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RONGVIET CHIEN LUOC TUAN

SECURITIES

VUNG DAO PONG Bién dd tuan 1.770-1.829
VN-INDEX Bién dé 52 tuan 1.485-1.933
“’ 3 2 e . - 474 (-20% so Vai
1.785,11 BDIEM Khéi luong KL BQ 1 tuan (triéu CP) tudn truGe)
XU HUONG: SIDEWAY 5 1.770 diém Thay déi tinh tir dau nam -0,17%

Mot sé su kién dang chi y tuan qua P/E (ngu6n VDSC) 12,18
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> Ngan hang » S&P Global » NHTWThuySigit > Don xin trg cip > Léisuat lien ngan hang qua > My-lran: Iran san sang giam muc lam giau

[

Nhan Dan cho  biét nguyén lai suat that nghiép lan dém (25/9) dat 1,00% (binh uranium 60% — 3% dugi giam sat quéc té & mé
Trung Qudc PMI My chinh sach & 0%, dau giam 1.000 quan 1 thang trudc la 1,9%), lai Hormuz trong 7 ngay néu My gidam ap luc
gid nguyén thang 9 so trong boi canh xuéng  197.000 ky han TW, 1M quanh 5,1% - quan sy, qua dé ha rui ro hat nhan & gian doan
LPR 1Y/5Y & bd téng. A!én Is_im pflét thang 8 don. 6,15%. nguén cung diu.

3,0%/3,5%, 58,4 diém, tang 1én 0,8% tU . ¢4 ngudi tiép tuc

thang thu 16 cao nhat ké 0,6% thang 5 va nhan tro c3p ting > Ty gia trung tdm (25/9) & » Yemen-Houthi: Giao tranh tiép tuc, Saudi chén 6
lién tiép. tu7/2024 ti€ép tuc dé ngd 2.000 lén 1719 muc 25.641, ting 6 dong so tén Itra Houthi & khdi dong lai dudng 6ng Pong-

!::a r;?ng” lehn triéu nguai. vSi phién trudc. Ty gia Tay, muc tiéu ~4 triéu thung/ngay qua Yanbu.

iép ty gia khi C

can thiét, mua/ban cua NHTM quanh 3 Ké&t tudn WTI 95,9 USD/thuing (gidm 4.9% so Véi
25.770/26.180 déng. tUAn trudo).

CAU CHUYEN DAN DAT

> VN-Index két tuan tai 1.785,11 diém, giam 1,68% so vdi tuan truéc du Viét Nam chinh thic duge FTSE Russell ndng hang 1én Thi trudng mai néi tha
cap tu ngay 21/9. Tuy nhién, hiéu ting nang hang chua phan anh ngay khi dong vén thu dong dugc gidi ngan theo nhiéu giai doan, trong khi khoi
lugng giao dich binh quan gidm 20% so véi tuan trudc va khéi ngoai ti€p tuc ban rong. O chiéu hé trg, NHNN bom rong khodng 44,1 nghin ty déng
qua OMO trong 21-24/9, giup lai suat lién ngan hang qua dém gidm con 1,00%, qua dé giam ap luc thanh khoan ngéan han.

> V& boi canh qudc té, kinh té My tiép tuc cho thay stiic manh khi S&P Global PMI thang 9 so bo tdng 1én 58,4 diém, cao nhat ké tur thang 7/2024,
trong khi don xin trg cap that nghiép lan dau gidm 1.000 don xudng 197 nghin don. D{i liéu tich cuc ciing c6 viéc Fed duy tri chinh sach that chat
lau, day loi sudt TPCP My 10 nam quanh 5% va tiép tuc gay ap luc 1én cac tai san rai ro. Tuy nhién, & chiéu tich cuc, rti ro Trung Déng phan nao ha
nhiét khi Iran dé xuat mé lai eo bién Hormuz trong 7 ngay néu My giam ap luc quan su, trong khi Saudi Arabia khéi dong lai dudng 6ng Dong-Tay,
qua dé giam bét lo ngai vé gid dau va chi phi ndng lugng. Péng thai, cudc gap gitra Tong thong Donald Trump va Téng Bi thu, Cha tich nuéc Tap
Can Binh gép phan 6n dinh quan hé My-Trung va kéo dai dinh chién thuong mai dén 10/01/2027. Nhin chung, 1ai suat cao van la luc can chinh,
nhung rui ro dia chinh tri va thuong mai dang diu bét, qua do6 tao nén tang thuan lgi hon cho tam ly thi trudng.

» Nha dau tu nudc ngoai ban rong 2.782 ty dong trén toan thi trudng, tap trung tai VHM (-785 ty dong), VPB (-300 ty dong), TCB (-286 ty dong), ACB (-
248 ty dong). O chiéu ngugc lai mua rong MCH (+173 ty d6ng), BSR (+161 ty déng), MSN(+140 ty d6ng) va DCM (+132 ty dong).

GOC NHIN KY THUAT

> Trong tuan qua, VN-Index da ghi nhan dién bién diéu chinh khi déng ctra tuan tai 1.785,11 diém, gidm -30,55 diém (-1,68%) so vdi tuan trudc. Sau khi
ma cla tai muc cao nhat tuan 1.829,03 diém, ap luc ban gia tang da day chi sé Ui vé muc thap nhat tuan tai 1.771,57 diém trude khi hoi phuc nhe va
dong cla tai 1.785,11 diém. Thanh khoan gidm so va&i tuan truéc nhung co ap luc ban rong kha I6n tir khéi ngoai. Boi canh quéc té, thi trudng chiing
khodn thé giGi dang chiu suc ép tU gia dau quay lai trén 100 USD/thung va lgi suat trai phiéu My tang, trong khi dién bién Trung Déng tiép tuc tao
tam ly than trong. Trong nudc, hiéu tng FTSE sau ngay chinh thic nang hang chua tao dugc luc day ro rét. Diém nhan dang cha y la tin tlc Reuters
dua vé viéc SMBC dang dam phan nang s& hiu VPBank tir 15% |én khoang 20%. Day hién van la thong tin dam phan, chua di t6i thoa thuan cudi
cung. Nhung néu thuong vu tién trién, day co thé la théng tin ho trg riéng cho VPB va tao thém su chid y d6i véi nhém ngan hang.

> Xét vé mat ky thuat, Nén tuan cho thay ap luc ban kha ré khi VN-Index khéng gilr dugc moc 1.820 diém. Diém tich cuc la chi sé van dang dugc hé tro
tai dudng MA(10) va MA(50) (tuong Ung vung 1.776 diém), dong thai c6 nd luc dong clra tuan trén méc 1.780 diém. Tuy nhién, chi s6 van nam dudi
dudng MA(20) (1.812 diém), cho thay trang thai ngan han van kha giang co.
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“Hau ndng hang” va diém tua tir két qua kinh doanh Quy 3/2026

» Budc sang tuan mdi (28/9-2/10/2026), thi truong chinh thic khép lai Quy 3. Sau c6t moc nang hang, su chu y clia nha dau tu sé
dan chuyén sang mua cong bé KQKD. Theo du phéng clia ching t6i, loi nhuan Quy 3/2026 clia cadc doanh nghiép trong danh
muc theo déi nhin chung van duy tri da tang trudng tich cuc so véi cung ky, va nhdm ngan hang tiép tuc gilr vai tro tru cot véi
dong luc tang trudng nhd maé rong quy mo tin dung. Bén canh do, thép (HPG véi déng gép tir Dung Quat 2), ban 1é — phan phoi
tdc d6 ma maéi clra hang duy tri cao), kho bai va dién (déng gop ti Nha may Nhon Trach 3&4) la nhiing nhém nganh dugc ky
vong tang trudng noi bat, trong khi bat dong san dan cu, thay san va xay dung dugc du bao kém kha quan hon.

» Buc tranh nay ham y nén tang lgi nhuan cuda thi truéng van dang dugc cling c6, nhung su phan héa gilra cac nganh va doanh
nghiép sé ngay cang ro nét. Biéu can luu y la mat bang chi phi von van & muc cao, do d6 dong tién nhiéu kha nang sé chon loc
va chi tim t6i nhiing doanh nghiép c6 két qua kinh doanh vuot ky vong chung.

» Chung téi cho rdng, trong ngan han, tam ly nha dau tu sé tiép tuc & trang thdi “thdn trong va chon loc” khi thi truéng chua cé dong
luc @ manh d@é thu hat dong tién quay tré lai trén dién rong. Két qua kinh doanh Quy 3/2026 sé la “diém tua” quan trong cho giai
doan tdi. Nha ddu tu cé thé uu tién tich ldy nhing doanh nghiép cé trién vong loi nhudn ré rang, thay vi dudi theo cdc nhip héi ngdn
han cta chi sé.

Tuan chét sé liéu Quy 3/2026

» Quy nha dau tu tam thoi van can than trong va quan sat chat ché dién bién cung cau, dong thoi uu tién quan tri rdi ro danh
muc. Kha nang VN-Index tiép tuc gidng co va phan hoa co thé tiép dién.

> Vung 1.780 diém la viing quan sat quan trong; néu gitr dugc, c6 thé xuat hién nhip héi phuc dé kiém dinh vung 1.810 - 1.820
diém. Nguagc lai, viéc thiing vung nay sé la tin hiéu can than trong.

> C4c vi thé gidi ngan chi nén mang tinh chat tham do ngan han tai viing gia tot doi véi nhiing ma c6 phiéu cé cau trac kiém dinh
ho trg thanh cong hodc cé muc chiét khau sau so vai dinh gia co ban.

TOAN CANH THI TRUONG

Ngay 25/09/2026

KHOI LUONG GIAO DICH (TRIEU CO) TOP CO PHIEU PONG GOP VAO CHi SO (PIEM)
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Bat dong san nghiép Thuc pham va dé uéng Dich vu tai chinh
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BiNH LUAN CO PHIEU NOI BAT

Cé phiéu Binh luan ky thuat

B ADTTEA T

32,5 33,25 36,0

) Mac du van chiu ap luc can, TCB dang theo chiéu hudng dan héi phuc sau no luc vuon lén va bao
toan vung hoé trg cta dudng MA(20). Dién bién rung lac hodc Ui budc ¢ thé con tiép dién, nhung
TCB sé tiép tuc nhan dugc dong luc ho tro va cd co hdi néi rong nhip tang ngan han.
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) Sau nhiéu lan thd thach, VPB da vuot vung can 22 - 22,5 kem thanh khoan tich cuc. Tuy nhién, ap luc
chét 16i gia tang dang gay kho khan va cé thé lam giam dé tin cdy cla tin hiéu but pha. Kha nang
rung lac dé kiém dinh lai viing can viia vugt c6 thé xuat hién; néu gil viing vung hé tro nay, VPB sé c¢6
co hai tiép tuc duy tri da tang gia.
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PVD - Cham mét nhip, tang truéng con phia trudc

e KQKD 6T2026 cho thay hoat déng c6t 16i ti€p tuc mé réng, du Igi nhuan ngan han chiu anh huéng béi cac khoan chi phi mot lan.
Doanh thu dat 6.429 ty dong (+63% YoY), trong khi LNST CDM dat 469 ty dong (+19% YoY), lan lugt hoan thanh 57% va 59% ké
hoach nam. Riéng Q2, doanh thu tang 25% YoY nhung LNST CBM gidm 32% YoY do chi phi nang cap PVD VIlI, PVD IX va chi phi
phat sinh tai du an S6ng Boc.

e Ap luclgi nhuan cé thé kéo dai sang Q3/2026 trudc khi cai thién ti Q4. Chi phi con lai lién quan dén nang cap PVD VIII, PVD IX va
du an S6ng Boéc du kién tiép tuc dnh hudng dén bién lgi nhuan trong Q3; tuy nhién, ching t6i ky vong cac yéu té nay khong con
anh hudng dang ké tir Q4, gitp KQKD phan anh ré hon hiéu qua ctia hoat dong cot 16i.

e Trién vong 2026-2027 dugc dan dat bdi ma réng cdng suat hon 1a tang gia thué gian. Nhu cau khoan tai Viét Nam va Déng Nam A
duy tri tich cuc, trong khi phan 16n d6i gian s& hiu ctia PVD da dugc dam bao viéc lam. PVD IX déng gép tron nam tir 2027 va PVD
X du kién bat dau khoan tir Q2/2027, qua dé mé rong sé ngay hoat dong va tao du dia tang trudng mdi cho mang khoan va dich
vu ky thuat giéng khoan.

1. KQKD Q2/2026: Doanh thu tang trudng tich cuc, Ioi nhuan chiu anh huéng bdi cac yéu té mét lan

Trong Q2/2026, PVD ghi nhan doanh thu duy tri tang trudng tich cuc nhé quy moé hoat dong ma rong, tuy nhién Igi nhuan
suy giam do chiu tac ddng tir cac khoan chi phi mang tinh chat mét lan. Doanh thu hop nhat dat 3.028 ty déng (+25% YoY), trong
khi LNST CDM dat 163 ty dong (-32% YoY).

So vdi du phéng clia ching t6i, doanh thu va LNST CBM lan luct thap hon 14% va 53%, chl yéu do (1) chi phi nang cap hai gian PVD
VIIl va PVD IX dugc hach toan truc ti€p vao chi phi theo quy dinh ké toan méi thay vi von hda va (2) du an Séng Poc kéo dai hon ké
hoach, lam phat sinh thém chi phi vuot du toan.

Pong luc tang trudng doanh thu tiép tuc dén tir hoat dong khoan va dich vu ky thuat giéng khoan. Doanh thu mang khoan
(chiém 65% tong doanh thu) dat 1.980 ty dong (+46% YoY), nhd dong gop tron quy ctia PVD VIlI, bat dau ghi nhan doanh thu tir PVD
IX, cung s6 lugng gian khoan thué binh quan tang lén 2,7 gian (so v&i 1 gian trong Q2/2025). Trong khi d6, doanh thu mang dich vu
ky thuat giéng khoan dat 911 ty dong (-5% YoY). Chung t6i cho rang muc gidm cht yéu phan anh yéu t6 thoi diém gilia cac du an,
trong khi phan 16n cac don vi dich vu van dang hoat dong gan nhu téi da cong suat.

Bién Igi nhuan gop hop nhat giam xuéng 18,0%, thap hon muiic 21,4% cung ky va 18,8% ctia Q1/2026. Déi v4i riéng mang
khoan, bién Igi nhuan gop dat 19,1%, giam 180 diém co ban YoY nhung cai thién so véi muic 16,9% clia quy trudc. Ching téi cho rang
dién bién nay chu yéu dén tu ba yéu to: (1) ty trong doanh thu tu cac gian khoan thué cé bién Igi nhuan thap (2-3%) tiép tuc & muc
cao; (2) chi phi nang cap PVD VIl va PVD IX phuc vu hgp dong méi phai ghi nhan truc tiép vao chi phi theo Théong tu 99/2025/TT-BTC
thay vi von hoa; va (3) du an Song Boc kéo dai hon ké hoach, trong khi phan I6n doanh thu da dugc ghi nhan trong nam 2025, khién
doanh nghiép phai ghi nhan thém chi phi phat sinh.

G chiéu chi phi, doanh nghiép tiép tuc kiém soat tSt chi phi quan ly khi ty 1é SG&A/doanh thu gidm xuéng 7,6%, so véi muic 8,5% cua
Q2/2025.

Xin moi Quy khdch ddén doc tiép bai phan tich tai link



https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/5b20fa4d-f23f-47d6-e729-08df1a9a38ad?downloadFrom=InvestmentHighlight-5006
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THONG KE CAC KHUYEN NGHI

Ngay KN Muc tiéu Muc tiéu
aay Hlen tal Ngan han 1 Ngan han 2

23/09
28/08
27/08
25/08
13/08
05/08
04/08
15/07
08/07
02/07
30/06
26/06

39,00
15,34
68,50
74,09
25,30
16,50
67,50

34,30 33,70 36,00

VIB 13,40 13,61 14,34

VCB 58,00 60,00 63,50
FPT 64,70 64,27 68,18

ACB 21,40 22,60 23,80
POW 12,45 13,70 14,80
VNM 59,80 59,20 63,50
PVS 31,60 37,70 40,30

TCB 33,25 33,80 35,40

BID 35,75 42,70 45,50

VPB 23,00 27,00 29,00
SAB 43,90 48,50 52,00

Hiéu qua Trung binh (QTD)
(*) Bién déng VN-Index (tinh tir ngay Khuyén nghj dén ngay dong vi thé) lam co sé so sdanh hiéu qua khuyén nghi.

’

Thoigian Sukién

Su kién trong nudc

01/10/2026

06/10/2026

15/10/2026

19/10/2026

19/10/2026

30/10/2026

Cong bo chi sé quan ly thu mua (PMI) Viét Nam thang 9

Cong bd s6 liéu kinh té€ vi mo Viét Nam thang 9 va Quy 111/2026

Déao han Hgp dong tuong lai chi s6 VN30 thang 10 (4111GA000)

Coéng b danh muc cé phiéu thanh phan chi sé VNDIAMOND

Cong b6 cap nhat chi sé VN30, VN FINLEAD va VN FINSELECT

Cac quy ETF lién quan chi s6 VN30, VN FINLEAD, VNDIAMOND va VN
FINSELECT hoan tat co cau danh muc

SMART Uiy
PORTFOLIO

DANH MUC KHUYEN NGHI

v

Xem ngay danh muc
smartPortfolio tai day -

Quet ngay

43,00
37,40
49,50
30,80
56,00

Thai gian
01/10/2026
01/10/2026
01/10/2026
01/10/2026
02/10/2026
06/10/2026
08/10/2026
08/10/2026
09/10/2026
09/10/2026
13/10/2026
14/10/2026
15/10/2026
15/10/2026
16/10/2026
16/10/2026
19/10/2026
19/10/2026
20/10/2026
21/10/2026
22/10/2026
23/10/2026
28/10/2026
29/10/2026
29/10/2026
29/10/2026
30/10/2026

Quéc gia
Chau Au
Anh
My
My
My
My
My
My
Trung Quédc
My
Anh
My
My
My
Chéu Au
My
Trung Quéc
Trung Quéc
Trung Quéc
Anh
My
Anh
My
My
Chau Au
Chau Au
My

SMART |
PORTFOLIO

DANH MUC KHUYEN NGHI |

smartU'ragon

=
31,80 1,8% -1,8%
12,69 -1,5% -2,5%
56,90 -3,3% -2,0%
60,27 0,7% -0,2%
21,80 21,80 -3,5% Pong (18/08) -3,4%
12,90 12,90 -5,8% Pong (04/09) 4,3%
56,90 1,0% 1,3%
35,90 35,90 -4,8% Pong (21/07) -4,2%
32,30 32,30 -4,4% Pong (13/07) -2,6%
40,40 40,40 -5,4% Pong (13/07) -3,6%
25,40 25,40 -5,9% Pong (20/07) -6,0%
46,40 46,40 -4,3% Pong (13/07) -3,4%
-2,8% -1,9%

Su kién thé gigi

Su kién
Chi sé PMI san xuat (Chinh thuc)

Chi s6 quan tri mua hang san xuat

S6 don xin trg cap that nghiép lan dau
Chi s6 PMI san xuat (Vién ISM)

Bang luong phi néng nghiép & Ty 1é that nghiép
S6 co héi viéc lam mai

Bién ban hop chinh sach tién té Fed

S6 don xin trg cap that nghiép lan dau
Chi sé gia tiéu dung y/y & Gia san xuat y/y
Niém tin tiéu dung so bo (BPH Michigan)
Thay déi lugng don xin trg cap that nghiép
Chi so gia tiéu dung m/m & y/y

S6 don xin trg cap that nghiép lan dau
Chi sé gia san xuat m/m &y/y

Chi s6 gia tiéu dung chinh thac y/y
Doanh s6 ban 1é m/m

GDP y/y & San lugng cong nghiép y/y
Doanh sé ban 1é y/y

Lai suat cho vay cd ban cta Trung Quéc
Chi sé gia tiéu dung y/y

S6 don xin trg cap that nghiép lan dau
Doanh sé ban 1é m/m

Tang truédng GDP sa bd g/q (Quy 3)

S6 don xin trg cap that nghiép lan dau
Quyét dinh lai suat ctia ECB

Hop bao héi dong ECB

Chi s6 gia PCE 16i m/m &y/y

RONGVIET
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5 Cop nhdt Danh muc ddu ty
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https://vdsc.com.vn/trung-tam-phan-tich/bao-cao-chien-luoc/danh-muc-smartportfolio
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TIN TUC RONG VIET

BAO CAO CONGTY (5 bao cao phat hanh gan nhat) Ngay phat hanh Khuyén nghi Gia muc tiéu

GDA - Nhiing tin hiéu dang chd y tu thi trudng xuat khau 18/09/2026 Mua - 1 nam 21.000
CTG - Dinh gia chiét khau sau so véi lich st du hiéu qua hoat déng trong 5

] . . 17/09/2026 Mua - 1 nam 45.000
nhém dau nganh
DRC - Chuyén trong tam vé thij trudng néi dia 17/09/2026 Tich [y —= 1 nam 11.300
MWG -“Hoa hong” trai duong téi moc lgi nhuan ky luc nam 16/09/2026 Mua - 1 nam 110.400
VNM - Huéng dén c6t moc loi nhudn méi 16/09/2026 Mua - 1 nam 70.100

Vui long xem chi tiét tai https.//www.vdsc.com.vn/trung-tam-phan-tich/doanh-nghiep
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https://www.vdsc.com.vn/trung-tam-phan-tich/doanh-nghiep
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| TRUNG TAM PHANTICH

Nguyén Thi Phuong Lam - Giam déc
Trung tam Phan tich

® 842862992006  Ext:1313

@ lam.ntp@vdsc.com.vn

> Ban bao cdo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cap thong tin va khong nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua
ban ching khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khong tinh dén su khac biét vé muc
tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cla ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y thiic c6 thé cé cac xung dot lgi ich anh
hudng dén tinh khach quan ctia ban bdo cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh
dau tu va phai chiu toan bd trach nhiém doéi véi quyét dinh dau tu cdia chinh minh. RongViet Securities tuyét doi khéng chiu trach
nhiém doi véi toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i vdi viéc st dung toan b hodc tiing phan théng tin hay
y kién néu trong ban bdo cao nay.

> Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khong cé bat ky mot phan thu nhap
nao cua ngudi phan tich lién quan truc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban bao cao nay.

» Thong tin st dung trong bdo cdo nay dugc RongViet Securities thu thap ti nhiing nguén ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién,
ching t6i khong dam bao rang nhimng thong tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cla
chuing toi c6 gia tri dé€n ngay ra bao cdo va cé thé thay d6i ma khéng can bdo cdo truéc.

> Ban bao cdo nay dugc giltr ban quyén va la tai san clia RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hoac stra doi trong bat ky

trudng hgp nao ma khoéng cé su dong y ciia RongViet Securities déu trai luat. Ban quyén thudéc RongViet Securities, 2026.
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