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24%

MUA

, e Gia thi truang (VND) 23.750
Téang trudng tirnén thap Gia muc tiéu (VND) 29.200
) Théng tin ¢6 phiéu
Chi tiéu (ty dong) Q4-FY21 Q3-FY21 +/- qoq Q4-FY20 +/- yoy —
- Nganh Tién ich
LUI nhuén sau thUé 121 273 -56% 203 -40% Von hoéa (tg/ déng) 6635,5
EBIT 128 287 -55% 263 -51% SLCPDLH 287,9
T§ suat EBIT 7,9% 23,0% -1511bps 19,8% -1195bps KLGD binh quan 20 phién 760,9
Nguén: NT2, CTCK Réng Viét Free float (%) 7
. . i . . i . Gid cao nhat 52 tuan 25.939
2021 - Lgi nhuan cham muc thap nhat trong tam nam Gid thip nhit 52 tudn 16,758
e Mac du doanh thu tang 23% so vdi cling ky 1én 1.635 ty déng, LNST giam 40% so Beta 0,1
vGi cung ky con 121 ty déng trong quy 4/2021. FY2021 FY2022
e  Lginhuan cham muc thap nhat trong tam nam do cong ty gap phai nhiéu kho khan EPS 1807 2.200
bao gém san lugng hgp déng thap va gia ban gidm. Doanh thu va LNST Ian lugt Tang trudng EPS (%) -14,6% 21.7%
dat 6.150 ty d6ng va 534 ty ddng, + 1% va -15% YoY. EPS diéu chinh 1.807 2.200
P/E 2,7 1.1
Trién vong 2022F - Lgi nhuan hai phuc ti day P/B 17 16
Trong 6 thang dau nam 2022, chiing téi du bao LNST tang truéng 142% so véi cuing ky EV/EBITDA 6,1 4,6
dat 337 ty dong nha (1) san lugng hop déng tang 23% so vai cing ky nam ngoai (2) Nhiéu Ty suét c6 tirc 7,6 6,1
co hoi kiém 6i trén thi trudng phat dién canh tranh nh& gid bén cao (do tinh trang thiéu ROE (%) 12,6 14,7
hut than, nguyén liéu dau vao cho dién than). Cung vai nén thap trong quy 2/2021 (24 ty Dién bién gia
déng), ching t6i du phong LNST quy 2/2022 sé tang trudng dang ké.
i ! = KLGD (1000 cp, phai) Gia (‘000 VND, trai)
Chung t6i dy phdng LNST 2022 sé tang trudng 22% tU muc nén thap vao nam 2021. Cu 30
thé, dua trén san lugng hop déng dugc giao tir dadu nam tang 8% YoY va khodn lgi nhuén
dét bién tir dén bu ty gia. Do do, doanh thu/LNST/EPS nam 2022F dugc du phéng lan lugt 2000
la 7.959 déng (+29% YoY)/ 649 ty déng (+ 22% YoY)/ 2.200 déng. 20
Pinh gia va khuyén nghi
10 0
Chung téi ddnh gid ¢ phiéu NT2 hdp dén, nhé (1) téng trudng loi nhudn manh mé trong Quy 04/21  07/21  10/21  01/22
2/2022 do (1) diéu kién thudn lgi cho cdc nha mdy tua-bin khi do thiéu than va nhd maa khé, <6 dong 16n %)
N . n n
va (2) muc nén thdp trong 2Q2021. Ngoai ra, doanh nghiép ky vong sé ghi nhdn khodn doanh P;WO 9 > 94
thu ty gid va dong tién 6n dinh (c6ng ty da tra tdt ca cdc khodn vay vao thdng 6 ndm 2021), CFTD 8'3
la mét “phdn thuéng” thém cda NT2 trong ndm 2022F-23F. '
Samarang UCITS 5,0
Ap dung phuong phdp dinh gid DDM, FCFF va PER, chiing téi dua ra mic gid muc tiéu cho cé Room cho nha déu tu nudc ngodi (%) 29
phiéu nay d 29.200 déng/cé phiéu . Ciing véi khodn cé tuc tién mdit 500 déng trong 12 thdng -
t6i, téng loi nhudn ky vong ld 24% tinh dén gid déng ciia ngay 15 thdng 4 néim 2022 . Do vdy, Thao Nguyen
chiing téi khuyén nghi MUA déi véi c6 phiéu nay. (084) 028- 6299 2006 — Ext 1524
thao.nn@vdsc.com.vn
Tung D6
(084) 028- 6299 2006 — Ext 2219
tung.dt@vdsc.com.vn
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Bang 1: Két qua kinh doanh Q4/2021

Chi tiéu (ty dong) Q4-FY21 Q3-FY21 +/- (qoq) Q4-FY20 +/- (yoy)
Doanh thu 1.898 1.093 73,7% 1.666 13,9%
Loi nhudn gop 863 349 146,8% 457 88,6%
Chi phi ban hang va quan ly 191 89 115,3% 156 22,3%
Thu nhap HBKD 672 261 157,5% 301 122,9%
EBITDA 1.338 698 91,7% 694 92,9%
EBIT 1.053 438 140,4% 613 71,8%
Chi phi tai chinh 201 191 5,2% 17 71,8%
- Chi phi'lai vay 195 184 6,1% 929 97,7%
Khau hao 285 260 9,6% 81 253,2%
Khodn muc khéng thudng xuyén (*)
Khoan muc bat thuadng (¥)
Lgi nhuan trudc thué 1.033 299 245,5% 724 42,7%
Lgi nhuan sau thué 792 264 200,3% 651 21,6%
(*¥) LNST diéu chinh cac khodn muc 792 264 200,3% 651 21,6%
Nguén: NT2, CTCK Réng Viét
Bang 2: Phan tich HDKD Q4 2021
Chi tiéu Q4-FY21 Q3-FY21 +/- (qoq) Q4-FY20 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh lgi (%)
TS Igi nhun gop 45,5% 32,0% 1347 bps 27,5% 1800 bps
EBITDA/ Doanh thu 70,5% 63,9% 662 bps 41,7% 2886 bps
EBIT/ Doanh thu 55,5% 40,1% 1541 bps 36,8% 1869 bps
TS lgi nhuan rong 41,7% 24,1% 1759 bps 39,1% 263 bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 41,7% 24,1% 1759 bps 39,1% 263 bps
Hiéu qua hoat dong*(x)
-Hang ton kho 5 3 1,6 5 -0,5
-Khoan phai thu 2,6 1,6 11 2,2 04
-Khodn phai tra 1 1 0,4 2 -0,9
Pon bay (%)
Téng ng/ Téng vén CSH 26,6% 24,5% 209 bps 28,1% -150 bps
Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 3: Du phéng KQKD Q1/2022
;:;:::}::y dong) 1Q_1F.;7212 - ?:;: +/_:,;Z SérAl qung dy Rhé?g khoé,r.19 909 triéu kWh, gan nhu
Loi nhuan gop 176 18% 19% khong ddi so v&i ndm ngoai. ’
EBIT 15 18% 210 Gia ban 'frung binh cao hfin A‘dé thuc day lgi nhuan
Lgi nhuan sau thué 146 20% 27% trong quy 1/2021 dat 146 ty déng.

Nguén: CTCK Réng Viét

Vui long xem nhing céng bo théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Cap nhat
Loi nhuan ndm 2021 thap
Lgi nhuan trong 4Q2021 nhu ky vong ctia chting t6i

San lugng quy 4/2021 chi & muc san lugng hgp dong do gia khi d6t ty nhién tang cao va thay dién dugc gay kho cho NT2 chao dugc gia
trén thi trudng phat dién canh tranh (Hinh 2). San lugng thuc phat la 825 triéu kWh, + 15% YoY, trong khi san lugng hgp déng (Qc) la 804
triéu kWh, -21% YoY va chiém 97% t8ng san lugng (Hinh 1). Trong khi doanh thu ting 23% so véi cung ky dat 1.635 ty déng, chl yéu la do
gia khi tang (gid nguyén liéu la khi thién nhién dugc tinh vao gia ban Pc (*)), LNST gidam 40% YoY con 121 ty dong do trong quy 4/2020, NT2
ghi nhan khoan chénh léch FX va dugc dén bu san lugng hop déng.

Hinh 1: SL hgp déng (Qc), thuc phat (Qr) 2021 (triéu kWh) Hinh 2: Gia khi tu nhién ctia NT2 theo thang
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Nguén: NT2, CTCK Réng Viét Nguén: NT2, CTCK Réng Viét
Loi nhuan cham miic thap nhat trong 8 ndm do céng ty gdp nhiéu khé khan

N&m 2021, cong ty gap nhiéu kho khan tir yéu t6 bén ngoai bao gom diéu kién thiy van khong thuan Igi cho nhom dién khi va gia khi tang
cao. Pau nam 2021, du bao khi tugng du bao hién tugng La Nina sé chiém uu thé, cling véi su bung né dién mat trdi & mién Nam Viét Nam
vao cudi nam 2020, nén NT2 dugc giao san lugng hgp dong tuong doi thap vao ndm 2021 (Hinh 3).

Hinh 3: San luong (triéu kWh) va gia khi tu nhién (USD/triéu BTU)
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Nguén: NT2, CTCK Réng Viét

Ngoai ra, NT2 cling diéu chinh gia hgp dong vao thang 4/2021, theo d6 gia ban ap dung cho ca nam 2021. Cu thé, gia cd dinh trong Pc (¥)
giam 37,6 déng so vdi gia ci. Do d6, KQKD quy 2/2021 cuc ky thap do phai hoi té phan quy 1/2022.

Vui long xem nhing céng bo théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Do d6, LNST nam 2021 giam xuéng con 534 ty déng, -15% yoy, cham muic thap nhat trong tam nam. Thuc ra, Igi nhuan 2021 da dugc hudng
Igi tir mét khodn lgi nhuan dot bién trong quy 3/2021 khi cong ty phat dién dudi muc san lugng hgp déng nhu ching t6i da dé cap trong
bdo céo trudc day .

(*Pc=Gid c8 dinh + Gid bién déi theo gid nguyén vat liéu va dugc chuyén cho EVN)
Trién vong 2022: Trié€n vong phuc héi tré lai
Muc nén thap nam 2021 va su thiéu hut than sé thic day lgi nhuan 6 thang dau nam 2022 cia NT2

Hién nay, nguyén liéu cho cac nha may nhiét dién than dang thiéu hut. Van dé nay bat dau tir thang 3 do (1) thiéu lao dong khai thac than,
theo dai dién clia TKV va Déng Béc, (2) gia than thé gidi tang cao do khiing hodng nang lugng toan cau khién viéc nhap khiu than tré nén
khé khan khi khéng tring dugc cac géi thau nhap khiu. Chang t6i thdy rang van dé nay khé cé thé dugc gidi quyét nhanh chéng vi cac quy
trinh phuc tap cta céng ty nha nuéc. Diéu nay sé dan dén san lugng tir nhém nha may nhiét dién than giam va tao thuan lgi déi véi cac nha
may nhiét dién khi nhu NT2. Bén canh nhiing thuan Igi trén thi trudng phat dién canh tranh, ching t6i du bdo san lugng sé tang truéng
manh do cong ty da dugc giao san lugng hgp dong khoang 1,9 ty kWh (+23% YoY) trong nita dau nam 2022 (riéng san lugng hgp déng
trong quy 2/2022 sé tang 47% YoY).

Ngoai ra, ké ti khi cdng ty hoan thanh nghia vu ng dai han vao thang 6 nam 2021, ching téi du bao chi phi tai chinh sé gidm tir 51 ty déng
xuéng 11 ty déng trong nam 2022. Do d6, chiing t6i ky vong Igi nhuan trong 6 thang 2022 dat khoang 337 ty dong, gap doéi so vai 6 thang
dau nam 2021, trong khi chi tinh riéng trong quy 2/2021, LNST sé cao han nhiéu lan so v&i nam ngoai, dat 190 ty déng.

Hinh 4: San lugng hgp déng theo quy (ty dong) Hinh 5: San lugng 6 thang dau nam (triéu kWh)
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Nguén: NT2, CTCK Réng Viét Nguén: NT2, CTCK Réng Viét
Loi nhuan dot bién tur ty gia va hét lai vay dai han sé thac day két qua kinh doanh trong nam 2022F-23F
Hinh 6: K&t qua kinh doanh (ty déng)
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Nguén: NT2, CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 4


https://www.vdsc.com.vn/vn/diaryDetail.rv?diaryId=1888

RONGVIET

SECURITIES 8 NT2 | Cap nhat KQKD

NT2 con mot khodn “dé danh” tir viéc hoan nhap FX khodn 400 ty déng, day la khoan dén bu ty gia cho giai doan 2016 dén 2020 dua trén
Thong tu 56. Chiing t6i ky vong cong ty sé ghi nhan mét nira trong nam nay va phan con lai vao nam 2023. Trong nam 2022, doanh thu va
LNST du phéng lan lugt 1a 7.947 ty dong va 650 ty dong, + 29% YoY va 22% YoY.

Pinh gia

Do c6ng ty da hoan thanh nghia vu ng dai han vao quy 2/2021. Dong tién sé cai thién hon trong nhiing nam t&i do khong con hoat déng
dau tu, cong ty sé tan dung dong tién nay dé tra cé tuc hodc tao doanh thu tai chinh bang cach gui tiét kiém. Ching téi udc tinh FCFE sé
dao d6ng tir 1.000 ty déng dén 1.600 ty dong, tucng duong 3.000 dén 5.000 déng / c6 phiéu.

Hinh 7: FCFE (ty dong) va FCFE méi ¢é phiéu (déng)
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Nguén: NT2, CTCK Réng Viét

Chung téi st dung ba phuong phap gém DDM, FCFE va P/E vdi ty 1é tuong Ung la 30%, 30% va 40% dé dinh gia c6 phiéu nay nhu trong Bang
3. Gia tri hgp ly chiing t6i dua ra 13 29.200 déng/cé phiéu, vGi 5% c6 tic tién mat trén ménh gid cho méi ¢é phiéu, téng muc sinh 1i cda cb
phiéu la 24% tinh dén gia déng ctia ngay 15 thang 4 nam 2022. Do d6, chung téi khuyén nghi MUA véi ¢8 phiéu nay.

Bang 3: Dinh gia NT2

Phuong phap Pinhgia Tytrong Gia muctiéu
DDM Chi phi vén chi s& hiiu: 8,4%) DDM 29.953 30%
PE (10.x @ 2022 EPS: 2.200) PE 22.001 40%
FCFE (Chi phi vén chii s& hiu: 8,4%, EV/EBITDA: 6,0x) FCFE 37.238 30%
Gia muc tiéu (VND) 29.200

Nguén: CTCK Réng Viét

Hinh 12: P/E va P/E trung binh 5 nam
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Vui long xem nhing céng bo théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 5
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Ty dong Ty déng

KQ HPKD FY2020 FY2021 FY2022E FY2023E BANG CBKT FY2020 FY2021 FY2022E FY2023E
Doanh thu thuan 6.082 6.150 7.947 8.958 Tién 62 1 641 1.370
Gia vén 5.187 5.474 7.185 8.128 Pau tu tai chinh ngdn han 0 0 20 300
Lai gop 895 676 761 830 Céc khoan phai thu 1.489 2.230 2,622 2.687
Chi phi ban hang 0 0 0 0 Tén kho 315 311 411 406
Chi phi quan ly 85 83 87 114 Tai san ngan han khac 20 38 40 42
Thu nhap tu HDBTC 18 18 21 36 Tai san c6 dinh hitu hinh 4162 3.476 2.792 2.105
Chi phi tai chinh 151 52 1 0 Tai san c6 dinh vé honhf 22 22 21 21
Lgi nhuan khéc 0 0 0 0 Pau tu tai chinh dai han 0 0 0 0
Loi nhuan truéc thué 673 566 687 752 Tai san dai han khac 311 546 103 165
Thué TNDN 38 32 37 28 Téng tai san 6.381 6.624 6.650 7.096
Lgi ich c6 dbng thiéu s6 0 0 0 0 Tién hang phai trd & ting trudc 1.297 2.170 2.097 2373
Loi nhuéan sau thué 635 534 650 724 Vay va ng ngén han 775 210 105 0
EBIT 810 593 674 715 Vay va ng dai han 1 0 0 0
EBITDA 1.502 1.283 1.367 1.408 Khodan phai trd ngan han khéc 0 0 0 0
Quy khen thuéng phuc loi 1 11 12 14
Chi sé tai chinh FY2020 DPLHYARN APL P B A PRI Quy khoa hoc cong nghé 1 0 0 0
Tang truéng Téng ng 2.084 2.390 2.215 2.387
Doanh thu -20,5 1,1 29,2 12,7 Vén dau tu ctia CSH 2.879 2.879 2.879 2.879
Loi nhuan HDKD 48 14,6 6,5 30  C6phiéuquy 0 0 0 0
EBIT -8,8 -26,8 13,7 6,1 Lgi nhuan gitt lai 1.282 1.196 1.397 1.671
Ldi nhuan sau thué -15,8 -15,9 21,7 11,5 Khoan thu nhap khac 0 0 0 0
Téng tai san -10,3 3,8 04 6,7 Quy dau tu va phét trién 137 160 160 160
Vén chli sé hiru 4,1 -1,5 4,8 6,2 Téng vén 4.298 4,234 4.435 4.709
Kha nang sinh lgi Loi ich ¢6 dong thiéu s 0 0 0 0
LN gép/ Doanh thu 14,7 11,0 96 93
EBITDA/ Doanh thu 24,7 20,9 17.2 N2l Chi s6 dinh gid(*) FY2020 FY2021 FY2022E FY2023E
EBIT/ Doanh thu 133 9,6 85 8,0 EPS (d6ng/cp) 2.073 1.807 2.280 2.445
LNST/ Doanh thu 10,4 87 82 8.1 P/E (x) 10,9 12,7 10,7 10,0
ROA 9,9 8.1 98 10,2 BV (d6ng/cp) 14.928 14.706 15.486 16.431
ROE 18,8 14,0 15,2 151  PBKX 1.6 7 1.6 15
Hiéu qua hoat déng (1an) DPS (d6ng/cp)) 2.500 2.000 1.500 2.000
Vong quay kh. phai thu 4,1 2,8 3,0 33 Ty suat c6 tuc (%) 10,2 - 6,12 8,16
Vong quay HTK 16,5 17,6 17,5 20,0 M6 hinh dinh gid id Tytrong Binh quén
Vong quay kh. phai tra 4,0 2,5 34 34 DDM 29.953 30% 8.986
Kha nang thanh toan (Ian) PE 22.001 40% 8.800
Hién hanh 0,9 1,1 1,7 2,0 FCFE 37.238 30% 11,171
Nhanh 0,8 1,0 1,5 1,9 Gia muc tiéu (VND) 29.000
Cau truc tai chinh (%) Lich sirdinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi Thoi gian
Téng ng/ Vén CSH 18,0 5,0 24 0,0 12/2020 24.800 Tich lay Dai han
Vay ngén han/ Vén CSH 18,0 5,0 2,4 0,0 7/2021 22.900 Mua Dai han
Vay dai han/ Vén CSH 0,0 0,0 0,0 0,0 8/2021 24.300 Mua Dai han

Vui long xem nhing céng bo théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 6
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cdo nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao céo dugc
1ap trén co s& phan tich hoat déng clia doanh nghiép, du phéng két qua kinh doanh dua trén nhiing dt liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp ly ctia ¢6 phiéu
tai thai diém phan tich. Chang téi da c6 gang chuyén tai ddy da nhitng danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao bao cao nay. Nha dau tu mong
mudn tim hiéu thém hodc cé y kién phan héi, vui long lién lac vdi ngudi phan tich hodc bé phan hé trg khach hang cda ching téi.

Cac loai khuyén cio

Khuyén Nghi MUA TICH LOY GIAM TY TRONG BAN
T6ng muc sinh I6i bao gém ¢ tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%
GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2006, dugc phép thuc hién day da cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, ty doanh,
bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching khoan. VDSC da mé rong mang lugi hoat dong dén cac thanh phé I6n trén toan quéc. Véi thanh
phan ¢6 déng chién lugc cling 1a d6i tac Ién nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing ddi ngli nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6 tiém luc vé
con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khéach hang nhitng san pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dic biét, VDSC 1a mét trong sé it cac cdng ty chiing khoan dau
tién quan tdm phat trién d6i ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac bao co phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phéng Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bao cao vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoén, vé chién lugc dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich
cdng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

TRUNG TAM PHAN TiCH

Nguyén Thi Phuong Lam Tran Ha Xuan Vi Pham Thi T6 Tam D6 Thanh Tung Tran Hoang Thé Kiét
Head of Research Senior Manager Manager Manager Analyst
lam.ntp@vdsc.com.vn vu.thx@vdsc.com.vn tam.ptt@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn kiet.tht@vdsc.com.vn
+ 8428 6299 2006 (1313) + 8428 6299 2006 (1512) + 84 28 6299 2006 (1530) + 84 28 6299 2006 (1521) + 84 28 6299 2006 (1528)

e Dau khi e Ngan hang e Banlé e Batdongsan

e Phan bén e Bao hiém ¢ Hang khéng e Thitrudng

e Logistics
e Thijtruong

Bernard Lapointe Hoang Minh Thing Nguyén Ngoc Thanh Nguyén Ngoc Thao
Senior Consultant Analyst Analyst Analyst
bernard.lapointe@vdsc.com.vn thang.hm@vdsc.com.vn thanh.nn@vdsc.com.vn thao.nn@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 + 84 28 6288 2006 (1319) + 84 28 6299 2006 (1535) + 84 28 6299 2006 (1524)

e Batdongsan e Ngan hang e Tién ich cong cong

e Béo hiém e Cangbién
e Chuing khoén e Logistics
Tran Thi Ha My Nguyén Héng Loan Tran Thi Ngoc Ha Tran Ngoc Thao Trang
Senior Consultant Analyst Assistant Assistant
my.tth@vdsc.com.vn loan.nh@vdsc.com.vn ha.ttn@vdsc.com.vn trang.tnt@vdsc.com.vn
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Q. Ninh Kiéu, TP. Can Tho ‘
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TP. HG Chi Minh
Trudng Sa

Can Tho

Ban bao cdo nay dugc chudn bj cho muc dich duy nhat Ia cung cap théng tin va khdng nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban chiing khoan cu thé nao.
Céc quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban béo céo nay khong tinh dén su khéc biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cda tiing nha
dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thuc cé thé cé cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao cao nay nhu
mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi vai quyét dinh dau tu clia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét d6i khong
chiju trach nhiém d6i véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i vai viéc st dung toan b hoac tiing phan thong tin hay y kién nao ctia ban
bao cdo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan ctia ngusi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao clia ngudi phan tich lién

quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cdo céo nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhiing ngudn ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay Ia hoan chinh hodc chinh xéac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cda ching téi c6 gia tri @€n ngay ra bao cao va c6 thé thay d6i ma
khong can bao cao trudc.

Ban bao cdo nay dudc git ban quyén va la tai sdn ctia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc st d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng c6 sy
déng y cGia Rong Viet Securities déu trai luat, Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2022.
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