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Sintese — outubro 2025

e O precodo barril de petréleo diminuiu
no mercado spot face ao més anterior.

e AscotacBes dos derivados do petrdleo nos mercados
internacionais, a exceg¢do do jet, acompanharama
tendéncia de descida do BFO e do WTI.

e O butano, no mercado Northwest Europe,
negociou, em média, 6,4% acima do propano.

e (OsPVP (médios) do gasdleo e gasolina no mercado
nacional registaram uma diminuicdo de 0,7% e de
0,4%, respetivamente, face ao més anterior.

e Asintroducdes a consumo aumentaram em outubro,
35,96 kton face a setembro.

e Os hipermercados mantém as ofertas mais
competitivas nos combustiveis rodoviarios, seguidos
pelos operadores do segmento low cost.

e Osdistritosde Aveiro, Braga e Leiria registaram os
precos de gasoleo e gasolina mais baixos em Portugal
continental. Beja, Braganca e Lisboa apresentaram os
precos mais altos.

e (CasteloBranco, Braga e Viseu registaram, para
Portugal Continental, a garrafa de GPL (butanoe
propano) com o menor custo. Ja Leiria, Beja e Faro
apresentam os pregos mais elevados.

Precos médios praticados em Portugal
outubro2025

Simples 95 1,744

Aditivada 85 1,780

Simples 98 1,882

GASOLED
Simples 1,608

Aditivado 1,664

GPL
0,895

G110 96,8
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1. Evolugdo do precgo do petréleo bruto
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De acordo com o Qil Market Report — November
2025 da Agéncia Internacional da Energia (AIE),
a procura aumentou, no 3.2 trimestre,

0,920 Mbpd, sendo a China a principal
responsavel. A procuraaumentou, em

2025, 0,790 Mbpd em termos homadlogos.

As previsdes da AlIE apontam para que

a procura aumente a um ritmo

semelhante, em 2026, cerca

de 0,770 Mbpd.

O preco médio do barril de petréleo diminuiu,
em outubro, continuando na trajetéria
descendente dos Ultimos meses. A procura
manteve-se escassa e insuficiente para fazer
face ao excesso de oferta no mercado. As
tensGes entre os EUA e a China, aumentaram no
inicio do més, com os EUA a ameagarem
aumentar as tarifas sobre a China. Na segunda
quinzena de outubro a Europa e os EUA
renovaram o pacote de san¢des a Russia e o
mercado reagiu, inicialmente, com uma subida
de precos do barril de petréleo.

O preco spot do WTI FOB desceu 5,5 %
em outubro, para um valor médio de
60,07 USD, por comparacgdo ao barril
negociado em setembro. A cotacdo spot
do BFO FOB também registou uma
diminuicdo, de 4,9 % no mesmo periodo,
para um valor médio de 64,65 USD.

O preco dos contratos futuros adquiridos
durante o més de outubro, para entregas
de Brent e WTI foi, em média, mais alto
do que no mercado spot, demonstrando
uma situagdo de contango.

Figura 1-1—Precos didriosBFO e WTI, FOB
(2023-2025)

outubro 2025
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Contexto geopolitico entre
EUA e China, OPEP+ e EUA
aumentam producdo e
aumento dos inventarios
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45,0 Europa a Russia

Fonte: ERSE, Reuters, Bloomberg

Figura 1-2—Pregos médios mensaisde BFO e WTI,FOB
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2. Mercado internacional de derivados do petréleo

A oferta global de petréleo diminuiu, em outubro, 0,44 Mbpd, situando-se nos 108,2 Mbpd, o que corresponde a um
aumento de 6,2 Mbpd acima do valor verificado em janeiro. Os paises pertencentes a OPEP+ contribuiram, para este
aumento, com o mesmo valor que paises 0os ndo pertencentes ao bloco.

A producgdo de derivados diminuiu, em outubro, 2,9 Mbpd atingindo 0s 81,5 Mbpd. As previsdes da AIE apontam para que a
producdo de derivados aumente, em 2025, 0,71 Mbpd e, em 2026, 0,51 Mbpd, atingindo, respetivamente os 83,6 Mbpd e
0s 84,1 Mbpd. As margens de refinagdo aumentaram, em outubro, para o valor mais elevado dos dois Ultimos anos. As
disrupc¢des nainfraestruturalogistica russa continuaram e verificaram-se varias operagdes de reparagdo e manuten¢do em
refinarias.

Figura 2-1— Evolugdo das cotagdes de derivados do petréleo
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Fonte: ERSE, Argus, Reuters

De acordo com o Oil Market Report Figura 2-2— Pregos médios mensais de derivados do petrdleo

de novembro, da AIE, os inventarios
de barris de petréleo globais
aumentaram 77,7 Mb em
setembro.
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excecdo do jet, acompanharama

trajetdria verificadano preco do barril
de petréleo. Observou-se uma
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Fonte: ERSE, Argus, Reuters
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O preco do gaséleo, em outubro, no mercado NWE diminuiu face ao més anterior, acompanhando a trajetéria observada no
preco do barril de petrdleo. O nivel de inventarios, na regido ARA, atingiu o valor mais elevado dos Ultimos 7 meses. As
margens de refinagdo, no continente europeu, atingiram o valor mais elevado dos ultimos 3 meses no seguimento do novo
pacote de san¢des, dos EUA e da UE, aplicado a Russia e também atendendo a reparacgdo e manutencgdo de vdrias refinarias.

O preco da gasolina no mercado NWE, em outubro, diminuiu face ao verificado no més anterior, acompanhando a trajetdria
observada no preco do barril de petréleo. A procura nos EUA diminuiu, tendo o nivel de inventarios de gasolina, nos EUA,
também descido. Observaram-se varias opera¢des de reparacdo e manutengdo, como é habitual nesta época do ano.

O preco do jet no mercado NWE aumentou, em outubro, contrariando o comportamento no preco do barril de petréleo nos
mercados internacionais. As margens de refinagdo, em outubro, aumentaram em resultado das san¢des impostas, a RUssia.
As operacdes de manutencgdo e reparacdo em varias refinarias contribuiram para limitar a oferta jet no continente europeu.

As cotagBes dos gases de petrdleo
liquefeito de GPL, propano e
butano, na Europa, diminuiram,
respetivamente, 6,8 % e 2,5%, em
outubro. Importa referir que o
butano negociou, em média,

6,4 % acima do propano. O
diferencial entre o preco

maximo e o preco minimo
transacionado foi maior no
propano do que no butano,
correspondendo a 4,9 cent/kg e
3,5 cent/kg, respetivamente.

Em outubro, a diminuicdo do
preco das cota¢des de GPL
propano e butano, naregido
ARA, acompanhou a trajetdéria
observada no preco do barril de
petréleo. A oferta de GPL esteve
de certa forma limitada durante o
més, com varias operac¢des de
manutencdo e reparagao, sazonais
e ndo planeadas, em diversas
refinarias. A procura de GPL,
propano e butano, como fonte
de aquecimento, e como matéria
prima para a industria
petroquimica, foi fraca,

no inicio do més. As
temperaturas mais amenas,

um pouco por toda a Europa,
também contribuiram para

gue a procura fosse baixa.

No fim do més, observou-se

a retoma da atividade no
mercado de GPL europeu.

Figura 2-3— Evolugdo das cotagdes de propanoe butano
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Fonte: ERSE, Argus, Reuters

Figura 2-4— Precos médios mensais de propano e butano
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Fonte: ERSE, Argus, Reuters
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3. Combustiveis rodoviarios

Figura 3-1—Decomposicdo do precomédiode venda

3.1.Gasolinas

1,739 €/

tembro 2025
agosto 2025 setembro

O PVP da gasolina simples diminuiu em outubro (- 0,4%),
acompanhando o comportamento deste derivado nos
mercados internacionais.

A maior fatia do PVP paga pelo consumidor correspondeu
a componente de impostos, representando 55,1% do

total da fatura da gasolina, seguindo-se a cotacdo e frete (26,9%).

Os custos de operacdo e margem de comercializagdo,

a incorporagdo de biocombustiveis e a logistica e constituicdo de
reservas estratégicas representaram, em conjunto, cerca

de 18% do PVP médio da gasolina simples 95.

Os hipermercados apresentaram as ofertas mais competitivas:
1,2 cent/l abaixo dos operadores do segmento low cost e 8,0 %
inferiores aos dos postos de abastecimento que operam sob a
insignia de uma companhia petrolifera, representando uma
diferenca de 13,3 cent/I.

Ainda durante outubro, a gasolina 95 aditivada custou
em média aos consumidores mais 2,1% do que a gasolina
simples 95. O acréscimo devido a aditivagdo foi mais
pronunciado na gasolina 98 (cerca de 5,5 %),

como tem sido habitual no mercado nacional.

aopublicode gasolina simples 95

1,744 €/l

0107€0

0,008 £7

- ¢ Cotacdo & Frete
26,5%
04594

outubro 2025

Fonte: Argus, Balcdo Unico da Energia, ERSE

Figura 3-2— Diferenciagdo de pregos da gasolina
simples 95 no retalho

Fonte: Balcdo Unico da Energia, ERSE

Figura 3-3— Diferengade pregos entre gasolinas simples e aditivadas

Fonte: Balcdo Unico da Energia, ERSE
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3.2.Gasdleos Figura 3-4— Decomposicdo do precomédiode venda
ao publicode gasdleo simples

1,608 £/

16234/ 1,620/l

‘n

VO'Z% v -0,7%

) )l

agosto 2025 setembro 2025

,~ - - & Custos e Margem
11,2%
0,180 €4

Incorporagao de
biocombustiveis
6,8%

0116€A

O PVP do gasdleo simples diminuiu em outubro (- 0,7%),
acompanhando o comportamento deste derivado nos _--® Logistica e Reservas

. . . 0.4%
mercados internacionais. 0,006 /1

- - = ® Cotacao & Frete
31,6%

A maior fatia do PVP paga pelo consumidor correspondeu

a componente de impostos (50,0%), seguida do valor da 0508 /1
cotagdo e frete (31,6%).
outubro 2025
Fonte: Argus, Balcdo Unico da Energia, ERSE

Os custos de operagdo e margem de comercializagdo, Figura 3-5—Diferenciacdo de precos do gasdleo simples
a incorporagdo de biocombustiveis, a logisticae a no retalho
constituicdo de reservas estratégicas representam,
em conjunto, cerca de 18,4% do PVP médio ——-"' C"I"Sgg';'lias
do gaséleosimples. - N '

abr T
Os hipermercados continuam a ser os operadores com ~ A +8,0%
0s pregos mais competitivos, apresentando pregos ‘\
meédios cerca de 11,89 cent/| abaixo do PVP médio \ ®  LowCost
nacional. - ezl

A
Os operadores com ofertas low cost disponibilizaram 7
gasoleo simples a um preco médiode 1,512 €/, o que N - - - - ® Hipermercados
representa um adicional de 0,5% face ao prego dos Leoesh
hipermercados. As companhias petroliferas de bandeira \\}_-:_j/}'ﬁ )
reportaram precos médios de 1,633 €/I, cerca
de 1,0 cent/l acima do prego médio nacional. Fonte: Balcdo Unico da Energia, ERSE
Em outubro, adquirir gasdleo aditivado representou um i )
acréscimo de 5,5 céntimos por litro face ao gasdleo Figura 3-6— Diferenca de pregos entre gas6leo simples e
simples. aditivado
~. _ Aditivada

Os precos médios de combustiveis s&o retirados do Balcdo Unico 1,664

da Energia, com base nos dados introduzidos pelos operadores do
SPN.

A determinagdo do preco médio tem como base a média
aritmética simples dos pregos reportados pelos operadores. Estes
precos correspondem aos anunciados pelos operadores nos
pérticos, ndo incluindo, portanto,

os descontos comerciais praticados.

A

-——-0 Simples
1,608

Fonte: Balcdo Unico da Energia, ERSE
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3.3. GPLAuto Figura 3-7— Decomposicio do precomédiode venda
aopublicode GPLAuto
0,835 £/l
0gsE €/ 0887 €/
m -

agosto 2025 setembro
Em outubro, o prego médio de venda ao publico
do GPL Auto diminuiu face a outubro (+ 0,8%),
contrariando o comportamento verificado
nos mercados internacionais.

A maior fatia do PVP paga pelo consumidor

corresponde a componente de impostos oUtubro 2025
(44,5%), seguida da cotacdo e do frete
(26,8%) e dos custos e margem (19,3%). Fonte: Argus, Balcdo Unico da Energia, ERSE
A componente do prego médio de venda Figura 3-8 — Diferenciacdo de precos do GPL Auto
a0 publico com menor expressdo foia no retalho
componente de logistica e reservas.
Os hipermercados apresentaram a oferta — e Dglur;fhlias
mais competitiva, seguidos dos operadores 3
do segmento low cost. U \
. ‘ +9,3%

Em outubro, o PVP médio dos operadores com

: ) "® Hipermercados
ofertas hipermercados, low cost e companhias Hil

0833 &/
petroliferas de bandeira foi de 0,828 €/I;
0,833 €/1e0,911 €/I, respetivamente. ijm
Os postos de abastecimento, que operam sob 4  lowCost
a insignia de uma companhia petrolifera, o228l
venderam em média 1,58 cent/l acima do prego u
médio nacional e 8,3 cent/l superior ao prego (— j

praticado pelos operadores com ofertas

hipermercados. )
Fonte: Balcdo Unico da Energia, ERSE
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4. Gasesde petréleo liquefeitos

Em outubro, o preco médio de venda ao publico
nas garrafas mais comercializadas (G26)* de
gds propano e de butano manteve-se.

Figura 4-1- Desagregacao dos pregos de gas propanopara
asgarrafasG26e G110

113,10€
2,51%/ke

32,47€

833€
,—® Custos e Margem
‘ 54,4%
17,70 €
~#® Enchimento
o 24%

114,03 113,81€
2,53 £/kg 2,53 £/kg
3259€ 32,55€
2,95 £/kg 2,96 £/kg
agosto 2025 setembro 2025

No que respeita as garrafas degds G110*
o prego médio de venda ao publico

no gas butano e propano aumentou

e diminuiu, respeticamente,durante

o0 mesmo periodo.

96,25 € 96,70 €
1,75 &/kg 176€/kg

3406 € 3405€

2,62%/kg 2,62£/kg

agosto 2025 setembro 2025

Fonte: Balcdo Unico da Energia, ERSE
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--# Cotagio & Frete
17,0%
555€

outubro 2025

Figura 4-2— Desagregacao dos pregos de gas butano para
asgarrafasG26e G110

,—® Impostos
30,3%
28,31€
# Custos e Margem
7 365%
35,39¢&
3403 €
.~ ® |mpostos
2,62 £/kg ,'/ 26,5% -# Enchimento
901€ 3.9%
373€
,-—® Custos e Margem
- E£1,2%
17,41€ - istica e Reservas
-4 Encta AT 1“50%““9
=" 0sa€
! 0,88€

]

- Cotaciio & Frete

e Id%sticaenmewas

28,4%
022€ 27.50€
@ Cotagfio & Frete
19,1%
650€
outubro 2025

Tipologia das garrafas

* A metodologia utilizada para o célculodo PVP tem como referéncia a média aritmética simples dos pregos reportados pelos oper adores para as garrafas
de 11kg (G26) e 45 kg (G110) de propano e 13 kg (G26) e 55 kg (G110) de butano. O PVP do gas propano e do gas butano é retirado do Balcdo Unico
da Energia, com base nos dados introduzidos na plataforma pelos operadores do Sistema Petrolifero Nacional com volumes de ven das anuais superiores

a 1000 garrafas.
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5. Variagao regional
5.1. Gasolinase gasdleos

Embora pouco diferenciados, os precos
médios de gasolinas 95 e gasdleos simples
revelam algumas diferencas regionais.

Em outubro, a diferenca de valor entre
o preco médio nacional e o preco médio
nos distritos portugueses paraa
gasolina simples 95 e gasdleo simples

é genericamente mais elevada nos
distritos de Beja, Braganca e Lisboa.

Aveiro, Braga e Leiria sdo os distritos que
apresentam combustiveis rodovidrios
(gasolina e gasdleo) mais baratos, em
Portugal Continental.

Em setembro, a diferenca de precos
médios por litro dos combustiveis
rodovidrios em Portugal continental é
inferior a 3,7 cent/I|, tanto na gasolina
como gasoleo.

Nos Acores e na Madeira vigora

um regime de pregos maximos de venda
ao publico da gasolina sem chumbo 1095
e do gaséleo rodoviario.

H. -91% iz=g
-10,4% 144z2€)

Madeira

H 87% 1533
-11,8% 1413¢€/

Figura 5-1—Preco Médiode Venda aopublico pordistrito

B 03% 17 W +0,4% 1750€
02% 150550 +0,6% 1517/
B 0.7% 173z
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T +11% 1627
B 01% 1743
0,1% 1507/ o
B 03% 173%E)
0,3% 180380
B, -08% L730%/
[ 09% 15545/ E +0.5% 17332
’ +0,4% 1515¢/
H. 40,1% 175/
0,2% 1s06€)

W +0,3% L1748€

B -02% 17808 0,3% 1603€/

0,5% 1e01<0

W 03% 172=e _ .
03% 1s04en W 104% 1751

E 40,9% 1759%/ +0,8% 1521€/
+1,2% 182741
B +0,6% 17555
+1,0% 1524%/
. +0,2% 173250
+0,4% 15154/

B +1,3% 17670
+1,1% 1627/

H +05% 175240
+H),8% 1g22€/

mGasolina simples 95

Gasoleo simples

Fonte: Argus, Balcdo Unico da Energia, ERSE
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52. GPL

Embora pouco diferenciados, os precos
de GPLengarrafado (butano e propano)
revelam algumas diferencas regionais.

Em outubro, as maiores diferencas
face aos pregcos médios nacionais sao
observadas em Beja, Faro e Leiria.
Também os distritos de Evora,
Portalegre e Setubal apresentam
precos mais elevados,

face a média nacional.

Contrariamente, os distritos de Castelo
Branco, Braga e Viseu apresentam os
precos de GPL engarrafado mais baixos.
Também os distritos de Vila Real, Aveiro e
Porto registam precos mais baixos,

face a média nacional.

Importa sublinhar que, para a maioria dos
distritos, a diferenca face aos precos
médios nacionais das garrafas de

GPLé inferiora 1,0 €. A maior variacdo
distrital no preco do gés butano e
propano engarrafado, face a média
nacional,éde-1,42€ede-1,37€,
respetivamente, nos distritos de

Viseu e Castelo Branco.

Nos Acores, o preco maximo do gas
butano, o mais usado, é definido pelo
Governo Regional ea incidéncia fiscal

no arquipélago é inferior a do continente
portugués.

# -11,8% so000¢
L

Madeira

§ -368% 150¢
|

Figura 5-2— Pre¢co Médiode Venda ao publico pordistrito
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0 26% 3151 . 0,1% 3z232¢
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B 1% 44
0 01% 322:¢

. -2,1% 33.30€

B +34% sas¢ 0 42% =110¢

[ +35% azens

§ +15% z25mc
0 +1,1% 3232¢ B +11% 302¢

i +1,6% 3457€ 0 +29% 3340¢%
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0 +21% 3315¢€

f +15% 2354
0 #39% 3373¢
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=
. GPL butano
ﬁ GPL propano

Fonte: Argus, Balcdo Unico da Energia, ERSE
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6. Introdugdes a consumo no
mercado nacional

Em outubro, o consumo de
combustiveis derivados do petrdleo,
considerando o cabaz de gasolina, de
gasodleo, dejet e de GPL, aumentou
face a setembro. O consumo global
aumentou 35,96 kton face ao més
anterior, o que representa um
aumento de 4,8%.

0O aumento do consumo de
combustiveis derivados de

petréleo, em outubro, ocorreu

no gasoleo (+10,0%), no GPL (+5,5%),
na gasolina (+0,8%) e no jet (-5,0%).
Em sentido contrario, o consumo

de jet (-5,0%).

Em termos homdlogos, o consumo
registado em outubro de 2025

foi 3,3% superior (+25,21 kton)

ao de outubro de 2024, com
subidas no consumo de gasolina
(+6,8%), de gasoleo (+3,6%) e

de jet (+2,1%) e de GPL (-5,6%)

O consumo verificado em outubrode
2025 foi superiorao consumo no
periodo homdélogo de 2023

(+70,0 kton), observando-se

um uma subida no consumo

de gasolina (+19,7%), de

gasoleo (+9,1%), de GPL

(+7,9%), e dejet (5,7%).

Siglas, defini¢cdes e diplomas

Figura 6-1— Introducdes a consumo de combustiveis
derivados do petrdleo

786,86
----®GPL
TT-® Jet
767,14 kton
V-

agosto 2025 setembro 2025 outubro 2025

Fonte: Balcdo Unico da Energia, ERSE

Figura 6-2— Comparacgaode introdugdes a consumo entre
periodos homodlogos

786,9 kton
4,.1% ----8 GPL
21.4% .
- ~® Jet
716,9 kton
22,3% - ---® Gasoleo
B AP A
58,8%

e y 7° (;anlna

outubro 2025

outubro 2023 outubro 2024

Fonte: Balcdo Unico da Energia, ERSE

Mb e Mbpd —Milhdes de barris de petrdleo, e Milhdes de barris de petréleo por dia

Backwardation— Condigdo em que o prego dos contratos futuros transacionados no més é inferior ao prego das transagdes no mercado spot;

Contango — Condigdo em que o prego dos contratos futuros transacionados no més é superior ao prego das transagdes no mercado spot;

BF O —Petrdleo bruto origindrio dos campos no Mar do Norte (Brent-Forties-Oseberg-Ekofisk-Troll) e usado como referéncia nos pregos do petréleo nos mercados internacionais;

FOB —Free on Board;

G26eG110 -0 tamanhodas garrafasde gas estd normalizado. Pode fazer-se a distingdo de dois modelos de acordo com a sua capacidade, G26 e G110.
Consulte o Catdlogo de garrafas de GPL comercializadas em Portugal da ERSE;

GPL-Gas de petrdleo liquefeito (butano e propano);
1.0.—indice de octanas;

Jet—Combustivelde alta qualidade para motores de aviagdo;

OCDE - Organizagdo paraa Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico;

OPEP e OPEP+—Organizagdo dos Paises Exportadores de Petrdleo e aliados;

PVP—Prego de Venda ao Publico
kton—mil toneladas;

WTI - West Texas Intermediate. Tipo de petréleo bruto.
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