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Ozet

Bu calismanin amact Tiirkiye’de dogrudan yabanct sermaye yatirimlarinin
istihdam iizerindeki etkilerini arastirmaktir. Bu amag¢ dogrultusunda, 1989:Q1-
2011:Q1 donemi verileriyle ARDL esbiitiinlesme yontemi uygulanmuistir. Test
sonuglart Tiirkiye’de dogrudan yabanct sermaye yatirimlarinin istihdam iizerinde
etkisinin olmadigini gostermektedir. Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci sermaye
yatinimlart daha ¢ok birlesme ve satin alma faaliyetlerinden olustugu icin bu

sonucun elde edildigi diisiiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirumlari, Istihdam, ARDL

Yontemi
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Alan Tanim: Uluslararasi Finans, Makro Tktisat (Iktisat)

THE RELATIONSHIP BETWEEN FOREIGN DIRECT INVESTMENTS
AND EMPLOYMENT: THE CASE OF TURKEY FOR THE PERIOD 1989-
2011

Abstract

The purpose of this study is to investigate the effects of foreign direct investments
on employment in Turkey. For this purpose, ARDL cointegration method is
employed by utilizing the data covering 1989:Q1-2011Q1. The results show that
foreign direct investments do not have any effects on employment in Turkey. It is
thought that these results are obtained because of the fact that foreign direct
investments that come to Turkey mainly consist of merging and purchasing
activities.

Keywords: Foreing Direct Investments, Employment, ARDL Method
Jel Code: E24, F41

1. GIRIS

Giintimiizde oOzellikle bilgisayar teknolojisinin gelismesi, finansal piyasalarda
yasanan yenilikler ve iilkelerin sermaye hareketlerinin Oniindeki engelleri
kaldirmasi iilkelerin finansal piyasalarinin biitiinlesmesi sonucunu dogurmustur.
Ote yandan, ¢ok uluslu sirketler (CUS) olarak adlandirilan girisimler ise ana
merkezlerinin bulundugu iilkenin yan1 sira, Ozellikle isgiicliniin ve dogal
kaynaklarin ucuz ve kar beklentilerinin yiiksek oldugu iilkelere yonelmektedir.
Uluslararas1 sermaye hareketlerinin ve cok uluslu sirketlerin etkinliginin arttig1 bu
sistem, artik iyi bilindigi {izere, kiiresellesme olarak adlandirilmaktadir.
Kiiresellesme caginda iilkeler yabanci sermayeyi ¢cekmek i¢in yogun gayret igine
girmis olup, Tiirkiye dahil pek cok gelismekte olan iilke bu amaca yonelik olarak
yasal ve idari diizenlemeler gerceklestirmistir.
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Tiirkiye’de niifus artislari, teknolojik degismeler nedeniyle emek giicline olan
ihtiyacin azalmasi ve nitelikli eleman ihtiyacit gibi sebeplerden otiirii igsizlik
giindemin iist siralarinda yer almaya devam etmektedir. Bu bakimdan Tiirkiye
gibi gelismekte olan iilkelerde issizlik oranlarinin diisiiriilmesinde CUS’lar
tarafindan yapilan yabancit yatirrmlarin katkilarinin  olumlu olmas1 arzu
edilmektedir. Istihdam disinda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin teknoloji,
yonetim bilgisi, finansman kaynagi alanlarinda da olumlu katki yapmasi
istenmektedir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin biiyiik bir cogunlugunun satin alma ya
da birlesme faaliyetlerinden olustugu Tiirkiye’de dogrudan yabanci sermaye
yatirrmlarinin istthdami etkileyip etkilemedigi ve eger etkiliyorsa hangi yonde
etkiledigi belirsizdir. Bu c¢alismada dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
istihdam iizerindeki etkisi arastirnlmaktadir. Tiirkiye igin 1989:Q1-2011:Ql
donemi verileri zaman serileri analizi yontemleri ile incelenecektir. Calismanin
geri kalan1 su sekildedir: Literatiir 6zetinin yer aldig1 boliimden sonraki boliimde
model ve veri seti tanitilacaktir. Yontem ve ampirik bulgularin ardindan sonug
kisminda bulgulara iliskin bir degerlendirme yapilacaktir.

2. LITERATUR OZETi

Ernst (2005), 1990’11 ve 2000’1i yillarin verilerine bakarak Arjantin, Brezilya ve
Meksika’da dogrudan yabanci yatirimlarin sektorler bazinda istihdama etkilerini
incelemis ve dogrudan yabanci yatirimlarin bu iilkelerde istihdama katki
yapmadigim1  gozlemlemistir. Mickiewicz ~ vd. (2000), 1993-1996 donemi
verilerini kullanarak Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Slovakya ve Estonya’da
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarimin istihdam diizeyini etkileyip
etkilemedigini incelemis ve olumlu etkiledigi sonucuna ulagmistir. Yazarlar en
biiyiik etkinin ise Macaristan’da oldugunu belirtmislerdir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin istihdami olumlu yonde etkiledigini ortaya koyan diger
bazi calismalar Jayaraman ve Singh (2007), Chang (2007) ve Ajaga ve
Nunnenkamp (2008)’a aittir. Jayaraman ve Singh (2007), Fiji ekonomisine ait
1970-2003 donemi verilerinden yararlanarak ve ARDL esbiitiinlesme ve Granger
nedensellik analizlerini kullanarak Fiji’de dogrudan yabanci yatirimlarin istihdami
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olumlu etkiledigi sonucuna ulagmislardir. Tayvan ekonomisine yonelik dogrudan
yabanci yatirimlarin issizligi azaltti§i sonucuna ulasan Chang (2007), analizini
VAR yontemiyle ve 1981-2003 donemi verilerini kullanarak gerceklestirmistir.
Agaja ve Nunnenkamp (2008) ise, 1977-2011 donemi verilerini kullanarak
ABD’de istihdamin dogrudan yabanci yatirimlardan etkilenip etkilenmedigini
aragtirmigtir. Johansen esbiitiinlesme ve Toda-Yamamoto Granger nedensellik
testlerini kullanan ve 1977-2011 donemi verilerinden yararlanan yazarlar,
istthdamin dogrudan yabanci sermaye yatirmlarindan etkilendigini ortaya
koymustur.

Bu konuda Tirkiye ekonomisi iizerine yapilan c¢alismalarda ise genellikle
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin istihdami etkilemedigi sonucuna
ulasilmistir. Ornegin; Ekinci (2011) 1980-2010 donemi verileriyle ve Sandalcilar
(2012) de 1980-2011 donemi verileriyle ve Johansen egbiitiinlesme ve Granger
nedensellik analizlerini kullanarak bu sonuca ulagirlarken; Saray (2011), aym
sonuca ARDL modelini ve 1970-2009 dénemi verilerini kullanarak ulagmistir.
Peker ve Goger (2010), 2000-2009 doénemi verilerini ve ARDL modelini
kullanarak uzun donemde dogrudan yabanci yatirimlarin istihdami etkilemedigini
ve kisa donemde ise dogrudan yabanci yatirimlarin cari donemde issizligi
artirirken, iki donem sonra azalttigi sonucuna ulasmislardir. Yazarlar, bu sonucu
yabanci sirketlerin Tiirkiye’deki isletmeleri satin aldiktan sonra baslangigta
eleman c¢ikarirken, zamanla konjonktiire bagli olarak yeni personel istihdam
etmelerine baglamislardir. Dogrudan yabanci yatirimlarin istthdami olumsuz
etkiledigi sonucuna ulasan diger bir calisma ise Vergil ve Ayas (2009)’a aittir.
Yazarlar, imalat sanayi, mali arac1 kuruluslar, toptan ve perakende ticaret ve
madencilik ve tasocagr sektorlerine ait 1992-2006 donemi verilerinden
faydalanmislar ve yontem olarak panel egbiitiinlesme testini ve panel DOLS
tahmin edicisini kullanmislardir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
istthdam diizeyini olumsuz yonde etkilemesinin nedeni olarak yazarlarca ortaya
stirilen neden ise, Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
biiyiik bir kisminin birlesme ve satin alma faaliyetlerinden olusmasidir.

3. MODEL VE VERI SETi

20



EKONOMI BILIMLERI DERGISI

Cilt 5, No 2,2013 ISSN: 1309-8020 (Online)

Calismada istihdam diizeyi; dogrudan yabanci sermaye yatirnmlarinin, tiiketici
fiyatlari endeksinin ve reel efektif doviz kurunun' bir fonksiyonu olarak
tanimlanmaktadir. Model su sekildedir:

INEMPLY, = By + B;InFDIt + B,InCPIt + BsInREXCt + u, (1)

Burada; InEMPLY, 15 yasindan biiyiik calisan sayisinin/isttihdam diizeyinin (bin
kisi) logaritmik formu, InFDI; Tiirkiye ekonomisine yonelik dogrudan yabanci
sermaye yatirimlart girisinin (milyon USD) logaritmik formu, InCPI; tiiketici
fiyatlar1 endeksinin logaritmik formu, InREXC, reel efektif doviz kurunun
logaritmik formu ve u, ise hata terimidir. Degiskenler arasindaki iliskiyi
belirlemek icin Tiirkiye ekonomisine ait 1989:Q1-2011:Q1 donemi verileri
kullanilacaktir. Reel efektif doviz kuru ve dogrudan yabanci yatirimlara iligkin
veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin (TCMB) Elektronik Veri
Dagitim Sistemi’nden alinmustir. Isgiicii miktarina iliskin veriler Tiirkiye Istatistik
Kurumu (TUIK)’'ndan, tiiketici fiyatlar1 endeksine iliskin veriler ise IFS
(International Financial Statistics)’den derlenmistir.

Esas olarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin istthdam {izerine etkisinin
incelendigi bu calismada tiiketici fiyatlar1 endeksi ve reel doviz kuru kontrol
degiskenler olarak modele dahil edilmistir.

3. YONTEM VE BULGULAR

Seriler arasindaki iliskiyi test etmeden Once analize dahil edilen serilerin
duraganliklart incelenmelidir. Duraganlik tespiti i¢in kullanilan yOntemler

' Nominal efektif déviz kuru, bir iilkenin ulusal parasinin ticari partnerlerinin ulusal paralarindan
olusan agirliklandirilmis bir sepet karsisindaki degerini gostermektedir. Reel efektif doviz kuru ise,
nominal efektif kur endeksindeki nispi fiyat hareketlerinin arindirilmasiyla hesaplanmaktadir. Reel
efektif doviz kurundaki bir yiikselme (diisme), iilke parasinin yabanci paralar karsisinda deger
kazandigini (kaybettigini) gostermektedir.
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korelogram analizi ve/veya birim kok analizidir. Calismada degiskenlerin birim
kok analizleri Dickey ve Fuller (1981) tarafindan Onerilen Gelistirilmis Dickey
Fuller (ADF) ve Phillips ve Perron (1989) tarafindan gelistirilen Phillips-Perron
(PP)) testi kullanilarak yapilmustir.

Modelde kullanilan  verilerin  duragan olmamasi ampirik  sonuclar
saptirabildiginden sahte regresyon sorununa yol acabilir. Serilerin duragan
olmamast durumunda t ve F smnama sonuclar1 gecerliligini kaybetmektedir.
Dolayisiyla, duragan olmayan zaman serileriyle yapilan analizlerin anlamlhi
olabilmesi ve gercek iliskileri yansitabilmesi, ancak bu zaman serileri arasinda bir
esbiitiinlesme iliskisinin olmasiyla miimkiin olmaktadir (Gujarati, 1999:726-727).

Tablo 1. Birim Kok Testlerinin Sonuglari

ADF Test Istatistikleri PP Test istatistikleri
Degiskenler . .
Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend

2.40 221 304 3.56

EMPLY (0.14) (0.46) 0,02) (0.04)
985 1157 7 1354

AEMPLY (0.00) (0.00) (0.00) (0.00)

1 220 3.94 304 551
(0.19) 0.01) (0.02) (0.00)

0.04 981 1278 12,58

AFDI (0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
. 158 278 6.59 2.96
(0.48) 021) (0.00) (0.154)

327 426 2.89 AL

ACPI (0.02) 0.01) (0.05) 0.01)
1721 116,01 70.18 6928

REXC (0.00) (0.00) (0.00) (0.00)

Degiskenlerin duragan sayilabilmesi i¢in %1 diizeyinde duragan olmalar1 gerektigi varsayilmstir.

Tablo 1’de analizde kullanilacak degiskenlere ait birim kok testlerinin sonuclari
yer almaktadir. Sonucglara gore modelde bagimli degisken olarak kullanilan
EMPLY serisinin ilk farkinda duragan oldugu goriilmektedir. Modelin bagimsiz
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degiskenleri FDI ve TUFE serileri de ilk farkinda duraganken REXCH serisi
seviyede duragandir. Serilerin duraganlik diizeyleri farkli oldugu i¢in modelin
esbiitiinlesme analizinde ARDL yontemi kullanilmalidir.

Modelde kullanilan degiskenlerin duraganlik diizeylerinin ayni olmasi durumunda
seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisi Engle ve Granger (1987) ve Johansen
(1988) ve Johansen ve Juselius (1990) esbiitiinlesme testleri ile incelenebilir.
Serilerin farkli diizeylerde duragan olmasi durumunda ise seriler arasindaki
esbiitiinlesme iligkisi sinir testi ve ARDL yontemi ile arastirilabilmektedir. Sinir
testi ile seriler arasinda uzun donemli iligkinin varlig1 test edilmektedir. Pesaran
vd. (2001) tarafindan gelistirilen sinir testinin, seriler arast uzun donemli iligkinin
var olduguna yonelik sonuclar vermesi halinde Pesaran ve Shin (1997)’in
gelistirdigi ARDL yontemi, degiskenlerin uzun donem ve kisa donem
katsayilarin1 hesaplamaktadir.

Degiskenler arasi uzun donemli iligkilerin varliginin sinanmasinda kullanilacak
olan sinir testinin uygulanabilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan ve p olarak ifade edilen
uygun gecikme uzunlugunun sec¢iminde ise genellikle Akaike ve Schwarz bilgi
kriterlerinden faydalanilmaktadir. Ayrica bu bilgi kriterleri tarafindan Onerilen
gecikme uzunluklar ile tahmin edilen modellerde otokorelasyon sorununun olup
olmadig1, Breusch-Pagan Lagrange carpani (LM) yardimiyla kontrol edilmektedir.
Bunlara yonelik sonuglar Tablo 4’te 6zetlenmistir.

Tablo 2. Sinir Testi Icin Gecikme Sayisinin Belirlenmesi

Gecikme Sayisi (m) AIC SIC LM

1 3,0316 3,3560 2,8123 (0.093)
2 2,5054 2,9969 2,8517 (0.091)
3 2,3460 3,0080 9,6740 (0.001)
4 1,8674 2,7033 1,1184 (0.290)*

Not: AIC ve SIC kriterlerine gore otokorelasyonsuz en kiiciik degeri veren gecikme sayisi 4 olarak
goriilmektedir. Parantez icindeki degerler ise olasilik degerlerini vermektedir.
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Model i¢in uygun gecikme sayisi belirlendikten sonra sinir testi yaklagimiyla

seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi arastirilmaktadir. Asagidaki Tablo 3’te
degiskenler arasindaki esbiitiinlesme sonuglarint gostermektedir.

Tablo 3. Sinir Testi Sonuglari

Sinur Testi Sonuglart Anlamlilik Diizeyinde Kritik Degerler
k F_iv F v tv F_iv F v tv
3| 2556852 | 30.79939 | -10.8698 Alt Sinur | Ust Sinur | Alt Sinar | Ust Sinar | Alt Sinar | Ust Sinir
4,23 5,29 4,01 5,07 -1,95 -3,3

k, denklemdeki bagimsiz degisken sayisidir. Kritik degerler, Pesaran vd.(2001)’deki Tablo CI
(IV), CI(V) ve CI (t-sats)’dan alinmistir.

F-IV: Sabitli-Trendli modeldeki gecikmeli seviye degiskenleri ile trend degiskenine ait
katsayilarin, esanl olarak sifira kars1 test edilmesi ile elde edilen F istatistigidir.

FV: Sabitli ve trendli modeldeki gecikmeli seviye degiskenlerine ait katsayilarin, esanli olarak
sifira kars1 test edilmesi ile elde edilen F istatistigidir.

TV: Sabitli-Trendli modelde, bagimli degiskenin seviye degerlerine ait katsayinin t istatistigidir.

Tablo 3’teki sinir testi sonuclarina gore hesaplanan test istatistiklerinin Peseran
(2001)’deki iist kritik degerleri %5 anlamlilik diizeyinde astig1 goriilmektedir. Bu
sonu¢ analize konu olan degiskenler arasinda uzun dénemli bir seviye iliskisinin
oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla uzun ve kisa donem iliskileri belirlemek
tizere ARDL modeli su sekilde kurulabilecektir. Uzun donemli iliskinin tespiti
icin kurulan ARDL modeli su sekilde ifade edilmektedir:

C'lnemply” 1,7t "=" L 1 ,0" "+ "5,"i=1""m" Z"(" ;"1t" ["Inemply" 1 |
P
2[41 Inrexch, ;+u,
i=0

2)

Uzun donemli ARDL modelinin tahmin edilmesiyle elde edilen katsayilar Tablo
4’te sunulmaktadir.
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Tablo 4. ARDL Modeli Uzun Dénem Katsayilari (2,0,1,0)

Degisken Katsay1 Std. Hata t-istatistigi
EDI 0,0432 0,0971 0,444
CPI -1,5580 0,4447 -3,5034

REXCH 4,7798 1,0188 4,6914

C -28,933 11,6430 -2,4850
Tanisal Testler
R’: 0.865248 | F-Ist: 23.5437 (0.000) | D.W. Ist: 2.03

Uzun donem ARDL modelinin sonuglar1 modelde herhangi bir ekonometrik
problemin olmadigin1 gostermektedir. Ampirik sonuglara gore, dogrudan yabanci
yatirrmlarin istihdami pozitif yonde etkiledigi goriilmektedir; ancak bu sonug
istatistiksel olarak anlamsizdir. Dolayisiyla Tiirkiye i¢in dogrudan yabanci
yatirrmlarin istihdam iizerinde etkisiz oldugu soylenebilir. Modeldeki diger
bagiml degiskenlere bakildiginda ise, tiiketici fiyatlar1 endeksinin uzun dénemde
istihdam tizerinde negatif yonde, reel efektif doviz kurunun ise pozitif yonde bir
etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Tiiketici fiyatlar1 endeksindeki artisin
gelecekteki enflasyona dair belirsizligi artirarak 6zel kesimin yatinm yapma ve
personel istihdam etme iste§ini azalttigr diisliniilmektedir. Reel efektif doviz
kurundaki artis TL’nin yabanci paralar karsisinda deger kazandigin1 ve Tiirkiye
ekonomisinin dis diinyayla ticari iliskilerinde rekabet giicii kaybina ugradigini
gostermektedir. Bunun yaninda, boyle bir ortamda yatirimcilarin Tiirkiye
ekonomisiyle ilgili iyimser beklentilere sahip oldugu ve buna paralel olarak
istthdam diizeyini artirdiklar1 sonucuna da ulasilabilmektedir. Daha agik bicimde
ifade etmek gerekirse, istihdam diizeyine etkileri agisindan 0zel sektor
yatirmcilarin  iyimser beklentileri Tiirkiye ekonomisinin yasadigi rekabet
giiciinden baskin durumdadir.

Degiskenler arasindaki kisa donem iliskiyi inceleyen ARDL yaklagimina dayali
hata diizeltme (ECM) modeli ise su sekilde olusturulmaktadir:
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5 "i=0"p = [*¢","4" "CIn" ["rexch" 1,t—i~ 1 "+~ E"ECM~ 01 ,"t—1" "+ ="

3)

Modelde yer alan ECM,.; degiskeni hata diizeltme terimidir. ECM, | degiskeninin
katsayisi, kisa donemde dengesizligin ne kadarinin uzun dénemde diizeltilecegini
gosterir. Hata diizeltme modelinin islerligi, bu degiskenin katsayisinin isaretinin
negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmasina baghdir.

Tablo 5. ARDL Hata Diizeltme Modeli ve Kisa Donem Katsayilari (1,0,0,0)

Degisken Katsay1 Std. Hata t - istatistigi
AEMPLY (-1) 0,61996 0,1192 5,1981
AFDI 0,08923 0,0903 0,9875
ACPI 14,2627 3,3051 4,3153
AREXCH 5,3485 1,7210 3,1077
C -0,0062 0,17133 -0,0363
ECMT (-1) -1,2525 0,1373 -9,1210

Modelde hata diizeltme teriminin katsayist -1.252 c¢ikmistir. Daha ©ncede
bahsedildigi gibi, bu beklenen bir durumdur ve modelin uygulama hizinin iyi
oldugunu gostermektedir. Olas1 bir dengeden sapmanin yaklasik 1 yil icinde
diizeltilecegine isaret etmektedir. Ayrica olasilik degerleri modelin ayn1 zamanda
istatistiksel olarak da anlamli oldugunu gostermektedir.

Uygulamanin sonuclarina gore dogrudan yabanci sermaye yatirimlari uzun
donemde oldugu gibi kisa donemde de istihdam iizerinde anlamli bir etkiye sahip
degildir.

4. SONUC

Bu calismada 1989:Q1-2011:Q1 donemini kapsayan ceyrek donemlik veriler
kullanilarak  Tiirkiye ekonomisine yonelik dogrudan yabanci sermaye
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yatirrmlarimin ~ Tiirkiye’deki  istthdam  diizeyini  etkileyip  etkilemedigi
incelenmigtir. Birim kok testleriyle serilerin farkli diizeyde duraganliga sahip
oldugunun tespitinin ardindan, uzun donem ve kisa donem katsayilarini tespit
etmek icin Peseran vd. (1999) tarafindan gelistirilen ARDL yaklagimindan
yararlanilmistir.

ARDL yonteminin sonuglarina gore, dogrudan yabanci yatirimlar istihdam
diizeyini ne uzun donemde ne de kisa donemde arzu edildigi gibi pozitif
etkilemektedir. Bu sonug, ayni konuda caligma yapan Ekinci (2011), Saray (2011)
ve Sandalcilar (2012)’nin buldugu sonuglarla paralellik gostermektedir. Bu
yazarlarin da belirttigi lizere, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin istihdami
etkilememesinin nedeni Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin daha ¢ok satin alma ve birlesme faaliyetlerinden olusmasidir.
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin istihdam diizeyini olumlu yodnde
etkilemesinin yolu ise Tiirkiye ekonomisinin yabanci yatirimcilarin yeni tesisler
kurmas1 olarak tanimlanan yesil alan yatirrmlar1 cekmesidir.
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