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Quy ETF va VNIndex Nhan dinh thi trwdng

25 /1/2011

Tytrongtoan  Tytrengtrongquy  Tac ddng ctia ETFs dén VNIdex c6 bi phéng

thi trwong VNM ETF .
) o dai?
BVH 11,90% 10,45% .
HAG 3,30% 5,09%
DPM 3,00% 6,34% < Lia - e s x g < .
Sé& khong qua cuwdng diéu khi néi rang dién bieén cia VNIndex trong nam 2010 c6
PVF 2,80% 3,35% 3 . R PP . o aa a2 & . .
nhiéu khac thwdng, it nhat la so v&i HNXIndex. Trwéc day, ca hai chi so thwdng cod
FPT 2,30% 1,00% xu hwéng thay ddi twong tw nhau. Theo thdng ké, hé sb twong quan trung binh tinh
HPG 2,30% 2,36% theo tudn (thwdng dwoc diing dé do sw bién ddng cuing chidéu hay ngwoc chiéu cta
PVD 2,20% 3,55% hai bién) gitra VNIndex va HNXIndex trong giai doan 2006-2009 la kha cao, khoang
KBC 2,00% 4,59% 33’,49 dl‘e'm. !—Ie so‘nay‘ntanq manh tr'ong, n?mn200i3 do tac déng c'ua lan séng [(hung;;
hoang tai chinh toan cau da dwa hai chi s6 van déng theo xu huwéng chung cua thé
SIS 1,20% 1,87% Lo A 5 = ZLi A % . .
gidi. Tuy nhién, tinh hinh da thay doi khi hé s6 twong quan cta VNIndex va
ITA 1,10% 2,71% HNXIndex trong ndm 2010 gidm xuéng mirc thap nhéat trong lich st khi VNIndex chi
OGC 1,10% 3,92% gidm 2% thi HNXIndex gidm dén 32%.
VCG.HN 5,61% 3,09% i
o o Hé s6 twong quan 2006 2007 2008 2009 2010
PVX.HN 4,26% 3,55% tinh theo tuan giiva 22,2 13,9 47,3 37,3 13,5
PVS.HN 3,51% 2,26% VNIndex va HNXIndex
KLS.HN 2,44% 2,11% . . . .
Nguén: Bloomberg, Van Eck Global, @ 25/01/11 Thyc té nay khién nhieéu ngwoi voi vang tim 10i giai thich tir cac hoat dong dau tw

cla nha dau tw nuwdc ngoai, ddc biét 1a cac quy ETFs. Trong tudn trwde, cac co quan
thong tin Viét Nam da c6 rat nhidu budi trao dbi cling nhuw cac bai viét vé cac quy

Ty trong trong quy N
ETFs va anh hwdng clia ho dén thi trwong chirng khoan trong nwéc. Tham chi mot

Ty trong toan

thitruong DBX-Tracker ETF e a di kha xa khi cao budc ETFs dang th VNIndex. Tuy nhién, th
’ s0 don vj con di kha xa khi cao budc s dang thao tun ndex. nhién, theo
BVH 11,90% 5,33% A ,V! N I. X,. ;I . LAJ PN g . ! g ): UY I
phén tich cua chung t6i, rat cé thé cé mét 1&i gidi thich khac cho dién bien cua
vic 6,50% 10,00% VNIndex trong th&i gian qua.
HAG 3,30% 12,34%
DPM 3,00% 7,78% Di,§n bién gia cac Céf phiéu - ) ’ ’
PVF 2,80% 4,34% N,éu qL’Jan sat dién bién gia Cl:la’ cé(’: co phiéu trong nam qua co thé nhan thé}y mot sO
¢0O phiéu c6 tdc ddng manh nhat dén thi trwéng van cé mure sinh lgi cao nhat. Trong
FPT 2,30% 6,28% . 2 A L. ax £, 2k X = . . 42
do, 5 cb phiéu tac ddng manh nhat dén VNIndex trung binh da mang lai cho nha dau
HPG 2,30% 5,76% tw 71,8% loi nhuan trong ndm qua va chiém tng ty trong 36,2% trong VNIndex. Néu
PVD 2,20% 5,93% tinh VNIndex theo murc bién ddng vén hoéa binh quan gian don khéng trong sb cua
KBC 2,00% 5,59% 279 cb phiéu trén thj trwéng sé thdy ngay mac d6 anh hwéng clia nhirng cb phiéu co
> 3 ’'¥l v \ . z ~ 2 A 0,
SIS 1,20% 3,12% ty trong I&n doi véi VNIndex, vi khi d6 VNIndex sé giam déen 11%.
ITA 1,10% 2,87% Téng mirc sinh 1&i trong
0OGC 1,10% 2,96% Ma CP Ty trong trong VNIndex nam 2010
KDC 1,03% 2,70% BVH 11,9% 129,2%
KDH 1,00% 0,99% MSN 8,8% 119,3%
Nguén: Bloomberg, Deutsche Bank, @ 25/01/11 VIC 6,5% 83,9%
VNM 6,1% 21,2%
HAG 3,3% 5,1%
Cac quy ETF tai Viét Nam
Marc Djandji, M.Sc., CFA, Hai quy ETF I&n nhét hién dang dau tw tai Viét Nam hién nay la Van Eck Market
marc.djandji@vesc.com.vn Vector Vietnam va DB FTSE Vietnam X-tracker. Muc tiéu dau tw clia ca 2 quy nay la

T: +84 8 39153588 ext. 116 mo phdng cac chi s6 da dwoc xay dwng dé theo déi thi trwérng chirng khodan Viét

Nam mét cach tt nhét.

See important disclosure at the end
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Quy DB FTSE Vietnam X-tracker ETF hoat déng dwa trén chi s FTSE VietNam Index do FTSE xay
dwng va quan ly. Chi sd nay chi bao gdbm cac méa cb phiéu niém yét trén HSX va duoc tinh toan dwa
trén s6 c6 phiéu dang lwu hanh dwoc diéu chinh theo ty 1& s& hivu clia nha dau tw nwéc ngoai
(NDTNN). Trong pham vi nhét dinh, FTSE c6 thé &p dung nhiéu quy dinh dwa trén sé cé phiéu sén
sang giao dich (free float), tinh thanh khoan va loai hinh hoat déng kinh doanh clia cac cong ty.

Van Eck’s Market Vector Vietnam ETF hoat dong dwa trén chi sé MVVNM Index do cac céng ty tw van
dau tu “4Asset-management” xay dwng va quan ly.

Chi s6 nay bao gébm cac cong ty dwoc niém yét trén HSX, HNX hodc & nuéc ngoai nhwng tao ra it
nhét 50% doanh thu & Viét Nam. Sé cb phiéu dang Iwu hanh hién tai dwoc didu chinh theo sb lvong
cb phiéu c6 thé giao dich khi tinh MVVNM Index. Chi sb nay ciing dwoc diéu chinh theo ty 1& sé& hiru
danh cho nha du tw nwéc ngoai. Ca hai chi s sé dwoc xem xét diéu chinh hang quy.

D& mé phong thi trweng chirng khoan Viét Nam, cac quy ETF nay déc biét tap trung mua nhirng cb
phiéu c6 anh hwéng nhat dén cac chi sé twong (rng clia quy d6. Quy ETF cGa ngan hang Deutsche
Bank hién dang ndm gii cb phiéu ctia 33 cong ty Viét Nam dwoc niém yét trén san HSX. Trong dé c6
13 cbng ty ndm trong tép 20 cb phiéu tac ddng manh nhét dén VNIndex. Qu§ Van Eck Vietnam ETF
hién dang ndm 23 m4 cd phiéu tai Viét Nam, trong dé c6 11/18 mé I&n nhét trén HSX va 4/5 ma 1on
nhét niém yét trén san Ha Noi. Gia tri clia 20 ¢b phiéu Ién nhat nay chiém ty trong dén 2/3 trong
VNIndex. Do d8, nhidu ngudi phdng doan réng hoat dong clia cac quy ETF ¢6 anh huéng dang ké
trén san HSX va dang nham vao nhirng cb phiéu c6 tac ddng manh dén thj truong.

ETF dang ngay cang tré nén phd bién tai Viét Nam. K& tir 30/9/2010 dén nay, gia tri tai san cta quy
VNM ETF da tang 81% Ién 275,8 triéu USD, trong khi tai sdn cua DB tracker ETF ciling tdng 93% lén
383,9 triéu USD. Tuy nhién, cac qu§ nay ap dung nhirng quy tic rat don gidn nhwng chét ché d& mo
phdng chi sb. Nhw vay, nhitng gi dién ra v&i VNIndex trong nam 2010 khéng hén la hanh déng thao
tung cta khéi ngoai déi véi thj trwerng chirng khoan Viét Nam ma 1a do tw than VNIndex.

Cach tinh cac chi sé
D& hiéu hon nhirng dién bién cta VNIndex trong th&i gian qua, ching tdi muén dé cap dén phuong
phéap tinh toan chi sb nay.

C6 3 céach tinh cac chi sb chirng khoan: binh quan khéng trong sé, binh quan gia quyén theo gia va
phwong phap binh quan gia quyén theo vén héa thj tredng (mét bién thé khac ctia phuong phap nay
la phwong phap binh quan gia quyén theo vén hoa free-float). Phwong phap binh quan khéng trong
sb &p dung murc bién dong nhuw nhau cho tat ca c¢b phiéu ciu thanh trong chi s, bat k& gia va vén héa
thi trwéng. Phwong phap binh quan gia quyén theo gia nhw chi sb cong nghiép Dow Jones sé& can ct
vao murc giad khac nhau ctia cac cd phiéu trong rd chi s lam trong s6. Cudi cung, phwong phép vén
héa thi trwéng sé cn ct vao sw bién ddng vén hoa hang ngay clia cb phiéu dbi véi toan thi trwong.

O nhitng quéc gia ma chinh pht thweng sé& hiru mét phan vén clia cac doanh nghiép 1én thi phuong
phép binh quan gia quyén theo vbn héa free-float da tré thanh théng 1& dé tinh chi sé chirng khoan.
V&i phwong phép binh quan gia quyén theo vén héa free-float, thay vi st dung sb cb phiéu dang luu
hanh ctia cong ty, ngudi ta sé st dung sb cd phiéu sdn sang giao dich trén thi trwerng. Sé ¢d phiéu
free-float thwerng khéng bao gdm nhivng cd phiéu dwgrc ndm gilk béi cac ddi tac chién lugc, chinh phi
va nhirng ¢ phiéu bi gi¢i han chuyén nhuong khong thé giao dich trong diéu kién binh thuwéng. Do
do, phwong phap binh quan gia quyén theo vén hoéa free-float dwoc coi la mét cach tét hon dé tinh gia
tri vdn hoa thj trwdng bdi vi né phan anh chinh xac hon nhitng bién chuyén cua thi trwérng hon so voi
phwong phap tinh gia tri vén héa day du.

Www.vesc.com.vn | VCSC<GO> Viet Capital Securities | 2



Securities

Viet Capital
N—r”

25 January 2011

ETFs and the VNIndex

BVH
MSN
VIC
VNM
HAG
EIB
DPM
PVF
STB
FPT
HPG
PVD
KBC
SSI
VPL
SJS
ITA
0GC
KDC
POM

Ty trong

trong

VNIndex
11.90%

8.8%
6.5%
6.1%
3.3%
3.1%
3.0%
2.8%
2.8%
2.3%
2.3%
2.2%
2.0%
2.0%
1.6%
1.2%
1.1%
1.1%
1.0%
1.0%

Vé VNIndex

VNIndex ctia Viét Nam ciing dwoc tinh toan dwa trén phwong phap binh quan gia quyén theo vén hoéa
thi trwong nhung co sw két hop gitka von hoa thi trudng va vén héa free-float. VNIndex dwoc tinh dua
trén khdi lwong niém yét hién tai, bao gdm tdng sé c¢b phiéu dang Iwu hanh va cb phiéu quy chi
khong chi cén ctr vao sbé cb phiéu dang Iwu hanh. T4t ca cac céng ty dai ching déu niém yét toan bo
sb cb phiéu hién tai nén c6 nhirng treérng hop sb lwong cb phiéu niém yét b sai léch so véi sb lwong
cb phiéu dang Iwu hanh hién tai.

Trén thuwc té van co 2 ngoai l& quan trong. Thi& nhat, cAc cong ty c6 vén dau tw truc tiép nwdc ngoai
da chuyén dbi thanh cong ty ¢ phan khéng dwoc phép niém yét cd phiéu ctia cd dong sang lap la
ngwdi nuwdc ngoai. Do vay, sb cb phiéu niém yét clia cac cong ty nay s& nhé hon nhiéu so vé&i s6 cd
phiéu dang Iwu hanh. Thiv hai, déi véi mot sb ngan hang I&n da niém yét c6 vén nha nwéc trén 80%
ma tiéu bidu 1a VietinBank (CTG) va Vietcombank (VCB), Uy ban chivrng khoan nha nwéc da ra quyét
dinh chi cho phép hai ngan hang nay niém yét mét phan sb cb phiéu dang lwu hanh. Quyét dinh nay
gilip gidm anh hudng cla céc cb phiéu nay lén VNIndex. CTG hién chi chiém 0,711% VNIndex va
VCB chi chiém 0,766% VNIndex du quy mé vdn rét Ion.

:ﬁilé?uc;r,ee- Y nghia va két qua
float/cd Trong s6 279 cong ty niém yét trén thj trwdng thi 20 cdng ty Ién nhat chiém
phiéu dang 66,0% VNIndex. Ngoai ra, 20 cong ty nay ciing chi c6 mét lwong cb phiéu han
Iwu hanh ché cho giao dich dai chung véi ty 1& cb phiéu co thé giao dich trung binh &
6.5% 50,7%. Ngudn cung cb phiéu eo hep cong vé&i nhu ciu ctia cac quy ETFs da
15.0% lam tang ap lwc 1én gia c¢b phiéu cha cac cdng ty nay. Do d6, thay vi phan anh
84.0% gia tri ¢ phiéu c6 thé dau tv dwoc thi dién bién VNindex trong thoi gian qua
. lai bi tac dong manh b&i 20 cong ty c6 von hoéa I&n nhat nay. Vi vay, VNIndex
42.7%  hwa han l1a thudc do dung d&n tam Iy nha dAu tuw.
51.0%
61.8% Trong khi phwong phap tinh toan VNIndex con nhiéu han ché&, nha dau tw nén
36.4% chu y theo dai dién bién niém yét cla cac cong ty lon.
22.0% . L p . L
Néu chinh pha giam ty 1& s& hiru tai Vietinbank xudng dwéi 80% cdng v&i
76.5% quyét dinh mua 10% cb phan CTG cla IFC trong thoi gian gan day, CTG c6
81.8% thé sé& niém yét toan bd cd phiéu dang lwu hanh. Diéu nay rat cé thé sé tao
59.2% nén mot tac dong I&n cho viéc tinh toan VNIndex vi anh hwéng ctia CTG trong
42.6% VNIndex sé téng dang ké&. Ngoai ra, ¢ phiéu PVGas sap niém yét ciing c6 thé
85.3% sé tr& th'énh mot trong nrlfrng cO phiéu c6 mirc von héa I&n nhat va tac dC)n’g
manh dén VNIndex néu Uy ban chirng khoan cho phép cong ty nay niém yét
65.6% toan bo cb phiéu. Tuy nhién, cho ti gié' phat nay, PVGas chi mai ban duwoc
32.3% khoang 3,6% cb phan ra cong ching va dang dam phan véi cac déi tac chién
40.4% Iwoc tiém nang dé& ban thém khoang 21,4%.
92.0%
23.8% Néu céc cong ty nay niém yét toan bo cb phiéu, didu nay s& (1) tac dong tich
83.7% cwc dén gia c6 phiéu clia cac doanh nghigp nay do s6 Iuong cb phiéu co thé
11.2% giao dich (free-float) rat han ché va (2) VNIndex sé& cé moi twong quan manh

véi nhirng bién déng gia cta cac cb phiéu nay.

Nguén: Bloomberg, VCSC wéc tinh, at 25/01/11
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Téi, Marc Djandji, xac nhan réng nhitng quan diém dwoc trinh bay trong bao cao néy phan anh ding quan diém
ca nhan cla t6i vé& cong ty nay. Téi cling xac nhan rang khéng co6 phén thu lao nao cua t6i da, dang, hoac sé tryc
tiép hay gian tiép c6 lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién
phén tich nghién clru phu trach cac bao cao nay nhéan dwoc thu lao dya trén nhiéu yeu td khac nhau, bao gbm
chét lwong, tinh chinh xac ctia nghién ctru, va doanh thu clia cong ty, trong d6 bao gém doanh thu tlr cac don vi
kinh doanh khac nhw bd phan Méi gidi té chirc, hodc Tw van doanh nghiép .

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi cia VCSC
N6i dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dwoc dwa ra dwa trén mic tang/gidm tuyét déi cda

gia cb phiéu dé dat dén gia muc tiéu, dwoc xac dinh bang céng thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va
khéng lién quan dén hoat dong thi trieéng. Céng thire nay dwoc ap dung tir ngay 1/11/2010.

Cac khuyén nghi Dinh nghia
MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thj truong 20%

THEM VAO Néu gia muc tiéu cao hon gia thj trwdng 10%-20%
NAM GITF Néu gia muc tiéu cao hoadc thap hon gia thi truong 10%
GIAM Néu gia muc tiéu thdp hon gia thj trudong 10%-20%
BAN Néu gia muc tiéu thdp hon gia thj trudng 20%

KHONG KHUYEN NGHI B0 phan nghién ctru dang hodc co thé sé& nghién ctvu cb phiéu nay nhwng khéng
dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do chi quan ho&c chi dé tuan thi cac quy
dinh cha luat va/ho&c chinh sach cong ty trong trwérng hop nhét dinh, vi du nhu khi
VCSC dang thwc hién dich vu tw vAn M&A hay tw v&n chién lwvoc nao dé lién quan
dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAM Khuyén nghi dau tw va gia muc tiéu cho c¢é phiéu nay bj hoan lai vi chwa c6 dd

HOAN thong tin co s& dé xac dinh khuyén nghi dau tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghj dau
tw hodc gia muc tiéu trwéc d6, néu co, khong con hiéu lwc dbi véi cd phiéu nay.

Trir khi c6 khuyén cdo khac, nhitng khuyén nghi dau tw chi cé gia tri trong vong 12 thang. Nhirng bién dong gia
trong twong lai ¢é thé 1am cho cac khuyén nghi tam thoi khdng khép véi mire chénh I&ch gitra gia thi trwdng cia
cb phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghj dau tw can dwoc thuc hién mét cach linh hoat.

Gia muc tiéu: Trong hau hét trwong hop, gia muc tiéu sé twong (rng véi danh gia ciia chuyén vién phan tich vé
gia tri hop ly hién tai ciia cd phiéu. Gia muc tiéu 1a mirc gia ¢ phiéu nén dwoc giao dich & hién tai néu thi trwong
ddng y quan diém cla chuyén vién phan tich va c6 nhirng yéu tb xic tac can thiét dé tao ra sy thay ddi nhan thic
trong thdi han nhét dinh. Tuy nhién, néu chuyén vién phan tin réng trong thdi han xac dinh sé& khéng ¢ tin tic, sw
kién hoc yéu tb thic day can thiét dé cb phiéu co thé dat dén gia tri hop ly thi gia muc tiéu co thé khac véi gia tri
hop ly. Vi thé, trong hau hét trwérng hop, khuyén nghi clia chung t6i chi la danh gia sy chwa phu hop gitra gia thi
trwong hién tai va gia tri hop Iy hién tai ctia cb phiéu theo quan didm cla ching t6i.

Phwong phap dinh gia: Bé xac dinh gia muc tiéu, chuyén vién phan tich cé thé st dung nhiéu phwong phép dinh
gia khac nhau, bao gém nhung khéng gi6i han, phwong phap chiét khau dong tién tw do va dinh gia so sanh. Viéc
Iwa chon phwong phap tily thudc vao tivng nganh, cong ty, tinh chat cé phiéu va nhiéu yéu tb khac. Két qua dinh
gia c6 thé dwa trén mot hodc két hop nhiéu phwong phap sau: 1) Dinh gia dwa trén nhiéu chi sé (P/E, P/CF,
EV/doanh thu, EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA), so sdnh nhém cong ty va dwa vao sé lieu qua khir, 2) M6 hinh
chiét khau (DCF, DVMA, DDM); 3) Phwong phap tinh téng gia tri cac thanh phén hodc cac phwong phap dinh
gia dwa vao tai san; va 4) Phwong phap dinh gia st dung lgi nhuan kinh té (Loi nhuan théng dw, EVA). Cac
md hinh dinh gia nay phu thudc vao cac yéu té kinh t& vi mé nhuw téng trwéng GDP, I3i suét, ty gia, nguyén liéu vdi
cac gia dinh khac vé nén kinh té ciing nhw nhirng rii ro von cé trong cong ty dang xem xét. Ngoai ra, tam ly thj
trwdng ciing c6 thé &nh hwéng dén viéc dinh gia cong ty. Qué trinh dinh gia con can ct vao nhirng ky vong cé thé
thay déi nhanh chéng ma khong can thong bao, tiy vao su phat trién riéng cia tivng nganh.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua kh(» khong nhét thiét sé dién ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty
gia ngoai té cé thé anh hwéng bét loi dén gia tri, gia hodc lgi nhuan clia bat ky chirng khoan hay céng cu tai chinh
n&o cé lién quan dwoc ndi dén trong bao cao nay. Bé duoc tw van dau tw, thwe hién giao dich hodc cac yéu cau
khac, khach hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh cla khu vic dé dwoc giai dap.
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Lién hé

Tru s& chinh
67 Ham Nghi, Quan 1, Tp. HCM, Viét Nam
T:+84 83914 3588 F: +84 8 3914 3209

Phong giao dich
136 Ham Nghi, Quan 1, Tp. HCM
T: (84) 8 3914 3588 F: (84) 8 3914 3209

Phong Phan tich

Giam dé6c Phan tich
Marc Djandji, M.Sc., CFA, ext 116
marc.djandji@vcsc.com.vn

Trwéng phong, Hoang Thj Hoa, ext 146
CV cao cap, Doan Thi Thu Hoai, ext 139
CV cao céap, Trwong Vinh An, ext 143

Chi nhanh Ha Néi )
18 Ng6 Quyen, Quan Hoan Kiém, Ha No6i
T:(84) 462626999 F:(84)4 6278 2688

Phéng giao dich
236 - 238 Nguyen Céng Tr&, Quan 1, Tp. HCM
T: (84) 8 3914 3588 F: (84) 8 3821 6186

Phong Phan tich
+84 8 3914 3588
research@vcsc.com.vn

Chuyén vién, Vi Thanh Tu, ext 105
Chuyén vién, Hoang Hwvong Giang, ext 142
Chuyén vién, Nguyén Thi Ngoc Lan, ext 147

CV cao cép, Dinh Thj Nhu Hoa, ext 140
CV cao cap, Pham Cam Tu, ext 120

Phong Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

Trong nwéc

Nguyén Quéc Diing

+84 8 3914 3588, ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vn

Nwéc ngoai

Michel Tosto

+84 8 3914 3588, ext 102
michel.tosto@vcsc.com.vn

Phong méi gi¢i khach hang trong nwéc

Tp. H6 Chi Minh

Chéau Thién Trac Quynh
+84 8 3914 3588, ext 222
guynh.chau@vcsc.com.vn

Ha Noi

Lé Bic Cudng

+84 4 6262 6999, ext 333
cuong.le@vcsc.com.vn

Khuyén céo

Bao cao nay dwoc viét va phat hanh bdi Cong ty Cd phan Chirng khoan Ban Viét. Bao cdo nay duwoc viét duya trén
ngudn thong tin dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cong ty Co phan Chirng khoan Ban Viét khong chiu trach
nhiém vé& d6 chinh xac cha nhirng théng tin nay. Quan diém, dw bao va nhirng wéc lweng trong bao cao nay chi
thé hién y kién cla tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khong thé hién quan diém chung cua
Cong ty Cb phan Chirng khoan Ban Viét va cé thé thay déi ma khong can thong bao trwéc. Béo céo nay chi nham
muc dich cung cAp théng tin cho céc t6 chirc dau tw cling nhw cac nha dau tw ca nhan clia Cong ty c6 phan ching
khoan Ban Viét va khong mang tinh chat mdi chao mua hay ban bét ky chirng khoan nao dwoc thao luan trong
b4o cao nay. Quyét dinh clia nha dau tw nén dwa vao nhivng sy tw van doc lap va thich hop véi tinh hinh tai chinh
cling nhw muc tiéu dau tw riéng biét. Bao cdo nay khéng duoc phép sao chép. tai tao. phat hanh va phan phéi véi
bat ky muc dich nao néu khong dwoc sy chap thuan bang van ban ctia Cong ty C4 phan Ching khoan Ban Viét.
Xin vui ldng ghi rd ngudn trich d&n néu st dung céc thong tin trong bao céo nay.
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