" , FPT Securities BAO CAO CAP NHAT NHANH

NGANH: CAO SU VA BAT DPONG SAN CONG NGHIEP Ngay 06 thang 03 nam 2026
CTCP CAO SU PHUOC HOA (HOSE: PHR)

Nguyén Anh Nguyét Gia hién tai: 62.000 Khuvén mhl

& ia A 1 = uyen n |

Chuy./en vién Phan tich co ban Gia muc tidu: 72,000 y gni

Email: Nguyetna@fpts.com.vn MUA

Dién thoai: 1900 6446 - Ext: 4304 Tang/(giam): +16,2%

Nguoi phé duyét bao cao: KY VONG TU TIEN BEN BU BPAT CAO SU

Dau birc Nam, CFA

) ) 0 Chung téi khuyén nghj MUA d6i véi cb phiéu PHR véi gia muc
Trwdng nhém Phan tich

tiéu la 72.000 VND/cp, cao hon +16,2% so voi gia déng clra
Dién bién gia cé phiéu PHR va VNIndex ngay 05/03/2026 (bang phwong phap dinh gia tong cac thanh
phan). Cac luan diém dau tw nhw sau:
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2090 > Két qué kinh doanh nam 2026 dy bao tich cwc nhe
nhan tién boi thwdng dat cao su. Loi nhuan sau thué
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dat 1.074 ty VND, tang 109% YoY.
e Logi nhuan gép mang cao su dy bao giam 18%
YoY cht yéu do co cAu mu dau vao thay déi,
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03/24 07/24 11/24 03/25 07/25 11/25 tang ty trong san lwogng mu thu mua khién gia
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vén tang. Thém niva, san lwong tiéu thu dw bao

R L . gidm ~2% so v&i mirc cao nam 2025 (cao do
Thong tin giao dich (05/03/2026) tiéu thy hang tn kho). Gia ban dy kién kha

Gia hién tai (VND/cp) 62.000 quan +4% YoY truéc lo ngai thiéu hut nguén
Gia cao nhat 52 tuan (VND/cp) 69.000 cung cao su ty nhién toan cau. ‘ ,
Gi thap nhét 52 tuan (VNB/cp) 39.913 * Thu nhap tr cong ty lién ket NTC va dy an

VSIP Il ky vong téng trwdng dn dinh khi dién

S(? lwong CP niém yét (triéu cp) 135 tich cho thué I&n va trién vong cho thué kha
S0 lwgng CP lwu hanh (triéu cp) 135 quan nhé vij tri dw an thuan loi.

KLGD binh quéan 30 ngay (cp) 911.693 e Du phong PHR bat diu nhan tién dén bu dat
% s& hivu nwéc ngoai 13,47 cao su ~648 ty VND, t6i tlr ~260ha dat, trong
£ L s do dién tich nhén dén bu tir Thaco ~250 ha.
von ho_é ty VND,) . 8.400 » Trong dai han ky vong két qua kinh doanh ciia PHR sé
P/E trailing 12 thang (lan) 16,38x duy tri & mtrc cao nhé (1) mang cao su duy tri 6n dinh;

EPS trailing 12 thang (VND/cp) 3.784 (2) mang khu cdng nghiép dy bao tang trwdng nho
dién tich dat céong nghiép mé rong va tién dd cho thué

Téng quan doanh nghiép tich cuc; (3) tién dén bu khéng &n dinh nhung déng gop
I&n trong gia tri doanh nghiép (~19%) nh& dinh hwéng

s ?TCP Cao su Phudce Hoa ‘ chuyén dbi dat cao su thanh dat cong nghiép cta Chinh
Dia chi élr—)]izai’n);]a Phuwéc Hoa, TP. HO ’ ?hg_ )

YEU TO THEO DOI:
Hoat dong Cao su, Bat dong san Cén ién do i5 - C5 2 i 1 i tai
kinh doanh e ) ong g > B|§n dong gia cao su: Cang t‘hang’ dia chinh trj tai eo
chinh nghiep bién Hormuz c6 thé khién gia dau bién dong manh, qua

do gian tiép lam tdng mirc d6 bién ddng cla gia cao su.
> Tién do phap ly dw an Tan Lap 1 cham cé thé anh
hwéng dén trién vong dong tién va doanh thu mang khu

Chi phi chinh  Nguyén vat liéu, nhan cong

. . Gia ban cao su; Tién do cho cong nghiép.
Rui ro chinh o A ‘A L ez . cr LA aX . -
thué khu cong nghiép > Thoi diém va don gia nhan dén bu dw an KCN co’
khi.
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I. CAP NHAT KET QUA KINH DOANH QUY 4/2025

Két qua kinh doanh Q4/2025 ctia PHR giam rd rét so véi cuing ky véi lgi nhuan sau thué dat 70 ty VND, gidm 70%
YoY. Mtrc gidm nay dén tr (1) mang cao su ghi nhan gidm vé ca gia ban va san lwong tiéu thu (2) mang khu coéng
nghiép giam trong bdi canh dién tich cho thué han ché; (3) chi phi tai chinh va chi phi quan ly doanh nghiép tang
manh.

Loi nhuan sau thué Q4/2025 thuc té thAp hon 50% so véi Bao céo cap nhat nhanh PHR ngay 02/12/2025 (141 ty
VND, -37% YoY) chi yéu do sai léch trong mét sb gia dinh. Cu thé, doanh thu mang cao su thdp hon ky vong do
san lwong tiéu thu gidm khi doanh nghiép gdp khé kh&n thu mua ma dau vao; ddng thdi chi phi tai chinh va chi phi
quan ly doanh nghiép cao hon so.

Bang 1: Két qua kinh doanh Q4/2025 giam manh

Pon vi: Ty VND Q4/2025 %YoY 2025 %YoY Ghi chu Q4/2025

Doanh thu thuan gidm manh chd yéu do sy
suy gidm clia mang cao su
(1) San lwgng tiéu thy gidm wéce tinh
khoang 14-18% YoY do san lwong
thu mua mé dau vao gidm manh
~51% YoY
(2) Gia cao su thap hon so véi cung
ky do chiu tac dong tir cac yéu td
Cao su 421 -27,4% 1.637 8,1% bt lgi nhw chinh sach thué quan
tr thang 4, bwéc vao mua cao
diém khai thac, va bién déng cda
gia dau. Theo do, gia cao su Viét
Nam xuét khau sang Trung Quéc
Q4/2025 da giam 9-11% YoY tuy
tirng dong san pham.
Doanh thu KCN gidm manh do quy déat

Doanh thu thuan 499 -20,3% 1.795 9,9%

_ o 6 0° h
KCN 7 56,0% 82 6.0% c6ng nghiép cé thé cho thué han ché.
Khac 61 +571,7% 77 +122,1%
Loi nhuan gép 156 -25,4% 504 +19,2% Loi nhuén gop giam chi yéu phan anh sy
suy yéu tai hai mang kinh doanh chinh la
Bién Igi nhudn gép 31,4% -2,1 dpt 281%  +2,2dpt a0 suva KCN.
Bién loi nhuén dwoc cai thién chu yéu nho
Cao su 144 -18,9% agn ey | o CeUMUGEUER el L it [l
thu mua giam dang ke trong ky. Udc tinh
mU thu mua chiém ~13% trong san luvong
muU dau vao (giam 16 dpt YoY). Do chi phi
e A a o o mu thu mua thwéng cao hon so voi ma tw
Bién lgi nhuan gdp 34,1% 3,6 dpt 26,4% +3,8 dpt khai théc, sy sut giam nay da gép phan
giup doanh nghiép cai thién bién Igi nhuan.
KCN 12 -62,9% 62 -8,8%
Bién lgi nhuan gép 68,7% -12,7 dpt 75,8% -2,4 dpt
Khac 2 -48,6% 10 -26,8%
Bién lgi nhuan gdp 2,6% -30,1 dpt 13,2% -26,9 dpt
Chi phi ban hang 10 -31,7% 30 -19,1%
Chi phi QLDN 92 +33,8% 185 +39,6%
Loi nhuan thuan HDKD 55 -56,7% 288 +14,2%
Doanh thu tai chinh giam do khong ghi
Doanh thu tai chinh 32 58,6% 180 4,49 1han co tuc va loi nhuan duoc chia t

CTCP Khu cbéng nghiép Nam Tan Uyén so
v&i cung ky.
Chi phi tai chinh tdng manh, chi yéu do
trich l1ap dy phong ching khoan kinh
Chi phi tai chinh 30 +1218,3% 35 +88,2% doanh. Trong ky, PHR ghi nhan khoang 28
ty VND du phong khoan dau tw vao Cong
ty Cb phan Thay dién VRG Ngoc Linh.
Cai thién dang ké so véi mirc 16 16 ty VND
Lai (16) cong ty lién két 22 N/A 71 +49 5% cung ky, chd yéu nh& déng gop tir CTCP
Khu cong nghiép Nam Tan Uyén
y
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Lei nhuadn khac gidm manh do trong ky
Loi nhuén khac 1 -99,0% 126 +71,6% doanh nghiép khdng ghi nhan khoan thu tt
dy an VSIP Il nhw cung ky.

LNTT 79 -69,0% 631 +16,1%
LNST 70 -69,5% 532 +10,2%

Nguén: PHR, FPTS Research
Nam 2025, PHR dat ké hoach lgi nhuan sau thué céng ty me & mirc 242 ty VND, twong dbi than trong, thap hon
23,4% so v&i két qua thwe hién ndm 2024. Tuy nhién, két thic ndm, loi nhuan sau thué cong ty me dat 366 ty VND,
tang 15% YoY va vuot 51% ké hoach dé ra, chii yéu nhé mang cao su khi ca san lwong tiéu thu va gia ban déu
cao hon so va&i cung ky.
Il. DU BAO KET QUA KINH DOANH Q1/2026 VA CA NAM 2026
Két qua ca nam 2026 ciia PHR du kién tich cuc véi doanh thu va lgi nhuan sau thué tang lan lwvot 1% va 109%,
dat 1.812 ty VND va 1.074 ty VND. Tuy nhién, ching t6i dw phéng loi nhuan sau thué Q1/2026 giam ~1% YoY, dat
94 ty VND, chti yéu do mang cao su kém thuan lgi hon so véi cung ky.
Bang 2: Dy bao két qua kinh doanh Q1/2026 giam do gia cao su thap hon so vé&i cung ky

Pon vi: Ty VND Q1/2026 Ghi chi Q1/2026

Doanh thu giam dén tlr mang cao su giam 27%
YoY va mang KCN 45%

Déi véi mang cao su, mic gidm chi yéu dén
tlr ca gia ban va san lwgng tiéu thu.

(1) Giaban dy kién giam ~03% YoY phan
anh mat bang gia cao su thé gidi thap
hon so v&i cung ky. Gia cao su giam

Cao su 253 -8,3% 1.666 +1,8% th&p hon, mac du gia da phuc hdi sau
s kién thué quan nhwng van chua
quay lai m&rc nén truéc dé.

(2) San lwong tiéu thu dw bao giam ~04%
YoY chi yéu do lwgng hang ton kho
dau ky thap hon 23% YoY.

Déi v&i mang khu cong nghiép, doanh thu gidm

Doanh thu thuan 275 -11,8%  1.812 +1,0%

KCN 7 -45,1% 68 16.8% 4o quy dat san sang cho thué han ché.
Khac 5 0,0% 78 +2,0%
Lo nhuan gop 75  273% 422 1629 L9inhudn gop gidm chi yéu anh hudng tu
mang cao su va khu cdng nghiép
Bién loi nhuan gép 27,1% -5,8 dpt  23,3% -4,8 dpt
Cao su 61 -18,8% 357 -17,5%  Bién lgi nhuan gop gidm cha yéu do gia ban
Bién loi nhuan gép 24,0% -3,1dpt 21,4%  -50dpt cao suthap hon so vdicung ky.
KCN 12 -53,3% 51 -16,8%
Bién lgi nhuén gép 68,7% -12,0dpt 75,8% -0,0 dpt
Khac 2 -21,1% 10 +5,4%
Bién lgi nhuan gép 45,5% -12,1 dpt 13% +0,4 dpt
Chi phi ban hang 6 -1,9% 36 +19,1%
Chi phi QLDN 22 -26,7% 187 +1,0%
L¢i nhuan thuan HDKD 46 -30,0% 199 -31,0%
Doanh thu tai chinh tang nho Iai suat tién gui
Doanh thu tai chinh 36 +32,9% 165 -8,2% dw bao tang 0,6 dpt va tién gri dw bao tang
25% YoY .
Chi phi tai chinh 6 +145,5% 20 41,7% Chj phi tai chjnh tang manh dén tir dy bao lai
suat vay ng tang ~3,1 dpt
Chuing t6i dw bao PHR sé& ghi nhan téng cong
Lai (18) cong ty lien két 38 +687% 153 +1154% ;u?o,snt;’ \l’}"r‘g t\t"g’;‘ﬂ%g‘iﬂ]ﬁ;fzgﬁfa Consa nay
khoang 117 ty VND ctia NTC trong Q1/2026.
Loi nhuan khac 0 -100,0% 850 +577,2%
LNTT 114 +0,7% 1.347 +113,6%
LNST 94 -1,2% 1.074 +109,1%

Nguén: PHR, FPTS Research
A ————————————————SSS
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. TRIEN VONG KINH DOANH

Két qua kinh doanh nam 2026 dw bao tang trwéng tich cwe véi loi nhuan sau thué dw bao tang 109% YoY dat 1.074
ty VND dwa vao ky vong nhan tién bdi thwérng dw an Khu cong nghiép chuyén nganh co khi, trong khi mang cao
su dy kién giam.

Trién vong cla PHR giai doan 2026-2030 duy tri tich cuwc, ké& tir ndm 2025 tré di loi nhuan trwdce thué du kién duy
tri & mirc cao hon dang ké (~76%) so véi trung binh giai doan 2021-2024. Bong luc tang trwdng dén tir ba yéu té:
(1) mang cao su duy tri 6n dinh; (2) mang khu cdng nghiép duy tri & mirc cao; (3) khodn dén bu dat cao su dw kién
mang lai lgi nhuan dot bién trong giai doan 2026-2027.

1. Mang cao su dw bao giam trong nam 2026 sau dé héi phuc va duy tri 6n dinh dén nam 2030

Mang cao su ndm 2026 dy bao tang trwéng vé doanh thu ~05% YoY, trong khi lgi nhuan gop gidm ~10% YoY.

e San lwong tiéu thu gidm ~2% dén tir gid dinh hang tén kho ctia doanh nghiép ndm 2026 thap hon ndm
trwdc. San lwgng thu mua hdi phuc va san lvgng khai thac tang trwdng nhd thoi tiét thuan lgi hon trong
nam 2026, tuy nhién, khé co6 thé bu d&p mirc gidm clia hang tén kho. Xac suét xay ra El Nino vao mua vu
khai thac cao hon, theo IRI. Hoat déng tiéu thu ky vong tich cwc khi nguén cung cao su toan cau dw bao
tiép tuc thiéu hut, khodng 400 tan. San lwong toan ciu dy kién sé tang 2,4% dat 15,2 triéu tAn vao nam
2026. Nhu cau tiéu thu dy kién tdng 1,7% lén 15,6 triéu tAn dong lwc chinh dén tw thi trwérng 6 to.

e Gia ban dy bao tdng ~04% YoY dén tir tbng hoa cac yéu t6 sau. (1) Gia cao su ting trwdng nho lo ngai vé
thiéu hut ngudn cung do thoi tiét bat loi tai Thai Lan va Indonesia trong 2 thang dau ndm 2026; gia dau
trong ngén han du b&o tdng manh sau su kién cang thang tai eo bién Hormuz. (2) Tuy nhién, gia cao su dw
bao gidm tir thang 4 khi, gia dau dy bao sé ha nhiét khi OPEC+ quyét dinh gia tdng san lwong ti thang
4/2026; ngudn cung cao su tdng manh buwéc vao mua vu khai thac tr Q3.

Biéu dd 1: Dw bao gia cao su nam 2026 tang trwwdng nhwng tiém an nhiéu rai ro

2.200 Su ke Chién s tai
 Swkié bién H ) o
Thué déi tng cda Hoa Ky ©0 bien Hormuz Maa vu khai thac
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s
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w PO . . Thoi tiét bat loi tai
= Két qua dam phan thue quan Thai Lan va Indonesia
dién bién tich cuc
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e SVR 10_CIF Trung binh Nn@m  e===Trung binh Q1

Ngudn: AgroMonitor, FPTS Research
e Gia vdn dy bao tdng 10% chi yéu do thay dbi co cdu ma dau vao so véi ndam 2025. Md thu mua ngoai
thwdng cé gia vén cao hon so véi ma tw khai thac. Nam 2025, ty trong gia vén trén doanh thu ctia PHR &
murc thap trong nhivng ndm gan day chi yéu nhe tiéu thu lwong Ién hang tén kho gia ré va ty trong ma thu
mua & murc thap. Nam 2026 ching t6i dw bao doanh nghiép khéng con hang tén kho gia ré dé tiéu thu va
ty trong mG thu mua ngoai sé hdi phuc (+38% YoY, dat 10.231 tn) nhé thoi tiét thuan loi hon.
Vé dai han, mang cao su dy bao hdi phuc va duy tri 6n dinh. Két qua nay dén tw trién vong gia cao su gitr xu hwéng
tang va ngudn cung cao su ty nhién toan cau dwoc dy bao thiéu hut kéo dai. Gia ban cao su dwoc ky vong tang
~4,4% trong ndm 2026 va binh quan ~2,5%/nam giai doan 2025-2030, di bu dap phan gidm san lwong. Bién loi
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nhuan gop duy tri quanh 26% du chi phi thu mua cao hon, nhé mét béng gia ban cao va nhu cau 6n dinh ti nganh
sam 16p toan ciu (Chi tiét tai B4o cdo cap nhat tin tirc PHR 10/2025).

Biéu d6 2: Dw bao I¢i nhuan mang cao su ctia PHR héi phuc tir ndm 2027 va duy tri 6n dinh trong dai han
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Nguén: PHR
2. Mang B4t dong san Céng nghiép dong gop I&n vao loi nhuan trwéc thué nhe quy dat cai thién

PHR bét diu buéc vao giai doan tang trwdng nhd cai thién quy dét sén sang cho thué va lgi nhuan cao tir cong ty
lién két.

e Khu cong nghiép Tan Lap 1 quy mé 201,6 ha (PHR s& hiru gian tiép 51%) dw kién hoan tat phap ly va di
vao cho thué tir nam 2027, gitp lgi nhuan gép binh quan giai doan 2027-2030 cta PHR tang 129% so vé&i
giai doan 2021-2024, dat binh quan 196 ty VNB/nam. Loi thé cGia Tan Lap 1 ndm & vi tri lién ving nguyén
liéu gb, két ndi tbt vai thi trudrng Bdng Nai va ty & 14p day ky vong dat mire trung binh 10 ndm, twong dwong
v@i cac KCN tai Binh Duong c.

e Cong ty lien két NTC déng gop 16n trong loi nhuan trwde thué nhd khu cdng nghiép Nam Tan Uyén giai
doan 2 (NTC3) bat dau cho thué. Loi nhuan sau thué ctia NTC giai doan 2026—-2030 dw kién dat binh quan
598 ty VND méi ndm, chl yéu dén tlr dw 4n NTC3. Gia thué dy an du kién buwédc vao chu ky tdng mai, twr
140 USD/m>?/chu ky 1&n khoang 170 USD/m?chu ky tir 2026 tré di. C tirc va phan |4i tir NTC dw kién déng
gop khoang 197 ty VNB/nam cho PHR trong giai doan 2026-2030.

e Duwan VSIP Ill dv kién tiép tuc déng gdp binh quan khoang 198 ty VND/n3m trong giai doan 2026-2030 v&i
loi nhuan trwédc thué. Hién tai, PHR dang ghi nhan 20% lgi nhuan gop tr dw an nay theo thda thuan boi
thwdng.

3. Tién thu ttr boi thwong dat cao su dong gop ~19% gia tri doanh nghiép du khong é6n dinh

Viéc chuyén ddi dat cao su sang dat khu cong nghiép la dinh hwéng chung ctia Chinh pha va Tap doan Céng
nghiép Cao su Viét Nam (GVR). PHR c6 ké hoach chuyén dbi khoang 7.000 ha dt. Trong do, chung t6i dw bao
PHR sé& ghi nhan ~1.848 ty VND tir viéc dén bu 730,54 ha dat dw an KCN Chuyén nganh Co khi do Thaco lam chi
dau tw. Trong d6, tién dén bu dw an KCN Co khi dw bao dworc chi tra trong giai doan 2026-2027. Téng tién dén bu
nhan duwoc dy bao nay thdp hon dw béo trudc d6 ~7%, chi yéu diéu chinh gidm dién tich dén bu gidm 7%. Theo
hién trang st dung dat cGia dy an dat cao su ctia PHR chi chiém 93% tdng dién tich d4t khu cong nghiép, con lai la
dat v&i muc dich str dung dét khac. Udc tinh trwde dé dwa trén tdng dién tich ctia dw an.

Thém nira, chung téi dw bao nam 2026 doanh nghiép sé& nhan tién dén bu véi dién tich cao su ~260 ha. Trong do,
~250 ha la twong dwong khodng 625 ty VND la dén tir KCN Chuyén nganh Co khi, thay vi mirc 460 ha nhw tai Bao
cao cap nhat nhanh PHR ngay 02/12/2025. Sy thay déi nay dwa vao ké hoach kinh doanh ndm 2026 clia doanh
nghiép va wéc tinh clia chuyén vién.

IV. KHUYEN NGHI

Chung t6i khuyén nghi MUA c6 phiéu PHR véi mire gia muc tiéu 72.000 VNB/c6 phiéu, cao hon 16,2% so vdéi gia
doéng clra ngay 04/03/2026. Nhin chung, cb phiéu PHR c6 trién vong tang truédng loi nhuan twong dbi tich cuc voi
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dong lwe chinh dén tr mang bat dong san cong nghiép va chuyén dbi dat cao su. Mirc dinh gia gidm ~02% so Voi
dinh gia tai B4o céo cap nhat nhanh PHR ngay 02/12/2025 chii yéu do diéu chinh tién dd nhan tién dén bu dy an
Khu cbéng nghiép Chuyén nganh co khi.

A
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|| e HOSE: PHR

Tuyén bo mién trach nhiém
Cac thoéng tin va nhan dinh trong bao cao nay duoc cung cap bdi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay,
c6 s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao tinh chinh xac hay day di cla cac thong tin nay.

Nha dau tw st dung bao cao nay can lwu y rdng cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chét chi quan cla chuyén vién phan
tich FPTS. Nha dAu tw str dung bao cao nay tw chiu trach nhiém vé& quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bdo cdo nay va cac thdng tin khac dé ra quyét dinh ddu tw cla minh ma khong bi phu
thudc vao bt ky rang budc nao vé mét phap ly déi véi cac théng tin dua ra.

Béao céo nay khong dwoc phép sao chép, phat hanh va phan phdi dwéi bat ky hinh thire ndo néu khdng dwoc sy chép thuan cua
FPTS. Xin vui long ghi rd nguén trich dan néu s dung cac théng tin tir bao céo nay.

Tai thoi diém thuc hién bao cdo phan tich, FPTS nam git 0 ¢ phiéu PHR, ngudi phé duyét va chuyén vién phan tich khdng ndm
gitr cb phiéu nao ctia doanh nghiép nay.

Cac thang tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hoac 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 c6 yéu cau chinh thirc
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