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TOM TAT:

Nghién curu phan tich thuc trang tich hop ti€u chi Mdi truong, Xa hdi va Quan tri (ESG) vao quy
trinh thAm dinh tin dung tai cac ngan hang thuong mai Viét Nam giai doan 2021-2026. Bang phuong
phép dinh tinh két hop phan tich khoang tréng va tong hop 1y thuyét, bai bao 1am 16 co ché chuyén hoa

tir rui ro ESG sang rui ro tin dung qua hai kénh vi mé va vi mé. Két qua chi ra, mic du khong gian phap
Iy da duoc cing cb dang ké voi Thong tu s6 17/2022/TT-NHNN va Quyét dinh sb 21/2025/QD-TTg,
nang lyc trién khai thyc tién van ton tai 3 khoang tréng cdt 16i: (1) bat cAn xtmg thong tin va rdi ro tay
xanh tir phia doanh nghiép; (2) thiéu hut ngudn nhan lyc chuyén mén kép; va (3) gi6i han trong lugng
héa ESG thanh tham s6 dinh lugng trong mo hinh chdm diém tin dung. Trén co s¢ d6, bai bao dé xuat
quy trinh tham dinh tich hop ESG chuin hoa 5 bude, hé théng ma trin chdm diém rii ro ESG noi b va
kién nghi chinh sach danh cho ca ngén hang thuong mai 1an co quan quan 1y nha nudc.
Tir khéa: ESG, tham dinh tin dung, ngan hang thuong mai, rui ro tin dung, tai chinh xanh.

1. Pat van dé

Trong bi canh bién doi khi hau gia ting va dong
von toan cau dich chuyén manh mé theo huéng bén
vitng, tai chinh xanh da tro thanh yéu cau chién luoc
cap bach dbi v6i hé thdng ngan hang Viét Nam. La
qudc gia dat myc tiéu dat phat thai rong bang khong
(Net Zero) nam 2050 theo cam két tai COP26, Viét
Nam can huy dong khoang 368 ty USD dén nim
2040 - twong duong khoang 6,8% GDP mdi nim
(World Bank, 2022). Hé thong ngan hang thuong mai
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gilt vai tro hat nhan xuc tac trong viéc diéu hudng
dong von sang cac dy an phat thai thap va bén viing.
Ap luc @ thuc hién chuyén dich nay khong chi
xudt phat tir trong nude. Co ché diéu chinh bién gisi
carbon (CBAM) ctia EU tir nam 2026 dang de doa
tryc tiép dong tién cua cac doanh nghiép xuat khau
tham dung carbon, tao rui ro tin dung hé théng néu
cac ngan hang khong chi dong nhén dién va phong
ngtra. Cac dinh ché nhu IFC va ADB ciing gin chat
Tiéu chuan Hoat dong Mai truong va Xa hoi (ESSs)
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lam diéu kién tién quyét dé giai ngan vén hop vén
(IFC, 2012; ADB, 2023).

Trudce thyc trang d6, Ngan hang Nha nudc Viét
Nam di ban hanh Thong tu sb 17/2022/TT-NHNN
bat budc danh gia riii ro mdi truong trong cap tin
dung va Quyét dinh sé 21/2025/QD-TTg thiét lap
Danh muc Phan loai xanh quéc gia. Du du no tin
dung xanh di dat gan 780.000 ty dong vao cudi nim
2025, PwC ESG Progress Tracker 2025 cho thdy, chi
19% t6 chure tai chinh tai Viét Nam thuc su tich hop
ESG vao cbt 161 hoat dong kinh doanh (PwC Viét
Nam, 2025).

Bai bao nay nham 1ip day khoang trong d6, hudéng
dén 4 myc tiéu: (1) hé thong hoa co ché chuyén hoa tir
rai ro ESG sang rui ro tin dung; (2) danh gia thuc
trang khong gian phap 1y va muac d trién khai ESG;
(3) nhén dién cac rao can ct 16i; va (4) dé xuat quy
trinh chuan héa va kién nghi chinh sach.

2.Co s6' ly luan

2.1. ESG va co ché chuyén héa sang riii ro
tin dung

Co ché chuyén héa tir rii ro ESG sang ri ro tin
dung dugc Basel Committee on Banking Supervision
(2021) hé théng hoa qua 2 kénh. O cap d6 vi mo, rui
ro vat 1y (bdo 1d, han han) phd huy tai san ¢6 dinh cua
doanh nghiép vay vdn, lam ting Xac suat v& ng (PD)
va Ty 18 ton that khi v& ng (LGD); rtii ro chuyén di
nhu thué carbon bop nghet bién lgi nhudn cac doanh
nghiép tham dung hda thach; rii ro xa hoi va quan tri
nhu dinh cong hay gian 14n co thé gay dit giy dong
tién dot ngot. O cép do vi mo, su 16i thoi ciia cac md
hinh kinh té thim dung carbon tao ra cac tai san mic
ket (stranded assets), gy rui ro hé théng cho danh
muc ngan hang.

Bing chimng thyc nghiém tir Korzeb va cong sy
(2025) trén dir liéu bang cua 303 ngan hang tai 61
qudc gia (2012-2021) khang dinh cac hoat dong ESG
tich cuc lam giam tryc tiép rii ro v ng clia chinh cac
t6 chirc ngan hang. Tai Viét Nam, Nguyén Pham
Minh Uyén va Pham Thu Thuy (2025) st dung md
hinh GMM trén dir liéu 34 ngan hang (2016-2023)
xac nhan muc do cong bé ESG cang cao thi i ro tin
dung cua ngan hang cang giam.

2.2. Han ché ciia mé hinh thim dinh tin dung
truyén thong

M6 hinh 5C - Character, Capacity, Capital,
Collateral va Conditions - 1 nén tang phan tich rui

ro tin dung duoc 4p dung rong rai tai Viét Nam,
song boc 16 nhing 16 hong 16n trudc rui ro phi tai
chinh. Cu thé, tru cot Collateral khong phan anh
duoc su sut giam gia tri tai san thé chép do thién tai;
Capacity khong du bao duogc kha nang sut giam
dong tién do chi phi tuan thit méi trudng ting vot; va
Conditions khong bao ham cac rii ro chuyén do6i dai
han nhu CBAM hay 19 trinh decarbonization toan
nganh. Piéu nay tao ra nhu cAu mo rong mé hinh 5C
bang lang kinh ESG dé nhan dién va dinh luong cac
riii ro ngam an ma bang can d6i ké toan khong thé
phéan anh.

2.3. Céc chuin mwe quéc té vé tich hop ESG
trong cip tin dung

Nguyén tic Xich dao (EP4, tir thang 10/2020)
duoc ky két boi hon 130 dinh ché tai chinh toan cau,
yéu cau phén loai dy 4n theo 3 nhém riii ro A/B/C,
10ng ghép giao udc ESG vao hop dong tin dung va
thiét 1ap hé thong giam sat doc 1ap sudt vong doi
khoan vay (Equator Principles Association, 2020).
Tiéu chuan Hoat dong cua IFC véi 8 tiéu chuan dé ra
yéu cau chi tiét vé quan 1y rai ro moi truong va xa hoi,
bao gom diéu kién lao dong, sir dung tai nguyén va
quyén cua nguoi ban dia (IFC, 2012). Khong gian
TCFD (2017) cung cap huéng dan do ludng va phan
tich kich ban rai ro khi hau trong danh muc dau tu.

Nghién ctru ciia Udezi (2025) cho thiy, mot diém
gia tang trong chi s6 ESG cuia doanh nghiép gan lién
v6i viée thu hep 0,045 diém co ban trong chénh léch
tin dung (credit spreads), minh chirng cho loi ich dinh
luong cua viéc tich hop ESG vao mo hinh dinh gia
khoan vay.

3. Phwong phap nghién ciru

Nghién ctru 4p dung phuong phap dinh tinh két
hop da chiéu nham 1y giai co ché van hanh va nhéan
dién khoang trong thyc tién trong quy trinh tich hop
ESG tai hé théng ngan hang thuong mai Viét Nam.
Nguon dit liéu gom: van ban quy pham phép luat ciia
NHNN; bdo cdo thudng nién va bao cdo phat trién
bén virng ctia cic ngan hang thuong mai; nghién ctru
hoc thuét trong va ngoai nudc; bao cao nganh tur
PwC, Fair Finance Vietnam va Basel Committee on
Banking Supervision; va cac chuan muc quéc té nhu
IFC Performance Standards, EP4, TCFD.

3 phuong phap phan tich duoc str dung két hop:
(1) phan tich va tong hop 1y thuyét nham xay dung
khong gian khai niém vé co ché chuyén hoa ESG; (2)
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phan tich khoang tréng (d6i chiéu thyc tién Viét Nam
v6i EP4 va IFC); va (3) phan tich ndi dung cac van
ban phap ly, chinh sach ndi bd ngan hang va bao cao
phat trién bén viing. Pham vi nghién ctru tip trung
vao giai doan 2021-2026.

4. Két qua nghién ciru

4.1. Khéng gian phdp Iy: Tién bj va giéi han

Giai doan 2021-2026 danh diu budc chuyén dich
quan trong trong khung phép 1y diéu chinh rii ro méi
truong trong hoat dong ngan hang tai Viét Nam.
Thong tu sb 17/2022/TT-NHNN Ia vin ban dau tién
chinh thirc chuyén héa yéu t6 méi truong tir tiéu chi
CSR tu nguyén thanh diéu kién bat budc trong xép
hang rti ro ndi bg, yéu cau danh gia rii ro moi truong
gém 8 nhom théng tin trong yéu. Quyét dinh sd
21/2025/QD-TTg tiép ndi, thiét 1ap Danh muc Phan
loai xanh qudc gia v6i hai tiéu chi 16 rang: tuan tha
nén tang phap luat méi truong va tao ra gia tri moi
truong tich cuc c6 thé lugng hoa.

Tuy nhién, phan tich khoang trong cho thay 3 giéi
han chinh: (1) cac ngudng k¥ thuat dinh luong chi
tiét (nhu dinh muc phat thai téi da theo timg tiéu
nganh) chua dugc ban hanh, khién Danh muc Phan
loai xanh mang tinh dinh tinh va tao du dia cho dién
giai tly tién; (2) co ché giam sat va xir phat vi pham
Thong tu 17 chua du manh dé tao hanh vi tuan tha
thuc chat; va (3) Taxonomy Viét Nam chua c6 co
ché d6i chiéu voi EU Taxonomy hay ASEAN
Taxonomy, han ché kha ning huy dong von xanh
qudc té cta cac du an trong nudc.

4.2. Thuec trang trién khai ESG tai hé thong
ngdn hang thuong mai

Theo PwC ESG Progress Tracker 2025, 81% Hoi
ddng quan tri cac to chtrc tai chinh da truc tiép tham
gia vao cac chi dé ESG va 89% da chinh thirc bo
nhi¢m lanh dao chuyén trach hodc thanh 1ap bd phan
diéu phéi ESG doc lap (PwC Viét Nam, 2025). Danh
muc loai trir (Exclusion List) 1a cong cu phd bién
nhat, duoc 4p dung ngay tir giai doan tiép xtc khach
hang. Khung Quan ly Rui ro Méi truong va Xa hoéi
ESMS (Environmental and Social Management
System) duoc nhiéu ngan hang 16n xay dung nhu hé
thong quan tri toan dién bao gém chinh sach, quy
trinh va cong cu nhan di¢n, do luong rui ro.

Tuy nhién, gan 50% t6 chic thira nhan tham
quyén ctia ngudi dimg dau bd phan ESG chua dugc
quy dinh rd rang trong so do to chirc, khién tiéng noi
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ctia bo phan quan tri rii ro ESG chua c¢6 quyén phu
quyét khi xung dot véi cac khoan vay logi nhuan cao
nhung c6 rai ro méi trudng tiém an 16n. Béo céo Fair
Finance Vietnam (2024) cho thdy, diém trung binh
cam két ESG cua cic ngan hang Viét Nam chi dat
2,0/10 diém, phan anh viéc thiét 1ap chinh sach rang
budc ESG truc tiép 1én doanh nghiép nhan vén vay
van & giai doan rat so khai.

4.3. Khodng tréng thuc tién so véi chudn muc
quéc 1

So sanh voi IFC Performance Standards va EP4
cho thay 4 khoang trong cau trac. Thir nhat, pham vi
tham dinh bi thu hep: thuc tién Viét Nam chu yéu
tap trung vao tuan thii phap 1y vé moi trudng, trong
khi EP4 yéu cau danh gia toan dién ca rui ro xa hoi
nhu dinh coéng, xung dot cong dong dia phuong, hay
vi pham chudi cung tmg, lai thuong chua duge xem
xét mot cach ¢ hé thdng. Thir hai, phuong phap do
ludng mang tinh tinh: phan 16n ngan hang chi danh
gid tai thoi diém hién tai, khong c6 phan tich kich
ban khi hau dong theo TCFD/IFRS S2. Thu ba,
diém sb ESG chua duogc luong hoa thanh tham sb
tryc tiép trong mo hinh dinh gia tin dung. Thi tu,
thiéu co ché xac minh doc lap va giam sat lién tuc
nhu yéu cau cuia Nguyén tic 7, 9 va 10 ciia EP4, din
dén bét can ximg thong tin va riii ro tay xanh tinh vi
tur phia doanh nghiép.

5. Thao luin: Céc rao can cdt 16i va dé xuat
gidi phap

5.1. Cdc rao cin cot 16i

5.1.1. Bt cén xitng théng tin va rii ro tay xanh

Rao can 16n nhit 1a sy thiéu hut dir liéu ESG chat
luong cao, minh bach va c6 thé dinh luwgng tr phia
khach hang vay von. Mic du ty 16 cong bd thong tin
ESG tai Viét Nam da ting vé sé luong, chit luong
van mang tinh mo ta dinh tinh, thiéu dit liéu dinh
lwong 1am dau vao cho mé hinh tinh toan xac suit v
ng (Nguyén Thi Thily Nga va cong su, 2025). Su bat
can xung thong tin dan dén lua chon dbi nghich,
trong d6 ngan hang c6 nguy co tai tro cho cac dy an
tay xanh tinh vi.

5.1.2. Thiéu hut nhéin sw chuyén mén kép

Rao can noi sinh nghiém trong 1a su thiéu hut
nhan luc s¢ hitu chuyén mon kép - vira thanh thao
phan tich tai chinh vira c6 nén tang ky thuat moi
truong va khoa hoc khi hau. Thém dinh tin dung xanh
doi hoi kha ning doc hiéu bao cao DTM, danh gia
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cong nghé tuan hoan nudc, tinh toan hé sé phat thai
khi nha kinh Scope 1, 2, 3, va phén tich rui ro vat ly
dbi voi tai san thé chap do bién d6i khi hau (EY,
2025). Sy thiéu hut nay truc tiép lam giam chat luong
danh gia ESG va tang nguy co bo sot rui ro ngam an
quan trong.

5.1.3. Chi phi tham dinh tang va nghich 1y loi
nhudn ngcfn han

Nghién ctru ciia Phan Nguyén Bao Quynh va cong
su (2025) str dung mo hinh GMM hé thdng trén dir
liéu 20 ngén hang thuong mai niém yét (2015-2024)
phat hién mot nghich 1y: cac ngan hang c6 diém ESG
cao lai c6 xu hudng gia ting ty 1& ng xdu va bién dong
loi nhuan trong nhitng nim dau 4p dung khong gian
tham dinh méi. Hién tuong nay xay ra khong phai do
chat lugng khach hang x4u di, ma do qua trinh ra soat
ESG nghiém ngat boc 19 cac rui ro von bi che khut,
budc ngan hang phai ha nhém ng va tang trich lap du
phong. Ngoai ra, chi phi kiém toan méi trudng doc
lap va tham van chuyén gia bén thir ba lam ting vot
chi phi giao dich, dac biét ddi voi cac khoan vay
thuong mai quy mé nho.

5.2. Pé xuit gidgi phap

5.2.1. Quy trinh tham dinh tin dung tich hop ESG
chudn héa

Bai béo d& xuét quy trinh tham dinh 5 budc, trong
d6 ESG 1a bd loc bat budc xuyén sudt moi khau -
khong phai phu luc:

Budc 1 - Sang loc so bo: Péi chiéu v6i Danh muc
loai trir theo Quyét dinh s 21/2025 va EP4. Cac hd
so lién quan dén pha rimg, lao dong tré em, hay nhiét
dién than bi tir chdi ngay, tiét kiém chi phi thim dinh
vo ich.

Budc 2 - Phan loai rii ro ESG: Xép loai du an theo
ba cép do A (riii ro cao), B (trung binh) va C (thap).
Duy an loai C di thang dén phé duyét tai chinh; loai A
yéu cau danh gia doc lap va phé duyét cap Uy ban rui
ro Hoi so.

Budc 3 - Tham dinh chuyén sau: Panh gia tinh
phap 1y ctia PTM; yéu cau khach hang 1ap Ké hoach
quan 1y moi truong va xa hoi kém tham véan cong
dong; ap dung hé thong cham diém ESG noi bo dé
luong hoa chi phi tiém an vao mé hinh dy phéng
dong tién.

Budc 4 - Long ghép diéu khoan ESG vao hop
dong tin dung: Thiét 1ap giao udc voi quyén thu hoi
ng trudc han hodc ting 13i suat phat néu khach hang

vi pham nghiém trong phap luat bao vé moi trudong
hodc quyén lgi ngudi lao dong.

Budc 5 - Giam sat sau giai ngan: Giam sat doc 1ap
dinh ky cho du an loai A; khach hang nop Bao cao
tudn tha ESG hang nam; thiét 1ap co ché tiép nhan
khiéu nai cta cong déng dé sém nhén dién céc chi
bao canh bao rui ro.

5.2.2. He théng ma trgn cham diém rii ro ESG
noi bo

Bai bao d& xut cac ngan hang xdy dung ma tran
chim diém ESG noi bd da bién (Internal ESG
Scorecard) theo 3 tru cot Moi truong - Xa hdi - Quan
tri v6i trong s6 diéu chinh linh hoat theo dic thu
nganh, ké thira phuong phap luan ctia S&P Global
ESG Scores Methodology (2025) H¢ thong can tich
hop co ché hinh phat trir diém nang dbi véi cac vu
tranh cii nghiém trong nhu tran dau hay lam dung lao
dong cudng burc. Piém sé ESG sau d6 duoc chuyén
hoéa thanh tham s6 tin dung cu thé: Quan tri (G) yéu
lam tang hé s6 PD; khach hang nhém xuét sic duoc
hudng chiét khau 13i suat xanh tir 0,1% dén 0,5%,
trong tu thuc tién HSBC (25-50 diém co ban)
(HSBC Holdings plc, 2025). Nghién ciu cua
Marpaung va cong su (2025) canh bao ESG chi tao ra
hi€u qua tich cyc dén mot ngudng minh bach nhat
dinh, do d6 mo hinh dinh gia can tranh mic chiét
khiu qué cao gy mat can bang rui ro - loi nhudn.

6. Kién nghi chinh sach

6.1. Poi véi co quan qudn Iy nha nwdc

Thir nhdt, sém ban hanh cac thong tu huéng dan
k¥ thuét chi tiét quy dinh ngudng phat thai dinh lugng
cho timg tiéu nganh dé Taxonomy thoat khoi tinh
dinh tinh va ngan chin tay xanh.

Thir hai, ddng bd hoa Taxonomy Viét Nam véi
EU Taxonomy va ASEAN Taxonomy nham thu hat
vbn xanh qudc té.

Thir ba, bt bude cac tap doan 10n va cong ty niém
yét phai ndp béo cao phat trién bén ving c6 xac minh
doc 1ap, tao dir liéu dau vao sach cho mo hinh chim
diém ESG cta ngan hang.

Thir tu, NHNN xem xét giam ty 1€ duy trir bét budc
tir 0,5-1,0% ddi v6i to chirc tin dung co ty trong du ng
xanh vuot ngudng quy dinh, trong tu co ché PBoC
ap dung thanh cong tai Trung Qubc (PBoC, 2021).

Thir nam, wu tién cdp han mirc ting trudng tin
dung (credit room) mé rong cho cac ngan hang céd
chién lugc ESG manh va tuan thii xuat sic Thong tu
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17/2022/TT-NHNN, tao dong luc canh tranh xanh
hoéa danh muc tai san.

6.2. Péi véi cdc ngdn hang thuwong mai

Thir nhat, tmng dung cong nghé tu dong hoa thu
thap va phan tich dir liéu ESG. Nguyén Thi Thuy Nga
va cong su (2025) ghi nhan cac ngan hang tién phong
da ty dong hda 65% quy trinh thu thap ESG, rat ngan
40% thoi gian phé duyét va giam 18% rii ro ng xau
tiém an.

Thit hai, thiét 1ap Ban chi dao phat trién bén viing
tryc thugc HDQT véi tham quyén phit quyét rd ring
trong cac quyét dinh tin dung c6 rui ro ESG cao; dao
tao ESG phai tro thanh yéu cau bat budc cho toan bd
nhan sy.

Thit ba, xay dung va trién khai ma tran chim diém
ESG noi bo theo thiét ké dé xuat, két ndi truc tiép voi
md hinh xép hang tin dung va mo hinh dinh gia i
suit dé ESG tro thanh tham sb ¢ trong luong thyce su
trong quyét dinh tin dung.

7. Két luan

Bai bao da dong gop vao khoang tréng hoc thuat
vé quan tri van hanh tich hop ESG trong thim dinh
tin dung tai cic ngan hang thuong mai Viét Nam, bd
sung cho cac nghién ctru dinh luong trude day. Cac

TAI LIEU THAM KHAO:

phat hién chinh gdm: (1) rti ro ESG ¢6 co ché chuyén
hoéa 10 rang thanh rti ro tin dung qua hai kénh vi mé
va vi mo; (2) mac du khong gian phap ly da duoc
cing ¢, ty 18 tich hop ESG thyc chat vao quy trinh
tham dinh vén thap, chi yéu dimg & tun thi phap 1y
moi trudng; va (3) 3 rao can cbt 161 doi hoi giai phap
ddng bo tir ca phia ngan hang 1an co quan quan 1y.

Quy trinh tham dinh tich hop ESG chuin hoa nam
budc va ma tran chidm diém ESG noi bo dé xuat dong
vai tro cong cu tham chiéu thuc hanh, hd tro cic can
b6 tin dung thé ché héa ESG vao quy trinh cap tin
dung mot cach nhit quan - ¢6 ¥ nghia chién lugc dic
biét khi Viét Nam dang chiu ap luc tt CBAM cua EU
va ky vong cua cac dinh ché tai chinh qudc té trong
viéc huy dong von cho 16 trinh Net Zero 2050.

Han ché cua nghién ctru la chua tiép can duoc dir
liéu so cép quy mo 16n dé do luong dinh luong tac
dong cua tirng rui ro ESG dén ty 1¢ no x4u thuc té.
Céc nghién ctru tiép theo nén tap trung vao: kiém
dinh mé hinh kinh té lugng do tuong quan giita diém
s6 ESG ndi bo va chat lwong danh muc tin dung; trng
dung Al va Big Data trong tw dong héa quy trinh
chim diém; va phan tich mo hinh van hanh Quy hd
trg phat trién bén vimg qudc gia ®
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ABSTRACT:

This study analyzes the current state of integrating Environmental, Social, and Governance (ESG)
criteria into credit appraisal processes in Vietnamese commercial banks during the period 2021 -
2026. Using a qualitative approach combined with gap analysis and theoretical synthesis, the study
clarifies the mechanisms through which ESG risks are transmitted into credit risks via both micro and
macro channels. The findings indicate that although the legal framework has been significantly
strengthened through Circular No. 17/2022/TT-NHNN and Decision No. 21/2025/QD-TTg, practical
implementation capacity still faces three core gaps: (1) information asymmetry and the risk of
greenwashing from borrowers; (2) shortages of interdisciplinary human resources; and (3) limitations
in quantifying ESG factors into parameters within credit scoring models. Based on these findings, the
study proposes a standardized five-step ESG-integrated appraisal process, an internal ESG risk
scoring matrix, and policy recommendations for both commercial banks and regulatory authorities.
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