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Org.nr. 556732-5377

FORVALTNINGSBERATTELSE
Arsredovisningen ar upprattad 1 KSEK.

Verksamheten

Global Infrastruktur 1 AB ("GI 1 AB” eller "Bolaget”) bildades 2007 i Stockholm. Per 31 december 2014 har Bolaget 5811
aktiedgare. Bolaget dger 44,8 procent av Global Infrastruktur 2007 AS ("GI 2007 AS”), resterande del 4dgs av Global Infrastruktur I
AS. All investeringsverksamhet sker i GI 2007 AS. Bolaget har inga anstillda. Styrelsen bestar av tva personer. I mars 2015 avgick
Geir Inge Solberg som styrelseordférande och Erik Langaker blev utsedd till styrelseordfrande.

Bolaget planerar inga ytterligare emissoner. Huvudfokus de kommande aren ir drift, férvaltning och forédling av portf6ljen.

GI 2007 AS har i linje med malséttning och investeringsmandat byggt en diversifierad portfolj av infrastrukturinvesteringar. Portf6ljen
bestar per i dag av totalt fem fondinvesteringar, som i sin tur dger 26 portféljbolag och 94 OPS-investeringar (offentligt privat
samarbete). Investeringsportfoljen 4r globalt diversifierad, med huvudvikt i Nordamerika och Europa.

GI 2007 AS har kommitterat cirka 2,1 miljarder norska kronor till underliggande fonder. Tva miljarder norska kronor har investerats
(94 procent). GI 2007 AS har aterstdende kommiteringar pa cirka 100 miljoner norska kronor. Koncernen har en lanefacilitet pa 175
miljoner norska kronor. Per den 31 december 2014 har 80 miljoner norska kronor av faciliteten anvénts.

Flerarsjamforelse*

2014 2013 2012 2011 2010
Nettoomséttning 0 0 0 0 0
Res. efter finansiella poster 33 669 -32 829 -15 367 -763 -48 050
Balansomslutning 910 655 890 350 853 754 900 386 911 575
Soliditet (%) 100,00 100 100 100 100

*Definitioner av nyckeltal, se tilliggsupplysningar

Viisentliga hiindelser under rikenskapsaret och efter dess utgang

Under 2014 har GI 2007 AS investerat 12,4 miljoner norska kronor, en nedgang fran 104 miljoner norska kroner under 2013,
Investeringarna #r gjorda i JPMorgan Asian Infrastructure & Related Resources Opportunity Fund (" AIRRO") och SteelRiver
Infrastructure Fund North America LP ("SteelRiver").

Macquarie European Infrastructure Fund III (“MEIF3”) har efter en ldangre period med flera refinansieringar och i en krivande
kreditmarknad borjat betala utdelningar till investerare. Eftersom denna investering 4r den storsta i portfoljen véger den tungt f6r
utbetalningskapaciteten i Bolaget. Bryssel flygplats, som utgor 40 procent av MEIF3, har upplevt fenomenal tillvéixt under 2014.
Bryssel flygplats dr Belgiens storsta, med 19 miljoner passagerare per ar.

SteelRiver har haft utmaningar under 2014. Fondens investering i NGPL, ett stort nitverk av gasledningar mellan Mexikanska golfen
och Chicagoregionen, har paverkats negativt av ny fracking-teknologi (skiffergasutvinning). De senaste arene har man upptéckt stora
gasfyndigheter i nordostra USA med hjélp av denna tekniken, detta har lett till ett minskat importbehov och sildes behovet for NGPL.
En av de storsta skiffergasfynden, Marcellus & Utica Shales, ligger ligger precis under ett av SteelRivers andra innehav, Peoples
Natural Gas i Pennsylvania. Skiffergasen har resulterat i laga gaspriser, som i sin tur leder till att manga amerikanska hushall byter
fran traditionell olja- och elektricitet till gas. Den ovanligt kalla vintern i USA resulterade i storre intékter for flera av portfoljens
energirelaterade investeringar. I Nord-Amerika var vintern 20 procent kallare &n normalt vilket ledde till hogre gaspriser och storre
efterfragan.

Den 16:e oktober kipte SteelRiver 90 procent av Foster Townsend Rail Logistics. Foster 4r ett jirnvégsnit, huvudsakligen banvéxling
(rail switching), i Missouri och Illinois. Patriot som &r en annan jérnvigsoperator i SteelRiver-fonden, kommer skota férvaltning och
drift av Foster. Uppkopet &r i linje med SteelRivers strategi att oka exponeringen mot jidrnvigssektorn.

JPMorgan Infrastructure Investments Fund (“IIF”) fortsitter att generera stabilt kassaflode och virdeutveckling.

Barclays Integrated Infrastructure Fund (“BIIF”) har nu blivit 3i Integrated Infrastructure Fund efter att den brittiska banken 3i kopte
forvaltningsuppdraget fran Barclays.

AIRRO #r en fond som inte betalar 16pande utdelningar till investerare, utan liknar mer en typisk private equity-fond dér all
avkastning kommer fran férsédljningar av underliggande investeringar. Fonden fortsitter processen att sélja Goldtrust Water som driver
ett antal vattenanldggningar i Kina. Processen forviéntas slutforas under forsta halvaret 2015, och kan da resultera i en storre ‘7'
utbetalning till GI 2007 AS.

Sida 2 av 10



Global Infrastruktur 1 AB (publ)
Org.nr. 556732-5377

Framtida utveckling samt visentliga risker och osékerhetsfaktorer

Som nimnts ovan har stora delar av bolagets kapitalbas investerats i perioden precis fore den viirsta finanskrisen pa éver 50 ar.
Nedgéngen i portfoljens virde var dock begrinsat, och sedan 2009 har virdet aterhdmtat sig gradvis. Virdeutvecklingen i portfcljen
visar enligt styrelsen uppfattning robusthet i infrastruktur som tillgangsslag.

Utdelningsnivan fran underliggande fonder i GI 2007 AS har generellt sétt varit lagre én forvintat de senaste aren. Huvudorsaken till
detta har néra koppling till finanskrisen, med efterfsljande fall i virden tillgangar, lag eller ingen inflation, en visentligt stramare
marknad for 1anefinansiering och 6kade krav fran banker pa lanevillkor. Parallellt med detta har det regulatoriska ramverket stramats
in. Nu har dock manga av dessa faktorer forbittras vilket innebir goda forutsittningar for positiv utveckling for GI 2007 AS de
kommande éren.

De flesta investeringar i portféljen har nu nétt en position dér de betalar ut jamna utdelningar till GI 2007 AS. Bolagets malsittning 4r
att detta ska gynna aktieiigarna genom Okad utdelningskapacitet. GI 2007 AS’ investering i AIRRO, som mer liknar en private
equity-fond genom att utbetalningar forst kommer nir fonden siljer en investering, har signalerat att de haller pa att silja en av
fondens innehav. Denna forsiljning forvintas genomforas under 2015 och kan da 6ka utdelningskapaciteten fran GI 2007 AS.

Utdver att den generella marknaden for infrastrukturinvesteringar borjar visa tecken pé forbéttring, ser Obligo lopande pa mojligheter
for att forbittra utdelningskapaciteten for bolaget genom olika strategiska tilltag. Obligo for ocksé en aktiv dialog med samtliga
underliggande fondsforvaltare i syfte att paverka drift, forvaltning och resultat genom att belysa, utvirdera och kommentera
forhéllanden dir det finns forbittringspotential.

Virdering

Bolaget har en bred diversifierad portfélj av fondinvesteringar, bade geografiskt och i olika branscher och segment. Det dr viktigt att
notera att drygt 70 procent av bolagets kapitalbas investerades under perioden januari — september 2008, alltsa precis fore
finanskrisen brot ut. Trots det ir styrelsen tillfreds med att de underliggande virdena i bolaget har utvecklats positivt.

Det finns dock vis osikerhet géllande virderingen av investeringsportfoljen. Underlaget for virderingen ér icke reviderade
kvartalsrapporter fran fjirde kvartalet 2014 som mottagits frn de underliggande fondforvaltarna. I de fall ddr dessa inte mottagits fore
framlaggandet av arsredovisningen anvinds kvartalsrapporter fran kvartal tre justerat for kassaflode under fjirde kvartalet. Dessa kan
dé avvika fran reviderade arsrapporter som mottas efter framliggande av arsredovisning for bolaget. Styrelsen anser att dessa
rapporter ger den bdsta informationen om bolagets investeringsportfolj.

Forutséttning for fortsatt drift

Av arets resultat pa 33,7 miljoner kronor, avser 23,5 miljoner kronor terforda nedskrivningar. Bolaget har &ven mottagit 10,6
miljoner kronor fran GI 2007 AS genom aret i utdelning. Ackumulerade nedskrivningar per 31 december 2014 ér totalt 212,7 miljoner
kronor.

GI 1 AB har ett dverskott pa kr 33 668 876 i 2014. Bolagets bokforda egenkapital ar pa

kr 910 525 812 per 31 december 2014.

Styrelsen foreslar att 33 346 070 kronor utdelas till aktiefigare genom inldsen av aktier for rikenskapsaret 2014.

Styrelsen menar att arsredovisningen ger en rittvisande bild av GI 1 AB vad giller tillgangar och skulder samt finansiell stillning och
resultat.

Resultatdisposition

Forslag till disposition av bolagets vinst
Till arsstimmans forfogande star

balanserad vinst 61 300 895

overkursfond 813 305 968

arets vinst 33 668 876
908 275 739

Styrelsen foreslar att

som Overkursfond balanseras 813 305 968

i ny rikning overfores 94 969 771
908 275 739

Betriffande bolagets resultat och stillning i Svrigt hdnvisas till efterféljande
resultat- och balansrikningar med tillhérande tilldggsupplysningar. '}
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RESULTATRAKNING
Rérelsens intikter m.m.

Nettoomséttning
Ovriga rorelseintikter

Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader

Rérelseresultat
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i intresseforetag

Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter
Rintekostnader och liknande resultatposter

Resultat efter finansiella poster

Arets resultat

Not

B W
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2014-01-01
2014-12-31

oo o

-585
-585

-585

34013

241

34 254

33 669

33 669

2013-01-01
2013-12-31

0

1122
1122

-1165
-1165
-43

-32 345
29
-470
-32 786
-32 829

-32 829
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BALANSRAKNING
TILLGANGAR
Anliggningstillgangar
Finansiella anliiggningstillgangar
Andelar i intressefretag

Summa anliggningstillgangar
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Fordringar hos intresseforetag
Ovriga fordringar

Kassa och bank
Kassa och bank
Summa kassa och bank

Summa omsiittningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

2014-12-31
Not

5 899 285
899 285

899 285

11 370
11 370

11 370

910 655
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2013-12-31

875 831
875 831

875 831

8 105
246
8 351

6 168
6 168
14 519

890 350
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BALANSRAKNING
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital (111 153 575 aktier)

Fritt eget kapital
Overkursfond
Balanserat resultat
Arets resultat

Summa eget kapital

Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

POSTER INOM LINJEN

Stillda sikerheter

Ansvarsforbindelser

2014-12-31
Not

7 2250
2250

813 306
61 301
33 669

908 276

910 526

70
59
129

910 655

Inga

Inga
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2013-12-31

2250
2250

826 788

94 131
-32 829
888 090

890 340

10
0
10

890 350

Inga

Inga
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TILLAGGSUPPLYSNINGAR
ALLMANNA UPPLYSNINGAR
Redovisningsprinciper

Arsredovisningen har for forsta gingen uppriittats i enlighet med arsredovisningslagen och BENAR 2012: 1 Arsredovisning och
koncernredovisning (K3). Foretaget tillimpade tidigare Arsredovisningslagen, rekommendationer och uttalanden fran
Bokforingsnimnden. Overgéngen till K3 redovisas i enlighet med kapitel 35 Forsta géngen detta allménna rad tillampas.
Redovisningsvalutan ér svenska kronor och alla siffror presenteras i tusen kronor (tsek) om inget annat anges.

Overgéngen till K3 har inte foranlett nigra dndrade redovisningsprinciper.

Viirderingsprinciper
Fordringar
Fordringar har upptagits till de belopp varmed de beréknas inflyta.

Ovriga tillgdngar och skulder
Ovriga tillgangar och skulder har virderats till anskaffningsvérden om inget annat anges nedan.

Intdktsredovisning

Rinteintékter och utdelning

Ersittning i form av rénta eller utdelning redovisas som intikt ndr det ar sannolikt att féretaget kommer att fi ekonomiska fordelar
som ir férknippade med transaktionen och nér inkomsten kan beréknas pa ett tillforlitligt sétt. Utdelning redovisas nér behdrigt organ
har fattat beslut om att utdelning skall limnas. Rénteintékter redovisas fordelat Sver 16ptiden.

Intresseforetag
Intresseforetag ir foretag dir man langsiktigt utdvar ett betydande inflytande utan att det delégda foretaget ér ett dotterforetag,
normalt innebar det att man innehar 20-50 % av rosterna. Innehav i intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden.

Finansiella instrument
Finansiella tiligingar och skulder redovisas i enlighet med kapitel 11 (Finansiella instrument virderade utifrdn anskaffningsvérdet) i
BENAR 2012:1.

Redovisning i och borttagande fran balansrakningen

En finansiell tillging eller finansiell skuld tas upp i balansrikningen nér foretaget blir part i instrumentets avtalsmissiga villkor. En
finansiell tillging tas bort frin balansridkningen nir den avtalsenliga rétten till kassaflodet fran tillgingen har upphdrt eller reglerats.
Detsamma giller nir de risker och férdelar som ér forknippade med innehavet i allt visentligt 6verforts till annan part och foretaget
inte lingre har kontroll ver den finansiella tillgngen. En finansiell skuld tas bort frén balansrikningen nér den avtalade forpliktelsen
fullgjorts eller upphort.

Virdering av finansiella tillgangar
Finansiella tillgingar virderas vid forsta redovisningstillfallet till anskaffningsvérde, inklusive eventuella transaktionsutgifter som &r

direkt hanforliga till forvérvet av tillgngen.

Finansiella omsittningstillgdngar virderas efter forsta redovisningstillfallet till det ldgsta av anskaffningsvirdet och
nettoforsiljningsvardet pa balansdagen.

Kundfordringar och §vriga fordringar som utgér omsittningstillgngar varderas individuellt till det belopp som beréknas inflyta.

Finansiella anliggningstillgingar virderas efter forsta redovisningstillfallet till anskaffningsvarde med avdrag for eventuella
nedskrivningar och med tilldgg for eventuella uppskrivningar. "P
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TILLAGGSUPPLYSNINGAR

Fordringar och skulder i utlindsk valuta
Fordringar och skulder i utléindsk valuta har virderats till balansdagens kurs. Kursvinster och kursforluster pa finansiella fordringar
och skulder redovisas som finansiella poster.

Personal

Bolaget har inte haft nagra anstdllda. Inga 16ner eller andra erséttningar har utbetalats.

UPPLYSNINGAR TILL ENSKILDA POSTER

Not 1

Not 2

Not 3

Not 4

Not 5

Ovriga externa kostnader

Arvode for bolagsadministration
Arvode for revision mm
Advokatarvoden mm
Trycksaker och annonskostnader
Forsdkringspremier
Euroclear-kostnader

Ovriga kostnader

Resultat fran andelar i intresseforetag
Utdelning

Nedskrivningar
Aterforing av nedskrivningar

Ovriga riinteintiikter och liknande resultatposter

Rintor
Kursdifferens

Réntekostnader och liknande resultatposter

Kursdifferens
Ovriga rintekostnader

Andelar i intressefoéretag

Foretag

Organisationsnummer Siite

Global Infrastruktur 2007 AS

991 516 557 Oslo, Norge

Uppgifter om eget kapital och resultat
Global Infrastruktur 2007 AS

2014

176
136
115

32

66

60

585
2014
10 559
23454
34013
2014

241
241

2014

2014-12-31

Antal/Kap. Redovisat
andel % varde
95761 683 899 285

44,82%
899 285

Eget kapital
2 006 634
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2013

290
270
455
79

8

61

2
1165

2013

8 105
-40 450
0

-32 345

2013

29

0

29

2013

-468

-2

-470
2013-12-31
Redovisat
virde

875 831
875 831

Resultat
86 568
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TILLAGGSUPPLYSNINGAR

Ingéende anskaffningsvérde

Forvirv genom fusion

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden
Ingaende nedskrivningar

Aterford nedskrivning

Erhéllna nedskrivningar vid fusion

Arets nedskrivningar

Utgaende ackumulerade nedskrivningar
Utgéende redovisat virde

Not6 Eget kapital

Aktiekapital

Belopp vid jamforelseérets ingang
enl faststilld balansrakning
Justerade belopp vid

arets ingang

Fondemission

Inl6sen av aktier
Resultatdisp. enl. beslut av
arsstimma:

l}vséittn. till reservfond
Arets vinst

Belopp vid arets utgang

Not7  Upplysningar om aktiekapital

Antal/virde vid arets ingang
Antal/vidrde vid arets utgang

OVRIGA UPPLYSNINGAR

Definition av nyckeltal
Soliditet
Justerat eget kapital i procent av balansomslutning

2250

2250

27
-27

2250

1112013
0
1112013
-236 182
23454

0

0

-212 728
899 285

Overkurs- Balanserat
fond resultat

826 789 94 130
826 789 94 130

-27 0
-13 456 0

-32 829

813 306 61301

Antal aktier

112 501 873
111 153 575
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1031 782

80 231

1112013

-179 669

0

-16 063

-40 450

-236 182

875 831

Arets Summa fritt
resultat eget kapital
-32 829 888 090
32829 838 090
0 0

0 -13 483

32 829 0
0

33 669 33 669
33 669 908 276

Kvotvirde per
aktie
0,02
0,02

bl
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TILLAGGSUPPLYSNINGAR

Oslodel\>23 o‘) 2005 ﬁmM ¢ %W \gﬁv&%

Erik Langaker Thomas Falck Stian Hansen
Ordférande
Verkstillande direktor

«
Var revisionsberittelse har lamnats den b Ma. \ B\O ‘ g

BDO Sweden AB

g()\'\w\p\\uw\» ~y~ -

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstamman i Global Infrastruktur 1 AB (publ)
Org.nr. 556732-5377

Rapport om arsredovisningen
Vi har utfért en revision av arsredovisningen for Global Infrastruktur 1 AB (publ) for ar 2014.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar for arsredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att uppratta en arsredovisning
som ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och for den interna kontroll som styrelsen
och verkstallande direktoren bedomer ar nodvandig for att uppratta en arsredovisning som inte
innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar &r att uttala oss om arsredovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa
standarder kréaver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att uppna
rimlig sakerhet att arsredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta revisionsbevis om belopp och annan
information i arsredovisningen. Revisorn valjer vilka atgarder som ska utféras, bland annat
genom att bedéma riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som &r relevanta for hur bolaget upprattar arsredovisningen for att ge en rittvisande
bild i syfte att utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna
kontroll. En revision innefattar ocksa en utvardering av andamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvants och av rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktorens uppskattningar i redovisningen, liksom en utvardering av den Gvergripande
presentationen i arsredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for
vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av Global Infrastruktur 1 AB (publ)s finansiella
stallning per den 31 december 2014 och av dess finansiella resultat for aret enligt
arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen &r forenlig med arsredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen.
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Utover var revision av arsredovisningen har vi dven utfért en revision av forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning for Global Infrastruktur 1 AB (publ) fér ar 2014.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust, och det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for forvaltningen
enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust och om forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst
eller forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revision av arsredovisningen
granskat vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna bedoma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har daven
granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktdren pa annat satt har handlat i
strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och dndamalsenliga som grund for
vara uttalanden.

Uttalanden
Vi tillstyrker att arsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktdren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 6 maj 2015

BDO Sweden AB

T Phomre

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor
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