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AHHOTAIIUA

Ymby wmakonana XUTOWMHHMHI JaBiaT CEKTOPUHHM HCIOX KWIUII HYIJapu
KeJITUpWIraH. J{aBiaT KoMIaHUsJIApUHKA COTHILTA 3Mac, OAJIKK paKoOoaTOapAOLUIMK Ba
OOILIKApYB caMapaJOpJMTMHU OLIMPHILNTa KapaTWIraH KOMIUIEKC 40pa-Taaoupiap
KEeTMa KeTJIWIH YPraHWIraH. Y30eKHCTOHJA aBjiaT yJIyIId MaBxkKyJ KOpPXOHAlIapra
XYCyCHUH KanuaJ a0 KUIHUII OPKAJIA caMapaopIuKHU OIIUPHUII HYIIapu TYFpucuia

WIMHI XyJocanap KeITUPUIITaH.

Kanur cy3nap: pgaBnar yioymM, KamuTal —CcaMapajopiury, AaxTUBIAp
camapaJIopJIury, THBECTUIIUSABHUH 5K0310aI0PIIUK.

MaMilakaTHUHT HWKTUCOJIWW PUBOJIAHWILI JAapa)kacH YHAA spaTUITaH
WHBECTULIUS MYXUTUTA KYI SKUXATAaH OorukAup. VHBeCTHUIUS MyXUTHHUHT
KyJTalJIiTH ~ WHBECTUIMS  (PAONUSATUHUHT  PUBOMJIAHWINM, WYKH Ba  TaIlKH
MHBECTUILIMSUTAPHU K10 KUJUIITHUHT KYJaMH, WYHaJIUIUIApU Ba caMapaJopJiurura
Tabcup Kunaau. lIlyHUHT yayH, FOKOpY MHBECTUIMS KaJI0 KUJTUIIT MebEpHUTa dra OYyJiran
MamJlakatiap, OOIIKa IIapT-IIapouTiaap OWp XWIIUTH XO0Jjaa, OjaTAa, HKOpHU
WKTUCOAMN YCUIIl CyphaTiaapura ara 0yiMoxaaiap.

XycycHuil CEeKTOPHMHI MaBXyJ Oymuiuum 0030pJa MOJUSBHUNA pardaT y4dyH
pakoOarT IIAK/UIAHWIIMHU TabMUHIIACA, JaBJAaT CEKTOPU KYMUWIUK XoJulapia
UKTUCOJMM MaKcaJjiapra 3pUIIUAIIHA Y3UHUHT OOl Makcaau cudartuma KypMmanau.
bomkavya xpmb ataguran Oyicak, gaBjaaT CEKTOPH HILIA0 YHKAPHUIITHHA MaKCHMA
Japaxaza OIIMPHIN Ba PECypClIapHH caMapaliv Tap3da TaKCUMJAll y4yH eTapiiv
JTapakajgard I0KOpH MOTHBAIIMA 3ra OyIMaiu, Oy aca XyKyMaTHHHT KYTI XapakaTiiy,
KaM JIapoMaJiiii KOpXoHaJapHu Oomikapwuiira cabad 0ynaau.

XyCyCUMUIAIUTUPHUIL TYFPUAAH-TYFPU HUKTUCOIUN MAKCAJIAPHUHT CUECHUM
MakcajiapAaH yCTyH Oynumiura WyHantupuiagy, Oy 0030p HMKTUCOAUETHHU
PUBOXKJIAHTUpHUINTA OJUO Kenaau. XYCYCHUMJIAIITUPUIL OPKAJTW XyKyMaTHHUHT
UKTUCOAUETAArY YPHU KUCKAPAIAH, ITYHUHT YUYH XyKYMaTHUHT UKTUCOJIMETTA CaIOUit
TabCUP KYPCATUILIN SXTUMOJIU KaMpOK OYau.

JlaBnat tacappyduaH YMKapuIl JaBjiaTra MKTUCOAUNA MyHocabatiapaa $haoi
UIITHPOK  OTHUII ~ UMKOHMHU  OepajuraH  MKTUCOAUNA  MeXaHU3MJIapIup.
XyCyCUUNAITHPHUII Ba JaBJjaT TacappyduaaH YUKAPUIITHUHT aCOCUN OMIJIM MYJIKHU
OOIITKAPHUIIT camMapaioOpJIUTH XUCOOIaHA TN,

Kaxon amanuérnia, UKTUCOMUETHUHT UCTUKOOIUTH Ba FOKOPU TEXHOJIOTHsIIapra
ACOCJIaHTaH TapMOKJIApHUAAru JABJIAT KOPXOHAIAPUTA XOPWIKUM WHBECTULIUSIIAPHU
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Ka0 KWIMII MEXaHU3MJIAPUHU TaKOMIJUIAIITUPHII Oopacuja Kymiad WIMHid
TAJAKUKOT HIUIapU amaira omupuld KEeIMHMOKAA. YOy TaaKUKOTIapia >KaXxoH
MHBECTULIMsUIap 0O030piapura Ky4djid HHTErpalysUlalllyBHM TaMUHJAIL, XOPHKHM
MHBECTUILIMOH OaHKJap Ba POHIap OMIIaH MHBECTULIMABUM HYHATIUINIA XaMKOPJIUKHU
PUBOXJIAHTUPUI, XaMJa, Xalkapo (oHa Oo30piapuiaH Mamjakarra mnoprden
MHBECTULIMSUIAPHU HKall0 KWIMILIHUA PUBOXKJIAHTHPUII MyaMMOJIApU Ba JlaBjar
aKTUBJIAPUHU TYFPUIAH-TYFPU XOPMXKHM HWHBECTOpiapra COTHII ad3auIuKiIapu
oenrunad Oepuiras.

Omnmunor Ba Ckiap TOMOHMAAH HaWlp 3TWITaH WIMHMA WOUIapuaa, XyCyCHid
KOpXOHajJap JaBjiaT KOPXOHAJIapura Kaparahja camapajiupoK, YyHKH XYKaJIHK
IOPUTUIIN KUXATHJIAH TEXaMJIM, MEXHAT YHYMAOPJHWIU IOKOPH Ba KOHYHUMJIUK
YEeKJIOBJIapU KaM Oynaau JeraH Ha3zapusi WIrapu cypwiradH. XyCyCHMIAIITHPHUII
tapadopu O6ynran CaBac XyCyCHWJIAIITUPUILIHUHT TYpJId XWJI YCyJUIapuaaH TYFpU
(oiilanaHUIIHT HAMOWHUII 3TYBYM XYCYCHUMIAIITHUPUII Ha3zapusCH, aMaJUETUHU Ba
XU3MATJIAPHH AJITEPHATHB PABHIIIA TAKIAUM ITHII MEXaHU3MJIApMHK TaBcuanin’,

bo3op mkruconuéruaaru AaBlaTHUHT MHCTUTYLMOHAJ E€HJOLIYBJArd POJIMHU
yprauumga K. CTUMIMIHUHT XU3MaTIapu KaTTa axaMmusaTra sra 0yiauo, yuaa «06030p
KaMUYWINKJIAPU»HU aHUKJIAraH MKTUCOAMETHUHI JaBlIaTAAard TYTUII MOTHUBIIApU
ypranuiran.?!

Mapxka3zuii ocu€ MmamiiakaTiaapy opacua AaBjiaT KOpXOHaAJIapH OPKaJIU XOPHKUN
WHBECTULIUSUTApHU Kan0 Kuiuin ToxxukuctoHauk onuMm P.b. bepaueB TomMoHumaH
Vprauunran 6ynu0, P.b. bepaues ¢hona 6030pnapu pUBOKIaHMAraHJIUTMHU JIaBJIAT
VIyIIM MaBXyJ KOpXOHajlapra XOpWKUN HHBECTOPJAPHU KO KUJUIIAA acOCUM
TYCKUHIIMK KMTyB4H (paxTop cudaruga Kypamu>.

Tapuxna Mamiakar, JaBjlaT CEKTOPUHU HCIOX Kuiaum Tydaitnu Hadakart
KylIuMYa MOJUSUIAIITUPUIIHY Kand Kuiuil, Oajlku siHajga camapaiu OOIIKapyB Ba
U110 YMKAPUII JKapa€HIApUHU KOPUH ATUIL OPKAITU UKTUCOIUN PUBOKIAHUITHUHT
SHTM OOCKWYMTa YTUIITa KOAWP OYyiraHura Oup KaTtop Mucosuiap Mapxyhd. MbkoOuit
y3rapuiiapra 3puiirad gasiamiap opacuaa Xurou, Cepous, Benrpus Ba [lommanu
axparubd kypcatum MyMkuH. bomika Tomonman, Poccusina maBnat CEKTOPHUHHUHT
COTWIMIIM XYCYCHUMIAIITUPUIIHUHT OyHJall ycynga amaira OIIMPHIMACIUTU
KEPaKJIUTMHUHT HaMyHACUIUD.

XWUTOMHUHT JAaBJIAT CEKTOPMHM HcioX Kwmmm wyimnapu [lapkuii EBpona
Taxpubacunan cudar kuxatugaH ¢apk kuiagu. Jlactnab, Xwutoiiga gaBiar
KOMITAHUSUJIADUHU  COTHINra 5HMac, Oalku pakoOarOapIonuiMK Ba OoIIKapyB
caMapaJIopJIMTMHU OIIMPHUILTa YbTHOOP KapaTuwiau. by skapaénnu yu Oockuura amanra
OLLTH:

1. 1978-1983. JaBJiart KOMIIAHUSAJIAPMHUHT ABTOHOMJIMTMHH
(MyCTaKMJ/UIMTMHH) OIUMPHUII BA MOJIMSIBUH MAPKA3CU3IAIITHPHILL.

20gclar, Elliot, 2000. Bbl_He Bceraa moay4aeTe To, 3a YTO MaTUTe: SKOHOMMKA mpusaTtusaumu. Ithaca, HL}O-I7IopK:
WznarensctBo KopHEIbCKOro yHUBEpCUTETA.

“Auapedd B. Poccuiickas npuBaTu3alus: NOAX0AbI ¥ HocieacTBHsA. Bonpocsiakonomuku Ne 6, 2004; Poccus — 2015 /
Mon pen. akax. JLU. Abankuna. M.: MMBB, 2000; CaxunaM.A. Hay4yHble OCHOBBI SKOHOMHYCCKOW ITOJUTHKU
rocynapcta: Yueonuk. M.: HOPMA, 2001;

22, Bepaues P.B. Posib npuBaTU3aluy B IPUBJIEYEHMH MHOCTPAHHBIX MHBECTUIMH (Ha MaTepuanax Pecrybnuku
Tamxuxucran): auc. — TaJkUKCKUIA TOCYIapCTBEHHBIN arpapHslil yausepcurert, 2006. - C. 135.

236




Acocuii Fos1 AaBaT CEKTOPUAA Y3UHU Y31 OOLIKApHII JapaKaCUHU OIIMPHIL Ba
yIIApHUHT caMapaJopJIMTUHU TabMUHJIAII YYYH parOaTiapHu Kydautupuii 314, 1978
iun oktsaOp oiuga CuuyyaH NPOBUHIMACH XYKyMaTH TaHJaHTaH 6 KopXoHaaa
ABTOHOMUSIHM KEHTaUTUpHIN Oyiinda SKCIUPEMEHT JIoMWXaHu Oonutaan. Yoy
KOpXOHalap/a MapKeTUHT, THHOBAIMOH PUBOXJIAHUII, UIUIA0 YMKAPUII XAKMHHU
MyCTaKuj Oenruiami, pexaaardjaH OpTHKYa JapoMaajiapHu Tacappyd dTui
uMkoHuaTn Oepwinu. Kenrycuna Tymran —Malnarnmap  y4yTta  MyHanmumiaa
TaKCUMJIAHWIIIA MYMKHH 3JIA: WKTAMOWK (HDapOBOHJIMKHHU OIIUPHUIN, WHBECTHITUSI
KUPUTHII Ba Xogumiapra Oonycnmapuu Tynam. «TaxpubaBuii amanuéria
KaTHaIaéTradn KopxoHanap coHu 6 tagan 1979 imnga 4,200 taraya ycau Ba 1980
tunma nespau 10000 Tara etau Ba ¥3 nuura ypra Ba WHPUK KOPXOHAJIAPHU KaMpad
ONIN» ™.

1980 i#mnman Oonwia® (Quckanm HoOMapKa3CHU3NAIITHPUIL OOCKHMUYMAa-O00CKUY
amanra omupmia 6onutanau. Ly maiitraya ¢uckan gapoMayiapHUHT KaTTa KUCMHU
MaxaJIMi XOKUMUST TOMOHUJIAH TYTUIAHTaH Ba IOKOpU Oro/KeTiapra 00OpUiITaH.
KelimHuanuk mapka3uil XOKMMHAT NPOBUHUMSUIADHUHT  OXTUEKIAPU  YUYH
MaOJIaFrJapHUHT OMp KUCMUHU MaxXaJlJTUi XOKUMUST OpraHyiapura Kanrapap/iu.

2. 1984-1991. Ukku TOMOHJIAMa HapXJap TH3MMH Ba “IIAPTHOMABMU
MaKOypUsITIIap TU3UMI).

JlaBraT KOpXOHAJIAPUHUHI aBTOHOMJIMTMHHU OLIMpHUIN Makcaauaa 1984 imnna
MKKA TOMOHJIaMa HapxJjap Tuzumu (pexanin Ba 0030p) >xopuit stungu. [lynnai
KWIKO, OMp TOMOHJAH, AaBjiaT KOMIIAHUSUIApU COTULI, (poiga Ba MaXCyJIOPJIUKHU
omupuill Oyinya OelTrwiaHraH pexanapHu Oaxapuuuiapu kepak sau. borika
TOMOH/IaH, peXalallITUPUITaH MaxCyJIOTIapHHA COTUIL Y4yH 0030p MEXaHU3MIIapUAaH
(oiinanaHuIl UMKOHUSTH t03ara KeJ/u.

3. 1992-1996 iimiap. Bbo3op HKTHCOAMETHMHM MAKJIAHTHPUINTA Ba
AKIUSA0PJIHK KAMUATIAPUHE AKJIAHUPUIITA HYHAJTTHPHUIL.

Han CsionuH pacMuit paBuiiia XuTol UKTUCOAUETHIA 0030p MEXaHU3MITAPUHH
sApaTuIIra 3THO0pP KapaTUIIHU YBJIOH Kuiau. [lyHu Tabkuiam Kepakku, aipum
cuécuit cababmapra Kypa yjap «XyCyCHIUIAIITUPHIID) aTaMacHUHHU HIIATMACIHKKa
Xapakar KWIHIIIA Ba XYCYCHWJIAIITUPUII AaTaMacUHU "MKTUCOIUWA TU3UMHU
y3raptupuin" ounian anMamtupuiad. 1993 iinnaa qaBiaaT KOpXOHATAPUHUHT KaTUTa
TapKUOWMHU AUBEpPCUPUKAIMS KUAJIUII MEXaHW3MHU Kalysl KWIMHIWA Ba Iy OpPKAIH
XyCYCHI HHBECTOpPra MyJIKAOpJIapaan OMpy OYIIUIIra MMKOHHAT SpaTHIIIH ",

1995 #imnga Xuroi xykymaTn «KaTranapau cakina0, Knaukiapra iy 6epuar»>
JIEraH UCJIOXOT AACTYPUHU IBJIOH KUIAU. ACOCHNA MAaKcaJ /1aBllaT CEKTOPUHU UCIOX
KWINIII Ba YHUHT MamJakaT UKTUCOIUETUIATH YIYIIUHU KaMauTupuil 3au. Acocuit
FOSI IIyHAAH UOOpAT 3UKH, JABJIAT HAa30paTH (akar CTpaTeruk coxaiapiard MHUpUK
JaBJaT KOPXOHAJIAPU YCTUJIaH CAKJIAHUIIN KepakK.

BTsui, A. S., Bian, Y., & Cheng, L. K. H. (2006). China's domestic private firms: Multidisciplinary perspectives
on management and performance. MESharpe.

2Wang S. S., Jiang L. Location of trade, ownership restrictions, and market illiquidity: Examining Chinese A-and H-
shares //Journal of Banking & Finance. — 2004. — T. 28. — Ne. 6. — C. 1273-1297.

2’Wu J. Market socialism and Chinese economic reform //A paper submitted to the IES’s Round Table on “Market and
Socialism Reconsidered”. Available at bm. usk. hk. —2004.
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1990-1991 itnnnapna Illanxait Ba [llensxen Oupkanapy o4mian>’, KeMMHYATHK
yllap XyCyCHHIAIITUpUII OYiinya aMalra OLIMPHIraH OUTUMIIAPHUHT aCOCUH CaBJO
MalOHJIApUTa alJIaHIH.

XuTola akuvsUTapHUHT 4 acocui Typu axpatud kypcatwiral. KucMOHHMIA
raxciap y4yH COTHILTa MYJDKaJUIaHTaH akiusuiap (A-akuusuiap) hakaT XUTOM F0aHUTa
cotwnrad. 1993 #umnma kabyn kwimHran «Kopxonamap TyFpucuma» I KOHyHTa
ounoan, A-akuusuiapu [POra xupran KOMIAHUSHUHT SMHCCHS KUJIMHTaH Oapya
aKUMSAJApUHUHT  Kamuga 25 GOW3MHM TallKWI KWIHIIA Kepak »dAu  (SIbHU
KOMITAHUSIHUHT KaMHJa TYPTAaH OUp KUCMU MaXaUIMid MYJK 3rajapura TeTrHuIUIH
OyIMIIM Kepak). Y3 HaB6AaTHIA, XOPWXKHI MHBECTOpPIAp YYYH MyIDKAJUIAHTAH
Aaknusinapu (I'onkoHr nomtapmapuga Makao, ['onkonr Ba TaiiBaH pe3uneHTIapH
TOMOHHUJaH coTwirad) xamjaa H Ba N-akmusnapra (I'oHKOHr Ba HL}O—ﬁOpK
Oup>kanapuia COTWIran) OYIMHraH. XUTONH KOMIIAHUSUIAPUHUHT YET 3J1 HHBECTOpIap
yuyH MYyJpkajutadras akiusiiapu (B-, H- Ba N-tum) A Typunaru akuusuiap Hapxura
yerupMa OMJIaH XOPUKUH MHBECTOPJIApra COTHIraH>’.

YMyMaH oJiraHja, «akiusulapHUu COTHII OPKAIM XYCYCHWJIAIITUPHUII, KarmuTal
TapKUOMHU Cce3uJIapiiu Japaxaaa quBepcuduKanusiam Ba XuTO UKTUCOIUETUIATH
naBiaTHUHT pojuHu 78% nan 30% raua kamaTupuin uMKoHUHN 6epau. 4000 ra sKuH
JABJIATHUHT YpTa Ba KWYUK KOpXOHAJIAapW KaiTa Ty3wiau. 'ao Ba Merruucon xXucoo-
KUTOOJIapura Kypa, KHCMaH XyCYCHUJIAIITUPHUIN HAaTWXKacuga XuTo 566 muiumapa
AKII nomnapura sKuH MaOJIaFHH KYJra KUPUTAN»S,

Xuroiiga AaBiaT CEKTOPUHU KailTa Kypull, OHp TOMOHAAH, WKTUCOAMIA
VCHUIITHUHT y3Ura Xoc MaHOacura ayianam, aMmmo OOIIKa TOMOHAaH, MeXHaT 0030pua
ce3wnapiu y3rapunuiapra oJu0 kenau. JIMHUHT TOMOHUAH YTKa3uiITraH TaAKUKOTIIap
MabiymoTiapura kypa «l1998 uwmnpan 2004 #wmnrada yTKa3wiraH HCJIOXOTJIAp
HaTIWKAcUAa JaBjaT KOpXOHajapuja HIUIOBUMJIAPHUHT Kapuitld 60% Kuckapras.
Ymby naBpina ngaBiaT Ba KOMMYHaJI MYJK KOpXOHAaJIapuJard MacalWIUIApHUHT
YMyMHUii COHU Kapuii® 30 MUIUIMOH KMIIUHU TALIKAI STIH»> .,

XUTOW XYKymMaTH MEHEKMEHT aMalu€Tula PUBOXKIIAHTAH MamJlaKaTiapaaH
Ce3WJIapiid Japaxkaja opTaa KoJaEéTraHMHU aHUK OWUJITaH Ba MEHEKMEHT COXaCHJaru
Fap6 rtaxpubacu Ba OunumiiapuHyd KaOyJl KWIMII Y4yH Oapya WMKOHHMSTIApAaH
dolinananuITa XapakaT KHJITaH.

HOxopunarunapaan xynoca KAJUIIT MyMKHUHKHA, XUTOW TaxpubacujgaH Keauo
YUKKaH XOJAa THKopaT OaHKIapuaa XyCyCHMIAIITUPUIN >KapaéHIapUHU TyTrajliall,
0aHK KalWTaJuHU OLIMPHINra aKUuusjgap JIUBHUICHIWTA KU3UKAJAWTaH XOPWKHI
noptdenb WHBECTOPJIAPHU Kaldd KWIMIIL Y4yH, aBBaJl THXKOpAT OaHKIAPUHUHT
peHTa0eITMK KYpCcaTKUUJIapUHH KYTapuIll Kepak.

JlaBnat ynymu OKOpU OViran OaHKIapJard MaBXyJd MEHEXKMEHTIAH YOy
Ba3U(paHUHT OaXapuIMIIMHN KyTull KuiiuH. [llyHunr yayH, ymoly xonga xam XuToi

26Tian L. Government shareholding and the value of China's modern firms. —2001.

27Sun Q., Tong W. H. S. China share issue privatization: the extent of its success //Journal of financial economics. — 2003.
—T.70.—Ne.2.—C. 183-222.

8Huang Y., Kalirajan K. P. Enterprise reform and technical efficiency of China's state-owned enterprises
//Applied economics. — 1998. — T. 30. — Ne. 5. — C. 585-592..

Van Quan N., Giao V. C. E-government and State Governance in the Morden Time //VNU Journal of Science:
Legal Studies. — 2019. — T. 35. — Ne. 3.
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TakpubacuiaH Kenud YMKKaH XoJ1a OaHKIap YCTHAAH camapaiiy TallKy OOIIKAPyBHH
TAIKAUTAIITAPUII YYYH XYCYCUITAIITUPUIINILMI JI03UM OYJiraH OaHKJIapaaru JaBiaT
aKIMsUIap MAKETH XaJIKapo MOJIMSI MHCTUYTJIapUra UIIOHYIN OOIIKapyBra OepuiIuIIu
Makcajara MyBOOUK OVIMIIK MYyMKHH. XalKapo MOJUSL MHCTUTYTJIapU 3MMMAacura
THXKOpAT OaHKU KamuTald PEeHTAOCIUTUTMHUHT KYTapUJIMIIN MAChYJIHUATH FOKJIAHUIIH
yUyH yHIa KOPIIOpAaTUB OOILIKAPYB yCYJUIApU IOMpACH]Ia KEHT BaKojiaTiap OepuiIuiiu
no3uM. bynpalt €énpamiyB JaBiaT YIyIId FOKOPH OYJraH KopxoHajapra xam
KYJUIAHWIAIIM MYMKUH. YJIADHUHT XOPMKUI MHBECTOpJAap HazapuJa WHBECTULMOH
KO3UOaJOPIUTUHUHT OIIUIIUTA caba0uu OYVIUITN MyMKHH SKaH.
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Annomayusn

Makonana JgaBnaT  yAymIM — MaBXKyJ — aKOUAIOPJIHMK  >KaMHUSTIAPUHUHT

UKTHCOMUETAATU POJIM F03aCUaH YeT 3J1 OJMMIIAPUHUHT Kapaluiapy, peciyomnKaga

daomuaT kypcaTa€Tran akKIHsIOPJIUK KaMUATIAPUHUHT UKTHCOTUETAATU YPHU KYpHO
YUKWJITaH.

Kanur cy3nap: paBiar yiaymd MapkKyld akKUAJOPIUMK KAMUATIAPH,
KOPIIOPAaTUB OOIIKAPYB, SUIMU UYKU MaxXCyJIOT, CTPATETUK coXallap

Kynna® mamiakatiapia cTpaTeruK axaMmHsITra sra KOMMYHal, TPaHCHOpT,
SHEpreTvka Ba Oolka coxanapia (QaonusT Kypcara€TraH AaBiaT yJIyIIM MaBXyJ
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