eit Anfang des Jahres hat sich
das Wachstumstempo  der
osterreichischen Wirtschaft er-
héht Laut vorlaufiger Rechnung stieg
das Brutto-Inlandspredukt im | Quar-
tal gegenuber den drei Vormaonaten
um real 2/i% — die hichste Rate seit
neun Jahren!} Nach den bisher ver-

figbaren  Indikatoren  hielt die
schwungvolle Konjunktur bis zum
Sommer an

Schrittmacher ist die Industrie Sie
erzeugte laut Konjunkturindikator im
Durchschnitt der Monate April und
Mai um Uber 2% mehr als in den bei-
den Vormonaten. Durch die jingste
Belebung der Investitionstatigkeit im
Inland ist die rege Geschafisiatigkeit
nun noch besser abgesichert Die
Praduktion wvon AusristungsgUtern
wichst derzeit fast so rasch wie jene
von Vorleistungen; die Inlandsauftra-
ge (ohne Maschinenindustrie) lagen
im Frihjahr nominell um fast 40%
uber dem Vorjahreswert, vor aillem in
der Elektroindustrie hat sich die Auf-
tragslage enischeidend gebessert

Die Nachfrage aus dem Ausland
wiéchst unvermindert kraftig. Der Auf-
tragsbhestand der [ndustrie ist um et-
wa 13% hoher als im Voriahr der Kon-
junkiurindikator des Warenexports
stieg i Durchschnitt det letzten zwel
Monate um 2% Auf internationaler
Ebene werden die Konjunkiuraus-
sichten weiter optimistisch beurteilt
Zwar hat in den USA das Wirtschafts-
wachstum im Frahjahr so deutlich
nachgelassen, daB nun von manchen
Beobachtern sogar ein zu abrupter
Abschwung beflirchtet wird Anderer-
seits veranlaBt dies die Notenbank zu
einer Lockerung der Geldpolitik die
dem Zinsauftrieb auch in Europa nun
ein Ende setzen kénnte Mit Ausnah-

: Osterr |ch he rs sht

Standbeln, die Auftragshestande der

me GroBbritanniens kommt der Auf-
schwung in Westeuropa zugig voran,
der Preisauftrieb ddrfte sich auch oh-
ne weiterg monetare Restriktion kaum
mehr beschleunigen

Der Reiseverkehr laBRt eine sehr
gute Sommersaison erwarten. Zu Sai-
sonbeginn im Mai der allerdings nur
eine geringe Besucherfrequenz hat,
wurden erheblich mehr Auslénder-
néchtigungen registriert als im Vor-
jahr, die Deviseneinnahmen stiegen
brutto um ein Finftel Osterreich
dirfte nicht nur vom guten Kensum-
klima in den Herkunfisldndern, son-
dern auch von der Umlenkung der
Reisestrome aus dem Gebiet der
oberen Adria profitieren. Nach Jahren
standiger Marktanteilsverluste kénnte
die steigende Bedeutung der Umwelt-
gualitdt fur den Erholungswert auch

auf mittlere Sicht wieder zu héheren
Einnahmen im Sommertourismus fiih-
ren?)

Abgesehen von Kalenderschwan-
kungen folgen die Einzelhandelsum-
sétze sinem steigenden Trend Nach
einem relativ schwachen April-Ergeb-
nis deuten die vorldufigen Meldungen
far Mai und Juni einen lebhaften Ge-
schaftsgang an. Die Netto-Einkom-
mensgewinne aus der Steuerreform
sowie die Zunahme der Beschafti-
gung bieten dem Konsum betrachtlj-
chen Wachstumsspielraum Obwohl
das Stimmungsbarometer in den letz-
ten Mchaten leicht abwérts zeigte, ist
das Konsumklima nach wie vor gut,
die Sparneigung solite bald unter das
derzeit hohe Niveau sinken

Der Preisauftrieb beschieunigt
sich schwicher als erwartet Im Juni
drucktien billige Saisonwaren die Infla-
tionsrate auf 2,5%. Auf die Verbrau-
cherpreise wird noch immer die Ver-
teuerung der Rohwaren aus dem Vor-
jahr Gberwalzt, inzwischen flaut die
importierte Inflation im Bereich der
nichtenergetischen Rohwaren jedoch
ab Die Lohnstiickkosten steigen
dank dem rascheren Produktivitats-

Kbhj imkt.u rith erbﬂck I

;

Industrieproduktion (ohne Energieversorgung)

Warenexporte nominail
Warenimporte nominell
Handefsbilanz Mrd S
Leistungsbifanz Mrd 8

Effektiver Weghselkurs des Scnllhngs
Naminell
Real .
Unselbstandig Beschaftgte .
Arbeitslosenrate salsonbereinigt
Verbraucherpreise
Groflhandelspreise

in %

1888 1988 1989

I Qu Mai Juni Juli
Yeranderung gegen das Vorjahr in %
+ 65 + 71
+118 +14 0 + B3 +190
+ 96 +178 +17 8 +165
—708 - 78
— 64 - 356
+ 42 + 46 + 43 + 51
- 00 — 23
+ 08 + 17 + 18 + 186 +19
53 50 51 52 52
+ 20 + 26 + 28 + 25
-0z + 18 + 21 + 12

') Alle Verglsiche der Industrieproduktion, Auftragseingange, Einzelhandelsumsitze, Exporte und anderer Konjunktirindikatoren mit Vormonaten oder Vorquarta-
len verwenden saisonbereinigte Daten Um die Lesbarkeit cer Konjunkturberichte zu erhdhen wird darauf im Text nicht mehr im einzelnen hingewiesen
7} Siehe Smeral E ,Aufschwung im Tourismus® WIFO-Monatsberichle 1989 62(7)
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fortschritt nur méasig, in der Industrie
sinken sie auch heuer?)
Schattenseiten im so erfreulichen
Konjunkturbild sind die Handelsbilanz
und die immer noch hohe Arbeitslo-
sigkeit Die hohen Nettolberschisse
im Reiseverkehr und eine Saldenver-
besserung in den schwer interpretier-
baren Randkomponenten halten zwar
die Leistungsbilanz im Gleichgewicht,
das Defizit im Warenhandel war je-
doch im 1 Halbjahr mit 46 Mrd S er-
heblich groBer als im Vorjahr Auf
dem Arbeitsmarkt herrscht woht rege
Nachfrage nach Arbeitskraften, der

Ruckgang der Arbeiislosigkeit hat
sich dennoch im Mai und Juni ver-
langsamt Obwohl die Unternehmen
durchaus auch die Arbeitsémier zur
Personalsuche einschalien — die
Zahl der offenen Stellen ist um 50%
hoher als im Vorjahr —, findst offen-
bar nur ein geringer Teil der gemelde-
ten Arbeitslosen die Chance auf einen
Arbeitsplatz

Langsames Wachstum in den
USA fiihrt zu Kurswechsel in dex
Geldpolitik

Nach einer ersten Schatzung stieg
das BIP der USA im Il Quartal 1989
mit einer saisonbereinigten Jahresra-
te von 1%% (im Vorquartal +3%%).
Wiewohl der Ruckgang gegenuber
dem Wert der ersten drei Monate in
diesem Ausmaf durch statistische Ef-
fekte im Zusammenhang mit der Dir-
reperiode im Vorjahr Gberzeichnet ist,
bestétigt er doch die Uberwiegende
Tendenz der Konjunkturindikatoren in
den letzten Monaten Gleichzeitig si-
gnalisiert der jingste Monatswert des
Verbraucherpreisindex eine Verlang-
samung der Teuerung Im Lichte die-
ser Emtwicklung schéatzt die Noten-
bank der USA die Gefahr einer infla-
tionaren Uberhitzung der Konjunktur
nun geringer ein Die Zielrichtung der
Geldpolitik verlagert sich damit ten-
denziell weg von der Prioritét der In-
flationsbekémpfung und der damit
verbundenen restriktiven Orientie-
rung. Als Hauptziel wird jetzt die Ver-
meidung des Abgleitens in eine Re-
zession genannt.

Sichtbarstes Zeichen dieser Um-
orientierung war im Frlhjahr die sin-
kende Tendenz der Zinssitze So ist
die Sekundérmarktrendite von noch
9,33% im Marz bis Juni auf 8,40% zu-
ruckgegangen Die Prime Rate wurde
von einzelnen Banken der USA Ende
Juli auf 104% zurGckgenommen und
liegt damit 1 Prozentpunkt unter dem
Niveau von vor zwei Monaten

In Kontinentaleuropa weist die
Konjunktur unvermindert kraftig auf-
warts, die starksten Wachstumsimpul-
se gehen vom Export und den Investi-
tionen aus Eine Verlangsamung des
Aufschwungs zeichnet sich nach den
vorauseilenden  Indikatoren  noch
nicht ab, Konsumenten und Unter-
nehmer hegen optimistische Erwar-

tungen Bedingt durch diese unter-
schiedliche Konjunktursituation hat
die Lockerung der Geldpolitik der
USA noch kaum auf Europa Uberge-
griffen Zwar hat — parallel zum sin-
kenden Zinsniveau — der Kursriick-
gang des Dollars von einem Hochst-
stand bei 14,35 S Mitte Juni auf Werte
zwischen 13 S und 13,50 S den geld-
politischen Spielraum der europé-
ischen Notenbanken erweitert Den-
noch entschlossen sich diese in einer
konzertierten Aktion Ende Juni zu
einer neuerlichen Runde von Zinsstei-
gerungen, ohne daB die jingste Ent-
wickiung der Inflation hiezu unmittel-
bar AnlaB geboten hitte. In Oster-
reich wurden per 30 Juni der Dis-
kontsatz auf 5%% und der Lombard-
satz auf 7%% angehoben

Boom in der Industrie hilt an

Die &sterreichische Industrie pro-
duzierte im Mai nach Arbeitstagen be-
reinigt (ohne Energie) um 7% mehr

als im Vorjahr Die starksten impulse
kamen wie in den Vormonaten van
der Vorleistungsproduktion (arbeits-
tagig bereinigt +9%) Uberdurch-
schnittlich stark stiegen die Vorlei-
stungen flr die Grundmetallverarbei-
tung (4 19%) sowie fir die Eisen- und
Metallverarbeitung und die Elektro-
Maschinen- und Fahrzeugindustrie
(+11%) In der lebhaften Nachfrage
der InvestitionsgUterindustrie nach
Vorleistungen sowie der nsauerlich
kraftigen Steigerung der Produktion
von Ausristungsinvestitionsgltern
{+7%) spiegelt sich die anhaltend gu-
te Investitionskonjunkiur Die Erzeu-
gung von Konsumgitern stieg hinge-
gen nur unterdurchschnitilich {4 3%}
Allein die Erzeuger von langiebigen
Gebrauchsgitern konnten ihre Pro-

%) Siehe Guger A ,Sinkende Lohnstiickkosten erhihen Wetthewerbsfahigkeit der Industrie’ WIFO-Monatsberichte 1989 62(8)
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duktion wie in den Vormonaten tber-
durchschnittlich ausweiten (+98%)

Die Auftragseinginge (ohne Ma-
schinenindustrie) expandierten im Mai
mit ahnlich hohen Raten wie im Méarz
und April Insgesamt lagen sie um
12% UGber dem Ergebnis des Vorjah-
res. Der Zuwachs an Auftragseingén-
gen aus dem Inland (+127%) (ber-
traf den aus dem Ausland (+ 11 5%)
nur geringfugig.

Schon die Hohe der Aufiragsbe-
stande sichert die gute Auslastung
der Industrie auf Monate Insgesamt
(ohne Maschinenindustrie) Uberstei-
gen sie den Vorjahreswert um mehr
als ein Flnftel In der besonders ra-
schen Zunahme des Auftragsbestan-
des aus dem Inland {um fast 40% ge-
genuber dem Vorjahr) druckt sich der
jungste Aufschwung der Investitions-
tétigkeit aus, der den schon ldnger
herrschenden Boom im Ausland nun
nachvolizieht

Starke Steigerung der
Ostexporte

Im Mai war der Wert der Waren-
ausfuhr urm 64% héher als im Vorjahr
{je Arbeitstag um 104%) Die relativ
geringe Steigerung — der niedrigste
Monatswert im bisherigen Jahresver-
lauf — ist, abgesehen vom Kalender-
effekt, auf das hohe Ausgangsniveau
im Mai 1988 zurdckzuflhren Im Juni
erhéhte sich der Vorjahresabstand
wieder auf +19%, ie Arbeitstag
+15%% . Der bereinigte Konjunkturin-
dikator stieg im Durchschnitt der Mo-
nate Mai und Juni um 2%% (gegen-
uber den beiden Vormonaten), weist
glso unvermindert deutlich aufwérts

Monatsberichte 8/89

In den ersten sechs Monaten des
Jahres exportierte Osterreich um
15%% mehr als im Vorjahr Nach der
bis Mai verfligbaren regionalen Gfie-
derung wurden die besten Ergebnis-
se in den Oststaaten {+25%) und den
Entwicklungslédndern auBerhalb der
OPECG erzielt. Zuletzt wurden vor al-
lem die Lieferungen nach Polen und in
die Sowjetunion stark ausgeweitet
Gute Ergebnisse brachte auch das
Geschift mit der CSSR und Ungarn;
die Ausfubr nach Ruménien und Bul-
garien ist hingegen zurdckgegangen
In den Entwicklungslandern stitzt
sich die Nachfrage auf die ,vier Tiger®
im Fernen Osten, auf die bereits mehr
als ein Drittel der &sterreichischen
Entwicklungslanderexporte {ohne
OPEC) entfallt Die Lieferungen nach
Westeuropa nahmen bisher nicht ra-
scher zu als die Ausfuhr insgesamt

Handelsumsiitze seit
Jahresbeginn wieder steigend

Die Umsatze des Einzelhandels
uberstiegen das Ergebnis des
IV Quartals 1988 im Durchschnitt der
Monate Janner bis Mérz real um 8,1%
{saisonbereinigt); zum raschen
Wachstum trug auch der frihe Oster-
termin bei. Dementsprechend
schwach war der Geschéaftsgang im
April. Allerdings ist nach vorlaufigen
Meldungen des Einzethandels fir Mai
eine leichte und fir Juni eine stérkere
Umsatzbelebung zu erwarten

Der Einzelhandel setzie im April
bei gleicher Zahl von Verkaufstagen
real um 0.2% weniger um als vor
einem Jahr Saisonbereinigt waren die
Umsétze im Durchschnitt der Monate
Marz und Aprit um 3% hoher als im
Janner und Februar Weiterhin ent-
wickelte sich die Nachfrage nach dau-
erhaften Konsumgitern (berdurch-
schnittlich (+5,6% gegenuber dem
Vorjahr). Vom regen Zustrom unga-
rischer Einkaufstouristen profitierte
besonders der Einzelhandel mit elek-
trotechnischen Erzeugnissen (+21%).
Ebenso expandierten die Umsétze
des Einzelhandels mit Haushalts- und
Klchengeradten {4+ 10%) sowie Ms-
beln und Heimtextilien {+9,3%) Ein
schlechtes Umsatzergebnis brachten
dagegen Uhren und Schmuckwaren
Die Nachfrage nach kurzlebigen G-
tern war schwécher als im Vorjahr
{~-2,8%) vor allem jene nach Schu-
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Import wichst kriftig

Der Aufschwung der Nachfrage im
Inland &8t auch den Import rasch
steigen Der Vorjahresabstand betrug
im Mai +18% (je Arbeitstag --22%)
und war damit neuerlich hoher als der
Exportzuwachs. Im Juni blieb er aller-
dings mit +16%% (je Arbeitstag
+13%) etwas darunter. Im Durch-
schnitt der Monate Mai und Juni stieg
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der Konjunkturindikator der Einfuhr
gegeniber den beiden Vormonaten
um 24% Sondereffekte, die zu Jah-
resanfang den Import zusétzlich ver-
stérkt hatten (Lieferung von Flugzeu-
gen, Nachfrage ungarischer Einkaufs-
touristen), waren zuletzt kaum noch
von Bedeutung

Die lebhafte Nachfrage erstreckte
sich ziemlich gleichmé&Big auf alle Wa-
rengruppen Maschinen und Fahrzeu-
ge wurden bis Mai um 24% mehr im-
portiert als im Vorjahr, Konsumgiiter
um 17%. Die Einfuhr von Brennstoffen
stieg im Mai nominell um 24%, der Im-
portpreis von Erdé] war im Mai um ein

502

Drittel, der von Erdblerzeugnissen um
fast ein Funftel hdher als im Vorjahr
Insgesamt durften die Importprei-
se rascher als die Exportpreise ge-
stiegen sein. Laut Osterreichischem
Statistischem Zentralamt lagen im Mai
die Durchschnittswerte im Export um
2,8% im Import um 4 8% Uber dem
Vorjahresniveau Es gibt allerdings
Hinweise darauf, daB diese Werte
nicht die tatsdchliche Preisentwick-
iung wiedergeben Vergleichbare Sta-
tistiken fir die Bundesrepublik
Deutschiand zeigen einen viel starke-
ren Anstieg der AuBenhandelspreise
Neber der umerschiedlichen Dy-
namik der realen Warenstréme dirf-
ten daher auch die Terms of Trade zur
Verschlechterung der Handelsbilanz
beigetragen haben Im 1. Halbjahr er-
gab sich mit 46,3 Mrd. S ein um 40%
héheres Defizit als im Vorjahr

Tourismus gleicht
Verschlechterung der
Handelsbilanz aus

Erstmals im bisherigen Jahresver-
lauf fiel im Mai das Leistungsbilanzer-
gebnis ungunstiger aus als im Vor-
jahr Das Defizit war mit 3,6 Mrd S

aber nur unwesentlich héher. In den

ersten funf Monaten ergab sich ein
UberschuB von 7.2 Mrd S, gegeniber
+2,2 Mrd. S vor einem Jahr, Die Ver-
schlechterung der Handelsbilanz um
12Mrd. 8 (laut Zahlungsbilanzstati-
stik) wurde zu zwei Dritfeln durch hd-
here Nettoeinnahmen im Auslénder-
reiseverkehr wettgemacht Dartiber
hinaus verdreifachte sich nahezu der
UberschuB der ,Nicht in Waren oder
Dienste unterteilbaren Leistungen®
{auf 17,5 Mrd 8) und die Statistische
Differenz drehte zu einem positiven
Saldo von 2,1 Mrd S

Die gegentaufige Entwicklung von
Handels- und Reiseverkehrsbkilanz hat
eine gemeinsame Komponente: die
Einkadufe ungarischer Tourisien. Sie
lieBen, besonders in den ersten Mo-
naten des Jahres, die dem Reisever-
kehr zugerechneten Einnahmen un-

gewdhntich stark steigen, verstarkten
aber andererseits den Import dauer-
hafter Kensumgftiter

Angespannte Liquiditit

Ahnlich wie zu Jahresbeginn 1989
war der Osterreichische Geldmarkt im
Juli von einer Zinshausse gepragt die
den Taggeldsatz bis an die 10%-Mar-
ke steigen lieB Die OeNB bot daher
den Banken in der zweiten Juliwoche
DM-Devisenswaps zum Satz von 8%
an Bis Mcnatsende hat sich die Zins-
situation auf dem Geldmarkt weitge-
hend normalisiert Hingegen verharrie
die Sekunddrmarktrendite fast unver-
andert auf dem relativ niedrigen Ni-
veau von knapp Uber 7%. Die in
Osterreich zur Zeit etwas uniber-
sichtliche Zinssituation wird aber
auch vom Auslaufen der seit 1. Méarz
1985 gultigen ,Ordnungspolitischen
Vereinbarungen® zwischen den dster-
reichischen Banken mit Ende Juni
1989 bestimmt Die daraus entstehen-
den Moglichkeiten zum Konditionen-
wettbewerb haben bisher die Zinsen
einzelner Kreditformen sinken lassen
und die Einlagenzinssétze tendenziell
arhéht.

Ursache der auBergewdhnlichen
Geldmarktsituation ist aber, neben
kurzfristig wirkenden technischen
Faktoren, die offenbar angespannte
Liquiditat der Banken. So expandierte

g die erweiterte Geldbasis im Juni mit

+3,5% relativ schwach, gleichzeitig
blieb das Wachstum der Schilling-
Geldkapitalbildung bei den &sterrei-
chischen Banken mit nur 4,6% noch
deutlicher als in den Vormonaten hin-
ter dem der Schilling-Kreditgewah-
rung (6,1%) zuriick Der schwache
Anstieg der Mittelaufbringung war von
den Sichteintagen (1,8%} und den Ter-
mineinlagen (—3,0%) bestimmt Vor
allem der Bund hat seine Termineinla-
gen im Juni um 8,5 Mrd S abgebaut,
sie sind sogar um mehr als 23 Mrd S
niedriger als im Juni des Vorjahres.
Hingegen verzeichneten die Sparsin-
lagen mit 5,4% ihr stirkstes Wachs-
tum seit mehr als einem Jahr

Auslinderbeschiftigung nimmt
deutlich zu

Ende Juni waren um 48100 Un-
selbstédndige mehr beschéftigt als im
Vorjahr (+1,6%), der Zuwachs ent-

Monatsberichte 8/89



sprach etwa dem Durchschnitt der
beiden Vormonate Mehr als ein Drit-
tel der neuen Arbeitsplatze wurde mit
Auslandern besetzt -— deren Be-
schéftigtenzahl ist seit Jahresbeginn
(saisonbereinigt) um 10% gestiegen
Die rasche Zunahme spiegelt aller-
dings zum Teil nur die erstmalige sta-
tistische Erfassung bereits bestehen-
der Arbeitsverhaltnisse nach der Er-
hdhung der Kontingente fur die Be-
schaftigung auslandischer Arbeits-
krafte wider. Das groBere Angebot an
Gastarbeitern ist nicht die Folge ver-
stérkter Anwerbung im Ausland, son-
dern der Sogwirkung, die durch die
relativ.  glnstigen Beschaftigungs-
chancen in Osterreich entsteht Auch
kénnen Fllchtlinge nicht mehr im
gleichen Ma# wie friher in die tradi-
tionellen Aufnahmeldnder USA, Kana-
da und Australien weiterreisen

Der Abbau der Arbeitslosigkeit
hat sich im Mai und Juni verlangsamt
Im Juni waren 112 000 Arbeitsfose re-
gistriert {um & 600 weniger als im Vor-

jahr), das entsprach einer Rate von
3 8% Gleichzeitig waren aber um die
Hélfte mehr offene Stellen gemeldet
als zur Jahresmitte 1988 (insgesamt
51 400). Die Koexistenz hoher Ar-
beitslosenzahlen und reger Beschifti-
gungsnachfrage ist ein Beleg fir die
starke ,nicht-konjunkturelle’ Kompo-
nente der Arbeitslosenrate®).

Saisonwaren dimpten den
Preisauftrieb

Die Inflation zeigte in den letzten
Monaten Kkeine eindeutige Tendenz
zur Beschleunigung Auf dem Weit-
markt fielen die Notierungen flr Nicht-
energie-Rohstoffe laut HWWA-Index
im Juni unter das Niveau des Vorjah-
res (auf Dollarbasis}) Die Energietra-
ger verteuerten sich jedoch um fast
12%, Rohdl um fast 14%. Die inléndi-
schen GroBhandelspreise stiegen auf
Schillingbasis im Jahresabstand mit
+1,2% schwécher als in den beiden
Vormonaten.

Auf der Verbraucherstufe wirken
die Rohwarenpreishausse 1988 und
die Anhebung verschiedener Steuern
und Tarife noch nach Die deutliche
Verbilligung von Saiscnwaren lie je-
doch die Inflationsrate im Juni —
nach 2,8% im Mai — auf 2,5% sinken
Chne Saisonwaren stiegen die Konsu-
mentenpreise im Jahresabstand um
2 9%. Pauschalreisen und Ubernach-
tungen im Ausland trugen am stark-
sten zur Teuerung bei Die letzten
zwei Benzinpreissenkungen werden
in den nachsten Monaten den Preis-
auftrieb bremsen.

Der Anstieg der Lohneinkommen
hat sich seit Jahresbeginn nicht be-
schleunigt Im Juni waren die Tarifiéh-
ne um 4,2% hdher als im Vorjahr; die
Effektivverdienste stiegen gemén den
zuletzt fir April verflUgbaren Daten
mit +3,1% weniger als im Durch-
schnitt der vorangegangenen drei
Quartale

Abgeschlossen am 1. August 1989

*} Siehe zuch Butschek F
1989 62(7)
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