Fit(}hRa‘[ings Boletim 10: Politica de Segregacéao

RESUMO EXECUTIVO

Objetivo:

Aplicacéo:

Administrar possiveis conflitos de interesse referentes a atribuicdo (pendente ou
efetiva) ou manutencao, de Ratings atribuidos pela Fitch Ratings, a determinadas
entidades afiliadas, estabelecendo proibicGes e exigéncias de divulgacdo
referentes a atribuicdo ou manutencdo de Ratings quando houver controle e
participagdo societaria em comum, ou outra associacao entre a Fitch Ratings e a
entidade classificada.

Fitch Ratings, Inc., e cada uma de suas afiliadas de Rating que emitem Ratings
sob o nome comercial “Fitch Ratings”

Data de Inicio da Vigéncia: 31 de dezembro de 2020

Verséo: 114
Substitui: Boletim 10, Politica de Segregacao, Versao 11.3 (30 de novembro de 2020)
1. INTRODUCAO

1.1. De modo geral, a Fitch Ratings esta proibida de atribuir ou manter Ratings a qualquer entidade direta ou
indiretamente controlada pela Fitch Ratings, ou sob seu controle em comum. No caso de afiliadas que
nao envolvam controle, a Fitch Ratings deve eliminar, ou administrar e divulgar, possiveis conflitos
provenientes de sua participagéo direta ou indireta em uma Entidade Classificada pela Fitch, ou se uma
Entidade Classificada detiver participagéo direta ou indireta na Fitch Ratings.

1.2. Requisitos da UE e do UK

De acordo com as exigéncias mais rigorosas estabelecidas na legislacdo da Unido Europeia (UE) e do
Reino Unido (UK), cada CRA (Credit Rating Agency - Agéncia de Rating de Crédito) da Fitch na UE e no

UK:

Fica proibida de atribuir Rating a uma entidade ou aos seus Titulos se: (i) A entidade controlar 10%
ou mais da CRA da Fitch na UE ou no UK, (ii) qualquer um dos Acionistas ou Controladores desta
CRA da Fitch na UE ou no UK detiver 10% ou mais de participacao na entidade ou em Terceiros
Relacionados, ou (iii) quaisquer Acionistas ou Controladores forem membros do conselho de
administracéo da entidade ou de Terceiros Relacionados.

Adicionalmente, deve-se efetuar divulgacdes adicionais ligadas a qualquer Rating de uma Entidade
Classificada ou de seus Titulos atribuido por esta CRA da Fitch na UE ou no UK, caso algum desses
Acionistas ou Controladores detenham participacao acionaria menor (ou seja, de 5% até menos de
10%) na Entidade Classificada.

1.3. CRAs Endossadas pela UE e pelo UK

Todas as CRAs Endossadas pelo UE e pelo UK:

Ficam proibidas de atribuir Rating em escala internacional a uma entidade ou aos seus Titulos se:
(i) a entidade controlar 10% ou mais da CRA Endossada pela UE ou pelo UK, (ii) qualquer um dos
Acionistas ou Controladores da CRA Endossada pela UE ou pelo UK detiver 10% ou mais de
participacdo na entidade ou em Terceiros Relacionados, ou (iii) quaisquer destes Acionistas ou
Controladores forem membros do conselho de administracdo da entidade ou de Terceiros
Relacionados.

O presente documento é uma tradugao do texto em inglés. Em caso de qualquer discrepancia entre a tradugéo e o texto original em inglés que este documento pretende
refletir, devera prevalecer o texto original, em inglés.
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- Adicionalmente, deve-se realizar divulga¢Ges adicionais relacionadas a qualquer Rating em
escala internacional de uma Entidade Classificada ou de seus Titulos atribuido por esta CRA
Endossada pela UE ou pelo UK, se quaisquer destes Acionistas ou Controladores detiverem
participagdoacionaria menor (ou seja, de 5% até menos de 10%) na Entidade Classificada.

1.4. Informagdes Adicionais

O Boletim 10A Politica de Segregacéo estabelece informacdes sobre o controle, participacéo acionaria e a
composicao do conselho necessarias para implementar esta Politica.

2. Definicbes

“Afiliada” significa qualquer entidade designada como Afiliada no Boletim10A.

“BRM?” significa Business and Relationship Management (Gestédo de Negécios e Relacionamentos).
“Controladores” significa uma pessoa ou entidade designada como Controlador no Boletim10A.
“CRA” significa Credit Rating Agency (Agéncia de Rating de Crédito).

“Afiliagoes de Diretor” significa, com relacéo a qualquer Diretor da Fitch, sua atuagao como diretor, executivo ou
administrador de uma Entidade Classificada.

“Participagao Divulgavel” significa, em relacdo a uma entidade, uma Participagdo Acionaria ou Afiliacdo de
Diretor identificado como Participagdo Divulgavel no Boletim 10A.

“Participagao Desqualificadora” significa, com relacdo a uma entidade, uma Participacéo Acionaria ou cargo de
conselheiro identificado como Participacdo Desqualificadora no Boletim10A.

“Participagao Acionaria” significa, com relacdo a uma entidade, um percentual do capital, direitos a voto ou
gualquer outra participacéo acionaria da entidade ou de quaisquer Terceiros Relacionados.

“UE” significa a Unido Europeia.
“Analista da UE" significa um analista empregado por uma CRA da UE.

"CRA da Uni&o Europeia (UE)" significa a Fitch Ratings Ireland Limited (incluindo quaisquer de suas filiais (onde
quer que estejam)).

“CRA Endossada pela UE” significa qualquer uma das seguintes: Fitch Ratings, Inc., Fitch Ratings Ltd., Fitch
Ratings CIS Ltd., Fitch Australia Pty Ltd., Fitch Ratings Brasil Ltda., Fitch (Hong Kong) Ltd., Fitch Ratings Japan
Ltd., Fitch Mexico S.A. de C.V. ou Fitch Singapore Pte. Ltd. (incluindo quaisquer de suas filiais, onde quer que
estejam localizadas).

“Analista Endossado pela UE" significa um analista baseado em uma CRA Endossada pela UE.

“Rating Endossado pela UE" significa um Rating Publico de escala internacional, onde o primeiro analista
relevante é um Analista Endossado pela UE.

“Diretor(es) da Fitch” significa um individuo membro do Conselho de Administracao da Fitch Group, Inc., Fitch
Ratings, Inc., Fitch Ratings Ltd., Fitch Ratings (Thailand) Ltd, Fitch Ratings Lanka Ltd. S.A., Fitch Ratings CIS
Limited e Fitch Ratings Ireland Limited.

“Fitch Ratings” significa a Fitch Ratings, Inc. e cada uma de suas afiliadas de Rating que emitem Ratings sob o
nome comercial “Fitch Ratings”.

“Rating Privado” significa um Rating que a Fitch Ratings ndo tenha publicado em seu website,
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www.fitchratings.com.
“Rating Publico” significa um Rating que a Fitch Ratings publicou em seu website, www.fitchratings.com.

“Entidade Classificada” significa (i) o emissor, fiador ou (unicamente com relacéo a Ratings atribuidos por uma
CRA da UE ou UK) um Terceiro Relacionado, relativo a qualquer Titulo que tenha um Rating em vigor atribuido
pela Fitch Ratings, ou (ii) uma entidade a qual a Fitch Ratings tenha atualmente atribuido um Rating. As exigéncias
com relacao as Entidades Classificadas, conforme estabelecidas nesta Politica, se aplicam independentemente
do tipo, natureza ou formato legal da Entidade Classificada, inclusive se € com ou sem fins lucrativos.

“Rating” significa um “Rating” conforme definicdo no Boletim 07 Produtos de Crédito — Definidos: Ratings,
Assessments, Credit Opinions, Scores, que avalia a qualidade do crédito de um emissor ou de seus Titulos. Para
os fins deste Boletim 10, "Rating" inclui qualquer indicacdo da direcdo provavel do Rating.

“Terceiro Relacionado” significa (i) com relacdo a uma entidade, qualquer outra entidade (x) que detenha, direta
ou indiretamente, uma Participacdo Acionéria de 20% ou mais na primeira entidade, (y), na qual 20% ou mais da
Participacdo sédo detidos direta ou indiretamente pela primeira entidade! ou (z) que esteja de outra forma, direta
ou indiretamente vinculada a primeira entidade por controle; e (ii) com relacdo a qualquer entidade que emite
Titulos que fazem parte de uma transacgéao financeira estruturada, um estruturador/patrocinador?, prestador de
servigos?, originador* ou agente com relacdo a essa transacao, que interaja consideravelmente com um Analista
da UE ou UK ou Analista de CRA Endossada pela UE ou UK com relacdo a um Rating Endossado na UE ou UK,
conforme o caso, em nome do emissor dos Titulos. Proibicdes e divulgacdes com relagdo a Terceiros
Relacionados séo aplicaveis apenas a Ratings atribuidos por uma CRA da UE ou do UK ou a Ratings de escala
internacional atribuidos por uma CRA Endossada pela UE ou pelo UK.

“Titulos e Valores Mobiliarios” significa qualquer titulo, programa ou outro instrumento financeiro.
“Acionista” significa uma pessoa ou entidade designada como Acionista da Fitch Ratings no Boletim 10A.

"Analista de Monitoramento" significa o analista para quem a responsabilidade pelo monitoramento continuo de
uma transacgéo financeira estruturada costuma ser atribuida ap6s a publicacdo do Rating.

“Analista do Reino Unido (UK)” significa um analista baseado em uma CRA do UK.

“CRA do UK?” significa a Fitch Ratings Ltd. e Fitch Ratings CIS Ltd. (incluindo quaisquer de suas filiais (onde quer
que estejam)).

“CRA Endossada pelo UK” significa qualquer uma das seguintes: Fitch Ratings, Inc, Fitch Ratings Ireland
Limited, Fitch Ratings Espafa, S.A.U., Fitch Australia Pty Ltd., Fitch Ratings Brasil Ltda., Fitch (Hong Kong) Ltd.,
Fitch Ratings Japan Ltd., Fitch Mexico S.A. de C.V. ou Fitch Singapore Pte. Ltd. (incluindo quaisquer de suas filiais,
onde quer que estejam localizadas).

“Analista Endossado pelo UK" significa um analista baseado em uma CRA Endossada pelo UK.

“Rating Endossado pelo UK" significa um Rating Publico em escala internacional, onde o primeiro analista
relevante é um Analista Endossado pelo UK.

1 Terceiros Relacionados de Terceiros Relacionados n3o estéo incluidos. Por exemplo, quando a Empresa A é a Entidade Classificada e possui Participacéo Acionéria de
20% na Empresa B, a Empresa B € um Terceiro Relacionado da Empresa A, mas se a Empresa C também detiver Participagédo de 20% ou mais na Empresa B, a Empresa C
ndo serd um Terceiro Relacionado da Empresa A, a menos que haja algum outro vinculo de controle entre a Empresa A e a Empresa C.

2 por uma questdo de clareza, o termo "estruturador/patrocinador”, usado nesta definicdo, se refere ao estruturador principal da transagéo relevante. Se houver mais de um
estruturador de uma transagao, o estruturador que tiver mais interagdo com a Fitch Ratings sera considerado o estruturador lider para os fins desta definigdo.

3 para os fins desta defini¢ao, o termo "servicer" (i) exclui todos os subservidores; (ii) refere-se a qualquer "servicer", "servicer master" e "servicer especial’; (iii) refere-se, no
caso de papel comercial lastreado por ativos e notas vinculadas a crédito, ao "agente administrativo”; e (iv) refere-se, no caso de transagées estruturadas de crédito, ao gerente
de ativos. No caso de multiplos servidores, servidores principais ou servidores especiais, 0os seguintes servidores serdo considerados "Terceiros Relacionados" para os fins
desta defini¢do: (a) somente aqueles que agirem com respeito a 15% ou mais dos ativos subjacentes; e (b) quando nao houver um prestador de servigos que atue em relagao
a 15% ou mais dos ativos subjacentes, os trés principais servicers que atuem em relagao as maiores porcentagens desses ativos.

4 Para os fins desta definigdo, o termo “originador” se refere, no caso de transagdes de crédito estruturadas que ndo possuem originadores, ao gestor de ativos. No caso de
multiplos originadores, os seguintes originadores serdo considerados "Terceiros Relacionados" para os fins desta definicdo: (a) somente aqueles que fornecem 15% ou mais
dos ativos subjacentes; e (b) se ndo houver originadores que fornecam 15% ou mais dos ativos subjacentes, os trés principais originadores que fornecem as maiores
porcentagens desses ativos.
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3. PROIBICOES QUANTO A ATRIBUICAO OU MANUTENCAO DE RATINGS

Esta secao estabelece as circunstancias em que a Fitch Ratings esta proibida de iniciar ou manter um Rating de uma
entidade e/ou de seus Titulos. Nenhuma CRA da Fitch Ratings poderé iniciar ou manter um Rating para qualquer outra
CRA da Fitch Ratings. As restricBes adicionais sdo as seguintes:

3.1. Dentro da UE e do UK:

CRAs da UE e do UK estéo proibidas de atribuir Rating® a uma entidade ou seus Titulos se, no Boletim 10A,
tal entidade ou um Terceiro Relacionado® possuirem Participacdo Desqualificadora na UE ou no UK.

Caso uma CRA da UE ou od UK mantenha atualmente um Rating para uma Entidade Classificada e/ou seus
Titulos, e caso a area de Compliance obtenha posterior conhecimento de que ha uma Participacao
Desqualificadora na UE ou no UK relativa a esta Entidade Classificada, a area de Compliance iniciara o
processo de avaliagdo estabelecido na Sec¢édo 5.2 para determinar se este Rating podera ser mantido. Os
resultados do processo de avaliagdo serdo comunicados por escrito ao responsavel do grupo analitico
regional pertinente e aos membros relevantes da equipe de BRM, conforme o caso, para implementacao.

3.2. Ratings Endossados pela UE ou UK:

As CRAs Endossadas pela UE ou pelo UK estéo proibidas de atribuir Rating a uma entidade ou seus Titulos
se, no Boletim 10A, tal entidade ou um Terceiro Relacionado” detiver Participacdo Desqualificadora na UE
ou no UK.

Caso uma CRA Endossada pela UE ou pelo UK mantenha atualmente um Rating para uma Entidade
Classificada e/ou seus Titulos, e caso a area de Compliance obtenha posterior conhecimento de que ha uma
Participagdo Desqualificadora na UE ou no UK relativa a esta Entidade Classificada, a area de Compliance
iniciara o processo de avaliacdo estabelecido na Secdo 5.2 para determinar se este Rating podera ser
mantido. Os resultados do processo de avaliagdo serdo comunicados por escrito ao responsavel do grupo
analitico regional pertinente e aos membros relevantes da equipe de BRM, conforme o caso, para
implementacéo.

3.3. Fora da UE ou do UK (exceto CRAs Endossadas pela UE ou pelo UK):

CRAs localizadas fora da UE ou do UK (exceto CRAs Endossadas pela UE ou pelo UK) sdo proibidas de
iniciar ou manter um Rating de uma entidade, ou de seus Titulos, caso o Boletim 10A determine que esta
possui Participacdo Desqualificadora fora da UE ou do UK.

4. DIVULGACOES

Esta Secédo estabelece as circunstancias em que o inicio de atribuicdo ou a manutencdo de um Rating a uma
entidade e/ou seus Titulos ndo estad proibido, de acordo com a Sec¢do 3, mas ainda assim, para fins de
administracédo e divulgacao de potenciais conflitos, se tornam apropriadas divulgacdes adicionais.

4.1. Participag@es Divulgaveis

Se o Boletim 10A determinar que a Fitch Ratings possui uma Participacdo Divulgavel com relagdo a uma
entidade, ou se a Fitch Ratings tiver permissao para atribuir ou manter um Rating ap6s a conclusdo do

5 Considera-se que um Rating foi atribuido por uma CRA da UE se o analista principal que estiver cobrindo a Entidade Classificada ou o Titulo for funcionario daquela CRA
da UE. Considera-se que um Rating foi atribuido por uma CRA do UK se o analista principal que estiver cobrindo a Entidade Classificada ou o Titulo for funcionéario daquela
CRA do UK.

6 O analista principal é responsavel por determinar os Terceiros Relacionados de uma entidade, se houver, e por verificar o Boletim 10A em busca de informagdes
relacionadas a quaisquer desses Terceiros Relacionados. O analista principal devera entrar em contato com a area de Compliance Regulatério da EMEA em caso de
duavidas.

7 0 analista principal é responsavel por determinar os Terceiros Relacionados de uma entidade, se houver, e por verificar o Boletim 10A em busca de informagdes
relacionadas a quaisquer desses Terceiros Relacionados. O analista principal devera entrar em contato com a area de Compliance Regulatério da EMEA em caso de
duavidas.
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processo de avaliacdo estabelecido na Secéo 5.2, a Fitch Ratings divulgara publicamente a existéncia de tal
Participacdo Divulgavel através da publicacéo das informac8es no website publico da Fitch Ratings, e:

Com relacdo a cada Rating Publico da Entidade Classificada e seus Titulos, e a quaisquer
alteracdes subsequentes ou afirmacdes daquele Rating Publico, incluindo a URL das divulgacdes
postadas no comunicado de acao de rating pertinente; e

Com relacdo a cada Rating Privado da Entidade Classificada e de seus Titulos, e a quaisquer
alteracdes subsequentes ou afirmacdes daquele Rating Privado, incluindo a URL ou link das
divulgacdes postadas no comunicado de rating pertinente ou em qualquer comunicado de acéo de
rating subsequente.

4.2. Divulgacao Global de Afiliacdes de Diretores

A Fitch Ratings fornecera aos participantes do mercado e ao publico informacgdes, fornecidas a Fitch
anualmente pelos Diretores da Fitch, referentes as Afiliacdes dos Diretores, publicando ou atualizando
anualmente as informa¢des em seu website publico, e

No caso de um Rating Publico, incluindo um link para as divulgacdes postadas nos comunicados
de acdo de rating estabelecendo o(s) Rating(s) Publico(s) da Entidade Classificada ou de seus
Titulos, e quaisquer alteracBes subsequentes ou afirmac¢des desse(s) Rating(s) Publico(s); ou

No caso de um Rating Privado, incluindo a URL ou link para as divulgacdes postadas no
comunicado de rating pertinente a este Rating Privado, e a quaisquer comunicados de acédode
rating subsequentes.

5. OUTROS CONTROLES E REQUISITOS

5.1. Requisito de Notificagdo do Funcionario

Se um funcionario tomar conhecimento de que (i) qualquer informacao sobre participagcdo, cargo de
conselheiro, controle ou outras informagdes apresentadas no Boletim 10A esté incorreta ou incompleta, ou
(i) houve alteracéo nos fatos ou circunstancias que pode ser relevante para uma determinacao anterior que
permitiu & Fitch Ratings atribuir ou manter um Rating a uma entidade ou seus Titulos, tal funcionario devera
imediatamente informar a area de Compliance por e-mail, no enderec¢o reporting@fitchratings.com), bem
COmo seu gestor.

Nestes casos:

Em lugar de efetuar as tarefas de monitoramento em andamento relacionadas aos Ratings
existentes, o funcionario devera cessar todas as demais atividades de Rating relativas aquela
entidade e/ou seus Titulos, exceto se e até que seja notificado do contrario pela area de
Compliance; e

A area de Compliance iniciara o processo de avaliacdo, de acordo com a Sec¢do 5.2, para
determinar se as atividades de rating relativas aquela entidade e/ou seus Titulos podem prosseguir
ou continuar e, se assim for, definira se seriam adequadas quaisquer restricdes, limitacdes ou
divulgacdes adicionais.

5.2. Responsabilidades da Area de Compliance

A érea de Compliance devera:

Boletim 10A. Produzir, atualizar e publicar o Boletim 10A internamente e periodicamente.

Processo de Avaliacdo Relativo a Potenciais Conflitos de Interesses. Ao identificar um novo
potencial conflito de interesses que possa induzir uma proibicdo, conforme a Sec¢édo 3, devera
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convocar um grupo de stakeholders internos encarregados de efetuar uma avaliagcdo documentada
dos seguintes aspectos:

= Se a Fitch Ratings podera atribuir ou manter um Rating relativo a entidade ou seus Titulos,
considerando o potencial conflito e, em caso afirmativo, se qualquer Rating anterior deve ser
reavaliado,

= O tipo e a natureza das divulgacfes adequadas caso o0 Rating possa ser atribuido ou
mantido, e

= Se forem necessarias medidas adicionais para administrar o possivel conflito.

Apés a concluséo da avaliacdo, a area de Compliance comunicaré os resultados aos funcionérios relevantes da
Fitch Ratings.

- Afiliagbes de Diretores. Produzir, atualizar e publicar no website da Fitch Ratings,
www.fitchratings.com a divulgacdo das Afiliacoes de Diretores estabelecidas na Sec¢éo 4.2.

- Participagbes Divulgaveis. Produzir, atualizar e publicar no website da Fitch Ratings,
www.fitchratings.com as Participacdes Divulgaveis estabelecidas na Secédo 4.1.

5.3. BRM

Antes de assumir um compromisso mediante o qual a Fitch Ratings concorda em atribuir ou monitorar um
Rating a uma entidade ou Entidade Classificada e/ou seus Titulos, o funcionario do grupo de BRM relevante
devera confirmar se as proibi¢des desta Politica se aplicam, tomando as medidas estabelecidas nas politicas
e procedimentos que regem o BRM.

5.4. Grupo Analitico

Antes de atribuir um novo Rating ou determinar qualquer agéo de rating relacionada a um Rating atual, o
Analista Principal designado para a atribuicdo do Rating (ou, no caso de Ratings Financeiros Estruturados
previamente atribuidos, o Analista de Monitoramento) devera confirmar se as proibicdes (para todos os
Ratings) ou obrigacdes de divulgacdo (para Ratings Privados®) desta Politica se aplicam, adotando as
medidas estabelecidas nas politicas pertinentes e os procedimentos que regem o processo de rating.

6. DUVIDAS

Em caso de davidas ou questfes referentes a esta Politica, entre em contato com a area de Compliance pelo e-
mail reporting@fitchratings.com.

Responsavel: Bruce Legorburu, Chief Compliance Officer
Resumo das

Alteracdes: Apéndice A

Suplementos: Boletim 10A Politica de Segregacao

8 As obrigacdes dos Analistas com relag&o as exigéncias de divulgagéo desta Politica dizem respeito apenas a Ratings Privados. A area de Compliance é responséavel pela
coordenacédo do processo, para que as divulgagdes necessarias sejam efetuadas em conexdo com os Ratings Publicos (vide Sec¢éo 5.2).
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Procedimentos de Compliance de Firewall

Boletim 08 do Grupo Fitch: Politica de Firewall - Segregacao de Atividades de Rating de
Crédito
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Apéndice A

Resumo das Alteracdes

Junho de 2018

1. As limitacdes na atribuicdo de Ratings a entidades afiliadas & Marc Ladreit de Lacharriere foram
removidas devido a venda, pela Fimalac, de sua participagdo minoritaria restante no Fitch Group para a
Hearst.

2. Definicéo revisada de Terceiros Relacionados para se alinhar & linguagem utilizada no Regulamento de
CRA na UE.

3. Os requisitos da UE foram ampliados para se aplicarem aos ratings endossados.

Janeiro de 2020

Esclarecer o significado dos termos estruturador, patrocinador, servicer e originador, conforme usado na definicdo de
“Terceiro Relacionado” em conexdo com uma transagéo de financas estruturadas.

Junho de 2020

Definicdo de “Diretor(es) da Fitch” atualizada para refletir a fusdo da Fitch Deutschland GmbH com a Fitch Ratings
Ireland Limited.

Novembro de 2020

Definicdo de “Diretor(es) da Fitch” atualizada para refletir a fusdo da Fitch Espafia S.A.U. (incluindo a filial na Suécia)
com a Fitch Ratings Ireland Limited.

Dezembro de 2020

Inclusdo de referéncias ao Reino Unido para referir ao hovo Regulador do Reino Unido, a FCA, a partir de 31 de
dezembro de 2020.

DefinigBes atualizadas para incluir novas definigBes relacionadas ao Reino Unido e definigBes revisadas relacionadas
a UE.
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