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CONG TY CO PHAN CAP NUG'C CHQ LON (HSX: CLW)

Doan KhacLam CAP NHAT PHCP THUONG NIEN NAM 2019
Chuyén vién Tuv van Dau tw i
Email: lamdk@fpts.com.vn 1. Két qua hoat dong kinh doanh nam 2018

bién thoai: (+84.28) — 6290 8686 - Ext: 8922 Doanh thu thuan dat 1.011 ty déng (-6,2%yoy). Lg/i nhuan sau
thué 13,6 ty dong (-22,7%yoy) vwot 10,6% ké hoach nam.

Doanh thu 2018 giam 6,2%yoy: CLW khdng con ghi nhan

Bién dong gia c¢6 phiéu CLW va VN-Index

0% doanh thu bat thwdng do chuyén giao dia ban huyén Binh Chanh
0% vé cong ty me - Téng Céng ty Cap nuwdc Sai Gon (SAWACO)
40% nhw nam 2017 (82,5 ty ddng) du lwong tiéu thu nwéc tiéu thu
30% nam 2018 tang 0,2%yoy, don gia ban binh quan tang 2,7%yoy.

20% Loi nhuan sau thué giam 22,7%yoy do cac khoan lgi nhuan
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20% Dai héi ¢ déng 2019 da thdong qua tra co tire tien mat nam 2018

la 800 déng/cp. Thoi gian chi trd dw kién trong thang 5/2019.
2. Ké hoach kinh doanh nam 2019

khac nhuw thu boi thuéng di doi hé thdng cap nwéc va xi ly, thu
hdi no' xu gidm manh so véi 2017.

Théng tin giao dich Ngay 18/04/2019 e Khéi lwgng nwéc sach tiéu thu: 109 nghin m3 (+4,6%yoy)
e Doanh thu thuan: 1.040,5 ty (+2,9%yoy)
e Loinhuan sau thué: 14,8 ty ddng (+8,8% yoy)

Gié4 hién tai (ddng/cp) 20.950

Gia cao nhat 52 tuan (dong/cp) Lol e Muc tiéu tra cb tirc bang tién mat: 800 déng/cp

Gia thap nhét 52 tuan (ddng/cp) 13.300 Theo danh gia ctia chung t6i, CLW c6 thé hoan thanh 100% ké
hoach san lwgng, vuot 2,7% ké hoach doanh thu nhwng sé chi
hoan thanh khodng 95% ké hoach lgi nhuan.

S6 lwgng CP lvu hanh (triéu cp) 13.000.000 Két thuc quy 1/2019, Cong ty da dat loi nhuan sau thué 4,1 ty
KLGD trung binh 30 ngay ddng, hoan thanh 27,7% ké hoach nam.

S6 lwgng CP niém yét (triéu cp) 13.000.000

- 8.700
(cp/phién) % . g
) . 3. Khuyén nghi dau tw
Von héa (ty dong) 272 . .
. Trién vong dau tw:
EPS trailing (dong/cp) 1.046 A 3 Loz . i L
e Nhu cau tiéu thy nwéc sé tiép tuc tang theo mrc dé tang
P/E trailing (Ian) 20,11 trwdng dan sé va xu huwéng dich chuyén tv nwéc giéng
N A khoan sang st dung nwéc sach.
Tong quan doanh nghiép o i L L .
e Gia ban |é nwdc sach dy bao tang giup tang doanh thu va
Tén: CTCP Cép nwéc Cho Lén bién lgi nhuan.
Dia chi: S6 97, Pham Hiru Chi, Rui ro diu tw
: ’ Phwong 12, Quan 5, Tp.HCM ) o R .
i oL e Hoat déng kinh doanh phu thuéc vao cong ty me. Khdng thé
Doanh thu chinh: Ban |é nwéc sach

mé réng dia ban hoat déng.

Chi phi chinh Chi phi mua si nuéc sach e Ty lé that thoat nwéc cia CLW dang & murc cao.
DBéc quyén cung cap nwdc

cach tal khu vire QuAn 5. 6 e Tra cd tirc tién mat déu dan nhwng ty suét cé trc kém hap

Loi thé canh tranh:

8, Binh Tan (TP. H Chi dan so véi thj gia.

Minh L , .. PN . in . . 2

Hoat)déng kinh doanh phu VO’I’mU’C gia 20.950 dong/cp tai phién giao dich 18/04/2019, co
RUi ro chinh: thudc vao cong ty me. Ty 1& phiéu CLW dang giao dich v&i mrc P/E trailing 20x - kh& cao so

that thoat nwéc & mure cao. v&i cac doanh nghiép cling nganh. Chuing ti dwa ra khuyén nghj

BAN véi c¢b phiéu CLW & thei diém hién tai.
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TONG QUAN DOANH NGHIEP

Téng quan doanh nghiép

Nam 1991: Cong ty Cb phan cdp nwéc Cho Lén trwde day 1a Chi nhanh cép
nwdc Che Lén thude Cong ty cdp nwdc Tp. HO Chi Minh (nay la Téng Cong ty
cap nwéc Sai Gon —Cong ty TNHH MTV (SAWACO)) duoc thanh 1ap.

Nam 2006: Cong ty td chirc ban d4u gia co6 phan ra cong chung, von diéu I& khi
cb phan hoa 1a 130 ty doéng va gitr nguyén dén nay.

Nam 2011: CLW niém yét trén S& giao dich chirng khoan TP. H6 Chi Minh.

Co cau cé dong

Biéu dd 1: Co’ cau c6 dong tai ngay 31/03/2019 Tbéng Cong ty Cap nwéc Sai Gon (SAWACO) hién 1a Cb
doéng I&n nhat ctia CLW véi s& hiru 51% cb phan.

Ong L& Huy Hung 1a cb déng 16n the 2 tai CLW véi s& hivu
16,59%. Ong Hung cé chuyén mén 1a bac si, tham gia vao
e HDQT clia CLW tir DPHCD thang 6/2017 véi vai trd thanh

vién HDQT va khéng ndm chirc vu diéu hanh tai Céng ty.
16,59%

= Téng cong ty Cap nwéc Sai Gon
Ong Lé Huy Hung
Khéac

Nguén: CLW, FPTS téng hop

Hoat dong kinh doanh

Hoat dong kinh doanh chinh ctia CLW |& cung cap nwéc sach cho cac khach hang tai cac quan 5, 6, 8, Binh Tan
(Tp. H6 Chi Minh). Céng ty khéng 1am nhiém vy san xuét, toan bd ngubn nudc dwoc mua si tir cdng ty me la Tong
cong ty nwéc Sai Gon qua déng ho tdng véi gia ban duoc diéu chinh hang nadm.

Trwéce day, dia ban kinh doanh ctia CLW c6 bao gdm huyén Binh Chanh (Tp. Hb Chi Minh), tir thang 6/2017, Céng
ty da chuyén giao dia ban nay vé cho Téng cong ty nwéc Sai Gon quan ly.

Mang luéi cap nwéc do CLW quén ly hién cé tdng chiéu dai khodng 13.000 km vé&i hon 280.000 khach hang.

Biéu dd 2: Doanh thu CLW qua cac nam Biéu dd 3: Lwong tiéu thu nwéc cia CLW
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KET QUA HOAT DONG KINH DOANH NAM 2018

Bang 1: Két qua kinh doanh 2018

Nam 2018 KH nam 2018 Nam 2017

Lwong nwéc tiéu thu (nghin m3) 104,2 97 104 +0,2% 107,4%
Gia ban binh quan (ddng/m3) 9.386 9.174 9.169 +2,4% 102,3%
Doanh thu thuan (Ty déng) 1.011 1.077,7 -6,2%
Doanh thu cung c4p nwéc sach 987,9 962,7 +2,6%
Doanh thu ter chuyén giao dia PP i
ban huyén Binh Chanh 0 82,5 100%
Doanh thu khac 23,2 32,5 -28,6%
Loi nhuén goép 70,9 67 +5,8%
Chi phi ban hang 17,2 13,5 +27,4%
Chi phi quan ly doanh nghiép 40,3 38,4 +4,9%
Leoi nhuan Hoat déng kinh doanh 134 15,1 -11,3%
Doanh thu tai chinh 3,1 1,2 +158%
Chi phi tai chinh 1,3 0,8 +62,5%
Loi nhuan khac ) 1,6 6,4 -75%
Lei nhuan trwéec thue 16,8 16 22 -23,6% 105,0%
Lo nhuan sau thué 13,6 12,3 17,6 -22,7% 110,6%
EPS (d6ng/cp) 1.046 1.354 -22,7%

Nguén: CLW, FPTS téng hop

Lwong nwéc tiéu thu tang trwdng thap trong nam 2018 do anh hwéng b&i chuyén giao dia ban kinh doanh
tai Huyén Binh Chanh: Nam 2018, lwgng nwéc tiéu thu ciia CLW dat 104,2 nghin m3, vuot 7,4% ké hoach nhwng
chi tdng 0,2%yoy. Nguyén nhan la do tlr 21/06/2017, Céng ty da chuyén giao dia ban kinh doanh tai huyén Binh
Chanh vé cho cong ty me 1a Téng cdng ty nwéc Sai Gon (SAWACO) nén trong ndm 2017 Céng ty ghi nhan san
lwgng kinh doanh trong 6 thang dau nam, nam 2018, khéng ghi nhan san lwong kinh doanh tai dia ban nay.

Doanh thu cung cap nwéc sach dat 987,9 ty dong, ting 2,6%yoy chi yéu nh ting gia ban binh quan: Ndm
2018 gia ban binh quan ctia CLW tang 196 déng/m3, twong trng ting 2,4% so v&i 2017 du don gia ban nwéc sach
theo quy dinh ctia UBND Tp. H& Chi Minh khéng déi.

Gi& ban nuwéc sach binh quan ting nhe ting lwong nwéc tiéu thu tai khung dinh mirc gia ban cao (Chi tiét cach
tinh gia ban 18 nwéc sach tai Tp. H6 Chi Minh xem tai ddy). Ngoai ra, cdng tac kiém tra dinh muc, truy thu gian
lan st dung nwéc hiéu qua. Cong ty da truy thu tién st dung 350 nghin m3 nwéc trong nam 2018 (+81%yoy).

Do khéng con ghi nhan khoan doanh thu (82,5 ty déng) tir chuyén nhwong ddng hé nwéc khi chuyén giao dia ban
cap nwéc tai Huyén Binh Chanh cho Céng ty me nhw trong ndm 2017 va doanh thu dich vu gidm 11,6 ty dong do
sb lwong khach hang yéu cau cung cép dich vu gén ddng hd, di doi hé thdng cp nwéc giam nén doanh thu thuan
nam 2018 gidam 6,2%yoy.

Bién loii nhuan gép nam 2018 dat 6,97%, tang 0,75%yoy, do:

e Gia ban nuéc sach binh quan tang 196 ddng/m?3so véi 2017, cao hon mrc ting 98,68 ddng/m3 cua gia mua
nwédc dau vao.

e Khong con ghi nhan khodn doanh thu tlr chuyén nhwong ddng hdé nuwéc khi chuyén giao dia ban cap nwéc nhw
nam 2017: Viéc chuyén giao dia ban dem vé 85,5 ty ddng doanh thu nhwng bién lgi nhuan gop chi 0,6% do gia
vbn ghi nhan twong (rng toan bé chi phi gén dong hd nwdc trong ndm 2015, 2016 va 2017 (82 ty dong).

L¢i nhuan sau thué giam 22,7% do lgi nhuan khac giam manh: Loi nhuan khac ndm 2018 gidm 75%yoy do
gidm khoan thu bdi thwdng, di doi hé théng cap nwédc va khdng con khodn thu tir thu hdi ng’ x4u tdn dong nhw
2017.

A ——
www.fpts.com.vn Bloomberg — FPTS <GO> | 3


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

"' B HOSE: CLW
.. FPT Securities

KE HOACH KINH DOANH NAM 2019

Bang 2: Ké hoach kinh doanh ndm 2019

Thwc hién 2018 Ké hoach 2019 % tang trwéng
Lwong nwéc tiéu thu (nghin m3) 104,2 109 +4,6%
Gia ban binh quan (ddng/m3) 9.386 9.361 -0,26%
Doanh thu thuan 1.011 1.040,5 +2,9%
Trong doé
Dgarlh thu cung cép nwéc sach 978 1.020.3 +4,3%
(ty dong)
Lei nhuan sau thué (ty déng) 13,6 14,8 +8,8%
C6 tire tién mat (ddng/cp) 800 800 -

Nguén: CLW, FPTS téng hop

Chuang t6i danh gia CLW cé thé hoan thanh 100% ké hoach san lweng tiéu thy, veot 2,7% ké hoach doanh thu
nhwng sé chi hoan thanh khodng 95% ké hoach loi nhuan. Mét s co s& dw bao chinh:

e Lwong nwéc sach tiéu thu dat 100% ké hoach, twong dwong 109 nghin m3: Néu loai triy phan tiéu thu
nwéc tai Huyén Binh Chanh, lwgng nuéc tiéu thu cia CLW trong nam 2018 tang 8,4%yoy. Do dé chung toi
danh gia ké hoach téng trudng lwong nwdc tiéu thu nam 2019 & murc 4,6%yoy la kha thi va phu hop véi diéu
kién kinh doanh clia doanh nghiép.

e Gia ban nwéc sach binh quan twong dwong nam 2018: Gia ban nwédc binh quan dwgc dy bao gilr & mirc
9.386 déng/m3, trong khi don gia mua nwéc si tr SAWACO sé tang 2% trong ndm 2019, twong dwong voi
mirc tdng cGa nam 2018 do chju anh hwéng tang cac chi phi dau vao trong qué trinh san xuat nwéc sach
(dién, x&ng dau, nhan cong,...).

e Ty lé that thoat nwéc & mirc 28,33%, twong dwong véi 2018: Ty 1 that thoat nwédc clia CLW hién & mirc

cao so Vv&i cac don vi kinh doanh nwérc trén dia ban TP. H& Chi Minh (nam 2018, ty 1é that thoat nwédc binh
quan cia SAWACO la 23,31%) va cé xu hwéng tang trong giai doan 2016-2018.
Vi déc thu san pham tiéu dung thiét yéu, don gia ban I8 chiju sw quan ly chat ché ctia UBND thanh phd, viéc
kéo giam ty 1& that thoat nwéc dang 1a wu tién chinh dwoc cong ty xac dinh dé cai thién hiéu qua kinh doanh
théng qua dau tw thay méi 6ng muc, st dung bién phap k§ thuat dé theo déi, khoanh ving khu vuwc v&, bé
dudng 6ng gay that thoat dé kip thdi xt ly sém va dat muc tiéu dén nam 2022 sé kéo giam ty 1& that thoat
nwéc xudng dwdi 20%. Qua cac bién phap ctia CLW, ching téi danh gia ty 1& that thoat nwéc binh quan ca
nam cla cong ty sé khong tang trong ndm 2019 truéc khi gidm dan trong giai doan tiép theo.

Két thic quy 1/2019, CLW da dat Doanh thu thuan dat 254,2 ty dong (+8,4%yoy), hoan thanh 24,4% ké
hoach nam. Lei nhuan sau thué 4,1 ty dong (Quy 1/2018 16 3 ty dong), hoan thanh 27,7% ké hoach nam.
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DANH GIA TRIEN VONG VA QUAN PIEM PAU TV

Trién vong dau tw

e Nhu cau tiéu thu nwéc sé tiép tuc ting theo mirc dd ting trwéng dan sé va xu hwéng dich chuyén tir
nwéc giéng khoan sang st dung nwéc sach

Tp. H6 Chi Minh Ia trung tam kinh té I&n, dan cw sbng tap trung cao, mic séng ciing cao hon so v&i binh
quan cla ca nudc. Trong cac quan thudce dia ban cap nwéc cia CLW, khu vire quan 6, quan 8 va quan Binh
Tan la cac quan c6 dién tich rong, téc d6 tang trwdng dan cw nhanh. V&i dac thu nuwéc sach 1a loai san pham
tiéu dung thiét yéu trong sinh hoat va san xuét, khéng c6 san pham thay thé, mat d6 dan cu téng sé lam tang
nhu cau tiéu thu.

Hién nay, ngoai s& dung nwéc sach, dan cu tai cac Quan, Huyén tai TP. H6 Chi Minh con st dung nwéc
giéng khoan, khi thu nhap binh quan tang, ngwoi dan sé cé xu hwéng chuyén t st dung nwéc giéng khoan
sang s dung nwéc sach.

Thang 3/2018 UBND TP.Chi Minh d& ban hanh K& hoach giam khai thac nuwéc duwéi dat va tram 1ap giéng
khai thac nwéc dwdi dat trén dia ban TP. H& Chi Minh dén nam 2025 tai Quyét dinh 1242/QD-UBND véi muc
tiéu gidm nwéc ngam khai thac tir 487 nghin m3 cudi ndm 2018 xudng 100 nghin m3 d&n nam 2024-2025.
Trong do, khu virc cép nwéce cla CLW thude cac quan thuéc nhém wu tién thye hién trudece.

e Giaban lé nwéc sach dw kién tang: Gia ban 18 nwéc sach tai TP. HO Chi Minh hién nay dwoc &p dung t
nam 2014 theo don gia ndm 2013 ctia Quyét dinh 103/2009/QD-UBND Tp. Hb Chi Minh ngay 24/09/2009 cho
I trinh tang gia nwdc giai doan 2009-2013.

Nam 2014 Sawaco da dé xuét phwong an diéu chinh gia nwdc sach cho giai doan 2015-2019 véi mirc ting
10,5% méi ndm. Dén nam 2016, SAWACO tiép tuc trinh phwong an téng gia nwéc cho 16 trinh 2016-2020,
trong do dé xuét gia ban 1& nwéc ting 7,9% méi ndm dwoc danh gia 1a toi wu. Tuy nhién cac dé xuét déu chua
duwoc théng qua.

V6i viéc gia nwéc sach ban 1& dang git® nguyén subt 6 ndm qua trong khi cac chi phi san xuét cé xu huwéng
gia tang, viéc xay dwng va ban hanh don gia nwéc sach moi duwgce dy béo la tat yéu. Gia nuéc tang sé giup
doanh nghiép phan phdi nwéc tang doanh thu va cai thién bién loi nhuan.

RUi ro dau tw

e Hoat dong kinh doanh phu thudc vao cong ty me. Cong ty khdng thé mé réng dia ban hoat déng: Téng

cong ty nwéc Sai Gon hién sé hiru chi phdi tai CLW véi ty 1& 51%. Toan bd ngudn nwéc ctia CLW dwoc mua
tr cdng ty me véi gia diéu chinh hang ndm.
T6ng cbng ty nwéc Sai Gon la don vi duy nhat dwoc giao thwe hién cung trng nwéc sach trén dia ban Tp. Hb
Chi Minh. Téng cdng ty c6 vai trd quyét dinh phan bd khu ve cung cdp nwéc cho cac don vi thanh vién, trong
doé c6 CLW. Véi viéc cac quan, huyén déu da cé don vi phu trach, ting trudng sén lvong tiéu thu cia CLW
thoi gian téi sé phu thudc hoan toan vao nhu cau trén dia ban kinh doanh hién hiru.

e Ty lé that thoat nwéc cia CLW hién & mirc cao: Nam 2018, ty 1é that thoat nwéc binh quan cia CLW la
28,33% va anh huéng Ion dén hiéu qua hoat déng. Ngoai cac hanh vi gian 1an, nguyén nhan cua tinh trang
that thoat nwéc cao con do mét sb hé thdng cap nuwéc clia Cong ty da diu tw tir lau nén da xudng cép.

e Chitra c6 tirc tién mat déu dan nhwng ty suat cé tirc kém hap dan: Trong giai doan 2015-2018, CLW chi
tra cd tlrc tién mét cho cb dong tir 700-800 déng/cp, muirc ¢b tirc tién m&t nam 2019 dw kién 1a 800 déng. So
v6i thi gia, ty suét sinh 16i cb tirc & mirc 4%-5%.

Bang 3: Tinh hinh chi tra cé tirc cia CLW

Nim 2015 2016 2017 2018 KH 2019
C6 ttrc chi tra (déng/cp) 800 700 700 800 800
Ty |& cb tic/thi gia 5,0% 4,4% 3,6% 4,0% 4,0%

Nguén: CLW, FPTS téng hop
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binh gia so sanh
Chung t6i dwa ra cac doanh nghiép phan phéi nuwéc sach dé so sanh véi CLW hoat dong. D liéu so sanh dwoc
str dung dwa trén két qua kinh doanh 2018 d3 kiém toan.

Bang 4: So sanh CLW vé&i cac doanh nghiép phan phéi nwéc sach

Vénhéa  Doanhthu  ho! EPS PIE trailing

) : . \
MACK™ (tyddng) (ty ddng) dét:g) (@ng) ROECH DA 18,?4%%19)

TDM 2.290 286 100 2.368 20,5% 0,5 12,0
DNW 3.770 2.198 325 1733 14,4% 0,6 11,6
GDW 191 489 15 159 10,2% 0,3 12,6
DNW 1.550 1.012 127 1.039 9,6% 16 13,4
Trung binh 12,4
cLw 272 1011 136 1046 3,0% 0,13 20,11

Ngudn: CLW, FPTS téng hop
Tai mlrc gia dong clra ngay 18/04/2019, CLW dang dwoc giao dich tai mrc P/E 20,11x, cao hon so v&i mire trung
binh nganh la 12,4x.
Phu luc
Gia ban 1é nwéc sach tai Tp. H6 Chi Minh

Don gia ban 1& nwéc sach tai TP. HS6 Chi Minh hién tinh can c& Quyét dinh sé 103/2009/QFF-UBND ngay
24/12/2009 ctia Uy ban Nhan dan Thanh phé H6 Chi Minh vé diéu chinh gia nwéc sach trén dia ban Thanh phd H6
Chi Minh va Quyét dinh s6 90/QD-UBND ngay 24/12/2010 cta Uy ban Nhan dan TP. H5 Chi minh vé diéu chinh
merc thu phi Bao vé méi trudng ddi véi nwéc thai sinh hoat trén dia ban Tp. H6 Chi Minh.

Pon vj tinh: dong/m?®

DP6i twong str dung nwérc Pon gia nwéc | Thué GTGT Phi BVMT
Déi twong sinh hoat :
- Dén 4m3ngudilthang 5.300 265 530
- Trén 4m3/ngu&ilthang 10.200 510 1.020
- Trén 6m3/nguw&i/thang 11.400 570 1.140
DP6i twong khong sinh hoat :
- Co quan hanh chinh sy nghiép, doan thé 10.300 515 1.030
- Don vj san xuét 9.600 480 960
- Pon vi kinh doanh 16.900 845 1.690

Khung dinh mirc nwéc sinh hoat dwdi 6m? dwoc &ap dung cho cac ca nhan Sé ho khau va Sé tam tra (KT3 truwéc
day) va phai dang ky truc tiép véi cong ty cdp nwéde phu trach khu viee sinh sdng. Truweng hop khéng dang ky dinh
muc nuéc, lwgng nwdce tiéu thy sé duwoc 4p dung theo don gia cao nhat trong khung dinh mrc nwée sinh hoat.
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Tuyén bdé mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cip bdi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay.
c6 san va mang tinh hop phap. Tuy nhién. ching téi khéng dam bao tinh chinh xac hay day dd clia cac théng tin nay.

Nha dau tw st dung bao céo nay can lwu y réng cac nhan dinh trong b&o céo nay mang tinh chat chd quan clia chuyén vién tw van
d3u tv FPTS. Nha dAu tv st dung bao c&o nay tw chiu trach nhiém vé& quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac théng tin trong bao cdo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw cGia minh ma khéng bj phu
thudc vao bt ky rang budc nao vé mét phap ly déi véi cac théng tin dua ra.

Tai thdi diém thuc hién bao céo phan tich, FPTS ndm gilr 0 ¢ phiéu CLW va chuyén vién tw van diu tw khéng nam gitr cb phiéu
nao cla doanh nghiép nay.

Cac théng tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hodc cac thong tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay c6 thé dwoc xem
tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c¢6 yéu cau chinh thirc
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