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�$�V���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���3�H�D�F�H���6�H�F�X�U�L�W�\���D�Q�G���-�X�V�W�L�F�H���P�D�Q�D�J�H�U��
�-�X�O�L�H���D�V�S�L�U�H�G���W�R���I�L�Q�G���W�K�H���E�H�V�W���Z�D�\���W�R���O�H�D�G���K�H�U���W�H�D�P���L�Q���D
�Z�D�\���W�K�D�W���H�Y�H�U�\�R�Q�H���I�H�H�O�V���V�H�H�Q���D�Q�G���F�D�Q���O�H�D�Y�H���Z�L�W�K���D
�V�H�Q�V�H���R�I���V�K�D�U�H�G���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�V����

�8�O�W�L�P�D�W�H�O�\�����V�K�H���K�R�S�H�V���W�R���R�Q�H���G�D�\���E�H���D�Q���L�Q�V�S�L�U�D�W�L�R�Q���I�R�U
�V�R�P�H�R�Q�H���H�O�V�H��
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�$�Q�D
�$�D�O�E�R�U�J�·�V���3�U�H�V�L�G�H�Q�W

�$�Q�J�H�O�D���L�V���������\�H�D�U�V���R�O�G���D�Q�G���V�W�X�G�L�H�V���/�D�Q�J�X�D�J�H���D�Q�G
�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�W�X�G�L�H�V�����(�Q�J�O�L�V�K�����D�W���$�D�O�E�R�U�J���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��
�6�K�H�� �K�D�V�� �D�� �V�W�U�R�Q�J�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �L�Q�� �J�O�R�E�D�O�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V��
�W�U�D�Y�H�O�����D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���L�V���F�X�U�U�H�Q�W�O�\
�V�W�X�G�\�L�Q�J�� �D�E�U�R�D�G�� �L�Q�� �6�R�X�W�K�� �. �R�U�H�D���� �$�O�R�Q�J�V�L�G�H�� �K�H�U
�V�W�X�G�L�H�V���� �$�Q�J�H�O�D�� �L�V�� �D�O�V�R�� �D�F�W�L�Y�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �\�R�X�W�K
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���<�$�7�$���$�D�O�E�R�U�J��

�$�Q�J�H�O�D���G�L�V�F�R�Y�H�U�H�G���8�1�<�$���W�K�U�R�X�J�K���K�H�U���V�W�X�G�L�H�V���D�Q�G
�Z�D�V�� �L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\�� �G�U�D�Z�Q�� �W�R�� �K�R�Z�� �W�K�H�� �R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q
�P�D�N�H�V�� �J�O�R�E�D�O�� �L�V�V�X�H�V�� �D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�� �D�Q�G�� �H�Q�J�D�J�L�Q�J�� �I�R�U
�\�R�X�Q�J���S�H�R�S�O�H����

�7�K�U�R�X�J�K�� �K�H�U�� �D�F�D�G�H�P�L�F�� �Z�R�U�N���� �V�K�H�� �E�H�F�D�P�H
�L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�O�\���D�Z�D�U�H���R�I���K�R�Z���S�R�O�L�W�L�F�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���V�K�D�S�H
�H�Y�H�U�\�G�D�\�� �O�L�Y�H�V���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �L�Q�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �J�O�R�E�D�O
�L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V�����7�K�L�V���P�R�W�L�Y�D�W�H�G���K�H�U���W�R���E�H�F�R�P�H���P�R�U�H
�D�F�W�L�Y�H�O�\�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �L�Q�� �Y�R�O�X�Q�W�H�H�U�L�Q�J�� �D�Q�G�� �F�L�Y�L�F
�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W��

�6�K�H���F�K�R�V�H���8�1�<�$���E�H�F�D�X�V�H���R�I���L�W�V���V�W�U�R�Q�J���I�R�F�X�V���R�Q
�\�R�X�W�K���G�U�L�Y�H�Q�� �L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�� �D�Q�G�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O
�S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�����$�Q�J�H�O�D���H�Q�M�R�\�V���Z�R�U�N�L�Q�J���L�Q���G�L�Y�H�U�V�H���W�H�D�P�V
�Z�K�H�U�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���Y�L�H�Z�S�R�L�Q�W�V���F�R�P�H���W�R�J�H�W�K�H�U���W�R���F�U�H�D�W�H
�P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�Q�G���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V��

�$�V���D���O�H�D�G�H�U�����$�Q�J�H�O�D���V�D�Z���K�H�U���U�R�O�H���D�V���F�U�H�D�W�L�Q�J���L�Q�F�O�X�V�L�Y�H
�V�S�D�F�H�V���� �V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �K�H�O�S�L�Q�J
�W�U�D�Q�V�I�R�U�P�� �L�G�H�D�V�� �L�Q�W�R�� �F�R�Q�F�U�H�W�H�� �D�F�W�L�R�Q���� �)�R�U�� �K�H�U��
�O�H�D�G�H�U�V�K�L�S�� �L�V�� �D�E�R�X�W�� �H�P�S�R�Z�H�U�L�Q�J�� �R�W�K�H�U�V�� �D�Q�G
�V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���D���P�R�W�L�Y�D�W�H�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\��
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³9ROXQWHHULQJ�FUHDWHV�VSDFHV�IRU�FLYLF�HQJDJHPHQW�
OHDUQLQJ��DQG�FRPPXQLW\ �EXLOGLQJ�WKDW�GRQ¶W�DOZD\ V

H[ LVW�LQ�IRUPDO�LQVWLWXWLRQV��,W�DOVR�HPSRZHUV�SHRSOH�WR
WDNH�RZQHUVKLS�RI�LVVXHV�WKH\ �FDUH�DERXW�DQG�KHOSV

VWUHQJWKHQ�GHPRFUDWLF�SDUWLFLSDWLRQ�´



�5�R�V�D�W�H�D
�$�D�O�E�R�U�J�·�V���* �H�Q�G�H�U���( �T�X�D�O�L�W�\���0 �D�Q�D�J�H�U

�5�R�V�D�W�H�D���L�V���������\�H�D�U�V���R�O�G���D�Q�G���R�U�L�J�L�Q�D�O�O�\���I�U�R�P���D���V�P�D�O�O
�W�R�Z�Q���L�Q���F�H�Q�W�U�D�O���,�W�D�O�\�����Z�L�W�K���I�D�P�L�O�\���U�R�R�W�V���L�Q���V�R�X�W�K�H�U�Q
�,�W�D�O�\���� �* �U�R�Z�L�Q�J�� �X�S�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �U�H�J�L�R�Q�V��
�F�X�O�W�X�U�H�V�����D�Q�G���G�L�D�O�H�F�W�V���V�K�D�S�H�G���K�H�U���V�W�U�R�Q�J���V�H�Q�V�H���R�I
�L�G�H�Q�W�L�W�\���D�Q�G���F�X�U�L�R�V�L�W�\���D�E�R�X�W���G�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�,�Q���$�X�J�X�V�W���������������V�K�H���P�R�Y�H�G���W�R���$�D�O�E�R�U�J���Z�L�W�K���K�H�U
�S�D�U�W�Q�H�U���W�R���E�H�J�L�Q���K�H�U���P�D�V�W�H�U�·�V���G�H�J�U�H�H���L�Q���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O
�5�H�O�D�W�L�R�Q�V�����V�S�H�F�L�D�O�L�V�L�Q�J���L�Q���* �O�R�E�D�O���* �H�Q�G�H�U���6�W�X�G�L�H�V����

�+�H�U���D�F�D�G�H�P�L�F���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���J�H�Q�G�H�U���V�W�X�G�L�H�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G
�G�X�U�L�Q�J���K�H�U���E�D�F�K�H�O�R�U�·�V���G�H�J�U�H�H���L�Q���3�R�O�L�W�L�F�D�O���6�F�L�H�Q�F�H���D�Q�G
�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���5�H�O�D�W�L�R�Q�V�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���Z�K�L�O�H���Z�U�L�W�L�Q�J���K�H�U
�W�K�H�V�L�V�� �R�Q�� �J�H�Q�G�H�U���Q�H�X�W�U�D�O�� �S�U�R�Q�R�X�Q�V�� �L�Q�� �$�P�H�U�L�F�D�Q
�M�R�X�U�Q�D�O�L�V�P�����' �X�U�L�Q�J���K�H�U���J�D�S���\�H�D�U�����V�K�H���G�H�H�S�H�Q�H�G���W�K�L�V
�L�Q�W�H�U�H�V�W���W�K�U�R�X�J�K���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���Y�R�O�X�Q�W�H�H�U�L�Q�J��

�5�R�V�D�W�H�D�� �I�L�U�V�W�� �H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G�� �8�1�<�$�� �W�K�U�R�X�J�K�� �V�R�F�L�D�O
�P�H�G�L�D���D�Q�G���O�D�W�H�U���W�K�U�R�X�J�K���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���S�U�H�Y�L�R�X�V
�P�H�P�E�H�U�V�����' �H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���Y�R�O�X�Q�W�H�H�U�L�Q�J���D�I�W�H�U
�P�R�Y�L�Q�J���W�R���' �H�Q�P�D�U�N�����V�K�H���I�H�O�W���8�1�<�$���Z�D�V���W�K�H���S�H�U�I�H�F�W
�S�O�D�F�H���W�R���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���K�H�U�V�H�O�I���L�Q���D���Q�H�Z���F�R�Q�W�H�[�W��

�7�D�N�L�Q�J���R�Q���D���O�H�D�G�H�U�V�K�L�S���U�R�O�H���P�D�U�N�H�G���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W
�V�W�H�S���I�R�U���5�R�V�D�W�H�D�����D�V���L�W���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G���K�H�U���S�U�H�Y�L�R�X�V���L�G�H�D�V
�R�I���Z�K�D�W���O�H�D�G�H�U�V�K�L�S���O�R�R�N�V���O�L�N�H�����V�R�P�H�W�K�L�Q�J���V�K�H���W�K�R�X�J�K�W
�Z�D�V���J�U�R�X�Q�G�H�G���L�Q���E�H�L�Q�J���V�W�U�R�Q�J�����F�R�Q�I�L�G�H�Q�W���D�Q�G���P�D�\�E�H
�H�Y�H�Q���D���E�L�W���R�I���D�U�U�R�J�D�Q�F�H����

�6�K�H���Q�R�Z���Y�L�H�Z�V���O�H�D�G�H�U�V�K�L�S���D�V���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���U�R�R�W�H�G���L�Q
�H�P�S�D�W�K�\�����U�H�I�O�H�F�W�L�R�Q�����D�Q�G���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q
�D�X�W�K�R�U�L�W�\���D�O�R�Q�H��

�0�\���Q�D�P�H���L�V���5�L�W�D�����D�Q�G���,���D�P���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���W�K�H���3�U�H�V�L�G�H�Q�W���R�I
�8�1�<�$���&�R�S�H�Q�K�D�J�H�Q�����,���E�H�F�D�P�H���S�U�H�V�L�G�H�Q�W���E�H�F�D�X�V�H���,
�E�H�O�L�H�Y�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �L�Q�F�U�H�G�L�E�O�H�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �R�I�� �R�X�U
�R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���Z�D�Q�W�H�G���W�R���J�U�R�Z���W�K�H���W�H�D�P���D�Q�G���W�K�H
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���R�X�U���Y�R�O�X�Q�W�H�H�U�V����

�' �X�U�L�Q�J���P�\���W�H�U�P�����,���D�L�P�H�G���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V
�D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W���P�\���W�H�D�P�V���V�R���W�K�H�\���F�R�X�O�G���F�U�H�D�W�H���L�P�S�D�F�W�I�X�O
�S�U�R�M�H�F�W�V�����H�[�S�O�R�U�H���W�K�H�L�U���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���D�Q�G���S�D�V�V�L�R�Q�V�����D�Q�G
�G�H�Y�H�O�R�S���W�K�H�L�U���V�N�L�O�O�V����

�: �H���V�W�D�U�W�H�G���W�K�H���\�H�D�U���Z�L�W�K���D�P�E�L�W�L�R�X�V���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V�����D�Q�G���Z�H
�Q�H�D�U�O�\�� �G�R�X�E�O�H�G�� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �Y�R�O�X�Q�W�H�H�U�V���� �: �H
�F�K�D�Q�J�H�G���R�I�I�L�F�H�V�����D�Q�G���H�Y�H�U�\���W�H�D�P���K�R�V�W�H�G���D�Q���L�Q���S�H�U�V�R�Q
�H�Y�H�Q�W�����7�K�L�V���\�H�D�U���K�D�V���E�H�H�Q���L�Q�F�U�H�G�L�E�O�\���U�H�Z�D�U�G�L�Q�J�����\�H�W
�T�X�L�W�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�L�Q�J��

���,���Z�R�X�O�G���E�H���U�H�P�L�V�V���Q�R�W���W�R���H�[�S�U�H�V�V���P�\���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���I�R�U
�P�\�� �9�L�F�H���3�U�H�V�L�G�H�Q�W���� �,�Q�E�D�V�D�W���� �6�K�H�� �L�V�� �D�Q�� �D�P�D�]�L�Q�J
�F�R�O�O�H�D�J�X�H���D�Q�G���I�U�L�H�Q�G�����D�Q�G���K�R�Q�H�V�W�O�\�����,���G�R�Q�
�W���W�K�L�Q�N���,
�F�R�X�O�G���K�D�Y�H���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�H�G���P�X�F�K���Z�L�W�K�R�X�W���K�H�U�����)�R�U���W�K�H
�Q�H�[�W���E�R�D�U�G�����,���Z�L�V�K���\�R�X���D�O�O���W�K�H���E�H�V�W���R�I���O�X�F�N���D�Q�G���K�R�S�H
�\�R�X���Z�L�O�O���W�D�N�H���Z�K�D�W���Z�H���K�D�Y�H���E�X�L�O�W���D�Q�G���H�O�H�Y�D�W�H���L�W���H�Y�H�Q
�I�X�U�W�K�H�U����

�,���E�H�O�L�H�Y�H���Z�H���K�D�Y�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���L�Q�F�U�H�G�L�E�O�H���W�H�D�P�V�����E�X�W
�Z�K�D�W���,���K�R�S�H���W�R���V�H�H���I�U�R�P���8�1�<�$���P�R�Y�L�Q�J���I�R�U�Z�D�U�G���L�V
�D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���L�W�V�H�O�I��
�V�W�U�R�Q�J�H�U�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �J�U�R�X�S�V���� �D�Q�G�� �P�R�U�H
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���$�D�O�E�R�U�J���E�U�D�Q�F�K�����7�K�H���P�R�U�H
�H�Q�J�D�J�H�G���W�K�H���Y�R�O�X�Q�W�H�H�U�V���D�U�H���Z�L�W�K���W�K�H���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�����W�K�H
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