BSC Céng ty Co phan Chirng khoan

Ngan hang Dau tw va Phat trién Viét Nam

Nganh Dét May - ICB 3763 BAO CAO PHAN TiCH DOANH NGHIEP
Ngay 06 thang 03 nam 2014 CTCP Pau tw va Thwong mai TNG (TNG)

DIEM NHAN DAU TV

Trien vong nganh dét may: Nam 2013, theo tong cuc hai quan, tong kim
ngach xuat khau xo, soi, hang dét may dat 20,096 ty USD, vuot chi tiéu hon 1
ty USD, va 14 nganh xuat khau lén nhét cla Viét Nam. Nam 2014, nganh dét
may duoc ky vong sé tiép tuc tang trudng nhor vao trién vong tir FTA véi Chau
Au va Hiép dinh déi tac chién luoc xuyén Thai Binh Dwong TPP, néu hiép dinh
C B duoc ky két, doanh nghiép dét may xuét khdu sé co co hdi gia tang doanh thu,
loi nhudn khi thué suét v& mire gan 0%;

4 TNG |4 mét trong nhitng doanh nghiép dét may hang dau, v&i doanh thu

i thuén 2013 cao thir 3 trong nhém dét may xuét khdu niém yét (chi sau TCM va

Wﬂf GMC). San pham chinh clia Cong ty |4 4o Jacket, quan &u, quan bo xuat khau

] & vai cac thi trudng chi dao 1a My, Canada, Mexico, EU, Nhat Ban, va Han Qudc

WA (nhitng nuée dang tham gia dam phan TPP). Céng ty cho biét ké hoach san

‘(l ¥ xuat clia Cong ty da kin don hang hét nam 2014 va cac khach hang nuéc
ngoai dang tiép tuc trao ddi vé& hang vu xuan hé 2015.
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Doanh thu 2013 gidm nhe so voi nam trwde, dat 1181,92 ty dbng, giam
2,26% so voi nam 2012, Chi phi 1&i vay giam 6,56% so vdi cling ky 2012, chi
phi ban hang tang nhe, chi phi quan ly doanh nghiép giam 7,62%. Do vay,

KHUYEN NGHI| BAU TU

['Gia ky vong 18.385 | LNST 2013 dat 25,25 ty déng, ting 15,37%yoy, bién LN thuén dat 2,14% cao
[Gia th] trwong 14.100 | hon so voi miee bién LN thuén 1,81% ctia ndm 2012.
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[ g THhg | % Sir dl{ﬂg don bay tai chinh cao nhat trong nhém nganh: Cong ty sir dung
[ vong 6 Tdng oo | don bay tai chinh & moc 4,39, cao ?hét trong nhém nganh dét may. Vén |Lf‘|.l
:I---:I_-ﬁ-é-n vong 12 thang Tang | d6ng rong clia TNG &m 144,81 ty dbng (31/12/2013). Tai Dai hdi cb déng sép

. t&i, Céng ty duw kién sé duwa ra phuong an phét hanh trai phiéu chuyén déi va
_ THONGTINGIAD DICH (hogic) phirong 4n phét hanh ¢d phidu tang vén didu 16 trinh ¢ d6ng théng qua.

| Téng gid tri von hoa (ty)

[alseEaleg 1632 | & Quan diém du tu: Nganh dét may dang thu hut sw chi y clia NDT Nudc

;f’}““” AURTE DGRl Co0 R Rk ngodi, trong véng 6 thang toi cd khd nhidu tin hd tro' cho nganh dét may. Tuy
G:a g ol nhién khéng cd nhiéu cd phiéu dép (ng da tiéu chi thanh khoan. Trong sb céc
RCTE 10 ngay ) T cd phiéu dét may, ching t6i khuyén nghi Mua voi cd phiéu TNG, dua vao

e e phuong phap so sanh PE, va s tinh toan & mikc cén trong, gia hop ly trén mot

| Gia thap nhat 52T (d) 7.200 | i £ -

G cao nhAT 52T (@] TR o6 phiéu TNG la 18.385 dbng/cp, ki dau tw 6 thang.
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| +/-1thang qua 2051% | | Doanh thu thuan (ty d) 471,35 62283 114656 120922 118192 |

) ' | % tang trudng y-oy 3214%  84,09% 547%  -2.26% |
| Téng tai san (ty d) 35489 51005 82148 951,32 965,18 |
[Vénchisohiu (tyd) 88,64 14846 21458 21305 219,68 |

) VIO BRAHER | Véndiule (iyd) 5430 8688 13461 13461 13461 |

Luong Thu Huong | LN gép (ty d) 8516 13597 18679 23597 229,99 |

Email: huonglt@bsc.com.vn | '[N sau thué (ty d) 1825 24,21 24,54 2188 2525 |

Tel:+ 84 4 39352722 (108) | % tang trudng y-o-y 3266%  1.36%  -10.84%  1540% |
| EPS cudi ky (dicp) 3136 BT 1963 1626 1875 |
i:l?fté_h'_'llﬂ"gi:jﬁw _1EE'}‘1 _"2'1'.'8'3"%' 16,29% 19,51% 19,46% l
| ROS 3.87% 389%  2,14%  1.81%  2,14% |
| ROE 2059%  16,31%  11,44%  1027%  11.49% |
|'ROA 5.15%  475%  299%  230% 5,62% |

Ngudn: BCTC TNG
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Bao c4o phan tich CTCP Dau tw va Thuwong mai TNG (TNG)

TRIEN VONG NGANH KINH DOANH
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Ngudn: Hiép hoi dét may Viét Nam, Téng cuc
hai quan {don vi: trigu USD)

XK cia Viét Nam 11T 2013

BM7 BEU mNhatBan mHan Quéc =Nude khac

Ngudn: Hiép héi dét may Viét Nam

Viét Nam hién |12 nwéc xuit khau dét may 1én thir 5 trén thé gi&i, nganh dét
may la nganh kinh té mdi nhon v&i gan 4.000 doanh nghiép, thu hat 2,5 triéu lao
dong. Trong ndm 2012, nganh dét may da tao doanh thu gan 20 ty USD, chiém
khoang 15% GDP ca nudc. Két thic nam 2013, theo sb liéu théng ké 12 thang
cta Téng cuc Hai quan, téng kim ngach xuit khiu xo soi va hang dét may dat
20,096 ty (chi ding sau nhom hang dién thoai linh kién), tang 18% so vdi nam
2012, virot chi tiéu hon 1 ty USD.

Nam 2013, nhap khau dét may cua My tir Viét Nam tang 14,07% vé gia tri, mirc
ting manh nhat trong nhém 10 nha cung cép I6n nhat vao thi truwémg nwéc
nay, nhap khau dét may cta My trong ndm wéce dat 105 ty USD, ting 4,04%yoy.
Hién Viét Nam la nha xuat khdu hang dét may Iém thir 2 vao My sau Trung Quoc
vGi thi phan 10,13%, tang so véi mic 9,23% nam 2012, trong khi d6 thi phan cia
cac nude khac xuat khau vao My déu gitr 6n dinh tham chi giam nhe. Nam 2014,
xudt khdu dét may cla Viét Nam sang My duoc ky vong sé dat 10 ty USD, téng
17% so vdi nam 2013.

D6i v&i cac thi trdng trong diém con lai 13 EU, Nhat Ban va Han Quéc, dét
may Viét Nam van duy tri dwoc da tang truwdng an twong. Trong nam 2013, xuét
kh&u dét may clia Viét Nam sang EU dat 2,66 ty USD, tang 11,76%yoy (tdng kim
ngach nhap khAu dét may vao EU chi tang 0,52% so véi nam 2012). Déi véi thi
trirong Nhat Ban, nhap khau tir Viét Nam wdce dat 2,39 ty USD, téng 33.4% vé gia
tri va tang 11,3% vé& lugng; du kién kim ngach XK sé dat tr 2,6 — 3 ty USD trong
ndm 2014. Bbi vai thi tredng Han Quée, nhap khéu tir Vit Nam wéc dat 1,67 ty
USD, tang 53,92% so v&i nam 2012,

Tinh trang thira don hang, thiéu nguyén phu liéu van dang tiép dién. Téng kim
ngach nhap khau nguyén phuy liéu dét may nam 2013 woc dat 13,58 ty USD, téng
19,1%yoy. Cu thé, theo tdng cuc hai quan, nhap khdu béng nguyén liéu dat hon
581 ngan tan, tri gia 1,17 ty USD, tang 39,1% vé luong va tang 33,4% vé tri gia so
v6i ndm 2012; nhap khau vai dat gan 8.4 ty USD, tang 19,3%yoy. Trong khi d6,
nhiéu doanh nghiép da nhan duoc don hang dén hét Q2.2014, do vay, NK NPL dét
may nam 2014 duoc du doan sé tang khoang 15% so vai nédm 2013.

Trién vong tir dam phan TPP: di trong nam 2013, dam phan TPP véan chua di
dén két qua cudi cing nhung céc bén van mong mudn tiép tuc dam phan va ky
vong s& hoan thanh trong ndm 2014. Tuy nhién quy tic xuat x& “tr soi trd di* sé
van |4 rao can 1én voi nganh dét may khi da phan NPL phai nhap khau tlr Trung
Quéc, do vay nham dén dau co hdi tir TPP, mét s doanh nghiép san xuat xo, soi,
dét c6 tén tudi trén thé gioi da t6i Viet Nam dé dau tw, ngoai ra tap doan dét may
cling dang tién hanh co' cAu, tap trung phat trién nhdm nganh NPL dét may.

Thang 4 sé& c6 chuyén cong du clia Téng Théng Hoa Ky Obama téi céac quéc gia
chau A. Giti quan sét ciing dang ky vong s& co nhiing cai thién nhat dinh trong tién
trinh dam phan TPP sau chuyén cong du nay.

Céc trién vong khac cta nganh dét may trong nam 2014: Kinh té thé gi¢i dang
trén da hoi phuc, thic déy tiéu ding dét may, gia tang gia tri xuat khau clia Viét
Nam. Tuy nhién hién nay, ngoai Trung Qudc |4 déi thii canh tranh Iém, con xuét hién
nhiing d6i thi dang ndi [én v&i lgi thé gia nhan cdng thap hom Viét Nam nhuw
Campuchia va Myanma. Xu huéng chuyen dich don hang, san xuat tir Trung Quoc
sang Viét Nam ciing sé tao thém nhidu viéc 1am, gia tang gia tri xuat khdu. Sang
nam 2014, tap doan dét may Viét Nam thuc hién tai co' cu va tién hanh IPO, 6n
dinh va quy hoach lai nganh dét may trong nuwdc, sé tao tién dé cho suw téng trudng
doanh thu va loi nhuén clia cac doanh nghiép xuat khau trong nganh.
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Bao c4o phan tich CTCP Dau tw va Thuwong mai TNG (TNG)

HOAT DONG SAN XUAT VA KINH DOANH

Trién vong tir TPP: céc thi trutng chi
dao cua TNG la My, Canada, Mexico,
EU, Nhét Ban va Han Qudc déu 14 cac
quic gia dang tham gia dam phén
TPP, tuy nhién 60% nguén nguyén
liéu chinh cla Céng ty phai nhdp khéu
fir nuoe ngodi 1& Trung Qudbe, Han
Quéc, Pakistan, Dai Loan do vdy
nguyén téc “tir soi tré di” sé Ja mét réo
¢én Ion dé tén dung co héi tir TPP.

Thi trieéng cia TNG ndm 2012

TNG 12 mét trong nhirng doanh nghiép diu nganh dét may véi doanh thu 2013
cao thir 3 trong nhém céac doanh nghiép dét may xuét khau niém yét (chi sau
TCM va GMC). Tién than cia Céng ty 1a xi nghiép may Bac Thai, duoc thanh lap
ngay 22/11/1979. Vén diéu 1& 12 hon 134,61 ty ddng. Ngoai nganh nghé kinh doanh
c6t 16i la san xuét hang may méc, cac nganh nghé kinh doanh phu tre bao gém: san
xuat bao bi cat tong, tui PE, san xuét bong tAm, chan béng, théu cong nghiép, giat
cong nghiép.

4 hé théng nha may may v&i tdng sé chuyén may la 156 chuyén voi sb lao
dong trén mot van ngudi, hé thdng nha may gbm nha may may Viét Blc, nha may
may Viét Thai, nha may may Séng Céng 1-2-3-4 va nha may may Phi Binh 1-2-3-4.
Ngoai ra, TNG dang trién khai du an nha may may Dai Tir quy mé dau tw 16
chuyén may, tdng mirc dau tw cta du 4n 1a 99 ty dbng, tién do thue hién dur an e
Q4.2013 dén Q4.2014.

TNG cé nha may théu v&i 14 may théu, cong nghé théu vi tinh, cong suét 2,1 ty
mdi/nam. Bén canh dé, Céng ty con c6 nha may san xudt bao bi Cat téng, tui PE
(cong suét bao bi 1 triéu m2/nam; cong suat san xuéat tii PE 150 tAn/nam), nha may
giat (cong sudt giat 1.100 tAn/ndm), nha may san xuét bong tAm, chan béng (céng
suét san xuat béng tam 2,2 triéu m/nam; cong suét chan béng 395.000 m/nam).

San pham chinh ciia Céng ty la do Jacket, quan Au, quin bo, chi yéu danh
cho thi triromg xuét khu; dat muc tiéu tang ty 1& doanh thu hang néi dia 1én 15%
trong ndm 2015. Cong ty dang tiép can va khai thac thi trrong Nhat Ban nham
tranh phu thudc qua nhigu vao thi treamg M. Céc khach hang chinh ciia TNG gém:
Wal-mart, Zara, Mango, CK, GAP... Ngoai ra, nhing céng nghé san xuét dang
duoe TNG sl dung bao gom: Céng nghé cét laze, Cong nghé may khéng chi, Céng
nghé dan ép, Céng nghé nhdi 16ng vii ty dong, Cong nghé may tw dong hoa bang
may |ap trinh dién t.

Ké hoach san xuét kinh doanh nam 2014. Cong ty sé chu trong phat trién theo
chiéu sau: Quan ly theo LEAN; 4p dung, phét trién hé thong ERP dé quan Iy tat ca
cac cong doan trong san xudt tlr tim kiém khéach hang dén thu tién hang v&. Thi
trromg chinh van 1a My, tap trung vao cac khach hang lén 6 thuong hiéu manh:
tang ty trong xuat khau vao Nhat Ban, EU, Han Qudc va giam céc thi truong chiém
thiéu sé. Hién ké hoach san xuat da kin don hang hét nam 2014 va cac khéch hang
nuéic ngodi dang tiép tuc trao ddi vé hang vu xuan hé 2015,

Céng ty hién c6 2 céng ty lién két la: Cong ty xay I3p dién Bic Thai (gop vén
49%) va Cong ty cd phan thai trang TNG (gop von 35%). Do cong ty xay lap dién
Béc Thai chua cung cdp duoe sd liéu bao céo tai chinh, nén Céng ty vén trich lap
dw phéng gidm gia dau tw véi sd tién bang dung gia tri gop vén 1a 771,15 triéu
dong.

Phan tich rai ro:

Rui ro canh franfi: TNG ciing nhu cac doanh nghiép dét may Viét Nam chiu suw canh
tranh gay gat tlr cac ddi thi nhuwr Trung Quoc, An D6, Indonesia... va con co thém
cac ddi thi méi ndi 1a Campuchia va Myanma véi gid nhan cong ré.

RUi ro bién déng ty gia va ngudn cung cdp nguyén li¢u: do dén 60% nguyén liéu
phai nhép khdu nén sy bién déng v& sb lugng va gia ca ngudn cung s& anh hudng
dén hoat dong Cong ty.

Rui ro thanh khoan tai chinh: Cong ty st dung don bay tai chinh & murc cao nhat
trong nhdm doanh nghiép dét may niém yét, Von Iy ddng rong 4m qua cac ndm.
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oBSC Béo céo phan tich CTCP Dau tw va Thuong mai TNG (TNG)

TAI CHINH DOANH NGHIEP

Téng tai san — Doanh thu — LNST

TNG c6 doanh thu ndm 2013 cao thi¥ 3 trong nhém doanh nghiép dét may xuét
$400 5 khau niém yét. Trong giai doan 2009 — 2013, tang trirdng doanh thu trung binh dat
25,84%, tang trwdng manh nhét trong cac ndm 2010 va 2011 véi mic ting
trding lan lwot la 32,14% va 84,09%. Vay va ng ngan han/dai han tang manh
qua cac nam, cung vai do, tai san dai han cling tAng nhung mire tang Ién hon so
voi tai san ngan han. Tai ngay 31/12/2013, vbn luu déng rong clia TNG &m
144,81 ty dbng.
¢ Co cdu von va cor cau tai san:

Co céu tai san clia TNG: tai san dai han chiém trén 50% tbng tai san qua cac ndm.
N&m 2011, tai san ngan han chi tang 45,13%yoy, trong khi tai san dai han ting dén
78%yoy; ndm 2013, tai sdn ngan han gidm 6,26%yoy, tai san dai han ting
aweoEmmo e A 8,22%)o0y SO Vi ndm trudc.

B Ting Tai san (v ddna)

1,200

1,000
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&00

Hién don bay tai chinh clia TNG & mirc 4,39, cao nhét trong nhém céac doanh
nghiép dét may niém yét (AJE trung binh cGa nhdm nganh la 2,32).Bén canh dd,
Vay ng ngan han va dai han cia TNG hién chiém t&i 67,88% téng tai san.

mm— [panh thu (ty déng)
s | NST [ty déng)

« Vé néng lwc hoat dong:

Gor e Tl v Q3.2013, véng quay hang 1n kho ciia TNG |4 3,72, & méx trung binh trong nhém

dét may (thap hon TCM va GMC, v&i véng quay hang tén kho déu & muc trén 4),
vong quay khoan phai thu 1a 12,69 cao hon va tét hon trung binh nganh, va vong
quay khoan phai tra 14 15,87, cao hon so voi GMC (13,47) nhung thap hon TCM
(19.6)

= Vé thanh khoan tai chinh:

Do vén lwu déng rong cliia TNG dang & mirc 4m nén thanh khodn tai chinh cla
Cong ty hién & muirc thdp nhat trong nhom céng ty dét may véi hé s thanh todn
ngan han 1& 0,742 va hé sb thanh toan nhanh 14 0,26: trong khi hé so thanh todn
ngan han va thanh toan nhanh trung binh nganh lan lugt & mic 1,39 va 0,66.

e Vé kha nang sinh I&i:

2009 2010 201 2012 2013

B T30 540 ngan han

N — Téng két 2013, doanh thu TNG dat 1181,92 ty ddng, gidm 2,26% so véi nam 2012,
s a1y v oy g han Loi nhuan gop dat 229,99 ty dong, gidam 2,53%yoy, bién LNG dat 19,46% (thép
gy v& Ny dai han hon so voi 2012, bién LNG 2012 = 19,512”0}

Chi phi lai vay gidm 6,56% so vdi cing ky 2012, chi phi ban hang tang nhe, chi phi
quan ly doanh nghiép gidm 7,62%. Do d6, LNST 2013 dat 25,25 ty dbng, téng
S 15,37%yoy, bién LN thuan dat 2,14% cao hon so v&i bién LN thuan dat 1,81% cla
nam 2012.

ROE (Q3.2013) la 11,83%, muc trung binh trong nhom, cao hon TCM (11,4%)
nhung thap hon GMG (31,03%). ROA (Q3.2013) & mikc 2,6%, gan thap nhét trong
nhém nganh, trong khi ROA trung binh nganh la 5,15%, TCM la 3,93% va GMC la
9,92%, nguyén nhan do Cong ty dau tw nhiéu vao tai san co dinh.

Ccrgu von

Chi phi I5i vay - LN Gop

150 <

100 <

50 o
5 ) Van vayNCSH 298 1.1-26 1.01
2008 2010 2011 2012 2013 Tong tai san/VCSH 4.39 2.70 3.10
mLN gép mChi phi 15i vay Co ciu tai san
TS dai han/ Tong TS 0.57 0.52 0.29
TS ngan han/Tong TS 0.43 0.48 0.72
Kha nang thanh toan
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TBSC Béo céo phan tich CTCP Dau tu va Thuong mai TNG (TNG)

Hé s6 TT nhanh 0.74 1.02 112
Hé s6 TT ngan han 0.24 0.33 0.52
Nang Iuc HD Q3.2013

\Vang quay phai thu 1269 16.99 7.36
Vong guay ton kho 3.72 4.08 4.99
Vong quay phai tra 15.87 19.60 1347 |
Kha nang sinh &1 (%) Q3.2013

Loi nhudn gop bién 15.13 1359 11.98
ROS 1.19 5.20 4.00
ROE 11.84 11.41 31.03
ROA 2.59 3.93 9.92

Nguén: Bloomberg, BSC téng hop

QUAN BIEM PAU TU

Quan diém dau tw: Chang téi khuyén nghj Mua véi cé phiéu TNG
C8 phidu dét may 16n nhét 1a TCM da
la c6 phiéu téng trwéng manh nhat cda (1) L4 doanh nghiép déu nganh, TNG c6 doanh thu Iém thir 3 trong nhém céc doanh
nam 2013. Trong khi d6 c6 phiéu pghisp dét may xudt khau niém yét:
nganh dét may khéng nhidu, va trong
86 ¢6 phigu c6 thanh khodn vé chua 2y Trong nam 2014, néu hiép dinh TPP duor ky két, déng thor céc hiép dinh t do
téng nhiéu hién TNG cdng rét déng thirong mai khac cing duoc dam phan thanh céng thi doanh thu va loi nhudn cia

chu y. TNG c6 Bookvalue cao hon so i .2 % i
Vi gié thi truong thude loai chidt khéu Céng ty sé co trién vong tang tot trong nhiing nam téi;

cao nhét so voi c6 phidu dét may va

EPS 2013 & mi khé ca0. (3) Gia thi truong ngay 05/03/2014 cda TNG I& 14.100 dong, thap hon so voi gia tr

s6 sach/cp hién 14 16.320 déng, Iai trén mét cp (EPS) hién 14 1.875 déng/ep;

Dinh gia c6 phiéu TNG: Chung téi dw tinh gié cé phiéu TNG trong ndm 2014 sé
dat mirc 18.385d6ng/cp. Dua trén céc gia dinh va duw béo chinh sau:

e Chung t6i duw tinh & mire cén trong doanh thu ndam 2014 sé tdng 5,5% so
véi ndm 2013 va dat 1246,93 ty déng, LNST dat 26,49 ty déng, EPS la
1.968 déng/cp.

e PJE trung binh nganh dai han (tinh trung binh tir Q4.2012 dén ngay
05/03/2014) & miic 9,34x,

Lé trinh dam phén céc Hiép dinh tw do thirong mai va anh huéng téi cd phiéu
dét may:

s Ky vong trong 3 thang: Giiia thang 3/2014 sé ndi lai vong dam phan cap
bé trndng Hiép dinh TPP; Trong thang 3/2014, vong dam phan thoa 7 Higp
dinh FTA Viét Nam - EU sé dién ra tai Ha Néi; va Cudi thang 3 déu théng 4
sé dién ra vong dam phén thir 5 Hiép dinh FTA Viét Nam — Lién minh thué
quan tai Kazactan. Téng thong Hoa ky cling sé cé chuyén céng du chéu A
vao khodng théng 04/2014. Do db ky vong trong 3 thang i6i gid c6 phiéu
nganh dét may sé co mot s tin ho tro khé tét, trién vong téng nhe.

« Ky vong trong 6 thang: Hiép dinh FTA Viét Nam — EU duot dw kién co
thé sé két thic dam phén trude thang 10, trude khi EU thay déi Ianh dao
cdp cao. Ngoai ra, Hiép dinh TPP ciing duoc ky vong sé két thuc dam
phén véo cudi ndm 2014. Do db, ching t6i ky vong trong 6 thang toi gia cd
phiéu nganh dét may sé co nhiéu tin hé tror dé tang trutng tot.
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SBSC Béo céo phan tich CTCP Dau tw va Thuwong mai TNG (TNG)

KHUYEN CAO SU’ DUNG

Ban béo céo nay cla Coéng ty C6 phan Ching khodn Ngén hang DAu tw va phét trién Viét Nam (BSC), chi
cung cap nhiing théng tin chung va phén tich doanh nghiép. Bao céo nay khéng duoc xay dung dé cung cép
theo yéu cdu cla bat ky té chirc hay ca nhén riéng 1é nao hodc céc quyét dinh mua ban, ndm gilr chimg
khoén. Nha déu tw chi nén str dung céc théng tin, phan tich, binh luan ctia Ban béao céo nhur 14 ngudn tham
khéo truéc khi dua ra nhiing quyét dinh déu tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhén dinh va du bao va quan
diém trong béo cdo nay dwoc dya trén nhitng nguén dir liéu dang tin cdy. Tuy nhién Céng ty C6 phan Chimg
khoén Ngéan hang dau tw va phét trién Viét Nam (BSC) khéng dam béo rang céc nguén théng tin nay la hoan
toan chinh xac va khéng chiu bat ky mét trach nhiém nao doi véi tinh chinh xéc cua nhiing théng tin duwoc dé
cép dén trong béo céo nay, ciing nhuw khéng chiu trach nhiém vé nhiing thiét hai doi véi viéc sir dung toan bo
hay mét phan néi dung cta ban béo céo nay. Moi quan diém ciing nhw nhén dinh duoc dé cép trong bao céo
nay duwa trén sw can nhac can trong, céng minh va hop ly nhat trong hién tai. Tuy nhién nhing quan diém,
nhéan dinh nay cé thé thay déi ma khéng can béo trudc. Ban béo céo nay ¢6 ban quyén va la tai san cua
Céng ty Cé phan Chimg khoan Ngén hang Déu tu va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, sira
déi, in &n ma khéng c6 s déng y cla BSC déu tréi luét.

PHONG PHAN TiCH - CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN NHDT&PTVN

Tran Thing Long
Trwéng Phong Phan tich
longtt@bsc.com.vn

Bui Nguyén Khoa Nguyén Hoang Viét
khoabn@bsc.com.vn vietnh@bsc.com.vn
Lwong Thu Hwong Nguyén Héng Ha
huonglt@bsc.com.vn hanh@bsc.com.vn

THONG TIN LIEN HE

BSC Tru s& chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
Tang 10, 11 — Thap BIDV Tang 9 — 146 Nguyén Coéng Trur
35 Hang Vi — Hoan Kiém — Ha Noi Quén 1, Tp. HS Chi Minh
Tel: 84 4 39352722 Tel: 84 8 3 8218885
Fax: 84 4 22200669 Fax: 84 8 3 8218510
Website: www.bsc.com.vn
Tw van diu tw Tw van diu twr Khach hang Té chirc
Nguyén Thanh Hoa Nguyén Ngoc Anh
Phu trach phong Phu trach bé phan
Tel: 0439352722 (155) Tel: 0439352722 (175)
Email: hoant@bsc.com.vn Email: anhnn@bsc.com.vn

Ban quyén ctia Cong ty C6 phan Chimg khoan Ngén hang Pau tuw va phét trién Viét Nam (BSC), 2008.

Béat ky néi dung nao cla tai liéu nay ciing khéng duoc (i) sao chup hay nhén ban & bat ky hinh thirc hay
phurong thire nao hoéc (ii) duoc cung cap néu khéng duoc sw chép thuan ctia Céng ty C6 phan Chimng khoén
BIDV.
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