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RESUMEN

En el trabajo analizamos como la caida global de la fecundidad y el envejecimiento llevaran al fin del dividendo demo-
grafico, especialmente en Europa. Analizamos que la inmigracion puede mitigar parte de la pérdida de poblacion activa,
sostener el crecimiento potencial y aliviar tensiones fiscales, aunque no constituye una solucién completa ni automa-
tica. El impacto econémico y fiscal de la migracién depende de la edad, formacion, origen e integracion laboral de los
migrantes. Para terminar, se manifiesta que Europa debe planificar una politica migratoria ordenada, coordinada con

natalidad, infraestructuras y desarrollo territorial.

PALABRAS CLAVE

Inmigracioén, Fecundidad, Envejecimiento, Poblacion activa, Europa, Crecimiento potencial, Densidad poblacional.

1. Introduccioén

El siglo XXI marcara un punto de inflexiéon sin prece-
dentes en la historia de la humanidad. Por primera vez
desde la Revolucién Industrial, sabemos que el orden
global se enfrentara a un escenario de decrecimiento
demografico. Segin las proyecciones de las Naciones
Unidas, el mundo vera su poblacion maxima alla por
el afo 2084 para iniciar, a partir de ese momento,
un descenso gradual®. Esta tendencia no es fortuita;
desde hace dos décadas, tanto las economias desa-

rrolladas como las emergentes han ido dando pasos
acelerados hacia esta direccidon. La caida en la pobla-
cién responde al hundimiento en la tasa de fecundi-
dad?, hecho que se repite a lo largo y ancho de todo
el globo.

A pesar de ser un fendmeno de maduracion lenta, este
ya impacta en el presente. Las sociedades occidenta-
les, con un envejecimiento demografico acusado y
una tasa de fecundidad baja, lideran esta transicién.
Nunca antes las zonas mas ricas, présperas y con me-

1 UNITED NATIONS, DEPARTMENT OF ECONOMIC AND SOCIAL AFFAIRS, POPULATION DIVISION (2024). World Population Prospects:

Base de datos.
2 BANCO MUNDIAL. Tasa de Fecundidad: Base de datos.
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jores condiciones geograficas para el desarrollo hu-
mano y del comercio habian visto crecer (o incluso
decrecer) su nUmero de habitantes a ritmos menores
que zonas con peores caracteristicas. La migracién es
la respuesta Iégica a un evento de esta magnitud. Es
por ello que el viejo continente europeo redne con-
diciones para ser un polo receptor de flujos migrato-
rios que compensen la despoblacién local, ya que sus
particularidades hacen que sea un territorio atractivo
para vivir y asentarse.

2. Poblacién y densidad de Poblacién

En la actualidad, en el mundo habitan cerca de 8.300
millones de personas, una cifra que contrasta signi-
ficativamente con los 2.493 millones registrados en
1950 vy los 6.172 millones del afio 20003. Desde me-

diados del siglo pasado, el crecimiento global ha man-
tenido una tasa promedio del 1,6% anual y, aunque ha
estado marcado por distintas fluctuaciones ciclicas,
ha mostrado una notable estabilidad estructural, im-
pulsada en las Ultimas décadas por el dinamismo de
economias emergentes, con India y China como prin-
cipales vectores de expansion.

Sin embargo, esta dinamica histérica esta en peligro
de extincién. De acuerdo con el escenario base de las
proyecciones demograficas de las Naciones Unidas, la
humanidad alcanzara su techo de poblacién antes de
terminar este siglo, con una poblacién cercana a los
10.300 millones de habitantes. Tras ello, un descen-
so gradual, pero igualmente erosivo ira menguando la
poblacion global. El factor determinante de esta tran-
sicién hacia el decrecimiento se encuentra en la tasa
de fecundidad global (TFG).

Figura 1: Evolucién de la tasa de fecundidad por pais y zona geografica.
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FUENTE: Datos de fecundidad: UNITED NATIONS, DEPARTMENT OF ECONOMIC AND SOCIAL AFFAIRS, POPULATION DIVISION (2024). World Population

Prospects: Base de datos. Grafico de elaboracion propia, Ibercaja Gestion SGIIC.

3 UNITED NATIONS, DEPARTMENT OF ECONOMIC AND SOCIAL AFFAIRS, POPULATION DIVISION (2024). World Population Prospects:

Base de datos.
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Los motivos que explican la caida en la TFG son va-
riados. Algunos autores argumentan que se debe a
la soledad y al aislamiento causado por la adopcién
de la tecnologia en general y de los teléfonos méviles
en particular®. Sin embargo, otros estudios apuntan a
factores econémicos y sociodemograficos, como el
coste de oportunidad de la maternidad y el efecto del
retraso en la edad que tiene la mujer al tener el primer
hijo®.

Por otro lado, es significativo coémo los maximos de
poblacién no se alcanzaran en todas las areas a la vez.
En Europa, ya se habria alcanzado; en Asia y Latinoa-

mérica, se alcanzaria sobre 2055; en Norteamérica y
Oceania, la poblacidén seguiria creciendo moderada-
mente hasta 2100; finalmente, la poblacién de Africa
llegaria a 2100 todavia creciendo y habiéndose tripli-
cado en el periodo.

Con estas proyecciones, en 2100, el 37% de la pobla-
ciéon mundial viviria en el continente africano; el doble
del porcentaje actual. Por el contrario, tan solo un 6% vy
un 4% lo harian en Europa y EE. UU., respectivamente.

éTiene esto sentido? Las teorias sobre la distribucién
de la poblacién sobre el territorio son variadas, pero

Figura 2: Evolucién de la poblacién mundial, datos en millones de habitantes.
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FUENTE: UNITED NATIONS, DEPARTMENT OF ECONOMIC AND SOCIAL AFFAIRS, POPULATION DIVISION (2024). World Population Prospects: Base de

datos. Grafico de elaboracién propia, Ibercaja Gestion SGIIC.

4 FINANCIAL TIMES. Why birth rates are falling everywhere all at once, 2026.
5 ORGANIZACION PARA LA COOPERACION Y EL DESARROLLO ECONOMICOS (OCDE). Society at a Glance, 2024, P. 14-15.
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se pueden concentrar en dos corrientes: las que dan
mas importancia a los factores geograficos® y las que
resaltan los factores econémicos’. En general, y exis-
tiendo multiples excepciones, se puede establecer que
la densidad de poblacién de un pais se ve afectada por
los siguientes factores:

¢ Tamafo del pais: a mayor tamafio, menor densidad.
Los territorios con ventajas competitivas tienen in-
centivos a establecer su autonomia de gobierno,
mientras zonas mas desfavorecidas buscan la pro-
teccién dentro de estados mas grandes.

« Comunicaciones con otras zonas geograficas: a
mejor acceso, mayor densidad. Histéricamente, las
poblaciones se han asentado cerca de las costas y
los rios para poder establecer rutas comerciales con
mayor facilidad.

» Fertilidad de la tierra (% de tierra cultivable): a ma-
yor fertilidad, mayor densidad. En el pasado, el sec-
tor primario era el motor econémico y era polo de
atraccion de poblacién. En la actualidad, ha perdido
importancia econémica, pero sigue siendo un sector
intensivo en mano de obra.

¢ Factores climaticos: altura y temperatura media de
una zona. Relacionado con la transmisién de enfer-
medades tropicales. A mayor altura, menor densi-
dad. El impacto de la temperatura no es lineal: zonas
muy frias o calientes presentan densidades inferio-
res a las de temperaturas medias de entre 15 y 18
grados.

e Desarrollo econémico: las economias mas desa-
rrolladas son polo de atraccién de los flujos migra-
torios, pero el desarrollo econémico también lleva
consigo un cambio en los habitos de vida que afecta
tanto a la tasa de natalidad como a la de mortalidad.
Eso hace que la relacién no sea muy intensa entre
desarrollo econémico (PIB per capita) y densidad de
poblacion. Se produce ademas otro fenémeno:

- En las economias con buenas comunicaciones
(costa), las economias de escala por aglomeracidn
(Krugman) tienen efecto positivo en el crecimien-
to econémico. El principal ejemplo seria Corea del
Sur.

- En las economias interiores, la aglomeracion tiene
efectos negativos sobre el crecimiento econémico.
Existen paises con bajo PIB per capita con mucha
densidad de poblacién. El caso mas llamativo es el
de Bangladés (Trampa demogréfica de Sachs).

¢ |nstituciones: el nivel de las instituciones de un pais
afecta positivamente a la densidad de poblacion.
Muchas veces, la historia (decisiones acertadas en
el pasado) y la geografia de un pais tienen influencia
en su nivel de buen gobierno.

Por tanto, teniendo en cuenta la importancia de los
factores geograficos, las estimaciones de la ONU pa-
recen dificiles de cumplir. Una hipotesis alternativa es
que los flujos migratorios reales terminen siendo su-
periores a los incorporados en el escenario base. Ten-
driamos que multiplicar por 4 las estimaciones que
realiza la ONU para los flujos migratorios -mantenien-
do el resto de variables constantes- para que el por-
centaje de poblacién europea en 2100 se mantuviera
relativamente estable (8%); el de EE.UU. subiria del 5%
al 8%; y el de Africa se quedaria en el 35%, todavia
muy elevado. Incorporando los efectos del cambio cli-
matico, las proyecciones de emigraciéon de poblacién
africana hacia otras zonas con mejores condiciones
probablemente seran superiores a las previstas.

3. ¢Cuanta gente cabe en un pais? El caso suizo

Suiza, recientemente, ha realizado un referéndum para
limitar la poblacién maxima a 10 millones de personas,
hecho que ha abierto el debate de si existe un limite
para la poblacién de un pais o, al menos, una densidad
de poblacién 6ptima.

Los grandes paises por poblacién son normalmen-
te los mas extensos por territorio, aunque presentan
densidades relativamente bajas. Bangladés e India
son las principales excepciones. Los paises mas den-
samente poblados suelen ser pequeiios y con econo-
mias dependientes del sector financiero y/o turistico.
Su PIB per capita es normalmente alto. Bangladés re-
pite como la principal excepcion.

En el caso particular de Suiza, su poblacién actual ron-
da los 9 millones de habitantes, con una densidad de

¢ Gallup, Sachs, Mellinger. Geography and economic development. 1998.

7 Fujita, Krugman, Venables. The Spatial Economy: Cities, Regions, and International Trade.1999.

88 ECONOMIA ARAGONESA

JULIO 2026



Figura 3: Paises con mayor densidad de poblacion.

Poblacidon Hab/km? Costa Tierra Altitud (m) Temperatura PIBpc
Cultivable (°C) ($/hab)
0%

Macao 0,7 Mn 21.634 90% 30 m 24 °C 69.290
Singapur 5,8 Mn 728 7.952 100% 1% 15m 28 °C 94.555
Hong Kong 7,4 Mn 1.110 6.705 90% 2% 30 m 24 °C 54.666
Baréin 1,6 Mn 790 1.987 100% 3% 30m 29 °C 30.013
Maldivas 0,5 Mn 300 1.753 100% 13% 1m 28 °C 13.425
Malta 0,5 Mn 320 1.665 100% 24% 30 m 21 °C 46.855
Bangladés 171,5 Mn 147.570 1.162 12% 61% 85 m 26 °C 2.625
Barbados 0,3 Mn 430 657 100% 16% 30 m 27 °C 26.557
Taiwan 23,3 Mn 35.980 648 100% 24% 1150 m 21°C 41.888
Mauricio 1,3 Mn 2.010 634 100% 38% 30 m 24 °C 11.729

FUENTE: Poblacion: ONU (2024); Tamafio, PIB, % tierra cultivable: Banco Mundial; % costa: The World Factbook; Altitud: Atlas Big; Temperatura: Trading Economics; Tabla de

Elaboracién Propia.

Figura 4: Paises con una densidad de poblacién de cerca de 250 hab/km?.

Poblacién Hab/km? Costa Tierra Altitud (m) Temperatura PIBpc
Cultivable (°C) ($/hab)
2%

Catar 3,0 Mn 11.490 90% 30 m 29 °C 73.567
Jamaica 2,8 Mn 10.990 258 100% 11% 340 m 27 °C 7.752
Luxemburgo 0,7 Mn 2.590 257 0% 24% 325m 11 °C 140.250
Liechtenstein 0,0 Mn 160 247 0% 11% 1080 m 9°C 208.076
Nigeria 227,9 Mn 923.770 247 17% 40% 380 m 28 °C 1.107
Alemania 84,5 Mn 357.600 236 40% 33% 263 m 11 °C 55.419

Suiza 8,9 Mn 41.291 215 0% 10% 1350 m 8 °C 105.581
llanuras 8,1 Mn 14.500 559 0% 25% 550 m 10 °C 105.581
montafia 0,9 Mn 26.850 34 0% 2% 1700 m =2/°C 105.581

FUENTE: Poblacion: ONU (2024); Tamafio, PIB, % tierra cultivable: Banco Mundial; % costa:

Elaboracién Propia

poblacién de alrededor de 215 habitantes/Km?2. Por
sus caracteristicas geograficas, Suiza no seria un re-
clamo de poblacién. No tiene salida al mar (aunque
tiene rios) y la mitad de su territorio es montafioso.
Sin embargo, la historia si que juega a su favor: neu-
tralidad en guerras, favorecida por su geografia que
la hace dificil de atacar y controlar, unas instituciones
con prestigio internacional y ventajas fiscales. El pais
mas parecido seria Austria aunque ésta es menos den-
sa, ya que con el doble de terreno, tiene una poblacién
similar.

Con 10 millones de habitantes, Suiza tendria una den-
sidad de poblaciéon de 243 hab/km?, una cifra parecida
a la de Luxemburgo, Liechtenstein o Catar. La pobla-
cion de Espafia equivalente seria de 123 millones de
personas y la de Aragdén, de 12 millones.

JULIO 2026

The World Factbook; Altitud: Atlas Big; Temperatura: Trading Economics; Tabla de

El analisis, por lo tanto, muestra que en Suiza no existe
un limite fisico evidente en términos estrictos de den-
sidad. Sin embargo, para este pais, el umbral de 10
millones puede entenderse como una referencia poli-
tica o de capacidad institucional, vinculada a vivienda,
infraestructuras, mercado laboral y relacién con la UE.
Una especie de densidad éptima. Aunque la propuesta
se ha rechazado, el debate sigue abierto.

4. La migracion en Europa

Actualmente, la migracién en Europa es principalmen-
te un fenébmeno intraeuropeo, aunque se va globali-
zando con el paso de los afios. En 1990, se calcula
que habia unos 51,5 millones de migrantes, de los que
el 60% eran de origen europeo. En 2024, se estima el
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nUmero de migrantes alcanzé los 94,1 millones, con
el 50% aproximadamente con pais de origen fuera de
Europa.

Entre los paises de destino, por nUmero de migran-
tes destacan las cuatro grandes economias europeas,
pero por porcentaje de la poblacién nacido fuera
de sus fronteras destacan Suiza (32%), Luxemburgo
(50%), Alemania (20%) y Espafia (14%). En los Oltimos
anos, estos dos Ultimos paises han sido claramente los
grandes receptores de poblacidén migrante.

Recientemente, las fuentes de poblacion migrante mas
importantes para Europa han sido Latinoamérica (con
destino principalmente a Espafia y Portugal), Norte de
Africa (hacia Espafia y Francia) y Este de Europa (de
Ucrania y Rumania hacia Alemania e Italia).

5. ¢Puede Europa vivir sin inmigracion?

Salvo cambio importante en sus habitos de vida, la
poblacién europea esta destinada a reducirse en los
proximos afios. Eurostat prevé que de 447 millones de
poblacién de la Unidon Europea en 2022 se pase a 419
millones en el afio 2100, una reduccién del 6%. La ONU
hace unas previsiones todavia mas pesimistas, con
una poblacién final de 348 millones (-22%). Sin flujos
migratorios, la poblacién pasaria a ser de 295 millones
(-30%); 273 segln la ONU. Las mismas conclusiones
podemos sacar de las previsiones por paises: los flujos
migratorios sirven para mantener la poblacion relati-
vamente estable, en el mejor de los casos.

La pregunta es si la Unién Europea puede prosperar
con una poblacién menor. Tedéricamente, con avances
en la productividad que compensen el descenso en la
fuerza laboral, se podrian mantener los niveles de PIB
agregados; pero lo cierto es que el crecimiento po-
tencial seria inferior al de un supuesto con poblacién
estable o creciente. Ademas, el descenso poblacional
es un problema que se suma al envejecimiento pobla-
cional, que ya de por si afiade presion al aumento de la
productividad como Unica via para crecer.

Finalmente, los niveles de deuda pUblica actuales son
un factor a tener en cuenta, ya que a partir de deter-
minados umbrales son incompatibles con una econo-
mia con unas perspectivas de crecimiento menores o

potencialmente menores. Por lo tanto, aunque es fac-
tible desde un punto de vista teérico, la realidad es
que Europa enfrentara moltiples dificultades si aborda
el futuro con una poblacién en descenso.

Si unimos a estas dinamicas la presién migratoria por
efectos geograficos, la conclusién es clara: la migra-
cion hacia Europa es un fenémeno que no va a men-
guar en intensidad en los proximos afios. Entendiendo
esto, la obligaciéon de los gobernantes es la de prepa-
rarse y planificar para que, en vez de una amenaza
hacia el modelo actual de las sociedades occidentales,
se convierta en una oportunidad.

6. El coste/beneficio de la migracién

La medicion de los costes y de los beneficios de la mi-
gracién para la sociedad receptora dependen mucho
de los supuestos que se realicen. Hay estudios que
tratan de medir el impacto directo en las cuentas pU-
blicas en la OCDE, Alemania, Reino Unido y Espaiia,
pero los realizados por Dinamarca en 20158 y 2021°
son los que desagregan con mayor nivel de detalle los
supuestos utilizados. Estos informes detallan la con-
tribucion fiscal neta en un modelo de ciclo de vida,
donde proyectan todos los pagos y cobros al Estado
de las personas inmigrantes y sus descendientes, e in-
cluye factores clave como educacion, sanidad, trans-
ferencias, desempleo, pensiones futuras e incluso jus-
ticia y criminalidad.

El punto clave para que la aportacién del migrante sea
positiva se encuentra en su integraciéon en el mercado
laboral, que a su vez depende de su edad, formacién y
su integracion en la cultura del pais. Como resultado,
los migrantes jévenes de economias mas desarrolla-
das tienen un efecto positivo sobre la economia del
pais. Sin embargo, migrantes que llegan en edad de
formacién, de economias no occidentales o con una
edad avanzada tienden a tener un impacto negativo
en términos de contribucidn fiscal neta.

Por el contrario, la migracion tiene un efecto positi-
vo en el crecimiento econdmico de un pais. Distintos
autores argumentan que, en términos generales, la in-
migracidon aumenta la poblaciéon activa del pais en un
porcentaje mayor al que aumenta la poblacién total (el
porcentaje de migrantes en edad de trabajar es nor-

& MARIANNE FRANK HANSEN; MARIE LOUISE SCHULTZ-NIELSEN; TORBEN TRANZS. The Impact of Immigrants on Public Finances: A
Forecast Analysis for Denmark. IZA Discussion Paper, n.° 8844. Bonn: Institute for the Study of Labor (1ZA), 2015.

2 FINANSMINISTERIET. Andlisis econémico: red de inmigrantes — Contribucién a las finanzas pUblicas en 2018. Octubre de 2021.
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malmente superior al de la poblacidén receptora) y eso
hace que el PIB y el PIB per capita crezcan. Este efecto
es claramente positivo para las matematicas puUblicas,
ya que compensa el descenso de la poblaciéon activa
derivado del envejecimiento vy facilita la reduccion de
los niveles de endeudamiento de los estados.

En conjunto, el efecto final dependera de qué clase de
migracién, y en qué porcentajes, se incorpore al pais
y de cdmo sea, principalmente, su integracién en el
mercado laboral.

7. Conclusiones

La demografia de un pais es un factor fundamental
en el crecimiento potencial de su economia y en el
mantenimiento de las cuentas puUblicas. Ademas, in-
fluir en las caracteristicas de la poblacién requiere de
una planificacién a largo plazo, que no puede ni debe
modificarse en cada ciclo electoral. EI mantenimien-
to de los niveles de poblacién de un pais dentro de
unos parametros, con un crecimiento sostenido, pero
controlado vy distribuido por todo el territorio deberia
ser un objetivo establecido y conocido para los planes
de desarrollo a largo plazo de cualquier economia. No
hay una solucién magica, pero las politicas deberian
ser coordinadas e ir encaminadas a fomentar la nata-
lidad, el desarrollo de zonas menos pobladas, la cons-
truccion de infraestructuras y a establecer un plan de
migraciéon ordenado, con preferencia de inmigrantes
cuyas contribuciones netas sean positivas.

JULIO 2026

Bibliografia

AIREF (AUTORIDAD INDEPENDIENTE DE RESPONSA-
BILIDAD FISCAL). Fiscal Impact of Immigration. Ma-
drid: AlReF, 2025.

BBVA RESEARCH. Migration Trends in the EU. Re-
search Briefing. Abril 2026.

FINANSMINISTERIET. Andalisis econémico: red de in-
migrantes — Contribucién a las finanzas puUblicas en
2018. Octubre de 2021.

FUJITA, Masahisa; KRUGMAN, Paul; VENABLES, An-
thony J. The Spatial Economy: Cities, Regions, and In-
ternational Trade. Cambridge (MA): MIT Press, 1999.
ISBN 978-0262062046.

GALLUP, John Luke; SACHS, Jeffrey D.; MELLINGER,
Andrew D. Geography and economic development.
NBER Working Paper Series, Working Paper 6849.
Cambridge (MA): National Bureau of Economic Re-
search, 1998. Disponible en: http://www.nber.org/pa-
pers/w6849

HANSEN, Marianne Frank; SCHULTZ-NIELSEN, Marie
Louise; TRANAS, Torben. The Impact of Immigrants
on Public Finances: A Forecast Analysis for Denmark.
Bonn: Institute for the Study of Labor (1ZA), 2015.

HENNESSEY, Gemma; HAGEN-ZANKER, Jessica. The
fiscal impact of immigration: A review of the evidence.
Londres: Overseas Development Institute (ODI), 2020.

MERSMANN, Sophia; BACHLER, Daniel; RITCHIE, Han-
nah. Population tool: How will populations across the
world change in the 21st century? Our World in Data
[en linea]. 2026. Disponible en: https://archive.our-
worldindata.org/20260528-080101/population-simu-
lation-tool.html [consulta: 28 mayo 2026].

ORGANISATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION
AND DEVELOPMENT (OECD). The fiscal impact of im-
migration in OECD countries. Paris: OECD Publishing,
2013.

OXFORD ECONOMICS. What if migration were to end?
Research Briefing | Global. 20 mayo 2026.

SACHS, Jeffrey D. Tropical Underdevelopment. NBER
Working Paper 8119, 2001.

SALLAM, Hend; CHRISTL, Michael. Do Migrants Pay
Their Way? A Net Fiscal Analysis for Germany. Essen:
Global Labor Organization (GLO), 2024.

WISE, Alexander; LOEYS, Jan. Long-term impacts of
immigration. Economic Research. J.P. Morgan, 2024.

ECONOMIA ARAGONESA 91



IDEAS FUERZA

¢ El mundo se dirige hacia un escenario de maximo poblacional y posterior decrecimiento demografico.

¢ La caida de la fecundidad es el principal motor del fin del dividendo demografico.

¢ Europa ya sufre envejecimiento, baja natalidad y riesgo de pérdida de poblacion activa.

¢ La inmigracion puede compensar parcialmente la despoblacién y sostener el mercado laboral.
¢ Sin inmigracién, las proyecciones demograficas europeas serian mucho mas negativas.

¢ El decrecimiento poblacional reduce el crecimiento potencial, la inversion y la innovacion.

¢ La sostenibilidad fiscal depende cada vez mas de mantener una base laboral suficiente.

¢ El efecto fiscal de la inmigracion no es homogéneo: depende de integracion, edad y formacion.

¢ Europa debe pasar de gestionar la inmigracion como riesgo a planificarla como oportunidad.
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