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“Dong tién lén van
ding ngoai”

e B tranh logistics Viét Nam ngay cang kha quan
e Dong tién I6n van ditng ngoai

Buic tranh logistics Viét Nam ngay cang kha quan
Cdc doanh nghiép logistics Viét Nam bj canh tranh manh ngay trén san nha

La mét mat xich quan trong clia nén kinh té, hoat dong logistics gitip hang héa dén dugc véi tay
ngudi tiéu dung va dam bao kip thoi ngudn nguyén liéu cho qua trinh san xuat. DU vay, nang luc
canh tranh cling nhu hiéu qua kinh doanh clia cac doanh nghiép logistics Viét Nam, duéi tac dong
tUr ca yéu t6 bén trong va bén ngoai, hién nay khéng cao.

C6 thé thay da s6 cac doanh nghiép logistics noi dia dang hoat déng c6 quy mé nho, nang luc tai
chinh, trinh @& quan ly han ché cha yéu van dung lai & viéc cung cap dich vu logistics 2PL va cu thé
& day la dich vu van tai hang héa. Trong khi d6, cac doanh nghiép FDI hay san xuat hang tiéu diing
nhanh thudng tim kiém cac gdi dich vu logistics tich hgp (phé bién 1a 3PL) vén khéng don thuén
chila van chuyén hang héa ma con di kém véi nhiéu dich vu gia tri gia tdng khac (tha tuc hai quan,
luu kho, déng goi va phan phéi san pham).

Nhiing yéu t6 khach quan bén ngoai ciing can tr& su phat trién clia nganh logistics & Viét Nam bao
gém: (1) hé théng ha tang giao théng, dac biét 1a dudng bd, chua phat trién tuong xing vdi téc do
cong nghiép hoéa dan dén tinh trang qua tai va un &, (2) quy trinh thd tuc hai quan con nhiéu
chéng chéo va cling nhic lam cham téc dd luan chuyén hang hda, (3) van tai bién noi dia chua
dugc phat huy hét tiém ning d€ gidm tai cho van tai dudng b va (4) su phat trién thiéu quy hoach
va lién két clia cac cang va dich vu hau cang nhu kho, bai, trung tam logistics va (5) viéc thi€u lién
két gilta cac doanh nghiép logistics. Day la nhiing nguyén nhan can trd su phat trién mét cach
hiéu qua ctia doanh nghiép logistics néi dia va day chi phi logistics & Viét Nam ting cao.

Nhimng thay d6i vé chinh sdch dem lai trién vong tich cuc cho nganh logistics ndi dia

Mac du d8i mat véi su canh tranh manh tir cac d6i tha ngoai, chiing téi van danh gia cao trién
vong tuong lai cia cac DN logistics ndi dia do: (1) cac Hiép dinh thuong mai tu do (FTAs, TPP) thic
day manh dong vén FDI rét vao nganh san xudt Viét Nam, (2) co s& ha tdng ngay cang hoan thién
tang tinh két néi co 6 logistics va khu san xuat, (3) cac quy hoach va yéu t6 hé trg nganh tir Nha
Nudc, (4) tha tuc hai quan dang dan cai tién theo hudng don gian hoa.

Trong hai ndm gan day, hang loat cong trinh ha tang trong diém da dugc khai cong va hoan thanh
nhu cao t6c Long Thanh-Dau Giay, Néi Bai-Lao Cai, Ha Néi- Hai Phong, Bén Lic-Long Thanh va
Quéc 16 51 két ndi KON véi cac cang va cong trinh nao vét Ludng Soai Rap (vao cang Hiép Phudc)
va ludng Thi Vai-Cai Mép. Bao cao Xc tién thuang mai toan cau thé gidi ctia Dién dan kinh té thé
giGi nam 2014 da nang xép hang vé chat lugng cd s& ha tang va tinh két néi cta Viét Nam [én 16
bac so véi 2012.

Ngoai ra, Chinh Phu va Bé GTVT ciing phéi hop dua ra nhiéu chinh sach nham dinh huéng, hé tro
va kich thich su phat trién bén viing ctia nganh logistics noi dia nhu: (1) chinh sach kiém soat tai
trong dudng bd vao Q2/2014, (2) chinh sach uu tién tau Viét Nam trén tuyén ndi dia, (3) du thao
thanh lap chinh quyén cdng nham phét trién cang va dich vu hau cang co6 dinh huéng va hiéu qua
ho va (4) Quyét dinh s6 1037/QD-TTg vé quy hoach phét trién cang bién dén nam 2020.

& muc chi khoang 8x, P/E binh quén clia cac doanh nghiép Logistics Viét Nam dang & muc thap
hon hén so vdi khu vuc (bang dudi). Véi cac yéu t6 hé trg chi quan va khach quan & trén, ching
t6i cho rang tiém nang clia nganh logistics Viét Nam con rat I6n va trong dai han P/E binh quan
nganh sé tién vé muc can bang vdi cac doanh nghiép trong khu vuc. Do vy, cac ¢6 phiéu logistics
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Bang: P/E trung binh nganh logsitics & cac nuéc
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Nguén: Bloomberg, RongViet Research téng hop

Lién quan dén co s& ha tdng khu Nam TPHCM, viéc dau tu nao vét luéng Soai Rap va phat trién ha
tang giao théng két ndi sé co tac dong kép gidp tang san lugng thong quan qua cang Hiép Phudc
va dién tich cho thué clia cac khu cong nghiép & khu vuc Nam Tp.HCM-Long An. Cudi tuan qua,
chuyén vién RongViet Research da cé co hdi ti€p xtiic mdt doanh nghiép phat trién BDS & khu vuc
nay la Céng ty C8 phan Long Hau (HSX-LHG).

6 thang dau nam 2015, doanh thu thuan ctia LHG tdng 72% so v&i cling ky cht yéu nha dién tich
cho thué tang. LNST 6 thang dat 24,9 ty, trong khi con s6 nay trong 6 thang dau nam 2014 la am
21,5 ty do Céng ty phai ghi nhan khoan 16 16n (33,4 ty d6ng) khi thoai vén khéi Cong ty TNHH
Thanh Thanh Céng (trudc day la CTCP Bourbon An Hoa).

Dén hét thang 6/2015, LHG cling da trich lap 24,7 ty cho 2 khoan dau tu vao CTCP Céng nghé
iGreen va CTCP SX Cap quang va phu kién Viét Dic. Khoan dau tu vao CTCP SX Cap quang va phu
kién Viét Buc chua trich 1ap hoan toan. Theo béo cado tai PHCD 2015, cong ty nay da nguing hoat
déng va hoan tat thanh ly tai san va LHG dang lam th( tuc chuyén nhugng ¢ phan cho ddi tac. Vi
day chi la khoan dau tu nho nén RongViet Research cho rang gia tri trich lap thém, néu c6, clng
khéng dang ké.

Cang SG-Hiép Phudc (LHG da dau tu 80 ty dong) hoat dong cling chua hiéu qua va nam 2014 van
con 16. DU vay, DN nay dang c6 moét sé thuan loi dé cai thién hoat déng: (1) ké hoach tang vén, dau
tu md rong dé don dugc tau I6n khi ludng Soai Rap nao vét xong (2) ké hoach di doi cia Cang Nha
Réng-Khanh Héi dugc ddy manh sau khi CTCP Céng Sai Gon ¢8 phan hoda va ha ting giao théng
két nGi xung quanh hoan thién hon.

Nhin chung, viéc manh tay thanh ly va trich 1ap du phong trong nam 2014 thé hién quyét tdm cda
céng ty trong viéc cd cau lai danh muc dau tu dai han. Chi phi tai chinh nam 2015, nh vay, sé
gidm di dang ké, tao ra muc tang trudng t6t vé LNST. Nam 2015, LHG dat muc tiéu LNST 36 ty dong
va dén hét thang 6, Cong ty da hoan thanh 72% ké hoach. Do vay, theo quan diém cta RongViet
Research, nhiéu kha nang sé hoan thanh vugt muic ké hoach LNST nam 2015.

Chung t6i danh gia tich cuc trién vong clia LHG trong cac nam téi do cac chinh sach phét trién co
sG ha tang ctia UBNDTPHCM tai khu vuc nay: (1) KV Nam Sai Gon (Can Gid& - Binh Chanh — Nha Bé)
sap tdi sé dugc quy hoach thanh khu kinh té dac biét, (2) khu d6 thi cang Sai Gon- Hiép Phudc
dang dugc tap trung phat trién (nao vét luéng Soai Rap, dau tu mé& rong cang SG-HP, xay dung
duong vao cang va cau vugt qua giao |6 Nguyén Hitu Tho-Nguyén Van Linh), (3) dudng cao téc
Bén Luc - Long Thanh da dugc khéi dong.
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Dong tién I6n van ding ngoai

Thi trudng ngay dau tuan tang khéng nhiéu nhung muc tang lan toéa dién réng gidp VN-Index va
HN-Index chot phién tang lan lugt 1,04% va 0,41%. Thanh khoan trén hai san tuy c6 cai thién
nhung khong dang ké vé ca khéi lugng va gia tri khdp 1énh. Chuyén vién thj trudng clia RongViet
Research nhan dinh cac chi s6 c6 thé sé di theo kich ban ting nhe tuan nay véi nhém tai chinh, dac
biét 1a nhém céc ¢6 phiéu ngan hang, ti€p tuc 1a tru d& chinh. Thanh khoan c6 thé sé khéng thay
d8i nhiéu. Tuy nhién, néi lo FED tang lai suat cung nhing yéu té vi mé khac (kinh t€ Trung Quéc
gidm phat va bién déng gia dau tho) da duoc chiét khdu vao gia c6 phiéu thdi gian qua sé khién
dong tién chdy vao c¢6 phiéu clia cac doanh nghiép c6 yéu t6 noi tai tot va kha nang tang trudng
kha quan 6 thang cudi nam theo chién lugc “bottom-up”. Mét tin hé trg tich cuc khac trong ngay
hém nay d6i vai NDT la viec NHNN khdng dinh sé gil ti gia VND/USD 6n dinh bédng viéc sdn sang
ban ra ngoai té dé can thiép ké ca khi FED c6 tang lai sudt trong giai doan cudi nam.

Mét trong nhitng ma ¢ phiéu dugc du bao sé ting trudng manh vé KQKD trong 6 thang cudi ndm
la CTCP Pau tu Thé giéi Di ddng (HSX-MWG). Théng tin KQKD 8 thang dau nam 2015 ma MWG
vlia cdng bé cudi tudn qua da dugc thi trudng dén nhan kha tich cuc hém nay. Cu thé, doanh thu
va lgi nhuan sau thué dén hét thang 8 dat lan lugt tang 60% va 51% so vai cung ky ndam ngoai.
Trong dé, doanh thu mang Thé gi6i di déng dat 12.693 ty dong, tang trudng 56% so vdi cung ky.
Chuyén vién nganh cho rang dong luc tang truédng chinh cla mang nay la hon 123 ctia hang mé
trong nam 2014. Tuong tu, chubi ctra hang Dién mdy Xanh cing ghi nhan muc tang doanh thu
83% sau 8 thang so vai cung ky véi khoang 18 siéu thi m& méi t ddu nam 2015 (trong téng s6 36
siéu thi Bién may Xanh).

Véi ti€n dé phat trién nhu hién nay, chung t6i cho rang MWG sé hoan thanh muc tiéu ting truéng
doanh thu va lgi nhuan sau thué€ ctia ndm nay. Véi gia dong ctta hdm nay, MWG hién dang giao
dich v6i muc P/E forward néam 2015 vao khoang 9,1x. Mdc du van lac quan véi hoat dong kinh
doanh ctia doanh nghiép nhung ching téi van kha quan ngai vé yéu t6 giao dich trén thi trudng
trong cac thang gan day cda c6 phiéu nay. Trong khoang 6 thang tré lai day, c6 phi€u nay thudng
xay ra cac phién tang diém manh khi d6n nhan tin vé KQKD hodc cac tin vé néi “room” nhung sau
dé MWG thudng khong thé duy tri dugc da tang do ap luc chét 15i kha 16n va lugng cau thap tu
nha dau tu trong nudc. Bang chi y, trong 1an tang diém nay, luc cau tir khdi noi kha tich cuc. Néu
thanh khoan trong cac phién tiép theo van duy tri t&t thi NDT c6 thé xem xét tich Iy thém cd
phiéu nay.
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PHAN TiCH KY THUAT HANG NGAY

SAN HSX:

VN-Index két thic phién giao dich dau tuan véi sac xanh, chi s6
tdng 5,78 diém lén mdc 572,12 diém cung véi 8591 triéu cb e,
phiéu dugc khép lénh. g
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cuc hd trg cho dudng gid co thé tiép tuc tién xa hon. |i

Cac chi bdo ky thuat cling bat dau tang trd lai, RSi vugt dinh trudc s i — =
d6 1én mdc 50, Stochastic quay dau tang trd lai, dudng c6 MACD Ml |

moc cao hon trén dudng 0 thé hién xung luc ting cla dudng gia |~ G

dang manh lén.

VN-Index da vugt Ién trén cac dudng MA20, EMA26 ngay thé hién
duong gid da budc vao trang thai xu hudng tdng ngan han, tuy | ;
nhién diéu nay can duoc xac nhan khi muc khéng cu 575 diém - e TN, ol e,
dugc chinh phuc kém theo sy gia tding manh hon nira vé thanh '. 5
khoan.

SAN HNX:

HNX-Index cling cé phién tang diém & ngay giao dich dau tuan, f I'L_.-I._

chi s6 gia tang 0,32 diém lén muc 78,07 diém cling véi 31,92 triéu o
e L x = =1

c0 phiéu dugc khdp 1énh. I-Illl I.I'-“,l -

Trén d6 thi nén, HNX-Index da c6 3 nén xanh diém lén tiép, tuy __||" # I
nhién dé rong cta nén ting gid van & muc kha hep kém theo I ! Pt
khéi lugng khép l1énh chua c6 su cai thién cho thay tam ly chung ’
van dang theo déi chd su bt pha & muc khang cu 78,5 diém.
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Cac chi bao ky thuat dang tang dan, dudng Stochasic tiép can lén | |

muc 70, RSI ting lén gan 50 va dudng c6 MACD ciing moc cao |~ T e
hon dudng 0 Ging hd cho dudng gia c6 thé chinh phuc dugc muc

khang cu 78,5 diém. [ e

HNX-Index van chua bit phé ra khoi vung dao déng 76-785 | e T R
diém, tuy nhién dai Bollinger dang co that cdnh bdo mét xu [~ _— R o
hudng mai c6 thé sé sém dugc hinh thanh.
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Khuyén nghi: Thj trudng dong cta phién giao dich dau tudan ~ Huynh Hiu Phuéc
vGi sac xanh trén ca hai san, bién d6 tang gia dugc ma rong
cuing véi thanh khodn c6 su cai thién 1a tin hiéu kha tich cuc dé
ing ho cho VN-Index va HNX-Index tién lén chinh phuc ca&c ~ phuochh@vdsc.com.vn
muc cao mdi, do d6 chuing tdi cho rdng nha dau tu c6 thé gia

tang c6 phiéu trong danh muc véi muc ty trong khuyén nghi

40/60 tién mat va cé phiéu.
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DANH MUC CO PHIEU KHUYEN NGHI PAU TU

Ma _?_:_a Khuyén nghi Ngay mua iI:a ::‘::1 :nuc 3'; ;‘ uc cGa"::If) Ngay ban s::‘ L&i/16 Ky han

HPG 31,7 Mua 21-09-15 31,7 35,0 29,5 0,00%

FPT 45,5 Nam giir 24-08-15 42,4 46,0 39,5 7,31% Trung han
ITC 9,0 Nam giir 21-08-15 9,1 10,4 8,4 -1,10% Trung han
LHC 43,5 Nam giir 21-08-15 43,5 52,0 40 0,00% Dai han
KSB 27,8 Nam giir 21-08-15 274 30,0 26 1,46% Trung han
NNC 51,5 Ban 20-07-15 48,0 57,0 43 17-09-15 51,5 7,29% Dai han
PLC 32,5 Ban 05-03-15 29,9 35,2 26,2 17-09-15 32,1 7,36% Trung han

- Gid mua cta danh muc khuyén nghi dau tu dugc tinh theo gia déng clia. Gia ban cé thé la gia muc tiéu, gia cit 16 hodc gia déng clia tly ting trudng
hop cu thé.

- "Gid muc tiéu 2" va “Gia ct 16” mdi sé dugc cap nhat khi ¢ phiéu vugt qua “Gia muc tiéu 1”.

- Vao ngay giao dich khéng hudng quyén, cac mic gia cling sé dugc diéu chinh tuang ting.

- Kyhan:“ngdn han” la dugi 01 thang, “trung han” la t&r 01 dén 03 thang, “dai han” Ia trén 03 thang.
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VNINDEX 1,04% 572,12 VN30 1,33% 590,46 HNXINDEX 0,41% 78,07
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Hinh 1: Tang truéng GDP qua cac quy Hinh 2: Chi s6 sdn xuat céng nghiép
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TIN TUC RONG VIET
BAO CAO CONG TY (5 bao cao phat hanh gan nhat) Ngay phat hanh Khuyén nghi Gia muc tiéu
PXS - Pau tu dé€ ciing ¢6 nang luc thi cong 04/09/2015 Tich lay - Dai han 17.000
SHP - Lac quan trong dai han 03/09/2015 Tich IGy - Dai han 20.800
PET- Quan sat tién do chuyén nhugng bat déong san Thanh 20/08/2015 On dinh N/a
VNC- B6n chao séng thuang mai qudc té 14/08/2015 Trung lap - Dai han 28.900
MAC - N3m bat co hoi dé tang trudng 07/08/2015 Mua - Dai han 17.600
Vui long xem chi tiét tai http.//www.vdsc.com.vn/vn/companyReport.rv?categoryld=302
~ - 2 ~
THONG TIN CHUNG CHI QUY
Tén quy mé Ngay Phi phat hanh Phi mua lai GTTSR trén moét dv GTTSRtrén motdv  +/- GTTSR trén mot
giaodich (% giatrigiaodich) (% giatrigiaodich) duytaingaydinhgia  quy taingay dinh dv quy so véi ky
gia ky truéc trudc
VFF 08/09/2015 0% -0,75% 0% - 2,5% 11.844 11.861 -0,14%
VEOF 08/09/2015 0% -0,75% 0% - 2,5% 9.791 9.874 -0,84%
VF1 11/09/2015 0,2% - 1% 0,5%-1,5% 22.509 22.496 0,06%
VF4 11/09/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 10.037 10.024 0,12%
VFA 11/09/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 7.100 7.032 0,97%
VFB 11/09/2015 0,3% - 0,6% 0%-1% 12.313 12.303 0,08%
ENF 04/09/2015 0% - 3% 0% 11.207 11.297 -0,80%
MBVF 27/08/2015 1% 0%-1% 10.416 10.364 0,50%
MBBF 03/09/2015 0%-0,5% 0%-1% 12.328 12.304 0,20%

pOI NGU PHAN TiCH
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+ 8486299 2006 | Ext: 1313

lam.ntp@vdsc.com.vn

Huynh Minh Tuén
+84 86299 2006 | Ext: 1318

tuan.hm@vdsc.com.vn

Nguyén Trung Kién
+ 84 86299 2006 | Ext: 1320

kien.nt@vdsc.com.vn

+ 84 8 6299 2006 | Ext: 1309

my.tth@vdsc.com.vn

Nguyén Ba Phudc Tai
+84 86299 2006 | Ext: 1310

tai.ntp@vdsc.com.vn

Tran Thi Diém My
+ 8486299 2006 | Ext: 1311

my.ttd@vdsc.com.vn

Banh Tran Tudng Van
+84 86299 2006 | Ext: 1316

van.btt@vdsc.com.vn

Bui Vinh Thién
+ 8486299 2006 | Ext: 1321

Thien.bv@vdsc.com.vn

+ 8486299 2006 | Ext: 1317

trien.lh@vdsc.com.vn

Bui Thi Tam
+84 86299 2006 | Ext: 1315

tam.bt@vdsc.com.vn

Pham Thi Huong
+84 86299 2006 | Ext: 1314

huong.pt@vdsc.com.vn

Huynh Khoa Nam
+84 86299 2006 | Ext: 1312

nam.hk@vdsc.com.vn

Nguyén Ha Trinh
+84 86299 2006 | Ext: 1331

Trinh.nh@vdsc.com.vn
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HOI SG TAI TP. HCM
Tang 1-2-3-4 toa nha Viet Dragon
141 Nguyén Du, P. Bén Thanh, Q.1, TP. HCM

+ 84 86299 2006
0 + 84 86291 7896
e info@vdsc.com.vn
@ www.vdsc.com.vn

CHINHANH HA NOI

2C Thai Phién, Q. Hai Ba Trung, Ha Noi
+ 84 4 6288 2006

+ 84 4 6288 2008
info@vdsc.com.vn
www.vdsc.com.vn
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CHINHANH NHA TRANG
50 Bis Yersin, Tp. Nha Trang, Khanh Hoa
+ 84 058 3820 006

+ 84 058 3820 008
info@vdsc.com.vn
www.vdsc.com.vn
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CHI NHANH CAN THO
08 Phan Dinh Phung, Q. Ninh Kiéu, Tp. Can Tho
+840710381 7578

+84 07103817789
info@vdsc.com.vn
www.vdsc.com.vn
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Ban bao céo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban ching
khodn cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc
va hoan canh cy thé cta tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé cé cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan ctia ban
bdo cao nay.Nha dau tu nén xem bdo cado nay nhu mot ngudn tham khéo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vai
quyét dinh dau tu ctia chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d6i khéng chiu trach nhiém d6i véi toan b hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vai viéc sir dung toan bd hoac tiing phan théng tin hay y kién nao ctia ban bao cao nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khédng cé bat ky mét phan thu nhap nao cda
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian tiép dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo cao nay.

Théng tin st dung trong bdo cédo nay dugc RONGVIET SECURITIESthu thap ti nhiing ngudn ma ching t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, chdng téi
khéng dam bao rang nhiing théng tin nay Ia hoan chinh hodc chinh xac.Cac quan diém va udc tinh trong dénh gia cda ching téi c6 gia tri dén ngay
ra bao cdo va c6 thé thay d6i ma khéng can bao cao trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai sdn cia RONGVIET SECURITIES.Moi su sao chép, chuyén giao hoic sta d6i trong bat ky trudng hap
nao ma khong c6 sy dong y ciia RONGVIET SECURITIESdéu trai lugt.Ban quyén thuéc RONGVIET SECURITIES, 2015.
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