PHONG PHAN TiCH PAU TU
Ngay 17/09/2009

VvVDSC S

MCK: HAP (HOSE)

CTCP TAP DOAN HAPACO

NAM GIU

DINH GIA 31.700 VND/CP

Chuyén vién thuc hién:

Nguyén Thi Hai Yén
Email: yen2.nth@vdsc.com.vn

PT:62992006 (Ext: 313)

Chi tiéu co ban

Gia (17/09/2009) 28.000
Gia cao nhat (52 tuan) 7.700
Gia thap nhat (52 tuan) 32.500
Khéi lugng niém yét 16.816.317
V6n hoa thi trudng (ty VND) 471
P/E (EPS 2009) 11
P/BV (BV 6T/2009) 1,10
Po thi gia 52 tuan
T T P, il :l;"i- | -'!l':gé'.
Nguén: VDSC
CTCP TAP POAN HAPACO

Tang 5 - 6, toa nha Khanh Hoi
L6 2/3C duodng Lé Hong Phong,
Ng6 Quyén, Hai Phong
bién thoai: 031.3556002
Fax: 031.3556008

Website: www.hapaco.vn

NGUYEN LIEU COBAN - LAM SAN

Gid tri udc tinh cta c6 phiéu CTCP Tdp doan Hapaco la 31.700 VND/CP cao hon gid giao
dich ngay 17/09/2009 khodng 13%. Ching t6i khuyén nghj nha dau tu tiép tuc ndm gidt
¢6 phiéu HAP va chi ddu tu thém khi muc léch dd I6n dé can déi gitra rdi ro va lgi nhudn tor
¢6 phiéu HAP dem Igi cling nhu ky vong ctia méi cd nhén.

Nganh gidy trong thdi gian gan day dang c6 nhimng chuyén bién tich cuc sau thai
gian lao dao do nhu cau giam dét ngot vi khing hoang kinh té€. Tiém nang nganh
gidy cua Viét Nam tot nhd ngudn nguyén liéu dbi dao va nhu cau s dung tiang
nhanh sé tao nhiéu ca héi cho cac doanh nghiép trong nganh ti€p tuc khai thac.

Hapaco la doanh nghiép 16n tha hai trong cac doanh nghiép gidy phia Bac c6 kha
nang bao dadm dugc ngudn nguyén liéu 6n dinh cho san xuat. Phat trién da nganh
sang linh vuc y té, loc hda dau nén nhan dugc nhiéu uu dai va hé trg clia dia phuang
va chinh phi sé dem lai tiém nang phét trién 16n cho Céng ty trong tuang lai. Lgi
nhuan 8 thang dau nam 2009 cong ty da hoan thanh ké hoach cia nam tuy vay lgi
nhuan dén tir hoan nhap du phong va dau tu cé phiéu la chinh, Igi nhuan ti hoat
dong kinh doanh chinh rat thap.

Chung t6i cling luu y nha dau tu khi chon ¢6 phi€u HAP 13 hoat déng cda Cong ty
dang phét trién theo huéng da nganh nén hiéu qua hoat déng kinh doanh ctia Céng
ty trong thdi gian dau bi han ché do nguon luc bi phan tan ra nhiéu linh vuc. Thi hai,
dau ra cho sdn phdm dang tap trung nhiéu thi trudng Dai Loan nén céng ty chiu rai
ro I6n khi c6 bién dong. Hon nita, dau tu ¢ phiéu nhiéu cé thé dem lai Igi nhuan dét
bién nhung ciing c6 thé lam gidm Igi nhudn chung cdia Cong ty.

Thong tin giao dich

Gia dong
Ngay cua KLGD Du mua Du ban NN mua NN ban
16/09/2009 26.700 | 232610 | 183200 | 272.770 0 4600
15/09/2009 27.300 | 243.500 | 365.860 | 428.460 0 0
14/09/2009 28.000 | 616.250 | 407.800 | 443.520 5600 110
11/09/2009 26900 | 77.110 | 1.180.180 0 0 300
10/09/2009 25.700 | 401.650 | 164.710 | 292.230 2000 300
Cac chi tiéu tai chinh co ban
Don vi: triéu dong 2008 2009 (E) KH2009 6T/2009 8T/2009
Doanh thu 318.681 331429 330000 159.026  210.168
Lgi nhudn sau thué -67.410 43.021 30.000 21.726 30.325
Vén diéu lé 169.718  178.204 169.718
Tong tai san 673.968  692.424 681.112
V6n chi sé hiu 411734  449.167 433.977
ROA -10%
ROE -16%
EPS diéu chinh (VND) -4.608
Gia tri 6 sach (VNB) 24.260 25.570
Ty 1é c6 tic 0% 10,00%

Nguén: HAP, VDSC udc tinh
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Ngay thanh lap: Nam 1960  CTCP Tap doan Hapaco tién than la Xi Nghiép gidy bia Déng Tién chli yéu cung cip
Ngay giao dich dau tién: cac loai gidy bia carton (cac-téng) cho nhan dan trong khu vuc. Sau qua trinh phat
08/12/2000 trién gan 40 nam, dén ndm 1990 CTCP gidy Hai Phong (Hapaco) dugc thanh lap .
Nhan su: 1551 ngudi NaAm 2000, I:lapaFo Ia.mot tr,ong 4 d’oanh nghiép dau tién dugc niém yét c6 phiéu

’ trén Trung tam giao dich Chung khoén Tp.HCM.

T Dén nay, hoat dong clia Hapaco da khéng con goi gon & san xuat gidy ma phat trién

IR U =L DLED sang cdc linh vuc tai chinh, thuong mai va ca dét may. TU ngay 8/8/2009 Cong ty da
Tén Chiic vu chinh thic d6i tén thanh CTCP tap doan Hapaco véi vén diéu & 1a 170 ty dong.
Vi Duong Hién Chatich, TGD 1. Hoat ddng san xuat kinh doanh

Vi Xuan Thay

Vi Xuan Thinh

Uy vién, Ph6 TGD
Uy vién, Ph6 TGD

Nguyén Thi Ngoc Uy vién

Pham Thi Nguyét Uy vién

Bui Bulc Théng Uy vién

Nguyén Bic Hau Uy vién

Cong ty con VDL % sé6 hitu
CTCP Hapaco Hai Au 32,89 52,54
CTCP Hapaco Yén Son 37,30 79,89
CTCP Hapaco Déng Béc 45 29,7
CTCP Hapaco HPP 127 94,83
CTCP Hapaco Phuong Bong 30 99,88
CTCP Hai Ha 20 61,54
CTCP Dét may Hapaco 30 100
CTCP TM - DV Hai Phong 99,53
CTCP Quan ly quy dau tu CK 1 75
Hai Phong

CT TNHH Pau tu tai chinh 100 100
Hapaco

Céng ty lién két VBL % s& hii
CTCP HAP - REE 60 49
CTCP KCN Hai Phong 500 30

San pham

Hoat dong kinh doanh truyén thong ctia Cong ty la san xuat gidy, gan day cong ty
da ma rong sang dét may va thuong mai tuy nhién cac hoat déng nay con kha mdi
chua c6 déng gép I6n trong doanh thu.

Cac san pham chinh cta Cong ty bao gém: gidy dé, gidy vé sinh, gidy Kraf va dda.
Doanh thu giay dé va gidy kraf hién c6 ty trong déng goép cao nhat trong co cau
doanh thu va cling la hai mat hang cho ty suat Igi nhuan gop cao nhat. Dy kién hai
san pham nay van sé |a san pham chd luc trong thai gian tai.

Thi truong tiéu thu
Gidy kraf 1a nguyén liéu dé san xuit bao bi cong nghiép phan Ién dugc cung cap
truc tiép cho cac khach hang & phia Bac. Giay dé la nguyén liéu san xuat gidy tién
vang ma, thi trudng tiéu thu chinh sdn phdm nay la Dai Loan.

Néng luc sdn xuat

Nang luc san xudt thanh phdm clia Cong ty hién nay la 28.000 tan gidy Kraf/nam,
gidy vé sinh 6.000 tdn/nam, gidy dé€ dap nhi xuat khau cta Céng ty va cac thanh
vién khoang trén 18.000 tan/nam.

Nguyén liéu sdn xuat

Bot gidy 1a 1a nguyén chinh dé san xuat. Ngoai trir gidy kraf phan 16n st dung
nguyén liéu nhap khau tur thi trudng Béc Au, Bac My cac nguyén liéu bot gidy con lai
dugc ché bién trong nudc. Cong ty da lién két véi viing tréng nguyén liéu va ky két
hgp déng mua ban nguyén liéu dé san xuat bot gidy tai vung lan can nha may nho
do Hapaco c6 khéa nang cha déng vé ngudn nguyén liéu ctia minh va gidm duoc chi
phi van chuyén. Hapaco hién cé nhiing nha may san xuat bot gidy nguyén liéu nhu:
- Nha may giay Hoa Binh: 12.000 tan/nam

- Nha may gidy Hai Ha: 16.000 tan/nam

- Nha may gidy Yén Son: 12.000 - 14.000 tan/nam

- Xinghiép gidy Van Bang Lao Cai: 6.000 tan/nam

Gia bot gidy tir cudi nam 2008 dén thang 8/2009 kha én dinh. Tuy nhién, tir dau
thang 9, cac cong ty cung cdp bot gidy 16n trén thé giGi & khu vuc Chau Au va Bic
My déu quyét dinh tang gia bot thuong phadm & tat ca cac thi trudng. Nhu vay,
nguyén liéu nhap khdu cho san xuat gidy Kraf ca Cong ty du kién sé c6 bién déng
gia trong thai gian téi.

Thi phan - D6i thd canh tranh

Hapaco hién chiém tir 60% - 70% thi phan xuat khiu gidy dé cta Viét Nam. 0 gidy
Kraf va gidy vé sinh, Céng ty chiém mot thi phan kha nhé. Riéng diia dugc xuit khau
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Doanh thu qua cac nam
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Nguon: HAP

100%. Tinh riéng & khu vyc phia Bac, xét vé nang lyc san xudt, Hapaco la doanh
nghiép I6n tha hai trong nganh gidy sau Cong ty gidy Bai Bang nhung néu xét vé co
cdu san phdm thi gidy Bai Bing tap trung vao san phdm gidy viét va gidy in con
Hapaco la san pham gidy dé va gidy Kraf. Tinh chung cho thi phan ca nuéc, hién tai,
cdng suat cta Cong ty van c6 mét khoang cach kha xa véi cac doanh nghiép dau
nganh trong hiép héi nhu Bai Bang, Tan Mai hodc cac lién doanh déu c6 cong suat
trén 150.000 t4n san pham/nam.

BPéu turtai chinh

Vi chul truong phat trién thanh tap doan da nganh, HAP tham gia kha manh vao
cac hoat dong dau tu tai chinh. Ty trong dau tu vao linh vuc bat dong san chiém ty
trong cao nhat véi hai du an KCN Hai Phong va thap tai chinh Hap - Ree, tiép dén la
linh vuc loc héa dau va y té. Hién tai Cong ty dang trién khai céc du an sau:

Du &n Chi tiét
Du an bénh vién phu san Quéc té Hai | Dy an dugc xay dung tai khu dat 1,24
Phong. ha thuéc s& hitu clia Hapaco.

Téng dau tu: 330 ty VND Khai cong: 13/05/2009
Thai gian thi cong: 17 thang
Du an cé quy mo 206 giudng véi co s&

va trang thiét bi hién dai

Dy 4n KCN Nam Binh Vi
Téng dau tu: 2.500 ty VND

Du an da dugc cap phép dau tu va
dang thyc hién khau dén bu giai toa.
GD1: 400 ha, thuc hién 2009-2014

GD2: 246 ha, thuc hién 2015-2016

Dy 4n Thap tai chinh HAP - REE
Téng dau tu: 160 ty VND

Muc tiéu: xay dung khu Thuong mai -
Tai chinh — Ngan hang - Van Phong va
can ho cho thué téng dién tich sir dung
24.000 m2.

Du an loc héa dau
GD 1:dy an loc dau (2009 - 2010) cong
suat 5 triéu tan/nam. Dau tu 2,8 ty USD

Gb 1: thoi gian xdy dung 48 thang.
DPang xin cap phép cta chinh ph.
GD 2: thdi gian xay dung 12 thang. Du

(HAP: 15%)
GP 2: xay dung nha may ché bién dau
nhdan, dung moi hda chat. Bau tu 90 ty
(HAP: 42%)

kién trién khai cudi 6 thang cudi 2009.

Ngoai ra, hoat déng dau tu tai chinh vao ¢6 phiéu ciing kha cao tuy nhién sang dén
6 thang dau nam 2009 Coéng ty da co cdu lai danh muc dau tu chi gitr lai nhimng cé
phiéu Cong ty dang la ¢ déng Ién nhdm tap trung tai chinh cho hoat déng kinh
doanh chinh va trién khai cac du &n.

Tiém ndng ting trudng

Nhu cau tiéu thu gidy cda Viét Nam sé tang cao khi nén kinh té€ phuc hoéi la thuan lgi
I6n cho Céng ty khi ti€p tuc trién khai giai doan 2 cda nha may gidy Kraf nang céng
suat hién tai [én 50.000 tan/ndm va nha may bot gidy Hai Ha céng suat 20.000
tan/nam.

Bén canh d¢, 4 du an dau tu vao cac linh vuc y té, bat dong san va loc hoa dau dugc
danh gia tuong déi tiém nang. Tuy nhién, ti€n dé cha cac du &n thuc hién tuong déi
cham nén trong tuong lai gan, hoat déng kinh doanh cda Céng ty chd yéu van tu
mat hang giay.
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Céc chi sé tai chinh Rudi ro trong kinh doanh

Kha nang sinh Ioi 2006 2007 2008 Viéc da dang hoa kinh doanh dugc cho Ia gidm thiéu rui ro nhung & géc dé khac su
LNG/DT 2098% 11,56%  10,12%  phan tan qua I6n sé lam cho hiéu qua hoat dong kinh doanh ctia Cong ty bi han ché
LN HPKD/DT 1335% -1,34%  225%  do phai phan b nguén luc vé vén, nhan su cho cac hoat déng khac.
LNST/DT 891%  3457%  =2161%  qan pham chi luc clia Cdng ty hau hét dugc xuat khau va thi truding xudt khau thiéu
ROA >84% 1002%  -1022% 4, dang lam tang muc d6 rdi ro cho Cong ty khi nhu cau tiéu thu tai thi trudng nhap
ROE 9,62% 14,83% -16,73% khé’u c6 bién déng 16n
Ciu tric tai chinh e s e B[en dtongﬂty gl:::\ sé \co nhfmg \tac (ZJ’QngAlcn (3;en hoatAerlg klnh, dozinh do Cc?ng\ty
AT vUa c6 xuat khau hang héa viia cé6 nhap khau nguyén liéu. Mdc d6 tham gia vao

. L hoat dong dau tu tai chinh ngay cang cao thi muc d6 phu thudc cda Igi nhuan Céng
Pau tu tai chinh/TTS  14,14%  34,12% 30,97% . . . , R ,

) ty vao thi trudng chiing khoan cang Ién.
Hang t6n kho/TTS 7,94%  466%  11,69%
TSCD/TTS 9,98% 30,69%  33,13% 2. Tinh hinh taichinh
cf‘a"”g"é” von Doanh thu tir hoat d6ng kinh doanh truyén théng cé muc ting trudng tét trong khi
g e N 3480% 30,59%  3547%  ty sujt Igi nhuan gop lai c6 xu hudng gidm trong 3 nam trd lai day. Riéng doanh thu
Mgy Yy 2356% 2247%  2288% ({13 nam 2008 c6 muc ting trén 50% dat 318 ty déng do gia gidy ting nhanh nhung
Nguén:VDSC  déng thai gia nguyén liéu ciing ting manh. Ty suat lgi nhuan gop ndm 2006 la 21%

Du phdong doanh thu Igi nhuan tur 2009 -

2013:
600 Doanh thu M Lgi nhuan
500 -
400 -
300 A
200
100 -
f'm 'm 'm 'm 'm
2009 2010 2011 2012 2013
Nguén: VDSC

thi ndm 2007 chi con 11%, nam 2008 tiép tuc giam nhe con 10,12%. Néu nhu trong
nam 2007 Igi nhuan ti hoat dong tai chinh dem lai su tang trudng dot bién cho
Hapaco thi 2008 day la nguyén nhan chinh dan dén khoan 16 68 ty déng trong két
qua chung cia nam do viéc Céng ty phai trich lap gan 77 ty dong cho dau tu tai
chinh ngén va dai han.

Pau tu tai chinh cing la khodn muc chiém ty trong I6n trong co cau tai san cua
Céng ty trén 30% trong 2 ndm 2007 va 2008 trong d6 hon phan nia la dau tu cé
phiéu ngan han. Co cdu vén ctia Cong ty kha an toan, ng chiém ty trong thap trong
dao déng tir 30 - 35% téng tai san, cht yéu sir dung ng vay dai han.

3. Duphong -bDinh gia

Hoat dong kinh doanh chinh trong 6 thang dau nam chua c6 nhiéu tin hiéu tét. Lgi
nhuan ti hoat déng kinh doanh chinh Céng ty van 16 4 ty. Tuy nhién, phan hoan
nhap dau tu tai chinh da dem lai lgi nhuan kha 16n. Trong 6 thang dau nam, doanh
thu Hapaco dat 159 ty déng, Igi nhuan sau thué dat 21 ty déng. So véi cing ky nam
ngoai doanh thu gidam 38%, Igi nhuadn giam 12%.

Cac gia dinh trong mé hinh dinh gia:

- Két qua kinh doanh lily ké 8 thang dat 30 ty dong. Nhu vay, Céng ty da hoan
thanh 101%ké hoach lgi nhuan cta cad nam. Theo chuing t6i udc tinh tiéu thu
gidy cta nhiing thang cudi ndam sé phuc hoi lai va hoat dong dau tu tai chinh sé
t6t hon gilp cho Cong ty vugt ké hoach 40%.

- N&m 2009 céng ty chia ¢8 tlic 10% trong dé c6 5% bang c6 phiéu.
- Chi phi stt dung vén binh quan WACC = 15%, toc d6 tang trudng dai han 5%

Két qua dinh gia

M6 hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quan gia quyén
FCFF 33.142 25% 8.286
FCFE 34.122 25% 8.530
Po/Eo 21.727 25% 5.432
P/BV 37.808 25% 9.452
Gia binh quan 100% 31.700
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San lugng va kim ngach nhép khau gidy g LUGC NGANH GIAY VIET NAM

qua cac nam: ‘ ! i \ ’
Nén kinh té phat trién da kéo theo nhu cau hang héa tang manh, trong dé giay

la mat hang co toc trudng kha tét ti 16% - 18% sudt trong 20 nam gan day. Thi
trudng giay Viét Nam dugc cho la kha béo bd, muc tiéu thu gidy binh quan dau
ngudi chi khoang trén 22 kg/ngugi/nam trong khi cac nudc phat trién khéc
con s6 nay cao han tir 10 dén 15 lan. San lugng san xuat trong nudc tang
nhanh song s&n lugng gidy nhap khau lai khong hé gidm cho thay nhu cau tiéu
dung cling dang tang nhanh chong. Nganh gidy Viét Nam dugc danh gia cé
nhiéu thuan Igi nhd c6 nguén nguyén liéu cho san xuat gidy déi dao va nhu
cau tiéu dung cao vé céc loai san pham gidy in, gidy viét, gidy vé sinh khin an
va bao bi cho san xuat céng nghiép.

2004 2005 2006 2007 2008 8T/09 ) o
Trong phé duyét quy hoach phat trién nganh cdng nghiép giay dén nam 2010,

Chinh phu dat ra muc tiéu dén nam 2010 phat trién cac ngudn luc san xuat

Nguén:GSO  trong nudc dam bao cung cap tif 85% - 90% nhu cau. Nhung con s6 théng ké
nam 2008, san lugng gidy trong nudc la 932 ngan tan va san lugng nhap khau
la 901 ngan tan. Nhu vay, nang luc san xuat trong nudc mdi chi dap ung duoc
50% nhu cau. Trong s6 do6, gidy in bdo, gidy in va gidy viét méi dap (ing khoang
60%, con cac loai gidy in bao bi méi dap Ung 1/3 nhu cau thuc té. Cong nghé
san xudt giady trong nudc lac hau lam cho chi phi san xuat trong nudc cao va co
cdu sdn pham khéng da dang.

m Lugng (ngan tan)  —a— Gia tri (triéu USD)

Téc do tang clia nganh gidy nam 2008 ciing kha cham so véi cac nam trudc,
san lugng gidy chitang 2,3% so vai 2007. Ngoai trir gidy in va gidy viét con duy
tri dugc toc dé tang khoang 6% chu yéu nhd tiéu thu tét trong cac thang dau
nam thi cac loai gidy khac nhu gidy bao bi, gidy vé sinh, khan an va gidy vang
ma hau nhu khéng tang trudng. Nguyén nhan dugc ly giai la do san lugng
hang c6ng nghiép gidm manh khién cho nhu cau vé bao bi cdng nghiép
xudéng thap hon nlta nguyén liéu dau vao tang cao da han ché san lugng cac
mdt hang gidy bao bi. Con gidy vang m4, gidy vé sinh hay khan an khéng tang
trudng la do cong suat trong nudc da dat muc toi da trong khi chua c6 du an
mdi nao di vao hoat dong.

Suy thoai kinh té€ da c6 tac déng dang ké tdi cac doanh nghiép nganh gidy.
Nhiing thang cudi nam 2008, san lugng tiéu thu gidam dot ngdt va bdt nguyén
liéu cling & muc thap, ton kho nguyén liéu trd thanh mot ganh nang 16n cda
hau hét cac doanh nghiép gidy.Tu ngay 16/02/2009, B6 Tai Chinh da tang thué
nhap khau [én 29% thay cho muc 20 - 25% nhu la mét bién phap nhdm hé trg
cho cac doanh nghiép trong nudc.

Truéc nhiing gidi phap hé trg riéng cho nganh gidy, va ca nhiing giai phap
kich thich chung cho c& nén kinh té&, trong cac théng ké so bd gan day cho
thay lugng hang ton kho clia cdc doanh nghiép ciing giam kha nhiéu. San xuat
da co su phuc héi rd nét hon. Theo udc tinh clia Hiép héi gidy Viét Nam, san
Xuat va tiéu thu gidy sé cao hon nam 2008, san xudt ¢ kha nang tang 12% va
tiéu thu tang 2%.

Bang thong ké tom tat sé liéu kinh doanh cdc DN tiéu biéu

Nam 2008 Quy 2/2009
Don vi: triéu déng Doanh thu  Lginhuén ROA ROE C8 tic Doanh thu Lgi nhuan
HAP 318.681 -68.873 -10,22% -16,73% 0,00% 159.026 21.726
VID 555.085 25.233 5,03% 9,31% 10,00% 292.234 7.954
GHA 79.691 7.144 21,08% 23,78% 15,00% 45.147 3.383
YSC 51.473 3.763 14,60% 24,29% 18,00% 23.275 706
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KHUYEN CAO SU DUNG

Ban bao cdo nay dugc chuén bj cho muc dich duy nhét 1a cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua
ban chiing khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban béo cao nay khong tinh dén su khac biét vé muc
tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé clia tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé ¢ cac xung dét lgi ich anh
hudng dén tinh khach quan ctia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau
tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vai quyét dinh dau tu ca chinh minh. VDSC tuyét déi khong chiu trach nhiém déi véi toan bo
hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan bd hoac tiing phan thong tin hay y kién nao clia ban bao
cédo nay.

Toan b6 cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan cla ngusi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap
nao clia ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gién ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cao cao nay.

Théng tin st dung trong bao cdo nay dugc VDSC thu thap ti nhimg nguén ma chiing t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching téi khong
dam bao rang nhitng théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cia chiing t6i c6 gia tri dén
ngay ra bao cdo va c6 thé thay d6i ma khong can béo céo trudce.

Ban bao cdo nay dugc gilt badn quyén va la tai san ctia VDSC. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta déi trong bat ky trudng hop nao ma
khéng c6 su déng y clia VDSC déu trai luat. Ban quyén thudc VDSC, 2009.
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