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Tiéu diém:

Vvén FDI Iy ké tinh tdi e Téng vbn FDI vao nganh dién d& 1én téi 19,32 ty USD,

12/2014, trieu USD chiém 36,57% tong vén FDI Iy k& Trung Qudc 1a nha
Nang lugng 19.324,542 dau tu nudc ngoai I6n nhat trong nganh dién cda
Dau Khi 16.992,578 Myanmar (chd yéu la thay dién) véi téng gid tri dau tu

N a - hon 13 ty USD.

Cong nghiép ché bién 5.1558,155
Khai khoéng 2.868,683 e Theo udc tinh ctia B6 Dién luc, nhu cau tiéu thu dién co

Ngudn nang lugng (%)

mThuay dién
mDién khi

uDién than

Ngudn: MEPE

Du bdo tang trudng nhu cau tiéu thu dién dén

2031 (MW)
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Ngudbn: MEPE
Thuay dién 100.000 MG
Khi gas 283 triéu m3
Than 491,84 triéu tan

thé tdng manh I&n khoang 20GW vao nam 2031.

C6ng sudt hién tai khdng thé dap ('ng dudgc nhu ciu tiéu
thu dién dang ngay mot tang cao. Tinh dén cuGi nam
2012, cbng sudt dién 1&p dat tai Myanmar chi vao
khoang 3.896 MW (so véGi 26.500 MW tai Viét Nam) va
mot phan trong s6 dé danh cho xuét kh&u. Céng suét cé
thé sir dung nhé han rat nhiéu so vdi cdng suét 18p dat
vao mua kho do thiét bi, cdbng nghé truyén tai va phan
phdi cii gay tén that dién ndng.

Myanmar da dé ra ké hoach 15 nam tur giai doan 2016-
17 dén 2030-31, trong d6 chinh phd du dinh sé xay
dung 41 nha may dién mdi, tdng téng cdng suét I&p dat
Ién hon 29GW vao nam 2031 va md rong sang nhiét
dién va cac loai nang lugng tai tao.

Nha dau tu nudc ngoai mubén dau tu vao nganh dién tai
Myanmar can phai nhan dudc su cho phép clia Chinh
phu, gidy phép dau tu tir MIC va dang ky hoat dong vdi
DICA.

Néu dugc MIC cép gidy phép dau tu, nha dau tu nudc
ngoai sé dugc hudng nhiéu vu dai vé thué€ va quyén sur
dung dat Ién dén 70 nam.

Nha dau tu cé thé g8p phai mot sd rii ro va thach thic

bao gébm: chinh sach chua &n dinh, rdi ro chinh tri, gia
dién thap va hé théng truyén tai va phan phdi dién kém.

* Vi Iong doc khuyén nghi & cudi bdo cdo nay
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Nang lugng — Nganh thu hat FDI nhat

Nganh nang lugng la nganh thu hat nhiéu nhat von dau tu truc ti€p nudc ngoai
vao Myanmar. Mac du sé lugng du an khéng nhiéu, lugng von dau tu kha Ién.
Theo cuc trudng Quan ly Dau tu va Doanh nghiép (DICA), k& tir khi ludt Pau tu
nudc ngoai ban hanh ndm 1988 dén cudi ndm 2014, téng vén FDI vao nganh
dién da |1én t&i 19,32 ty USD, chiém 36,57% tdng v6n FDI Ily ké.

Trung Qudc la nha dau tu nudc ngoai I6n nhat trong nganh dién clda Myanmar
(chu yéu la thay dién) véi téng gia tri dau tu hon 13 ty USD. Thai Lan x&p th(
hai v6i téng v6n FDI vao nganh dién dat khodng 6 ty USD. Gan day, mot sb
quéc gia khac nhu Han Quéc, Nhat Ban, Singapore va My cling kha quan tam
dén nganh dién cua Myanmar.

- Co6ng ty TNNHH Nang lugng AsiaTech cua Singapore sé hgp tac vgi Cong
ty chi€u sang Myanmar IPP trong mét du an dién khi cong suat |ap dat
230 MW tai thi trdn Mawlamyaing, bang Mon. Trong khi d6, mot céng ty
Singapore khac - UPP sé hgp tac véi Myan Shwe Pyi Tractors trong du an
dién khi cong sudt 1&p dat 52 MW tai Yangon.

- DPau nam 2014, Cong ty CP APR Energy cua My da trd thanh cong ty
nang lugng dau tién cda My trdng thau tai Myanmar. APR Energy sé xay
dung mét nha may dién khi c6 cong suat 100MW & trung tam vung
Mandalay.

- Toyo-Thai la mot trong nhitng nha dau tu hoat déng tich cuc trong nganh
dién, da ky hgp déng mua ban dién (PPA) v3i Tdng cbéng ty Dién luc
Myanmar (MEPE) dé€ dau tu mdt nha may dién khi céng sudt 13p dat 120
MW tai Ahlone, Yangon. Md&i day cong ty nay ciling Ién ké hoach dau tu
2,7 ty USD vao mot nha may dién than c6 cong suat 1.280 MW tai bang
Mon.

von FDI Iy k€ theo tirng nganh (Tinh t&i thang 12/2014)

Nganh S6 DN dugc cap phép S6 tién dau tu %
(triéu USD)
N&ng lugng 8 19.324,542 36,57
Dau va khi gas 140 16.992,578 32,16
Cong nghiép ché bién 449 5.158,155 9,76
Khai thac khoang san 70 2.868,683 5,43
Van tai va céng nghé 28 3.033,442 5,74
Khach san va du lich 57 2.157,970 4,08
Bat déng san 28 2.120,146 4,01
Cac nganh khac 79 1.185,878 2,25
Téng 859 52.841,394 100

Ngudn: DICA, VPBS téng hop
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Tai Nguyén

Myanmar cé ngudn tai nguyén thién nhién doi dao, yéu t6 vO cung quan trong
d6i vdi su phat trién clia nganh ndng lugng. Theo bdo cdo clia Ngan hang Phat
trién Chau A (ADB), Myanmar cé trif lugng thay dién dbi dao han 100.000 MW,
cht yéu dén tir bon con sbng chinh: Ayeyarwaddy, Chidwin, Thanlwin va
Sittaung. Téng trif lugng than d& dugc chirng minh, cé thé va tiém nidng cla
Myanamar dat t&i 491,84 ty tdn (ADB). Bao cdo mdi nhat cla British Petroleum
ra thang 6/2014 ciling cho bieets, tai thdi diém cudi ndm 2013 du trit khi d3
dudc chirng minh tai Myanamar dat 10 nghin ty fit khéi (283 triéu mét khadi). S6
liéu chinh thdc cia Myanmar cho biét trit lugng dau ciia quéc gia nay dudc udc
tinh vao khoang 3,2 ty thung.

Cung - Cau
Thiéu hut dién nang

Mac du thij trudng chua dudc khai thac mang dén v6 van cg héi dau tu, nhung
su thi€u hut dién nang la moét trong nhitng thach thidc chinh véi bat ky nganh
cong nghiép nao. Cong sudt st dung dién tai Myanmar udc khoang 110 kWh/
ngudi/nam. DBay la mét trong nhitng nudc cé muc tiéu thu thap nhat tai ASEAN
va ty |é nay thap hon rat nhiéu so véi Malaysia, Thai Lan va Viét Nam.

Hién tai khoang 70% s6 hd dan cia Myanamar chua co dién, ty 1é cao nhat so
v@i cac quoc gia khdi ASEAN. Tai cac khu vuc néng thon, ty Ié nay tham chi con
Ién tdi 90%. Yangon va mot s6 thanh phd chinh thudng xuyén xay ra viéc cat
dién luan phién. Hau hét cac doanh nghiép phai s& dung t8i may phat dién tai
chd ddt do, dan dén chi phi cao, ndng suit thadp va cong suét sir dung tai san
thap.

Cong suat tiéu thu dién tai cac nudc ASEAN,

2011 (KWh/ ngusi) Du bao nhu cau tiéu thu dén nam 2031 (MW)
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Du bao nhu cau st dung

Nhu cau s dung dién dugc du bao sé ti€p tuc tang manh khi cd cau kinh té
dang dan chuyén dich tir néng nghiép sang khu vuc céng nghiép va dich vu.
Nam 2013, B Dién luc dd cong b6 s6 liéu du bdo nhu cau s dung cho giai
doan 15 nam tinh dén nam 2031. Theo bao cdo, trong trudng hgp tang trudng
nhanh, nhu cau dién sé& cé thé dat gan 20GW vao nam 2031.

Cong suat lap dat

Tinh dén cubi ndm 2012, cdng sudt dién 1dp dat tai Myanmar chi vao khoang
3.896 MW (so vd@i 26.500 MW tai Viét Nam) va mot phan trong sé dé danh cho
xudt kh&u. Cdng suét cd thé si dung nho han rat nhiéu so véi cdng sudt 18p dat
vao mua khé do thiét bi, cdng nghé truyén tai va phan phdi cli gy tén that dién
nang. Cong suat hién tai khdng thé dap ¢’ng dudc nhu ciu tiéu thu dién dang
ngay moét tang cao.

Hon 70% lugng dién cla Myanmar dugc san xuat tr cdc nha may thuy dién
(2.780 MW), so vdi mirc 10% thuy dién cua Dong Nam A, 25% lugng dién san
xuat tur cdc nha may dién khi (xap xi 1.000MW) va sb con lai dén tir nha may
dién than Takyit (120MW).

Téng céng suét 13p dat 2015-2016 Cong suat dién - 2013 (MW)

4500

" Co6ng suat 1&p dat Téng céng 4000

STT | Nguon |5 2015-2016 (MW) | suéit (MW) 2500
Thuay

1 dién 501 2.760 3000

2 Than 300 420 2500

hi 2000

3 Khi Gas 2.878,15 3.593,05 1500

4 Mat trgi 50 50 1000

500

Total 3.729,15 6.823,05 0

C6ng sudt mua Cong sudt mla Cdng suét lap
kho mua dat
Ngubn: MEPE Ngudén: MEPE

Ké hoach dén nam 2031

Myanmar du dinh sé md& rong ngudn nang lugng dién sang nhiét dién va cac loai
nang lugng tai tao do céng sudt san xudt thuy dién khdng &n dinh, cé su khac
biét I8n giltfa mua mua va mua kho. Trong nam tai chinh 2015-16, B6 bién luc
Myanmar du kién sé& tdng cbng sudt 1dp dat Ién 6.823,05 MW (dén thang
3/2016). Trong dd, B6 sé lap dat khdi lugng 16n ngudn dién khi (2.878,15 MW),
tir dé dién khi tré thanh nguon dién chinh cita Myanmar.
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DE& ddp Ung nhu cdu s dung dién dang gia tdng manh mé&, Myanmar da dé ra
k& hoach phat trién nganh dién 15 ndm giai doan tr ndm 2016-17 dé&n 2030-31,
trong dé chinh phu du dinh s& xdy dung 41 nha may dién mdi va tdng téng cong
sudt 1ap dat dién dén hon 29GW vao ndm 2031.

Nhirng nha may dién than va dién khi mdi v8i cdng nghé tién tién cb thé giam
cac tac hai méi trudng va cd thdi gian xdy dung ngadn sé dugc xay dung tai
nhirng viing cé nhu cau dién cao nhit. 12 nha may dién than véi téng cong suét
lap dat 12.780 MW sé dudc xay dung tai Yangon (4 nha may), Tanintharyi (4
nha may), Ayeyawady (2 nha mdy), Sagaing (1 nha may) va Shan- East (1 nha
may).

M3c du Myanmar s& m& rong ngudn nang lugng dién khi/than dé tdng céng suét
trong tudng lai gan, ho s& khdng bo qua viéc phat trién thay dién. Chinh pha sé&
ti€p tuc tap trung xay dung nhitng nha may thay dién nhd, it anh hudng t&i moi
trudng. 20 nha may thuy dién véi téng céng sudt 1&p dat 6.270 MW d3 dudc 1én
ké hoach xay dung tai vung Mandalay va 3 bang khac la Kachin, Kayin va Shan.

Cd cau nganh

B6 Dién luc Myanmar (MOEP) chiu trach nhiém vé tat ca cac hoat dong quan ly
va van hanh lién quan tdi san xudt, truyén tai va phan phdi dién. MOEP chia
thanh ba vu chinh, gém c6:

(1) Vu Nang lugng Dién (DEP) chiu trach nhiém cac van dé lién quan téi MEPE,
ESE, YESB va cac du an dién khi, trong do:

e T6ng cbdng ty DPién luc Myanmar (MEPE) - la cdng ty dai chlng, chiu
trach nhiém cac du an nhiét dién va truyén tai dién. MEPE mua dién tu
cac nha san xuat nha nudc va tu nhén, bao gbm ca cac doanh nghiép
BOT. MEPE sau d6 ban dién cho cac t6 chlic khac nhu ESE va YESB.
Thém vao d6, MEPE quan ly cac dudng day truyén tai va bién ap.

e CoOng ty cung cdp dién (ESE): chiu trach nhiém phan phdi dién cho cac
bang va vung.

e Sd dién luc Yangon (YESB) chiu tranh nhiém cung cap dién cho Yangon.
(2) Vu K& hoach Thuy dién (DHPP) thiét lap chinh sach va ké hoach cho cac du
an thay dién va dién than;

(3) Vu Xay dung Thuy dién (DHPI) chiu trach nhiém thuc hién xay dung cac du
an thay dién va dién than;

MOt co quan khac truc thuéc MOEP |a HPGE - dd6i tac cla chinh pha cho cac du
an BOT thuy dién. HPGE ciing van hanh va duy tri tat ca cac thiét bi thay dién
I6n cua nha nudc.

www.VPBS.com.vn Page | 6




Sc d6 té chic cua B Pién Iuc

B& Dién Luc (MOEP)

Chiu trach nhiém chung

Vu K& hoach - Thay dién Vu Xay dung Thay Dién (DHPI) Vu bién Nang DEP)
(DHPP)

Lap chinh sach va ké hoach du an Thyc hién cac dy &n Thay dién va Chiu trach nhiém cac van dé&
thuy dién vg nhiét dién (coal) Nhiét dién (Than) lién quan dén chinh sach
clia MEPE, ESE, YESB va du
an dién khi.

Cong ty san xuat Dién (HPGE)

San xudt thuy, dién va nhiét dién

Coéng ty bién luc Myanmar
(MEPE)

Vu Hé théng Dién (PSD)

Tién hanh cac du an dién khi va lugi

dién
Céng ty phan phdi Dién(ESE) Ban cung cdp dién Yangon (YESB)
Phan phdi cho cac bang va ving mién Phan phdi cho Yangon

Nguén: VDB - Loi

Diéu kién tham gia va Quy trinh dau tu
Piéu kién tham gia

Theo Luat dau tu nudc ngoai, hdu hét cac hoat dong kinh doanh bao gom san
xudt dién da cho phép 100% vén dau tu nudc ngoai. Tuy nhién, “Quan ly hé
thdéng dién” van nam trong cac hang muc bi cdm dbi vdi cadc nha dau tu nudc
ngoai. Nha dau tu nudc ngoai c6 thé tham gia dau tu vao cdc nha may thay dién
va dién than trén co sd gop vén c6 phan v8i Chinh phd hodc theo hgp ddng
BOT, trong dé nha dau tu nudc ngoai c6 thé ndm gilr téi 80% v6n. Nhitng du an
thdy dién nhd coéng sudt dudi 10 MW ciing bi han ché d6i vGi cac nha dau tu
nudc ngoai va nha dau tu nudc ngoai chi cé thé dugc thuc hién dau tu bang
cach thanh 1ap lién doanh cung vd&i mot céng ty ndi dia dudi su cho phép cua
Chinh phu.

Quy trinh dau tu

Nha dau tu nudc ngoai mudn dau tu vao nganh Nang lugng cua Myanmar céan
phai cé su cho phép cua chinh phu, gidy phép dau tu tir MIC va dang ky vdi
DICA.

1. Xin cap phép cua chinh phu:

- DGi vdi cac du an dién luc cé cong sudt tlr 30 MW trd 1én, nha dau tu can
phai dé trinh Bon xin dau tu tdi MOEP. Nha dau tu sau dé sé dudc mdi ky
két Bién ban ghi nhd khéng rang bubéc (MOU). Cung ldc d6, nha dau tu
sé€ dudc yéu cau thuc hién nghién clu tinh kha thi tai chinh va ky thuat.
Néu du an la kha thi, nha dau tu nudc ngoai sé& c6 thé ddu thau hodc
dudc cap phép riéng lé. Sau khi dau thau thanh céng, cac bén sé ky bién
ban ghi nhé hgp tac (MOA). Sau dd cac bén sé can ky két mot loat céac
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hgp dong bao gém, hgp dong mua ban dién (PPA) hay hgp dong thué
dat.

- D6i vdi cac du an dién luc cong suét it hon 30MW, nha dau tu c6 thé dam
phdn véi S& Pién luc va Cong nghiép cua mdi bang va ving (véi su hd
trg cua MOEP).

2. Xin gidy phép dau tu cua MIC
Nha dau tu can gli ban dé xuat dau tu téi MIC thong qua MOEP (khong
dudc phép gui truc ti€p téi MIC). Ban dé xudt can tap trung vao ké hoach
tai chinh cta du an, vi du nhu dong tién, chi phi von, doanh thu va Igi
nhuan. Quy trinh nay sé mat khoang 90 ngay.

Quy trinh xin cdp phép dau tu du an bién luc

Budc Quy trinh Thai gian du kién

Trinh ban dé xuat dau tu téi MIC hodc
DHPP thong qua DEP ciia MOEP

Ti€n hanh cudc hop véi MIC, nop ban dé
xudt cho MIC

3 Nhom danh gia du an hop
Nhan y ki€n phan hoi tr MOF, cac tinh
4 thanh, UAGO va B phan Doanh thu ndi bo

2 - 4 tuan k& tr ngay ndp ban dé xuét

4 - 8 tuan k& tir ngay ndp ban dé xust

2 tudn k& tir khi hoan thanh hoic sira d6i ban dé
xudt theo yéu cau cia Nhém danh gia du an

(IRD)
5 Thanh vién MIC hop nhat tri du an: Gidy Ngay sau khi nhan dugc nhirng y kié€n tur cac tinh
phép dau tu MIC dugdc ban hanh thanh, UAGO, IRD va MOF.

Ngubén: VDB - Loi
Uu dai

Sau khi nhan dudc gidy phép dau tu cua MIC, nha dau tu vao nganh dién cb thé
hudng nhiéu vu ddi nhu: 5 ndm dau mién thué&, mién thué nhap khdu may méc
va thiét bi trong qud trinh xay dung va nguyén vat liéu trong ba ndm; mién
thué thu nhép d6i v3i cdc khoan Igi nhudn dugc sir dung dé tai dau tu trong
vong mot ndm; mién thué& xudt khau ddi véi cdc sdn pham xudt khau, mién thué
hai quan d6i véi may méc va thiét bi néu tang tién dau tu hodc mdg rong san
xuat kinh doanh, uu dai quyén s dung dat 50 nam, cong thém hai lan gia han
lién ti€p, moi 1an 10 ndm.

Rui ro va thach thirc

Bén canh nhitng thach thifc thudng thay cla viéc dau tu vao nha may thay dién
nhu vén dau tu cao va anh hudng clia mua kho (d6i vé@i thuy dién), mot s6 rui
ro va thach thic khdc ma cadc nha dau tu cé thé gdp phai bao gom:

- Chinh sach chua 6n dinh: hé théng luat chua 6n dinh 1& mét trong nhitng
van dé chinh cho cac nha dau tu do6i vdi tat cd cac nganh kinh té. Nhirng
quy dinh vé thué, cac diéu khoan va yéu té moéi trudng it dugc dé cap chi
tiét (VDB-Loi).

- RuUi ro chinh tri: Nhitng rui ro chinh tri va ton gido la nhitng van dé can
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lvu y khi dau tu vao Myanmar do né c6 thé anh hudng tdi mdi trudng
kinh doanh. Mot méi trudng an toan [a didu kién can dé hap dan vén dau
tu nudc ngoai.

- Gia dién thap: giad dién thdp la moét trong nhitng yéu t6 khién cac nha
dau tu quan ngai khi dau tu vao nganh dién tai Myanmar.

- Hé thdéng truyén tai va phan phoi dién kém: Theo Céng ty Cung cap Dién
Myanmar, chat lugng hé thdng truyén tai va phan phdi dién kém la yéu
té chinh gdy mat mat 25% san lugng dién.

Cung v@i nhirng rui ro va thach thdc trén, nha dau tu cling nén quan tam tdi
nhitng anh hudng cua du an dén xa hoi va moi trudng. Du an dugc biét dén
nhiéu nhat clia cac nha dau tu Trung Qudc la du an Thuy dién Dap Myitsone
trén séng Ayeyawady vd3i cdng sudt lap dat du kién vao khoang 6.000 MW. Tuy
nhién, du an nay da bi dirng thi cong t&r nam 2011 do su phan d6i cia ngudi dan
vé cac anh hudng cua du an dén xa héi va méi trudng xung quanh. Nhirng anh
hudng tiéu cuc dén xa hoi va méi trudng cd thé khién cadc du an bi tri hodn
trong thdi gian dai, ddn dén thiét hai v& tai chinh va nhiéu thiét hai khac cho
nha dau tu.

Két luan

Thi€u hut dién [a mot trong nhitng mGi quan tdm chinh tai Myanmar vi n6 lam
giam su phét trién kinh t&. Chinh vi vay, nganh dién s& van Ia mdt trong nhirng
nganh dugc uu tién dau tu hang dau doi véi chinh phd. Mac du da cé nhiéu nha
dau tu nudc ngoai da dau tu vao nganh dién Myanmar va nhiéu nha dau tu khac
dang trong danh sach d&ng ky, nhung nganh dién van sé tiép tuc hdp dan cac
nha dau tu nudc ngoai khi nhu cau st dung dién ngay cang tang cao ca g trong
nudc cling nhu tur cac quéc gia 1ang giéng nhu Thai Lan va Trung Qudc.
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Gidam doc - Vi mo6 & Tai chinh
linhntt@vpbs.com.vn

Hoang Thiy Luong Nguyén Thi Ngoc Anh
Chuyén vién phan tich Trg ly phan tich
luonght@vpbs.com.vn anhntn2@vpbs.com.vn

Moi thong tin lién quan dén tai khoan cua quy khach, xin vui long lién hé:

Ly Pac Diing

Giam doéc Khéi Mo6i gidi Khach hang Cé nhan
dungld@vpbs.com.vn

+844 3974 3655 Ext: 335

Vo6 Van Phuadng y Domalux

Giam dbc Moi gidi Nguyen Chi Thanh 1 Gidm d6c Mdi gidi Nguyén Chi Thanh 2
Thanh phé H6 Chi Minh Thanh ph6 H6 Chi Minh
phuongvv@vpbs.com.vn domalux@vpbs.com.vn

+848 6296 4210 Ext: 130 +848 6296 4210 Ext: 128

Tran Pdc Vinh Nguyén Danh Vinh

Giam do6c Moi gidi PGD Lang Ha Pho Gidam d6c Mo6i gidi Lé Lai

Ha Noi Thanh ph6 H6 Chi Minh
vinhtd@vpbs.com.vn vinhnd@vpbs.com.vn

+844 3835 6688 Ext: 369 +848 3823 8608 Ext: 146
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Hoi sé Ha Noi

362 PhG Hué

Quéan Hai Ba Trung, Ha Noi
T - +84 (0) 4 3974 3655
F - +84 (0) 4 3974 3656

Chi nhanh H6 Chi Minh
76 Lé Lai

Quén 1, Tp. H6 Chi Minh
T - +84 (0) 8 3823 8608
F - +84 (0) 8 3823 8609

Chi nhanh Pa Ning

112 Phan Chau Trinh,_
Quéan Hai Chau, ba Nang
T - +84 (0) 511 356 5419
F - +84 (0) 511 356 5418

KHUYEN CAO

Bdao cdo phaén tich dugc 1ap va phat hanh bdi Cong ty TNHH Ching khoan Ngan hang TMCP Viét Nam
Thinh Vugng (VPBS). Bdo cdo nay khong truc tiép hodc ngu y dung dé& phan phdi, phat hanh hay si
dung cho bt ki cd nhan hay t6 chlic nao la cdng dan hay thudng tri hodc tam trd tai bat ki dia
phuang, 18nh thd, qudc gia hodc don vi cd chu quyén nao khac ma viéc phan phdi, phat hanh hay s
dung d6 trai vdi quy dinh chia phap ludt. Bao cdo nay khéng nhdm phat hanh réng rai ra cong ching
va chi mang tinh chat cung cadp thong tin cho nha dau tu cling nhu khong dugc phép sao chép hoac
phan phdi lai cho bat ky bén th(r ba nao khac. T4t ca nhitng cd nhén, t6 chirc ndm gilt bdo cdo nay
déu phai tuan thd nhitng diéu trén.

Moi quan diém va khuyé&n nghi v& bt ky hay toan bé ma chng khoan hay t& chlc phat hanh 1a dbi
tugng dé cap trong ban bao cao nay déu phan anh chinh xac y kién ca nhan cta nhifng chuyén gia
phan tich tham gia vao qua trinh chudn bj va 1ap bdo cdo, theo d6,ludng va thudng cla nhing
chuyén gia phan tich da, dang va sé khong lién quan truc tiép hay gian ti€p ddi vdi nhitng quan diém
hodc khuyén nghi dugc dua ra bdi cac chuyén gia phan tich dé trong bao cdo nay. Cac chuyén gia
phén tich tham gia vao viéc chudn bi va lap bdo cdo khéng cé quyén dai dién (thuc t&, ngu y hay
cbng khai) cho bat ky t6 chlrc phat hanh nao dudc dé cap trong ban bao céo.

Céc b&o cdo nghién clru chi nhdm muc dich cung c8p théng tin cho nhitng nha dau tu cad nhan va té
chirc ctia VPBS. Bao cdo nghién cltu nay khéng phai la mét 16i kéu goi, dé nghi, mGi chao mua hoac
ban bat ky ma ching khoan nao.

Cac thdng tin trong bao cdo nghién clru dugc chudn bi tir cac thdong tin cdng bd cdng khai, dif liéu
phat trién ndi bd va cac ngudn khac dudgc cho 1a dang tin cdy, nhung chua dugc ki€ém ching déc 1ap
b&i VPBS va VPBS sé& khdng dai dién hodc dam bao dbi vdi tinh chinh xac, ding dan va day du cua
nhitng théng tin nay. Toan bd nhitng danh gid, quan diém va khuyé&n nghi néu tai day dudc thuc hién
tai ngay dua ra bdo cdo va cé thé& dugc thay ddi ma khdng bdo trudc. VPBS khdéng cé nghia vu phai
clp nhat, slra d6i hodc b6 sung ban bao cdo cling nhu khéng c6 nghia vu thdng bdo cho té chirc, ca
nhan nhan dudc ban bao cdo nay trong trudng hdp cac danh gid, quan diém hay khuyé&n nghi dudc
dua ra co su thay d8i hodc tréd nén khéng con chinh xac hay trong trudng hgp bao cdo bi thu hbi.

Céc dién bién trong qua kh(r khéng dam bao két qua trong tuong lai, khéng dai dién hodc bao dam,
cong khai hay ngu y, cho dién bién tuong lai cia bat ki ma chirng khoan nao dé cap trong ban bao
cao nay. Gia cua cac ma ching khoan dugc dé cap trong ban bao cao va Igi nhuan tir cdc ma ching
khoan dé co thé dudc dao ddng va/hodc bi anh hudng trai chidu bdi nhitng y&u té thj trudng hay ty
gid va nha dau tu phai y thirc dugc rd rang vé khad ndng thua 16 khi dau tu vao nhitng ma chiing
khoan dé, bao gom ca nhitng khoan lam vao vén dau tu ban dau. Hon nita, cadc chirng khoan dugc dé
clp trong ban bao cdo cb thé khdng cé tinh thanh khoan cao, hodc gid ca bi bién dbng 16n, hay cé
nhirng rui ro cdng hudng va dac biét gén v3i cdc ma chirng khoan va viéc dau tu vao thi trudng méi
nGi va/hodc thi trudng nudc ngoai khién tang tinh rui ro cling nhu khdng phu hgp cho tat ca cac nha
dau tu. VPBS khong chiu trach nhiém vé bat ky thiét hai nao phat sinh tur viéc sir dung hodc dua vao
cac thong tin trong ban bao cao nay.

Cac ma chirng khoan trong ban bao cdo cé thé khdng phu hgp véi tat ca cac nha dau tu, va ndi dung
clia ban bao cdo khdng dé cap dén cac nhu cau dau tu, muc tiéu va diéu kién tai chinh ctia bat ky
nha dau tu cu thé ndo. Nha dau tu khéng nén chi dua trén nhitng khuyé&n nghi dau tu, néu cé, tai ban
bdo cdo nay dé thay thé& cho nhitng danh gid doc lap trong viéc dua ra cdc quyét dinh dau tu cla
chinh minh va, trudc khi thuc hién dau tu bat ky ma chiring khoan nao néu trong bao cdo nay, nha
dau tu nén lién hé vai nhitng cd van dau tu cua ho dé thao ludn vé trudng hdp cu thé cia minh.

VPBS va nhitng dan vi thanh vién, nhan vién, giam d6c va nhan su clda VPBS trén toan thé gidi, tuy
tirng thdi diém,cé quyén cam k&t mua hodc cam k&t ban, mua hodc ban cadc ma chirng khoan thudc
s§ hitu cla (nhitng) t8 chlrc phat hanh dugc d& cap trong ban bao cdo nay cho chinh minh; dugc
guyén tham gia vao bét ki giao dich nao khac lién quan dén nhitng ma chirng khoan do6; dugc quyén
thu phi m6i gidi hodc nhitng khoan hoa hong khac; dugc quyén thiét lap thi truéng giao dich cho cac
céng cu tai chinh cta (nhitng) t8 chifc phat hanh d6; dudc quyén tré thanh nha tu van hodc bén
vay/cho vay d&i véi (nhitng) t6 chirc phat hanh d6; hay néi cach khac 1a ludn tén tai nhitng xung dét
tiém &n vé Igi ich trong bat ky khuy&n nghi va théng tin, quan diém cé lién quan nao dudc néu trong
ban bdo cao nay.

Bat ky viéc sao chép hodc phan phdi mét phan hodc toan bd bao cdo nghién clru nay ma khong dugc
sy cho phép cta VPBS déu bi cam.

Néu bdo cdo nghién clru nay dugc phdn phdi bdng phudng tién dién tr, nhu e-mail, thi khéng thé

dam bao réng phudng thirc truy&n thdng nay sé an toan hodc khéng méc nhing 16i nhu théng tin cé

thé bi chdn, bi hdng, bi mat, bi pha hay, dén mudn, khéng ddy du hay cé chlra virus. Do d6, néu bao

cdo cung cdp dia chi trang web, hodc chilra cac lién két dén trang web th(& ba, VPBS khdong xem xét

lai va khong chiu trach nhiém cho bat c néi dung nao trong nhiing trang web dd. bia chi web va

hodc céc lién két chi dudc cung cdp dé€ thuan tién cho ngudi doc, va ndi dung cla céc trang web cua

bén th ba khéng dugc dua vao bdo cdo dudi bat ky hinh thirc ndo. Ngudi doc cé thé tuy chon truy

cap vao dia chi trang web hodc sr dung nhiing lién két d6 va chiu hoan toan rui ro.
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