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Bao cao Cap Nhat
Khuyén nghij KHA QUAN
HOSE: NLG
Bat déng san
Gia muc tiéu (VND) 45.600
Gia hién tai (VND) 41.500
Ty léténg gid 9,9%
Suét sinh Igi c8 tuc ky vong 1,2%
Téng ty suat Igi nhuan 11,1%

Dién bién gia cé phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T
Tuyét doi 11,5 6,1 52,7 0,6
Tuong doi -7,4 -3,5 28,8 -22,6

Nguén: Bloomberg
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Co cau sé hitu
Nguyé&n Xuan Quang (Cha tich)  9,47%
Tran Thanh Phon
(Pho Chu tich) ° 4,07%
Théng ké 30/07/25
Ma Bloomberg NLG VN
2 2 25.750 -
Thap/Cao 52 tuan (VND) 43.250
SL luu hanh (triéu cp) 385
Vén hoa (ty déng) 15.480
Vén hoa (triéu USD) 587
Room kh&i ngoai con lai (%) 1,9
Ty lé cp luu hanh ty do (%) 63,2
KLGD TB 3 thang (cp) 3.536.735
VND/USD 26.390

Index: VNIndex / HNX 1492,40/260,52

NLG - KHA QUAN

Ngay 31/07/2025

CTCP PAU TU NAM LONG (HSX: NLG)

LNST cong ty me Q2/2025 gidm 31% svck do Q2/2024 ghi nhan Igi nhuan tai chinh
230 ty déng tu giao dich chuy&n nhugng 25% c8 phan du an Paragon Dai Phudc. Tuy
nhién, LNST céng ty me 6T2025 ting gap ba lan svck, dat 208 ty dong, chi yéu nhé
s6 lugng can ban giao tang I1én. Chiing tdi giit nguyén du phéng ndm 2025 nhung ting
gia muc tiéu cudi nam 2025 thém 5% lén 45.600 déng/cé phiéu do ting gia ban udc
tinh ctia Mizuki va Izumi thém 9-23%. Thay d&i khuyén nghi ti Mua sang Kha quan
do gia c6 phiéu da tang 32% ké tibao cao cap nhat vao thang 5/2025.

Nam Long c6ng bé KQKD Q2/2025 trai chiéu véi doanh thu dat 773 ty déng (+206%
svck) va LNST cong ty me dat 99 ty déng (-31% svck). Tang trudng doanh thu chii
yéu dén tir b lugng can dugc ban giao cao hon tai cac duan Can Tho, Southgate, Akari
va Izumi (239 cén so vai 70 can) trong khi Igi nhuén gidm chd yéu do Q2/2024 ghi nhan
Igi nhuan tai chinh 230 ty déng tu viéc chuyén nhugng 25% dy an Paragon Dai Phudc.

Tuy nhién, KQKD 6T2025 van kha quan véi doanh thu dat 2.064 ty déng (+352%
svck) va LNST céng ty me dat 208 ty déng (+206% svck), hoan thanh 30% ké hoach
Igi nhuén va 29% du phong ctia ACBS. Tang trudng trong ky chi yéu dén tur sé lugng
can dugc ban giao cao hon tai cac du an Can Tha, Southgate, Akari, Mizuki va lzumi
(6T2025: 798 céan; 6T2024: 261 can). Bién Igi nhudn gép gidm tu 47,1% xudng 36,1%,
chl yéu do doanh thu ghi nhan tu du an Southgate (c6 bién Igi nhuan cao) gidam va
thém doanh thu tir du an EnomeS Can Tha c6 bién Igi nhuan thap.

Hoat ddng ban hang trong Q2/2025 dat két qua kha quan véi 2.789 ty déng (+412%
theo quy va +85% theo ndm), trong d6 Southgate lIa dy an dong gop 16n nhéat véi gia
tri ban hang gan 2.000 ty dong. Gia tri ban hang trong ntia dau nam 2025 dat 3.334 ty
déng (+24% svck), hoan thanh 23% muc tiéu va 28% du phong clia ACBS. Hoat ddng
ban hang du kién sé tang téc trong nifa cudi nam 2025 nhd tién dé phap ly clia du an
Izumi dugc ddy nhanh (Quy hoach 1/500 diéu chinh d3 dugc phé duyét vao thang
6/2025), ra mat du an mai An Zen Residences tai Hai Phong va khai cong xay dung
phan khu Solaria Rise (khu ST5 v&i 698 can hd) thudc du an Southgate, phan khu Trellia
Cove (khu CC5 vdi 817 can hd) va phan khu LK11 (24 can nha phé) thudc du an Mizuki
vao thang 7/2025.

2022 2023 2024 2025F 2026F
DT Thuén (ty déng) 4.339 3.181 7.196 6.264 5.163
Téng trudng -16,6% -26,7% 126,2% -13,0% -17,6%
EBITDA (ty déng) 865 630 1.714 1.535 1.493
Téng trudng 6,6% -27,1% 171,8% -10,4% -2,8%
LN rong (ty dong) 556 484 518 715 690
Téng trudng -48,1% -13,0% 7,0% 38,0% -3,5%
EPS (hiéu chinh. VND) 1.426 1.171 1.298 1.737 1.676
Tang trudng -55,3% -17,9% 10,9% 33,8% -3,5%
ROE 6,1% 5,1% 10,7% 14,3% 13,3%
ROIC 2,2% 2,1% 2,1% 2,9% 2,8%
Ng rong/EBITDA (x) 0,5 4,0 0,5 1,2 0,6
EV/EBITDA (x) 21,6 29,7 10,9 12,2 12,5
P/E (1&n) 29,1 35,4 32,0 23,9 24,8
P/B (Ian) 1,8 1,7 1,7 1,6 1,5
Cé& tuic (@6ng) 500 499 499 500 500
Suét sinh Igi c8 tuc 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2%
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Hé sé don bay tai chinh cta NLG tiang nhung van & muc hop ly. Trong ndia dau nam
2025,ngrongtang 1.843 ty dénglén 2.737 ty déng, ty 1é Ng rong/Vén chii sé hitu tang
tu6,1%1én 19,3% va Nog rong/EBITDA tdng tir 0,5 1an 1&én 1,3 1an. Chung tdi ky vong ty
I& don bay sé& dugc cai thién sau khi NLG hoan tat giao dich chuyén nhugng 15% du an
Izumi trong ndra cudi ndm 2025 va phat hanh quyén mua 100,12 triéu cé phiéu (tuong
ducng 26% sé c8 phiéu dang luu hanh) cho c8 déng hién hiiu vdi gia chao ban 25.000
déng/cé phiéu.

Chung téi duy tri du phéng ndm 2025 vdi doanh thu dat 6.264 ty déng (-13% svck) va
LNST céngty me dat 715 ty déng (+38% svck). Diéu chinh gid muc tiéu cudinadm 2025
tang 5% lén 45.600 déng/cé phiéu do ting gia ban udc tinh cGa Mizuki va lzumi
thém 9-23%. Thay d6i khuyén nghi tir Mua sang Kha quan do gia ¢ phiéu da tang
32% ké tirbao cao cap nhat thang 5/2025.

Bd Tai chinh da dé xuat du thdo Luat Thué Thu nhap ca nhan, du kién trinh Quéc hdi
vao thang 10/2025 va théng qua vao thang 5/2026. Dy thdo dé xuat hai phuong phap
tinh thué déi vai giao dich chuyén nhugng bat dong san:

1. Thué suat 20% trén Igi nhuan tur chuyén nhugng, néu c6 théng tin vé gia mua va cac
chi philién quan.

2. Thué suét cé dinh trén gia ban, dao déng ti 10% (néu thai gian ndm git dudi 2 ndm)
dén 2% (néu thai gian ndm gir trén 10 ndm) néu khéng xac dinh dugc gia mua va cac
chi philién quan.

Hién tai, thué suat cé dinh 2% trén gia ban dang dugc ap dung bat ké thai gian nam gilt
14 bao lau. D& xuat nay nhadm muc dich ngan chan cac hoat déng dau co dat dai va én
dinh thj trudng bat dong san. Néu luat méi dugc théng qua va hé théng dit liéu giao
dich bat déng san dugc cai thién, ngudi mua nha sé& phai déi mat véi ganh nang thué
cao hon dang ké. D&i véi NLG, chung tdi cho réng ty 1& hap thu cac du an clia cong ty
c6 thé sé& khéng bj dnh hudng dang ké do cac san ph&m cla céng ty chd yéu phuc vu
cho nhu cau & thuc.

Bang 1: Két qua kinh doanh Q2/2025 va 6T2025

Tang Tang

. o e
Don vi: ty déng Q2/2024 Q2/2025  trudng 6T2024 6T2025 trugng  choach % Hoan
svek svek 2025 thanh

Doanh s6 ban hang 1.510 2.789 85% 2.678 3.334 24% 14.645 23%

Doanh thu thuan 252 773 206% 457 2.064 352% 6.794 30%

Lgi nhuén gép 129 332 158% 215 745 246%

Doanh thu tai chinh 250 43 -83% 276 92 -67%

Chi phi tai chinh 70 35 -50% 118 135 14%

gli'g,:' banhang va 184 206 12% 328 444 35%

|TA(_1I nlluan tulién doanh, 43 20 539 68 28 -58%

lién két

LNST 160 98 -39% 95 207 119%

'{;"riz RIS, 145 99 -31% 68 208 206% 701 30%

Ngudén: NLG, ACBS.
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Hinh 1: Doanh sé ban hang
ty déng
3000 2,789
2500 Can ThO’
lzumi
2000 1,680 m Southgate
1,510 m Akari
1500 1,168 Mizuki
846
1000 545
0 [
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Nguén: NLG, ACBS.
Bang 2: Cap nhat du an
. . DT dat San Téng % méban i e
STT Duan Vi tri TLSH (ha) phim sdcan  (udc tinh) Tién do
M3 ban 13 toa véi hon 2.800 Flora va 39
Valora 84 Valora. Liy ké ban 98% va ban giao 96%
o trén t8ng sé c&n m& ban. Bat dau xay dung
0, 0, o
1 Mizuki LLEalcd 50% 26,2 70% phan khu Trellia Cove (phan khu CC5 véi
Flora 4.070 817 Flora) va phan khu LK11 (24 nha phd)
vao thang 7/2025
~ ~x . 0, Y Y . 0, ~ -
2 Akari TP.HCM 50% 8,5 Flora 4.766 gag, -Uykeban98%yvabangiao 89%tréntong
s6 can md ban
Valora 2 664 26% Lay ké ban 94% va ban giao 68% trén téng
Southgate ) °  s8canmdban
3 (Waterpoint Long An 65% 165,0 Bét dau xay dung phan khu Solaria Rise
Gb1) Flora 3.379 0% (phan khu ST5 véi 698 can hd) vao thang
7/2025
~ ~x . 0, Y Y . 0, ~ 2
4  Ehome LongAn  100% 34 EhomeS 1357 1009 dykeban97%vabangiao72% tréntong
Southgate s6 can md ban
Waterpoint Valora 972
L A 100% 1 %
> Gp2 ongAn  100% 1900 & 5.276 0%
i ra o i o A iR
6 Nam Long Can Tho 100% 40,0 Vzilora: 264 62% LE’Jy Ife bap 8§ % va ban giao 64% trén tong
Central Lake bat nén 617 s6 can md ban
P ~ ~x . ) a a . 0, ~ e
7 EhomeS Can Can Tho 100% 38 EhomeS 1.590 60% Lgy Ife bap 7'1 % va ban giao 35% trén téng
Tho s6 can md ban
Paragon Dai R . o ., Gb1:dangxay dunghatangvadukién mad
8 Phudc Dong Nai 50% 45,0 Valora 583 0% ban vao cudi Q3/2025
Valora 2.876 119 Ly ké ban 99% va ban giao 58% trén téng
o N : o s6 can md ban. Da c6 QH 1/500 diéu chinh
0 [ElEL ZRAENE G e Flora o 49 Va0 T6/2025. Dykién mé ban phan khu
Canaria vao nifa cudi 2025.
NamLongHai  Hai o o, GD1gém 369 Valora: dang xay dung ha
10 phong1 Phong 50% 21,0 Valora 739 0% t4ng va du kién m& ban vao cudi 2025
An Zen
11 Residences - Hai 100% 1,5 Ehome 887 0% M&ban vao T7/2025
(Nam LongHai Phong
Phong 2)

Ghi chu: Valora la nha thap téng, Flora la chung cu'trung cép, Ehome la nha & vua tui tién, EhomeS la nha & x4 hoi
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. —o—No rong/EBITDA (cot phai)
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MO HINH DINH GIA NLG O ey, 41500 STt ase00 VSIS 15480
(don vi: ty ddng néu khdng cé ghi chi khac) 2022 2023 2024 2025F 2026F
Doanh thu thuan 4.339 3.181 7.196 6.264 5.163
Tang trudng doanh thu -16,6% -26,7% 126,2% -13,0% -17,6%
GVHB trurkhau hao 2.319 1.571 4.089 3.516 2.670
Lgi nhuan goép 1.984 1.562 3.057 2.693 2.432
Bién loi nhuan gép 45,7% 49,1% 42,5% 43,0% 47,1%
Chi phiban hang va QLDN 1.155 980 1.394 1.213 1.000
Chi phiban hang va QLDN/DTT 26,6% 30,8% 19,4% 19,4% 19,4%
EBITDA 865 630 1.714 1.535 1.493
Ty sudt EBITDA 19,9% 19,8% 23,8% 24,5% 28,9%
Kh&u hao 36 49 50 55 61
Lgi nhuan ti HDKD 854 1.000 1.763 1.516 1.515
Bién LN HPKD 19,7% 31,4% 24,5% 24,2% 29,4%
Doanh thu tai chinh trit13i tién gui 245 102 231 275 -
Chi phi tai chinh tru chi phi lai vay 51 18 102 = =
Chi philai vay rong 7 142 124 223 240
Lgi nhuan tu cac cong ty LDLK 25 418 100 36 83
Lgi nhuan khac 29 (20) 56 - -
Thué 204 121 437 314 255
Thué sudt thuc té 19,1% 13,1% 24,0% 20,0% 20,0%
Lgiich c6 déngthiéu sé 309 317 869 539 330
LNST ctia ¢8 dong cong ty me 556 484 518 715 690
Bién lgi nhudn rong 12,8% 15,2% 7,2% 11,4% 13,4%
Tién mat dat dugc 592 533 568 770 750
S8 lugng ¢ phiéu (triéu cp) 384 385 385 385 385
EPS (VND) 1.426 1.171 1.298 1.737 1.676
T/d chia thudng/cé tic bang cp (1an) 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
EPS hiéu chinh (VND) 1.426 1.171 1.298 1.737 1.676
Tang trudng EPS hiéu chinh -55,3% -17,9% 10,9% 33,8% -3,5%
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CAC KHOAN MUC CDKT VA DONG TIEN 2022 2023 2024 2025F 2026F
Thay d8i vén luu déng -1.046 2.153 17 1.420 -389
Capex 73 23 39 39 39
Céac khodn muc dong tién khac -1.898 -268 1.305 - -
Dong tiéntudo =333 -1.911 1.817 -689 1.100
Phét hanh cp 187 0 0 0 0
Cétucdatrd 521 187 194 193 193
Thay d8ing rong 666 2.099 -1.623 882 -908
N¢ réong cudi nam 419 2.517 894 1.776 868
Vén CSH 13.315 13.533 14.569 15.091 15.589
Giatrisé sach/cp (VND) 23.407 24.386 25.125 26.026 26.884
Norong /VCSH 3,1% 18,6% 6,1% 11,8% 5,6%
No'rong /EBITDA (x) 05 4,0 05 1,2 0,6
T6ng tai san 27.085 28.611 30.318 31.722 31.311
CHiSO KHA NANG SINHLGIVADINHGIA 2021 2022 2023 2024F 2025F
ROE 6,1% 5,1% 10,7% 14,3% 13,3%
ROA 2,7% 2,0% 2,1% 2,7% 2,6%
ROIC 2,2% 2,1% 2,1% 2,9% 2,8%
WACC 13,1% 12,4% 12,8% 12,7% 13,0%
EVA -10,9% -10,3% -10,7% -9,8% -10,2%
PER (x) 29,1 35,4 32,0 23,9 24,8
EV/EBITDA (x) 21,6 29,7 10,9 122 12,5
EV/FCF (x) -56,2 -9,8 10,3 -27,2 17,0
PBR (x) 1,8 1,7 1,7 1,6 1,5
PSR (x) 37 50 22 26 31
EV/Doanh thu (x) 4,3 5,9 2,6 3,0 3,6
Suét sinh Igi cé tuc 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2%
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LIEN HE

Tru sé chinh
Leman, 117 Nguy&n Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM
Tel: (+84 28) 7300 1000

PHONG PHAN TiCH

Giam D&c Phong Phan Tich
Pd Minh Trang

(+84 28) 7300 7000 (x1041)
trangdm@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh Giam déc phan tich nganh Tai

Bat dong san chinh

Pham Thai Thanh Truc Cao Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1043) (+84 28) 7300 7000 (x1049)
trucptt@acbs.com.vn hungcv@acbs.com.vn

CVPT - Vat liéu Xay dung, CVPT=-Nganhbién, nuéc
Hoéa chat Pham Duc Toan

Tran Nhat Trung (+84 28) 7300 7000 (x1051)
(+84 28) 7300 7000 (x1045) toanpd@acbs.com.vn
trungtn@acbs.com.vn

CVPT- Xaydung NVPT -PTKT

P TiénPat Vo6 Phu Hiiu

(+84 28) 7300 7000 (x1048) (+84 28) 7300 7000 (x1052)
datdt@acbs.com.vn huuvp®@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE

Giam déc khéi khach hang dinh ché
Chu Thj Kim Huong

(+84 28) 7300 6879 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn
groupis@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC
Nguyén Tran Nhu Huynh
(+8428) 7300 6879 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn

Phong Phan Tich ACBS
Tel: (+84) (28) 7300 7000

NLG - KHA QUAN

Chi nhanh Ha Noi

Ngay 31/07/2025

10, Phan Chu Trinh Q. Hoan Kiém, Ha Noi

Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407

Giam déc phan tich nganh
Banlé, Céng nghé

Luong Thi Kim Chi

(+84 28) 7300 7000 (x1042)
chiltk@acbs.com.vn

CVPT-Vimo6 & TT Tiénté
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1046)
minhtvh@acbs.com.vn

CVPT- Dau khi

Phan Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1044)
hungpv@acbs.com.vn

CVPT - Logistics

Nguyén Thé Huing

(+84 28) 7300 7000 (x1047)
hungnt@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO
Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu t8ng ty suat sinh 18i tir c8 phiéu (bao gém c6 tirc), cao hon 20%, E(R) >= 20%

KHA QUAN: néu t8ng ty sust sinh i tir c8 phiéu (bao gdm ¢ tirc) thap hon 20%, va cao hon 10%, 10% =< E(R) < 20%

TRUNG LAP: néu téng ty suét sinh |&i tlr c6 phi€u (bao gdm c6 tirc) cao hon -10%, va thap hon 10%, -10% =< E(R) < 10%

KEM KHA QUAN: néu t8ng ty suat sinh 1o tir c8 phiéu (bao gdm c6 titc) cao hon -20%, va thap hon -10%, -20% =< E(R) < -10%
BAN: néu t8ng ty suat sinh |oi tir c6 phiéu (bao gdm c6 tirc) cao hon -20%, va thap hon -10%, E(R) < -20%

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gia clia ban bao cao phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay la cda
chuing tdi (2) chung téi khdng nhan dugc bat ky khoadn thu nhdp nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh
bay do.

Céng B4 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac t8 chuc co lién quan ctia ACBS (sau day goi chung 1a ACBS) da cé hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS vdi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan ty doanh ching khoan ctia ACBS ciing
c6 thé cé chiing khodn do cac cong ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y ring ACBS cé thé c6 xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bdo cdo phan tich,bao gém nhung khdng gidi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hoac
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghj trén méi loai bo céo phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat ti su khac biét vé thai
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chju
trach nhiém vé sy phu hgp clia cac théng tin chira dung trong bao cdo cho mét muc dich st dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi
nhan bao cao,khéng nhan tryc tiép tir ACBS, 1a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luén ctia bao cao (néu cé) chi
mang tinh tham khdo.ACBS khdng dé nghi ho&c khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao céo
nay. ACBS, cac té chuic lién quan ctia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién ciia ACBS sé& khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tié€p; hoac (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké
ca khi ACBS da dudc thdng bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tén that do, phat sinh tu viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoic
théng tin trong d6. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac thong tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tir cac nguén ma ACBS
cho rdng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bdo ddm tinh day dud va chinh xac cla cac théng tin do, Cac quan diém trong bao céo cé thé bj
thay déi bat ky luc ndo va ACBS khéng cé nghia vy cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay déi d6 cho nha dau tu da nhan bao cao nay.
Ban bao cao cé chita dung cac gia dinh,quan diém ciia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao chia ho phat sinh trong qua trinh 1ap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé& phat hanh cac ban
béo cao c6 théng tin mau thuin hoac tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghij trong ban
bao cdo nay hoan toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igiich ctia bat ky ca nhan té chiic
nao, ké calgiich cia ACBS.Ban bao cao nay khéng nhadm dua ra cac 18i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cGia bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao céo nay. Vivay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao c6 thé khéng
pht hgp véinha dau tu. ACBS khuyén nghj rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tur cac khodn dau tu co6 thé thay di hang ngay tuy theo thay déi cGia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao cao khédng nham tién doan thuc té do dé né cé thé khac xa so vdi thuc té, két qua dau tu cla qua khir khéng bdo ddm
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay co thé khong dugc phat hanh réng rai trén phuong tién théng tin dai chung hay dugc st dung, trich dan béi cac phuong
tién théng tin dai chliing ma khong cé sy ddng y trudc bing van ban cia ACBS. Viéc st dung khéng cé su ddng y clia ACBS sé bi xem la bat
hgp phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu bdi thudng moi thiét hai, t&n that (néu cé) da gay ra cho ACBS tuf su vi pham do.

Trong truéng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phi hodc nhan cac bao cdo phéan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hiy ban
bao cao nay ngay 13p tuc, néu khdng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cao nay dugc xem nhu c6 ndi dung tu van thué. Do dé khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khdo y kién ctia chuyén gia dua trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cia nha dau tu.

Ban bao cao nay co thé chira dung cac dudng dan dén trang web cla bén thirba, ACBS khéng chiju trach nhiém déi vai ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra clu thdng tin; do dé nha dau tu hoan toan chiu
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2025). Moi quyén sé hitu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hodc chuyén vién phan tich. Ban bao cao phan tich
nay khéng dugc phép sao chép,toan bé hodc mét phan, khi chua cé sy dong y bing van ban cia ACBS.
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