g:r]ny%l(a)(:ile%lt ﬁ:‘:

bd

www.bdm.pl

BIULETYN PORANNY

wtorek, 12 lutego 2013

KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: poniedziatek, 11 lutego 2013

Wartos¢ zmiana
Kurs otwarcia 2516 22 0,88%
Kurs zamknigcia 2 508 -4 -0,16%
Kurs min. 2501 11 0,44%
Kurs max. 2524 8 0,32%
Wolumen obrotu 21743 -9 544 -30,50%
Otwarte pozycje 119739 156 0,13%

FW20 (2,516.00, 2,524.00, 2,501.00, 2,508.00, -4.00000)
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WIG20 (2,501.76,2,508.47, 2,489.69, 2,497 .88, +2.45996)
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System:

Aktualna pozycja — krétka, sygnat otwarcia diugiej- 2521

Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka- 2584

Najblizsze poziomy oporu: 2537 2566 2615 2664
Najblizsze poziomy wsparcia: 2460 2400 2330 2300

Uspokojenie nastrojow, ale czujnos¢ wskazana

Poniedziatkowa sesja niczym sie nie wyréznita.
Brak sesji w Japonii i Chinach, a takze puste
kalendarium makro nie zachecaty do aktywnosci.
Handel uptywat spokojnie pod kontrola bykow.
Dopiero w koncowce popyt musiat skapitulowac i
ostatecznie FW20 zakonczyt 0,2% spadkiem na
2508 pkt. Technicznie rynek zblizyt sie do
wskazywanego pierwszego oporu osiggajac
maksimum na 2524 pkt. Na kolejnych sesjach
lekko wzrostowy sentyment powinien sig utrzymac
wspierany przez stabilizacije w Europie i ubogie
kalendarium makro. Na ten moment nie zaktadam
jednak by bykéw byto sta¢ na wiecej niz 2537-
2543 pkt (ewentualnie 2566 pkt). Co prawda
ubiegtotygodniowy dotek na 2469 pkt byt dosc¢
wymowny, w poblizu istotnego wsparcia (2560
pkt), ale w przypadku indeksu bazowego
minimalne cele spadkowej korekty nie zostaty
osiggniete. W mojej opinii brakio 25-30 pkt, a to
zbyt duza tolerancja btedu. By¢ moze rynek po
lekkim odreagowaniu powréci w te rejony (2430
pkt dla bazowego, 2450-2460 pkt dla FW20). Taki
scenariusz wspiera obserwacja rynkow
zagranicznych. W Europie nastroje spokojne po
ostatnich spadkach, natomiast Wall Street wcigz
sie przed nimi broni. Wczoraj S&P500 utrzymat sie
w rejonie nowych szczytéw (1517 pkt) i catkiem
dobrze rozpoczat kolejny tydzien. Ostatnie sze$¢
konczyt wzrostem (tacznie 8,2% zysku). Podobna
passa miata miejsce w lipcu/sierpniu'12, ale jej
skala byta dwa razy skromniejsza (+4,7%).
Dtuzsze serie zdarzaly sie juz rzadko.

Krystian Brymora

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
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RYNEK AKCIJI
Wyniki sesji: poniedziatek, 11 lutego 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 2501,76 2 497,88 0,10% 2 489,69 2 508,47 18,8 391,9
sWIG80 11 280,6 89757 11 022,38 10 947,75 -0,35% 10912,16 11 040,89 128,7 16,9
mWIG40 2648,7 2145,0 2591,26 2 593,63 0,24% 2 587,69 2606,71 19,0 38,2
WIG PL 48 505,5 36 478,4 47 158,56 46 988,04 0,12% 46 988,04 47 158,56 170,5 -
WIG 48 222,7 36 483,4 46 851,89 46 786,74 0,10% 46 676,00 46 971,98 296,0 462,3
zmiana % zmiana % wzgledem WIG20
Spétka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna ™M 3M 6M dzienna ™M 3M 6M
ASSECOPOL 43,40 3602 -0,2% -5,7% 7,6% -4,4% -0,3% -3,3% 0,7% -12,4%
BANK HANDLOWY 92,10 12 034 -0,1% -5,5% 0,4% 5,9% -0,2% -3,2% -6,5% -21%
BOGDANKA 134,50 4 575 -0,3% -1,5% 10,4% 8,5% -0,4% 0,9% 3,5% 0,5%
BORYSZEW 0,48 1083 -5,9% -15,8% -9,4% -5,9% -6,0% -13,4% -16,4% -13,9%
BRE 331,00 13 949 1,3% 4,6% 12,2% 3,6% 1,2% 7,0% 5,2% -4,4%
GTC 8,42 2689 -1,4% -10,0% 7,0% 36,0% -1,5% -1,7% 0,0% 28,0%
JSW 93,90 11 025 0,5% -0,5% 10,9% 2,1% 0,4% 1,8% 3,9% -5,9%
KERNEL 66,00 5259 0,8% 5,2% 4,3% -9,6% 0,7% 7,5% -2,6% -17,6%
KGHM 189,00 37 800 -0,5% -0,9% 13,6% 45,9% -0,6% 1,4% 6,6% 38,0%
LOTOS 37,78 4907 1,3% -1,7% 14,3% 39,8% 1,2% 0,6% 7,3% 31,8%
PEKAO 159,00 41733 -0,1% -3,9% 4,1% 2,6% -0,2% -1,6% -2,9% -5,4%
PGE 17,35 32440 0,9% -9,9% -1,7% -13,6% 0,8% -7,6% -8,7% -21,5%
PGNIG 5,51 32509 0,9% 3,4% 29,3% 28,7% 0,8% 57% 22,4% 20,7%
PKNORLEN 49,15 21022 0,8% 0,9% 16,2% 23,8% 0,7% 3,3% 9,2% 15,8%
PKOBP 35,35 44 188 -0,6% -1,6% -0,3% 2,8% -0,7% 0,8% -7,3% -5,2%
PzU 410,00 35404 0,4% -0,3% 6.2% 11,4% 0,3% 2,0% -0,8% 3,5%
SYNTHOS 5,22 6907 1,6% -3,0% -6,8% -6,3% 1,5% -0,6% -13,8% -14,3%
TAURON 4,49 7 869 0,4% -6,8% 4,7% -7.2% 0,3% -4,5% -2,3% -15,2%
TPSA 11,64 15 547 -0,5% -8,7% -3,6% -30,1% -0,6% -6,4% -10,6% -38,1%
TVN 9,07 3119 1,9% -5,8% 34,8% 12,5% 1,8% -3,5% 27,8% 4,5%

Komentarz po sesji

Rozczarowujaca postawa popytu

Po pokazie relatywnej sity przez WIG20 w czwartek i pigtek oraz po
przejsciu przez opor 2494 punktéw nalezato spodziewaé sie pozytywnego
rozpoczecia nowego gietdowego tygodnia na naszym parkiecie. Tak tez sie
stato, lecz styl handlu akcjami najwigkszych spotek byt dzis zdecydowanie
rozczarowujgcy. Nie chodzi tylko o to, ze w maksymalnym punkcie sesji
wzrost WIG20 wyniost zaledwie 0,5%. Gtéwnym problemem byty obroty.
Warto$¢ handlu najwigkszymi spotkami byta dzi$ $miesznie niska i $wiadczy
o braku mocnego kapitatu chcacego goni¢ indeks po wielu spadkowych
tygodniach od poczatku roku. Rynek sprawia wrazenie, jakby odbicie z
koncowki tygodnia i relatywna sita w stosunku do innych gietd byly jedynie
funkcja wyczerpania sie pewnej czesci podazy, nie wejscia do gry
mochniejszego popytu. Ponadto w drugiej potowie sesji spadki surowcow
przetozyly sie na znizke KGHM, ktéry z pluséw zszedt ponizej kreski i
pomogt w wejsciu indeksu w negatywne terytorium. Ostateczne zakonczenie
sesji to 0,1% wzrost WIG20 w stosunku do pigtkowego zamknigcia przy
niecatych 400 milionach obrotéw. Tak nie wyglada rynek, ktory jest mocno
wyprzedany i inwestorzy szukajg na nim okazji do zarobku. Tak wyglada
parkiet, na ktérym popyt jest staby i wystarczy jakas nieco powazniejsza
iskra  zewnetrzna, by WIG20 ponownie  zanurkowat  ponizej
zesztotygodniowych miniméw. Oczywiscie neutralne zakonczenie sesji nie
jest jeszcze sygnatem powrotu do znizki, ale zdecydowanie nie pozostawia
dobrego wrazenia i szanse bykéw w mojej ocenie wyraznie spadty. W takim
stylu mocno rosna¢ sie nie da, cho¢ dla niektérych pocieszeniem jest to, ze
wystarczy jeden powazniejszy inwestor zagraniczny, by pociagna¢ nasz
mato ptynny rynek do géry. Tylko czy na tym ma polega¢ hossa na GPW?

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Szefowie BC maja gtos

Woczorajsza sesja niewiele zmienita w technicznym obrazie WIGu20.
Na zamknieciu blue chipy zakonczyly notowania na linii 2497.88 pkt.,
zyskujac 0,1%. Technicznie w dalszych wzrostach prestizowy indeks
wcigz jest obecnie ograniczony (poza linig 2500 pkt.) oporami na
poziomach 2524 pkt. i 2542 pkt. Wsparcia dla ewentualnych spadkéow
nalezy wyrézni¢ na putapach 2467 pkt. i 2442 pkt. W podobnym tonie
swoj handel zakonczyli inwestorzy zza Oceanem. Na zamknieciu Dow
Jones Industrial stracit 0,2%, Nasdaq znizkowat 0 0,1%, a indeks S&P
500 obnizyt sie 0 0,1%. Na razie bez rozstrzygnig¢ pozostaje kwestia
kurséw walutowych w Eurolandzie. Wczoraj nie zapadty bowiem zadne
wigzace decyzje, a ministrowie finanséw omoéwili jedynie temat kursu
EUR, ktéry ma by¢ dalej kontynuowany podczas spotkania G20.
Dodatkowo w marcu ma by¢é omoéwiona kwestia powrotu Irlandii i
Portugali na rynek dtugu. Nie bedzie dzi$ istotnych danych makro.
Wplyw na rozstrzygniecia sesji moga mie¢ natomiast liczne
wystapienia szeféw bankéw centralnych. | tak o 8.20 wystuchamy
przemowienia wiceszefa ECB (Vitor Constancio); o 11.00 szefa SNB
(Thomas Jordan); a o 15.30 wystapienie publiczne szefa ECB (Mario
Draghi), ktére moze okaza¢ sie decydujace dla koncowych godzin
handlu. Biorac pod uwage poranne oscylujgce wokét zera wartosci
kontraktéw na zachodnioeuropejskie kontrakty nalezy spodziewac sig
dzi$ neutralnego rozpoczecia sesji notowan ciggtych 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
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PGNiG Produkcja z kopalni LMG, ktéra obecnie wynosi 1.000 ton dziennie, istotnie wptynie na wyniki PGNiG w
1Q13.

PGNIG w potowie pazdziernika dokonato odbioru technicznego kopalni Lubiatow-Miedzychéd-Grotéw,
ktory byt podstawa do rozpoczecia prac rozruchowych. Zgodnie z przyjetym harmonogramem w
pierwszym etapie, ktéry miat potraé okoto 6 tygodni, osiggnigte miato by¢ 25% maksymalnych
mozliwosci produkcyjnych kopalni. Kolejne fazy rozruchu zaktadaty osiagniecie, kolejno 50% i docelowo
100% mozliwosci produkcyjnych.

PKN Orlen PKN Orlen przeprowadzi w 1H13 dwa zabiegi szczelinowania hydraulicznego na terenie konces;ji
Wierzbica i Lubartéw.

Na koncesji Wierzbica szczelinowanie zaplanowano w poziomym odcinku o dtugosci 1000 m, w warstwie
tupkow gazonosnych, zalegajacej na gtebokosci okoto 2700 m. Planowane jest wykonanie zabiegu w 10
sekcjach szczelinowania. Przeprowadzenie zabiegu zaplanowano na kilkanascie dni.

Wielton Wielton planuje na 2013 rok utrzymanie rentownosci operacyjnej i sprzedazy w kraju, jednoczesnie chce
zwigkszac¢ sprzedaz za granicg. Uruchomiona w pazdzierniku rosyjska montownia ma wyprodukowaé¢ w
tym roku minimum 240 sztuk produktow. Spoétka rozglada sie za celami akwizycyjnymi, jezeli ich nie
znajdzie bedzie maksymalizowa¢ dywidende.

Prezes spotki zaznaczyt jednak, ze Wielton wstrzymuje sie z publikacja prognoz ze wzgledu na trudny
rok i liczy na bardzo dobrg 2H13.

JSW Prezes spoitki spodziewa sie, ze ceny wegla koksowego w 2013 r. mogg lekko rosng¢, moze nawet o
kilka procent co kwartat. Obecnie ceny wegla koksowego sie ustabilizowaty i utrzymujg sie na poziomie z
4Q12.

Prezes spotki podkreslit tez, ze oprocz biezacej produkcji JSW sprzedaje tez wegiel ze zwatow.

Spoétka caly czas analizuje cele akwizycyjne. Zdaniem prezesa najtaniej rozwijaé baze zasobowg
poprzez przejecia gotowych projektéw (np. Debiensko).

BDM: W naszych prognozach réwniez zaktadamy odbudowe cen coking w 2013 roku. Zaréwno w
styczniu'13 i lutym'13 mozemy obserwowac powolny, ale systematyczny trend wzrostu cen surowca w
notowaniach spotowych. Obecnie tona hard w portach Quennsland kosztuje 172,5 USD/t (od korica
4Q'12 wzrost o 8,1%). Kontynuacja tego trendu powinna otworzy¢ droge do rewizji w gére cen
kontraktowych na 2-4Q13. Sprzedaz ze zwatéw oceniamy bardzo pozytywnie, spétka jest w stanie
alokowac w petnig swojg produkcje+zapasy, co wskazuje na postepujgcg odbudowe chfonno$ci rynku w
Europie.

Debiensko jest w naszej ocenie najbardziej prawdopodobnym celem inwestycyjnym spotki ze wzgledu
na rente geograficzng przy realizacji tego projektu i posiadanie czeS$¢ infrastruktury dofowej
(bezposrednie sgsiedztwo zlikwidowanej kopalni) . Zasoby operatywne nieczynnej kopalni=190 min ton.

KGHM Prezes spoétki zapowiedziat, ze celem zarzadu jest aby warto§¢ KGHM do 2020 roku wzrosta do 20 mid
USD.

BDM: Prezes z wizjg jest na wage ztota ©

Lotos Naktady inwestycyjne Lotosu w 2013 roku wyniosg ponad 1 mld PLN. Wydatki beda poniesione gtéwnie
na wydobycie, rozwdj stacji i inwestycje modernizacyjne. Jesli jednak grupie uda sie zrealizowa¢ zakup
ztoza w Norwegii wydatki moga okazac¢ sie istotnie wyzsze (kwestie ewentualnego przejecia powinny
zostac¢ ustalone do konca 1H13).

TPSA Spoétka opublikowata stabe dane za 4Q'12 (przed ktorymi ostrzegata juz wczesniej korygujac
poszczegolne zatozenia biznesowe).

Telekomunikacja Polska przewiduje gteboki spadek przychodow w 2013 roku, ktoéry bedzie
spowodowany obnizkami stawek MTR oraz wojng cenowg w segmencie komorkowym.

Zarzad spotki bedzie rekomendowat wyptate 0,50 PLN dywidendy na akcje za 2012 rok. Wczesniej
i zaktadano, ze bedzie to 1PLN/akcje.
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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INDEKSY | WSKAZNIKI

zmiana zmiana
indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M
Swiat surowce
MSCI AC World 2013-02-11 355,9 -0,3% 1,4% 10,3% 11,0% Miedz LME 3M 2013-02-11 82940 1,1% 3,1% 9,6% 10,7%
MSCI World 2013-02-11  1410,4 -0,3% 1,8% 10,7% 11,3% Ropa WTI Crude 2013-02-11 97,0 1,4% 3,2% 11,1% 2,1%
MSCI EM 2013-02-11  1060,9 -0,2% -1,3% 7,1% 8,9% Ztoto Spot $/oz 2013-02-11 16473 -1,2% -0,6% -4,7% 1,6%
MSCI BRIC 2013-02-11 303,6 -0,2% -0,4% 8,7% 11,0% Aluminium LME 3M 2013-02-11 21190 1,0% 1,0% 10,3% 12,7%
Europa $rodkowa, Wschodhnia i Potudniowa obligacje i rynek pienigzny
Polska WIG 2013-02-11 46 741,5 0,1% -1,4% 8,3% 11,7% Polska Syryield 2013-02-11 3,567 1,0%  -1,7% -4,3% -21,7%
Polska WIG20 2013-02-11  2495,4 0,1% -2,3% 7,5% 9,8% Polska 10yr yield 2013-02-11 3,994 -0,1% -0,8% -4,4% -20,0%
Polska mWIG40 2013-02-11 25875 0,2% -0,7% 8,3% 15,4% Polska WIBOR 3M 2013-02-11 3,720 -0,5% -53% -18,2%  -25,7%
Polska sWIG80 2013-02-11  10986,5 -0,4% 3,3% 13,1% 18,5% Polska WIBOR 6M 2013-02-11 3,680 -0,5% -5,4% -19,1%  -26,8%
Wegry BUX 2013-02-11 19023,4 0,2% 0,4% 0,1% 6,9% USA 10yr yield 2013-02-11 1,964 0,7% 5,1% 22,2% 18,5%
Czechy PX 2013-02-11 994,1 0,5% -5,2% 2,0% 9,2% Niemcy 10yr yield 2013-02-11 1,609 0,0% 1,6% 19,7% 16,2%
Butgaria Sofix 2013-02-11  398,7 0,7% 9,9% 21,1%  28,1% Japonia 10yr yield 2013-02-11 0,765 0,0% -6,7%  4,1% -4,6%
Rosja Micex 2013-02-11 15159 -0,3% 0,3% 8,5% 5,8% Hiszpania 10yr yield 2013-02-11 5362 -1,0% 9,7%  -7,9%  -22,4%
Rosja RTS (USD) 2013-02-11  1582,0 -0,5% 0,7% 13,6% 11,5% Irlandia 10yr yield - - - - - -
Rumunia BET 2013-02-11  5562,8 0,0% -0,4% 14,5% 19,0% Portugalia 10yr yield 2013-02-11 6,550 -0,7% 55% -253% -34,4%
Turcja ISE 100 2013-02-11 78 684,0 -1,8% -4,7% 7,6% 18,7% Wtochy 10yr yield 2013-02-11 3,864 -0,8% 11,8% -9,6% -25,5%
Europa Zachodnia CDS
Euro Stoxx 50 2013-02-11  2630,3 -0,3% -3,2% 6,3% 9,3% Belgia Syr USD 2013-02-11 76,7 0,4% -21% -11,2%  -53,6%
W. Brytania FTSE 100 2013-02-11  6263,9 0,2% 2,6% 9,4% 8,9% Chiny Syr USD 2013-02-11 67,0 1,8% 6,4% -6,7% -36,5%
Francja CAC40 2013-02-11 36495 0,0% -1,5% 7,0% 7.2% Francja Syr USD 2013-02-11 86,4 03% 01% -1,7%  -41,6%
Niemcy DAX 2013-02-11  7652,1 -0,2% -1,1% 6,6% 9,9% Grecja Syr USD - - - - - -
Hiszpania IBEX 35 2013-02-11  8174,9 -1,2% -6,3% 7,4% 16,6% Hiszpania 5yr UsD 2013-02-11 286,9 08% 139% -18,6%  -43,8%
Holandia AEX 2013-02-11 345,1 0,0% -1,3% 4,3% 4,2% Irlandia 5yr UsD 2013-02-11 178,4 01% -2,7% -9,7% -61,5%
Szwecja OMX 30 2013-02-11 11751 -0,3% 3,4% 11,3% 8,5% Japonia Syr UsD 2013-02-11 73,9 0,4% 0,7% 8,1% -9,7%
Austria ATX 2013-02-11  2405,6 0,0% -2,5% 10,2% 17,4% Niemcy Syr UsD 2013-02-11 42,7 1,6% 7,7% 30,0% -34,2%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa Polska Syr USD 2013-02-11 93,1 -0,1% 19,2% 5,1% -43,1%
USA DJIA 2013-02-11 13 993,0 -0,2% 3,7% 9,8% 7,2% Portugalia Syr USD 2013-02-11 395,1 0,0% 39% -353% -49,1%
USA S&P500 2013-02-11  1517,9 -0,1% 3,2% 10,6% 9,1% Rosja Syr USD 2013-02-11 1419  0,0% 13,3% -7,1%  -18,2%
USA Nasdaq Comp ~ 2013-02-11 31939 -0,1% 2,2% 10,5% 6,7% USA Syr EUR 2013-02-11 42,8 0,1%  64% 14,9% 2,9%
Kanada S&P/TSX 2013-02-11 12 801,2 -0,4% 1,3% 5,3% 8,9% W. Brytania 5yr UsD 2013-02-11 49,1 0,6% 14,0% 64,4% -14,6%
Meksyk IPC 2013-02-11 45089,4 -0,1% 0,4% 11,0% 10,7% Wtochy 5yr UsD 2013-02-11 266,8 -0,1% 152% -15,8%  -40,9%
Brazylia BOVESPA 2013-02-08 58372,5 0,2% -4,3% 1,7% -0,8% kursy walut
Argentyna MERVAL 2013-02-08  3303,0 -0,7% 8,7% 37,1% 33,9% EUR/PLN 2013-02-11 4,157 0,2% 1,0% -0,2% 1,5%
Azja i Australia USD/PLN 2013-02-11 3,100 -0,2%  0,6% -5,4% -6,6%
Japonia NIKKEI 225 2013-02-12  11153,2 -1,8% 6,1% 26,4% 26,8% CHF/PLN 2013-02-11 3,375 -0,3% 0,6% -2,3% -1,0%
Hong Kong Hang Seng 2013-02-08 23177,0 0,2% 0,4% 7,7% 16,9% EUR/USD 2013-02-11 1,341 0,3% 0,4% 5,5% 8,7%
Chiny Shanghai Comp ~ 2013-02-08  2418,5 0,6% 6,9% 17,4%  12,9% usD/JpyY 2013-02-11 93,530 0,9% 47% 17,7% 19,4%
Indie BSE30 2013-02-11 19 460,6 -0,1% -1,0% 4,3% 11,3%
Indonezja JKSE 2013-02-11  4503,2 0,3% 4,6% 4,0% 9,1%
Izrael TA 25 2013-02-11  1212,4 0,5% -0,5% 0,8% 10,0%
Korea Kospi 2013-02-12  1950,9 1,0% -2,4% 1,9% 2,5%
Australia S&P/ASX 200 2013-02-12  4959,5 -0,2% 5,4% 11,5% 19,9%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(13,992.97, 13,992.97, 13,940.41, 13,971.24, -21.7295) NASDAQ (3,192.53, 3,194.01, 3,182.19, 3,192.00, -1.87012)
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