
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จ  ากดั ไมส่ามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหลา่นีไ้ด ้ไมว่า่ประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี ้จดัท าขึน้โดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีน้  า หรือเสนอแนะใหซื้อ้หรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือ้หรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ้า่น ไมว่า่จะเกิดจากการอา่นบทความในเอกสารนีห้รือไมก่็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ้า่น โดยไมม่ีสว่นเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จ  ากดั ไมว่า่กรณีใด  
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แม้สถานการณ์ในประเทศจะท าให้รู้สึกผ่อนคลาย ท้ังเร่ืองเศรษฐกิจและ
ตลาดหุ้น แต่ก็ยังไม่ควรอยู่ในความประมาท ประเมินภาพ SET Index น่าจะ
ประคองตัวอยู่บริเวณ 1370-1380 จุด โดยมีกระแสเก็งก าไรในหุ้นท่ีได้
ประโยชน์จากมาตรการกระตุ้น หรือมีปัจจัยบวกเฉพาะตัว วันน้ีไม่มีการปรับ
พอร์ต Top Pick เลือก CPF, CPALL และ TTW 
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“เราไปเที่ยวกัน”  แต่อย่าลืม ตั้งการ์ดไว้สูงๆ ด้วยนะ 
ภาพใหญ่ของการลงทุนช่วงนี ้ให้น า้หนักไปที่ความคาดหวังว่าจะเห็นการฟ้ืนตัวของ
เศรษฐกิจใน 2H63 มมุมองดงักลา่วท าใหเ้ห็นการเคลือ่นยา้ยเงินลงทนุเขา้สูส่นิทรพัยเ์สี่ยง
รวมถึง สินคา้โภคภัณฑท์ี่คาดว่าความตอ้งการจะสูงขึน้ตามพัฒนาการของเศรษฐกิจ 
อย่างไรก็ตามฝ่ายวิจยัยงัเห็นว่ายงัมีความเสี่ยงที่ตอ้งติดตาม ไม่ว่าจะเป็นการกลบัมามีผู้
ติดเชือ้รอบใหม่ของบางประเทศ การกลบัมา Re-open ภาคธุรกิจภายใตส้ภาพแวดลอ้ม
ไม่เหมือนเดิมทัง้ในเรื่องของรูปแบบการด าเนินธุรกิจและก าลงัซือ้ รวมถึงปัญหาเรื่องหนี ้
เสยีในระบบสถาบนัการเงิน ส าหรบั SET Index ในช่วงนีเ้ช่ือวา่นา่จะเป็นลกัษณะของการ
ประคองตวัใหส้ามารถยืนอยูไ่ดใ้นกรอบ 1370-1380 จุด โดยตวัเลือกการลงทนุจะเนน้ไป
ในหุน้ท่ีไดป้ระโยชนจ์ากมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของรฐับาล ซึง่ลา่สดุมีเรือ่งของภาคการ
ทอ่งเที่ยว มีตวัเลอืกส าหรบัการ Trading อยา่ง ERW, CENTEL, MINT, AAV, BA เป็นตน้ 
และ  มาตรการที่กระตุน้การบริโภคผ่านการอดัฉีดเม็ดเงินเยียวยาเขา้ไปในกลุม่ต่างๆ ซึ่ง
น่าจะเป็นผลดีต่อกลุ่มคา้ปลีกที่โดดเด่นไดแ้ก่  CPALL นอกจากนีย้งัมีหุน้ที่มีปัจจัยบวก
เฉพาะตวัอยา่ง CPF และ TTW วนันีเ้ลอืก CPF, CPALL และ TTW เป็น Top Pick 

 

SET Index 1,367.13 
เปลี่ยนแปลง (จุด) 25.14 
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

68,456 

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทนุต่างชาต ิ 422.77 
บัญชบีรษิัทหลักทรัพย ์ 797.81 
นักลงทนุสถาบนัในประเทศ 2,626.53 
นักลงทนุรายยอ่ย -3,847.11 

การเปล่ียนแปลงของตลาดหุน้ประเทศตา่งๆ นบัจากต้นสัปดาห์ (WTD) 

 
ที่มา:  Bloomberg 
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ความคาดหวังเชิงบวกทางเศรษฐกิจ ท าให้ Fund Flow ไหลเข้า
สินทรัพย์เส่ียง อีกครั้ง 
ภาพรวมของเม็ดเงินลงทนุในช่วงที่ผา่นมาผนัผวน แมล้า่สดุ วานนีเ้งินไหลเขา้ทัง้ สนิทรพัย์
เสี่ยงและสินทรพัยป์ลอดภยัพรอ้มกัน หลกัๆเช่ือว่าปัจจัยหนุนจากสภาพคล่องส่วนเกิน 
และความหวงัเศรษฐกิจ 2H63 จะฟ้ืนตวั  

สนิทรพัยเ์สีย่ง (Risky asset) 

 ราคาน า้มนัดิบ: ไดแ้รงหนนุจากกระแสของการ Reopen หนนุความตอ้งการใช้
น า้มนั (Demand) กลบัมา และลา่สดุวานนี ้ส  านกังานพลงังานสากล (IEA) ปรบั
เพิ่มคาดการณ ์Demand น า้มนัทั่วโลกปี 2563 ขึน้ 5 แสนบารเ์รล/วนั จากเดือน 
พ.ค.  มาอยูท่ี่เ91.7 ลา้นบารเ์รล/วนั 

 ตลาดหุน้โลก: ปัจจยัหนนุจากสภาพคลอ่งสว่นเกิน (Liquidity driven) ภายหลงั
ธนาคารกลางทั่วโลกด าเนินนโยบายการเงินผ่อนคลายต่อเนื่อง  ล่าสุดวานนี ้
ธนาคารกลางญ่ีปุ่ นประกาศคงดอกเบีย้ต ่าที่  -0.1% และเพิ่มวงเงินสินเช่ิอ
ช่วยเหลือภาคธุรกิจจาก 75 ลา้นลา้นเยน เป็น 110 ลา้นลา้นเยน สอดคลอ้งกบั
เมื่อคืนที่ผ่านมาประธานธนาคารกลางสหรฐั (Fed) มีการแถลง และเนน้ย า้ว่า 
Fed จะคงดอกเบีย้ต า้ที่  0-0.25% และมาตรการ QE ไม่จ ากัดวงเงินต่อไป 
จนกวา่จะมั่นใจวา่เศรษฐกิจสหรฐัฟ้ืนตวั   

สนิทรพัยป์ลอดภยั (Safe haven) 

 ราคาทองค า: หนนุจากความตงึเครยีดทางภมูิรฐัศาสตรโ์ลกเพิ่มขึน้ ไดแ้ก่ ความ
ตึงเครียดในคาบสมุทรเกาหลี กรณีเกาหลีเหนือระเบิดส านกังานประสานงาน
ของทัง้ 2 ประเทศที่อยูใ่นเขตเกาหลเีหนือ  เพราะไมพ่อใจเกาหลใีตท้ี่แจกใบปลวิ
ที่มีเนือ้หาต่อตา้นรฐับาลเกาหลีเหนือ และความตึงเครียดระหว่างอินเดียกบัจีน 
ภายหลังเกิดการปะทะกันระหว่างทหารของทั้ง 2 ฝ่าย บริเวนชายแดนดา้น
เทือกเขาหิมาลยั สง่ผลใหท้หารอินเดียเสยีชีวิตอยา่งนอ้ย 20 นาย 
การเปล่ียนแปลงของตลาดหุน้ประเทศตา่งๆ นบัจากต้นสัปดาห์ (WTD) 

 
ที่มา: Bloomberg 
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อยา่งไรก็ตาม ASPS ประเมินราคาสนิทรพัยเ์สีย่งที่ปรบัตวัปรบัขึน้มาบนความคาดหวงัเชิง
บวกตา่งๆ ยงัมีปัจจยัเสีย่งที่ตอ้งเฝา้มอง และอาจน ามาซึง่การ Take Profit ไดใ้นอนาคต  

 ความเสี่ยงการระบาดของไวรสั COVID-19 ระลอกที่ 2 (2nd  wave) : เนื่องจาก
หลายประเทศมีผูต้ิดเชือ้ในระดบัสงู เช่น สหรฐั, รสัเซีย เป็นตน้ และบางประเทศ
เริ่มเผชิญ 2nd  wave เช่น ลา่สดุ วานนี ้ จีนพบผูต้ิดเชือ้ในกรุงปักก่ิงอีก 31 ราย 
สง่ผลใหท้างการสั่งปิดโรงเรยีนทัง้หมดของปักกิง้ 

 ความเสีย่งเศรษฐกิจและก าไรบรษัิทจดทะเบียนจะหดตวัและอนาคตอาจทรงตวั
ต ่าจากภาวะ(New normal) :  หลงัจากการเปลี่ยนแปลงวิถีชีวิตของประชาชน  
รวมถึง การท า Social distancing  สง่ผลให ้ 
1. ก าลังการให้บริการของธุรกิจบริการมีแนวโน้มลดลงเมื่อเทียบกับก่อน 

COVID-19 เช่น การใหบ้ริการของรา้นอาหาร ฯลฯ ซึ่งเป็นไปตามมาตรการ
เวน้ระยะหา่งทางสงัคม ถือเป็นขอ้จ ากดัในการสรา้งรายได ้  

2. การคา้ระหวา่งประเทศชะลอตวัจากภาวะที่การเดินขา้งของ คน และสินคา้
ขา้มพรมแดนระหวา่งประเทศ ยงัท าไดจ้ ากดั 

3. ก าลงัซือ้มีแนวโนม้ลดลง จากความกงัวลภาวะเศรษฐกิจที่มคัวามแน่นอน
ในอนาคตสงู 

4. NPL ในระบบสถาบันการเงินที่มีแนวโน้มเพิ่มสูงขึน้ หลังจากหมดอายุ
มาตรการเยียวยา กลุม่คนตา่งๆ ของภาครฐั 
 

มาตรการกระตุ้นภาคท่องเที่ยวและ การบริโภค หนุนแรงซื้อเก็งก าไร 
ค้าปลีก, โรงแรม, ธุรกิจการบิน 

ผลประชุม ครม. เมื่อวานนีม้ีมติออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจวงเงินรวมราว 4.6 หมื่น
ลา้นบาทราว  0.3%ของ GDP โดยมุ่งไปที่ 2 ภาคสว่น คือ การบริโภคครวัเรือน เม็ดเงินจะ
เข้าระบบงวด 2Q63 (พ.ค.-ก.ค.2563) และท่องเที่ยวเม็ดเงินจะเข้าระบบงวด 3Q63 
(1ก.ค.-31ต.ค.2563)   ดงันี ้  

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ (การบริโภคครัวเรอืนและ ทอ่งเที่ยว) 

 
ที่มา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
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กระตุ้นการบริโภค  วงเงินกระตุน้ราว 2.4 หมื่นลา้นบาท ผ่านกลุม่ผูถื้อบตัรสวสัดิการรฐั  
และกลุม่ผูเ้ปราะบาง อาทิ เด็กแรกเกิด ผูพ้ิการ คนชรา   คือ  เพิ่มเงินบตัรสวสัดิการแหง่รฐั 
(Top up) ใหอ้ีกเดือนละ 1,000 บาท จากก่อนหนา้ผูถื้อบตัรจะไดเ้งินเดือนละ 300-500 
บาท/เดือน อยูแ่ลว้)  ระยะเวลา 3 เดือน (พ.ค. - ก.ค. 2563) จ านวนรวม 7.94 ลา้นคน   

ASPS คาดเป็น Sentiment บวกต่อกลุ่มคา้ปลีกเนื่องจากจะช่วยกระตุน้บรรยากาศการ
จบัจ่ายสนิคา้ โดยเฉพาะในกลุม่สนิคา้จ าเป็น อยา่ง CPALL, MAKRO และ BJC โดยคาด 
CPALL ไดป้ระโยชนส์งูสดุจากมาตรการดงักลา่ว เนื่องจากจากจุดเด่นสาขาที่ครอบคลมุ
กว่า 1.2 หมื่นแห่ง ประกอบกบั ยงัมีปัจจยัเฉพาะตวัผลบวกการยกเลิกเคอรฟิ์วช่วยหนุน 
รองมาเป็น MAKRO แต่ในสว่น BJC (Big C) ยงัอาจถกูหกัลา้งบางสว่นจากการแข่งขนัท่ี
ยงัสงู ขณะที่ราคาหุน้ส่วนใหญ่ที่ปรบัตวัขึน้มาแลว้ จึงแนะน า Selective Buy หุน้ที่ยงัมี 
Upside และมีแนวโนม้เติบโตมั่นคงเลือก  CPALL (FV@B78)  ที่ยงัเห็นก าไรทรงตวัไดใ้น
ปี 63 และระยะยาวแกร่งสุดในกลุ่มฯ ด้าน MAKRO และ BJC ยังเต็มมูลค่าพืน้ฐาน 
แนะน า Switch 

กระตุ้นภาคท่องเที่ยว กระตุน้ 3 มาตรการวงเงินรวม  2.2 หมื่นลา้นบาท ใกลเ้คียงกบัท่ี
คาด โดยเป็นการช่วยเหลอืผา่น ธนาคารกรุงไทย และ App เป๋าตงั ดงันี ้

 “เที่ยวปันสขุ”  รฐัสนบัสนนุค่าเดินทาง เช่น สายการบินในประเทศ, รถเช่า ฯลฯ  
อตัรา 40% แตไ่มเ่กิน 1,000 บาท แก่ประชาชนไมเ่กิน 2 ลา้นคน 

 “เราไปเที่ยวกนั” รฐัรว่มจ่ายค่าที่พกั 40% ของค่าหอ้ง แต่ไม่เกิน 3,000 บาทต่อ
คืน และคา่อาหาร-คา่ใชจ้่ายสถานท่ีทอ่งเที่ยว 600 บาทตอ่หอ้งตอ่คืน 

  “ก าลังใจ” รัฐสนับสนุนค่าเดินทางบุคลากร COVID-19 ไม่เกินคนละ 2,000  
บาท ส าหรบัการเดินทางไมน่อ้ยกวา่ 2 วนั 1 คืน จ านวน 1.2 ลา้นคน 

ถือวา่ Sentiment บวกตอ่หุน้กลุม่การบิน (AAV, BA, NOK) และกลุม่ทอ่งเที่ยวและโรงแรม 
(ERW,CENTEL, MINT)  โดยเฉพาะ ERW (FV@B2.0) เนื่องจากมีสัดส่วนรายได้จาก
โรงแรมในประเทศราว 90% อีก 10% ต่างประเทศ   อย่างไรก็ตาม ASPS ยงัคงมุมมอง
ราคาหุน้ในกลุ่มไดป้รบัขึน้มาตอบรบัปัจจัยบวก และเกินมูลค่าพืน้ฐานแลว้ จึงแนะน า 
Trading ในระยะสัน้ตามกระแสขา่ว   

 

ตลาดยังผันผวน แนะหุ้นพื้นฐานแข็งแกร่งมีปัจจัยบวกเฉพาะตัว 
CPF, CPALL และ TTW  
ความคาดหวงัสภาพคลอ่งสว่นเกิน บวกกบัการใชน้โยบายการเงินแบบผอ่นคลายเพิ่มเติม 
จากการประชุมธนาคารกลางต่างๆทั่วโลกในสัปดาห์นี ้อาทิ บราซิล อังกฤษ(BOE),  
สวิตเซอรแ์ลนด ,์ รสัเซีย, ไตห้วนั, อินโดนีเซีย เป็นตน้ และต่อดว้ยประเทศไทย จะมีการ
ประชมุ กนง. ในวนัท่ี 22 มิ.ย. 63 หนนุใหเ้ม็ดเงินมีการไหลเขา้สนิทรพัยเ์สีย่งมากขึน้ 

อยา่งไรก็ตามเช่ือวา่ตลาดหุน้ไทยมีโอกาสขึน้ไดจ้ ากดัจากหลายปัจจยั คือ 
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ปัจจัยแรก แม้ดอกเบีย้นโยบายจะอยู่ในระดับต ่า แต่ Market Earning Yield Gap. 
ยังคงต ่ากว่าค่าเฉลีย่ในอดีตอยู่ คือ แมปั้จจบุนั Bond Yield 1 ปี จะต ่าเพียง 0.49% แต่
เมื่อน ามาค านวณหา Market Earning Yield Gap. อยู่ที่  4.19% ซึ่งต ่ากว่าค่าเฉลี่ยที่  
4.25% 

Market Earning Yield Gap รายไตรมาส กับ SET Index 

 
ที่มา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

ปัจจัยทีส่อง ตลาดอยู่ในภาวะทีมี่การเก็งก าไรของนักลงทุนทีม่ากกว่าปกติ สะทอ้น
จากมลูคา่ซือ้ขายหุน้ไทยในเดือน มิ.ย. นี ้เฉลีย่สงูมากถึง 9.1 หมื่นลา้นบาท (mtd) ขณะที่
มลูค่าซือ้ขายเฉลี่ยตัง้แต่ตน้ปีเพียง 6.8 หมื่นลา้นบาท (ytd) ท าใหก้ารปรบัตวัขึน้ของดชันี
มีเสถียรภาพต ่า 

ปัจจุบันมูลค่าการซื้อขายสุทธิหุ้นไทยอยู่ในระดับสูง แสดงให้เห็นถึงการเก็งก าไร 

   
ที่มา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

ปัจจัยทีส่าม ความไม่แน่นอนของบริษัทจดทะเบียนจะกลับมาท าก าไรได้ตามปกติ
หรือไม่ โดยเฉพาะภาคบริการ รวมถึงยงัมีความกังวลการระบาดจากไวรสั COVID-19 
ระยะที่ 2 อยู ่
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กลยุทธ์ในยามที่ตลาดยังมีความไม่แน่นอนและผันผวนสูง เน้นลงทุนในหุ้นพืน้ฐาน
แข็งแกรง่ที่มีปัจจยับวกเฉพาะตวั โดยเลอืก 3 Top pick ดงันี ้

CPALL ได ้Sentiment จากรฐักระตุน้ภาคบริโภคตอ่เนื่อง รวมถึงการยกเลิกเคอรฟิ์วท าให้
มีระยะเวลาในการด าเนินธุรกิจใน 1 วนั นานขึน้ 

CPF ไดแ้รงหนนุจากคา่เงินบาทท่ีเริม่กลบัมาออ่นคา่เลก็นอ้ย รวมถึงราคาหม ูไก่ ที่ปรบัตวั
ขึน้แรงกวา่ 25% ในรอบ 2 เดือน 

TTW เป็นหุน้ปันผลสงูผนัผวนต ่า น่าจะมีแรงเก็งก าไรต่อเนื่องจากการถูกเขา้ค านวณใน
ดชันี SET50 รอบ 2H63  

 

 

 
 

 

 
 SET vs Sector Return 2019  SET vs Sector Return 2020ytd 

 

 

 
ที่มา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ที่มา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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หุ้นที่แนะน าใน Market Talk 

 
ที่มา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
 

Start
Date Avg. Cost Last

DCC 10 Jun 20 10% 1.06% 1.89 1.91 2.28 13.57 5.90 1.77
แนวโนม้ก ำไร 2Q63 มโีอกำสสรำ้ง Positive Surprise ด ีอกีทัง้ม ีUpside สงูเกนิ

 20% และคำดหวัง Dividend Yield มำกกวำ่ 6% ตอ่ปี

TTW 21 May 20 10% -2.14% 14.00 13.70 15.10 17.51 4.37 12.70
TTW ถอืเป็นตัวเลอืกทีด่ ีภำยใตภ้ำวะเศรษฐกจิชะลอตัวในปัจจบุนั อกีทัง้คำดหวัง

 Div Yield สงูกวำ่ 4%ตอ่ปี

INTUCH 9 Jun 20 10% -1.75% 57.00 56.00 70.00 17.58 3.93 51.50
ไดรั้บ Sentiment เชงิบวกตอ่จำก THCOM (ทีก่ลำ่วไวใ้นหวัขอ้กอ่นหนำ้) เนี่อ

งจำกเป็นผูถ้อืหุน้ THCOM สงูเกนิ 40%

CPALL 15 Jun 20 10% 0.00% 69.75 69.75 78.00 27.54 1.82 67.75
คำด CPALL ยงัเป็นหุน้คำ้ปลกี ทีย่งัเห็นก ำไรทรงตัวได ้ในปี 2563 ทำ่มกลำง 

COVID-19 ขณะทีร่ะยะยำวยงัแข็งแกร่งสดุในกลุม่

BTSGIF 10 Jun 20 25% 0.14% 7.39 7.40 N.A. N.A. N.A. 6.95
หนึง่ในหุน้กองทนุโครงสรำ้งพืน้ฐำน ทีม่Dีiscount กวำ่มูลคำ่สนิทรัพยสืทุธถิงึ 

20% และเป็นหุน้ผันผวนต ำ่มคีำ่ Beta นอ้ยกวำ่ 1

AP 10 Jun 20 10% -0.86% 5.80 5.75 6.30 6.39 5.48 4.96
ก ำไร 2Q63 มแีนวโนม้สงูขึน้ YoY และ QoQ โดยม ีUpside สงูกวำ่ 10% สวน

ทำงหุน้ในกลุม่เดยีวกนัทีแ่ถบจะไม่ม ีUpside เหลอื

TVO 8 Jun 20 5% -2.65% 28.25 27.50 30.00 13.15 6.31 25.75
จดุเดน่จำกกำรจำ่ยเงนิปันผลสม ำ่เสมอตัง้แตปี่ 2534 โดยปี 2563 คำดหมำย Div

 yield รำว 6% และมโีอกำสเขำ้ค ำนวณในดัชนี SET100 ในรอบนี้

CPF 16 Jun 20 10% 0.00% 30.50 30.50 40.00 11.68 2.62 29.00

รำคำสกุรหนำ้ฟำรม์ปรับเพิม่ขึน้ตอ่เนื่อง จนลำ่สดุท ำจดุสงูสดุในรอบ 3 เดอืน

สอดคลอ้งกบัรำคำไกเ่ป็นทีป่รับเพิม่ขึน้ จนท ำจดุสงูสดุในรอบ 3 เดอืน เชน่กนัดี

ตอ่ CPF

EGCO 10 Jun 20 10% -4.03% 273.00 262.00 340.00 13.38 2.58 248.00
ถอืเป็นหุน้ Defensive ทีม่รีำยไดค้อ่นขำ้งมั่นคงไม่ผันผวนตำมภำวะเศรษฐกจิอกี

ทัง้ม ีUpside สงูเกนิ 10%

Stocks Fair Value
Cut Loss/

Stop Profit

Accumulated returns
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