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Легенда на използваните знаци 

 * Процедура на консултация  

 *** Процедура на одобрение  

 ***I Обикновена законодателна процедура (първо четене) 

 ***II Обикновена законодателна процедура (второ четене) 

 ***III Обикновена законодателна процедура (трето четене) 

 

(Посочената процедура се базира на правното основание, предложено в 

проекта на акт.) 

 

 

 

 

Изменения към проект на акт 

Измененията към проекта на акт, внесени от Парламента, се 

обозначават в получер курсив.  Отбелязването в курсив е предназначено 

за съответните технически служби и се отнася до частите от проекта на 

акт, за които е предложено изменение с оглед изготвяне на 

окончателния текст (например очевидно грешни или липсващи части в 

текста на даден език).  Предложенията за поправка подлежат на 

съгласуване със засегнатите технически служби. 

 

Антетката на всяко изменение към съществуващ  акт, който проектът на 

акт има за цел да измени, съдържа трети и четвърти ред, където се 

посочват съответно съществуващият акт и засегнатата разпоредба от 

него. Възпроизведените части от разпоредба на съществуващ акт, която 

Парламентът желае да измени, но която остава непроменена в проекта 

на акт, се отбелязват с получер шрифт. Евентуални заличавания, които 

засягат такива части от текста, се обозначават по следния начин: [...]. 
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ПРОЕКТ НА ЗАКОНОДАТЕЛНА РЕЗОЛЮЦИЯ НА ЕВРОПЕЙСКИЯ 
ПАРЛАМЕНТ 

относно предложението за директива на Европейския парламент и на Съвета за 

изменение на Директива 2009/65/ЕО относно координирането на законовите, 

подзаконовите и административните разпоредби относно предприятията за 

колективно инвестиране в прехвърлими ценни книжа (ПКИПЦК) и Директива 

2011/61/ЕС относно лицата, управляващи алтернативни инвестиционни фондове, 

по отношение на прекомерното използване на кредитни рейтинги 

(COM(2011)0746 – C7-0419/2011 – 2011/0360(COD)) 

(Обикновена законодателна процедура: първо четене) 

Европейският парламент, 

– като взе предвид предложението на Комисията до Европейския парламент и Съвета 

(COM(2011)0746), 

– като взе предвид член 294, параграф 2 и член 53, параграф 1 от Договора за 

функционирането на Европейския съюз, съгласно които предложението е 

представено от Комисията (C7-0419/2011), 

– като взе предвид член 294, параграф 3 от Договора за функционирането на ЕС, 

– като взе предвид становището на Европейската централна банка от 2 април 2012 г.1, 

– като взе предвид становището на Икономическия и социален комитет от 23 май 

2012 г.2, 

– като взе предвид член 55 от своя правилник, 

– като взе предвид доклада на комисията по икономически и парични въпроси и 

становището на комисията по правни въпроси (A7-0220/2012), 

1. приема изложената по-долу позиция на първо четене; 

2. изисква Комисията да се отнесе до него отново, в случай че възнамерява да внесе 

съществени промени в своето предложение или да го замени с друг текст; 

3. възлага на своя председател да предаде позицията на Парламента съответно на 

Съвета и на Комисията, както и на националните парламенти. 

Изменение  1 

                                                 
1 OВ C 167, 13.06.2012 г., стр. 2. 
2 Все още непубликувано в Официален вестник. 
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Предложение за директива 

Съображение 2 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

(2) Един от ефектите на финансовата 

криза беше, че инвеститорите, в т.ч. 

ПКИПЦК и АИФ, използват 

прекомерно кредитните рейтинги при 

извършването на инвестициите си в 

дългови инструменти, без непременно 

да извършват свои собствени оценки на 

кредитното качество на емитентите на 

тези дългови инструменти. За да се 

повиши качеството на инвестициите на 

ПКИПЦК и АИФ и по този начин да се 

защитят инвеститорите в тези фондове, 

е целесъобразно да се въведе изискване 

за лицата, управляващи ПКИПЦК и 

АИФ, да не използват единствено и 

механично външни кредитни рейтинги, 

когато оценяват риска, свързан с 

инвестициите на управляваните от тях 

ПКИПЦК и АИФ. Следователно общият 

принцип да се избягва прекомерното 

използване на външни кредитни 

рейтинги следва да бъде заложен в 

процедурите и системите за управление 

на риска на лицата, управляващи 

ПКИПЦК и АИФ, като бъде съобразен с 

характерните им особености. 

(2) Един от ефектите на финансовата 

криза беше, че инвеститорите, в т.ч. 

ПКИПЦК и АИФ, използват 

прекомерно кредитните рейтинги при 

извършването на инвестициите си в 

дългови инструменти, без непременно 

да извършват свои собствени оценки на 

кредитното качество на емитентите на 

тези дългови инструменти. За да се 

повиши качеството на инвестициите на 

ПКИПЦК и АИФ и по този начин да се 

защитят инвеститорите в тези фондове, 

е целесъобразно да се въведе изискване, 

лицата, управляващи ПКИПЦК и АИФ, 

да избягват да се основават 

единствено и механично на външни 

кредитни рейтинги или да не ги 

използват прекомерно, когато оценяват 

риска, свързан с инвестициите на 

управляваните от тях ПКИПЦК и АИФ. 

Следователно общият принцип да се 

избягва прекомерното използване на 

външни кредитни рейтинги следва да 

бъде заложен в процедурите и 

системите за управление на риска на 

лицата, управляващи ПКИПЦК и АИФ, 

като бъде съобразен с характерните им 

особености. В средносрочен план 

следва да се разгледат допълнителни 

инициативи с цел да се извадят 

рейтингите от финансовия 

регламент. 

 

Изменение  2 

Предложение за директива 

Съображение 3 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

(3) За да бъде допълнително определен 

общият принцип във връзка с 

(3) За да бъде допълнително определен 

общият принцип във връзка с 
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прекомерното използване на кредитните 

рейтинги, който следва да бъде въведен 

в Директива 2009/65/ЕО и Директива 

2011/61/ЕС, на Комисията следва да 

бъдат делегирани правомощията да 

приема актове съгласно член 290 от 

Договора за функционирането на 

Европейския съюз, по-специално за да 

се гарантира, че на лицата, управляващи 

ПКИПЦК и АИФ, действително не се 

позволява да използват прекомерно 

външни кредитни рейтинги за 

оценяване на кредитното качество на 

активите, притежавани от ПКИПЦК или 

АИФ. В тази връзка е целесъобразно в 

посочените директиви да бъдат 

изменени разпоредбите за 

правомощията на Комисията да приема 

делегирани актове относно общите 

норми за процедурите и системите за 

управление на риска, използвани от 

лицата, управляващи ПКИПЦК и АИФ. 

Особено важно е Комисията да проведе 

подходящи консултации по време на 

подготвителната си работа, 

включително на експертно равнище. 

прекомерното използване на кредитните 

рейтинги, който следва да бъде въведен 

в Директива 2009/65/ЕО и Директива 

2011/61/ЕС, на Комисията следва да 

бъдат делегирани правомощията да 

приема актове съгласно член 290 от 

Договора за функционирането на 

Европейския съюз, по-специално за да 

се гарантира, че на лицата, управляващи 

ПКИПЦК и АИФ, действително не се 

позволява да използват прекомерно 

външни кредитни рейтинги за 

оценяване на кредитното качество на 

активите, притежавани от ПКИПЦК или 

АИФ. В тази връзка е целесъобразно в 

посочените директиви да бъдат 

изменени разпоредбите за 

правомощията на Комисията да приема 

делегирани актове относно общите 

норми за процедурите и системите за 

управление на риска, използвани от 

лицата, управляващи ПКИПЦК и АИФ. 

Особено важно е Комисията да проведе 

подходящи консултации по време на 

подготвителната си работа, 

включително на експертно равнище, и 

да публикува резултатите от 

консултациите. 

 

Изменение  3 

Предложение за директива 

Съображение 5 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

(5) Тъй като целта на настоящата 

директива, а именно да се допринесе за 

намаляване на прекомерното използване 

на външни кредитни рейтинги от страна 

на ПКИПЦК и АИФ при извършването 

на инвестиции, не може да бъде 

постигната в достатъчна степен от 

държавите членки, а поради 

паневропейската структура и 

въздействие на дейността на ПКИПЦК и 

АИФ може да бъде постигната по-добре 

(5) Тъй като целта на настоящата 

директива, а именно да се допринесе за 

намаляване на прекомерното използване 

на външни кредитни рейтинги от страна 

на ПКИПЦК и АИФ при извършването 

на инвестиции, не може да бъде 

постигната в достатъчна степен от 

държавите членки по координиран 

начин, а поради паневропейската 

структура и въздействие на дейността на 

ПКИПЦК и АИФ може да бъде 
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на равнище Европейски съюз, Съюзът 

може да приеме мерки в съответствие с 

принципа на субсидиарността, изложен 

в член 5 от Договора за Европейския 

съюз. В съответствие с принципа на 

пропорционалността, изложен в 

посочения член, настоящата директива 

не надхвърля необходимото за 

постигане на тези цели. 

постигната по-добре на равнище 

Европейски съюз, Съюзът може да 

приеме мерки в съответствие с 

принципа на субсидиарността, изложен 

в член 5 от Договора за Европейския 

съюз. В съответствие с принципа на 

пропорционалността, изложен в 

посочения член, настоящата директива 

не надхвърля необходимото за 

постигане на тези цели. 

 

Изменение  4 

Предложение за директива 

Член -1 (нов) 

Директива 2003/41/ЕО 

Член 18 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

 Член -1 

 Изменения на Директива 2003/41/ЕО1 

 В член 18 от Директива 2003/41/ЕО се 

добавя следният параграф: 

 „1а. Институциите не включват 

инвестиционни правила, които биха 

довели до автоматична продажба на 

активите в случай на понижаване на 

оценката на тяхната 

кредитоспособност от външна 

агенция за кредитен рейтинг.“ 

 ______________ 

 1 Директива 2003/41/ЕО на 

Европейския парламент и на Съвета 

от 3 юни 2003 година относно 

дейностите и надзора на 

институциите за професионално 

пенсионно осигуряване (ОВ L 235, 

23.9.2003 г., стр. 3). 

 

Изменение  5 
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Предложение за регламент 

Член -1а (нов) – точка 1 

Директива 2004/109/ЕО 

Член 2 – параграф 1 – букви от па) до пг) (нови) и член 18а 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

 Член -1a 

 Изменения на Директива 2004/109/ЕО1 

 Директива 2004/109/ЕО се изменя, 

както следва: 

 1. В член 2, параграф 1 се добавят 

следните букви:  

 „па) „финансов инструмент“ 

означава един от инструментите, 

изброени в приложение I, раздел В към 

Директива 2004/39/ЕО на Европейския 

парламент и на Съвета от 21 април 

2004 г. относно пазарите на 

финансови инструменти; 

 пб) „секюритизация“ означава 

секюритизация по смисъла на член 4, 

параграф 36 от Директива 

2006/48/ЕО; 

 рв) „структуриран финансов 

инструмент“ означава финансов 

инструмент или други активи, 

получени в резултат на 

секюритизация; 

 пг) „инициатор“ означава инициатор 

по смисъла на член 4, параграф 41 от 

Директива 2006/48/ЕО; 

 пд) „спонсор“ означава спонсор по 

смисъла на член 4, параграф 42 от 

Директива 2006/48/ЕО;“ 

 2. Добавя се следният член: 

 „Член 18а 

 Допълнителни изисквания за 

информация за емитентите, чиито 

структурирани финансови 

инструменти са допуснати за 

търгуване на регулиран пазар 
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 1. Емитентът гарантира, че 

инициаторът или спонсорът на 

структуриран финансов инструмент, 

установен в Съюза, оповестява 

публично в съответствие с параграф 

4 информацията за кредитното 

качество и показателите на 

отделните базови активи на 

структурирания финансов 

инструмент, структурата на 

секюритизационната сделка,  

паричните потоци и обезпечението 

по дадена секюритизационна 

експозиция, както и всяка друга 

информация, необходима за 

провеждането на всеобхватни 

тестове за устойчивост, основаващи 

се на достатъчно данни, по 

отношение на паричните потоци и 

обезпеченията във връзка с базовите 

експозиции. 

 2. Задължението за оповестяване на 

информация по параграф 1 не 

предполага предоставянето на такава 

информация, когато това би 

нарушило законовите разпоредби, 

уреждащи защитата на 

поверителността на източниците на 

информация или обработката на 

лични данни. 

 3. ЕОЦКП разработва проекти на 

регулаторни технически стандарти 

за определяне на: 

 а) информацията, която трябва да 

бъде оповестена от лицата, посочени 

в параграф 1; 

 б) честотата, с която тази 

информация трябва да се 

актуализира; 

 в) образец за оповестяване на 

информацията. 

 ЕОЦКП представя на Комисията 

тези проекти на регулаторни 

технически стандарти до 1 януари 

2013 г. 
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 На Комисията се делегират 

правомощия за приемане на 

посочените в първа алинея 

регулаторни технически стандарти в 

съответствие с процедурата, 

установена в членове 10–14 от 

Регламент (ЕС) № 1095/2010. 

 4. ЕОЦКП създава електронна 

страница за публикуване на 

информацията относно 

структурираните финансови 

инструменти в съответствие с 

параграф 1.“ 

 _____________ 

 1 Директива 2004/109/EО на 

Европейския парламент и на Съвета 

от 15 декември 2004 година относно 

хармонизиране изискванията за 

прозрачност по отношение на 

информацията за издателите, чиито 

ценни книжа са допуснати за 

търгуване на регулиран пазар, и за 

изменение на Директива 2001/34/ЕО, 

ОВ L 390, 31.12.2004 г., стр.38. 

 

Изменение  6 

Предложение за директива – акт за изменение 

Член 1 – точка 1 

Директива 2009/65/ЕО 

Член 51 – параграф 1 – алинея 1 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

Управляващото или инвестиционното 

дружество използва процедура за 

управление на рисковете, която му 

позволява да контролира и измерва във 

всеки момент риска, свързан с 

позициите, и техния принос за общия 

рисков профил на портфейла.  По-

специално, то не може да използва 

единствено или механично външни 

кредитни рейтинги за оценяването на 

кредитното качество на активите на 

Управляващото или инвестиционното 

дружество използва процедура за 

управление на рисковете, която му 

позволява да контролира и измерва във 

всеки момент риска, свързан с 

позициите, и техния принос за общия 

рисков профил на портфейла.  По-

специално, то не може да използва 

единствено външни кредитни рейтинги 

за оценяването на кредитното качество 
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ПКИПЦК. на активите на ПКИПЦК. 

 

Изменение  7 

Предложение за директива 

Член 1 – точка 1 a (нова) 

Директива 2009/65/ЕО 

Член 51 – параграф 3 а (нов) 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

 1а) добавя се следният параграф: 

 „3а. ПКИПЦК не включват във 

фондовите си правила такива 

правила, които биха довели до 

автоматична продажба на активите 

им в случай на понижаване на 

оценката на тяхната 

кредитоспособност от външна 

агенция за кредитен рейтинг.“ 

 

Изменение  8 

Предложение за директива – акт за изменение 

Член 1 – точка 2 a (нова) 

Директива 2009/65/ЕО 

Член 82 а (нов) 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

 2а) След член 82 се добавя следният 

член: 

 „Член 82а 

 Използване на външни рейтинги 

 Инвестиционните дружества, 

управляващите дружества и 

застрахователните предприятия 

нямат право да предлагат техните 

клиенти да добавят в типовите 

инвестиционни споразумения, 

фондовите правила или 

застрахователните договори 

позоваване на използването на 

рейтинги.“ 
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Изменение  9 

Предложение за директива – акт за изменение 

Член 2 – точка 1 

Директива 2011/61/ЕО 

Член 15 – параграф 2 – алинея 1 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

ЛУАИФ въвеждат подходящи системи 

за управление на риска, за да 

идентифицират, измерват, управляват и 

наблюдават по подходящ начин всички 

рискове от значение за инвестиционната 

стратегия за всеки АИФ и на които е 

изложен или може да бъде изложен 

всеки АИФ. По-специално, ЛУАИФ не 

може да използват единствено или 

механично външни кредитни рейтинги 

за оценяването на кредитното качество 

на активите на АИФ. 

ЛУАИФ въвеждат подходящи системи 

за управление на риска, за да 

идентифицират, измерват, управляват и 

наблюдават по подходящ начин всички 

рискове от значение за инвестиционната 

стратегия за всеки АИФ и на които е 

изложен или може да бъде изложен 

всеки АИФ. По-специално, ЛУАИФ не 

може да използват единствено външни 

кредитни рейтинги за оценяването на 

кредитното качество на активите на 

АИФ. 

 

Изменение  10 

Предложение за директива 

Член 2 – точка 1 a (нова) 

Директива 2011/61/ЕО 

Член 15 – параграф 3 а (нов) 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

 1а) добавя се следният параграф: 

 „3а. ЛУАИФ гарантират, че от АИФ 

не се изисква автоматично да продава 

от своите активи в случай на 

понижаване на оценката на неговата 

кредитоспособност от външна 

агенция за кредитен рейтинг.“ 
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Изменение  11 

Предложение за директива – акт за изменение 

Член 2 – точка 2 a (нова) 

Директива 2011/61/ЕО 

Член 23 а (нов) 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

 2а) След член 23 се добавя следният 

член: 

 „Член 23а 

 Използване на външни рейтинги 

 Инвестиционните дружества, 

управляващите дружества и 

застрахователните предприятия 

нямат право да предлагат техните 

клиенти да добавят в типовите 

инвестиционни споразумения, 

фондовите правила или 

застрахователните договори 

позоваване на използването на 

рейтинги.“ 
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27.4.2012 

СТАНОВИЩЕ НА КОМИСИЯТА ПО ПРАВНИ ВЪПРОСИ 

на вниманието на комисията по икономически и парични въпроси 

относно предложението за директива на Европейския парламент и на Съвета за 

изменение на Директива 2009/65/EC относно координирането на законовите, 

подзаконовите и административните разпоредби относно предприятията за колективно 

инвестиране в прехвърлими ценни книжа (ПКИПЦК) и Директива 2011/61/EС относно 

лицата, управляващи алтернативни инвестиционни фондове, по отношение на 

прекомерното използване на кредитни рейтинги 

(COM(2011)0746 – C7-0419/2011 – 2011/0360(COD)) 

Докладчик по становище: Sebastian Valentin Bodu 

 

 

КРАТКА ОБОСНОВКА 

Докладчикът е на мнение, че агенциите за кредитен рейтинг предоставят прогнозни 

становища и изследвания за кредитен риск и играят важна роля на финансовите пазари, 

защото предоставят отправна точка, която лесно се разбира от участниците на пазара, 

като например инвеститорите в предприятия за колективно инвестиране в прехвърлими 

ценни книжа (ПКИПЦК) и алтернативните инвестиционни фондове (АИФ). 

ПКИПЦК и АИФ, обаче, следва сами да правят оценка на становищата, издадени от 

агенциите за кредитен рейтинг, и да вземат свои собствени кредитни решения, като по 

този начин заемат позиция дали са в съгласие или несъгласие със становищата на 

агенциите за кредитен рейтинг. Във връзка с това кредитните рейтинги са важни за 

пазарите, защото са се доказали като ценни оценки на кредитния пазар. Въпреки това те 

не трябва да се тълкуват като единствените показатели за кредитния риск. 

Кредитните рейтинги са само становища по отношение на относителния бъдещ 

кредитен риск на юридическите лица, кредитните ангажименти, дълговите ценни 

книжа или ценните книжа, подобни на дълговите, и са полезен критерий за 

кредитоспособността в бъдеще. Те не измерват никакъв друг риск и поради това не 

следва да се използват като пълноправен показател за оценка на останалите 

характеристики на дадена ценна книга, в която ПКИПЦК и АИФ инвестират, като 

ликвидния риск, колебанието на цената или продаваемостта ѝ. 

Докладчикът също така счита, че официалното признаване и използването на 
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рейтингите може да доведе до нарушения в дейността на агенциите за кредитен 

рейтинг. Широкообхватното включване на рейтингите в правни инструменти като 

например в директивите относно ПКИПЦК и АИФ може да повлияе на начина, по 

който рейтингите се използват от обхванатите от регулирането юридически лица, на 

основанията, върху които мениджърите на подобни юридически лица избират тези 

агенции и на начините, по които агенциите се конкурират помежду си. 

Прякото включване единствено на кредитните рейтинги в режима на надзор на 

ПКИПЦК и АИФ създава стимули за участниците на пазара да разчитат прекомерно на 

становищата на агенциите за кредитен рейтинг, вместо да провеждат свой собствен 

кредитен анализ. С оглед на гореизложеното докладчикът подкрепя представеното от 

Европейската комисия законодателно предложение. 

 

ИЗМЕНЕНИЕ 

Комисията по правни въпроси приканва водещата комисия по икономически и парични 

въпроси да включи в доклада си следните изменения: 

Изменение  1 

Предложение за директива 

Съображение 2 

 

Текст, предложен от Комисията Изменение 

(2) Един от ефектите на финансовата 

криза беше, че инвеститорите, в т.ч. 

ПКИПЦК и АИФ, използват 

прекомерно кредитните рейтинги при 

извършването на инвестициите си в 

дългови инструменти, без непременно 

да извършват свои собствени оценки на 

кредитното качество на емитентите на 

тези дългови инструменти. За да се 

повиши качеството на инвестициите на 

ПКИПЦК и АИФ и по този начин да се 

защитят инвеститорите в тези фондове, 

е целесъобразно да се въведе изискване 

за лицата, управляващи ПКИПЦК и 

АИФ, да не използват единствено и 

механично външни кредитни рейтинги, 

когато оценяват риска, свързан с 

инвестициите на управляваните от тях 

ПКИПЦК и АИФ. Следователно 

общият принцип да се избягва 

(2) Един от ефектите на финансовата 

криза беше, че инвеститорите, в т.ч. 

ПКИПЦК и АИФ, използват 

прекомерно кредитните рейтинги при 

извършването на инвестициите си в 

дългови инструменти, без непременно 

да извършват свои собствени оценки на 

кредитното качество на емитентите на 

тези дългови инструменти. За да се 

повиши качеството на инвестициите на 

ПКИПЦК и АИФ и по този начин да се 

защитят инвеститорите в тези фондове, 

е целесъобразно да се въведе изискване 

за лицата, управляващи ПКИПЦК и 

АИФ, да не използват единствено и 

механично външни кредитни рейтинги, 

когато оценяват риска, свързан с 

инвестициите на управляваните от тях 

ПКИПЦК и АИФ. Следователно 

процедурите и системите за управление 



 

RR\907409BG.doc 17/19 PE480.851v02-00 

 BG 

прекомерното използване на външни 

кредитни рейтинги следва да бъде 

заложен в процедурите и системите за 

управление на риска на лицата, 

управляващи ПКИПЦК и АИФ, като 

бъде съобразен с характерните им 

особености. 

на вътрешния риск на лицата, 

управляващи ПКИПЦК и АИФ, следва 

да бъдат обновени и следва да се 

възприеме общ принцип за избягване 

на прекомерното използване на 

външни кредитни рейтинги. 
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