PHONG PHAN TiCH PAU TU
Ngay 22/01/2010

vDSC e

MCK: AGD (HOSE)

CONG TY CO PHAN GO PANG

NAM GIU

DINH GIA 29.000

Chuyén vién: Luong Thi MinhTram
Email: tram.ltm@vdsc.com.vn
DT: 08 6299 2006 - Ext 307

Chi tiéu co ban

Gié (21/01/2010) 26.600
S6 CP dang luu hanh 8.000.000
Vén hoa thi trudng (ty 213
VND)

P/E (EPS 2008) 123
P/BV (BV 30/09/09) 1,69

D6 thi gia 52 tuan
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Nguén: www.hsx.vn
CTCP GO PANG
L6 45, Khu Cong nghiép My Tho, Tinh Tién
Giang

DPién thoai: 0733.854526

Website: www.godacoseafood.com

Hang tiéu ding - Thay san
Chudng téi udc tinh gid tri AGD trén nguyén tdc than trong vao khodng 29.000 déng/CP,
tuong duong gid tri vén héa 232 ty déng cao hon 9% so vdéi gid tham chiéu ngdy
22/01/2010. Vi ky vong nganh thiy san c6 thé kha quan hon vao ndra cudi ndm, cting
véi cdc du dn nha mdy ché bién thic dn thay san, mé réng viing nudi tréng thdy san va
xdy dung thém nha mdy ché bién thdy san dugc AGD thuc hién, ching téi cho rdng c6
thé cdn nhdc quyét dinh ddu tu vao AGD khi gid thj trudng diéu chinh thdp hon 15%-
20% so véi muc gid ching téi xdc dinh. Tuy nhién, thanh khodn cua AGD trong thdi gian
qua tuong déi thdp nén nha ddu tu ngdn han can than trong luu y.

AGD la cong ty quy mé nhé trong nganh xuat khiu thay san. San pham xuét khau
chd luc la ca tra, ca basa Fillet va nghéu cac loai.AGD la mét trong 6 doanh nghiép
xuat khau thuy san dugc phép xuat khdu nghéu vao EU, dan dau vé san lugng va
kim ngach (AGD chiém 30% - 40% t&ng san lugng xuat khau nghéu clia Viét Nam).

Céng ty hién ¢4 4 nha may ché bién thly san déng lanh xuat khiu véi cdng sudt ché
bién khoang 47.000 tan thanh pham/ngay. AGD cling s& hiiu vung nubi ca vdi dién
tich 50 ha tu cung cap dugc khodng 40% nhu cau nguyén liéu cho cong ty.

9 thang dau nam 2009, doanh thu AGD dat 355 ty déng trong dé san pham ca tra,
ba sa chiém ty trong han 59% va nghéu chiém gan 20% va lgi nhuéan sau thué dat 11
ty déng. Du kién doanh thu ndm 2009 udc tinh dat 545 ty dong chi dat 99% ké
hoach doanh thu (550 ty déng) nhung lgi nhuan dat 20 ty déng, vugt 25% so vai ké
hoach (16 ty déng).

Déc trung vé ca cdu thi trudng clia AGD la kha phan tan, khéng cé thi trudng nao
chiém ty trong trén 30%, thi trudng xuat khiu 16n nhat 1 EU, chiém 26%.

Trong thdi gian t&i, cong ty c6 thé gap rai ro vé thi trudng do nhiing quy dinh vé
tiéu chudn an toan vé sinh thuc phdm dang dugc cac thi trudng ap dung khat khe
han. Ngoai ra, vén thap nén céng ty khéng du trr dugc ngudn nguyén liéu du tri
cho san xuéat khi gia dau vao giam do d6 két qua hoat dong kinh doanh clia doanh
nghiép sé chiu anh hudng khi gia nguyén liéu bién déng.

Thong tin giao dich
Ngay Gia déng clia KLGD Dumua Duban NNmua NNban

20/01/2010 28.0 5.500 0 33.060

19/01/2010 29.0 22.180 16.050 24.920

18/01/2010 28.1 17.110 1.100 90.540

15/01/2010 29.5 26.880 13.250 49.780

14/01/2010 29.5 21.200 86.280 18.270

Cac chi tiéu tai chinh co ban
Dv: ty déng 2008 2009 KH 9T/2009 2009 du bao

Doanh thu 568 550 355 546
Loi nhuan trudc thué 17 11 22
Loi nhuan sau thué 17 16 11 20
Vén diéu lé 80 80 80
Téng tai san 287 296 311
Vén chd sé hiu 115 126 124
ROA 6% 4% 6%
ROE 15% 9% 16%
EPS (VND) 2.157 2.504
Gia tri s6 sach (VND) 14.383 15.715 15.555
Ty lé 6 tic 14% 12% 12%

Nguén: AGD, VDSC uéc tinh
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Thanh lap Nam 1998 CONG TY
C8 phan héa Nam 2007 Cdng ty c6 phan Go Dang tién than 1a Cong ty TNHH TM Go Pang dugc thanh
S6 lugng lao dong 1.057 lap ndm 1998. AGD tién hanh ¢ phan tir ngay 11 thang 5 nam 2007 va niém
Quan tri - Diéu hanh yét trén san GDCK TPHCM (HOSE) vao ngay 07/01/2010. Vén diéu lé ctia Cong
- Nguyén Van Pao, CT.HDQT- Kiém Téng ty hién nay la 80 ty déng

giam déc

Hoat déng san xuat kinh doanh
- LéQuang Tuéan , PCT.HDQT-PTGD

- Tran Xuyén Gido, TV.HDQT-PTGD
- LéSon Tung, TV.HDQT Hoat déng kinh doanh clia AGD bao gém nudi tréng, ché bién va xuat khau

San pham chinh - Nang luc san xuat

- Truong Thanh Diing, TV.HDQT cac loai thay hai san nhu: nghéu, so cac loai; ca tra, basa fillet; muc, bach tudc;

. a cac loai tom, ghe khéac.
- Nguyén Tung Duang, PTGD va cacloai tom, ghe Khac

Co ciu cé dong Céng ty c6 4 nha may ché bién thly san déng lanh xuat khau, trong dé s& hitu
3 nha may va 1 nha may con lai di thué. D& thuc hién chuyén mén héa trong
ché bién, Cong ty s dung riéng 1 nha may chuyén ché bién c4, 2 nha may
chuyén ché bién nghiéu va 1 nha may chuyén ché bién muc va bach tuét.

(8 déng ndi b

T6ng céng suat ché bién clia 4 nha may dat 47 tan thanh phdm/ngay.

mciatngtong cingty | SaN pham cd tra va cé basa 1a mat hang chl luc chiém ty trong 16n nhat trong

téng doanh thu, chiém 60% va 57% trong téng doanh thu va Igi nhuan gép

Ciangreodicne o (13 CONG ty. K& dén 1a san phdm nghéu chiém 20% va 26% vé doanh thu va Igi
nhuan gép.

DPé phuc vu hoat déng luu trit, cdng ty c6 1 kho lanh véi stic chira 3.500 tan.
VGi cong suat kho lanh hién tai chi phuc vu vira 4 cho nhu cau luu trir ctia 4
nha may ché bién. Dy kién céng ty sé nang céng suat kho lanh lén 5.000 tan

Vondiéu  Tylénam khi nha may ché bién thit 5 du kién di vao hoat déng nam 2011 vai cdng suat

Tén céng ty

é (trd) gitt Lx 1 o s 2 X

Cong ty TNHH TM ché bién la 15 tan thanh pham/ngay.

Go Pang 3,800 99% Nguyén liéu

Cong ty TNHH XNK

An Phat 50,000 100%  D&i véi ngudn nguyén liéu ca da tron, ngoai viéc ky két hgp dong tiéu thu san

Cong ty TNHHTM pham véi céc co s& nudi, cdng ty c6 ving tu nudi vai dién tich 50 ha dap Ung

TS Vigt Buc 1,000 9% 400 nguyén liéu ca tra cho nha may ché bién xuat khau. Du kién trong nam
2010 céng ty sé tién hanh m& rdng dién tich nudi tréng thly san, nang téng
dién tich nudi tréng 1én 100 ha nham dap tng 80% nhu cau nguyén liéu cla
cac nha may. Gia ca thu mua hién nay dao déng tir 15.500-16.500 déng/kg

Co cdu doanh thu 9T/2009 tang 20% so vd&i cudi nam 2008, du bao gia ban tang do nguyén liéu khong du

cho nhu cau san xuit. Gia xuat khau ca binh quan 13 2,7 USD/kg.

I Dai véi nghéu, nguén nguyén liéu dugc cung cap tir cac vung nghéu Bén Tre,
wcsus mesasiee | Ti6N Giang, Can Gid, Kién Giang, Binh Thuan...Hién nay, nghéu dugc thu mua
“Mic Bachmde v gid 17.800 déng/kg va gia xuat khdu nghéu 1a1,5 USD/kg. Tinh hinh thu

Khac: tém, ghe

19%
mua nghéu clia céng ty gap kho khan do sé lugng nghéu thu mua khéng dap

Ung dugc nhu cau nghéu xuat khiu.

Thi trudng xuat khau

San pham clia cdng ty chli yéu dugc tiéu thu tai thi trudng nudc ngoai, bao
g6ém: Chau A (Nhat, Han Quéc, Hong Kong, Pai Loan, cac nudc Dong Nam A);
Chau My (My, Bac My, Nam My), Nga va cac nudc Trung Dong, thi trudng I6n
Co cau lgi nhuan gop 9T/2009 nhat Ia khu vyc Chau Au (Phén Lan, Pan Mach, Y, Tay Ban Nha). Trong 6 thang

Nguén: Ban cdo bach
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= Mghéu, 50 cac
loai
m Catra, basa fillet

o Muc, Bach tudc

Khac: tém, ghe

Nguén: Ban cdo bach
Co cau chi phi san xuat 9T/2009

W Gia vén hang bdn
= Chi phi bdn hang
m Chi phi QLDN

Chi phi tai chinh

Nguén: Ban cdo bach
Thi truéng xuéat khau 6T/2009

W Cac nudc khac
M Asean
™ Trung Quéc
mUc

Han Quéc

EU

26%

Nguén: Bdng cdo bach

Kha nang sinh Igi

150 16% 16%
. . ¢
= o
04% 04% ™ 03%
2007 2008 9T/2009

+ LN Gép/DT B | N HEKD/DOT

Nguén: AGD, VDSC

dau nam 2009, thi trudng EU déng gdp 16n nhat vao téng doanh thu (26%). Ca
cau thi trudng clia AGD phan tan khéng c6 thi trudng nao chiém ty trong trén
30% téng doanh thu xuat khau.

Vi thé cong ty

Vé quy md, AGD la céng ty quy md nhé trong nganh thay san & Viét Nam. Tuy
nhién,AGD dan dau vé san lugng ciing nhu kim ngach xuét khdu nghéu cla
Viét nam (chiém 30% - 40% san lugng xuat khau cla Viét Nam).

Cong ty cb vi tri dia ly thuan Igi cho viéc van chuyén, thu mua nguyén liéu,
nudi trong hai san. Vung nudi nghéu tai Bén Tre clia Céng ty la 16n nhat va
d6ng thai cling la noi cho san lugng khai thac va chat lugng nghéu tét nhat
hién nay tai Viét Nam.

Tiém nang tang trudng

Dinh huéng chién lugc clia cdng ty trong nhiing nam t&i la tap trung nang cao
nang luc san xuat, phat trién viing nudi thay san va trd thanh 1 trong 5 céng ty
xuat khau thiy san hang dau tai Viét Nam. Céng ty du kién sé trién khai cac du
an sau:

- Hién tai cong ty c6 vung nudi 50 ha dam bao 40% nguén nguyén liéu ché
bién c&. Cudi nam 2011, AGD sé phat trién ving nudi ti 40 ha lén 100 ha
nham chd déng cung cap 80% nguyén liéu.

- (Cbng ty sé xay dung nha may ché bién thdc an thly san véi cong suat ché
bién 50 tdn/nam nham kiém soét chi phi cing nhu chat lugng trong qua
trinh nudi tréng thiy san véi tdng vén dau tu la 100 ty déng. Du kién khi
nha may sé di vao hoat déng vao quy 1/2011 dap (ng d0 nhu cau thdc an
cho vling nuéi trong thay san cla cong ty.

- Pau tu nha may ché bién phu phdm do mét san pham ca thanh pham chi
chiém 32%, phu pham 68%. Du kién cudi nam 2011 khi nha may di vao
hoat ddng sé gilip céng ty tdn dung nguén phu pham nay dé gia tang lgi
nhuan.

Rui ro kinh doanh

Cdng ty c6 thé gap rhi ro vé thi trudng xuat khiu do céc thi trudng nhap khiu
dang &p dung nhing quy dinh khat khe vé tiéu chudn an toan vé sinh thuc
pham, khé khan trong khau thanh toan khi xuat khau va chiu &nh huéng tu
chinh sach thué chéng ban pha gia qua cao tur thi trudng My.

Do dac thl cla cdng ty hoat ddng ché bién thiy san la chi phi gia vén (phi
nguyén liéu chinh) chiém ty trong cao trong doanh thu, nén Céng ty c6 vén
thap khoéng da cho nhu cdu mua va du trr nuén nguyén liéu khi gia dau vao
thap.

Tinh hinh tai chinh
Kha nang sinh loi

Trong nhiing nam qua, cdng ty hoat dong kha hiéu qud khi ma Igi nhuan sau
thué tang dan qua cac nam. Nam 2009 c6 thé xem [a 1 nam cuc ky kho khan
véi nganh thiy san Viét Nam noi chung va riéng AGD cling bi anh hudng
nhiéu do hau qua clia cudc khiing hoang kinh té. Mac du vay, cong ty du kién
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Kha nang sinh lgi dat dugc Igi nhuan kha quan dat 20 ty déng, tdng 16% so v&i nam 2008.

Trong cac nam qua (2007- 9 thang 2009), gia vén hang ban luén chiém ty I&

2007 2008 | 9T/2009 dao dong tur 83% - ‘85% doanh thu thua’n. Thai gian gan d?y, gid von hang ban
- clia cOng ty c6 chiéu hudng gidm la dau hiéu tich cuc thé hién Igi nhuan gép
LN Gop/DT 147% | 155% | 160% | (ya AGD tang tir 15,5% nam 2008 I&n 16% tai thai diém thang 9/2009. Dy kién
LN nam nay va cac nam sau, ty suat lgi nhuan gép ngay cang ting do chi phi nga
3,9% 4,1% 3,2% . y Y Jopngaycang fand phingay
HBKD/DT cang giam.
LNST/DT 3,3% 3,0% 3,0% | C&u tric tai chinh va hiéu qua hoat déng
ROA 6,0% 6,0% Hang tén kho la khodn muc chiém ty trong cao nhat trong téng tai san chiém
o x < N 0f DVA L
ROE 155% | 14,9% 37% nam 2008, tinh t&i T9/2009 ty 1é nay gidm xudng chi con 31%. Diéu nay

gilip cong ty gidm chi phi luu trit va chi phi gia thanh sdn pham gidm dang ké.

Nguén: AGD, VDSC o ) !
Ca cau von cla AGD kha can bang gilra viéc st dung ng va von chu s& hiu.

2007 2008 | 9T/2009 | Riéng nam 2009 AGD tang cac khodn ng ngan han lam ty & ng vay/TTS tang tu
36% nam 2008 |én 42% cudi thang 9/2009 do céng ty can nhiéu vén luu déng
mot mat dé duy tri hoat dong san xuat cling nhu kéo dai thai gian thanh toan

Cau truc tai san

Hang ton 29.1% 37.0% 3099 | cho khdch hang trong thdi ky khé khan. Mac du s6 du ng tang nhung chi phi
kho/TTS ' ’ ' lai vay tang khéng déng ké do hudng chinh sach ho trg lai suat 4% cta Nha
TSCD/TTS 11,2% 29,8% 32,7% | nhudc. So véi cac doanh nghiép cling nganh, day la mét co cau vén phu hop
BTTC dai vGi binh quan ctia nganh tuy nhién chi sé thanh todn nhanh ctia Céng ty dang
han/TTS 0,0% 0,0% 0,0% | gidm vé muc thap, chi0,68.

Cau tricvon DU PHONG - PINH GIA

Doanh thu-lgi nhuan

Téng
(o) 0, 0
no/TTS >4.2% >9.8% s Dai véi hoat ddng nubi trong, khai thac va ché bién thdy san, tinh hinh cua

No vay/TTS 3520 36.9% 41.5% nganh tuong quan chat ché véi kha nang hoi phuc ctia kinh té thé gidi noi
v I r O I

Phan tich ROE

17%

chung. Dua trén su ky vong muc tiéu thu tai cac thi trudng xuat khdu phuc héi
tr& lai, doanh thu ndm 2010 ctia AGD c¢6 thé tang 20%, du kién mang lai doanh
— % thu 660 ty déng va Igi nhuan rong udc tinh khoang 27 ty déng. Gia vén hang

Téng tai ban trén doanh thu du kién & quanh muic 15% va cac loai chi phi khac dua

san/VCSH

theo s6 liéu cdc nam ch khéng cé bién déng lan.

[JT/T&I\Q
7% Céng ty da dugc mién thué trong 3 nam 2006-2008, va dugc giam 50% tu
T 2009 trén muc thué suat chi 15%. Mic 6 tuc chi trd cho c6 dong hang nam
. . . R khong dudi 15%, theo nhu cam két clia Céng ty.

2007 2008 20090 Céac tham sé trong mé hinh dinh gia

Muic tdng trudng dai han than trong vao khoang 4%. cho. Chi phi s&t dung vén
Du phéng Doanh thu - Lgi nhuan giai doan 5 nam ti€p theo Re = 17,7% va WACC = 16% va Re = 13,8%, WACC =
13% ké tir sau 2013 trd di.

BT mnsT Két qua dinh gia

900 - 253 828
800 1 Binh quan gia
200 4 655 A g 5 a4 Az 5 ‘
700 1546 M6 hinh dinh gia Gia Ty trong e
o FCFF 29.931 30% 8.979
300 1 FCFE 31.897 30% 9.569
100 - o 0 33| 35 36 | PO/EO 27.482 20% 5.496

0 20 P/BV 26.009 20% 5.202

2009F 2010F 2011F 2012F 2013F Gié b‘|nh quén 100% 29 247

Nguén: VDSC uéc tinh
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SO LUGC NGANH THUY SAN

Viét Nam la mét trong nhimng nha san xuat thy san chinh cla thé gidi do diéu
kién tu nhién thuan Igi cho hoat déng khai thac va nuéi tréng, ciing vdi lgi thé
vé vung nguyén liéu, chi phi nhan céng thap tao gia ban canh tranh phu hgp
v3i nhu cau tiéu thu clia da s6 cac quéc gia nhap khau.

Theo théng tin ti Hiép Hoi Ché Bién va Xuat Khau Thay San Viét Nam (VASEP),
hién nay mat hang thay san Viét Nam cé mat tai gan 100 nudc trén thé gidi. Ca
nudc c6 trén 439 nha may ché bién thay san tir 16n dén nho. Gia tri xuat khau
thy san da tang tur 2,2 ty USD nam 2003 dén khoang 4,6 ty USD nam 2008.
Trong d6 madt hang thly san ca tra, basa Viét Nam dugc xem la mot trong
nhiing mat hang chd luc xudt khdu thay san, chiém 32,2% téng gié tri xuat
khau thay sédn vao ndm 2008, chi xép sau gia tri xuat khau tdm (36,1%). Trong
10 n@m qua, ca tra, basa Viét Nam c6 téc d6 tang trudng kha cao dugc duy tri
trén 10%, trong d6 riéng xuat khau ca tra dat t8c dd phat trién binh quan
16%/nam (tinh tir ndm 2000). Du kién ndm 2009, udc tinh kim ngach xuat khau
cla Viét Nam dat gid tri 4,27 ty USD gidm 7% so v&i nam 2008. Trong d6, udc
tinh cd nudc xuat khau 610 nghin tan ca Tra va ca Basa, dat gié tri 1,346 ty USD
giam 7% tuang duong gia tri 101,1 triéu USD so véi nam 2008, chiém 32%
téng kim ngach xuat khiu thdy san ca Viét Nam nam 20009.

Bén canh nhimng thuan lgi thi thdy san Viét Nam van gap khong it nhimng kho
khan. Cac rdo can phi thuong mai (chat luong sdn pham va an toan vé sinh
thuc phdm) ngay cang tang. Viéc phat trién 6 at khdng theo quy hoach da lam
6 nhiém méi trudng anh hudng nghiém trong dén tiém nang phat trién cha
nganh trong tuong lai. Mdic d6 canh tranh gilta cdc doanh nghiép trong nudc
va ca nudc ngoai ngay cang khéc liét.

Trié€n vong xuat khau thay sdn nam 2010

Du béo 2 quy dau nam 2010, kim ngach xuét khau thay san cta Viét Nam tGi
thi truong EU sé gap khé khan vé rao can phi thuong mai (ngay 1/1/2010 thoi
han ap dung Luat IUU) theo quy dinh cla EU d6i véi hang thly san cla Viét
Nam xuat khau sang khu vuc nay bt dau c6 hiéu luc. Tuy nhién, 2 quy cuéi
nam 2010 du bao sé co su tang trudng trd lai khi cac rao can dugc khic phuc.

Du bao cac doanh nghiép trong nam 2010 sé tiép tuc dugc hudng Igi ti su gia
tang ty gia VND/USD trong nam 2009. Diéu nay sé tao vi thé canh tranh cho
cac doanh nghiép xuat khiu thy sadn do gia ban clia Viét Nam dugc coi ré hon
so vGi cac nudc khac ciing nhu do chi phi nguyén vét liéu dau vao cha yéu
bang tién VND trong khi doanh thu ban hang bang ngoai té sé tao cho doanh
nghiép mot khodn Igi nhudn tu chénh léch ty gia. V&i chinh sach cta chinh
phu cho vay vén hé trg lai suat thi nganh thiy san l1a 1 trong 5 nganh sé dugc
hé trg 1ai suat 2% trong goi kich cau thi 2 trong nam 2010 cling sé gitp cho
cac doanh nghiép giam dugc chi phi vay vén mé réng hoat déng kinh doanh.

Bang théng ké tom tat sé liéu kinh doanh cac doanh nghiép tiéu biéu

Ma CK Vén diéu Nam 2008 972009
1é Doanh thu LNST ROA ROE Cétiuc | Doanhthu LNgép LNST
ANV 660.000 3.319.203 97.746 3,67% 6,17% 18,00% 1,446,291 13,649 (75,491)
VHC 300.000 2.442.360 80.043 6,59% 20,59% 12,00% 2,075,761 365,349 146,531
HVG 600.000 2.278.242 164.689 -1,9% 6,06% 11,00% 2.279.159 444,607 264.064
MPC 700.000 2.876.384 -41.716 -1,84% -4,54% 0,00% 2,043,803 307,515 144,590
AGF 128.593 2.079.597 12.366 0,92% 2,01% 10,00% 916.283 75,507 8,685
AGD 80.000 568.302 17.212 6% 14,9% 14,00% 358.555 56.822 10.784
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KHUYEN CAO SU DUNG

Ban béo cdo nay dugc chuidn bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban
chimg khodn cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau,
chién lugc va hoan canh cu thé clia timg nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thic c6 thé cé cac xung dét Igi ich &nh hudng dén tinh khach
quan cla ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mdt ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach
nhiém d6i vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. VDSC tuyét d6i khong chiu trach nhiém déi vai toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i véi viéc sir dung toan bé hodac tiing phan thdong tin hay y kién nao ctia ban bao cao nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu Ia quan diém ca nhan cia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao cla
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban co céo nay.

Théng tin s&r dung trong bdo cao nay dugc VDSC thu thap ti nhitng nguén ma ching téi cho la dang tin cdy. Tuy nhién, chidng téi khong dam
bao rang nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia ching téi c6 gia tri dén ngay ra bao
c40 va 6 thé thay d6i ma khéng can béo cdo trudc.

Ban béo cdo nay dugc gilt bdn quyén va |a tai san ctia VDSC. Moi su' sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hap nao ma khéng cé
su dong y ctia VDSC déu trai luat. BaAn quyén thudc VDSC, 2010.




