Nganh F&B

Ky vong bién Igi nhuan gop mé réng trong 4Q22F

Cac cong ty bia dan dat tang trwéng nganh F&B trong 3Q22
Téng doanh thu va lgi nhuan cta 14 DNSX bia niém yét ting trwéng manh mé
n/n trong 3Q22 so v&i nén thap trong 3Q21. Tdng doanh thu tang trwdng manh
84% n/n so véi mirc tdng 21,9% n/n trong 2Q22. SAB, cong ty bia Ién nhat da
coéng bé KQKD clia 3Q22 véi doanh thu dat 8,6 nghin ty ddng (+ 101% n/n). Bén
canh dé, cac cong ty bia cling dat mirc tang tredng LNST manh mé la 160% n/n
so v@i 60,6% n/n trong 2Q22. SAB va BHN cling da ghi nhan murc tang trwéng
loi nhuan rong dat 1an luot la 202% n/n va 60,7% n/n trong 3Q22.

Tang gia ban trong bdi canh lam phat

Theo Kantar, tiéu thu nganh stra van tiép tuc yéu trong 3Q22, san lwong tiéu thu
sra giam 7% n/n & khu virc thanh thj va tang 2% n/n & khu virc néng thén. Gia
ban binh quan (ASP) thuc day téng trwédng doanh thu clia nganh siva, Kantar
wéce tinh gia ban trung binh tang 1an lwot 4% n/n va 7% n/n & khu vwc thanh thi
va nong thoén, twong dwong murc tang gia ban trung binh cta VNM. Theo quan
diém cla chung t6i, tdng trwdng doanh thu ctia nganh F&B dwoc thic day chinh
b&i gia ban TB cao hon, vi du nhw SAB da tang ASP trén 8% n/n trong moi
trwdng lam phat va nhu cau phuc héi manh mé.

Bién LN gdp cac cong ty F&B trai chiéu trong 3Q22

Trong 3Q22, gia nhap khau nguyén liéu dau vao tang cao da c6 nhirng tac déng
& nhiéu mrc dd khac nhau 1&n bién lgi nhuan gdp cla cltia cac doanh nghiép
F&B. Bién lgi nhuan clia nganh sira gidm nhe trong 3Q22, bién Igi nhuan gop
ctia VNM gidm 3.4%dpt n/n va 1.2%dpt q/q xubng con 39.5% trong 3Q22.
Ngwoc lai, bién lgi nhuan gop clia nganh bia tang 3.9%dpt n/n 1én 30% trong
3Q22. Bién lgi nhuan gop cua SAB trong 3Q22 dwoc cai thién 4.5%dpt n/n
nhwng bi giam 3.1%dpt g/q xudng con 31.2%. Trong khi dé, bién lgi nhuan cla
hau hét cac doanh nghiép san xuat dwéng gidm nhe n/n nhwng tdng manh q/q
trong 3Q22 theo sw bién dong cla gia dwdng ban 1& trong nwéc.

Bién LN gop nganh F&B sé dworc mé rong trong 4Q22F

Chung t6i ky vong san lwong nganh F&B sé& d6i mat véi nhiéu thach thire trong
maéi trwdng lam phat clia 4Q22F. Tuy nhién, doanh thu nganh F&B cé thé duy tri
nhd gia ban tang. Hon niva, lgi nhuan ciing cé thé én dinh nhd bién loi nhuan
gbp dworc cai thién. Chang toi ky vong bién lgi nhuéan gdp cua cac cong ty siva
va bia trén san sé cai thién g/q trong 4Q22F nho viéc hwéng loi nhiéu hon to
gia nguyén liéu dau vao da ha nhiét. Bén canh do, bién lgi nhuan gdp nganh san
xuét dwdng ciing cé thé cai thién nho gia ban tét hon sau khi chinh thire 4p thué
chéng 1an tranh thué véi mia nhap khau tir cac nwéc Dong Nam A trong 3Q22.
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Bang 1. Tang Igi nhuan ciia 4 doanh nghiép san xuat sira (Ty déng, %)

3Q21 2Q22 3Q22 nin alq
Doanh thu 18,293 18,682 17,465 2.1 7.0
Loi nhuan rong 3,165 2,601 2,399 (17.8) 8.4

Ngudn: Dt liéu cong ty, KIS

Dwa trén di liéu ma chung toi thu thap, tang trwdng doanh thu cliia 4 cong ty
stra niém yét cé s tang trwdng tré lai trong 3Q22 sau mét quy sut gidm trong
2Q22. Doanh thu tang 2.1% n/n trong 3Q22 so v&i mrc tang tredng am -2.2%
n/n 2Q22. Ngwoc lai, tdng trwdng loi nhuan tiép tuc gidm tlr -17,8% n/n trong
3Q22 so v&i -24,0% n/n trong 2Q22 do tac ddng cla chi phi nguyén vat liéu leo
thang va nhu cau thap trong mai trwéng lam phat.

Biéu d6 1. Lgi nhuan rong cua cac doanh nghiép sira giam n/n trong 3Q22
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Ngudn: D@ liéu cong ty, Fiinpro

Bang 2. Lgi nhuan cac doanh nghiép san xuat bia h6i phuc manh mé n/n  (Ty ddng, %)

3Q21 2Q22 3Q22 n/n alq
Doanh thu 7,419 13,685 13,551 84.5 1.0
Loi nhuan rong 643 1,672 2,127 160.0 (21.4)

Ngudn: D liéu cong ty, KIS

Tang trwdng tébng doanh thu va lgi nhuan cta 14 doanh nghiép bia niém yét
tdng manh trong 3Q22 so v&i nén thap trong 3Q21. Téng doanh thu tang 84%
n/n so vé&i 21.9% n/n trong 2Q22. Loi nhuan rong phuc hdi rdt manh véi mac
tang 160% yoy trong 3Q22 so véi 60,6% trong 2Q22. Tang trwdng loi nhuan
rong nhanh hon tang trwdng doanh thu nhé bién lgi nhuan gép dwoc cai thién
so v@i cung ky 3Q21.
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Biéu d6 2. Téng Igi nhudn cua cac doanh nghiép bia ting truéng manh trong 3Q22
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Ngudn: D@ liéu cong ty, Fiinpro

Bang 3. Tong Igi nhuin chia 5 doanh nghiép san xuat dudng (Ty ddng, %)
3Q21 2Q22 3Q22 n/n alg

Doanh thu 6,883 8,312 8,741 20.8 (4.9)

Bién lgi nhuan rong 585 632 624 8.0 0.0

Ngudn: D liéu cong ty, KIS

Téng doanh thu va lgi nhuan clta 5 doanh nghiép mia dwdng niém yét trén 3
san téng trwdng tét trong 3Q22. Tang trwdng doanh thu trong 3Q22 la 20,8%
n/n so v&i mirc 19,2% n/n trong 2Q22. Tang trwdng lgi nhuan rong dat 8,2%
n/n trong 3Q22, tbt hon so v&i mirc tang trwdng am -0,9% n/n trong 2Q22. Loi
nhuan tang trwdng cham hon, do bién Igi nhuan gép gidm va Chi phi quan ly
va ban hang (CPQLBH)/Doanh thu tang n/n.

Biéu d6 3. Ting truéng doanh thu clia cac doanh nghiép san xuit dusng trong 3Q22
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Ngudn: D@ liéu cong ty, Fiinpro

Gia ban tang trong méi trwréng lam phat

Béc tach tang trwdng tdng doanh thu nganh sira theo tirng cong ty cu thé,
doanh nghiép dau nganh VNM ghi nhan doanh thu & mac 16,1 ty déng (-0,7%
n/n) trong 3Q22. IDP va MCM c6 tang trwdng doanh thu tét hon véi tang 1an
lwot 1a 32,2% n/n va 4,7% n/n. Trong khi d6, HNM ghi nhan murc tang triwdng
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dot bién 98,6% n/n. Theo Kantar, tiéu thu sira van kha yéu trong 3Q22, san
lwgng tiéu thy sira gidm 7% n/n & khu ve thanh thj va tang 2% n/n & khu vyc
ndng thén. Gia ban binh quan (ASP) lai 1a yéu té chinh thic day tang trwéng
doanh thu clia nganh sira, Kantar wéc tinh gia ban binh quan tang 4% n/n va
7% g/q & khu viec thanh thi va néng thon, twong dwong véi mire tang gia ban
trung binh ctia VNM.

Biéu d6 4. VNM ting truéng doanh thu am VNM 3Q22 Figure 5. Doanh thu 3Q22 ciia HNM ting truéng vudt troi
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Biéu d6 6. Thu nhap ting nhe trong 3Q22

Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Biéu d6 7. Su phuc hdi ciia san lugng bia san xuat
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SAB, DNSX bia I&n nhat da cong bd KQKD 3Q22 véi doanh thu dat 8,6 nghin
ty déng (+ 101% n/n), va loi nhuan tdng manh n/n 1a do nén thap dang ké trong
3Q21 khi ap dung cac chinh sach dong ctra Covid. Tuy nhién, doanh thu 3Q22
giam nhe 4,1% q/q do nén cao 2Q22 khi di&n ra SeaGame, va sy phuc hdi tiéu
dung manh sau khi cac hoat déng trong xa héi mé ctra tré lai. Theo GSO, san
lwong s&n xuét bia cta Viét Nam trong 3Q22 ting 68% n/n 1&én 1,700 triéu lit.
Bén canh d9, tang trwdng doanh thu clia nganh ciing dwoc hé tro béi ASP cao
hon, cu thé SAB tang ASP 8% n/n trong bbi canh lam phét va nhu cau phuc héi
manh mé&. Do dé, chiing téi cho rang tang trwdng doanh thu cia nganh bia trong
3Q22 dén ti ting trwdng ca ASP va san lwong tiéu thu.
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Biéu do 8. SAB dat doanh thu cao nhat trong 3Q22 Biéu d6 9. Ting truéng doanh thu BSQ cao nhat
(Ty déng) m3Q22 *% 3Q22 YoY (% n/n) LD — Y —BHN SMB
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Ngudn: DU liéu cong ty, Fiinpro

Ngudn: Du liéu cong ty, Fiinpro

Gia ban l1a yéu t6 thuc day I&n nhat cla nganh duwong, gia dwdng trong nwéc
trung binh dat 18,900 ddng/kg trong 3Q22 (+3.1% n/n), va tdng manh 8% g/q
do chinh thirc 4p dung 48% thué suét chdng I&n tranh bién phap phong vé
thwong mai dbi véi mot sé san phdm dwdng mia nhap khau tlr Dong Nam A
trong T8/2022. Trong 3Q22, hai doanh nghiép san xuét duong niém yét Ion
nhét 13 SBT va QNS dat mrc ting trwdng doanh thu 1an lwot la 23.1% n/n va
8.7% n/n. Cac cbng ty nhé hon nhw LSS va KTS ghi nhan murc tang trwedng
doanh thu cao lan lwot 1a 133% n/n va 743% nin.

Biéu d6 10. SBT va QNS din dat ting truwéng doanh thu Biéu d6 11. SLS ting trudng DT vugt tréi trong 3Q22
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Bién LN rong 3Q22 phan héa giira cac doanh nghiép F&B
Trong 3Q22, bién lgi nhuan rong (NM) ctia cac cong ty sira giam dang ké, bién
lgi nhuan rong cta VNM giam ti 18,1% trong 3Q21 xubng 14.3%. VNM ciing
ghi nhan mdrc tang trwedng lgi nhuan rong am -21.4% n/n trong 3Q22. Nguwoc
lai, IDP va HNM cé KQKD tét hon véi tdng trwdng loi nhuan rong lan lwot dat
39.3% va 63.2% n/n. Ngwoc lai, tdng loi nhuan rong cia cac doanh nghiép san
xuét bia dat mirc tang trwdng 160% n/n trong 3Q22. SAB va BHN dat mirc tang
trwdng loi nhuan rong 1an lwot [& 202% n/n va 60,7% n/n trong 3Q22. Loi nhuan
rong clia nganh mia dwdng ciing tang trwdng trong 3Q22. Lei nhudn rong cla
SBT tang 15.8% n/n, trong khi dé, bién Igi nhuan rong gidm nhe 0.1%dpt so véi
cung ky nhwng tang 1.3%dpt g/q 1én 4.4% trong 3Q22.
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Biéu d6 12. LN clia HNM ting cao nhat nganh 3Q22 Biéu db 13. SAB dan dit tang trudng LN ctia nganh
en Y Ty don
(Ty déng) m3Q22 % 3Q22 YoY (% n/n) (Ty deng) m3Q22 +% 3Q22 YoY (% n/n)
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro
Biéu do 14. SLS dat ting trudng Igi nhuan dét bién 3Q22 Biéu d6 15. Gia dudng ban lé tang tré lai trong 3Q22
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro Ngudn:  AgroMonitor

Bién LN gop dién bién trai chiéu trong 3Q22

Trong 3Q22, gia nhap khau nguyén liéu dau vao tang cao da cé nhirng tac dong
& nhiéu mirc d6 khac nhau lén bién lgi nhuan gop cla cla cac doanh nghiép
F&B. Bién lgi nhuan nganh sira gidam nhe g/q trong 3Q22 trong dé bién lgi
nhuan gép ctia VNM gidm 3.4%dpt n/n va 1.2% q/q xubng 39.5% trong 3Q22
do VNM mua ky han nguyén liéu dau vao & murc gia kha cao mac du gia siva
bét twong lai da gidam manh hon 30% t mirc dinh trong 2Q22. Ngworc lai, bién
lgi nhuan gép clia nganh bia tang 3.9%dpt n/n I1én 30% trong 3Q22. Bién lgi
nhuan gép clia SAB trong 3Q22 dwoc cai thién 4.5%dpt n/n nhwng da bj giam
3.1% qg/q xubng con 31.2% do SAB ciing da mua ky han 6 dén 9 thang nguyén
vat liéu dau vao véi mirc gia twong dbi cao méc du SAB tiép tuc cai thién hiéu
qua san xuét trong 3Q22. Trong khi d4, bién lgi nhuan gép trong 3Q22 clia hau
hét cac cong ty mia dwéng gidm nhe n/n nhwng tang manh g/q trong 3Q22 theo
sy bién déng cua gia dwdng ban 1& trong nwéc. Bién loi nhuan gdp cia SBT
va LSS tang trwdng 1an lwot 1a 3,1%dpt g/q va 2,9%dpt g/q trong 3Q22.
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Biéu d6 16. LN rong cia nganh sira giam trong 3Q22

Biéu d6 17. Bién LNG ciia VNM va IDP vugt xa TB nganh
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Biéu d6 18. Bién LNG ciia nganh bia mé réng n/n 3Q22

Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Biéu d6 19. Bién Igi nhuan gop ciia SAB vugt xa TB nganh
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Biéu d6 20. Bién LNG ciia nganh dudng mé réng 3Q22

Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro

Biéu d6 21. Bién LNG ciia QNS giir virng trong 3Q22
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Ngudn: D liéu cong ty, Fiinpro
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Bién LN gép cua nganh F&B sé mé rong trong 4Q22F

Chung t6i ky vong san lwgng nganh F&B sé dbi mét véi nhiéu thach thire trong
moi triro'ng lam phat clia 4Q22F va thu nhap clia ngwoi tieu dung tang trwdng
cham lai g/q. Theo Téng cuc Théng ké thu nhap binh quan thang ctia cac cong
nhan chi tdng 1.3% q/q 1én 7.6 triéu déng (+26.7% n/n) trong 3Q22. Tuy nhién,
doanh thu cGia nganh F&B cé thé duy tri nher ASP téng. Hon nira, loi nhuan
cling c6 thé n dinh nhe bién loi nhuan gop dwoc céi thién. Chung t6i ky vong
bién Igi nhuan gop cua cac cong ty sira va bia trén san sé cai thién g/q trong
4Q22F nho viéc hudng loi nhiéu hon tw gia nguyén liéu dau vao da ha nhiét.
Bén canh do, bién loi nhuan gdp nganh san xuét dwdng ciing cé thé cai thién
nhd gia ban tét hon sau khi chinh thirc ap thué chdng 1an tranh thué véi mia
nhap khéu tlr cac nuwéc BDong Nam A trong 3Q22.

Biéu d6 22. Gia sira trén toan ciu dang ha nhiét Biéu d6 23. Gia nguyén liéu dau vao trong nganh bia giam
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Ngudn: Bloomberg Ngudn: Bloomberg
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m Nguyén tic danh gia ctia CTCP Chirng khoan KIS Vit Nam vé&i cb phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang t&i
* MUA: Tdng loi nhuan ky vong 1a 15% hoac hon.
e N&m giti: Téng loi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
e Ban: Téng lgi nhuan ky vong 1a -5% hodc thdp hon.
e CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong cung cép gia muc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m gitk hoac Ban.

= Nguyén tac danh gia ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam vé&i nganh trong 12 thang t&i
* Nang ty trong: Khuyén nghj tang ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
o Trung lap: Khuyén nghi gitr ty trong clia nganh trong danh muc bang veéi ty trong dya trén vén hoéa clia nganh trong VNIndex.
e Giam ty trong: Khuyén nghj gidm ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.

m  Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i, chuyén vién phan tich thwc hién bao céo nay, xac nhan réng béo céo phan anh chinh xac quan diém ca nhan cla ching téi vé cong ty dwoc phan tich
trong b&o c&o. Chung t6i cling xac nhan rang chung téi da, dang va sé khéng nhan duoc céac khodn lgi ich c& nhan ndo, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mét cach tryc tiép hoac gian tiép.

m  Thoéng tin céng khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trudc cia ngay phat hanh bao céo (hodc cudi thang thir 2 lién trwéc néu ngay phat hanh bao cao sau ngay cudi thang lign trudc it hon
10 ngay), CTCP Chung khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khéng ndm gitr 1% hodc nhidu hon cb phan cda cong ty dwoc phéan tich trong béo cao.

Khéng cé mau thun loi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich, CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam va cac bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao céo.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khong quan Iy hodc ddng quan ly viéc phat hanh ra cong ching cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich
trong bao céo trong vong 12 thang qua.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khong nhan dwoc khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cong ty duoc phan tich trong bao
cdo trong 12 thang qua; CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khdng ky vong hodc tim kiém cac khoan lgi ich nao t&r dich vu ngan hang dau
tw tir cong ty dwoc phan tich trong bao céo trong ba thang téi.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam hoac ca bén lién quan khdng tao 1ap thi trwéng cho ¢b phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao cdo tai thoi diém phat hanh
bao céo.

CTCP Ching khoan KIS Viét Nam khéng ndm hon 1% cb phan clia cdng ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 11/11/2022.
CTCP Chtrng khoan KIS Viét Nam da khong cung cép trwéc bao cdo nay cho cac bén thir ba khac.
Ca chuyén vién phan tich thuc hién béo cdo nay va ngudi lién quan khong sé hiru cb phiéu cta céng ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 11/11/2022.

Nguwoi thue hién: Hoang Phing




Nganh F&B

Mién Trir Trach Nhiém

Bao céo phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chirng khoan Viét Nam dwoc thwe hién va phat hanh béi phong phan tich cia CTCP
Chrng khoan KIS Viét Nam, cong ty dwoc cp gidy phép dau tw ctia Uy ban Chirng khoan Nha nwéc Vit Nam. Chuyén vién phan tich, ngwoi
thue hién va phat hanh bao cédo phén tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cap chivng chi hanh nghe va dwoc quan ly bédi UBCKNN Viét
Nam. Bao cao nay khong duoc sao chup, nhan ban hoac xuét ban (toan bd hoac tirng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khéng
duoc sy chap thuan béng van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.

Bao cao nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cao nay khong nén va khong dwoc dién giai nhw moét d& nghi mua hoac
ban hoac khuyen khich mua ho&c ban bét cv khoan dau tw ndo. Khi xdy dung ban bao cao nay, ching téi hoan toan déa khong cén nhéc vé
c&c muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc céac nhu cau cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dua ra cac quyét dinh du tw cho riéng minh
cac nha dau tw nén dya vao danh gla ca nhan hoic tw van ctia chuyén gia tw van tai chinh ddc lap cia minh va tay theo tinh hinh tai chinh ca
nhan, muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tivng hoan canh. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong d@m bao nha dau tw
sé dat dwoc loi nhuan hodc dwoc chia sé loi nhuén t cac khoan dAu tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac
nhan sw cap cao, giam déc va nhan vién tuyén bd mién triy trach nhiém véi cac khoan 16 hodc ton thét lién quan dén viéc siv dung toan bo
hodc mét phan bao céo nay. Théng tin va nhan dinh c6 thé thay dbi bat ct luc nao ma khéng can béo trwdc va cé thé khac hogc ngwoc voi
quan diém dwoc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Quyet dinh d4u tw cudi cung phai dwa trén
cac danh gia ca nhan cta khach hang, va bao cao phan tich nay va céc tai liéu marketing khéng thé dwoc st dung nhw 1a chivng ctv cho cac
tranh chap phap Iy lién quan dén cac quyét dinh dau tuw.

Ban quyén @ 2022 cta CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Bao céao nay khdng duoc sao chup, nhan ban hoac xuét ban (toan bd hoac tirng
phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngwei nao khac ma khong duoc sw chap thuan bing van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.
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