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Bao Cao Cap Nhat

Khuy&n nghi MUA
HOSE: VHC

Xuat kh3u thay san

Gia hién tai (VND) 63.600
Gia muc tiéu (VND) 71.000
Ty |é tang gia 12,1%
Suét sinh lgi ¢6 tire ky vong 3,1%
Tong ty suat lgi nhuan 15,2%

Dién bién gia c6 phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T
Tuyét d6i 52,2 219 533 54,0
Tuong doi 20,1 14,2 42,7 -4,2

Nguén: Bloomberg
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Co cau s& hiru
Truong Thi Lé Khanh (CT

HDQT) 43,5%
Mitsubishi Corp. 6,6%
Lam Quang Thanh 4,6%
Théng ké 29/10/21
Ma Bloomberg VHC VN
Thap/Cao 52 tuan (VND) 34.550-64.500
SL lwu hanh (triéu cp) 182
Vén hda (ty dong) 11.463
Vén hda (triéu USD) 498
Room khéi ngoai con lai (%) 73,8
Ty |& cp Iwu hanh ty do (%) 50,3
KLGD TB 3 thang (cp) 2.163.262
VND/USD 23.000

Index: VNIndex / HNX 1.444,27/414,80
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CTCP VINH HOAN (VHC VN)

Puwoc hwdng loi trong va sau dai dich

KQKD quy 3/2021: VHC dat 6.361,3 ty déng doanh thu thuin trong 972021 (+24,9% n/n)
va 656,6 ty dong loi nhuan rong (+17,2% n/n), hoan thanh 76% du phdéng cd ndm cla chlng
tdi vé doanh thu nhwng da hoan thanh 92,6% ky vong ca nam cla ching tdi vé Igi nhuan.
Chung t6i lvu y ring doanh nghiép ciing da d3t muc tiéu loi nhuan cho ca ndm 2021 kha
thap 1a 700 ty déng (-2,7% n/n). Mang phi & ca tra phuc hdi manh m& tir quy 2/2021 ti
mutc ting trudng gan nhu khéng déi -1% n/n trong quy 1/2021, dan dén doanh thu ting
manh 20,3% n/n trong 9T2021. Doanh thu tir phu phdm ghi nhan ting trudng cao nhat
trong 972021 13 37,6% n/n, theo sau |a phi & ca va cac sdn pham Wellness (+8,1% n/n).
Doanh thu tir cac san pham gia tri gia tang van d ingang 0,9% n/n. Cac mang san pham khac
van con chim trong sac do (-27,2% n/n) nhung cac san pham nay van chi dang déng gép
mdt phan rat nhé vao téng doanh thu VHC (2,2%). Ching tdi tin réng cac dong san pham
ma&i nhu gao, thirc n chan nudi, nwdc ép va trai cy sdy chan khéng s& chi dong gép doanh
thu cho VHC tir 6 thang cudi ndm 2022 tré di.

Quy 3/2021 Tangtrwdngn/n 972021  Tiang trwdng n/n
Doanh thu thuan 2.231 23,9%  6.361 24,9%
(ty dong)
Phi lé 1.502 25,8% 4219 20,3%
Phu phé,m 388 6,6% 1.179 37,6%
Wellness 166 25,8% 478 8,1%
San phé,m GTGT 29 -40,8% 107 0,9%
Khac 42 -27,2% 134 -31,1%

Ty suat lgi nhuan gbp cla VHC cai thién déng ké trong quy 2 va quy 3/202. Chlng t6i tin
rang loi nhuan cao clia VHC duoc huwdng loi tir viec cac nha san xuat va xuét khau cé tra
khac thi€u hut ngudn cung va nhan cong trong giai doan gidn cach x3 hoi. VHC tan dung
duoc loi thé trong giai doan nay nhd vao cac vung nudi ty cé védi ty 1é tu cung [én dén
70%. Diéu nay gilp cho bién lgi nhudn gdp cla VHC dat 17,5% trong 9T2021 (so véi 15,1%
cung ky ndm trwdc). Chang toi ky vong ty suét lgi nhuan cao nay s& dwoc duy tri trong
quy 4/2021 va 6 thang dau ndm 2022 do ngudn cung ca tra nguyén liéu tir cdc hd nudi
khac van chua 6n dinh va sé can 6-7 thang dé tha nudi mot mua vu méi.

2018 2019 2020 2021E 2022E
DT Thuin (ty déng) 9.271 7.867 7.037 8.605 9.921
Tdng truéng (%) 13,7 -15,1 -10,5 22,3 15,3
EBITDA (ty dong) 1.834 1.292 892 1.266 1.412
Tdng truéng (%) 93,8 -29,6 -30,9 41,8 11,6
LN rong (ty déng) 1.442 1.179 719 939 1.043
Tdng trudng LN (%) 138,5 -18,2 -39,0 30,5 11,1
EPS (hiéu chinh, VND) 15.607 12.776 3.953 5.161 5.732
Tdng trudng (%) 138,5 -18,2 -39,0 30,5 11,1
ROE (%) 41,5 26,5 14,3 16,6 16,2
ROA (%) 25,4 18,3 10,4 11,5 10,5
No rong/EBITDA (x) 0,3 0,6 0,3 0,1 0,3
EV/EBITDA (x) 2,5 3,1 9,3 10,3 9,5
PER (Ian) 4,1 5,0 16,1 12,3 11,1
PBR (l3n) 1,5 2,4 2,2 1,9 1,7
C6 tuc (dong) 4.000 - 2.000 1.000 2.000
Suat sinh lgi c6 tirc (%) 6,3 - 3,1 1,6 3,1
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Tuy nhién, ty suat Igi nhun rong trong 972021 cta VHC chi dat 10,1%, hoi thap hon so vdi
cung ky ndm trudc 1a 10,7%, diéu nay cé thé dugc ly giai bdi:

1 — Chi phi ban hang & QLDN tinh theo % doanh thu dat 6,3% (+1,9 ptd so v&i cung ky nam
trudc 13 4,4%) trong bi cdnh phi van chuyén logistics cao va du xuat khau FOB, VHC van hd
trog mot phan cac khach hang. Ching téi ghi nhan chi phi ban hang & QLDN d3 giam bét
trong quy 3/2021, dat 5% doanh thu (so v&i 3,9% trong 3Q2020) do 6 thang cudi ndm la
mua cao diém va vij thé cla VHC hién nay |1 mét trong sé rat it doanh nghiép Viét Nam cé
thé xuat khiu ca tra.

2- Hoat dong dau tu chirng khodn cla VHC van hiéu qua, mang lai loi nhuan 21,8 ty dong
cho VHC trong 9T2021. Tuy nhién con s& nay van thap hon 40,4% so vé&i cling ky ndm trudc.
Chung toi cho ring diéu nay dén tir viéc thj truong chirng khoan Viét Nam it bién déng hon
50 v&i nam trwdc va do VHC can tap trung tién mat vao cac dy an phat trién san phdm mai.

Thay d&i dw phong: Chung t6i ting dw phéng doanh thu ca ndm cla VHC trong ndm 2021
thém 2,8%, dy kién dat 8.605,1 ty dong, nham thé hién cac |gi thé hién nay cta doanh
nghiép. Ching t6i cling tang bién lgi nhudn gdp dy phéng cda VHC trong ndm 2021 |én
17,8% va tang chi phi ban hang & QLDN. Két qua dy phéng VHC s& dat |gi nhuén rong cho
nam 2021 la 939 ty dong (+10,9% n/n) va vuot 34,1% so véi ké hoach ca ndm cua doanh
nghiép. Sang ndm 2022, chlng t6i cho rang VHC s& tiép tuc tan dung sy khan hiém ngudn
nguyén liéu trén thi trudng cho dén 6 thang dau ndm 2022. Vj thé 13 s8 it doanh nghiép
Viét Nam cé thé xuat khiu ca tra trong va sau dai dich s& gitp VHC cé thém lwong khach
hang mdi va s& mang lai lgi ich cho doanh nghiép trong mua cao diém trong 6 thang cudi
ndm 2022. Do d6, ching téi ky vong VHC s& tdng trudng doanh thu 15,3% n/n trong nam
2022, dat 9.921,1 ty dong va ty suat loi nhuan gdp cao bén virng, dat 16,9% va dan dén loi
nhuén rong du kién dat 1.42,9 ty dong (+11,1% n/n).

Pinh gia: Chung tdi chuyén dinh gid cho c6 phiéu VHC sang ndm 2022 va duy tri phuwong
phap dinh gia dua trén trung binh DCF va PE. Chang t6i dat mirc PE muc tiéu la 10,1x, phu
hop v&i mirc binh quan PE ndm 2022 cdc doanh nghiép thiy san Viét Nam. Mdrc binh quan
cac quéc gia xuat khau thay san Ian can nhw Thai Lan, Indonesia, Philippines, An Do 13 11x.
Chuing t6i khdng so sanh VHC v&i An Dd cho ndm 2022 do binh quén cac doanh nghiép xuat
kh&u thay san An D& dat mirc PE binh quan trong ndm 2022 13 19,7x ma theo quan diém
clia ching t8i 13 kha cao va khong hap dan; va An D6 ¢ thé s& khdng dugc chon 13 quéc gia
thay thé cho dot xem xét thué chéng pha giad POR sap tdi. Mirc gia muc tiéu dat dwoc cho
c6 phi€u VHC |3 71.000 d6ng/cé phiéu (+16,4% TSR d3 bao gom 3,1% ty suat cd tirc).
Chung tdi nang khuyén nghi tir Ndm Gilt sang MUA d8i vé&i ¢ phiéu VHC. M3c du doanh
nghiép dang budc vao chu ky dau tu mdi va cdc mang kinh doanh méi s& chi thanh hinh tir
gitta 2022 trd di, chung téi tin réng lgi thé hién nay clia VHC s& |a bé phdng d6i véi cac mang
hoat dong kinh doanh truyén théng clia doanh nghiép.
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MO HINH BINH GIA VHC Gid *(‘;%"n;j' 63.600 O "‘(‘;%:;)“ 71.000 (t;":%:;)a 11.463
(don vi: ty ddng néu khang c6 ghi chu khéc) 2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E
Doanh thu thun 9.271 7.867 7.037 8.605 9.921 11.271

Téing truéng (%) 13,7%  -151% -10,5% 22,3% 15,3% 13,6%
GVHB trir khdu hao 7.083 6.212 5.797 6.824 7.927 8.985
Chi phi ban hang va QLDN 354 401 319 515 582 662

Chi phi bdn hang va QLDN/DTT 3,8% 51% 4,5% 6,0 59 59
EBITDA 1.834 1.292 892 1.266 1.412 1.625

Ty sudt EBITDA (%) 19,8% 16,4% 12,7% 14,7% 14,2% 14,4%
Khéu hao 149 160 197 252 317 384
Lii nhuan tir HDKD 1.685 1.133 695 1.014 1.095 1.241

Bién LN HOKD (%) 18,2% 14,4% 9,9% 11,8% 11,0% 11,0%
Chi phi I3i vay rong -9 -24 -59 12 -60 55

Chi phi Idi vay/No rong trung binh 11%  -50,7% -12,3% -18,9% 21,5% 10,7%
Thué 246 130 84 111 123 138

Thué sudt thuec té (%) 14,5% 9,9% 10,5% 10,5% 10,5% 10,5%
Loi ich CDTS 0,1 - - 10 11 12
Lii nhuan rong 1.442 1.179 719 939 1.043 1.167

Bién lgi nhudn rong (%) 15,6% 15,0% 10,2% 10,9% 10,5% 10,4%
Tign mét dat duoc 1.591 1.339 916 1.191 1.360 1.551
$6 lwong c6 phiéu (triéu cp) 92,4 181,9 181,9 181,9 181,9 181,9
EPS (VND) 15.607 12.776 3.953 5.161 5.732 6.415
T/d chia thudng/co tirc bang cp (1an) 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
EPS hiéu chinh (VND) 15.607 12.776 3.953 5.161 5.732 6.415
Téing trudng EPS hiéu chinh (%) 1382%  -181% -69,1% 30,5% 11,1% 11,9%
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CAC KHOAN MUC CDKT VA DONG TIEN 2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E
Thay d8i vén luu dong 1.115 -546 405 463 474 476
Capex 715 378 554 1.096 864 879
Pau tw vao cty lién két, lién doanh 6 431 - - - -
Cac khoan muc dong tién khac 40 1.151 -80 -83 -51 -71
Dong tién tw do -123 1.386 -149 -399 -41 141
Phat hanh cp 10 114 2 - - -
C6 tirc d3 tra 363 185 364 - 364 364
Thay d8i ng rong 373 -403 309 795 750 781
No rdng cudi ndm 619 -712 -240 473 358 323
Gid tri doanh nghiép 6.495 10.860 11.332 11.680 12.002 12.148
Vén CSH 4.015 4.875 5.172 6.111 6.790 7.593
Gid tri s6 sach/cp (VND) 43.452 26.795 28.425 33.585 37.317 41.732
No' rong / VCSH (%) 15,4% -14,6% -4,6% 1,9% 6,5% 7,7%
No' rong / EBITDA (x) 0,3 -0,6 -0,3 0,1 0,3 0,4
Téng tai san 6.299 6.612 7.202 9.174 10.606 11.991
CHi SO KHA NANG SINH LO1 VA DINH GIA 2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E
ROE (%) 41,5% 26,5% 14,3% 16,6% 16,2% 16,2%
ROA (%) 25,4% 18,3% 10,4% 11,5% 10,5% 10,3%
ROIC (%) 25,3% 18,0% 9,7% 11,4% 10,1% 9,9%
WACC (%) 9,2% 9,8% 6,5% 9,6% 9,6% 9,6%
EVA (%) 16,1% 8,2% 3,3% 1,7% 0,4% 0,3%
PER (x) 4,1 5,0 16,1 12,3 11,1 9,9
EV/EBITDA (x) 36 4,9 14,2 10,3 9,5 84
EV/FCF (x) 42,7 89 -79,2 -28,7 -272,8 78,2
PBR (x) 1,5 2,4 2,2 1,9 1,7 1,5
PSR (x) 0,6 1,5 1,6 1,3 1,2 1,0
EV/sales (x) 0,7 1,4 1,6 1,4 1,2 1,1
Sudt sinh lgi c6 tirc (%) 6,3% - 3,1% 1,6% 3,1% 3,1%
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Tru s& chinh

41, Mac Dinh Chi Q.1, TPHCM
Tel: (+84 28) 3823 4159

Fax: (+84 28) 3823 5060

PHONG PHAN TiCH

Phé phong Phan tich
Nguyén Binh Thanh Giao
(+84 28) 3823 4159 (ext: 250)
giaonbt@achs.com.vn

Trudng bd phan — Bat dong
san

Pham Thai Thanh Tric

(+84 28) 3823 4159 (ext: 303)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT — Hang tiéu dung, Cong
nghé

Lwong Thi Kim Chi

(+84 28) 3823 4159 (ext: 327)
chiltk@acbs.com.vn

CVPT- Dau khi

Phan Viét Hwng

(+84 28) 3823 4159 (ext: 354)
hungpv@acbs.com.vn

CVPT - Hang tiéu dung,
Truyén théng

Tran Nhat Trung

(+84 28) 3823 4159 (ext: 351)
trungtn@achs.com.vn

NVPT — Cong nghiép

Tran Tri An Phic

(+8428) 3823 4159 (ext: 325)
phuctta@acbs.com.vn

NVPT - Phai sinh, Vimo
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 3823 4159 (ext: 352)
minhtvh@achs.com.vn

KHOI KHACH HANG DINH CHE

Giam déc Khéi Khach hang Pinh ché
Tyler Cheung

(+84 28) 38 234 876
tyler@acbs.com.vn
Truwéng bd phén -
GDKHDC

Chu Thi Kim Hwong
(+84 28) 3824 6679
huongctk@acbs.com.vn
Chuyén vién GDKHPC
Tran Thj Thanh

(+84 28) 3824 7677
thanhtt@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHPC

Chu Thi Minh Phuong
(+84 28) 3823 4159 (ext:357)
phuongctm@acbs.com.vn
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Chi nhanh Ha Noi

10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Noi
Tel: (+84 24) 3942 9395

Fax: (+84 24) 3942 9407

CVPT —Tai chinh ngan hang
Cao Viét Hung

(+8428) 3823 4159 (ext: 326)
hungcv@achs.com.vn

CVPT - Vat liéu xay dwng
Huynh Anh Huy

(+84 28) 3823 4159 (ext: 325)
huyha@acbs.com.vn

NVPT - PTKT

Lwong Duy Phwéc

(+84 28) 3823 4159 (ext: 354)
phuocld@acbs.com.vn

NV Hb tro khach hang
Lé Nguyén Tién Thanh
(+84 28) 3823 4798
thanhint@acbs.com.vn

NV Quan hé doanh nghiép
Lé Thi Mai Nhw

(+84 28) 3823 3834
nhultm@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHDC

Ly Ngoc Dung

(+84 28) 3823 4159 (ext: 313)
dungln.hso@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHDC
Nguyén Phwong Nhi

(+84 28) 3823 4159 (ext:315)
nhinp@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO

Nguyén Tac Khuyé&n Nghij

MUA:né&u gid muc tiéu cao hon 15% hodc hon (bao gbdm suét sinh Igi c8 tirc) so véi gia thi trudng.
GIU":néu gia muyc tiéu trong khoang-15% va 15% (bao gdm suat sinh lgi ¢ tirc) so véi gid thi trudng.
BAN:né&u t8ng ty suat sinh i 12 thang (bao gdm cb tirc) thap hon -15%.

Xac Nhan Cua Chuyén Vién Phan Tich

Chuing tdi,cac tac gia clia ban bao cdo phan tich nay, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay la cla ching
t6i (2) chung t6i khéng nhan duoc bat ky khodn thu nhap ndo, truc ti€p hodc gian tiép, tir cac khuyén nghi hodc quan diém duoc trinh bay d6.

Cong Bd Thong Tin Quan Trong

ACBS va cac t6 chirc cd lién quan clia ACBS (sau day goi chung |a ACBS) d3 c6 hodc s& tién hanh céc giao dich theo gidy phép kinh doanh cla ACBS
vdi cac cong ty duoc trinh bay trong ban bdo cdo phan tich nay. Danh muc d4u tu trén tai khodn ty doanh chirng khodn ctia ACBS ciling c6 thé cé
chitng khodn do cac cong ty nay phat hanh. Vi vay nha dau tw nén lwu y rang ACBS c6 thé cé xung dét loi ich & bat ky thoi diém nao.

ACBS phat hanh nhiéu loai bdo cdo phan tich,bao gdm nhung khdng gidi han & phan tich co ban, phan tich c6 phiéu, phan tich dinh lvgng hodc phan
tich xu hudng thi treong.Cac khuyén nghi trén moi loai bdo cdo phan tich cé thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tir sy khéc biét vé thoi han dau
tw, phwong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nham muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bao dam rd rang hay ngu y nao va khong chiju trach
nhiém vé sy phu hgp cla céc théng tin chira dwng trong bdo cdo cho mét muc dich sir dung cu thé. ACBS s& khéng xem nhi*ng ngudi nhan bao
cdo,khdng nhan tryc tiép tir ACBS, la khdch hang cla ACBS.Gia chirng khodn dugc trinh bay trong két luan cla bdo cdo (néu cd) chi mang tinh tham
khao.ACBS khong dé nghi hodc khuyé&n khich nha dau tuw tién hanh mua hodc ban bat ky chirng khoan nao dya trén bdo cdo nay. ACBS, cac t6 chirc
lién quan chia ACBS, ban quan ly, d6i tac hodc nhan vién ciia ACBS s& khdng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai truc ti€p, gian tiép; hoic
(b) cac khoan tén that do mat loi nhuan, doanh thu, co’ hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ca khi ACBS d3 dwoc thong bao vé kha
nang xay ra thiét hai hodc tdn that dé, phat sinh tir viéc sir dung ban bao cdo phan tich ndy hoic thang tin trong d6. Ngoai cac théng tin lién quan
dé&n ACBS,cac thong tin khac trong ban bao cdo nay duoc thu thap tir cdc ngudn ma ACBS cho rang dang tin cay, tuy nhién ACBS khong bao dam tinh
dAay du va chinh xac cta cac théng tin d6, Cac quan diém trong bdo cdo c thé bi thay d6i bat ky ltc ndo va ACBS khdng cé nghia vu cap nhat cac
théng tin va quan diém d3 bi thay d6i d6 cho nha d4u tu da nhan bao cdo nay.

Ban bdo cdo c6 chira dwng cac gid dinh,quan diém clia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khong chiu trach nhiém cho bat ky sai sét
nao cla ho phat sinh trong qua trinh 13p bao cdo,dwa ra cac gia dinh, quan diém.Trong twong lai, ACBS c6 thé s& phat hanh cac ban bao céo cé
thdng tin mau thuan hodc tham chi cé ndi dung két luan di nguoc lai hoan toan v&i ban bao cdo nay.Cac khuyén nghj trong ban bao cdo nay hoan
toan |a cla riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghi d6 khéng duwoc dua ra dua trén cac loi ich cla bat ky cd nhan t8 chirc ndo, ké ca loi ich cla
ACBS.Ban bao cdo nay khong nham dua ra cac 161 khuyén dau tu cy thé,cling nhu khdng xem xét dén tinh hinh va diéu kién tai chinh cta bat ky nha
dAu tu ndo, nhi*ng ngudi nhan ban bao cdo nay. Vi vay cac chirng khodn dugc trinh bay trong ban béo cdo cé thé khong phu hop véi nha dau tu.
ACBS khuyén nghi rang nha dau tw nén ty thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh du tw. Gid tri va thu nhap
dem lai tir cdc khodn d4u tu cé thé thay d8i hang ngay tuy theo thay d&i cla nén kinh té va thj trudng chirng khodn. Cac két ludn trong bo cao
khong nham tién doan thuc t& do dé né cé thé khac xa so véi thuc t&, két qua dau tu clia qué khir khong bdo dam cho két qua dau tu cla twong lai.
Ban bao cdo nay c6 thé khong dwoc phat hanh rong rii trén phwong tién théng tin dai chiing hay dwoc st dung, trich dan béi cac phwong tién
thong tin dai chiing ma khong c6 su dong y trwéc bang vin ban clia ACBS. Viéc sir dung khong cé sw dong y ciia ACBS sé& bi xem 13 bat ho'p phap
va ca nhan,t8 chirc vi pham cé nghia vu boi thwérng moi thiét hai, t8n that (néu c6) da gy ra cho ACBS tir sy vi pham dé.

Trong trudng hop qudc gia cia nha dau tu nghiém cadm viéc phan phdi hodc nhan cdc bdo cdo phan tich nhu thé nay thi nha dAu tw can hly ban bao
cdo nay ngay lap tirc, néu khdng nha dau tu sé hoan toan ty chju trach nhiém.

ACBS khong cung cép dich vu tw van thué va khdng néi dung nao trong ban bao cdo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do d6 khi lién quan
dén van d8 thué&, nha dau tw can tham khao y kién cla chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cla nha dau tuw.

Ban bao cdo nay cé thé chira dyng cac duwdng dan dén trang web cla bén thir ba, ACBS khong chiu trach nhiém d&i véi ndi dung trén cac trang web
nay. Viéc dua duwong dan chi nhdm muc dich tao sy thuan tién cho nha dau tu trong viéc tra ctru thong tin; do d6 nha dau tw hoan toan chiu cac radi
ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2021).Moi quyén s& hiru tri tué va quyén tac gia 1a ctia ACBS va/hodc chuyén vién phan tich,Ban bdo cdo phan tich nay khong
dwoc phép sao chép,toan bd hodc mat phan, khi chwa cé sy déng y bang van ban ctia ACBS.
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