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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL
e En Europa la inflacion alcanza nuevo maximo

e Balance mixto de los datos de empleo en EEUU

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA
e Exportaciones registran cuarto nivel mas alto de la historia
e Tasa de desempleo supera expectativas en abril
e Inflacidn durante mayo se situa en 9.07%

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

En Europa la inflacion alcanza nuevo maximo

La Zona Euro reporté la primera revision de la inflacién de la regién durante mayo,
la cual crecid en 8.1% a/a (desde el 7.4% en abril); lo anterior se explica por el alza
de los precios de la energia en 39.2% (vs 37.5% en abril), seguido por alimentos,
alcohol y tabaco en 7.5% (vs 6.3% en abril), los bienes crecieron en 4.2% (vs el 3.8%
de abril) y servicios en 3.5% (vs 3.3% en abril). Junto con esto, en el inicio de la
semana se confirmo que la Unidn Europea bloquearia las importaciones de petréleo
Ruso hasta en un 90% para el cierre del 2022, el panorama en general sugiere la
persistencia de las presiones inflacionarias, por lo que de cara a la reunién del BCE
resultara relevante en términos de posibles medidas que puedan ser anunciadas con
el fin de contener el aumento de precios.
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Balance mixto de los datos de empleo en EEUU

Durante la semana se conocieron varios datos de empleo en EEUU, la encuesta ADP
gue mostré que, durante mayo las empresas en 128,000 nuevas ndminas, lectura
inferior al consenso de los analistas (300,000) y al mismo tiempo se reviso el mes de
abril a la baja hasta 202,000 nuevas ndminas. Parte del resultado se explica porque
las empresas pequefias (menos de 50 empleados) eliminaron 91,000 puestos de
trabajo durante el mes, mientras que las empresas mdas grandes agregaron
alrededor de 219,000 nuevos puestos.

Cambio de empleo ADP por sector Cambio de empleo ADP por tamaiio de la empresa
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Por otro lado, en el cierre de la semana los nuevos datos de empleo en EEUU,
sugieren que la recuperaciéon del empleo se estd desacelerando debido a que el
aumento de empleo fue el mds débil desde abril de 2021, respecto a la creacidn de
nuevas ndminas durante mayo se crearon 390,000, lo que superé las expectativas
del consenso que estaban alrededor de 300,000; asi mismo, se reviso al alza el dato
anterior desde 428,000 hasta 436,000 nuevas ndminas. Respecto a la tasa de
desempleo, el contraste fue ligeramente negativo, debido a que los agentes
esperaban que se situara en 3.5% sin embargo, fue del 3.6% por tercer mes
consecutivo. Por ultimo, respecto a los ingresos medios por hora crecieron en 0.3%
m/m, sin embargo, en términos anuales representé una moderacion de 5.5% a 5.2%.
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2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Exportaciones registran cuarto nivel mas alto de la historia

B
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De acuerdo con el ultimo informe del DANE, las exportaciones en abril alcanzaron
un total de USS5,421.6 millones, representando el cuarto registro mas alto de la
historia, a su vez un aumento de 82.7% a/a, asi mismo, durante el afio corrido, las
ventas al exterior completan un total de US$18,385.3 millones equivalentes a un
crecimiento del 54.4% frente al 2021 y del 36.6% frente al 2019.
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Con respecto a los principales grupos de productos, el mayor crecimiento se dio en
‘Combustibles y productos de industrias extractivas’ con 165.6% a/a (69.0pps),
seguido estuvieron los productos ‘Agropecuarios, alimentos y bebidas’ con 34.7%
(9.1pps) y las ‘Manufacturas’ con el 18.5 a/a (4.4pps); En contraste el grupo de ‘Otros
sectores’ bajo en -3.3% a/a (-0.3pps).

En el frente de las exportaciones tradicionales durante abril presentaron un alza del
149.1% a/a; Todos los grupos presentaron variaciones positivas, lideradas por el
Carbén, Ferroniquel, Petrdleo y sus derivados y café con 287.0%, 256.1%, 121.9% y
34.4% respectivamente.

Finalmente, destacamos que el entorno de mayores precios de commodities a nivel
global sugiere un panorama que podria ayudar a moderar el desbalance externo, sin
embargo, los resultados de las importaciones han avanzado en mayor medida, lo
gue ha exacerbado el déficit comercial y moderando la recuperacién de la cuenta
corriente.
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Tasa de desempleo supera expectativas en abril

Segln el DANE la tasa de desempleo nacional correspondiente a abril fue del 11.2%,
asi mismo en las principales ciudades fue del 11.1%. Con respecto a la poblacion
ocupada se incrementd en 2.2 millones personas respecto al mismo periodo de
2021, la poblacion desocupada por su parte disminuyé en 860,000 personas a/a, y
la poblacién fuera de la fuerza de trabajo bajé en 345,000 personas a/a.

Tasa de Desempleo nacional (2021-2022) Tasa de Desempleo P. ciudades (2021-2022)
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Con relacion a las ramas de actividad, en abril todas las ramas de actividades
crecieron en su poblacion ocupada, respecto al 2021, se destacan los sectores
relacionados con ‘Actividades artisticas’, ‘Comercio y reparacion’ y ‘Transporte y
almacenamiento’ lideraron las mayores variaciones de la poblacién ocupada al
aportar 997,000 personas.

Poblacion Ocupada
Ramas de actvidad feb-21 feb-22 Variacién Pa"';;:)“”"
Ocupados Total Nacional 19,756 21,957 2,201 100
Actividades artisticas, entretenimiento recreacion y otras actividades de servicios 1,431 1,790 359 16
Comercio y reparacion de vehiculos 3,663 3,997 335 15
Transporte y almacenamiento 1335 1,638 303 14
Industria manufacturera 2,081 2382 301 14
Alojamiento y servicios de comida 1247 1525 278 13
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 2908 3,081 172 8
Actividades profesionales, cientificas, técnicas y servicios administrativos 1,600 1,729 129 6
Administracién publica y defensa, educacién y atencion de la salud humana 25% 2,682 86 4
Actividades inmobiliarias 144 223 79 4
Informacién y comunicaciones 341 418 77 4
Suministro de Electricidad Gas y Agua® 553 586 33 2
Actividades financieras y de seguros 354 379 24 1
Construccion 1501 1516 14 1

Fuente: DANE

Los resultados de abril dan cuenta de un balance positivo en materia de
recuperacién de puestos de trabajo, en el inicio del segundo trimestre. De cara a los
proximos meses, esperamos que este panorama continule, especialmente impulsado
por las actividades terciarias que son las que mas estan creciendo y contribuyendo

positivamente.
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Inflacidon durante mayo se situa en 9.07%
Durante el fin de semana el DANE revelé la informacion correspondiente a la
inflacion de mayo, situdndose en linea con las expectativas del mercado (promedio
0.80%), en su variacion mensual crecié en 0.84%, significando un alza anual del
9.07% y del 6.55% en el afio corrido.

Con respecto a los principales grupos de la canasta de bienes, la mayor variacion
mensual se dio en el grupo de ‘alimentos’ con 1.56%, seguido por ‘Restaurantes y
hoteles’ con 1.18% y ‘Bienes y Servicios Diversos’ 0.87%; sin embargo, las mayores
contribuciones sobre la variacion total fueron alimentos, alojamiento y restaurantes
qgue aportaron 0.63pps. En contraste, el Unico rubro con variacién negativa fue
‘Informacion y comunicaciones’ con -0.06%.

Alimentos
Restaurantes Y Hoteles
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Salud I 0.61%
Prendas De Vestir I 0.55%
Recreacion Y Cultura I 0.33%
Transporte I 0.26%
Educacion B 0.18%
Comunicaciones -0.06%
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Dentro de las subclases que contribuyeron a los recientes resultados, se resalta, que
para el caso de los alimentos, los precios de la carne de res contintan siendo los que
generan las mayores contribuciones de la division, acompafiados por mayores
costos de la leche, el arroz y el tomate, que en conjunto aportaron 0.25pps; En
materia de alojamiento, los arriendos continuaron aportando positivamente en el
aumento de precios (0.12pps), no obstante, los precios de la electricidad también
crecieron significativamente (0.09pps), especialmente en la zona caribe del pais. Por
ultimo, los precios de restaurantes y hoteles han avanzado por cuenta de los
mayores costos de comidas fuera del hogar que aportaron 0.11pps.

Finalmente, destacamos que los resultados, aunque podrian sugerir una moderacion
si se compara la variacién anual respecto al mes de abril (9.23%), lo cierto, es que
esto se debe principalmente al efecto base de alimentos, debido al fuerte
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crecimiento que presentaron en mayo de 2021, como consecuencia del paro
nacional. De cara a las préximas mediciones esperamos que en junio posiblemente
el nivel de inflacién anual sea el maximo observado durante el primer semestre del
afio, y que la convergencia hacia niveles mas bajos dependera de la evolucién de las
presiones globales en materia de cadenas de suministro, especialmente en el caso
de alimentos que seguiria siendo el principal jalonador de precios. En materia de
politica monetaria, esperamos que el Banco Central incremente su tasa de
intervencion en 150pbs en la reunidén del cierre de junio, situandola en 7.50%, no
obstante, esperamos que el rango maximo del alza seria alrededor del 8.50%, sin
embargo, esto dependerd en gran medida de la evolucidon de la actividad econdmica
y los precios durante los préximos meses.
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En los mercados...

El retorno de la volatilidad tuvo lugar durante esta semana en los mercados
financieros, lo anterior en vista de la persistencia en las presiones inflacionarias y la
necesidad de mayores ajustes por parte de los bancos centrales. Sin embargo, en el
cierre de la semana los movimientos se profundizaron en especial en la renta
variable debido a los datos de empleo en EEUU que superaron las expectativas y
sugieren un panorama para que la FED continle con ajustes agresivos, al mismo
tiempo que Elon Musk anuncié que planea recortar su personal en 10%, junto con
detener las contrataciones y el retorno del trabajo presencial. En vista de los
anterior, los indices norteamericanos NASDAQ, S&P500 y Dow Jones retrocedieron
en 0.98%, 1.20% y 0.94% respectivamente. Respecto a los activos de renta fija
nuevamente retornaron a las pérdidas, en el caso de los tesoros de EEUU se
registraron desvalorizaciones en todos los plazos de la curva, las tasas de
negociacién de las referencias de 10 afios aumentaron en 20pbs, situdndose en
2.94%.
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Respecto a los precios del petrdleo estuvieron presionados por varios factores, en el
inicio de la semana el anuncio del bloqueo del petréleo ruso por parte de la Unidn
Europea generé preocupaciones, sin embargo, también tuvo lugar la reunidon de la
OPEP+ donde se decidiéd aumentar la producciéon de petréleo en 650,000 barriles de
crudo diario en los meses de julio y agosto, significando un ajuste respecto a la
estrategia mensual que seguia desde 2021, con ajustes de 400,000 barriles.
Cediendo en parte a los mayores consumidores de petréleo dentro de los que se
encuentra EEUU. Sin embargo, pese a esto, las reservas de crudo de Estados Unidos
cayeron 5.1 millones de barriles, frente a las expectativas de los analistas de una
baja de 1.3 millones de barriles, diche evento opacé la decisién de la OPEP. En linea
con esto, el WTl y el Brent avanzaron en 4.53% y 1.53% respectivamente.

La proxima semana, los agentes estaran atentos a la evolucién del entorno global,
dentro de las publicaciones mads relevantes, se destacan nuevas revisiones de
actividad en Japon y la Zona Euro, sin embargo, no se esperan cambios significativos
a los datos publicados inicialmente. Por otro lado, en el cierre de la semana,
resultara relevante la reunién del Banco Central Europeo, donde resultara relevante
los comentarios que puedan hacer en torno al posible inicio de aumento de tipos de
interés a partir del proximo mes, en linea con lo que ha venido descontando el
mercado durante los ultimos meses; Adicionalmente, serd relevante el dato de
inflacién en EEUU, el cual se espera se mantenga en 8.3%.
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En Colombia...

El entorno de los activos locales estuvo
influenciado por la dinamica de varios
elementos, por un lado, el aumento de los
precios del petréleo propicid un panorama
favorable, sin embargo, los resultados de la
primeravuelta electoral condujeros a
correcciones adicionales a las desvalorizaciones
qgue habian tenido lugar hace un par de
semanas.

Por otro lado, se destaca la correccion de los CDS
de 5Y de la region, especialmente los de
Colombia que alcanzaron a situarse por encima
de los de Brasil semanas antes de las elecciones,
y durante la ultima semana se ubicaron en
202.51.

De acuerdo con lo anterior, el mercado de deuda
publica local, tuvo un desempeno mixto, por un
lado, los TES TF se valorizaron en promedio
51pbs, mientras que los TES UVR se
desvalorizaron en 19pbs en promedio.

La nacién colocd TES en UVR con vencimientos a
2029, 2037 y 2049, el mercado estuvo dispuesto
a prestarle al Gobierno $651,826 millones, es
decir, 2.2 veces el monto inicialmente ofertado
por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico,
que fue de $300,000 millones en valor nominal.
Las tasas de corte fueron 4.276%, 5.237% y
5.2%, respectivamente.

Para esta semana, el desempefio de los activos
locales estara sujeto en gran medida al dato de
inflaciéon que fue publicado durante el fin de
semana, por lo que serd importante la reaccién
de los activos durante los préximos dias,
adicionalmente, el entorno electoral continta
presionando de forma importante por el
entorno electoral, por lo que es un factor que
vale la pena seguir monitoreando.
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Durante la semana el délar norteamericano (DXY) se fortalecié en 0.33%, dindmica
gue se explicd por la mayor percepcién de riesgo a nivel global y los temores ante
la mayor inflacién. En el caso de las monedas de la regién se destacé el desempefio
del Peso Colombiano (COP) que fue una de las monedas emergentes que mas
recuperd terreno frente al délar (3.75%), seguido por el Peso Chileno (CLP) con
1.67%; en Contraste el Real Brasilero (BRL) se debilité en 1.05%.

Esta semana, para el COP actian como niveles de resistencia $3,800 y $3,850 y
como soporte $3,730y $3,700.
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Mercados al 03 de junio de 2022

RENTA FIJA INTERNACIONAL

RENTA VARIABLE

VARIACION PBS 5
DEUDA SOBERANA ERRE VARIACION
N iNDICE CIERRE
TREASURY 2 ANOS 2.66 ESTADS — 18 192 250 ESTADOS.UNIDOS
. K 0 . o - - 9
TREASURY 10 ANOS 294 3 20 143 132 S&P 500 4/1(;)8'543 1'659/: 1'20; 13'80:/6 2‘01;
TREASURY 30 ANOS 3.09 ) 13 19 20 NASDAQ 12,012.7; -2.50% -0.98% -23.22% 1177
0 0
BONOS EUROPEOS DOW JONES 32,899.70 -1.05% -0.94% -9.46% -4.85%
B. ALEMAN 10 ANOS 127 4 31 145 145 EUROPA
B. FRANCES 10 ANOS 1.80 4 32 160 163 DAX 1446009 -0.17% -0.01% -8.97% -1.50%
CAC40 6,485.30 -0.23% -0.47% 9.33% -0.35%
MBONO 10 ANOS 8.77 10 25 121 210 IBEX 35 8,724.80 -0.22% -2.34% 0.13% -4.57%
BRASIL 10 ANOS 12.64 -15 22 180 364 FTSE MIB 24,166.66 -1.07% -1.91% -11.63% -5.05%
FUENTE: Bloomberg
RENTA FLJA LOCAL . NIKKEI 27,761.57 1.26% 3.66% -3.58% -4.46%
NARACIONEBS €s1300 408957 0.00% 221% -17.22% 22.18%
VENCIMIENTOS CIERRE ) .
TASA FLIA
24-jul-24 9.31 -8 -41 248 484 BOVESPA 111,101.53 -1.16% -0.75% 5.99% -14.27%
Znow:2s 867 = M 228 432 MEXBOL 068855 -056%  338% 485% 0.12%
26-2g0-26 9.90 11 65 26 410
a7 1005 5 _68 o fiy COLCAP 161409 0%  534% 14.40% 28.28%
28-abr-28 1011 14 63 216 361 FUENTE: Bloomberg
18-sep-30 10.40 54 226 336
26-mar-31 10.44 1 -55 224 MONETARIO .
Mar-31 (V) 10.48 36 VARIACION
18-0ct-34 1075 -l 31 243 320
ojul36 1080 o o an o8 DXY 102.16 0.33% 0.49% 6.79% 12.87%
EURO 107 -0.25% -0.14% 5.72% -11.60%
28 may3d CEC & < YUAN 6.66 0.00% -0.58% 4.79% 2.01%
26-0ct-50 10.92 4 -48 239 268 YEN 130.83 0.76% 2.93% 13.60% 18.62%
23-feb-23 0.58 4 23 21 29 ap 811.50 -0.19% 167% -4.75% 12.72%
7-may-25 4,14 5 19 199 289 BRL 4.78 -0.35% 1.05% -14.26% -5.83%
17-mar-27 435 15 2% 155 214 cop 3,786.00 0.32% 3.75% -6.98% 3.41%
18-abr-29 4.60 13 32 142 192 FUENTE: Bloomberg
25-mar-33 4.99 19 2 141 184
4-abr-35 5.50 10 13 174 194 ICOMMODITIES =
25-feb-37 5.34 8 7 151 151 VARIACION
21-may-24 4.36 8 ! 206 269 BRENT 121.26 3.06% 1.53% 55.90% 70.05%
mar;28 S 2 S o B 0RO 1,850.74 0.96% -0.16% 1.18% 1.07%
18-sep-37 6.91 5 -2 115 218 COBRE 9,498.50 0.00% 0.48% 2.49% 2.78%
18-ene-a1 7.04 5 3 119 21 cAFE 232.40 2.49% 1.29% 3.47% 39.45%

Bogota D.C Calle 72 No. 10-03 | PBX (+57 1) 594 5111

Barranquilla (+57 5) 356 2733 | Bucaramanga (+57 7) 696 0546

Cali (+57 2) 348 2409 | Cartagena (+57 5) 660 1798 | Ibagué (+57 8) 259 6345
Manizales (+57 6) 885 8015 | Medellin (+57 4) 581 9988 | Monteria (+57 4) 789 0739
Pereira (+57 6) 345 5466 | Popayan (+57 2) 832 0909

Riohacha (+57 5) 729 2466 | Villavicencio (+57 8) 664 5448

FUENTE: Bloomberg

Fiduprevisora S.A. NIT 860.525.148-5
Solicitudes: 018000 919015
servicioalcliente@fiduprevisora.com.co
www.fiduprevisora.com.co

El emprendimiento

es de todos

FUENTE: Bloomberg
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Cali (+57
Manizales (+5

Oficina de Estudios Econdmicos, Financieros y de Mercados

PBX: (601) 7566633

Gabriel Fernando Granados Alvarez

goranados@fiduprevisora.com.co

Ext. 33005

“Este informe es realizado por la Oficina de Estudios Econdmicos, Financieros y de Mercados de la FIDUPREVISORA S.A.
y en ningun caso debe considerarse o interpretarse como una asesoria, recomendacion o sugerencia por parte de la
Entidad para la toma de decisiones de inversion o la realizacion de cualquier tipo de transacciones o negocios, razon por
la cual el uso de la informacion suministrada es de exclusiva responsabilidad del usuario, donde los valores tasas de
interés y demds datos de cardcter financiero y economico que alli se encuentren, son puramente informativos y no
constituyen una oferta, ni una demanda en firme, para la realizacion de transacciones con la fiduciaria o con terceros.
En adicion, la informacion registrada no vincula la posicion de la Entidad, pues representa la perspectiva de los analistas
y por lo tanto la exonera de responsabilidad alguna, en el sentido que no es responsable por el contenido y veracidad de
la informacion publicada, dado que la misma se obtiene de fuentes externas.”

Las obligaciones de la sociedad administradora de los fondos de inversion colectiva relacionadas con la gestion del
portafolio son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas a la cartera colectiva no son
depdsitos, ni generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institucion de depdsito y no estdn
amparados por el seguro de depésito del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras FOGAFIN, ni por ninguno otro
esquema de dicha naturaleza.

La inversion en los fondos de inversion colectiva estd sujeta a los riesgos de inversion, derivados de la evolucion de los
precios de los activos que componen el portafolio de la respectiva cartera colectiva.

“El contenido de la presente comunicacion o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar
inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del decreto 2555 o a las normas que lo modifiquen, sustituyan o
complementen”

“Defensoria del Consumidor Financiero: Dr. JOSE FEDERICO USTARIZ GONZALEZ. Carrera 11 A No 96-51 - Oficina 203,
Edificio Oficity en la ciudad de Bogotd D.C. PBX 6108161 / 6108164, Fax: Ext. 500. E-mail:
defensoriafiduprevisora@ustarizabogados.com de 8:00 am - 6:00 pm, lunes a viernes en jornada continua”. Las
funciones del Defensor del Consumidor son: Dar tramite a las quejas contra las entidades vigiladas en forma objetiva y
gratuita. Ser vocero de los consumidores financieros ante la institucion. Usted puede formular sus quejas contra la
entidad con destino al Defensor del Consumidor en cualquiera agencia, sucursal, oficina de corresponsalia u oficina de
atencion al publico de la entidad, asimismo tiene la posibilidad de dirigirse al Defensor con el dnimo de que éste formule
recomendaciones y propuestas en aquellos aspectos que puedan favorecer las buenas relaciones entre la Fiduciaria y sus
Consumidores. Para la presentacion de quejas ante el Defensor del Consumidor no se exige ninguna formalidad, se
sugiere que la misma contenga como minimo los siguientes datos del reclamante: 1. Nombres y apellidos completos 2.
Identificacién 3. Domicilio (direccién y ciudad) 4. Descripcion de los hechos y/o derechos que considere que le han sido
vulnerados. De igual forma puede hacer uso del App “Defensoria del Consumidor Financiero" disponible para su descarga
desde cualquier Smartphone, por Play Store o por App Store.

Bogota D.C Calle 72 No. 10-03 | PBX (+57 1) 594 ¢
Barranquilla (+57 5) 356 2733 | Bucaramanga (+57 0546 Fiduprevisora S.A. NIT 860.525.148--
2) 348 2409 | Cartagena (+57 5) 660 1798 | Ibagué (+* 6348 olicitudes: 018000 919015 @ El emprendimiento
 6) 885 8015 | Medellin (+57 4) 581 9988 | Monteria (+ 39 ervicioalcliente@fiduprevisora.com.co s es de todos
Pereira (+57 6) 345 5466 | Popayan (+ 090¢ www.fiduprevisora.com.co
Riohacha (+57 5) 729 2466 | Villavicencio (+ 1544
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