶ� ŬĂůĚŦƌŦůŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � PƌŶĞŒŝŶ� �ĚŝƌŶĞ�
&�dŝƉŝ�,ĂƉŝƐŚĂŶĞƐŝΖŶĚĞ�DĞŚĚŝ��K��ŝƐŝŵůŝ�
ƐŝǇĂƐŝ� ƚƵƚƐĂŬ� ŬĂŶƐĞƌ� ŚĂƐƚĂƐŦ� ŽůŵĂƐŦŶĂ�
ƌĂŒŵĞŶ�ƚĞĚĂǀŝ�ĞĚŝůŵĞŵĞŬƚĞ͕�ŚĂƐƚĂŶĞǇĞ�
ĚĂŚŝ�ŐƂƚƺƌƺůŵĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

ŚͿ� �ŒŦƌůĂƔƨƌŦůŵŦƔ� ŵƺĞďďĞƚ� ŚĂƉŝƐ�
ŚƺŬƺŵůƺůĞƌŝŶŝŶ� ŝŶĨĂǌ� ŬŽƔƵůůĂƌŦ� ŬĂďƵů�
ĞĚŝůĞŵĞǌ�ĚƵƌƵŵĚĂĚŦƌ͘ ��ŶĂǇĂƐĂŶŦŶ�ĞƔŝƚ-
ůŝŬ� ŝůŬĞƐŝŶĞ�ǀĞ� ŝŵǌĂ�ŬŽŶĂŶ�ŝŶƐĂŶ�ŚĂŬůĂƌŦ�
ƐƂǌůĞƔŵĞ� ŵĞƟŶůĞƌŝŶĞ� ĂǇŬŦƌŦ� ŽůĂŶ� ŵĞǀ-
ĐƵƚ�ĚƵƌƵŵĂ�ĚĞƌŚĂů�ƐŽŶ�ǀĞƌŝůŵĞůŝ͕�ĂŶŦůĂŶ�
ŚƺŬƺŵůƺůĞƌŝŶ� ĐĞǌĂůĂƌŦŶŦŶ� ŝŶĨĂǌŦŶĚĂ� Śƺ-
Ŭƺŵůƺ�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ƂŶ�ƉůĂŶĂ�ĕŦŬĂƌĂŶ�ŝŶƐĂŶŝ�
ƔĂƌƚůĂƌ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŝůŵĞůŝĚŝƌ͘ �

ŝͿ� &� dŝƉŝ� ,ĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ� ǇƺƌƺƌůƺŒĞ�
ŬŽŶĂŶ�ǇĞŶŝ�͞ĐĂŵĞŬĂŶůŦ�ĂǀƵŬĂƚ�ŐƂƌƺƔ�ŬĂ-
ďŝŶůĞƌŝ͟�ŚƵŬƵŬĂ͕�ŝŶƐĂŶ�ǀĞ�ƚƵƚƵŬůƵ�ŚĂŬůĂ-
ƌŦŶĂ� ƚĂŵĂŵĞŶ� ĂǇŬŦƌŦ� ŽůŵĂƐŦŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ�
ŵĞǀĐƵƚ� ƵǇŐƵůĂŵĂĚĂŶ� ǀĂǌŐĞĕŝůŵĞŵĞŬ-
ƚĞĚŝƌ͘͟
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ϭϱ� dĞŵŵƵǌ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶ-
ĚĂŶ� ĚƺǌĞŶŝŶ� ĞĨĞŶĚŝůĞƌŝ� ŬĞŶĚŝ� ŝĕ� ƐĂǀĂƔ-
ůĂƌŦŶŦ� ǇĞŶŝ� ĐĞƉŚĞůĞƌĚĞ� ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌůĂƌ͘ �
,Ğƌ� ǇĞŶŝ� ŐƺŶ� ďƵƌũƵǀĂ�ŵĞĚǇĂ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ�
ǇĂǇŐĂƌĂ� ŝůĞ� ďƵ� ƐĂǀĂƔƚĂ� ĞůĚĞ� ĞĚŝůĞŶ� ǇĞŶŝ�
ŵĞǀǌŝůĞƌŝ�ĚƵǇƵƌƵǇŽƌ͘ �dŽƉůƵŵƵŶ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�
ŝƐĞ�͞ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ͟�ƐƂǇůĞŵůĞƌŝ�ŝůĞ�ǌĞŚŝƌůŝ�ďƵ-
ůƵƚůĂƌ� ĚŽůĂƔƨƌŦůŦƌŬĞŶ͕� ĚŝŒĞƌ� ǇĂŶĚĂŶ� ƚƺŵ�
ŬĂƌŐĂƔĂŶŦŶ�ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ĂŒŦƌ�ĂŒŦƌ�ǇŦŬŦŵ�ƉŽ-
ůŝƟŬĂůĂƌŦ�ĚĞǀƌĞǇĞ�ƐŽŬƵůŵĂǇĂ͕�ŬŝƚůĞůĞƌ�ƐŝŶ-
ĚŝƌŝůŵĞǇĞ�ďĂƔůĂŶĚŦ͘�^Ƃŵƺƌƺ�ƐŝƐƚĞŵŝ͕�ƐĞƌ-
ŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ƚĞƉĞƐŝŶĚĞŬŝ�ĚĂůĂƔĂ�ƌĂŒ-
ŵĞŶ�ƂǌĞů�ďŝƌ�ŝƟŶĂ�ŐƂƐƚĞƌĞƌĞŬ�ŬĂŶƵŶůĂƌŦŶŦ�
ƵǇŐƵůƵǇŽƌ͘ ��ĂŚĂƐŦ�ďƵ�ĚĂůĂƔŦŶ�ǇĂƌĂƴŒŦ�ǀĞ�
ďƵƌũƵǀĂ�ŵƵŚĂůĞĨĞƟŶĚĞŶ� ƌĞĨŽƌŵŝƐƚ� ƐŽůƵ-
ŶĂ�ŬĂĚĂƌ�ŐĞŶŝƔ�ďŝƌ�ǇĞůƉĂǌĞŶŝŶ�ǇĂƌĚŦŵŦǇůĂ�
ƐĂŒůĂŵŦƔ� ŽůĚƵŒƵ� ͞ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ͟� ǌĞŵŝŶŝŶŝ�
ŬĞŶĚŝ�ǇŽůƵŶƵ�ǇƺƌƺŵĞĚĞ�ďŝƌ�ĚĂǇĂŶĂŒĂ�ĚĂ�
ĕĞǀŝƌŵŝƔ�ĚƵƌƵŵĚĂ͘

ϭϱ� dĞŵŵƵǌ͛ƵŶ� ŚĞŵĞŶ� ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�
ŝůĂŶ�ĞĚŝůĞŶ�K,�>�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶŦŶ�͞ǀĂƚĂŶ-
ĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĂ͟� ĚĞŒŝů� ĚĞ� ͞&�dP͞ǇĞ� ǇƂŶĞůŝŬ�
ŽůĚƵŒƵ� ĚƵǇƵƌƵůŵƵƔƚƵ͘� &ĂŬĂƚ� ďƵ� ĂĕŦŬůĂ-
ŵĂǇŦ� ŐĞƌĕĞŬĕŝ� ďƵůŵĂŬ� ƐƂŵƺƌƺ� ǀĞ� ƚĂůĂŶ�
ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬƵƌƵůƵ�ďŝƌ�ƐŝƐƚĞŵĚĞ�ǀĞ�ĞůďĞƩĞ�Ŭŝ�
ŐƺŶƺŵƺǌ� dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝŶĚĞ� ĞŶ� ďĂƐŝƚ� ŝĨĂĚĞǇ-
ůĞ� ƐĂŇŦŬ� ŽůƵƌĚƵ͘� <ĂůĚŦ� Ŭŝ� K,�>� ŝůĂŶŦŶŦŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ĚŝƌĞŶŝƔ� ĕĂĚŦƌůĂƌŦ� ŬĂůŬƨ͕� ŝƔĕŝůĞƌ�
ŝƔƚĞŶ� ĂƨůĚŦ͕� ķƌƐĂƩĂŶ� ŝƐƟĨĂĚĞ� ŐŝƌŝƔŝůĞŶ�
͞&�dP͞� ƚĞŵŝǌůĞŵĞ� ŚĂƌĞŬĂƨŶĚĂ� <�^<�
ƺǇĞƐŝ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌ� ĚĞ� ŐƂƌĞǀůĞƌŝŶĚĞŶ� ƵǌĂŬ-
ůĂƔƨƌŦůĚŦ�ǀƐ͘͘͘�K,�>͛ ůĞ�ďĞƌĂďĞƌ�ǇƺƌƺƌůƺŒĞ�
ƐŽŬƵůĂŶ� ďŝƌ� ĚŝŒĞƌ� ƐĂůĚŦƌŦ� ĚĂ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞ-
ůĞƌĚĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦŶ�ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌŦ�ǀĞ�
ŚĂŬůĂƌŦ�ŽůĚƵ͘

***
͞dĂƌŝŚ͕� ƐŦŶŦĨ� ƐĂǀĂƔŦŵůĂƌŦ� ƚĂƌŝŚŝĚŝƌ͟�

ĚĞƌ�DĂƌǆ͕�<ŽŵƺŶŝƐƚ�DĂŶŝĨĞƐƚŽ͛ĚĂ͘��ǀĞƚ͕�
ďƵ� ƐĂǀĂƔŦŵ� ƚĂƌŝŚ� ďŽǇƵŶĐĂ� ƐƺƌŵƺƔƚƺƌ�
ǀĞ�ďƵŐƺŶ�ďƵ� ƐŦŶŦĨ� ƐĂǀĂƔŦŵŦ�ŚĂǇĂƨŶ� ƚƺŵ�

ĂůĂŶůĂƌŦŶĚĂ�ƐƺƌŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �<ĂŚ�
ďŝƌ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ďŝƌ�ƚĞǌŐĂŚ�ďĂƔŦŶĚĂ͕�ŬĂŚ�ďŝƌ�
ďĂƌŝŬĂƚ�ďĂƔŦŶĚĂ͕�ŬĂŚ�ĚĂ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ͊�
,ĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ�ĚĞ�ŝŬŝ�ƐŦŶŦĨ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂƌƔŦǇĂ-
ĚŦƌ�ǀĞ�ďƵ�ŬĂƌƔŦůĂƔŵĂ�ďĞůŬŝ�ĚĞ�ĚŝŒĞƌ�ĐĞƉŚĞ-
ůĞƌĚĞŶ�ĚĂŚĂ�ǇĂůŦŶ�ǀĞ�ĕŦƉůĂŬƨƌ͘ ��ƺŶŬƺ�ďƵƌ-
ũƵǀĂǌŝ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌŝ�ŬĞŶĚŝ�ŬĂůĞůĞƌŝ�ŽůĂƌĂŬ�
ŐƂƌƺƌ͘ ��ƵƌĂĚĂ�ƐŝƐƚĞŵ�ŬĞŶĚŝ�ŬĂŶůŦ�ǇƺǌƺŶƺ�
Śŝĕďŝƌ� ƐƵŶŝ� ŐƂƌƺŶƺŵƺŶ�ĂƌĚŦŶĂ�ŐŝǌůĞŶŵĞ�
ŝŚƟǇĂĐŦ�ĚƵǇŵĂĚĂŶ͕�ĚĂŚĂ�ŶĞƚ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƐ-
ƚĞƌŵĞŬƚĞŶ� ĕĞŬŝŶŵĞǌ͘� 7ƔƚĞ� ďƵ� ƐĞďĞƉůĞ�
ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ� ƐƺƌĞŐŝĚĞŶ� ƐŦŶŦĨ� ƐĂǀĂƔŦ-
ŵŦ�ŚĞƌ�ĚĂŝŵ�ĂĐŦŵĂƐŦǌ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ � dƺƌŬŝǇĞ�
�ƵŵŚƵƌŝǇĞƟ� ƚĂƌŝŚŝŶĚĞŶ� ĚĞ� ǇĂŬŝŶĞŶ� ďŝů-
ĚŝŒŝŵŝǌ�Őŝďŝ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƚƵƚƐĂŬůĂƌ�ƚĂƌŝŚ�ďŽ-
ǇƵŶĐĂ�ƐĂǇŦƐŦǌ�ŬĂƚůŝĂŵĂ�ƵŒƌĂĚŦ͘�7ƔŬĞŶĐĞůĞƌ͕ �
ŚĂŬ�ŐĂƐƉůĂƌŦ͕�ƚĞĐĂǀƺǌůĞƌ�dƺƌŬŝǇĞ�ŚĂƉŝƐŚĂ-
ŶĞůĞƌŝŶŝŶ� ŐĞůĞŶĞŒŝ�ŽůĂŐĞůĚŝ͘� <ĞŶĚŝ� Ǉƺǌƺ-
Ŷƺ�ĂĐŦŵĂƐŦǌĐĂ�ŐƂƐƚĞƌŵĞŶŝŶ�ƂƚĞƐŝŶĚĞ�ďŝƌ�
ŝƔůĞǀ�ĚĞ�ǇƺŬůĞŶĚŝ�ďƵ�ŝƔŬĞŶĐĞůĞƌ͕ �ŬĂƚůŝĂŵ-
ůĂƌ͘ �͞7ĕĞƌŝƐŝ�ƚĞƐůŝŵ�ĂůŦŶĂŵĂĚĂŶ͕�ĚŦƔĂƌŦƐŦ�ĚĂ�
ƚĞƐůŝŵ� ĂůŦŶĂŵĂǌ͊͟� ŵĂŶƨŒŦ� ŝůĞ� ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�
ƂŶĐƺůĞƌŝŶŝ�ƚĞƐůŝŵ�ĂůŵĂŬ�ǀĞ�ďƵŶƵŶ�ƺǌĞƌŝŶ-
ĚĞŶ�ŬŝƚůĞůĞƌŝ�ďĂƐŬŦ�ĂůƨŶĂ�ĂůĂƌĂŬ�ƐŝŶĚŝƌŵĞŬ�
ŚĞĚĞŇĞŶĚŝ͘�

&ĂŬĂƚ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌ� ďƵ� ƐŦŶŦĨ� ƐĂ-
ǀĂƔŦŵŦŶŦŶ� ŽŶƵƌůƵ� ĐĞƉŚĞƐŝŶĚĞ� ĚŝƌĞŶŝƔ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚŽůĂƌŦ�ǇĂǌĂƌĂŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ŚĂŵ-
ůĞůĞƌŝŶŝ�ďŽƔĂ�ĚƺƔƺƌŵĞŬ�ĂĚŦŶĂ�ĐĂŶůĂƌŦ�ƉĂ-
ŚĂƐŦŶĂ�ĚŝƌĞŶĚŝůĞƌ͘ �,ĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ�ďƵŐƺŶ�
ǀĂƌ� ŽůĂŶ� ďŝƌĕŽŬ� ŚĂŬ͕� ďƵ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶ� ǀĞ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦŶ� ƚĞƐůŝŵ� ĂůŦŶĂŵĂǇĂŶ�
ŝƌĂĚĞůĞƌŝŶŝŶ�ďŝƌ�ƺƌƺŶƺĚƺƌ͘ �

�ƵƌũƵǀĂǌŝ�ŝƐĞ�ŚĞƌ�ĚĂŝŵ�ďƵ�ŚĂŬůĂƌĂ�ƐĂů-
ĚŦƌŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �^ŦŶŦĨ�ƐĂǀĂƔŦ-
ŵŦŶŦŶ� ƐĞǇƌŝ͕� ŐĞŶĞů� ƐŝǇĂƐĂů� ŬŽŶũŽŶŬƚƺƌƺŶ�
ĞƚŬŝƐŝ͕�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ƉŽůŝƟǌĂƐǇŽŶ�ĚƵƌƵŵƵ�Őŝďŝ�
ďŝƌĕŽŬ�ĞƚŬĞŶŝ�ĚĞ�ŐƂǌ�ƂŶƺŶĞ�ĂůĂƌĂŬ�ŚĂƉŝƐ-
ŚĂŶĞůĞƌĞ�ĚƂŶƺŬ�ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶŦ�ďĞůŝƌůĞŵĞŬ-
ƚĞĚŝƌ͘ � �ƵŐƺŶ� K,�>� ŬĂƌĂƌŦŶŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ�

ďĞŬůĞĚŝŬůĞƌŝ�ķƌƐĂƨ�ďƵůŵƵƔůĂƌ�ǀĞ�ŝůŬ�ĞůĚĞŶ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦ�ŚĞĚĞĨ�ƚĂŚƚĂƐŦŶĂ�ĕĂŬ-
ŵŦƔůĂƌĚŦƌ͘

�Ƶ� ĂĕŦŬ� ŚĞĚĞĨ� ĂůŵĂ�ĚƵƌƵŵƵ� ŝƐĞ� ƐĂůƚ�
ŬĞŶĚŝ� ďĂƔŦŶĂ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ� ƐƺƌĞŐŝĚĞŶ�
ƐĂǀĂƔŦŵŦŶ�ŐĞƟƌĚŝŒŝ�ďŝƌ�ĚƵƌƵŵ�ĚĞŒŝůĚŝƌ�Ğů-
ďĞƩĞ͘�K,�>�ŬĂƌĂƌŦ� ŝůĞ�ďĂƔůĂƨůĂŶ�ǀĞ�ĂŒŦƌ�
ĂŒŦƌ�ƚŽƉůƵŵĂ�ǇĂǇŦůĂŶ�ƐŝŶĚŝƌŵĞ�ǀĞ�ƐƂŵƺƌƺ�
ďŝĕŝŵůĞƌŝŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ŽůƵƔĂďŝůĞĐĞŬ� ŚĞƌ� ƚƺƌůƺ�
ŵƵŚĂůĞĨĞƟŶ�ƂŶƺŶƺ�ĂůŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ĂƨůĂŶ� ŝůŬ�
ĂĚŦŵĚŦƌ͘ ��ŝƌ� ŬĞǌ�ĚĂŚĂ� ͞ŝĕĞƌŝƐŝ� ƚĞƐůŝŵ�ĂůŦ-
ŶĂŵĂĚĂŶ� ĚŦƔĂƌŦƐŦ� ĚĂ� ƚĞƐůŝŵ� ĂůŦŶĂŵĂǌ͟�
ŵĂŶƨŒŦ�ŝƔůĞƟůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �

�ƵŐƺŶ�ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚ-
ƐĂŬůĂƌŦŶ� ƵŒƌĂĚŦŒŦ� ŝƔŬĞŶĐĞ͕� ƐƺƌŐƺŶ͕� ŚĂŬ�
ŐĂƐƉůĂƌŦ�ǇĂƌŦŶ�ŐĞŶŝƔ�ŬŝƚůĞůĞƌŝŶ�ƵŒƌĂǇĂĐĂŒŦ�
ŚĂŬ� ŐĂƐƉůĂƌŦŶŦŶ͕� ƔŝĚĚĞƟŶ� ƐĂĚĞĐĞ� ŝůŬ� ŝƔĂ-
ƌĞƚůĞƌŝ͕�ŚĂďĞƌĐŝůĞƌŝĚŝƌ͘ �

7ƔƚĞ� ďƵ� ƐĞďĞƉůĞ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ� ǇĂ-
ƔĂŶĂŶ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ŝŶƐĂŶůŦŬ�ĚŦƔŦ�ƵǇŐƵůĂŵĂǇĂ�
ŬĂƌƔŦ�ĕŦŬŵĂŬ�ƚŽƉůĂŵĚĂ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞ-
ƌŝŶ͕� ĞǌŝůĞŶ� ŚĂůŬůĂƌŦŶ� ĚŝƔĞ� ĚŝƔ� ŵƺĐĂĚĞůĞ-
ůĞƌůĞ�ŬĂǌĂŶĚŦŒŦ�ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ͕�ƐŝǇĂƐĂů͕�ĞŬŽ-
ŶŽŵŝŬ� ŚĂŬůĂƌŦŶ� ƐĂǀƵŶƵůŵĂƐŦ� ĚĞŵĞŬƟƌ͘ �
zƺŬƐĞůĞŶ�ĚŝŶĐŝ�ŐĞƌŝĐŝ�ĚĂůŐĂǇĂ�ŐƂŒƺƐ�ŐĞƌ-
ŵĞŬ� ĚĞŵĞŬƟƌ͘ � �ĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌ͕ � d<7W�
ĚĂǀĂ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦŶŦŶ� ŵĞŬƚƵƉůĂƌŦŶĚĂ� ĚĂ�
ǇĂŶƐŦĚŦŒŦ�Őŝďŝ�ďƵ�ďŝůŝŶĕůĞ�ĚŝƌĞŶŵĞǇĞ͕�ƐŦŶŦĨ�
ƐĂǀĂƔŦŵŦŶŦŶ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞŶ� ǇƺŬƐĞůĞŶ�
ĐĞƉŚĞƐŝŶŝ� ďĞĚĞŶůĞƌŝ� ŝůĞ� ƚƵƚŵĂǇĂ� ĚĞǀĂŵ�
ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ďĞůŝƌůĞǇŝĐŝ� ŽůĂŶ� ĞůďĞƩĞ�
Ŭŝ�ƐŽŬĂŬůĂƌ͕ �ĞůďĞƩĞ�Ŭŝ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌ�ǀĞ�ƐĂŶĂǇŝ�
ŚĂǀǌĂůĂƌŦ�ŽůĂĐĂŬƨƌ͘ ��ƵƌĂĚĂ�ŐƂƌĞǀ�ďŝƌ�ŬĞǌ�
ĚĂŚĂ�ǇĞŶŝ��Ŭŝŵ͛ůĞƌĞ�ŚĂǌŦƌůĂŶĂŶ�ƐŦŶŦĨ�ĚĞǀ-
ƌŝŵĐŝůĞƌŝŶĞ�ĚƺƔŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �'ƺŶĞ�ǇƺŬůĞŶŝƉ�
ŐĞůĞĐĞŒŝ�ŬĂǌĂŶŵĂŬ� ŝĕŝŶ͕� ŝĕĞƌŝĚĞ�ĚŦƔĂƌŦĚĂ�
ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĂƚĞƔŝŶŝ�ŚĂƌůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĚĂŚĂ�ĨĂǌ-
ůĂ�ĐƺƌĞƚ͕�ĚĂŚĂ�ĨĂǌůĂ�ĐƺƌĞƚ͊

4-&1ƖNS�FWIãSIFS���

6¾Q¾I�VDYDÀ¾P¾�KDSLVKDQHOHUGH�NHVNLQOHÀLUNHQ��
NXUWXOXÀ�WRS\HN�Q�P�FDGHOHGH�

ĂFPWFSƖIF�IJ[WNRHN�
YZYXFPQFWIFS�MÀHWJ�

^FPRF�J^QJRN
^ĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌ-

ĚĞŬŝ�ǌŽƌďĂůŦŒŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƚƵƚƐĂŬ-
ůĂƌŦŶ�ĚŝƌĞŶŝƔŝ�ƐƺƌƺǇŽƌ͘

bĂŬƌĂŶ� <ĂĚŦŶ� <ĂƉĂůŦ� ,ĂƉŝƐŚĂŶĞ-
Ɛŝ͛ŶĚĞ� �,<WͲ�͛ůŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌ͕ � ƐŽŚďĞƚ�
ŚĂŬŬŦŶŦŶ� ĞŶŐĞůůĞŶŵĞƐŝŶĞ͕� ǇĂǇŦŶ� ǇĂ-
ƐĂŬůĂƌŦŶĂ� ǀĞ� ŚĂƐƚĂ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌŦŶ� ƚĞĚĂǀŝ�
ĞĚŝůŵĞŵĞƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ǇĂŬůĂƔŦŬ�ďŝƌ�ĂǇĚŦƌ�
ĕĞƔŝƚůŝ�ĞǇůĞŵůĞƌ�ǇĂƉŦǇŽƌůĂƌ͘

<ĂƉŦ� ĚƂǀŵĞ͕� ƐůŽŐĂŶ� ĂƚŵĂ͕� ŐƂƌƺƔ-
ůĞƌĚĞŶ� ƐŽŶƌĂ� ŽƚƵƌŵĂ� ĞǇůĞŵŝ� ǇĂƉŵĂ�
ĞǇůĞŵůĞƌŝ�ǇĂƉĂŶ�ƚƵƚƐĂŬůĂƌĂ͕�d<7W�ĚĂǀĂ�
ƚƵƚƐĂŒŦ��ǀƌŝŵ��ƌĚŽŒĚƵ�ĚĂ�ƐůŽŐĂŶ�ĂƚŵĂ�
ǀĞ� ŬĂƉŦ� ĚƂǀŵĞ� ĞǇůĞŵůĞƌŝǇůĞ� ĚĞƐƚĞŬ�
ǀĞƌŝǇŽƌ͘

'ĞůŝŶĞŶ� ǇĞƌĚĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƚƵƚƐĂŬůĂƌ�
ĞǇůĞŵůĞƌŝŶĞ�ŚƺĐƌĞ�ǇĂŬŵĂůĂƌůĂ�ĚĞǀĂŵ�
ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘ �dƵƚƐĂŬůĂƌ͕ �ƺĕ�ƚĂůĞƉůĞƌŝ�ŬĂďƵů�
ĞĚŝůĞŶĞ�ŬĂĚĂƌ�ĞǇůĞŵůĞƌĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞ-
ĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ďĞůŝƌƟǇŽƌůĂƌ͘

&IFSFƖIF�J[�
GFXPãSQFWã�

'ƂǌĂůƨ� ǀĞ� ƚƵƚƵŬůĂŵĂ� ƚĞƌƂƌƺŶƺ�
ƐƺƌĚƺƌĞŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ͕�ϭϬ��ŒƵƐƚŽƐ�
ƐĂďĂŚŦ� �ĚĂŶĂ͛ĚĂ� Ğǀ� ďĂƐŬŦŶůĂƌŦ� ǇĂƉƨ͘�
^ĂďĂŚ� ƐĂĂƚůĞƌŝŶĚĞ� d�D� ƉŽůŝƐůĞƌŝ� ƚĂ-
ƌĂķŶĚĂŶ� ĞƔ� ǌĂŵĂŶůŦ� ŽůĂƌĂŬ� ǇĂƉŦůĂŶ�
ďĂƐŬŦŶůĂƌĚĂ� ϭϯ� ŬŝƔŝ� ŐƂǌĂůƨŶĂ� ĂůŦŶĚŦ͘�
'ƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĂŶůĂƌ��ĚĂŶĂ��Ěůŝ�dŦƉ��ŝ-
ƌŝŵŝ͛ŶĚĞŬŝ�ƐĂŒůŦŬ�ŬŽŶƚƌŽůůĞƌŝŶŝŶ�ĂƌĚŦŶ-
ĚĂŶ�d�D�bƵďĞ͛ǇĞ�ŐƂƚƺƌƺůĚƺůĞƌ͘

'ƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĂŶůĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ��ǌĂĚŝ-
ǇĂ�tĞůĂƚ� ĕĂůŦƔĂŶŦ�,ĂŬĂŶ��ƌŐƺŶ͛ƺŶ�ĚĞ�
ŽůĚƵŒƵ�ƂŒƌĞŶŝůĚŝ͘



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

8JWRF^J�NPYNIFWã����*^QÀQƖQJW��KFăNXY�YJP�FIFR�WJONRQJWN�ÀWJYNW�

d|]�P�LÀoL�V¾Q¾I¾Q¾Q�GHYULPFL�LNWLGDU¾QGD�
�ƵƌũƵǀĂ�ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƟ͕�ƚĂƌŝŚŝŶŝŶ�ĞŶ�ďƺ-

ǇƺŬ� ĞŬŽŶŽŵŝŬ͕� ƐŽƐǇĂů͕� ƐŝǇĂƐĂů͕� ŬƺůƚƺƌĞů�
ŬƌŝǌŝǇůĞ� ďŽŒƵƔƵǇŽƌ͘ � sĞ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ĚƺŶǇĂ� ƐŝƐƚĞŵŝŶŝŶ� ĕĞůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝŶ�
ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌĚŝŒŝ� ďƵ� ĕŽŬ� ǇƂŶůƺ� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ�
ŬŦƐŬĂĐŦŶĚĂ� ƐƺƌĞŬůŝ� ďŝƌ� ƐĞǇŝƌ� ĂůĂŶ� ŝƐƟŬƌĂƌ-
ƐŦǌůŦŬ� ƚĂďůŽƐƵŶƵ� ĚĞŒŝƔƟƌŵĞŶŝŶ͕� ƐŝƐƚĞŵŝ�
ďŝƌ� ĚĞŶŐĞǇĞ� ŽƚƵƌƚŵĂŶŦŶ� ŬĂǀŐĂƐŦŶŦ� ǀĞƌŝ-
ǇŽƌ͘ ��ŵƉĞƌǇĂůŝǌŵ�ǀĞ� ŝƔďŝƌůŝŬĕŝƐŝ�ƵůƵƐůĂƌĂ-
ƌĂƐŦ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ŵĂŚƐƵůƺ� ŽůĂŶ� ĚŝŶĐŝͲŐĞ-
ƌŝĐŝ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ͕�ƐŝƐƚĞŵŝŶ�ĚĞŶŐĞůĞƌŝŶŝ�ĂůƚƺƐƚ�
ĞĚĞŶ� ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦŶŦ� ĚƵƌĚƵƌĂƌĂŬ� ůŝŵŝƚůĞƌŝŶ�
ŝĕŝŶĞ�ĕĞŬŵĞŶŝŶ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ǇƂŶƚĞŵŝ�ƉŝǇĂƐĂ-
ǇĂ�ƐƺƌƺůƺǇŽƌ͘ �dƺƌŬŝǇĞ�ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝ� ŝĕŝŶ�ďŝƌ�
ƐƺƌĞĚŝƌ�ƐŽƌƵŶĂ�ĚƂŶƺƔŵƺƔ�ŽůĂŶ�ĚŝŶĐŝͲŐĞ-
ƌŝĐŝ� ƌĞũŝŵŝŶ�ďĂƔŦŶĚĂŬŝ� ƔĞĮŶ�͞ƚĞŬ�ĂĚĂŵ Ă͟�
ĚĂǇĂŶĂŶ� ďŝƌ� ĚƺǌĞŶĚĞ� ŦƐƌĂƌŦŶŦŶ� ƔŝĚĚĞƚ-
ůĞŶĚŝƌĚŝŒŝ� ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŐĞƌŝůŝŵ�ϭϱ�dĞŵŵƵǌ�
ĂƐŬĞƌŝ�ĚĂƌďĞƐŝŶŝŶ�ďĂƐƨƌŦůŵĂƐŦ�ŝůĞ�ŬŽŶƚƌŽů�
ĞĚŝůŵĞƐŝ� ŵƺŵŬƺŶ� ŽůŵĂǇĂŶ� ďŝƌ� ĚƺǌĞǇĞ�
ƵůĂƔŵŦƔƨƌ͘ �

ϭϱ�dĞŵŵƵǌ�ƐŽŶƌĂƐŦ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝ-
ŶŝŶ� ŝĕŝŶĚĞ� ďƵůƵŶĚƵŒƵ� ďĞůŝƌƐŝǌůŝŬ� ǀĞ� ŬĂƌ-
ŵĂƔĂ� ƚĂďůŽƐƵ� ŵŝƐůŝǇůĞ� ĂƌƚŵŦƔƨƌ͘ � bŝŵĚŝ�
ŝƔĕŝůĞƌ͕ �ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�ǀĞ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ͕�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�
ŝƟďĂƌŝǇůĞ� ĂǇŶŦ� ĂŶůĂŵĂ� ŐĞůĞŶ� ͞ŬĂƌƔŦ� ĚĂƌ-
ďĞ͟ǇůĞ͕�K,�>� ŝůĞ� ŬŽǇƵůĂƔĂŶ�ďŝƌ� ďĂƐŬŦ� ǀĞ�
ǌŽƌůĂ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂƌƔŦǇĂ͘�&�dP�ŝůĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĂĚŦ�
ĂůƨŶĚĂ�ĚƺǌĞŶ�ŝĕŝ�ĕĂƚůĂŬ�ƐĞƐůĞƌŝŶ�ƐƵƐƚƵƌƵů-
ŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�ŬĂƉƐĂŵůŦ�ďŝƌ�ĐĂĚŦ�ĂǀŦ�ďĂƔůĂƨůŵŦƔ�
ŽůĚƵ͘� 7ƉůĞƌŝ� ŬƵƌƵůƵ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�
ĞůŝŶĚĞ� ŽůĂŶ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ƉĂƌƟͲĐĞŵĂĂƚ�
ŬŽĂůŝƐǇŽŶƵŶƵŶ� ďŽǌƵůŵĂƐŦŶĚĂŶ� ƐŽŶƌĂ�
ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ� ĚĞŶĞƟŵ� ĂůƨŶĚĂ� ƚƵƩƵŒƵ� ďŝƌ�
ĂƔĂŵĂĚĂ�͞ƔĞĨ͟ŝŶ�ŬŽƌ-
ŬƵůĂƌŦ�ŐĞƌĕĞŒĞ�ĚƂŶƺƔ-
ŵƺƔ� ŽůĚƵ͘� �ƺƌŽŬƌĂƐŝ͕�
ƉŽůŝƐ͕� ŝƐƟŚďĂƌĂƚ͕�
ŵĞĚǇĂ͕�ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞ� ǀĞ�
ĞŶ� ƂŶĞŵůŝƐŝ� ǇĂƌŐŦ� ǀĞ�
ŽƌĚƵ� ĐĞŵĂĂƟŶ� ĚĞ-
ŶĞƟŵŝ� ĂůƨŶĚĂ� ŝŬĞŶ�
ƉůĂŶůĂŶĂŶ�ǀĞ�ĚƺŒŵĞ-
ƐŝŶĞ� ďĂƐŦůĂŶ� ĚĂƌďĞ�
ďƵƌũƵǀĂ� ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƟ-
ŶŝŶ�ĕŝǀŝƐŝŶŝŶ�ĕŦŬƨŒŦŶŦŶ�
ĂĕŦŬ�ďŝƌ�ŬĂŶŦƨ�ŽůŵƵƔ-
ƚƵƌ͘ � �ŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ƉĂƌƟ�
ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ;ďƺǇƺŬ�
ƂůĕƺĚĞ� ϭϵϱϬ͛ůĞƌĚĞŶ�
ďƵŐƺŶĞ� ĚŝŶĐŝͲŵŝů-
ůŝǇĞƚĕŝ� ŝĚĞŽůŽũŝůĞƌŝŶ�
ĞƚŬŝ� ǀĞ� ĚĞŶĞƟŵŝŶĚĞ� ŬƂƚƺƌƺŵůĞƔƟƌŝůĞŶ͕�
ĚƺǌĞŶĞ� ǇĞĚĞŬůĞŶĞŶ� ƚƵƚƵĐƵ� ƐĞĕŵĞŶ� Ŭŝƚ-
ůĞƐŝŶĚĞ�ŝĨĂĚĞ�ďƵůĂŶ�ƚĂďĂŶŦŶŦŶ͕�ƌĞƐŵŝͲƐŝǀŝů�
ŵŝůŝƚĂƌŝƐƚ� ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞůĞƌŝŶŝŶ� ƐĂǇĞƐŝŶĚĞͿ�
ďƵŐƺŶ�ŝĕŝŶ�ĚĞǀƌŝůŵĞƐŝŶĞ�ĞŶŐĞů�ŽůƵŶŵƵƔ-
ƚƵƌ͘ �ϳ�,ĂǌŝƌĂŶ� ƐĞĕŝŵůĞƌŝŶŝ� ǇŽŬ� ƐĂǇĂƌĂŬ�ϭ�
<ĂƐŦŵ͛ĚĂ�͞ŝƐƟŬƌĂƌ͟�ǀĂĂĚŝǇůĞ�ǀĞ�ŽŶĂ�ĞƔůŝŬ�
ĞĚĞŶ� ŬĂŽƐ� ƔĂŶƚĂũŦǇůĂ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ� ĚƺŵĞŶŝŶŝ�

ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ĞůŝŶĚĞ�ƚƵƚŵĂǇŦ�ďĂƔĂƌĚŦŒŦŶĚĂ�
ŶĂƐŦů�Ŭŝ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ǇĂƔĂŵŦŶ�ŚĞƌ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�
ƉĞƌǀĂƐŦǌůĂƔŵŦƔƐĂ� ďƵŐƺŶ� ĚĞ� ďĞŶǌĞƌ� ďŝƌ�
ƚĂďůŽǇůĂ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞǇŝǌ͘�dĞŬ�ĨĂƌŬůĂ�Ŭŝ�ĚƺǌĞŶ�
ŝĕŝ� ƌĂŶƚ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ƔŝĚĚĞƟ� ĂƌƨŬ� ďƵ-
ŐƺŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ŬůŝŬůĞƌŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ƐƺƌĞŶ�ĂĕŦŬ�
ďŝƌ�ƐĂǀĂƔůĂ�ƌĞũŝŵŝŶ�ƚƺŵ�ĚĞŶŐĞůĞƌŝŶŝ�ĂůƚƺƐƚ�
ĞƚŵŝƔƟƌ͘ � ZĞũŝŵ� ŬƌŝǌŝŶŝŶ� ƐĞǇƌŝ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ�
ƉĂƌƟ� ŝĕŝŶ� ĂƌƨŬ� ǀĂƌůŦŬ� ǇŽŬůƵŬ� ƐŽƌƵŶƵĚƵƌ͕ �
ĂǇĂŒŦ�ƚƂŬĞǌůĞƌ�ƚƂŬĞǌůĞŵĞǌ�ĚĞůŝŒĞ�ƐƺƉƺƌƺ-

ůĞĐĞŒŝ�ĂĕŦŬ�ďŝƌ�ŐĞƌĕĞŬ-
ůŝŬƟƌ͘ � <ŽŵƺŶŝƐƚůĞƌŝŶ�
ϮϬϭϱ͛ƚĞ� ƚŽƉůĂŶĂŶ�
s͘ � <ŽŶŐƌĞ͛ůĞƌŝŶĚĞŬŝ�
ƚĞƐƉŝƚůĞƌŝ͕� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ� ďŝƌďŝƌŝŶŝ�
ƚĞƟŬůĞǇĞŶ� ŬĂƌŵĂƔŦŬ�
ŝĕ� ǀĞ� ĚŦƔ� ƐŽƌƵŶůĂƌŦŶ�
ƐĂƌŵĂůŦŶĚĂ� ŚŦǌůĂ� ďĞ-
ůŝƌƐŝǌůŝŒĞ� ĚŽŒƌƵ� Ɛƺ-
ƌƺŬůĞŶĚŝŒŝŶĞ� ŝƔĂƌĞƚ�
ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͗

 ͞dŽƉůƵŵƐĂů� ŬŽ-
ŶƵŵůĂƌŦ͕� ĕŦŬĂƌůĂƌŦ� ǀĞ�
ŚĞĚĞŇĞƌŝ� ďŝƌďŝƌŝŶĚĞŶ�
ƚĞŵĞůĚĞŶ� ĨĂƌŬůŦ� ĕŽŬ�
ĚĞŒŝƔŝŬ� ƚŽƉůƵŵƐĂů�

ŬĞƐŝŵůĞƌ�ǀĞ�ƐŝǇĂƐĂů�ŐƺĕůĞƌ��<W͛ĚĞ�ĐŝƐŝŵ-
ůĞƔŵŝƔ�ďƵ�ŝŬƟĚĂƌĂ�ĚŝƔ�ďŝůŝǇŽƌ͕ �ĂŵĂ�ŚĂůŝŚĂ-
ǌŦƌĚĂ�ĕŽŬ� ĨĂǌůĂ�ďŝƌ� ƔĞǇ�ĚĞ�ǇĂƉĂŵŦǇŽƌůĂƌ͘ �
�Ƶ�ĕĞǀƌĞůĞƌ�ƚƺŵ�ƵŵƵƚůĂƌŦŶŦ�ϳ�,ĂǌŝƌĂŶ�ƂŶ-
ĐĞƐŝŶĚĞ� ƉĂƌůĂŵĞŶƚĞƌ� ĕƂǌƺŵĞ� ďĂŒůĂŵŦƔ-
ůĂƌĚŦ͘��ƵŶƵŶ�ďŽƔĂ�ĕŦŬƨŒŦŶŦ�ǀĞ�ǇĞƌŝŶŝ�ĚĞƌŝŶ�
ďŝƌ�ŚĂǇĂů�ŬŦƌŦŬůŦŒŦŶĂ�ďŦƌĂŬƨŒŦŶŦ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘�

WĂƌůĂŵĞŶƚĞƌ� ĕƂǌƺŵ� ŚĂǇĂůůĞƌŝŶŝŶ�
ĂŬŦďĞƟ�ďƵ�ŽůĚƵ͘� �ĞŶǌĞƌ� ŚĂǇĂůůĞƌŝŶ� ǇĞŶŝ-

ĚĞŶ�ĚĞƉƌĞƔŵĞƐŝ�ŬŽůĂǇ�ĚĞŒŝů͘��ŝƌĂ�ǇĂƌĂƨ-
ůĂŶ� ǇĞŶŝ� ƚŽƉůƵŵƐĂůͲƐŝǇĂƐĂů� ĂƚŵŽƐĨĞƌĚĞ�
ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ƵŵƵĚƵ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ǇĞƔĞƌƚĞĐĞŬ�ƉĞŬ�
ďŝƌ� ŝŵŬĂŶ�ŐƂƌƺŶŵƺǇŽƌ͘ ��Ƶ�ĚƵƌƵŵĚĂ�ŐĞ-
ƌŝǇĞ�ĂƐŬĞƌŝ�ĚĂƌďĞ�ǀĞ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŵƺĐĂĚĞůĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟŇĞƌŝ� ŬĂůŦǇŽƌ͘ � 7ůŬŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ�
ǀĞ�ďƺǇƺŬ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ŝŚƟǇĂĕ�ĚƵǇĚƵŒƵŶ-
ĚĂ�ďĂƔǀƵƌĂďŝůĞĐĞŒŝ�ďŝƌ�ĕƂǌƺŵ�ǇŽůƵ͘�DŦƐŦƌ�
ďƵŶƵŶ�ƚĂǌĞ�ďŝƌ�ƂƌŶĞŒŝ�ŽůĂƌĂŬ�ĚƵƌƵǇŽƌ͙͟ 
;d<7W� s͘ � <ŽŶŐƌĞƐŝ� �ĕŦůŦƔ� <ŽŶƵƔŵĂƐŦ� ͬ�
WĂƌƟ͕� ƐŦŶŦĨ͕� ƐŝǇĂƐĂů� ŵƺĐĂĚĞůĞ͕� �Ŭŝŵ͕�
^ĂǇŦ͗�Ϯϵϵ͕�bƵďĂƚ�ϮϬϭϲͿ

^ĞƌŵĂǇĞ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ŬƌŝǌŝŶŝŶ� ϭϱ�
dĞŵŵƵǌ� ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƐĞǇƌŝ� ͞ƚĞŬ� ĂĚĂŵ͟�
ƌĞũŝŵŝŶŝ�ŝŶƔĂ�ĞĚĞŶ͕�ƐŦŬŦǇƂŶĞƟŵĚĞŶ�ĨĂƌŬůŦ�
ŽůŵĂǇĂŶ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌůĂ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ŬŦǌŦƔŵŦƔ�
ŽůĚƵ͘�dm^7���ĞŬƐĞŶůŝ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĕĞǀƌĞůĞƌŝ-
ŶŝŶ� ǀĞ� ďƂůŐĞƐĞů� ĕŦŬĂƌůĂƌŦ� ƚĞŚůŝŬĞǇĞ� ŐŝƌĞŶ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ͕� ƐĂƌĂǇĂ�ǀĞƌŵĞŬ� ŝƐƚĞĚŝŒŝ�
ŐƂǌĚĂŒŦ� ĂĚƌĞƐŝŶŝ� ďƵůĚƵ͘� bŝŵĚŝ� ďĞŶǌĞƌŝ�
ĚĂƌďĞ� ŬŽƔƵůůĂƌŦ� ŝůĞ� ƚƺŵ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ŵƵ-
ŚĂůĞĨĞƚ�ďĂƐƨƌŦůŵĂǇĂ͕� ŬŽŶƚƌŽů� ĂůƨŶĂ�ĂůŦŶ-
ŵĂǇĂ͕� ĞŬŽŶŽŵŝŬͲƐŽƐǇĂů� ǇŦŬŦŵ� ƉƌŽŐƌĂŵŦ�
ŬĂƌĂƌůŦůŦŬůĂ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŝůŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦůŦǇŽƌ͘ ��
^ĂƌĂǇĚĂ� ƐŽŵƵƚůĂƔĂŶ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝůŝŬ� ƚĂ-
ƌĂķŶĚĂŶ� ƚĞŵƐŝů� ĞĚŝůĞŶ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĕĞǀƌĞ-
ůĞƌŝŶŝŶ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ� ĚƺŵĞŶŝŶŝ� ŬĂǇďĞƚŵĞǇĞ�
ĚĞ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ĚƺŶǇĂ� ŝůĞ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ� ĚĂŚĂ�
ŬƂŬůƺ� ŽůĂŶ� ƚĞŬĞůĐŝ� ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ĕŦŬĂƌůĂ-
ƌŦŶĂ� ŚŝǌŵĞƩĞ� ŬƵƐƵƌ� ĞƚŵĞǇĞ� ĚĞ� ŶŝǇĞƟ�
ǇŽŬ͘�bŝŵĚŝ� ŝŬƟĚĂƌŦ�Śąůą�ĞůŝŶĚĞ�ƚƵƚŵĂŶŦŶ�
ĂǀĂŶƚĂũŦǇůĂ�ďƵƌũƵǀĂ�ĚĞǀůĞƚ�ĂǇŐŦƨŶŦŶ�ƚƺŵ�
ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶŦ� K,�>͛ ŝŶ� ǇĂƌĂƴŒŦ� ŽůĂŶĂŬůĂƌŦ�
ƐŽŶƵŶĂ� ŬĂĚĂƌ� ŬƵůůĂŶŦƉ� ĂůƚƺƐƚ� ĞƚŵĞŶŝŶ͕�
ŬĞŶĚŝŶĞ� ďĂŒůĂŵĂŶŦŶ� ƉĞƔŝŶĚĞ͘� 7ƔďŝƌůŝŬĕŝ�
ƚĞŬĞůĐŝ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ƉĂƌƟŶŝŶ�

ŬƵƌƵůƵ� ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ� ĚĞŶŐĞůĞƌŝŶŝŶ� ŬĞǇĮůŝŬ�
ǀĞ� ŬƵƌĂůƐŦǌůŦŬůĂ� ďŽǌƵůŵĂƐŦŶĚĂŶ� ƌĂŚĂƚƐŦǌ͘�
^ŽŶ�ďŝƌ�ǇŦůĚĂ� ŝŚƌĂĐĂƚ�ŽƌĂŶŦ�йϭϴ͛ŝ�ĂƔĂƌĂŬ�
ŐĞƌŝůĞǇĞŶ͕� ďƺǇƺŵĞ� ŽƌĂŶůĂƌŦ� ĚƺƔĞŶ� dƺƌŬ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶŝŶ� dm^7��͛ĚĂ� ƚĞŵƐŝů� ĞĚŝůĞŶ�
ďƵ� ŬĞƐŝŵŝŶŝŶ� ďƵ� ƌĂŚĂƚƐŦǌůŦŒŦ� ĚĂƌďĞ� Őŝƌŝ-
ƔŝŵŝŶŝŶ� ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�͞ĚĞŵŽŬƌĂƟŬ�ĂŶĂǇĂƐĂů�ĚƺǌĞŶŝ�
ŬŽƌƵŵĂŬ͟� ďĂƔůŦŬůŦ� ŝůĂŶůĂƌ͕ � ĞƐĂƐŦŶĚĂ� ĚŝŶ-
ĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ�͞ůŝŵŝƚůĞƌŝŶ�ŝĕŝŶĞ͟�ĕĞŬŝů-
ŵĞƐŝ͕�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�ŽƌƚĂŬ�ŽůĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ�
ƵǌƵŶ�ǀĂĚĞůŝ�ƉůĂŶůĂƌŦŶĂ�ƵǇŐƵŶ�ŚĂƌĞŬĞƚ�Ğƚ-
ŵĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ŵĞƐĂũ�ŝĕĞƌŝŒŝ�ƚĂƔŦŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

KŶ� ďŝŶůĞƌŝ� ĂƔĂŶ� ǀĞ� ĚĞǀůĞƚ� ŬƵƌƵŵ-
ůĂƌŦŶŦŶ� ƚƺŵƺŶƺ� ŚĂůůĂĕ� ƉĂŵƵŒƵŶĂ� ĕĞ-
ǀŝƌĞŶ� ŐƂǌĂůƨůĂƌ͕ � ϭϲ� ďŝŶ� ĐŝǀĂƌŦ� ƚƵƚƵŬůĂ-
ŵĂ͕� E�dK͛ŶƵŶ� ŝŬŝŶĐŝ� ďƺǇƺŬ� ŽƌĚƵƐƵŶƵ�
<,<͛ůĞƌ�ŝůĞ�ƚĞŬ�ĂĚĂŵĂ�ďĂŒůĂǇĂŶ�ĂĚŦŵůĂƌĂ�
ŬĂƌƔŦ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ǌŽƌďĂůŦŬ� ŵĞƔƌƵŝǇĞƟŶŝ�
ƚƺŵĚĞŶ� ǇŝƟƌŵŝƔ͕� ŝŇĂƐ� ĞƚŵŝƔƟƌ͘ � �ƺŶ� ďƵ�
ƚĂďůŽǇƵ� ŬĞŶĚŝ� ůĞŚŝŶĞ� ĕĞǀŝƌĞďŝůŵĞƐŝŶŝŶ�
ƚĞŬ� ŬŽƔƵůƵ� ϭϯ� ǇŦůůŦŬ� ŬƵƐƵƌƐƵǌ� ƵƔĂŬůŦŒŦŶĂ�
ĚĂǇĂŶĂƌĂŬ�ŬĞŶĚŝ�ƂǌĞů�ŚĞƐĂƉ�ǀĞ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦ-
ŶĂ�ƵǇŐƵŶ͕� ŬĞŶĚŝ� ŝƔůĞĚŝŒŝ� ƚƺƌĚĞŶ�ďŝƌ� ƌĞũŝ-
ŵŝ� ŝŶƔĂ�ĞƚŵĞ� ŦƐƌĂƌŦŶĚĂŶ�ǀĂǌŐĞĕŵĞƐŝǇĚŝ͘�
�ƌƨŬ�ďƵŐƺŶ�ĂǇĂŬƚĂ�ŬĂůŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƐŽŶ�ŬŽǌ-
ůĂƌŦŶŦ�ŽǇŶĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �,Ğƌ�ŶĞ�ǇĂƉĂƌƐĂ�ǇĂƉ-
ƐŦŶ�ŵŝĂĚŦ�ĚŽůŵƵƔƚƵƌ͘

�ŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ƉĂƌƟŶŝŶ� ŝĕŝŶĚĞ� ǇĞƌ� Ăů-
ŵĂĚŦŒŦ� ĕƂǌƺŵůĞƌ� ŝĕŝŶ� ƐĂƌĂǇŦ� ĞƚŬŝƐŝǌ� ŚĂůĞ�
ŐĞƟƌŵĞǇĞ� ǇƂŶĞůŝŬ� ƚƺŵ� ŚĞƐĂƉůĂƌŦŶĚĂ�
ĞŶ� ƐŽŶ� �ĂǀƵƚŽŒůƵ͛ŶƵŶ� ƚĂƐĮǇĞ� ĞĚŝůŝƉ� ŝĕ�
ŵƵŚĂůĞĨĞƟŶ� ƚĞŵŝǌůĞŶŵĞƐŝ� ŝůĞ� ĚĂƌďĞŶŝŶ�
ĚƺŒŵĞƐŝŶĞ�ďĂƐŦůŵŦƔƨƌ͘ ��ƺǌĞŶŝŶ�ƚƺŵ�ŬƵ-
ƌƵŵůĂƌŦǇůĂ�ĕƺƌƺĚƺŒƺ͕�ƌĂŶƚĕŦ�ŝŬƟĚĂƌ�ĚĂůĂƔŦ�
ƐĂǇĞƐŝŶĚĞ�ƚƺŵ�ŵĂƐŬĞůĞƌŝŶ�ǇĞƌĞ�ĚƺƔƚƺŒƺ�

‘dĞŬ�ĂĚĂŵ�ƌĞũŝŵůĞƌŝ�ĚĞ͕�
ĂƐŬĞƌŝ�ĚĂƌďĞůĞƌ�ĚĞ�ŬĂƉŝͲ
ƚĂůŝƐƚ�ƂǌĞů�ŵƺůŬŝǇĞƚĞ�ǀĞ�
ĂƌƨͲĚĞŒĞƌ�ƐƂŵƺƌƺƐƺŶĞ�
ĚĂǇĂůŦ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝͲ
ŶŝŶ�ƚĂ�ŬĞŶĚŝƐŝĚŝƌ͘�^ĞƌŵĂͲ
ǇĞ�ĚƺǌĞŶŝ�ĚŝŶƐĞů�ŐĞƌŝĐŝůŝŬ͕�
ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ͕�ƚĞŬĞůůĞƌ�ĂƌĂƐŦ�
ƌĞŬĂďĞƚ�ǀĞ�ƌĂŶƚ�ŬĂǀŐĂƐŦ�
ƺƌĞƟƌ͘�7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬͲ
ĕŝůĞƌ�ŝĕŝŶ�ƚĞŬ�ŬƵƌƚƵůƵƔ�ǇŽůƵ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ďĂƌŽŶůĂƌŦŶŦŶ�ƚƺͲ
ŵƺŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ĂǇĂŒĂ�ŬĂůŬͲ
ŵĂŬƨƌ͘�
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ďŝƌ�ĂƔĂŵĂĚĂ�ďĞůŝƌƐŝǌůŝŬ͕�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝ-
ŶŝŶ�ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ƐƺƌĞĐŝŶĞ�ĚĂŵŐĂƐŦŶŦ�ǀƵƌ-
ŵƵƔƚƵƌ͘

�ŵƉĞƌǇĂůŝǌŵ�ǀĞ� ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�ďƺǇƺŬ�ďƵƌ-
ũƵǀĂǌŝŶŝŶ�ϳ�,ĂǌŝƌĂŶ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝŶĚĞ�͞ďƺǇƺŬ�
ŬŽĂůŝƐǇŽŶůĂ͟� dƺƌŬ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝŶŝ� ďŝƌ�
ĚĞŶŐĞǇĞ�ŽƚƵƌƚŵĂ�ƉůĂŶŦŶŦŶ�ŐĞƌŝĐŝ�ƉĂƌƟĐĞ�
ďŽƔĂ� ĚƺƔƺƌƺůŵĞƐŝŶĚĞŶ� ďƵŐƺŶĞ� ďŝƌŝŬĞŶ�
Ŭƌŝǌ�ĚŝŶĂŵŝŬůĞƌŝ�ďƵŐƺŶ�ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ƔŝĚĚĞƚůŝ�
ĕĂƨƔŵĂǇĂ�ŐŝĚŝǇŽƌ͘ ��ƂǇůĞƐŝ�ďŝƌ�ƐƺƌĞĕůĞ�ďƵ�
ŬĂƌĂŶůŦŒŦ� ĚĂŒŦƚĂĐĂŬ� ƚĞŬ� Őƺĕ� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďĂŒŦŵƐŦǌ�ĕŝǌŐŝƐŝĚŝƌ͘ �

Ƙ)�; Ă2*>*3�0*3)â�)&;&8.�â�â3�
�1 7�0&7Ă.9.3.3��.0&7.�â�â3ƙ  

(B. BRECHT)

���� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ� Ϯ͘� �ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
WĂǇůĂƔŦŵ� ^ĂǀĂƔŦΖŶŦŶ� ƐŽŶƵŶĚĂ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�
ĚƺŶǇĂ� ƐŝƐƚĞŵŝŶŝŶ� ƚĂƌƨƔŵĂƐŦǌ� ůŝĚĞƌŝ� ǀĞ�
ŚĞŐĞŵŽŶŝŬ� ŐƺĐƺ� ŚĂůŝŶĞ� ŐĞůŵŝƔƟƌ͘ � dƺƌŬ�
ƚĞŬĞůĐŝ� ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝŶŝ� ŬƂůĞůŝŬ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝǇůĞ�
ŬĞŶĚŝŶĞ�ďĂŒůĂŵŦƔ͕�ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ĚĂ�dƺƌŬ�ĚĞǀ-
ůĞƟŶŝ�^ŽǀǇĞƚůĞƌ͛Ğ�ŬĂƌƔŦ�ŝůĞƌŝ�ŬĂƌĂŬŽů�ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞƟƌŵŝƔƟƌ͘ �����ƔĂŚƐŦŶĚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵůĞ�
ŬƵƌƵůĂŶ�ďĂŒŦŵůŦůŦŬ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝŶ�ĞŬŽŶŽŵŝŬ͕�
ƐŝǇĂƐŝ͕� ĂƐŬĞƌŝ� ĂůĂŶůĂƌĚĂŬŝ� ĚƺǌĞǇŝ� ďƵŐƺŶ�
ĕŽŬ�ĚĂŚĂ� ŝůĞƌŝĚŝƌ͘ � dƺƌŬ� ƚĞŬĞůĐŝ� ďƵƌũƵǀĂǌŝ-
Ɛŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ƐĂĚŦŬ�ďŝƌ�ƵƔĂŬ�ŽůĂĐĂŒŦŶŦ�
ŬĂŶŦƚůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŬŦƌŬ�ƚĂŬůĂ�ĂƚŵŦƔ͕�E�dK͛ǇĂ�
ďŝůĞ� ŐŝƌŵĞĚĞŶ� ŝŬŝůŝ� ĂƐŬĞƌŝ� ĂŶůĂƔŵĂůĂƌŦ�
ŝŵǌĂůĂŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ŚĞǀĞƐůĞ� ƂŶĞ� ĂƚůĂŵŦƔƨƌ͘ �
^ĂĚĂŬĂƟŶŝ� ŐƂƐƚĞƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� E�dK� ƺǇĞůŝ-
ŒŝŶĚĞŶ�ƂŶĐĞ�<ŽƌĞ͛ǇĞ�ĂƐŬĞƌ�ŐƂŶĚĞƌŵŝƔƟƌ͘ �
ϭϵϰϵ͛ĚĂ� ŬƵƌƵůĂŶ� E�dK͛ǇĂ� ďĂƔǀƵƌƵƐƵŶƵ�
ǀĂŬŝƚ� ŬĂǇďĞƚŵĞŬƐŝǌŝŶ� ĂǇŶŦ� ǇŦů� ǇĂƉŵŦƔƨƌ͘ �
�,W͛ŶŝŶ� ŝŬƟĚĂƌŦŶĚĂ�ďĂƔůĂǇĂŶ�ďƵ�ĞŵƉĞƌ-
ǇĂůŝǌŵĞ�ŵĂůŝͲĞŬŽŶŽŵŝŬ�ŬƂůĞůŝŬ�ǀĞ�ďƺƚƺŶ-
ůĞƔŵĞ͕�ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝŶŝŶ�ƐĞƌŵĂǇĞƐŝŶŝ�ďƺǇƺƚ-
ŵĞ� ŝƐƚĞŒŝŶŝŶ� ƐŽŶƵĐƵĚƵƌ͘ � dƺƌŬ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ŝŬƟĚĂƌŦ�E�dK͛ǇĂ�ŐŝƌĚŝŒŝ�ϭϵϱϮ͛ĚĞŶ�ďƵŐƺŶĞ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ�ďƂůŐĞĚĞŬŝ�ďĞŬĕŝůŝŒŝŶŝ�ďƺ-
ǇƺŬ�ďŝƌ�ƐĂĚĂŬĂƚůĞ�ǇĞƌŝŶĞ�ŐĞƟƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

^ĞƌŵĂǇĞ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�ĚƺŵĞŶŝŶĞ�ŚĂŶŐŝ�
ĚƺǌĞŶ� ƉĂƌƟƐŝ� ŽƚƵƌƵƌƐĂ� ŽƚƵƌƐƵŶ� ĞŵƉĞƌ-
ǇĂůŝǌŵĞ� ŐƂďĞŬƚĞŶ� ďĂŒůŦ� ĂƐĂůĂŬ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ƐŦŶŦķŶŦŶ�ǇŦŬŦŵ�ƉƌŽŐƌĂŵŦŶŦ�ƵǇŐƵůĂŵŦƔƨƌ͘

^ŽǀǇĞƚůĞƌ� �ŝƌůŝŒŝ͛ŶŝŶ� ǇŦŬŦůŵĂƐŦŶĚĂŶ�
ƐŽŶƌĂ� ���͛ŶŝŶ� ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ĚƺŶǇĂ� ƐŝƐƚĞ-
ŵŝŶŝŶ� ĞŐĞŵĞŶŝ� ŽůŵĂ� ŬŽŶƵŵƵ� ĂƌƨŬ� ƚĂƌ-
ƨƔŵĂůŦĚŦƌ͘ � �Ƶ� ŶĞĚĞŶůĞ� ŚĞŐĞŵŽŶǇĂƐŦŶŦ�
ǇĞŶŝĚĞŶ�ŬƵƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĚƺŶǇĂŶŦŶ�ƂŶĚĞ�ŐĞ-
ůĞŶ� ĞŐĞŵĞŶůŝŬ� ĂůĂŶůĂƌŦŶĚĂ� ŬŦǇĂƐŦǇĂ� ďŝƌ�
ƌĞŬĂďĞƚĞ� ŐŝƌŵŝƔ� ĚƵƌƵŵĚĂĚŦƌ͘ � <ĂŅĂƐǇĂ͕�
�ĂůƨŬ� �ĞŶŝǌŝ͕� �ƐǇĂͲWĂƐŝĮŬ� ďƂůŐĞƐŝ� ǀĞ�
KƌƚĂĚŽŒƵ� ďƵ� ŵƺĐĂĚĞůĞŶŝŶ� ǇŽŒƵŶůĂƔƨŒŦ�
ŵĞƌŬĞǌůĞƌĚŝƌ͘ � ZƵƐǇĂ͛ǇŦ� ǀĞ� �ŝŶ͛ŝ� ŬƵƔĂƚŵĂ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝŶ� ĂŶĂ� ƺƐƐƺ� KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚƵƌ͘ �
�ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ� ĂƌĂƐŦ� ŚĞŐĞŵŽŶǇĂ� ŬĂǀ-
ŐĂƐŦŶŦŶ� ŬŦǌŦƔƨŒŦ� ďŝƌ� ƚĂƌŝŚƐĞů� ƐƺƌĞĕƚĞ� ĚƺŶ�
ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�ďƵŐƺŶ�ĚĞ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ĚĞ�ŝĕŝŶ-
ĚĞ�ǇĞƌ�ĂůĚŦŒŦ�KƌƚĂĚŽŒƵ�ĐŽŒƌĂĨǇĂƐŦ�ƐĂǇŦƐŦǌ�
ĕĞůŝƔŬŝŶŝŶ� ŝĕ� ŝĕĞ� ŐĞĕƟŒŝ� ďŝƌ� ͞ŝƐƟŬƌĂƌƐŦǌůŦŬ�
ŬƵƔĂŒŦ͟�ŽůŵĂ�ƂǌĞůůŝŒŝ�ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌ͘

7ƔƚĞ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ� ĂƌĂƐŦ� ŶƺĨƵǌ� ŵƺ-
ĐĂĚĞůĞůĞƌŝŶŝŶ͕� ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŬ� ǀĞ� ƐĂǀĂƔŦŶ�
ŵĞƌŬĞǌŝ� ŽůĂŶ� KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ� ĞƚŶŝŬ͕� ĚŝŶƐĞů�
ǀĞ�ŵĞǌŚĞƉƐĞů�ƐŽƌƵŶůĂƌŦ�ŬŦƔŬŦƌƚĂŶ�ƉůĂŶůĂƌ�
ŬĞƐŝŶƟƐŝǌ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ƐƺƌƺǇŽƌ͘ ��ƂǇůĞƐŝ�ďŝƌ�
ƐƺƌĞĕƚĞ�ĚŝŶĐŝͲĂŵĞƌŝŬĂŶĐŦ�ƉĂƌƟŶŝŶ����͛Ǉŝ�
ĚĂƌďĞŶŝŶ� ƐŽƌƵŵůƵƐƵ� ŽůĂƌĂŬ� ŐƂƐƚĞƌŵĞ�

ƐƂǇůĞŵůĞƌŝ�ďŝůĞ�ĂŶĐĂŬ�ďŝƌŬĂĕ�ŐƺŶ�ƐƺƌĞďŝů-
ŵŝƔ͕�ŚŦǌůĂ�ĞĨĞŶĚŝůĞƌŝŶŝŶ�ƚĂůŝŵĂƨǇůĂ�ŚŝǌĂǇĂ�
ŐĞůŵŝƔůĞƌĚŝƌ͘ �bŝŵĚŝ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ�ŬƂůĞĐĞ�
ŝƚĂĂƚ�ĞĚŝƉ͕�E�dK͛ŶƵŶ�sĂƌƔŽǀĂ�ǌŝƌǀĞƐŝŶĚĞ�
ĕĂůĚŦŒŦ�ƐĂǀĂƔ�ƚĂŵƚĂŵůĂƌŦŶĂ�ƵǇŐƵŶ�ďŝƌ�ƔĞ-
ŬŝůĚĞ� ƐŦƌĂǇĂ� ŐŝƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � zĂŶŦ� ƐŦƌĂ� ƺůŬĞǇŝ�
ĂƌƨͲĚĞŒĞƌŝŶ� ĂǌŐŦŶĐĂ� ƐƂŵƺƌƺůĚƺŒƺ� ďŝƌ�
ŬƂůĞ� ƉĂǌĂƌŦŶĂ� ĕĞǀŝƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ƚƺŵ� ĞŶŐĞů-
ůĞƌŝ�ƚĞŵŝǌůĞŵĞŬ͕�^ƵƵĚŝ�ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝ�ŝůĞ�<ĂƚĂƌ�
�ŵŝƌůŝŒŝ� ĚŦƔŦŶĚĂ� KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ� ǇĂůŶŦǌůĂƌŦ�
ŽǇŶĂĚŦŒŦ�ĚŦƔ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦ�ĚĞŒŝƔƟƌŵĞŬ͕�ŵĂ-
ĐĞƌĂĐŦ� ǇĞŶŝ� KƐŵĂŶůŦĐŦ� ŚĂǇĂůůĞƌĚĞŶ� ǀĂǌ-
ŐĞĕŵĞŬ�ǀď͘�ŝůĞ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞĚŝƌ͘

�ƵŐƺŶ� ďƵ� ŬĂƌĂŶůŦŒŦŶ� ƚĞŬ� ƐŽƌƵŵůƵƐƵ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵ�ǀĞ�ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�ďƺǇƺŬ�ďƵƌũƵǀĂ-
ǌŝ͕� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ͕�ĞǌŝůĞŶ�ŚĂůŬůĂƌŦŶ�
ďĂƔŦŶĂ� ďĞůĂ� ĞƫŒŝ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝůŝŒŝ� ŬĞŶĚŝ�
ƐŦŶŦĨ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦ� ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ� ŬƵůůĂŶŵĂ-
ǇĂ�ŬĂƌĂƌůŦůŦŬůĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �/b7��ǀĞ�
ƚƺƌĞǀŝ� ĐŝŚĂƚĕŦ� ŵŝůŝƚĂƌŝƐƚ� ĕĞƚĞůĞƌŝ� ͞ŬŽŵƺ-
ŶŝǌŵĞ�ŬĂƌƔŦ� ǇĞƔŝů� ŬƵƔĂŬ͟�ƉƌŽũĞůĞƌŝǇůĞ�Ƃƌ-
ŐƺƚůĞǇĞŶ͕��/��ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ĞĚĞŶ͕�
ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�ŬŽŶƚƌŽů�ĂůƨŶĂ�ĂůĂ-
ƌĂŬ�ĞǌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�Ŭŝƌůŝ�ǇƂŶƚĞŵŝ�ƵǇ-
ŐƵůĂǇĂŶ͕�����ǀĞ�ŽŶƵŶ�ďƵ� ƚŽƉƌĂŬůĂƌĚĂŬŝ�
ŝƔďŝƌůŝŬĕŝůĞƌŝĚŝƌ͘ �ϭϮ�DĂƌƚ�ǀĞ�ϭϮ��Ǉůƺů͛ůĞƌůĞ�
ĚŝŶĐŝ� ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ͕� ƚĂƌŝŬĂƚůĂƌŦŶ͕� ĐĞŵĂĂƚ-
ůĞƌŝŶ� ƂŶƺŶƺ� ƐŽŶƵŶĂ� ŬĂĚĂƌ� ĂĕĂŶůĂƌ͕ � ďƵ�
ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ� ƺƐƐƺ� ŚĂůŝŶĞ�
ŐĞƟƌŝƉ� Ƃůƺŵ� ŵĂŬŝŶĂƐŦ� ĕĞƚĞůĞƌŝ� ďƵ� ƚŽƉ-
ƌĂŬůĂƌĚĂ�ƺƌĞƚĞŶůĞƌ͕ � ǇĞŶŝ�ƉĂǇůĂƔŦŵ�ƐĂǀĂƔ-
ůĂƌŦŶĚĂŶ�ƌĂŶƚ�ŬŽƉĂƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ŵŝůǇŽŶůĂƌĐĂ�
KƌƚĂĚŽŒƵůƵŶƵŶ�ďĞĚĞŶůĞƌŝŶŝŶ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ďĂ-
ƐĂŶůĂƌ͕ �ŽŶůĂƌŦ�ĂĕůŦŒĂ͕�ƂůƺŵĞ͕�ŐƂĕ�ǇŽůůĂƌŦŶĂ�
ŐƂŶĚĞƌĞŶůĞƌ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ�ƵƔĂŬůĂƌŦĚŦƌ͘

ϭϮ� ǇŦů� ďŽǇƵŶĐĂ� ƐƺƌĞŶ� ďĂůĂǇůĂƌŦŶĚĂ�
ƐĞƌŵĂǇĞ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ŶŝŵĞƚůĞƌŝŶŝ� ŬŽů� ŬŽůĂ�
ƉĂǇůĂƔĂŶůĂƌ͕ � ƔŝŵĚŝ� ďŝƌďŝƌůĞƌŝŶŝŶ� Ŭŝƌůŝ͕� ŬĂ-
ďĂƌŦŬ� ƐƵĕ� ĚŽƐǇĂůĂƌŦŶŦ� ŽƌƚĂůŦŒĂ� ĚƂŬĞƌĞŬ͕�
ŬƵƐƵƌƐƵǌĐĂ� ŚŝǌŵĞƚ� ĞƫŬůĞƌŝ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ŝŬ-
ƟĚĂƌŦŶŦ� ĂŬůĂŵĂǇŦ� ŝŚŵĂů� ĞƚŵŝǇŽƌůĂƌ͘ � dĞŬ�
ĂĚĂŵ� ƌĞũŝŵůĞƌŝ� ĚĞ͕� ĂƐŬĞƌŝ� ĚĂƌďĞůĞƌ� ĚĞ�
ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƂǌĞů� ŵƺůŬŝǇĞƚĞ� ǀĞ� ĂƌƨͲĚĞŒĞƌ�
ƐƂŵƺƌƺƐƺŶĞ� ĚĂǇĂůŦ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�
ƚĂ�ŬĞŶĚŝƐŝĚŝƌ͘ �^ĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝ�ĚŝŶƐĞů�ŐĞƌŝ-
ĐŝůŝŬ͕�ŬĂƚůŝĂŵůĂƌ͕ �ƚĞŬĞůůĞƌ�ĂƌĂƐŦ�ƌĞŬĂďĞƚ�ǀĞ�
ƌĂŶƚ�ŬĂǀŐĂƐŦ�ƺƌĞƟƌ͘ �7Ɣĕŝ�ƐŦŶŦķ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌ�
ŝĕŝŶ�ƚĞŬ�ŬƵƌƚƵůƵƔ�ǇŽůƵ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ďĂƌŽŶůĂƌŦ-
ŶŦŶ�ƚƺŵƺŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ĂǇĂŒĂ�ŬĂůŬŵĂŬƨƌ͘ �^ŦŶŦĨ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ� ǀĂƌ� ŐƺĕůĞƌŝǇůĞ� ƐĞƌŵĂǇĞ� Ěƺ-
ǌĞŶŝŶŝŶ�ŬƌŝǌŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂ-
ĚĞůĞƐŝŶŝ�ǇƺŬƐĞůƚĞƌĞŬ͕�ŬŽŬƵƔŵƵƔͲĕƺƌƺŵƺƔ�
ďƵƌũƵǀĂ� ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƟŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�
ŝƔĕŝͲĞŵĞŬĕŝ�ĐƵŵŚƵƌŝǇĞƟŶŝŶ�ƚĞŬ�ĂůƚĞƌŶĂƟĨ�
ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŬŝƚůĞůĞƌůĞ�ďƵůƵƔƚƵƌŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�
ĞƚŵĞŬƚĞĚŝƌůĞƌ͘

,ŝĕ� ŬƵƔŬƵ� ǇŽŬ� Ŭŝ� ŬĞŶĚŝ� ƐŦŶŦĨ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦ�
ƵŒƌƵŶĂ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞƚŵĞǇĞŶ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬ-
ĕŝůĞƌ�ŬĂŶůĂƌŦŶŦ� ŝůŝŬ� ŝůŝŬ�ĞŵĞŶ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�
ĕŦŬĂƌůĂƌŦ� ŝĕŝŶ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ƐĂǀĂƔůĂƌĚĂ͕� ĚƺǌĞŶ� ŝĕŝ� ŬĂǀŐĂůĂƌĚĂ� ƂůŵĞŬ-
ƚĞŶ�ŬƵƌƚƵůĂŵĂǌůĂƌ͘ �^ĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ǌŽƌďĂůŦŒŦ-
ŶŦŶ�ŬŝƚůĞ�ƚĂďĂŶŦ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŝůŝƌůĞƌ͘ �

�ĞǀƌŝŵĐŝ� ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶŝ� ǇƺŬƐĞů-
ƚĞůŝŵ͊�,ĂƌĂŵŝůĞƌŝŶ�ƐĂůƚĂŶĂƨŶŦ�ǇŦŬĂůŦŵ͊

7Ɣĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ�ŬƵƌĂ-
ůŦŵ͊

90â5�)&;&�9:98&Ú. 
*;7â2�*7)4Ú):

0TRÀSNXY�YZYXFP
*[WNR�*WITÛIZƖIFS�RJPYZU

)J[WNRHN�YZYXFP�-F^IFW�8ºSRJ_ƖIJS�RJPYZU

DĞƌŚĂďĂ͖
,ĞƉŝŶŝǌŝ� ƂŶĐĞůŝŬůĞ� ŬĂǀŐĂŶŦŶ� ƐŦĐĂŬ-

ůŦŒŦ� ŝůĞ� ŬƵĐĂŬůŦǇŽƌƵŵ͘� 'ĞĕĞŶ� ŚĂŌĂ� ĚĂ�
ƐŝǌĞ� ďŝƌ� ĨĂǆ� ŐƂŶĚĞƌŵŝƔƟŵ͘� ^ƵǇĂ� ƐĂďƵ-
ŶĂ� ĚŽŬƵŶŵĂĚŦŒŦŵ� ŝĕŝŶ� ĕŦŬŵŦƔ͘� 'ĞĕĞŶ�
ŚĂŌĂ�ĞŶŐĞůůĞŶĞŶ�ϰ�ŵĞŬƚƵďƵŵ�ǇĂŶŦŶĚĂ�
�ǀ͘ � �ĞǇĐĂŶ� �ĂůĐŦ� bŝŵƔĞŬ� ǀĞ� �ǀ͘ � 7ŵĚĂƚ�
�ƚĂƔ Ă͛� ǇŽůůĂĚŦŬůĂƌŦŵ� ĚĂ� ;ŬĂƉĂůŦ� ǌĂƌŇĂƌ�
ŽůĚƵŒƵŶĚĂŶͿ� ŝŶĨĂǌ� ŚĂŬŝŵůŝŒŝŶĞ� ŐƂŶĚĞ-
ƌŝůŵŝƔ͘� Ϯ� ŚĂŌĂĚŦƌ� ƚĞůĞĨŽŶ� ŐƂƌƺƔŵĞŵ�
ŐĂƐƉ� ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ � ϭϭ� dĞŵŵƵǌ͛ĚĂ� WͲ�͛ŶŝŶ�
ŚĂƉŝƐŚĂŶĞůĞƌĚĞ� ďĂƔůĂƴŒŦ� ŐĞŶĞů� ĚŝƌĞ-
ŶŝƔ� ƉƌŽŐƌĂŵŦŶĂ� ϯ� ŚĂŌĂ� ŬĂƨůĚŦŵ� ďƵƌĂ-
ĚĂ͘��Ƶ�ŚĂŌĂĚĂŶ� ŝƟďĂƌĞŶ� ƐůŽŐĂŶ�ĂƚŵĂ͕�
Őƺƌƺůƚƺ� ƐŦŶŦƌůĂƌŦŶĚĂ� ĚĞƐƚĞŬ� ĚƺǌĞǇŝŶĚĞ�
ŽƌƚĂŬůĂƔŦǇŽƌƵŵ͘��ƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�
ŝƐĞ�ƐƺƌƺǇŽƌ͕ �ƚĂŬŝƉ�ĞĚŝǇŽƌƐƵŶƵǌĚƵƌ͘ �KŶƵƌ�
ǇŽůĚĂƔŦŶ�ŬĂƨůŵŦƔ�ŽůŵĂ� ŝŚƟŵĂůŝ� ƐƂǌ�ŬŽ-
ŶƵƐƵǇĚƵ͘�K�Įŝůŝ�ŚĂŬ�ŐĂƐƉůĂƌŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�
ƐůŽŐĂŶ͕� Őƺƌƺůƚƺ� ŝůĞ� ŽƌƚĂŬůĂƔŦǇŽƌŵƵƔ�
͞ǇĂůŶŦǌĐĂ͘͟ � bŝŵĚŝ� dĞŬŝƌĚĂŒ͛ĚĂ� ĂŵĂ� ŚĂ-
ďĞƌůĞƔĞŵĞĚŝŬ�ŚĞŶƺǌ͘�7ůŬ�ŚĂŌĂ�ƐŽŶƵŶĚĂ�
ĚĂƌďĞ�ŐƺŶĚĞŵĞ�ŽƚƵƌĚƵ͘�KŶƵƌ�ǇŽůĚĂƔŦŶ�
ĨĂǆůĂƌŦ�ϭ�ŚĂŌĂ�ƐŽŶƌĂ�ŐĞůŝǇŽƌ͘ �7ůĞƟƔŝŵ�ĂǇƌŦ�
ďŝƌ�ĚĞƌƚ͘�bĂŬƌĂŶ͛ĚĂ�Įŝůŝ�ĚŝƌĞŶŝƔ�ŐĞůĞŶĞŒŝ�

ŚĞŶƺǌ�ŽƚƵƌŵĂĚŦŒŦ�ŝĕŝŶ�K,�>�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�
ĕĞƟŶ�ŐĞĕƟ�ŚĂůŝǇůĞ͘��ƌƨŬ�ďŝůŐŝŶŝǌ� ǀĂƌĚŦƌ�
ĂĕŵŦǇŽƌƵŵ͘�Ϯ�ŚĂŌĂĚĂ�ϭ�ŝůĞƟƔŝŵ�ďŝƌ�ĚĞ�
ϯ� ŐƺŶůƺŬ� ŚƺĐƌĞ� ǀĞƌĚŝůĞƌ͘ � WͲ�͛ůŝůĞƌůĞ� Žƌ-
ƚĂŬ�ŝŶĨĂǌ�ŚĂŬŝŵůŝŒŝŵŝǌ�ŽůĂĐĂŬ͘�ϭ�ŝůĞƟƔŝŵ�
ĚĞ�ŬĂƉŦĚĂ͘� 7ůŬ�ŚĂŌĂůĂƌĚĂ�WͲ�͛ŶŝŶ�ƉƌŽŐ-
ƌĂŵŦŶĂ� ŬĂƨůŵĂŶŦŶ� ŵĞǀĐƵƚ� ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�
ĂŶůĂŵŦ� ǀĂƌĚŦ͘� KŶůĂƌŦŶ� ƂŶĚĞŶ� ďĞůŝƌůĞŶ-
ŵŝƔ�ƉƌŽŐƌĂŵŦ�ŽůĚƵŒƵŶĚĂŶ�ǀĞ�ďĂƔůĂŵĂ-
ĚĂŶ�ŬŦƐĂ�ďŝƌ�ƐƺƌĞ�ƂŶĐĞ�ŚĂďĞƌŝŵ�ŽůĚƵŒƵ�
ŝĕŝŶ� ƉƌŽƚĞƐƚŽǇƵ�ďƵ� ƐŦŶŦƌůĂƌĚĂ�ďŦƌĂŬƨŵ͘�
^ŽůƵŶ� ƚĂďůŽƐƵ� ŵĂůƵŵ͘� <ĂƨůŵĂŵĂŬ�
ĚĂ� ŽůŵĂǇĂĐĂŬƨ͘� <ĞǇĮ� ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌĂ͕�
ŬŝƚĂƉͲǇĂǇŦŶ� ĞŶŐĞůůĞŵĞƐŝŶĞ� ;ďƵ� ƐŽƌƵŶ-
ůĂƌ� ĕŽŬ� ĚĂŚĂ� ĐŝĚĚŝůĞƔĞĐĞŬͿ� bĂŬƌĂŶ͛ĚĂ�
ƚƵƚƵŵ� ĂůŵŦƔ� ŽůĚƵŵ;ŬͿ͘� �ƵŐƺŶ� 7ǌŵŝƌ͛Ğ�
ďŝƌ� ƉŽƐƚĂ� ǇŽůůĂĚŦŵ͘� �ŬŦďĞƟ� ŶĞĚŝƌ� ďŝůĞ-
ŵŝǇŽƌƵŵ͘� WĂǌĂƌƚĞƐŝ� ƐŝǌĞ� ĚĞ͕� ŚĂďĞƌĚĂƌ�
ŽůƵŶ͕�ƉŽƐƚĂ�ǇŽůůƵǇŽƌƵŵ͘�ϮϳͲϮϴ͘�ƐĂǇŦůĂƌŦ�
ďƵŐƺŶ�ĂůĚŦŵ͘��ŬŽŶŽŵŝ�ƉŽůŝƟŬ�ƐƂǌůƺŒƺ-
Ŷƺ� ĚĞ� ďƵŐƺŶ� ĂůĚŦŵ͘� dĞƔĞŬŬƺƌůĞƌ͘ � �ŽŬ�
ƐĞǀŝŶĚŝŵ͘�<ĞŶĚŝŶŝǌĞ�ĕŽŬ�ŝǇŝ�ďĂŬŦŶ͘�^Ğǀ-
ŐŝůĞƌ͕ �ƐĞůĂŵůĂƌ͘ ��ŝƌĞŶĕůĞ͘͘͘

*;7â2�*7)4Ú):
ϰ��ŒƵƐƚŽƐ�ϮϬϭϲ

DĞƌŚĂďĂůĂƌ� ^ĞǀŐŝůŝ� <ŦǌŦů� �ĂǇƌĂŬ͛ůŦ�
ĚƺƔĚĂƔůĂƌ

ϰϱ� ŐƺŶ� ŝĕŝŶĚĞ� ŝŬŝŶĐŝ� ƐƺƌŐƺŶƺ� ǇĂ-
ƔĂĚŦŵ͘� zĞŶŝ� ŵĞŬĂŶŦŵĚĂŶ� ĐŽƔŬƵŶ� ďŝƌ�
D�Z,���͊� ĞƔůŝŒŝŶĚĞ� ŬŽŵƺŶĂƌ� ƐĞůĂŵ�
ǀĞ�ƐĞǀŐŝůĞƌŝŵŝ�ŐƂŶĚĞƌŝǇŽƌƵŵ͘

,Ğƌ� ďŝƌŝŶŝǌŝ� ĚƺƔĚĂƔĕĂ� ĚƵǇŐƵůĂƌůĂ͕�
ƐŦŵƐŦŬŦ�ŬƵĐĂŬůĂǇŦƉ�ƂƉƺǇŽƌƵŵ͘

�ĂƌďĞŶŝŶ�ǇĂƌĂƴŒŦ�K,�>�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĂ�
ŝŶĂƚ�ŚĞƌ�ƔĞǇ�ŐƂŶůƺŶƺǌĐĞ�ŽůƐƵŶ͘

�ĞŶ�ĚĞ�ŝŬŝ�ƐƺƌŐƺŶĞ�ƌĂŒŵĞŶ͕�ĨĂƔŝǌŵĞ�
ŝŶĂƚ�ĕŽŬ�ŝǇŝǇŝŵ͘

^ĞǀŐŝůŝ� ĚƺƔĚĂƔůĂƌ͕ � ĂĚƌĞƐŝŵŝ� ƚĞŬƌĂƌ-
ĚĂŶ� ŐƺŶĐĞůůĞǇĞƌĞŬ� ŐĂǌĞƚĞ� ǀĞ� ǇĂǇŦŶůĂ-
ƌŦŶŦǌŦ� ǇĞŶŝ� ĂĚƌĞƐŝŵĞ� ǇƂŶůĞŶĚŝƌŵĞŶŝǌŝ�

ƚĂůĞƉ�ĞĚŝǇŽƌƵŵ͘
<ĂǀŐĂ� ǀĞ� ĕĂůŦƔŵĂůĂƌŦŶŦǌĚĂ� ƐŽŶƐƵǌ�

ďĂƔĂƌŦůĂƌ͘
PǌŐƺƌ� 'ĞůĞĐĞŬ͛ƚĞ� ŐƂƌƺƔƺŶĐĞǇĞ�

ĚĞŒŝŶ͖� ƐĂŒůŦŬ͕� ĚŝƌĞŶĕ� ǀĞ� ƵŵƵƚůĂ� ŬĂůŦŶ͘�
dĞŬƌĂƌĚĂŶ�ŬƵĐĂŬůĂǇŦƉ�ƂƉƺǇŽƌƵŵ͘� 7Ǉŝ� Ŭŝ�
ǀĂƌƐŦŶŦǌ͊

EŽƚ͗��ŽůƵ͛ĚĂŶ�ϯϱ͛ŝ�ƐŝǇĂƐŝ�ƚŽƉůĂŵ�ϭϮϬ�
ŬŝƔŝ� ƐƺƌŐƺŶ� ĞĚŝůĚŝŬ͘� ϭϬ͛Ƶ� ƐŝǇĂƐŝ� ƚŽƉůĂŵ�
Ϯϰ�ŬŝƔŝ�Ϯ�EŽůƵ�&�dŝƉŝ͛ŶĞ�ŐĞƟƌŝůĚŝŬ͘

<ŽŵƺŶĂƌ�ƐĞůĂŵůĂƌ͘
-&>)&7�8�32*?� 

��341:�+�9â5â�-&5â8-&3*
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��W� bŦƌŶĂŬ� 7ů� zƂŶĞƟĐŝƐŝ� ,ƵƌƔŝƚ� <ƺů-
ƚĞƌ͛ŝŶ�ĂŬŦďĞƟ�Ϯϳ�DĂǇŦƐ͛ƚĂŶ�ďƵ�ǇĂŶĂ�ďĞůŝƌ-
ƐŝǌůŝŒŝŶŝ�ŬŽƌƵǇŽƌ͘ �

dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ŬĂƚůŝĂŵ�Ɵŵ-
ůĞƌŝ͕� <ƺůƚĞƌ͛ŝ� ŐƂǌĂůƨŶĂ� ĂůĚŦŬůĂƌŦŶŦ� ƐŽƐǇĂů�
ŵĞĚǇĂ� ŚĞƐĂƉůĂƌŦŶĚĂŶ� ĚƵǇƵƌƐĂůĂƌ� ĚĂ͕�
ĚĞǀůĞƟŶ� ŬƵƌƵŵůĂƌŦ� ǀĞ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ� <ƺů-
ƚĞƌ͛ŝŶ�ŬĂǇďĞĚŝůŵĞƐŝŶĚĞ�ƌŽůƺ�ŽůĂŶůĂƌŦ�Őŝǌ-
ůŝǇŽƌ͕ � ďŝƌ� ĚĞ� ƺƐƚƺŶĞ� <ƺůƚĞƌ͛ŝŶ� ŐƂǌĂůƨŶĂ�

ĂůŦŶĚŦŒŦŶŦ�ŝŶŬĂƌ�ĞĚŝǇŽƌ͘
�ŝůĞƐŝ� ŝƐĞ� <ƺůƚĞƌ͛ŝŶ� ĂŬŦďĞƟŶŝŶ� ĂĕŦŒĂ�

ĕŦŬĂƌŦůŵĂƐŦŶŦ�ŝƐƟǇŽƌ͘ ��ďŝ�<Ăŵŝů�<ƺůƚĞƌ͕ �ĞŶ�
ƐŽŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ�ŬĂƌĚĞƔŝŶŝŶ�ŐƂǌĂů-
ƨŶĂ� ĂůŦŶŵĂƐŦŶĚĂŶ� ƐŽƌƵŵůƵ� ĚĂƌďĞĐŝ� ĂƐ-
ŬĞƌůĞƌĞ�ŬĂƌĚĞƔŝŶŝŶ�ĂŬŦďĞƟŶŝŶ�ƐŽƌƵůŵĂƐŦŶŦ�
ŝƐƚĞĚŝ͘�

<Ăŵŝů�<ƺůƚĞƌ�ƔƂǇůĞ�ĚĞĚŝ͗�͞ϭϱ�dĞŵŵƵǌ�
ĚĂƌďĞƐŝŶĚĞŶ� ƐŽŶƌĂ� ƐĂǀĂƔŦ� ǇƺƌƺƚĞŶ� ŬŽ-
ŵƵƚĂŶůĂƌůĂ�ďĞƌĂďĞƌ�ϯϬϵ�ĂƐŬĞƌ�ŐƂǌĂůƨŶĂ�
ĂůŦŶĚŦ͘�<ĂƌĚĞƔŝŵ�Ž�ĚĂƌďĞĐŝůĞƌŝŶ�ǇƺƌƺƩƺŒƺ�
ƐĂǀĂƔ� ĞƐŶĂƐŦŶĚĂ� ŐƂǌĂůƨŶĂ� ĂůŦŶĚŦ͘� KŶůĂƌ�
ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶĚŦ�ĂŵĂ�ŚƺŬƺŵĞƚ�,ƵƌƔŝƚ� ŝůĞ�
ŝůŐŝůŝ�ŚĞƌŚĂŶŐŝ�ďŝƌ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂƉŵŦƔ�ĚĞŒŝů͘�
�ĞǀůĞƟŶ͕� ŐƂǌĂůƨŶĂ� ĂůĚŦŒŦ� ĚĂƌďĞĐŝůĞƌĚĞŶ�
,ƵƌƔŝƚ͛ŝŶ�ĂŬŦďĞƟŶŝ�ƐŽƌŵĂƐŦ�ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ͘͟

�ŶŶĞ�<ƺůƚĞƌ� ŝƐĞ͕�ĞŶ�ƐŽŶ�ǇĂƉƨŒŦ�ĂĕŦŬ-
lamada ͞Půƺ�ǇĂ�ĚĂ�ƐĂŒ�ĂŵĂ�ǀĞƌƐŝŶůĞƌ�ŽŒ-
ůƵŵƵ͘�'ĞĐĞ�ŐƺŶĚƺǌ�ĂǇŶŦ�ƔĞǇŝ�ĚƺƔƺŶƺǇŽ-
ƌƵŵ͖� ͚�ĐĂďĂ�,ƵƌƔŝƚ� ŶĞƌĞĚĞ͕� ŶĞ� ǇĂƉŦǇŽƌ͍�
EĞůĞƌ�ǇĂƉƨůĂƌ�ŽŒůƵŵĂ͕�ŚĂŶŐŝ�ĂĐŦůĂƌŦ� ǇĂ-
ƔĂƴůĂƌ�ŽŶĂ͍͛�ĚŝǇĞ�ĚƺƔƺŶƺǇŽƌƵŵ͟�ƔĞŬůŝŶ-
ĚĞ�ŬŽŶƵƔŵƵƔƚƵ͘

ϳϱ� ŐƺŶĚƺƌ� ŬĞŶĚŝƐŝŶĚĞŶ� ŚĂďĞƌ� ĂůŦŶĂ-

ŵĂǇĂŶ� ,ƵƌƔŝƚ� <ƺůƚĞƌ͕ � ĞŶ� ƐŽŶ�ŵĞƐĂũŦŶĚĂ�
ĞƚƌĂķŶŦŶ� ƐĂƌŦůĚŦŒŦŶŦ� ƐƂǇůĞŵŝƔ� ǀĞ� ĂŝůĞƐŝŶĞ�
͞,ĂŬŬŦŶŦǌŦ�ŚĞůĂů�ĞĚŝŶ͟�ĚŝǇĞ�ŵĞƐĂũ�ĂƚŵŦƔƨ͘�
�ƌĚŦŶĚĂŶ� ŝƐĞ� ĚĞǀůĞƟŶ� ŬĂƚůŝĂŵ� ƟŵůĞƌŝŶĞ�
Ăŝƚ�͞�P&͟�ĂĚůŦ�dǁŝƩĞƌ�ŚĞƐĂďŦŶĚĂŶ͕�,ƵƌƔŝƚ�
<ƺůƚĞƌ͛ŝŶ�ŐƂǌĂůƨŶĚĂŬŝ� ĨŽƚŽŒƌĂŇĂƌŦ�ƉĂǇůĂ-
ƔŦůŵŦƔƨ͘� &ĂŬĂƚ� ĚĂŚĂ� ƐŽŶƌĂ� ďƵ� ƉĂǇůĂƔŦŵ�
ƐŝůŝŶŵŝƔ� ǀĞ� ŚĞƐĂƉ� ďŝƌ� ƐƺƌĞůŝŒŝŶĞ� ĂƐŬŦǇĂ�
ĂůŦŶŵŦƔƨ͘

dĂŶŦŬ� ŝĨĂĚĞůĞƌŝŶĚĞ� ŝƐĞ� ƂǌĞů� ŚĂƌĞŬĂƚ-
ĕŦůĂƌŦŶ� <ƺůƚĞƌ͛ŝ� ŐƂǌĂůƨŶĂ� ĂůĚŦŒŦ� ĚŽŒƌƵ-
ůĂŶŵŦƔƨ͘��ŝƌ�ŬŽƌƵĐƵ͕�ŬŽŶƚƌŽů�ŶŽŬƚĂƐŦŶĚĂ�
ŬĂƌƔŦůĂƔƨŒŦ� ƂǌĞů� ŚĂƌĞŬĂƚĕŦůĂƌŦŶ� ŐƂǌĂůƨŶĂ�
ĂůĚŦŒŦ�ŬŝƔŝǇŝ�ŐƂƌĚƺŒƺŶƺ�ǀĞ�ďƵ�ŬŝƔŝŶŝŶ�<ƺů-
ƚĞƌ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ĚĂŚĂ�ƐŽŶƌĂĚĂŶ�ĨĂƌŬ�ĞƫŒŝŶŝ�
ŝĨĂĚĞ�ĞƚŵŝƔƟ͘

+XUÀLW�.�OWHU·GHQ�
KDOD�KDEHU�DO¾QDP¾\RU

0ÀWY�NQQJWNSIJPN�
^FXFPQFW�IJ[FR�

JIN^TW
dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�

ǇƂŶĞůŝŬ�Ŭŝƌůŝ� ƐĂǀĂƔŦ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ǇĂƐĂŬ�
ŝůĂŶůĂƌŦŶŦ�ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌ͘ �^ŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�,ĂŬ-
ŬĂƌŝ͛ŶŝŶ�bĞŵĚŝŶůŝ�ŝůĕĞƐŝŶĚĞ�ďĂǌŦ�ĂůĂŶůĂƌ�
ϭϬͲϭϱ��ŒƵƐƚŽƐ�ƚĂƌŝŚůĞƌŝ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�͞ƂǌĞů�
ŐƺǀĞŶůŝŬ�ďƂůŐĞƐŝ͞�ŝůĂŶ�ĞĚŝůĚŝ͘

,ĂŬŬĂƌŝ�sĂůŝůŝŒŝ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ǇĂƉŦůĂŶ�
ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ� ͞ƚĞƌƂƌ͟� ĚĞŵĂŐŽũŝƐŝ� ŝůĞ�
͞ƂǌĞů� ŐƺǀĞŶůŝŬ�ďƂůŐĞƐŝ͟� ŝůĂŶŦ� ŐĞƌĞŬĕĞ-
ůĞŶĚŝƌŝůĚŝ͘

<ĞŬůŝ��ĞƔŵĞƐŝͲ,ĂƌŵĂŶ�zĞƌŝ��ƂůŐĞ-
Ɛŝ͛ŶŝŶ� ;ϭϱϬϭ� ZĂŬŦŵůŦ� dĞƉĞ� <ƵǌĞǇ� �Ž-
ŒƵƐƵ͕� <ĞŬůŝŬ� �ĞƔŵĞƐŝ� <ƵǌĞǇŝ͕� <ĞůŬĞƟ�
�ĂŒŦ� 'ƺŶĞǇŝ͕� �ŽƌŐĞĕŝƚ� DĂŚĂůůĞƐŝ� <Ƶ-
ǌĞǇ��ĂƨƐŦ͕�,ĂƌŵĂŶ�zĞƌŝ�DĞǀŬŝŝ�'ƺŶĞǇŝ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŬĂůĂŶ�ďƂůŐĞͿ�ŐŝƌŝƔůĞƌĞ�ŬĂƉĂƨů-
ĚŦŒŦ� ĂĕŦŬůĂŶĚŦ͘� zĂƐĂŒŦŶ�ϭϬͲϭϱ��ŒƵƐƚŽƐ�
ƚĂƌŝŚůĞƌŝ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ŐĞĕĞƌůŝ� ŽůĂĐĂŒŦ� ĚƵ-
ǇƵƌƵůĚƵ͘

�ŝǇĂƌďĂŬŦƌ� sĂůŝůŝŒŝ� ŝƐĞ͕� ŬĞŶƟŶ� ϰ� ŝů-
ĕĞƐŝŶĞ�ďĂŒůŦ�ϭϯ�ŬƂǇĚĞ�ϵ��ŒƵƐƚŽƐ�ƐĂďĂ-
ŚŦ� ŝƟďĂƌŦǇůĂ� ƐŽŬĂŒĂ� ĕŦŬŵĂ� ǇĂƐĂŒŦ� ŝůĂŶ�
ĞĚŝůĚŝŒŝŶŝ�ĚƵǇƵƌĚƵ͘

sĂůŝůŝŒŝŶ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƐŝƚĞƐŝŶĚĞŶ�ĚƵǇƵ-
ƌƵůĂŶ�ŬĂƌĂƌĂ�ŐƂƌĞ͕�^ŝůǀĂŶ�ŝůĕĞƐŝŶĞ�ďĂŒůŦ�
�ŽůĂƉůŦĚĞƌĞ� ǀĞ� �ĂŒĐŦůĂƌ� ŬƂǇůĞƌŝŶĚĞ͕�
>ŝĐĞ�ŝůĕĞƐŝŶĞ�ďĂŒůŦ��ŦƌĂůŦ͕�<ŦǇŦŬƂǇ͕ ��ĂůůŦ-
ĐĂ͕�dƺƌĞůŝ�ǀĞ�<ƵƚůƵ�ŬƂǇůĞƌŝŶĚĞ͕�<ƵůƉ�ŝů-
ĕĞƐŝŶĞ�ďĂŒůŦ��Ğŵŝƌůŝ͕�<ĂŵŦƔůŦ͕��ƵŬƵƌĐĂ͕�
�ĂǇŦƌŬƂǇ͕ � dĞŵƌĞŶ� ǀĞ� dĂƔŬƂƉƌƺ� ŬƂǇůĞ-
ƌŝŶĚĞ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬŵĂ�ǇĂƐĂŒŦ�ŝůĂŶ�ĞĚŝůĚŝ͘�
,ĂǌƌŽ�ŝůĕĞƐŝŶĚĞŬŝ�ǇĂƐĂŒŦŶ�ŬĞƐŝŶ�ƐŦŶŦƌůĂ-
ƌŦ�ŝƐĞ�ĂĕŦŬůĂŶŵĂĚŦ͘

'F^GZWYƖYF�ãWP«ã�
XFQIãWã

�ĂǇďƵƌƚ� mŶŝǀĞƌƐŝƚĞƐŝ� �ĞĚĞŶ�
�ŒŝƟŵŝ� ^ƉŽƌ� zƺŬƐĞŬ� KŬƵůƵ͛ŶƵŶ�
ǇĞƚĞŶĞŬ�ƐŦŶĂǀůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ŝůĕĞǇĞ�ŐĞůĞŶ�<ƺƌƚ�
ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌ�ŦƌŬĕŦ�ƐĂůĚŦƌŦǇůĂ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨ͘

/ƌŬĕŦ� ŐƌƵƉůĂƌ͕ � ͞W<<� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂƐŦ�
ǇĂƉƨŬůĂƌŦ͟� ŝĚĚŝĂƐŦǇůĂ� ǇĞƚĞŶĞŬ� ƐŦŶĂǀŦ�
ŝĕŝŶ�ŐĞůĞŶ�ǀĞ�ƂŒƌĞŶĐŝ�ǇƵƌĚƵŶĚĂ�ŬĂůĂŶ�
ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌĞ� ǇƂŶĞůŝŬ� ůŝŶĕ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶĚĞ�
ďƵůƵŶĚƵ͘

ϳ� �ŒƵƐƚŽƐ� ŐĞĐĞƐŝ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ďƵ�
ƐĂůĚŦƌŦĚĂ� ŦƌŬĕŦ� ŐƌƵƉůĂƌ� ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝ�
ŐĞƟƌĚŝŒŝ�ďĞůŝƌƟůĞŶ�ĂƌĂĐŦ�ĂƚĞƔĞ�ǀĞƌĚŝ͘�

WŽůŝƐ� ŝƐĞ� ĂŶĐĂŬ� ĂƌĂĕ� ĂƚĞƔĞ�
ǀĞƌŝůĚŝŬƚĞŶ� ƐŽŶƌĂ� ďŝďĞƌ� ŐĂǌŦǇůĂ� ŦƌŬĕŦ�
ŐƌƵďĂ�ŵƺĚĂŚĂůĞ�Ğƫ͘

dƺƌŬ� ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�<ƺƌƚ�ďĂƐŦŶŦ-
ŶĂ� ǇƂŶĞůŝŬ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ͕� ƐĂŶƐƺƌ͕ � ŐƂǌĂůƨͲƚƵ-
ƚƵŬůĂŵĂ͕� ƚĞŚĚŝƚůĞƌ� ǀď͘� ďŝƌĕŽŬ� ďŽǇƵƩĂ�
ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞƌŬĞŶ͕� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ƐŽŶƌĂƐŦ�
ƂǌĞůůŝŬůĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĞƌŝƔŝŵŝ�ĞŶŐĞůůĞƌŝ�ǇŽŒƵŶ-
ůĂƔŵŦƔ�ĚƵƌƵŵĚĂ͘

^ŽŶ� ŽůĂƌĂŬ� dĞůĞŬŽŵƺŶŝŬĂƐǇŽŶ� 7ůĞƟ-
Ɣŝŵ��ĂƔŬĂŶůŦŒŦ�;d7�Ϳ͕�:ŝŶ�,ĂďĞƌ��ũĂŶƐŦ͛ŶĂ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŶ� ĞƌŝƔŝŵŝ� ĞŶŐĞůůĞĚŝ͘� �Ƶ� ĞƌŝƔŝŵ�
ĞŶŐĞůŝ͕�ďŝƌ�ŚĂŌĂ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ�ĂũĂŶƐĂ�ǇƂŶĞ-

ůŝŬ�ϯ͕͘� ŐĞŶĞů�ŽůĂƌĂŬ�ĚĂ�ϴ͘� ƐĂŶƐƺƌ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�
ŽůĚƵ͘��ƌŝƔŝŵ�ĞŶŐĞůŝŶŝŶ�͞ŝĚĂƌŝ�ƚĞĚďŝƌ�ŬĂƌĂ-
ƌŦ͟� ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ� ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝƌŝůĚŝŒŝ� ĚƵ-
ǇƵƌƵůĚƵ͘

9<â99*7Ɩ)&�0 79�'&8.3.3&�
8&38 7
�ĂƐŦŶĂ� ǇƂŶĞůŝŬ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶ� ŝůŬ� ŚĞĚĞĮ�

ŽůĂŶ� <ƺƌƚ� ďĂƐŦŶŦŶĂ� ƐŽƐǇĂů� ŵĞĚǇĂĚĂ� ĚĂ�

ƐĂŶƐƺƌ� ƵǇŐƵůĂŶŦǇŽƌ͘ � dĞůĞŬŽŵƺŶŝŬĂƐǇŽŶ�
7ůĞƟƔŝŵ� �ĂƔŬĂŶůŦŒŦ� ;d7�Ϳ� �ŝĐůĞ� ,ĂďĞƌ�
�ũĂŶƐŦ͛ŶŦŶ�;�7,�Ϳ͕�PǌŐƺƌ�'ƺŶĚĞŵ�ǀĞ�&Ŧ-
ƌĂƚ�,ĂďĞƌ��ũĂŶƐŦ͛ŶŦŶ�;�E&Ϳ�ƌĞƐŵŝ�dǁŝƩĞƌ�
ŚĞƐĂƉůĂƌŦŶĂ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŶ�ĞƌŝƔŝŵŝ�ĞŶŐĞůůĞ-
Ěŝ͘

�ŶŐĞůůĞŶĞŶ� ŚĞƐĂƉůĂƌĂ� sWE� ǀĞ� �ĞŶ-
ŵĂƚĞ� Őŝďŝ� ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌůĂ� ĞƌŝƔŝůĞďŝůŝƌŬĞŶ͕�
ǇƵƌƚĚŦƔŦŶĚĂŬŝ� ƐŽƐǇĂů� ŵĞĚǇĂ� ŬƵůůĂŶŦĐŦůĂƌŦ�
ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ĞŶŐĞů�ƐƂǌ�ŬŽŶƵƐƵ�ĚĞŒŝů͘

0ÀWY�GFXãSãSF�GFXPãQFW�IJ[FR�JIN^TW
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7 Haziran seçimleri ile birlikte ortaya 

ĕŦŬĂŶ� ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽ� ƚĂďůŽƐƵ͕� ���� ĞŬƐĞŶ-

ůŝ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� �Ăƨ� ĚƺŶǇĂƐŦ� ŝůĞ� ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�
ďƺǇƺŬ� ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ƂŶĞŵůŝ� ďŝƌ� ŬĞƐŝŵŝŶ-

ĚĞ� ŐŝǌůĞŶĞŵĞǇĞŶ� ďŝƌ� ŵĞŵŶƵŶŝǇĞƚ� ǀĞ�
ƌĂŚĂƚůĂŵĂ�ǇĂƌĂƚŵŦƔƨ͘�WĂŚĂ�ďŝĕŝůŵĞǌ�Śŝǌ-
ŵĞƚůĞƌŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ĂƌƨŬ� ŬĞŶĚŝůĞƌŝ� ŝĕŝŶ�
ƐŽƌƵŶĂ�ĚƂŶƺƔŵƺƔ�ďƵůƵŶĂŶ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽ-

ŒĂŶ͛Ŧ� ĚŝǌŐŝŶůĞŵĞŶŝŶ� ǀĞ� ŐŝĚŝƔĂƨ� ĚĞŶĞƟŵ�
ĂůƨŶĂ� ĂůŵĂŶŦŶ� ďŝƌĕŽŬ� ďĂŬŦŵĚĂŶ� ĂŵĂĐĂ�
ĞŶ�ƵǇŐƵŶ�ƐŝǇĂƐĂů�ǌĞŵŝŶŝ�ŶŝŚĂǇĞƚ�ŽůƵƔŵƵƔ�
Őŝďŝ�ŐƂƌƺŶƺǇŽƌĚƵ͘�,ĞĚĞŇĞƌŝ��<WͲ�,W�ŝƔ-
ďŝƌůŝŒŝŶĞ�ĚĂǇĂůŦ�ďŝƌ�͞ďƺǇƺŬ�ŬŽĂůŝƐǇŽŶ͟ĚƵ͘�
�ƵƌƵŵĚĂŶ�ƐĂŶĐŦƐŦǌ͕�ƐĂƌƐŦŶƨƐŦǌ͕�ŬĂƉƐĂǇŦĐŦ�
ǀĞ�ƚĂŵ�ĚĂ�ďƵ�ƐĂǇĞĚĞ�ĞŵĞŬĕŝ�ŬŝƚůĞůĞƌ�ŝĕŝŶ�
ĨĂǌůĂƐŦǇůĂ�ĂůĚĂƨĐŦ� ĕŦŬŦƔ� ǇŽůƵ�ŽůĂƌĂŬ�ďƵŶƵ�
ŐƂƌƺǇŽƌůĂƌĚŦ͘

ϳ�,ĂǌŝƌĂŶ͛Ŧ�ŝǌůĞǇĞŶ�ĚĂŚĂ�ŝůŬ�ďŝƌŬĂĕ�ŚĂĨ-
ƚĂ� ŝĕŝŶĚĞ� ďƵ� ŚĞƐĂďŦŶ� ƚƵƚŵĂǇĂĐĂŒŦ� ĂĕŦŒĂ�
ĕŦŬƨ͘� 7ŬƟĚĂƌĚĂŬŝ� ŬŽŶƵŵƵŶƵ� ŬŽƌƵŵĂŬƚĂ�
ŬĂƌĂƌůŦ͕�ĚĂŚĂƐŦ�ďƵŶĂ�ŵĞĐďƵƌ�ĚĂ�ŽůĂŶ�dĂǇ-

ǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ͕� ŬŦƐĂ� ĚƂŶĞŵůŝ� ŽůĂƌĂŬ� ďƵŶƵ�
ŽůĂŶĂŬůŦ�ŬŦůĂĐĂŬ�Ž�ďŝƌŝĐŝŬ�ǇŽůĂ�ďĂƔǀƵƌŵĂŬ-

ƚĂ� ƚĞƌĞĚĚƺƚ� ĞƚŵĞĚŝ͘� ͞�Ƃǌƺŵ� ƐƺƌĞĐŝ͟� Ăů-
ĚĂƚŵĂĐĂƐŦŶŦ�ďŝƌ�ǇĂŶĂ�ďŦƌĂŬƨ͖�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�
ŬĂƌƔŦ� ŬĂƉƐĂŵůŦ� ǀĞ� ĚŝǌŐŝŶƐŝǌ� ďŝƌ� ǇĞŶŝ� Ŭŝƌůŝ�
ƐĂǀĂƔ�ĐĞƉŚĞƐŝ�Ăĕƨ�ǀĞ�ŚĞĚĞŇĞĚŝŒŝ�ƐŝǇĂƐĂů�
ŬĂƌƔŦůŦŒŦ�ĚĂ�ϭ�<ĂƐŦŵ�ƐĞĕŝŵůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�
ĞůĚĞ�Ğƫ͘

&ĂŬĂƚ� ďƵ� ďĂƔĂƌŦŶŦŶ� ŬĞŶĚŝƐŝ͕� ĂŒŦƌ� ďŝƌ�
ƐŝǇĂƐĂů� Ŭƌŝǌ� ŚĂůŝŶŝ� ĂůŵŦƔ�ŵĞǀĐƵƚ� ĚƵƌƵŵ-

ĚĂŶ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚĞƌ� ďŝƌ� ĕŦŬŦƔŦŶ� ŐƂƌƺŶƺƌ� ďŝƌ�
ŐĞůĞĐĞŬ�ŝĕŝŶ�ŵƺŵŬƺŶ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦ�ĚĂ�ŐƂƐ-
ƚĞƌŵŝƔ�ŽůĚƵ͘��ƵŶƵ�ĚĂŚĂ�ϭ�<ĂƐŦŵ͛Ŧ�ƂŶĐĞ-

ůĞǇĞŶ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ŚŝƐƐĞƚŵŝƔ�ǇĂ�ĚĂ�ƂŶŐƂƌŵƺƔ�
ŽůŵĂůŦůĂƌ�Ŭŝ͕�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ��Ăƨ�ďĂƐŦŶŦŶĚĂ͕�
ƂǌĞůůŝŬůĞ� ĚĞ� ���͛ŶŝŶ� ŐĂǇƌŝ� ƌĞƐŵŝ� ĂŵĂ�
ŐĞƌĕĞŬƚĞ� ǇƂŶĞƟŵ� ƺǌĞƌŝŶĚĞ� ĞƚŬŝůŝ� ĕĞǀƌĞ-

ůĞƌŝŶĚĞ͕�ĂƐŬĞƌŝ�ďŝƌ�ĚĂƌďĞ�ĚĞ�ŝĕŝŶĚĞ�ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ͕�dƺƌŬŝǇĞ͛ǇĞ�ŝůŝƔŬŝŶ�ĕĞƔŝƚůŝ�ĨĞůĂŬĞƚ�ƐĞ-

ŶĂƌǇŽůĂƌŦ�ĂĕŦŬ�ǇĂ�ĚĂ�Ƃƌƚƺůƺ� ƚĞŚĚŝƚůĞƌ�ĞƔ-
ůŝŒŝŶĚĞ�ĚŝůůĞŶĚŝƌŝůŵĞǇĞ�ďĂƔůĂŶĚŦ͘� dƺƌŬŝǇĞ�
͞ƂŶŐƂƌƺůĞŵĞǇĞŶ�ƺůŬĞ͟�ŝůĂŶ�ĞĚŝůĚŝ͖�ƐƺƌĞĐĞ�
ŵƺĚĂŚĂůĞ�ĞĚŝůŵĞǌƐĞ�ĞŒĞƌ�ŽŶƵ�/ƌĂŬ�ǇĂ�ĚĂ�
^ƵƌŝǇĞ�ďĞŶǌĞƌŝ�ďŝƌ�ĂŬŦďĞƟŶ�ďĞŬůĞĚŝŒŝ�ƐƂǇ-

ůĞŶĚŝ͘����͛ŶŝŶ�ŝŬŝ�ĞƐŬŝ�dƺƌŬŝǇĞ�ďƺǇƺŬĞůĕŝ-
Ɛŝ͕�ĞŶ�ĞƚŬŝůŝ��ŵĞƌŝŬĂŶ�ďĂƐŦŶ�ŽƌŐĂŶůĂƌŦŶŦŶ�
ďŝƌŝŶĚĞ͕� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ� ŵĞǀĐƵƚ� ŐŝĚŝƔĂƨŶ�
ĨĞůĂŬĞƚůŝ�ďŝƌ�Śąů�ĂůŵĂŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ��ƌĚŽŒĂŶ Ă͛�
ĂĕŦŬĕĂ� ŝƐƟĨĂ͕� ǇĂŶŝ� ƚĂƚůŦůŦŬůĂ� ďŽǇƵŶ� ĞŒŵĞ�
ĕĂŒƌŦƐŦ�ďŝůĞ�ǇĂƉĂďŝůĚŝ͘

�ƺƚƺŶ� ďƵŶůĂƌŦŶ� ĂŶůĂŵŦ� ǀĞ� ƂŶĞŵŝ� ŶĞ�
ŽůƵƌƐĂ�ŽůƐƵŶ͕�ƚĂƌƨƔŵĂ�ǀĞ�ƐƉĞŬƺůĂƐǇŽŶůĂ-

ƌĂ�ŬŽŶƵ�ĞĚŝůĞŶ�ŵƵŚƚĞŵĞů�ďŝƌ�ĂƐŬĞƌŝ�ĚĂƌ-
ďĞŶŝŶ� ϭϱ� dĞŵŵƵǌ͛ĚĂ� ďĂƔĂƌŦƐŦǌůŦŒĂ� ƵŒƌĂ-

ǇĂŶ�ƚƺƌĚĞŶ�ďŝƌ�ŐŝƌŝƔŝŵ�ŽůĂĐĂŒŦŶŦ�ĚĞŶĞďŝůŝƌ�
Ŭŝ�ŚĞŵĞŶ�Śŝĕ�ŬŝŵƐĞ�ďĞŬůĞŵŝǇŽƌĚƵ͘��ŽŒĂů�
ŽůĂƌĂŬ� ĚĂƌďĞŶŝŶ� ŽĚĂŒŦŶĚĂŬŝ� &ĞƚŚƵůůĂŚĕŦ�

ĕĞƚĞ�ŝůĞ�ŽŶƵ�ďƵŶĂ�ĞŶ�ĂǌŦŶĚĂŶ�ĐĞƐĂƌĞƚůĞŶ-

ĚŝƌĚŝŬůĞƌŝ�ŬĞƐŝŶ�ŽůĂŶ�����ŵĞƌŬĞǌůŝ�ǀĞ��/��
ďĂŒůĂŶƨůŦ�ďĂǌŦ�ŬĂƌĂŶůŦŬ�ĕĞǀƌĞůĞƌ�ŚĂƌŝĕ͘�

8.3.+8&1�)*Úâ1�,7:58&1�'â7�â-9â>&�
ϳ� ,ĂǌŝƌĂŶ͛ŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ŐƺŶĚĞŵĞ� ŐĞ-

ƟƌŝůĞŶ�ǇĞŶŝ�ǇƂŶĞůŝŵŝŶ�ƉĂƌĂĚŽŬƐƵ�ƔƵǇĚƵ͗�
<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ǇĞŶŝ�Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔ͕�dĂǇǇŝƉ�
�ƌĚŽŒĂŶ� �<W Ɛ͛ŝŶĞ� ŬŦƐĂ� ĚƂŶĞŵůŝ� ŽůĂƌĂŬ�
ŝŬƟĚĂƌ� ŬŽŶƵŵƵŶƵ� ŬŽƌƵŵĂŬ� ǀĞ� ĚĂŚĂƐŦ�
ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞŬ� ŽůĂŶĂŒŦ� ƐĂŒůĂŵŦƔƨ͘� �ŵĂ�
ƚĞƌƐŝŶĚĞŶ�ĚĞ�ďƵ�ĂǇŶŦ�ƐĂǀĂƔ͕�ĚƺǌĞŶ�ŽƌĚƵ-

ƐƵŶĂ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ƐŝǇĂƐĂů�ďŝƌ�ŝŶŝƐŝǇĂƟĨ͕ �ŐƺĕůĞƌ�
ĚĞŶŐĞƐŝŶĚĞ�ĞƚŬŝŶ�ďŝƌ�ǇĞŶŝ�ŬŽŶƵŵ�ǀĞ�ĚŽ-

ůĂǇŦƐŦǇůĂ� ƂǌŐƺǀĞŶ� ŬĂǌĂŶĚŦƌĂƌĂŬ͕� ďƂǇůĞĐĞ�
ŵƵŚƚĞŵĞů�ďŝƌ�ĂƐŬĞƌŝ�ĚĂƌďĞ�ŝĕŝŶ�ŬŽƔƵůůĂƌŦ�
Śŝĕ�ĚĞŒŝůƐĞ�ŝƔŝŶ�ďƵ�ǇƂŶƺŶĚĞŶ�ŚĂǌŦƌůĂŵĂǇĂ�
ďĂƔůĂŵŦƔƨ͘

�Ƶ� ŬƵƔŬƵƐƵǌ� ĚĂƌďĞ� ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ� ĮŝůĞŶ�
ďĂƔůĂŵĂƐŦ� ĚĞŒŝů� ĨĂŬĂƚ� ďƵŶƵŶ� ŝĕŝŶ� ŐĞƌĞŬ-

ůŝ� ŬŽƔƵůůĂƌĚĂŶ� ďŝƌŝŶŝŶ� ƉŽƚĂŶƐŝǇĞů� ǌĞŵŝŶ�
ŽůĂƌĂŬ�ŽůƵƔŵĂƐŦ�ĚĞŵĞŬƟ͘��ƐŬĞƌŝ�ďŝƌ�ĚĂƌ-
ďĞŶŝŶ�ĚƺǌĞŶŝŶ� ŝĕ� ǀĞ�ĚŦƔ� ĞŐĞŵĞŶůĞƌŝ� ŝĕŝŶ�
ŬĞŶĚŝŶŝ� ĚĂǇĂƚĂŶ� ďŝƌ� ŝŚƟǇĂĕ� ŚĂůŝŶĞ� ŐĞů-
ŵĞƐŝ͕�ďƵ�ĂƌĂĚĂ�ƚŽƉůƵŵƵŶ�Śŝĕ�ĚĞŒŝůƐĞ�ďŝƌ�
ŬĞƐŝŵŝŶĚĞ�ďĞůůŝ�ďŝƌ�ŬĂďƵů�ŐƂƌĞďŝůŵĞƐŝ�ǀĞ�
ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ďĂƔĂƌŦƐŦ� ŝĕŝŶ� ƚĞŵĞů� ƂŶĞŵĚĞ�
ďĂƔŬĂ� ďĂǌŦ� ŬŽƔƵůůĂƌ� ŐĞƌĞŬůŝǇĚŝ͘� �Ƶ� ĕĞƌ-
ĕĞǀĞĚĞ�ĚĂƌďĞŶŝŶ�ǌĂŵĂŶůĂŵĂƐŦ�ĚĂ�ĚŽŒĂů�
ŽůĂƌĂŬ�ďƵ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶ�ŽůƵƔŵĂƐŦŶĂ�ƐŦŬŦ�ƐŦŬŦ-
ǇĂ�ďĂŒůŦ�ŽůĂĐĂŬƨ͘

PƌŶĞŒŝŶ͖� <ƺƌĚŝƐƚĂŶ͛ĚĂŬŝ� Ŭŝƌůŝ� ƐĂǀĂƔŦŶ�
ƚŽƉůƵŵ� ŝĕŝŶ� ĂƌƨŬ� ŬĂůĚŦƌŦůĂŵĂǌ� ĚƺǌĞǇĞ�
ƵůƵƔĂďŝůĞĐĞŬ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ͕�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ŚƵǌƵƌ-
ƐƵǌůƵŒƵ�ĂǌĚŦƌĂĐĂŬ�ďŽǇƵƚůĂƌĚĂ�ďŝƌ�ĞŬŽŶŽ-

ŵŝŬ�ĕƂŬƺŶƚƺ͕�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�
ƐŽŶƵ�ŐĞůŵĞǌ�ŚĂŵůĞ�ǀĞ�ƚĂŚƌŝŬůĞƌŝŶŝŶ�ĂƚĞƔ-
ůĞǇĞĐĞŒŝ�,ĂǌŝƌĂŶ��ŝƌĞŶŝƔŝ� ƚƺƌƺŶĚĞŶ� ǇĞŶŝ�
ďŝƌ�ďƺǇƺŬ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ƉĂƚůĂŵĂ�ǀď͘�ƚƺƌĚĞŶ�
ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ͕ � ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ� ǀĞ� ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�
ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ� ĚĞƐƚĞŬůĞŵĞŬƚĞŶ� ƂƚĞǇĞ� ďŝǌ-
ǌĂƚ� ƂŶĂǇĂŬ� ŽůĂĐĂŬůĂƌŦ� ďŝƌ� ĂƐŬĞƌŝ� ĚĂƌďĞǇŝ�
ŬŽůĂǇůĂƔƨƌŵĂŬůĂ� ŬĂůŵĂǌ͕� ŐƂƐƚĞƌŝůĞĐĞŬ�
ƂǌĞů�ĕĂďĂůĂƌ�ĞƔůŝŒŝŶĚĞ�ŽŶĂ�ďĞůŝƌůŝ�ďŝƌ�ŵĞƔ-
ƌƵŝǇĞƚ�ǀĞ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ĚĞƐƚĞŬ�ďŝůĞ�ƐĂŒůĂƌĚŦ͘�
;DŦƐŦƌ͛ĚĂŬŝ� �ŵĞƌŝŬĂŶĐŦ� ^ŝƐŝ� ĚĂƌďĞƐŝ� ďƵ-

ŶƵŶ�ďĂƔĂƌŦůŦ�ďŝƌ�ŐƺŶĐĞů�ƂƌŶĞŒŝ�ŽůĂƌĂŬ�ĚƵ-

ƌƵǇŽƌ�ŽƌƚĂ�ǇĞƌĚĞ͘Ϳ
KǇƐĂ� ϭϱ� dĞŵŵƵǌ� ďƂǇůĞƐŝ� ďŝƌ� ǌĞŵŝŶ-

ĚĞŶ�ƚƺŵƺǇůĞ�ǇŽŬƐƵŶ�ďŝƌ�ŐŝƌŝƔŝŵ�ŽůĚƵ͘�^Ŧ-
ŶŦĨƐĂů� ďĂŬŦŵĚĂŶ� ƚĂŶŦŵůĂŶĂďŝůŝƌ� ďŝƌ� ŐƺĐĞ�
ĚĂǇĂŶŵĂĚŦŒŦ� Őŝďŝ͕� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ĚƺǌĞǇĚĞ�
ĞůůĞ� ƚƵƚƵůƵƌ�ďŝƌ� ƐŝǇĂƐĂů� ŝŚƟǇĂĐĂ�ĚĂ�ŬĂƌƔŦ-
ůŦŬ� ĚƺƔŵƺǇŽƌĚƵ͘� �ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ďĞůŝƌŐŝŶ� ďŝƌ�
ďĂŚĂŶĞƐŝ͕� ƚŽƉůƵŵƵŶ� ďŝƌ� ŬĞƐŝŵŝŶĚĞ� Žů-
ƐƵŶ�ŚĂǇŦƌŚĂŚ�ďŝƌ�ƚĂǀŦƌůĂ�ŬĂƌƔŦůĂŶĂďŝůĞĐĞŬ�
ŝŶĂŶĚŦƌŦĐŦůŦŬƚĂ� ďŝƌ� ŐĞƌĞŬĕĞƐŝ� ǇŽŬƚƵ͘� 7ĕŝŶ-

ĚĞ� ĚƺǌĞŶ� ŽƌĚƵƐƵŶƵŶ� ƐĂǇŦůĂƌŦ� Ǉƺǌƺ� ĂƔĂŶ�

ŐĞŶĞƌĂůůĞƌŝ� ŽůŵĂǌƐĂ� ǀĞ� ŚĂƌĞŬĂƚ� ĂůĂŶŦ�
ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ� ƚƺŵ� ƺůŬĞǇŝ� ŬĂƉůĂŵĂƐĂ� ďƵŶĂ�
ĂůĞůĂĚĞ�ďŝƌ�ƐĂƌĂǇ�ĚĂƌďĞƐŝ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ďŝůĞ�ĚĞ-

ŶĞďŝůŝƌĚŝ͘
�ŝŶĐŝ�ĨĂƔŝƐƚ�ŶŝƚĞůŝŬƚĞŬŝ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ͕�

ƐŦŶŦĨƐĂůͲƐŝǇĂƐĂů� Őƺĕ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ� ǌĞŵŝŶŝŶĚĞŬŝ�
ŐĞƌĕĞŬ�ďŝƌ�ŝŚƟǇĂĐŦŶ�ĚĞŒŝů͕�ĨĂŬĂƚ�ďĂƔƚĂ�ǌŽƌ�
ĂǇŐŦƚůĂƌŦ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ĚĞǀůĞƟŶ�ƚƺŵ�ƚĞŵĞů�
ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶĚĂ� ǀĞ� ƐŽŶ� ĚĞƌĞĐĞ� ĞƚŬŝŶ� ŬŽ-

ŶƵŵůĂƌĚĂ�ǇƵǀĂůĂŶŵŦƔ�ƂƌŐƺƚůƺ�ďŝƌ�ĕĞƚĞŶŝŶ�
ŬĞŶĚŝ�ƂǌŶĞů�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶŦŶ�ďŝƌ�ƺƌƺŶƺ�ŽůĚƵ͘�
EŝƚĞŬŝŵ�ǌĂŵĂŶůĂŵĂƐŦŶŦ�ďĞůŝƌůĞǇĞŶ�ĚĞ�ƚƺ-

ŵƺǇůĞ�ďƵǇĚƵ͘�KƌĚƵ�ǀĞ�ǇĂƌŐŦĚĂŬŝ�ŐƺŶĐĞů�
ďŝƌ� ƚŽƉůƵ� ƚĂƐĮǇĞŶŝŶ� ŚĞĚĞĮǇĚŝůĞƌ͖� ŽƌĚƵ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ĞŶ� ĞƚŬŝůŝ� ŬŽǌůĂƌŦŶŦ� ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ�
ƂŶ�ĂůŵĂǇĂ�ŬĂůŬƨůĂƌ͘ ��ƺǇƺŬ�ďŝƌ�ŬƵŵĂƌ�ŽǇ-

ŶĂĚŦůĂƌ�ǀĞ�ŬĂǇďĞƫůĞƌ͘
<ĞŶĚŝŶĞ�ƂǌŐƺ�ďƵ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝ�ďĂƔĂƌŦƐŦǌ-

ůŦŒĂ�ĚĂŚĂ�ďĂƔƚĂŶ�ŵĂŚŬƵŵ�ŽůĚƵŒƵŶƵŶ�ďŝƌ�
ŐƂƐƚĞƌŐĞƐŝ� Őŝďŝ� ŐƂƌƺŶƐĞ� ďŝůĞ͕� ďƵ� ĚƵƌƵŵ�
ϭϱ� dĞŵŵƵǌ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ƚŽƉůƵŵ�
ĚƺǌĞǇŝŶĚĞ�ǇĂƌĂƴŒŦ�ŵƵĂǌǌĂŵ�ƐĂƌƐŦŶƨŶŦŶ͕�
ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌĚŦŒŦ�ŐĞƌĕĞŬůĞƌŝŶ�ǀĞ�ƂŶƺŶƺ�Ăĕ-

ƨŒŦ� ǇĞŶŝ� Őƺĕ� ĚĞŶŐĞůĞƌŝŶŝŶ� ďƺǇƺŬ� ƉŽůŝƟŬ�
ƂŶĞŵŝŶŝ�ŽƌƚĂĚĂŶ�ŬĂůĚŦƌŵĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

8*72&>*�) ?*3â3â3�541â9â0�;*�
247&1�â+1&8.
�ĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ƂŶĐĞůŝŬůĞ�ƐĞƌŵĂǇĞ�Ěƺ-

ǌĞŶŝŶŝŶ͕� ƂǌĞůůŝŬůĞ� ĚĞ� ĚĞǀůĞƟŶ� ŝĕŝŶĚĞ� ďƵ-

ůƵŶĚƵŒƵ�ŝĕůĞƌ�ĂĐŦƐŦ�ĚƵƌƵŵƵ�ŐƂǌůĞƌ�ƂŶƺŶĞ�
ƐĞƌŵŝƔƟƌ͘ � ���͛ŶŝŶ� ŚŝǌŵĞƟŶĚĞ� ǀĞ� �/��
ĚĞŶĞƟŵŝŶĚĞ� ŽůĚƵŒƵ� ĕŽŬ� ƵǌƵŶ� ǇŦůůĂƌĚŦƌ�
ďŝůŝŶĞŶ�ĚŝŶĐŝ� ďŝƌ� ĐĞŵĂĂƟŶ͕�ƉŽůŝƐ� ǀĞ� ǇĂƌ-
ŐŦĚĂŬŝ�ŵƵĂǌǌĂŵ�ŐƺĐƺŶƺŶ�ƂƚĞƐŝŶĚĞ͕�Ěƺ-

ǌĞŶ�ŽƌĚƵƐƵŶƵ�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�ĞůĞ�ŐĞĕŝƌŵĞŬƚĞ�
ŽůĚƵŒƵ� ǀĞ� ďƵ� ĞŶ� ĞƚŬŝůŝ� ŐƺĐƺ� ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ�
ĚĞǀůĞƚ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ� ĚĂ� ĞůĞ� ŐĞĕŝƌŵĞǇĞ� ǇĞů-
ƚĞŶĚŝŒŝ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬŵŦƔƨƌ͘ �sĞ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�
ƵǇŐƵůĂŵĂǇĂ� ŬŽŶƵůĂŶĂ� ŬĂĚĂƌ� ŝŬƟĚĂƌ� Őƺ-

ĐƺŶƺ�ĞůĚĞ�ƚƵƚƵǇŽƌ�ŐƂƌƺŶĞŶůĞƌŝŶ�ďƵŶĚĂŶ�
ŚĂďĞƌŝ� ďŝůĞ� ŽůĂŵĂŵŦƔƨƌ͘ � �ĞǀůĞƚ� ŝŬƟĚĂƌŦ-
ŶŦŶ� ŝĕŝŶĚĞ�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�ĚĞƌŝŶ�ǇĂƉŦƐĂů�ǌĂĮ-

ǇĞƟ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽǇĂŶ�ďƵ�ŽůŐƵ�ĚƺǌĞŶ�ƉĂǇŦŶĂ�
ƵƚĂŶĕůĂƌŦŶ�ĞŶ�ďƺǇƺŒƺĚƺƌ͖�ĞƚŬŝƐŝ�ƂǇůĞ�ŬŽ-

ůĂǇ�ƐŝůŝŶŵĞǇĞĐĞŬ�ƚƺƌĚĞŶ�ďŝƌ�ďƺǇƺŬ�ƉŽůŝƟŬ�
ǀĞ�ŵŽƌĂů�ŝŇĂƐŦŶ�ŝĨĂĚĞƐŝĚŝƌ͘

�ƵŶƵ�ďĂƔĂƌŦƐŦǌ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ�ŚĞ-

ŵĞŶ� ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ� ĚƺǌĞŶŝŶ� ŚĞŵĞŶ� ƚƺŵ�
ŬĞƐŝŵůĞƌŝŶŝŶ� ŬŽůĞŬƟĨ� ďŝƌ� ŝŬŝǇƺǌůƺůƺŬ� ǀĞ�
ƌŝǇĂŬąƌůŦŬ�ƂƌŶĞŒŝ�ŽůĂƌĂŬ�ƚƵƩƵƌĚƵŒƵ�ŽƌƚĂŬ�
ƐƂǇůĞŵ�ƚĂŵĂŵůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �hǌƵŶ�ǇŦůůĂƌĚŦƌ�
ŽƌƚĂ� ǇĞƌĚĞ� ĂƉĂĕŦŬ� ĚƵƌĂŶ� ďŝƌ� ŐĞƌĕĞŒŝŶ͕�
&ĞƚŚƵůůĂŚ� 'ƺůĞŶ� ǀĞ� ĐĞŵĂĂƟŶŝŶ� �/�� ĚĞ-

ŶĞƟŵŝŶĚĞ�ǀĞ�ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�����ĞŵƉĞƌǇĂ-

ůŝǌŵŝŶŝŶ�ŚŝǌŵĞƟŶĚĞ�ŽůĚƵŒƵŶƵŶ�ĂŶůĂƔŦůĂ-

ďŝůŵĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ŵĞŒĞƌƐĞ�ŬĂŶůŦ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�
ŐĞƌĞŬůŝǇŵŝƔ͘� KǇƐĂ� ŚĞƌ� ĚƵƌƵŵĚĂ� ŽůĚƵŒƵ�
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���7HPPX]�GDUEH�JLULÀLPL�YH�VRQUDV¾
Őŝďŝ� ďƵƌĂĚĂ� ĚĂ� ƔŝĚĚĞƚ� ƉŽůŝƟŬĂŶŦŶ� ďĂƔŬĂ�
ĂƌĂĕůĂƌůĂ�ĚĞǀĂŵŦŶĚĂŶ�ŝďĂƌĞƫƌ͘ �&ĞƚŚƵůůĂŚ�
'ƺůĞŶ͛ŝŶ� ĚƺŶŬƺ� ŬŽŶƵŵƵ͕� ƚĞŵĞů� ŵŝƐǇŽ-

ŶƵ� ǀĞ� ĕĂďĂƐŦ� ŶĞǇĚŝǇƐĞ� ďƵŐƺŶ� ĚĞ� ƂǌƺŶ-

ĚĞ�ŽĚƵƌ͘ ��ƺŶ�ƉŽůŝƐ� ǀĞ� ǇĂƌŐŦ� ŬƵůůĂŶŦůĂƌĂŬ�
ĚƺǌĞŶ� ŽƌĚƵƐƵŶƵŶ� ďŝƌ� ŬĞƐŝŵŝŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ĞŶ�
ƌĞǌŝů�ǇŽů�ǀĞ�ǇƂŶƚĞŵůĞƌůĞ�ǇĂƉŦůĂŶůĂƌ͕ �ƔŝŵĚŝ�
ĚƺǌĞŶ� ŽƌĚƵƐƵŶƵŶ� ďŝƌ� ďĂƔŬĂ� ŬĞƐŝŵŝ� ŬƵů-
ůĂŶŦůĂƌĂŬ�ŚƺŬƺŵĞƚĞ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂŶůŦ�ďŝƌ�ĚĂƌďĞ�
ǇŽůƵǇůĂ� ǇĂƉŦůŵĂŬ� ŝƐƚĞŶŵŝƔƟƌ͘ � ,ĞĚĞĨ� ǀĞ�
ĂŵĂĕ�ƂǌƺŶĚĞ�ĨĂƌŬůŦ�ĚĞŒŝůĚŝƌ͘

�ŵĂ� ďƵ� ĂĚĂŵŦŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ� Śŝǌ-
ŵĞƟŶĚĞŬŝ�ŬĂƌĂŶůŦŬ�ƂƌŐƺƚƺ�ĚĂŚĂ�ĚƺŶĞ�ŬĂ-

ĚĂƌ� dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ĂƉĂĕŦŬ� ŝŬƟĚĂƌ� Žƌ-
ƚĂŒŦǇĚŦ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝƐŝ�ĚĞ�ŚĞŵĞŶ�ƚƺŵ�ŬĞƐŝŵ-

ůĞƌŝǇůĞ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ� ͞ŚŽĐĂĞĨĞŶĚŝ�
ŚĂǌƌĞƚůĞƌŝ͟ǇĚŝ͘�PǌĂů͛ĚĂŶ��ĐĞǀŝƚ͛Ğ�ďŝƌďŝƌŝŶŝ�
ŝǌůĞǇĞŶ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ŚƺŬƺŵĞƚůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�
ŚĞƉ�Ğů�ƺƐƚƺŶĚĞ�ƚƵƚƵůŵƵƔ͕�ŚĞƌ�ĂůĂŶĚĂ�ĚĞƐ-
ƚĞŬ�ǀĞ�ƚĞƔǀŝŬ�ŐƂƌŵƺƔ͕��<W�ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ�ŝƐĞ�
ĚĞǀůĞƚ�ŝŬƟĚĂƌŦŶĂ�ĮŝůĞŶ�ŽƌƚĂŬ�ŽůŵƵƔƚƵ͘�dĂ�
Ŭŝ� ĚĞǀůĞƚ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ�ƉĂǇůĂƔŵĂŬƚĂŬŝ� ĂŶůĂƔ-
ŵĂǌůŦŬ�ǀĞ�ĕĂƨƔŵĂ�ďĂƔůĂǇĂŶĂ�ŬĂĚĂƌ͘ ��ĂƔĂ-

ƌŦƐŦǌ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ͕�ďƵ�ĕĂƨƔŵĂŶŦŶ�ǇĂůŶŦǌ-
ĐĂ�ŵĂŶƨŬƐĂů�ďŝƌ�ƵǌĂŶƨƐŦ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘

�ĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ƌŝǇĂŬąƌůŦŒĂ�ǀĞ�ŝŬŝǇƺǌůƺ-

ůƺŒĞ�ĚĂǇĂůŦ� ĂǇŶŦ� ŬŽůĞŬƟĨ�ĚƺǌĞŶ� ƐƂǇůĞŵŝ-
ŶŝŶ� ďŝƌ� ďĂƔŬĂ� ďŽǇƵƚƵŶƵ� ŝďƌĞƚůĞ� ŝǌůĞŵĞ-

ŵŝǌĞ�ĚĞ�ǀĞƐŝůĞ�ŽůĚƵ͘��ƵŐƺŶ�ŬĞŶĚŝ�ŚĂůŬŦŶĂ�
ŬƵƌƔƵŶ�ƐŦŬƨŒŦ�ŝĕŝŶ�͞ǀĂƚĂŶ�ŚĂŝŶŝ͟�ŝůĂŶ�ĞĚŝ-
ůĞŶ�ĚĂƌďĞĐŝůĞƌŝŶ�ĚŝŬŬĂƚĞ�ĚĞŒĞƌ�ďŝƌ�ďƂůƺ-

ŵƺ͕� ƐŽŶ�ďŝƌ� ǇŦůĚŦƌ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ� Ǉƺ-

ƌƺƚƺůĞŶ�Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔŦŶ�ďĂƔŦŶĚĂŬŝ�ŐĞŶĞƌĂů�ǀĞ�
ƐƵďĂǇůĂƌĚĂŶ�ŽůƵƔŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �sĞ�ŽŶůĂƌ͕ �ƚĂŵ�
ĚĂ�ďƵ�Ŭŝƌůŝ�ǀĞ�ŬĂŶůŦ�ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ͕�
ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝŶĞ�ŬĂĚĂƌ�͞ǀĂƚĂŶ�ŬĂŚƌĂŵĂ-

ŶŦ͟� ŽůĂƌĂŬ� ŐƂŬůĞƌĞ� ĕŦŬĂƌŦůŦǇŽƌůĂƌĚŦ͘� KǇƐĂ�
ĂǇŶŦ�ŬŝƔŝůĞƌ�ŽƌĂĚĂ�ĚĂ�ŚĂůŬĂ�ŬƵƌƔƵŶ�ƐŦŬŦǇŽƌ͕ �
ƐŦƌĂĚĂŶ�ŝŶƐĂŶůĂƌŦ�ŬĂƚůĞĚŝǇŽƌ͕ �ƚĂŶŬ͕�ƚŽƉ�ǀĞ�
ŚĞůŝŬŽƉƚĞƌ� ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ� ŬĞŶƚůĞƌŝ� ŚĂƌĂďĞǇĞ�
ĕĞǀŝƌŝǇŽƌ͕ �ďŽĚƌƵŵůĂƌĂ�ƐŦŒŦŶŵŦƔ�ƐĂǀƵŶŵĂ-

ƐŦǌ�ŝŶƐĂŶůĂƌŦ�ǇĂŬĂƌĂŬ�ƚŽƉůƵ�ŝŶĨĂǌĂ�ƚĂďŝ�ƚƵ-

ƚƵǇŽƌůĂƌĚŦ͘� �ƵŐƺŶŬƺ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ� ƚĂŵ�ŽŶĂǇŦ�
ǀĞ�ƚƺŵ�ĚĞƐƚĞŒŝ�ŝůĞ͘͘͘�

7*/â2�07â?â3)*3�)*;1*9�07â?â3*
�ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ďŝƌ� ďĂƔŬĂ� ƂŶĞŵůŝ�

ƐŽŶƵĐƵ͕�ǇŦůůĂƌĚŦƌ�ƐƺƌŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ƌĞũŝŵ�Ŭƌŝ-
ǌŝŶŝŶ� ďƵ� ŐĞůŝƔŵĞǇůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ� ŚĂůĞŶ� ƐŽŶƵ�
ďĞůŝƌƐŝǌ� ďŝƌ� ĂƉĂĕŦŬ� ĚĞǀůĞƚ� Ŭƌŝǌŝ� ďŝĕŝŵŝŶŝ�
ĂůŵŦƔ� ŽůŵĂƐŦĚŦƌ͘ � �Ƶ� ŬƵƔŬƵƐƵǌ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ�
ĚƵƌƵŵ� ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ � &ĂŬĂƚ� ǇŝŶĞ� ĚĞ� ƂǌĞůůŝŬůĞ�
ǇĞŶŝ�Ŭŝƌůŝ�ƐĂǀĂƔůĂ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĚĞǀůĞƩĞ�ďŝƌ�ďƺ-

ƚƺŶůƺŬ� ǀĞ� ƵǇƵŵ� ŐƂƌƺŶƚƺƐƺ� ǇĂƌĂƨůŵŦƔƨ͘�
�ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ďƵŶƵŶ� ŶĞ� ĚĞŶůŝ� ŝŒƌĞƟ� ǀĞ�
ŐĞĕŝĐŝ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ŐƂƐƚĞƌŵĞŬůĞ� ŬĂůŵĂĚŦ͕�
ǇĂƌĂƴŒŦ�ǇĞŶŝ�ĚƵƌƵŵůĂ�ĚĞǀůĞƩĞ�ƵǇƵŵ�ǀĞ�
ŐƺǀĞŶŝ�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�ƚƺŵĚĞŶ�ǇĞƌůĞ�ďŝƌ�Ğƫ͘�

dĞŵĞů� ŬƵƌƵŵůĂƌ� ĂƌĂƐŦ� ŽůĚƵŒƵ� ŬĂĚĂƌ� ŚĞƌ�
ŬƵƌƵŵƵŶ� ŬĞŶĚŝ� ŝĕŝŶĚĞ� ĚĞ� ĚƵƌƵŵ� ŚĂůĞŶ�
ďƵĚƵƌ͘ � �ŶůŦ� ƔĂŶůŦ� ĚƺǌĞŶ� ŽƌĚƵƐƵ� ĮǌŝŬŝ� ǀĞ�
ŵŽƌĂů� ĂĕŦĚĂŶ� ĂĐŦŶĂƐŦ� ŚĂůůĞƌĞ� ĚƺƔƺƌƺů-
ŵƺƔƚƺƌ͘ �zĂůŶŦǌĐĂ�ďŝŶůĞƌĐĞ�ƐƵďĂǇŦŶŦ�ĚĞŒŝů͕�
ŵŽƌĂů�ŐƺĐƺŶƺ�ǀĞ�ƚƺŵ�ŝƟďĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ǇŝƟƌŵŝƔ�
ŚĂůĚĞĚŝƌ͘ � �ƵƌƵŵƵ�ķƌƐĂƚĂ� ĕĞǀŝƌĞŶ� dĂǇǇŝƉ�
�ƌĚŽŒĂŶ�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�ďŝƌďŝƌŝŶŝ� ŝǌůĞǇĞŶ�ĚĂƌ-
ďĞůĞƌŝ� ǇĂƔĂŶĂŶ� ƉĞƌŝƔĂŶůŦŒŦ� ŝǇŝĚĞŶ� ŝǇŝǇĞ�
ĂŒŦƌůĂƔƨƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘

^ŽƌƵŶ�ĚĂƌďĞǇĞ�ďƵůĂƔŵŦƔ�ŽƌĚƵĚĂŶ�ĚĂ�
ƂƚĞǇĞĚŝƌ͘ �zĂƌŐŦ�ďĂƔƚĂ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ĚĞǀůĞƚ�
ďƺƌŽŬƌĂƐŝƐŝŶŝŶ�ƚƺŵ�ĂůĂŶůĂƌŦŶŦ�ŬĂƉƐĂŵĂŬ-

ƚĂĚŦƌ͘ � �ŝŶůĞƌĐĞ� ŚĂŬŝŵ� ǀĞ� ƐĂǀĐŦ͕� ŽŶ� ďŝŶ-

ůĞƌĐĞ� ŵĞŵƵƌ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝǇůĞ� ďĂŒůĂŶ-

ƨůŦ� ŽůĂƌĂŬ� ŐƂƌĞǀĚĞŶ� ĂůŦŶŵŦƔ͕� ďŝŶůĞƌĐĞƐŝ�
ƚƵƚƵŬůĂŶŵŦƔƨƌ͘ � ^ŽŶƵ� ŐĞůŵĞǇĞŶ� ƚĞŵŝǌůŝŬ�
ƺŶŝǀĞƌƐŝƚĞůĞƌĚĞŶ� ĨƵƚďŽů� ĨĞĚĞƌĂƐǇŽŶƵŶĂ�
ĚĞǀůĞƟŶ�ǀĞ�ŬĂŵƵƐĂů�ǇĂƔĂŵŦŶ�ƚƺŵ�ĂůĂŶůĂ-

ƌŦŶĂ�ƵǌĂŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ŽŬ�ŐĞĕŵĞĚĞŶ�ďŝǌǌĂƚ�
ŝŬƟĚĂƌ� ƉĂƌƟƐŝŶŝŶ� ŬĞŶĚŝ� ŝĕŝŶĞ� ĚĞ� ƵǌĂŶĂ-

ĐĂŬƨƌ͘ �dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ Ă͛�ĞŶ�ǇĂŬŦŶ�ŬƵƌƵŵ�
ƐĂǇŦůĂŶ� D7d� ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ� ŬŽǇƵ� ŬƵƔŬƵ� ďƵ-

ůƵƚůĂƌŦ� ďŝůĞ� ĚĞǀůĞƟŶ� ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂ� ŝĕŝŶĚĞ�
ďƵůƵŶĚƵŒƵ�ĚƵƌƵŵƵŶ�ǀĂŚĂŵĞƟŶŝ�ŐƂƐƚĞƌ-
ŵĞǇĞ�ǇĞƚĞƌůŝĚŝƌ͘ �

)â3(â�â09â)&7.3�, ( 3 3�8.3.71&7.
�ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ͕� ĚĞǀůĞƚ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ� ĞůĞ�

ŐĞĕŝƌĚŝŒŝ� ǀĞ� ŚĞŵĞŶ� ƚƺŵ� ŬƵƌƵŵůĂƌĚĂ�
ĚŝǌŐŝŶůĞƌŝ� ĞůĚĞ� ƚƵƩƵŒƵ� ƐĂŶŦůĂŶ� ĚŝŶĐŝ� ŐĞ-

ƌŝĐŝůŝŬ�ŽĚĂŒŦ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ��<W Ɛ͛ŝŶŝŶ�ďƵ�
ĂůĂŶĚĂŬŝ� ŐƺĐƺŶƺŶ� ŐĞƌĕĞŬ� ƐŦŶŦƌůĂƌŦŶŦ� ĚĂ�
ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇŵƵƔƚƵƌ͘ � DƵŚƚĞŵĞůĚŝƌ� Ŭŝ� ŚĂ-

ǌŦƌůŦŒŦ�ĂǇůĂƌŦ�ďƵůĂŶ�ďƵ�ĚĞŶůŝ�ŬĂƉƐĂŵůŦ�ďŝƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƐǇŽŶĚĂŶ� ĚĂƌďĞ� ƂŶĐĞƐŝ� ƐĂĂƚůĞƌĞ�

ŬĂĚĂƌ� ŚĂďĞƌůĞƌŝ� ďŝůĞ� ŽůĂŵĂŵŦƔƨƌ͘ � KůƵƉ�
ďŝƚĞŶůĞƌ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵĐŝůĞƌŝŶŝŶ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ�
ƂŶĚĞ� ŐĞůĞŶ� ĂĚĂŵůĂƌŦŶŦ� ƉĞŬĂůĂ� ĞƚŬŝƐŝǌ-
ůĞƔƟƌŵĞ͕� ŚĂƩĂ� ŝŵŚĂ� ĞƚŵĞ� ŽůĂŶĂŬůĂƌŦŶĂ�
ŐĞƌĕĞŬƚĞ� ƐĂŚŝƉ� ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ� ŐƂƐƚĞƌŵĞŬ-

ƚĞĚŝƌ͘ � �Ƶ� ĂŬŦďĞƩĞŶ� ŬƵƌƚƵůŵĂůĂƌŦ� ƂǇůĞƐŝ-
ŶĞ�ƚĞƐĂĚƺŇĞƌĞ�ǀĞ�ĚĂƌďĞĐŝůĞƌŝŶ� ŝǌĂŚŦ�Őƺĕ�
ĚĂǀƌĂŶŦƔůĂƌŦŶĂ�ďĂŒůŦĚŦƌ�Ŭŝ͕�ďƵŶƵŶ�ŬĞŶĚŝƐŝ�
ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ�ďŝƌ�ŽǇƵŶ�ŽůĂďŝůĞĐĞŒŝ͕�ǇĂ�
ĚĂ�ŝŬƟĚĂƌ�ĕĞǀƌĞůĞƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�Ž�ƐƂǌƺ�ĕŽŬ�
ĞĚŝůĞŶ�͞ƺƐƚ�ĂŬŦů͟�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ďŝůŝŶĕůŝ�ŽůĂƌĂŬ�
͞ďĂƔĂƌŦƐŦǌůŦŒĂ�ƉƌŽŐƌĂŵůĂŶĚŦŒŦ͟� ƐƉĞŬƺůĂƐ-
ǇŽŶůĂƌŦŶĂ�ŶĞĚĞŶ�ŽůĂďŝůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�<W͛ŶŝŶ� ĚĞǀůĞƚ� ŝŬƟĚĂƌŦŶĂ� ŚĂŬŝŵŝǇĞƚ�
ĂůĂŶŦŶĚĂ� ďƵ� ŐƂƌƺŶĚƺŒƺŶĚĞŶ� ĕŽŬ� ĚĂŚĂ�
ŐƺĕƐƺǌ�ŬŽŶƵŵƵŶĂ�ĕĞƔŝƚůŝ�ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌ�ŐĞ-

ƟƌŝůĞďŝůŝƌ͘ ��ŵĂ�ƔƵ�ŬĂĚĂƌŦ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝǇ-

ůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ĚĂŚĂ�ďŝƌ�ŶĞƚůĞƔŵŝƔƟƌ͗��<W͛ŶŝŶ�
ĚĞǀůĞƚ�ŝŬƟĚĂƌŦŶĂ�ǇĞƌůĞƔŵĞ�ǇŦůůĂƌŦ͕�ŐĞƌĕĞŬ-

ƚĞ��<W͛ĚĞŶ�ĕŽŬ�&ĞƚŚƵůůĂŚĕŦ�ĕĞƚĞŶŝŶ�ĚĞǀ-

ůĞƟ� ĞůĞ� ŐĞĕŝƌŵĞ� ƐƺƌĞĐŝŶĞ� ƐĂŚŶĞ� ŽůŵƵƔ-
ƚƵƌ͘ �PǌĞůůŝŬůĞ�ƉŽůŝƐ�ǀĞ�ǇĂƌŐŦ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ďƵ�
ǌĂƚĞŶ�ŚĞƌŬĞƐŝŶ�ŵĂůƵŵƵǇĚƵ͘�ϭϱ�dĞŵŵƵǌ�
ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ďƵŶƵŶ�ĂƐŦů�ŽƌĚƵ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�
ďƂǇůĞ�ŽůĚƵŒƵŶƵ͕�ďĂƔƚĂ��<W�ƔĞŇĞƌŝ�ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ� ŚĞƌŬĞƐŝ� ƔĂƔŬŦŶůŦŒĂ� ĚƺƔƺƌĞĐĞŬ� ďŝ-
ĕŝŵĚĞ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌŵŦƔƨƌ͘ ��<W͛ŶŝŶ�ĂƐŦů�ŐƺĐƺ�
ǀĞ� ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ƐŝǇĂƐĂů� ŵĞƔƌƵŝǇĞƟ͕� ƐĂŚŝƉ�
ŽůĚƵŒƵ�ƂŶĞŵůŝ� ƐĞĕŵĞŶ�ĚĞƐƚĞŒŝŶĚĞŶ�ŐĞ-

ůŝǇŽƌĚƵ͘��ŵĂ�ŽŶĂ�ŚƺŬƺŵĞƚ�ŽůŵĂŬƚĂŶ�ƂƚĞ�
ĚĞǀůĞƚ� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦ� ĞůĞ� ŐĞĕŝƌŵĞŬ� ŝŵŬĂŶŦŶŦ�
ƐĂŒůĂǇĂŶ͕� ďŝǌǌĂƚ� �ĞŵĂĂƟŶ� ĚŽůĂǇƐŦǌ� ŽůĂ-

ƌĂŬ� �ŵĞƌŝŬĂŶ� ĚĞƐƚĞŬůŝ� Ŭŝƌůŝ� ĂŵĂ� ĐƺƌĞƚůŝ�
ŽƉĞƌĂƐǇŽŶůĂƌŦ�ŽůŵƵƔƚƵ͘�ϭϱ�dĞŵŵƵǌ�ĚĂƌ-
ďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ� ĚƺǌĞǇĚĞ� ƚĞƐĐŝůůĞ-

ĚŝŒŝ� ŐĞƌĕĞŬ͕� &ĞƚŚƵůůĂŚĕŦ� ĕĞƚĞŶŝŶ� ďƵ� ŝƔŝ�

�<W͛ĚĞŶ� ĕŽŬ� ďŝǌǌĂƚ� ŬĞŶĚŝƐŝ� ŝĕŝŶ� ǇĂƉŵŦƔ�
ŽůĚƵŒƵĚƵƌ͘ �

)&7'*�,â7âĂâ2â�;*�&2*7â0&3�
*25*7>&1â?2â
�ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ� ďĂŒ-

ůĂŶƨůĂƌŦ͕� ƂǌĞůůŝŬůĞ� ĚĞ� ���͛ŶŝŶ� ƌŽůƺ͕� ĚŽ-

ŒĂů� ŽůĂƌĂŬ� ĞŶ� ĕŽŬ�ŵĞƌĂŬ� ĞĚŝůĞŶ͕� ǇĂǇŐŦŶ�
ƚĂƌƨƔŵĂůĂƌĂ� ǀĞ� ƐƉĞŬƺůĂƐǇŽŶůĂƌĂ� ŬŽŶƵ�
ĞĚŝůĞŶ�ďŝƌ�ĂůĂŶ͘��<W� ŝŬƟĚĂƌŦ� ƌĞƐŵŝ�ƉůĂŶ-

ĚĂ� ĂĕŦŬĕĂ� ŝĨĂĚĞ� ĞƚŵĞŬƚĞŶ� ŬĂĕŦŶƐĂ� ďŝůĞ͕�
ŵĞĚǇĂƐŦ� ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ� ĚĂƌďĞĚĞŶ� ĚŽůĂǇƐŦǌ�
ŽůĂƌĂŬ����͛Ǉŝ� ƐŽƌƵŵůƵ� ƚƵƚŵĂŬƚĂ͕� ŚĞĚĞ-

ĮŶ� dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ� ƐŽŶƵ� ďĞůŝƌƐŝǌ� ďŝƌ� ŝĕ� ƐĂǀĂƔ�
ŝĕŝŶĚĞ� ďƂůƺƉ� ƉĂƌĕĂůĂǇĂƌĂŬ� ŐƺĕƚĞŶ� Ěƺ-

ƔƺƌŵĞŬ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ƐƂǇůĞŵĞŬƚĞ͕� ďƵ� ĕĞƌ-
ĕĞǀĞĚĞ� ĚĂƌďĞŶŝŶ� ƉƺƐŬƺƌƚƺůŵƺƔ� ŽůŵĂƐŦ-
ŶŦ�͞ŝŬŝŶĐŝ�ŵŝůůŝ� ŬƵƌƚƵůƵƔ�ƐĂǀĂƔŦŶŦŶ�ǌĂĨĞƌŝ͟�
ŽůĂƌĂŬ� ƐƵŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ� ŝƐĞ�
ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ� �ĂƨŶŦŶ� ŬĞŶĚŝ-
ƐŝŶĞ�ƐĂŚŝƉ�ĕŦŬŵĂĚŦŒŦŶŦ�ĚŽǌƵ�ĂƌƚĂŶ�ŐĞƌŐŝŶ�
ƐƂǇůĞŵůĞƌůĞ�ŚĞƌ�ķƌƐĂƩĂ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŵĞŬƚĞ͕�
ďƵŶƵŶůĂ� �ĂƨŶŦŶ� ŐĞƌĕĞŬƚĞ� ĚĂƌďĞŶŝŶ� ďĂ-

ƔĂƌŦƐŦŶŦ�ǀĞ�ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ŬĞŶĚŝƐŝŶŝŶ�ƐĂĨ�ĚŦƔŦ�
ĞĚŝůŵĞƐŝŶŝ� ƚĞŵĞŶŶŝ� ĞƫŒŝŶŝ� ĚĞ� ŝŵĂ� Ğƚ-
ŵĞŬƚĞĚŝƌ͘

�ĂƌďĞǇĞ� ŐŝƌŝƔĞŶůĞƌŝŶ� ďĂƔƚĂ� ���� Žů-
ŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ� ďĂƨůŦ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ� ĚĞƐ-
ƚĞŒŝŶĞ� ďĞů� ďĂŒůĂĚŦŬůĂƌŦ� ǀĞ� ďĂƔĂƌŦůŦ� Žů-
ŵĂŬ� ĚƵƌƵŵƵŶĚĂ� ďƵŶƵ� ĂůŵĂǇŦ� ŬƵǀǀĞƚůĞ�
ƵŵĚƵŬůĂƌŦ� ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ� ĂĕŦŬƨƌ͘ � ^Ƃǌ� ŬŽŶƵƐƵ�
ŽůĂŶŦŶ�&ĞƚŚƵůůĂŚĕŦ�ďŝƌ�ĚĂƌďĞ�ŽůŵĂƐŦ�ďŝůĞ�
ŬĞŶĚŝ� ďĂƔŦŶĂ� ďƵŶƵŶ� ďƂǇůĞ� ŽůĚƵŒƵŶƵŶ�
ƚĂƌƨƔŵĂƐŦǌ�ďŝƌ�ŬĂŶŦƨĚŦƌ͘ �����ǀĞ����ƐƂǌ-
ĐƺůĞƌŝŶŝŶ� ĚĂƌďĞŶŝŶ� ĂŬŦďĞƟ� Ăǌ� ĕŽŬ� ďĞůůŝ�
ŽůĂŶĂ� ŬĂĚĂƌ� ĂĕŦŬ� ďŝƌ� ƚĂǀŦƌ� ĂůŵĂŬƚĂŶ� ŬĂ-
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ĕŦŶŵĂůĂƌŦ�ŝƐĞ�ĚĂƌďĞĐŝůĞƌŝŶ�ďĞŬůĞŶƟůĞƌŝŶŝŶ�
ƚĞŵĞůƐŝǌ�ŽůŵĂĚŦŒŦŶŦŶ�ďŝƌ�ŐƂƐƚĞƌŐĞƐŝĚŝƌ͘

�ƺƚƺŶ� ďƵŶůĂƌĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝ-
ŵŝŶŝŶ� ŬĂƌĂƌ� ǀĞƌŝĐŝ� ŬŽŶƵŵĚĂŬŝ� ĞŵƉĞƌǇĂ-

ůŝƐƚ�ŵĞƌŬĞǌůĞƌĚĞŶ�ŬĂǇŶĂŬůĂŶĚŦŒŦŶŦ�ƐƂǇůĞ-

ǇĞďŝůĞĐĞŬ� ĚƵƌƵŵĚĂ� ĚĞŒŝůŝǌ͘� ���͛ŶŝŶ͕� Ŭŝ�
E�dK͛ĚĂŶ� ĂǇƌŦ� ĚƺƔƺŶĞŵĞǇŝǌ͕� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�
ďŝƌ�ĂƐŬĞƌŝ�ĚĂƌďĞ�ŝĕŝŶ�ŚĂƌĞŬĞƚĞ�ŐĞĕŝƌĞďŝůĞ-

ĐĞŒŝ� ŐƺĕůĞƌŝ� ƐĂůƚ� &ĞƚŚƵůůĂŚ�'ƺůĞŶ��ĞŵĂ-

ĂƟ� ŝůĞ� ƐŦŶŦƌůĂŵĂƐŦ�ŵĂŶƨŬƚĂŶ� ǇŽŬƐƵŶĚƵƌ͘ �
�ƵŶƵ�ďƂǇůĞ�ĚƺƔƺŶŵĞŬ͕�����ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌ-
ŵŝŶŝŶ�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�ŝŵŬĂŶ�ǀĞ�ĚĂǇĂŶĂŬůĂƌŦ-
ŶŦŶ�ŐĞƌĕĞŬ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĂ�ŐƂǌůĞƌŝŶŝ�ŬĂƉĂŵĂŬ�
ĚĞŵĞŬƟƌ͘ ��ĂƌďĞŶŝŶ�ĂƌŬĂƐŦŶĚĂ�ĚŽŒƌƵĚĂŶ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ŵĞƌŬĞǌůĞƌ�ŽůƐĂǇĚŦ͕�ďƵ�ŐŝƌŝƔŝŵ�
E�dK͛ǇĂ� ŐƂďĞŬƚĞŶ� ďĂŒůŦ� ŬŽŵƵƚĂ� ŬĂĚĞ-

ŵĞƐŝŶŝ� ŬĂƉƐĂƌ͕ � dm^7��� ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝŶĚĞŶ�
ǀĞ� ĞůďĞƩĞ�ŵĞĚǇĂƐŦŶĚĂŶ� ŐĞƌĞŬůŝ� ĚĞƐƚĞŒŝ�
ĂůŦƌ�ǀĞ�ďĂƔƚĂ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�
�<W�ƔĞŇĞƌŝŶŝ�ŬŽůĂǇĐĂ�ĚĞǀƌĞ�ĚŦƔŦ�ďŦƌĂŬŦƌĚŦ͘�
�ĂŚĂ�ĚŽŒƌƵƐƵ�ĚĂƌďĞ�ĚĂŚĂ�ďĂƔƚĂŶ�ďƵŶĂ�
ŐƂƌĞ�ƉůĂŶůĂŶŦƌ͕ �ŚĂǌŦƌůŦŒŦ�ďƵŶĂ�ŐƂƌĞ�ǇĂƉŦůŦƌ͕ �
ǌĂŵĂŶůĂŵĂƐŦ� ďƵŶĂ� ŐƂƌĞ� ƐĞĕŝůŝƌ͕ � ďƂǇůĞĐĞ�
ďĂƔĂƌŦƐŦ�ĚĂ�ƔĂŶƐĂ�ďŦƌĂŬŦůŵĂǌĚŦ͘�KǇƐĂ�ƚĂŵ�
ƚĞƌƐŝŶĞ͕� ĚĂƌďĞ� ĞƐŶĂƐŦŶĚĂ� ĐĞŵĂĂƚĕŝůĞƌ�
ŚĂƌŝĕ�ŬŝŵƐĞŶŝŶ�ŬŦůŦŶŦ�ŬŦƉŦƌĚĂƚŵĂĚŦŒŦŶŦ�ǀĞ�
ĚĂŚĂƐŦ� ĚĂƌďĞŶŝŶ�ďŽƔĂ� ĕŦŬĂƌŦůŵĂƐŦŶĂ� dm-

^7���ŵĞĚǇĂƐŦŶŦŶ�ƂǌĞů�ďŝƌ�ŬĂƚŬŦ�ƐĂŒůĂĚŦŒŦ-
ŶŦ�ďŝůŝǇŽƌƵǌ͘

zŝŶĞ�ĚĞ�ďƺƚƺŶ�ďƵŶůĂƌ�ŽƌƚĂĚĂ�ďŝƌ��ŵĞ-

ƌŝŬĂŶ� ďĂŒůĂŶƨƐŦ� ŽůŵĂĚŦŒŦ� ĂŶůĂŵŦŶĂ� ŐĞů-
ŵĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �&ĞƚƵůůĂŚ�'ƺůĞŶ͛ŝŶ����͛ĚĞŬŝ�
ŬĞĮůŝ� ,ĞŶƌǇ� �ĂƌŬĞǇ� ĚĂƌďĞ� ŐĞĐĞƐŝ� dƺƌŬŝ-
ǇĞ͛ĚĞ� ŝĚŝ� ǀĞ� ďŝƌ� ƂƚĞŬŝƐŝŶŝŶ͕� 'ƌĂŚĂŵ� &Ƶů-
ůĞƌ͛ŝŶ�ĚĞ�ŽůĚƵŒƵ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ĐŝĚĚŝ� ŝĚĚŝĂ-

ůĂƌ�ǀĂƌ͘ ��Ƶ͕��/��ĂĚŦŶĂ�&ĞƚŚƵůůĂŚĕŦ�ĐĞŵĂĂ-

ƚĞ�ŶĞǌĂƌĞƚ�ĞĚĞŶ�ĞŬŝƉƟƌ�ǀĞ�ŵƵŚĂŬŬĂŬ�Ŭŝ͕�
ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�ƚŽƉůƵ�ƚĂƐĮǇĞ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ�ŽŶƵŶ�
ŶĞ�ǇĂƉŵĂǇĂ�ŶŝǇĞƚůĞŶĚŝŒŝŶŝŶ�ƚƺŵƺǇůĞ�ĨĂƌ-
ŬŦŶĚĂǇĚŦ͘� �ĞƐĂƌĞƚůĞŶĚŝƌŵŝƔ� ŽůŵĂůĂƌŦ� ĚĂ�
ŬƵǀǀĞƚůĞ� ŵƵŚƚĞŵĞůĚŝƌ͘ � ,ƺŬƺŵĞƚ� ŵĞĚ-

ǇĂƐŦ��ĨŐĂŶŝƐƚĂŶ�ǀĞ�7ŶĐŝƌůŝŬ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�WĞŶ-

ƚĂŐŽŶ�ďĂŒůĂŶƨůĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ŝůĞƌŝ�ƐƺƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
7ŶĐŝƌůŝŬ� ƺƐƐƺŶƺŶ�ĚĂƌďĞĚĞŬŝ� ƌŽůƺŶƺ�ďƵŶĂ�
ŝůŝƔŬŝŶ� ŝĚĚŝĂůĂƌŦŶĂ� ĚĂǇĂŶĂŬ� ǇĂƉŵĂŬƚĂ-

ĚŦƌ͘ �dƺŵ�ďƵ�ŬŽŶƵůĂƌ�ŚĂůĞŶ�ďƺǇƺŬ�ƂůĕƺĚĞ�
ŬĂƌĂŶůŦŬƚĂĚŦƌ� ǀĞ� ĂŶĐĂŬ� ƐƉĞŬƺůĂƐǇŽŶůĂƌĂ�
ŬŽŶƵ�ĞĚŝůĞďŝůŝƌůĞƌ͘

&ĂŬĂƚ�ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ�ĂĕŦŬ�ŽůĂŶ͕��<W͛Ǉŝ�ĚĞ-

Œŝů� ĂŵĂ� dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ͛Ŧ� ĞƚŬŝƐŝǌůĞƔƟƌĞ-

ĐĞŬ� ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌĞ� ďĂƔƚĂ� �ĂƨůŦ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝŶ�ƐĞŵƉĂƟǇůĞ�ǇĂŬůĂƔĂďŝůĚŝŒŝŶŝŶ�
ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ǀĞƐŝůĞƐŝǇůĞ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬŵŦƔ�Žů-
ŵĂƐŦĚŦƌ͘ � ,ĂůŝŚĂǌŦƌĚĂ� ŝůŝƔŬŝůĞƌĚĞŬŝ� ŐĞƌŐŝŶ-

ůŝŒŝŶ�ĂƐŦů�ŶĞĚĞŶŝ�ĚĞ�ƚƺŵƺǇůĞ�ďƵĚƵƌ͘ �dĂǇ-

ǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ͛Ŧ�ŚƵǌƵƌƐƵǌ�ĞĚĞŶ�ǀĞ�ƂǌĞůůŝŬůĞ�
�ĂƨůŦ�ŵĞƌŬĞǌůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ŚŦƌĕŦŶ�ƐƂǇůĞŵůĞƌĞ�
ǇƂŶĞůƚĞŶ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� �Ăƨ� ĚƺŶǇĂƐŦŶĚĂ�
ŶĞ� ĚĞŶůŝ� ǇĂůŶŦǌůĂƔƨŒŦŶŦŶ� ǀĞ� ĚĂŚĂƐŦ� ŐƂǌ-
ĚĞŶ� ĕŦŬĂƌŦůĚŦŒŦŶŦŶ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝǇůĞ� ďŝƌ-
ůŝŬƚĞ�ĚĂŚĂ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ďŝĕŝŵĚĞ�ĂĕŦŒĂ� ĕŦŬŵŦƔ�
ŽůŵĂƐŦĚŦƌ͘ ��Ƶ͕�ǌĂƚĞŶ�ŬƌŝǌĚĞ�ŽůĂŶ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶ�
ŚĞƉƚĞŶ�ŬƂƚƺůĞƔŵĞƐŝ͕�ŬĂƌƔŦůŦŬůŦ�ŐƺǀĞŶƐŝǌůŝ-
ŒŝŶ�ĚŝƉ�ŶŽŬƚĂǇŦ�ďƵůŵĂƐŦ�ĚĞŵĞŬƟƌ͘

&ĂŬĂƚ�ƚĂŵ�ĚĂ�ďƵ�ĚƵƌƵŵƵŶ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�
ŬĂŵƉ� ĚĞŒŝƔƟƌŵĞƐŝŶĞ͕� �ƚůĂŶƟŬ� ŝƫĨĂŬŦŶ-

ĚĂŶ� ŬŽƉƵƉ� �ǀƌĂƐǇĂ͛ĚĂŬŝ� ǇĞƌŝŶŝ� ŶŝŚĂǇĞƚ�
ĂůŵĂƐŦŶĂ� ŚĂǇŦƌůŦ� ďŝƌ� ǀĞƐŝůĞ� ŽůĂĐĂŒŦŶŦ� Ěƺ-

ƔƺŶĞŶůĞƌ� ŚĂǇĂů� ĚƺŶǇĂƐŦŶĚĂ� ǇĂƔŦǇŽƌůĂƌ͘ �
<ƺƌƚ� ŚĂůŬŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� Ŭŝƌůŝ� ƐĂǀĂƔ� ƉŽůŝƟŬĂƐŦ�
ĞŬƐĞŶŝŶĚĞ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ǇĂŶŦŶĚĂ�ƐĂĨ�

ƚƵƚŵƵƔ�ďƵůƵŶĂŶ�͞ƵůƵƐĂůĐŦ͟�ĕĞǀƌĞůĞƌ�ĚĂƌ-
ďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ďƵŶƵ�ĚĂŚĂ�ĚĂ� ŝůĞ-

ƌŝǇĞ�ŐƂƚƺƌŵĞůĞƌŝŶŝ�ďƵ�ƚƺƌĚĞŶ�ĨĂŶƚĞǌŝůĞƌůĞ�
ŚĂŬůŦ�ŐƂƐƚĞƌŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌůĂƌ͘ ��Ƶ͕�dƺƌŬŝǇĞ�
ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵŝŶŝŶ�ǇĂƉŦƐĂů�ƂǌĞůůŝŬůĞƌŝŶŝ͕�ŬƵƌƵ-

ůƵ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚƺǌĞŶŝŶŝŶ�ƚĂƌŝŚƐĞů�ƔĞŬŝůůĞŶŝƔŝ-
Ŷŝ͕� ďƵƌĂĚĂŶ� ŐĞůĞŶ� ŝŬƟƐĂĚŝ͕�ŵĂůŝ͕� ƉŽůŝƟŬ͕�
ŬƺůƚƺƌĞů͕� ĂƐŬĞƌŝ͕� ĚŝƉůŽŵĂƟŬ� ŬĂƌĂŬƚĞƌŝŶŝ�
ďŝůŵĞǌůŝŬƚĞŶ�ŐĞůŵĞŬƟƌ͘

dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ��ĂƨůŦ�ŵĞƌŬĞǌůĞƌůĞ�ƐŽ-

ƌƵŶůĂƌ� ǇĂƔĂǇĂŶ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝŶĞ�ďĞůůŝ� ďŝƌ�ŵĂ-

ŶĞǀƌĂ�ĂůĂŶŦ�ĂĕŵĂŬ�ŝĕŝŶ��Ăƨ�ĚŦƔŦŶĚĂŬŝ�Őƺĕ�
ŽĚĂŬůĂƌŦǇůĂ�ŝůŝƔŬŝůĞƌ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞǇĞ�ǇƂŶĞůĞŶ�
ŝůŬ� ŬŝƔŝ� ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ � 7ŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� ƐŽŶ� ĚƂŶĞ-

ŵŝŶĚĞ� DĞŶĚĞƌĞƐ͛ůĞ�
ďĂƔůĂǇŦƉ� �ĞŵŝƌĞů͛ůĞ�
ƐƺƌĞŶ� ďŝƌ� ƚƺƌ� ƉŽůŝƟŬ�
ŐĞůĞŶĞŬƟƌ� ďƵ͘� �ŵĂ�
ďƵ� ĚĂǀƌĂŶŦƔ� dƺƌŬŝ-
ǇĞ͛ŶŝŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
�Ăƨ� ĚƺŶǇĂƐŦ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ�
ŬŽŶƵŵƵŶĚĂ� ŚĞƌŚĂŶ-

Őŝ�ďŝƌ�ĚĞŒŝƔŝŬůŝŬ�ǇĂƌĂƚ-
ŵĂŵŦƔƨƌ͕ � ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶ�
ĚŽŒĂƐŦ�ŐĞƌĞŒŝ� ǇĂƌĂƚĂ-

ŵĂǌ� ĚĂ͘� �ƵŶƵŶ� Ğŵ-

ƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ĚƺŶǇĂ� ƐŝƐ-
ƚĞŵŝ�ŝĕŝŶĚĞ�ŽůĂďŝůŵĞ-

Ɛŝ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� Őƺĕ�
ĚĞŶŐĞůĞƌŝŶĚĞŬŝ� ŬƂŬůƺ�
ĚĞŒŝƔŝŬůŝŬůĞƌĞ͕�ƐŝƐƚĞŵŝ�
ĂƔĂƌĂŬ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔŵĞƐŝ�ŝƐĞ�ƚŽƉůƵŵƐĂů�ĚĞǀ-

ƌŝŵĞ� ďĂŒůŦĚŦƌ͘ � �Ƶ� ŝŬŝ� ĂůƚĞƌŶĂƟĨ� ĚŦƔŦŶĚĂ͕�
ŵĞǀĐƵƚ�ĚƺǌĞŶ�ǌĞŵŝŶŝŶĚĞ�ďƂǇůĞ�ďŝƌ�ƔĂŶƐ�
ŬĂƚĞŐŽƌŝŬ� ŽůĂƌĂŬ� ǇŽŬƚƵƌ͘ � �ƵŶƵ� ďŝƌ� ǇĞƌ-
ůĞƌĚĞŶ� ǌŽƌůĂŵĂǇĂ� ŬĂůŬŵĂŬ� ŝƐĞ� ǇĂůŶŦǌĐĂ�
͞ďĞŬůĞŶĞŶ�ƚƺƌĚĞŶ͟�ďŝƌ�ĚĂƌďĞǇĞ�ďŝůĞ�ďŝůĞ�
ĚĂǀĞƟǇĞ�ĕŦŬĂƌŵĂŬ�ĚĞŵĞŬƟƌ͘ ��ƵŶƵ�ĞŶ�ŝǇŝ�
ďŝůĞĐĞŬůĞƌĚĞŶ�ďŝƌŝ�ĚĞ�ŬƵƔŬƵ�ĚƵǇŵĂŵĂůŦ-
ǇŦǌ�Ŭŝ�ďŝǌǌĂƚ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�ŬĞŶĚŝƐŝĚŝƌ͘

�Ƶ�ŬŽŶƵĚĂ�ƐŽŶ�ďŝƌ�ŶŽŬƚĂ͘�'ƂǌůĞƌŝ�<ƺƌƚ�
ŚĂůŬŦŶŦŶ� ƂǌŐƺƌůƺŬ� ǀĞ� ĞƔŝƚůŝŬ� ŵƺĐĂĚĞůĞ-

ƐŝŶĞ� ĚƺƔŵĂŶůŦŬůĂ� ŬĂƌĂƌŵŦƔ� ďƵůƵŶĂŶ� ǀĞ�
ŽůƵƉ�ďŝƚĞŶůĞƌĞ�ŚĞƉ�ďƵƌĂĚĂŶ�ďĂŬŵĂǇŦ�ďŝƌ�
ĚĂǀƌĂŶŦƔ�ďŝĕŝŵŝ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌŵŝƔ�ďƵůƵŶĂŶ�
ĂǇŶŦ�͞ƵůƵƐĂůĐŦ͟�ĕĞǀƌĞůĞƌ͕ ����͕����ǀĞ�E�-

dK͛ŶƵŶ� dƺƌŬŝǇĞ͛Ǉŝ� ŬĂŶůŦ� ďŽŒĂǌůĂƔŵĂůĂƌĂ�
ŝƚĞƌĞŬ�ďƂůƺƉ�ƉĂƌĕĂůĂŵĂŬ�ŚĞƐĂƉ�ǀĞ�ŶŝǇĞƟ�
ŝůĞ� ŚĂƌĞŬĞƚ� ĞƫŬůĞƌŝŶŝ� ďƵŐƺŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ŝĚ-

ĚŝĂ�ĞĚĞŐĞůĚŝůĞƌ͘ ��Ƶ�ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ�ƐŽŶ�ĚĂƌďĞ�

ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝ� ĚĞ� ďƵŶĂ� ǇƂŶĞůŝŬ� ŬĂƉƐĂŵůŦ� ďŝƌ�
ƉůĂŶŦŶ�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦ�ƐĂǇŵĂŬƚĂĚŦƌůĂƌ�ǀĞ�ďƵ�
ŬŽŶƵĚĂ�ŝŬƟĚĂƌ�ŵĞĚǇĂƐŦŶŦŶ�ďŝƌ�ŬĞƐŝŵŝŶŝŶ�
ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂƐŦ�ŝůĞ�ƚĂŵ�ŽůĂƌĂŬ�ƂƌƚƺƔŵĞŬƚĞ-

ĚŝƌůĞƌ͘
�Ƶ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞŶŝŶ�ĞŶ�ǌĞŚŝƌůŝ�ǇĂŶŦ͕�

ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚƺǌĞŶŝ� ǀĞ� ĚĞǀůĞƟ� ƔĂŚƐŦŶĚĂ�
ďƵŐƺŶƺŶ� dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝŶŝŶ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ�
ŚŝǌŵĞƟŶĚĞ�ǀĞ�ďƂůŐĞ�ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ� ƚĂ-

ƌŝŚƐĞů�ǀĞ�ŐƺŶĐĞů�ŽůĂƌĂŬ�ƺƐƚůĞŶĚŝŒŝ�ĚĞŒŝƔ-
ŵĞǌ�ƌŽůƺ�ŬĂƌĂƌƚŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŵĂƐŦĚŦƌ͘ �dƺƌŬŝ-
ǇĞ�ďĂƔƚĂ��ŵĞƌŝŬĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ�ŽůŵĂŬ�
ƺǌĞƌĞ��Ăƨ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶĞ�ďŝŶ�ďŝƌ�ďĂŒůĂ�
ďĂŒůŦĚŦƌ͘ � ϲϬ� ǇŦůĚĂŶ� ĨĂǌůĂĚŦƌ� E�dK� ƺǇĞƐŝ-

Ěŝƌ� ǀĞ� ƚƺŵ� ďƵ� ƚĂƌŝŚ�
ďŽǇƵŶĐĂ� ďƵůƵŶĚƵŒƵ�
ďƂůŐĞĚĞ�ŽŶĂ�ƐĂĚĂŬĂƚ-
ůĞ�ŚŝǌŵĞƚ�ĞƚŵŝƔƟƌ͘ ��Ƶ-

ŶƵŶ� ŐƺŶĐĞů� ƂƌŶĞŬůĞƌŝ�
>ŝďǇĂ� ǀĞ� ^ƵƌŝǇĞ͛Ěŝƌ͘ �
E�dK͛ŶƵŶ� >ŝďǇĂ͛ǇŦ�
ǇŦŬŦŵĂ�ƵŒƌĂƚĂŶ�ƐĂǀĂƔŦ�
dƺƌŬŝǇĞ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�Ǉƺ-

ƌƺƚƺůŵƺƔƚƺƌ͘ �^ƵƌŝǇĞ͛Ǉŝ�
ŬĂŶůŦ� ďŽŒĂǌůĂƔŵĂůĂƌ�
ŝĕŝŶĚĞ� ƚƺŬĞƚĞŶ� ǀĞ� ďƵ�
ĂƌĂĚĂ� ^ŝǇŽŶŝƐƚ� 7ƐƌĂŝů͛ŝ�
ďƵ� ĐĞƉŚĞĚĞ� ĂůĂďŝůĚŝ-
ŒŝŶĞ� ƌĂŚĂƚůĂƚĂŶ� Ğŵ-

ƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƉůĂŶůĂƌŦŶ�
ďŝƌŝŶĐŝ�ĚĞƌĞĐĞĚĞŶ�ƵǇ-

ŐƵůĂǇŦĐŦůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝ�ĚĞ�dƺƌŬŝǇĞ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �
�<W�ǀĞ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝ͊

�ƂǇůĞ� ďŝƌ� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ͕� �ŵĞƌŝŬĂŶ� Ğŵ-

ƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ�ŝĕŝŶ�KƌƚĂĚŽŒƵ͛ĚĂ�ƐŝǇŽŶŝƐƚ�7ƐƌĂŝů�
ŬĂĚĂƌ�ƂŶĞŵůŝ�ǀĞ�ďŝƌĕŽŬ�ďĂŬŦŵĚĂŶ�ŽŶĚĂŶ�
ĕŽŬ�ĚĂŚĂ�ŝƔůĞǀůŝ�ŬĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ďŝƌ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ͕�
<ƺƌƚůĞƌ� ĚĞǀůĞƚůĞƔŵĞ� ŝŵŬĂŶŦ� ďƵůƐƵŶůĂƌ�
ĚŝǇĞ� �Ăƨ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ĨĞĚĂ�
ĞĚŝůĞďŝůĞĐĞŒŝŶŝ� ĚƺƔƺŶĞďŝůŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ŵĂǌ-
ůƵŵ�ďŝƌ�ŚĂůŬĂ�ŬĂƌƔŦ�ĚƺƔŵĂŶůŦŒŦ�ƉĂƌĂŶŽǇĂ�
ĚƺǌĞǇŝŶĞ�ĕŦŬĂƌŵŦƔ�ŽůŵĂŬ�ŐĞƌĞŬŝƌ͘

sĞ� ďƵ� ĂǇŶŦ� dƺƌŬŝǇĞ͕� �<W� ǀĞ� dĂǇǇŝƉ�
�ƌĚŽŒĂŶ� dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝ͕� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ� Kƌ-
ƚĂĚŽŒƵ͛ŶƵŶ�ďĂŒƌŦŶĂ�ƐĂƉůŦ�ŚĂŶĕĞƌŝ�ŽůĂƌĂŬ�
ĚƵƌĂŶ� ^ŝǇŽŶŝƐƚ� 7ƐƌĂŝů͛ůĞ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝ� ǇĞŶŝ-
ĚĞŶ�ǇŽůƵŶĂ�ƐŽŬĂďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĚĂŚĂ�ƔƵ�ƐŽŶ�
ďŝƌŬĂĕ� ĂǇ� ŝĕŝŶĚĞ� ĂĚĞƚĂ� ǇŦƌƨŶŵŦƔƨƌ͘ � �ŝƌĂ�
ďƵŶƵ͕� ŝŬƟĚĂƌ� ŬŽŶƵŵƵŶĂ� �ĂƨĚĂŶ� ǇƂŶĞ-

ůĞďŝůĞĐĞŬ� ŵƵŚƚĞŵĞů� ŬŽŵƉůŽůĂƌĂ� ŬĂƌƔŦ�

ĞŶ�ďƺǇƺŬ�ŐƺǀĞŶĐĞůĞƌĚĞŶ�ďŝƌŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŐƂƌ-
ŵƺƔƚƺƌ͘

^ŽƌƵŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ� ŐƂďĞŬƚĞŶ� ďĂŒůŦ�
ǀĞ� ͞�ƚůĂŶƟŬ� 7ƫĨĂŬŦ͟ŶĂ� ƐĂĚĂŬĂƟ� ƚĂƌƨƔ-
ŵĂƐŦǌ� ƐĞƌŵĂǇĞ�dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝŶĚĞŶ�ŐĞůŵŝǇŽƌ͘ �
^ŽƌƵŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝǌŵĞ� ǀĞ� ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ� ďƵƌũƵ-

ǀĂǌŝǇĞ� ŚŝǌŵĞƚ� ǇĞƚĞŶĞŒŝ� ŚĂůĂ� ĚĂ� ƚĂƌƨƔ-
ŵĂƐŦǌ��<W͛ŶŝŶ�ŬĞŶĚŝƐŝŶĚĞŶ�ĚĞ�ŐĞůŵŝǇŽƌ͘ �
;�ďĚƵůůĂŚ�'ƺů�ǀĞ��ŚŵĞƚ��ĂǀƵƚŽŒůƵ�Őŝďŝ�
ĂĚĂŵůĂƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ� ǇĂƉŦůĚŦŒŦ� ďŝůŝŶĞŶ�ŚĞ-

ƐĂƉůĂƌ� ďŝůĞ� ďƵŶƵ� ŐƂƐƚĞƌŵŝǇŽƌ�ŵƵ͍Ϳ� ^Ž-

ƌƵŶ� ǇĂůŶŦǌĐĂ� �<W͛ĚĞŬŝ� dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ�
ůŝĚĞƌůŝŒŝŶĚĞŶ� ŐĞůŝǇŽƌ͘ � KŶƵŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ĚƺŶǇĂ�ŝĕŝŶ�ĂƌƨŬ�ǇŽƌƵĐƵ�ŽůŵĂǇĂ�ďĂƔůĂǇĂŶ�
ĚĞŶŐĞƐŝǌ� ǀĞ� ŬĞŶĚŝ� ŝĨĂĚĞůĞƌŝǇůĞ� ͞ƂŶŐƂ-

ƌƺůĞŵĞǌ͟� ĚĂǀƌĂŶŦƔ� ĕŝǌŐŝƐŝŶĚĞŶ� ŐĞůŝǇŽƌ͘ �
�ŵƉĞƌǇĂůŝǌŵŝŶ�ĂĚĂŵůĂƌŦŶŦŶ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽ-

ŒĂŶ͛Ŧ�ƚĞŚĚŝƚůĞƌ�ĞƔůŝŒŝŶĚĞ�ŝƐƟĨĂǇĂ�ĕĂŒŦƌŵĂ-

ůĂƌŦ͕� ďƂǇůĞůŝŬůĞ� ŝƔůĞƌŝ� ƚĂƚůŦůŦŬůĂ�ŚĂů� ǇŽůƵŶĂ�
ŬŽǇŵĂǇŦ� ƵŵĂďŝůŵĞůĞƌŝ� ďŝůĞ� ďƵŶƵŶ� ďŝƌ�
ŬĂŶŦƨĚŦƌ͘ � dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ͛Ŧ� ƐĂƌĂǇŦŶĂ� ŬĂ-

ƉĂƚĂƌĂŬ�ŐĞƌŝ�ƉůĂŶĂ�ŝƚŵĞ�ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůŝ�ƚĂƔŦ-
ǇĂŶ�ϳ�,ĂǌŝƌĂŶ�ƐĞĕŝŵ�ƐŽŶƵĕůĂƌŦ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�
ĚƵǇƵůĂŶ�ďƺǇƺŬ�ƐĞǀŝŶĕ�ǀĞ�ƌĂŚĂƚůĂŵĂ�ďŝůĞ�
ďƵŶƵŶ�ďŝƌ�ŬĂŶŦƨĚŦƌ͘

^ŽŶ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ŬĞŶĚŝƐŝŶĞ� ǇĞƚĞƌůŝ�
ďŝƌ�ŬŽƌŬƵ�ǀĞ�ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ĚĞƌƐ�ǀĞƌĞďŝůĚŝǇƐĞ�
ĞŒĞƌ͕ �ŝƔůĞƌŝ�ǇĞŶŝ�ďŝƌ�ĚĞŶŐĞĚĞ�ǀĞ�Śŝĕ�ĚĞŒŝů-
ƐĞ�ďŝƌ� ƐƺƌĞůŝŒŝŶĞ� ǇŝŶĞ� dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�
ŬĞŶĚŝƐŝǇůĞ� ŐƂƚƺƌŵĞŬ� ƚĞƌĐŝŚŝ� ĚĞ� ďƵŶƵŶ�
ĕŽŬ� ŐĞĕŵĞĚĞŶ� ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦŬĂĐĂŬ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ�
ŬĂŶŦƨ�ŽůƵƌƐĂ�ďƵŶĂ�ĚĂ�ƔĂƔŦƌŵĂŵĂŬ�ŐĞƌĞ-

ŬĞĐĞŬ͘�<ƵƔŬƵ�ĚƵǇƵůŵĂƐŦŶ�Ŭŝ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽ-

ŒĂŶ͛ŦŶ�ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂŬŝ�ďŝƌ�Ěŝǌŝ�ŚĂŵůĞƐŝ�ƚĂŵ�
ĚĂ�ďƵ�ŽůĂŶĂŒŦ�ĞůĚĞ�ĞƚŵĞǇĞ�ǇƂŶĞůŝŬƟƌ͘ �sĞ�
ŬĞƐƟƌŵĞĚĞŶ�ĞŬůĞǇĞůŝŵ�Ŭŝ�ŽŶĂ�ƔƵ�ƐŦƌĂ�ďƵ�
ĚŽŒƌƵůƚƵĚĂ�ĞŶ�ďƺǇƺŬ� ǇĂƌĚŦŵŦ� ƐƵŶĂŶ�ĚĂ�
ŝƔďŝƌůŝŬĕŝ�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�dm^7���ĞŬƐĞŶůŝ�ŬĞ-

ƐŝŵŝĚŝƌ͘

07â?â3�+.78&9&��*;7â12*8â
dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�ǀĞ�ƉĂƌƟƐŝŶŝŶ�ďĂƔĂƌŦƐŦǌ�

ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ŽůƵƔĂŶ� ƂǌĞů�
ŽƌƚĂŵŦ�ďƺǇƺŬ�ďŝƌ�ķƌƐĂƚĂ�ĕĞǀŝƌŵĞŬ͕�ďƵŶƵ�
ŝŬƟĚĂƌ�ŬŽŶƵŵƵŶƵ�ƉĞŬŝƔƟƌŵĞŶŝŶ�ǀĞ�ŬĞŶ-

Ěŝ� ǇĞŶŝ� ĚĞǀůĞƚ� ĚƺǌĞŶŝŶŝ� ŬƵƌŵĂŶŦŶ� ďŝƌ�
ŽůĂŶĂŒŦ�ŽůĂƌĂŬ�ŬƵůůĂŶŵĂŬ�ŶŝǇĞƚ�ǀĞ�ĕĂďĂ-

ƐŦŶĚĂ�ŽůĚƵŒƵ�ŐĞƌĕĞŒŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ŐĞƌĞŒŝŶĐĞ�
ĚƵƌƵůƵǇŽƌ͘ �<ƌŝǌŝ�ķƌƐĂƚĂ�ĕĞǀŝƌŵĞǇĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�
ďƵ�ĕĂďĂŶŦŶ�ƂŶĐĞůŝŬůŝ�ĂůĂŶůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝŶŝŶ�

‘zĞƚĞƌŝŶĐĞ�ĂĕŦŬ�ŽůĂŶ͕�
�<W͛Ǉŝ�ĚĞŒŝů�ĂŵĂ�dĂǇ-
ǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ Ŧ͛�ĞƚŬŝƐŝǌůĞƔ-
ƟƌĞĐĞŬ�ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌĞ�ďĂƔ-
ƚĂ��ĂƨůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ŵĞƌŬĞǌůĞƌŝŶ�ƐĞŵƉĂƟǇůĞ�
ǇĂŬůĂƔĂďŝůĚŝŒŝŶŝŶ�ĚĂƌ-
ďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ǀĞƐŝůĞƐŝǇůĞ�
ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬŵŦƔ�ŽůŵĂƐŦĚŦƌ͘�
,ĂůŝŚĂǌŦƌĚĂ�ŝůŝƔŬŝůĞƌĚĞŬŝ�
ŐĞƌŐŝŶůŝŒŝŶ�ĂƐŦů�ŶĞĚĞŶŝ�
ĚĞ�ƚƺŵƺǇůĞ�ďƵĚƵƌ͘
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ƵůƵƐůĂƌĂƌĂƐŦ�ŝůŝƔŬŝůĞƌ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ǀƵƌŐƵůĂŵŦƔ�
ďƵůƵŶƵǇŽƌƵǌ͘� dĂǇǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ� ĞůĞ� ŐĞĕŝƌ-
ĚŝŒŝ�ķƌƐĂƨ͕�ƂŶĐĞůŝŬůĞ�ŬĞŶĚŝŶŝ�����ǀĞ����
ŶĞǌĚŝŶĚĞ� ǀĞ� ƺƐƚĞůŝŬ� ďƵ� ŬĞǌ� ƚƺŵ� ƵůƵƐƵŶ�
ŵĞƔƌƵ� ǀĞ� ƚĂƌƨƔŵĂƐŦǌ� ůŝĚĞƌŝ� ŽůĂƌĂŬ� ƉĂ-

ǌĂƌůĂŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ŬƵůůĂŶŦǇŽƌ͘ � 7ĕĞƌŝĚĞ� ĚƺǌĞŶ�
ŵƵŚĂůĞĨĞƟǇůĞ�ĞƐƟƌŝůĞŶ�ďĂƌŦƔ�ǀĞ�ƵǌůĂƔŵĂ�
ŚĂǀĂƐŦŶŦŶ͕�ůĂŝŬ�ǀĞ�<ĞŵĂůŝƐƚ�ŬĞƐŝŵůĞƌĞ�ǇƂ-

ŶĞůŝŬ� ƐĞŵďŽůŝŬ� ũĞƐƚůĞƌŝŶ� ĞŶ�ƂŶĐĞůŝŬůŝ� ŚĞ-

ĚĞĮ�ĚĞŶĞďŝůŝƌ�Ŭŝ�ƚĂŵ�ĚĂ�ĚŦƔ�ŝůŝƔŬŝůĞƌ�ĂůĂŶŦ-
ĚŦƌ͘ ��ƵŶƵ�ĚŦƔĂƌŦĚĂŬŝ�ǌĂǇŦŇŦŒŦ� ŝĕĞƌŝĚĞŬŝ�ďƵ�
ŵĂŶĞǀƌĂůĂƌůĂ� ĚĞŶŐĞůĞŵĞ� ĕĂďĂƐŦ� ŽůĂƌĂŬ�
ŶŝƚĞůĞǇĞŶůĞƌ� ŚĂŬůŦ� ďŝƌ� ŶŽŬƚĂǇĂ� ŝƔĂƌĞƚ� Ğƚ-
ŵŝƔ�ŽůƵǇŽƌůĂƌ͘

&ĂŬĂƚ�ďƵ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ŝĕĞƌŝĚĞ�ŽƌƚĂǇĂ�
ĕŦŬŵŦƔ� ďƵůƵŶĂŶ� ǌĂǇŦŇŦŒŦ� ĚĂ� ĚĞŶŐĞůĞŵĞ�
ĕĂďĂƐŦĚŦƌ͘ ��Ƶ�ŶĞĚĞŶůĞĚŝƌ�Ŭŝ�K,�>�ŝůĞ�ĞůĚĞ�
ĞƚŵŝƔ�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�ŽůĂŶĂŒŦ�ŚĂůĞŶ�ĞŶ�ƂŶĐĞ-

ůŝŬůŝ�ŚĞĚĞŇĞƌ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ǇŽŒƵŶůĂƔƨƌĂŶ�dĂǇ-

ǇŝƉ� �ƌĚŽŒĂŶ� ŝŬƟĚĂƌŦ� ƔƵ� ĂƔĂŵĂĚĂ� ŚĞĚĞĨ�
ŐĞŶŝƔůĞƚŵĞŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ ��ĂƌďĞůĞ-

ƌŝŶŝ�ĐĞŵĂĂƟ�ŚĞƌ�ĂůĂŶĚĂ�ƚĞŵŝǌůĞŵĞǇĞ�ǀĞ�
ďƵ�ĂƌĂĚĂ�ŬƂŬůƺ�ŬƵƌƵŵƐĂů�ĚƺǌĞŶůĞŵĞůĞƌůĞ�
ĚƺǌĞŶ� ŽƌĚƵƐƵŶƵ� ĚĞŶĞƟŵ�ĂůƨŶĂ� ĂůŵĂǇĂ�
ŽĚĂŬůĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � ϭϱ� dĞŵŵƵǌ͛ĚĂŶ� ďĞƌŝ�
ĂƌƚĂŶ�ŬĂǇŦƉůĂƌĂ�ƌĂŒŵĞŶ�ŚĞŶƺǌ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦ�
ƺǌĞƌŝŶĚĞŶ�ƐĂǀĂƔ�ŶĂƌĂůĂƌŦŶĂ�ǇƂŶĞůŵĞŵĞƐŝ�
ĚĞ�ďƵ�ƉŽůŝƟŬĂŶŦŶ�ďŝƌ�ǇĂŶƐŦŵĂĚŦƌ͘ ��Ƶ�ƐŝŶƐŝ�
ǀĞ�ƚĞŚůŝŬĞůŝ�ŵĂŶĞǀƌĂůĂƌŦŶ�ǇĂƌĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ĨĂǌ-
ůĂƐŦǇůĂ� ŐƂƌŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �ƺǌĞŶ� ŵƵŚĂůĞĨĞƟ�
ǇĞĚĞŒĞ�ĂůŦŶŵŦƔ�ĚƵƌƵŵĚĂĚŦƌ͘ ��ƺǌĞŶ�ŵĞĚ-

ǇĂƐŦ�ŶĞƌĞĚĞǇƐĞ�ŬŽƌŽ�ŚĂůŝŶĚĞ�ŚĞƌ�ďĂŬŦŵ-

ĚĂŶ�ŝŬƟĚĂƌŦŶ�ŚŝǌŵĞƟŶĚĞĚŝƌ͘
&ĂŬĂƚ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ�ǇĂƌĂƴŒŦ�Ŭƌŝǌŝ�

ķƌƐĂƚĂ�ĕĞǀŝƌĞŶ�ǇĂůŶŦǌĐĂ��<W�ŝŬƟĚĂƌŦ�ĚĞŒŝů-
Ěŝƌ͘ �PǌĞůůŝŬůĞ�dm^7���ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝ�ĚĞ�ŬĞŶĚŝ�
ǇƂŶƺŶĚĞŶ� ďĞŶǌĞƌ� ďŝƌ� ĕĂďĂ� ŝĕŝŶĚĞĚŝƌ͘ � ϳ�
,ĂǌŝƌĂŶ� ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ŵĞƌ-
ŬĞǌůĞƌůĞ� ďŝƌůŝŬƚĞ� �<WͲ�,W� ďŝůĞƔĞŶůŝ� ďŝƌ�
͞ďƺǇƺŬ� ŬŽĂůŝƐǇŽŶ͟� ƉĞƔŝŶĚĞ� ŝĚŝůĞƌ͘ � K� ǌĂ-

ŵĂŶŬŝ�ŚĞĚĞĨ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ͛Ŧ�ŐĞƌŝ�ƉůĂŶĂ�
ŝƚŵĞŬ�ǀĞ�ďŝƌŝŬŵŝƔ�ƐŽƌƵŶůĂƌŦ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽ-

ĚĂ�Őƺĕůƺ�ďŝƌ�ŵƵƚĂďĂŬĂƚůĂ�ĕƂǌƺŵ�ǇŽůƵŶĂ�
ƐŽŬŵĂŬƨ͘�bŝŵĚŝ�ŝƐĞ�ĚĂƌďĞǇĞ�ŬĂƌƔŦ�ĕŦŬŵŦƔ�
ŽůŵĂŶŦŶ�ŐƺǀĞŶŝǇůĞ�ǀĞ�ĚĂƌďĞĚĞŶ�ƐŦǇƌŦůŵŦƔ�
ŽůƐĂ�ďŝůĞ�ǌĂǇŦŇŦŒŦ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬŵŦƔ͕�ďƵ�ŶĞĚĞŶ-

ůĞ�ĚĞ�ƵǌůĂƔŵĂǇĂ�ĂĕŦŬ�ŐƂƌƺŶĞŶ�dĂǇǇŝƉ��ƌ-
ĚŽŒĂŶ�ůŝĚĞƌůŝŒŝŶĚĞ�ďŝƌ�͞ŵŝůůŝ�ŵƵƚĂďĂŬĂƚ͟�
ĚƵƌƵŵƵ� ǇĂƌĂƚŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŦǇŽƌůĂƌ͘ � �,W͛ŶŝŶ�
dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�ŝůĞ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝ�ŚŦǌůĂ�ǇƵŵƵ-

ƔĂƚŵĂƐŦ�ĂǇŶŦ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ďƵ�ĞŒŝůŝŵŝ�ŐƂƌŵƺƔ�
ŽůŵĂƐŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦĚŦƌ͘

�ĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝǇůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŽůƵƔĂŶ�ǇĞŶŝ�
Őƺĕ�ĚĞŶŐĞƐŝ�ŽƌƚĂŵŦŶĚĂ�ǇĂƔĂŶĂŶ�ďƵ�ŐĞůŝƔ-
ŵĞůĞƌ�ŐƺŶĚĞŶ�ŐƺŶĞ�ĚĂŚĂ�ďŝƌ�ĂĕŦŬůŦŬ�ŬĂǌĂ-

ŶĂĐĂŬ�ǀĞ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ďƵŶĚĂŶ�ƐŽŶƌĂ�ŶĂƐŦůƐĂ�
ĚƵƌƵůĂĐĂŬƨƌ͘ � bŝŵĚŝůŝŬ� ƔƵ� ŬĂĚĂƌŦŶŦ� ƐƂǇůĞ-

ŵĞŬůĞ� ǇĞƟŶĞůŝŵ͗� �ĂƌďĞŶŝŶ� ďĂƔ� ŚĞĚĞĮ�
ŽůĂŶ�ǀĞ�ďƵŶƵŶ�ƐĂŒůĂĚŦŒŦ�ŵĂŒĚƵƌŝǇĞƟ�ĞŶ�
ŝǇŝ� ďŝĕŝŵĚĞ� ŬƵůůĂŶĂƌĂŬ͕� Ŭƌŝǌŝ� ŬĞŶĚŝ� ĚŝŶĐŝ�
ƌĞũŝŵŝŶŝ�ŶŝŚĂǇĞƚ�ŬƵƌĂďŝůŵĞŶŝŶ�ďŝƌ�ķƌƐĂƨ-

ŶĂ�ĕĞǀŝƌŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ�ǀĞ�
ƔƺƌĞŬĂƐŦŶŦŶ�ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂŬŝ� ŚƵŵŵĂůŦ� ĨĂĂůŝ-
ǇĞƟ�ǇĂŶŦůƨĐŦ�ŽůŵĂŵĂůŦĚŦƌ͘ ��ŝŶĐŝ�ĚĂƌďĞ�Őŝ-
ƌŝƔŝŵŝŶŝŶ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌĚŦŒŦ�ĚĞǀůĞƚ�Ŭƌŝǌŝ�ƚƺŵ�
ĚĞŶŐĞůĞƌŝ�ďŽǌŵƵƔƚƵƌ�ǀĞ�ďƵ�ďĞƌĂďĞƌŝŶĚĞ�
ǇĞŶŝ� ƐĂŇĂƔŵĂůĂƌŦ͕� ǇĞŶŝ�Őƺĕ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝ� ǀĞ�
ĞůďĞƩĞ�ĕĂƨƔŵĂůĂƌŦŶŦ�ŐĞƟƌĞĐĞŬƟƌ͘ �dĂǇǇŝƉ�
�ƌĚŽŒĂŶ�ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ�ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂŬŝ�ŐŝƌŝƔŝŵ-

ůĞƌŝ�ŬŦƐĂ�ĚƂŶĞŵůŝ�ŽůĂƌĂŬ�ŽŶĂ�ďĞůůŝ�ďŝƌ�Őƺĕ�
ŬĂǌĂŶĚŦƌŦǇŽƌ� Őŝďŝ� ŐƂƌƺŶƐĞ� ďŝůĞ� ŐĞƌĕĞŬƚĞ�

ďƵŶůĂƌ�ŶŽƌŵĂůůĞƔŵĞǇŝ�ƐĂŒůĂŵĂŬ�ďŝƌ�ǇĂŶĂ�
ǇŦůůĂƌĚŦƌ�ƐƺƌŵĞŬƚĞ�ŽůĂŶ�ƌĞũŝŵ�ŬƌŝǌŝŶŝ�ĚĂŚĂ�
ĚĂ�ĚĞƌŝŶůĞƔƟƌĞĐĞŬ�ƚƺƌĚĞŶĚŝƌ͘

)&7'*�;*�841�-&7*0*9
�ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ǀĞ� ƐŽƐǇĂůŝƐƚ�

ŽůŵĂŬ� ŝĚĚŝĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƐŽůƵŶ� ǌĂǇŦŇŦŬůĂƌŦ-
ŶŦŶ�ŐƂƌƺůŵĞƐŝŶĞ�ǇĂůŶŦǌĐĂ� ǇĞŶŝ�ďŝƌ� ǀĞƐŝůĞ�
ŽůĚƵ͘�^ŽůƵŶ�ďƵ�ŬĞƐŝŵŝŶŝŶ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ďŝĕŝŵ-

ĚĞ� ŐƺĕƐƺǌ͕� ŽůĂǇůĂƌŦŶ� ŐŝĚŝƔŝŶŝ� ĞƚŬŝůĞǇĞĐĞŬ�
ƚŽƉůƵŵƐĂů� ĚĂǇĂŶĂŬůĂƌĚĂŶ� ǀĞ� ďƵ� ƚƺƌĚĞŶ�
ƐĂƌƐŦŶƨůĂƌĂ�ĚĂǇĂŶŦŬůŦ�ƂƌŐƺƚƐĞů�ǇĂƉŦůĂƌĚĂŶ�
ǇŽŬƐƵŶ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƌĞďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĚĂƌďĞ�
ŐŝƌŝƔŝŵŝŶĞ�ŐĞƌĞŬ�ǇŽŬƚƵ͘�zŝŶĞ�ĚĞ�ŽůƵƉ�ďŝ-
ƚĞŶůĞƌ� ďƵ� ǇĂƉŦƐĂů� ǌĂ-

ǇŦŇŦŬůĂƌŦŶ�ĂŶůĂŵŦŶŦ�ǀĞ�
ĂŒŦƌ�ǇŦŬŦĐŦ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶŦ�
ĚĂŚĂ� ŝǇŝ� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝ-
ƌĞďŝůŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ǇĂƌĂƌůŦ�
ďŝƌ�ǀĞƐŝůĞ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘

<ƵƔŬƵƐƵǌ� ďƵŶůĂƌ�
ĕƂǌƺŵƺ� ŬŦƐĂ� ĚƂŶĞŵ-

ůŝ� ƐŽƌƵŶůĂƌ� ĚĞŒŝůĚŝƌ͘ �
�ŵĂ� ĚŽŒƌƵ� ĚĞǀƌŝŵ-

Đŝ� ďŝƌ� ƉĞƌƐƉĞŬƟĮŶŝǌ�
ǀĞ� ďƵŶĂ� ƵǇŐƵŶ� ďŝƌ�
ƉƌĂƟŬ� ǇƂŶĞůŝŵŝŶŝǌ�
ǇŽŬƐĂ� ĞŒĞƌ� ĂƌĂĚĂŶ�
ǇŦůůĂƌ�ŐĞĕƐĞ�ĚĞ�ƐŽŶƵĕ�
ĚĞŒŝƔŵĞǌ͘� WĞƌƐƉĞŬƟĨ�
ƐŽƌƵŶƵŶĚĂŶ� Śŝĕďŝƌ�
ďŝĕŝŵĚĞ�ŐĞŶĞů�ƚĞŽƌŝŬ�ďĂŬŦƔ�ĂĕŦƐŦŶŦ͕�ƉƌŽŐ-

ƌĂŵŦ�ǇĂ�ĚĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�ƐƚƌĂƚĞũŝǇŝ�ŬĂƐƚĞƚ-
ŵŝǇŽƌƵǌ͘��ƵŶůĂƌ�ŬƵƔŬƵƐƵǌ�ĕƂǌƺŵƺ�ƚĞŵĞů�
ƂŶĞŵĚĞ� ƐŽƌƵŶůĂƌĚŦƌ͖� ĂŵĂ� ŐĞƌĞŬůĞƌŝŶŝ�
ƉƌĂƟŬƚĞ� ƚƺŵ�ŵĂŶƨŬƐĂů� ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶĂ� ŐƂ-

ƚƺƌĞďŝůŵĞŬ�ŬĞƐŝŶ�ƔĂƌƨǇůĂ͘
�ƺŶ�ŽůĚƵŒƵ�Őŝďŝ�ďƵŐƺŶ�ĚĞ�ĞŶ�ŚĂǇĂƟ�

ǀĞ�ĕƂǌƺĐƺ�ŚĂůŬĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ǇƂŶĞůŝŵŝ-
Ěŝƌ͕ �ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ�ƐŦŶŦĨ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�ŐĞůŝƔŝŵŝ�
ŝĕŝŶ� ǀĂƌŦŶŦ� ǇŽŒƵŶƵ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇĂďŝůŵĞŬ-

Ɵƌ͘ � �ƵŐƺŶƺŶ� dƺƌŬŝǇĞ Ɛ͛ŝŶĚĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ďŝƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵŦŶ� ǀĞ� ƐƚƌĂƚĞũŝŶŝŶ� ĂŶůĂŵ� ďƵůĂďŝ-
ůĞĐĞŒŝ͕�ĚĞǀƌŝŵĐŝůŝŒŝŶ�ƚƵƚƵŶĂďŝůĞĐĞŒŝ͕�ŬĞŶ-

ĚŝŶŝ�ƺƌĞƚĞďŝůĞĐĞŒŝ͕�Őƺĕ�ǇĂƌĂƚĂďŝůĞĐĞŒŝ�ǀĞ�
ĚŽůĂǇŦƐŦǇůĂ� ŽůĂǇůĂƌŦŶ� ŐŝĚŝƔĂƨŶŦ� ĞƚŬŝůĞŵĞ�
ŽůĂŶĂŒŦ�ŬĂǌĂŶĂďŝůĞĐĞŒŝ�ďŝƌŝĐŝŬ�ĂůĂŶ�ďƵƌĂ-

ƐŦĚŦƌ͘ �^ŦŶŦŇĂƌ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ďƵƌĂĚĂŶ�ŐĞůŝƔƟ-

ƌŝůĞďŝůŝƌ͕ �ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ǌĞŵŝŶŝ�

ĂŶĐĂŬ�ǀĞ�ĂŶĐĂŬ�ďƵƌĂĚĂŶ�ŬĂǌĂŶŦůĂďŝůŝƌ͘ ��Ƶ-

ŶƵŶ�ĚŦƔŦŶĚĂŬŝ� ƚƺŵ�ĚŝŒĞƌ�ĂůĂŶůĂƌ�Ɛŝǌŝ�ǇĂů-
ŶŦǌĐĂ�ƚŽƉůƵŵƵŶ�ŵŽĚĞƌŶ�ĞŒŝůŝŵůŝ�ĂƌĂ�ďƵƌ-
ũƵǀĂ� ŬĂƚŵĂŶůĂƌŦŶĂ͕� ŽŶůĂƌŦŶ� ďƵ� ĚƺǌĞŶŝŶ�
ƚĞŵĞůůĞƌŝ� ǀĞ� ƚĞŵĞů� ŬĂďƵůůĞƌŝǇůĞ� ŬŽůĂǇĐĂ�
ďĂŒĚĂƔĂďŝůĞĐĞŬ�ŚĂƐƐĂƐŝǇĞƚůĞƌŝŶĞ�ŐƂƚƺƌƺƌ͘ �
�ƵŶĚĂŶ�ĚĂ�ƌĞĨŽƌŵŝǌŵŝŶ�ŚĞƌ�ďŝĕŝŵŝ�ĕŦŬĂƌ͕ �
ĂŵĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůŝŬ�ĂƐůĂ͘

<ĞŶĚŝƐŝŶĞ�ǇƂŶĞůĞŶ�ĚĂƌďĞŶŝŶ�ďŽƔĂ�ĕŦ-
ŬĂƌŦůŵĂƐŦŶŦ� ďŝƌ� ŬĂƌƔŦ� ĚĂƌďĞǇĞ� ĕĞǀŝƌŵĞŬ�
ǇƂŶĞůŝŵŝ�ǀĞ�ĕĂďĂƐŦ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ�ďŝƌ�ĚŝŶĐŝ�ŐĞ-

ƌŝĐŝ� ŝŬƟĚĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ĂĐŝů�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ŐƂƌĞǀůĞ-

ƌŝ� ĚƺƔƺŶƺůĚƺŒƺŶĚĞ� ďƵƌĂĚĂ� ƚĂƌƨƔƨŒŦŵŦǌ�
ƐŽƌƵŶůĂƌ�ĨĂǌůĂ�ŐĞŶĞů�ǀĞ�ƵǌƵŶ�ǀĂĚĞŶŝŶ�ŬŽ-

ŶƵƐƵ� Őŝďŝ� ŐƂƌƺŶƺǇŽƌ͘ �
&ĂŬĂƚ� ƐŽƌƵŶ� ĚĂ� ƚĂŵ�
ŽůĂƌĂŬ� ďƵĚƵƌ͘ � zĂƉŦƐĂů�
ǌĂǇŦŇŦŬůĂƌŦŵŦǌŦŶ� ŬŦƐĂ�
ĚƂŶĞŵůŝ� ĕƂǌƺŵůĞƌŝ�
ǇĂǌŦŬ� Ŭŝ� ǇŽŬƚƵƌ͘ � ^ƚƌĂ-

ƚĞũŝŬ�ĕƂǌƺĐƺůƺŒƺ�ŽůĂŶ�
ǇƂŶĞůŝŵůĞƌ� ŝĕŝŶĚĞ�
ŽůƵŶŵĂĚŦŬĕĂ͕� ŐƺŶĐĞů�
ŐĞůŝƔŵĞůĞƌĞ� ŬĞŶĚŝ�
ŝĕŝŶĚĞ� ƚĂŬƟŬ� ǇƂŶĞ-

ůŝŵůĞƌůĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ǇĂŶŦƚůĂƌ� ƺƌĞƚĞďŝůŵĞŬ�
ŽůĂŶĂŒŦ�ĚĂ�ǇŽŬƚƵƌ͘ ��Ƶ�
ďŝƌ�ĂĕŵĂǌ�ŽůŵĂǇĂ�ĚĞ-

ǀĂŵ� ĞĚĞƌ� ǀĞ� ďƵ� ĚƵ-

ƌƵŵĚĂ�ŽůĂŶůĂƌŦ�ĚƺǌĞŶ�
ĕĂƚůĂŬůĂƌŦŶĚĂŶ� ǇĂƌĂƌůĂŶŵĂ� ĂĚŦ� ĂůƨŶĚĂ�
ďƵƌũƵǀĂ� ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ� ƔƵ� ǀĞǇĂ� ďƵ� ŬƵůǀĂ-

ƌŦŶĚĂ�ƐĂĨ�ƚƵƚŵĂǇĂ�ŵĂŚŬƵŵ�ďŦƌĂŬŦƌ͘ �,Ăůŝ-
ŚĂǌŦƌĚĂŬŝ� ͞ĞŶ� ŐĞŶŝƔ� ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ� ĐĞƉŚĞƐŝ͟�
ƐƂǇůĞŵůĞƌŝ͕�͞ĚĂƌďĞ�ŵĞŬĂŶŝŒŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�ďĂ-

ƌŦƔ͟�ǇƂŶĞůŝŵŝ͕�ůĂŝŬůŝŬ�ƐĂǀƵŶƵƐƵ�ǀď͘�ŬŽŶƵŵ�
ǀĞ�ƚƵƚƵŵůĂƌ�ďƵŶƵŶ�ďŝƌ�ǇĂŶƐŦŵĂƐŦĚŦƌ͘

�ĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞůĞƌŝŶŝŶ� ďƵ� ǇƂŶƺ� ŬĂ-

ŵƵŽǇƵŶĂ�ĨĂǌůĂĐĂ�ǇĂŶƐŦƨůŵĂŵŦƔ�ŽůƐĂ�ďŝůĞ�
ƐŝǇĂƐĂů� ƐƺƌĞĐŝŶ� ŵƵŚƚĞŵĞů� ƐĞǇƌŝ� ŬĂƉƐĂ-

ŵŦŶĚĂ�dĂǇǇŝƉ��ƌĚŽŒĂŶ͛Ŧ�ďĞƌƚĂƌĂĨ�ĞƚŵĞǇĞ�
ǇƂŶĞůĞĐĞŬ� �ŵĞƌŝŬĂŶĐŦ� ďŝƌ� ĂƐŬĞƌŝ� ĚĂƌďĞ͕�
d<7W�s͘ �<ŽŶŐƌĞƐŝ͛ŶŝŶ�ƂŶĞŵůŝ�ƚĂƌƨƔŵĂ�ƚĞ-

ŵĂůĂƌŦŶĚĂŶ�ďŝƌŝǇĚŝ͘� sĞ� ŬĂŵƵŽǇƵŶĂ� ǇĂŶ-

ƐŦŵŦƔ�ďƵůƵŶĂŶ�ƔƵ�ƚƺƌĚĞŶ�ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞ-

ůĞƌ͕ �ƚĂŵ�ĚĂ�ďƂǇůĞƐŝ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�
ǇĂŶŦƚůĂƌ�ŐĞůŝƔƟƌĞďŝůŵĞ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ŽƌƚĂ-

ǇĂ�ŬŽŶƵůŵƵƔ͕�ƉĂƌƟŵŝǌ�ĚĞ�ĚĂŚŝů�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�

ŽůŵĂŬ� ŝĚĚŝĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƐŽů�ŚĂƌĞŬĞƟŶ�ďƵ�ŬŽ-

ŶƵĚĂŬŝ�ŐƺŶĐĞů�ĂĕŵĂǌůĂƌŦ�ǀƵƌŐƵůĂŶŵŦƔƨ͗
͘͞ ͘͘� DĞǀĐƵƚ� ŬƌŝǌĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĂůƚĞƌŶĂƟĨ�

ŐĞůŝƔƟƌŵĞŬ͕� ŬƵƔŬƵƐƵǌ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƟŬ� ǀĞ�
ƐƚƌĂƚĞũŝŬ� ďŝƌ� ĕĞƌĕĞǀĞĚĞ͕� ĂŵĂ� ƚƺŵƺǇůĞ�
ƉƌĂƟŬ�ďŝƌ� ƐŽƌƵŶĚƵƌ͘ �KƌƚĂǇĂ�ŬŽǇĚƵŒƵŶƵǌ�
ĕƂǌƺŵ�ĂůƚĞƌŶĂƟĮŶŝŶ� ƉĞŬĂůĂ� ďŝƌ� ƚŽƉůƵŵ-
ƐĂů�ŵĂŶƨŒŦ͕�ďŝƌ�ƐŦŶŦĨƐĂů�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝ�ŽůĂďŝůŝƌ͘ �
�ŵĂ�ďƵ�ĚĂ�ŬĞŶĚŝ�ďĂƔŦŶĂ�Śŝĕďŝƌ�ƔĞǇŝ�ĕƂǌ-
ŵĞǌ͘��ƐŦů�ƂŶĞŵůŝ�ǀĞ� ƚĂǇŝŶ�ĞĚŝĐŝ�ŽůĂŶ͕�ďƵ�
ĕŝǌŐŝŶŝŶ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ŚĂǇĂƨŶ� ŝĕŝŶĚĞ� ŬĞŶĚŝ�
ŐĞƌĕĞŬ�ĚĂǇĂŶĂŬůĂƌŦŶĚĂŶ�Őƺĕ�ĂůĂďŝůŵĞƐŝ-
Ěŝƌ͕ �ŵĂĚĚŝ�ƐŦŶŦĨƐĂů�ďŝƌ�ƚĞŵĞů�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ĞƚĞ�
ŬĞŵŝŒĞ� ďƺƌƺŶĞďŝůŵĞƐŝĚŝƌ͘ � �Ƶ� ŽůŵĂĚŦŒŦ�
ƐƺƌĞĐĞ� ƐƂǌƺŶƺǌƺŶ�ŐĞƌĕĞŬ� ƐŝǇĂƐĂů� ǇĂƔĂŵ�
ŝĕŝŶĚĞ�ďŝƌ�ǇĞƌŝ͕�ďŝƌ�ĞƚŬŝƐŝ͕�ŝƔůĞǀŝ�ŽůĂŵĂǌ͘�zĂ�
ĞůůĞƌŝ�ďƂŒƌƺŶĚĞ�ŬĂůŦƌƐŦŶŦǌ͕�ǇĂ�ĚĂ�ŶĞ�ĞĚŝƉ�
ĞĚŝƉ� ŽůĂǇůĂƌŦ� ĞƚŬŝůĞŵĞŬ� ĂĚŦŶĂ� ŐĞƌĕĞŬƚĞ�
ďĂƔŬĂ�ŐƺĕůĞƌŝŶ�ĞŬůĞŶƟƐŝ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůŝƌƐŝŶŝǌ͕�
ŽŶůĂƌŦŶ�ĕƂǌƺŵ�ĕŝǌŐŝƐŝŶŝŶ�ĚŽůŐƵ�ŵĂůǌĞŵĞ-
Ɛŝ� ŽůƵƌƐƵŶƵǌ͘� �ǇĂŬůĂƌŦŶŦǌŦ� ƚĞŵƐŝů� ĞƚŵĞŬ�
ŝĚĚŝĂƐŦ� ƚĂƔŦĚŦŒŦŶŦǌ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ĂůĂŶĂ� ďĂƐ-
ŵĂĚŦŬĕĂ͕� ƐŦƌƨŶŦǌŦ� ƐĂůƚ� ĞŶ� ŝůĞƌŝ� ŬĞƐŝŵůĞƌŝ�
ƔĂŚƐŦŶĚĂ�ĚĂ�ŽůƐĂ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ďŝƌ� ƐŦŶŦĨĂ�ĚĂ-
ǇĂŵĂĚŦŬĕĂ͕�ƐŦŶŦĨ�ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞŬŝ�
ĚĞƐƚĞŒŝŶŝ� ďƵƌĂĚĂŶ� ĂůĂŶ� ďŝƌ� ƐŝǇĂƐĂů� Őƺĕ�
ŽĚĂŒŦ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞůŵĞĚŝŬĕĞ͕�ŐƺŶĐĞů�ŬƌŝǌůĞƌĞ�
ƉƌĂƟŬ�ĚĞŒĞƌŝ�ŽůĂŶ�ĕƂǌƺŵůĞƌ� ƐƵŶĂŵĂǌƐŦ-
ŶŦǌ͘͘͘͟  ;d<7W�s͘ �<ŽŶŐƌĞƐŝ��ĕŦůŦƔ�<ŽŶƵƔŵĂ-
ƐŦ͘͘͘�ͬ�WĂƌƟ͕�^ŦŶŦĨ�ǀĞ�^ŝǇĂƐĂů�DƺĐĂĚĞůĞͿ

,ĂůĞŶ� Őƺĕůƺ� ǀĞ�ĞƚŬŝůŝ� ďŝƌ� ĚŝŶƐĞů� ŐĞƌŝ-
ĐŝůŝŬ�ŽĚĂŒŦ�ŽůĂŶ��<W͛ŶŝŶ͕�ƐŽŶ�ŐĞůŝƔŵĞůĞƌ-
ĚĞŶ�ĚĞ�ĞŶ�ŝǇŝ�ďŝĕŝŵĚĞ�ǇĂƌĂƌůĂŶĂƌĂŬ͕�ďĂƔĂ-

ƌŦƐŦǌ�ĚŝŶĐŝ�ĨĂƔŝƐƚ�ĚĂƌďĞǇŝ�ďĂƔĂƌŦůŦ�ďŝƌ�ďĂƔŬĂ�
ĚŝŶĐŝ� ĨĂƔŝƐƚ� ĚĂƌďĞǇĞ� ĕĞǀŝƌŵĞŬ� ĕĂďĂƐŦŶŦŶ�
ŐƂŒƺƐůĞŶŵĞƐŝ� ŬƵƔŬƵƐƵǌ� ĂĐŝů� ďŝƌ� ŐƺŶĐĞů�
ŐƂƌĞǀĚŝƌ͘ � �ŵĂ� ŐĞƌĕĞŬƚĞŶ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŽůĂŶ�
ďŝƌ�ƉĂƌƟ͕�ďƵ�ĕĂďĂǇĂ�ŬĞŶĚŝ�ǇƂŶƺŶĚĞŶ�ĞŶ�
ĂŶůĂŵůŦ�ŬĂƚŬŦƐŦŶŦ͕�ŬĞŶĚŝ�ďĂŒŦŵƐŦǌ�ĚĞǀƌŝŵ-

Đŝ�ŬŽŶƵŵ�ǀĞ�ŬŝŵůŝŒŝŶŝ�ŬŽƌƵǇĂƌĂŬ�ǀĞ�ŬĞŶĚŝ�
ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�ǇƂŶĞůŝŵůĞƌŝ�ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂŬŝ�ĕĂ-

ďĂůĂƌŦŶŦ�ǇŽŒƵŶůĂƔƨƌĂƌĂŬ�ƐƵŶĂďŝůŝƌ�ĂŶĐĂŬ͘�
PƚĞŬŝ�ŚĞƌ�ƔĞǇ�ƔƵ�ǀĞǇĂ�ďƵ�ďƵƌũƵǀĂ�ƐŝǇĂƐĂů�
ǇƂŶĞůŝŵŝŶ�ĞŬůĞŶƟƐŝ�ŽůŵĂŬƚĂŶ�ƂƚĞ�ďŝƌ�ĂŶ-

ůĂŵ�ƚĂƔŦŵĂǌ͘
*0â2

;dƺƌŬŝǇĞ� <ŽŵƺŶŝƐƚ� 7Ɣĕŝ� WĂƌƟƐŝ� DĞƌ-
ŬĞǌ�zĂǇŦŶ�KƌŐĂŶŦ��ŬŝŵΖŝŶ��ŒƵƐƚŽƐ�ϮϬϭϲ�
ƚĂƌŝŚůŝ�ϯϬϯ͘�ƐĂǇŦƐŦŶĚĂŶ�ĂůŦŶŵŦƔƨƌ͘ ͘͘Ϳ

‘^ƚƌĂƚĞũŝŬ�ĕƂǌƺĐƺůƺŒƺ�
ŽůĂŶ�ǇƂŶĞůŝŵůĞƌ�ŝĕŝŶ-
ĚĞ�ŽůƵŶŵĂĚŦŬĕĂ͕�ƚĂŬƟŬ�
ǇƂŶĞůŝŵůĞƌůĞ�ĚĞǀƌŝŵ-
Đŝ�ǇĂŶŦƚůĂƌ�ƺƌĞƚĞďŝůŵĞŬ�
ŽůĂŶĂŒŦ�ǇŽŬƚƵƌ͘��Ƶ͕�ďŝƌ�
ĂĕŵĂǌ�ŽůŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�
ĞĚĞƌ�ǀĞ�ĚƺǌĞŶ�ĕĂƚůĂŬůĂ-
ƌŦŶĚĂŶ�ǇĂƌĂƌůĂŶŵĂ�ĂĚŦ�
ĂůƨŶĚĂ�ďƵƌũƵǀĂ�ƉŽůŝƟ-
ŬĂƐŦ�ŬƵůǀĂƌŦŶĚĂ�ƐĂĨ�ƚƵƚ-
ŵĂǇĂ�ŵĂŚŬƵŵ�ďŦƌĂŬŦƌ͘



16 * KIZIL BAYRAK ���&ÛZXYTX�����

(41â3Ɩ8Ɩ9*�'â1)â7â�)&Ú.9.2.�
Çerkezköy yolu üzerinde kurulu Co-

ůŝŶ Ɛ͛� ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶĚĂŬŝ� ϭϲͲϮϰ� ƐĂĂƚĞ� ǀĂƌĂŶ�
ǌŽƌƵŶůƵ� ŵĞƐĂŝůĞƌĞ͕� ƺĐƌĞƚ� ŐĂƐƉůĂƌŦŶĂ� ǀĞ�
ĚŝŒĞƌ� ƐŽƌƵŶůĂƌĂ� ŬĂƌƔŦ� ��s� d�<^d7>� ďƌŽ-

Ɣƺƌ� ŚĂǌŦƌůĂĚŦ͘� ^ŽƌƵŶůĂƌĂ� ǇƂŶĞůŝŬ� ĕƂǌƺŵ�
ǇŽůůĂƌŦŶŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�͞ŝƔ�ǇĂƐĂƐŦŶĚĂŬŝ�ŚĂŬůĂƌ�
ŶĞůĞƌĚŝƌ͟� ďĂƔůŦŒŦŶŦŶ� ǇĞƌ� ĂůĚŦŒŦ� ďƌŽƔƺƌĚĞ�
ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�ĕĂŒƌŦƐŦ�ǇĂƉŦůĚŦ͘�

�ŽůŝŶ Ɛ͛� ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ƐĞƌǀŝƐůĞƌĞ� ďŝŶĚŝŒŝ�
ĕĞƔŝƚůŝ�ŶŽŬƚĂůĂƌĚĂ�ŚĞŵ�ƐĂďĂŚ�ǀĂƌĚŝǇĂƐŦ͕�

ŚĞŵ�ĚĞ�ƂŒůĞ�ǀĂƌĚŝǇĂƐŦ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶĞ�ĚĂŒŦƨŵ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘� 7ƔĕŝůĞƌ� ŐƺŶ�ďŽǇƵ� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ďƌŽ-

Ɣƺƌ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ƚĂƌƨƔƨ͘� &ĂďƌŝŬĂ� ǇƂŶĞƟŵŝ�
ĚĂŒŦƨŵŦŶ� ǇĂƉŦůĚŦŒŦ� ŐƺŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŵĞƐĂŝǇĞ�
ďŦƌĂŬŵĂǇĂƌĂŬ�ŝǇŝ�ďŝƌ�ŝŵĂũ�ďŦƌĂŬŵĂǇĂ�ĕĂ-

ůŦƔƨ͘

*8*3>:79Ɩ9&�2*9&1�âĂ�â1*7â3*�2 -
(&)*1*��&Ú7.8.

7ƐƚĂŶďƵů� �ƐĞŶǇƵƌƚ͛ƚĂ� DĞƚĂů� 7ƔĕŝůĞƌŝ�
�ŝƌůŝŒŝ� ;D7�Ϳ� ĕĂůŦƔĂŶůĂƌŦ� Ϯ� ŐƺŶ� ďŽǇƵŶĐĂ�

ǇĂƉƨŬůĂƌŦ�DĞƚĂů�7ƔĕŝůĞƌŝ��ƺůƚĞŶŝ�ĚĂŒŦƨŵ-

ůĂƌŦǇůĂ�ŵĞƚĂů�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ĕĂŒŦƌ-
ĚŦ͘� �ƺůƚĞŶŝŶ� ƐŽŶ� ƐĂǇŦƐŦ� <ŦƌĂĕ� ƐĂŶĂǇŝĚĞŬŝ�
ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĂ� ĚĂŒŦƨůĚŦ͘� �ĂŒŦƨŵůĂƌ� ƐĂĂƚ�
ϭϲ͘ϬϬ͕�ϭϴ͘ϬϬ�ǀĞ�ϭϵ͘ϯϬ͛ĚĂ�ǀĂƌĚŝǇĂĚĂŶ�ĕŦ-
ŬĂŶ� �ŦĕĂŬĕŦůĂƌ͕ � WƌĞƐƐĂŶ͕� PǌƟƌǇĂŬŝůĞƌ� ǀĞ�
�ƌĚŽŒĂŶůĂƌ�ŵĞƚĂů� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌŦŶĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�
ŝƔĕŝůĞƌĞ�ƵůĂƔƨƌŦůĚŦ͘

�ƺůƚĞŶůĞƌůĞ� ďĞƌĂďĞƌ� ĂǇƌŦĐĂ� ͞EĞ�ĚĂƌ-
ďĞ͕�ŶĞ�K,�>͕�ŶĞ�ŬƂůĞůŝŬ�ĚƺǌĞŶŝ͟�ďĂƔůŦŬůŦ�
D7��ŝŵǌĂůŦ�ďŝůĚŝƌŝůĞƌ�ĚĞ�ŝƔĕŝůĞƌĞ�ƵůĂƔƨƌŦů-
ĚŦ͘� �ĂŒŦƨŵůĂƌĚĂ� ŝƔĕŝůĞƌůĞ� ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝ-
ŶĂƨ�ǀĞ�ĚĂƌďĞ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƐŽŚďĞƚůĞƌ�ĞĚŝůĞƌĞŬ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ďƵ�ĕĂƨƔŵĂŶŦŶ�ďŝƌ�ƚĂƌĂķ�ŽůŵĂĚŦ-

ŒŦ͕�ŬƵƌƚƵůƵƔƵŶ�ŬĞŶĚŝ�ŐĞůĞĐĞŬůĞƌŝ�ŝĕŝŶ�ŵƺ-

ĐĂĚĞůĞĚĞ�ŽůĚƵŒƵ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘

8&1).7.1&7�9*Ă-â7�*)â1)â
K,�>�ŬŽƔƵůůĂƌŦ�ŝůĞ�ŝƔĕŝ�ǀĞ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�

ŐĞƌŝĐŝůŝŒĞ�ŵĂŚŬƵŵ�ĞĚŝůŵĞƐŝŶĞ�ŬĂƌƔŦ�<Ăƌ-
ƚĂů͛ĚĂ�ĚƵǀĂƌ�ŐĂǌĞƚĞƐŝǇůĞ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ� ƚĞƔŚŝƌ�
ĞĚŝůĚŝ͘�^ŦŶŦĨĂ�ĚƂŶƺŬ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�<ĂƌƚĂů�ŵĞƌ-
ŬĞǌĚĞ�ŽƚŽďƺƐ�ĚƵƌĂŬůĂƌŦŶĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĚƵǀĂƌ�
ŐĂǌĞƚĞůĞƌŝǇůĞ� ŐƺŶĚĞŵůĞƔƟƌŝůĚŝ͘� �ƵǀĂƌ�
ŐĂǌĞƚĞƐŝŶĚĞ�ŬŝƌĂůŦŬ� ŝƔĕŝůŝŬ͕� ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝ-
ŶĂƨŶŦŶ�ŐĂƐƉŦ�ƉůĂŶŦ�ǀĞ�ďŝƌĞǇƐĞů�ĞŵĞŬůŝůŝŬ�
ƐŝƐƚĞŵŝ�ƺǌĞƌŝŶĚĞ�ĚƵƌƵůĚƵ͘

8ãSãK�IJ[WNRHNQJWN�RÀHFIJQJ^J�«FÛãWIã

8ãSãK

�ŝƌĞǇƐĞů� �ŵĞŬůŝůŝŬ� ^ŝƐƚĞŵŝ͛ŶĞ� ;��^Ϳ�
ŽƚŽŵĂƟŬ� ŬĂƨůŦŵ� ƵǌƵŶ� ƐƺƌĞĚŝƌ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ŐƺŶĚĞŵŝŶĚĞǇĚŝ͘� �ĂƌďĞ� Őŝƌŝ-
ƔŝŵŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ǇĂƔĂĚŦŒŦ� Ŭƌŝǌŝ� ķƌƐĂƚĂ�
ĕĞǀŝƌŵĞŶŝŶ� ǇŽůůĂƌŦŶŦ� ĂƌĂǇĂŶ��<W� ŝŬƟĚĂƌŦ�
ďƵ�ƐƺƌĞĕƚĞ���^͛ŝ�ŚĂǇĂƚĂ�ŐĞĕŝƌŵĞŬ�ŝĕŝŶ�Ăƚ-
ƨŒŦ� ĂĚŦŵůĂƌŦ� ĚĂ� ŚŦǌůĂŶĚŦƌĚŦ͘� ^ĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�
ǇĂƔĂĚŦŒŦ�Ŭƌŝǌŝ�ŚĂĮŇĞƚŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ĐĂŶ�ƐŝŵŝĚŝ�
ŝƔůĞǀŝ� ŐƂƌĞĐĞŬ� ͞ǌŽƌƵŶůƵ� ��^͟� ƵǇŐƵůĂŵĂ-

ƐŦŶŦ� ͞dƺƌŬŝǇĞ�sĂƌůŦŬ�&ŽŶƵ͟ŶƵŶ�ŬƵƌƵůŵĂƐŦ�
ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ�ŐƺŶůĞƌĚĞ�ŐƺŶĚĞŵŝ-
ŶĞ� ĂůŵŦƔ� ŽůĚƵ͘� dƺƌŬŝǇĞ� sĂƌůŦŬ� &ŽŶƵ͛ŶƵŶ�
ŬƵƌƵůŵĂƐŦ� ǀĞ� ��^͛Ğ� ŽƚŽŵĂƟŬ� ŬĂƨůŦŵŦ�
ƐĂŒůĂǇĂĐĂŬ� “Bireysel Emeklilik Tasarruf 
ǀĞ�zĂƨƌŦŵ�^ŝƐƚĞŵŝ�<ĂŶƵŶƵ͛ŶĚĂ��ĞŒŝƔŝŬůŝŬ�
zĂƉŦůŵĂƐŦŶĂ� �Ăŝƌ� zĂƐĂ� dĂƐĂƌŦƐŦ͟� d�DD�
'ĞŶĞů� <ƵƌƵůƵ͛ŶĚĂ� ŬĂďƵů� ĞĚŝůĚŝ͘� dƺƌŬŝǇĞ�
sĂƌůŦŬ� &ŽŶƵ� ŝůĞ� ŝůŐŝůŝ� ĚƺǌĞŶůĞŵĞůĞƌŝŶ� ŝƐĞ�
ŽůƵƔƚƵƌƵůĂĐĂŬ� Ăůƚ� ŬŽŵŝƐǇŽŶĚĂ� ǇĞŶŝĚĞŶ�
ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ�ŬĂƌĂƌůĂƔƨƌŦůĚŦ͘�

�ĂƔďĂŬĂŶ� zĂƌĚŦŵĐŦƐŦ� EƵƌĞƫŶ�
Canikli’nin ͞�Ƶ� ĚƺǌĞŶůĞŵĞ� ŝůĞ� ϭϬ� ǇŦůůŦŬ�
ĚƂŶĞŵĚĞ� ϵϬ� ŵŝůǇĂƌ� ůŝƌĂůŦŬ� ďŝƌ� ƚĂƐĂƌƌƵĨ�
ŽůƵƔƚƵƌƵůĂĐĂŬ͟� ĚŝǇĞƌĞŬ� ŚĞĚĞĨ� ŬŽǇĚƵŒƵ�
͞ǌŽƌƵŶůƵ� ��^͟� ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶŦŶ� ĂǇƌŦŶƨůĂƌŦ�
ƔƂǇůĞ͗

Ͳ� ϰϱ� ǇĂƔŦŶ� ĂůƨŶĚĂŬŝ� ƚƺŵ� ĕĂůŦƔĂŶůĂƌ� ϭ�
KĐĂŬ�ϮϬϭϳ�ƚĂƌŝŚŝ�ŝƟďĂƌŝ�ŝůĞ���^͛Ğ�ŽƚŽŵĂ-

ƟŬ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĂŚŝů�ĞĚŝůĞĐĞŬ͘�DĞǀĐƵƚ���^͛ƚĞ�
ďƵůƵŶĂŶ� ĨŽŶ� ǇƂŶĞƟŵ�ƺĐƌĞƟ� ǀĞ� ŐŝƌŝƔ� ƺĐ-

ƌĞƟ�ĂůŦŶŵĂǇĂĐĂŬ͕�ĂŶĐĂŬ�ǇŦůůŦŬ�ĂŝĚĂƚ�ĂůŦŶĂ-

ĐĂŬ͘�DŽĚĞů�ŽůĂƌĂŬ�ĂůŦŶĂŶ�zĞŶŝ��ĞůĂŶĚĂ�Ƃƌ-
ŶĞŒŝŶĚĞ�ƉĂƚƌŽŶ�ŬĂƚŬŦƐŦ�ĚĂ�ŵĞǀĐƵƚ͕�ĂŶĐĂŬ�
ŵĞĐůŝƐĞ� ƐƵŶƵůĂŶ� ǇĂƐĂ� ƚĂƐĂƌŦƐŦŶĚĂ� ďƂǇůĞ�
ďŝƌ�ŬĂƚŬŦĚĂŶ�ďĂŚƐĞĚŝůŵŝǇŽƌ͘ �

Ͳ� �ŽƌƵŶůƵ� ��^͛ƚĞ� ďŝƌŝŬĞŶ� ƐŝƐƚĞŵĚĞŶ�
ƚĂŵ�ĂŶůĂŵŦǇůĂ�ǇĂƌĂƌůĂŶŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ĞŶ�Ăǌ�ϭϬ�
ǇŦů�ƐŝƐƚĞŵĚĞ�ŬĂůŵĂŬ�ǀĞ�ϱϲ�ǇĂƔŦŶĚĂ�ĞŵĞŬůŝ�
ŽůŵĂŬ�ƔĂƌƚ�ŬŽƔƵůƵǇŽƌ͘ �

Ͳ�DĞǀĐƵƚ� ďŝƌ� ��^͛Ğ� ĚĂŚŝů� ŽůĂŶůĂƌ͕ � ǌŽ-

ƌƵŶůƵ� ��^͛Ğ� ĚĞ� ĚĂŚŝů� ĞĚŝůĞĐĞŬ͘� �ƂǇůĞĐĞ�
ŵĞǀĐƵƚ� ďŝƌ� ��^͛Ğ� ĚĂŚŝů� ŽůĂŶůĂƌ� ŝĕŝŶ� ďŝƌ�
ŬĂƌŵĂƔĂ�ǇĂƔĂŶĂĐĂŬ͘�

Ͳ� DĞǀĐƵƚ� ��^� ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦŶĚĂ� ŽůĂŶ�
йϮϱ� ĚĞǀůĞƚ� ŬĂƚŬŦƐŦ͕� ǌŽƌƵŶůƵ� ��^͛ƚĞ� ĚĞ�

ŽůĂĐĂŬ͘� �ƵŶĂ� ĞŬ� ŽůĂƌĂŬ� ǌŽƌƵŶůƵ� ��^͛ƚĞ�
ĚĞǀůĞƩĞŶ� ϭϬϬϬ� d>� ͚ďŽŶƵƐ͛� ĂůŦŶĂĐĂŒŦ� ǀĞ�
ďƵŶƵŶ�ŐĞůĞĐĞŬ�ǇŦů�ĚĞǀůĞƚ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ���^�
ŚĞƐĂƉůĂƌŦŶĂ� ǇĂƨƌŦůĂĐĂŒŦ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚŝůŝǇŽƌ͘ �
�ŶĐĂŬ�ďƵŶƵ� ƚĂŵ�ŽůĂƌĂŬ�ĕĞŬĞďŝůŵĞŬ� ŝĕŝŶ�
ϭϬ� ǇŦů� ƐŝƐƚĞŵĚĞ� ŬĂůŵĂ� ǀĞ� ϱϲ� ǇĂƔŦŶĚĂ�
ĞŵĞŬůŝ�ŽůŵĂ�ƔĂƌƨ�ǀĂƌ͘ �mĕ�ǇŦůĚĂŶ�ƂŶĐĞ�ƐŝƐ-
ƚĞŵĚĞŶ�ĕŦŬĂŶůĂƌ�ĚĞǀůĞƚ� ŬĂƚŬŦƐŦŶŦ� ĂůĂŵĂ-

ǇĂĐĂŬ͘�^ŝƐƚĞŵĚĞ�ϯͲϲ�ǇŦů�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŬĂůĂŶůĂƌ�
ŬĂƚŬŦŶŦŶ�йϭϱ͛ŝŶŝ͕�ϲͲϭϬ�ǇŦů�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ŬĂůĂŶ-

ůĂƌ�ŝƐĞ�ĂŶĐĂŬ�йϯϱ͛ŝŶŝ�ĂůĂďŝůĞĐĞŬ͘ 
Ͳ��ŽƌƵŶůƵ���^�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦ� ŝůŬ�ŐƺŶĚĞ-

ŵĞ�ŐĞůĚŝŒŝŶĚĞ�ĚŝůůĞŶĚŝƌŝůĞŶ�ϲ�ĂǇ�ǌŽƌƵŶůƵ�
ŽůĂƌĂŬ�ƐŝƐƚĞŵĚĞ�ŬĂůŵĂ�ǀĞ���^�ŝĕŝŶ�ĂƐŐĂ-

ƌŝ�ƺĐƌĞƚůŝĚĞŶ�ϭϬϬ�d>�ŬĞƐŝŶƟ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦŶŦŶ�
ƚĞƉŬŝ� ĕĞŬŵĞƐŝ� ƺǌĞƌŝŶĞ� ŵĞĐůŝƐĞ� ƐƵŶƵůĂŶ�
ǇĂƐĂ� ƚĂƐĂƌŦƐŦŶĚĂ� ďƵ� ǌŽƌƵŶůƵůƵŬůĂƌŦŶ� ƚƂƌ-
ƉƺůĞŶĚŝŒŝ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬŵĞŬƚĞ͘�zĞŶŝ�ƚĂƐĂƌŦǇĂ�
ŐƂƌĞ� ŝƐƚĞǇĞŶůĞƌ� Ϯ� ĂǇ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ� ��^͛ƚĞŶ�
ĕŦŬĂďŝůĞĐĞŬ͘�zĂƉŦůĂĐĂŬ�ŬĞƐŝŶƟ�ŝĕŝŶ�ŝƐĞ�ŵŝ-
ŶŝŵƵŵ�ŵŝŬƚĂƌ�ŶĞƚ�ŽůĂƌĂŬ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝůŵĞƐĞ�
ĚĞ�ϱϬ�d>�ĐŝǀĂƌŦŶĚĂ�ďŝƌ�ŬĞƐŝŶƟ�ŽůĂĐĂŒŦ�ƐƂǇ-

ůĞŶŵĞŬƚĞ͘�
Ͳ��ŽƌƵŶůƵ���^�ƵǇŐƵůĂŵĂƐŦ� ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ĞŶ�

ƂŶĞŵůŝ�ĂǇƌŦŶƨ�ŽůĂŶ�ĨŽŶůĂƌŦŶ�ŶĂƐŦů�ǇƂŶĞƟ-

ůĞĐĞŒŝ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ŚĂůĂ�ŶĞƚ�ďŝƌ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇŽŬ͘�
�ŶĐĂŬ� ǇĂƉŦůĂŶ� ƚĂŚŵŝŶůĞƌ� ĞŶ� ĨĂǌůĂ� ďĞƔ�
ďƺǇƺŬ� ��^� ƔŝƌŬĞƟŶŝŶ� ĨŽŶůĂƌŦ� ǇƂŶĞƚĞĐĞŒŝ�
ǇƂŶƺŶĚĞ͘�

dƺƌŬŝǇĞ�sĂƌůŦŬ�&ŽŶƵ͛ŶƵŶ�ŬƵƌƵůƵƔ�ĂŵĂ-

ĐŦ� ŝŬƟĚĂƌ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ͞ƐƚƌĂƚĞ-

ũŝŬ͕�ďƺǇƺŬ�ƂůĕĞŬůŝ�ǀĞ�ƺůŬĞŶŝŶ�ŐĞůŝƔŵĞƐŝŶĞ�
ŬĂƚŬŦ� ƐĂŒůĂǇĂĐĂŬ�ǇĂƨƌŦŵůĂƌĂ�ƵǌƵŶ�ǀĂĚĞůŝ�
ǀĞ� ĚƺƔƺŬ� ŵĂůŝǇĞƚůŝ� ĮŶĂŶƐŵĂŶ� ŽůƵƔƚƵƌ-
ŵĂŬ͟�ŽůĂƌĂŬ�ƚĂŶŦŵůĂŶŦƌŬĞŶ͕�ĂǇƌŦŶƨůĂƌŦ�ŝƐĞ�
ƔƂǇůĞ͗�

Ͳ� �ŬŽŶŽŵŝ� �ĂŬĂŶŦ� EĂĐŝ� �ŒďĂů� ĨŽŶƵŶ�
ĞŶ� ƂŶĞŵůŝ� ŬĂǇŶĂŬůĂƌŦŶĂ� ŝƔĂƌĞƚ� ĞĚĞƌĞŬ�
ĨŽŶĚĂŶ�ďĞŬůĞŶƟůĞƌŝŶŝ�ƔƂǇůĞ�ŝĨĂĚĞ�ĞƚŵĞŬ-

ƚĞ͗�͞PǌĞůůŝŬůĞ�ŚĂůŝŚĂǌŦƌĚĂ�ƉĂƐŝĨ� ǀĂǌŝǇĞƩĞ�
ŽůĂŶ� ďŝƌƚĂŬŦŵ� ŬĂŵƵ� ŬĂǇŶĂŬůĂƌŦŶŦ� ŚĂƌĞ-
ŬĞƚĞ�ŐĞĕŝƌĞƌĞŬ͕�ďƵŶůĂƌŦ�ďƵ�ǀĂƌůŦŬ� ĨŽŶƵŶĂ�
ĚĞǀƌĞĚĞĐĞŒŝǌ͘��Ƶ�ƐƵƌĞƚůĞ�ŽůƵƔƚƵƌĂĐĂŒŦŵŦǌ�
ŬĂǇŶĂŬůĂ� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ďƺǇƺŵĞƐŝŶĞ� ŬĂƚŬŦ�
ǇĂƉĂĐĂŬ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ� ĨŽŶ� ŬƵƌƵǇŽƌƵǌ͘� �Ƶ� ďŝƌ�

ƚĂƌĂŌĂŶ� ƉŝǇĂƐĂůĂƌĚĂŬŝ� ĚĂůŐĂůĂŶŵĂůĂƌŦ�
ĂǌĂůƚŵĂǇĂ�ǇĂƌĚŦŵĐŦ�ŽůƵƌŬĞŶ�ĚŝŒĞƌ�ƚĂƌĂĨ-
ƚĂŶ�dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�ŵĞŐĂ�ƉƌŽũĞůĞƌŝŶĞ�ƂŶĞŵůŝ�
ďŝƌ�ŝƟĐŝ�Őƺĕ�ŽůĂĐĂŬ͘͟ �

Ͳ�ϮϬϬϱ�ǇŦůŦŶĚĂŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�ĚƺŶǇĂĚĂ�ŽŶ-

ůĂƌĐĂ� ǇĞŶŝ� ĨŽŶ� ǇĂƌĂƨůĚŦŒŦ͕� ĚƺŶǇĂŶŦŶ� ĞŶ�
ďƺǇƺŬ� ϭϱ� ƵůƵƐĂů� ǀĂƌůŦŬ� ĨŽŶƵŶƵŶ� ϭϭ� ƚƌŝů-
ǇŽŶ�ĚŽůĂƌĂ�ǇĂŬŦŶ�ŬĂǇŶĂŒŦ�ďƵůƵŶĚƵŒƵ�ŝĨĂ-

ĚĞ�ĞĚŝůŝƌŬĞŶ͕�dƺƌŬŝǇĞ�sĂƌůŦŬ�&ŽŶƵ͛ŶƵŶ�ĚĂ�
ƺůŬĞ� ĨŽŶůĂƌŦ� ŝĕĞƌŝƐŝŶĚĞ� ŝůŬ� ϮϬ͛ǇĞ� ŐŝƌŵĞƐŝ�
ŚĞĚĞŇĞŶŝǇŽƌ͘ �

Ͳ��ĞŶŝǌ��ĂŶŬ�PǌĞů��ĂŶŬĂĐŦůŦŬ� ^ĞƌŵĂ-

ǇĞ� WŝǇĂƐĂƐŦ� �ƌĂĕůĂƌŦ� zƂŶĞƚŵĞŶŝ� KƌŬƵŶ�
'ƂĚĞŬ� ŝƐĞ� ĨŽŶƵŶ�ŬĂǇŶĂŬ� ǇĂƌĂƚŵĂ�ŬŽŶƵ-

ƐƵŶĚĂ� ƐŦŬŦŶƨ� ǇĂƔĂŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ� ďĞůŝƌƚĞƌĞŬ�
ĨŽŶƵŶ� ŬĂǇŶĂŬůĂƌŦ� ŝůĞ� ŝůŐŝůŝ� ƔƵ� ĂĕŦŬůĂŵĂǇŦ�
ǇĂƉŵĂŬƚĂ͗�

͞PǌĞůůĞƔƟƌŵĞ� ŐĞůŝƌůĞƌŝ͕� ďƺƚĕĞ� ĨĂǌůĂƐŦ͕�
dĂƐĂƌƌƵĨ�DĞǀĚƵĂƨ�^ŝŐŽƌƚĂ� &ŽŶƵ� ;dD^&Ϳ�
Őŝďŝ� ĨŽŶůĂƌĚĂŶ� ĚĞǀƌŽůƵŶĂŶ� ŶĂŬŝƚůĞƌ� ŝůĞ�
ǇƵƌƟĕŝ�ǀĞ�ǇƵƌƚĚŦƔŦ�ƉŝǇĂƐĂůĂƌĚĂŶ�ďŽƌĕůĂŶ-
ŵĂ� Őŝďŝ� ĚƵƌƵŵůĂƌ� ĚŝŬŬĂƚĞ� ĂůŦŶĚŦŒŦŶĚĂ͕�
ŬĂǇŶĂŬ�ǇĂƌĂƨŵŦŶĚĂ�ƐŽƌƵŶ�ŽůŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ�
ĚƺƔƺŶƺǇŽƌƵŵ͘� 7ůĞƌůĞǇĞŶ�ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞ�ǀĂ-
ƚĂŶĚĂƔůĂƌŦŶ�ĚĂ�ǇĂƨƌŦŵ�ǇĂƉĂďŝůĚŝŒŝ� ĨĂƌŬůŦ�
ĚƵƌƵŵůĂƌĚĂŶ�ƐƂǌ�ĞĚĞďŝůŝƌŝǌ͘�bĂǇĞƚ�ŝǇŝ�ŐĞ-
Ɵƌŝ� ƐĂŒůĂŶĚŦŒŦ� ǀĞ�ƺůŬĞŶŝŶ�ƂŶĞŵůŝ�ĂůƚǇĂƉŦ�

ƉƌŽũĞůĞƌŝŶĚĞ� ƵĐƵǌ� ďŽƌĕůĂŶŵĂ� ŝŵŬĂŶŦŶŦŶ�
ǇĂƌĂƨůĚŦŒŦŶŦ� ŐƂƌƺƌƐĞŬ� ǇƵƌƟĕŝ� ƚĂƐĂƌƌƵĨ�
ďŝůŝŶĐŝŶŝŶ� ŽůƵƔŵĂƐŦ� ƐƺƌĞĐŝŶĞ� ĚĞ� ŬĂƚŬŦĚĂ�
ďƵůƵŶĂďŝůŝƌ͘ ͟

�ǇƌŦŶƨůĂƌŦ� ŶĞƚůĞƔŵĞǇĞ� ďĂƔůĂǇĂŶ� ͞ǌŽ-

ƌƵŶůƵ���^͟�ǀĞ�͞dƺƌŬŝǇĞ�sĂƌůŦŬ�&ŽŶƵ͟�ƵǇ-

ŐƵůĂŵĂůĂƌŦ� ŝŶĐĞůĞŶĚŝŒŝŶĚĞ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�
ǇĂƔĂĚŦŒŦ� Ŭƌŝǌŝ� ĂƔŵĂƐŦ� ǀĞ� ǇĞŶŝ� ŬĂǇŶĂŬůĂƌ�
ǇĂƌĂƚĂďŝůŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ� ŚĂǌŦƌůĂŶŵŦƔ� ƉƌŽũĞůĞƌ�
ŽůĚƵŒƵ�ŐƂƌƺůŵĞŬƚĞ͘�dƺƌŬŝǇĞ�sĂƌůŦŬ�&ŽŶƵ�
ŝůĞ�ŝůŬ�ĞƚĂƉƚĂ�ŬĂŵƵ�ŬĂǇŶĂŬůĂƌŦŶŦŶ�ƐĞƌŵĂ-

ǇĞǇĞ�ƉĞƔŬĞƔ�ĕĞŬŝůŵĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ĂůƚǇĂƉŦ�ŽůƵƔƚƵ-

rulurken, ilerleyen dönemde bu sürece 

ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ĚĞ� ĕĞŬŝůŵĞƐŝ� ŚĞĚĞĨ-
ůĞŶŵĞŬƚĞ͘�

�ŽƌƵŶůƵ� ��^͛ůĞ� ŝƐĞ� ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦŶ� ǇƺŬ�
ŽůĂƌĂŬ� ŐƂƌĚƺŒƺ� ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƨŶŦŶ� ǇŽŬ�
ĞĚŝůŵĞƐŝ� ǀĞ� ŬĂŵƵ� ĕĂůŦƔĂŶůĂƌŦ� ŝĕŝŶ� ďŝƌ�
ĂǀĂŶƚĂũ�ŽůĂŶ�ŬĂŵƵĚĂŶ�ĞŵĞŬůŝůŝŒŝŶ�ďŝƟƌŝů-
ŵĞƐŝ�ŝĕŝŶ�ĂĚŦŵůĂƌ�ĂƨůŵŦƔ�ĚƵƌƵŵĚĂ͘��ǇƌŦ-
ĐĂ�ǌŽƌƵŶůƵ���^͛ůĞ�ǇĂƌĂƨůĂĐĂŬ�ƚĂƐĂƌƌƵĨƵŶ�
ĨŽŶ�ƔŝƌŬĞƚůĞƌŝ�ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ�ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ŬƵů-
ůĂŶŦŵŦŶĂ�ĂĕŦůĂĐĂŒŦ�ĂƔŝŬĂƌ͘ �<ŦƐĂĐĂƐŦ�ƐĞƌŵĂ-

ǇĞ� ĚĞǀůĞƟ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ĞůůĞƌŝŶĚĞ�
ŬĂůĂŶ� ƐŽŶ� ŬŦƌŦŶƨůĂƌŦŶ� ĂůŦŶŵĂƐŦ� ǀĞ� ŬĂŵƵ�
ŬĂǇŶĂŬůĂƌŦŶŦŶ� ƚĂůĂŶŦ� ŝĕŝŶ� ŬŽůůĂƌŦ� ƐŦǀĂŵŦƔ�
ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘

Ƙ?TWZSQZ�'*8ƙ�RJHQNXYJS�LJ«YN��“9ÀWPN^J�;FWQãP�+TSZƙ�Z^LZQFRFXã�IF�PFUãIF����

Sermayenin krizi
emekçilere fatura ediliyor!
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�ŒŦƌ� ĕĂůŦƔŵĂ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� >ŝŵ-
ƚĞƌͲ7Ɣ�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ͛ŶĂ�ƺǇĞ�ŽůĂŶ�d��7�ŝƔĕŝůĞƌŝ͕�
ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵĂ�ƐĂůĚŦƌŦƐŦǇůĂ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨ͘�d��7͛ŶŝŶ�
dŽƉŬĂƉŦ� ǀĞ� dƵǌůĂ͛ĚĂŬŝ� ĚĞƉŽƐƵŶĚĂŶ� ŝƔƚĞŶ�
ĂƨůĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ� Ϯ� �ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ� ĚŝƌĞŶŝƔĞ� ŐĞĕ-
ƟůĞƌ͘ � ϭϬ� �ŒƵƐƚŽƐ� ŐƺŶƺ� dƵǌůĂ͛ĚĂŬŝ� ĚĞƉŽ�
ƂŶƺŶĚĞ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ŬƵƌĚƵŒƵ� ĚŝƌĞŶŝƔ� ĕĂĚŦƌŦ�
ŝƐĞ�ƉŽůŝƐ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�͞ K,�>�ǀĂƌ͟�ĚĞŶŝůĞƌĞŬ�
ŬĂůĚŦƌŦůŵĂŬ� ŝƐƚĞŶĚŝ͘� dŽƉŬĂƉŦ͛ĚĂŬŝ� ĚŝƌĞŶŝƔ�
ĂůĂŶŦŶĚĂ� ŝƐĞ� ŚĂůĂ� ĕĂůŦƔŵĂŬƚĂ� ŽůĂŶ� ŝƔĕŝ-
ůĞƌ�ƂŒůĞ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ƐůŽŐĂŶůĂƌůĂ�ĚŝƌĞŶŝƔƚĞŬŝ�
ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŶĂ�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌŝǇŽƌůĂƌ͘ ��ĞǀƌĞĚĞ�
ĕĞƔŝƚůŝ�ƐĞŬƚƂƌůĞƌĚĞŶ�ĕĂůŦƔĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĚĞ�ĚŝƌĞ-
ŶŝƔĞ�ĚĞƐƚĞŬůĞƌŝŶŝ�ŝĨĂĚĞ�ĞĚŝǇŽƌůĂƌ͘ ��ŝƌĞŶŝƔ-
ůĞƌŝŶĚĞ�ϭ�ŚĂŌĂǇŦ�ŐĞƌŝĚĞ�ďŦƌĂŬĂŶ�ĚŝƌĞŶŝƔĕŝ�
ŝƔĕŝůĞƌ��ƌŬĂŶ��ĞƟŶ͕�ZĂŚŵĂŶ��ĂŶĚĞŵŝƌ�ǀĞ�
ŚĂůĂ� ĕĂůŦƔŵĂǇĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞŶ� �ƌŚĂŶ� �Ŷƚ�
ŝůĞ�ƐƺƌĞĕůĞƌŝ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ŬŽŶƵƔƚƵŬ͗

Ͳ^ĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂ�ƐƺƌĞĐŝ�ǇĂƔĂĚŦŶŦǌ͘�EĞ-
ĚĞŶ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂǇĂ�ŝŚƟǇĂĕ�ĚƵǇĚƵŶƵǌ͍

Ͳ�ƌŬĂŶ��ĞƟŶ͗�,ĂŬŬŦŵŦǌ�ǇĞŶŝǇŽƌ�ďƵƌĂ-

ĚĂ͘� �ĚĂŵ� ĂǇŦƌŦǇŽƌůĂƌ͘ � <ĞŶĚŝ� ĂĚĂŵůĂƌŦŶĂ�
ďĞůůŝ�ďŝƌ�ŝŬƌĂŵŝǇĞ�ǀĞƌŝǇŽƌůĂƌ͘ �<ĞŶĚŝ�ĂĚĂŵ-

ůĂƌŦŶŦ�ŵĞƐĂŝǇĞ�ďŦƌĂŬŦǇŽƌůĂƌ͘
ͲWĞŬŝ�ŶĞ�Őŝďŝ�ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌĚƵ-

ŶƵǌ͕�ŵĂĂƔŦŶŦǌ�ŶĂƐŦůĚŦ͍
Ͳ�ƌŬĂŶ��ĞƟŶ͗��ƐŐĂƌŝ�ƺĐƌĞƚůĞ�ĕĂůŦƔŦǇŽ-

ƌƵǌ͘� ,ĂǀĂůĂŶĚŦƌŵĂ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ǇŽŬ͘� �ĂŒŦƨŵ�
ďƂůƺŵƺŶĚĞ� ĕĂůŦƔĂŶ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ� ďƵ-

ƌĂŵ�ďƵƌĂŵ�ƚĞƌ�ŝĕŝŶĚĞ�ŬĂůŦǇŽƌůĂƌ͘ �,ĂǀĂůĂŶ-

ĚŦƌŵĂ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͕�ŽƌĂǇĂ�ƵĨĂŬ�ďŝƌ�ĂƐ-
ƉŝƌĂƚƂƌ�ƚĂŬŦǇŽƌůĂƌ͘ �͞^ŝǌ�ďŝǌĚĞŶ�ŚĂǀĂůĂŶĚŦƌ-
ŵĂ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ŝƐƚĞĚŝŶŝǌ�ŝƔƚĞ�ǇĂƉƨŬ͟�ĚŝǇŽƌůĂƌ͘ �
�ŵĂ�ŚĂǀĂůĂŶĚŦƌŵĂ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ĚĞŒŝů�ƵĨĂŬ�ďŝƌ�
ƉĞƌǀĂŶĞ� ǇĂƉŦǇŽƌůĂƌ͘  DĂĂƔŦŵŦǌŦŶ� ĚƺǌĞů-
ŵĞƐŝŶŝ�ŝƐƚĞĚŝŒŝŵŝǌ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƔƨŬ͘

Ͳ^ĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂǇĂ�ďĂƔůĂĚŦŬƚĂŶ� ƐŽŶƌĂ�
ŶĞůĞƌůĞ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨŶŦǌ͍

Ͳ�ƌŬĂŶ��ĞƟŶ͗��ŽŒĂů�ŽůĂƌĂŬ�ƺǌĞƌŝŵŝǌĞ�
ǇĂƉŦůĂŶ�ďĂƐŬŦůĂƌ�Ăƌƴ͘�<ĂŵĞƌĂ�ƐŝƐƚĞŵůĞƌŝ�
ĕŽŒĂůĚŦ͘�7ƔƚĞŶ�ĂƨůĂŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ�ŽůĚƵ͕�
ŝĕŝŶĚĞ�ďŝǌ�ĚĞ�ǀĂƌŦǌ�ǌĂƚĞŶ�ďƵŶƵŶ͘

Ͳ^ŝǌ� ĂƨůĚŦŬƚĂŶ� ƐŽŶƌĂ� ŝĕĞƌŝĚĞŬŝ� ƚĂďůŽ�
ŶĞĚŝƌ͍

Ͳ�ƌŬĂŶ� �ĞƟŶ͗� 7ĕĞƌŝĚĞ� ƐĞŶĚŝŬĂ� ƺǇĞƐŝ�
ŽůĂŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ�ǀĂƌ�ǌĂƚĞŶ͘�bƵ�ĂŶ�ŽŶ-

ůĂƌĂ�ŚĂůĂ�ďĂƐŬŦ�ǇĂƉŦůŦǇŽƌ͕ �ŝƔƚĞŶ�ŬĞŶĚŝ�ŝƐƚĞŒŝ�
ŝůĞ�ĕŦŬƐŦŶ�ĚŝǇĞ͘��ĂŚĂ�ĕŽŬ�ďĂƐŬŦ�ĂůƨŶĚĂ�ŬĂ-

ůŦǇŽƌůĂƌ�ƔƵ�ĂŶĚĂ�ŝĕĞƌŝĚĞ͘�sĞ�ƐĞŶĚŝŬĂ�ƺǇĞƐŝ�
ŽůŵĂǇĂŶ�ŬŝƔŝůĞƌ�ĚĞ�ďƵ�ĚƵƌƵŵĚĂŶ� ƌĂŚĂƚ-
ƐŦǌ͘� <ĞŶĚŝůĞƌŝ� ĚĞ� ĕĂůŦƔŵĂ� ŽƌƚĂŵůĂƌŦŶĚĂŶ�
ƌĂŚĂƚƐŦǌ͘

Ͳϭ� ŚĂŌĂĚŦƌ� ĚŝƌĞŶŝƔƚĞƐŝŶŝǌ͕� ŝƔƚĞŶ� Ăƨů-
ĚŦŶŦǌ͘�WĞŬŝ�ĚŝƌĞŶŝƔ�ƐƺƌĞĐŝŶĚĞŬŝ�ƚĂůĞƉůĞƌŝ-
Ŷŝǌ�ŶĞůĞƌ͕ �ŶĂƐŦů�ďŝƌ�ƚĂďůŽǇůĂ�ŬĂƌƔŦůĂƔŦǇŽƌ-
ƐƵŶƵǌ͕�ĕĞǀƌĞĚĞŬŝ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƚĞƉŬŝůĞƌŝ�ŶĂƐŦů�
ŽůƵǇŽƌ͍

Ͳ�ƌŬĂŶ� �ĞƟŶ͗� bƵ� ĂŶĚĂ� ĕĞǀƌĞĚĞŶ� Ăů-
ĚŦŒŦŵŦǌ�ƚĞƉŬŝ�ŚĞƉ�ŽůƵŵůƵ�ǇƂŶĚĞ͘�,ĞƌŬĞƐ�
ďŝǌĞ�ĚĞƐƚĞŬ�ŽůƵǇŽƌ͘ �dĂůĞƉůĞƌŝŵŝǌ�ŝůŬ�ƂŶĐĞ�
ŝƔƚĞŶ� ĕŦŬĂƌŦůĂŶ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌŦŶ� ŝƔĞ� ŐĞƌŝ�
ĂůŦŶŵĂƐŦ͘� KŶĚĂŶ� ƐŽŶƌĂ� ĕĂůŦƔŵĂ� ŽƌƚĂŵŦ-
ŵŦǌŦŶ� ŝŶƐĂŶĐĂ͕�ƔĂƌƚůĂƌŦŶ͕�ŵĂĂƔůĂƌŦŶ�ďŝƌĂǌ�
ĚĂŚĂ� ĚƺǌŐƺŶ� ƔĞŬŝůĚĞ� ŽůŵĂƐŦŶŦ� ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘�
DĞƐĂŝŶŝŶ�ĚƺǌĞŶůŝ�ŽůŵĂƐŦŶŦ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘��Ğů-
ůŝ�ŬŝƔŝůĞƌŝŶ�ŬĂůŵĂƐŦŶŦ� ŝƐƚĞŵŝǇŽƌƵǌ͕�ŚĞƌŬĞƐ�
ŬĂůƐŦŶ� ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘�,ĞƌŬĞƐ�ĞǀŝŶĞ�ďŝƌ�ĞŬŵĞŬ�
ŐƂƚƺƌŵĞ�ĚĞƌĚŝŶĚĞ�ďƵƌĂĚĂ͘

Ͳ�ŝŒĞƌ�ŝƔĕŝůĞƌĞ͕�ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ�ďŝƌ�ĕĂŒƌŦŶ�
ǀĂƌ�ŵŦ͍

Ͳ�ƌŬĂŶ��ĞƟŶ͗�7ƔĕŝůĞƌĞ�ĕĂŒƌŦŵ͕�ďŝƌ�ŽůĂ-

ůŦŵ͕�ďŝƌůŝŬƚĞŶ�ŬƵǀǀĞƚ�ĚŽŒĂƌ�ĚŝǇŽƌƵŵ͘��Ă-

ůŦƔĂŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĂ��ůůĂŚ�ǇĂƌĚŦŵ�ĞƚƐŝŶ�
ĚŝǇŽƌƵŵ͘

Ͳ�ŝƌ�ŚĂŌĂĚŦƌ�ĚŝƌĞŶŝƔƚĞƐŝŶŝǌ͘�^ƺƌĞĐŝŶŝǌ�
ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ŶĞůĞƌ�ƐƂǇůĞŵĞŬ�ŝƐƚĞƌƐŝŶ͍

-� ZĂŚŵĂŶ� �ĂŶĚĞŵŝƌ͗� dƵǌůĂ� ǀĞ� dŽƉ-

ŬĂƉŦ͛ĚĂ� ŝƔƚĞŶ� ĕŦŬĂƌƨůĂŶ� ĞůĞŵĂŶůĂƌŦŵŦǌŦŶ�
ŐĞƌŝ�ĂůŦŶŵĂƐŦŶŦ� ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘��ĂůŦƔŵĂ�ƔĂƌƚůĂ-

ƌŦŶŦŶ� ŝǇŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝŶŝ� ŝƐƟǇŽƌƵǌ͕� ŚĞƌŬĞƐŝŶ�
ĞƔŝƚ�ŽůŵĂƐŦŶŦ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘��ǇƌŦŵĐŦůŦŬ�ǇĂƉŦůĚŦ-
ŒŦŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�ďƵ�ƔĞŬŝůĚĞ�ǇƺƌƺŵĞǌ͘

ͲEĞĚĞŶ� ƐĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂ� ŝŚƟǇĂĐŦ� ĚƵǇ-
ĚƵŶƵǌ͍

-�ZĂŚŵĂŶ��ĂŶĚĞŵŝƌ͗��ŝǌ�ďĂŬƨŬ�ŝƔǇĞ-

ƌŝŶĚĞ� ŚĂŬƐŦǌůŦŬ� ǀĂƌ͘ � �ĚĂŵ� ĂǇŦƌŵĂĐĂ͕� ŬĂ-

ǇŦƌŵĂĐĂ�ǀĂƌ͘ ��ŝƌŝŶĞ�ǀĞƌŝƉ�ďŝƌŝŶĞ�ǀĞƌŵĞŵĞ�
ǀĂƌ͘ ��ŝǌ�ĚĞ�ďƵ�ǇƺǌĚĞŶ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂǇĂ�ŬĂ-

ƌĂƌ� ǀĞƌĚŝŬ� ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌůĂ͕� ĚŝƌĞŶŝƔĞ� ŐĞĕƟŬ͘�
'ĞĕĞŶ�ŚĂŌĂ�ŽůƐƵŶ�ďƵ�ŚĂŌĂ�ŽůƐƵŶ�ĂƨůĂŶ�
ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌ�ŽůĚƵ�dƵǌůĂ�ĚĞƉŽĚĂŶ͕�dŽƉ-

ŬĂƉŦ�ĚĞƉŽĚĂŶ͘

Ͳ�ĂůŦƔŵĂ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦǌ͕� ŵĂĂƔůĂƌŦŶŦǌ�
ŶĂƐŦůĚŦ͕�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶŦǌŦ�ŬĂƌƔŦůĂŵĂǇĂ�ǇĞƟ-
ǇŽƌ�ŵƵǇĚƵ͍

-�ZĂŚŵĂŶ��ĂŶĚĞŵŝƌ͗��ĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵů-
ůĂƌŦŵŦǌ� ĕŽŬ� ŬƂƚƺǇĚƺ� ĚŝǇĞďŝůŝƌŝŵ͘� 7ĕĞƌŝĚĞ�
ŚĂǀĂůĂŶĚŦƌŵĂ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ǇŽŬ͘� ,ĂŵĂŵ͕� ƐĂ-

ƵŶĂ�Őŝďŝ�ĚŝǇĞďŝůŝƌŝŵ�ǇĂŶŝ�Ž�ĚĞƌĞĐĞ�ƐŦĐĂŬ͕�
ƚĞƌůŝǇŽƌƐƵŶ͘� EĞĨĞƐ� ĂůŦŶŵŦǇŽƌ� ĚĂŚĂ� ĚŽŒ-

ƌƵƐƵ͘��ĂůŦƔŵĂ�ƔĂƌƚůĂƌŦŶŦŶ� ŝǇŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝŶŝ�
ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘�Ϯ�ŚĂŌĂůŦŬ�ƺĐƌĞƚ�ŬĞƐƟůĞƌ�ďƺƚƺŶ�
ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌĚĂŶ͘� KŶůĂƌŦŶ� ŐĞƌŝ� ŝĂĚĞ�
ĞĚŝůŵĞƐŝŶŝ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘

Ͳ�ŝŒĞƌ� ŝƔĕŝůĞƌĞ͕� ĞŵĞŬĕŝůĞƌĞ� ďŝƌ� ĕĂŒ-
ƌŦŶŦǌ� ǀĂƌ� ŵŦĚŦƌ͍� ^ĞŶĚŝŬĂůĂƔŵĂŶŦŶ� ŶĂƐŦů�
ŽůĚƵŒƵŶƵ�ĚƺƔƺŶƺǇŽƌƐƵŶƵǌ͍

-�ZĂŚŵĂŶ��ĂŶĚĞŵŝƌ͗��ŝƌůŝŬƚĞŶ�ŬƵǀǀĞƚ�
ĚŽŒĂƌ͕ � ďŦƌĂŬŵĂƐŦŶůĂƌ� ĚĞŵĞŬ� ŝƐƟǇŽƌƵŵ͘�
^ŽŶƵĕƚĂ�ŽŶůĂƌ�ĚĂ�ĞŵĞŬĕŝ�ďŝǌ�ĚĞ�ĞŵĞŬĕŝ-
Ǉŝǌ͘��ǇŶŦ�ƐŦŶŦŌĂǇŦǌ�ǇĂŶŝ͕�ĂǇŶŦ�ǇŽůĚĂ�Ǉƺƌƺ-

ǇŽƌƵǌ͘�KŶůĂƌ�ĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ďŝǌ�ĚĞ�ĕĂůŦƔĂŶŦǌ͘
Ͳ<Ăĕ�ǇŦůĚŦƌ�ďƵƌĂĚĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌƐƵŶƵǌ͍
Ͳ�ƌŚĂŶ� �Ŷƚ͗� �ĞŶ� d��7͛ĚĞ� ŝŬŝ� ďƵĕƵŬ�

ƐĞŶĞĚŝƌ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌƵŵ͘��ƵƌĂĚĂ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŬŽ-

ƔƵůůĂƌŦ�Śŝĕ�ƐĂŒůŦŬůŦ�ĚĞŒŝů�ŝƔ�ŐƺǀĞŶůŝŒŝ�ĂĕŦƐŦŶ-

ĚĂŶ͘��ŝƌ�ĚĞ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦŵŦǌ�ĕŽŬ�ĂŒŦƌ�
ŽůĚƵŒƵ� ŝĕŝŶ� ďƵƌĂĚĂ� ŶĞĨĞƐ� ĂůŵĂŬƚĂ� ďŝůĞ�
ǌŽƌůĂŶŦǇŽƌƵǌ͘��ŝǌ�ďƵŶůĂƌŦ�ǇƂŶĞƟĐŝůĞƌĞ�ďŝů-
ĚŝƌĚŝŬ͘�,ŝĕďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ďŝƌ�ŝƔůĞŵ�ǇĂƉŦůŵĂĚŦ͘�
�ŶĂǇĂƐĂ� ďĞŶŝŵ͕� ŚĞƌ� ƔĞǇŝ� ďĞŶ� ŬŽǇĂƌŦŵ͕�
ďĞŶ�ƵǇŐƵůĂƌŦŵ͕�ďĞŶ�ǇĂƉĂƌŦŵ�ŵĞŶƚĂůŝƚĞƐŝ�
ǀĂƌ͘ � �Ƶ�ŵĞŶƚĂůŝƚĞǇĞ� ŐƂƌĞ� ďƵƌĂĚĂ� ĚƺǌĞŶ�
ŬƵƌƵůŵĂǇĂ� ĕĂůŦƔŦůŦǇŽƌ͘ � �ŝǌ� ďƵŶĂ� ƚĞƉŬŝŵŝ-
ǌŝ� ŐƂƐƚĞƌŝǇŽƌƵǌ͘� dŽƉůĂŶƨůĂƌ� ǇĂƉƨŬ͘� �ŵĂ�
ŐĞůŝŶ� ŐƂƌƺŶ� Ŭŝ� ďŝǌŝŵ� ƐĞŶĚŝŬĂůŦ� ĂƌŬĂĚĂƔ-
ůĂƌŦŵŦǌĚĂŶ� dŽƉŬĂƉŦ͛ĚĂŶ� ƺĕ� ŬŝƔŝ� ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͕�
dƵǌůĂ�ĚĞƉŽĚĂŶ�ϭϯ�ŬŝƔŝ�ĕŦŬĂƌĚŦůĂƌ͘ ��ǇƌŦĐĂ�ϵ�
�ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�ϴ�ƚĂŶĞ�ŬĂĚŦŶ�ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌ�ŵĞ-

ƐĂũ� ǇŽůƵǇůĂ� dƵǌůĂ� ĚĞƉŽĚĂ� ŝƔƚĞŶ� ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘�
dƵǌůĂ�ĚĞƉŽĚĂ�ďƵŐƺŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞŶŝƔ�ĕĂĚŦƌŦŵŦ-
ǌŦ� ŬĂůĚŦƌŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔƨůĂƌ͘ �WŽůŝƐ�ĚĞ� ĕĂŒƌŦůĚŦ͕�
ďŝǌĞ�ƚĞŚĚŝƚ�ǇŽůůƵ�ŵĂŝůůĞƌ�ĂƴůĂƌ͘ ��ŝǌ�ďƵŶ-

ůĂƌĂ�Śŝĕďŝƌ�ǌĂŵĂŶ�ĂůĚŦƌŵĂǇĂĐĂŒŦǌ͘�,ŝĕďŝƌ�
ǌĂŵĂŶ� ĚĂ� ǇŦůŵĂǇĂĐĂŒŦǌ͘� DƺĐĂĚĞůĞŵŝǌĞ�
ƐŽŶƵŶĂ�ŬĂĚĂƌ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞĐĞŒŝǌ͘��ƌŬĂĚĂƔ-
ůĂƌŦŵĂ� ŽůĂŶ� ŐƺǀĞŶŝŵ� ƚĂŵ͘� �ŝǌ� ƐŽŶƵŶĂ�
ŬĂĚĂƌ�ĚŝƌĞŶĞĐĞŒŝǌ� ǀĞ�ďƵŶƵ�ŬĂǌĂŶĂĐĂŒŦǌ͘�
�ƵŶĂ�ŝŶĂŶŦǇŽƌƵŵ͘

Ͳ7ĕĞƌŝĚĞ�ŚĂůĂ�ƐĞŶĚŝŬĂůŦ�ŽůƵƉ�ĚĂ�ĕĂůŦƔ-
ŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶůĞƌĞ�ĚƂŶƺŬ�ďĂƐŬŦůĂƌĂ�
ĚĂŝƌ�ŶĞ�ĚŝǇĞďŝůŝƌƐŝŶ͍

Ͳ�ƌŚĂŶ��Ŷƚ͗��ŝǌ�ŽƚƵƌŵĂ�ĞǇůĞŵŝ�ǇĂƉƨŬ�
ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϭϰ�ŐƺŶ͘��ŝǌ�ďƵ�ŽƚƵƌŵĂ�ĞǇůĞŵŝŶŝ�
ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŬƚĞŶ�ƐŽŶƌĂ��ŶĂǇĂƐĂ͛ĚĂ�ŐĞ-

ĕĞŶ�ŝƔƚĞŶ�ŬĂĕŦŶŵĂ�ŵĂĚĚĞƐŝŶĞ�ĚĂǇĂŶĂƌĂŬ͕�
ďŝǌŝŵ�ĞǀůĞƌŝŵŝǌĞ� ŝŚƚĂƌůĂƌ�ŐĞůĚŝ͕� ƚĞŚĚŝƚůĞƌ�
ŐĞůĚŝ͘� 7ƔƚĞ͕� ĕĂůŦƔĂĐĂŬƐŦŶŦǌ͕� ĕĂůŦƔŵĂǌƐĂŶŦǌ�
ŝƔƚĞŶ� ĂƚĂƌŦǌ� Őŝďŝ� ƚĞŚĚŝƚůĞƌ� ǇĂƉŦůĚŦ� ďŝǌĞ͘�
�ĂƐŬŦůĂƌ�ǇĂƉŦůĚŦ͕�ŵŽďďŝŶŐ�ƵǇŐƵůĂŶĚŦ͘�,Ğƌ�
ǇĞƌĞ�ŬĂŵĞƌĂ�ƚĂŬƨůĂƌ�ĂŵĂ�ŝĕĞƌŝǇĞ�ďŝƌ�ŚĂ-

ǀĂůĂŶĚŦƌŵĂ� ǇĂƉĂŵĂĚŦůĂƌ͘ � bŝƌŬĞƟŶ� ďƵŶĂ�
ŐƺĐƺ� ǇĞƟǇŽƌ͕ � ŚĂǀĂůĂŶĚŦƌŵĂǇĂ� ǇĞƚŵĞĚŝ͘�
�ǇƌŦĐĂ�ŽƚƵƌŵĂ�ĞǇůĞŵŝ� ǇĂƉƨŒŦŵŦǌ� ŐƺŶůĞ-

ƌŝŶ�ŵĂĂƔůĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ďŝǌĚĞŶ�ŬĞƐƟůĞƌ͘ ��ĞĨĂůĂƌ-
ĐĂ� ďĞůŝƌƚŵĞŵŝǌĞ� ƌĂŒŵĞŶ�Śŝĕďŝƌ� ǇƂŶĞƟĐŝ�
ďŝǌŝŵůĞ�ŽƚƵƌƵƉ�ŬŽŶƵƔŵĂĚŦ͘�^ĂĚĞĐĞ�ďŝǌŝŵ�
ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŵŦǌŦŶ� ŬĂĨĂůĂƌŦŶŦ� ŬĂƌŦƔƨƌŦƉ͕�
ƐĞŶĚŝŬĂĚĂŶ� ŶĂƐŦů� ĕŦŬĂƌĂďŝůŝƌŝǌ͕� ƐĞŶĚŝŬĂǇŦ�
ŶĂƐŦů�ĞŶŐĞůůĞǇĞďŝůŝƌŝǌ͍��ĞŶ�ƐĂŶĂ�ϭϬϬ� ůŝƌĂ�
ǌĂŵ�ǇĂƉĂĐĂŒŦŵ�ƐĞŶ� ƐĞŶĚŝŬĂĚĂŶ�ĕŦŬ�Őŝďŝ�
ůĂŇĂƌ�ŽůĚƵ͕�ďƵŶƵ�ǇƂŶĞƟĐŝůĞƌ�ǇĂƉƨ͘��ŝƌ�Ăƌ-
ŬĂĚĂƔŦŵŦǌŦ�ďƵ�ǇƺǌĚĞŶ�ŬĂǇďĞƫŬ͘��Ͳ�ĞǀůĞƚ�
ƔŝĨƌĞƐŝǇůĞ�ŐŝƌĞƌĞŬ�ƐĞŶĚŝŬĂ�ƺǇĞůŝŒŝŶĚĞŶ�ĕŦ-
ŬĂƌĚŦůĂƌ͘

�ŽŬ�ŝŶĂŶŦůŵĂǌ�ďŝƌ�ŵŽďďŝŶŐ�ǀĂƌ͘ �bƵ�ĂŶ�
ĕĂůŦƔŦǇŽƌƵǌ͕� ƺǌĞƌŝŵŝǌĞ� ĚƺƔŵĂŶĐĂ� ďĂŬĂŶ�
ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌ� ǀĂƌ� Ŭŝ� ďƵŶůĂƌŦŶ� ŚĞƉƐŝ� ŝƔĕŝ� Žů-
ĚƵŬůĂƌŦŶŦ� ƵŶƵƚƵǇŽƌůĂƌ͘ �sĞ�ďƵŶůĂƌ�ĚĂ�ŚĞƌ�
ƐĞŶĞ� ŝŬƌĂŵŝǇĞ͕� ƉƌŝŵŝŶŝ� ĂůŦǇŽƌ͘ � �ŝǌĞ� ŬĂ-

ƨůŵĂĚŦůĂƌ͕ � ďŝǌĞ� ŚĞƉ� ĚƺƔŵĂŶĐĂ� ďĂŬƨůĂƌ͕ �
ƉĂƚƌŽŶƵŶ�ǇŽůƵŶĚĂŶ�ŐŝƫůĞƌ͘

Ͳ�ĞǀƌĞĚĞŬŝ�ŝƔĕŝůĞƌĚĞŶ�ĚĞƐƚĞŬ�ŶĂƐŦů͍
Ͳ�ƌŚĂŶ� �Ŷƚ͗� DĂƚďĂĂĐŦůĂƌĚĂŶ� ďĂǌĞŶ�

ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌ�ďƵƌĂĚĂŶ�ŐĞĕŝǇŽƌ�ĚĞƐƚĞŬůĞƌŝŶŝ�
ǀĞƌŝǇŽƌůĂƌ͘ � 'ĞĕĞŶ� ĂƌĂĕůĂƌ͕ � ŝŶƐĂŶůĂƌ͕ � ǇĂŶ�
ƚĂƌĂŌĂŬŝ� ŚĂƐƚĂŶĞĚĞ� ĕĂůŦƔĂŶ� ŬĂĚŦŶ� ĂƌŬĂ-

ĚĂƔůĂƌ�ŽƌĂĚĂŶ�ĕŦŬŦƉ�ďŝǌĞ�ĂůŬŦƔ�ƚƵƚƵǇŽƌůĂƌ͕ �
ďŝǌĞ�ĚĞƐƚĞŬ�ŽůƵǇŽƌůĂƌ͘ �,ĞƉƐŝŶĞ� ƚĞƔĞŬŬƺƌ�
ĞĚŝǇŽƌƵǌ�ďŝǌĞ�ĚĞƐƚĞŬ�ǀĞƌĞŶ͘�sĞ�ŚĞƌŬĞƐŝŶ�
ĚĞ�ĚĞƐƚĞŒŝŶŝ�ŝƐƟǇŽƌƵǌ͘�'ĞƌĕĞŬƚĞŶ�ĕŽŬ�ŝŚ-

ƟǇĂĐŦŵŦǌ�ǀĂƌ͘ ��Ƶ�ǌĂŵĂŶĚĂ�ŝŶƐĂŶůĂƌŦŶ�ďƵ�
ŬŽŶƵĚĂ� ďŝǌĞ� ĚĞƐƚĞŬ� ŽůŵĂůĂƌŦŶŦ� ƌŝĐĂ� ĞĚŝ-
ǇŽƌƵǌ͘��ŝǌĞ�ĚĞƐƚĞŬ�ŽůƵƌůĂƌƐĂ�ďŝǌ�ďƵ�ƐĂǀĂƔŦ�
ĚĂŚĂ�ĕĂďƵŬ�ŬĂǌĂŶŦƌŦǌ͘

9*)âƖIJ�INWJSJS�Nă«NQJWQJ�PTSZăYZP����

´$\Q¾�V¾Q¾IWD\¾]�D\Q¾�\ROGD�\�U�\RUX]µ
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�ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ĚƺŵĞŶŝŶĚĞŬŝ� ŐĞƌŝĐŝ� ŝŬƟĚĂƌŦŶ�
K,�>� ǇĂƐĂŬůĂƌŦŶĂ͕� ŝƔƚĞŶ� ĂƚŵĂ� ƐĂůĚŦƌŦůĂ-

ƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦŶ� ŝƔĕŝůĞƌ͖� ŐƌĞǀ� ǀĞ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌůĞ�
ŬĂƌƔŦůĂƔƨŬůĂƌŦ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ�ďĞƌƚĂƌĂĨ�ĞƚŵĞǇĞ͕�
ŚĂŬůĂƌŦ� ǀĞ� ŐĞůĞĐĞŬůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞǇŝ�
ďƺǇƺƚŵĞǇĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘

&08&�*1*097â0Ɩ9*�0&?&3.2
�ůĂǌŦŒ͛ĚĂ� ďƵůƵŶĂŶ� �<^�� �ůĞŬƚƌŝŬ� Įƌ-

ŵĂƐŦŶĚĂ� ĕĂůŦƔĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŵĂĂƔůĂƌŦŶŦŶ� ǀĞ�
ǇĞŵĞŬ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ŝǇŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝ�ǀĞ�ŝƔƚĞŶ�
ĂƨůĂŶ�ĂƌŬĂĚĂƔůĂƌŦŶŦŶ�ŝƔĞ�ŐĞƌŝ�ĂůŦŶŵĂƐŦ�ŝĕŝŶ�
ďĂƔůĂƴŬůĂƌŦ�ĚŝƌĞŶŝƔ�ƐŽŶƵĕ�ǀĞƌĚŝ͘

7ƔĕŝůĞƌ�ĞǇůĞŵůĞƌŝŶŝŶ�ϯ͘�ŐƺŶƺŶĚĞ�K,�>�
ďĂŚĂŶĞƐŝǇůĞ�ǀĞ�ϯϬ�ŐƺŶůƺŬ�ŐƂǌĂůƨ�ƵǇŐƵůĂ-

ŶĂĐĂŒŦ� ƚĞŚĚŝƚůĞƌŝǇůĞ� ŐƂǌĂůƨŶĂ� ĂůŦŶŵŦƔƨ͘�
&ĂŬĂƚ� ŬĂƌĂƌůŦ� ĚƵƌƵƔƵŶƵ� ƐƺƌĚƺƌĞŶ� ŝƔĕŝ-
ůĞƌ� ƉĂƚƌŽŶĂ� ŐĞƌŝ� ĂĚŦŵ� ĂƴƌĚŦ͘� dĂůĞƉůĞƌŝ�
ƉĂƚƌŽŶ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ŬĂďƵů� ĞĚŝůĞŶ� ŝƔĕŝůĞƌ� ϰ�
�ŒƵƐƚŽƐ�ĂŬƔĂŵŦ�ŝƔďĂƔŦ�ǇĂƉƨůĂƌ͘

9&7âĂ� ? 2�âĂ1*92*8â3)*�,7*;
DĂŶŝƐĂ͛ŶŦŶ� �ůĂƔĞŚŝƌ� ŝůĕĞƐŝŶĚĞŬŝ� dĂƌŝƔ�

mǌƺŵ� 7ƔůĞƚŵĞƐŝ� ŝůĞ�Pǌ�'ŦĚĂͲ7Ɣ� ^ĞŶĚŝŬĂƐŦ�
ĂƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� dŽƉůƵ� 7Ɣ� ^ƂǌůĞƔŵĞƐŝ� ;d7^Ϳ� ŐƂ-

ƌƺƔŵĞůĞƌŝ�ƵǇƵƔŵĂǌůŦŬůĂ�ƐŽŶƵĕůĂŶĚŦ͘�ϴ�ĂǇ�
ƐƺƌĞŶ�d7^�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶĚĞ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĕĂůŦƔŵĂ�
ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦŶ�ŝǇŝůĞƔƟƌŝůŵĞƐŝ�ǀĞ�ϭϬϬ�d>�ǌĂŵ�
ƚĂůĞƉ�ĞĚĞƌŬĞŶ͕�ƉĂƚƌŽŶ�ϰϬ�d>�ǌĂŵ�ǀĞ�ƐŽƐ-
ǇĂů�ŚĂŬůĂƌ�ŝĕŝŶ�ĚĞ�ǇƺǌĚĞ�ϭϬ�ǌĂŵ�ƚĞŬůŝĨ�Ğƫ͘�

dĂůĞƉůĞƌŝ� ŬĂďƵů� ĞĚŝůŵĞǇĞŶ� ŝƔĕŝůĞƌ� ϴ�
�ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�ĨĂďƌŝŬĂ�ƂŶƺŶĚĞ�ŐƌĞǀĞ�ďĂƔůĂĚŦ͘�
ϯϮϬ�ŝƔĕŝŶŝŶ�ŵĞǀƐŝŵůŝŬ�ŽůĂƌĂŬ�ĕĂůŦƔƨŒŦ�ĨĂď-

ƌŝŬĂĚĂ� ďƺǇƺŬ� ďƂůƺŵƺŶƺ� ŬĂĚŦŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ŽůƵƔƚƵƌĚƵŒƵ� ϮϲϬ� ŝƔĕŝŶŝŶ� ŐƌĞǀĞ� ŬĂƨůĚŦŒŦ�
ďĞůŝƌƟůĚŝ͘

7ƔĕŝůĞƌ� ƚĂůĞƉůĞƌŝŶŝ� ĞůĚĞ� ĞĚĞŶĞ� ŬĂĚĂƌ�
ŐƌĞǀůĞƌŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ďĞůŝƌƟǇŽƌ͘

&;(.1&7Ɩ)&�)â7*3âĂ�����, 3 �&Ă9.
�,W͛ůŝ��ǀĐŦůĂƌ��ĞůĞĚŝǇĞƐŝ�ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ-

Ŭŝ�ƚĂƔĞƌŽŶ�ĮƌŵĂĚĂ�ĕĂůŦƔĂŶ�ƚĞŵŝǌůŝŬ�ŝƔĕŝůĞ-

ƌŝ͕�dƺƌŬͲ7Ɣ͛Ğ��ĂŒůŦ��ĞůĞĚŝǇĞͲ7Ɣ�̂ ĞŶĚŝŬĂƐŦ͛ŶĂ�
ƺǇĞ�ŽůĚƵŬůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ϵ�EŝƐĂŶ�ϮϬϭϲ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�
ŝƔƚĞŶ�ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘

Ϯ� DĂǇŦƐ͛ƚĂ� ďĞůĞĚŝǇĞ� ďŝŶĂƐŦ� ƂŶƺŶĚĞ�
ĚŝƌĞŶŝƔ� ĕĂĚŦƌŦ� ĂĕĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ͕ � ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝŶ�
ϭϬϬ͘�ŐƺŶƺŶƺ�ϭϬ��ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�ŐĞƌŝĚĞ�ďŦƌĂŬ-

ƨůĂƌ͘
7ƔĕŝůĞƌ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝ� ďŽǇƵŶĐĂ� ǇĂƉƨŬůĂƌŦ�

ĕĞƔŝƚůŝ� ĞǇůĞŵůĞƌůĞ� ƐĞŶĚŝŬĂůŦ� ŽůĂƌĂŬ� ŝƔůĞƌŝ-
ŶĞ�ŐĞƌŝ�ĚƂŶŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ƐĞƐůĞƌŝŶŝ�ǇƺŬƐĞůƫůĞƌ͘

PƚĞ� ǇĂŶĚĂŶ��,W͛ůŝ� ďĞůĞĚŝǇĞŶŝŶ� ĚŝƌĞ-

ŶŝƔŝ� ŬĂƌĂůĂŵĂŬ� ŝĕŝŶ�ŵĂŶŝƉƺůĂƐǇŽŶ� ĕĂďĂ-

ůĂƌŦŶŦŶ� ǇĂŶŦ� ƐŦƌĂ�K,�>� ŝůĂŶŦŶŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ĕĂĚŦƌŦŶ�ŬĂůĚŦƌŦůŵĂƐŦ�ĚĂǇĂƚŵĂƐŦǇůĂ�ĚĂ�ŬĂƌ-
ƔŦůĂƔĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ͕ �ƚƺŵ�ďĂƐŬŦ͕�ƚĞŚĚŝƚ�ǀĞ�ĞŶŐĞů-
ůĞŵĞ� ŐŝƌŝƔŝŵůĞƌŝŶĞ� ƌĂŒŵĞŶ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝ�
ŬĂƌĂƌůŦůŦŬůĂ�ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌůĂƌ͘

ĂâĂ1â�'*1*)â>*8âƖ3)*�)â7*3âĂ
bŝƔůŝ� �ĞůĞĚŝǇĞƐŝ͛ŶĞ� Ăŝƚ� <ĞŶƚͲzŽů� �b�

ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞ�ϭϬ�ǇŦůĚŦƌ�ĕĂůŦƔĂŶ�EŝůƺĨĞƌ�WĂƌ-
ůĂƌ͕ �ŬĂƌƔŦůĂƔƨŒŦ�ŬĞǇĮ�ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵĂ�ƐĂůĚŦƌŦƐŦ-
ŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ϭ� �ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ� ďĂƔůĂƴŒŦ� ĚŝƌĞŶŝƔŝ�
ƐƺƌĚƺƌƺǇŽƌ͘

'ĞŶĞůͲ7Ɣ� ^ĞŶĚŝŬĂƐŦ� 7ƐƚĂŶďƵů� ϯ� EŽ͛ůƵ�
bƵďĞ� ƺǇĞƐŝ� ŽůĂŶ� WĂƌůĂƌ͕ � Ϯϳ� EŝƐĂŶ� ϮϬϭϲ�
ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�ĂůĚŦŒŦ�ϵ�ŐƺŶůƺŬ�ŚĂƐƚĂŶĞ�ƌĂƉŽƌƵ-

ŶƵŶ�ƐĂŚƚĞ�ŽůĚƵŒƵ�ŝĚĚŝĂƐŦǇůĂ�ϯϭ�DĂǇŦƐ͛ƚĂ�
ŝƔƚĞŶ�ĂƨůĚŦ͘��ŶĐĂŬ�ƌĂƉŽƌƵŶ�ŐĞƌĕĞŬ�ŽůĚƵ-

ŒƵ�ŝƐƉĂƚůĂŶŵĂƐŦŶĂ�ŬĂƌƔŦŶ͕�WĂƌůĂƌ͛Ŧ�ƐƺƌĞŬůŝ�
ŽůĂƌĂŬ� ͞ŐĞƌŝ� ĂůĂĐĂŒŦǌ͟� ĚŝǇĞƌĞŬ� ŽǇĂůĂǇĂŶ�
ďĞůĞĚŝǇĞ�ǇƂŶĞƟŵŝ�Śŝĕďŝƌ�ĂĚŦŵ�ĂƚŵĂĚŦ͘

�Ƶ�ŽǇĂůĂŵĂ�ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ�ŝƔŝŶĞ�ŐĞƌŝ�ĚƂŶ-

ŵĞŬ�ŝƐƚĞǇĞŶ�WĂƌůĂƌ�ďĞůĞĚŝǇĞ�ƂŶƺŶĚĞ�ďĂƔ-
ůĂƴŒŦ�ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ�Ϯϰ� ƐĂĂƚ�ďŽǇƵŶĐĂ�ĚĞǀĂŵ�
ĞƫŒŝŶŝ͕� ŐƺŶ� ŝĕŝŶĚĞ� ƐĞŶĚŝŬĂ� ƺǇĞƐŝ� ĚŝŒĞƌ�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ĚĞ�ŬĞŶĚŝƐŝŶŝ�ǇĂůŶŦǌ�ďŦƌĂŬŵĂĚŦŒŦŶŦ�
ƐƂǇůĞĚŝ͘�WĂƌůĂƌ͕ �ƌĂƉŽƌƵŶ�ďĂŚĂŶĞ�ŽůĚƵŒƵ-

ŶƵ� d7^� ƐƺƌĞĐŝŶĚĞ� ĚƺƔƺŬ� ǌĂŵ� ĚĂǇĂƚŵĂ-

ƐŦŶĂ� ƚĞƉŬŝ� ŐƂƐƚĞƌĚŝŒŝ� ŝĕŝŶ� ŝƔƚĞŶ� ĂƨůĚŦŒŦŶŦ�
ďĞůŝƌƫ͘

d7^� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶŝŶ� ďĞůĞĚŝǇĞŶŝŶ� ĚĂ-

ǇĂƚŵĂůĂƌŦǇůĂ�ƐŽŶƵĕůĂŶĚŦŒŦŶŦ�ďĞůŝƌƚĞŶ�WĂƌ-
ůĂƌ͕ �ƺƐƚĞůŝŬ�ďƺƚƺŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�d7^͛ƚĞŶ�ĚŽŒĂŶ�
ϱ�ĂǇůŦŬ�ŵĂĂƔ�ĨĂƌŬůĂƌŦŶŦŶ�ĚĂ�Śąůą�ǀĞƌŝůŵĞ-

ĚŝŒŝŶŝ�ƐƂǇůĞĚŝ͘�
WĂƌůĂƌ͕ � ŝƔŝŶĞ� ŐĞƌŝ� ĚƂŶĞŶĞ� ǀĞ� ƺǌĞƌŝŶĞ�

ĂƨůĂŶ�͞ƐĂŚƚĞŬĂƌůŦŬ͟�ƐƵĕůĂŵĂƐŦ�ƚĞůĂĮ�ĞĚŝ-
ůĞŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ĚŝƌĞŶŝƔŝŶŝ� ƐƺƌĚƺƌĞĐĞŒŝŶŝ� ǀƵƌ-
ŐƵůĂĚŦ͘�

*047&2&�âĂ�â1*7âƖ3)*3�9451&39.
�ĚĂŶĂ� �ŬŽƌŽŵĂ͛ĚĂ� Ϯϭ� dĞŵŵƵǌ͛ĚĂŶ�

ďĞƌŝ� ĚŝƌĞŶŝƔůĞƌŝŶŝ� ƐƺƌĚƺƌĞŶ� ŝƔĕŝůĞƌ͕ � ϴ�
�ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�ƐƺƌĞĕ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ďŝůŐŝůĞŶĚŝƌŵĞ�
ƚŽƉůĂŶƨƐŦ� ǇĂƉƨůĂƌ͘ ��ƵŬƵƌŽǀĂ�'ĂǌĞƚĞĐŝůĞƌ�
�ĞŵŝǇĞƟ͛ŶĚĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ďĂƐŦŶ�ƚŽƉůĂŶƨƐŦŶĚĂ�
�ŬŽƌŽŵĂ� ĚŝƌĞŶŝƔĕŝƐŝ� ďĂƐŦŶ� ŵĞƚŶŝŶŝ� ŽŬƵ-

ĚƵ͘
�ĂƐŦŶ� ŵĞƚŶŝŶĚĞ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ǇĂƔĂĚŦŒŦ�

ŵƵŚĂƚĂƉ� ďĞůŝƌƐŝǌůŝŒŝ� ƺǌĞƌŝŶĚĞ� ĚƵƌƵůĚƵ͘�
<ĂƐŦŵ� ϮϬϭϱ͛ƚĞ� ŬĂǇǇŦŵĂ� ĚĞǀƌĞĚŝůĞŶ� ŵĂ-

ŒĂǌĂĚĂ͕� ĚĂŚĂ�ƂŶĐĞ�ƉĂƚƌŽŶƵŶ� ƚĞĚďŝƌ� ďĂ-

ŚĂŶĞƐŝǇůĞ�ŐĂƐƉ�ĞƫŒŝ�Ϯ�ĂǇůŦŬ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶŝŶ�
ŬĂǇǇŦŵŦŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ϰ� ĂǇĂ� ĕŦŬĂƌŦůĚŦŒŦ� ĚŝůĞ�
ŐĞƟƌŝůĚŝ͘

7ƔĕŝůĞƌ�ŬĂǇǇŦŵ�ǀĞ�ǀĂůŝ�ŝůĞ�ǇĂƉƨŬůĂƌŦ�ŐƂ-

ƌƺƔŵĞůĞƌĚĞŶ� ďŝƌ� ƐŽŶƵĕ� ĂůĂŵĂĚŦŬůĂƌŦŶŦ͕�
ƉĂƚƌŽŶ� ,Ăůŝů� 7ǌůĞŵĞŬ͛ŝŶ� ŝƔĕŝ� ĕŦŬĂƌƚŵĂǇĂ�
ďĂƔůĂĚŦŒŦŶŦ�ďĞůŝƌƫ͘��ǇƌŦĐĂ�ŚĂŬůĂƌŦŶŦ�ĂůĂŶĂ�
ŬĂĚĂƌ� �ŬŽƌĂŵĂ͛ŶŦŶ� dƵƌŐƵƚ� PǌĂů� ďƵůǀĂƌŦ�
�ƐĞŶƚĞƉĞ� ƔƵďĞƐŝ� ƂŶƺŶĚĞŬŝ� ĚŝƌĞŶŝƔŝŶ� Ɛƺ-

ƌĞĐĞŒŝ�ǀƵƌŐƵůĂŶĚŦ͘

*7)*2â7Ɩ)*�9â8Ɩ9*����49:7:2
�ƌĞŒůŝ��Ğŵŝƌ�ǀĞ��ĞůŝŬ�&ĂďƌŝŬĂůĂƌŦ� ;�ƌ-

ĚĞŵŝƌͿ�ďƺŶǇĞƐŝŶĚĞŬŝ�ϰ�ďŝŶ�ϳϬϬ�ŝƔĕŝǇŝ�ŝůŐŝ-
ůĞŶĚŝƌĞŶ�Ϯϲ͘�ĚƂŶĞŵ�d7^�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶĚĞ�
Ϯ͘�ŽƚƵƌƵŵ�ϴ��ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�ǇĂƉŦůĚŦ͘

'ĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ� d7^� ŽƚƵƌƵŵůĂƌŦŶĚĂ�
Ϯϭ� ŵĂĚĚĞĚĞ� ĂŶůĂƔŵĂ� ƐĂŒůĂŶŦƌŬĞŶ͕� ŐƂ-

ƌƺƔƺůĞŶ�ďŝƌ�ŵĂĚĚĞŶŝŶ�ŝƐĞ�ĞƌƚĞůĞŶĚŝŒŝ�ďĞ-

ůŝƌƟůĚŝ͘� �ŝƌ� ƐŽŶƌĂŬŝ� ŐƂƌƺƔŵĞ� Ϯϱ� �ŒƵƐƚŽƐ�
ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ�ǇĂƉŦůĂĐĂŬ͘

dƺƌŬ� DĞƚĂů� ^ĞŶĚŝŬĂƐŦ͛ŶŦŶ� ŝƔĕŝůĞƌůĞ�
ǇĂƉƨŒŦ�ĂŶŬĞƚ�ŶĞƟĐĞƐŝŶĚĞ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ďƺǇƺŬ�
ĕŽŒƵŶůƵŒƵŶƵŶ�Ϯ�ǇŦůůŦŬ�ƐƂǌůĞƔŵĞ�ǀĞ�ǌĂŵ-

ůĂƌŦŶ�ϲ�ĂǇůŦŬ�ĚŝůŝŵůĞƌĚĞ�ǇĂƉŦůŵĂƐŦ�ƚĂůĞƉůĞƌŝ�
ƂŶĞ�ĕŦŬƨ͘

+47)�4948&3Ɩ)&�âĂ�â1*7)*3�9*50â
&ŽƌĚ�KƚŽƐĂŶ͛ĚĂ�ŵĂĂƔ�ŐƺŶƺŶĚĞ�ŝƔĕŝůĞ-

ƌŝŶ�ŚĞƐĂďŦŶĂ�ƉĂƌĂůĂƌ�ĞŬƐŝŬ�ǇĂƨƌŦůĚŦ͘�&ŽƌĚ�
KƚŽƐĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŝĨĂĚĞůĞƌŝŶĞ�ŐƂƌĞ�ŵĂĂƔ-
ůĂƌĚĂ� ϴϬϬͲϵϬϬ� ůŝƌĂůŦŬ� ŬĞƐŝŶƟ� ŝůĞ� ŵĂĂƔůĂƌ�
ǇĂƨƌŦůŵŦƔ�ĚƵƌƵŵĚĂ͘

7ƔĕŝůĞƌ� ĚƵƌƵŵĂ� ƂŅĞůĞŶŝƌŬĞŶ͕� dƺƌŬ�
DĞƚĂů�^ĞŶĚŝŬĂƐŦ͛ŶĂ�ĚƂŶƺƔ�ǇĂƉĂŶ�ǀĞ�ĚƵ-

ƌƵŵƵ� ƂŒƌĞŶŵĞŬ� ŝƐƚĞǇĞŶ� ŝƔĕŝůĞƌ� ĚĞ� dƺƌŬ�
DĞƚĂů� ^ĞŶĚŝŬĂƐŦ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ�
͞ĨĂďƌŝŬĂǇĂ� ŐĞůŝƉ� ďŝůŐŝ� ĂůŦŶ͟� ĚĞŶŵĞƐŝŶĞ�
ƚĞƉŬŝ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘

5&70�9*72â0Ɩ9*�âĂ9*3�&92&
WĂƌŬ� dĞƌŵŝŬ͛ƚĞ� ŐĞĕƟŒŝŵŝǌ� ŚĂŌĂůĂƌĚĂ�

ŝŵǌĂůĂŶĂŶ� ƚŽƉůƵ� ƐƂǌůĞƔŵĞŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ�
ƉĂƚƌŽŶ�ďĂƐŬŦůĂƌŦ�ĂƌƴƌĚŦ͘��ŝƌ�ƐƺƌĞĚŝƌ�ƚƺƌůƺ�
ďĂƐŬŦůĂƌ�ǀĞ�ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵĂ�ƚĞŚĚŝƚůĞƌŝǇůĞ�ŝƔĕŝůĞ-

ƌŝ� ƐŝŶĚŝƌŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔĂŶ�ŵĂĚĞŶ�ƉĂƚƌŽŶƵ͕�ϲ�
�ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ�ϭϬϬ͛ĚĞŶ�ĨĂǌůĂ�ŝƔĕŝǇŝ�ŝƔƚĞŶ�Ăƴ͘

WĂƌŬ�dĞƌŵŝŬ�ƉĂƚƌŽŶƵ͕�ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵĂůĂƌŦŶ�
ŐĞƌĞŬĕĞƐŝ� ŽůĂƌĂŬ� ϮϱͬϮ� ŵĂĚĚĞƐŝŶŝ� ŝƔĂƌĞƚ�
ĞĚĞƌĞŬ͕� ͞ĞŵƌĞ� ŝƚĂĂƚƐŝǌůŝŬ͟� ďĂŚĂŶĞƐŝŶŝ�
ƂŶĞ�ƐƺƌĚƺ͘

,&?â�:1&ĂƖ9&�Ƙ4-&1ƙ��âĂ9*3�&92&
�ŶƚĞƉ͛ƚĞ� �ƺǇƺŬƔĞŚŝƌ� �ĞůĞĚŝǇĞƐŝ͛ŶĞ�

ďĂŒůŦ�'ĂǌŝͲhůĂƔ�ŝƔůĞƚŵĞƐŝŶĚĞŬŝ�dmDd7^͛Ğ�
ƺǇĞ�ŝƔĕŝůĞƌĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵĂ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦ�
ĚĞǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌ͘

ϭ��ŒƵƐƚŽƐ�ƚĂƌŝŚŝŶĚĞ��ŶƚĞƉ�bƵďĞƐŝ�zƂ-

ŶĞƟŵ� <ƵƌƵůƵ� mǇĞƐŝ� ,ŝĐŝƉ� zŦůĚŦƌŦŵ͛ŦŶ� ĚĂ�
ĂƌĂůĂƌŦŶĚĂ� ďƵůƵŶĚƵŒƵ� ϵ� ŝƔĕŝ� ĚĂŚĂ� ŝƔƚĞŶ�
ĕŦŬĂƌŦůĚŦ͘��ĂŚĂ�ƂŶĐĞ�ĚĞ�ϮϮ�dĞŵŵƵǌ�ƚĂƌŝ-
ŚŝŶĚĞ�ďŝƌŝ�ŝƔǇĞƌŝ�ƚĞŵƐŝůĐŝƐŝ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ŝŬŝ�
ŝƔĕŝ�ŝƔƚĞŶ�ĕŦŬĂƌŦůŵŦƔƨ͘

<ŽŶƵǇůĂ� ŝůŐŝůŝ� ĂĕŦŬůĂŵĂ� ǇĂƉĂŶ� dmD-

d7^͕� ƚŽƉůƵ� ŝƔ� ƐƂǌůĞƔŵĞƐŝǇůĞ� ĞůĚĞ� ĞĚŝůĞŶ�
ŬĂǌĂŶŦŵůĂƌĂ� ƐĂůĚŦƌŦůĚŦŒŦŶŦ� ǀĞ� ďƵŶĂ� ƐŽŶ�
ǀĞƌŝůŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ŝĨĂĚĞ�Ğƫ͘

+&'7â0&�0&5&9.1).�âĂ�â1*7�
9&?2â3&91&7.3.�&1&2&).
�ĚĂŶĂ͛ĚĂ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ƐŽƌƵƔƚƵƌŵĂ-

ƐŦ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ƐĂŚŝďŝ�zĂŒŵƵƌ��ŬŬƺůĂŚ͛ŦŶ�
ŐƂǌĂůƨŶĂ�ĂůŦŶŦƉ�ĂĚůŝ�ŬŽŶƚƌŽů�ƔĂƌƨǇůĂ�ƐĞƌ-
ďĞƐƚ�ďŦƌĂŬŦůĚŦŒŦ�zĂŒŵƵƌ�DŽďŝůǇĂ͕�ƐĂŚŝƉůĞ-

ƌŝ�ƚĂƌĂķŶĚĂŶ�ŬĂƉĂƨůĚŦ͘
Ϯ�ŚĂŌĂ�ƂŶĐĞ�ǇŦůůŦŬ� ŝǌŶĞ�ǇŽůůĂŶĂŶ�ŝƔĕŝ-

ůĞƌƐĞ� ŝǌŝŶĚĞŶ� ĚƂŶĚƺŬůĞƌŝŶĚĞ� ŝƔƚĞŶ� Ăƨů-
ĚŦŬůĂƌŦŶŦ�ƂŒƌĞŶĚŝ͘��ǇůŦŬ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶŝ�ǀĞ�ƚĂǌ-
ŵŝŶĂƚůĂƌŦŶŦ� ĂůĂŵĂǇĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ� ϱ� �ŒƵƐƚŽƐ�
ƐĂďĂŚŦ� ĨĂďƌŝŬĂ� ďĂŚĕĞƐŝŶĚĞ� ƚŽƉůĂŶĂƌĂŬ�
ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶŝ� ŝƐƚĞĚŝ͘�&ĂďƌŝŬĂǇĂ�ŐŝƌŵĞŬ� ŝƐƚĞ-

ǇĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ƉŽůŝƐ�ĞŶŐĞůůĞĚŝ͘��ŶĐĂŬ�ĨĂďƌŝŬĂ�
ďĂŚĕĞƐŝŶĚĞ� ďŝƌ� ƐƺƌĞ� ŽƚƵƌŵĂ� ĞǇůĞŵŝ� ĚĞ�
ǇĂƉĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ͕ � ŚĂŬůĂƌŦ� ǀĞƌŝůĞŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ĞǇ-

ůĞŵůĞƌŝŶŝ�ƐƺƌĚƺƌĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ƐƂǇůĞĚŝ͘

8ãSãK

½ÀoLOHU�2+$/·H�UDßPHQ�
KDN�JDVSODU¾QD�NDUÀ¾�GLUHQL\RU
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dŽĨĂƔ� ǇƂŶĞƟŵŝ� ĨĂďƌŝŬĂŶŦŶ� ƚŽƉůƵ� ďŝƌ�
ďŝĕŝŵĚĞ�ŝǌŝŶĚĞ�ŽůŵĂƐŦŶŦ�ķƌƐĂƚĂ�ĕĞǀŝƌĞƌĞŬ�
ŽŶůĂƌĐĂ�ŝƔĕŝǇŝ�ŝƔƚĞŶ�Ăƴ͘�7ƔƚĞŶ�ĂƚŵĂ�ƐĂůĚŦ-
ƌŦƐŦ� ƐĂĚĞĐĞ�dŽĨĂƔ͛ŦŶ�DĞƚĂů� &ŦƌƨŶĂ͛ĚĂ�ƂŶ-

ĐƺůƺŬ�ĞĚĞŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶĞ�ǇĂƉŦůŵŦƔ�ďŝƌ� ƐĂůĚŦƌŦ�
ĚĞŒŝůĚŝƌ͘

^ĂůĚŦƌŦŶŦŶ�ŚĞĚĞĮŶĚĞ�ŐĞĕĞŶ�ƐĞŶĞ�ŚĂŬ-

ůĂƌŦ� ŝĕŝŶ�ĂǇĂŒĂ�ŬĂůŬĂŶ͕�D�^^͛Ğ�ŬĂƌƔŦ�ĚŝƌĞ-

ŶĞŶ͕�ŚĂŬŬŦŶŦ�ĂƌĂǇĂŶ͕�Įŝůŝ�ŵĞƔƌƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�
ǇŽůƵŶƵ�ƐĞĕĞƌĞŬ�ĞůŝŶŝ� ƔĂůƚĞƌĞ�ŐƂƚƺƌƺƉ�Ěŝ-
ƌĞŶŝƔĞ� ŐĞĕĞŶ� ŵƺĐĂĚĞůĞĐŝ� ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝ�
ǀĂƌĚŦƌ͘ �

'ĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ�ŝƔƚĞŶ�ĂƚŵĂ�ƐĂůĚŦƌŦƐŦ͕�ƐĞƌ-
ŵĂǇĞŶŝŶ͕�DĞƚĂů� &ŦƌƨŶĂ� ƐƺƌĞĐŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶ-

ĚĂŶ� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĂ� ĚƂŶƺŬ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌĚŝŒŝ�
ƉůĂŶůŦ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶ� ďŝƌ� ĚĞǀĂŵŦĚŦƌ͘ � �ĂŚĂ�
ĚƺŶĞ� ŬĂĚĂƌ� ƺƌĞƟŵĚĞŬŝ� ĂƌƨƔůĂƌŦŶŦ� ƂǀĞ�
ƂǀĞ� ďŝƟƌĞŵĞǇĞŶ� ŽƚŽŵŽƟǀ� ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦ�
ƔŝŵĚŝ�ĚĞ�ŝƔƚĞŶ�ĂƨůĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌĞ�͞ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƐ�
ĚƺƔƺŬůƺŒƺ͊͟�ǇĂůĂŶŦǇůĂ�ƐĂůĚŦƌŦǇŽƌ͘

-*)*+9*�-&00.3.�&7&>&3�2*9&1�
âĂ�â1*7â�;&7�
bŝŵĚŝ� ǇĂƉŦůŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬĞŶ� ĞŶ� ďĂƔƚĂ�

DĞƚĂů� &ŦƌƨŶĂ͛ĚĂ� ŽůĚƵŒƵ� Őŝďŝ� ƚƺŵ�ŵĞƚĂů�
ŝƔĕŝůĞƌŝ� ŽůĂƌĂŬ� ǇĂŶ� ǇĂŶĂ� ŐĞůĞƌĞŬ� ŽŵƵǌ�
ŽŵƵǌĂ� ƐŦŶŦĨ� ĚĂǇĂŶŦƔŵĂƐŦ� ŐƂƐƚĞƌŵĞŬƟƌ͘ �
zĂ� ͞ƐŦƌĂ� ďĂŶĂ� ŶĞ� ǌĂŵĂŶ� ŐĞůĞĐĞŬ͟� ĚŝǇĞ�
ŬŽƌŬƵ� ŝĕŝŶĚĞ�ďĞŬůĞǇĞĐĞŒŝǌ͕� ǇĂ�ĚĂ�ďŝƌůŝŒŝ-
ŵŝǌŝ�ŬƵƌƵƉ�ĚŝƌĞŶŝƔĞ�ŐĞĕĞĐĞŒŝǌ͘�'ƺŶ�ŵĞ-

ƚĂů�ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦŶŦŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŵĞƚĂů�
ŝƔĕŝůĞƌŝŶŝŶ� ďŝƌůŝŒŝŶŝ� ŐƺĕůĞŶĚŝƌŵĞ� ǌĂŵĂŶŦ͘�
'ƺŶ� ĚŝůĞŶĞ� ĚŝůĞŶĞ� ĚĞŒŝů͕� ĚŝƌĞŶĞ� ĚŝƌĞŶĞ�
ŬĂǌĂŶŵĂ�ǌĂŵĂŶŦ͘�

DĞƚĂů�ŝƔĕŝƐŝ�ŬĂƌĚĞƔůĞƌ͕
�ŝǌůĞƌ� ŵĞƚĂů� ŝƔĕŝůĞƌŝ� ŽůĂƌĂŬ� ŝƔĕŝ� ƐŦ-

ŶŦķŶŦŶ� ďŝƌ� ƉĂƌĕĂƐŦǇŦǌ͘� �� ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶĚĂ� ��
ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶĚĂ� ĕĂůŦƔŦǇŽƌ� ŽůŵĂŵŦǌ� ĨĂƌŬ� Ğƚ-
ŵĞǌ͘� ϮϬϭϳ͛ǇĞ� ŵĞƚĂů� ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦ� ĚŝŬĞŶƐŝǌ�
Őƺů� ďĂŚĕĞƐŝ� ǇĂƌĂƚĂƌĂŬ� ŐŝƌŵĞǇŝ� ƉůĂŶůŦǇŽƌ͘ �
K,�>�ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦ�ĚĂ�ķƌƐĂƚĂ�ĕĞǀŝƌĞƌĞŬ�Ğůŝ-

ŵŝǌĚĞ� ŬĂůĂŶ� ŬŦĚĞŵ� ƚĂǌŵŝŶĂƨ� ŚĂŬŬŦŵŦ-
ǌŦŶ� ŐĂƐƉŦ� ŝĕŝŶ� ŬŽůůĂƌŦŶŦ� ƐŦǀŦǇŽƌůĂƌ͘ � K,�>͛ ŝ�
ŬĞŶĚŝůĞƌŝ� ŝĕŝŶ� ķƌƐĂƚĂ� ĕĞǀŝƌŝǇŽƌůĂƌ͘ � �ĂƌďĞ�
ŬĂƌƔŦƨ�ŽůĂƌĂŬ�ƉĂŶŬĂƌƚůĂƌŦ�ŝůĞ�ƐŽŬĂŒĂ�ĕŦŬĂŶ�
dŽĨĂƔ�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ŐĞƌĕĞŬ�ŬĂǀŐĂƐŦŶŦ�ĂƐŦů�ŽůĂƌĂŬ�
dŽĨĂƔ�ƉĂƚƌŽŶƵŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ǀĞƌŵĞůŝĚŝƌ͘

bŝŵĚŝ�dŽĨĂƔ� ŝƔĕŝƐŝ�ďŝƌ�ŬĞǌ�ĚĂŚĂ�ĂǇĂŒĂ�
ŬĂůŬŵĂůŦ͘�D�^^͛ŝŶ�ŬŽĕďĂƔŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŵƺĐĂ-

ĚĞůĞ�ďĂǇƌĂŒŦŶŦ�ǇƺŬƐĞůƚŵĞůŝĚŝƌ͘
dŽĨĂƔ�ŝƔĕŝƐŝŶŝŶ�ďƵŶĚĂŶ�ďĂƔŬĂ�ŬƵƌƚƵůƵƔ�

ǇŽůƵ�ǇŽŬƚƵƌ͘ ��Ƶ�ŶĞĚĞŶůĞ�dŽĨĂƔ�ŝƔĕŝƐŝ�ĂƌŬĂ-

ĚĂƔ͖� ŬĞŶĚŝ� ƐŦŶŦĨ� ĚĂǀĂŵŦǌŦŶ� ŚĂŬŬŦ͕� ŽŶƵƌƵ�
ǀĞ� ŵĞƔƌƵůƵŒƵǇůĂ� ƐŽŬĂŬůĂƌŦ� ĚŽůĚƵƌĂůŦŵ͘�
&ĂďƌŝŬĂ�ƂŶƺŶƺ�ĚŝƌĞŶŝƔ� ĂůĂŶŦŶĂ�ĚƂŶƺƔƚƺ-

ƌĞůŝŵ͘
<ƵƌƚƵůƵƔ�ǇŽŬ�ƚĞŬ�ďĂƔŦŶĂ�ǇĂ�ŚĞƉ�ďĞƌĂ-

ďĞƌ�ǇĂ�Śŝĕ�ďŝƌŝŵŝǌ͊
7ƔĕŝůĞƌŝŶ�ďŝƌůŝŒŝ�ƐĞƌŵĂǇĞǇŝ�ǇĞŶĞĐĞŬ͊

2*9&1�âĂ�â1*7â�'â71âÚâ
��&Ú:8948�����

.HQGL�V¾Q¾I�GDYDP¾]¾Q
PHÀUXOXßX\OD�VRNDNODUD

Ƙ)FWGJ�MZPZPZSF�
N_NS�[JWRJ^JQNR�ƙ
<ĂŵƵ� �ĂůŦƔĂŶůĂƌŦ� �ŝƌůŝŒŝ� 'ŝƌŝƔŝŵŝ͕�

ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ�K,�>� ŬĂ-

ƌĂƌŶĂŵĞůĞƌŝǇůĞ� ƐƂǌĚĞ� ͞&�dP Đ͛ƺ͟� Žů-
ĚƵŬůĂƌŦ� ŝĚĚŝĂƐŦǇůĂ� ŬĂŵƵ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶĞ�
ǇƂŶĞůŝŬ�ďĂƔůĂƨůĂŶ�ĐĂĚŦ�ĂǀŦŶĂ�ŝůŝƔŬŝŶ�ďŝƌ�
ĂĕŦŬůĂŵĂ�ǇĂǇŦŵůĂĚŦ͘

�ĂƔƚĂ�ƂŒƌĞƚŵĞŶůĞƌ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ϲϬ�
ďŝŶŝ�ĂƔŬŦŶ�ŬĂŵƵ�ĕĂůŦƔĂŶŦŶŦŶ�ĂĕŦŒĂ�ĂůŦŶ-

ĚŦŒŦŶĂ� ĚĞŒŝŶŝůĞŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂĚĂ͕� ďƺƚƺŶ�
ŬĂŵƵ�ĕĂůŦƔĂŶůĂƌŦŶŦŶ�ŬĂƌƔŦůĂƔƨŒŦ�ƐŦŬŦǇƂ-

ŶĞƟŵ�ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌŦ�ƚĞƔŚŝƌ�ĞĚŝůĚŝ͘
�Ƶ�ƐƺƌĞĕƚĞ�ŬĞŶĚŝ�ƺǇĞůĞƌŝ�ĚĞ�ŚĞĚĞĨ�

ƚĂŚƚĂƐŦŶĂ�ĕĂŬŦůĂŶ�<�^<͛ŝŶ�ǇĂǌŦůŦ�ĂĕŦŬůĂ-

ŵĂ�ǇĂƉŵĂŬƚĂŶ�ƂƚĞ�ďŝƌ�ƉƌĂƟŬ�ƐĞƌŐŝůĞ-

ŵĞŵĞƐŝŶŝŶ�ƐĞŶĚŝŬĂůĂƌĂ�ĚƵǇƵůĂŶ�ŐƺǀĞ-

Ŷŝ�ǌĞĚĞůĞĚŝŒŝ�ǀƵƌŐƵůĂŶĂŶ�ĂĕŦŬůĂŵĂ�ƔƵ�
ŝĨĂĚĞ�ǀĞ�ƚĂůĞƉůĞƌůĞ�ƐŽŶĂ�ĞƌĚŝ͗

͞�ŝǌůĞƌ� ĚĞ� <�^<͛ŝ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ͕� ŝůĞƌŝĐŝ�
ǀĞ�ŵƺĐĂĚĞůĞĐŝ�ŬĂŵƵ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶŝ�ĂƔĂ-

ŒŦĚĂ�ŝĨĂĚĞ�ĞƫŒŝŵŝǌ�ƚĂůĞƉůĞƌ�ĚŽŒƌƵůƚƵ-

ƐƵŶĚĂ�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ĞƚŵĞǇĞ�ĕĂŒŦƌŦǇŽƌƵǌ͘
ͻ�K,�>�ŬĂůĚŦƌŦůŵĂůŦĚŦƌ͘
ͻ��ĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ŝůĞ�ŝůŝƔŝŒŝ�ŽůŵĂǇĂŶ�

ǀĞ�ŚƵŬƵŬƐƵǌ�ŽůĂƌĂŬ�ĂĕŦŒĂ�ĂůŦŶĂŶ�ŬĂŵƵ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ�ŐƂƌĞǀůĞƌŝŶĞ�ŝĂĚĞ�ĞĚŝůŵĞ-

ůŝĚŝƌ͘
ͻ��ĂƔďĂŬĂŶůŦŬ�'ĞŶĞůŐĞƐŝ�ŝůĞ�ǇŦůůŦŬ�

ŝǌŝŶůĞƌŝŶŝ�ǇĂƌŦĚĂ�ďŦƌĂŬŦƉ�ŐƂƌĞǀŝŶĞ�ďĂƔ-
ůĂǇĂŶ�ŬĂŵƵ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶŝŶ�ŚĂƌĐŦƌĂŚůĂƌŦ�
ƂĚĞŶŵĞůŝĚŝƌ͘

ͻ�'ƌĞǀ�ŚĂŬŬŦŵŦǌ�ƚĂŶŦŶŵĂůŦ͕�ƐƂǌ͕�
ĞǇůĞŵ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůĞŶŵĞ�ŚĂŬŬŦ�ƂŶƺŶĚĞŬŝ�
Įŝůŝ�ǀĞ�ŚƵŬƵŬŝ�ĞŶŐĞůůĞƌ�ŬĂůĚŦƌŦůŵĂůŦĚŦƌ͘

ͻ�7Ɣ�ŐƺǀĞŶĐĞŵŝǌŝ�ŬĂůĚŦƌŵĂǇĂ�ǀĞ�
ŬĂŵƵ�ŚŝǌŵĞƚůĞƌŝŶŝŶ�ƚĂƐĮǇĞƐŝŶĞ�ĚƂŶƺŬ�
ĂĚŦŵůĂƌ�ŐĞƌŝ�ĕĞŬŝůŵĞůŝĚŝƌ͘

ͻ�dĂƔĞƌŽŶ͕�ŐĞĕŝĐŝ�ǀď͘�ĕĂůŦƔŵĂ�ďŝ-
ĕŝŵůĞƌŝ�ǇĂƐĂŬůĂŶŵĂůŦ͕�ƚƺŵ�ĕĂůŦƔĂŶůĂƌĂ�
ŝƔ�ŐƺǀĞŶĐĞƐŝ�ƐĂŒůĂŶŵĂůŦĚŦƌ͘

ͻ�'ƂƌĞǀĚĞ�ǇƺŬƐĞůŵĞůĞƌĚĞ�ůŝǇĂŬĂƚ�
ĞƐĂƐ�ĂůŦŶŵĂůŦ͕�ŵƺůĂŬĂƚ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ŬĂůĚŦ-
ƌŦůŵĂůŦĚŦƌ͘

ͻ�,Ğƌ�ƚƺƌůƺ�ƚĂƌŝŬĂƚ�ǀĞ�ĐĞŵĂĂƚ�Ƃƌ-
ŐƺƚůĞŶŵĞƐŝ�ĂĕŦŒĂ�ĕŦŬĂƌŦůŵĂůŦ�ǀĞ�ǇĂƐĂŬ-

ůĂŶŵĂůŦĚŦƌ͘
ͻ�DĞƌĚŝǀĞŶ�Ăůƨ�<ƵƌĂŶ�ŬƵƌƐůĂƌŦ�ǀĞ�

^ŦďǇĂŶ�DĞŬƚĞƉůĞƌŝ�ŬĂƉĂƨůŵĂůŦ͕�ŚĞƌ�
ƚƺƌůƺ�ĚŝŶŝ�ďĂƐŬŦ�ǀĞ�ǌŽƌůĂŵĂǇĂ�ƐŽŶ�ǀĞ-

ƌŝůŵĞůŝĚŝƌ͘
ͻ��ŝŶŝ�ŬŦƐƚĂƐ�ǀĞ�ƂůĕƺůĞƌůĞ�ƚŽƉůƵŵ�

ŚĂǇĂƨŶĂ�ǇƂŶ�ǀĞƌŵĞǇĞ�ƐŽŶ�ǀĞƌŝůŵĞ-

ůŝĚŝƌ͘
ͻ��ŽƌƵŶůƵ�ĚŝŶ�ĚĞƌƐůĞƌŝ�ŬĂůĚŦƌŦůŵĂůŦ͕�

ůĂŝŬ�ǀĞ�ďŝůŝŵƐĞů�ĞŒŝƟŵ�ĞƐĂƐ�ĂůŦŶŵĂůŦ͕�
ĚŝŶ�ǀĞ�ǀŝĐĚĂŶ�ƂǌŐƺƌůƺŒƺ�ĞŬƐŝŬƐŝǌ�ƐĂŒ-

ůĂŶŵĂůŦĚŦƌ͘
ͻ�DĞǌŚĞƉƐĞů�ǀĞ�ĞƚŶŝŬ�ĂǇƌŦŵĐŦ�ƉŽůŝ-

ƟŬĂůĂƌĂ�ƐŽŶ�ǀĞƌŝůŵĞůŝĚŝƌ͘
ͻ��ŒŝƟŵ͕�ƐĂŒůŦŬ�ǀĞ�ƵůĂƔŦŵ�ďĂƔƚĂ�

ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ŬĂŵƵ�ŚŝǌŵĞƚůĞƌŝ�ƉĂƌĂƐŦǌ�
ŚĂůĞ�ŐĞƟƌŝůŵĞůŝĚŝƌ͘

ͻ�7ƔŬĞŶĐĞ�ŝŶƐĂŶůŦŬ�ƐƵĕƵĚƵƌ�ǀĞ�
ĚĞƌŚĂů�ƐŽŶ�ǀĞƌŝůŵĞůŝ͕�ŝƔŬĞŶĐĞĐŝůĞƌ�ǇĂƌ-
ŐŦůĂŶŵĂůŦĚŦƌ͘͟

dŽĨĂƔ͛ƚĂ�ǇƂŶĞƟŵ�ǀĞ�dƺƌŬ�DĞƚĂů�ŝƔďŝƌ-
ůŝŒŝŶĚĞ� ǇƺƌƺƚƺůĞŶ� ƐĂůĚŦƌŦůĂƌĂ� ǇĞŶŝůĞƌŝ� ĞŬ-

ůĞŶŝǇŽƌ͘ � zŦůůŦŬ� ďĂŬŦŵ� ŶĞĚĞŶŝǇůĞ� ƺƌĞƟŵŝŶ�
ĚƵƌĚƵŒƵ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�ŝƔĕŝ�ŬŦǇŦŵŦ�ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟ͘�

KŶůĂƌĐĂ�ŝƔĕŝ�͞ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƐ�ĚƺƔƺŬůƺŒƺ͟�ďĂ-

ŚĂŶĞƐŝǇůĞ�ŝƔƚĞŶ�ĂƨůĚŦ͘�
&ĂďƌŝŬĂĚĂ�ŝƔƚĞŶ�ĕŦŬĂƌŦůĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�dK-

D7^�ǀĞ��ĞůŝŬͲ7Ɣ�ƺǇĞůĞƌŝ�ŽůŵĂƐŦ�ŝƐĞ�ƂǌĞůůŝŬ-

ůĞ�ĚŝŬŬĂƚ�ĕĞŬƟ͘��Ƶ�ĚƵƌƵŵ͕�ϮϬϭϳ�dŽƉůƵ�7Ɣ�
^ƂǌůĞƔŵĞƐŝ�;d7^Ϳ�ƐƺƌĞĐŝ�ƂŶĐĞƐŝŶĚĞ�ǇƂŶĞ-

Ɵŵ�ǀĞ�dƺƌŬ�DĞƚĂů͛ŝŶ�ĨĂďƌŝŬĂǇŦ�ŵƺĐĂĚĞůĞ-

Đŝ� ŝƔĕŝůĞƌĚĞŶ� ƚĞŵŝǌůĞŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔ-
ƟƌĚŝŒŝ�ďŝƌ�͚ ŽƉĞƌĂƐǇŽŶ͛�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƐƚĞƌĚŝ͘

DĞƚĂů� 7ƔĕŝůĞƌŝ� �ŝƌůŝŒŝ� ŝƐĞ� ŝƔƚĞŶ� ĂƚŵĂ�
ƐĂůĚŦƌŦƐŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�dŽĨĂƔ�ŝƔĕŝůĞƌŝǇůĞ�ĚĂǇĂŶŦƔ-
ŵĂǇĂ͕�ŝƔ�ǀĞ�ĞŬŵĞŬ�ŶƂďĞƟŶĞ�ĕĂŒŦƌĚŦ͘
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WĂƚƌŽŶůĂƌ� ǀĞ� ŽŶůĂƌŦŶ� ƐƂǌĐƺƐƺ� ŽůĂŶ�
ƐŝǇĂƐĂů� ŝŬƟĚĂƌ� ĂĕŦƐŦŶĚĂŶ͕� ƚŽƉůƵŵƵŶ�ŚĞƌ�
ŬĞƐŝŵŝŶŝŶ� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ� ŝƚĂĂƚ� ǀĞ� ďŝĂƚ� Ğƚ-
ŵĞƐŝ� ŽůŵĂǌƐĂ� ŽůŵĂǌĚŦƌ͘ � �ŶĐĂŬ� ďƂǇůĞƐŝ�
ŬŽƔƵůůĂƌĚĂ� ǀĂƌůŦŬůĂƌŦŶŦ� ĚĞǀĂŵ� ĞƫƌĞďŝ-
ůĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ� ǀĞ� ŬĂƌůĂƌŦŶŦ� ďƺǇƺƚĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�
ĚƺƔƺŶƺƌůĞƌ͘

zŦůůĂƌĚŦƌ� ͞ƚĞŬ� ĚĞǀůĞƚ͕� ƚĞŬ� ŵŝůůĞƚ͕� ƚĞŬ�
ďĂǇƌĂŬ͟� ƐƂǇůĞŵůĞƌŝ� ŝůĞ� dƺƌŬŝǇĞ� ŚĂůŬůĂƌŦ-
ŶŦ�ƚĞŬ�ƟƉůĞƔƟƌŵĞ�ĕĂďĂƐŦ� �ǇƺƌƺƚƺůƺƌŬĞŶ͕�
ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝ�ƐŽŶƌĂƐŦ�͞ŵŝůůŝ�ďŝƌůŝŬͲďĞƌĂ-
ďĞƌůŝŬ͟� ǀĞ� ͞ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ� ǇĂůĂŶŦ͟� ŝůĞ� ĨĂƌŬůŦ�
ĞƚŶŝŬ� ǀĞ� ŵĞǌŚĞƉůĞƌĚĞŶ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌ� Ěƺ-
ǌĞŶĞ�ǇĞĚĞŬůĞŶŵĞǇĞ�ĕĂůŦƔŦůŦǇŽƌůĂƌ͘ ��Ƶ�ƚĞŬ�
ƟƉůĞƔƟƌŵĞ�ǀĞ�ĚƺǌĞŶĞ�ďŝĂƚ�ĞƫƌŵĞ�ĕĂďĂ-

ƐŦ�ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ�ĚĂ�ƐƺƌƺǇŽƌ͘
�ĞŶŝŵ�ĕĂůŦƔƨŒŦŵ�ĨĂďƌŝŬĂ͕�ŵĞƚĂů�ŝƔ�ŬŽ-

ůƵŶĚĂ�ĨĂĂůŝǇĞƚ�ǇƺƌƺƚĞŶ͕�ĞůĞŬƚƌŝŬͲĞůĞŬƚƌŽ-
ŶŝŬ�ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ŝŶƔĂĂƚ�ŵĂůǌĞŵĞůĞƌŝ�ƺƌĞ-
ƚĞŶ� ďŝƌ� ĨĂďƌŝŬĂ͘� �ƐůŦŶĚĂ� ĕŽŒƵ� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�
ƺƌĞƟŵĚĞ�ďƵůƵŶĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ƚĞŬ�ƟƉ�ŬŦǇĂĨĞƚ�
ŐŝǇĞƌůĞƌ͘ ��ƵƌĂĚĂ�ŬƵůůĂŶŦůĂŶ�ƚĞŬ�ƟƉ�ŵĂƚĞƌ-
ǇĂůůĞƌ�ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ŝƔ�ƐĂŒůŦŒŦ�ǀĞ�ŝƔ�ŐƺǀĞŶůŝŒŝ�
ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ǀĞƌŝůĞŶ�ĞŬŝƉŵĂŶůĂƌĚŦƌ� ;ƵĐƵ�
ĚĞŵŝƌůŝ�ŝƔ�ĂǇĂŬŬĂďŦƐŦ͕�ŝƔ�ĞůďŝƐĞƐŝ͕�ĞůĚŝǀĞŶ͕�
ďĂƌĞƚ͕� ŐƂǌůƺŬ͕� ŬƵůĂŬůŦŬ� ǀď͘Ϳ� �ƵŶůĂƌ� ŐĞƌ-
ĕĞŬƚĞ� ƉĂƚƌŽŶůĂƌŦŶ� ŬĂƌƔŦůĂǇŦƉ� ŝƔĕŝǇĞ� ǀĞƌ-
ŵĞƐŝ�ŐĞƌĞŬĞŶ�ĞŬŝƉŵĂŶůĂƌĚŦƌ͘ ��ŝǌ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�
ƂƌŐƺƚƐƺǌ� ǀĞ�ĚĂŒŦŶŦŬůŦŒŦŶĚĂŶ� ĨĂǇĚĂůĂŶĂŶ�
ƉĂƚƌŽŶůĂƌ͕ �ǀĞƌĚŝŬůĞƌŝ�ĚŽŶĂŶŦŵŦŶ�ŵĂƐƌĂĨ-

ůĂƌŦŶŦ� ǌĂƚĞŶ� ƐĞĨĂůĞƚ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ� ĕĂůŦƔĂŶ�
ďŝǌ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ƺƐƚƺŶĞ�ǇŦŬŵĂǇĂ�ĕĂůŦǇŽƌůĂƌ͘ �

�ĂůŦƔƨŒŦŵ� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ� ƚƺŵ� ďƂůƺŵůĞƌĞ�
ƵǇƵůŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬĞŶ� ŬƵƌĂůůĂƌ� ĂĚŦ� ĂůƨŶĚĂ�
ƚĂůŝŵĂƚůĂƌ� ĂƐŦůĚŦ͘� �Ƶ� ŬƵƌĂůůĂƌĚĂŶ�ďŝƌŝ� ĚĞ�
ŚĞƌŬĞƐŝŶ� ƚĞŬ� ƌĞŶŬ� ŬŦǇĂĨĞƚ� ŐŝǇŵĞƐŝ͊� <Ă-
ĚŦŶ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ� ƚĞƐĞƩƺƌůĞƌŝŶŝŶ͕� ƚͲƐŚŝƌƚůĞƌŝŶ͕�
ƉĂŶƚŽůŽŶůĂƌŦŶ� ƐŝǇĂŚ� ŽůŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬŝǇŽƌ-
ŵƵƔ͘� �ǇƌŦĐĂ� ǇĂǌŦůĂŶ� ƚĂůŝŵĂƚůĂƌĚĂ� ĂŚůĂŬ�
ŬƵƌĂůůĂƌŦ�ĚĂ�ǇĞƌ�ĂůŦǇŽƌ͘ �<ŦƐĂ�ĞƚĞŬ�ƉĂŶƚŽ-
ůŽŶ� ǇĂ� ĚĂ� ǇŦƌƨŬ� ĞůďŝƐĞůĞƌ� ŐŝǇŝůŵĞǇĞĐĞŬ-
ŵŝƔ͘��Ƶ�ŬƵƌĂůůĂƌĂ�ƵǇŵĂǇĂŶůĂƌ͕ �ŚĂŬŬŦŶĚĂ�
ƚƵƚĂŶĂŬůĂƌ�ƚƵƚƵůƵƉ�ŝƔƚĞŶ�ĂƨůĂďŝůĞĐĞŬ͘�dƵ-
ƚĂŶĂŬ�ǇŝǇŝƉ�ŝƔƚĞŶ�ĂƨůŵĂ�ƚĞŚĚŝĚŝ�ŶĞĚĞŶŝǇ-
ůĞ� �ďŝƌ�ĕŽŬ� ŝƔĕŝ�ĂƌŬĂĚĂƔŦŵŦǌ�ďƵ�ŬƵƌĂůůĂƌĂ�

ƵǇŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌ�ǀĞ� ŝƐƚĞŶŝůĞŶ� ƌĞŶŬůĞƌĚĞ�
ŬŦǇĂĨĞƚůĞƌ�ŐŝǇŝǇŽƌůĂƌ͘ �

�Ƶ�ŽŶƵƌ�ŬŦƌŦĐŦ�ǀĞ�ƚĂůŝŵĂƚůĂ�ĕĂůŦƔƨƌŦůŵĂ�
ĚƵƌƵŵƵŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŬŽǇƵƔ�ŐĞůŝƔƟƌŵĞŬ�ůĂǌŦŵ͕�
ĂŵĂ� ƚĞŬ� ƚĞŬ�ŽůĂŶ�ŬĂƌƔŦ� ŬŽǇƵƔůĂƌ�ƉĂƚŽŶ-
ůĂƌŦŶ�ǇĂƉƨƌŦŵůĂƌŦŶŦ�ĞŶŐĞůůĞŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ǌĂǇŦĨ�
ŬĂůĂŶ� ďŝƌ� ĚĂǀƌĂŶŦƔ� ŽůƵƌ͘ � �ĂŚĂ� Őƺĕůƺ� ďŝƌ�
ŬĂƌƔŦ�ŬŽǇƵƔ�ŝĕŝŶ�ŝƐĞ�ǇĂŶ�ǇĂŶĂ�ŐĞůŵĞůŝ͕�ďŝƌ-
ůŝŬƚĞ�ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞƚŵĞůŝǇŝǌ͘�zĂ�ďŝƌ�ďƺƚƺŶ�Őŝďŝ�
ŚĂƌĞŬĞƚ�ĞĚĞĐĞŒŝǌ͕�ǇĂ�ĚĂ�ƚĞŬ�ƚĞŬ�ĚĂǀƌĂŶŦƉ�
ŚĞƌ�ŝƐƚĞŶŝůĞŶŝ͕�ŚĞƌ�ŽŶƵƌƐƵǌ�ĚĂǀƌĂŶŦƔŦ�ŬĂ-
ďƵů�ĞĚĞŶ�ŬƂůĞůĞƌĞ�ĚƂŶĞĐĞŒŝǌ͘��Ƶ�ƐƂŵƺƌƺ�
ĐĞŚĞŶŶĞŵŝŶĚĞ� ŬĂǀƌƵůŵĂŵĂŬ� ǀĞ� ŝŶƐĂŶ�
ŽŶƵƌƵŵƵǌƵŶ� ƵŶ� ƵĨĂŬ� ĞĚŝůŵĞŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ�
ŶĂƐŦů�ǇĂƔĂŵĂŵŦǌ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ƐĞĕĞůŝŵ͘�7Ŷ-
ƐĂŶĐĂ�ďŝƌ�ǇĂƔĂŵ�ŝĕŝŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŽůĂƌĂŬ�ďŝƌďŝ-
ƌŝŵŝǌĚĞŶ�Őƺĕ�ĂůĂůŦŵ͘�
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9JP�YNU�PºQJQNÛJ�PFWăã�NSXFSHF�GNW�^FăFR�N«NS�GNWQJăJQNR�

�Ƶ� ǇĂǌ� ĚƂŶĞŵŝŶĚĞ� ŐĞŶĕ� ŬŽŵƺŶŝƐƚ-
ůĞƌ� ŽůĂƌĂŬ� ƐŦŶŦĨ� ĕĂůŦƔŵĂƐŦŶĚĂ� ǇĞƌ� ĂůĚŦŬ͘�
�ĞŶ� ĚĞ� ďƵ� ŬĂƉƐĂŵĚĂ� ďƺǇƺŬ� ďŝƌ� ƚĞŬƐƟů�
ĨĂďƌŝŬĂƐŦŶĚĂ�ŝƔĞ�ďĂƔůĂĚŦŵ͘��ĂůŦƔƨŒŦŵ�ǇĞƌ�
ǇƵƌƚĚŦƔŦŶĂ� ŝƚŚĂůĂƚ� ǇĂƉŵĂƐŦ͕� ĕĂůŦƔƨƌĚŦŒŦ�
ŝƔĕŝ�ƐĂǇŦƐŦ� ;ǇĂŬůĂƔŦŬ�ϯϬϬϬ�ŬŝƔŝͿ͕�ĚŝŒĞƌ�ĨĂď-
ƌŝŬĂůĂƌůĂ�ŽůĂŶ�ŝůŝƔŬŝƐŝ�ďĂŬŦŵŦŶĚĂŶ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�
ďŝƌ� ĨĂďƌŝŬĂ͘� dĞŬƐƟů� ƐĞŬƚƂƌƺ� ǌĂƚĞŶ� ŬƵƌĂů-
ƐŦǌ�ǀĞ�ĞƐŶĞŬ�ĕĂůŦƔŵĂ�ŬŽƔƵůůĂƌŦǇůĂ�ďŝůŝŶĞŶ�
ďŝƌ� ĂůĂŶĚŦƌ͘ � �ĂůŦƔƨŒŦŵ� ĨĂďƌŝŬĂĚĂ� ŶŽƌŵĂů�
ĕĂůŦƔŵĂ�ƐĂĂƚůĞƌŝ�Ϭϴ͘ϬϬͲϭϴ͘ϭϱ͛Ɵ͘�&ĂŬĂƚ� ŝƔ-
ƚĞŶ�ϭϴ͘ϭϱ͛ƚĞ�ĂǇƌŦůĚŦŒŦŵŦǌ�ŐƺŶůĞƌ�ŽůĚƵŬĕĂ�
ŶĂĚŝƌĚŝ͘� ,ĂŌĂŶŦŶ� ϰ� ŐƺŶƺ� ϮϬ͘ϰϱ͛Ğ� ŬĂĚĂƌ�
ŵĞƐĂŝ�ǇĂƉŦǇŽƌĚƵŬ͕�ŚĂŌĂŶŦŶ�ďŝƌ�ŐƺŶƺ�ĚĞ�
ŐĞĐĞ� Ϯϰ͘ϬϬ͛Ğ� ŬĂĚĂƌ�ŵĞƐĂŝǇĞ� ŬĂůŦǇŽƌĚƵŬ͘�
<ŝŵŝ� ǌĂŵĂŶ� ďĂǌŦ� ďƂůƺŵůĞƌ� ͚͛ŝƔ� ǇĞƟƔƟƌŝ-
ůĞĐĞŬ͛͛�ŐĞƌĞŬĕĞƐŝǇůĞ�ƐĂďĂŚůĂŵĂǇĂ�ďŦƌĂŬŦ-
ůŦǇŽƌĚƵ͘� zĂŶŝ� Ϯϰ� ƐĂĂƚ� ďŽǇƵŶĐĂ� ŬĞƐŝŶƟƐŝǌ�
ĕĂůŦƔĂŶ� ŝƔĕŝůĞƌ� ǀĂƌĚŦ͘� �ƵŶĂ� ŬĂƌƔŦŶ� ƺĐƌĞƚ-
ůĞƌ� ƐŽŶ� ĚĞƌĞĐĞ� ĚƺƔƺŬƚƺ͘� �ƐŐĂƌŝ� ƺĐƌĞƚůĞ�
ĕĂůŦƔŦǇŽƌĚƵŬ� ǀĞ� ďƵ� ŶĞĚĞŶůĞ� ŝƔĕŝůĞƌ� ĨĂǌůĂ�
ŵĞƐĂŝůĞƌŝ�ƺĐƌĞƚůĞƌŝŶŝ�ĂƌƴƌĂĐĂŬ�ďŝƌ�ŽůĂŶĂŬ�
ŽůĂƌĂŬ� ŐƂƌƺǇŽƌ� ǀĞ� ďŽǇƵŶ� ĞŒŵĞŬ� ĚƵƌƵ-
ŵƵŶĚĂ�ŬĂůŦǇŽƌĚƵ͘��ĂƚĞŶ�ŝƔĕŝůĞƌ�ŵĞƐĂŝůĞƌĞ�
ŬĂůŵĂŬ� ŝƐƚĞŵĞƐĞ�ďŝůĞ� ǌŽƌƵŶůƵ� ƚƵƚƵůƵǇŽƌ͕ �
ŬĂůŵĂŬ�ŝƐƚĞŵĞǇĞŶĞ�ĕŦŬŦƔŦŶŦ�ĂůŵĂƐŦ�ƐƂǇůĞ-
ŶŝǇŽƌĚƵ͘�,ĂŌĂ�ŝĕŝ�ǀĞ��ƵŵĂƌƚĞƐŝ�ŵĞƐĂŝůĞƌŝ�
ĚŦƔŦŶĚĂ�ǌĂŵĂŶ�ǌĂŵĂŶ�ƉĂǌĂƌ�ŐƺŶůĞƌŝ�ĚĞ�ϴ�
ƐĂĂƚ�ĕĂůŦƔŦǇŽƌĚƵŬ͘��ŝƌ�ŐƺŶ�ďƂůƺŵ�ƔĞĮ�WĂ-
ǌĂƌ�ŵĞƐĂŝƐŝ�ǇĂƉŦůĂĐĂŒŦŶŦ�ƐƂǇůĞĚŝŒŝŶĚĞ�WĂ-
ǌĂƌ�ŵĞƐĂŝƐŝŶŝŶ�ǌŽƌƵŶůƵ�ƚƵƚƵůĂŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ�
ǀĞ� ŬĂůŵĂǇĂĐĂŒŦŵŦ� ďĞůŝƌƫŵ� ǀĞ� ĂůĚŦŒŦŵ�
ǇĂŶŦƚ�ŵĞƐĂŝ�ŬĂŒŦĚŦŶĂ�ďĞŶŝŵ�ǇĞƌŝŵĞ�ŝŵǌĂ�
ĂƚĂĐĂŒŦ� ǀĞ� ŬĂůŵĂŬ� ǌŽƌƵŶĚĂ� ŽůĚƵŒƵŵ�
ŽůĚƵ͘�7ƔĕŝůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ďƵ�ŬĂĚĂƌ�ƉĞƌǀĂƐŦǌ�ĚĂǀ-
ƌĂŶĂďŝůŝǇŽƌůĂƌĚŦ͘�WĂǌĂƌ�ŵĞƐĂŝƐŝ�ŐĞƌĞŬĕĞƐŝ�
ŽůĂƌĂŬ� ĚĂ͕� ƺůŬĞĚĞ� ǀĂƌ� ŽůĂŶ� ƐŝǇĂƐŝ� ŬĂŽƐƵ�
ŐƂƐƚĞƌŵŝƔƟ͘� �ǀƌƵƉĂ� ƺůŬĞůĞƌŝ� ŝůĞ� ���͛ǇĞ�
ƺƌĞƟŵ�ǇĂƉŦǇŽƌĚƵŬ�ǀĞ�ƺůŬĞŵŝǌĚĞ�ǇĂƔĂŶĂŶ�
ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ǀĞ� ŝůĂŶ� ĞĚŝůĞŶ� K,�>� ŶĞ-
ĚĞŶŝǇůĞ� ǇƵƌƚĚŦƔŦŶĚĂŬŝ� ĂůŦĐŦůĂƌŦŶ� ŚŽƔŶƵƚ-

ƐƵǌůƵŬ� ŝĕŝŶĚĞ� ŽůĚƵŒƵ� ǀĞ� ŵĂůůĂƌŦŶ� ŐĞůŝƉ�
ŐĞůŵĞǇĞĐĞŒŝ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ĞŶĚŝƔĞ�ĞƫŬůĞƌŝ͕�
ďƵ�ŶĞĚĞŶůĞ�ĚĞ�ŵĂůůĂƌŦ�ďŝƌ�ĂŶ�ƂŶĐĞ�ǇĞƟƔ-
ƟƌŵĞŵŝǌ�ŐĞƌĞŬƟŒŝŶŝ�ƐƂǇůĞĚŝ͘�můŬĞĚĞ�ǇĂ-
ƔĂŶĂŶ�ƐŝǇĂƐŝ�ŬƌŝǌŝŶ� ĨĂƚƵƌĂƐŦŶŦŶ�ŶĂƐŦů� ǇŝŶĞ�
ĚƂŶƺƉ� ĚŽůĂƔŦƉ� ŝƔĕŝǇĞ� ŬĞƐŝůĚŝŒŝŶŝ� ŐƂƌŵƺƔ�
ŽůĚƵŬ͘� zŝŶĞ� ͞ĨĞĚĂŬĂƌůŦŬ͟� ǇĂƉŵĂŵŦǌ� ŐĞ-
ƌĞŬŝǇŽƌĚƵ͘��ǇŶŦ�ŐƺŶ�ĨĂďƌŝŬĂŶŦŶ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�
ďƂůƺŵƺŶĚĞŬŝ� ŝƔĕŝůĞƌ� ƚŽƉůƵ� ŽůĂƌĂŬ� WĂǌĂƌ�
ŵĞƐĂŝƐŝŶĞ�ŐĞůŵĞǇĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ƐƂǇůĞŵŝƔůĞƌ-
Ěŝ͘��ƵŶƵŶ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ĨĂďƌŝŬĂ�ŵƺĚƺƌƺ�ŝƔĕŝůĞ-
ƌŝŶ�ǇĂŶŦŶĂ�ŐĞůŝƉ�ŵĂƐĂůĂƌŦ�ǇƵŵƌƵŬůĂǇĂƌĂŬ�
ŚĞƌŬĞƐŝŶ�ŵĞƐĂŝǇĞ�ŬĂůŵĂŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�ŽůĚƵ-
ŒƵ�ǀĞ�ŐĞůŵĞǇĞŶůĞƌŝŶ�WĂǌĂƌƚĞƐŝ�ĨĂďƌŝŬĂ�ŬĂ-
ƉŦƐŦŶĚĂŶ� ŝĕĞƌŝǇĞ� ĂůŦŶŵĂǇĂĐĂŒŦŶŦ� ƐƂǇůĞĚŝ͘�
7ƔĕŝŶŝŶ� ƺǌĞƌŝŶĚĞ� ŬƵƌĚƵŬůĂƌŦ� ďĂƐŬŦ͕� ƐƂǌůƺ�
ĚƺǌĞǇŝ�ĂƔŦƉ�ĮǌŝŬŝ�ƔŝĚĚĞƚĞ�ĚƂŶŵƺƔƚƺ�ĂƌƨŬ͘�

�Ƶ� ǇĂƔĂŶĂŶůĂƌĚĂŶ� ŚĂƌĞŬĞƚůĞ� ĕĂůŦƔƨ-
ŒŦŵ� ĨĂďƌŝŬĂŶŦŶ� ƚĞŵĞů� ƐŽƌƵŶƵŶƵŶ�ŵĞƐĂŝ�
ƉƌŽďůĞŵŝ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ƐĂƉƚĂĚŦŬ�ǀĞ�ďŝƌ�ďŝůĚŝƌŝ�
ŚĂǌŦƌůĂǇŦƉ� ƐĞƌǀŝƐůĞƌĞ� ĚĂŒŦƨŵŦŶŦ� ǇĂƉƨŬ͘�
�ǇƌŦĐĂ�ĨĂďƌŝŬĂ�ŝĕŝŶĚĞ�ƐŽǇƵŶŵĂ�ŽĚĂůĂƌŦŶĂ�
ĚĂ�ďŝůĚŝƌŝ�ďŦƌĂŬƨŬ͘�7ƔĕŝůĞƌ�ďŝůĚŝƌŝǇŝ�ŽůĚƵŬĕĂ�
ŽůƵŵůƵ�ŬĂƌƔŦůĂĚŦ͘�,ĂǌŦƌůĂĚŦŒŦŵŦǌ�ďŝůĚŝƌŝĚĞ�
ĨĂǌůĂ�ŵĞƐĂŝůĞƌĞ�ŬĂƌƔŦ�ǀĂƌ�ŽůĂŶ�ŚĂŬůĂƌŦŵŦ-
ǌŦŶ�ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ďƵ�ĂǌŐŦŶ�ƐƂŵƺƌƺǇƺ�ŽƌƚĂĚĂŶ�

ŬĂůĚŦƌŵĂŶŦŶ�ƚĞŬ�ǇŽůƵŶƵŶ�ŵĞǀĐƵƚ�ǇĂƐĂůĂƌ-
ĚĂŶ�ĚĞŒŝů͕� ĮŝůŝͲŵĞƔƌƵ�ŵƺĐĂĚĞůĞ� ĕŝǌŐŝƐŝŶŝ�
ǇĂƌĂƚŵĂŬƚĂŶ� ŐĞĕƟŒŝŶŝ� ďĞůŝƌƫŬ͘� �ǇƌŦĐĂ�
ďŝůĚŝƌŝĚĞ�ŝƔĕŝůĞƌĞ�ŵĞƐĂŝůĞƌĞ�ŬĂůŵĂůĂƌŦ�ŬŽ-
ŶƵƐƵŶĚĂ�ďĂƐŬŦ� ǇĂƉĂŶ� ǀĞ�ďƵ�ďĂƐŬŦǇŦ� ƔŝĚ-
ĚĞƚĞ�ĚƂŶƺƔƚƺƌĞŶ�ďƂůƺŵ�ƔĞĮŶŝ�ǀĞ�ŵƺĚƺ-
ƌƺ� ĚĞ� ĂĕŦŬƚĂŶ͕� ŝƐŝŵ� ǀĞƌĞƌĞŬ� ƚĞƔŚŝƌ� ĞƫŬ͘�
PǌĞůůŝŬůĞ�ďƵ�ŶŽŬƚĂ�ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŽůĚƵŬĕĂ�ŝůŐŝƐŝ-
Ŷŝ� ƚŽƉůĂĚŦ͘� &ĂďƌŝŬĂĚĂ� ǇĂƔĂŶĂŶ�ďƵ�ŽůĂǇŦŶ�
ĂǇƌŦŶƨƐŦǇůĂ�ǀĞ�ƌĞŇĞŬƐ�ďŝƌ�ďŝĕŝŵĚĞ�ďŝůĚŝƌŝ-
ǇĞ�ŬŽŶƵ�ĞĚŝůŵĞƐŝ�ĚŝŬŬĂƚůĞƌŝŶŝ�ĕĞŬƟ͘�&ĂŬĂƚ�
ďƵ�ĚƵƌƵŵ� ŝƔĕŝůĞƌŝŶ�ŐĞƌŝ�ďŝůŝŶĐŝ� ƐĞďĞďŝǇůĞ�
ƐŦŶŦĨƐĂů�ďŝƌ�ŬŝŶĚĞŶ�ǌŝǇĂĚĞ�ƐŽŵƵƩĂ�ŬĂƌƔŦ-
ůĂƌŦŶĚĂ� ďƵ� ŬŝƔŝůĞƌŝ� ŐƂƌĚƺŬůĞƌŝŶĚĞŶ� ĚŽůĂ-
ǇŦ� ŬŝƔŝƐĞů�ďŝƌ�ƂŅĞǇĚŝ͘��ŽůĂǇŦƐŦǇůĂ�ĞŶ� ŝůĞƌŝ�
ƚĞƉŬŝůĞƌŝ�ŝƐƟĨĂǇŦ�ǀĞƌŝƉ�ďĂƔŬĂ�ďŝƌ�ĨĂďƌŝŬĂĚĂ�
ŝƔ�ĂƌĂŵĂ�ŽůƵǇŽƌĚƵ͘�

�Ƶ�ĨĂďƌŝŬĂ�ĚĞŶĞǇŝŵŝ�ďĂŶĂ�ďŝƌĕŽŬ�ƔĞǇ�
ŬĂƴ� ŬƵƔŬƵƐƵǌ͘� PŶĐĞůŝŬůĞ� ƐŦŶŦķŶ�ŵĞǀĐƵƚ�
ƚĂďůŽƐƵŶƵŶ�ŬĂĨĂŵŦǌĚĂŬŝ�Ž�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ-
ƚĂŶ�ĕŽŬ�ďĂƔŬĂ�ŽůĚƵŒƵŶƵ�ŐƂƌŵƺƔ�ŽůĚƵŵ͘�
&ĂŬĂƚ�ƂƚĞ�ƚĂƌĂŌĂŶ�ŝƔĕŝůĞƌĚĞ�ďŝƌŝŬĞŶ�ƂŅĞ-
Ǉŝ͕�ŵƺĐĂĚĞůĞ�ƉŽƚĂŶƐŝǇĞůŝŶŝ�ĨĂƌŬ�Ğƫŵ͘�Ϯϭ͘�
ǇƺǌǇŦůĚĂ� ŽůŵĂŵŦǌ� ǇĂůŶŦǌĐĂ� ƐƂŵƺƌƺŶƺŶ�
ĂƌĂĕůĂƌŦŶŦ� ĚĞŒŝƔƟƌŝǇŽƌ͕ � ĂƌƨŬ� ĚĂŚĂ� ŵŽ-
ĚĞƌŶ� ƺƌĞƟŵ� ĂƌĂĕůĂƌŦǇůĂ� ƐƂŵƺƌƺůƺǇŽƌƵǌ͘�

ϭϴϬϬ͛ůĞƌŝŶ� ƐŽŶƵŶĚĂŬŝ� ǀĂŚƔŝ� ŬĂƉŝƚĂůŝǌŵ�
ŝůĞ�ŐƺŶƺŵƺǌĚĞŬŝ�ŬŽƔƵůůĂƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�Śŝĕďŝƌ�
ĨĂƌŬ�ǇŽŬ͘�K�ǇŦůůĂƌĚĂ�ŝƔĕŝ�ƐŦŶŦķŶŦŶ�ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞƐŝǇůĞ�ŬĂǌĂŶŦůĂŶ�ϴ�ƐĂĂƚůŝŬ�ŝƔ�ŐƺŶƺ�ďƵŐƺŶ�
ƚĞŬƌĂƌ� ϭϮ͕� ŚĂƩĂ� ϭϲ� ƐĂĂƚůĞƌĞ� ĕŦŬŵŦƔ� ĚƵ-
ƌƵŵĚĂ͘� �ĂůŦƔŵĂ� ŬŽƔƵůůĂƌŦŶŦŶ� ŬƂůĞůŝŬƚĞŶ�
Śŝĕďŝƌ� ĨĂƌŬŦ� ǇŽŬ͘�zĂŶŝ�ďƵŐƺŶ�ŚĂůĂ� ŝƔĕŝ� ƐŦ-
ŶŦķŶŦŶ� ǌŝŶĐŝƌůĞƌŝŶĚĞŶ� ďĂƔŬĂ� ŬĂǇďĞĚĞĐĞŬ�
Śŝĕďŝƌ�ƔĞǇŝ�ǇŽŬ͕�ŵĂƌŬƐŝǌŵ�ŚĂůĂ�ŐƺŶĐĞů�ǀĞ�
ƐŽƐǇĂůŝǌŵ�ďŝůŝŵƐĞůͲƚĂƌŝŚƐĞů�ďŝƌ�ŐĞƌĕĞŬůŝŬ͘�
�ǀĞƚ� ďƵŐƺŶ� ďĞůŬŝ� ŐƺŶĚĞ� ϭϯ� ƐĂĂƚ� ďĞƌĂ-
ďĞƌ� ĕĂůŦƔƨŒŦŵ� ĂƌŬĂĚĂƔŦŵ͕� ĂŬƔĂŵůĂƌŦ� ĚĞ-
ŵŽŬƌĂƐŝ;͊Ϳ� ŶƂďĞƟŶĞ�ŬĂƨůŦǇŽƌ͕ � ĨĂŬĂƚ� ĂǇŶŦ�
ŬŝƔŝ� ŐƺŶĚƺǌ�ďĂŶƚ�ďĂƔŦŶĚĂ�ďĂŶĂ�Ž� ƚĞŽƌŝŬ�
ŬĂǀƌĂŵůĂƌĚĂŶ�ĕŽŬ�ƵǌĂŬ�ďŝƌ�ƔĞŬŝůĚĞ�ŵĂƌŬ-
Ɛŝǌŵŝ� ĂŶůĂƨǇŽƌ͖� ŝƔĕŝ� ƐŦŶŦķŶŦŶ� ŝĚĞŽůŽũƐŝŶŝ͕�
ǌŝƌĂ� ĂŶůĂƨůĂŶ� ŽŶƵŶ� ŚŝŬĂǇĞƐŝ͘� zĂƉŦůŵĂƐŦ�
ŐĞƌĞŬĞŶ͕�ŝƔĕŝůĞƌŝ�ƐƵŶŝ�ƚĂƌĂŇĂƔƨƌŵĂůĂƌĚĂŶ�
ƵǌĂŬůĂƔƨƌŦƉ� ĂƐŦů� ƐŦŶŦĨƐĂů� ƚĂůĞƉůĞƌŝ� ƺǌĞƌŝŶ-
ĚĞŶ�ŵƺĐĂĚĞůĞǇĞ�ĕĞŬŵĞŬ͘��ƵŶƵŶ�ŽůĂŶĂŬ-
ůĂƌŦ� ŵĞǀĐƵƚ͘� ^ŦŶŦĨ� ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶĞ� ĚƺƔĞŶ�
ŐƂƌĞǀ�ĚĞ�ŝƔĕŝůĞƌ�ĂƌĂƐŦŶĚĂ�ǀĂƌ�ŽůĂŶ�ƂŅĞǇŝ�
ƐŦŶŦĨƐĂů�ďŝůŝŶĐĞ�ŬĂǀƵƔƚƵƌƵƉ�ƂƌŐƺƚůƺ�ďŝƌ�ŬĂ-
ŶĂůĂ�ĂŬŦƚŵĂŬ͘�
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âMYNXFXQFăRãă�RJXQJP�QNXJQJWN�NQJ�MJW�GNW�RJXQJP�QNXJXN�GNW�XJWRF^J�LWZGZSZS�IJSJYNRNSJ�XTPZQRFP�NXYJSRJPYJINW��
'º^QJHJ�RJXQJP�QNXJQNQJW�TPZQF�GFăQFW�GFăQFRF_�GNW�XJWRF^J�LWZGZSF�GFÛQã�PãQãSIãPQFWã�N«NS�MJR�JÛNYNR�MF^FYQF-
WãSIF�MJR�IJ�JÛNYNR�MF^FYQFWãSãS�FWIãSIFS�PFWăã�PFWăã^F�PFQIãPQFWã�XºRÀWÀ�PFYRJWQJăJHJPYNW�

dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�ŬĞǇĮ�ǇĂƐĂŬ�
ǀĞ�ďĂƐŬŦůĂƌŦŶŦŶ�ƂŶƺŶƺ�ĂĕĂŶ�K,�>�ƵǇŐƵ-

ůĂŵĂůĂƌŦŶĚĂ�ƐŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�'ĞŶĕůŝŬ�ǀĞ�^ƉŽƌ�
�ĂŬĂŶůŦŒŦ͛ŶŦ� ŬĂƉƐĂǇĂŶ� ǇƵƌƚůĂƌ� ŝĕŝŶ� ͞Ěƺ-

ǌĞŶůĞŵĞ͟�ǇĂƉŦůĚŦ͘
zƺŬƐĞŬƂŒƌĞŶŝŵ� <ƌĞĚŝ� ǀĞ� zƵƌƚůĂƌ� <Ƶ-

ƌƵŵƵ� zƵƌƚ� 7ĚĂƌĞ� ǀĞ� 7ƔůĞƚŵĞ� zƂŶĞƚŵĞůŝ-
Œŝ͛ŶĚĞ�ǇĂƉŦůĂŶ�ĚĞŒŝƔŝŬůŝŬůĞ�dĞƌƂƌůĞ�DƺĐĂ-

ĚĞůĞ� <ĂŶƵŶƵ� ǀĞ� dƺƌŬ� �ĞǌĂ� <ĂŶƵŶƵ͛ŶĚĂ�
ďĞůŝƌůĞŶĞŶ� Ŭŝŵŝ� ͞ƐƵĕůĂƌ͟ĚĂŶ� ŚƺŬƺŵ� Őŝ-
ǇĞŶ�ǇĂ�ĚĂ�ŚĂŬŬŦŶĚĂ�ĚĂǀĂ�ĂĕŦůŵŦƔ�ƂŒƌĞŶ-

ĐŝůĞƌ�ĚĞǀůĞƚ�ǇƵƌƚůĂƌŦŶĂ�ĂůŦŶŵĂǇĂĐĂŬ͘

^Ƃǌ� ŬŽŶƵƐƵ� ĚƺǌĞŶůĞŵĞĚĞ� ͞<ĂŵƵ�
ďĂƌŦƔŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŝƔůĞŶĞŶ� ƐƵĕůĂƌ͕͟ � ͞DŝůůĞƚĞ�
ǀĞ�ĚĞǀůĞƚĞ�ŬĂƌƔŦ� ŝƔůĞŶĞŶ�ƐƵĕůĂƌ͟�ĚŽŒƌƵů-
ƚƵƐƵŶĚĂ� ͞�ƵŵŚƵƌďĂƔŬĂŶŦŶĂ� ŚĂŬĂƌĞƚ͕͟ �
͞ĚĞǀůĞƚ� ďƺǇƺŬůĞƌŝŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ŚĂŬĂƌĞƚ͕͟ �
͞ƐƵĕƵ�ǀĞ�ƐƵĕůƵǇƵ�ƂǀŵĞ͕͟ �͞dƺƌŬ�ŵŝůůĞƟŶŝ͕�
dƺƌŬŝǇĞ� �ƵŵŚƵƌŝǇĞƟ� ĚĞǀůĞƟŶŝ͕� ĚĞǀůĞƟŶ�
ŬƵƌƵŵ� ǀĞ� ŽƌŐĂŶůĂƌŦŶŦ� ĂƔĂŒŦůĂŵĂ͟� Őŝďŝ�
ƐƵĕůĂŵĂůĂƌ�ǇĞƌ�ĂůŦǇŽƌ͘ �

�Ƶ�ŝĚĚŝĂůĂƌůĂ�ŚƺŬƺŵ�ŐŝǇĞŶ�ǇĂ�ĚĂ�ŚĂŬ-

ůĂƌŦŶĚĂ�ĚĂǀĂ�ĂĕŦůĂŶ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ�ǇƵƌƚůĂƌ-
ĚĂ�ďĂƌŦŶŵĂƐŦ�ĞŶŐĞůůĞŶŵŝƔ�ŽůĚƵ͘

zĂƉŦůĂŶ� ĚƺǌĞŶůĞŵĞǇůĞ� ŚĂŬůĂƌŦŶĚĂ�
ĚĂǀĂ�ĂĕŦůŵŦƔ�ŽůŵĂƐĂ�ďŝůĞ� ͞ƚĞƌƂƌ͟�ďĂŚĂ-

ŶĞƐŝǇůĞ͕� ĞǇůĞŵůĞƌĞ� ŬĂƨůŵĂůĂƌŦ� ŐĞƌĞŬĕĞ�
ŐƂƐƚĞƌŝůĞƌĞŬ�ƂŒƌĞŶĐŝůĞƌŝŶ�ǇƵƌƚůĂƌĚĂŶ�Ăƨů-
ŵĂƐŦŶŦŶ�ƂŶƺ�ĂĕŦůĚŦ͘

�ÛWJSHN�^ZWYQFWãSF�4-&1�ƘIÀ_JSQJRJXNƙ

^ĞƌŵĂǇĞ� ŝĕŝŶ� ͞ŵĞŵůĞŬĞƚ� ŵĞƐĞůĞƐŝ͟�
ŽůĂŶ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůĞƌŝŶĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ǇĞŶŝ�ƵǇŐƵ-

ůĂŵĂůĂƌ�Dŝůůŝ��ŒŝƟŵ��ĂŬĂŶůŦŒŦ͛ŶŦŶ�ŐƺŶĚĞ-

ŵŝŶĚĞ͘�Dŝůůŝ��ŒŝƟŵ��ĂŬĂŶůŦŒŦ͛ŶŦŶ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ƐŝƚĞƐŝŶĚĞ� Ϯϵ� dĞŵŵƵǌ͛ĚĂ� ǇĂǇŦŶůĂŶĂŶ� ŚĂ-

ďĞƌĚĞ� ͞DŝůůŠ� �ŒŝƟŵ��ĂŬĂŶůŦŒŦŶĐĂ͕� ŝůůĞƌĚĞ�
ƐĞŬƚƂƌƺŶ� ŝŚƟǇĂĐŦ� ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ͕� ďĞůŝƌůŝ�
ďŝƌ� ĂůĂŶĚĂ� ŝŚƟƐĂƐůĂƔŵŦƔ�ŵĞƐůĞŬŝ� ǀĞ� ƚĞŬ-

ŶŝŬ� �ŶĂĚŽůƵ� ůŝƐĞƐŝ� ĂĕŦůŵĂƐŦ� ŝĕŝŶ� ĕĂůŦƔŵĂ�
ďĂƔůĂƨůĚŦ͟� ĚƵǇƵƌƵƐƵ� ǇĂƉŦůĚŦ͘� �ƂǇůĞĐĞ�
ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ�ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦŶŦ�ĚĂŚĂ�ŝǇŝ�ŬĂƌƔŦůĂ-

ǇĂďŝůŵĞŬ�ĂĚŦŶĂ�ƵǌƵŶ�ƐƺƌĞĚŝƌ�ŐƺŶĚĞŵĚĞ�
ŽůĂŶ� ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝŶĞ� ĚĂŝƌ� ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶ�
ŚĂǇĂƚĂ� ŐĞĕŝƌŝůŵĞƐŝ� ŝĕŝŶ� ƐŽŵƵƚ� ĂĚŦŵůĂƌ�
ĂƨůŵĂǇĂ�ďĂƔůĂŶĚŦ͘�

:?:3�8 7*)â7�, 3)*2)*>)â
͞7ŚƟƐĂƐůĂƔŵŦƔ� ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝ͕͟ �

ĂĚŦ� ŬŽŶŵĂŵŦƔ� ŽůƐĂ� ĚĂ� ƵǌƵŶ� ƐƺƌĞ-

Ěŝƌ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� ŐƺŶĚĞŵŝŶ-

ĚĞǇĚŝ͘� ϲ� �Ŭŝŵ� ϮϬϭϮ͛ĚĞ� �ŝůŝŵ͕� ^ĂŶĂǇŝ�
ǀĞ� dĞŬŶŽůŽũŝ� �ĂŬĂŶůŦŒŦ� ŝůĞ� Dŝůůŝ� �ŒŝƟŵ�
�ĂŬĂŶůŦŒŦ� ĂƌĂƐŦŶĚĂ� ͞KƌŐĂŶŝǌĞ� ^ĂŶĂǇŝ�
�ƂůŐĞůĞƌŝŶĚĞ�DĞƐůĞŬŝ�ǀĞ�dĞŬŶŝŬ��ŒŝƟŵŝŶ�
'ƺĕůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ� WƌŽƚŽŬŽůƺ͟� ŝŵǌĂůĂŶ-

ŵŦƔƨ͘� �Ƶ� ƉƌŽƚŽŬŽůůĞ� ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�
ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝŶĞ� ǇƂŶĞůŝŬ� ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶĚĂ�
ĚĂŚĂ� ŚĞĚĞŇŝ� ĚĂǀƌĂŶĂďŝůŵĞƐŝ� ĂŵĂĕůĂŶŦ-
ǇŽƌĚƵ͘� WƌŽƚŽŬŽů� ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ� K^�͛ůĞƌĚĞ�
ďƵůƵŶĂŶ�ŵĞƐůĞŬŝ� ĞŒŝƟŵ�ŽŬƵů� ǀĞ� ŬƵƌƵŵ-

ůĂƌŦŶŦŶ� ŬĂƉĂƐŝƚĞůĞƌŝŶŝŶ� ŐĞůŝƔƟƌŝůŵĞƐŝ� ǀĞͬ
ǀĞǇĂ� ǇĞŶŝ� ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝŶŝŶ� ŬƵƌƵůŵĂƐŦ͕�
ƐĞƌŵĂǇĞǇĞ�ƂŒƌĞŶĐŝ�ďĂƔŦŶĂ�ƚĞƔǀŝŬ�ǀĞƌĞƌĞŬ�
ƂǌĞů� ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝ� ĂĕŦůŵĂƐŦ� ŚĞĚĞŇĞŶŝ-
ǇŽƌĚƵ͘��ǇƌŦĐĂ�ƺůŬĞ�ĞŬŽŶŽŵŝƐŝŶĚĞ�ƂŶĞŵůŝ�
ǇĞƌ�ƚƵƚĂŶ�ĞůĞŬƚƌŝŬͲĞůĞŬƚƌŽŶŝŬ͕�ĞŶĚƺƐƚƌŝǇĞů�
ŽƚŽŵĂƐǇŽŶ͕�ŐŦĚĂ͕�ŬŝŵǇĂ͕�ŵĂŬŝŶĞ͕�ŵĞƚĂů͕�
ŵŽďŝůǇĂ� ǀĞ� ŝĕ� ŵĞŬąŶ� ƚĂƐĂƌŦŵŦ͕� ŵŽƚŽƌůƵ�
ĂƌĂĕůĂƌ͕ �ƉůĂƐƟŬ͕� ƚĞŬƐƟů͕� ƚĞƐŝƐĂƚ� ƚĞŬŶŽůŽũŝ-
Ɛŝ� ǀĞ� ŝŬůŝŵůĞŶĚŝƌŵĞ͕� ǇĞŶŝůĞŶĞďŝůŝƌ� ĞŶĞƌũŝ�
ƚĞŬŶŽůŽũŝůĞƌŝ� ĂůĂŶůĂƌŦ� ƂŶĐĞůŝŬůŝ� ĂůĂŶůĂƌ�
ŽůĂƌĂŬ� ďĞůŝƌůĞŶŵŝƔƟ͘� <ŦƐĂĐĂƐŦ� ƉƌŽƚŽŬŽůůĞ�
ďŝƌ� ǇĂŶĚĂŶ� ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ŝŚƟǇĂĕůĂƌŦ� ĚŽŒ-

ƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ� ƐĂŶĂǇŝ� ƺƌĞƟŵŝŶĚĞ� ŝƐƟŚĚĂŵ�
ĞĚŝůŵĞŬ� ƺǌĞƌĞ� ŬĂůŝĮǇĞ� ĞůĞŵĂŶ� ǇĞƟƔƟƌŝů-
ŵĞƐŝ� ŚĞĚĞŇĞŶŝƌŬĞŶ͕� ďŝƌ� ǇĂŶĚĂŶ� ĚĂ� ĂǇŶŦ�
ƐĞƌŵĂǇĞ�ŐƌƵƉůĂƌŦ�ƚĞƔǀŝŬůĞƌůĞ�ƂǌĞů�ŽŬƵů�Ăĕ-

ŵĂǇĂ�ǇƂŶůĞŶĚŝƌŝůŝǇŽƌ͕ �ǇĂŶŝ�ŵĞƐůĞŬŝ�ĞŒŝƟŵ�
ĂůĂŶŦŶŦŶ�ĚĂ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ŝĕŝŶ�ďŝƌ�ƌĂŶƚ�ĂůĂŶŦŶĂ�
ĚƂŶƺƔƚƺƌƺůŵĞƐŝ�ŚĞĚĞŇĞŶŝǇŽƌĚƵ͘�

ϮϬϭϰͲϮϬϭϴ� ǇŦůůĂƌŦ� ŝĕŝŶ� ŚĂǌŦƌůĂŶĂŶ�
͞dƺƌŬŝǇĞ�DĞƐůĞŬŝ�ǀĞ�dĞŬŶŝŬ��ŒŝƟŵ�̂ ƚƌĂƚĞũŝ�
�ĞůŐĞƐŝ�ǀĞ��ǇůĞŵ�WůĂŶŦ͟ŶĚĂ�ĚĂ�͞KƌŐĂŶŝǌĞ�
^ĂŶĂǇŝ� �ƂůŐĞůĞƌŝŶĚĞ� DĞƐůĞŬŝ� ǀĞ� dĞŬŶŝŬ�
�ŒŝƟŵŝŶ� 'ƺĕůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ� WƌŽƚŽŬŽůƺ͟ŶĞ�
ĂƨŌĂ�ďƵůƵŶƵůŵĂŬƚĂǇĚŦ͘��ǇůĞŵ�ƉůĂŶŦŶĚĂ͕�
ƉƌŽƚŽŬŽů� ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ� K^�͛ůĞƌĚĞ� ĂĕŦůŵŦƔ�
ǀĞǇĂ� ĂĕŦůĂĐĂŬ� ŽŬƵůůĂƌĂ� ĮŶĂŶƐĂů� ĚĞƐƚĞŬ�
ƐĂŒůĂŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ǇĂƐĂů� ĂůƚǇĂƉŦ�ŽůƵƔƚƵƌƵůĚƵ-

ŒƵ�ǀĞ�ϮϬϭϮͲϮϬϭϯ�ĞŒŝƟŵ�ƂŒƌĞƟŵ�ǇŦůŦŶĚĂ�
ŽŶ�ŵĞƐůĞŬ� ĂůĂŶŦŶĚĂ� ƵǇŐƵůĂŵĂǇĂ� ŬŽŶƵů-
ĚƵŒƵ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚŝůŵĞŬƚĞǇĚŝ͘� �ǇƌŦĐĂ� ĞǇůĞŵ�
ƉůĂŶŦŶĚĂ�ŽƌƚĂǇĂ�ŬŽŶĂŶ�ƉŽůŝƟŬĂ�ĞŬƐĞŶůĞƌŝ�
ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ͕� ͞7ƐƟŚĚĂŵŦ� ǇƺŬƐĞŬ� ĂůĂŶ� ǀĞ�
ĚĂůůĂƌĚĂ�ƂǌĞů�Dd��ŽŬƵů�ǀĞ�ŬƵƌƵŵƵ�ĂĕŵĂ-

ŶŦŶ�ƚĞƔǀŝŬ�ĞĚŝůŵĞƐŝ�ŝůĞ�ŝůŐŝůŝ�ŵĞǀǌƵĂƚ�ĕĂůŦƔ-
ŵĂůĂƌŦ�ƐƺƌĚƺƌƺůĞĐĞŬƟƌ͟�ǀĞ�͞^ĞŬƚƂƌĞů�ǇŽ-

ŒƵŶůƵŬůĂƌ�ĚŝŬŬĂƚĞ�ĂůŦŶĂƌĂŬ� ƐĞŬƚƂƌ�ŽĚĂŬůŦ�
ŽŬƵůůĂƌ�ĂĕŦůŵĂƐŦ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂ�ƂǌĞů�ƐĞŬƚƂƌůĞ�
ŝƔ� ďŝƌůŝŒŝ� ǇĂƉŦůĂĐĂŬƨƌ͘ � �ĕŦůĂĐĂŬ� ƂǌĞů� ŽŬƵů�
ǀĞ� ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶ� ƂŒƌĞŶĐŝ� ŬŽŶƚĞŶũĂŶůĂƌŦŶŦŶ�
ďĞůŝƌůĞŶŵĞƐŝŶĚĞ͖� ĕĞǀƌĞĚĞŬŝ� ŝƔůĞƚŵĞůĞƌ-
ĚĞ�ŵĞƐůĞŬŝ� ĞŒŝƟŵ�ǀĞ� ƐƚĂũ� ŝŵŬąŶůĂƌŦ� ŐƂǌ�
ƂŶƺŶĚĞ� ďƵůƵŶĚƵƌƵůĂĐĂŬƨƌ͟� ƚĂŶŦŵůĂŵĂ-

ůĂƌŦ�ďƵůƵŶŵĂŬƚĂǇĚŦ͘

3*�-*)*+1*3â>47$
^ĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ͕� ͞K^�͛ůĞƌĚĞ� ŵĞƐůĞ-

Ŭŝ� ǀĞ� ƚĞŬŶŝŬ� ĞŒŝƟŵŝŶ� ŐƺĕůĞŶĚŝƌŝůŵĞƐŝ͕͟ �
͞ƐĞŬƚƂƌ� ŽĚĂŬůŦ͟� ǀď͘� ŝƐŝŵůĞƌůĞ� ďŝƌ� ƐƺƌĞĚŝƌ�
ƚĂƌƨƔƨŒŦ͕� Ƃǌƺ� ŝƟďĂƌŦǇůĂ� ŵĞƐůĞŬŝ� ĞŒŝƟŵ�
ĂůĂŶŦŶŦ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĂĚŦŶĂ�ĚĂŚĂ�ŝƔůĞǀƐĞů�ŬŦůĂ-

ĐĂŬ� ƔĞŬŝůĚĞ� ƌĞǀŝǌĞ�ĞƚŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔƨŒŦ�ŵĞƐ-
ůĞŬŝ�ĞŒŝƟŵ�ƉŽůŝƟŬĂƐŦŶŦŶ�ĂĚŦŶŦ�͞ŝŚƟƐĂƐůĂƔ-
ŵŦƔ�ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝ͟� ŽůĂƌĂŬ� ďĞůŝƌůĞŵŝƔƟƌ͘ �
DĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝŶĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ďƵ�ǇĞŶŝ�ƉƌŽũĞ-

ƐŝŶŝ�;͊Ϳ�ŝƐĞ�͞ŬĂŵƵŽǇƵŶĚĂ�ŵĞƐůĞŬŝ�ĞŒŝƟŵĞ�
ŽůĂŶ�ĨĂƌŬŦŶĚĂůŦŒŦŶ�ĂƌƴƌŦůŵĂƐŦ�ǀĞ�ĂůĂŶŦŶĚĂ�
ŵĂƌŬĂůĂƔŵŦƔ� ŽŬƵůůĂƌŦŶ� ĂĕŦůŵĂƐŦ͟� ŽůĂƌĂŬ�
ƚĂŶŦƚŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �

7ŚƟƐĂƐůĂƔŵŦƔ�ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝ� ŝůĞ� ͞sek-

ƚƂƌƺŶ�ĂƌǌƵůĂĚŦŒŦ�ŶŝƚĞůŝŬůŝ�ŝƔ�ŐƺĐƺ�ǇĞƟƔƟƌŝů-
mesi͟ŶŝŶ� ŚĞĚĞŇĞŶĚŝŒŝ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚŝůŵĞŬƚĞ-

Ěŝƌ͘ � WƌŽũĞ� ŬĂƉƐĂŵŦŶĚĂ�ŚĞƌ� ŝůĚĞ� ͞ƚĞŵĂƟŬ�
ĞŒŝƟŵ͟Ğ�ǌĞŵŝŶ�ŚĂǌŦƌůĂŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ďĞůŝƌůŝ�ďŝƌ�
ĂůĂŶĚĂ� ŝŚƟƐĂƐůĂƔŵŦƔ� ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝŶŝŶ�
ĂĕŦůŵĂƐŦ� ŚĞĚĞŇĞŶĚŝŒŝ� ďĞůŝƌƟůŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �
zĞŶŝ� ĂĕŦůĂĐĂŬ� ͞ŝŚƟƐĂƐůĂƔŵŦƔ�ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞ-

ůĞƌŝ͟ŶĚĞ�ďŝƌďŝƌŝŶŝ�ƚĂŵĂŵůĂǇĂŶ�ĞŶ�ĨĂǌůĂ�ƺĕ�
ĚĂůĚĂ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŽůĂĐĂŒŦ͕� ƚĞŬ� ĂůĂŶĚĂ� ĞŒŝ-

Ɵŵ�ǀĞƌĞŶ�ŵĞǀĐƵƚ�ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝŶŝŶ� ĚĞ�
ďƵ�ŬĂƉƐĂŵĂ�ĂůŦŶĂĐĂŒŦ�ǀĞ�ŽŶĂǇůĂƌŦ�ĂůŦŶĂŶ�
ŵĞƐůĞŬŝ� ǀĞ� ƚĞŬŶŝŬ� �ŶĂĚŽůƵ� ůŝƐĞůĞƌŝŶŝŶ�
ϮϬϭϲͲϮϬϭϳ� ǇŦůŦŶĚĂ� ĂĕŦůĂĐĂŒŦ� ŝĨĂĚĞ� ĞĚŝů-
ŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ �

^ĞƌŵĂǇĞ� ǀĞ� ŽŶƵŶ� ƚĞŵƐŝůĐŝůŝŒŝŶŝ� ǇĂ-

ƉĂŶůĂƌ� ŝĕŝŶ� ͞ŵĞŵůĞŬĞƚ�ŵĞƐĞůĞƐŝ͕͟ � ďŝǌůĞƌ�
ŝĕŝŶƐĞ� ͞ĚĞǀƌŝŵ� ŵĞƐĞůĞƐŝ͟� ŽůĂŶ� ŵĞƐůĞŬ�
ůŝƐĞůĞƌŝŶĞ� ǇƂŶĞůŝŬ� ďƵ� ǇĞŶŝ� ƵǇŐƵůĂŵĂůĂƌ�
ƐĞƌŵĂǇĞŶŝŶ� ŵĞƐůĞŬ� ůŝƐĞůĞƌŝ� ƺǌĞƌŝŶĚĞŬŝ�
ĚĞŶĞƟŵŝŶŝ� ĂƌƴƌĂĐĂŬƨƌ͘ � 7ŚƟƐĂƐůĂƔŵŦƔ�
meslek liseleri ile her bir meslek lisesi bir 

ƐĞƌŵĂǇĞ� ŐƌƵďƵŶƵŶ� ĚĞŶĞƟŵŝŶĞ� ƐŽŬƵů-
ŵĂŬ�ŝƐƚĞŶŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ ��ƂǇůĞĐĞ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞ-

ůŝůĞƌ� ŽŬƵůĂ�ďĂƔůĂƌ� ďĂƔůĂŵĂǌ�ďŝƌ� ƐĞƌŵĂǇĞ�
ŐƌƵďƵŶĂ�ďĂŒůŦ�ŬŦůŦŶĚŦŬůĂƌŦ�ŝĕŝŶ�ŚĞŵ�ĞŒŝƟŵ�
ŚĂǇĂƚůĂƌŦŶĚĂ�ŚĞŵ�ĚĞ�ĞŒŝƟŵ�ŚĂǇĂƚůĂƌŦŶŦŶ�
ĂƌĚŦŶĚĂŶ�ŬĂƌƔŦ�ŬĂƌƔŦǇĂ�ŬĂůĚŦŬůĂƌŦ�ƐƂŵƺƌƺ�
ŬĂƚŵĞƌůĞƔĞĐĞŬƟƌ͘

Meslek liselerini tamamen sermaye-

ŶŝŶ�ĂƌŬĂ�ďĂŚĕĞƐŝ�ŚĂůŝŶĞ�ŐĞƟƌĞĐĞŬ�ďƵ�ƉŽ-

ůŝƟŬĂůĂƌĂ�ŬĂƌƔŦ�ŵĞƐůĞŬ�ůŝƐĞůŝůĞƌŝ�ƚĂƌĂŇĂƔƨ-

ƌĂďŝůŵĞŬ�ǀĞ�ƂƌŐƺƚůĞǇĞďŝůŵĞŬ�ƂŶĞŵůŝ�ďŝƌ�
ǇĞƌĚĞ�ĚƵƌŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ �
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‘�ůŵĂŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�ĚĞǀ-
ůĞƟŶŝŶ�dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�
ĚĞǀůĞƟ�ŝůĞ�ŝŬƟƐĂĚŝ͕�Ɛŝ-
ǇĂƐŝ͕�ĂƐŬĞƌŝ͕�ĚŝƉůŽŵĂƟŬ�
ŬƂŬůƺ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ǀĂƌĚŦƌ͘�
^ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ƚĞŵƐŝů-
ĐŝůĞƌŝǇůĞ�ǌĂŵĂŶ�ǌĂŵĂŶ�
ŐĞƌŝůŝŵůĞƌ�ǇĂƔĂǇĂďŝůŝƌ͕�
ĂŶĐĂŬ�ĂƐůŽůĂŶ�ƐƚƌĂƚĞũŝŬ�
ĕŦŬĂƌůĂƌĚŦƌ͕�ŬƂŬůƺ�ĚĞŒŝ-
ƔŝŬůŝŬůĞƌ�ŽůŵĂĚŦŬĕĂ�ďƵ�
ĕŦŬĂƌ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ƐƺƌĞƌ͘

)ÀS^F

�ĞƔŝƚůŝ� ĚĞƌŶĞŬůĞƌ͕ � ǀĂŬŦŇĂƌ� ǀĞ� ƐƉŽƌ�
ŬƵůƺƉůĞƌŝŶĚĞ� ƂƌŐƺƚůĞŶĞŶ� dƺƌŬ� ŦƌŬĕŦͲĨĂ-

ƔŝƐƚůĞƌŝ͕�ĞŶ�ďĂƔƚĂ�dƺƌŬ�ŬŽŶƐŽůŽƐůƵŬůĂƌŦ�ǀĞ�
D7d� ŽůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ� ĚĞǀůĞƟŶ� ůĞŐĂůͲŝůůĞŐĂů�
ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶŦ� ĚĂ� ĂƌŬĂůĂƌŦŶĂ� ĂůĂƌĂŬ͕� ĚŝŶ-

ĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� �<W� ŝŬƟĚĂƌŦŶŦŶ� Ŭŝƌůŝ� ƐĂǀĂƔ� ƉŽůŝ-
ƟŬĂůĂƌŦŶŦ��ǀƌƵƉĂ͛ǇĂ�ĚĂ�ƚĂƔŦŵĂŬ�ĂŵĂĐŦǇůĂ�
�ůŵĂŶǇĂ͛ŶŦŶ� ƉĞŬ� ĕŽŬ� ŬĞŶƟŶĚĞ� ǇƺƌƺǇƺƔ�
ǀĞ� ŵŝƟŶŐůĞƌ� ǇĂƉƨůĂƌ͘ � �ŝŶůĞƌ͕ � ŽŶ� ďŝŶůĞƌ�
ďĞŬůĞŶŝǇŽƌĚƵ͘�EĞ�ǀĂƌ�Ŭŝ�ďĂƔƚĂ�dƺƌŬ�ŬŽŶƐŽ-

ůŽƐůƵŬůĂƌŦ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�ĚĞǀůĞƟŶ�ůĞŐĂůͲŝůůĞ-

ŐĂů�ƚƺŵ�ŬƵƌƵŵůĂƌŦŶŦŶ�ŚĞƌ�ƚƺƌůƺ�ĚĞƐƚĞŬůĞƌŝ�
ĂůŦŶĚŦŒŦ͕� ƚƺŵ� ŝŵŬĂŶůĂƌŦ� ƐĞĨĞƌďĞƌ� ĞĚŝůĚŝŒŝ�
ŚĂůĚĞ͕�ŚĞƌ�ǇĞƌĚĞ�ĂŶĐĂŬ�ďŝƌŬĂĕ�Ǉƺǌ�ŬŝƔŝ�ŝůĞ�
ƐŦŶŦƌůŦ� ƚŽƉůƵůƵŬůĂƌ� ďŝƌ� ĂƌĂǇĂ� ŐĞƟƌŝůĞďŝůĚŝ͘�
dƺƌŬ�ŦƌŬĕŦͲĨĂƔŝƐƚůĞƌŝ�ŝŬŝŶĐŝ�ďŝƌ�ŚĂŵůĞ�ĚĂŚĂ�
ǇĂƉƨůĂƌ͕ �ĨĂŬĂƚ�dƺƌŬŝǇĞ�ǀĞ�<ƺƌĚŝƐƚĂŶůŦ�ŝůĞƌŝ-
Đŝ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĕĞǀƌĞůĞƌŝŶ�ǀĞ�ďŝƌ�ƂůĕƺĚĞ�ĚĞ�
�ůŵĂŶ� ŝůĞƌŝĐŝ� ǀĞ� ĂŶƟͲĨĂƔŝƐƚůĞƌŝŶŝŶ� ŬĂƌƔŦƚ�
ĕĂďĂůĂƌŦ�ǀĞ�ĞǇůĞŵůĞƌŝ�ŝůĞ�ďƵ�ŚĂŵůĞůĞƌŝ�ĚĞ�
ďŽƔĂ�ĕŦŬĂƌƨůĚŦ͘�

ϭϱ� dĞŵŵƵǌ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝŶ� ĂƌĚŦŶ-

ĚĂŶ� ǀĞ� ǇŝŶĞ� �<W� ŐĞƌŝĐŝůŝŒŝ� ǀĞ� ĞďĞĚŝ� ƔĞĮ�
�ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ƚĂůŝŵĂƨ� ǀĞ� ƚĞƔǀŝŬŝ� ŝůĞ� ďƵ� ŬĂ-

ƌĂŶůŦŬ� ĕĞǀƌĞůĞƌ� ďŝƌ� ŬĞǌ� ĚĂŚĂ� ŚĂƌĞŬĞƚĞ�
ŐĞĕŝƌŝůŵŝƔ� ďƵůƵŶƵǇŽƌ͘ � �Ƶ� ŬĞǌ� ĚĞ� ŐƺŶůĞƌ-
Ěŝƌ� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ĕĞƔŝƚůŝ� ŬĞŶƚůĞƌŝŶĚĞ͕� ƚƺ-

ŵƺǇůĞ��<W� ŝŬƟĚĂƌŦ�ǀĞ� d͘ ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�Ŭŝƌůŝ�
ŚĞƐĂƉůĂƌŦŶŦŶ� ƺƌƺŶƺ� ͞�ĂƌďĞǇĞ� ŬĂƌƔŦ� ĚĞ-

ŵŽŬƌĂƐŝ� ŶƂďĞƟ͟� ĂĚŦ� ǀĞƌŝůĞŶ� ŵŝƟŶŐůĞƌůĞ�
ǇĂƔĂŶĂŶ�ŚĂƌĞŬĞƚůŝůŝŒŝ��ǀƌƵƉĂ͛ǇĂ�ƚĂƔŦŵĂǇĂ�
ĕĂůŦƔŦǇŽƌůĂƌ͘ � �ǀƌƵƉĂůŦ� dƺƌŬ� �ĞŵŽŬƌĂƚůĂƌ�
�ŝƌůŝŒŝ͛ŶŝŶ� ;h�d�Ϳ� ďĂƔǀƵƌƵƐƵ� ŝůĞ� ŐĞĕƟ-

Œŝŵŝǌ� ŐƺŶůĞƌĚĞ� <ƂůŶ͛ĚĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔƟƌŝůĞŶ�
͞�ĂƌďĞǇĞ� ŬĂƌƔŦ� ĚĞŵŽŬƌĂƐŝ� ŵŝƟŶŐŝ͟� ďƵ-

ŶƵŶ�ŝĨĂĚĞƐŝǇĚŝ͘

0�13�2â9â3,â�;*�&05�*7)4Ú&3Ɩ.3�
0â71â�-*8&51&7.
h�d�͛ŶŝŶ�ŵŝƟŶŐ�ďĂƔǀƵƌƵƐƵ�ĚƵǇƵůĚƵ-

ŒƵ�ĂŶĚĂŶ�ŝƟďĂƌĞŶ�ŚŝƐƐĞĚŝůŝƌ�ĚƺǌĞǇĚĞ�ďŝƌ�
ƚĞƉŬŝǇůĞ� ŬĂƌƔŦůĂŶĚŦ͘� &ĂŬĂƚ� ďƵ� ŬĞǌ� ƚĞƉŬŝ�
ŐƂƐƚĞƌĞŶůĞƌ� ƐĂĚĞĐĞ� ŝůĞƌŝĐŝ͕� ĂŶƟͲĨĂƔŝƐƚ� ǀĞ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ĕĞǀƌĞůĞƌ� ĚĞŒŝůĚŝ͘� zĂŶŦ� ƐŦƌĂ� Śƺ-

ŬƺŵĞƚ� ƉĂƌƟůĞƌŝŶĞ� ŵĞŶƐƵƉ� ƉŽůŝƟŬĂĐŦůĂƌ�
ĚĂ�ĚĂŚŝů�ĚĂŚĂ�ŐĞŶŝƔ�ĕĞǀƌĞůĞƌ�ĚĞ�ƌĂŚĂƚƐŦǌ�
ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ͕� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ǇĂƔĂŶŵĂŬƚĂ�ŽůĂŶ�
ŐĞƌŝůŝŵŝŶ� �ůŵĂŶǇĂ͛ǇĂ� ƚĂƔŦŶŵĂƐŦŶĚĂŶ�
ĂĕŦŬĕĂ� ŬĂǇŐŦ� ĚƵǇĚƵŬůĂƌŦŶŦ� ĚŝůĞ� ŐĞƟƌĚŝ-
ůĞƌ͘ � �ůŵĂŶǇĂ͛ŶŦŶ� ƉŽƉƺůĞƌ� ŐĂǌĞƚĞůĞƌŝŶĚĞ͕�
ƂǌĞůůŝŬůĞ� �ƌĚŽŒĂŶ Ă͛� ĚƂŶƺŬ� ĂŶƟƉĂƟŶŝŶ͕�
ŐƺǀĞŶƐŝǌůŝŒŝŶ͕����ŬŽŶƵƐƵŶĚĂŬŝ� ƐŽŒƵŬ�ǀĞ�
ŵĞƐĂĨĞůŝ� ƚĂǀƌŦŶŦŶ�ĞůĞ�ĂůŦŶĚŦŒŦ͕�ĞŶ�ĕŽŬ�ĚĂ�
ŚĂĚĚŝŶŝ� ďŝůŵĞǌůŝŬ� ƂƌŶĞŒŝ� Ŭŝŵŝ� ĂĕŦŬůĂŵĂ-

ůĂƌŦŶĂ� ĚƵǇƵůĂŶ� ƚĂŚĂŵŵƺůƐƺǌůƺŒƺŶ� ĚŦƔĂ�
ǀƵƌƵůĚƵŒƵ� ǇĂǌŦůĂƌ� ǇĂǌŦůĚŦ͘� �ůŵĂŶ� ƉŽůŝƟ-

ŬĂĐŦůĂƌŦŶĚĂŶ� ďŝƌŝ� ŝƐĞ� ĂĕŦŬ� ĂĕŦŬ� ͞'Ğƌŝůŝŵŝ�
ďƵƌĂůĂƌĂ� ƚĂƔŦŵĂŬ� ŝƐƚĞǇĞŶůĞƌ͕ � dƺƌŬŝǇĞ͛ǇĞ�
ĚƂŶƐƺŶůĞƌ͟�ŵĞĂůŝŶĚĞ�ƐƂǌůĞƌ�Ğƫ͘

�Ƶ� ƚŽƉůĂŵ� ƚĞƉŬŝůĞƌ� ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ� h�d��

ƚĂŵ� ĚĂ� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ� ǇĂƌĂƔŦƌ� ďŝĕŝŵĚĞ� ǀĞ�
ĞůďĞƩĞ� Ŭŝ� ƐƂǌ� ŬŽŶƵƐƵ� ƚĞƉŬŝůĞƌŝ� ǇĂƨƔƨƌ-
ŵĂŬ�ŵĂŬƐĂĚŦǇůĂ͕�ĚƺǌĞŶůĞŵĞŬ�ŝƐƚĞĚŝŬůĞƌŝ�
ŵŝƟŶŐŝŶ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ůĂ� ďŝƌ� ŝůŐŝƐŝŶŝŶ� ŽůŵĂ-

ĚŦŒŦ�ĂĕŦŬůĂŵĂƐŦŶŦ� ǇĂƉƨ͘�,ŝĕ�ŬƵƔŬƵƐƵǌ�ďƵ�
ĂĕŦŬůĂŵĂŶŦŶ� Śŝĕďŝƌ� ŝŶĂŶĚŦƌŦĐŦůŦŒŦ� ǇŽŬƚƵ͘�
�ŝƌ� ŬĞǌ� ĚĂŚĂ� ŐĞƌĕĞŬ� ĂŵĂĕ� ǀĞ�ŚĞĚĞŇĞƌŝ-
Ŷŝ� ŐŝǌůŝǇŽƌůĂƌĚŦ͕� ŚĞƉƐŝ�
ďƵ͘� EŝƚĞŬŝŵ� ďƂǇůĞ�
ŽůĚƵŒƵ� ĂŶŦŶĚĂ� ĂĕŦŒĂ�
ĕŦŬƨ͘� h�d�͕� ŵŝƟŶŐĞ�
ŬŽŶƵƔŵĂĐŦ� ŽůĂƌĂŬ�
ĚĂǀĞƚ�ĞƫŒŝ��<W͛ůŝ�ďĂ-

ŬĂŶůĂƌ� ǇĞƚŵŝǇŽƌŵƵƔ�
Őŝďŝ͕� ĂůĂŶĂ� ŬƵƌƵůĂĐĂŬ�
ĚĞǀ�ďŝƌ� ĞŬƌĂŶ�ĂƌĂĐŦůŦ-
ŒŦǇůĂ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ŬŽ-

ŶƵƔŵĂƐŦ� ŝĕŝŶ� ĚĞ� ďĂƔ-
ǀƵƌƵ� ǇĂƉƨ͘� �ŝůŝŶĚŝŒŝ�
Őŝďŝ� �ůŵĂŶ� �ŶĂǇĂƐĂ�
DĂŚŬĞŵĞƐŝ� ͞ŐĞƌŝůŝŵŝ�
ĂƌƨƌĂĐĂŒŦ�ǀĞ�ĕĂƨƔŵĂ-

ůĂƌĂ� ǇŽů� ĂĕĂĐĂŒŦ͟� ŐĞ-

ƌĞŬĕĞƐŝ�ŝůĞ��ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�
ĚĞǀ�ĞŬƌĂŶĚĂ�ĐĂŶůŦ�ŽůĂƌĂŬ�ĂůĂŶĚĂŬŝ�ŬŝƚůĞǇĞ�
ŚŝƚĂƉ� ĞƚŵĞƐŝŶĞ� ŝǌŝŶ� ǀĞƌŵĞĚŝ͘� �Ƶ� ŬĂƌĂƌĂ�
ŝƟƌĂǌ�ĞĚŝůĚŝ͕�ĂŶĐĂŬ͕�ƐŽŶƵĕ�ĚĞŒŝƔŵĞĚŝ͘

�ĞŬůĞŶŝůĚŝŒŝ�Őŝďŝ͕� ƚƺŵ�ĂǇƌŦŶƨůĂƌŦŶĚĂŶ�
ĂƌŦŶĚŦƌŦůĚŦŒŦŶĚĂ͕� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ŚĞƌ� ĂŬƔĂŵ�
ǇĂƉŦůĂŶ� ͞�ĞŵŽŬƌĂƐŝ� ŶƂďĞƟ͟� ĂĚůŦ� ŐƂƐƚĞ-

ƌŝůĞƌĚĞŬŝ�Őŝďŝ͕�<ƂůŶͬ�ĞƵƚǌ͛ĚĂ�ǇĂƉŦůĂŶ�ŵŝ-
ƟŶŐĞ�ĚĞ�d͘ ��ƌĚŽŒĂŶ�ĚĂŵŐĂƐŦŶŦ�ǀƵƌĚƵ͘��Ŷ�
ĕŽŬ� �ƌĚŽŒĂŶ� ƉŽƐƚĞƌůĞƌŝ� ƚĂƔŦŶĚŦ͕� ĞŶ� ĕŽŬ�
�ƌĚŽŒĂŶ� ůĞŚŝŶĞ� ƐůŽŐĂŶůĂƌ� ĂƨůĚŦ͘��ĂƌďĞǇŝ�
ƂŶůĞǇĞŶ� ŬĂŚƌĂŵĂŶ� ŝůĂŶ� ĞĚŝůĚŝ͘� �ƵŶƵŶůĂ�
ĚĂ� ǇĞƟŶŝůŵĞĚŝ͕� ƐĂĚĞĐĞ� �<W� ƚĂďĂŶŦŶŦ�
ĚĞŒŝů͕�ĚĂŚĂ�ŐĞŶŝƔ�ŬŝƚůĞůĞƌŝ� ƐŽŬĂŒĂ�ĚƂŬĞŶ�
ŐĞƌĕĞŬ�ďŝƌ� ůŝĚĞƌ�ŽůĂƌĂŬ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ĞĚŝů-
Ěŝ͘� dƺŵ� ďƵŶůĂƌůĂ͕� ĞƐĂƐŦŶĚĂ͕� ͞ƐŝǌŝŶ� ŶĞǌ-
ĚŝŶŝǌĚĞŬŝ� ƚƺŵ� ǇŦƉƌĂŶŵŦƔůŦŒŦŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ�ƐŝǌĞ��<W�ŝŬƟĚĂƌŦŶĚĂŶ�ĚĂŚĂ�ŝǇŝ�
ŚŝǌŵĞƚ�ĞĚĞĐĞŬ�ďŝƌ� ŝŬƟĚĂƌ�ŽůŵĂĚŦŒŦ� Őŝďŝ͕�

d͘ ��ƌĚŽŒĂŶ͛ĚĂŶ�ĚĂŚĂ�ŝǇŝ�ǀĞ�ĚĂŚĂ�Őƺĕůƺ�ďŝƌ�
ůŝĚĞƌ�ĚĞ�ǇŽŬƚƵƌ͟�ŵĞƐĂũŦ�ǀĞƌŝůŵĞŬ�ŝƐƚĞŶĚŝ͘�
�ĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ƐŽŶƌĂƐŦ� ďƵ� ǇƂŶůƺ� ƉƌŽƉĂ-

ŐĂŶĚĂ�ĚĂŚĂ�ďŝƌ�ŚŦǌ�ŬĂǌĂŶŵŦƔƨƌ͘ �,Ğƌ�ŐƺŶ�
dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ� ĕĞƔŝƚůŝ� ŬĞŶƚůĞƌŝŶĚĞ� ŐĞƌĕĞŬ-

ůĞƔƟƌŝůĞŶ�ŵŝƟŶŐůĞƌĚĞ͕�ĞŶ� ƐŽŶ�ŽůĂƌĂŬ�ĚĂ͕�
ϳ� �ŒƵƐƚŽƐ͛ƚĂ� zĞŶŝŬĂƉŦ͛ĚĂ� ǇĂƉŦůĂŶ� ďƺǇƺŬ�

ŵŝƟŶŐĚĞ͕� ŚĞŵ� ĚĞ�
ŽůĚƵŬĕĂ� Őƺĕůƺ� ďŝƌ� ďŝ-
ĕŝŵĚĞ� ǀĞƌŝůĞŶ� ŵĞƐĂũ�
ĚĂ�ŚĂ�ŬĞǌĂ�ďƵĚƵƌ͘

<ŦƐĂĐĂƐŦ͕� �ǀƌƵƉĂůŦ�
dƺƌŬ� �ĞŵŽŬƌĂƚůĂƌ�
�ŝƌůŝŒŝ͛ŶŝŶ� <ƂůŶ͛ĚĞŬŝ�
͞�ĂƌďĞǇĞ� ŬĂƌƔŦ� ĚĞ-

ŵŽŬƌĂƐŝ� ŵŝƟŶŐŝ͟�
ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� �<W� ŝŬƟ-

ĚĂƌŦŶŦŶ͕� ƂǌĞů� ŽůĂƌĂŬ�
ĚĂ� ĞďĞĚŝ� ƔĞŇĞƌŝ� d͘ �
�ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ŐĞůĞĐĞŒĞ�
ĚƂŶƺŬ� Ŭŝƌůŝ� ŚĞƐĂƉůĂ-

ƌŦŶŦŶ� ĂĕŦŒĂ� ĕŦŬƨŒŦ� ďŝƌ�
ŵŝƟŶŐ�ŽůŵƵƔƚƵƌ͘
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�<W͛ŶŝŶ͕� ĞƐĂƐ� ŽůĂƌĂŬ� ĚĂ� �ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ�

ƵǌƵŶ�ƐƺƌĞĚŝƌ��ǀƌƵƉĂůŦ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ͕ �ďƵ�
ĂƌĂĚĂ� ĚĂ� �ůŵĂŶ� ƚĞŬĞůĐŝ� ĚĞǀůĞƟ͕� ĞŶ� ĕŽŬ�
ĚĂ� ŬĂŵƵŽǇƵ� ŶĞǌĚŝŶĚĞ� ĐŝĚĚŝ� ďŝƌ� ǇŦƉƌĂŶ-

ŵĂ� ǇĂƔĂĚŦŒŦ� ďŝƌ� ŐĞƌĕĞŬƟƌ͘ � �ůŵĂŶ� ƉŽůŝƟŬ�
ĕĞǀƌĞůĞƌŝ� ǀĞ� Ŭŝƌůŝ� ďĂƐŦŶŦ� ǌĂŵĂŶ� ǌĂŵĂŶ�
�ƌĚŽŒĂŶ� ŚĂŬŬŦŶĚĂ� ŽůĚƵŬĕĂ� ƐĞƌƚ� ĞůĞƔƟ-

ƌŝůĞƌ� ǇĂƉŵĂŬƚĂ͕� ĂŒŦƌ� ĚĞŒĞƌůĞŶĚŝƌŵĞůĞƌ-
ĚĞ� ďƵůƵŶŵĂŬƚĂĚŦƌ͘ � ^ŽŶ� ĚƂŶĞŵůĞƌĚĞ� ďƵ�
ĚĂŚĂ�ĚĂ�ďĞůŝƌŐŝŶ�ďŝƌ�ŚĂů�ĂůŵŦƔƨƌ͘ �EĞ�ǀĂƌ�
Ŭŝ�ďƵ�ĚĞŶůŝ�ĂĐŦŵĂƐŦǌ�ĞůĞƔƟƌŝ�ǀĞ�ĚĞŒĞƌůĞŶ-

ĚŝƌŵĞůĞƌĞ�ŚĞĚĞĨ�ǇĂƉŦůĚŦŒŦ�ŚĂůĚĞ�ƚƺŵƺǇůĞ�
ŐƂǌĚĞŶ� ĕŦŬĂƌƨůŵĂĚŦŒŦ� ĚĂ� ďŝƌ� ĚŝŒĞƌ� ŐĞƌ-
ĕĞŬƟƌ͘ �<ŽƔƵůůĂƌ�ŚĞŶƺǌ��ƌĚŽŒĂŶ͛Ŧ�ƚƺŵƺǇůĞ�

ŐƂǌĚĞŶ� ĕŦŬĂƌƚŵĂŬ� ŝĕŝŶ� ǇĞƚĞƌŝŶĐĞ� ŽůŐƵŶ-

ůĂƔŵĂŵŦƔƨƌ͘ �,Ğƌ� ƔĞǇĞ� ƌĂŒŵĞŶ�ďƵŐƺŶƺŶ�
ŬŽƔƵůůĂƌŦŶĚĂ��<W� ŝŬƟĚĂƌŦ� ŬĞŶĚŝůĞƌŝŶĞ�ĞŶ�
ŝǇŝ�ŚŝǌŵĞƚ�ĞĚĞĐĞŬ�ƐĞĕĞŶĞŬƟƌ͘ ��Ƶ�ŶĞĚĞŶůĞ�
ďŝƌ� ƐƺƌĞ� ĚĂŚĂ� ǀĞ� ďĞůůŝ� ŬĂǇŦƚůĂƌůĂ��<W� ŝŬ-

ƟĚĂƌŦ� ŝůĞ�ŵĞƐĂŝ� ǇĂƉŵĂŬ�ǀĞ� d͘ ��ƌĚŽŒĂŶ Ă͛�
ŬĂƚůĂŶŵĂŬ� ŐĞƌĞŬŵĞŬƚĞĚŝƌ͘ � �ĂƔĂƌŦƐŦǌ� ϭϱ�
dĞŵŵƵǌ� ĚĂƌďĞ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ƐŦƌĂƐŦŶĚĂŬŝ� ƚƵ-

ƚƵŵůĂƌŦ� ŝůĞ� ďƵŶƵ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇŵƵƔ� ĚĂ� ďƵ-

ůƵŶƵǇŽƌůĂƌ͘ � <ŽƔƵůůĂƌĚĂ� ĐŝĚĚŝ� ǀĞ� ŐƺǀĞŶ�
ǀĞƌŝĐŝ�ĚĞŒŝƔŝŬůŝŬůĞƌ�ŽůŵĂĚŦŬĕĂ͕�ƂǌĞůůŝŬůĞ�d͘ �
�ƌĚŽŒĂŶ� ŬŽŶƵƐƵŶĚĂŬŝ� ĚƵƌƵƔůĂƌŦŶŦ� ŬŽƌƵ-

ǇĂĐĂŬůĂƌŦ�ŵƵŚƚĞŵĞůĚŝƌ͘ �
�ůŵĂŶ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ĚĞǀůĞƟŶŝŶ� dƺƌŬ�

ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ŝůĞ�ŬƂŬůƺ�ǀĞ�ƚƺŵƺǇůĞ�ĕŦ-
ŬĂƌĂ�ĚĂǇĂůŦ� ŝŬƟƐĂĚŝ͕� ƐŝǇĂƐŝ͕� ĂƐŬĞƌŝ͕�ĚŝƉůŽ-

ŵĂƟŬ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ǀĂƌĚŦƌ͘ �^ĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟ�ŝůĞ�
ǌĂŵĂŶ�ǌĂŵĂŶ�ƔƵ�ǇĂ�ĚĂ�ďƵ�ŶĞĚĞŶůĞ�ŐĞƌŝ-
ůŝŵůĞƌ�ǇĂƔĂǇĂďŝůŝƌ͕ �ŚĂƩĂ�ƔƵ�ƐŦƌĂůĂƌ�ŽůĚƵŒƵ�
Őŝďŝ� ŝƔďĂƔŦŶĚĂŬŝ� ŚƺŬƺŵĞƚůĞƌůĞ͕� �ƌĚŽŒĂŶ�
ƂƌŶĞŒŝŶĚĞŬŝ�Őŝďŝ͕�ďƵ�ŚƺŬƺŵĞƚůĞƌŝŶ�ůŝĚĞƌ-
ůĞƌŝǇůĞ�ĐŝĚĚŝ�ƐŽƌƵŶůĂƌ�ǇĂƔĂǇĂďŝůŝƌ͕ �ďƵ�ƐŦŶŦƌ-
ůĂƌĚĂ�ĂƌĂĚĂŬŝ� ŝƉůĞƌ� ŬŽƉŵĂ�ŶŽŬƚĂƐŦŶĂ�ĚĂ�
ŐĞůĞďŝůŝƌ͘ ��ŶĐĂŬ�ďƵŶůĂƌ�ŐĞĕŝĐŝĚŝƌ͘ ��ƐůŽůĂŶ�
ƐƚƌĂƚĞũŝŬ� ĕŦŬĂƌůĂƌĚŦƌ͘ � <ƂŬůƺ� ĚĞŒŝƔŝŬůŝŬůĞƌ�
ŽůŵĂĚŦŬĕĂ�ďƵ�ĕŦŬĂƌ�ŝůŝƔŬŝůĞƌŝ�ƐƺƌĞƌ͘ ��ůŵĂŶ�
ĚĞǀůĞƟŶŝŶ��ƌĚŽŒĂŶ�ŬŽŶƵƐƵŶĚĂŬŝ�ďƵŐƺŶ-

Ŭƺ� ƚƵƚƵŵƵ� ĚĂ� dƺƌŬ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟǇůĞ�
Ŭŝƌůŝ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦ� ƚĞŵĞůŝŶĚĞŬŝ� ŝůŝƔŬŝůĞƌŝŶŝ� Ɛƺƌ-
ĚƺƌŵĞƐŝŶĞ� ĞŶŐĞů� ĚĞŒŝůĚŝƌ� ǀĞ� ŽůŵĂǇĂ-

ĐĂŬƨƌ͘ � �ĞŵĞŬ� ŽůƵǇŽƌ� Ŭŝ͕� ���� ǀĞ� ĚŝŒĞƌ�
ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌ� Őŝďŝ� ŽŶůĂƌ� ĚĂ� dƺƌŬŝǇĞ͛ŶŝŶ�
ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶĞ� ĚƂŶƺŬ� ƐƂŵƺƌƺ� ǀĞ�
ƐŽǇŐƵŶ� ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶĂ� ĚĞǀĂŵ� ĞĚĞĐĞŬůĞƌ-
Ěŝƌ͘ �dƺƌŬ�ƐĞƌŵĂǇĞ�ĚĞǀůĞƟŶŝŶ�<ƺƌƚ�ŚĂůŬŦŶĂ�
ĚƂŶƺŬ�Ŭŝƌůŝ�ǀĞ�ŬĂƌĂŶůŦŬ�ƐĂǀĂƔŦŶŦ�ǇŝŶĞ�ĚĞƐ-
ƚĞŬůĞǇĞĐĞŬůĞƌĚŝƌ͘ � �ƺƔƺŶĐĞ� ǀĞ� ďĂƐŦŶ� Ƃǌ-
ŐƺƌůƺŒƺŶĞ͕� ŐĂǌĞƚĞĐŝůĞƌĞ� ĚƂŶƺŬ� ƚƵƚƵŬůĂ-

ŵĂůĂƌĂ͕�ŝůĞƌŝĐŝ�ĂǇĚŦŶ�ǀĞ�ĂŬĂĚĞŵŝƐǇĞŶůĞƌŝŶ�
ƚƵƚƵŬůĂŶŵĂůĂƌŦŶĂ� ŝůŝƔŬŝŶ� ĂĕŦŬůĂŵĂůĂƌŦŶĂ�
Śŝĕ�ĂŵĂ�Śŝĕ� ŝŶĂŶŦůŵĂŵĂůŦĚŦƌ͘ ��ŝƌĂ�ďƵŶůĂ-

ƌŦŶ� ŐĞƌĕĞŬ� ǇĂƔĂŵĚĂ� ďŝƌ� ŬĂƌƔŦůŦŒŦ� ǇŽŬƚƵƌ͘ �
�ůŵĂŶ�ĚĞǀůĞƟ�ĚĂŚĂ�ĚƺŶ��ƌĚŽŒĂŶ͛ůĂ�ŝůŐŝůŝ�
ďŝƌ� ŬĂƌŝŬĂƚƺƌ� ǇĂƉƨ�ĚŝǇĞ� ŬĞŶĚŝ� ǀĂƚĂŶĚĂƔŦ�
ďŝƌ� ŬĂƌŝŬĂƚƺƌĐƺǇƺ� ĂĨŽƌŽǌ� Ğƫ͕� ŚĂŬŬŦŶĚĂ�
ĚĂǀĂ�Ăĕƨ͘�dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ�dDz�Őŝďŝ͕�ŝůĞƌŝĐŝ�ǀĞ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝŶ�ƚĞƉĞƐŝŶĚĞ��ĞŵŽŬůĞƐ͛ŝŶ�ŬŦ-
ůŦĐŦ�ŵŝƐĂůŝ�ĚƂŶĞŶ�ϭϮϵͬĂ�ǀĞ�ď�ŵĂĚĚĞƐŝ�ĚĞ�
ŽŶůĂƌĂ�Ăŝƫƌ͘ �dƺƌŬŝǇĞůŝ�ĚĞǀƌŝŵĐŝůĞƌŝ�͞Ƃůƺŵ�
ŚƺĐƌĞůĞƌŝ͟� ŽůĂƌĂŬ� ĂĚůĂŶĚŦƌŦůĂŶ� ĐĞǌĂĞǀůĞ-

ƌŝŶĚĞ� ƚŽƉůĂŵĂǇĂ� ŚĂǌŦƌůĂŶĂŶ� ĚĂ� �ůŵĂŶ�
ƉŽůŝƐ�ĚĞǀůĞƟĚŝƌ͘ �

sĞ� ŶŝŚĂǇĞƚ͕� �ůŵĂŶ� ĚĞǀůĞƟ� ĚĞ� dƺƌŬ�
ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ� Őŝďŝ� Ŭŝƌůŝ� ǀĞ� ŬĂƌĂŶůŦŬ�
ďŝƌ� ĚĞǀůĞƫƌ͘ � dƺƌŬ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ� ŝůĞ�
ŐĞĕŵŝƔƚĞŶ�ďƵŐƺŶĞ�ĞŶ�Ŭŝƌůŝ� ǀĞ�ĞŶ�ŬĂƌĂŶ-

ůŦŬ� ŝůŝƔŬŝůĞƌ� ŬƵƌĂŶ� �ǀƌƵƉĂůŦ� ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ-
ůĞƌŝŶ� ďĂƔŦŶŦ� ĕĞŬŵŝƔƟƌ͕ � ďƵŶĂ� �<W� ǀĞ� d͘ �
�ƌĚŽŒĂŶ͛ŦŶ� ŝŬƟĚĂƌ� ĚƂŶĞŵŝ� ĚĞ� ĚĂŚŝůĚŝƌ͘ �
�ƵŶĂ� ƐĞƌŵĂǇĞ� ĚĞǀůĞƟ� ǀĞ� �<W� ŝŬƟĚĂƌŦ-
ŶŦŶ��ůŵĂŶǇĂ͛ĚĂŬŝ�ƵǌĂŶƨůĂƌŦ͕�ŝƔ�ĂĚĂŵůĂƌŦ͕�

$.3·QLQ�NLUOL�SODQODU¾�YH
$OPDQ�GHYOHWLQLQ�LNL\�]O�O�ß�
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�ƌĂƉ�ŚĂůŬůĂƌŦŶŦŶ�ďĂƔŦŶĂ�ŵƵƐĂůůĂƚ�ŽůĂŶ�
ďƺǇƺŬ�ďĞůĂůĂƌĚĂŶ�ďŝƌŝ�ŽůĂŶ�KƌƚĂĕĂŒ�ŬĂůŦŶ-

ƨƐŦ� Ğů� ^ƵƵĚ� ŬƌĂůůŦŒŦ� zĞŵĞŶ͛ŝ� ǇĂŬŦƉ� ǇŦŬĂŶ�
ŚĂǀĂ� ďŽŵďĂƌĚŦŵĂŶŦŶŦ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ďĂƔůĂƴ͘�
<ƵǀĞǇƚ͛ƚĞ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞŶ�ďĂƌŦƔ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞ-

ƌŝŶŝ� ƐĂďŽƚĞ� ĞĚĞŶ� Ğů� ^ƵƵĚ͕� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶ�
ƐŽŶĂ�ĞƌŵĞƐŝŶŝ�ŐĞƌĞŬĕĞ�ŐƂƐƚĞƌĞƌĞŬ�ŐƂƌƺů-
ŵĞŵŝƔ�ďŝƌ�ǀĂŚƔĞƚůĞ�zĞŵĞŶ͛ŝ�ďŽŵďĂůŦǇŽƌ͘ �
�ĂƔŬĞŶƚ� ^ĂŶĂ� ǀĞ� ĕĞǀƌĞƐŝŶĚĞ� ǇŽŒƵŶůĂƔ-
ƨƌŦůĂŶ� ŚĂǀĂ� ďŽŵďĂƌĚŦŵĂŶŦ� ƐŽŶƵĐƵŶĚĂ�
ĂƐŬĞƌͬƐŝǀŝů�ŽŶůĂƌĐĂ�ŬŝƔŝ�ŬĂƚůĞĚŝůŝƌŬĞŶ͕�ĂƌĂ-

ůĂƌŦŶĚĂ� ďŝƌ� ŚĂƉŝƐŚĂŶĞŶŝŶ� ĚĞ� ďƵůƵŶĚƵŒƵ�
ďŝƌĕŽŬ�ďŝŶĂ�ĚĂ�ŝƐĂďĞƚ�ĂůĚŦ͘�

�ĂƔŦŶŦ� Ğů� ^ƵƵĚ͛ƵŶ� ĕĞŬƟŒŝ� �ƌĂƉ�
<ŽĂůŝƐǇŽŶƵ�ĂĚůŦ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶ�ŽůƵƔƵŵ͕�ǇŽŬƐƵů�
zĞŵĞŶ� ŚĂůŬŦŶŦ� ďŽŵďĂůĂǇĂƌĂŬ͕� ĞƐŬŝ� ĚĞǀ-

ůĞƚ� ďĂƔŬĂŶŦ� �ůŝ� �ďĚƵůůĂŚ� ^ĂůŝŚ͛ůĞ� ŝƫĨĂŬ�
ǇĂƉĂŶ� ,ƵƐŝůĞƌŝ� ĚŝǌĞ� ŐĞƟƌŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔŦǇŽƌ͘ �
KǇƐĂ� ďĞůůŝ� ĂƌĂůŦŬůĂƌůĂ� ϭ͕ϱ� ǇŦůĚŦƌ� ĚĞǀĂŵ�
ĞĚĞŶ�ŚĂǀĂ�ďŽŵďĂƌĚŦŵĂŶŦŶĂ�ƌĂŒŵĞŶ͕�Ğů�
^ƵƵĚ� ŬƵŬůĂƐŦ� �ďĚƌĂďďŽ� DĂŶƐƵƌ� ŐƺĕůĞƌŝ�
ŬĂǇĚĂ�ĚĞŒĞƌ�ďŝƌ�ŝůĞƌůĞŵĞ�ƐĂŒůĂǇĂŵĂĚŦůĂƌ͘ �
�ƵŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ďĂƌŦƔ� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶŝŶ� ƐĂ-

ďŽƚĞ�ĞĚŝůŝƉ�ƐĂǀĂƔŦŶ�ǇĞŶŝĚĞŶ�ďĂƔůĂƨůŵĂƐŦ͕�
zĞŵĞŶ�ŚĂůŬŦŶŦ�ǇĞŶŝ�ĨĞůĂŬĞƚůĞƌůĞ�Ǉƺǌ�ǇƺǌĞ�
ďŦƌĂŬŦǇŽƌ͘ ����͛ŶŝŶ�/ƌĂŬ�ŚĂůŬůĂƌŦŶĂ�ŬĂƌƔŦ�ŝǌ-
ůĞĚŝŒŝ�ƐĂǀĂƔ�ƚĂŬƟŒŝŶŝ�ƂƌŶĞŬ�ĂůĂŶ�Ğů�^ƵƵĚ͕�
ƺůŬĞǇŝ� ǇĂŬŦƉ� ǇŦŬŵĂ� ƉĂŚĂƐŦŶĂ� zĞŵĞŶ͛ĚĞ�
ŬƵŬůĂ�ďŝƌ� ǇƂŶĞƟŵŝ� ŝƔďĂƔŦŶĂ�ŐĞƟƌŵĞŬ� ŝƐ-
ƟǇŽƌ͘ � �ů� <ĂŝĚĞ͕� /b7�� Őŝďŝ� ĐŝŚĂƚĕŦ� ŬĂƟůůĞƌĞ�
ĚĞ�ĂůĂŶ�ĂĕĂŶ�Ğů�^ƵƵĚ͕�ƵŵŵĂĚŦŒŦ�ďŝƌ�ĚŝƌĞ-

ŶŝƔůĞ�ŬĂƌƔŦůĂƔĂƌĂŬ�ďĂƚĂŬůŦŒĂ�ƐĂƉůĂŶĚŦ͘��ŝƌĂ�
zĞŵĞŶ͛ŝ�ŬŽŶƚƌŽů�ĞƚŵĞŬ�ďŝƌ�ǇĂŶĂ͕�ƐĂǀĂƔŦŶ�
ŬĞŶĚŝ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦŶĂ�ƚĂƔŦŶŵĂƐŦŶĂ�ĚĂ�ĞŶŐĞů�
ŽůĂŵŦǇŽƌ͘ �

�Ƶ� ŬŽǇƵ� ŐĞƌŝĐŝ͕� ƔĞƌŝĂƚĕŦ͕� ǀĂŚƔŝ�
�ŵĞƌŝŬĂŶĐŦ� ƌĞũŝŵ͕� zĞŵĞŶ͛ŝ� ƐƂŵƺƌŐĞ-

ůĞƔƟƌŵĞ� ŚĂŵůĞƐŝŶŝ� ͞7ƌĂŶ͛ŦŶ� ǇĂǇŦůŵĂƐŦŶĂ�

ŬĂƌƔŦ� ĚƵƌŵĂ͟� ŐĞƌĞŬĕĞƐŝŶĞ� ĚĂǇĂŶĚŦƌŦǇŽƌ͘ �
KǇƐĂ� ƐƵĕ� ŽƌƚĂŬůĂƌŦǇůĂ� ďŝƌůŝŬƚĞ� zĞŵĞŶ͛Ğ�
ƐĂůĚŦƌĂŶ�Ğů� ^ƵƵĚ͕�ďƵ�ƺůŬĞǇŝ� ǀĂŚƔŝ�ďŝƌ� ƔĞ-

ŬŝůĚĞ�ďŽŵďĂůŦǇŽƌ͘ �����ǇĂƉŦŵŦ�ƐĂǀĂƔ�ƵĕĂ-

ŒŦ�ǀĞ�ďŽŵďĂůĂƌůĂ�zĞŵĞŶ͛ŝ�ǇĂŬŦƉ�ǇŦŬĂŶ�Ğů�
^ƵƵĚ͛ůĂ� ĚŝŒĞƌ� <ƂƌĨĞǌ� ƔĞǇŚůĞƌŝ͕� ƉŝƔŬŝŶĐĞ͕�
zĞŵĞŶ�ŚĂůŬŦŶŦ� 7ƌĂŶ�ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶĚĞŶ�ŬƵƌ-
ƚĂƌŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ƐĂǀĂƔƨŬůĂƌŦŶŦ�ƐƂǇůƺǇŽƌůĂƌ͘ �

�ĂƌŦƔ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶŝ�,ƵƐŝůĞƌ͛ŝŶ� ƚĞƐůŝŵ�
ŽůŵĂƐŦ�ŬŽƔƵůƵŶĂ� ŝŶĚŝƌŐĞǇĞŶ�Ğů�^ƵƵĚ͕�ĂƐ-
ŬĞƌŝ� ĂůĂŶĚĂ� ǇĂƉĂŵĂĚŦŒŦŶŦ�ŵĂƐĂ�ďĂƔŦŶĚĂ�
ǇĂƉŵĂǇĂ�ĕĂůŦƔĂƌĂŬ�ŽůĂƐŦ�ŚĞƌ�͞ďĂƌŦƔ�ƐƺƌĞ-

Đŝ͟Ŷŝ� ƐĂďŽƚĞ�ĞĚŝǇŽƌ͘ �EŝƚĞŬŝŵ�<ƵǀĞǇƚ͛ƚĞŬŝ�
ƐŽŶ� ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶ� ĮǇĂƐŬŽǇůĂ� ƐŽŶƵĕůĂŶ-

ŵĂƐŦ� ĚĂ� Ğů� ^ƵƵĚ͛ƵŶ� ďƵ� ŬƺƐƚĂŚĕĂ� ĚĂǇĂƚ-
ŵĂůĂƌŦŶĚĂŶ�ŬĂǇŶĂŬůĂŶĚŦ͘

�ů� ^ƵƵĚ͛ůĂ� ƐƵĕ�ŽƌƚĂŬůĂƌŦŶŦŶ�ĚĂǇĂƚŵĂ-

ůĂƌŦŶŦ� ƌĞĚĚĞĚĞŶ� ,ƵƐŝůĞƌ͛ůĞ� ĞƐŬŝ� ĚĞǀůĞƚ�
ďĂƔŬĂŶŦ��ůŝ��ďĚƵůůĂŚ�^ĂůŝŚ�ƂŶĚĞƌůŝŒŝŶĚĞŬŝ�
'ĞŶĞů�,ĂůŬ�<ŽŶƐĞǇŝ͕�͞,ƺŬƺŵĞƚ�<ŽŶƐĞǇŝ͟�
ŬƵƌĂƌĂŬ� Ğů� ^ƵƵĚ͛ůĂ� ŬƵŬůĂ�,ĂĚŝ� ŐƺĕůĞƌŝŶĞ�
ŬĂƌƔŦ�ĚŝƌĞŶĞĐĞŬůĞƌŝŶŝ�ŝůĂŶ�ĞƫůĞƌ͘ �

�ĂƨƔŵĂůĂƌŦŶ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ƔŝĚĚĞƚůĞŶŵĞƐŝ-
ŶĞ�ƌĂŒŵĞŶ�ďĂƌŦƔ�ŐƂƌƺƔŵĞůĞƌŝŶĞ�ĚƂŶŵĞ-

ǇĞ� ŚĂǌŦƌ� ŽůĚƵŒƵŶƵ� ĂĕŦŬůĂǇĂŶ� ,ƺŬƺŵĞƚ�
<ŽŶƐĞǇŝ͕�Ğů�^ƵƵĚ͛ƵŶ�ĚĂǇĂƚŵĂůĂƌŦŶŦ�ĚĞŒŝů͕�
zĞŵĞŶ� ŚĂůŬŦŶŦŶ� ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ� ĞƐĂƐ� ĂůĂŶ� ďŝƌ�
ďĂƌŦƔĂ�ŚĂǌŦƌ�ŽůĚƵŬůĂƌŦŶŦ�ďĞůŝƌƫůĞƌ͘ �

'ƂƌƺƔŵĞůĞƌĚĞ� ŐƂǌůĞŵĐŝ� ďƵůƵŶĚƵ-

ƌĂŶ� �ŝƌůĞƔŵŝƔ� DŝůůĞƚůĞƌ� ŝƐĞ͕� ͞,ƺŬƺŵĞƚ�
<ŽŶƐĞǇŝ͟�ŬƵƌƵůŵĂƐŦŶŦ�ĂŶůĂƔŵĂůĂƌĂ�ĂǇŬŦƌŦ�
ďƵůƵƌŬĞŶ͕�Ğů�^ƵƵĚ͛ƵŶ�ǀĂŚƔŝ�ŚĂǀĂ�ďŽŵďĂƌ-
ĚŦŵĂŶŦŶŦ� ĞŶŐĞůůĞŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ŬŦůŦŶŦ� ŬŦƉŦƌĚĂƚ-
ŵŦǇŽƌ͘ ��D͛ŶŝŶ�ďƵ�ĂůĕĂůƨĐŦ�ƚƵƚƵŵƵ�zĞŵĞŶ�
ŚĂůŬŦŶĂ� ǌĞƌƌĞ� ŬĂĚĂƌ� ĨĂǇĚĂ� ƐĂŒůĂŵĂǌŬĞŶ͕�
Ğů�^ƵƵĚ�ŬƌĂůůŦŒŦŶŦŶ�ǀĂŚƔŝ�ďŽŵďĂƌĚŦŵĂŶŦŶŦ�
ŝƐĞ�ŵĞƔƌƵ�ŐƂƌƺǇŽƌ͘ �

zĞŵĞŶ͛ŝ�ƚĂŚƌŝƉ�ĞĚĞŶ�ďƵ�ƐĂǀĂƔ�ǇĂǌŦŬ�Ŭŝ�

ďĞĚĞůůĞƌŝ�ƂĚĞǇĞŶ�ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶĂ�
ŚŝǌŵĞƚ� ĞƚŵŝǇŽƌ͘ � DŝůǇŽŶůĂƌĐĂ� ĞŵĞŬĕŝŶŝŶ�
ĚĞŵŽŬƌĂƟŬͬƐŽƐǇĂů� ƚĂůĞƉůĞƌůĞ� ƐŽŬĂŬůĂƌĂ�
ĚƂŬƺůŵĞƐŝǇůĞ� ďĂƔůĂǇĂŶ� ŬŝƚůĞ� ŚĂƌĞŬĞƟ͕�
ďĂƔƚĂ�Ğů�^ƵƵĚ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ�<ƂƌĨĞǌ�ƔĞǇŚ-

ůĞƌŝŶŝŶ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚůĞƌŝŶ�ŽŶĂǇŦǇůĂ�ŽůĂǇůĂƌĂ�
ŵƺĚĂŚĂůĞ�ĞƚŵĞůĞƌŝǇůĞ�ǇŽůƵŶĚĂŶ�ƐĂƉƨƌŦ-
ůĂďŝůĚŝ͘� �ĞǀƌŝŵŝŶ� ƚŽƉůƵŵƐĂů� ĚŝŶĂŵŝŬůĞ-

ƌŝŶŝŶ� ŶŝƐƉĞƚĞŶ� ǌĂǇŦĨ͕ � ĚĞǀƌŝŵĐŝͬƐŽƐǇĂůŝƐƚ�
ŚĂƌĞŬĞƟŶ� ĞƚŬŝƐŝŶŝŶ� �ĚĞŶ� ǀĞ� ĕĞǀƌĞƐŝǇůĞ�
ƐŦŶŦƌůŦ�ŽůƵƔƵ�ŬŝƚůĞ�ŚĂƌĞŬĞƟŶŝ�ŬĞŶĚŝ�ƚĂůĞƉ-

ůĞƌŝ� ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ� ŝůĞƌůĞƚŵĞǇĞ� ǇĞƚŵĞ-

ǇŝŶĐĞ͕�ŽůĂǇ�ĞŐĞŵĞŶ� ƐŦŶŦŇĂƌ�ĂƌĂƐŦ� ŝŬƟĚĂƌ�
ŵƺĐĂĚĞůĞƐŝŶĞ� ĚƂŶƺƔƚƺ͘� DƺĐĂĚĞůĞǇŝ�
ŬĞŶĚŝ� ŚĞĚĞĨ� ǀĞ� ƚĂůĞƉůĞƌŝ� ĚŽŒƌƵůƚƵƐƵŶĚĂ�
ŝůĞƌůĞƚĞŵĞǇĞŶ�ŬŝƚůĞůĞƌ͕ �ŝŬƟĚĂƌ�ŝĕŝŶ�ĕĂƨƔĂŶ�
ƚĂƌĂŇĂƌĚĂŶ�ďŝƌŝŶŝŶ�ĚĞƐƚĞŬĕŝƐŝ�ŬŽŶƵŵƵŶĂ�
ĚƺƔƚƺůĞƌ͘ �DĞǌŚĞƉƐĞů�ďĂƐŬŦǇĂ�ŬĂƌƔŦ�ǇŦůůĂƌ-
ĚĂŶ� ďĞƌŝ� ŵĞƔƌƵ� ďŝƌ� ŵƺĐĂĚĞůĞ� ǇƺƌƺƚĞŶ�
,ƵƐŝůĞƌ͛ŝŶ� ĚŝŶƐĞů� ƚĞŵĞůůŝ� ďŝƌ� ƂƌŐƺƚ� ƚĂƌĂ-

ķŶĚĂŶ� ƚĞŵƐŝů� ĞĚŝůŵĞůĞƌŝ͕� ďƵ� ŚĂƌĞŬĞƟŶ�
ĚĞ� ŐĞŶŝƔ� ŬŝƚůĞůĞƌŝ� ŬƵĐĂŬůĂŵĂƐŦŶĂ� ŽůĂŶĂŬ�
ƚĂŶŦŵŦǇŽƌ͘ ��ƵŶĚĂŶ�ĚŽůĂǇŦ�Ğů�^ƵƵĚ�ǀĞ�ŬƵŬ-

ůĂůĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ĞƐŬŝ� ĚƺƔŵĂŶůĂƌŦ� ŽůĂŶ� �ůŝ�
�ďĚƵůůĂŚ�^ĂůŝŚ͛ůĞ�ŝƫĨĂŬ�ǇĂƉŵĂŬ�ǌŽƌƵŶĚĂ�
ŬĂůĚŦůĂƌ͘ �

,ĂůŝŚĂǌŦƌĚĂ� zĞŵĞŶůŝ� ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝŶ� ĞŶ�
ďƺǇƺŬ�ĂĕŵĂǌŦ�ƐŦŶŦĨƐĂů�ĕŦŬĂƌůĂƌŦŶŦ�ƐĂǀƵŶĂ-

ĐĂŬ� Őƺĕůƺ� ďŝƌ� ƂƌŐƺƚůƺůƺŬƚĞŶ� ǇŽŬƐƵŶ� Žů-
ŵĂůĂƌŦĚŦƌ͘ �'ƺĕůƺ�ďŝƌ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĂůƚĞƌŶĂƟĮŶ�
ŝĕŝŶĚĞ� ǇĞƔĞƌĞďŝůĞĐĞŒŝ� ŶĞƐŶĞůͬƚŽƉůƵŵƐĂů�
ŬŽƔƵůĂƌŦŶ� ŽůƵƔĂďŝůŵĞƐŝ� ĂŶĐĂŬ� ƐĂǀĂƔŦŶ�
ƐŽŶĂ� ĞƌŵĞƐŝ� ǀĞ� ǇĞŶŝĚĞŶ� ŝŶƔĂŶŦŶ� ďĂƔůĂ-

ŵĂƐŦǇůĂ� ŵƺŵŬƺŶĚƺƌ͘ � �ƵŶƵŶ� ŽůĂďŝůŵĞƐŝ�
ŝĕŝŶ�ŝƐĞ�ďĂƔƚĂ�Ğů�̂ ƵƵĚ�ŽůŵĂŬ�ƺǌĞƌĞ͕�<ƂƌĨĞǌ�
ƔĞǇŚůĞƌŝŶŝŶ�zĞŵĞŶ͛Ğ�ƵǌĂŶĂŶ�ŬĂŶůŦ�ĞůůĞƌŝ-
ŶŝŶ�ŬŦƌŦůŵĂƐŦ�ƔĂƌƴƌ͘ �

ǀĂŬŦŇĂƌ� ǀĞ� Ɛŝǀŝů� ĨĂƔŝƐƚ� ĕĞƚĞůĞƌůĞ� ŝůŝƔŬŝ� ĚĞ�
ĚĂŚŝůĚŝƌ͘ ��7d7��ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝůŝŒŝŶ�ǇƵƌƚĚŦƔŦŶ-

ĚĂŬŝ� ĞŶ� Őƺĕůƺ� ŵĞǀǌŝůĞƌŝŶĚĞŶ� ďŝƌŝĚŝƌ� ǀĞ�
�ůŵĂŶ�ĚĞǀůĞƟ�ǀĞ�ŝƐƟŚďĂƌĂƨ�ŝůĞ�ǇĂŬŦŶ�ďŝƌ�
ŵĞƐĂŝ�ŝĕŝŶĚĞĚŝƌ͘ �dƺƌŬ�ĨĂƔŝƐƚůĞƌŝŶŝŶ�Ŭŝƌůŝ�ǀĞ�
ŬĂƌĂŶůŦŬ� ŝƔůĞƌŝŶŝŶ� ǀĞ� ŝĐƌĂĂƚůĂƌŦŶŦŶ� ǇƵǀĂƐŦ�
ŽůĂŶ� ǀĂŬŦŇĂƌ͕ � ĚĞƌŶĞŬůĞƌ͕ � ƐƉŽƌ� ŬƵůƺƉůĞƌŝ�
ǀĞ�KƐŵĂŶůŦ�KĐĂŬůĂƌŦ� Őŝďŝ�ƉĂƌĂŵŝůŝƚĞƌ�Ƃƌ-
ŐƺƚůĞƌ�ǀĂƌ͘ ��ŽŬ�ƐĂǇŦĚĂ�ĐĂŵŝ�ǀĂƌ͘ ��ĂŵŝůĞƌŝŶ�
ƚƺŵƺ� ĚĞ� ƨƉŬŦ� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞ� ŽůĚƵŒƵ� Őŝďŝ͕�
ďŝƌĞƌ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ� ǇƵǀĂƐŦ-
ĚŦƌ͘ � &ĞƚŚƵůůĂŚ�'ƺůĞŶ͛ŝŶ� ĞŶ� Őƺĕůƺ� ŽůĚƵŒƵ�
ƺůŬĞ� �ůŵĂŶǇĂ͛ĚŦƌ͘ � 'ƺůĞŶ͛Ğ� Ăŝƚ� ĕŽŬ� ƐĂǇŦ-
ĚĂ�ŽŬƵů͕� ǀĂŬŦĨ� ǀĞ�ĚĞƌŶĞŬ�ďƵůƵŶŵĂŬƚĂĚŦƌ�
�ůŵĂŶǇĂ͛ĚĂ͘� /b7�� ĚĞ� ĞŶ� ĕŽŬ� ďƵ� ƺůŬĞĚĞ�
ŵŝůŝƚĂŶ�ĚĞǀƔŝƌŵŝƔƟƌ͘ ��ŝƌĂ�ĕŽŬ�ŐĞŶŝƔ�ďŝƌ�ƐĞ-

ůĞĮƐƚ�ƚŽƉůƵůƵŬ�ǀĂƌ͘ �sĞ�ŚĞƉƐŝ�ĚĞ�Śŝĕďŝƌ�ĞŶ-

ŐĞůůĞ� ŬĂƌƔŦůĂƔŵĂŬƐŦǌŦŶ� ƐĞƌďĞƐƚĕĞ� ĨĂĂůŝǇĞƚ�
ǇƺƌƺƚƺǇŽƌ͕ � ĞǇůĞŵůĞƌ� ǇĂƉŦǇŽƌůĂƌ͘ � �ůŵĂŶ�
ĚĞǀůĞƟŶĚĞŶ� ĞŶ� ĕŽŬ� ďƵ� ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ� Őƺ-

ƌƵŚ�ŚĂƨƌŦ� ƐĂǇŦůŦƌ�ŵŝŬƚĂƌůĂƌĚĂ�ǇĂƌĚŦŵ�ĂůŦ-
ǇŽƌ͘ � <ŦƐĂĐĂƐŦ͕� �ůŵĂŶ�ĚĞǀůĞƟ� ǀĞ�ƉŽůŝƐŝŶŝŶ�
dƺƌŬŝǇĞůŝ�ďƵ�ŐĞƌŝĐŝ�ŐƺƌƵŚůĂ�ĐŝĚĚŝ�ďŝƌ�ƐŽƌƵ-

ŶƵ�ďƵůƵŶŵĂŵĂŬƚĂĚŦƌ͘
�ƵŶƵŶ� ƐŽŶ� ƂƌŶĞŬůĞƌŝŶĚĞŶ� ďŝƌŝ� ǇĂŬŦŶ�

ǌĂŵĂŶĚĂ� ǇĂƔĂŶŵŦƔƨ͘� dƺƌŬ� ĨĂƔŝƐƚůĞƌŝŶŝŶ�
ďŝƌ� ƐƺƌĞ� ƂŶĐĞ� �ůŵĂŶǇĂ͛ĚĂ� ǇĂƉƨŬůĂƌŦ͕�
dƺƌŬŝǇĞ� ǀĞ� <ƺƌĚŝƐƚĂŶůŦ� ŝƔĕŝ� ǀĞ� ĞŵĞŬĕŝ-
ůĞƌĞ͕� ŝůĞƌŝĐŝ� ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŐƺĕůĞƌĞ� ĚƂŶƺŬ�
Ŭŝƌůŝ� ƐĂǀĂƔŦ��ǀƌƵƉĂ͛ǇĂ�ĚĂ� ƚĂƔŦŵĂŬ�ĂŵĂĕ-

ůŦ� ƚƺŵƺǇůĞ� ƉƌŽǀŽŬĂƟĨ� ŶŝƚĞůŝŬůŝ� ǇƺƌƺǇƺƔ�
ǀĞ�ŵŝƟŶŐůĞƌŝŶĞ� Śŝĕďŝƌ� ĞŶŐĞů� ĕŦŬĂƌƚŵĂĚŦ͘�
dĂŵ� ƚĞƌƐŝŶĞ� ŬŽƌƵŵĂ� ĂůƨŶĂ� ĂůĚŦ͘� �ƵŶĂ�
ŬĂƌƔŦŶ�ŝůĞƌŝĐŝ�ǀĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ŐƺĕůĞƌŝŶ�ƉƌŽƚĞƐ-
ƚŽ�ĞǇůĞŵůĞƌŝŶŝ�ŬƵƔĂƴ͘�<ĞǌĂ��ǀƌƵƉĂůŦ�dƺƌŬ�
�ĞŵŽŬƌĂƚůĂƌ��ŝƌůŝŒŝ͛ŶŝŶ�<ƂůŶ�ŵŝƟŶŐŝŶĞ�ĚĞ�
ŝǌŝŶ� ǀĞƌŵŝƔƟƌ͘ � �ǇŶŦ� ďŝĕŝŵĚĞ͕� ŐƺŶ� ďŽǇƵ͕�
ŝůĞƌŝĐŝ� ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŐƺĕůĞƌŝŶ� ƉƌŽƚĞƐƚŽůĂ-

ƌŦŶŦŶ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ŚĞĚĞĮ� ŽůŵĂŵĂůĂƌŦ� ŝĕŝŶ�
ƐĞĨĞƌďĞƌ� ĞƫŒŝ� ϮϳϬϬ� ƉŽůŝƐůĞ� ĂƌĂǇĂ� ĞƩĞŶ�
ďĂƌŝŬĂƚ�ŬƵƌŵƵƔƚƵƌ͘ �sĞ�ĚĂŚĂƐŦ�<ƂůŶ͛ƺŶ�ŝŬŝ�
ǇĂŬĂƐŦŶŦ�ďŝƌůĞƔƟƌĞŶ�ƚƺŵ�ŬƂƉƌƺůĞƌŝ�ƚƌĂĮŒĞ�
ŬĂƉĂƚŵŦƔ͕� dƺƌŬŝǇĞ͛ĚĞŬŝ� Őŝďŝ� ƐŽŬĂŬ� ďĂƔůĂ-

ƌŦŶĂ� dKD�͛ůĂƌŦ� ǇĞƌůĞƔƟƌŵĞǇŝ� ĚĞ� ŝŚŵĂů�
ĞƚŵĞŵŝƔƟƌ͘ � dƺŵ� ďƵŶůĂƌŦ� ĞǇůĞŵůĞƌ� ƐŽŶĂ�
ĞƌĞŶĞ� ĚĞŬ� ƐƺƌĞŬůŝ� ŽůĂƌĂŬ� ŚĞůŝŬŽƉƚĞƌůĞ�
ŵŝƟŶŐ� ĂůĂŶŦ� ǀĞ� ǇĂŬŦŶ� ĕĞǀƌĞƐŝŶŝ� ŬŽŶƚƌŽů�
ƚĂŵĂŵůĂŵŦƔƨƌ͘ � <ƂůŶ� ŵŝƟŶŐŝ� ƐŦƌĂƐŦŶĚĂ�
ĂůĂŶĂ� ŬƵƌƵůĂĐĂŬ� ĞŬƌĂŶ� ĂƌĂĐŦůŦŒŦǇůĂ� ĐĂŶůŦ�
ŽůĂƌĂŬ�ĂůĂŶĚĂŬŝ�ŬŝƚůĞǇĞ�ƐĞƐůĞŶŵĞƐŝŶĞ�ŝǌŝŶ�
ǀĞƌŝůŵĞŵĞƐŝŶĞ� ŐĞůŝŶĐĞ͕� ďƵŶƵŶůĂ� ƐĂĚĞĐĞ�
ǀĞ� ƐĂĚĞĐĞ� �ƌĚŽŒĂŶ Ă͛� ͞ŐƺǀĞŶŝůŵĞǌ� ďŝƌŝ͟�
ŽůĚƵŒƵ�ŵĞƐĂũŦ�ǀĞƌŝůŵĞŬ�ŝƐƚĞŶŵŝƔƟƌ͘ �

^ŽŶƵĕ�ŽůĂƌĂŬ͕�ĚŝŶĐŝͲŐĞƌŝĐŝ��<W�ŝŬƟĚĂ-

ƌŦ͕� ŝĕĞƌŝĚĞ�ĚĞ�ĚŦƔĂƌŦĚĂ�ĚĂ� Ŭŝƌůŝ� ƐĂǀĂƔ� ƉŽ-

ůŝƟŬĂůĂƌŦŶĚĂŶ� ǀĂǌŐĞĕŵĞǇĞĐĞŬƟƌ͘ � �ƵŶƵŶ�
ŝĨĂĚĞƐŝ� ŽůĂƌĂŬ͕� Ŭŝƌůŝ� ƐĂǀĂƔ� ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶŦ�
ďĂƔƚĂ� �ůŵĂŶǇĂ� ŽůŵĂŬ� ƺǌĞƌĞ� �ǀƌƵƉĂ͛ǇĂ�
ƚĂƔŦŵĂŬ� ŬĂƌĂŶůŦŬ� ĂŵĂĐŦ� ǀĞ� ŚĞĚĞĮŶĚĞŶ�
ĚĞ� ǀĂǌŐĞĕŵĞǇĞĐĞŬƟƌ͘ � dĂŵ� ƚĞƌƐŝŶĞ͕� ϭϱ�
dĞŵŵƵǌ�ĚĂƌďĞ�ŐŝƌŝƔŝŵŝŶŝ�ďĂƐƨƌŵŦƔ�ŽůŵĂ-

ƐŦŶŦŶ�ƐĂŒůĂĚŦŒŦ�ŵŽƌĂů�ǀĞ�ŵŽƟǀĂƐǇŽŶůĂ�ďƵ�
ŬŽŶƵůĂƌĚĂ�ĚĂŚĂ�ĕŽŬ�ŦƐƌĂƌ�ĞĚĞĐĞŬƟƌ͘ �

�ǀƌƵƉĂ͛ĚĂŬŝ� dƺƌŬŝǇĞ� ǀĞ� <ƺƌĚŝƐƚĂŶůŦ�
ĞŵĞŬĕŝůĞƌŝ͕� ŝůĞƌŝĐŝ� ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ŐƺĕůĞƌŝ�
ƂŶƺŵƺǌĚĞŬŝ� ŐƺŶůĞƌĚĞ� EĞŽͲEĂǌŝ͕� WƌŽͲ
EZt͕� WƌŽͲ<ƂůŶ͕� W�'7��͕� �&�͕� DĂƌŝŶĞ�
>Ğ�WĞŶ�ŬĂǇŶĂŬůŦ� ŦƌŬĕŦͲĨĂƔŝƐƚ�ƐĂůĚŦƌŐĂŶůŦŒŦŶ�
ǇĂŶŦ�ƐŦƌĂ�ďŝƌ�ĚĞ�dƺƌŬ�ŦƌŬĕŦͲĚŝŶĐŝ�ĨĂƔŝƐƚůĞƌŝ-
ŶŝŶ�ƐĂůĚŦƌŦůĂƌ�ďĞŬůĞŵĞŬƚĞĚŝƌ͘
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^ŦŶŦĨ� ƐĂǀĂƔŦŵůĂƌŦǇůĂ� ƔĞŬŝůůĞŶĞŶ� ƚĂ-
ƌŝŚƚĞ�ƐƂŵƺƌƺĐƺůĞƌ͕ �ĞŐĞŵĞŶůŝŬůĞƌŝŶŝ� Ɛƺƌ-
ĚƺƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ŚĞƌ� ĚĂŝŵ� ǇĂůĂŶĂ� ďĂƔǀƵƌ-
ŵƵƔůĂƌĚŦƌ͘ ��ĞǀƌŝŵĐŝ�ƐŦŶŦĨ�ŝƐĞ�ƐƂŵƺƌƺĚĞŶ�
ŬƵƌƚƵůĂďŝůŵĞŬ�ŝĕŝŶ�ŚĞƌ�ĚĂŝŵ�ŐĞƌĕĞŒĞ�ŝŚ-
ƟǇĂĕ�ĚƵǇĂƌ͘ ��ĞƌƚŽůƚ��ƌĞĐŚƚ͕�ďƵƌũƵǀĂǌŝŶŝŶ�
ĞŐĞŵĞŶůŝŒŝŶĞ�ǇĂƌĚŦŵ�ĞĚĞŶ�ǇĂůĂŶůĂƌŦ�ǇŦŬ-
ŵĂŬ�ŝĕŝŶ�ǇĂƔĂŵŦ͕�ĞǇůĞŵŝ�ǀĞ�ƐĂŶĂƚƐĂů�ƉƌĂ-
ƟŒŝǇůĞ�ƐĂǀĂƔŦŵ�ǀĞƌŵŝƔ�ǀĞ�ĂŶ͛ĚĂ�ĚƂŶĞŵŝŶ�
ĞŐĞŵĞŶ�ŽůĂŶ�ĂŶůĂǇŦƔŦŶĂ͕�ŬƵƌĂůůĂƌŦŶĂ͕�ĚĞ-
ŒĞƌůĞƌŝŶĞ� ŬĂƌƔŦ� ĕŦŬŦƉ� ĂůĚĂƨĐŦ� ŐƂƌƺƔůĞƌŝŶ�
ƂƚĞƐŝŶŝ� ŐƂƌĞƌĞŬ͕�ĚĞŒŝƔĞŶ͕� ŐĞůŝƔĞŶ�ǀĞ�Žů-
ŵĂƐŦ� ŐĞƌĞŬĞŶĞ� ǇƂŶĞůŵŝƔƟƌ͕ � ŐĞůŝƔŵĞŬƚĞ�
ŽůĂŶĂ͘͘͘

DĂƌŬƐŝƐƚ� ĚƺŶǇĂ� ŐƂƌƺƔƺŶƺ� ďĞŶŝŵ-

ƐĞǇĞŶ��ĞƌƚŽůƚ��ƌĞĐŚƚ͕�ŬĞŶĚŝ� ƐŽŶƵĕůĂƌŦŶŦ�
ĂƔĂƌĂŬ� ŝůĞƌůĞǇĞŶ� ŐĞƌĕĞŒŝŶ� ŚĂƌĞŬĞƟŶŝŶ�
ŝǌŝŶĚĞŶ� ŐŝƚŵŝƔ� ǀĞ� ŐĞůĞĐĞŒŝŶ� ĞůůĞƌŝŶĞ�
ƵǌĂŶĂďŝůŵŝƔ͕�ďƵŐƺŶĞ� ŦƔŦŬ�ƚƵƚŵĂǇŦ�ďĂƔĂ-
ƌĂďŝůŵŝƔƟƌ͘ � PůƺŵƺŶƺŶ� ĂƌĚŦŶĚĂŶ� ŐĞĕĞŶ�
ϲϬ�ǇŦůĂ�ƌĂŒŵĞŶ�Ž�ďƵŐƺŶƺŶ�ǀĞ�ŐĞůĞĐĞŒŝŶ�
ƐĂŶĂƚ�ƵƐƚĂƐŦĚŦƌ͘

�ĞƌƚŽůƚ� �ƌĞĐŚƚ͕� ďĞŶŝŵƐĞĚŝŒŝ� ŵĂƌŬ-
ƐŝƐƚ� ĨĞůƐĞĨĞŶŝŶ� ŝŶƐĂŶŦŶ� ŶĞƐŶĞů� ŬŽƔƵůůĂ-
ƌŦŶ� ƺƌƺŶƺ� ŽůĚƵŒƵ� ĂŶůĂǇŦƔŦŶĚĂ� ŽůĚƵŒƵ�
Őŝďŝ͕� ĚƂŶĞŵŝŶŝŶ� ŐĞůŝƔĞŶ� ƐŦŶŦĨ� ŵƺĐĂĚĞ-
ůĞƐŝŶŝŶ͕� ǇƺŬƐĞůĞŶ� ĨĂƔŝǌŵ� ĚĂůŐĂƐŦŶŦŶ� ǀĞ�
�ůŵĂŶǇĂ͛ĚĂ�ǌĞŶŐŝŶ�ƟǇĂƚƌŽ�ŽƌƚĂŵŦŶŦŶ�ďŝƌ�
ƺƌƺŶƺĚƺƌ͘ �

�ĞƌƚŽůƚ� �ƌĞĐŚƚ͛ŝŶ� ŐĞŶĕůŝŬ� ǇŦůůĂƌŦŶĂ�
ĚĞŶŬ� ŐĞůĞŶ� ϭϵϭϰ͛ƚĞ��ŝƌŝŶĐŝ� �ŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
WĂǇůĂƔŦŵ�^ĂǀĂƔŦ�ďĂƔůĂŵŦƔ͕�ĚƂŶĞŵŝŶ�Őƺĕ-
ůƺ��ůŵĂŶ�^ŽƐǇĂů��ĞŵŽŬƌĂƚ�WĂƌƟƐŝ�;^W�Ϳ�
ǀĂƚĂŶ�ƚŽƉƌĂŬůĂƌŦ�ƐĂǀƵŶŵĂƐŦ�ƐƂǇůĞŵůĞƌŝǇ-
ůĞ� ďƵ� Ŭŝƌůŝ� ƐĂǀĂƔƚĂ� ƐĂĨ� ƚƵƚŵƵƔƚƵƌ͘ � ^ĂǀĂƔ�
ŬĂƌƔŦƐŦŶĚĂ� ^W�͛ŶŝŶ� ƐŦŶŦĨĂ� ŝŚĂŶĞƚ� ĞĚŝƉ�
�ůŵĂŶ�ďƵƌũƵǀĂǌŝƐŝŶŝŶ�ƉĞƔŝŶĚĞŶ�ŐŝƚŵĞƐŝ͕�
ƂƚĞ� ƚĂƌĂŌĂŶ� ϭϵϭϳ͛ĚĞ� ŐĞƌĕĞŬůĞƔĞŶ� �Ŭŝŵ�
�Ğǀƌŝŵŝ� ǀĞ� �ŽůƔĞǀŝŬůĞƌ͛ŝŶ� �ůŵĂŶǇĂ͛ĚĂ�
ďŝƌ� ŝĕ� ƐĂǀĂƔ� ďĞŬůĞŶƟƐŝ� ƚĂƔŦŵĂůĂƌŦ͕� ǇĂŶŝ�
ƐŝůĂŚůĂƌŦŶ� ďƵƌũƵǀĂǌŝǇĞ� ĚŽŒƌƵůƚƵůŵĂƐŦŶĂ�
ǇƂŶĞůŝŬ�ĕĂďĂůĂƌŦ� ;Ŭŝ�ZŽƐĂ�>ƵǆĞŵďƵƌŐ�ǀĞ�
<Ăƌů� >ŝĞďŬŶĞĐŚƚ� ďƵ� ƚƵƚƵŵƵŶ� ƐĂŚŝƉůĞŶŝ-
ĐŝůĞƌŝ�ŽůĚƵůĂƌͿ�ϭϵϭϴ͛ĚĞ�<ĂƐŦŵ��Ğǀƌŝŵŝ͛Ŷŝ�
ŬŽƔƵůůĂĚŦ͘� &ĂŬĂƚ� ďƵ� ĂǇĂŬůĂŶŵĂ� �ůŵĂŶ�
ĚĞǀůĞƟ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ŬĂŶůĂ� ďĂƐƨƌŦůĚŦ� ǀĞ�
ĚĞǀƌŝŵŝŶ� ƂŶĚĞƌůĞƌŝ� ŬĂƚůĞĚŝůĚŝ͘� �ůŵĂŶ�
<ĂƐŦŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶŝŶ� ǇĞŶŝůŐŝƐŝŶĞ� ƌĂŒŵĞŶ�
ZŽƐĂ�ǀĞ�<Ăƌů͛ůĂƌŦŶ�ĚŝƌĞŶŝƔŝ�ĚƂŶĞŵŝŶ�ĚĞǀ-

ƌŝŵĐŝůĞƌŝŶĚĞ�ƂŶĞŵůŝ�ĞƚŬŝůĞƌ�ďŦƌĂŬŵŦƔƨƌ͘ �
^ĂǀĂƔŦŶ� ƐƺƌĚƺŒƺ� ϭϵϭϳ� ǇŦůŦŶĚĂ� ůŝƐĞ-

ĚĞ� ƂŒƌĞŶŝŵ� ŐƂƌĞŶ� �ĞƌƚŽůƚ� �ƌĞĐŚƚ͕� Ŭŝƌůŝ�
ƐĂǀĂƔŦ� ŵĞƔƌƵůĂƔƨƌŵĂǇĂ� ǇƂŶĞůŝŬ� ǇŽŒƵŶ�
ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂŶŦŶ�ŽŬƵůůĂƌŦŶĚĂ�ǇĂǇŐŦŶůĂƔƨŒŦ�
ďŝƌ�ƐƺƌĞĕƚĞ�͞�ŶĂǀĂƚĂŶŦ�ƐĂǀƵŶŵĂŬ�ŚŽƔ�ǀĞ�
ŽŶƵƌůƵĚƵƌ͟�ƐƂǌůĞƌŝŶŝŶ�ǇĂůŶŦǌĐĂ�ďŽƔ�ŬĂĨĂ-
ůŦůĂƌŦŶ�ƌĂŒďĞƚ�ĞƫŒŝ�ďŝƌ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ŽůĚƵ-
ŒƵŶƵ�ĚŝůĞ�ŐĞƟƌŝƌ͘ �

�ŦƔĂƌŦĚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ� ƐĂǀĂƔ� ǀĞ� ƐĂǀĂ-
ƔŦŶ�ĂŒŦƌ�ǇŦŬŦŵŦ͕�ŝĕĞƌŝĚĞ�ŝƐĞ�ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ĂǇĂŬ-
ůĂŶŵĂůĂƌŦŶ� ďĂƐƨƌŦůŦƉ͕� ĚĞǀƌŝŵĐŝ� ƂǌŶĞůĞ-
ƌŝŶ� ŬĂƚůĞĚŝůŵĞƐŝ͖� �ůŵĂŶǇĂ͛ĚĂ� ƐĂǀĂƔŦŶ�
ƐĞĨĂůĞƟ� ǀĞ� ĚĞǀƌŝŵŝŶ� ǇĞŶŝůŐŝƐŝŶŝ� ŐƂƌŵƺƔ�
ƚŽƉůƵŵƵŶ�ƵŵƵƚƐƵǌ�ďŝƌ�ŬĞƐŝŵŝ�ǀĂƌĚŦƌ�ǀĞ�
ďƵŶƵŶ� ƐĂŶĂƚ� ĂŶůĂǇŦƔŦŶĂ� ǇĂŶƐŦŵĂƐŦ� ŐĞƌ-
ĕĞŬĕŝ� ŐƂƌƺƔƺ� ǇĂĚƐŦǇĂŶ� ĚŦƔĂǀƵƌƵŵĐƵůƵŬ�
ŽůĂƌĂŬ� ŽƌƚĂǇĂ� ĕŦŬĂƌ͘ � �ŝŒĞƌ� ƚĂƌĂŌĂŶ� ĚƂ-
ŶĞŵŝ� ƐŽƌŐƵůĂǇĂŶ� ǀĞ� ǇĞŶŝǇŝ� ĂƌĂǇĂŶ� ďŝƌ�
ĂŶůĂǇŦƔ�ŽůĂƌĂŬ�ŵƺĐĂĚĞůĞĐŝ�ƐĂŶĂƚ�ĂŶůĂǇŦƔŦ�
ĚĂ�ďƵ�ĂǇŶŦ�ĚƂŶĞŵĚĞŶ�ĚŽŒĂƌ͘ �<ĞŶĚŝŶĚĞŶ�
ƂŶĐĞŬŝ� ďƵƌũƵǀĂ� ƐĂŶĂƚ� ĂŶůĂǇŦƔŦ� ǀĞ� ŽǇƵŶ-
ůĂƌŦŶŦ�ĞůĞƔƟƌĞŶ͕� ŝůŬ�ŽůĂƌĂŬ�ĚŦƔĂǀƵƌƵŵĐƵ-
ůƵŬƚĂŶ�ĞƚŬŝůĞŶĞŶ�ǀĞ�ŐŝĚĞƌĞŬ�ŵĂƌŬƐŝǌŵĞ͕�
ƉŽůŝƟŬ�ƟǇĂƚƌŽǇĂ�ǇƂŶĞůĞŶ��ĞƌƚŽůƚ��ƌĞĐŚƚ͕�
ƟǇĂƚƌŽĚĂ� ǇĞŶŝ� ďŝƌ� ĂŶůĂǇŦƔŦŶ͕� ĞƉŝŬ͕� ǇĂŶŝ�
ĚŝǇĂůĞŬƟŬ� ƟǇĂƚƌŽŶƵŶ� ƚĞŵƐŝůĐŝůĞƌŝŶĚĞŶ�
ŽůŵƵƔƚƵƌ͘ �

͞�ůĞƔƟƌŝ� ŬƂŬĞŶŝŶŝ� ďƵŶĂůŦŵůĂƌĚĂŶ�
ĂůŦƌ� ǀĞ� ďƵ� ďƵŶĂůŦŵůĂƌŦ� ĂƌƴƌŦƌ͟� ĚŝǇĞŶ�
�ƌĞĐŚƚ͛ŝŶ�ƟǇĂƚƌŽ�ĂŶůĂǇŦƔŦ�ĚĂ�ĞŵƉĞƌǇĂůŝƐƚ�
ƐĂǀĂƔůĂƌŦŶ� ŝĕŝŶĚĞŶ͕� ĚƂŶĞŵŝŶ� ƔŝĚĚĞƟŶ-
ĚĞŶ͕� ŐĞƌĕĞŬůŝŒŝ� ŐƂƌŵĞͬŐƂƐƚĞƌŵĞ� ĕĂďĂ-
ƐŦŶĚĂŶ�ĂŵĂ�ĚĂŚĂ�ĚĂ�ƂŶĞŵůŝƐŝ͕�ǀĂƌ�ŽůĂŶĂ�
ƐĂůĚŦƌĂƌĂŬ� ďƵ� ŐĞƌĕĞŒŝ� ĂƔŵĂǇĂ͕� ĚĞŒŝƔƟƌ-
ŵĞǇĞ�ǇƂŶĞůŝŬ�ĕĂďĂĚĂŶ�ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬĂƌ͘ �

�ƉŝŬ� ƟǇĂƚƌŽĚĂ� ĚĂ� ƐĞǇŝƌĐŝǇĞ� ƚŽƉ-
ůƵŵƐĂů� ĂĕŦĚĂŶ� ĞůĞƔƟƌŝ� ǇĂƉŵĂ� ŽůĂŶĂŒŦ�
ƚĂŶŦŶŦƌ͘ � KůĂŒĂŶ� ŝĕŝŶĚĞŬŝ� ŽůĂŒĂŶƺƐƚƺǇƺ�
ŐƂƐƚĞƌŝƌ� ǀĞ� ƐĞǇŝƌĐŝǇŝ� ƵǇĂŶĚŦƌŵĂǇĂ� ĕĂůŦ-
ƔŦƌ͘ � zĂƔĂŶŦůĂŶ� ĕĂŒĚĂ� ƐƂŵƺƌƺ� ŽůĂŒĂŶĚŦƌ͕ �
ƐŦƌĂĚĂŶĚŦƌ͘ �^ƂŵƺƌƺǇƺ�ŚĂŬŝŵ�ŬŦůŵĂŬ�ŝĕŝŶ�
ŽůĂŒĂŶƺƐƚƺ� ďŝƌ� ĕĂďĂ� ŽƌƚĂǇĂ� ŬŽǇĂŶ� ďƵƌ-
ũƵǀĂǌŝǇĞ� ŬĂƌƔŦ� ŬŽǇŵĂŬ� ǀĞ� ŽůĂŒĂŶ� ŚĂůĞ�
ŐĞůĞŶ�ƐƂŵƺƌƺǇƺ�ŬĂŶŦŬƐĂŵĂŵĂŬ�ŐĞƌĞŬŝƌ͘ �
,ĂǇĂƨ� ĚĞŒŝƔƟƌŵĞŬ� ŝĕŝŶ� ŝŶƐĂŶŦ� ĚĞŒŝƔƟƌ-
ŵĞŬ� ŐĞƌĞŬŝƌ� ǀĞ� ďƵŶƵ� ǇĂƉĂĐĂŬ� ĂǇŶĂůĂƌ-
ĚĂŶ� ďŝƌŝ� ĚĞ� ƟǇĂƚƌŽĚƵƌ͘ � �ƌĞĐŚƚ͛ŝŶ� ƐĂŶĂƚ�
ĂŶůĂǇŦƔŦ�ďƵŶƵŶ�ƺǌĞƌŝŶĞ�ƔĞŬŝůůĞŶŝƌ͘ �

ZƵƐǇĂ͛ĚĂŬŝ� �Ŭŝŵ� �Ğǀƌŝŵŝ͛ŶĚĞŶ� ǀĞ�
ĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐĂŶĂƩĂŶ�ĞƚŬŝůĞŶĞŶ��ůŵĂŶǇĂ͛ĚĂ�
ƉĞŬ� ĕŽŬ� ŝƔĕŝ� ƟǇĂƚƌŽƐƵ� ǀĂƌĚŦƌ͘ � &ĂŬĂƚ�
ϭϵϯϯ͛Ğ� ŐĞůŝŶĚŝŒŝŶĚĞ� �ůŵĂŶ� <ŽŵƺŶŝƐƚ�
WĂƌƟƐŝ�ƺǇĞƐŝ�ďŝŶůĞƌĐĞ�ŝůĞƌŝĐŝͲĚĞǀƌŝŵĐŝ�ƐĂ-
ŶĂƚĕŦ� ƚŽƉůĂŵĂ�ŬĂŵƉůĂƌŦŶĂ�ŐƂŶĚĞƌŝůŝƌ�ǀĞ�
ďƵƌĂůĂƌĚĂ�ŬĂƚůĞĚŝůŝƌ͘ �

�ůŵĂŶ� ƉŽůŝƐŝ� ƚĂƌĂķŶĚĂŶ� ͞ƚĞƐĐŝůůŝ� ďŝƌ�
ŬŽŵƺŶŝƐƚ� ǀĞ� �ůŵĂŶ� <ŽŵƺŶŝƐƚ� WĂƌƟƐŝ�
ĂĚŦŶĂ�ǇĂǌĂŶ�ĨĂĂů�ďŝƌ�ǇĂǌĂƌ͟�ŽůĂƌĂŬ�ĂĚůĂŶ-
ĚŦƌŦůĂŶ� �ƌĞĐŚƚ͕� �ůŵĂŶǇĂ͛ǇŦ� ƚĞƌŬ� ĞƚŵĞŬ�
ǌŽƌƵŶĚĂ� ŬĂůŦƌ͘ � &ĂŬĂƚ�ŵƺĐĂĚĞůĞĚĞŶ� ǀĂǌ-
ŐĞĕŵĞǌ͕� ƟǇĂƚƌŽ� ƐĂůŽŶůĂƌŦ� ǇĞƌůĞ� ďŝƌ� ŽůƐĂ�

ĚĂ� ůŝƐĞůĞƌĚĞ͕� ĨĂďƌŝŬĂůĂƌĚĂ� ŐĞƌĕĞŒŝŶ� ŚĂ-
ƌĞŬĞƟŶŝŶ�ƐƺƌĚƺŒƺ�ĂůĂŶĚĂ�,ŝƚůĞƌ͛ŝŶ�ĨĂƔŝƐƚ�
ƉŽůŝƟŬĂůĂƌŦŶĂ� ŬĂƌƔŦ� ŽǇŶĂŶĂĐĂŬ� ŽǇƵŶůĂƌ�
ǇĂǌŵĂǇĂ�ĚĞǀĂŵ�ĞĚĞƌ͘ �

^ŽŶ�ŽůĂƌĂŬ��ƌĞĐŚƚ͛ŝŶ�ĚŝǌĞůĞƌŝŶĞ�ŬƵůĂŬ�
ǀĞƌŝǇŽƌƵǌ͗�
͞,ŝĕďŝƌ�ƔĞǇ�ŝƐƚĞĚŝŒŝŵ�ǇŽŬ�ƐĞŶĚĞŶ�ŚĂǇĂƚ͘ 
�ŵĂ�ǇŝŶĞ�ĚĞ�ƵĐƵǌ�ŽůƐƵŶ�ĞŬŵĞŬ͕ 
ǀĞ�ƉĂŚĂůŦ�ŽůƐƵŶ�ŝŶƐĂŶ�ŚĂǇĂƨ͘͟

�ƂǇůĞƐŝ� ďŝƌ� ĚƺŶǇĂ� ŝĕŝŶ� ƐĂǀĂƔŦŵĂ�ĚĞ-
ǀĂŵ�ĞĚŝǇŽƌƵǌ͘�
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