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(12) BEAYESCH A

B A S HH A Al i A2 R OR A E TR 75 2 B AT B 7 A R OR w] BEBY 0 %7
RIBEAS Y o ARIEHOP G AL B 517 AR AR R, AR B AN S H R F 3 225
BRI ANESC W, BAARIE

JEAERF DA ZE P UBDIRAS S B S0 SO L DAL Jim

HHEH R @B ISR L F BT
AL I8
i H 20254 | 20264F | 20274F | 20284F | 20294F | k&
BEAHE S 1,179.68 552.94 527.94 405.20 405.20 486.51
A 1,179.68 552.94 527.94 405.20 405.20 486.51

(13) EiE Bt g na n w

B R B A5 A 20 T T B T B 7% A A E 6 R
RN RO BTN, SUBRICR. SUbRsh e . & R RS, &
BN IR SR MR SRS, SRR, SUIE R R
T R AR

HIEVE SN M SR . BB RANE, RGO, 125, Rkt om
(P AT (B I R o WA AS VPP R0 2 40, ARV (I il 7 o
TS Y G IR LRV IS V8 G O o B AR AR S M AT A BT RN, 5

3-1-151




STV 55 ot 41 75

ERBATUESF
i E R LB I B R R A L], TN R R4 L )
B Bt A Nt

Bl eindm=tEE R - LEEERE.

#

12 BF < 1Y AT ) T H

iBg e, FPLEE

AL St
TiH 2025/12/31 | 2026/12/31 | 2027/12/31 | 2028/12/31 | 2029/12/31
AT MR & 3,799.29 4,152.96 4,500.59 4,796.88 4,872.58
PSR R CJEAED 5,611.56 6,148.08 6,653.23 7,076.02 7,197.16
oA 75.64 83.15 90.71 97.03 98.39
Hoh Rk CEAED 591.58 648.14 701.39 745.96 758.73
258 G350 10.97 12.06 13.16 14.07 14.27
HEGE™ RED 13,227.26 14,491.92 15,682.63 16,679.23 16,964.75
BiE™aih 23,316.29 25,536.31 27,641.71 |  29,409.20 29,905.89
AT K 3 1,559.77 1,714.75 1,870.71 2,000.96 2,028.96
fiilie e - - - - -
& [ f 5 12,519.28 13,716.25 14,843.23 15,786.49 16,056.73
JREASS HR T 57 T 7,625.37 8,383.01 9,145.47 9,782.24 9,919.14
NEAZ A B 826.97 909.14 991.83 1,060.89 1,075.74
ENIVENE 580.22 637.87 695.88 744.33 754.75
BEisfifait 23,111.61 25,361.02 2754713 |  29,374.91 29,835.33
BiERE 204.68 175.29 94.58 34.29 70.56
BERENZS) 1,021.04 -29.39 -80.70 -60.30 36.27

4. HFrOREHIHAE
T W a2k AW B IS4 DB A, 42 IR PO s A S 9l 2 DR G — 1 J

W, Fral e R BUINBCT I A RRAERE (WACC) THEHE

(1) TR A = A 5

] 53 A i 538 5 A 9 A o MR 1Y) BN R AT I AL B AN B S A B XU AR /), T
IR GGG S, 10 S E 6T P05 R0 H 214
2 N 1.68%, VAL IR T LA 1.68%1E N TC MRS I 2 % o

LA AT, ARYE WIND &

(2) Bak

F G AR H R E

3-1-152




ERBATUESF STV 55 ot 41 75

VA SR 28 R MUK R A S AR
B, =[1+@1-1t)xD/E]xB,

Refre pus HIHSHITFF RS 9 R SRR R A
Bus TS RTRF IR ) 5 e MU R4

e VA 8 o 0T A BB

DIE: HvFfi Rl I A0

MRAEAOP AL B AL 555 58, PRAS N Fld WIND Bl R Ge a1 9 IR A i
TREEWSR BT A w] 2024 4 12 A 31 HIX B, RJEARIEH O L1 2w K Fr S Bl
A GE RSB By B, FEEUIL-F M 0.8259 1AM VAl SAALIK By 1B, FAREHE I T 3%

s Ji EEARRY 2 F fE R pL1E putE

1 000779.5Z Ht 1.0142 1.0042
2 002883.SZ TR A 0.6196 0.5944
3 003013.SZ kA 0.7224 0.6902
4 300284.5Z TR FL 1.0349 0.9064
5 300635.5Z ik e 0.9217 0.7398
6 300732.5Z WA 1.0292 0.6732
7 603018.SH HA LA 1.2429 1.1341
8 603357.SH Wit e b 1.2025 1.1093
9 603458.SH B Iy 0.9250 0.5811

Bu FIE 0.8259

VE: BAE 2024 £ 12 A 31 H, wftb A A FilgER (603153.SH) MAHEFRAZAY (301136.S2) F 117 K
=AE, MUt Aab R IR ERL

ANV TEAT BG5S, PLSERRBEASE AT A AL IR AR E R . A b TE AT B 55
A ML TR R AR 3T B

R EIRHAE B SN i 28 GBS AR BT LA 20, T 54T Al B A7 O A 2 &
ge R 2

B =[L+@-t)<D/E]xB,

(3) T 37 MBSz i PR B 5

T 377 RS i A1 T 37 B B A 5 5 e R i =R 2 22 e, s 8Bl < LL b

3-1-153




ERBATUESF STV 55 ot 41 75

LT 22 5 I AR YINIE SR A2 55 FITBCER 28 S U ISR B0 kA, 06 1992 48 = 1Al 2k i H
ISR R WS 2 S I M8, vt ST 373 BRI =R Oy 8.82%, T JXURS: Fi 4 i 1 £1h 2
#E H 10 4 50 B AN AR 2 1.68%, BT KU RAN A 7.14%.

(4) AV 5E RS 1 48 A 20 i

AR E RS B AR AR 7 BT 4w IR BSOS . 2 RS B XU
137 DA LA I 55 DA 552 7 T ARG B okt 5 (1 JR it B 2R B o 405 45 PP Aty L7 55 AL
PrstgeBb gt ATkAL . SERES . SEFRETT. A BRI SR Aol RS R
B 5 12 23 w1 AR e U T 38 R B0 2.4%.

THEAXT
Rc=a+ (b-a) Xs
e Re—HgsE MR 4 5
a7 XU A T 2 () AR T BR
b—"5 5 ARG P4 g B _E PR 5
S5 72 PRSI A 3 1 1 B AR K
5 DX i T 1 AR BB T T 3%

PSS WE | 5E #1E
Al B 0.2 50 | A REAE A
DX dak Tl 37 725 B KUK 05 | 50 | REEHRIE HRE, FERMTTHHER—K
WK | WEES R | 02 02| 50 | —f%, HETEEAE - EHE e T
B 4% 03 | 50 | MW EE AN, SRR MFREZHRAN
B AR 0.1 60 | FEI SRRSO £ B B S A B TR 2
T R 0.1 40 | ERZ—EBRE, KR —H
G5 K 0.1 50 | BN, fE XK —MRK
B R 0.1 30 | HEHG T, BHHHIERECY T
7Y MUK 05| 50 | E&d&mKkE—K
ot 55 A 0.2
TRIK AU 05| 50 | —f&, B&FEIIEAIER
it 1 48.0 —

i USRI 2 =0%+ (5%-0%) X 48.00%=2.4%

3-1-154




ERBATUESF STV 55 ot 41 75

(5) TR IR I
D THER G B A A
F IR E I SHRNBGE B A AT AT, VA BTG AL AL B AR AR
K, =R, +PxMRP+R,
=10.00% CHUE
2) THEINACE R A pl A

PRAGBEAE H PP S AT B 655, W FR e S EARN BT 3 A A THE
N THEAS Al EAL IO 2 A A

D
+D

WACC = K, x—=— + K, x (1-t)
E+D E

=10.00% CHUE)

5. 4V B ISR E

RIEFTIE AT, ARk B BT B4 Ry 42,893.80 /5T

6. JEEEHREFE. AMARREE

QDRE (2= C i gae IE | 2y = LN il sk A

L E TR 5 E NS TR T, BB EEARAN RN, 2K
TR, BEAR AL R

R E M GRS AV AR R E TE B ¢ R B I S U R T h R 5 RS b v
A7 A LA T AT K T

\

E
=
Ll
-
St
&
N
)
F
S

VPG BT A AR 2 S PR B AR B 2 A P AR BB H
PR AR E VE T TR Hph R AT Hethiiish 7 fit. AR

AL o0

FF5 AHHE AWK R W TE PG HHE
1| BB BE TRAEVE % TR M 415.22 415.22
2 | HAbIRR S B TS Ve £k 190.30 190.30
3 | BIEHTER VR B N7 N 7 15.86 15.86

3-1-155




ERBEAIES ST 55 65 A
FFs HE &R AE IKEHHE PHEHE

4 | LB ISANEE A - 0.50

R E RNt 621.38 621.88

1| HAR AR A A 1,023.70 1,023.70

2 | HoAhREA K A TR K 1,385.65 1,385.65

3 | HAthyRsh i fi R A IR 866.16 866.16

L E AR DT 3,275.51 3,275.51

L EWR™. et -2,654.14 -2,653.64

(2) HEAR B VA

W AR B R AR VR R H I AR R B BT, VRS SR S A B IR E

FRIANE B 05377, PPl AL AR AR 537 E ZON PG kv H I e IR <6 OR A & A

R

Beo ARV R BAVERAT L, 2 AR 5™ 10,871.27 T3 7t
7. AP RBISIHE
PPAGEEME R, B AL TE AT B S
8. WraRikiFAE 4R

AP AR BR A e =2 EVE B I+ R B PR B ME- AR B T B

{E -+ AR B U BT B 55

=42 ,893.80-2,653.64+10,871.27-0.00
=51,110.00 (/i) C(HUE)

AR P 2 A T K PEAil 45 RV R T

AL St
z HiH 20254F | 2026 4F | 20274F | 20284F | 20294F | JK&EHA
1| — BIEiA 45,813.42 | 50,193.64 | 54,317.74 | 57,769.52 | 58,758.46 | 58,758.46
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	4、本次交易标的资产权属清晰，资产过户或者转移不存在法律障碍，相关债权债务处理合法
	5、本次交易有利于上市公司增强持续经营能力，不存在可能导致上市公司的主要资产为现金或者无具体经营业务的情形
	6、本次交易有利于上市公司在业务、资产、财务、人员、机构等方面与实际控制人及其关联人保持独立，符合中国证监会关于上市公司独立性的相关规定
	7、本次交易有利于上市公司保持健全有效的法人治理结构

	（二）本次交易符合不构成《重组管理办法》第十三条的规定的情形
	（三）本次交易符合《重组管理办法》第三十五条的规定
	（四）本次交易符合《重组管理办法》第四十三条的规定
	1、上市公司最近一年一期财务会计报告被注册会计师出具无保留意见审计报告
	2、上市公司及其现任董事、高级管理人员不存在因涉嫌犯罪正被司法机关立案侦查或涉嫌违法违规正被中国证监会立案调查的情形

	（五）本次交易符合《重组管理办法》第四十四条的规定
	1、本次交易有利于提高上市公司资产质量、增强持续经营能力，不会导致财务状况发生重大不利变化，不会导致新增重大不利影响的同业竞争及严重影响独立性或者显失公平的关联交易
	2、上市公司发行股份所购买的资产为权属清晰的经营性资产，并能在约定期限内办理完毕权属转移手续

	（六）本次交易符合《重组管理办法》第四十五条、相关监管规则的规定
	（七）本次交易符合《重组管理办法》第四十六条、四十七条及四十八条的规定
	1、本次交易符合《重组管理办法》第四十六条的规定
	2、本次交易符合《重组管理办法》第四十七条的规定
	3、本次交易符合《重组管理办法》第四十八条的规定

	（八）本次交易符合《发行注册管理办法》第十一条的规定
	（九）本次交易配套募集资金符合《上市公司证券发行注册管理办法》第十二条的规定
	（十）本次交易符合《上市公司监管指引第9号——上市公司筹划和实施重大资产重组的监管要求》第四条的要求
	（十一）相关主体不存在《上市公司监管指引第7号——上市公司重大资产重组相关股票异常交易监管》第十二条规定的不得参与任何上市公司重大资产重组的情形

	三、按照《上市公司重大资产重组审核关注要点》的要求，对相关事项进行的核查情况
	（一）本次重组完成后是否会导致上市公司盈利水平下降或摊薄上市公司每股收益的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（二）本次重组是否需履行前置审批或并联审批程序的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（三）是否准确、有针对性地披露涉及本次交易及标的资产的重大风险的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（四）本次发行股份购买资产的发行价格是否设置价格调整机制的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（五）本次交易是否涉及向特定对象发行可转换公司债券购买资产的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（六）本次交易是否涉及换股吸收合并的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（七）审核程序的核查情况
	1、基本情况
	2、核查意见

	（八）本次交易标的资产是否符合相关板块定位或与上市公司处于同行业或上下游的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（九）锁定期安排是否合规的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（十）本次交易方案是否发生重大调整的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（十一）本次交易是否构成重组上市的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（十二）本次交易是否符合重组上市条件的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（十三）过渡期损益安排是否合规的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（十四）是否属于收购少数股权的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（十五）是否披露穿透计算标的资产股东人数的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（十六）交易对方是否涉及合伙企业、契约型私募基金、券商资管计划、信托计划、基金专户及基金子公司产品、理财产品、保险资管计划、专门为本次交易设立的公司等的核查情况
	1、基本情况
	2、核查程序
	3、核查意见

	（十七）标的资产股权和资产权属是否清晰的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（十八）标的资产是否曾在新三板挂牌或申报首发上市、重组被否或终止的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（十九）是否披露标的资产所处行业特点、行业地位和核心竞争力，以及经营模式等的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（二十）是否披露主要供应商情况的核查情况
	1、基本情况
	（1）标的资产报告期各期前五大供应商基本情况，与前五大供应商各报告期内采购内容、采购金额及占比的准确性，采购定价的公允性，地域分布的合理性，报告期各期前五大供应商发生较大变化或者对同一供应商交易金额发生重大变化的原因及合理性
	（2）标的资产、标的资产控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员及其关系密切的家庭成员是否与相关供应商存在关联关系；是否存在前五大供应商或其控股股东、实际控制人是标的资产前员工、前关联方、前股东、标的资产实际控制人的密切家庭成员等可能导致利益倾斜的情形；是否有充分的证据表明标的资产采用公开、公平的手段或方式独立获取原材料
	（3）标的资产供应商集中度较高的合理性，是否符合行业特征、与同行业可比公司的对比情况，供应商的稳定性和业务的持续性，供应商集中度较高是否对标的资产持续经营能力构成重大不利影响
	（4）存在新增供应商情况的，应当核查新增供应商的成立时间，采购和结算方式，合作历史，与该供应商新增交易的原因及订单的连续性和持续性；是否存在成立后短期内即成为标的资产主要供应商的情形，如存在应当说明其商业合理性
	（5）存在供应商与客户重叠情形的，应当核查相关交易的背景及具体内容，交易金额及占比；业务开展的具体原因、合理性和必要性，是否符合行业特征和企业经营模式；涉及该情形的销售、采购的真实性和公允性，属于受托加工或委托加工业务还是独立购销业务，会计处理的合规性

	2、核查情况
	3、核查意见

	（二十一）是否披露主要客户情况的核查情况
	1、基本情况
	（1）标的资产报告期各期前五大客户基本情况，与前五大客户报告期各期销售内容、销售金额及占比的准确性，销售定价的公允性，地域分布的合理性，报告期各期前五大客户发生较大变化或对同一客户交易金额发生重大变化的原因及合理性
	（2）标的资产、标的资产控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员及其关系密切的家庭成员是否与相关客户存在关联关系；是否存在前五大客户或其控股股东、实际控制人是标的资产前员工、前关联方、前股东、标的资产实际控制人的密切家庭成员等可能导致利益倾斜的情形；是否有充分的证据表明标的资产采用公开、公平的手段或方式独立获取订单
	（3）标的资产客户集中度较高的合理性，是否符合行业特征、与同行业可比公司的对比情况，客户的稳定性和业务的持续性，客户集中度较高是否对标的资产持续经营能力构成重大不利影响
	（4）存在新增客户情况的，应当核查新增客户的成立时间，销售和结算方式，合作历史，与该客户新增交易的原因及订单的连续性和持续性；是否存在成立后短期内即成为标的资产主要客户的情形，如存在应说明其商业合理性
	（5）存在供应商与客户重叠情形的，应当核查相关交易的背景及具体内容，交易金额及占比；业务开展的具体原因、合理性和必要性，是否符合行业特征和企业经营模式；涉及该情形的销售、采购的真实性和公允性，属于受托加工或委托加工业务还是独立购销业务，会计处理的合规性

	2、核查情况
	3、核查意见

	（二十二）标的资产的生产经营是否符合产业政策、安全生产规定及环保政策的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（二十三）标的资产生产经营是否合法合规，是否取得从事生产经营活动所必需的经营资质的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（二十四）标的资产是否曾拆除VIE协议控制架构的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（二十五）本次交易是否以资产评估结果或估值报告结果作为定价依据的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（二十六）本次交易标的是否以收益法评估结果作为定价依据的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（二十七）本次交易是否以市场法评估结果作为定价依据的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（二十八）本次交易是否以资产基础法评估结果作为定价依据的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（二十九）本次交易标的是否以其他方法评估结果或者估值报告结果作为定价依据的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（三十）本次交易定价的公允性的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（三十一）本次重组是否设置业绩补偿或业绩奖励的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（三十二）标的资产报告期内合并报表范围是否发生变化的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（三十三）是否披露标的资产财务和经营状况的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（三十四）是否披露标的资产应收款项主要构成、账龄结构以及坏账风险等的核查情况
	1、基本情况
	（1）主要应收账款客户信用或财务状况是否出现大幅恶化，如是，核查具体情况以及坏账准备计提是否充分
	（2）是否存在逾期一年以上的应收账款，如是，核查具体情况以及坏账准备是否计提充分
	（3）对主要客户的信用政策及信用期是否存在重大变化，如是，应核查具体情况
	（4）是否存在对某些单项或某些组合应收款项不计提坏账准备的情形，如是，未计提的依据和原因是否充分
	（5）是否存在以欠款方为关联方客户、优质客户、政府工程客户等理由而不计提坏账准备的情形
	（6）应收账款坏账准备计提政策是否与同行业可比公司存在重大差异及原因
	（7）是否存在在收入确认时对应收账款进行初始确认后又将该应收账款转为商业承兑汇票结算的情形，如是，是否按照账龄连续计算的原则对应收票据计提坏账准备
	（8）应收账款保理业务形成的原因，附追索权的金额和占比情况，是否按原有账龄计提坏账准备
	（9）是否存在已背书或贴现且未到期的应收票据，如是，核查终止确认和未终止确认的余额、期后兑付情况，是否出现已背书或贴现应收票据期后不能兑付或被追偿的情形；相关应收票据是否符合金融资产终止确认条件，相关会计处理是否符合企业会计准则相关规定

	2、核查情况
	3、核查意见

	（三十五）是否披露标的资产存货分类构成及变动原因、减值测试的合理性的核查情况
	1、基本情况
	（1）存货余额或类别变动的原因、是否存在异常的情形、跌价准备计提是否充分；结合标的资产所处行业竞争环境、技术水平、采购模式、收入结构、主要产品的生产周期、在手订单情况、预计交货时间等，核查存货账面余额及存货构成的合理性、存货周转率的合理性，与对应业务收入、成本之间变动的匹配性
	（2）结合原材料及产品特性、生产需求、存货库龄，确认存货计价准确性，核查是否存在大量积压或滞销情况，分析存货跌价准备计提方法是否合理、计提金额是否充分
	（3）对报告期末存货实施的监盘程序、监盘范围、监盘比例及监盘结果

	2、核查情况
	3、核查意见

	（三十六）标的资产其他应收款是否存在可收回风险、是否存在关联方非经营性资金占用的核查情况
	1、基本情况
	（1）其他应收款的构成、形成原因及相关协议内容，包括但不限于往来明细、资金来源、款项用途、利息收益、还款安排等，是否已履行必要审批程序
	（2）结合账龄及欠款方信用状况，核查是否存在可收回风险、减值风险，是否足额计提坏账准备

	2、核查情况
	3、核查意见

	（三十七）是否披露标的资产固定资产的分布特征与变动原因、折旧政策、是否存在减值风险的核查情况
	1、基本情况
	（1）通过询问、观察、监盘等方式，核查固定资产的使用状况，了解是否存在长期未使用或毁损的固定资产
	（2）结合经营模式核查机器设备原值与产能、业务量或经营规模的匹配性，与同行业可比公司进行对比并说明合理性
	（3）重要固定资产折旧政策与同行业可比公司相比是否合理，报告期内折旧费用计提是否充分合理
	（4）固定资产可收回金额确定方法是否恰当，减值测试方法、关键假设及参数是否合理，资产减值相关会计处理是否谨慎，信息披露是否充分

	2、核查情况
	3、核查意见

	（三十八）标的资产的无形资产取得及构成情况，研发费用计无形资产确认的相关会计处理是否合规的核查情况
	1、基本情况
	（1）研发支出的成本费用归集范围是否恰当，研发支出的发生是否真实，是否与相关研发支出活动切实相关
	（2）研究阶段和开发阶段的划分是否合理，是否与研发活动的流程相联系，是否遵循了正常研发活动的周期及行业惯例，并一贯运用，研究阶段与开发阶段划分的依据是否完整、准确披露
	（3）研发支出资本化的条件是否均已满足，是否具有内外部证据支持；重点从技术上的可行性，预期产生经济利益的方式，技术、财务资源和其他资源的支持等方面进行关注
	（4）研发支出资本化的会计处理与可比公司是否存在重大差异
	（5）标的资产确认的无形资产是否符合会计准则规定的确认条件和计量要求
	（6）是否为申请高新技术企业认定及企业所得税费用加计扣除等目的虚增研发支出
	（7）是否存在虚构无形资产情形，是否存在估值风险和减值风险

	2、核查情况
	3、核查意见

	（三十九）商誉会计处理是否准确、是否存在减值风险的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（四十）重要会计政策和会计估计披露是否充分的核查情况
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（四十一）是否披露标的资产收入构成和变动情况的核查情况
	1、基本情况
	（1）对标的资产收入真实性、完整性的具体核查方法、过程、比例和结论，如函证、实地走访、细节测试的比例和具体结果
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