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Théng tin co ban vé cong ty

Giam ky vong trong giai doan tai cau truc
o Doanh thu trong nudc giam do téi c4u tric va nhu cau mua yéu hon, trong khi tang truéng thj trudng quéc té van duy
tri 6n dinh.

e Chiing tigiam du bao doanh thu va lgi nhuan sau thué (LNST) ndm 2025 1an Iugt 4% va 6%, do trién vong phuc hi
cOn chua o rang.

e Mic du giam gia muc tiéu 12 thang xudng 65.000 dong/c6 phiéu (tir 71.500 ddng/cd phiéu), ching t6i duy tri khuyén
nghi KHA QUAN dbi véi c6 phiéu VNM.

Tai cAu triic hé thdng phan phéitrong Quy 1, chi yéu & kénh truyén théng. V6i doanh thu ndidia gan nhu di ngang trong
5 ndm qua, trong d6 70% dén tir kénh thuong mai truyén thong, Ban lanh dao da thuc hién motsd céitd 1on (1 phan cla
ké hoach téi céu tric 5 nam). Tuy nhién, viéc tai cu tric dang anh hudng dén két qua cia VNM trong ngan han.

Do dd, ching tdi ha du bao doanh thu va Igi nhuan nam 2025 1an lugt 4% va 6%. Ching toi ky vong VNM sé ghi nhén
doanh thu thuan va LNST ndm 2025 lan Iugt dat 61 nghinty dong (-1% svck) va 9,3 nghin ty dong (-2% svck). Chiing toi
cling duara du bdo doanh thu thun va LNST nam 2026 1an lugt dat 62,2 nghin ty dong (+2% svck) va 9,2 nghin ty dong
(-1,2% svck), phan anh mifc ting trudng khiém t6n, ap luc bién Igi nhuan, va chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép
(SG&A) cao han.

Chiing toi duy tri khuyén nghi KHA QUAN ddi véi co phiéu VNM, mic du giam gia muc tiéu 12 thang xudng 65.000
dong/cd phiéu (tir 71.500 dong/c6 phiéu, dua trén phuong phap DCF). Médc du nhan thay nhitng khé khan trong thoi gian
t6i, chung t6i ky vong Igi nhudn ttr nita cubindm 2025 sé cai thién so voi ndm trude nho viéc tai cu tric/tai dinh vi thuong
hiéu va xu hudng tiéu dung hudng tdi phan khic giaré hon. Gia ¢6 phiéu gan day tiép tuc giam khién c6 phiéu c6 mitc tiém
nang tang gia [a 18%. VNM hién dang giao dich vai hé s6 P/E du phong nam 2025 1a 14x, thap hon 1 dd 1éch chudn so voi
mifc trung binh 3 ndm (16x), mang lai ty suét ¢4 tirc 1a 7%.

Rui ro: Gia nguyén liéu cao hon du kién.

Yéu tb hé trg: Tang trudng doanh thu manh hon du kién; Khanang dudc duavao céc rd chi sé néu thi trudng ching khodn
Viét Nam dugc FTSE Russel nang hang trong ndm nay.

Cong ty c6 phan Sita Viét Nam (Vinamik) Ty dong 2022 2023 2024 2025F 2026F
dugc thanh [ap ndm 1976 véi tu cach la mot Doanh thu thuan 59.956 60.369 61.783 61.053 62.255
doanh nghigp nha nudc. Titkhi niém yét vao Téng truong doanh thu thuan -1.6% 07% 23% -1.2% 20%
nam 2006, VNM la mot trong nhing ¢0 Lgi nhuan gop 23.897 24,545 25.590 25516 25.850
Uil 2 (002, TG 9437 A0 10 Vh et Bién loi nhudn gdp 39.9% 407% 41,4% 41.8% 41.5%
Vinarmik 2 nha san xuat s hang dau Viét Thu nhp tai chinh 1380 1716 1586 1514 1.439
Nam. Vinamilk cting xuat khau sang 50 quoc P ' : : : '
gia, nhu Irag, Campuchia va Philippines. Chi phitai chinh -618 -503 -428 -350 -366
Nhitng thé manh chinh ctia VNM 1a thuong SG&A -14.144 -14.774 -15.186 -15.324 -15.564
hiéu ndi tiéng, quan tri doanh nghiép tot, tich Thu nhép rong khac 4 64 6 37 37
cuc nghién ciiu phat trién san phdm mdi, Loi nhuan trudc thué 10.496 10.968 11.600 11.408 11.405
mang Iudi phan phoi sau rong vai 200 ka Loi nhuan rong 8.578 9.019 9.453 9.297 9.181
phan phoi doc quyen va 200.000 cua hang Tdng truong loi nhudn rong -19.3% 52% 48% -1.6% -1.2%
ban Ié (tinh dén thoi diém cuodi nam 2022). Bién Iof nhudn rong 14.3% 14.9% 15.3% 15.2% 147%
EPS (VND) 3.627 3.779 4.000 3.934 3.885
Nguon: VNM, SS1 dv bao
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Cap nhat KQKD Q1/2025

s % hoan thanh ké Bién Igi nhuan

Ty dong 1025 1024 YoY 4024 0oQ hoachnam 1025 | 1024 | 4024 | 2024
Doanh thu thuan 12035 14112 83% 15477 -16.4% 20%

Lgi nhuan gop 5210 5912  -119% 6210  -16,1% 403% 41.9% 401%  41.4%
Lgi nhuan hoat dong 1685 2456  -314% 2299 -26,7% 13,0% 17.4% 149%  17,0%
EBIT 2026 2792  -27.4% 2709  -25.2% 157% 19.8% 175%  19.2%
EBITDA 2538 3207  -230% 3212 -21,0% 19.6% 234% 20.8%  22,6%
Lgi nhuan trudc thué 1951 2706  -27.9% 2643  -262% 151% 19.2% 171%  18,8%
Lgi nhuan rong 1587 2207  -281% 2147  -261% 16% 123% 156% 13.9%  15.3%
Loinhuanrong thuoc c0 dongeong 4 sas 5495  pg5% 2124 -26.1% 121% 156% 137%  152%

ty me

Ngudn: VAW, SSI

VNM ghi nhan doanh thu ndi dia bat ngd' giam 13%. Mac du quy 1 thutng 1a mua thap diém, Ban lanh dao
cho rang nguyén nhan chinh cta su sut giam la do viéc tai cu tric (xem thém & du6i) va mét phan do nhu
cau yéu hon. Nhu cdu sut giam d6i véi cac san pham cua VNM dugc thay rd hon ¢ vung nong thon, do nhimng
b4t 6n kinh t& va lo ngai vé chién tranh thuong mai anh huong 16n dén tam ly tiéu dung. Khu vuc mién Trung ghi
nhan muc giam manh nhét, trong khi nhu cau tai nhiing thanh ph6 16n nhu Ha Noi hay TP.HCM vén tuong dbi
6n dinh.

Tai cau tric hé thong phan phoi trong Quy 1, cha yéu & kénh truyén thong. V6i doanh thu noi dia gan nhu di
ngang trong 5 nam qua, trong do 70% dén tu kénh thuong mai truyén théng, Ban lanh dao da thuc hién mét
s0 cai td Ion (ndm trong ké hoach tai ciu tric 5 ndm). Tuy nhién, viéc tai cAu tric dang anh huéng dén két
qua kinh doanh ciia VNM trong ngan han.

Ngoai ra, ty trong dong gop cua kénh truyén thong dan sut giam do VNM ghi nhan sy tang truéng kénh hién

dai va thuong mai dién tir. Cong ty cing dang md rong va nang cap hé thong clta hang riéng, véi muc tiéu tang
tir 600 ctfa hang trong ndm 2024 1én 800 clfa hang trén toan qudc trong nam nay.

Biéu d6 1. Quy 1 thudng ghi nhan doanh thu noi dia thap, 01/2021 — Biéu do 2. Kénh truyén thong chiém 70% doanh thu ndi dia, Q1/2025
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Hinh 3. Thiét ké cua cita hang VNM cii

Nouon: VM SS/

Hinh 4. Thiét ké cta cita hang VNM moéi

Nouon: VM 8/
San pham sifa bot d6i mat v6i nhiéu thach thic dén tir nhap khau tang va ty Ié sinh giam. Theo Tdng cuc
Hai quan, iy ké 4 thang dau nam 2025, kim ngach nhap khau sita va cac san pham tir sita cua Viét Nam dat
452 1riéu USD (+31% svck). Tuy nhién, mang sifa b6t cia Vinamilk cting ghi nhan su tang trudng, voi doanh
thu thang 4/2025 tang 35% svck. Tang truong nay co thé mot phan dugc ho trg tir chi dao gan day caa Chinh
phu nham xt ly nghiém vén dé vé sita gia va kém chat lugng.

Tang truéng thi trudng quéc té van 1a diém sang. Doanh thu ting manh tai thi truong Trung Pong gép phan
thic ddy doanh thu xuat khau Q1/2025 dat 1,6 nghin ty dong (+25% svck). Ngugc lai, doanh thu tit cac cong
ty con nudc ngoai duy tri @ mdc 1,3 nghin ty dong, cho thay hoat dong on dinh tai cac thi truong nay.

Bién Igi nhuan thu hep trong Q1/2025 (méc du gia ban binh quan tang 2,5% svck) do doanh thu giam va
chi phi dau vao tang. Theo Ban lanh dao, chi phi d4u vao trong Q1/2025 dating 4,4% svck va du kién sé ting
trung binh 4,2% svck trong ndm 2025 do han ché nguon cung toan cdu. Cong ty hién da chét gia nguyén ligu
dén hét 02/2025 va mot so nguyén liéu dén Q3/2025. Mac du Vinamilk ky vong gia ban trung binh sé ting
3,4% trong ndm 2025, viéc diéu chinh tdng dugc thuc hién chdm réi dé tranh 1am gian doan nhu cau.

Chi phi ban hang va quan 1y doanh nghiép (SG&A) ciing tang trong Q1/2025, khién Igi nhun rong giam. Lo
nhudn rong giam 28% svck xubng 1,6 nghin ty ddng, vai bién lgi nhun rong giam tir 15,6% xuong 12,1%.
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Biéu dd 5. Chi phi nguyén liéu sita toan cau tang (USD/tan), T1/2024 —  Biéu dd 6. Chi phi SG&A tang khién bién lgi nhuan rong giam,

T56/2025

5000
4500

3000

2000

1500
1000

2-Jan-24
2-Feb-24
2-Mar-24
2-Apr-24
2-May-24
2-Jun-24
2-Jul-24
2-Aug-24

e WMP

Naguon: Vi

/\W 25%
2500

2-Sep-24

o SMP

Q1/2022 - Q1/2025

45%

m e—0—g o o o 00 %o o 4
4000 35%
3500 30%

20%
15% W.\‘\.
10%
5%
0%

2-0ct-24
2-Nov-24
2-Dec-24
2-Jan-25
2-Feb-25
2-Mar-25
2-Apr-25
2-May-25

1022 2022 3022 4022 1023 2023 3023 4023 1024 2024 3024 4Q24 1Q25

—0— GPM —@— NPM

Nguon: VM

Trong nam 2025, Vinamilk dat ké hoach doanh thu dat 64,5 nghin ty dong (+4,3% svck) va lgi nhuan rong
dat 9,68 nghin ty dong (+2,4% svck), v6i ky vong tiéu thu sifa trong nugc sé phuc hdi. Cong ty dé xuat chi
tra co titc ndm 2024 6 mirc 4.350 dong/co phiéu, ting 5% so voi ndm 2023 mic du Ban 1anh dao nhan thiy
nhitng kho khan trong thoi gian tai.

Quan diém cia ching toi

Méc du ching t6i du kién trién vong phuc hdi cua VNM chua ro rang do qua trinh tai cdu tric, kha nang doanh
thu sut gidm manh nhu Q1/2025 1a khéng cao. Ban lanh dao ghi nhan doanh thu thang 4/2025 da tang 10%
svck va cao hon 40% so vai doanh thu trung binh thang ctia Q1/2025, cho thay hé thong phan phdi dang déan
on dinh hon.

Ching t6i ha du bao doanh thu va Igi nhuan ndm 2025 Ian lugt 4% va 6%. Chung t6i ky vong VNM sé ghi nhan
doanh thu thuan va LNST nam 2025 Ian Iuct dat 61 nghin ty dong (-1% svck) va 9,3 nghin ty dong (-2% svck).
Ching t6i ciing dua ra dy bdo doanh thu thuan va LNST nam 2026 |an luot dat 62,2 nghin ty dong (+2% svck)
va 9,2 nghin ty dong (-1,2% svck), dua trén du bao mifc tang truong khiém ton, ap luc bién lgi nhuan, va chi
phi ban hang va quan ly doanh nghiép cao han.

Trong dai han, viéc tai cau trac du kién sé ho trg tang truéng cia VNM. VNM van duy tri thi phan dan dau,
cao hon khoang 30 diém phan trdm so v6i doi thi gan nhét. Thuong hiéu Vinamilk hién lathuong hiéu co gia
tri 16n thir 2 tai Viét Nam véi dinh gid 2,6 ty USD (chi sau Viettel, theo BrandFinance). Chién dich tai dinh vi
thuong hiéu gan day da giup nang diém s6 doi méi sang tao ctia VNM tit 47% Ién 74%, cling co gia tri thuong
higu va su hién dién ctia VNM trong kénh hién dai dé canh tranh v6i cac san phdm nhap khau cao cap.
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Bang 1. Dy bao Igi nhuan nam 2025

Ty dong 2024 2025E méi  2025E cii svck  Nhan xét
Doanh thu thusn 61.783 61.053 63477 -12% CEIung l?l ha dy bio d?anh thu na.rp 2025 giam 4% do ky vong doanh thu tir khu virc
néng thon phuc hai thap hon du kién
, An .2 0, - ~ I’ - s A b M b 2 - n A

Loi nhuan gap 95,500 25516 26416 -03% ﬁz:ng toi giam 3% lgi nhuan gdp do chi phi dau vao tang va san lugng tiéu thu yéu
Thu nhép tai chinhrong 1.157 1.164 1.149 0,5%

C Chung t6i ting dy béo chi phi SG&A dé phan anh céc khoan chi philién quan dén viéc
Chi phi ban hang -13.358 -13.432 13648 1 0.6% 14 cu tric va hoat dong tiép thi cho cac san phdm mai ra mét
Chiphiquan ly -1.828 -1.893 -1.841 3,5%

Lgi nhuan trudc thué 11.600 11.408 12131 | -17%

LNST ndm 2025 dugc diéu chinh giam 6% do kho khan chung cta nganh va tac dong

Lgi nhuan sau thué 9.453 9.297 9.887  -16% . .. ok
cua giai doan tai cau tric

NPATMI 9.392 9.238 9.823 | -1,6%

Naguon: VIM: S/ air bdo
Pinh gia va luan diém dau tu

Mac dd nhan thay nhitng kho khdn trudc mat, chung toi ky vong loi nhudn tit nita cudi ndm 2025 sé cai thién
S0 vGi quy 1 nhd viéc tai cAu tric/tai dinh vithuong higu va xu hudng tiéu dung hudng t6i phan khic gia ré hon.
Do d6, chung toi duy tri khuyén nghi KHA QUAN d6i v6i cd phiéu VNM, mac du giam gia muc tiéu 12 thang
xubng 65.000 dong/co phiéu (tir 71.500 dong/co phiéu, dua trén phuong phap chiét khiu dong tién). Gia co
phiéu gan day tiép tuc giam khién c6 phiéu c6 tiém ndng tang gia 1a 18%. Tai mic gia 55.200 dong/co phiéu,
VNM hién dang giao dich véi hé s6 P/E du phong nam 2025 |a 14x, thap hon 1 do Iéch chudn so vai mitc trung
binh 3 ndm (16x), mang lai ty suat co tic 12 7%.

Rui ro: Gia nguyén liéu cao hon du kién.

Yéu t6 hd trg: Tang trudng doanh thu manh hon du kién; Kha ning dugc dua vao cac ro chi s6 néu thi truong
ching khoan Viét Nam dugc FTSE Russel nang hang trong ndm nay.
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Nguon: S5/ Research
Ghichu.: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung ldp, UP: Kém kha quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty dong 2023 2024 2025F 2026F Ty dong 2023 2024  2025F  2026F
Bang can doi ké toan Béo céo két qua kinh doanh
+ Tiénva céc khoan tuong duong tien 2.912 2.226 853 2.077 Doanh thu thuan 60.369 61.783 61.053 62.255
+ Dau tu ngan han 20.137 23.260 23.001 23.131 Gid von hang ban -35.824  -36.192 -35.537 -36.405
+ Cac khoan phai thu ngan han 6.530 6.234 6.382 6.395 Loi nhuén gdp 24545 25.590 25.516  25.850
+ Hang ton kho 6.128 5.687 5.831 5.847 Doanh thu hoat dgng tai chinh 1.716 1.586 1.514 1.439
+ Tai san ngan han khac 229 147 187 170 Chi phi tai chinh -503 -428 -350 -366
Téng tai san ngan han 35.936  37.554  36.255  37.620 Thu nhép tf cac cong ty lién ket -81 32 16 8
+ Cac khoan phai thu dai han 16 18 17 17 Chi phi ban hang -13.018 -13.358 -13.432 -13.696
+ GTCL Tai san co dinh 12.690 12.551 12.320 11.966 Chi phi quan ly doanh nghigp -1.756 -1.828 -1.893  -1.868
+ Bat dong san dau tu 56 54 48 43 Loi nhuan tif hoat dong kinh doanh 10.904 11.594 11.371 11.368
+ Tai san dai han dd dang 937 1.540 1.528 1.539 Thu nhép khédc 64 6 37 37
+ Dau tu dai han 831 1.373 1.373 1.373 Lgi nhuan trudc thué 10.968 11.600 11.408 11.405
+ Tai san dai han khac 2.208 1.961 1.843 1.764 Lgi nhuan rong 9.019 9.453 9.297 9.181
Tong tai san dai han 16.737 17.495 17.129 16.703 Loi nhuan chia cho cé dang 8.874 9.392 9.238 9.122
Tong tai san 52.673 55.049 53.384 54.323 Loi ich cuia co dong thiéu so 146 61 60 59
+ Ng ngan han 17.139 18.460 17.563 18.280
Trong d6: vay ngan han 8.218 9.115 8.551 8.964 EPS cao ban (VND) 3.779 4.000 3.934 3.885
+ Ng dai han 509 415 456 442 Gid tri s0 sach (VND) 15.166 15.445 15.029 15.113
Trong d6: vay dai han 238 158 196 180 Co tic (VND/co phiéu) 3.850 3.850 4.350 3.800
Téng no phai tra 17.648 18.875  18.020 18.722 EBIT 11.322 11.879 11758 11.771
+ Von gop 20.900 20.900 20.900 20.900 EBITDA 13.377 13.974 13.994 14131
+ Thdng du von cd phan 34 34 34 34
+ Lgi nhuan chua phan phoi 3.926 3.471 9.681 9.858 Tang truéng
+ Quy khac 10.166 11.770 4.750 4.809 Doanh thu 0,7% 2,3% -1,2% 2,0%
Von chi s6 hitu 35.026 36.174  35.364 35.600 EBITDA 4,9% 4,5% 0,1% 1,0%
Téng ng phai tra va von chi sé hitu 52.673  55.049  53.384  54.323 EBIT 6,2% 49%  -1,0% 0,1%
Lgi nhuan rong 5,2% 4,8% -1,6% -1,2%
Luu chuyén tién té Von chu sd hiu 6,7% 3,3% -2,2% 0,7%
Dong tién tir hoat dong kinh doanh 7.887 9.686 10.245 10.769 Von dieu Ié 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dong tién tir hoat dong dau tu -2.989 -3.739 -2.000 -2.000 Tong tai san 8,6% 4,5% -3,0% 1,8%
Dong tién tir hoat dong tai chinh -4.293 -6.641 -9.618 -7.545
Luu chuyén tién thuan trong ky 606 -694  -1.373 1.224 Binh gia
Tién dau ky 2.300 2.912 2.226 853 P/E 17,9 16,9 14,0 14,2
Tién cubi ky 2.912 2.226 853 2.077 P/B 4,5 4.4 3,7 3,7
Gid/Doanh thu 2,3 2,3 1,9 1,9
Cac hé sb kha nang thanh toan Ty suét cd titc 5,7% 5,7% 7,9% 6,9%
He s6 thanh toan hign hanh 2,10 2,03 2,06 2,06 EV/EBITDA 9,5 8,9 7,1 7,0
Hé s6 thanh toan nhanh 1,73 1,72 1,72 1,73 EV/Doanh thu 2,1 2,0 1,6 1,6
Hé s6 thanh toan tién mat 1,34 1,38 1,36 1,38
Ng rong / EBITDA 0,31 0,45 0,53 0,53 Céc hé s6 kha nang sinh 15i
Kha ndng thanh toan lai vay 31,97 42,51 33,60 32,18 Ty sudt loi nhudn gop 40,7% 41,4%  41,8% 41,5%
Ngay phai thu 28,5 28,4 28,7 28,3 Ty suat lgi nhuan hoat dong 16,1% 17,0% 16,7% 16,5%
Ngay phai tra 41,2 38,7 39,4 38,5 Ty sudt Igi nhudn rong 14,9% 15,3%  15,2% 14,7%
Ngay ton kho 59,4 59,6 59,2 58,5 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 21,6% 21,6%  22,0% 22,0%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thuan 2,9% 3,0% 3,1% 3,0%
Co cAu von ROE 26,6% 26,6%  26,0% 25,9%
Von chil s hiy/Tong tai san 0,66 0,66 0,66 0,66 ROA 17,8% 176%  17,1% 17,0%
Ng phai tra/Tong tai san 0,34 0,34 0,34 0,34 ROIC 22,9% 21,8%  21,4% 21,3%
No phai tra/Von chil so hitu 0,50 0,52 0,51 0,53
Ng/Von chi so hitu 0,24 0,26 0,25 0,26
Ng ngén han/V6n chil s@ hitu 0,23 0,25 0,24 0,25

Nguon: VM, SSI i béo
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S$SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

CAM KET PHAN TICH
Chuyén vién phan tich trong bao céo nay nay cam két rdng (1) quan diém thé hign trong bao cdo phan tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan d6ivai chimg khoan
va/hodc t6 chitc phathanh va (2) chuyén vién phan tich d&/ dang/sé dugc mién trach nhiém boithuang truc tiép hodc gian tiép lién quan dén khuyén nghicu thé hodc quan
diém trong béo céo phén tich nay.
KHUYEN NGHI
Mua: Udc tinh tiém néng tang gid In hon hodc bang 10 diém phan trdm so v6i mitc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tdng gia dudi 10 diém phan trdm so véi mic tdng chung cua thi trudng trong 12 thang tai.
Trung lap: Udc tinh tiém ndng tang gid tvong duong so vai mitc ting chung cua thi trudng trong 12 thang toi.
Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia dudi 10 diém phan trdm so v&i mifc ting chung cia thi truang trong 12 thang tdi.
Ban: Udc tinh tiém néng gidm gid I6n hon hodc bang 10 diém phan tram so voi mitc ting chung ca thi truong trong 12 thang t6i.
Trong mot s trudng hap, khuyén nghj duatrén tiém ning ting gia 1 nam c6 thé dugc diéu chinh lai theo y kién caa chuyén vién phan tich sau khi can nhac mot sb yéu tb
thi truong cc’)'thé lam &nh hutdng dén gié co phiéu trong ngén han va trung han.
TUYEN BO MIEN TRU
Céc thong tin, tuyén bo, dy bao va du doan trong bao c4o nay, bao gom ca céac y kién da thé hién, duoc dyatrén cac ngudn thong tin ma SSI cho 3 dang tin cay, tuy nhién
SSI khong dam bao sif chinh xac va day du ctacéc thong tin nay. Bao céo khong ¢ batky thong tin nhay camvé gia chuacong bo nao. Cac v kién thé hign trong bao céo
nay duoc duara sau khi da dugc xem xét kj cang va can than va dua trén thong tin tot nhat chiing toi dugc biét, va theo y kién ca nhan cuachung toi 12 hgp ly trong céc
truang hop tai thoi diém dua ra bao cdo. Céc ¥ kién thé hién trong bdo cdo nay c6thé thay ddi bat ki lic nao ma khong can thong béo. Béo céo nay khong va khong nén
dugc giai thich nhumot |67 dé nghi hay 16i kéo dé dé nghimua hay ban bat cit chitng khoan nao. SSI va cac congty con va/ hodc cac chuyén vién, giam doc, nhan vién
ciia SSI va congty conco thé co vi thé hodc cathé anh hudng dén giao dich chiing khoan cua céc congty dugc dé cap trong bdo cdo nay va co thé cung cép dich vy
hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang déu tu cho cac cong ty do.
Béo cao nay khong duoc st dung dudi bat ky muc dich thuong mai nao, va khong duoc cong bb cong khai trén bao chihay bat ky phuong tién nao khac néu khong dugc
sy dong y cua SSI. Nguoi diing c6 thé trich d&n hodc trinh chiéu béo céo cho céc muc dich phi thuong mai. SSI ¢6 thé c6 thda thuan cho phép sit dung cho muc dech
thuong mai hodc phan phoi lai bao cao voi diéu kién ngudi ding tra phicho SSI. SSI khdng chiu trach nhiém doi véi bat ky thiét hai truc tiep hay thiét hai do hu qua phat
sinh tur viéc stt dung bao céo nay hay ndidung bao cdo nay. Viéc st dung bat ky thong tin, tuyén b, du béo, va du doan nao trong béo cdo nay sé do nguoidung tu quyét
dinh va ty chiu rtiro.
THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tu van dau tv

Pham Luu Hung o

Giam doc Trung Tam phén tich va tu van dau tu

hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién luge thi trudng Phan tich Nganh Hang tiéu dung Dif liéu

Dao Minh Chau Dang Tran Minh Nguyén Thi Anh Thu

Pha giam doc Trung tdm phén tich va tu van dau tu Chuyén vién Phén tich Chuyén vién ho trg

chaudm@ssi.com.vn minhdt1 @ssi.com.vn thunta2 @ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3824 2897 ext. 6732 SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8671 SDT. (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8702
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