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De mis consideraciones:

Tenemos el agrado de adjuntar un ejemplar de los estados financieros de Productora Cartonera S. A. por los
afios terminados el 31 de diciembre del 2005 y 2004 € informe de los auditores independientes.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas y Junta de Directores
de Productora Cartonera S.A.:

1. Hemos auditado los balances generales adjuntos de Productora Cartonera S.A. al 31 de diciembre del
2005 y 2004 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio de los
accionistas y de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Estos estados financieros son
responsabilidad de la Administracién de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién
sobre estos estados financieros, basada en nuestras auditorias.

2. Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Estas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable que los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el
examen, a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones
presentadas en los estados financieros. Incluye también la evaluacion de los principios de contabilidad
utilizados y de las estimaciones importantes hechas por la Administracion, asi como una evaluacion de
la presentacion general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una
base razonable para nuestro informe.

3. Como se indica en la nota 5 a los estados financieros, al 31 de diciembre de 2005, ¢l saldo de cuentas
por cobrar incluye US$739,000 considerados de dudosa recuperacion, sobre los cuales no se ha
constituido provision para cuentas incobrables. De acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador, las cuentas por cobrar deben reflejarse en los estados
financieros a su valor de realizacién y los efectos registrarse en los resultados del afio. Si se hubieran
aplicado los principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, el saldo de las cuentas
por cobrar hubiesen disminuido en US$739,000 y los gastos operacionales y la pérdida del afio se
hubieran incrementado en el mismo importe. El déficit acumulado ascenderia a US$11.1 millones y el
patrimonio se reduciria a US$738,687.

4. Ennuestra opinion, excepto por los efectos sobre los estados financieros al 31 de diciembre del 2005,
de no constituir provisiones para cuentas incobrables indicado en el parrafo 3, los referidos estados
financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la posiciér{imeR a de
Productora Cartonera S.A., al 31 de diciembre del 2005 y 2004, los resultad o" ¢
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5. Los estados financieros adjuntos han sido preparados asumiendo que la Compaiiia continuar operando
como negocio en marcha, como se indica en lanota 3 a los estados financieros la Compaiiia
experimento otro afio de dificil situaciéon econdémica, lo cual se reflejo en el incremento del déficit
acumulado y reduccion en el patrimonio de los accionistas del 77%. Estas situaciones resultan en
dudas sustanciales sobre su habilidad para continuar como negocio en marcha. Los planes de los
accionistas y de la Administracién con respecto a estos asuntos se describen en la nota 3. Los estados
financieros no incluyen ningun ajuste que pudiera resultar de la resolucion de esta incertidumbre.

6. Tal como se menciona en la Nota 13, la Compafiia ha contratado €l estudio de precios de transferencia
correspondiente al afio 2005 requerido por disposiciones legales vigentes, el plazo para su
presentacion ante las autoridades tributarias vence en el mes de octubre del afio 2006. Dicho estudio
constituye una base para determinar si las operaciones con partes relacionadas han sido efectuadas a
precios razonables que se aproximan a valores de plena competencia. No es posible a la fecha, estimar

razonablemente los efectos de este asunto sobre los estados financieros adjuntos por el afio terminado el
31 de diciembre del 2005.

7. La Compaiiia prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las
cuales podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Por
lo tanto, los estados financieros adjuntos no tienen como proposito presentar la posicién financiera,
resultados de operacién y flujos de caja de Productora Cartonera S. A. de conformidad con principios
de contabilidad y practicas generalmente aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a los de la
Republica del Ecuador.
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PRODUCTORA CARTONERA S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en U.S. délares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y bancos

Cuentas por cobrar
Inventarios

Gastos anticipados

Total activos corrientes

PROPIEDADES:
Terrenos

Edificios

Magquinarias y equipos
Muebles y equipos
Equipos de transporte
Equipos de computo
Obras en proceso
Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades, neto

OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

Notas

(9]

2005 2004
960,682 193,091
22,396,801 19,298,421
15,264,538 15,394,524
81,205 67.673
38,703,226 34,953,709
388,204 358,662
3,347,068 3,303,425
16,508,174 16,405,990
421,634 503,330
581,155 431,052
758,957 825,006
86,580 189.359
22,091,772 22,016,824
(17.625.234) (16.986.203)
4,466,538 5.030.621
734,200 930,347
43.903,964 40,914,677




PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Vencimientos corrientes de obligaciones a largo plazo

Cuentas por pagar
Gastos acumulados
Total pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Obligacién a largo plazo
Jubilacion patronal

Total pasivos no corrientes

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social

Reservas

Déficit acumulado
Patrimonio de los accionistas

TOTAL

Notas

9,12
10

11

2005 2004
8,302,716

24,595,277 19,814,058
113,146

24,595277 28.229.920
17,831,000 5,831,000
341,795

17.831.000 6.172.795
595,544 595,544
11,326,531 11,326,531
(10,444,388) (5.410,113)
1,477,687 6,511,962
43,903,964 40,914,677




PRODUCTORA CARTONERA S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en U.S. dolares)

Notas 2005 2004
VENTAS NETAS 12 83,304,172 77,494,595
COSTO Y GASTOS:
Costo de ventas 12 79,948,801 76,366,149
Administracion y ventas 6,411,624 7,183,176
Financieros, neto 9,12 1,979.341 1,556,598
Total 88.339.766 85,105,923
PERDIDA OPERACIONAL (5,035,594) (7,611,328)
OTROS INGRESOS, NETO 1.319 60,849
PERDIDA (5.034.275) (7,550.479)

Ver notas a los estados financieros




PRODUCTORA CARTONERA S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en U.S. doélares)

ENERO 1, 2004

Pérdida
Apropiacion

DICIEMBRE 31, 2004
Pérdida

DICIEMBRE 31, 2005

Ver notas a los estados financieros

Capital (Déficit

Social Reservas Acumulado) Total

595,544 11,302,217 2,164,680 14,062,441
(7,550,479) (7,550,479)

24314 (24.314)

595,544 11,326,531 (5,410,113) 6,511,962
(5,034,275) (5.034.275)

595,544 11,326,531 (10,444,388) 1.4 7




PRODUCTORA CARTONERA S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en U.S. délares)

2005 2004

FLUJO DE CAJA UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE
OPERACION:

Recibido de clientes 83,629,698 78,372,815
Pagado a proveedores y empleados (82,706,755) (94,545,850)
Impuesto a la renta (98,887)
Intereses pagados (1,979,341) (1,556,598)
Otros 1.319 60.849
Efectivo neto utilizado en actividades de operacién (1,055,079) (17,767.671)
FLUJO DE CAJA UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adaquisicion de propiedades, neto (430,223) (392,700)
Inversion en otros activos (14,786)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion (430,223) (407,486)
FLUJO DE CAJA PROVENIENTE DE
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Compaiiias relacionadas (1,747,107) 12,256,885
Obligaciones a largo plazo 4,000,000 5,831,000
Efectivo proveniente de actividades de financiamiento 2.252.893 18.087.885
CAJAY EQUIVALENTES DE CAJA:
Incremento (disminucion) neta del efectivo durante el afio 767,591 (87,272)
Efectivo al comienzo del afio 193.091 280.363
FIN DEL ANO 960,682 193,091

(Continua...)




PRODUCTORA CARTONERA S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en U.S. ddlares)

2005 2004
CONCILIACION DE LA PERDIDA CON EL EFECTIVO NETO
UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE OPERACION:
Pérdida (5.034,275) (7.550.479)
Ajustes para conciliar la pérdida
con el efectivo utilizado en actividades de operacion:
Depreciacion 994,306 976,461
Provision para jubilacion patronal, neta de pagos (341,795) (731,755)
Castigos por cuentas incobrables, neta de provision (14,152) (1,547,955)
Baja de inventarios 214,368
Cambios en activos y pasivos, neto:
Cuentas por cobrar (552,964) (484,312)
Otros activos (7,708)
Inventarios 111,765 (6,980,439)
Cuentas por pagar 3,680,814 (1,121,336)
Gastos acumulados (113,146) (160,902)
Impuesto a la renta y Participacién a trabajadores (159.246)
Total ajustes 3.979.196 (10,217,192)
EFECTIVO NETO UTILIZADO EN  ACTIVIDADES DE
OPERACION (1,055,079) (17,767,671)

Ver notas a los estados financieros




PRODUCTORA CARTONERA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

1.

ENTORNO ECONOMICO

Productora Cartonera S.A. se constituyd en Ecuador en 1965 y su actividad principal es la produccion
y comercializacion de cajas de carton corrugado. El 46% de sus ventas es efectuada a Compafiias
relacionadas.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la Compafiia
son las establecidas por la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compafiias del Ecuador. Estas politicas estdn basadas en Normas Ecuatorianas
de Contabilidad, las cuales requieren que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca
algunos supuestos inherentes a la actividad econdémica de la entidad, con el propésito de determinar la
valuacién y presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacion se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compafiia en la
preparacion de sus estados financieros:

Provision para Cuentas Incobrables — 1.a provision para cuentas incobrables es efectuada de acuerdo
con un analisis de antigiiedad de saldos y evaluaciones de la cobrabilidad de las cuentas por cobrar
clientes, el cual es realizado por la administracion de la Compafiia.

Inventarios - Al costo de adquisicién, como sigue:

« Materias primas, materiales y repuestos, y otros productos: al costo promedio de adquisicién, el
cual no excede a los valores de mercado.

» Productos terminados: al costo promedio de produccién.

Propiedades — Al costo de adquisicion. El costo de propiedades se deprecia de acuerdo con el método
de linea recta en funci6n de los afios de vida 1til estimada de 20 para edificios, 10 para muebles y
enseres, maquinarias y equipos; 10 para equipos de transporte y 3 para equipos de cémputo.

Otros Actives — Al costo de adquisicidn, representan repuestos y materiales de lenta rotacién. Estos
bienes se encuentran valorizados a su valor neto de realizacion.

Reclasificaciones — Para fines comparativos, ciertas cuentas de los estados financieros del afio 2004
han sido clasificadas de acuerdo a la presentacion del afio 2005.

-8-




OPERACIONES

Durante el afio 2004, 1a Compafiia decidid dar por terminado el décimo octavo contrato colectivo de
trabajo que mantenia vigente, liquidando a 156 obreros y 90 funcionarios que al 31 de diciembre del
2005 y 2004 represent6 desembolsos por US$2.5 millones y US$6.9 millones, respectivamente.
Estos importes fueron registrados con cargo al costo de ventas.

El alto nivel de competencia en el mercado cartonero ecuatoriano y el costo de dar por terminado el
décimo octavo contrato colectivo de trabajo que mantenia la compafiia, ha ocasionado los siguientes

efectos al 31 de diciembre del 2005:

o Pérdidas significativas durante los afios 2005 y 2004; lo que ha originado un déficit acumulado
por US$10.4 millones.

¢ Reduccién del patrimonio de los accionistas de un 77% en relacién al 31 de diciembre del 2004,

» Elregistro de obligaciones a largo plazo por US$17.8 millones y sus respectivos costos
financieros por US$1.9 millones.

o Incorporacién de nuevos competidores dentro del mercado local de cartén corrugado, lo que
origina que su proyeccién de ventas se disminuya en un 24%.

De no haberse presentado la desviacion a principios de contabilidad generalmente aceptados en
Ecuador, los estados financieros hubiesen variado como sigue:

e La cuenta provisién para cuentas incobrables se hubiese incrementado en US$739,000.
¢ La pérdida del afio hubiese incrementado a US$5,773,275.

o El déficit acumulado hubiese aumentado a US$11.1 millones y el patrimonio de los accionistas se
reduciria a US$738,687.

Los asuntos mencionados precedentemente resultan en dudas substanciales sobre la habilidad de 1a
Compaiiia para continuar operando como negocio en marcha. Al respecto, la Administracion de la

Compaiiia considera que seguira operando como negocio en marcha, principalmente por lo siguiente:

e Incremento a precios de mercado, a partir de enero del 2006 de las ventas a compafiias
relacionadas.

o Capitalizacion de ser necesario de deudas a largo plazo con accionistas para fortalecer el
patrimonio de la Compafiia.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

El siguiente cuadro presenta informacion relacionada con el porcentaje de variacion en los indices de
precios al consumidor preparado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos.




Afio Terminado Variacion

Diciembre 31 Porcentual
2003 6
2004 2
2005 3

CUENTAS POR COBRAR

... Diciembre 31...
2005 2004
(U. S. délares)

Compafiias relacionadas, nota 12 11,051,119 8,506,323
Comerciales 6,502,786 6,828,312
Impuestos anticipados 5,044,614 4,033,749
Funcionarios y empleados 3,550 86,671
Otros 56,594 119,380
Provisiones para cuentas incobrables (261.862) (276.014)
Total 22,396,801 19,298,421

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, cuentas por cobrar comerciales, representan facturas
pendientes de cobro por venta de cajas de cartén a clientes, las cuales presentan las siguientes
edades de vencimiento:

... Diciembre 31...
2005 2004
(U. S. délares)

Por vencer 5,123,106 4,660,093
Vencidos:
0 hasta30 dias 1,038,890 1,804,777
31 hasta 60 dias 168,226 143,565
61 hasta 90 dias 28,463 113,934
Vencidos por mas de 91 dias 144.101 105,943
Total 6,502,786 6,828.312

Cuentas por cobrar incluye US$739,000 relacionados con impuestos anticipados, de los cuales el
plazo para iniciar el proceso de reclamo vencié durante el afio 2005 y no fueron considerados
para la determinacion de la provision para cuentas incobrables del afio.

El movimiento de la provision para cuentas incobrables durante los afios 2005 y 2004, fue el
siguiente:
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2005 2004
(U. S. ddlares)

Saldo al comienzo del afio (276,014) (1,823,969)
Provision (19,000) (24,000)
Castigos 33,152 1,571,955
Total (261,862) (276,014)
INVENTARIOS

... Diciembre 31...
2005 2004
(U. S. délares)

Materias primas 11,815,961 11,614,105
Materiales y repuestos 2,142,904 1,936,881
Productos terminados 897,454 1,537,433
Otros productos 408.219 306,105
Total 15,264,538 15,394,524
PROPIEDADES

El movimiento de las propiedades durante los afios 2005 y 2004 fue el siguiente:

2005 2004
(U. S. délares)
Saldo neto al comienzo del afio 5,030,621 5,614,332
Adquisiciones 511,381 392,700
Ventas y bajas (81,158)
Depreciacion (994,306) (976.461)
Saldo neto al fin el afio 4,466,538 5,030,621

Al 31 de diciembre del 2005, el saldo de propiedades incluye activos totalmente depreciados por
US$12.6 millones.

Los bienes inmuebles de la Compaiiia garantizan las obligaciones derivadas por el funcionamiento del
depdsito industrial, de acuerdo con hipoteca abierta otorgada a favor de la Corporaciéon Aduanera
Ecuatoriana en mayo 29 del 2002.
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8. CUENTAS POR PAGAR

... Diciembre 31...
2005 2004
(U. S. délares)

Compaifiias relacionadas, nota 12 17,974,487 16,874,082
Proveedores 6,277,335 2,612,264
Otras provisiones 146,695 138,067
Impuestos por pagar 196,760 189.645
Total 24,595,277 19,814,058

Proveedores representan principalmente provisiones para pagos de bienes y servicios, registrados al
31 de diciembre del 2005 y 2004.

9. OBLIGACION A LARGO PLAZO

... Diciembre 31...
2005 2004
(U. S. dolares)

Dole Fresh Fruit International Ltd.:
Préstamo con vencimiento en agosto del 2009

con tasa de interés anual del 10%, reajustable cada 90 dias. 5,831,000 5,831,000
Préstamo con vencimiento en diciembre del 2009

con tasa de interés anual del 10%, reajustable cada 90 dias. 4,000,000
Préstamo con vencimiento en agosto del afio 2010,

-con tasa de interés anual del 8%, reajustable cada 90 dias. 8.000.,000
Total 17,831,000 5,831,000

Durante los afios 2005 y 2004, la Compafiia registré en los resultados del afio US$1,998,267 y
US$1,566,637, respectivamente por concepto de gastos financieros.

10. JUBILACION PATRONAL

El movimiento de la provision para jubilacion durante los afios 2005 y 2004 fue como sigue:

2005 2004
(U. S. ddlares)
Saldo al comienzo del afio 341,795 1,073,550
Provision del afio 69,985
Liquidaciones (341.795) (801,740)
Saldo al fin del afio 341,795
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11.

12.

Al 31 de diciembre del 2005, liquidaciones representan los pagos efectuados a los 55 empleados
administrativos en relacion con la terminacion del décimo octavo contrato colectivo, nota 3.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social — El capital social esta constituido por 297,772 acciones de valor nominal unitario de
US$2 cada una; todas ordinarias y nominativas.

Reservas - Las reservas patrimoniales incluyen:

... Diciembre 31...
2005 2004

(U. S. délares)

Capital 11,117,969 11,117,969
Legal 208.562 208.562
Total 11,326,531 11,326,531

Reserva de Capital — Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacion del Patrimonio y
Reexpresion Monetaria originadas en la correccién monetaria del patrimonio y de los activos y
pasivos no monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos a esta cuenta. Esta reserva
puede ser total o parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no esta disponible para el pago de
dividendos en efectivo.

Reserva Legal - La Ley de Compafiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta
reserva no estd disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.

TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, los saldos y principales transacciones con compafiias
relacionadas, incluyen las siguientes:

... Diciembre 31...
2005 2004
(U. S. ddlares)

Cuentas por cobrar:

Unién de Bananeros Ecuatorianos S. A. UBESA 2,753,115 2,621,239
Siembranueva S. A. 5,185,966 4,249,752
Copdeban S.A. 3,024,553 1,578,682
Flores Mitad del Mundo S. A. 21,998

Inversiones Floricolas S. A. 29,495

Standart Fruit Company 19,824
Otras 35,992 36.826
Total 11,051,119 8,506,323

-13 -




Cuentas por pagar:

Dole Fresh Fruit International Ltd.

Dole Purchasing

Naportec

Transporte Pormar

Industrias Técnicas Baltime de Colombia
Compariia Naviera Agmaresa S.A.

Otras

Total
Vencimiento corriente de obligaciones a
largo plazo:

Dole Fresh Fruit Internacional Ltd.

Obligaciones a largo plazo:
Dole Fresh Fruit Internacional Ltd.

... Diciembre 31...

2005

2004

(U. S. dolares)

16,657,459
1,175,031
112,129
25,349
4,519

17,974,487

17,831,000

13,634,181
2,977,212
112,129
4,519

120,906
25,135

16,874,082

8,302,716

5,831,000

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, el saldo de Cuentas por cobrar y Cuentas por Pagar entre
Compafiias Relacionadas no estan garantizadas, no generan intereses y no tienen vencimiento
establecido. Las obligaciones a largo plazo y el vencimiento corriente de obligaciones a largo plazo,

devengan intereses y tienen vencimiento establecido, nota 9.

Ingresos:
Ventas de cajas, tapas y fondos

Costos y gastos:

Compra de materia prima
Compra de otros materiales
Compra de repuestos
Intereses financieros
Seguros

Honorarios profesionales

Total

005

2004

(U. S. dédlares)

38,308,284

18,942,834
1,945,847
1,536,168
1,979,341

24,404,190

32,147,681

49,938,940
2,199,990
1,271,716
1,556,598

130,882

5,343

55,103,469
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14.

PRECIO DE TRANSFERENCIA

La Compafiia contrato el estudio de precios de transferencia requerido por disposiciones legales
vigentes por el afio terminado el 31 de diciembre del 2005. Dicho estudio constituye una base para
determinar si las operaciones con partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se
aproximan a valores de plena competencia. De acuerdo con la opinién de la Administracion, los
efectos derivados de dicho estudio, en caso de existir, carecerian de importancia relativa respecto de
los estados financieros tomados en conjunto.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2005 y la fecha del informe de los auditores independientes (Marzo 27
del 2006) no se produjeron eventos que en opinidn de la Administraciéon pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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