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重要声明

本报告依据《公司债券发行与交易管理办法》（2021年修订）（以下简称《管理

办法》）、《公司债券受托管理人执业行为准则》（以下简称《执业行为准则》）、

《上海实业环境控股有限公司与安信证券股份有限公司关于上海实业环境控股有限公

司 2020年面向专业投资者公开发行公司债券之债券受托管理协议》（以下简称《受托

管理协议》）及其它相关信息披露文件以及上海实业环境控股有限公司（以下简称“发

行人”、“上实环境”或“公司”）出具的相关说明文件和提供的相关资料等，由受

托管理人安信证券股份有限公司（以下简称“安信证券”或“受托管理人”）编制。

安信证券编制本报告的内容及信息均来源于发行人提供的资料或说明。

本报告不构成对投资者进行或不进行某项行为的推荐意见，投资者应对相关事宜

作出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为安信证券所作的承诺或声明。

在任何情况下，未经安信证券书面许可，不得将本报告用作其他任何用途。
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第一章公司债券概况

一、发行人名称

中文名称：上海实业环境控股有限公司

英文名称：SIIC ENVIRONMENT HOLDINGS LTD.

二、债券获批文件及获批规模

经上海证券交易所审核同意，并经中国证监会注册（证监许可[2020]2916号），

公司获准向专业投资者公开发行面值总额不超过人民币 100亿元（含 100亿元）

的公司债券。

2021年 3月 12日，发行人面向专业投资者成功发行规模 15 亿元的“上海

实业环境控股有限公司 2021年面向专业投资者公开发行公司债券（第一期）”。

2021年 11月 12日，发行人面向专业投资者成功发行规模 15亿元的“上海

实业环境控股有限公司 2021年面向专业投资者公开发行公司债券（第二期）”。

三、债券主要条款

（一）21SIIC01

1、发行主体：上海实业环境控股有限公司

2、债券名称：上海实业环境控股有限公司 2021年面向专业投资者公开发行

公司债券（第一期）

3、债券简称：21SIIC01

4、债券代码：175845.SH

5、发行总额：15亿元人民币

6、债券期限：5年期，附第 3年末发行人调整票面利率选择权和投资者回

售选择权

7、债券利率：本期债券采用固定利率方式，票面年利率为 3.89%

8、起息日：2021年 3月 15日

9、付息日：本期债券付息日为 2022年至 2026年每年的 3月 15日（上述付

息日如遇法定节假日日或休息日，则顺延至下一个工作日）。如投资者行使回售

选择权，则其回售部分债券的付息日为 2022年至 2024年每年的 3月 15日（如
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遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1个交易日；每次付息款项不另计利

息）。

10、兑付日：本期债券本金兑付日为 2026年 3月 15日，如投资者行使回售

选择权，则其回售部分债券的兑付日为 2024年的 3月 15日（上述付息日如遇法

定节假日日或休息日，则顺延至下一个工作日，顺延期间付息款项不另计利息）。

11、发行对象：本期债券发行对象为符合《管理办法》规定并在债券登记机

构开立合格证券账户的专业投资者（法律、法规禁止购买者除外）

12、还本付息的期限和方式：采用单利按年计息，不计复利。每年付息一次，

最后一期利息随本金的兑付一起支付。本期债券本息支付将按照证券登记机构的

有关规定统计债券持有人名单，本息支付方式及其他具体安排按照证券登记机构

的相关规定办理。

13、担保人及担保方式：本期债券无担保

14、信用等级：经中诚信评估综合评定，发行人的主体信用等级为 AAA，

本期债券的信用等级为 AAA。中诚信评估将在本期债券有效存续期间对发行人

进行定期跟踪评级以及不定期跟踪评级。

15、债券受托管理人：安信证券股份有限公司

（二）21SIIC02

1、发行主体：上海实业环境控股有限公司

2、债券名称：上海实业环境控股有限公司 2021年面向专业投资者公开发行

公司债券（第二期）

3、债券简称：21SIIC02

4、债券代码：188964.SH

5、发行总额：15亿元人民币

6、债券期限：5年期，附第 3年末发行人调整票面利率选择权和投资者回

售选择权

7、债券利率：本期债券采用固定利率方式，票面年利率为 3.40%

8、起息日：2021年 11月 15日

9、付息日：本期债券付息日为 2022年至 2026年每年的 11月 15日（上述

付息日如遇法定节假日日或休息日，则顺延至下一个工作日）。如投资者行使回
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售选择权，则其回售部分债券的付息日为 2022年至 2024年每年的 11月 15日（如

遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1个交易日；每次付息款项不另计利

息）。

10、兑付日：本期债券本金兑付日为 2026年 11月 15日，如投资者行使回

售选择权，则其回售部分债券的兑付日为 2024年的 11月 15日（上述付息日如

遇法定节假日日或休息日，则顺延至下一个工作日，顺延期间付息款项不另计利

息）。

11、发行对象：本期债券发行对象为符合《管理办法》规定并在债券登记机

构开立合格证券账户的专业投资者（法律、法规禁止购买者除外）

12、还本付息的期限和方式：采用单利按年计息，不计复利。每年付息一次，

最后一期利息随本金的兑付一起支付。本期债券本息支付将按照证券登记机构的

有关规定统计债券持有人名单，本息支付方式及其他具体安排按照证券登记机构

的相关规定办理。

13、担保人及担保方式：本期债券无担保

14、信用等级：经中诚信评估综合评定，发行人的主体信用等级为 AAA，

本期债券的信用等级为 AAA。中诚信评估将在本期债券有效存续期间对发行人

进行定期跟踪评级以及不定期跟踪评级。

15、债券受托管理人：安信证券股份有限公司
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第二章 受托管理人履行职责情况

安信证券作为“21SIIC01”和“21SIIC02”债券的受托管理人已根据《管理

办法》《执业行为准则》等相关法律、法规规定以及《债券受托管理协议》约定，

在报告期内持续跟踪发行人的资信状况、募集资金使用情况、公司债券本息偿付

情况、偿债保障措施实施情况等可能影响债券持有人权益的重大事项，并督促发

行人履行公司债券募集说明书、受托管理协议中所约定的义务，积极行使债券受

托管理人职责，维护债券持有人的合法权益。
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第三章发行人2021年度经营情况和财务状况

一、发行人基本情况

1、公司名称：上海实业环境控股有限公司

2、成立时间：2002年 11月 19日

3、主席及非执行董事：周军

4、信息披露负责人：唐从亮

5、电话：+65-65382598

6、注册资本：592,018万元

7、住所：One Temasek Avenue, # 37-02 Millenia Tower, Singapore 039192

8、境内办公地址：上海市淮海中路 1325号瑞力大厦 1604-05

9、境内办公地址的邮政编码：200031

10、所属行业：环保和水务行业

11、经营范围：污水及污泥处理、供水、固废焚烧发电及其它环保相关领域

二、发行人 2021年度经营情况

上实环境是中国环境产业运营与投资领域的领军者，主营业务涉及污水及污

泥处理、供水、固废焚烧发电及其它环保相关领域。目前，公司在中国拥有近

250个污水处理及供水项目，7个固废焚烧发电项目，13个污泥处理项目。公司

业务覆盖中国 19个省、自治区及直辖市，即山东、广东、湖北、湖南、江苏、

上海、浙江、江西、安徽、福建、广西、宁夏、河南、辽宁、内蒙古、山西、四

川、吉林和黑龙江。

报告期内，污水及污泥处理业务、供水业务和固废焚烧发电是公司主要收入

和利润来源，公司属于环保和水务行业。

（1）行业基本情况

随着城镇化人口增加，中国用水需求不断增长，导致水资源短缺问题愈发严

重，水务行业重要性日益凸显。水务服务是公共服务的重要组成部分，对促进经

济发展、提高人民生活水平起到重要作用，国家已颁布多项政策及措施鼓励发展

水务行业。

水务行业包含提供水务产品及服务，以及再生水生产和利用、污泥处理等相

关衍生行业。国际上水务行业起步较早，一些巨头企业在供排水技术、污水处理
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技术、节水技术、中水回用能力等方面优势明显，整体发展水平较高，并已经国

际化发展。过去中国的市政水务行业高度分散，大量的地方市政水务市场由地方

企业所控制。近年来随着中国市政水务行业的发展及现代化，一些综合的大型水

务公司并实现了快速扩张，凭借项目经验、资本实力、业务覆盖范围及品牌声誉

等方面的优势，促进行业整合。

（2）发行人竞争优势

i. 所处行业发展前景广阔

环保和水务事关国计民生，具备显著的长期可持续发展潜力，行业前景广阔，

市场空间巨大。近年来国家大力倡导和重点支持环保和水务行业的发展，发行人

作为国内环保和水务市场领先的综合运营商，积极响应国家号召，紧密把握行业

发展机遇，扩大业务规模，加强运营能力，提升市场占有率。报告期内，发行人

资产规模、营业收入、毛利率及主要利润指标均实现增长；同时，在主业发展中

发行人亦充分彰显国企担当，发挥了守护祖国“绿水青山”的国有企业顶梁柱作

用，取得了良好的经济效益和社会效益。

ii. 全国布局的行业领先者

发行人是国内环保和水务市场领先的综合运营商，主营业务涉及污水及污泥

处理、供水、固废焚烧发电及其它环保相关领域。发行人行业地位领先，业务范

围遍及全国，6大业务分部共覆盖中国 19个省、自治区及直辖市。发行人在全

国范围内采取重点关注人均收入较高城市的策略，以利用人口增长、城镇化及环

境方面政府优惠政策的潜在优势。发行人全国范围的业务布局有助于降低区域性

业务的局限性，提高发行人的整体抗风险能力。

iii. 全面的行业价值链布局

发行人目前在中国拥有近 250个污水处理及供水项目、7个固废焚烧发电项

目、13个污泥处理项目，项目横跨污水处理、再生水利用、污泥处理、供水及

固废发电行业的行业价值链，有效保障了发行人的盈利能力和抗风险能力。

iv. 经验丰富的高素质管理团队

发行人拥有经验丰富且富有远见的高级管理团队，团队具备多元化的背景并

拥有发行人所在行业的丰富知识和管理经验。高级管理团队平均拥有逾 10年的

相关管理经验及行业经验，其专业知识、奉献精神、严谨态度及前瞻思维对发行
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人的业务发展至关重要。发行人高级管理团队的大多数成员均拥有中国重点院校

的高等学位并拥有各项专业资格，相关成员曾获得行业协会的多项表彰。数年来，

高级管理团队制定了完善的管理制度，为发行人的可持续增长提供了有力支持。

v. 强大的股东背景

发行人控股股东上实控股为香港联交所主板上市，其控股股东上实集团为上

海市国有资产监督管理委员会全资子公司，是上海市人民政府在海外最大的综合

性企业集团。发行人是上实集团旗下以环保和水务为主业的公司，自成立以来专

注于主业发展和独立规范运营，强大的股东背景，能够为发行人的主业开展提供

资源支持。同时，发行人能够借助上实集团广阔的平台进一步拓宽国际化视野，

紧跟行业发展趋势，充分发挥协同效应。

vi. 深受投资者信任的市场形象

发行人作为新加坡和香港两地上市公司，具有国际化视野，融资渠道通畅，

坚持市场化导向，建立了完善清淅的治理结构，注重股东回报，具有良好而深厚

的市场口碑。发行人注重投资者关系建设，树立了深受投资者信任的市场形象，

有助于发行人未来更好地发挥资本市场效能，为发行人的长远发展提供助力。

三、发行人 2021年度主要财务指标

根据《上海实业环境控股有限公司 2021年年度报告》，截至 2021年末，公

司合并口径总资产为 375.14亿元，较上年末增加 7.95%，总负债为 234.78亿元，

较上年末增加 8.04%，所有者权益合计为 140.36亿元，较上年末增加 7.79%。2021

年度，公司实现营业收入 72.67亿元，同比增加 16.24%；归属于上市公司所有者

的净利润 7.06亿元，同比增加 11.15%。

发行人按照香港会计准则编制的 2021年度财务报告已由德勤·关黄陈方会

计师行审计。发行人合并报表主要财务数据及指标如下：

（一）合并资产负债表主要数据

单位：千元

项目 2021年 12月 31日 2020年 12月 31日 增减率

资产总额 37,513,965 34,751,631 7.95%
负债总额 23,477,764 21,729,632 8.04%
归属于母公司股东的权益 9,532,511 8,927,774 6.77%
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所有者权益 14,036,201 13,021,999 7.79%
总股本 5,920,175 5,947,420 -0.46%

（二）合并利润表主要数据

单位：千元

项目 2021年度 2020年度 增减率

收入 7,267,139 6,251,939 16.24%
税前利润 1,426,252 1,184,430 20.42%
年内利润（含非控股

权益）
1,069,019 917,838 16.47%

归属于母公司股东的

净利润
706,159 635,344 11.15%

（三）合并现金流量表主要数据

单位：千元

项目 2021年度 2020年度 增减率

经营活动产生的现金流量净额 315,615 152,894 106.43%
投资活动产生的现金流量净额 -867,075 -215,268 -302.79%
筹资活动产生的现金流量净额 678,546 359,370 88.82%
现金及现金等价物净增加额 127,086 296,996 -57.21%

（四）主要财务指标

单位：千元

项目
2021年度/2021
年 12月 31日

2020年度/2020年
12月 31日

增减率

流动比率（倍） 0.79 0.76 4.85%
速动比率（倍） 0.76 0.73 4.28%
资产负债率（合并报表）（%） 62.58 62.53 增加 0.06个百分点

资产负债率（母公司）（%） 44.07 17.50 增加 26.56个百分点

债务资本比率（%） 54.38 54.37 增加 0.01个百分点

营业毛利率（%） 33.08 34.94 减少 1.85个百分点

平均总资产回报率（%） 5.83 5.60 增加 0.23个百分点

加权平均净资产收益率（%） 7.65 7.36 增加 0.30个百分点

扣除非经常性损益后加权平

均净资产收益率（%）
7.44 7.11 增加 0.32个百分点

EBITDA 2,449,083 2,239,894 9.34%
EBITDA全部债务比 0.15 0.14 1.38%
EBITDA利息保障倍数 3.61 3.23 11.70%
贷款偿还率（%） 100.00 100.00 -
利息偿付率（%） 100.00 100.00 -
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注：上述各项财务指标的具体计算公式如下：

（1）全部债务=长期借款+应付债券+短期借款+交易性金融负债+应付票据+应付短期

债券+一年内到期的非流动负债+租赁负债

（2）加权平均净资产收益率及扣除非经常性损益后加权平均净资产收益率均根据中国

证监会《公开发行证券的公司信息披露编报规则第 9号-净资产收益率和每股收益的计算及

披露》（2010年修订）计算

（3）EBITDA=税前利润+计入财务费用的利息支出+固定资产折旧+摊销

（4）EBITDA全部债务比=EBITDA/全部债务

（5）EBITDA利息保障倍数＝EBITDA/（资本化利息+计入财务费用中的利息支出）

（6）债务资本比率=全部债务/（全部债务+所有者权益）

（7）应收账款周转率=主营业务收入/[（期初贸易应收款项余额+期末贸易应收款项余

额）/2]

（8）存货周转率=主营业务成本/[（期初存货余额+期末存货余额）/2]

（9）流动比率=流动资产/流动负债

（10）速动比率=（流动资产-存货）/流动负债

（11）资产负债率=负债总额/资产总额

（12）营业毛利率=（主营业务收入-主营业务成本）/主营业务收入

（13）平均总资产回报率=（税前利润+计入财务费用的利息支出）/总资产平均余额

（14）总资产周转率=主营业务收入/[（期初资产总额+期末资产总额）/2]
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第四章发行人募集资金使用及专项账户运作情况

一、债券募集资金情况

“21SIIC01”、“21SIIC02”实际募集资金总额分别为 15亿元、15亿元，

已全部缴存于发行人募集资金专户。

“21SIIC01”扣除发行费用后，拟用于境内子公司偿还存量债务，募集资金

全部为境内使用

“21SIIC02”扣除发行费用后，拟使用不超过 14亿元用于境内子公司偿还

长期借款存量债务，不超过 1亿元用于境内子公司补充营运资金，募集资金全部

为境内使用。

通过上述安排，可以在一定程度上满足公司营运资金需求、优化公司财务结

构。发行人根据实际情况，本着有利于优化公司债务结构和节省财务费用的原则

作出适当调整。

二、债券募集资金使用及专项账户运作情况

截至 2021年 12月 31日，“21SIIC01”的募集资金已按照募集说明书的有

关约定，在本期债券扣除发行费用后全部用于偿还债务，募集资金已严格按照募

集说明书约定的用途使用完毕，募集资金专项账户运作正常。

“21SIIC02”的募集资金已按照募集说明书的有关约定，在本期债券扣除发

行费用后用于偿还公司存量债务不超过 14亿元，剩余部分用于补充营运资金，

截至 2021年 12月 31日募集资金剩余 1.88亿元，募集资金专项账户运作正常。
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第五章发行人偿债意愿和偿债能力分析

一、偿债能力指标

单位：千元

项目
2021年度/2021
年 12月 31日

2020年度/2020年
12月 31日

增减率

流动比率（倍） 0.79 0.76 4.85%
速动比率（倍） 0.76 0.73 4.28%
资产负债率（合并报表）（%） 62.58 62.53 增加 0.06个百分点

资产负债率（母公司）（%） 44.07 17.50 增加 26.56个百分点

债务资本比率（%） 54.38 54.37 增加 0.01个百分点

EBITDA 2,449,083 2,239,894 9.34%
EBITDA全部债务比 0.15 0.14 1.38%
EBITDA利息保障倍数 3.61 3.23 11.70%

二、偿债意愿和偿债能力分析

截至本报告出具之日，发行人资信情况良好，各项债务均已按时偿还。结合

发行人偿债能力指标、过去及现在的债务履行情况，发行人偿债意愿和偿债能力

良好。
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第六章发行人增信措施、偿债保障措施的执行情况及有效性分析

一、债券增信措施

“21SIIC01”、“21SIIC02”均未设置增信措施。

二、偿债保障措施的执行情况及有效性分析

（一）偿债保证措施的执行情况

为了充分维护债券持有人的利益，公司为本次债券的按时、足额偿付制定了

一系列工作计划，包括确定专门部门与人员、安排偿债资金、制定并严格执行资

金管理计划、做好组织协调、充分发挥债券受托管理人的作用和严格履行信息披

露义务等，形成一套确保债券安全付息、兑付的保障措施。

1、设立专门偿付工作小组

公司指定财务部牵头负责协调本期债券的偿付工作，并通过公司其他相关部

门，在每年的财务预算中落实安排本期债券本息的兑付资金，保证本息的如期偿

付，保证债券持有人的利益。在债券存续期间，由财务部牵头组成偿付工作小组，

组成人员来自公司财务部等相关部门，负责利息和本金的偿付及与之相关的工作。

2、制定债券持有人会议规则

发行人已按照《公司债券发行与交易管理办法》的规定与债券受托管理人为

本次债券制定了《债券持有人会议规则》，约定债券持有人通过债券持有人会议

行使权利的范围、程序和其他重要事项，为保障本次债券本息及时足额偿付做出

了合理的制度安排。

3、充分发挥债券受托管理人的作用

本次债券引入了债券受托管理人制度，由债券受托管理人代表债券持有人对

公司的相关情况进行监督，并在债券本息无法按时偿付时，代表债券持有人，采

取一切必要及可行的措施，保护债券持有人的正当利益。发行人将严格按照《债

券受托管理协议》的约定，配合债券受托管理人履行职责，定期向债券受托管理

人报送公司履行承诺的情况，并在公司可能出现债务违约时及时通知债券受托管

理人，便于债券受托管理人及时依据《债券受托管理协议》采取必要的措施。
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4、严格履行信息披露义务

发行人将遵循真实、准确、完整的信息披露原则，使发行人偿债能力、募集

资金使用等情况受到债券持有人、债券受托管理人和股东的监督，防范偿债风险。

发行人将按《债券受托管理协议》、中国证监会和上交所的有关规定进行重大事

项信息披露。

5、设立专项账户并严格执行资金管理计划

为了保证本次债券募集资金的合规使用及本息的按期兑付，保障投资者利益，

公司将根据相关法律法规的规定开立专项账户，专项用于公司本次债券募集资金

的接收、存储、划转与本息偿付，并将严格按照募集说明书披露的资金投向，确

保专款专用。本次募集资金到位后，发行人将优化公司的资产负债管理、加强公

司的流动性管理和募集资金使用等资金管理，并将根据债券本息未来到期应付情

况制定资金运用计划，保证资金按计划调度，及时、足额地准备偿债资金用于每

年的利息支付以及到期本金的兑付，保障投资者的利益。

（二）偿债保障措施的有效性分析

为有效维护债券持有人的利益，发行人制定了一系列具有针对性的偿债保障

措施。报告期内，发行人切实执行相应的偿债保障措施，有效保障了债券本息的

偿付，保护了债券持有人的合法权益。
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第七章内外部增信机制、偿债保障措施重大变化情况

“21SIIC01”、“21SIIC02”均无担保，且无增信措施。

报告期内，公司债券内外部增信机制、偿债保障措施未发生变更，与募集说

明书的相关承诺一致。
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第八章公司债券的本息偿付情况

一、还本付息方式

“21SIIC01”、“21SIIC02”的均采用单利按年计息，不计复利，每年付息

一次，到期一次还本，最后一期利息随本金的兑付一起支付。

二、报告期内本息偿付情况

报告期内，“21SIIC01”、“21SIIC02”尚未到付息日，因此未进行利息偿

付。
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第九章债券持有人会议召开情况

截至本报告出具日，发行人未召开债券持有人会议。
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第十章债券跟踪评级情况

2022年 5月 31日，中诚信国际信用评级有限责任公司出具了《上海实业环

境控股有限公司 2022年度跟踪评级报告》，评定公司的主体信用等级为 AAA，

评级展望为稳定，维持“21SIIC01”、“21SIIC02”的信用等级为 AAA。
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第十一章负责处理与本次债券相关事务专人的变动情况

截至本报告出具日，发行人指定的负责处理与本次公司债券相关事务专人未

发生变动。
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第十二章对债券持有人权益有重大影响的其他事项

一、重大对外担保情况

截至 2021年 12月 31日，公司对外担保金额如下：

报告期初对外担保的余额：0亿元

报告期末对外担保的余额：0亿元

报告期对外担保的增减变动情况：0亿元

对外担保中为控股股东、实际控制人和其他关联方提供担保的金额：0亿元

二、涉及的重大未决诉讼或仲裁事项

截至 2021年 12月 31日，公司无重大未决诉讼及仲裁。

三、中介机构变更

报告期内，公司的审计机构，“21SIIC01”、“21SIIC02”的受托管理人及

资信评级机构均未发生变化。

四、其他

截至 2021年 12月 31日，公司无其他对债券持有人权益有重大影响的事项。

（以下无正文）
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