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Sobre a Singula Press Review

A Singula Press Review é um selo editorial da Singula Editora dedicado a publica¢do de

ensaios autorais, reflexdes criticas e textos interdisciplinares.

Eixo Tematico: Risco & Incerteza

Este eixo assume que risco e incerteza nao sao desvios do sistema econoémico e
social, mas sua condicao constitutiva. Toda decisdo relevante ocorre sob infor-
magao incompleta, horizontes temporais limitados e contingéncia estrutural. A

previsibilidade é excegdo operacional; a incerteza, regra estrutural.

A distin¢ao entre risco mensuravel e incerteza radical orienta o enquadramento
inicial, mas o escopo se amplia para examinar como sociedades constroem dis-
positivos institucionais de contenc¢ao da exposi¢ao ao desconhecido. Seguro, re-
gulacio, reservas, diversificacao e precificagdo sao mecanismos que organizam
vulnerabilidades — nao instrumentos capazes de eliminar o imprevisivel.

Este eixo nao trata o risco apenas como variavel técnica ou estatistica. Ele é forca
organizadora de instituicbes, comportamentos e estruturas de protecio. A ten-
tativa de converter incerteza em calculo pode gerar sensagao de controle, mas
frequentemente produz fragilidades ocultas quando ignora a natureza nao linear

e historica dos sistemas complexos.

Os ensaios deste eixo exploram regimes de instabilidade, arquitetura de absor¢ao
de choques, vulnerabilidade sistémica e efeitos cumulativos da exposi¢dao pro-
longada ao desconhecido. Interessa compreender como sistemas tentam estabi-
lizar o instavel — e como novas formas de instabilidade emergem precisamente
dessas tentativas. A reflexdo parte do reconhecimento de que a incerteza nao ¢é
problema a ser eliminado, mas condi¢ao permanente a ser compreendida.
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Falling Man e o Valor Econémico da Vida

Seguro, Precificagdo e os Limites da Indeniza-¢do diante do

Incomensuravel

Resumo

Este ensaio examina os limites estruturais da precificacio economica da

vida humana em contextos de risco extremo, involuntirio e sistémico.

Partindo da articulacao entre o romance Falling Man, de Don DelLillo, e
o relato nao ficcional What Is Life Worth?, de Kenneth Feinberg, o texto investiga
como o evento do 11 de setembro de 2001 exp6s as fronteiras do calculo atuarial
e impods a economia um problema que excede seus instrumentos ordinarios: atri-

buir valor monetario a perdas que resistem a mensuragao.

A abordagem mobiliza a economia dos seguros, a teoria da mutualizagao,
a distingao knightiana entre risco e incerteza, e a critica ao conceito de valor
estatistico da vida (VSL) para demonstrar que, em eventos-limite, a funciao do
seguro migra de mecanismo de eficiéncia individual para pacto social de susten-

tacao da convivéncia.

O ensaio argumenta que indeniza¢ao nao equivale a reparacao, e que a
viabilidade da resposta coletiva ao incomensuravel depende nao da precisao do
calculo, mas da legitimidade do acordo que o sustenta.

A contribuicio conceitual central reside na distin¢ao entre valor da vida
como grandeza economica e valor da vida como condig¢ao de continuidade civi-
lizatoria.

Palavras-chave: valor economico da vida; seguro e risco extremo; mutualiza-

¢ao; incerteza radical; precificacao do incomensuravel







Apresentagio

Ha eventos que niao cabem em tabelas atuariais. O atentado de 11 de
setembro de 2001 foi um deles. Em poucas horas, o mundo assistiu ao colapso
de estruturas fisicas, institucionais e simbolicas que, até entdo, pareciam
intransponiveis. Para além das perdas humanas e materiais, o evento produziu
algo menos visivel, porém igualmente estrutural: uma ruptura nas categorias com

que a economia organiza a prote¢ao contra o imprevisto.

Este ensaio parte de dois textos que emergem desse momento singular
da histéria recente. Falling Man, romance de Don DeLillo publicado em 2007,
nao descreve o ataque como evento isolado. Ele narra a experiéncia de colapso
da previsibilidade — o estado do mundo depois da ruptura, quando categorias
usuais como seguranga, calculo e continuidade deixam de operar como antes.
What Is Life Worth?, de Kenneth Feinberg, publicado em 2005, é o relato nao
ficcional do homem encarregado de administrar o Fundo de Compensagao das
Vitimas do 11 de Setembro: uma tarefa que o confrontou, diariamente, com a
pergunta mais dificil que a economia pode ser convocada a responder — quanto

vale uma vida humana?

A justaposi¢ao desses dois textos constitui, para os fins deste ensaio, mais
do que um recurso retorico. Ela expoe uma tensao estrutural: entre o mundo
quebrado que DelLillo narra e o mundo tentando se recompor que Feinberg
administra. Entre a experiéncia do incomensuravel e a necessidade pratica de
mensurar. Entre a literatura como diagnostico da ruptura e a economia como
linguagem da reconstituigao.

O problema central que este ensaio enfrenta é o seguinte: quando o risco
¢ extremo, involuntirio, sistémico e nao diversificivel, os instrumentos
ordinarios da economia dos seguros atingem seus limites estruturais. O calculo
atuarial pressupoe independéncia estatistica entre eventos, possibilidade de
precificacdo ex ante, e mensurabilidade das perdas. O 11 de setembro violou

todas essas premissas simultaneamente.

A tese central que este ensaio desenvolve é que, em eventos-limite, a
funcao do seguro migra de mecanismo de eficiéncia individual para pacto social
de sustentagao da convivéncia — e que essa migragao exige, da economia, nao
apenas novos instrumentos, mas uma revisao de seus fundamentos normativos.



Em sintese: em eventos extremos, a precificacio da vida humana deixa de ser
um problema econdmico e passa a ser um problema institucional de legitimidade

coletiva.



O 11 de setembro como choque seguravel — e como limite do

seguravel

Do ponto de vista técnico, os ataques de 11 de setembro colocaram o
setor segurador diante de um paradoxo extremo. O evento reunia, simultanea-
mente, risco altamente concentrado, perdas catastroficas e correlacionadas, im-
possibilidade de diversificagao tradicional, auséncia de prémio adequado ex ante,
e ambiguidade contratual inédita — a questao sobre se o ataque constitufa um
ou dois eventos, com consequéncias bilionarias para as coberturas vigentes.

A pergunta que emergiu nao foi apenas juridica ou financeira. Foi estru-
tural: o que ainda pode ser segurado quando o risco rompe todas as premissas
atuariais classicas? A economia dos seguros parte da ideia de mutualizagao —
muitos contribuem para que poucos sejam indenizados. O 11 de setembro co-
locou em xeque esse principio ao transformar "poucos" em "muitos", a0 mesmo
tempo, no mesmo lugar, pelo mesmo choque. Nio era apenas um sinistro. Era
um evento-limite (Feinberg, 2005).

O calculo atuarial falha, aqui, a0 sucumbir ao que Nassim Nicholas Taleb
(2007) denominou "falacia ludica": a crenca de que os riscos do mundo real se-
guem a estrutura controlada de jogos ou de modelos gaussianos. O 11 de setem-
bro nio foi um desvio estatistico dentro de uma distribuicio conhecida, mas um
"Cisne Negro" — evento de baixa probabilidade, alto impacto e racionalizagao
retrospectiva. Ele revelou a fragilidade constitutiva de sistemas que ignoram a
nao-linearidade e a dependéncia mutua entre eventos catastroficos. Nesse re-
gime, a incerteza nao ¢ falta de dados; ¢ a presenca estrutural de caudas longas
onde o impacto ¢é sistematicamente incomensuravel com qualquer prémio que

pudesse ter sido cobrado ex ante.

Frank Knight (1921), ao distinguir risco de incerteza radical, antecipou a
arquitetura desse problema. Risco, para Knight, ¢ o que pode ser calculado por
distribui¢oes de probabilidade conhecidas ou estimaveis. Incerteza radical é o
que nao pode ser probabilizado — nao por insuficiéncia de dados, mas por au-
sencia de estrutura de referéncia. O 11 de setembro habitou, desde o primeiro
momento, esse segundo dominio: o dos fenomenos com caudas longas e nao-
linearidades que nenhum modelo, tabela ou série historica poderia precificar
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adequadamente. O instrumento atuarial nao falhou por erro operacional; falhou

por inadequacao ontolégica ao problema.

Mutualizagio: técnica econémica ou pacto social?

E nesse ponto que a discussio deixa de ser apenas atuarial e se torna
politica e moral. O seguro nunca foi apenas um produto financeiro. Ele ¢, desde
sua origem moderna, um pacto social contra o acaso. Mutualizar significa aceitar
que nao sabemos quem sera atingido, ndo sabemos quando, mas concordamos

em compartilhar o custo quando ocorrer.

No 11 de setembro, esse pacto foi tensionado ao maximo. As perdas
humanas e materiais ultrapassaram qualquer calculo prévio. Ainda assim, a soci-
edade precisou responder. Nao responder significaria aceitar que certos danos
sao simplesmente insuportaveis de organizar — o que teria consequéncias de-
vastadoras para a propria ideia de convivéncia econdémica e para a confianga nos
sistemas de protegao.

A mutualizacdo, nesse contexto, deixa de ser escolha técnica e se revela
como instituicao moral. Seu fundamento nao ¢ a eficiéncia esperada, mas a soli-
dariedade ante o imprevisivel. Arrow (1963), ao analisar as condi¢des de existén-
cia de mercados de seguros, demonstrou que a légica da transferéncia de risco
depende de certas premissas de mensurabilidade e distribui¢ao que, em choques
sistémicos, simplesmente nao se sustentam. O Estado, nesses casos, nao ¢ solu-
¢ao de segunda ordem; é condigao de primeira necessidade.

O valor da vida: quando a economia é convocada contra a propria

vontade

E aqui que entra What Is Life Worth?, de Kenneth Feinberg. O livro é
o relato direto do homem encarregado de administrar o Fundo de Compensagao
das Vitimas do 11 de Setembro — uma estrutura criada pelo governo norte-
americano para indenizar familias das vitimas, em troca da rendncia ao direito
de processar as companhias aéreas e o proprio governo.

A tarefa de Feinberg era quase impossivel: atribuir valores monetarios a
vidas humanas para fins de compensacao publica. Nao como abstracao
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estatistica, mas como decisao concreta, individual, irreversivel. A economia ja
trabalha ha décadas com o conceito de valor estatistico da vida (Value of a Sta-
tistical Life — VSL). Esse conceito ndo mede o valor moral de uma pessoa, mas
o quanto sociedades estdo dispostas a pagar para reduzir riscos de morte em
larga escala. Ele ¢ empregado em regulagao ambiental, seguranca viaria, politicas
de saide publica.

Mas o fundo do 11 de setembro nao lidava com estatistica. Lidava com
nomes, histérias, familias. A economia foi chamada nao para explicar, mas para
operar sob constrangimento moral extremo. E o que Feinberg relata ¢ exata-
mente a impossibilidade de fazer isso sem que o instrumento racional de calculo
se defrontasse, a cada decisdo, com sua propria insuficiéncia.

Do ponto de vista da economia do bem-estar, o Fundo de Compensac¢ao
representa um caso-limite. A teoria tradicional trabalha com fung¢oes de bem-
estar agregadas, compensag¢oes marginais e escolhas sob trade-offs. Aqui, ne-
nhuma dessas premissas se sustenta plenamente. A politica publica nao buscava
maximizar bem-estar, mas evitar colapso social. O critério nao foi eficiéncia pa-
retiana, mas aceitabilidade moral minima. O fundo nao otimizou; ele estabilizou.

Isso revela um limite estrutural da economia normativa: em choques ex-
tremos, a fun¢ao da politica econémica nao é escolher o melhor resultado, mas

impedir o pior. A diferen¢a nao é apenas de grau; é de légica.

Seguro, justi¢a e a assimetria inevitavel

Um dos dilemas centrais do fundo — e do livro de Feinberg — é que
qualquer critério de compensacao produziria desigualdade. Vidas com rendas
diferentes, idades diferentes, trajetorias diferentes. Igualar tudo parecia injusto;
diferenciar demais parecia insuportavel. A discussao sobre como tratar diferen-
cialmente vidas humanas num sistema de compensag¢ao publica expoe uma das
tensOes mais profundas da economia normativa moderna.

A teoria dos custos de acidentes, formulada por Guido Calabresi (1970),
oferece aqui uma estrutura analitica precisa. Para Calabresi, o objetivo de um
sistema de compensag¢ao nao ¢ a justica metafisica, mas a reducao simultanea de
trés ordens de custos: os custos primarios (o dano em si), os custos secundarios
(a perda de bem-estar e a desestruturacao social decorrentes do dano) e os custos
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terciarios (os custos de administragao do proprio sistema de compensagao). Ao
aceitar que indeniza¢ao nao ¢ reparag¢ao, o Fundo Feinberg operou precisamente
sobre os custos secundarios: impediu que o trauma individual se convertesse em
colapso sistémico da confianca, priorizando a estabilizagdo da arquitetura social
sobre a precisao da avaliacao individual. Nao foi uma operagao de justica distri-

butiva — foi uma operacao de sustentagao civilizatoria.

Isso revela algo que a economia dos seguros raramente verbaliza com
clareza: a distingdo entre indenizagdo — como grandeza econdémica mensuravel,
substituto funcional do que foi perdido — e sustentagio — como condig¢ao de
continuidade que nenhum valor monetario pode integralmente representar, mas
que toda resposta coletiva ao catastrofico deve perseguir. O seguro nao repara o
dano; ele organiza a perda de modo a que a vida possa continuar. Essa distingao
nao ¢ apenas semantica; ¢ a linha que separa a economia enquanto ciéncia da

alocagdo eficiente da economia enquanto arquitetura de convivéncia.

Sen (1999), ao elaborar a abordagem das capacidades, fornece o funda-
mento normativo para essa distin¢do: o que se perde numa morte nao é apenas
renda futura — mensuravel, projetavel, substitufvel por capital —, mas o con-
junto de capacidades de agéncia do individuo: a possibilidade de ser, de escolher,
de participar do mundo. Ea agencia que € irrecuperavel, nao apenas o fluxo de
renda. Nenhuma compensa¢ao monetaria pode reconstituir agéncia extinta. A
indenizagdo, nesse sentido, nao restaura capacidades; ela oferece recursos para
que sobreviventes reorganizem as suas. A diferencga é estrutural, ndo marginal —
e ela ¢ a razao pela qual o Fundo Feinberg nunca pretendeu ser justo, mas apenas

viavel.
Mecanismos de Estabilizagao e Resisténcia a Ruptura

Um equilibrio estruturalmente estavel ndao ¢ apenas aquele que persiste
na auséncia de perturbagoes; ¢ aquele que resiste a perturbagdoes moderadas e
absorve choques sem alterar sua configuracio fundamental. O equilibrio de
subcobertura demonstra precisamente essa caracteristica: intervengoes isoladas
— campanhas educativas, lancamentos de produtos mais robustos, exigéncias
regulatorias de transparéncia — produzem efeitos locais e temporarios, mas nao
alteram o padrao agregado de forma sustentada. Para compreender por que, é
necessario identificar os mecanismos ativos de estabilizaciao do equilibrio.



A persisténcia desse equilibrio pode ser compreendida a luz do conceito
de path dependence desenvolvido por Douglass North (1990): institui¢oes, uma
vez estabelecidas, criam retornos crescentes que as autorrefor¢am e tornam
mudangas progressivamente mais custosas. No mercado de prote¢io, cada ciclo
de oferta defensiva, demanda limitada e conformidade formal deposita uma
camada adicional de legitima¢ido sobre o equilibrio existente, elevando o custo
de qualquer desvio. O lock-in institucional nao ¢ acidental; é o produto
cumulativo de decisoes localmente racionais que, ao longo do tempo, cristalizam

a subprote¢do como norma operacional do sistema.

Risco involuntario e os limites da responsabilidade individual

Um ponto essencial deste ensaio é que o risco do 11 de setembro foi
involuntario. Ninguém escolheu estar exposto. Nao houve comportamento de
risco individual. Nao houve negligéncia privada. Nao houve calculo possivel que,
se realizado corretamente, teria produzido resultado diferente. Isso diferencia
radicalmente esse tipo de evento de riscos tradicionais seguraveis, nos quais a
légica da responsabilidade individual opera como critério de precificagao e de

selecao.

Quando o risco é involuntario e sistémico, a légica da responsabilidade
individual colapsa. A tnica resposta possivel é coletiva. E exatamente para esse
tipo de situagdo que a economia dos seguros foi originalmente concebida:

quando atribuir culpa nao ajuda, quando a prevencio falhou, quando o dano ja

ocorreu, quando a unica questao relevante ¢ como continuar.

Virilio (2000) oferece, aqui, uma perspectiva complementar: toda tecno-
logia carrega seu acidente especifico. O sistema de aviagao civil carregava, impli-
citamente, a possibilidade de ser convertido em arma. Esse acidente nao foi um
desvio do sistema; foi, em alguma medida, sua consequéncia. E quando o aci-
dente ¢é estrutural — inscrito na légica do proprio dispositivo tecnolégico —, a
pergunta sobre responsabilidade individual se dissolve numa questao mais ampla
sobre arquitetura de exposi¢ao coletiva.



Seguros como infraestrutura invisivel da confianga

Apbs o 11 de setembro, o mercado segurador precisou se reorganizar
profundamente. Clausulas de terrorismo foram revistas, frequentemente exclui-
das das coberturas padrido. Resseguros estatais surgiram como mecanismo de
garantia de ultima instancia. O Estado assumiu papel de garantidor explicito —
nao por ideologia, mas por necessidade estrutural: sem essa garantia, o mercado

de seguros comerciais para grandes riscos simplesmente ndo se sustentaria.

O seguro opera como o que Douglass North (1990) definiria como uma
"instituicdo" essencial: uma regra do jogo que reduz os custos de transa¢ao ao
tornar o futuro minimamente navegavel. Institui¢oes, para North, ndo sao ape-
nas organizagdes formais; sao restricées socialmente construidas que estruturam
a interacao humana e permitem a coordenagao sob incerteza. O seguro, nesse
sentido, ¢ infraestrutura cognitiva antes de ser infraestrutura financeira: sem ele,
a impossibilidade de imaginar o futuro como calculavel paralisa o investimento,

o projeto e a confian¢a que sustentam a vida economica.

E exatamente esse colapso institucional que DeLillo narra em Falling
Man. A ruptura do 11 de setembro nio foi apenas material; foi epistemolégica.
Os personagens nao perderam apenas bens ou vidas — perderam a linguagem
com que organizavam o futuro. Quando o seguro falha como institui¢ao, a eco-
nomia nao apenas encolhe: ela perde sua gramatica de coordenagao. A recons-
trucao operada por Feinberg, nesse enquadramento, nao foi um ato de caridade
fiscal — foi a restauracao da infraestrutura cognitiva que permite o investimento

e a convivéncia sob a sombra permanente da incerteza.

O seguro nao elimina o risco. Ele permite continuar vivendo apesar dele.
E ¢é nessa fun¢io — silenciosa, invisivel, raramente reconhecida até o momento
em que colapsa — que reside sua importancia estrutural para qualquer economia
que pretenda ser também uma arquitetura de convivéncia.



Aberturas para novas reflexdes

Este ensaio nao se conclui onde o texto termina. As questdes a seguir
fazem parte da propria construgao do argumento: nio como problemas a serem

resolvidos, mas como convites a prolongar a reflexio.

*  Quando ninguém escolheu o risco, o que devemos uns aos outros para
continuar vivendo juntos?

=  Existe um limite moral — e ndo apenas técnico — para o que pode ser
precificado? Como identifica-lo sem dissolver a utilidade dos instru-
mentos econdémicos?

= A distingdo entre valor da vida como grandeza economica e valor da
vida como condigao civilizatéria pode ser operacionalizada em dese-
nhos de politica publica? Ou ela permanece necessariamente no plano
normativor

*  Em contextos de risco climatico sistémico — analogo, em estrutura, ao
risco do 11 de setembro —, quais as implicagdes da tese deste ensaio
para a arquitetura de sistemas de prote¢ao coletiva?

*  Que papel cabe ao Estado quando o mercado segurador atinge seus
limites estruturais? E quais sdo os critérios legitimos para a alocagdao

publica do incomensuravel?



Consideragoes Finais

O episédio do 11 de setembro, transposto pela sensibilidade de Don
Del.illo e pela pragmatica de Kenneth Feinberg, revela que o colapso da norma-
lidade nao ¢ apenas uma falha de seguranga, mas uma falha de linguagem eco-
némica. Quando o "Cisne Negro" se manifesta, ele expoe a fragilidade da "fala-
cia ludica" — a crenca de que os riscos sistémicos podem ser domesticados por
modelos gaussianos ou previsibilidade atuarial. Diante do impacto do Falling
Man, a economia ortodoxa emudece; o pre¢o da vida torna-se um conceito vazio
quando a prépria estrutura que permite a troca de valores esta sob escombros.

A analise do Fundo de Compensacio as Vitimas demonstra que, em mo-
mentos de incerteza radical com caudas longas e nao-linearidades sistémicas, a
funciao do seguro sofre uma mutagao ontoldgica. Ele deixa de ser um instru-
mento de eficiéncia alocativa para se tornar o que Douglass North definiria
como uma instituicdo de base: uma regra do jogo que restaura a infraestrutura
invisivel da confianga. Ao precificar o imensuravel, o Estado nao cometeu um
erro de calculo — cometeu um acerto institucional. Seguindo a l6gica de Cala-
bresi, a indeniza¢ao operou na redugao dos custos secundarios do desastre: im-
pediu que o trauma individual metastatizasse em paralisia social permanente, pri-
orizando a sustentacao da arquitetura de convivéncia sobre a precisao da avalia-
¢ao individual.

A distingao central que este ensaio propoe — entre indenizagio como
grandeza econdmica e sustenta¢ao como condi¢ao civilizatéria — nao invalida
o uso de instrumentos de precificacio em contextos de risco extremo. Ela deli-
mita seu escopo e suas pretensoes. O valor da vida, em contextos de catastrofe,
nao deve ser lido como etiqueta de prego, mas como pacto de continuidade. Nao
mede dignidade; viabiliza o amanha. F exatamente aqui que a abordagem das
capacidades de Sen encontra sua pertinéncia mais aguda: o que foi irreversivel-
mente perdido nao é renda futura, mas agéncia — e nenhuma tabela atuarial
pode precificar a impossibilidade de ser.

Se 0 11 de setembro foi o paradigma do choque humano concentrado
no tempo, o risco climatico emerge hoje como o desafio da incerteza radical
distribuida e cumulativa. A transi¢do entre os dois nao é apenas tematica — ¢
estrutural. Se o atentado foi um Cisne Negro pontual, a crise climatica é uma
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sequéncia de Cisnes Negros encadeados, com caudas longas que se sobrepoem
e se amplificam. A tese deste ensaio sugere, portanto, que diante do Antropo-
ceno, o Hstado deve abandonar a pretensao de ser apenas regulador de prémios
de mercado para assumir o papel de Garantidor de Ultima Instincia da continui-
dade civilizatoria. O "incomensuravel" deixa de ser a excecdao de 2001 para se
tornar a condicdo estrutural da economia do presente.

Don Delillo nos mostra o mundo quebrado. Kenneth Feinberg nos
mostra o mundo tentando se recompor. Entre os dois, emerge a ligdo que este
ensalo percorreu: a economia NAo existe apenas para organizar escolhas racionais
— ela existe para tornar o insuportavel socialmente suportavel. O seguro, em
ultima instancia, nao repara o passado; ele financia a possibilidade de um futuro.
E ¢ nessa funcao, silenciosa e estrutural, que reside nao apenas sua utilidade téc-

nica, mas sua necessidade civilizatotia.

Trés proposicdes sintetizam o argumento:
1. O seguro opera sobre probabilidades, nao sobre singularidades — e ¢é
exatamente por isso que colapsa diante de eventos que sao, por defini-

¢do, singulares.

2. Eventos extremos expoem os limites estruturais da precificagao: nao por
insuficiéncia técnica, mas por inadequagao ontoldgica entre o instru-

mento e o problema.

3. A compensagao institucional em contextos de catastrofe nao busca equi-
valéncia economica — busca restaurar a legitimidade social que permite
a convivéncia continuar.
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