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Téng CTCP Dich vu Ky thuat Dau khi Viét Nam (PVS — HNX)

Trién vong ti cac du an nang luong

Chi tiéu (ty déng) Q4-FY16 Q3-FY16 +/- qoq Q4-FY15 +/-yoy
Doanh thu thuan 4.802 4.772 1% 4.039 19%
Lgi nhuan sau thué 171 125 38% 241 -29%
EBIT (158) (7) 2.182% 121 -231%
Ty suat EBIT -3,3% -0,1% -3% 3,0% -6%

Cap nhat KQKD Q42016|Dau khi
Thang Tu, 2017

TICH LOY

Nguén: PVS, RongViet Research

Buc tranh am dam trong ndm 2016. Doanh thu va Igi nhuén sau thué céng ty me clia
PVS ghi nhan lan lugt 18.682 ty déng (-20% yoy) va 1,039 ty dong (-32% yoy). Su sut giam
manh dén tur don gia cac hgp déng xay lap da diéu chinh ha trong thai gian qua kéo bién
lgi nhudn chung 2016 giam ti mdc 9,3% trong nam 2015 xudng con 4,2%. Dac biét, trong
Q4 2016, mang co khi dau khi phai ghi nhan 16 vai bién gop la -3,0%. Ngoai ra, cac mang
hoat déng khac ctia PVS déu chung tinh cdnh dm dam vé nhu cau, dic biét phai ké dén
Tau dich vu (-53% yoy) va Cang bién (-33% yoy). Mang Tau khao sét ti€p tuc ghi nhan 16
I6n véi -249 ty dong do khéng c6 nhiéu hop dong thué ciing nhu chi phi khau hao va bao
tri cao.

Trién vong ndm 2017: tim ki€m tia sang trong cac du an nang lugng

Trong nam 2017, PVS sé tiép tuc phu thudc vao cac du an trén bd 1a ngudn céng viéc
chinh cho hoat dong c6t 16i xay 1ap co khi. Véi cac du én I6n bat dau budc vao thai diém
xay l3p ca khi trong nam dién hinh la Long Son va Long Phu 1, RongViet Research du
phéng muic dong gop chi diing lai ~600 ty dong/du an va thoi diém trién khai sé roi vao
2H 2017. Cac du an chinh cho nam 2017 la NH3/NPK, GPP Ca Mau va Su T Trang. Bién loi
nhuan dugc danh gia cling sé c6 sy cai thién khi gia dau da duy tri trén 50 USD/thung
trong thdi gian dai, kéo theo su cai thién clia dan gia cac hop dong I6n.

Vé cac hoat dong khac, hoat déng dich vu cang sé bat dau héi phuc trong nam nay mac
du téc d6 con cham. Cang t8ng hap sé héi phuc manh hon, chiém 75% doanh thu phan
khuc nay. Mang FSO/FPSO duy tri 6n dinh véi doanh thu déu dan 3.000 ty déng/nam do
gia thué dugc c6 dinh theo hgp déng. Mang tham do sé tiép tuc ghi nhan 16. Tuy nhién,
RongViet Research danh gia muc thiét hai sé khong con nghiém trong nhu trong nam
qua véi muc 16 du phong 1a -151 ty déng.

Nam 2017, PVS dat ké hoach doanh thu va Igi nhudn sau thué cong ty me lan luot la 13.000
ty déng (-30% yoy) va 410 ty dong (-67% yoy) dua trén kich ban cag s& gia dau trung binh
50USD/thung. Rui ro 16n nhat d6i vai PVS trong thai diém hién tai dén tu (1) su hoi phuc
cla gia dau khong bén viing nhu ki vong va (2) trich 1ap du phong cac khoan phai thu,
dac biét dén ti Cltu Long JOC (phai thu tang ~600 ty trong nam 2016) hay 800 ty dong
phai thu ti Lam Son va Bién Déng POC.

Quan diém va Dinh gia: Doanh thu va LNST cty me cta PVS dugc du phéng dat 18.534
ty dong (-0,8%) va 856 ty dong (-17,6% yoy), EPS 2017 du phéng khoang 1.900 déng/cp,
tuong Ung P/E forward la 9,3x. RongViet Research nhan dinh KQKD nam 2017 c6 thé sé
chua céi thién nhung sé la thai diém quay dau cho da héi phuc trong dai han. Do d6, day
13 thoi diém tét dé theo déi va can nhic dau tu vao c6 phiéu PVS nham dén dau cau
chuyén tich cuc han vao nlra cu6i nam 2017. Do d6, RongViet Research dua ra khuyén
nghi TICH LOY trong DAI HAN déi v&i c6 phiéu PVS tai gid muc tiéu la 21.900 déng/cp.

Gia thj trugng (VND) 17.700
Gia muc tiéu (VND) 21.900
Thoi gian dau tu Dai han
Théng tin ¢ phiéu
Nganh Dau khi
Vén hoa (ty dong) 7.862
SLCPDLH (triéu cp) 446,7
Beta 1,8
Free Float (%) 18
Gia cao nhat 52 tuan 21.500
Gia thdp nhat 52 tuan 13.800
KLGD binh quan 20 phién 1.167.932
FY15 FY16
EPS 3.397 2.122
Tang trudng EPS -23,1% -27,2%
EPS pha loang 3.397 2122
P/E 4,5 7,7
P/B 0,6 0,6
EV/EBITDA 2,1 2,1
Ty sudt 6 tic 7,9% 7,3%
ROE 13,3% 8,8%
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Dragon Capital 8,03
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Holdings Ltd
Market Vectors Vietnam ETF 3,87
Giéi han séhau NDTNN (%) 21,26
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q4-FY16 va nam 2016

Chi tiéu (ty déng) Q4-FY16 Q3-FY16 +/- (qoq) Q4-FY15 +/-(yoy)  Liyké dén HT +/-(yoy)
Doanh thu 4.802 4.772 0,6% 4.039 18,9% 18.682 -20,0%
Loi nhuan gop 17 195 -91,5% 459 -96,4% 783 -64,0%
Chi phi ban hang va quan ly (90) (164) -45,0% (273) -67,0% (632) -36,5%
Thu nhap HBKD 106 359 -70,3% 731 -85,4% 964 -50,1%
EBITDA 42 206 -79,7% 318 -86,8% 1,021 -51,0%
EBIT (158) (7) 2182,4% 121 -230,5% 151 -87,2%
Chi phi tai chinh 50 24 105,5% 114 -56,2% 160 -57,7%
- Chi philaivay 12 13 -4,7% 17 -26,9% 56 -21,29%
Kh3u hao 200 213 -6,2% 197 1,5% 871 -3,68%
Khoan muc khong thudng xuyén (¥)
Khodn muc bat thudng (¥)
Lgi nhuan trudc thué 239 148 60,9% 299 -20,2% 1.256 -37,7%
Lgi nhuan sau thué 171 125 37,5% 241 -28,8% 910 -39,1%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 171 125 37,5% 241 -28,8% 910 -39,1%
Nguén: PVS
Bang 2: Phan tich HDKD Q4-FY16
Chi tiéu Q4-FY15 Q3-FY15 +/- (qogq) Q4-FY14 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh Igi (%)
TS Igi nhuan gép 0,3% 4,1% -3,7% 11,4% -11,0%
EBITDA/Doanh thu 0,9% 4,3% -3,4% 7,9% -7,0%
EBIT /Doanh thu -3,3% -0,1% -3,1% 3,0% -6,3%
TS lgi nhuan rong 3,6% 2,6% 1,0% 6,0% -2,4%
TS lgi nhuan rong diéu chinh 3,6% 2,6% 1,0% 6,0% -2,4%
Hiéu qua hoat ddng* (x)
-Hang tén kho 13 15 -2,0 14 -1,1
-Khoan phai thu 3,1 3,1 0,0 2,5 0,7
-Khoan phai tra 2 2 0,1 2 0,6
Pon bay (%)
Téng no/Téng Vén CSH 82,9% 82,0% 0,9% 84,9% -2,0%
Nguén: PVS (¥) thudng nién héa
Bang 3: Du ph6ng KQKD Q1-FY17
Chi tiéu (ty dong) Q1-FY17 +/- (qoq) +/- (yoy)
Doanh thu 3.500 -27% -54%
LN gép 180 986% 77%
EBIT 50 -132% -91%
LNST 150 -12% -73%

Nguén: PVS, RongViet Research
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Cac thong tin cap nhat

Trién vong gia dau nam 2017. RongViet Research du phong gia dau trung binh ndm 2017 sé dat muic 57 USD/thung, tidng 27% so v&i 2016,
Gia dinh trén dén ti nhan dinh nira sau nam 2017 sé la thai diém nhu ciu vugt qua ngudn cung va thi trudng dau tho thé gidi sé budc dau
lay lai dugc can bang.

Theo du béo tU EIA, lugng dau tén kho trén thi trudng chung sé tang trung binh 0,1 triéu thung/ngay vao ndm 2017 va sé can hai nam dé
tinh trang cung - cdu ¢6 su can bang. Cac dong thai gan day tir OPEC cling dem lai nhiing tia sang le 16i cho trién vong ctia nganh dau khi
vGi viéc thda thuan cit gidm ngudn cung cé kha nang cao sé tiép tuc dugc duy tri sau Q2 2017. Trong thai diém hién tai, cdc nudc tham gia
vao chién dich trén da dat dugc mdc cat giam dén 86% ké hoach 1,8 triéu thung/ngay (khéi OPEC cat giam 1,2 triéu thung/ngay). Trong d6,
cac nudc thanh vién khoi OPEC ¢6 ty 1é thuc hién cao v6i hon 90%. Diéu nay cling ham chita sy thiéu nhat quéan va khé khan gap phai trong
viéc tim ki€ém ti€ng néi chung gitia cac nudc xuat khau ddu mé nhu Nga va OPEC. Theo d6, Nga va 10 qudc gia khéc (trir My) cling tham gia
cét giam chi dat dugc 60 - 66% ké hoach. Chi tiét, Nga chi cat gidm 100.000 thung/ngay thay vi 300.000 thung nhu da hia, Bén canh do, sé
liéu san xuat va ton kho tai My cling cho thay nhiing rdi ro tiép tuc dé nang. San lugng dau thé My dat 9,1 triéu thung/ngay vao dau thang
3/2017, tuang duong so véi cung ki sau mét thai gian dai gidm sau vé muc 8,4 triéu thung/ngay vao thang 8/2016. Bén canh d6, cac gian
khoan lién tuc dugc dua vao hoat dong va khai thac trd lai trong Q1 2017, tang tu ~400 gian vao thang 6/2016 l1én hon 760 gian vao thoi
diém hién tai.

Mac du vay, theo danh gia clia RongViet Research, lugng dau tho tir My sé chi mang dén nhirng anh hudng vé mat tam ly han la nhiing tac
déng thuc su lén trién vong cung cau trong trung va ngan han. Theo dé, dau thé My la loai dau ngot nhe (WTI) con céac san phdm tir khu vuc
Trung Dong (cac nudc trong khéi OPEC) la dau nang. Ngoai ra, co s& ha tang tai My cling dugc thiét ké nham tiéu thu dau ndng. Vi vay, sé
can thdi gian dé thi trudng dau khi c6 su dich chuyén sang tiéu thu dau ngot nhe cia My. Bén canh d6, cac nha san xuat My sau mot thoi
gian khong dugc xudt khdu dau sé can phat trién khach hang va diéu nay phan nao giam thiéu anh hudéng tuc thdi clia nguén cung My 1én
thi trudng thé gisi. Ngoai ra, nhiing dong thai gan day ctia cac nudc OPEC, dic biét tif cdc nudc dan dau nhu A Rap Saudi véi viéc cét san
lugng vugt k& hoach cho thay y chi nham Iy lai stic anh hudng 1én thi trudng thé gidi.

Trong ndm 2017, du kién Q3 sé 13 thai diém danh dau nhu cau sé cai thién t6t trong bdi cdnh cac nudc OPEC va ngoai OPEC sé ti€p tuc chién
dich cat gidam san lugng. Theo dé, dén cudi nam 2017, nguén cung san lugng sé danh dau muc 96 triéu thung/ngay trong khi nhu cau thé
gidi sé tang manh, dat 98,9 triéu thung/ngay. Su thi€u hut nguén cung sé dugc bu dap tu s6 lugng hang ton kho khéng 16 tai OPEC cling
nhu My. Vi vay, sé can hai ndm nhu dé cap & trén dé thi trudng dat dén diém can bang. Trong thdi gian d6, RongViet Research danh gia gia
dau tho thé gidi sé tiép tuc duy tri da héi phuc.

Hinh 1: Trién vong cung cau thi truéng dau khi thé giéi nam Hinh 2: San lugng dau thé va sé lugng dan khoan My tiép tuc
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Bang 4: Su dong thuan vé du phéng gia dau nam 2017 chia cac té chiic

Citigroup Inc 55 56 60 65 57
Deutsche Bank AG 55,75 55 57 57 56,19
Itau Unibanco Holding SA 56,26 55,94 55,11 54,28 55,4
Intesa Sanpaolo SpA 54,5 54 54 55 54,4
Capital Economics Ltd 54,5 54 56,5 59 56
Danske Bank A/S 55 55 57 59 -
Brent 54,90 55,38 56,76 57,90 56,02

Nguén: Bloomberg, RongViet Research

Bang 5: Théng tin mét s8 du an hién tai va tiém nang ciia PVS

Bdng nay dua trén nhiing théng tin co ban vé téng ddu tu cla gid tri du dn cling nhu gid tri xdy Idp. Hach todn doanh thu hang ndm dugc RongViet Research du phéng va
uéc tinh dua theo tién dé va thoi gian trién khai.

Du an (Ty VND) Thei gian Gia tri

Téng 9.258 9.052 10.734 14.339 14.389 16.169
Du an ngoai bién 2.898 3.255 4.935 8.194 9.480 11.761
Ghana OTCP Dev - FPSO 2015 2017 2.500 529 791 - - - -
SuTu Trang 2017 2017 3.500 1.725 837 - - - -
Daman 2016 2016 900 644 - - - - -
Ca Réng Do - FPSO 2017 2020 11.250 - 1.628 2.585 2613 2.640 2425
Sao Vang - Bai Nguyét 2018 2022 11.250 - - 2.350 2.969 3.000 3.031
L6 B -0 Mén 2020 2025 22.500 - - - 1.188 2.400 4.850
Su T Tréng Giai doan 2 2018 2022 5.600 - - - 1.425 1.440 1.455
Du an trén bo 5.612 5.534 5.288 5.463 4.224 3.638
Loc héa dau Nghi Son - B2 2015 2017 2.400 138 - - - - -
Nha may xt ly khi GPP Ca Mau 2015 2017 5.600 2.875 2,627 282 - - -
Nha méy NPK/NH3 DPM 2016 2018 5.600 2.300 2.325 870 - - -
Nhiét dién Long Phu 2017 2020 5.600 299 581 2491 1.900 624 -
Nhiét dién Séng Hau 2017 2020 5.600 - - - - - -
Loc héa dau Long Son 2018 2022 11.250 - - 1.645 3.563 3.600 3.638
Khéc 748 264 511 683 685 770

Nguén: RongViet Research

Hinh 3: Vi tri cha PVS trong chudi gia tri ciia cac du 4n nang luong

e  O&M - Stia chra,
nang cap, lap dat,
bao hanh, bao tri

e Khdosét (2D, 3D, e Cokhidaukhi— e Taudichwvuy
ROV...) EPC/EPCI . Kho néi - FSO/FPSO

e Taudichvu e  O&M-Van hanh,
van chuyén, chay
thd, cung tng nhan
luc, vat tu, phu tung,
kho bai

e  Dichvucang

e Taudichvu
e Dichvucing

Nguén: RongViet Research
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C6 thé nhan thdy mang Khao sat va Tau dich vu sé 1a nhitng phan khiic c6 su cai thién dau tién khi hoat ddng nganh séi dong trd lai. Do dé,
V@i su cai thién cla nhu cau trong thai gian t6i, nha dau tu ¢ thé theo déi nhing su cai thién trong hai phan khic nay trudc tién dé cé thé
thay nhimng “tia sang” dan tr& lai d6i vai PVS. Bén canh do, vai su cai thién vé s6 lugng du an ctla mang Co khi dau khi, day sé la dau tau kéo
theo nhu cau cla tat ca cac dich vu khac ma cong ty cung cap.

Vi trién vong gia dau c6 su céi thién trong dai han, nhiing du an trén bd dang dugc PVS thuc hién trong thai diém kho khian clia toan nganh
sé dan dan thay thé béi cac du an ngoai bién, thudc ding nang luc thi cong clia PVS. Rui ro 16n nhat dugc luu y trong thdi diém hién tai van
la ti€n do trién khai khi Tap doan PVN hay Chinh Phi dang gap kho khan vé von dau tu. Tuy nhién, véi viéc huy dong va thu xép vén ti cac
nha dau tu nudc ngoai, dién hinh déi véi 2 du 4n la Long Son va Long Phu 1, rti ro trén phan nao dugc gidm nhe trong thai gian téi.

Dién bién gia dau (Brent) tir dau nam 2016 dén nay Du phéng KQKD trong thai gian téi
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Ty trong doanh thu clia cac mang Bién lgi nhuan gdp tiing mang kinh doanh
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Dvt: ty dong Dvt: ty dong
KQ HDKD FY2015 FY2016 FY2017F FY2018F BANG CDKT FY2015 FY2016 FY2017F FY2018F

Doanh thu thuan 23.357 18.682 18.534 21.698 Tién 7.991 5.884 7.824 8.716
Gia vén 21.182 17.899 17.550 20.153 Dau tu tai chinh ngdn han 570 911 273 137
Lai gop 2.175 783 983 1.545 Céc khoan phai thu 5.725 6.125 6.018 7.046
Chi phi ban hang 99 92 93 108 Tén kho 1.190 1.651 745 856
Chi phi quan ly 896 540 649 759 Tai san ngan han khac 524 581 610 640
Thu nhap tu HBTC 378 306 200 234 Tai san ¢6 dinh hitu hinh 4.959 4.459 3.703 3.672
Chi phi tai chinh 378 160 167 179 Tai san c6 dinh vé hinh 26 17 12 9
Lgi nhuan khac 82 292 159 110 Pau tu tai chinh dai han 4.204 4,734 5.241 5.868
Loi nhuan trugc thué 753 667 508 626 Tai san dai han khac 878 810 850 893
Thué TNDN 2.015 1.256 941 1.468 TONG TAI SAN 26.067 25.171 25.278 27.836
Lgi ich c6 dong thiéu s6 522 346 188 294 Tién hang phai trd & ting trudc 8.895 9.007 7.378 8.473
Lgi nhuén sau thué -24 -129 -103 -21 Vay va ng ngan han 684 432 519 674
EBIT 1.517 1.039 856 1.195 Vay va ng dai han 1.563 1.144 1.471 2.160
EBITDA 1.180 151 242 677 Khoan phai trd ngan han khac 3.078 2.840 2.982 3.131

Quy khen thuédng, phuc loi 293 304 304 304
CHI SO TAI CHINH AT AFT ) RN AP VM APINE  Quy khoa hoc cong nghé 48 62 62 62
Tang truéng TONG NG 14562 13.789 12.715  14.803
Doanh thu -26,3% -20,0% -0,8% 17,1% V6n dau tu cua CSH 4.507 4.507 4.781 4.781
Lgi nhuan HBKD -24,3% -51,0% 51,2% 34,4% C6 phiéu quy 0 0 0 0
EBIT -33,3% -87,2% 60,7% 179,8% Lgi nhuan gitt lai 3.326 3.189 3.701 4.145
Lgi nhuan sau thué -23,2% -31,5% -17,6% 39,7% Khoan thu nhap khac 0 0 0 0
Téng tai san -1,1% -3,4% 0,4% 10,1% Quy dau tu phat trién 2419 2,626 2.650 2677
Vén ch sé hitu 7,8% 0,7% 7,8% 4,2% TONG VON 10.251 10.322 11.132 11.602
Kha néang sinh loi Lgi ich ¢8 dong thiéu s 1.624 1.431 1.431 1.431
LN g6p / Doanh thu 9,3% 4,2% 53% 71%

EBITDA/ Doanh thu 8,9% 5,5% 8,3% 9,6% C'HiSdD_INH GIA FY2015 FY2016 FY2017F FY2018F
EBIT/ Doanh thu 5,1% 0,8% 1,3% 3,1% EPS (d6ng/cp) 3.397 2.122 1.925 2.679
LNST/ Doanh thu 6,5% 5,6% 4,6% 5,5% P/E (x) 4,5 7,7 9,1 6,5
ROA 5,8% 4,1% 3,4% 4,3% BV (d6ng/cp) 26.584 26.309 24.823 25.897
ROCE 7,2% 1,0% 1,4% 3,6% P/B (x) 0,6 0,6 0,7 0,7
ROE 14,8% 10,1% 7,7% 10,3% DPS (d6ng/cp) 1.200 1.200 700 1.200
Hiéu qua hoat déng (x) Ty suét ¢ tic (%) 7,9 73 4,0 6,9
Vong quay kh. phai thu 4,1 3,1 3,1 3,1

Vong quay hang tén kho 17,8 10,8 235 235 M0 hinh dinh gid jd Ty trong Binh quén
Vong quay khoan phai tra 24 2,0 24 24 P/E 22.600 50% 11.300
Kha nang thanh toan (x) P/B 21.200 50% 10.600
Hién hanh 1,7 1,6 2,0 1,9 Gia muc tiéu (déng/cp) 21.900
Nhanh 1,5 14 1,9 1,8

Cau trac tai chinh Lich sa dinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi Thoi gian
T6ng ng/ Vén CSH 21,9% 15,3% 17,9% 24,4% 04/04/2016 18.000 Tich lay Trung han
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Vay ngan han /Vén CSH 6,7% 4,2% 4,7% 5,8%
Vay dai han/ Vén CSH 15,3% 11,1% 13,2% 18,6%

BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao 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 dau tu. Bao cao dugc lap trén ca s& phan tich hoat ddng ctia doanh nghiép, du phéng két qua kinh
doanh dua trén nhiing dt liéu cdp nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly ctia ¢6 phiéu tai thai diém phan tich. Chung t6i da
¢6 gang chuyén tai day dd nhimng danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé céng ty vao bao cao nay. Nha dau tu mong
mudn tim hi€u thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang cla
chuing toi.

Céac loai khuyén cio

Khuyén nghi ) : . L )
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 Chiing Khoan Réng Viét (viét tit 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day di cac nghiép vu
chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching khoan. VDSC da
ma& réng mang luGi hoat ddng dén cac thanh phé I6n trén toan quéc. Vai thanh phan ¢6 déng chién lugc cling la déi tac 16n
nhu Eximbank, Satra, CTCP Quén Ly Quy Viét Long,... cing déi ng nhan vién chuyén nghiép, ndng déng, VDSC c6 tiém lyc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhiing san phdm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dic biét, VDSC la
mét trong s6 it cac cong ty chiing khoan dau tién quan tam phat trién doi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cap céc
bao cdo phan tich hé trg théng 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 khoén, vé chién lugc dau tu,
cac bao cdo phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chiing 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.B&n 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 Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh Can Tho
2C Thai Phién — Quan Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phung - TP. Can Tho
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cdo nay dugc chudn bj cho muc dich duy nhat 1 cung cap théng tin va khdng nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban chiing 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 cau, chién lugc va hoan canh cu thé ctia tiing nha
d4au tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé c6 cac xung dét lgi ich anh hudng dén tinh khach quan ca ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu
mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khéng
chiu trach nhiém d6i véi toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc sir dung toan bé hoac tling phan théng tin hay y ki€én nao cia ban
bao cdo nay.

Toan b6 cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém cé nhan cta ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao ctia ngudi phan tich lién
quan tryc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cdo cio nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhimg nguén ma chidng t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khong dam bao
rang nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xéac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cGia chiing téi c6 gia tri d&n ngay ra bao cao va cé thé thay déi ma
khéng can béo cao trudc.

Ban bao cdo nay dugc gitr ban quyén va la tai sdn ctia Rong Viet Securities. Moi sy sao chép, chuyén giao hoic sta déi trong bat ky trudng hgp nao ma khéng cé
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su déng y clia Rong Viet Securities déu tréi luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2017.
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