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KOMENTARZ PORANNY
Ochtodzenie nastrojow, wystrzat Mabionu
Wczorajsza sesja, po porannych wzrostach w Azji i rosnacych kontraktach
na indeksy w USA, rozpoczeta sie w dobrych nastrojach. Wraz jednak z
uptywem czasu indeksy osuwaly sie, by ostatecznie zakonczy¢ dzien
spadkami. WIG20 spadt -0,8%, WIG -0,7%, mWIG40 -0,2%, a sWIG80 -
0,5%. Akcjom po raz kolejny nie sprzyjaty rosngce rentownosci obligacji, ale
takze gorsze od oczekiwan dane z amerykanskiego rynku pracy (raport
ADP oraz indeks ISM dla ustug). W Polsce z kolei miato miejsce
posiedzenie RPP, na ktérym Rada — zgodnie z oczekiwaniami — utrzymata
stopy procentowe bez zmian. W gronie blue-chipéw pozytywnie wyrézniaty
sie banki (Pekao 1,8%), a negatywnie CD Projekt (-5,4%) oraz PGE (-
3,2%). Na szerokim rynku bardzo silnym wzrostem przy duzych obrotach
wyrézniat sie Mabion (89%), ktory zyskiwat po informacji o umowie z
Novavax na wytwarzanie szczepionki przeciw COVID-19. Na innych
rynkach europejskich sesja zakonczyta sie na lekkich plusach: DAX zyskat
0,3%, CAC 0,4%, a FTSE 0,9%. Z kolei w USA miaty miejsce spadki (S&P -
1,3%, Nasaq -2,7%). Dzisiaj z rana NIKKEI traci -2,0%, a kontrakty na S&P
sg na lekkim minusie (-0,3%).

Michat Fidelus
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Allegro: Skor. EBITDA za 4Q'20 ok. 9% powyzej konsensusu [tabela BDM];

= PKP Cargo: Szacunkowa EBITDA w 4Q'20 146,6 MPLN, 7% ponizej konsensusu;
DN/EBITDA <4,0x [tabela BDM];

= Mabion: Spétka ma umowe z Novavax m.in. na transfer technologii produkcji szczepionki
przeciw COVID-19;

= TIM: Sprzedaz w lutym’21 +18,1% r/r - pozytywne [wykresy BDM];

= VRG: Sprzedaz w lutym’'21 +3% r/r, wynik brutto ze sprzedazy +4% r/r — lekko pozytywne
[komentarz BDM];

= ML System: Spétka szacuje, ze miata w 2020 roku 22,1 min PLN EBITDA [tabela BDM];

BoomBit: Spétka szacuje, ze miata w lutym 12,11 min PLN przychodéw (+9,1% m/m)

[wykres BDM];

Kogeneracja: Szacunkowa EBITDA w 4Q'20 -37% r/r (60 min PLN) [tabela BDM];

Cognor: Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’20;

AB: Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q'20/21 (kalendarzowy 4Q’20);

Pekao: W ramach zwolnier grupowych bank planuje zwolni¢ do 1,1 tys. pracownikéw;

Votum: Spétka liczy na wzrost przychodéw w segmencie roszczen bnkowych;

Celon Pharma: Spétka chce jak najszybciej znalez¢ partnera dla Salmeksu w USA;

= PGE: Spoétka wystawi do aukcji 150 MW w fotowoltaice i szuka akwizycji Igdowych farm
wiatrowych;

= Allegro: Spétka ma list z Modern-Expo na dostawe automatéw paczkowych; w '21 chce
mie¢ 1,5 tys. urzadzen;

= BOS: Akcjonariusze banku bedg glosowaé ws. wyrazenia zgody na zawieranie ugod dot.
kredytow;

= Neuca: Akcjonariusze spotki zdecydowali o skupie do 100 tys. akcji za max 90 min PLN;

= Sunex: Spétka planuje budowe nowych kanatoéw sprzedazy;

= Pointpack (NC): Spétka liczy na utrzymanie tempa wzrostu z '20.

WYKRES DNIA
W dniu wczorajszym walory Mabionu zyskaty ponad 89%, po informacji o umowie z
Novavax na wytwarzanie szczepionki przeciw COVID-19.
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Wartos¢ Zmiana
1D YTD
WIG20 19432 -0,8% -2,1%
WIG30 23128 -0,8% 0,0%
mWIG40 4 360,6 -0,2% 9,7%
sSWIG80 17 817,2 -0,5% 10,7%
WIG 57 897,0 -0,7% 1,5%
NC Index 515,7 -2,2% 4,2%
WIG Banki 5426,9 0,4% 13,9%
WIG Bud 39941 -0,2% 9,1%
WIG Chemia 87137 -0,1% 13,2%
WIG Dew 2619,8 -0,1% 9,8%
WIG Energia 20642 -1,7% 1,1%
WIG Games 27 154,5 -3,5% -6,0%
WIG IT 39389 -0,5% 2,0%
WIG Media 6 150,2 -1,9% 1,8%
WIG Paliwa 51635 -1,0% 4,2%
WIG Spoz 4197,0 -0,1% 15,2%
WIG Surowce 5990,2 -1,3% 6,5%
WIG Telco 946,0 -0,4% -3,2%
DAX 14 080,0 0,3% 2,6%
FTSE100 66755 0,9% 3,3%
CAC40 5830,1 0,3% 5,0%
BUX 43 595,2 -1,8% 3,7%
S&P500 3819,7 -1,3% 1,7%
DJIA 31270,1 -0,4% 2,2%
Nasdag Comp 12 997,8 -2,7% 0,8%
Bovespa 111 184,0 -0,3% -6,6%
Nikkei225 295591 0,5% 7,7%
Shanghai Comp. 3576,9 1,9% 3,0%
S&PIASX 200 6818,0 0,8% 3,5%
EUR/PLN 4,55 0,2% -0,4%
USD/PLN 3,77 0,2% 0,8%
CHF/PLN 4,10 -0,2% -2,8%
EUR/USD 1,21 -0,1% -1,3%
USD/JPY 106,96 0,2% 3,5%
FW20
Wartosé Zmiana
Kurs otwarcia 1966 2, 1,08%
Kurs zamknigcia 1940 -13 -0,67%
Kurs min. 1933 -2 -0,10%
Kurs max. 1989 22 1,12%
Wolumen obrotu 26 851 5292 24,55%
Otwarte pozycje 39501 -367 -0,92%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 1963,17 1936,22 1989,78 194324 -0,8% 1029
WIG30 2338,19 230422 236465 2312,75 -0,8% 1083
MWIG40 438480 17774,02 18010,69 4360,62 -0,2% 272
SWIG80 17984,03 434052 441095 17817,21 -0,5% 62
WIG-PL 59882,43 5906388 5988243 5906388 -0,7% 1375
WIG 58 488,98 57 711,61 59043,17 57897,00 -0,7% 1404
WIG20
Close MC 1D YTD
Alior 23,83 3111 -3,4% 40,4%
Allegro 66,46 68 006 -0,4% -21,5%
Asseco Poland 66,50 5520 -0,2% -2,3%
Cccc 93,94 5154 -2,1% 7,3%
CD Projekt 228,30 22979 -5,4% -16,9%
Cyfrowy P. 29,06 18 585 -0,5% -4,0%
Dino 242,20 23745 -0,5% -16,3%
Jsw 35,17 4129 0,5% 35,5%
KGHM 191,55 38 310 -1,4% 4,7%
Lotos 42,43 7844 -0,7% 2,4%
LPP 7 805,00 14 458 -1,6% -5,8%
Orange 6,44 8452 -0,5% -2,3%
Pekao 72,92 19 139 1,8% 19,3%
PGE 6,58 12307 -3,1% 1,3%
PGNIG 5,76 33 295 -0,6% 4,0%
PKN Orlen 60,20 25748 -1,1% 4,3%
PKOBP 30,94 38 675 0,6% 7,7%
PZU 30,75 26 553 0,1% -5,0%
Santander Polska 218,60 22339 0,7% 17,7%
Tauron 2,55 4 465 -0,2% -6,4%
autoréw. O ie i zawarte w nim komentar
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 537,00 1268 -5,0%  13,3% Famur 2,50 1437 55% 11,1% Ropa Brent [USD/bbl] 64,5 2,9% -3,8% -2,4%  24,6% 26,2%
Amica 152,60 1187 4,0% 4,0% GPW 46,20 1939 1,1% 1,1% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 16,1 -0,2% -1,2% 11% -16,1% 69,2%
Amrest 31,80 6982 -3,6% 14,8% GTC 6,74 3273 0,6% -6,4% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 15,6 -1,3% -4,5% -1,0% -185%  72,3%
Asseco SEE 37,80 1962 -05% -12,1% Handlowy 41,50 5422 -0,7% 18,1% CO2 [EUR/] 37,4 -2,3% -4,3% 0,5% 14,8% 60,4%
Azoty 31,90 3164 -0,3% 16,2% ING BSK 182,60 23756 -1,7% 6,8% Wegiel ARA [USD/] 65,8 -0,5% 0,1% -0,2% -5,0% 40,0%
Benefit Sys. 850,00 2460 -0,8% 1,9% Inter Cars 325,00 4605 1,6% 37,7% Miedz LME [USD/] 91283 -1,0% -2,3% -0,1%  17,8% 61,7%
Biomed-L. 8,90 554 0,0% -0,7% Kernel 55,40 4 655 0,2% 12,4% Aluminium LME [USD/t] 2187,0 -1,0% 0,7% 1,8% 10,8% 28,0%
BNP Paribas 68,80 10142 -3,1% 8,2% Kety 508,00 4891 -0,8% 3,4% Cynk LME [USD/t] 2766,5 -2,3% -2,4% -0,3% 1,4% 41,5%
Budimex 314,00 8016 0,6% 2,1% Kruk 182,10 3462 1,0% 28,2% Otéw LME [USD/] 20323 -1,4% -3,5% -0,3% 2,9% 7,3%
Celon Pharm 49,70 2237 8,5% 22,6% Livechat 120,00 3090 -0,2% 14,3% Stal HRC [USD/t] 1266,0 -0,3% 0,2% 0,2% 26,0% 113,9%
Ciech 35,50 1871 0,4% 10,2% Mabion 59,20 813 89,1% 185,3% Ruda zelaza [USD/t] 1754 1,4% 6,1% 5,9% 12,5% 95,4%
Cl Games 1,37 251 -6,2% 5,9% mBank 237,20 10049 0,5% 32,4% Wegiel koksujacy [USD/] 129,9 -0,9% -3,1% -0,9% 205% -16,2%
Comarch 204,00 1659 -0,5% 4,9% Mercator 348,00 3690 0,0%  -17,5% Zioto [USD/oz] 17171 -1,1% -4,5% -1,0% -9,4% 4,6%
Cormay 1,69 142 24,7%  47,0% Millennium 4,15 5034 0,0% 26,9% Srebro [USD/oz] 26,1 -2,2% -5,8% -2,0% -0,8% 51,7%
Datawalk 193,00 943 -4,5% 0,5% Neuca 709,00 3158 -2,9% 8,9% Platyna [USD/oz] 1172,4 -3,1% -7,0% -1,7% 9,5% 33,8%
Develia 2,50 1119 -0,6% 26,9% PKP Cargo 18,50 829 -10,6%  35,0% Pallad [USD/oz] 2350,9 -0,6% -2,9% 1,8% -4,2% -2,3%
Dom Dev. 126,00 3178 0,8% 10,5% PlayWay 571,00 3769 -1,6% -9,8% Bitcoin USD 49 345,0 3,0% -1,5% 8,0% 72,6%  465,1%
Echo 4,36 1799 1,4% 7,9% TEN 521,00 3786 -1,3% -5,4% Pszenica [USd/bu] 652,0 -1,7% -4,2% -0,5% 1,8% 23,3%
Enea 6,59 2907 0,4% 0,8% WP.PL 93,60 2727 -2,3% 0,6% Kukurydza [USD/bu] 550,0 -1,9% -1,7% -1,0%  13,6% 42,1%
Eurocash 13,78 1918 2,5% -1,9% XTB 16,05 1884 -0,3% -10,3% Cukier ICE [USD/Ib] 16,1 -1,8% -6,0% -1,9% 9,9% 15,4%
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Allegro Spétka przedstawita wyniki za 4Q’20.
Allegro - wyniki 4Q’20 [mIn PLN]
4Q'19 4Q'20 zmiana r/r 4Q'20 kons. odchylenie
Przychody 805,6 1299,0 61,2% 1259,8 3,1%
EBITDA skor. 384,3 533,5 38,8% 488,1 9,3%
EBITDA 380,6 513,5 34,9% 462,9 10,9%
EBIT 267,3 394,9 47,7% - -
Wynik netto 1239 260,6 110,3% 214,5 21,5%
marza EBITDA 47,7% 41,1% 38,7%
marza EBITDA 47,2% 39,5% 36,7%
marza EBIT 33,2% 30,4% -
marza netto 15,4% 20,1% 17,0%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétka, PAP
Allegro prognozuje w '21 roku wzrost skoryg. EBITDA o $rednie kilkanascie proc. r/r. Spotka chce w 2021 roku
rozwija¢ sprzedaz eksportowg polskich sprzedawcéw.
PKP Cargo Spdtka przedstawita szacunkowe dane za 4Q’20. Peiny raport 31.03.2021
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20S r/r ko‘:::ezr?s 4 Tbéinica 2018 2019  2020S r/r
Przychody 1260,9 1164,4 1191,3 11650 10357 9289 10096 11014 -5% 10780 2% 5183,0 47816 40756 -14,8%
EBITDA (MSR 17) 228,0 1590 228,8 107,4 907,0 7232
EBITDA (MSSF 16) 258,5 191,6 263,0 146,8 90,0 116,7 2269 1466 0% 158,0 -7% 859,9 580,2 -32,5%
EBITDA skoryg. 2303 1622 2303 1720 90,0 826 1463 1466 -15% 1580  -7% 907,0 7948 4655 -41,4%
EBIT 86,9 15,0 80,9 -394 -1056 -76,4 36,6 -41,0 4% 2776 1434 -186,4
Zysk netto 531 52 508 627 -1144 -775 156 -480 -23%  -42,0 1839 360 -2243
Przewieziona masa [Mton] 286 266 27,0 264 230 209 239 258 2% 1219 1086 936 -13,8%
Marza EBITDA skoryg. 183% 13,9% 193% 14,8% 87% 89% 14,5% 13,3% 14,7% 17,5% 16,6% 11,4%
Marza netto 4,2% -04% 43% -54% -11,0% -8,3% 15% -4,4% -3,9% 3,5% 0,8% -5,5%
Dtug netto 1713,9 1761,5 1949,7 2072,3 2293,1 2289,7 2272,0 7786 20723 166,2%
/EBITDA 1,8 19 2,1 2,4 33 3,7 39 <4,0x 0,9 2,4 <4,0x
P/E 12m
EV/EBITDA skoryg. 12m 5,5 6,5 6,9
Zrédfo: BDM, spoétka. *- 1 prognoza
Mabion Spétka zawart umowe ramowg z Novavax na transfer technologii i préby techniczne produkcji szczepionki przeciw
Covid-19 w skali komercyjne;j.
Mabion w innym komunikacie poinformowat, ze zawart z Polskim Funduszem Rozwoju porozumienie w zakresie
warunkéw brzegowych inwestycji PFR do kwoty 40 min PLN z przeznaczeniem na zwigkszenie mocy produkcyjnych
spotki, w szczegdlnosci na potrzeby potencjalnej szerszej wspotpracy z Novavax.
Mabion ocenia, ze w tym roku mozna spodziewac sie¢ pierwszych przychoddw z produkcji szczepionki przeciw
COVID-19 dla firmy Novavax, ale obecnie ciezko jest oszacowaé potencjalng wysoko$¢ marzy oraz ile dawek spotka
bedzie finalnie produkowa¢ - poinformowat zarzad podczas wideokonferencji. Spoétka nie spodziewa sie wpltywu
nowej wspdtpracy na projekt MabionCD20.
Adam Pietruszkiewicz ztozyt rezygnacje z cztonkostwa w radzie nadzorczej Mabionu. Jednoczesnie rada nadzorcza
spotki podjeta dzi$ uchwate o powotaniu Adama Pietruszkiewicza z dniem 3 marca 2021 roku na czlonka zarzgdu
spotki.
Umowa z Novavaksem szansg dla Mabionu. Umowa z amerykanskim producentem szczepionek to pierwszy krok w
kierunku potencjalnej umowy na wytwarzanie preparatu. - Parkiet
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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nie sq podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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TIM W 02.21 przychody ze sprzedazy wzrosty o 18,1% r/r (+13,4% r/r YTD).
W 02.21 przychody z e-commerce wzrosty o 3,6% r/r i stanowity 64% przychodéw ogétem (+2,5% r/r YTD).
W 02.21 przychody ze sprzedazy w przeliczeniu na dzien roboczy wzrosty o 18,1% r/r (+20,2% r/r w styczniu,
sprzyjajacy kalendarz bedzie w marcu- 1 dzien roboczy wiecej) i utrzymaty wysokie tempo z 4Q’'20 (+19,7% r/r)
Przychody ze sprzedazy [min PLN] Sprzedaz na dzien roboczy [min PLN/dzien]
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VRG Spdtka opublikowata dane sprzedazowe za luty.
Vistula — sprzedaz miesigczna [min PLN]* Sprzedaz miesigeczna w podziale na segmenty [min PLN]
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Dane odbieramy lekko pozytywnie. Spétka wypracowata dodatnig dynamike przychodéw po raz pierwszy od

sierpnia i poprawita wynik brutto po raz pierwszy od lutego’20. Caty czas wida¢ erozje sprzedazy w segmencie

odziezowym.

r/r).

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

Na poziomie skonsolidowanym grupa wypracowata 78,2 min PLN (+3% r/r).
Sprzedaz w kanale on-line wyniosta 15,7 min PLN (+31% r/r) i odpowiadata za 20% przychoddéw grupy (+4 p.p.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Segment odziezowy osiggnat 35,9 min PLN przychoddw (-18% r/r), a cze$¢ jubilerska 42,3 min PLN (+30% r/r).
Szacunkowa marza wyniosta 48,9% (spadek r/ro 1,0 p.p.).
Powierzchnia tgczna na koniec miesigca wyniosta 52,4 tys. mkw. (-3% r/r).

[o] ie i zawarte w nim komentarze

ie catosci Iub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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ML System Spétka opublikowata szacunkowe wyniki za 4Q’20:
ML System — wstepne wyniki za 4Q'20 [min PLN]
4Q'19 4Q'20 zmianar/r 2019 2020 zmianar/r
Przychody 27,5 38,8 41,1% 93,4 127,3 36,3%
EBITDA 2,8 45 59,7% 14,0 22,1 57,9%
Marza EBITDA 10,2% 11,6% 15,0% 17,4%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
BoomBit BoomBit szacuje, ze przychody z gier wyniosty w lutym 12,11 min PLN, co oznacza wzrost m/m o 9,1%. Naktady
marketingowe wyniosty w tym okresie ok. 6,12 min PLN (wzrost o 13,8% m/m), natomiast koszty prowizji platform
0,58 min PLN (wzrost 0 9,4% m/m).
Przychody/marketing [min PLN]
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Emmm— przychody marketing
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Kogeneracja, Spotka przedstawita szacunkowe dane za 4Q’20. Peiny raport 23.03.2021
PGE
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20S zmiana r/r 2018 2019 2020S zmiana r/r
Przychody 372,2 213,0 167,3 340,7 397,1 207,1 1993 965,8 1093,0
EBITDA 124,6 9,2 17,8 95,9 202,8 43,2 12,7 60,2 -37% 156,9 247,5 319,0 29%
EBITDA skoryg (-KDT) 123,3 25,5 16,6 89,3 98,7 59 11,9 276,7 254,7
Zysk netto 71,5 -199 -154 468 1323 17 238 138 71% 7,6 82,9 1240 50%
CAPEX -46,7 -14,4 -351 -69,4 -47,6 -152 -42,9 -57,3 -17% -126,2 -165,6 -163,0
Cash Flow netto 114,7 79,3 -77,7 23,4 2949 -3041 -13 8,5 -64% 2,1 112,4 -2,0
Sprzedaz ciepta TJ 4436 1731 894 3484 4317 1761 956 3719 7% 10600 10545 10753 2%
Sprzedaz e.e. GWh 780 517 463 797 774 460 493 738 7% 2398 2557 2465 -4%
P/E12m 3,6 4,6
EV/EBITDA 12m 0,0 0,5
EV/EBITDA 12m (+zob. KDT) 1,1 05
Zrodto: BDM, spoétka
Cognor Podsumowanie konferencji wynikowej za 4Q’20.
Prezentacja dostepna pod: link
BDM:
- petne wykorzystanie zdolno$ci produkcyjnych (>100%);
- szczegoty podatku granicznego (CBAM) obcigzajgcego import m.in. wyrobow stalowych w 2Q’21;
- wcigz sprzyjajgca sytuacja (tani ztom vs wsad w technologii wielkopiecowey);
- zarzad zwraca uwage na dobry cash flow (205 min PLN CFO w 2020 vs 142 min PLN przed rokiem)
- spotka spodziewa sie lepszych wynikow w 2021 roku (EBITDA, zysk netto);
Q&A:
- rozbudowa zdolnosci w Ferrostal ? Czy bedzie postdj ? Tak w czerwcu/lipcu/sierpniu, podczas przerwy klientéw, co
rok przerwa 2-3 tygodnie, a dodanie zdolnosci potrwa tydzien dtuzej;
- rekomendacja co do dywidendy ? do konca kwietnia ub na poczgtku maja;
- Carbon Tax ? Jak wplynie na COG ? Import bedzie ptacit podatek zalezny od kosztow CO2, co powinno wspiera¢
ceny na rynku bo import bedzie drozszy;
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AB Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’20/21 (kalendarzowy 4Q’20)
1. Rynek:
a. Wazrost rynku w Polsce w 20 +30% r/r (AB +39% r/r), w tym notebooki +57%, smartfony +49%,
procesory +34%, desktopy -1%,; dynamika byftaby jeszcze lepsza, gdyby nie pewne braki w
dostepnosci;
b.  Czechy wzrosty 0 156% r/r (AB +17% r/r);
c.  Rynek na Stowacji spadt o 7% r/r (AB +14% r/r);
d.  Udziaty rynkowe AB wzrosty o prawie 2 p.p. r/r;
e.  Rynek powinien wspiera¢ m.in. unijny program postpandemiczny, ktérego warto$¢ siega 67 mld EUR
(z tego ok. 20% ma byc¢ przeznaczone na transformacje cyfrowg) oraz rzgdowy program ,Polska
cyfrowa” (ok. 2 mid EUR);
f. Gartner spodziewa sie, ze globalny rynek IT wzro$nie o 8% w 2021 roku;
g. Srednie wydatki na osobe w 20 w PL/CZ/SK wyniosty 148 USD, natomiast w Europie Zachodniej az
204 USD;
h.  WIT chce inwestowac w Polsce 81% firm ($rednia europejska 75%);

W okresie COVID tylko 24% ankietowanych Polakéw kupito produkty zwigzane z IT.

2. Wyn|k| finansowe:

a.
b.

g.
h.

Spotka jest nr 1 w Polsce i nr 8 w Europie;
W ujeciu kalendarzowym, w '20, grupa wypracowata 11,9 mld PLN przychoddéw, ok. 151 min PLN
EBITDA i 100 min PLN zysku netto;
85% transakcji jest realizowanych za pomocg platformy on-line spotki;
Rezultaty 4Q’20 (kalendarzowo):
i. Przychody wzrosty o 31% r/r do 4,2 mid PLN;

ii. Wzrost EBITDA 0 78% r/r do 70 min PLN;

iii. Podwojenie wyniku netto do 53 min PLN;

iv. Poprawienie marzy EBITDA i netto;
Zapasy spadty o 11% r/r, m.in. z powodu niskiej dostepno$ci niektérych kategorii produktowych;
Naleznos$ci handlowe wzrosty o 44% r/r do 1,56 mid PLN (efekt zwiekszenia udziatu najwiekszych
klientow w miksie, ktérzy majg dfuzsze terminy zakupowe);
Spadek dfugu netto o 20% r/r do 214 min PLN; dfug obligacyjny to 41% catkowitego zadtuzenia; zob.
dfugoterminowe to 73% dfugu; dostepne finansowanie (do ew. uzycia) to ok. 753 min PLN;
Obnizenie poziomu SG&A/przychody do 2,2% (w ujeciu Itm).

3.  Pozostale kwestie:

a.

b.
c.
4. Q&A:

c

Ts@me oo

k.
l.
m.

Zarzgd zwraca uwage na niskg wycene rynkowa, jak dla biznesu schytkowego, choc perspektywy w
dystrybucji rozwigzan IT sg bardzo dobre;

Spétka nie miata problemu/opéznien z wysytkami w 4Q mimo duzego popytu;

Outlook na 2021 pozytywny.

Czy po pandemii wsparcie dla cyfryzacji bedzie nadal aktywne ? Jedne programy sie korczg ale
wchodzg nowe;

Mozliwosci sp6tki w e-commerce ? Czy 12 mid PLN to szczyt ? Konkurencja miata problemy w 4Q, AB
nie. Spbtka mysli o przygotowaniu sie pod przyszte wzrosty;

Odbiér nowych produktéw Apple ? czesto najwiekszym wyzwaniem jest dostepno$c a nie sprzedaz;
Tendencje na marzy brutto ? podobna jak rok temu;

Problem nalezno$ci przeterminowanych ? terminowo$c¢ bardzo dobra;

Zapasy/magazyn réwniez na bardzo dobrym poziomie, dobra ,wiekowo$¢”;

Czy niski stan magazyny wplynie na sprzedaz w kolejnych kwartatach ? Nie bo towar jest w drodze;
Koszty SG&A? powinien utrzymywac sie co najmniej na tym poziomie co jest;

Marza brutto w 2H’20/21 ? marza na takim samym poziomie jak rok temu mimo gorszego mixu
(bardziej wolumenowe produkty); lepiej patrze¢ na marze po kosztach operacyjnych (1,6% vs 1,1%
poprzednio);

Dlaczego rynek w PL +30,% w Czechach +15%, a w Stowacji -7% ? Tak wygladat rynek, otoczenie
makro;

Skala opbdznien od dostawcow ? na razie nie ma istotnych probleméw;

Zatrzymany skup akcji ? zgodnie z uchwata cena max byta 30 PLN;

Dywidenda ? spétka widzi przestrzen do kolejnej wyptaty (nie mniejsza niz rok temu).

Grupa AB rosnie szybciej niz rynek. Spoétka wypracowata rekordowe wyniki w ubiegtym roku kalendarzowym. Bytyby
one jeszcze wyzsze, gdyby nie problemy z dostepnoscig podzespotdw. - Parkiet

Pekao Bank zamierza do konca czerwca przeprowadzi¢ proces zwolnien grupowych, w ramach ktérego rozwigzanie umowy
0 prace ma nastgpi¢ z nie wiecej niz 1110 pracownikami banku, co stanowi okoto 8% wszystkich zatrudnionych.

Votum Spoétka ocenia, ze perspektywa ewentualnych ugéd z bankami nie zniecheca klientow bankéw do wystgpienia na
droge sadowa i w 1Q'21 przychody grupy w segmencie dochodzenia roszczen z tytulu uméw bankowych moga by¢
wyzsze niz w 4Q’20 - poinformowat prezes Barttomiej Krupa.

Fundusz zarzadzany przez Opti TFI zmniejszyt zaangazowanie w Votum do 4,95%.
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Grupa chce jak najszybciej znalezé nowego partnera dla rozwoju Salmeksu w USA, proces moze zajg¢ od kilku do
kilkunastu miesigcy - poinformowat w $rode wiceprezes Jacek Glinka. Spétka rozwaza takze samodzielne
poprowadzenie projektu.

Celon Pharma moze opublikowa¢ za kilka tygodni petne wyniki badan klinicznych |l fazy nad esketamina, tacznie z
wynikami 6-tygodniowej obserwacji. Spétka jest obecnie w procesie due dilligence z kilkoma firmami
zainteresowanymi projektem.

Koncern planuje wystawi¢ do aukcji ponad 150 MW w duzych i matych projektach fotowoltaicznych. Z inwestycjami w
budowe nowych Igdowych farm wiatrowych koncern na razie sie wstrzymuje, ale jest zainteresowany akwizycjami
farm juz istniejgcych i pracujgcych.

Nadzwyczajne walne zgromadzenie akcjonariuszy spotki zmienito wczesniejsze uchwaty ws. programu skupu akgcji
wilasnych tak, ze obecnie zarzad jest upowazniony do nabywania w terminie do 31 grudnia 2021 roku nie wiecej niz
100 tys. sztuk akcji wlasnych za kwote do 90 min PLN. Cena maksymalna za akcje nabywane na rynku
regulowanym wyniesie 900 PLN za jedng akcje, przy czym tgczna warto$¢ nominalna nabytych akcji nie moze
przekroczy¢ 20% kapitatu zaktadowego spoiki.

Allegro podpisato list intencyjny z polskg spotkg Modern - Expo na dostawe automatéw paczkowych do odbioru i
nadawania przesytek. Do konca tego roku platforma planuje budowe sieci 1,5 tys. urzadzen w polskich miastach. W
ramach pierwszej fazy spotka chce uruchomic tgcznie 3 tys. automatow.

Amazon, ktéry we wtorek uruchomit serwis Amazon .pl, planuje w najblizszych miesigcach powiekszy¢ oferte oraz
szybkos$¢ i wygode dostaw w Polsce. Dopiero woéwczas zastanowi sie nad wprowadzeniem w naszym kraju oferty
"Prime" - poinformowat PAP Biznes w wywiadzie wiceprezes ds. rozwoju w UE Amazon Alex Ootes.

Akcjonariusze banku bedg gtosowa¢ nad uchwatg w sprawie wyrazenia zgody na zawieranie przez bank ugdd
dotyczgcych walutowych kredytow hipotecznych oraz zasad ustalenia i zatwierdzenia warunkéw, na jakich ugody
beda zawierane - wynika z projektéw uchwat na NWZ BOS zwotane na 30 marca.

Sunex, producent i dystrybutor rozwigzan OZE, chce w tym roku kontynuowa¢ wzrost przychodéw. Jednym z
priorytetéow jest budowa nowych kanatéw sprzedazy - poinformowat PAP Biznes prezes Romuald Kalyciok. Spotka
szuka finansowania dla inwestycji szacowanej na ok. 10 min PLN, rozwaza m.in. emisje akcji.

Pointpack, oferujacy rozwigzania IT i ustugi serwisowe dla punktéw nadawczo-odbiorczych, liczy na utrzymanie w
2021 r. tempa wzrostu z 2020 r. zarébwno pod wzgledem sprzedazy, jak i zyskéow. Spétka zaktada, ze liczba
projektow bedzie rosng¢, a kilka z nich uda sie zrealizowa¢ w tym roku - powiedziat PAP Biznes prezes Marek
Piosik.

Komisja Nadzoru Finansowego wyrazita zgode na powotanie Iwony Dudy na stanowisko prezesa Alior Banku.
Komisja zgodzita sie takze na powotanie Wojciecha Hanna na stanowisko prezesa Banku Ochrony Srodowiska.

Agencja ratingowa Moody’s utrzymata rating MOL na poziomie Baa3, z perspektywg stabilng.

MOL Group stawia na chemie. Wegrzy chcg coraz wiecej ropy przerabia¢ na produkty chemiczne. Jednoczes$nie
zmniejszg produkcje paliw. Widzg tez duze szanse na poprawe wydajnosci i na zrownowazony rozwdj. - Parkiet

Deweloper rozpocznie w marcu przedsprzedaz inwestycji Grunwaldzka 240 w Poznaniu, w ktérej powstanie 70
mieszkan.

Spétka zalezna Ronson Development zawarta przedwstepng umowe nabycia prawa uzytkowania wieczystego dziatki
potozonej na warszawskim Ursynowie, o powierzchni okofo 2,4 tys. mkw. Cena zostata ustalona na 15,9 min PLN
netto.

ZUS przekazat do OFE kwote 6, min PLN w gotéwce.
Grupa UOKIK wniosek w sprawie przejecia kontroli nad Dlako.
Electrodomesticos Iberia, nalezaca do Grupy Amica i dziatajgca na Pdtwyspie Iberyjskim pod markg Fagor,

podpisata umowe sponsorskg z klubem pitkarskim Atletico Madryt, stajgc sie partnerem zenskiej druzyny pitki noznej
Atletico. Kontrakt bedzie obowigzywa¢ do konca sezonu 2023-2024.

Plany Masterlease z grupy PKO BP obejmujg m.in. wzrost sprzedazy o 20% r/r w 2021 r. i zakupy inwestycyjne
samochodéw za ok. 250 min PLN w | pétroczu br., poinformowat prezes Tomasz Jabtonski.
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Spotka zaprasza do sktadania ofert sprzedazy 500 tys. akcji wtasnych, ktore stanowig 4,81% kapitatu zaktadowego.
Proponowana cena zakupu wynosi 2,50 PLN za akcje.

Spotka rekomenduje wyptate 5,8 min PLN dywidendy, czyli 1,25 PLN na akcje, z zysku za rok obrotowy zakonczony
30 wrzesnia 2020 r. Wyptata miataby nastgpi¢ w dwoch transzach.

Deweloper dokonat przydziatu 100 tys. obligacji serii H o tgcznej wartosci nominalnej 100 min PLN, pod warunkiem
ich optacenia najp6zniej 5 marca.

Grupa Jeronimo Martins, wtasciciel m.in. sklepéw Biedronka, miata w czwartym kwartale 2020 roku 93 min EUR
zysku netto jednostki dominujgcej, o 24,6% mniej niz przed rokiem - podata spo6tka w raporcie.

Jeronimo Martins zaktada, ze tegoroczne naktady inwestycyjne wyniosg ok. 700 min EUR, z czego 60% dotyczy¢
bedzie sieci Biedronka. Jak podano, plan zaktada otwarcie ok. 100 nowych sklepéw Biedronka netto (ok. 50% w
mniejszym formacie) i modernizacje 250-300 placowek.

Nutit ogtasza przymusowy wykup 844,2 tys. akcji Impela, uprawniajgcych do 4,73% gtoséw na WZ, po 13,05 PLN za
akcje.

Polscy deweloperzy $miato wychodzg za granice. Naszym budowniczym mieszkan na osciennych rynkach trudno
bedzie uzyskac takg skale, jakg uzyskali zagraniczni gracze nad Wistg. Ale ekspansja przyspiesza i chetnie wspiera
ja panstwo. — Rzeczpospolita

Finansowanie deweloperéw nieruchomos$ci handlowych jest mozliwe, ale uzaleznione od skali obiektu i typu
najemcow. — Dziennik Gazeta Prawna

To jeszcze nie koniec zwolnien w bankowosci. Pandemia wzmocnita procesy decydujgce o redukcji etatéw w
bankach, czyli cyfryzacje i spadek odwiedzin oddziatéw. Przyczynita sie takze do duzego spadku zyskéw branzy. —
Rzeczpospolita

Sady wstrzymuija sie z frankowymi wyrokami. Mniejsza liczba wyrokéw dotyczgcych hipotek, ktére zapadty w lutym,
to efekt oczekiwania sedziéw na uchwate Sgdu Najwyzszego. — Rzeczpospolita

Automaty i zamykanie placéwek wypychajg bankowcéw na bezrobocie. Fala zwolnien w bankach przybiera na sile.
Ciecie etatéw zapowiedziat Pekao. Zatrudnienie w bankach wrécito do stanu z 1993 r. — Dziennik Gazeta Prawna

Sady zatkane frankami. Pierwszy wydziat dedykowany sprawom zwigzanym z kredytami we frankach ma zosta¢
uruchomiony dopiero 1 kwietnia. A sady w catej Polsce borykajg sie z nawatem frankowych pozwéw. — Gazeta
Wyborcza

Zgodnie z deklaracjami rzadu OZE w dalszej perspektywie majg stanowi¢ jeden z filaréw polskiej energetyki, ale
tempo zmian i postawione cele sg zbyt wolne i zbyt mato ambitne oraz niedopasowane do polityki UE - pisze prezes
IEO Grzegorz Wisniewski. - Rzeczpospolita

Nizsze odpisy warunkiem zysku. Alior moze wyj$¢ w tym roku na plus. Trudno jednak liczy¢ na wzrost przychodow,
decydujace bedg koszty. - Parkiet

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus
Analityk rynku akcji
tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl
banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBSLUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywny autoréw. O iie i zawarte w nim komentar
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badZ sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto
informacyjny, a podmioty opisywane w opracowaniu s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 04.03.2021 roku, 07:38 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie
moze by¢ on jednak publikowany badz powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zosta¢ przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie,
Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ $wiadomos$¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére mogg finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego
straty finansowej. Stopa zwrotu z poszczegélnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient
podejmujacy pojedynczg decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegélnych zatozerr dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonad
niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka.
Decydujac sie na aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej niz jednego
instrumentu finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to
prowadzi¢ do ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor moégtby osiggnaé na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢
Swiadomy, ze struktura portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagnigecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed
finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spotkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikow
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadaé, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedgce przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie
beda wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktada¢, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiada¢ dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach
finansowych powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik.
Kazda z wyzej wymienionych oséb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentéw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak
przedmiotowe instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sa wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tres$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére majg na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowari Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznaé sie z zasadami
obowigzujagcymi w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

* powigzarn BDM z emitentami notowanymi na GPW, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami
finansowymi- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze sa subiektywny autoréw. O iie i zawarte w nim komentar
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