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https://goobit.se/press-messages/goobit-group-ab-launches-btcx-bitcoin-treasury-strategy-1
https://goobit.se/press-messages/goobit-group-ab-strengthens-partnership-with-k33-to-advance-bitcoin-treasury-strategy
https://goobit.se/press-messages/goobit-group-secures-convertible-loan-from-principal-shareholder-blockchain-ab
https://goobit.se/press-messages/goobit-group-ab-finalizes-oversubscribed-first-round-share-allocation-for-bitcoin-treasury-strategy
https://goobit.se/press-messages/goobit-group-btcx-koper-10-6294-btc-och-genomfor-darmed-det-forsta-bitcoin-kopet-for-sin-treasury-strategi
https://goobit.se/press-messages/goobit-group-btcx-adds-to-bitcoin-treasury-holdings-now-11-6491-btc
https://goobit.se/press-messages/goobit-group-publishes-annual-report-2024-2025
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�ç�â���æ�â�é�Ø�å�Ø�Ü�Ú�á� �Ú�å�Ô�×�Ø���æ�ç�â�å�Ø���â�Ù���é�Ô�ß�è�Ø�¡

�Ê�Ø���Õ�Ø�ß�Ü�Ø�é�Ø���ç�Û�Ô�ç���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���â�á���ç�Û�Ø���Õ�Ô�ß�Ô�á�Ö�Ø���æ�Û�Ø�Ø�ç���ê�Ü�ß�ß

�Õ�Ø�Ö�â�à �Ø���ç�Û�Ø���á�â�å�à �Ÿ���á�â�ç���ç�Û�Ø���Ø�ë�Ö�Ø�ã�ç�Ü�â�á�¡���´ �á�×���º �â�â�Õ�Ü�ç�Þ

�Õ�â�å�á���Ü�á���Æ�ê�Ø�×�Ø�á�Ÿ���á�â�ê���Õ�è�Ü�ß�×�Ü�á�Ú���Ù�â�å��� �̧è�å�â�ã�Ø�Þ�Ü�æ���Ô�ç���ç�Û�Ø

�Ù�â�å�Ø�Ù�å�â�á�ç�¡

�´ �á�á�è�Ô�ß���Å�Ø�ã�â�å�ç���™���¿�â�â�Þ�Ü�á�Ú���¹�â�å�ê�Ô�å�×
�Â�è�å���´ �á�á�è�Ô�ß���Å�Ø�ã�â�å�ç���¥�£�¥�§�¢�¥�¨ ���ê�Ô�æ���ã�è�Õ�ß�Ü�æ�Û�Ø�×���Ü�á���´ �è�Ú�è�æ�ç�Ÿ

�å�Ø�ã�â�å�ç�Ü�á�Ú���¦ �¥�©���À�Æ�¸�¾���Ü�á���á�Ø�ç���æ�Ô�ß�Ø�æ���Ô�á�×���Ô�á���â�ã�Ø�å�Ô�ç�Ü�á�Ú���å�Ø�æ�è�ß�ç���â�Ù

�Ý�¬�¡�§���À�Æ�¸�¾�¡���¼�á���Ü�ç�Ÿ���ê�Ø���â�è�ç�ß�Ü�á�Ø�×���â�è�å���ã�ß�Ô�á���ç�â���Õ�è�Ü�ß�×���Ô���¥�¤�£���µ�Ç�¶

�ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì �Ÿ���Ù�è�ß�ß�ì���Õ�Ô�Ö�Þ�Ø�×���Õ�ì���Ü�á�é�Ø�æ�ç�â�å���Ö�Ô�ã�Ü�ç�Ô�ß���Ô�á�×���ß�â�á�Ú� �ç�Ø�å�à

�Ö�â�á�é�Ü�Ö�ç�Ü�â�á�¡���Ç�Û�Ü�æ���æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�ì���ê�Ü�ß�ß���Õ�Ø���Ü�á�ç�Ø�Ú�å�Ô�ç�Ø�×���ê�Ü�ç�Û���â�è�å���À�Ü�¶�´

�ã�ß�Ô�ç�Ù�â�å�à ���ç�â���æ�Ø�å�é�Ø���Õ�â�ç�Û���å�Ø�ç�Ô�Ü�ß���Ô�á�×���Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß���Ö�ß�Ü�Ø�á�ç�æ�¡

�¼�á���ç�Û�Ø���Ö�â�à �Ü�á�Ú���ä�è�Ô�å�ç�Ø�å�Ÿ���ê�Ø���ê�Ü�ß�ß���Ù�â�Ö�è�æ���â�á�­

�¶�ß�â�æ�Ü�á�Ú���Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì ���Å�â�è�á�×���¥

�´ �×�é�Ô�á�Ö�Ü�á�Ú���â�è�å���À�Ü�¶�´ ���Ô�ã�ã�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á���™���ã�Ô�ì �à �Ø�á�ç�æ���æ�ç�Ô�Ö�Þ

�Ã�è�Õ�ß�Ü�æ�Û�Ü�á�Ú���Á�´ �É�¢�µ�Ã�Æ���è�ã�×�Ô�ç�Ø�æ���Ù�â�å���â�è�å���µ�Ç�¶���Û�â�ß�×�Ü�á�Ú�æ

�· �Ø�Ø�ã�Ø�á�Ü�á�Ú���à �Ô�å�Þ�Ø�ç���ã�å�Ø�æ�Ø�á�Ö�Ø���é�Ü�Ô���Ô�à �Õ�Ô�æ�æ�Ô�×�â�å

�ã�å�â�Ú�å�Ô�à �æ�Ÿ���Ö�â�à �à �è�á�Ü�ç�ì ���Ø�é�Ø�á�ç�æ���Ô�á�×���Ã�å�Ü�é�Ô�ç�Ø���µ�Ô�á�Þ�Ü�á�Ú

�' �/ �/ �" �)�4���' �2�/ �5�0�Q���)�. �4�%�2�)�- ���2�%�0�/ �2�4

��

�Ç�Û�Ø���Ù�Ü�å�æ�ç���ä�è�Ô�å�ç�Ø�å���â�Ù���â�è�å���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß���ì�Ø�Ô�å���¥�£�¥�¨�¢�¥�©���à �Ô�å�Þ�æ���Ô

�ã�Ü�é�â�ç�Ô�ß���ç�è�å�á�Ü�á�Ú���ã�â�Ü�á�ç���Ù�â�å���º �â�â�Õ�Ü�ç���º �å�â�è�ã�¡���Ê�Û�Ô�ç���Õ�Ø�Ú�Ô�á���Ô�æ

�Ô���é�Ü�æ�Ü�â�á���ç�â���Ö�å�Ø�Ô�ç�Ø���æ�Ô�Ù�Ø���Ô�á�×���Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�ç���Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ���ç�â

�µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ü�á���Æ�ê�Ø�×�Ø�á���Ü�æ���á�â�ê���Ø�é�â�ß�é�Ü�á�Ú���Ü�á�ç�â���æ�â�à �Ø�ç�Û�Ü�á�Ú

�à �â�å�Ø���Ø�ë�ã�Ô�á�æ�Ü�é�Ø�­���Ô���à �Ü�æ�æ�Ü�â�á���ç�â���Û�Ø�ß�ã���æ�Û�Ô�ã�Ø���ç�Û�Ø���Ù�è�ç�è�å�Ø���â�Ù

�Û�â�ê���Ö�â�à �ã�Ô�á�Ü�Ø�æ�Ÿ���Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�æ�Þ�Ô�á�×���è�ß�ç�Ü�à �Ô�ç�Ø�ß�ì���á�Ô�ç�Ü�â�á�æ�Þ

�æ�ç�â�å�Ø���é�Ô�ß�è�Ø���Ü�á���Ô���×�Ü�Ú�Ü�ç�Ô�ß���ê�â�å�ß�×�¡

�µ�è�Ü�ß�×�Ü�á�Ú���Ù�â�å���¸�è�å�â�ã�Ø�­���¶�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø�Ÿ���Ã�Ô�ì �à �Ø�á�ç�æ���™���À�Ü�¶�´

�Ê�Ø���æ�ç�Ô�å�ç�Ø�×���ç�Û�Ø���ä�è�Ô�å�ç�Ø�å���Õ�ì���æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û�Ø�á�Ü�á�Ú���â�è�å���Ö�â�å�Ø�­

�Ô�ã�ã�â�Ü�á�ç�Ü�á�Ú���Å�Ü�Ö�Þ�Ô�å�×���½�Ø�å�á�×�Ô�Û�ß���Ô�æ���ç�Û�Ø���á�Ø�ê���À�â�á�Ø�ì

�¿�Ô�è�á�×�Ø�å�Ü�á�Ú���Å�Ø�ã�â�å�ç�Ü�á�Ú���Â�Ù�Ù�Ü�Ö�Ø�å���›�À�¿�Å�Â�œ���Ù�â�å���º �â�â�Õ�Ü�ç���´ �µ�Ÿ

�Ô�á�×���ê�Ø�ß�Ö�â�à �Ü�á�Ú���Û�Ü�à ���ç�â���ç�Û�Ø���º �å�â�è�ã���Õ�â�Ô�å�×���Ô�æ���Ô�á���Ô�×�Ý�è�á�Ö�ç

�à �Ø�à �Õ�Ø�å�¡���Å�Ü�Ö�Þ�Ô�å�×���Õ�å�Ü�á�Ú�æ���×�Ø�Ø�ã���´ �À�¿���Ô�á�×���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì

�Ø�ë�ã�Ø�å�Ü�Ø�á�Ö�Ø�Ÿ���Ô�á�×���Û�Ü�æ���å�â�ß�Ø���ê�Ü�ß�ß���Õ�Ø���Ö�Ø�á�ç�å�Ô�ß���Ô�æ���ê�Ø���Ù�Ü�á�Ô�ß�Ü�í�Ø

�â�è�å���À�Ü�¶�´ ���Ô�ã�ã�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á���Ô�á�×���Ø�ë�ã�Ô�á�×���â�è�å���Ú�â�é�Ø�å�á�Ô�á�Ö�Ø

�Ö�Ô�ã�Ô�Ö�Ü�ç�ì���Ù�â�å���Ù�è�ç�è�å�Ø���ß�Ü�Ö�Ø�á�æ�Ü�á�Ú�¡

�¼�á���ã�Ô�å�Ô�ß�ß�Ø�ß�Ÿ���ê�Ø���æ�è�Õ�à �Ü�ç�ç�Ø�×���â�è�å���Ô�ã�ã�ß�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á���ç�â���Ô���ã�Ô�á� 

�¸�è�å�â�ã�Ø�Ô�á���Ô�Ö�Ö�â�è�á�ç� �ç�â� �Ô�Ö�Ö�â�è�á�ç���›�´ �¥�´ �œ���ã�Ô�ì�à �Ø�á�ç

�ã�å�â�é�Ü�×�Ø�å�¡���Ç�Û�Ü�æ���à �Ô�å�Þ�æ���ç�Û�Ø���Ù�Ü�å�æ�ç���æ�ç�Ø�ã���Ü�á���Õ�è�Ü�ß�×�Ü�á�Ú���Ô�á��� �̧È� 

�ê�Ü�×�Ø���ã�Ô�ì�à �Ø�á�ç�æ���æ�ç�Ô�Ö�Þ�Ÿ���Ô�ß�ß�â�ê�Ü�á�Ú���è�æ���ç�â���æ�Ø�å�é�Ø���è�æ�Ø�å�æ���ê�Ü�ç�Û

�ß�â�Ö�Ô�ß���Õ�Ô�á�Þ���å�Ô�Ü�ß�æ���Ü�á���Þ�Ø�ì���à �Ô�å�Þ�Ø�ç�æ���ß�Ü�Þ�Ø���º �Ø�å�à �Ô�á�ì�Ÿ���¹�å�Ô�á�Ö�Ø�Ÿ

�Ô�á�×���ç�Û�Ø���Á�Ø�ç�Û�Ø�å�ß�Ô�á�×�æ�¡���´ ���À�Ü�¶�´ � �å�Ø�Ô�×�ì���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Õ�å�â�Þ�Ø�å

�á�Ø�Ø�×�æ���à �â�å�Ø���ç�Û�Ô�á���Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø�Þ�Ü�ç���á�Ø�Ø�×�æ���å�Ø�Ô�ß�Ÿ

�å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�Ø�×���Ö�â�á�á�Ø�Ö�ç�Ü�é�Ü�ç�ì���Ô�Ö�å�â�æ�æ���ç�Û�Ø���Ö�â�á�ç�Ü�á�Ø�á�ç�¡

�µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì ���Æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�ì �­���Å�â�è�á�×���Â�á�Ø���¶�â�à �ã�ß�Ø�ç�Ø

�¼�á���´ �è�Ú�è�æ�ç�Ÿ���ê�Ø���ß�Ô�è�á�Ö�Û�Ø�×���µ�Ç�¶�Ë�à�æ���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì

�Æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�ì �Ÿ���Ô�á�×���ç�Û�Ø���å�Ø�æ�ã�â�á�æ�Ø���Ø�ë�Ö�Ø�Ø�×�Ø�×���Ø�ë�ã�Ø�Ö�ç�Ô�ç�Ü�â�á�æ�¡

�Ç�Û�Ø���Ù�Ü�å�æ�ç���å�â�è�á�×���ê�Ô�æ���â�é�Ø�å�æ�è�Õ�æ�Ö�å�Ü�Õ�Ø�×���ê�Ü�ç�Û���Ô���¤�£�©�˜

�æ�è�Õ�æ�Ö�å�Ü�ã�ç�Ü�â�á�Ÿ���ê�Ü�ç�Û���â�é�Ø�å���«�¨���à �Ü�ß�ß�Ü�â�á���æ�Û�Ô�å�Ø�æ���Ü�æ�æ�è�Ø�×���é�Ü�Ô

�æ�Ø�ç� �â�Ù�Ù���Ô�ç���Æ�¸�¾���£�¡�¤�¨ �Ÿ���Õ�å�Ü�á�Ú�Ü�á�Ú���Ü�á���Æ�¸�¾���¤�¥�¡�«���à �Ü�ß�ß�Ü�â�á�¡���Ê�Ø

�Ô�ß�æ�â���æ�Ø�Ö�è�å�Ø�×���Ô���Æ� �̧¾���¨���à �Ü�ß�ß�Ü�â�á���Ö�â�á�é�Ø�å�ç�Ü�Õ�ß�Ø���ß�â�Ô�á���Ù�å�â�à

�µ�ß�â�Ö�Þ�Ö�Û�Ô�Ü�á���´ �µ�Ÿ���Ù�è�á�×�Ø�×���Ü�á���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ô�á�×���Ü�æ�æ�è�Ø�×���Ô�ç���£�˜

�Ü�á�ç�Ø�å�Ø�æ�ç�Ÿ���×�Ø�à �â�á�æ�ç�å�Ô�ç�Ü�á�Ú���æ�ç�å�â�á�Ú���Ù�â�è�á�×�Ø�å���Ô�ß�Ü�Ú�á�à �Ø�á�ç���Ô�á�×

�ß�â�á�Ú� �ç�Ø�å�à ���Ö�â�á�é�Ü�Ö�ç�Ü�â�á�¡

�Ê�Ø���à �Ô�×�Ø���â�è�å���Ù�Ü�å�æ�ç���ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì���ã�è�å�Ö�Û�Ô�æ�Ø���â�Ù���¤�£�¡�©�¥�¬�§���µ�Ç�¶

�â�á���´ �è�Ú�è�æ�ç���¥�£�Ÿ���Ù�â�ß�ß�â�ê�Ø�×���Õ�ì���Ô�á���Ô�×�×�Ü�ç�Ü�â�á�Ô�ß���¤�¡�£�¤�¬�ª���µ�Ç�¶�Ÿ

�Õ�å�Ü�á�Ú�Ü�á�Ú���â�è�å���ç�â�ç�Ô�ß���Û�â�ß�×�Ü�á�Ú�æ���ç�â���¤�¤�¡�©�§�¬�¤���µ�Ç�¶�Þ

�Ô�ã�ã�å�â�ë�Ü�à �Ô�ç�Ø�ß�ì���È�Æ�· ���¤�¡�¥�¨ ���à �Ü�ß�ß�Ü�â�á���Ô�æ���â�Ù���Æ�Ø�ã�ç�Ø�à �Õ�Ø�å�¡

�Ç�Û�Ø�æ�Ø���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ô�å�Ø���Û�Ø�ß�×���Ü�á���Ö�è�æ�ç�â�×�ì���Ô�á�×���ç�å�Ô�×�Ø�×���ç�Û�å�â�è�Ú�Û

�â�è�å���ã�Ô�å�ç�á�Ø�å���¾�¦ �¦ �Ÿ���ê�Ü�ç�Û���Ù�è�ß�ß���Á�´ �É���Ô�á�×���µ�Ã�Æ���å�Ø�ã�â�å�ç�Ü�á�Ú

�ã�ß�Ô�á�á�Ø�×���Ú�â�Ü�á�Ú���Ù�â�å�ê�Ô�å�×�¡

�· �Ø�Ô�å���Æ�Û�Ô�å�Ø�Û�â�ß�×�Ø�å�æ



��

�Ê�Ô�å�à ���å�Ø�Ú�Ô�å�×�æ�Ÿ

�¶�Û�å�Ü�æ�ç�Ü�Ô�á���´ �á�×�Ø�å

�¹�â�è�á�×�Ø�å���™���¶� �̧Â

�º �â�â�Õ�Ü�ç���º �å�â�è�ã���´ �µ���›�ã�è�Õ�ß�œ
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�Ê�Ø���Ô�å�Ø���Ø�ë�Ø�Ö�è�ç�Ü�á�Ú���â�á���Ô���Õ�â�ß�×�Ÿ���ê�Ø�ß�ß� �æ�ç�å�è�Ö�ç�è�å�Ø�×���æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�ì�Þ

�Ö�â�à �Õ�Ü�á�Ü�á�Ú���Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø�Ÿ���Ö�Ô�ã�Ü�ç�Ô�ß���à �Ô�å�Þ�Ø�ç�æ�Ÿ���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á

�Ü�á�Ù�å�Ô�æ�ç�å�è�Ö�ç�è�å�Ø�Ÿ���Ô�á�×���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì���Ù�â�å�Ø�æ�Ü�Ú�Û�ç�¡���Ç�Û�Ø���ê�â�å�ß�×���Ü�æ

�ê�Ô�Þ�Ü�á�Ú���è�ã���ç�â���ê�Û�Ô�ç���ê�Ø�à�é�Ø���Þ�á�â�ê�á���æ�Ü�á�Ö�Ø���¥�£�¤�¤�­���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ü�æ���á�â�ç

�Ý�è�æ�ç���Ô�á���Ô�æ�æ�Ø�ç�¡���¼�ç�à�æ���Ô���Ù�â�è�á�×�Ô�ç�Ü�â�á���Ù�â�å���Ø�Ö�â�á�â�à �Ü�Ö���Ù�å�Ø�Ø�×�â�à �Ÿ

�Ú�å�â�ê�ç�Û���Ô�á�×���å�Ø�æ�Ü�ß�Ü�Ø�á�Ö�Ø�¡

�Ç�Û�Ô�á�Þ���ì�â�è���Ù�â�å���ì�â�è�å���Ö�â�á�ç�Ü�á�è�Ø�×���Õ�Ø�ß�Ü�Ø�Ù���Ô�á�×���æ�è�ã�ã�â�å�ç�¡

�À�Ø�ç�å�Ü�Ö�æ �É�Ô�ß�è�Ø

�µ�Ç�¶���»�â�ß�×�Ü�á�Ú�æ���›�Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì�œ �¤�¤�¡�©�§�¬�¤���µ�Ç�¶

� �̧æ�ç�Ü�à �Ô�ç�Ø�×���È�Æ�· ���É�Ô�ß�è�Ø �ñ�—�¤�¡�¥�¨���à �Ü�ß�ß�Ü�â�á

�Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì���Å�â�è�á�×���¤���¶�â�æ�ç���µ�Ô�æ�Ü�æ �ñ�Æ� �̧¾���£�¡�¤�¨���ã�Ø�å���æ�Û�Ô�å�Ø

�¶�â�á�é�Ø�å�ç�Ü�Õ�ß�Ø���¿�â�Ô�á �Æ� �̧¾���¨���à �Ü�ß�ß�Ü�â�á���›�µ�Ç�¶�œ�Ÿ���£�˜ ���Ü�á�ç�Ø�å�Ø�æ�ç

�Â�ã�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß���Å�è�á�ê�Ô�ì �¤�¥�ž���à �â�á�ç�Û�æ���æ�Ø�Ö�è�å�Ø�×���›� �̧È�Å�¢�Æ� �̧¾�œ

�¾�Ø�ì ���À�Ø�ç�å�Ü�Ö�æ���›�Ô�æ���â�Ù���Æ�Ø�ã���¤�Ÿ���¥�£�¥�¨ �œ



�´ ���À�Ô�å�Þ�Ø�ç���¸�á�ç�Ø�å�Ü�á�Ú���Ô���Á�Ø�ê���Ã�Û�Ô�æ�Ø

�Ç�Û�Ø���â�è�ç�ß�â�â�Þ���Ù�â�å���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ü�á���ç�Û�Ø���Ø�á�×���â�Ù���¥�£�¥�¨�Ÿ���Ø�Ô�å�ß�ì���¥�£�¥�©���Ü�æ

�Ü�á�Ö�å�Ø�Ô�æ�Ü�á�Ú�ß�ì���æ�Û�Ô�ã�Ø�×���Õ�ì���Ü�ç�æ���ç�å�Ô�á�æ�Ü�ç�Ü�â�á���Ù�å�â�à ���Ô���æ�ã�Ø�Ö�è�ß�Ô�ç�Ü�é�Ø���Ô�æ�æ�Ø�ç���ç�â

�Ô���æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�Ü�Ö���å�Ø�æ�Ø�å�é�Ø�¡���Ê�Ü�ç�Û���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì���Ö�ß�Ô�å�Ü�ç�ì���è�á�×�Ø�å���À�Ü�¶�´ �Ÿ���Ù�Ô�æ�ç

�Ô�Ö�Ö�Ø�ß�Ø�å�Ô�ç�Ü�á�Ú���Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß���Ô�×�â�ã�ç�Ü�â�á�Ÿ���Ô�á�×���ç�Û�Ø���å�Ü�æ�Ø���â�Ù���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á

�Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�Ü�Ø�æ���Ô�æ���Ô���Ö�â�å�ã�â�å�Ô�ç�Ø���æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�ì�Ÿ���ç�Û�Ø���Ü�á�×�è�æ�ç�å�ì���Ü�æ���à �â�é�Ü�á�Ú���Ü�á�ç�â���Ô

�ã�Û�Ô�æ�Ø���â�Ù���ß�â�á�Ú� �ç�Ø�å�à ���Ü�á�ç�Ø�Ú�å�Ô�ç�Ü�â�á���Ô�á�×���ê�Ø�Ô�ß�ç�Û���ã�å�Ø�æ�Ø�å�é�Ô�ç�Ü�â�á�¡

�¹�å�â�à ���Æ�ã�Ø�Ö�è�ß�Ô�ç�Ü�â�á���ç�â���Æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�ì �­���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�Ü�Ø�æ���â�á���ç�Û�Ø���Å�Ü�æ�Ø

�µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ü�æ���á�â���ß�â�á�Ú�Ø�å���Ý�è�æ�ç���Ô���ç�å�Ô�×�Ü�á�Ú���Ô�æ�æ�Ø�ç���ê�Û�Ü�Ö�Û���Ü�æ���Ø�é�Ü�×�Ø�á�ç���ê�Û�Ø�á���Ü�ç

�ã�Ø�Ô�Þ�Ø�×���Ô�ç���Ú�Ø�ç�ç�Ü�á�Ú���è�ã���ç�â���ç�Û�Ø���¨�ç�Û���ã�ß�Ô�Ö�Ø���Ô�æ���ê�â�å�ß�×���à �Ô�å�Þ�Ø�ç���Ö�Ô�ã���Õ�ì

�Ô�æ�æ�Ø�ç�¡���´ �å�â�è�á�×���ç�Û�Ø���ê�â�å�ß�×�Ÿ���Ö�â�à �ã�Ô�á�Ü�Ø�æ���æ�è�Ö�Û���Ô�æ���Ç�Ø�æ�ß�Ô�Ÿ���µ�ß�â�Ö�Þ�Ÿ

�À�Ô�å�Ô�ç�Û�â�á���· �Ü�Ú�Ü�ç�Ô�ß�Ÿ���Ô�á�×���½�Ô�ã�Ô�á�à�æ���À�Ø�ç�Ô�ã�ß�Ô�á�Ø�ç���Ô�å�Ø���Ü�á�ç�Ø�Ú�å�Ô�ç�Ü�á�Ú���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á

�Ü�á�ç�â���ç�Û�Ø�Ü�å���Õ�Ô�ß�Ô�á�Ö�Ø���æ�Û�Ø�Ø�ç�æ���Ô�æ���ß�â�á�Ú� �ç�Ø�å�à ���å�Ø�æ�Ø�å�é�Ø�æ�¡���Ç�Û�Ü�æ���Ú�ß�â�Õ�Ô�ß

�µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì���ç�å�Ø�á�×���Ü�æ���á�â�ê���ç�Ô�Þ�Ü�á�Ú���å�â�â�ç���Ü�á���ç�Û�Ø���Á�â�å�×�Ü�Ö�æ�Ÿ���ê�Û�Ø�å�Ø

�º �â�â�Õ�Ü�ç���Û�Ô�æ���Ø�æ�ç�Ô�Õ�ß�Ü�æ�Û�Ø�×���Ü�ç�æ�Ø�ß�Ù���Ô�æ���Ô�á���Ø�Ô�å�ß�ì���à �â�é�Ø�å�¡

�Â�è�å���Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì���Ü�æ���æ�è�ã�ã�â�å�ç�Ø�×���Õ�ì���Ö�â�à �à �Ü�ç�ç�Ø�×���Ü�á�é�Ø�æ�ç�â�å�æ���ê�Û�â���æ�Û�Ô�å�Ø���â�è�å

�Ö�â�á�é�Ü�Ö�ç�Ü�â�á���Ü�á���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ô�æ���Ô���æ�ç�â�å�Ø���â�Ù���é�Ô�ß�è�Ø�¡���Ç�Û�Ø���ã�å�Ü�á�Ö�Ü�ã�ß�Ø���Ü�æ���Ö�ß�Ø�Ô�å�­

�Û�â�ß�×�Ÿ���á�Ø�é�Ø�å���æ�Ø�ß�ß�¡���Ç�Û�Ü�æ���æ�ç�å�Ø�á�Ú�ç�Û�Ø�á�æ���â�è�å���Õ�Ô�ß�Ô�á�Ö�Ø���æ�Û�Ø�Ø�ç�Ÿ���æ�Ü�Ú�á�Ô�ß�æ

�Ö�â�á�Ù�Ü�×�Ø�á�Ö�Ø���Ü�á���â�è�å���æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�ì�Ÿ���Ô�á�×���×�Ø�à �â�á�æ�ç�å�Ô�ç�Ø�æ���ç�Û�Ô�ç���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ö�Ô�á

�æ�Ø�å�é�Ø���Ô�æ���×�Ü�Ú�Ü�ç�Ô�ß���Ú�â�ß�×���Ù�â�å���ç�Û�Ø���à �â�×�Ø�å�á���Ø�å�Ô�¡���¹�â�å���Ü�á�×�Ü�é�Ü�×�è�Ô�ß�æ���Ô�æ���ê�Ø�ß�ß�Ÿ

�ç�Û�Ø���á�Ô�å�å�Ô�ç�Ü�é�Ø���Ü�æ���æ�Û�Ü�Ù�ç�Ü�á�Ú���Þ���Ù�å�â�à ���â�æ�â�à �Ø�ç�Û�Ü�á�Ú���ç�â���ç�å�Ô�×�Ø�ã���ç�â

�â�æ�â�à �Ø�ç�Û�Ü�á�Ú���ç�â���æ�Ô�é�Ø�ã�¡

�Å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�ì ���¶�ß�Ô�å�Ü�ç�ì �­���À�Ü�¶�´ ���Ô�á�×���¸�è�å�â�ã�Ø�Ô�á���º �å�â�ê�ç�Û

�Ç�Û�Ø���Ù�è�ß�ß���Ü�à �ã�ß�Ø�à �Ø�á�ç�Ô�ç�Ü�â�á���â�Ù���ç�Û�Ø��� �̧È�à�æ���À�Ü�¶�´ ���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�Ü�â�á���à �Ô�å�Þ�Ø�×���Ô

�ç�è�å�á�Ü�á�Ú���ã�â�Ü�á�ç���Ù�â�å���×�Ü�Ú�Ü�ç�Ô�ß���Ô�æ�æ�Ø�ç�æ�¡���¹�â�å���ç�Û�Ø���Ù�Ü�å�æ�ç���ç�Ü�à �Ø�Ÿ���Ö�â�à �ã�Ô�á�Ü�Ø�æ���Ö�Ô�á

�â�ã�Ø�å�Ô�ç�Ø���ê�Ü�ç�Û�Ü�á���Ô���è�á�Ü�Ù�Ü�Ø�×���Ô�á�×���ã�å�Ø�×�Ü�Ö�ç�Ô�Õ�ß�Ø���Ù�å�Ô�à �Ø�ê�â�å�Þ�¡���Ç�Û�Ü�æ���Ö�å�Ø�Ô�ç�Ø�æ

�æ�Ü�Ú�á�Ü�Ù�Ü�Ö�Ô�á�ç���â�ã�ã�â�å�ç�è�á�Ü�ç�ì���Ù�â�å���ç�å�Ô�á�æ�ã�Ô�å�Ø�á�ç���Ô�á�×���ê�Ø�ß�ß� �Ö�Ô�ã�Ü�ç�Ô�ß�Ü�í�Ø�×

�Ô�Ö�ç�â�å�æ���ß�Ü�Þ�Ø���º �â�â�Õ�Ü�ç�¡

�Â�è�å���ã�ß�Ô�á�á�Ø�×���Ø�ë�ã�Ô�á�æ�Ü�â�á���Ü�á�ç�â���Ã�â�ß�Ô�á�×���Ü�æ���â�á�Ø���Ø�ë�Ô�à �ã�ß�Ø�¡���Ç�Û�Ø���à �Ô�å�Þ�Ø�ç

�Ü�æ���è�á�×�Ø�å�Ú�â�Ü�á�Ú���Ö�â�á�æ�â�ß�Ü�×�Ô�ç�Ü�â�á�Ÿ���ê�Ü�ç�Û���à �Ô�á�ì���æ�à �Ô�ß�ß�Ø�å���ã�ß�Ô�ì�Ø�å�æ

�Ø�ë�ã�Ø�Ö�ç�Ø�×���ç�â���Ø�ë�Ü�ç�¡���Ç�Û�Ü�æ���â�ã�Ø�á�æ���æ�ã�Ô�Ö�Ø���Ù�â�å���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�Ø�×���Ö�â�à �ã�Ô�á�Ü�Ø�æ���ê�Ü�ç�Û

�Ô���æ�ç�å�â�á�Ú���Ö�Ô�ã�Ü�ç�Ô�ß���Õ�Ô�æ�Ø�Ÿ���ã�â�æ�Ü�ç�Ü�â�á�Ü�á�Ú���º �â�â�Õ�Ü�ç���ç�â���Ø�ë�ç�Ø�á�×���â�è�å���æ�Ø�å�é�Ü�Ö�Ø�æ

�Ö�â�á�Ù�Ü�×�Ø�á�ç�ß�ì���Ô�Ö�å�â�æ�æ��� �̧è�å�â�ã�Ø�¡

�¼�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß���À�â�à �Ø�á�ç�è�à ���Ô�á�×���µ�Ô�á�Þ�Ü�á�Ú���´ �Ö�Ö�Ø�æ�æ

�¼�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß���Ô�×�â�ã�ç�Ü�â�á���Ö�â�á�ç�Ü�á�è�Ø�æ���ç�â���Õ�è�Ü�ß�×�¡���Æ�ã�â�ç���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á��� �̧Ç�¹�æ���Ù�å�â�à

�µ�ß�Ô�Ö�Þ�Å�â�Ö�Þ���Ô�á�×���¹�Ü�×�Ø�ß�Ü�ç�ì���Û�Ô�é�Ø���Ô�ç�ç�å�Ô�Ö�ç�Ø�×���Õ�Ü�ß�ß�Ü�â�á�æ���Ü�á���Ü�á�Ù�ß�â�ê�æ�Ÿ

�å�Ø�Ü�á�Ù�â�å�Ö�Ü�á�Ú���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á�à�æ���ß�Ø�Ú�Ü�ç�Ü�à �Ô�Ö�ì���Ô�æ���Ô���à �Ô�Ü�á�æ�ç�å�Ø�Ô�à ���Ô�æ�æ�Ø�ç�¡���¼�á���ç�Û�Ø

�Á�â�å�×�Ü�Ö�æ�Ÿ���ê�Ø���æ�Ø�Ø���à �â�å�Ø���Õ�Ô�á�Þ�æ���â�ã�Ø�á�Ü�á�Ú���ç�â���ã�Ô�å�ç�á�Ø�å�æ�Û�Ü�ã�æ���ê�Ü�ç�Û

�å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�Ø�×���Ö�å�ì�ã�ç�â���Ö�â�à �ã�Ô�á�Ü�Ø�æ���Þ���Ô���á�â�ç�Ô�Õ�ß�Ø���æ�Û�Ü�Ù�ç���Ö�â�à �ã�Ô�å�Ø�×���ç�â���Ý�è�æ�ç

�Ô���ì�Ø�Ô�å���Ô�Ú�â�¡

�Ç�Û�Ü�æ���à �â�à �Ø�á�ç�è�à ���×�Ü�å�Ø�Ö�ç�ß�ì���æ�è�ã�ã�â�å�ç�æ���º �â�â�Õ�Ü�ç�à�æ���à �Ü�æ�æ�Ü�â�á�­���ç�â���ã�å�â�é�Ü�×�Ø

�æ�Ø�Ö�è�å�Ø�Ÿ���ç�å�Ô�á�æ�ã�Ô�å�Ø�á�ç�Ÿ���Ô�á�×���ç�å�è�æ�ç�Ø�×���Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ���ç�â���Õ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ù�â�å���Õ�â�ç�Û���å�Ø�ç�Ô�Ü�ß

�Ö�è�æ�ç�â�à �Ø�å�æ���Ô�á�×���Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß���ã�Ô�å�ç�á�Ø�å�æ�¡

�Æ�ê�Ø�×�Ø�á���Ô�ç���Ô���¶�å�â�æ�æ�å�â�Ô�×�æ

�¼�á���Æ�ê�Ø�×�Ø�á�Ÿ���å�Ø�Ú�è�ß�Ô�ç�â�å�æ���å�Ø�à �Ô�Ü�á���Ö�Ô�è�ç�Ü�â�è�æ���Ô�á�×���Õ�Ô�á�Þ�Ü�á�Ú���Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ���Ü�æ

�è�á�Ø�é�Ø�á�¡���Ì�Ø�ç���ã�è�Õ�ß�Ü�Ö���Ü�á�ç�Ø�å�Ø�æ�ç���Ü�æ���Ô�Ö�Ö�Ø�ß�Ø�å�Ô�ç�Ü�á�Ú�Ÿ���Ô�á�×���à �â�å�Ø���é�â�Ü�Ö�Ø�æ���Ü�á

�ã�â�ß�Ü�ç�Ü�Ö�æ���Ô�á�×���Ü�á�×�è�æ�ç�å�ì���Ô�å�Ø���è�å�Ú�Ü�á�Ú���Æ�ê�Ø�×�Ø�á���á�â�ç���ç�â���Ù�Ô�ß�ß���Õ�Ø�Û�Ü�á�×�¡���´ �æ

�â�á�Ø���â�Ù���ç�Û�Ø���Ù�Ü�å�æ�ç���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ö�â�à �ã�Ô�á�Ü�Ø�æ���Ú�ß�â�Õ�Ô�ß�ß�ì�Ÿ���ê�Ø���Û�Ô�é�Ø���Ô

�å�Ø�æ�ã�â�á�æ�Ü�Õ�Ü�ß�Ü�ç�ì���ç�â���ß�Ø�Ô�×���ç�Û�Ø���á�Ô�ç�Ü�â�á�Ô�ß���Ö�â�á�é�Ø�å�æ�Ô�ç�Ü�â�á�Ÿ���â�Ù�Ù�Ø�å�Ü�á�Ú���Õ�â�ç�Û

�Ø�×�è�Ö�Ô�ç�Ü�â�á���Ô�á�×���Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ�Ü�Õ�ß�Ø���æ�Ô�é�Ü�á�Ú�æ���æ�â�ß�è�ç�Ü�â�á�æ���ç�Û�Ô�ç���Ø�à �ã�â�ê�Ø�å

�Ü�á�×�Ü�é�Ü�×�è�Ô�ß�æ���Ô�á�×���Ü�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�æ���Ô�ß�Ü�Þ�Ø�¡���¼�á���À�Ô�å�Ö�Û���ç�Û�Ü�æ���ì�Ø�Ô�å���ê�Ø���Ô�ç�ç�Ø�á�×�Ø�×

�ç�Û�Ø���Ù�Ü�å�æ�ç���ã�Ô�á�Ø�ß���×�Ü�æ�Ö�è�æ�æ�Ü�â�á���Ü�á���ç�Û�Ø���Æ�ê�Ø�×�Ü�æ�Û���Ú�â�é�Ø�å�á�à �Ø�á�ç���å�Ø�Ú�Ô�å�×�Ü�á�Ú

�Õ�ß�â�Ö�Þ�Ö�Û�Ô�Ü�á���ç�Ø�Ö�Û�á�â�ß�â�Ú�ì���Ô�á�×���Ü�ç�æ���ã�â�æ�æ�Ü�Õ�Ü�ß�Ü�ç�Ü�Ø�æ�¡

�À�â�å�Ø���Ç�Û�Ô�á���¹�Ü�á�Ô�á�Ö�Ø���Ý���´ ���º �å�â�ê�Ü�á�Ú���¶�â�à �à �è�á�Ü�ç�ì

�µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ü�æ���à �â�å�Ø���ç�Û�Ô�á���á�è�à �Õ�Ø�å�æ���â�á���Ô���Õ�Ô�ß�Ô�á�Ö�Ø���æ�Û�Ø�Ø�ç�¡���¼�ç���Ü�æ���Ô�ß�æ�â���Ô

�Ú�ß�â�Õ�Ô�ß���Ö�â�à �à �è�á�Ü�ç�ì���Õ�è�Ü�ß�ç���â�á���â�ã�Ø�á�á�Ø�æ�æ�Ÿ���å�Ø�æ�Ü�ß�Ü�Ø�á�Ö�Ø�Ÿ���Ô�á�×

�Ö�â�ß�ß�Ô�Õ�â�å�Ô�ç�Ü�â�á�¡���º �â�â�Õ�Ü�ç���º �å�â�è�ã���´ �µ�Ÿ���ç�Û�å�â�è�Ú�Û���Ü�ç�æ���à �Ô�Ü�á���Õ�å�Ô�á�×���µ�Ç�¶�Ë�Ÿ���Ü�æ

�é�Ü�æ�Ü�Õ�ß�Ø���Ô�ç���Ø�é�Ø�å�ì���à �Ô�Ý�â�å���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ö�â�á�Ù�Ø�å�Ø�á�Ö�Ø���Ü�á���Æ�ê�Ø�×�Ø�á���Ô�á�×���Ô�Ö�å�â�æ�æ

� �̧è�å�â�ã�Ø�¡���Ç�Û�Ø�å�Ø�Ÿ���ê�Ø���æ�Ø�Ø���Ù�Ü�å�æ�ç� �Û�Ô�á�×���Û�â�ê���ç�Û�Ø���à �â�é�Ø�à �Ø�á�ç���Ü�æ

�Ø�ë�ã�Ô�á�×�Ü�á�Ú���Ô�á�×���×�Ü�é�Ø�å�æ�Ü�Ù�ì�Ü�á�Ú�¡���À�â�å�Ø���Ô�á�×���à �â�å�Ø���ã�Ø�â�ã�ß�Ø���Þ���Ù�å�â�à

�×�Ü�Ù�Ù�Ø�å�Ø�á�ç���Ü�á�×�è�æ�ç�å�Ü�Ø�æ�Ÿ���Ô�Ú�Ø���Ú�å�â�è�ã�æ�Ÿ���Ô�á�×���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß���Õ�Ô�Ö�Þ�Ú�å�â�è�á�×�æ���Þ

�Ô�å�Ø���×�å�Ô�ê�á���ç�â���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á�Ÿ���á�â�ç���â�á�ß�ì���Ô�æ���Ô�á���Ô�æ�æ�Ø�ç���Õ�è�ç���Ô�æ���Ô���Ö�â�à �à �è�á�Ü�ç�ì

�ç�â���Õ�Ø�ß�â�á�Ú���ç�â�¡���¼�ç���Ü�æ���Ô���ã�ß�Ô�Ö�Ø���ê�Û�Ø�å�Ø���ã�Ø�å�æ�ã�Ø�Ö�ç�Ü�é�Ø�æ���à �Ø�Ø�ç�Ÿ���ê�Û�Ø�å�Ø

�Ü�á�Ö�ß�è�æ�Ü�â�á���Ü�æ���á�Ô�ç�è�å�Ô�ß�Ÿ���Ô�á�×���ê�Û�Ø�å�Ø���ç�Û�Ø���æ�Û�Ô�å�Ø�×���Ú�â�Ô�ß���â�Ù���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ü�Ô�ß

�Ü�á�×�Ø�ã�Ø�á�×�Ø�á�Ö�Ø���Ô�á�×���ß�â�á�Ú� �ç�Ø�å�à ���Ö�â�â�ã�Ø�å�Ô�ç�Ü�â�á���è�á�Ü�ç�Ø�æ���Ô���ç�å�è�ß�ì

�×�Ü�é�Ø�å�æ�Ø���Ú�å�â�è�ã���â�Ù���ã�Ø�â�ã�ß�Ø�¡

�¿�â�â�Þ�Ü�á�Ú���´ �Û�Ø�Ô�×

�´ �æ���ê�Ø���à �â�é�Ø���ç�â�ê�Ô�å�×���¥�£�¥�©�Ÿ���æ�Ø�é�Ø�å�Ô�ß���ç�å�Ø�á�×�æ���Ô�å�Ø���Ö�ß�Ø�Ô�å�­

�µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ü�æ���à �Ô�ç�è�å�Ü�á�Ú���Ü�á�ç�â���Ô���æ�ç�å�Ô�ç�Ø�Ú�Ü�Ö���å�Ø�æ�Ø�å�é�Ø���Ô�æ�æ�Ø�ç�¡

�À�Ü�¶�´ ���Ü�æ���å�Ø�æ�Û�Ô�ã�Ü�á�Ú���ç�Û�Ø��� �̧è�å�â�ã�Ø�Ô�á���à �Ô�å�Þ�Ø�ç�Ÿ���å�Ø�ê�Ô�å�×�Ü�á�Ú

�ç�å�Ô�á�æ�ã�Ô�å�Ø�á�Ö�ì���Ô�á�×���Ö�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø�¡

�¼�á�æ�ç�Ü�ç�è�ç�Ü�â�á�Ô�ß���Ô�×�â�ã�ç�Ü�â�á���Ô�á�×���Õ�Ô�á�Þ�Ü�á�Ú���Ô�Ö�Ö�Ø�æ�æ���Ô�å�Ø���æ�ç�Ø�Ô�×�Ü�ß�ì

�Ø�ë�ã�Ô�á�×�Ü�á�Ú�¡

�¶�â�à �à �è�á�Ü�ç�Ü�Ø�æ���Ô�å�â�è�á�×���µ�Ü�ç�Ö�â�Ü�á���Ô�å�Ø���Ú�å�â�ê�Ü�á�Ú�Ÿ���â�Ù�Ù�Ø�å�Ü�á�Ú���é�Ô�ß�è�Ø

�Õ�Ø�ì�â�á�×���Ù�Ü�á�Ô�á�Ö�Ø�¡

�º �â�â�Õ�Ü�ç���æ�ç�Ô�á�×�æ���Ù�Ü�å�à �ß�ì���ã�â�æ�Ü�ç�Ü�â�á�Ø�×���Ô�ç���ç�Û�Ø���Ö�Ø�á�ç�Ø�å���â�Ù���ç�Û�Ø�æ�Ø���Ö�Û�Ô�á�Ú�Ø�æ�¡

�Ê�Ü�ç�Û���ß�â�á�Ú� �ç�Ø�å�à ���Ç�å�Ø�Ô�æ�è�å�ì���Ü�á�é�Ø�æ�ç�â�å�æ�Ÿ���Ô���×�Ü�æ�Ö�Ü�ã�ß�Ü�á�Ø�×���â�Û�â�ß�×�Ÿ���á�Ø�é�Ø�å
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