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BUX 17.999 -1,4% MOL 16.400 -1,3% Commerzbank 1,2 -2,0% EUR/HUF 307,36 0,2% Olaj($) 93,7 1,4%
DAX 7.911 -0,3% Richter 33.450 -1,0% BMW 69,6 05% EUR/USD 1,2989 0,7% Arany ($) 1.609 -0,4%
S&P 1557 0,7% OTP 4.450 -1,8% Nokia 2,6 -24% USD/HUF 236,21 -0,6% 10Y hozam 6,51 8,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Emelkedéssel zartak pénteken a tengerentuli bérzék

- A WTI ara nétt a ciprusi megallapodas utan, az arany stagnalt
- Er6s6doétt az eurd

- Emelkedéssel kezdte a hetet Azsia

- A MOL targyalasokat kezd a magyar allammal a stratégiai taroloi részesedés eladasarol

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Az éj leple alatt kulturalt megoldas szlletett Ciprussal kapcsolatban, aminek a nagy betétesektdl eltekintve
mindenki orilhet. A Popular Bankot beolvasztjak a Bank of Cyprus-ba, mikézben a 100 ezer eurd fol6tti
betéteket befagyasztjak és ezt részben felhasznaljak a bankmentéshez, vagyis lényegében egy rendezett
bankcsédrél beszélhetink. Az eurdpai politikusok 6rulhetnek, hiszen megkaptak az elvart ciprusi
betétaldozatot, a ciprusiak tObbsége is oOrilhet, hogy betéteiket tovabbra is garancia védi és a nemzetkdzi
befekteték is orilhetnek, hogy nem dontottek tabut, sértetlen maradt a betétvédelem. Persze kodzben a
jellemzéen orosz nagybetétesek tovig raghatjak a kormiket, ugyanis az 6 helyzetik tovabbra sem
megnyugtatd, jelentds betétleirasra kell rahangolédniuk. Mindenesetre ma enyhililhetnek a nemzetkozi
aggodalmak, ami jot tehet a t6zsdéknek és életet lehelhet a magyar piacba is. Hosszu tavon ugyanakkor a
ciprusi gazdasagi rendszer atalakitasa valhat sziikségessé, a mostani szolgaltatasokra (ezen belil is a
jelentés sulyt kapd pénzigyi szolgaltatasokra) épllé gazdasagi modellt nem tudjak majd fenntartani. Ez
azonban csak hosszu tavu problémakat fog okozni, ami most nem fogja érdekelni a piacokat, igy pozitiv
hangulatban arfolyam emelkedéssel kezdhetjik az eléttlink allé révid hetet.

== Nalunk mar iPad-en is kereskedhet!


http://erstebroker.hu/hu/erste_market_HD.html
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Ma megjelenod fontos adatok Orszag El6z6 Varakozas
GKI fogyasztdi bizalmi index (marcius, tény) Magyarorszag 00:01 -40,9 -37,3
USA:

- Jo hangulatban telt a hét utols6 kereskedési napja a tengerentuli borzéken, a nap végéig emelkedtek
az indexek (Dow 0,63%, Nasdaq 0,7%, S&P500 0,72%).

- Pénteken Ures volt a makronaptar, igy féként a vallalati hirek mozgattak a piacokat, a Nike arfolyama
tobb mint 11%-ot emelkedett, miutdn a térsasag jo0 negyedéves eredményeket publikalt. A
részvényenkénti profit a vart 67 centtel szemben 73 cent lett, az arbevétel pedig 9%-kal 6,2 milliard
dollarra emelkedett, ami megfelel a varakozasoknak.

- A tengerentlli bir6sag a Microsoft javara dontétt egy szabadalmi perben, a birésag szerint a
Microsoft Xbox jatékkonzola nem sérti a Google leanyvallalatanak, a Motorola mobilgyarté cégének
szabadalmait. Az arfolyam 0,5%-ot emelkedett pénteken.

- A BlackBerry kozel 8%-ot esett az 50 napos mozgdatlagig annak ellenére, hogy pénteken kezdte
arusitani a Z10-es készuléket a tengerentulon.

Eurépa:
- Vegyesen zartak pénteken az eurdpai piacok, nagy mozgasok nem voltak (FTSE100 0,07%, DAX -
0,27%, CAC40 -0,13%).

- Az utolsé pillanatban, vasarnap éjszaka megsziletett a ciprusi megallapodas, az egyezség
értelmében felszamoljak a Popular Bankot (Laiki), és az ott talalhatd 100 ezer eurdnal kisebb
betéteket athelyezik a Bank of Cyprus-ba. A 100 ezer eurénal nagyobb, nem biztositott betéteket
pedig befagyasztjak, és ezekbdl fizetik az adossagokat. A betétesek veszteségei akar a 40%-ot is
elérhetik.

Olaj, arany:
- A WTI tipusu kbéolaj ara 94,16 dollarra nétt ma reggel a ciprusi megallapodas utan, mig az arany

1,607 dollaron stagnalt ma reggel. Varhato, hogy az olaj tovabb né az elmult hetek gyengulése utan,
mig az arany esetében a megnyugodd kedélyek miatt valosziniileg csokkenhet a kurzus.

Devizak:

- Pénteken er6sodni tudott az euré a dollarral szemben. Az EUR/USD értéke 1,2899-r6l 1,2929-re
emelkedett, annak ellenére is, hogy a németorszagi IFO indexek a vartnal gyengébbek lettek. Az eurd
ma reggel tovabbi er6sodést mutat a dollarral szemben, miutan Ciprus problémait sikerult rendezniiik.

- A forint pénteken gyengilt az eurdval szemben, aminek eredményeként az arfolyam 306,83-rol
307,36-re emelkedett. A ma reggeli pozitiv hangulatban sem nagyon tud magara talalni a forint és
egyeldre csak oldalazasra futja az erejébdl.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 1,68%-ot, a Hang Seng 0,57%-ot emelkedett, mikdzben a Shanghai index értéke nem
valtozott érdemben.

- Fo6bb makroadat ma reggel nem jelent meg a Tavol-Keleten.

Hataridés piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurépai hataridés indexek pluszban vannak ma reggel.
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Arany kereskedés Forintért?

M o Erste Arany Certifikatok

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 18.157 18.198 17.900 17.999 EUR/HUF 305,44 307,77 305,44 306,81

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas véltozas
zaro érték napi 52 hét zaroé érték napi 52 hét
Dow Jones 14512 0,6% 10,9% WIG 20 2.370 -1,1% 3,8%
Nasdaq Composite 3.245 0,7% 5,8% PX 981 -0,3% -0,7%
Nasdaq 100 2.801 0,9% 2,6% Hang Seng 22.280 0,7% 7,8%
FTSE 100 6.393 0,1% 9,2% Russell 2000 946 0,2% 14,0%
RTX 2118 0,9% -10,8% Nikkei 12.546 1,7% 25,3%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 80,16 1,8% 38,0% E.On 13,89 1,4% 23,3%
Arcelormittal 10,40 2,5% -30,3% Fiat 4,44 2,3% -1,8%
Axa 13,97 0,0% 9,7% Infineon 6,24 -1,0% -16,2%
Banco Bilbao 7,30 0,9% 16,9% Linde 144,00 -0,9% 10,1%
Banco Santander 5,60 0,8% -7,3% Lufthansa 15,76 0,1% 52,9%
BASF 70,97 0,8% 7,8% Nokia 2,57 -2,4% -35,3%
Bayer 78,42 0,6% 46,7% Siemens 86,50 -0,2% 11,9%
BMW 69,61 0,5% 2,3% Telefonica 11,44 0,5% -7,1%
BNP Paribas 41,18 2,0% 9,9% Thyssenkrupp 16,60 -0,9% -15,0%
Commerzbank 1,19 2,0% -38,9% Total 38,10 -0,4% -6,5%
Daimler 44,14 0,2% -3,2% Unicredit 3,58 -1,6% -9,6%
Deutsche Bank 32,65 0,4% -15,0%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kdvetheti valds idében a www.erstemarket.hu honlapon!



http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
http://www.erstemarket.hu/
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- A MOL hivatalosan bejelentette, hogy targyalasokat kezd a kormannyal a kezében lév6 72,5%-0os MMBF
csomag eladasarol. Az MMBF kezében van 1,3 millidard kdbméter stratégiai és 0,6 milliard kdbméternyi
kereskedelmi foldgaz tarold tulajdonjoga. A MOL 2009 és 2011 kozott 9-17 milliard forint mikodési
nyereséget ért el aranyosan a részesedésen, mig 2012 elsé kilenc honapjanak EBITDA nyeresége 17,9
milliard forint volt. Becsléslink szerint a MOL részesedése 62,3 és 79,8 milliard forint kdzott lehet, a piac
legalabb 80 milliard forintos értéket szeretne. Mi alapvetben j6 stratégiai iranynak tartjuk a I1épést, mivel a
MOL a nagyobb megtériléssel kecsegtets és kockazatosabb kitermelés felé indul el, a kérdés inkabb az,
hogy milyen aron sikerll eladni a részesedést.

- Pénteken az OTP kilatasait a korabbi stabilrél negativra rontotta az S&P. A hitelbesorolds nem valtozott.
A 1épés nem meglepd, miutan a hitelminésité a mult héten rontotta le a magyar allamaddssag besorolas
kilatasait.

- OTP, FHB: A kormany Uj javaslata a korabbi marcius végi hataridé helyett idén majus végéig tenné
lehetévé az arfolyamgat rendszerébe vald belépést. Varga Mihaly elmondta, hogy a mar meglévé
eszkozokkel segitenék a devizahiteleseket. A hir enyhén kedvezd a bankok szempontjabdl, hiszen ezek
az eszk6zok nem rontjak a bankok jévedelmezbségét.

- Aprilis 24-én tartja kozgyiilését az FHB. A napirenden a szokasos pontok szerepelnek.

- A PannErgy 466 milli6 forintért eladta 12,5 szazalékos Synergon részesedését, melyen mintegy 44 millié
forint vesztesége keletkezik a decemberi zaréarhoz képest, amit valészinlleg az idei elsé negyedévben
szamol majd el, de a befolyd pénzdsszeget a miskolci projektre fordithatja. A 1épésnek szerintlink nincs
nagy hatasa az arfolyamra, mivel a miskolci tavhé szolgaltatas feltételei lesznek fontosak az értékelés
szempontjabdl.

- Az E-Star hitelezbi pénteken elvi egyezségre jutottak. A cégnek még ki kell dolgoznia a részleteket. Az E-
Star zart kérben 50 millié részvényt bocsat ki (err6l mar hétfén donthetnek a részvényesek), amelyeket a
hitelez6k jegyezhetnek le 367 forintos részvényenkénti aron. A hitelez6k helyet kapnak az
igazgatdsagban és a felligyeld bizottsagban is, s bizonyos kérdésekben (igazgatdsagi tagok és FB tagok
kérdésében, illetve az alaptéke felemelésében és leszallitasaban) csak legalabb haromnegyedes
tobbséggel lehet érvényes dontést hozni. A munkavallaloi részvényprogram keretében tovabbi 6 millié
részvénnyel meg lehet emelni a t6két. A leanyvallatokhoz kertl6 20 millio részvényt az anyavallalat
visszavasarolja. Az utdbbi pontokrdl az aprilisi kdzgyllésen dontenek a részvényesek. Az egyezség
ténye pozitiv hir, de hitel nélkul a ndvekedési kilatasoknak j6 idére bucsut lehet mondani.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 488 -0,8% -11,3% 69.175 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 18470 7%  24,4% 7.079 Vétel 2013.03.20 25.700
E-Star 239 39% -92,9% 9.026 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 374 -23% -34,0% 50.668 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 407 -0,7% -29,0%  1.564.395 Tartas 2013.03.22 420
MOL 16.400 -1,3% -15,0% 105.302 Tartas 2013.01.28 18.700
OTP 4.450 -18%  141%  1.224.099 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 403 33% -36,7% 66.193 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 33450 -1,0%  -14,2% 12.265 Vétel 2013.03.20 45.265
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 18 06%  15,5% USA 10 éves 1,96% 3,3 -27,4
Tavkozlés 47 06%  17,8% EMU 10 éves 1,38% 1,4 -53,3
Olaj 1.358 0,8% 5,8% Magyar 10 éves 6,51% 8,0 237,0
Gydgyszer 407 08%  20,5% Japan 10 éves 0,56% -0,3 -46,5
Szallitmanyozas 6.179 1,0% 18,4% USA 5 éves 0,82% 2,3 -26,4
Félvezet6 77 06%  4,8% EMU 5 éves 0,39% 1,4 -53,5
Kézszolgaltatod 38 02%  10,3% Magyar 5 éves 5,84% 7,0 -286,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,13% 0,8 -21,5
Hadiipar 1.820 0,0% 9,2% EMU 3 honapos 0,03% -0,0 -1,5
Magyar referenciahozamok
7,0%
1 hete
6.5% - =
6,0% -

Jelenlegi

55% -
5,0% -
4,5% ‘ ‘ ‘ ‘
0év 3 év 6 év 9év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 5,25 ECB 0,75 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2013.03.21 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 65.950,44 18,23% 16,75% 17,44%
ESPA Stock Global 21.097,42 14,68% 14,82% 16,50%
ESPA Stock Europe Active 39.386,52 13,09% 18,93% 20,76%
ESPA Stock Japan 21.292,57 21,51% 23,31% 9,32%
ESPA Stock Europe-Emerging 35.199,97 6,86% 9,38% 6,84%
ESPA Stock Global Emerging-Market 50.647,22 7,82% 10,38% 6,91%
ESPA Stock Europe Properties 63.911,24 5,58% 12,37% 17,73%
ESPA Stock Brick (EUR) 98,49 0,79% 2,36% -4,49%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 112,87 0,26% 0,84% 1,73%
ESPA Bond Intemational 6.564,93 5,25% 2,52% 5,11%
ESPA Bond Euro Corporate 51.604,67 7,48% 11,68% 13,52%
ESPA Bond Emerging-Markets 55.178,33 4,21% 7,84% 13,97%
ESPA Bond Europe (EUR) 138,55 0,12% 2,18% 5,83%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,72 -0,57% -0,44% 2,64%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 172,08 -0,19% 1,04% 7,39%
ESPA Cash Corporate Plus 39.011,47 6,99% 9,92% 9,72%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,39 0,04% 0,17% 0,34%
ESPA Cash Emerging Markets 39.371,28 7,7%% 10,78% 9,80%
ESPA Stock Adriatic 1.155,65 20,10% 27,81% 12,19%
ESPA Stock Agricultural 2.747,33 10,52% 10,90% 10,70%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.039,92 7,44% 9,70% 2,98%
ESPA Stock Commodities 33.385,70 8,20% 7,00% 4,77%
ESPA Stock Istanbul 141.379,23 13,22% 28,94% 41,54%
ESPA Stock Pharma 39.444,46 19,17% 18,60% 27,02%
ESPA Stock Russia 2.079,55 5,39% 2,75% -1,74%
ESPA Stock Techno 8.839,63 13,11% 6,98% 9,10%
ESPA WWF Stock Umwelt 0,00 -100,00% -100,00% -100,00%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,1330 1,33% 291% 6,46%
ERSTE Ingatlan 2,0244 1,72% 3,60% 7,72%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2582 2,04% 4,59% 10,83%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1806 1,79% 2,69% 6,56%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1,0953 2,50% -3,17% -7,04%
ERSTE T6ke-£s Hozamvédett Alap 13850,0 1,24% 2,82% 6,42%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,6426 1,35% 7,87% 21,14%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8849 -2,61% 1,56% 2,57%
ERSTE Rovid Kétvény 2,7104 2,66% 6,12% 14,80%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1077 0,24% 0,59% 1,74%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0873 0,46% 0,98% 2,26%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1,507534 1,24% 2,69% 5,93%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1921 0,84% 1,78% 4,06%

A fenti tablazatokban kézolt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jjelzett id6szak soran ténylegesen bekdbvetkezett arfolyamvaltozas szézalékos mutatoi.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 eredménnyel

EPS = A véllalat nett6 eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 0sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény dsszege = Az értékesités arbevétele
csOkkentve a cég mikodési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikodésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években névekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kdnyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat tékével — alacsony, azaz kisebb, mint az elvart hozam (esetleg negativ - azaz veszteség), amely altalaban az
adott orszag kockazatmentes kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

A magas P/BVPS mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely &ltaldban az adott orszag kockézatmentes
kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszl6 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlé 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valdé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa iddpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 (igyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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