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GUNUN YORUMU

Haziran’da sanayi Uretimi 6nceki yila gére %8.3 biyimeyle son 16 ayin
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AGIKLANAN FINANSALLAR
CCOLA

Coca Cola igecek’in enflasyon muhasebesi etkisini igeren 2C25 finansallarinda konsolide satis hacmi yillik %4.7 artigla
(TR -%5.0/ yurt disi +%10.6) 473mn Unite kasa, cirosu yillk %3 daralmayla 48.1milyar TL, diger gelir/giderden
arindiriimis FAVOK rakami %17 gerilemeyle 9.1 milyar TL ve net kari ise %31 digusle 5.1 milyar TL'dir. Finansallar
genel hatlanyla piyasa beklentilerine paraleldir. TUrkiye operasyonlarindaki operasyonel marjlarinin konsolide bazda
negatif etkisini hacim biylmesi ve operasyonel marjlarda nispeten daha olumlu seyreden yurt disi operasyonlari
limitlemistir. Konsolide FAVOK mariji %18.8’le yillik bazda 332bps zayiflamistir ve briit marjdaki yillik 274bps diisiisten
de fazladir. Net finansman giderlerleri ve vergideki yillik diisiise ragmen net parasal kazangtaki gerileme net karda yillik
bazda baski yaratmistir. Sirket, 2025 beklentilerini korumustur ve telekonferansi bugiin 16:00°dadir. Notr.

HTTBT

Hitit Bilgisayar, 2025 yilinin ikinci ¢geyredinde 396 milyon TL net satis ac¢ikladi. Bu tutar, hem piyasa beklentisi hem de
bizim beklentimiz olan 394 milyon TL ile uyumlu gergeklesti. Yillik bazda yaklasik %50,6’lik bir biyime kaydedildi
(2C24°te 263 mn TL). Sirketin fonksiyonel para birimi olan dolar bazinda ise 19,8 milyon USD ciro elde edilirken, gegen
yilin ayni geyregine kiyasla biyime orani %31 oldu.

Ayni dénemde sirket, yillik bazda %54 artigla 183 milyon TL FAVOK agikladi. FAVOK marji yaklasik 100 baz puan
iyileserek %46 seviyesinde gergeklesti (2GC24: 118,7 milyon TL, %45 marj). Piyasa beklentisi 176 milyon TL, bizim
beklentimiz ise 166 milyon TL seviyesindeydi. ikinci ceyrek boyunca TL’nin reel deder kaybinin, sirketin operasyonel
performansina olumlu katki sagladigini degerlendiriyoruz.

Net kar tarafinda sirket, bizim 95 milyon TL’lik tahminimizin (izerinde, piyasa beklentisi olan 105 milyon TL'ye paralel bir
sonugla 109 milyon TL agikladi (2C24’te 79,5 mn TL). Net k&r marji %27,5 seviyesinde gerceklesti (2C24’te %30,2).
Marjda goérulen yaklasik 250 baz puanlik daralma, buyik 6lglide 2C24’'te bulunmayan vergi 6demeleri ve finansal
giderlerden kaynaklandi.

Ciro kompozisyonuna bakildiginda, SaaS gelirleri toplam cironun en blyik bdlimdni olusturmaya devam etti. Ancak
SaaS gelirleri altinda siniflandirilan ve yiksek karllik potansiyeli tasidigina inandigimiz ADS (Agency Distribution
System) gelirlerinin toplam igindeki payi yalnizca %4 seviyesinde kaldi. Sirketin glgli gelecek projeksiyonlarinin
gercgeklestiriimesinde bu segmentten elde edilecek gelirin 5nemli oldudu goérisindeyiz. Mevcut gérinimde, yil sonu igin
sirketin beklentisine paralel olarak SaaS gelirlerinin %10’'unun PSS’ten olusacagi yénundeki beklentimizin risk altinda
oldugunu, bunun da gelecek ciro projeksiyonlari Gizerinde etkisinin yakindan izlenmesi gerektigini diistinliyoruz.

Sonuglari hisse agisindan nétr olarak degerlendiriyor, hisse basina 68,64 TL hedef fiyatimizi ve “Endeks Uzeri Getiri”
tavsiyemizi koruyoruz.

KOZAL

Koza Altin, 2C25'te 1,3mirTL’lik yatirim faaliyetlerinin destegiyle 1,1mIrTL net kar agikladi (2C24: 53mnTL net zarar /
Piyasa beklentisi: 846mnTL net kar). Sirket, bu donemde 27,0bin ons altin Uretimi gerceklestirdi (2C24: 26,9bin ons).
Satis hacmi, 2C25’te yillik %20 azaligla 21,5bin ons seviyesinde gerceklesirken ciro yillik %2 azaligla 2,7mirTL’ye ulasti.
1Y25'te ons bagi altin satis fiyati 2,937USD iken 1Y24'te fiyat 2,158USD’ydi. Ons bas! parasal maliyetler 1Y25te
2,298USD/ons oldu (1Y24: 1,812USD/ons). Brit kar marji 1900 baz puan iyileserek %50,2 seviyesine ulagtl. Artan brut
karliliga ragmen operasyonel giderler/ satiglar oranindaki yiikselisten kaynakli 799mnTL FAVOK elde edildi (2C24:
802mnTL). FAVOK marji ise yatay diyebilecegdimiz %29 olarak gerceklesti (2C24: %28,4). Sirket, 2C25'te 819mnTL net
parasal kayip kaydederken bu rakam gegtigimiz sene igin yaklasik 2,3mirTL net kayip seviyesindeydi. Yatirrm fonu ve
hisse senedi gercege uygun deger artiglarindan kaynakh 1,3mirTL yatirnm faaliyetlerinden gelir acikladi (2C24:
1,2mIrTL). 2024 sonunda 13,3mIrTL olan net nakit pozisyonu 2C25 sonu itibariyle 14,9mIrTL’ye ylkselmistir. Sonuglari,
noétr olarak degerlendiriyoruz.
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SIRKET HABERLERI

MAVI

MAVI, diin ortalama 41.21TL fiyattan 200.000 adet pay geri alindigini ve sahip oldugu MAVI paylarinin 2,145,572 adede
ulastigini agiklamistir (Sirket sermayesine orani %0,27). Notr.

PETKM

Petkim’in haftalik olarak paylastigi Etilen — Nafta makasi verilerine gore 8 Agustos itibariyle bir dnceki haftaya gére
Etilen fiyatlar 835 USD/ton’dan 875 USD/ton’a yikselirken, Nafta fiyatlari 543 USD/ton’dan 545 USD/ton’a yukseldi. Bu
veriler sonucunda Etilen — Nafta Makasi dnceki haftaya gére %12,99 artisla 330 USD oldu.

PLATTS Petrokimya endeksi 8 Agustos itibariyle bir dnceki haftaya gére 799 USD/ton seviyesinden %0,14 diususle 798
USD/ton seviyesine gerilerken 1 yillik ortalamasinin %3,35 ve 5 yillik ortalamasinin %14,93 altinda kald!.

Haftalik verileri hisse senedi igin hafif pozitif olarak degerlendiriyoruz.

MAKRO HABERLER

Sanayi Uretimi (Haz-25)

Sanayi liretimi biiylimesi %8.3... Haziran’da sanayi uretimi 6nceki yila gore %8.3 blylmeyle son 16 ayin en yiksek
biiyiime oranina ulasti. Onceki aya gore ise Uretim artisi ise %0.7 ile Mayis’taki %3.2’nin baz etkisini yansitti. Mayis
ayinda imalat sanayi sektorlerinden 17’inde aylik blylime yasanirken Haziran’da bu sayi 9’a geriledi. Ana kategoriler
bazinda aylik tretime en buyUk katkiyl 1.1 puan ile sermaye mallari Gretimi ve de 2.2 puan ile ylksek teknolojili Grinler
uretimi gergeklestirirken sektorel bazda savunma sanayi araglarini barindiran diger ulasim araglari imalati aylik Gretime
1.3 puan katkida bulundu. Bilgisayar, elektronik ve optik urinlerin imalati 0.2 puan ile diger ulagim araglarindan sonra
ikinci sirada yer aldi.

En biyiik katki savunma sanayinden... Yillik bazda diger ulagim araglari tretimi %54.9 ile %8.3’lik Uretim artisinin
2.2 puanini olusturdu. Uretime bir diger énemli katki da yildan yila %14.2 blyimeyle Uretim artisinin 1.8 puanini
olusturan gida Urtnleri imalati oldu. Diger ulagsim araglarinin ardindan en yuksek yildan yila Gretim blyimesi %46.0 ile
bilgisayarlarin, elektronik ve optik Grtinlerin imalati ve %30.7 ile aga¢ ve mantar Uriinleri imalati oldu. Bu sektorlerin
agirhiginin gidaya nazaran daha dislk olmasi nedeniyle iki sektérin Uretim artisina katkisi sirayla 0.9 ve 0.4 puan
olarak gerceklesti.

ihracat agirlikli sektoérlerden ortalama katki.... ihracat iklim endeksinin isaret ettigi ihracat performansina paralel
sekilde ihracat agirlikh sektorlerden tekstil ve ana metal sanayi sirayla %0.7 ve %1.2 buyurken uzun suredir mali
sikintilarin 6n planda oldugu hazir giyim sektériinde imalat %6.5 daraldi, motorlu tagitlar imalati ise énceki aya gore
%0.7 geriledi. Nisan'da 50.8 seviyesindeki ISO ihracat iklim Endeksi Mayis ve Haziran'da 51.0 olarak gergeklesmis ve
belirgin bir ivmelenme gostermese de ihracat bliylimesine isaret etmisti.

Yatirnm sinyali zayif... Yatirimin éncu gostergesi olarak takip ettigimiz sermaye mallari Uretimi kuvvetli olsa da bu
kuvvet yatirrm ivmesinden ziyade savunma sanayi uretiminden kaynaklaniyor. Dider yatirirm gdstergeleri olan makine
ve techizat imalati ile elektrikli Granler imalati aylik sirayla %1.7 ve %1.5 daraldi. Makine ve techizat imalati gegen
seneye gore de %4.2 dusls gosterdi. 2024 basindan beri 6nceki seneye gore daralan makine ve techizat imalati insaat
disi yatinmlarda canlanma ile ilgili olumsuz bir resim ortaya koyuyor.

Yilin ikinci geyreginde ivmelenme... Yilin ilk ceyreginde gegen senenin ayni ayina gore %0.7 blylyen sanayi Uretimi
ikinci geyrekte %5.5 bluyumeye kaydetti. Bluyumeyi destekleyen ana unsur yine %24.2 blayuyen diger ulagim araglari ve
%25.4 buyuyen bilgisayar, elektronik ve optik Grtinlerin imalati oldu. 19 Mart tirbulansi sonrasi yagsanan belirsizlik ve
finansman maliyetlerindeki artigsa ragmen imalat sanayi ikinci geyrekte nemli bir toparlanma gostererek GSYH'Ye girdi
niteligi tastyan takvim etkisinden arindiriimamis bazda %7.3 buyume goésterdi. Bu da ikinci geyrek GSYH blyimesinin
%4.0’Un Uzerinde, yilin tamamina dair buyimenin ise %3.0’Un Uzerinde gelebilecedini gosteriyor.
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Temettu Tablosu

12 Agustos 25

2024 Bru_t Temetti Hisse Basina . . Temetti
Hisse Net Kar T:lrzzltttﬁ Dagitim Briit N_a?(it T.T.::,?rt‘tiu Ger_:_t;lri}::ilrul Fi?:tls?l'L Getirisi
(TL mn) (TL mn) Orani (%) Temettii (TL) (%)
GENIL 149 40 26.9% 0.133 12/08/25 27/03/25 193.00 0.1%
SUWEN 232 175 75.3% 0.313 12/08/25 10/04/25 10.50 3.0%
TBORG 3,955 2,576 65.1% 7.988 12/08/25 08/08/25 171.30 4.7%
LIDER 758 24 3.1% 0.143 13/08/25 03/04/25 230.40 0.1%
DURKN 101 4 4.3% 0.033 14/08/25 29/05/25 16.69 0.2%
EFORC 441 50 11.3% 0.138 15/08/25 21/04/25 139.90 0.1%
ISBIR -404 32 n.m. 1.000 15/08/25 15/04/25 100.00 1.0%
AKMGY 524 89 17.1% 2.400 18/08/25 28/03/25 228.90 1.0%
ARASE 159 550 346.8% 2.200 18/08/25 25/06/25 57.60 3.8%
ASTOR 5,025 1,509 30.0% 1.512 18/08/25 19/06/25 107.70 1.4%
ISBIR -404 32 -8.0% 1.000 20/08/25 15/04/25 100.00 1.0%
AYEN 731 69 9.5% 0.249 21/08/25 17/04/25 27.48 0.9%
MTRKS 131 12 9.6% 0.124 27/08/25 24/07/25 25.40 0.5%
PAGYO 821 190 23.2% 2.189 27/08/25 25/04/25 73.55 3.0%
TURSG 12,781 2,000 15.6% 0.200 28/08/25 25/04/25 10.24 2.0%
THYAO 113,378 4,750 4.2% 3.442 02/09/25 21/05/25 315.75 1.1%
PNLSN 64 13 20.5% 0.176 03/09/25 26/06/25 40.60 0.4%
BIMAS 18,587 2,400 12.9% 4.000 17/09/25 29/04/25 538.00 0.7%
ALKLC 23 1 4.0% 0.008 22/09/25 08/05/25 77.80 0.0%
AYEN 731 69 9.5% 0.249 22/09/25 17/04/25 27.48 0.9%
ESCAR 338 60 17.7% 0.120 22/09/25 09/04/25 43.84 0.3%
MACKO 255 55 21.5% 0.550 24/09/25 27/05/25 39.32 1.4%
DESA 328 35 10.8% 0.072 25/09/25 07/04/25 13.27 0.5%
ADEL 19 150 804.7% 0.577 26/09/25 16/04/25 37.86 1.5%
ALFAS 199 60 30.1% 0.163 30/09/25 26/04/25 51.30 0.3%
DOHOL 4,317 800 18.5% 0.306 30/09/25 11/04/25 17.24 1.8%
LKMNH 240 45 18.8% 0.208 30/09/25 16/03/25 17.81 1.2%
OFSYM 357 61 17.1% 0.418 30/09/25 - 56.90 0.7%
SUMAS 14 12 88.6% 2.008 30/09/25 14/04/25 310.00 0.6%
TUPRS 18,315 15,000 81.9% 7.785 30/09/25 27/03/25 164.40 4.7%
ZRGYO 3,057 287 9.4% 0.061 30/09/25 07/05/25 24.62 0.2%
LIDER 758 24 3.1% 0.143 13/10/25 03/04/25 230.40 0.1%
EBEBK 116 80 69.0% 0.500 15/10/25 27/03/25 49.86 1.0%
ALKLC 23 1 4.0% 0.008 22/10/25 08/05/25 77.80 0.0%
MSGYO 102 69 67.7% 0.147 22/10/25 27/05/25 4.88 3.0%
AVPGY 7,381 775 10.5% 1.938 27/10/25 15/04/25 67.00 2.9%
MEDTR 73 10 13.6% 0.084 27/10/25 03/04/25 35.90 0.2%
OSMEN 289 24 8.2% 0.059 27/10/25 05/05/25 10.11 0.6%
OYAKC 7,167 4,862 67.8% 1.000 30/10/25 28/03/25 24.50 4.1%
DESA 328 41 12.6% 0.084 30/10/25 07/04/25 13.27 0.6%
SANFM 47 8 15.9% 0.050 31/10/25 03/04/25 18.48 0.3%
DURKN 101 4 4.3% 0.033 14/11/25 29/05/25 16.69 0.2%
EGPRO 885 273 30.8% 0.500 20/11/25 12/05/25 22.32 2.2%
ASELS 15,299 1,070 7.0% 0.235 25/11/25 29/05/25 178.70 0.1%
OFSYM 357 61 17.1% 0.418 25/11/25 - 56.90 0.7%
DESA 328 41 12.6% 0.084 27/11/25 07/04/25 13.27 0.6%
ATLAS 11 2 15.5% 0.029 08/12/25 28/05/25 5.92 0.5%
MTRYO 11 2 20.0% 0.052 08/12/25 28/05/25 8.49 0.6%
LIDER 758 24 3.1% 0.143 11/12/25 03/04/25 230.40 0.1%
EBEBK 116 80 69.0% 0.500 15/12/25 27/03/25 49.86 1.0%
BIMAS 18,587 3,000 16.1% 5.000 17/12/25 29/04/25 538.00 0.9%
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ALKLC 23 1 4.0% 0.008 22/12/25 08/05/25 77.80 0.0%
TCELL 23,523 4,000 17.0% 1.818 26/12/25 15/05/25 97.25 1.9%
AZTEK 228 136 59.5% 1.359 31/12/25 24/04/25 45.72 3.0%
GLYHO 3,315 1,250 37.7% 0.641 31/12/25 - 9.37 6.8%
KTSKR 381 300 78.7% 6.522 31/12/25 20/06/25 67.55 9.7%
MEDTR 73 10 13.6% 0.084 31/12/25 03/04/25 35.90 0.2%
PSDTC 27 13 47.6% 1.713 31/12/25 27/03/25 171.00 1.0%
TKFEN 404 123 30.4% 0.332 31/12/25 17/06/25 101.20 0.3%
VSNMD -26 46 n.m. 0.390 31/12/25 27/03/25 399.75 0.1%
BVSAN 380 18 4.8% 0.480 - 17/04/25 102.80 0.5%
BVSAN 380 18 4.8% 0.480 - 17/04/25 102.80 0.5%
DURKN 101 4 4.3% 0.033 - 29/05/25 16.69 0.2%
DURKN 101 4 4.3% 0.033 - 29/05/25 16.69 0.2%
ELITE 395 6 1.6% 0.050 - 19/06/25 37.52 0.1%
FLAP -69 6 n.m. 0.069 - 25/04/25 9.85 0.7%
GENIL 149 40 26.9% 0.133 - 27/03/25 193.00 0.1%
GOKNR 1,187 125 10.5% 0.357 - 28/05/25 25.86 1.4%
GOLTS 602 90 15.0% 5.000 - 30/04/25 352.25 1.4%
GUNDG -17 2 n.m. 0.051 - 16/05/25 67.00 0.1%
GUNDG -17 2 n.m. 0.051 - 16/05/25 67.00 0.1%
GUNDG -17 2 n.m. 0.051 - 16/05/25 67.00 0.1%
GWIND 834 346 41.5% 0.641 - 03/04/25 27.66 2.3%
HLGYO 1,222 16 1.3% 0.004 - 09/05/25 4.02 0.1%
ISSEN -189 38 n.m. 0.090 - 15/04/25 8.58 1.0%
MEDTR 73 10 13.6% 0.084 - 03/04/25 35.90 0.2%
MEDTR 73 10 13.6% 0.084 - 03/04/25 35.90 0.2%
MEDTR 73 10 13.6% 0.084 - 03/04/25 35.90 0.2%
PLTUR 578 93 16.1% 0.380 - 05/08/25 29.10 1.3%
PLTUR 578 93 16.1% 0.380 - 05/08/25 29.10 1.3%
PSGYO 2,367 67 2.8% 0.013 - 29/05/25 2.88 0.4%
SDTTR 10 5 50.0% 0.086 - 27/03/25 182.60 0.0%
SDTTR 10 5 50.0% 0.086 - 27/03/25 182.60 0.0%
SUNTK 894 519 58.1% 1.094 - 28/07/25 39.48 2.8%

Kaynak: KAP Agiklamalari
*Renkli isaretliler taksitler halinde temettli dagitimi yapacaktir.
**Teklif onay agsamasinda.

www.oyakyatirim.com.tr 5



OYAKYATIRIM

Genel Kurul Tarihleri

Kod Sirket Tarih
CELHA CELIK HALAT 12 Agustos 25
KARSN KARSAN OTOMOTIV 12 Adustos 25
BAHKM BAHADIR KIMYA SANAYI VE TICARET A.S. 14 Adustos 25
BMSCH BMS CELIK HASIR SANAYI VE TiICARET A.S. 14 Adustos 25
KZBGY KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI 14 Adustos 25
SRVGY SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI 14 Agustos 25
SNGYO SINPAS GYO 14 Agustos 25
AGROT AGROTECH YUKSEK TEKNOLOJI VE YATIRIM A.S. 15 Agustos 25
DENGE DENGE YATIRIM HOLDING A.S. 15 Adustos 25
DERIM DERIMOD KONFEKSIYON 15 Adustos 25
FRIGO FRIGO-PAK GIDA 15 Adustos 25
KLYPV KALYON GUNES TEKNOLOJILERI URETIM A.S. 15 Adustos 25
SERNT SERANIT GRANIT SERAMIK SANAY, VE TICARET A.S. 15 Adustos 25
QNBTR QNB BANK A.S. 19 Agustos 25
TRCAS TURCAS PETROL A.S. 19 Adustos 25
YGYO YESIL GYO 20 Agustos 25
YYAPI YESIL YAPI ENDUSTRISI 20 Agustos 25
YESIL YESIL YATIRIM HOLDING A.S. 20 Agustos 25
KAYSE KAYSERI SEKER FABRIKASI A.S. 26 Agustos 25
BAGFS BAGFAS 28 Agustos 25
METUR METEMTUR OTELCILIK VE TURIZM 28 Agustos 25
PARSN PARSAN MAKINA 28 Agustos 25
POLHO POLISAN HOLDING A.S. 29 Agustos 25
SELGD SELCUK GIDA ENDUSTRI IHRACAT ITHALAT A.S. 29 Agustos 25
KERVN KERVANSARAY YATIRIM HOLDING AS. 03 Eylil 25
AKYHO AKDENIZ YATIRIM HOLDING 04 Eylil 25
EPLAS EGEPLAST EGE PLASTIK TICARET VE SANAY| A.S. 04 Eylil 25
MZHLD MAZHAR ZORLU HOLDING AS. 04 Eylil 25
PKART PLASTIKKART AKILLI KART ILETISIM SISTEMLERI 05 Eylil 25
Kaynak: BIST
6
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Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhgl kapsaminda dedildir. Yatirm
danismanhdi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolum tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin
ticari amagh kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirnm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.$. Arastirma BolimU’'ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin gorts ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler dnceden haber veriimeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem
yapabilir. Ayrica, yatirnmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirnm
bankacihgi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.
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