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Tom tit: S phat trién nhanh ciia thi truong tai chinh va cac nén tang dau tw triec tuyén lam gia ting nguy co thanh
nién bi thao ting trong quyét dinh dau t. Nghién ciru nay phan tich cdc yéu té anh hwéng dén nguy co bi thao ting ciia
thanh nién (18-30 tudi) tham gia dau tw tai chinh tai Ha Ni. Phwong phdp tiép cdn két hop dinh tinh véi dinh heong thong qua
khdo sat va phan tich PLS-SEM. Két qua cho thdy mé hinh gidi thich 44,4% bién thién ciia nguy co bi thao ting (R? = 0,444).
Trong cdc yéu 16 tac dong truc tiép, mé hinh ddu tw toi ¢6 anh hwéng manh nhdt roi dén chién thudt thuyét phuc tam Iy va
ky thudt cong nghé sé. Pong thoi, thién léch hanh vi va cam xiic giit vai tré co ché trung gian quan trong, lam ting nguy
co thao ting ciia thanh nién. Trén co s¢ d6, nghién ciru dé xudt cdc gidi phdp nham ndng cao ndang e tai chinh cho thanh
nién va tang cwong quan Iy hoat déng dau tw trén méi truong so.

Tir khéa: thanh nién, hanh vi thao ting, ddu tw tai chinh, quyét dinh dau t, riii ro thao ting tai chinh

RESEARCH ON FACTORS AFFECTING THE RISK OF YOUTH MANIPULATION
IN FINANCIAL INVESTMENT ACTIVITIES IN HANOI CITY

Abstract: The rapid development of financial markets and the widespread use of online investment platforms have increased
the risk of young people being manipulated in their investment decisions. This study examines the factors influencing the risk of
manipulation among young investors aged 18-30 participating in financial investments in Hanoi. A mixed-method
approach was employed, combining qualitative research with quantitative analysis through survey data and PLS-SEM
techniques. The results indicate that the model explains 44.4% of the variance in manipulation risk (R? = 0.444). Among
the direct determinants, dark investment models exert the strongest effect, followed by psychological persuasion tactics and
digital technology techniques. In addition, behavioral and emotional biases play a significant mediating role, increasing
young investors’ vulnerability to manipulation. Based on these findings, the study proposes solutions to enhance financial

literacy among young people and strengthen the regulation of financial investment activities in the digital environment.
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I. PAT VAN PE

Trong thoi gian gan day, cac hinh thic dau tu
tai chinh nhu ching khoan, tién dién tir va céac
nén tang dau tu tryc tuyén phat trién manh va
thu hit sy quan tdm 16n cua thanh nién, nhét 1a
0 cac thanh phé 16n nhu Ha N9§i. Tuy nhién, thyuc
tién cho thiy khong it thanh nién tham gia dau tur
trong diéu kién thiéu thong tin day dii, han ché vé
kinh nghiém va dé bi dan dat boi cac tin hiéu sai
l1éch tir mang xa hdi, cong déng dau tu va cac ca
nhan tu xung 1a chuyén gia. Didu nay lam gia ting
nguy co thanh nién bi thao ting trong qua trinh ra
quyét dinh dau tu, ddn dén nhiing hé qua tiéu cuc
vé kinh té va xi hoi. Nghién ctru gop phan dinh
huéng cho viée xay dung méi truong dau tu minh
bach va an toan. Tir d6 hd tro su phat trién bén
viing cua thi truong tai chinh Viét Nam trong dai
han va 6n dinh x3 hoi noi chung.

II. NOI DUNG NGHIEN CUU

2.1. Co s& 1y thuyét

2.1.1. Ly thuyét nén ting
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Ly thuyét trién vong

Ly thuyét trién vong do Kahneman va Tversky
(1979) d& xuit nham giai thich hanh vi ra quyét
dinh ctia con nguoi trong diéu kién rui ro va khong
chéc chin. Goc nhin cua 1y thuyét nay gitp 1y glal
tam 1y tim kiém loi nhuan nhanh va hanh vi chap
nhan rui ro bat hop 1y cta thanh nién khién ho roi
vao nguy co bi thao ting trong qué trinh tham gia
dau tu tai chinh.

Ly thuyét tai chinh hanh vi

Ly thuyét tai chinh hanh vi dugc phat trién trén
co s& két hop gitra kinh té hoc va tim 1y hoc, phan
bién gia dinh nha dau tu ludn hanh dong mot cach
Iy tri trong tai chinh hoc truyén thong (Kahneman
& Tversky). Trong mdi truong dau tu tai chinh truc
tuyén, nhitng thién kién nay khién thanh nién d& danh
gia sai muc do rdi ro va bi chi phéi boi cac tin hi€u
cam xuc. Do do, 1y thuyét tai chinh hanh vi déng vai
trd quan trong trong viéc giai thich cac hanh vi dau
tu cam tinh va nguy co bi thao ting ctia thanh nién.
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Hanh vi bdy dan va tam 1y hoc xa hi

Céc nghién ctru vé hanh vi bay dan trong tam
1y hoc xa hoi cho réng hanh vi cua ca nhan chiu
anh hudéng manh mé tir nhom tham chiéu, ban bé
va cong ddng xung quanh. Hiéu Gmg by dan va
ap luc dong trang ltra c6 thé 1am suy giam tinh doc
1ap trong ra quyét dinh dau tu, khién thanh nién dé
bi dan dét va thao tung. Ly thuyét nay cung cip co
s& dé phan tich vai tro cta anh hudng xa hoi trong
viéc gia tdng nguy co bi thao ting trong hoat dong
dau tu tai chinh.

Ly thuyét théng tin bat cdn xing

Ly thuyét théng tin bat can xting do Akerlof
(1970) dé xuat cho rang trong cic giao dich kinh
té, cac bén tham gia thudong khong nam giit mirc
d6 thong tin ngang nhau. Tinh trang bét can xing
thong tin, két hop voi hién twong minh bach gia
trén cic nén tang dau tu tryc tuyén, lam gia ting
nguy co thanh nién bi dan dét trong qua trinh ra
quyét dinh dau tu. Ly thuyét nay gitp 1y giai vai
tro ctia bat loi thong tin trong nguy co bi thao ting
cua thanh nién.

Ly thuyét hop ly bi gioi han

Ly thuyét hop 1y bi glO’l han cua Simon (1955)
cho rang kha ning ra quyét dinh ctia con nguoi bi
2161 han bdi thoi gian, ndng luc xtr Iy thong tin va
mirc d6 hiéu biét. Trong bdi canh dau tu tai chinh
v6i lugng thong tin 16n va phtic tap, thanh nién
thuong khong thé phan tich day di moi phuong
4n ma c6 xu huéng lya chon cac quyét dinh mang
tinh “d t6t” thay vi téi wu. Ly thuyét nay dong
vai trd nén tang trong viéc giai thich gii han nhan
thirc va kha néng bi thao ting cia thanh nién trong
dau tu tai chinh.

Tam 1y hoc phdt trién

Tam Iy hoc phat trién tap trung phan tich nhimng
dic diém tam 1y ciia ca nhan & cac giai doan phat
trién khac nhau cta vong doi. Theo goc nhin nay,
giai doan sinh vién va thanh nién la thoi ky cé
nhan dang trong qua trinh hinh thanh ban sic, voi
nén tang tai chinh chua 6n dinh va nhu ciu khang
dinh bén than & mirc cao. Ly thuyét tam 1y hoc
phat trién vi Vay dong vai trd quan trong trong
viée 1y giai cac yéu té noi tai khién thanh nién dé
bi thao tiing khi tham gia dau tur tai chinh.

2.1.2. Cac khdi niém lién quan

Pau tu tai chinh

Déu tur tai chinh 14 viéc ¢4 nhan phan bd ngudn lyc tai
chinh vao céc cong cu hodc hoat dong dAu tu nhim ky
vong thu dugc loi nhun trong tuong lai, dong thoi phai
d6i mét véi cée mire d6 riii ro nhat dinh.

Pdc thu cua thanh nién

Pic thu cua thanh nién thé hién & giai doan
phat trién tdm 1y chwa 6n dinh hoan toan, kinh
nghiém va nang lyc tai chinh con han ché, nhu cau
khéng dinh ban than cao, khién nhom nay dé chiu
anh huong tir cac yéu té tam 1y va xa hoi trong
hoat dong dau tu.

Nguy co thao tung

Nguy co thao tung trong hoat dong dau tu tai
chinh 13 kha ning nha dau tu bi dan dét, chi phbi
hodc tac dong c6 chu dich boi cac ca nhan hodc td
chure thong qua thong tin sai I€ch, thién I¢ch hanh
vi hoic loi thé thong tin, lam sai léch quyét dinh
dau tu va gia tang rii ro tai chinh.

2.1.3. Gid thuyét va mé hinh nghién ciru

Trén co so tich hop cac ly thuyét néu trén,
nghién curu nay xay dung mét khung phan tich
nham 1y giai tir goc d6 nhan thirc, tim 1y va moi
truong thong tin. Nghién ctru dé& xuit mo hinh
cac yéu to nhan thuc, tdm 1y va thong tin tc
dong dén nguy co bi thao ting cua thanh nién
khi tham gia dau tu tai chinh.

Thanh nién la nhom nha dau tu ¢6 kién thic
va kinh nghiém tai chinh con han ché, do d6 qua
trinh tiép nhan va xu 1y thong tin dau tu dé xay ra
sai 1éch. Theo hoc thuyét tai chinh hanh vi va ly
thuyét thong tin bat can xtng, viéc tiép can thong
tin khéng minh bach c6 thé lam suy giam kha
ndng danh gia rai ro va gia tdng nguy co bi thao
tang trong quyét dinh dau tu.

HI: Sai léch xu ly thong tin anh huong tich cuc
dén nguy co bi thao ting trong dau tw tai chinh
cua thanh nién.

Bén canh yéu t& nhan thic, hanh vi dau tu cia
thanh nién con chiu tdc dong manh tir cac thién
1é€ch hanh vi va cdm xtic nhu qué tu tin, FOMO
hay xu huéng wa mao hiém. Cac nghién ctru trong
khuén kho hoc thuyét tai chinh hanh vi va thuyét
trién vong cho thdy cam xtic c¢6 thé 1an at 1y tri,
khién c4 nhan dé bi tic dong boi cac chién thuat
thuyét phuc tim 1y.

H2: Thién léch hanh vi va chi phdi cam xiic
ciia thanh nién anh hwdéng tich cue dén nguy co bi
thao ting trong dau tw tai chinh.

Hanh vi dau tu ciia thanh nién ciing chiu anh
hudng dang ké tir moi truong xa hoi, bao gém ban
bé, cong dong truc tuyén va ngudi co anh hudng.
Duya trén co s& cac hoc thuyét anh huong xa hoi,
trong d6 c6 s dong godp ciia 1y thuyét hanh vi dy
dinh va hi¢u tng béy dan, viéc ca nhan dua vao
hanh vi ciia s6 dong co6 thé 1am suy giam tinh doc
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1ap trong ra quyét dinh, dac biét trong bdi canh
cong nghé sb phat trién manh.

H3: Anh hueéng xa héi tac dong tich cuwc dén nguy
co bi thao ting trong dau tu tdi chinh ciia thanh nién.

Ngoai ra, thanh nién thudng tham gia thi truong
dau tu voi vi thé yéu hon vé ngudn luc, kha nang
tiép can thong tin chinh thong va bao vé phép 1y.
Theo 1y thuyét thong tin bat can xing, sy chénh

léch thong tin giira cac bén c6 thé 1am gia ting kha
nang bi din dat va thao ting trong cdc mo6 hinh
dau tu thiéu minh bach.

H4: Bat lpi théng tin va vi thé yéu ciia thanh
nién anh hwdng tich ciee dén nguy co bi thao ting
trong dau tw tai chinh.

Tir céc gia thuyét trén, nhom tac gia xay dung
md hinh nghién ctru, thé hién tai Hinh 1.

Himh 1. ¥ hink

2.2. Phwong phap nghién ciru

Nghién ctru sir dung phuong phap két hop dinh
tinh va dinh lugng nham khao sat va kiém dinh
cac yéu to anh huong dén nguy co thanh nién bi
thao ting trong hoat dong dau tu tai chinh. Nghién
ctru dinh tinh duoc trién khai thong qua phong
van sau 30 thanh nién d3 timg hodc dang tham gia
céc kénh dau tu. Két qua dinh tinh nham xac dinh
cac nhom yéu td c4 nhan, xa hoi, kinh t& va méi
truong dau tu, ddng thoi lam co so dé xay dung
thang do va mo hinh nghién ctru.

Trén co s¢ do6, nghién ctu dinh lugng dugc
thuc hién vai dbi tugng la thanh nién trén dia ban

& ';ru.i'n + Whiwme fac pid & xuaiit

Ha Noi trong d6 tudi tir 18 dén trén 30, sir dung
bang héi thang do Likert 5 mtc do véi ¢& mau
tir 300 dén 500 quan sat. Dir liéu duoc phan tich
bang Cronbach’s Alpha, EFA, CFA va md hinh
hdi quy da bién hodc SEM nhiam danh gia muc do
tac dong cua timg yéu to dén nguy co bi thao ting
trong dau tu tai chinh.

Phuong phéap ldy mau thuén tién thong qua
Google Forms. Két qua thu duoc 309 phan hoi
hop I¢.

2.3. Két qua va thao ludn

2.3.1. Két qud nghién ciru

2.3.1.1. Két qua dinh tinh

Bing 1. Két qud dinh tinh

Tan Tan
Tin Tan suét suat
suat suat (Thanh (Thanh
sinh | S| ey g | Mien di
Yéu to Thang do on vién £ lam va
vien phi tot khong
Kinh | pinn | M8MEP {4 oc bai
te) té) va di hoc)
lam) i
Tang trudng kinh té 4/10 |3/10 |5/10 4/10
Céc chinh sach tién té (13i sudt, cung tién...) va | 5/10 [4/10 |6/10 | 5/10
cac chinh sach tai khoa (thué, chi ti€u cong...)
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Bién dong chung cua thi trudng 5/10 [4/10 [6/10 5/10
On dinh chinh trj & méi truong vi mo 4/10 |13/10 |[5/10 4/10
Moi truong thé ché & minh bach thi trudng 5/10 [4/10 [5/10 |4/10
Khéch quan Murc d6 uy tin va tinh minh bach cua thong tin [ 6/10 |5/10 [6/10 5/10
Anh huong tir ban be, nguoi than, moi nguoi 6/10 [5/10 |5/10 6/10
xung quanbh,...
Mang xa hdi va cong dong dau tu tryc tuyén | 6/10 [5/10 |5/10  |6/10
KV vong loi nhuén phi thuc té 8/10 [9/10 |7/10 9/10
Sai léch du doan rii ro - 1o1 nhuédn 7/10 [8/10 |6/10 8/10
Qua tu tin khi dau tu 6/10 |8/10 |7/10 8/10
Chu quan Tin vao bang chirmg nho/hiéu tng khoe 13i 7/10 [8/10 [6/10 8/10
Bao tha niém tin 6/10 |7/10 |6/10 7/10
N¢ tranh héi tiéc 7/10 |8/10 [6/10 [8/10
Quyét dinh theo cam xuc, 4n twong ban dau 6/10 [8/10 [8/10 [9/10
Qua tai nhan thire khi ra quyét dinh 7/10 [8/10 [6/10 8/10
Tu duy nhanh l4n tu duy phén tich 8/10 |8/10 |7/10 9/10
Nhay cam cam xuc trong bat dinh 7/10 [8/10 |[6/10 8/10
e thil thanh nién Diém tham chiéu tai chinh chua 6n dinh 8/10 |8/10 [7/10 |9/10
i So bd 16 co hdi - FOMO (Fear of Missing Out) | 6/10 | 8/10 |8/10 9/10
Nhu cau khang dinh ban than qua dau tu 6/10 [7/10 |6/10 |7/10
Thtr nghi€m rui ro vi con tré 6/10 [7/10 [5/10 7/10
Phu thudc tin hi¢u xa hoi 8/10 19/10 |7/10 9/10
Chién | Nhén manh loi nhuan 8/10 |9/10 |7/10  |9/10
thuat Cam thiy “moi nguoi déu tham gia” hay “minh [ 9/10 |9/10 |8/10 | 9/10
thuyét | s& bj bo 15”
phuc Cam thay tu tin thai qua vé kha nang chon 8/10 |9/10 |7/10 |9/10
tam 1y | qung kénh dau tu
Cong cu M() hinh | Thong tin thiéu minh bach 5/10 [8/10 [8/10 9/10
d,éu tu Bang ching gia lap 5/10 |8/10 |7/10 9/10
toi Hi¢u ing dam dong va ap luc xa hoi 6/10 |8/10 |8/10 9/10
K¥ thuat | Lap lai thong tin & hi¢u rng quen thudc 6/10 |1 6/10 |5/10 7/10
cong | Ca nhan héa ndi dung 5/10 |5/10 |4/10 6/10
ngh¢ s6 [ Thong tin khong kiém chiing 7/10 |8/10 [6/10 |8/10

Két qua nghién ciru dinh tinh cho thay cac yéu tb
cht quan nhu FOMO, hiéu ung bay dan, su qua tyr tin
va han ché kién thuc tai Chll’lh duogc dé cap voi tan suat
cao, cho thdy day 1a nhom yéu td cdt 16i 1am gia ting
nguy co thanh nién bi thao ting trong hoat dong dau
tu tai chinh. Nhitng dac diém tam 1y dic thu cta thanh
nién nhu xu hudng chip nhan rii ro cao, mong mudn
lam giau nhanh va kinh nghiém dau tu han ché cang
lam ting mirc do d& ton thuong trude cac 1oi moi goi
loi nhuén hép dan.

Trong khi d6, cac yéu t& khach quan nhu moi
truong thong tin bat can xtng, su lan truyén manh mé
clia mang x4 hoi va han ché trong co ché giam sat phap
ly chii yéu dong vai tro tao 1ap bdi canh. Cac chién

thuat thuyét phuc tdm 1y, lgi nhuan 4o va cam két sinh
10 cao duoc xac dinh 13 co ché truc tiép khai thac cac
thién léch hanh vi nay, to do khuech dai nguy co bi
thao ting trén thi truong dau tu sd.

2.3.1.2. Két qud dinh lwong

Danh gia mo hinh do luong

M0 hinh do luong duoc danh gia thong qua do tin
cdy va gia tri ciia thang do theo khuyén nghi ciia Hair
va cong su (2016). Két qua cho thdy tit ca cac bién
quan sat déu co hé s tai ngoai 16n hon 0,7 (thap nhat
la MHDTT3 = 0,776), do d6 dugc gitr lai cho cac budc
phan tich tiép theo. Cac thang do déu dat do tin cay voi
Cronbach’s Alpha va hé sb tin cdy tong hop (CR) déu
16n hon 0,7. D(”)ng thoi, gia tri AVE cua céac cAu trac
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déu vuot ngudng 0,5 (thdp nhat = 0,612), chimg t6
thang do dat gia tri hoi tu.

V& gia tri phan biét, két qua kiém dinh theo tiéu chi
Fornell - Larcker cho thdy cin bac hai AVE ciia mdi
cAu trac déu 16n hon hé sé trong quan véi cac ciu trac
con lai. Bén canh do, tat ca cac chi s6 HTMT déu nho
hon 0,85, xac nhan cac khai ni€ém trong mo6 hinh dat
gia tri phén bi¢t. Nhu vay, mo hinh do luong ddm bao
do tin cdy va gia tri, du diéu kién dé tiép tuc danh gia
mo hinh cau tric.

Pdnh gid mé hinh cdu triic

Mo hinh ciu trac duge danh gia theo quy trinh dé
xuét boi Hair va cong sy (2017, 2019). Két qua kiém
dinh da cong tuyén cho thay tat ca cac gia tri VIF déu
nho hon 3, khang dinh khong xay ra hién tuong da
cong tuyén giita cac bién doc 1ap. Hé sé xac dinh R2
cho thiy mé hinh giai thich dwoc 37,2% bién thién
cua CTTP, 39,9% cua KTCNS, 18,2% cua MHDTT va
44,4% ctia NCTT, cho thiy mirc d6 giai thich tir trung
binh dén kha.

Két qua bootstrapping (5.000 mau lip) cho thiy tat
ca cac gia thuyét déu dugc chip nhan (p < 0,05). Pang
cha ¥, TLHV c6 tac dong manh dén CTTP (B =0,557),
AHXH anh huéng dang ké dén KTCNS (B = 0,465),
va MHDTT (B = 0,370) cung CTTP (B = 0,315) co
tac dong dang ké dén NCTT. Phan tich kich thudc
hiéu tmg (f2) cho thdy TLHV c¢6 anh huéng manh dén
CTTP (f> = 0,412), trong khi cac mbi quan hé con lai
chi yéu & mirc nho dén trung binh. Ngoai ra, cac gia
tri Q? cua CTTP (0,249), KTCNS (0,295), MHDTT
(0,127) va NCTT (0,337) déu 16n hon 0, chimg to mo
hinh c6 kha nang du bao phu hop. Nhin chung, mo
hinh céu trac dat yéu cau vé d6 phu hop, sirc gii thich
va nang luc dy bao.

2.3.2. Thao ludn két qua nghién ciru

Két qua nghién ctru cho thay cac yéu té tim ly
c6 vai trd quyét dinh trong viéc gia ting nguy co bi
thao ting tai chinh cua thanh nién, trong d6 thién Iéch
hanh vi va cam xtic 1a yéu t6 tic dong manh nhat. Anh
huong xa hoi va sai 1éch thong tin gian tiép lam gia
tang rii ro théng qua moi trudng cong nghé so.

Bén canh do, bat loi thong tin va vi thé yéu cua
thanh nién trong thi trudng dau tu lam gia tang tinh dé
t6n thuong trudc cac mo hinh dau tu phi chinh thong.
Két qua ham ¥ can ting cuong ning lyc tai chinh, ning
cao nhan dién rti ro tim 1y va hoan thién co ché truyén
thong - giam sat trong mdi truong sd nham giam thicu
nguy co bi thao ting.

1. KET LUAN

Dua trén két qua nghién ctru, bai viét dé xuit mot
sO giai phap nhim giam thiéu nguy co thanh nién bi
thao tang trong hoat dong dau tur tai chinh va nang cao
ning lyc ra quyét dinh trong méi trudng sd.

Thir nhat, dbi v6i thanh nién, can chi trong ning
cao nang luc tu chu tai chinh thoéng qua viéc trang bi
k¥ nang danh gia rui ro, nhan dién thién 1€ch hanh
vi va cac chién thuat thuyét phuc tdm 1y trong quang
ba dau tu. Thanh nién nén hinh thanh thoéi quen kiém
chung thong tin da nguf")n, han ché phu thudc vao tin
hiéu x3 hoi, ddng thoi vu tién chién luoc dau tu dai han
phu hop véi kha nang tai chinh ca nhan.

Thir hai, d6i v6i nha trudng, can ting cuong gido
duc tai chinh theo hudng thuc hanh, tich hop ndi dung
tai chinh ca nhan va hanh vi vao chuong trinh dao tao
cho sinh vién ¢ nhiéu linh vuc. Cac hoat dong ngoai
khoa, hoi thao chuyén dé va mé phong dau tu nén dugc
trién khai nham gitip sinh vién ning cao kién thirc va
kha ning ra quyét dinh trong méi truong an toan.

Thir ba, ddi voi co quan quan 1y, can hoan thién
khung phép ly va tang cuong giam sat cac hoat dong
lién quan dén vdn dau tu trén nén tang sb. Viéc xay
dung hé thé)ng canh bao sém, cong khai cac mo hinh
dau tu rii ro va ddy manh truyén thong trén cac kénh
thanh nién thuong sir dung 14 can thiét dé han ché hanh
vi thao tung.

Cudi cung, ddi véi cac nén tang sd va truyén thong,
can kiém soat ndi dung quang ba dau tu, ap dung co
ché canh bao va xir 1y cic ndi dung phong dai loi
nhuin hoac che giéu rui ro. Béng thoi, cac nén tang
truyén thong nén thuc diy noi dung gido duc tai chinh
chinh thng, gép phan xdy dung méi truong dau tu
minh bach va bén viing.
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