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LKz~ZzgVZsxó'Zqû{
Zsxó ö_ÆL¦k�óÅZ�á®ÐZqâ{I¸ŒÛçǛh{L‚ió™Zc~LKz~ZzgV

ÆjZáÐ6,]6”PìwZ�Ûzióg�á]7ÅIXqw„~ZyR°gÃZqx
*yÅßg]~ö_~Z�á®ÆnZg‚wHŠXaè*yÆqgY]»°Zë�
ZknZk6@Wzû{Ì_Z{7HYg;ìXû{ÐIZÝ*y»_·™¢oƒƒÇX

7G‰�Ôz{ 2]zZ‹ZŸ] ikÃ*y~Kz~Æ!g}~�
ÅZÏ™Ö‚i~Æ f!�d ZkZ%~Ãðµ7� Zzg »°ëwZzgziã�

ÃŒÛZgŠcYäÎ úZò=q ÅOñ Š?zZ+Ñw Å¡»£g :Š´D
�Zk»£gúZxÅ ²ŠD́Â—ÔËÌDÆntgztiCÙ‡LÞÐÁ7 Xì

¸zzì�‚bÅËÌ�ác Iz*IÔJwZzg°ÄJwÃŒÛZgŠ}1YñX
7™Š{ �úZxZk ~DzïÆntöZy:Â”gs™ZðZzgxªYCì

Xì ƒC QkDÆâCÙ+ÅgZñ„x ÉZke~ ÃÆqò�c7 `
è<ØÆ‚Btgztf[ÆLÃ›úZèó»�áÄ:ì!!

Z(Y—ZgZ:gztÜsŠD́Æ„{~Wcì�CÙ¿:ÜsZk~ZK
gZñŠ¶~WiZŠŒY@ìÉ¡úZò=qÅ¯6z{ZKgZñÃëZä6Ì

tgztZÏz‰ÜZ(gHY@ìZZkDÆrŠgz–~ SÜZg™@Š3ðŠêìX
ZzgâCÙ+ÐZ±gzZOŠQJYñZzgZyÅOñCÙ!]ÅŠZ½ëq~„
LöZÈhóeð&~YäÐXWcHŠ+ZsxZk$~»3ƒYìTÅ™«

0õ *¸ ¾n ? ŒÛWÈ™*~g„èfzZrwäZLf)àƒ pŠ zÒyÅf)ŠZg~
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'kÐKz~6bŠ´Îo»qÝ¸ì�Z,ßvZsògÉ™n‰
ËŠ´Šgo{Æ½cC z{ Ô:„ �ÔX»ŠD́ËÌ0£g67gZ7QF@

!ZzgZk6eZŠZyÅzäs�Zq§spŠZyÆŠ´gz-V �Zzg:„�cC
ÅWsŠZgìZzgŠzu~§sZyÆ7™Š{Š+»ZqiuÌQŠîìX

£!ógÆZkZ+Ñw~Ìziyì�Kz~»âjw!ÇZì²Š+
ÅVÆ»2ZkÐ!Ç]ZÇ:�X¸zzì��ßvW`Kz~6Š´

ÔQ7QkŸzøZ[~ŠgkZzg[-z){Š¶ £ew`� gÉð»
ÅµèD 1 ÅÂ=Ì{w{wxWCìÔ�ZkŠ+ÆgÚzgÉ¦ZÔÆ

Z% Ô zZg�áŠìXÃå*yÆ¹ÐZ+Ñw0¤‚�‡]WñiÌ�
‰Qßà!ÂVÅ¶0„ZzgZy6ZL@WZ]»E™{oƒ¥xƒ@ì:

°iâ:Z½È]ÆyZy~z{¦gZ]zgD*]!Ç*a�XÃ è

»ƒc½zp»Ô°wzZ»s» („ Ñ<è0{ä”gs™ZcìXtyZy
ƒcuzçÑ]»;ZyÆR‚‚]z©Ñ]»Ü½Zsxƒ*ËÌ�~Ã
zZá™rèDÐ—7ìÔpZkz‰ÜQ)ÃŠg7ZëF+X˜Vtì�
Q7ZsxÆ{ØÃc]Ð”gsg3YñÔZyÅ½Š~Yñ;z;VtÌ

ì�¬@ƒz‚%Z`Æ.Þ1D6Yg~z‚g~Zy¬tÂx;ñi0ÏÆ‚B
igztHZ(gHYñ?t¹ZëZzgiâÎ»ÎZwìÔYèZyÂ'}¬Ã
aÐQ3häÅ2w„CÙŠzgÃWCìX

ÖºŠvËÂx»F'ßƒ*ÔZqÇÔÃ~ZzgdZ%ìÔpZkßÂx !
ìX/ge¬ìZzgzs‡ây6 !ÇiX Ð›âV»|uz'@îZq
ƒÆ.Þ1D6Yg~ZyÂñVÐ ´‡ð Ÿ!Ç*eÔtÂO'p¬@z

›yHgztZ(g™,ÔŠz§izZwÅÕèiHƒ�Zsx»ZÝ�CÙzSqÐi„m
$4k5é EGƒ™:g{YñZzgŠzu~§sßÍVÆni0Ï¦Zg*ÌegìXtZkŠzg
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!! »ZëF+ÎZwì
îg6Ŷ{hÅ¢zg]ìXtZkŠzgÅ¹ x CÙŠzâÎÆÎZßV»

Ð’rV»Z˜ì�z{ZqqÃßB�pnZkÃZk”]ÐJw™f
™ÜsÂ1V~ôpg{Y@ìXZke~i "ƒ ��ZÝÃtf~VÐ

ÎZwÆîg6¹Ð)bÅ¶0„ÅY$ËìX}
/geZK¼ŠZ‚‚]ÆZ±gÐZsxÐƒŠxìÔ¸zzì�ZÐ

zZãZÖp~¬ŒÛZgŠcY@ìXpZkÃ*ÍZgÔ*ŶZzg¬Jìw™äzZá
ßvÌZkÐ|uz'@îÆ%µ6tŒÛZgŠïÃWD��Š+ÆŠÃqZzg
ZsxÆDÆîg6ZsxIzVÃqÑ]Æ»çVÆ7Ãzz^ŠbÉ

Š¶Lö_ó»Ñg{�Ûzg~8002Y ZN!(„~Ñqƒ*ÍZgZHYñX
ÎŠ~¶VÆ©Ñ]Åw#ÖÆ!g}~ZÒ›âVÃµ7�z;VCÙ

nÆZ»î.~g¿YäzZàg¶Ë:ËîgÎŠ~C_™àYCìÔpZ+
äÆnCÙŠ´ZŠZg{ÌZL ÃS ™ßg�wÆ!z�ŠZkŠzgÆ»çV

6¿™@Š3ðŠêìX gp gzZV3D¶V~
Z+„ßg�wX¦kÆ!g}~Ìì�IèZsðÆŸifCÙnÅ
¦kÃwZxŒÛZgŠï�ÔpZkÆ!z�ŠqÑ]ÆƒÆ�VZsxÆn
ZkÃÍZgZŒÛZgŠ¶66gŠ3ðŠï�X

gnƒñZkÆ!g}~ ÃÅp ¾nXÅQßàw#ÖzÔZzg}ZßZµ
ŠzxÎZw�XZzgZyÎZÑ]~Z+zZãu ; �ZizRö»iñ�Z(g™*

È~Zzg…gÅCÙŠx¢zg]gSì@�¢zg]Ëz‰ÜZÝÆŠgZ~:V
YñXZÝ£[iÅ§s7gÄÌ'ŒÛZggìÔpYg~Âxi0ÏÐÌ

Šb gzi%{©Ñ]ÃZ�x ›yZk§bÑmZzg{:ƒYñ�ZkÆn
õwƒYñXZÏ¦gÅ¯6ö_»ikÃÑg{ZÏâÎÅZqÃÒì�¦kÅ
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Îo»qÝ¸ì�Z,ßvZsògÉ™n‰
ËŠ´Šgo{Æ½cC z{ Ô:„ 0£g67gZ7QF@

k6eZŠZyÅzäs�Zq§spŠZyÆŠ´gz-V
sZyÆ7™Š{Š+»ZqiuÌQŠîìX
w~Ìziyì�Kz~»âjw!ÇZì²Š+

Ç]ZÇ:�X¸zzì��ßvW`Kz~6Š´
ÔQ7QkŸzøZ[~ŠgkZzg[-z){Š¶ �

ÅµèD 1 CìÔ�ZkŠ+ÆgÚzgÉ¦ZÔÆ
Z% Ô Æ¹ÐZ+Ñw0¤‚�‡]WñiÌ�

ZzgZy6ZL@WZ]»E™{oƒ¥xƒ@ì:
ÆyZy~z{¦gZ]zgD*]!Ç*a�XÃ

»ƒc½zp»Ô°wzZ»s» („ cìXtyZy
yÆR‚‚]z©Ñ]»Ü½Zsxƒ*ËÌ�~Ã

ìÔpZkz‰ÜQ)ÃŠg7ZëF+X˜Vtì�
]Ð”gsg3YñÔZyÅ½Š~Yñ;z;VtÌ
.Þ1D6Yg~z‚g~Zy¬tÂx;ñi0ÏÆ‚B
t¹ZëZzgiâÎ»ÎZwìÔYèZyÂ'}¬Ã
CÙŠzgÃWCìX
'ßƒ*ÔZqÇÔÃ~ZzgdZ%ìÔpZkßÂx

ìX/ge¬ìZzgzs‡ây6 !ÇiX Zq
ƒÆ.Þ1D6Yg~ZyÂñVÐ ´‡ð 'p¬@z

Šz§izZwÅÕèiHƒ�Zsx»ZÝ�CÙzSqÐi„m
~§sßÍVÆni0Ï¦Zg*ÌegìXtZkŠzg
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YñX w#ÖÃY…ƒñVZsxcqªèZCZgcZ(Z8g+Æ�ÍZgZH
Ãå£!óg»tS+ÑwZK(!ÇŠg„ì�Kz~Æfg)V è

ZsxÆ»27g}™*ZzgZÐZkÑÆnñizV'!ÇÒZzg¬x:
K ZLÏ Zf}™Zxä @ì gztìXptµzZ‹ZnÂZkz‰Ü™ŠtW

Š;ÇVÐKz~ÃÈÑ eg z~»t̂sŒÛZgŠ}1ƒXqÑèZ%zZ§tì�f
zYŠBZzgÒy™DWñ�XpZZkÅZWZ0~Zzg�6zg~uÐ
("ÐÔŠ+Æ¦gZ]Ã*HZzg¬Ð5cYäÎÔ̧xpsƒäÐZzgt

ÉñÑ* ²¢g 7Òø
EMI¶ÔZkÃÌ*x.ŠKz~e°SäÑÔA Šà 6½Å�

ZW~ÆZÖp~LZZyÃXäÆnófÃZk!g}~ZL‚—gzb6Zi
Z%tì�øg}ikû{*y»ZCÓxgDyÌ ÂzÔ uâ̈g™*¢zg~IZX

Kz~ÆÜôÜsìÔpqÑ]ÆZkƒÃziyŠb¯z{Ì:g{nZzg
Q7ÌZL*yÆWy~tŒÛZgŠb7Z�

LLKz~ÃVŠ+ÆnMàsfg)ÆOñZqSCZg~Õèi
Æîg6Jw™*e’Zzgz{ÌZKÑZ_Æ‚BXóó (strategy)

¸„*yógäZLÏt�Ûn™1ì�f}™Zx(~plŠàZzggÉ
ÐKz~ÃVZsx»4+n™™Zk6�{Z�Ûziƒ*eT�Ô²t@WŠg„

*yógÅZkNÃ…gäÅ»zl‡.ÞdìXZ¤ÃðLö_óÆ ; 7ì
¦k�Ðt&ì�ZkÆfg)CÙnÆKz~6z¤ZñVc¦k‚i~Å
ZYi]»ñ�7HŠìÂgZ¶ÅÃ~z{t6ìX¦kÆe~4+

ÍZgZHYñX ÅuJ ñ�¸ì�ZkÃR(Z8g+c£œèÑ=Æ�Ûzr
¸zzì�fÆæÌZ½k7G‰�Ôz{ÓäƒÔ„ZsxZzgŠ+Ã
XäÆÃ̀Ðºm�X

ÅÑ¦Š?Ìñ�Š ™ä ¿ S²Z˜ 6 *ÍZgÚ cŠgì�Ñ<èZsð~
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ìÔ6�ŒÛWÈ™*ÅÎg>ZÈZYÆWy~�á²~Åè#Ö™DƒñZyÆ
cz»gzVÃeZ{ÔpŠQyÃªZyz6.yZzgZL¸wz™ŠZgÐ¸…f™HŠìX1

$$ ZIZsxÆn�Z6ZÏ�á²~Ã„:ÜsÍZgZHŠìÉ
¦* äpŠ 1 È™ZyÃ'ZÓgZ„I™ŠcŠZzgÑ™* #

ˆyñ0U"ÃZy»�Z[Š¶ÅS™ÆZyÆh~gz—ŠkÅ@GÅ
Š¬}íÌ�ÛâðìX

–Šì�Kz~6fÆ Zk¦gÅFŠhÆn *y »t Ãå£!óg è

Ô²ZyÆ WäZzgVZsxÆnZkÃZEw™ä~zZuÚX¦kì
ìw~Šg|Z(7XZy»tñ�!ÇŠg„ZzgZyÅtzŸs‡.ÞŠg
ìXÉLö_ó~Zk6'×hZŸ†™DƒñtÌŒÛZgŠcŠì�
LLKz~h+T§¯Z+ÑwZzg¬!:cz†Å¾èìÔZZyzZ‹y~
e|ZNŠZ]zÃc]Zk§¯ÒyÆ37ƒMXóó

Üz'{„ÔÎZwz�Z[ÔÑ»zq¢+ Ô '×h'WVKz~6ZOò4ZÆV
»bCÙ{HY@ìÔZyÃÌ7ÃgÄ Sš©® ÆZN[ZzgZi|Æ*x6T

™„f}™ZxÃËKz~6z¤Zx~�áïƒ*e’X
Z,„gZ¶»z{Z½kTÅ¶0„Ãå*yógäZL*yÆWy
~�ÛâðìÔZkZ%»¸hì�Kz~6VZsx»XZkŠg¦J‚ŠZ7X

Kz~6ZsxÅVz=ôÆjZáÐtZ%Ì{™ÂzÔì�aŠ{
Wñ œ-VÐ›fz�Š+Å=ôz̈~TZôoZzgf)ŠZg~»ZÖg™D

�ÔKz~6WäÆˆg„è™*Å%ZŠzAÅF)ã6ˆkçnZqgzi%{
ì�f} x{ó tZÏKz~âjw»L X ÅwZ(g™Šì Z°g  Ÿ’ZzgnŠ!

™ZxÆS³Zizz‡gZzgŠ+Æ!g}~ZyÅgZñ6ZOŠzZ÷ŠÆgzbÃ”h
!! ¬x¿ÐicŠ{zwqÝ7g„ Ë (âìZzgZyÅgZñÃ
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YñX xcqªèZCZgcZ(Z8g+Æ�ÍZgZH
S+ÑwZK(!ÇŠg„ì�Kz~Æfg)V
zgZÐZkÑÆnñizV'!ÇÒZzg¬x:

K ZLÏ Zf}™Zxä @ì nÂZkz‰Ü™ŠtW
Š;ÇVÐKz~ÃÈÑ eg ƒXqÑèZ%zZ§tì�f

ñ�XpZZkÅZWZ0~Zzg�6zg~uÐ
Ã*HZzg¬Ð5cYäÎÔ̧xpsƒäÐZzgt

ÉñÑ* ²¢g kÃÌ*x.ŠKz~e°SäÑÔA
XäÆnófÃZk!g}~ZL‚—gzb6Zi

Z%tì�øg}ikû{*y»ZCÓxgDyÌ Ô
pqÑ]ÆZkƒÃziyŠb¯z{Ì:g{nZzg
y~tŒÛZgŠb7Z�

nMàsfg)ÆOñZqSCZg~Õèi
w™*e’Zzgz{ÌZKÑZ_Æ‚BXóó
LÏt�Ûn™1ì�f}™Zx(~plŠàZzggÉ
+n™™Zk6�{Z�Ûziƒ*eT�Ô²t@WŠg„

NÃ…gäÅ»zl‡.ÞdìXZ¤ÃðLö_óÆ
kÆfg)CÙnÆKz~6z¤ZñVc¦k‚i~Å
ìÂgZ¶ÅÃ~z{t6ìX¦kÆe~4+

ÍZgZHYñX ÅuJ Z8g+c£œèÑ=Æ�Ûzr
ÌZ½k7G‰�Ôz{ÓäƒÔ„ZsxZzgŠ+Ã

�X
ÅÑ¦Š?Ìñ�Š ™ä ¿ S²Z˜ 6 *ÍZgÚ ð~
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Ãå*yógäZL*y~¼ŠŠÑbzzZu]ÐtU"Hì� è

Kz~»ãŠ~ÄZzgeJçuâtŠZgZ:Âx»ZqZëÀ6i{ìÔ�ZKZ‚kÐ„
VZsxÆ¼Š»çVÐƒŠxìXZyÆZkZ+ÑwÅãŠZkÃt6
ì�Kz~ZqŠ»yì�Z3g!i~Æfg)ZLSyZY]úZxÐ7g}
™äÆnZyÃz„Ú�ÛZë™@ìÔTÅz{e>Ø™,X

ñßsäZk¦gÃ¹Åw™ÒyHìÔZzgt7ÃX»zZ.ZëF+
UìÔTÅzŸsQrVäZŒZ0Zi~7™ÆZ%zZ§Ã'×háZiy
™ŠcìXZÏe~=*¸â{»ZqzZ§cŠWg;ìÔT~ÑƒgÆŠzŸi

6‰6z¤ZxgkgeG‰ÔpaèZy6z¤ZñVÐKz~ ATV F+fÆ
ZOðÅÃ~úZòpZ÷]ÅF)ãe7¶ÔcZyÐ*ø+ÃðIzpl

Á@WYÅOñZL¿ÅS&b6ázƒ*7@åÔZkn%ÃðzzCñ
WÒ{ZkeÃ{™Dƒñt6z¤ZxšŠ™Šb‰X

ZkZ%~Ãðµ7�Kz~6z„6z¤Zx7GYD��úZx~
S!¢Ô"YœªZzgW‚öznÃ�ÛzrŠ,XËÌZ,¬ÝŠ+»6z¤Zx�
ßÍVÃ¿ÆngZá™@ÔÃ@„ÐvÅS™@ƒÔZy~„q~cZˆµ
f)ŠZg~ÃQY¤™@ƒÔçÑ}~¹gzlÆ{86Q¸g@ƒ;Z,6z¤ZxÉ
ZyÆŠZ¦BHg+Ì�¨™ŠbYD�XVwÆîg6W`XßÍVÃK
z~Æ=we°ƒä»LS³ZióqÝìÔpZ¤z{f[ÅâŠg3gWiZŠ�d

Åz»ªcZsxÐZkÅÂäˆl™äÅOñ6Š{cŠZhS‰0Zsò
Ã]Ôñuc¦kÅw#ÖZzg)ÇVÐeÏZzgZyÐ˜Šz){ÅS
Ñzq™Š,ÂP„ŠâV~ZyÅúZò=q»\V»ƒ™g{YñÇXŠgZÝ
Z,Hg+»tLiz§ÒyóƒZÆgc6QhäzZáxÆx/ìÔ�ìizg�d

Æ.Þ1D6¹!~Ð6zZi™@Š3ðŠêì²tZkxÅZK6zZi7
ƒCXŠzu~§sìizgƒZÆgZ5~g»z^“zZÑZq@WzgŠg|ÌƒZÅ
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”]ÅzzÐCÃW@ìXZIÃZk|Ðl!WÇ{�!
¾qwøg}@zb»tñ�Zq0Z%ì�Kz~Z3gZ]ÅZqŠ»y

Æ.Þ1D6ºmgD*]»Sšr™@ì@�icŠ{ÐicŠ{ ~*] ìÔ�úZò
»gz!gËnXZ%tZ‹Zn{µ#̄fVÆ!g}~ÂŠg„ìÔ

Z,Kz~M�¡úZxÅOñÓ#ÖcËºmuÆ�{gY p
X Šg}ÁƒYñÏ ÅâÎ SyZY]6ºƒVÔZyÆ!g}~ZkZ‹Zn

¸zzì�Xf}²[äKz~fV6WäÅZYi]Š~ìÔZyÆ7
Ó#ÖcZsò£œÆ�Ûzrc»x™äzZáM„gì�X Š+I Ã

Z%Kz~ÆeJ‘ÃŠÙƒñt!]QÌt™*ƒÏ�Z+ßg]~
úZx̧ôZzgðIÚÆ”wÆnZkÅOñŠzu}fV6„ZCicŠ{
z‰ÜÜs™,ÐÔSÑt�ZyÆ0kZkzZuMÆÎZÃðZzgSky„ñ�Š

�LæóÆ!g8M”gsƒD _ì :ƒX6�tßg�w8Kz~Ã7W
„0ÎyÆúZxä8Kz~Ãgh™QÐZKŠwV»%œ¯1X

ikû{*y~Zq¦gtÌ7HŠì�½zp~ŠzjZk!Ñ è

7ƒZ™DXgZ¶ÅÃ~£!óg»tŠúòVqI~»ZqgDyÂƒY
ÃzkÆ‚BÑïÆîg6HPÑÆn¬_HŠÔ 1 ì6�·

pZÐ½zp»Ñi)ŒÛZgŠbŠg„7XOç‰Zz‡]zk»E™{ÔÒy
™äzZá6z{@|7gh@ÔAZL‚ì6Xugèt~Ìì�LLZv¬\
ZkÈ}ÃFz@i{gÇÔTä÷~ugÃWÐÒyHÔ‰Zz‡]Òy™ä
zZáÐGzZÑicŠ{ÃZ{QV©ìXóóZkn~tìÅ�g]™zVÇ�

ñßs»tŠúòVqz¾q6FgDyÂìp½»ZÏ6«ƒY*¢zg~
7X´z{Zi,tÌ7Ãgxe’�Sšr»yZy½zHÉÐxz�Š
Ìg‚ìZzgŠzâVÆ»2zR‚2Z�X
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ZL*y~¼ŠŠÑbzzZu]ÐtU"Hì�
uâtŠZgZ:Âx»ZqZëÀ6i{ìÔ�ZKZ‚kÐ„
VÐƒŠxìXZyÆZkZ+ÑwÅãŠZkÃt6

�Z3g!i~Æfg)ZLSyZY]úZxÐ7g}
Ú�ÛZë™@ìÔTÅz{e>Ø™,X

¹Åw™ÒyHìÔZzgt7ÃX»zZ.ZëF+
rVäZŒZ0Zi~7™ÆZ%zZ§Ã'×háZiy
=*¸â{»ZqzZ§cŠWg;ìÔT~ÑƒgÆŠzŸi
6z¤ZxgkgeG‰ÔpaèZy6z¤ZñVÐKz~

]ÅF)ãe7¶ÔcZyÐ*ø+ÃðIzpl
¿ÅS&b6ázƒ*7@åÔZkn%ÃðzzCñ
ƒñt6z¤ZxšŠ™Šb‰X
7�Kz~6z„6z¤Zx7GYD��úZx~
‚öznÃ�ÛzrŠ,XËÌZ,¬ÝŠ+»6z¤Zx�
™@ÔÃ@„ÐvÅS™@ƒÔZy~„q~cZˆµ
Ñ}~¹gzlÆ{86Q¸g@ƒ;Z,6z¤ZxÉ
�¨™ŠbYD�XVwÆîg6W`XßÍVÃK
S³ZióqÝìÔpZ¤z{f[ÅâŠg3gWiZŠ�d
ÅÂäˆl™äÅOñ6Š{cŠZhS‰0Zsò
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