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1. El Salvador: las exportaciones
cayeron 1.1% en el primer
trimestre

El Economista

Las exportaciones acumularon un total de
USS1,466.3 millones al cierre del primer trimestre
de este aio, lo que representa una disminucion de
1.1 % comparado con el mismo periodo de 2018.

El informe sostiene que Estados Unidos demandd bienes
por $616.2 millones, $16.8 millones menos que en 2018; es
decir, una reduccion de 2.7%. "Los 10 principales productos
exportados a Estados Unidos en el periodo fueron t-shirts,
suéteres, pantimedias/calcetines, condensadores
eléctricos, calzoncillos, azUcar de cafia, sostenes, trajes de
sastre de punto y no punto para mujeres, nifios y hombres;
dichos bienes sumaron $449.3 millones, que equivalen al
72.9% del total exportado a dicho pais", detalla el Banco
Central de Reserva.

Las exportaciones a Centroamérica, incluyendo Panama,
cerraron con $647.2 millones, con un incremento de $31.5
millones (4.9% mads). La informacion oficial indica que el
principal socio comercial en la region fue Honduras, hacia
donde El Salvador exportd $237.3 millones, $25.8 millones
adicionales (12.2% mas).

Por su parte, el presidente de la Corporacion de
Exportadores de El Salvador (COEXPORT), Marvin Melgar,
dijo que la baja de las exportaciones a Estados Unidos es lo
qgue ha afectado las cifras totales del primer trimestre.

"Todavia no tenemos bien claro cudl es la razén de esta baja.
La caida de los precios de azlcar también debe estar
influyendo en la baja de las exportaciones; el café también
tiene precios bajos, pero entre ambos solo representan el 6
% del total de las exportaciones. Nosotros vemos que las
exportaciones a Centroamérica siguen creciendo bien. Eso
es bueno porque el mercado regional siempre es
importante", comenté Melgar.

Asimismo, el presidente de la gremial exportadora cree que
los resultados del primer trimestre es una situacion
estacionaria y que poco a poco se ira recuperando el
crecimiento de las exportaciones.

"Yo espero que a partir de este trimestre el comportamiento
de las exportaciones sea distinto. Al menos en la categoria
de alimentos se ve una proyeccién hacia arriba. En el caso
de la maquila creo que ya se vienen alcanzando. Después de
abril se empezara a ver una situacién diferente", aseguro.

Por otro lado, los datos del Banco Central arrojaron que las
importaciones en el primer trimestre de este afo
acumularon $2,904.9 millones, superior en $211.7 millones
que 2018, lo cual representa un crecimiento interanual de
7.9%.

Esto significa que el saldo de la balanza comercial fue de
—$1,438.6 millones, registrando un incremento de 18.8%
anual, equivalente a $227.8 millones.

Volver al inicio

2. Panama inicia Plan Maestro para
diversificar el sector del agro

El Economista

El Convenio de Cooperacion Técnica permitird
comenzar la ejecucion del Plan Maestro del Agro
de la Region Occidental de Panamd, que
contempla inversiones publicas y privadas de
USS557 millones en un plazo de siete afios.

El Gobierno de Panama, el Instituto Interamericano de
Cooperacion para la Agricultura (lICA) y el Banco de
Desarrollo de América Latina (CAF) firmaron un convenio
para ejecutar un Plan Maestro que incentivara el sector
agropecuario del pais, informd este viernes una fuente
oficial.

Ademas de generar empleos, el desarrollo turistico, y
promover una drastica reduccion de la desigualdad en las
regiones de las provincias de Chiriqui (occidente), Bocas del
Toro (noroccidente) y la comarca Ngbe Buglé (centro-
norte).



El pacto fue suscrito por el ministro de Desarrollo
Agropecuario, Eduardo Carles, y el representante del [ICA en
el pais, Gerardo Escudero.

"La presencia del IICA y CAF le dan una gran solidez a este
plan. Son la gran columna vertebral para apoyar el
desarrollo del sector de la agricultura en la nacién", dijo el
titular panamefio.

Escudero, en tanto, afirmdé que Panamad tiene todas las
condiciones para ser un centro agroalimentario, dado que el
proyecto puede poner al pais dentro de una gran cadena de
valor.

La firma también habilité un desembolso de 27.6 millones
de ddlares para la primera etapa de la implementacién del
plan, que se extenderd por dos afios, a partir de recursos
aportados por el Gobierno de Panama a través de un crédito
del CAF.

El director general del [ICA, Manuel Otero, manifesté que el
plan cuenta con bases de sustentacion muy sdlidas porque
estd apoyado en un genuino esfuerzo de concertacién
publico-privado, y con las asociaciones de productores, el
financiamiento multilateral y el 1ICA, que lo sustenta
técnicamente.

El plan permitira la instrumentacién de programas verticales
de largo plazo disefiados en cadenas de valor seleccionadas,
como la lactea, la carnica, la del aceite de palma, las
hortalizas, el café, el platano, el banano y el cacao, a las que
podrian sumarse otros productos como tubérculos y raices,
arroz y papa.

El Plan Maestro servira también para vincular al sector
agricola local con la plataforma que brinda el Canal de
Panama en materia logistica y de turismo, lo que convertiria
al pais centroamericano en un nodo agroexportador modelo
para la region.

El proyecto prevé que en la regidn occidental se sostenga y
mejore la calidad de 30.000 empleos y genere alrededor de

10.000 nuevas plazas laborales.

Volver al inicio

Estados Unidos

3. Trump amenaza a China con mas
aranceles en la ultima fase de las
negociaciones comerciales

El Pais

Trump elevara los aranceles hasta el 25% a China
por valor de US5200,000 millones el préximo
viernes.

En un revés inesperado, el presidente de Estados Unidos,
Donald Trump, sefialé el domingo en Twitter que las
negociaciones comerciales entre su pais y China eran "muy
lentas" y acuso a Pekin de querer "renegociar" los planes en
marcha. Una situacién que ha llevado al inquilino de la Casa
Blanca a retomar el pulso arancelario con el gigante asiatico
y elevar los gravamenes sobre un catdlogo de productos
chinos por valor de 200,000 millones de ddlares desde el
10% actual hasta el 25% a partir del proximo viernes.

"Durante 10 meses, China ha pagado aranceles a Estados
Unidos del 25% sobre 50,000 millones de ddlares en alta
tecnologia y del 10% sobre 200,000 millones de ddlares en
otros bienes. Estos pagos son parcialmente responsables de
nuestros grandes resultados econdmicos. El 10% subira
hasta el 25% el viernes", destacé el republicano en uno de
los tuits publicados este domingo.

De esta forma, Trump desenterré de nuevo el hacha de
guerra comercial, amenazando ademas con imponer
aranceles del 25% sobre el resto de bienes chinos por valor
de 325,000 millones de ddlares que todavia no se han visto
afectados por el duelo arancelario que comenzé a
comienzos del aio pasado entre los dos paises. "El acuerdo
comercial con China continda, pero muy lentamente,
mientras intentan renegociar. iNo!", espetd el presidente
de Estados Unidos en la red social.

Estados Unidos y China entraron el pasado diciembre en una
tregua en la que delegaciones de ambos paises han
negociado el marco para un posible acuerdo comercial que
frenase la escalada arancelaria que ha llegado a tasar mas
de la mitad de importaciones chinas que llegan al pais
norteamericano. Hasta la fecha, las dos economias mas
grandes del mundo han impuesto gravdmenes a un grupo
de productos por valor de 330,000 millones de délares
aproximadamente.

Sorprendentemente, los tuits de Trump se producen justo
después de finalizar la novena ronda de negociaciones la
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semana pasada en Pekin, donde ambos equipos
negociadores se mostraron optimistas sobre la posibilidad
de anunciar un acuerdo definitivo este mismo viernes. De
hecho, esta previsto que el miércoles, el viceprimer ministro
chino, Liu He, y una delegacién de mas de un centenar de
funcionarios del pais asidtico visiten la capital
estadounidense para completar estas conversaciones.

En los borradores filtrados hasta el momento se ha
contemplado el compromiso de China por comprar mas
productos estadounidenses, incluida soja y productos
energéticos, hasta 2025 y permitird las compafiias
estadounidenses que operan en China puedan contar el
100% de propiedad extranjera como compromiso
vinculante que puede desencadenar represalias si no se
cumple.

Ambos equipos negociadores han trabajado desde finales
de marzo en distintos memorandos de entendimiento
escritos que cubren un total de seis dreas entre las que se
incluyen la transferencia forzada de tecnologia y el robo
cibernético, derechos de propiedad intelectual, servicios,
divisas, agricultura y barreras comerciales no arancelarias.

El pasado viernes, el vicepresidente de Estados Unidos,
Mike Pence, seiiald el viernes durante una entrevista con la
CNBC que_Trump tenia la esperanza de poder llegar a un
acuerdo con China. Previamente, el miércoles, la Casa
Blanca dijo que la ultima ronda de conversaciones habia
acercado a Pekin y Washington a un acuerdo. La secretaria
de prensa Sarah Sanders indicé que las discusiones seguian
centradas en lograr "avances sustanciales en importantes
cuestiones estructurales y en reequilibrar asi la relacion
comercial entre Estados Unidos y China".

Dicho esto, los principales puntos conflictivos entre ambos
paises han virado alrededor del robo de propiedad
intelectual y las transferencias forzadas de tecnologia.
También ha habido desacuerdos sobre si los aranceles
impuestos hasta ahora deberian eliminarse o permanecer
como parte de un mecanismo de cumplimiento de lo
acordado.

Volver al inicio

4. Fed: Precios de las acciones son
altos, pero que no hay riesgos
financieros

Reuters

El apetito por el riesgo de los inversores parece
elevado segun varias mediciones y la carga de
deuda de las empresas es historicamente alta.

WASHINGTON, (Reuters) - Los precios de las acciones
estadounidenses siguen altos y la deuda de las empresas se
encuentra en niveles historicos, pero el sistema financiero
en general “parece resistente” con un bajo apalancamiento
y menos susceptibilidad a los riesgos de una corrida que lo
desestabilice, dijo la Reserva Federal en su ultimo informe
sobre estabilidad financiera.

“El apetito por el riesgo de los inversores parece elevado
segln varias mediciones y la carga de deuda de las empresas
es histéricamente alta”, dijo la Fed el lunes en un informe
en que destacé el crecimiento de un 20 por ciento de los
préstamos apalancados entre el inicio del afio pasado y este
afo.

La relacién entre deuda y activos de las empresas no
financieras que cotizan en bolsa estd cerca de un maximo de
20 aios, y la proporcién de nuevos préstamos otorgados a
las empresas mas endeudadas se acerca a los niveles récord
de 2014 y de justo antes de la crisis financiera de 2007 a
20009.

Si bien la Fed considera que el sistema en general estd
saludable, destacan los niveles de deuda corporativa, dijo la
gobernadora de la Fed, Lael Brainard.

“Con la disminucién de la volatilidad financiera de fin del
afio pasado, el Informe de Estabilidad Financiera de la Junta
de la Reserva Federal sugiere que las valoraciones de los
activos y el riesgo de la deuda corporativa merecen una
vigilancia continua en un contexto de vulnerabilidad de baja
a moderada en los hogares y los sectores bancarios”, dijo
Brainard en un correo electrénico.

Volver al inicio

5. Pese a los riesgos, la economia
europea crece



Reuters

Las cifras son buenas, aunque conviene no olvidar
algunos elementos de riesgo como el Brexit o los
déficits italiano y espaiol, que no terminan de
corregirse

La economia de la zona euro duplica su crecimiento en el
primer trimestre. Unos ritmos de actividad que aportan un
soplo de aire fresco a una economia que presentaba signos
de agotamiento.

Este impulso de la economia no solo se ha podido visualizar
en las economias de la zona euro, sino que, en el resto de
bloques econdmicos, sus economias, también han crecido
consecuentemente con la economia global. Segun los
ultimos datos recogidos en Estados Unidos, la actividad
también ha experimentado un fuerte tirén que la sitda,
nuevamente, en el 3,2%.

Por otro lado, el otro gran bloque comercial, China, debido
a la rebaja fiscal realizada hace unos meses, ha vuelto a
crecer a ritmos superiores a los previstos por Pekin,
situando sus ritmos de crecimiento en el 6,4%. Las politicas
de estimulo aplicadas por las distintas autoridades
monetarias en los distintos bloques econdmicos han surgido
efecto.

La Reserva Federal en Estados Unidos o el Banco Central
Europeo han continuado con la aplicacion de estimulos,
previniendo un posible agotamiento de las economias que
pudiese acabar en recesidon. Ante esto, el peligro estd en
que, ante el panorama que se presenta, la aplicacién de
estimulos se esta convirtiendo en la normalidad monetaria.

Algunos economistas ya temen a que este proceso pueda
ser el inicio de lo que se conoce como la japonizacion de
occidente. Un entorno en el cual conviven los mismos
factores que actualmente presentan las principales
economias desarrolladas. Una prolongada aplicacion de
tipos muy bajos y un entorno de deflacidn, todo ello sumado
a un entorno donde los crecimientos son muy moderados.

Aunque Europa esté tomando oxigeno, asi como los paises
gue integran la zona euro, aun siguen existiendo grandes
riesgos que podrian poner bajo amenaza la sostenibilidad de
la economia.

La situacién de Brexit sigue sin resolverse; los objeticos de
déficit por parte de algunos paises como Italia o Espafia
siguen sin alcanzarse; mientras la tasa de desempleo

general, asi como la juvenil, sigue presentandose muy
elevada en determinados paises de la zona del euro.

No obstante, esto podria revertirse. La actuacién politica
podria jugar un papel determinante en el rumbo que tomara
nuevamente la economia, esperando el comportamiento
gue adoptard la economia en el segundo trimestre. Las
cifras, como hemos indicado, son buenas. Sin embargo,
como siempre decimos, no debemos obviar los riesgos que
siguen acechando, aunque ahora lo hagan desde la lejania.

Volver al inicio

6. La actividad de las empresas de la
eurozona crecio de forma
moderada en abril

Europa Press

La actividad del sector privado de la zona euro
siguio creciendo durante el pasado mes de abril,
cuando el indice compuesto de gerentes de
compras (PMlI) se situé en 51,5 puntos, frente a los
51,6 del mes anterior.

La actividad del sector privado de la zona euro siguié
creciendo a un ritmo moderado durante el pasado mes de
abril, cuando el indice compuesto de gerentes de compras
(PMI) se situé en 51,5 puntos, frente a los 51,6 del mes
anterior, su lectura mas baja de los tres ultimos meses, lo
que sugiere que la economia de la regidn perdié impulso al
inicio del segundo trimestre.

"La encuesta indica que la economia crecié a una tasa
trimestral de aproximadamente un 0,2%", seialé Chris
Williamson, economista jefe de IHS Markit, quien advirtid
de que el aumento de la actividad empresarial sigue siendo
superior al de los nuevos pedidos, lo que indica que "el
modesto crecimiento actual de la actividad comercial sélo
persiste porque las empresas se ocupan de los pedidos
recibidos en meses anteriores".

Entre los paises encuestados, Irlanda, con 53,4 puntos, y
Espafa, con 52,9 puntos, registraron el mayor crecimiento
de la actividad privada, aunque estos resultados fueron los
mas bajos de los Ultimos tres y siete meses,
respectivamente.



Por su parte, Alemania registré un notable aumento de la
actividad total, situando su indice PMI en 52,2 puntos, su
mejor lectura en dos meses, mientras que en Francia la
actividad se estabilizé en 50,1 puntos, justo por encima del
limite del estancamiento, e Italia volvié a territorio de
contraccion tras haber crecido en marzo.

En el caso del sector servicios, |la actividad de la zona euro
se desacelerd en abril a 52,8 puntos desde los 53,3 del mes
anterior, ante un crecimiento cada vez mas lento en Espafia
e ltalia, mientras que en Alemania el ritmo de expansion
mejord y Francia volvid a crecer.

Volver al inicio

7. Espaina: El sector energético
invertira 236.000 millones de
euros hasta el 2030

La Vanguardia

El Ejecutivo calcula que el producto interior bruto
(PIB) aumentaria entre 19.300 y 25.100 millones al
aio entre los ejercicios 2021 y 2030 y se crearian
entre 250.000 y 364.000 empleos netos.

Mas de 236.000 millones de euros se inyectara en sector
energético en la proxima década. La mayor parte provendra
del sector privado. La hoja de ruta que marcara el destino
exacto de las inversiones es el Anteproyecto de Ley de
Cambio Climatico y Transicidon Energética. La ministra del
ramo, Teresa Ribera -que da por hecho que seguird en el
nuevo Gobierno que forme Pedro Sanchez- ha dibujado,
durante los ultimos meses, las lineas maestras de su
programa y ahora toca ponerlas en marcha.

Dicho anteproyecto, cuyas lineas generales se detallan,
ademas, en el Programa Nacional de Reformas, enviado a
Bruselas el pasado martes, explicita que el 80% de las
inversiones previstas de 236.000 millones de euros entre los
afios 2021 y 2030 seran de caracter privado.

El borrador fue presentado a las comunidades auténomas
en la reunién de la Comision de Coordinacién de Politicas de
Cambio Climatico el pasado 28 de febrero. También ha sido
remitido a la Comision Europea para su evaluacién. Ademas,
el trdmite de informacién publica que se ha llevado a cabo
en paralelo, donde los interesados pueden plantear
alegaciones, concluydé el pasado 1 de abril. Ahora, toca
remitir a la Comisiéon Europea el proyecto definitivo antes
del 31 de diciembre de este afio.

Este documento, en linea con el Acuerdo de Paris y la
normativa comunitaria, recoge que hay que alcanzar una
reduccidn de al menos el 20% de las emisiones de gases de
efecto invernadero en el 2030 y una reduccién del 90% en
el 2050 respecto al 1990.

En cuanto a energia renovable se persigue que la
penetracidn en el consumo de energia final sea al menos del
35% en el 2030. En este contexto, el sistema eléctrico
deberia generarse con al menos un 70% de energias de
origen renovable en el afio 2030y alcanzar el 100% en el afio
2050.

Empresas como Endesa, Iberdrola o Naturgy u otras como
Repsol o Cepsa, incluso Red Electrica o Enagas, son muy
conscientes de que las inversiones para los proximos afios
en Espafia tienen que ir en esta direccidn. Las eléctricas y los
operadores del sistema eléctrico y gasista tienen claro que
van a invertir en renovables, mientras que las petroleras no
han visto con tan buenos ojos algunas propuestas de Ribera,
como eliminar la venta de coches de gasolina y diésel a
partir del afo 2040 porque significa que tendran que
redisefiar el negocio de las actuales gasolineras y una de sus
principales fuentes de ingresos actuales se reducira.

La revolucion de cambio climatico también supone el adids
a las nucleares en Espaia, que hasta ahora son la principal
fuente de generacion eléctrica en el mix. Aunque en algunas
centrales se ha alargado recientemente la licencia hasta los
46 afios, lo que estad claro es que a partir del afio 2035
dejardn de estar operativas, aunque después haya que
proceder a su desmantelamiento, que puede durar otros 15
afios mas.

Volver al inicio

8. Moody’s: Bajo crecimiento del PIB
complica el panorama para AMLO

Economia hoy



Una contraccion de 0.6% en las manufacturas y
otras industrias altamente dependientes de la
mano de obra fue un factor de peso sobre el bajo
crecimiento del trimestre.

Nadie esperaba que la economia mexicana brillara por sus
avances en el primer trimestre de 2019, pero el dato que
arrojo el INEGI el pasado 30 de abril, de solo un 0.2%, resultd
una sorpresa generalizada que, segin Moody's pone en un
predicamento al gobierno de AMLO pues presiona los
ingresos y complica su agenda de politicas publicas.

Una contraccién de 0.6% en las manufacturas y otras
industrias altamente dependientes de la mano de obra fue
un factor de peso sobre el bajo crecimiento del trimestre, y
al comparar este dato con el ya de por si bajo avance del
cuarto trimestre de 2018 (de 1.7%), se hace evidente que "el
momento econdmico negativo estd cobrando velocidad",
dijeron analistas de la calificadora estadounidense en una
nota de analisis.

La firma destaca que el crecimiento menor al esperado
causé que el gobierno respondiera con un recorte
presupuestal. En los precriterios econdmicos para 2019,
publicados a principios de abril, Hacienda indicé que un
menor crecimiento del PIB reduciria los ingresos del sector
publico en 0.5% y que serian necesarios recortes al gasto de
una magnitud similar para compensar.

Los recortes al gasto, dice Moody's, han permitido a las
autoridades mantener el objetivo de déficit fiscal en un
estable 2.1%, no obstante, la tendencia a la baja en el
desempeiio econdmico podria ocasionar que los ingresos
sean "aun menores de lo que espera el gobierno, lo que
requerir recortes adicionales", lo cual podria exacerbar la
lentitud en el crecimiento del PIB y afectar el ambiente de
negocios e inversiones.

En caso de que esto ocurriera, el gobierno tendria muchas
dificultades para lograr sus objetivos presupuestales, asi
como su compromiso con la disciplina fiscal mas alla del aifio
2020, lo que incluye en apoyo financiero a Pemex, una
amplia cobertura de programas sociales y un mayor gasto
en proyectos de infraestructura, que comprenden a la
nueva refineria en Tabasco.

"Si bien la situacion para 2019-2020 es manejable,
eventualmente habrd un aumento en las tensiones entre su
compromiso con la responsabilidad fiscal y otros objetivos
de politicas publicas en ausencia de otras formas de
generacion de ingresos", sentencian los analistas,
refiriéndose a la promesa del gobierno de AMLO de no subir
impuestos o crear nuevos en la primera mitad del sexenio.

En resumen, las prioridades "potencialmente en conflicto"
de politicas publicas de Ldopez Obrador erosionan la
confianza de los mercados, amenazando con empeorarlaya
de por si deprimida inversién y presionando el futuro
econdmico de México.

Volver al inicio

9. Uber debutara en bolsa el
proximo viernes y fijara su precio
el jueves

Economia hoy

Hoy en dia, Uber estd valuada en USS76 mil
millones, pero se espera que alcance los US5120
mil una vez que se haga publica esta semana.

La salida a bolsa mas esperada ya tiene fecha. Sera el
proximo viernes, pero un dia antes se despejard el precio de
debut. A los dos dias de iniciarse la peticidon de acciones, la
OPV quedd cubierta. Sin embargo, con el descalabro que
lleva Lyft en bolsa, se espera que Uber salga en la parte baja
del rango de precio, situado entre 44 y 50 délares por titulo.

La expectacion es maxima teniendo en cuenta que Uber es
el unicornio, compafiias tecnolédgicas con mdas de 1,000
millones de valoracién, de mayor tamafio que va a debutar
en bolsa. Y eso que finalmente su valoracién ha sido
rebajada por debajo de los 100,000 millones de ddlares.

Segun Bloomberg, la compafiia en pocos dias logré cubrir la
OPV, pero por debajo de los 8,000 millones de recaudacion,
lo que supone situarse en el rango bajo del precio de salida.

A pesar de la sobredemanda hay muchas dudas sobre la
viabilidad de la compaiiia. En los tres primeros meses de
2019, Uber registré pérdidas estimadas de entre 1,000 y
1,100 millones de délares (898 y 988 millones de euros),
frente a las ganancias de 3,748 millones de délares (3,366
millones de euros) del mismo periodo de 2018, mientras
gue su facturacidon entre enero y marzo habria alcanzado
entre 3,043 y 3,104 millones de délares (2,732 y 2,787
millones de euros), frente a los ingresos de 2,584 millones
de délares (2,320 millones de euros) del primer trimestre de
2018.

Aunque Uber estd considerada como una de las principales
compainias disruptivas no esta claro que logre a medio paso
ser rentable.



Las dudas crecen teniendo en cuenta su rival Lyft también
logré una elevada demanda en su debut en bolsa y salir en
el rango alto del precio de valoracién. Sin embargo, las
acciones de Lyft cotizan con un descuento del 20% desde los
72 ddlares de precio de salida.
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Wall Street Journal Market Data

LAST CHG %CHG DJIA Advanced Charting
DJIA 2643848 -65647 -0.25 26600
S&P 500 2932 47 -13.17 -0.45
26500

Masdaq Composite 812329 -40.71 -0.50
Japan: MNikkei 225 22258 73 -48.85 -0.22 26400

UK: FT5E 100 7380.64 2932 040

26300
Crude Oil {(Jun) 62.64 oy0 113
Gold (Jun} 1281.50 020 002 26200
Yen 110.88 -0.22 -0.20

26100
Euro 11200 -0.0001 -0.01

26000
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