
2/'�7(67$0(17����������������������������������������������������������0$/$&+,����-� 
³%HKROG��,�VHQG�0\�PHVVHQJHU� 
$QG�KH�ZLOO�SUHSDUH�WKH�ZD\�EHIRUH�0H� 
$QG�WKH�/RUG��ZKRP�\RX�VHHN� 
:LOO�VXGGHQO\�FRPH�WR�+LV�WHPSOH� 
(YHQ�WKH�0HVVHQJHU�RI�WKH�FRYHQDQW� 
,Q�ZKRP�\RX�GHOLJKW� 
%HKROG��+H�LV�FRPLQJ�´ 
6D\V�WKH�/඗කඌ�RI�KRVWV�� 
³%XW�ZKR�FDQ�HQGXUH�WKH�GD\�RI�+LV�FRPLQJ" 
$QG�ZKR�FDQ�VWDQG�ZKHQ�+H�DSSHDUV" 
)RU�+H�LV�OLNH�D�UHILQHU¶V�ILUH 
$QG�OLNH�ODXQGHUHUV¶�VRDS� 
+H�ZLOO�VLW�DV�D�UHILQHU�DQG�D�SXULILHU�RI�VLOYHU� 
+H�ZLOO�SXULI\�WKH�VRQV�RI�/HYL� 
$QG�SXUJH�WKHP�DV�JROG�DQG�VLOYHU� 
7KDW�WKH\�PD\�RIIHU�WR�WKH�/඗කඌ 
$Q�RIIHULQJ�LQ�ULJKWHRXVQHVV�� 
³7KHQ�WKH�RIIHULQJ�RI�-XGDK�DQG�-HUXVDOHP 
:LOO�EH�SOHDVDQW�WR�WKH�/඗කඌ� 
$V�LQ�WKH�GD\V�RI�ROG� 
$V�LQ�IRUPHU�\HDUV� 
$QG�,�ZLOO�FRPH�QHDU�\RX�IRU�MXGJPHQW� 
,�ZLOO�EH�D�VZLIW�ZLWQHVV 
$JDLQVW�VRUFHUHUV� 
$JDLQVW�DGXOWHUHUV� 
$JDLQVW�SHUMXUHUV� 
$JDLQVW�WKRVH�ZKR�H[SORLW�ZDJH�HDUQHUV�DQG�ZLGRZV�DQG�RUSKDQV� 
$QG�DJDLQVW�WKRVH�ZKR�WXUQ�DZD\�DQ�DOLHQ— 
%HFDXVH�WKH\�GR�QRW�IHDU�0H�´ 
6D\V�WKH�/඗කඌ�RI�KRVWV�� 
³)RU�,�DP�WKH�/඗කඌ��,�GR�QRW�FKDQJH� 
7KHUHIRUH�\RX�DUH�QRW�FRQVXPHG��2�VRQV�RI�-DFRE�� 
 
 
(3,67/(�����������������������������������������������������������������&25,17+,$16����-� 
�������/HW�D�PDQ�VR�FRQVLGHU�XV��DV�VHUYDQWV�RI�&KULVW�DQG�VWHZDUGV�RI�WKH�
P\VWHULHV�RI�*RG��  0RUHRYHU�LW� LV�UHTXLUHG�LQ�VWHZDUGV�WKDW�RQH�EH�IRXQG�
IDLWKIXO��  %XW�ZLWK�PH� LW� LV� D� YHU\� VPDOO� WKLQJ� WKDW� ,� VKRXOG�EH� MXGJHG�E\�
\RX�RU�E\�D�KXPDQ�FRXUW���,Q�IDFW��,�GR�QRW�HYHQ�MXGJH�P\VHOI��  )RU�,�NQRZ�
RI�QRWKLQJ�DJDLQVW�P\VHOI��\HW�,�DP�QRW�MXVWLILHG�E\�WKLV��EXW�+H�ZKR�MXGJ�
HV� PH� LV� WKH� /RUG��  7KHUHIRUH� MXGJH� QRWKLQJ� EHIRUH� WKH� WLPH�� XQWLO� WKH�
/RUG� FRPHV��ZKR�ZLOO� ERWK�EULQJ� WR� OLJKW� WKH�KLGGHQ� WKLQJV�RI� GDUNQHVV�
DQG�UHYHDO�WKH�FRXQVHOV�RI�WKH�KHDUWV��7KHQ�HDFK�RQH¶V�SUDLVH�ZLOO�FRPH�
IURP�*RG������ 
���������������������������������������� �����������������������+RO\�*RVSHO�RQ�UHYHUVH�VLGH������������������� 

2XU� SUDFWLFH� RI� FORVHG� � FRPPXQLRQ� � LV� � WKH� � KLVWRULF�
SUDFWLFH�RI�WKH�FKXUFK��,W�LV�SURPSWHG�E\�ORYH���ERWK�IRU�
*RG¶V�:RUG�DQG�IRU�*RG¶V�SHRSOH�� � ,W� �GRHV��QRW�GHQ\��
WKDW� �PHPEHUV� � RI� � RWKHU� � GHQRPLQDWLRQV� � DUH�&KULV�
WLDQV�����5DWKHU����LW��ERZV��WKH���NQHH���WR����WKH���%LEOH¶V���
GHHS��FRQFHUQ���IRU��GRFWULQDO���WUXWK���5RP���������DQG�
WKH�%LEOH¶V�ZLWQHVV�WKDW�GRFWULQDO�XQLW\� LV�FHQWUDO�WR�WKH�
FRPPRQ�UHFHSWLRQ�RI�WKLV��VDFUDPHQW���)RU� � WKLV� � UHD�
VRQ��JXHVWV��ZKR�GHVLUH�WR�FRPPXQH�DUH�DVNHG�WR�
VSHDN�ZLWK�WKH�SDVWRU�EHIRUH�WKH�VHUYLFH� 
 
 

:(/&20(���:H��LQYLWH�DOO�YLVLWRUV�WR�VLJQ��WKH��JXHVW�UHJLVWHU��
LQ���WKH��QDUWKH[��DQG���ZRUVKLS��ZLWK���XV��DJDLQ���,I�\RX�DUH�QRW�
D� ILUVW� WLPH� YLVLWRU� DQG� DUH� QRW� FRPPXQLQJ�� SOHDVH� FRPSOHWH��
WKH� � FDUG� � � ORFDWHG� � � ZLWK� � FRPPXQLRQ� FDUGV� LQ� IURQW� RI� WKH�
SHZV����,I�\RX��KDYH�TXHVWLRQV�DERXW�KRZ��WR��MRLQ��RXU��FKXUFK�
RU�VWXG\�WKH�6FULSWXUHV�ZLWK�XV��SOHDVH�VSHDN�ZLWK�RQH�RI�RXU�
(OGHUV�RU��WKH�3DVWRU� 
 

 
(DFK� � 6DWXUGD\� � HYHQLQJ� � IURP� �-�30� �3DVWRU� � 5DSSH���
DYDLOV� � KLPVHOI� � IRU� SULYDWH� FRQIHVVLRQ� � DQG� � DEVROXWLRQ��
WKDW��ZKLFK��WKH�KLVWRULFDO�/XWKHUDQ��&KXUFK��UHIHUV�WR���DV���
WKH�� � WKLUG�6DFUDPHQW�� �7KLV� LV�PDGH�DYDLODEOH� WR�� WKRVH��
ZKRVH� �FRQVFLHQFHV�DUH�EXUGHQHG��DQG� �ZKRVH� �KHDUWV��
DUH��WURXEOHG����1R�RQH�LV�IRUFHG�WR�PDNH�SULYDWH�FRQIHV�
VLRQ��DV�QR�RQH�LV�IRUFHG�WR�%DSWLVP�RU�WKH�+RO\�6XSSHU��
5DWKHU�� WKLV� LV� WKH�PHDQV�RI�*RG¶V�JRVSHO� WR� WKRVH�ZKR�
VHHN�+LP�DQG�WKH�IRUJLYHQHVV�RI�VLQV�LQ�-HVXV�� 

 

 

285�5('((0(5 
/XWKHUDQ�&KXUFK�0LVVRXUL�6\QRG 

:RUVKLS�%XOOHWLQ 
 

)RU����'HFHPEHU����� 
7+,5'�681'$<�,1�$'9(17 

*$8'(7( 
 

3DVWRU���7RG�5��5DSSH����������-������:������-������+� 
2UJDQLVW���%DUEDUD�6H[WRQ 
:HE�VLWH���ZZZ�ID\OFPV�RUJ 

��',9,1(�6(59,&( 

�6HWWLQJ�7ZR 
 

 
+\PQ�RI�,QYRFDWLRQ«««««������ 
&RQIHVVLRQ�	�$EVROXWLRQ«««S���� 
 

6(59,&(�2)�7+(�:25' 
 

,QWURLW«««««««««��3VDOP��� 
7KH�.\ULH«««««««««��S���� 
7KH�+\PQ�RI�3UDLVH««««���S����� 
 

7KH�&ROOHFW� 
2OG�7HVWDPHQW 

 
*UDGXDO«««««����3VDOP�����-�� 

 
(SLVWOH 

&ROOHFW�IRU�WKH�(SLVWOH 
 

$OOHOXLD�9HUVH ........................... S���� 
 

+RO\�*RVSHO 
&ROOHFW�IRU�WKH�+RO\�*RVSHO 

 
+\PQ�RI�WKH�'D\ ....................... ���� 

 
6(5021 

 
1LFHQH�&UHHG ........................... S���� 
3UD\HU�RI�WKH�&KXUFK ................ S���� 
2IIHULQJ�2IIHUWRU\««««�����-�Y��� 
 
 
6(59,&(�2)��7+(�6$&5$0(17� 

�S����� 
 

6DQFWXV«««««««««�S���� 
7KH�/RUGV�3UD\HU«««««�S���� 
7KH�:RUGV�RI�2XU�/RUG««��S���� 

3HDFH�LV�VKDUHG 
 

$JQXV�'HL««««««««��S���� 
'LVWULEXWLRQ 
���������� 

 
%HQHGLFWXV�««««««««��S���� 
3UD\HU ...................................... �S���� 
%HQHGLFWLRQ ............................. �S���� 
&ORVLQJ�+\PQ««««��������������� 
 
���������������$QQRXQFHPHQWV 
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+2/<�*263(/���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������0$77+(:������-�� 
�����1RZ�LW�FDPH�WR�SDVV��ZKHQ�-HVXV�ILQLVKHG�FRPPDQGLQJ�+LV�WZHOYH�GLVFLSOHV��WKDW�+H�GHSDUWHG�IURP�WKHUH�WR�
WHDFK�DQG�WR�SUHDFK�LQ�WKHLU�FLWLHV� 
�����$QG�ZKHQ�-RKQ�KDG�KHDUG�LQ�SULVRQ�DERXW�WKH�ZRUNV�RI�&KULVW��KH�VHQW�WZR�RI�KLV�GLVFLSOHV� DQG�VDLG�WR�+LP��
³$UH�<RX�WKH�&RPLQJ�2QH��RU�GR�ZH�ORRN�IRU�DQRWKHU"´ 
�����-HVXV�DQVZHUHG�DQG�VDLG�WR�WKHP��³*R�DQG�WHOO�-RKQ�WKH�WKLQJV�ZKLFK�\RX�KHDU�DQG�VHH�� 7KH�EOLQG�VHH�DQG�
WKH�ODPH�ZDON��WKH�OHSHUV�DUH�FOHDQVHG�DQG�WKH�GHDI�KHDU��WKH�GHDG�DUH�UDLVHG�XS�DQG�WKH�SRRU�KDYH�WKH�JRVSHO�
SUHDFKHG�WR�WKHP�� $QG�EOHVVHG�LV�KH�ZKR�LV�QRW�RIIHQGHG�EHFDXVH�RI�0H�´ 

�����$V�WKH\�GHSDUWHG��-HVXV�EHJDQ�WR�VD\�WR�WKH�PXOWLWXGHV�FRQFHUQLQJ�-RKQ��³:KDW�GLG�\RX�JR�RXW�LQWR�WKH�ZLO�
GHUQHVV�WR�VHH"�$�UHHG�VKDNHQ�E\�WKH�ZLQG"� %XW�ZKDW�GLG�\RX�JR�RXW�WR�VHH"�$�PDQ�FORWKHG�LQ�VRIW�JDUPHQWV"�
,QGHHG��WKRVH�ZKR�ZHDU�VRIW�FORWKLQJ�DUH�LQ�NLQJV¶�KRXVHV��%XW�ZKDW�GLG�\RX�JR�RXW�WR�VHH"�$�SURSKHW"�<HV��,�
VD\�WR�\RX��DQG�PRUH�WKDQ�D�SURSKHW�� )RU�WKLV�LV�KH�RI�ZKRP�LW�LV�ZULWWHQ� 

µ%HKROG��,�VHQG�0\�PHVVHQJHU�EHIRUH�<RXU�IDFH� 
:KR�ZLOO�SUHSDUH�<RXU�ZD\�EHIRUH�<RX�¶ 

�����³$VVXUHGO\��,�VD\�WR�\RX��DPRQJ�WKRVH�ERUQ�RI�ZRPHQ�WKHUH�KDV�QRW�ULVHQ�RQH�JUHDWHU�WKDQ�-RKQ�WKH�%DSWLVW��
EXW�KH�ZKR�LV�OHDVW�LQ�WKH�NLQJGRP�RI�KHDYHQ�LV�JUHDWHU�WKDQ�KH� 
 
 
 
 
 
 
 



  
:ඍඍඓඔඡ�(ඞඍඖගඛ� 

��������������� 
���7RGD\�����������'HFHPEHU� 
�����$0���'HYLQH�6HUYLFH� 
�����$0���<RXWK�&RQILUPDWLRQ 
�����$0���&RIIHH�+RXU 
 
�7XHV�����������'HFHPEHU� 
�����$0�0DWLQV�	�%LEOH�6WXG\ 
 
:HG�����������'HFHPEHU� 
����30��6XQGD\�6FKRRO�&KULVWPDV�3URJUDP 
������������������� 
6DW��������������'HFHPEHU� 
�-�30�����2IILFH�RI�WKH�.H\V�&RQIHVVLRQ 
 
6XQ������������'HFHPEHU���������������������������������������������������������������
����$0��6XQGD\�6FKRRO�	�$GXOW�%LEOH�6WXG\ 
�����$0�'HYLQH�6HUYLFH 
�����$0�<RXWK�&RQILUPDWLRQ 
�����$0�&RIIHH�+RXU 
���������������������� 
��������������������6HUYLQJ�7RGD\ 
$OWDU�*XLOG��&KHU\O�6QRRN� 
$FRO\WH��������5\DQ�0DWKOLQ 
 
�������������������6HUYLQJ�:HGQHVGD\ 
$OWDU�*XLOG��&KHU\O�6QRRN� 
$FRO\WH��������5\DQ�0DWKOLQ�������������������������������������������� 
��������������������������� 
 
����������������������6HUYLQJ�1H[W�6XQGD\ 
$OWDU�*XLOG���-XOLH�7KD\HU 
$FRO\WH���������3DGHQ�%RLOHDX�������������������� 
������������������ 
�������������������� 
 
 

:KLOH�WKH�SVDOPLVW�XUJHV�XV�WR��PDNH�D�MR\IXO�
QRLVH�WR�WKH�/RUG���KH�GLG�127�PHDQ�FHOO�SKRQH�
ULQJWRQHV�� FKLOGUHQ
V� QRLV\� WR\V� RU� RWKHU� PRGHUQ�
HOHFWURQLF� PDUYHOV�� 5DWKHU�� WKHVH� VKRXOG� EH� 6,�
/(17�ZKLOH�ZH� OLIW� RXU�YRLFHV�DQG�KHDUWV� LQ�ZRU�
VKLS�WKURXJK�VRQJ�DQG�SUD\HU�WR�RXU�/RUG��3OHDVH�
VHH� WKDW� DOO� FHOO� SKRQHV�� WR\V� DQG� DQ\WKLQJ� HOVH�
WKDW�PLJKW�GLVUXSW�RXU�ZRUVKLS�DUH�WXUQHG�RII� 

3ඔඍඉඛඍ� &඗ඕ඘ඔඍගඍ� ඉ� &඗ඕඕඝඖඑ඗ඖ� &ඉකඌ��)LOO� LQ�
WKH�QDPHV�RI�RQO\�WKRVH�ZKR�DUH�FRPPXQLQJ�DQG�
KDQG�LW�WR�WKH�XVKHU�DV�\RX�SURFHHG�WR�WKH�DOWDU� 

1ඝකඛඍකඡ�5඗඗ඕ�LV�DYDLODEOH�IRU�FKLOGUHQ 
�XQGHU���\HDUV�RI�DJH�ZKR�DUH�KDYLQJ 
�GLIILFXOW\�WKH�VHUYLFH��7KHUH�LV�DOVR�D�URFNLQJ� 
FKDLU�LQ�WKH�URRP��7KH�URRP�DOVR�KDV�VSHDNHUV 
�LQ�LW��WR�KHDU�WKH�VHUYLFH� 
 

6ගඍඟඉකඌඛඐඑ඘ 
$WWHQGDQFH�'HFHPEHU��«««««««��� 
$WWHQGDQFH�'HFHPEHU��«««««««��� 
*HQHUDO�)XQG�,QFRPH«««««���������� 
$OWDU�*XLOG�«««««««««««������� 
*HQHUDO�)XQG�ZHHNO\�GLIIHUHQFH�IURP� 
%XGJHW�««�������������������������������������������� 
7KH�DQQXDO�EXGJHW�DGRSWHG�E\�WKH�9RWHUV
� 
DVVHPEO\�UHTXLUHV�ZHHNO\�JLYLQJ�RI������ 
�WR�VXVWDLQ�LW� 
7KDQN�\RX�IRU�\RXU�&RQWULEXWLRQV� 
 
'ඉඑඔඡ�/ඍඋගඑ඗ඖඉකඡ 
���'HF��-�3VDOP����	�,VDLDK���-�� 
���'HF��-�3VDOP����	�,VDLDK���-�� 
���'HF��-�3VDOP����	�,VDLDK���-�� 
���'HF��-�3VDOP����	�,VDLDK���-�� 
���'HF��-�3VDOP����	�,VDLDK���-�� 
���'HF��-�3VDOP����	�,VDLDK���-�� 
���'HF��-�3VDOP����	�,VDLDK���-�� 
 
 

 
$ඔගඉක�)ඔ඗ඟඍකඛ�WRGD\�DUH 
JLYHQ�WR�WKH�JORU\�RI�*RG�E\ 
6WHYH�	�6DQG\�&DJH�LQ 
�FHOHEUDWLRQ�RI�6DQG\¶V�ELUWKGD\� 
DQG�E\�'LFN�	�&KXFNL�'DYLV� 
LQ�FHOHEUDWLRQ�RI�WKHLU 

� GDXJKWHU�-HVVLFD¶V�ELUWKGD\� 
����������������������������� 

 
 
 
%LUWKGD\V�7KLV�:HHN 

6DQG\�&DJH������������� 
0LQG\�6WHIIHQ����������� 
 
 

 
 
 

:HGGLQJ�$QQLYHUVDULHV�WKLV�ZHHN 
5DQG\�	�.LP�6WHIIHQ������������������ 
-RKQ�	�/RUL�+LOO����������������������������� 
 
 

,I��ZH�KDYH�PLVVHG�DQ\RQH¶V�ELUWKGD\ 
�RU�DQQLYHUVDU\��SOHDVH�OHW�XV�NQRZ��� 
 
&KXUFK�&RXQFLO�0HHWLQJ�0LQXWHV�IURP 
�ODVW�6XQGD\�µV�PHHWLQJ�DUH�SRVWHG�LQ�WKH 
FKXUFK�KDOOZD\�IRU�WKH�FRQJUHJDWLRQ�WR�UHYLHZ� 
� 
 
,I�\RX�DUH�D�YLVLWRU�ZH�ZHOFRPH�\RX�WR�2XU 
5HGHHPHU��3OHDVH�VLJQ�WKH�JXHVW�ERRN�ORFDWHG 
,Q�WKH�FKXUFK�QDUWKH[���7KDQN�\RX�� 

9RWHUV�$VVHPEO\�0HHWLQJ�6XQGD\��-DQXDU\���WK�ULJKW�DIWHU�ZRU�
VKLS�VHUYLFH��:H�ZLOO�EH�YRWLQJ�RQ�WKH�FKXUFK�EXGJHW�DQG��ZH�ZLOO�
KDYH�HOHFWLRQ�RI�WKH�FKXUFK�RIILFHUV�WKDW�ZLOO�EH�VHUYLQJ�RQ�WKH�
FKXUFK�FRXQFLO�IRU�QH[W�\HDU���,I�\RXU�ZRXOG�OLNH�WR�VHUYH�RQ�WKH�
FKXUFK�FRXQFLO��SOHDVH�VHH�.HQ�7XFNHU�FRXQFLO�FKDLUPDQ��$OO�YRWLQJ�
PHPEHUV�DUH�XUJHG�WR�DWWHQG�WKLV�PHHWLQJ��:H�KDYH�WR�KDYH�D�TXRU�
XP�� 
 
 

 
 
�$OWDU� )ORZHU�&KDUW� IRU������LV�KDQJLQJ�XS�LQ�WKH�FKXUFK�KDOOZD\��3OHDVH�
KRQRU�D� ORYHG�RQ�� UHPHPEHU�DQG� LPSRUWDQW�HYHQW�RU�FHOHEUDWH�DQG�HYHQW�
E\� VLJQLQJ�XS� WR�VSRQVRU� IORZHUV��7KH�SULFH� IRU� DOWDU� IORZHUV�DUH��������
6XQGD\� 

 

3RLQVHWWLDV��3OHDVH�VLJQ�XS�LI�\RX�ZRXOG�OLNH�WR�SXUFKDVH�D�
SRLQVHWWLD��7KH�FRVW�IRU�D�ODUJH�3RLQVHWWLD�LV��������DQG�IRU�
D�VPDOO�RQH�LW�LV��������3RLQVHWWLDV�PD\�EH�WDNHQ�KRPH�DIWHU�
WKH�&KULVWPDV�'D\�6HUYLFH��7KH�VLJQ�XS�VKHHW� LV� �KDQJLQJ�
XS�LQ�FKXUFK�KDOOZD\��3D\PHQW�HQYHORSHV�DUH�SURYLGHG 

 

2IIHULQJ�(QYHORSHV�IRU�������,I�\RX�KDG������RIIHULQJ�HQYHORSHV��\RX�ZLOO�
DXWRPDWLFDOO\�EH�DVVLJQHG�HQYHORSHV� IRU������� ,I� \RX�GLG�QRW�KDYH�HQYH�
ORSHV�DG�ZRXOG�OLNH�D�ER[��SOHDVH�QRWLI\�&KHU\O�6QRRN�WKH�FKXUFK�ILQDQFLDO�
VHFUHWDU\� 

 
'RQDWLRQV� $UH� 1HHGHG� WR� KHOS� SD\� IRU� WKH� UHQRYDWLRQ� RI� WKH� SDULVK�
KDOO��,I�\RX�ZRXOG�OLNH�WR�GRQDWH��SOHDVH�SXW�RQ�WKH�PHPR�RI�\RXU�FKHFN��
�UHQRYDWLRQV��� � (QYHORSV� DUH� DOVR� DYDLODEOH� WR� SXW� \RXU� GRQDWLRQV� LQ��
7KH\�DUH�ORFDWHG�RQ�WKH�WDEOH�LQ�WKH�QDUWKH[��7KDQN�\RX�IRU�\RXU�GRQD�
WLRQ� 

 

�1HZ�1HZVOHWWHU�)URP�3DVWRU�5RJHU�-DPHV�DQG�ZLIH�$P\�LV�SRVWHG�LQ��
WKH�FKXUFK�KDOOZD\��2XU�5HGHHPHU�VXSSRUWV�3DVWRU�-DPHV�DQG�$P\¶V�
PLVVLRQDU\�ZRUN�LQ�6UL�/DQND� 
 

 
 
7KDQN�<RX�)URP�/:0/�IRU�DOO�WKRVH�WKDW�GRQDWHG�WR\V�DQG�JLIW�
FDUGV�WR�WKH�FKLOGUHQ�LQ�IRVWHU�FDUH��,W�LV�JUHDWO\�DSSUHFLDWHG��� 
 
 
 

 
1HZ�(-0DLO�)URP�$OH[DQGULD�5DSSH��LV�SRVWHG�LQ�FKXUFK�KDOOZD\��3OHDVH�
UHDG�LW� 



 
 
 
 
 
 
������������������������������������������������������������ 
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67��7+20$6��$3267/(—'(&(0%(5����7KRPDV��FDOOHG�'LG\�
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