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Thong tin giao dich

Gia hién tai (VND/cp) 11.100
Gia cao nhat 52 tuan

(VNBYcp) 18.600
Gia thap nhat 52 tuan

(V’N Plcp) ' 10.300
thlu’o’ng CP niém yet 500
(triéu cp)

Somluc_yng CP lwu hanh 500
(triéu cp)

KLGD.tA)mh guan 3 thang 254,952
(cp/phién)

% s& hiru nwéc ngoai 13%
Vén héa (ty VND) 5.550
P/E trailing 8,91x
EPS vnd/cp 1.246
Téng quan doanh nghiép

Tén Tap doan Dét may Viét Nam

41A Ly Thai T4, Quan Hoan
Kiém, Ha Néi, Viét Nam
Doanh thu chinh  Sgi, Dét nhuém, May

Chi phi chinh Nguyén vat liéu, lao dong

Dia chi

CAP NHAT PHCP THUONG NIEN NAM 2018

|. Két qua hoat déng kinh doanh ndm 2017

Doanh thu nam 2017 dat 17.447 ty déng, ting truéng 13%
so v&i ndm 2016 con loi nhuan truwéc thué dat 748,4 ty dong,
tang 10% so v&i lgi nhuan dat dwgc nam 2016. Tuy nhién, ty
l& loi nhuan gop gidm tr 11% xubng con 9% do gia nguyén vat
liéu dau vao (béng, xo') tng 12% yoy trong khi gia ban cac san
pham dau ra khong tang twong rng (~7% yoy);

Ty lé chi tra c6 tirc nam 2017 dwoc DPHDCD théng qua la 5%
twong &ng téng sb tién chi 250 ty ddng.

Il. K& hoach kinh doanh ndm 2018

Ké hoach doanh thu nam 2018 hop nhat 1a 20.319 ty dong,
tang 10% so v&i nam 2017. Lgi nhuan truéc thué ky vong dat
787,6 ty dong, tdng 5% so v&i loi nhuan dat dwoc nam 2017.

Tinh t&i thoi diém hién tai, hdu hét cac don vi thudc tap doan
da ki két dwoc don hang san xuét téi hét Q3/2018 va mot sb
don vi da ky don hang cho ca nam. Theo wéc tinh 6 thang dau
nam 2018, doanh thu va loi nhuan trwéc thué cda tap doan 1an
lwot 12 9.292 ty déng va 394 ty dong, dat 45,7% va 50,1% ké
hoach cd nam 2018. Do d6 doanh nghiép hoan toan c6 thé
thwc hién ké hoach doanh thu va loi nhuan ké trén.

ll. Hoat déng thoai vén ctia Bé Céng Thwong

Theo Quyét dinh s 1232/QD-TTg ngay 17/08/2017 clia Th
twéng Chinh phi vé viéc phé duyét Danh muc doanh nghiép
¢6 vén nha nwéc thue hién thoai vén giai doan 2017 - 2020,
Tap doan Dét May Viét Nam sé& dwoc chuyén vé Téng Cong ty
DPau tv va Kinh doanh vén Nha nwéc (SCIC) quén ly va thuc
hién thoai vén Nha nuéc trong ndam 2018.

Tuy nhién, ching tdi danh gia viéc thoai vén khé cé kha
nang dwoc thwe hién trong nam 2018. Tinh t&i thoi diém
hién tai, VGT dang trong giai doan danh gia gia tri doanh
nghiép 1an 2 trwdc khi ban giao cho SCIC dé thyc hién thoai
vbn. Ban lanh dao doanh nghiép cho rang Vinatex khéng thuéc
danh sach cac doanh nghiép bat budc thoai von theo Quyét
dinh 58/2016/QD-Ttg va ciing chuwa cé théng tin cu thé vé sb
vén du kién sé thoai cling nhw gia ban.

LUAN DIEM DPAU TU

Chuing t6i khuyén nghi THEO DOI @i véi cb phiéu VGT voi
nhirng yéu tb.

Tién trinh thodi vén nha nuwéc;

Hiéu qua ctia cac cong ty con va cac dw an dau tw méi;

Chi phi lao déng tang cao;
Bién doéng gia nguyén vat liéu.
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GIOI THIEU DOANH NGHIEP

Lich str hinh thanh

Nam Sw kién
Tbng Cong ty Dét May Viét Nam tién than ctia Tap
doan Dét May Viét Nam dwgc thanh [ap trén co

1995 s& sap nhap cac doanh nghiép thudc Téng Céng
ty Dét Viét Nam va Lién hiép San xuét - Xuat nhap
khau May.

Tap doan Dét May Viét Nam dwgc thanh 1ap trén
VI NATEX 2005 co s sap xép, t6 chire lai Tdng Coéng ty Dét May

Viét Nam va cac don vj thanh vién.
Tha twéng Chinh phd ban hanh Quyét dinh sé
646/QD-TTg ngay 06/5/2014 vé viéc phé duyét

2014 phuwong an cb phan héa Cong ty me - Tap doan
Dét May Viét Nam.
Cb phiéu Tap doan Dét May Viét Nam chinh thirc
2017 giao dich trén thi trwdng UPCoM vé&i ma chirng

khoan VGT.

Vinatex la doanh nghiép I&n nhat cia Nganh DMVN, dwoc

Kim ngach xuat khau hang dét hwéng loi trwe tiép tir cac hiép dinh thwong mai tw do
may 2017

Vé tinh hinh san xuét kinh doanh, VGT van tiép tuc la doanh
nghiép dAu nganh, voi KNXK dat 3,2 tjy USD (2017), chiém
khodng 10% kim ngach xuét khau toan nganh (31,2 ty USD).
Tuy nhién, xét vé trién vong tang truéng, VGT sé kho c6 thé
tang trwdng cao nhw cac ndm vira qua, dac biét trong bbi canh
nganh dét may Viét Nam da cé dau hiéu tang trudng gidm dan
do ap lwc canh tranh ngay cang gay gat dén tir cac qudc gia lan
can véi chi phi lao dong ré hon nhw Myanmar va Campuchia.

10%

Nhw da dé cap tai Bao cdo nganh Dét may 2017, chubi gia tri
chwa hoan thién |a diém yéu cla cac doanh nghiép dét may Viét

VGT Nam. Cac hiép dinh thwong mai tw do mé ra co héi Ién cho
® Cac doanh nghiép FDI nganh dét may tiép tuc téng trwéng 3 — 3,5 ty USD/nam trong
Céac doanh nghiép khac bdi cadnh canh tranh quéc gia gay géat. Tuy nhién, yéu cau vé

ngudn gbc xuét x& “tir si tré di” va “tir vai tré di” theo cac hiép
dinh doi hdi chubi gia tri hoan thién.

T nam 2013, Tap doan Dét May Viét Nam (Vinatex) da dau tw
I&n vao linh vuc soi, dét, nhudm véi tdng mire dau tw trén 8.000
ty ddng. Sau khi hoan thanh vao nam 2016, cac dw an dwoc tinh
toan cé kha nang dap tng tlr 50- 60% nhu ciu cla Tap doan.
Do d6, cac don vi thudc tap doan sé dwoc huwdng loi truc tiép
tr cac hiép dinh thwong mai tw do cé hiéu lwc trong thoi gian
t&i.
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Co ciu té chire caa VGT Co ciu té chirc

Vinatex dang hoat déng dwéi mé hinh me con véi 15
cobng ty con va 19 cong ty lién két trong linh vc dét
may. Cac cong ty con va lién két ctia VGT bao gdm céac
doanh nghiép dau nganh dét may Viét Nam bao gém
= ———— = Téng CTCP Phong Phu (Cong ty con — PPH), TCT may
Nha Bé — CTCP (CTLK - MNB), CTCP May Blrc Giang
(CTLK — MGG), TCT may 10 — CTCP (CTLK — M10),
TCT Viét Thdng — CTCP (CTLK — TVT), TCTCP may
Viét Tién (CTLK — VGG)...

VGT

19 céng ty
lién két

(tr 20% dén
50% VDL)

15 cong ty
con

(> 50% vén)

8 don vi san
xuat

Co cau cé dong

Co céu c6 dong cua VGT

Nha nwéc
m [tochu
= Tap doan Vingroup - CTCP
CTCP DBAau tw phat trién VNTEX
= Bui Manh Hung

Khac

Nguén: VGT, FPTS téng hop

B6 Coéng Thwong la cb déng Ién nhat ctia VGT, ndm gilr 267.438.100 ¢b phan (twong dwong 53,49% VDL cla
VGT). Theo Quyét dinh s6 1232/QD-TTg ngay 17/08/2017 ctia Thi twéng Chinh phi vé viéc phé duyét Danh muc
doanh nghiép co vén nha nuwéc thue hién thoai von giai doan 2017 - 2020, Tap doan Dét May Viét Nam sé dwoc
chuyén vé Téng Cong ty Pau tw va Kinh doanh vén Nha nwéc (SCIC) quan ly va thye hién thoai vén Nha nwéc
trong nam 2018.

Ngoai d&c diém vé nganh nghé&, mot yéu té khién cb phiéu clta Vinatex hap dan 14 vi tap doan nay s& hivu rat
quyén str dung 450.000 m2 d4t hinh thanh tlr nha may, nha xwéng va van phong lam viéc ci, dac biét 1a mot sé
miéng dat vang co dién tich I&n tai Ha Noi nhw khu dét clia Cong ty Dét 8/3 va Téng cong ty CP Dét may Ha Noi
(Hanosimex).

Tinh t6i thoi diém hién tai, VGT dang trong giai doan danh gia gia tri doanh nghiép lan 2 trwéc khi ban giao cho
SCIC dé thuc hién thoai von. Ban Ianh dao doanh nghiép cho réng Vinatex khdong thuéc danh sach cac doanh
nghiép béat budc thoai vén theo Quyét dinh 58/2016/QD-Ttg, do d6, VGT cé thé sé& khong thoai vén trong ndm
2018.

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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KET QUA KINH DOANH 2017:

UPCOM:VGT

Két qua hoat dong kinh doanh 2017

2016 2017KH 2017TH 17/16 TH/KH

Pon vj: Ty dong

Danh gia

Doanh thu ban
hang va cung cép
dich vu

Gia von
LN Goép

Ty 1& LN Gop

Doanh thu hoat
dong tai chinh
Chi phi tai chinh
Trong d6: Chi phi
1&i vay

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly
doanh nghiép

Phan li trong céng
ty lién két

Lgi nhuan thuan te
hoat ddng kinh
doanh

Thu nhap khac

Chi phi khac

Loi nhuan (16) khac
Tdng loi nhuan (18)
ké toan trwéc thué
Loi nhuan (16) sau
thué TNDN
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15.462

13.757
1.704

11%

339
487
334

492

1.023

506

547

204

68
136

684

579

15.999

N/A
N/A

N/A

N/A
N/A
N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A
N/A

749

N/A

17.447

15.854
1.593

9%

318
406
356

546

870

545

631

155

38
117

748

685

13%

15%
-7%

-17%

-6%
-17%
7%

11%

-15%

8%

15%

-24%

-44%
-14%

10%

18%

109%

100%

Van hanh nhéu dy an dau tw méi, gia tang
nang lwc san xuét ciia Tap doan. Tai Cong ty
Me, cac dw an méi dwa vao khai thac tir nira
cubi ndm 2016: Nha may Se¢i Vinatex Nam
Dinh (di vao san xuét tlr T6/2016), Nha may
Soi Vinatex Phi Cuéng (di vao san xuét tir
T9/2016), Nha may Vai Yarn Dyed (di vao san
xuét tr T6/2016).

Ty 1é lgi nhuan gbp clia cac cong ty con trong
linh vuc soi va dét khong tét. Gia nguyén vat
liéu (bbng, xo) tang trong khi gia sgi khong
tang twong (ng. Gia boéng trung binh (Phu
luc 1) tang 12% yoy trong khi gia ban sgi chi
tang 7%. Vi du, Hanosimex la doanh nghiép
dau tw NM soi dét lau doi, chi SX dwoc soi
chi s6 Ne thap khién loi nhuan giam sut khi
gia nguyén liéu dau vao (bong) tang.

Giam do giam 16 chénh léch ty gia 72 ty.

Chi phi 13i vay tang do cac dw an dau tw méi
di vao hoat déng.

Chi phi logistic va dich vu mua ngoai tang
khoang 60 ty.

Giam chi phi dy phong phai thu khé doi 130
ty déng, trong d6, chd yéu la gidm du phong
phai thu tai Cong ty TNHH ITG Phong Phu
(~110 ty déng).

Gidm chd yéu thu nhap tir thanh Iy TSCD.
Nam 2016 thu nhap khac chd yéu dén tw
thanh ly TSCD tai Van phong Ha Nb&i (Céng
ty me).

N&m 2016 cé phét sinh cac khoan dén bu giai
phéng mét bang cac dw an dau tw va |6 thanh
ly TSCB tai cong ty con.
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KE HOACH KINH DOANH 2018:

Ké hoach hoat déng kinh doanh 2018

Chi tiéu TH2017 KH2018 KH/TH 1Q2017 1Q2018

Cdéng ty me

Doanh thu 1.799 1.160 -36% 309 323 4% 28%
Chi phi 1.543 855 -45% 308 316 3% 37%
LNTT 256 305 19% 1 6 419% 2%
Hop nhét

Doanh thu 18.464 20.319 10% 4.193 4.748 13% 23%
Chi phi 17.714 19.531 10% 3.831 4.342 13% 22%
LNTT 748 788 5% 134 197 47% 25%
Ty lé cb tire 5% 6%

Nguén: VGT, FPTS téng hop
Ké hoach doanh thu hep nhat ting nhwng cong ty me giam

Ké& hoach tbng doanh thu Céng ty me lai gidam 35% xubng con gan 1.160 ty ddng. Viéc doanh thu cdng ty me gidm
do moét sb chi nhanh ctia Tap doan thay déi mé hinh hoat déng. Cu thé, Nha may Se¢i Phi Hung chuyén sang CTCP
tlr thang 2/2018. Nha may dét vai Yarndyed chuyén sang cho Céng ty TNHH MTV Dét kim Béng Phwong van hanh.
Bén canh do, chi nhanh tai TP HCM thu hep hoat ddng kinh doanh. Doanh thu 1 ndm ctia mdi nha may soi nay
khoang 300 ty ddng, do dd, khi 2 nha may soi chuyén thanh Coéng ty TNHH, doanh thu céng ty me sé gidm khoang
600 ty twong (rng, phu hop véi ké hoach kinh doanh 2018 dét ra. Viéc chuyén thanh Céng ty TNHH nhdm muc dich
cac don vi ké trén c6 thé chi dong hon trong viéc ky két cac hop ddng xuat khau. Tuy nhién, lgi nhuan truwéc thué
cong ty cong ty me van tdng hon 19% véi 305 ty ddng. Nguyén nhan la do trong ndm 2017 céng ty me da phai trich
cac khoan dy phong 16 ké& hoach do cac dy an dau tw mai di vao hoat dong, trong nam 2018, cac khoan dy phong
nay khéng con tang nira, nén muc tiéu lgi nhuén trvéce thué sé tang.

N&m 2018, VGT dat ké hoach tébng doanh thu hop nhét dat 20.319 ty déng, loi nhuan trwédc thué hon 787 ty déng,
tang lan Iwot 10% va 5% so va&i thue hién nam 2017. Ké hoach tang trwdng doanh thu van tang trong khi doanh
thu cong ty me gidm do cac chi nhanh ké trén chuyén dbi sang Cong ty TNHH thudc tap doan nén doanh thu van
dwoc cdng gbp vao doanh thu tap doan.

Doanh nghiép c6 thé hoan thanh ké hoach dat ra

Uéc thwe hién 6 thang dau nam 2018

Don vi: Ty déng

Chi tiéu 6T.2017 KH 2018 6T.2018
Téng doanh thu 8.704 20.319 9.292 6,8% 45,7%
LNTT 345 787 394 14,2% 50,1%

Nguén: VGT, FPTS téng hop

Tinh t&i Q1/2018, tdng doanh thu va chi phi da dat 23% va 22% ké hoach ca ndm. Theo wéc tinh 6 thang dau ndm

2018, doanh thu va lgi nhuan trwdc thué cta tap doan lan lwot 14 9.292 ty ddng va 394 ty déng, dat 45,7% va 50,1%

ké hoach ca nam 2018. Nhw vay, két qua lgi nhuan 6 thang da dat moét nira ké hoach datra trong nam. Chung toi

cho rang VGT hoan toan c6 thé dat 100% ké hoach lgi nhuan dat ra cho nam 2018. Tinh t&i thoi diém hién tai, hau

hét cac don vi thudc tap doan da ki két dwoc don hang san xuét téi hét Q3/2018 va mét sb don vi da ky don hang

cho ca nam.
y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Mot s6 van dé can can nhac khi dau tw:

Tién trinh thoai von c6 thé cham hon so véi ké hoach

Hién tai chwa cé thong tin cu thé vé ty 1& vdn nha nwéc dw kién sé thoai trong ndm 2018 ctia VGT ciing nhw gia
ban dw kién cta dot thoai von. Tinh t&i thoi diém hién tai, VGT dang trong giai doan danh gia gia tri doanh nghiép
lan 2 trwéc khi ban giao cho SCIC dé thuwc hién thoai vén. Ban Ianh dao doanh nghiép cho rang Vinatex khéng
thudc danh sach cac doanh nghiép bat budc thoai vén theo Quyét dinh 58/2016/QD-Ttg va ciling chwa cé théng tin
cu thé vé s6 vén du kién sé thoai ciing nhw gia ban.

Hiéu qua cua cac cong ty con va cac dw an dau tw méi di vao hoat dong

Chi tiét Ioi nhuan Céng ty me nam 2016, 2017
Don vi: Ty déng

Lai((L6)  Lai/(Lo)

2017 2016 Chu thich
Van phong Céng ty Me 292 344
Chi nhanh Hé Chi Minh -3 -1
Trung tam x& ly nwéc thai KCN Dét may Phé Nbi 0 -8
Xi nghiép may Vinatex Quang Ngai -1 -14
Nha may S¢i Pha Hwng 11 8
Nha may May Vinatex Kién Giang 0 -18
Nha may San xuét vai Yarn Dyed -33 -30 Divao san xuét tir T6/2016
Nha may Sgi Vinatex Phu Cudng -6 -6 Divao san xuét tir T9/2016
Nha may Sgi Vinatex Nam Binh -5 -7 Divao san xuét tr T6/2016

Nguén: VGT, FPTS téng hop

Tai cong ty me, cac dy an dau tw mé& rong giai doan trwdc moi budc d4u hoat déng va chwa dat hiéu qua nhw
mong muon. Mac du cac dw an da glam dan 16 hoac 3i so v&i nam 2016. Tuy nhién, hiéu qué cta cac dw an moi
can tlep tuc theo ddi do cac dw an nay & linh vwe dét nhudm véi tinh hinh tiéu thu sén pham chwa dam bao va con
phu thudc nhiéu vao bién dong gia nguyén vat liéu dau vao nhw dw &n san xuét vai Yarn Dyed, soi Phi Cuwéng va
Sci Nam Dinh.

Tai cong ty con, 2 tbng cdng ty mai thanh 1ap va mot sé cong ty con hién dang mét can déi tai chinh bao gébm: CT
TNHH Téng cong ty Dét may Mién Bac — Vinatex, CT TNHH Téng coéng ty D&t may Mién Nam — Vinatex, CTCP
San xuat - XNK Dét may, CTCP Len Viét Nam, CTCP San xuét Kinh doanh nguyén liéu D&t may Viét Nam. Hién
tai VGT da trich lap dw phong cho cac céng ty con nay.

Nhin chung, hiéu qua ctia cac cdng ty con va cac dw an dau tw méi di vao hoat déng can tiép tuc theo déi khi dau
tw VGT.

Chi phi lao dong tang cao

Nganh dét may la nganh tham dung lao dong, do dd, viéc tang Iwong va chi phi trich theo lwong sé anh huédng
dang ké t&i chi phi lao ddng ctia nganh dét may néi chung va VGT néi riéng. Trong ndm 2017, chi phi lao déng cla
VGT tang 432 ty, trong d6 ting chi phi bao hiém xa hoi 140 ty déng, dwdi &nh huwdng cla ting lwong téi thiéu 7,3%
theo viing va chinh sach bao hiém xa hdi mai tinh theo thu nhap. Theo 1§ trinh trinh tang lwong tdi thiéu dw kién
mé&i ndm tang thém 6%, chi phi lao déng sé tiép tuc tang twong ng.

Bién dong gia nguyén liéu

Nguyén vat liéu dau vao chiém khoang 70% trong co' cAu gia vdén cia doanh nghiép. Do d6, thay dbi gia nguyén
liéu dau vao sé anh hudng téi hoat dong ctia VGT va cac doanh nghiép trong nganh dét may.
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PHU LUC

Phu luc 1: Bién dong gia bong giai doan 2013 - 2018
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Phu luc 2: Danh sach cac céng ty con va cong ty lién két cua Vinatex

Tén cbng ty

Téng CTCP Phong Phu 51,00%
CT TNHH Dét kim Bong Phwong 100,00%
TCT CP Dét may Hoa Tho 64,96%
CTCP San xuét - XNK Dét may 68,34%
TCT CP Dét may Nam Binh 53,67%
CT TNHH MTV Dét kim Bong Xuan 100,00%
CTCP Len Viét Nam 67,15%
CTCP San xuét Kinh doanh nguyén liéu Dét may Viét Nam 61,63%
CTCP Bong Viét Nam 55,00%
CTCP Phat trién ha tAng dét may Phd Néi 51,00%
CTCP PAu tv phat trién Vinatex 51,00%
CTCP Sgi Phu Bai 53,85%
CPCP Dét May Hué 63,90%
CT TNHH Téng cong ty Dét may Mién Béc - Vinatex 100,00%
CT TNHH Téng coéng ty D&t may Mién Nam - Vinatex 100,00%
TCT may Nha Bé - CTCP 27,69%
CTCP Dau tv Vinatex Tan Tao 27,00%
CTCP May Btrc Giang 35,21%
CTCP May Hung Yén 35,01%
TCT may 10 - CTCP 33,82%
TCTCP may Viét Tién 30,40%
TCT Viét Thang - CTCP 46,93%

www.fpts.com.vn Bloomberg — FPTS <GO>|7


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

"' Fpt Securities UPCOM:VGT

Tuyén bd mién trach nhiém
Cac thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cép béi FPTS dwa vao cac nguc‘;n thoéng tin ma FPTS coi la dang tin cay.
¢6 san va mang tinh hgp phap. Tuy nhién, ching téi khéng dam bao tinh chinh xac hay day da cta cac thong tin nay.

Nha dau tw st dung bao cao nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chét cha quan cda chuyén vién phan
tich FPTS. Nha dau tw str dung bao céo nay tw chiju trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khang bi phu
thudc vao bat ky rang buéc nao vé mat phap ly doi v&i cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thye hién bao céo phan tich, FPTS nadm gir 0 cb phiéu VGT va chuyén vién phan tich khéng ndm gii ¢ phiéu nao
clia doanh nghiép nay.

Cac théng tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hoic cac thong tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay c6 thé dwoc xem
tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé& dwoc cung cap khi c¢6 yéu cau chinh thirc
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