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Bao cao nhanh vé nganh Ngay 17/10/2024

Gia dién tang anh hwéng tiéu cwe téi nganh Céng nghiép
nhwng nam trong dw bao

V& Thi Ngoc Han, CFA = Ngay 11/10/2024, EVN chinh thi/c tang binh quan 4,8% gia ban & dién 1én
Giam Doc Cap Cao, Nganh Cong Nghiép 2.103,1d/kWh (so v&i mirc 2.006,8d/kWh trwdc dd). Viéc tang gia dién nay da nam
han.vtn@hsc.com.vn trong dw bao ciia HSC va da dwgrc dwa vao mo hinh dy bao lgi nhuan.

+84 28 3823 3299 Ext. 314 -

Chi phi dién chiém tir dudi 1% dén 10% chi phi san xuét ctia cac cong ty thudc nhém
Ché Thi Mai Trang nganh Céng nghiép. Tac dong t6i da dén loi nhuan thuan la khoang 5% dbi véi cac
Truc’yng.phbng, Nganh Céng Nghiép phan nganh Giay bao bi va Thép. Doi v&i cac phan nganh Céng nghiép khac, tac ddng
trang.ctmai@hsc.com.vn ' nay dwong nhw khong dang ke.

+84 24 3933 4693 Ext. 4848 = Nhin chung, HSC cho rang viéc tang gia dién chi tao ra tdc dong nhd trong khi mang
lai sy 6n dinh trong lau dai vé& ngudn cung dién, va day la yéu té quan trong hon dé
duy tri viéc san xuét lién tuc clia cac céng ty thudc nhém nganh Céng nghiép. Nhirng
Iwa chon hang dau ctia chung t6i trong nganh Céng nghiép 1a HPG, GMD, ACV, HVN,

Tran Thj Thu Nga, CFA
Trwdng phong , Nganh Céng Nghiép & C¢
nga.ttthu@hsc.com.vn

+84 24 3033 4693 Ext. 4807 PTB va VEA. T4t ca nhirng cb phiéu nay déu dang dwoc khuyén nghi Mua vao.

Van Nguyén Minh Dirc Gia dlén téng 4,80/0 ké tor ngéy 11/10/2024

Chuyén Vién, Nganh Cong Nghiép Dién 1a yéu t6 quan trong cho moi hoat dong ctia nén kinh té, dac biét [é déi v&i nganh
duc.vnm@hsc.com.vn Cdng nghigép, mét nganh s dung nhiéu dién néng. Do do, gia cé va sy on dinh cda dién

+84 26 3623 3299 Bxd. 5554 dong vai tro quan trong trong hiéu qua san xuét. Viéc tang gia dién 4,8% sé tac dong tiéu

cwe dén loi nhuan thuan ctia cac doanh nghiép trong nganh. Cu thé nhw sau:

Tac dong chung la tiéu cwec nhwng khéng dang ké

Tuy thudc vao murc tiéu thu dién nang cla tirng phan nganh ma viéc tang gia dién sé cé

tac déng khac nhau. HSC wdéc tinh nhw sau:

« Nganh van tai: Chi phi dién cho nganh Hang khéng/Cang bién/Logistic va O té chiém
chwa day 1% chi phi hoat ddng, do dé, tac ddéng dén lgi nhuén thuan la khong dang keé.

e Nganh san xuét: Gidy bao bi va Thép la nhitng nganh tiéu thu dién nang nhiéu nhéat
trong s cac cong ty thudc nhém nganh Cong nghiép ma HSC khuyén nghi. Chi phi dién
nang chiém 3-10% chi phi san xuét. Do d6, viéc tang 4,8% gia dién sé tac dong khoang
2-5% loi nhuan thuan cta phan nganh nay. Trong khi do, d6i véi san xuét Da/lG6/Ong
nhwa va Lép xe, chi phi dién ndng chiém 1-3% chi phi san xuét. Do do, viéc téng gia
dién sé tac dong rat nhé dén cac phan nganh nay (dwdi 2% dbi véi loi nhuan thuan).

Két luan va Khuyén nghi

Tac dong chung clia viéc tang gia dién la tiéu cuwc déi voi nganh Cong nghiép nhung HSC

tin rAng chi phi nay cé thé kiém soat dwoc. Trén thuc té, ching t6i da phan anh viéc tang

gla nay trong dw bao lgi nhuan cua minh. Hoat dong lién tuc cho phép cac don hang dwoc
san xuét hang loat voi chét lwong 6n dinh va giam tiéu thu nang lweng. Do d8, ngudn cung
cép dién 6n dinh 14 quan trong hon dbi véi cac cong ty trong nganh Céng nghiép. Nhirng

Iwa chon hang d3u ctia HSC trong nganh la HPG, GMD, ACV, HVN, PTB va VEA; tat ca

déu dang duwoc khuyén nghi Mua vao.

Bén géc béng tiéng Anh ctia bao céo nay duoc phéat hanh vao ngay 14/10.

4 Khuyén nghij Gia muc tiéu (déng) Tiém nang Z(ED) EV/EBITDA (Ian)  L.suét cé tirc (%)
M&i M&i Th.ddi (%) tanglgiam (%)  2024F  2025F  2024F  2025F  2024F

ACV 113,400 Mua vao - 137,700 - 214 25.4 223 17.3 16.4 0 0
BMP 122,900 Tang ty trong - 135,700 - 10.4 9.57 10.2 5.35 5.62 10.2 9.36
DHC 37,050 Tang ty trong - 41,700 - 12.6 11.4 10.0 7.88 7.52 6.14 6.14
DRC 29,150 Tang ty trong - 36,300 - 24.5 134 10.5 8.83 7.16 5.15 5.15
GMD 76,800 Mua vao - 93,900 - 22.3 16.8 16.5 13.9 13.2 2.82 3.47
HAX 16,350 Tang ty trong - 19,200 - 17.4 14.1 9.21 9.53 7.48 3.06 6.12
HPG 27,300 Mua vao - 35,000 - 28.2 14.5 11.0 9.60 7.48 1.83 3.66
HSG 21,000 N&m gitr - 21,600 - 2.86 17.3 14.4 8.49 7.20 2.38 4.76
HVN 21,000 Mua vao - 28,300 - 34.8 6.41 15.1 6.21 6.10 0 0
NKG 21,700 Tang ty trong - 23,900 - 101 11.4 8.45 8.42 7.19 0 0
PTB 61,800 Mua vao - 86,000 - 39.2 10.5 8.46 6.84 5.82 4.05 4.85
SCS 76,400 Tang ty trong - 84,000 - 9.95 10.6 10.3 6.81 5.75 5.89 5.89
VEA 43,800 Mua vao - 53,800 - 22.8 9.38 8.79 19.7 18.2 10.1 10.5
VJC 108,900 N&m gitr - 102,300 - (6.06) 33.2 29.7 19.8 18.6 0 0
VTP 85,700 Mua vao - 87,200 - 1.75 27.2 23.4 19.9 15.1 1.75 1.75

Gig c6 phié'u tai ngay 11/10/2024.
Nguén: Céng ty, FactSet, HSC

www.hsc.com.vn Powered by FactSet RMS Partners Trang 1

Xin vui I6ng xem néi dung chi tiét vé xung dot loi ich va khuyén céo cudi bao céo nay



:hsc

Bao cao nhanh vé nganh - Céng nghiép Ngay 17/10/2024

Nganh san xuét chiu anh hwéng ning né nhét tir viéc
tang gia dién

bién la yeu tb quan trong trong moi hoat ddng ctia nén kinh t&, dac biét l1a ddi voi
nganh san xuét, mot nganh st dung nhiéu dién nang. Do dé, viéc tang 4,8% gia dién
vao thir Sau tuan trwdc sé tac dong tiéu cuc dén loi nhuan ciia nganh Coéng nghiép,
nhwng nhi*ng tadc ddng nay van con han ché va da dwoc phan anh trong dy bao loi
nhuan hién tai cia HSC. Trong nganh Céng nghiép, cac nganh san xuat (Gidy bao
bi, Thép, Ong nhua, D4, G6 va Lp xe) sé bi &nh hwéng ndng né nhét, véi mirc giam
2-5% cla lgi nhuan thuan, trong khi tac dong dbi véi nganh Van tai (Cang bién,
Logistic, Hang khéng va O t6) la khéng dang ké véi mire giam duéi 1% cla loi nhuan
thuan. Nhivng lwa chon hang dau ctia ching téi cho nganh Céng nghiép bao gém tat
ca cac cb phiéu dwoc khuyén nghi Mua vao nhu HPG, GMD, ACV, HVN, PTB va
VEA.

Loi nhuan thuan bj anh hwéng téi da 5%

Cac cong ty thudc nganh Coéng nghiép trong danh sach khuyén nghi cia HSC bao
gdm ca nhitng céng ty thudc nganh San xuét va Van tai. Tuy thudc vao chirc ndng
hoat dong cua tirng phan nganh ma murc tiéu thy dién nang sé khac nhau. Trong do,
nganh San xuét ¢ nhu cau str dung dién cao hon so véi nganh Van tai.

Nganh san xuat

Trong nganh San xuét, danh sach khuyén nghij ciia HSC gém cac linh vic Thép, Ong
nhya, Lop xe, BDa/Gé va Giay bao bi (Bang 1).

Bang 1: Tac dong cla viéc ting gia dién 4,8% lén nganh san xuét
Nganh san xuét sé bi anh huwéng tiéu cuc nhét
Chiphi Tac dong dén loi

Cong ty

dién/san xuat nhuan thuan ) ) ) )
HPG c6 thé tw cung cap khoéng 70% tong nhu cau dién nang,

Thép HPG, HSG, NKG 3% 2-5% tac dong: glam khoang 2% loi nhuan thuan.
HSG va NKG sé€ bj giam khoang 3-5% loi nhuan thuan.
4 Anh hwéng khong dang ké&. Sw 6n dinh ngudn dién quan
0, 0,
Ong nhua BMP 3% <2% trong hon.
Lép xe DRC 3% 1% Téac dong co thé kiém soat duoc
Dalgbd PTB 4% 2% Téac dong co thé kiém soat dwoc
. . Cong ty trong ndm nay da dau tw vao hé thong dién mat troi
0, 0,
ey loz bl DI 197 S (d4p &ng t&i 20% nhu ciu dién) dé gidm thiéu rai ro.
Nguén: HSC

Giay bao bi co ty trong chi phi dién/téng chi phi san xuat cao nhat & mirc 10%. Do
do6, DHC (Tang ty trong — gia muc tiéu 41.700d), cong ty gidy bao bi hang dau trén
thi trwdng niém yét, sé chiu tdc ddng nang né nhat vé loi nhuan thuan (4,5%) khi gia
dién tang 4,8%. Mac du lgi nhuan ctia DHC bi anh hwéng tiéu cwc nhwng tac dong
dy kién s& nam trong tam kiém soat va co thé dw doan duoc. Diéu nay la do DHC
gan day da dau tw vao hé thong dién mat troi, giup glam s phu thudc vao dién luwdi
va giam chi phi dién nang tbng thé. Cho dén nay, viéc st dung dién mét trdi da giap
dap &ng t&i 20% nhu cAu dién hdng ndm cta DHC. HSC da dwa tac dong cla viéc
tang gia dién vao dw bao lgi nhuan méi nhat cho DHC.

Déi véi mang kinh doanh da va gd cua PTB (Mua vao - gia muc tiéu 86.000d), HSC
w&c tinh chi phi dién chiém 4% chi phi san xuat cua PTB. Viéc gia dién tang 4,8% sé
kéo LNTT giam chwa dén 2%, day la muc tac dong cé thé kiém soat duorc.

Thép/Ong nhya va Lép xe — chi phi dién chiém t6i da khoang 3% chi phi san xuét.
Tuy nhién, mtre gia dién mai thong qua gan day co tac dong khac nhau dén loi nhuan
thuan cua tirng phan nganh. Chi tiét nhw sau:

e Thép — Cac doanh nghiép thép trong danh sach khuyén nghi ctia ching t6i gdm
HPG (Mua vao — gia muc tiéu 35.000d), HSG (Nam giir — gia muc tiéu
21.600d) va NKG (Tang ty trong — gia muc tiéu 23.900d). HPG co thé tw cung
cép khoang 70% tébng nhu cau dién nang théng qua coéng nghé 16 théi oxy (BOF),
do d6, ho chli yéu dwa vao nguén dién cta EVN trong cdng nghé |6 hd quang dién
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(EAF). HSC wdc tinh viéc gia dién tang 4,8% sé lam giam khoang 2% lgi nhuan
thuan ctia HPG. Déi véi HSG va NKG, chi phi dién chiém 3% gia von hang ban va
viéc gia dién tang 4,8% sé& lam gidm khoang 3-5% loi nhuan thuan ctia méi céng

ty.

e Ong nhwa — Chung t6i wéc tinh chi phi dién chiém khoang 3% chi phi san xuét
ctia BMP (Tang ty trong — gia muc tiéu 135.700d) va c6 thé kéo lgi nhuan thuan
gidm t6i da 2% v&i mire tang gia hién tai.

e L6p xe — Déi v6i doanh nghiép san xuét 16p xe DRC (dang xem xét lai khuyén
nghi va gia muc tiéu), HSC wéc tinh chi phi dién chiém 3% chi phi san xuét. Do
do, chung t6i wde tinh khi gia dién tang 4,8%, chi phi dién sé tang khoang 4 ty déng
(1,2% loi nhuan trwdc thué), day la tac dong khong dang ké.

N6i chung, viéc tang gia dién gay thém ap lwc 1&n lgi nhuan thudn ctia cac cong ty san
xuét. Tuy nhién, nhirng tac dong tiéu cwc dwdng nhw con han ché, téi da la 5%, va da
dwoc tinh dén trong cac mé hinh dw bao lgi nhuan hién tai cia HSC. Chung téi cho
réang V|ec duy tri hoat dong lién tuc giup cac doanh nghlep san xuét hang loat voi chat
lwong &n dinh va glam tiéu thu nang lwong. Do d6, sw 6n dinh ctia ngudn cung cap
dién quan trong hon ddi véi nganh Céng nghiép.

Nganh van tai

Trong nganh Van tai, danh sach khuyén nghi cua HSC gbm céc linh vuc Cang ,bién,
Logistic, Hang khong va O t6. Ban dau, cac dau hiéu tac déng la khong dang ke, tuy
nhién, tac dong cé thé sé khac nhau gitra cac phan nganh. Cu thé nhw sau:

Cang bién/Logistic/Hang khong — Cac doanh nghiép khai thac cang bién/ cung cap
dich vu van chuyén s dung ddu va xang lam nhién liéu chinh cho hoat dong thay vi
dién. Trong khi do, dién chu yéu dwoc str dung cho cac dich vy mat dat va hoat dong
van phong clia nganh hang khéng. Do do, chi phi dién/chi phi hoat dong rat thap, chua
dén 1%. Dbi v&i loi nhuan thudn, HSC nhan thay tac dong tiéu cuwc cla viéc tang gia
dién la rat nhé. SCS tiéu thu dién nang nhiéu nhat (tinh theo ty trong chi phi san
xuét/chi phi hoat déng) trong nganh Hang khéng. Téng chi phi dién hdng nam cla
SCS chila 10 ty ddng, so v&i lgi nhuan thuan hang nam dao déng tir 600-700 ty déng.
Diéu nay cho thay, viéc gia dién tang 4,8% cé tac dong rat nhé dén nganh Hang khong
néi chung.

Cac doanh nghiép ma HSC khuyén nghi trong cac linh vic nay bao gdm GMD (Mua
vao — gia muc tiéu 93.900d), ACV (Mua vao — gia muc tiéu 137.700d), HVN (Mua
vao — gia muc tiéu 28.300d), VJC (Nam giir — gia muc tiéu 102.300d) va VTP (dang
xem xét lai khuyén nghi va gia muc tiéu).

O t6 — HSC woc tinh chi phi dién chiém khoadng 1% dén 2% chi phi san xuét 6 td/xe
may. Do d6, tac dong truc tiép cla viéc tang gla dién déi voi loi nhuan cla cac doanh
nghiép san xuét 6 té/xe may |a khong dang ké. Tuy nhién, ching t6i nhan thay & day
c6 tac dong gian tiép; gia dién cao hon c6 thé tac dong tiéu cuc dén ngucrl mua xe
dién vi ho sé phai tra nhiéu tién hon cho xe dién ctia minh. Diéu nay co thé lam cham
xu hwéng chuyén dbi tir xe chay béng dong co dét trong (ICE) sang xe dién (EV). Do
do, xét vé téng thé, diéu nay sé dan dén loi ich twong dbi tich cwec cho cac lién doanh
ctia VEA (Mua vao — gia muc tiéu 53.800d), doanh nghiép van chl yéu san xuét 6
t6 va xe may chay bang déng co dét trong.

Déi v6i doanh nghiép phan phéi 6 to6 HAX (Tang ty trong — gia muc tiéu 19.300d),
tac dong la khong dang ké vi Céng ty chu yéu tiéu thu dién néng tai cac showroom va
day la mot chi phi rat nho.
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Bang 2: Tac dong cua viéc tang gia dién 4,8% lén nganh 6 t6, van tai
Téac dong wdc tinh & khéng dang ké
Tac dong dén lgi

Coéngty Chi phi dién/san xuét 5 X Panh gia

nhuan thuan
. VEA (auto makers ] Tac dong gian tiép: gia dién cao hon co thé
Oto Honda/Toyota/Ford), 1% R4&tnhd  lam cham xu huéng chuyén tir xe chay bang
HAX dong co dét trong sang xe dién

Céc doanh nghiép khai thac cang bién/ cung

Cang 0 R , :  cap dich vu van chuyén st dung dau va xéng
bidn/Logistics GMD, VTP 1% Khong dang k& ™1 1 hhien liéu chinh cho hoat dong thay vi
dién
; bién chCl yéu duoc sir dung cho cac dich vu
Hang khéng ACV, SCS, VJC, HVN <1% Rat nho mat dat va hoat dong van phong. Do do, tac
dong la rat nhd.

Nguén: HSC

Két luan va khuyén nghij

Mac du viéc tang gia dién gan day sé co tac dong tiéu cuc dén nganh Cong nghiép
nhung anh hwéng nay dy kién s& mang tinh han ché va co thé kiém soat dwoc. Chi
phi dién thwong chiém 1-10% chi phi san xuét va van hanh va cac coéng ty cé thé bu
dép mot phan chi phi tang thém nay bang cach di&u chinh chién lwgc gia. O giai doan
nay, néu khong diéu chinh gia ban binh quan, tac dong t6i da 1én lgi nhuan thuan sé
la 5% dbi v&i cac cong ty gidy bao bi va thép.

Bét chép nhi*ng tac dong tiéu cwc nay, sw 4n dinh cGia nguén dién van la méi quan
tam I&n hon déi véi cac nha san xuét dé dam bao hoat dong lién tuc. Lwa chon hang
dau cda HSC cho nganh céng nghiép bao gom HPG, GMD, ACV, HVN, PTB va VEA,
tat ca déu dwoc khuyén nghi Mua vao.
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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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