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Kripto piyasasi Mart ayinda ilimli bir yukselis trendi sergileyerek ayi toplam
piyasa degerinde %16'lik bir artisla kapatti. Ozellikle de Bitcoin tiim zamanlarin
en yuksek degeri olan 73.000 USD'ye iki kez ulasti, ardindan keskin bir dlislis
yasadi ve en dlslik seviyesi olan 60.000 USD'yi gordl. Mart ayinin ikinci
yarisinda, 6zellikle de 18 Mart haftasinda, spot BTC ETF'lerine sermaye girisleri
yavasladi. Bununla birlikte, kullanima sunulmalarindan bu yana 12 milyar
USD'nin tGzerinde net fon girisi oldugu icin, donemsel ¢ikislar piyasanin yon
degistirdigi anlamina gelmez; trendleri belirlemek icin uzun vadeli gozlemlere
ihtiyag vardir.

Spot Bitcoin ETF'leri icin ortalama gunlik net fon akisi Ocak ayinda 98 milyon
USD, Subat ayinda 287 milyon USD ve Mart ayinda da 231 milyon USD oldu.
Mart ayinda ayrica, 12 ve 13 Mart'ta gerceklesen 1 milyar USD ve 680 milyon
USD'nin Gzerinde girislerle simdiye kadar kaydedilen en yliksek iki fon girisi giint
yasandi. Bu da toplam net akisin 12 milyar USD'nin tzerine ¢cikmasini sagladi.
Bu, Bitcoin'in Mart basinda tiim zamanlarin en yiiksek seviyesine ulagsmasi ve
73.000 USD'ye kadar ylkselmesiyle de ayni zamana denk geldi. Nisan ayinda
gerceklesecek Bitcoin yarilanmasiyla birlikte, ETF akislarinin ve fiyatlarinin bu
noktadan itibaren nasil bir seyir izleyecegini gormek ilging olacak.

Ethereum'un Dencun ylkseltmesi 13 Mart'ta kullanima sunuldu. EIP-4844'(in
(diger adiyla proto dank bolimleme) kullanima sunulmasi, katman 2'lerdeki
("L2'ler") islem Ucretlerinde 6nemli bir diisiise neden oldu. Medyan L2 gas
Ucretleri, Dencun sonrasinda %96,8 kadar blyuk bir oranda dusta.

Solana'nin Merkeziyetsiz Borsalarindaki ("DEX'ler") alim satim hacimleri bir
onceki aya kiyasla %224 'ten fazla yukselerek ve kimi zaman Ethereum'u bile
geride birakarak Mart ayinin birkag giintinde en yiksek hacme sahip ag oldu.
Etkinlikteki bu 6nemli artig, agdaki mem coin'lerin popdlerliginin artmasindan
kaynaklandi.

Sabit coin'lerde getiri firsatlari ylkselise gecti. Buna yanit olarak da MakerDAO,
Dai Tasarruf Oranini ("DSR") %5'ten %15'e ylikselterek potansiyel DAI talep
soklarina kargi 6nlem aldi. Oran artisinin ardindan DAI mevduatlari 1,6 milyar
USD'yi astl. Bu da %39,6'lik bir artisa denk geldi ve daha dnceki dlistisin énemli
bir kismini tersine cevirdi.



Kripto piyasasi Mart ayinda bir ylikselis trendi sergileyerek ayi toplam piyasa degerinde
%16,3'lik bir artisla kapatti. Ozellikle de Bitcoin tiim zamanlarin en yiiksek degeri olan
73.000 USD'ye iki kez ulasti, ardindan keskin bir diisis yasadi ve en disuk seviyesi olan
60.000 USD'yi gordi. Spot BTC ETF'lerinde Mart'in ikinci yarisinda, 6zellikle de 18 Mart
haftasinda sermaye girislerinde bir yavaslama gortldi. Bununla birlikte, spot BTC ETF'leri
kullanima sunuldugundan bu yana 12 milyar USD'yi asan ciddi net girisler sergiledi.
Dolayisiyla, donemsel ¢ikislar piyasanin yon degistirdigi anlamina gelmez ve trendleri
belirlemek icin uzun vadeli gézlemlere ihtiyag vardir. Nisan ayina girerken, sektdriimizin en
cok beklenen etkinliklerinden biri olan Bitcoin Yarilanmasina 20 giinden az bir siire kald..
Fiyatlarda oynaklik yasanmasiyla birlikte piyasada mansetlerin Bitcoin'e ve ilgili alanlara
yonelmesi olasidir.

Sekil 1: Aylik kripto piyasa degeri Mart ayinda %16 yiikseldi

Kripto Piyasa Degerindeki Aylik Degisim (%)

Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara
2024 0,4 40,0 16,3
2023 30,4 3,4 9,3 3,2 -6,0 3,3 1,0 -8,8 2,6 19,0 11,0 15,2
2022 -22,6 -0,3 25,3 -18,1 -25,2 -31,7 21,8 -11,4 -2,1 7.2 -18,0 -4,5
2021 33,9 39,6 31,1 11,4  -25,7 -5,9 12,5 25,2 -9,9 42,9 -1,0 -15,0
2020 354 -5,5 -27,7 38,8 10,0 -4,5 25,9 13,7 -7,6 14,6 37,5 39,7

2019 -11,6 12,3 11,1 17,1 55,5 30,8 -22,5 -6,5 -13,7 14,8 -14,7 -7,9

Sekil 2: Piyasa degeri bazinda ilk 10 coin'in aylik fiyat performansi
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Azalan performans siralamasina gore:

¢ Ilk on kripto paranin cogunda, Mart ayinda olumlu fiyat hareketleri yasandi ve
piyasanin onceki aylardaki ylikselis ivmesi devam etti. SHIB, TON ve DOGE bir
onceki aya kiyasla sirasiyla %137, %112 ve %70'lik ylkselislerle basi cekti.
Gectigimiz aylarda mem coin alim satimi, bu tokenlerin Solana ve Base gibi
cesitli aglarda kazandigi blylk poplilerlik sayesinde énemli bir konu haline
geldi. Onemli fiyat oynakligi ve diisiik birim yanlilig gibi faktérler, yatirimcilari bu
coin'ler Gizerinde spekiilasyon yapmaya yonlendirdi. Halihazirda yliksek piyasa
degerlerine sahip olan SHIB ve DOGE gibi mem coin'ler de bir dnceki aya kiyasla
%137 ve %70'lik kayda deger ylkselisler sergiledi. TON, uzun bir konsolidasyon
doéneminin ardindan Mart ayinda ivmesini geri kazanarak ilk on coin (sabit
coin'ler haric) listesine geri dondi. Mart ayinda Telegram icin dikkate deger
gelismeler arasinda sirketin kullanici sayilari artarken bir halka arzi digtinmesi
ve ekosistem projeleri ile kullanicilarina 30 milyon TON dagitilacagl, TON
Vakfinin 115 milyon USD'lik topluluk édulleri programi yer aldi.

o SOL ve BNB, kayda deger yiikselisler sergileyerek ayi sirasiyla %54 ve %50 fiyat
artisiyla kapatti. BNB'nin son aylardaki gliclii performansinda Binance
Launchpool etkinlikleri etkili oldu. SOL, Mart ayinda etkileyici bir performans
gostererek tiim zamanlarin en yliksek piyasa degerine ulasti. Buna ek olarak,
Solana'nin merkeziyetsiz borsa ("DEX") hacmi 74,5 milyar USD'lik yeni bir rekora
ulasti. AVAX da olaganustu bir ay gecirdi ve bir 6nceki aya kiyasla %29'luk bir
kazanc elde etti.

& BTC, Mart ayinda %13 deger kazanarak 73.000 USD'lik tim zamanlarin en
yuksek degerine iki kez ulasti. ETH, XRP ve ADA ise performans bakimindan alt
siralarda yer aldi. ETH ve XRP sirasiyla %6 ve %5 ylikselirken ADA ise %1,6'lik
bir disus yasadi.
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Sekil 3: Baslica blockchain'lerin TVL payi
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Mart ayinda DeFi piyasasi, bir 6nceki aya kiyasla %14'lik bir kazang elde ederek TVL'deki
yiikselisini devam ettirdi. Ilk on zincir arasinda Solana ve Base dne cikarak sirasiyla %94 ve
%143 artis gosterdi. Solana'nin DEX hacmi Mart ayinda 60 milyar USD ile rekor bir seviyeye
ulasti. Ag icin bu en yiiksek aylik DEX hacmine ulasilmasinda biiyiik oranda $BOME ve
$SLERF gibi mem coin'lerin popdilerligi etkili oldu ve bu da Kripto X'te (eski adiyla Twitter)
bir 6n satis trendini tetikledi. Benzer bir trend Base'de de yasandi ve $DEGEN ile $TYBG
gibi popiler mem coin'lerin de yardimiyla DEX hacmi 7,82 milyar USD gibi rekor bir degere
ulasti. Base'te mem coin alim satiminin artmasiyla bu coin'lerin agin benimsenmesini
artirma potansiyeli Kripto X'te popller bir tartisma konusu haline geldi.

Nisan ayina girerken, 2 Nisan'da sentetik bir dolar protokoli olan Ethena'nin token
lansmani izlenmesi gereken dnemli bir DeFi etkinligi olacak. 19 Subat'ta herkese acik ana
aginin acilmasindan bu yana Ethena inanilmaz bir biyime sergiledi. Sektordeki en yiksek
kazancli protokol haline geldi ve Ethena'nin sentetik dolari olan USDe'nin arzi 1,3 milyar
dolarin tzerine c¢ikti. Tokenin kullanima sunulmasi protokol icin dnemli bir dénim noktasi
olacak ve Ethena ($ENA) tokenin likit piyasaya girmesiyle 6niimUzdeki aylarda USDe'deki
arz-talep dinamiklerinin nasil gelisecegini gormek ilging olacak.
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Sekil 4: Aylik NFT islem hacmi
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NFT piyasasi Mart ayinda bir yikselis yasadi ve toplam satis hacmi Subat ayina kiyasla
%14,6 artarak 1,41 milyar USD'ye ulasti. Ozellikle de Ordinal'ler ve NodeMonkes gibi
Bitcoin koleksiyonlari satis hacimlerinde bir 6nceki aya kiyasla sirasiyla %170 ve %140'lik
artis yasanmasiyla birlikte en iyi performans gosteren koleksiyonlar oldu. Buna karsilik,
ERC404 standardini kullanan ilk NFT koleksiyonu olan Pandora'ya yonelik ilgi Mart ayinda
azaldi ve koleksiyonun satis hacmi %78 oraninda dusti. Koleksiyoncularin bir blue-chip
Solana NFT koleksiyonu olan Mad Lads'e olan ilgisinde kayda deger bir artig gortldi ve bu
koleksiyon ayi toplam 35 milyon USD satis hacmiyle tim koleksiyonlar arasinda besinci
siraya yerleserek kapatti. Bliyuk zincirlerdeki NFT satis hacmine gelince, 514 milyon
USD'lik satis hacmi ile Bitcoin ilk sirada yer alirken, onu 489 milyon USD ile Ethereum ve
243 milyon USD ile Solana takip etti ve diger tiim zincirler ilk Gge kiyasla oldukga dustik bir
hacimde kald!.



Sekil 5: Spot BTC ETF'lerine fon girisi 12 milyar USD'yi asti
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Spot bitcoin ETF'lerine fon girisleri, yilin baslarinda onaylanmalarindan bu yana
ylkselmekte olup glinlik ortalama net fon girisi Ocak ayinda 98 milyon USD, Subat ayinda
287 milyon USD ve Mart ayinda ise 231 milyon USD'ye ulasti. Mart ayinda, 12 Mart'ta 1
milyar USD'yi ve 13 Mart'ta 680 milyon USD'yi asan fon girisleriyle simdiye kadar
kaydedilen en yliksek iki fon giris glini yasandi. Bu da toplam net akisin 12 milyar USD'nin
uzerine ¢tkmasini sagladi.

ETF'leri tek tek ele alacak olursak, Grayscale'in GBTC'sinde fon cikislari gortilmeye devam
ederken (Ocak ayindan bu yana neredeyse 15 milyar USD), BlackRock'un IBIT'si ve
Fidelity'nin FBTC'sinde sirasiyla 13 milyar USD'nin ve 7 milyar USD'nin Uzerinde giris
yasandi. Ark Invest'in ARKB'si ve Bitwise'in BITB'sinde de dnemli girisler gorilirken
(sirastyla 2,3 milyar USD ve 1,6 milyar USD), diger yeni ETF'lerde ise 60 milyon USD ila 450
milyon USD araliginda girisler oldu.



Mart ayinda yasanan bir diger gelisme de Bitcoin'in ayin ortasinda 73.000 USD'nin lizerinde
islem gorerek tim zamanlarin bir 6nceki en yuksek degeri olan 69.000 USD'yi agsmasi oldu.
Piyasa o zamandan bu yana bitcoin'de yaklasik 70 bin USD'lik bir fiyati konsolide etti. Nisan
ayinda gerceklesecek bir sonraki Bitcoin yarilanmasiyla birlikte, ETF akislarinin ve Bitcoin
fiyatinin bu noktadan itibaren nasil bir seyir izleyecegini gérmek ilging olacak.

Sekil 6: L2 iglem iicretleri, Dencun sonrasinda %96,8 kadar biiyiik bir oranda diistii
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Ethereum'un Dencun sert catallanmasi 13 Mart'ta ag lizerinde dokuz degisiklikle birlikte
gerceklesti. Bu glincelleme ozellikle EIP-4844'G (diger adiyla proto dank bolimleme)
uygulamaya koyarak kullanicilarin L2 iglemlerinde daha disuk gas lcretlerinden
faydalanmasina imkan tanidi. Bu, Ethereum'un 6lceklenebilirlik yolunda 6nemli bir dénim
noktasi ve gelecekte icin zemin hazirliyor.

EIP-4844, L2'lere islem verilerini yayinlamak i¢in gas agisindan daha verimli bir yol sunan
"blob'lari" kullanima sundu. Blob'lar, verilerin blytk kismini zincir disinda depoluyor ve
Ethereum'un gas piyasasindan bagimsiz olarak calisan "blob gas" adinda bir fiyatlandirma
mekanizmasi kullaniyor. Buna ek olarak, veriler kalici olarak degil, yaklasik iki hafta streyle
gecici olarak saklaniyor.

EIP-4844'Gn kullanima sunulmasiyla birlikte, L2 islem Ucretleri genel anlamda 6nemli
Olclide dustu. Sekil 6'ya baktigimizda, Dencun sonrasinda medyan gas Ucretlerinin %96,8
kadar buyuk bir oranda distiguinui ve su anda ¢cogu L2 aginda 0,1 USD'nin altinda oldugunu
gorebiliriz. Base'in diger L2'lere kiyasla nispeten yliksek olan licretleri, son haftalarda artan


https://ethereum.org/en/roadmap/danksharding/

blok alani talebinin bir sonucu. Dencun 6ncesi seviyelere kiyasla, Base'deki glinlik islemler
zincir Ustl etkinligin artmasiyla birlikte 5 kat kadar ylikselerek
seviyesine ulasti.

Gelecekte blockchain talebinde ve zincir tstl etkinlikte yasanacak artislar islem ucretlerini
artirabilecek olsa da Dencun ylkseltmesi L2'lerin olceklenebilirligini 6nemli 6lclide artirdi.

Sekil 7: Solana'nin DEX'lerinin hacimleri bir 6nceki aya kiyasla %224'iin lizerinde
artarak Ethereum'u geride birakti ve Solana Mart ayinin birkac giiniinde en yiiksek
hacme sahip ag oldu
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Solana, Mart ayi boyunca etkileyici bir bliiylime sergileyerek tim zamanlarin en yliksek
piyasa degerine ulagmakla kalmadi, ayni zamanda DEX alim satim hacimlerini de yeni
zirvelere tasidi. Bir dnceki aya kiyasla %224'(in Gzerinde artisla toplam 88,4 milyar USD ve
haftalik ortalama 22,1 milyar USD hacme ulasan Solana, bu ay birka¢ kez gunliik hacim
bazinda Ethereum'u bile geride birakti.

Solana'nin etkinligindeki bu 6nemli artis, agdaki mem coin'lerin populerliginin artmasina
baglanabilir. Dusuk islem Ucretleri, daginik halde olmayan uyumlu Grin portfoyl ve gelismis
alim satim araclari sayesinde Solana, mem coin alim satimii¢in cazip bir merkez haline
geldi. Ag, dikkate deger birkagc mem coin'in yukselisinden fayda sagladi ve "dikkat
ekonomisi'ni kendine ¢ekerek Solana ekosistemine yeni kullanicilar ve likidite getirmeyi
basardi. Buna ek olarak, puan dagitimi ve airdrop'lar da aga yonelik yinelenen bir talep


https://app.artemis.xyz/

yaratarak DEX etkinligini dogrudan etkiledi. Artan bu hacim de Solana'nin sayilari gitgide
artan st diizey DeFi protokollerine yansidi.

Raydium, Mart ayinda Orca'yi geride birakarak Solana'nin hacim bazinda en buyik DEX'i
haline geldi ve Solana'nin DEX pazar payinin %49'undan fazlasina sahip oldu. Bununla
birlikte, asil 6ne cikan ise Solana'nin alim satim hacminin énemli bir bolimund olusturan
ana DEX toplayicisi Jupiter oldu. Jupiter, kullanicilara 6nemli 6lctiide daha iyi alim satim
rotalari sagliyor, merkezi borsalara ("CEX'ler") benzer deneyimler sunuyor ve 6zellikle de
dolar maliyeti ortalamasinin ("DCA") popdilerlik kazandigi bir dizi cazip alim satim aracini
destekliyor.

Sekil 8: DSR'deki yiikselisin ardindan DAI mevduatlari %39,6'lik bir artisla 1,6 milyar
USD'yi asarak onceki diisiisiinii biiyiik oranda tersine cevirdi
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8 Mart tarihinde MakerDAO, hem sabitlik Gcretlerini hem de Dai Birikim Oranini ("DSR")
yukseltmeye ve 6zellikle de DSR'yi %5'ten %15'e ¢cikarmaya yonelik bir yonetisim teklifini
hizla onayladi. Bu stratejik hamle, genel piyasa oynakligindan ve sabit coin sektori icindeki
artan rekabetten kaynaklanan potansiyel DAI talep soklarina karsi koruma saglamak tizere
tasarlandi.

Aave'nin USDC kurlarinin yeni zirvelere ulasmasi ve Ethena'nin USDe'sinin %30 civarinda
getiri saglamaslyla sabit coin getiri firsatlari yiikselise gecti. Ozellikle de Ethena, DAI'nin
pazar payini asarak kullanicilarin en cazip oranlari ve tesvikleri sunan protokollere yoneldigi
en son piyasa trendini gozler 6ntine serdi. DSR'deki artisin ardindan DAI mevduatlari



%39,6'lik bir bliylime ile 1,6 milyar USD'yi asarak 6nceki diistisini blytk oranda tersine
cevirdi. Dahasi, DAI 1,5 milyar DAI'lik borg tavanina ulastiktan sonra ana bor¢ verme
protokolli SparkLend'de benzerine rastlanmamis bir talep gordi. Bu durum da borg
tavaninin 2,5 milyar DAI'ye yikseltilmesine yonelik bir teklife yol acarak, SparkLend'in daha
fazla pazar blytimesiyle birlikte DAI'ye yonelik artan talebi karsilamasini sagladi.

Bu gelismelerin ortasinda MakerDAO da kendini yeniden yapilandiriyor. Maker, iddialli
"Endgame" yol haritasi kapsaminda token ekonomisini ve ydnetisim mekanizmalarini
kapsamli bir sekilde yenileyerek ekosistemine yeni bir altyapi sunacak. Bu gegis, dikkatleri
sabit coin'inden gecici olarak baska yonlere cekebilecek olsa da uzun vadede DAI'nin
kullanim alanlarini artirarak biyik merkezi oyuncularla rekabet edebilmek icin DAI'yi daha
iyi bir konuma getirmeyi vaat ediyor.



Sekil 9: Nisan 2024'teki 6nemli olaylar
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Kaynak: Binance Research

Sekil 10: USD bazinda en biiyiik token kilit agma etkinlikleri

PROJECT TOKEN UNLOCK IN US$ EQUIVALENT % OF SUPPLY UNLOCK DATE
APTZS SAPT $405.68M 6.25% _
M araiteum SARB $143.60M 3.49% _
e STARKNET  $STRK $129.28M 8.79% _
h)ﬁ%ﬁ $AXS $109.78M 7.61% _
€ immutablex $IMX $97.79M 2.40% _
@ Optimism $OP $83.83M 2.40% _
$Sul $67.50M 2.67% _
@ . SMANTA $42.15M 6.00% _
OREE  sPxeL $36.97M 7.05% _
# EchelonPrime  SPRIME $35.98M 4.44% _

Kaynak: Token Unlocks, Binance Research
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grafiklerin ve yaklasan etkinliklerin Modliler olceklendirme diinyasina bir
ozeti bakis
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Binance Research, dlinyanin lider kripto para borsasi Binance'in arastirma koludur. Ekip
kendini objektif, bagimsiz ve kapsamli analizler sunmaya adamistir ve kripto diinyasinin
kanaat onderi olmayi amaclamaktadir. Analistlerimiz kripto ekosistemi, blockchain
teknolojileri ve glincel piyasa trendleri ile ilgili, fakat yalnizca bunlarla sinirli kalmayan
arastirma konulari Gizerine i¢goruler sunan makaleleri diizenli araliklara yayinlamaktadir.

Makro Arastirmacisi

Jie Xuan ("JX"), su anda Binance'te Makro
Arastirmacisi olarak calismaktadir. Binance'e
katilmadan o6nce, JP Morgan'da Kiiresel Yatirim
Uzmani olarak gorev almis ve gesitli fon sirketlerinde
Oz Sermaye Arastirmasi deneyimi kazanmistir. JX, CFA
sertifikasina sahiptir. 2017'den beri kripto para
dinyasinda yer almaktadir.

Makro Arastirmacisi

Moulik, Binance'te Makro Arastirmacisidir ve 2017'den
beri kripto dlinyasinda yer almaktadir. Binance'e
katilmadan 6nce Web3 ve Silikon Vadisi merkezli
teknoloji sirketlerinde farkli bircok departmanda
deneyim kazanmistir. Start-up kurucu ortaklig
gecmisine ve London School of Economics & Political
Science'tan ("LSE") Ekonomi alaninda lisans
derecesine sahip olan Moulik, sektore kapsamli bir
bakis agisi getirmektedir.




Makro Arastirmacisi

Shivam su anda Binance'te Makro Arastirmacisi olarak
calismaktadir. Binance'e katilmadan 6nce Bank of
America'da Bor¢ Sermaye Piyasalari departmaninda
Avrupa Finansal Kurumlari konusunda uzman bir
Yatirim Bankaciligl Sorumlusu/Analisti olarak
calismistir. Shivam, London School of Economics &
Political Science'tan ("LSE") Ekonomi Lisans
derecesine sahiptir ve 2017'den beri kripto para
dinyasinda yer almaktadir.

Makro Arastirma Stajyeri

Brian, su anda Binance'te Makro Arastirma stajyeri
olarak calismaktadir. Binance'e katilmadan 6nce, bir
finans hizmeti startup'inda ve bir Web3 egitimi
kurulusunda DeFi arastirmacisi olarak gorev yapmistir.
University of California, Irvine'dan (“UCI”) Maliye
Yiksek Lisansi derecesine sahiptir ve 2021'den beri
kripto para diinyasinda yer almaktadir.
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