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KOMENTARZ PORANNY
WIG20 na wsparciu
WIG20 kolejny dzien w tym tygodniu bronit wczoraj jesiennego dotka z przetomu
wrzesnia i pazdziernika (okolice 1710 pkt). W ostatecznym rozrachunku udato sie
zakonczy¢ sesje wzrostem o 0,4% do 1721,2 pkt. Byki nie moga czu¢ sie jednak
bezpiecznie, biorac pod uwage, ze balansujg na dolnym ramieniu wiekszego trojkata,
ktéry mozna wyrysowa¢ od Brexitu. Dodatkowo byliSmy wczoraj relatywnie stabsi niz
DAX (+1,2%), co znow stato sie dos¢ charakterystyczne w ostatnich dniach. Na Wall
Street byki wypracowaty wczoraj przecietnej skali wzrosty, S&P500 zyskat 0,6%. Nie
powinny by¢ jednak zbyt bardzo zadowolone. Na sze$¢ ostatnich sesji, az pigc¢
przyniosto na wykresie $wieczki o czarnych korpusach. Ogélnie po mocniejszym
tapnieciu na poczatku wrzesnia S&P500 nie potrafi poderwac sig w kierunku szczytéw i
tkwi w przedtuzajacej sie konsolidacji. Sroda jest do$¢ bogata w dane makro. Nad
ranem pojawity sie dane o PKB w Chinach za 3Q’'16 (+6,7% r/r), a takze o tamtejszej
produkcji przemystowej i sprzedazy detaliczne. Generalnie byty one zgodne lub bardzo
bliskie oczekiwaniom. Wzrost gospodarczy napedzany jest przez wydatki rzgdowe i
rynek nieruchomosci, natomiast inwestycje prywatne i eksport pozostajg stabe.
Popotudniu dane o produkcji i sprzedazy z Polski pokaze GUS. Warto takze zwréci¢
uwage na informacje z pierwotnego rynku nieruchomosci z USA a wieczorem naszego
czasu na Bezowg Ksiege. Nastroje rano na rynkach futures sg minimalnie pozytywne.
Kontrakty na DAX i S&P500 zyskuja do 0,1%.

. ) Krzysztof Pado
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Eurocash: Spétka liczy na przejecie Polskiej Dystrybucji Alkoholi mimo sprzeciwu
UOKIK;

= PGNiG: PGNIG planuje rozbudoweg podziemnego magazynu gazu w Wierzchowicach;

= Energa: Grupa Energa szacuje, ze miata w trzecim kwartale tego roku 439 min PLN
EBITDA;

= XTB: Zysk netto X-Trade Brokers w trzecim kwartale 2016 roku spadt rdr 0 92%,;

= Banki: Rozwigzanie probleméw walutowych kredytéw hipotecznych musi by¢
przeprowadzone w taki sposéb, by nie doprowadzi¢ do zrujnowania sektora
bankowego — Jarostaw Kaczynski;

= Sfinks: Sfinks Polska planuje analize strategii w konteksécie zmieniajgcego sie
otoczenia prawno-rynkowego, w tym planowanego zakazu handlu w niedziele;

» Handel: Rada Ministréw przyjeta projekt ustawy o zmianie ustawy o podatku od
sprzedazy detalicznej;

= Tauron: Tauron do konca 2018 r. przeznaczy blisko 250 min PLN na inwestycje w
kopalni Brzeszcze — Prasa;

WYKRES DNIA

Spotka podata szacunki wynikéw za 3Q'16. W reakcji na 92% r/r spadek
zysku netto kurs traci 22%. Od tegorocznego debiutu strata wynosi juz blisko
40%.

XTB daily
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Notowania: wtorek, 18 pazdziernika 2016

Wartos¢ Zmiana

1D YTD
WIG20 17212 0,4% -7,4%
WIG30 2006,7 0,5% -3,3%
mwIG40 4091,9 0,6% 14,7%
sSWIG80 14 202,5 -0,4% 7,5%
WIG 47 436,7 0,4% 2,1%
WIG Banki 59225 0,0% -2,7%
WIG Bud 29209 -0,5% -0,2%
WIG Chemia 13692,0 0,5% -16,8%
WIG Dew 17505 -0,2% 15,7%
WIG Energia 23983 3,0% -18,1%
WIG IT 1988,7 0,9% 23,4%
WIG Media 4.440,1 -0,4% 12,6%
WIG Paliwa 4 646,1 -0,7% 4,0%
WIG Spoz 38211 -1,1% 11,7%
WIG Surowce 29158 2,8% 49,0%
WIG Telco 750,9 -1,4% -7,1%
DAX 10 631,6 1,2% -1,0%
CAC40 4.508,9 1,3% -2,8%
BUX 29012,7 1,4% 21,3%
S&P500 2139,6 0,6% 4,7%
DJIA 18 161,9 0,4% 4,2%
Nasdag Comp 52438 0,8% 4,7%
Bovespa 63 782,2 1,7% 47,1%
Nikkei225 17 016,2 0,3% -10,6%
S&P/ASX 200 54354 0,5% 2,6%
Ztoto 1262,6 0,5% 18,9%
Miedz 4 675,0 0,0% -0,6%
Ropa 50,3 0,7% 16,0%
EUR/PLN 4,32 -0,1% 1,2%
USD/PLN 3,93 0,0% 0,1%
CHF/PLN 3,97 -0,1% 1,2%
EUR/USD 1,10 -0,1% 1,1%
USD/JPY 103,8 -0,1% -13,6%

FW20: wtorek, 18 pazdziernika 2016

Warto$é zmiana
Kurs otwarcia 1719 5] 0,29%
Kurs zamkniecia 1725 13 0,76%
Kurs min. 1711 1 0,06%
Kurs max. 1732 5] 0,17%
Wolumen obrotu 19 847 6 624 50,09%
Otwarte pozycje 48 860 -348 -0,71%
System:

Aktualna pozycja — krétka
Sygnat otwarcia dtugiej— 1740
Ostatnia zmiana sygnatu z dtugiej na krétka - 1730

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.pl

Opory: 1777 1875 1915 1950

- Wsparcia: 1710 1683 1662 1600
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GPW — PODSUMOWANIE
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KOMENTARZ POPOLUDNIOWY

GPW znéw stabsza

Dzisiejsza sesja przyniosta spore wzrosty na $wiatowych rynkach akcji. Dobre nastroje w
Europie nie przetozyly sie jednak na pojawienie si¢ mocniejszego popytu w Warszawie.
WIG20 zwyzkowat w pierwszej czesci sesji, niestety ponownie bez podwyzszonych
obrotéw, przez co po potudniu z fatwoscig wrécit do punktu odniesienia mimo braku
analogicznych ruchow na $wiecie. Spadek zostat zainicjowany przez rynek terminowy,
ktéry w koncowce sesji podniést WIG20 z powrotem w gore i na zamknieciu indeks zyskat
0,4%. Przy niskiej ptynnosci i pasywnej postawie duzych kapitatéw niestety tatwo takie
ruchy inicjowa¢. Niskg ptynnoscig mozna réwniez wyttumaczy¢ duze rozchwianie kurséw
poszczegodlnych duzych spétek. O 5% urosty walory LPP i PGE, a z drugiej strony o 4,9%
spadty akcje Eurocashu. Na szerokim rynku ponownie popyt skoncentrowat si¢ na akcjach
JSW (az 68 min obrotéw, drugi wynik na rynku), ktére podrozaty o 3%, jeszcze silniejsze
byty akcje Bogdanki (+5%). Po czerwonej stronie wyréznity sie dzi$ akcje XTB, ktére
spadty 0 22% na nowe minimum po ogtoszeniu przez spoétke wstepnych wynikéw za 3
kwartat. Generalnie szeroki rynek nie zachwycat — swojg zadziwiajgca site utrzymat
mWIG40, ale juz sWIG80 stracit na wartosci 0,3%, a w statystyce sesji wigcej byto spotek
tracacych niz zyskujgcych na wartosci. Mozna powiedzie¢, ze niestety niemal cata GPW
kolejny raz rozczarowata w poréwnaniu z otoczeniem, w ktérym nastroje sg wcigz bardzo
dobre.

Piotr Kaczmarek, CFA

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.

ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 12, analizy@bdm.com.

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa
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Indeks
WIG20
WIG30
MWIG40
SWIG80
WIG-PL
WIG

WIG20

Alior
Asseco PL
BZ WBK
Cccc
Cyfrowy P.
Enea
Energa
Eurocash
KGHM
Lotos

LPP
mBANK
Orange
Pekao
PGE
PGNIG
PKN Orlen
PKOBP
PZU
Tauron

mWIG40

Alumetal
Amrest
Amrest
Apator
Azoty
Bioton
Bogdanka
Boryszew
Budimex
CD Projekt
Ciech
Comarch
Echo
Emperia
Forte
GetinNoble
GPW
GTC
Grajewo
Handlowy
ING BSK
Intercars
JsSw
Kernel
Kety

Kruk
Medicalg
Millennium
Netia
Neuca
Orbis

PKP Cargo
Polnord
Robyg
Sanok
Stalprodukt
Synthos
Trakcja
Uniwheels
Wawel

pl

1720,1
2006,5
4085,7
142484
48247,3
47 444,7

sroda, 19 pazdziernika 2016

Indeksy GPW
Low High Close Zmiana Obrét
17119 17312 17212 0,4% 548
19955 20160 20067 0,5% 668
14192,4 14260,4 40919 0,6% 161
40748 40929 142025 -0,4% 24
48 003,0 48 247,3 481556 0,4% 743
47 2235 47 607,3 47 436,7 0,4% 763
Cena Mkt Cap zmiana
1D YTD
46,74 6042 19% -13,8%
53,46 4437 2,8% -5,9%
313,80 31140 -1,5%  10,5%
188,50 7376 3,1% 36,1%
23,77 15 202 -0,6% 13,8%
8,86 3911 -0,3% -21,6%
7,51 3110 1,2%  -40,6%
38,11 5301 -5,0% -21,4%
69,65 13930 2,4% 9,7%
29,75 5500 -0,7% 10,2%
5418,80 9945 5,2% -2,5%
332,60 14 062 0,2% 5,9%
5,59 7336 -2,3% -14,8%
120,00 31496 -0,8% -16,4%
10,29 19 240 53% -19,5%
5,06 29854 -25% -1,6%
67,77 28986 0,0% -0,1%
25,57 31963 0,8% -6,4%
25,30 21847 -0,7% -25,6%
2,42 4241 1,7% -16,0%
Cena Mkt Cap Zmiana
1D YTD
62,50 961 0,8%  23,0%
205,00 1594 -0,8% 17,8%
231,00 4900 1,3% 22,7%
30,49 1009 3,4% -7,0%
61,80 6130 0,6% -37,9%
8,05 691 -0,5% -32,5%
67,29 2289 51% 102,6%
7,55 1812 -2,8%  60,6%
208,50 5323 -0,7% 7,5%
39,75 3809 0,4%  79,5%
66,38 3498 0,1% -22,8%
184,50 1501 -2,4% 61,8%
4,73 1952 -0,4% -31,4%
64,75 799 3,6% -5,3%
74,60 1783 0,0%  39,7%
1,31 1157 4,0% -27,2%
37,10 1557 0,8% 3,2%
8,10 3728 0,0% 13,3%
32,55 2106 -4,0% 22,1%
78,19 10 216 0,8% 8,7%
145,00 18 865 -1,3%  23,8%
265,85 3767 0,0% 11,7%
71,10 8348 3,0% 567,6%
58,70 4677 -1,7%  22,0%
395,10 3735 0,5%  26,2%
227,50 4037 2,2% 30,7%
275,05 992 -1,2%  24,2%
5,93 7194 2,8% 6,7%
4,88 1700 1,2% -9,6%
372,00 1653 -0,4% 3,4%
76,99 3547 0,8%  25,4%
44,02 1972 4,5%  -35,7%
8,65 283 -2,8% -39,8%
2,97 781 -0,3% 6,8%
66,70 1793 -1,5%  20,2%
421,00 2349 0,5%  40,8%
4,71 6233 1,1%  23,6%
13,09 673 0,6% 3,5%
205,00 2542 3,3% 62,8%
867,00 1300 -1,7%  -27,1%
autoréw. O i zawarte w nim komentar

nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter jie w prasie lub w

jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bdD

041993

Eurocash
PGNIG

Energa

Biuro Inwestycji

Kapitatlowych

PKO BP

XTB

Cemoservis
Bloober Team

Banki

Sfinks

BIULETYN PORANNY

sroda, 19 pazdziernika 2016

INFORMACJE ZE SPOLEK

UOKIK wydat zastrzezenia do koncentracji polegajgcej na przejeciu przez Eurocash kontroli nad spotka
Polska Dystrybucja Alkoholi. Zdaniem Urzedu transakcja ta moze ograniczy¢ konkurencje. Spotka chce
odpowiedzie¢ na watpliwosci UOKIK i liczy, ze uda sie jej przeja¢ PDA.

PGNIG planuje rozbudowe podziemnego magazynu gazu w Wierzchowicach. Projekt rozbudowy zakiada, ze
do 2022 roku pojemnos$¢ czynna PMG Wierzchowice zwiekszy sie z 1.200 min m szesc. do 2.000 min m
szesc. - poinformowat minister energii Krzysztof Tchorzewski w odpowiedzi na interpelacje poselska.

Grupa Energa szacuje, ze miata w trzecim kwartale tego roku 439 min PLN EBITDA. Grupa zmienita we
wtorek termin publikacji raportu za Ill kwartat. Spdtka planuje przedstawi¢ wyniki 14 listopada, a wczesniej
termin publikacji byt wyznaczony na 9 listopada.

Biuro Inwestycji Kapitatowych i sprzedajgcy Belancor zdecydowali o wznowieniu oferty publicznej. Zapisy w
transzy indywidualnej bedg przyjmowane od 27 pazdziernika do 3 listopada, a w transzy instytucjonalnej o
jeden dzien dtuze;.

KNF zalecita bankowi PKO BP utrzymanie funduszy wiasnych na pokrycie dodatkowego wymogu
kapitatowego w celu zabezpieczenia ryzyka wynikajagcego z walutowych kredytéow hipotecznych dla
gospodarstw domowych na poziomie 0,83 p.p.

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (EBOIR) zainwestuje 20 min euro w pierwszg benchmarkowg emisje
denominowanych w euro listébw zastawnych emitowanych przez PKO Bank Hipoteczny. PKO Bank
Hipoteczny wyemituje listy zastawne o wartosci 500 min euro. W procesie budowy ksiegi popytu ponad 90
inwestoréw ztozyto deklaracje nabycia na fgczng kwote ok. 1,5 mid euro.

Zysk netto X-Trade Brokers w trzecim kwartale 2016 roku spadt rdr o 92%, do 4,2 min PLN Spadki dotknety
réwniez inne pozycje wynikowe, w tym przychody oraz zysk operacyjny. Przychody spotki spadty w tym
okresie 0 55%, do 42,8 min PLN "Obserwowana w okresie dziewieciu miesiecy 2016 roku wyraznie nizsza
zmienno$¢ na rynkach, w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego, stworzyta mniej
mozliwosci inwestycyjnych klientom XTB. W konsekwencji, podobnie jak u konkurencji o tozsamym modelu
biznesowym, nastapit spadek obrotu klientéw instrumentami finansowymi, a co za tym idzie takze przychodéw
grupy" - napisano w komentarzu do wstepnych wynikow.

X-Trade Brokers Dom Maklerski odstapit od negocjacji prowadzonych z HFT Brokers Dom Maklerski w
sprawie potencjalnej transakcji przejecia portfela klientow od HFT

Chemoservis-Dwory podpisat umowe z EnergoAsh Potudnie na budowe specjalistycznej instalacji. Warto$¢
kontraktu to 34 min PLN netto. Termin przekazania placu budowy to 9 stycznia 2017 r. Prace majg zosta¢
zrealizowane w ciggu 18 miesiecy.

Bloober Team podpisat z NCBiR umowe o dofinansowanie projektu [MEDIUM|. Catkowity koszt realizacji
projektu to 8,38 min PLN a warto$¢ przyznanego dofinansowania 5,03 min PLN Projekt realizowany bedzie
do 30 listopada 2017 r.

Rozwigzanie probleméw walutowych kredytéw hipotecznych musi by¢ przeprowadzone w taki sposéb, by nie
doprowadzi¢ do zrujnowania sektora bankowego - poinformowat prezes PiS Jarostaw Kaczynski. Z
harmonogramu obrad Sejmu wynika, ze pierwsze czytanie prezydenckiego projektu ustawy o zasadach
zwrotu niektorych naleznosci wynikajacych z umoéw kredytu i pozyczki planowane jest na 20 pazdziernika.

Ryzyko zwigzane z kredytami walutowymi w Polsce nie ma charakteru systemowego - ocenia EBC w opinii do
projektu ustawy dotyczacej zwrotu spreadow. EBC uwaza, ze koszty wprowadzenia przepisow mogg byc¢
wyzsze niz 3,6-4 mld PLN szacowane przez autorow ustawy.

Podatek bankowy do uszczelnienia. Ministerstwo Finanséw rozwaza zmiane konstrukcji podatku od instytucji
finansowych. Chce zapobiegaé zmniejszaniu podstawy opodatkowania. (Rzeczpospolita)

Sfinks Polska planuje analize strategii w kontekscie zmieniajgcego sie otoczenia prawno-rynkowego, w tym
planowanego zakazu handlu w niedziele. Spétka nie spodziewa sie jednak, by wptyw zakazu na jej sprzedaz
byt bardzo negatywny - poinformowali przedstawiciele spotki na wtorkowej konferencii.

Sfinks Polska planuje otworzy¢ 5 restauracji w tym roku - zaréwno nowych, jak i po gruntownych remontach, a
w przysztym - 16 lokali.4 otwarcia zostaty przesuniete na pierwszg potowe 2017 r. W sumie w br. bedzie 18
otwaré, w tym 12 nowych restauracji i 6 po remontach. Do tej pory zamknieto 12 restauracji, w tym roku
zaplanowane jest jeszcze jedno.

Wydeziat 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 53 subiektywny autoréw. O i zawarte w nim komentar
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi jie w prasie lub w jie catosci lub czeéci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Producent i wydawca gier PC i mobilnych, spétka PlayWay, zadebiutuje na warszawskiej gietdzie w srode, 19
pazdziernika.

Biomed-Lublin liczy na znaczacy wzrost eksportu, ktéry bedzie motorem napgedowym zwigkszenia sprzedazy
spotki w najblizszych latach - poinformowat PAP prezes Andrzej Stachnik. Spétka chce, by eksport stanowit
ponad 50% jej sprzedazy, a priorytetowymi kierunkami sg Kanada, Australia oraz Ameryka Potudniowa.

Unibep zawart z zamawiajgcym, finskg spotkg Cramo PLC, umowe dotyczaca sprzedazy i dostawy obiektéw
modutowych. tgczna szacunkowa warto$¢ kontraktu wynosi ok. 139,33 min PLN netto. Zgodnie z umowg
Unibep zobowigzat sie do wyprodukowania minimalnej ilosci modutéw w kazdym roku kalendarzowym jej
obowigzywania, tj. 400 modutéw w 2017 r. i po 750 modutéw w 2018 i 2019 r. Rozpoczecie produkcji nastgpi
w styczniu 2017 r.

Plaza Centers Polish Operations B.V., spotka zalezna Plaza Centers N.V., ma nowy niewigzacy list intencyjny
z funduszem inwestycyjnym dotyczacy sprzedazy Suwatki Plaza, ktory wycenia centrum handlowe na 42,3
min euro. Transakcja ma zosta¢ sfinalizowana w ciggu IV kw. Planowe zakonczenie pozwoli na sptate
kredytow bankowych, a spodziewane wptywy netto szacowane sg na 15 min euro.

Echo Investment rozpoczeto budowe czesci konstrukcyjnej obiektu Galerii Libero w Katowicach. Realizacja
Galerii Libero trwa od lipca br. W pierwszym etapie prac przygotowano plac robét: rozebrano pozostajgce na
terenie budynki, przetozono sieci energetyczne i wodociggowe, zorganizowano zaplecze budowy. Prace
przebiegty zgodnie z harmonogramem i wkroczyly w najwazniejszg faze - rozpoczeta sie realizacja czesci
konstrukcyjnej obiektu. Pierwszy etap to wykonanie fundamentéw Galerii Libero. Otwarcie zaplanowano na
wiosne 2018 r.

Nalezaca do Agory sie¢ kin Helios podpisata umowy na otwarcie kin typu multipleks w kompleksie Forum
Gdansk w 2018 r. i w Galerii Piaseczno w 2021 r

Kruk wyemitowat i przydzielit 75 000 obligacji serii AA4 oraz 75 000 obligacji serii AAS o tgcznej wartosci
emisyjnej 150 min PLN

Bridge2Fun, spétka z grupy kapitatowej 4fun Media, podpisata umowe z T-Mobile Polska precyzujgcg warunki
wspotpracy w ramach komunikacji ATL realizowanej przez operatora na potrzeby polskiego rynku.

Audyt kontrolny wykazat, ze zaktad produkcyjny spotki bakaliowej Atlanta Poland spetnia wymagania
Jeronimo Martins Polska w zakresie produkcji marki wtasnej.

Rada Ministréow przyjeta projekt ustawy o zmianie ustawy o podatku od sprzedazy detalicznej, przedtozony
przez ministra rozwoju i finanséw, podato Centrum Informacyjne Rzadu (CIR). Projekt nowelizacji ustawy
wstrzymuje czasowo funkcjonowanie podatku od sprzedazy detaliczne;j.

Agencja ratingowa S&P Global Ratings utrzymata oceny ratingowe Banku Pekao SA. Rating dtugoterminowy
banku jest na poziomie "BBB+", krotkoterminowy na "A-2", a perspektywa jest negatywna.

Przychody grupy Orbis, wedtug wstepnych danych, w IIl kwartale 2016 roku wyniosty 396,4 min PLN czyli
byly 0 9,2% wyzsze niz rok wczesniej.

Produkcja stali nad Wistg w tym roku spada. Europejskie huty borykajg sie z zalewem taniej stali z Chin i
oczekujg, ze Unia ochroni je przed konkurencjg. (Rzeczpospolita)

Macrologic liczy na dobry IV kwartat, a od 2017 r. chce mocno zwigkszy¢ sprzedaz. (Parkiet)

Tauron do konca 2018 r. przeznaczy blisko 250 min PLN na inwestycje w kopalni Brzeszcze - powiedziat
prezes spotki Remigiusz Nowakowski. (Parkiet)

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi autoréw. O
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter i
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