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�� /D QHFHVLGDG GH HVWXGLDU HQ SURIXQGLGDG DOJXQDV FXHVWLR�
QHV GH VXPD LPSRUWDQFLD SDUD ORV GHUHFKRV KXPDQRV \ TXH
UHYLVWHQ FLHUWD HVSHFLILFLGDG� PRYLy D OD &RPLVLyQ GH 'HUHFKRV
+XPDQRV \ D OD 6XEFRPLVLyQ GH 3UHYHQFLyQ GH 'LVFULPLQD�
FLRQHV \ 3URWHFFLyQ D ODV 0LQRUtDV �HQ UHDOLGDG 6XEFRPLVLyQ
GH 'HUHFKRV +XPDQRV� D GHVLJQDU H[SHUWRV LQGHSHQGLHQWHV
HQFDUJDGRV GH OOHYDU D FDER OD WDUHD� 6XV IXQFLRQHV DEDUFDQ�
WDQWR OD VXSHUYLVLyQ GH OD YLJHQFLD GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV
HQ SDtVHV R WHUULWRULRV GHWHUPLQDGRV� FRPR HO H[DPHQ \ DQi�
OLVLV GH WHPDV HVSHFtILFRV FRPR VRQ� SRU HMHPSOR� OD SUiFWLFD
GH OD WRUWXUD� OD YHQWD GH QLxRV� ODV HMHFXFLRQHV VXPDULDV�
HWFpWHUD�

�� (Q HVWH PDUFR� OD 6XFRPLVLyQ KD UHDOL]DGR QXPHURVRV
HVWXGLRV� HQWUH ORV TXH GHVWDFDQ HO GHUHFKR D OD OLEUH GHWHU�
PLQDFLyQ� TXH HVWXYR D FDUJR GHO SURIHVRU +pFWRU *URVV (V�
SLHOO� HO HVWXGLR VREUH ORV GHUHFKRV GH ODV SHUVRQDV SHUWHQH�
FLHQWHV D PLQRUtDV pWQLFDV� UHOLJLRVDV R OLQJ�tVWLFDV HODERUDGR
SRU )UDQFHVFR &DSRWRUWL� HO HVWXGLR VREUH ORV GHUHFKRV KXPD�
QRV \ ODV SHUVRQDV FRQ GLVFDSDFLGDG� UHGDFWDGR SRU HO TXH
HVWR HVFULEH� HQWUH RWURV�

�� &RPR FRQVHFXHQFLD GHO HPSOHR DEXVLYR GH PHGLGDV H[�
FHSFLRQDOHV HQ XQ JUDQ Q~PHUR GH SDtVHV HQ ORV GLVWLQWRV FRQ�
WLHQHQWHV� OD &RPLVLyQ SLGLy D OD 6XEFRPLVLyQ TXH QRPEUDUD
XQ UHODWRU HVSHFLDO HQFDUJDGR GH HVWXGLDU HVWH IHQyPHQR D
QLYHO XQLYHUVDO \ TXH OR KLFLHUD HQ IRUPD UHJXODU� $O KDEHU
FRQFOXLGR VX QRYHQR LQIRUPH� OD &RPLVLyQ VROLFLWy DO UHODWRU
HVSHFLDO TXH HODERUDVH XQR GHILQLWLYR TXH FRQWXYLHVH ODV SULQ�
FLSDOHV FRQFOXVLRQHV \ UHFRPHQGDFLRQHV GHO SURSLR H[SHUWR�
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�� $ WtWXOR LOXVWUDWLYR� FDEH VHxDODU TXH HQWUH ORV SDtVHV
TXH KDQ VLGR REMHWR GH GHVLJQDFLyQ GH XQ UHODWRU HVSHFLDO�
ILJXUDQ &KLOH� $IJDQLVWiQ� (O 6DOYDGRU� *XDWHPDOD� OD 5HS~�
EOLFD ,VOiPLFD GH ,UiQ� 5XPDQtD� HWFpWHUD� $GHPiV� HQ ORV SUR�
FHGLPLHQWRV HVSHFLDOHV HVWDEOHFLGRV SRU OD &RPLVLyQ ILJXUDQ
WDPELpQ HO HVWDEOHFLPLHQWR GH FLHUWRV FXHUSRV GH LQYHVWLJD�
FLyQ� FRPR HV HO FDVR GHO JUXSR GH WUDEDMR VREUH GHVDSDULFLR�
QHV IRU]RVDV R LQYROXQWDULDV GH SHUVRQDV� HO JUXSR GH WUDEDMR
VREUH GHWHQFLRQHV LOHJDOHV� HWFpWHUD�

�� 1R FDEH GXGD TXH HQWUH ORV FDPELRV PiV WUDVFHQGHQWHV
TXH KDQ WHQLGR OXJDU D OR ODUJR GH HVWH VLJOR ILJXUD OD HYR�
OXFLyQ RSHUDGD HQ HO FDPSR GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV� GRQGH
VH KD SURGXFLGR XQ SDXODWLQR GHVSOD]DPLHQWR GHO WUDGLFLRQDO
SURWDJRQLVPR GHO (VWDGR KDFLD XQD QXHYD YLVLyQ� PiV FHQWUD�
GD HQ ORV VHUHV KXPDQRV TXH HQ ODV HVWUXFWXUDV TXH HMHUFHQ
HO SRGHU� (Q OD DFWXDOLGDG� OD OHJLWLPLGDG GH pVWDV� UHVXOWD
PHQRV GH VX DXWRULGDG IRUPDO TXH GH OD PDQHUD HQ TXH SHU�
PLWHQ D ODV SHUVRQDV \ ORV SXHEORV HO JRFH HIHFWLYR GH VXV
GHUHFKRV \ OLEHUWDGHV IXQGDPHQWDOHV�

�� (Q HVWD SHUVSHFWLYD� HO UHFRQRFLPLHQWR GH OD GLPHQVLyQ
LQWHUQDFLRQDO GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV� \ OD HPHUJHQFLD GHO
LQGLYLGXR FRPR VXMHWR GH GHUHFKR LQWHUQDFLRQDO FRQVWLWX\HQ
ODV SULPHUDV GRV JUDQGHV FRQTXLVWDV GH HVWD pSRFD H LQWURGX�
FHQ XQD GLPHQVLyQ pWLFD D ODV UHODFLRQHV MXUtGLFDV LQWHUQDFLR�
QDOHV� 3DUDGyMLFDPHQWH� HQ HO PRPHQWR PLVPR HQ TXH HVWRV
ORJURV QRUPDWLYRV HQWUDEDQ HQ YLJRU� HO PXQGR VH YHtD FRQ�
WDPLQDGR SRU XQD VXHUWH GH HSLGHPLD LQVWLWXFLRQDO GH HVWDGRV
GH H[FHSFLyQ TXH� FRPR XQD HQIHUPHGDG FRQWDJLRVD� HVWDEDQ
JDQJUHQDQGR ORV FLPLHQWRV GHPRFUiWLFRV GH PXFKDV VRFLHGD�
GHV� VH SHUHQQL]DEDQ HQ HO WLHPSR \ VH LEDQ SURSDJDQGR HQ
PXFKRV SDtVHV GH FDVL WRGRV ORV FRQWLQHQWHV� VREUH WRGR D
SDUWLU GH OD GpFDGD GH ORV VHWHQWD�

�� 'H HVWD PDQHUD� HQ WRGD XQD VHULH GH FDVRV� ORV HVWDGRV
GH H[FHSFLyQ VH KDEtDQ WUDQVIRUPDGR HQ HO LQVWUXPHQWR MXUt�
GLFR PHGLDQWH HO FXDO VH SUHWHQGtD ´OHJDOL]DUµ ORV SHRUHV DEX�
VRV \ ODV PiV SHUQLFLRVDV DUELWUDULHGDGHV� &DVL QLQJXQR GH ORV
UHJtPHQHV GLFWDWRULDOHV GH OD pSRFD UHVLVWLy D OD WHQWDFLyQ GH
LQWHQWDU MXVWLILFDU WDQWR VX LUUXSFLyQ R VX PDQWHQLPLHQWR HQ
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HO SRGHU� FRPR VX DFFLRQDU UHSUHVLYR FRQFUHWR� 'HVGH ODV EDP�
EDOLQDV GHO SRGHU� GHVWDFDGRV WHFQyFUDWDV GH OD FLHQFLD GHO
GHUHFKR VXSLHURQ FRPSRUWDUVH FRPR ILHOHV VHUYLGRUHV GHO ŚUtQ�
FLSHµ SUHWHQGLHQGR GDU YLVRV GH OHJDOLGDG D OR TXH QR HUD
VLQR HO UHLQR GH OR DUELWUDULR�

�� $GHPiV� HVWD YHUGDGHUD SUROLIHUDFLyQ GH HVWDGRV GH H[�
FHSFLyQ WHQtD OXJDU HQ HO PDUFR GH OD GXUD FRQIURQWDFLyQ
LGHROyJLFD GH OD JXHUUD IUtD \ GH OD TXH PXFKtVLPRV JRELHUQRV
VH VLUYLHURQ SDUD FRPEDWLU VX SURSLD GLVLGHQFLD LQWHUQD� $FRQ�
WHFtD FRQ QRWRULD IUHFXHQFLD TXH TXLHQHV GLVHQWtDQ FRQ XQ
JRELHUQR QR HUDQ WUDWDGRV FRPR OHJtWLPRV RSRVLWRUHV VLQR
FRPR HQHPLJRV LQWHUQRV� DJHQWHV GHO HQHPLJR LQWHUQDFLRQDO�
\ SRU OR WDQWR� IDFWRUHV GH ULHVJR H LQVHJXULGDG SDUD OD QDFLyQ�
/D YHUVLyQ PiV SHUYHUVD GH HVWD FRQFHSFLyQ GHO (VWDGR \ GHO
HMHUFLFLR GHO SRGHU IXH SUHFLVDPHQWH OD OODPDGD ´GRFWULQD GH
VHJXULGDG QDFLRQDOµ TXH� HQ DOJXQDV UHJLRQHV VLUYLy GH IXQ�
GDPHQWR SROtWLFR H LGHROyJLFR D ODV PiV FUXHOHV \ DEHUUDQWHV
GLFWDGXUDV GH ODV GpFDGDV SDVDGDV�

�� /R TXH VXUJH GH HVWDV H[SHULHQFLDV HV TXH� HQ WRGRV ORV
FDVRV� OD SURFODPDFLyQ GHO HVWDGR GH H[FHSFLyQ� R OD DSOLFD�
FLyQ OLVD \ OODQD GH PHGLGDV GH HVWD QDWXUDOH]D� IXH HO LQV�
WUXPHQWR MXUtGLFR GHO TXH VH VLUYLHURQ PXFKRV GLFWDGRUHV SDUD
VXSULPLU ORV GHUHFKRV KXPDQRV GH OD PD\RUtD GH OD SREODFLyQ
\ DQLTXLODU WRGD IRUPD GH RSRVLFLyQ SROtWLFD� $ VX YH]� OD
OODPDGD ´GRFWULQD GH VHJXULGDG QDFLRQDOµ \ VXV YDULDQWHV
�FRQGHQDGD PiV WDUGH SRU OD &RPLVLyQ GH 'HUHFKRV +XPDQRV
HQ WDQWR GRFWULQD FRQWUDULD D ORV GHUHFKRV KXPDQRV� IXH HQ
UHDOLGDG HO DUVHQDO LGHROyJLFR TXH SUHWHQGLy GDU OHJLWLPLGDG
D HVWH WLSR GH FRPSRUWDPLHQWR�

��� (Q HVWH FRQWH[WR� VH SXHGH FRPSUHQGHU OD HQRUPH VLJ�
QLILFDFLyQ TXH WXYR HO HVWXGLR UHDOL]DGR SRU OD VHxRUD 1LFROH
4XHVWLDX[ HQ ������ DO ILMDU FRQ SUHFLVLyQ ODV FRQGLFLRQHV \
ORV UHTXLVLWRV TXH GHILQHQ OD OHJDOLGDG GHO HVWDGR GH H[FHS�
FLyQ \ KDFHQ TXH VX FRUUHFWD DSOLFDFLyQ VHD FRPSDWLEOH FRQ
OD YLJHQFLD GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV \ FRQ ODV IRUPDV GHPR�
FUiWLFDV GH JRELHUQR� 6H WUDWDED HQWRQFHV GH XQ YHUGDGHUR
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FRPEDWH GHO GHUHFKR� LPSXHVWR SRU TXLHQHV OR QHJDEDQ \ HQ
HO TXH� OR TXH HVWDED HQ MXHJR HUD OD VXSHUYLYHQFLD GHO ´LP�
SHULR GHO GHUHFKRµ� TXH HV� SUHFLVDPHQWH� XQR GH ORV SULQFL�
SLRV PiV FDURV GH OD FLHQFLD MXUtGLFD FRQWHPSRUiQHD�

��� 1R REVWDQWH HVWD WRPD GH FRQFLHQFLD� KXER TXH YHQFHU
D~Q WRGD XQD VHULH GH REVWiFXORV HQ HO FDPLQR GH OD SURWHF�
FLyQ GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV HQ ODV VLWXDFLRQHV GH H[FHSFLyQ�
(Q IRUPD XQ WDQWR HVTXHPiWLFD� QRV OLPLWDUHPRV D VHxDODU
GRV GH HOORV� DPERV GH FDUiFWHU LQWHUSUHWDWLYR�

(O SULPHU REVWiFXOR� IXQGDGR HQ XQD LQWHUSUHWDFLyQ UHVWULFWLYD

GH OD VXSHUYLVLyQ LQWHUQDFLRQDO� SUHWHQGtD OLPLWDU OD RSHUDWLYL�

GDG GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV D ODV VLWXDFLRQHV GH SD] R GH

QRUPDOLGDG� 0XFKRV JRELHUQRV HQWHQGtDQ TXH HQ ORV PRPHQWRV

GH FULVLV� FXDQGR OR TXH HVWDED HQ MXHJR HUD OD VHJXULGDG QD�

FLRQDO R OD HVWDELOLGDG GHO UpJLPHQ� SRU HMHPSOR� ODV DXWRULGD�

GHV GHEtDQ VHQWLUVH OLEHUDGDV GH WRGR WLSR GH FRQWURO� VHD LQ�

WHUQR R LQWHUQDFLRQDO� SXGLHQGR UHFXUULU D FXDOTXLHU PHGLR R

LQVWUXPHQWR SDUD FRQMXUDU OD FULVLV�

(O VHJXQGR REVWiFXOR FRQVLVWtD HQ HO DUJXPHQWR IDOD] \ SHU�

YHUVR GH GHFLU� HQ OR LQWHUQR� TXH HO SDtV YLYtD HQ XQ HVWDGR

GH JXHUUD� ´VXFLDµ� QR FRQYHQFLRQDO� TXH REOLJDED D ODV DXWR�

ULGDGHV D VXVSHQGHU HO HMHUFLFLR GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV \

VRVWHQHU� HQ HO RUGHQ LQWHUQDFLRQDO� TXH ORV FRQYHQLRV GHO GH�

UHFKR LQWHUQDFLRQDO KXPDQLWDULR QR HUDQ DSOLFDEOHV SRU QR WUD�

WDUVH GH XQ FRQIOLFWR DUPDGR LQWHUQDFLRQDO� \ PHQRV DXQ GH

XQD JXHUUD GHFODUDGD� 6H FRQILJXUDED DVt XQD VXHUWH GH ´QR

PDQ·V ODQGµ MXUtGLFR HQ HO TXH WRGR HVWDED SHUPLWLGR� LQFOXVR

ORV FRPSRUWDPLHQWRV PiV FUXHOHV \ DEHUUDQWHV \ ODV YLRODFLRQHV

PiV JUDYHV GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV�

��� $IRUWXQDGDPHQWH� FRPR OR GHPXHVWUD HVWH HVWXGLR� HQ
ORV ~OWLPRV DxRV� VH KD FRQVROLGDGR OD LGHD GH TXH HO HVWDGR
GH H[FHSFLyQ HV XQD LQVWLWXFLyQ GHO (VWDGR GH 'HUHFKR� FRPR
WDO� GHEH UHXQLU GHWHUPLQDGDV FRQGLFLRQHV \ UHTXLVLWRV TXH
REUDQ D OD PDQHUD GH JDUDQWtDV MXUtGLFDV SDUD SUHVHUYDU ORV
GHUHFKRV KXPDQRV HQ ODV VLWXDFLRQHV GH FULVLV� $VLPLVPR� \
FRPR OR SRQH GH PDQLILHVWR OD ODERU UHDOL]DGD SRU HO &RPLWp
GH 'HUHFKRV +XPDQRV GH ODV 1DFLRQHV 8QLGDV� ORV GLVWLQWRV
yUJDQRV UHJLRQDOHV GH FRQWURO \ OD SUiFWLFD GHO SURSLR UHODWRU
HVSHFLDO� OD VXSHUYLVLyQ LQWHUQDFLRQDO VH KD YLVWR UHIRU]DGD
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SRU WUDWDUVH MXVWDPHQWH GH VLWXDFLRQHV HQ ODV FXDOHV� FRPR
HVWi \D FRPSUREDGR� ORV GHUHFKRV KXPDQRV HVWiQ PiV H[SXHV�
WRV D VHU YLRODGRV \ SRU OR WDQWR UHTXLHUHQ PD\RU SURWHFFLyQ�
/D WDUHD GH VXSHUYLVLyQ LQWHUQDFLRQDO VH KD WUDQVIRUPDGR HQ
XQD DFWLYLGDG LQFXHVWLRQDEOH \ GH HVWD PDQHUD� VH KD UHIRU�
]DGR�

��� 0iV D~Q� OD MXULVSUXGHQFLD GH ORV yUJDQRV GH VXSHUYL�
VLyQ KD DPSOLDGR OD QyPLQD GH ORV GHUHFKRV FX\R HMHUFLFLR
QR HV VXVFHSWLEOH GH VXVSHQVLyQ� FRQILULHQGR HVWH FDUiFWHU D
RWURV GHUHFKRV QR HQXQFLDGRV HQ IRUPD H[SOtFLWD HQ ORV SUR�
SLRV LQVWUXPHQWRV MXUtGLFRV LQWHUQDFLRQDOHV�

��� 2WUD JUDQ FRQTXLVWD TXH GHEH VHxDODUVH FRQVLVWH HQ OD
DUPRQL]DFLyQ \ OD FRPSOHPHQWDULHGDG WXLWLYD TXH VH UHFRQRFH
KR\ D ODV QRUPDV GHO GHUHFKR LQWHUQDFLRQDO KXPDQLWDULR FRQ
ODV QRUPDV GHO GHUHFKR LQWHUQDFLRQDO GH ORV GHUHFKRV KXPD�
QRV� 0iV D~Q� RWURV yUJDQRV� FRQ FRPSHWHQFLD HVSHFtILFD
FRPR ORV GH OD 2,7� R FRQ FRPSHWHQFLD JHQHUDO FRPR OD &RUWH
,QWHUQDFLRQDO GH -XVWLFLD GH /D +D\D� KDQ JHQHUDGR XQD MX�
ULVSUXGHQFLD FRQYHUJHQWH� FRQILJXUiQGRVH DVt XQD VXHUWH GH
HVWiQGDU LQWHUQDFLRQDO GH QRUPDV \ SULQFLSLRV TXH ULJHQ ODV
VLWXDFLRQHV GH H[FHSFLyQ \ TXH KDQ VHUYLGR GH PDUFR MXUtGLFR
GH UHIHUHQFLD DO UHODWRU HVSHFLDO�

��� 3HUR HVWH UiSLGR SDQRUDPD VHUtD LQFRPSOHWR VL QR VH
VHxDODUD� DXQTXH VHD EUHYHPHQWH� OD SUHRFXSDQWH GLPHQVLyQ
TXH KDQ DGTXLULGR ORV FRQIOLFWRV DUPDGRV HQ ORV ~OWLPRV WLHP�
SRV� ODV PRGDOLGDGHV GH VX GHVDUUROOR \ HO LPSDFWR WHUULEOH
TXH ORV PLVPRV WLHQHQ VREUH ORV GHUHFKRV KXPDQRV GHO FRQ�
MXQWR GH OD SREODFLyQ� 9LHMRV GHPRQLRV TXH FUHtDPRV HQWHUUD�
GRV SDUD VLHPSUH KDQ YXHOWR D HPHUJHU \ KDQ HVWDGR SUHVHQWHV
HQ FRQWH[WRV WDQ GUDPiWLFRV FRPR HO GH OD DQWLJXD <XJRVODYLD�
(O FRPSRQHQWH pWQLFR� DVRFLDGR D RWURV GH RULJHQ SROtWLFR�
HFRQyPLFR� KLVWyULFR \ FXOWXUDO� HVWi VRFDYDQGR ORV IUiJLOHV
FLPLHQWRV SROtWLFRV GH ÉIULFD FRQ XQDV VHFXHODV GHVJDUUDQWHV
GH HQIUHQWDPLHQWR� HQ ODV TXH ODV SULQFLSDOHV YtFWLPDV VRQ ODV
SREODFLRQHV FLYLOHV� \ XQ UHVXUJLPLHQWR GHO FULPHQ GH JHQR�
FLGLR� $ VX YH]� OD SREUH]D� VREUH WRGR HQ VX IRUPD PiV H[�
WUHPD \� HQ DOJXQRV FDVRV� KDVWD HO HPSREUHFLPLHQWR GH ORV
VHFWRUHV PHGLRV� FRQILJXUD HQ OD DFWXDOLGDG XQD GH ODV SULQ�
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FLSDOHV FDXVDV GH WHQVLRQHV VRFLDOHV \ SROtWLFDV� FRPR VH QRWD
HQ $OEDQLD \ RWURV SDtVHV� (Q HIHFWR� HQ ORV ~OWLPRV WLHPSRV�
OD SREUH]D KD DGTXLULGR QLYHOHV GH FRQIOLFWLYLGDG PD\RU TXH OD
TXH KDEtD WHQLGR HQ ODV GpFDGDV SDVDGDV H LQFLGH D VX YH]
VREUH RWURV IDFWRUHV GH OD PLVPD tQGROH FRPR VRQ ODV SUHVLR�
QHV PLJUDWRULDV� HO FRPHUFLR LOHJDO GH HVWXSHIDFLHQWHV� HO WH�
UURULVPR� TXH GHILQHQ ODV FDXVDV HVWUXFWXUDOHV GH QXHYRV IH�
QyPHQRV GH YLROHQFLD� 0X\ D PHQXGR� HVWRV IHQyPHQRV GDQ
OXJDU� HQ XQD X RWUD IRUPD� D OD GHFODUDFLyQ GHO HVWDGR GH
H[FHSFLyQ R D VX DSOLFDFLyQ GH IDFWR� R ELHQ HVWiQ HQ OD EDVH
GH JUDQGHV HVWDOOLGRV GH YLROHQFLD JHQHUDOL]DGD� (YLGHQWHPHQ�
WH� ORV ORJURV DOFDQ]DGRV HQ PDWHULD GH SURWHFFLyQ GH ORV GHUH�
FKRV KXPDQRV \ GH UHJXODFLyQ GH ORV HVWDGRV GH H[FHSFLyQ� DVt
FRPR HQ OD VXSHUYLVLyQ LQWHUQDFLRQDO GH VX DSOLFDFLyQ� UHVXO�
WDQ LQVXILFLHQWHV SDUD KDFHU IUHQWH D HVWDV QXHYDV PRGDOLGD�
GHV� 3RU HOOR� HQ IRUPD FRPSOHPHQWDULD D ORV FRQWUROHV TXH
VH HMHUFHQ� VH LPSRQH OD QHFHVLGDG GH DWDFDU ODV FDXVDV HV�
WUXFWXUDOHV GH ORV FRQIOLFWRV� GH HVWDEOHFHU PHFDQLVPRV SDUD
SUHYHQLU VX GHVHQFDGHQDPLHQWR \ DUWLFXODU LQVWUXPHQWRV GH
´DOHUWD WHPSUDQDµ SDUD DFWXDU FRQ PD\RU HILFLHQFLD�
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