BAOVIET & Securities

Linh vwc Céng nghé
Béo cao cap nhat

18 thang 5, 2015

Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia ky vong (VND) 65.000
Gia thj trudng (18/5/2015) 48.800

Loi nhuan ky vong 33%

THONG TIN CcO PHAN

San giao dich HSX
43.170 - 58.500

16.782 ty dong
343.894.574 CP

Khoang gia 52 tuan
Vvén héa

SL c¢b phiéu Iu hanh

KLGD binh quan 10 ngay 331.056 CP
% s& hiru nwéc ngoai 48,98%
Room nwé&c ngoai 49%
Gia tri ¢ tirc/cd phan 2.500 ddng/CP
Ty & cb tic/thi gia 5,13%
Beta 0,91

BIEN PONG GIA

g WP RO

e FPT

e \/N - INd €X

6T

FPT 2,5% -3,5% 25% 0,4%
VN index -1,5% -5,5% -8,5% -8,7%
Chuyén vién phan tich
Nguyén Tién Diing

(84 4) 3928 8080 ext 611

nguyentiendungbvsc@baoviet.com.vn

Cong ty Cb phan Tap doan Céng
nghé FPT

Ma giao dich: FPT Reuters: FPT.HM Bloomberg: FPT VN

Trién vong ti viéc Viét Nam tham gia Cong dong kinh té ASEAN
(AEC) va gia nhap TPP

Doanh thu & lgi nhuan QI/2015 tang trwéng manh. Két thic Quy 1/2015,
doanh thu FPT dat 9.564 ty dong, tdng 30% so v&i cling ky nam 2014, dat 107%
so v&i ké hoach dé ra, loi nhuan trwéc thué cta FPT dat 645 ty, tdng 11% so
véi cung ky, dat 108% ké hoach dé ra. Doanh thu & lgi nhuan tap doan téng
trwdng tét do ddng gop tir 2 mang Cong nghé va Phan phéi ban 1é.

Dw béo két qua kinh doanh Quy 11/2015. Chung tdi wéc tinh doanh thu va loi
nhuan trwde thué cta FPT trong quy 11/2015 1an lwot dat 9.141 va 722 ty dong,
téng 26,3% va 11,9% so v&i quy 11/2014. Liy ké 6 thang dau nam, doanh thu
toan tap doan dat 18.670 ty dong, tdng trwdng 27,9% so v&i cung ky, loi nhuan
trwéc thué dat 1.382 ty ddng, tang 12,7% so véi cling ky.

Trién vong kinh doanh 2015. Ching t6i cho rdng chién lwoc toan ciu hda sé
dem lai thanh céng bwéc dau cho FPT trong ndm nay. Linh virc Cong nghé la dau
tau va sé dong gop chi yéu vao tang trwdng loi nhuan cda tap doan trong ndm
2015. Linh vuc vién théng dang trong giai doan dau tw va tai co cau, tuy doanh
thu tang trwdng 6n dinh nhwng loi nhuan sé di ngang. Linh vic phan phdi ban 1é
van con nhiéu tiém nang dé khai thac trong ndm 2015. Theo wéc tinh, FPT ¢6 thé
dat 42.738 ty dong doanh thu, ting trwdng 30% va 2.814 ty LNTT, tang truéng
14,4%. EPS 2015 wéc dat khodng 5.576 déng/cp.

Khuyén nghi dau tw. Trong ngan han 2015, ching téi dw bao FPT dat mirc tang
trwdng loi nhuan sau thué 17,5%. V&i muc tiéu ngan han, mic gia hién nay cta
FPT la 48.800 ddng/ cb phiéu, twong dwong P/E 2015 dw bao & mic 8,75 lan, la
murc hdp dan véi mét bluechip dan dau nganh céng nghé nhw FPT.

Mang vién théng cta FPT dang tai c& cAu va van phai chiu khdu hao Ién trong
nam 2015 nhwng tr nam 2016 tr& di bién lgi nhuan sé phuc hdi va FPT c6 thé
khai thac thém nhiéu dich vu GTGT. V&i nhitng ké hoach cia doanh nghiép ciing
nhuw sw phuc hdi cla thj trwéng CNTT trong nwéc, ching tdi danh gia tich cuwc vé
kha nang ting trwdng trong twong lai ctia FPT. Vi vay, ching tdi duy tri khuyén
nghi OUTPERFORM dbi v&i cé phiéu FPT cho muc tiéu dau tw trong ca ngén va
dai han.

M6t sé chi tiéu dw bao cta FPT

Chi sé tai chinh 2011 2012 2013 2014  2015F
Doanh thu (ty VND) 25.440 24594 27.027 32.873 42.738
EBITDA (ty VND) 3.100 3010 2971 3670  4.529
EBIT (ty VND) 2.767 2635 2648  3.034  3.438
LNST cong ty me (ty VND) 1.691 1540 1607 1632  1.917
EPS (VND) 7.826 5624 5842 4746 5576
P/E (x) 6,29 8,75 842 10,37 8,75
P/B (x) 1,92 2,18 1,87 2,03 1,95
ROA (%) 153%  13,6%  13,0% 10,3% 12,1%
ROE (%) 439%  33,9% 30,9% 27,1%  318%
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Huwdng loi tr viéc Viét Nam tham gia Coéng
dong kinh té Asean (AEC) va gia nhap TPP

V6i viéc chinh thire tham gia cong ddng kinh t& Asean (AEC) cung 9 quéc gia
trong khu vwe vao cudi nam nay, déng thoi Viét Nam ciing dang trong nhitng nd
lwc két thuc dam phan Hiép dinh dbi tac xuyén Thai Binh Dwong (TPP), ré rang
cac doanh nghiép Viét Nam dang dirng trwdc nhivng co hdi va ca thach thie. Dé
tang kha nang phat trién va canh tranh véi thj tredng quéc té, nhivng quy trinh
quan tri hién dai can duwoc dua vao hé thédng doanh nghiép, trong dé ERP dwoc
xem la cong cu quan tri doanh nghiép tién tién va phi hop nhét. Véi kinh nghiém
va uy tin tlr viéc trién khai nhirng dw &n ERP I&n trong nhirng nam vira qua, FPT
c6 lgi thé I&n trong viéc trién khai cac gidi phap ERP cho khoéng chi cac doanh
nghiép Viét Nam ma con ca nhirng doanh nghiép trong khu vic. Day sé la mét
thuan lgi Ién cho FPT khi viét nam gia nhap AEC va TPP. Nh& vao trién vong
trién khai gidi phap ERP cho cac doanh nghiép, mang giadi phap phan mém va
tich hop hé théng cta FPT sé dat dwoc mirc ting trwdng tét nhirng nam téi.

Bén canh do, khi gia nhap TPP, linh vc d4u tw va mua sém chinh phu ciing sé
mé clra, tao diéu kién cho FPT c6 thé canh tranh véi nhirng nha thau dia phwong
khi chao thau & nhirng dw &n cta chinh phi nwéc ngoai, giup da dang héa rdi ro
cta FPT trong nhdm khach hang chinh phd. Mang vién théng cling sé thuan loi
hon cho viéc dau tw va kinh doanh & mét sé nwéc trong khu vwe nhw Lao,
Campuchia, Myanmar.

KQKD Q1/2015 tang trwédng manh

Két thac Quy 1/2015, doanh thu FPT dat 9.564 ty déng, tdng 30% yoy, dat 107%
so véi ké hoach dé ra. Loi nhuan trwdce thué dat 645 ty dong, tang 11% yoy, dat
108% ké hoach dé ra. Doanh thu trong Quy | tdng manh do cé yéu t6 déng gép
tr viec hop nhat két qua kinh doanh ctia FPT Slovakia, theo d6 doanh thu tw thi
trwong nwéc ngoai dat 954 ty déng trong Quy | nay, tang trwdng 45% yoy, loi
nhuan tw thi trwéng nwéc ngoai dat 138 ty déng, tdng 17% yoy. Doanh thu va loi
nhuan téng trwdng manh con dén tr sy déng gép cla hoat ddong phan phdi ban
I&, theo d6 doanh thu va loi nhuan trwéc thué ciia mang nay ting trwéng I1an lwot
35% va 60% yoy. Mang vién thong két qua khong tét do FPT phai chiju chi phi
khau hao dy &n cap quang hoéa va khéng con ghi nhan doanh thu tr mang game
online, doanh thu ting trwdng 2% yoy va lgi nhuan truéc thué giam 4% yoy.

Ciing trong Quy 112015, mét sé thay ddi nhan sw quan trong ctia FPT da dién ra.
Ong Hoang Viét Ha, nguyén Giam dbc diéu hanh cta Tap doan Bao Viét dwoc
bd nhiém 1am Giam déc diéu hanh FPT. Ba Chu Thi Thanh Ha sé théi git¥ chirc
vu COO tai Tap doan dé tap trung lanh dao va diéu hanh FPT Telecom. Ciing
trong Quy |, FPT cong bé viéc bd nhiém éng Uwe Schlagger vao vi tri Giam déc
phu trach M&A. Ong Uwe trwéc dé dam nhiém vai trd Giam déc FPT Buc va la
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ngwdi gép phan Ién mang lai thanh céng cua thwong vu M&A mua lai céng ty
RWE IT Slovakia 2014.

Dy bao Quy 11/2015

Chung t6i wéc tinh doanh thu va lgi nhuan trwdc thué cta FPT trong quy 11/2015
lan lwot dat 9.141 va 722 ty déng, tdng 26,3% va 11,9% so v&i quy 11/2014. Ly
ké 6 thang dau nam, doanh thu toan tap doan dat 18.670 ty ddng, téng truéng
27,9% so véi cung ky, loi nhuan trwéce thué dat 1.382 ty déng, ting 12,7% so Vi
cung ky.

Noi dung sb 218 71 -67% 139 743 -64%
Phat tri&n phdn mém = 800 1.120 = 40% 1.403 2.026 44%
Tich hop hé théng 643 739 15% 966 1.117 16%
Dich vy tin hoc 207 253 22% 348 438 26%
Gi4o duc 143 142 -1% 278 275 -1%
Thwong mai 4889  6.405  31% 9.860 13.125 33%
Tap doan FPT 7.238  9.141 = 26,3% 14.599 18.670 27,9%
INTT@yéng N
Vién thong 2-15?? 452 426 ﬁ
Ndi dung s6 43 38 -10% 61 63 3%
Phat trién phdn mém = 157 190 21% 257 313 21,8%
Tich hop hé théng 33 39 18% 43 55 28%
Dich vy tin hoc 26 28 10% 44 48 9%
Gi4o duc 40 42 5% 81 86 6%
Thuong mai 129 183 42% 258 391 52%
Tap doan FPT 645 722 11,9% 1.226 1.382 12,7%

M6t sé diém nhan dau tw dang cha y trong quy 11/2015:

O Mang gidi phap phan mém thudc linh viec phat trién phan mém dang mé
rong thi trwdng sang cac nwéc dang phat trién nhw Lao, Campuchia,
Myanmar, Bangladesh, Phillipines... Néu nhw trwéc day mang nay chi
chd yéu phuc vu cho nhu ciu phan mém trong nwéc thi dén nay, chién
lwoc nay da thay dbi. Viéc nay hoan toan phu hop véi chién lvoc toan
cau hoa ma FPT dang thyc hién, gidp phan bé rii ro gitra cac thi trwéng,
mét trong sb nhirng loi ich ma toan cau héa dem lai. V&i chién lwgc méi,
doanh thu gidi phap phan mém trong Quy 1/2015 da dat 128 ty déng —
téng gap ddi so véi cung ky.

O Thi trwong CNTT trong nwéc cling dang cé nhivng chuyén bién kha tich
cwe. Nén kinh té cé nhivng dau hiéu hdi phuc, khbi doanh nghiép tw nhan
bat d4u chi tiéu tré lai. Khéi khach hang cac co quan nha nwéc cling dén
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nhan tin hiéu tich cwc khi Tha twéng Chinh phad chinh thirc ky ban hanh
Quyét dinh sb 80/2014/QD-TTG quy dinh thi diém vé thué dich vu cong
nghé thdng tin trong co' quan nha nwéc, quyét dinh cé hiéu lwc thi hanh
tr 15/02/2015. Md hinh nay sé giai quyét van dé vé vén dau tw ban dau
I&n, da gay kho khan cho viéc trién khai dich vu CNTT & khu vec nha
nwéc trong nhirtng ndm gan day. Gia tri hop déng con c6 thé ghi nhan
(backlog) ctia cac Iinh vyc gidi phap phan mém, tich hop hé théng, dich
vu tin hoc dat 2.598 ty ddng tinh t&i hét 31/03/2015, gp hon 3 1an so véi
cung ky.

O Doanh thu va lgi nhuan ctia mang Néi dung sé sé chi bao gdm quéng céo
trwe tuyén do mang kinh doanh game va céng thanh toan trwc tuyén sé
khéng con anh hwéng tir ndm 2015. Néu loai két qua mang game va céng
thanh toan trwc tuyén trong nam 2014 dé so sanh twong dwong thi doanh
thu linh vire néi dung sé téng truéng 10%.

O FPT Shop da can mébc 200 ctra hang trong thang 4, téng 37 clra hang
(t&ng 22,7%) so v6&i thi diém dau nam. Doanh thu va lgi nhuan trong quy
| cGia hoat ddng nay duy tri & murc tang trwdng cao v&i mirc tang 74% vé
doanh thu va 413% vé loi nhuan truwéc thué.

O Ngay 27/4/2015, HDQT cong ty da théng qua phwong an chi tra cé tirc
con lai nam 2014 bang tién mat véi ty 1& 10%. Ngay chét danh sach va
chi trd dw kién vao 1/6/2015 va 12/6/2015. Ngoai ra, HDQT FPT ciing
théng qua phwong an tra cb tirc cho cb ddng béng cb phiéu véi ty 1& 15%,
ngay chét danh sach cb déng tiép tuc 1a 1/6/2015.

Trién vong 2015

Chung tdi cho rang chién lwgc toan cau hda sé dem lai thanh cdng bwéc dau cho
FPT trong ndm nay. Linh vuc Cong nghé la dau thu va sé déng gop chi yéu vao
tang trwdng loi nhuan cla tap doan trong nam 2015. Linh vuc vién théng dang
trong giai doan dau tw va tai co cAu, tuy doanh thu téng trwdng 6n dinh nhung loi
nhuan sé di ngang. Linh vuc phan phéi ban Ié van con nhiéu tiém nang dé khai thac
trong nam 2015. Theo wéc tinh, FPT c6 thé dat 42.738 ty déng doanh thu, ting
trwdng 30% va 2.814 ty LNTT, tang trwdng 14,4%. EPS 2015 wéc dat khodng 5.576
dong/cp.

Dw bao két qua kinh doanh 2015 cta FPT

2014 2015 % Co s& dw bao

Doanh thu 32.873 42.738 30,0% O Linh vurc Cong nghé (bao gébm cac mang Phat trién phdn mém, Tich hop hé
théng, Dich vy tin hoc): ddng lwc chi yéu dén tr ting trwdng ctia xuat khiu phan
mém. Tiém nang ting trwdng xuat khdu phadn mém cta FPT con rat 1én béi quy
mé cua thi trwdng hién dat gan 300 ty USD va thi phan cta FPT chi chiém khodng
0,04%. Theo mot khdo sat dwgec Gartner thre hién véi sw tham gia clia 2.399 giam
déc CNTT trén 77 qudc gia, 70% sb ngudi cho biét ho sé thay dbi cong nghé va
nha cung cap dich vu Gy thac CNTT trong vong 2-3 ndm t&i do mét sb yéu té, trong
do “gia va cau trac gia” 1a yéu té dwoc chon nhidu nhat véi 55% lwa chon. Day 1a
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mot loi thé véi cac cong ty phdn mém Viét Nam néi chung va FPT néi riéng, khi
ma Viét Nam dwoc xép hang cao nhat vé do hap dan tai chinh (xét trén céc tiéu
chi nhw chi phi nguén nhan lyc, chi phi ha tAng va cac chi phi vé thué va phap ly)
trong sé cac diém dén Gy thac phan mém toan cau. Ngoai ra, d& canh tranh voi
cac cong ty phdn mém dén tir An Do, Trung Quéc hay nhirng nwéc phét trién khéc,
FPT con tap trung xay dwng nhirng ndng lwc chuyén sau phi hop dé tao ra loi thé
canh tranh khéac biét, day nhanh tbc d6 chiém Iinh thj treong.

Thi phan Tang tredng 2014 | Tang trwedng 2015-2018

xuat khau

phan mem
Nhat Ban 45% 18% 20%
My 28% 39% 30%
Chau Au 14% 117% 40%
Chau A - TBD 13% 47% 35%
FPT Outsourcing 36% 28%

Thi trwérng Nhat Ban vén la thi trwdng truyén thdng ctia FPT va chiém gan mét nira
thi phan xuét khdu phan mém sé dat mirc ting trwdng 6n dinh trong nhirtng ndm
t6i. Thi trwdng My, Chau Au, Chau A — TBD sé dat mirc tang trwdng cao nhe lwong
co s& khach hang Ién va FPT khong ngieng gia tang quy md & nhirng thi tredng
nay bang viéc tang sb lwong, chat lwong nhan cong, M&A. Thi trwdng CNTT trong
nwéc ciling sé khdi sac, theo d6 chang t6i wéc tinh toan bé linh vieec Cong nghé
trong nam 2015 doanh thu sé dat 9.824 ty déng, tang trwdng 35% yoy, loi nhuan
trwdc thué dat 982 ty ddng, tang trudng 33% so véi ndm 2014.

QO Linh vyc Vién théng (bao gém cac mang Djch vu vién thong, Néi dung sd):
ty 1& hod gia dinh dung dich vu internet ¢ dinh tai Viét Nam wéc tinh vao khoang
25-30%, thAp hon muirc trung binh ctia Chau A — TBD (36%), Chau Au (78%) va
Chau My (57%), chi cao hon murc trung binh ctia Chau Phi cho thay Viét Nam con
nhiéu tiém nang phat trién. Tinh t&i thang 12/2014, ca nwéc c6 hon 5,7 triéu thué
bao internet cb dinh, tdng 16% so v&i cling Ky, trong dé loai hinh cap quang (FTTH)
c6 mirc téng trwdng manh nhat (189%) so vé&i cling ky. Xu hwéng chuyén sang stv
dung dich vu trén cap quang dang tré nén rd rang do nhu cau vé bang théng, déc
biét tai cac thanh phd I&n tang I&n véi sw xuét hién cla cac loai dich vu chiém nhiéu
bang théng nhw phim, &nh, truyén hinh tra tién, dich vu Iwu tri va do chi phi trién
khai dich vu cap quang thap hon dang ké so v&i trwdc day. Pay 1a loi thé canh
tranh Ién cta FPT déi véi VNPT hay Viettel. Trong 4T2015, doanh thu tir dich vu
internet bang théng rong tang trwdng 32% so véi cung ky.

Tuy nhién, trong ngan han 2015, chi phi cap quang héa cao cling viéc tai co cau
mang ndi dung s sé& anh hudng dén két qua kinh doanh mang vién théng trong
nam 2015. Chung t6i wéc tinh doanh thu va lgi nhuan trwdc thué cla linh vire vién
thong trong nam 2015 lan lwot dat 5.062 ty déng va 884 ty ddng, 1an lwot tang 5%
va gidm 2% so v&i cung ky.

Q Linh vuc thwong mai: Theo dy bao ctia IDC, ndm 2015 dong san pham duy
nhat dy kién tiép tuc tang trwdng la cac san pham dién thoai théng minh va may
tinh bang véi du kién tang trwdng 20%. Dw bdo nay ciing phu hop véi xu hwéng
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Gia vén

Loi nhuan gép
Chi phi tai chinh
Chi phi BH

Chi phi QLDN

LN trwéc thué
LNST cbng ty me
EPS (déng/CP)

26.371 34.836 32,1%

6.273

354
1.702
2.183
2.459
1.632

4.746

7.901 25,9%

455 28,6%
1.971 15,8%
2.589 18,6%
2.814 14,4%
1.917 17,5%

5.576 17,5%

trong cac ndm gan day va cho thdy xu hwéng dich chuyén sang cac san pham di
dong van dang dwoc cac chuyén gia danh gia sé con tiép dién. Tuy nhién, thi
trwéng may tinh dé ban tai Viét Nam dy kién khong tang vé sé lwong va giam
khoang 5% vé gia tri, laptop dy kién gidm 4% vé san lwong va 10% vé gia tri.

V6i viéc [inh vue ban 18 tiép tuc dwoc mé rong (50-60 ctra hang sé dwoc mé thém
trong nam 2015), doanh thu va loi nhuan tir ban 1é sé tiép tuc tang trwdng manh
trong nam 2015, theo d6 doanh thu linh vwc phan phéi ban 1& cta FPT c6 thé dat
29.249 ty déng, tang 28% yoy, loi nhuan trwédc thué co thé dat 771 ty déng, téng
trwdng 31% yoy.

Q Linh vuc Gido duc: 1a ngudn cung cap nhan luc cho céac ké hoach dai han
clia tap doan FPT. Chung t6i dw bao két qua kinh doanh cia mang giéo duc ting
trwdng nhe so v&i ndm 2014, cu thé doanh thu dat 603 ty déng, tdng 2% yoy, loi
nhuan trwéc thué dat 177 ty déng, tdng 4% yoy.

Khuyén nghij dau tw

Trong ngan han 2015, ching t6i dw bao FPT dat mirc ting trwdng loi nhuan sau
thué 17,5%. V&i muc tiéu ngén han, méc gia hién nay cia FPT la 48.800 dong/ cb
phiéu, twong dwong P/E 2015 dw bao & mirc 8,75 lan, 1a mirc hdp dan véi mot
bluechip d&n dau nganh céng nghé nhw FPT.

Mang vién thdng ctia FPT dang tai c& cau va van phai chiu khau hao I&n trong ndm
2015 nhwng t ndm 2016 tr& di bién lgi nhuan sé phuc héi va FPT c6 thé khai thac
thém nhiéu dich vu GTGT. Véi nhitng ké hoach clia doanh nghiép ciing nhu sw
phuc hdi cta thj trwerng CNTT trong nwére, chiing t6i danh gia tich cwe vé kha néng
tang trwdng trong twong lai cia FPT. Vi vay, ching téi duy tri khuyén nghi
OUTPERFORM ddi v&i ¢ phiéu FPT cho muc tiéu dau tw trong c& ngén va dai han.
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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, cac yéu tb vé tiém n&ng, 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 nhu: phwong phap chiét khdu dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dya vao tai san 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 thij trwéng ciing ¢6 thé anh huéng téi viec xac dinh
gia muc tiéu cta cd phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghj ctia BVSC dwoc xay dwng trén co sé mirc ting/gidm tuyét
dbi cuia gia cb phiéu dé dat toi gia ky vong, c6 3 mirc khuyén nghi dwoc BVSC
st dung twong &ng v&i cac mirc chénh léch c6 dd 16n tv thip dén cao. Luu y 1a
cac khuyén nghi dau tw cé thé sé thay dbi vao médi cudi quy sau khi BVSC thyc
hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mrc khuyén nghi
OUTPERFORM Gia thj trwdng thap 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 trweng




KHUYEN CAO S DUNG

TAt ca nhirng thong tin néu trong bao cdo nay da dwoc xem xét c&n trong va dwoc cho la dang tin cay nhét, tuy nhién Cong
ty C6 phan Ching khoan Bao Viét (BVSC) khong dam bao tuyét ddi tinh chinh xac va day dd ctia nhirng théng tin néu trén.
Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay 1a quan diém cé& nhan cla cac chuyén vién phan tich tai thoi diém

viét b4o céo va cé thé thay doi bat cv ltc ndo. Do d6, chuing tdi khéng cé 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 bao cao 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 hoadc thwc 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
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