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ABSTRAK

Revita Diaz Andini Analisis Pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas
Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Sub-Sektor Farmasi dan Kesehatan
Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2021-2024, Skripsi, Akuntansi,
FEB UN PGRI Kediri, 2026.

Kata Kunci: Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, Nilai Perusahaan, Panel Regresi

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh adanya tren penurunan nilai perusahaan pada
sektor farmasi dan kesehatan serta masih ditemukannya perbedaan hasil studi
sebelumnya terkait pengaruh likuiditas, leverage, dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Permasalahan penelitian ini adalah apakah likuiditas, /everage, dan
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub-sektor
farmasi dan kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2021-2024. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis likuiditas, /leverage, dan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan pendekatan
kuantitatif dengan jenis penelitian kausal. Data yang digunakan merupakan data
sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan sub-sektor
farmasi dan kesehatan yang terdaftar di BEI periode 2021-2024. Teknik
pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling sehingga diperoleh
13 perusahaan dalam 4 periode, sehingga diperoleh jumlah observasi sebanyak 52
pengamatan. Analisis data dilakukan menggunakan regresi data panel pendekatan
Random Effect Model dengan bantuan perangkat lunak STATA versi 14. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa secara parsial likuiditas tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan, leverage berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan, dan profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Secara simultan, likuiditas, leverage, dan profitabilitas berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub-sektor farmasi dan
kesehatan yang terdaftar di BEI periode 2021-2024. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa leverage menjadi faktor yang berpengaruh signifikan dengan koefisien
negatif terhadap nilai perusahaan, sedangkan likuiditas dan profitabilitas belum
mampu memberikan pengaruh secara signifikan. Namun demikian, ketiga variabel
secara bersama-sama berkontribusi terhadap perubahan nilai perusahaan. Temuan
ini menandakan bahwa perusahaan perlu mengelola struktur modal dalam hal
leverage secara optimal guna meningkatkan kepercayaan investor dan kemudian
berdampak pada nilai perusahaan.
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BAB 1
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Di era globalisasi saat ini, dunia bisnis mengalami pertumbuhan pesat
yang didorong oleh kemajuan teknologi, pasar terbuka, dan mobilitas ekonomi
internasional. Setiap perusahaan menghadapi tantangan signifikan untuk
bertahan hidup dalam lingkungan yang semakin kompetitif. Perusahaan tidak
hanya menciptakan produk yang berkualitas, tetapi juga harus mengatur sumber
daya mereka dengan baik dan efisien untuk mencapai sasaran mereka. Salah
satu tujuan utama manajemen adalah meningkatkan nilai perusahaan (Sudana,
2025). Nilai suatu perusahaan menunjukkan seberapa baik manajemen dalam
mengelola aset serta sumber daya yang dimiliki untuk meningkatkan keuntungan
bagi pemegang saham (Putra & Sihono, 2025). Penilaian perusahaan yang tinggi
menandakan bahwa para investor percaya dengan besar akan potensi keuntungan
perusahaan di masa mendatang.

Perusahaan yang tercatat di BEI memiliki tanggung jawab yang signifikan
untuk menjaga kinerja dan stabilitas keuangan mereka di mata publik. Kinerja
keuangan yang baik dapat mengirimkan sinyal positif ke pasar modal dan
meningkatkan kepercayaan investor (Zahro & Mataram, 2024). Salah satu
bidang yang berperan besar dalam mendorong perkembangan ekonomi nasional
serta kemajuan sosial adalah bidang farmasi dan kesehatan. Industri farmasi
berfokus pada penelitian, pengembangan, produksi, dan distribusi obat-obatan
dan produk kesehatan, sedangkan sektor kesehatan berfokus pada pelayanan
publik untuk meningkatkan kualitas hidup dan kesejahteraan. Oleh karena itu,
keduanya memainkan peran vital dalam menjaga kesehatan. Selain itu, sektor
farmasi dan kesehatan juga memberikan kontribusi signifikan terhadap
perekonomian nasional, misalnya dengan meningkatkan ekspor, berinvestasi
dalam layanan kesehatan, dan menciptakan lapangan kerja. (Layin & Saadah,

2023).



Seiring meningkatnya kesadaran masyarakat akan pentingnya
kesehatan, permintaan akan obat-obatan dan layanan kesehatan telah tumbuh
secara signifikan. Namun, pertumbuhan ini menghadirkan tantangan bagi
perusahaan farmasi dan layanan kesehatan. Tantangan-tantangan ini mencakup
peningkatan biaya bahan baku yang diimpor serta perubahan nilai tukar mata
uang., dan perubahan kebijakan pemerintah yang dapat menghambat
pertumbuhan sektor ini (Ari Nugroho, Faizatun, 2026). Selain itu, meningkatnya
tingkat persaingan antar perusahaan, baik di sektor produksi farmasi maupun di
sektor kesehatan, mengharuskan semua pelaku industri untuk terus berinovasi
dan menjaga efisiensi operasional guna memastikan kinerja keuangan yang
stabil (Agustini et al., n.d.), dan ketidakstabilan kondisi ekonomi dapat
memberikan pengaruh terhadap pergerakan harga saham yang bergerak di sektor
farmasi dan kesehatan, yang pada akhirnya turut menentukan nilai perusahaan
(Prayogo & Triyonowati, 2021), Ini tercermin dalam hasil finansial dan penilaian
pasar terhadap kemampuan perusahaan untuk terus menghasilkan keuntungan di
masa mendatang.

Berdasarkan berbagai hasil beberapa penelitian terdahulu, perubahan
nilai perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor diantaranya tingkat likuiditas,
leverage, serta profitabilitas (Riski Kuniawan, 2025). Likuiditas menunjukkan
sejauh mana perusahaan dapat memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan
menggunakan aset yang juga bersifat jangka pendek. Kondisi likuiditas yang
baik menunjukkan bahwa keadaan keuangan perusahaan cukup kuat. Namun
apabila likuiditas terlalu besar, hal tersebut dapat menandakan bahwa aset yang
dimiliki belum dimanfaatkan secara maksimal untuk meningkatkan pendapatan
perusahaan (Kurniasari & Laily, 2022).

Kemudian, /everage merupakan indikator yang menunjukkan tingkat
penggunaan dana yang berasal dari utang dalam pembiayaan struktur modal
perusahaan. Penerapan leverage yang dikelola secara tepat berpotensi
meningkatkan nilai perusahaan karena dapat menyediakan tambahan modal
yang diperlukan untuk mendukung ekspansi dan pengembangan usaha.

Sebaliknya, penggunaan utang yang terlalu tinggi dapat memperbesar risiko



keuangan sehingga berpotensi menurunkan nilai perusahaan (Sasongko &
Santoso, 2022).

Sementara itu, profitabilitas adalah salah satu faktor yang paling menarik
minat investor. Profitabilitas menunjukkan sejauh mana perusahaan mampu
menghasilkan laba dengan pemanfaatan sumber daya yang ada. Tingkat
profitabilitas yang lebih tinggi mengindikasikan kondisi yang lebih baik serta
efisiensi dalam pengelolaan perusahaan dalam mengelola aset dan modal untuk
menciptakan keuntungan serta meningkatkan nilai ekonomisnya (Kusumowati
& Tere, 2025). Di samping itu, profitabilitas juga menunjukkan tingkat
keberhasilan manajemen dalam menjalankan aktivitas operasional dan
mengalokasikan sumber daya secara produktif. Sehingga, bisnis yang
menunjukkan kinerja laba yang baik biasanya memperoleh tingkat kepercayaan
yang lebih tinggi dari pasar karena dianggap memiliki peluang untuk
berkembang dan stabilitas kinerja yang menjanjikan pada masa yang akan
datang (Mar’aqonitatillah & Setiyono, 2024).

Dalam beberapa tahun terakhir, sektor industri farmasi dan kesehatan di
Indonesia menghadapi berbagai tantangan, berdasarkan pemberitaan dari

www.cnbcindonesia.com ketergantungan yang tinggi pada bahan baku impor,

yang mencapai sekitar 90%, membuat mereka rentan terhadap fluktuasi nilai
tukar dan gangguan dalam rantai pasokan global. Situasi ini tidak hanya
memengaruhi perusahaan farmasi dengan meningkatkan biaya produksi ketika
nilai tukar melemah atau pasokan terganggu, tetapi juga berdampak pada sektor
kesehatan. Peningkatan biaya produksi obat-obatan dan alat kesehatan
menyebabkan biaya perawatan kesehatan yang lebih tinggi, sehingga
meningkatkan beban operasional rumah sakit dan fasilitas medis lainnya.
Akibatnya, hal ini dapat berdampak negatif pada kinerja keuangan perusahaan
di kedua sektor dan nilai perusahaan, karena terkait dengan persepsi investor
terhadap kemampuan perusahaan untuk mempertahankan stabilitas dan
pertumbuhan di masa depan.

Selain itu, sektor farmasi dan kesehatan juga menghadapi tantangan dari

meningkatnya biaya layanan. Menurut laporan dari www.health.detik.com,

biaya layanan medis di Indonesia meningkat antara 9% dan 11% setiap tahunnya,


http://www.cnbcindonesia.com/
http://www.health.detik.com/

bahkan melampaui pertumbuhan ekonomi nasional. Peningkatan ini disebabkan
oleh berbagai faktor, termasuk kenaikan biaya tenaga medis, harga peralatan dan
teknologi medis, serta biaya operasional fasilitas kesehatan. Situasi ini telah
memberikan beban biaya yang lebih berat pada perusahaan, memaksa mereka
untuk menjadi lebih efisien dalam mengelola operasional mereka untuk
mempertahankan profitabilitas. Selain itu, kenaikan biaya tersebut juga
menyebabkan meningkatnya harga produk dan layanan kesehatan sehingga daya
beli masyarakat cenderung menurun. Apabila kondisi ini terus berlangsung,
permintaan pasar terhadap produk kesehatan berpotensi melemah dan pada
akhirnya dapat mengurangi pendapatan perusahaan yang bergerak di sektor
farmasi dan kesehatan.

Di sisi lain, industri farmasi di Indonesia juga menghadapi tantangan
besar yang berasal dari faktor reputasi dan regulasi yang semakin ketat.

Berdasarkan pemberitaan dari www.reuters.com , Insiden sirup terkontaminasi

tahun 2022 merupakan peristiwa serius yang mengguncang kepercayaan publik
terhadap sektor farmasi. Insiden ini tidak hanya menimbulkan kekhawatiran
publik tetapi juga memberikan tekanan signifikan pada kinerja perusahaan
farmasi. Dampaknya meluas, mulai dari peningkatan biaya operasional akibat
penarikan produk dan proses pemulihan reputasi hingga biaya hukum yang
timbul dari peraturan yang ketat, sehingga penurunan kepercayaan konsumen
juga dapat menyebabkan penurunan volume penjualan yang signifikan.

Selama empat tahun terakhir, fenomena yang mengkhawatirkan terkait
dengan memburuknya kinerja perusahaan farmasi telah teridentifikasi. Data
perusahaan farmasi yang tercatat di BEI memperlihatkan adanya perubahan
nilai saham yang cukup besar selama periode tahun 2021 dan 2024. Beberapa
perusahaan berhasil meningkatkan nilai perusahaan mereka, bersamaan dengan
pertumbuhan pendapatan dan laba bersih yang stabil. Namun, banyak
perusahaan lain mengalami penurunan nilai karena peningkatan biaya
operasional, kenaikan harga bahan baku, dan meningkatnya persaingan di
industri farmasi.

Fenomena ini memperlihatkan adanya hubungan yang erat antara kinerja

keuangan dalam menentukan nilai perusahaan. Dalam hal ini, penilaian terhadap


http://www.reuters.com/

kondisi dan potensi perusahaan sering kali didasarkan pada kemampuan
likuiditas, struktur leverage, dan tingkat profitabilitasnya. Oleh sebab itu,
penelitian mengenai ketiga faktor tersebut menjadi relevan untuk menjelaskan
keterkaitannya dengan nilai perusahaan pada sektor farmasi dan kesehatan di
Indonesia (Widiantari & Wahyuni, 2021).

Berikut disajikan data perkembangan nilai perusahaan farmasi dan
kesehatan yang terdaftar di BEI periode tahun 2021-2024.

Gambar 1.1
Grafik Perkembangan Nilai Perusahaan 2021-2024
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Berdasarkan Gambar 1.1, grafik perkembangan nilai perusahaan pada
sektor farmasi selama periode 2021-2024 menunjukkan tren yang cenderung
menurun. Pada tahun 2021, nilai perusahaan berada pada angka 2,66 yang
mencerminkan kondisi perusahaan yang relatif baik. Nilai ini kemudian
meningkat menjadi 2,99 pada tahun 2022, yang menunjukkan adanya
peningkatan kepercayaan dari investor terhadap kinerja perusahaan.

Namun, pada tahun 2023, nilai perusahaan mulai berkurang menjadi 2,41.
Penurunan ini berlanjut secara signifikan pada tahun 2024 hingga mencapai 2,24
sebagai titik terendah selama periode pengamatan. Penurunan bertahap ini
menunjukkan melemahnya kinerja perusahaan atau penurunan persepsi pasar
terhadap prospeknya. Hal ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan berfluktuasi

di awal periode, tetapi secara keseluruhan menunjukkan tren penurunan. Kondisi


http://www.idx.co.id/

ini menjadi penting untuk dikaji lebih lanjut guna mengetahui faktor-faktor yang
mempengaruhi penurunan nilai perusahaan tersebut.

Berdasarkan hasil telaah berbagai penelitian sebelumnya, diketahui
bahwa terdapat beberapa faktor yang berpengaruh pada nilai perusahaan seperti
penelitian oleh Mar’aqonitatillah & Setiyono, (2024) menekankan bahwa
likuiditas dan profitabilitas adalah variabel yang memengaruhi nilai perusahaan.
Penelitiannya menegaskan bahwa likuiditas dan profitabilitas yang tinggi
memengaruhi nilai perusahaan. Ini berarti bahwa semakin baik situasi keuangan
suatu perusahaan, yang diukur dari likuiditas dan profitabilitasnya, Semakin
besar keyakinan investor mengenai kemungkinan masa depan perusahaan.

Temuan tersebut didukung oleh Layin & Saadah, (2023) yang
menyatakan bahwa likuiditas berperan penting sebagai indikator keamanan
keuangan perusahaan, serta Sasongko & Santoso, (2022) menemukan bahwa ini
mengindikasikan bahwa keuntungan memiliki pengaruh besar terhadap nilai
perusahaan, yang menunjukkan bahwa para investor semakin memperhatikan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. dibandingkan faktor
keuangan lainnya.

Namun beberapa penelitian menyatakan berbeda seperti, Penelitian
Sudana, (2025) menunjukkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh secara
signifikan pada nilai suatu perusahaan. Temuan studi menunjukkan bahwa
tingkat likuiditas yang tinggi tidak selalu dapat meningkatkan persepsi investor
terhadap perusahaan. Hasil serupa juga diperoleh oleh Alamsyah, (2024) yang
mencatat bahwa rasio likuiditas tidak memiliki dampak signifikan terhadap nilai
perusahaan, karena tingginya likuiditas tidak selalu menunjukkan pemanfaatan
aset yang efisien, namun bisa menunjukkan bahwa dana tersebut tidak
dimanfaatkan secara maksimal dan oleh karena itu belum mampu memberikan
kontribusi untuk meningkatkan nilai perusahaan. Selanjutnya, studi oleh
Purnama et al., (2025) menemukan bahwa likuiditas tidak memiliki dampak
signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga perubahan tingkat likuiditas tidak
dapat dijadikan indikator utama dalam meningkatkan nilai perusahaan.

Berdasarkan berbagai temuan peneliti sebelumnya, menunjukkan adanya

ketidakkonsistenan  temuan terkait faktor-faktor yang memengaruhi nilai



perusahaan. Beberapa studi terdahulu seperti Mar’aqonitatillah & Setiyono,
(2024), Layin & Saadah, (2023), dan Sasongko & Santoso, (2022) menyatakan
bahwa ini akan mempengaruhi likuiditas, leverage, dan keuntungan terkait
dengan nilai perusahaan, tetapi sejumlah studi lain seperti yang dilakukan oleh
Sudana, (2025), Alamsyah, (2024), dan Purnama et al., (2025) menyimpulkan
bahwa hal ini tidak berpengaruh.

Berdasarkan fenomena penurunan kinerja nilai perusahaan serta adanya
ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu, menunjukkan bahwa masih
terdapat celah penelitian yang memerlukan kajian lebih dalam, khususnya
berkaitan dengan likuiditas, leverage, dan profitabilitas dengan nilai perusahaan.
Menurut signalling theory, data keuangan seperti kemampuan membayar utang,
struktur modal, dan keuntungan merupakan indikator yang diberikan perusahaan
kepada para investor untuk membantu mereka menilai keadaan dan masa depan
keuangan perusahaan. Oleh karena itu, sinyal yang baik yang muncul dari kinerja
keuangan yang solid dapat meningkatkan kepercayaan investor dan berdampak
pada kenaikan nilai perusahaan. Oleh sebab itu, penelitian ini mengembangkan
suatu model penelitian dengan menggabungkan ketiga variabel tersebut sebagai
faktor yang berpengaruh pada nilai perusahaan di sektor farmasi dan kesehatan,
dengan analisis menggunakan metode regresi data panel yang pengolahannya
dilakukan melalui sofiware STATA sebagai solusi dalam mengkaji permasalahan
penurunan nilai perusahaan.

Kebaruan yang membedakan pada penelitian ini adalah penggunaan
perusahaan dari sektor farmasi dan kesehatan sebagai unit analisis, yang jarang
diteliti dalam studi-studi sebelumnya. Selain itu penelitian ini dilakukan pada
rentang waktu penelitian tahun 2021-2024 dan mayoritas studi yang dilakukan
sebelumnya menggunakan pendekatan regresi linier berganda, namun penelitian
ini memanfaatkan metode regresi panel yang mengombinasikan antara data
cross-section dan times series. Untuk itu judul yang diangkat dalam penelitian
ini adalah “Analisis Pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub-Sektor Farmasi dan
Kesehatan yang Terdaftar di BEI Periode 2021-2024.” Penelitian ini

diharapkan dapat membantu memahami lebih jelas bagaimana beberapa faktor



keuangan tersebut mempengaruhi nilai perusahaan, serta dapat dijadikan

referensi oleh manajemen dan investor dalam membuat keputusan yang lebih

tepat di masa depan.

B. Rumusan Masalah

1.

Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan
Sub-sektor farmasi dan kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2021-2024?

Apakah Leverage berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan
Sub-sektor farmasi dan kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

periode 2021-2024?

. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada

perusahaan Sub-sektor farmasi dan kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2021-2024?

. Apakah Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas secara simultan

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Sub-sektor farmasi

dan kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-20247?

C. Tujuan Penelitian

1.

Untuk menguji pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan sub-sektor farmasi dan kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2021-2024.

Untuk menguji pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan sub-sektor farmasi dan kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2021-2024.

. Untuk menguji pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada

perusahaan sub-sektor farmasi dan kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2021-2024.

. Untuk menguji pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas secara

simultan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan sub-sektor farmasi dan

kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024.

D. Manfaat Penelitian

Adapun penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik secara

teoretis maupun praktis, sebagai berikut:



1.Teoritis

a. Memperkaya pemahaman dalam bidang keuangan terutama terkait
berbagai faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.

b. Memberikan kontribusi pada pengembangan lebih lanjut teori dan
literatur ilmiah tentang pengaruh likuiditas, /everage, dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan, sehingga dapat dijadikan sebagai referensi
atau dasar untuk penelitian lebih lanjut.

c. Sebagai sarana untuk memperdalam pemahaman tentang hubungan
antara likuiditas, /leverage, dan profitabilitas dengan nilai
perusahaan, khususnya di perusahaan yang berada di sub-sektor
farmasi dan kesehatan yang tercatat di BEI

d. Sebagai sumber referensi dan dasar perbandingan untuk penelitian lebih
lanjut tentang topik serupa, baik dengan menambahkan variabel lebih
lanjut, memperpanjang periode studi, atau memperdalam analisis di
industri lain.

2. Praktis

1. Bagi Perusahaan
Sebagai dasar bagi perusahaan untuk mengembangkan strategi dan
membuat keputusan guna mempertahankan dan meningkatkan nilai
perusahaan. Studi ini bertujuan untuk memperluas pemahaman
akademis di bidang keuangan, khususnya mengenai aspek-aspek yang
berkontribusi pada perubahan dan peningkatan nilai perusahaan.

2. Bagi Investor
Sebagai sumber informasi dalam mengambil keputusan investasi yang
lebih rasional dan terukur. Penelitian ini dapat membantu investor
dalam menilai kondisi keuangan serta prospek pertumbuhan
perusahaan farmasi melalui indikator likuiditas, leverage, dan
profitabilitas. Dengan pemahaman tersebut, investor dapat menentukan
strategi investasi yang lebih tepat untuk meminimalkan risiko dan

memaksimalkan potensi keuntungan.
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3. Bagi Masyarakat
Sebagai alat edukasi dan memberikan gambaran umum tentang kondisi
industri farmasi dan kesehatan di Indonesia, khususnya mengenai
kinerja keuangan dan nilai perusahaan. Dengan meningkatkan kinerja
keuangan dan transparansi informasi perusahaan, masyarakat dapat
memperoleh manfaat secara tidak langsung, seperti peningkatan
kepercayaan terhadap produk farmasi dan kesehatan dalam negeri serta
kontribusinya terhadap pertumbuhan ekonomi negara. Selain itu,
masyarakat dapat memperoleh pemahaman yang lebih baik tentang
peran strategis sektor farmasi dan kesehatan dalam perekonomian dan

kesehatan masyarakat.
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