9. CONSEIL PW-C

Aux Actionnaires

Société Générale des Travaux du Maroe (SGTM S.A)
2 boulevard Zerktouni

Casablanca

ATTESTATION D’PEXAMEN LIMITE DE LA SITUATION INTERMEDIAIRE DES
COMPTES CONSOLIDES

PERIODE DU 1¢r JANVIER AU 30 JUIN 2025

Nous avons procédé a un examen limité de la situation intermédiaire des comptes consolidés de
la société SGTM et de ses filiales (Groupe SGTM) comprenant le bilan consolidé, le compte de
produits et charges consolidé, le tableau de variation des capitaux propres consolidé, le tableau
des flux de trésorerie consolidé et une sélection de notes annexes relatifs 4 la période du
1¢" janvier au 30 juin 2025. Cette situation intermédiaire fait ressortir un montant de capitaux
propres consolidés totalisant 2 952 600 KMAD dont un bénéfice net consolidé de 738 872 KMAD.

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes de la profession au Maroc. Ces normes
requicrent que 'examen limité soit planifié et réalisé en vue d’obtenir une assurance modérée que
la situation intermédiaire des états financiers consolidés cités au premier paragraphe ci-dessus
ne comporte pas d’anomalie significative. Un examen limité comporte essentiellement des
entretiens avec le personnel de la société et des vérifications analytiques appliquées aux données
financiéres ; il fournit donc un niveau d’assurance moins élevé qu'un audit. Nous n’avons pas
effectué un audit et, en conséquence, nous n’exprimons donc pas d’opinion d’audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n’avons pas relevé de faits qui nous laissent penser que
les élats consolidés, ci-joints, ne donnent pas une image fidéle du résultat des opérations de la
période écoulée ainsi que de la situation financiére et du patrimoine du Groupe SGTM arrétés au
30 juin 2025, conformément aux normes comptables en vigueur au Maroc.

Casablanca, le 15 octobre 2025

Les Commissaires aux Comptes

JS Conseil g O PwC Maroc
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GROUPE SGTM

BILAN CONSOLIDE
(Exprimé en milliers de Dirhams Marocains)

ACTIF Note 30-juin-25 31-déc.-24
Actif immobilisé
Immobilisations incorporelles et non valeurs 6.1.a 2576 2945
Immobilisations corporelles 6.1.b 1699 390 1 805 541
Immobilisations financiéres 6.1.¢ 113 381 208 187
1 815 347 2 416 674
Actif circulant
Stocks ef en-cours 6.2.a 164 855 370 266
Clients et comptes rattachés 8 370 047 6 854 501
Autres créances 6.2.b 1723 797 1 790 806
Valeurs mobiliéres de placement 45 605 766
10 258 744 9 621 340
Trésorerie - actif 558 053 809 577
Totat de I'actif 12 632 145 12 447 590
PASSIF 30-juin-25 31-déc.-24
Capital 400 000 300 000
Réserve légale 30 000 30 000
Ecarts de conversion 9477 11 978
Réserves consolidées 1774 250 1 686 228
Résultat consolidé 738 872 589 658
Capitaux propres de ’ensemble consolidé 2 952 600 2 617 864
Dont : Capitaux propres part du groupe 2 952 600 2 619 799
Intéréts minoritaires - (1 934)
Dettes de financement 6.3 935 908 1125 409
Provisions pour risques et charges 28 015 39 944
Subventions d'investissement - 1436
Impéts différés passifs 164 677 238 952
1128 600 1 405 741
Passif circulant
Foumisseurs et comptes tattachés 3 560 284 4 261 371
Autres dettes 6.4 3 706 546 3375293
7 266 830 7 636 664
Trésorcrie - passif 1284 115 787 321
Total du passif 12 632 145 12 447 590




GROUPE SGTM

COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES CONSOLIDE

(Exprimé en milliers de Dirhams Marocains)

Note 30-juin-25 30-juin-24
Produits d'exploitation 7 118 919 4 162 562
Chiffre daffaires 7117 026 4166 957
Variation de stocks de produits (7133) (9 626)
Autres produits d'exploiiation 9026 5232
Charges d’exploitation (6 127 000) {3 685 296)
Achats et autres charges extemes 6.5 (4 733 480) (2 825 864)
Impbts et taxes (45 486) @0 707
Charges de personnel {1 087 101) (591 033)
Autres charges d'exploitation (121 (1 942)
Dotations d'exploitation, nettes des reprises et transferts de charges (260 811) (225 750)
Résultat d'exploitation 991 919 477 266
Résultat financier 6.6 (7 194) (37 275)
Résultat courant des entreprises intégrées 984 725 439 991
Résultat non courant 6.7 48 797 {124 492)
Résultat avant impét 1033522 315 499
Tmipdt sur le résultar 6.8 (294 649) (173 129}
Résultat net de I'ensemble consolidé 738 872 142 370
Résultat net part du Groupe 738 872 142 433
Intéréts minoritaires dans ke résultat - (62)
Résultat par action (MAD) 235 47




GROUPE SGTM

VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

(Exprimé en milliers de Dirhams Marocains)

Capital Réserv‘es Résutta! de Ecarts g_ie Total Part du Intéréts Capitaux

consoldides l'exercice conversion Groupe minoritaires  propres totaux
Capitaux propres av 31 Dégembre 2023 300000 1247 837 645 225 (3 094} 2189 968 64 637 2 254 605
Dividendes {175 000) {175 000) {175 000}
Résultat de I'exercice 558758 539754 (101) 589 658
Autres variafons 45 225 (845 225) 15072 15072 (86 471) {51 399)
Capitaux propres au 31 Décembre 2024 300 000 1718 062 589759 11978 2613788 (1934) 2617 864
Augmentation de capital 100 000 10¢ 000 100 608
Dividendes (500 000) (500 040} (500 000)
Résultat de l'exercice 738872 738872 7B 872
Autres variafions 586 188 {588 758) (2 501) (6 071) 1834 4137
Capitaux propres aw 30 juin 2025 400 000 1804 250 738872 9477 2952 600 [0] 2952600




GROUPE SGTM

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE
(Exprimé en milliers de Dirhams Marocains)

30-juin-25 31-déc.-24
Résultat net consolidé 738 872 589 658
Ajustements pour :
- Amortissements des immobilisations incorporelles 369 2672
- Amortissements des immobilisations corporelles 246 304 431416
- Reprises nettes des provisions et subventions 4298 13170
- Variation des imp&ts diftérés (74 275) 27 964
- Résultat de cession des immobilisations (2 878) (7 556)
- Résultat de cession de filiales consolidés 162 545) 139 526
Capacité d'autefinancement des sociétés intéurées 850 146 1196 851
Variation du Besoin en Fonds de Roulement lié 4 l'activité (1507 938) 348 865
Flux net de trésorerie généré par l'activité (657 791) 1545 716
Acquisition des immobilisations incerporelles - (2278)
Acquisition des immobilisations corporelles (255 884) {673 807)
Variation des créances financiéres 5845 (84 610)
Prix de cession d'immobilisations 6771 23 854
Flux net de trésorerie liés aux opérations d'investissement {243 268) (736 841
Augmentation de capital 100 000 -
Variation des écarts de conversion (2501 15072
Dividendes versés {500 000) {175 000)
Emissions (remboursements) d'emprunts, net (189 501) {35 595
Flux net de trésorerie liés aux opérations de Financement (592 002) {195 523)
Variation de Trésorerie (1493 062) 613 351
Trésorerie d'ouverture 628 022 28 109
Trésorerie sur variaton de périmétre z 139 023 i13439)

Trésorerie de cléture (726 017) 628 ()22
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a.l

GROUPE SGTM a

ETAT DES INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES CONSOLIDEES
PRESENTATION DE SGTM

La Société Générale des Travaux du Maroc (SGTM), créée en 1971 par les fréres Ahmed
et M'hamed Kabbaj, est un acteur leader du batiment et des travaux publics an Maroc.
SGTM a développé en un demi-siecle d’histoire une expertise pluridisciplinaire pour
répondre aux besoins croissants en infrastructure marocains et africains.

PRINCIPAUX EVENEMENTS ET FAITS MARQUANTS DE LA PERIODE

SGTM SA a réalisé en juin 2025 une augmentation de capital par apport en numéraire de
100 MMAD portant le capital de la soci¢té de 300 a 400 MMAD.

SGTMA SA a par ailleurs décidé une distribution de dividendes de 500 MMAD au cours
du premier semestre 2025.

REFERENTIEL COMPTABLE, MODALITES DE CONSOLIDATION, REGLES ’EVALUATION
Référentiel comptable

Les comptes consolidés du Groupe SGTM sont établis conformément aux normes
nationales prescrites par la Méthodologie adoptée par le Conseil National de Comptabilité
(CNC) dans son avis N° 5 du 26 mai 2005.

Modalités de consolidation

Meéthodes de consolidation

Les méthodes de consolidation appliquées par le Groupe SGTM sont les suivantes :
Intégration globale ;

Pour toutes les filiales dans lesquelles SGTM exerce directement ou indirectement un
contrdle exclusif, I’intégration globale est la méthode pratiquée.

Le contrdle exclusif sur une filiale s’apprécie par le pouvoir de diriger les politiques
financiéres et opérationnelles. 1l résulte :

soit de la détention directe ou indirecte de la majorité des droits de vote ;

soit de la désignation, pendant deux exercices successifs, de la majorité des membres des
organes d'administration, de direction ou de surveillance ;

Etats financiers consolidés au 30 juin 2025 Page 7
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c.l

GROUPE 8GTM

Le groupe est présumé avoir effectué cette désignation lorsqu'il a disposé, au cours de cette
période, directement ou indirectement, d'une fraction supéricure & quarante pour cent des
droits de vote et gu'aucun autre associé ou actionnaire ne détenait directement ou
indirectement une fraction supérieure a la sienne ;

soit du droit d'exercer une influence dominante en vertu d'un contrat ou de clauses
statutaires, lorsque le droit applicable le permet et que SGTM est actionnaire ou associé de
I’entreprise concernée.

La méthode de I’intégration globale consiste & intégrer, aprés élimination des opérations et
comptes réciproques, les comptes de la société consolidée en distinguant la part du groupe
et les intéréts minoritaires.

Intégration proportionnelle

La méthode de I'intégration proportionnelle est appliquée pour les sociétés sur lesquelles
le Groupe exerce un contréle corjoint.

Le contrdle conjoint est le partage du contréle d'une entreprise exploitée en commun par
un nombre limité d'associés ou d'actionnaires, de sorte que les politiques financiéres et
opérationnelles résultent de leur accord.

L'intégration proportionnelle consiste a :

Iniégrer dans les comptes consolidés la fraction représentative des intéréts du Groupe dans
les comptes de l'entreprise consolidée aprés retraitements ¢ventuels ; aucun intérét
minoeritaire n'est donc constaté ;

Eliminer la fraction représentative des intéréts du Groupe dans les opérations et comptes
les concernant réciproquement.

Date de cioture

Pour la période présentée, toutes les entités faisant partie du périmétre de consolidation ont
cloturé leurs comptes semestriels au 30 juin.

Principaux retraitements

La consolidation est effectuée a partir des comptes individuels des entités comprises dans
le périmétre de consolidation du Groupe.

Les principaux retraitements se déclinent comme suit

Elimination des opérations intragroupes

Les opérations significatives entre les sociétés intégrées sont €¢liminées du bilan et du
compte de produits et charges consolidés.

Etats financiers consolidés au 30 juin 2025 Page &
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GROUPE SGTM

Impots

La charge d’imp6t comprend I'impdt courant de ’exercice et I'imp0t différé résultant des
décalages temporaires entre les bases comptables des actifs et passifs et leurs bases fiscales.

Les impdts différés résultant de la neutralisation des différences temporaires introduites
par les régles fiscales et les retraitements de consolidation sont calculés société par sociéte
selon la méthode du report variable, en tenant compte de la conception étendue.

Les impdts différés actifs résultant :

des décalages temporaires entre le résultat comptable et le résultat fiscal,
des retraitements de consolidation,

des déficits fiscaux reportables,

sont constatés eu égard la situation fiscale de chaque entité, lorsqu’il est probable que des
bénéfices futurs seront disponibles pour absorber ces imp6ts différés actifs.

Crédit-bail

Le Groupe a opté pour le traitement optionnel consistant a comptabiliser les
immobilisations financées par crédit-bail au bilan en contrepartie d’une dette financi¢re
d’un montant équivalent en prenant en considération 1’importance significative.

Par ailleurs, au niveau du compte de produits et charges, les immobilisations sont amorties
selon leur durée dutilité et les charges d’intérét sur emprunt sont comptabilisées en
fonction de la durée des contrats : les redevances étant annulées.

Ecarts de conversion

Les écarts de conversion des actifs et passifs monétaires libellés en monnaic étrangére sont
enregisirés an compte de produits et charges au cours de la période a laquelle ils se
rapportent.

La conversion des comptes des entités étrangéres faisant partie du périmetre de
consolidation est faite selon la méthode du cours de clbture. Selon cette méthode :

Tous les éléments d'actif et de passif, monétaires ou non monétaires, sont convertis au cours
de change en vigueur 4 la date de cloture de l'exercice,

Les produits et les charges (y compris les dotations aux amortissements et provisions) sont
convertis au cours moyen de la période,

L'écart de conversion constaté est porté sur une ligne distincte des capitaux propres.

Etats financiers consolidés au 30 juin 2025 Page 9
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GROUPE 5GTM

Méthodes et régles d’évaluation

Les principales méthodes et régles d’évaluation sont les suivantes :

Immobilisations incorporelles et non valeurs

Les immobilisations incorporelles sont généralement amorties sur une durée ne dépassant

pas cing ans (licences de logiciels). Les fonds commerciaux ne sont pas amortis. Le Groupe
a opté pour la possibilité d’étalement sur cing exercices des dons de la cotisation au Fonds

Spécial Covid-19.
Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont enregistrées a leur cofit d’acquisition ou de
production. Elles sont amorties sur la durée de vie estimée de chaque catégorie
d’immobilisation.

Les principales durées d’amortissement utilisées sont les suivantes :

. ) Méthode | Durée

| Constructions Linéaire 20 ans
Agencements et aménagements des constructions Linéaire 10 ans
Mobilier de bureau Lingaire 10 ans
Installations techniques, matériel et outillage Linéaire 5210 ans
Matériel de transport Linéaire 5 ans

| Matériel de bureau et informatique | Linéaire 5 ans

Les plus-values de cession intragroupe sont annulées en consolidation.

Immobilisations financiéres
Les titres de participation dans les sociétés non consolidées figurent au bilan a leur prix
d’acquisition ou 2 la derniére valeur de consolidation sclon le cas. Une provision pour

dépréciation est constituée, le cas échéant, aprés analyse, au cas par cas, des situations
financiéres des sociétés non consolidées.

Les plus-values de cession intra-groupe sont annulées en consolidation lorsqu’elles sont
significatives.

Stocks et travaux en cours

Les stocks et travaux en cours sont évalués au prix de revient sans que celui-ci puisse
excéder la valeur nette de réalisation.

Les frais financiers ne sont pas pris en compte pour I’évalunation des stocks.

Les provisions pour dépréciation des stocks sont constituées le cas échéant pour ramener
la valeur nette comptable 4 la valeur probable de réalisation.

Etats financiers consolidés au 30 juin 2025 Page 10



GROUPE SGTM a

Créances et dettes d’exploitation

Les créances et dettes sont enregistrées a leur valeur nominale. Une provision pour
dépréciation est pratiquée des ”apparition d’un risque de non-recouvrement.

Les transactions exprimées en devises étrangéres sont converties au cours de change en
vigueur au moment de la transaction.

Lors de l'arrété des comptes, les soldes monétaires en devises sont convertis au taux de
clbture par la contrepartie du compte de résultat.
INFORMATIONS RELATIVES AU PERIMETRE

La liste des sociétés consolidées au 30 juin 2025 et au 31 décembre 2024 est la suivante :

B Pourcentage d'intérét
Entités et de contréle | c}(\)/:lést;ll(i;‘?:tﬁ;
06-2025 | 12-2024

Sijf (société mere) 100.00%,r = 100.00%. IG (société meére)
SGTM IMMOBILIER 4 97.00% 1G

SGTM AFRICA 100.00%  100.00% 1G
SGTM CI 100.00% 100.00% 16
GCPN 4249%  4240% P |
CCN 35.00%  35.00% P i
SSN B 5000% 5000% P
MARINE CONSTRUCTION MAROC | 50.00%  50.00% IP

SGTM BENIN | 100.00%] 100.00% IG
MCMED 49.96% Ne P

1G : Intégration globale
IP : Intégration proportionnelle
NC  :Non consolidée

Conformément a la méthodologie nationale relative aux comptes consolidés, certaines
participations sont exclues du périmétre de consolidation du fait qu’elles ne représentent
pas, individuellement ou ensemble, un caractére significatif par rapport aux comptes
consolidés.

Ftats financiers consolidés au 30 juin 2025 Page 11
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GROUPE SGTM

COMPARABILITE DES COMPTES

Les principes et méthodes de consolidation retenus pour la période close au 30 juin 2025
sont les mémes que ceux retenus pour I’exercice précédent.

INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

Actif immobilisé

Immobilisations incorporelles et non valeurs

Le détail des immobilisations incorporelles et non valeurs par nature s’analyse comme

suit

(en KDH) 30 uin 2025 31 dé 2024
Brevets, marques, droits et valeurs similaires 2576 2 045
Charges a répartir sur plusieurs exercices _
Total 2576 1945

La variation des immobilisations incorporelles s’analyse comme suit :

(en KDH) 3¢ qun 2025 31 décembre 2024

|Immohilisation incotporelles & l'ouverture 2945 3340
Acquisition 2278

Dotations {369) (2 672)

Autres 1)

;|Immobilisaﬁm1 incorporelles 2 la clbture 2576 2945

Immobilisations corporelles

Le détail des immobilisations corporelles par nature s’analyse comme suit :

(en KDH) 30 fuin 2025 31 décembre 2024
Terraing 5264 2% 031
Constructions 13 709 103 183
Installations techniques, matériel et outillage 1445 712 1 466 297
Matériel de transport 103 033 107 983
Mobilier, matériel de bureau et AD 59 181 51347
Tmmobilisations corporelles en cours 72 490 47 700
Total 1 699 390 1 805 541

Ftats financiers consolidés au 30 juin 2025
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GROUPE SGTM

La variation des immobilisations corporelles se présente comme suit .

(en KDH} 30 juin 2025 31 décembre 2024
Montans brut 2 I'ouveriure 3 865 819 3310 78¢
Acqquisition 255 685 677 151
BRUT Transfert / retrait (243 493) (112 805)
Autres 1 208 (9 313)
Montant brut A la cliture 3879220 | 3 865 819
Cumul des amortisscments a 1'ouverture 2 060 278 1 698 600 ‘
Dotaticns 246 304 431 416
AMORT. || Transfert / retrait (127 312) {63 770)
Autres 559 (5 968)
Cumul des amortissements & la cléture 2179 829 2 060 278
NET 1 699 330 1 805 541
Immobilisations financiéres
Le détail des immobilisations financiéres par nature s’analyse comme suit :
(en KDH) 30 jwin 2025 31 décembre 2024
Titres non consolidés 20 485 10% 077
Dépéts et cautionements 92 8§35 9% 110
113 381 208 187
Actif circulant
Stocks et encours
Le détail des stocks et encours par nature s’analyse comme suit :
fen KDID) 30 juin 2025 1 décombre 2024 |
|
Marchandises 20 974 64 302
Matiéres et foumnitures consomimables 142 460 226 182
{|Produits en cours - 26 &12
meduits finis 1421 52970
{Total 164 855 370 266
Etats financiers consolidés au 30 juin 2025 Page 13



GROUPE 5GTM

b) Autres créances d’exploitation

Le détail des autres créances d’exploitation par nature s’analyse comme suit :

en KDH) 30 juin 2025 31 décembre 2024
Foumisseurs débiteurs, avances ef acornptes 434 720 354 007
Personnet 21075 27914
Eitat 983 887 952 447
Autres débiteurs 19% 567 385 357
Comptes de régularisation actif 84 548 71 080
Total 1723797 1790 806 |

6.3 Dettes de financement

Le détail des dettes de financement par nature se présente comme suit :

(en KDH) fuin 2025 31 décembre 2024
Deties financiéres de crédit-bail 898 374 951 112
Autres dettes de financement 37 534 49 297
Emprunts obligataires - 125 000
Total 935 908 1125 409

6.4  Autres dettes d’exploitation

Le détail des autres dettes d’exploitation par nature s’analyse comme suit :

(en KDH} 30 juin 2023 31 décembre 2024
Clients créditeurs, avances et acomptes 1 988 860 1420 153
Personnel 74 496 150 621
Organismes sociaux 51 140 30 946
Ftas 726 332 1020 759
Comptes d'associés 725272 630 070
Autres eréanciers 25815 20 010
Comptes de régularisation passif 3214 7532
Autres provisions pour risques et charges 111417 95 202
[Total 3 706 546 3375203 |

Etats financiers consolidés au 30 juin 2025
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GROUPE SGTM

Achats et autres charges externes

Le détail des achats et autres charges externes s analyse comime suit

(en KDFD 30 juin 2025 0iuin2es |
Achats consommés de matiéres ef fournitures 4 372 606 2 534 990
Anires charges extemecs 360 874 290 874
4733 480 2 825 864
Charges financié¢res nettes
Le détail des charges financiéres nettes s’analyse comme suit :
{en KDH) 30 tuin 2025 30 juin 2024
Charges d'intéréts (52 026) (41 270}
Intéréts et autres produits financiers 40 669 25 646
Gains et pertes de change {4 134) {12 866)
Dotations financiéres nettes 8 297 (8 786)
(7 194) (37 275)
Résultat non courant
Le résultat non courant s’analyse comme suit :
(en KDH} 30 juin 2025 30 juin 2024
Produits des cessions d' immeobilisations 6771 16 995
Reprises sur subventions d'investissement 656
JAutres produits non courants 46 780 3126
Reprises non courantes 2 000
Produits non conranfs 53 551 22777
[Valeurs nettes d'amortissements des immo. cédées {3 893) (6 358)
Autres charges non courantes {861) (140 911)
Charges non conrantes (4 754) {147 269)
Résultat non courant 48 797 {124 492)
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GROUPE SGTM

Impét sur le résultat

L’impét sur le résultat s’analyse comme suit

{en KDH) 30 fuip 2025 30 iuin 2024
Impdt exigible 368 924 163 984
(Charges) / produits d'impgts différés (74 275) 5145
(Charges) / produits d’impdt consolidé 294 649 173 129

Le groupe procéde a la comptabilisation des impots différés actifs sur les déficits fiscaux
et sur les différences temporaires entre le résultat comptable et le résultat fiscal dont la

récupération est jugée probable.

Information sectorielle

Le Groupe a opté pour la présentation du chiffre d’affaires consolidé par secteur

géographique :
fenn KDH) 30 juin 2025 30 fuin 2024
Maroe 7073 564 4 046 503
Afrigue (hors Maroc) 43 463 120 454
7117 026 4166 957

Engagements hors bilan

Les engagements hors bilan donnés par le Groupe SGTM au 30 juin 2025 s’élévent &
8 189 541 830 MAD et sont constitués principalement des cautions bancaires dans le cadre

des différents marches.

Le Groupe n’a pas regu de garanties significatives au 30 juin 2025.

Evénements postérieurs a la cloture

SGTM SA a procédé en juillet 2025 a une augmentation de capital par incorporation de

réserve de 800 MMAD portant le capital de 400 MMAD a 1 200 MMAD.
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