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8QDLGHG�VFKRROV�IUHH�WR�GHFLGH�RQ�IHHV +LQGXVWDQ�7LPHV ���������� ��
1LMKL��VKLNVKDQ�VDQVWKDQ�IHHV�QLUGKDUDQ�NH�OL\H�VZDWDQWDU 5DVKWUL\D�6DKDUD ���������� �
9HUGLFW�SXVK�WR�VFKRRO�IHHV� 7KH�7HOHJUDSK� ���������� �
3YW�HGXFDWLRQDO�ERGLHV�IUHH�WR�IL[�IHH���6&� 7KH�(FRQRPLF�7LPHV ���������� �
,3�YDUVLW\�WR�DSSURDFK�JRYW�RQ�QHZ�IHH�VWUXFWXUH 7KH�6WDWHVPDQ� ���������� �
6FKRROL�VKLNVKD�SHU�IHHV�YLUGKL�NL�JDDM�JHUDQH�NL�WD\DUL $PDU�8MDOD ���������� �
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%UHDWKHU�IRU�WXLWLRQ�WHDFKHUV 7KH�7HOHJUDSK ���������� ��
����KLNH�LQ�YDUVLW\�IHHV�SURSRVHG 7KH�7LPHV�RI��,QGLD ���������� �
)HH�KLNH�SODQ�ZHOFRPH� 7KH�7ULEXQH ���������� ��
)',�,1� ('8&$7,21
6DWKDL�URMJDU�NH�DYGKDUQD�KH�SUDWLJDPL�KDL� +LQGXVWDQ� ���������� �
*/2%$/,6$7,21�2)�('8&$7,21
*OREDOLVDWLRQ���FKDOOHQJHV�DQG�RSSRUWXQLWLHV�E\�1DYLQ�&KDQGUD�-RVKL 7KH�.DVKPLU�7LPHV ���������� �
(GXFDWLRQ�LQ�JOREDOLVDWLRQ�HUD�E\�-D\DWL�*KRVK 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
*5$',1*�6<67(0
*UDGLQJ�KHOSV�H[SXQJH�IDLO�IURP�HGXFDWLRQ�YRFDEXODU\ 7KH�7ULEXQH ���������� �
,QVWLWXWLRQV�RIIHULQJ�0%$V�DUH�EHLQJ�JUDGHG�IRU�WKHLU�TXDOLW\ +LQGXVWDQ�7LPHV ���������� �
+,*+(5�('8&$7,21��&2//(*(�	�81,9(56,7,(6�
4XDOLW\�FRQWUROOHUV�RI�KLJKHU�HGXFDWLRQ &HQWUDO�&KURQLFOH ���������� �
3UDGHVK�PDL�FROORJHRQ�NL�EDDG�SDU�URN�ODJDQL�NL�NRVLV $PDU�8MDOD ���������� ��
6FKRRO�VZDVWKD\D�\RMDQD�PDL����JDU�VDUNDUL�VDQVWKL\HQ $PDU�8MDOD ���������� �
/HDUQLQJ�FHQWHUV�WR�EH�VHW�XS�LQ����FROOHJHV 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
,$6�RIILFHU�QH[W�'8�UHJLVWUDU +LQGXVWDQ�7LPHV ���������� �
*RYW��FDQ¶W�VXVWDLQ�HGXFDWLRQ�DORQH 7KH�,QGLDQ�([SUHVV ���������� �
$E�XFK�VKLNVKD�SDU�EKL�PDKDJDLH�ND�KDPDOD $PDU�8MDOD ���������� �
$FFRXQWDELOLW\�LV�FRUH�RI�JRRG�JRYHUQDQFH +LQGXVWDQ�7LPHV ���������� �
1$$&�DQG�KLJKHU�HGXFDWLRQ 7KH�$VLDQ�$JH ���������� �
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,QGLDQV�JR�GRZQ�XQGHU�IRU�KLJKHU�HGXFDWLRQ 7KH�(FRQRPLF�7LPHV ���������� �
,1)250$7,21�7(&+12/2*<
$E�VDUNDUL�VFKRRORQ�PDL�EKL�FRPSXWHU�NL�VKLNVKD +LQGXVWDQ� ���������� �
,6&(�GHPDQGV�UHYRNLQJ�ZLWKGUDZDO�RI�,�7�H[HPSWLRQ 7KH�6WDWHVPDQ ���������� �
���VFKRROV�WR�KDYH�FRPSXWHU�FRXUVHV 7KH�7ULEXQH ���������� �
3UDGHVK�NH�����PDGK\DPLN�YLG\DOD\RQ�PDL�FRPSXWHU�SUD\RJVKDOD�VKLJKUDK $DM ���������� �
,QIRUPDWLRQ�KLJKZD\�WR�OLQN�YDUVLWLHV 7KH�7LPHV�RI�,QGLD ���������� �
6WXGHQWV�WR�KHOS�DVVHVV�µTXDOLW\�LQGH[¶�RI�FROOHJHV 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
*RYW��PD\�LQWURGXFH�FRPSXWHU�HGQ��)URP�FODVV�9,��0LQLVWHU 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
3LRQHHULQJ�,7�LQ�WKH�KLOOV 7KH�7LPHV�RI�,QGLD ���������� �
6HPHVWHU�VFKHPH�LQ�DOO�SRO\WHFKQLFV 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
1R�ZLQGRZV�LQ�:HVW�%HQJDO�VFKRROV" 7KH�)LQDQFLDO�([SUHVV ���������� ,
0LFURVRIW�WR�LQYHVW�5V�������FU��LQ�,QGLD�RYHU�WKUHH�\HDUV +LQGXVWDQ�7LPHV ���������� ��
&RPLQJ�VRRQ��D�NKLGNL�IRU�\RXU�GDIWDU 7KH�,QGLDQ�([SUHVV ���������� ��
5HOLDQFH�WDJ�IRU�WHFK�VFKRRO 7KH�7HOHJUDSK� ���������� ��
*DWHV�RSHQV�WZR�SURMHFWV�IRU�6WDWH 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
*DWHV�JRHV�JDJD�RYHU�LQGLD¶V�GHYHORSHUV��HGXFDWLRQ�V\VWHP 7KH�(FRQRPLF�7LPHV ���������� �
:LQGRZV�WR�ZHDOWK 7KH�7LPHV�RI�,QGLD ����������� ��
,W¶V�VWLOO�WKH�IDYRXULWH�ZLWK�VWXGHQWV 7KH�(FRQRPLF�7LPHV ���������� �
&RPSXWHU�FRXUVHV�DW�,,7 +LQGXVWDQ�7LPHV ���������� �
/DSWRS�SDU�KRPHZRUN��(�PDLO�VH�MDQFK $PDU�8MDOD ���������� �
,,7V��RWKHUV�WR�IRFXV�RQ UHVHDUFK 7KH�(FRQRPLF�7LPHV ���������� �
,QGLD¶V�IXWXUH���VRIWZDUH�DQG�VLOLFRQ 7KH�(FRQRPLF�7LPHV ���������� �
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/$1*8$*( �
*RYW��WDNHV�6DQVNULW�URXWH�WR�VFLHQFH 7KH�(FRQRPLF�7LPHV ���������� �
'HPDQGV�RI�HOHFWURQLF�7DPLO 7KH�+LQGX ���������� ��
7KURWWOHG�ODQJXDJH 7KH�6WDWHVPDQ ���������� �
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/,%5$5<
+3��0,7�GHOYH�GHHS�ZLWK�GLJLWDO�OLEUDU\ 7KH�)LQDQFLDO�([SUHVV ���������� ,,,
/LEUDU\�LQ�DOO�����ZDUGV 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
8.��,QGLDQ�OLEUDULHV�VLJQ�XS�IRU�PRUH�H[FKDQJHV 7KH�$VLDQ�$JH ���������� �
����*3V�LQ�VWDWH�WR�KDYH�OLEUDULHV 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
/,7(5$&<
/HNLQ�VDNVKDUDWD�ND�VDIDU�DGKXUD�KDL +LQGXVWDQ ���������� �
*URZWK�RI�OLWHUDF\�LQ�,QGLD 7KH�.DVKPLU�7LPHV ���������� �
5HDGLQJ��ZULWLQJ�DQG�5/(. 7KH�6WDWHVPDQ ���������� ,,,
)HPDOHV�FURVV�KDOI�PDUN�LQ�OLWHUDF\�ILUVW�WLPH�LQ�,QGLD 7KH�.DVKPLU�7LPHV ���������� �
0,'�'$<�0($/
6FKRRORQ�NH�OL\H�EKXQH�KX\H�JHQKX�NL�NKDULG�PDL�JKDSOD -DQVDWWD ���������� �
$OSDKDU�SUDNDUDQ�SHU�VDWWD�DXU�YLSDNDVK�DPQH�VDPDQH 1DY�%KDUDW�7LPHV ���������� �
0LG�GD\�PHDO�SODQ�PD\�EH�SXW�RII�DJDLQ 'HFFDQ�&KURQLFOH ���������� �
0LG�GD\�PHDOV�LQ�5DMDVWKDQ 7KH�+LQGX ���������� ��
1R�IUHH�OXQFK�LQ�HGXFDWLRQ 7KH�,QGLDQ�([SUHVV ���������� �
0,125,7<�('8&$7,21
$LGHG�PLQRULW\�LQVWLWXWLRQV�VXEMHFW�WR�UHJXODWLRQV�6& 7KH�+LQGX ���������� �
%-3�JORDWV�RYHU�6&�UXOLQJ�RQ�PLQRULW\�VFKRROV +LQGXVWDQ�7LPHV ���������� ��
+5'�PLQLVWU\�KDOOV�RUGHU�RQ�PLQRULW\�LQVWLWXWLRQV 7KH�,QGLDQ�([SUHVV ���������� �
$OSVDQNK\DN�VDQVWKDQ�QL\DPRQ�VH�SDUH�QDKL 1DY�%KDUDW�7LPHV ���������� �
0LQRULW\�LQVWLWXWLRQV�QRW�DERYH�WKH�ODZ 7KH�3LRQHHU ���������� �
0LQRULW\�LQVWLWXWLRQV�QR�GLIIHUHQW�IURP�RWKHUV�6& 7KH�6WDWHVPDQ ���������� �
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0LQRULW\�LQVWLWXWLRQV�ZHOFRPH�6&�GHFLVLRQ 7KH�6WDWHVPDQ ���������� �
0LQRULW\�EHQHILW 'HFFDQ�&KURQLFOH ���������� ��
0LQRULW\�HGXFDWLRQDO�ULJKWV 7KH�+LQGX ���������� ��
$�PDWWHU�RI�HGXFDWLRQ 7KH�,QGLDQ�([SUHVV ���������� �
0LQRULWLHV�ZHOFRPH�RUGHU�EXW�IHDU�*RYW�LQWHUIHUHQFH 7KH�7LPHV�RI�,QGLD ���������� �
+LVWRULF�MXGJHPHQW 7KH�7ULEXQH ���������� ��
3ULRULW\�MXGJPHQW 7KH�$VLDQ�$JH ���������� ��
$�*RRG�OHVVRQ 7KH�6XQGD\�6WDWHVPDQ ���������� �
*RRG�YHUGLFW�IRU�PLQRULW\�HGXFDWLRQDO�LQVWLWXWLRQV 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
5V�����FURUH�IRU�8UGX�VFKRROV 'HFFDQ�&KURQLFOHT ���������� ��
6&�MXGJHPHQW�D�JRRG�EDODQFLQJ�DFW��6RUDEMHH 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
6&�DQG�PLQRULW\�LQVWLWXWLRQV 7KH�.DVKPLU�7LPHV ���������� �
0LQRULW\�ERG\�VHHNV�TXRWD�IRU�PXVOLPV 7KH�$VLDQ�$JH ���������� �
0LQRULW\�ULJKWV�LQ�HGXFDWLRQ 7KH�+LQGX ���������� ��
$OSVDNKD\DN�VKLNVKD�NH�OL\H 1DY�%KDUDW�7LPHV ���������� ��
6XSUHPH�FRXUW�MXGJPHQW��LW�FRXOG�KDYH�EHHQ�ZRUVH�, 7KH�.DVKPLU�7LPHV ���������� �
&HQWUH�WULHV�URSLQJ�LQ�PDGUDVDV�WR�PDLQVWUHDP 7KH�$VLDQ�$JH ���������� �
0DGUDVVH�VKLNVKD�PXNK\DGKDUD�PDL�VKDPLO�KR��-RVKL 5DMDVWKDQ�3DWULND ���������� ��
0LQRULW\�MXGJPHQW��OHLVXUH�	�-D]]�<DWUD 7KH�6XQGD\�7LPHV ���������� �
3$1&+$<$7,�5$-���
%DODQFH�RI�SRZHUV�LQ�SDQFKD\DW�V\VWHP 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
+RZ�WR�JHW SDQFKD\DWVL�UDM�LQVWLWXWLRQV�JRLQJ" 7KH�7ULEXQH ���������� �
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3238/$7,21�
0HHW�WR�GLVFXVV�SRSXODWLRQ��SRYHUW\�LQ�$VLD��3DFLILF 7KH�+LQGX ���������� ��
'LIIHUHQWLDO�UDWHV�RI�SRSXODWLRQ�JURZWK 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
35,0$5<�('8&$7,21
%DVLF�VKLNVKD�3HU�EKDUL�NKDUFK��QDWLMH�QLUDVKDMDQDN $PDU�8MDOD ���������� ��
3ULPDU\�HGXFDWLRQ�EDUHO\�LQFKHV�DKHDG 7KH�3LRQHHU ���������� �
0RGHO�SULPDU\�VFKRRO�D�GLVWDQW�GUHDP 7KH�6WDWHVPDQ ���������� �
7HDFKHUV�XUJHG�WR�VSUHDG�HGXFDWLRQ�NDUEL�DQJORQJ 7KH�$VVDP�7ULEXQH ���������� �
���\HDUV�RQ��������WHDFKHU�JHWV�GXHV��PDUFKLQJ�RUGHUV 7KH�7HOHJUDSK ���������� �
'XH�GLVUHVSHFW 7KH�7HOHJUDSK ���������� ��
'LVTXLHWLQJ�SLFWXUH 7KH�7LPHV�RI�,QGLD ���������� ��
$HN�DGK\DSDN�NH�EKDURVH�SDQFK�NDNVKD\H 5DMDVWKDQ�3DUWULND ���������� �
48$/,7<�('8&$7,21
0HHW�VWUHVVHV�RQ�TXDOLW\�HOHPHQWDU\�HGXFDWLRQ 7KH�$VVDP�7ULEXQH ���������� �
0DNH�TXDOLW\�HGXFDWLRQ�DYDLODEOH�DW�DIIRUGDEOH�FRVW��HV�'*3 7KH�+LQGX ���������� �
7RZDUGV�TXDOLW\�HGXFDWLRQ 7KH�7ULEXQH ���������� ��
$GG�DQRWKHU�GHJUHH�WR�\RXU�UHVXPH 7KH�3LRQHHU ���������� �
5	'�QHHGV�PRUH�\RXQJVWHUV��VD\V�-RVKL 7KH�(FRQRPLF�7LPHV ���������� �
4XDOLW\�HGXFDWLRQ�UHVSRQVLEOH�IRU�,QGLD¶V�,7�VXFFHVV 7KH�3LRQHHU ���������� �
)RFXV�RQ�TXDOLW\ 7KH�+LQGX ���������� ��
%HKDWDU�VKLNVKD�NH�OL\H�KDU�VDPEKDY�XSD\D��'L[LW -DQVDWWD ���������� �
7XWRUHG�LJQRUDQFH 7KH�6WDWHVPDQ ���������� �
4XDOLW\�HGXFDWLRQ�LV�QHHG�RI�WKH�KRXU��-D\DODOLWKDD 7KH�+LQGX ���������� �
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7HDP�IRU�TXDOLW\�HGXFDWLRQ 7KH�6XQGD\�7ULEXQH ���������� �
6&�MXGJHPHQW�ZLOO�XVKHU�TXDOLW\�HGXFDWLRQ 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
5(6(59$7,21
7ULEDO�ZHOIDUH 7KH�6WDWHVPDQ ���������� �
5,*+7�72�('8&$7,21
3DUOLDPHQW�QRG�IRU�(GXFDWLRQ�%LOO 7KH�+LQGX ���������� ��
+RXVH�PDNHV�HGXFDWLRQ�IRU�FKLOGUHQ�IUHH 7KH�3LRQHHU ���������� �
0ROLN�DGKLNDU�EDQL�PXIDW�YD�DQLYDUL\D�VKLNVKD 5DVKWUL\D�6DKDUD ���������� �
6&+22/
+&�WHOOV�0&'�WR�JHW�DWWHQGDQFH�DXWKRULWLHV�IRU�LWV�VFKRROV 7KH�,QGLDQ�([SUHVV ���������� �
$�3��FDELQHW�IRU�TXRWD�LQ�DLGHG�VFKRROV 7KH�+LQGX ���������� �
1LJDP�NH�VFKRRORQ�PDL�DE���NDNVKD�VH�KL�FRPSXWHU�VKLNVKD 1DY�%KDUDW�7LPHV ���������� �
)DFWLRQ�ZDUV�FORXG�VFKRRO�UHIRUPV 7KH�,QGLDQ�([SUHVV ���������� �
:DWHU��SRZHU�SUREOHPV�QDJ�0&'�UXQ�VFKRROV 7KH�6WDWHVPDQ ���������� �
6WXGHQWV�IDFH�WKH�FKLOO�WKDQNV�WR�0&' 7KH�6WDWHVPDQ ���������� �
5HIRUP�VFKRRO 7KH�7LPHV�RI�,QGLD ���������� ��
0RQLWRU�VFKRRO�IXQFWLRQLQJ 7KH�.DVKPLU�7LPHV ���������� �
+&�TXHVWLRQV�µH\HZLWQHVV¶�IRU�QRW�UHVSRQGLQJ�WR�SROLFH�QRWLFH 7KH�,QGLDQ�([SUHVV ���������� �
*RYW��VFKRROV�IDFH�WHDFKHUV¶�VKRUWDJH 7KH�7ULEXQH ���������� �
����3XQMDEL�VFKRROV�PD\�EH�GRZQJUDGHG 7KH�7ULEXQH ���������� �
6FKRRO�WKH�UXOHV 7KH�$VLDQ�$JH ���������� ��
7HDFK�RWKHU�VFKRROV�D�OHVVRQ +LQGXVWDQ�7LPHV ���������� ��



[YL

,QIRUPDO�FODVVURRP 7KH�+LQGX ���������� ��
%DFN�WR�VFKRROV 'HFFDQ�+HUDOG ���������� �
6&+22/�%8,/',1*
7DPEX�YDOH�VFKRRORQ�NR�$SULO�WDN�EKDZDQ $PDU�8MDOD ���������� �
6DUNDUL�VFKRRORQ�NH�EKDZDQ�QDKL�EDQD\DJL�03�VDUNDU 5DVKWUL\D�6DKDUD ���������� ��
6(&21'$5<�('8&$7,21
6WXGHQW�LQGLVFLSOLQH 7KH�$VVDP�7ULEXQH ���������� C�0DGK\DPLN�WR�EUHDN�IUHH�RI�WLPH�ZDUS 7KH�7HOHJUDSK ���������� ��$E�DDVDQ�KRQJH�&%6(�NH�SUDVKDQSDWHU $PDU�8MDOD ���������� �&%6(�QH�YLJ\DQ�JDQLW�PDL�DQLZDUL\D SUDVKDQ�NKDWDP�NL\H $PDU�8MDOD ���������� �
6(;�('8&$7,21
$,'6�HGXFDWLRQ�SURMHFW�ODXQFKHG� 7KH�3LRQHHU� ���������� �
3DVFKLP�%HQJDO�NH�VFKRRORDQ�PDL�GHH�MD\DJL�\RQ�VKLNVKD -DQVDWWD ���������� �
*DWHV�ZURQJ�DERXW�$,'6�LQ�,QGLD���-RVKL 7KH�7LPHV�RI�,QGLD ���������� �
7($&+(5
3XUDQNDOLN�VKLNVKDN�DE�YDNDODW�QDKL�NDU�VDNHQJH $PDU�8MDOD ���������� �3UDWKPLN�VFKRRORQ�NH�VKLNVKDNRQ�NH�YHWDQPDQ�PDL�EDGKRWDUL� $PDU�8MDOD ���������� �
)DUML�DGK\DSDN�GH�UDKH�KDL�VKLNVKD +LQGXVWDQ ���������� �
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7($&+(5�$332,170(17
����VFKRROV�WR�EH�VHW�XS�������WHDFKHUV�WR�EH�UHFUXLWHG 7KH�.DVKPLU�7LPHV� ���������� �
1R�SODFH��IRU�GLVDEOHG�LQ�DG�KRF�UHFUXLWPHQW 7KH�7LPHV�RI�,QGLD ���������� �
'8�PRYH�WR�HQG�DG�KRF�WHDFKHUV�H[SORLWDWLRQ 7KH�7LPHV�RI�,QGLD ���������� �
&K\DQ�VDPLWL�SDU�VDZDOL\D�QLVKDQ�ODJDQH\�ZDOD�SDWUD�IDUML�QLNOD 5DVKWUL\D�6DKDUD ���������� �
$SSRLQWPHQW�VFDP�ODUJHU�WKDQ�H[SHFWHG +LQGXVWDQ�7LPHV ���������� �
)XQGV�WHDP�WXUQV�RQ�WKH�KHDW 7KH�7HOHJUDSK ���������� ��
%DVLF�VKLNVKD�PDL�DQLZDUL\D�VHZDQLYDUWL�KRJL $PDU�8MDOD ���������� �
7($&+,1*�$1'�75$,1,1*�$&7,9,7,(6
6HHNLQJ�3ULQFLSDO�6ROXWLRQV 7KH��3LRQHHU ���������� �
7HDFKHUV�OHDUQ�KRZ�WR�ZRUN�ZLWK�YLVXDOO\�LPSDLUHG�NLGV 7KH�,QGLDQ�([SUHVV ���������� �
1&(57�WUDLQLQJ�RQ�%UDLOOH�FRPSXWHU�EHJLQV 7KH�7ULEXQH ���������� �
7(&+1,&$/�('8&$7,21
0DMRU�ERRVW�IRU�WHFKQLFDO�HGXFDWLRQ 7KH�7ULEXQH ���������� �
+3�JLYHV�ERRVW�WR�WHFKQLFDO�HGXFDWLRQ 7KH�7ULEXQH ���������� ��
7(17+�3/$1
,V�WHQWK�SODQ�D�XWRSLDQ�H[HUFLVH 7KH�.DVKPLU�7LPHV ���������� �
'HEDWH�RYHU���WK SODQ�SURSRVDOV�ORVLQJ�VWHDP 7KH�3LRQHHU ���������� �
*RYHUQDQFH�UHIRUPV 7KH�)LQDQFLDO�([SUHVV ���������� �
.DWKLQ�KDL�GDVKDYL�\RMDQD�NL�GDJDU +LQGXVWDQ ���������� �
'DVKDYL�\RMDQD�ND�DORFKDQDWDPDN�PXO\DNDQ���� +LQGXVWDQ ���������� �
:H�PXVW�EH�GUHDPLQJ�E\�.�.��%LUOD +LQGXVWDQ�7LPHV ���������� ��
'DVKDYL�\RMDQD�ND�DORFKDQDWDPDN�PXO\DNDQ���� +LQGXVWDQ ���������� �
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:RUN�DFFRUGLQJ�WR�SODQ�E\�.�.��%LUOD +LQGXVWDQ� ���������� ��
81,9(56,7,(6
,,0&�WR�JHW�GHHPHG�YDUVLW\�VWDWXV 7KH�3LRQHHU ���������� �
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