30.06.2016

£
T
c
)
=
>
1
m
2
®)
L

@

Phu Hunge

SECURITIES C

CTCP Thuy dién Vinh Son - S6ng Hinh - VSH

TRUNG LAP
Gia muc tiéu 14.900 VND
Gia dong ctra 14.700 VND
30/06/2016

Tran Trwong Manh Hiéu

(+84-8) 5413-5479 Ext: 8210

Théng tin cé phiéu

Nganh: Thuy Dién

Tiém nang tang trwédng dai han nhe dw an Thay Dién
Thwong Kon Tum

Két qua kinh doanh nam 2015 va quy /2016 giam thap hon ky vong khi VSH
tiép tuc chju nhitng anh hwdng bét lgi tir hién twong El Nino gay han han. Theo
d6, doanh thu Quy 1/2016 gidm 16.7% va lgi nhuan sau thué suy giam 21.6%.

Khé hoan thanh ké hoach doanh thu, Igi nhuan nam 2016. Do hién twgng El
Nino tiép tuc anh hwéng trong niva dau ndm 2016 nén lweng nwdc vé cac hd
chtva ctia VSH tiép tuc & mirc thdp qua dé 1am suy gidm san lwong dién. Thém
vao dd, chi phi i vay gia tang do cong ty tang vay no dé tai tro dy an dy an
Thay Dién Thweng Kon Tum. Vi vay, ching tdi cho rang loi nhuan n&m 2016

Ma CP VSH ctia VSH sé khong dat duoc ké hoach.
Vén diéu lé (ty ddng) 2,062.4 VSH tiép tuc thywe hién dw an Thay Dién Thwong Kon Tum. VSH da ky hop
CP dang luu hanh (triéu) 206.2 ddng voi lién doanh Cong Ty C6 Phan Xay Dwng C47 va Cong Ty Robbin- My,
Vén héa (tj ddng) 3.031.7 va tién hanh khéi dong lai du: an. Ching t6i E:ho r&ng khi dw :e’m nay duoc dua
Bién d6 52 tudn (ddng) 11.900~16.500 Vé.l? hoat dong sé gluvaSI’—l. calﬂthlen:iu’qc tflen vong tang trwdng trong dai han.
Hién VSH dang d6i mat v&i nhirng rui ro chinh sau:
KLGD trung binh 3 thang 37,200 Thir nhét, rai ro tie dw an Thay dién Thweng Kon Tum. Chang t6i danh gia
Beta 0.64 ¢6 2 rii ro chinh: (1) RUi ro lién quan dén tién do dw an va (2) RUi ro xuét hién
S& hivu nwéc ngoai 17% tr vu kién véi cac nha thdu hoa Bong khi VSH chdm dut hop ddng véi nhém
Ngay niém yét du tién 18/07/2006 nha thau nay, do nhém nha thadu Hoa Déng khéng dam bao dworc tién do dw an.
cé déng 16n Thir hai, rai ro 13i suat. D& thue hién dw an dw an Thuay Bién Thwong Kon Tum,
TCT Phat dién 3 30.6% VSH sé tién haﬁh st dung 70% ne dé tai tro. Do sy gia tdng nay ma s bién
(EVNGENCO 3) ’ dodng cua lai suat sé tac dong I&n dén Igi nhuan cta VSH trong twong lai.
SCIC 24.0%  Thp ba, rdi ro ty gia. VSH hién c6 441.4 ty dong no vay co géc ngoai té su
CT TNHH Perfetto 14.2% A L. . 2 . < ~ s an £ . A
Halley Sicav - Halley Asian 01% bIeI:1 dong)c_ua ty glg Ftleo chlel{ hwéng tangmse taf: d(_).lllg mAaan den\I(_yl nh,uan.v
Prosperity : Thir tw, rai ro thei tiet. VSH la doanh nghiép thay dién nén tinh hinh thdy van
Khac 22.1%  s& tac dong manh dén san lwong dién. Tuy nhién, ching toi danh gia rdi ro nay
sé khong tac déng qua Ién dén VSH trong thdi gian téi do hién twong La Nina
) c6 kha ndng xuét hién trong ntra cudi ndm 2016.
';';i}f Khuyén nghi TRUNG LAP, chiing t6i cho rang loi nhuan clia VSH sé suy giam
Halley trong ndm 2016 va gia tdng manh tré lai trong nhirng ndm sau khi dy an Thay
?_:gﬁ\;y- dié’n Thu’cyng‘ Kon Tum dwoc dwa vao hoat déng. Dwa vao phwong phap chiét
Asian khau dong tién (DCF) ching t6i cho rang mic gia hop ly cta VSH la 14,900
Prﬁfype or ddngl/cd phan cao hon 1.36% so véi gia & thoi diém hién tai 14.700 ddng/cd
9% TNHH phan.
Perfett
oy ! 2013 2014 2015 2016 E
Doanh thu thuan 283.68 554.48 467.42 490.80
Bién dong gia %YoY 8% 95% -16% 5%
3 ) ) Loi nhuan gép 152.28 396.57 302.45 319.02
thang 6 thang 12 thang _A%YoY A 27.9% 160.4% -23.7% 5.5%
g, Bién LN gop 54% 72% 65% 65%
Tuygtdoi 0.4 0.2 2.4 Bién LN HDKD 48% 68%  60% 61%
(%) -3% -1% 20% Loi nhuan sau thué 197.40  359.27 251.62 246.33
LNST cé dongcongtyme  197.40  359.27 251.62 246.33
Nghin CP Nghin VND % YoY 7.0% 82.0% -30.0% -2.1%
1,400 20
1,200 Két qua kinh doanh nam 2015
1,000 W 15
800 Nam 2015, doanh thu thuan ctia VSH dat 467.4 ty ddng giam 15.7% yoy, doanh
600 10" thu suy giam cha yéu dén tir viéc tinh hinh thay van khong thuan loi, muc nuéc
400 . vé cac hd giam manh, qua dé lam lwong dién san xuét giém con 673.8 trieu
200 KWH so véi 687.5 triéu KWH nam 2014. Bén canh d6, gia von hang ban tang
0 0 4.5%, chi phi tai chinh tang 281.3% (do vay no tai trg cho dy &n Thly Dién

719 10/9 1/9 4/9

Thwong Kon Tum) 1am lgi nhuan suy gidm manh 30% con 251.6 ty déng.
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Két qua san xuat kinh doanh quy 1/2016 khéng dwoc thuan loi do tiép tuc bj anh
hwéng tlr hién twong El Nino lam doanh thu suy gidm 16.7% yoy con 105.4 ty
ddng. Thém vao dd, céc chi phi khac déc biét la chi phi tai chinh gia tang manh
147.6% lam loi nhuan suy gidm manh 21.6% yoy con 63 ty dong.

Trién vong ndm 2016

Trong n&m 2016, VSH c6 ké hoach san xuét 700 triéu KWH dién (twong dwong
691.6 triéu KWH san luvong dién thwong pham) cao hon muirc 673.8 triéu KWH
ctia n&m 2015. Theo d6, cong ty ky vong tao ra 519.5 ty déng doanh thu va
282.5 ty ddng loi nhuan sau thué. Tuy nhién, ching t6i cho rdng VSH sé khong
dat dwoc ké hoach nay do hién twong El Nino.

V6i hién twong thoi thei tiét cwe doan El Nino xay ra trong ndm 2015 va tiép tuc
dié&n ra trong 6 thang dau ndm 2016 da anh hwdng khéng nhé dén kha nang san
xuét dién, do mwc nwéc vé cac hd chivra clia 2 nha may Vinh Son va Séng Hinh
& murc thap chi bang 50% so vé&i cac ndm trwde. Thém vao do, VSH dang gia
tang vay no dé tai tro dw &n Thay Bién Thwong Kon Tum nén chi phi l4i vay sé&
gia tdng manh. Vi vay, loi nhuan ndm 2016 cta VSH sé th4p hon ké hoach va
wéc dat 246 ty ddng giam 2.1% yoy.

Tuy nhién, nhitng ndm sau ching t6i cho rang loi nhuan cta VSH sé duoc cai
thién dang ké& do nhirng ly do sau:

The nhét, tinh hinh thay van nhiéu kha nang sé duoc cai thién tir cudi ndm 2016
tr& di khi lwong nwdc vé cac hd chira co kha nang gia tdng do hién twong La
Nina. Theo Co Quan Dw Bao Khi Twong Uc thi kha nang xay ra hién twong nay
la 50% trong ndm 2016 va xac suat nay sé gia tang trong nam tiép theo. Day la
hién twong sé& lam tang tinh trang mua b&o & cac nwéc Dong Nam A khi nhiét
d6 nwéce bién thap dwéi chuén. Do d6, chiing t6i cho rdng doanh thu va lgi nhuan
cta VSH sé duoc cai thién dang ké trong nhirng ndm tiép theo.

The hai, dw &n Thay Dién Thuong Kon Tum. VSH hién dang tién hanh dy an
Thay Dién Thwong Kon Tum duw kién sé& dwa vao hoat dong t& may dau sb 1
nam 2018. Chuing t6i danh gia kha cao trién vong cltia dw an nay, htva hen sé
gia tdng doanh thu ciing nhw lgi nhuan cho VSH (xem phan dwéi) khi ting hon
1.5 1&n cong suét cong suét hién tai ciia nha may Vinh Son va Séng Hinh.

Th ba, gia ban dién dw tinh tiép tuc tdng nhd ban dién trén thj trwdng phat dién
canh tranh (CGM). Hién VSH la doanh nghiép cé gia ban dién th&p nhét so véi
cac cong ty niém yét vao khoang 333.37 déng/KWH vé&i nha may Vinh Son va
461.82 ddng/KWH véi nha may Séng Hinh (theo théa thuan véi EVN, gia nay
chwa cé VAT, thué tai nguyén, phi méi trvdng rirng). Nher gia ting ban dién trén
CGM ma gia dién binh quan ndm 2015 dat 737 ddng/KWH cao hon nhiéu so véi
gia ban trong hop déng véi EVN. Ching tdi cho rang véi viéc gia tang tham gia
CGM gia ban dién ctia VSH sé tiép tuc gia tdng manh.

Trién vong trong dai han - Dw &n Thay Bién Thwong Kon Tum

Dy an Thay Bién Thwong Kon Tum dwoc xay dwng trén song Sé San mot nhanh
clia séng D&k Bla tinh Kon Tum, dy kién dw &n sé gém 2 t& may c6 tbdng cong
suét 220 MW vé&i von dau tw ban dau wéc tinh 5,744 ty ddng. Tuy nhién, trong
qué trinh thi cong lién danh nha thau Trung Quéc Vién Hoa Déng - Tap doan
thdy dién Trung Quédc va Céng ty TNHH Cuc Pudng sat Trung Quéc sb 18
(nhém nha thau Hoa Pong) khéng dam bao dwoc tién do theo cam két nén da
lam dw an bj tri hoan tlr nam 2014.

S tri hodn nay va viéc gia tang trong chi phi xay dwng, chi phi dén bu, bién
dong ty gia... 1a nguyén nhan chinh dan dén vén dau tw dw &an tang manh hon
1,300 ty ddng. Hién, VSH da tién hanh ky hop ddng véi lién doanh nha thau
Coéng Ty Cb Phan Xay Dwng C47 va cdng ty Robbin- My dé tai khéi dong dw an
véi mire dAu tw vao khoang 7,407 ty ddng (theo bién ban PHCD 2016 mc dau

B&o c4o nay cung cép thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ctia minh Trang 2
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tw dw &n vao khoang 7,407 ty ddng, theo PHCD 2015 thi mirc dau tw da hiéu
chinh 1& 7,104 ty déng).
VSH du tinh tai tro 30% bang vén chd s& hiru va 70% t& ng vay, bao gém:

e Vbn chl sé& hiru dbi tng 30% tir LNST tich Idy: 2,300 ty dong.

e Vay trong nwéc 2,900 ty déng tr cac ngan hang VCB, ACB, BIDV,
chiu i suat huy dong tiét kiém 12 thang + 3.5%/nam.

e Vay mua thiét bj ctia ngan hang Ao bang déng USD c6 gi4 tri hon 600
ty ddng, chiu I4i suét LIBOR 6 thang + 2.97%.

e Sb vbn con thiéu vao khoang 1,600 ty ddng, cong ty du tinh sé& phat
hanh 1,200 ty ddng trai phiéu chuyén ddi va 400 ty ddng vay tir trong
nwéc. Tuy nhién, phwong an nay khéng duwgc BPHCD nam 2016 thdng
qua. Hién VSH dang xay dwng lai phuong an nhdm huy dong khoang
nay.

VSH dy kién ndm 2018 sé& dua td may 1 vao hoat ddng va ndm 2019 sé |a t6
may 2. Cong ty danh gia hiéu qua dy an dwa trén 2 phwong an tinh gia dién. (1)
Néu gia dién 1a 4.5 cent thi IRR=13.55% va NPV la 746.9 ty déng. (2) Néu gia
dién 1a 6.5 cent (theo théng tw 41) thi IRR=20.52% va NPV la 2,446.2 ty dong
(danh gia cta VSH dwa trén m&c vén dau tw 7,104 ty ddong dwgc DHCD ndm
2015 thdng qua). Dwa vao wéc tinh trén, ching téi danh gia kha nang VSH sé
c6 thé gia tdng manh doanh thu va lgi nhuan khi dw an dwoc dwa vao hoat dong
do codng suét ctia VSH sé tang hon 1.5 1an.

Do gia ban dién cta dy an Thdy Bién Thwong Kon Tum phu thudc vao tdng
mirc dau tw ban dau va nhiéu yéu t khac, ma nhirng yéu t6 nay cé xu hwéng
thay dbi theo thoi gian thi cong, nén ching tdi than trong st dung phwong an
tinh dién sb (1) & muc 4.5 cent [am wéc tinh cho mé hinh dinh gia.

Rai ro tiém an

Ruai ro ttr dw &an Thay Dién Thwong Kon Tum.

Chung t6i cho rdng cé 2 rii ro chinh v&i dw &n nay:

The nhét, v& tién d6 dw an. Dy an duoc khéi cong tlr nam 2009 dy kién sé
hoan thanh sau 5 ndm nhwng hién tai tién d6 thuc hién dw an bi tri hodn kha
nhiéu (do géi thau dwoc thwe hién tlr nha thdu Hoa Béng), budc cong ty phai
chdm dirc hop ddng va chuyén sang hop tac véi lién doanh Céng Ty Cb Phan
Xay Dwng C47 va Cong Ty Robbin- M§. Tuy dang dwoc khéi déng lai va dy kién
hoan thanh vao nam 2020, nhwng néu dy an cham tién do hay tiép tuc bj tri
hon sé& anh hwong khdng nhé dén VSH vi hién tai cong ty dang ting cwong
vay no dé tai tro cho dy an.

Tht hai, vu kién véi nha thau Hoa Béng. Viéc VSH ngwng hop dbng véi nha
thau Hoa Déng da dan dén viéc nha thau Hoa Déng kién cong ty ra Trung Tam
Trong Tai Québc Té Viét Nam (VIAC) véi tdng gid tri khéi kién la 1,000 ty ddng
va 12 triéu USD. Hién, VSH da c6 don phan dbi va doi phia Hoa Béng bdi
thweng lai 1,327 ty ddng do thi cong cham tién dd. Vu kién sé dwoc xét vao
thang 11/2016 t&i, néu VSH thua trong vu kién nay, thi day sé 1a tdn that kha
I&n v& mat tai chinh.

Rui ro ty gia.

Theo sb liéu cudi ndm 2015 thi VSH dang cé dw no béng ngoai t& vao khoang
441.4 ty ddng tdng manh so v&i mirc 155 ty ddng cudi ndm 2014. Viéc gia téng
no bang USD xuét phét tr viéc céng ty dang tién hanh vay no bang ngoai té dé
tai tro cho dw &n Thiy Dién Thuwong Kon Tum. Dy kién khoadn vay béng ngoai
té sé tiép tuc tang trong thdi gian téi. Vi bién dong hién tai cha thi trwong tién
té thé gi6i sau sw kién Brexit thi kha nang déng USD sé tiép tuc ting gia so véi
hau hét nhitng ddng tién chd chét khac, qua d6, VSH cé thé sé chiu tac dong
néu ty gia cé nhirng bién dong bét loi.

Rui ro 1ai sut

B&o c4o nay cung cép thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ctia minh Trang 3
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V6i viéc thwe hién dw an Thay Dién Thwong Kon Tum, VSH dy kién st dung
70% no vay dé tai tro dy an, twong dwong khodng hon 5,100 ty déng, véi lai
suét dwoc tinh bang: L&i suat LIBOR 6 thang + 2.97% (néu vay bang ngoai té)
va lai suat huy déng tiét kiem 12 thang + 3.5%/n&m (néu vay ngan hang trong
nwéce). Do dé, néu I3l sudt co bién dong khdng thuan lgi kha nang chi phi i vay
gia tang la kha lon.

Rui ro théi tiét.

V&i VSH rii ro chl yéu anh hwéng dén hoat dong kinh doanh Ia tinh hinh thiy
van. Néu lwong mua suy giam thi lwgng nwéc vé cac hd Vinh Son va Séng
Hinh s& gidm theo, qua d6 anh hwéng dén san lwong dién san xuét. Véi sy két
thdc cla hién twong El Nino va kha nang xay ra La Nina gia tang ching téi danh
gia rii ro nay sé khong tac déng quéa Ién dén VSH trong ntra cudi nam 2016 tré
vé sau.

Khuyén nghi TRUNG LAP, ching tdi cho rang loi nhuan cta VSH sé suy giam
trong nam 2016 va gia tdng manh tr& lai trong nhirng nam sau khi dw an Thay
Dién Thwong Kon Tum dwoc dwa vao hoat déng. Dya vao phwong phap chiét
khau dong tién (DCF) ching t6i cho rang mc gia hop Iy ctia VSH la 14,900
ddng/cd phan cao hon 1.36% so véi gia & thdi diém hién tai 14.700 déng/ch
phan.

B4o cao nay cung cép thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ciia minh Trang 4
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So lwoc cong ty

Coéng ty C6 phan Thay dién Vinh Son - Séng Hinh tién than [a Nha may Thuy dién Vinh
Son (ndm & xa Vinh Son, Huyén Vinh Thanh, Tinh Binh Binh) trwc thuéc Céng ty Dién
Lwe lll, dwoc khéi cong nam 1991 va dwa vao san xuat vao nam 1994 véi cong suat 66
MW. Dé&n ndm 1999, cong ty tiép quan va diéu hanh Nha may Thuy dién Vinh Son (ndm
& x& Son Thanh, Huyén Tuy Hoa, Tinh Pha Yén) tir Tdng Cong ty Dién lwc Viét Nam véi
coéng suat 70 MW.

VSH hoat déng cha yéu trong Iinh vire san xuét thay dién. Hién VSH dang tién hanh dw
an Thay dién Thwong Kon Tum dé gia tdng san lwong dién.

Qua trinh ting von (ty VND)
Ty déng
2,500

2,062.4 2,062.4 2,062.4 2,062.4 2,062.4 2,062.4 2,062.4 2,062.4

2,000
1,500 1,374.9 1,374.9
1,250.0
1,000
500
0
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Ngudn: VSH & PHS

B4o c&o nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khdo. Khach hang phai chiu trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh Trang 5
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Chi sé tai chinh (ty VND)

Két qua kinh doanh

2015

2016E

Lwu chuyén tién té

2013 ‘

2014 ‘

Doanh thu thun 283.7 554.5 467.4 490.8 Luu chuyen tien thuan 200.8 47.4 261.0 256.9
tr HD Kinh doanh
g . Lwu chuyén tién thuan
Gia vén hang ban 131.4 157.9 165.0 171.8 tir HB Bau 1 (257.5) 781 | (540.4) | (940.0)
S Lwu chuyén tién thuan
Loi nhuan gop 152.3 396.6 302.5 319.0 r HB Tai chinh (9.8) | (469.5) | 1,202.7 989.0
Chi phi ban hang - - - - Tién trong ky (66.4) (344.0) 923.3 305.9
Chi phi QLDN 15.4 19.5 21.1 22.1 Tién m&t dau nam 640.3 573.9 230.0 | 1,153.2
Loi nhuan tr HDKD 136.9 377.1 281.4 296.9 Tign mat cudi ndm 573.9 230.0 | 1,1532 | 1,459.2
Loi nhuan tai chinh 87.9 23.0 8.0 (16.1)
Chi ph I3 vay 3.7 3.3 8.8 355 Chi s6 tai chinh
Loi nhuan trwéc thué 226.1 401.2 283.0 278.1 Co cau von
Loi nhuan sau thué 197.4 359.3 251.6 246.3 TS ngén han/Téng TS 34% 27% 40% 38%
Loi nhuan sau thué CB . 2 0 0 0 0
oong ty me 197.4 359.3 251.6 246.3 TS dai han/Téng TS 66% 73% 60% 62%
Can dbi ké toan Téng No/VCSH 0.4 0.2 0.8 1.2
Tai San Ngén Han 1,256.8 987.1 | 20182 | 24116 Téng No/Téng TS 0.3 0.2 0.4 0.6
qun va tuong duong 573.9 262.0 | 1,186.7 | 1,492.7 Chi s6 chi tra I&i vay 62.4 122.8 33.2 8.8
Phai thu ngén han 628.1 687.8 4413 490.8 Chi sé thanh khoan
Hang tén kho 36.2 36.4 368.9 405.7 Thanh khoan hién th&i 1.4 1.8 4.2 4.8
Tai san ngén han khac 18.6 1.0 21.3 22.4 Thanh khoan nhanh 1.4 1.8 3.4 4.0
Tai San Dai Han 2,408.1 2,652.5 3,031.2 3,894.7 Hiéu qua hoat dong
Tai san cb dinh 2,392.4 | 26372 | 29957 | 38581 S6 ngay tén kho 99.1 82.9 804.9 850.3
hD:: tu tai chinh dai 12,9 125 12,9 12,9 S6 ngay thu tién 7971 | 4465 | 3399 | 3600
Tai san dai han khac 2.8 2.8 22.5 23.6 S6 ngay phai tra 104.3 443.1 431.2 455.5
Loi thé thwong mai - - - - Vong quay TS ngén han 0.2 0.6 0.2 0.2
Téng cong tai san 3,665.0 | 3,639.5 | 5,049.4 | 6,306.2 Vong quay TS cb dinh 0.1 0.2 0.2 0.1
No phai tra 1,054.5 676.9 2,258.0 3,474.8 Vong quay tdng TS 0.1 0.2 0.1 0.1
No ngén han 901.0 539.9 4835 500.2 Ty suét lgi nhuan
No dai han 153.5 137.1 | 1,7745 | 29745 Ty suét LN gop 54% 72% 65% 65%
Vén cha sé hiru 2,610.5 | 29626 | 27913 | 28314 Ty suét LN HDKD 48% 68% 60% 61%
Vén diéu & 2,062.4 | 2,0624 | 20624 | 20624 Ty suét loi nhuan rong 70% 65% 54% 50%
Is_gl ich co déng thiéu ) ) ) ) ROE 8% 12% 9% 9%
Téng ngudn vén 3,665.0 | 3,639.5 | 5,049.4 | 6,306.2 ROA 5% 10% 5% 4%

Nguén: VSH va PHS dy phéong

B4&o c&o nay cung cép thdng tin mang tinh chat tham khado. Khéach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh dau tw cda minh




bam bao phan tich

M&i nhan vién phu trach vé phan tich, chién lwoc hay nghién cru chiju trach nhiém cho sw chuan bi va néi dung cla tat
ca cac phan c6 trong ban bao céo nghién ciru nay dam bao rang, tat ca cac y kién cta nhirng nguoi phan tich, chién
lwoc hay nghién ctru déu phan anh trung thwe va chinh xac y kién ca nhan cta ho vé nhirng van dé trong ban bao céo.
M&i nhan vién phan tich, chién lwoc hay nghién ctru dadm bao réng ho khéng dwoc hwéng bat civ khodn chi tra nao trong
qué khtr, hién tai cling nhw twong lai lién quan dén cac khuyén céo hay y kién thé hién trong ban bao céo nay.

DPinh nghia xép loai

Tang ty trong = cao hon thj trwdng ndi dia trén 10%

Trung lap = bang thi trudng noi dia véi ti 1é tr +10%~ -10%

Giam ty trong = thap hon thi trwong ndi dia dwdi 10%.

Khéng danh gia = c6 phiéu khong dwoc xép loai trong Phu Hwng hodc chwa niém yét.

Biéu hién dwoc xac dinh bang tdng thu hdi trong 12 thang (gdm ca cb tc).

Mién trach

Thoéng tin nay dwoc tdng hop tlr cAc ngudn ma chiing t6i cho réng dang tin cay, nhwng chiing tdi khéng chiu trach nhiém
vé sy hoan chinh hay tinh chinh x&c cGa né. Day khéng phai la ban chao hang hay sw nai khdn mua cla bét c&v ¢b phiéu
nao. Chirng khoan Phi Hwng va céc chi nhanh va van phong va nhan vién ctia minh cé thé cé hodc khong c6 vi tri lién
quan dén céac cb phiéu dwoc nhac téi & day. Chirng khoan Phi Hwng (hodc chi nhanh) ddi khi cé thé cé dau tw hoéc cac
dich vu khac hay thu hut dau tw hodc cac hoat dong kinh doanh khac cho bat ky céng ty ndo dwoc nhac dén trong bao
cdo nay. T4t ca cac y kién va dy doan co trong bao céo nay dwoc tao thanh tir cac danh gia cla chang t6i vao ngay nay
va c6 thé thay déi khdng can bao truéec.

Cong ty co phan chiwng khoan Phu Hwng
Toa nha CR3-04B, Tang 3,

109 T6n Dat Tién, Phuwdng Tan Phud, Quan 7, Tp. HCM

bién thoai: (84-8) 5413 5479

E-mail:info@phs.vn

Call Center: (84-8) 39 33 99 66
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