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IT DIO: INFLACIJA

Autori/ke: Dragan Koprivica i Gordana Radojevi¢
Podgorica, jun 2022.

Umjesto rezimea:
umamewm (Crna Gorau zoni galopirajuce inflacije ‘== amowm

IstraZzujuci uticaj pandemije COVID-19 na demografska, ekonom-
ska i finansijska kretanja u Crnoj Gori, posebnu paznju skrenula
nam je inflacija, koja je u aprilu 2022. godine iz umjerene presla
u dvocifrenu ili galopiraju¢i inflaciju. Opsti rast cijena pokrenut
pandemijom, dodatno je ubrzan ruskom agresijom na Ukrajinu.
Prema posljednjim zvani¢nim podacima, cijene u Crnoj Gori su
u prosjeku viSe za 11,7% u maju 2022. godine u odnosu na isti
mjesec prethodne godine, dok su u istom periodu u Eurozoni
povecane u prosjeku za 8,1%. Prosje¢na godiSnja inflacija u prvih
pet mjeseci 2022. godine u Crnoj Gori iznosila je 9%

Da detaljnije analiziramo ovaj fenomen odlucili smo se iz dva ra-
zloga. Prvo, primjetili smo da cijene odredenih proizvoda i uslu-
ga mnogo brze rastu u Crnoj Gori u odnosu na EU. Drugo, iako je
inflacija u Crnoj Gori usla u zonu galopirajuce, zvanicnih analiza,
preporuka ili projekcija ovim povodom jo$ uvijek nema. Posljed-
nji izvjestaj o kretanju/stabilnosti cijena Centralne banke Crne
Gore, kao nadleZne institucije za odrZavanje stabilnosti cijena,
objavljen je za trec¢i kvartal 2021. godine. Usvojene su izmjene i
dopune Zakona o akcizama, kao i Zakon o privremenim mjerama
za ogranicCavanje cijena proizvoda od posebnog znacaja za Zivot i
zdravlje ljudi, Cija primjena se o¢ekuje u narednom periodu, dok
su u toku izmjene i dopune Zakona o PDV-u i akcizama.

Koristec¢i zvani¢ne podatke o kretanju potrosackih cijena, upo-
redili smo kretanje cijena klju¢nih grupa proizvoda i usluga u



Crnoj Gori sa istim u EU. Dekompozicijom ukupnog pokazatelja
rasta cijena koji je u maju 2022. godine iznosio 11,7%, utvrdili smo
da su gradani Crne Gore pod vec¢im udarom inflatornih Sokova
u odnosu na gradane EU, kada su u pitanju hrana, pice, usluge
prevoza i farmaceutski proizvodi, Sto zajedno ¢ini 50% potrosnje
prosjec¢nog domacinstva u Crnoj Gori.

Rezultati naSeg istraZivanja ukazuju da inflacija u Crnoj Gori nije
rezultat samo globalnih faktora povezanih sa pandemijom i ru-
skom invazijom u Ukrajini, ve¢ i drugih, prije svega unutrasnjih
faktora. Najvazniji interni faktori inflacije jesu smanjenje BDP-a
sektora poljoprivrede od 6,2% u 2021. godini, rast agregatne tra-
Znje izazvan pocCetkom primjene poreske reforme ,Evropa sad",
rast cijena domacih proizvodaca prehrambenih proizvoda, kao i
rast inflatornih ocekivanja.

IstraZivanje je bazirano na zvani¢nim podacima o kretanju cijena
Uprave za statistiku Crne Gore i Eurostata, sa preracunom in-
deksa cijena na 2019. godinu u cilju kvantifikovanja rasta cijena u
periodu pandemije. Ono je pripremljeno kroz saradnju Centra za
demokratsku tranziciju (CDT) i DruStva statisticara i demografa
Crne Gore (DSD) u okviru projekta “Akcija”. “Akcija” ima za cilj
ukljucivanje pojedinki i pojedinaca, udruZenja i NVO-a sa viso-
kim stru¢nim referencama u dijalog o svim vaZnim problemima
koje opterecuju nase drustvo. Na ovaj nacin stvaramo svojevrsnu
bazu znanja o razli¢itim segmentima funkcionisanja drzave, koju
¢emo ponuditi drZzavnim organima kao podrsku za stvaranje bo-
ljeg i pravednijeg drustva.




emmewm Uvezena vs interna inflacija u Crnoj Gori wememewm

Crna Gora se od sredine 2021. godine, suocava sa kontinuira-
nim, a od kraja 2021. godine i sa znacajnim rastom cijena. U maju
2022. godine cijene su kod nas u prosjeku viSe za 11,7% u odnosu
na isti mjesec prethodne godine, §to je i najveca stopa inflacije u
posljednjih dvadeset godina. Za to vrijeme, inflacija u Eurozoni u
maju 2022. godine iznosila je 8,1%.

Pandemija COVID 19 je na dvojak nacin uticala na kretanje cijena
u EU, ali i u Crnoj Gori. Prvi period pandemije, odnosno period
wvelikog zaklju¢avanja“ pracen je padom cijena odnosno deflaci-
jom, zbog pada traznje usljed nemoguc¢nosti potroSnje odrede-
nih proizvoda i usluga. Na kraju 2020. godine, cijene u Crnoj Gori
su u prosjeku bile niZze za 0,9%, a u Eurozoni za 0,3%.

Kada su se mjere za suzbijanje pandemije pocele ublazavati, po-
vecana potro$nja nadmasila je moguci nivo proizvodnje koja je
bila optere¢ena poremecajima u globalnim lancima snabdijeva-
nja i povecanjem troSkova, Sto se odrazilo na rast cijena tokom
2021. godine. U odnosu na 2019. godinu, cijene u Crnoj Gori bile
su u prosjeku viSe za 3,7% na kraju 2021. godine, dok je ovaj broj
u Eurozoni iznosio 4,7%. 1zgledalo je da ¢e ekonomski oporavak
i kraj pandemije postepeno stabilizovati cijene ve¢ do kraja od
2022. godine.

Medutim, pored faktora povezanih sa pandemijom, rat u Ukrajini
je od februara 2022. godine otvorio nove poremecaje u globalnim
lancima snabdijevanja, zbog Cega je pokrenuta inflatorna spirala
preko novog povecanja cijena energenata i hrane. Inflacija tros-
kova i povecana inflatorna ocekivanja koja zavise od ocekivanja
trajanja rata, dodatno su izvrSili pritisak na cjenovne promjene
roba za Siroku potrosnju. Talas inflacije kroz povecanje uvoznih



cijena nije zaobiSao ni Crnu Goru, zbog ¢ega se od strane krea-
tora politika naziva uvezenim i najceSc¢e objasnjava iskljucivo ek-
sternim faktorima pred kojima je nacionalna politika nemo¢na.

Ipak, detaljnijom analizom kretanja inflacije u Crnoj Gori kroz
dekompoziciju ukupne mjere opSteg rasta cijena od 11,7% koliko
je iznosila u maju 2022. godine, dolazimo do drugacijeg zakljuc-
ka. Cijene kod nas u prosjeku rastu brze u odnosu na Eurozonu
vec¢ od kraja 2021. godine, Sto nije posljedica samo globalnih fak-
tora povezanih sa pandemijom i ratom u Ukrajini, ve¢ i drugih,
prije svega unutras$njih faktora.

Ukupna inflacija u Crnoj Gori 3,6 p.p je ve¢a u poredenju sa in-
flacijom u Eurozoni u maju 2022. godine, dok su razlike mnogo
znacajnije kada su u pitanju osnovne Zivotne namirnice.
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U cilju sagledavanja nivoa i strukture inflacije u Crnoj Gori iz re-
ferentne perspektive, neophodno je bilo detaljnije se uporediti
sa inflacijom u Eurozoni, budu¢i da Crna Gora koristi euro kao
zvanic¢nu valutu. Istorijski podaci od uvodenja eura kao zvani¢ne
valute, pokazuju da inflacija u Crnoj Gori uvijek konvergirala onoj
u Eurozoni, osim u periodima kada su u Crnoj Gori sprovodenje



strukturne reforme, mijenjana poreska politika, politika akciza ili
promjena administrativno regulisanih cijena, kada smo imali vec¢i
nivo cijena od EU. Posljednji put nivo inflacije u Crnoj Gori bio je
znacajnije iznad prosjecne u Eurozoni 2018. godine, zbog pove-
¢anja opSte stope PDV-a sa 19% na 21%, kada prosjecna godiSnja
stopa inflacije u Crnoj Gori iznosila 2,6%, a u Eurozoni 1,7%.

Cijene u Crnoj Gori rastu mnogo brZze u odnosu na EU, narocito
cijene osnovnih Zivotnih namirnica, usluge prevoza i farmaceut-
skih proizvoda, koji ¢ine 50% potrosSnje prosjeénog domacinstva.

U odnosu na nivo prije pandemije iz 2019. godine, cijene hra-
ne u Crnoj Gori povecane su u prosjeku za 25,3% u aprilu 2022.
godine. Ovo je znacajno veci rast od onog u Eurozoni, u kojoj su
cijene hrane u prosjeku povecane za 10,4% u istom periodu.

Cijene bezalkoholnog pi¢a u Crnoj Gori povecane su za 12%, Sto
je iznad inflacije u Eurozoni koja je iznosila 7,7% u aprilu 2022.
godine u odnosu na kraj 2019. godine.

Cijene hljeba i Zitarica povec¢ane su za 38,4% u odnosu na period
prije pandemije, Sto je Cetiri puta viSe u odnosu na rast cijene
hljeba i Zitarica u Eurozoni koji je su rasle 9,3% u aprilu 2022.
godine.

Takode, znacajna razlika primjetna je i kod grupe proizvoda Se-
¢er, dZzem i konditorski proizvodi Cija je cijena u prosjeku bila viSa
za 18,5%, Sto je gotovo pet puta viSe u odnosu na rast cijena iste
grupe proizvoda u Eurozoni od 3,9%.



Znacajno iznad prosjeka inflacije Eurozone, povecane su u Crnoj
Gori i cijene povrca za 36,8%, voca za 19,1%, mlijeka i mlijecnih
proizvoda za 20,8% i ulja i masti za 69,0%.

Pored rasta cijena hrane, gradani/ke Crne Gore suocavaju se i
sa rastom cijena usluga prevoza koje ¢ine 11,7% potros$nje pro-
sjecnog domacdinstva.

Imajuci u vidu povecanje cijena goriva koja je uvecana za 33,5% u
Crnoj Gori i 31,0% u Eurozoni u aprilu 2022. godinu u odnosu na
2019. godinu, realno je bilo i povecanje usluge prevoza. Medutim,
znacajnije razlike u cjenovnim promjenama prisutne su u Crnoj
Gori kada je u pitanju prevoz putnika drumskim saobracajem cija
je cijena uvecana za 11,6%, a u Eurozoni za 6,5%.

Cijene prevoza vazduSnim saobracajem povecane su pribliZzno
istom nivou kao i Eurozoni odnosno 15%.

Cijene farmaceutskih proizvoda u Crnoj Gori takode brze ra-
stu od cijena u Eurozoni.

Cijene farmaceutskih proizvoda su, u prosjeku, povecane za 5,8%
u aprilu 2022. godine u odnosu na 2019. godinu, dok je inflacija
iste grupe proizvoda bila niza u Eurozoni i iznosila je 1,7%. Iako je
relativna vaznost farmaceutskih proizvoda u obracunu inflacije
2,5%, ipak potrosnja ovih proizvoda znacajno je porasla u pande-
miji zbog Cega rast cijena ima i veci znacaj na smanjenje ukupne
kupovne mo¢i domacinstva.

Po prvi put nakon 2008. godine primjetan je znacajniji rast ci-
jena proizvodaca industrijskih proizvoda u Crnoj Gori u pro-
sjeku od 6,0% u prvom kvartalu 2022.godine.



Domaci proizvodaci industrijskih proizvoda u 2022. godini suo-
Cavaju se sa povecanjem troskova proizvodnje, zbog rasta cijena
sirovina i osnovnih sredstava, kao i minimalne cijene rada. Nai-
me, cijene sirovina u Crnoj Gori u prosjeku su vise za 14,5%, ci-
jene osnovnih sredstva ili kapitalnih proizvoda visa je u prosjeku
za 4,4% u odnosu na isti kvartal 2021. godine, dok je minimalna
cijena rada povecana za 70%. Ovaj rast cijena posebno se odrazio
na domace proizvodace prehrambenih proizvoda, zbog ¢ega su
njihovi troskovi proizvodnje, odnosno proizvodacka cijena pre-
hrambenih proizvoda povecana za 20,2%.

Nepromijenjena cijena elektri¢ne energije u Crnoj Gori, za ra-
zliku od Eurozone u kojoj je ona u aprilu 2022. godine bila visa
za 37,8% u odnosu na 2019. godinu, zaustavila je jos ve¢i opsti
rast cijena u Crnoj Gori.

U slucaju da je cijena elektri¢na energija u Crnoj Gori uvecana za
37,8% kao u Eurozoni, tada bi ukupna stopa inflacija bila znacaj-
no iznad danasnje, zbog inflatorne spirale koja bi bila pokrenu-
ta preko povecanja potroSackih i proizvodackih cijena. Upravo
zbog toga, odluka da se cijene elektricne energije ne mijenjaju
znacajno je usporila inflaciju.

Medutim, rast uvoznih cijena elektri¢ne energije u Crnoj Gori od
34% u prvom kvartalu 2022. godine, kao i pad proizvodnje elek-
tricne energije od 33,4% u prvom kvartalu 2022. godine u odno-
su na isti period prethodne godine, moZe dovesti do znacajnijeg
povecanja cijena elektri¢ne energije pocetkom 2023. godine.

Polazec¢i od ¢injenice, da je Crnoj Gori u aprilu 2022. godine u
odnosu na kraj 2021. godine, zabiljeZena dvocifrena inflacija gru-
pe proizvoda hrana i pi¢e od 15,1% i usluga prevoza od 18,1%, dok
je u Eurozoni za isti period iznosila 5,5% odnosno 7,0%, govori o
urgentnoj potrebi sagledavanja unutrasnjih faktora koji uti¢u na
brzi rast cijena u Crnoj Gori u odnosu na EU.



Jos uvijek je rano, precizno govoriti o razlozima za ovakva infla-
torna kretanja u Crnoj Gori. Za sada analiziramo moguce, odno-
sno potencijalne faktore kreiranja dodatnog rasta cijena u Crnoj
Gori, tj. potencijalne razloge za ovoliku “internu” inflaciju. Preli-
minarno, razlozi za ovakvo kretanje cijena mogu biti:

Rast troskova proizvodnje domacih proizvodaéa industrijskih
proizvoda, koji se ogleda kroz rast proizvodackih cijena u pro-
sjeku od 6% u prvom kvartalu 2022. godine, Sto je i najveci rast
cijena od 2008. godine. Ovaj rast je izazvan zbog rasta cijene
inputa odnosno sirovina za dalju proizvodnju, koje su prosjeku
povecane za 14,5% u istom periodu. Medutim, brZi rast cijena
proizvodaca prehrambenih proizvoda od 20% u odnosu na opsti
rast proizvodackih cijena od 6,0% i uvoznih cijena prehrambe-
nih proizvoda od 15%, ukazuje da su proizvodaci prehrambenih
proizvoda u Crnoj Gori suocCeni i sa dodatnim troSkovima, medu
kojima moZe biti i troSak radne snage zbog pove¢anja minimalne
zarade sa 250 na 450 eura.

Smanjenje poljoprivredne proizvodnje od 2021. godini, dovelo
je do toga da realna stopa rasta BDP-a sektora poljoprivrede
bude -6,2% i to u godini snaznog ekonomskog oporavka kada
je BDP zabiljeZio realni rast od 12,4%. Ocigledno da je kaSnjenje
u usvajanju i realizaciji AgrobudZeta za 2021. godinu imalo zna-
¢ajno negativne posljedice po sektor poljoprivrede, smanjenje
proizvodnje i veci rast cijena hrane u Crnoj Gori u poredenju sa
EU. Ova argumentacija postaje joS jasnija kada se zna da je sektor
poljoprivrede u 2020. godini, za razliku od ostalih sektora, zabi-
ljeZio pozitivnu realnu stopu rasta BDP-a od 1,1% kada je opsti
pad ekonomke aktivnosti mjeren realnom stopom rasta BDP-a
iznosi -15,3%!.

Rast agregatne traZnje izazvan pocetkom primjene poreske
reforme , Evropa sad“ kojom je prosjecna zarada od 537 eura iz
decembra 2021. godine pove¢ana na 707 eura u aprilu 2022. go-
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dine ili nominalno za 30%. Uporedo sa povecanjem prosjecne
zarade, povecana je i kreditna aktivnost u prva Cetiri mjeseca
2022. godine, kada su prema podacima CBCG krediti povecani
za 43,1% u odnosu na uporedni period. NaZalost, ovaj rast traznje
doSao u periodu opsSte ekonomske neizvjesnosti i ve¢ prisutne
rastuce inflacije u Crnoj Gori, zbog Cega nije stimulativno uticao
na povecanje domace proizvodnje, ve¢ se odrazio na rast uvoza
i dalji rast cijena. U prvom kvartalu 2022. godine, otkup i prodaja
poljoprivrednih proizvoda smanjen je za 7,6%, obim industrijske
proizvodnje manji je za 15,2%, a vrijednost izvrSenih gradevin-
skih radova za -5,2%. Ipak, za razliku od primarne proizvodnje
koja biljeZi znacajan pad u prvom kvartalu 2022. godine, promet
usluznih djelatnosti povecan je za 41,1%?, Sto je rezultiralo real-
nom stopom rasta BDP-a od 7,2% u prvom kvartalu 2022. godine.

Rast inflatornih ocekivanja, poreske reforme ,Evropa sad® i
zbog neizvjesnog zavrsetka rata u Ukrajini, vjerovatno su iskori-
stili trgovinski lanci u Crnoj Gori i dodatno povecali cijene, kako
bi zastitili profitne marZe od buduc¢ih poremecaja bilo na strani
ponude ili traZnje. Ocigledno da iskustvo sa hiperinflacijom jo$
uvijek ima znacajan uticaj na formiranje inflatornih ocekivanja u
Crnoj Gori, kao i na formiranje zaliha koje vode nestaSicama, a
time i do novog rasta cijena.

Nefunkcionalan odnos izvrsne i zakonodavne vlasti do izbora
43. Vlade Crne Gore, doveo je do znacajnog kasnjenja usvajanja
Zakona o privremenim mjerama za ogranicenje cijena proizvoda
od posebnog znacaja za Zivot i zdravlje ljudi, kao i ostale zakon-
ske regulative u cilju ogranicavanja rasta cijena, a time i do brzeg
rasta cijena odredenih proizvoda u usluga u Crnoj Gori u odnosu
na EU.

Uprava za statistiku/kvartalni nacionalni racuni/podaci

Uprava za statistiku/kratkoro¢ni indikatori
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Sta je moguce uraditi u ovom trenutku?

U uslovima globalnog povecanja cijena, teSko da se izolovanim
nacionalnim politikama moZe obuzdati inflacija, jer globalni pro-
blem trazi sinhronizovane globalne mjere.

U tom pravcu Evropska centralna banka najavila je povecanje
referentne kamatne stope u julu 2022. godine, kako bi smanjila
koli¢inu novca u opticaju, a time i pritisak na cijene. Medutim,
troskovi suzbijanja inflacije na ovaj nacin bic¢e veliki, posebno
za manje razvijene ekonomije koje se joS uvijek nijesu oporavile
od pandemije i Ciji ekonomski razvoj zavisi od priliva inostranog
kapitala. Povecanje referentne kamatne stope za posljedicu ¢e
imati skuplje finansiranje javne potrosnje, smanjenje javnih izda-
taka, kao i smanjenje javnih i privatnih investicija, Sto usporava
ekonomski razvoj i vodi recesiji.

Ipak, polazec¢i od Cinjenice da cijene u Crnoj Gori brZe rastu od
prosjeka EU, ¢ini se vaznim donoSenje nacionalnog paketa mje-
ra za ublaZavanje rasta cijena. Taj paket mjera, pored postojeceg
adminstrativnog ogranicenja cijena osnovnih Zivotnih namirni-
ca koji za posljedicu moze imati nestaSice odredenih proizvoda,
treba prosiriti i drugim mjerama.

Smatramo da je neophodno, u hitnom roku, formirati svojevr-
snu kriznu grupu u kojoj bi se, pored Vlade nasli i predstavnici
Centralne banke Crne Gore i koja bi na redovnoj bazi razmatrala
pojavu inflacije i predlagala mjere poljoprivredne, socijalne, fi-
skalne, ekonomske i drugih vaZnih politika koje bi bile usmjerena
na zaustavljanje inflacije. Ovaj proces je potrebno raditi uz stalnu
koordinaciju sa SkupStinom Crne Gore jer bi mnoge od ovih mje-
ra zahtijevale i brze zakonodavne intervencije.
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Ovdje je, takode, jako vazno da donosioci odluka imaju ta¢ne ali
i blagovremene podatke. Zabrinjava Cinjenica da posljednji javno
dostupan izvjestaj ili analiza koja se odnosi na ovu temu obra-
duje podatke treceg kvartala 2021. godine. Ako donosioci odluka
barataju samo sa ovom analizom o kretanju cijena, onda oni zva-
ni¢no nemaju upozorenje o ulasku u zonu galopirajuce inflacije i
rastu¢im inflatornim ocekivanjima koja se deSavaju ve¢ Sest mje-
seci nakon perioda na koji se izvjestaj odnosi.

Inflatorna ocekivanja stanovniStva i privrede znacajno uticu na
buduce kretanje cijena, pa se Cini vaznim periodi¢no zvani¢no
informisanje javnosti o inflaciji ne samo kao globalnom, ve¢ i na-
cionalnom problemu.

Ukoliko sve institucije koje imaju svoju ulogu i nadleZnost u ovoj
oblasti ne pokaZu mnogo znacajniji stepen aktivnosti, odlu¢nog
djelovanja i koordinacije vjerujemo da nas ceka jos jedan, inten-
zivan ciklus inflacije u Crnoj Gori.
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-—amowm Metodoloske napomene -— am o wm

Polaze¢i od toga da Crna Gora koristi euro kao zvani¢nu valu-
tu od 2002. godine, inflacija u Eurozoni ¢ini se najpouzdanijim
mjerilom za sagledavanje kretanje cijena proizvoda koji se raz-
mjenjuju na medunarodnom trZiStu. Stoga, u cilju utvrdivanje
stepena konvergencije kretanja cijena u Crnoj Gori i Eurozoni,
koriscen je koncept relativnog indeksa cijena, koji je dobijen kao
odnos indeksa cijena odredene grupe proizvoda i usluga u Crnoj
Gori u odnosu na indeks iste grupe u Eurozoni.

M Pi

RpPi= ¢
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t

gdje su P bazni indeksi cijena odredene kategorija proizvoda ,,i“ u
Crnoj Gori i Eurozoni, preracunati na zajednicku bazu iz decem-
bra 2019. godine.

Ako relativni indeks cijena raste, to znaci da cijene posmatranih
kategorije proizvoda i usluga rastu brze od Eurozone, odnosno
daroba iz ove kategorije postaje relativno skuplja. S druge strane,
ako indeks relativnih cijena za odredenu robu opada, to ukazuje
da je promjena cijene posmatrane kategorije proizvoda i usluga
manja od inflacije u Eurozoni, §to znaci da je posmatrana grupa
relativno jeftinija. Konac¢no, stabilna vrijednost indeksa ukazuje
da je relativna cijena nepromijenjena u odnosu na Eurozonu.

Za proracun relativnog indeksa cijena koriS¢eni su zvanic¢ni po-
daci EUROSTAT-a i MONSTAT-a o kretanju indeksa potroSackih
cijena u odnosu na 2015. godinu, dok je preracun indeksa izvrSen
u odnosu na decembar 2019. godine kao bazu sagledavanja uti-
caja pandemije COVID-19. Takode, indeksi potroSackih cijena u
2022 .godini preracunati suiu odnosu na decembar 2021. godine
kako bi se jasnije sagledao uticaj rata u Ukrajini na kretanje cijena
od februara 2022. godine.
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