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1. A politika hatalya

Jelen tajékoztaté a Deutsche Bank ZRt. altal hasznalt Végrehajtasi politikara (a
"Politika") vonatkozé informacidkat tartalmaz, és Bank (mind szakmai, mind
lakossagi) ugyfeleinek szol. Jelen dokumentumban a “Bank” alatt jelenleg a
Global Markets ("GM") és a Global Transaction Banking Uzleti tertleteket értjik,
beleértve a Capital Market Sales ("GB") teriiletet is.

1.1  Mikor alkalmazzuk a legkedvezébb végrehajtast, és mikor nem?

A Politka minden olyan esetben érvényes, amikor a Bank udgyfél
megbizast hajt végre.

Amikor a Bank az Ugyféllel tranzakciét bonyolit, akkor vagy az ugyfél
javara jar el, vagy az ugyféllel, mint egyenrangu partnerrel kot Uzletet. Ha
a Bank az ugyfél javara teljesit megbizast és az lgyfelet nem sorolta az
elfogadhaté partnerek kézé ("EP"), akkor a Bank a Politikaja szerint a
legkedvezébb végrehajtast ("legkedvezébb végrehajtast”) biztositja az
ugyfélnek.

Jelen tajékoztatdval a Politikara vonatkozo megfeleld informaciét kivanunk
nyujtani tgyfeleink szamara. Ez egy 6sszefoglalé, nem minden részletre
kiterjed6 dokumentum. Amennyiben a Politika meghatarozott részével
kapcsolatban kérdése merll fel, kérjik, forduljon mindenekelétt a
megszokott banki kapcsolattartéjahoz. A Bank minden kérdéssel
kapcsolatban szivesen all rendelkezésére.

1.2 Mit értiink az "lugyfél javara torténé eljaras™ alatt?

2008. 02. 01.

A Bank "az Ugyfél javara jar el", amikor:

o Az (gyfél olyan megbizast ad, amelynek végrehajtasat a Bank
kifejezetten mint az Ugyfél bizomanyosa vallalta, vagy

) A Bank az ugyféllel partnerként és nem bizomanyosként allapodik
meg, azonban a bizomanyoshoz hasonlé kételezettségeket vallal.
Ez akkor fordul el6, amikor a Bank az ugyféllel partnerként kot
szerz8dést, azonban egyaltalan nem vallal arfolyamkockazatot, mert
a piacon egyidejileg wugyanolyan elleniranylu Ggyletet kotott
("kockazatmentes partner"  teljesités), vagy  kifejezetten
kotelezettséget vallal a legkedvezdbb végrehajtasra, de ugy dont,
hogy a megbizast sajat szamlajara teljesiti ("legkedvez8bb
végrehajtas sajat szamlara"); vagy

o az ugyfél felhatalmazza a Bankot, hogy a nevében a Bank belatasa
szerint kereskedjen, és a Bank ezt a felhatalmazast elfogadta.
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1.3 Mit jelent a "kereskedés" vagy az "egyenrangu partnerként valé
kereskedés"?

A Bank az ugyféllel egyenrangu partnerként kot Uzletet, ha a Bank az
ugyféllel, mint megbizéval sajat szamlajara és kockazatara, a
legkedvezébb végrehajtas vallalasa nélkil kereskedik. Ez jellemz&en
akkor torténik, ha a Bank:

o pénziigyi eszkdzokre rutinszerlien jegyez két iranyba arakat; és /
vagy

) az ugyfél kérésére olyan arajanlatot tesz, amelyen az tgyfél Uzletet
kothet;

és az ugyfél ugy dont, hogy a Bankkal az egyik vagy tébb ajanlott aron
Ugyletet kot.

1.4 Elfogadhaté partnerek

Ha:

(a) a szakmai Ugyfél az eleve elfogadhaté Ugyfelek korébe tartozik és
a Bank az Ugyféllel nem kotétt a legkedvezébb végrehajtasra
vonatkozé szerzddést; vagy

(b) az ugyfél olyan szakmai ugyfél, akit atsoroltak a valaszhaté
elfogadhaté partnerek kozé;

akkor a Bank a jelen Politika szerint nem koételes az Ugyfélnek a
legkedvez6bb végrehajtast biztositani. Amennyiben nem ismeri ugyfél-
besorolasat, forduljon a megszokott banki kapcsolattartéjahoz.

1.5 Hatarozott utasitasok

Ha a Bank a megbizas végrehajtasara vonatkozd hatarozott utasitast
fogad el az lgyféltdl, a Bank az utasitasok szerint jar el. Ennek az lehet az
eredménye, hogy a megbizas adott esetben nem a legkedvezébb
eredménnyel teljesul.

1.6 Eszkoz-/ termékosztalyok

A Bank megbizas-végrehajtasi képességét az egyes Uzleti terlleteken
belll eszkbz- / termékosztalyok szerint osztja fel. Bizonyos osztalyok
tekintetében a Bank csak mint kereskedd (dealer) jar el, mig mas
osztalyok tekintetében az Ugyfél javara is eljarhat. Tovabbi informacié az
1.sz. mellékletben talalhaté.

2. A Politika alkalmazasa

2.1 Altalanos rendelkezések

2008. 02. 01.
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Minden olyan esetben, amikor a Bank legkedvezdbb végrehajtast nyuit,
jelen Politika és a vonatkoz6 szabalyozasok szerint minden tdle telhetét
megtesz annak érdekében, hogy a legkedvezdbb végrehajtast biztositani
tudja. Ez nem jelenti azt, hogy a Bank a vonatkozé jogszabalyokban
foglaltakon tdalmenden barmilyen bizalmi (fiduciarius), szerzédéses vagy
mas koételezettséget vallalna a legkedvezdbb végrehajtas nyujtasara.

A “minden téle telhetét megtesz” azt jelenti, hogy a Bank gondoskodik
arrél, hogy rendelkezik azokkal a folyamatokkal és eljarasokkal,
amelyektél ésszerlien varhaté, hogy a legkedvez6bb végrehajtas
nyujtadsakor a legkedvezébb eredményre vezetnek; tovabba minden
indokolt lépést megtesz annak érdekében, hogy a rendelkezésére allo
eréforrasok alapjan ezen folyamatok és eljarasok szerint jarjon el. A Bank
nem garantalja, hogy minden egyes adott esetben képes lesz
legkedvez8bb végrehajtast nyujtani.

2.2 Megbizasok végrehajtasa, fogadasa és tovabbitasa

Amikor a Bank az ugyfél javara jar el, a megbizasokat altalaban vagy
maga a Bank kezeli a jelen Politikaban rogzitetteknek megfeleléen, vagy,
belatasa szerint az Ugyfél megbizasanak teljesitését a Bank mas
vallalkozas(ok)ra bizza. Ez(ek) a vallalkozds(ok) a Bank kapcsolt vagy
tarsult vallalkozasai lehetnek.

llyen esetekben a Bank megbizonyosodik afelél, hogy a masik vallalkozas
rendelkezik olyan érvényes megallapodassal, amely lehetévé teszi
szamunkra, hogy megfeleljink a Politikdban foglaltaknak. Abban az
esetben, ha a masik vallalkozas nem az EGT teriletén mikodik, elvarjuk,
hogy a megbizasokat a helyi jogszabalyoknak megfelelen teljesitse.

3. Legkedvez6bb eredmény

3.1 Altalanos rendelkezések

A Banknak az ugyfél-megbizasok végrehajtasara vonatkozé politikdja a
kovetkezbkre épll:

(@)
(b)

(©

(d)

a teljesitéshez megfelel végrehajtasi helyszinek kivalasztasa;

a veégrehajtasi helyszinek kivalasztasakor figyelembe veendd tényezd6k
értékelése;

egyedi ugyfél-jellemz8k értékelése mind az Ugyfél sajatos elvarasai, mind
az ezen elvarasok teljesitése érdekében a Bank altal nyujtott szolgaltatas
természete szempontjabdl; valamint

annak megitélése, hogy az elsé harom tényezé6t az Ugyfél adott
megbizasaval dsszefliggésben hogyan lehet legjobban figyelembe venni
és felhasznalini.

3.2 Végrehajtasi helyszinek

2008. 02. 01.
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3.21

3.2.2

Amikor a Bank az Ggyfél javara hajt végre megbizast, megkisérli, hogy a
legkedvezébb eredményt érje el azzal, hogy a megbizas végrehajtasara
olyan végrehajtasi helyszint valaszt, amely kévetkezetesen lehetévé teszi
a legkedvezébb eredmény elérését.

Végrehajtasi helyszin lehet:

az EGT szabalyozott piacai (rendszerint t6zsdék, ahol a vallalatok
részvényei el6szor kerlltek bevezetésre, vagy ahol értékpapirjaikkal
kereskednek, és azok a t6zsdék is, ahol szarmazékos eszkodzok
jegyzése és kereskedelme folyik),

multilateralis kereskedési rendszerek (“MTF"-ek ),

rendszeres internalizalok ("SlI"-k), olyan befektetési vallalkozasok,
amelyek rendszeresen és szisztematikusan sajat szamlara
kereskednek azaltal, hogy az ugyfelek megbizasait a szabalyozott
piacokon vagy MTF-en kivll teljesitik, és

arjegyz6k és mas, a likviditas biztositasara Iétrejott olyan személyek
és szervezetek, amelyek funkcidja barmely fentebb emlitett
végrehajtasi helyszinhez hasonl6 (beleértve a nem az EGT teriletén
mikodé személyeket és szervezeteket is).

Az ugyfél javara az EGT teruletén kivuli szabalyozott piacon vagy MTF-en
torténdé megbizas végrehajtas 2008. februar 1-jét kovetéen OTC (t6zsdén
kivili) végrehajtasnak minésul.

Végrehajtasi helyszinek, amelyekben a Bank jelentés mértékben
megbizik

Azokat a végrehajtasi helyszineket, amelyekben a bank jelentés
meértékben megbizik, és amelyekrdl ugy véli, hogy a megbizasok
végrehajtasakor kdvetkezetesen a legkedvezébb eredményt fogjak
nyujtani, jelen Politika 2.sz. melléklete tartalmazza.

Egy végrehajtasi helyszinnel rendelkezd pénziigyi eszk6zok

Az EGT terlletén néhany pénzigyi eszkdzzel csak egyetlen
végrehajtasi helyszinen lehet kereskedni - példaul a nem
szabvanyositott hataridés Ugyletek és opciok. A Bank az ilyen
eszkozokre vonatkozd megbizasokat az (egyetlen) adott
végrehajtasi helyszinre tovabbitja és az Ugyfél javara torténd
eljards soran ezt a legkedvezdbb eredmény elérésének Kkell
tekinteni.

4. Megbizasok kezelése

4.1 Altalanos rendelkezések

2008. 02. 01.

Minden esetben, amikor a Bank olyan megbizast fogad, amelyre jelen
Politika rendelkezései vonatkoznak, a megbizast a Bank rendszerint
elkildi vagy koézvetlenll egy végrehajtasi helyszinhez tovabbitja, mely
végrehajtasi helyszin lehet maga a Bank, vagy a jelen Politika alapjan
kivalasztott végrehajtasi helyszinek kombinacioja.
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4.2

4.3

44

Olyan megbizasok tovabbitasardl, amelyeknél legjobb eredményt kell
elérni, szamos tényez6 figyelembe vételével hozunk déntést.

Nevezetesen, a Bank a szakmai Ugyfelek megbizasainal a legkedvez6bb
eredmény értékelésekor mérlegeli az ar (netté ar), koltségek, végrehajtas
idéigénye, nagysagrend és a teljesités valdszinliségének tényezdit.
Dinamikus sulyozast alkalmazunk, és az adott sulypontok szamos
valtozotél és jellemzétél fligghetnek, beleértve a pénzigyi eszkdzt,
megbizas tipusat, és a piac / végrehajtasi helyszin feltételeit. A Bank
mérlegelése alapjan a megbizasokat a teljesitési életciklusuk soran felll
lehet vizsgalni, és modositani lehet, példaul a végrehajtasi helyszin
megvaltoztatasaval, vagy egy adott végrehajtasi helyszinre vagy barmely
végrehajtasi helyszinek kombinacidjanak kildétt megbizasok szamanak
megvaltoztatasaval, ha a Bank ugy itéli meg, hogy a legkedvezébb
végrehaijtas elérése azt indokolja.

A Bank figyelembe veszi az Ugyfél bizonyos jellemzdit, mint példaul az
Ugyfél adott piacra vonatkozo ismereteit és tapasztalatait, a kereskedési
profiljat, az altala elvart teljesités természetét és altala adott altalanos és
hatdrozott utasitasokat, amelyek rangsorolhatjdk a megbizasok
elkildését, tovabbitasat vagy végrehajtdsat. A Bank rendszerint az
ugyfelek Osszehasonlithatd megbizasait a felvétel sorrendjében és
azonnal végrehaijtja.

Szakmai ugyfelek megbizasai

Ha a szakmai ugyfél nem ad hatarozott utasitdsokat, a Bank sajat
belatasa szerint hatarozza meg azokat a tényezbket, amelyeket
figyelembe kell vennie ahhoz, hogy jelen Politikanak megfeleléen
jarhasson el.

Ugyfeleik javara eljaré6 masik befektetési vallalkozasok vagy hitelintézetek

A Bank (eltér6 megallapodas hianyaban) a sajat lgyfeleik javara eljaré
befektetési vallalkozasokat vagy hitelintézeteket tekinti Ugyfelének a
Politika szempontjabdl, nem pedig a mogottik allé tgyfeleket.

Lakossagi Ugyfelek és egyéb vallalkozasok lakossaginak tekintett
megbizasai

A 4.2. pont rendelkezéseitél eltéréen az ugyfél kérheti, hogy megbizasait
a Bank lakossagi megbizasként kezelje. Minden esetben, amikor az
ugyfél a Bankkal fentiekben megallapodik, a megbizasok Bankhoz torténé
benyujtasakor az Ugyfél koteles a lakossagi és szakmai megbizasait
egymastol megkildnbdztetni.

A lakossagi megbizasok legkedvezébb eredményét a Bank altaldban csak
az ar és koltség tényez6k mérlegelésével értékeli. Ez azt jelenti, hogy a
Bank megbizas-végrehajtasi kritériumai teljes mértékben a lakossagi
megbizas alapjan kifizetett vagy befolyt fizetésekre - beleértve a
végrehajtasi helyszin dijait, a kliring és elszamolas dijait, tovabba barmely
harmadik félnek fizetett dijakat - fognak ésszpontositani. Azonban a Bank,
ha ezt megfeleldnek vagy szikségesnek itéli meg, esetenként egyéb
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5.2

6.2

6.3

tényezbket is figyelembe vehet, mint példaul a gyorsasagot,
nagysagrendet és a teljesités, illetve elszamolas valdszinliségét.

A Politika feliilvizsgalata

Rendszeres figyelemmel kisérés és fellulvizsgalat

A Bank folyamatosan monitorozza és évente legalabb egyszer fellilvizsgalja és
értékeli a Politika hatékonysagat, és ezen fellil minden olyan esetben, amikor
olyan Iényeges valtozas all be, amely a Bank megitélése szerint befolyasolhatja a
Bank azon képességét, hogy egy kivalasztott végrehajtasi helyszin hasznalataval
kovetkezetesen a legkedvezdbb eredményt érje el. A monitoring alapjan, ha a
Bank ugy itéli meg, a megbizasok végrehajtasanak rendszere valtozhat.

A Politika frissitése (az interneten és tartés adathordozoén)

Jelen Iranyelv folyamatosan frissitett valtozata az interneten a kdvetkezé oldalon
érhetd el: http://www.db.com/hungary, a ,MiFID” menlpont alatt.

Azon Ugyfelek szamara, akik a jelen Politikat és annak frissitéseit nem szeretnék
az interneten keresztil megkapni, kérés esetén tartdés adathordozén bocsatjuk
rendelkezésre.

Egyéb rendelkezések

Elharithatatlan kiils6 okok

Rendszerhiba és mas a Bank altal elharithatatlan kiils6 okok miatt el6fordulhat,
hogy a Bank a megbizasokat id6érél idére a jelen Politikaban bemutatott szokasos
eljarasrendjétdl eltéréen teljesiti. A Bank ebben az esetben is térekedni fog, hogy
a megbizasokat a korilmények altal lehetbvé tett legkedvez8bb feltételek szerinti
hajtsa végre.

Hozzajarulas

A jelen Politika a Bank befektetési szolgaltatasi és kiegészit§ szolgaltatasi
tevékenységekre vonatkozo Uzletszabalyzatanak mellékletét és elvalaszthatatlan
részét képezi. A jelen Politika hatalya ala tartozé befektetési szolgéltatasra
iranyulé keretszerz6dés alairasaval vagy végrehajtanddé megbizas adasaval az
Ugyfél a jelen Politika tartalmat elfogadja.

Kifejezett hozzajarulas

Ahogy arrél a jelen Politikaban mar emlitést tettink, a 2008. februar 1-jét
kovetéen nem EGT teriletén m(ikddd szabalyozott piac vagy MTF ajanlati
konyvén keresztil végrehajtott megbizasokat OTC (t6zsdén  kivdli)
megbizasoknak kell tekinteni. A Bank végrehajtasi politikaja lehetévé teszi a
megbizasoknak az EGT teriletén mikoédé szabalyozott piac vagy MTF ajanlati
konyvén kival torténd végrehajtasat, beleértve annak lehet6ségét, hogy a
megbizasokat 6nmagahoz, mint végrehajtasi helyszinhez tovabbitja.

A megbizas ilyen médon térténd végrehajtashoz a Banknak altalaban az tgyfél
elézetes kifejezett hozzajarulasara van sziksége, és a kérilményektél figgben a
Bank az ilyen jellegli hozzajarulast altalanos megallapodas formajaban, azaz a
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Bank altalanos Uzleti feltételein belll, 6nallé hozzajarulé nyilatkozatként vagy
egyedileg, az egyes tranzakcidkra vonatkozoan szerzi be.

Nincs szikség kifejezett hozzajarulasra az olyan OTC tranzakciok teljesitéséhez,

melyek esetében az adott pénziigyi eszkdéz nincs az EGT terlletén mikodd

szabalyozott piacra vagy MTF-re bevezetve, és azokon nem kereskednek vele.
6.4 Tajékoztatas a megbizas végrehajtasarol

Ha az Ugyfél egy megbizas végrehajtasarol kivan érdeklédni, kérheti a Banktol

annak igazolasat, hogy az ugyfél megbizasat a Politikdnak megfelel6en
teljesitette.
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1. sz. Melléklet
Eszkdz- | termékosztalyok
Pénziigyi eszk6zok
Jelen fejezet a Politika adott eszkdzosztalyra vonatkozd alkalmazasaval foglalkozik. Jelen fejezettel a Banknak csak az a szandéka, hogy
szemléltesse a Politika alkalmazasat az egyes itt emlitett eszkdzosztalyokra, de teljeskorl ismertetésnek nem minésil. Osszegezve, a Politika
a Bank altal jelenleg forgalmazott alabbi pénzigyi eszkézokre vonatkozik:
o kotvények,
OTC szarmazékos eszk6zok (derivativak), és

e azokra az esetekre, amikor a Bank az Gigyfél javara hajt végre megbizast.

A Politika nem vonatkozik a Bszt. hatalyan kivul esé pénzigyi eszkdzokre.

Eszkozosztaly Leiras A legjobb teljesités alkalmazasa

Kamatozé Hatalyon kivil esik

értékpapirok A Bank jelenlegi Uzletpolitikaja az, hogy kizarélag kereskedés alapon kot lizletet, azaz

(kotvények, az ugyfel egyedj kérésére arat jegye;.’Ennek rr)(’egfe!_e!éen, mivgl az ugyfél a bank altal

5b mint egyenrangu partnernek adott arajanlat alapjan kéti meg az tgyletet a bankkal, ezen

egyen tranzakciok kiviil esnek a jelen Politika hatokoren

hitelviszonyt ]

r,ne,gteSte,s'to Alla[npaplrok, fed'ezett’ kotvenyek,, i A Bank azt a lehet6séget kinalja fel Ugyfelei szamara, hogy a kamatozo6 értékpapirokat

értékpapirok) jelzaloglevelek, valtozo kamatozasy (ideértve a diszkontalt (,zéré-kupon”) kétvényeket is) kdzvetleniil a Banktdl vasarolhatjak
k(?tven)./el.(. (F!oatlng ’Rate NOte)=" | meg, illetve kozvetlenil a Banknak adhatjak el. A Banktol az aktualis termékskalara,
vallalati kotvények, és feltorekvé piaci | kiiléndsen a termékek arara vonatkozé tajékoztatast lehet kérni. Az értékpapirok eladasa
kotvények és vétele a Bankkal megallapodott rogzitett arfolyamon torténik (,rogzitett ard

tranzakcio”).

Megjegyzés: A rogzitett aru tranzakciok esetében a régzitett ar mar tartalmazza a Bank
jovedelmét is. Az tgyfelet tovabbi kdltségek (pl. brokeri jutalék) nem terhelik.
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(pl. kamatlab és deviza szarmazékos
ugyletek opciok, forwardok és swapok
formajaban

Eszkozosztaly Leiras A legjobb teljesités alkalmazasa
Hatalyon beliil
Amennyiben a rogzitett-arfolyamu tranzakcié az tgyfél és a bank kdzott nem valosul
meg, a bank az ugyfél megbizasait bizomanyosi alapon hajtja végre a kévetkez6k
szerint:
Els6dlegesen a Budapesti Végrehajtas a Budapesti Ertékt6zsdén
Ertéktézsdén forgalmazott
Kotvények
Els6dlegesen kulfoldi tézsdén
Forgalmazott kdtvények Ha a kotvénnyel kereskednek a Budapesti
Ertéktézsdén is, a megbizast ott hajtjuk végre.
Ha a kétvénnyel nem kereskednek a Budapesti
Ertéktézsdén, a megbizast a Deutsche Bank AG-
val mint rendszeres internalizaléval hajtjuk végre.
Ha a Deutsche Bank AG a kotvénnyel nem
kereskedik, a Bank alternativ végrehajtasi helyszint
valaszt.
Pénziigyi Hatalyon kiviil esik
derivativak A Bank jelenlegi uzletpolitikaja az, hogy kizarélag kereskedés alapon kot uzletet, azaz
az ugyfél egyedi kérésére arat jegyez. Ennek megfeleléen, mivel az lgyfél a bank altal
mint egyenrangu partnernek adott arajanlat alapjan kéti meg az tgyletet a bankkal, ezen
OTC derivativak tranzakciok kivil esnek a jelen Politika hatékorén

A Bank azt a lehet6séget kinalja fel Ugyfelei szamara, hogy a OTC derivativ termékeket
kdzvetlendl a Banktdl vaséarolhatjak meg, illetve kdzvetlendl a Banknak adhatjak el. A
Banktol az aktudlis termékskalara, kuléndésen a termékek arara vonatkoz6 tajékoztatast
lehet kérni.

A rogzitett aru tranzakciok végrehajtasa a Bank konyveivel szemben torténik.

Megjegyzés: A rogzitett art tranzakcidk esetében a régzitett ar mar tartalmazza a Bank
jovedelmét is. Az ligyfelet tovabbi koltségek (pl. brokeri jutalék) nem terhelik.
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2.sz. melléklet

Végrehaijtasi helyszinek

Az alabbi felsorolds nem kimerit6 jellegii a Bank altal az Ggyfelek megbizasainak
végrehajtasara hasznalt végrehajtasi helyszinek tekintetében. A Bank minden
tovabbi, itt fel nem sorolt, azonban hasznalt végrehajtasi helyszint is a jelen
Politikaval 6sszhangban valasztott ki.

Kamatozé  értékpapirok  (kotvények, hitelviszonyt megtestesitdé _mas

értékpapirok)

EGT teriiletén miikodo szabalyozott piacok
Budapesti Ertéktézsde

Rendszeres internalizalé
Deutsche Bank AG
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