Vrz osnova na ~len 190 od Zakonot za hartii od vrednost ("Slu`ben vesnik na Republika Makedonija" br. 95/2005 i br. 25/2007), i ~len 16 od Zakonot za investicionite fondovi ("Slu`ben vesnik na Republika Makedonija" br. 9/2000 i br. 29/2007), Komisijata za hartii od vrednost, na sednicata odr`ana na den 26.11.2007 godina donese 

PRAVILNIK 

za presmetuvawe na neto vrednosta na imotot na investicioniot fond i za presmetuvawe na neto vrednosta na imotot po udel ili akcija na investiconiot fond

I. Op{ti odredbi
^len 1


So Pravilnikot za presmetuvawe na neto vrednosta na imotot na investicioniot fond i za presmetuvawe na neto vrednosta na imotot po udel ili akcija na investiconiot fond (vo natamo{niot tekst Pravilnik) se ureduvaat procedurite i postapkata za utvrduvawe na neto vrednosta na imotot na investicionite fondovi, za opredeluvawe na neto vrednosta na edine~niot udel kaj otvoreniot fond, odnosno na neto vrednosta po edine~na akcija kaj zatvoreniot fond, kako i za izgotvuvaweto na izve{tajot za neto vrednosta na imotot na fondot. 

^len 2


Za celite na ovoj Pravilnik upotrebenite termini go imaat slednoto zna~ewe:


Otvoren fond - pretstavuva poseben imot, bez svojstvo na pravno lice, ~ii sopstvenici na dokumenti za udel imaat pravo na srazmeren del vo dobivkata vo fondot i pravo da baraat otkup na dokumentite za udel;


Zatvoren fond - e akcionersko dru{tvo, koe se osnova za pribirawe pari~ni sredstva preku javen povik za prodavawe na sopstveni akcii i vlo`uvawe na tie sredstva vo hartii od vrednost;


Dru{tvo za upravuvawe so fondovi - e akcionersko dru{tvo ~ij edinstven predmet na rabotewe e osnovawe i upravuvawe so fondovite, vo svoe ime i za smetka na sopstvenicite na dokumentite za udeli na otvorenite fondovi i vo ime i za smetka na akcionerite na zatvorenite fondovi;


Depozitna banka (banka ~uvar na imot) - e banka {to ja izbira dru{tvoto za upravuvawe so fondovi i koja vrz osnova na dogovorot so dru{tvoto za upravuvawe so fondovi vr{i raboti na ~uvar na imot, ja utvrduva neto vrednosta na imotot na fodnot, ja presmetuva neto vrednosta na imotot po udel ili akcija na investiconiot fond i vr{i drugi raboti vo soglasnost so Zakonot za investicioni fondovi;
Imot - vkupnite sredstva na fodnot;


Neto vrednost na imotot na fondot - suma koja se dobiva so odzemawe na vrednosta na obvrskite na fondot od vrednosta na negoviot imot;


Izve{taj za neto vrednosta na imotot na fondot - izve{taj {to depozitnata banka (bankata ~uvar na imot) go izgotvuva sekoj raboten den za otvoreniot fond, odnosno edna{ mese~no kaj zatvoreniot fond koj e dostapen do site zainteresirani lica, a zadol`itelno se dostavuva do Komisijata za hartii od vrednost;


Den na vrednuvawe - e denot za koj se presmetuva neto vrednosta na imotot na fondot;


Den na presmetka - denot na koj {to se presmetuva neto vrednosta na imotot na fondot;

II. Utvrduvawe na neto vrednosta na imotot na fondot

^len 3
(1) Neto vrednosta na imotot na fondot ja utvrduva depozitnata banka (bankata ~uvar na imot) na toj na~in {to od vkupniot imot }e ja odzeme vrednosta na vkupnite obvrski, koristej}i ja metodologijata utvrdena so ovoj pravilnik.
(2) Depozitnata banka (bankata ~uvar na imot)  treba sekoga{ da bide vo mo`nost da ja opravda procenkata na vrednosta na sredstvata na investicioniot fond, vrz osnova na metodologijata uredena so ovoj pravilnik.

(3) Depozitnata banka (bankata ~uvar na imot) ja ~uva celata evidencija i site drugi informacii koristeni za kompletirawe na izvr{enata procenka na sredstvata na investicioniot fond so koj upravuva i istite gi stava na raspolagawe, po barawe na Komisijata za hartii od vrednost (vo natamo{niot tekst: Komisijata).

^len 4
(1) Imotot na investicioniot fond na denot na vrednuvawe pretstavuva zbir na vrednosta na site vidovi sredstva koi so Zakonot se propi{ani kako dozvoleni vlo`uvawa i koi se vo soglasnost so ograni~uvawata za vlo`uvawe na sredstvata na fondot. 

(2) Neto vrednosta na imotot na investicioniot fond na denot na vrednuvawe se presmetuva vrz osnova na pazarnite vrednosti na hartiite od vrednost i depozitite vo finansiskite institucii i drugi imotni vrednosti na fondot, so odzemawe na obvrskite na fondot na istiot den. 
^len 5
(1) Neto vrednosta na udelot kaj otvoreniot fond na denot na vrednuvawe se utvrduva so delewe na denarskata neto vrednost na imotot na fondot od toj den vo 16 ~asot i vkupniot broj na udeli na denot na koj se vr{i vrednuvaweto na negoviot imot.

(2) Denot na vrednuvawe na imotot na fondot (t-1) e denot koj prethodi na denot (t) vo tekot na koj se presmetuva neto vrednosta na imotot na fondot po udel ili po akcija na fondot.

(3) Neto vrednosta na imotot na fondot po udel ili po akcija na fondot se presmetuva najdocna do 14 ~asot.
(4) Vkupniot broj na udeli na otvoreniot investicionen fond na denot na vrednuvawe se presmetuva so namaluvawe na brojot na udeli od prethodniot den na vrednuvawe za brojot na udeli za koi e podneseno barawe za otkup 2 (dva) dena pred denot na vrednuvawe, i so zgolemuvawe na brojot na udeli za koi e podneseno barawe za kupuvawe i za koi se uplateni  sredstva na smetkata na fondot na denot na vrednuvawe, a se vo soglasnost so uslovite vo Prospektot i Statutot na fondot. Barawata za kupuvawe i otkup na udeli i uplatite po barawa za kupuvawe na udeli primeni vo tekot na vikend i praznik, dru{tvoto ke gi smeta za primeni prviot nareden raboten den. 
(5) Neto vrednosta na akcijata kaj zatvoreniot fond na denot na vrednuvawe se utvrduva na toj na~in {to denarskata neto vrednost na imotot na zatvoreniot fond }e se podeli so vkupniot broj na akcii na zatvoreniot fond izdadeni do denot na vrednuvawe, vklu~uvaj}i go i toj den.

(6) Neto vrednosta na imotot na fondot se iska`uva vo denari i vo evra, po sreden kurs na NBRM na denot na vrednuvaweto.
^len 6
(1) Neto vrednosta na imotot na otvoreniot investicionen fond i neto vrednosta na imotot po udel na fondot se presmetuva za sekoj den. 

(2) Neto vrednosta na imotot na zatvoreniot investicionen fond i neto vrednosta na imotot po akcija vo soglasnost so prospektot na fondot, se presmetuva najmalku eda{ mese~no.
(3) Strukturata na imotot na otvoreniot i na zatvoreniot fond i nejzinata usoglasenost so zakonskata regulativa se utvrduva na krajot na sekoj raboten den.

^len 7
(1) Izve{tajot za neto vrednosta na imotot na otvoreniot fond, depozitnata banka (bankata ~uvar na imot) istiot den go dostavuva vo elektronska fomra do Komisijata za hartii od vrednost i do dru{tvoto za upravuvawe so fondot, a na krajot na nedelata site izve{tai za odnosnata nedela gi dostavuva i vo pe~atena forma
(2) Izve{tajot za neto vrednosta na imotot na zatvoreniot fond, depozitnata banka (bankata ~uvar na imot) go dostavuva vo elektronska i vo pe~atena fomra do Komisijata za hartii od vrednost i do dru{tvoto za upravuvawe so fondot na krajot na mesecot.
(2) Izve{tajot za strukturata na imotot na investicioniot fond i nejzinata usoglasenost, se dostavuva do Komisijata za hartii od vrednost i do dru{tvoto za upravuvawe so fondot edna{ mese~no, na krajot na mesecot.

(3) Dru{tvoto za upravuvawe so fondot e dol`no Izve{tajot za neto vrednosta na imotot na fondot da im go napravi dostapen na site zainteresirani stranki na nivno barawe na na~inot i rokovite kako {to se predvideni vo statutot i prospektot na fondot.

(4) Dru{tvoto za upravuvawe so fondot e dol`no Izve{tajot za neto vrednosta na imotot na fondot da go objavi na internet stranicata na dru{tvoto.

^len 8

(1) Komisijata za hartii od vrednost vo sekoe vreme mo`e da izvr{i uvid vo pravilnosta i navremenosta vo utvrduvaweto na neto vrednosta na imotot na fondot.


(2) Dokolku Komisijata za hartii od vrednost utvrdi nepravilnosti vo na~inot i navremenosta vo utvrduvaweto na neto vrednosta na imotot na fondot taa mo`e da prezeme soodvetni merki utvrdeni vo Zakonot za investicioni fondovi.

III. Na~in na utvrduvawe na vrednosta na sredstvata i obvrskite na fondot

^len 9
Site sredstva i obvrski na investicioniot fond se procenuvaat soglasno Me|unarodnite smetkovodstveni standardi i Me|unarodnite standardi za finansisko izvestuvawe, objaveni vo Slu`ben vesnik na Republika Makedonija i a`urirani na godi{na osnova.
Po~etno priznavawe, posledovatelno merewe i prestanok na  priznavaweto (depriznavawe)  na imotot i obvrskite
^len 10
 (1) Metodologija na vrednuvawe na imotot i obvrskite na fondot se vr{i soglasno Zakonot za investicioni fondovi, Me|unarodnite smetkovodstveni standardi (vo ponatamo{niot tekst: MSS) i Me|unarodnite standardi za finansisko izvestuvawe (vo ponatamo{niot tekst: MSFI) objaveni vo Slu`ben vesnik na Republika Makedonija, vodej}i smetka za obezbeduvawe na ednakov tretman sprema site vlo`uva~i vo fondot, nezavisno od vidot na fondot i specifi~nostite na raboteweto na fondot. 

(2) Imotot i obvrskite na fondot po~etno se priznavaaat po objektivna vrednost na transakcijata, odnosno po tro{okot na steknuvawe koj vo cenata na poedine~niot imot gi vklu~uva i transakciskite tro{oci koi se povrzani so steknuvaweto na imotot ili obvrskata. Isklu~ok od navedenoto e imotot koj se meri po objektivna vrednost a ~ii efekti se odrazuvaat na rezultatite od raboteweto na fondot, pri ~ie po~etno priznavawe ne se dodavaat transakciskite tro{oci. 

(3) Imotot koj e steknat vo stranska valuta se presmetuva vo denarska protivvrenost spored sredniot kurs na NBRM na denot na transakcijata. Dokolku valutata vo koja e steknat imotot na e vklu~ena vo kursevite na NBRM za presmetuvawe se primenuvaat srednite kursevi na nacionalnite centralni banki vo odnos na evroto, a vrednosta izrazena vo evra se presmetuva vo denarska protivvrednost spored sredniot kurs na NBRM na istiot datum. 

^len 11
(1) Posledovatelno merewe na imotot i obvrskite na fondot se vr{i vo zavisnost od vidot na imotot i sprovedenata klasifikacija vo soglasnost so investicionata politika koja e predvidena vo prospektot i statutot na fondot. 

(2) Posledovatelno merewe na imotot i obvrskite na fondot denominirani vo stranska valuta se vr{i po sredniot kurs na NBRM na denot na vrednuvawe. 

Č^len 12
(1) Kupenite i prodadenite finansiski instrumenti se vklu~uvaat vo vrednuvaweto na imotot na fondot na denot na sklu~uvawe na transakcijata. Sklu~enata transakcija za kupuvawe se priznava vo imotot na fondot spored vidot na instrument so istovremeno sozdavawe na obvrska za pla}awe. Na denot na sklu~uvawe na transakcijata za proda`ba, instrumentot prestanuva da se priznava (depriznavawe) vo imotot na fondot, a po~nuva da se priznava pobaruvaweto od kupuva~ot za sklu~enata proda`ba. 

(2) Zapi{anite i uplateni hartii od vrednost od novi emisii se priznavaat vo aktivata na fondot kako pobaruvawe po osnov na uplateni hartii od vrednost na denot na uplata na hartiite od vrednost. Hartiite od vrednost se priznavaat vo aktivata na fondot od denot na upis vo akcionerskata kniga vo depozitarot na hartii od vrednost.
(3) Trgovskite transakcii i obvrskite na fondot se evidentiraat vo delovnite knigi na fondot vrz osnova na uredni i verodostojni knigovodnstveni dokazi za vrednosta na transakcijata.

(4) Pobaruvawata ili obvrskite po osnov na kamata, dividenda, zaguba ili dobivka koja se odnesuva na finansiskiot instrument ili negov sostaven del koj e klasificiran kako finansiska obvrska, po donesuvaweto na odluka i utvrduvaweto na pravoto na imatelot za isplata na pravo (obvrska) se iska`uvaat vo vkupen iznos vo imotot ili obvrskite na fondot. 

Imot  koj se vrednuva po objektivna (fer) vrednost

^len 13
(1) Za sopstveni~kite i dolgoro~ni dol`ni~ki hartii od vrednost so koi se trguva vo Republika Makedonija, za objektivna vrednost na denot na vrednuvawe na imotot na fondot se smeta oficijanata dnevna prose~na cena na opredelena hartija od vrednost postignata na reguliran pazar.  

 (2) Za sopstveni~kite hartii od vrednost so koi se trguva vo stranstvo na pazarite na Evropska Unija i likvidnite pazari na zemjite ~lenki na OECD, objektivnata vrednost se definira vrz osnova na cenata na poslednata ponuda na kupuvawe ostvarena toj den na mati~nata berza na izdava~ot ili berzata koja e definirana kako primaren izvor na cenata na predmetnata hartija od vrednost, a cenata e oficijalno kotirana/ registrirana na finansiski - informaciski servis. Za dol`ni~kite hartii od vrednost so koi se trguva vo stranstvo na pazarite od ovoj stav, objektivnata vrednost se presmetuva po cena na poslednata ponuda na kupuvawe oficijalno kotirana/registrirana (vklu~ena) na finansiski - informaciski servis. 

(3) Vo slu~aj na trguvawe na pazari nadvor od Evropskata Unija i zemjite ~lenki na OECD, objektivnata vrednost na sopstveni~kite  i dol`ni~kite hartii od vrednost se presmetuva vrz osnova na prose~nite ceni na trguvawe ostvareni na denot na vrednuvawe oficijalno kotirani/registrirani (vklu~eni) na finansiski - informaciski servis. 

(4) Vo slu~aj da otsustvuva cenata na izvestuvaweto/potvrdata ili da otsustvuva izvestuvawe/potvrda za sklu~ena transakcija na denot na vrednuvawe, objektivnata vrednost na steknatata hartija od vrednost se presmetuva vrz osnova na poslednata cena na trguvawe od prethodnite denovi, oficijalno kotirani/registrirani (vklu~eni) na finansiski - informaciski servis. 

^len 14
Kratkoro~nite dol`ni~ki hartii od vrednost ~ij {to izdava~ e Republika Makedonija klasificirani kako finansiski instrument po objektivna vrednost se vrednuvaat so primena na efektivna kamatna stapka na prinos do dospevawe.

^len 15
(1) Sopstveni~kite hartii od vrednost koi kotiraat na neaktiven pazar i za koi 90 dena ne se ostvareni uslovite za vrednuvawe na na~in utvrden vo ~len 13 na ovoj Pravilnik, se vrednuvaat so tehnikite za vrednuvawe definirani vo Me|unarodniot smetkovodstven standard 39 (vo ponatamo{niot tekst MSS 39), a se odnesuvaat na koristewe na cenata na najskore{nata pazarna transakcija  ili na povikuvawe na tekovnata pazarna vrednost na nekoj drug instrument koj e su{tinski ist.  

(2) Vo slu~aj na trguvawe so sopstveni~ki hartii od vrednost ~ija cena ne kotira na aktiven pazar i za koja se sporoveduvaat testovi na namaluvawe na vrednosta, po~etno se priznava po tro{okot na steknuvawe, a posledovatelnoto priznavawe se vr{i so primena na metodot na vrednuvawe utvrden vo stav 1 na ovoj ~len.

(3) Dolgoro~nite dol`ni~ni hartii od vrednost za koi 30 dena ne se ostvareni uslovite za vrednuvawe na na~inot utvrden vo ~len 13 na ovoj Pravilnik, se vrednuvaat so primena na metodata na efektivna kamatna stapka
, so toa {to po~etna vrednost e poslednata objektivna vrednost na taa hartija od vrednost utvrdena na na~in od ~len 13 od od ovoj pravilnik. 

(4) Pri povtornoto aktivirawe na trguvaweto i ispolnuvaweto na uslovite za vrednuvawe utvrdeni vo ~len 13 na ovoj Pravilnik, imotot }e po~ne da se vrednuva spored na~elata va`e~ki vo uslovite na negovata kotacija na pazarot. 

(5) Depozitnata banka (bankata ~uvar na imot) e dol`na na barawe na Komisijata za hartii od vrednost, za sekoja hartija od vrednost da dostavi izvestuvawe za poedine~no primenetite tehniki na vrednuvawe. 

Imot  koj se vrednuva po amortizirana nabavna vrednost

^len 16
(1) Depozitite i vlo`uvawata koi se ~uvaat do dospevawe, kako i dol`ni~kite hartii od vrednost ~ij {to izdava~ e Republika Makedonija koi dru{tvoto gi klasificiralo kako vlo`uvawa koi se ~uvaat do dospevawe, se vrednuvaat po amortizirana nabavna vrednost so primena na metodata na efektivna kamatna stapka ostvarena pri sekoe po~etno poedine~no vlo`uvawe. 
(2) Vo slu~aj na proda`ba na del od imotot koj se ~uva do dospevawe ili po promenata na namerata na dru{tvoto ili promenata na sposobnosta da se ~uva do dospevawe, celokupniot imot koj se ~uva do dospevawe treba povtorno da se meri po objektivna vrednost. Od datumot na nastanuvawe na slu~ajot na delumna proda`ba ili reklasifikacijata vo tekot na narednite dve finansiski godini nitu edna preostanata hartija od vrednost ne smee da se vrednuva kako finansiski imot koj se ~uva do dospevawe. Isklu~ok od navedenoto se slu~aite na proda`ba i reklasifikacija so karakteristikite koi gi opi{uva MSS 39. 

(3) Finansiskiot instrument koj se ~uva do dospevawe vo soglasnost so MSS 39, podle`i na proverka na testot na namaluvawe na vrednost na imotot na sekoj datum na bilansite. 
(4) Finansiskiot instrument klasificiran kako zaemi i pobaruvawa se vrednuva po amortizirana nabavna vrednost, so primena na metodata na efektivna kamatna stapka. 

Terminski kupoproda`bi, spot i repo transakcii

^len 17
(1) Terminskite kupoproda`bi (forward) dnevno se vrednuvaat po objektivna vrednost na na~in {to cenite na poslednata ponuda na kupuvawe koi oficijalno kotiraat na finansiski informaciski servis, se primenuvaat za terminskata proda`ba, dodeka oficijalno kotiranite ceni na poslednata ponuda za proda`ba se primenuvaat za terminskite kupuvawa. 
(2) Deviznite terminski transakcii dnevno se vrednuvaat po objektivna vrednost so primena na edinstvenite me|ubankarski referentni ponuduva~ki kamatni stapki za odredena valuta (Euribor, Libor i sl.) koja slu`beno kotira na finansiski informaciski servis
(3) Objektivnata vrednost na spot transakciite na denot na vrednuvawe se utvrduva so presmetka na razlikata pome|u dogovoreniot kurs i sredniot kurs na NBRM na denot na vrednuvawe na imotot na fondot. 

(4) Transakciite za proda`ba na hartii od vrednost i povtornoto kupuvawe na istite na utvrden den vo idnina (pasiven repo) se vrednuvaat od datumot na podmiruvawe taka {to instrumentot koj e predmet na transakcija vo imotot na fondot i ponatamu se vrednuva vo soglasnost so pravilata za toj vid na instrument dodeka obvrskata za primeni pari~ni sredstva vo pasivata se vrednuva so presmetuvawe na pasivna kamata. 

(5) Transakciite za kupuvawe na hartii od vrednost i povtornata proda`ba na istite na utvrden den vo idnina (aktiven repo), se vrednuvaat od datumot na podmiruvawe kako depozit do dospevawe, so dnevna presmetka na kamata.
(6) Za terminskite i opciskite transakcii i drugite derivativi za koi ne e mo`no da se utvrdi pazarna cena, depozitnata banka (bankata ~uvar na imot) e obvrzana da i dostavi na Komisijata za hartii od vrednost na proverka interni proceduri za vrednuvawe na terminskite dogovori i drgi derivativi.
IV. Presmetka na nadomestocite na dru{tvoto za upravuvawe i na depozitnata banka (bankata ~uvar na imot)
^len 18
(1) Nadomestocite na dru{tvoto za upravuvawe so fondovi i nadomestocite na depozitnata banka (bankata ~uvar na imot) se presmetuvaat soglasno za~estenosta na vrednuvawe na imotot na fondot od ~len 6 na ovoj Pravilnik, na osnovicata koja ja so~inuva vkupnata vrednost na imotot na fondot za denot koj prethodi na denot na vrednuvawe, a presmetaniot iznos e na tovar na imotot na fondot.  

(2) Nadomestocite od stavot 1 na ovoj ~len se presmetuvaat na utvrdena osnovica so primena na poedine~ni koeficienti na godi{nite stapki na nadomest vo zavisnost od brojot na denovi na vrednuvawe.
(3) Nadomestocite koi se na tovar na imotot na investicioniot fond se ispla}aat edna{ mese~no odnosno vo soglasnost so statutot i prospektot. 
^len 19

Dokolku vo stautot i prospektot na otvoreniot fond se predvideni posebni nadomestoci kaj proda`nata cena, odnosno kaj otkupnata cena na edine~nite udeli, toga{ proda`nata cena na udelot na otvoreniot investicionen fond se utvrduva koga procenetata neto vrednost na edine~niot udel se zgolemi za soodvetniot nadomestok, a otkupnata cena se utvrduva koga procenetata neto vrednost na edine~niot udel se namali za soodvetniot nadomestok.
V. Preodni i zavr{ni odredbi

^len 19

Sostaven del na ovoj pravilnik se i Tabelite prika`ani vo Aneksot 1 i Aneksot 2.

^len 20

Dru{tvoto za upravuvawe so fondovi i depozitnata banka se dol`ni aktite i svoeto rabotewe da gi usoglasat so odredbite na ovoj Pravilnik vo rok od 1 mesec od denot na negovoto vleguvaweto vo sila.
^len 21

Ovoj pravilnik vleguva vo sila so denot na objavuvaweto vo "Slu`ben vesnik na Republika Makedonija".  
^len 22


Od denot na objavuvawe na ovoj pravilnik vo "Slu`ben vesnik na Republika Makedonija" prestanuva da va`i Pravilnikot za presmetuvawe na neto vrednosta na imotot na investicioniot fond i za presmetuvawe na neto vrednosta na imotot po udel ili akcija na investicioniot fond donesen od Komisijata za hartii od vrednost na den 06.09.2007 godina i objaven vo "Slu`ben vesnik na Republika Makedonija" br. 111 od 2007 godina. 
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	KOMISIJA ZA HARTII OD VREDNOST
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� Efektivna kamatna stapka e diskontna stapka po koja sega{nata (diskontirana) vrednost na site idni pari~ni tekovi e ednakva na cenata na dol`ni~kata hartija od vrednost (vklu~uvaj}i gi site transakcioni tro{oci) i pretstavuva interna stapka na rentabilnost na predmetnata dol`ni~ka hartija od vrednost. Efektivnata kamatna stapka se iska`uva godi{no i se presemetuva dekurzivno so primena na metodot na slo`ena kamata.  Pri diskontirawe na idnite pari~ni tekovi se primenuva brojot na denovi od uslovite (od prospektot) na predmetnata hartija od vrednost, pri {to posledniot den na amortizacija e ednakov na denot na dospevawe na hartijata od vrednost. Efektivnata kamatna stapka se iska`uva na 8 decimalni mesta, so zaokru`uvawe na poslednite decimali so primena na matemati~kata metoda na zaokru`uvawe.
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