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Баранов А. Л., Зіменков А. Ю. Страхування воєнно-політичних ризиків як інструмент захисту інвестицій  
в економіку України

Метою статті є дослідження підходів до страхування воєнно-політичних ризиків, які застосовуються в різних країнах світу для захисту ін-
вестицій, а також обґрунтування та оцінка можливості їх упровадження в Україні під час війни. Аналізуючи та систематизуючи наукові праці 
вчених, а також узагальнюючи практичний досвід міжнародних і зарубіжних інституцій, було розглянуто різні варіанти реалізації страхування 
воєнно-політичних ризиків. У результаті дослідження визначено, що, зважаючи на величезний розмір збитків, завданих воєнними діями, обмежені 
можливості державного фінансування та залучення коштів міжнародних донорів, єдиним варіантом захисту майбутніх інвестицій в економіку 
України може бути страхування воєнно-політичних ризиків. Через важкопрогнозованість цих ризиків, складність з погляду оцінювання збитків,  
а також високу ймовірність їх реалізації в Україні, приватний страховий бізнес не дуже зацікавлений у розвитку такого страхування. Проаналізо-
вано операції з надання гарантій та/або страхування воєнно-політичних ризиків в Україні міжнародними та іноземними інституціями, такими 
як MIGA, DFC, USAID, KUKE та ін. Визначено, що основними об’єктами гарантування або страхування є експортоорієнтовані галузі економіки.  
У переважній більшості такий захист стосується лише окремих іноземних інвестицій. Детально розглянуто та проаналізовано запропоновані 
кроки з боку уряду та НБУ щодо розширення функцій Експортно-кредитного агентства (ЕКА) та створення державної агенції для страхування 
воєнних ризиків. Таке рішення призведе до виникнення конфлікту інтересів, коли обидві державні інституції будуть конкурувати на одному сег-
менті страхового ринку та боротися за одне джерело фінансування або з боку держави, або міжнародних донорів. Перспективами подальших 
досліджень у даному напрямі є аналіз світового досвіду у сфері страхування і воєнних, і політичних, і терористичних, і ризиків катастроф, осо-
бливо щодо механізмів швидкого накопичення грошових коштів та створення відповідних фондів, призначених для відшкодування завданих збит-
ків. Комплексний механізм повинен передбачати залучення всіх зацікавлених осіб: і держави, і міжнародних донорів, і міжнародних фінансових та 
страхових інституцій, і міжнародного страхового бізнесу, і вітчизняних страховиків.
Ключові слова: воєнно-політичні ризики, страхування, інвестиції, експортно-кредитне агентство, збитки, відновлення.
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Baranov A. L., Zimenkov A. Yu. The Military and Political Risk Insurance as a Mechanism for Protecting Investments  
in the Ukrainian Economy

The aim of the article is to study the approaches to insurance against military and political risks, which are used in different countries of the world to protect 
investments, as well as to substantiate and assess the possibility of their implementation in Ukraine during the ongoing war. Analyzing and systematizing 
the scientific works of scholars, also generalizing the practical experience of international and foreign institutions, various options for the implementation of 
military and political risk insurance were considered. As a result of the study, it is determined that, given the huge amount of damage caused by military opera-
tions, limited possibilities of the State-based financing and attraction of funds from international donors, the only option for protecting future investments in 
the economy of Ukraine can be insurance against military and political risks. Due to the difficulty of predicting these risks, the complexity in terms of assessing 
losses, as well as the high probability of their occurrence in Ukraine, the private insurance business is not very interested in the development of such insurance. 
Operations for the provision of guarantees and/or insurance in terms of military and political risks in Ukraine by international and foreign institutions, such as 
MIGA, DFC, USAID, KUKE, etc., are analyzed. It is determined that the main objects of guaranteeing or insurance are export-oriented sectors of the economy. For 
the most part, such protection applies only to certain foreign investments. The proposed steps by the government and the NBU to expand the functions of the 
Export Credit Agency (ECA) and create a State agency for military risks insurance are considered and analyzed in detail. Such a decision will lead to a conflict of 
interest, when both State institutions will compete in the same segment of the insurance market and struggle for a single source of funding either on the part 
of the State or international donors. Prospects for further research in this direction are the analysis of world experience in the field of insurance against military, 
political, terrorist, and disaster risks, especially regarding the mechanisms of rapid accumulation of funds and the creation of appropriate funds intended to 
compensate for the losses caused. A comprehensive mechanism should involve all stakeholders: the State, international donors, international financial and 
insurance institutions, international insurance business, and domestic insurers.
Keywords: military and political risks, insurance, investments, export credit agency, losses, recovery.
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З моменту початку повномасштабного втор-
гнення рф Україна постійно зазнає колосаль-
них матеріальних збитків у результаті безпо-

середніх бойових дій та обстрілів своєї території 
ракетами та БПЛА. Це як безпосередні втрати 
різного роду рухомого та нерухомого майна, що 
належить державі, бізнесу, населенню, так і втрата 
можливостей щодо подальшого ведення підпри-
ємницької діяльності, відновлення пошкодженого 
та знищеного майна й економічної відбудови нашої 
країни на засадах сталого розвитку. Війна – це не 
тільки прямі збитки, а й опосередковані втрати від 
нереалізованих можливостей; це не тільки коло-
сальні людські жертви, а й втрата найперспектив-
нішої частини населення через виїзд за кордон; це 
знищення інфраструктури, налагодженої логісти-
ки, основних засобів тощо.

З іншого боку, війна – це необхідність залу-
чення фінансових ресурсів для відновлення та по-
воєнної відбудови нашої країни. Враховуючи те, 
що навіть у мирні часи потік зовнішніх інвестицій 
не був надто великим через проблеми із захистом 
права власності, значним рівнем корупції тощо, 
сподіватися на його збільшення під час війни не 
доводиться. Будь-яка інвестиція має бути захище-
ною, інакше інвестор може обрати інший варіант її 
вкладення. Найкращим варіантом захисту є стра-
хування, яке може розглядатися і як метод захисту 
інвестиції, і як інструмент управління ризиками, 
особливо воєнно-політичними.

Питаннями дослідження особливостей реа-
лізації страхування воєнно-політичних ризиків за-
ймалося не багато вітчизняних вчених. Не зважа-
ючи на те, що в Україні війна триває уже 10 років, 
ґрунтовних наукових праць у цьому напрямку досі 
немає. Серед небагатьох дослідників можна відмі-
тити таких: І. О. Дерід, А. В. Телиженко [1], О. М. По- 
лінкевич та ін. [2], М. В. Мних [3], І. І. Приймак,  
Н. А. Тимків [4] та ін. Ними переважно досліджу-
валися питання сутності політичних і воєнних ри-
зиків, співвідношення між ними, особливості їх 
страхування, розвиток ринку такого страхування 
в Україні. Варто відзначити, що й вітчизняні стра-
хові компанії не формували відповідного попиту на 
такі дослідження, оскільки більшість з них воєнні 

ризики не включали до страхового покриття. Війна, 
воєнні дії, революції, заворушення тощо завжди ви-
ступали винятком зі страхування. Така практика 
притаманна не тільки вітчизняним, але й багатьом 
зарубіжним компаніям. Проте на рівні міжнародних 
організацій, фінансових інституцій, урядів окремих 
країн напрацьовувалися окремі механізми органі-
зації страхування політичних ризиків у контексті 
захисту інвесторів, експортерів та/або імпортерів.

Поза увагою дослідників залишаються про-
блеми організації страхування воєнно-політичних 
ризиків в Україні під час війни, чого досі не роби-
лося в жодній країні світу; розроблення дієвого ме-
ханізму захисту зовнішніх і внутрішніх інвестицій 
тощо. Міжнародні інституції та окремі страхові 
корпорації мали багато часу для накопичення гро-
шових фондів та розроблення умов страхування, 
тоді як в Україні часу та досвіду немає, а розмір 
збитків постійно зростає.

Метою статті є дослідження підходів до стра-
хування воєнно-політичних ризиків, які застосову-
ються в різних країнах світу для захисту інвести-
цій, а також обґрунтування й оцінка можливості їх 
упровадження в Україні під час війни.

За даними Київської школи економіки [5], станом 
на січень 2024 р. сума прямих збитків, завданих у 
результаті повномасштабної російської агресії, за 
вартістю заміщення склала 157 млрд дол. США,  
з них житловим будівлям – 58,9 млрд дол. США та 
інфраструктурі – 36,8 млрд дол. США. Якщо оціню-
вати завдані матеріальні збитки з позиції майбут-
ньої відбудови всього знищеного, то цифри будуть 
в рази більші. Згідно зі «Швидкою оцінкою завданої 
шкоди та потреб на відновлення (RDNA3)» станом 
на 31 грудня 2023 р. загальна вартість відбудови та 
відновлення в Україні становить 486 млрд дол. США 
впродовж наступного десятиліття [6]. Це у 2,8 разу 
більше величини ВВП України у 2023 році. Сума 
збитків буде продовжувати зростати до того часу, 
поки триватимуть воєнні дії на території України.

Для повоєнної відбудови та відновлення 
України коштів з державного бюджету та/або ко-
штів країн-донорів буде недостатньо, тому потріб-
но вже зараз працювати над залученням іноземних 
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інвестицій з усього світу. Безперечно, будь-яке 
інвестування пов’язане з певними ризиками, які 
дуже суттєво зростають, коли в країні йдуть воєнні 
дії. Інвестиційні проєкти в Україні і в мирний час 
не завжди користувалися відповідним попитом з 
боку потенційних зарубіжних інвесторів, а під час 
війни та ведення бойових дій на території країни –  
він навряд чи буде високим. Основна причина – це 
ризики, пов’язані з воєнними діями, постійними 
ракетними та іншими обстрілами, цілеспрямова-
ним знищенням інфраструктури, особливо енерге-
тичної, людськими жертвами тощо.

Таким чином, для залучення інвестицій для 
відбудови та відновлення економіки і жит-
лового фонду населення України потрібно 

запропонувати майбутнім інвесторам інструмент 
захисту або метод фінансування потенційних ри-
зиків. Зважаючи на обмежені можливості держав-
ного фінансування та залучення коштів міжнарод-
них донорів, єдиним варіантом може бути лише 
страхування. Воно може забезпечити впевненість 
у ефективності майбутніх інвестицій та запропо-
нувати механізм відшкодування можливих збитків.

Ми повністю поділяємо думку експертів На-
ціонального інституту стратегічних досліджень, 
що «страхування воєнних ризиків є однією з осно-
вних передумов залучення прямих іноземних ін-
вестицій та мобілізації всієї екосистеми фінансо-
вих інструментів, доступних для України» [7].

Враховуючи те, що в Україні вже йде війна, 
тобто збитки вже завдаються та будуть завдава-
тися надалі, страхувати воєнні ризики вітчизняні 
приватні страховики не поспішають. По-перше, 
такі ризики протягом довгого часу були винятком 
зі страхового покриття та, відповідно, експертизи 
щодо їх оцінювання та практичного досвіду щодо 
їх страхування немає. По-друге, таке страхування 
є збитковим, а зважаючи на вже завдані збитки, 
можна констатувати, що необхідних страхових 
ємностей для покриття цих збитків у страховиків 
теж немає. Тому суперечливим виглядає тверджен-
ня генерального директора Національної асоціації 
страховиків України Дениса Ястреба [8] про те, що 
на вітчизняному ринку до 50 страхових компаній 
пропонують захист від воєнних ризиків. Більшість 
компаній просто розширили покриття, яке ними 
пропонується за звичайними договорами страху-
вання життя, майна та відповідальності, шляхом 
можливості отримати виплату, незважаючи на дію 
воєнного стану та/або завдання збитків через ре-
алізацію воєнних ризиків. Суми таких виплат на 
практиці можуть бути обмеженими, а можливість 
їх виплати залежати від багатьох факторів, у тому 
числі близькості об’єкта страхування до лінії без-

посередніх бойових зіткнень, знаходження у при-
фронтовій зоні або зоні постійних обстрілів, наяв-
ності поряд об’єктів інфраструктури або воєнних 
об’єктів тощо. Отже, назвати включення таких до-
даткових опцій повноцінним страхуванням від во-
єнних ризиків не можна.

Залучення зарубіжних приватних страхови-
ків та перестраховиків до страхування воєнно- 
політичних ризиків в Україні теж є малоймовірним 
через причини, розглянуті вище. Також до них до-
датково ще додається ризик непередбачуваності та 
непрозорості дій вітчизняних державних інститу-
цій, постійна зміна очільників таких інституцій, а 
також високий рівень корупції.

Можна констатувати, що в класичному фор-
маті скористатися страхуванням воєнних ризиків 
неможливо, що пов’язано зі специфікою цих ри-
зиків. У міжнародній практиці вони є важкопрог-
нозованими та складними з погляду оцінювання 
збитків, саме тому не всі страховики зацікавлені в 
розвитку такого страхування. В Україні на ці особ-
ливості накладається ще одна проблема: ймовір-
ність реалізації їх становить майже 100%.

Корисним для України може бути досвід та 
підходи до страхування воєнно-політич-
них ризиків, які використовуються в різних 

країнах світу, де функціонують, як правило, спе-
ціальні державні інституції, що пропонують таке 
страхування своїм національним інвесторам при 
інвестуванні коштів в активи інших країн. Напри-
клад, міжнародна фінансова корпорація розвитку 
США (DFC), німецька DIA, польська державна ак-
ціонерна компанія KUKE (Корпорація страхування 
експортних кредитів) тощо [9]. Переважно йдеться 
про підтримку експортерів та інвесторів у випад-
ку виникнення різного роду ризиків за кордоном,  
в інших країнах. В Україні теж іще у 2016 р. був при-
йнятий Закон України «Про забезпечення масш-
табної експансії експорту товарів (робіт, послуг) 
українського походження шляхом страхування, 
гарантування та здешевлення кредитування екс-
порту» [10], згідно з яким у 2018 р. було створено 
Приватне акціонерне товариство «Експортно-кре-
дитне агентство» (ЕКА). Основною метою нової 
інституції було визначено підтримку вітчизняних 
експортерів та інвесторів на міжнародній арені від 
будь-яких ризиків, включно з некомерційними ри-
зиками, для забезпечення відшкодування коштів у 
разі невиконання зобов’язань, втрати інвестицій 
або їх частини та ін.

Через місяць після повномасштабного вторг-
нення рф, 24 березня 2022 р., був прийнятий За-
кон України «Про внесення змін до деяких законів 
України щодо забезпечення ефективного функціо-
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нування експортно-кредитного агентства» [11]. 
Цим законом змінювалася попередня назва за-
кону від 2016 р. на Закон України «Про фінансові 
механізми стимулювання експортної діяльності», 
а 22 листопада 2023 р. черговими змінами до за-
кону ЕКА було наділено невластивими для подіб-
них інституцій функціями щодо страхування та 
перестрахування прямих інвестицій в Україну від 
воєнних та/або політичних ризиків [11]. На думку 
законодавців, ЕКА має разом із підтримкою ві-
тчизняних експортерів та інвесторів також підтри-
мувати іноземних інвесторів. Розширення функцій 
агентства потребує додаткового залучення фінан-
сування, тому в законі була прописана можливість 
ЕКА отримувати кошти, надані міжнародними та 
іноземними фінансовими організаціями, урядами 
іноземних держав, іноземними банками на пово-
ротній або безповоротній основі. Отже, ЕКА має 
стати тією державною інституцією, через яку мо-
жуть розподілятися кошти, отримані від донорів, 
на відшкодування завданих збитків іноземним ін-
весторам у результаті реалізації воєнно-політич-
них ризиків. Варто відзначити, що наразі агентство 
ні відповідної експертизи, ні практичного досвіду 
страхування таких ризиків не має.

Ще одним варіантом покриття воєнно- 
політичних ризиків може бути залучен-
ня MIGA (Багатостороннього агентства 

з гарантування інвестицій, члена Групи Світового 
банку), яке здійснює страхування від війни та ци-
вільних заворушень, надає захист від втрати, по-
шкодження, знищення чи зникнення матеріальних 
активів або повного припинення діяльності (повна 
нездатність виконувати операції, важливі для за-
гальної фінансової життєздатності проєкту), спри-
чиненого політично мотивованими воєнними ді-
ями або громадянськими заворушеннями в країні, 
включно з революцією, повстанням, державними 
переворотами, саботажем і тероризмом [9]. MIGA 
вже у 2022 р. запустило в Україні пілотний проєкт 
механізму страхування інвестицій під час військо-
вих дій з бюджетом 30 млн дол. США [9]. Проте ця 
підтримка доступна лише іноземним компаніям, 
які планують вийти на український ринок.

Інформацію про вже відомі операції з надан-
ня гарантії та/або страхування воєнно-політич-
них ризиків різними міжнародними інституціями 
в Україні нами наведено в табл. 1. Окрім MIGA, 
дуже активно свої послуги надає DFC. Зі слів CEO 
DFC Скотта Нейтана [12], його інституція пра-
цює в Україні уже тривалий час і ще після 2014 р. 
збільшила свою активність у нашій країні до майже  
1 млрд дол. США. Далі у 2022 р. був грант техніч-
ної допомоги для Українського католицького уні-

верситету, гарантія позики для Банку «Львів» та 
інші проєкти (див. табл. 1). Обсяг операцій DFC 
в Україні з моменту повномасштабного вторгнен-
ня рф досяг 848 млн дол., а загальний портфель –  
1,6 млрд дол.

Можна прогнозувати на майбутнє, що кіль-
кість та обсяг операцій з гарантування та/або стра-
хування воєнно-політичних ризиків в Україні буде 
лише зростати і все більше міжнародних та іно-
земних інституцій будуть до цього залучатися. Уже 
є інтерес з боку ЕКА таких країн, як Німеччина, 
Франція, Данія та ін.

Не залишилися осторонь цих подій і Націо-
нальний банк України з Міністерством економіки, 
які довго напрацьовували, але змогли все ж таки 
представити своє бачення побудови системи стра-
хування воєнних ризиків. Розширенням повнова-
жень та функціоналу ЕКА вони не обмежилися і за-
пропонували створити чергову державну агенцію, 
яка буде займатися відповідним страхуванням. Зі 
слів першого заступника Голови НБУ К. Рожкової 
[15], розбудова системи страхування воєнних ризи-
ків в Україні буде здійснюватися у 3 кроки (рис. 1). 

 

Варто відзначити, що ідея створення держав-
ної страхової компанії не нова – протягом 
усього розвитку вітчизняного страхового 

ринку вона постійно з’являлася в контексті різних 
подій та потреб. Сьогодні сформувалися мабуть 
найбільш оптимальні умови для обґрунтування 
необхідності створення такої компанії, враховую-
чи специфіку воєнних ризиків та потребу в значних 
фінансових ресурсах, що можуть бути залучені 
державою та міжнародними донорами. Незрозумі-
лим залишається паралельне рішення про наділен-
ня можливістю здійснення такого страхування та 
залучення коштів донорів ЕКА. Адже виникає кон-
флікт інтересів, коли обидві державні інституції 
будуть конкурувати на одному сегменті страхового 
ринку та боротися за одне джерело фінансуван-
ня. Суперечливим виглядає рішення про введен-
ня обов’язкового страхування на окремі об’єкти. 
Незважаючи на важливість страхування таких 
об’єктів, це суперечить підходам, запровадженим 
новим Законом України «Про страхування», де 
не передбачено обов’язкової форми страхування,  
а розроблення умов страхування надано виключ-
но страховикам. Тобто впровадження нових норм 
знову буде відбуватися не за встановленими пра-
вилами, а в обхід, руйнуючи чинну систему. Також 
незрозумілими залишаються критерії визначення 
об’єктів, які потрібно буде страхувати, перелік ри-
зиків, територія страхування, обмеження тощо.

Запропонований концепт побудови систе-
ми страхування воєнних ризиків викликає більше 
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Таблиця 1

Обсяг операцій з надання гарантій та/або страхування воєнно-політичних ризиків в Україні міжнародними 
та іноземними інституціями

Вид інституції Операції з надання гарантії та/або страхування воєнно-по-
літичних ризиків Обсяг операцій

MIGA
Надання гарантії строком на 1 рік для покриття ризиків дочір-
ньої компанії «Райффайзен Банк Україна» щодо експропріації 
(розформування) обов’язкових резервів

100 млн євро

MIGA, країни-донори 
Трастового фонду під-
тримки реконструкції 
та економіки України 
(SURE Trust Fund), 
яким керує MIGA

Надання гарантії від ризиків війни та громадських заворушень 
на 10 років компанії, яка інвестує в будівництво індустріального 
парку М10 у Львові

9,1 (4) млн дол. США

DFC, Aon, ARX

Механізм перестрахування за посередництвом Aon та при  
поширенні ARX для створення портфеля полісів страхування 
від воєнних ризиків для компаній, які працюють в Україні,  
і для підтримки ARX у розширенні пропозиції щодо страхування 
від воєнних ризиків в Україні

50 млн дол. США

DFC
Страхування політичних ризиків для підтримки операцій,  
які існують зараз в експортному секторі сільськогосподарської 
продукції України

150 млн дол. США

DFC Контракт страхування політичних ризиків для української ком-
панії, яка працює у виробничому секторі 152 млн дол. США

DFC Страхування політичних ризиків для підтримки доступу україн-
ських студентів до вищої освіти в умовах війни 5 млн дол. США

KUKE Страхування інвесторів, які зацікавлені у відбудові України,  
та надання гарантій на продаж товарів в Україну

До кінця 2022 р. укра-
їнським компаніям 
за цією програмою 

встановлено фінансу-
вання на суму  

500 млн злотих

DFC, USAID Надання гарантії за кредитним портфелем ПроКредит Банку 
«Україна» 28 млн дол. США

UKEF
Зобов’язалася виділити кошти на страхування політичних  
і воєнних ризиків для британських інвесторів, які розглядають 
можливості для інвестування в Україні

до 200 млн фунтів 
стерлінгів

Федеральний уряд 
Німеччини

Ухвалив рішення про надання Україні експортно-кредитних  
гарантій, також відомих, як Hermes Cover –

Bpifrance Assurance 
Export

Оголосила, що страхуватиме французькі компанії, які готові 
інвестувати в Україну та брати активну участь у реконструкції 
країни, не чекаючи на завершення війни

–

Джерело: складено авторами на основі [2; 7; 9; 12–14].

питань, ніж відповідей, що свідчить про його не-
повну готовність і необхідність проводити подаль-
ші фахові дискусії щодо пошуку оптимальних рі-
шень. Тільки час у цій ситуацій не на боці держави, 
оскільки війна триває, збитки зростають, а готових 
повноцінних рішень щодо їх відшкодування немає. 
Поодинокі операції надання гарантій та/або стра-
хування воєнних ризиків з боку міжнародних та 
іноземних інституцій також проблему комплексно 

не вирішують, оскільки розмір збитків завеликий. 
Окрім того, ці інституції та їх можливий вклад на-
віть не включені до концепту, презентованого НБУ.

ВИСНОВКИ
Підсумовуючи, варто відзначити, що готово-

го механізму покриття воєнно-політичних ризиків 
для всіх зацікавлених сторін в Україні немає, подіб-
ного міжнародного досвіду страхування в умовах 



426

Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

	Ф
ІН

АН
СИ

, Г
РО

Ш
О

ВИ
Й

 О
БІ

Г 
І К

РЕ
Д

И
Т

БІЗНЕСІНФОРМ № 7_2024
www.business-inform.net

війни теж немає, а представники приватного стра-
хового бізнесу не поспішають приймати на себе 
такі ризики. Сьогодні потрібно продовжувати до-
сліджувати світовий досвід у сфері страхування і 
воєнних, і політичних, і терористичних, і ризиків 
катастроф, особливо щодо механізмів швидкого 
накопичення грошових коштів та створення відпо-
відних фондів, призначених для відшкодування за-
вданих збитків. Комплексний механізм має перед-
бачати залучення всіх зацікавлених осіб: і держави, 
і міжнародних донорів, і міжнародних фінансових 
та страхових інституцій, і міжнародного страхово-
го бізнесу, і вітчизняних страховиків.                 
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Рис. 1. Система страхування воєнних ризиків в Україні
Джерело: побудовано на основі [15].
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