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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 18 marca 2013

Wartos¢ zmiana
Kurs otwarcia 2 464 -48 -1,91%
Kurs zamknigcia 2 451 -41 -1,65%
Kurs min. 2435 -52 -2,09%
Kurs max. 2468 -50 -1,99%
Wolumen obrotu 32 002 -27 429 -46,15%
Otwarte pozycje 104 843 -39 004 -27,11%

FW20 (2,464.00, 2,468.00, 2,435.00, 2,451.00, -41.0000)
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System:

Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia diugiej- 2468

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka 2464

Najblizsze poziomy oporu: 2487 2511 2537 2566
Najblizsze poziomy wsparcia: 2417 2400 2330 2280

Skok na kase

Woczorajsza sesja na FW20 w catos$ci nalezata do
strony podazowej. Juz na otwarciu czerwcowy
kontrakt stracit 28 pkt., a w trakcie handlu spadki
siegaty nawet linii 2435 pkt. Ostatecznie wykres
zakonczyt sesje na poziomie 2451 pkt., tracac
1,65% wzgledem odniesienia. LOP jest réwna
104 843. Baza wynosi -4 pkt. Technicznie w
dalszych  spadkach FW20 jest obecnie
ograniczony wsparciami na liniach 2421 pkt. i
2420 pkt. Opory dla ewentualnych wzrostéw
nalezy wyrézni¢ na putapach 2473 pkt. i 2500 pkt.
W przypadku zwyzek, nakreslong wczoraj luke
nalezatloby zamkng¢ do poziomu 2486 pkt.
(zamkniecie z piatku). Na czerwono, cho¢ w
znacznie mniejszym wymiarze, swoje sesje
zakonczyli inwestorzy zza Oceanem. Na
zamknigciu Dow Jones Industrial spadt o 0,17%,
Nasdaq stracit 0,30%, a indeks S&P 500 spadt o
0,16%. Gracze dos$¢ nerwowo zareagowali na
doniesienia z Cypru. Faktem jest, ze na naszych
oczach odbywa sie swoisty skok na kase —w mys$|
ustalen Eurogrupy prawdopodobnie nie bedzie
podatku od depozytéw na Cyprze w wysokosci do
100 tys. EUR, ale te powyzej tej kwoty beda
obtozone jednak daning w wysokosci 15,6%. Nie
sg to informacje dobre i w jakim$ stopniu przez
najblizsze kilka sesji na rynku moze utrzymywac
sie wzmozona awersja do akcji. Chyba, ze nagly
zwrot sytuacji przyjdzie ze strony FOMC, ktory
jutro o 19.00 opublikuje swoje projekcje
makroekonomiczne i rozpali inwestoréw do
ewentualnych zakupéw. Dzi§ trzeba zwréci¢
uwage na niemiecki indeks instytutu ZEW (11.00,
48 pkt.) oraz liczbe pozwolen na budowe domoéw
w USA (13.30, 926 tys.). Biorac pod uwage
poranne spadajace wartosci kontraktow na
zachodnioeuropejskie indeksy nalezy spodziewaé
sie dzi§ negatywnego poczatku sesji notowan
terminowych w Warszawie.

Krzysztof Zarychta

Wydziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa

autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze

nie s podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



od 20 lat &;;

Gramy dla Ciebie

bd

www.bdm.pl

BIULETYN PORANNY

wtorek, 19 marca 2013

RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 18 marca 2013
52 tygodnie Wartos$¢
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamkniecia ~ Zmiana [%] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan obrotéw
Kurs max. Kurs min. [min PLN]
WIG20 2634,2 2009,3 2 458,58 2 453,90 -1,30% 2 439,52 2 468,03 28,5 706,1
sWIG80 11280,6 89757 11 164,05 11 190,20 -0,34% 11127,74 11190,20 62,5 28,9
mWIG40 2720,9 21450 2 697,77 2718,31 0,37% 2 679,56 2718,31 38,8 51,6
WIG PL 48 505,5 36 478,4 47 084,85 47 094,18 -0,90% 46 844,36 47 094,18 249,8 -
WIG 48 222,7 36 483,4 46 696,35 46 668,41 -0,97% 46 345,72 46 761,16 415,4 812,2
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [mIn PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 44,41 3 686 -1,3% 3,0% -2,5% -3,7% 0,0% 4,0% 3,2% -5,2%
BANK HANDLOWY 96,50 12 609 0,0% 8,9% -3,5% 8,9% 1,3% 9,8% 2,2% 7.3%
BOGDANKA 127,50 4337 -1.2% -4,9% -8,4% 2,0% 0,1% -3,9% -2,7% 0,5%
BORYSZEW 0,47 1061 0,0% -6,0% -14,5% -16,1% 1,3% -5,1% -8,8% -17,6%
BRE 346,00 14 581 -1,1% 4,2% 3,8% 9,1% 0,2% 5,2% 9,6% 7.5%
EUROCASH 55,15 7610 -2,0% 13,0% 18,6% 46,7% -0,7% 14,0% 24,3% 45,1%
GTC 8,48 2708 -2,1% 4,7% -12,4% 8,7% -0,8% 5,6% -6,7% 7.2%
JSW 96,15 11289 -0,4% -1.2% 4,5% -4,8% 0,9% -0,3% 10,2% -6,3%
KERNEL 60,40 4813 -1,9% -12,3% -11,6% -8,1% -0,6% -11,4% -5,9% -9,7%
KGHM 166,00 33 200 -2,1% -10,8% -14,7% 7.1% -0,8% -9,8% -8,9% 5,6%
LOTOS 42,99 5583 -1.2% 6,7% 2,4% 34,3% 0,1% 7,6% 8,1% 32,8%
PEKAO 160,10 42 021 -2,5% 0,8% -2,3% -2,1% -1,2% 1,8% 3,5% -3,6%
PGE 17,41 32553 -2,5% 1,3% -5,8% -7,9% -1,2% 2,2% -0,1% -9,4%
PGNIG 5,95 35105 0,5% 4,4% 14,6% 46,9% 1,8% 5,3% 20,4% 45,4%
PKNORLEN 54,50 23310 -0,5% 2,3% 2,9% 21,5% 0,8% 3,2% 8,6% 20,0%
PKOBP 34,82 43 525 -0,5% -0,3% -4,5% -5,3% 0,8% 0,6% 1.2% -6,8%
PZU 408,10 35240 -1,8% -1,1% -6,4% 13,7% -0,5% -0,2% -0,7% 12,2%
SYNTHOS 6,72 8892 -1,2% 18,5% 22,9% 12,4% 0,1% 19,5% 28,6% 10,8%
TAURON 4,50 7 886 -0,2% -0,7% -2,2% -11,8% 1,1% 0,3% 3,5% -13,3%
TPSA 6,87 9176 1,0% -3,6% -44,1% -59,0% 2,3% -2,7% -38,4% -60,6%

Komentarz po sesji

Cypr wstrzasnat gietdami
W weekend ministrowie finanséw strefy euro zdecydowali, ze w ramach
programu pomocy dla Cypru zostanie dokonana konfiskata czesci
depozytéw w bankach cypryjskich. Politycy ustalili 6,75% ,podatek” od
depozytéw do 100 tysigcy euro oraz 9,9% dla depozytéw powyzej tej kwoty.
Rynki zareagowaty dzi$ rano na taka niespodzianke solidarng wyprzedaza —
spadaty surowce, indeksy gietdowe i przeceniony zostat eurodolar. Do$¢
szybko jednak inwestorzy zaczeli kupowac¢ spadajace akcje liczac na to, ze
po pierwsze méwimy tu o zbyt matych kwotach w skali globalnej, a po drugie
politycy szybko wystraszyli sie i zaalarmowali, ze decyzje w sprawie Cypru
moga zosta¢ jeszcze zmienione. Dzieki temu mocno od miniméw odbity
parkiety w Europie, jak i przede wszystkim bardzo mocne indeksy
amerykanskie. W ten sposéb gietdy zatozyty, ze to wiasciwie koniec
kiopotéw. Byé moze majg racje, zresztg argumenty kupujacych sg dosé
logiczne. By¢ moze jednak niezaleznie od ustalen politykéw na Cyprze
dojdzie do masowej ucieczki depozytéw z bankéw. By¢é moze to poprzez
medialng wrzawe przeniesie sie na cho¢ jeden inny europejski kraj. To
wystarczy to gigantycznej przeceny na gietdach, a dzi$ indeksy gietdowe to
ryzyko catkowicie ignoruja. Kolejne sesje w tym tygodniu bedg zapewnie
nieco mniej nerwowe od dzisiejszej, ale emocji nie zabraknie. Cypr bedzie
na ustach wszystkich i w pozytywnym scenariuszu gietdy po kilku dni
wigkszych wahan wréca do normalnego handlu i za 2 tygodnie o wszystkim
zapomnimy. W tle tego catego zamieszania przygotowywana jest transakcja
sprzedazy akcji BZ WBK do inwestoréw finansowych i ten kilkumiliardowy
odptyw pieniedzy z GPW jest dodatkowym argumentem za tym, by chwilowo
stang¢ z boku i pozwoli¢ wszystkim gietdom ustabilizowa¢ sig po dzisiejszym
matym wstrzasie.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Koniec sezonu wynikéw
Poczatek tygodnia stat pod znakiem Cypru. Bezprecedensowe warunki
pomocy dla Wyspy Afrodyty (udziat posiadaczy lokat w pakiecie
ratunkowym) wywotat niepokdj na rynkach europejskich. Obawy dotyczg
przede wszystkim utraty zaufania do bankéw z krajéw peryferyjnych. WIG20
stracit na zamknigciu 1,3% (2453,9 pkt). Naszemu indeksowi cigzyt przede
wszystkim, staby w ostatnich tygodniach, KGHM. Spadki na gtéwnych
parkietach Europy byly mniejsze. DAX stracit 0,4%, CAC40 znizkowat o
0,5%. Po stabym poczatku na Wall Street, indeksy prébowaty odrabia¢
straty. Ostatecznie zakonczylo si¢ na 0,6% spadku S&P500. Dzi$ rano
nastroje sg mieszane. Optymistycznie jest w Azji, gdzie japonski Nikkei225
zyskat 2,0%. W poblizu kursu odniesienia rano notowane sg kontrakty na
S&P500, na lekkim minusie handlowane sa futures na DAX. Dzi$ ma odby¢
sie glosowanie w cypryjskim parlamencie na temat opodatkowania
depozytow. Jak podajg agencje wiele wskazuje na to, ze ustawa w
przedstawiane wczoraj formie nie zostanie przyjeta. Pod katem analizy
technicznej na WIG20 od drugiej potowy lutego rysowata sie fala wzrostowa.
Wczorajsze negatywne nastroje przetozyt si¢ na ztamanie tego trendu. Na
naszym rynku mamy koncoéwke sezonu publikacji wynikéw za 2012 (4Q'12).
Woczoraj wieczorem gigantyczng stratg zaskoczyt Polimex (10x wiekszg niz
konsensus, spétka wczedniej sugerowata, ze najwieksze odpisy zostaty juz
dokonane). Nizszy od oczekiwan jest EBIT pokazany w 4Q’'12 przez PGNIG.
O 11.00 podany zostanie odczyt ZEW a o 13.30 opublikowane zostang dane
z pierwotnego rynku nieruchomosci w USA. Pt godziny pozniej poznamy
lutowe odczyty produkcji przemystowej i budowlanej z Polski.

Krzysztof Pado
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INFORMACIE ZE SPOLEK
Grupa Kety rekomenduje wyptate z zysku za 2012 rok w wysokosci 6 PLN/akcje.

BDM: Dywidenda jest lekko powyzej naszych szacunkow (zaktadaliSmy 5,5 PLN/akcjge). W
zwigzku z koricem programu inwestycyjnego spodziewamy sie wyraznego wzrostu dywidendy w
2014 roku (zaktadamy 9,0 PLN/akcje).

Prezes spotki poinformowat, ze Asseco Poland czeka na zgode rosyjskiego urzedu
antymonopolowego, aby sfinalizowa¢ przejecie spétki na tamtym rynku. Spoétka rozglada sie takze
za mozliwoscig przeje¢ w Afryce oraz mysli o rynku wietnamskim.

Zarzad Asseco rekomenduje przeznaczenie 200 min PLN na dywidende z zysku za 2012 r. Okoto
100 min PLN Asseco $ciggnie w postaci dywidendy ze spotek zaleznych.

Obecnie spotka nie planuje wykupu mniejszo$ciowych akcjonariuszy w Asseco Central Europe.
Prezes spotki zasygnalizowat jednak, ze kolejng firma, gdzie jest rozwazany wykup jest Asseco
South Eastern Europe.

Projekt wejscia na amerykanski parkiet jest w zawieszeniu.

Neuca spodziewa sie, ze w 2013 roku rynek hurtu aptecznego zyska ok. 3-5%, czyli bedzie
znacznie lepiej niz w 2012 roku, kiedy to rynek stracit ok. 6,5% wartosci.

Prezes spoétki zakomunikowat, ze w $rednim terminie Neuca chce mie¢ ok. 30% udziatéw w rynku.
Na koniec 2012 roku udziaty spétki w rynku hurtu aptecznego ksztattowaty sie na poziomie ok.
27,4%.

Spétka ocenia, ze zaréwno w 4Q'12 jak i w caltym 2012 roku osiagneta wyniki lepsze niz rok
wczesniej.

Prezes spétki zapowiedziat, ze rowniez w 2013 r. chce zwigkszy¢ przychody i zysk netto. Celem
spotki jest wchodzenie w coraz wigksze kontrakty o wyzszym budzecie.

Spoétka podata dane za 4Q’12. Strata EBIT wyniosta w 4Q'12 702,1 min PLN. a starta netto
siegnefa az 760,2 min PLN. Polimex podat, ze w trakcie przygotowania sprawozdania za 2012
rok, zgodnie z zapowiedziami, zakonczyt pogtebiony przeglad realizowanych kontraktéw. W
wyniku tego konieczne stato sie zaktualizowanie ich wartosci oraz dokonanie kolejnych odpisow.

BDM: Strata jest gigantyczna (10x wieksza niz zaktadat konsensus). Wymaga wyjasnienia z
czego dokfadnie wynika, skoro zapowiadano wcze$niej, ze najwieksze odpisy zostaty juz
dokonane.

Spétka opublikowata wyniki za 4Q’12. Dane na poziomie EBIT i zysku netto sg ok. 8-10% ponizej
konsensusu.

PGNIG planuje w 2013 wydobycie 4,8 mld m sze$c. gazu i ok. 1.120 tys. ton ropy. Wydobycie
gazu na Norweskim Szelfie Kontynentalnym ma wynie$¢ w tym 2013 roku 0,3 mld m szesc., a w
Pakistanie 0,1 mid m szesc.

PGNIG zakomunikowato tez, ze uzyskato przeptyw gazu z odwiertu w Lubocinie. Jest to zatem
dobra informacja potwierdzajaca obecno$¢ gazu tupkowego.

Spotka podata dane za 4Q’'12. Grupa miata w 4Q'120k 48 min PLN zysku netto, wobec
konsensusu na poziomie 25,3 min PLN.

Magellan planuje utrzymanie w 2013 roku dotychczasowego tempa rozwoju, liczy ponadto na
wzrost rentownosci netto, ktéra bedzie wynikata ze spadku bazowych stép procentowych. Spétka
nadal analizuje ekspansje zagraniczna.

Zdaniem prezesa, jesli zapadnie decyzja o skroceniu ses;ji gietfdowej, to prawdopodobnie nastgpi
to w momencie uruchomienia systemu transakcyjnego UTP, czyli 15 kwietnia.

Prezes GPW powiedziat, ze nie jest przekonany do sensownos$ci zakupu 33,3% akcji KDPW,
ktore w przysztosci chce sprzeda¢ Skarb Panstwa.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCIACWorld ~ 2013-03-18  362,6 -0,9% 1,2% 57% 7,7% Miedz LME 3M 2013-03-18 77520 -0,6% -45% -3,4%  -6,8%
MSCI World 2013-03-18 14445 -0,9% 1,9% 6,8% 8,4% Ropa WTICrude  2013-03-18 93,7 03% -35% 3,1% 0,2%
MSCI EM 2013-03-18  1042,2 -1,2% -3,1% -1,2% 3,0% Ztoto Spot $/0z 2013-03-18 16053 0,8% 0,0% -3,8% -9,3%
MSCI BRIC 2013-03-18 294,6 -1,5% -4,3% -1,0% 3,6% Aluminium LME 3M 2013-03-18 19640 -0,8% -7,2% -6,5% -9,1%
Europa $rodk Wschodnia i P i obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2013-03-18 471259 -1,0% 0,3% -1,7% 6,1% Polska Syryield 2013-03-18 3,345 -1,3%  -5,9% -1,7% -23,1%
Polska WIG20 2013-03-18  2486,3 -1,3% -0,9% -4,7% 2,0% Polska 10yr yield 2013-03-18 3,845 -1,3% -4,4% -1,6% -22,7%
Polska mWIG40 2013-03-18 27083 0,4% 5,3% 4,9% 17,3% Polska WIBOR 3M 2013-03-18 3,320 -0,9% -10,0% -19,0% -31,5%
Polska sSWIG80 2013-03-18 112284  -0,3% 0,9% 8,7% 16,6% Polska WIBOR6M  2013-03-18 3,330 -1,5% -8,8% -180% -31,5%
Wegry BUX 2013-03-18 183550 -1,1% -4,8% 2,0% -3,8% USA 10yr yield 2013-03-18 1,955 -1,8% -3,6%  8,5% 10,3%
Czechy PX 2013-03-18 994,9 -0,7% -1,3% -4,2% 2,2% Niemcy 10yr yield 2013-03-18 1,407 -3,3% -13,3% -1,6% -13,3%
Butgaria Sofix 2013-03-18 379,5 -1,1% -6,6% 15,0% 17,0% Japonia 10yr yield 2013-03-18 0,596 -4,6% -19,7% -22,8% -27,2%
Rosja Micex 2013-03-18  1462,8 -2,2% -3,1% -1,3% -2,9% Hiszpania 10yr yield 2013-03-18 4,962 0,9% -4,6% -5,7% -12,8%
Rosja RTS (USD) 2013-03-18  1494,3 -2,8% -5,3% -1,1% -2,9% Irlandia 10yr yield
Rumunia BET 2013-03-18  5753,2 -1,2% 3,5% 16,3% 13,9% Portugalia 10yr yield 2013-03-18 6,044 1,5% -2,7%  -13,5% -29,7%
Turcja ISE 100 2013-03-18 83115,5 0,3% 7,1% 7,9% 23,4% Wtochy 10yr yield 2013-03-18 3,909 -1,2% 5,1% 3,8% -10,4%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-03-18 27257 -0,7% 3,5% 2,8% 7,0% Belgia Syr UsD 2013-03-18 68,8 0,7%  -82% -12,3% -36,1%
W. Brytania FTSE 100 2013-03-18  6489,7 -0,5% 2,7% 9,8% 12,0% Chiny 5yr UsD 2013-03-18 65,1 4,2% 2,5% 9,7% -18,0%
Francja CAC40 2013-03-18  3844,0 -0,3% 4,5% 51% 9,9% Francja 5yr UsD 2013-03-18 70,0 1,8% -16,4% -192% -25,5%
Niemcy DAX 2013-03-18 80429 -0,4% 5,0% 4,7% 9,0% Grecja Syr UsD
Hiszpania IBEX 35 2013-03-18 8619,1 -1,3% 5,0% 5,5% 7,4% Hiszpania Syr UsD 2013-03-18 280,1 2,9% 9,1% -0,1% -20,8%
Holandia AEX 2013-03-18 353,6 -0,2% 2,8% 3,0% 6,0% Irlandia Syr USD 2013-03-18 171,7 3,3% 3,6% -17,4%  -37,5%
Szwecja OMX 30 2013-03-18 1217,4 -0,6% 2,4% 9,7% 10,4% Japonia Syr USD 2013-03-18 66,1 3,6% -7,9% -13,7% -13,4%
Austria ATX 2013-03-18  2496,5 -1,0% 3,2% 2,8% 14,0% Niemcy Syr USD 2013-03-18 348 2,8% -164% -48% -243%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-03-18 86,8 -0,3%  -55% 12,4% -21,7%
USA DJIA 2013-03-18 14514,1 -0,4% 3,6% 9,0% 8,0% Portugalia 5yr UsD 2013-03-18 370,4 1,7% -3,6% -14,7% -21,2%
USA S&P500 2013-03-18  1560,7 -0,6% 2,3% 7,9% 7,6% Rosja 5yr UsD 2013-03-18 141,9 1,1% -1,7% 12,1% 9,3%
USA Nasdaq Comp 2013-03-18 32491 -0,3% 1,5% 6,3% 2,8% USA Syr EUR 2013-03-18 37,2 0,0% -10,1% 0,4% 28,3%
Kanada S&P/TSX 2013-03-18 12 830,0 -0,4% 1,0% 4,4% 4,5% W. Brytania Syr UsD 2013-03-18 43,9 2,0% -13,0% 17,2% 4,2%
Meksyk IPC 2013-03-15 433485 -1,7% -3,4% -0,9% 52% Wtochy Syr USD 2013-03-18 279,8 2,4% 17,5% 8,7% -11,7%
Brazylia BOVESPA 2013-03-18 56 869,3 0,2% -1,1% -5,8% -7,8% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-03-18 348838 -1,2% 5,6% 20,0%  38,9% EUR/PLN 2013-03-18 4,153  0,2% -04%  2,0% 0,3%
Azja i Australia USD/PLN 2013-03-18 3,205 1,1%  3,0% 4,2% 1,1%
Japonia NIKKEI 225 2013-03-19 12220,6 -2,7% 7,2% 23,4% 35,2% CHF/PLN 2013-03-18 3,390 0,4% 0,5% 0,6% -0,9%
Hong Kong Hang Seng 2013-03-18 22083,4 -2,0% -5,5% -1,7% 7,6% EUR/USD 2013-03-18 1,296 -0,9%  -3,2% -2,2% -0,9%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-03-19 2 240,0 -1,7% -7,5% 3,6% 8,8% UsD/JPY 2013-03-18 95,390 0,1% 2,0% 13,0% 21,7%
Indie BSE30 2013-03-18  19293,2 -0,7% -1,0% -0,2% 4,7%
Indonezja JKSE 2013-03-18  4802,8 -0,3% 4,1% 11,7% 14,0%
Izrael TA 25 2013-03-18  1235,0 0,8% 2,1% 2,3% 9,8%
Korea Kospi 2013-03-19 19682 -0,9% -0,7% -1,2% -1,8%
Australia S&P/ASX 200 2013-03-19 50154 -1,9% 0,1% 11,1%  17,5%

Zrédfo: Bloomberg
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