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CONG TY CO PHAN PIN ACQUY MIEN NAM

MCK: PAC (HSX)
MUA

TRUNG HAN

HANG TIEU DUNG - SAN PHAM BIEN HOA

BINH GIA 20.700 Bdo cdo nay la ban cdp nhdt idn ddu “Bdo cdo phdn tich PAC, Rong Viet Securities

phdt hanh ngay 16/07/2012", Trén co s& mét s6 théng tin méi vé dign bién gid chi tdr
gitta nam 2012 va tinh hinh hoat déng kinh doanh 672013 ching t6i phdt hanh bdo
cdo cdp nhdt vdi muc dich du phdng vé két qua kinh doanh nam 2013 va xdc dinh
muc gid hop ly ca PAC trong giai doan hién nay.

Chuyén vién: Dang Thao Nguyén
Email: nguyen.dt@vdsc.com.vn
DT: 08 6299 2006 - Ext 318

Chi tiéu co ban

Gia (ngay 22/7/13) (VND) 17.900
Gia cao nhat (52 tuan) (VND) 20.600
Gia thap nhat (52 tudn) (VND) 12.200
S8 CP dang luu hanh 26.625.031
KLGDBQ/phién (10 phién gin nhat) 22.148
Vén hoa thi truang (ty VND) 476,6
Trailing P/E (x} 81
Forward P/E (x) 71
P/BV (BV 31/12/12) (x) 09

P4 thi gid 52 tudn

Trén co sd du phdng thdn trong cdc nguén thu, gid tri udc tinh PAC vao khodng
20.700 déng/cp, tuong Ung voi muc von héa 551,1 ty dong, cao hon khodng 15,6%
so vdi gid tham chiéu ngay 23/7/2013. Ching téi khuyén nghi MUA déi véi c6 phiéu
PAC cho muc tigu trung va dai han.

Theo chung toi, PAC hién da vuot qua dugc giai doan kho khan va dang cé nhiing
tin hiéu tich cuc trong hoat déng kinh doanh.

Bing chuyén giao céng nghé PAC da cdi thién chit luong va cho ra ddi
cac dong san pham ac quy mdi dugce su don nhan cla ngudi tiéu dung.
Hién san lugng san pham mdi con it, khodng 80 nghin binh/thang, tuy
nhién du kién san lugng sé dugc nang l1én gap doi vao cudi nam 2013.

Két qua kinh doanh 6 thang dau nam kha quan, doanh thu udc dat 875 ty
dong (+6,6%) va lgi nhuan trudc thué€ vao khoang 40 ty dong (+14,3%).
Gia ban khéng thay ddi so vdi cling ky va san lugng tiéu thu néi dia ting
~10% da bl dap dugc cho su sut gidm cda hoat dong xuét khiu.

Dién bién gid chi dang theo hudng thuan lgi cho PAC. Sau khi dat dinh
trong vong 1 nam & muc ~2.450 USD/tan vao dau thang 2/2013, gid chi
da lién tuc giam va hién dao déng quanh mue 2.050 USD/tan.

Lai sudt vay giam va chu truong giam bét cac chuong trinh khuyén mai

L MGia WK hthg s :
=] o nham tiét giam chi phi ban hang da dugc thuc hién kha hiéu qua tir
2 ;W’j/\”’\'\d - Q2/2013 va du kién sé tiép tuc duy tri cho 6 thang cudi nam.
S e = i i i e i §
i ! B - Nam 2013, doanh thu du phong vao khoang 1.909 ty dong, hoan thanh
g& : R 102% ké hoach va LNTT udc dat 90,7 ty déng, vugt 6,7% ké hoach. EPS
é | — .:: = tuong Ung vao khodng 2.520 déng/cp.
g 1 ’”| AT Cac chi tiéu tai chinh co ban
olis b il . R 1 T 1T PR
Bv: ty dong 2011A 2012A Q1/2013 2013E KH2013
Ngudn: HSX Doanh thu 1.978,8 1.869,7 3623 1.909.1 1.870
Lgi nhudn trudgc thué 11,9 84,9 14,2 90,7 85
Lgi nhuan sau thué 96,9 64,1 10,7 68,0 N/A
Vén digu lé 2699 269,9 269,9 269,9
Vén chi sa hiiu 549,7 5301 540,8 546,0
Tdng tai sa 1.187,1 1.145,5 1.072,2 1.168,4
CTCP Pin Acquy Mién Nam .
Net Margin (%) 4,9% 3,4% - 3,6%
321 Trdn Hung Pao - Q1 - TPHCM
ROE (%) 17,6% 12,1% = 12,5%
PT:(84-8) 39203 062
ROA (%6) 8,2% 5,6% = 5,8%
Fax: (84 -8) 39 203 060
) ) Ng vay/TTS 31.3% 25,6% - 21,4%
Website: www.pinaco.com EPS (VND) 3.975 5409 y 2519
Gia tri 56 sach (VND) 20.367 19.641 = 20.230
Ty 16 8 tiic (%) 15% 20% ! 15% 15%

Ngudn: BCTC PAC, RongViet Securities téng hop
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Co cau doanh thu PAC theo thi truéing

ENOidia D Xuatkhiu

Ngudn: PAC,Rongviet Securities téng hop

Dién bién gia chi thé gidi tir 2012 dén nay

Bwt: USD/tan
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Ngudn: Bloomberg, Rongviet Securities téng hgp

Cap nhat hoat déng kinh doanh 6T2013

6 thang ddu niam doanh thu ting nhe so véi cing ky, chd yéu nhé& ting
trudng tiéu thu ndi dia. Hoat déng kinh doanh 6 thang dau ndm tang nhe so vdi
cung ky, udc dat 875 ty dong, tang 6,6% nhd su dong gop tir tang trudng san
lugng tai thi truging trong nudc. Doanh thu ndi dia udc dat 705 ty déng, tang 9,6%,
chd yéu nhd ting san luong &c quy dong san phdm mdi mién bao dudng (CMF -
Completed Maintenance Free) va mét phén ddng gop ti hgp déng OEM (Original
Equipment Manufacturer) cho Honda ké tir Q2/2013.

Hoat déng xudt khau trong 672013 gip nhiéu khé khin, udc dat 170 ty déng,
gidm khodng 5% so vdi cung ky. Nguyén nhan |13 do nhu ciu xuat khau hién
chuyén sang cic dong dc quy mién bao dudng dung cho cac xe ddi mdi. Tuy PAC
cling ¢6 cac san pham madi nay, song chua dd ching loai va san lugng san xuét
con it nén dong san pham CMF hién duge PAC wu tién phuc vu nhu cdu ndi dia, vi
vay da lam gidm co héi xuat khau.

Ty suat lgi nhuan gép giam do gia chi dua vao san xuét tang so véi ciing ky.
Trong ¢ cau gid von clha PAC, nguyén liéu chi chiém ty 1€ kha Ién khoang 70% va
chd y&u dugc nhép khiu théng qua cic dan vi phan phéi. Mac di tir Q2/2013 gia
chi da gidam dén va dao déng quanh mifc 2.050 USD/tdn so v&i muc dinh trong
vong 1 nam ~2.450 USD/tan vao thang 2/2013, song do tac dong cla gia chi lén ty
suat lgi nhuan gop ¢6 dd tré khoang 2-3 thang nén thuan lgi gia chi giam trong
0Q2/2013 chua duge phan anh ngay trong ky.

6T2013 gia chi dua vao san xuat cda PAC tang khoang 10,3% so v&i cung ky. Ngoai
nguyén nhan do gia chi thé gigi tang khoang 8%, con do nam 2013 mdc phi phai
tra cho céc don vi phan phdi nam nay tang tir 110 USD/tan l1&n 160 USD/tan. Theo
do, ty sudt lgi nhuan gop 6T2013 udc dat 18,9% giam nhe so vdi muc 20,4% clng
ky.

Lgi nhuan sau thué tang 11,1% so véi cing ky nh& chi phi dugc kiém soat tot.
D6 vai hoat dong tai chinh, viéc tat toan cac khoan vay dai han, lai suat vay ngan
han giam va ty gia én dinh da giGp chi phi tai chinh gidam manh. Bén canh &4, chi
phi ban hang clng dugc tiét giam va chi phi quan ly doanh nghiép khéng cd
nhiéu thay déi so vdi cung ky da gitp lgi nhuan trudc thué 6T2013 udc dat 40 ty
déng, tang 14,3% va hoan thanh 47% ké hoach nam 2013. Theo do, LNST dat
khoang 30,1 ty déng, tang 11,1%.

Trién vong 2013

Dién bién gia chi dang theo xu huéng giam tir giita thang 2/2013 dén nay va
du bao sé ting nhe tr& lai vao cudi nam. Gia chi sau khi dat dinh trong vong 1
nam & muc ~2.450 USD/tdn vao dau thang 2/2013 da lién tuc gidam gia va dao
déng quanh muc 2.050 USD/tan trong thdi gian gan day do nén kinh té thé gidi
van con nhiéu bat 6n va bién ¢é dao Sip da tao 4p luc I6n |én gia chi. Tuy nhién,
nhiéu kha nang gia chi sé tang nhe tré lai vao Q4/2013 do tinh chu ky clng nhu
nhiing ky vong vao su khdi sac cda nén kinh té€ thé gidi trong nda cudi nam. Du
bdo gid chi dua vao san xudt ciia PAC binh quan nam 2013 vao khoang 2.300
USD/tan, tang khoang 5,1% so vd&i binh quan nam 2012.

Nang luc san xuat déi véi nhém san pham dc quy mién bao dudng (CMF) sé
dugc nang gap doi vao cudi ndm 2013. Nam bt dugc xu hudng tiéu ding dang
chuyén sang cic loai acquy mién bao dudng (CMF), PAC da c6 ké hoach nang gép
déi cong suat day chuyén san xuat nhom san pham nay tir 80 nghin binh/thang
I&n 160 nghin binh/thang. Vén dau tu duy kién 40 ty dong va thai gian hoan thanh
du kién vao khodng thang 11/2013. Nhu vay, viéc nang cong suat nha may mac du
chua cé nhiéu déng gép che san lugng trong nam nay, tuy nhién day sé |3 diém
sang giup tang trudng doanh thu va lgi nhuan trong nam sau cda PAC.
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Doanh thuy, lgi nhuan sau thué giai doan 2009-2013E
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Ngudn: BCTC PAC, RongViet Securities tdng hop

Tugng quan giifa gia chi binh quan thé gidi va ty suat
lgi nhuén gép ctia PAC giai doan 2009-2013E
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Nguon: BCTC PAC, Bloomberg, Rong\Viet Securities tong hgp

Téng hop P/E, P/B mét s6 DN trong nganh

VonhéaTT | Trailing | P/BV

(tJVND} | PE | 317212

87 i PRE

CSM

DRC 105 | 24 |
poc 74 o9
EVE 69 | 08 |
ux T a1l 20
NET | 30400 saf 15
RAL ezl 560 09!
! SRC ! 69 | 1.2}
 Binhquan 74 | 1.5

{*] F/E, P/B duee tinh thee phisang phdp Binh qudn gidn don 48 leal trir dnh
hudng chi phdii cia edc o6 phidu o6 vain héa thi trteng fdn.

Ngudn: RongViet Securities tang hop

Két qua kinh doanh nim 2013 du bao kh3 quan va nhiéu kha ning hoan
thanh vuot mic ké hoach doanh thu va lgi nhuan da dat ra tir dau nam.

Doanh thu - Nam 2013, doanh thu du bao dat khoadng 1.909 ty déng, tang 2,1%
so vdi nam 2012, hoan thanh ~102% ké hoach. Mac du doanh thu xudt khdu du
bao sut giam khoang 9%, dat khoang 320 ty ddng, song nh& doanh thu noi dia cai
thién da b dip dang ké cho su sut gidm nay. Doanh thu néi dia ting chi yéu nhe
tang san lugng tiéu thu dc quy dung cho xe may, xe 6 t6, dac biét la dong CMF va
mét phan déng gdp khoang 70 ty déng doanh thu tang thém tir hop déng OEM
cho Honda.

Lot nhuan gép - Vdi dién bién gia chi nhu da phan tich & trén, du bao gid chi dua
vao san xudt cia PAC binh quan nam 2013 vao khoang 2.300 USD/tdn, tang
khodng 5,1% so v&i binh quan ndm 2012, tuy nhién déng sén pham CMF ¢d muc
sinh Igi cao hon nén ty sudt Igi nhuan gdp ndm nay du bdo chi giam nhe dat
khodng 19,7% so vdi muc 20,9% nam 2012.

Chi phi ban hang - PAC cho biét, tlr Q2/2013 cong ty da thuc hién kha hiéu qua
chi truong gidm bdt cdc chuong trinh khuyén mai nhim tiét giam chi phi ban
hang va du kién sé ti€p tuc duy tri cho 6 thang cudi nam. Theo dd, udc tinh chi phi
ban hang giam khoang 5,5 ty déng va ty [& chi phi ban hang/doanh thu giam con
12,5% nam 2013 so vdi 13,1% nam 2012,

Chi phi tai chinh - Hién nay, PAC khong c6 cac khoan vay dai han va vay ngan
han cta PAC dang dugc hudng muc lai vay tugng déi thap so vdi thi truding vao
khoang 7-8%/nam déi vdi vay VNB va 3-4%/nam déi vai vay USD. Mac du ty gia
USD/VND da tang 1% vao cudi thdng 6 va du bdo cd kha nang tang thém 2%
trong ntfa cudi nam nay, nhung ngudén USD thu vé tif xudt khau cta PAC tuong
duong vdi khoan tién vay bang USD nén chi phi chénh léch ty gia khéng dang ké.
Theao @6, chi phi tai chinh du bao giam khoang 6,8 ty déng.

Lgi nhudn sau thué - Véi gia dinh ty I& CPQLDN/DT khong c6 nhiéu thay déi cing
cac du phéng nhu trén, nam 2013 PAC udc dat 90,7 ty dong LNTT, tang 6,8% so
vdi nam 2012, va hoan thanh ~107% ké hoach. LNST uéc dat 68 ty déng. EPS
tugng Ung vao khodng 2.520 déng/cp.

Pinh gia

Nguai phan tich sif dung phuong phap chiét khau dong tién FCFF va phuang
phép so sanh (P/E; P/B) dé dinh gid c¢6 phiéu PAC. Phuong phap FCFF duoc sl
dung vdi ty suat chiét khau (WACC) giai doan 2013-2017 la 18,0% va tif nam 2017
tré dila 14,2%. Toc do tang truéng dai han cha FCFF 1a 3,1%.

Dai vai phugng phap P/E, P/B ngudi viét sii dung tham chiéu tif nhém cac doanh
nghiép hoat déng trong nganh san xudt céng nghiép. Ngudi viét cho ring P/E va
P/B hop ly cha PAC vao khodng 7,4xva 1,2x.

Mé hinh dinh gia i Ty trong Binh quan
FCFF 20455 50% 10.227
P/E 18.644 30% 5.593
P/B 24.276 20% 4.855
Gia binh quan 20.676
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PHU LUC
vt ty dong Bvt: ty déng
KQ HDKD 2010A 2011A 2012A 2013E BANG COKT 2010A 2011A 2012A 2013E
Doanh thu thuin 1.6658 1.978,9 1.869,7 1.909,1 Tién 197,2 51,5 83,9 69,2
Gid vén 12959 1.563.5 14826 15330 Biéu tu tai chinh ngédn han - - 45,0 350
Lai gop 369,9 4154 3771 376,1 Cac khoan phai thu 68,6 142, 161,1 164,2
Chi phi ban hang 60,0 198,2 244,1 2386 Tén kho 501,0 5435 420,2 4369
Chi phi quan I 518 44,8 324 330 Tai san ngdn han khic 3.0 16,7 17.1 153
Loi nhuén tir HDKD 2581 172,3 100,6 104,4 TSLD & Dau tu ngdn han 797.8 7538 727,2 720,7
Lgi nhudn tir HETC 110.8) (60,6) (17.2) (15.4) Tai san cd dinh hiu hinh 1128 284,7 3686 3654
Lgi nhuén khac 18 0,2 1.5 1.6 Mguyén gia 2930 494,1 629,7 6720
EBIT 166,1 139,5 107,0 109,3 Khau hao (180,1) (2094  (261,0) (3066
Loi nhudn trudc thué 149,0 11,9 84,9 90,7 Tai san ¢ dinh vo hinh 297 29,0 291 278
Thué TNDN 18,8 15,0 208 22,7 Ngiiyan gi4 493 495 50,1 50,1
Lgi ich cd dong thiéu so Khiu hao 19,6 (20,5) {(21.3) (22,3
Lgi nhudn sau thué 130,2 96,9 64,1 68,0 ¥ay dung co ban dé dang 1608 116,2 12,4 9,9
Bit dgng san dau tu
Bvi: % Péu tu tdl chinh dai han 03 03 03 a3
CHI 5O TAI CHINH 2010A 2011A 2012A 2013E Tai san dai han khac 20 30 7.8 8,2
Tang trudng TSCD va diu tudai han 3057 433,3 418,3 411,7
Doanh thu 27, 7% 18,8% -5,5% 2,1% TONG TAISAN 1.103,4 1.1871 1.145,5 1.132,3
Lgi nhuan HBKD -5,0% -33,2% -41 6% 3,8%
EBIT -8,9% -16,1% -23,3% 2,1% Céc khodn phai tra ngén han 564,3 617,1 608,2 574,4
Lgi nhudn trude thué -16,0% - 24, 9% -24,1% 5,8% Tién hang phai tra va Gng trudc 99,8 1284 176,9 184,0
Lgi nhudn sau thué -11,9% -25,6% -33,8% 6,0% Khoan phai trd ngdn han khac 1151 126,7 1386 142,2
Téng tai san 44,6% 7,6% -3,5% -1,1% Vay va ng ngan han 349,4 362,0 292,7 2482
Vén chii s& hitu -23.9% 12.8% -3.5% 3.8% Cac khoan phai trong dai han 45,9 13,9 0,5 0,6
Téic dé tang trudng noi tai 26,4% 17:4% 11,9% 4,9% Vay va ng dai han 45,1 94
Kha nang sinh lgi Khoan phai tra dai han khac 0.8 45 0.5 0.6
LN gép / Doanh thu 22,2% 21,00 20,2% 19,7% Téng ng 610,2 631,0 608,7 574,9
LN HBKD / Doanh thu 15,5% 87% 5.4% 5,5% Vén chi sé& hiu 480,7 549,7 530,2 557.4
EBIT/ Doanh thu 10,0% 7,0% 5.7% 5.7% Vén déuty cla CSH 2255 2699 2699 2699
LNTT/ Doanh thu 8,9% 57% 4,5% 4,7% Thang du von 623 62,3 62,3 623
LNST/ Doanh thu 7.8% 4,9% 34% 3.6% €4 phiéu ngan quy (14.4) (14.4) (14.4) (144)
ROA 11,8% 8,2% 5,6% 6,0% Loi nhudn gii lai 1276 129,5 105,0 127,1
ROIC or RONA 24,2% 17.0% 119% 12,2% Quy déu tu va phat trién 587 772 80,4 836
ROF 26,4% 17.4% 11,9% 12,2% Quy du phang tai chinh 21,0 25,2 270 289
Hiéu qua hoat déng Khac
vong quay khoan phai thu 24,3 139 16 e Ngudn kinh phi va quy khéc 125 6,5 6,6 -
Vang quay hang tén kho 26 2.9 36 35 Ngudn vén chi sé hiu 493,2 556,2 536,8 5574
Véing quay khodn phai tra 6.0 a1 47 47 Lai ich ¢6 dong thidu 56 (iX0) (0,0}
Vong quay TSCE 1.7 6,3 4.7 49 TONG NGUON VON 1.103,4 1.1871 1.145,5 1.132,3
Vang quay Tong tai san 15 1.7 16 1,7
Khé néng thanh todn CHI s6 COBAN 2010A 2011A 2012A 2013E
Hign hanh 1.4 1.2 1.2 1.3 SLCPDLH cudi nam (triéu cp) 226 27,0 270 270
Nhanh 0.5 34 45 38 Gia thj truding cudi nam{VND) 35,600 12,600 14.600 20.600
Tién méat 03 a1 0,2 01 Lai co ban trén cd phigu (VND) 6.078 3.975 4972 2.520
Cau tric tai chinh Gia trj 56 sach (VND) 21318 20367 19645 20654
Téng na/ Vén CSH 123,7% 1135% 113,4% 103,1% C6 tifc (tién mat) VND 2.000 1.500 2000 1.500
Téng ng/ Téng tai san 55,3% 53.2% 53,1% 50,8% P/E (x) 59 32 29 82
Vay ngén han /Vén CSH 70,8% 65,1% 54,5% 44,5% P/B (x) 1,7 06 0.7 10
Vay dai han/ Vén CSH 21% 1,7% 0.0% 0.0% Dividend Yield (36) 5,6% 11,9% 13,7% 7.3%
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LICH SU PHAN TicH
Ngay phathanh  Loai bdo cdo Khuyén nghi Gia tai ngay phat hanh  Gia dinh gia
16/7/2012 Bao cdo lan dau Mua 16.700 20.600

BAO CAO PHAN TICH CONG TY

Bdo cao nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu
trong viéc ra cac quyét dinh ddu tu. Bao cao dugc Idp trén co sé phén tich hoat déng cua doanh nghiép, du phéng két
qua kinh doanh dua trén nhimg dir liéu cdp nhat nhat nham xac dinh gia tri hop ly cta cd phiéu tai thai diém phan tich.
Ngudi phan tich da cé gang chuyén tai day du nhimg danh gia va quan diém cta ngudi phan tich vé céng ty vao bao
cdo nay. Nha dau tu mong mudn tim hiéu thém hodc c6 ¥ kién phan hdi, vui long lién lac véi nguai phan tich hoac bd
phan hd trg khach hang clia nguédi phan tich.

Céc loai khuyén cio
- Khuyén cdo 'MUA": khi gia tri hop ly dugc xac dinh cao hon gia thi trudng 15 - 20%.
- Khuyén cao 'BAN": khi gia tri hgp ly duge xac dinh thap hon gia thi trusng.

- Khuyén cao ‘NAM GIU": 1a khuyén céo trung lap, nha dau tu dang sd hitu c6 phiéu cé thé tiép tuc ndm gitf hoic xem
x&t ban chét 16i; nha dau tu chua sd hitu cd phiéu thi khéng mua hoac xem xét chudn bj mua.

- Khung théi gian dau tu: Cac khuyén cao Dai han, Trung han, Ngan han tuang tng vdi khodng thai gian 1an lugt [a trén
1 nam, tir 3 thang dén 1 nam, va dudi 3 thang.

GIOI THIEU

CTCP Chifng Khodn Réng Viét (viét tat la VDSC) dugc thanh Idp vao nam 2007, dugc phép thuc hién ddy di cac
nghiép vu chung khoan gém: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van ddu tu, luu ky ching
khoan. Rong Viet Securities da md réng mang ludi hoat ddng dén cac thanh phé I6n trén toan quéc. Vdi thanh phin ¢
déng chién luge cing 1a déi tac lén nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing déi ngd nhén vién
chuyén nghiép, ndng déng, Rong Viet Securities c6 tiém luc vé& con ngudi va tai chinh dé cung cdp cho khach hang
nhing san pham - dich vu phi hgp va hiéu qua. Bac biét, Rong Viet Securities 1a mét trong sé it cac céng ty ching
khodn ddu tién quan tam phét trién ddi ngd phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp cac bao cao phan tich hd trg
théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Bau Tu cung cdp cac bao cao vé kinh té vi md va thi truging ching khoan, vé chién lugc
dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich céng ty va cac ban tin ching khoan hang ngay, hang tuan,

Hé thdéng mang ludi

Tru s& chinh

Bia chi: Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM
Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chinhanh Ha Ni Chi nhanh nha Trang

74 Ba Trigu — Quén Hoan Kiém — Ha Nai 50Bis - Yersin — Tp.Nha Trang
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TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cao nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhét Ia cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghj hay hudng dan mua ban ching
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cdu, chién lugc
va hoan canh cy thé cda ting nha dau tu. Ngoai ra, nha du tu ciing y thic co thé cé cac xung dét lgi ich anh huéng dén tinh khach quan cla ban bao
cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cao nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phdi chiu toan b trach nhiém déi vai quyét
dinh dau tu ca chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khéng chiu trach nhiém déi vai toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét
hai, déi vdi viéc st dung toan bd hodc timg phan théng tin hay y kién nao cla ban bao cio nay.

Toan bé céc quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan cha ngudi phan tich. Khéng co bat ky mat phan thu nhap nao clia ngudi
phan tich lién quan truc tiép hoac gian tiép dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cdo cao nay.

Théng tin st dung trong bao cao nay duge Rong Viet Securities thu thap tir nhitng nguén ma ngudi phan tich cho la dang tin cdy. Tuy nhién, nguai
phan tich khong dam bao rang nhing théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cia ngudi phan tich co
gia tri dén ngay ra bao cdo va co thé thay d6i ma khéng can béo cao trudc.

Ban bao cdo nay dugc gidt ban quyén va la tai san cta Rong Viet Securities. Moi sy sao chép, chuyén giao hoac stia déi trong bét ky truéng hop nao ma
khong co su dong y clia Rong Viet Securities déu traj luat. Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2013.
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