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Ulasan Pasar I Made Adi Saputra
imade.saputra@mncgroup.com
Imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Rabu, 12 (021) 2980 3111 ext. 52117

Juli 2017 bergerak dengan kecenderungan mengalami
penurunan di tengah meredanya tekanan terhadap nilai tukar
rupiah jelang hasil pidato dari Janet Yellen.

Kurva Imbal Hasil Surat Utang Negara
Perubahan imbal hasil yang terjadi pada perdagangan kemarin berkisar antara 1 -

24 bps dengan rata - rata mengalami penurunan sebesar 55 bps dimana e
perubahan imbal hasil yang cukup besar terjadi pada tenor 14 - 19 tahun.

Imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor pendek (1-4 tahun) bergerak
dengan mengalami perubahan hingga sebesar 10 bps di tengah perubahan harga
yang berkisar antara 5 - 40 bps. Sementara itu imbal hasil Surat Utang Negara
dengan tenor menengah (5-7 tahun) terlihat mengalami penurunan berkisar
antara 2 - 7,5 bps dengan didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 7000
30 bps dan imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor panjang (di atas 7
tahun) yang juga cenderung bergerak bervariasi dengan adanya perubahan L
hingga sebesar 24 bps didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 280
bpS. 1 | 3 4 5 ] ! 8 9 W 15 W W

Tenor

Setelah bergerak dengan kecenderungan mengalami kenaikan imbal hasil sejak e I oo e 30 —‘“’-&"":“‘“ w
- . - - s (001 Bond Yield - 1M Govt Bond Yield - 17 Gt Bond Yield - 2016
awal pekan lalu, imbal hasil Surat Utang Negara mulai menunjukkan adanya

penurunan untuk sebagian besar seri Surat Utang Negara. Penurunan imbal hasil Perd Surat Ut N
pada perdagangan kemarin didukung oleh meredanya tekanan nilai tukar rupiah erdagangan Sura ang Negara

terhadap dollar Amerika di tengah dollar Amerika menunjukkan pelemahan

terhadap mata uang utama dunia. Securities High Llow Llast Vol Freq

N demik bal hasil di pad J ‘ FROO72 107.41 102.20 104.98 1808.21 119
amun demikian, penurunan imbal hasil yang terjadi pada perdagangan kemarin

juga didukung oleh volume perdagangan yang cukup besar, mengindikasikan FROO71 115.50 112.25 112.40 173112 51

bahwa pelaku pasar sudah mulai aktif kembali jelang disampaikannya pidato dari FRO074 103.50 98.50 99.25 1112.06 101

Gubernur Bank Sentral Amerika yang menyatakan bahwa rencana Bank Sentral SPN12180201 97.03 96.88 96.80 972.00 4

Amerika untuk mengurangi balance sheetnya secara bertahap akan berdampak

positif terhadap US Treasury yang juga akan berdampak positif terhadap pasar FROOG1 100.85 100.13 100.70 790.40 31
surat utang global termasuk Indonesia. Selain itu dari hasil penerbitan global bond FROO59 102.50 98.50 100.00 737.00 60
yang terdiri atas denominasi dollar Amerika dan Euro yang dilakukan oleh FRO0G9 102.30 101.75 102.20 63890 14
pemerintah pada pekan ini akan berdampak positif di pasar surat utang di dalam - - - -
negeri. SPN12180301 96.46 96.46 96.46 480.00 1
. . _ FRO0O70 107.18 106.90 106.90 475.54 20
Sehingga secara keseluruhan, perubahan imbal hasil Surat Utang Negara pada FRO0GA 9200 9052 9180 42453 14

perdagangan kemarin mendorong terjadinya penurunan imbal hasil Surat Utang
Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun sebesar 7,5 bps di level 6,820%, 10 Perd Surat Ut K .

tahun sebesar 6,5 bps di level 7,057%, 15 tahun sebesar 15 bps di level 7,504%
dan 20 tahun sebesar 20 bps di level 7,780% setelah mengalami kenaikan harga .
sebesar 125 bps. Securities  High Low Llast Vol Freq

Dari g Surat Ut N q d o " doll BACA03SB 100.02 100.00 100.02 150.00
ari perdagangan Sura ang Negara dengan demominasi mata uang dollar

Amerika, pergerakan harganya cenderung mengalami kenaikan yang terjadi pada BMTPOIA 100.03 100.03 100.03 148.00
sebagian besar seri Surat Utang Negara sehingga mendorong terjadinya BMTRO1IACN1 100.03 100.00 100.03 110.00
penurunan imbal hasil di tengah membaiknya persepsi resiko yang tercermin pada ADMFO3BCNS 100.00 100.00 100.00 100.00
penurunan angka CDS. Penurunan imbal hasil hingga sebesar 5,5 bps dimana
tenor menengah dan panjang mengalami penurunan vyang lebih besar BEXI03BCN4  101.17 101.17 101.17 100.00
dibandingkan dengan yang didapati pada tenor pendek. Imbal hasil dari INDO-20 PIHCOI1ACN1 100.00 100.00 100.00 90.00
mengalami penurunan sebesar 1,5 bps di level 2,262% didorong oleh adanya

kenaikan harga sebesar 4 bps dan imbal hasil dari INDO-27 yang ditutup dengan PNMPO2ACN1. 1200.00 100.00:200.00 |56.00
mengalami penurunan sebesar 5,5 bps di level 3,825% setelah mengalami BBRIO2BCN2  105.00 100.52 101.60 74.50
kenaikan harga sebesar 45,5 bps. Adapun imbal hasil dari INDO-47 mengalami ASDFO2BCN4  101.23 101.00 101.00 74.20
penurunan sebesar 4 bps di level 4,696% setelah mengalami kenaikan harga

sebesar 122 bps. SANFO2ACN2 100.67 100.65 100.67 70.00
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Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan
kemarin senilai Rp11,52 triliun dari 42 seri Surat Utang Negara yang
diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai
Rp4,44 triliun. Obligasi Negara seri FRO072 menjadi Surat Utang Negara dengan
volume perdagangan terbesar, senilai Rp1,80 triliun dari 119 kali transaksi di
harga rata -rata 104,86% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri
FROO71 senilai Rp1,73 triliun dari 51 kali transaksi di harga rata - rata 113,38%.

Sedangkan dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang
dilaporkan senilai Rp1,59 triliun dari 58 seri obligasi korporasi yang
diperdagangkan. Obligasi Subordinasi Bank Capital III Tahun 2017 (BACA03SB)
menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp150
miliar dari 5 kali transaksi di harga rata - rata 100,01% dan diikuti oleh
perdagangan Obligasi I Bank Mandiri Taspen Pos Tahun 2017 Seri A (BMTP0O1A)
senilai Rp148 miliar dari 1 kali transaksi di harga rata - rata 100,03%.

Adapun nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika pada perdagangan kemarin
ditutup menguat sebesar pts 20,00 pts pada level 13370,00 per dollar Amerika
setelah mengalami pelemahan berturut - turut dalam sepekan kemarin.
Bergerak dengan mengalami penguatan terhadap dollar Amerika sepanjang sesi
perdagangan pada kisaran 13349,00 hingga 13381,00 per dollar Amerika,
penguatan nilai tukar rupiah seiring dengan pergerakan mata uang regional yang
juga mengalami penguatan terhadap dollar Amerika. Penguatan mata uang
regional dipimpin oleh mata uang Won Korea Selatan (KRW) memimpin
penguatan mata uang regional yang diikuti oleh Yen Jepang (JPY) dan Dollar
Taiwan (TWD).

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih
akan cenderung bergerak naik sebagai respon atas pidato dari Gubernur Bank
Sentral Amerika. Pelaku pasar akan mencermati data tingkat pengangguran
Amerika di bulan Juli 2017 pada pekan pertama yang akan disampaikan pada
hari ini.

Imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 10 tahun pada perdagangan kemarin
ditutup turun di level 2,33% sebagai respon atas pidato Janet Yellen. Adapun
imbal hasil dari Inggris (Gilt) ditutup turun pada 1,26%. Sedangkan surat utang
Jerman (Bund) ditutup naik pada level 0,57%. Dengan pergerakan imbal hasil
surat utang global yang bergerak dengan mengalami penurunan serta
membaiknya persepsi resiko, maka akan berpeluang untuk mendorong
terjadinya kenaikan harga Surat Utang Negara dengan denominasi mata uang
dollar Amerika.

Adapun harga Surat Utang Negara dengan denomiansi mata uang rupiah kami
perkiarakan masih akan bergerak cenderung naik dalam jangka menengah,
dimana secara teknikal sebagian besar seri Surat Utang Negara sudah mulai
menjauhi area jenuh beli (overbought). Hal tersebut kami perkirakan akan
berdampak terhadap pergerakan harga Surat Utang Negara yang akan
cenderung naik di tengah penerbitan global bond yang terdiri atas denominasi
dollar Amerika dan Euro yang dilakukan oleh pemerintah pada pekan ini akan
berdampak positif di pasar surat utang di dalam negeri di tengah ekspektasi
melebarnya defisit APBN. Penerbitan surat utang global tersebut setidaknya akan
mengurangi pasokan di pasar surat utang dalam negeri sehingga membuka
penguatan harga surat utang negara dalam jangka menengah.

Rekomendasi

Dengan kondisi tersebut kami sarankan kepada investor untuk tetap mencermati
arah pergerakan harga Surat Utang Negara dengan melakukan strategi trading
memanfaatkan momentum fluktuasi harga Surat Utang Negara di pasar
sekunder. Kami masih merekomendasikan Surat Utang Negara dengan tenor
pendek dan menengah sebagai portofolio trading seperti seri FRO069, FR0036,
FRO031, FR0O034, ORI013, dan FR0O050.
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*Pencatatan Obligasi Berkelanjutan II PNM Tahap I Tahun 2017 Country LastYLD 1D Change %
pada tanggal 13 Juli 2017 USA 2.342 23614 -0.020 $.008
UK 1263 12744 0011 $.009
Ge 0.591 0.548 {10104 0.080
Pada hari ini, Obligasi Berkelanjutan II PNM Tahap I Tahun 2017 yang Ja:;any 0.084 0.091 § -0.007 NEE.077
diterbitkan oleh PT Permodalan Nasional Madani (Persero) mulai South Korea 2.273 2.278 8 -0.005 -§.002
dicatatkan di Bursa Efek Indonesia (BEI). Singapore 2146 2198 {4 0052 ©.024
Thailand 2480 25204 -0.040 P.016
Obligasi Berkelanjutan II PNM Tahap I Tahun 2017 yang dicatatkan india G451 To48S JEsRi0ee .004
dengan nilai nominal sebesar Rp1.500.000.000.000,- terdiri dari Eg”"“f"’ (USD) 3788 3.840 NN .04
onesia 7.057 7.123 [H=0I067 .009
e Seri A dengan nilai nominal Rp750.000.000.000, jangka waktu 3 Malaysia 3.982 3.977 4 0.005 .001
tahun China 3575 3.581§ -0.006 -§.002

Sumber - Bloomberg, MNC Securities Calculation

e Seri B dengan nilai nominal sebesar Rp750.000.000.000, jangka

waktu 5 tahun. Spread US T 10 Yrs—Gov't Bond 10 Yrs

Hasil pemeringkatan untuk Obligasi adalah idA (Single A) dari PT ] e
Pemeringkat Efek Indonesia. Bertindak sebagai Wali Amanat dalam o
emisi ini adalah PT Bank Mega Tbk. . -
*Pencatatan Obligasi Berkelanjutan I Pupuk Indonesia Tahap I ; """5
Tahun 2017 pada tanggal 13 Juli 2017 i w%" -t |
Pada hari ini, Obligasi Berkelanjutan I Pupuk Indonesia Tahap I Tahun sm 1&"‘*’\ oy
2017 yang diterbitkan oleh PT Pupuk Indonesia (Persero) mulai - M‘”
dicatatkan di Bursa Efek Indonesia (BEI). -
FEFFFF ST SIS S S F S
Obligasi Berkelanjutan I Pupuk Indonesia Tahap I Tahun 2017 yang P S S
dicatatkan dengan nilai nominal sebesar Rp3.569.500.000.000,- terdiri T ) ST ot 101

dari: . L . Corp Bond Spread
e Seri A (PIHCO1ACN1) dengan nilai nominal Rp1.484.500.000.000,

jangka waktu 3 tahun; dan

- o ) Tenor Rating Govt Bond

. ienr| kz \EVI;IQSO;tBaChI\lIJ? dengan nilai nominal Rp2.085.000.000.000,- AAA | AA | A l BBB | Yield (%)

jang ' 1 | 157.51] 20401 31271 43806 6.242

Hasil pemeringkatan untuk Obligasi ini adalah AAA(idn) (Triple A) dari 2 | 156.70 206.90| 316.77 474.76| 6.654

PT Fitch Ratings Indonesia. Bertindak sebagai Wali Amanat dalam emisi 3 160.76| 213.04| 31846 499.51| 6.867

ini adalah PT Bank Mega Tbk. 4 | 163.50 220.68 319.87 51835 6.925

5 163.94| 226.67) 321.68 53525 6.865

Total emisi Obligasi dan Sukuk yang sudah tercatat sepanjang tahun p 16358 209 32465 ssigl 7.127
2017 adalah 54 Emisi dari 44 Emiten senilai Rp78,31 Triliun. : : : : :

7 163.76| 230.45 328.90 568.23| 7.051

Dengan pencatatan ini maka total emisi Obligasi dan Sukuk yang 8 165.04| 228.66) 333.99) 584.04/ 7.303

tercatat di BEI berjumlah 334 emisi dengan nilai 9 167.39/ 225.00/ 339.28 59879  7.189

nominal outstanding sebesar Rp341,98 Triliun dan USD67,5 juta, 10 170.48| 220.27] 34421 61212 7.089

diterbitkan oleh 111 Emiten. Surat Berharga Negara (SBN) tercatat di
BEI berjumlah 94 seri dengan nilai nominal Rp1.944,90 Triliun dan
USD200 juta. EBA sebanyak 8 emisi senilai Rp3,43 Triliun.
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Data per  12-Jul-17
. . . Spread YTM Spread Mod
Series  Coupon Maturity TTM Price 1D (bps) YIM 1DYTM (bps) Duration Duration
FRE6 5250 15May-18 0.84 99.40 9933 ¢ 6.30 5.986% 6.064% § (7.81) 0.830 0.805
FR32 15.000 15-Jul-18  1.01 10923 109.18 ¢ 590 5461% 5518% & (5.70) 0913 0.888
FR38 11.600 15Aug-18 109 10615 106.16 § (0.40) 5.708% 5.704% ¢ 037 1.017 0.988
FR48 9000 15Sep-18 1.18 10332 10332 & (020) 6.023% 6021% 4 017 1.114 1.082
FRE9 7875 15-Apr-19 176 10223 10207 ¢ 16.10 6.503% 6.600% 4 (968) 1.650 1.598
FR36 11500 15Sep19 218 10997 10993 ¢ 480 6502% 6524% 4§ (225) 1934 1.873
FR3 11.000 15Nov20 335 11244 11238 ¢ 59 6.7711% 6.790% J (1.86) 2874 2780
FR34 12.800 15-Jun21 393 12006 120.01 ¢ 510 6.880% 6.893% 4§ (1.34) 3.253 3.145
FR53 8.250 15-ul-21 401 10484 104.48 ¢ 36.10 6.849% 6.950% § (10.17) 3.377 3.265
FRE1 7.000 15May-22 484 10072 10042 { 3050 6.820% 6.894% & (748) 4149 4013
FR35 12900 15-Jun22 493 12444 12436 ¢ 830 6952% 6970% 4 (1.76) 3.897 3766
FR43 10.250 154ul22 501 11357 11350 ¢ 780 6.991% 7.008% 4§ (1.73) 3933 3.800
FR63 5625 15May-23 584 93.40 9330 4 1060 7.019% 7.042% § (234) 4982 4813
FR46 9.500 15Jul-23 601 11221 1271 § (50.00) 6978% 6.882% ¢ 959 4604 4.449
FR39 11.750 15Aug23 609 12287 12282 ¢ 530 7.064% 7073% 3 (0.95) 4516 4362
FR70 8.375 15Mar24 667 10712 106.75 ¢ 3720 7.018% 7.086% & (6.79) 5.175 4999
FR44 10.000 15Sep24 718 11547 11548 § (1.20) 7.199% 7.197% ¢ 020 5290 5.106
FR40 11.000 15Sep25 818 12293 1229 ¢ 170 7.232% 7.235% § (0.24) 5.709 5510
FR56 8375 15S8ep26 918 108.12 107.67 ¢ 4500 7.151% 7.216% & (6.46) 6.532 6.307
FR37 12000 15Sep26 918 13417 13424 § (6.40) 6.907% 6.899% ¢ 078 6.115 5911
FR59 7.000 15May-27 984 99 59 99.13 ¢ 4640 T7.057% 7.123% 4 (6.65) 7.191 6.946
FR42 10.250 15-Jul-27 1001 12097 120.92 ¢ 550 7.265% T7.272% & (0.69) 6.555 6.325
FR47 10.000 15Feb-28 1060 11944 119.24 ¢ 1980 7.328% 7.352% § (242) 6.881 6.638
FR64 6.125 15May-28 10.84 91.14 9067 ¢ 4680 7.321% 7.389% § (6.73) 7.847 7.570
FRT1 9000 15Mar29 1167 11219 M.73 4 46.10 7.419% 7474% & (5.54) 7519 7.250
FR52 10.500 15Aug-30 1309 1249% 12550 § (53.70) 7.47T7% 7.421% ¢ 555 T7.747 7.467
FR73 8750 15May-31 1384 11011 10894 ¢ 11620 7558% 7687% & (1289) 8454 8.146
FR54 9.500 154Jul-31 1401 11570 11546 ¢ 2390 7.653% 7679% ¢ (254) 8124 7.824
FR58 8250 15-un32 1493 10482 10474 ¢ 880 7.700% 7.709% & (0.97) 8943 8611
FR74 7.500 15Aug-32 1509 9995 9871 ¢ 12410 7.504% 7644% § (14.00) 9.007 8682
FRE5 6.625 15May-33 1584 8963 89.30 4 3240 7.773% 7812% 4 (3.88) 9582 9224
FRE8 8375 15Mar34 1667 10458 10361 ¢ 9760 7.875% 7.978% § (10.34) 9.205 8.856
FRT2 8250 15May-36 1884 10459 10279 ¢ 18030 7.780% 7.960% (1802) 9.945 9573
FR45 9750 15May-37 1984 12053 12054 & (050) 7711% 7711% ¢ 004 9887 9520
FR50 10.500 154Jul-38 21.01 12395 12390 ¢ 430 8.108% 8112% (0.36) 9545 9173
FR57 9500 15May41 2384 11533 11800 § (26750) 8.044% 7.821% ¢ 2224 10518 10.112
FRE2 6.375 15-Apr42 2476 8298 83.02 § (430) 7.958% 7.953% ¢ 046 11439 11.001
FR67 8750 15Feb44 2660 10931 10654 ¢ 27680 7.906% 8144% & (23.80) 10936  10.520
Sumber : Bloomberg, MNC Securities Calculation
Seri Acuan 2017

BANK* 33543 37555 350.07 44276 45100 36154 36863 39946 49382 47502 399.19  465.24
Institusi Pemerintah 4444 4163 14891 5641 5270 150.13 15866 13425 5331 63.46 175.89
Bank Indonesia 4444 4163 14891 5641 5270 150.13 15866 134.25 5331 63.46 175.89
NON-BANK 61538 79278 962.86 985.99 1,071.42 1,135.18 1,222.09 1,239.57 1,264.02 1,360.09 1,377.15
Reksadana 4250 4579 6160 6148 6757 7644 7851 8566 87.84 50.51 91.56
Asuransi 12955 15060 17162 173.26 19229 21447 22738 238.24 24125 252.77 254.21
Asing 323.83 46135 55852 57832 60608 64399 68498 66581 68551 756.15 770.55
- Pemerintah & Bank Sentral  78.39 103.42 11032 11098 11231 11853 11845 120.84 11891 132.37 131.94
Dana Pensiun 3947 4330 4983 5224 5615 6467 8175 8728 B86.95 88.90 89.11
Individual 3248 3041 4253 4142 6585 4890 4656 57.75 57.69 61.55 60.49
Lain-lain 4756 6132 7876 79.27 8347 8672 10250 104.84 104.78 110.21 111.23
TOTAL 995.25 1,209.96 1,461.85 1,485.16 1,575.12 1,646.85 1,749.38 1,773.28 1,811.14 193153 193153
Asing Beli (Jual) 5331 13752 9717 1980 27.76 3791 4099 -19.17 19.70 70.64 14.4
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7 M IDR BGN Curncy - Last Price 13323

i M Major Wave n.a.

il Intermediate Wave n.a.
M Minor Wave n.a.

- M Trndrp 13243
W TrndOn

13331

' | W Moving Avarage(Simple.10,0) 13314

o+ Bl Mowing Averdge(Simple,20.03 13319

M Moving Average(Simple,60,0) 13320

M Pivot R2(Annually ) ~13613

|l Pivot R1(Annually) = T 13467

M Pivot P(Annuatly) 13352

Pivot S1(Annually) 13207
i =

. 1DR BGN
W MACD(10,20) -2.1479
Ishg?)___ -1.9357 =

iff - 92122

.I.RSI (14) (IDR BGN) 51.7625 |
N S L e

=M BBDXY Index - Last Price 1201.06
W Major Wave 1158.68

- M Intermediate Wave 1198.68 i = , H e ik
M Minor Wave 1198.68 i B - N . i X |
-l Trndrilp 1233.23 Y 1
W TrndsDn 1215.00

1 1 Moving Average(Simple.10,0) 1201.71
- | LI Moving Averagdl(Simple,20,0) 1210.93
a W Moving Averase(Simple,60, o} 1220.43 L

- Pivot R2(Annually
B8 Piyot R1(Arsally) 136895 e
| | ¥ Pivot P(Annually) _1_‘ 122591 116180

Pivot 5 1(.Annually)

o A

SBOXY
|l MACD(10,20)_-4.4938 -
WSig(7) = 4310849
M Diff -0.183

B RST (14) (8B0XY) 37.6037 | e
e hnv/‘\,ffxm_/“fﬂ,—ﬂv AT V\,._.W\_“‘- ﬂ/\J\,\h T P e o

M INDOGB7 05/15/22 Corp - Last Price 101.372
B Major Wave \.A__- 101,540
W Intermediate Wava e N

B Minor Wave ' b

07 Moving Magﬂ-(S;mph 10.0)
| -.I-bnw Average(Simple,20,0)
'l Moving Average{ Simple.60.0)
M Pivot R2(Annually )
B Pivot R1(Annually)
B Pivot P(Annually)

F'ivot Sl(Amiu.n'lly)

ke

INDOGB7 05715/22 |
W MACD(10.20) 0.0645
M Sia(7) 0.0604
M Diff 0.0041

M RSI (14) (INDOGBF-05/15/22) 5_?.5575]\:’_ i W — _\#H\/:'\,h_._\“ —
- d sy Y - o e - o
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M INDOGE7 05/15/27 Corp - Last Price 100.497
-l Major Wave o
W Intermediate Wave e
- Minor Waye e
B TrndrUp g
- TrndrDn J
B Moving AverageUS-mpie 10.0)
B Moving Avet age( Simple, 20,0)
._!!!iﬁﬁwim( Simple,60,0)
W Pivot R2(Annually )
W Pivot R1{Annually)
W Pivot P(Annually)
Pivm Sl(lnnuaﬂy)

Bl
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