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Chién Lucgc Pau Tu

Chién lugc dau tu thang Bay: Pinh gia lai

Kinh té gan nhw tré lai mirc trwéc khing hoang

Tdng cuc Théng ké (GSO) vira cong bd dir liéu kinh té quy 2, bao gébm ca
nhirng con sb tich cwe va tiéu cwe. Theo d6, GDP quy 2 wéc tinh chi tang
0.36% n/n, mirc ting trwdng thap nhét trong 10 nam qua. Trong d6, néng
nghiép, lam nghiép va thay san tdng 1.72% n/n, cong nghiép va xay dwng
tang 1.38% n/n va dich vu - nganh bi anh hwéng truc tiép bédi COVID-19,
gidm 1.76% n/n. Tuy nhién, nhin theo tirng thang, thang Sau cho thiy ca
hoat dong tiéu dung 14n san xuat gan nhw da tré lai binh thuwong.

Mé& lai dwong bay la diéu can thiét

Blrng quén rang virus van con ton tai. Va do dé, viéc kinh té hdi phuc trong
3Q van chwa phai 1a diéu chac chan. Ngan hang Nha nwéc wéc tinh rang
khoang 2 triéu ty ddng no da bj &nh hwéng bdi dai dich. Dang chu v,
khodn no 709 nghin ty ddng thudc vé cac cong ty dich vu bao gébm dich
vu (260 nghin ty ddng), khach san (145 nghin ty déng), logistics (135
nghin ty déng) va dich vu &n uéng (169 nghin ty déng). M&c du chang t6i
hy vong céc cong ty va ngan hang cé thé chiu dwoc ganh néng nay cho
dén cubi nd&m nay, nhwng lénh cdm du lich quéc té cang dai thi kha nang
phan I&n trong sd no nay sé tré nén déng nghét.

Chién lwoc dau tw: Dinh gia lai?

Mac du dinh gia lai 14 phwong sach cudi cing ma chang téi muén dat
cwoc, ching t6i mubn dwa ra mét vai luan diém rang: (1) Trong khi nén
kinh té Viét Nam hién nay it dé bi tdn thwong hon so vé&i giai doan khiing
hoang 2007 - 2008, khoang céch gitra loi tirc cb phiéu (PE ddo ngworc)
v&i 1ai suat tiét kiem hién dang & mirc cao ky luc so véi cac con sé am
clia ndm 2008 - 2012. (2) M6t nira thdi gian trong sb 12 ndm qua, viéc
dinh gia lai 1a yéu t6 chinh dan dat VN Index & ca thi trwéng tng va giam.
Do d6, kha nang cao 1a VN Index c6 thé sé két thuc ndm nay & mdc 900
— 1,000 diém, gia st rang EPS sé& gidm 9% (twong tw danh muc theo déi
ctia KIS) va VN Index giao dich @ mtrc dinh gia PE cao hon so v&i mirc
trung binh 2019 la 16.4 lan.

Top 5 thang Bay

Xét dén két qua kinh doanh tich cwc bat ngé trong 2Q20, ching t6i khuyén
nghi cac cb phiéu Hoa Phat (HPG), Nhwa Binh Minh (BMP), CTCP Xay
l4p Dién | (PC1), Vinamilk (VNM) va Thywc phdm Sao Ta (FMC) cho mua
két qua kinh doanh 2Q thang Bay nay.
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Hoat déng tiéu dung
khoi phuc trong thang
Séu

Hinh 1. Doanh sé ban lé hang thang

I. Chién ludc dau tu thang Bay: Pinh gia
lai

1. Hoat déng kinh té gan nhw tr& lai mirc trwéc khing hoang

Tdng cuc Théng ké (GSO) vira cdng b di liéu kinh t& quy 2, bao gébm ca nhirng
con s6 tich cwe va tiéu cwe. Theo d6, GDP quy 2 wéc tinh chi tdng 0.36% n/n,
mirc ting trwdng thap nhét trong 10 ndm qua. Trong d6, ndng nghiép, Iam
nghiép va thly san tang 1.72% n/n, cong nghiép va xay dwng tang 1.38% n/n
va dich vu - nganh bi anh hwéng truc tiép bédi COVID-19, gidm 1.76% n/n. Tuy
nhién, nhin theo tirng thang, thang Sau cho thay ca hoat dong tiéu dung va san
xuét gan nhw da tré lai binh thudng.

Vao thang Sau, doanh sé ban 1é hang héa va dich vu tiéu ding noi dia dat 466
nghin ty déng, tang 71% so v&i thang Tw va 14.6% so véi ndm ngoai. Trong khi
do, mac du van gidm 2% so v&i nam ngoai, gia tri xuat khdu hang héa ciing
tang 19.4% so v&i thang Tw 1én 21 ty USD. D liéu dwoc tdng hop bdi GSO
ciing cho thay ca van tai hang héa néi dia va nwéc ngoai da phuc hdi tréd lai
murc trwdc khiing hodng. Theo d6, van tai hang héa noi dia dat 135 triéu tan va
14,560 triéu tAn.km, trd lai mirc thang 6/2019. Van tai hang héa nwéc ngoai la
3.4 triéu tAn va 13,974 triéu tAn.km, tang 1an lwot 22.1% n/n va 19.2% n/n.

Hinh 2. Van chuyén hang héa néi dia hang thang

Nghin ty don AT - % (triéu tan.km) (%)
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Hinh 3. Xuat khau hang thang

Hinh 4. Van chuyén hang héa nuéc ngoai hang thang
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Nguén: GSO, KIS

San xuét cing khoi
phuc mdrc trwréc khing

Ngudn: GSO, KIS

V& mat san xuat, ca chi sb san xuét cdng nghiép (IIP) ctia GSO va PMI cta IHS
Markit d&u cho thay hoat ddng san xuét da gan nhw khéi phuc binh thwéng. 1IP

hodng tadng 7% n/n trong thang Sau sau khi gidam trong thang Tw va thang Nam. PMI
cling & mirc 51.1, cho thay sw tang trwdng tré lai sau 4 thang lién tiép sut giam.
Theo IHS Markit, cac don dat hang méi ting 1én sau khi Viéet Nam khéng ché
duoc dich nhwng don hang xuét khau gidm do 1énh phong tod kéo dai & mot
sb thi treong xuat khau. Viéc lam tiép tuc gidm thang th 5 lién tiép nhung voi
tbc dd cham nhét ké tlr thang Hai. Trong khi mét s cong ty ting gia ban dé déi
pho v&i gia dau vao cao hon, moét sé khac lai gidm gia ban do nhu cau yéu.
Hinh 5. Chi s8 san xuit céng nghiép Hinh 6. PMI Viét Nam
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Ngudn: IHS Markit, KIS

2. M& lai dworng bay la diéu can thiét
Héi phuc trong quy 3 van chwa chac chan

Mé&c du tan suét tin tie lién quan dén COVID-19 ngay cang it di, nhwng dirng
quén rang virus van con ton tai. Va do dé, viéc kinh té hdi phuc trong 3Q van
chwa phai la mot diéu chac chén.



COVID-19 sé tiép tuc
énh hwéng dén kinh té

Djch vu vén trong tinh
trang kho khan

Theo cap nhat méi nhat, s6 ca nhidm maéi da lap ky luc gan 190 nghin vao ngay
27/6 do s bung phat & Nam My va An Do, khién téng sb ca nhiém vuot qua
10 triéu ca. Hon nira, mdi de doa vé lan séng lay nhiém th(v hai tai Hoa Ky va
Trung Quéc ciing dang gia tang. Tuy nhién, ching t6i khdng nghi mét dot bung
phat toan cau th(r hai sé xay ra vi tit ca cac chinh phd déu da hiéu biét vé doc
tinh cia COVID-19 va c6 kinh nghiém, dwoc trang bi ddy dd va hoan toan sén
sang dé dbéi phé vai né.

Hinh 7. S& ca nhiém m@i trén toan cau
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Ngudn: WHO, KIS

Nhwng van dé |a virus sé& lam gian doan nén kinh té toan cau néu lién tuc tai
xuét hién. V&i sé lwong cac ca nhiém méi ngay cang téng, kich ban co s& cia
chung t6i 1a virus s& dwoc ngan chan vao cudi quy 2 (theo bdo céo chién lwoc
COVID-19 ngay 26/3) sé khong tré thanh sy that. Nhw vay, nén kinh té Viét
Nam c6 thé sé& ching kién quy 3 di ngang so véi cung ky ndm ngoai.

Mé& lai dwerng bay la diéu can thiét

Mac du Viét Nam hién da gén nhw khéng con ca nhiém COVID-19, nhwng rdi
ro kinh té dang gia tang va viéc mé lai cac dwdng bay 1a diéu bat budc néu
Chinh pha khéng mudn mét s6 vu pha san nhé phat trién thanh mot cudc khang
hoang tin dung.

Trong thang Séau, khéng cé gi dang ngac nhién khi doanh sé ban 1& du lich chi
con mét nra so véi mire trwde khing hoang vi 1énh cdm du lich quéc té van
con hiéu lyc & Viet Nam. Hanh khach quéc té gan nhw gidm xudng 0 trong
thang Sau trong khi hanh khach trong nwéc phuc hdi khodng 70% murc truéc
khiing hodng. Doanh s6 ban & dich vu lwu trd va an udng gidm 8.3% n/n.

Ngan hang Nha nuéc wéc tinh rdng khoang 2 triéu ty ddng no da bi anh hwéng
b&i dai dich. Dang chu y, khodn ng 709 nghin ty déng thudc vé cac cong ty dich
vu bao gébm dich vu (260 nghin ty déng), khach san (145 nghin ty déng),
logistics (135 nghin ty ddng) va dich vu &n udng (169 nghin ty déng). Mac du
chuing t6i hy vong céc cong ty va ngan hang cé thé chiu dwoc ganh ndng nay
cho dén cudi ndm nay, nhung lénh cdm du lich qubc té cang dai thi kha néng
phan I&n trong sb no nay sé tré nén déng nghét.
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https://kisvn.vn/wp-content/uploads/2020/03/COVID-19-strategy_Vie.pdf
https://kisvn.vn/wp-content/uploads/2020/03/COVID-19-strategy_Vie.pdf

Tai chinh & Nang Iwong
kéo thj trweong di xubng

3. Dién bién thj trwéng thang Sau: Tich luy

Cac nganh phong tha 1én ngdi trong giai doan diéu chinh sau

Trong thang Sau, VN Index d& diéu chinh 4.6% khi cac nha giao dich db x6 tim
kiém lgi nhuan trong béi canh ndi so hai lan séng thir hai cia COVID-19 ngay
cang tang. Khéi lwgng giao dich trung binh ngay tiép tuc 1ap ky luc mai véi 443
triéu cd phiéu.

Cac nganh phong thi bao gém Tiéu dung thiét yéu (+5.7% t/t), Y té (+1.6% t/t)
va Cong nghiép (+1.9% t/t) 1a ba nganh ting duy nhét trong thang Sau. O chiéu
nguoc lai, Nang lwong va Tai chinh la nhixng nganh kém nhét vé&i sw sut giam
5.8% t/t va 4.8% t/t, tiép theo la CNTT (-3.4% t/t), Vat liéu (-3.3% t/t), Bat dong
san (-2.5% t/t), Tieu dung khong thiét yéu (-1.1% t/t) va Tién ich (-0.5% t/t).

Bang 1. Dién bién nganh so véi VNIndex
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Ngudn: Bloomberg, FiinPro, KIS. Xanh: Cao hon VNIndex. Trang: Thép hon VNIndex

Khéi lwong gia tang va
khéi ngoai mua rong tré

Hinh 8. Khdi lugng giao dich trung binh ngay

lai

D6 thi VN Index cho tin hiéu mua

Trong thang Séau, thanh khoan van cwc ky cao vai 443 triéu cb phiéu duwoc giao
dich hang ngay, lap mic ky luc méi. Cac nha dau tw nwéc ngoai da quay tré
lai thi trwdng chirng khoan Viét Nam sau khi mua rong gan 15 nghin ty dong
trén san HSX, chi yéu nh& vao khodn dau tw tri gia 650 triéu d6 clia KKR vao
CTCP Vinhomes (HSX: VHM) vao ngay 15/6.

Hinh 9. Gia tri khdi ngoai mua/ban rong hang thang
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D6 thj cho thay giai
doan tich luy

Nhin vao d6 thi VN Index, trong dot didu chinh thang Sau, khéi lwong thuc sw
dang gidm dan vé cubi thang, cho thay giai doan tich luy. Trong khi do, chi sé
VN Index cling dang gidm tré lai mrc Fibonacci 50% so v&i mirc tang cla thang
N&m, bao hiéu lwc cau bat day manh mé.

Hinh 10. D6 thi gia hang ngay VN Index
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Ngudn: KIS
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4. Chién lwge dau tw thang Bay: Dinh gia lai

Déi v&i thang 7, chang toi lac quan hon so véi thang Sau do dot diéu chinh gan
day v6i khéi lwong gidm dan tréng gibng nhw giai doan tich lu§. Do d4, ching
t6i ky vong VN Index sé tiép tuc xu hwéng téng hodc ngirng gidm it nhat 13 vao
thang Bay. Tuy nhién, thj triedng cé thé tré nén rung lac vao cubdi thang vi két
qué kinh doanh 2Q clia cac cong ty niém yét co6 thé tao ra nhiéu bat ngé trong
nam nay.

Trong ntra cudi ndm nay, mac du dinh gia VN Index khéng con ré niva, ching
t6i nh&c lai quan diém cta minh rang thanh khoan déi dao sé dinh gia lai toan
thi trwdng. Lai suét tiét kiém th4p sé& dan dén mac dinh gia PE cb phiéu cao
hon vi day |a nhirng céng cu dau tw thay thé. Chung ta c6 thé thay ré diéu nay
trong giai doan 2009 - 2015.

Trong giai doan 2009 - 2011, 13i suét tién gvi 1 — 6 thang da tang gap doi tr 7%
lén 14% va PE cta VN Index giam tir 20 Ian xudng 7 lan. Trong giai doan 2012
- 2015, |4i suét da bi cat gidm gan hai phan ba tlr 14% xubng con 5.4% va PE
tang tv 10 dén 15 1an. Trong giai doan 2016 - 2018, mé&c du |4i suét tiét kiém
khong ddi, dong tién tr Han Quéc da gidp PE dat dinh 21.5 Ian trong thang
3/2018. Hién tai, vi l3i suat tiét kiém da bi cat giam tir 5.5% xudng 4.25% ké tiv
cudi ndm 2019, PE c¢6 thé ting cao hon tir mirc trung binh nam 2019 14 16.4
lan.
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Hinh 11. Tudng quan giita P/E VNIndex véi ldi suat tiét kiém

(x) (%)
25.0 ——— VNIndex PE (T) Lai sudt tiét kiém 1-6T (P) 1 20.0
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Ngudn: Bloomberg, SBV, KIS
Dinh gia lai 1a lwa chon M&c du dinh gia lai 1a phwong sach cubi cing ma chung t6i muén dat cworc,

cudi cung chdng téi mudn dwa ra mét vai luan diém réng:

e Trong khi nén kinh té Viét Nam hién nay it bj tdn thwong hon so véi giai
doan khing hoang 2007 - 2008, khoang cach gitra loi tirc cb phiéu (PE
ddo nguwoc) voi lai suat tiét kiem hién dang & murc cao ky luc so véi cac
con s6 &m clGa nam 2008 - 2012.

e Mbt nra thoi gian trong s6 12 ndm qua, viéc dinh gia lai 1a yéu té chinh
dan dat VN Index & ca thj trwéng tdng va giam.

Bang 2. Phén tich bién déng VNIndex

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Loi tirc CP —

LStiétkiem 55 -18 -24 -33 -15 03 09 25 14 07 00 07 28
(%, TB)

Gia (%) 660 568 -20 -27.5 17.7 220 81 61 148 480 -93 7.7 -142
EPS (%) 281 742 139 25 262 161 40 91 -124 263 107 128 -53
PE (%) 527 -100 -140 -20.2 59.6 51 39 27 3L1 172 -181 -46 -9.3

Nguén: Bloomberg, SBV, KIS.
Ghi cht: Di liéu nam 2020 bao gdm 6 thang dén thang Sau.

VNIndex c6 thé két thuc Do d6, kha nang cao 1a VN Index cé thé sé két thuc ndm nay & mirc 900 — 1,000

nam nay & murc trén 900 diém, gia st rang EPS sé& giam 9% (twong tw danh muc theo déi ctia KIS) va
VN Index giao dich v&i mire dinh gia PE cao hon so véi mire trung binh 2019
14 16.4 1an.
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Il. Top 5 thang Bay

Xét dén két qua kinh doanh tich cuwc bat ngd trong 2Q20, chting ti khuyén nghi
cac cb phiéu Hoa Phat (HPG), Nhwa Binh Minh (BMP), CTCP Xay lap bién |
(PC1), Vinamilk (VNM) va Thywc phdm Sao Ta (FMC) cho mua két qua kinh
doanh 2Q thang Bay nay.

Bang 3. Pinh gia top 5

Khuyén nghi va gia muc tiéu Lei nhuan & Pinh gia
cong ty Doanhthu  LNHD LNrong EPS BPS PE PB ROE EV/EBITDA DY
(Ty déng) (Ty déng) (Ty déng) (Péng) (Péng) (x) (X) (%) (x) (%)
BMP Khuyén nghi Nam gitv  2017A 4,055 663 464 5109 29,317 105 1.8 19.8 37 65
(HSX) Gia MT (déng) na 2018A 4,121 608 427 4750 29,973 113 18 176 39 74
Gia (déng) 53,800 2019A 4,341 601 421 4696 30,164 115 18 17.2 38 74
Vén hoé (Ty dong) 6,168 2020F 4,558 682 488 5439 31,585 99 1.7 19.4 31 74
2021F 5,076 678 478 5331 32,899 101 16 182 30 74
HPG Khuyén nghi N&m gitv  2017A 46,162 9,622 8,007 2689 11,694 102 23 308 48 0.0
(HSX) Gia MT (ddng) na 2018A 55,836 10,550 8,573 2965 14,667 92 1.9 236 59 0.0
Gia (déng) 27,400 2019A 63,658 9,743 7,508 2,571 17,241 107 16 17.0 71 00
Vén hoa (Ty ddng) 2,457 2020F 79,522 13,715 9,511 3,257 20,122 84 14 184 44 18
2021F 92,265 15,824 11,744 4,022 23,145 68 1.2 197 33 36
FMC Khuyén nghi Nam gitv  2017A 3,498 129 112 3417 16,073 53 12 214 9.3 25.0
(HSX) Gia MT (déng) na 2018A 3,807 217 180 4554 17,138 58 15 286 6.6 75
Gia (déng) 26,200 2019A 3,710 238 230 5468 19,141 35 1.0 232 3.2 10.3
Vén hoa (Ty ddng) 1,422 2020F 4,341 274 254 4,684 24303 56 11 205 48 95
2021F 4,775 302 280 5153 26,733 62 12 226 53 95
PC1 Khuyén nghi MUA 2017A 3,161 355 237 1,197 16,847 143 1.0 102 7.7 0.0
(HSX) Gia MT (ddng) 23,200 2018A 5,084 657 467 2429 19578 7.0 09 16.1 45 0.0
Gia (déng) 17,100 2019A 5,845 594 358 1,863 21,578 92 0.8 109 64 00
Vén hoa (Ty ddng) 2,868 2020F 6,227 716 439 2283 24331 75 0.7 120 7.6 0.0
2021F 6,065 1,003 496 2584 27,447 66 06 120 85 0.0
VNM Khuyén nghi MUA 2017A 51,041 11,430 10,296 6,355 16,109 180 7.1 452 149 44
(HSX) Gia MT (ddng) 124,400 2018A 52,562 11,212 10,227 5295 14,807 21.7 7.7 416 149 3.9
Gia (déng) 116,600 2019A 56,318 12,182 10,581 5478 15797 209 7.3 39.7 136 35
vbn hoa (Ty ddng) 203,046  2020F 60,747 12,498 10,899 5634 17,431 204 6.6 37.7 129 35
2021F 65,274 12,877 11,354 5869 19,300 195 59 355 12.1 35

Nguén: BCTC cong ty, Bloomberg. Gia dwoc Iy vao ngay 2/7/2020
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Mién Trir Trach Nhiém

Bao céo phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chirng khoan Viét Nam dwoc thie hién va phat hanh bai phong phan tich cia CTCP
Chirng khoan KIS Viét Nam, cong ty dwoc cap gidy phép dau tw cia Uy ban Chirng khoan Nha nuwéc Viét Nam. Chuyén vién phan tich, nguoi
thwe hién va phat hanh bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cip chirng chi hanh nghé va dwoc quan Iy bédi UBCKNN Viét
Nam. Bao c&o nay khéng dwoc sao chup, nhan ban hoic xuat ban (toan bd hoac tivng phan) hoic tiét 16 cho bat ky ngwdi nao khac ma khong
dwoc sy chap thuan bang vén ban ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.

Bao cao nay dwoc viét nhdm muc dich chi cung cap théng tin. Ban bao cao nay khéng nén va khong duoc dién gidi nhw mét dé nghi mua hodc
ban ho#c khuyén khich mua hoadc ban bat ctr khodn dau tw ndo. Khi xay dwng ban bao cdo nay, ching t6i hoan toan da khong can nhic vé
c&c muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc cac nhu cu cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dwa ra cac quyét dinh dau tw cho riéng minh
cac nha dau tw nén dwa vao danh gia ca nhan hoic tw van ctia chuyén gia tw van tai chinh doc lap cia minh va tdy 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 lgi nhuan tir cac khodn dau tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac
nhan sw cp cao, gidm dbc va nhan vién tuyén b mién tri trach nhiém véi cac khoan 16 hoic tdn that lién quan dén viéc s& dung toan bod
hodc mét phan bao céo nay. Théng tin va nhan dinh c6 thé thay dbi bat ct lic nao ma khéng can béo trwéc va cé thé khac hodc nguoc véi
quan diém duoc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Quyét dinh dau tw cudi ciing phai dwa trén
cac danh gia ca nhan ctia khach hang, va bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing khong thé dwoc st dung nhw 1a chivng ctr cho cac
tranh chép phap Iy lién quan dén cac quyét dinh dau tu.

Bép quyén © 2020 cﬂa} CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Bao céo nay khdng dwoc sao chup, nhan ban hoac xuat ban (toan bd hoac tirng
phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngwdi nao khac ma khéng dwoc sy chap thuan bang van ban ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.



trueﬁriend KI S Viet Nam
Securities Corporation

Tru s& chinh

Tang 3, Toa nha TNR,

180-192 Nguyén Céng Tri, Quan 1, TP.HCM.
DT: (+84 28) 3914 8585

Fax: (+84 28) 3821 6899

PGD Pham Ngoc Thach
Lau 03, 62A Pham Ngoc Thach,
Quan 3, Tp. H6 Chi Minh
Dién thoai: (+84 28) 7108 1188
Fax: (+84 28) 3820 9229

Chi nhanh Ha Noi

LAu 06, Téa nha CTM,

299 CAu Gidy, Quan CAu Gidy, Ha Nai
Dién thoai: (+84 24) 3974 4448

Fax : (+84 24) 3974 4501

PGD Ba Triéu

L4u 06, 74 Ba Triéu, P. Hang Bai,
Quan Hoan Kiém, Ha Noi

Dién thoai: (+84 24) 7106 3555
Fax: (+84 24) 3632 0809

PGD Lang Ha

P.504A, L&u 05, Toa nha TBL,

22 Lang Ha, Quan Déng Pa, Ha Néi
Dién thoai: (+84 24) 7108 1188

Fax : (+84 24) 3244 4150

Béo céo nay duwoc thwe hién bdi CTCP Ching khoan KIS Viét Nam va chi nhdm muc dich cung cép thong tin. Ban bao cao nay khdng nén va khong duoc dién giai nhu
mot d& nghi mua ho&c ban hodc khuyén khich mua hodc ban bat ctr khoan dau tw ndo. Khi viét ban bao cao nay, ching t6i dwa vao cac ngudn théng tin cong khai va
cac ngudn théng tin dang tin cay khac, va ching téi gia dinh cac thdng tin nay 1a day da va chinh xac, mac du ching t6i khéng tién hanh xac minh doc 1ap cac thong tin
nay. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong dua ra - mét cach an y hay rd rang - bat ky dam bao, cam két hay khai trinh nao va khaéng chju bat ky mét trach nhiém
nao dbi vai tinh chinh xac va day dd cda nhirng thong tin dwoc d& cap dén trong bao céo nay. Bao cao nay chi nhdm cung cap thong tin cho cac nha dau tw chuyén
nghiép, nhi*ng ngwoi sé tw dua ra quyét dinh dau tw ma khdng phu thudc qua mirc vao béo céo nay va cong ty khdng chiu trach nhiém dbi voi bat ky ton that truc tiép

hodc hau qua nao phat sinh tlr viéc st dung bao céo nay hodc ndi dung cuia bao céo.

Ban quy&n © 2020 ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Bao céo nay khang dwoc sao chup, nhan ban hodc xut ban (toan bd hoac tirng phan) hoac tiét 16 cho bét

ky ngudi ndo khac ma khong dwoc sw chap thuan bang van ban ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.



