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CO MOZE SPOSOBIT
VYBUCH SOPKY NA TONGE

Erupcia sopky, ku ktorej doslo 15.
janudra 2022 na Tonge v juZznom
Tichom oceane bola pravdepodob-
ne najsilnejSim vybuchom za po-
sednych tridsat rokov. Tlakova vina
generovana vybuchom vyrazila at-
mosférou rychlostou viac ako 1000
kilometrov za hodinu a bola zazna-
menana cez USA , Velkd Britaniu a
Eurépu . Vysledny sonicky tresk
bolo pocut na nedalekom Fidzi, na
Novom Zélande a dokonca aj na
Aljaske , vzdialenej viac ako 9000
kilometrov. Erupcia tiez wvyvolala
takmer 400 tisic bleskov nad sop-
kou, ked do seba narazali Castice
popola a atmosférického ladu a
vytvarali elektrické naboje. Masivna
podvodnd sopecnd erupcia Tongy
by mohla spdsobit dlhotrvajuce
poskodenie koralovych Utesov, ero-
dovat pobreZia a narusit rybolov.
Erupcia uvolfiuje oxid siri¢ity a oxid

dusika — dva plyny, ktoré pri inter-
akcii s vodou a kyslikom v atmosfé-
re vytvaraju kyslé dazde. Kyslé daz-
de spo6sobuju rozsiahle skody na
urode a mohli by ovplyvnit zaklad-
né potraviny Tongy, ako suU napri-
klad, kukurica, banany a zdhradna
zelenina. V zavislosti od toho, ako
dlho budu erupcie trvat, moze byt
potravinovd bezpetnost krajiny
ohrozena. Polnohospodarsky sek-
tor Tongy tvori okolo 20% ich HDP,
je tak aktudlne vystaveny poveter-
nostnym vplyvom a aj naslednému
kolisaniu cien na svetovom trhu.
Mimo agro oblasti sa diskutuje
o tom, ¢i vybuch sopky nemdze
spOsobit aj pokles teploty vo svete,
¢im by sa mohli zmiernit nasledky
globdlneho oteplovania. Celkova
hmotnost SO2 z januéarovej erupcie
bola 0,4 teragramu ( ¢o je priblizne
400 miliénov kg), ¢o nepredstavuje
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—>  Kvartdlne vysledky americ-
kych bdnk

—>  Maloobchodné trzby v USA

klesli

dostatocne velky objem na to, aby
sa podarilo zvratit jav oteplovania.
Ak si porovndme erupciu na Tonge
k erupcii Mount Pinatubo v roku
1991, ktora uvolnila do atmosféry
15 aZ 20 teragramov SO2, predsta-
vuje to iba zlomok z tejto hodnoty.
Mount Pinatubo vsak viedlo k po-
klesu globalnej teploty o 0,6 stupfia
celzia pocas nasledujidcich 15 me-
siacov. Zda sa teda, Ze na svetové
ochladenie to staéit nebude, no
moZe aspon v lokdlnych oblastiach
dopomoct k znizeniu teploty, ¢o by
teoreticky mohlo ovplyvnit napri-
klad Australiu, ktora trha teplotné
rekordy. (pd)
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Cena ropy rastla v désledku utoku

Posledné januarové utoky jemen-
skych Siitskych povstalcov Husiév
na oblast v Spojenych Arabskych
Emiratoch (UAE) vytvaraju napatie
v ropnej oblasti, nakolko wvznikol
strach z mozného ponukového So-
ku v désledku moZného odstavenia
dodavok. UAE su sucastou vojen-
skej koalicie vedenej Saudskou Ara-
biou, ktora podporuje jemensku
vladu proti HUsiom podporovanym
Irdnom, ktori uz opakovane zauto-
Cili na Saudskd Arabiu. Niekolko
ludi bolo zranenych aj v priemysel-
nej oblasti, kde Statna energeticka
spoloc¢nost prevadzkuje potrubnd
siet a sklad ropnych tankerov. Ne-
pokoje v regidnoch, ktoré produku-
ju ropu vzdy vyrazne otrasu trhmi.
KedZe je Saudskad Arabia jednym
z najvacsich svetovych producentov
ropy, zodpovedna az za viac ako
10% celkovej produkcie a zavisi jej

od ropy az okolo 40% HDP, pohol
tento konflikt prirodzene ceny ropy
smerom nahor. Cena eurdpskej
ropy Brent sa v tejto suvislosti do-
stala s cenou na niekolkoro¢né ma-
ximd, pricom aktudlne dosahuje
hodnoty 87 doldrov za barel. Rov-
nako tak rdstla cena aj americkej
ropy WTI, ktora dosiahla urovne

roku 2014, a to 85 dolarov za barel.
Aj okrem tohto ponukového Soku
sa pocita pocas celého roka s tym,
Ze dopyt po rope vyrazne predci
ponuku. V sucasnosti okrem urokov
vytvdra tlak na ceny energetickych
surovin aj fakt, Ze krajiny severnej
Casti planéty zazZivaju zimné obdo-
bie. (pd)
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Gazprom dodava vyrazne menej plynu

Hoci najvacsi exportér plynu na sve-
te a zdroven absolitne najvacsia
ruska spoloénost- Gazprom, od za-
Ciatku roka vyprodukovala 23,1 mi-
liardy metrov kubickych plynu, ¢o je
o0 2,1% (alebo 0,5 miliardy kubic-
kych metrov) medziro¢ne viac, do
Eurépy ho dodali az o 40% medzi-
rone menej. Za prvé dva janudrové
tyzdne ale naopak dodavali viac

krajindam ako Turecko (+7,3%), Bos-
na a Hercegovina (+0,3%), Bulhar-
sko (+49%) a samozrejme Cina, do
ktorej sa dodavky zvysili az 1,5 na-
sobne. KedZe od dodavok Gazpro-
mu je zavisld eurdpska spotreba
plynu az v 30%, su to prdve tieto
dodavky, ktoré su pre Eurdpu klu-
Cové a pokles dodavok takmer
o polovicu bezného objemu teda

Gazprom tyzdenné dodavky do EU
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predstavuje velké straty . Najnovsie
si Gazprom taktieZz v mesacnej auk-
cii ani nezarezervoval Ziadna kapa-
city na prepravu plynu cez plyno-
vod Jamal. Tento plynovod je déle-
Zitym transportnym hracom
z Ruska cez Bielorusko, Polsko az
do Nemecka. Mimo toho uZ niekol-
ko tyZzdnov funguje plynovod Jamal
v reverznom rezime (a tlaci teda
plyn smerom do Polska), ¢o este
viac tla¢i na ceny eurdpskeho ply-
nu. Plynovod predstavuje priblizne
jednu Sestinu beZzného rocného
vyvozu plynu z Ruska do Eurdpy.
V suUcasnosti teda je podla vyssie
uvedenych dat jasny tlak Ruska na
Eurdpu kedZe do jej regidonu svojimi
krokmi neustéle utahuje slucku po-
nuky. V beznom fungovani pri zdko-
ne ponuky a dopytu je velmi nezvy-
¢ajné, Zze v Case kedy ceny plynu
dosahuju historické maxima sem
Rusko svoje doddvky neposiela. Aj
napriek tomu vsak pocas tohto ro-
ku ocakava rekordné zisky. (pd)
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Cina trhala medené rekordy

Cina ako jeden
z najvadsich sveto-
vych producentov °-
medi predstavuje 8-
vyznamného hra- 7-
Ca, ktory dokaze
s tymto trhom
velmi zamavat.
Cinsky export su- 3.
rovej medi .
a medenych pro- .
duktov  dosiahol

USD, miliarda
[$)]
L

Cinsky export medi
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v minulom roku
SVoj absolutny
rekord. Objem
vyvezenej medi
bol na udrovni cez
930 tisic metric-
kych ton, ¢o pred-

stavuje medziroc-

ny rast az cez 24%.

Tento objem bol distribuovany
v celkovej hodnote 9,4 miliardy do-
larov. Za takto prudkym zvysSenim
vyvozu stoja samozrejme zvySené
ceny vstupnych a priemyselnych
komodit, ktoré nastali pocas pan-
démie. Kym sa ceny eSte v januari
2020 (teda esSte pred zaciatkom
pandémie) pohybovali na urovni
okolo 5500 dolarov, v januari 2021
to bolo uz 7-8 tisic dolarov a prvy
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mesiac aktualneho roka priniesol
cenu uzZ az na 9800 dolarov za tonu
medi. Pricom vSak pocas vacsiny
mesiacov v roku 2021 sa cena po-
hybovala stabilne nad 9 tisic dola-
roch, ¢o svedci aj o trende obchodu
s medou. Import naopak v Cine
klesol, pri znizenom dopyte na ob-
jem 5,5 miliéna ton, ¢o znamenad
medzirocny pokles 17,3%. Med' bu-
de aj v najblizSom obdobi velmi

Cinsky import medi

~
MACROBOND

strategickou komoditou. Globalne
usilie o znizenie emisii uhlika bude
znamenat, Ze svet bude potrebovat
ovela viac kovu, ¢o sp6sobi tlak na
ponuku. Produkcia novych bani
méze prist pomaly, pretoze sa tai-
ko hladaju a ich vyvoj je nakladny.
Taktiez su to elektrické vozidla, kto-
ré obsahuju asi Styrikradt viac medi
ako klasické konvencné auta. Rov-
nako tak v cestnych nabijac¢kach
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! ceny medi
smerom na-
macrosonp hor. (pd)
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Europania sporili menej

Pocas tretieho kvartdlu minulého
roku doslo k poklesu miery Uspor
domacnosti EU na Uroven 15%, ¢o
predstavuje medzikvartalny pokles
az o 4 p.b. KedZe domdacnosti svoj
disponibilny prijem mozu usporit
alebo aj investovat, naopak od zni-
Zenia miery usporenia sa teda zvysi-
la miera investovania z 9,4% na
9,6% v 4Q. Mieru investovania po-
hana aj v sucasnosti stadle velmi
uvolnena politika centralnej banky.

Uspory a investicie domacnosti

Tento ukazovatel nam hovori
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Miera aspor domacnosti 3Q 2021
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miere podnecuje ludi svoje ndkup-
né spravanie menit a v strachu
Z neistoty svoje peniaze uschova-
vat. Pocas obdobia rokov 2014-
2019 sa miera uspor pohybovala
priemerne na Urovni 12,5%. Najvys-
Sia miera doposial zaznamenana
bola pocas druhého kvartalu 2020,
teda hned' v ¢ase odpovede na roz-
mahajlcu sa pandémiu, aZz vo vyske
25%. (pd)

Cina prekvapivo znizila irokovi sadzbu

Cinska ludova banka sa na januéro-
vom zasadnuti rozhodla prekvapivo
znizit svoju strednodob
a kratkodobu urokovu sadzbu. Uro-
bila tak prvykrat od aprila 2020 ke-
dy sa snazila stimulovat ekonomiku
v dosledku velkych trhovych prepa-
dov spbsobenych strachom
s nového koronavirusu. Cinska ban-
ka znizZila jednoro¢nu Urokovu sadz-
bu o0 10 bazickych bodov z 2,95% na
2,85% zaroven tieZ znizila 7 dnovu
REPO sadzbu z 2,2% na 2,1%. Po-
kracuje tak v miernom stimulovani
ekonomiky, s ktorym zacala uZ
v decembri roka 2021 ked' znizila
svoju hlavnu sadzbu o 5 bazickych
bodov na 3,8%. Cina sa takto roz-
hodla z obavy zo spomalenia rastu
ekonomiky, ktora rastla rekordne
rychlo a dokdazala sa zotavit aj
z vplyvov koronavirusu. Cinske HDP

rastlo v roku 2021 o 8,1%. Takyto
vysoky rast bol spo6sobeny najma
stagnaciou HDP v roku 2020
z dévodu koronavirusu.  Cinska
ekonomika vSak dobehla vacsinu
strat v roku 2021. V roku 2022 sa
takyto vyrazny rast predpokladat
uréite nedd. Cina nechce zastavit
svoj ekonomicky rast na ukor zvyse-
nych sadzieb, kedZe sa chce stat
najvacsou ekonomikou sveta podla
celkového HDP, co by sa jej pri mo-
mentdlnom tempe rastu mohlo
podarit. Treba v3ak dodat, Ze v HDP
na obyvatela je Cina a7 v 6smej de-
siatke krajin sveta. Cinska vlada si
uvedomuje, ze pri cieleni na pora-
zenie ostatnych ekonomik potrebu-
je kvalitné spolo¢nosti, ktoré by
dokazali byt velki hraci aj na sveto-
vom trhu ako napriklad ALIBABA.
Tieto firmy boli v roku 2021 ter¢com

velkych zasahov od cinskej vlady,
¢o sa podpisalo aj na obrovskom
prepade ich akcii a to napriek nad-
priemernym hospoddarskym vysled-
kom. Vela investorov preto casto
prestalo investovat v Cine lebo o¢a-
kavali aZ katastrofické scendre zo
strany vladnych predstavitelov voci
¢inskym firmam ako napriklad od-
stranenie akcii z barz. Rok 2021 bol
teda hlavne rokom kedy Cina uka-
zala svetu a aj firmam, ktoré zacina-
li byt velmi velké, aki ma nad ni-
mi moc. Rok 2022 médze byt naopak
rokom kedy sa ukéze, 7e Cina vie
dat firmam aj vadsiu volnost. Na
trhu kde vyspelé trhy budu ekono-
miku brzdit zvySovanim uUrokovych
sadzieb sa Cina vyberie cestou ich
znizovania, o mozZe spdsobit prisun
kapitalu z americkych  trhov
a vyrazny rast cinskych akcii. Po-
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dobny nazor ma zrejme aj zndmy
investor a prava ruka Warrena
Buffetta Charlie Munger, ktory do
portfdlia, ktoré spravuje pre Daily
Journal Corp prikupil velké mnoz-

3750 -

3500 -

stvo akcii Alibaba, ktoré momental-
ne tvoria az 28% celého portfdlia
spolocnosti.(mm)

Rast HDP Cina
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Maloobchodné trzby v USA

Maloobchodné trzby v  USA
v decembri klesli o 1,9% oproti
predchadzajucemu mesiacu pricom
hodnota maloobchodnych trzieb
bez automobilov poklesla oproti
novembru az o 2,3%. Tieto data
ukazuju nie Uplnd schopnost ludi
adaptovat sa na cenovu hladinu,
ktord rastie tempom 7% medziroc-
ne ako to je momentalne v USA.
Najvacsie prepady moz-
no vidiet v sektore pre-
daja nabytku, ktorého
trzby klesli az o 5,5%,
pri Sportovych potre-
bach to bolo 4,3%
a trzby v odvetvi ode-
voch ale elektroniky
klesali o 3%. Takéto
maloobchodné data
vplyvaju na akciovy trh
negativne, ¢o trh
reflektuje aj do mier-
nych prepadov hlav-

rastovych technologickych spolo¢-
nosti, ktorym sa dari v obdobi niz-
kych urokovych sadzieb. Takéto
spravanie spotrebitelov totiz dava
trhu signdly, Ze tato miera inflacie
je uz vysoka aZ natolko, ze obme-
dzuje obchodné spravanie zdkazni-
kov. Zaujimavé je, Ze takyto vyrazny
pokles sme videli prave v decembri,

kedy je spolu z novembrom zaujem
Maloobchodné trzby

MACROBOND

o tovary zo strany zakaznikov naj-
vys$si vdaka bliziacim sa Vianociam.
D4 sa preto oCakavat, Ze pokles
trzieb bude pokracovat aj v januari.
Medziro¢ne vsak najma vdaka niz-
Sim trzbam v minulom roku sp6so-
benych vacsimi dopadmi pandémie
a tiez zvysSenej inflacii trzby rastli
16,9%. (mm)
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Inflacia na Slovensku rastie

Inflacia na Slovensku aj nadalej ras-
tie, ked v decembri 2021 dosiahol
medzirocny rast cien az 5,8%. Zo
sektorov  najviac  rastli ceny
v doprave spbsobené najma cena-
mi pohonnych hmot (13%), staveb-
né materidly (13%) a hotelové
a restauracné sluzby (13,2%). Ceny
potravin rastli medziro¢ne o 5,8%.
Medzimesacény rast cien vsak spo-
hodnotu od aprila. Ceny medzime-
sacne rastli o 0,2%.
V medzimesacnom raste najvyraz-
nejSie rastla cena chleba, ktora sa
zvysila o 3%. Celkovd priemerna
ro¢na inflacia dosiahla v roku 2021
3,2%, ide o najrychlejsi rast cien na
Slovensku od roku 2012. Nominal-

na priemernd mzda nardstla v roku
2021 (do 3.kvartalu) o 6,8%, co
ukazuje, Ze napriek vysSiemu rastu
cien sa kupna sila Slovakov
v priemere neznizila. Tento trend
pretrvdva na Slovensku uz dlhodo-
bo, ked rast priemernej mzdy je
vyssi ako rast cien. Spomalenie me-
dzimesacného rastu cien moze indi-
kovat, Ze v najblizSom obdobi sa
mbZe rast cien zastabilizovat
a inflaicia by mohla dosiahnut
v najblizSich mesiacoch svoj vrchol.
Dolezitym aspektom pripadnej bu-
ducej inflacie moze byt aj geopoli-
tické napétie, ktoré by mohlo vply-
vat na ceny ropy vyraznym rastom.
Statisticky urad tie? zverejnil nové
objedndvky v priemysle, ktoré za

Slovensko

ROCNIK 2022 CiSLO 3

mesiac hovember dosiahli 5 271,5
mil. EUR. Oproti novembru 2020
nominalna hodnota objednavok
rastla o 4,5%. Avsak redlnych ob-
jem objednavok bol nizsi ako v roku
2020 a to konkrétne o *3,7%.
(*porovnanie v cendch z decembra
2015). Tieto udaje ukazuju, Ze ceny
v priemysle rastli za posledny rok
eSte mierne viac ako inflacia. Tieto
data moZu teda naznadovat, Ze in-
flacia este nie je na konci svojho
rastu a ceny porastu aj v najblizSich
mesiacoch, kedZe vyrobné ceny sa
s odstupom casu podpisuju aj na
cenach v spotrebnom kosi.(mm)
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V uplynulych drioch zacali vycha-
dzat aj vysledky americkych spolo¢-
nosti patriacich do hlavného indexu
S&P 500 za Stvrty kvartdl roka
2021. Rovnako ako v predoslom
kvartdli sa pozrieme na hospodar-
ske vysledky velkych americkych
bank, ktoré by mali byt schopné
v prostredi so zvySenymi sadzbami
porazat priemer trhu vo velkej mie-
re zastupeného technologickymi
spolo¢nostami.

Wells Fargo

Banka Wells Fargo prezentovala
vyborné kvartdlne vysledky,
vykazali zisk na akciu v hodnote
1,38S. Ide o vyrovnanie historicky
maximdlneho kvartdlneho zisku
z druhého kvartalu roku 2021. Me-
dziroéne v porovnani so Stvrtym
kvartalom roka 2020 zisk na akciu
vzrastol 0 94%.

ked'

JP Morgan

Mierne horsie vysledky reportovala
banka JP Morgan, ktora zniZila svo-
je zisky uz stvrty kvartdl po sebe.
Ide o 14% prepad oproti rovnaké-
mu obdobiu minulého roka. Jej zis-
ky klesaju uz treti kvartal po sebe,
¢o vSak modze zmenit zvySenie Uro-
kovych sadzieb, ktoré je pre banko-
vy sektor pozitivne. Cena akcie pad-
la v poslednych drfioch po tychto
vysledkoch o viac ako 11%.

Goldman Sachs

Najhorsie vysledky spomedzi vel-
kych americkych bank zaznamena-
la investi¢na banka Goldman Sachs
a to napriek dobrej vykonnosti tr-
hov v 4.kvartali. Banke vSak vyrazne
rastli mzdové naklady. Vykazany
roku 2020. Oproti minulému kvar-
talu ide o prepad az 38%. Da sa

ROCNIK 2022/ CISLO 3

ocakdavat, Ze banka Goldman Sachs
nemusi zo zvySenych sadzieb az tak
profitovat, kedZe velku Cast jej zis-
kov tvoria investicie na akciovych
trhoch, ktorym sa v Case zvysenej
sadzby zvykne darit menej. Cena
akcie na tieto vysledky reagovala
vyraznym prepadom, ktory poslal
P/E ratio na 5 ro¢né minimum.

Bank of America

Poslednou z velkych bank na ktorej
vysledky sa pozrieme je Bank of
America. T4 dokdzala svoje zisky
oproti rovnakému obdobiu roku
2020 o0 39% v porovnani s minulym
kvartdlom sa vSak jednd o mierny
prepad, ked sa zisk na akciu znizil
0 3%. (mm)

(*P/E ratio— Pomer ceny a zisku
predstavuje navratnost v rokoch)

Zisk na akciu
Cena akcie P/E
2021 Q1 Q2 Q3 Q4
Ban kr;’:aAm “ls 08| S 103| S 08| S 08 |$ 4644 13,92
Wells Fargo S 1L05| S 138 | S 122 S 1,38 | S 5557 11,24
Goldman Sachs| S 18,60 S 1502 S 14,93 S 10,81 S 347,32 5,85
JP Morgan S 4,50 S 3,78 S 3,74 S 3,33 S 148,93 9,69
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—>  Microsoft ziska Activision Blizzard za 95USD za akciu v ramci hotovostnej transakcie v hodnote 68,7 mid.
USD. Predstavuje to najvacsi obchod v celom hernom priemysle. Po uzavreti transakcie sa Microsoft sta-
ne tretou najvac¢sou hernou spoloénostou na svete podla trZzieb za Tencent a Sony. Planovana akvizicia
zahfna ikonické fransizy od studii Activision, Blizzard a King ako Warcraft, Diablo, Overwatch, Call of Duty
a Candy Crush, okrem globalnych aktivit eSports prostrednictvom Major League Gaming. Spolo¢nost ma

Hodnota akcii Microsoftu a Activision w50 §tlfldlé po Ce|0m SVete S

MV/W\‘ takmer 10 000 zamestnan-
s cami. Ndkup Activision by

N\\w/ 208 mal zvysit prijmy Micro-
PN =% softu z videohier priblizne
_,,.f\mﬂ ™0 polovicu. Triby spolog-
s hosti Activision v roku 2021
dosiahli 8,7 miliardy dola-

WM rov, zatial ¢o Microsoft
: Lu\-\ _ * < oznamil 15,4 miliardy dola-
P ad! “§ rov v prijmoch z hier za

W s fiskalny rok do juna, ¢o

predstavuje priblizne 9 % z
jan feb mar apr ma jun jal aug sep okt nov dec jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec jan ich celkovy’ch prl’jmov
2020 2021 2022 :
= Microsoft ==Activision Blizzard
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Tento dokument je publikovany pre spoloénosti skupiny BENCONT , a méZe byt reprodukovany a dalej
Sireny len s jej pisomnym sthlasom. Informacie v tomto dokumente boli ziskané z externych zdrojov, kto-
ré boli spoloénostou povaZované za spolahlivé.
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