RONGVIET

SECURITIES

CTCP Thuy dién Mién Nam (SHP — HSX)

Lac quan trong dai han

Chi tiéu (ty déng) Q2-FY15 Q1-FY15 +/-qoq Q2-FY14 +/-yoy
Doanh thu thuan 112,4 69,9 61% 139,3 -19%
Lgi nhugn sau thué 15,0 (22,7) -166% 53,3 -72%
EBIT 49,0 10,1 384% 86,5 -43%
Ty sudt EBIT 43,6% 14,5% 2.911bps 62,1% -1.856bps

Nguén: SHP, RongViet Securities téng hop

Céng suat ting 1,6 1an tir ndm 2014 sau khi dua nha may Pa M’bri vao van hanh
Trong nganh dién, SHP la cong ty thay dién quy mé via va nho, quan ly va van hanh ba
nha may dat tai tinh Ldm Déng. Day la tinh nam trong hé théng séng Bong Nai, ¢6
mang ludi sudi kha day dac véi 73 ho chita nudc va 92 dap dang. Ngoai ra, do nam trong
khu vuc chiu anh hudng ctia khi hdu nhiét déi gié mua, mtia mua & Lam Déng kéo dai 6
thang (thang 5 dén thang 11) va lugng mua tuang déi 6n dinh.

Bang. Cac nha may dién cia CTCP Thay dién mién Nam

Bdo cdo nhanh |Thay dién

Nhamédy Vitri Hé chia Cong sust
v thiét ké (MW)
ba Mbri Dong chinh sudi Ba M’bri Diéu tiét nam 75
Khu vuc nga ba ctia séng Da Dang dé vao sén o
PaDang2 - VHeng 9 g oV 9 piéutiét ngay dém 34
bong Nai
Do hinh sudi Pa Siat, mdt nhanh b trai s6 N
Dasiat c:ng N |.n suora siat, mothhan rarsong - piau tigt ngay dém 13,5
boéng Nai

Nguén: SHP, RongViet Research

NMBD Da M'Bri: Béng gop hon 60% céng sudt cho SHP. Da M'bri 1a nha may 16n nhat cda
SHP va dugc dua vao van hanh thuong mai nam 2014. Nha diéu kién thay van thuan lgi,
nha may Da M'bri da dugc phat dién vugt cong suat thiét ké ngay trong nam dau tién
hoat déng va déng gép hon 63% (376,4 triéu kWh) téng san lugng dién phat nam 2014
clia SHP.

TU ndm 2015, BDa M’bri sé tham gia thj trudng dién (CGM) vdéi ty 1é san luong la 20%. V&i
ty l& san lugng dién tinh theo gia CGM kha thap, gia ban dién trung binh gitia mua khé
va mua mua ctia Da M’bri ky vong sé khéng bién ddng manh.

NMPD Da Ddng 2: Hoat déng hiéu qud cao. Nha may Da Dang 2 ¢ cong suat dat 34MW
nhung hé chua la loai diéu tiét ngay do do6 chi c6 khoang 10% san lugng dién cla Da
Dang 2 dugc tinh theo gia dién trung binh cda thi trudng canh tranh (CGM). 90% san
luong con lai dugc tinh theo gia hop déng PPA, ¢6 thai han 25 nam.

Ngoai ra, so vdi gia ban dién trung binh nam 2014 cla Pa Siat va Da M'bri, gid ban dién
cUa clia ba Dang 2 chi thap hon khodng 18% va 26%. Trong khi d6, suat dau tu cla Pa
Dang 2 thap hon suat dau tu cia nha may Pa Siat va nha may Ba M'bri lan lugt khoang
49% va 50%. Nhu vay, so véi muc thap hon vé gia ban dién thi sudt dau tu cta Da Dang
2 con thap hon rat nhiéu, ham y rang Da Dang 2 dang cé bién Igi nhuén t6t va hiéu qua
hon hai nha may con lai.

03 Thang Chin 2015

TICH LUY
Gia thi trudng (VND) 18.100
Gida muc tiéu (VND) 22.000
Thdai gian dau tu TRUNG HAN
Théng tin ¢d phiéu
Nganh Thuy dién
Vén hoa (ty déng) 1.696
SLCPDLH 93.710.200
Beta 0,18
Free Float (%) 30,9%
Gi& cao nhat 52 tuan 20.500
Gia thap nhat 52 tuan 13.500
KLGD binh quan 20 phién 38.660
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Ngudn : Vietstock

Ty suat sinh 1&i (%)

3T 1N 3N
SHP -2,16 0,34 3,21
TICC -23,45 -26,22 N/A
VN30 Index 0,59 -10,64 31,65
HSX Index -0,37 -9,67 47,98
Cé dong 16n (%)
TCT Pién luc Mién Nam 48,9%
TCTCP Bia-Rugu-NGK Sai Gon 20,2%
Gidi han sé hitu NDTNN (%) 46,2%
Nguyén Thi Phuong Lam

08- 6299 2006 - Ext 1313

lam.ntp@vdsc.com.vn

Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi béo cdo nay
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Hinh: Suit dau tu nha may Pa Dang 2 bang 50-60% suat dau tu nha may Da M’bri va Pa Siat nhung gia ban dién
chi thap hon khoang 18 - 26%

0 Suat dau tu (ty dong/MW) 2000.0 = Dasiat Gia ban dién trung binh
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Nguén: Rongviet Research
NMD Da Siat: C6 su chénh léch I6n gida gid dién mua khé va gid dién mia mua. Gid ban dién trung binh
trong sau thang dau nam cla Da Siat thudng cao gan gap doéi gia trung binh clia sdu thang cudi nam.
Theo ching t6i, ¢6 hai nguyén nhan dan dén sy chénh léch nay:
(1) Dién bién chung cua thi trudng. San lugng dién vao mua khé thusng thap han trong khi nhu cau
dién cao hon so v6i mua mua. Do vay, mat bang gia dién chung ciing cao hon;
(2) Gia ban dién clia cAc nha may thay dién nhé (cong suat dudi 30MW) dugc tinh theo biéu gia chi phi
trénh dugc do Bd Céng thuong ban hanh. Theo d6, vao cac gid cao diém trong ngay mua khd, gia dién
sé bao gém gia cdng sudt va gia dién ning. Nhd cong thém gia céng sudt vao cac gid cao diém trong
ngay, ddc biét khi ma giad céng suat cao gap hon ba lan gia dién nang, thi gia ban dién trung binh vao
mua kho cta cac nha may thay dién nho thudng réat cao so véi gia trung binh mua mua. Nam 2015, gia
céng suat da dugc diéu chinh tang 19,6% so vGi nam 2014 va dat 2.158 dong/kWh.
Hinh: Nha may Pasiat chi dong gép 10,3% vé san lugng nhung déng gép 14,5% vé doanh thu
nhd gia ban dién cao hon so véi nha may Pa Dang 2
Co cau san lugng Co cau doanh thu
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Nguén: Rongviet Research
Nhin lai KQKD sau thang dau nam 2015
San lugng dién gidam manh do thoi tiét bat loi

Mua mua nam 2015 bat dau ti thang 6, cham hon ndam 2014 khoang 1 thang da tac dong tiéu cuc dén
san lugng dién cha cac nha may thay dién. Déi véi SHP, téng san lugng dién phat ctia ba nha may dat
169 triéu kWh trong 6T2015, gidm 21% so vai cung ky nam 2014 va chi bang 28% ké hoach nam.

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay
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Trai vGi su sut giam tiéu cuc vé san lugng, gia ban dién trung binh trong sau thang dau nam ctia SHP
kha t6t, tang khodng 12% so véi nam 2014 va dat 1.071 dong/kWh. Muic sut giam ctia doanh thu nho
vay nhe hon so vdi su sut gidm vé san luong. Téng doanh thu séu thang dau ndm 2015 udc dat 182,26
ty déng, gidm 9% so vai cling ky va hoan thanh 33% ké hoach.

Hiéu qua hoat déng 6T2015 van bi dnh hudng bdi chi phi khdu hao va Iii vay cua té mdy 2 nha

mdy Pa M’bri

Nha may Da M’bri c6 2 t6 may, trong d6 t6 may 1 dugc van hanh ti cudi ndm 2013 va té may 2 dudc

van hanh ti thang 5/2014. Chi phi cda t6 may 2 theo d6 chi bat dau phat sinh trong 8 thang cudi nam
2014. Do vay, ti ndm 2015, véi viéc ghi nhan chi phi clia t6 may 2 day dd 12 thang (thay vi chi 2/3 thi
gian nhu ndm 2014) thi cac chi s hiéu qua hoat déng ctia SHP sé suy gidm néu so sanh tuong quan vai
nam 2014.

Bang: Két qua Kinh Doanh Q2-FY15 va Liiy ké dén HT

Chi tiéu (ty dong) Q2-FY15 Q1-FY15 +/- (qoq) Q2-FY14 +/- (yoy) LK dén HT +/-(yoy)
Doanh thu 112,4 69,9 60,7% 1393 -19,4% 1823 -8,9%
Loi nhuan gop 55,2 15,4 259,0% 90,9 -39,3% 70,5 -40,4%
Chi phi ban hang va quan ly 6,4 54 17,2% 4,4 45,8% 11,8 69,5%
Thu nhap HBKD 48,8 9,9 391,2% 54,8 -10,9% 58,7 -6,1%
EBITDA 137,7 54,5 152,6% 149,7 -8,0% 1923 10,1%
EBIT 48,9 10,1 384,0% 86,5 -43,5% 59,0 -47,1%
Chi phi tai chinh 32,6 325 0,2% 31,8 2,4% 65,0 33,0%
- Chi philéi vay 32,6 32,5 0,2% 31,8 2,4% 65,0 33,0%
Khdu khao 44,6 44,4 100,0% 63,1 40,8% 88,9 111,1%
Khoan muc khéng thudng xuyén (*)

Khoan muc bat thuang (*) 0,1 0,0 481,0% 0,0 4640,1%

Lgi nhuan trudc thué 16,4 -22,4 -173,3% 54,8 -70,1% -6,0 -109,5%
Loi nhuan sau thué 15,0 -22,7 -165,9% 53,3 -71,9% -7,7 -112,8%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 14,9 -22,7 -165,5% 53,3 -72,1% -7,7

Nguén: SHP, RongViet Securities

Lgi nhuan trudc thué 6T2015 theo d6 16 xap xi 6 ty déng, trong khi cing ky nam 2014 SHP ghi nhan lgi
nhuan hon 63 ty déng.

Hinh: Bién Igi nhuan gép gidm manh trong quy 1/2015 va bat dau phuc héi trong quy 2
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Nguén: RongViet Research

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay
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Sau thang cudi nam: Trién vong kinh doanh kha quan
San luong dién du bdo tang manh

Nha mdy dién DBasiat va Ba Dédng 2 la hai nha mdy thady dién thudc loai nhé cdia SHP va c6 hé chia la loai
diéu tiét ngay. Quan sat di liéu phat dién trong qua khir (2011 — 2014) cda hai nha may nay, ching toi
nhan thay:

v/ Bién ddng san lugng qua cac nam clia sau thang cudi ndm én dinh hon so véi bién déng cla sau
thang dau nam.

v" Trung binh giai doan 2011 - 2014, san lugng sau thang cudi nam cao gap 2,5 lan san lugng sau
thang dau nam. Ty |é nay cao nhat vao nam 2011, khoang 2,8 lan, do nam nay ciing la nam c6 mua
kho kéo dai va lugng mua thap.

v' Bién dong thai tiét dang bat dau chu ky mai, véi su khd han dién ra trong ndm 2015 va diéu kién
thay van dy béo sé t6t han trong ba nam ti€p theo.

Hinh. San lugng dién sau thang dau nam cGia nha may Pa Siat va Da Dang 2 ¢6 chu ky kha ré: thap
nhét trong ndm 2011, ting dan trong ba nam tiép theo va giam tré lai trong nam 2015
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Nguén: RongViet Research

S dung nhiing d liéu nay, cung véi ky vong nhu cau dién sé tiép tuc tang trudng manh khi cac linh
vuc san xuat phuc héi, chiing téi du bao san luong dién trong 6 thang cudi ndm 2015 clia Dasiat va Da
Dang 2 sé cao gap ~2,2 |an sau thang dau nam va dat khoang 167,3 triéu kWh. Téng san lugng dién cla
hai nha may trong nam 2015 theo dé du bao dat 242 triéu kWh, gidam 15% so vGi nam 2014 va thap hon
ké hoach khoang 4%.

Nha mdy Da M’bri. Vi nha mdy Ba M’bri méi di vao van hanh ti nam 2014 nén chua ¢6 dir liéu qua khua
dé danh gia bién dong san luong dién clia nha may nay. Mac du vay, theo tim hiéu cla ching t6i, luu
lugng nudc hién tai ctia khu vuc suéi Da M’bri kha tét so vai cac nhanh song khac. Tuy nhién, véi bién
dong khéng kha quan trong nlta dau nam, chdng téi dat du bao than trong véi san lugng dién trong 6
thang cudi ndm ctia Pa M’bri chi bang khodng 97% sén luogng clia ndm 2014 va dat 261 triéu kWh. Téng
san lugng dién cd nam 2015 cda Pa M'bri du bao dat 353,8 triéu kWh, gidm 6,5% so véi nam 2014 va
thap hon ké hoach khoéang 0,33%.

Bién loi nhudn gép du bdo ting manh so vdi niia ddu nam

Chung téi udc tinh gia ban dién trung binh trong sau thang cudi nam cda Da Siat dat ~633 déng/kWh.
Dai v6i Ba Dang 2 va Da M’bri, muic bién déng gié sé thap han, giam khoang 9% - 12% so véi trung binh
dau nam va udc dat 702 dong/kWh déi véi Da Dang 2 va dat 996 dong/kWh d6i véi Da M'bri. Trong khi
do, san luong & cac nha may nay du bao ting khoang 2,2 1an so véi san lugng dau nam, vugt troi so vai

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay
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sy sut giam vé gia. Do vay, ching t6i du bao bién LNG sau thang cudi ndm sé tang manh lén 68% tur
muc 39% cuUa sau thang dau nam. Cho ca nam 2015, bién LNG du bao dat 58,6%, giam nhe so v&i muc
62,9% clia nam 2014.

Téng san lugng dién sau thang cudi nam du bao dat 428,4 triéu kWh va doanh thu tucng Ung dat 374,5
ty déng, giam nhe 6% so véi cung ky nhung tang khoang 106% so véi sau thang dau nam. Cho ca nam
2015, du béo t6ng san lugng dién cta SHP dat 597 triéu kWh, gidm 10% so vSi ndm 2014 va thap hon ké
hoach ndm 2015 khoang 1,6%. Téng doanh thu ndm 2015 theo d6 udc dat 556,8 ty déng, gidm 6,6% so
vGi ndm 2014 nhung cao hon ké hoach nam khoang 0,3%.

LNST sdu thang cudi ndm du bdo ting manh thay cho mic 16 7,7 ty déng cta nida ddu nam

LNTT sau thang cuéi nam du bao dat 172 ty dong, kha kha quan so véi mic 16 gan 6 ty déng trong sau
thang dau nam. Nha may thay dién Da M’bri van trong thdi gian dugc huéng thué suat thué thu nhap
uu dai 0% (2014 - 2017) trong khi thué suat thué thu nhap ctia nha may Pa Siat va Ba Dang 2 hién la 5%
(2014 - 2023). Do d6, LNST sau thang cudi nam du bao dat 167,6 ty dong, tdng manh so vai muc 16 7,7
ty d6ng trong ntra dau ndm. Cho ca nam 2015, LNTT duy bdo dat 166 ty dong, gidm 27% so véi nam 2014
va LNST tuong ting la 160 ty dong. EPS ndm 2015 theo dé du béo dat 1.706 déng/c6 phiéu.

No va chi phi ldi vay sé gidm dan tirnam 2016

Du ng vay dai han va ng dai han dén han tra tai thai diém cudi nam 2014 cta SHP con hon 1.500 ty
déng, gbm ng vay dau tu nha may Pa Dang 2 va nha may Da M'bri. Hién mébi nam doanh nghiép phai
chi trd gan 300 ty dong no géc va tién lai, vai chi phi 1ai vay trung binh udc khoang 9,2%/nam. Do vay,
phan [6n dong tién tir hoat déng kinh doanh clia doanh nghiép dugc dung dé chi tra no.

Tuy nhién, SHP da hoan thanh viéc xay dung ca ba nha may va chua cé ké hoach dau tu thém, do do,
chiing t6i ky vong doanh nghiép sé khéng phat sinh thém khoan vay mai tir nam 2015. Ngoai ra, véi toc
dd nhu trén, ky vong moi nam chi phi 1ai vay ctia doanh nghiép sé giam hon 14 ty déng ti nam 2016.
Riéng nam 2015, udc tinh chi phi 13i vay cta doanh nghiép vao khoang 130 ty dong, tdng nhe so véi
nam 2014.

Hinh. Bién ddng ng va chi phi lai vay Hinh. CP lai vay ctia SHP & muic trung binh trong
nganh
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Nguén: RongViet Research
Chinh sach cé tic 6n dinh
Mac du phan 16n dong tién tao ra phai dung dé tra ng, SHP van tra cd tuc hang nam vdi ty |é ting dan
qua cac nam. TU ty 1& 3%/ménh gia vao nam 2009, ty | chi tra cd tlc da tang Ién 15%/ménh gia trong
nam 2014. Pay cling la ty 1& ¢6 tuc k& hoach 2015 clia doanh nghiép. VGi xu huéng chi phi lai vay sé

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay
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gidm dan ti ndm 2016, chung t6i cho rdng SHP sé du kha ning duy tri chinh sach chi tra cé tic 8n dinh
& muic téi thiu 15%.

Quan diém dau tu

SHP [a nha may thuay dién thudc lai nhd trong nganh, nhung so véi cdc doanh nghiép thay dién dang
niém yét, SHP c6 quy mo tuong doi I16n. Ca ba nha may thay dién ctia SHP déu duoc dat tai tinh Lam
Déng, khu vuc c6 ngudn nudc phong phu va lugng mua tuang dsi 6n dinh, c6 thé néi rti ro vé thay van
cla SHP |a kha thap so v&i mot s6 nha may thay dién khac. Thuc té, ké tir khi b4t dau van hanh thuang
mai dén nay, cac nha may thay dién ctia SHP ludn hoat déng vugt cong suat thiét ké.

Nam 2015, mua khé kéo dai hon so vdi cadc nam trudc da dnh hudng dang ké dén hoat déng culia cac
nha may thay dién. SHP cling khéng nam ngoai tinh trang chung d6, mac du muc d6 anh huéng dugc
xem la nhe hon. Ngoai ra, véi chi phi khiu hao va lai vay tang manh so v6i nam 2014, ching t6i danh gia
nlta dau ndm 2015 |a giai doan thap diém nhat trong chu ky kinh doanh clia doanh nghiép. Bén canh
do, theo danh gia cla cac chuyén gia trong nganh, sau mét nam khoé han thi mua mua va lugng nuéc
cla nam tiép theo sé t6t hon. Do vay, ching t6i cho rang tinh trang kinh doanh cta SHP sé kha quan
hon ti nta cudi nam 2015. Hiéu qua hoat déng ca SHP sé dugc cai thién dang ké tir nam 2016, khi ma
chi phi lai vay bat dau giam.

Chung téi st dung phuong phép so sanh EV/EBITDA dé xac dinh muc gia hgp ly cho SHP. Ty lé
EV/EBITDA trung binh ctia cadc doanh nghiép dang niém yét trén san la 5,6x. Tuy nhién, SHP dugc xem la
doanh nghiép c6 quy moé I6n trén san niém yét, ty 1& EV/EBITDA st dung la 6,2x. Theo d6, muic gia hop ly
cla SHP dugc xac dinh vao khoang 20.800 déng/c6 phiéu, cao hon gid ddng clia ngay 03/09 khodng
15%. Do d6, chiing téi dua ra khuyén nghi TICH LUY trong TRUNG HAN d6i véi SHP.

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Béo cdo nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu moét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao dugc lap trén co s& phan tich hoat ddng ctia doanh nghiép, du phong két qua kinh
doanh dua trén nhing dir liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hop ly clia c8 phiéu tai thai diém phan tich. Chang toi
da ¢ gang chuyén tai day du nhimng danh gia va quan diém cda ngudi phan tich vé céng ty vao bao co nay. Nha dau tu
mong mudn tim hiéu thém hodc ¢6 y kién phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bé phan hé trg khach hang
clia chuing toi.

Cac loai khuyén cao

Khuyén nghi i ~ . o )
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAMTY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) >30% 15% dén30%  -10% dén 15%  -15% dén -10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chitng Khoan Réng Viét (viét tit [a VDSC) dugc thanh I3p vao ndm 2007, dugc phép thuc hién day da cac nghiép
vu chiing khoédn gém: maéi gidi, tu doanh, bdo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoén. VDSC
da m& rong mang ludi hoat déng dén cac thanh phé I6n trén toan quéc. Vi thanh phan ¢6 déng chién lugc cling la di
tac 16n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing déi ngl nhan vién chuyén nghiép, ning dong, VDSC c6 tiém
Iuc vé con ngudi va tai chinh d€ cung cap cho khéach hang nhiing sdn pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC
la mot trong s6 it cac cdng ty chiing khoan dau tién quan tam phat trién déi ngil phan tich va uu tién nhiém vu cung cap
cac bdo cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phéan Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bdo cdo vé kinh té vi mé va thi trudng ching khoan, vé chién lugc dau
tu, cac bdo cdo phan tich nganh, phan tich céng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang lugi

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.B&n Thanh, Q.1, Tp.HCM
bién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986
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TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao céo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching khoén cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cédo nay khéng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cda
tling nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y thuc c6 thé c6 cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao co nay. Nha dau tu nén xem bao cao
nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém doi vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém déi vai toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i véi viéc sir dung toan b hodc tiing phan théng tin hay y kién
nao cla ban béo céo nay.

Toan b6 cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khong c6 bat ky mét phan thu nhap nao ctia ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cdo céo nay.

Théng tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap t& nhirng nguén ma chiing téi cho la déng tin cay. Tuy nhién, chiing t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching téi c6 gia tri d€n ngay ra bao cao va c6 thé thay déi
ma khong can bao céo trudc.

Ban bao cao nay dugc gitt ban quyén va la tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng cé
su déng y clla Rong Viet Securities déu trai luat. Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2015.

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay



