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KONTRAKTY TERMINOWE NA WIG20

Wyniki sesji: $roda, 7 stycznia 2015

Wartos¢ zZmiana System:

Kurs otwarcia 2271 -40 -1,73% Aktualna pozycja — krotka, sygnat otwarcia dtugiej- 2324
Kurs zamknigcia 2317 46 2,03% Ostatnia zmiana sygnatu z diugiej na krétkg- 2424
Kurs min. 2269 -2 -0,09%
Kurs max. 2329 13 0,56%
Wolumen obrotu 24 777 7 343 42,12% Najblizsze poziomy oporu: 2351 2382 2430 2465
Otwarte pozycje 52 701 -1 264 -2,34% Najblizsze poziomy wsparcia: 2248 2200 2147 2100

FW20 (2,271.00, 2,329.00, 2,269.00, 2,317.00, +46.0000) Dolarowa hossa na zakrecie ?

[ 2550 Byki nie czekaly na test grudniowego dotka
(2248 pkt) i w srode od samego poczatku
ruszyly do odrabiania strat. Efektem tego byt
[ 2500 ponad 2% wzrost (2317 pkt) i zblizenie si¢ do
lokalnego szczytu w okolicach 2350 pkt.
Zdecydowany wzrost aktywnosci po diuzszej
2450 przerwie Swigteczno-noworocznej tylko
uwiarygadnia handel. Prym wczoraj wiodty
spotki surowcowe. Jesli t¢ zmiane nastawienia
L 2400 potgczymy z oporem jaki napotkat na swojej
drodze do umacniania amerykanski dolar, jest
szansa na przynajmniej solidna korekte w tym
segmencie. DXY dotart do pozioméw z 2004-

220 2005 roku i jest mocno wykupiony. Réwniez
poziom optymizmu co do sity dolara jest bardzo

[ a0 wysoki. W strategiach duzych bankéw
inwestycyjnych dolar wymieniany jest jako

jedna z lepszych inwestycji. Czy to nie czas na

s2s0 sowitg korekte i otrzezwienie rozgrzanych

gibw? Jest na to szansa, co z reguly
wprowadza pozytywny sentyment na rynki
june Ty - | JAugust | |September  |October | |November |December |2015 WSChOdZaCG (WZFOSt notowan SUrOWCéW)- Dzis
w  kalendarium makro prézno szukaé
wazniejszych danych. Wczorajsze minutes
FED praktycznie nic nie wniosto do obrazu
[ 2550 rynku. Giéwne indeksy i kontrakty zyskujg na
wartos$ci.

WIG20 (2,273.35, 2,320.40, 2,267.02, 2,307.46, +42.7100)
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RYNEK AKCII

Wyniki sesji: $roda, 7 stycznia 2015

52 tygodnie . o . X . Obroét
Indeks Kurs otwarcia Kurs zamknigcia ~ Zmiana [%)] Kurs min. Kurs max.  Zakres wahan {min PLN]

Kurs max. Kurs min.
WIG20 2559,9 22482 2 273,35 2 307,46 1,89% 2 267,02 2 320,40 53,4 840,5
WIG30 2735,6 24169 2 446,88 2 487,23 2,05% 244298 2 496,68 53,7 909,1
mwWIG40 37106 31879 3439,25 3492,20 1,86% 3438,51 3493,12 54,6 117,6
sSWIG80 14 795,3 11281,0 12 172,04 12 179,99 0,07% 12 126,43 12 189,36 62,9 20,6
WIG-PL 57 189,7 50 389,4 52 133,89 52 769,11 1,69% 52 133,89 52 800,34 666,4 -
WIG 55 687,6 48 765,5 50 667,73 51 350,42 1,65% 50 615,55 51 481,52 866,0 990,1
zmiana % zmiana % wzgledem WIG30
Spotka Cena [PLN] Mkt Cap [min PLN]
dzienna im 3M 6M dzienna iM 3M 6M
ALIOR BANK 76,30 5339 1,2% -7,0% -3,1% -6,7% -0,9% -2,1% 1,0% -5,2%
ASSECOPOL 52,73 4377 3,8% -2,0% 17,2% 30,8% 1,8% 2,9% 21,4% 32,3%
BANK HANDLOWY 105,60 13798 0,4% -1,9% -15,2% -2,2% -1,7% 2,9% -11,1% -0,7%
BOGDANKA 97,01 3300 3,0% -8,9% -13,3% -15,6% 0,9% -4,0% -9,2% -14,1%
BORYSZEW 5,80 1392 0,7% -7,9% -7,3% 9,4% -1,4% -3,0% -3,2% 11,0%
BZ WBK 359,00 35625 0,1% -7,4% -7,5% 1,4% -2,0% -2,5% -3,3% 3,0%
CcC 139,50 5357 5,7% -5,7% 7,4% 24,6% 3,6% -0,9% 11,5% 26,1%
CYFROWY POLSAT 23,45 14 997 4,5% -4,9% -11,9% 8,7% 2,4% 0,0% -7,8% 10,2%
ENEA 16,12 7116 0,9% -4,6% 2,0% 2,4% -1,1% 0,3% 6,1% 4,0%
EUROCASH 37,05 5138 -0,3% -10,4% 15,2% -5,5% -2,3% -5,5% 19,4% -4,0%
GRUPA AZOTY 64,89 6 437 5,0% -3,2% 8,2% -11,6% 2,9% 1,7% 12,3% -10,0%
GTC 5,55 1950 4,3% -5,1% -3,8% -24,0% 2,3% -0,2% 0,3% -22,4%
ING BSK 136,00 17 694 0,7% -7,5% -5,5% 6,3% -1,3% -2,6% -1,4% 7,8%
Jsw 20,20 2372 18,8% -4,3% -36,1% -52,7% 16,8% 0,6% -32,0% -51,1%
KERNEL 27,96 2228 5,1% -6,8% 16,5% -12,1% 3,1% -1,9% 20,6% -10,5%
KGHM 111,60 22320 4,8% -2,7% -8,5% -10,0% 2,7% 2,2% -4,4% -8,5%
LOTOS 26,56 4910 3,3% -1,6% 5,5% -19,2% 1,3% 3,3% 9,6% -17,7%
LPP 7 100,00 13 001 -0,8% -18,4% -25,2% -11,3% -2,9% -13,5% -21,1% -9,7%
mBANK 495,20 20902 2,8% -1,9% 2,8% 1,1% 0,7% 3,0% 6,9% 2,6%
NETIA 5,64 1963 1,1% 0,5% -1,7% 4,6% -1,0% 5,4% 2,4% 6,2%
ORANGE POLSKA 8,20 10761 0,1% -9,8% -23,4% -13,2% -1,9% -4,9% -19,3% -11,7%
PEKAO 175,40 46 037 0,9% -8,2% -7,2% 2,7% -1,2% -3,3% -3,1% 4,2%
PGE 19,24 35974 1,4% -2,6% -3,5% -6,4% -0,6% 2,3% 0,6% -4,8%
PGNIG 4,38 25842 2,8% -7,8% -9,9% -15,3% 0,8% -2,9% -5,8% -13,7%
PKNORLEN 49,94 21360 4,6% 0,9% 21,7% 19,7% 2,5% 5,8% 25,8% 21,3%
PKOBP 35,20 44 000 0,4% -6,4% -6,2% -7,2% -1,7% -1,5% -2,0% -5,7%
PZU 483,00 41708 2,1% 0,8% 3,2% 12,6% 0,1% 5,7% 7,3% 14,2%
SYNTHOS 4,09 5412 1,0% -3,1% -5,1% -6,0% -1,1% 1,8% -1,0% -4,4%
TAURON 5,12 8973 2,8% -4,1% 0,4% -0,6% 0,8% 0,8% 4,5% 1,0%
TVN 17,60 6 208 2,9% 10,0% 19,7% 24,8% 0,9% 14,9% 23,8% 26,4%
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KOMENTARZE

Komentarz po sesji:

GPW dawno nie byta tak silna
Powrét inwestorow po wydtuzonej swigteczno-noworocznej przerwie
w handlu wypadt bardzo okazale. Po poniedziatkowej przecenie na
GPW, dzi$ doszto do odreagowania w znakomitym stylu i WIG20
zyskat na wartosci 1,89% z wysokimi obrotami przekraczajgcymi 800
milionéw  zlotych. Roéwnie mocno rosty $rednie  spoiki
reprezentowane przez mWIG40, rozczarowaniem jest natomiast
kosmetyczny wzrost o 0,07% indeksu szerokiego rynku sWIG80.
Absolutng gwiazda notowan byty walory JSW zyskujace az 18%, na
co sktada sie kilka czynnikow. Pierwszym jest gigantyczne
wyprzedanie (co pozwalato na zwiekszenie dynamiki odbicia),
natomiast przede wszystkim inwestorzy kupowali akcje JSW liczac
na korzystne informacje o planie restrukturyzacji goérnictwa przez
rzad oraz pozytywnie oceniajgc informacje o uzyskanych cenach
wegla na ten rok przez konkurenta, spotke NWR. Swietnie spisato
sie tez kilka innych wiekszych blue chips. Ponad 4% rosty akcje PKN
i KGH, a 2% podrozalo PZU. Najwiekszym mankamentem
dzisiejszego ataku bykéw jest staba postawa bankéw PKO (+0,3%)
oraz Pekao (+0,8%), a to one zwyczajowo prowadzg powazniejsze
ataki zagranicy na GPW. Oceniajgc sesje czesciowo wzrost mozna
thumaczy¢ ociepleniem zewnetrznym, warto jednak przypomnie¢
sobie wiele minionych tygodni. Od dluzszego czasu wyraznie
korzystaliSmy z negatywnych bodzcéw zewnetrznych, a pozytywne
sygnaty dotykaty nas w minimalnym stopniu. W zwigzku z tym nalezy
stwierdzi¢, ze dzisiejsza sesja to powazna poprawa i wstepnie
wyglada to na poczatek powazniejszego ruchu w gore, na ktory
zniecheceni inwestorzy na naszym parkiecie coraz mniej liczg. Poki
S&P500 utrzymuje sie powyzej lokalnego minimum z potowy grudnia
otoczenie nam na taki wariant nadal pozwala. Wazne, bysmy taki
styl handlu utrzymali do konca tygodnia — ewentualne znikniecie
popytu w czwartek i pigtek z tatwoscia moze zamazaé pozytywne
wrazenie po dzisiejszej sesji.

Piotr Kaczmarek, CFA

Komentarz przed sesja:

Rynek wraca do zycia

Woczorajsza sesja przyniosta inwestorom bardzo mocne wzrosty w
Warszawie. Blue chipy zyskaty blisko 1,9%, koriczac notowania na
poziomie 2307,5 pkt. (gtéwnie za sprawg spotek surowcowych).
Podobnie wystrzelit mWIG40, ktéry takze wzrést o 1,9%. Bez
wiekszych zmian pozostaty podmioty z indeksu sWIG80, ktéry
poprawit sie 0 0,1%. Dobre nastroje byly widoczne tez na duzych
rynkach europejskich — DAX zyskat 0,5%, a londynski FTSE nieco
ponad 0,8%. Bycze nastroje dominowaty na globalnych rynkach. W
USA S&P500 wzrést o 1,2%, a Nasdag o niecate 1,3%. Nad
kreskg znalazt sie takze Russell 2000, ktéry poprawit sie 0 0,9%.
Rosng réwniez kontrakty na amerykanskie indeksy (zyskujg po ok.
0,6%). W Japonii Nikkei zyskat 1,7%. Dzisiejszy kalendarz makro
nie bedzie zbyt bogaty — nad ranem poznali$my odczyt dla
zamoéwien w niemieckim przemysle, a przed potudniem czekajg
nas wyniki inflacji producenckiej i sprzedazy detalicznej dla strefy
Euro. Po potudniu BoE oglosi swojg decyzje ws. stép
procentowych. Ciekawsze bedg dane z USA — raport Challengera
oraz liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych (jutro czeka nas
kolejna gars¢ z amerykanskiego rynku pracy). Nastroje sg na
rynkach dobre, a do tego na warszawski parkiet powrdcili
inwestorzy po $wigtecznej przerwie (obrét na WIG20 wyniost
wczoraj 841,0 min PLN). Mysle, ze inwestorzy wsparci przez duze
rynki bedg kontynuowa¢ wczorajszg tendencje, pytanie tylko czy
tak mocny popyt jak wczoraj utrzyma sie dalej. Najblizszym
wsparciem dla blue chipédw moze by¢ psychologiczny poziom
2300,0 pkt. i nizej 2270,0 pkt.

Adrian Gorniak

WYKRES DNIA

Indeks dolarowy DXY dotart do waznego oporu. Dolar jest najmocniejszy do koszyka walut od 2004-2005 roku.
Pojawia sie szansa na sporg korekte. Z reguly szczyty na DXY oznaczaly poprawe nastrojow na rynkach
wschodzgcych (wzrosty cen surowcow) i w konsekwencji na naszym parkiecie.

Indeks dolarowy DXY (kolor czarny) vs dolarowy WIG20

M DXY Curncy (USD) - Last Price (R1) 92.149
WIG20 Index (USD) - Last Price (R2) 63546716
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INFORMACIE ZE SPOLEK

Budimex Nieruchomosci w IV kwartale 2014 roku przedsprzedat, z uwzglednieniem rezygnacji, 654
mieszkania - poinformowata PAP spdtka.Z wyliczen PAP wynika, ze w catym 2014 r. przedsprzedaz
wyniosta 1.685 mieszkan wobec 742 rok wczes$niej.

Orbis zamknat transakcje zakupu od Accoru udziatow w spotkach prowadzacych dziatalno$¢ w Europie
Srodkowej po cenie 142,3 min EUR- podata spétka w komunikacie.

Ronson sprzedat w 2014 r. 711 lokali netto z uwzglednieniem umoéw rezerwacyjnych, w tym 146 w IV
kwartale - poinformowata PAP spétka.W IV kwartale 2013 r. deweloper znalaPLN nabywcow na 154 lokale,
a w catym 2013 r. na 572.Ronson zaktadat, ze sprzedaz w 2014 r. wyniesie ok. 700 lokali.

BDM: Woyniki sprzedazowe, ktére opublikowata spotka nieznacznie ponizej naszych oczekiwan
(spodziewali$my sie, ze deweloper zakontraktuje 154 mieszkania w 4Q’14). Niemniej, wysoka
przedsprzedaz powinna by¢ widoczna w wynikach 2H’15.

Polnord obnizyt w 2014 r. zadtuzenie netto o 71,5 min z}, do kwoty 428,2 min PLN z 499,7 min PLN -
podata spétka w komunikacie.W $Srednioterminowej strategii deweloper zaktadat obnizenie zadtuzenia netto
grupy na koniec 2014 r. do poziomu 425 min PLN

Marvipol znalaPLN w 2014 r. nabywcow na 776 lokali, w tym na 243 w samym |V kwartale - poinformowata
PAP spétka.W IV kwartale 2013 r. spétka sprzedata 154 lokale, a w catym 2013 r. 544.

BDM: Informacja zgodna z naszymi oczekiwaniami. Bardzo wysoka kontraktacja to w naszej opinii przede
wszystkim zastuga projektu Central Park (w 4Q’14 spétka wprowadzita do sprzedazy podetap 1b).
Liczymy, Zze wraz za wysokg sprzedazg w 4Q’14 pojawi sie duzy wolumen przekazan. Spodziewamy sig,
ze po zawarciu umowy z WAM liczba oddanych mieszkan do uzytku w samym 4Q’14 bedzie nieco ponad
220 lokali.

Modelowa marza rafineryjna w grudniu 2014 r. spadta do 3,9 USD na barytce z 6,3 USD w listopadzie. Rok
wczesniej w grudniu marza wynosita 0,30 USD - poinformowat PKN Orlen Dyferencjat Ural/Brent wynidst w
grudniu 2 USD, podczas gdy miesigc wczesniej byto to 1,3 USD. Rok wczesniej, w grudniu, dyferencjat
wynosit 1,5 USD.Modelowa marza petrochemiczna grupy wzrosta do 871 EUR na tonie z 830 EURw
listopadzie. Marza ta byta wyzsza niz rok wczesniej, kiedy to wyniosta 726 euro.Koncern poinformowat, ze
w grudniu $rednia cena barytki ropy Brent spadta do 62,5 USD z 78,9 USD w listopadzie. Rok wczesniej w
grudniu $rednia cena ropy Brent wynosita 110,8 USD.W catym IV kw. 2014 roku modelowa marza
rafineryjna wyniosta 5 USD na baryice, dyferencjat Ural/Brent 1,5 USD, a marza petrochemiczna 844
EURnNa tone. Cena ropy Brent w IV kw. wynosita 76,6 USD.

NWR porozumiat sie w sprawie cen wegla na ten rok. Srednia cena za 74 % oczekiwanej produkcji wegla
koksujgcego wyniesie 93 EURza tone - podata spétka w komunikacie.

Spoétka wykonata odwiert poszukiwawczy M-22 na Ukrainie. W ramach przeprowadzonych prac stwierdzita
wystepowanie kilku stref gazu, ktéry moze nadawac sie do wydobycia. (Parkiet)

Rzadowy program dotyczy jedynie Kompanii Weglowej, ale nie pozostanie bez wptywu na inne spotki z
branzy, w tym LW Bogdanke i JSW. Powraca plan fgczenia kopali z energetyka.

Zamkniecie najgorszych kopalih Kompanii Weglowej, wysokie odprawy dla zatrudnionej tam zatogi oraz
zmiana systemu pracy i wynagrodzen gérnikéw — to gtéwne elementy planu ratunkowego dla polskiego
gornictwa, przedstawionego w Srode przez rzagd. W jego ocenie zaniechanie restrukturyzacji doprowadzi
do procesu upadtosci tej spotki w ciggu zaledwie miesigca. Catkowity koszt programu siegnie 2,3 mid PLN
w latach 2015-2016. (Parkiet)

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Z
INDEKSY | WSKAZNIKI
ekoygedove  powsmewsak
zmiana zmiana

indeks/ticker data kurs 1D im 3M 6M indeks/ticker data kurs 1D M 3M 6M

Swiat surowce
MSCI AC World 2015-01-07 404,1 0,5% -4,3% -0,2% -4,9% Miedz LME 3M 2015-01-07  6145,0 0,0% -4,7% -7,9%  -13,8%
MSCI World 2015-01-07 1654,4 0,5% -4,2% 0,6% -4,2% Ropa WTI Crude 2015-01-07 48,7 1,5% -23,0% -43,4% -50,9%
MSCI EM 2015-01-07 934,7 0,7% -4,4% -6,6% -10,6% Ztoto Spot $/oz 2015-01-07 1213,5 -0,3% 1,7% 0,5% -7,7%
MSCI BRIC 2015-01-07 259,3 1,0% -3,6% -6,7% -8,9% Aluminium LME 3M 2015-01-07 1787,0 -1,7% -9,8% -8,6% -71%

Europa Srodkowa, Wschodnia i Potudniowa obligacje i rynek pieniezny
Polska WIG 2015-01-07  50516,7 1,7% -4,3% -4,5% 0,1% Polska Syryield 2015-01-07 1,950 -3,7% -11,6% -116% -32,8%
Polska WIG20 2015-01-07  2264,8 1,9% -5,4% -5,3% -1,0% Polska 10yr yield 2015-01-07 2,330 -2,0% -10,6% -17,8% -30,3%
Polska mWIG40 2015-01-07 34286 1,9% -2,8% -3,2% 4,3% Polska WIBOR 3M 2015-01-07 1,960 0,0% 0,0% -8,0%  -24,0%
Polska sWIG80 2015-01-07 121715 0,1% -0,5% -2,7% -1,1% Polska WIBOR 6M 2015-01-07 1,950 0,0% 0,0% -76%  -24,7%
Wegry BUX 2015-01-07 16173,6 0,1% -8,8% -9,9% -12,7% USA 10yr yield 2015-01-07 1,968 1,4% -12,8%  -152%  -23,0%
Czechy PX 2015-01-07 939,8 -0,7% -7,2% -2,6% -1,3% Niemcy 10yr yield 2015-01-07 0,484 8,5% -32,1% -46,6% -60,3%
Butgaria Sofix 2015-01-07 517,1 -1,4% -4,8% -4,4% -7,1% Japonia 10yr yield 2015-01-07 0,301 2,7%  -32,2% -40,2%  -46,0%
Rosja Micex 2015-01-06  1480,7 3,1% -2,1% 5,9% 3,1% Hiszpania 10yr yield 2015-01-07 1,644 22%  -103% -23,2% -38,6%
Rosja RTS (USD) 2015-01-06 746,5 -1,9% -17,0%  -32,5%  -43,2%
Rumunia BET 2015-01-07  6913,4 1,3% -0,3% -3,1% 0,6% Portugalia 10yr yield 2015-01-07 2,578 2,1% -62%  -14,8% -28,2%
Turcja ISE 100 2015-01-07 86 909,6 -0,2% 1,9% 16,9% 10,2% Wtochy 10yr yield 2015-01-07 1,559 1,6% -6,6% -18,1% -33,9%
Europa Zachodnia kursy walut

Euro Stoxx 50 2015-01-07 3007,9 0,6% -7,5% -1,3% -5,5% EUR/PLN 2015-01-07 4,303 -0,4% 3,4% 2,7% 4,1%
W. Brytania FTSE 100 2015-01-07 6366,5 0,8% -4,7% -0,5% -4,3% USD/PLN 2015-01-07 3,638 0,4% 7,7% 10,1% 19,8%
Francja CAC40 2015-01-07  4083,5 0,7% -6,8% -1,9% -6,1% CHF/PLN 2015-01-07 3,583 -0,4% 3,5% 3,8% 5,4%
Niemcy DAX 2015-01-07  9469,7 0,5% -5,6% 4,8% -3,9% EUR/USD 2015-01-07 1,183 -08%  -39%  -67% -13,1%
Hiszpania IBEX 35 2015-01-07  9871,1 0,2% -8,9% -3,8% -7,2% UsD/JPY 2015-01-07 119,490  0,9% -1,0%  102%  17,7%
Holandia AEX 2015-01-07 408,4 0,7% -4,6% 1,5% 0,2%
Szwecja OMX 30 2015-01-07 1454,8 -2,3% -3,6% 6,3% 1,8%
Austria ATX 2015-01-07 2128,7 0,5% -6,5% -0,4% -11,9%
Ameryka Pétnocna i Potudniowa
USA DJIA 2015-01-07 173716 1,3% -1,9% 5,8% 4,6%
USA S&P500 2015-01-07  2002,6 1,2% -2,2% 5,3% 3,5%
USA Nasdaq Comp ~ 2015-01-07  4592,7 1,3% -2,6% 6,4% 5,1%
Kanada S&P/TSX 2015-01-07 14 246,8 0,3% -0,9% -1,3% -4,5%
Meksyk IPC 2015-01-07 413294 1,2% -3,2% -5,8% -3,2%
Brazylia BOVESPA 2015-01-07 48 000,9 3,0% -4,9% -13,9% -8,1%
Argentyna MERVAL 2015-01-07 8057,9 2,3% -13,9%  -24,4% 1,2%
Azja i Australia
Japonia NIKKEI 225 2015-01-08 16 885,3 0,0% -5,7% 71% 10,6%
Hong Kong Hang Seng 2015-01-07 23 681,3 0,8% -1,3% 1,4% 1,5%
Chiny Shanghai Comp ~ 2015-01-07 3374,0 0,7% 14,9% 42,7% 65,7%
Indie BSE30 2015-01-07 26 908,8 -0,3% -5,4% 2,6% 3,6%
Indonezja JKSE 2015-01-07 5207,1 0,7% 0,4% 3,8% 4,9%
Izrael TA 25 2015-01-07 1458,7 0,2% -2,1% -0,1% 6,0%
Korea Kospi 2015-01-08 1883,8 0,1% -5,2% -4,5% -6,0%
Australia S&P/ASX 200 2015-01-08 5353,6 -0,2% 0,5% 2,4% -0,1%

Zrédfo: Bloomberg
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RYNKI ZAGRANICZNE

DJIA(17,374.78,17,5697.08, 17,374.78, 17,584.52, +212.879) NASDAQ (4,626.84, 4,652.72, 4,613.91, 4,650.47, +57.7300)
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