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e Dubang Cong hoa hay Pang Dan chu chién thang trong cubc bau ctr
MY, nén kinh t€ Viét Nam déu c6 thé don nhan nhirng tac dong tich
cuc nhat dinh. Tuy nhién, viéc 6ng Trump |én nam quyén sé tao ra
nhiéu tac dong hon & ca khia canh tiéu cuc lan tich cuc.

e Né&u Trump téi dac clr, Chinh phu Viét Nam sé phai c6 chinh séach,
chon loc cac nguén von dau tu mot cach cé hiéu qua. Lua chon nha
dau tu nuédce ngoai cé tiem luc tai chinh, cong nghé, cé vai tro lan tda,
thiuc day doanh nghiép trong nuéce phat trién, déng gép cho nén kinh
té trong nudc, thay vi thu hit dau tu bang moi gia.

e PHS cho rang déng luc tang trong ngdn han ciia déng USD sé yéu di
sau bau ctr, ké ca khi Trump [én nam quyén; do thurc té, Fed van dang
trong xu hudng giam |ai suat ctia minh khi lam phat da va dang giam
dan vé mirc muc tiéu.Ty gia USDVND qua d6 du kién cling giam vé
murc muc tiéu cudi nam cla ching téi 25,000-25,200.

e DOi vdi thi truong chirng khodan, trong ngan han, VNINDEX sé c6
nhirng phan ng tich cuc khi sy kién bau ctr két thic. Trong dai han,
PHS ciing van nghiéng vé hudng tich cuc nhiéu hon nh& nhiing lgi
thé noi tai ma Viét Nam dang s& hiru. Thi truong trong nudce sé tiép
tuc dugc hudng lgi tir cdc chinh sach phu hop, cung vdi vi tri dia
chinh tri chién lugc va chinh sach "ngoai giao cay tre" linh hoat ma
Chinh pht va Nha nudc Viét Nam da duy tri qua nhiéu thé hé. Nhirng
yéu t6 nay tao nén nén tang virng chac cho thj truong phat trién bén
vitng trong thoi gian t4i.

Cudc bau ctr kich tinh dén phut cuai...

Khi cudc bau ctr téng thong My dang ngay cang tién gan hon dén hoi két,
khoang céach giira phé téng théng Kamala Harris va cuu téng théng Donald
Trump dang cuc ky sit sao trong cac cudc tham do ctr tri trude bau ctr. Néu
nhu trong thang 9, cac tham do cho thdy kha ndng 48% so ctr tri sé bau cho
ba Harris va 47% cho 6ng Trump, thi gio day ti I& nay van la ngang nhau
trong két qua tham do toan qudc do CNN thuc hién tir ngay 20-23/10, voi
47% déu cho mdi bén. Cudc tham do do New York Times thuc hién ciing
cho thay két qua tuong tu.

So vdi cac cuu (rng cr vién téng théng cua Dang Dan chd trong 2 nam 2016
va 2020 khi ddi dau vs Trump, hién ba Harris dang lam khéng t5t bang. &
cung thai diém trude ngay bau clr, ba cuu ngoai trudng Hillary Clinton va
ong Biden déu dan truéc 6ng Trump véi khoang céch I6n hon nhiéu. Tuy
nhién, vi tinh chat clia cudc bau clr tai My dua trén sé phiéu cuta Dai c(r tri,
vi vay viéc dan trudc s phiéu ctr tri chua chac dan dén két qua chién thang
270 phiéu dai ct tri. Nam 2016, ba Hillary Clinton da thua éng Trump béi
diéu nay mac du c6 so phiéu phé thong ap dao.
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Hinh 1: Bién déng cua DXY trong cac ndm bau cu (dir liéu tinh dén
29/10/2024).
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Ngubn: Bloomberg, PHS téng hop
Méc du céc cudc tham do du luan cho thdy cudc dua la ngang tai ngang
strc nhung ty Ié cugc Trump danh bai Harris trong cudc bau clr sap t6i trén
céc nén tang, trang web dat cuge da ting cao trong thang 10 va diéu nay
da tac dong dén nhiéu cac san pham tai chinh, dac biét 1a d6ng USD. 60%
murc tdng cla dong bac xanh trong thang 10 c¢6 lién quan dén viéc dat cuoc
téng thong Trump sé gianh chién thang trong cudc bd phiéu ngay 5/11. Nén
tang du dodan I6n nhat thé gidi, Polymarket, cling dang dua ra xac suat hon
65% rang éng Trump sé trd thanh tong thong tiép theo cta nudc MY.
Hinh 2: Du bdo ngudi chién thang trén nén tang tang Polymarket (dir liéu
tinh dén 29/10/2024)
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Nguén: Polymarket, PHS téng hop
Su khac biét trong chinh sach.

Chinh sach kinh té& do 6ng Trump dé xuat mang tinh cuc doan: Trong qua
trinh van dong tranh ct, cuu tdng théng Donald Trump da Gng hd hang loat
céc bién phap thué quan leo thang, déc biét la Trung Quéc, véi mic thué cé
thé Ién dén 60-100%. Diéu nay dugc danh gia la cé thé gay ra lam phat vi
viéc gia tidng thué€ quan thuong mai sé dan dén gia hang nhap khiu cao
haon. Cung véi d6, dng Trump ciing muén cho héi huong va truc xuat nhirng
ngudi nhap cu bat hgp phat- y tudng cé thé khién thi trudng lao déng that
chat va d4y tiéng luong lén cao, tao ap luc gay ra lam phat khac. Nhirng
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chinh sach ma cyu t6ng théng dé xuat co thé kéo dai chu ky ting trudng

manh hon du kién cta nén kinh t&€ My nhung ciing c6 thé gay ra lam phat

cho nén kinh t&, dan dén 16 trinh cat giam |4i suat it hon tir Fed so véi dy
dodn cua thi truong

Chinh sach kinh té do ba Harris dé xuat mém médng hon: Cac chinh sach

ma ba Harris dé xuat cé muc tiéu cu thé va mém mong hon so véi Trump.

Vé thuong mai, mire thué€ quan sé dugc ap dung cé muc tiéu cu thé hon cho

céac nganh cong nghiép cu thé véi céch tiép can it d6i dau hon so vai cach

clia Trump dé xuat. Diéu nay c6 kha nang it gay ra lam phat cho nén kinh t&

M§. Thém vao dé, Khong gidng dé xuat cla Trump vé viéc téng théng phai

giam sat nhiéu hon doi véi cac quyét dinh vé chinh séach tién té, ba Harris

ung ho su déc lap dang dién ra cla Fed.

Mac du cé nhiéu khac biét trong phuong phap ti€p can va céc uu tién chi

ti€t trong céac chinh sach gitra 2 (ng ctra vién téng thdng Trump va Harris,

nhung PHS nhan thay rang ho van cé mét s6 diém tuong dong nhat dinh vé
cac chinh séch kinh t€ va thuong mai. Nhitng diém chung néi bat do la:

- Giam phu thudc vao Trung Quéc: Mac du chi trich nhiing chinh sach vé
thué quan cta Trump déi véi hang héa nhap khiu nhung ba Harris ciing
lai cho rdng My nén tim phuong an “giam thiéu rdi ro” khi giao thuong
véi Trung Quéc, dac biét la trong cac nganh thiét yéu nhu san xuat dugce
ph&m, chat ban dan va céc cong nghé tién tién. Trong khi Trump &p
dung thué quan manh mé va kéu goi cac cong ty My chuyén san xuat
ra khdi Trung Quéc, chinh quyén Biden — Harris tap trung vao ma réng
friendshoring véi céc déi tac chién lugc, bao gom Viét Nam.

- Thac day san xuat ndi dia: Trump chu truong chinh séach “America
First” vai cac bién phap bao h kinh t&, khuyén khich doanh nghiép My
dua san xuat vé nudce. Chinh quyén Biden — Harris, du khong theo chinh
sach bao hé nghiém ngat, van ddy manh d4u tu vao san xuat noi dia,
dac biét trong cac linh vuc nhu nang luong sach, cong nghé sinh hoc,
va chit ban dan.

- Céch g xtr v6i xung ddt Trung Pong: Ca ba Harris va éng Trump déu
ung hoé cudc chién da mat tran cua Israel chdng lai nhiéu doéi tha - tir
Hamas & Gaza dén Hezbollah & Liban. Ca hai déu muén cudc chién &
Gaza sém két thiic, md réng céc thoa thuan binh thuong hoa giira Israel
va cac nudc lang giéng. Khong ai trong s6 ho ting ho giai phéap hai nha
nudc. Va trong mét diém chung dang chi y, ca hai (rng ctr vién nay déu
mudn rat khoi théa thuan hat nhan vdi Iran.
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Bang 1: Cac diém chinh trong chinh séch cua Harris va Trump.

Cac van dé .
Trump chinh Harris
Ma rong hodc duy tri vinh vién tat ca cac khoan
cat giam thué ndm 2017. Giam chi phi thurc phdm va nha & cho céc gia dinh lao dong,cam
] Khoan thém dau dé& lam gidm chi phi nang Lam phat tinh trang tang gia hang hoa
lugng. am p Giup d& nhirng ngudi mua nha Ian dau va dua ra cac uu dai dé
Truc xuat nhitng ngudi nhap cu khéng cé gidy to tdng nguon cung nha 6.
sé lam giam &p luc vé nha 4.
2 Giam thué doanh nghiép tir 21% xudng 15% Th:;:ig:nh Tang thué suat thu€ doanh nghiép tir 21% 1én 28%

Md réng hoac duy tri vinh vién tat ca cac khoan
cat giam thué nam 2017.

Viéc giam thué

nam 2017 cho
ca nhan (hét
han vao cuéi
nam 2025)

Cho phép tat ca cac khoan cat giam thué hét hiéu luc, ngoai trir
dai véi cac hé gia dinh cé thu nhap dudi 400.000 USD.

Loai bd thué thu nhép lién bang d6i vai tién boa
va thu nhap An sinh xa hoi.

Loai bd thué thu nhap lién bang d6i vai tién boa.

Cacloaithué  Tang thué suat Igi tdc vén tir 20% 1&n 28%.
khac . . , R ST
Ap dung thué mdéi lén lgi tirc von chua thuc hién déi véi nhirng
nguoi co tai san trj gia 100 triéu USD trd 1én.

DE xuat murc thué quan mai tir 10-20% doi véi
hau hét cac hang hoa nudce ngoai va tir 60-100%
dai vai hang hoa tir Trung Quéc

Thu hit céc céng ty & lai Hoa Ky d€ san xuét
hang hoa bang cach ap dung mirc thué€ doanh
nghiép thap hon

Chi trich k& hoach ap thué& nhap khau toan dién caa Trump,
khi€n méi ho gia dinh My phai tra thém 4,000 USD/nam

Thuong mai Tiép can c6 muc tiéu hon déi véi viec danh thué nhap khau, duy
tri mdrc thué tir thai Biden da ap dung d6i véi mot s6 mat hang
nhap kh&u ttr Trung Quéc nhu xe dién.

6  Khéng déi

Luong toi thiu  T&ng tir 7.25 USD mét gid 1én t6i 15 USD.

Nguén: PHS téng hop

Kinh té Viét Nam sé chiu tac dong nhu thé nao sau
bau cir My

Mot diéu chac chan rang du (ng vién nao thang clr, My sé van tiép tuc duy
tri su quan tdm dén khu vuc chau A - Thai Binh Duong, bao gém Viét Nam,
c6 thé thay rd théng qua cac chuyén viéng tham cla cac vi Téng thdng
Trump & Biden trong ndm 2018 & 2023. Tuy nhién, chuing t6i cho rang su
trd lai ciia 6ng Trump c6 thé sé mang dén nhiéu tac dong hon ddi véi nén
kinh té Viét Nam so vai viéc ba Harris 1én cam quyén.

www.phs.vn

Ve thuong mai — dau tu: § khia canh tich cuc, chién tranh thuong
mai ngay cang gia tang I6n manh hon gitta My va Trung Quéc sé
thdc d8y hon sy du dich chuyén chubi cung (rng tir phia Trung Qudc
sang Viét Nam. Tuy nhién, & chiéu ngugc lai, Viét Nam ciing sé dGi
mat vdi rdi ro tir cdc chinh sach bao hd hang hoéa trong nudc va
thda thuan thuong mai khat the cia My. Cu thé la viéc tang thué
10% dai véi hang hda nhap khau tir quoc gia khac. Trong khi d6, My
la thi truong xuat khiu 16n nhat cda Viét Nam. Dac biét may vi tinh,
san pham dién tt, linh kién, hang dét may |a cac san phdm chd dao
xudt khdu cla Viét Nam sang M§. Liy k& 9 thang nam 2024, tang
trudng kim ngach xuat khiu hang hoéa cia Viét Nam sang My tang
25.5% so vdi cung ky nam ngodi. Ty lé tang trudng kép hang nam
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tr 2018 dén 2023 la 15.3%/nam, cao nhét trong 4 doi tac thuong
mai chinh cla Viét Nam.

Hinh 3: Ty trong Xuat khau cua Viét Nam sang céc thj Hinh 4: Kim ngach Xuat khau (ty USD).
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Ngubén: Custom, PHS téng hop

Ngubn: Custom, PHS téng hop

Vé van dé ty gia: Thi truong cho rang rdi ro lam phat sé cao hon khi
ong Trump tai dac ct, sé tac dong dén chinh sach cat giam lai suat
clia Fed, kéo theo dong USD manh Ién va khién cho céc dong tién
khac mat gig, trong dé c¢6 VND. Chi riéng trong thang 10, DXY d3
tang 3.5%. Diéu nay da dan dén sy mét gia hang loat ctia cac dong
tién trong khu vuc, trong dé c6 VND.

Tuy nhién, PHS cho rang déng luc téng trong ngén han cua dong
USD sé yéu di sau bau ctr, ké ca khi Trump lén nam quyén; do thuc
té, Fed van dang trong xu huéng giam |&i suat cda minh khi lam
phat da va dang giam dan vé mirc muc tiéu.Ty gia USDVND qua dé
du kién cling gidm vé murc muc tiéu cudi ndm cua chuing t6i 25,000-
25,200.

Hinh 5: Bién déng cua ty gia so véi dau nam(dir liéu tinh dén 29/10/2024)
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Ngubn: Bloomberg, PHS téng hop

Ngoai ra, ching t6i ciing tin rang néu ba Harris dac cu, kinh té tiéu dung
cua My sé phat trién tich cuc hon nho céac chinh sach cua ba huéng dén
hé trg tang l6p trung luu. Khac véi Trump, nguoi wu tién céac chinh sach hé
tro gidi thuong luu, Harris chd trong vao tang I6p trung luu, nhém chiém
khoang 51% dan s6. Du gidi thugng luu, véi khoang 19% dan s6, cé kha
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nang chi tiéu I1én, nhung tang I6p trung luu déng gép manh mé hon cho nén
kinh t&€ nho sd luong dong dao va thdéi quen chi tiéu thuong xuyén, én dinh.
Su gia téng strc mua tur tang I6p nay khong chi thic day ban 1é noi dia ma
con cé kha nang tiép tuc hé tro cho hang hda xuat khau cla Viét Nam sang
thi truong My.

Nhin chung, c6 thé thay dugc trong trudong hop ba Harris thang ctr, nén kinh
té cua Viét Nam sé tang trudng mét cach 6n dinh hon va khong gay anh
hudng qua nhiéu lén nén kinh t& hién tai cGa Viét Nam; tuy nhién, & chiéu
nguoc lai, chinh sach 6ng Trump c6 thé khién cho Viét Nam can nhéc cac
chinh sdch than trong hon.

Cubi cung, déi véi thi truong chig khoan, theo dir liéu trong qua kh,
ching t6i nhan thay VN-Index thudng c6 phan (rng tich cuc sau su kién bau
clr tong théng My trong ngan han, ngoai trir ndm 2008 do khiing hoang kinh
té€. Nhiém ky Téng thong ctia Trump c6 thé khién cho VN-Index bién déng
manh hon (nhu giai doan 2016 — 2020) vi cac chinh sach mang tinh bat ngo
cla 6ng. Tuy nhién, trong dai han, PHS van duy tri quan di€m tich cuc d6i
vai nén kinh t& Viét Nam ndi chung va thi trudng chirng khoan Viét Nam noi
riéng. Céc tac dong bau ctr qua do6 chi mang tinh chat ngan han, va Chinh
phu Viét Nam véi dudng 16i ngoai giao “cay tre” c6 du kinh nghiém dé tng
pho véi vi Téng théng mai cua MY.

Hinh 6: Bién déng cua VNINDEX sau nhiing lan bau ct.

100%
80%
60%
40%
20%
0%
_/ -20%
-40%
T-30 T-20 T-10 Ngay T+10 T+20 T+30 T+40 T+50 T+60 T+70 T+80 T+90

bau
ct (T)
e (07/11/2000 02/11/2004 04/11/2008
06/11/2012 08/11/2016 03/11/2020

Ngudn: Bloomberg, PHS téng hop

Panh gia

PHS cho rang du Dang Céng hoa hay bang Dan chu chién thang trong cuéc
bau c&r My, nén kinh t& Viét Nam déu cé thé dén nhan nhitng tdc dong tich
cuc nhat dinh. Tuy nhién, viéc 6ng Trump lén ndm quyén sé tao ra nhiéu tac
déng hon & ca khia canh tiéu cuc 1an tich cuc. Sy chuyén dich chubi cung
Ung t&r Trung Quéc sang Viét Nam c6 thé sé dién ra nhanh hon khi My ap
dat thué cao 1én cac mat hang Trung Qudc va tap trung vao muc tiéu giam
phu thudc vao quéc gia nay. Danh déi lai, Viét Nam sé gédp nhiéu céc rii ro
ma hién tai ching ta ciing van dang phai déi méat dé la cac chinh sach bao
h6 hang hda trong nudc va céc thoa thuan thuong mai khat khe ciua My.
Do dé, néu Trump téi dac clr, Chinh pha Viét Nam sé phai cé chinh séach,
chon loc cac nguén vén dau tu mot cach ¢ hiéu qua. Lua chon nha dau tu
nudc ngoai co tiem luc tai chinh, cong nghé, cé vai tro lan tda, thic day
doanh nghiép trong nudc phat trién, déng gép cho nén kinh té trong nudc,
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thay vi thu hit dau tu bang moi gid. D6ng thoi, can ting cudng co ché kiém
tra, giam sat dau vao, d4u ra cia cac doanh nghiép FDI d&€ dam bao lgi ich
bén virng.

Ve van dé ty gid, ching toi cho rang c6 kha nang ty gia van duy tri xu huéng
giam sau bau ctr do chinh sach ha lai suat cta Fed trong boi canh lam phat
dang dan tré vé mdc muc tiéu. Trong dai han, nho ky vong vao céac nguon
von USD tlr dau tu va thuong mai quéc té cung véi cac bién phap ki€ém soat
culia Chinh phu, ty gia cling sé nam trong bién do hop ly, d@m bao cac muc
tiéu thic d&y kinh té€ cla Chinh phu va céac co quan lién quan dugc thuc thi
hiéu qua.

Dai vdi thi treong chirng khodan, trong ngan han, VN-Index sé& c6 nhirng phan
ng tich cuc khi sy kién bau ctr két thic. Trong dai han, ching t6i cling van
nghiéng vé hudng tich cuc nhiéu hon nho nhirng lgi thé ndi tai ma Viét Nam
dang s& hitu. Thi truong trong nude sé tiép tuc duoc hudng lgi tir cac chinh
sach phu hop, cling véi vi tri dia chinh tri chién lugc va chinh sach "ngoai
giao cay tre" linh hoat ma Chinh phd va Nha nuéce Viét Nam da duy tri qua
nhiéu thé hé. Nhirng yéu t6 nay tao nén nén tang virng chac cho thj truong
phat trién bén virng trong thoi gian tdi.
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Pam bao phan tich

Bdo cédo dugc thyc hién bai Bui Thi Quynh Nga - Chuyén vién cao cap phan tich — Cong ty Co phan Ching khoén
Phu Hung. Méi nhan vién phu trach vé phan tich, chién luge hay nghién ctru chiu trach nhiém cho sy chuén bi va noi
dung cua tat ca cac phan cé trong ban bao cdo nghién ctru nay dam bao rang, tat ca cac y kién cla nhirng nguoi
phan tich, chién lurge hay nghién cliru déu phan anh trung thuc va chinh xac y kién cé nhan cta ho vé nhirng van dé
trong ban bédo cdo. M6i nhan vién phan tich, chién luge hay nghién ctru dam bao rang ho khong dugc huédng bat cir
khoan chi tra nao trong qua khtr, hién tai cling nhu tuong lai lién quan dén cac khuyén céo hay y kién thé hién trong

ban bdo cdo nay.

Mién trir trach nhiém

Bao cao nghién ctru nay duoc chuén bi bdi Cong ty Cé phan Chirng khoan Phi Hung (PHS) nham muc dich cung cap
théng tin. Théng tin dugc trinh bay trong bao céo nay dugc thu thap tir cdc nguén dugc cho la dang tin cay, nhung
PHS khong dam bao vé tinh chinh xac hodc day du cua théng tin d6. Cac quan diém, udc tinh, va du bao trong bao
cao nay phan anh danh gia hién tai cla tac gia tai thoi di€ém phat hanh bao cdo va cé thé thay d6i ma khéng can
thong béo trude. Bao cdo nay khong phai la mot 16i dé nghi ban hodc moi chao mua bat ky loai ching khoén nao.
Bao cdo nay khéng nham muc dich cung cép tu van dau tu cd nhan va khong xét dén cac muc tiéu dau tu cu the,
tinh hinh tai chinh, ho&c nhu cau cla bat ky ca nhan nao. PHS, céc cong ty lién két va/hodc céc céan b, giam doc
hodc nhan vién cuta ho cé thé cd lgi ich hodc vi tri trong, va c6 thé thuc hién céc giao dich lién quan dén ching khoan
hodc quyén chon dugc dé cap trong bao cdo nay. PHS ciing cé thé thuc hién hodc tim cach thuc hién céc dich vu
ngén hang dau tu hoéc céac dich vu khéc cho cac cong ty dugc dé cap trong bao cdo nay. PHS, cac céng ty lién két
clia minh, cling nhu cac can b, giam déc hodc nhan vién cla ho, khéng chiu bat ky trach nhiém phéap ly nao déi véi
bat ky tén that truc ti€p hodc hé qua nao phat sinh tir viéc sir dung bdo cdo nay hoac ndi dung cda no.

© Cong ty C3 phan Chimng khoan Phi Hung
Tang 21, Phi My Hung Tower,

8 Hoang Van Thai, Phuong Tan Phd, Quan 7, Tp.HCM

bién thoai: (84-28) 5413 5479
Customer Service: 1900 25 23 58
E-mail: info@phs.vn / support@phs.vn

Chi nhanh Quan 1

Phong 1003A, Tang 10, Toa nha Ruby
81-83-83B-85 Ham Nghi,

Phuong Nguyén Thai Binh, Quan 1, Tp.HCM
pién thoai: (+84-28) 3 535 6060

Fax: (+84-28) 3 5352912

Chi Nhanh Thanh Xuan

Tang 5, Toa nha UDIC Complex,

N04 Hoang Dao Thuy, Phudng Trung Hoa,
Quén Cau Gidy, Ha Noi

Phone: (+84-24) 6 250 9999

Fax: (+84-24) 6 250 6666

Fax: (84-28) 5 413 5472
Call Center: (84-28) 5413 5488
Web: www.phs.vn

Chi nhanh Quan 3

Tang 4 va 5, D&D Tower,

458 Nguyén Thj Minh Khai, Phudng 2, Quan
3, Tp.HCM

Dién thoai: (+84-28) 3 820 8068

Fax: (+84-28) 3 820 8206

Chi Nhanh Ha No6i

Tang 5, Toa nha Vinafor,

S6 127 Lo Duc, Phudng Déng Méc, Quén
Hai Ba Trung, Ha No6i

Phone: (+84-24) 3 933 4566

Fax: (+84-24) 3 933 4820

PGD Phii My Hung

Toa nha CR2-08,

107 Ton D&t Tién, Phudng Tan Phd, Quan 7,
Tp.HCM

Dién thoai: (+84-28) 5413 5478

Fax: (+84-28) 5 413 5473

Chi nhanh Tan Binh

Toa nha Park Legend,

251 Hoang Van Thuy, Phuong 2, Quan Tan
Binh, Tp.HCM.

Dién thoai: (+84-28) 3 813 2401

Fax: (+84-28) 3813 2415

Chi nhanh Hai Phong

Tang 2, Toa nha Eliteco,

18 Tran Hung Pao, Quan Hong Bang, Hai
Phong

Phone: (+84-22) 384 1810

Fax: (+84-22) 384 1801

Quy Khach hang vui long xem ndi dung chi tiét vé xung dot loi ich va khuyén cédo cudi bao cdo nay



