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KHUYEN NGHI PAU TW

Gia ky vong 38.000
Gia thi trwdng 40.000
Trién vong 3 thang Di ngang
Trién vong 6 thang Di ngang

THONG TIN GIAO DICH

Téng gia tri von héa (ty) 1.685
Téng gia tri s6 sach (ty) 2,289
S& hivu nwéc ngoai (%) 21.1%
Gia hién tai (d/cp) 40.000
KLTB 10 ngay (cp) 22.675
Gia thdp nhat 52T (d) 36.300
Gia cao nhat 52T (d) 51.700

-2%
-6%

+/- 7 ngay qua
+/- 1 thang qua

Chuyén vién phan tich
Nguyén Héng Ha

Email: hanh@bsc.com.vn
Tel: 0439352722 (108)

Nganh cao su sé tiép tuc gap nhiéu khé khan do: (1) Tinh trang thang dw
kéo dai tiép tuc khién gia cao su c6 thé gidm sau, (2) Kinh t& Trung Quédc
tang trwdng cham lai cung véi lweng di try cao su cao khién nhu cau nhap
khau thap.

e Giacao su tiép tuc da giam: Nam 2013, tdng san lwong xuét khau
dat 1 triéu tan (+5,2% yoy), gia tri xuat khau dat 1 ty USD (-13% yoy)
do gia ban gidm 17,02% so v&i nam 2012.

e Toéc d6 tang trwdng san lwong cao: Giai doan 2008 — 2013, toc dd
tang trwdng san lwong trung binh la 7,58%/ nam.

e San pham thoé chiém ty trong chia yéu trong co cau xuat khau:
Co ciu san lwong xuat khdu chi yéu tap trung & cao su so ché
(SVR3L), day la loai cao su c6 gia tri thap.

DPR c6 dién tich khai thac |&n va nang suat cao: So sanh véi cac cong ty
niém yét, dién tich va san lwong khai thac cia DPR chi xép sau PHR, tuy
nhién DPR c¢6 lgi thé vé co ciu vuron tudi tré va nang suét cao.

Dién tich vwéon cay tré tudi chiém ty trong hon 70%: Do tudi trung binh
vwon cay DPR 1a 19,5 tudi, TRC la 18,5 tudi, PHR la 23,5 tudi. Nh& wu thé
vé tudi cay, DPR la cong ty c6 ndng suét suat cao nhat trong tap doan cao
su Viét Nam véi nang suét trung binh dat 2,25 tAn/ha.

Doanh thu va lei nhuan tang trwéng am trong giai doan 2011 - 2013:
N&m 2013, DPR dat doanh thu thuan 1.100 ty déng (-20,86%yoy), loi nhuan
sau thué 367,8 ty ddng (-33,2% yoy).

Co cau vén an toan va chinh sach cé tirc cao. Ty |& vén vay / vén chi s&
hiru chi & mrc 10%, hé sb thanh toan nhanh dat 3,2. Chinh séch cé tirc hap
dan vé&i mire chi trd cd tie bang tién 30% trong nhirng ndm gan day.

Quan diém dau tw: Nam 2014, BSC dw bao doanh thu thuin ctia DPR c6 thé dat
881 ty ddng, loi nhuan sau thué dat 244,5 ty déng, EPS ~ 5.807. H& sb P/E nganh
trong khu vuc ~ 7,57x, gia hop ly trén 1 c¢b phan |a 43.958 ddng. Tuy nhién, Trung
Quéc 1a thi truerng xuét khdu chinh clia cao su, do vay chuing téi danh gia DPR ciling
chiu nhirng tac dong nhét dinh. Trén quan diém than trong, chang ti chiét khdu 15%
gia CP ctia DPR, mic gia hop ly méi caa DPR la 38.000 dong/cp va ra khuyén
nghi ndm gilr véi DPR

Théng tin co ban 2011 2012 2013
Doanh thu thuan (ty d) 1,837 1,377 1,100
% tang truréng y-o-y 79% -25% -20%
Tong tai san (ty d) 2,430 2,821 3,328
Vén chu s& hivu (ty d) 1,910 2,180 2,299
Vén diéu lé (ty d) 430 430 430
CPLH binh quan (Triéu cp) 43 43 42
LN sau thué (ty d) 803 540 369

% tang triréng y-o0-y 104% -33% -32%
Gia tri s6 sach (d/cp) 44,421 50,697 53,456
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TRIEN VONG NGANH KINH DOANH

R Viét Nam dirng thtr 4 vé san lwong xuat khau cao su trén thé giéi: Hon 80%
Cung - Cau ve cao su tw N a A £ e aA s PN . .
nhién trén thé gioi nguon cung cao su ty nhién trén thé gidi den tr 4 nwédc la Thai Lan, Malaysia,

Indonesia, Viét Nam. Tuy nhién do chi chiém khoang 10% téng kim ngach xuét khau

13000 400 o . S X 2 ks oL

1%888 200 nén Viét Nam khéng c6 tdc déng dang ké den gia cao su the gioi.

11500 0 c £, s\ pa -z

11(1)288 200 Trung Qudc la nwéc nhap khau cao su I&n nhét caa Viét Nam: Chiém hon 43%
19990 -400 gié tri xuat khau. tinh hinh phat trién kinh té ctia Trung Quéc sé tac dong truc tiép lén
9000 -600

nganh cao su Viét Nam. Hién tai, lwong dw trir cao su cao tai Trung Quéc dang lam

& ¥ & giam nhu ciu nhap khau cao su tai Viét Nam.

P PP
Nganh cao su s& tiép tuc gap nhiéu khé khan do: (1) Tinh trang thdng dw kéo dai
tiép tuc khién gia cao su cé thé gidm sau, (2) Kinh t& Trung Quéc téng trwdng cham
lai cling vé&i lwong di¥ triy cao su cao khién nhu ciu nhap khau thap.

= S3n lwong san xuét (nghin tan) -
Cot trai

mmm \(rc tidu thu (Nghin tan) - Cot

trai . . . P .
o . . e Gia cao su tiep tuc da giam: Nam 2013, tong san lwgng xuat khau dat 1
—&— Chénh léch cung-cau ( Nghin

tAn)- Cot phai triéu tn (+5,2% yoy), gia tri xuat khau dat 1 ty USD (-13% yoy) do gia ban

Ngudn: IRSG giam 17,02% so v&i nam 2012. Da gidm tv ndm 2011 van chwa c6 hiéu

dirng lai do thang dy cung-cau trén thé gi¢i dang mdc cao. Tinh trang dw

Ty trong nhap khau cao su Viét cung dwoc dy bao sé kéo dai khi dién tich cao su rat Ién dwoc tréng trong
Nam cla cac nwéc giai doan 2005 -2006 sé& duwoc dwa vao khai thac tir nam 2013.

e Tbc db ting trwéng san lwong cao: Giai doan 2008 — 2013, tbc d6 ting
trwdng san lwong trung binh 1a 7,58%/ ndm. Bén canh doé, nang suét vé cao
su trong nwéc dwoc cai thién qua tirng ndm ciing gép phan lam ting san

Han
Q?;?c lwgng vé cao su ty nhién. Hién tai nang suat khai thac dat trung binh 1,7
o e . A aas o X % N £
™ tan/ ha, cao th 2 thé gidi va xép sau An D6 (1,8 tan/ha).
pai
Loan
BOA) 2 2 A > I - A - P
San lwong san xuat ctia So sanh nang suat khai thac
DPR
1000 2 +8
900 18 1.7 1.7
800 16 1.5
700 14
A > A R N
Co’ cau san pham xuét khau 688 192
5
1
400
300 0.8
200 0.6
100 0.4
RSS3 0 0.2
4% 0
Latex 2008 2009 2010 2011 2012 2013
e} N 0 0
o & S
Cao = San lwong san xuat (Nghin tan) Q7@ . §Q’ \@o
su B Nang suat ( tan/ha)
téng
hop

5% San pham tho chiém ty trong cha yéu trong co ciu xuat khau: Co cAu san
S\\,/g)c lwong xuét khau chi yéu tap trung & cao su so ché (SVR3L), day la loai cao su c6
5% 2 gia tri thdp. Céc loai cao su cé gia tri cao nhw Latex, SVR CV50, 60,...chwa dwoc

san xuét nhiéu.

Nguédn: VRA
Ty |é tiéu thu trong nwéc vé cao su tw nhién kha thap do cac doanh nghiép chu
trong xuat khdu va quy mé thi trwéng sdm 16p cda Viét Nam con nhé khi chi chiém
0,34% thij trweorng s&m 16p thé gidi (Tire Business).
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HOAT PONG SAN X

VA KINH DOANH

0.28%
0.89%

3.11%

7'51%| Co cau doanh thu

B MU khai thac

B Thu mua tiéu dién

® San xuat dém cao su

= Cung cép dich vu ché bién
Cho thué ha tng khu céng nghiép
Khac

Dién tich va san lwong khai
thac
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®San lwong khai thac (tan)

So sanh nang suét gilra cac
doanh nghiép cao su
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mDién tich khai thac (ha)

® San lwong khai thac (tan)

Co cau tudi cay

: ,

mTubi 01 - 10 mTudi 11 - 15 = Tubi 16 -22

Ngudn: DPR
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Hoat déng san xuat kinh doanh:

DPR hoat ddng trong cac linh vwc: thu mua ma khai thac va thanh ly cay cao su, san
xuat dém cao su, cung cap dich vu ché bién, cho thué ha tdng khu céng nghiép.
Ngudn thu chinh dén tlr hoat ddng ché bién va xuét khau cao su. 2 loai mi cao su:

v Mi cdm: SVR 3l, 5 dwoc st dung trong san xuét 16p xe oto, day
dai, cap day dién, SVR 50, 60 dwgc st dung lam day thun, keo
dan, mat vot béng ban,SVR 10,20 ding dé san xuét vo xe.

v Ml Latex: Png dung dé xuét gang tay, ném mut, gbi. Bén canh do
lwong mu latex khai thac dwoc cong ty con st dung cho san xuét
cac san pham foam, ném, géi cia CTCP Cao Su K§ Thuat Béng
Phu.

Dién tich khai thac |&n va nang suét cao: So sanh véi cac cong ty niém yét, dién
tich va san lwong khai thac ctia DPR chi xép sau PHR, tuy nhién DPR c6 lgi thé vé
co cAu vudn tudi tré va nang suét cao. Dién tich khai thac sé tang khoang 88% vao
n&m 2015 khi 6.500 ha cao su tai dw an Bdng Phi — Kratie (Campuchia) dwoc dua
vao khai thac.

Céc dong san pham cé gia tri xuat khau thadp nhw SVR 3L, SVR 10,20 chiém ty
trong |&n (hon 66%) trong khi d6 dong san pham cao cép la SVR CV50, 60 cong ty
chwa khai thac duwoc nhidu. Pay 1a 1 bét loi ctia DPR, khi so sanh véi cac cong ty
PHR TRC do gia xuét khau cta SVR 3L, 5 thap hon 6-8% so v&i dong san pham
SVR CV50, 60 va Latex.

Co cau san pham cta DPR Co cau san pham cta PHR

2.26%

\ 6.81%

ESVR CV 50,60 mSVR 3L, 5
ESVR 10,20 ®lLatex ESVR CV 50, 60 ®SVR 3L

Khac = SVR 10, 20 Latex

Nguén: BSC tbng hop

Dién tich vwén cay tré tubi chiém ty trong hon 70%: Do tudi trung binh vudn cay
DPR 14 19,5 tudi, TRC 1a 18,5 tudi, PHR la 23,5 tudi. Nhd wu thé vé tudi cay, DPR 1a
coéng ty cé ndng suAt suat cao nhat trong tap doan cao su Viét Nam véi nang suét
trung binh dat 2,25 tAn/ha.

Céc thi trwong xuat khau cha yéu ctia DPR la Han Quéc, Singapore, Nhat Ban,
Dai Loan, EU. Bén canh dé cong ty cling ban mua cao su cho cac cong ty thwong mai
trong nwéc. D6 vai sdn phdm gd cao su, khach hang chinh 1a nhitng cong ty ché
bién gé & Binh Phuéc, Binh Duong, Ddng Nai, Tp. H& Chi Minh.

Hoat dong dau tw: Bén canh hoat déng ché bién va xuat khau cao su chinh, DPR

con dau tw vao cac cong ty con, cong ty lién két nham da dang héa hoat ddng san
xuét, m& rong dién tich khai thac, dam bao mot phan du ra cho san phdm khai thac.

o_
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BAO CAO PHAN TiCH CTCP CAO SU BONG PHU (DPR)

TAI CHINH DOANH NGHIEP

CTCP cao su Dong Ph - 120 92%  Tréng, khai thac va ché

Déc Nong bién cao su

CTCP Khu Co6ng nghiép 60 51%  Kinh doanh ha tang khu

Béac Dong Phu céng nghiép, khu dan cw

CTCP cao su Ky thuat 164 74.57%  San xuat ném, goi

DBdng Phi

CTCP Cao su Dong Phu- 900 54,09%  Trong, khai thac va ché

Kratie bién cao su

CTCP G6 Bong Phi 40 40% Ché bién g6, san xuat do
gia dung ttr gé cao su

CTCP Cao su Sa Thay 400 10%  Trong, khai thac va ché
bién cao su

Dw an Dong Phu —Kratie (Dién tich cao su 6.500ha): Day la dw an dwoc ky vong
s& mang lai sw téng trwédng manh cho DPR trong twong lai, hién tai da trédng xong
6.300ha cao su. Khi dw an di vao hoat dong sé nang dién tich khai thac cao su Ién
Ién hon 14.000 ha(Tang 87% so v&i dién tich hién tai). Dy kién khoang 4.400 ha sé
duwoc dwa vao khai thac tir nam 2016.

Dw an Ddng Phu Dac Nong (Dién tich cao su 1.253ha): Céng ty da trdng dwoc
935ha. Nam 2015, 230ha sé dwoc dwa vao khai thac

CTCP Cao su K§ thuat Bdng Phi: Hoat dong kinh doanh ném va gbi dat mirc ting
trwdng kha manh trong nam 2013, khi doanh thu dat 34,2 ty (+84,86% yoy), LNTT
dat 5,8 ty ( Ndm 2012 16 3,2 ty). V&i wu thé ngudn nguyén liéu Latex cé sén, san
phdm ném Bbéng Phu cé gia ban kha canh tranh trén thj truong.

CTCP Khu C6ng nghiép Bac Déng Phu: Pa cho thué thém dwoc 4ha trong nam
2013, chia cb tirc dw kién la 4%. Do dang trong qua trinh trién khai xay dwng nén logi
nhuan tir khu cdng nghiép déng gép khong dang ké dén lgi nhuan ctia DPR.

CTCP G6 Ddéng Phu: Nam 2013, déng gép 535,9 triéu vao loi nhuan cia DPR.
Cong ty sé yiép tuc d&y manh san xuat nhadm tan dung ngudn nguyén liéu gd khi
thanh ly vwon cay cao su.

Két qua kinh doanh ctia DPR
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mDoanh thu thudn  ®Lgi nhuan sau thué

Doanh thu va lgi nhuan tang trwéng am trong giai doan 2011 - 2013:

Nam 2013, DPR dat doanh thu thudn 1.100 ty ddng (-20,86%yoy), loi nhuan sau
thué 367,8 ty ddng (-33,2% yoy). Loi nhuan sau thué gidm do: (1) Gia ban cao su
binh quan giam 15%, (2) San lwgng tiéu thu gidm 5%.

Sau khi tao dinh vao ndm 2011, gid cao xu xuét khau da lién tuc di xudng khién
doanh thu va loi nhuan ctia DPR sut giam. Loi nhuan sau thué gidm trung binh 31%
trong giai doan 2011 — 2013.

Nam 2013, hoat dong thanh ly 474ha dem lai doanh thu 82,4 ty, day la mang c6 bién
loi nhuan gop rat cao (83,49%). Cong ty dw kién sé tiép tuc thanh Iy khodng 462ha
trong nam 2014.

Co’ cau vén vipng chic, kha ning thanh toan cao: Phan I6n hoat dong dau tw va
mé& réng san xuat déu dwoc tai tro bdng vén cha s& hwu. Ty 1& vén vay / vén chi s&
hiru chi @ mrc 10%, hé sé thanh toan nhanh dat 3,2 cho thay DPR c6 tinh hinh tai
chinh lanh manh, an toan.

Website: http://www.bsc.com.vn - Bloomberg: BSCV <Go>
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BSC BAO CAO PHAN TICH CTCP CAO SU BONG PHU (DPR)

_--- Kha nang sinh I&i cao nhéat trong cac cong ty niém yét: Tuy doanh thu sut giam

Bién loi nhuén manh nhung bién loj nhuan gop cta DPR van 4n dinh do co ché kiém soat gia thanh

gop 38.63 2025  26.24 i U . -
théng qua viéc diéu chinh quy lwong theo doanh thu.
ROS 33.44 3425  19.8 )
Loi nhuan sut gidm khién céac chi tiéu sinh 1&i lién tuc gidm trong cac nam qua nhuwng
ROE 16.48 16.95  17.79 M L . R .
van & mirc cao so vOi cac cdng ty niém yét do: (1) DPR cé vwon cay tré, nang suat
ROA 12 1345 1143

cao (2) ty I& thu mua mu cao su bén ngoai it.

Nguén: BSCténghop . . . . B o . 3 )
Ty |é co tiec cao: DPR tiép tuc duy tri chinh séch tra co tlrc cao trong nam 2013 khi

duy tri cd tirc tién mat 30%, ty & cb tie chi tra bang 47% thu nhap rong. Nam 2014,
cong ty du kién van sé chi tra cb tirc bang tién 30%

875.210 cb phiéu quy da dwoc mua lai véi gid mua trung binh 1a 45.897 déng/cé
phiéu: Trong ndm 2013 DPR da I&én hoach mua lai 1 triéu cb phiéu quy nham ngén
chan da gidm khi gia ¢ phiéu dao dong quanh ving 39.000 ddng. S6 tién bo ra dé
mua lai ¢d phiéu quy (Khodng 40,16 ty) anh huwdng khong dang ké dén ngudn vén
lwu d6ng cua cong ty, do DPR cé lwong tién mat cling nhw tién gli ngan hang rat doi
dao.

Nang ty |é sé hiru tai céng ty CP cao su Péng Phl Kratie |&n 54,09%: Nhw vay

cobng ty CP Bdng Phu Kratie d& tré thanh cong ty con clia DPR va lgi nhuan thu
duwoc sau nay cda tr dw an Ddng Phi-Kratie sé duwgc hop nhat hoan toan vao DPR.

Chi tiéu co ban

Co céu von
Vén vay/VCSH 0.0 0.1 0.1
Tong tai san/VCSH 1.3 1.2 1.2

Co c4u tai san

TS ngén han/ Tong TS 0.55 0.5 0.6

TS dai han/Tong TS 0.45 0.5 0.4

Kha néng thanh toan

Hé s6 TT nhanh 3.58 3.4 3.2

Hé s6 TT ngan han 4.38 4.0 3.8

Kha nang sinh 1&i (%)

Loii nhuan gop bién 47.1% 40.0% 38.4%
ROS 43.7% 39.2% 33.5%
ROE 42.0% 23.8% 13.6%
ROA 33.0% 19.1% 11.1%

QUAN PIEM BAU TU

DPR c6 co cAu vwdn cay tré, nang suét cao, san lwong duw kién sé tdng manh khi dw

_—- an Béng Phiu —Kratie di vao khai thac tlr ndm 2016. Co' cAu ngudn vén virng chéc,

kha n&ng thanh toan an toan, hiéu suét sinh |&i cao. Chinh sach cb tirc hap dan voi

TNC VN VietNam | 10.55°  mpc chi tra b te bang tién 30% trong nhitng ndm gan day. Dinh gia kha thap khi
TRC VN Viét Nam 4.34  P/E ~4.86 trong khi P/E thi trwong ~ 13.88.

PHR VN Vigt Nam 983 Rui ro hién tai 1a gia cao su co thé tiép tuc giam do nhu ciu suy yéu tir Trung Quéc,
HRC VN Viét Nam 9.3  cling nhu sy téng trwdng cham lai cta nganh céng nghiép 6td thé gidi. Tuy nhién

5121 JT Equity  Nhat Ban 6.03 trong nam 2014, gia cao su c6 thé duoc hb tro trong ngdn han néu con b&o Elnino

5110 JT Equity  Nhat Ban 8.41 dién ra va gay sut giam san lwgng cao su.
STA TB ThaiLan 1035 Quan diém diu tw: Ching t6i gia dinh san lvong tiéu thy sé dat 18.630 tan, gia ban
P~ An D6 i b’inh guénA 43 triéu d&“)ng,/tén, bién loi nhuan gdp 36%, doanh thu tir hoat déng thanh

ly vwdn céy cao su 80 ty.

Trung binh 7.57 . X .
Nguén: Bloomberg Nam 20j4, BSC dv béq doanh thu thuan cta DPR c6 thé dat 881 ty dong, lgi nhuan
sau thué dat 244,5 ty dong, EPS ~ 5.807. Hé s P/E nganh trong khu vyc ~ 7,57,
gi& hop ly trén 1 ¢ phan 1& 43.958 ddng. Hién tai Trung Qudc la thi triéng xuat khiu
chinh cta cao su, do vay ching t6i danh gia DPR ciing chju nhi*ng tac ddng nhéat
dinh. Trén quan diém than trong, ching tdi chiét khAu 15% gia CP cta DPR, mtrc
gid hop ly méi cua DPR la 38.000 ddéng/cp va ra khuyén nghi nam gitr véi DPR

Website: http://www.bsc.com.vn - Bloomberg: BSCV <Go> N
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“:BSC BAO CAO PHAN TiCH CTCP CAO SU BONG PHU (DPR)

HE THONG KHUYEN NGH/ VA PHUONG PHAP PINH GIA CUA BSC

Hé théng khuyén nghi: Khuyén nghj cua chung t6i dya trén sy phét trién cda thj trvomg va sw chénh léch gida gia
hién tai véi gia muc tiéu 12 thang bao gém ca cé tire qua cac thoi ky (tror nhikng triromg hop déc biét).Hé thong khuyén
nghi nay dwoc &p dung ké ter ngay 01.01.2014.

Phwong phap dinh gia: Viéc lya chon phuong phép dinh gia phu thugc vao twng nganh, ttmg doanh nghiép va tuimg
cé phiéu.Méi bao céo c6 thé dua trén mot phuong phap riéng 1é hay tong hop cda cac phwong phép sau: 1) Phwong
phap twong quan (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA); 2) Phuong phap chiét khdu (DCF, DVMA, DDM); 3) Phuong phép
gia trj tai san rong (NAV, RNAV).

Hé théng Khuyén nghi Dién giai

MUA MANH Néu gia muc tiéu cao hon gia thi truéng tir 20% tré 1én

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thi trwong tr 5% dén 20%

NAM GIU Néu gia muc tiéu cao hon hay thap hon gia thi trwéng khéng qua 5%

BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trwéng it nhat 5%

KHONG PANH GIA Khuyén nghj dau tw va gia muc tiéu bj loai bé can c theo chinh sach cia BSC khi
BSC déng vai tro tw van trong mét hop ddng sap nhap hoéc trong mét giao dich chién
lwoc ctia doanh nghiép do, va trong trwdng hop BSC khoéng du di lieu dé thwc hién
dinh gia cb phiéu.

KHUYEN CAO SU’DUNG

Ban bao céo nay ciia Cong ty Cé phan Chirng khoan Ngén hang Dau tw va phét trién Viét Nam (BSC), ch/ cung cap
nhdng thong tin chung va phan tich doanh nghiép. Bao cao nay khéng dugc xay dung dé cung cép theo yéu céu cua
bét ky t6 chirc hay ca nhan riéng I8 nao hodc cac quyét dinh mua ban, nam gi ching khoan. Nha dau tw chi nén st
dung céc théng tin, phan tich, binh ludn cda Bén béo céo nhw la ngudn tham khéo truéc khi dua ra nhimg quyét dinh
déu tw cho riéng minh. Moi thong tin, nhéan dinh va dw bao va quan diém trong bao céo nay duoc dua trén nhing
ngudn di liéu dang tin cgy. Tuy nhién Cong ty Cé phén Chiing khoan Ngan hang dau tw va phat trién Viét Nam (BSC)
khéng ddm bao rdng cac ngudn thdng tin ndy 1 hoan toan chinh xac va khéng chju bét ky maét trach nhiém nao dO|
vé6i tinh chinh x&c cda nhing théng tin duoc dé cdp dén trong bdo céo nay, ciing nhw khéng chju trach nhiém vé
nhing thiét hai déi véi viéc st dung toan bd hay mét phan ndi dung cda ban bao céo nay. Moi quan diém ciing nhw
nhén dinh dwoc dé cép trong béo céo nay dua trén sw can nhadc can trong, cong minh va hop ly nhét trong hién tai.
Tuy nhién nhitng quan diém, nhan dinh nay c6 thé thay déi ma khéng cén bao trwéc. Ban bao céo nay cé ban quyén
va la tai san cia Cong ty C6 phan Chung khodn Ngén hang Péu tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao
chép, stra déi, in 4n ma khong cé sw déng y cua BSC déu trai luat

PHONG PHAN TiCH — CONG TY CO PHAN CHU'NG KHOAN NHDT&PTVN

Trwéng PhongTw van dau tw Trwéng Phong Phan tich Tw van dau tw Khach hang Té6 chirc
Nguyén Thanh Hoa Tran Thang Long Nguyén Tién Burc
Tel: 0439352722 (155) Tel: 0439352722 (118) Tel: 0439352722 (254)
Email: hoant@bsc.com.vn Email: longtt@bsc.com.vn Email: ducnt@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 Tri
35 Hang V6i — Hoan Kiém — Ha Noi Quan 1, Tp. Hb Chi Minh
Tel: 84 4 39352722 Tel: 84 8 3 8218885
Fax: 84 4 22200669 Fax: 84 8 38218510
Website: www.bsc.com.vn Website: www.facebook.com/BIDVSecurities

Bén quyén cda Cong ty C6 phén Chung khoan Ngan hang Bau tw va phét trién Viét Nam (BSC), 2009.

Bét ky néi dung nao cia tai liéu nay ciing khéng duwoc (i) sao chup hay nhan ban & bét ky hinh thire hay phuwong thic
nao hodc (ii) dwoc cung cap néu khéng dwoc siw chap thuén cda Cong ty Cé phan Chdng khoan BIDV.
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