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W ubieglym tygodniu trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach
ciaglych poruszala sie w przedziale 7 255 — 7 634 USD/t. Minimalng
cene trzymiesieczng zanotowano we wtorek, natomiast maksymalng
w §rode. Najnizsza oficjalna cene cash settlement zanotowano
w poniedziatek (7 335 USD/t), natomiast najwyzsza w czwartek (7 485,5
USD/t).

Jak mozna bylo tego oczekiwaé, po niepokojacych informacjach
o silnym trzesieniu ziemi w Chile, poczatek ubieglego tygodnia przyniost
znaczacy wzrost cen miedzi. Inwestorzy z niepokojem obserwowali
rozwoj sytuacji w panstwie produkujacym ogromna ilo§¢ tego metalu.
Ta ogromna ludzka tragedia mogla mie¢ réwniez znaczacy wplyw na
dostepnos¢ czerwonego metalu w nadchodzacej przyszlosci.
Nadchodzace informacje $wiadczyly, ze nie odnotowano zadnych
powazniejszych zniszczen w kopalniach, ale moga pojawi¢ sie
przejSciowe problemy w dostawach energii elektrycznej, transporcie
ladowym oraz awarie infrastruktury portowej. Tydzien uplynat
w atmosferze oczekiwania na dalsze szczegélowe informacje oraz
zapowiadane wstrzasy wtérne. Ceny utrzymywaly sie na wysokim
poziomie. Czynnikiem dodatkowo je wspierajacym jest powolny spadek
zapasOw obserwowany w ostatnich dwoéch tygodniach oraz rosnaca
liczba zrealizowanych warrantéow $wiadczaca o prawdopodobnym
dalszym ich zmniejszeniu w nadchodzacych tygodniach. Zbliza sie drugi
kwartal, ktory tradycyjnie charakteryzuje si¢ zwickszona aktywnoscia
gospodarcza i tym samym wzrostem konsumpcji miedzi. Niepokoi
natomiast zanik korzysci wynikajacych z mozliwosci arbitrazu pomiedzy
Londynem i Szanghajem.

Poziom zapas6éw miedzi w magazynach LME obnizyt sie o 7 575 ton i na
koniec tygodnia wyniost 542 150 ton. Liczba zrealizowanych warrantow
wzrosta do 31 000 ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
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spadek na gietdzie
Comex
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Zapasy na gieldzie w Szanghaju obnizyly sie o 858 ton i wyniosty
148 620 ton. W przypadku gieldy Comex stan oficjalnych zapasow
zmniejszyl sie o 969 ton i na koniec tygodnia wyniést 92 707 ton.
Lacznie na trzech gieldach zapasy na koniec tygodnia byly nizsze
o 8 402 tony, osiagajac poziom 784 477 ton.

BIULETYN TYGODNIOWY PONIEDZIALEK, 08.03.2010



KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

Anglo American
wznawia wydobycie
po trzesieniu w Chile

Urals Mining and
Metals Co zwiekszy

produkcje do 500 tys.

ton

Produkcja gornicza
miedzi na poziomie
23,1 mln ton w roku
2013

Produkcja miedzi
w spolce Antofagasta
7,4% w dot

Poziom otwartych
pozycji na gietdzie
Comex

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

Anglo Amercian po kilkudziesieciu godzinach wstrzymania prac
w kopalniach chilijskich, wznowilo wydobycie. Wydobycie musiato by¢
wstrzymane w czterech zakladach spoéiki (kopalniach Los Bronces,
El Soldado i Mantoverde oraz hucie Chagres) ze wzgledu na odciecie
dostaw energii elektrycznej. Produkcja roczna we wspomnianych
kopalniach wyniosta w 2009 roku 341 tys. ton, tj. ponad 50% produkcji
spotki, zas w hucie 138 tys. ton. Straty Anglo American w zwigzku
z trzesieniem ziemi oszacowane zostaly na 1 500 ton miedzi.

Rosyjska spoétka Urals Mining and Metals podala, ze szacowana na
2010 rok produkcja miedzi rafinowanej wynosi 357 tys. ton, tj. wzro$nie
0 8% w stosunku do roku poprzedzajacego (330 tys. ton w 2009 roku).
Spotka zapowiedziala takze, ze zainwestuje 2 miliardy rubli (67 mln
USD) w nowe maszyny gornicze. Inwestycja ta jest czesScia planu
inwestycyjnego wycenianego na 130 mln USD, ktérego efektem ma by¢
zwiekszenie produkcji miedzi do poziomu 500 tys. ton w okresie 2012 —
2014. Urals Mining and Metals Co jest drgim po Norilsk Nickel
producentem miedzi w Rosji. Po przejeciu razem z Russian Copper
Company w 2009 roku spoéiki Chelyabinsk Zinc, UMMC jest
najwiekszym w kraju producentem cynku.

Analitycy International Copper Study Group szacuja, ze produkcja
gornicza miedzi powinna rosna¢ w kolejnych latach w stalym tempie
4,3% i w 2013 roku osiagnie poziom 23,1 mln ton. Oznacza to, ze
w stosunku do 2009 roku produkcja goérnicza metalu w 2013 roku
bedzie o 3,6 mln ton (19%) wieksza. ICSG prognozuje, ze produkcja
miedzi z koncentratu wzrosnie o 2,7 mln ton do poziomu 17,9 mln ton.
Nowe projekty gornicze oraz inwestycje zwiekszajace potencjal produkcji
w kopalniach juz prowadzacych wydobycie znajduja si¢ przede
wszystkim w Brazylii, Chile, Kongo, Mongolii, Peru, Stanach
Zjednoczonych i Zambii. Wspomniane kraje beda odpowiadac¢ za 73%
(2,6 mln ton) planowanego wzrostu produkcji gérnicze;.

Chilijska spétka goérnicza miedzi, Antofagasta, oglosita, ze produkcja
gornicza miedzi w 2009 roku obnizyla sie o 7,4% w stosunku do roku
poprzedzajacego. Mniejsza niz wczesniej produkcja wynikala ze
zmniejszenia mocy przerobowych w kopalni Los Pelambres. Produkcja
gornicza w calym 2009 roku wyniosta 442,5 tys. ton. Antofagasta
zaklada zwiekszenie wydobycia w zakladzie Los Pelambres w biezacym
roku o 31%. Produkcja gornicza w kopalni ma wzrosnaé¢ w 2010 roku do
407 tys. ton miedzi.

Dluga pozycja netto w kontraktach terminowych na rynku miedzi na
gieldzie Comex na 2 marca 2010 roku zwiekszyla sie po stronie
funduszy inwestycyjnych oraz spekulantéw. W przypadku funduszy
inwestycyjnych dluga pozycja netto wyniosta 19 635 kontraktow,
co oznacza wzrost o 7,9% tydzien do tygodnia. Wzrost byl wynikiem
zwiekszenia dlugich pozycji o 1,8% do poziomu 33 356 kontraktéw oraz
spadku krétkich pozycji o 5,7% do poziomu 13 721 kontraktéw. Diuga
pozycja netto po stronie spekulantéow uksztaltowata sie na poziomie
41 675 kontraktéw, tj. wzrosta w stosunku do poprzedniego tygodnia
o 4,9%. W przypadku producentéw i przetworcow, pozycja netto
pozostaje kréotka i wyniosta na 2 marca 54 588 kontraktéw, co oznacza
wzrost krotkiej pozycji o 462 kontrakty, tj. o 0,9% w stosunku do
tygodnia poprzedniego. Liczba otwartych pozycji ogolem zmniejszyta sie
0 516 kontraktow tydzien do tygodnia do poziomu 125 878 kontraktow.
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Zapasy gietdowe metalu i cena miedzi usbit
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NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t|cena oficjalna settlement! | tygodniowa zmiana [%] | cena 3-mies.2 | tygodniowa zmiana [%]
Cu 7 466,50 5,568% | 7 498,00 5,67%
Sn 17 425,00 4,50% 17 525,00 4,91%
Pb 2 178,00 1,85% 2 200,00 1,34%
Zn 2 257,00 4,61% 2 280,50 4,85%
Al 2 201,00 7,34% 2 233,00 6,92%
Ni 22 500,00 9,78% 22 550,00 9,73%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali — dla Cu godz. 12.35 GMT (poziom z dnia

05.03.2010).
2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie Metali (oferta sprzedazy —

tzw. Sellers’ Price).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI

USD/t Wahania tygodniowe ceny 3-miesiecznej! | wahania roczne4 ceny 3-miesiecznej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Cu 7 634,00 7 255,00 7 796,00 6 225,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gietdzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciqgtych (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciqgtych (Low Offer).
4 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
USD/t| srednia roku! settlement|najwyzsza w roku? settlement| najnizsza w rokus3 settlement
Cu 7 151,51 7 685,00 6 242,00
Sn 17 061,44 18 200,00 14 950,00
Pb 2 238,18 2 591,00 1 925,00
Zn 2 288,81 2 634,50 1 981,00
Al 2 142,82 2 320,50 1 949,00
Ni 19 091,33 22 875,00 17 035,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
tony aktu.alny tygod‘niowa stan zapaséw na zmiana od
poziom zmiana poczatku roku poczatku roku

Cu 543 150 -6 575 502 325 40 825
Sn 24 370 -345 26 765 -2 395
Pb 169 975 4 900 146 500 23 475
Zn 540 700 -1 250 488 050 52 650
Al 4 545 125 -30 225 4 628 900 -83 775
Ni 160 884 -1782 158 010 2 874
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RYNEK SREBRA

W ubieglym tygodniu cena srebra w notowaniach ciaglych na
Londynskim Rynku Kruszcéw poruszala si¢ w przedziale 16,30 — 17,47
USD/troz. Najnizsza cene w notowaniach ciaglych odnotowano we
wtorek, natomiast najwyzsza w piatek. Jesli chodzi o wahania
oficjalnych cen fix na Londynskim Rynku Kruszcéw najnizsza cene
odnotowano w poniedzialek (16,50 USD/troz), natomiast najwyzsza
w czwartek 17,34 USD /troz.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU
KRUSZCOW
USD/troz Fixing! tygodniowa zmiana [%]
Ag |AMFIX 17,25 7,01%
Au AM FIX 1 135,00 2,02%
PM FIX 1 135,00 2,41%
Pt AM FIX 1 577,00 2,40%
PM FIX 1 578,00 2,94%
Pd AM FIX 465,00 8,14%
PM FIX 466,00 8,37%

1 Fixing dla srebra ustalany jest raz dziennie (godz. 12.00 GMT), natomiast dla zlota, platyny
i palladu - dwa razy dziennie (godz. 10.30 oraz 15.00 GMT, poziomy z dnia 05.03.2010.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW

USD/ troz wahania tygodniowe ceny kasowej! | wahania roczne4 ceny kasowej
MAX?2 MIN3 MAX MIN
Ag 17,4700 16,3000 18,8600 14,6300

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcow.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 Od poczatiku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
USD/troz| Fixing |$rednia roku! [ najwyzsza w roku? | najnizsza w roku3
Ag |AMFIX| 16,8300 18,8400 15,1400
Au AM FIX 1109,96 1158,00 1052,25
PM FIX 1109,21 1153,00 1058,00
Pt AM FIX 1545,18 1641,00 1477,00
PM FIX 1544,64 1627,00 1475,00
Pd AM FIX 431,37 465,00 387,00
PM FIX 431,99 466,00 395,00

123 Od poczatku roku kalendarzowego.
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EUR/USD

W poprzednim
tygodniu
notowania
EUR/USD
oscylowaty

w przedziale
1,3432 -1,3736

Stopy procentowe
w USA
odpowiednie
Jjeszcze przez
Jakis czas”

Dane
makroekonomiczne
w USA

EUR/PLN

W zesztym
tygodniu kurs
EUR/PLN oscylowat
w przedziale
3,8665 - 3,9515

Po Grecji czas na
Batkany?

DEPARTAMENT ZABEZPIECZEN

W minionym tygodniu kurs EUR/USD oscylowal w przedziale 1,3432 -
1,3736. Maksymalna wartoscé kursu zanotowano w Srode,
a minimalna we wtorek.

W ubieglym tygodniu kurs EUR/USD zmienil sie nieznacznie w skali tygodnia
(otwarcie 1,3624, zamkniecie 1,3632). Taka sytuacja pojawia sie juz trzeci
tydzien z rzedu. Rynek jest w konsolidacji i czeka na impuls, ktéry pozwolilby
na wybicie eurodolara w jedna ze stron. Istotnymi informacjami w ubieglym
tygodniu nie okazaly sie jednak ani pozytywne sygnaly z Grecji, ktora podjeta
sie zmniejszenia poziomu dlugu publicznego, ani komentarze EBC
wskazujace na nieszybkie rozpoczecie procesu podwyzek stop procentowych.

Fed opublikowal Bezowa Ksiege, ktora wskazuje na poprawienie sytuacji
gospodarczej od potowy grudnia do polowy stycznia w 9 z 12 regionéw USA.
Raport Fed zwrdcil uwage w raporcie na wzrost produkcji przemystowej oraz
wydatkéw konsumenckich. Zaznaczono jednak, ze na aktywnos¢ gospodarcza
negatywny wplyw mialy silne burze $niezne z poczatku lutego. Fed podkreslit,
ze sytuacja na rynku pracy wcigz pozostaje staba. Z raportu wynika, ze presja
inflacyjna jest ograniczona, za wyjatkiem cen surowcéw. Ponadto prezes
oddziatu Fed Dallas R. Fisher powiedzial, ze biorac pod uwage stan, w jakim
znajduje sie obecnie gospodarka amerykanska, stopy procentowe w tym kraju
sg obecnie odpowiednie i nie beda zmieniane jeszcze przez ,,jakis czas”.

Istotne wskazniki makroekonomiczne dla gospodarki USA opublikowane
w minionym tygodniu:
O Stopa bezrobocia w USA wyniosta w lutym 9,7%, nieco nizej niz oczekiwali
analitycy (9.8 %);
OWskaznik optymizmu ISM w sektorze ustug, okazal sie wyzszy w lutym od
oczekiwan analitykow (51,0 pkt.) i wyniést 53,0 pkt;
OLiczba zamoéwien w przemysle wzrosta w styczniu w stosunku do
poprzedniego miesiaca o 1,7% (rynek spodziewal si¢ wzrostu o 1,8%);
OW lutym w sektorach pozarolniczych prace stracitlo 36 tys. osob, czyli
mniej niz oczekiwali analitycy (-50 tys.).

Notowania kursu EUR/PLN w zeszlym tygodniu utrzymywaly sie
w przedziale 3,8665 - 3,9515. Maksymalna wartos¢ kursu zanotowano
w poniedziatek, a minimalng w pigtek.

W ubieglym tygodniu zloty w dalszym ciagu systematycznie umacnial sie
w stosunku do euro. Ostatni raz poziomy ponizej 3,87 obserwowane byly
w grudniu 2008 roku. Polska waluta umocnita si¢ do euro w skali tygodnia
0 1,9%, wegierski forint o 1,3%, a czeska korona o 1,0%.

Wedtug Banku rozliczen miedzy narodowych (BIS) w rekach greckich bankow
znajduje sie 30% bankéw w Bulgarii i po 16% bankoéw
w Rumunii i Serbii. Analitycy niewykluczaja, ze greckie banki zaczna masowo
wycofywaé fundusze ze swoich filii w tych krajach. Moze to doprowadzi¢ do
kryzysu bankowego na Batkanach i op6zni¢ wyjscie tamtejszych krajow
z kryzysu gospodarczego. Greckie banki staly sie zalezne od finansowania
przez EBC, ktory zamierza wkréotce zakonczy¢ program pomocowy.
Perspektywa mozliwego odplywu srodkéw z bulgarskich bankéw niepokoi
rzad w Sofii, ktéry zwrécit sie do unijnych regulatorow, aby rozpoczely
monitoring odptywu funduszy do greckich central bankowych.
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Ponizej zaprezentowane zostaly najistotniejsze dane dotyczace gospodarki
strefy euro ogloszone w zeszlym tygodniu:

OStopa bezrobocia w strefie euro spadla w styczniu o 0,1% i uksztaltowata
sie na poziomie 9,9%. Informacja ta pozytywnie zaskoczyla rynek, ktory
spodziewat sie wzrostu stopy bezrobocia do 10,1%.

OW czwartek opublikowany zostal zrewidowany PKB strefy euro za IV
kwartal — uksztaltowat sie on na poziomie -2,1% r/r i nie zmienit sie
w stosunku do poprzednich odczytow.

OSprzedaz detaliczna w strefie euro spadla w ujeciu rocznym o 1,3%.
Spadek okazal sie¢ jednak nizszy od spadku zakladanego przez analitykéw
(-1,6%);

OEuropejski Bank Centralny na swoim czwartkowym posiedzeniu
pozostawil stopy procentowe na niezmienionym poziomie ( 1,0%)

Dane
makroekonomiczne
w strefie euro

USD/PLN

W ubiegtym W  ubieglym tygodniu notowania kursu USD/PLN wahaly sie
tygodniu kurs w przedziale 2,8302 - 2,9259. Maksymalng wartos¢ kursu zanotowano
USD/PLN wahat sie

! w poniedzialek, zas minimalna w piatek.
w przedziale

2,8302 - 2,9259 W ubieglym tygodniu zlotéwka umocnila sie w stosunku do dolara o ponad

2%. Polepszenie sentymentu na Swiatowych gieldach wspieralo waluty
z wszystkich rynkéw wschodzacych, a szczegélnie z Polski.

Ogromna dziura w
ZUS

W Funduszu Ubezpieczen Spotecznych, ktéry odpowiada za wyptate m.in.
wyplate emerytur i rent, kazdego roku bedzie brakowac¢ okoto 70 mld zi.
Oznacza to przez 5 lat zabraknie okoto 350 mld zi. Nie jest to wariant
pesymistyczny, a raczej wariant najbardziej prawdopodobny. Na zwiekszenie
szacowanej kwoty, ktorej bedzie brakowacé (wczesniej oczekiwano 184 mld
z1.), wplyw mialo rosnace bezrobocie oraz obnizenie sktadki rentowej. Jednak
gléwna przyczyna deficytu sa przywileje emerytalne, ktére pozwalaja odejsé
na emeryture w stosunkowo mtodym wieku.

Dane Istotne dane makroekonomiczne
makroekonomiczne W ubieglym tygodniu:
w Polsce OWzrost PKB w Polsce w IV kwartale wyniést 3,1 % r/r, podczas gdy
analitycy spodziewali si¢ wzrostu na poziomie 3,0 % r/r;
OWskaznik nastrojow producentéw PMI uksztaltowal sie w lutym na
poziomie 52,40 pkt. i byt wyzszy zaré6wno od prognoz analitykow (52 pkt.),
jak i od poziomu indeksu z poprzedniego miesiaca (51 pkt.).

polskiej gospodarki opublikowane

KURSY WALUT
waluta notowania oficjalne! | tygodniowa zmiana [%]
USD/PLN 2,8568 -2,33%
EUR/PLN 3,8848 -2,31%
EUR/USD 1,3582 0,09%
KURSY WALUT
waluta wahania tygodniowe wahania roczne#
MAX?2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 2,9259 2,8302 3,0344 2,7698
EUR/PLN 3,9515 3,8665 4,1283 3,8665
EUR/USD 1,3736 1,3432 1,4582 1,3432
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KURSY WALUT
waluta §rednia roku fix5 najwyzszy w roku fix5 najnizszy w roku fix5
USD/PLN 2,8885 2,9915 2,7930
EUR/PLN 4,0274 4,1109 3,8848
EUR/USD 1,3936 1,4563 1,3489

1 Oficjalne kursy walut z ostatniego czwartku

2 Nagjwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczqtku roku kalendarzowego.

5 USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy material zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportow
z okresu 1 — 5 marca 2010:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining
“Commodities Daily” Standard Banlk

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank

“Daily Copper Wrap” Mitsui

“Base and Precious Metals Daily” JPMorgan

~Tygodnik Ekonomiczny” BZ WBK

»Daily Letter” BRE Bank

~Biuletyn Dzienny” Bank PEKAO S.A.

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami,
z raportow instytucji finansowych oraz ze stron internetowych www.lme.co.uk, www.lbma.org.uk,
www.economy.com/dismal, www.thebulliondesk.com, www.lbma.org.uk/stats,
www.crumonitors.com, www.metalbulletin.com, www.nbpportal.pl

Oficjalne notowania metali sa dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.com/dataprices products.asp (bezptatne logowanie)
- srebro i zloto www.lbma.org.uk/stats/silvfixg
- platyna i pallad www.lppm.org.uk/statistics cover.html

Niniejszy dokument odzwierciedla poglady pracownikéw Departamentu
Zabezpieczen KGHM Polska Miedz S.A. na temat gospodarki, a takze rynkow
towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej
publikacji pochodza i bazuja na zrédlach, w ktérych wiarygodnos¢ wierzymy,
nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga one by¢ ponadto niekompletne albo
skrocone. Wszystkie opinie i prognozy wyrazone w opracowaniu sa wyrazem
naszej oceny w dniu ich publikacji i moga ulec zmianie, o czym KGHM Polska
Miedz S.A. moze nie poinformowaé¢. Dokument ten jest udostepniany
wylacznie w celach informacyjnych i nie powinien by¢ interpretowany jako
oferta lub porada dotyczaca zakupu/sprzedazy wymienionych w nim
instrumentéw, jak réwniez nie stanowi czesci takiej oferty ani porady.

W razie pytan, komentarzy badz uwag prosimy o kontakt.

KGHM Polska Miedz S.A.
Departament Zabezpieczen
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin

Grzegorz Laskowski g.laskowski@kghm.pl tel. (076) 7478 158
Maciej Konski m.konski@kghm.pl tel. (076) 7478 837
Lukasz Bielak l.bielak@kghm.pl tel. (076) 7478 157
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