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INFORME

A: Masa de Obligacionistas de Bonos Corporativos de UC - United
Capital Puesto de Bolsa, S. A.
Superintendencia de Valores de la Reptiblica Dominicana (SIV):

Dando cumplimiento a las Responsabilidades del Representante de Masa de
Obligacionistas, establecidas en la Ley 19-00 del Mercado de Valores, su
Reglamento de Aplicacién conforme al Decreto No. 664-12 y la Resolucién
R-CNV-2016-14-MV, asi como en la Ley 479-08 General de las Sociedades
Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada y la Ley
No. 31-11 que modifica esta ultima; iniciamos la realizacién de ciertos
procedimientos y revisiones pautadas en dichas legislaciones, para proveer a
la Masa de Obligacionistas de informes independientes.

El presente trabajo no se realiza bajo las Normas de Auditoria
Internacionales y por lo tanto su alcance no es de auditoria, por lo que
tampoco el objetivo es otorgar una opinion sobre los estados
financieros.

Es bueno tener presente que la inscripcién de los valores en el Registro del
Mercado de Valores y de Productos, y la autorizacién para realizar la Oferta
Publica por parte de la Superintendencia de Valores, no implica certificacién
sobre la bondad del valor o la solvencia del Emisor, asi como con este informe
no estamos dando juicios sobre este tema.

Hemos ejecutado las evaluaciones y andlisis pertinentes y los hallazgos
correspondientes fueron los siguientes:

1) La autenticidad de los valores en cuestién, sean fisicos o estén
representados por anotaciones en cuenta.

UC - United Capital Puesto de Bolsa, S. A, es una sociedad anénima
organizada de conformidad con las leyes dominicanas que tiene como objeto
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principal dedicarse a la intermediacién de valores, as{ como cualesquiera
otras operaciones compatibles con. la actividad de intermediacién en el
mercado de valores. Su Numero de Registro en la Superintendencia de
Valores (SIV) es SIVPB-017 y su niimero de registro como Emisor es SIVEV-
039.

Pudimos constatar que la colocacién del programa de emisién de Bonos
Corporativos por un valor total de RD$1,000,000,000.00 (Mil Millones de
Pesos con 00/100) esta compuesto por veinte (20) emisiones, cada una por
un monto de RD$50,000,000 fue aprobada en la Asamblea General
Extraordinaria de Accionistas de UC - United Capital Puesto de Bolsa, S. A. en
fecha 26 de Febrero del 2015 y la Segunda Resolucién del Consejo Nacional
de Valores y Productos de fecha 9 de Junio del afio 2015 que también aprueba
el presente programa de Emisién.

Por otro lado, dicho programa de emisiones estd debidamente registrado en
la Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana, bajo el nimero
SIVEM-088. También se encuentra en los Registros Oficiales de la Bolsa de
Valores de la Rep. Dominicana (BVRD) bajo el niimero BV1507-BC0053.

El plazo de vencimiento de los bonos corporativos es de 24 meses a partir de
la fecha de emisién determinada en Aviso de Colocacién Primaria y
Prospectos correspondientes; y la tasa de interés seri4 fija.

2) Valor actualizado de las garantias prendarias y/o hipotecarias
constituidas para la emisién, en los casos que apliquen.

La emisién no cuenta con garantia especifica, es solo una acreencia
Quirografaria, es decir que el tenedor posee una prenda comin sobre la
totalidad del patrimonio del Emisor.

3) Reporte del nivel de cumplimiento del administrador extraordinario
de la emisidn, en caso de designar alguno.

El presente Programa de Emisién no requiere de Administrador
Extraordinario.
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4) Confirmacién de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros
sobre los bienes e inmuebles puestos en garantia.

No aplica debido a que no existe garantia de bienes e inmuebles.

5) Cumplimiento del procedimiento de revision de la tasa de interés, en
caso de que se haya especificado en el prospecto de emisién, y la
consecuente modificacion de la misma.

Conforme lo establecido en el prospecto de emisién la tasa de Interés es Fija,
segln se determina en los prospectos y en Aviso de Colocacién Primaria de
Emision.

6) Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de redencién
anticipada de los titulos, en caso de haberse especificado en el
prospecto.

El presente Programa de Emisiones no contempla la opcién de Redencién
Anticipada.

7) Uso de los fondos por parte del emisor, de conformidad con los
objetivos econdomicos y financieros establecidos en el prospecto de
emision.

No se podran canalizar fondos para adquisiciones de otros activos (tales como
compafiias y locales comerciales) ni para pagos de dividendos o deudas.

Los recursos captados a través del Programa de Emisiones de Bonos Corporativos
fueron destinados a la inversion en la adquisicién de valores negociables en el
Mercado de Valores Dominicanos, asi como en valores emitidos por el Gobierno
de la Republica Dominicana en Mercados Extranjeros e inscritos en el Registro
del Mercado de Valores, al igual que la cobertura de comisiones y gastos
derivados del Programa de Emision.

Se pudo comprobar y observar segtin informaciones suministradas y revisadas que
los fondos han sido canalizados como se establece en el prospecto de colocacion.
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Un detalle especifico de lo que revisamos y observamos es el siguiente:

PROGRAMA DE EMISIONES BONOS CORPORATIVOS UC SIVEM-088
Detalle de Uso de los Fondos (03/12/2015 - 23/12/2015)

Fecha * Monto Recaudado Instrumento | Nominal Negociado

3 de diciembre de 5,755,214.00 | - - -

2015

4 de diciembre de 206,694,618.00 | - 2 .

2015

7 de diciembre de 3,5637,000.00 | - - -

2015

8 de diciembre de - MH1-2026 53,200,000.00 | $55,499,235.10
2015

9 de diciembre de 143,950,387.00

2015

10 de diciembre de 114,818.00 MH1-2026 43,200,000.00 | $45,038,965.46
2015

11 de diciembre de 250,297,761.00 - s -

2015

14 de diciembre de 37,105,896.00 - - -

2015

15 de diciembre de 100,000.00 MH1-2026 57,500,000.00 | $60,029,022.19
2015

16 de diciembre de 100,000.00 - z -

2015

17 de diciembre de BCCI0118 90,000,000.00 | $102,153,690.83
2015 212,090,000.00 MH1-2029 78,500,000.00 | $87,415,812.78
18 de diciembre de 150,000.00 - - .

2015

21 de diciembre de MH1-2024 82,000,000.00 $87,519,954.12
2015 43,000,000.00 CPIPIF 55,000,000.00 | 564,810,234 61
22 de diciembre de 13.862.000.00 MH1-2024 400,000,000.00 | $437,115,368.52
2015 MH1-2029 30,000,000.00 | $33,332,742.25
23 de diciembre de 65,114,405.00 4 = s

2015

24 de diciembre de 18,007,901.00 MH1-2024 59,500,000.00 | $64,793,009.13
2015

1,000,000,000.00
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8) La colocacion y 1a negociacion de los valores de conformidad con las
condiciones establecidas en el prospecto de emision.

CEVALDOM, Depésito Centralizado de Valores, S.A. ha sido designado como
Agente de Custodio y Pago (Agente de Pago) del Programa de Emisién, para
que sean realizados los servicios de custodia, compensacién y liquidacién de
los valores del presente Programa de Emision, asi como encargado del
procedimiento del pago de intereses y capital de los Bonos Corporativos.

Revisamos copia de los 20 Macro titulos, Prospecto, Contrato de Emisién y
Avisos de Oferta Publica entregado por la Administracién del Emisor, y
pudimos constatar que el total de los Bonos Corporativos en circulacién se
compone de la siguiente manera:

Emisid 5 0,000 valore olocado 1009

Valor unitario de cada valor RD1.00 para un total de RD$50,000,000.00.
Tasa de Interés fija de 9.5% anual, pagadera mensual. Fecha de Vencimiento
3 de Diciembre 2017. Fecha de Emisién 3 de Diciembre 2015.

Emisién 2 (50,000,000 valores) (Colocado 100%)

Valor unitario de cada valor RD1.00 para un total de RD$50,000,000.00.
Tasa de Interés fija de 9.5% anual, pagadera mensual. Fecha de Vencimiento
3 de Diciembre 2017. Fecha de Emision 3 de Diciembre 2015.

Emision 3 ala 20 (900,000,000 valores) (Colocado 100%)

Valor unitario de cada valor RD1.00 para un total de RD$900,000,000.00.
Tasa de Interés fija de 9.5% anual, pagadera semestral. Fecha de
Vencimiento 3 de Diciembre 2017. Fecha de Emisién 3 de Diciembre 2015.

9) Actualizacién de la Calificacion de Riesgo de la emision y del emisor,
conforme la periodicidad que se haya establecido a tales fines en el
prospecto.

Ver Anexo.
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10) Nivel de endeudamiento del emisor, de acuerdo con los
planteamientos de sus indices financieros.

De acuerdo al Prospecto de Colocacién no existe restriccion para nuevas
deudas.

11) Cumplimiento del emisor en cuanto a la remisién periédica de sus
estados financieros a la Superintendencia, y demas obligaciones
establecidas en las disposiciones legales vigentes.

Requerimientos / Estatus:

W e

oW

WN

5.
6. Estado de Flujo de Efectivo. Enviado a Junio 2016.

Anualmente:

Balance General Auditado - Enviado al 31 de Diciembre 2015.

Estado de Resultados Auditado - Enviado al 31 de Diciembre 2015.
Estado de Cambio en el Patrimonio - Enviado al 31 de Diciembre 2015.
Estado de Provisiones Regulares & Automaéticas Auditado Enviado al 31
de Diciembre 2015.

Estado de Flujo de Efectivo Auditado; Enviado al 31 de Diciembre 2015.
Politicas contables utilizadas y demés notas explicativas de los Estados
Financieros Auditados - Enviado al 31 de Diciembre 2015.

¢ Semestralmente:

Balance General Resumido. Enviado a Junio 2016.

. Estado de Resultados Resumido. Enviado a Junio 2016.
. Balance General Detallado (Balance de comprobacién). Enviado a Junio

201e6.

Estado de Resultados Detallado (Balance de comprobacién). Enviado a
Junio 2016.

Estado de Cambios en el Patrimonio. Enviado a Junio 2016.

Trimestralmente:
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i. Balance General intermedio, en forma comparativa con el
trimestre anterior - Enviado a Sept. 2016.

ii. Estado de Resultados intermedio, en forma comparativa con el
trimestre anterior - Enviado a Sept. 2016.

iii. Estado de Flujo de Efectivo intermedio en forma comparativa
con el trimestre anterior - Enviado a Sept. 2016.

iv. Estado de Cambios en el Patrimonio - Enviado a Sept. 2016.

¢ Mensualmente:

1) Balance General Resumido - Enviado a Sept. 2016.

2) Estado de Resultados Resumido - Enviado a Sept. 2016.

3) Balance General detallado (Balance de comprobacién) - Enviado a Sept.
2016.

4) Estado de Resultados detallado (Balance de comprobacién) - Enviado a
Sept. 2016.

e Diario

Balance General y Estado de Resultado Detallado (Balanza de Comprobacién) -
La Gerencia nos informa envia diariamente a través de Plataforma Seri.

12) Monto total de la emision que ha sido colocado hasta el momento.

El Monto total de la emisién colocada asciende a RD$1,000,000,000.00.

13) Cumplimiento del procedimiento de redencién anticipada por parte
del emisor, en los casos que aplique.

No Aplica.

14) Enajenacion de las acciones del emisor, y las posiciones dominantes
dentro de la distribucién accionaria.

Segln nos informa la Administracién no ha habido a la fecha del trimestre
correspondiente a este informe enajenacién de las acciones del emisor, y las
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posiciones dominantes dentro de la distribucién accionaria. Esto también lo
pudimos observar en las informaciones revisadas de la compafifa. Tampoco
se prevé para un futuro.

15) Colocacion y/o negociacién de valores por parte del emisor en
mercados internacionales.

Segun nos informa la Administraciéon no ha habido en el trimestre en cuestién
colocacién y/o negociaciéon de valores por parte del emisor en mercados
internacionales. Esto también lo pudimos observar en las informaciones
financieras revisadas de la compafifa. Tampoco se prevé para un futuro.

16) Procesos de adquisicién o fusion del emisor con otras empresas.

Segin nos informa la administracién y también hemos podido observar en
todos los documentos e informaciones financieras y operativas que
manejamos, la compaiiia no se encuentra en proceso de fusién, divisién o
acuerdo de desinversion o venta de activos importantes.

17) Cualquier actividad dentro o fuera de la érbita del emisor que
pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo (paros de labores,
huelgas, etc.).

No tenemos conocimiento de ninguna actividad dentro o fuera de la érbita
del emisor que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo como paros
de labores, desastres naturales, riesgos de continuidad del negocio, huelgas,
etc.

18) Asambleas ordinarias o extraordinarias de accionista, decisiones
del consejo directivo, acuerdos de cualquier naturaleza por parte del
emisor.

En Acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de UC - United
Capital Puesto de Bolsa, SA celebrada el 26 de Febrero del 2015 se aprobé el
Programa de Emisién de Bonos Corporativos hasta la suma de Mil millones
de Pesos Dominicanos (RD$1,000,000,000) a través de oferta publica de
valores, de conformidad con las disposiciones de la Ley 19-00 y su
Reglamento.
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19) Citaciones, notificaciones y cualquier documento legal que
impliquen procesos de naturaleza civil, comercial, penal, y
administrativo llevados contra el emisor o por él.

No existe ninguna situacidn legal que afectara en el trimestre o posterior al
mismo a la empresa segin informacién suministrada por la Gerencia.
Tampoco ninguna informacién de la que manejamos ha dado muestra de
alguna situacion legal que pudiera afectar las operaciones de la empresa.

Los Estados Financieros Auditados al 31 de Diciembre del 2015 dicen
que la empresa no tiene ninguna contingencia legal, laboral o fiscal.

20) Modificaciones al Contrato de Emision.

No ha habido en el trimestre en cuestiéon modificaciones al Contrato de
Emisién. Tampoco se prevé para un futuro.

21) La adquisicién y enajenacién de activos por parte del emisor.

No ha habido en este trimestre enajenacién o adquisicién de algin activo
significativo que pudiera alterar de alguna forma las operaciones, segiin nos
informa la gerencia y hemos observado en las informaciones financieras y
operativas que manejamos.

Tampoco en la actualidad se tiene planeado la sustitucién de ningin equipo,
maquinaria o activo importante, segin nos informa la gerencia.

22) Cambios en la estructura administrativa del emisor.

Durante este trimestre no se ha realizado ningiin cambio importante en la
estructura administrativa de la empresa que pudiera poner en riesgo sus
operaciones normales segun las informaciones que manejamos y nos informa
la gerencia.

11
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23) Cualquier otro elemento o suceso que observe implicaciones
morales o econémicas para el emisor, cualquiera de sus accionistas y
empresas vinculadas.

No tenemos conocimiento ni tampoco la administracién nos ha informado de
cualquier otro elemento o suceso que observe implicaciones morales o
econémicas para el emisor, cualquiera de sus accionistas y empresas
vinculadas.

24. Otros

1. El informe del Comisario que tenemos correspondiente al periodo
cortado al 31 de Diciembre del 2015 establece que los estados
financieros son razonables y que la compaifiia ha tenido un buen
desempefio en el manejo de sus operaciones y finanzas.

2. El Dictamen de los Estados Financieros Auditados al 31 de Diciembre
del 2015 sin salvedades.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de Masa de Obligacionistas
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Resumen Financiero

(En millones de pesos de cada periodo)

Dic.14  DicA5  Sep.16™

Activos Tolales 1.581,8 39419 5.080,0
Inversiones 14161 33715 4.4646
Pasivos exigibles 6746 27993 37395
Patrimonio 907,2 11425 1.320,5
Margen financiero total (MFT) 3296 3784 2907
Gastos operativos (GO) 80,0 137,2 12,7
Resultado antes de Impto. (RAI) 2 1779
Fuente: Informacion fin aborada por Feller

arepo

men lique ofra cosa. (1) Es

208%

50% 50% 53%
3,3% %

MFT / Actives GO/ Activos RAI/ Activos
wlic.14 ®mDic15 =Sep.16
1) indicaderas sobre activos lolales promedio,

Respaldo Patrimonial

Dic.14 Dic.A5 Sep.16
Patrimonio / Activos totales 574% 290% 26,1%
Pasivos totales / Capital yreservas  1,0vc  42vc  57vc
Pasivos totales / Patrimonio 07ve 24vc 28vc

Perfil Crediticio Individual

Principales Factores Evaluados

Débil
!'Aoderado
Adecuado
Fuerte

Muy Fuerte

Perfil de negocios
'Capacidad de generacion
'Respaldo patrimonial
Perfil de riesgos

Fondeo y liquidez |
Otros factores considerados en la calificacion

La calificacion no considera olros factores adicionales
al Perfil Crediticio Individual

Marco Lantermo C.
marco.lantermo@feller-rate.cl
(562) 2757-0420

Analistas;

UC-UNITED CAPITAL PUESTO DE BOLSA, S.A.

‘ Dominicana

Fundamentos

El alza en la calificacién asignada a la solvencia
de UC-United Capital Puesto de Bolsa, S.A.
obedece a la consolidacion de su posicién
competitiva en su segmento y los buenos
resultados obtenidos en los dltimos afios, con
retornos, en promedio, superiores a la
industria. También considera su adecuado
respaldo patrimonial, perfil de riesgos y
gestién de fondeo y liquidez.

La calificacion también toma en cuenta un
perfil de negocios y capacidad de generacion
moderados debido a la naturaleza de su
negocio, expuesto a los ciclos econdmicos del
mercado y a cambios regulatorios.

United Capital estd orientado a clientes
institucionales y corporativos, mostrando una
corta trayectoria y limitada oferta de productos
propia de la evolucién de la industria. No
obstante, su estrategia ha apuntado a generar
nuevos negocios con clientes de alto
patrimonio a través de la operacion activa del
producto UC Value, el cual ha cumplido con
las expectativas. Este consiste en una
operacion de venta con pacto de recompra
con pagos periddicos a eleccion del cliente. A
agosto de 2016, su participacion de mercado,
al medirla por activos totales de la industria,
representd un 16,8%, mientras que al medir
por utilidad antes de impuesto, la cuota de
mercado fue de 17,5%. En ambos casos
ocupando  la 2% y 3"  posicion,
respectivamente. Asimismo, la entidad se sitta
en el 1% lugar en montos transados en el
mercado bursatil secundario comprador con
un 41,4%.

El puesto de bolsa es parte de una industria en
proceso de maduracidn, con margenes que
muestran una tendencia decreciente debido a
un alto nivel de competencia. A septiembre de
2016, el margen financiero total sobre activos
totales promedio fue de 8,6%, menor al 13,7%
del cierre de 2015, y por debajo del 11,0% de
la industria en agosto de 2016.

En tanto, United Capital muestra una mayor
eficiencia en comparacién al sistema gracias al
control sobre sus gastos, los que han estado
enfocados en herramientas tecnoldgicas con

Fortalezas

» Elevados margenes y niveles de rentabilidad en
relacion a comparables e industria.

> Estructura operativa liviana y alta eficiencia en
relacién a comparables e industria.

Y

Relativamente bajo endeudamiento.

> Lider en volimenes transados en el mercado
bursatil secundario.
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miras al desafio de la nueva normativa de
riesgos y a eventos con clientes especificos. El
indicador de gastos operativos sobre activos
totales promedio llegé a 3,3%, cifra menor al
5,0% del cierre de 2015 y menor al 5,7% del
sistema en agosto de 2016.

El comportamientc de los margenes ha
llevado a que los retornos muestren también
una tendencia decreciente, siguiendo un
comportamiento similar al de la industria. Al
cierre de septiembre de 2016 la razén de
resultado antes de impuesto sobre activos
totales promedio alcanzé un 5,3%, menor al
8,7% registrado al cierre de 2015, y mayor al
5,2% del sistema en agosto de 2016. Con todo
se mantenia elevado.

La entidad posee un adecuado respaldo
patrimonial. Ello considera la reinversién de
utilidades en forma consistente, lo que ha
permitido soportar un fuerte crecimiento de
sus activos. Asi también, esta expansion ha ido
acompanada de un mayor apalancamiento,
registrando una razén de pasivos totales sobre
patrimonio de 2,8 veces.

United Capital posee una gestién integral de
riesgos acorde con su negocio, a la vez que al
cierre del tercer trimestre de 2016, su
portafolio de inversiones se concentraba en
mayor medida en pesos dominicanos, asi
como exhibia una alta exposicién a riesgo
soberano.

La entidad muestra una concentracién de
fuentes de fondeo propia de la industria,
pudiendo acceder tanto a lineas de crédito,
como al mercado de capitales. Sin embargo,
mantiene una cartera de inversiones liquida.

Perspectivas: Estables

Las perspectivas de la calificacién son
“Estables" gracias a su respaldo patrimonial,
favorecido por una capacidad de generacién
que debiera permitirle enfrentar de buena
manera los desafios de la industria.

Riesgos

> Alta concentracion de sus
financiamiento.

fuentes de
> Exposicidn a ciclos econémicos, volatilidad y alta

competitividad en el mercado financiero local.
»  Industria expuesta a cambios regulatorios.
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ANEXOS
Fe“er' Rate UNITED CAPITAL PUESTO DE BOLSA, S.A.

Calificadora
de Riesgo | Doriricata INFORME TRIMESTRAL - Oclubre 2016
~ Enets Mar.15 Oct.15 Ene.16 Abr.16 May.16 Jul.16 Oct.16
BBB- BBB BBB BBB BBB BBB BBB BBB+
Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables
- BBB BBB BBB BBB BBB BBB BBB+

| Calificaciones de riesgo oforgadas en escala nacional de Republica Dominicana. (1) Estas calificaciones no suponen preferencias de ningin ipo. En casa de existir privilegios, como aquellos establecidos en el articulo 63 de
| fe Ley Monetaria y Financiera, los instrumentos que no ecdquieran dicha condicion se considerarn subordinedos. (2) Incluye el siguiente instrumente cuye nimero de reaistro es: i) SIVEM-088 registrado el 9 de junio de |
By Superintendencia de Valores |
Departamento de Reglstro |
Comunicaciones de Entradas '
04/11/2016 11:49 AM

i

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningin caso, una recomendacidn para comprar, vender o mantener un deferminade instrumento. Ef andlisis no es ef resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aporto el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasificadora la verificacién de la autenticidad de la misma.

La informacion presentada en estos andlisis proviene de fuentes consideradas altamente confiabies. Sin embargo, dada la posibilidad de error hurnano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exaclitud o integridad de la
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de emores u omisiones, camo tampoco de las consecuencias agociadas con el empleo de esa informacién. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacién de la
solvencia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.
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