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行业走势图 

小金属：钨行业盈利改善，成交增加 
 

钨：盈利改善，成交增加。随着行业盈利逐步改善，持货商惜售情绪略有松动，成交
量开始增加，钨价有所下滑，企业开始补库存，几大主流钨企都处于自给自足状态，
基本没有现货对外售卖，预计短期内市场维持供应收紧状态，后期钨价或将持稳。（详
见行业深度报告《钨：越过“三重底”，“钨”法阻挡》及相关点评）。相关标的：翔
鹭钨业、章源钨业、中钨高新、厦门钨业。 

钴：钴价弱势上涨。国内下游观望情绪较重，交投零星。当前硫酸钴市场已现疲弱，
氯化钴市场依然强势，两个产品走势无法长期背离，鉴于钴基本面依然供过于求，即
便过剩有所收窄且更为集中，但仍为买方强势市场。相关标的：华友钴业、盛屯矿业、
寒锐钴业。 

锂：锂盐价格弱势整理。本周电池级碳酸锂市场大厂生产基本正常，订单水平较 9
月明显增加，但是压价情绪较为明显下，整体市场成交水平处于稳定状态；国内氢氧
化锂市场供应水平充裕，但是三元材料整体开工负荷不高，导致原料的需求增加有限，
价格水平进一步下滑。相关标的：天齐锂业、赣锋锂业。 

钼：钢招压价，价格较弱。下游钢厂招标较少，且继续压价，需求疲软导致工厂对原
料消耗减少，国内钼精矿市场价格继续走跌，但钼铁厂家生产成本仍偏高，市场操作
空间不大。相关标的：金钼股份。 

稀土：需求疲软，成交冷淡。镨钕镝铽产品报价下调，镨钕市场下游询单一般，上游
原矿分离企业报价略高坚挺，贸易商及废料企业低价出货较多，实际成交一般。镝铽
报价大幅下调，缅甸矿后市不明，市场部分商家心理不稳，贸易商及散货低价出货，
同时下游本身需求不足，价格下行。相关标的：盛和资源、五矿稀土、北方稀土、
厦门钨业。 

锆：锆市持稳。锆市场行情维持不温不火局面，市场交易状况维持稳定，企业主要以
长单生产，按单生产。由于 10 月进入秋冬采暖季，环保检查力度加大，导致部分陶
瓷企业减产停产，终端需求低迷，产品销量小幅走低，但库存压力不大。相关标的：
盛和资源、三祥新材、东方锆业。 

钛：海绵钛持续坚挺。由于钛白粉价格上涨，攀西钛矿市场需求渐旺盛，同时该地区
外委代加工政策发生变动，趋于严紧，实际对外供应对比以前减少 2-3 万吨/月，因
而不排除后市有涨价的可能。海绵钛刚需稳定，企业订单充足，供需两旺。相关标的：
宝钛股份。 

锰：需求不济，锰系弱势。随着市场价格持续走低，部分硅锰合金企业已经处于亏损
状态，加之内蒙限电、环保，宁夏环保以及各地运费不断上涨等多重因素影响，业内
继续降价走货的意愿不高，静待新一轮钢厂招标指引方向。相关标的：鄂尔多斯。 

镁：镁市延续下跌。镁厂开工平稳，供应相对充裕，而下游需求释放不佳，市场呈供
大于求，促使镁市偏弱运行。企业对后市悲观低价出货，市场低价消息频出，引起下
游企业进一步的观望。相关标的：云海金属。 

风险提示：需求回暖不及预期的风险、上游供给大增的风险。 
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1. 小金属价格汇总 

本周（10 月 14 日-10 月 20 日），新能源板块方面，本周锂盐整体市场行情稳中弱势整理。
本周电池级碳酸锂市场大厂生产基本正常，订单水平较 9 月明显增加，但是压价情绪较为
明显下，整体市场成交水平处于稳定状态；国内氢氧化锂市场供应水平充裕，但是三元材
料整体开工负荷不高，导致原料的需求增加有限，价格水平进一步下滑。 

钴方面，国内下游观望情绪较重，交投零星。当前硫酸钴市场已现疲弱，氯化钴市场依然
强势，两个产品走势无法长期背离，鉴于钴基本面依然供过于求，即便过剩有所收窄且更
为集中，但仍为买方强势市场。 

盈利改善，成交增加。随着行业盈利逐步改善，持货商惜售情绪略有松动，成交量开始增
加，钨价有所下滑，企业开始补库存，几大主流钨企都处于自给自足状态，基本没有现货
对外售卖，预计短期内市场维持供应收紧状态，后期钨价或将持稳。 

其他小金属：锑精矿上涨 1.67%；铬矿下跌 1.52%，五氧化二钒下跌 5.08%。 

表 1：本周小金属价格汇总 

金属 品种 单位 价格 周涨幅 月涨幅 年初至今 

钨 

黑钨精矿 元/吨 92500 -4.64% 14.20% -3.14% 

白钨精矿 元/吨 91000 -4.71% 13.75% -4.21% 

钨铁 元/吨 154000 -3.14% 10.79% 0.00% 

钨酸钠 元/吨 116000 -3.33% 11.54% -9.73% 

APT 元/吨 144000 -4.00% 18.03% -5.26% 

钨粉 元/公斤 226 -3.42% 22.83% -5.64% 

碳化钨 元/公斤 226 -2.59% 24.18% -4.84% 

钨材 元/公斤 380 0.00% 2.70% -1.30% 

钼 

钼精矿 元/吨度 1810 -6.22% -9.50% 5.85% 

钼酸铵 元/吨 135000 -0.74% -0.74% -1.46% 

氧化钼 元/吨度 1930 -5.85% -8.96% 6.63% 

钼铁 元/吨 124000 -3.13% -6.77% 9.73% 

钼材 元/吨 233500 0.00% 0.00% 2.19% 

锆 

国产锆英砂 元/吨 11400 -0.87% 1.33% -2.56% 

进口锆英砂 美元/吨 1610 -0.19% -0.92% -1.83% 

硅酸锆 元/吨 14050 0.00% 0.36% 1.81% 

氧氯化锆 元/吨 15500 0.00% 0.00% -7.74% 

氧化锆 元/吨 55000 0.00% 0.00% 1.85% 

海绵锆 元/公斤 259 0.00% 4.86% 3.60% 

钛 

钛精矿 元/吨 1330 0.00% 0.00% 4.72% 

金红石 元/吨 5200 0.00% 0.00% 10.64% 

钛铁 元/吨 10500 0.00% 0.00% 0.00% 

四氯化钛 元/吨 8100 0.00% 0.00% 9.47% 

钛白粉 元/吨 15800 0.00% 0.00% -7.60% 

金红石型钛白粉 元/吨 17300 0.00% 0.00% -0.57% 

海绵钛 万元/吨 8.1 0.00% 0.00% 19.12% 

钛渣 元/吨 4000 2.56% 2.56% -6.98% 

镁 镁锭 元/吨 14700 -1.01% -3.61% -14.29% 

锑 

锑精矿 元/金属吨 30500 1.67% 1.67% -22.78% 

氧化锑 元/吨 38500 5.48% 11.59% -11.49% 

锑锭 元/吨 41500 2.47% 9.21% -15.74% 
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铬 

铬矿 元/吨度 32.5 -1.52% 0.00% -8.45% 

铬铁 元/基吨 6400 0.00% 1.59% -3.76% 

金属铬 元/吨 59000 0.00% 0.00% -23.38% 

金属铬 MB 自由市场 美元/吨 8400 0.00% 0.00% -22.97% 

锰 

进口锰矿 元/吨度 43.5 -3.33% -6.45% -28.10% 

氧化锰矿 元/吨 1075 0.00% 0.00% 10.26% 

低碳锰铁 元/吨 10800 0.00% 0.00% -12.55% 

中碳锰铁 元/吨 9300 0.00% -1.06% -9.71% 

高碳锰铁 元/吨 6900 0.00% 0.00% -8.00% 

电解锰 元/吨 11350 0.00% 0.00% -15.30% 

电解锰出口 美元/吨 1650 0.00% 0.00% -14.51% 

硅锰 6517 元/吨 6900 -0.36% -5.80% -15.34% 

硅锰 6014 元/吨 5950 -0.42% -4.80% -16.20% 

富锰渣 元/吨 1365 0.00% 0.00% 0.00% 

锗 锗锭 元/公斤 7400 0.00% -0.67% -5.73% 

钒 

五氧化二钒 元/吨 121500 -5.08% -6.54% -42.14% 

偏钒酸氨 元/吨 120000 -4.76% -3.23% -25.00% 

钒铁 元/吨 129500 -3.72% -7.17% -46.04% 

钒合金 元/吨 184000 -4.42% -8.46% -46.67% 

铟 铟锭 元/公斤 1075 0.00% 0.47% -29.51% 

镉 
0#镉锭条 元/吨 20300 0.00% 0.00% 14.04% 

1#镉锭条 元/吨 19850 0.00% 0.00% 13.43% 

铋 精铋 元/吨 40000 0.00% 1.27% -18.37% 

钽 
氧化钽 元/公斤 1555 0.00% -1.89% -21.27% 

氟钽酸钾 元/公斤 1125 0.00% 0.00% 0.00% 

铌 
铌铁 万元/吨 24.85 0.40% 0.40% -14.16% 

氧化铌 元/公斤 283 0.00% 1.07% -12.92% 

锂 

金属锂≥99% 元/吨 600000 -3.23% -4.76% -24.53% 

氢氧化锂 LiOH 元/吨 67000 -1.83% -7.27% -39.09% 

电池级碳酸锂市场价 元/吨 58000 0.00% 0.00% -24.68% 

工业级碳酸锂市场价 元/吨 51000 0.00% -1.92% -28.17% 

钴 

MB 低级钴 美元/磅 17.925 0.00% 0.99% -34.22% 

电解钴 元/吨 28.85 0.00% 2.12% -18.04% 

钴粉 万元/吨 30.4 0.66% 6.29% -29.30% 

四氧化三钴 万元/吨 22.3 0.90% 8.78% -14.89% 

硫酸钴 万元/吨 6.45 0.00% 3.20% -0.77% 

稀土 

包头氧化镧 3N 万元/吨 1.19 -1.65% -6.30% -6.30% 

包头氧化铈 3N 万元/吨 1.19 -1.65% -10.53% -10.53% 

氧化镨 万元/吨 35.5 -7.79% -10.13% -10.13% 

氧化钕 万元/吨 30.8 -2.53% -1.91% -1.91% 

氧化铽 万元/吨 372 -1.85% 26.10% 26.10% 

氧化镝 万元/吨 169 -4.52% 39.67% 39.67% 

资料来源：百川资讯，wind，MB，天风证券研究所 

2. 锂：锂盐价格弱势整理 

综述：本周锂盐整体市场行情稳中弱势整理。本周电池级碳酸锂市场大厂生产基本正常，
订单水平较 9 月明显增加，但是压价情绪较为明显下，整体市场成交水平处于稳定状态；
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国内氢氧化锂市场供应水平充裕，但是三元材料整体开工负荷不高，导致原料的需求增加
有限，价格水平进一步下滑。 

图 1：本周金属锂价格下跌 3.23%  图 2：本周氢氧化锂价格下跌 1.83% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

   

图 3：本周电池级碳酸锂价格暂稳  图 4：本周工业级碳酸锂价格暂稳 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

3. 钴：钴价弱势上涨 

综述：国内下游观望情绪较重，交投零星。当前硫酸钴市场已现疲弱，氯化钴市场依然强
势，两个产品走势无法长期背离，鉴于钴基本面依然供过于求，即便过剩有所收窄且更为
集中，但仍为买方强势市场。 

图 5：本周 MB 低级钴价格暂稳  图 6：本周电解钴价格暂稳 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 
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图 7：本周四氧化三钴价格上涨 0.90%  图 8：本周硫酸钴价格暂稳 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

4. 锆：锆市持稳 

综述：锆市场行情维持不温不火局面，市场交易状况维持稳定，企业主要以长单生产，按
单生产。由于 10 月进入秋冬采暖季，环保检查力度加大，导致部分陶瓷企业减产停产，
终端需求低迷，产品销量小幅走低，但库存压力不大。 

锆英砂：本周国内原料端市场整体运行保持稳定，供需基本稳定，成交状况处不温不火局
面，价格无大幅波动，进口签单量保持平稳，外盘报价无明显波动。 

图 9：本周国产锆英砂价格下跌 0.87%  图 10：本周进口锆英砂价格下跌 0.19% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

硅酸锆：本周硅酸锆价格持弱稳运行，受供暖季影响，部分陶瓷厂家减产停产，终端市场
需求低迷，硅酸锆销量小幅走低，但受成本价格支撑，硅酸锆价格并未出现大幅波动，后
期降价可能性不大。 

氧氯化锆：本周氧氯化锆市场基本持稳运行，价格变化不大，采购量保持平稳，虽多以老
客户为主，但成交量基本稳定。但终端产品成交状况低迷也导致对氯氧化锆采购不甚积极。 

图 11：本周硅酸锆价格暂稳  图 12：本周氧氯化锆价格暂稳 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 
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5. 镁：镁市延续下跌 

综述：本周金属镁价格延续下跌。镁厂开工平稳，供应相对充裕，而下游需求释放不佳，
市场呈供大于求，促使镁市偏弱运行。企业对后市悲观低价出货，市场低价消息频出，引
起下游企业进一步的观望。 

图 13：本周镁锭价格下跌 1.01% 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

6. 锰：需求不济，锰系弱势 

综述：随着市场价格持续走低，部分硅锰合金企业已经处于亏损状态，加之内蒙限电、环
保，宁夏环保以及各地运费不断上涨等多重因素影响，业内继续降价走货的意愿不高，且
多数持观望态度，有意等待新一轮钢厂招标指引方向。 

锰矿：本周锰矿价格继续下行，市场心态疲软，信心减弱。天津港主流澳块报价 43.5 元/

吨度，南非半碳酸 69.5 元/吨度，加蓬块 41 元/吨度；钦州港主流澳块 44.5 元/吨度，南非
半碳酸 41 元/吨度，加蓬块 41.5 元/吨度，均有不同程度下跌。 

图 14：本周进口锰矿价格下跌 3.33%  图 15：本周国产氧化锰价格暂稳（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

硅锰：随着市场价格持续走低，部分硅锰合金企业已经处于亏损状态，加之内蒙限电、环
保，宁夏环保以及各地运费不断上涨等多重因素影响，业内继续降价走货的意愿不高，且
多数持观望态度，有意等待新一轮钢厂招标指引方向。 
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图 16：本周硅锰 6517 价格下跌 0.36%  图 17：本周硅锰 6014 价格下跌 0.42% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

电解锰：目前市场实际需求不大，没有大单的支撑多以散单为主，而钢厂招标价格也偏弱。
下游采购依然持观望态度，成交略转好但没有明显提升，贸易商报价谨慎，出货意愿较强。
预计短期电解锰市场或继续弱稳运行。 

图 18：本周电解锰价格暂稳  图 19：本周电解锰出口价格暂稳（单位：美元/吨） 

 

 

 
资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

7. 钨：盈利改善，成交增加 

综述：随着行业盈利逐步改善，持货商惜售情绪略有松动，成交量开始增加，钨价有所下
滑，企业开始补库存，几大主流钨企都处于自给自足状态，基本没有现货对外售卖，预计
短期内市场维持供应收紧状态，后期钨价或将持稳。 

钨精矿：钨精矿价格下调，近期钨价有一定利润空间，持货商炒涨情绪暂缓，出货套现情
况略有增加，市场供应增多但需求端仍乏力运行，因此此近期价格略有下滑，但采矿受成
本高位支撑，预计继续下滑空间不大，后市价格维稳为主。 

图 20：本周黑钨精矿价格下跌 4.64%  图 21：本周白钨精矿价格下跌 4.71% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 
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仲钨酸铵（APT）：仲钨酸铵价格下调，近期 APT 价格进入弱势运行阶段，原料端采购难
度下降，价格小幅回调。目前价格调控更多受供需双方影响，而不是一味由供应端决定，
近期市场较低报价时有流出，买家心理预期价多在 14.2 万元/吨，但目前低价成交量较少，
预计后市价格稳定为主。 

钨铁：钨铁价格下调。国内钨铁市场总体成交活跃度不高，近期因原料端钨矿炒涨情绪暂
缓，价格逐渐理性回调，钨铁价格逐渐跟跌。目前工厂接单谨慎，市场流通货物较少，预
计后市钨价维稳为主。 

图 22：本周 APT 价格下跌 4.00%  图 23：本周钨铁价格下跌 3.14% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

钨粉/碳化钨：钨粉、碳化钨粉价格下调。国内需求不畅、产品利润微薄，市场行情亟待修
复，目前厂商采购接单较为谨慎，预计后市钨价稳定为主。 

图 24：本周钨粉价格下跌 3.42%  图 25：本周碳化钨价格下跌 2.59% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

8. 钼：钢招压价，价格较弱 

综述：下游钢厂招标较少，且继续压价，需求疲软导致工厂对原料消耗减少，国内钼精矿
市场价格继续走跌，但钼铁厂家生产成本仍偏高，市场操作空间不大。 

钼精矿：本周国内钼精矿市场价格继续走跌，下游需求疲软，工厂对原料消耗减少，询盘
采购偏谨慎，钼精矿市场新增成交较少，矿山挺价较为吃力。 
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图 26：本周钼精矿价格下跌 6.22% 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

氧化钼：本周国内氧化钼市场价格下跌，随着下游需求不济和原料钼精矿价格大跌，氧化
钼随之跟跌，市场成交不多。 

钼铁：本周国内钼铁市场继续下行，本周适逢月中，下游钢厂招标较少，且继续压价，但
钼铁厂家生产成本仍偏高，市场操作空间不大，散货方面需求也清淡，多是刚需为主。 

图 27：本周氧化钼价格下跌 5.85%  图 28：本周钼铁价格下跌 3.13% 

 

 

 
资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

9. 钛：海绵钛持续坚挺 

综述：由于钛白粉价格上涨，攀西钛矿市场需求渐旺盛，同时该地区外委代加工政策发生
变动，趋于严紧，实际对外供应对比以前减少 2-3 万吨/月，因而不排除后市有涨价的可能。
海绵钛刚需稳定，企业订单充足，供需两旺。 

钛精矿：攀枝花大厂检修月产减少 2-3 万吨且外委加工政策发生变动使得市场上部分中小
选矿厂货源紧张，上涨意愿非常强烈。进口矿供应下降，部分下游厂家在买不到足够的进
口钛矿情况下转向购买国产钛矿，拉升了对攀西钛矿的需求。 
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图 29：本周钛精矿价格暂稳  图 30：本周金红石价格暂稳 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

海绵钛：海绵钛市场价格维稳，海绵钛原材料金红石虽然仍在上涨，但最主要的四氯化钛
随着部分企业的复产供应增加价格也趋于稳定，海绵钛生产成本压力减小，对于后市来讲
海绵钛在当前的供需格局下将会继续平稳运行，长期来看随着军民两用需求的不断增加，
海绵钛价格仍长期看好。 

图 31：本周海绵钛价格暂稳 

 
资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

10. 稀土：需求疲软，成交冷淡 

综述：本周多数稀土产品价格下调。镨钕镝铽产品报价下调，镨钕市场下游询单一般，上
游原矿分离企业报价略高坚挺，贸易商及废料企业低价出货较多，实际成交一般。镝铽报
价大幅下调，关于缅甸矿后市不明，市场部分商家心理不稳，贸易商及散货低价出货，同
时下游本身需求不足，价格下行。 

图 32：包头氧化镧价格下跌 1.65%  图 33：包头氧化铈价格下跌 1.65% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 
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图 34：氧化镨价格下跌 7.79%  图 35：氧化钕价格下跌 2.53% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

 

图 36：氧化镝价格下跌 4.52%  图 37：氧化铽价格下跌 1.85% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

 

11. 其他小金属（锑、铬、锗、钒、铟、镉、铋、钽、铌） 

其他小金属：锑精矿上涨 1.67%；铬矿下跌 1.52%，五氧化二钒下跌 5.08%。 

图 38：锑精矿本周价格上涨 1.67%  图 39：铬矿本周价格下跌 1.52% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 
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图 40：本周锗锭价格暂稳  图 41：本周五氧化二钒价格下跌 5.08% 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

 

图 42：本周铟锭价格暂稳（单位：元/千克）  图 43：本周镉锭价格暂稳 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

 

图 44：精铋价格暂稳  图 45：氧化钽价格暂稳 

 

 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所  资料来源：百川资讯，天风证券研究所 
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图 46：氧化铌价格本周价格暂稳 

 

资料来源：百川资讯，天风证券研究所 

12. 风险提示 

需求回暖不及预期的风险、上游供给大增的风险。 
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 深 300 指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 

 

 
 买入  预期股价相对收益 20%以上 

 增持  预期股价相对收益 10%-20% 

 持有  预期股价相对收益-10%-10% 

 卖出  预期股价相对收益-10%以下 

 强于大市  预期行业指数涨幅 5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
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