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Gi4 tri doi tau danh gia lai cAn bang nhirng loi thé vé tai san cia
VFR

Hoat dong kinh doanh chinh khéng c6 nhiéu diém néi b4t do nganh vén tai bién
dang trong giai doan hét sirc khé khdn nhung bu lai VFR hién dang sé& hitu nhiéu
tai sén gia trj nhw khodn dau tw tai chinh 1,04 triéu cé phiéu NCT véi gia vén
khodng 4.000 déng/cé phan. Ngoai ra, con phai ké dén mét sé loi thé khac nhw
600 m2 d4t thué lau dai cda nha nuéc tai 74 Nguyén Du da xin chuyén thanh
muc dich thuong mai. Vay cé phiéu VFR c6 thuc sw hdp dén dbi véi cac nha
déu tw (bao gém nha dau tw nhé 18 va nha dau tw ¢é y dinh thau tom VFR) trong
béi cdnh SCIC dang c6 ké hoach thodi hét 51% phan sé hitu tai cong ty nay.
BVSC xin dwa ra mét s6 quan diém déanh gia duci day:

S& hiru 4,17% CTCP Dich vu Hang hoa NOi
Bai v&i gia von 3.846 déng/co phieu

VFR hién dang s& hiru 4,17% cd phan ctia NCT, twong (ng véi 1.040.000 cb
phiéu v&i gia von binh quan 3.846 ddng/cé phan, trong khi NCT dang dwoc giao
dich trén san HSX véi gia 96.000 ddng/cd phan. Nhw vay, khoan vén gép cla
VFR vao NCT khi dwgec danh gia lai sé vao khoang 99,84 ty, tang 95,84 ty so
v&i gia vén dau tw (chwa xét téi phan da chi tra cé tire con lai ctia 2014 1& 3.710
ddng/cd phan). Ngoai ra, NCT ciling dwoc biét dén véi lich st chi trd cb tirc hap
dan, dem lai thu nhap khéng nhé hang nam cho VFR. Cé tirc NCT chi trd nam
2012 & 160% tién mat, nam 2013 1a 266% trong d6 166% bang tién mat, ndm
2014 la 104%.

Céac khoan dau tw dai han cta VFR

S6 lwong ek Giavén Thi gia ngay A i
CP ném gitr Gg" tE\'/‘,(I‘I’Jr; Tylé binhquan  18/5/2015 Che”r(‘v'ﬁg;
(cé phidu)  9°P (VND/cp)  (VND/cp)
CTCPDichvu 4 440,000 4.000.000.000 *17 3846 96.000 95.840.000.000
Hang héa Néi Bai %
CTCP ICD Tan

0
Cang - Long Binh 450.000 4.500.000.000 3% 10.000

Ngoai ra, VFR con sé& hiru 3% CTCP ICD Tan Cang - Long Binh véi gia von
10.000 ddng/cd phiéu. Hoat déng cla ICD Tan Cang - Long Binh trong nhirng
nam qua kha hiéu qua véi ¢b tiec hang nam dwoc duy tri & mic 13-15% tién
mat. Hién ICD Tan Cang - Long Binh dang thwc hién céc tha tuc dé niém yét
18.700.000 cb phiéu tai S& giao dich Chirng khoan HCM.

M6t s6 chi tiéu tai chinh cta ICD Tan Cang - Long Binh

TH2014 KH2015
Doanh thu (ty VND) 255 15% 281 10%
Loi nhuan treéc thué (ty VND) 62,6 30% 63 0,7%
Loi nhuan sau thué (ty VND) 49,2 35% 49,5 0,7%
ROE 26,29% - 26,49% -
EPS (déng) 2.629 35,07% 2.649 0,7%
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Gia tri doi tAu sut giam dang ké so vai gia tri
s sach néu thuc hién danh gia lai
Doi tau ctia VFR gdm 3 tau 1a Thang Long, VF Glory va Blue Lotus. Trong ndm

2014, VFR da t6 chirc chao ban 2 tau Blue Lotus va VF Glory nhung chua thue

hién dwoc do chuwa tim dwoc dbi tac mua (d6i véi VF Glory) va chwa théa thuan
dwoc gia tét (d6i véi Blue Lotus).

Danh sach doi tau cua VFR

STT Tén tau [IETRE Noidong Nam dong Nam mua Trong tai  Tinh trang
1 ThanglLong Ch& hang khd Nhat Ban 2000 2010 8.934 DWT  Cho thué dinh han
2 VF Glory Ché hang téng hop Trung Quéc 2008 2008 8.456 DWT Chao ban nam 2014 gia: 4 triéu USD
3 Blue Lotus Cho hang roi Nhat Ban 1998 2011 14.187 DWT Chao ban nam 2014 gia: 4,8 triéu USD

Cung véi sw sut gidm cla gia cuwdc, thi trwdng giao dich tau bién cling suy giam
mot cach dang k&, day ciing 1a ly do d& BVSC thuc hién danh gia lai gia tri doi tau
cta VFR. Trong céch tiép can dinh gia, BVSC st dung hai phwong phap:

Phuong phép thie nhéat: Chang ti tham chiéu téi dién bién cha gia tau Handysize
(loai tau cé trong tai tr 10.000 DWT - 30.0000 DWT), twong dwong véi cd ddi tau
cla VFR. Trong khodng thoi gian 1 nam tré lai day, gia tau Handysize ci tir 5-25
nam tudi trung binh gidm trén 30-50%.

Handysize m&i Handysize 5 nam tudi Handysize 10 nam tudi

trigu USD tridu USD triéu USD
27 22 16
24 19 14
21 16 12
18 13 10
15 10 8
N MO MO O OO - TETITIT T IO M MO OO OM I T I TS 0 W M MO MO OO MO < T S 0o
AR T L A T FeFd A A F A F AT A I d I A FAA A AT A A
C S S 2358239255 CE 2S5 22 S 5523235k CE 25 22 S 523235k
222’_’$22§§'—’$ng g§§“$zg§§”$zg§ g§§”$zg§§”$zg§
Handysize 15 nam tudi Handysize 20 nam tudi Handysize 25 nam tudi
trieu USD triéu USD triéu USD
12 75 6
10 6.5 5
8 55 4
6 4.5 3
4 35 2
N OO OO O M-I TS TS WO M O MO MO OO T I 0N W M M OO OO ST I T TS NN
AT T L r R r T L AR T B r A N r T AT A T UL U
CE 253 22 S52322¢<5 C 523 22S 55232355 CE 523 22S 523235k
222'_’&’)2-—“322"’(%222 g§§“$zg§§“(‘}’)zg§ 5325"’(%2225"’%2-932
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Phuwong phép thir hai: Tham chiéu cac giao dich mua ban tau bién trén thi trwéng
ddi v&i cac tau cung loai, cung trong tai, cung noi san xuat va tudi tau twong
dwong. Sau dé thyc hién diéu chinh theo chi sé gia tau chung t6i da trinh bay &
phan trén tai thoi diém giao dich vé& hién tai. Két qua dwoc thu dwoc trong bang
duwdi day:

Tau Thang Long

A 8 Trong tai & a 8 1 a A e Gia giao dich Chénh léch gia tau thoi Gia diéu
e (L @wr)  Namdong Thoigianban  Noidong  “4:a,ysp)  diém ban so vei hién tai chinh
ATLANTIC CARRIER 7.800 2001 Tuan 06, 2014 - 4.3 -34% 3,10
WHITE TOBA 11.443 2003 Tuan 37, 2014 = 4,7 -32% 3,20
Gia tri thi triwo'ng wére tinh cua tau Thang Long (USD) 3,15
Tau VF Glory

B 2 Trong tai - ~ 8 o - A £y Gia giao dich Chénh léch gia tau thoi
Tén tau (DWT) Nam dong Th&i gian ban Noi déng (triéu USD) diém ban so véi hién tai
YUUKI 10.304 2004 Tuan 29, 2013 Nhat Ban 55 -27% 4,01
PIONEER FIRST 10.713 2004 Tuan 42, 2013 Nhat Ban 5,0 -31% 3,46
Gia trj thi trio'ng wée tinh cua tau VF Glory (USD) 3,74

Tau Blue Lotus

Trong tai . o ; L Gia giao dich  Chénh léch gia tau thoi Gia diéu
@wr)  Namdong Thoigianban  Noidong  “4:a,ysp)  diém ban so vei hién tai chinh
TRANSEAGLE 16.612 2002 Tuan 28,2013  Trung Quéc 7.5 -28% 5,41
CELAL AMCA 12.274 2001 Tuan 35, 2014 Nhat Ban 4,9 -32% 3,35
Gia tri thi triwo'ng wére tinh cua tau Blue Lotus (USD) 4,38

Két qua dinh gia

Téng gia tri thi trvong cha 3 tau (USD) 11,27
Tdng gia tri thi trieong cha 3 tau (VND) 244.213.082.000
Gia tri con lai s sach cua phwong tién van tai tai thei diém 31/12/2014 (VND) 369.794.844.791
Gia tri con lai s6 sach cua doi tau tai thoi diém 31/12/2014 (VND) 351.305.102.551

Nhw vay, theo tinh toan clia BVSC, gia tri thi trwong cua tau Thang Long vao
khoang 3,15 triéu USD, tau VF Glory vao khoang 3,74 triéu USD va tau Blue Lotus
vao khoang 4,38 triéu USD. Téng gia tri thj trwdng cla ca ddi tau la 11,27 triéu
USD, twong (rng v&i khodng 244,2 ty VND. Chung tdi gid dinh khoang 95% gia tri
sb sach dbi véi phwong tién van tai cia VFR trén bao céo tai chinh 31/12/2014 |a
gia tri doi tau, twong dwong khoang 351,3 ty, chénh -107,1 ty.

Doi tau cta VFR bi dinh gia thap trong bdi canh thi trudéng van tai bién van vo
cung kho khan 1a hoan toan dé hiéu. So sanh véi gia chao ban cta tau Blue Lotus
(4,8 trieu USD) va tau VF Glory (4 triéu) vao thoi diém cudi ndm 2014 thi cé thé
thay viéc giao dich tau dién ra khéng thanh céng c6 1& chd yéu do thi tredng mua
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ban tau kém séi ddng, cung tau bién van con rat thap trong khi gia chao ban tau
VFR con & mirc cao so véi thj trwdng chung. Ngoai ra, gia tri con lai ddi tau cla
VFR cao con do mét sé cdng ty van tai bién trong nhitng ndm qua do khé khan
nén da thwe hién chinh sach dan khau hao, dan t&i chi phi trich khdu hao hang
nam giam.

Loi thé vé dat dai khdng dang ké do da phan
la dat thué cha Nha nwéc

Tai Ha Noi, VFR hién dang s& hiru va thué lau dai 3 16 dat & tai cac dia chi: 74
Nguyén Du, 52 Hoa Ma va 73 Lo Duc. Ca 3 16 dat nay déu cé vi tri mét dwerng déc
dia, gilra trung tam tha d6 Ha Néi. Trong dd, chi c6 BDS tai 52 Hoa Ma, Ha Nai la
dat c6 s6 do, con lai déu |a dat di thué cia Nha nwéc tré tién hang nam.

Tai Tp. H& Chi Minh & khu vic phia Nam, VFR ciling c6 BDS & céac vij tri: 318
Nguyén Trong Tuyén, Tp. HCM; 155 Trwong Céng Dinh, Tp. Viing Tau va ciing
la g4t thué cta Nha nwéc.

L6 dat tai 52 Hoa M4.

Dé& danh gia gia tri 16 d&t sb d6 90 m?2 tai 52 Hoa Ma, BVSC can cl trén cac giao
dich chao ban BDS tai khu vuwc nay 1am tham chiéu va thu dwoc cac sé liéu sau:

M6t sé giao dich BDS mat dwong Hoa M3, Ha Noi
Giao dich Théng sé Giaban (VND) Dién tich (m?  Gia ban binh quan (VN/m?)
1 Giao dich 01 4 tAng; mat tién: 4m 25.000.000.000 60 416.666.667
2 Giao dich 02 5 tang; mat tién: 5,8m 47.000.000.000 98 479.591.837
3 Giao dich 03 2 tang; mat tién: 4m 17.500.000.000 44 397.727.273
4 Giao dich 04 9 tang; mat tién: 4,1m 43.000.000.000 103 417.475.728
5 Giao dich 05 2 tang; mat tién: 4,5m 26.000.000.000 70 371.428.571
6 Giao dich 06 8 tang; mat tién: 5m 43.000.000.000 105 409.523.810
Gia giao dich binh quan/m?: 415.402.314

Nguén: BVSC thu thap

Nhw vay, gia tri 16 d4t c6 dién tich 90 m2 tai Hda M4 chiing téi wéc tinh vao khoang:
90 m? x 415.402.314 VND/m? = 37.386.208.279 VND
Loi thé quyén thué 600 m? dat tai 74 Nguyén Du.

L6 dat tai 74 Nguyén Du la dat thué 1au dai cia Nha nwéc theo phwong thire tra
tién hang nam, hién vi tri nay dang dwoc VFR sir dung lam van phong cda cong
ty va da xin cp phép muc dich st dung van phong lam viéc va cho thué. Do day
la dat thué cta Nha nwéc nén chang tdi chi xac dinh loi thé thude vé VFR dwa
trén chénh léch gira chi phi phai tra tién thué dat hang ndm vai gia cho thué trén
thi trwdng.
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Pon gia thué dat hang ndm dwoc BVSC wéc tinh theo hwéng dan cta Thong tw
s6 77/2014/TT-BTC va quy dinh tai Diéu 4, Nghi dinh 46/2014/ND-CP vé cach x&ac
dinh gia thué dat, theo do:

DPon gia thué dat hang nam = Ty 1é phan tram (%) x Gia dét tinh tién thué dat
Trong do:
= Ty lé phan tram (%) dwoc quy dinh trong Quyét dinh sé 3667/QD-UBND
cta Uy Ban Nhan dan Tp. Ha Na&i dbi véi trwong hop thué dat tra tién
hang nam v&i muc dich kinh doanh thwong mai, dich vu la 2%.

=  Gia dattinh tién thué dat theo quy dinh ctia Nghj dinh 46/2014/ND-CP tinh
theo Bang gia dat. Khu viwe duwéng Nguyén Du doan tir Quang Trung téi
Tran Binh trong c6 khung gia déat 1a 48.448 VND/m2.

Két hop véi mot sé gia dinh khac, BVSC wac tinh lgi thé khu déat tai 74 Nguyén
Du (chénh léch gitra gia tién thué dat phai trd hang nam vdéi gia thi trudng) trong
bang du¢i day:

Panh gia loi thé quyén thué 600 m? dat tai 74 Nguyén Du

Gia dinh Két qua danh gia
- Dién tich 16 d4t: 600 m?

- Thoi han thué con lai: 40 nam (*)
- Gia thué dét trén thi trwong: 10 USD/m2/thang (**)

- 12.738.370.606 VND
- Toc dé trwot gia thué thi trwdng hang nam theo lam phat

- Téc do trwot gia thué theo khung gia dat 3%/nam
- Ty |& chiét khau 13%

(*) BVSC gig dinh thoi han thué la 50 ndm, tinh tir thoi diém cong ty cé phan héa
2005. Thoi gian thué con lai do vdy wdc tinh con khodng 40 nam.

(**) Mé&t duong Nguyén Du déi dién véi hé Thién Quang c6 vj tri kha thuén tién
nén chung t6i gid dinh mdc cho thué khodng 10 USD/m?/thang.

Bat dong san tai 73 Lo Buc.

Cung v&i 52 Hoa M4, bat déng san tai 73 Lo Duc dang dwgc cong ty st dung 1am
vén phong cho thué. Tinh trang phap ly cta 16 dat tai day ciing gibng nhw 74
Nguyé&n Du déu |a dat thué lau dai cta nha nwéc. Dé xac dinh gia tri cla bat dong
san nay, chung téi khdng xét téi loi thé phan dat thué ma cha yéu danh gia gia tri
tai san trén dat dang dwoc cong ty st dung lam van phong cho thué va gia tri tai
san nay bang gia tri dong tién twong lai tr hoat dong cho thué van phong mang
lai. Dw&i day la mot sb gia dinh va két qua danh gia cta ching toi:
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Panh gia gia tri tai san trén dat tai 73 Lo Puc

Két qua danh gia

Théng tin téa nha

- S6 tang: 11 tang, bao goém:

- 1 tAng hadm

- 1 tAng dé xe

- Dién tich mat san: 145 m2
- Gia cho thué: 15 USD/m2/thang

- Hiéu suét cho thué: 80%

14.479.633.517 VND

- Téc d6 trwot gia hang ndm theo lam phat
- Ty l& chiét khau: 13%

Tinh hinh hoat ddng cho thué van phong clia VFR dang gap mot sb kho khan do
gia cho thué giam khién lgi nhuan tir hoat ddng chi quanh diém hoa vén. Do vay,
két qua dinh gia dbi véi phan tai san trén déat tai 73 Lo Duc khéng dwoc cao. Bdng
thoi do khong cé du théng tin nén két qua danh gia trén chung t6i chi st dung
mang tinh chat tham khao va khéng dwa vao dinh gia.

Gia tri danh gia lai tai san cua VFR vao
khodng 21.220 déng/cd phan

Bang phwong phap NAV, ching t6i xac dinh gia tri hop ly dbi véi mdi cd phan
VFR vao khoang 21.220 ddng/cd phan. Ly do ching t6i st dung phwong phap
NAV la do hoat ddng kinh doanh chinh ctia céng ty dang bj thua 16, trong khi VFR
sé& hivu mot sb tai san c6 gia tri. Ngoai ra ciing lién quan t&i viéc nha dau tw nao
c6 y dinh thau tém VFR khi SCIC c6 ké hoach thoai toan bd 51% phan vén gop
tai cbng ty nay.

Gia tri VFR danh gia lai theo phwong phap NAV (dong)

Gia tri s6 sach tai ngay 31/03/2015 Gia tri danh gia lai Chénh léch

TAI SAN NGAN HAN

Tién va cac khoan twong dwong tién
Cac khoan dau tw tai chinh ngan han
Cac khoan phai thu ngan han

Tai san ngan han khac

142.941.575.200
72.976.688.765
2.000.000.000
54.932.416.021
13.032.470.414

142.941.575.200
72.976.688.765
2.000.000.000
54.932.416.021
13.032.470.414

TAI SAN DAI HAN
Tai san cé dinh
Tai san c6 dinh hivu hinh, trong dé:
- Phwong tién van tai truyén dan
Tai san c6 dinh vé hinh
- Quyén st dung déat
Chi phi xay dwng co’ ban dé dang

Cac khoan dau tw tai chinh dai han

510.735.893.379
426.605.532.653
412.596.048.722
351.305.102.551
13.183.372.914
13.183.372.914
826.111.017
62.311.883.963

518.486.708.192
343.716.347.466
305.504.028.171
244.213.082.000
37.386.208.279
37.386.208.279
826.111.017
152.951.883.963

-107.092.020.551

24.202.835.365
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- B4u tv dai han khac, trong d6
CTCP Dich vu Hang héa Noi Bai

Tai san dai han khac

11.500.000.000
4.000.000.000
21.818.476.763

102.140.000.000
94.640.000.000
21.818.476.763

90.640.000.000

TONG TAI SAN

653.677.468.579

661.428.283.392

NO PHAI TRA

355.878.479.455

355.878.479.455

VON CHU SO HO'U

297.798.989.124

318.288.174.543

Vén didu 1&

Gia c6 phan

- Chénh l&ch loi thé thué déat tai 74 Nguyén Du

150.000.000.000
19.853

12.738.370.606
150.000.000.000
21.219

12.738.370.606

Théng tin vé ké hoach thoai vén cia SCIC

Trong thoi gian tr 09/02 dén 09/03/2015, Téng Cong ty Dau tw va Kinh doanh vén
Nha nwéc SCIC dang ky thoai hét 51% cd phan nam giir tai VFR nhwng khong
thanh do khéng dat dwoc gia thda thuan (22.400 déng/cd phan). Tuy nhién, thoai
vén khéi VFR van nam trong ké hoach cla ca c6 déng SCIC va TCT Tan Céng
Sai Gon (nam gitr 6,6%) trong ndm 2015. Vao ngay 14/5/2015, SCIC tiép tuc cong
bb ké hoach sé tiép tuc chao ban cd phiéu VFR dot 2 véi gia chao ban dw kién
thap hon gia dot 1. Thoi gian thye hién giao dich tr 19/5/2015 dén 19/6/2015 theo
phwong thirc giao dich théa thuan. Chung téi danh gia day sé la thong tin twong
ddi tich cwe dbi véi gia cd phiéu VFR trong ngan han.

Vé giao dich cta cd déng Ién khac, CTCP Chirng khoan IB da thwc hién mua
379.900 cb phiéu VFR vao ngay 24/04/2015, nang ty 1& s& hiru tai VFR tir 6,67%
Ién 9,2%.

Khuyén nghi dau tw

Déi v&i nhirtng nha dau tw ngén han, ching t6i cho rang thong tin vé giao dich
thodi 51% tai VFR cla SCIC theo phuwong thirc khép 1énh théa thuan sé co tac
déng tich cuc 1én gia cb phiéu VFR trong ngan han. Trong 2 phién giao dich ngay
15 & 18/5/2015 da mot phan phan anh diéu nay. Gia dinh gia chao ban 1an 2 cta
SCIC thap hon khoang 10-15% gia chao ban Ian 1 thi @ nam trong bién d6 dao
doéng clia mirc gia hién tai. Do vay tinh hap dan sé khéng con nhiéu.

Déi v&i nhivng nha dau tw dai han ho&c cé y dinh mua thau tém VFR tir phan thoéi
vbn clia SCIC, v&i két qua dinh gia theo NAV cliia VFR vao khoang 21.220 déng/cd
phan, ching t6i cho réng sé khong cé chénh léch nhiéu so véi gia ban cta SCIC.
Hon niva, trong s nhivng tai san cta VFR chi c6 khoan dau tw tai chinh 1,04 triéu
cb phiéu NCT va doi tau 1a c6 thé dé dang chuyén déi thanh tién hon ca nhé tinh
thanh khoan tét hon. Tai san bat dong san ngoai viéc con mot sé vuwéng méc vé
phép ly, mé&t khac viéc chuyén nhwong ciing méat kha nhiéu thoi gian. Do vay
ching t6i khuyén nghi NEUTRAL dbéi vé&i ¢6 phiéu VFR.
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La mirc danh gia cta chuyén vién dwa trén phan tich hoat dong
kinh doanh ctia doanh nghiép, céac yéu tb vé tiém néng, trién vong phat trién, cac
rdi ro ma doanh nghiép cé thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly cb phiéu cta
doanh nghiép d6. Phwong phap st dung dé xac dinh gia tri ky vong la céac
phwong phéap dwoc st dung réng rai nhw: phwong phap chiét khdu dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai sdn NAV; phwong phap
so sanh ngang dwa trén céc chi sé (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..). Viéc 4p
dung phwong phap nao tuy thudc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh chat cta
cb phiéu. Ngoai ra, tam ly thi trwéng ciing c6 thé anh huéng téi viéc xac dinh
gia muc tiéu cta cd phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghj ctia BVSC dwoc xay dung trén co sé mirc ting/gidm tuyét
dbi cuia gia cb phiéu dé dat toi gia ky vong, c6 5 mirc khuyén nghi dwoc BVSC
st dung twong ng v&i cac muirc chénh léch c6 dd 16n tw thp dén cao. Luu y 1a
cac khuyén nghi dau tw cé thé sé thay dbi vao mdi cudi quy sau khi BVSC thyc
hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mrc khuyén nghi
OUTPERFORM  Gia thi trwng thdp hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gia thj trudng thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gia ky vong thap hon gia thi trwdng




KHUYEN CAO S DUNG

TAt ca nhirng thong tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét c&n trong va dwoc cho la dang tin cay nhét, tuy nhién Cong
ty C6 phan Chng khoan Bao Viét (BVSC) khéng ddm bao tuyét di tinh chinh xac va day da cta nhivng thdng tin néu trén.
Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay 1a quan diém ca nhan cla cac chuyén vién phan tich tai thdi diém
viét b4o céo va cé thé thay dbi bat cv luc ndo. Do d6, chung tdi khéng c6 trach nhiém phai théng bao cho nha dau tw.

Bao céo chi nhdm muc tiéu cung cép thdng tin ma khéng ham y chao béan, 16i kéo, khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm

gitr chirng khoan. Nha dau tw chi nén s dung bdo céo phan tich nay nhw mét ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dau tw hodc thyc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw véi
déi twong dwoc dé cap dén trong bao cao nay. Nguwdi doc can lwu y rdng BVSC c6 thé cé nhirng xung dét loi ich dbi véi

cac nha dau tw khi thwe hién bao cao phan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: 8 Lé Thai Té, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhanh: Tang 8, 233 Bdng Khéi, Quan 1, Tp. HCM
Tel: (84 4) 3928 8080 Fax: (8 44) 3 928 9888 Tel: (84 8) 3914 6888 Fax: (84 8) 3 914 7999




