THEO DOI

Gia muc tiéu 2024: 19.900 VND
Upside: 11%
Cap nhat: 11/09/2024

TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Nhu cau tin dung bén 1& du bao cai thién

trong ntfa cudi ndm.

Tiéu cyc: Bién 1&i thuan ti€p tuc suy giam, ap Iuc tu

chét luong tai san va chi phi trich lap.

Q2/2023 Q2/2024 2024F

TOl 5.364 5.039 23.343
% YoY 16% -6% 5%
LNST 2.358 1.683 8.626
% YoY 7% -29% 1%
Bon vi: ty VND

Téng quan doanh nghiép

VIB ¢c6 quy mé téng tai san dat hon 430 nghin ty tinh
dén hét Q2/2024. La ngéan hang ban lé co ty trong
cho vay ca nhéan cao nhat hé théng, danh muc cho
vay cla VIB tap trung vao cho vay mua nha, san xuét
kinh doanh, mua & t6 va thé tin dung. Nhg dinh
hudng phu hgp va chién lugc kinh doanh hiéu qua,
VIB lu6bn nam trong top cac ngan hang cé kha nang

sinh |31 cao nhat.

Dir liéu thi trudng

Nganh nghé: Ngan hang
Gia hién tai: 17.900 VND
Vén héa: 53.326 ty VND

S6 lugng CPLH: 29791 triéu cp

EPS 4 quy gan nhét: 2.598 VND
P/B: 1,4 lan
C6 tUc tién mat 2024: 12,5%
CE tUc 6 phidu 2024 17,0%
Gia Gia mua toi da
= = == Gia muc tiéu P/B
VND Lan
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Ngubn: Fiinpro, DSC téng hop

VIB

Ngan hang TMCP Qudc té Viét Nam

KHUYEN NGHI

DSC udc tinh ndm 2024 ngan hang sé dat dugc 23.343 ty (+5% YoY)
t6ng thu nhap hoat déng va 10.782 ty (+1% YoY) lgi nhuén trudc thué.

Nhin chung, ching téi danh gié trién vong tiém nang trong dai han
cla VIB nhg dinh huéng phu hgp va mé hinh hoat dong hiéu qua.
Nhung ciing chinh dac trung la mét ngan hang ban 1&, hoat dong kinh
doanh trong ngan han van phai déi mat vai kha nhiéu thach thic vé ca
tdng trudng tin dung va chét lugng tai san. DSC xac dinh gid muc tiéu
clia ¢6 phiéu VIB nam 2024 la 19.900 VND, doéng thai khuyén nghi
THEO DOI d6i véi 8 phiéu.

LUAN PIEM PAU TU
Dan dau xu huéng tin dung ban lé

Tin dung ban lé da va dang trd thanh xu huéng clia nganh ngan hang
vdi t6c dé tang trudng kép 5 nam dat 20%/ndm, nhanh hon so vdi toc
doé tang trudng tin dung toan nén kinh té. DSC danh gia xu huéng nay
van con nhiéu du dia m& rong nhd nhiing thay déi tir nhan khau hoc,
tUr do gia tadng cac nhu cdu vé tiéu dung, dau tu... Va trong cudc dua
nay, VIB dang cho théy su vuat tréi khi la ngan hang cé ty trong cho
vay c& nhan cao nhat hé théng, chiém dén 85% du ng tin dung (2023).

Chién lugc hiéu qua giup dat dudc hiéu qua sinh I6i cao

Mac du khong cé Igi thé vé huy déng vén va khong s& hitu hé sinh
thai riéng biét, VIB van dat dugc hiéu qua sinh I6i cao vdi ty & ROE
trung binh 5 ndm la 32,4% - cao d&u nganh. Vdi Igi thé vé téc dd phé
duyét khoan vay nhanh chéng, cac san phdm da dang, tap trung vao
céc tiéu chi don gian va cac du an truyén thdng hiéu qud, VIB da thanh

cong thu hut tép khach hang muc tiéu la gen Y va gen Z.
Quan diém ngan han: Khé khan van & phia truéc

Mac du s& httu mé hinh hoat dong hiéu qua nhung vai dac trung la
mét ngan hang ban &, trong ngan han, VIB van gap tuong déi nhiéu
kho khan. MUc do tac dong bdi stic khoe nén kinh t€ 1én hon déi vdi
mo hinh ban 1€ khi nhu cau san phdm chd luc vay mua nha yéu, ap luc
canh tranh 13 sudt v&i cac ngén hang I6n cling nhu viéc kiém soat chét

lugng tai sdn gap nhiéu thir thach.

https://www.dsc.com.vn/
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KET QUA KINH DOANH

Ty VND
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Ngudn: VIB, DSC téng hop

CHAT LUONG TAI SAN
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Ngudn: VIB, DSC téng hop

VIB

Ngan hang TMCP Qudc té Viét Nam

PIEM NHAN TAI CHiNH
Két qua HPKD suy giam

Q2/2024, VIB ghi nhan 5.039 ty (-6% YoY, -5% QoQ) téng thu nhap
hoat déng va 2103 ty (-29% YoY, -16% QoQ) LNTT. Két qua kinh
doanh tiép tuc suy yéu phan anh nhitng khé khan ma ngéan hang dang
déi mat. Lly ké 6 thang dau ndm, VIB hoan thanh 38% ké hoach Igi

nhudn ca nam.

Thu nhap 1&i thuan dat 3.946 ty (-10% YoY, -2% QoQ) do téng trudng
tin dung clia VIB dat 4,6% YTD, kém han toan nganh va NIM tiép dién
xu hudng gidam. Déi véi thu nhap ngoai 1ai, dat 1.094 ty (+14% Yoy, -
15% QoQ), chd y&u nhd thu nhap tU hoat déng thu hdi ng xau tét han
so vdi cung ky. Chdng toi ky vong ngudn thu ti thu hdi ng xéu sé tiép
tuc tang trong nlia cudi ndm nhd thi trudng bat déng san hoi phuc tét
han, cac khoan vay clia VIB cé tinh chédt nhd va 99,5% TSPB la s6
do/s6 héng gidp qua trinh thu hoi dién ra dé dang hon.

Téng thu nhédp hoat déng suy yéu trong khi chi phi hoat déng tang
manh 16% YoY do chi phi luong, dau tu tai san tang khién ty 1é CIR duy
trl & muc cao 35,8%. Ap Iuc trich 18p tiép tuc gia tdng véi 1130 ty
(+30% YoY, +20% QoQ) khi ty Ié ng x&u clia VIB duy tri xu hudng tang

cling 1a nguyén nhén khién Igi nhuan gidm sut.

Chat lugng tai san can dugc theo doi

Ty 1& ng xau tang nhe 1én 3,66% so vdi 3,6% trong quy trudc nhd ngéan
hang day manh x{ ly khoang han 1.000 ty (so véi 442 ty trong quy 1).
DU ng téi cg cdu theo thong tu 02 la 0,2%, gidm so vdi muc 0,3%
trong quy 1. Ty 1é bao phd ng xu gidm tU 50% xuéng 48%, thudc
nhém thap nhat thi trudng mac du ngan hang da tang cudng trich lap.
Trong khi d6 ty 16 ng x4u van cao, duy tri trén muc 3%, vi vay ap luc

trich 1ap van sé tiép tuc kéo dai trong nifa cudi nam.

Diém tich cuc la ty 16 ng nhdém 2 va cac khoan 13i, phi phai thu lan lugt
giam 18% QoQ va 12% QoQ. Chdng téi danh gia ty 1&é ng xau cé kha
nang cai thién nhe so vdi thai diém Q2 theo xu hudng chung khi nén
kinh t€ hoi phuc t6t hon va tang trudng tin dung cai thién trong niia

cudi nam.

https://www.dsc.com.vn/
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LUAN PIEM 1:

Dan dau xu huéng tin dung ban

le
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Nguon: Tradingeconomics

TiN DUNG CA NHAN
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I Du ng cho vay ca nhan

CO CAU DU NO BAN LE (H1.2024))

=Ty trong

Nguén: VIB, DSC téng hop

B@Vay mua nha

= Mua 6 t6

= Kinh doanh
= Thé tin dung

Ngudn: VIB, DSC téng hap

VIB

Ngan hang TMCP Qudc té Viét Nam

Tin dung ban lé van la thi trudng tiém ning trong dai han

Tin dung ban lé da va dang trd thanh xu hudéng clia nganh ngan hang
vai t6c do tang trudng kép 5 ndm dat 20%/nam (s6 liéu dua trén BCTC
cac ngan hang), nhanh han so vdi téc do tang trudng tin dung chung
toan nén kinh t&. Chung téi danh gia xu hudng nay van con nhiéu du
dia ma réng nhd nhitng thay déi tir nhan khdu hoc, tir do gia tdng céc
nhu cau vé tiéu dung, dau tu...: (1) Ca cdu dan sé vang vdi 62% dan sé
thudc dé tudi 15 - 65 (d6 tudi tiéu dung chinh) (GSO, 2023), (2) Téc db
d6 thi hoa dién ra manh mé vdi ty 16 dé thi hoa dat 42,7% (B6 Xdy
dung, 2023) va muc tiéu 50% dén nam 2030 (Nghi quyét 06-NQ/TW),
(3) Du bao s& co thém 37 triéu ngudi vao tang I8p tiéu dung dén nam
2030 (McKinsey, 2021), (4) Xu hudng kich cau, ddy manh tiéu dung noi
dia, giam bdt su phu thudce vao xudt khdu va (5) Ty 1é tham nhap tin
dung ca nhan/GDP cua Viét Nam van thdp hon so véi mét s6 nudc

trong khu vuc nhu Thai Lan, Malaysia, Singapore, Trung Quéc.
Ngan hang cé ty trong ban lé cao nhat hé théng

Va trong cudc dua nay, VIB dang cho thay su vugt tréi khi la ngéan
hang co ty trong cho vay ca nhan cao nhat hé théng, chiém dén 85%
du ng tin dung (2023). DU khéng s& httu hé sinh thai dac biét, nhung
VGi sy hd trg vé ngudn vén, cong nghé, chién lugce tir ¢§ dong 16n 1a
ngan hang CBA - ngan hang ban 1 hang dau clia Uc, ty 1& cho vay cé
nhan cla VIB lién tuc tdng manh qua cac nam vdai téc do tang trudng
tin dung trung binh 5 ndm dat 22% (so vdi trung binh nganh 1a 13 -
14%/nam).

Viéc theo dudi dinh hudng ban 1€ tir sém khéng chi mang dén khong
gian tang trudng tin dung cho ngdn hang ma con gitp VIB gia tang
dugc ngudn thu tu cac hoat dong dich vu. VIB thudc top 3 nhing
ngan hang co ty trong thu ti hoat déng dich vu/Téng thu nhap hoat
déng cao nhét hé théng nhd ddy manh dugc hoat dong thanh toén
thé va dai ly bao hi€ém. Nhin chung, chiing téi danh gia, thi trusng tin
dung ban lé van con nhiéu tiém nang md réng va VIB dang s& hitu Ioi

thé trong xu hudng nay.
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LUAN PIEM 2:

Chién lugc hiéu qua giup dat
hiéu suat sinh I6i cao

KHACH HANG SO DANG KY
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Nguon: Cac NHTM, DSC téng hop

VIB

Ngan hang TMCP Qudc té Viét Nam

MGd réng tép khach hang nhé su thau hiéu

Cac sén phdm cla VIB tap trung vao cac tiéu chi don gian, nhanh gon

AT

va "dé cao tinh c& nhan" - nhiing yéu t6 thu hat tép khach hang muc

tiéu la gen Zvageny.

Nhu déi véi san phdm vay mua nha clia VIB (sdn ph&dm chd dao), vai:
(1) Cac khoan vay chl yéu nhd va déu cé TSPB 1a s6 dd/s6 hong, (2)
VIB la mét trong nhitng ngan hang dugc két ndi truc tiép vai CIC gidp
tiét kiém dugc thai gian va chi phi qua trinh thdm dinh khoan vay va
(3) Bdy manh chuyén déi s, da tao nén Igi thé trong kha nang phé
duyét cac khodn vay nhanh chéng han so vdi trung binh nganh. Hay
d6i v&i san phdm cho vay mua 6 t6, qua trinh nay cling dién ra nhanh
chéng nha VIB ¢d hé thédng mang udi lién két réng Ién véi cac dai ly
xe va chinh sach hoa hdng cao cung thdi gian phé duyét nhanh

chong.

Bén canh do, VIB con gia tdng dd nhan dién thuong hiéu cia minh
théng qua viéc ddy manh hoat déng truyén théng véi dinh vi "Dan
dau xu huéng thé", tai trg cac chuang trinh &m nhac néi tiéng nhu "Ca
st mat na" (2022, 2023) hay mdi nhét day la chuong trinh "Anh trai say
hi" (2024), nhd do ma VIB lién tuc lot vao top cac ngan hang cé dd
thao ludn cao, dan dau cudc dua vé truyén théng tir dé khéng chi thu
hut khach hang ma con ddy manh truc tiép dugc mang cho vay thé tin
dung.

Mb hinh san pham Igi suat cao

Méc dU khéng ¢é Igi thé trong viéc huy déng vén nhung VIB van s3
hitu kha ndng sinh 151 hdp dan. V&i m6 hinh dic trung ban 1€ va ky
han cac khoan vay trung, dai han cao han so vdi trung binh nganh,
VIB cé kha nang duy tri Igi suét sinh I&i & muc cao. Cung vdi viéc lién
tuc téi uu hoa chi phi nhe viée ting cudng chuyén déi s (ty 1é CIR lién
tuc gidm tur 42% nam 2019 xuéng chi con 30% nam 2023) gilp ngan
hang dat dugc téc do tang trudng kép Igi nhuan 40%/nam trong giai
doan tU 2018 - 2022 va ROE trung binh 5 nam (2019 - 2023) & muc
32,4%, cao nhat nganh. Nam 2023, du tang trudng cham lai do nén
kinh t€ gap kho khan, dic biét 1a tin dung ban 1& nhung ROE van duy
ti & mUc hdp dan 1a 26,2%. Viéc dat dugc kha nang sinh 1&5i cao gitp
VIB duy tri dugc chinh sach ¢6 tdc tién mat déu dan cting nhu dam
bdo dugc ngudn tang vén ti ngudn Igi nhuan git lai ma khoéng can

phai huy dong thém tir ¢6 dong.
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QUAN PIEM NGAN HAN:

Khé khan van & phia truéc

KHAO SAT PHUONG THUC MUA
BDS

60%
459, 48%

45%
33%
28%
30%
16% 7%
15% 6% 7%
w, mH

Pugc cho Dugc thira Ty mua (c6 Ty mua
ké vay)  (khdéng vay)

B

W H1/2024 W H2/2024

Ngudn: Website batdongsan.com

NGUON CUNG CAI THIEN TOT
- HON & MIEN BAC
15.000
12.000
9.000
6.000

3.000

> &
VLI LS SV
AN LN L LN G

0
\\ 0'5\

B TP. HCM Ha Noi
Ngudn: CBRE, DSC téng hop

VIB THUQC TOP CAC NGAN
HANG CO TY LE NG XAU CAO

NHAT
6% 80%
. 0,
59 [ ) ° 70%
o ® ° 60%
0,
4% ° 50%
3% [ ] 40%
0O,
2% 30%
20%
0,
1% 10%
0% 0%

VPB VIB OCBMSBSHB EIB STB HDB TPB
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VIB

Ngan hang TMCP Qudc té Viét Nam

Khé khan kéo dai vGi san pham chu luc vay mua nha

V&i md hinh bén 1é dac trung, VIB chiu tac ddng manh mé han khi suic
khde nén kinh t€ gdp kho khan do tép khach hang cé nhan la déi
tugng dé bj tén thuong nhét. Bén canh do, do ty trong cho vay mua
nha cao, VIB co thé phai tiép tuc d6i mat véi téc do tang trudng tin
dung cham lai trong ndm 2024. Tinh dén hét H1/2024, tdng trudng tin
dung tiéu dung BDS chi tdng 1,2% YTD (nédm 2023 gidam 0,7% YoY),
thdp han tang trudng chung la 6% YTD, bat chdp cac ngan hang lién
tuc dua ra cac goi l&i sudt hdp dan va ngudn cung thi trudng cé dau

hiéu cai thién.

Mac du ching téi danh gid nhu cau sé cé cai thién trong niia cudi nam
nha: (1) Stc khde nén kinh té hoi phuc tét hon, tac dong dén thu nhap
va cai thién niém tin ngudi tiéu dung, (2) VIB da tung ra gbi i sudt cho
vay thudéc nhém thép nhét thi trudng (cudi thang 3) va (3) Ngudn cung
BDS hoi phuc. Tuy nhién, t6c do khd dét bién do giao dich 1 nam gan
day chu yéu dugc dan dat bdi nhém mua khéng vay trong khi nhom
mua cé vay van gilt trang thai cdm ching va t6c do hdi phuc co su
chénh léch gitta khu vuc mién Bac va mién Nam (VIB tép trung nhiéu &
mién Nam). Bén canh do, canh tranh véi cac ngén hang quéc doanh
von cé uu thé vé chi phi vén sé khién bién lai thuan clda VIB tiép tuc
chiu ap luc.

Than trong déi véi chat lugng tai san

Bai toédn tang trudng tin dung khong phai méi quan ngai duy nhat déi
véi VIB & thai diém hién tai khi ty & ng xéu tiép tuc xu hudng tang,
tiém can muc ky luc cla quy Q3/2023. Mac du ching t6i danh gia
danh muc cho vay cla VIB c6 kha ndng phan tan rui ro cao nhd cho
vay ca nhan Ién (la cac khodn vay nhd 1&) vai 91% cac khoan vay co
TSPB va 99,5% co TSPB la s6 do/s6 hong, dadm bao tinh minh bach.
Tuy nhién kho khan chi yéu dén tur stc khde tai chinh clia khéch hang
ca nhén suy gidm va day cling la nhom déi tuang cé téc dd hoi phuc
chdm hon so vdi khach hang doanh nghiép. Vi vay ép luc ng xau cla
VIB c6 kha néng kéo dai han so vdi cadc ngan hang co ty trong cho vay

doanh nghiép cao.

Nhin chung, mdc du ching téi ddnh gid trién vong tiém ndng trong dai
han cua VIB nho dinh hudng phu hgp va mé hinh hoat déng hiéu qud.
Tuy nhién, cling chinh ddc trung la mét ngdn hang bdn 8, hoat déng
kinh doanh cta VIB trong ngdn han van phdi doi mdt vdi khd nhiéu

thdch thic vé cd tdng trudng tin dung [Gn qudn tri chdt luong tai san.
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VIB

Ngan hang TMCP Qudc té Viét Nam

DU PHONG & DINH GIA

, Du phéng két qua kinh doanh
(Ty VND) 2022 2023 2024F

DSC udc tinh két qua kinh doanh 2024 cla VIB sé tiép tuc tang

TOI 18.058 22.160 23.343
trudng cham lai do nhitng khoé khan vé ca téc do tang trudng tin

% TOI (YoY) 21% 23% 5% dung va quan tri chét lugng tai san.

LNST 8.469 8563 8.626 V&i ky vong tang trudng tin dung cad nam dat 14%, ty lé nd xau la
3,4%, DSC udc tinh ndam 2024 ngan hang sé dat dugc 23.343 ty

7 LT () 32% 1% 1% (+5% YoY) téng thu nhap hoat déng va 10.782 ty Igi nhuan trudc
thué (+1% YoY).

P/B Pinh gia
35

VIB dang giao dich tai vung P/B khodng 1,4 lan, thap hon nhiéu so

2,5 vdi trung binh 5 ndm (1,9 lan) phan anh chu ky kho khan clia ngan
2 hang dac trung ban & (co bién do bién déng manh theo chu ky
15 kinh té&) khi t6c dé tang trudng cham lai dang ké so vdi giai doan
1
trudc.
05
0 Lgi nhuan sau thué nédm 2024 cla VIB udc dat 8.626 ty, tuong
O O % % > v ;
\\& «\é” \\@’” && &6” «\W& duong BPPS du phéng nadm 2024 13 15.300 VND/cp. SU dung P/B

FORE I\ R\ Sy muc tiéu cho nam 2024 la 1,3 lan, thap hon dinh gi& trung binh

P/B P/B trung binh 3Y nam 2023 (1,4 1&n) do chung t6i danh gia néam 2024 mdi la thai
ot Tt diém phan anh nhiing gi kho khan nhét déi véi VIB. Tur do, mic gia
s fnpre BRCiona fe muc tiéu nam 2024 ctia c6 phiéu la 19.900 VND.
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hop

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com


https://www.dsc.com.vn/
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com

VIB

Ngan hang TMCP Qudc té Viét Nam

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing téi xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bao céo nay phan anh ddng quan diém cé nhan cla ching t6i. Ching toi
cling x4c nhan rang khéng cé phan thi lao nao cla chidng téi d&, dang, hoadc s& truc tiép hay gian ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghi
hay quan diém thé hién trong bdo cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cltu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao dua trén
nhiéu yéu t& khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong do6 bao gém doanh thu tur
céc don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hoac Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Bdo cdo nay dudc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cy
vao thdi diém cong bé. Céng ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cla nhing théng tin nay. Quan diém,
du bao va nhiing udc lugng trong bdo céo nay chi thé hién v kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khong thé
hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC va ¢é thé thay d6i ma khéng can thong béo trudc. Bao cao nay chi nham
muc dich cung cdp théng tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢8 phan chiing khoan DSC va khéng
mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoén nao dudgc thao luan trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua
vao nhiing su tu van déc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khéng dugc phép sao
chép, tai tao, phat hanh va phan phdi vdi bat ky muc dich nao néu khdng dudc su chdp thudn bang van ban clia Cong ty C6 phan Chiing
khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung céc théng tin trong bao céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SO CHINH
GD. Trung tam Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

N, (024) 3880 3456
DPing Thu Hién
Chuyén vién Phan tich P4 info@dsc.com.vn
hien.dt@dsc.com.vn

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com


mailto:hien.dt@dsc.com.vn
https://www.dsc.com.vn/
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com
mailto:Trungtamphantich@dsc.com

