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-ÉÇÒÏÓ 4ÉÃÁÒÅÔ !Ȣ¤Ȣ ɉȰ¤ÉÒËÅÔȱɊ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÙą ÉĥÌÅÒÉȟ ÆÁÁÌÉÙÅÔÌÅÒÉ ÖÅ ÍÁÌÉ ÓÏÎÕëÌÁÒą ÈÁËËąÎÄÁ ÂÉÌÇÉ ÖÅÒÍÅË ÁÍÁÃąÙÌÁ ÈÁÚąÒÌÁÍąĥÔąÒ. 

 

"Õ ÁëąËÌÁÍÁÄÁËÉ ÂÉÌÇÉȠ ÇİÎÃÅÌÌÅÍÅȟ ÒÅÖÉÚÙÏÎ ÖÅ ÄÅøÉĥÉËÌÉøÅ ÔÁÂÉÄÉÒȢ (ÁÒÉÃÉ ËÁÙÎÁËÌÁÒÄÁÎ ÁÌąÎÍąĥ ÂÅÌÉÒÌÉ ÂÉÌÇÉÌÅÒÉ ÉëÅÒÅÎ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÄÁËÉ ÂÉÌÇÉ ËÁÐÓÁÍÌą ÄÅøÉÌÄÉÒ ÖÅ ÂÁøąÍÓąÚ ÏÌÁÒÁË 

ÄÏøÒÕÌÁÎÍÁÍąĥÔąÒȢ "Õ ÁëąËÌÁÍÁÄÁ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÂÉÌÇÉÌÅÒÅ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÁÍÁëÌÁ ÉÓÔÉÎÁÔ ÅÄÉÌÅÍÅÚ ÙÁ ÄÁ ÅËÓÉËÓÉÚ ÏÌÄÕøÕÎÁ ÄÁÉÒ ÖÁÒÓÁÙąÍlarÄÁ ÂÕÌÕÎÕÌÁÍÁÚȢ ¤ÉÒËÅÔȠ ÂÁøÌą ÏÒÔÁËÌąËÌÁÒą ÙÁ ÄÁ 

ÄÁÎąĥÍÁÎÌÁÒąȟ ÍÅÍÕÒÌÁÒąȟ ëÁÌąĥÁÎÌÁÒą ÙÁ ÄÁ ÁÃÅÎÔÅÌÅÒÉ ÔÁÒÁÆąÎÄÁÎ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÄÁ ÙÁ ÄÁ ÁëąËÌÁÍÁÎąÎ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÒÅÖÉÚÙÏÎÕÎÄÁ ÖÅya ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÉÌÇÉÌÉ ÔÁÒÁÆÁ ÙÁ ÄÁ ÄÁÎąĥÍÁÎÌÁÒąÎÁ ÖÅÒÉÌÅÎ ÙÁ ÄÁ 
ÖÅÒÉÌÅÃÅË ÏÌÁÎ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÙÁÚąÌą ÙÁ ÄÁ ÓĘÚÌİ ÂÉÌÇÉÄÅ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÂÉÌÇÉ ÙÁ ÄÁ ÇĘÒİĥÌÅÒÉÎ ÄÏøÒÕÌÕøÕȟ ÅËÓÉËÓÉÚ ÏÌÄÕøÕ ÙÁ ÄÁ ÇİÖÅÎiliÒÌÉøÉ ËÏÎÕÓÕÎÄÁȟ ÁëąË ÙÁ ÄÁ ÚąÍÎÉȟ ÈÉëÂÉÒ ÂÅÙÁÎ ÙÁ ÄÁ ÇÁÒÁÎÔÉ 
ÖÅÒÍÅÍÅËÔÅÄÉÒȢ $ÏÌÁÎÄąÒąÃąÌąË ÄÕÒÕÍÌÁÒą ÈÁÒÉÃÉÎÄÅȟ ÈÉëÂÉÒ ÓÏÒÕÍÌÕÌÕË ÙÁ ÄÁ ÙİËİÍÌİÌİË ËÁÂÕÌ ÅÄÉÌÍÅÚ ɉÖÅ ÂÕ ÂÉÌÇÉ ÙÁ ÄÁ ÇĘÒİĥÌer ÉëÉÎ ÔİÍ ÙİËİÍÌİÌİË ÈÁÒÉë ÔÕÔÕÌÍÁËÔÁÄąÒɊȢ "Õ ÂÉÌÇÉ ÙÁ ÄÁ ÇĘÒİĥÌÅÒ 
ÉëÉÎ ÈÉëÂÉÒÉ ÔÁÒÁÆąÎÄÁÎ ÈÉëÂÉÒ ÙİËİÍÌİÌİË ËÁÂÕÌ ÅÄÉÌÍÅÍÅËÔÅÄÉÒ ɉËÉ ÂÕ ÂÉÌÇÉÌÅÒÅ ÙÁ ÄÁ ÇĘÒİĥÌÅÒÅ ÉÓÔÉÎÁÔ ÅÄÉÌÍÅÍÅÌÉÄÉÒȢɊ ÖÅ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÄÁ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÙÁÎÌąĥ ÂÅÙÁÎ ÙÁ ÄÁ ÅËÓÉËÌÉË ÙÁ ÄÁ ÈÁÔÁ ÙÁ 
ÄÁ ÄÏøÒÕÄÁÎ ÙÁ ÄÁ ÄÏÌÁÙÌą ÏÌÁÒÁË ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁ ÙÁ ÄÁ ÉëÅÒÉøÉÎÉÎ ËÕÌÌÁÎąÌÍÁÓąÎÄÁÎ ËÁÙÎÁËÌą ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÚÁÒÁÒÄÁÎ ĘÔİÒİ ÈÉëÂÉÒ ÓÏrumÌÕÌÕË ËÁÂÕÌ ÅÄÉÌÍÅÚȢ "Õ ÂÅÌÇÅÄÅ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÂÉÌÇÉÌÅÒ ÖÅ ÇĘÒİĥÌÅÒ ÂÕ 
ÁëąËÌÁÍÁ ÔÁÒÉÈÉ ÉÔÉÂÁÒÉÙÌÅ ÖÅÒÉÌÍÅËÔÅÄÉÒ ÖÅ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÂÉÌÄÉÒÉÍÄÅ ÂÕÌÕÎÍÁÄÁÎ ÄÅøÉĥÔÉÒÉÌÅÂÉÌÉÒȢ 

 

-ÅÖÃÕÔ ÏÌÄÕøÕ ĘÌëİÄÅȟ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÄÁ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÓÅËÔĘÒȟ ÐÉÙÁÓÁ ÖÅ ÒÅËÁÂÅÔëÉ ÐÏÚÉÓÙÏÎ ÖÅÒÉÌÅÒÉ ÒÅÓÍÉ ÙÁ ÄÁ İëİÎÃİ ĥÁÈąÓ ËÁÙÎÁËÌÁÒdan ÇÅÌÍÅËÔÅÄÉÒȢ ­ëİÎÃİ ĥÁÈąÓ ÓÅËÔĘÒ ÙÁÙąÎÌÁÒąȟ ëÁÌąĥÍÁÌÁÒ ÖÅ 
ÁÒÁĥÔąÒÍÁÌÁÒ ÇÅÎÅÌ ÏÌÁÒÁËȟ ÂÕÒÁÄÁ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÖÅÒÉÌÅÒÉÎ ÇİÖÅÎÉÌÉÒ ÏÌÄÕøÕÎÁ ÉÎÁÎąÌÁÎ ËÁÙÎÁËÌÁÒÄÁÎ ÁÌąÎÄąøąÎą ÂÉÌÄÉÒÍÅËÌÅ ÂÅÒÁÂÅÒ bu ÖÅÒÉÌÅÒÉÎ ÄÏøÒÕÌÕøÕ ÙÁ ÄÁ ÔÁÍÌąøą ËÏÎÕÓÕÎÄÁ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÇÁÒÁÎÔÉ 
ÖÅÒÉÌÍÅÍÅËÔÅÄÉÒȢ ¤ÉÒËÅÔ ÂÕ ÙÁÙąÎÌÁÒąÎȟ ëÁÌąĥÍÁÌÁÒąÎ ÖÅ ÁÒÁĥÔąÒÍÁÌÁÒąÎ ÈÅÒ ÂÉÒÉÓÉÎÉÎ ÉÔÉÂÁÒÌą ÂÉÒ ËÁÙÎÁË ÔÁÒÁÆąÎÄÁÎ ÈÁÚąÒÌÁÎÄąøąÎÁ ÉÎÁÎąÙÏÒ ÏÌÓÁ ÄÁȟ ÂÕÒÁÄÁ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÖÅÒÉÌÅÒÉ ÂÁøąÍÓąÚ ÏÌÁÒÁË 
ÄÏøÒÕÌÁÍÁÍąĥÔąÒȢ !ÙÒąÃÁȟ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÄÁ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÂÅÌÉÒÌÉ ÓÅËÔĘÒȟ ÐÉÙÁÓÁ ÖÅ ÒÅËÁÂÅÔëÉ ÐÏÚÉÓÙÏÎ ÖÅÒÉÌÅÒÉ ¤ÉÒËÅÔÉÎ ËÅÎÄÉ ÄÁÈÉÌÉ ÁrasÔąÒÍÁÓąÎÄÁÎ ÖÅ ¤ÉÒËÅÔÉÎ ÆÁÁÌÉÙÅÔ ÇĘÓÔÅÒÍÅËÔÅ ÏÌÄÕøÕ ÐÉÙÁÓÁÌÁÒÄÁ ¤ÉÒËÅÔ 
ÙĘÎÅÔÉÍÉ ÂÉÌÇÉÓÉ ÖÅ ÄÅÎÅÙÉÍÉÎÅ ÄÁÙÁÌą ÔÁÈÍÉÎÌÅÒÄÅÎ ËÁÙÎÁËÌÁÎÍÁËÔÁÄąÒȢ ¤ÉÒËÅÔ ÂÕ ÁÒÁÓÔąÒÍÁ ÖÅ ÔÁÈÍÉÎÌÅÒÉÎ ÍÁËÕÌ ÖÅ ÇİÖÅÎÉÌÉÒ ÏlduøÕÎÁ ÉÎÁÎÍÁËÌÁ ÂÅÒÁÂÅÒȟ ÂÕÎÌÁÒ ÖÅ ÂÕÎÌÁÒąÎ ÔÅÍÅÌÉÎÉ ÏÌÕÓÔÕÒÁÎ 
ÍÅÔÏÄÏÌÏÊÉÌÅÒ ÉÌÅ ÖÁÒÓÁÙąÍÌÁÒ ÄÏÇÒÕÌÕË ÖÅ ÔÁÍÌąË ÁëąÓąÎÄÁÎ ÂÁøąÍÓąÚ ÂÉÒ ËÁÙÎÁË ÔÁÒÁÆąÎÄÁÎ ÄÏøÒÕÌÁÎÍÁÍąĥÔąÒ ÖÅ ÂÉÌÄÉÒÉÍÄÅ ÂÕÌÕnulÍÁËÓąÚąÎ ÄÅøÉĥÔÉÒÉÌÅÂÉÌÉÒȢ "ÕÎÁ ÇĘÒÅȟ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÄÁ ÙÅÒ ÁÌÁÎ 
ÓÅËÔĘÒȟ ÐÉÙÁÓÁ ÙÁ ÄÁ ÒÅËÁÂÅÔëÉ ÐÏÚÉÓÙÏÎ ÖÅÒÉÌÅÒÉÎÅ ÌİÚÕÍÓÕÚ ÙÅÒÅ ÉÓÔÉÎÁÔ ÅÄÉÌÍÅÍÅÌÉÄÉÒȢ 

 

"Õ ÂÅÌÇÅ ÐÏÔÁÎÓÉÙÅÌ ÁÌąÃąÌÁÒÁ ÙĘÎÅÌÉË ÄÅøÉÌÄÉÒ ÖÅ ÆÉÎÁÎÓÁÌ ÔÅĥÖÉË ÖÅÙÁ ÙÁÔąÒąÍ ÁËÔÉÖÉÔÅÌÅÒÉ ÉÌÅ ÉĥÔÉÇÁÌ ÅÔÍÅË ÉëÉÎ ÄÁÖÅÔ ÖÅÙÁ teĥÖÉË ÎÉÔÅÌÉøÉ ÔÁĥąÍÁÍÁËÔÁÄąÒȢ vÚÅÌÌÉËÌÅ ÂÕ ÄĘËİÍÁÎȟ ¤ÉÒËÅÔÉÎ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ 
ÍÅÎËÕÌ ËąÙÍÅÔÉÎÉ ÓÁÔÍÁË ÙÁ ÄÁ ÉÈÒÁë ÅÔÍÅËÌÅ ÉÌÇÉÌÉ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÔÅËÌÉÆȟ ÍÅÎËÕÌ ËąÙÍÅÔÌÅÒÉÎ ÓÁÔąÎ ÁÌąÎÍÁÓą ÙÁ ÄÁ ÔÁÁÈÈİÔ ÅÄÉÌÍesi ÉëÉÎ ÙÁÐąÌÁÎ ÂÉÒ ÄÁÖÅÔ ÙÁ ÄÁ ÂÕ ÙĘÎÄÅ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÔÅËÌÉÆ ÔÅĥËÉÌ 
ÅÔÍÅÄÉøÉ ÙÁ ÄÁ ÂĘÙÌÅ ÂÉÒ ÄÁÖÅÔ ÖÅÙÁ ÔÅËÌÉÆÉÎ ÂÉÒ ÐÁÒëÁÓąÎą ÏÌÕĥÔÕÒÍÁÄąøą ÇÉÂÉ ÂÅÌÇÅ ÙÁ ÄÁ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÐÁÒëÁÓą ÙÁ ÄÁ ÄÁøąÔąÌąyor ÏÌÍÁÓą ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÓĘÚÌÅĥÍÅ ÙÁ ÄÁ ÙÁÔąÒąÍ ËÁÒÁÒąÎąÎ ÔÅÍÅÌÉÎÉ 
ÏÌÕĥÔÕÒÍÁÚ ÙÁ ÄÁ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÓĘÚÌÅĥÍÅ ÙÁ ÄÁ ÙÁÔąÒąÍ ËÁÒÁÒąÙÌÁ ÂÁøÌÁÎÔąÌą ÏÌÁÒÁË ÂÕ ÂÅÌÇÅÙÅ ÉÓÔÉÎÁÔ ÅÄÉÌÅÍÅÚȢ "Õ ÄĘËİÍÁÎ ÉëÉÎdekÉ ÂÉÌÇÉȟ ÂÅÙÁÎ ÖÅ ÇĘÒİĥÌÅÒ ¤ÉÒËÅÔ ÈÉÓÓÅÌÅÒÉ ÖÅ ÄÉøÅÒ ÆÉÎÁÎÓÁÌ ÍÅÎËÕÌ 
ËąÙÍÅÔÌÅÒÉ ÉÌÅ ÉÌÇÉÌÉ ÔÁÖÓÉÙÅ ÖÅÙÁ ĘÎÅÒÉ ÔÅĥËÉÌ ÅÔÍÅÚȢ 

 

"Õ ÁëąËÌÁÍÁÎąÎ ÉëÅÒÉøÉȟ "ÉÒÌÅĥÉË +ÒÁÌÌąË -ÁÌÉ (ÉÚÍÅÔÌÅÒ ÖÅ 0ÉÙÁÓÁÌÁÒ 9ÁÓÁÓą ςπππ ÁÎÌÁÍą ëÅÒëÅÖÅÓÉÎÄÅ ÙÅÔËÉÌÉ ÂÉÒ ËÉĥÉ ÔÁÒÁÆąÎdan ÏÎÁÙÌÁÎÍÁÍąĥÔąÒȢ 
 

"ÉÒÌÅĥÉË +ÒÁÌÌąËȭÔÁȟ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁ -ÁÌÉ (ÉÚÍÅÔÌÅÒ ÖÅ 0ÉÙÁÓÁÌÁÒ 9ÁÓÁÓą ςπππ ɉ-ÁÌÉ 'ÅÌÉĥÉÍɊ 'ÅÎÅÌ 'ÅÎÅÌÇÅ ςππυȟ ρω ɉ9ÁÔąÒąÍ ÐÒÏÆÅsyoÎÅÌÌÅÒÉ Ɋ ÙÁ ÄÁ τω ɉ9İËÓÅË ÎÅÔ ÄÅøÅÒÌÉ ĥÉÒËÅÔÌÅÒ ÖÂȢɊ ÍÁÄÄÅÌÅÒÉ 
ËÁÐÓÁÍąÎÁ ÇÉÒÄÉøÉÎÅ ÉÎÁÎąÌÁÎ ËÉĥÉÌÅÒÅ ÙÁ ÄÁ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÎąÎ ÙÁÓÁÌ ÏÌÁÒÁË ÄÁøąÔąÌÁÂÉÌÅÃÅøÉ ÄÉøÅÒ ËÉĥÉÌÅÒÅ ÄÁøąÔąÌÁÃÁËÔąÒȢ "Õ ÓÕnumȟ "ÉÒÌÅĥÉË +ÒÁÌÌąË ÓąÎąÒÌÁÒą ÄąĥąÎÄÁ ÁÎÃÁË ÇÅëÅÒÌÉ ÄİÚÅÎÌÅÍÅÌÅÒÅ ÇĘÒÅ 
ÙÁÓÁÌ ÏÌÁÒÁË ÄÁøąÔąÌÁÎ ËÉĥÉÌÅÒÅ ÓÁøÌÁÎÍÁËÔÁÄąÒȢ 9ÁÓÁÌ ÏÌÁÒÁË ÂÕ ÓÕÎÕÍÕÎ ÄÁøąÔąÌÍÁÄąøą ËÉĥÉÌÅÒ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÙą ÄÅÒÈÁÌ ¤ÉÒËÅÔÅ ÉÁde ÅÔÍÅÌÉÄÉÒÌÅÒ ÖÅ ÈÅÒ ËÏĥÕÌÄÁȟ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÄÁ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÂÉÌÇÉÌÅÒÅ ÇĘÒÅ 
ÈÁÒÅËÅÔ ÅÔÍÅÍÅÌÉ ÙÁ ÄÁ ÂÕ ÂÉÌÇÉÌÅÒÅ ÇİÖÅÎÍÅÍÅÌÉÄÉÒÌÅÒȢ "Õ ÓÕÎÕÍÕ ÏËÕÙÁÎ ÖÅÙÁ ¤ÉÒËÅÔÉÎ ÄİÚÅÎÌÅÙÅÃÅøÉ ÉÌÇÉÌÉ ÔÏÐÌÁÎÔąÌÁÒÁȟ ÔÅÌÅfon ÇĘÒİĥÍÅÌÅÒÉÎÅ ËÁÔąÌÁÎ ÖÅ ÄÉÎÌÅÙÅÎ ÈÅÒÂÉÒ ËÉĥÉ ÂÕ ÓÕÎÕÍÕÎ ÙÁÓÁÌ 
ÏÌÁÒÁË ËÅÎÄÉÓÉÎÅ ÓÁøÌÁÎÄąøąÎą ÔÅÙÉÔȟ ÇÁÒÁÎÔÉ ÖÅ ÂÅÙÁÎ ÅÔÍÉĥ ÓÁÙąÌÍÁËÔÁÄąÒȢ  

 

"Õ ÁëąËÌÁÍÁȟ ÂÕÎÌÁÒÌÁ ÓąÎąÒÌą ÏÌÍÁËÓąÚąÎȟ 4İÒË ÐÅÒÁËÅÎÄÅ ÓÅËÔĘÒİ ÖÅ 4İÒË ÅËÏÎÏÍÉÓÉÎÄÅ ¤ÉÒËÅÔÉÎ ÐÌÁÎÌÁÒąȟ ÁÍÁëÌÁÒąȟ ÈÅÄÅÆÌÅÒÉȟ stÒÁÔÅÊÉÌÅÒÉȟ ÇÅÌÅÃÅË ÄĘÎÅÍ ÏÐÅÒÁÓÙÏÎÅÌ ÐÅÒÆÏÒÍÁÎÓ ÖÅ ÂÅËÌÅÎÅÎ 
ÇÅÌÉĥÍÅÌÅÒÌÅ ÉÌÇÉÌÉ ÏÌÁÂÉÌÅÃÅË ȰÉÌÅÒÉÙÅ ÄĘÎİË ÂÅÙÁÎÌÁÒȱ ÉëÅÒÍÅËÔÅÄÉÒȢ "Õ ÉÌÅÒÉÙÅ ÄĘÎİË ÂÅÙÁÎÌÁÒȟ ȰÂÅËÌÅÍÅËȱȟ ȰÔÁÈÍÉÎ ÅÔÍÅËȱȟ ȰÉÎÁÎÍÁËȱȟ ȰÎÉÙÅÔ ÅÔÍÅËȱȟ ȰÐÌÁÎȱȟ ȰĘÎÇĘÒÍÅËȱȟ ȰÏÌÁÂÉÌÉÒȱȟ ȰÏÌÁÃÁËȱȟ ȰÏÌÕÒȱȟ 
ȰÏÌÍÁÌąȱȟ ȰÄÅÖÁÍ ÅÔÍÅËȱȟ ȰÕÍÍÁËȱ ÇÉÂÉ ËÅÌÉÍÅÌÅÒ ÖÅ ÂÅÎÚÅÒÉ ÉÆÁÄÅÌÅÒÉ ÉëÅÒÍÅËÔÅÄÉÒȠ ÁÎÃÁË ÂÕ ÉÆÁÄÅÌÅÒ ÂÕ ÁëąËÌÁÍÁÌÁÒą ÂÅÌÉÒÌÅÍeniÎ ÔÅË ÙÏÌÕ ÄÅøÉÌÄÉÒȢ "Õ ÉÌÅÒÉÙÅ ÄĘÎİË ÂÅÙÁÎÌÁÒÁ ËÏĥÕÌÌÁÒąÎ ÙÁ ÄÁ 
¤ÉÒËÅÔÉÎ ÆÉÉÌÉ ÓÏÎÕëÌÁÒąÎąÎȟ ÐÅÒÆÏÒÍÁÎÓąÎąÎ ÙÁ ÄÁ ÂÁĥÁÒąÌÁÒąÎąÎȟ ÂÕ ÂÅÙÁÎÌÁÒ ÉÌÅ ÁëąË ÙÁ ÄÁ ÚąÍÎÉ ÏÌÁÒÁË ÉÆÁÄÅ ÅÄÉÌÅÎ ÇÅÌÅÃÅËtekÉ ËÏÓÕÌÌÁÒÄÁÎȟ ÓÏÎÕëÌÁÒÄÁÎȟ ÐÅÒÆÏÒÍÁÎÓÔÁÎ ÙÁ ÄÁ ÂÁĥÁÒąÌÁÒÄÁÎ ÆÁÒËÌą 
ÏÌÍÁÓąÎÁ ÎÅÄÅÎ ÏÌÁÂÉÌÅÃÅË ÒÉÓËÌÅÒÉȟ ÂÅÌÉÒÓÉÚÌÉËÌÅÒÉ ÖÅ ÄÉøÅÒ ÆÁËÔĘÒÌÅÒÉ ÉëÅÒÍÅËÔÅÄÉÒȢ 3ĘÚ ËÏÎÕÓÕ ÒÉÓËÌÅÒ ÖÅ ÂÅÌÉÒÓÉÚÌÉËÌÅÒȟ ÄÉøÅÒÌÅÒÉ ÙÁÎąÓąÒÁȟ ÅËÏÎÏÍÉÄÅ ÙÁÖÁĥÌÁÍÁȟ ÓÅËÔĘÒÄÅ ËÏÎÓÏÌÉÄÁÓÙÏÎȟ ÔİËÅÔÉÃÉ 
ÔÁÌÅÂÉ ÖÅ ÒÅËÁÂÅÔëÉ ÆÉÙÁÔÌÁÎÄąÒÍÁ ÖÅ ÁËÔÉÖÉÔÅÌÅÒÉ ÉëÅÒÍÅËÔÅÄÉÒȢ &ÉÉÌÉ ÓÏÎÕëÌÁÒąÎȟ ÂÅËÌÅÎÔÉÌÅÒÄÅÎ ĘÎÅÍÌÉ ĘÌëİÄÅ ÆÁÒËÌąÌąË ÇĘÓÔermÅÙÅÃÅøÉ ËÏÎÕÓÕÎÄÁ ÂÉÒ ÇİÖÅÎÃÅ ÓĘÚ ËÏÎÕÓÕ ÄÅøÉÌÄÉÒ ÖÅ ÂÕ ÎÅÄÅÎÌÅȟ 
ÏËÕÙÁÎÌÁÒ ÂÕ ÂÅÙÁÎÌÁÒÁ ÌİÚÕÍÓÕÚ ÙÅÒÅ ÉÓÔÉÎÁÔ ÅÔÍÅÍÅÌÅÒÉ ËÏÎÕÓÕÎÄÁ ÕÙÁÒąÌÍÁËÔÁÄąÒÌÁÒȢ "Õ ÁëąËÌÁÍÁÄÁ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÈÅÒÈÁÎÇÉ ÂÉÒ ÉÌÅÒiye ÄĘÎİË ÂÅÙÁÎȟ ÈÁÚąÒÌÁÎÄąøą ÔÁÒÉÈ ÉÔÉÂÁÒÉÙÌÅ ÇÅëÅÒÌÉ ÂÉÌÇÉÌÅÒ 
ÖÅÒÍÅËÔÅÄÉÒ ÖÅ ¤ÉÒËÅÔ ÂÅÙÁÎąÎ ÙÁÐąÌÄąøą ÔÁÒÉÈÔÅÎ ÓÏÎÒÁ ÏÌÕĥÁÎ ËÏĥÕÌÌÁÒ ÙÁ ÄÁ ÏÌÁÙÌÁÒą ÙÁÎÓąÔÍÁË ÖÅÙÁ ÂÅËÌÅÎÍÅÙÅÎ ÏÌÁÙÌÁÒąÎ ÍÅydaÎÁ ÇÅÌÍÅÓÉÎÉ ÙÁÎÓąÔÍÁË İÚÅÒÅ ÉÌÅÒÉÙÅ ÄĘÎİË ÂÅÙÁÎÌÁÒą ÇİÎÃÅÌÌÅÍÅ 
ÙİËİÍÌİÌİøİÎİ İÓÔÌÅÎÍÅÚȢ ¤ÉÒËÅÔÉ ÅÔËÉÌÅÙÅÎ ÂÅÌÉÒÓÉÚÌÉË ÖÅ ÒÉÓËÌÅÒ ¤ÉÒËÅÔÉÎ ÇİÎÃÅÌ ÆÁÁÌÉÙÅÔ ÒÁÐÏÒÌÁÒąÎÄÁ ÖÅ )-+"ȭÙÅ ÂÉÌÄÉÒÄÉøÉ ÁëąËÌÁÍÁÌÁÒąÎÄÁ ÁÙÒąÃÁ ÂÅÌÉÒÔÉÌÍÅËÔÅÄÉÒȢ 

 

"Õ ÁëąËÌÁÍÁÙą ÖÅ ÓÕÎÕÍÕ ÏËÕÙÁÒÁË ÖÅÙÁ ¤ÉÒËÅÔÉÎ ÄİÚÅÎÌÅÙÅÃÅøÉ ÉÌÇÉÌÉ ÔÏÐÌÁÎÔąÌÁÒÁȟ ÔÅÌÅÆÏÎ ÇĘÒİĥÍÅÌÅÒÉÎÅ ËÁÔąÌÁÒÁË ÖÅÙÁ ÄÉÎÌÅÙereËȟ ÙÕËÁÒąÄÁ ÙÅÒ ÁÌÁÎ ÈİËİÍÌÅÒÉÎ ÂÁøÌÁÙąÃą ÏÌÄÕøÕÎÕ ËÁÂÕÌ ÅÔÍÉĥ 
ÓÁÙąÌąÒÓąÎąÚȢȢ 



 

3ÁÔąĥÌÁÒ  

 

dKd.$%+d,%2 

 vÚÅÔ 

Finansal 

3ÏÎÕëÌÁÒ 

 

 

"İÙİÍÅ 

 

 

 

 

 

 

 

 

2 

 

Beklentiler  

 

Finansal  

"ÁËąĥ 

 

Formatlar  

Temel 

Finansal 

'ĘÓÔÅÒÇÅÌÅÒ 

 

0ÁÚÁÒ 0ÁÙą 

'ÅÌÉĥÉÍÉ  

Macrocenter   Akasya 

Ortakoy  Migros  



 

 

 

 

 

 

 

 

3 

Construction  

1.591

1.773

ρK ςπρσ ρK ςπρτ

KÅÙÒÅËÓÅÌ 3ÁÔąĥÌÁÒ (milyon TL) 

3ÁÔąĥÌÁÒ ɀ ρK ςπρτ 

Â Konsolide ÓÁÔąĥÌÁÒ ρK ςπρτȭÔÅ ÇÅëÅÎ ÙąÌÁ ÇĘÒÅ %11,4 ÏÒÁÎąÎÄÁ artarak 1.773 mi lyon  TLȭÙÅ ÕÌÁĥÔąȢ  

Â2ÅËÁÂÅÔëÉ ÆÉÙÁÔÌÁÍÁÙÁ ÄÅÖÁÍ ÅÄÉÌÍÅÓÉ ÙÁÎą ÓąÒÁȟ ÙÁÒÁÔąÃą ÓÁÔąĥ ÖÅ ÐÁÚÁÒÌÁÍÁ ëÁÂÁÌÁÒą ρK ςπρτȭÔÅËÉ ÃÉÒÏ ÁÒÔąĥąÎą 
destekledi. 



&-#'ȭÄÅ ĘÎÄÅ ÇÅÌÅÎ ÐÅÒÁËÅÎÄÅÃÉ 

 

 

 

 

 

 

 

 

0

4

8

12

16

ρK ςπρς ρK ςπρσ ρK ςπρτ

4ÏÐÌÁÍ &-#' ÐÁÚÁÒą/ÒÇÁÎÉÚÅ &-#' ÐÁÚÁÒą

-ÉÇÒÏÓ 0ÁÚÁÒ 0ÁÙą ɉϷɊ 

      

% 5,4 % 5,3 % 5,3 

% 12,8 
% 13,2 

%13,9  

4 

3İÐÅÒÍÁÒËÅÔ segmentinde  pazar lideri  

Â -ÉÇÒÏÓ 4İÒËÉÙÅȭÄÅ ÏÒÇÁÎÉÚÅ ÐÅÒÁËÅÎÄÅ ÓÅËÔĘÒİÎÄÅ 
&-#' ÓÁÔąĥÌÁÒÄÁ ÐÁÚÁÒ ÐÁÙąÎą ρK ςπρτȭÔÅ ÇÅëÅÎ ÙąÌąÎ 

ÁÙÎą ÄĘÎÅÍÉÎÅ ÇĘÒÅ 70  ÂÁÚ ÐÕÁÎ ÁÒÔąÒÁÒÁË %13,9ȭÁ 
ëąËÁÒÍąĥÔąÒȢ 

Not: FMCG: (ąÚÌą 4İËÅÔÉÍ ­ÒİÎÌÅÒÉ 

Kaynak:  Nielsen 



907

1.017 

31 Mart 2013 31 Mart 2014

Construction  

 

 

 

 

 

 

 

 

5 

-ÁøÁÚÁ 3ÁÙąÓą - Toplam 

+110 

"İÙİÍÅ 

ÂρK ςπρτȭÔÅ 16 ÓİÐÅÒÍÁÒËÅÔ ÖÅ 1 2ÁÍÓÔÏÒÅ ÏÌÍÁË İÚÅÒÅ ÔÏÐÌÁÍ 

17 ÙÅÎÉ ÍÁøÁÚÁ ÁëąÌÍąĥÔąÒȢ  

Â4ÏÐÌÁÍ ÍÁøÁÚÁ ÓÁÙąÓą -ÁÒÔ ςπρτ ÉÔÉÂÁÒÉÙÌÅ 1.017ȭÙÅ ÕÌÁĥÍąĥÔąÒȢ 

Â Benzin ÉÓÔÁÓÙÏÎÌÁÒąÎÄÁ ÍÁøÁÚÁ ÁëąÌÍÁÓą ÁÍÁÃąÙÌÁȟ ÂÉÒ ÐÅÔÒÏÌ 
¤ÉÒËÅÔÉ ÉÌÅ ÉĥÂÉÒÌÉøÉ ÙÁÐąÌÍÁÓąȟ -ÉÇÒÏÓ *ÅÔ ÍÁøÁÚÁÌÁÒą ÉëÉÎ ÙÅÎÉ ÂÉÒ 
ÂİÙİÍÅ ËÁÎÁÌą ÙÁÒÁÔÁÃÁËÔąÒȢ  

 

 

&ÏÒÍÁÔ "ÁÚąÎÄÁ 9ÕÒÔÉëÉ 3ÁÔąĥ !ÌÁÎą $ÁøąÌąÍą ɀρK ςπρτ 



183

208

ρK ςπρσ ρK ςπρτ

%11.5 Marj %11.7 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

6 

Construc

tion  

'İëÌİ "ÒİÔ +ÁÒ 

Construc

tion  

KÅÙÒÅËÓÅÌ  "ÒİÔ +ÁÒ (milyon TL) 

"ÒİÔ +ÁÒ (milyon TL) 

'İëÌİ 6!&v+ 

Â 6!&v+ ρK ςπρτȭÔÅ ÇÅëÔÉøÉÍÉÚ ÙąÌąÎ ÁÙÎą ÄĘÎÅÍÉÎÅ ÇĘÒÅ % 10,3 artarak 115 mil yon 

TL ȭÙÅ ÕÌÁĥÍąĥ ÖÅ 6!&v+ ÍÁÒÊą % 6,5 ÏÌÁÒÁË ÇÅÒëÅËÌÅĥÍÉĥÔÉÒȢ 

 

KÅÙÒÅËÓÅÌ 6!&v+* (milyon TL) 

6!&v+* (milyon TL) 

Constru

ction  

Constru

ction  

KÅÙÒÅËÓÅÌ +ÉÒÁ vÎÃÅÓÉ 6!&v+* (milyon TL) 

+ÉÒÁ vÎÃÅÓÉ 6!&v+* (milyon TL) 

Constru

ction  

422 

477

ρK ςπρσ ρK ςπρτ

Constructi

on 

Marj %26.9 %26.5 

  

1.705

1.895

2012 2013

Marj %26.6 %26.3 

  

    

105

115

ρK ςπρσ ρK ςπρτ

Constructi

on 

Marj %6.5 %6.6 

    

430

469

2012 2013

%6.6 %6.6 
    
Marj 

  

736

813

2012 2013

Construct

ion  

%11.4 %11.3 

  
  

Marj 

&ÉÎÁÎÓÁÌ "ÁËąĥ ɀ ρK 2014  

Â "ÒİÔ ËÁÒ ρK ςπρτȭÔÅ ÇÅëÔÉøÉÍÉÚ ÙąÌąÎ ÁÙÎą 

ÄĘÎÅÍÉÎÅ ÇĘÒÅ %13,1  artarak %26,9  

marj ile  477 mil yon TL ȭÙÅ ÕÌÁĥÍąĥÔąÒȢ  
 

 

  

ɕ6!&v+ ɉ+ÉÒÁ ĘÎÃÅÓÉɊ Ѐ &ÁÁÌÉÙÅÔ +ÁÒą Ϲ !ÍÏÒÔÉÓÍÁÎ Ϲ +ąÄÅÍ 4ÁÚÍÉÎÁÔą Ϲ  
dÚÉÎ ËÁÒĥąÌąËÌÁÒą ɀ $ÉøÅÒ 'ÅÌÉÒÌÅÒ Ϲ $ÉøÅÒ 'ÉÄÅÒÌÅÒ ɉϹ +ÉÒÁ ÇÉÄÅÒÉɊ 



 

 

 

 

 

 

 

 

7 

4ÅÍÅÌ &ÉÎÁÎÓÁÌ 'ĘÓÔÅÒÇÅÌÅÒ 

 ɉɕɊ $ÕÒÄÕÒÕÌÁÎ ÆÁÁÌÉÙÅÔÌÅÒÅ ÉÌÉĥËÉÎ 6!&v+ ÈÁÒÉë 

3İÒÄİÒİÌÅÂÉÌÉÒ 6!&v+ ÙÁÒÁÔÍÁ 

 

 

 

 

 

 

 

±!CmY 
 

Sabit Negatif .ÁËÉÔ $ĘÎÇİÓİ** 

 

 

 

 

 

 

TǒƭŜǘƳŜ 
Sermayesi 

 ɉɕɊ $ÕÒÄÕÒÕÌÁÎ ÆÁÁÌÉÙÅÔÌÅÒÅ ÉÌÉĥËÉÎ ÒÁËÁÍÌÁÒ ÄÁÈÉÌ 
ɉɕɕɊȡ 3ÁÄÅÃÅ ÙÕÒÔÉëÉ ÏÐÅÒÁÓÙÏÎÌÁÒ ÉëÉÎ 

.ÅÔ "ÏÒëȾ6!&v+ 

 

 

 

 

 

 

bŜǘ .ƻǊœ κ  
±!CmY 

Temel Stratejiler  

 

 
 

 

 

 

 
 

3İÒÄİÒİÌÅÂÉÌÉÒ 3ÁÔąĥ ÂİÙİÍÅÓÉ  

 

 

 

 

 

 

 

 

{ŀǘƤǒƭŀǊ 
 

  ɉɕɊ $ÕÒÄÕÒÕÌÁÎ ÆÁÁÌÉÙÅÔÌÅÒÅ ÉÌÉĥËÉÎ ÓÁÔąĥÌÁÒ ÈÁÒÉë 



Â .3ÁÔąĥÌÁÒȡ KÉÆÔ ÈÁÎÅÌÉ ÓÁÔąĥ ÁÒÔąĥą 

Â .6!&v+ -ÁÒÊąȡ 4İÍ ÙąÌ ÉëÉÎ % 6,0 ɀ %6,5  6!&v+ ÍÁÒÊą ÂÅËÌÅÎÔÉ ÁÒÁÌąøą 

Â .-ÁøÁÚÁ !ëąÌąĥ (ÅÄÅÆÉȡ 9ąÌÌąË 100-150  ÁÒÁÓąÎÄÁ ÙÅÎÉ ÓİÐÅÒÍÁÒËÅÔ ÖÅ 2-3 hipermarket 

ςπρτ ÙąÌą ÖÅ /ÒÔÁ 6ÁÄÅ dëÉÎ "ÅËÌÅÎÔÉÌÅÒ 

 

 

 

 

 

 

 

 

Faaliyette bulunulan iller  

Faaliyette bulunulmayan iller  

8 



 

 

&ÉÎÁÎÓÁÌ 3ÏÎÕëÌÁÒ & 
Format lar  
 

- Finansal Sonu­lar 

- Operasyonlar 



vÚÅÔ 5FRS Konsolide Gelir Tablosu  

v:%4 '%,d2 4!",/35 ɀ  ρK 2014  

10 

 

 

 

 

 

 

 

 

.ÅÔ 3ÁÔąĥÌÁÒ 1.772,5 1.590,7

3ÁÔąĥÌÁÒąÎ -ÁÌÉÙÅÔÉ -1.295,2 -1.168,6

"ÒİÔ +ÁÒ 477,3 422,0

Faaliyet Giderleri -413,7 -363,3

$ÉøÅÒ &ÁÁÌÉÙÅÔ 'ÅÌÉÒÉ Ⱦ ɉ'ÉÄÅÒÉɊ -16,4 -14,9

%ÓÁÓ &ÁÁÌÉÙÅÔ +ÁÒą 47,2 43,9

9ÁÔąÒąÍ &ÁÁÌÉÙÅÔÌÅÒÉÎÄÅÎ 'ÅÌÉÒÌÅÒ Ⱦ ɉ'ÉÄÅÒÌÅÒɊ-0,7 -2,9

&ÉÎÁÎÓÍÁÎ 'ÅÌÉÒÉ Ⱦ ɉ'ÉÄÅÒÉɊ vÎÃÅÓÉ &ÁÁÌÉÙÅÔ +ÁÒą46,5 41,0

Finansal Gelir / (Gider) -94,6 1,7

3İÒÄİÒİÌÅÎ &ÁÁÌÉÙÅÔÌÅÒ 6ÅÒÇÉ vÎÃÅÓÉ +ÁÒ Ⱦ :ÁÒÁÒ-48,1 42,6

Vergi Geliri / (Gideri) -16,4 -9,6

%ÒÔÅÌÅÎÍÉĥ 6ÅÒÇÉ 'ÅÌÉÒÉ Ⱦ ɉ'ÉÄÅÒÉɊ 3,3 1,8

.ÅÔ $ĘÎÅÍ +ÁÒą Ⱦ :ÁÒÁÒą -61,2 34,9

6!&v+ 115,2 104,5

6!&v+ Ȥ +ÉÒÁ 'ÉÄÅÒÉ ĘÎÃÅÓÉ 207,7 183,4

(Milyon TL) ρK ςπρτρK ςπρσ



vÚÅÔ 5FRS +ÏÎÓÏÌÉÄÅ "ÉÌÁÎëÏ 

v:%4 "d,!.K/ ɀ  ρK 2014  

11 

 

 

 

 

 

 

 

 

$ĘÎÅÎ 6ÁÒÌąËÌÁÒ 2.036,9 1.980,7

$ÕÒÁÎ 6ÁÒÌąËÌÁÒ 3.798,4 3.815,9

4ÏÐÌÁÍ 6ÁÒÌąËÌÁÒ 5.835,3 5.796,6

+ąÓÁ 6ÁÄÅÌÉ 9İËİÍÌİÌİËÌÅÒ 2.414,5 2.360,7

5ÚÕÎ 6ÁÄÅÌÉ 9İËİÍÌİÌİËÌÅÒ 2.665,6 2.605,7

4ÏÐÌÁÍ 9İËİÍÌİÌİËÌÅÒ 5.080,1 4.966,4

vÚËÁÙÎÁËÌÁÒ 755,2 830,2

Toplam Kaynaklar 5.835,3 5.796,6

(Milyon TL) ρK ςπρτ 2013



Â -ÁøÁÚÁ 3ÁÙąÓą: 731* 

Ƅ 150-3.000 m2 / 3.000 ɀ 18.000 İÒİÎ ëÅĥÉÄÉ 

Ƅ 4ÁÚÅ ÇąÄÁÄÁ ÚÅÎÇÉÎ İÒİÎ ëÅĥÉÄÉ 

Ƅ &-#' ËÁÔÅÇÏÒÉÓÉÎÄÅ ÇÅÎÉĥ ÍÁÒËÁÌą İÒİÎ ëÅĥÉÄÉ 

Ƅ 9ÅÎÉÌÉËëÉ, modaya uygun, ÔÁÍÁÍÌÁÙąÃą ÖÅ ÓÅÚÏÎÌÕË 

      ÇąÄÁ Äąĥą İÒİÎ ÐÏÒÔÆĘÙİ 

Â &ÁÒËÌą ÍİĥÔÅÒÉ ÓÅÇÍÅÎÔÌÅÒÉ ÉëÉÎ CRM ÕÙÇÕÌÁÍÁÌÁÒą 

Ƅ "İÔİÎÓÅÌ ÐÁÚÁÒÌÁÍÁ ËÁÍÐÁÎÙÁÌÁÒą  

Ƅ 2ÅËÁÂÅÔëÉ ÆÉÙÁÔÌÁÍÁ 

Ƅ ρυ ÙąÌą ÁĥËąÎ ÓİÒÅÄÉÒ Club Card ÓÁËÁÄÁÔ ÐÒÏÇÒÁÍą 

Ƅ Club Card İÙÅÌÅÒÉ ÉëÉÎ ÙÁÒÁÔąÃą ÐÒÏÍÏÓÙÏÎÌÁÒ 

-ÉÇÒÏÓ 3İÐÅÒÍÁÒËÅÔÌÅÒÉ 

!ÌąĥÖÅÒÉĥÉÎ ÅÎ ËÅÙÉÆÌÉÓÉ 

0ÅÎÅÔÒÁÓÙÏÎȡ φψ ĥÅÈÉÒ 

12 

 

 

 

 

 

 

 

 

ɉɕɊȡ -ÉÇÒÏÓ *ÅÔ ÍÁøÁÚÁÌÁÒą ÄÁÈÉÌ 



-ÉÇÒÏÓ *ÅÔ -İĥÔÅÒÉÙÅ 9ÁËąÎ -ÁøÁÚÁÌÁÒ 

'İëÌİ ÂİÙİÍÅ ÐÏÔÁÎÓÉÙÅÌÉ 

Â 100-300 m2 ÁÒÁÓą ÍÁøÁÚÁ ÁÌÁÎą 

Â ρK ςπρτȭÔÅ 7 ÙÅÎÉ -ÉÇÒÏÓ *ÅÔ ÁëąÌąĥą ÉÌÅ -ÁÒÔ ςπρτ ÉÔÉÂÁÒąÙÌÁ 150 
ÍÁøÁÚÁÙÁ ÕÌÁĥąÌÍąĥÔąÒ.  

Â "İÙİË ĥÅÈÉÒÌÅÒÄÅ ÄÁÈÁ ÆÁÚÌÁ ÙÁÙąÌÍÁ ËÏÌÁÙÌąøą ÖÅ ÆÁÁÌÉÙÅÔ 
ÇĘÓÔÅÒÉÌÍÅÙÅÎ ÉÌÌÅÒÄÅ ÆÁÁÌÉÙÅÔ ÉÍËÁÎąȢ ¤ÉÍÄÉÄÅÎ ςτ ĥÅÈÒÅ ÕÌÁĥąÌÄąȢ 

Â 9ÁËÌÁĥąË σȢπππ İÒİÎ ëÅĥÉÄÉ 

Ƅ vÚÇİÎ ÍÁÒËÁÌą ÔÅÍÅÌ ÉÈÔÉÙÁë İÒİÎÌÅÒÉÎÄÅ ÉÓÔÉËÒÁÒÌą ͼ(ÅÒ 'İÎ 

$İĥİË &ÉÙÁÔÌÁÍÁ" 

Ƅ :ÅÎÇÉÎ ÔÁÚÅ İÒİÎ ëÅĥÉÔÌÉÌÉøÉ ÉÌÅ ÆÁÒËÌąÌÁĥÔąÒąÌÍąĥ ÓÕÎÕĥ ÖÅ ÈÉÚÍÅÔ 

Ƅ -ÁÒËÁÌą (ąÚÌą 4İËÅÔÉÍ ­ÒİÎÌÅÒÉÎÄÅ ÚÅÎÇÉÎ ëÅĥÉÔÌÉÌÉË 

13 

 

 

 

 

 

 

 

 

0ÅÎÅÔÒÁÓÙÏÎȡ ςτ ĥÅÈÉÒ 

-ÉÇÒÏÓ *ÅÔ -ÁøÁÚÁ 3ÁÙąÓą 

+16 

+55 

+66 

+6 


