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CTCP PAU TU PHAT TRIEN CUONG THUAN - CTI
Théng tin cé phiéu Ngay 23.09.2015

Ma ching khoan CTI
Nganh Xay dyng va vat liéu
San giao dich Hose
Gia déng cira (dong) 16.700
Vén héa thi trueong (ty ddng) 554
KLCP dang lwu hanh (c6 phiéu) 32.999.997
PIE-TTM 7,17

e KQKD 6T2015 tang truong manh so vaéi cung ky nho vao tram phu phi QL1A; Ng vay
tang nhanh phu hop Véi tién d6 xdy dung céc dy 4n va chua gy 4p luc 1én kha ning
thanh toan ciing nhu hiéu qua kinh doanh. DTT hop nhit 6T2015 ¢ mirc 341 ty dong

(+4% yoy), LNST cua c6 dong cong ty me dat 27 ty dong (+83% yoy).

e B¢ tai chinh cho phép hop nhat hoat dong xay lap cac du 4n BOT gilp KQKD hop nhat
thé hién ding ban chat hoat dong cua cong ty tir 2015 va giai quyét van dé thiéu hut

ngudn tién trén BCTC hop nhét so vai cong ty me dé thuc hién chi tra cé tuc.

e Tich cuc xay dung du &n BOT QL91 nhiam hoan thién va di vao hoat dong trong diu nim

2016; diy manh dam phan cac dy an QL51 va Pudng chuyén dung van chuyén VLXD.
M¢ rong danh sach du an: khai cong QL91B (07.2015) va nat giao 319 (08.2015).

e Trién vong kinh doanh 2015 tich cyc véi: 1) Tram thu phi qudc 16 1A hoat dong hoan
toan trong nam 2015 (DT udc tinh 193 ty dong); 2) hoat dong xay lap tai quic 16 91 Can
Tho va cac du an tai dinh cu du diéu kién ghi nhan (gia tri xay lip gan 474 ty dong); 3)
c4c loai VLXD nhu da, 6ng cdng, tang truong do hoat dong xay dung ha tang duoc day
manh (DT udc tinh 100 ty dong). EPS 2015 ¢ mirc 1.864 dong. VCBS khuyén nghi MUA
CTI cho muc tiéu dai han.

Chi tiéu 672015
TTS (ty dong) 1.174 1.761 2.544 2.830
VCSH (ty dong) 173 192 551 596
DTT (ty dong) 327 557 722 341
LNST (ty dong) 2 17 49 27
No vay/TTS 6580% 61,79% 67,87%  69,78%
Ty suat LN gop 17,81%  14,60%  2545%  34,82%
Ty suiat LN rong 0,74%  305%  6,85%  8,01%
ROA - ttm 025%  1,16%  2,30%  3,20%
ROE - ttm 1,35%  9,31% 13,33%  19,88%
EPS - ttm (ddng) 162 1.133 1.500 2.327
BV (dong) 11.549  12.786  16.692  18.069
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KQKD 6T2015

Hogt dong thu phi 1a KQKD 6T2015 ting trwéng manh so véi cung ky nho vao tram phu phi QL1A; N¢ vay ting nhanh

dong luc ting trwong phu hep véi tién dd xay dung cac du &n va chua gay ap luc 1én kha ning thanh toan ciing nhu hiéu

chinh trong 6T2015 qua kinh doanh. DTT hop nhit 6T2015 ¢ muc 341 ty dong (+4% yoy), LNST cua c6 dong cong ty me
dat 27 ty ddng (+83% yoy).

Chi tiéu Q2.2015 6T2015 So v6i 6T2014
DTT (ty ddng) 232 341 +4%
LNST (ty dong) 13 27 +83%

Nguén: CTI, VCBS

Mang thu phi ting truéng vuot bac do tram phu phi QL1A di vao hoat dong tir 07.2014, dat 116 ty dong,
+758% yoy; bién LNG duy tri & mirc cao, dat 72%. Mang xay ldp giam manh do hau hét KQKD s& dugc
ghi nhan trong 2H2015 tir céc du 4n QL91 Can Tho va khu tai dinh cu xa Binh Minh, dat 159 ty dong, -
44% yoy:; bién LNG dat 19%. Céc mang hoat dong khac tang trueang khé, & muc 66 ty dong, +118% yoy
trong d6 C6ng cac loai ting manh xuit phat sy hdi phuc cua thi truong BDS va xay dung cc cong trinh ha
tang, dat 41 ty dong, +126% yoy. Hoat dong ban xing dau trén tuyén tranh Tp. Bién Hoa bit dau dong gop
vao doanh thu, dat 14 ty ddng. Cac loai chi phi ban hang, quan Iy doanh nghiép va lii vay déu ting manh
so véi ciing ky do tram thu phi QL1A di vao hoat ddng nén chi phi 13i vay khong dugc vén hoa va céc san
pham hang héa (cdng, xing dau) duoc chao ban; tong cac loai chi phi trén & mic 89 ty dong, +233% yoy,
chiém 26% DTT. LN tir HDKD dat 81 ty dong, +172% yoy.

CO CAU DOANH THU Ty suat LNG tirng mang hoat dong
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Nguén: CTI, VCBS.

*Thu phi: tinh 16 16, QL1A.

*Hang héa: cong, dd, xing dau.
No vay tang nhanh tuy TTS ting +11,2% ytd, & mtc 2.830 ty dong véi cha yéu 1a Quyén thu phi (tinh 16 16 va QL1A, 968 ty
nhién chwa gdy dp luc ddng); va CP xay dung co ban do dang cua cac dy an QL91, QLIA va cac khu tai dinh cu Binh Minh,
1én kha nang thanh toan Phuéc Tan (1.003 ty dong).

vahieu qua kinh doanh. -\ iia CTI 56 ¢6 xu huéng tang cao dén 2017 do CTI dang thuc hién cic du 4n BOT va BT véi téng

muc dau tu trén 5.590 ty dong. Tuy nhién &p lyc I3 vay va thanh toan cac khoan ng goc s& khong qué Ion
XUt phét tir viéc phan 16n céc du &n s& tao dong tién trong 12 théng téi va CTI tu thyuc hién hoat dong xay
lip ciing nhu cung c4p cac nguyén vt liéu dau vao (d4, cong). Tinh dén hét Q2.2015, no vay ting 14% ytd
& mirc 1.975 ty ddng trong d6 No vay dai han chiém 75% Téng no vay, 13i vay binh quin 9%/nam. LN tir
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HPKD/Lii vay & muc 1,57 lan cao hon binh quin nganh & muc 1,49 lan.
DU AN

Cacdyan BOTvamé da CTI ¢ danh muc du 4n BOT hip dan tai cac tuyén duong hién hitu ¢ thé dém dwoc luu lwong xe thuc té

tao tiém nang ting (Tinh 16 16, QL1A, QL91, QL51) hay du &n tao duong két ndi dau tién véi duong cao téc (ndt giao 319).

truong lon trong nwong Bén canh d6 hau hét cac du 4an BOT dang tao dong tién nhu Tinh 16 16, QL1A (tir 07.2014) hoic dong gop

lai. vao KQKD trong 12 thang téi nhu QL91 (tir 01.2016), va QL51 (du kién hoan thanh tha tuc chuyén
nhuong trong 2016) s& gilp CTI ¢6 nhiéu du dia vé dong tién dé thuc hién cac dy an BOT khac nhu Nut
giao 319, Puong ven hd Tri An, Puong chuyén ding van chuyén VLXD.

Vé6i cac mo da co trir lugng 16n, thoi gian khai thac dai va tap trung tai khu vire dang phét trién manh vé
ha tang s& la ngudn doanh thu tiém ning trong bdi canh cac mo d4 tai khu vuc Dong Nai dang hét han khai
thac va chi phi khai thac mo méi ting cao (chi phi dén bu giai toa, ddu gia quyén khai thac khoang san).

Du an Thong tin

BOT
DANG THUC HIEN

- Ty 18 s¢ hitu: 100%.
- Téng murc dau tu: 96 ty df‘)ng.
- Doanh thu: 3,4 ty dong/thang.
- Thoi gian thu phi: 2006-2021.
- Ty 18 s hitu: 83%.
- Tong mirc dau tu: 1.506 ty dong.
- Doanh thu: 15 ty dong/thang trong 2015 va 26 ty dong/thang tir
20186.
- Thoi gian thu phi: 2014-2027.
- Gia tri xdy lap: 718 ty dong.
- Ty 1€ s6 hitu: 59%.
- Tong mirc dau tu: 2.034 ty dong. Trong d6: QLI1 (1.420 ty ddng),
3 Qudc 16 91, Can Tho - An Giang LI1B (614 ty dong).
- Doanh thu dy kién: 17 ty ddng/thang.
- Thoi gian thu phi: 2016-2033.
- Ty 1& s¢ hitu: 100%.
Nut giao 319 va Cao toc Tp. HCM - - Téng mirc dau tu: 670 ty dong.
Long Thanh - Thi cong tir 08.2015. Dy kién hoan thanh vao cubi 2017.
- Thoi gian thu phi: 22 ndm 2 thang.

1 Tinh 16 16, Bui Hitu Nghia Dong Nai

2 Quéc 16 1A, doan tranh Tp. Bién Hoa Déng Nai

Cén Tho,
An Giang

Pong nai

DANG DAM PHAN

- Tong mirc dau tu: 3.971 ty dong.
- Gom 3 tram. P4 bit ddu thu phi tir 07.2014. Doanh thu u6c tinh 45
ty dong/thang.
- Tham gia vao BVEC. Lién doanh TCT dau tu phat trién d6 thi va
KCN Viét Nam - Téng CTCP dau tu phat trién xay dung - CTCP
xdy dung va thuong mai tong hop Thai Ninh.
- CTI mua lai phan von chu so hitu cia Tong IDICO. Gia tri 200 ty
ddng, tuong duong véi 49%.
Puong chuyén dung van chuyén - Ty 1€ s& hitu: 100%. Bién Hoa,
VLXD - Tong mirc dau tu: 130 ty dong. DPong Nai
. - Tong mirc dﬁy tu 250 ty dong. i ) Vinh Ciru
7 Puong ven ho Tri An - Hinh thuc dau tu: BT. Xay dung duong, d6i lai thué Pao O va P N
X . g ong Nai
Dong Truong dai han.

Pong Nai,
Ba Ria -
Viing Tau

5 Québc 16 51, mé rong

1 MO DA
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- Tong dién tich: 79ha. Pang khai thac 20ha.
- Trilt lvgng: 10 triéu m3.

- Khai thac: 300 ngan m3/nam. Vinh Cuu,
- Thoi han khai thac: 2033. Pdng Nai
- Cong suét thiét ké: 1,5 triéu m3/nam.

- San phdm chu yéu ban ra ngoai.

- Tong dién tich: 22ha. Pang khai thac 10ha.

- Du an chua hiéu qua do dién tich khai thac con thép. Dién tich con

lai dang dugc nha nudc giai toa, dén bu.

- Trir lugng: 11,5 triéu m3. Bién Hoa,
- San xuét: 200 ngan m3/nim. Pong Nai
- Thoi han khai thac: 2035 .

- Cong suat thiét ké: 1 triéu m3/nam.
- Phuc vu xay dung cong trinh ndi bg.
- Tong dién tich: 71ha.

- Trit lugng: 17,8 triéu m3.

1 BinhLoi

2 Téan Cang 8

3 DbiChia - Thoi han khai thac: 2033, Vb (i,
- Cong sudt thiét ké: 2 triéu m3/nim. &
- Cty Idico Bong Nai quan ly va khai thac.
4 Xuan Loc - Tong dién tich: 20ha. . Xl}én Loc,
; - Mua lai tir TCT phat trien KCN. bong Nai
" KHU DAN CU
- Tong muc dau tu: 167 ty ddng. D3 thuc hién: 144 ty dong. Trang
1 Tai dinh cu x4 Binh Minh - Du kién ban giao giai doan 1 trong 2H2015. Bom, Bong
- Gia tri xay lap: 167 ty dong. Nai
- Téng mirc dau tu: 448 ty ddng. Bién Hoa
2 Tai dinh cu xa Phudc Tan - ba xay dung ha tang: 13,2ha/27,2ha. Pon Nai,
- Gia tri xay lap: 221 ty ddng . &
- Téng mirc dau tu: 325 ty dong. \
3 Nha 6 xi hoi - Dy 4n ddu tu theo hinh thirc BT. TD"’:)”; HI\?;'
- Xay dung trong 2015. g
v KHAC

- Dién tich 1,5ha. Pa duoc chép thuan, dang lam thiét ké.

Tram dang kiém co gi¢i theo hinh i A REPAS Bién Hoa,
thiro x& héi hoa Thyc hién trong Q3.2015 va khai thac tir Q2.2016. P 5

- Téng mirc diu tu 60 ty dong.
TRIEN VONG KINH DOANH

Trién vong kinh doanh ctia CTI trong cic nam sp tGi kha tich cuc voi:

1) Mang thu phi tiép tuc ting trwéng tir:
v Md réng sé liong tram. 2016 tang thém 5 tram tai QL1 (2 tram) va QL51 (3 tram). 2017
tang thém 2 tram tai nit giao 319 va duong chuyén dung van chuyén VLXD.
v Tang murc phi. Tir 2016, gia vé dugc thu theo khung cua Bo tai chinh trong Thong tu
159/2013/BTC va dugc diéu chinh mdi 3 nam/Ian theo chi s6 gié tiéu dung. Mirc tang gia vé
2016 so voi 2015 binh quan & mic 62%, va gia vé cao nhat dat 3,5 lan muc thu tdi thiéu
khung.
v Tang truéng luu heong xe. Toc do tang truong cua mat do giao théng (PCU/ngay dém) trong
giai doan 2011-2020 tai cac truc duong cd tram cua CTIl: QL1 (2,5%); QL91 (8,5%) va
QLS51 (3,2%). Nguon: Chién liwoc phét trién GTVT Viét Nam dén 2020 va tam nhin dén 2030.
2) Cac mé da hién chi phuc vu xay dwng ndi by va déng gép chwra dang ké vao KQKD. Vi trit
lwong 16n va thoi gian khai thac con lai dai s& dem lai loi thé rat 16n cho CTI khi cac mo ¢ khu
vic Bong Nai hét han khai théc va nhu cau dau tu xay dyng ha tang tiép tuc tiang cao. Theo wéc
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tinh cua Bo GTVT thi Viét Nam cin 48 ty USD dé dau tu cho ha tang tir 2016-2020, va riéng tai
tinh Bong Nai la 2,72 ty USD.

3) Mang xay lip chii yéu phuc vu cac du an cia CT1 va da ¢ cac cong viéc gbi dau dén hét
2017. Chu dong trong hoat dong xay l4p s& gidp cong ty dam bao chét luogng cong trinh tir do tiét
giam cac chi phi sira chita thuong xuyén, trung tu va dai tu.

4) Céc mang hoat dng khac gép phan nang cao hiéu qua kinh doanh: khai thac doc quyén cac
tram xéng trén tuyén tranh Tp. Bién Hoa; cung cip cng/gdi cdng cho céc du &n ha tang; va tram
dang kiém co giGi tai Tp. Bién Hoa c6 nhiéu du dia ting truong trong tuong lai. S6 lugng phuong
tién 6 to trong giai doan 2008-2013 tai khu vuc Péng Nam Bo ting binh quan 8,16%/nam va tiém
nang tang truéng Van rat I6n trong cic nam sau. S6 lwong 6 t6/1.000 ngudi ndm 2013 & mic 31 6
t6 thap hon so véi mot s6 nudc khéc trong khu vire nhu Thai Lan (161 6 t6) va Malaysia (378 6
t6). Nguon: Cuc ddng kiém Viét Nam, Global status on road safety 2013.

PINH GIA CTI duogc dinh gia theo phwong phap NPV véi cac gia dinh:

1) Céc du an BOT: Tinh 16 16, QL1A, QL91/QL91B va Nut giao 319 . Cac du an khéac chua chinh
thirc dwoc ky két hop dong do do6 s& khong dugc dwa vao mé hinh.

2) Mang xay lap: thuc hién cac cong viéc duy tu va trung tu cac dy an BOT véi bién LNTT & mic
6%.

3) Mo da: khong duogc dinh gié do cha yéu phuc vu cac cong trinh noi bo va trir luong khai thac hién
chi phan &nh muc “tiém nang” cho t6i khi CTI dau tu diing mirc vao cac mo dé nay.

4) Tang trudéng luu lugng xe:

Tang truong luu lugng xe (%/nam)

Giai doan o
QL1A QL91/91B Nut giao 319
2015 - 2020 4,6% 8,5% 8,5%
2021 - 2030 0,5% 4,5% 6,74%
Sau 2030 0,0% 0,0% 0,0%

Nguén: Chién liroc phat trién GTVT Viét Nam dén 2020 va tam nhin dén 2030, CTI, VCBS.

VCBS cho rang sir dung phuong phap NPV cho tirng du 4n BOT caa CTI s& phan anh day du dac diém
dong tién déu khi bat dau thu phi; cac bién dong mang tinh chu ky (chi phi trung tu/dai tu; ting truéng
mtec phi 3 ndm/1an) va dong doi du &n dai.

Chiét khiu dong tién

Lai suét phi rai ro 7,8%
Hé sb beta 0,52
Phan b rai ro 7,35%
Chi phi VCSH 11,60%
Chi phi ng 9,0%
Thué suat 22,0%
WACC 8,1%
SLCP luu hanh 32.999.997
Téng hién gia dong tién (tri¢u dong) 885.367
Gia tri chiét khiu/CP (dong) 26.800

QUAN PIEM PAU TU  CTI dang dan ndi lén 12 mot trong nhitng doanh nghiép niém yét c6 nhiéu du 4n BOT giao thong bén canh
CII (9 du &n), HUT (5 dy &n). CTI gin nhu c¢6 hoat dong khép kin vai viéc tu cung cap cac nguyén lisu
dau vao (d4, cbng/gdi cong, nhua duong), tu thuc hién hoat dong xay lap/bao tri va thu phi. Cac du &n
BOT cuia CTI nam trén céc tuyén giao thdng chinh va hau hét s& tao dong tién trong thoi gian 12 thang téi
gidp giam thiéu rui ro vé mat thanh khoan ciing nhu &p luc 14i vay. Ngoai ra mo da va cac hoat dong khac
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s& g6p phan gia ting hiéu qua kinh doanh khi CTI bt dau cé dong tién déu tir cac tram thu phi va dau tu
dang muc cho hoat dong khai thac.

V6i mie gia 16.700 dong/CP tai ngay 23/09/2015, CTI dang duogc giao dich & mirc chiét khau 60,5% so
VGi gid tri hop 1y wée tinh, do d6 ching t6i khuyén nghi MUA c6 phiéu CTI cho muc tiéu dai han. Tuy
nhién, nha dau tu can can nhic mot sé yéu té dudi day khi dau tu vao CTI.

RUI RO PAU TU Tinh thanh khodn. Khéi lugng cb phiéu nim gitr boi c6 dong noi bo va nha dau tu t6 chac chiém hon
80% s6 lugng cd phiéu dang luu hanh vi vay tinh thanh khoan cua CTI khéong cao. Piéu ndy s& han ché
tinh hap dan cua c6 phiéu CTI. Khéi lugng giao dich binh quan trong 3 thang gan nhét chi & muc 27.201
CP/ngay, thap hon nhiéu so véi mot sb cong ty phat trién ha ting khac nhu CII (KLGD trung binh 3 thang
1a 4,97 triéu CP/ngay), HUT (798 ngan CP/ngay), FCN (313 ngan CP/ngay).

Ng vay. Du ng cia CTI s& ¢6 xu hudng ting cao trong 2016-2017 nham hoan thién cac du 4n BOT, néu c6
su bién dong bat thuong khién l4i suat cho vay ting cao s& anh huong dén hoat dong kinh doanh va kha
nang sinh 16i cia cdng ty. CTI dang ky hop ddng BOT véi 14i suat tran 14 11%/nam va 1ai suat thuc vay
khoang 9%/nam; véi du no tai ngay 30/06/2015, bién dong +/-1% vé l4i suit s& 1am thay ddi +/-13,8 ty
ddng LNTT cua CTI.
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CAMKET

Chiing tdi, bd phan phan tich va nghién ctu thi trudng cia Cong ty ching khoén Vietcombank (VCBS), cam két rang cac thong tin dwa ra trong Bao
40 nay dwoc xtir Iy mot cach chan thue va chuin muc nhit.Ching t6i cam két tuan thii dao duc nghé nghiép & mirc d6 téi da c6 thé dat dugc.

PIEU KHOAN SU DUNG

Béo cdo nay duoc xay dung bai bo phan phan tich va nghién ctu thi truong cia Cong ty chirng khoan Vietcombank (VCBS) cung/hoic véi su hop tac
ctia mot hoic mot s bo phan caa VCBS nhim cung cp cac thang tin cap nhat vé thi truong trong ngay.

Ban than béo c&o nay va/hoic bit ky nhan dinh, thng tin nao trong bao céo nay khdng phai 1a cac 161 chao mua hay ban bt ky mot san pham tai chinh,
chimg khoan nao duoc phan tich trong bo céo va ciing khong 13 san phim tu vn du tr hay ¥ kién tu vAn du tu ndo caa VCBS hay céc don vifthanh
vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi b4o c4o nay 1a mot ngudn tham khao. VCBS khong chiu bt ky trach nhiém nao truéc nhiing
két qua ngoai y muédn khi quy khach st dung cac thong tin trén dé kinh doanh chung khoan.

Tét ca nhitng thdng tin néu trong béo céo phén tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mirc can trong téi da co thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan cha
quan va khéch quan tir cac ngudn thang tin cong bb, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin duoc dé cap trong bao céo phén tich ciing
nhu khéng ¢ nghia vu phai cap nhat nhiing thdng tin trong bao céo sau thai diém béo céo nay duoc phat hanh.

B4o c4o nay thugc ban quyén caa VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phin hozc toan bd noi dung bao céo vashoic xudt ban ma khong cé su cho phép
bang vin ban ciia VCBS déu bi nghiém cim.

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Téng 12, 17 tda nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Ngi
Tel: 84 —4 -39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

Tru s& chinh Ha Noi : Tang 12&17, Toa nha Vietcombank, s6 198 Trin Quang Khai, Quan Hoan Kiém, TP. Ha Noi
DT: (84-4)-39367518/19/20

Chi nhanh H5 Chi Minh : Lau 1& 7, Toa nha Green Star, s6 70 Pham Ngoc Thach, Phuong 6, Quan 3, TP. H6 Chi Minh
DT: (84-8)-38200799 - S6 may 1¢: 104 -106

Chi nhanh Pa Nang : TAng 12, s6 135 Nguyén Van Linh, Phuong Vinh Trung, Quan Thanh Khé, TP. Pa Ning
DT: (84-511)-33888991 - S6 may 1é: 12/13

Chi nhanh Cén Tho : Te“mg 1, Toa nha Vietcombank Cin Tho, s6 7 Hoa Binh, Quan Ninh Kiéu, TP. Cén Tho
DT: (84-710)-3750888

Chi nhanh Viing Tau : TAng trét, 6 27 Dudng Lé Loi, TP. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau

DT: (84-64)-3513974/75/76/77/78

Phong Giao dich Phut My Hung : Toa nha Lawrence Sting, s6 801 Nguyén Luong Bing, Khu d6 thi Phu My Hung, Quéan 7, TP. H Chi Minh
DT: (84-8)-54136573

Vin phong Dai dién An Giang : Téng 6, Toa nha Nguyén Hué, s6 9/9 Tran Hung Dao, Phuong My Xuyén, TP. Long Xuyén, Tinh An Giang
DT: (84-76)-3949841

Vin phong Dai dién Ddng Nai : F240-F241 Pudng V5 Thi Sau, Khu phé 7, Phuong Théng Nhét, TP. Bién Hoa, Tinh Ddng Nai
DT: (84-61)-3918812
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