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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
ANO DE LA RECONSTRUCCION DE LA NACION ARGENTINA

Resoluciéon General

NUmero: RESGC-2025-1057-APN-DIR#CNV

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 12 de Marzo de 2025

Referencia: EX-2025-25003163- -APN-GFCI#CNV “PROY ECTO DE RESOLUCION GENERAL S/
MODALIDADES DE COLOCACION DE FONDOS COMUNES DE INVERSION ABIERTOS’

VISTO e Expediente N° EX-2025-25003163- -APN-GFCI#CNV caratulado “PROYECTO DE RESOLUCION
GENERAL S MODALIDADES DE COLOCACION DE FONDOS COMUNES DE INVERSION
ABIERTOS’, lo dictaminado por la Subgerencia de Fondos Comunes de Inversion Abiertos, la Gerencia de
Fondos Comunes de Inversion, la Subgerencia de Normativay la Gerencia de Asuntos Legales, y

CONSIDERANDCO:

QuelalLey de Mercado de Capitales N° 26.831 (B.O. 28-12-12 y sus modificatorias) tiene por objeto el desarrollo
del mercado de capitales y la regulacion de los sujetos y valores negociables comprendidos dentro de dicho
mercado, siendo objetivos y principios fundamentales que deberan guiar su interpretacion, sus disposiciones
complementarias y reglamentarias, entre otros, la promocién de la participacion en el mercado de capitales,
favoreciendo especialmente los mecanismos que fomenten el ahorro nacional y su canalizacion hacia el desarrollo
productivo, el fortalecimiento de |os mecanismos de proteccion y prevencién de abusos contra los inversoresy la
promocion del acceso al mercado de capitales de las pequefias y medianas empresas (PyMES).

Que la Ley de Financiamiento Productivo N° 27.440 (B.O. 11-5-18), en su Titulo IV, introdujo modificaciones a
la Ley de Fondos Comunes de Inversion N° 24.083 (B.O. 11-5-18), actualizando el régimen legal aplicable a los
Fondos Comunes de Inversion (FCI), en e entendimiento de que estos constituyen un vehiculo de captacién de
ahorro einversion fundamental para el desarrollo de las economias, permitiendo robustecer la demanda de valores
negociables en los mercados de capital es, aumentando asi su profundidad y liquidez.

Que, particularmente en esta instancia, es preciso analizar la normativa vigente y aplicable a las modalidades
empleadas para la comercializacion de cuotapartes de Fondos Comunes de Inversion Abiertos.

Que, en primer lugar, cabe recordar que mediante el dictado de la Resolucion General N° 682 (B.O. 20-12-16) se
introdujeron modificaciones normativas relativas a los mecanismos utilizados por las sociedades gerentes y
sociedades depositarias de los FCI y, en su caso, por los Agentes de Colocacion y Distribucion, para la captacion



de suscripcionesy rescates de cuotapartes.

Que, en base ala experiencia adquirida desde el dictado de la mencionada Resolucion General y habida cuenta de
los constantes avances en materia de sistemas y plataformas informéticas utilizadas en la comercializacion de
cuotapartes de FCI Abiertos, deviene necesario actualizar el régimen regulatorio vigente de acuerdo con las
nuevas tendencias tecnol 6gicas, promoviendo su aplicacion de maneramas &gil y sencilla.

Que, asimismo, es dable destacar € incremento apreciado no solo en la cantidad de FCI Abiertos en
funcionamiento sino también de Agentes de Colocaciéon y Distribucion registrados desde € dictado de la
mencionada Resolucion General.

Que, por lo tanto, se hace imprescindible revisar las regulaciones vigentes en pos de facilitar la actuacién de los
Agentes registrados, asi como permitir una asignacion de recursos més eficiente por parte del Organismo.

Que, en ese sentido, a fin de ssimplificar la adopcion de los distintos mecanismos de colocacion de estos vehiculos
de inversion, se dispone la eliminacion del tramite “Aviso de Colocacion de Cuotapartes mediante Mecanismos
Alternativos’ de la plataforma de Tramites a Distancia (TAD) del sistema de Gestion Documental Electronica
(GDE), en tanto que se introducen mejoras en e reporte de las modalidades implementadas a través de la
AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA (AIF).

Que, de esta manera, se propicia un marco regulatorio que dispone presupuestos minimos de actuacion para la
comercializacion de cuotapartes a través de diversos canales de inversion, continuando en cabeza de los Agentes
el deber de informar al Organismo através de laAlF.

Que, en estainstanciay en linea con lo dispuesto por la Resolucion General N° 1048 (B.O. 9-1-25), la normativa
proyectada que se somete a consulta publica prevé, entre otras cuestiones, poner a disposicion del cliente
menos una modalidad de colocacion como via aternativa para el supuesto en que el medio implementado sufra
cualquier tipo de contingencia que le impida continuar siendo utilizado de manera normal y habitual.

Que, asimismo, se incorporan disposiciones aplicables a la colocacion de cuotapartes de FCI a través de
plataformas informéticas provistas por terceros.

Que, por ultimo, se prevé la incorporacién de una nueva Seccion en e Capitulo Il del Titulo XVIII -
Disposiciones Transitorias- de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) donde se establecen pautas de adecuacion a las
maodificaciones proyectadas por parte de los Agentes que participan en la colocacion y distribucion de cuotapartes
de FCI.

Que atendiendo a las circunstancias descriptas y como continuidad de la politica adoptada por la CNV en materia
reglamentaria, corresponde la aplicacion del procedimiento de “Elaboracion Participativa de Normas”, aprobado
por el Decreto N° 1172/2003 (B.O. 4-12-03), €l cua es una herramienta fundamental para fomentar el didogo del
Organismo con los distintos participantes del mercado de capitales en la produccién de normasy transparencia.

Que, conforme lo determina el referido Decreto, la “Elaboracion Participativa de Normas’ es un procedimiento
gue, a través de consultas no vinculantes, involucra a sectores interesados y a la ciudadania en general, en la
elaboracion de normas administrativas, cuando las caracteristicas del caso, respecto de su viabilidad y
oportunidad, asi o impongan.

Que la presente se dicta en gjercicio de las facultades conferidas por el articulo 19 incisos h) y u), de laLey N°



26.831, €l articulo 32 delaLey N° 24.083 y el Decreto N° 1172/2003.

Por €ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Establecer la aplicacion del procedimiento de “ Elaboracion Participativa de Normas®, aprobado
por e Decreto N° 1172/2003, invitando a la ciudadania a expresar sus opiniones y/o propuestas respecto de la
adopcion de una reglamentacion sobre “PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL S MODALIDADES DE
COLOCACION DE FONDOS COMUNES DE INVERSION ABIERTOS’, tomando en consideracion el texto
contenido en e Anexo | (IF-2025-25538623-APN-GAL#CNV), que forma parte integrante de la presente
Resolucion.

ARTICULO 2°.- Designar ala Cdra. Yesica RiOS para dirigir € procedimiento de “Elaboracion Participativa de
Normas’ conforme al Decreto N° 1172/2003.

ARTICULO 3°.- Autorizar aingresar |las opiniones y/o propuestas y a tomar vista del Expediente N° EX-2025-
25003163- -APN-GFCI#CNV, atravésdel Sitio Web www.argentina.gob.ar/cnv.

ARTICULO 4°.- Aprobar e Formulario que como Anexo |l (IF-2025-25543685-APN-GAL#CNV) forma parte
integrante de la presente Resolucién, como modelo para ingresar las opiniones y/o propuestas a través del Sitio
Web www.argentina.gob.ar/cnv.

ARTICULO 5°.- Fijar un plazo de QUINCE (15) dias habiles para realizar la presentacion de opiniones y/o
propuestas, las que deberan efectuarse através del Sitio Web www.argentina.gob.ar/cnv.

ARTICULO 6°.- Publiquese la presente Resolucion General por el término de DOS (2) dias en el Boletin Oficial
de la Republica Argentina, cuya entrada en vigencia sera a partir del diasiguiente al de su Gltima publicacion.

ARTICULO 7°.- Registrese, publiquese, comuniquese, dese a la Direccion Nacional del Registro Oficial,
incorpérese en el Sitio Web www.argentina.gob.ar/cnv y archivese.

Sonia Fabiana Salvatierra Patricia Noemi Boedo
Voca Vicepresidente
Directorio Directorio

Comisién Nacional de Valores Comision Nacional de Valores



Roberto Emilio Silva
Presidente

Directorio
Comision Nacional de Valores



ANEXO |
ARTICULO 1°.- Sustituir la Seccion Il del Capitulo 111 del Titulo V de las NORMAS
(N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto:
“SECCION 1l
COLOCACION DE FONDOS COMUNES DE INVERSION.
MODALIDADES DE COLOCACION DE CUOTAPARTES.
ARTICULO 7°. - Las cuotapartes podran ser colocadas directamente por los 6rganos del
Fondo, por los Agentes de Colocacién y Distribuciéon de Fondos Comunes de Inversion
ylo por los Agentes de Colocaciéon y Distribucién Integral de Fondos Comunes de
Inversion registrados ante el Organismo, a través de las modalidades de colocacion
acordadas por las partes.
Con carécter previo a la utilizacion de la modalidad de colocacion a aplicarse, el Agente
que implemente el mecanismo deberd actualizar la informacion remitida a través del
formulario “DATOS DE COLOCACION DE CUOTAPARTES” en la AUTOPISTA DE
LA INFORMACION FINANCIERA, el cual debera incluir, con excepcion de la
modalidad de colocacién de cuotapartes en forma presencial, el Dictamen de auditor
externo en sistemas, sobre el nivel de seguridad del sistema, planes de contingencia y
politicas de seguridad respecto de la nueva modalidad implementada.
Asimismo, el Agente debera tener a disposicidn del Organismo el correspondiente Manual
de Procedimientos donde conste:
a) descripcidn detallada de la operatoria de colocacion.
b) ambito de aplicacion, indicando si la modalidad se encuentra disponible para personas
humanas y/o juridicas.
c) planes y politicas de seguridad y contingencia del sistema.
En los supuestos en que se resuelva la baja o modificacion de una modalidad anteriormente
implementada, deberd remitirse el Acta de Directorio respectiva a través del acceso
correspondiente de la AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA vy sin
perjuicio de la actualizacion periddica prevista en el articulo 7° BIS de la presente Seccion,
dentro de los CINCO (5) dias habiles de celebrada la reunion del 6rgano de administracion,
la informacion respectiva debera ser actualizada mediante formulario “DATOS DE
COLOCACION DE CUOTAPARTES” antes indicado.
En todos los casos, las modalidades a implementarse deberan garantizar la correcta
identificacion del cliente, la inalterabilidad, trazabilidad —incluyendo fecha, hora y

minutos- y disponibilidad de informacion relativa a las 6rdenes impartidas, asi como los
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procedimientos de resguardo de la informacion y plantes de contingencia, ademas de los
requisitos especificados para cada una de las modalidades.

Por su parte, el Agente deberé poner a disposicién del cliente al menos una modalidad de
colocacion como via alternativa para el supuesto en que el medio implementado sufra
cualquier tipo de contingencia que le impida continuar siendo utilizado de manera normal
y habitual.

El Agente debera conservar toda la documentacion referente a la colocacion por el plazo
minimo de CINCO (5) afios, debiendo implementar las medidas y acciones necesarias
tendientes a proteger la documentacion a fin de evitar su destruccion, extravio, uso
indebido y divulgacion de informacion confidencial.

ACTUALIZACION PERIODICA.

ARTICULO 7° BIS.- Dentro de los DIEZ (10) dias habiles de iniciado cada afio
calendario, las Sociedades Gerentes, las Sociedades Depositarias, los Agentes de
Colocacion y Distribucion de Fondos Comunes de Inversion y los Agentes de Colocacién
y Distribucion Integral de Fondos Comunes de Inversion deberan remitir a través de la
AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA el formulario “DATOS DE
COLOCACION DE CUOTAPARTES”, indicando si actian o no en la colocacién de
cuotapartes de Fondos Comunes de Inversion.

En caso de corresponder y con excepcidn del caso de la colocacion de cuotapartes en forma
presencial, dicho formulario debera contemplar adjunto el Dictamen de auditor externo en
sistemas, sobre el nivel de seguridad del sistema, planes de contingencia y politicas de
seguridad respecto de las modalidades implementadas.

SUSCRIPCION Y RESCATE DE CUOTAPARTES EN FORMA PRESENCIAL.
ARTICULO 8°. - La captacion de solicitudes de suscripcion y rescate presencial debera
contemplar el cumplimiento de los siguientes requisitos:

1) ElI Manual de Procedimientos aplicable a la operatoria que debera contener ademas de
los requisitos dispuestos en el articulo 7° precedente, la siguiente informacion:

a) descripcion del procedimiento,

b) domicilio de atencion,

c) personal idoneo involucrado, y

d) detalle de las politicas aplicadas para la guarda de la documentacion.

2) El personal idoneo debera:
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a) verificar obligatoriamente y previo a la suscripcion, que los inversores han obtenido el
texto vigente del Reglamento de Gestion, contra entrega del Formulario “Constancia
Recibo Entrega de Reglamento de Gestion en Suscripcion Presencial”.

b) registrar para cada inversor la fecha y hora de las operaciones de suscripcion y rescate.
c) entregar al cuotapartista copia de los formularios que suscriban.

SUSCRIPCION Y RESCATE DE CUOTAPARTES POR MEDIO DE INTERNET.
ARTICULO 9°.- La modalidad de captacion de solicitudes de suscripcion y rescate a
través de internet, exige el cumplimiento de los siguientes requisitos:

1) ElI Manual de Procedimientos aplicable a la operatoria que debera contener ademas de
los requisitos dispuestos en el articulo 7° de la presente Seccion, la siguiente informacion:
a) Descripcion general del sistema y de cada una de las pantallas involucradas.

b) En el caso de utilizar los servicios de herramientas o plataformas como modalidad de
captacion de érdenes por medios digitales, debera identificase y poner a disposicién de los
clientes el pertinente manual de usuario.

¢) Dominio de internet, en caso de corresponder, indicando su titularidad.

d) Politicas de acceso y autenticacion de clientes.

e) Planes y politicas de seguridad y contingencia en el supuesto de fallas en el sistema,
indicando, ademas, una modalidad alternativa de captacidn de 6rdenes.

2) El sistema debera:

a) contemplar obligatoriamente un mecanismo que verifique en forma previa a la
suscripcion, que los inversores han obtenido el texto vigente del Reglamento de Gestion,
posibilitando la opcidn de descarga y/o impresion del documento.

b) registrar para cada inversor la fecha y hora de las operaciones de suscripcion y rescate,
asi como posibilitar la descarga y/o impresion de los comprobantes.

3) El sitio web que invite a la suscripcion de Fondos Comunes de Inversion debera
contener una leyenda que informe que el sistema de colocacion de cuotapartes por internet
cumple con lo dispuesto por estas Normas.

4) Contar con el dictamen de auditor externo en sistemas, sobre el nivel de seguridad del
sistema, planes de contingencia y politicas de seguridad previsto en el articulo 7° de la
presente Seccion.

SUSCRIPCION Y RESCATE DE CUOTAPARTES POR VIA TELEFONICA.
ARTICULO 10.- La modalidad de captacion de solicitudes de suscripcion y rescate por

via telefonica, exige el cumplimiento de los siguientes requisitos:
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1) ElI Manual de Procedimientos aplicable a la operatoria que debera contener ademas de
los requisitos dispuestos en el articulo 7° de la presente Seccién; una descripcion del
sistema implementado para la grabacién de las comunicaciones con los inversores.

2) El personal idéneo y/o el sistema debera:

a) contemplar obligatoriamente un mecanismo que verifiqgue en forma previa a la
suscripcion, que los inversores han obtenido el texto vigente del Reglamento de Gestion.
b) registrar para cada inversor la fecha y hora de las operaciones de suscripcion y rescate.
c) contemplar un mecanismo que permita otorgar al cuotapartista un comprobante de su
estado de cuenta en oportunidad de la suscripcion o dentro de las VEINTICUATRO (24)
horas de efectuada la misma, conforme lo dispuesto en el articulo 10, Seccion 11, del
Capitulo Il del Titulo V de estas Normas.

3) Contar con el dictamen de auditor externo en sistemas, sobre el nivel de seguridad del
sistema, planes de contingencia y politicas de seguridad previsto en el articulo 7° de la
presente Seccion.

La aceptacion del cliente de impartir 6rdenes por via telefénica implica la aceptacion de la
grabacion aludida en el presente articulo, como asi también que, con fines de supervision
y fiscalizacién, esta Comision obtenga dicha informacién a su solo requerimiento.
OTRAS MODALIDADES DE CAPTACION DE SUSCRIPCION Y RESCATES DE
CUOTAPARTES.

ARTICULO 11.- En caso de tratarse de otras modalidades de captacion de solicitudes de
suscripcion y rescates distintas a las establecidas precedentemente, se deberd dar
cumplimiento a los requisitos alli dispuestos, adaptados a las particularidades
correspondientes al sistema a presentarse.

COLOCACION DE FONDOS COMUNES DE INVERSION A TRAVES DE
TERCEROS.

ARTICULO 12.- Sin perjuicio de lo previsto en los articulos 1"y 23 de la Seccion VI del
Capitulo 11 del Titulo V de estas Normas, las Sociedades Gerentes, las Sociedades
Depositarias, los Agentes de Colocacion y Distribucion de Fondos Comunes de Inversion
y los Agentes de Colocacion y Distribucién Integral de Fondos Comunes de Inversion
podran, dando debido cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 9° y concordantes de la
presente Seccidn, llevar adelante la colocacion y/o distribucion de fondos comunes de
inversion a través de plataformas provistas por terceros, previa celebracion del convenio
pertinente, el cual debera estar a disposicion de esta Comision.

Dicho convenio podra celebrarse Gnicamente con las siguientes entidades:
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1) Terceros registrados ante esta Comision, que realicen actividades de asesoramiento,
administracion, intermediacion y/o negociacion, siempre que se encuentren reglamentados
en las disposiciones del Titulo VII de estas Normas, incluyendo a aquellos Agentes
vinculados al mismo grupo econdmico, controlantes, controladas y vinculadas; asi como
también, aquellos sujetos inscriptos en el Registro de Proveedores de Servicios de Activos
Virtuales (PSAV) de esta CNV.

2) Entidades Financieras, conforme al régimen de la Ley N° 21.526 y/o Proveedores de
Servicios de Pago (PSP), acorde a los respectivos regimenes legales establecidos por el
BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (BCRA).

3) Agencias especializadas de difusion de informacion financiera de reconocido prestigio.
Debera permitirse la diferenciacion de los productos ofrecidos por el Agente interviniente
respecto de aquellos de terceros, debiéndose brindar al usuario la denominacion completa
del Agente, con indicacion de sus datos de inscripcion y categoria respectiva, destacandose
en forma suficientemente clara e inequivoca que el instrumento de inversion ofrecido
consiste en un Fondo Comun de Inversion Abierto regido por la Ley N° 24.083.

El Agente interviniente debera informar, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 7°
de la presente Seccion, a través del formulario “DATOS DE COLOCACION DE
CUOTAPARTES” el medio provisto por terceros utilizado, indicando sus dominios de
internet y/o Uniform Resource Locator (URL) de descarga de las aplicaciones para
dispositivo movil en caso de corresponder.

Toda publicidad y/o difusion que el Agente interviniente realice por medio de terceros,
deberd cumplir con las disposiciones del presente articulo, asi como también las
establecidas en el articulo 9° de la Seccion 11 del Capitulo I del presente Titulo y el articulo
112 de la Ley N° 26.831, lo cual, no lo exime de responsabilidad en lo que refiere al
cumplimiento integral de la normativa que le resulta aplicable; siendo pasible de las
sanciones establecidas en el articulo 132 de la citada Ley.

El Agente interviniente sera responsable ante cualquier contingencia que impida el normal
funcionamiento de las herramientas informaticas provistas por un tercero”.

ARTICULO 2°.- Derogar el inciso 16 del articulo 10 de la Seccion 111 del Capitulo | del
Titulo XVI de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

ARTICULO 3°.- Incorporar como Seccion XXVIII del Capitulo 111 del Titulo XVIII de
las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), el siguiente texto:

“RESOLUCION GENERAL N°___. FORMULARIO DATOS DE COLOCACION DE
CUOTAPARTES, CARGA INICIAL. CRONOGRAMA DE ADECUACION.
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ARTICULO 98.- En virtud de lo dispuesto en el articulo 7° de la Seccion 11 del Capitulo
I11 del Titulo V de estas NORMAS, las Sociedades Gerentes, las Sociedades Depositarias,
los Agentes de Colocacion y Distribucion y los Agentes de Colocacion y Distribucion
Integral de Fondos Comunes de Inversion registrados ante el Organismo, ya sea que
coloquen o0 no fondos comunes de inversion, deberan proceder a la carga inicial de la
informacion relativa a las modalidades de colocacion, a través del formulario
correspondiente a “DATOS DE COLOCACION DE CUOTAPARTES” de la
AUTOPISTA DE LA INFORMACION FINANCIERA, dentro de los TREINTA (30) dias
habiles de la entrada en vigencia de la Resolucion General N° ... .

La carga del formulario previsto en el presente articulo resultara obligatoria incluso si la
sociedad respectiva hubiera efectuado alguna carga en forma previa al dictado de la
Resolucion General citada en el parrafo precedente.

Excepto en el caso de la colocacion de cuotapartes en forma presencial, dicho formulario
deberad contemplar adjunto el Dictamen de auditor externo en sistemas, sobre el nivel de
seguridad del sistema, planes de contingencia y politicas de seguridad respecto de las
modalidades implementadas.

El plazo previsto en el primer parrafo del presente articulo también resultara de aplicacion
a los efectos de las adecuaciones que los Agentes alli sefialados deban realizar en sus
sistemas a fin de dar cumplimiento con la totalidad de las obligaciones establecidas en la
Seccion 11 del Capitulo 111 del Titulo V de estas Normas (N.T. 2013 y mod.)”.
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ANEXO Il

FORMULARIO PARA LA PRESENTACION DE OPINIONES Y PROPUESTAS EN
EL PROCEDIMIENTO DE ELABORACION PARTICIPATIVA DE NORMAS.
NUMERO DE PRESENTACION:

* CONTENIDO DE LA NORMA A DICTARSE

* DATOS DEL PRESENTANTE

. NOMBRE Y APELLIDO:

. DNI/ CUIT o CUIL:

. FECHA DE NACIMIENTO:

. LUGAR DE NACIMIENTO:

. NACIONALIDAD:

. DOMICILIO:

. TELEFONO PARTICULAR / CELULAR:

. TELEFONO LABORAL:

. DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO:

10. CARACTER EN QUE SE PRESENTA (marcar con una cruz lo que corresponde).
() Particular interesado (Persona humana)

© 00 N o o B~ WD -

() Representante de Persona Juridica (%)

(*) En caso de actuar como representante de PERSONA JURIDICA, indique los siguientes
datos de su representada:

DENOMINACION / RAZON SOCIAL:

CUIT:

DOMICILIO:

INSTRUMENTO QUE ACREDITA LA PERSONERIA INVOCADA:

« CONTENIDO DE LA OPINION Y/O PROPUESTA.

En caso de adjuntarla/s por instrumento separado, marcar la opcion correspondiente (?)

(® () Se adjunta informe por separado.
« DETALLE DE LA DOCUMENTACION ACOMPANADA.

FIRMA ACLARACION
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