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<'42! :4265)&'! %$($4#-! 0#/! 206(! )8&(&! )4! 05/$)4'1! ($,#0;(@!
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&/,&(! $#! 4'/&'! )4! 4C)0$#! 0! /&%$:&! )80)! :0#! (4#$<1! 0#1! ,$%&#!
$20,&! 0#/! 8&;6! )4! (4;%&! 0#1! ,$%&#! >5&()$4#! )80)! 6&'(4#(!9$)8!
#4'20;!%$($4#!:45;/!(4;%&U!D&!90#)!)4!&#0C;&!5(&'(!)4!'&:4,#$T&!
980)! =$#/! 4<! (:&#&! $(! (849#-! <$#/! 4CV&:)(! $#! )8$(! (:&#&-! 4'!
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78&'&!80(!C&&#!/4#&!6'&%$45(!94'=!4#!)8&!(4#$<$:0)$4#!4<!;49I
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/&(:'$6)4'!">=?@A!0#/!$(!)'0#(<&''&/!)4!)8&!(4#$<$:0)$4#!5#$)@!F#!)8&!
#&?)!(&:)$4#(-!9&!/$(:5((!&0:8!24/5;&!0#/!/&(:'$C&!45'!(6&:$<$:!
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<'42! 0! :02&'0! 46&'0)&/! C1! )8&! 5(&'-! 4'! 4#! $20,&(! <'42! 9&C!
60,&(@!X5)5'&! &?)&#($4#(!201! $#:;5/&!/&6)8! $#<4'20)$4#! Y<'42!
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6'464(&! 0! :4#:&6)! )80)! '&6'&(&#)(! &0:8!:4;4'! %0;5&! $#! )8&!G9H(
24/&;!0(!0!2$?)5'&!4<!$#()'52&#)(-! $#(6$'&/!C1!b&'$#,](!7$&.0@(
.+( .66.*&*7( #.'.08! KLQM@! F#! 6'$#:$6;&-! 9&! 5(&! 980)! 9&! :0;;!
4.56'&5&*7%0@( T*87035&*78! )4! '&6'&(&#)! )8&! .66.*&*7( #.'.0(
6%"08! '&/I,'&&#! 0#/! C;5&I1&;;49-! 0(! (849#! $#! X$,@! LL! Y0Z-! 0#/!
;0)&'! :42C$#&!0/V0:&#)! $#()'52&#)(! )4!'&6'&(&#)!:4;4'!2$?)5'&(@!
P(!#4!2$?)5'&!4<!0!60$'!4<!4664#&#)!:4;4'(!&?$()(!KLQM-!)8&'&!9$;;!
C&! #4! 2$?)5'&! 4<! 0! 60$'! 4<! :426;&2&#)0'1! $#()'52&#)(! $#! )8&!
(4#$<$:0)$4#!24/&;! &$)8&'@! X5')8&'!9&! 066;1! 0!25($:0;! (:0;&! )4!
'&6'&(&#)! )8&! ;52$#0#:&! (:0;&! <'42! C;0:=! )4! 98$)&@!
A426;&2&#)0'1! $#()'52&#)(! )8&'&<4'&! 25()! ,50'0#)&&! :&')0$#!
:80'0:)&'$()$:(@! X$'()-! )8&1! 25()! 64((&((! 0! '&;0)$%&;1! ()0C;&!
<'&>5&#:1! (6&:)'52! 4%&'! )$2&@! 780)! 2&0#(! )80)! $#! )&'2(! 4<!
L77%#/;m&#%@;9387%"*;J&'&%8&(;(L56'"732&(&*C&'.6&(>Lm9JA-!0(!
(849#! $#! X$,@! LL! YCZ-! )8&1! (845;/! 80%&! 0! (84')! L77%#/;! 0#/!
m&#%@;-!0#!$#<$#$)&!9387%"*;(0#/!0!(84')!J&'&%8&;N$%8&@!74!0%4$/!
25)50;!20(=$#,! 4<! $#()'52&#)(-! )8&$'! <'&>5&#:1! (6&:)'0! (845;/!
80%&! #0''49! C0#/9$/)8(! Y$@&@! ;$));&! #4$(&! :4264#&#)(Z@! F#!
0//$)$4#! )4! 066'46'$0)&! Lm9JI:80'0:)&'$()$:(-! )8&'&! 0'&! <5')8&'!
:'$)&'$0!)80)!0!(&)!4<!S!:426;&2&#)0'1!$#()'52&#)(!80(!)4!<5;<$;;U!
9&6%0%B"'"7@! &#(5'&(! )80)! $#()'52&#)(-! 0(($,#&/! )4! 0/V0:&#)!
:4;4'(!:0#!C&!:;&0';1!/$()$#,5$(8&/!&%&#!98&#!)8&1!0'&!6;01&/!0(!
2$?)5'&(@! 78$(! :'$)&'$4#! /4&(! #4)! #&&/! )4! C&! 2&)! C1!
:426;&2&#)0'1!$#()'52&#)(@!+&:4#/!9&!#&&/!n*"o3&*&88P(a%&#!
:426;&2&#)0'1! $#()'52&#)(! #&&/! )4! C&! 5#$>5&! &#45,8! )4! C&!
0((4:$0)&/! 9$)8! $)(! 60')$:5;0'! :4;4'@! X$#0;;1-! 9&! 90#)! )4! 20=&!
(5'&! )80)!2$?)5'&(!4<! $#()'52&#)(!/4!#4)! (45#/! ;$=&!4)8&'-!#&9!
$#()'52&#)(@!X$,@!LL!Y0Z!(849(!45'!<$#0;!(&;&:)$4#!4<!$#()'52&#)(U!
A84$'!Y'&/Z-!C0,6$6&!Y1&;;49Z-!4',0#!Y,'&&#Z-!()'$#,(!YC;5&Z!0#/!
<;5)&! Y98$)&-! C;0:=-! ,'01Z@!78&! (4<)90'&! 0;;49(! 5(&'(! )4! 0(($,#!
49#! (&;&:)$4#! 4<! 6'&<&''&/! $#()'52&#)(@! 78&! (6&:$<$:! '4;&! 4<!
,'01I(:0;&-! C;0:=! 0#/! 98$)&! 9$)8! 4#;1! 4#&! $#()'52&#)! 9$;;! C&!
&?6;0$#&/!$#!)8&!#&?)!(&:)$4#@!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
!!!!!!!!!!!! !!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
X$,5'&!LQU!Y0Z!QG!(6;$#&@!YCZ!+02&!QG!(6;$#&!/&<4'2&/!,$%&#!^!

:4#)'4;!%0;5&(!#@!Y:Z-.'35&(9$%6&!p>$?8A!(:8&2&!0'45#/!1&;;49@!
!

hDQDRD!<$&(4.*#&67(.+(G9H;4.'.0(9.*"+"#%7".*(

P(! &?6;0$#&/! $#! (&:)$4#! \! )8&! G9H! :4;4'! 24/&;! /&(:'$C&(! 0!
:&')0$#!:4;4'!5($#,!85&!$-!0(!0#!0#,;&!<'42!dh!)4!R^dh-!;$,8)#&((!'!
0#/! (0)5'0)$4#! 8@! 78$(! :4;4'! $#<4'20)$4#!4<! 0!6$?&;! $(! ()4'&/! $#!
)8&!<$'()!)8'&&!&;&2&#)!4<!">=?@AP($(b(2Q>=?@A?(8(b(2R>=?@A?('(b(2S>=?@A@!
f0(&/! 4#! 45'! $/&0! )4! 0(($,#! :426;&2&#)0'1! $#()'52&#)(! )4!
:&')0$#!85&(-!9&!(4#$<1! $#)&'2&/$0)&!:4;4'! )4#&(!0(!2$?)5'&(!4<!
)94!0/V0:&#)! $#()'52&#)(-!0#/! '&6'&(&#)! )8&!:4;4'!2$?)5'&!'0)$4!
C1!)8&$'!60')$0;!%4;52&@!78&!<0/&!4<!(0)5'0)$4#!8-!24%$#,!$#90'/!
)4! )8&!:&#)&'!4<!X$,@!LL!Y0Z-! $(!:4#($/&'&/!0(!0!,&#&'0;!0C(4;5)&!
/&:'&0(&! $#! %4;52&(! 4<! 0#1! )94! :4;4'! $#()'52&#)(! 6;01$#,!
($25;)0#&45(;1-!98$;&!)8&$'!'&;0)$%&!%4;52&!'0)$4#!$(!20$#)0$#&/@!
b49&%&'-!C&;49!0!:&')0$#! )8'&(84;/!85"*(9&!'&,0'/! )8&! :4;4'!0(!
,'01!0#/!(4#$<1!$)!5($#,!0!($#,;&!$#()'52&#)-!)8&!<;5)&@!F#!,&#&'0;-!
,'01!$(!#4)!:4#($/&'&/!0!:4;4'-!0#/!)8&!G9H!24/&;!0(($,#(!$)!0#!
0'C$)'0'1! 85&! $(e! IL! 0#/! 0! (0)5'0)$4#! 8! e! d@! +)$;;-! 9&! <45#/! $)!
8&;6<5;! )4! 5(&! 0! (&60'0)&! $#()'52&#)! <4'! ,'01-! 98$:8! 60');1!
'&<;&:)(!)8&!<0:)!)80)!20#1!;0#,50,&(!80%&!0!(&60'0)&!#02&!<4'!$)@!
78&! ;$,8)#&((! '! 4<! ,'01!4'! 0#1!4)8&'! Y:42C$#0)$4#!4<Z! :4;4'(! $(!
(4#$<$&/! 0(! )8&! 6$):8! 4<! )8&! )4#&@!3'01! (:0;&! $20,&(-! )8&'&<4'&!
9$;;!C&!(4#$<$&/!0(!0! <;5)&!6;01$#,!0)!%0'1$#,!6$):8@!f0(&/!4#!0!
25($:0;! (:0;&-! 0(! (849#! $#! X$,@! LL! Y:Z-! C;0:=-! 0(! )8&! ;49&()!
;$,8)#&((!%0;5&-!$(!0(($,#&/!)4!)8&!)4#$:!=&1#4)&-!98&'&0(!98$)&!
)4! $)(! 4:)0%&@! F#! C&)9&&#! )8&'&! 0'&! ($?! 984;&! )4#&(! 0#/! LL!
(&2$)4#&(@!X4'!80'24#$:!'&0(4#(!9&!4#;1!5)$;$T&!)8&!984;&!)4#&(!
4<!)8&!4:)0%&!0#/!206!&0:8!;$,8)#&((!%0;5&!'(C&)9&&#!d!0#/!L!)4!
4#&! 4<! )8&! &$,8)! )4#&(@! X5')8&'-! 9&! 0//! )8$'/(! )4! 0;;! ($?!
$#)&'2&/$0)&! )4#&(@! 78$(! :'&0)&(! 0! 24'&! :42<4')$#,! 0#/!
0&()8&)$:0;! '&(4#0#:&! 0#/! 4<<&'(! 0#! &;&,0#)! 901! )4! '&:4,#$T&!
98&)8&'!4#&!80(!'&0:8&/!)8&!)46!4'!C4))42!4<!)8&!(:0;&-!0(!)8&1!
0'&!6;01&/!9$)845)! )8$'/(@!E)8&'9$(&-!5(&'(!945;/!#&&/!6&'<&:)!
6$):8!)4!'&:4,#$T&!C;0:=!0#/!98$)&@!D8&#!94'=$#,!9$)8!(:0;&(!$#!
.FGF-!&0:8!#4)&!80(!)4!C&!)'$,,&'&/!0#/!'&;&0(&/-!98$:8-!0,0$#-!
$(! 981! 0! %&'1! (84')! L77%#/;! 0#/! m&#%@;0#/! 0(! 9&;;! 0! (84')!
J&'&%8&;N$%8&! $(! &((&#)$0;! )4! 20$#)0$#! 0! :;4(&I)4I:4#)$#545(!
($,#0;@!F#!:4#)'0()-!2$?$#,!:4;4'(!4#!0!:4#()0#)!;52$#0#:&!)0=&(!
6;0:&! (4;&;1! 9$)8$#! )8&! 9387%"*( 6$%8&( <4'! 0'C$)'0'1! )$2&! I! )8&!
#4)&!$)(&;<!/4&(!#4)!:80#,&@!

hDQDSD!4%'#3'%7".*(.+(-.'35&(9$%6&8(

A0;:5;0)$#,!)8&!%4;52&(!4<!$#()'52&#)(!$#!0!2$?)5'&!4<!(45#/(!
<4'!0;;! $#)&'2&/$0)&! :4;4'(! $(! 0#! $#)&'64;0)$4#!6'4C;&2@!+$26;&!
;$#&0'! YC0'1:&#)'$:Z! $#)&'64;0)$4#! 945;/! C&! )44! '&()'$:)&/!
C&:05(&!4#:&!)8&!4%&'0;;!%4;52&!4<!&0:8!$#()'52&#)!$(!(&)-!)8&'&!
945;/! C&! #4! 901! )4! :45#)&'0:)! )8&! /42$#0#:&! 4<! (42&!
$#()'52&#)(! $#! (42&! (6&:$<$:!2$?)5'&(@!78&'&<4'&-!9&!5(&! 7$"*(
6'%7&(86'"*&("*7&06.'%7".*(KRSM!C0(&/!4#!0!(&)!4<!:4#)'4;!64$#)(@!
78&!<5#/02&#)0;!$/&0!C&8$#/!)8&!2&)84/!$(!)8&!681($:0;!24/&;!
4<!0!<;0)!)8$#!2&/0;!6;0)&!0(!$#!X$,@!LQ!Y0Z!)80)!$(!/&<4'2&/!C1!0!
<&9!65#:)50;! ()'0$#(-!98$:8!9&!9$;;! :0;;!:4#)'4;!%0;5&(!#@!78&!
6;0)&!$(!)80#!<4':&/!$#)4!0!#&9!<4'2!)80)!2$#$2$T&(!)8&!!

Y0Z!!!

Y:Z!

YCZ!

!!Y0Z!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!YCZ!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!Y:Z!!!!!!!!!
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!!!!!!!! !
X$,5'&!LRU!Y0Z!7&()!(&)@!YCZ![4(($C;&!4'$&#)0)$4#(!4<!4CV&:)(@!
!
/&<4'20)$4#!&#&',1!YX$,@!LQ!YCZ@!D&!:0;:5;0)&!0!-.'35&(9$%6&(
p>$?8A!)80)!206(!0!%4;52&!p()4!&0:8!:4;4'!>$?8A@!X4'!)8&!C0,6$6&!
Y:4;4'U! 1&;;49Z-! )8$(! $(! %$(50;$T&/! $#! X$,@! LQ! Y:Z@! 78&! %4;52&!
(845;/!C&!Lddp!0)!85&!$(e!^dh!0#/!<5;;!(0)5'0)$4#!8!e!L-!0#/!dp!
0)! 85&(! $( &>50;! )4! dh! 0#/! LQdh! 4'! ,'&0)&'-! /$('&,0'/$#,! 0#1!
(0)5'0)$4#!8@!74!:4#)'4;! )8&!%4;52&(! $#!2$?&/!(45#/(-!9&!0//!
:4#)'4;!%0;5&(!#!$#!#&9!64($)$4#(!>$#?8:A@!78&!:0;:5;0)$4#!4<!(5:8!
%4;52&! (806&(( p>$?8A! $#%4;%&(! ;$#&0'! :42C$#0)$4#(! 4<! 0%2"%'((
B%8"8(+3*#7".*8(+>$?8A!KRSMU!

.
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2
j

"
"" 8$+8$

L

Z-YZ-Y 34 ! ! ! ! !!YSZ!

98&'&( q"! '&6'&(&#)(! 9&$,8)$#,! 4<! &0:8! +">$?8A! $#%4;%&/@! 78&(&!
9&$,8)(!0'&!<45#/!C1!2$#$2$T$#,!0!:4()!<5#:)$4#!)80)!$#%4;%&(!
)8&!(52!4<!(>50'&/!/$()0#:&(!)4!0;;!:4#)'4;!%0;5&(!#"-!0(!9&;;!0(!
)8&! $#)&,'0;! 4<! )8&!(>50'&(!4<! )8&! (&:4#/!60')$0;!/&'$%0)$%&(!4<!
p>$?8A?((&'%$#,!0(!0!(244)8#&((!)&'2U!
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P676! /@A=I=L;?=@A"@I"+EM?GBE".AI@BJ;?=@A"
+4#$<1$#,!C4)8!)&?)5'&! 0#/!:4;4'! $#<4'20)$4#!$(!:80;;&#,$#,!$#!
20#1! 901(@! E#! )8&! 4#&! 80#/! 9&! 80%&! )4! 20=&! (5'&! )80)!
($25;)0#&45(;1! 6;01&/! $#<4'20)$4#! $(! /$()$#,5$(80C;&-! 4#! )8&!
4)8&'!80#/!9&!90#)!)4!20$#)0$#!0!6;&0($#,!(45#/@!!

hDRDQD!L#.387"#%'(J&'"&+8(;(G&%0"*I(:0"&*7%7".*(!%68(

D&!/&:$/&/!)4!5)$;$T&!<45'!24'&!$#()'52&#)(-!6;01$#,!0#!4:)0%&!
C&;49! 45'! =&1#4)&-! )4! '&6'&(&#)! 4'$&#)0)$4#!206(! 4<!\! e! gdh-!
S\h-! cdh-! LR\hj@! 78&! $#()'52&#)(! 9&! :84(&U! G$/,&'$/44! YdhZ-!
944/! 6&':5(($4#! YS\hZ-! 5$;;&0##! 6$6&(! YcdhZ-!2&)0;! 6&':5(($4#!
YLR\hZ-!:'&0)&!0!852!0;$=&!(45#/!0)!dh!0#/!cdh!0#/!0!6&':5(($4#!
(45#/! 0)! S\h! 0#/! LR\h-! )4! >5$:=;1! /$()$#,5$(8! 84'$T4#)0;! 0#/!
%&')$:0;!<'42!/$0,4#0;!()'5:)5'&(@!P,0$#-!)8&!<'02&94'=!0;;49(!
&?:80#,$#,! $#()'52&#)(! 0::4'/$#,! )4! 6&'(4#0;! )0()&@! 74! 0%4$/!
%32"7.0@(5%8/"*I(KR\M!9&!(845;/!,50'0#)&&!)80)!)8&!B4;52&(-\(!
4<!0;;!4'$&#)0)$4#!206!$#()'52&#)(!0'&!0;901(!;49&'!)80#!p>$?8A(
<4'! 0;;( $( %*2( 8D! 78&! <45'! 4'$&#)0)$4#! 206(! $#! C&)9&&#! \! e!
gQQ@\h-!^_@\h-!LLQ@\h-L\_@\hj!0'&!&?6'&((&/!5($#,!:42C$#0)$4#(!
4<!)94!#&$,8C4'&/(:0"&*7%7".*(5%6($#()'52&#)(-!C4)8!6;01$#,!0)!
\d!p!-\@!
!
-`a(>=?@A(b(2g(>=?@A?(((((((((-RRDUa(>=?@A(b(2U(>=?@A?(((((-gUa(>=?@A(b((2h(>=?@A?((
-heDUa(>=?@A(b((2e(>=?@A?(((((-i`a(>=?@A(b(2[(>=?@A?((((((-QQRDUa(>=?@A(b(2i(>=?@A?(
-QSUa(>=?@Ab(2Q`(>=?@A?((((((-QUeDUa(>=?@A(b((2QQ(>=?@A(((((((((((((

hDRDRD!L32"B'&(J.3I$*&88(;(9.*"+"#%7".*(.+(!"#0.;<&=730&8(

.$:'4I7&?)5'&(!0'&!(4#$<$&/!5($#,!4#&!24'&!$#()'52&#)!)80)!80(!
0! %$C'0#)! )&26&'@! P(! KR^M! 64$#)&/! 45)! H0! ,44/! C"B0%7.! $(! 0!
65;(0)$4#! 4<! 6$):8-! 5(50;;1! 0::4260#$&/! 9$)8! (1#:8'4#45(!
65;(0)$4#(!4<!;45/#&((!0#/!)$2C'&-!4<!(5:8!&?)&#)!0#/!'0)&!0(!)4!
,$%&!0!6;&0($#,!<;&?$C$;$)1-!)&#/&'#&((-!0#/!'$:8#&((!)4!)8&!)4#&J-!
98$:8!$(!0#!$#)5$)$%&!901!)4!'&6'&(&#)!'45,8#&((!0:45()$:0;;1@!!

!! !

!! !
X$,5'&! LSU!b$()4,'02(! <4'! Y0Z! a?6@! L0mC! 0#/! YCZ! a?6@! Q0mC@!j!
&;&2&#)(!Y@(E(%="8Z!'&:4,#$T&/!$#!849!20#1!(&:@!Y=(E(%="8Z!&0:8@!!!
!
P(! 0#$(4)'46$:! '45,8! ()'5:)5'&(! 0'&! %$(50;;1! (0;$&#)! 0#/! '0'&;1!
4::5'!$#!24()!&#%$'4#2&#)(-!)8&1!0'&!(4#$<$&/!24'&!%$C'0#)!0#/!
0)!0!B4;52&!-!"#0.!C&$#,!;45/&'U!
!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!dp-!!$<!!2QR>=?@A(e!d!!Y85..7$(830+%#&A(
-!"#0.(!>=?@Ae!!!!!!!!!!!\dp-!($<!!2QR>=?@A(e!Q!!Y"8.70.6"#(0.3I$*&88A!!!!!!!!!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!Lddp-!!$<!!2QR>=?@A(b(L!!Y%*"8.70.6"#(0.3I$*&88A!!!!!!!(((

Q6! &/,("/+&%.,/"

D&! /$/! 5(&'! ()5/$&(! 4#! )94! ,'456(! 4<! 60')$:$60#)(-! <4;;49$#,!
/$<<&'&#)! 24)$%0)$4#(@! ! X$'()-! 0(! 0! 6'44<! 4<! :4#:&6)! 4<! 45'!
<'02&94'=-! 9&! 0(=&/! 0! :4#,&#$)0;! C;$#/-! \S! 1&0'! 4;/! 0/5;)!
0:0/&2$:-! 984! 80/! 0:>5$'&/! 0! ,&42&)'$:! 5#/&'()0#/$#,! 0#/!
(60)$0;! (&#(&! )8'45,845)! 8$(! ;$<&! )4! (4;%&! (&%&'0;! )&()(! 0<)&'! S!
845'(!4<!)'0$#$#,!9$)8!45'!(1()&2@!!78&!60')$:$60#)!90(!)4!(4;%&!
)8'&&!#02$#,!)0(=(!0)!$#:'&0($#,!/$<<$:5;)1U!!

!! F=6&0"5&*7( Q%! 90(! 0C45)! $/&#)$<1$#,! 4#&! 45)! 4<! <45'!
&;&2&#)(!Y4'0#,&-!)420)4-!066;&!0#/!;&24#!W!0(!$#!X$,@!LR!
Y0ZZ! 4#;1! C1! :4;4'!98$;&! (4#$<$:0)$4#! 4<! 4'$&#)0)$4#!206(!
0#/! 2$:'4I)&?)5'&(! 90(! /&0:)$%0)&/@! O4)&! )80)! )8&! )0',&)!
4CV&:)(!5(&/!<4'!)8&!)0(=!80%&!)8&!(02&!(68&'$:0;!(806&@!F#!
&0:8! 4<! ^d! )'$0;(-! 4#&! 4<! )8&! S! 4CV&:)(! 90(! (&;&:)&/! 0)!
'0#/42!0#/!/$(6;01&/!0)!0#!0'C$)'0'1!64($)$4#!4#!)8&!)45:8!
(:'&&#@! 78$(! 90(! 0:8$&%&/! C1! (&;&:)$#,! 4#&! 45)! 4<! Sd!
$20,&(! YLd! 6&'! 4CV&:)-! 9$)8! )8&! 4CV&:)! $#! /$<<&'&#)!
64($)$4#(Z! 0)! '0#/42@! 78&! )0(=! 4<! )8&! 60')$:$60#)! 90(! )4!
<$#/!0#/!#02&! )8&!4CV&:)@! F#! )8&! &%0;50)$4#-!9&! <4:5(!4#!
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