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CTCP Thuy dién Vinh Son Song Hinh ..«

Gia cd phiéu: 13.600 VND
Gia muc tiéu: 14.500 VND

VHTT: 2.784 ty VND Viét Nam
GTGD bg: 6,38 ty VND Pién

LNST luy ké 2014 tang 87% n/n

LNST 2014 téng trudng cao nhd ghi nhan phan chénh
léch gia ban dién va hiéu qua tham gia thi trudng dién
canh tranh
Du bao doanh thu 2015 dat 369 ty va LNST dat 214 ty
Duy tri khuyé&n nghi Nam giir
Tin tirc/su kién
Doanh thu hgp nhat quy 4/2014 dat 344,1 ty va LNST dat 281 ty.
Luf k& 2014, doanh thu hgp nhat dat 554,2 ty va LNST dat 376 ty.

Nhan dinh caia MBKE

Két thic ndam 2014, VSH ghi nhén téng trudng cao vdi doanh thu
Iuy ké tang 90,5% n/n va LNST tdng 87,2% n/n. Tang trudng an
tugng nay dén tlr viéc diéu chinh doanh thu do chénh léch gia ban
dién tir 2010-2014 sau khi ky dudc hgp dong mua ban dién vao
thang 12/2014 va phén phu tréi tif viec tham gia thi trudng dién
canh tranh (nhu’ nhan dinh trong ban tin ngay 29/12/2014).

Xin nhdc lai rdng viéc hoan tit hgp déng mua ban dién vdi EVN la
mot diém tich cuc, két thiic qua trinh dam phan kéo dai nhiéu ndm,
gilip cong ty tép trung ngudn luc vao hoat dong SXKD va tiép tuc
trién khai di’ &n thuy dién Thugng Kon Tum (cdng sudt 220MW).
Trudc do, ti€n db cla du an cham hdn kha nhiéu so vdi ké hoach
do vudng mac d gdi thau tuyén nang Iuvdng do nha thau Trung
Qudc thuc hién. Viéc thay déi nha thau du kién sé dugc thao ludn
va 18y y ki€n trong DHCE du kién t8 chic vao thang 4/2015 sap tdi.
Néu virdng mac nay dugc thao gd va ti€én dd du an dudc day
nhanh s& dem lai trién vong ting trudng t5t cho VSH trong dai han.

N&ém 2015, tinh hinh thuy vdn dugc du bao kém thuan lgi cho hoat
dong san xuat thuy dién. Ching ti dy bao san lugng 2015 cla
VSH dat khoang 690 triéu kWh, xdp xi ndm trudc. Theo gid ban
mdi, doanh thu udc tinh dat 369 ty va LNST 214 ty. Luu y rang day
la dy bdo thén trong cua chung t6i dua trén gia hgp déng, chua
tinh dén hiéu qua khi tham gia thi trudng dién canh tranh. VSH
giao dich vdi P/E du phdng 13,0x va P/B du phéng 0,9x.

Nim taikhéa 31/12(ty VND) 2011 2012 2013 2014 2015F
Doanhthu T 489,4 332,2 2837 5542 369,5
EBITDA 372,1 246,8 210, 4534 270,4
Loi nhudn réng 3290 2340 1974 376,3  214,2
EPS 1.627  1.157 967 1.824  1.038
Téng trudng EPS (%) 10,7 -28,9  -16,4 88,6 43,1
CA tire/cd phigu 1.000 1.000 1.00C 1.000 1.000
PER 83 11,7 14,0 74 13,0
EV/EBITDA (x) 7.8 11,7 14,4 6,5 11,1
Lai tirc (%) 7,4 7,4 7,4 7.4 7.4
P/BV(x) 1,2 1,1 1,1 0,9 0,9
Ng rong/VCSH (%) 12,7 6,6 9,4 5,6 7.5
ROE (%) 13,8 9,8 FA: 13,5 7,2
ROA (%) 10,3 7,0 5,6 10,3 5,9

GIU

Théng tin o phiéu

Cao/th&p nhat 52 tudn (VND): 18.300 / 12.400
Ty [é giao dich ty' do (%): 34,48
56 lugng cp phat hanh (triéu cp): 206.2
Viin héa thi trudng (ty VND): 2.784
CA déng I5n (%):
- GENCO 3 30,6
- SCIC 24,0
- VIACNO 1 LTD 11,0
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- _]T_ 3T _GT_ l-né_l'_r'l YTD
Gia CP 38 -36 -11,2 -123 0,0
Sovdilndex -1,6 -68 -53 -158 -89
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CTCP Thuy dién Vinh Son Séng Hinh

Két thiic nim taikhéa 31/12 (ty VND) FY11A FY12A FY13A FY14A FY15F
Chi s6 dinh gia
P/E (reported) (x) 8,3 11,7 14,0 7,4 13,0
P/BV (x) 1,2 i1 11 0,9 0,9
P/NTA(x) 1,2 i1 1,1 0,9 0,9
Net dividend yield (%) 7,4 7,4 7,4 7,4 7,4
EV/EBITDA (x) 7,8 11,7 14,4 6,5 11,1
EV/EBIT (x) 11,4 18,0 22,1 7.8 15,4
Két qua kinh doanh
Doanhthu 459 332 284 554 369
Gia vdn hang ban (69) (69) (56) (82) (81)
Khau hao (117) (86) (75) (76) (75)
Lgi nhuan gbp 274 178 152 396 214
Chi phi ban hang & QLDN (19) (17) (15) (18) (18)
EBIT 255 161 137 378 196
Chi phi tai chinh rong 102 103 88 21 34
L&/ (18) tir lién doanh 7 2 1 i -
L&Y/ (B) khac 0 0 0 (0) .
Thu nhép trudc thué 364 266 226 401 230
Thué thu nhap (35) (32) (29) (25) (16)
Loi ich c8 déng thiéu s& - - - - -
LNST cuia CP cdng ty me 329 234 197 376 214
EBITDA 372 247 211 453 270
EPS 1.627 1.157 967 1.824 1.038
Bang can doi ké toan
Tang taisan 3.346 3.382 3.665 3.661 3.565
Tai san ngan han 1.811 1.468 1.257 1.003 691
Tién va tugng duang tién 483 640 574 229 271
Dau tr tai chinh ngan han 700 181 - 32 32
Hang tdn kho 25 31 36 33 26
Phai thu khach hang 218 143 157 447 120
Khac 385 472 489 263 241
Tai san dai han 1.535 1.915 2.408 2.658 2.874
Déau v dai han 13 14 13 15 10
Tai san cf dinh rong 1.519 1.899 2.392 2.641 2.862
Khac 3 3 3 2 2
Ng phai tra 1.001 932 1.054 679 575
Ng ngén han 743 720 901 541 437
Phai tra ngan han 25 11 38 194 18
Vay ngén han 522 591 665 258 358
Khac 196 118 198 89 68
Ng dai han 258 212 154 137 137
Ng dai han phai tra 258 212 154 137 137
Khac 0 0 % & 2
Ngudn vdn 2.345 2.450 2.610 2.983 2.990
Vén gép c8 ddng 2.015 2.015 2.069 2.069 2.069
Cac quy 41 41 40 40 40
Cé déng thiéu sb - s * - -
Bao cao dong tién
Dang tén hd kinh doanh 285 257 201 482 637
Lai nhudn réng 364 266 226 402 230
Khau hao 117 86 75 76 75
Thay ddi vén hoat déng (91) 10 (11) 1 330
Khac (104) (105) (89) 3 2
Déng tién hd dau tu (435) (39) (257) (231) (259)
DUt TSCD rong (capex) (428) (548) (550) (257) (296)
Thay ddi trong dau tu (159) 402 181 - 3
Khac 152 106 112 26 37
Dong tign sau hd dau tu' (149) 218 (57) 251 379
Dong tién hd tai chinh (45) (60) (10) {596) (336)
Thay ddi vén gdp o dbng - - 53 - -
Thay déi khoan ng vay 233 23 12 (596) (27)
Khac = - - - =
8 tirc (278) (83) (76) = (309)
Dong tién rong (195) 158 (66) (345) 43
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Két thiic nim taikhéa 31/12 (ty VND) FY11A FY12A FY13A FY14A FY15F

Cac chi s chinh

Ty I ting trudng (%)
Doanh thu 8,2 277 -14.6 95,4 -33,3
Thu nhép 11,2 37,1 -14,7 176,2 -48,2
EBITDA -0,5 -33,7 -14.6 115,0 -40,.4
Lo nhudn réng 8,8 -28,9 -15,6 50,6 -42,9
EPS 10,7 -28,9 -16,4 88,6 -42,9

Kha nang sinh 10i (%)
Ty sudt Igi nhuén gdp 59,6 53,5 53,7 71,5 58,0
Ty sudt EBIT 55,5 48,3 48,3 68,2 53,0
Ty sudt EBITDA 81,0 /4.3 74,3 81,8 73,2
Ty sudt Igi nhudn rong 71,6 70,4 69,6 67,9 58,0
ROA 10,3 7,0 5,6 10,3 59
ROE 13,8 9,8 7,8 13,5 7,2

Tinh hinh tai chinh - - - ' B
N vay/VCSH (%) 33,3 32,8 31,4 13,3 16,6
Ng vay rong/VCSH (%) 12,7 6,6 9,4 5,6 75
Kha nang tra I&i vay (X) 61,8 38,0 37,2 114,8 79,0
K.ndng tra [§i&vay NH (X) 0,7 0,3 0,2 0,8 0,6
Dong tién/l&i vay (X) 79,2 69,1 60,8 54,5 146,4
Dtign/IEi&ng vay NH (X) 0,8 0,5 0,4 0,4 1,6
Kha ndng TT hién hanh (X) 2,4 2,0 1,4 1,9 1,6
Kha néng TT nhanh (X) 2,4 2,0 1,3 1,8 1,5
Tién/(ng) rong (ty VND) (297,1) (162,5)  (244,4) (166,2) (224,3)

Trén moi co phi€u (VND) - ' S
EPS 1.627 1.157 967 1.824 1.038
CFPS 1.411 1.269 984 2.339 3.090
BVPS 11.585 12.110 12.653 14.458 14.497
5PS 2.272 1.642 1.390 2.687 1.791
EBITDA/share 1.840 1.220 1.033 2.198 1.311
C6 tirc tién mat 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
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BO PHAN NGHIEN CUU PHAN TICH — KHOI KHACH HANG CA NHAN

Nguyén Thi Ngan Tuyén Pham Nhat Bich

Gigm déc (84) 8 44 555 888 x 8083
(84) 8 44 555 888 x 8081 bich.pham@maybank-kimeng.com.vn
tuven. nguven@maybank-kimeng.com.vn =  Tiéudling

»  Thuc phdm va dd udng »  (bng nghiép

= Dau khi =  Thiy san

* Ngan hang "

Nguyén Thi Sony Tra Mi

Trinh Thi Ngoc Diép (84) 8 44 555 888 x 8084
(84) 4 44 555 888 x 8208 mi.nguyen@mavybank-kimeng.com.vn
diep.trinh@maybank-kimeng.com.vn = (ang bién

= Cong nghé * Dudc phdm

*  Ning lugng »  Thuc pham va dd udng

*  Xay dung

Nguyén Thanh Lam

Trudng Quang Binh (84) 8 44 555 888 x 8086
(84) 4 44 555 888 x B087 thanhlam.nguven@maybank-kimeng.com.vn
binh.truo bank-kimeng.com.vn = Phan tich ky thua

= (Caosu

= Sam lop

»  Dau khi
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Phuc luc 1: Biéu khoan cho viéc cung cap bao cao va nhifng khuyén cao

Khuyén nghi

Bao cao ndy chi nham muc dich luu hanh chung va cung cap I.’mng tin va bao céo na,' khing co y dinh hodc dugc xem la nhu‘ng dé nghi mua hodc ban cn phiéu
dudc d’écap 4 day trong bat ky trutrng ho‘p nao. Nha dau tur nén h‘uy rang gia tri cua nhLan cd phleu na,f co thé dao d{ang va gta tri hodc gia clia mdi ¢ phIE.l
cd thé ting hodc giam. Nhu‘ng quan diém va khuyen nghi bao gdm & day déu duavao hé théng danh g!a ky thudt va co ban. Heé Ihong danh gia ki thudt co thé
khac hé ﬁ'lcl-ng danh gla cd ban bdi viviéc dinh gia ky thudt s dung nhiéu phub'ng phap khac nhau va chi duavao céc Ihong tin vé gia va khai Ilruhg giao dich
dudc trich tr thi tnrding chirng khodn vao vigc phan tich @ phlELr Do @5, Igi nhuan dia nha dau o oo thé thap hon ting s6 van dau tr ban dau. Cac két an
trong qua khi¥ khéng nhat thiét 3 nhirng chi dan ala cac két qua trong t'ong lai. Bao cdo nay khdng nhdm muc dich cung cé nhifng tw' van dau b’ ca nhan v
cling khéing xem xét muc dich dau tr cu thé, tinh hinh ti chinh vayéu ciu dac biét clia nhifng ngudi nhén va doc béo cdo nay. Vivay nha dau t chi nén fir
kiém nhiing y kién v& tai chinh, ludt phap va nhitng khuyén nghikhac lién quan dén su phil hdp ciaviéc dau b vao bét ky cd phiéu nao hodc nhiing chién ludc
dau tur du'ge thao ludn vakhuyén nghi trong bao cao nay.

Nhirng théng tin trong bao cao nay dugc trich tir nhirng nguén dugc tin 13 déng tin cdy nhwng nhirng ngubn nay khing dudc xac minh mit cach dic l&p bdi
Maybank Investment Bank Berhad, cac afng ty conva cing ty lién két (co thé dugc goi la "MKE") va vivay khong dai dién cho tinh xac thuc va dong b clia bao
cao nay bdi MKE va do dé khing nén dua vao nhifng ngudn nhu vy, Vi vy, MKE va tit ca nhan vién, giam déc, chuyén vién va cac t chirc vashoi nhan vidn
lién quan (cd thé goi 1a "Dai dién™) 58 khdng chis trach nhiém cho bat ky nhifng tn that hojc thiét hai mrc tiép hodc gidn tép ma o thé phat sinh tir viéc f
dung hoic dira vao bdo cdo nay. Bat ky nhilng théng tin, quan diém hodc khuyén nghi ndo bao gim trong bdo cdo nay cd thé thay dii vao bat olf lic nao ma sé
khéng dugc théng bao trudc.

Bao cao ndy c6 thé bao gbm nhiing phat bigu du bao ma thuding hodc khidng phal lic nao cling du'gc nhan bigt bang cach si dung cac tr ngll nhy "doan trudc”,
"tin rang” "uc tinh”, “du tinh”, "ké hoach”, 'ky vnng" “du phang”\té "du ban" va rhjng phat biéu rang mit sy kién hodc két qua nhu “ad thé”, "s8", “cd thé"
ho&c "nén” xay ra hodc dat dugc va nhiing phat biéu tu‘chg tf khac. Nh.lhg phét bifu dur bdo nhu vy dudc dura vao rlh.rng gia dinh va théng tln dLﬂ;l'l: céing b
che ching t4iva cd thé chiu nhifng nii ro vakhdng chac chan ma cd thé lam cho két qua thu'c 18 khac nhiu so vdi nhiing két qua dude dira ra trong nhirng phat
biéu du’ bao. Ngudi doc phai can thin khéng du'cc thay thé nhirng thdng tin lién quan trrdc dé vao nhirng phat biéu du bao nay sau ngay phat hanh hoic phan
anh s xa ra clanhi’ng su' kién khdng dudc du bao trudc.

MKE va tit cd chuy#n vién, gidm dic va nhin vién bao gém nhing ngudi lién quan dén viéc chuin bj va phét hanh bao cdo nay o thé tham gia hodc dau tr vao
nhirng giao dich i chinh vdi t chirc phat hanh of phiéu dudc dé cap trong bao cao nay (trong mit vai truling hap cd thé dudc ludt cho phép), thu'c hién nhirng
dich vu hodc thu hatviéc kinh doanh tir nhirng t8 chifc phat hanh va/hoic ad mat vi tri hodc dang ndm gilt hoc nhitng Idi ich quan trong khac hodic nhirng giao
dich khac ddi vdi nhitng cd phiéu hoic nhiing quy@n hoéc nhirng quan hé dau tr khéc. Hon nifa, céng ty cd thé cdng bd trén thi truting nhilng @ phiéu dugc dé
cap bang nhirng céng au dirgc trinh bay trong bao céo nay. MKE co thé (theo ludt dinh) hanh déng dua vao hoi: s dung nhirng théng tin du'dc trinh bay & day,
hodc dua vao nhirng nghién cu hodc phan tich trugc khi nhirng i liéu nay dugc phat hanh. Mot hodc nhigu han cac giam ddc, chuyén vién va/hoa nhan vién
cia MKE a thé |4 gidm dc clia nhifng t6 chifc phat hanh nhilng o phiéu du'de dé cép trong bao cdo nay.

Bao cao nay dugc thuc hién cho khach hang cla MKE sif dung va khéng durdc bao cao lai, thay ddi bat ky hinh thitc nao, chuyén giao, sao chép hodc phan phdi
tdi bt ky td chirc nao hodc bat ky hinh thifc ndo ma khing cd sy dong v bang van ban clia MKE va MKE va nhiing dai dién déing y khiing cd trach rhiém gi déi
vdi nhifng hanh dong dia cac bén thir ba trén khia canh nay.

Bao cao ndy khing dutc mt':‘ng din hay nhdm muc dich phén phdi hodc af dung bdii bat ky ca nhan hodc 5 chirc la d:E:ng dén hodc ar tru tai nhiing dia phudng,
tinh (tiéu bang) quc:c gla noi ma viéc pha'l. phdi, phat hanh, hodc sif dung cd thé trai vdi luat hodc quy dinh. Bo cdo nay chi dirgc pha‘l phdi trong nhu‘rlg truting
hgp dudc chép thudn bai phap luét hién hanh. Cac o phifu dugc dira rad ﬂa,! co thé phu hﬁp cho muc dich ban trong t&t ca cac khu vuc hodc dbi véi nhimg
nha dau tw nhét dinh. Khing cd dinh kién d&i vdi nh..rng dur bdo sau nay, rgfdl doc nén luu ¥ rang nhfng tuyén bd trach nhiém khac, canh bao hogc nhing han
ché co thé dudc ap dung duavao vi trf dia Iy clia ca nhan hua: 8 chifc tiép nhan béo céo nay.

Malaysia

Nhirng quan diém hodc khuy&n nghi bao gém & day trong moi hinh thiic phan tich k¥ thut hodc cd ban. Phén tich ky thudt cd thé khac vdi phén tich o ban vi
viéc dinh gia k¥ thuat ap dung nhirng phudng phap khac nhau va chi dua vao nhiing thong tin vé gia va khdi luong giao dich dugc trich tir Bursa Malaysia
Securities Berhad trong phan tich chimg khoan.

Singapore

Bao cao ndy durgc thuc hién van ngdy va nhirng thdng tin trong ddy cd thé chiu s thay d8i. Maybank Kim Eng Research Pte Ltd. ("Maybank KERPL") & Singapore
khong o trach nhiém phai cdp nhat nhiing thong tin nay cho ngu'di nhan. BEi vdi viéc phan phdi bao cao nay tai Singapore, ngudi nhan bdo cao nay phai lién hé
vdi Maybank KERPL & Singapore vé nhifng van dé phat sinh i hodc lién hé vdi béo cdo nay. Néu ngudi nhén bao céo nay khong phai la nha déu tu dudc cap
phép, nhitng nha dau tf chuyén nghiép hodc nhiing td chifc (dudc quy dnh tai Digu 4A cia Ludt vé od phiu va giao dich trang lai ciia Singapore), Maybank
KERPL s2 chiu trach nhiém phap l divdi ndi dung ala bao cdo nay vdi nhirng trach nhiém du'ge gidi han theo quy dinh cia phap ludt.

Théi Lan (Thailand)

Viéc cong bd nhifng két qua diéu tra cla Hoc Vién Hiép hoi cac Gidm Dc cla Thai Lan (Thai Institute of Directors Association - IOD} v& quan tri doanh nghlq:
dugc thuc hién bai nh.mg ngu'di tham gia hoach dinh chinh sach cia Vén phong Uy Ban Thi tru‘d'lg chl_mg khoan. Cac diéu tra dla 10D dua vao Ihtmg tin ala
nerng cong w nigm yét trén Thi trudng Chirng khodn Thai Lan va Thi trwéing déu b tai san I.hav thé du'gc cong bd riing rdi va cd thé dudc danh gid bdi nha dau
tir. Do dd, két qua nay 1a tir quan diém cla bén thir ba. Né khdng phai la viéc danh gia hoat déng vakhing dira vao nhifng thiing tin ndi bd. Két qua diéu tra nay
s8 durgc afng bd trong bao cdo quan tri doanh nghiép dia cac aing ty niém yét tai Théi Lan vao ngdy phat hanh. Vi vy nhirng diéu tra nay cd thé bi thay ddi sau
ngay phat hanh. Maybank Kim Eng Securities (Thai Lan) Public Company Limited ("MBKET"} khong xac nhan hay dwrng nhén vé tinh chinh x& cla nhiing két
qua digu tra nay.

Ngoai trir khi durgc cho phép dic bigt, khdng phin nao cla bdo cdo nay @ thé dudc viét lai hodc phan phdi lai duti bat ky hinh thifc ndo ma khong ob su dho
phép bang vén ban trudc cia MBKET. MBKET sé khong chiu trach nhiém gi d&i wdi moi hanh ddng cla bén thir ba vEékhia canh nay.

My (US)

Bao céo ma dudc thure hién bdi MKE du'dc phan phdi tai My ("US™) ti cc nha dau tr 18 chirc chl y&u tai My (dudc quy dinh tai didu 15a-6 bdi Ludt thi truting
chL'rng khoan nam 1934 da dugc ara dﬁij chi bai Maybank Kim eng Securities USA Inc ("Maybank KE.SLEA"),CEI’\Q ty moi gidi dang ky tai My (dang ky tai Bigu 15
cla Ludt thi trrdng chirng khoan sra déi ndm 1934). Tat ca moi trach nhlem cla viéc phan phdi bdo cao nay cia Maytrai{ KESUSA tai My s& du'de thu'c hién bdi
Maybaﬂk KESUSA. Tat ca nhLan két qua glau dich clia céc cé nhin va ti chire tai My s dude thue hién thong qua cOng ty mdi gidi da dang ky tai My Bdo cdo
nay =& khong du'cc hudng dan cho nha ddu tu' nés MKE bi cdm hodc bi gidi han cung cdp cho nha d3u tu bdi bét ky awy dinh hodc didu ludt nao tai cac |anh tho.
Mha dau tu' nén chdp thuan tnrde khi doc bao cdo ma Mayba‘k KESUSA dirde phép cung cdp nhing cong ai nghién ciu vé dau ' dudc quy dinh bdi nhirng quy
dinh va didu luit.

Anh (UK)

Bao cao ndy du'gc phan phdi bdi Maybark Kim Eng Securities (London) Ltd ("Maybank KESL™) durgc cap phép va quy dnh bdi Cd quan dich vu tai chinh va chi cho
muc dich cung cip théing tin. Bao céo nay khdng nham muc dich phin phdi tdi nhiing ky ca nhan nao dudc dinh nghia la khach hang ca nhan dirgc quy dinh tai
Lugt vé thi truding va dich vu ndm 2010 tai UK. Bat ky su’ bao gbm nao clia bén thir ba nao déu chi cho sy thuan tién cla nguti nhan va cdng ty khing chiu bat
ky trach nhiém nao ddi vdi nhiing binh ludn hay tinh chinh xac, va viéc tiép can nhirng mdi lién hé nhu thé 1a rui ro riéng cla nhimg ca nhan. khing diéu nao
trong béo cao nay dugc xem nhu nhing fr van ve thué, ké toan hodc uat phap va nhirng ngudi nhan phi hgp nén tham khao vdi nhifng cd quan tr vén thué
ddc lap.
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CONG BO THONG TIN

Cdng bd td chitc hop phap

Malaysia: Bdo cdo nay dudc phat hanh va phén phdi tai Malaysia bdi Maybank Investment Bank Berhad (15938-H), la mét t8 chirc tham gia vao Bursa Malaysia
Berhad va mit t dhirc durge cip phép dich vu va thi tnriing i chinh dirdc ban hanh bdi Uy ban Chifng khoan Malaysia. Singapore: Bao cdo nay dirdc phat
hanh va phén phdi tai Singapore bdi Maybank KERPL (Co. Reg No 197201256N) dudc quy dinh bdi Co guan Tién t& Singapore. Indonesia: PT Kim Eng Securities
("PTKES") (Reg. No. KEP-251/PM/1992) Ia mdt t5 chifc ciia Thi trubing chifng khodn Indonesia va dudc quy dinh bdi BAPEPAM LK. Thailand: MBKET (Reg.
M0.0107545000314) Ja mt thanh vién cha Thi truding ching khodn Thai Lan va duidec quy dinh bdi BS ti chinh va Uy ban chifng khoan. Philippines: MATRKES
(Reg. No.01-2004-00019) la mét thanh vién cla Thi tnrdng ching kho#n Philippines va durgc quy dinh bdi Uy ban chiing khoan. Viét Nam: Cong Ty Tnhh M3t
Thanh Vién Chirng Khodn Maybark Kim Eng (gidy phép s6 117/GP-UBCK) durdc cap phép bdi Uy ban chimg khodn nha nurdc Viét Nam. Hong Kong: KESHK
(Central Entity No AAD284) dirde quy dinh Uy ban thi truting tudng lai va chifng khoan. An B& (India): Cong ty chirng khoan Kim Eng An D6 ("KESI™) la thanh
vién clia Thi truting dhirng khodn quéc gia An D6 (Reg No: INF/INB 231452435) va thj truréing chifng khodn Bombay (Reg. No. INF/INB011452431) va dudc quy
dinh bdi HAi diing thi trirdng chiing khoan An D5, KESI dudc ding ky vdi SEBI tai Digu 1 Merchant Banker (Reg. No. INM 000011708) US: Maybank KESUSA la
thanh vién cla/ va du'gc cdp phép theo quy dinh cia FINRA — Broker ID 2786 1. UK: Maybank KESL (Reg Mo 2377538) la ddn vi dugc cdp phép then quy dinh cua
Cd quan dich vu ti chinh.

Tuyén bé Igi ich

Malaysia: MKE va dai dién co thé gir nhi¥ng vi tri hoac a Igi ich quan trong dGi vdi nhifng cd phiéu du'dc dé cép tai déy va od thé o nhitng hoat dfng khac nhu
tao lap thi trding hodc cd thé o nhifng cam két phat hanh hodc lién quan dén nhifng cd phiéu do va cling i thé thut hién hodc tim kiém nhiing dich vu ngan
hang diu wr, tr van va nhirng dich vu khac hodc o) lién quan dén nhilng oing ty nay.

Singapore: Vao ngay 20/8/2012, Maybank KERPL va chuyén vién phan tich phu trach khdng o bét o Igi ich nao trong nhiing aing ty dirge khuyén nghitrong
bao cao nay.

Thailand: MBKET co thé co quan hé kinh doanh vdi hodc co thé la ti chirc phat hanh quyn mua phéi sinh trén nhirng cd phiéu hosic cdng ty duge dé cip trong
bao cao nay. Do do, nha déu i nén i od nhilng danh gid trudc khi quyét dinh dau . MBKET, chuyén vién va nhitng giam déc, nhiing t chirc lién quan va/hodc
nhén vién o thé cd Igi ich va/hodc nhirng cam két phat hanh d&ivdi nhirng of phiéu dirde d8 cip trong bdo cao nay.

Hong Kong: KESHK ¢ thé co Igi tich tai chinh lign qua dén t8 chifc phat hanh hodc t5 chifc niém y&t mdi tém nang du'de dinh nghia bdi nhifng quy dinh trong
digu 16.5(a) cia Quy dnh v Dac dirc nghé nghiép ca nhéan tai Hong Kong du'gc cdp phép va dang ky vdi Uy ban thi truting cd phiéu va tudng lai.

Vao ngay phét hanh béo cao, KESHK va chuyén vién phan tich phu trach khong co bt ky Igi ich nao trong nhifng cong ty du'ge khuyén nghi trong bao cao nay.

NHO'NG KHUYEN CAO KHAC

Xac nhan doc 1ap cua chuyén vién phan tich

Mhifng quan diém dugic dé cdp trong bao cao nay phan anh chinh xac nhifng quan diém ca nhén aia chuyén vién phan tich vé bat ky hodc tit ca céc cd phiéu
hodc t5 chifc phat hanh; va chuyén vién phén tich d3, dang va 8 khong cd bat ky su bbi thu'dng néo trufc tip va gian tiéb lién quan dé nhifng khuyén nghi hoi
quan diém dugc dua ra trong bao cao nay.

Luuy

Cac chimg khoan céu tric la nhirng cdng cu phiic tap, tiéu bigu nhu' bac gdm mitc d6 rii ro cao va nham muc dich béan cho nhifng nha déu tu cao cdp, nhirng
ngudi ad thé hiéu va chdp nhan nhirng riim lién quan. Gia tri thi truding clia nhiing dwng khoan cil triic (structured securities) cd thé bi anh huéing bdi nhirng
thay ddivé yéu t5 kinh &, tai chinh va chinh trj (bao gdm nhwing khéng gidi han I8i sudt hién tai va twdng lai), thdi gian dédo han (time to maturity ), diéu kién thi
trurding va nhiing bién dong va dhét lrdng tin dung cla &5 chitc phat hanh hodc bao linh phat hanh. Nhirng nha dau i quan tim dén viéc mua nhiing sn pham
céu tric nén b nhifng phan tich riéng v& san pham nay va tham khao vdi cac t6 chirc i van chuyén nghiép v& nhiing nii ro lién quan dén giao dich mua

Khéng phan nao cia bao cao nay cb thé du'dgc sao chép, sao in hoic lap lai trong bat ky hinh thifc nao hoic phdn phdi lai ma khéng oo su déng
y cia MKE.

Binh nghia héthdng khuyén nghi dau tu aia MKE
Maybank Kim Eng Research sir dung hé thdng danh gia nhu sau

MUA Téng Igi nhudn ky vong trong 12 thang han 15% (chu'a bao gim cd tir'c)
GID Tang lgi nhudn ky vong trong 12 thang gifa -15% dén 15% (chwra bao gdm cd tfc)
BAN Tong ldi nhufn ky vong trong 12 thang du'di 15% (chua bao gim of tic)

Ap dung khuyén nghi dau tu

Chuyén vién phan tich duy tri viéc phan tich cac ¢6 phiéu va danh sach cd phiéu cd thé dudc digu chinh tly theo yéu cau tiing thdi diém. Khuyén nghi dau v
chi ap dung cho cac @ phiéu trong danh sach. Bdo céo vié cac cong ty khong nam trong danh sach & khéng thuc hién dinh gia va khuyén nghi.
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