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Phat hanh dai chung cao ky luc trwéc giai doan giam sat
chat ché hon
= Thi trwdng TPDN duy tri da ting trwdng vibng chac trong thang 8 vai tdng gia tri TPDN dang lwu

hanh dat 1.433 nghin ty ddng (tdng 10% so vé&i cuing ky va tang 7% ké tir dau nadm), twong dwong
11% dy bao GDP nam 2025, mac du gidm nhe 0,7% so v&i thang trwéc do strc ép dao han lén.

Nguyén Bao Chau
Chuyén vién, Nganh Kinh Té Vi Mo
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+84 24 3933 4693 Ext. 4876 = Nghi dinh 45/2025/ND-CP (c6 hiéu lyc tir ngay 11/9/2025) that chét gi¢i han don bay (ty Ié ng/vén
CSH <5 1an) va xép hang tin nhiém tr& thanh yéu cau bat budc ddi voi tat ca cac dot phat hanh

Pham Vii Thing Long TPDN dai chung, gop phan sang loc cac t6 chirc phat hanh yéu kém va tang cudng bao vé nha

Giam Déc Cap Cao , Kinh Té Vi Md dau tu.

long.pvthang@hsc.com.vn =  Gia tri phat hanh TPDN dat 59,6 nghin ty déng trong thang 8 (gidm 5% so v&i cling ky nhung tang

+84 24 3933 4693 Ext. 4805 30% so vé&i thang trwdic), nhd cac ngan hang tham gia tich cuc (chiém 56% téng gi tri).

= Thanh khoan thj trwéng thir cAp (gi4 tri giao dich binh quéan ngay) téng 58% so v&i cling ky nhung
giam 9% so v@&i thang trwdc, & mire 5,2 nghin ty dong trong thang 8.

Sw phuc héi cua nganh BPS thuc day phat hanh TPDN

Thi trwérng TPDN Viét Nam duy tri én dinh trong thang 8 véi tbng lwong phat hanh dat 59,6 nghin ty
déng (giam 5% so voi cung ky nhung tang 30% so voi thang trwdc). Phat hanh dai chang dat 6,3
nghin ty dong cht yéu dén tr cac ngan ‘hang (HDB (Mua vao, gia muc tiéu 28,200d), BAB, VAB (déu
Chua khuyen nghi)) va mét cong ty ha tAng (CTCP Dau tw Ha tang K§ thuat Thanh phé Hb Chi Minh,

Chua khuyen nghi), cho thay sw thich nghi ctia cac té chirc phat hanh truéc quy dinh cong bd théng
tin dwoc that chat va tam Iy thi trwong dang dwoc cai thién. Nganh Ngan hang van chiém wu thé véi
33,5 nghin ty dong (chiém 56% tdng gié tri), trong khi nganh BBS ghi nhéan thang phat hanh manh
nhét ké& tir cudi nam 2024, huy déng 21,6 nghin ty dong dan dau la thwong vu 15 nghm ty ddng clia
CTCP Vinhomes (Nam git¢, gia muc tiéu 99.5004). Téng gia tri phat hanh TPDN Ige tr dau nam tang
41% so v&i cung ky Ién 373,7 nghin ty dong, trong d6 nganh Ngén hang va BDS lan luot chiem 73%
va 13% tong gié tri.

Ngan hang dan dau trong hoat dong mua lai trai phiéu thang the ba
lién tiep

Hoat déng mua lai TPDN t&ng tdc trong thang 8, tang manh 147% so v&i cung ky va tang 46% so voi
thang trwéc 1én 39,2 nghin ty ddng, chd yéu nhé nganh Ngan hang (chlem 62% tbng gia tri) cung v&i
s tdng tredng manh mé tlr nganh BDS. Gia trj mua lai TPDN k& tir dau nam dat 191,4 thln ty déng
(tang 75% so va&i cung ky), twong dwong 53% Iwgng phat hanh nam 2025, cho thay cac to chirc phat
hanh dang tap trung vao giam don bay va ciing co niém tin thi treong.

Cac khoan no dao han dat mirc cao nhat ké tir dau nam, strc ép tra
no I&¥n dan vao cudi nam

Thang 8 ghi nhan lwgng TPDN déo han I6n nhét ké tir dau nam, dat 31,7 nghin ty dbng, dan dau la
ACB (Mua vao, gia muc tiéu 29,300d), CTCP Dau tv Quang Thuén (Chwa niém yét) va Tap doan
Sovico (Tw nhén). Khoang 81 nghin ty dong dw kién duoc dao han trong phan con lai cia nam 2025
(9idm 18% so v&i cung ky), trong d6 BDS va Ngén hang chiém gan 80%. Bang chu y, gia tri dao han

I&n nhat du kién sé roi vao thang 12, véi 44 nghin ty déng trai phiéu dao han, cha yéu tir ACB, BID
(Mua vao, gia muc tiéu 42,500d), Vinhomes va Hano-Vid (Chwa niém yét).

Trai phieu c6 van de giam xuong nh¢ trien trinh tai cau trac

Trai phiéu c6 van dé ha nhiét trong thang 8, dat 6,6 nghin ty dong (tang 72% so véi cung ky nhung
gidm 55% so v&i thang truoc) nganh BDS tiép tuc chiém wu thé (voi gan 75%). Céc khoan thanh
toan cham va didu khoan stra déi gidm manh so v&i thang trwée, lan lwot xuong mre 1,1 nghin ty
dong va 5,5 nghin ty dong, trong khi phan I&n cac trwdng hop tai co cau lién quan dén gia han thoi
diém dao han, nang téng gia trj trai phiéu dwgc gia han tlr nam 2025 lén 44,4 nghm ty déng (24%).

Méc du strc ép ddo han dén vao nganh BDS, viéc chu dong tai dam phan va quan ly nghia vu ng dién
ra tich cwe cho théy ky luat dwoc that chat va niém tin thi trwdng dang dan phuc hdi.

Ban géc béng tiéng Anh ctia bdo céo nay duoc phét hanh vao ngay 22/9.
Biéu d6 1: Gia tri trai phiéu doanh nghiép dang Iwu hanh trén thj trwong Viét Nam
Dw ng TPDN tang 1&n 1.433 nghin ty ddng, van thap hon dang ké so véi muc tiéu ctia Chinh pha 1a 20% GDP vao nam 2025
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Cap nhat thi trwrdng TPDN thang 8/2025

Thi trwérng TPDN duy tri 6n dinh trong thang 8 véi tbng gia tri dang lwu hanh dat
1,433 nghin ty dong (tang 10% so v&i cung ky va 7% ké ti» dau nam) bét chép sw
diéu chinh nhe do strc ép dao han Ién. Hoat déng phat hanh van vivng chac & mic
59,6 nghin ty déng, nh& nganh Ngan hang (chiém 56%) va sw phuc héi manh mé
clia nganh BBS, dan dau Ia thwong vu 15 nghin ty ddng ctia CTCP Vinhomes. Gia
tri mua lai dat 39,2 nghin ty déng (tang 147% so v&i cung ky). Thét chat quy dinh
theo Nghi dinh 245/2025, yéu cau bat budc xép hang tin nhiém & gi¢i han don bay
(D/E < 5 1an) dwoc ky vong sé cling ¢ tinh minh bach va giam thiéu rdi ro cho NDT.
Trai phiéu dao han dat mrc cao nhat ké tir ddu nam trong thang 8 v&i 31,7 nghin ty
déng (van con 81 nghin ty déng dao han trong nhirng thang con lai), trong khi trai
phiéu cé van dé ha nhiét va trai phiéu tai cu tric théng qua gia han cho thay tinh
hinh tin dung dang cai thién, mac du rdi ro trong nganh BDS van hién hiu.

Quy mé thi trwng TPDN: Tang trwdng virng chac trwéc quy
dinh giam sat nghiém ngat

Tinh dén cudi thang 8, gia tri TPDN dang lwu hanh dat 1.433 nghin ty déng (tdng 10%
S0 V&i cung ky va tang 7% ké tlr dau nam, nhung gidm nhe 0,7% so v&i thang 7),
twong dwong khoang 11% GPD dy bao cua Viét Nam trong nam 2025. Bong Iwc téng
trwedng chu yeu dén tir hoat ddng phat hanh én dinh cta nganh Ngan hang, trong khi
gia tri trai phiéu dao han tang manh trong thang 8 da khién tong gia tri trai phiéu dang
lwu hanh trén thi trwéng gidm nhe so véi thang trwde (Biéu @b 1-2).

Co céu theo nganh, nganh Ngan hang chiém gan 50% téng dw ng TPDN, phan anh
nhu cau von I&n nham ho tre tang trwdng tin dung. Ty trong nganh BDS cgiam ter 30%
xudng 26%, phan anh giai doan ha nhiét sau th&i ki phat hanh qua noéng.

Ngay 11/9/2025, Chinh phd ban hanh Nghi dinh 245/2025/ND-CP, stra d6i tr Nghi
dinh 155/2020/NDB-CP, hwdng dan thi hanh Luat Chirng Khoan. Khung phap ly méi
that chat cac quy dinh ddi véi phat hanh TPDN dai chung va bd sung céc tiéu chuan
an toan tai chinh.

Theo khung phap ly truéc day, cac td chirc phat hanh trai phiéu dai ching chi bét
budc phai co xép hang tin nhiém néu tng gia tri trai phiéu phat hanh trong 12 thang
vuot 500 ty déng va dong thoi Ion hon 50% von CSH, hodc neu tbng gia tri trai phleu
dang lwu hanh vwot 100% vén CSH. Ngoai cac quy dinh trén, khdng c6 quy dinh tran
ty 1& don bay cu thé, tao didu kién cho nhiéu t& chirc phat hanh ban trai phiéu ma
khoéng c6 du kha nang trd ng, lam gia tang rdi ro cho NDT.

Nghi dinh 245 da giai quyét nhirng van dé nay bang céach bd sung cac diéu khoan
chat ché hon:

e Tét ca céac dot phat hanh TPDN dai ching déu phai cé xép hang tin nhiém. Ngoai
trr trwdng hop trai phiéu phat hanh cua té chire tin dung hoac trai phiéu duoc td
chtre tin dung, chi nhanh ngan hang nwéc ngoai, té chirc tai chinh & nwéc ngoai,
t6 chirc tai chinh quéc té bao Ianh thanh toan toan bd gbc va lai trai phiéu. Té chirc
xép hang tin nhiém khéng phai 1a nguoi co lién quan cla té chire phat hanh.

e Céc tb chirc phat hanh phai duy tri ti 1& ng-vén CSH khéng qua 5 lan va ménh gia
trai phiéu dy kién phat hanh khéng dwoc vot qua vén CSH. Quy dinh nay khéng
ap dung cho doanh nghiép nha nwéc, cac té chirc phat hanh huy déng vén cho dy
an BDS, ngan hang, cong ty bao hiém, céng ty chirng khoan, cong ty quan ly quy
va mdi gi¢i bao hiém.

Quy dinh vé& don bay dbi v&i phat hanh trai phiéu dai ching vé co ban dwoc diéu chinh

twong ddng véi trai phiéu phat hanh riéng 1&; tuy nhién, quy dinh bat budc xép hang

tin nhiém budc cac té chirc phat hanh phai chii déng diéu chinh co cAu vén va tang
cuwdng quan tri rui ro.

Trong dai han, cac tiéu chuén chat ché hon sé dong vai trd nhi mét co ché sang loc
hiéu qua, loai bé cac to chire phat hanh yéu kém, thieu minh bach, qua d6 giam thiéu
rdi ro cho NDT. Bdng thi, khung phap ly méi duwoc ky vong sé nang cao cac chuén
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muc tai chinh va khuyén khich doanh nghiép ciing c6 nén tang vén truéc khi gia nhap
thi trwong, tao tién dé cho mét thj trwng TPDN minh bach va bén virng hon.

DPang chu y, trong khi cac gia tri phat hanh riéng 1& van chiém wu thé trén thj trwong
(chiém 86% tdng gia tri trai phiéu dang Iwu hanh), kénh phat hanh dai chang da ghi
nhan tang trwdng vibng chac, dat 194,4 nghin ty ddng vao cubi thang 8 (téng 34% so
v&i cung ky va tang 3% so véi thang trwdc), twong dwong 14% gid tri thj truong. Ké
tr d4u ndm, phat hanh dai ching dat mirc cao ky luc (chung t6i sé phan tich chi tiét &
phan sau), cho thay s dich chuyén dan sang kénh huy déng vén minh bach va tiéu
chuan.

Biéu doé 2: Gia tri trai phiéu Iwu hanh theo thang, phat hanh riéng 1é va chao ban
cong khai

Phat hanh riéng 1& chiém phan I6n téng gia tri trai phiéu dang Iwu hanh, trong khi TPDN
phat hanh thdng qua chao ban cdng khai chiém 14% téng gia tri
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Sw phuc héi ctia nganh BDS thuc day phat hanh TPDN

Thi trwérng TPDN duy tri da tang trwdng 6n dinh trong thang 8 véi khdi lwgng phat
hanh dat 59,6 nghin ty déng, gidm nhe 5% so vé&i cung ky nhung tang 30% so v&i
thang trwdc. Trong do, 6,3 nghin ty ddng dwoc huy dong théng qua chao ban cong
khai tr 3 NHTM va mét cong ty ha tang (Biéu d6 3) (Moi xem Biéu d6 16 phan Phu
luc).

Trong 8 thang dau nam 2025, gia tri phat hanh tidng manh 41% so v&i cung ky, dat
373,7 nghin ty déng, trong d6 kénh phat hanh dai ching dong gép 47,9 nghin ty déng,
chiém 13% tdng gia tri. Nganh Ngan hang chiém wu thé trong cac dot phat hanh dai
chung (85%), trong khi cac CTCK va ha tAng chiém 15% con lai. Pang cha y, cac
doanh nghiép BDS khong tham gia kénh phat hanh dai ching ké tr dau ndm, cho
thay anh hwéng cla viéc thét chat cac quy dinh vé phat hanh trai phiéu dai ching dbi
v&i nganh nay.

Ngan hang van 13 cac td chirc phat hanh chiém wu thé véi 33,5 nghin ty ddng trong
thang 8, chiém 56% téng gia tri phat hanh (gidm 36% so v&i cung ky va 14% so voi
thang trwdc). K& tr ddu ndm, hoat ddng phat hanh cla nganh Ngan hang da tang
manh 49% so vé&i cuing ky, dat 272 nghin ty ddng, chiém 73% téng gia tri phat hanh
trén thj trwdng. Cac giao dich dang cht y bao gém HDB (2,5 nghin ty déng, 1ai suét
6,6-6,7% tai thoi diém phat hanh, ky han 7-8 nam), BAB (1,5 nghin ty déng, l&i suét
5,4-5,8%, ky han 2-3 nam) va VAB (300 ty dong, i sut 7,6%, ky han 7 nam). Ngoai
ra, trong nganh Xay dung , Cll huy ddng 2 nghin ty ddng (l&i suat 10% tai thoi diém
phat hanh, ky han 10 ndm). Cac dot phat hanh riéng 18 tir ngan hang gém BAB (3,2
nghin ty ddng, 14 suat 6,8-7%, ky han 7 ndm), HDB (2 nghin ty ddng, |4i suét 5,5%,
ky han 2 nam) va OCB (7,6 nghin ty déng, 5,3-6%, 2-3 ndm).

Nganh BDS ghi nhan thang huy ddng manh nhét ké tir cubi nam 2024, dat 21,6 nghin
ty déng trong thang 8 (gap déi so va&i cung ky va gap 10 1an so véi khéi lwgng phat
hanh trong thang 7). Téng gia tri phat hanh ké tir ddu n&m chiém 13% gia tri phat hanh
TPDN, dat mtc 50 nghin ty déng (tdng 39% so véi cuing ky). Giao dich ndi bat gdm
thwong vu ctia Vinhomes véi 15 nghin ty déng (18i suét 11% tai thi diém phat hanh,
ky han 3-4 nadm), danh diu dot phat hanh dau tién cia doanh nghiép nay trong ndm
nay. Cac thwong vu dang chu y khac bao gém: BCM (2,5 nghin ty déng, 1ai sut 10,3-
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10,5%, ky han 3-4 nam) va CTCP May-Diém Sai Gon (2,5 nghin ty dong, 1i suat 9,2%,
ky han 7 nam), cho thay nhu cau huy déng von trong nganh BDBS dang dan phuc hoi.
Nhin chung, dong Iwc thi trwong trong thang 8 chd yéu van la nganh Ngan hang,

nhwng ngay cang dugc hé tro nhd sy phuc h0| cua nganh BDS - diu hiéu cho thay
diéu kién huy déong von lanh manh hon va niém tin cGa nha dau tw dan quay tré lai.

Biéu do 3: Gia tri phat hanh hang thang theo nganh
Gia tri phat hanh méi giam 5% so voi cung ky nhung tang 30% so voi thang trude, dat
59,6 nghin ty ddng nh& hoat dong phat hanh trai phiéu trong linh virc BDS phuc hoi
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Biéu do 4: Lai suat phat hanh binh quan hang thang theo nganh
Lai suét phat hanh binh quan gian don trong thang 8 dat 8,75%, gidm 30 diém co ban so
v&i cuing ky nhwng tang 24 diém co ban so véi thang trwdc
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Lai suat phat hanh TPDN binh quéan trong thang 8 dat 8,75%, gidm 30 diém co ban
so v&i cuing ky nhwng ting 24 diém co ban so véi thang 7 (Bidu dd 4). Trong nganh
Ngan hang, chi phi huy déng binh quan tang nhe 20 diém co ban so v&i thang trudc,
lén 6,3%, v&i mirc cao nhét 1a SHB (7,65%, 1,3 nghin ty déng ky han 7 nam). Trong
nganh BDS, 1ai suét binh quan tang 89 diém co ban so véi thang trudc 1én 10%, cha
yéu do cac thwong vu clia CTCP Vinhomes va CTCP Phat trién Nha Ba Ria - Viing
Tau (déu phat hanh vai 13i suat 11%).
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Ngan hang dan dau trong hoat déng mua lai trai phiéu thang
thir 3 lién tiep

Giéa tri mua lai TPDN da phuc héi trong thang 8, tang manh 147% so voi cung ky va
tang 46% so voi thang trudc 1én 39,2 nghin ty dong (Bieu do 5). Nganh Ngan hang
tiep tuc chiem wu thé trong thang thi 3 lién tiep, chiem 62%‘t6ng gia tri, dan dau la
cac giao dich cua OCB (6,6 nghin ty dong), MBB (4 nghin ty dong) va MSB (3,5 nghin
ty dong). Hoat déng mua lai trong nganh BDS ciing dwgc ddy manh, dat 7,1 nghin ty
dong (gap 4 lan so voi thang trwdc), ndi bat la thuwong vu ctia Cong ty Hung Thinh
Quy Nhon (4 nghin ty dong) va CTCP Dich vu Cép treo Ba Na (3,1 nghin ty dong).

Ké tir d4u nam, gia tri mua lai TPDN tang 75% so v&i cung ky [én 191,4 nghin ty déng,
twong dwong 53% giéa tri phat hanh mai trong nam 2025, cho thay né luc cla cac t6
chirc phat hanh trong viéc chd dong quan ly don by va cliing cb niém tin thi trwdng
(Bidu d 6).

Biéu dd 5: Gia tri trai phiéu mua lai hang thang theo nganh

Trong thang 8, téng gia tri trai phiéu~ mua lai m&i tdng manh 147% so vai cung ky va téang
46% so v¢&i thang trwéc, trong dé dan dau la cac ngan hang va cac doanh nghiép BBS
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Biéu dd 6: Gia tri trai phiéu: Mua lai va phat hanh mé&i
Gia tri trai phiéu mua lai bang 53% gia tri phat hanh méi trong 8 thang dau nam 2025
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Cac khoan no dao han dat mirc cao nhat ké tir dau nam, sirc
ép tra no’ I&n dan vao cuoi nam

Trong thang 8, cac khoan dao han TPDN dat 31,7 nghin ty dong, murc cao nhat ké ti
dau nam (!Biét{ do 7). Cac khoan thanh toan Ion nhat dén t ACB (8 nghin ty dong),
Cong ty C6 phan Bau tw Quang Thuén (6 nghin ty dong) va Tap doan Sovico (5 nghin
ty dong).
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Thoi gian téi, woc tinh khodng 81 nghin ty ddng TPDN dao han trong 4 thang cubi
nam 2025, gidam 18% so vé&i cung ky. Nganh BDS chiém 42% khéi lwong déo han,
tiép theo la Ngan hang véi 37%. Thoi diém dao han cao nhat sé roi vao thang 12, voi
tdng gia tri dat 44 nghin ty ddng, dan dau 1a ACB (10,4 nghin ty déng), BID (9 nghin
ty déng), Vinhomes (7,5 nghin ty déng) va Hano-Vid (5,6 nghin ty déng).

Biéu dé 7: Gia tri dao han hang quy theo nganh
Nganh BDS & Ngan hang phai déi mé&t véi ap lwe dao han cao nhét 1an luot trong nam

2026 & 2027
mBDS mNgan hang mChing khoan Hang héa & dich vu tiéu dung Nang lwong mXay dwng mKhac
179 nghin ty déng 222,4 nghin ty dong 327,5 nghin ty dong
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Nguén: HNX, HSC
Gia tri trai phiéu cé van dé giam xudng nh& tién trinh tai cau
truc

Trong thang 8, gia tri trai phiéu c6 van d& méi dat 6,6 nghin ty déng, tang 72% so voi
cung ky nhung gidm 55% so véi thang trwéc, trong dé 74% lién quan dén cac doanh
nghiép BDS, cho thay strc ép thanh khoan kéo dai trong nganh nay. Céac trai phiéu
cham thanh toan va trai phiéu cé didu khoan stra dbi giam manh 1an lwot 82% va 34%
so v&i thang trwdc xubng 1an luot 1,1 nghin ty ddng va 5,5 nghin ty déng (Biéu db 8-
9). Hau hét cac trweng hop tai ciu tric lién quan dén gia han ky han, ngoai trir mot 16
trai phiéu tri gia 100 ty déng tr CTCP Dau tw TDG Global, hoan thanh toan sém tir
thang 8 sang thang 9/2025.

Tinh dén cubi thang 8, trai phiéu c6 van dé chiém 16.3% téng gia tri trai phiéu dang
lwu hanh, trong d6 9,9% la trai phiéu co6 diéu khoan stra déi va 6,4% thanh toan cham
(Biéu dd 10).Trong nhitng trwdng hop thanh toan cham, Cong ty Big Gain thanh toan
cham ca goc va 1ai gan 92 ty ddng ddi vai 16 trai phiéu ménh gia 1 nghin ty ddng cho
cac nha dau tu tir chéi gia han sang nam 2027, trong khi Cong ty Gia Phu cham thanh
toan 16 trai phiéu 125 ty ddng do han ché vé ngudn vén.

Déi voi tréi phiéu tai cAu tric, cac td chirc phat hanh tiép tuc gia han ky han trai phiéu
dé giam strc ép trd no ngan han. Khoang 44,4 nghin ty déng (twong dwong 24% gia
tri dao han nam 2025) da dwoc gia han sang nam 2026-2027 (Biéu dd 11). Trong
thang 8, Hano-Vid (thudc Tap doan ROX) da gia han 48 16 trai phiéu (2,3 nghin ty
ddng) tr Q3/2025 sang Q3/2027, nang tdng s6 16 gia han ké tir cudi thang 6 1én 112
16 (5,3 nghin ty ddng). Trong khi d6, CTCP Dbién M4t tréi Trung Nam da rat ngan ky
han 11 16 trai phiéu (1,6 nghin ty déng), va chuyén thoi diém dao han sang thang
1/2026 va thang 1/2028.

M?c du strc ép van tap trung & nganh BBS, cac hoat dong tai g:éu truc va dam phan
diéu khoan chu dong cho thay ky luat dang dwoc cai thién va niem tin thi truong dang
dan phuc hoi.
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Biéu d6 8: Gia tri trai phiéu cé van dé hang thang theo loai Biéu db 9: Gia tri trai phiéu cé6 van dé hang thang theo nganh
hinh

Gia tri trai phiéu co van dé trong thang 8 gidm 55% so v&i thang  ...trong d6 cac doanh nghiép phat trién BDS chiém toi 74%
trwéc xudng con 6,6 nghin ty dong...

X = BDS mmmm Ngan hang
mmmmm TP thanh todn cham  mmssm TP siva d6i didu khodn — —e— Tong Chirng khoan Hang héa & dich vu tiéu dung
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Ngudn: HNX, VBMA, HSC Nguén: HNX, VBMA, HSC

Biéu dd 10: Gia tri dang lwu hanh cua trai phiéu c6 van dé *  Biéu dé 11: Lich dao han trai phiéu c6 diéu khoan thanh toan
e - , duoc gia han : :
Gia trj trai phiéu c6 van de chiéem 16,3% tong so trai phieu dang Khodng 24% gia tri trai phiéu dy kién dao han trong nam 2025 da

lwu hanh trong thang 8 duoc gia han sang nam 2026-2027
14% 7 Ty trong TP thanh toan cham / Téng gia trj TP dang Iwu hanh 35 1 mTP ddo han gbc trong ndm 2023 - TP dao han gbc trong ndm 2024
——— Ty trong TP stra ddi diéu khoan / Téng gia tri TP dang Iwu hanh g m TP dao han gbc trong nam 2025
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Ghi chu: Tréi phiéu co van dé = Gia trj con lai cta trai phiéu thanh toan cham + Ngudn: HNX, HSC
~ stra doi diéu khoan.

Nguén: HNX, VBMA, HSC

Thanh khoan hang ngay trén thi trieéng thir cap giam thang thir
2 lién tiep

Trong thang 8, gia tri giao dich binh quan ngay cua trai phiéu phat hanh riéng & dat
5,2 nghin ty dong, tang 58% so v&i cung ky nhung giam 9% so voi thang truéc (thang
giam thir 2 lién tiep), twong duong tdng gia tri giao dich trong thang 8 dat 109 nghin
ty dong. Trong thang, Cong ty An Thinh, Cong ty Viét Birc, Cong ty BBS TCO va
CTCP bau tv Buwong Mat Troi la nh,G’ng‘tc’) chirc phat hanh cé gia trj trai phieu dwoc
giao dich nhiéu nhat trong thang (Biéu do 12-13).
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Biéu dd 12: GTGD binh quan ngay trén san giao dich TPDN
HNX

Trong thang 8, GTGD binh quan ngay trén thi trwéng thir cap
tang 58% so v&i cung ky nhung giam 9% so véi thang truéc
xudng con 5,2 nghin ty dong

:hsc

Ngay 29/9/2025

Bang 13: Trai phiéu doanh nghiép giao dich nhiéu nhéat trén
san HNX trong thang 8

Trai phiéu ctia Céng ty TNHH Dich Vu Thwong mai An Thinh va
Coéng ty TNHH Thwong mai va Dau tw Viét Birc c6 GTGD cao
nhét trong thang 8

e .o 61 T4 chirc phat hanh
£6.0 - ' 8 sog®’ © TNHH Dich V
8o : ong t ich Vu
> . 5.0 g P EX >2 Thuong mai An Thinh  ATL12501 BDS 6.10
£50 4.6 i Bl Céng ty TNHH Thu
= 43 ongty T wong
® is . . mai va Dautu Vietbge VD' 12101 BBS 3.44
>4.0 1 34 W36 : : CTCP Tw van va Kinh
5% b 33 doanh BBS TCO TOC12502 BDS 3.40
§30 1 CTCP bau tw Buong MTD12501 BDS 2.30
& Mat Troi
£50 1 ocB OCB12427  Ngan hang 2.08
2 TPB TPB12447  Ngan hang 2.07
O40 | TCB TCB12315  Ngan hang 2.07
© SHB SHB12501  Ngan hang 2.05
.0 - ~ N
T11/23  T2/24 T5/24 T8/24 T11/24 T2/25 T5/25 T8/25 ACB ACB12502 Ng?n h?ng i
ABB ABB12509 Ngéan hang 2.03

Nguén: HNX, HSC

Nguén: HNX, HSC
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Phu luc
Biéu dé 14: Co cau NPT trai phiéu doanh nghiép trén thj trwong so’ cap
—@— Ngan hang —@— NDT ca nhan
Céc cong ty bao hiém —@— Cac cong ty chirng khoan
Quy dau tw & NDT khac
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Ngudn: Bé Tai chinh, VIS Rating, HSC

Bang 15: Gia tri dao han cao nhat (ty dong) trong 3 thang t&i (T9/25 — T11/25)

Té chirc phat hanh Nganh  T9-25 T10-25  T11-25
ACB Ngan hang 7,000 3,400 10,400 1
CTCP BBS Hano-Vid BBS 2,769 2,885 5,654 2
VHM BBS 3,500 2,000 5,500 8
Cong ty TNHH Dau tw & Phat trién BDS Phat Dat BBS 3,490 3,490 4
CTCP DAu tw & Phat trién nang lwong Trung Nam Nang lwong 2,230 2,230 5
Cong ty TNHH Dau tu & Phat trién BBS Trudng Loc BDS 1,910 1,910 6
CTCP Y khoa Hoan My Duoc pham &y té 1,400 1,400 7
Cong ty TNHH Dau tw & Phat trién BBS Hai Dang BDS 1,300 1,300 8
Sunshine AM BBS 1,000 1,000 9
TCBS Ching khoan 500 500 1,000 10
VDS Ching khoan 900 900 11
Cong ty TNHH Dau tv Big Gain BDS 900 900 12
Sunshine Homes BBS 730 159 889 13
CTCP Kinh Doanh Va Phat Tri&én Binh Dwong BDS 700 700 14
VFS San xuét 620 620 15

Ngudn: HNX, HSC
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Biéu do 16: Trai phiéu doanh nghiép phat hanh méi trong thang 8

Ngay Hinh thire Gidtri o han Ll

phat hanh T4 chirc phat hanh phét hanh pl:f’ntd}g‘:‘nh (nam) phat hanh
simny oL of B FED e 28 TVR32503 BDS  Phat hanh riéng I 300 5 9.20
Thanh Vinh
8/1/2025 CTCP Kinh doanh F88 F8812505 Taichinh  Phat hanh riéng 1é 100 1 10.00
8/5/2025 BAB BAB12504  Nganhang  Phat hanh riéng Ié 1,000 3 5.50
8/6/2025 BCM BCM12501 BDS  Phathanh riéng 16 500 3 10.30
8/6/2025 MBB MBB12519  Nganhang  Phat hanh rieng I& 280 8 6.38
8/7/2025 BAB BAB12505  Nganhang  Phathanh riéng I 1,200 2 5.40
8/8/2025 Clelie Ly TR T e HTL12501  Néngnghiép  Phat hanh riéng Ié 1,000 3 10.50
8/12/2025 CTCP May — Diém Sai Gon MSG32501 BDS  Phathanh riéng 16 490 7 9.20
8/12/2025 OCB OCB12515  Nganhang  Phat hanh rieng I& 2,000 3 5.40
8/12/2025 MBB MBB12520  Nganhang  Phat hanh rieng I& 2,000 3 5.65
8/13/2025 ~ CTCPPautw Phﬁggﬁﬂ \Bﬁﬁ TVR32504 BDS  Phat hanh riéng Ié 600 6 9.20
8/13/2025 VAB TPVAB253201  Nganhang Chao ban cong khai 300 7 7.60
8/13/2025 ABB ABB12512  Nganhang  Phathanh rieng I& 1,000 2 5.50
8/14/2025 SHS SHS12501  Chang khoan  Phat hanh riéng 16 550 1 8.00
8/15/2025 VPl VPI12502 BDS  Phathanh riéng 16 250 3 10.00
8/15/2025 VHM VHM12501 BDS  Phathanh riéng 16 8,000 4 11.00
8/15/2025 VHM VHM12502 BDS  Phathanh riéng 16 7,000 3 11.00
8/15/2025 LPB LPB12502  Nganhang  Phat hanh rieng I& 1,000 3 5.90
8/15/2025 SHB SHB12503  Nganhang  Phéthanh riéng 16 800 7 7.65
8/18/2025 ACBS ASS12501 Chingkhoan  Phat hanh rieng 1é 200 2 6.50
8/18/2025 CTCP Kinh doanh F88 F8812506 Taichinh  Phat hanh riéng 1 100 2 10.50
8/18/2025 EVF EVF12502 Taichinh  Phat hanh riéng Ié 200 2 6.90
8/18/2025 cil Cl1425001 Xaydung  Chao ban cong khai 2,000 10 10.00
8/19/2025 TPB TPB12524  Nganhang  Phat hanh riéng Ié 53 10 6.68
8/19/2025 TPB TPB12523  Nganhang  Phat hanh riéng I 209 10 7.28
8/19/2025 BAB BAB12506  Nganhang  Phathanh riéng I 1,000 3 5.80
8/20/2025 CTCP Né&ng lvong Bac Ha BHB12501 Nang lvong Phat hanh riéng 1& 325 5 9.50
8/20/2025 HDB HDB7Y253202  Nganhang  Chao ban cong khai 32 7 6.60
8/20/2025 HDB HDB8Y253302  Nganhang  Chao ban cong khai 2,499 8 6.70
8/20/2025 LPB LPB12503  Nganhang  Phat hanh rieng I& 1,000 3 5.90
8/20/2025 NAB  NAB125004  Nganhang  Phéthanh riéng 16 200 7 6.70
8/20/2025 TPB TPB12525  Nganhang  Phat hanh riéng Ié 100 10 6.78
8/20/2025 ACB ACB12516  Nganhang  Phathanh riéng Ié 2,000 2 5.65
8/20/2025 MBB MBB12521  Nganhang  Phathanh rieng & 200 7 6.30
8/21/2025 LPB LPB12504  Nganhang  Phat hanh rieng I& 1,000 3 5.90
8/21/2025 SHB SHB12504  Nganhang  Phathanh riéng 16 500 7 7.65
8/21/2025 OCB OCB12516  Nganhang  Phathanh rieng I& 1,000 3 5.70
8/22/2025 TPB TPB12527  Nganhang  Phat hanh riéng Ié 500 10 7.28
8/22/2025 TPB TPB12526  Nganhang  Phat hanh riéng Ié 518 10 7.28
8/22/2025 VPB VPB12512  Nganhang  Phathanh rieng & 500 3 5.30
8/25/2025 CTCP May — Diém Sai Gon MSG32502 BDS  Phathanh riéng 16 500 7 9.20
8/25/2025 BAB  BAB203-07L  Nganhang  Chao ban cong khai 700 7 6.80
8/25/2025 BAB  BAB20307C  Nganhang  Chao ban cong khai 800 7 7.00
8/26/2025 TPB TPB12528  Nganhang  Phat hanh riéng I 553 10 7.28
8/26/2025 HDB HDB12501  Nganhang  Phathanh riéng Ié 2,000 2 5.50
8/26/2025 MBB MBB12522  Nganhang  Phat hanh rieng Ié 200 8 6.38
8/27/2025 HD HDC12501 BDS  Phat hanh riéng 16 200 3 11.00
8/28/2025 Ph?t)?r?étrz/ Ao Daut va GRL12501 BDS  Phat hanh riéng Ié 315 2 10.50
8/28/2025 CTCP May — Diém Sai Gon MSG32503 BDS  Phathanh riéng 16 1,468 7 9.20
8/28/2025 LPB LPB12505  Nganhang  Phat hanh rieng I& 1,500 3 5.90
8/28/2025 VIB VIB12501  Nganhang  Phathanh riéng Ié 1,000 3 5.60
8/28/2025 ocs OCB12520  Nganhang  Phat hanh rieng & 1,000 2 6.00
8/28/2025 ocB OCB12519  Nganhang  Phat hanh rieng I& 600 2 5.90
8/28/2025 ocB OCB12518  Nganhang  Phathanh riéng 16 1,800 3 5.30
8/29/2025 BCM BCM12502 BDS  Phathanh riéng 16 2,000 4 10.50
8/29/2025 VIB VIB12502  Nganhang  Phathanh riéng Ié 1,200 3 5.60
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8/29/2025 OCB 0OCB12521 Ngén hang Phat hanh riéng & 1,200 3 5.30
8/29/2025 MBB MBB12523 Ngén hang Phat hanh riéng I& 70 10 6.48

Nguén: HNX, HSC
Bang 17: Dir liéu kinh té vi mé thwc té & dw bao ctia HSC

Ty gia

Ty gia (VND: USD) (cudi nadm) 23,155 23,085 22,765 23,555 24,265 25480 26,600 26,800 26,800
Ty gia (VND: CNY) 3,317 3,535 3,579 3,415 3,418 3,491 3,619 3,646 3,622
GDP va viéc lam

Téc do tang trvdng GDP hang nadm (%) 7.36 2.87 2.58 8.10 5.05 7.09 7.30 7.10 8.00
GDP (ty USD) 332 346 370 411 433 476 501 532 574
GDP binh quan dau ngwoi (USD) 3,398 3,558 3,757 4,132 4,317 4,702 4,898 5,158 5,516
Tai khodn vang lai/GDP (%) 3.67 4.35 -2.20 -0.26 6.51 5.48 3.60 244 2.61
No cong/GDP (%) 42.8 43.8 44.7 374 36.9 37.0 37.0 38.0 39.1
No Chinh phi/GDP (%) 374 38.5 39.6 347 33.3 33.0 334 347 36.1
Tham hut ngan sach Nha nwéc (% GDP) 2.09 2.71 2.55 3.08 3.48 347 3.68 4.15 4.55
Téng dw ng tin dung / GDP 106.3 115.0 124.4 125.3 132.7 135.7 141.6 146.3 151.7
FDI gidi ngan / FDI (%) 6.1 5.8 5.3 5.4 5.4 5.3 54 5.2 5.1
Ty 1& that nghiép, cudi nam (%) 2.15 2.37 3.56 2.32 2.26 222 2.50 2.60 2.50
Gia ca

Lam phat binh quan 12 thang (% so v&i cung ky) 2.8 3.2 1.8 3.1 3.3 3.6 3.4 3.3 3.2
CPI, cubi nam (% so v&i cuing ky) 5.2 0.2 1.8 45 3.6 2.9 34 35 34
Tién té va lai suat

Lai suét diéu hanh (%) 6.00 4.00 4.00 6.00 4.50 4.50 4.00 4.00 4.00
Lai suét qua dém lién ngan hang (%) 1.4 0.2 0.7 44 0.5 4.0 4.0 35 3.5
Tang trwdng tin dung (y/y %) 13.6 12.2 13.6 14.2 13.5 15.1 16.0 13.0 14.0
Cung tién M2 (nghin ty déng) 10,574 12,111 13,402 14,227 15,999 17,915 20,243 22,875 25,849
Cung tién M2 (% so vé&i cuing ky) 14.8 14.5 10.7 6.2 12,5 12.0 13.0 13.0 13.0
Du trir ngoai héi (ty USD) 79 95 107 85 90 81 78 75 85
Lai suét tién glri 12 thang (%) 6.8 5.6 55 74 4.8 4.6 4.6 4.7 4.7
Tran 1ai suat huy dong (< 6 thang, %) 5.0 4.0 4.0 6.0 4.75 4.75 4.75 4.75 4.75
Trai phiéu Chinh pht ky han 5 ndm (%) 24 1.2 1.0 4.6 1.9 2.4 3.2 34 35
Trai phiéu Chinh pha ky han 10 nam (%) 3.2 2.0 29 4.8 2.2 2.8 3.8 4.0 4.1
Thwong mai va kinh té dé6i ngoai

Can can thwong mai (ty USD) 10.9 19.9 3.3 121 28.4 24.9 20.1 18.9 22.7
Tai khoan vang lai (ty USD) 12.2 15.1 -8.1 -1.1 28.2 26.1 18.0 13.0 15.0
Kim ngach nhap khau (ty USD) 253 263 333 360 326 381 431 454 488
Kim ngach nhap khau (% so v&i cung ky) 6.7 3.7 26.7 8.0 -9.2 16.7 13.0 515 7.5
Kim ngach xuét khau (ty USD) 264 283 336 372 355 406 451 473 511
Kim ngach xuét khau (% so véi cung ky) 8.0 6.9 18.9 10.6 -4.6 14.4 11.0 5.0 8.0
No nwéc ngoai (ty USD) 123 129 140 149 142 155 164 174 179
No nwéc ngoai/GDP (%) 36.9 37.3 37.7 36.2 327 32.6 32.8 32.8 32.8
Vén FDI gidi ngan (ty USD) 20.4 20.0 19.7 22.4 23.2 254 26.9 27.7 29.3
Vén FDI cam két (ty USD) 38.0 28.5 31.2 27.7 394 38.2 42.0 40.8 44.9
Kinh doanh & Tiéu dung

PMI nganh san xuét (cuéi nam) 50.8 51.7 52.5 46.4 48.9 49.8 51.0 50.0 51.0

Chi sb san xuét cong nghiép (% so v&i cung ky)

Py 6.2 9.5 8.7 0.2 5.8 8.8 8.3 7.0 7.5
(cudinam) o )
Chi s6 san xuat nganh che bién, ché tao 70 13.1 10.9 06 76 102 90 75 85
(% so vai cung ky) (cudi nam) . ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’
Chi s0 san xuat nganh ché bién, ché tao hang nam 105 4.9 6.0 8.0 36 98 105 65 95
(%) . . . . . . . . .
Doanh sb ban Ié danh nghia hang ndm (%) 11.3 -0.9 -9.1 19.8 9.4 9.0 10.0 11.0 12.0

Ghi chu: Lam phat binh quéan 12 thang la lam phat binh quﬁn trurot 12 thang cda lam phat tc“ing thé so véi cuing ky, str dung phép tinh trung binh nhéan.
Lam phat trung binh 12 thang tai thoi diem t0 = [(1 + lam phat y/y tai thoi diém t-11) x...x((1 + lam phat y/y tai thoi diem t0)]"(1/12)-1
Nguén: Bloomberg, GSO, IMF, MoF, WB, HSC
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Tuyén bo mién trach
Ban quyén thudc vé CTCP Chirng khoan Thanh phd HS Chi Minh (HSC) 2021.

Bao cao nay dwgc HSC hoac mét trong cac chi nhanh viét va phat hanh dé phan phdi tai Viéet Nam va nwéc ngoai; phuc vu cho cac nha
d4u tw td chirc chuyén nghiép 1a khach hang clia HSC va ddng y nhan cac san pham nghién ctru phan tich danh cho khach hang t chirc
ctia HSC. Néu quy doc gia khong thudc dbi twong nha dau tw néi trén, bao cao nay sé khéng nham phuc vu quy déc gia va quy doc gia
khoéng nén doc hoac dwa vao néi dung bao cao nay.

Bao cao nghién ctru nay dwoc viét véi muc tiéu duy nhét 1a cung cap nhitng théng tin khai quat dén nha dau tw té chirc. Bao céo nay
khdéng nhdm t&i nhirng muc tiéu du tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cla bat ky ngwdi ndo nhan duoc hodc doc
béo céo nay. Nha dau tw phai co quyét dinh clia riéng minh dwa trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh. Cac théng tin
cling nhw y kién trong bao cdo khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bét cv chirng khoan, quyén chon, hop ddng twong lai hay
cbng cu phai sinh nao tai bat ky Ianh thd cé quyén tai phan ndo. Bdng thoi, cac théng tin cling nhw y kién trong bao cdo ciing khéng nham
muc dich quang céo cho bat cv cdng cu tai chinh nao.

Y kié'n, d béo va uéc tinh chi thé hién quan diém cla nguoi viét tai thdi diém phat hanh, khéng dwoc xem la quan diém ctia HSC va ¢
thé thay déi ma khong can théng bao. HSC c¢6 thé dwa ra khuyén nghi hodc nhan dinh khac déi véi cac ddi twong nha dau tw khéng déng
y v&i ndi dung clia bao cao nay. HSC khong ¢6 nghfa vu phai cap nhat, stra dbi bao cao nay dwdi moi hinh thrc cling nhw thdng bao voi
nguoi doc trong trdng hop cac quan dlem dw bao va wdc tinh trong bao cao nay thay ddi hoac tré nén khéng chinh xéc. Théng tin trong
bao cdo nay dwoc thu thap tir nhidu ngudn khac nhau va ching t6i khéng dam bao vé sy hoan chinh ciing nhw d8 chinh xac ctia théng
tin.

HSC c6 thé st dung cac nghlen clru trong bao cao nay cho hoat ddng mua ban chirng khoan tw doanh hodc mua ban ching khoan cho
cac quy ma HSC dang quan ly. HSC c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhirng goi y vé giao dich ngan han cua cac chuyen gia phan
tich trong bao cao nay va cung c6 thé tham gia vao céc giao dich chirng khoan trai ngwoc véi y kién tw van va quan diém thé hién trong
bo cao nay. Nhan vién ctia HSC c6 thé c6 loi ich tai chinh & nhivtng chirng khoan dwoc dé cap trong bao céo nay hodc cac céng cu co
lién quan. HSC c6 thé c6 nghiép vu ngan hang dau tw hodc tim kiém méi quan hé hop tac kinh doanh véi nhitng cong ty dwoc dé cap dén
trong bao co nay.

Nha du tw phai leu y réng gia va khéi lvgng giao dich clia cac cong cu tai chinh ludn bién dong, co thé 1én hoac xuéng. Nhirng dién bién
trong qua khtr, néu cé, khong ham y cho nhirng két qua twong lai.

Bao cdo nay |3 tai san ctia HSC va khong dwoc cong bd rong rai ra cong ching, vi vay khéng ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky ndi dung nao ctia bao céo hay toan bd bao céo vi bat ky muc dich nao néu khoéng cé van ban chép
thuan ctia HSC. Moi ca nhan, t6 chirc sé chiu trach nhiém ddi véi HSC vé bat ky tén that hodc thiét hai nao ma HSC hoéc khach hang cla
HSC phai chiu do b4t ky hanh vi vi pham theo Tuyén b mién trach nay va theo quy dinh ca phap luat.

Giai thich cac mirc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong téng gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 5% dén 20% trong khoéng thoi gian 12 thang
N&m gitr: Ky vong ting gia hodc gidm gia dwéi 5% trong khoang thdi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia t&» 5% dén 20% trong khoang th&i gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

-iNSC

TRU SO CHiNH CHI NHANH HA NOI

Tang 5 & 6, Toa nha AB Tang 2, Toa nha Cornerstone ]
76 Lé Lai, Quan 1, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F: (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E: info@hsc.com.vn  W: www.hsc.com.vn

www.hsc.com.vn Trang 12

Xin vui long xem noi dung chi tiét vé xung dot loi ich va khuyén céo cudi bao céo nay
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