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Téng gia tri vén héa (ty)
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S& hiru nwéc ngoai (%)
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P/E hién tai
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Gia thap nhéat 52T (d)
Gia cao nhét 52T (d)
+/- 7 ngay qua

+/- 1 thang qua
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Nguyén Tudn Anh

Mua
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15.6
14.000
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Tang

326.24
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3,432
13.5%
16.000
8.3

.25
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18,000
+2.5%
+10%
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BAO CAO PHAN TiCH DOANH NGHIEP
CTCP Nhiét dién Pha Lai - PPC

Ban Manh Ban Nam Giiv Mua Mua Manh

PIEM NHAN PAU TU

Nganh dién, trén TTCK, la mét trong nhirng nganh cé hiéu suét sinh 1&i Ion
va 6n dinh nhat trong ndm 2012 va dau ndm 2013. Nganh vira cé kha ndng
tang trwdng 6n dinh, vira mang tinh phong tha, trong giai doan khing
hoang va suy thoai. Mot sé diém ndi bat khi cin nhac du tw vao PPC trong
nam nay gdm:

v Ky vong tiép tuc dot bién loi nhuan t sy gidm gia kéo dai cta
ddng YEN Nhat tlr d4u ndm 2012.

v' Ty lé khau hao TSCP va dong tién vao n dinh & murc cao.
v Gia dién tiép tuc c6 xu hwéng diéu chinh ting trong ndm 2013.

v T&ng san lwong nhiét dién do khad nang thiéu nwéc cho thay dién
trong nam 2013

v’ C6 thé dworc diéu chinh vao danh muc VN30 va qui ETF.

CAc rui ro chinh yéu ctia PPC gdm (nhung khéng giéi han): su bién dong
cao claty gia YEN/VND

PPC loi nhuan doét bién quy 1/2013 ctia PPC - Trong ngan han, ching
tdi can clr trén mac gia JPY/VND binh quan cta NHNN céng bbé vao
29/03/2013 1a 221 so v&i mirc gia 242 vao thoi diém cudi ndm 2012, PPC
sé dwoc hudng chénh léch ty gia khoang 600 ty déng (trén sb dw no 28.7
ty yén Nhat). DPéng thdi lgi nhuan tr ban dién cho EVN dwoc ching t6i dw
bao sé dat khoang 189 ty ddng. Nhw vay PPC c6 thé sé dat mirc loi nhuan
trwde thué 789 ty déng trong quy 1/2013.

Trén quan diém than trong, gia tri hop Iy cho c6 phiéu PPC xac dinh
cho nam 2013 t6i thiéu 1& 16.580 ddng, theo phan tich co ban va ky
thuat. Vi vay, chang téi khuyén nghi phan bé dau tw vao cé phiéu PPC
& ving gia hop ly 1a 15.000-17.000 cp xét trén quan diém dau tw trung
va dai han.

Cac chi tiéu tai chinh 2008 2009 2010 2011 2012
Doanh thu thuan (ty d) 3,882.0 4,421.0 4,183.0 3,738.0 4,125.0
% tang truéng y-o-y 13.9% -5.4% -10.6% 10.4%
Téng tai san (ty d) 10,797.0 11,7430 11,5410 11,7950 12,062.0
Vén chi s& hivu (ty d) 3,432.0 43170 3,727.0 2,952.0  4,151.0
Vén diéu 1é (ty d) 3,262.4 3,262.4 3,262.4 3,262.4 3,262.4
CPLH binh quan (Triéucp) 326.24 326.2 326.2 326.2 326.2
LN sau thué (ty d) (212.8) 892.0 4.1 3.9 628.2

% tang truéng y-o-y 519.2% -99.5% -4.9% 16008%
EPS cubi ky (d/cp) (0.652) 2.734 0.013 0.012 1.926
Gia tri s sach (d/cp) 10,520 13,233 11,424 9,049 12,724
Lgi nhuan gop bién 38.7% 40.8% 20.6% 14.6% 12.5%
ROS -5.5% 20.2% 0.1% 0.1% 15.2%
ROE -6.2% 20.7% 0.1% 0.1% 15.1%
ROA -2.0% 7.6% 0.0% 0.0% 5.2%
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TRIEN VONG NGANH KINH DOANH CHiNH

Nganh Dién doéng vai trd quan trong trong sw phat trién ctia nén kinh té, nhu

cau dién nang phuc vu cho hoat dong san xuat kinh doanh va tiéu dung xa
= | hoi ngay cang tang. Giai doan 2001-2011, tbc do tang trwdng dién thwong
“+ | ph&m trung binh dat 14%/n&m gép 2 lan téc d6 tang trwéng GDP, nhwng
~2% | vAn thwong xuyén trong tinh trang khéng dap (rng dwoc nhu ciu, dac biét
r=* | |4 vao mua kho. Dy bao clia Téng cong ty dién lwc Viét Nam cho biét ty 1&
e | thiéu hut dién ndng cé thé Ién téi 20% méi nam néu tbc dd tang truwdng
** | GDP duy tri & mic 7.1%. Theo ké hoach san xuét kinh doanh va dau tw
phat trién 5 nam 2011 - 2015 cla Tap doan Dién Iyc Viét Nam (EVN), EVN
c6 trach nhiém dap &ng nhu cau dién véi tbe do tang dién thwong phdm
binh quan giai doan 2011 - 2015 la 13% mé&i ndm. Con theo BMI tang
triwdng tiéu thu dién binh quan giai doan 2012-2020 la 8.9%.
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s San lvong dién thuong pham ——Tbc d6 tang tredng

DANH GIA CAC VAN BE TRONG YEU CUA PPC

Ty gia JPY/VND. Hoat ddng san xuét kinh doanh ctia PPC chju tac déng
rat 1&6n cta khoan vay ODA chinh phi Nhat, chiém t&i hon moét niva tdng
ngudn vén ctia PPC (khodng 6.300 ty dong dén hét quy 1/2013). Nhiéu ndm

JPY/VND va PPC qua, PPC thwdng xuyén trong tinh trang phéai ghi nhan chénh |&ch ty gia
hang tram ty ddng, lam gidm manh hiéu qua kinh doanh. Riéng ndm 2012,
ez PPC === |PY/VND khi ty gia JPY/VND gidm manh, PPC da ghi nhan hoan nhap dy phong ty
120000 20000 gjé I&n va’dat Ioi nhuan 780 t)’/’ trwdc thué. Ty gia JPY/VND van sé 1a nhan
100000 25000 td I&n nhat anh hwédng téi trién vong lgi nhuan cia PPC. Chung téi danh

oo Epae gia van dé nay trén hai khung th&i gian ngan han va dai han:
20000 5000 Ngén han — PPC sé c6 Igii nhuan dét bién quy 1/2013 tir ty gia -

0 0

Trong ngén han, ching téi can c trén muic gia JPY/VND binh quan cla
NHNN céng bb vao 29/03/2013 1a 221 so v&i mirc gia 242 vao thoi diém
cudi nam 2012, PPC sé& dwoc hudng chénh léch ty gia khoang 600 ty dong
(trén s6 dw no 28.7 ty yén Nhat). DPéng thoi loi nhuan tir ban dién cho EVN
USD/JPY va PPC dwoc ching toi dy bao sé dat khoang 189 ty déng. Nhuw vay PPC c6 thé sé
dat mirc loi nhuan 789 ty déng trong quy 1/2013.

26-01-07
26-01-08
26-01-09
26-01-10
26-01-11
26-01-12
26-01-13

e JSD/JPY e PPC L. P s 1K N .
/ Dai han — JPY sé tiep tuc pha gia — PPC sé tiep tuc hwong loi

150 50,000

L 40,000 Xu huéng gidm gia ddng Yén Nhat van tiép tuc dwoc ky vong trong nam

100 P 30,000 2013 cho dén khi Nhat Ban dat dwoc mire lam phat +2% tlr mirc &m trong
50 | oo 3 nam gan day. Muc tiéu trwdc mét cla dot pha gia 1a mdc ty gia 100
0 ——— - USD/JPY tr mirc hién tai 92. Chinh phd ctia Thi Twéng méi Albe dang tim
G A  A moi cach dé dat dwoc mirc lam phat nay, ké ca phai stra dbi ca diéu I& hoat

dong cta Ngan hang Trung Uong Nhat (BOJ), vén hoat ddng hoan toan
doc lap véi Chinh Pha. Khi d6 PPC sé tiép tuc hwéng loi dai han tir khodn
dau tw rat I1n. Tinh tr dadu ndm déng Yén da gidm rat manh: 20% so v&i
USD, 4 thang gan nhéat theo ty gia VCB, Yén mét gia 14% so v&i Viét Nam.

JPY/VND giam mét don vj thi PPC sé dwoc hudng loi nhuan chénh léch ty
gia khodng 30,6 ty déng trong ndm 2013 va nguoc lai.

Mé hinh héi qui gia PPC va ty gia JPY/USD:
Dién bién gia ctia PPC gén kha chat v&i dién bién cla ddng Yén Nhat. Sty
dung di¥ liéu 3 nd&m gan nhét cho twong quan kha cao, véi R2=0.79. Chay
mé hinh twong quan cta cb phiéu PPC ké tiv khi ddng Yén va PPC cé
twong quan manh v&i nhau va kiém dinh qua khe sé liéu thi mé hinh dw
b&o gia hién tai kha tin cay (R2=0.79) va dd phan tan 6n dinh & mac thap
cho PPC (Y) va ty gia USD/JPY (X) c6 phwong trinh:
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USD/JPY PPC

90 15,000
91 15,860
92 16,600
93 17,400
94 18,180
98 21,276
100 22,823
110 30,500

USD/JPY va PPC

Bén canh viéc anh hudng cia ty
gid, hoat dong kinh doanh chinh
clia PPC kha 6n dinh, va cé thé c6
nhiéu thuén loi trong ndm 2012 khi
nhiét dién dang duoc dw kién sé
phéi chay céng suat cao hon vi
nguy co han héan thiéu nuéc tai
Mién Nam. Pbéng thoi PPC vén
dang duy tri dong tién thuan to
hoat déng kinh doanh cing nhw
hoat déng dau tw tai chinh (tién
g, tréi phiéu, cho vay,...) khé tét

Y=aX + b v&i a=977.5 va b=-68,915 (hé sb diéu chinh Y (gia cé phiéu PPC) la 0.8).

Tuy nhién diém can cha y 1a twong quan nay cé thé theo géc do "di trudc - leading”
ho&c "di sau-lagging”, khéng nhét thiét 1:1.

Céac mbc thoi gian quan trong 1a cudi méi qui dé chét bao céo tai chinh.
Mbc thei gian quan trong cho xu huéng tiép theo va ca ndm cla déng Yén
la sau ngay 31.3.2013. CAc chinh sach tién t& cta Nhat sé rd rang hon
sau khi két thuc nam tai khoa vao ngay 31.3.2013 (dw kién sé tiép tuc theo
chiéu hwéng thuan lgi cho mot déng tién yéu). Théng dbc méi sé c6 anh
hwéng quan trong I&n chinh sach tién té thoi gian toi.

- Ty 1é khau hao TSCP rat cao, dong tién kha tét.

PPC hién dang c6 mirc khau hao tai san cé dinh thudc hang cao nhét trong
cac DN san xuét dién, hién dang & mirc 85% gia tri tai san cb dinh. Day 1a
loi thé 1&n trong dai han cho viéc ndm gitr. V&i tdc dd khadu hao nhw hién
tai, trong vong 2-3 nam t&i, PPC c6 thé sé& khiu hao hét gia tri TSCP (gia
dinh khéng mua sém thém TSCB). Bén canh d6 dong tién thuan tw hoat
doéng kinh doanh chinh hang nadm rét I6n dao dong tr 700-1100 ty dong.

Dau tw tai chinh dai han hon 2,000 ty tap trung vao cac DN trong nganh
nén rdi ro danh gia la thap. DAu tw tai chinh ngén han chd yéu vao trai
phiéu ngén han véi hon 3400 ty (tdng 600 ty so véi cudi 2011) va cac
khoan twong dwong tién cudi qui 4.2012 1a 1,000 ty. Trong sb tién dau tw
tai chinh ngén han, c6 2000 ty cho EVN vay véi lai suat 14%.

- Gia dién va san lwong c6 xu hwéng diéu chinh ting va thi treong
phat dién canh tranh di vao hoat dong.

Xu hwéng ting gia dién vé gia thi trwdng sé con tiép dién: Mot la dé bu dap
khoan 16 Itly ké ctia EVN. Hai la dwa gia thanh vé mc khong cé tro gia cta
Nha nwéce. Thi trwdng phat dién canh tranh cé hiéu lyc déy du thi cac DN
I&n v&i ngudn cung dién 6n dinh (thdy dién phu thudc vao thoi tiét dan dén
rdi ro v& ngudn cung dién) nhw PPC sé c6 loi thé trong viéc chao gia, dac
biét v&i ty 1& khdu hao TSCD & muirc kha cao. Pay cé thé la mdt trong
nhitng ly do REE tham gia mua 22.5% cb phan cta PPC gan day trong
chién lwvoc hop nhét doc (Than-Dién-Nwéc) nham phat trién sau nganh
nghé I6i vé Co Dién.

Tinh trang khd han da bat dau c6 dau hiéu tlr cudi ndm 2012 sang dén dau
nadm 2013, san lwong cta nhiét dién (chay bang than) vi vay co thé ting
trong nam nay, ngwoc voi tinh trang cda nam ngoai khi thdy dién dwoc st
dung nhiéu do thuan lgi vé nguén nwéc.

TAI CHINH DOANH NGHIEP

Bang sb liéu vé tinh hinh tai chinh
DN cho théy: diém néi bat 1a co
cau vbn cta PPC bién dong kha
I&n qua cac nam. Thap nhét trong
nam 2009 va cao nhéat trong 2011.

Co’ cau vén
Vén vay/VCSH
Téng tai san/VCSH

2.14
3.1

1.72
2.7

2.1 3
3.1 4

1.9
2.9
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S bién dong rat manh nay gén
chat véi bién dong cda khoan vay

Co cau tai san

N TS ngén han/ TTS 0.44 0.43 0.43 0.48 0.55

vién tro lai suat thap, hon 7000 ty N

VND bing dong YEN, chiém 1/2 TS dai han/Téng TS~ 0.56 0.57 0.57 0.52 0.45

tdng ngudn vén cta PPC. Day la Kha ndng TT

ri ro rat I6n néu ddng Yen tang | Hé s6 TT nhanh 4.1 4.9 4.7 4.4 4.2

gid va nguoc lai, la thuan lgi lon | H&s6TTnganhan 4.7 5.6 5.5 5 4.8

trong trwdng hop déng Yén gidm | Nang lwe HD (ngay)

gia nhw hién tai. S6é ngay phai thu 88 72 100 93 119
S6 ngay tdn kho 109 98 92 98 96
S6 ngay phai tra 13 14 14 18 17

Kha nang sinh I&i

Loi nhuén gép bién 38.70% 40.80% 20.60% 14.60% 12.50%

ROS -5.50% 20.20%  0.10% 0.10% 15.20%
ROE -6.20% 20.70%  0.10% 0.10% 15.10%
ROA -2.00% 7.60% 0.00% 0.00% 5.20%

PHAN TiCH KY THUAT

Do thi thang

[1PPC {16.5000; 172000, 16.8000, 17.2000, +0.70000), Volume 1 Indicator £1%)

110 - 110

=
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1. Dién bién gia: PPC dang ting gia kha manh. Pwdng trung binh 12 thang (MA12) dang cach kha gia
hién tai (11.5 vs.17.2). C6 kha nang PPC sé& phai diéu chinh trwéc khi tang gia tiép.

Mirc khang cw trweéc mat cda PPC nam & dau nam 2009. Day 1a mic khang cy danh gia kha manh (18-
18.5) néu khong c6 céac thdng tin hé tro tiép theo, dac biét tir ddng Yén.
Hién déng Yén da coé tin hiéu gidm gia manh vé trung han khi da cham méc 97 so vé&i USD trong khi cac nd
lwc cha chinh pht chwa mang lai két qua nhw mong muédn. Tai méc ty gia USD/JPY = 92, dbng Yén trén thé
gi&i giao dich trong sudt thang 3 vira qua. Muc tiéu tiép theo hwéng dén la mébc ty gia 100 va tham chi hon
100.
Mipc gia hé trgp PPC: Mrc gia 14.000-15.000 ctia PPC giao dich d6t bién véi gan 4 triéu cb phiéu la mac hd
tro trung han kha tét cho PPC. Bwdng binh quan ngén han hon 6 thang (MA(6), hién dang & méc 14 va dang
nam trén MA12 cho xu hwéng tang kha bén va ciing kha "néng" ctia PPC. Day la cac mirc hd tro rat tét cho

PPC trong trung han néu gia c6 rét vé khu viee nay. Day ciing la khu ve dinh gitra nam ctia PPC.

N tof?
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2. Dién bién Thanh khoan: T dau n&m tré lai day, PPC thanh khodan rat tét. Binh quan dat hon 13 triéu ¢ /
thang, twong dwong 3.4 triéu cd / tudn, sau mot thoi gian kha dai giao dich dm dam. Thanh khodn hién tai cho
phép viéc thu hut dwoc dong tién I&n clia cac ca nhan va té chirc.

Danh muc ETF va VN30:

V&i mire vén hoa hién tai [én dén hon 5000 ty va thanh khodn tdng kha manh gan day, binh quan ngay dat
khoang 700.000, PPC c6 kha n&ng rat I&n tré thanh ¢ng ctr vién trong danh muc VN30 va quy ETF (FTSE) khi
nha dau tv nwéc ngoai van lién tuc mua rong thoi gian gan day. Hién PPC dang thudc danh muc dy phong
cho VN30.

QUAN DPIEM DAU TV

DINH GIA

Do bién déng lén gia cGa ddng Yén nhirng ndm trwdc la kha manh nén
dir liéu theo qui tai nhiéu thoi diém, EPS < 0. Do vay, viéc dinh gia theo
P/E khéng hop ly (Bloomberg data: N/A).

1. Phwong phép so sanh P/B

Phwong phap dinh gia P/B hop ly hon do khéng bi anh hwéng cia EPS
am theo qui.

8 P/B

0
30-03-07 30-03-08 30-03-09 30-03-10 30-03-11 30-03-12

- Doanh thu tiép tuc tang trwdng 6n dinh & mirc thap (+2%) nhw nhirng nam
qua (chwa tinh &nh hwéng tich cuc cla xu huéng tiép tuc tang gia dién va
san lwong nhiét dién do van dé thoi tiét khd han). Loi nhuan ky vong tw
hoat déng chinh cho ndm 2013 tiép tuc duy tri & muc hién tai va cao hon

Cén can thong mai Nhat Ban - Nam 2013 du kién dong Yén tiép tuc &n dinh & mdc thap va c6 kha nang
tiép tuc gidm manh so véi USD va VND lam gidm chi phi tai chinh ctia PPC.
Xu huéng déng Yén tiép tuc xudng trong nd lwc dady manh xuéat khau cta
chinh phtd cling nhw dat muc tiéu lam phat +2%. (Thang 2.2013, can can
thwong mai ctia Nhat tiép tuc tham hut & muc ky luc mai tiép tuc gay sirc
ép lén viéc gidm gia dong Yén).

JAPAN BALANCE OF TRADE

- Nam 2013, néu ty gia JPY/VND tiép tuc & mirc 221 hién tai va hoat dong
kinh doanh dién &n dinh nhw 2012, thi PPC sé dat logi nhuan trwdc thué
khoang 1.348 ty déng (789 ty t&» hoat déng chinh va 604 ty t ty gid). Pua
Bookvalue l1én mirc khoang 16.580 déng/cp.

- Theo Bloomberg, P/B 2012 dao déng t 0.88 dén 1.11 lan. Pay ciing la
murc P.B khéa thap, theo quan diém than trong chang tdi chon mic P/B hop
ly cho PPC trong nam 2013 1a 1 |an, trong lich st ctia PPC (d6 thi).

Vi vay, trén quan diém kha than trong gia tri hop ly t6i thiéu caa PPC
cho nam 2013 twr phwong phap P/B: 1*16.580= 16.580 VND.

-\ > of 7
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Trong trwéng hep ty gia JPY/VND tiép tuc giam, va mirc chap nhan
P/B cta thj trwong véi PPC ting (nhw giai doan dau nam 2013 1a 1.1
lan) thi c6 thé ky vong mirc gia PPC dat cao hon mirc t6i thiéu 16.580
dong/cp rat nhiéu.

2. Quan diém dau tw

- Nam 2012, Nganh dién 1a mét trong nhi*ng nganh cé hiéu suét sinh 1&i
cao nhét trén HOSE. Theo phuong phap xung lwc (momentum investing),
nhirng ¢ phiéu nhw vay c6 xu huéng tiép tuc dat hiéu suét cao hon chi sé
Index trong giai doan ting tiép theo cua thj trwong. (Chi tiét xem tai BC trién
vong Nganh 2013 / Nganh dién :http://bsc.com.vn/Reports/611326/bao-cao-
trien-vong-nganh-nam-2013.aspx)

- Pau tw dai han, phan bd cho danh muc phong thd trong ndm 2013 dw
doan con nhidu bién dong cla kinh té, c6 thé mua vao tai mic gia tw
15.000-17.000. Day ciing méc gia vé mat ky thuat, xac dinh 1a gan hd tro
trung hahn rat t6t cho PPC nhw da phan tich & trén. Tai m&c gia nay, sw
ddng thuan vé co ban va ky thuat la kha I&n. Vi twong quan va anh huéng
manh cta déng Yén, dau tw vao PPC ciing c6 rdi ro bién doéng gia kha
manh. Vi vay, can cé s phan bé ty 1& hop ly trong tdng danh muc dau tw.

M6t rui ro khac can tinh dén véi xac suét thap la viéc that bai va tir bd cta
chwong trinh néi 16ng dinh lwgng nham lam yéu déng Yén.

- Dau tw ngan han: Thanh khoan va bién dong ngan han gan day cta PPC
kha tét, phu hop cho giao dich ngén han tai cac mic gia & trén.

CONG TY CHUNG KHOAN NHDT&PT VIET NAM

-\ oot 7
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BSC Tru s& chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
Tang 1,10,11 BIDV Tower, 35 Hang Vi, Ha Noi Tang 9 — 146 Nguyén Cong Tri
Tel: 84 4 39352722 Quan 1, Tp. H6 Chi Minh
Fax: 84 4 22200669 Tel: 84 8 3 8128508
Website: www.bsc.com.vn Fax: 84 8 38128510

BO PHAN PHAN TiCH CO’ BAN

Tran Thing Long Nguyén Thanh Hoa
Nguyén Tuan Anh Pham Thi Thu Hang
Tran Anh Tuén Tran Thi Bich Nhung

Khuyén céo st dung:

Mién trach chung: Ban bao c&o nay cta Cong ty Chirng khoén Ngan hang Péau tw va phét trién Viét Nam (BSC),
chi cung cép nhiing thdng tin chung va phan tich vé nganh va doanh nghiép. B4o céo nay khéng duwoc xay dung
dé cung cép theo yéu cdu cua bét ky té chirc hay ca nhan riéng 16 nao hodc cac quyét dinh mua ban, ndm gid
ching khoan. Nha déu tw chi nén st dung cac thong tin, phan tich, binh luan cda Bén bao céo nhw la ngudn tham
khéo trurée khi dua ra nhimg quyét dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhan dinh va dw béo va quan diém
trong béo céo nay duoc dua trén nhiing nguén dir liéu dang tin cdy. Tuy nhién Cong ty Ching khoan Ngan hang
dau tw va phét trién Viét Nam (BSC) khéng dam bdo rang cac ngudn thdng tin nay 1a hoan toan chinh xac va
khéng chju bat ky mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cda nhitng théng tin duoc dé cap dén trong béo céo
nay, ciing nhw khéng chju trach nhiém vé nhing thiét hai déi véi viéc stz dung toan bé hay mét phén néi dung cua
ban b&o céo nay. Moi quan diém ciing nhw nhan dinh duoc dé cép trong b&o céo nay dua trén sw can nhéc cén
trong, cdng minh va hop ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhing quan diém, nhan dinh nay c6 thé thay déi ma
khéng cén bao truéc.

Xung dét 1¢i ich: BSC c6 thé st dung cac nghién ctiu trong bao c&o nay cho hoat déng mua ban ching khoan tw
doanh, c6 thé giao djch cho chinh céng ty theo nhiing khuyén nghj d&u tw trong béo céo nay va ciing cé thé tham
gia vao céc giao djch ching khoan trai nguwoc véi y kién tw van va quan diém thé hién trong bao céo nay.

Bén quyén cda Cong ty chitng khoan Ngén hang Pau tw va phat trién Viét Nam (BSC), 2009.

) Cong ty Chirng khoan BIDV (BSC) ) )
Ban bao cao nay co6 ban quyén va la tai sén cda Cong ty Ching khoan Ngén hang Dau tw va Phat trién Viét Nam
(BSC). Moi hanh vi sao chép, stra déi, in 4n ma khong cé sw dong y ctia BSC déu la tréi luét.

N Tor?


http://www.bsc.com.vn/

