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Bao cao cap nhat KQKD Quy 111/2026 - VLB

UPCOM - VLB - CTCP Xay dung & San xuat VLXD Bién Hoa

LNST cOT LOI - Q3

117

ty déng - +86% YoY - lgi
nhuan cot 16i

DOANH THU THUAN - Q3

442

ty déng - +34,8% YoY

PANH GIA KQKD QUY 3

TIEN RONG (KHONG NO)

813

ty déng - ~36% von hoa

PINH GIA - P/B

1,9I‘a‘m

cd tirc 10,5% - P/E 16i ~6

% HOAN THANH KE HOACH NAM

VLB (Vat liéu Xay dung Bién Hoa) ghi nhan doanh thu Q3 442 ty
(+34,8% YoY) va LNST Q3 117 ty (+86% YoY), bién lgi nhuan gop md
rong tlr 25% lén 34,6% khi san lugng va gia da clung tédng cho céac du
an Long Thanh, Vanh dai 3, cao toc phia Nam. Day la mét quy lgi
nhuan tang truéng nhé hoat ddong cét 16i, khong cé khoan thu nhap
b4t thuong nhu 6 thang ddu ndm. Bang can déi thudc nhém lanh
manh nhat nganh: khéng ng vay, tién & tién gtri 813 ty (~36% von hoda),
0 tlre tién méat ~10,5%/ndm. Luu y lgi nhuén Iy k& 9 thang (566 ty)
¢6 khoan hoan nhap mét [an ~344 ty tién cap quyén khai thac (ghi vao
Quy 2). Ching t6i danh gia VLB la mét cd phiéu hap dan cho nha dau
tu dai han nho vi thé dan dau cung da xay dung tai Péng Nai (6 md
da, cong suat trén 2 triéu m3/ndm, nam sat cac dai du an ha tang phia
Nam), ¢ tirc déu dan va tiém nang tang trudng 1én khi dau tu cong
dugc ddy manh.

Loi nhuan sau thué cét 16i theo quy - ty déng

117
101 99
. . . 5 . .

LNTT c6t 16 9T - 356 / 280 ty 127%
D

LNTT bao céo 9T - 708 / 280 ty 253%
D

KHOAN HOAN NHAP MOT LAN (Q2)
~344 1y tien cap quyen khai thac - khong l3p lai -

khoéng con trong Q3

BANG CAN POI TIEN MAT

813 ty tién rong - 0 no vay - ROE ~40% - ¢6 tuc 10,5%

DU PHONG cOT LOI 2026
~400 1y 10i nhuan ¢t 1i - P/E ct 16 ~6 Ian (da loai

khoan mot lan)

2Q25 3025 4Q25 1Q26 2026 3026
DPIEM NHAN CAN THEO DOI
+86% Lgi nhuan c6t 16i Quy 3 tang manh 344 Loi nhuan 9 thang c6 khoan mat l[an I6n
0 | NST c6t 16i 117 ty (+86% YoY), doanh thu +34,8% - bién VIR hoan nhap ~344 ty tién cap quyén khai thac (ghi vao
Q3101 gbp ma rong 25% — 34,6% nho dau tu cong TY MOTLAN Quy 2)
813 Bang can dai lanh manh, khdng ng vay 95-97% San lugng gan tran céng suat mo
o tién & tién glri 813 ty (~36% vén hda) - ROE ~40% - c6 ) /0 cac mé chay 95-97% cong sust — tang trudng chi yéu
TV TIEN RONG CONG SUAT

tlre tién mat 10,5%/ndm

6 Hudng lgi truc tiép chu ky dau tu céng
. = 6 md da bong Nai cung cap cho Long Thanh, Vanh dai
MO BA 3, cao tdc phia Nam giai doan 2026-2030

TRIEN VONG CAC QUY TOI

nho gid d4, kho bt phd san luong

Phu thudc tién d6 giai ngan dau tu céng

Giai ngan néu ha tang trién khai cham hon ky vong, nhu cau & gia

dd c6 thé giam téc

Dong luc trung han ro rang: séng giai ngan dau tu céng 2026-2030 (san bay Long Thanh, Vanh dai 3, cao toc) gitr nhu cau va
gia da & muc cao, trong khi vi tri mé gan céc dai du an la lgi thé van chuyén. Do cong suat da gan kich tran, tang trudng chd
yéu dén tir gia ban. V&i bang can dai khéng ng vay, hiéu qua vén cao va c6 tirc tién mat déu dan, VLB 1a luya chon phi hop cho
nha dau tu va phong thu, dén dau chu ky dau tu cong.

THONG TIN CO PHIEU & DINH GIA - taingay 16/10/2026

cOTUC - %

10,5

P/B - LAN

1,9

VON HOA - TY D

2.266

GIA - PONG

48.300

GIATRI SO SACH -

25.200

SLCP - TRIEU

46,9
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https://static.tcbs.com.vn/oneclick/VLB.pdf

TECHCOMSECURITIES " PHAN 1 - DANH GIA CUA TCBS

Vat liéu Xay dung Bién Hoa (VLB) - Cap nhat KQKD Quy 111/2026
1. Danh gia cua TCBS

Chat luong loi nhudn Quy 3, khoan mét 1an Quy 2, strc khoe bang can déi va cau chuyén dau tu céng

Két qua Quy 3/2026 cua VLB (Vat liéu Xay dung Bién Hoa) dugc TCBS danh gia la mot quy manh ¢ phan cot
I6i nho dau tu cong. Doanh thu thuan 442 ty (+34,8% so cung ky) va LNST 117 ty (+86%), v&i bién lgi nhuan
gbp ma rong tlr 25% lén 34,6% khi san lugng va gia da cung tang cho cac dai du an ha tang phia Nam. Quan
trong, day la mot quy khdng cé khoan bat thuong — khac vaéi Quy 2/2026 duoc cdng thém khoan hoan nhap
mot lan ~344 ty tién cap quyén khai thac khoang san. Vi vay lgi nhuan Iy ké 9 thang theo bdo cdo (566 ty)
can nhin tach phan cot 16i (~285 ty).

Diém manh néi bat la bang can doi: VLB khéng c6 ng vay, nam 813 ty tién & tién glri (~36% von hda), ROE
quanh 40% va tra co tirc tién mat ~10,5%/nam. C6 phiéu & 48.300 déng, tuong tng P/B ~1,9 |an; P/E cot 16i
khoang 6 lan (P/E bao cdo 3,7 bi méo bdi khoan mot lan). Bay la ho so hiém cé: doanh nghiép dan dau cung
da Dong Nai, hudng loi truc tiép chu ky dau tu cong 2026-2030, tai chinh rat lanh manh. Rui ro chinh la cong
suat mo da gan kich tran (95-97%) va phu thudc tién do giai ngan ha tang.

KET QUA QUY 3/2026 & LOY KE 9 THANG

DOANH THU LNST COT LOI BIEN LOI NHUAN TIEN RONG - 0 LNST COT LOI PINH GIA - P/B
THUAN Q3 Q3 GOP Q3 NOQ VAY 2026F 19
’
o,
442 117 34,6% 813 ~400 4n - ¢8 tirc 10,5%
ty - +34,8% YoY ty - +86% YoY tlr 25% cung ky ty - ~36% von hoa ty - P/E 16i ~6
PIEM CHINH

071 Quy 3 manh & phan cét 16i nhd dau tu cong — doanh thu 442 ty (+34,8%) va LNST 117 ty (+86%); bién
gép méd rong 25% — 34,6% khi san lugng va gia da cung tang cho Long Thanh, Vanh dai 3, cao toc phia
Nam. Pay la quy tang trudng tir hoat déng cét 16i, khong cé khoan bat thuong.

02 Bang can d6i thudc nhém lanh manh nhat nganh — khéng ng vay, tién & tién gui 813 ty (~36% vén héa),
ROE ~40%, c0 turc tién méat 10,5%/nam. Vi thé dan dau cung da béng Nai véi 6 md la lgi thé bén virng.

03 Can tach khoan moét lan va luu y tran cdng suat — lgi nhuan 9 thang bao cdo 566 ty gom ~275 ty (sau
thué) tlr hoan nhap tién cap quyén khai thac (Quy 2); cot 16i ~285 ty. Cac mo chay 95-97% cong suét
nén tang trudng cha yéu nho gia. Dinh gia P/B 1,9 - P/E I8i ~6 - ¢6 tic 10,5% hop ly cho mdt ma phong
tha hudng lgi dau tu cong.
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PHAN 2 - KET QUA KINH DOANH & PHAN TiCH TAI CHIiNH
TECHCOMSECURITIES o Vat liéu Xay dung Bién Hoa (VLB) - Cap nhat KQKD Quy 111/2026

2. Két qua kinh doanh & phan tich tai chinh

Téng quan Quy 3, chat luong loi nhudn & khoan mét 1an, dau tu céng, bang can déi va dinh gid

2.1. Tong quan két qua Quy 3/2026

Quy 3/2026 la quy tang trudng c6t 16i manh: doanh thu thuan 442 ty (+34,8% so cung ky), loi nhuan gop 153
ty vai bién 34,6% (cung ky chi 25,0%). Chi phi béan hang & quan ly gittr & mirc thap (27 ty) nén lai hoat dong cot
|Gi dat 144 ty; LNST dat 117 ty (+86%). Khac véi Quy 2 (dugc cong khoan hoan nhap mot [an ~344 ty), Quy 3
khong cé khoan bat thuong — thu nhap khac chi 3 ty. Ly ké 9 thang doanh thu 1.234 ty (+14,7%); loi nhuan
cOt 16i khoang 285 ty, da vuat ké hoach Igi nhuéan ca nam.

DOANH THU THUAN L0l NHUAN GOP LN HOAT DONG COT LOI

442 153 144

ty dong - +34,8% YoY ty dong - bién 34,6% ty - CP ban hang & QL chi 27 ty

LOI NHUAN TRUGC THUE LNST LNST COT LOI 9 THANG

147 117 ~285

ty dong - +86% YoY ty d6ng - lgi nhuan cét 16i ty - loai khoan mét lan

Chi tiéu (ty dong) Q3/2026 Q3/2025 Q2/2026

Doanh thu thuan 442 328 +34,8 440 +0,4

Loi nhuan gop 153 82 +85,5 143 +7,0

Bién lgi nhuan gop (%) 34,6 25,0 +9,6 d% 32,5 +2,1d%

LN hoat déng cot 16i 144 68 +111 116 +24,0

Thu nhap khac (mét lan) 3 8 - ~348 -

Loi nhuan trudc thué 147 79 +86,2 468 -68,6

LNST 117 63 +86,2 374 -68,6
B Doanh thu thuan & bién lai gop theo quy B LNST theo quy - Q2/2026 gom khoan mét [an

Cét = doanh thu (ty dong) - duong = bién gdp (%, truc phai) Ty déng - Q3 khéng c6 khoan bat thuong

374

101 17

79 63 74
- O ex B == [
2Q25 3Q25 4Q25 1026 2Q26 3026 2025 3025 4025 1Q26 2Q26 3Q26
Nguén: TCBS Research - BCTC VLB Nguén: TCBS Research - BCTC VLB
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PHAN 2 - KET QUA KINH DOANH & PHAN TiCH TAI CHIiNH
TECHCOMSECURITIES " Vat liéu Xay dung Bién Hoa (VLB) - Cap nhat KQKD Quy 111/2026

2.2. Chat lugng loi nhuan & khoan maot lan

Can tach lgi nhuan cot 16i khoi khoan mat lan. Liy ké 9 thang, 13i hoat dong cot 16i (tir ban dd) dat 356 ty,

nhung lgi nhuan trudce thué bdo céo 1én t6i 708 ty do cong thém 351 ty thu nhap khac — chu yéu la khoan

hoan nhap ~344 ty tién cap quyén khai thac khoang san nép thira tai ba mé da, ghi nhan trong Quy 2. Khoan
nay mang tinh mot Ian, khong Iap lai. Nhin riéng Quy 3, lgi nhuan hoan toan dén tir cot 16i véi chat luong cao

— bién gbp 34,6% phan anh da tang gia da.

m Khoan mat [an nam trong thu nhap khac Quy 2 — hoan nhap ~344 ty tién cap quyén khai thac (nép thira tai ba
mo) dugc ghi vao Quy 2/2026, ddy LNTT quy nay Ién 468 ty. Loai khoan nay, LNTT cot 16i 9 thang ~356 ty (van
tang ~26% so cung ky) — cho thay nén cét 16i dang khoe.

m Bién lgi nhuan gop cai thién nho gia da — bién gop tir 25% (Q3/2025) 1én 34,6% (Q3/2026) khi gia ban da tang
theo nhu cau d4u tu cong, trong khi chi phi khai thac dugc kiém soat. Pay 1a dong luc lgi nhuan bén hon so vdi
tang san lugng (von bi gidi han bai cong suat mo).

B Quy 3 khong c6 khoan bat thuong, chat lugng loi nhuan cao — thu nhap khac Quy 3 chi 3 ty; loi nhuan 117 ty
(+86%) hoan toan tlr hoat déng c6t 16i. Co cau chi phi gon (ban hang & quan ly 27 ty, chi phi tai chinh 5 ty) gitp
|4i hoat ddng chuyén gan hét xuéng loi nhuan.

B LN cot 16i & LNST bao cao theo quy B Cau thanh LNTT liiy ké 9 thang 2026
Ty dong - chénh léch 6 Q2/2026 la khoan mét Ian Ty dong - mét nira loi nhudn la khoan mét lan
374 356 352 708
91 79 60 63 109 101 89 74 116 144 117 S—— _
- — | - | ] . - .
LN c6t I6i Thu nhp khac LNTT
2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3026 (ban da) (mat Ian) 9 thang
@ LN hoat dong cot I6i LNST bao cao
Nguén: TCBS Research - BCTC VLB Nguén: TCBS Research - BCTC VLB

2.3. Pau tu cong & bang can doi tien mat

VLB la ngudi hudng lgi truc tiép cta chu ky dau tu cong 2026-2030: 6 mo da tai DPong Nai nam sat cac dai

du an (san bay Long Thanh, Vanh dai 3, cao toc phia Nam), tao lgi thé van chuyén va dinh gia. Dong tién tir

bén da rat manh va déu: cong ty khdng cé ng vay, tich Ity 813 ty tién & tién guri (~36% von hda) va tra co tic
tién mat ~10,5%/ndm. Hang t6n kho gan nhu bang 0 (ban ngay sau khai thac) — m6 hinh "c6 may tién mat"
dién hinh cta nganh da.

® Hudng lgi truc tiép tir dau tu cong — nhu cau da cho Long Thanh, Vanh dai 3, cac tuyén cao toc gilt san lugng
tiéu thu & murc cao va day gia ban tang. Vi tri mo gan céng trinh 13 loi thé canh tranh kho sao chép trong nganh
da xay dung phia Nam.

m Khéng ng vay, tién rong Ién, cé tirc cao — tién & tién giri 813 ty, du ng vay bang 0; ROE ~40%, ¢ tirc tién mat
10,5%/nam. Bang can déi cho phép VLB vira tra cé tic déu, vira du luc dau tw may mdéc/mé rong cong suat khi
c6 co hoi.

® Gigi han cong suat la diém can luu y — cdc mo da chay 95-97% cong suat nén san lugng khé tang manh; tang
trudng doanh thu/lgi nhuan sé phu thudc vao gia ban va viéc gia han/ma rong gidy phép khai thac. Pay la rdi ro
dai han can theo dai.

B Tién & tién gtri (tién rong) theo quy B Tong tai san & von chu sé hitu theo quy
Ty déng - cudi quy - du ng vay = 0 Ty dong - cudi quy - vén chd tang nhanh

1.549 1.536.
1.042 455 1.034 795 1.170 705 1.095 454 1.064 1.182

675 655 744 673 808 813
an =m B = A e Sm Bm o= 0m Em

2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3026 2Q25 3Q25 4025 1Q26 2Q26 3Q26
@@ Tongtaisan (@ Vén chi sd hitu
Nguén: BCTC VLB - téng hop Nguén: BCTC VLB
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TECHCOMSECURITIES " PHAN 2 - KET QUA KINH DOANH & PHAN TiCH TAI CHINH

Vat liéu Xay dung Bién Hoa (VLB) - Cap nhat KQKD Quy 111/2026

2.4. Hiéu qua sinh 16i & dinh gia

VLB c6 hiéu qua sinh 16i thuoc nhém cao nhat san: ROE quanh 40%, bién loi nhuan rong ~20% (cot 16i), nho
mo6 hinh khai thac tai nguyén bién cao, tai san nhe va khéng no. Vé dinh gia, c6 phiéu & 48.300 dong tuong
(rng P/B ~1,9 [an va P/E cé6t 16i ~6 lan (P/E bao cédo 3,7 bi méo bdi khoan mot [an), kém co tic tién mat
10,5%. Muc nay hop ly — hap dan cho mot doanh nghiép dan dau nganh, hudng loi dau tu céng va tra co
tire cao.

® ROE ~40%, c6 tic tién mat 10,5% — hiéu qua von vuot troi nhd bién gdp cao va khéng no vay; chinh sach ¢6 tirc
déu dan 10% trd 1én trong cac nam gan day gilp c6 phiéu cé tinh phong thd, sinh dong tién tot cho nha dau tu
dai han.

m Dinh gia hop ly trén lgi nhuan cét 16i — P/E cot 16i ~6 an va P/B 1,9 lan khéng cao so véi chat lugng tai san va
tang trudng; trlr ngay 813 ty tién rong thi dinh gia hoat dong kinh doanh cang ré. Can nhin P/E bao céo 3,7 Ian
mot cach than trong vi c6 khoan mot lan.

B LNST theo nam - 2026F gom khoan mét lan B Ty suat co tirc tién mat theo nam
Ty déng - 2026 bdo cdo cao dét bién (Quy 2) % - duy tri murc cao, chi tra déu dan
575 9,7% 10,5% 10,0%
161 143 218 > >0 -
= * == ma [ .
2021 2022 2023 2024 2025 2026F 2021 2022 2023 2024 2025 2026F
Nguén: TCBS Research - BCTC VLB Nguén: TCBS Research - BCTC VLB

B Panh gia: VLB |la doanh nghiép da xay dung chat lugng cao, hudng lgi truc tiép dau tu cong, tai chinh rat lanh
manh; Quy 3 cho thay strc manh cét I6i thuc su. TCBS danh gia KHA QUAN cho muc tiéu tich Iy dai han, uu tién
theo ddi gia d4, tién dé giai ngan ha tang va viéc gia han/ma rong céng suat md. Luu y thanh khoan cd phiéu
trén UPCOM & mrc thap.
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TECHCOMSECURITIES €9

PHU LUC — SO LIEU TAI CHiNH THEO QUY

Vat liéu Xay dung Bién Hoa (VLB) - Cap nhat KQKD Quy 111/2026

Phu luc — S6 liéu tai chinh theo quy

Trich luoc bdo cdo két qua kinh doanh va bang can déi ké toan theo quy

Bao cao két qua kinh doanh (ty dong)

Q3/2025

Chi tiéu Q2/2025
Doanh thu thuan 409
Loi nhuan gop 116
Bién lgi nhuan gop (%) 28,4
LN hoat dong cét I6i 91
Thu nhap khac 4
Lgi nhuan trudc thué 99
LNST 79

Bang can déi ké toan (ty dong) - cudi ky

328
82
25,0
60

79
63

Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026
380 352 440 442

135 112 143 153

35,5 31,8 32,5 34,6

109 89 116 144

3 1 ~348 3

126 93 468 147

101 74 374 117

Chi tiéu Q2/2025
Téng tai san 1.042
Tién & tién gui ngan han 675
Hang t6n kho 21
Vay & ng thué tai chinh 0
Téng no phai tra 317
Vén chu sé hitu 725

Q3/2025

1.034
655
17

0

246
788

Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026
1.170 1.095 1.549 1.536
744 673 808 813

19 25 24 20

0 0 0 0

465 317 485 355

705 779 1.064 1.182

Ngudn: BCTC VLB (BBCC) & TCBS Research; TCBS t6ng hop. S liéu theo quy duong lich; VLB lap BCTC riéng (khdng c6 céng ty con). "LN
hoat dong cdt 16i" = Igi nhuan gdp céng doanh thu tai chinh trir chi phi ban hang, quan ly & tai chinh (chua gém thu nhap/chi phi khac). Quy
2/2026 c6 khodan thu nhap khéc bat thudng ~344 ty (hoan nhap tién cap quyén khai thac khoang san nop thira) day LNST lén 374 ty; Quy
3/2026 khong cé khoan bat thuong. Cong ty khéng c6 du ng vay; tién & tién guri 813 ty cudi Quy 3.

www.tchs.com.vn
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DU PHONG TAI CHINH
TECHCOMSECURITIES o Vat liéu Xay dung Bién Hoa (VLB) - Cap nhat KQKD Quy 111/2026

M®6 hinh tai chinh & du phéng theo nam - 2021-2030

Don vi: ty déng (trir cac dong ty 18, [an, %, dong/CP) - Cot 2026—2030 |a du phéng theo lgi nhuan COT LOI ctia mé hinh TCBS (d loai céc khodn mot
Ian); loi nhuan BAO CAO 2026 cao hon dang ké do khoan hoan nhap ~344 ty tién cap quyén khai thac ghi vao Quy 2 (9 théang béo cdo da dat 566 ty) -
P/B hién tai 1,9 [an tinh trén vén chu thuc t€ - M6 hinh cé thé than trong so véi da tang gia da tir dau tu céng - Mot s6 dong du phdng tam dé tréng -

Ngu6n: TCBS Research
THUC HIEN DU PHONG - TCBS (COT LOI)

Chi tiéu 2021 2022 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
S6 lugng ¢8 phiéu (triéu) 46,9 46,9 46,9 46,9 46,9 46,9 46,9 46,9 46,9 46,9
P/E (fan) 11,7 -38,6 9,4 77 7,2 7,3 6,9 6,4 6,0 5,7
EPS (d6ng) 3.450 -497 3.050 4.665 6.451 6.601 6.995 7.488 7.990 8.503
P/B (lan) 2,8 1,7 2,2 2,6 3,1 2,6 2,2 1,8 1,6 1,4
BVPS (ddng) 14.470 11.333 13.000 14.065 15.079 18.587 22.316 26.307 30.567 35.099
EV/EBITDA (Ian) 73 57 9,2 6,8 6,4 56 53 5,1 438 46
ROE 23,3% -3,9% 25,1% 34,5% 44,3% 39,2% 34,2% 30,8% 28,1% 25,9%
Bién lgi nhuan gop 26% 24% 21% 27% 29% 29% 29% 29% 29% 29%
Bién lgi nhuan rdng (c6t 16i) 17,1% -1,8% 14,2% 16,7% 20,7% 20,2% 20,4% 20,8% 21,1% 21,4%
No vay / EBITDA (Ian) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Doanh thu thuan 942 1.275 1.003 1.304 1.456 ~1.620 - - - -

Tang truong doanh thu +35% -21% +30% +12% +11% = = = =
EBITDA 202 248 159 281 342 ~450 - - - -
LNST (cét 16i du phéng) 161 -23 143 218 301 310 328 351 375 399

Tang truong LNST 16 hoi phuc +53% +38% +3% +6% +7% +7% +6%
Tién & tién gui — - - 636 744 813 - - = =
Tong tai san 869 717 828 998 1.170 1.536 - - - -
No phai tra 190 186 218 341 465 355 - - - -
Vén cha sé hiru 679 531 610 657 705 1.182 - = = =
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TECHCOMSECURITIES o TUYEN B6 MIEN TRU TRACH NHIEM

Vat liéu Xay dung Bién Hoa (VLB) - Cap nhat KQKD Quy 111/2026

© Techcom Securities | Tang 27, Tang 28 va Tang 29, Toa C5 D’Capitale, s& 119 Tran Duy Hung, Phuong Yén Hoa, Thanh phé Ha Noi |
Hotline: 1900 23 23 66 | www.tcbs.com.vn
DE khéng bd 16 cac bédo cdo phan tich mdi nhét tir TCBS Research, Quy khach vui long déng ky dia chi email qua link sau: Pang ky.

Moi gép y vé bédo cédo phén tich, Quy khdch vui long gui vé dia chi research.feedback@tcbs.com.vn. Chiing téi xin chén thanh cam on.

Mien trir trach nhiém:

Théng tin trong bdo cdo duoc téng hop tir cde ngudn TCBS danh gid la dang tin cdy tai thoi diém phat hanh, nhung TCBS khéng bdo dam tinh
chinh xdc hodc day du. Cdc nhan dinh phan anh quan diém cda TCBS tai thoi diém phat hanh va co thé thay doi.

Bdo cdo chi nham muc dich tham khdo, khdng phai khuyén nghi dau tu. Nha déu tu tu danh gid va chiu trach nhiém déi vdi quyét dinh cua
minh. Hiéu qua trong qua khu khéng bao dam két qua trong tuong lai; dau tu luén c6 rui ro, k€ ca mat vén.

Trong pham vi phap ludt cho phép, TCBS khéng chiu trach nhiém d6i vdi tén that phat sinh tir viéc st dung bao cdo. Bdo cdo thudc s& hidu
cua TCBS; moi sao chép, trich dan hodc phan phdi lai phai duoc TCBS chdp thuan bang van ban.
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