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Gié hién tai (@éng/cp) 43.800
Gia cao nhat 52 tuan (déng/cp) 53.800
Gia thap nhét 52 tuan (déng/cp) 40.000
S6 lwong CP niém yét (cp) 32.400.000
S6 lwong CP Iwu hanh (cp) 32.400.000
KLGD b/guén 30 phién(cp/phién) 4.490
Vén héa (ty déng) 1.409,4
EPS trailing (d6ng) 4.560
P/E trailing (Ian) 9,5

Téng quan doanh nghiép

Tén Cong ty C& phan Bat gigt Lix
S6 3, duwong sb 2, Khu phb 4,

Dia chi P. Linh Trung, Q. Thu Btrc,
Tp.HCM

Doanh thu San xuat va kinh doanh cac

chinh san phdm cham séc gia dinh

Chi phi chinh  Chi phi nguyén vat liéu LAS
Bién dong gia nguyén vat liéu

RUii ro chinh S e TR e

dau vao.

08/05/2019

CAP NHAT DAI HOI CO DONG NAM 2019

1. Két qua hoat dong kinh doanh ndm 2018

Doanh thu thuan dat 2.309 ty déng (+9,04% yoy), loi nhuan

trwéc thué (LNTT) dat 187,1 ty dong (+0,17% yoy), lan lwot

hoan thanh 103,9% va 93,1% ké hoach.

Doanh thu thuan tang 9,04% yoy: do san lwong tiéu thu dat 160

nghin tn (+18,2% yoy), gia ban binh quan gidm xuéng & mirc 14,43

triéu ddng/tan (-7,8% yoy). Doanh thu chét ty rira dang 1dng déng

gop ty trong chinh trong co' ciu va ghi nhan dat 1.192 ty déng

(+17,55% yoy).

Loi nhuan trwéc thué ting nhe 0,17% yoy, trong khi doanh thu

thuan tang 9,04% yoy do trong ndm 2018 chi phi ban hang va chi

phi quan ly doanh nghiép Ian lwot ting18,9% va 8,15% yoy, xuét

phat tr viéc LIX phai chi nhiéu hon cho hoat dong marketing va cac

chinh sach wu dai gidm gia, chiét khau cho cac siéu thi.

Co tirc 2018: LIX da chi trd cb tirc bang tién 3.000 ddng/cp vao

ngay 26/12/2018.

2. Ké hoach kinh doanh 2019

v Doanh thu: 2.400 ty déng, tdng 3,99% so v&i thye hién 2018.

v Loi nhuan truéc thué: 180 ty ddng, gidm 3,8% so véi thue hién
2018.

v C tlrc 2019: chi trd cb tirc bang tién 3.000 ddng/cp.

Chung t6i wéc tinh két qua kinh doanh ndm 2019 véi doanh thu dat

2.483,7 ty ddng (+7,57% yoy), LNTT wéc dat 181,4 ty ddng (-3,05%

yoy), hoan thanh lan lwot 103,5% va 100,8% ké hoach.

Quy 1/2019, doanh thu thuan ghi nhan dat 572,4 ty déng (+1,3%

yoy) va LNTT dat 48,1 ty ddng (+15,4% yoy), lan lwot hoan thanh

23,85% va 26,73% ké hoach nam 2019.

3. Khuyén nghi dau tw

Vé&i mirc gia 43.800 ddng/cp vao ngay 08/05/2019, LIX dang giao

dich tai P/E trailling la 9,5x cao hon so v&i mirc P/E trung binh mét

sb doanh nghiép cung nganh 8,7x. Chang t6i dwa ra khuyén nghi

BAN ddi v&i LIX tai thoi diém hién tai. Chang t6i wéc tinh EPS

forward cho nam 2019 cla LIX dat 3.925 ddng/cp, nha dau tw cé

thé xem xét mua vao khi LIX v& mic gia 31.400 déng/cp (+18,8%

so v&i mirc gia muc tiéu 37.300 ddng/cd phiéu).

Cac yéu t6 can theo doi

v Nguyeén vat liéu chinh la chat hoat ddng bé mat (LAS)?! chju anh
hwéng tir bién dong gia dau.

v' Bién dong cta ty gia: phan I&n nguyén vat liéu phai nhap khau
trong khi thij trwdng xuét khau chiém ty trong nhé.

v Tién d6 thoai vén ctia Tap doan héa chét Viét Nam (Vinachem).

v" Thanh khoan cd phiéu LIX kha thap, trung binh 30 phién |&
4.490 cp/phién.

1 Chét hoat déng bé mat (t&n ddy du 1a Linear Alkyl Benzen Sulfonic Acid - LAS): la m6t chat lam wét cé tac dung lam giam stc céng
bé& mét clia mot chat 1dng. DAy 13 thanh phan chinh c6 tac dung tay rira trong chét tdy rira cé ngudn gbc tir ddu ma.
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TONG QUAN DOANH NGHIEP

Lich str hinh thanh

_— v" N&m 1972: Thanh lap véi tén goi la Cong ty Ky nghé héa phdm Huan Huan.
LIX Fﬁ- Nam 2003: Chuyén tén thanh Coéng ty Cb phan Bot giat LIX.
v" 'Nam 2009: Chinh thirc giao dich trén Sé& Giao dich chirng khoan Tp HCM
(HSX) v&i ma LIX.
v N&m 2018: Cong ty cé hé thdng phan phéi trong nwéc véi hon 12 hé théng
siéu thj, 68.500 diém ban hang va 168 nha phan phéi. Ngoai ra, céng ty cé
hon 30 khach hang & 21 quéc gia trén thé gidi.

AN

Cong ty c6 phan Bt giit LIX, chuyén san xuat cac san pham chdm séc gia dinh nhw: my phdm, xa phong, chat
tdy rira, 1am bong va ché pham vé sinh. Ngoai ra, cong ty cling sén xuét kinh doanh cac héa chét co ban va gia
c6ng s&n phadm cho cac doanh nghiép.

Qua trinh tang von diéu lé

Biéu do6 1: Qua trinh tang vén diéu lé (ty déng)

250 124 Tl nam 2003 dén 2016, vén didu 1& da tang 9 Ian tiv 36 1y
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Ngubdn: LIX, FPTS téng hop
Co’ cau c6 dong

Biéu dd 2: Co’ cau c6 dong cua LIX tai ngay 25/04/2019

Tinh dén ngay 25/04/2019, Tap doan Héa chét Viét Nam
(Vinachem) la c6 déng I&n nhat s& hivu 51% cb phan. Theo
16 trinh thoai vdn nha nwéc 2017- 2020, Vinachem sé gidm
ty 1& s& hivu tai LIX xubng con 36% cd phan. Tai DPHCD,
ban I&nh dao cho biét qué trinh thoai vn van dién ra theo

= Tap doan héa chét
Viét Nam (Vinchem)

28,52% 5 on . .. dung ké hoach ciia nha nwédc song thoi diém thoai von van
CO dong nwdc ngoai ~ .
chwa dugc céng bo.
51’00% N A 7 . “n > ~ 2 PN
Nha dau tw nwéc ngoai hién dang s& hiru 20,48% cO phan
20,48% S& hiru khac va con lai la nha dau tw trong nudc.

Nguén: LIX, FPTS téng hop
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HOAT DONG KINH DOANH

Mang kinh doanh chinh cta LIX Ia san xuat va kinh doanh cac sa&n phdm cham séc gia dinh. Trong d6 gém 2
nhém san pham chinh:

v Chét tay riva dang 16ng chiém ty trong cao nhét vai ty 1& 51,6% téng doanh thu, véi da dang tinh nang va
mau ma nhw nwdc rira chén (5 san pham), nwéc lau san (4 san phdm), nwéec javel,... va 3 sdn pham dong
nwéc giat maoi.

v Dong san phdm bét giat dirng thir 2 véi ty 1é 36,1% tdng doanh thu. Dong bt giat LIX c6 7 san phdm bt
giat truyén théng nhw Bot giat Extra dam dac, Extra hwong nwéc hoa, Yes hwong nwéc hoa,...

Ngoai ra, LIX con c6 thém méng gia cdng san pham, san xuét kinh doanh héa chét co ban va kinh doanh béat déng
san.

Biéu d6 3: Co’ cau doanh thu c4c mang vaty suat  Biéu dd 4: Co cau doanh thu theo kénh phan

li nhuén gop giai doan 2015-2018 phéi ndm 2017-2018
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Ngubdn: LIX, FPTS téng hop

Trong giai doan ndm 2015 — 2018, LIX ghi nhan téc dé tang trwéng doanh thu CAGR dat 7,9%, trong d6 doanh
thu chat ty rira dang 1dng cé xu huéng tdng dan va hién dang déng gop ty trong cao nhat (chiém 51,6%). Doanh
thu t mang bét gi&t gidm dan do xu hwéng chung ctia nguwdi tiéu dung cé sw chuyén dich tlr nhém san phdm dang
bét sang dang nuéce.

Thi trwdrng chinh cla LIX chi yéu 13 thi trwdng ndi dia, véi 48,9% doanh thu dén t&r kénh truyén thong? va 31,8%
doanh thu dén tir kénh siéu thj. Vé khu vire, doanh thu cla LIX tap trung & khu viec mién nam véi 62,9% trong co
cau doanh thu. V& kénh phan phéi dang cé xu hwéng chuyén dich, cu thé kénh ban hang truyén théng giam dan ty
trong va ddy manh cho kénh siéu thj va kénh Horeca3, gém 12 hé théng siéu thi lén nhw Coop Mart, Big C, Vinmart...

LIX dirng vi tri thi 3 vé thi phan, sau hai doanh nghiép I&n clia nwéc ngoai la Unilever (véi cac thwong hiéu OMO,
Suft, Viso) va P&G (Tide va Ariel)...Tuy nhién, nh& cac dong san pham cuia LIX san xuét chi yéu tap trung vao thj
trwdng & ndng thon véi phan khuc la ngwdi tiéu dung cé thu nhap thdp da gitp cho LIX duy tri dwgc hoat dong kinh
doanh trong mét thi trie&ng ngay cang canh tranh.

2 Kénh truyén théng la kénh phan phéi qua nhiéu cAp bac tir nha ban si dén cac dai ly ban 1& va cudi cing dén tay nguoi
tiéu dung. Hé théng cac cho dau méi, cho, tap héa,...
3 Kénh Horeca la kénh cung cap sé&n phdm dap ng nhu cau kinh doanh cla cac khach san, nha hang va cac quan an
uéng.
y ____________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Ty suét Igi nhuan gdp c6 xu hwéng giam tir mire 21,2% (2015) xudng 19,3% (2018). Nguyén nhan do trong
giai doan 2016-2018, gia dau tang lam cho chi phi nguyén vat liéu chinh la chat hoat dong bé mat LAS (chiém ty
trong 85,8% trong chi phi nguyén vat liéu) dwoc chiét xuat tr dau mé tang theo.

Céc nguyén liéu chinh ctia LIX nhw chat hoat ddng bé mé&t LAS, hwong liéu,...da phan 1a dwoc nhap khau tir nwéc
ngoai va phan con lai la mua cla cac cdng ty hoa chét trong nwéc nhw CTCP Tico, CTCP Héa chat co' ban mién
Nam,...

Nang lwe san xuét

Hién tai, LIX c6 3 nha may tai 3 chi nhanh chinh la Tha Birc, Binh Duwong va Bac Ninh. Trong do, cé 3 xwéng san
xuét bot giat va 2 xwéng sén xuét chat ty rira dang 1dng. Cu thé:

Bang 1: Céng suat cac nha may san xuét ctua LIX

Coéng suat san xuat (tan/nam) Hiéu suat (%)
STT ~ Nhamay Dja diém e s Chét tay rira Chét tiy rira
Bot giat L £
dang long dang long
1 Thabuc Tp.Hb Chi Minh 120.000 - 85% -
2 Binh Duvong Binh Duong 40.000 90.000 100% 89,5%
3 Bé&c Ninh Bac Ninh 50.000 15.000 30% 30%

Ngudn:LIX, FPTS téng hop

Ngoai ra, LIX con gia céng san pham cho cac thwong hiéu khac. Bén canh dbi tac chinh 1a Unilever Viét Nam,
LIX cling s&n xuat nhan hang riéng cho Coop Mart, BigC, Mega Market, Vinmart va Lotte. Song trong hon 10 ndm
qua, ty trong gia cong da gidm dan tir hon 8% xubng con 4% trong co cdu doanh thu, do san lwong gia cong ngay
cang I&n nhwng gia tri mang lai khéng cao, vi vay doanh nghiép da tap trung gia tdng san xuét hang thwong hiéu
riéng clia minh.
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KET QUA KINH DOANH NAM 2018

Bang 2: Két qua kinh doanh nam 2018 cua LIX

(Pvt: ty déng) 2018 2017 %yoy %;g'llgH
Doanh thu thuan 2.308,9 2.117,4 +9,04% 103,9%
Chét tay riva dang Iéng 1.192 1.014 +17,55%

Bot gidt 833 901 -7,55%

Hoat ddng khac 192 122 +57,38%

Gia cong 91 80 +13,75%

Gia vén hang ban 1.862,3 1.706,5 +9,13%

Lo’i nhuan gép 446,6 410,9 +8,69%

Chi phi ban hang 179,9 151,3 +18,90%

Chi phi quan ly 80,6 74,5 +8,15%

EBIT 186,1 185,1 +0,56%

Doanh thu tai chinh 53 6,02 -12,01%

Chi phi tai chinh 4,41 4,49 -1,76%

Chi phi I3 vay 3,88 3,96 -2,07%

Loi nhuan khac 0,11 0,19 -41,49%

Loi nhuan trwéc thué 187,1 186,8 +0,17% 93,1%
Loi nhuan sau thué 147,6 147,7 -0,09%

EPS* (d6ng) 4.096 4.185 -2,13%

EPS*: EPS d4 diéu chinh trich quy khen thuéng va phuc lgi Nguén: LIX, FPTS téng hop

Nam 2018, doanh thu thuan dat 2.309 ty dong (+9,04% yoy). Lei nhuan trwéc thué dat 187,1 ty déng, tiang
nhe 0,17% yoy.

Doanh thu thuan ghi nhan tang 9,04% yoy, chi yéu tir san lwong tiéu thu tang 18,2% yoy, ghi nhan dat 160
nghin tan trong khi d6 gia binh quan chi dat 14,43 triéu dong/tan (-7,8% yoy).

Doanh thu chét tdy rira dang 16ng dat 1.192 ty ddng (+17,55% yoy), trong khi téc d6 tang trwdng clia mang bot giat
tiép tuc gidm, ghi nhan doanh thu dat 833 ty déng (-7,5% yoy). Nguyén nhan do sw dich chuyén xu huéng chung
clia nguwoi tiéu dung tir cac san pham dang bot sang cac san pham chat tay riva dang 1éng.

Bén canh do, trong mang hoat déng khac c6é dich vu cung cap héa chét cho cac doanh nghiép, mang nay nam nay
c6 murc tang trwdng manh nhét trong giai doan 2015-2018, ghi nhan doanh thu thuan dat 192 ty déng (+57,3%yoy).
Nguyén nhan chinh do thj trwdng xuat khdu héa chét thuan loi gitp cho san lwong va gia ban hau hét cac san
phdm héa chét tang, déng thdi déng USD téng gia gitp LIX cé thém khodn chénh Iéch ty gia USD/VND.

L¢i nhuan gép ghi nhan 446,6 ty dong (+8,69% yoy) vé&i bién Igi nhuan gép giam nhe so vé&i nam 2017 tir
19,4% xuéng 19,3%. Nguyén nhan do san lwong tiéu thu tdng 18,2% yoy, gia LAS trong nadm binh quan gitr mirc
on dinh, nhwng gia hwong liéu tdng 15% yoy, khién cho bién lgi nhuan gop gidm nhe so véi cung ky.

Loi nhuan trwéc thué nam 2018 chi tang nhe so véi cung ky, du doanh thu ting hon 9,04% yoy nhung do chi
phi ban hang va chi phi quén ly doanh nghiép Ian lwvot ting 18,9% va 8,69% yoy. Cu thé trong ndm vira qua, dé
c6 thé gilr virng thi phan va canh tranh véi nhirng thuwong hiéu khac, LIX da chi thém 5 ty déng cho cac hoat déng
quang céo, Marketing (chiém 2,8% trong chi phi ban hang, viéc nay chwa thwc hién trong cac nam trwdc day).
Péng thdi thue hién thém céac chinh sach wu dai giam gia, chiét khiu cho céac siéu thi,... khién cho chi phi ban
hang tang.
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KE HOACH KINH DOANH NAM 2019

Bang 3: Ké hoach kinh doanh nam 2019 cuta LIX

Thwc hién nam

Tang/giam so vé&i

Chi tiéu e Ké hoach 2019 thic hién 2018 Dy phéng
Doanh thu thuan (ty déng) 2.308 2.400 +3,99% 2.483,7
Loi nhuan trwdc thué (ty ddng) 187 180 -3,8% 181,4
C6 tirc 3.000 déng/cp

Ngubén: LIX, FPTS téng hop

Nam 2019, LIX dat ké hoach véi doanh thu thudn dat 2.400 ty déng (+3,99% so v&i thue hién 2018) va lgi nhuan
trwéde thué dat 180 ty ddng (-3,8% so véi thwe hién 2018).

Theo danh gia cua chiang t6i, LIX c¢6 kha nang ghi nhan doanh thu dat 2.483,7 ty dong (+7,57% yoy), loi
nhuan trwéc thué wéc dat 181,4 ty dong (-3,05% yoy), hoan thanh 1an lwot 103,5% va 100,8% ké hoach da
dé ra dwa trén nhirng co sé& sau:

v Két qua kinh doanh quy 1/2019, doanh thu thuan ghi nhan dat 572,4 ty ddng va LNTT dat 48,1 ty ddng, lan
lwot hoan thanh 23,85% va 26,73% ké hoach nam 2019. Doanh thu cta LIX ¢cé khuynh hwéng tap trung
vao 2 quy cudi ndm, dac biét quy 4 1a mua cao diém mua sdm va dién ra cac chwong trinh khuyén mai.

v’ Mang chét tay rira dang 18ng tiép tuc la mang chinh déng gép vao doanh thu ctia LIX, vé&i tde do ting trudng
wée tinh tang 13,5% yoy, xap xi v&i téc dd tang trwdng doanh thu CAGR mang nay giai doan 2014-2018 1a
13,64%/nam. Mang bot giat giam 4,5% yoy, trong khi d6 mang gia cong va mang hoat dong khac gilr & mdc
on dinh.

v LNTT dw béo giam 3,05% yoy do : (1) LIX tiép tuc chi 15 ty ddng cho cac hoat ddng marketing (tdng thém
10 ty ddng, twong &ng gap 3 lan so véi 2018) tai cac khu vuc thi trwdng mién Bac, mién Trung va Tay
Nguyén, nham gilr virtng va mé rong thi phan; (2) Gia dau Brent dw bao duy tri & mirc quanh 65 USD/thiing
dan dén gia LAS duwoc dw bao sé én dinh hon trong ndm 2019. Tuy nhién gia hwong liéu va gia thung gidy
(chiém 20% trong co’ cAu chi phi nguyén vat liéu) dwoc dw bao van duy tri & mirc cao do thi€u ngudn cung
hwong liéu va Trung Quéc tiép tuc dong clra nha may san xuéat cac san pham gidy gay 6 nhiém.

Ké hoach dau tw cho hoat déng kinh doanh trong nam 2019

v' K& hoach dau tw nang cap cho cac nha may véi téng dy chi 32 ty déng. Trong dé chi cho nha may tai Tha
DPlrc 12 ty ddng va nha may tai Binh Dwong 20 ty déng. Tap trung dau tw vao hang muc chinh 1& mua may
méc, thiét bi méi thay thé cho cac may méc, trang thiét bi da ci; |&p thém 2 chip tw dong dé thay thé strc
ngudi; tiép tuc mé rong kho bai,... Ngoai ra, LIX cling mé rong sang dong s&n phadm my pham véi 2 san
pham chinh hién tai 1a stra tdm va dau goi.

v’ Ddng thoi dé gitr thi phan, ban Ianh dao ciing da théng qua quyét dinh trich ti loi nhuan 2019 véi 15 ty
ddng dé chi cho hoat dong Marketing, thuwc hién tai cac thi trwrng mién Bac, mién Trung, Tay Nguyén; san
xuét TVC b trg hinh &nh cho Activation, hoat dong PR va Digital Marketing.

y ____________________________________________________________________________________________________________________________________________
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DINH GIA
Chung téi dwa ra cac doanh nghiép hoat déng trong nganh hang tiéu dung thiét yéu dé so sanh véi LIX. D liéu
dwoc st dung trong 4 quy gan nhét (quy 1/2018 — quy 4/2018).

Do méang bot giat va chat ty rira chi chiém 22% trong co cau doanh thu ctia CTCP Tap doan Hoéa chat Buc
Giang, vi vay chuing tdi dwa thém trong sé vao mau so sanh nhu sau:

Bang 5: So sanh LIX vé&i cac doanh nghiép hoat déng trong nganh:

. n ~ Vén héa Doanh thu Trong sé
Tén doanh nghiép Ma CK (Ty déng) (ty déng) PE (x) PE
CTCP B6ét giat Net NET 618,2 1.117,3 2.376 19,8% 10,5x 70%
CTCP Tap doan Hoéa chat 4.085,7 6.091,5 12.389 46,9%  4,6x 30%
Burc Giang
Trung binh 8,7x
CTCP Bét giat LIX LIX 1.435,3 2.308,9 4.096 31,2% 9,5x

EPS*: EPS d3 diéu chinh trich quy khen thuéng va phtc loi Nguén: FPTS téng hop

Loi nhuan sau thué ctia doanh nghiép wéc dat 144,5 ty déng (-2,1% yoy), twong (ng v&i mic EPS* forward cho
nam 2019 cla LIX dat 3.925 dbng/cb phiéu.

Tai mirc gia déng clra ngay 08/05/2019 la 43.800d/cp, LIX dang dwgc giao dich tai mic P/E trailing 9,5x cao hon
so v&i PE trung binh mét sé doanh nghiép cung nganh 8,7x. Chung t6i khuyén nghi BAN dbi véi cb phiéu LIX tai

thoi diém hién tai, nha dau tw cé thé xem xét mua khi LIX vé mirc gia khoang 31.400 ddng/cé phiéu (murc sinh 16i
+18,8% so v&i mirc gia muc tiéu 37.300 ddng/cd phiéu).
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Tuyén b6 mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bao cdo nay dwoc cung cap bdi FPTS dwa vao cac nguén théng tin ma FPTS
coi la dang tin cay, cé s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khéng dadm bao tinh chinh xac hay day
dd cha cac thoéng tin nay.

Nha dau tw str dung bao céo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chat chi quan cia
chuyén vién tw van dau tw FPTS. Nha dau tw st dung bao cao nay ty chju trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao céo nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw cda minh
ma khéng bi phu thudc vao bat ki rang budéc nao vé mat phap ly doi véi cac théng tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién bao céo phan tich, FPTS ndm git 35 ¢b phiéu LIX va chuyén vién tw van dau tw khéng
nam gitr cb phiéu nao cua LIX.

Cac thong tin c6 lién quan dén chirng khoan khéac hodc cac thong tin chi tiét lién quan dén c6 phiéu nay
c6 thé dwoc xem tai http://ezsearch.fpts.com.vn hoac sé dwegrc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Coéng ty chirng khoan FPT
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