
  

�ŽŵƉůĂŝŶƚ�

WƌŽĐĞĚƵƌĞ� 

WĂƌĞŶƚ� 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

. &Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ� 
ĐŽŶƚĂĐƚ� 

�'�D^��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�>ƚĚ� 
 

WŚŽŶĞ͗��� Ϭϳ�ϰϵϴϮ�Ϭϵϳϳ� 
�ŵĂŝů͗� ŽĸĐĞΛĞĐĐ͘ƋůĚ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
 
WŽƐƚĂů��ĚĚƌĞƐƐ͗ 
'�D^��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�>ƚĚ 
WK��Žǆ�ϭϵϵϯ 
�D�Z�>���Y>��ϰϳϮϬ 

 

tŚĂƚ�ŝĨ�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͍ 
 
tĞ� ŚŽƉĞ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ǁŝůů� ĨĞĞů� ƐĂƟƐĮĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ͕� Žƌ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵƌ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ� ĨƵůůǇ� ĂŶĚ� ĨĂŝƌůǇ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘� � /Ĩ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ŶŽƚ�
ƐĂƟƐĮĞĚ͕� ƚŚĞ� WƌŝŶĐŝƉĂů� ǁŝůů� ŽīĞƌ� ƚŽ� ƌĞĨĞƌ� ƚŚĞ�
ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�'�D^��ŚƌŝƐƟĂŶ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�>ƚĚ��ŽĂƌĚ͘���ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�
ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ͘ 
 
hƉŽŶ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŝƉƚ� ŽĨ� Ă� ůĞƩĞƌ� ŽĨ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚ� ƚŚĞ�
�ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�'�D^��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�>ƚĚ��
�ŽĂƌĚ�ǁŝůů͗ 
· >ŝĂŝƐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� WƌŝŶĐŝƉĂů� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ǁŚĂƚ�

ĂĐƟŽŶ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� ƚŽ� ƌĞƐŽůǀĞ� ƚŚĞ�
ŝƐƐƵĞ͘ 

· 'ŝǀĞ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�WĂƌĞŶƚƐ͕�'ƵĂƌĚŝĂŶƐ�
Žƌ��ĂƌĞƌƐ͘ 

 
&ŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂďŽǀĞ͕� ŝĨ� ƚŚĞ� �ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ� ĚĞĞŵƐ�
ƚŚĂƚ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�WĂƌĞŶƚƐ͕�'ƵĂƌĚŝĂŶƐ��Θ��ĂƌĞƌƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĞ�
�ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ� ǁŝůů� ŽīĞƌ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� Ăƚ� Ă� ƟŵĞ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘ 
 
dŚŽƐĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂƌĞ͗ 
· �ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ŽĂƌĚ͘ 
· WƌŝŶĐŝƉĂů͘ 
· WĂƌĞŶƚƐ͕�'ƵĂƌĚŝĂŶƐ�Žƌ��ĂƌĞƌƐ͘ 
 
WĂƌĞŶƚƐ͕� 'ƵĂƌĚŝĂŶƐ� Žƌ� �ĂƌĞƌƐ� ĂƌĞ� ƉĞƌŵŝƩĞĚ� ƚŽ�
ďƌŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŵ� Ă� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƉĞƌƐŽŶ� ǁŚŽ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘��>ĞŐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�
ŶŽƚ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� Ăƚ� ƚŚŝƐ� ƐƚĂŐĞ͘� � dŚĞ� �ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ͕�
ĂŌĞƌ� ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ůŝƐƚĞŶŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� WĂƌĞŶƚƐ͕�
'ƵĂƌĚŝĂŶƐ� Žƌ� �ĂƌĞƌƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ� ƚŚĞ�
WƌŝŶĐŝƉĂů�ŝŶ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ͘ 
 

 

�ŽŵƉůĂŝŶƚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ 
 

�ŽŶƚĂĐƚ��ůĂƐƐƌŽŽŵ�dĞĂĐŚĞƌ� 
љ 

�ŽŵƉůĞƚĞ��ŽŵƉůĂŝŶƚ�Žƌ��ŝƐƉƵƚĞ�&Žƌŵ 
љ 

�ŽŶƚĂĐƚ�WƌŝŶĐŝƉĂů 
љ 

�ŽŶƚĂĐƚ��ǆĞĐƵƟǀĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů 
љ 

ZĞĨĞƌƌĂů�ƚŽ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'�D^��ŚƌŝƐƟĂŶ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�>ƚĚ��ŽĂƌĚ 

 
�ƚ�ĂŶǇ� ƐƚĂŐĞ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ă� ƐŽůƵƟŽŶ�ŵĂǇ�
ďĞ� ƌĞĂĐŚĞĚ͕� ƚŚŝƐ� ǁŝůů� ŶĞŐĂƚĞ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚĞƉƐ͘ 
 
'�D^� �ŚƌŝƐƟĂŶ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� >ƚĚ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ� ĂŶĚ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ� ǇŽƵƌ� ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚ� ƚŽ� ĐŽŵƉůĂŝŶ�
ĂŶĚ� ǁĞ� ŚŽƉĞ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ǁŝƚŚ� ǇŽƵ� ŝŶ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ� ŝŶ�
ŽƵƌ�ĐĂƌĞ͘� 

'�D^��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�>ƚĚ 

 
 

 



'�D^� �ŚƌŝƐƟĂŶ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� >ƚĚ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ� ĂŶĚ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ� ǇŽƵƌ� ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚ� ƚŽ� ůŽĚŐĞ� Ă�
ĐŽŵƉůĂŝŶƚ� ĂŶĚ�ǁĞ� ŚŽƉĞ� ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ� ǇŽƵ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ĐĂƌĞ͘ 
 
'�D^� �ŚƌŝƐƟĂŶ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� >ƚĚ� ǁĞůĐŽŵĞƐ�
ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐͬĐŽŵŵĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ� WĂƌĞŶƚƐ͕� 'ƵĂƌĚŝĂŶƐ�
Θ� �ĂƌĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚĂŬĞƐ� ƐĞƌŝŽƵƐůǇ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ� ĂŶĚ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ƚŚĂƚ� ŵĂǇ� ďĞ� ƌĂŝƐĞĚ͘� dŚŝƐ� ůĞĂŇĞƚ� ǁŝůů�
ƐŚŽǁ�ǇŽƵ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘� 
 
�� ĐŽŵƉůĂŝŶƚ� ǁŝůů� ďĞ� ƚƌĞĂƚĞĚ� ĂƐ� ĂŶ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ�
ŐĞŶƵŝŶĞ�ĚŝƐƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘ 
 
tĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ͗� 
· ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŬŶŽǁƐ�

ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘ 
· ǁĞ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�

ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵƌƚĞŽƵƐ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ǁĂǇ͘ 
· ǇŽƵ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ��ǁĞ�ůŝƐƚĞŶ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�

ƐĞƌŝŽƵƐůǇ͘ 
· ǁĞ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ 

,Žǁ�ƐŚŽƵůĚ�/�ĐŽŵƉůĂŝŶ͍ 
 
WĂƌĞŶƚƐ͕� 'ƵĂƌĚŝĂŶƐ� Θ� �ĂƌĞƌƐ� ƐŚŽƵůĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
dĞĂĐŚĞƌƐ� ĂŶĚ� �ŵƉůŽǇĞĞƐ� ŽĨ� '�D^� �ŚƌŝƐƟĂŶ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ� >ƚĚ� ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĂŶĚ� ŝŶ� Ă� ĐĂůŵ� ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ͘ 
 
tŚĞŶ� ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͕� ďĞ� ĂƐ� ĐůĞĂƌ� ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ� ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ� ŝƐ� ƚƌŽƵďůŝŶŐ� ǇŽƵ͘� � /ƚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ďĞƐƚ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶ� ŵŽƐƚ� ĐůŽƐĞůǇ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞ� ĞŐ� ƚŚĞ� ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
dĞĂĐŚĞƌ͘� � dŚĞǇ� ŵĂǇ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƐŽƌƚ� ƚŚŝŶŐƐ� ŽƵƚ�
ƋƵŝĐŬůǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ĨƵƐƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǇŽƵ�
ŵĂǇ�ƉƌĞĨĞƌ��ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů͘� 
 

�ŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĂŝŶ�ĂƐ�ƐƵĐŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ďŽƚŚĞƌŝŶŐ�ŵĞ͘� 

 
'�D^��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�>ƚĚ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�
ǇŽƵƌ� ^ƚƵĚĞŶƚ͕� ĂŶĚ� ǁĞ� ǁĂŶƚ� ƚŽ� ŚĞĂƌ� ǇŽƵƌ� ǀŝĞǁƐ�
ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŝĚĞĂƐ͘���ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�
ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƵŶĚĞƌ��ŽŵƉůĂŝŶƚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ͘� 

tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ͍ 
 
zŽƵƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�
Ă� ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů� ŵĂŶŶĞƌ� ĂŶĚ� ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ͘�
<ŶŽǁůĞĚŐĞ� ŽĨ� ŝƚ� ǁŝůů� ďĞ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
WƌŝŶĐŝƉĂů� ĂŶĚ� ƚŚŽƐĞ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ŝŶǀŽůǀĞĚ͘� � dŚĞ�
�ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'�D^��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
>ƚĚ��ŽĂƌĚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ͘� � /ƚ�
ŝƐ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ƉŽůŝĐǇ� ƚŚĂƚ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�
ŵĂĚĞ�ďǇ�WĂƌĞŶƚƐ͕�'ƵĂƌĚŝĂŶƐ�Žƌ��ĂƌĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ƌĞďŽƵŶĚ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�^ƚƵĚĞŶƚͬƐ͘ 
 
tĞ� ĐĂŶŶŽƚ� ĞŶƟƌĞůǇ� ƌƵůĞ� ŽƵƚ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ�
ŵĂŬĞ� ƚŚŝƌĚ� ƉĂƌƟĞƐ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�
ŝĚĞŶƟƚǇ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ͘� � dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŽŶůǇ�
ďĞ� ůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ŚĂƉƉĞŶ� ǁŚĞƌĞ͕� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� Ă�
^ƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ� ƐĂĨĞƚǇ� ǁĂƐ� Ăƚ� ƌŝƐŬ� Žƌ� ŝƚ� ďĞĐŽŵĞƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ŵĂƩĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WŽůŝĐĞ͘��zŽƵ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ͘ 
 
tŚŝůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƌĞůĂƟŶŐ� ƚŽ� ƐƉĞĐŝĮĐ�
ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞƉƚ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůůǇ�ŽŶ�ĮůĞ͕�
ǁĞ� ǁŽƵůĚ� ƉŽŝŶƚ� ŽƵƚ� ƚŚĂƚ� ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�
ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƵƌƐƵĞĚ͘ 
 
�ĐƟŽŶ͕� ǁŚŝĐŚ� ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ďĞ� ƚĂŬĞŶ� ƵŶĚĞƌ�
�ŵƉůŽǇĞĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�
ŽĨ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͕� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ŚĂŶĚůĞĚ�
ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůůǇ� ǁŝƚŚŝŶ� '�D^� �ŚƌŝƐƟĂŶ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�>ƚĚ͘ 

tŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ŶĞǆƚ͍ 
/Ĩ� ǇŽƵ� ƌĂŝƐĞ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ� Žƌ� ďǇ�
ƚĞůĞƉŚŽŶĞ͕� ŝƚ� ŵĂǇ� ďĞ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ƌĞƐŽůǀĞ� ƚŚĞ�
ŵĂƩĞƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͘ 
 
/Ĩ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă� ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�Žƌ� ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ� ŝŶ�
ǁƌŝƟŶŐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚŝŶ�ĮǀĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĚĂǇƐ͕� ƚŽ� ƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ� ǇŽƵƌ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŝŶ�
ŚŽǁ� ǁĞ� ƉƌŽƉŽƐĞ� ƚŽ� ƉƌŽĐĞĞĚ͘� � &ƵƌƚŚĞƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͘ 
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