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Bao cao nhanh vé nganh Ngay 10/4/2025

Thué CBPG tam th&i doi véi tén ma Trung Quéc cé

hiéu luc
V6 Thi Ngoc Han, CFA = Ngay 1/4/2025, Bo Cong Thwong ban hanh Quyet dinh s 914/QD-BCT 4ap thue chong ban
Giam DBoc Cap Cao, Nganh Cong Nghiép pha gia tam thoi (tr 0% dén 37,13%) dbi voi ton ma kém/ton lanh ngudn gbc Han
han.vtn@hsc.com.vn Quéc/Trung Quéc trong 120 ngay, hiéu luc tir ngay 16/4/2025.
+84 26 3823 3299 Ext. 314 = Viét Nam tirng 4p dung biéu thué nay tir ngay 16/9/2016 dén ngay 13/4/2022. Sau khi hét

hiéu Iyc, san lwgng nhap khau tén ma kém/ton lanh tang manh 1&n lwot 33%/1% so Véi
cung ky lén dén 1,1 triéu tAn/ndm trong 2023/2024. Nhap khau phan I&n dén tir Trung Quéc
(chiém dén 65-67% tdng san lwong nhap khau), 1am san lwong tiéu thu tén ma kém/ton
lanh san xuét ndi dia giam 39% so véi cuing ky trong nam 2024.

= HSC dw kién bién phap thué CBPG tam thdi nay cé kha nang cao sé dwoc gia han 1&n dén
5 n&m, hé tro tich cuwc cho NKG (Tang ty trong), HSG (Tang ty trong) va HPG (Mua vao).

Bao ho tam th&i doi véi ton ma kém/ton lanh tai Viét Nam

Ngay 1/4/2025, B6 Cong Thuong (MolT) ban hanh Quyét dinh s6 914/QD-BCT ap thué CBPG
tam thoi, dao déng trong mirc 0% dén 37,13%, dbi véi ton ma kém/ton lanh nhap tir Han
Quéc/Trung Quéc trong 120 ngay. Bidu thué cé hiéu lwc tir ngay 16/4/2025 (sau 15 ngay ké tr
ngay ky vao ngay 1/4/2025). Quyét dinh nay ndm trong ki vong clia HSC, dwa trén xu hwéng
bao ho trén toan cAu nham (rng phé véi hanh vi ban pha gia ctia Trung Quéc. Bién phap nay sé
gidm tinh trang canh tranh khéng cong bang tai thj trwong Viét Nam, thiac day hiéu suét va loi
nhuan cla cac nha san xuét tdn ma k&m/tén lanh trong nuwérc.

San lwong xuat khau tén ma kém/tén lanh cua Trung Quéc vao Viét Nam
tang 33% so vé&i cung ky trong nam 2023

HSC Ivu y rang Viét Nam ap thué ADO2 - thué CBPG dbi voi san pham tén ma kém/ton lanh
nhap khau tr Trung Qudc va Han Quéc nhw sau:

e Thué CBPG tam thoi bat dau co hiéu lyc tir ngay 16/9/2016 ¢én ngay 13/1/2017, dao dong
trong khoang 4,02% dén 38,34%.

e Thué CBPG c6 thdi han 5 nam bat dau c6 hiéu lwc tir ngay 14/4/2017 dén ngay 13/4/2022,
véi mirc thué tir 3,17% dén 38,34%.

Viét Nam nhap khau 1,6 triéu tAn ton ma kém/ton lanh trong ndm 2017, tang 84% so véi cling
ky. Sau 5 nam ké tir khi AD02 dwoc ap dung, san lwong ton ma kém/ton lanh nhap khau giam
xudng chi con 787.728 tan trong nam 2022, mirc thdp nhét trong 10 ndm qua. Piéu nay cho
thdy, AD02 da chirng t6 hiéu qué trong viéc hd tro' cac nha san xuét trong nwéc bang cach gidm
san lweng nhap khau.

Lwu y, AD02 hét hiéu lwc vao thang 4/2022 va san lwgng ton ma kém/tdn lanh nhap khau cuia
nam 2023 tdng manh 33% so v&i cling ky 1&n 1.045.927 tAn. Mlrc téng san lwong nhap khdu
cla tén ma kém tiép tuc ndi rong thém 1% trong ndm 2024 1&n 1.054.947 tAn. Néu khong duoc
bao hd, san lwong nhap khau sé téng tré lai. Trong d6, san lweng ton ma kém/tén lanh nhap
kh&u tir Trung Quéc (binh quan gan 700.000 tAn mbi n&m trong 2023/2024) chiém 65-67% téng
san lwong nhap khdu. Méc du tang 38% so v&i cling ky trong ndm 2023, san lvong tén ma nhép
khau tir Trung Quéc gidm 2% so voi cung ky trong ndm 2024. Hoat dong ban pha gia lam san
lwgng ton ma kém/ton lanh trong nwéc glam manh 39% so v&i clng ky xudng 766.118 tan trong
nam 2024. Theo d6, san lwgng nhap khdu déng gép 58% nhu cau tén ma k&m/tén lanh trong
nam 2024 tai thj trwong Viét Nam, cao hon mirc 40-45% trong nam 2022/2023.

Tac dong tich cwc 1én cac nha san xuéat ton ma kém/tén lanh trong
nwéc

Thué CBPG lan nay da phan cé ciing mirc dd so voi dot truwdc, dic biét 1a déi voi san pham
nhap khau t» Trung Quéc. Chung t6i tin rding HSG (T&ng ty trong) NKG (Tang ty trong) va HPG
(Mua vao) dang co vi thé t6t d& hudng loi tr chinh sach thué nay, nhét Ia khi nhu cau mua san
pham tén ma kém/tén lanh san xuét tai Viét Nam duoc du bao sé tang. Trong, s6 3 cong ty trén,
NKG véi ty trong tén ma kém/ton lank trong co ciu san lwong tiéu thu cao nhét (84%) tré thanh
don vi hwéng lgi Ion nhét.

5 Khuyén nghi Gia muc tiéu (déng) Tiém nang Z(ED) EV/EBITDA (lan)  L.suét cb tirc (%)

M&i Mé&i Th.ddi (%) ting/giam (%) 2024F  2025F 2024F  2025F 2024F  2025F

HPG 26,750 Mua vao - 39,200 - 46.5 14.2 10.1 10.6 7.69 1.87 3.74
HSG 17,200 Tang ty trong - 19,100 - 11.0 20.6 122 10.9 7.77 2.91 5.81
NKG 15,000 Tang ty trong - 17,000 - 13.3 10.5 11.1 10.0 10.1 0 0

Gié c6 phiéu tai ngay 31/3/2025.
Nguébn: Cong ty, FactSet, HSC
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Cac nha san xuat ton ma kém/ton lanh dwoc hé tro nhe cac
bién phap bao ho

Ngay 1/4/2025, Bo Cong Thuwong cong bd ap thué CBPG tam thoi dbi voi ton ma
k&m/tén lanh nhap khu tir Han Quéc va Trung Quéc, dao déng trong khoang 0%
dén 37,13% trong 120 ngay va c6 hiéu lyc tir ngay 16/4/2025. Mirc thué nay da phan
gidéng vé&i mirc 3,17% dén 38,34% ap dung trong giai doan thang 4/2017 dén thang
4/2021, cho thay day la mrc thué di manh dé bao vé cac nha san xuét trong nuéc.
Quyét dinh trén duoc ky vong sé cé tac dong tich cuc déi véi NKG (Tang ty trong),
HSG (Tang ty trong) va HPG (Mua vao) théng qua viéc kim hdm san lwgng ton ma
k&m/tén lanh nhap khau tir Trung Quéc. Chung téi ciing dang ché phan quyét cua
chinh phii My sau cudc diéu tra CBPG dbi véi san pham tén ma cta Viét Nam trong
thang nay. Van dé nay can phai theo di chat ché.

Thiét 1ap chinh sach bao hd méi cho nganh thép Viét Nam
San lwong tén ma kém/tén lanh nhap khau vao Viét Nam trong 10 nam qua

Theo tinh toan clia HSC, san lvgng ton ma kém/ton lanh nhap khau vao Viét Nam
dat mirc rat cao 1,2-1,3 triéu tAn/nam trong giai doan 2014-2015 va dat mirc cao nhat
1,6 triéu tan trong ndm 2017 do hoat dong ban pha gia ctia Trung Quéc. Tai thoi diém
nay, san lvong tén ma kém/tén lanh nhap khau bang 50% san lwong san xuét hang
nam tai thi trwong trong nwéece.

Déi pho véi tinh hinh nay, chinh pha Viét Nam ap thué CBPG dbi voi sén’phém tén
ma kém/tén lanh nhap khéu,tL‘P Trung Quoc va Han Quoc & mirc tr 4,02% den 38,34%
trong thoi gian ap dung thué suat tam thoi tir ngay 16/9/2016 déen ngay 13/1/2017.

Sau khi 4p thué CBPG tam th&i vao thang 9/2016, san lwgng ton ma kém/tén ma hop
kim nhap khau cta nadm 2016 giam 30,7% so v&i cung ky xubng con 868.397 tan do
tac déng s&m cla chinh sach thué nay. Thué CBPG chinh thirc & mirc 3,17% dén
38,34% duoc ap dung tir ngay 14/4/2017 dén ngay 13/4/2022 (Bang 1).

ADO2 c6 hiéu lwc trong 5 ndm, dén ngay 13/4/2022. Nhe tac dung bao hod cla bién
phap thué nay, san lwong nhap khau clia tdn ma kém vao Viét Nam gidm manh xubng
con 787.728 tan trong nam 2022, gidam 51% so v&i mirc dinh cla ndm 2017. Tuy
nhién, sau khi AD02 hét hiéu lwc, san lvong tdbn ma kém/tén lanh nhap khau tang
manbh tré lai, v&i mirc tdng 33% so véi cung ky trong nam 2023 1&n 1.045.927 tan va
tang thém 1% so vé&i ciing ky trong ndm 2024 1&én 1.054.947 tan. Trong d6, san lwong
thép Trung Quéc tang 38% so v&i cung ky trong ndm 2023 |én 697.065 tAn (mac du
gidm 1,8% so v&i cung ky trong nam 2024 xubng con 684.369 tan khi Viét Nam tién
hanh diéu tra CBPG vao ngay 14/6/2024) va chiém dén 65-67% téng lwong san lwong
nhap khau trong ndm 2023-2024 (Bang 3). Hoat dong ban pha gia anh huwéng dang
ké dén san lwong tdn ma kém/ton lanh trong nwéc, gidm manh 39% so véi clng ky
xubng 766.118 tan trong n&m 2024. Theo d6, san lwgng nhap khau déng goép 58%
nhu cau tdn ma kém/ton lanh trong nam 2024 tai thi trwdng Viét Nam, cao hon muirc
40-45% trong nam 2022/2023. Tuy nhién, xu hwéng tang san lwvgng tdn ma kém/tén
lanh nhap khau sé& con tiép dién néu khéng co bién phap bao ho.
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Bang 1: Thué CBPG déi v&i ton ma Nhap khau, Viét Nam
ADO02 d3 két thic vao ngay 13/4/2022 va AD19 sé c6 hiéu lyc tr ngay 16/4/2025
Thué suat tam

Thué CBPG

Nha nhap khau Thué CBPG cubi cling

thoi ) tam thoi

L i 16/9/2016 den 14/4/2017 den 16/4/2025 den

Thoi gian higu lye /L0 00 iz taioiz028

1 Boxing Hengrui New Material Co., Ltd. 38.34% 38.34% 0.00%

2 Yieh Phui (China) Technomaterial Co., Ltd 4.02% 3.17% 0.00%

3 Bazhou Sangiang Metal Products Co., Ltd 7.20% 26.36% 37.13%

4 BX Steel Posco Cold Rolled Sheet Co., Ltd 38.34% 38.34% 37.13%

5 Bengang Steel Plates Co., Ltd 34.77% 27.36% 37.13%

6 Tianjin Haigang Steel Coil Co., Ltd 11.87% 26.32% 37.13%

7 Hebei Iron & Steel Co., Ltd., Tangshan Branch 20.76% 38.34% 37.13%

8 Wouhan Iron and Steel Company Ltd 25.63% 33.49% 37.13%

9 Other Chinese producers 38.34% 38.34% 37.13%

10 POSCO 12.40% 7.02% 0.00%
11 KG Dongbu Steel Co., Ltd. 19.00% 19.00% 0.00%
12 Dongkuk Cated Metal Co., Ltd. 19.00% 0.00% 0.00%
13 Huyndai Steel Company 19.00% 0.00% 13.70%
14 Other Korean producers 19.00% 19.00% 15.67%

Nguén: MOIT, HSC

Bang 2: San lwong tén ma nhap khau, Viét Nam
ADO02 d& chirng té hiéu qua trong viéc hd tro cac nha san xuat tén ma trong nwéc trong 5 ndm qua

2017 2022 2023 2024
ADO02 hiéu lwc ADO02 ke thuc Khoéng c6 AD02 Khéng c6 AD02
San luong ton ma 1,595,233 787,728 1,045,927 1,054,947
kém/ton lanh
Ngudn: HSC
Bang 3: Toan canh ton ma kém/tén lanh (GI/GL), Viét Nam
Nhap khau déng gép 58% téng nhw cAu tén ma kém/ton lanh tai Viét Nam, tang 40-45% trong giai doan 2022-2023
(tén) 2021 2022 2023 2024
Cong suét san xuat GI/GL 7,034,000 8,225,000 9,621,000 9,950,000
San lwong GI/GL 4,879,430 3,361,997 3,620,248 4,772,000
% hiéu suét (khéng bao gébm tén ma mau) 69.4% 40.9% 37.6% 48.0%
San lwong tiéu thu GI/GL trong nwée (1) 1,182,095 1,181,954 1,262,909 766,118
San lvong GI/GL nhap khau (2) 3,007,781 1,771,863 2,004,130 3,404,484
Téng san lwong tiéu thu GI/GL (3) = (1) + (2) 4,189,876 2,953,817 3,267,039 4,170,602
San lvong GI/GL nhap khau (4) 1,004,958 787,728 1,045,927 1,054,947
San lwgng GI/GL nhap khau tir Trung Quéc (5) n/a 504,303 697,065 684,369
o, 2 a 2 N A 2 a 2 =
(?,);3(2;1 lwgng nhap khau tr Trung Quoc/tong nhap khau e 64.0% 66.6% 64.9%
Téng nhu cu GI/GL trong nwdc (6) = (1) + (4) 2,187,053 1,969,682 2,308,836 1,821,065
San lwong tiéu thu trong nuwéc/tdng nhu cau GI/GL (1) / (6) 54.0% 60.0% 54.7% 42.1%
Nhap kh&u/tdng nhu cau GI/GL (4) / (6) 46.0% 40.0% 45.3% 57.9%

Nguén: VSA, HSC

Bang 4: Tang trwéng nhu cau GI/GL, Viét Nam Bang 5: Ty trong GI/GL trén téng san lwgng san xuéat cua

San lwong tiéu thu trong nwdc gidm manh trong ndm 2024 cac cong ty, Viét Nam . e ]
San lvgng san xuat GI/GL ctia NKG chiém ty trong 1&n trong

Téng tru,(’yng 2022 2023 2024 cac dong san hém cla cong t
GI/GL nhap khau 216%  32.8% 0.9% 2024’“‘“ HSG NKG GDA HPG

GI/GL nhap khau ttr Trung Quéc na  382%  -18% fl’ oL 1';2'322 ::2’222 ?32121(5) ?gg'sg
2 Y on ma mau , s y ’
GI/QL San lwgng tiéu thu trong 0.0% 6.8% -39.3% Téng sén
U0 : | 1,584,869 892,252 865,425 446,411
Téng nhu cau GI/GL trong nuwéc -9.9% 172%  -21.1% wong R R . .
Nguén VSA. Hsc  GU/GL 76.9% 83.9% 79.3% 75.4%
Tén ma mau 23.1% 16.1% 20.7% 24.6%

Ngudn: VSA, HSC
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Bién phap bao hd cé hiéu lwc tir ngay 16/4//2025

Sau 10 thang tién hanh diéu tra (tr ngay 14/6/2024), ngay 1/4/2025, B6 Céng Thwong
ban hanh Quyét dinh sb 914/QD-BCT vé viéc &p thué CBPG tam thi dbi véi ton ma
k&m/tén lanh nhap khau tir Han Quéc/Trung Quéc trong 120 ngay va cé hiéu lyc tir
ngay 16/4/2025, sau 15 ngay ké ti» ngay ky (1/4/2025).

Mrc thué CBPG dao dong trong khoang 0% dén 37,13% dbi véi san phdm téon ma
k&m/ton lanh nhap khau tr Han Quéc/Trung Québc. Quyét dinh nay sat véi dw bao
ctia HSC, dwa trén xu hwéng bao hd trén toan cau nhadm tng phd v&i hanh vi ban
pha gia cia Trung Quéc. So véi lan ap thué trwdc do, mire thué CBPG tam thoi méi
nay da phan c6 cung murc do (0% dén 37,13% so v&i 3,17% dén 38 ,34%). Tuy nhién,
bién phap thué CBPG gilp gidm tinh trang canh tranh khéng céng bang tai thj trwdng
Viét Nam va thuc déy codng suéat hoat ddng va loi nhuan cla cac nha san xuét tén ma
kém/tén lanh trong nwoc.

Két luan

Trén thi trwdng niém yét, cé 4 cong ty san xuét ton ma kém/tén lanh bao gébm HSG
(Tang ty trong), NKG (Tang ty trong), GDA (Chwa khuyén nghi; UPCoM) va HPG (Mua
vao). Nhw dwoc trinh bay trong Bang 5, cac cong ty trong danh sach khuyén nghi cia
HSC (HSG/NKG/HPG) c6 ty trong tdn ma k&m va tén lanh/téng san lwong ton ma kha
cao trong nam 2024, & murc 75-84%. NKG co ty trong cao nhét trong giai doan nay.
Chung téi lwu y réng ty trong ton ma kém va ton lanh/ton ma phl mau trong méi cong
ty s& phu thudc vao nhu cau cua khach hang va chién lvgc ban hang. Tuy nhién, dua
trén so liéu cia nam 2024, HSG/NKG/HPG sé huéng lgi tir viéc tai ap dung ADO2.

Quyét dinh trén duoc ky vong sé cd tac dong tich cwe dbi véi NKG (Téng ty trong),
HSG (Tang ty trong) va HPG (Mua vao) thdong qua viéc kim ham san lwong ton ma
k&m/tén lanh nhap khau tir Trung Quéc. Chung t6i ciing dw bao rang bién phap thué
CBPG tam thdi nay rat co kha nang sé dwoc gia han va kéo dai trong 5 nam. Tuy
nhién, déi v&i cac cong ty san xuat tdn ma, HSC dang ché phan quyét ctia chinh pha
My sau cudc diéu tra CBPG dbi v&i san pham tén ma cla Viét Nam trong thang nay.
Van dé nay can phai theo déi chat ché.
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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
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Xin vui long xem noi dung chi tiét vé xung dot loi ich va khuyén céo cudi bao céo nay
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