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Santrauka

Darbe vertinami finansiniai sunkumai, sukelti COVID-19 pandemijos, turizmo jmonése. Straipsnyje buvo taikoma mokslinés
literatiiros analiz¢ ir sintezé, duomeny apibendrinimas. Analizei buvo pasirinkti keturi tarptautiniai tyrimai, kuriuose taikyti finansinés
analizés modeliai, interviu su vie§buéiy vadovais, anketinés apklausos bei literattiros apzvalga. Atlikus tyrimy analiz¢ nustatyta, kad
gauti rezultatai yra panasis ir néra dideliy neatitikimy. ISanalizuoti tyrimai atskleidé, kad pandemija turizmo jmonéms sukélé
reik§mingus finansinius sunkumus — sumazéjo pajamos, iSaugo bankroto rizika, smuko uzimtumas sektoriuje. Viesbuciy verslas patyré
didziausius nuostolius dél kelioniy apribojimy ir mazéjancio turisty srauto.

ReikSminiai ZodZiai: finansiniai sunkumai, bankrotas, turizmo jmonés, COVID-19 pandemija.
Ivadas

Siame straipsnyje nagrinéjamas finansiniy sunkumy, sukelty COVID-19 pandemijos, turizmo jmonése. Turimo
sektorius yra viena reikSmingiausiy pasaulio ekonomikos daliy, generuojanti didele dalj bendrojo vidaus produkto ir
uzimtumo. Taciau 2020 m. prasidéjusi COVID-19 pandemija sukélé i8sukiy, tokiy kaip kelioniy apribojimai, karantino
ir vartotojy elgesio pokyciai. Daugelis turizmo jmoniy susidiiré su likvidumo problemomis, pajamy kritimu ir padidéjusia
bankroto rizika.

Straipsnyje analizuojama, kaip pandemijos laikotarpiu pasikeité turizmo jmoniy finansiné btklé ir kokie buvo
pagrindiniai sunkumy veiksniai. Analizuojami keturi tyrimai, kuriuose nagrinéjami turizmo jmoniy finansiniai sunkumai
COVID-19 pandemijos kontekste. Vieni tyrimai atlikti skai¢iuojant bankroto tikimybe, kiti — remiantis apklausomis,
interviu su turizmo jmoniy vadovais, todél svarbu apzvelgti skirtingais metodais atliktus tyrimus ir nustatyti, ar
analizuojamy tyrimy rezultatai yra panasis ir néra dideliy neatitikimy. Taip pat tyrimai atlikti skirtinguose regionuose,
todél siekiama iSsiaiskinti, ar pandemija paveiké ne tik tam tikra regiona. Straipsnyje siekiama iSsiaiskinti, ar skirtingais
metodais atlikti tyrimai, kuriuose analizuojami turizmo jmoniy finansiniai sunkumai pandemijos kontekste, rodo panasius
rezultatus.

Tyrimo tikslas — iSanalizuoti ir pateikti finansiniy sunkumy samprata, atlikti tyrimy analize, kuriuose vertinami
COVID-19 pandemijos padariniai turizmo jmoniy finansiniams sunkumams jvairiose Salyse taikant skirtingus tyrimo
metodus.

Iskeltam tikslui pasiekti sprendziami Sie uZdaviniai:

1. ISanalizuoti finansiniy sunkumy sampratg ir jvertinti tarpusavio sgveika tarp finansiniy sunkumy turizmo
imonése ir COVID-19 pandemijos.

2. Atlikus COVID-19 pandemijos sukelty finansiniy sunkumy turizmo jmonése tyrimy analize, naudojant
skirtingus metodus ir skirtingus regionus, nustatyti, ar tyrimai rodo panasius rezultatus ir ar néra dideliy neatitikimy.

Tyrimo objektas — finansiniy sunkumy turizmo jmonése, COVID-19 pandemijos kontekste, vertinimas.

Tyrimo metodika — mokslinés literatiiros analizé ir sintezé, apibendrinimas.

Finansiniy sunkumy samprata ir saveika su COVID-19 pandemija

Verslo organizacijos, vykdydamos veiklg ir siekdamos uztikrinti kuo didesnj pelninguma, daznai susiduria su
finansine rizika. Sig rizika gali sukelti daugelis faktoriy, tokiy kaip nepakankamas pelnas, pasiiilos ir paklausos
svyravimai, skolos, kurios gali tapti tikru spaudimu, kuo didesné skola, tuo didesni paliikany mokéjimai, mazinamas
imonés pelnas. Taip pat svarbiis pinigy srautai, nepakankamas pinigy srautas kelia grésme¢ jmonés galimybei vykdyti
kasdiening veikla, apmokéti jsipareigojimus. Neteisingai priimami finansiniai, investavimo sprendimai bendrove taip pat
gali privesti prie rimty finansiniy sunkumy. Taciau jmoné sunkumus gali patirti ir dél nenumatyty kriziniy situacijy, tokiy
kaip COVID-19 pasauliné pandemija.

Siekiant apibrézti jmonés finansiniy sunkumy samprata, svarbu iSanalizuoti, kaip mokslininkai mokslingje
literatiiroje pateikia Sig sgvoka (Zr. 1 lentelg).

Remiantis pirmoje lenteléje pateikta informacija galima teigti, kad visi mokslininkai finansinius sunkumus
apibiidina panasiai, jie kyla tada, kai jmoné susiduria su sunkumais, bandydama jvykdyti finansinius jsipareigojimus,
tokius kaip: paskolos grazinimas, atsiskaitymas su tiekéjais, darbuotojais ir pan. Tai gali atsitikti dél nepakankamo pinigy
srauto, o §io nepakankamumo priezastis gali buiti Zemas vadovy kompetencijos lygis, neteisingi finansiniai sprendimai.
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Jeigu laiku nepastebimi finansiniai sunkumai ir nepadaromos iSvados, verslo organizacija gali buti priversta
restruktiirizuotis arba skelbti bankrota.

1 lentelé. Finansiniy sunkumy samprata (sudaryta autorés)
Table 1. Concept of Financial Difficulties (created by the author)

Mokslininkai
Scientists

Finansiniai sunkumai
Financial distress

(2009)

J. Sun, ir kt,

Finansiniai sunkumai — tai nenattralus verslo sutrikimas, atspindintis valdymo kokybés sumaz¢éjima. Finansiniai sunkumai
sukelia organizacijai tiesioginiy ir netiesioginiy i$laidy, turi jtakos organizacijos islikimui ir vystymuisi, taip pat tiesiogiai
kenkia investuotojy interesams.

Financial difficulties refer to an unnatural disruption of business operations, reflecting a decrease in management quality.
Financial difficulties result in both direct and indirect costs for the organization, affect its survival and development, and
directly harm the interests of investors.

H. Huir M.
Sathye (2015)

Finansiniai sunkumai atsiranda rodantys tam tikrus pozymius tokius kaip: nesugebama laiku grazinti banko paskolos, susidaro
bloga kredito istorija, organizacija atsisako tam tikry teikiamy paslaugy ar parduodamy prekiy, pradedamas restruktiirizavimo
procesas, iSkeliama bankroto byla, nutraukiama vykdoma veikla ar organizacija iSbraukiama i$ sarasy.

Financial difficulties arise when certain signs appear, such as: the inability to repay a bank loan on time, the creation of a
poor credit history, the organization discontinuing certain services or products, the initiation of a restructuring process, the

filing of a bankruptcy petition, the termination of ongoing activities, or the organization being removed from registers.

S. Ashoori ir S.
Mohammadi
(2011)

Finansinius sunkumai yra padétis, pagal kurig pinigy srautai nebepatenkina organizacijos dabartiniy prisiimty jsipareigojimy.
Financial difficulties refer to a situation in which cash flows no longer meet the organization’s current obligations.

Ogechukwu
(2018)

A.T. Johnir O. L.

Finansiniai sunkumai laikui bégant lemia pelningumo sumazejima, o vienas i$ sunkiausiy ir neatSaukiamy finansiniy sunkumy
rezultatas yra bankrotas.
Financial difficulties lead to a decrease in profitability over time, and one of the most severe and irreversible outcomes of

financial difficulties is bankruptcy.

Finansiniai sunkumai atsiranda, kai priimami neteisingi valdymo sprendimai, sumazéja vadovavimo kokybeé, iSeikvojami
resursai, atsiranda didelés skolos, prisiimami per dideli jsipareigojimai, nesukuriamas pakankamas kapitalas, o visa tai lemia
vadovy kompetencija.

Financial difficulties arise when incorrect management decisions are made, leadership quality decreases, resources are
depleted, large debts accumulate, excessive obligations are taken on, and insufficient capital is created. All of this results
from the competence of the leadership.

Finansiniai sunkumai — tai situacija, kai organizacija patiria finansines problemas, iSeikvoja resursus, turi dideles skolas,
pinigy srautai nepadengia prisiimty finansiniy jsipareigojimy, tai reiskia, kad organizacijoje yra vadovavimo kokybés
sumazgjimas, kuris gali privesti restruktiirizuotis arba skelbti bankrotg.

Financial difficulties refer to a situation in which an organization faces financial problems, depletes resources, has large
debts, and cash flows do not cover the financial obligations. This means that there is a decrease in management quality within
the organization, which may lead to restructuring or bankruptcy.

T.S.LeeirY. H.
Yeh (2004)

S. Dwijayant ir P.
Febrina, (2010)

2020 m. paskelbus COVID-19 pandemijg buvo priimti teisés aktai, jmoniy vadovams leidZiantys atidéti nuo
pandemijos nukentéjusiy imoniy restruktiirizavimo ar bankroto inicijavimg. Nustatyta, kad imoniy vadovai tris ménesius
po karantino atSaukimo galéjo nesikreipti j teisma dél restruktiirizavimo ar bankroto bylos iskélimo. Taip pat buvo
apribota kreditoriy teisé inicijuoti nemokumo bylas jmonéms, patirian¢ioms finansinius sunkumus. Sie teisés aktai buvo
skirti siekiant padéti iSsaugoti verslus, kurie jprastomis salygomis bty iSlike gyvybingi, taciau dél pandemijos sukeltos
krizés susidiiré su finansiniais sunkumais ir bankroto rizika.

COVID-19 pandemijos jtaka turizmo jmoniy finansiniams sunkumams

2020 m. Kinija paskelbé nustaciusi naujg virusg, kuris greitai pradéjo plisti j kitas pasaulio $alis, tarp jy ir |
Europa. Siekiant apriboti infekcijos plitima, dauguma Saliy émési placiy visuomeninio ir asmeninio pilieciy judéjimo tarp
Saliy ir Saliy viduje ribojimy. Pandemija sukélé pasauling ekonoming krizg, nuo kurios ypa¢ nukentéjo turizmo sektorius,
dél Sios priezasties mokslininkai atliko nemazai tyrimy, kurie atskleidzia, kaip pandemija paveiké turizmo sektoriaus
imoniy finansing¢ biikle. Pagrindiniai analizuojami straipsniai pateikiami 2 lenteléje.

R. S. Dachlan (2022) tyrime nagrinéja, kaip COVID-19 pandemija paveiké viesbuciy finansing biikle, kurie
kotiruojami Indonezijos vertybiniy popieriy birZzoje. Tyrimo tikslas — jvertinti $iy jmoniy finansinius sunkumus
2020-2021 m. laikotarpiu, pasitelkiant modifikuota Altmano Z-Score modelj. Analizei buvo naudojamos 19
viesbuciy jmoniy finansinés ataskaitos. Rezultatai parodé, kad pandemijos metu daugiau nei pusé (53 %) §iy jmoniy
pateko j ,,Distress* arba ,,Gray* zonas, tai reiskia finansinius sunkumus ar jy grésme, o likusios 47 % jmoniy islaiké
stabilesne padétj. Tai patvirtina, kad pandemija smarkiai paveiké Indonezijos viesbu¢iy sektoriy. Sis tyrimas gali
turéti apribojimy, nes buvo analizuojamos tik 19 jmoniy, naudojamas Altman Z modelis, taiau neatsizvel giama j
vadovybés strategijas, vyriausybés paramas, taip pat reikéty jtraukti ilgesnj laikotarpj, kad buity galima jvertinti ar
jmonés finansiskai atsigavo.

D. V. Huynh ir kiti mokslininkai (2021) analizuoja pandemijos jtaka turizmo verslui besivystanc¢iame Vietnamo
mieste. Tyrime nagriné¢jama, kaip kelios pandemijos bangos paveiké turizmo sektoriaus ekonoming bukle. Pasirinktas
Vietnamo miestas, kuris patyré tris pandemijos bangas. Tyrime dalyvavo 40 turizmo sektoriaus atstovy, su kuriais atlikti
giluminiai interviu, ir | anketas atsakiusiy 280 respondenty. Rezultatai atskleidé, kad dauguma turizmo versly smarkiai
nukentéjo — tik nedidelé dalis atsigavo po pirmosios bangos, o po treciosios daugelis atsidiiré ant bankroto ribos arba buvo
priversti uzsidaryti. Visi tyrime dalyvave verslai patyré klienty, pajamy ir darbuotojy skai¢iaus mazéjima, taciau labiausiai
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nukentéjo kelioniy agentiiros bei apgyvendinimo sektorius. Tyrimas buvo atliktas besivystanciame Vietnamo mieste,
todél rezultatai gali neatspindéti visos $alies ar kity regiony situacijos.

2 lentelé. Turizmo jmoniy finansiniy sunkumy tyrimai koronaviruso pandemijos kontekste (sudaryta darbo autorés)
Table 2. Research on financial difficulties of tourism companies during Coronavirus pandemic (created by the author)

finansinio sunkumo analiz¢ COVID-19
pandemijos metu® (2022)

. Financial Distress Analysis of hotel
companies listed on the Indonesia stock
exchange during the Covid-19 pandemic*
(2022)

Modified Altman Z-
Score Model.

Autorius Pavadinimas Tyrimo metodas Tyrimo rezultatai

Author Title Research methods Research results
R. S. Dachlan ,,Viesbuciy imoniy, kotiruojamy | Modifikuotas Altman | COVID-19 pandemija 2020-2021 m. turéjo
(2022) Indonezijos vertybiniy popieriy birzoje, Z-Score modelis. neigiamg poveikj viesbuciy jmoniy finansiniam

stabilumui.
The COVID-19 pandemic in 2020-2021 had a
negative impact on the financial stability of hotel
companies.

D. V. Huynh ir kt.

,»COVID-19 pandemija ir jos poveikis

Interviu su 40 turizmo

Dauguma turizmo versly smarkiai nukentéjo — tik

(2021) turizmo verslui besivystanéiame mieste: | sektoriaus organizacijy | nedidelé dalis atsigavo po pirmosios bangos, o po
izvalgos i§ Vietnamo* (2021) atstovy, anketinés | treCiosios daugelis atsidiiré ant bankroto ribos
,,The COVID-19 Pandemic and Its Impacts | apklausos. arba buvo priversti uzsidaryti.
on Tourism Business in a Developing City: | Interviews with 40 | Most tourism businesses were hit hard - only a
Insight from Vietnam" (2021) representatives of | small portion recovered from the first wave, and
tourism sector | after the third, many found themselves on the
organizations, verge of bankruptcy or were forced to close.
questionnaire surveys.
M. Demir ir kt. ,COVID-19 pandemijos poveikis turizmo | Interviu su Turkijos | Pandemija turéjo reikSminga neigiama poveikj

(2021) pramonei: vertinimas i§ vieSbuciy vadovy
perspektyvos® (2021)

,Impact of COVID-19 Pandemic on the
Tourism Industry: An Evaluation from the

Hotel Managers' Perspective (2021)

viesbuciy vadovais.
Interviews with Turkish
hotel managers.

turizmo sektoriui, dél kelioniy apribojimy
viesbuciai patyré zenkly uzsakymy ir pajamy
nuosmukj. Viesbuciy vadovybé buvo priversta
atleisti darbuotojus arba netgi sustabdyti veikla.
The pandemic has had a significant negative
impact on the tourism sector, with hotels
experiencing a significant drop in bookings and
revenue due to travel restrictions. Hotel
management has been forced to lay off staff or
even suspend operations.

Turizmo ir laisvalaikio industrija pandemijos

J. Abbas ir kt. ,»COVID-19 poveikio turizmui tyrimas: | Anketinés apklausos ir

(2021) transformacijos potencialas ir pasekmeés | literatiiros analizé, | metu patyré daugiau nei 50% pajamy nuostoliy,
tvariam kelioniy ir poilsio pramonés | statistiniy duomeny | kuriy bendra suma sieké 2,86 trilijono JAV
atsigavimui® (2021) apibendrinimas. doleriy. Rezultatai rodo, kad COVID-19
,,Exploring the impact of COVID-19 on | Questionnaire surveys | pandemija turéjo reikSminga neigiama poveikj
tourism: transformational potential and | and literature analysis, | turizmo sektoriaus finansiniams sunkumams.
implications for a sustainable recovery of | statistical data | The tourism and leisure industry suffered more
the travel and leisure industry (2021) summarization. than 50% revenue losses during the pandemic,

totaling $2.86 trillion. The results show that the
COVID-19 pandemic has had a significant
negative impact on the financial distress of the
tourism sector.

Tre¢iame moksliniame tyrime (Demir et, al., 2021) gilinamasi j pandemijos poveikj vieSbuciy verslui. Tyrime
buvo siekiama i$siaiskinti, su kokiais i8§tkiais susidiiré viesbu¢iy vadovai. Duomenys surinkti struktiiruoty interviu metu,
apklausiant viesbuciy vadovus Bodrume, Turkijoje. Rezultatai parodé, kad pandemija turéjo reikSminga neigiama poveiki
turizmo sektoriui, dél kelioniy apribojimy viesbuciai patyré Zenkly uzsakymy ir pajamy nuosmukj. Viesbuciy vadovybé
buvo priversta atleisti darbuotojus arba netgi sustabdyti veikla. Taip pat patyré papildomas iSlaidas imantis papildomy
higienos ir saugumo priemoniy, klientus ir personala siekiant apsaugoti nuo vyraujancios pandemijos. Vadovai taip pat
pateiké ir keleta sprendimy: orientuotis j vietinius turistus, sifilyti akcijas ir taip kompensuoti tarptautiniy turisty triikuma,
sitilyti lankstesne rezervacijy at$aukimo politika ir taip didinti klienty pasitikéjima. Sis tyrimas buvo atliktas Turkijos
mieste, todél kaip ir ankstesnis analizuotas tyrimas neparodo visos Salies ar kity regiony situacijos, taip pat triksta
kiekybiniy duomeny, neatlikti skai¢iavimai, surinktos tik turizmo jmoniy atstovy jzvalgos.

J. Abbas ir kiti mokslininkai (2021) analizuoja pandemijos jtakg turizmui ir nagrinéja strategijas, padésiancias
Siam sektoriui tvariai atsigauti. Autoriai atliko literatiiros analizg bei apibendrino anksciau publikuotus mokslinius tyrimus
ir statistinius duomenis. Tyrime nagriné¢jami ekonominiai nuostoliai, sektoriaus pokyc¢iai ir inovacijy reikSmé atsigavimo
procese. Duomenys rodo, kad turizmo ir laisvalaikio industrija pandemijos metu patyré daugiau nei 50 % pajamy
nuostoliy, kuriy bendra suma sieké 2,86 trilijono JAV doleriy. Rezultatai rodo, kad COVID-19 pandemija tur¢jo
reik§minga neigiama poveikj turizmo sektoriaus finansiniams sunkumams, taciau autoriai teigia, kad pandemija taip
suteike ir biitinybe pergalvoti ir pertvarkyti turizmo praktika, ateityje siekiant tvaresnio ir atsparesnio turizmo. Kaip ir
anksCiau analizuotame tyrime, sililoma orientuotis j vietinius turistus, bendradarbiauti su vietos bendruomenémis,
jtraukiant vietinius j turizmo planavima, diegti skaitmenines platformas, kurios verslui gali padéti prisitaikyti prie naujy
salygy ir pagerinti paslaugy tiekimg. Tyrime daugiausia remiamasi esama literatiira, todél gali tritkkti empiriniy duomeny,
kurie patvirtinty sitilomas strategijas.

Visi aptarti tyrimai patvirtina, kad COVID-19 pandemija turéjo reik§mingg neigiama poveikj turizmo sektoriui,
ypac viesbuciams ir kelioniy organizatoriams. Jmonés susiduré su pajamy mazéjimu, veiklos apribojimais ir bankroto
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rizika. Tyrimuose naudoti skirtingi metodai — finansinés analizés modeliai, interviu su vadovais, anketinés apklausos ir
literatliros analizé. Autoriai pabrézia, kad tvariam atsigavimui bitinos inovatyvios strategijos, tokios kaip
skaitmenizavimas, lankstesné kainodara, aukstesni higienos standartai ir vyriausybiy parama. Pandemija tapo dideliu
i88ukiu, taciau kartu sektoriy paskatino prisitaikyti ir ieskoti naujy veiklos modeliy. I$analizavimus tyrimus, galima teigti,
kad pandemija paveiké ne vieng regiong, daugelis versly buvo priversti atleisti darbuotojus, o kai kurie — netgi sustabdyti
veikla.

ISvados

1. ISanalizavus finansiniy sunkumy samprata, nustatyta, kad jie atsiranda dél jvairiy veiksniy, tokiy kaip
nepakankamas pinigy srautas, didelés skolos, netinkami finansiniai sprendimai ir vadovy kompetencijos stoka. Sie sunkumai
gali lemti jsipareigojimy nevykdyma, restruktiirizavima ar net bankrota. COVID-19 pandemija dar labiau sustiprino
su pajamy praradimu. Siekiant sumazinti pandemijos poveikj, buvo priimti teisés aktai, leidziantys atidéti restruktiirizavimo
ar bankroto inicijavima ir apriboti kreditoriy teis¢ kelti nemokumo bylas. Tai patvirtina, kad krizés metu buvo pripazinta
finansiniy sunkumy problema ir siekta iSsaugoti verslus, kurie jprastomis salygomis biity i§lik¢ gyvybingi.

2. Jvertinus COVID-19 pandemijos jtaka turizmo jmoniy finansiniams sunkumams, iSryskéjo, kad visuose
analizuojamuose straipsniuose, kurie atlikti skirtingais metodais ir skirtinguose regionuose, rezultatai yra panasiis. Daugiau
nei pusé analizuojamy straipsniy tyrimo jmoniy susidiré su dideliais finansiniais sunkumais arba buvo arti dideliy sunkumy
ribos. MaZesné dalis tirty jmoniy i§laiké stabilesne finansing padétj, o tai rodo, kad ekstremalios pasaulinés situacijos, tokios
kaip COVID-19 pandemija, sukélé dideli neigiama poveiki turizmo jmonéms, nes zmoniy judéjimas buvo apribotas visame
pasaulyje, o tai reiskia, kad turizmo jmoniy teikiamos paslaugos tapo nepanaudojamos, stipriai sumazéjo jy pardavimo
pajamos, tapo sunkiau vykdyti jsipareigojimus, todél susidiiré su bankroto tikimybés problemomis.
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THE EVALUATION OF FINANCIAL DISTRESS CAUSED BY THE COVID-19 PANDEMIC IN
TOURISM COMPANIES

Abstract

This study analyzes the financial difficulties faced by tourism enterprises during the COVID-19 pandemic based
on a review of previous research. The study examines findings from four international studies that utilized different
research methodologies, including financial analysis models, surveys, and interviews with tourism sector representatives.
The results indicate that the pandemic severely impacted tourism businesses worldwide, leading to significant revenue
declines, increased bankruptcy risks, and rising unemployment rates in the sector. The hospitality industry was among
the most affected, with hotels experiencing substantial losses due to travel restrictions and reduced tourist flows. Financial
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distress was particularly evident in businesses with high fixed costs and limited financial reserves. Governments in various
countries introduced temporary financial relief measures to support struggling businesses; however, the long-term
recovery of the tourism industry remains uncertain. The findings highlight the importance of financial resilience and
adaptive strategies for tourism businesses in crisis situations. Future research should explore sustainable financial models
and policy measures that can help mitigate the risks of future disruptions. This study contributes to the understanding of
financial challenges in the tourism sector and emphasizes the need for strategic planning to enhance crisis preparedness.

Keywords: financial distress, bankruptcy, tourism companies, COVID-19 pandemic.
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