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S6 liéu thij trweéng tai ngay 01/10/2010

v Doanh thu va lgi nhuan nira dau nadm 2010 dat
xap xi 40% ké hoach ca nam, tang 136% va 247%
S0 v&i cung ky nam 2009. Do d&c diém hoat dong
kinh doanh, phan I&6n doanh thu va Igi nhuan cua
TST tap trung vao 2 quy cudi ndm (chiém khoang
80% tbng gia tri cd ndm) nén doanh thu va loi
nhuan nidm 2010 dwoc dy bao sé con nhidu dot
bién;

v Trong quy 11/2010, TST téng ty & vdn gép thuc té
vao Huawei — TST lén 51% va chinh thirc ndm
quyén kiém soat doanh nghiép nay. Hoat dong cla
Huawei — TST dwogc ky vong sé dong gop 250
triéu doanh thu va 10 ty lgi nhuan vao doanh thu
va lgi nhuan hop nhat ndm 2010 cia TST.

v Ciing trong n&m 2010, TST dy dinh thoai vén khai
cong ty lién doanh VINA — OFC. Viéc thoai 25%
von coO phan trong VINA — OFC co thé mang lai
cho TST tbi thiéu 10 ty dong loi nhuén. Hién nay
TST dang lam thd tuc rat tén khéi danh sach co6
dong sang lap ctia VINA — OFC.

v Hb so dau gia nha dét tai 21 Déng Nhan da duwoc
ban tir ngay 15/8/2010. Theo thdng tin tr cong ty,
gia da dwoc chét &@ mire 16 ty ddng. Do toan bd tru
s& nay da hét khau hao nén phan loi nhuan noi
trén s& dwoc ghi nhan gan nhu toan bd vao loi
nhuan hai quy cudi nam.

v Ké& hoach tang vén I&n 50 ty théng qua hinh thirc
ban dau gia cong khai 200.000 cb phiéu dang
dwoc chuan bi thye hién; Dy kién céng ty sé hoan
tat viéc tang vén nay trong nam 2010.

Vén héa TT (ty VND) 135,36  Gia hién tai (VND) 28.200
KLGD BQ 30 ngay 77.923 Gia cao nhét 52 tuan 44.800
SLCP dang LH (triéu CP) 4,8 Gia thap nhat 52 tudn 18.400
Vén didu 1& (ty VND) 48 P/E 4 quy gan nhét (x) 7,16
EPS diéu chinh (VND) 3.937 P/B 4 quy gan nhét (x) 0,99
Lai cb tire (%) 6,03% % s& hiru nwéc ngoai 0,3%
D6 thi gia c6 phiéu
TST
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Co ciu cb dong TST tai ngay 01/10/2010

Két qua dinh gia téom tat theo phwong phap P/E:

Ma LN 4 Quy EPS P/E
CMT 21.947 2.743 10,32
CSsG 30.513 1.097 9,39
LTC 7.799 3.120 21,64
ONE 6.445 1.973 6,34
POT 17.962 932 18,46
ST8 62.755 5.274 4,83
TST 18.896 3.937 7,16
UNI 20.225 2.364 9,43
P/E binh quan 11,44

Vé&i mire P/E binh quan nganh la 11,44, néu dwa trén
EPS ldy ké& 4 quy 1a 3.937 ddng/cp, mirc gia TST c6 thé
dat t¢i ngwdng gia 45.041 ddng/cp. Mrc gia hién tai
28.200 ddng/cp dang & vung gid hap dan, cé do an
toan trong dau tv twong ddi cao, nha dau tw cé thé can
nh&c mua va nam gilr trong khodng thoi gian tir 6 thang
dén mot nam.

Co cau co6 déng TST

0%

VNPT

mThénhan, CBCNV va
cac ¢ déng khac

Nuée ngoai

Tran Hang Nga — ngath@fpts.com.vn

Phéng phan tich dau tw

Cac chuyén vién thuc hién bao céo phan tich nay khdng tham
gia mua cé phiéu cua céng ty dwogce phén tich hay nam gid bat
ky chirng khoan nao cda cac céng ty canh tranh trong nganh.

Céc cbéng bb quan trong duworc trinh bay & cudi ban bao céo nay.


http://www.tst.com.vn/
mailto:ngath@fpts.com.vn

Hoat dong chinh trong linh vuc Dién - Dién t& - Vién théng — Tin hoc, Coéng ty Cb phan Dich vu Ky thuat
Vién Thoéng (TST) la cong ty ¢d phan trwc thudc Tap doan Buwu chinh Vién théng Viét Nam VNPT (voi
32,8% cb phan chi phdi). Sau 7 nam ké tir ngay thanh 1ap (nam 2000), ngay 13/12/2007 TST chinh thirc
dwoc niém yét cb phiéu trén HNX vai téng gia tri niém yét 48 ty dong.

Hoat déng kinh doanh clia cong ty twong dbi da dang, tuy nhién c6 thé xac dinh 5 nhém hoat déng chinh
mang lai doanh thu cho cong ty, bao gom:

- Bdo dudng, stra chira (rng clru thong tin (thiét bi vi ba, thiét bi quang, thiét bi nguon dién va chéng
sét, ADSL, tram BTS...), do kiém (cac tram goc dién thoai di déng mat dat cong cong...)

- L&p dat thiét bj (bwu chinh, vién thong, dién, dién t, tin hoc... ), tram BTS
- Xaylap (hé théng cap quang, tram BTS, cot dng ten, cdng bé tram vién thong...),
- Twvan thiét ké (xay dung, mé& rong, quy hoach, phat trién, 1ap dat ...

- Hoat déng thwong mai (xuat nhap khau thiét bi, vat tw, phu tung, linh kién... cho thué tai san hoat
dong nha tram BTS...).

Céac linh virc khac dwoc cap phép hoat dong bao gém quan ly, dau tw, kinh doanh khach san, nha hang;
dich vu bat dong san; Itr hanh noi dia va qudc té; dich vu van tai dwdng bd, dwong sat, dwdng bién theo
hop dong; dai ly kinh doanh dich vu van tai dwdng hang khéng.

V&i thi trudng rong khap trén ca nwéc, khach hang ctia TST 1a hé théng cac bwu dién & 64 Tinh/Thanh
phd, tr Badc dén Nam, cac nha cung cép dich vu vién théng hang dau cla Viét Nam, cac cong ty vién
théng I&n cla nwdc ngoai dang hoat ddng trén Ianh thé Viét Nam nhw: Vinaphone, Mobiphone, Viettel,
Sai Gon Telecom, Hanoi Telecom, Huawei, Cong ty truyén tai dién |, Dién lwc Hai Ba Trwng, Dién luc
Thanh Xuéan...

TST cé ngudn cung cip nguyén vat liéu, thiét bi va linh kién &n dinh tir cac nha cung cép chién lwoc, than
thiét trong nwéc va nwéc ngoai. Cac linh kién, thiét bi nhap khau thwong dwoc ky hop dong ky han bang
ddng Do la Hong Céng nén anh huéng cda bién _dong ty gia toi gia dau vao gan nhu khoéng dang ké.
Ngoai ra, cong ty ludn cé chién lwoc dao tao ngudn nhan lyc tai chd mot cach dung dan, cé ché do dai
ngd hop ly cung méi trwéng lam viéc nham dam bao ngudn nhan lyc chét lwgng cao, yéu t6 hang dau
quyét dinh suw thanh céng ctia mét don vi hoat dong trong nganh dich vu.

TST hién dang gép vén dau tw vao 4 cong ty hoat dong trong linh vuc viér] théng. Danh sach cac cbéng ty
con va cong ty lién doanh, lién két ctia TST tai thoi diém 30/06/2010 bao gdm:

- Cong ty C6 phan Huawei — TST Viét Nam: Dén hét quy 112010, ty 1& s& hiru thuc té ca TST &
Huawei la 48,80%. Trong quy 11/2010, cong ty da gop thém vbn bang tlen mat vao Huawei nang ty &
s& hiru thuc té 1én 51% (13.442.650.000 ddng) va chinh thirc ndm quyén kiém soat doanh nghiép
nay; Huawei — TST Viét Nam chuyén vé I8p rap thiét bi Switch va Main, Ia tbng dai ly ctia Tap doan
Huawei Technologies tai Viét Nam v&i chi tiéu ké hoach dwoc giao méi ndm hang tram ty dong.

- Coéng ty C6 phan Cap quang Viét Nam VINA — OFC: Theo ké hoach VINA — OFC sé& niém yét trong
nam 2010 va TST dy dinh sé thoai vén khdi VINA — OFC dé dau tw mua dat & Da Nang va TP.H6
Chi Minh. Hién nay TST dang nam gitv 2.227.473 ¢ phan cla VINA — OFC (twong dwong 25% cb
phan) cé téng tri gia 14,14 ty ddng v&i mic gia von 6.348 ddng/CP; Véi tw cach la ¢d déng sang lap
nén mudn thoai vén khdi VINA — OFC, TST sé phai lam tha tuc rut tén khéi danh sach cb déng sang
lap cla cong ty nay.

- Dau tw tai chinh khac vao Cong ty CP Cap quang Viét Nam va Thiét bi bwu dién va Cong ty CP Dich
vu Ky thuat va Ha tang mang thong tin di dong (MOBI-I) twong dwong 6,56 ty déng.

Ngoai tru s& chinh tai sb 4A, 4B, 4C Vuong Thira Vi, quan Thanh Xuan, Ha Néi, Coéng ty con cé chi
nhanh xi nghiép tai cac tinh thanh Ba Nang, Can Tho, Tay Nguyén va TP. H5 Chi Minh. Céac khu dat
thudc s& hiru cla cong ty déu co vi tri d&c dia va loi thé gia von thap. Hién cong ty da cé ké hoach
chuyén nhwong quyén st dung dat va ban dau gia nha & 21 Bdng Nhan (ban hé so déu gia tlr ngay
15/08/2010).

Ngay 18/06/2010, TST da thwc hién chia cb tirc nam 2009 bang tién mat v&i ty 1& 17%/nam. Theo ké
hoach SXKD trong Nghi quyét Dai hdi dong c6 Béng nam 2010, ty Ié tra 1ai co tirc nam 2010 dwoc thong
qua & murc tr 15-17%/nam;

Cong ty dy kién sé tang von 1én 50 ty va hoan tat viéc tang von nay trong nam 2010. Hién Céng ty dang
lam ho so tang von dudi hinh thirc chao ban dau gia céng khai 200.000 co phiéu.




BAO CAO TAI CHINH & SO SANH

BC L3i/(L8) (triéu dong) 1H 2010 2009 2008 _Chi sb tai chinh 1H 2010 2009 2008
Doanh thu thuan 90,639 217,785 168,118  Doanh thu thuan (%) 136% 30% 12%
Loi nhuan gop 13,077 30,812 22,151 LN thuan bién (%) 247% 3%  -17%
Thu nhap tai chinh 2,476 4,104 6,725  Vén chi s& hiru (%) 24% 3% -5%
Chi phi tai chinh 1,437 2,402 1,815  Téng tai san (%) 21% 21% 3%
Loi nhuan thuan HBKD 9,199 16,781 12,688 Lgi nhuan gdp bién 4 quy 12,49 14,15 13,18
Lei nhuan trudc thué 9,086 16,641 12,258 Loi nhuan thuan bién 4 quy 7,30 6,50 6,04
Thué TNDN 1,597 2,491 2,103 ROA 4 quy gan nhét (%) 7,62% 6% 5%
Loi nhuan sau thué 7,489 14,150 10,155  ROE 4 quy gan nhét (%) 16,0% 13% 9%
Bang CDKT (triéu 30/06/2010 31/12/2009  31/12/2008 EPS co ban(VND) 3.937
dong) Thanh toan hién hanh (x) 1,34 1,27 1,35
Tién & tvong duong tién 9,525 11,505 15,115  Téng vay chiu [5i/VCSH (x) 0,21 0,28 0,08
Phai thu naén han 109,707 146,965 109,330  Téng no/vén CSH (x) 1,29 1,35 1,00
Hang ton kho 92,390 14,270 12,363 PN so sanh ngay 01/10/2010 POT CMT UNI
Téi san ngan han khac 24,073 15,269 8,002 51 \4n hoa TT (ty VND) 331,61 216,80 208,24
Té:i san co djr’1h & ) 56,863 37,412 35877 ey, quy gAn nhét (x) 6.34 10,32 0.43
al san dal nan ac f ,
T()NG’TAI SAN 314,270 259,626 214,788 ig’; EZ:; 8’22:2 2’2;’2 2’32’2
No ngan han 176,397 148,225 107,111 N . R ' ' ’
No dai han 281 2797 o5y EPSdiéu chinh (déng) 931,65 2.743,33 2.364,13
Vén chi s& hivu 137,002 110,603 107,424  -N9opbién (%) 13,23%  28,65%  13,91%
TONG NGUON VON 314270 259,626 214,788 N thuan bién (%) 089%  947% 19,69%
Ty 1& TT hién hanh (x) 2,04 2,03 1048
Téng no /VCSH (x) 0,69 0,68 0,08
S& hiru nwéc ngoai (%) 0,27% 0,01 3,51

TANG TRUONG DOANH THU VA LQ'I NHUAN

v

v

Doanh thu nira ddu nam 2010 dat 90,64 ty dong, tang 136% so v&i cung ky ndm 2009 va dat 36% ké
hoach ca nam. Loi nhuan sau thué dat 7,5 ty dong, tang 247% so v&i cing ky ndm 2009 va dat 44% ké
hoach c& nam. Bang chu y la trong quy 11/2010 TST ghi nhan mét khodn doanh thu hoat dong tai chinh trj
gia 2,43 ty déng tir chénh léch ty gia.

Do phu thudc vao hoat ddng chung cla tap doan véi nhiéu dw an Ién dwoc trién khai vao thang 6, thang
7 nén phan I&n doanh thu cGa TST ciing sé tap trung vao hai quy cudi nam (chiém khoang 80% doanh
thu cd n&m). Ntra ddu nam TST chd yéu thuc hién hoat ddng bao dwdng dinh ky tram BTS cho toan bo
hé théng bwu dién 64 tinh thanh, véi doanh thu méi tinh wéc tinh khodng 1 ty déng. Ngoai ra TST con
cung cép dich vu bdo dwéng cho nhidu tap doan 1&n, trong d6 phai k& dén Vinaphone, Viettel (thiét bj
viba, tram BTS, thiét bi quang...).

Co cau doanh thu: Doanh thu thwong mai chiém ty trong I6n nhét khoang 45%, sau do dén doanh thu
xay lap, lap dat (30-40%), doanh thu bao dwéng dirng thir 3 v&i ty trong khodng 15-20% tong doanh thu
clia cong ty.

Doanh thu Loi nhuan
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Még du ding yi tri thtr 3 v& mat doanh thu, tuy nhién bao dwéng lai la hoat ddng mang Iai lgi nhuan cao
va on dinh nhat cho cong ty vo&i ty trong binh quéan tir 35-50%, sau do den hoat dong xay lap (32-34%) va
hoat dong thuwong mai (21-23%, riéng nam 2008, Igi nhuan thwong mai chi chiém 8% tong lgi nhuan do




suy thodi kinh t&, nhu ciu mua sam thiét bj vién théng gidm manh). Tuy nhién do téng trwdng theo chu ky
kinh t& nén hoat dong thwong mai luén tiém an nhitng yéu t6 ddt bién va I1a hat nhan thuc day sw phat
trién cla cac hoat dong khac trong céng ty nhw bao duéng, l1ap dat, xay lap va thiét ké... Ngoai ra TST
con ¢o loi thé vé ngudn cung cip hang héa déi dao, 6n dinh, tranh dwoc nhirtng anh hwéng do bién dong
ty gia mang lai (TST ky hop déng ky han mua linh kién thiét bi bidng dong D6 la Hong Céng), do vay nén
kinh té dang trong giai doan phuc hoi va trén da tang trwdng hira hen sé dem lai nhiéu hop déng Ién cho
TST trong twong lai.

Phan tich co ciu doanh thu qua cac ndm c6 thé thay sw chuyén dich co cau dich vu theo hwéng tang dan
cac hoat dong thwong mai, gidm dan xay 18p du hoat ddng nay déng gop dang ké vao doanh thu va loi
nhuan cla cong ty. Ly do chd yéu la hoat ddng xay I&p chiu anh hwéng cla thoi gian thi cong kéo dai,
vén thu hdi cham (hang nam, hoat déng nay déng gép khoang 50-60 ty doanh thu cho TST).

Lc_yi_nhuén, nam 2010 cé thé giam nbe do TST khéng c(?n dwoc hwdng wu dai t~hué' nhw cac pém trvoc
(mien thué GTGT voi hang nhap khau vé’giém 50% thué TNDN), tuy nhién sé van vwot con so ké hoach
do mét s6 khodn lgi nhuan dot bién cé thé mang lai:

- Loi nhuan thu dwoc ttr viéc ban nha 21 i:)éng, Nhan. Theo thong tin tlr phia cong ty, gia ban da dwoc
ch6t & muire 16 ty dong. Tru s& nay da hét khau hao nén khodn tién nay cé thé hach toan gan hét vao
lgi nhuén;

- Loi nhuan hop nhét cia coéng ty con Huawei — TST wéc tinh khodng 10 ty; Doanh thu nam 2010 cla
Huawei - TST Viét Nam khoang 250 ty;

- Loinhuan tir hoat dong san xuét kinh doanh nira cubi nam 2010: lgi nhuan Quy 3 da dat 7 ty, bang
lgi nhuan hai quy dau nam 2010 cdng lai. Lgi nhuan Quy 4 dv kién ciling sé kha quan;

- Loi nhuan thu dugc sau khi thoai von thanh cong khoi VINA-OFC. Do s¢& hiru cb phiéu & murc gia
thap hgn r]hiéu SO VOi mgénh gia, viéc thoai von khai VINA-OFC sé mang lai khoan lgi nhuan chénh
|éch t6i thiéu tlr 8-10 ty dong.

So véi thoi diém 31/12/2009, tbng tai san tai thoi diém 30/06/2010 dat 314 ty, tang 21% twong dwong téc
d6 tang tredng tai san cua ca nam 2009. Tai san tang chu yeu do hang ton kho téng 78 ty (547%) va hon
20 ty tai san c6 dinh mua thém trong nra dau nam 2010 (tang 50%).

Cac hé sb vé hiéu qua hoat dong cia TST déu tét. Xu hwéng tdng dan qua cac ndm clia vong quay téng
tai san va vong quay hang tén kho cho thay hiéu qua sir dung tai san va kha nang quan tri hang ton kho
clia cdng ty ngay cang dwoc cai thién. Riéng trong nlra ddu nam 2010, vong quay hang tén kho gidm
manh do dy trir cudi quy Il tdng dét bién nham phuc vu cho cac hop déng I&n dang thye hién trong quy |1
va chi yéu 1a cac hop ddng sé thuc hién trong niva cubi ndm 2010.

Cac khoan phai thu ngén han thwong chiém 50% trong tbng tai san cla cong ty. Viéc ty trong nay giam
xudng con 35% cung v&i sy tang tré lai clia hé s6 vong quay cac khoan pha| thu trong ntra dau nam
2010 (xu hwéng gidm tlr nam 2007 dén 2009) mot mat cho thay kha néng kiém soat va thu hdi ng’ ngay
cang duoc cai thién, mat khac cho thdy sw chi ddng clia doanh nghiép trong viéc tai trg ngudn vén lwu
doéng trong san xuét. Do d&c diém hoat dong ctia TST, khoan phai thu cé xu hwéng tang vao cubi nam.
Tuy nhién dong tién cla cong ty ciing sé khong chiu nhiéu &nh hwdng do cac khoan phai tra ciing téng
v&i tbe d6 twong dwong hodc I&n hon.

ROA tang to» 5% (2008) Ién 6% (2009) va dat 7,62% trong nira dau nam 2010; ROE tang tlr 9% (2008)
lén 13% (2009) va dat 16% trong nira ddu nam 2010. Téc d6 tang trwdng nhanh clia ROA va ROE qua
cac nam cho thay hiéu qua st dung tai sén va vén chid s& hiru cla cong ty ngay cang cai thién, gia tang
gia tri va mé rong quy md cho doanh nghiép,

30/06/2010 No/Vén CSH | No/Téng Ngudn vén

No ngén han 176,397 1.29 0.56
- No ngén han chiu lai 28,780 0.21 0.09
No dai han 781 0.01 0.00
- No dai han chiu lai 200 0.001 0.0006
Téng no 177,178 1.29 0.56
Nguén vén chi sé hiru 137,092

Téng ngudn vén 314,270




v Tylé no trén vén CSH va téng ngudn vén cta TST tai thoi diém 30/06/2010 dwoc duy tri & mirc twong
dbi cao (1.29 va 0.56 1an). Tuy nhién qua phan tich co ciu no cé thé thay no vay chju 1ai chiém ty trong
nhd so v&i tdng no clia ca doanh nghiép, cu thé no ngén han va dai han chiu 14i chi chiém 16% tdng no,
21% vbn CSH va 9% tong ngudn von. S6 duw ng' ngan han tai thoi diém cudi quy 11/2010 téng hon 28 ty
(twong dwong 19%) phan 16n la no phai tra nha cung cép vat tu thiét bi phuc vu hop. dong trién khai lap
dat hé théng 3G dau nam Co c4u von nay gitp doanh nghiép han ché anh hwdng bién dong cua chi phi
lai vay, ddm bao sy 6n dinh cho hoat déng kinh doanh va cho thdy kha nang chiém dung vén ctia doanh
nghiép.

DINH GIA THEO PHUONG PHAP P/E — P/B

v Theo phwong phap dinh gia nay, TST dwgc so sanh voi cac doanh nghiép trong cung nganh Phan cirng
va Thiét bi phan cirng. S6 liéu théng ké chi tiét cho cac doanh nghiép dwoc dwa vao mau so sanh cu thé

nhw sau: i}

Vén heathi| S° Wong P | Gia cé phidu
trwong (ty hénhgbinh tai ngay P/E P/BV

dong) n 01/10/2010

quan

CMT HOSE 216,80 8.000.000 28.300 10,32 2,03
CSG HOSE 275,75 27.809.315 10.300 9,39 0,57
LTC HNX 168,75 2.500.000 67.500 21,64 2,76
ONE HNX 46,27 3.266.702 12.500 6,34 1,01
POT HNX 331,61 19.279.660 17.200 18,46 1,17
ST8 HOSE 303,37 11.897.846 25.500 4,83 1,32
TST HNX 135,36 4.800.000 28.200 7,16 0,99
UNI HNX 208,24 8.554.851 22.300 9,43 1,71
Binh quan nganh 11,44 1,42
Gia tri dinh gia 45.041 40.455

v So v&i cac doanh nghiép trong nganh va so v&i mic binh quan nganh, P/E va P/BV clia TST dang & mlc
twong déi thap 7,16 va 0,99. Gia dinh v&i mirc PE va PBV béang trung binh nganh, gia tri hop ly ctia TST
duoc xac dinh trong khoang tir 40.455 ddng/cp dén 45.041 ddng/cd phiéu. V&i mire gia 28.200 ddng/cd
phiéu tai ngay 01/10/2010, két hop cung nhirng tiém nadng tang trwdng cudi ndm cta TST va tiém nang
tang trwdng clia nganh vién thong Viét Nam trong nam 2011, mic gia dwoc xac dinh & trén 14 hoan toan
c6 thé dat dwoc. Do vay, nha dau tw c6 thé can nhac mua vao dan va ndm gitr trong khoang thoi gian tir
6 thang dén 12 thang.

Tuyén bb mién trach nhiém

Cac théng tin va nhan dinh trong bao céo nay dugc cung cp bg’yi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay. cé sn va mang tinh hop
phap. Tuy nhién. chiing t6i khéng ddm bao tinh chinh xac hay day da cta cac thong tin nay.

Nha dau tv st dung bao céo nay can I y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chét chi quan clia chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw st
dung bao cao nay tw chju trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dira vao cac thong tin trong bao cao nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ciia minh ma khéng bi phu thudc vao bét ki rang budc
nao veé mat phap ly doi véi cac thdng tin dwa ra.

Cac théng tin c6 lién quan dén cac chirng khoan khac hodc cac théng tin chi tiét lién quan dén cd phiéu nay cé thé dwoc xem tai
http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc.
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