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? 2018 ???? ??????? ??? ??????? ?? 40%, ? EBITDA ????? ??? ? 3 ????. ? ???? 
?????? ??????? ????????? 8,7%, ??? ???????? ??????? ??? ??????? ???????. 
????? ???? ????/EBITDA ?? ????? 2018 ???? ????????? 1,5, ??? ???????? 
?????? ????????? ??? ???????? ?????????????? ?????. ?? ???? ???????? 
??????? ?? ??????? ??????????? ?????? ????/EBITDA ???????? ??????????? 
?? ??????? ??????.  

??? ??????? ??????-??????? ??? ???????????? ? ??????????? ???????, 
?????????? ? ????????? ???????????? ??????? ?? ?????????????? ???????? 
????? ??????-?????. ???????? ????? ????????? ?????? ??????? ????? ???? 
?????????? ?????????????? ? ??????, ??? ???????? ? ????? ???????? 
????????. ???????? ?????????????  ???????? ?????????? ??????????? ? 
?????????  ????????  ????????, ???????? ??????? ??? ?????????? «6» ?? «10», 
????????? «BB». ????????? ???????? ???????? ??? ??????????????????? 
????????? ?????????, ??????????? ? ?? ??????? ??  ????  ?????. 

?? ???
???????? ?? ????????????? ???????? ??????, ???????? ? ?? ??????? ? 
? ?????, ? ????????? ??????? ? ???????? ??????. ?? ???????? 2019 ???? 
???????? ?????? ????? ? ?????? ?? ??????? ?????? ????? ?????, ???????? 
??? ? ??????? Setl Group. ? ?????? ????????????? ????????? 51 ????? 
????????. 

?? ??? ????? ???????? ?? 3 ????????, ??????? ???????? ? ??????????  ?????? 
?? ?????? «5» ?? «10». ? 2019 ???? ??? ??????????? ????????? ??????? ?????? 
?????????????????? ????????. 

???????? ????????

??????????
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? ? ???????? ?  ???????? ???????? ????, ???? ?? ??  ? ???????? ???????? 
???????? ????? ??????? 2017 ???? ?????? ??? 99,99%. ???? ???? ?? 
????????????? , ?? ?????? ??????? ? ???? ??? ??????????? ??? «???????» 
? ?????? ?????????? ? ????????? ??????. ? 2021 ???? ?????????? 
????????? ??????? 20% ????? ??????????. 

???? ????? ???????? ?? ???? ????????, ???????, ???????? ??? ?? ??????????? 
???????? ? ?????? ?? ?????? «7» ?? «10», ??? ???????? ??????? 
?????????????????? ??? ? ????????. ? 2019 ???? ??? ????????? ???????? 
???????? «????????».

????????? ??????? ????? ???????????? ??????? ??????????? ? 
????????????, ??????? ?????? ??????? ????????? ????? ?????????????? 
????????. ????????? ??????? ? ??????  ?????? ????-??????? ????? ??-?? 
«??????? ???? ?????????? ????????????? ? ?????????????????? ??????? 
????-???????????» (????). 45% ??????? ????? ????????? ? ?????? ??????, 
??? ???????? ??????? ??????? ???????? ??????.

???? ????? ???

???????? ????????



?? ?????? 2018 ???? ?????????? ?????????? ?? ? ?? ? ?????????????????? 
?????????????  ????????: ??????? ??????? ?? 7,9%, ???????????? ??????? 
?? 19% ????????? ????? ??????? ??? ?? ?????????. ?? 2018 ??? ???????? 
???????? ?????? ? ??????? 8,9 ???? ?????? ??-?? ??????? ?? ???????? 
???????? ?? ?????????? ???? ????? ?????.  

???????? ????? ???????????? ???????  ????????  ????????: ?????????? 
?????? ????/EBITDA ?????? ??? 3,5x. ????? ?? ????? ????? ???????? ? 
??????????? ???? ?? ? ????????????? ?? ?????? ?????????? ???????. ? 
??????????, ???????????? ???????? ????? ????? ??? ? 4 ???? ?????? ??? 
??????? ???????? ?? ??????? ?????????, ??? ???????? ?????????? ???????? 
??? ????-??????? ????????.  

???????? ??????? ?????????? ?????????????? ? ??????  ????????? 
???????????? ?????, ?? ????????? ???????? ???????? ????????? ??????? 
?? «6» ?? «10», ????????? ??????? ? ??, ????????????? ?????????? ???????? 
«??? ? ????????». ????????? ???????? ???????? ??? ????????? ? 
???????????? ????????? ??????? ?????.

???????? ?? ????????????? ????? ? ??????. ???????????? ? 2018 ???? 
????????? 11,5 ??? ? ?????????, ????? ???????? ??? ??? ???????????? 
????????? ? ??????. ????? ????????? ?????? ????? ? ???????? ????? 
???????? (54,77%) ????????? ? ??????? «?????????????????» ?? ??????? 
???????? ???????? ??? «????????? ? ??????????», 20,1% ??????????? 
«???????». ???????? ???????????? ????? 76% ????????? ?? ??????? ?????.

????? ???????? ?? ??????? ??????????? ????????, ???????, ???????? ??? ?? 
??????, ???????? ? ?????? ?? ?????? «5» ?? «10». 
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?????????

???????? ????????

??????????
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?????????? ????????, ?????? ?? ? ?????? «????» ? ???????????? ? ?? ?????? 
?? ?????????? ?????? ?? ?????????? ??????. ?? ??????????? 2018 ???? 
?????? 10 ????? ? ???????? ?????????? ???????? ?????? (??????? ??). 
???????? ???????? ?????????? ?????? «????»: 70% ??????????? ?? 
«?????????», 30% ??????????? ???? «????-????????». 

???????? ????? ???????? ?? ???? ????????, ??????? ???????? ? ????????  
?????? ?? ?????? «7» ?? «10», ??? ???????? ??????? ?????????????????? 
«??? ? ????????». ????????? ???????? ????????? ??????? ??????????? 
?????????? ????????? ?? ??????? ??????????? ????????.

?? ?????? ?????????? ?? 2018 ??? ?? ? ?? ? ???????? ????????? ?????? 
?????????? ?????? ?? 51,5% ?? 4,5 ???? ??????, ?????? ??????? ??????? ?? 
42,6% ?? 2,3 ???? ??????. ???????? ??????? ???????? ?? ?????? «7» ?? 
«10», ????????? ??????? ? ??, ????????????? ?????????? ???????? «??? ? 
????????». ????????? ???????? ???????? ??? ????????? ? ???????????? 
????????? ??????? ?????

????-??????

???????? ????????
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???? ?? ???????? ?? ??????????? ?? ?????????? ?????. ???????? 2 ????? 
????? ???????? ???? ?????? ?? ?????? ????? ??? ?????????????. ???????? 
????????????? ????????? ?????????????? ? ?? ??????????? ? ??????? ??.  

???????? ????? ??? ???????? ?? ????????, ???????, ???????? ??? ?? 
???????????, ???????? ? ?????? ?????????????????? ?? ?????? «3» ?? «10».

?? ?????? 2018 ???? ??? ???????? ?????????? ?????????? ??????????, 
???????? ??????? ?? 5,6% ?? 146 ???? ??????, ????????????  ??????? ?? 
10,4% ?? 24,7 ???? ??????, ? ??????  ??????? ?? 2% ?? 16,2 ???? ??????. ? 
2018 ???? ??????? ?? 3 ???? ???????? ??? ?? ?? ????????????? 
???????????? ???????? ?????  

?????????? ????/EBITDA ??? ????????? ?? ???????????? ??????? ?????? ? 
3,1x, ?????? 75% ????? ???????? ??????????? ????????? ?????????? ?? 
???????. ??????? ??????? ?? ???????????, ??????? ?????????????? ? 
??????? ???? ???????????? ???????? ? ??????? ????????? ??? ??????? 
????????? ??????? ??? ?? ?????? «6» ?? «10», ??? ????????????? ?????????? 
???????? "??? ? ????????".

???

???????? ????????

??????????
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?? ?  ???????? ???????? ?????????? ????????? ????????? "??????????" DME 
Ltd. ???? ???????? ???????? ?????????. ??? ??????? ????????? ?? ?  ???? ? 
????????? ??????????? ?????? ?? ??????? ??????????? ?????????, ??????? 
????????? ??????? ?? ?  ?????????????? ? ?????????? ???????? DME Limited. 
???????? "??????????" ?????? ?? ??????? ?????????- ? ??????????? ? 
??????. ???????? ?????????? ?  ??????? ?????? ??. 

DME Limited ????? ??????? ?? 3 ??????????? ????????, ??????? ???????? ? 
????????  ?????? ?? ?????? «7» ?? «10», ??? ????????????? ??????  
?????????????????? «??? ? ????????». ? ?? ?? 2019 ???? ????????? ???? 
???????? ??????? ??-?? ??????? ??? ?????? ???????? ???????? ?? ???? 
?????? ? ????? ???????????????.  

???????? «??????????» ???????? 2018? ? ??????? ? 833 ??? ??? (? ?? ?). 
???????????? ??????? ?? ?????????? ? ????????? 10,5 ???? ???., ? ??????? 
??????? ?? 5,6% ?? 42,9 ???? ???. ?? ?????? ???????? ?????????? ???? ????? 
????? ???????? ????? ???????? ????? ?????. 80% ???????? ???????????? 
???????? ???????? ? ????????, ??? ???????? ?????????? ???????? ??? 
?????????????????? ????????. ???????? ???????? ?? ?????? 2018 ???? 
?????????? ?? ???????????? ??????? ??????: ????/EBITDA ?????? ?????? 3,6.  

???????? ??????? ?????????? ?? ?????? «6» ?? «10», ????????? ??????? ? 
??, ????????????? ?????????? ???????? «??? ? ????????». ??? ???????? ? 
?????????? ???????? ??????? ? ????????? ???????? ?? ????????? 
????????. ????????? ???????? ???????? ??? ???????????????? ?????????, 
???????????? ? ?? ?????????? ? ?????????? ??????  ?????. ???????? 
?????????????? ?????????? ?? ?? ??????????? ??????? ????????? ?? ?  ?? 
????????????  ????  ????????.  

??? ??????? ? ?? ?? ?????????

???????? ????????

??????????



?? ?????? 2018 ???? «????? ??????» ???????? ??????? ?? 5% ?? 99 ???? 
??????, ? ??????  ??????? ? 2 ???? ?? 1,2 ???? ??????. ???????? ???????? 
?????????? ?? ??????? ??? ????????? ????? ????????? ??????, ??????????? 
????/EBITDA ????????? 2,4x.  

?? ??????????, ????? ????? «????? ??????», ???? ??? ??????????? ??????, 
??????????????? «?????», ? ????? ?????????????? ?? ????????????? 
??? ????????? ?????? ? ????? ??????. ?????????????????? «????? ??????» ? 
??????? ?????????????? ?????????????????? «?????». 

«?????» ? ??? ??????????? ????????? En+ ???? ???? ???? ? ???????????? 
??????????? ?????? ? ?????? 2018 ???? ?????? ?? ????? ???????? 
?????????? ?????? ??????????. ????? ????, ??? ????????? ????????? ?? 
???????????? ? ?????????????? ???????? ? En+ (?, ??????????????, ? 
«??????»), ???????? ???? ???????? ?? ???????????? ??????, ??????? 
??????????? ??? ??????????? ???????? ?? ???????? ?????. 

???????? ?? ????? ?????? ?? ???????????? ??????, ?? ????????, ??? 
???????????? ??????? ???????? ???????? ?? ?????? ?????? ????/EBITDA 5,5x 
?? ????????? ???????? ??????? ?? ????????? ???????. ???????? ?????? 
?????????????????? «7» ?? «10», ????????? ??????? ? «BB», ????????? 
???????? «??? ? ????????». ????????? «????? ??????» ????? ?????????????? 
??? ??????????????????? ?????????, ???????????? ? ?? ??????? ?? 
??????? ?????.  

??? «????? ??????» ?????????? ????????????? ? ???????????? ?????????? 
??? ?????. ???????? ?????????  (100%) ??????????? ?? «?????». ? 2018 ???? 
????? ???????? 1 ??? ???? ??? ?????, ??? ????????????? ????? ?? 
???????????? ?????? ?? ???? ???.  

«????? ??????» ????? ??????? ?? ?? ???????, ??? ????????? ????????  ?????? 
?? ?????? «8» ?? «10». 

????? ??????

???????? ????????

??????????
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???????? ?? ????????????? ????????? ?????????? ? ??????. ? 2018 ???? ???? 
?????? ? ???????? ??????????? ?????????????????  14?40 ???? ????????? 
41%. ???????? ??????????? ????? ??? ?? «??????», ?????? ? ?? 47,1% ?????, 
? Avtoinvest Limited, ??????? ??????????? 23,54%.  

???????? ????? ??????? ?? ????, ???????, ???????? ??? ?? ???????????, 
????????? ?????? ?????????????????? ?? ?????? «7» ?? «10». 

? 2018 ???? ???????? ????????? ??????? ?? 19 % ?? 186 ???? ??????, ?????? 
??-?? ????? ????????????? ???????????? ??????? ??????????? ?? 32% ?? 4,7 
???? ???, ? ?????? ??????? ??????????? ?? 54% ? ????????? 1,6 ??? ??????.  

???????? ???????? ???? ??????  ??????????????  ?????????, ??????? 
????????? ??????????? ?? ????????? ???????? ?????? ? ???????? ????????. 
???????? ???????? ???????? ?? ??????? ??????: ?????????? ????/EBITDA ?? 
?????? 9,6?. ????????? ??????? ???????? ???????????? ??????? ??????? ?? 
???????????: ?? ????? 2018 ???? ?? ????????? "??????" ?????????? 22,2 
???? ??????.  

? ?????? ????????? ?????????? ???????? ? ????????? ?? ??????? 
???????????, ?? ????????? ???????? ??????? ?? ?????? "7" ?? "10", 
????????? ??????? ? "??" ????????????? ?????????? ???????? "??? ? 
????????". ????????? ???????? ???????? ??? ????????? ? ????????? 
??????? ?????. 

??? ??

???????? ????????

??????????
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?????? ?????????? ??????????? ???? ?? ??????? ????????? ???????? ?? ?????? 
2018 ????. ? ?????? 2019 ???? ???????? "??????????" ??????? ? ????? ?? 
??????????? ? ??????? 41,91% ????? ????????? ? ?? ???????? ?? ?????????? 
TPG ? ????. ? ????? 2019 ???? «??????????» ? ????? ??? ??????? 77,99% 
????? ????????.  

????? ????? ??????? ?? ??????? ??????????? ????????, ??? ????????? 
????????  ?????? ?? ?????? «6» ?? «10».  

???????? ?????????? ????? ??  ???????? ????? ??????? ?? ???? ???????? 
????? ????????? ? ???????????? ?????? ???????? ?????. ?????????? 
?????????????? ????????? ??? ? ??????? ???????? ????? ????????? 
??????????? ????? ?????????. 

????????? ? ?? ??????? ?? ??????? ????????? ???????????? ??????? 
???????? ?????????? ????/EBITDA ?? ?????? 3,7?. ???????? ?????? ????? 
????? ????? ????????  ???????? ??? ????????? ???????? ????. ?? 
???????????? ? ????? ???? ???????? ??????????? ?????? ?????? ???? 
??????????? ??????, ??? ????????? ?? ?????? ??? ????????  ????????.  

???????? ??????? ???????? ?? ?????? «6» ?? «10», ????????? «BB», 
????????? ???????? "??? ? ????????". ????????? ???????? ??? 
??????????????????? ????????? ? ??????? ?? ??????? ?????.

?????

???????? ????????

??????????
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??????????????? ???????????? ?????????? ???????? ?????????  ??????????? 
? ??????????? ?????????? ??. ???????? ????????? ???????????????  ???????? 
?? ????????  ?????????? ???????????? ???????. ?? ?????? 2018 ???? ???????? 
?????? ????? ? ?????? ?? ?????? ??????????? ???????? (?????? ???????). 
41% ??????????? ???????? ???????????? ?????????????, 36% - ? /? ?????????. 
???????? ????????? ???????? ?? ?????? ? 2019 ?? 2024 ???? ???? ????????? 
????????? ?????????? ???????? ? 2 ????. 

???????? ????? ???????? ?? 4 ????????, ??????? ???????? ? ????????  
?????? ?? ?????? «7» ?? «10», ??? ????????????? ??????  ?????????????????? 
"??? ? ????????". ??? ????? ?????? ??? ???????? ???????? ?????? 
??????????? ???????????? ??????? ??-?? ??????? ???????? ????????.

????

???????? ????????

???????? ????? ?????? ? ????????? ?? ???????????????? ???????, ??? 
?????? ?? ??????? ??????? ????????? ?????????. ????????, ? 2018 ???? ???? 
???????? ???????? ?? ????? 20,7 ???? ??????.  

? 2018 ???? ???????? ??????? ????? ? ??????? ?? ?????????  ? ??????? 
????? ?????, ?? ?????????????? ???????? ?? ?????? ??????: ROE<1%. 
???????????? ????? ??????? ???????? ???????????? ?? ???????????? ?????: 
??????????? ?????? ????/EBITDA ?? ?????? 2018 ???? ????????? ?? ?????? 
??????? ?????? 13.  

???????? ???????? ????????? ??????? ???? ?????????? «6» ?? «10», 
????????? BB. ??? ????????????? ?????????? ???????? "??? ? ????????". ?? 
???????????? ??????? ????????? ??????? ??? ?????? ?????????? 
?????????? ?????????? ?????? ??????? ??????????? ??????????????? 
?????????. ????????? ???????? ????? ?????????????? ??? ????????? ? 
???????????? ????????? ??????? ?????.  
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??? «??????????? ?????????????? ?????» ?????????? ? ?????????? ????? 
???? ????????? ?????????? (17% ???? ?????) ? ??????? ????????? 
????????-??????????????? ?????????. ?????? ? ??????? ????? ?? 
?????????????? ??????? ????????? ?? ????? ????. ???? ???????? ??????? 
????????? ? 52 ?????? ???? (20% ??????? ? 2018?). ???????? ??????????? 
???????? ????? ??? ???????????? ?????? ?????????? «????» ??????? ?.?. 
(77%) ? ??????? ??????????? ??????????? ??????? ? ?????? ?.?. (11%).

??????? ????? ???????? ?? ???? ??????????? ????????, ???????, ???????? 
??? ?? ???????????, ???????? ? ?????? ?? ?????? «5» ?? «10». 
????????? ? ?? ???????? ?????? ???????? ??????? ??????????? ?? ????????, 
??????? ???????? ???????? ?? ??????????? ?? ????? ???? ????? ??? 
????????.

????

???????? ????????

??????????

???????? ?????????? ?? ? ?? ? ? 2018 ???? «????» ???????? ??????? ?? 13% 
?? 178,8 ???? ??????. ???????????? ??????? ??????? ?? 27% ?? 20,1 ???? 
??????, ?????? ??????? ? ??????????? ? 2 ???? ?? 7,7 ???? ??????. ???? 
???????? ????????? ???? ??????????? ?? ?????? 89 ???? ??????, ????? ?? 
???????? ???????? ?????? ????/EBITDA LTM ?????????? 2,7? ? ??????? ?? 
?????. ???????? ????? ???????  ?????????????? ??????? (15%). 
????????????? ????????? ?????? ???????? ?????????? ??? ???? ????????? 
??????????, ??????? ?????????? ? ?????????? ???????????? ?? ?????.  

???????? ??????? ???? ? «6» ?? «10», ????????? BB. ????????? ???????? 
???????? ??? ??????????????????? ????????? ? ??????? ?? ??????? ?????.  
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?????????????????? ???????? ???????? ?? ?????????????? ??????? ? ???? 
? ???????? ? ??????. ???????? ???????? ???? ??????  ??????????????  
????????? ?? ????????????? ??????????? ?????????, ??? ??????? ??????????? 
????????? ??????????????. ?????? ???? ?????? ??????? ????????????? ?? 
2023 ???, ?????? ? 2027 ???. ??????????????, ??? ?????? ???? ??????? ????? 
??? ? ??? ???? ???????? ??????? ????. ???????? ?????????? ???????? 
?????? ????, ??????? ??????????? 75,5% ?????.

???????? ????? ???????? ?? 2 ????????, ??????? ???????? ? ?????? 
?????????????????? ?? ?????? «6» ?? «10», ??? ???????? ??????? 
?????????????????? «??? ? ????????».  

?? ?????? 2018 ???? ??????? ???? ?? ? ?? ? ??????? ?? 15,7% ?? 194 ???? 
??????. ??????? ???????? ? ????????? ?? 0,3%, ?? 25 ???? ???. ???????? 
?????????? ?????????? ???????????? ???????? ????? ? ???????  
?????????????? ????????????. ???? ????? ??????  ????????  ????????, ?? 
????? 2018 ???? ?????????? «?????? ????» ??? ?????????????. 
????????????? ??????????? ????????? ????? ????????? ????????  ???????? 
????/EBITDA ?? 4? ? 2022 ????. ??? ?????????, ?????? ????????? ??????? 
???? ??????????? ????????? ???????. ????????? ???? ???????? ??? 
?????????, ???????????? ? ?? ????????? ??????? ?????.  

????

??????????

???????? ????????
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???
??? ??????? ??????? ???????? ???????? ???????? ?? ?????????????? 
???????????????? ? ???????????? ????, ? ????? ???????????????? (???). 
??? ?????? ? ??????? «??? ???». ???????? ?????????? ???????? ???????? 
«??? ???», ??????? ??????? 57,18% ?????, ?????? ???? ????? (38,28%) 
??????????? ??? ????? ????? ?? «???????????? ????». 

???????? ????? ???? ??????? ?? ????????? «??????? ??», ???????, ???????? 
??? ?? ???????????, ????????? ????????  ?????? ?????????????????? ?? 
?????? «6» ?? «10».  

???????? ????????

??????????

? 2018 ???? ???????? ???????? ?????????? ?????????? ??????????: ??????? 
?? ? ?? ? ??????? ?? 18,5% ?? 61,2 ???? ??????. ???????????? ? ?????? 
??????? ??????? ?? 19%. ??? ?????????? ?????????????? ???????? 
????????? ??? ? ??????? ???????? ?????: EBIT Margin = 25,4%, EBIT/?????? 
34,5%. ???????? ???????? ?? ?????? ??????, ??????????? ????/EBITDA 
?????????? 1,1x. 

???????? ?? ???????? ?????????? ?????????? ??? ?? ????? ???????? 
??????? ?? ????????? ??????????????????. ? 2018 ???? ???????? ????? ???, 
??? ?? ????? ???????? ???? ??? ??????????? ???????????? ????? 2022 ????, 
?????? ?? ??????? ??? ????? ??????????? ?????????? ?????????? ??????? ?  
??? ?????? ? ? ??????. ??????? ????? ???????? ? ?????????????? 
???????????? ???????? ? ???????????? ???? ?? ??????? ?????? ? ?????????? 
????????. ? 2018 ????? ?????????? ??? ???????? ?????????????? ?????? 
«?????», ????? ?????????? ? ??????? ?? ?????? ???????? ???????? 60 ???? 
??????. ??????????????? ???? ??????? ???????????? ?? 2024 ???.  

????????????? ??????????? ???? ??? ?????????? ?????? ??????? ????? ? 
????????? ?????????? ???????? ?? ?????? «6» ?? «10», ?????????? «BB» - 
"??? ? ????????". ????????? ???????? ??? ????????? ? ????? ?? 
??????????????? ? ???????? ? ?? ????????? ??????? ?????.  



??????? ?? ?? ??????? ??????????? ????????????? ????????????? ?????? ???????? «?? ?? ?? » (????? ????? ? ????????), ???????? 
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