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Company Report: Công ty cổ phần đầu tư Nam Long (NLG VN)            Phí Công Linh 

  (+84) 24 3573 0073 - ext: 704 

         linhpc@gtjas.com.vn 
 

                                                   20 June 2022  
 

Thử thách ở phía trước 

• Q1/2022 cập nhật KQKD. Doanh thu đạt 587 tỷ đồng 

(+ 249% YoY), lợi nhuận gộp 250 tỷ đồng (+ 623%), lợi 

nhuận sau thuế 630 triệu đồng (-99% YoY) do trong Q1 

2021 NLG ghi nhận 429 tỷ đồng thu nhập khác từ đánh 

giá lại tài sản tại dự án Izumi City-Đồng Nai. 

• NLG đặt kế hoạch doanh thu là 7.151 tỷ đồng và lợi 

nhuận sau thuế là 1.206 tỷ đồng. Tổng giá trị doanh số 

cho năm 2022 là 23.400 tỷ đồng, tương đương khoảng 

4.200 căn hộ. 

• Mặt khác, nhu cầu nhà ở tại khu vực phía Nam cao, tỷ 

lệ hấp thụ luôn ở mức cao. Giá nhà ở tiếp tục tăng trong 

Q1 2022, tăng khoảng 4% so với năm trước. 

• NLG hoàn tất chuyển nhượng cổ phần tại Paragon Đại 

Phước vào năm 2021. 340 tỷ đồng lợi nhuận sẽ ghi 

nhận vào quý 2/2022 

Chu ng to i giư  nguyê n gia  tri  cu a NLG ơ  mư c 34.300 đo ng / 

co  phiê u thêo phương pha p RNAV. Chu ng to i khuyê n nghi  

Trung la  p đo i vơ i co  phiê u NLG. 

Rating:                         Neutral 
 Maintained   

  
 

6-18m TP:           34,300 
  
  

Gia  co  phiê u： VND34,000 
 

 

Diễn biến giá cổ phiếu 
 

 
 

Thay đo i gia  

 
1 M 
 

3 M 
 

1 Y 
 

Tuyê  t đo i % 

 -26% -41% 3.9% 

SS % vơ i VNI indêx 

 -21.2% -23.7% -13% 

Gia  trung bì nh (VND) 

 42,557  47,626  47,796  

Source: Bloomberg, Guotai Junan Vietnam 

 

Năm tài 
chính 

DT 
 

LNST 
 

EPS 
 

EPS 
 

PER 
 

BPS 
 

PBR 
 

DPS 
 

Yiêld 
 

ROE 
 

12/31  (tỷ đòng)  ((tỷ đòng)  (VND)  (△%)  (x)  (VND)  (x)  (VND) (%)  (%) 

2017A 3,165 756 3,165 39% 11 18,573 1.87 225 7% 40 

2018A 3,480 887 3,023 -4% 11 19,237 1.80 386 13% 48 

2019A 2,549 1,007 3,512 16% 10 19,464 1.78 770 22% 46 

2020A 2,260 850 2,780 -21% 12 19,641 1.77 932 34% 35 

2021A 5,206 1,478 2,686 -3% 13 23,318 1.49 1057 39% 23 

 
CPLH (m)  382.8   Co  đo ng lơ n Nguyen Xuan Quang 11.87% 

Vo n hoa . (VNĐ ty )  13,288.6  Free float (%)  55.0 
KLGD TB 3 tha ng. (‘000) 3,833.5   FY21 Net gearing (%) 26.7  
Gia  52 tua n cao/tha p (VNĐ)  52,500 / 35,460  

  

Source︰the Company, Guotai Junan Vietnam.  
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Q1/2022 cập nhật KQKD. Doanh thu đa t 587 ty  do ng (+249% YoY), LNG đa t 250 ty  đo ng(+623%), LNST 
đa t 630 triê  u đo ng (-99%YoY) vì  trong Q1 2021 NLG ghi nha  n doanh thu kha c la  429 ty  đo ng tư  đa nh gia  la i 
ta i sa n ơ  dư  a n Izumi. Doanh thu chu  yê u đê n tư  viê  c giao nha  cu a dư  a n Akari city va  Southgatê. Ngoa i ra, 
trong Q1 2022, NLG đa  ba n đươ c 1.274 ca n, tương đương 5.895 ty  đo ng tư  Mizuki, Akari, Ca n Thơ 43ha, 
Southgatê va  Izumi. 
Ba ng 1: So  ca n ho   ba n trong Quy  1, 2022 
Dự án Căn hộ Doanh số bán hàng (tỷ đồng) 

Mizuki 313  1,756  

Flora Akari 560  1,849  

Cần Thơ 43 ha 27  116  

Southgate 184  838  

Izumi 190  1,337  

Tổng 1,274  5,895  
Nguồn︰Công ty, Guotai Junan Vietnam. 
Kế hoạch cho năm 2022. NLG đa  t mu c tiê u doanh thu la  7.151 ty  đo ng va  Lơ i nhua  n sau thuê  la  1.206 ty  
đo ng. To ng gia  tri  hơ p đo ng cho na m 2022 thêo kê  hoa ch la  23.400 ty  đo ng, tương đương khoa ng 4.200 
ca n. Trong na m 2022, NLG dư  kiê n tung ra 792 ca n ta i dư  a n Izumi City, 210 ca n ta i Nam Long Đa i Phươ c, 
1.183 ca n ta i Akari, 1.000 ca n ta i Nam Long 2 Cêntral Lakê, 296 ca n ta i Watêr Point va  460 ca n ta i Ehomê 
Southgatê. Trong quy  2 na m 2022, NLG co  kê  hoa ch tung ra pha n khu Mizuki Panorama, Akari P2 va  
Southgatê.  

Căn hộ Tỷ lệ hấp thụ 

Mizuki 4,136  64% 

Akari 5,078  48% 

South Gate Water Point 1 2,174  37% 

Ehomes MRT1 1,432  27% 

Water front (Izumi) 2,922  9% 

Nam Long Cần Thơ 2,348  9% 

VSIP 3,819  0% 

Paragon Đại Phước 566  0% 
Nguồn︰Công ty, Guotai Junan Vietnam. 

 
Nguồn︰Công ty, Guotai Junan Vietnam. 

 
NLG hoa n ta t chuyê n nhươ ng co  pha n ta i Paragon Đa i Phươ c va o na m 2021. 340 ty  đo ng lơ i nhua  n sê  ghi 
nha  n va o quy  2/2022 do thu  tu c chuyê n nhươ ng gia y phê p cu a cơ quan chư c na ng cha  m trê . 
Tiê n đo   cu a ca c dư  a n va n đang đươ c thư c hiê  n thêo kê  hoa ch trong va i na m tơ i. 
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Dự án Giai đoạn Phân khúc 
2020 

presale 

2021 

presale 

2022 

presale 

2023 presale 

trờ đi 

Mizuki 

P2-CC3 Flora     

P2-CC5 Flora     

P2-CC5 Valora     

P3 CC 6789 Flora     

P3 CC 6789 Valora     

P3 CC 6789 Flora     

Akari 
P1 Flora     

P2 Flora     

Southgatê 
P1 ABC Valora     

P2 ABC Valora     

MRT1 Ehomês     

VSIP 
P1 Valora     

P2 A Valora     

P2 B Ehomês     

Nam Long 
Ca n Thơ 

P1 Valora     

P1 Land lot     

P2 Valora     

P2 Land lot     

P3 Valora     

P3 Land lot     

P3 Ehomês     

Watêrfront 

P1A Valora     

P1B Valora     

P23-3b-4 Valora     

P5 Flora     

Watêrpoint 
2 

N/A Flora     

Nguồn︰Công ty, Guotai Junan Vietnam. 
 
Nga nh ba t đo  ng sa n đang đo i ma  t vơ i so ng gio  do tha t cha  t tì n du ng đê  nga n ngư a bong bo ng ta i sa n, do đo  
kho ng co  tra i phiê u mơ i pha t ha nh trong tha ng Tư. Ma  c du  điê u na y a nh hươ ng đê n nguo n vo n cho nga nh, 
nhưng no  chì  a nh hươ ng na  ng nê  đê n ca c co ng ty co  ty  lê   đo n ba y cao va  ca c co ng ty co  nhiê u nơ  trê n ba ng 
ca n đo i kê  toa n. Thêo quan sa t cu a chu ng to i, nhiê u co ng ty lơ n trong nga nh ha u như co  ha ng to n kho tha p 
va  ga nh na  ng nơ  tha p (ngoa i trư  HPX va  NVL). Chu ng to i nghì  ra ng điê u na y sê  chì  ga y ra ta c đo  ng ha n chê  
đo i vơ i như ng chu  đa u tư cu a ca c dư  a n to t va  co  y  đi nh thư c hiê  n pha t triê n dư  mo  t ca ch nghiê m tu c. So  
dư tiê n trê n ba ng ca n đo i kê  toa n cu a NLG hiê  n chiê m 95% to ng nơ  NLG, chu ng to i cho la  an toa n. Ma  t 
kha c, nhu ca u nha  ơ  ta i phì a Nam ra t cao, ty  lê   ha p thu  luo n đa t mư c cao. Gia  nha  ơ  tiê p tu c ta ng trong Q1 
2022, ta ng 4% so vơ i na m trươ c. 

Mã CK 
Doanh thu 

Q1/2021 
(tr đồng) 

Doanh thu 
Q1/2022 
(tr đồng) 

% 
YoY 

LNST 
Q1/2021 
(tr đồng) 

LNST 
Q1/2022 
(tr đồng) 

% 
YoY 

Nợ NH 
Q1/2021 
(tr đồng) 

Nợ DH 
Q1/2021 
(tr đồng 

Nợ NH 
Q1/2022 
(tr đồng) 

Nợ DH 
Q1/2022 
(tr đồng 

%YoY 
Tổng 

nợ 

AGG VN 
EQUITY 

342,740 562,618 64% 5,409 1,302 -76% 333,384 2,443,816 2,173,669 1,221,419 22% 

HPX VN 
EQUITY 

249,936 55,936 -78% 53,563 19,412 -64% 1,596,353 968,372 2,766,106 2,743,460 115% 

KDH 
VN 

EQUITY 
836,479 142,726 -83% 205,149 278,530 36% 855,444 1,360,085 722,576 3,711,617 100% 

VHM 
VN 

EQUITY 
12,986,441 8,923,490 -31% 5,396,149 4,540,066 -16% 9,365,037 13,730,672 6,114,220 19,352,528 10% 

NLG VN 
EQUITY 

235,764 587,408 149% 347,517 630 -100% 1,119,411 1,531,543 878,215 2,341,282 21% 

NVL VN 
EQUITY 

4,506,617 1,956,430 -57% 536,827 1,079,020 101% 16,608,633 28,537,305 25,319,358 44,327,663 54% 

PDR VN 
EQUITY 

586,112 625,448 7% 251,741 282,054 12% 1,303,672 874,943 1,222,562 3,593,410 121% 

SCR VN 
EQUITY 

50,331 395,416 686% 35,010 56,723 62% 1,613,484 1,113,199 757,521 938,353 -38% 

VPI VN 
EQUITY 

135,139 696,870 416% 6,968 64,284 823% 1,533,178 1,390,726 670,855 4,337,106 71% 

Nguồn︰Guotai Junan Vietnam. 
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Định giá và khuyến nghị 
 
Ca c dư  a n cu a Nam Long đê u na m ơ  vi  trì  thua  n lơ i, hươ ng đê n đo i tươ ng kha ch ha ng bì nh da n vơ i gia  ca  
pha i cha ng. Ma  c du  lì nh vư c na y đang đo i ma  t vơ i so ng gio  va  co  thê  chư ng la i trong tương lai ga n như 
chu ng to i đa  ghi nha  n trong ba o ca o trươ c, nhưng chu ng to i va n la c quan trong da i ha n do cơ ca u da n so  
Viê  t Nam co n nhiê u tiê m na ng, ty  lê   đo  thi  ho a tha p va  nhu ca u nha  ơ  cao. 
Chúng tôi giữ nguyên giá trị của cổ phiếu NLG là 34.300 đồng / cổ phiếu theo phương pháp RNAV. 
Chúng tôi khuyến nghị Trung lập đối với cổ phiếu NLG 
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Báo cáo tài chính tóm tắt và chỉ số tài chính  
 

Báo cáo KQKD  Cân đối kế toán 

31/12 na m ta i 
chì nh (ty  VND) 

2018A 2019A 2020A 2021A 
Q1 

2022A 
 31/12 na m ta i 

chì nh (ty  VND) 
2018A 2019A 2020A 2021A 

Q1 
2022A 

Doanh thu 3,480 2,549 2,260 5,206 587  Ta i sa n nga n 
ha n 

7320  7923  9570  21784  21491  

yoy(%) 9.9% -26.8% -11.3% 130.3% N/A  Tiê n tương 
đương tiê n 

2084  1901  1073  3112  2884  

Gia  vo n (1976) (1480) (1546) (3427) (337)  Đa u tư nga n ha n 16  67  35  744  157  

LNG 1,503 1,066 671 1,778 250  Pha i thu nga n 
ha n 

1833  1548  2228  1934  2094  

yoy(%) 16.1% -29.1% -37.1% 165.1% N/A  Ha ng to n kho 3261  4298  6069  15490  15877  

Chì  phì  ba n 
ha ng, QLDN 

(491) (425) (434) (997) (194)  Ta i sa n da i ha n 2254  2981  4073  1833  1941  

Thu nha  p/chi 
phì  kha c, ro ng 

9  383  13  435  3   Ta i sa n co  đi nh 
hư u hì nh 

40  58  58  59  57  

Thu nha  p ta i 
chì nh 

129  97  727  445  23   Ta i sa n co  đi nh 
vo  hì nh 

13  19  20  19  18  

Chi phì  ta i chì nh (37) (21) (103) (112) (39)  
Chi phì  sa n xua t 
kinh doanh dơ  
dang 

10  194  38  20  56  

Thu nha  p tư  
co ng ty ldlk 

14  126  142  91  0   Tra  trươ c va  
pha i thu kha c 

271  289  333  422  502  

LNTT 1128  1226  1015  1640  44   Đa u tư va o co ng 
ty LDLK 

1680  1809  3262  873  869  

yoy(%) 18.71% 8.71% 
-

17.24% 
61.59% N/A  Đa u tư kha c 4  2  2  2  2  

Chi phì  thuê  
TNDN 

(241) (219) (165) (162) (12)  To ng ta i sa n 9574  10904  13643  23618  23432  

LNST 887  1007  850  1478  33   Nơ  nga n ha n 2694  3024  4439  6318  6686  

yoy(%) 17.3% 13.5% -15.6% 73.8%   Pha i tra  nga n 
ha n 

1080  1322  2098  2463  2972  

CĐ thiê u so  124  47  15  407  32   Vay nga n ha n 201  63  932  1293  878  

LNST thuo  c vê  
mê  

763  961  835  1071  1   Pha i tra  da i ha n 1596  1680  2483  3772  3806  

yoy(%) 42.7% 25.8% -13.1% 28.3% N/A  vay da i ha n 806  806  1525  2315  2341  

EPS(VND) 3,193 3,699 2,927 2,796 2  Nơ  pha i tra  4290  4704  6922  10090  10492  

yoy(%) -6.2% 15.9% -20.9% -4.5% N/A  Co  đo ng thiê u so  684  1145  1117  4598  4135  

      
 Vo n go p  2391  2597  2853  3829  3829  

Lưu chuyển tiền tệ  
Ca c quy  va  lơ i 
nhua  n chưa pha n 
pho i 

2209  2458  2750  5100  4976  

31/12 năm tài 
chính (tỷ VND) 

2018A 2019A 2020A 2021A 
Q1 

2022A 
 Vo n chu  sơ  hư u 5285  6200  6720  13528  12940  

LNTT 1128  1226  1015  1640  44   yoy (%) 42.0% 17.3% 8.4% 101.3% N/A 

Điều chỉnh (51) (95) (570) (793) 69   
      

Thay đổi vốn lưu 
động 

1362  (42) (331) (1333) (206)  

      

Tiền từ HĐKD 2261  991  325  (1111) (93)  Chỉ số tài chính 

Chi đầu tư mua 
sắm TSCĐ 

(6) (15) (64) (44) (28)   2018A 2019A 2020A 2021A 
Q1 
2022A 

Tiền từ HĐĐT (786) (1830) (377) (1043) 412   BLNG (%) 
                      

43  
                      

42  
                      

30  
                      

34  
                      
43  

Phát hành (mua 
lại) cổ phiếu 

78  540  573  0  0   Biê n LN hoa t 
đo  ng (%) 

                      
32  

                      
48  

                      
45  

                      
32  

                         
8  

Khác (402) 300  (704) 1326  (546)  BLN ro ng (%) 21.9 37.7 36.9 20.6 0.1 

Tiền từ HĐ TC (324) 840  (131) 1326  (546)  ROA (%) 1.5 0.8 0.4 0.5 N/A 

Tiền và tương 
tiền đầu kỳ 

932  2082  2084  1901  3112   ROE (%) 16.8 16.2 12.7 10.9 N/A 

Thay đổi tiền ròng 1151  2  (184) (827) (227)  Nêt gêaring 
ratio (%) 

19.1 14.0 36.6 26.7 24.9 

Tiền và tương 
đương tiền cuối 
kỳ 

2082  2084  1901  1073  2884   Currênt ratio(x) 2.7 2.6 2.2 3.4 3.2 

 
Source: the Company, Guotai Junan (Vietnam). 
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XẾP HẠNG CỔ PHIẾU 
Chì  so  tham chiê u: VN – Index.                                                                 
Ky  ha n đa u tư: 6 đến 18 tháng                                                   

Khuyến nghị Định nghĩa 

Mua 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng>= 15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  triê n vo ng tì ch cư c 

Tích luỹ 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  5% đê n 15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  triê n vo ng tì ch cư c 

Trung lập 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  -5% đê n 5% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  triê n vo ng trung la  p 

Giảm tỷ trọng 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  -15% to -5% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  triê n vo ng kê m tì ch cư c 

Bán 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng nho  hơn -15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  triê n vo ng kê m tì ch cư c 

SECTOR RATING DEFINITION 
Bênchmark: VN – Index                                                
Timê Horizon: 6 to 18 months 

Xếp loại Định nghĩa 

Vượt trội 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bì nh nga nh so vơ i VN-Indêx lơ n hơn 5% 
Hoa  c triê n vo ng nga nh tì ch cư c 

Trung lập 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bì nh nga nh so vơ i VN-Indêx tư  -5% đê n 5% 
Hoa  c triê n vo ng nga nh trung la  p 

Kém hiệu quả 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bì nh nga nh so vơ i VN-Indêx nho  hơn -5% 
Hoa  c triê n vo ng nga nh kê m tì ch cư c 

KHUYẾN CÁO 
Ca c nha  n đi nh trong ba o ca o na y pha n a nh quan điê m riê ng cu a chuyê n viê n pha n tì ch chi u tra ch nhiê  m 
chua n bi  ba o ca o na y vê  ma  chư ng khoa n hoa  c to  chư c pha t ha nh. Nha  đa u tư nê n xêm ba o ca o na y như 
mo  t nguo n tham kha o va  kho ng nê n xêm ba o ca o na y la  no  i dung tư va n đa u tư chư ng khoa n khi đưa ra 
quyê t đi nh đa u tư va  Nha  đa u tư pha i chi u toa n bo   tra ch nhiê  m đo i vơ i quyê t đi nh đa u tư cu a chì nh mì nh. 
Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Viê  t Nam kho ng chi u tra ch nhiê  m đo i vơ i toa n bo   hay ba t ky  
thiê  t ha i na o, hay sư  kiê  n bi  coi la  thiê  t ha i na o la  hê   qua  pha t sinh tư  hoa  c liê n quan tơ i viê  c sư  du ng 
toa n bo   hoa  c tư ng pha n tho ng tin hay y  kiê n na o đươ c đê  ca  p trong ba n ba o ca o na y.  
Chuyê n viê n pha n tì ch chi u tra ch nhiê  m chua n bi  ba o ca o na y nha  n đươ c thu  lao dư a trê n ca c yê u to  kha c 
nhau, bao go m cha t lươ ng va  đo   chì nh xa c cu a nghiê n cư u, pha n ho i cu a kha ch ha ng, yê u to  ca nh tranh 
va  doanh thu cu a co ng ty. Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Viê  t Nam va  ca n bo  , To ng gia m đo c, 
nha n viê n co  thê  co  mo  t mo i liê n hê   đê n ba t ky  chư ng khoa n na o đươ c đê  ca  p trong ba o ca o na y (hoa  c 
trong ba t ky  khoa n đa u tư na o co  liê n quan). 
Chuyê n viê n pha n tì ch chi u tra ch nhiê  m chua n bi  ba o ca o na y no  lư c đê  chua n bi  ba o ca o trê n cơ sơ  tho ng 
tin đươ c cho la  đa ng tin ca  y ta i thơ i điê m co ng bo . Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Viê  t Nam 
kho ng tuyê n bo  hay cam đoan, ba o đa m vê  tì nh đa y đu  va  chì nh xa c cu a tho ng tin đo . Ca c quan điê m va  
ươ c tì nh trong ba o ca o na y chì  thê  hiê  n quan điê m cu a chuyê n viê n pha n tì ch chi u tra ch nhiê  m chua n bi  
ba o ca o ta i thơ i điê m co ng bo  va  kho ng đươ c hiê u la  quan điê m cu a Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai 
Junan Viê  t Nam va  co  thê  thay đo i ma  kho ng ca n ba o trươ c. 
Ba o ca o na y đươ c chua n bi  cho mu c đì ch duy nha t la  cung ca p tho ng tin cho ca c Nha  đa u tư bao go m nha  
đa u tư to  chư c va  nha  đa u tư ca  nha n cu a Guotai Junan Viê  t Nam ta i Viê  t Nam va  ơ  nươ c ngoa i thêo lua  t 
pha p va  quy đi nh co  liê n quan ro  ra ng ta i quo c gia nơi ba o ca o na y đươ c pha n pho i va  kho ng nha m đưa 
ra ba t ky  đê  nghi  hay hươ ng da n mua, ba n hay na m giư  chư ng khoa n cu  thê  na o ơ  ba t ky  quo c gia na o. 
Ca c quan điê m va  khuyê n ca o đươ c trì nh ba y trong ba n ba o ca o na y kho ng tì nh đê n sư  kha c biê  t vê  mu c 
tiê u, nhu ca u, chiê n lươ c va  hoa n ca nh cu  thê  cu a tư ng Nha  đa u tư. Nha  đa u tư hiê u ra ng co  thê  co  ca c 
xung đo  t lơ i ì ch a nh hươ ng đê n tì nh kha ch quan cu a ba n ba o ca o na y.  
No  i dung cu a ba o ca o na y, bao go m nhưng kho ng giơ i ha n no  i dung khuyê n ca o kho ng pha i la  ca n cư  đê  
Nha  đa u tư hay mo  t bê n thư  ba yê u ca u Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Viê  t Nam va /hoa  c 
chuyê n viê n chi u tra ch nhiê  m chua n bi  ba o ca o na y thư c hiê  n ba t ky  nghì a vu  na o vơ i Nha  đa u tư hay 
mo  t bê n thư  ba liê n quan đê n quyê t đi nh đa u tư cu a Nha  đa u tư va /hoa  c no  i dung cu a ba o ca o na y.  
Ba n ba o ca o na y kho ng đươ c sao chê p, xua t ba n hoa  c pha n pho i la i bơ i ba t ky  đo i tươ ng na o cho ba t ky  
mu c đì ch na o ma  kho ng co  sư  cho phê p ba ng va n ba n cu a đa i diê  n co  tha m quyê n cu a Co ng ty co  pha n 
chư ng khoa n Guotai Junan Viê  t Nam. Vui lo ng da n nguo n khi trì ch da n. 
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