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BAO CAO PHAN TiCH

Ngay 08/03/2016

CTCP Pau tw va Coéng nghiép Tan Tao (Ma c6 phiéu: ITA)

Khuyén nghi:

Gia thj trudng

(01/03/2016): 5.100

Gia ky vong (VND): 6.500

Loi nhuan ky vong: 27%

Théng tin ¢6 phan:

San giao dich: HOSE
Khoang gia 52 tuan (VND):  4.600 - 7.900
EPS 4 quy gan nhét (VND): 206
P/E co ban: 24,76
Gia tri s6 sach (VND): 11.111
P/B: 0,46
KLGD binh quén 10 ngay: 2.700.000
KLCP niém yét 838.424.849
Vén héa (Ty déng): 4.275,97

Co cau sé hivu

S& hivu Ty lé
S& hiru nha nwéc 0,00%
S& hiru nwée ngoai 13,99%
S& hiru khac 86,01%

Danh sach c6 déng

Cb dong l6n Ty le
CTCP Tap doan Tan Tao 15,25%
CTCP DBau tw va Phat trién Tan 14,58%
bong Phuong

Dang Thi Hoang Yén 6,48%
VOF Investment Limited 6,41%
CTCP bai hoc Tan Tao 5,86%
Market Vectors Vietham ETF 4,94%
CTCP Truyén théng - Gii tri o
Séan xuéat Media Ban Mai 4,27%
CTCP Phat trien Ha tang Tan 4.13%

Tao

Khuyén nghi:

Chung tdi tién hanh dinh gia cb phiéu ITA dya trén 3 phwong phap dinh gia thong
dung 1a DCF, P/E va P/B, chang t6i cho ring gia hop ly cho ITA Ia 6.500 ddng/cp,
cao hon 27% so v&i gia thi trweng. Khuyén nghi: Mua. Tam nhin dau tw 1 nam.

Piém nébi bat:

e ITA la mét doanh nghiép hang dau trong Iinh vwc du tw kinh doanh co s& ha
tang khu cdng nghiép va dé thi & Viét Nam. Sau hon 17 ndm hinh thanh va phat
trién dén nay ITACO trién khai rat nhiéu dy an trén ca nwéc. Khach hang chi yéu
cua ITA la cac doanh nghiép Dét may, sgi, vai, bao bi va nhya.

e ITA dang s& hiru 3 khu cdng nghiép: KCN Tan Tao tai TP.HCM, dién tich 443
ha, ty 1& l&p day gan 100%, gi4 cho thué 65 - 70 USD/m2. KCN Tan D¢ 1 tai
Long An, dién tich 275 ha, ty |& 1ap day 90%, gia cho thué 70 USD/m2. KCN Tan
Dure 2 tai Long An, dién tich 270 ha, ty I& 14p day 30%, gia cho thué 70 USD/m2.

e Nam 2015, doanh thu thuan cta ITA dat 708,9 ty déng (+134,2% so v&i ndm
2014), dat 44,6% ké hoach ndm (1.588 ty). Loi nhuan gdp bién & murc 42,2% (-
21,4% so v&i ndm 2014). LNTT nam 2015 dat 220,4 ty déng (+20,6% so v&i nam
2014). LNST cla cong ty me dat 182 ty déng (+14,8% so v&i nam 2014), dat
35,7% ké hoach nam. EPS n&m 2015 & m&c 217 ddng/cd phiéu.

e DONg tién tor hoat ddng kinh doanh luén am va gidm dan t& 2012 téi 2015. Diéu
nay cho thdy rang hoat dong kinh doanh cla ITA khéng may hiéu qua va cong ty
hau nhw khéng con khad nang tai tro' cho cac dw an dau tw méi bang nguén lyc
bén trong cbng ty.

e Co hoi kinh doanh sau khi Viét Nam ki két cac hiép dinh FTA va TPP da thu hat
lan song FDI va dich chuyén dau tw cla cac nha dau tw nwdc ngoai tor Trung
Quéc sang Viét Nam va cac nwéc Bong Nam A. Day 1a didu kién thuan loi cho
cac cong ty kinh doanh ha tang khu céng nghiép tang trwéng vé doanh thu loi
nhuan néu biét dt pha trong thu hit dau tw, dac biét 1a khi phan khic bat dong
san khu coéng nghiép dang dwoc danh gia la phan khic c6 ty suét sinh 1&i cao va
4n dinh nhét hién nay.
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M3 cb phiéu: ITA | Ngay 08/03/2016

Phéan tich hoat dong kinh doanh:

Doanh thu:

e Quy 4/2015, doanh thu thuan (DTT) cta ITA dat -7,7 ty déng (-121,9% so Vv&i
cuing ky) do hang ban bi tra lai tang cao lén mic 258,8 ty ddng, kéo theo khoan 16
gop 17,7 ty dong.

e N&m 2015, doanh thu thuan cla ITA dat 708,9 ty dong (+134,2% so v&i ndm
2014), dat 44,6% ké hoach n&m (1.588 ty). Loi nhuan gop bién & murc 42,2% (-
21,4% so v&i nam 2014).

Chi phi:

e Chi phi ban hang Q4/2015 & muc 154 triéu déng (cung ky khéng phét sinh chi
phi). Ca nam 2015, chi phi ban hang & mc 2,2 ty (+57,1% so v&i nam 2014).

e Chi phi quan ly doanh nghiép Q4/2015 & mirc 15,3 ty déng (+21,4% so v&i cung
ky). Ca n&m 2015, chi phi quan ly doanh nghiép & murc 52,8 ty ddng (-1,5% so v&i
nam 2014).

e Chi phi tai chinh Q4/2015 & mirc 291,6 ty ddng (+1.556,8% so v&i cung ky). Ca
nam 2015, chi phi tai chinh & mirc 398 ty ddng (+360,1% so v&i ndm 2014).

Doanh thu tir hoat déng tai chinh:

e Doanh thu hoat déng tai chinh Q4/2015 & mic 134,8 ty dong (+67,9% so V&i
cung ky), trong d6 chi yéu dén tir thu nhap tr ¢d tlrc. Ca ndm 2015, doanh thu
hoat déng tai chinh & mirc 185,3 ty déng (+30,7% so v&i nam 2014).

e Loi nhuan ké toan trwéc thué (LNTT) Q4/2015 & murc 9,7 ty ddng (-84,3% so
véi cling ky). Loi nhuan sau thué (LNST) cla céng ty me & méc -5,1 ty déng (-
108,7% so v&i cung ky). EPS Q4/2015 & mirc -6 dong/cd phiéu.

e LNTT nam 2015 dat 220,4 ty déng (+20,6% so v&i ndm 2014). LNST cla cong

ty me dat 182 ty dong (+14,8% so v&i nam 2014), dat 35,7% ké hoach nam. EPS
nam 2015 & mdc 217 ddng/cd phiéu.
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Phan tich tai chinh:

Kha nang thanh toan L] el e
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hoat dong san xuat kinh doanh. Tuy nhién, néu céng ty khéng nhanh choéng giai

Q1/2015 Q2/2015 Q3/2015 Q4/2015 phéng hang tén kho va thu héi cac khoan phéi thu ngén han thi rdi ro vé thanh
khodn sé tang cao do ti&n mat ctia cong ty duy tri & mrc thap.

—m— Ty suét thanh toan nhanh
—#— Ty suét thanh toan hién thoi

—o— Ty suét thanh toan tién mét

Co’ cau nguén vén

Co ciu ngudn vén
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0.0 - 25% vGi cung ky).
NI
P @O&Q

Phan tich dong tién

Phan tich dong tién
1500

1000 e Dong tién tor hoat ddng kinh doanh luén am va gidm dan t& 2012 téi 2015. Diéu
500 ﬁ = nay cho thy rang hoat dong kinh doanh cla ITA khédng may hiéu qua va cong ty
o hau nhuw khéng con khad nang tai tro' cho cac dw an dau tw méi bang ngudn lyc
500 bén trong cong ty.
1222 e Dong tién tr hoat dong dAu tw am lién tiép trong 2 ndm 2013, 2014 cho thay ITA
'2 da tich cwe dAu tw vao tai san cb dinh va gép von vao don vi khac d& mé rong va
~2000 phat trién hoat ddng kinh doanh. Tuy nhién, dong tién tlr hoat dong dau tw trong
—e— Dong tién HD kinh doanh nam 2015 lai dwong 451,4 ty, do ITA gidm dau tw vao TSCP va tién hanh thanh ly
—=— Dong tién HP dhu tu cac khoan dau tw vao don vi khac cho thay cong ty dang mudn co cAu lai nhirng

Dong tién HB tai chinh khoan dau tw khéng hiéu qua.

e b chuyén tén thusn e Dong tién t&r hoat déng tai chinh luén dwong va cé xu hwéng tang qua cac ndm
do cong ty lién tuc phat hanh cé phiéu dé ting von. Trong ndm 2015, ITA da huy
dong dwoc 1.193,7 ty dong tlr phat hanh cb phiéu (+81% so véi ndm 2014) va vay
dwoc 91,1 ty dong.
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BAO CAO PHAN TiCH

M3 cb phiéu: ITA | Ngay 08/03/2016

Phan tich Dupont

e Ty suét sinh loi trén VCSH (ROE) clia ITA c6 xu hwéng ting tir 2012 téi 2015.
Nguyé&n nhan chi yéu la do vong quay TTS tang tir 0,004 lan trong ndm 2012 1én
0,054 lan trong ndm 2015 cho thay hiéu qua kinh doanh cla céng ty dang dan cai
thién. Trong khi dd, bién loi nhuan sau thué lai c6 xu hwéng gidm tr 2013 t&i
2015 lai cho thay hoat dong kiém soat chi phi dan kém hiéu qua. Bén canh do,
don bay tai chinh c6 xu hwéng gidm tir 1,7 1an trong ndm 2012 xubng 1,4 1an
trong ndm 2015, do cong ty lién tuc tdng vén va phat hanh cb phiéu dé can triv
cong no.

Vi thé cuia Cong ty so v&i cac doanh nghiép khac trong ciing nganh

Vi thé cua Céng ty trong nganh

e ITA la mét doanh nghiép hang dau trong linh vwc dau tw kinh doanh co s& ha
tang khu cdng nghiép va dé thi & Viét Nam. Sau hon 17 ndm hinh thanh va phat
trién dén nay ITACO trién khai rat nhiéu dy an trén ca nwéc. Khach hang chu yéu
cua ITA la cac doanh nghiép Dét may, sgi, vai, bao bi va nhya.

e ITA dang s& hiru 3 khu cdng nghiép: KCN Tan Tao tai TP.HCM, dién tich 343
ha, ty 1& 14p day 90%, gia cho thué 65 - 70 USD/m2. KCN Tan Blc 1 tai Long An,
dién tich 275 ha, ty 1& 1ap day 90%, gia cho thué 70 USD/m2. KCN Tan Bl 2 tai
Long An, dién tich 270 ha, ty I& 1ap day 30%, gia cho thué 70 USD/m2.

So sanh nganh khu céong nghiép

e Bén canh ITA, cac doanh nghiép nganh khu coéng nghiép niém yét trén san
HOSE va HNX c6 thé ké dén nhw Téng Cong ty Phat trién D6 thi Kinh Bac (KBC),
Céng ty cd phan San xuét Kinh doanh Xuat nhap khau Dich vy va Dau tw Tan
Binh (TIX), Céng ty C phan Long Hau (LHG), Céng ty Cé phan Phét trién D6 thi
Cong nghiép S6 2 (D2D), Cong ty Cb phan Phat trién Ha tang Vinh Phuc (IDV).
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Téng tai san va VCSH cac doanh nghiép Tdng ne va hé sé ne cac doanh nghiép
trong nganh trong nganh
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12.000 / - 70,0%
4.000 60,0%
10.000 ,_/ 80,00
L 50,0%
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KBC ITA TIX LHG D2D IDV KBC ITA TIX LHG D2D IDV
ETTS mVCSH = TOng no Hé sé no

e ITA dirng thir 2 vé& téng tai san (13.044,2 ty déng) va
th 1 v& VCSH (9.348,5 ty ddng) so véi cac doanh
nghiép trong nganh.

e Tbng no cla ITA ding thi 2 nganh tuy nhién hé sé no
& murc thdp nhat nganh.

ROA va ROE cac doanh nghiép trong nganh Loi nhuan gop bién cac doanh nghiép
trong nganh
EROA EROE
71,6%
43,8%
57,5%
47,3%
40,9% 42,2%
32,6%
11,8% 14,3%
7,8% 1 9% 10,1% 9,4%
0 970 5,9% o,
4,6% 1.4% 4,8% 4,9%
KBC ITA TIX LHG D2D IDV KBC
e ROA va ROE cla ITA lan lvot & mirc 1,4% va 1,9% e Loi nhuan gdp bién cda ITA & m&rc 42,2% chi ding
thap hon trung binh nganh 1a 4,9% va 14,4%. thir 4 trong nganh.
41,1% 4,6% 7,8% 40,9% 0,86
ITA 28,3% 1,4% 1,9% 42,2% 24,72 0,46
TIX 50,3% 5,9% 11,8% 57,5% 5,84 0,86
LHG 53,2% 4,8% 10,1% 47,3% 7,07 0,72
D2D 65,4% 4,9% 14,3% 32,6% 5,84 0,88
IDV 78,6% 9,4% 43,8% 71,6% 8,2 2,83
SZL 66,6% 3,6% 10,7% 24,5% 7,9 0,84
Trung binh 54,8% 4,9% 14,4% 45,2% 9,90 1,06
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Téng quan vé nganh khu coéng nghiép:

Tinh dén thang 7/2015, Viét Nam c6 téng cdng 301 khu céng nghiép (KCN) véi
tbng dién tich 84.000 ha, trong dé tbng dién tich cho thué 1a 56.000 (66%). Cac
khu cdng nghiép dwoc phan bé tap trung & 4 khu vwe chinh: KCN mién Béc, KCN
mién Trung, KCN mién Nam va KCN Mekong Delta. Trong ndm 2014, cac KCN
c6 ti 1& 1ap day kha tét va bn dinh, tang 3% yoy.

KCN trong diém phia Nam (SKEZ) bao gdm TP.HCM va céc tinh lan can nhw
Binh Dwong, Béng Nai, Long An va Ba Ria Ving Tau... véi tbng cong 106 KCN
dang hoat dong vé&i téng dién tich 1a 33.500 ha, tap trung chl yéu vao cac nganh
nghé dét may, da gidy va thdy san. Co6 lgi thé ndm gan dudng quéc 16, lién tinh,
cang bién, cang hang khéng quéc té.

V6i loi thé 1a thanh phé I&n nhat cd nwéc, ngay tir khi cac hiép dinh thwong mai
duoc théng qua, TP.HCM d& nhan dwoc sb lwong du &n FDI Ién nhét. Trong quy
1/2015, TP.HCM d4 thu hit khoang 425 triéu USD tir FDI, vén dau tw méi chi yéu
tap trung vao cac nganh dét may, dich vu va ché bién thwc phdm. Sy ting dot
bién vé sb lwong dw an FDI dan dén sb lwong dat cho thué KCN & khu viec mién
Nam, cu thé Ia TP.HCM va Long An ngay cang han hep. Do d8, nhitng doanh
nghiép con quy dat c6 thé phat trién nhw Long Hau Group (LHG), Téng Céng ty
Phat Trién D6 Thi Kinh Bac (KBC) va Céng ty C6 Phan Dau Tu va Cong Nghiép
(ITA) sé la nhitng doanh nghiép c6 nhiéu tiém nang phat trién.

KCN trong diém phia Bac (NKEZ) bao gdm 7 tinh thanh: Ha Néi, Hai Phong Vinh
Phuc, Bac Ninh, Hwng Yén, Quéng Ninh, Hai Dwong véi tbng cong 46 KCN dang
hoat dong voi téng dién tich 1a 12.100 ha, tap trung chid yéu vao cac nganh dién
ttr, logistics, kho lanh. C6 lgi thé l1a nam doc qubc 16 5 (Ha N6i — Hai Phong),
dwdng cao téc Thang Long — Noi Bai, quéc 16 2, quéc 16 18 (Bac Ninh — Moéng
Cai).

Hién nay, & khu vuc phia Bac, ngudn vén FDI tap trung chl yéu vao cac KCN &
Ha No6i va Bac Ninh. Tinh t&i thang 4/2015, Ha Noi da thu hat dwoc 55.1 triéu
USD vén dau tw, tdng 55% so véi nam 2014, tap trung vao cac nganh nhw kj
thuat co khi, dién t&r va cac nganh céng nghiép hé trg. Chinh vi vay, ngudn cung
clla cac KCN & Ha Noi dwoc dw bao sé it lai. Dy bao trong twong lai, Ha Noi sé
phai m& rong quy dat danh cho KCN dé theo kip cac dy an dau tw.

Tai Bac Ninh, véi loi thé 1a gia thué dat ré, quy dat danh cho KCN réng Ién, lai
nam gan khu tam giac cong nghiép chinh & phia B&c 1a Ha Noi — Quang Ninh —
Hai Phong, khoéng kho hiéu khi B&c Ninh & noi thu hit cac tap doan kinh té toan
cau nhw Microsoft, Samsung, Canon, Intel... d&n d&t nha may san xuét. Véi cac
yéu t6 trén, co hoi sé& dén véi KBC khi ho con lwong quy dat déi dao & ca Ha Noi
l&n B&c Ninh.
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Gia thué dat KCN tai tirng khu viec:

Nhin chung, TP.HCM va Ha Nai 1a 2 khu vwc c6 gia thué dat trung binh cao nhét
ca nuwdc véi gia thué trung binh Ian lwet 12 $111/m2, 50 ndm va $101/m2, 50 nam.
Day l1a 2 khu vuc thuan lgi vé& mat vi tri cho viéc van chuyén va la dau tau vé kinh
té ca ca nwdc, thu hit dwoc nhiéu dw an FDI Idn. Bac Ninh — vai cac wu diém vé
mat dia Ii, quy dat va gia thué dat trung binh chi $67 /m2, 50 n&m, sé& |a mét trong
nhirng noi thu hat vén dau tw FDI nhiéu nhét trong thoi gian téi. Gia thué dat &
khu vc mién trung c6 thé néi la ré nhat trén ca nuwéc do bét loi vé yéu té vé vi tri,
khi hau va sy phat trién chung vé kinh t& cla toan khu vwc so véi khu ve phia
Nam va khu vuc phia Bac.

Dw béo trong nhirng thang tiép theo, gia thué dat ctia cac KCN tir Bac vao Nam
sé c6 xu hwéng tang khi nhu cau thué dat KCN sé tidng khong chi dén tir cac
nwéc trong khéi hiép dinh TPP, ngay cad nhitng nuwéc nhw Trung Québce, Hong
Kong va Dai Loan ciing c6 nhu cau thué dat KCN do vén di ho 1& nhitng nwéc
ludn muén di trwdc cac hiép dinh thwong mai.

Tiém nang phat trién:

Céc hiép dinh TPP, FTAs sé la ciu néi cho dong vén dich chuyén tir Trung Quéc
chay vao Viét Nam dé& dén dau céac hiép dinh thwong mai. Hién nay, trong béi
canh chi phi sén xuat & Trung Quédc téng cao, khéng chi cac tap doan I&n trén thé
gi¢i bat dau dich chuyén nha may ra khéi Trung Qudc, ma ngay ca cac doanh
nghiép Trung Quédc cling chuyén hwéng sang cac nwdc lan can véi chi phi nhan
céng va san xuat ré hon dé dat co s& san xuat, dién hinh nhw Microsoft,
Samsung, LG....

Hon nira, nganh kinh té Trung Quéc dang c6 xu hwéng dich chuyén tir nganh
cobng nghiép san xuat va co sé ha tang sang nganh dich vu va tiéu dung ca nhan.
Do d6, Viét Nam dwoc danh gid 1a mot thj trwdng tiém nang véi chi phi hoat dong
thap, chi phi nhan cong ré va dbi dao.

T ngay 1/7/2015, Qubc Hoi da chinh thirc thong qua Luat nha & stra dbi cho
phép ca nhan ngwdi nwdc ngoai dwoec mua nha, céng trinh xay dwng, van phong
lam viéc dé san xuét, kinh doanh hva hen sé& lam hoat d6ng mua, ban dét cong
nghiép sb6i ddng hon trong thoi gian toi.

Theo bao céo trién vong thi trieéng clia CBRE vé tdng quan nganh KCN, tinh dén
quy 3/2015, tai khu viec TP.HCM va Ha Nai, gia thué va khéi lwong giao dich & ca
hai phan khic dét va nha may, kho xwéng déu c6 xu hwéng ting va cé thé sé con
tédng cao hon nira trong thoi gian toi.
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Cong ty chimng khoan Pong Nam A

BAO CAO PHAN TiCH

Ma cé phiéu: ITA
Pinh gia cb phiéu:

CTCP DAu tw va Cong nghiép Tan Tao

(Ma ¢ phiéu: ITA) 11.111

Trung binh nganh 9,9 1,06
Gia cb phiéu theo phwong phap P/E (ddng/cp) 2.039

Gia cb phiéu theo phwong phap P/B (ddng/cp) 11.778
Gia c6 phiéu theo phwong phap DCF 6.300
Két qua dinh gia vdi ti trong 60% theo DCF, 20% theo P/E va 20% theo P/B 6.543

Két qua kinh doanh:

Két qua kinh doanh Q1/2015 Q2/2015 Q3/2015 Q4/2015

. Doanh sb 443.777 135.636 204.571 230.868
2. Cac khoan giam trir - - (67.411) -
3. Doanh s6 thuan 443.777 135.636 137.159 230.868
4. Gia vén hang ban (336.918) (26.708) (47.765) (150.061)
5. Lai gop 106.859 108.927 89.394 80.806
6. Thu nhap tai chinh 5.743 24.718 20.025 3.526
7. Chi phi tai chinh (29.609) (38.637) (38.151) (750)
- Trong d6: Chi phi lai vay (19.649) (24.452) (31.494) (657)
8.Chi phi ban hang (704) (1.035) (325) (2.268)
9. Chi phi quan ly doanh nghiép (14.429) (21.737) (1.283) (15.278)
10 L4i/(16) ti» hoat dong kinh doanh 67.859 71.792 69.535 66.037
11. Thu nhap khac 1.768 5.536 6.395 899
12. Chi phi khac (1.729) (1.667) (1.107) (304)
13. Thu nhap khac, rong 39 3.869 5.288 596
13b. L&i/(16) tir cdng ty lién doanh (127) - - -
14. L&i/(16) rong trwéc thué 67.771 75.660 74.823 66.633
15. Thué thu nhap doanh nghiép — hién thoi (16.205) 4.054 (17.205) (17.197)
16. Thué thu nhap doanh nghiép — hoan lai (2.040) (15.843) 4.381 -
17. Chi phi thué thu nhap doanh nghiép (18.245) (11.789) (12.824) (17.197)
18. L4i/(16) thuan sau thué 49.526 63.871 61.999 49.436
19. Loi ich cb dong thiéu sb 44 ) 77 (2.225)
20. Cb dbng ctia Cong ty me 49.482 63.872 61.922 51.661

21. L&i co ban trén cb phiéu - - - .

22. Lai trén cb phiéu pha loang - - - .
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Cong ty chirng khoan Pong Nam A

M3 cb phiéu: ITA | Ngay 08/03/2016

Khuyén nghi Dién giai

Ky vong 12 thang

Mua Néu gia muc tiéu cao hon gia thi truong trén 15%

Nam gitr Néu gia muc tiéu so véi gia thi truong tlr -15% dén 15%
Ban Néu gia muc tiéu thap hon gia thi treong dudi -15%
Khuyén cao

Chung tdi chi st dung trong b&o c&o nay nhirng théng tin va quan diém dwoc cho & dang tin cay nhat, tuy nhién ching téi khong
bado dam tuyét déi tinh chinh xac va day da cla nhirng théng tin trén. Nhirtng quan diém ca nhan trong béo céo nay da dwoc can
nhéc can than dwa trén nhirng ngudn théng tin ching tdi cho 1a tét nhat va hop Iy nhat trong thdi diém viét b4o cédo. Tuy nhién
nhirng quan didm trén c6 thé thay déi bat ct Itc nao, do d6 ching t6i khéng chiu trach nhiém phai théng bao cho nha dau tw. Tai
liéu nay sé khong dwoc coi |a mot hinh thirc chao ban hodc 16i kéo khach hang dau tw vao bat ki cd phiéu nao. ASEAN
SECURITIES ciing nhw cac cong ty con va toan thé can bd cdng nhan vién hoan toan cé thé tham gia dau tw hoac thwc hién cac
nghiép vu ngan hang dau tw déi véi cb phiéu dwoc dé cap trong bao céo nay. ASEAN SECURITIES sé khong chiu trach nhiém véi
bét ki théng tin nao khéng ndm trong pham vi bao c&o nay. Nha dau tw phai can nhéc ki lwéng viéc sir dung théng tin cling nhung
cac dw béo tai chinh trong tai liéu trén, va ASEAN SECURITIES hoan toan khéng chiu trach nhiém véi bat ki khoan 16 truc tiép hodc
gian tiép nao do sir dung nhirng théng tin d6. Tai liéu nay chi nham muc dich lwu hanh trong pham vi hep va sé khong dwoc cong
bd rong rai trén cac phwong tién truyén théng, nghiém cam bat ki sw sao chép va phan phéi lai dbi véi tai liéu nay.

Hoi s& chinh Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh
Tru s&: 18 Ly Thweng Kiét, Quan Hoan Kiém, Tp.Ha Noi Tru s6: Tang 2, Toa nha 31-33-35 Ham nghi, Quan 1, Tp.Hb Chi
Tel: (84 - 4)6 275 3844; Minh
Hotline: 19006636 Tel: (84 - 8)3 824 6468
Fax: (84 - 4)6 275 3816 Fax: (84 - 8)3 824 6550
Téng dai d&t 1énh: (84 - 4)6 275 8888 Téng dai dat 1énh: (84 - 8)3 829 9090
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