Ngay 19/8/2021

CAP NHAT NGANH PHAN BON: SSN

Lgi nhuan 2021 manh mé, nhung dinh gia khéng hap dan

Do thiéu than, ngudn cung urea tai Trung Qubc giam trong 6T2021. Cung vdi gia dau ting, gia urea thé gidi tang. Ching t6i udc tinh
nguon cung han ché van tiép dién trong 2022, do do gia urea trén thi truong van  mitc cao. Do thiéu cung urea trong nudc va thé
gidi, cac cong ty san xudt urea Viét Nam (DPM, DCM) ghi nhan lgi nhudn manh mé trong Q2/2021 do gia ban urea cao c6 thé bu
dap cho viéc gia khi dau vao tang. Vi vay, ching t6i diéu chinh tng du bao Igi nhuan 2021 d6i vi DPM (+75%) va DCM (+62%).
Trong ngén han, gia c6 phiéu DPM va DCM c6 thé van duy tri da tdng nho ting trudng |0 nhuan dang khich I€ trong nira cubi 2021
(46% YoY d6i voi DPM va 60% YoY dbi véi DCM) nha gia urea tang.

« Tuy nhién, trong Q3/2021, chiing t6i udc tinh san xuat urea trong nudc sé tang. Trong trudng hop thita cung tai thi trudng urea trong
nudc, DPM va DCM c¢6 thé xuét khau san lugng du thira sang céc thi truong nudc ngoai va hudng gia ban cao. Do do, Ioi nhuan
2022 ¢6 thé duy tri & muc cao, mac du ting truéng loi nhuén so vdi cung ky c6 thé knong dang ké do ca sd so sanh cao trong nam
2021.

e Ching t6i tang gia muc tiéu d6i véi DPM (tir 19.700 dong/cp 1én 32.000 dong/cp) va DCM (tir 19.100 dong/cp 1én 25.000 dong/cp)
dua trén udc tinh 2022. Dinh gia co phiéu hién tai da & mitc cao. Chung t6i khuyén nghi TRUNG LAP d6i véi DPM (giam 8% so Vi
gia hién tai, ty suét c0 titc 5%, ROI -3%) va DCM (tdng 7% so vGi gia hién tai, ty suét ¢ tic 4%, ROl 11%).

Thiéu cung trong 02/2021 day gia ban tang

Tong san lugng san xudt urea tai Viét Nam giam -16% YoY trong Q2/2021 (so vdi +6% so véi cung ky trong Q1/2021). Sén lugng Urea
tit Vinachem (Ha Bac va Ninh Binh) giam -6% YoY do nha may Ha Bac bao dudng trong khi nha may Ninh Binh gdp mét s6 16i ky thuat.
San lugng Urea tit Tap doan Petrovietnam giam -20% YoY do DPM bao dudng (kéo dai 32 ngay trong thang 3-thang 4/2021). Trong khi
do, nhap khu ting 627% YoY dé bu dép thiéu cung trong nudc. Do gia urea nhap khau bao gom chi phi van chuyén cao, cac cong ty
phan bon trong nudc c6 thé tang gia ban urea du dé bu dap chi phi khi dau vao tang. Gia dau FO ting 34% YoY trong Q1/2021, 118%
YoY trong Q2/2021 va 67% YoY trong 6T2021.

San lugng (nghin tan) 1021 2021
Sén lugng cla Petrovietnam Group (DPM, DCM) 424 366
San lugng cua Vinachem (Ha Bac, Ninh Binh) 208 166
Tong san lugng san xuat 632 531
Nhap khdu 15 151
Téng cung 647 682
Téng trwéng so véi cung ky

San lugng cla Petrovietnam Group (DPM, DCM) -5% -20%
San lugng cuia Vinachem (Ha Bac, Ninh Binh) 38% -6%
Tong san lugng san xuat 6% -16%
Nhép khéu -61% 627%
Tong cung , 2% 4%

Ngudn: Bé Cong Thurong, Tong cuc Hai quan, SSI Research

S$SI.COM.VN Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 1
SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-nganh



https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-nganh

$SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN DAU TU

450 450
400 400
350 350
300 300
250 250
200 200
150 150
100 100
50 50
0 0

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun
20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 21 21 21 21 21 2

e Jrea price (USD/ton) — e====FQ price (USD/ton)

Nguon: Bloomberg, SSI Research
Xu huéng gia urea thé gidi nira cudi 2021-2022

Chiing t6i udc tinh Trung Quéc c6 thé van khan hiém than, khién ngudn cung phan bon giam. Li Iyt I6n tai Trung Qubc gan day khién
ngudn cung cang giam. Cac qubc gia nhap khau phan bon phai chiu chi phi van chuyén cao bét thuong khién gia phan bon ting cao.
Chuing t6i udc tinh tinh trang thiéu cung tiép dién trong 2022, do do gia urea trén thi trudng van & mifc cao.

Xu huéng gia urea trong nudc nita cudi 2021-2022

Chung t6i udc tinh san xuat urea trong nudc tang tir Q3/2021 do cac nha may DPM, Ha B4c va Ninh Binh hoat dong tra lai. Trong khi do,
DCM sé bao dudng nha may 10 ngay trong Q3/2021. Mic di san lugng san xuat tang va co thé thira cung trong nudc, ching i cho
rang cac cong ty phan bon Viét Nam van tang gia ban so vai cung ky dé du dap phan ting gia khi dau vao. Trong truang hop thita cung
urea trong nudc (dc bigt trong Q3/2021 khi tiéu thu cac mat hang nong san giam do han ché van chuyén trong gian cach xa hdi va tiéu
dung giam do lan song Covid-19 bung phat), cac cong ty phan bon Viét Nam co thé xuét khdu san lugng du thira va dat Igi nhudn cao
nhd gia ban urea trén thj truong quéc té ¢ mitc cao.

Rii ro giam d6i v6i nganh
e Khanang gian doan san xut tai Viét Nam (dac biét 1a DPM) do lan song Covid-19 bing phat

o Viét Nam c6 thé that chat viéc xuat khdu urea dé duy tri dam bao luong thuc va ha nhiét gia thi truong urea. Chang t6i luu y rdng
Chinh phu kha quan ngai viéc gia phan bon ¢ muc cao trong thang 4/2021, mac du chua c6 bién phap nao cu thé.
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Cong ty Co phan Phan bon Dau Khi Ca Mau (DCM: HOSE)
Két qua kinh doanh 6T2021

Doanh thu thuan va LNTT Q2/2021 12 2.364 ty dong (+23% YoY) va 305 ty dong (+8% YoY). Liy ké 672021, doanh thu thuan va LNTT
la 4.236 ty dong (+29% YoY) va 467 ty dong (+21% YoY). Mac du gia khi dau vao tang (+47% YoY lén 5,8 USD/mmbtu), bién lgi
nhuan gop chung khong thay déi nhiéu (18,8% trong 6T2020 vs 18,5% trong 6T2021).

o Urea: san lugng tiéu thu dat 421 nghin tan (-3% YoY). Gia ban trung binh tdng 25% YoY Ién 7.900 dong/kg, du dé bu dap gia khi
dau vao tang 47% YoY Ién 5,80 USD/mmbtu (bao gdm VAT). Bién Igi nhudn gdp cai thién tir 22,6% trong 672020 én 23,6% trong
672021.

e  Phan bon thuong mai: san lugng tang +12% YoY, trong khi doanh thu phén khic nay tang 28% YoY. Nh@ gid thi trudng phan bén
thuén lgi, bién Igi nhuén gop phan khac nay ciing tang tr 11,5% trong 6T2020 I1én 13,6% trong 6T2021.

Ty 18 chi phi SG&A/ doanh thu ting ti 7,8% trong 672020 Ién 8,8% trong 6T2021, do cong ty ddy manh chi cho ddi ngii ban hang va
marketing dé quang ba phan bon NPK sap tdi.

Thu nhép tai chinh rong tang dang ké tir 16 ty dong trong 6T2020 1&n 54 ty dong trong 672021, nhd can dbi tién mat ting.
Udrc tinh 2021-2022

V6i gia urea tang cao hon ky vong va Igi nhuén tang ttt phan bon thuong mai, chung t6i tang 62% udc tinh 1gi nhudn 2021 va dy bao ndm
2022 dya trén gia dinh sau:

o Chung toi gia dinh gia FO & mitc 380 USD/tan cho nam 2021 va 2022. Do do, gia khi d4u vao 2021 va 2022 udc tinh la 6,4
USD/mmbtu (+39% YoY so vai 2020, da bao gom VAT).

o Xu huéng gia ban urea tng: Du bao san xuat urea trong nudc sé tang trong nita cudi 2021 so vai nira dau ndm, gia ban trung binh
urea sé giam nhe tit mitc dinh Q2/2021. Do d6, ching t6i udc tinh gia ban trung binh urea 2021 Ia 7.700 dong (+28% YoY, vs
7.900 dong/kg trong nita du 2021). Nam 2022, ching t6i udc tinh gia ban urea sé tang nhe 1% YoY 1én 7.800 dong/kg.

e San lugng tiéu thu urea 2021 vdc tinh 12 910 nghin tin (-10% YoY, do bao tri nha may trong Q3/2021 va ca sd cao trong 2020)
va 940 nghin tin (+3% YoY, khong c6 bao duéng nha may) trong 2022.

«  Phan bon thuong mai udc tinh dat 1.425 ty dong (+7% YoY) va 1.542 ty dong (+8% YoY) cho giai doan 2021-2022.

o Nha may NPK udc tinh di vao hoat dong tir Q1/2022. DCM c6 thé can chd chuyén gia nudc ngoai dén Viét Nam va kiém tra trudc
khi dua vao van hanh thuong mai. Chuing toi udc tinh san Iugng tiéu thu NPK nam 2022 Ia 90 nghin tan (30% cong suét).

«  Bién Igi nhuén gop udc tinh tang tir 17,4% trong 2020 18n 19,3% trong 2021, nhung cd thé diéu chinh nhe vé 18,1% trong 2022 do
nha may NPK di vao hoat dong, du an nay c6 bién lgi nhuan nho trong nam dau hoat dong.
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Udc tinh cta ching toi nhu sau:

2020 2021F 2022F
Doanh thu thudn 7.561 8.589 9.834
%YoY 7% 14% 14%
Lgi nhuan gop 1.317 1.659 1.779
Bién Igi nhuan gop 17,4% 19,3% 18,1%
Lgi nhuan trudc thué 717 1.014 1.037
%YoY 55% 42% 2%

Nguon: DCM, SSI Research
Dinh gia

0 mic gid 22.650 dong/cp, DCM dang giao dich tai PE 2021-2022 14 15,6x-15,2x va EV/EBITDA la 3x-4x, cao hon nhiéu so véi trung
binh PE va EV/EBITDA 2018-2019 1a 12x va 2x. Diéu nay la do trién trong kha quan cua gia ure. Tir ndm 2023, Igi nhudn cua DCM udc
tinh tang trudng manh, do khiu hao nha may urea giam va cong suat nha may NPK mdi tang. Do DCM dang phat sinh chi phi khdu hao
6, ching t6i stt dung EV/EBITDA dé dinh gié cd phiéu. Ap dung EV/EBITDA muc tiéu 12 5,5x cho udc tinh 2022, chiing toi dua gid muc
tiéu la 25.000 dong/cp. Vai tiém nang tang gia 7% (4% ty suat co tic, ROI 11%), chang toi khuyén nghi TRUNG LAP.

Tong Cong ty Co phan Phan bon va Hoa chat Dau khi (DPM: HOSE)
Két qua kinh doanh 6T2021

Doanh thu thuan va LNTT Q2/2021 1a 2.931 ty dong (+35% YoY) va 812 ty dong (+123% YoY). Liy ké 672021, doanh thu thuan va
LNTT Ia 4.876 ty dong (+26% YoY) va 1.027 ty dong (+108% YoY).

o Urea: San lugng dat 372 nghin tin (-8% YoY, do bao tri). Gia ban trung binh ting 1&n 7.700 dong/kg (+26% YoY).

e NPK: San lugng tiéu thu dat 90 nghin tan (+88% YoY). Gia ban trung binh khdng doi so vdi cung ky. Mac du gia nguyén ligu tang,
DPM khéng tang gia ban NPK trong 6T2021 dé ddy manh san lugng tiéu thu.

e NH3: San lugng tiéu thu dat 38 nghin tin (+18% YoY), trong khi gia ban trung binh tdng 96% so véi cung ky cung vdi da ting cua
gia thé gioi. Theo Independent Commodity Intelligence Services (ICIS), gia NH3 thé gidi da tang gan day do su ¢6 ngimg hoat
d6ng nha may tai Saudi Arabia va Indonesia.

« Phan bon thuong mai dat san luong 120 nghin tan (+18% YoY). Doanh thu ting 8% YoY, do gia béan trung binh giam, diéu nay ly
giai thay doi trong co cAu san phdm. Tuy nhién, bién lgi nhudn gdp phan khic nay cai thién dang ké, tr 4,1% trong 6T2020 Ién
10,3% trong 6T2021.

Gia khi dau vao trong 6T2021 tang Ién 6,50 USD/mmbtu (+38% YoY, da gom VAT). Mic du gia khi dau vao ting manh, bién lgi
nhuan gép chung tang tir 23,5% trong 6T2020 Ién 28,2% trong 6T2021 nho (1) Gid ban urea tang du dé bu dap gia khi dau vao tang,
(2) cong suat nha may NPK tang (48% trong 672020 Ién 72% trong 6T2021), (3) hoan nhap 131 ty dong chi phi san xuét trong Q2/2021
theo yéu cau cua Kiém toan Nha nudc, day la yéu to ngoai du tinh cua ching t6i, va (4) gia NH3 thuan Igi vuot udc tinh. Néu khong bao
gom hoan nhap chi phi san xuét, bién lgi nhuan gop 6T2021 ¢6 thé dat 25,5%, cao hon 6T2020 1a 23,5%.
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Ty 18 chi phi SG&A trén doanh thu giam tir 11,5% trong 6T2020 con 9,6% trong 6T2021, do (1) gia ban cac san phdm chinh tang va
(2) hoan nhap 39 ty ddng chi phi, theo yéu cu ctia Kiém toan Nha nudc.

Thu nhép khac tang tir 5 ty dong trong 6T2020 18n 100 trong 6T2021, nhd ghi nhan bdi thudng bao hiém. Tong gi tri boi thudng bao
hiém (thu nhap bét thuong) nam 2021 1a 154 ty ddng (cao hon wdc tinh cia chang t6i [a 122 ty ddng), trong d6 94 ty dong va 60 ty
dong duoc ghi nhan trong Q2 va Q3/2021.

Néu khong gdbm thu nhap bét thuong, LNTT 6T2021 c6 thé tang 54% so vai cung ky.
Udc tinh 2021-2022

Do gia urea va NH3 cao hon udc tinh, cong suat NPK ting, va lgi nhuén ting tit phan bon thuong mai cung véi thu nhap bat thuang,
chang t6i diéu chinh tang 75% udc tinh LNTT 2021 va dua ra udc tinh 2022 dua trén gia dinh sau:

o Chung t6i gia dinh gia FO ¢ mic 380 USD/tan cho nam 2021 va 2022. Do do, gia khi dau vao 2021 va 2022 udc tinh 1a 6,8
USD/mmbtu (+35% YoY so véi 2020, da bao gom VAT).

o Urea udc tinh dat san lugng tiéu thu nam 2021-2022 1a 790 nghin tan (-4% YoY, do bao dudng nha may) va 800 nghin tan (+1%
YoY, khong c6 bao dudng nha may nhung urea st dung cho san xuat NPK, cong suat 100%). Gia ban trung binh urea 2021-2022
udc tinh 1a 7.700 dong/kg (+26% YoY) va 7.800 dong/kg (+1% YoY).

e NPK udc tinh dat san Iugng tiéu thu nam 2021-2022 la 200 nghin tan (+111% YoY) va 250 nghin tin (+25% YoY, hét cong suat).
Mac du chi phi nguyén liéu ting trong 6T2021, gia NPK cua DPM khong doi do cong ty mubn ddy manh san lugng. Tuy nhién, tir
thang 7/2021, DPM d4 tang gia ban. Do do, chang t6i udc tinh gia ban trung binh NPK 2021-2022 12 9.000 dong/kg (+6% YoY) va
9.900 dong/kg (+10% YoY).

e NH3 udc tinh dat san lugng tiéu thu nam 2021-2022 1a 85 nghin tan (+25% YoY) va 70 nghin tan (-18% YoV, sit dung la nguyén
liéu cho NPK). Gia ban trung binh 2021-2022 udc tinh 1a 11.000 dong/kg (+86% YoY) va 9.000 dong/kg (-18% YoV, gia dinh trinh
trang khan hiém NH3 sé giam bdt sau dot ting dot bién trong Q2/2021).

«  Phan bon thuong mai udc tinh dat 1.409 ty dong (+10% YoY) trong 2021 va 1.470 ty dong (+4% YoY) trong 2022.
« Bién lgi nhuén gép co thé tang tr 22% trong 2020 1én 26% trong 2021, nhd thuan loi vé gia ban cho tat ca cac san pham, cong

suat NPK tang va hoan nhap bét thudng chi phi san xuét theo yéu cau cua Kiém toan Nha nude. Nam 2022, bién Igi nhuén gbp phan
bon thuong mai va NH3 co thé diéu chinh tir mitc cao trong 2021, do do bién Igi nhuan gdp chung c6 thé giam con 24%.
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Udc tinh cta ching toi nhu sau:
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Nguon: SSI Research

Doanh thu thudn
%YoY

Lgi nhuén gop

Bién loi nhuan gdp
Lgi nhuan trudc thué
%YoY

Nguén: DPM, SSI Research

2020 2021 2022
5.061 6.083 6.240
804 1.800 2.475
401 935 630
1.276 1.409 1.470
220 124 117
7.762 10.351 10.931
20% 3%

124% 38%

133% -33%

10% 4%

-43% -6%

33% 6%

65% 59% 57%
10% 17% 23%
5% 9% 6%
16% 14% 13%
3% 1% 1%
100% 100% 100%
2020 2021F 2022F

7.762 10.351 10.931

1% 33% 6%

1.730 2.658 2.641

22% 26% 24%

848 1548 1.318

82% 83% -15%

Néu khong tinh thu nhap bét thuang trong 2020 va 2021, ting trudng loi nhuén 2021-2022 c6 thé dat 59% va 8% tuong tng.

Dinh gia

Gia c0 phiéu da ting manh, khi KQKD Q2 vugt udc tinh ciia ching t6i nha (1) thu nhap bét thuong va (2) bién lgi nhuan ting méc du gia
khi dau vao tang. 0 mutc gia 32.600 dong/cp, DPM dang giao dich tai PE 2021-2022 1a 10,9x-12,8x va EV/EBITDA Ia 3,7x-3,7x, va chling
t0i cho rng tang trudng |oi nhuan 2021-2022 manh mé da dugc phan anh vao gia co phiéu.

Dua trén trién vong tuoi sang cua gia urea, ching toi diéu chinh tdng cac hé s6 muc tiéu dua trén udc tinh 2022. Chung toi dua gia muc
tiéu mai 1a 32.000 ddng/cp. Do gid muc tiéu thap hon -8% so vai gia hién tai (ty suat cd titc 5%, ROI -3%), chiing t6i khuyén nghi TRUNG

LAP.

Chiing t6i Iuu y co ché gia khi dau vao cia DPM chua dugc ky két trong dai han, do d6 nay sinh lo ngai trong boi canh ngudn khi gia ré

dang dan can kiét.
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Phuong phap dinh gia Pinh gia (Pong/cp)

PE 2022 12 12x (i 9%) 29.165 12

EV/EBITDA 2022 12 4,5x (tur 4x) 34.819 1/2
31.992

Tén cong ty Von héa (triéu USD) . EV/EBITDA Tang truong LNST
Téng CTCP Phan bon va Hoa chat Dau khi 596,1 12,0 1,6 13,6 3,2 83.0
CTCP Phan bon Dau Khi Ca Mau 538,4 20,2 2,0 9,6 3,7 55.1
CTCP Phan bon Binh Pién 94,3 12,8 N.a 16,8 47 80.0
CTCP Supe Phot phat va Hoa chat Lam Thao 82,1 40,4 1,4 5,6 8,6 2341
CTCP Phan bon Mién Nam 25,2 46,1 N.a 2,1 20,6 96.5
CTCP DAP - Vinachem 101,2 81,0 1,8 2,3 59 N.a
Fauji Fertilizer Co Ltd 819,0 4,6 N.a 443 3,8 71.6
Shandong Hualu Hengsheng Chemical Co Ltd 12.161,4 26,7 4.6 18,6 N.a (26.7)
Luxi Chemical Group Co Ltd 5.979,8 11,3 2,4 24,3 N.a (52.2)
China BlueChemical Ltd 1.652,6 14,1 0,7 51 N.a 6.0
China XLX Fertiliser Ltd 913,8 7,3 1,2 17,3 6,0 9.8
Coromandel International Ltd 3.300,1 18,4 48 28,1 11,1 24.8
Chambal Fertilizers and Chemicals Ltd 1.863,0 8,4 2,6 377 48 35.0
Trung binh 13,6 1,7 17,3 57 51,4

Ngudn: Bloomberg tai ngay 10/8/2021, SSI Research
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KHUYEN CAO

Cac thong tin, tuyén b, du doan trong ban bao céo nay, bao gom ca cac nhan dinh ¢4 nhan, Ia dua trén cac ngudn thong tin tin cdy, tuy nhién SSI
khong dam bao su chinh xac va day du ctia cac nguon thong tin nay. Cac nhan dinh trong ban bao céo nay dugc dua ra dua trén ca s¢ phan tich chi
tiét va cdn than, theo danh gia chu quan cta chung t6i, 1a hgp ly trong thoi diém dua ra bao cao. Cac nhan dinh trong bao céo nay c6 thé thay ddi bét
ki luc nao ma khong bao trudc. Bao cao nay khong nén dugc dién giai nhu mot dé nghj mua hay ban bat cir mét ¢d phiu nao. SSI va céc cong ty con;
cding nhu giam dbc, nhan vién cta SSI va cac cong ty con c6 thé ¢6 lgi ich trong cac cong ty dugc dé cap t6i trong béo céo nay. SSI ¢6 thé da, dang
va sé tiép tuc cung cap dich vu cho céac cong ty dugc dé cap t6i trong bao cao nay. SSI sé& khong chiu trach nhiém doi vai tat ca hay bét ky thiét hai

nao hay su kién bj coi 1a thiét hai d6i véi viéc str dung toan bo hay bét ky thong tin hodc y kién nao cua bao céo nay.

SSI nghiém c&m viée st dung, va moi su in an, sao chép hay xuat ban toan bo hay ting phan ban Bao cao nay vi bat ky muc dich gi ma khéng co su

chép thuén cua SSI.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tuf van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung Tam phan tich va tu van dau tu

phuonghv@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8729

Chién lugc thi trugng

Phan tich ¢é phiéu KHCN

Dif liéu

Nguyén Ly Thu Nga

Chuyén vién phan tich cao cép
nganlt@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Trong Dinh Tam

Chuyén vién phan tich
tamntd@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8713

Phan tich ky thuat

Luang Bién Nhan Quyén
Chuyén vién phan tich cao cap
quyenlbn@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321

Tran Trung Kién

Chuyén vién cao cap Phén tich Dinh Iugng

kientt@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321

Ngd Thi Kim Thanh

Chuyén vién phan tich cao cép
thanhntk@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

Nguyén Thi Thanh Td, CFA

Chuyén vién phan tich cao cip
tuntt@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8718

Lé Huyén Trang

Chuyén vién phan tich cao cip
tranglh@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8717

Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
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