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MCK: TDN (HNX) CCTTCCPP TTHHAANN ĐĐÈÈOO NNAAII--VVIINNAACCOOMMIINN

KHUYẾN NGHỊ: MUA TRUNG HẠN
GIÁ MỤC TIÊU: 26.000 Đồng/CP
Đồ thị giá 48 tuần

(Nguồn: HNX)

Chỉ số cơ bản TDN
Giá (15/03/11) 20,100
Vốn Hóa (Ty VND) 160.8
KLDGBQ 10 ngày 35,760
VĐL 2010 (Ty VND) 80
VĐL 2011 (Ty VND) 80
EPS 2010 9,270
EPS 4 quý gần nhất 9,270
EPS 2011 8,656
P/E 2010 2.17
P/E 4 quý gần nhất 2.17
P/E 2011 2.32
Book Value 28,916
P/B 0.7
ROA 4 quý gần nhất 8.2%
ROE 4 quý gần nhất 33.6%

(Nguồn: BSI)

Chỉ tiêu tài chính cơ bản đơn vị: VND

2007A 2008A 2009A 2010A
DT
(triệu) 1,159,664 1,551,832 1,582,479 2,268,062
LNST
(triệu) 56,543 69,728 48,836 74,161
TS
(triệu) 457,466 831,776 829,641 982,284
VCSH
(triệu) 130,384 182,629 209,893 231,331

BV
16,298 22,829 26,237 28,916

ROA 10.82% 5.88% 8.19%

ROE 45% 25% 34%

EPS
7,068 8,716 6,105 9,270

(Nguồn:TDN, BSI)

KHUYẾN NGHỊ ĐẦU TƯ

Trên cơ sở đánh giá tình hình sản xuất kinh doanh và hoạt động của Công ty Cổ phần
Than Đèo Nai (TDN) trong năm 2011 và các năm tiếp theo chúng tôi xác định giá trị
hợp lý của TDN vào khoảng 26.000 đồng/cp (giá trị vốn hóa công ty vào khoảng 208
tỷ đồng) cao hơn 28% so với giá niêm yết trên thị trường hiện nay 20.300 đồng/ cp
(giá ngày15/03/2011). Theo đánh giá của Công ty chứng khoán BETA (BSI), TDN
thuộc nhóm cổ phiếu bền vững, thích hợp cho đầu tư trung và dài hạn. Đây cũng là sự
lựa chọn mang tính chất an toàn cho nhà đầu tư trong bối cảnh tình hình kinh tế đang
gặp nhiều khó khăn như hiện nay.

CƠ HỘI ĐẦU TƯ
Trong thời gian tới, theo đánh giá của BSI, sản lượng than tiêu thụ sẽ vẫn giữ
được mức ổn định mặc dù nền kinh tế đang gặp nhiều khó khăn. Nhu cầu than để
cung cấp cho các hộ kinh doanh đặc biệt là ngành điện trong nước hiện nay vẫn đang ở
mức rất cao, vì vậy chúng ta đã phải giảm dần tỷ lệ than xuất khẩu để kịp đáp ứng nhu
cầu tiêu dùng trong nước.

Thêm vào đó, mặt hàng kinh doanh của TDN được xem là không có đối thủ cạnh
tranh. Theo thống kê, hiện Tập đoàn Công nghiệp Than – Khoáng sản Việt Nam
(TKV) đều nắm 51% sản lượng than ở tất cả các công ty than, và TKV chịu trách
nhiệm chính trong việc quản lý, lập kế hoạch sản xuất và kinh doanh. Do vậy, tất cả
các công ty than tại Việt Nam không có sự cạnh tranh về trữ lượng, giá thành sản xuất,
khách hàng cũng như thị phần.

Kết quả kinh doanh được dự báo sẽ tốt hơn hoặc bằng năm ngoái. Tập đoàn TKV
vừa có quyết định tăng giá bán than cho các nhà máy điện của EVN. Vì vậy doanh thu
năm 2011 sẽ tăng trưởng cao hơn năm ngoái, tuy nhiên lợi nhuận của TDN có thể sẽ
bằng hoặc thấp hơn năm ngoái do các chi phí được dự báo sẽ tăng cao.
Doanh thu và lợi nhuận sẽ còn tiếp túc tăng vào cuối năm hoặc đầu năm sau. Nếu
TKV thực hiện đúng theo lộ trình tăng giá xăng theo thông báo số 244/TB – VPCP
ngày 11/8/2009* cho các hộ sản xuất điện thì nhiều khả năng giá bán than cho các hộ
sản xuất điện sẽ còn điều chỉnh tăng một lần nữa

(*) Lộ trình điều chỉnh giá than theo đề xuất của TKV Từ đầu năm 2011 điều chỉnh
giá bán than cho điện ít nhất bảo đảm bù đắp được chi phí sản xuất than theo nguyên
tắc bằng giá thành thực hiện năm 2010. Bước tiếp theo, điều chỉnh giá bán than cho
điện theo cơ chế giá thị trường bằng giá bán vào các hộ ở thị trường trong nước từ
quý IV-2011 hoặc đầu năm 2012.
Trữ lượng than lộ thiên của TDN còn rất lớn . Trữ lượng than của TDN được dự
báo còn khoản 60-65 triệu tấn. Đây là lợi thế giúp TDN có thể giữ vững doanh thu và
mức lợi nhuận trong nhiều năm khi mà các công ty than lộ thiên khác đang cạn kiệt
dần nguồn than, do đó họ phải tiến hành các khoản đầu tư rất lớn vào các mỏ than hầm
lò, đối diện với nguy cơ đẩy chi phí sản xuất lên cao, tỷ suất sinh lời giảm.

TKV đã bắt đầu thay đổi về việc phân phối lợi nhuận cho cổ đông. Mở đầu cho
quá trình này chính là cổ phiếu NBC (mã Cổ phiếu công ty Cổ phần Than Núi Béo)
với mức chia thưởng cổ tức cao hơn và phát hành thêm cổ phiếu. Việc thay đổi quan
điểm này sẽ giúp các cổ phiếu ngành than trong đó có TDN trở nên hấp dẫn hơn.

VÀ THÁCH THỨC

Bên cạnh các cơ hội đầu tư vào TDN, TDN được đánh giá cũng có một số rủi ro
nhất định. Chính lợi thế TDN chịu sự chi phối của TKV tạo cơ hội “độc quyền”
về mặt hàng kinh doanh nhưng cũng tạo ra thách thức và thiệt thòi cho các nhà
đầu tư khác. Bởi, khi TKV nắm 51% số lượng cổ phiếu của TDN thì khả năng là
TKV sẽ nắm quyền quản lý và điều phối hầu hết các hoạt động sản xuất ,kinh doanh
cũng như các chính sách và chiến lược phát triển của công ty theo lợi ích của TKV

mailto:support@sbi.com
http://www.bsi.com.vn
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GIỚI THIỆU VỀ CÔNG TY CỔ PHẦN THAN ĐÈO NAI
Lịch sử hình thành
• Trước ngày giải phóng vùng mỏ, Công ty Than Đèo Nai chỉ là một công

trường khai thác than thuộc Công ty khai thác than Bắc Kỳ của Pháp. Sau

ngày giải phóng, Công ty Than Đèo Nai trực thuộc Xí nghiệp Than Cẩm Phả

với chức năng kinh doanh chính là khai thác than lộ thiên. Ngày 01 tháng 8

năm 1960 Bộ Công nghiệp Nặng ra Quyết định giải thể Xí nghiệp Than Cẩm

Phả để thành lập các Mỏ than mới. Mỏ than Đèo Nai (nay là Công ty Cổ

phần Than Đèo Nai - TKV) được thành lập.

• Trải qua 47 năm xây dựng và phát triển, Công ty Than Đèo Nai thuộc Tập

đoàn Công nghiệp Than - Khoáng sản Việt đã thực hiện triển khai đầy đủ

các bước cổ phần hóa theo quy định của Nhà nước và chính thức đi vào hoạt

động theo Mô hình Công ty Cổ phần kể từ ngày 01/01/2007 với tên gọi mới

là Công ty Cổ phần Than Đèo Nai - TKV

Hoạt động kinh doanh chính
Mặc dù đăng ký nhiều ngành nghề kinh doanh tuy nhiên từ ngày thành lập

đến nay TDN chỉ tâp trung chuyên sâu vào hoạt động khai thác than lộ thiên.

Hoạt động sản xuất và tiêu thụ than được tiến hành theo kế hoạch đã được

phối hợp trước giữa Than Đèo Nai – TKV và Tập đoàn Than- Khoáng Sản

Việt Nam

Vị thế công ty trong ngành

Bên cạnh việc sợ hữu 51% cổ phần của các công ty than trong Tập đoàn,
Tập đoàn Công nghiệp Than- Khoáng sản Việt Nam còn đại diện cho Nhà
nước sở hữu và quản lý tài nguyên, trữ lượng than của quốc gia. Các công ty
khai thác than chỉ cung ứng dịch vụ khai thác theo hợp đồng phối hợp
SXKD với Tập đoàn. Như vậy, có thể thấy giữa các công ty khai thác than
không có sự cạnh tranh về nguồn tài nguyên, sản lượng, giá thành sản xuất
cũng như khách hàng và thị phần. Các công ty tạo ra doanh thu dựa trên khả
năng nội lực, sản lượng khai thác than của mình.

Trữ lượng than

Đèo Nai được xếp vào một trong 5 mỏ lộ thiên lớn (bao gồm: Cao Sơn, Cọc
Sáu, Hà Tu, Đèo Nai, Núi Béo) trong tập đoàn Công nghiệp Than – Khoáng
sản Việt Nam. Các mỏ này đang chiếm hơn 40%  tổng sản lượng khai thác
than của toàn Tập đoàn. Trữ lượng than còn lại của TDN còn lại khoảng 60-
63 triệu tấn, đủ để công ty hoạt động với công suất 2,7-2,8 triệu tấn/năm
trong vòng 23 năm nữa.

CTCP Than Đèo Nai- Vinacomin
Địa chỉ: 799 Phường Cẩm Tây, Thị Xã Cẩm Phả, tỉnh
Quảng Ninh
Điện thoại: 84-(33) 864251
Fax: 84-(33) 863942
Email: contact@deonai.com
Website: http://www.deonai.com

HỘI ĐỒNG QUẢN TRỊ
Họ và Tên Chức vụ
Lê Đình Trưởng Chủ tịch HĐQT
Trần Văn Chiều Thành viên HĐQT
Phạm Thành Đông Thành viên HĐQT
Mai Huy Trung Thành viên HĐQT
Phạm Quang Tuyến Thành viên HĐQT

BAN ĐIỀU HÀNH

Họ và Tên Chức vụ
Trần Văn Chiều Giám đốc
Phạm Quang Tuyến Kế toán trưởng
Nguyễn Bá Xô Phó Giám đốc
Phạm Thành Đông Phó Giám đốc
Phạm Đăng Quang Phó Giám đốc
Đặng Xuân Vượng Phó Giám đốc

Cơ cấu cổ đông

(Nguồn: BSI)

TDN NBC THT TC6 TCS
Hình thức khai
thác

Lộ
thiên

Lộ
thiên

Lộ
thiên

Lộ
thiên

Lộ
thiên

Số năm đã khai
thác(năm) 50 22 101 101 27
công suất (tr
tấn/năm) 2.75 5 3 2 2
Trữ lượng còn
lại (tr tân) 63 15 22 31 137
Trữ lượng
đang thăm dò 55.5 56.6 40.3 0 0
(chỉ tính trữ lượng than
lộ thiên)

(Nguồn:BSI tổng hợp)

mailto:contact@deonai.com
http://www.deonai.com
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PHÂN TÍCH KẾT QUẢ KINH DOANH, TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH 2010

DỰ BÁO KẾT QUẢ KINH DOANH 2011

Sản lượng than sản xuất không thay đổi. Trong năm 2010 TDN không có các hoạt động đầu tư mở rộng sản xuất nên chúng tôi dự báo

sản lượng sản xuất sẽ nằm ở mức 2,75-2,85 triệu tấn.

Sản lượng than tiêu thụ vẫn giữ mức sản lượng cũ: Do lượng than sản xuất dự báo không đổi cũng như hoạt động kinh doanh của TDN

phụ thuộc vào sự điều phối của TKV nên sản lượng tiêu thụ than của TDN năm nay nhiều khả năng sẽ nằm ở mức 2,8-2,9 triệu tấn.

Doanh thu tiếp tục tăng trưởng mạnh trong năm nay. Mặc dù sản lượng tiêu thụ chúng tôi dự đoán không tăng so với năm 2010

nhưng do TKV vừa có quyết định tăng giá bán than cho các hộ sản xuất điện (EVN) nên chúng tôi dự đoán Doanh thu của TDN sẽ tăng

trưởng từ 15%-18% tương đương với 2.600-2.676 tỷ đồng.

Lợi nhuận sẽ giảm nhẹ hoặc bằng năm 2010. Hiện, chi phi nguyên liệu, vật liệu chiếm khoảng 36,7% tổng giá vốn hàng bán của TDN.

Vì vậy, việc điều chỉnh các yếu tố đầu vào như giá xăng dầu tăng từ 17,6%-24%, giá điện tăng 15,28% sẽ ảnh hưởng rất nhiều đến giá

vốn hàng bán của TDN. Bên cạnh đó, chính sách thắt chặt tiền tệ của nhà nước cũng đẩy chi phí lãi vay tăng lên mức rất cao. Vì vậy, mặc

dù doanh thu của TDN được chúng tôi dự báo tăng trong năm nay nhưng do các yếu tố đầu vào tăng mạnh nên lợi nhuận sau thuế của

TDN chúng tôi dự đoán sẽ thấp hơn hoặc bằng với lợi nhuận năm 2010, khoảng 70-75 tỷ đồng.

2009 2010
Tỷ lệ tăng

trưởng
Than SX (Tấn) 2.882.000

Than KD (Tấn) 2.826.000 2.962.592 5%
Doanh Thu
(Triệu VND) 1.582.000 2.268.062 43%

Lợi Nhuận
(Triệu VND) 48.836 74.160 52%

(Nguồn:TDN)

KẾT QUẢ KINH DOANH 2010

Doanh thu và lợi nhuận của TDN năm 2010 đã có những tăng

trưởng hết sức ấn tượng lần lượt là 43% và 52%. Nguyên nhân dẫn

đến sự tăng trưởng vượt bậc của TDN là do:

• Khối lượng than kinh doanh tăng 5% so với năm 2009

• Giá bán than được điều chỉnh tăng theo thông báo số 244/TB –

VPCP ngày 11/8/2009: đảm bảo giá than bán cho các hộ sản

xuất như xi măng giấy phân bón thấp hơn giá xuất khẩu tối đa

10%.

Tỷ lệ giá vốn hàng bán trên doanh thu giảm nhẹ Mặc dù giá bán

than trung bình năm 2009 tăng từ 560.000 (đồng/tấn) lên mức

760.000 (đồng/ tán) vào năm 2010; nhưng do chi phí nguyên liệu,

nhân công và thuê ngoài đều tăng tương ứng nên giá vốn hàng bán

năm 2010 chỉ giảm tỷ lệ 1,6% trên doanh thu.

Lợi nhuận của TDN đến chủ yếu từ hoạt động chính. Năm 2009

phần lợi nhuận từ các khoản thu nhập khác đã đóng góp tới 11,3 tỷ

đồngchiếm 19,8% lợi nhuận trước thuế nhưng tỷ lệ này năm 2010

chỉ còn 5,8% tương đương 4,89 tỷ đồng.

Năm 2010 TDN vẫn còn nằm trong khoảng thời gian ưu đãi về

thuế thu nhập doanh nghiệp (TNDN). Công ty được áp dụng mức

thuế suất thuế TNDN là 20% trong thời gian 10 năm kể từ đi vào

hoạt động sản xuất kinh doanh, được miễn thuế 2 năm kể từ khi có

thu nhập chịu thuế và giảm 50% số thuế phải nộp cho 3 năm tiếp

theo. Năm 2010 là năm thứ 2 Công ty được giảm 50% thuế TNDN

theo mức thuế suất 20%.
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Chỉ số thanh khoản 2007 2008 2009 2010

C/S Thanh toán 0.90 0.74 0.72 0.78

C/S Thanh toán nhanh 0.74 0.51 0.44 0.52
((Nguồn:BSI)

Cơ cấu tài chính 2007 2008 2009 2010

Tăng trưởng Tài sản 81.8% -0.3% 18.4%

Tăng trưởng VCSH 40% 15% 10%

Tăng trưởng Nợ 98% -5% 21%

Nợ/ Tài Sản 0.71 0.78 0.75 0.76

Nợ/VCSH 2.51 3.55 2.95 3.25

Vốn vay/Tài sản 0.31 0.45 0.46 0.37

Vốn vay/VCSH 1.07 2.06 1.83 1.58
(Nguồn:BSI)

Hiệu quả hoạt động 2007 2008 2009 2010

LN/DT 4.9% 4.5% 3.1% 3.3%

ROE 44.6% 24.9% 33.6%

ROA 10.8% 5.9% 8.2%
(Nguồn:BSI)

PHÂN TÍCH TÀI CHÍNH

Các chỉ số về khả năng thanh toán thấp chỉ số thanh toán hiện hành và chỉ

số thanh toán nhanh lần lượt là 0,78 và 0,52. Tuy chỉ số thanh toán được cải

thiện so với năm 2009 nhưng tỷ lệ này vẫn ở mức thấp. Chưa thực sự cho

thấy sự an toàn

Tổng tài sản tăng 18,4% chủ yếu đến từ việc gia tăng đột biến các khoản

phải thu. Các khoản phải thu đã tăng 112% so với năm 2009 bên cạnh đó

hàng tồn kho cũng đã tăng 23,65% so năm 2009 vì vậy làm cho tổng tài sản

ngắn hạn tăng thêm 42.05% so với năm 2009. Năm 2010 tổng tài sản dài hạn

của công ty chỉ tăng 9.5%  do năm 2010 TDN đã không có đầu tư lớn để mỡ

rộng sản xuất mà chỉ tiến hành mở rộng nhà điều hành sản xuất và cải tạo

cảnh quan bãi than đèo nai.

Nợ chiếm tỷ trọng lớn trong cơ cấu vốn năm 2010 tỷ lệ nợ đã chiếm 76%

tổng nguồn vốn và cao gấp 3,25 lần vốn chủ sở hữu.

Tỷ lệ vốn vay giảm cuối năm 2010 TDN vay tổng cộng 365 tỷ đồng. Trong

đó nợ vay dài hạn chiếm 91% và ngắn hạn chiếm 9% trong tổng vay nợ.

Tổng vốn vay chiếm 37% tổng tài sản và 1,58 lần vốn chủ sở hữu. Tỷ lệ nợ

vay giảm nhẹ so với năm 2009 là tín hiệu đáng mừng khi lãi suất cho vay của

các ngân hàng đã lên mức rất cao trong thời gian qua.

Lợi nhuận biên đươc cải thiện Mặc dù được điều chỉnh giá bán than cho

các hộ sản xuất năm 2010, tuy nhiên do giá các nguyên liệu đầu vào, nhân

công… cũng đã tăng đáng kể trong năm 2010 khiến tỷ lê lợi nhuận trên

doanh thu chỉ được cải thiện nhẹ khi tăng từ mức 3,1 % năm 2009 lên mức

3,3%  năm 2010.

Chỉ số sinh lời trên vốn chủ sở hữu và tổng tài sản đã có bước tăng

trưởng vượt bậc so với năm 2009. Tỷ lệ ROA, ROE của TDN được cải

thiện là do lợi nhuận của TDN đã có bước tăng trưởng vượt 52% so với năm

2009
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SO SÁNH CÁC CÔNG TY CÙNG NGÀNH

Chỉ tiêu về hiệu quả hoạt động

Hệ số lợi nhuận gộp/doanh thu của NBC năm 2010 chỉ đạt 12.9% thấp
nhất trong các công ty cùng ngành. Tuy nhiên chỉ số lợi nhuận/ doanh thu
của TDN rất tốt 3.3% chi sau NBC trong khi bình quân ngành chỉ có
3.1%

Chỉ tiêu về khả năng thanh toán:

Trong nhóm cổ phiếu ngành than, chỉ số thanh toán đều ở mức thấp. Tuy
nhiên chúng ta có thể thấy rằng nếu so sánh trong ngành thì hệ số thanh
toán của TDN là rất tốt so với ngành chỉ sau THT

Chỉ tiêu về cơ cấu vốn

Các công ty ngành than đều có hệ số nợ khá cao. Tuy nhiên, TDN có tỷ lệ
tổng nợ/vốn chủ sở hữu, tổng nợ/tổng tài sản thấp hơn trung bình ngành.

ĐỊNH GIÁ CỔ PHIẾU NBC

Năm 2011 chúng tôi dự báo kết quả hoạt động của TDN như
sau: Doanh thu đạt 2.600 tỷ đồng; Lợi nhuận đạt 69,2 tỷ đồng; Lợi nhuận
trên một cổ phiếu tương ứng 8.656 đồng/cp.

P/E và P/B trung bình của các cổ phiếu ngành than NBC, TC6,
THT, TCS (theo giá ngày 15/3/2011) tương ứng 2,59 và 0,84 . Do tình
hình kinh doanh và kết quả hoạt động của TDN năm 2010 tốt hơn trung
bình ngành nên chúng tôi dự báo P/E của TDN năm 2011 là 2,5 và P/B là
0,7.

Chúng tôi sử dụng kết hợp 3 phương pháp FCFE, P/E và P/B để xác
định giá cổ phiếu

Giá tỷ trọng bình quân

FCFE 29.734 50% 14.867

P/E 21.640 40% 8.656

P/B 25.251 10% 2.525

26.048
(Nguồn:BSI)

Với kết quả định giá khoảng 26.000đồng/CP cao hơn 28% mức giá hiện
nay 20.300 đồng/CP (ngày 15/03/2011), chúng tôi khuyến nghị nhà đầu
tư có thể đầu tư trung hạn vào cổ phiếu TDN

CÁC CÔNG TY CÙNG NGÀNH

Hiệu quả hoạt động năm 2010

(Nguồn:BSI)

Khả năng thanh toán (31/12/2010)

(Nguồn:BSI)

Cơ cấu tài chính (31/12/2010)

TDN NBC THT TC6 TCS
Trung
bình

TSLD/Nợ NH 0,78 0,67 0,99 0,9 0,45 0,76

Vay DH/TS 0,34 0,21 0,2 0,42 0,29 0,29

Vốn vay/TS 0,37 0,27 0,24 0,42 0,45 0,35

Vốn vay/VCSH 1,58 1,2 0,76 2,14 2,6 1,66

TổngNợ/TS 0,76 0,77 0,69 0,8 0,83 0,77

TổngNợ/VCSH 3,25 3,43 2,21 4,12 4,8 3,56
(Nguồn:BSI)

Hệ số P/E, P/B (15/03/2011)

15/3/2011 TDN NBC THT TC6 TCS Trung
bình

EPS 9.270 12.815 5.820 6.570 7.404

BV 28.91
7

37.532
23.60

6
22.88

2
20.51

4

P/E 2,19 2,81 2,94 2,63 2,39 2,59

P/B 0,7 0,96 0,72 0,76 0,86 0,84

(Nguồn:BSI)
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Báo cáo này được viết và phát hành bởi BSI hoặc một trong các chi nhánh của công ty. Các
thông tin trong báo cáo được BSI xem là đáng tin cậy và dựa trên các nguồn thông tin đã
công bố ra công chúng và mang tính hợp pháp. Tuy nhiên chúng tôi không chịu trách nhiệm
về tính đầy đủ và độ chính xác của những thông tin trong báo cáo này. Các ý kiến dự báo chỉ
thể hiện quan điểm của người viết tại thời điểm phát hành, không được xem là quan điểm của
BSI và có thể thay đổi mà không cần thông báo với người đọc. BSI không có nghĩa vụ phải
cập nhật, sửa đổi báo cáo này dưới mọi hình thức cũng như thông báo với người đọc trong
trường hợp các quan điểm dự báo trong báo cáo này thay đổi hoặc trở nên không chính xác.
Các thông tin cũng như ý kiến trong báo cáo không mang tính chất mời chào mua bán bất kỳ
loại chứng khoán nào. Bản tin này được viết với mục tiêu cung cấp những thông tin khái
quát. Báo có này nhằm tới những mục tiêu đầu tư cụ thể, tình trạng tái chính cụ thể hay nhu
cầu cụ thể của bất kỳ người nào nhận được hoặc đọc báo cáo này.

Hội sở: 16 Nguyễn Trường Tộ, Phường 12, Quận 4,
Tp. HCM
Điện thoại: 08. 3826 8999
Fax: 08.3943 4816
Liên hê:
Đông Nguyễn (Mr) dong.nt@bsi.com.vn

(Ext: 955) HP: 0908 586 524
Cường Nguyễn (Mr) cuong.nd@bsi.com.vn

(Ext: 957) HP: 0984237968
Đào Nguyễn (Ms) dao.nta@bsi.com.vn

(Ext: 998) HP: 0909 305 115
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