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Bao c4o thi truong

B4o cdo cip nhat T9 2026: VN-Index c6 thé giao dich

trong bién d6 1,670 - 1,800 diém trong thang 10

Dién bién thi trudng - VN-Index giam 3.5% trong T9 khi khai ngoai quay Chi 6 CK quéc t& Thingd %MoM  %YTD
lai ban rong ngay sau su kién nang hang. DJI* 51,350  -35%  6.8%
L L o L S&P500** 7,671 -02% @ 12.1%
Chi s6 VN-Index két thic thang 9 tai mdc 1,769 diém, giam 3.5% MoM, tudng
N T T VIX* 15 05%  03%
dudng gan 70% mUc tang cla chi so trong T8. Chi so tiép can dinh trong
R B T R ) . FTSE100** 10,637  -17%  7.1%
thang 6 moc 1,874 diém trong phién ngay 05/09, tuy nhién sau do duy tri xu Nikkei 225 66,396 09%  32.9%
hudng giam trong phan con lai ctia T9, bat chap sy kién FTSE Russell chinh
thdc nang hang TTCK Viét Nam vao ngay 21/09. Ap luc diéu chinh tap trung & Chisg VN Thingd %MoM  %YTD
L o L . i NI 1,768  -3.5%  -0.9%
nhém Vingroup va Ngan hang vai 13/20 phién giam diém trong thang. VN30 1907 3.8%  -6.1%
s s A A s R » , , VN MID 1,847  -65%  -16.7%
Thanh khoan binh quan trén san HSX trong T9 giam xudng muc 16,459 ty VN SMALL 1.263 0.0%  -14.4%
VND/phién (-5.3% MoM), thap nhat ké tu T2 2025 va la thang giam th(i 4 lién HNI 2712 -45%  9.3%
tiép.
Vén héa Thiang9 %MoM  %YTD
Nhan dinh thi trudng T10 2026 - TVS Research cho rang VN-Index sé giao HSX 8,577 -3.4% 2.8%
dich trong khoang tif 1,670 - 1,800 diém trong T10 HINX 463 34% - 1.9%

: UPCoM 1,303 -0.9%  4.4%
Két hgp véi phan tich kj thuat, TVS Research cho rang VN-Index c6 thé giao Téng cdng 10,343 -3.0%  3.2%
dich trong khoang 1,670 - 1,800 diém trong thang 10. Ching t6i danh gia . X

, 3 . . , . B . Thanh khoan Thang9 %MoM %YTD
chi s6 c6 xu hudng tiép tuc diéu chinh trong nifa dau thang, kiém dinh HSX 329 53%  -39.6%
vung ho trg 1,670 - 1,720 diém va phuc hdi k§ thuat trong nifa cudi thang HNX 15 -13.1%  -52.8%
khi miia cng bé KQKD Q3 bt dau. UPCOM. 6 2% 6T6%

Tong cong 350 -6.3% -41.1%
Yéu t6 tac déng chinh dén dién bién cia VN-Index trong thang s& dén tu L ,

. . ] Lo ., . . ) . Chiso P/E Thang9 %MoM %YTD
dong vén ngoai, quyét dinh [di suat cia FED ngay 29/10 va thanh khoan hé Viét Nam 12 33% 243%
théng ngan hang. Ching téi khuyén nghi NDT duy tri ty trong cd phiéu vé ThéiLan 15 53%  53%
muc 50%, han ché st dung don bay va chi gidi ngan tham do tai viing hd Indonesia 15 23% -2.3%

R o : : Malaysia 15 8.7% 8.7%
trd néu tren. Singapore 17 -1.9% -1.9%
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TVS

Dién bién thi trudng thang 09 2026

Chi sé giam tré lai trong T9,
x06a b6 gan 2/3 muc ting clia
T8 khi luc cau tif su kién nang
hang khong du bu dap ap luc
ban.

www.tvs.vn

Chi s VN-Index két thic thang 9 tai mic 1,769 diém, giam 3.5% MoM va giam 0.9%
YTD. VN-Index chi yéu dao dong trong bién 1,790 - 1,830 diém trong nlia dau thang.
Chis6 bat tang trong tuan 14 - 18/9 nhd dong tién ngoai giai ngan trudc ngay FTSE
Russell ndng hang cé hiéu luc nhung dao chiéu giam ngay sau d6, mat moc 1,800
diém trong phién 21/09 va gidam sau han tif phién 24/09 (-1.5%) vdi 13/20 phién giam
diém trong thang. Chi s6 VN30 giam 3.8% MoM, nang mdc giam ti dau nam lén 6.1%
YTD, kém hon VN-Index (-0.9% YTD) do nhdm Ngan hang chiu ap luc ban ctia khoi
ngoai trong khi nhém Vingroup gitl vai tro nang d chi sé.

Vé yéu t6 vi mo, FED tang i suat 25dcb [én 3.75% - 4.00% tai cudc hop ngay 16/09 va
phat tin hiéu co thé tang thém maot [an trong ndm 2026. Trong khi tai Viét Nam, 3i
suat qua dém lién ngdn hang bién ddng manh (tang [én 6% - 7% vao dau thang va sau
ngay 21/09 trudc khi giam vé quanh 1% vao cudi thang nhd NHNN bom rong han
34,000 ty VND), va NHNN md& kénh hoan déi ngoai té téi da 2 ty USD vao ngay 21/09
sau khi ty gid USD/VND ban ra ciia NHNN neo cao.

Thanh khoan binh quan trén san HSX trong T9 giam xudng muic 16,459 ty VND/phién
(-5.3% MoM), thap nhat ké ti T2 2025 va thap hon khoang 38% so vdi binh quan ndm
2025 (26,497 ty VND/phién). Thanh khoan trong phién 18/09 dat 25,997 ty VND la
phién dot bién duy nhat trong thang, trong khi thanh khoan cac phién con lai chi dao
dong trong khoang 13,000 - 19,000 ty VND. Chling téi cho rang viéc thanh khoan suy
giam ngay trong thang nang hang cho thay ky vong vé dong tién tu sy kién nay da
dugc phan anh truGc va NDT ca nhan than trong han trudc (1) viéc FED tang l3i suat
va cé thé tiép tuc tang, (2) mat bang |3i suat tién glii chua ¢ dau hiéu ha nhiét va (3)

bién déng manh cdia i suat lién ngdn hang ky han ngan.

Vi dién bién thi trudng nhu trén, trong T9 2026, toan thi trudng chi ¢6 5/19 nhém
nganh tang diém (so vGi 18/19 nhém trong T8). Nhdm Dau khi (+9.2% MoM) va Bao
hiém (+8.7% MoM) tdng manh nhat, trong d6 nhém Dau khi dudc ho trg khi gia dau
thé gidi neo cao. § chidu ngugc lai, nhém Hang c4 nhan & Gia dung (-11.7% MoM) va
Dich vu tai chinh (-10.8% MoM) giam manh nhat, trong dé nhém Dich vu tai chinh cho
thay hiéu Ung “ban khi cé tin” sau khi FTSE Russell chinh thlic ndng hang thi trugng.
Cac nhém vén hda I6n nhu Bat dong san (-4.4% MoM) va Ngan hang (-2.2% MoM)

cling giam diém va la nguyén nhan chinh khién VN-Index giam trong thang.
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Biéu d6 1: VN-Index giam tré lai trong T9 2026 sau nhip
héi phuc kéo dai tif cudi T7 2026
Dién bién chi s VN-Index [diém] va gid tri giao dich [ty VND]

TVS

Bi€u d6 2: Thanh khoan thi trugng gidm xuéng mulc thap

nhat ké tii T2 2025

GTGD binh quan hang thang trén san HSX tU T9 2025 - T9 2026 [ty VND]
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Ngudn: Fiinpro-X, TVS Research

Ngudn: Fiinpro-X, TVS Research

Bi€u d6 3: Chi 5/19 nhém nganh tang diém trong T9 trong khi da sé cac nganh giam

diém

Hiéu suat ctia VN-Index va cac nhdm nganh trong T9 2026 [%]

Dau khi

Bao hiém

Hda chat

Du lich va Giai tri

Dién, nudc & xang dau khi dét
Hang & Dich vu Cong nghiép
Banlé

Y té

Xay dung va vat liéu

Ngan hang

Tai nguyén Cd ban

Thuc phdm va dé uéng

Bat dong san

0 t6 va phu tiing

Cong nghé Thong tin

Vién thong

Truyén thong

Dich vu tai chinh

Hang ca nhan & Gia dung

-0.5%
-1.1%
-1.3%
-1.9%
-2.2%
-2.3%
-3.0%
-4.4%
-5.0%
-5.2%
-5.8%
-6.6%
-10.8%
-11.7%

9.2%
8.7%

Ngudn: Fiinpro-X, TVS Research

NPT nudc ngoai quay lai ban
rong manh trong T9, bat

chap sukién nang hang.
thang nhu sau:

Vé dién bién giao dich rong clia cdc nhdm nha dau tu trong T9 2026, 4p uc ban
rong cta khoi ngoai gia tang trd lai so vdi thang trudc trong khi dong tién noi
déng vai tro hap thu. Cu thé dién bién mua/ban rong ciia cdc nhém NDT trong

e Canhan trong nudc tiép tuc mua rong trong thang th( 9 lién tiép vdi gia tri
khoang 5,350 ty VND, cao han nhiéu so véi mic 682.4 ty VND trong T8. Trong
thang, NDT ca nhan tap trung mua rong cac ¢4 phiéu nhdém Thép va Ching

khoan

www.tvs.vn
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Bi€u d6 4: NPT nudc ngoai ban rong trd lai trong T9 bat

chap su kién nang hang

GTGD rong ciia NDT nudc ngoai trén san HSX [ty VND]

TVS

e Nhém NBT t8 chlic trong nudc giao dich 8 miic xap xi cdn bang sau khi mua
rong 961.5 ty VND trong T8, trong dé khai ty doanh CTCK quay lai mua rong
khoang 665 ty VND trén san HOSE vGi VPB la ¢6 phi€u dugc mua rong manh
nhat

e Khéi ngoai ban rong khoang 4,800 ty VND trén san HOSE, gap gan 3 [an muc
1,643.9 ty VND trong T8 va la thang ban rong thit 9 lién tiép ti dau nam. Khai
ngoai mua rong khoang 2,640 ty VND trong tudn 14 - 18/9 (tap trung & FPT,
HDB va BSR) nhung dao chiéu ban rong khoang 2,765 ty VND ngay trong tuan
dau sau ngay hiéu luc va két thic thang véi chudi 6 phién ban rong lién tiép.
Trong T9, NDTNN tdp trung ban rong cac c6 phiéu nhu VHM (khoang 2,410 ty
VND), VIC (1,253 ty VND) va VPB (1,127 ty VND)

Chiing t6i cho rang dong vén thu déng tlf cac quy ETF theo FTSE chi mang tinh tam
thdi va chua di dé bu ddp dong vén chli dong rit ra, qua d6 dp luc ban rong clia
kh@i ngoai sé& van hién hitu trong T10 khi (1) FED d3 tang |&i suat |&n 3.75% - 4.00%
va phat tin hiéu cé thé tang thém trong nam 2026 khién déng USD manh, (2) ty gia
USD/VND neo cao budc NHNN phai md kénh hoan ddi ngoai té va (3) danh muc ¢
phiéu lién quan dén chip ban dan, bd nhd va Al trén TTCK con thiéu da dang. Viéc
phan 18n ty trong giai ngdn cla cac quy theo FTSE dién ra ti ndm 2027 ciing khién
dong tién ho trg trong T10 & mic han ché.

Bi€u d6 5: NPT ca nhan mua rong trong T9 2026 han ché
ap luc ban rong tif NPT nudc ngoai
GTGD rong cia NDT ca nhan trén san HSX [ty VND]
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Ngudn: Fiinpro-X, TVS Research

Pinh gia cia VN-Index thu
hep vé 12.1x v@i kha nang cai
thién dinh gia han ché trong
T10.

www.tvs.vn

Nguon: Fiinpro-X, TVS Research

P/E clia VN-Index cudi T9 2026 dat 12.1x, giam nhe so vdi mdc 12.5x vao cudi T8 sau
khi chi s6 gidm trong thang. Chling t6i danh gia mlc dinh gi hién tai cGa thi trudng
tugng doi hap dan khi P/E thap hon mdc trung binh 5 ndm (khoang 13.8x) va thap hon

24% so vdi cudi ndm 2025,

Tuy nhién, chiing t6i cho rang kha nang cai thién P/E dang thiéu di ddng luc khi dong
v8n ngoai van ban rong va cac yéu t6 vi mé thé gidi ti€p tuc dién bién phiic tap. Ching
t6i khéng loai trir kha nang P/E ti€p tuc thu hep vé viing 11.5x - 12x trong T10, tuong
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(ing 1,680 - 1,760 di€m theo EPS hién tai, néu VN-Index Ui vé viing ho trg gan.

V& dinh gia cdc nhém nganh, P/E cta phan l6n cac nhém nganh giam nhe trong thang
theo dién bién gid. Nhém Ngan hang giao dich & mUc 8.5x, thap hon mdic binh quan 5
nam (9.6x), trong khi nhém Dich vu tai chinh giam vé 11.8x sau khi giam 10.8% trong
thang. P/E nhém Bat dong san & mdc 19.1x, tudng dudng muic binh quan 5 nam, cho
thay du dia dinh gia ciia nhém nay han ché khi nhém Vingroup diéu chinh. Ching t6i
cho rang P/E ctia hau hét cdc nhém nganh van duy tri dudi mdc trung binh 5 ndm va

c6 thé la cd hdi giao dich & cac viung hé trg clia VN-Index.

Biéu db 6: P/E ctia VN-Index giam vé 12.1x cudi T9 va Bi€u d6 7: Pinh gia ctia hau hét cac nhém nganh giam nhe
thap hon muc binh quan 5 nam trong T9
Dinh gia P/E ctia VN-Index [lan] Dinh gia P/E cGa cac nhém nganh [lan]
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Ngudn: Fiinpro-X, TVS Research Ngudn: Fiinpro-X, TVS Research

Ghi chi: Chiing tdi loai nhém Tai nguyén cd ban, Truyén thdng, Vién thong
va Du lich & giai tri do cé gia tri P/E t8i da/t8i thi€u qua ldn hodc qué nho
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TVS

Nhan dinh thi trudng thang 10 2026

TVS Research cho rang VN-
Index sé giao dich trong bién
dd 1,670 - 1,800 diém trong
T10.

www.tvs.vn

TVS Research danh gia VN-Index c6 kha nang giao dich trong vung 1,670 - 1,800
diém trong T10 vGi xu hudng diéu chinh la chd dao. Ching téi nhan dinh trong nlta
dau T10 VN-Index chiu ap luc diéu chinh khi dong v6n ngoai ban rong chua cé dau
hiéu duing lai va thanh khoan & mdc thap. Trong nifa cudi thang, VN-Index c6 thé
phuc hdi ki thuat khi mta cdng bd KQKD Q3 bat dau cling véi sé liéu GDP Q3 2026
tang 9.95% YoY cho thdy nén tang tang trudng |gi nhudn doanh nghiép van tich cuc.

Bén canh dd, ching t6i nhan thay ap luc thanh khoan trén thi trudng LNH da giam
bét khi NHNN bém rong hon 34,000 ty VND trong tuan 21 - 25/9, dua l3i suat qua
dém vé quanh 1%/ndm. Tuy nhién, ldi suit ky han 3 thang van tang |én 7.2%/ndm,
cho thay ap luc |&i suat trung han chua ha nhiét va chua du cai thién tdm ly cia NDT

ca nhan trong nudc.
Chding t6i cling luu y mot s6 yéu t6 cé thé tiép tuc gdy ap luc [én VN-Index trong T10:

e NDT nudc ngoai chua cé dau hiéu diing ban sau su kién ndng hang. Dot giai
ngan ti€p theo cla cac quy theo chi sé FTSE chi dién ra vao T3 2027 nén lyc cau
thu dong trong T10 sé& khong con nhiéu

e Quyét dinh diéu hanh 3i suat ctia FED ngay 29/10. Mdc du chlng t6i danh gia
kha ndng FED tang |&i suat ngay tai cuéc hop nay khdng cao, du phdng |&i suat
trung vi cudi ndm 2026 & muic 4.1% cho thay FED van c6 thé ting thém mét [an
trong nam va diéu nay sé anh hudng tiéu cuc lén (1) tdm ly NDT trong nudc va (2)
ty gid USD/VND

e Thi ba, thanh khoan duy tri & mdic thap cho thay su thi€u hut thanh khoan trong
hé thdng ngan hang tiép dién. Bén canh dd, ching téi van can nhic kha ning

diéu chinh tiép ctia nhém Vingroup cé thé kéo giam VN-Index vé vung day T7

Chung téi cling luu y 3 méc thai gian quan trong trong thang ma thi trudng c6 thé
xuat hién bién dong manh, gobm ngay 15/10 khi hgp déng VN30F1M ddo han, giai
doan ntia cudi thang khi mlia céng bd KQKD Q3 bat dau va ngay 29/10 khi FED cdng

bo quyét dinh digu hanh [&i suat.

Vé hanh déng, ching t6i khuyén nghi nha dau tu giam ty trong c6 phiéu vé muc
quanh 50% va han ché st dung don bay trong thang 10. Ching t6i uu tién hai nhom:
thd nhat [a nhém Ngan hang cé P/E thap hon mUc binh quan 5 ndm va dugc hudng
lgi nhg thanh khoan hé thong cai thién; th( hai la nhdm Dau khi, dudc hudng Igi
nhd gia dau neo cao. Ching t6i danh gia than trong véi nhém Bat dong san do rdi ro

diéu chinh ctia nhém Vingroup va l&i suat huy dong/cho vay ti€p tuc neo cao.
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TVS

Phan tich ky thuat VN-Index két thic T9 vé8i dau hiéu suy yéu khi dong ctfa dudi MA50 ngay, tudng
dudng muc 1,770 sau khi khdng gilt dudc viung hé trg 1,780 - 1,800 diém, trong khi
MA20, MA100 va MA200 ngay déu nam phia trén chi s8. Ching tdi danh gia chat
lugng nhip phuc héi trong T8 va dau T9 la thap khi thanh khoan trén HOSE suy
giam xudng muc thap nhat ké ti T2 2025 va mdc tang tip trung chu yéu vao
nhém Vingroup. Do dd, chiing téi cho rang VN-Index cé thé kiém dinh viing hé trg
1,725 - 1,760 di€m va nhiéu kha nang quay lai thi thach day T7 quanh 1,670 -
1,690 diém trong T10. Ngudc lai, ving 1,796 - 1,811 diém trd thanh khang cu
manh va chi khi chi s6 dong ctfa trén vung nay cling sy cai thién cta thanh khoan
thi rdi ro diéu chinh mdi dudc giai téa. Ching t6i khuyén nghi nha dau tu han ché
bat day sém, uu tién giam ty trong & cac nhip hdi [én viing 1,800 va chi giai ngan

tiing phan tai ving hé trg 1,670 - 1,700 diém.

Biéu d6 8: TVS Research du bao VN-Index giao dich quanh 1,670 - 1,800 diém trong thang 10
Biéu do k¥ thuat chi s6 VN-Index khung thdi gian ngay

VNINDEX - 1D - HOSE 01,737.71 H1,756.30 L1,732.38 C1,753.20 +15.49 (+0.89%) Vol570.9M
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Ngudn: Tradingview, TVS Research
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TVS

Théng 9/2026
Thong tin kinh té dang chu y trong thang 10
Ngay Su kién Muc d6 anh huédng
01/10/2026 Viét Nam - Cong bd chi sé PMI Cao
03/10/2026 Viét Nam - Cong bo s6 liéu kinh té - x3 hoi Q3 va 9T Cao
07/10/2026 FTSE Russell - Cong bo bdo cao xép hang thi trudng Trung binh
15/10/2026 Viét Nam - Pao han hgp dong tudng lai YN30F1M Cao
20/10/2026 Viét Nam - Céng bd danh muc cac rd chi s6 thanh phan Trung binh
Viét Nam - Han n6p BCTC ddn |é Q3 2026 Cao
29/10/2026 FED c6ng bd quyét dinh diéu hanh [§i suat T10 Cao
30/10/2026 Viét Nam - Han ndp BCTC hdp nhat Q3 2026 Cao
www.tvs.vn Bloomberg: TVSJ <GO> Trang |8
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TVS

Théng 9/2026

Danh muc bao cao da phat hanh

Loai bao cao Tiéu dé Cong ty/Nganh Ngay phat hanh
Bdo cdo nganh Cap nhat nganh BDS KCN BDS Khu cong nghiép 07/10/2026
Bdo cdo nganh Cap nhat nganh Ngan hang Ngan hang 02/10/2026
Bao cao thi trudng Bao céo thi trudng T8 2026 Thi trudng 10/09/2026
Bao cdo vi mo6 Bao cao cip nhat vimd T8 2026 Vimd 10/09/2026
Bao cao thi trudng Bao cao thi trugng T7 2026 Thi trudng 07/08/2026
Bao cdo vi m6 Bao cao cip nhatvimd T7 2026 Viméd 07/08/2026
Bdo cdo thi trudng Bdo cdo thi trudng T6 2026 Thi trudng 10/07/2026
Bao cao vi mo6 Bao cao cap nhat vimd 76 2026 Vimo 10/07/2026
Bdo cdo thi truéng Bdo cdo thi trugng T5 2026 Thi trudng 10/06/2026
Bao cao vi mo Bao cao cap nhat vimd T5 2026 Vimo 10/06/2026
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Bdo cdo thj trudng - 08/10/2026 TVS
Théng 9/2026

Tuyén b6 mién tru

Bdo cdo nay dugc viét va phat hanh b&i CTCP Chiing khoan Thién Viét (TVS). Béo cdo dugc dya trén cac thong tin dugc thu thap tif cac ngudn TVS danh gia
la dang tin cdy, tuy nhién TVS khéng chiju trach nhiém vé tinh chinh xac va day di cta cac thdng tin nay.
Nhén dinh va quan diém trong bao cdo thé hién y ki€n clia chuyén vién phan tich tai thgi diém phat hanh. Nhiing quan di€ém nay khdng dai dién cho quan

diém chung cta TVS va cé thé thay d6i ma khdng can thong bao trudc.

Béo céo chi nhdm muc dich cung cap thdng tin tham khao cho nha dau tu, khdng nham muc dich chao mdi, xdi giuc mua hodc ban bat c chiing khoan nao
dugc dé cap. Nha dau tu toan quyén quyét dinh va ty chiu rui ro trong viéc sif dung cac thdng tin va tham khao céc nhén dinh trén bao cdo. TVS tuyén bé
mién trach d&i v4i bat ky thiét hai tryc tiép hodc gian ti€p nao phat sinh tif viéc st dung bao cdo nay.

Hé thong khuyén nghi

Céc khuyén nghi Mua, Ban hodc Nam giif chiing khodn dudc xac dinh dua trén tdng |gi nhudn ky vong, bang téng ctia chénh l&ch gilia gid muc tiéu va thi gia

hién tai cia ¢ phiéu cdng véi Igi tlc ¢8 tic ky vong. Cac dinh nghia vé Mic khuyén nghi cu thé nhu sau:

Xép hang khuyén nghi Pinh nghia

MUA Téng gi nhudn ky vong clia ¢4 phiéu trong 1 ndm > 20%

NAM GIU Téng Igi nhuan ky vong clia ¢ phiéu trong 1 n&m khoang tif-10% dén 20%
BAN Téng Igi nhudn ky vong clia ¢d phiéu trong 1 ndm < -10%
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