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CTCP Nhiét dién Pha Lai (PPC — HSX)

Duy tri 6n dinh
Chi tiéu (ty déng) Q1-FY16 Q4-FY15 +/- qoq Q1-FY15 +/- yoy
Doanh thu thuan 1.706,7 1.619,4 5% 2.002,2 -15%
Lgi nhuan sau thué (157,3) 28,1 -660% 514 -406%
EBIT 25,0 360,4 -93% 104,1 -76%
Ty suat EBIT 1,5% 22,3% -2.079bps 5,2% -374bps

Cap nhat KQKD Q12016 |Pién
Thang Nam, 2016

TRUNG LAP

Nguén: PPC, RongViet Research

Q172016: Tdc déng tiéu cuc tir ddy chuyén 1 (PL1). San lugng dién quy 1/2016 duy tri
tuong duong cung ky, khoang 1,45 ty kWh (-1% yoy). Mac du vay, do chua hoan tat viéc
dam phan gia dién cho PL1, phan san lugng déng gop clia PL1 dugc hach toan theo gia
dién thi trudng, udc tinh thap hon gia dién hop dong (Pc) nédm 2015 khoang 14%. Do vay,
téng doanh thu tir sdn xudt dién ctia PPC chi dat xap xi 1.707 ty déng (-14,8% yoy). Bién
LNG Q12016 chi dat 3,1%, gidm manh tu muic 6,7% ctia Q12015.

Trong quy 1/2016, ty gida JPY/VND da tang khodng 7,2% khién PPC ghi nhan 16 261 ty
chénh léch ty gia chua thuc hién (CLTG CTH). LNTT (bao gém CLTG CTH) 16 hon 157 ty.
Q22016: An sé 'ty gid JPY/VND va khad ndng hoan tit dam phan gia dién hop déng
cho PL1.Nhu cau tiéu thu dién trong quy 2 du bao tang 23% so véi quy 1 va dat 1,79 ty
kWh do (1) Mua ndng ndng bat dau vao giai doan cao diém va (2) Hoat ddng san xuat
tang trudng cao hon so véi quy 1 (co6 thang € tét).

Chuing téi ky vong viéc dam phan gia dién clia PL1 sé hoan tat trong quy 2, gitip gia dién
binh quan tdng nhe. Theo d6, doanh thu du bdo tang 39% qoq, tuong Ung 2.367 ty. Lay
k& 6T2016, DT dat 4.074 ty (-4,5% yoy) va LNTT (chua bao gém CLTG CTH) uéc dat 510 ty.
Bi€n dong ty gia JPY/VND la rti ro 16n nhat anh hudng dén KQHD chung ctia PPC trong
quy 2/2016. Nam thang dau nam 2016, JPY duy tri xu hudng tang so véi VND, khoang
11%. SU dung muc ty gia nay, udc tinh PPC ¢6 thé sé ghi nhan 16 CLTG CTH hon 520 ty
déng. LNTT (bao gom CLTG CTH) 672016 theo d6 udc 16 khoang 37,5 ty dong.

Quan diém va dinh gid

Dién bién thay vén ciing nhu thoi tiét cdc thdng viia qua cho thdy tdc déng cda El Nino lén
cdc tinh phia Bdc khéng manh nhu & phia Nam. Do vdy, trdi véi cdc nhda mdy nhiét dién phia
Nam dang dugc huy déng vdi cong sudt cao, chiing tdi cho rdng san lugng va gid dién ndm
2016 ctia PPC c6 thé gidm nhe so véi ndm 2015.

Trong ndm 2015, PPC dd than trong trich Idp toan bo cdc khoan 16 lién quan d@én CLTG & c6ng
ty lién két cing nhu ddu tu'tai chinh dai han. Do do, rdi ro ¢6 thé anh huéng manh nhdt dén
KQKD 2016 cta PPC chii yéu la bién ddng ty gid JPY/VND. Téng doanh thu uéc tinh giam
khodng 2,4% va dat hon 7.480 ty dong va LNST (bao gébm CLTG CTH) du bdo dat hon 541 ty
dbng. EPS ndm 2016 theo dé du bdo dat 1.519 déng, EPS (logi trir CLTG CTH) dat 3.028 déng.
Sdn lugng hop déng ndm 2016 phan bé cho PPC thdp hon ddng k€ so véi miic thuc hién cda
ndm 2015, xéa bé toan bé lgi ich tdng thém dong gop tir PL2 (do nha mdy ndy hét khdu hao).
Do vdy, ching t6i diéu chinh giam gid muc tiéu cda PPC so véi bdo cdo trudc, tur 21.600
dbéng/cp xuéng 19.100 déng/cp va dua ra khuyén nghi TRUNG LAP cho muc tiéu ddu DA/
HAN. Mdic dir vy, ty sudt cé tuc cao la yéu t6 ddng dé cac NPT ua thich ¢6 tdc can nhdc déi
v6i PPC. C6 tiic ndm 2015 dugc DHCD théng qua & muc 25% va du kién Ia 17% cho ndm 2016.

Gia thi truong (VND) 19.000

Gia muc tiéu (VND) 19.100

Thai gian dau tu Dai han
Théng tin ¢ phiéu
Nganh bién
Vén héa (ty dong) 6.044,9
SLCPDLH (triéu cp) 318.154.614
Beta 0,9
Free Float (%) 21,2
Gida cao nhat 52 tuan 26.900
Gia thdp nhat 52 tuan 16.600
KLGD binh quéan 20 phién 120.633

FY15 Hién tai

EPS 1.762 827
Tang trudng EPS -46% -53%
EPS diéu chinh 3.344 n/a
P/E (*) 5.7 n/a
P/B 1,05 1,08
EV/EBITDA (¥) 5,84 7,81
Ty sudt ¢é tuc 25% 17%
ROE (¥) 20% 19%

Dién bién gia

(*) Khéng bao gém bién dong ty gid

KLGD (1000 cp); Truc phai Gia (d6ng)
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C6 dong 16n (%)
T6ng Cong ty phat dién Genco2 51,0
CTCP co dién lanh 21,8
Halley Sicav - Halley Asian 6.0
Prosperity ’
Gidi han s& hiru NDTNN (%) 36,1

Nguyén Thi Phuong
(084) 08- 6299 2006 —

lam.ntp@vdsc.com.vn

Lam
Ext 1313
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q1-FY16 va nam 2016

Chi tiéu (ty déng) Q1-FY16 Q4-FY15 +/-(qoq) Q1-FY15 +/- (yoy)
Doanh thu 1.706,7 1.619,4 5,4% 2.002,2 -14,8%
Lgi nhudn gop 52,4 390,4 -86,6% 133,6 -60,7%
Chi phi ban hang va quan ly 224 32,5 -31,0% 24,8 -9,7%
Thu nhap HBKD 30,0 357,9 -91,6% 51,9 -42,2%
EBITDA 106,9 366,5 -70,8% 29,3 265,1%
EBIT 127,2 390,4 -67,4% 204,6 -37,8%
Chi phi tai chinh 285,2 351,3 -18,8% 138,5 105,9%
- Chi phi ldi vay 274 30,1 -8,8% 29,4 -6,9%
Khau khao 20,2 239 -15,4% 175,3 -88,5%
Loi nhuan truéc thué -156,6 41,7 -475,4% 57,0 -374,9%
Loi nhuan sau thué -157,3 28,1 -660,0% 51,4 -406,2%
Nguén: PPC
Bang 2: Phan tich HDKD Q1-FY16
Chi tiéu Q1-FY16 Q4-FY15 +/- (qoq) Q1-FY15 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh Igi (%)
TS Igi nhudn gép 3,1% 24,1% -2104bps 6,7% -360bps
EBITDA/Doanh thu 6,3% 22,6% -1637bps 1,5% 480bps
EBIT /Doanh thu 7,5% 24,1% -1666bps 10,2% -277bps
TS Igi nhudn rong -9,2% 1,7% -1095bps 2,6% -1178bps
TS lgi nhuén rong diéu chinh 7,5% 4,7% 277bps -5,3% 1271bps
Vong quay vén luu ddng* (x)
-Hang tén kho 9,1 6,6 2,4 10,1 -11
-Khodn phai thu 2,9 1,9 1,0 33 -0,5
-Khodn phai tra 0,0 29,7 -29,7 25,0 -25,0
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 1,0 0,9 0,0 0,9 0,0
Nguén: PPC (¥) thudng nién héa
Bang 3: Du phdong KQKD Q2-FY16
Chitiéu (ty dong) Q2-FY16 +/- qoq +/- yoy
Doanh thu thuan 2.367 39% 5%
LN gop 193 267% 3%
EBIT 164 557% 4%
LNST (313) 99% -199%

Nguén: PPC, RongViet Research
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Cac thong tin cap nhat
Trié€n vong ndm 2016: Khéng nhiéu thuan Igi

San lugng dién khé téng truéng. Cac t8 may clia PPC da kha ci (hét khdu hao) va dit liéu qua khit cho thay nha may chi hoat dong xoay quanh
muc cong sudt thiét ké trung binh (6.000 h/ndm) trong nhiéu ndm qua. Ngoai ra, dy kién t6 may 1 va t6 mdy 5 sé dugc dai tu trong nam
2016. Mac du viéc stia chira sé dugc tién hanh vao mua mua (giai doan thap diém cla nhiét dién) nén sé giam thiéu tac dong lén cong suat
van hanh cla toan bo nha may, chiing téi cho rang san lugng dién nam 2016 van sé gidm nhe so véi nam 2015 va udc dat 5,68 ty kWh (-1%
yoy).

Loi nhudn gép c6 thé khéng bi tdc déng nhiéu du sén lugng hop déng (Qc) cta PL1 du kién gidm manh. Trén cd s& can nhéc cac yéu t6 cé thé tac
déng LNG nam 2016 bén dudi, chiing t6i cho rang bién LNG ndm 2016 c6 thé chi gidm nhe khodng 0,5 diém phan tram so véi nam 2015,

(1) PL2 hét khdu hao. Udc tinh chi phi khdu hao ndm 2016 con khoang hon 85 ty déng cho ca hai nha may, giam manh so véi muc hon 400
ty dong clia nam 2015. Nhu da dé cap trong bao cao cap nhat ngay 02/12/2015, cac thiét bi chinh ctia PL2 da hét khau hao tirquy 3/2015
trong khi gia dién hgp déng (Pc) ctia PL2 da dugc ky ¢6 dinh trong 18 nam (2014 - 2032). Vai Pc gilt nguyén trong khi chi phi ¢é dinh
(kh&u hao) gidm, bién LNG ctia PL2 (phan Qc) udc ting khodng 1,3 diém phan tram.

(2) Gid dién hop déng (Pc) cua PL1 dang trong qud trinh dam phdn va du kién chi giam nhe. Do nha may PL1 da hét khau hao va dang duoc
xem xét nang cap nén thdi han hgp déng mai cho PL1 chi khoang 4 ném (2016 - 2019). Theo chia sé ti dai dién doanh nghiép, hop
déng van dang trong qua trinh thuong thao, tuy nhién, du kién chi gidm nhe khoang 10 - 18 d6ng so vdi gia hgp dong ca.

(3) Thu nhdp to thi trudng dién ba ddp mét phdn lgi nhudn gidm do sén luogng hop déng (Qc) thdp. Theo phuong thic phan bé san lugng Qc
mai cta Trung tam diéu do, udc tinh Qc nam cdia PL1 va PL2 sé gidm hon 38% yoy so vGi miic Qc thuc hién ndm 2015, riéng Qc ctia PL1
6 thé giam han 60%. Trong khi d6, chi phi sita chita ting manh do PPC c6 ké& hoach dai tu hai t6 may trong nam nay khién lgi nhuan
g6p clia phan Qc c6 thé 16 nhe.

Mac du vay, doi véi phan san lugng ban thi trudng dién (udc tang gap d6i nam 2015), doanh thu udc tang hon 1,8x trong d6 mét phan
dugc déng gop béi doanh thu gia cong suat (CAN) va doanh thu hgp déng sai khéac (Cfd) tang thém (xem thém Phu luc).

Rdi ro ty gid. Ndm 2016, st dung du bao JPY/USD (+6,4%) cla cac t6 chiic tai chinh thé gisi va USD/VND ting 3,2% cla bd phan vi mo
RongViet Research, udc tinh JPY sé tang gia khoang 10,7% so v&i VND. PPC vai du ng ngoai té con hon 21 ty Yén vao cudi nam, du bao sé
ghi nhan 16 hon 400 ty dong tir chénh léch ty gia chua thuc hién.

Gid dién binh qudn ndm 2016 cta PPC du bdo dat khodng 1.301 déng/kWh, giam nhe so véi ndm 2015. Téng doanh thu du bdo dat hon 7.480 ty
déng (-2,4%). LNST tir hoat déng kinh doanh chinh udc dat xdp xi 1.031 ty dong (-9%) va EPS tuong ung dat 3.028 dong. Mdc du vy, udc tinh PPC
c6 thé 16 hon 427 ty déng CLTG CTH, LNST du bdo dat hon 541 ty (-3,5%, yoy) va EPS tuong tng dat 1.519 déng.

Bién déng san lugng va gia dién trung binh Bién lgi nhuan gop
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Nguén: RongViet Research
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Bién dong ty gia JPY/VND
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Nguén: Bloomberg, RongViet Research

Phu luc: Cong thuc tinh doanh thu cho nha may dién

Téng doanh thu dién clia nha may dién bao gém doanh thu ti phan san lugng hgp déng (Rc), doanh thu thi trudng dién (Rm), va doanh thu

hgp déng sai khac (R_cfd).

R=Rc+Rm

=Qc*

=Qn*

Pc

Pm

Q< San lugng hgp déng, dugc xac dinh hang nam

B . Pt Gia c6 dinh bao gém CP Khau hao, CP van hanh c6 dinh,... sao cho dam bao muc ty suat ROE c6 dinh
Pc: Gia hop dong (10% d6i vai phan vén gép Nha nudc va lai suat TPCP cong bién do 3% doi vai vén gop tu nhan).
=P:+ Py
P.: Gia bién ddi bao gém CP nhién liéu, CP van hanh bién déi; Bugc diéu chinh hang nam theo gia khi.
Qnm: san lugng dién tham gia thi trudng canh tranh

CAN: Gia cong sudt, 1a gia dam bao cho NMD méi nhat da thu héi da téng chi phi phat dién trong nam, dugc
Pm: gid thitruong  quy din hang nam; CAN khong dugc ap dung vao thoi gian thap diém dém (22h dém hém truéc dén 4h sang

= CAN +SMP hom sau).

SMP: Gia dién nang thi trudng < gid tran quy dinh hang ndm

Nguén: nldc.evn.vn, Thong tu 41/2010/TT-BCT, Théng tu 30/2014/TT-BCT, Rongviet Research téng hop

Vui ldng xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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bvt: ty dong
KQ HPKD 2014A 2015A 2016E 2017F
Doanh thu thuan
Gia vén 7.481,9 7.664,9 7.480,2 7.497,9
Lai gop 6.984,7 6.701,3 6.575,0 6.337,3
Chi phi ban hang 497,3 963,6 905,3 1.160,6
Chi phi quan ly 0,0 0,0 0,0 0,0
Thu nhap tu HDTC 106,5 103,7 101,2 101,4
Chi phi tai chinh 1.055,2 3434 369,4 370,1
Lgi nhudn khac 142,9 733,0 639,2 107,0
Loi nhuan truéc thué 8,4 19,5 14,0 16,7
Thué TNDN 1.301,5 604,5 583,5 1.446,9
Lgi ich ¢6 dong thiéu s6 2474 38,7 374 108,5
Loi nhuén sau thué 9,4 5,1 4,9 12,1
EBIT 1.044,7 560,7 541,2 1.326,3
EBITDA 718,7 1.194,9 1.165,0 1.402,2
CHI SO TAl CHINH FY2014  FY2015 FY2016E FY2017F
Tang truéng (%)
Doanh thu 13,6 2,4 -24 0,2
Lgi nhuan HBKD -57,9 120,1 -6,5 31,7
EBITDA -29,2 16,5 -24,3 19,0
Loi nhuan sau thué -46,9 109,0 0,3 27,6
T6ng tai sén -4.8 2,3 -4,8 2,4
Vén chti sé hiu 51 11 -5,1 11,2
T6c do tang trudng ndi tai 4,8 -7,5 -3,2 11,9
Kha nang sinh lgi (%)
LN g6p / Doanh thu 6,6 12,6 12,1 15,5
LN HPKD / Doanh thu 5.2 11,2 10,7 14,1
EBITDA/ Doanh thu 19,0 21,6 16,7 19,8
LNST/ Doanh thu 14,0 7.3 7,2 17,7
ROA 4,2 9,2 9,5 12,3
ROE 8,9 18,0 18,4 229
Hiéu qua hoat ddng (x)
Vong quay kh. phai thu 4,2 3,5 34 3,4
Vong quay hang tén kho 8,5 9,8 10,0 9,9
Vong quay khodn phai tra 6,1 6,2 6,4 59
Kha nang thanh toan (x)
Hién hanh 4,9 4,5 3,5 3,7
Nhanh 4,4 4,0 3,0 3,3
Cau truc tai chinh (%)
T6ng no/ Vén CSH 98,8 92,9 93,4 78,0
Vay ngan han / Vén CSH 58 6,1 6,3 6,3
Vay dai han/Vén CSH 71,9 69,9 67,3 54,2

bvt: ty déng

BANG COKT FY2014 FY2015 FY2016E FY2017F
Tién & DTTC ngan han 4.633 3.108 2.078 2476
Céc khoan phai thu 2.139 2.200 2.231 2.235
Tén kho 705 660 656 628
Tai san ngan han khac 3 5 5 5
TSLD & Dau tungan han 7.480 5.973 4.970 5.343
Tai san c6 dinh 854 425 1.093 1.041

Xay dung co ban d& dang 242 305 294 294
Dau tu tai chinh dai han 2.745 2.012 1.827 1.755
Tai san dai han khac 4 2.354 2.354 2.354
TSCP va dau tu dai han 3.844 5.097 5.567 5.444
TONG TAI SAN 11.324 11.069 10.537 10.787
Tién hang phai tra va Ung trudc 326 430 394 380
Vay va ng ngan han 327 349 345 382
Vay va ng dai han 4.083 4.011 3.666 3.284
Khoan phai tra dai han khac 873 540 684 682
Téng no 5.608 5.330 5.089 4.728
Vén chd sé hiu 5.674 5.739 5.448 6.059
Vén dau tu ctia CSH 3.262 3.262 3.262 3.262

Lgi nhuan gitt lai 1.899 1.913 1.604 2.162

Cac quy 638 689 706 760
Nguén kinh phi va quy khac 0 0 0 0
Nguén vén chii sé hiru 5.674 5.739 5.448 6.059
Lgi ich ¢6 dong thiéu s6 42 0 0 0
TONG NGUON VON 11.324 11.069 10.537 10.787
CHI SO BINH GIA 2014A  2015A  2016E 2017F
EPS (d6ng/cp) 1.346,3 3.020,5 3.027,7 3.913,9
P/E (x) 18,6 6,3 6,0 4,7
BV (d6ng/cp) 17.8352 18.0382 17.122,;3 19.044,2
P/B (x) 14 1,0 11 1,0
DPS (d6ng/cp) 1.500 2.500 1.700 1.700
Ty sudt ¢6 tuc (%) 6,0 10,6 13,1 10,5

M6 hinh dinh gid
FCFE
P/E

Gia muc tiéu (déng/cp) (*)

23.810
17.112

Ty trong
50%
50%

Binh quan

11.905
8.556

19.118

(¥) Gid muc tiéu sau khi diéu chinh tdc dong ty gid (-1.344 d/cp)

Lich st dinh gid
02/12/2015

Gid muc tiéu Khuyén nghj

21.600

Trung lap

Thoi gian
Dai han

Vui ldng xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cdo nay dugc l1ap 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 dau tu. Bdo cao dugc lap trén co s§ phan tich hoat dong cia doanh nghiép, du phong két qua kinh
doanh dua trén nhiing di liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp Iy ctia ¢6 phiéu tai thai diém phan tich. Chung téi da
¢6 géng chuyén tai day du nhimng danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé céng ty vao bao cdo nay. Nha dau tu mong
mudn tim hiéu thém hodc c6 y kién phan héi, vui long lién lac véi ngusi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang cda
chung toi.

Cac loai khuyén cao

Khuyén nghi ’ } A L )
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAMTY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (d€n 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) >30% 15% dén 30% -10% dén 15% -15% dén -10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chitng Khoan Rdng Viét (viét tit 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién ddy du cac nghiép vu
chiing khoan gom: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da
ma& rdng mang luGi hoat ddng dén cac thanh phé I6n trén toan qudc. V6i thanh phan cé déng chién lugc cling 1a d6i tac I6n
nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing d6i ngl nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6 tiém luc
vé con ngudi va tai chinh d€ cung cap cho khach hang nhimng san pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Bac biét, VDSC la
mot trong sé it cac cdng ty chiing khoan dau tién quan tdm phat trién déi ng phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac
bédo cdo phan tich hé trg thong tin hitu ich cho khach hang.

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

Hé théng mang luéi

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4-5 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM
bién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Chinhanh Nha Trang Chi nhanh Can Tho
2C Thai Phién — Quan Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phung - TP. Can Tha
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao céo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat Ia cung cap théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing khoén cu thé nao.
Céc quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban béo céo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé clia tiing nha
dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé cé cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan ctia ban béo cio nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu
mot nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan b trach nhiém déi vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khong
chiju trach nhiém d6i véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i vai viéc st dung toan bd hoac tiing phan théng tin hay y ki€n nao clia ban
bao cdo nay.

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

Théng tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhitng nguén ma chiing t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, chiing t6i khong dam bao
rang nhiing thong tin nay la hoan chinh hodc chinh xéac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia ching téi c6 gia tri d€n ngay ra béo céo va c6 thé thay déi ma
khéng can bao céo trudc.

Ban béo cdo nay dugc gilt badn quyén va la tai sdn clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sita d&i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng c6
su déng y clia Rong Viet Securities déu trai luat. Ban quyén thuéc Rong Viet Securities, 2016.

Vui ldng xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay



