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BAT DONG SAN KHU CONG NGHIEP: KHU CONG NGHIEP TAI CAC TINH
XA VUNG KINH TE TRO THANH DIEM SANG

Phan Nhw Bach — bach.phannhu@vndirect.com.vn

Nganh bat déng san khu céng nghiép (KCN) van dang c6 xu
hwéng tang trwdng on dinh nhe vao vién canh tich cwc ctia nén
kinh té Viét Nam va sw chuyén dich san xuat. Ching t6i nhan thay
2 xu hwéng nganh bao gém 1) cho thué nha xwéng xay san tré
thanh déng Iwc tang trwéng loi nhuan cho cac cong ty phat trién
bat déng san KCN va 2) sw tang trwéng chia bat déng san KCN tai
céac tinh xa viung kinh té nhw Ba Ria — Viing Tau, Hai Dwong va
Béc Giang.

Bat dong san khu cong nghiép tai Viét Nam sé tiép tuc co trién

. . R . vong tang trwwéng cao trong vai nam téi
Hinh 1: Dw bao vi mé co’ ban cho nam 2020

Bonvi 2017 2018 2019 2020 Kinh té Viét Nam da vwot [én xu hwéng gidm cla khu vuc, véi mirc
TangtuongGDP  %svoingky 68 71 70 68 tang trwéng GDP 7,02% yoy trong ndm 2019. Chung tdi ky vong nén
Kim ngach xudt khdu % svcungky 21,6 13,4 8,1 8,0 . A~y > o ~ e A g >
Kim ngach nhap khéu % svoingky 204 114 70 85 kinh té sé tang trwdng 6,8% trong nam 2020. Day la toc dé tang trwdng
Cén can thuong mai yusD 29 76 99 86 lanh manh trong bdi cadnh mai trwdng kinh té toan cau day thach thirc
Cén can vang lai % of GDP 2,3 2,4 2,5 2,2 . Z 0z .z A = z N z z »
Lamphatbinhquan % svcingky 35 35 28 32 va bat on chién tranh thwong mai My-Trung Quoc. Nhirng yéu to gitp
Hat b ouss 2 mas mmm meo  giam thidu tac dong cla cac rii ro bén ngoai bao gdm théng du tai
Ngudn: VND Research, TCTK, TCHQ, SBv,  khoan vang lai, dw trir ngoai hoi cao va lam phat thap ho trg cho ty gia

VCB  hdi doai 6n dinh.

V@i vién canh tich cuc cda nén kinh té Viét Nam, ching t6i ky vong
nhu ciu bat ddng sén khu cdng nghiép tiép tuc dwoc duy tri trong giai
doan 2020-2021 nhé vao 1) xu hwéng chuyén dich cac nha may tir
Trung Québc dén ASEAN va 2) tiép tuc thu hat dong vén dau tw truc
tiép nwéc ngoai (FDI) vao Viét Nam véi cac hiép dinh thwong mai tw
do (FTA), dac biét |a FTA gitra Viét Nam va lién minh chau Au.

Hinh 2: Ma tran so sanh chi phi hoat déng va Viét Nam van la vi tri thu hat chuyén dich céng nghiép tir Trung
thué suét tai cac qudc gia ASEAN Quéc v&i chi phi hoat déng thap va wu dai thué suéat

Chi phi hoat dong (USD) Thué

Ga "M Gagen PN o Chién tranh thwong mai da day manh xu thé dich chuyén nha may tir

L cong . i wng nha 0 x L e . , o . , ..

tu€  han “PNINGRIEP L ong ) Trung Quoc sang cac quoc gia khac trong nam 2019, minh chirng b&i

Philippines ﬁ 220 L a8 4ong vén FDI tr Trung Quéc va Héng Kong vao viét Nam téng manh
Indonesia 296 0,07 504 25 L, ~ , e « X » s

viemam 12025 R = 0 trong 9 thang 2019. Bén canh do, chién luvgc “Trung Quoc +1” v&i muc

Malaysia |2245 418 01 | 58 tiéu mé& rong hoat déng cac nha may Trung Québc sang cac quéc gia
Thailand 1825 413 012 m 20 khac nhdm da dang hoa rui ro va gidm chi phi nhan céng ciing thic

Mysnmar - 80 12 " ® day sw dich chuyén cla cac cong ty tir Trung Qudc sang ASEAN, tao
Nguon: VND Research, SAVILLS, JLL, Mifer hoi 16 h z A tv hoat dd bat d6 an kh A hié
Myanmar €O h6i 16n cho céc cong ty hoat dong bt dong san khu cong nghiép

hwéng lgi tlr dong vén FDI trong vai nam tiép theo.

So véi cac qudc gia trong khu vire (Phillippines, Indonesia, Malaysia,
Thai Lan va Myanmar) v& méc dé thu hat céng nghiép, Viét Nam van
la vi tri tiém ndng cho sw chuyén dich cla cac cong ty nhd vao gia
thué dat, tién nhan cong, chi phi ndng lwong va nha xwéng thip. Bén
canh chi phi hoat déng thap, Viét Nam da giam thué thu nhap doanh
nghiép t&r mirc 22% xudng mic 20% vao nam 2016 cho tat ca cac
cong ty trong nwéc va nwdc ngoai dé ting cudng thu hat sén xuét.
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Ngoai ra, cac cong ty tai cac khu cong nghiép con dwoc hwdng cac
wu dai khac nhw mién thué trong 2 dén 4 nam, gidm thué trong 3 dén
15 ndm va mién thué nhap khau.

FTA sé la nhan té chinh dé phat trién bat dong san KCN trong giai
doan tiép theo

Vao thoi diém thang 10/2019, da cé 12 FTA ¢6 hiéu lwc va FTA véi
lién minh chau Au (EVFTA) da dwoc ky vao 30/6/2019. EVFTA dang
trong quy trinh chap thuan noi bd tai chau Au va Viét Nam truwéc khi
co hiéu lwc.

Viét Nam dang tdng cuong st dung loi thé tir cac FTA dé ddy manh
tang trwdng kinh té. Theo B6 Cong Thwong, gia tri xuat khau cé ap
dung wu dai thué quan FTA trong ndm 2018 dat 46,2 triéu USD, twong
dwong v&i 39% tdng gia tri xuat khau dén cac thj trwdng cé ky két FTA
véi Viét Nam, téng 5% so véi cung ky ndm trwéde. Thi trudng An Do
c6 ty 1& st dung wu dai thué quan cao nhét, dat 72% théng qua hiép
dinh AIFTA, ké d6 1a Chile va Han Quéc cé ty lé st dung wu dai thué
quan lan lwot 1a 67% va 35%.

wu dai toan cau (GSP) va EVFTA (%) x6a bd ngay khi EVFTA c6 hiéu lwc hodc trong giai doan ngén sau doé
sammeo . . (t0i dala 7 nam). Day la mirc cam két cao nhat ma Viét Nam da dat
wa 58 Hang noa. whvww PSS duoc trong sb cac FTA da ky két. Hién nay, chi 42% gi tri xuat khau
: EVFTA  (%2016) N a FEETIN . A A > P X ~
(Trigu EUR) cua Viét Nam t&i lién minh chau Au dwoc hwdng mirc thué 0% théng
85 May moc thié b dién to wwuez 0 o qua biéu thué wu dai toan cau (GSP). Trung tam théng tin va du béo
4 May moéc 995, 1! 0 ,0 . Ve ~ v ye . » ’ N ~ . s
o Giny don shem o e kinh té - x& hdi quoc gia (NCIF) wéec tinh rang EVFTA sé giup GDP
2 roasammiey KT 20mas 0 o clia Viét Nam téng 4,3% cho dén nam 2030. Tdng gia tri xuat khau toi
Y T - e o o lien minh chau Au sé ting 44,4% cho dén nam 2030. Chung t6i cho
e e fayuan do (e SR grg75 0 aa rang hiép dinh EVFTA sé gilp thic ddy diu tw san xuét ti Viét Nam,
o0 T ey o oai o giup duy tri dong vén FDI vao Viét Nam trong cac nam tai.
03 Ca 659,87 0 6,0 -
39 Nnwa va san phém lién quan 54537 0 16 Cho thué nha xwéng xay san (NXXS) va nha kho (NK) tré thanh

Nguén: VND Research, Eurostat, WTO  g5ng |we ting trwdng loi nhuan cho cac cong ty phat trién bt
dong san KCN quy mé nhé vé&i quy dat gi¢i han

V&i sy phét trién ctia nén cdng nghiép Viét Nam va nén cong nghiép
phu trg’ & 4 Iinh vwe gdm co khi, dién va dién t&, nhwa va cao su, vat
liéu, nhiéu cum céng nghiép I&n da dwoc thanh 1ap trén toan qudc. Sw
phat trién ctia cac cum cdng nghiép da thac day nhu cau vé NXXS va
NK do 1) quy dat KCN dan khan hiém, 2) NXXS va NK mang lai hiéu
qué vé thoi gian va chi phi cho cac nha dau tw, 3) tac dong ctiia NXXS
va NK trong viéc tbi da héa viéc st dung tai nguyén phat trién va 4)
sw bén virng trong phat trién co s ha tang.

Hinh 4: Cac cum céng nghiép tai Viét Nam

Samsung Thaco Vinfast Pouchen
Bac Ninh, Thai TP.HCM, Déng
Location Nguyén, Quang Nam Hai Phong Nai, Long An, Tay
TP.HCM Ninh, Tién Giang
7 6 7
Sé nha may 4 * nha may thanh * nha may thanh  * nha may san
phan phan xuét
Dién tich (ha) 325 335 350
Sé nha cung R 210 £
¢4 *nha cung cap 20
P Viét Nam
P 60%
0, )0,
Ty & ndi dia hoa 57% 40% 161 2020

Ngudn: VND Research, CBRE Research
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NXXS & NK ghi nhan tdc d6 téng trwdng cao vé dién tich ngudn cung
trong giai doan 2017-2019, v&i mic tang trwdng CAGR la 16,9% &
khu vwe phia Bac va 13,3% & khu vire phia Nam. Téng dién tich ngudn
cung NXXS & NK trong nam 2019 dat gan 3,7 triéu m2. Cu thé, nam
2019 chirng kién s téng trwdng cao vé dién tich ngudn cung NXXS
& NK 1&n t6i 25,2% yoy & khu vuc phia Béc va 18,9% yoy & khu vic
phia Nam.

Hinh 5: Ngudn cung NXXS & NK theo céng ty tai mién Nam Hinh 6: Ngudn cung NXXS & NK theo céng ty tai mién Bac (%)

(%)
8,80%
/ km%

4,20%

la

4,10%

= CTCP Kinh B&c -~ ALS An Phat Holdings * Mapletree
“SSC " BW Industrial ~ Kizuna * Sonadezi Long Thanh * VSIP * KTG Industrial = Khac “KTG Industrial vsiP * BW Industrial * Khac
Nguén: VND Research, CBRE Research Nguén: VND Research, CBRE Research

O mién Bé&c, dién tich ngudn cung NXXS & NK chi yéu thudc tinh Bac
Ninh, chiém 53,9% téng dién tich. Trong khi d6, & mién Nam, dién tich
ngudn cung NXXS & NK phan bé déu & thanh phé H6 Chi Minh va cac
tinh Ddng Nai, Binh Dwong va Long An.

Hinh 7: Ngudn cung NXXS & NK theo tinh tai mién Béc (%) Hinh 8: Ngudn cung NXXS & NK theo tinh tai mién Nam (%)

2,50%

14,80%

23,30%

Uzt 24,50%

)

* B&c Ninh Hai Phong Ha Noi = Hai Dwong = Hung Yén

* Dong Nai Long An  Binh Dwong * TP.HCM

Ngudn: VND Research, CBRE Research Ngudn: VND Research, CBRE Research

Theo CBRE, gia cho thué dat ndm trong khoéng t&» 50-300 USD/m2/
ky thué, twong dwong véi 0,23 USD - 1,38 USD/m?/thang (chdng toi
gia dinh ky thué la 30 ndm va da bao gém I&i tir khodn tra trwéc theo
hop ddng thué dat) thap hon gia cho thué NXXS trung binh, nam trong
khoang 2-8 USD/m2/thang. V&i ty suét loi nhuan gdp xap xi 60%, theo
wée tinh cGa ching tdi, chang tdi tin réng viéc cho thué NXXS c6 thé
mang lai nhiéu loi nhuan hon cho cac cong ty phat trién KCN khi so
sanh véi viéc cho thué dat, véi ciing mét quy md dién tich, tuy nhién
viéc phat trién NXXS sé tén nhiéu chi phi dau tw hon.
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Chung t6i cho réng viéc xay dwng va cho thué NXXS & NK cé thé
mang lai lgi ich cao cho cac cong ty c6 quy mé nhd khi cac cong ty
nay déi mat véi tinh trang quy dat gi¢i han, con dbi véi cac cong ty cd
quy mo 1&n véi quy dat déi dao, lgi nhuan ctia mang NXXS & NK khoéng
doéng gép nhiéu vao loi nhuan ctia céng ty. Mot vi du cu thé, Sonadezi
Long Thanh (SZL) c6 20ha dat & KCN Long Thanh va 50ha dét & KCN
Chau Blrc va cong ty dang tap trung xay dwng NXXS va NK dé cho
thué. Doanh thu va Igi nhuan gop tr phan khic nay ctia SZL da tang
trwdng véi mire cao, 1an lwot dat 20,9% va 31,8% mébi ndm, trong giai
doan 2017-2019.

Hinh 9: Doanh thu va lgii nhuan gép mang NXXS cta Sonadezi Long Thanh déng
g6p 30,8% va 55,1% vao téng doanh thu va lgi nhuan gép cua SZL trong ndm
2019

60,0% 140
55,1%

120

Ty VND

50,0%

100

40,0%
80

60

20,0%

40
10,0%

0,0% 0
2017 2018 2019

s Doanh thu Loi nhuan gop % téng doanh thu % tong loi nhuan gop

Ngudn: VND Research, B4o céo cong ty

Chung t6i ky vong Ba Ria — Viing Tau, Hai Dwong va Bac Giang
sé tr& thanh diém sang vé ting trwdng thué bat dong san KCN
trong nam 2020

Theo CBRE, céac khu céng nghiép & céac tinh xa vung kinh té, nhw Béc
Giang, Vinh Phuc, Ha Nam, Thai Binh, Quang Ninh & phia Bac va
Binh Phwéc, Tay Ninh, Ba Rija-Viing Tau & phia Nam sé co6 sy phat
trién manh mé trong nhirng nam t&i, nhe vao: 1) quy dat déi dao tai
céc tinh nay véi ty 1é& IAp diy ndm 2019 chi 76% & mién Bac va 58%
& mién Nam, thap hon so v&i ty 1& 91% & mién B&c va 83% & mién
Nam cla céc tinh thudc vang kinh té; va 2) gia thué dat & cac tinh xa
vuing kinh té chi khoang 50-150 USD/m?/ky thué, th&p hon so v&i mirc
gia 60-300 USD/m?/ky thué & cac tinh thudc vang kinh té. CAc tinh xa
vuing kinh t& ma cé co sé ha tang phat trién, d&c biét 1a hé théng cang
va dwdng cao tbe, sé cé tbe dd tang trwdng cho thué KCN tét hon cac
tinh xa viing kinh té khac va céc tinh thudc ving kinh té.

Dwa trén dir liéu tr Savills vao cudi 6T19, gia thué dat KCN tai Tay
Ninh va Ba Ria-Ving Tau thdp hon 60 USD/m?/ ky thué, trong khi dé
gia thué dat KCN tai cac tinh mién Béc la Hai Dwong va Vinh Phuc
thap hon 70 USD/m?2/ky thué, tao tiém nang cho céc codng ty phat trién
KCN c6 quy dat & cac tinh nay canh tranh dwa trén gia vdi cac tinh
thudc vang kinh té.
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Hinh 10: Gia thué d4t KCN tai mién Béc (USD/m?ky thué) Hinh 11: Gia thué d4t KCN tai mién Nam (USD/m?/ky thug)
120 350 160 = 60%
20% 140 -
100 . 30% 50%
120
% 40%
80 100
20% 1%
60 80 30%
15%
60
40 — 20%
10% I
40
20 — " 10%
0 Noi 0% 0 0%
Noi Hai Phong  BacNinh  Hung Yén  Hai Duong  Vinh Phic TP.HCM Long An Binh Dwong DdéngNai  Tay Ninh  BR-VTau
“Giathue 2019 " Giathué 2018  * Téng trudng gid thué 2019 =Giathug 2019  Giathué 2018  * Tang trudng gia thué 2019
Ngudn: VND Research, SAVILLS Ngudn: VND Research, SAVILLS

Céc tinh xa vung kinh t&, c6 quy dat Ién, gia cho thué déat thap, co s&
ha tang tét d& két ndi v&i cac tinh thudc viing kinh té, két ndi véi cang
va duwong cao toc ¢ thé dat dwoc sw téng trwdng manh hon vé gia
va dién tich cho thué vao nam 2020 so v&i cac tinh khac. Chilng toi
cho réng Ba Ria-Viing Tau, v&i ty 1& 1ap day & mirc 73% va gia cho
thué KCN thap nhét tai mién Nam,véi mire gia 58 USD/m?/ ky thué tai
thoi diém cudi 6T19, sé tré thanh diém sang vé bat dong san KCN
trong giai doan 2020-2021 nhé vao hé thdng cao téc va cum cang
qudc t& Cai Mép-Thi Vai. O khu vic mién Béc, ching t6i tin rang déat
KCN & Hai Dwong va Béc Giang v&i co s& ha tAng tét vé dwdng cao
téc, cu thé 1a dwong cao tbc Bac Giang - Lang Son va Hai Duong -
Quang Ninh va c6 thé két néi v&i cum cang Hai Phong, ciing sé dat
duwoc tang trudng tot vé gia va dién tich dat KCN cho thué trong nam
2020.

Hinh 12: Ba Ria — Viing Tau, Hai Dwong va Bic Giang sé la diém sang Hinh 13: Hé théng dwéng cao tdc & mién Bic sé hé trg cho sw
vé cho thué bat dong san KCN trong vai nam t&i, theo quan diém cua téng trwéng cua cho thué bat dong san KCN tai Hai Dwong va
ching toi Bac Giang

64 76%

62
. BécGiang-LangSon

<& 74% x
60 L, J
'S 72%

58

56 70%

54 68%

52
66% HaiPhong - Ha Long

50 PMPV*" 05"9'5 Ha Ngi- HaiPhong
64% g

48 C4uGia-Ninh Binh

46 . 62% -

Ba Ria - Viing Tau Hai Duong Bac Giang

= Gia thué dat (USDIm2/ky thug)  * Ty 18 1Ap day

Ngudn: VND Research, Savills, BQL KCN Bac Giang Ngudn: VND Research, VNExpress
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Chung t6i ky vong Sonadezi Chau Burc (SZC) véi KCN Chau Blc va
IDICO (IDC) véi KCN Phi My tai Ba Ria - Viing Tau, CTCP Phat trién
Bo6 thj va Khu cdng nghiép Cao su Viét Nam (VRG) véi KCN Cong
Hoa tai Hai Dwong va Téng Coéng ty Phat trién D6 thi Kinh Bac (KBC)
véi KCN Quang Chau tai B4c Giang sé dat dwoc két qua tét tr cac
KCN nay vao nam 2020.

Hinh 14: SZC, IDC, VRG va KBC sé& dat dwoc két qua tét tir cac KCN tai cac tinh
xa vung kinh te

1.400 90%
)0/
1.200 - 80%
70%
1.000
60%
800 * 50%
40%
600 o
30%
400 *
20%
- - . r -
- 0%
KCN Chau bic KCN Cong Hoa Pha My I Phu My I MR KCN Quang Chau
claSZC cliaVRG cliaIDC ctialDC claKBC
taiBR- VT tai Hai Duong tai BR-VT tai BR-VT tai Bc Giang

= Dién tich chothué (ha) * Ty I& 1Ap day (%)

Ngudn: VND Research, Béo céo cong ty

Hinh 15: Bang so sanh cac céng ty cung nganh
Gia

o M3 cé t'slat;i“'en MUC Khuysn Cid tjﬁr?g PIE ) P/B (x) ROE (%) |D|, ::i:p:'?;,) BV/EBITDA
Tén cong ty phiéu tiéu nghi von héa 3 nam

(VND)  (VND) (Trusb) EPS (%) 2019F 2020F 2019F 2020F 2019F 2020F 2019F 2020F 2019F 2020F
Investment & Ind BCM VN 29.300 N/A NR 1.308,8 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Viglacera Corp J VGC VN 18.100 N/A NR 350,2 48 12,7 10,7 1,2 1,2 105 120 5,8 5,8 5,0 4,6
Kinh Bac City De KBC VN 15.150 17.500 ADD  307,1 7,0 8,5 7,2 0,8 0,7 9,0 10,2 6,5 6,6 6,5 5,9
Sonadezi Corp SNZ VN 16.300 N/A NR 264,9 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Saigon Vrg Inves SIP VN 86.000 N/A NR 256,3 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Idico Corp Jsc IDC VN 17.900 N/A NR 231,8 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Itaco ITA VN 2.600 N/A NR 1053 277,3 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Nam Tan Uyen NTC VN 160.700 N/A NR 111,0 1255 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 5,8 53
Sonadezi Chau Du SZC VN 15.700 N/A NR 67,8 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 58 53
Industrial Urban D2D VN 66.000 N/A NR 60,7 21,3 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Average 87,2 10,6 8,9 1,0 0,9 98 111 6,1 6,2 5,8 5,3
Median 21,3 10,6 8,9 1,0 0,9 98 111 6,1 6,2 5,8 5,3

Gia hién tai dua trén gia déng cira ngay 20/01/2020. Céc cé phiéu chura cé khuyén nghj sé |4y di¥ liéu tcr Bloomberg
Nguén: VND Research, Bloomberg

www.vndirect.com.vn 6


file:///C:/Users/tuan.nguyenthanh/AppData/Local/Temp/www.vndirect.com.vn

VNDIRECT

Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha nang sinh 16i cia cb phiéu tr 15% tré 1&én

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i cta cb phiéu nam trong khoang tir -10% dén 15%
KEM KHA QUAN Khé nang sinh I&i ciia ¢ phiéu thap hon -10%

Khuyén nghj dau tw dwoc dua ra dwa trén kha nang sinh 161 dy kién ctia ¢6 phiéu, dwoc tinh bang téng cla (i)
chénh léch phan tram gikra gia muc tiéu va gia thi treong tai thoi diem cong bo bao cao, va (i) ty suat co tire dy
kieén. Trw khi dwoc néu ré trong bao cao, cac khuyén nghi dau tw cé thdi han dau tw la 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TICH cycC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tich cwe, tinh trén co s& vén héa thj trwdng gia quyén
TRUNG TINH Cac c6 phiéu trong nganh c6 khuyén nghj trung binh, tinh trén co s& vén hoa thi truong gia
TIEU CcUC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tiéu cwe, tinh trén co s vén hoa thj trudng gia quyén

Bao co nay dworc viét va phat hanh béi Khdi Phan tich - Cong ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT. Théng tin trinh
bay trong bao céo dwa trén cac ngudn dwoc cho la dang tin cay vao thdi diém cong bd. Cac ngudn tin nay bao gom
théng tin trén san giao dich chirng khoan ho&c trén thi trwdng noi ¢d phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén
b&o cao dwoc cdng bd cla cong ty, théng tin dwoc cdng bd rong rai khac va cac théng tin theo nghién cu cta
chang tdi. VNDIRECT khéng chiju trach nhiém vé dé chinh xac hay ddy da ctia nhirng théng tin nay.

Quan diém, dy bao va nhirng wéc tinh trong bao céo nay chi thé hién y kién cua tac gia tai thoi diém phat hanh.
Nhirng quan diém nay khong thé hién quan diém chung ctia VNDIRECT va c6 thé thay ddi ma khéng can théng bao
trwéc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho cac nha dau tw cia Céng ty C6 phan Chirng khoan
VNDIRECT tham khao va khéng mang tinh chat mei chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thao luan
trong b&o céo nay. Cac nha dau tw nén cé cac nhan dinh doc 1ap vé théng tin trong b&o c&o nay, xem xét cac muc
tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cau dau tw cta minh, tham khao y kién tw van tir cac chuyén gia vé
cac van dé quy pham phéap luat, tai chinh, thué va céac khia canh khéac trwéc khi tham gia vao bat ky giao dich nao
véi cb phiéu cla (cac) cong ty dwoc dé cap trong bao céo nay. VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé bat civ két
qua nao phat sinh tr viéc s dung ndi dung ctia bao cao dwdi moi hinh thirc. Ban bao céo nay la san pham thudc
s& hiru ctia VNDIRECT, ngudi st dung khéng dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra déi, dang tai lén cac phwong
tién truyén théng ma khodng c6 sy déng y bang van ban cta VNDIRECT.
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