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Bao cao Cap Nhat
Khuyén nghi KHA QUAN
HOSE: MWG

Banlé

Gia muc tiéu (VND) 67.600

Gia hién tai (VND) 62.400

Ty léténg gid 8,4%

Suét sinh Igi c8 tuc ky vong 1,6%

Téng ty suat Igi nhuan 10,0%
Dién bién gia ¢ phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T

Tuyét déi 2,6 0,3 4,6 -3,3

Tuong ddi -4,6 -9,2 1,7 -11,2

Nguédn: Bloomberg
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CTCP PAU TU THE GIOI DIDONG (MWG VN)

Céng ty ghi nhan doanh thu thuan ting trudng 14,8% svck va LNST ting 71,4%
svck trong Q1/2025, nho hiéu qua hoat dong cai thién. Chung téi duy tri du phong
tang trudng LNST ca nam 2025 1a 27% svck va gia muc tiéu dén cudi 2025 14 67.600
d6ng/cé phiéu. Khuyén nghi KHA QUAN.

MWG cdng b doanh thu thuan dat 36.135 ty déng (+14,8% svck) va LNST dat 1.548
ty déng (+71,4 % svck) trong Q1/2025, tucng ting hoan thanh 25% va 33% du phong
cla chung téi. Doanh thu thuan 4T2025 dat 48.635 ty déng (+13% svck).

Muic ting manh LNST dén ti su cdi thién hiéu qua hoat ddng va Igi nhuan tai chinh
tang 68,6% svck.Bang chuy, ty 1é chiphiban hang va quanly (BH&QLDN) trén doanh
thu thuan gidm vé 15,5% trong Q1/2025 turmuic 18,1% trong Q1/2024 sau khi déng
cla cac cla hang kém hiéu qua.

Chudi TGDD & DMX ghi nhan doanh thu tiang 13,7% svck trong Q1 va 10,9% trong
4T2025. Hai chudi chiém téng cdng 67% doanh thu va tiép tuc Ia tru cot Igi nhuan
clia cdng ty véi s6 lugng ctia hang dugc diéu chinh hiéu qua hon.

Chudi BHX thuc ddy mé réng mang luéi, véi 232 clia hang mai ma trong Q1 va 359
clrahangtrong Q4/2025. Doanh thu ctia chuditang 20,3% svck, chiém 31% doanh thu

g/gén Biéu dé giaodich n,,  cUaMWG,valginhuén dat 22 ty déng trong Q1/2025.
ong
80 35,000 . e rea . —_ N 5 ax " >
70 30000 DPOng gop tulién doanh Era Blue la khoan Igi nhuan 3 ty dong trong Q1, vai 99 cua
o 25,000 hang dang hoat dong tai cudi thang 4/2025 (cudi 2024: 87 clia hang). Cong ty dy kién
40 ig'ggg nang sé lugng cla hang 1én 150 dén cudi 2025.
30 ’
10,000 o . . . . . g .
ig ‘ ‘ 5000  ¥rién vong 2025: Chung ti duy tri du phong cong ty c6 thé dat doanh thu thuan
0 Y e e o ‘ e . 0 145.327 ty déng (+8,2% svck) va LNST 4.748 ty déng (+27,2% svck) trong 2025, nh&
S 3 3 3 8 o8 7 . s A e w o s .
g § § E § g g BHX dong gop Igi nhudn tron nam va md rong mang ludi ciia hang, trong khi TGDD &
DMX vén gilt ty trong 18n nhat trong két qua chung. Cong ty c6 thé it chju tac déng
tiéu cuc tryc tiép ti chinh sach thué quan cao hon cia My do chl yéu hoat ddng tai
Co cau sé hiiu thj trudng trong nudc, tuy nhién, cac sdn phdm CNTT cé thé chiju tac ddng gian tiép
Retail World Invt. 10,4%  Néu chitiéu ctia ngudi tiéu dung gidm khi buic tranh kinh té suy yéu hon. Gia muc tiéu
Baillie Gifford & Co 339% CUachungtdicho MWG dén cudi 2025 l1a 67.600 d/cp, tuong duong t8ng ty suat Igi
VietFund Management Ltd 2,2% hhuan10%.
O.Nguyén Durc Tai (CTHDQT) 2,2%
2023 2024 2025F 2026F 2027F
- R DT Thuan (ty dong) 118.280  134.341  145.327  155.104  165.315
Thong ké 03/06/2025 75~ g 11,5%  13,6% 82% 6,7% 6,6%
Ma Bloomberg MWGVN  EBITDA (ty déng) 4,018 7.167 6.428 6.978 7.408
Thap/Cao 52 tuan (VND) 45.750—  Bién EBITDA 3,4% 53% 4,4% 4,5% 4,5%
_ B 70.800 | NST (ty déng) 168 3.733 4.748 5.297 6.294
SLluu hanh (triéu cp) 1.479  Tang trudng -95,9% 2126,2% 27,2% 11,6% 18,8%
Vén hoa (ty déng) 92.581  EPS (hiéu chinh, VND) 115 2.545 3.234 3.570 4.199
Vén hoa (triéu USD) 3.530 Téng trudng -95,9% 2121,3% 27,1% 10,4% 17,6%
Room khé&i ngoai con lai (%) 1,0 ROE 0,7% 14,6% 16,1% 16,0% 16,7%
Ty 1& cp luu hanh tu do (%) 82,9 :;l\(/j/l:;ﬁ-/gfl(T?A (x) (09,3) (1(;89) (22,62) (3,22) (30,96)
X 19,5 1 1 11 1
KLGD TB 3 thang (c 8.559.066 - - - - -
ng (cp) EV/Doanh thu (x) 0,7 06 0,5 05 05
VND/USD 26.230  b/E (14n) 544,7 24,5 19,3 17,5 14,9
Index: VNIndex / HNX 1347,25/228,9  p/B(1an) 3,9 3,3 2,9 2,6 2,3
C8 tuc (déng) 500 1.000 1.000 1.000 1.000
Suat sinh lgi cé tuc 0,8% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6%
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Hiéu qua cai thién sau khi tai ciu truc hé théng clia hang
MWG céng bé doanh thu thuan dat 36.135ty déng (+14,8% svck) va LNST dat 1.548 ty

déng (+71,4% svck) trong Q1/2025. Ty Ié chi phi BH&QLDN/doanh thu thuén cai thién
cling v&i lgi nhudn tai chinh tang da thiac ddy két qua LNST.

Chi phi BH&QLDN gidm 1,3% svck, bao gém muic tang 40% svck cla chi phi quan ly
doanh nghiép - do diéu chinh lucng va sé lugng nhan vién tang - va chi phi ban hang
gidm 8,7% svck - nhd& chi phi dich vu mua ngoai va khau hao gidm sau qua trinh tai cau
trdc mang lugi ctia hang (tai TGDD, BDMX, An Khang). Chi phi gidm trong khi doanh thu
thuan tang trudng da thuc déy ty Ié chi phi BH&QLDN/doanh thu thuan gidm vé 15,5%
trong Q1/2025 tr 18,1% trong Q1/2024.

Tuy nhién, v&i sé lugng 16n clla hang BHX md& mdi trong thang 3 va thang 4, chung téi
du dodn sy cai thién dang ké nay cé thé phan nao thu hep trong cac quy tiép theo. DU
vay, viéc nhiéu tai sdn cé dinh s3p hoan tat khau hao trong théi gian t&ico thé layéu té

bu dap.
Q1/2025 +/-YoY Pong luc chinh
- Tang trudng & tat ca cac chudi chinh
0,
Doanh thu thuan 36.135 +14,8% TGDD, DMX, BHX.
LN gop 7.200 +7,3%
Bién LN gép 199%  -1,4diéEm %
Chi phi BH&QLDN 5.618 -1,3% , v A e R
Ch; gh: BH&gLDN “— Xu huéng trai chiéu gita BH&QLDN va
) - iam 9 2
/Doanh thu thuan 15,5% 2,6 diém % doanh thu thuan.
LN tai chinh 354 +68,6%  Laitién guitang vald ty gia gidm.
LNST 1.548 +71,4%

Ngudn: MWG; ACBS
TGDD & DMX van chiém da sé trong t8ng Igi nhuan

TGDD & DMX téng trudng doanh thu 13,7% svck trong Q1 (va 10,9% trong 472025,
véi tang trudng doanh thu cling ctia hang (SSSG) la 10%). Doanh thu thang 4 tang nhe
3% svck trén nén cao trong cung ky nam ngoai khi thai ti€t nang nong dac biét gay gat
thuc d8y doanh thu may lanh va mét sé hang dién lanh khac.

Tang trudng dugc ghinhan & hau hét cac danh muc sdn phdmtrong Q1 va 4T2025 (dién
thoai di déng va may tinh bang n8i bat khi tang han 20% svck) ngoai trir san pham dién
td (da trd lai tang trudng trong thang 4 sau khi gidam nhe trong Q1). Nha hiéu qua cai
thién sau khi dong cac ctia hang hoat dong kém hiéu qua, TGDD & DMX tiép tuc mang
lai phé&n I6n 1gi nhudn cho MWG trong Q1/2025 khi Igi nhudn BHX van khiém tén.

KQKD TGDD+DMX Q1/2025 +/-svck
Doanh thu (ty déng) 24.283 13,7%
Sé lugng clra hang (cuéi Q1/2025) 3.044
+/- 6 clta hang svck -211
+/- s6 clta hang so vé&i cudi 2024 -3

Ngudén: MWG; ACBS
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Tang truédng doanh thu TGDD & DMX svck
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Thay d&i doanh thu TGDD & DMX svck
Thay d8i sé lugng cltfa hang svck
—0— Thay d8i DT/clia hang svck

Nguén: MWG; ACBS
BHX thuc ddy mé mdi ciia hang

Doanh thu BHX tdng 20,3% svck trong Q1/2025, dat 11.021 ty déng, trong d6 nganh
hang thuc phdm tuoi séng tang 15%-30% va FMCG tang 5%-25% svck. K&t qua nay
dugc thuc ddy bdi ca tang trudng doanh thu trén clia hang va sé lugng clfa hang.

D& thuc ddy tang trudng trong thai gian téi, BHX da bat dau mé méi ctia hang tré lai tu
T5/2024 va tdng t6c manh trong cac thang dau 2025. BHX hién c6 2.002 clfa hang tai
cudithang 3 va 2.129 tai cudi thang 4/2025, so v&i 71.770 cla hang cudi 2024, v&i han
50% nam & khu vuc mién Trung, tiép theo la Déng bang séng Ctiu Long va cac khu vuc
khac (vd: TP.HCM, Tay Nguyén va BDéng Nam B&). BHX nhiéu kha nang cé thé hoan
thanh muc tiéu ban dau 1a ma 400 clra hang mdi trong ndm 2025 va van duy tri yéu cau
vé tinh hiéu qua trong chién lugc m&rong.

Tuy vay, viéc tdng t6c m& réng mang ludi ctia hang manh mé cé thé gay ap luc 1én Igi
nhuén ctia BHX trong Q1 méc du van ghinhan 22 ty déng. Céngty cho biét cac clrahang
m&i da dat Igi nhuan hoat déng duong sau khi trir tat ca cac chi phi hoat dong truc tiép
tai cta hang.

KQKD Bach Hoa Xanh Q1/2025 +/-svck
Doanh thu (ty déng) 11.021 20,3%
Tang trudng DT cung cla hang 10%+
S8 lugng ctia hang 2.002
+/- s6 clta hang sv cudi 2024 +232

Nguén: MWG; ACBS
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Nguén: MWG; ACBS

An Khang bdo cao doanh thu 515 ty déng, véi s6 lugng clia hang khéng déila 326, va 16
31ty déngtrong Q1/2025.

Du phéng 2025

Chung téi duy tri dy phéng TGDD & DMX cé thé tao ra doanh thu 93.717 ty déng
(+4,6% svck) trong 2025, van gilr vai trod tru cot trong co cdu doanh thu va Igi nhuan cla
MWG. Méc du hoat ddng tai cdu truc mang ludi ctia hang hau nhu @3 hoan tét, viéc toi
uu héa hon, bao gém thay thé hoac déng clta mét sé clia hang, van cé khéd nang la hoat
ddng binh thudng nhdm nang cao hiéu qua kinh doanh.

BHX tiép tuc gia tang Igi nhudn théng qua t&i uu hoa chi phi va thic ddy doanh thu han
la ndng bién Igi nhudn. Chung toi duy tri dy phéng BHX c6 thé dat doanh thu 48.217 ty
déng (+17,3% svck) trong 2025. Véi trién vong ghi nhan Igi nhuén tron nam tu 2025,
LNST BHX dugc du phong tang khodng 4 1an svck trong ndm 2025, mac du thap hon
29% so vGi cap nhat trudc sau khi phan &nh Igi nhuén khiém tén clda Q1.

D&i vsi An Khang, ching téi van du phéng dong gop doanh thu clia An Khang vao MWG
codn khiém t8n khodng 2% va co thé chua mang lai Igi nhuén trong 2025.
Pinh gia

Chung toi ky vong céng ty c6 thé dat doanh thu thuan 145.327ty déng (+8,2% svck) va
LNST 4.748 ty déng (+27,2% svck) trong 2025. Két hgp phuong phap DCF va
EV/Doanh thu, gia muc tiéu ctia chiing t6i cho MWG dén cubi 2025 la 67.600 d/cp.
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MO HINH PINH GIA MWG Gia h(":g:;' 62.400 Gia m(‘;‘é:‘ij,‘: 67.600 (t}"zg:;"; 92.581
(don vi: ty déng néu khéng c6 ghi chii khac) 2023 2024 2025F 2026F 2027F
Doanh thu thuan 118.280 134.341 145.327 155.104 165.315

Tang trudng -11,3% 13,6% 82% 6,7% 6,6%
GVHB 95.845 106.898 116.317 124.018 132.046
Chi phi ban hang trirkhdu hao 17.639 17.217 18.075 19.287 20.630
Chi phi quan ly doanh nghiép trirkhdu hao 1.008 3.229 4.682 5.003 5.421
Doanh thu tai chinh 339 221 231 241 251
Chi phi tai chinh 109 51 55 58 61
EBITDA 4.018 7.167 6.428 6.978 7.408

Ty sudt EBITDA 3,4% 53% 4,4% 4,5% 4,5%
Khau hao 3.351 2.913 1.958 2.052 1.523
Lgi nhuan ta« HDKD 667 4.253 4.471 4.926 5.885

Bién LN HPKD 0,6% 3,2% 3,1% 3,2% 3,6%
Loi nhuan/L& khac -357 -401 5 5 5
Lgi nhuan/Lé tu cong ty LDLK - -45 20 25 31
Chi phi 3i vay rong -380 -1.018 -1.310 -1.473 -1.687

L&i suét trung binh -454,2% 14,3% 88% 7,5% 6,6%

HE s6 thanh toan Ii vay (x) -1,8 -4,2 -3,4 -33 -35
Thué 522 1.093 1.057 1.132 1.315

Thué suét thuc té 49,8% 20,7% 18,3% 17,7% 17,4%
Lgiich CDCBKKS 0 11 19 25 31
Lgi nhuan rong sau CDKKS 168 3.722 4.730 5.272 6.262
Tién mat tirhoat ddng kinh doanh 3.519 6.635 6.687 7.325 7.786
Téng s8 lugng cé phiéu 1.463.376.716  1.462.244.177 1.462.244.177 1.476.866.619 1.491.635.285
EPS (VND) 115 2.545 3.234 3.570 4.199
T/d chia thudng/cé tuc bang cp (I1an) 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
EPS hiéu chinh (VND) 115 2.545 3.234 3.570 4.199

Tang truong EPS hiéu chinh -95,9% 2121,3% 27,1% 10,4% 17,6%
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ggﬁg'::_?é:lN MUC CBKT VA 2023 2024 2025F 2026F 2027F
Thay d8ivén luu déng -107 -3.244 875 723 306
Capex 492 249 1.178 748 570
Dau tuvao cty lién két, lién doanh 106 -45 -25 0 32
Cac khodn muc dong tién khac 429 978 704 841 772
Dong tién tudo 3.458 10.653 5.363 6.695 7.650
Phat hanh cp -9 1.763 - 146 148
Cétuc 731 731 1.461 1.476 1.491
Thay d8ing rong -2.717 -11.684 -3.901 -5.365 -6.307
Ng réng cudi nam -1.275 -12.959 -16.861 -22.225 -28.533
Vén CSH 23.346 27.758 31.026 34.968 39.887
Gia tri sé sach/cp (VND) 15.964 18.993 21.229 23.689 26.754
Ngrong /VCSH -5,5% -46,7% -54,3% -63,6% -71,5%
Ng'rong /EBITDA (x) -0,3 -1,8 -2,6 -3,2 -3,9
Téng tai san 60.111 70.438 69.804 68.382 66.994
gmﬁg:}HANANG SINHLOIVA 2023 2024 2025F 2026F 2027F
ROE 0,7% 14,6% 16,1% 16,0% 16,7%
ROA 03% 5,7% 6,7% 7,6% 93%
ROIC -0,6% 15,8% 25,4% 30,4% 40,8%
WACC 13,1% 13,1% 13,1% 13,1% 13,1%
EVA -13,6% 2,7% 12,4% 17,4% 27,7%
P/E (x) 544,7 24,5 19,3 17,5 14,9
EV/EBITDA (x) 19,5 10,9 12,2 11,2 10,6
EV/FCF (x) 22,6 7,3 14,6 11,7 10,2
P/B (x) 540 &1 2,9 2,6 23
P/S (x) 08 07 06 06 06
EV/Doanh thu (x) 07 06 05 05 05
PEG 08 0,0 1,1 1,2 09
Suét sinh lgi c8 tuc 0,8% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6%
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LIEN HE
Tru sé chinh

Leman, 117 Nguyé&n Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM

Tel: (+84 28) 7300 7000

PHONG PHAN TiCH

Giam Déc Phéng Phéan Tich

D6 Minh Trang
(+84 28) 7300 7000 (x1041)
trangdm@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh
Bat dong san

Pham Thai Thanh Truac

(+84 28) 7300 7000 (x1043)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT - Vat liéu Xay dung,
Héa chat

Tran Nhat Trung

(+84 28) 7300 7000 (x1045)
trungtn@acbs.com.vn

CVPT - Nganh Dién, nuéc
Pham Duc Toan

(+8428) 7300 7000 (x1051)
toanpd®@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh
Tai chinh

Cao Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1049)
hungcv@acbs.com.vn

CVPT- Daukhi

Phan Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1044)
hungpv@acbs.com.vn

NVPT -PTKT

V6 Phua Hitu

(+84 28) 7300 7000 (x1052)
huuvp@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG DINH CHE

Trudng phong khéi khach hang dinh ché

Chu Thi Kim Huong
(+84 28) 7300 7000 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn
groupis@acbs.com.vn

Giam déc Xt ly giao dich KHDC

Nguyén Tran Nhu Huynh
(+8428) 7300 6879 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn

ACBS Research Department
Tel: (+84) (8) 7300 7000
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Chi nhanh Ha Noi
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10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha N&i

Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407

Giam déc phan tich nganh Ban
1&, Céng nghé

Luong Thij Kim Chi

(+84 28) 7300 7000 (x1042)
chiltk@acbs.com.vn

CVPT-Vimé & TT Tiénté
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1046)
minhtvh@acbs.com.vn

Giam ddc phan tich trai
phiéu

V6 Diéu Phuong Tuyén
(+84 28) 7300 7000 (x1110)
tuyenvdp@acbs.com.vn

CVPT - Logistic
Nguyén Thé Huing
(+84 28) 7300 7000
(x1047)
hungnt@acbs.com.vn
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ACBS MG KK S

Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu gia muc tiéu cao hon 20% (bao gém suét sinh Igi c8 tic) so véi gia thj trudng.

KHA QUAN: néu gia muc tiéu cao hon 10% dén 20% (bao gém suét sinh Igi ¢ tiic) so vdi gia thj trudng.

TRUNG LAP: néu gia muc tiéu chénh léch trong khoang -10% va 10% (bao gém suét sinh Igi c8 tuic) so vdi gia thi trudng.
KEM KHA QUAN: néu gia muc tiéu thap hon 10% dén 20% (bao gém suét sinh Igi ¢ ttic) so véi gia thi trudng.

BAN: néu gid muc tiéu thap han 20% (bao gém suét sinh Igi c8 tiic) so véi gia thi trudng.

Xac Nhan Cua Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gia clia ban bao cao phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay la cia
chuing téi (2) chuing téi khéng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tir cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh
bay do.

Cdng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac té chuc co lién quan ctia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hodc sé tién hanh céac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS vdi cac céng ty dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay. Danh muyc dau tu trén tai khoan ty doanh chiing khoan ctia ACBS ciing
c6 thé cé chiing khodn do cac cong ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y rdng ACBS cé thé c6 xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bdo céo phan tich,bao gém nhung khdng gidi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hoac
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghi trén méi loai bao co phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tu sy khéac biét vé thoi
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén Bd Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nham muc dich cung cép théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chiu
trach nhiém vé sy phu hgp clia cac théng tin chira dung trong bao cdo cho mét muc dich st dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi
nhan bao cao,khéng nhan tryc tiép tir ACBS, 1a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luén ctia bao cao (néu cé) chi
mang tinh tham khdo.ACBS khéng dé nghi ho&c khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao céo
nay. ACBS, céc té chuic lién quan ctia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién ciia ACBS sé& khong chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hodc (b) cac khodn tén that do mét Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké
ca khi ACBS da dugc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tén that do, phat sinh ti viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoic
théng tin trong d6. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac thong tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tir cac nguén ma ACBS
cho rdng dang tin cay, tuy nhién ACBS khdng bdo ddm tinh day da va chinh xac cla cac théng tin do, Cac quan diém trong bdo céo cé thé bj
thay d8i bat ky luc ndo va ACBS khéng c6 nghia vu cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d&i d6 cho nha diu tu da nhan bao céo nay.
Ban bao cao cé chita dung cac gia dinh,quan diém ciia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khdng chiu trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao chia ho phat sinh trong qua trinh 1ap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé& phat hanh cac ban
béo cao c6 théng tin mau thudn hoac tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghij trong ban
bao cdo nay hoan toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igiich clia bat ky ca nhan té chiic
nao, k& calgiich cila ACBS.Ban bao cao nay khéng nhdm dua ra cac 18i khuyén dau tu cu thé,cling nhukhéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cGia bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao cdo nay. Vivay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao c6 thé khéng
pht hgp véinha dau tu. ACBS khuyén nghj rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tur cac khodn dau tu co6 thé thay di hang ngay tuy theo thay déi cGia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao cdo khédng nhdm tién doan thuc té do d6 né co6 thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu ctia qua khi khdng bdo dam
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay cé thé khong dugc phat hanh réng rai trén phuong tién théng tin dai chung hay dugc st dung, trich dan béi cac phuong
tién thang tin dai chiing ma khéng cé su déng y trudc bing van ban ctia ACBS. Viéc st dung khdng cé su dong y ctia ACBS sé bj xem la bat
hgp phap va ca nhan, t8 chuc vi pham cé nghia vu bdi thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tu sy vi pham dé.

Trong trudng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cam viéc phan phéi hodc nhan cac bao céo phan tich nhuthé nay thi nha dau tu can hiy ban
bao cao nay ngay 13p tuc, néu khdng nha dau tu sé& hoan toan tu chiju trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cao nay dugc xem nhu c6 ndi dung tu van thué. Do dé khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khdo y kién ctia chuyén gia dua trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cia nha dau tu.

Ban bdo cdo nay cé thé chira dung cac dudng dan dén trang web clia bén thirba, ACBS khéng chiu trach nhiém déi véi ndi dung trén céac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra clu thdng tin; do dé nha dau tu hoan toan chiu
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.
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