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"! N0)3,$)$!,!2,.%0,!.%!$%%61$'1'$)*+,!%&,782/&)!%!:/7)7&%/$)e!
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3382



 

25  

!Y&\!)1%7.%$!),6!/71%$%66%6!.,6!&$%.,$%6;!.%!:,$2)!&,2()1>4%0!&,2!)!&,71/7'/.).%!.)6!)1/4/.).%6!.)6!$%&'(%$)7.)6!%!.,6!6%'6!7%<k&/,6;!2%./)71%!)!/7./&)*+,!.)!:,$2)!.%!()<)2%71,!a'%!0=%6!6+,!)a'/!,:%$%&/.,6A!!m^#;*?L@#G*#0*8H+*0$_aL#$#@*0*;#*;+0*:$GL@#!K,6!1%$2,6!.,!)$1A!IF!.)!D%/!7,A!EEAEFEGFI;!)!O%&'(%$)7.)!6%!'1/0/5,'!,'!'1/0/5)$n!.,6!2%/,6!.%!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0!)!6%<'/$!%0%7&).,6A!!m^]^#0/%256)#%-9#%/93/9-9#)3/4-1&).-&9##!#!%2($%6)!$%.'5/'!6%'!&,71/7<%71%!.%!:'7&/,7n$/,6!%2!:'7*+,!.%!7%&%66/.).%6!.%!)-'61%6;!%4/1)7.,!%6(%&/)02%71%!6,3$%(,6/*+,!.%!:'7*l%6!7)!n$%)!).2/7/61$)1/4)A!!m^!^#84&-56)#%/#&.%&1-%)4/9#)3/4-1&).-&9#/#R&.-.1/&4)9#!P$/)*+,!.%!/7./&).,$%6!,(%$)&/,7)/6!%!:/7)7&%/$,6!.%!.%6%2(%7=,!a'%!)-'.)$+,!)!./$%*+,!.)!%2($%6)!)!)&,2()7=)$!%!)-'61)$!)!&,7.'1)!%2($%6)$/)0A!!m^g^#0/./>)1&-56)#%-#%Z(&%-#!O%7%<,&/)*+,!.)!.>4/.)!(%$)71%!,6!&$%.,$%6!6'-%/1,6!)!OT!%!1)23o2!&,2!,6!7+,!6'-%/1,6!)!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0!YJ)66/4,!f$/3'1n$/,!%!,'1$,6\A!K)!.>4/.)!6'-%/1)!)!OT;!6%$n!)(0/&).,!'2!UVGJMCOLW%Y.%6n</,\!7)!.>4/.)!%b/61%71%;!.%!:,$2)!)!&,2()1/3/0/5)$!&,2!,!:0'b,!.%!&)/b)!($,-%1).,A!V%$n!1)23o2;!)0,7<).,!,!($)5,!2o./,!.%!()<)2%71,;!)66/2!&,2,!6%!:)5!7%&%66n$/,!&)$p7&/)!()$)!/7>&/,!.,6!

3383



 

26  
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!! IF�!.,!2,71)71%!,31/.,!6%$n!'1/0/5).,!()$)!()<)$X!/\!)!1,1)0/.).%!.)!.>4/.)!%b1$)&,7&'$6)0!%b/61%71%!&,2!)!%2($%6)!.%!&,76'01,$/)!HP!P,76'01,$/)!j/7)7&%/$)!NUONDUe!//\!,6!=,7,$n$/,6!.,!%6&$/1k$/,!.%!).4,&)&/)!a'%!&,7.'5!)!()$1%!-'$>./&)!.,!($,&%66,!.%!OTe!///\!%!.%2)/6!()66/4,6!%b1$)&,7&'$6)/6A!L6!()<)2%71,6!,&,$$%$+,!7%61)!,$.%2!%61)3%0%&/.)A!!m^]g^#G?+#T&.-.1&.>!#!N4%71')/6!&$o./1,6!a'%!)!$%&'(%$)7.)!$%&%3%$!()$)!,!&)(/1)0!.%!</$,!%G,'!:,2%71,!)!)1/4/.).%!($,.'1/4)!)(k6!,!(%./.,!.%!OT!a'%!:,$%2!7)!2,.)0/.).%!.%!MUJ!:/7)7&/7<!1%$+,!($/4/0o</,!6,3$%!./$%/1,6!$%)/6!-n!%b/61%71%6;!1%7.,!($/,$/.).%!.%!a'/1)*+,!6,3$%!1,.,6!,6!.%2)/6!&$o./1,6!%b1$)&,7&'$6)/6!%2!&)6,!.%!:)0p7&/)A!!m^]h^#T)</.')#%-#$'&(&%-%/#+4)%2'&(-#!#!%2($%6)![%1)03)6)!(,.%$n!&,71)$!&,2!,!j,2%71,!.)!6')!)1/4/.).%!($,.'1/4)!)!6%$!:%/1,!(,$!%2($%6)!%6(%&/)0/5).)A!                                                2Debtor-in-Possession Financing 
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!W')/6a'%$!%2($%6)6!a'%!4%7=)2!)!:,2%71)$!)!)1/4/.).%!($,.'1/4)!.)![%1)03)6)!7+,!6%$+,!6'&%66,$)6!.%!7%7='2)!.)6!.>4/.)6;!6'-%/1)6!)!OT!,'!7+,;!.)!$%&'(%$)7.)![%1)03)6)A!!!#!,(%$)*+,!o!()&1').)!%2!&,71$)1,!,7.%!6+,!()$1%6!)!6,&/%.).%!:,2%71).,$)!%!)!%2($%6)9&0/%71%!Y[%1)03)6)\A!!#6!%2($%6)6!:,2%71).,$)6!(,66'/$+,!)(%7)6!$%0)*+,!&,2%$&/)0!%!.%!7%<k&/,6!&,2!)![%1)03)6);!(,.%7.,!&,3$)$!)!6')!$%2'7%$)*+,!)1$)4o6!.%X!
!! �!6,3$%!,!NgUfM#!.)!,(%$)*+,!:,2%71).);!,'!)01%$7)1/4)2%71%e!
!! �!6,3$%!,!D'&$,!g$'1,!.)!,(%$)*+,!:,2%71).);!,'!)01%$7)1/4)2%71%e!
!! �!6,3$%!,!D'&$,!D>a'/.,!.)!,(%$)*+,!:,2%71).);!,'!)01%$7)1/4)2%71%e!
!! �!6,3$%!.,!j0'b,!.%!P)/b)!D/4$%!.)!,(%$)*+,!:,2%71).)A!!#!2,.)0/.).%!.%!:,2%71,!)!6%$!)4%7*).)!%71$%!)![%1)03)6)!%!)!6,&/%.).%!:,2%71).,$);!(,.%$n!($%4%$!<)$)71/)6!.%!2na'/7)6!%!%a'/()2%71,6!.%!($,($/%.).%!.)!$%&'(%$)7.)!a'%!6%$+,!.%:/7/.)6;!$%0)&/,7).)6!%2!&,71$)1,!%!/7:,$2).)6!),!T'/5,!.)!OTA!#!2,.)0/.).%!.)!<)$)71/)!.%!2na'/7)6!(,.%$n!6%$!)0/%7)*+,!:/.'&/n$/)!,'!(%7=,$A!!L'1$)!<)$)71/)!a'%!(,.%$n!6%$!()&1').)!%71$%!)6!()$1%6!o!)!&%66+,!.,6!"./$%/1,6!&$%./1k$/,6@`!Ya'%!6%$+,!()<,6!)!($)5,\!<%$).,6!.%!4%7.)6!),6!&0/%71%6!.%!($,.'1,6!a'%!1/4%$)2!6')6!2)1o$/)6!($/2)6!).a'/$/.)6!%G,'!()<)6!(%0)!6,&/%.).%!:,2%71).,$)A!!!                                                3  Por direitos creditórios, entendem-se os direitos e títulos representativos de crédito, originários de operações realizadas nos segmentos comercial, agronegócio, industrial, imobiliário, de prestação de serviços e warrants; contratos mercantis de compra e venda de produtos, mercadorias e/ou serviços para entrega ou prestação futura, bem como títulos ou certificados representativos desses contratos. 

3387



 

30  

J,.%$n!6%$!)3%$1)!'2)!&,71)!&,$$%71%!Y)a'/!.%7,2/7).)!.%!"P,71)!.%!j,2%71,@\!%2!7,2%!.)!6,&/%.).%!:,2%71).,$);!,7.%!7)!.)1)!.,!4%7&/2%71,;!.%4%$+,!6%$!.%(,6/1).,6!,6!$%&'$6,6!($,4%7/%71%6!.,6!./$%/1,6!&$%./1k$/,6!&%./.,6!:/.'&/)$/)2%71%!(%0)!$%&'(%$)7.)!)!6,&/%.).%!:,2%71).,$)A!!#!6,&/%.).%!:,2%71).,$)!.%4%$n!($%61)$!&,71)6!.)!2,4/2%71)*+,!.)!"P,71)!.%!j,2%71,@;!)($%6%71)7.,!,6!%b1$)1,6!2%76)02%71%!()$)!)!$%&'(%$)7.)A!!!M,6!$%&'$6,6!a'%!4/%$%2!)!6%$!.%(,6/1).,6!7)!"P,71)!.%!j,2%71,@;!)!6,&/%.).%!:,2%71).,$)!.%4%$n!:/&)$!)(%7)6!&,2!,!�!a'%!4/%$!)!6%$!.%:/7/.,!.%!6')!$%2'7%$)*+,!(%0,!:,2%71,;!,!6)0.,!.%4%$n!$%1,$7)$!()$)!,!:,2%71,!.)!)1/4/.).%!($,.'1/4)!.)![%1)03)6)A!W')7.,!1%$2/7)$!)!,(%$)*+,!.%!:,2%71,;!(,.%$n!)!6,&/%.).%!:,2%71).,$);!$%1%$!1)23o2!,!2,71)71%!.,!($/7&/()0!a'%!)(0/&,'!7,!:,2%71,A!!L!:,2%71,!&,76/61%!1)23o2!7)!($%61)*+,!&,71>7');!(,$!6,&/%.).%!:,2%71).,$);!.%!'2!,'!2)/6!.,6!6%<'/71%6!6%$4/*,6!)!6%<'/$X!
!! #&,2()7=)2%71,!.,!($,&%66,!($,.'1/4,!,'!2%$&).,0k</&,e!
!! #&,2()7=)2%71,!.%!&,71)6!)!$%&%3%$!%!)!()<)$e!
!! V%0%*+,!%!)4)0/)*+,!.%!&0/%71%6;!.%4%.,$%6!,'!:,$7%&%.,$%6A!!q!($,-%1).)!(,$!()$1%!.)!'7/.).%!.)![%1)03)6)!7)!g)=/);!)!/7.'61$/)0/5)*+,!.)!6%<'/71%!a')71/.).%!.%!1)23,$%6!)!&).)!2p6!)(k6!)!)($,4)*+,!.,!J0)7,!%2!#ZPX!![p6!EX!IAFFF!1)23,$%6![p6!HX!CAFFF!1)23,$%6![p6!`X!dAFFF!1)23,$%6![p6!BX!EEAFFF!1)23,$%6![p6!IX!E`AFFF!1)23,$%6![p6!_X!EIAFFF!1)23,$%6![p6!CX!ECAFFF!1)23,$%6!
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[p6!cX!EdAFFF!1)23,$%6![p6!dX!HEAFFF!1)23,$%6![p6!EFX!HHAFFF!1)23,$%6!!m^]i^#K).)4W4&)9#%-#$%<&.&9'4-56)#72%&1&-,#!L!6)0.,!.%4%.,$!.,6!=,7,$n$/,6!.)!#.2/7/61$)*+,!T'./&/)0!o!&,76,0/.).,!%2!O�!CFFAFFF;FF!%!6%$n!()<,!.)!6%<'/71%!:,$2)X!
!! V%$n! ()<,! ,! 4)0,$! .%! O�! IFAFFF;FF! )(k6! )! =,2,0,<)*+,! .,! J0)7,! .%!O%&'(%$)*+,! T'./&/)0! %! 0/3%$)*+,! .,6! $%&'$6,6! ,$/'7.,6! .)6! 4%7.)6! .)6!2na'/7)6!%!%a'/()2%71,6!.)!Z[[A!
!! L! V)0.,! .%! O�! _IFAFFF;FF! 6%$n! ()<,! %2! `_! ()$&%0)6! :/b)6! %! 2%76)/6!/7/&/)7.,96%!%2!`F!./)6! )(k6!)!('30/&)*+,!.)!=,2,0,<)*+,!.,!J0)7,!.%!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0A!!n^#GL@#+$:$;*FEL@#$L@#80*GL0*@#!L!($%6%71%!J0)7,!0%4,'!%2!&,76/.%$)*+,!7)!($,(,61)!.%!()<)2%71,!),6!&$%.,$%6!6'-%/1,6!)!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0!,6!6%<'/71%6!/1%76X!!! Y/\! N2!&).)!'2)!.)6!P0)66%6!.%! &$%.,$%6! 6'-%/1,6! )!O%&'(%$)*+,! T'./&/)0!%b/61%!'2)!($,(,61)!.%!()<)2%71,6!a'%!o!,:%$%&/.)!)!1,.,6!,6!&$%.,$%6!.)!P0)66%;!a')/6!6%-)2X!)A! P0)66%!f$)3)0=/61)A!P0n'6'0)!dAEA!!3A! P0)66%!&,2!Z)$)71/)!O%)0A!P0n'6'0)!dAHAEA!&A! P0)66%!W'/$,<$):n$/)A!P0n'6'0)!dA`AEA!.A! P0)66%![N!s!NJJA!P0n'6'0)!dABA!!
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Y//\! f$)1)2%71,! /6,782/&,!%71$%!,6!&$%.,$%6!.%!'2)!2%62)!&0)66%;! 1$)1)7.,!,6!/<')/6!.%!:,$2)!/<')0/1n$/);!%!,6!.%6/<')/6!.%!:,$2)!.%6/<')0;!7)!2%./.)!.%! 6')6! .%6/<')0.).%6;! .%! :,$2)! $)5,n4%0;! ($,(,$&/,7)0! %! -'61/:/&).);!)1$)4o6!.)6!:,$2)6!)01%$7)1/4)6!.%!()<)2%71,;!a'%!6+,!,(&/,7)/6e!!Y///\! P)()&/.).%!.%!()<)2%71,!)1$)4o6!.)!6')!<%$)*+,!.%!&)/b)!($,-%1).)e!!Y/4\!T'$/6($'.p7&/)6!%b/61%71%6e!!Y4\! D%</60)*+,!4/<%71%A!!PLKVUMNO#KML! WQN! )! ).2/66+,! .,! 1$)1)2%71,! ./:%$%7&/).,! (,.%! ,&,$$%$!.%6.%!a'%!:'7.)2%71).,!%2!&,7./*l%6!,3-%1/4)6!%!($%4/)2%71%!%61)3%0%&/.)6!%!-'61/:/&).)6A!!!n^]#8I$@@*#?q#80*GL0*@#E0$C$IK?@E$@#!L!#$1A!IB!.)!D%/!7,A!EEAEFEGHFFI!./6(l%!a'%X!! "#$1A!IB!.)!D%/!7,A!EEAEFEGHFFIA!L!(0)7,!.%!$%&'(%$)*+,!-'./&/)0!7+,!(,.%$n!($%4%$!($)5,!6'(%$/,$!)!FE!Y'2\!)7,!()$)!()<)2%71,!.,6!&$o./1,6!.%$/4).,6!.)!D%</60)*+,!.,!f$)3)0=,!,'!.%&,$$%71%6!.%!)&/.%71%6!.%!1$)3)0=,!4%7&/.,6!)1o!)!.)1)!.,!(%./.,!.%!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0A!J)$n<$):,!m7/&,!9!L!J0)7,!7+,!(,.%$n;!)/7.);!($%4%$!($)5,!6'(%$/,$!)!`F!Y1$/71)\!./)6!()$)!,!()<)2%71,;!)1o!,!0/2/1%!.%!FI!Y&/7&,\!6)0n$/,692>7/2,6!(,$!1$)3)0=).,$;!.,6!&$o./1,6!.%!7)1'$%5)!%61$/1)2%71%!6)0)$/)0!4%7&/.,6!7,6!F`!Y1$p6\!2%6%6!)71%$/,$%6!),!(%./.,!.%!
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O%&'(%$)*+,!T'./&/)0A@!!V%$n!%:%1').,!,!()<)2%71,!/71%<$)0!.)6!$'3$/&)6!.%!7)1'$%5)!6)0)$/)0A!!O%</61$)96%!a'%!6%$n!$%6(%/1).);!)/7.);!)!$%<$)!.,!)$1A!IB;!()$n<$):,!m7/&,;!.)!D%/!EEAEFEGFI;!6%<'7.,!,!a')0!"L!(0)7,!7+,!(,.%$n;!)/7.);!($%4%$!($)5,!6'(%$/,$!)!`F!Y1$/71)\!./)6!()$)!,!()<)2%71,;!)1o!,!0/2/1%!.%!I!Y&/7&,\!6)0n$/,6!2>7/2,6@A!!#!a'/1)*+,!.,6!&$o./1,6!&,2,!)a'/!($,(,61,!/2(,$1)!7)!).,*+,!.,6!2%/,6!.%!$%&'(%$)*+,!($%4/61,6!7,!)$1A!IF;!U!%!wUU;!.)!DOj!Y"&,7&%66+,!.%!($)5,6!%!&,7./*l%6!%6(%&/)/6!()$)!()<)2%71,!.)6!,3$/<)*l%6!4%7&/.)6!,'!4/7&%7.)6@!%!"%a')0/5)*+,!.%!%7&)$<,6!:/7)7&%/$,6!$%0)1/4,6!)!.o3/1,6!.%!a')0a'%$!7)1'$%5)@\;!,36%$4).,!,!a')71,!./6(,61,!7,!)$1A!IB;!&)('1!%!()$n<$):,!m7/&,;!.)!DOjA!!L6!()<)2%71,6!.,6!&$o./1,6!.)!P0)66%!U!6%$+,!$%)0/5).,6!7)6!6%<'/71%6!&,7./*l%6X!!/A!J$)5,X!4%$3)6!%61$/1)2%71%!6)0)$/)/6;!0/2/1).)6!)!FI!Y&/7&,\!6)0n$/,6!2>7/2,6!(,$!&$%.,$;!6%$+,!()<)6!%2!)1o!`F!Y1$/71)\!./)6!&,71).,6!.,!1$x76/1,!%2!-'0<).,!.)!.%&/6+,!a'%!&,7&%.%$!)!$%&'(%$)*+,!-'./&/)0!Y.%&/6+,!=,2,0,<)1k$/)!.,!J0)7,!.%!O%&'(%$)*+,!h!)$1A!Ic!.)!DOj\A!#!./:%$%7*)!%71$%!,!4)0,$!.,!&$o./1,;!&,7:,$2%!&,761%!.)!O%0)*+,!.%!P$%.,$%6;!%!,!4)0,$!a'%!1%7=)!6/.,!()<,!%2!&'2($/2%71,!),!)$1A!IB;!()$n<$):,!m7/&,;!.)!DOj;!6%$n!()<)!%2!EH!Y.,5%\!2%6%6!&,71).,6!.,!1$x76/1,!%2!-'0<).,!.)!.%&/6+,!a'%!&,7&%.%$!)!$%&'(%$)*+,!-'./&/)0!Y=,2,0,<)*+,!.,!J0)7,!.%!O%&'(%$)*+,!h!)$1A!Ic!.)!DOj\A!L!4%7&/2%71,!.,![p6!E!,&,$$%$n!(,61%$/,$2%71%!%2!)1o!`F!./)6A!!!!!!
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L!()<)2%71,!,&,$$%$n!.%!2,.,!()$&%0).,;!&,7:,$2%!./6(,61,!)!6%<'/$X!! [p6!E! H�![p6!H! `�![p6!`! B�![p6!B! I�![p6!I! _�![p6!_! C�![p6!C! c�![p6!c! d�![p6!d! EF�![p6!EF! EH�![p6!EE! EC�![p6!EH! EC�!!//A!j,$2)!.%!()<)2%71,X!1,.,6!,6!()<)2%71,6!6%$+,!%:%1').,6!)1$)4o6!.%!.%(k6/1,!-'./&/)0!)!6%$!$%)0/5).,!%2!&,71)!4/7&'0).)!),!J$,&%66,!.%!O%&'(%$)*+,;!&)3%7.,!),!T'>5,!.)!O%&'(%$)*+,!.%1%$2/7)$!)!0/3%$)*+,!.)6!a')71/)6!),6!$%6(%&1/4,6!1/1'0)$%6;!,'!)01%$7)1/4)2%71%;!(,.%$n!,!&$%.,$!/7./&)$!)6!$%&'(%$)7.)6!,6!.).,6!.%!6')!&,71)!&,$$%71%!()$)!()<)2%71,!Y)!/7./&)*+,!.%4%$n!6%$!%7&)2/7=).)!)6!$%&'(%$)7.)6!(,$!.,&'2%71,!%6&$/1,;!)66/7).,!(%0,!&$%.,$!%!&,2!:/$2)!$%&,7=%&/.)\A!!n^]^!^# GL@# V$IL0*@# CILkH*$GL@# *;# 0*8I$;$_`*@# E0$C$IK?@E$@#rG*+s@?EL@#0*8H0@$?@#!K)6!=/(k1%6%6!%2!a'%!-n!1%7=)2!6/.,!.%(,6/1).,6!4)0,$%6!%2!$%&0)2)*l%6!1$)3)0=/61)6!2,4/.)6!(%$)71%!)!T'61/*)!.,!f$)3)0=,;!1)/6!4)0,$%6!6%$+,!=)4/.,6!&,2,!()<,6!),!$%6(%&1/4,!$%&0)2)71%A!!N61%6!()<)2%71,6!6%$+,!/2('1).,6;!($/2%/$)2%71%;!?!&,71)!.)a'%0%6!($%4/61,6!(%0,!)$1A!IB;!()$n<$):,!m7/&,;!.)!DOje!,6!4)0,$%6!.%(,6/1).,6!%2!$%&0)2)*l%6!1$)3)0=/61)6!a'%!%b&%.%$%2!)!%61%!2,71)71%!6%$+,!.%6&,71).,6!.,!1,1)0!)!6%$!()<,!),!$%6(%&1/4,!&$%.,$A!!
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N61%6!4)0,$%6!%4%71')02%71%!-n!()<,6!1)23o2!6,:$%$+,!)!/7&/.p7&/)!.%!)1')0/5)*+,!(%0,!UZJ9[;!.%6.%!)!.)1)!.)!0/3%$)*+,!.,!2%7&/,7).,!$%&'$6,!)1o!)!.)1)!%2!a'%!6%-)2!%:%1').,6!,6!()<)2%71,6!.,6!&$o./1,6!.)!P0)66%!U;!7,6!)'1,6!7)!$%&'(%$)*+,!-'./&/)0;!&,7:,$2%!($%4/61,A!!n^]^g^#80tG?EL@#E0$C$IK?@E$@#?IbkH?GL@#!V%$+,!&,76/.%$).,6!&$o./1,6!/0>a'/.,6!1,.,6!)a'%0%6!a'%;!7,!2,2%71,!.,!/7>&/,!.,6!()<)2%71,6!($%4/61,6!)!%61)!&0)66%;!7+,!1%7=)2!6/.,;!)/7.);!0/a'/.).,6!(%$)71%!)!T'61/*)!N6(%&/)0/5).)!%!=)3/0/1).,6!(%$)71%!,!-'>5,!%2!a'%!6%!($,&%66)!)!($%6%71%!$%&'(%$)*+,!-'./&/)0A!!K)!=/(k1%6%!.%!1)0!0/a'/.)*+,!&,71%2(0)$!$'3$/&)6!$%0)1/4)6!)!&$o./1,6!7+,!6'-%/1,6!?!$%&'(%$)*+,!-'./&/)0!YP,71$/3'/*+,!V,&/)0;!U2(,61,!.%!O%7.);!jZfV;!%71$%!,'1$,6\;!)!$%6(%&1/4)!$'3$/&)!6%$n!%b&0'>.)!.)!O%0)*+,!.%!P$%.,$%6A!!L6!&$o./1,6!/0>a'/.,6!6%$+,!()<,6!.%!)&,$.,!&,2!,6!2%62,6!&$/1o$/,6!a'%!4/<,$)2!()$)!1,.,6!.%2)/6;!&,2,!)&/2)!%b(,61,;!%2!)1o!EH!Y.,5%\!2%6%6!&,71).,6!.,!1$x76/1,!%2!-'0<).,!.)!.%&/6+,!a'%!=,2,0,<)$!,!W').$,!Z%$)0!.%!P$%.,$%6!&,76,0/.).,A!!n^]^h^#G$@#+$08*I$@#THFG?M0?$@#*;#$E0$@L#!dAEABAEA!J#OPND#[NKfL!!L6!.o3/1,6!)1/7%71%6!),!jZfV!6%$+,!,3-%1,!.%!$%()$&%0)2%71,!)!6%$!).%$/.,!%2!)1o!EH!Y.,5%\!2%6%6!&,71).,6!.,!1$x76/1,!%2!-'0<).,!.)!.%&/6+,!.%!&,7&%66+,!.)!$%&'(%$)*+,!-'./&/)0!Y=,2,0,<)*+,!.,!J0)7,!.%!O%&'(%$)*+,!h!)$1A!Ic!.)!DOj\A!!P,7:,$2%!&,761)!7)6!$%<'0)*l%6!%6(%&>:/&)6!a'%!1$)1)2!)!2)1o$/)!YO%6,0'*+,!.,!
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E-Q-#%/#u24)9#-3,&1-%-#.-#%Z(&%-#.)(-%-#12u)#14S%&')#)4&>&.-,#1).9'-.'/#%-#!)#0/,-56)#%/#84/%)4/9#9/u-#/<#0/-&9X!F;I�!)A2A!Y5%$,!4>$<'0)!&/7&,!(,$!&%71,!),!2p6\A!!E-Q-#%/#u24)9#-3,&1-%-#.-#%Z(&%-#.)(-%-#12u)#14S%&')#)4&>&.-,#1).9'-.'/#%-#!)#0/,-56)# %/# 84/%)4/9# 9/u-# ;)/%-# *9'4-.>/&4-# oGX,-4v# *24)# /A)2# %/<-&9#<)/%-9pX!D/3,$A!!8)44/56)# ;)./'W4&-# -3,&1-%-# .-# %Z(&%-# .)(-%-# 12u)# 14S%&')# )4&>&.-,#1).9'-.'/#%-#!)#0/,-56)#%/#84/%)4/9#9/u-#/<#0/-&9X!f)b)!O%:%$%7&/)0!YfO\A!!@&9'/<-#%/#3->-</.')q!V#P!YV/61%2)!.%!#2,$1/5)*+,!P,761)71%\A!#+4)>4-<-#%/#-1/,/4-56)#%/#3->-</.')9X!!
!! )! &).)! O�! E;FF! Y'2! $%)0\! .%! .%6&,71,! )./&/,7)0! .)! &,7./*+,! &,2%$&/)0!4/<%71%!7,!($%*,!.%!1)3%0)!.,6!/76'2,6!a'%!4/%$%2!)!6%$!).a'/$/.,6!?!4/61)!%G,'! )! ($)5,! Y&,7:,$2%! (,0>1/&)! &,2%$&/)0! 4/<%71%! .%! &).)! :,$7%&%.,$\!,&,$$%$n!)! )2,$1/5)*+,!.%!O�!E;FF! Y'2! $%)0\! .)! .>4/.)! 7,4).)! 6'-%/1)! )!O%&'(%$)*+,! T'./&/)0A! #2,$1/5)*+,! %61)! a'%! ,&,$$%$n! 7,! $%6(%&1/4,!()<)2%71,!.,6!/76'2,6!).a'/$/.,6;!%G,'!)01%$7)1/4)2%71%e!
!! )! &).)! '2! O�! E;FF! Y'2! $%)0\! .%! &$o./1,! )! 6%$! .).,! (%0,! j,$7%&%.,$! %!1,2).,! (%0)!O%&'(%$)7.)! Y&,7:,$2%! (,0>1/&)! &,2%$&/)0! 4/<%71%! .%! &).)!:,$7%&%.,$\;!,&,$$%$n!7)!.)1)!.,!4%7&/2%71,!.,!()<)2%71,!.,!&$o./1,;!,!()<)2%71,! .%!O�!E;FF! Y'2! $%)0\! $%:%$%71%!),! &$o./1,!2)/6!O�!F;FE! Y'2!&%71)4,\! ($,(,$&/,7)02%71%! )! &).)! `F! ./)6! .%! &$o./1,! )! 1>1'0,! .%!)2,$1/5)*+,!.)!.>4/.)!6'-%/1)!)!OT!%!7,4).)!&,2!)!)($,4)*+,!.,!J0)7,!.%!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0!7)!#66%230%/)!Z%$)0!.%!P$%.,$%6A!!!!

3401



 

44  

n^g^!^#@HC8I$@@*#]q#80*GL0*@#*@E0$Et:?8L@#!N61$)1o</&,6! 6+,! ,6! &$%.,$%6! :,$7%&%.,$%6! .%! /76'2,6! %66%7&/)/6! )! )1/4/.).%!($,.'1/4)A!K%61%!&)6,!:,$7%&%.,$%6!)*,!%!.%2)/6!/76'2,6!.%!($,.'*+,!)(%7)6A!!#G/9W>&)X!IF�!Y&/7a'%71)!(,$!&%71,\A!!8-4U.1&-#3-4-#&.Z1&)#%)9#3->-</.')9X!Ec!Y.%5,/1,\!2%6%6!)(k6!)!('30/&)*+,!.)!=,2,0,<)*+,!.,!J0)7,!.%!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0!)($,4).,!%2!#66%230%/)!Z%$)0!.%!P$%.,$%6A!L6!-'$,6!%!&,$$%*+,!2,7%1n$/);!/7&/.%71%6!6,3$%!,!($/7&/()0!.)!.>4/.)!7,4).)!7,!(%$>,.,!.%!&)$p7&/);!6%$+,!/7&,$(,$).,6!),!($/7&/()0A!!k2-.'&%-%/#%/#3-41/,-9X!,!4)0,$!.)!.>4/.)!7,4).)!6%$n!./4/./.,!%2!EBB!Y&%71,!%!a')$%71)!%!a')1$,\!()$&%0)6!2%76)/6!%!/<')/6;!/7/&/)7.,96%!,6!()<)2%71,6!)(k6!,!(%$>,.,!.%!&)$p7&/)!%61)3%0%&/.,A!!E-Q-#%/#u24)9#-3,&1-%-#.-#%Z(&%-#.)(-%-#12u)#14S%&')#)4&>&.-,#1).9'-.'/#%-#!)#0/,-56)#%/#84/%)4/9#9/u-#/<#0/-&9X!F;I�!)A2A!Y5%$,!4>$<'0)!&/7&,!(,$!&%71,!),!2p6\A!!E-Q-#%/#u24)9#-3,&1-%-#.-#%Z(&%-#.)(-%-#12u)#14S%&')#)4&>&.-,#1).9'-.'/#%-#!)#0/,-56)# %/# 84/%)4/9# 9/u-# ;)/%-# *9'4-.>/&4-# oGX,-4v# *24)# /A)2# %/<-&9#<)/%-9pX!D/3,$A!!8)44/56)# ;)./'W4&-# -3,&1-%-# .-# %Z(&%-# .)(-%-# 12u)# 14S%&')# )4&>&.-,#1).9'-.'/#%-#!)#0/,-56)#%/#84/%)4/9#9/u-#/<#0/-&9X!f)b)!O%:%$%7&/)0!YfO\A!!@&9'/<-#%/#3->-</.')q!V#P!YV/61%2)!.%!#2,$1/5)*+,!P,761)71%\A!#+4)>4-<-#%/#-1/,/4-56)#%/#3->-</.')9X!!
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!! )! &).)! O�! E;FF! Y'2! $%)0\! .%! .%6&,71,! )./&/,7)0! .)! &,7./*+,! &,2%$&/)0!4/<%71%!7,!($%*,!.%!1)3%0)!.,6!/76'2,6!a'%!4/%$%2!)!6%$!).a'/$/.,6!?!4/61)!%G,'! )! ($)5,! Y&,7:,$2%! (,0>1/&)! &,2%$&/)0! 4/<%71%! .%! &).)! :,$7%&%.,$\!,&,$$%$n!)! )2,$1/5)*+,!.%!O�!E;FF! Y'2! $%)0\! .)! .>4/.)! 7,4).)! 6'-%/1)! )!O%&'(%$)*+,! T'./&/)0A! #2,$1/5)*+,! %61)! a'%! ,&,$$%$n! 7,! $%6(%&1/4,!()<)2%71,!.,6!/76'2,6!).a'/$/.,6;!%G,'!)01%$7)1/4)2%71%e!
!! )! &).)! '2! O�! E;FF! Y'2! $%)0\! .%! &$o./1,! )! 6%$! .).,! (%0,! j,$7%&%.,$! %!1,2).,! (%0)! $%&'(%$)7.)! Y&,7:,$2%! (,0>1/&)! &,2%$&/)0! 4/<%71%! .%! &).)!:,$7%&%.,$\;!,&,$$%$n!7)!.)1)!.,!4%7&/2%71,!.,!()<)2%71,!.,!&$o./1,;!,!()<)2%71,! .%!O�!E;FF! Y'2! $%)0\! $%:%$%71%!),! &$o./1,!2)/6!O�!F;FE! Y'2!&%71)4,\! ($,(,$&/,7)02%71%! )! &).)! `F! ./)6! .%! &$o./1,! )! 1>1'0,! .%!)2,$1/5)*+,!.)!.>4/.)!6'-%/1)!)!OT!%!7,4).)!&,2!)!)($,4)*+,!.,!J0)7,!.%!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0!7)!#66%230%/)!Z%$)0!.%!P$%.,$%6A!!n^g^!^#@HC8I$@@*#]q#80*GL0*@#T?F$F8*?0L@#+$08*?0L@##G/9W>&)X!_F�!Y6%66%71)!(,$!&%71,\A!!8-4U.1&-#3-4-#&.Z1&)#%)9#3->-</.')9X!Ec!Y.%5,/1,\!2%6%6!)(k6!)!('30/&)*+,!.)!=,2,0,<)*+,!.,!J0)7,!.%!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0!)($,4).,!%2!#66%230%/)!Z%$)0!.%!P$%.,$%6A!L6!-'$,6!%!&,$$%*+,!2,7%1n$/);!/7&/.%71%6!6,3$%!,!($/7&/()0!.)!.>4/.)!7,4).)!7,!(%$>,.,!.%!&)$p7&/);!6%$+,!/7&,$(,$).,6!),!($/7&/()0A!!k2-.'&%-%/#%/#3-41/,-9X!,!4)0,$!.)!.>4/.)!7,4).)!6%$n!./4/./.,!%2!EBB!Y&%71,!%!a')$%71)!%!a')1$,\!()$&%0)6!2%76)/6!%!/<')/6;!/7/&/)7.,96%!,6!()<)2%71,6!)(k6!,!(%$>,.,!.%!&)$p7&/)!%61)3%0%&/.,A!!E-Q-#%/#u24)9#-3,&1-%-#.-#%Z(&%-#.)(-%-#12u)#14S%&')#)4&>&.-,#1).9'-.'/#%-#!)#0/,-56)#%/#84/%)4/9#9/u-#/<#0/-&9X!F;I�!)A2A!Y5%$,!4>$<'0)!&/7&,!(,$!&%71,!),!2p6\A!
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!E-Q-#%/#u24)9#-3,&1-%-#.-#%Z(&%-#.)(-%-#12u)#14S%&')#)4&>&.-,#1).9'-.'/#%-#!)#0/,-56)# %/# 84/%)4/9# 9/u-# ;)/%-# *9'4-.>/&4-# oGX,-4v# *24)# /A)2# %/<-&9#<)/%-9pX!D/3,$A!!8)44/56)# ;)./'W4&-# -3,&1-%-# .-# %Z(&%-# .)(-%-# 12u)# 14S%&')# )4&>&.-,#1).9'-.'/#%-#!)#0/,-56)#%/#84/%)4/9#9/u-#/<#0/-&9X!f)b)!O%:%$%7&/)0!YfO\A!!@&9'/<-#%/#3->-</.')q!V#P!YV/61%2)!.%!#2,$1/5)*+,!P,761)71%\A!#n^g^#8I$@@*#?Vq#;*#w#*++##K+,!6%$n!)(0/&).,!.%6n</,!7)!.>4/.)!6'-%/1)!)!OT;!a'%!6%$n!()<)!.)!6%<'/71%!:,$2)X!!8-4U.1&-q!EH!2%6%6!&,71).,6!.)!('30/&)*+,!.)!=,2,0,<)*+,!.,!J0)7,!)($,4).,!%2!#66%230%/)A!!T)4<-# %/# 3->-</.')X! ,! 4)0,$! .)! .>4/.)! 6'-%/1)! )! OT! 6%$n! )2,$1/5).,! %2! Bc!Ya')$%71)!%!,/1,\!()$&%0)6! :/b)6!%!2%76)/6!%!.%! /<')0!4)0,$;! /7/&/)7.,96%!)(k6!,!($)5,!.%!&)$p7&/)!%61)3%0%&/.,A!!E-Q-#%/#u24)9X!F;HI�!)A2A!Y5%$,!4>$<'0)!&/7&,!(,$!&%71,!),!2p6\A!!8)44/56)#<)./'W4&-X!f)b)!O%:%$%7&/)0!YfO\A!!L=9/4(-56)X! L6! -'$,6! %! &,$$%*+,! 2,7%1n$/)! /7&,$$%$+,! )! ()$1/$! .,! /7>&/,! .)!)2,$1/5)*+,!.)!.>4/.)!6'-%/1)!)!OTA!!#
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]f^G$#TL0;$#G*#+$:$;*FEL#!L6!&$%.,$%6!6%$+,!()<,6!(,$!2%/,!M,&'2%71,!.%!L$.%2!.%!P$o./1,!YMLP\!,'!f$)76:%$p7&/)!N0%1$87/&)!M/6(,7>4%0!YfNM\!.%!$%&'$6,6!%2!&,71)!a'%!,!&$%.,$!/7./&)$A!!L6!&$%.,$%6!.%4%$+,!/7:,$2)$!)6!6')6!$%6(%&1/4)6!&,71)6!3)7&n$/)6!()$)!%61%!:/2;!%2!&,$$%6(,7.p7&/)!./$/</.)!?!$%&'(%$)7.)A!!L6!()<)2%71,6!a'%!7+,!:,$%2!%:%1').,6!%2!$)5+,!.%!,6!&$%.,$%6!7+,!1%$%2!/7:,$2).,!6')6!&,71)6!3)7&n$/)6;!7+,!6%$+,!&,76/.%$).,6!&,2,!.%6&'2($/2%71,!.,!($%6%71%!J0)7,A!!K)!=/(k1%6%!.%!a')0a'%$!()<)2%71,!,'!)1,!%61/4%$!($%4/61,!()$)!6%$!$%)0/5).,!(%0)!O%&'(%$)7.)!%2!./)!7+,!m1/0!Y%71%7./.,!&,2,!6n3).,;!.,2/7<,;!,'!a')0a'%$!,'1$,!./)!%2!a'%!)6!U761/1'/*l%6!g)7&n$/)6!%2!V)04).,$!9!g#;!7+,!:'7&/,7%2!,'!%61%-)2!)'1,$/5).)6!)!7+,!:'7&/,7)$\;!,!$%:%$/.,!()<)2%71,!,'!)1,!(,.%$n!6%$!$%)0/5).,!7,!($/2%/$,!./)!m1/0!6'36%a'%71%;!2)6!6%$n!&,76/.%$).,!&,2,!$%)0/5).,!7)!.)1)!($%4/61)A!!]]^*FG?V?G$;*FEL#E0?CHEM0?L#!N61/2)1/4)!.,6!Mo3/1,6!f$/3'1n$/,6A!L!()66/4,!1$/3'1n$/,!6%$n!6'32%1/.,!?!)7n0/6%!.,!N6&$/1k$/,!.%!#.4,&)&/)!a'%!:,$!&,71$)1).,!()$)!%61)!:/7)0/.).%;!&,2!4/61)6!)!/.%71/:/&)$!)!$%)0/.).%!.,!&,71/7<%7&/)2%71,!1$/3'1n$/,e!.'(0/&/.).%6e!()$&%0)2%71,6!%2!&'$6,e!6)0.,!)!()<)$e!/7<$%66,!%G,'!(%$2)7p7&/)!%2!J$,<$)2)6!N6(%&/)/6!.%!O%&'(%$)*+,!j/6&)0!h!ONjUV;!%2!6')6!./4%$6)6!2,.)0/.).%6!%!D%</60)*l%6!6'&%66/4)6e!=/(k1%6%!.%!/7&/.p7&/)!1$/3'1n$/)6e!3)6%!.%!&n0&'0,e!)0>a',1)6e!4)0%7.,96%!.)!D%</60)*+,;!M,'1$/7)!)(0/&n4%0!%!T'$/6($'.p7&/)!
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2)-,$/1n$/)!.,6!f$/3'7)/6;!%2!%6(%&/)0;!V'(%$/,$%6!%!)6!&,76%a'p7&/)6!%4%71')/6!%!$%6'01)71%6A!!M%4%$n!,!T'>5,!.)!OT!,:/&/)$!,6!k$<+,6!&,2(%1%71%6!YN61).')/6!%!j%.%$)/6\;!()$)!a'%! )&%/1%2! )! 6,0/&/1)*+,! .)6! $%&'(%$)7.)6! ()$)! ,! $%()$&%0)2%71,! .,6!/2(,61,6G1$/3'1,6!.%4/.,6!)1$)4o6!.,!()<)2%71,!.%!E�!),!2p6!.)!O%&%/1)!&,$$%71%!D>a'/.)!.)!%2($%6)!()$)!)!O%&%/1)!j%.%$)0!.,!g$)6/0!%!.%!E�!),!2p6!.)!O%&%/1)!&,$$%71%!0>a'/.)!()$)!)6!O%&%/1)6!N61).')/6!.,!N61).,!.)!g)=/)!%!.,!O/,!.%!T)7%/$,;!%!a'%!6%-)!%b('$<).,!.,!6)0.,!.%4%.,$;!,6!-'$,6!%!2'01)6A!!L6! &$%.,$%6! 1)23o2! &,7&,$.)2! a'%! )6! $%&'(%$)7.)6! :/&)2! ./6(%76).)6! .)!)($%6%71)*+,!.)6!P%$1/.l%6!K%<)1/4)6! ,'!J,6/1/4)6! &,2!%:%/1,! .%!K%<)1/4)6! .%!Mo3/1,6!f$/3'1n$/,6!j%.%$)/6!%!N61).')/6;!()$)!a'%!,!J0)7,!)($,4).,!%2!#ZP!6%-)!=,2,0,<).,!(%0,!T'>5,!.)!OTA!#]!^#I*?IaL#0*V*0@L#!J,.%$n!6%$!$%)0/5).,!D%/0+,!O%4%$6,!J$%6%7&/)0;!)!&$/1o$/,!.)!O%&'(%$)7.)A!L!I/&,6)#0/(/49)#YU,FYFMZF%*OCLJDBW\;!D%/0+,!M%6&%7.%71%!,'!1)23o2!&=)2).,!.%!},0)7.p6;!o!'2!($,&%66,!.%!J$%<+,!J$%6%7&/)0A!K,!&)6,!.)!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0!%2!a'%61+,;!&)6,!=)-)!,(*+,;!,6!0)7&%6!6%$+,!%:%1').,6!(%0)6!O%&'(%$)7.)6!)!()$1/$!.%!'2!.%6n</,!.%!dd�!Y7,4%71)!%!7,4%!(,$!&%71,\!.,!4)0,$!.)!.>4/.)!7,4).);!(%$&%71')0!%61%!a'%!6%$n!$%.'5/.,!()'0)1/7)2%71%;!.)7.,!)!(,66/3/0/.).%;!%2!&).)!0)7&%;!.,6!&$%.,$%6!a'%!)66/2!,!a'/6%$%2;!()$1/&/()$!.)!,:%$1)A!L!(/6,!.,!.%6n</,!6%$n!.%!`F�!Y1$/71)!(,$!&%71,\A!L6!&$%.,$%6!(,.%$+,!)&%/1)$!0)7&%6!%:%1').,6!(%0)6!O%&'(%$)7.)6!7,!(%$&%71')0!.%!.%6n</,!,:%$1).,!%2!&).)!0)7&%A!L6!&$%.,$%6!a'%!,:%$%&%$%2!,!2)/,$!.%6n</,!6%$+,!,6!a'%!)$$%2)1)$+,!($/2%/$)2%71%!,6!6%'6!&$o./1,6A!#!()$1/&/()*+,!7,!D%/0+,!O%4%$6,!o!
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,(&/,7)0A!L!D%/0+,!O%4%$6,!6%$4/$n!()$)!)71%&/()$!,!()<)2%71,!.)!.>4/.)!7,4).)!-'71,!),6!&$%.,$%6!6'-%/1,6!)!OTA!!I/&,6)#0/(/49)#+4/9/.1&-,^!Nb/61/$n!,!D%/0+,!O%4%$6,!J$%6%7&/)0;!.,!a')0!(,.%$+,!()$1/&/()$!,6!&$%.,$%6!f$)3)0=/61)6!%![N!s!NJJA!!J,.%$+,!6%$!.%61/7).,6!()$)!,!D%/0+,!O%4%$6,!J$%6%7&/)0!)1o!EF�!Y.%5!(,$!&%71,\!.,!j0'b,!.%!P)/b)!D>a'/.,!)7')0!.)6!%2($%6)6!%2!O%&'(%$)*+,!T'./&/)0![%1)03)6)!%!Z[[A!!L!D%/0+,!O%4%$6,!J$%6%7&/)0!6%!$%)0/5)$n!'2)!4%5!),!)7,;!7,!($/2%/$,!a').$/2%61$%!.%!&).)!)7,;!)!/7/&/)$96%!7,!6%<'7.,!)7,!)(k6!)!('30/&)*+,!.)!=,2,0,<)*+,!.,!JOTA!!L!4)0,$!./6(,7>4%0!()$)!,!($/2%/$,!D%/0+,!O%4%$6,!J$%6%7&/)0!6%$n!,!.,!#7,!E!%!)66/2!6'&%66/4)2%71%A!!L6!()$1/&/()71%6!/71%$%66).,6!%2!()$1/&/()$!.,!D%/0+,!O%4%$6,!.%4%$+,!%74/)$!&)$1)!$%</61$).)!?!6%.%!.)!O%&'(%$)7.)!)1o!,!m01/2,!./)!.,!2p6!.%!:%4%$%/$,!.%!&).)!)7,;!2)7/:%61)7.,!,!/71%$%66%;!()$)!6%!=)3/0/1)$%2!)!()$1/&/()$!.,!D%/0+,A!M%4%$+,;!7,!2%62,!)1,;!%7&)2/7=)$!.,&'2%71,!a'%!&,2($,4%!a'%2!o!,!$%($%6%71)71%!0%<)0!.,!&$%.,$;!,'!6%-);!a'%2!&,2()$%&%$n!),!D%/0+,A!!#!O%&'(%$)7.)!(,.%$n!./6(,7/3/0/5)$!),6!&$%.,$%6;!2,.%0,!.%!&)$1)!)!6%$!%74/).)A!!#!&)$1)!.%4%$n!%61)$!.%4/.)2%71%!)66/7).)!(%0,!$%($%6%71)71%!0%<)0!.,!&$%.,$;!&,2!:/$2)!$%&,7=%&/.)A!!

3407



 

50  
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