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CHUOI BAN LE TAI VIET NAM

Thi trudng ban Ié Viét Nam dugc danh gia 1a tiém na&ng trong khu vuc, tuy nhién, trong
bao cdo nay, chung téi sé& chi y nhiéu hon vé kénh thuang mai hién dai va cac chubi ban
I8, loai hinh d3 khudy déng thij trudng trong 10 ndm qua.

Téng quan nganh: Ban 1 1a thanh phan quan trong trong nén kinh té bai 75% GDP Viét
Nam xuat phat turtiéu dung cudi cing. Mudi nam sau khi gianhap WTO (T8 chuic thuong
mai thé gidi), doanh thu ban 1& hang hoa va dich vu cla Viét Nam dat 3,9 triéu ty déng
trong nam 2017, véi CAGR 2007-2017 la 18%. Vé&i chinh sdch md clra thu hat nha dau
tunudc ngoai clia nha nudc, thitrudng Viét Nam da thu hat nhiéu nha ban 1& nudc ngoai,
qua dé thuc ddy cac doanh nghiép trong nuéc tang cudng khd ndng canh tranh. Cac san
ph&m hang hiéu va cao cap da c6 mat nhiéu hon do tang |6p trung luu gia tang va ngudi
tiéu diing s3n long trd thém cho cac san phdm nay. Mac du kénh thuong mai truyén
théng van chiém ty 1& ap ddo nhung xu hudng ban 1& hién dai, ban 1& da kénh va thuang
mai dién t& dang ngay cang ching toé stiic manh ctia minh. Doanh thu thuong mai dién
t& B2C nam 2016 dugc ghi nhan d muc 5 ty $, tdng 20% n/n, chiém ~3% doanh thu ban
I& hang hoa va dich vu ca nudc.

Caohdi & Thach thic: nén kinh té dang phat trién, dan s818n, tré va ua thich két néi, qua
trinh dé thj hoa, thu nhap gia tang va muc séng cao hon chinh la nhiing yéu té thuan Igi
hé trgtang trudng thitrudng ban 1& Viét Nam. Tuy nhién, muc thu nhap clia da s6 ngudi
dan van con thap co6 thé anh hudng dén stic mua, trong khi nguén cung va gia mat bang
bat dong san cé thé tac dong dén téc dd mé réng mang ludi clia nha ban 1é. Canh tranh
gay gat cling la mét thyc té khdc liét ma cac nha ban & phai déi mat.

Sukién niém yét sap tdi: trong hang loat cac cdng ty dang hoat déng trong nganh ban
I& tai Viét Nam, mot vai cdng ty da niém yét trén thj trudng ching khoan la MWG va
PNJ. Ngoai ra, CTCP Ban Ié ky thuat sé FPT dy kién sé& niém yét vao thang 4/2018.
Chung téi dugc biét Téng CT Thuong mai Sai Gon (Satra) sé tién hanh IPO va niém yét
trong tuong lai gan, tuy nhién, cho dén hién tai van chua c6 théng tin cu thé.

Trién vong: véi su phuc héi cia nén kinh té ciing cac déng luc tang trudng, thi trudng
ban 1& Viét Nam dugc ky vong sé tiép tuc da tdng trong nhiing ndm tiép theo. Trong
nd@m 2018, doanh thu ban 1& hang hoa va dich vu dy kién sé& tdng khodng 10% trong khi
phat trién thuong mai dién t{ ti€p tuc la mét trong nhiing muyc tiéu quéc gia trong
nhing nam t&i.
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Nganh ban 1é Viét Nam: nam bat nhiing xu huéng méi

Cung vdi tang trudng kinh té&, doanh thu ban 1& hang hoa va dich vu cla Viét Nam lién
tuc dilén trong suét 10 ndm qua. Trong do, doanh thu ban & hang hoa néi riéng chiém
75-79% gia tri, véi CAGR 2007-2017 la 17,7%, dat 2,9 triéu ty déng trong n&m 2017
theo s8 liéu clia Téng cuc Théng ké (TCTK). TP H6 Chi Minh va Ha Ni 1 hai trung tam
chinh dong gép khodng 1/3 doanh thu nay. Mét sé phuong tién truyén théng dua tin
rédng Bé Céng thuong dang |8y y kién vé chién lugc phat trién thuong mai trong nudc
dén ndm 2025 va tdm nhin dén 2035, trong d6 doanh thu ban 1é hang hoa va dich vu dy
kién dat khoang 11 triéuty déng vao nam 2025, gan gép 3 1an so v&imuc 3,9 triéu ty cla
ndm 2017. M3c du chua tim thay van ban chinh thuc tir co quan nay, tuy nhién, ching
toi tin tudng vao kha nang tang trudng cda nganh trong nhiing nam tdi.
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Trong bang xép hang Chi s phat trién ban 1& toan ciu (GRDI *) clia ATKearney trong
10 nam t&r 2007-2017 (khéng cd ndm 2009), Viét Nam cé 7 nam dugc xép trong nhém
30 thj trudng ban I tiém ndng hang dau thé gidi, du khong phai la mét chudi lién tiép.
N&m 2017, Viét Nam tang hang Ién vi trith( 6 tirhang 11 trong ndm 2016 (xemn chi tiét
trong phén phy luc & cudi bdo cdo). Thitruéng ban Ié Viét Nam hap dan bdi nén kinh té
dang phat trién, dan s 16n vatré, chinh tri 8n dinh, tién trinh dé thjhéa va thu nhap ngay
cang tang. Tat nhién, cac nha ban & khéng thé& khéng xem xét dén sy phu hgp vé thj
hiéu tiéu dung, van hoa va chién lugc gia ca. Nhin chung, Viét Nam van la mét quéc gia
c6 thu nhéap trung binh thdp vai thu nhép binh quan dau ngudi chi & muc 3 triéu
déng/thang (132$) trong 2016. Trong nhdém 20% dén s co6 thu nhap cao nhat, cu dan
dd thi cé thu nhap cao hon (11,3 triéu déng/thang), mac du muc trung binh clia cd nhom
la 7,8 triéu déng/thang (340%).

Xé&p hang chi sé GRDI cta Viét Nam theo ATKearney
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Ngudbn: ATKearney

(*): GRDI xép hang 30 nudc dang phat trién hang diu cho muc dich diu tu ban 18, cac thj truong
nady khéng chi hdp dan & hién tai ma con tiém néng trong tuong lai. Chi s6 nay cd thang diém tur0
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dén 100, quéc gia ndo cd diém cang cao cho thdy céc nha ddu tu cang nén nhanh chong thdm
nhap.

Thij trudng ndéng thoén va thanh thi: déu quan trong

Quié trinh d6 thj hoa va muc séng cai thién dang dan dan thu hep khoang cach gilta thanh
thj va néng thén. Theo théng ké clia TCTK, cd khu vuc thanh thj va néng thén déu co
muc tang trudng chi tiéu binh quan dau ngudi hang thang dat 2 chir sé trong giai doan
2006-2016, mac du suy thodi kinh té cdng vaiy niém vé tiét kiém co thé da khién téc do
nay suy gidm trong nlia sau cua th&iky. Trong khi ngudi tiéu dung thanh thjcoé nhiéu tién
hon va nhin chung dé tiép can haon, thi khu vuc néng thén, noi 2/3 dan s6 Viét Nam dang
sinh séng, laim&ra nhiéu ca hdi cho nhitng nha ban 1& biét tan dung lgi thé tién phong va
xay dung long trung thanh clia khach hang.

% % dan so theo thanh thij, néng thén Tang trwéng chi tiéu b/q dau ngwoi
hang thang
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Ngudn: TCKT

Ban Ié hién dai né ré bén canh kénh truyén thong

Ngudi tiéu dung Viét da qua quen thudc vdi sy phé bién clia kénh thuong mai truyén
théng (chg, cac clta hang nhd 1&) v&i 75% thi phan (sé liéu tir BO Céng thuong) dac biét
3 khu vyc néng thén. Kénh truyén théng thudng gén lién vdi nhitng dac diém nhu
khodng cach gén, sé lugng hang héa médilan mua sédm it, mua nhanh bang cach yéu cau
chu tiém 18y hang, khéng can tim chd dau xe, gia ca canh tranh, v.v... Mac du khéng co
théng ké sé lugng clra hang nhé 1&, nhung sé liéu ciia TCTK cho thdy s lugng chgtrén
ca nudc kha 8n dinh qua cac ndm vé&i 8.513 chg tinh dén cudi ndm 2016.
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Ngudn: TCTK

Tuy nhién, chinh sy tréi day clia kénh thuong mai hién dai (siéu thj, dai siéu thi, trung
tam thucong mai, ctfa hang tién Igi/siéu thi mini, chudi ctia hang chuyén doanh) v&i 25%
thi phan mdi la phan séi ddng nhat trong buc tranh nganh, dac biét 1a 3 khu vuc thanh
thi.
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TRGT\ Hanh vi ngudi tiéu dung ngay nay da c6 nhiing thay déi theo huéng tiép thu van hoa

:‘ I;o;i;o qudc té va I8i séng mdi, mong mudn két ndi internet bat cir nai dau va bat cur khi nao,

P Knh’i‘)éhuéFg)iéi“ﬂ:. W aaa nhu cau cudc sng tién nghiva sdn sang trad cao han cho cac 'sén ph&m cé thuong hiéu.
A dgat:‘n;":fam 7 = i) Ca‘::gcé - Kénh thuong mai hién dai da rr:ang dén mét moé hinh mua sdm hién dai véi nhiing trai
| makhéngbj | dédang nghiém hoan toan mai mé, chang han nhu nhiéu chuong trinh cham soc khach hang,
NBMmPRR g higuhon1 hang hoa da dang vai gia dugc niém yét va chat lugng da dugc kiém soat @ muic d6 nhat

khai niém vé sy

» tién nghi S dinh, méi trudng sach sé&, cé diéu hda — c6 noi cé WIFI va sac dién thoai mién phi -
‘ ) ‘ ) { I;étiép | thétrdthanh noihoc tép, lam viéc hodc tham chila gii tri hay gap g& ban be, v.v... Dt
DElam A = an | liéutu TCTK cho thdy, trai ngugc véi sé lugng chg khong thay ddinhiéu qua cac nam,
- g 71'-',;(,] éian RN, s6 lugng siéu thj va trung tdm thuong mai & Viét Nam (cac loai hinh ban I hién dai khac
hoa;giéng khéng co ditliéu) van tiép tuc tang, tuong Ung dat 869 va 170 vao ndm 2016, gan gap
e~ déi so véi ndm 2008-2009; phan I6n tap trung tai TP H6 Chi Minh, Ha Noi, Da N3ng va
Nguén: BC Vietnam consumer Hai Phong. B&n canh cac thanh phé 16n, mé hinh nay dang gia téng tiép can ngudi tiéu

insight 2016 =AC Nielsen diing ndng thén do cac nha ban 18 m& réng mang ludi.
S6 lwong siéu thij theo tinh thanh S6 lwong TTTM theo tinh thanh
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0 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 mCactinhkhac| 34 | 42 | 48 | 54 | 61 | 71 | 73 | 8 | 90
Cactinhkhac| 262 | 332 | 369 | 363 | 406 | 447 | 443 | 488 Da Néng 2 2 4 6 6 5 5 6 8
mPa Ning 24 23 29 34 39 39 53 64 ® Hai Phong 7 7 7 9 7 7 9 10 10
uHa Noi 78 74 88 100 94 103 | 137 | 124 =Ha Noi 11 13 18 | 20 15 16 19 | 24 | 22
TPHCM 87 142 | 152 | 162 | 185 | 173 | 179 | 193 TPHCM 18 | 21 | 24 | 27 | 26 | 31 | 33 | 37 | 40
Nguén: TCTK

Trong xu thé d6, hang loat chudi ban I& - v&i nhiéu mat hang khac nhau ti FMCG, thiét
$6 gify phép franchise duoc cip bi céngvngh.(f?, trjiét’ bi gia dur:g, tl"1‘di trang dérl phL_J' ki(l-f:tn ca r?hé\rjr v.‘v...‘- d? ndro tai Viét.
cho nganh hang FMCG, th&i trang Nam, dac biét la cac trung tam I&n nhu TP H6 Chi Minh, Ha N&i va Ba Nang. Trong khi
& ph*:rﬁif;’tgn‘:ihni"n%gr;a;‘-‘“9’ cac nha ban 1& nudc ngoai, chdi yéu thdng qua hinh thiic nhugng quyén thuong mai

hodc M&A, gay an tugng bang cudc dua md clra hang tién Igi hodc chudi clra hang thuc

2012 1 ph&m & dé udng/nha hang, cac doanh nghiép ban 1é trong nuéc nhu MWG, FPT Retail,
2013 6 PNJ, Coopmart, VinMart va VinMart+,v.v ... ciing n8i bat khéng kém vai hang tram
2014 14 ho&c hang ngan cla hang trén toan quéc. Theo bao cao cla Kantar Worldpanel, kénh
2015 15 thuong mai hién dai dang ti€p can khu vuc ndng thén chi yéu théng qua mé hinh siéu
2016 7 thi, chiém 2% doanh thu nhém hang FMCG trong 2015-2016 vi hinh thic cira hang
2017 - chuyén doanh va ctfa hang tién Igi/siéu thi mini dudng nhu chua phat trién. Trong khi

5 0 15 0 e wm do, tai 4 thanh phé I&n (TP.HCM, Ha Néi, Da N3ng, Can Tho), siéu thi/dai siéu thj va

cla hang tién Igi/ siéu thj mini cdng lai chiém 23-24% doanh thu nhom hang FMCG

Nguén: Bé Cong thuong trong giai doan 2015-2016. Liéu tat ca nhiing don vi nay déu co6 Igi nhudn va duy tri
dugc vi thé trong dai han trong béi cdnh canh tranh gia tdng? Chung téi cho rdng yéu
t6 quyét dinh ndm & chuyén mon clia mdinha ban |é trong viéc thiét Iap mang lusi, m&
réng thi phan, dau tu vao hé théng ERP/céng nghé&, muc tiéu vé dinh vi, dich vy khach
hang va chién lugc gia ca.
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Cac chubi ctra hang tién Igi nwéc ngoai tai VN
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Ngudn: ACBS téng hop

Monistop: diliéu thu thap dén cudi2017. Cac thanh vién con lai cd didliéu thu thap dén cudi thang 1/2018.

Cac nha ban Ié Viét Nam trong nhém 500 nha ban 1& hang dau chau A do tap chi
Retail Asia Magazine céng bé

Sé lugn
Thuong hiéu Tén céng ty cuta ha:mg I::::(ht;r:;
nam 2016
DMX, TGDD Thé gici di déng 1.141 32.125
Clta hang Co-ops, Bén Lién hiép hgp tac xa i
T g P TpHch Jp tac xa thuong mai 424 27.403
BigC CTCP Central Retail 33 15.884
FPT Shop CTCPFPT 388 10.700
Nguyén Kim CTCP Thuong mai Nguyén Kim 23 10.390
Home Center CT TNHH Thuong mai VHC 14 9.389
PNJ CTCP Vang bac da quy Phu Nhuan 216 7.902
Trén Anh CTCP Thé gidi s6 Tran Anh 38 7.842
Vién théng A CTCP SXTM XNK Vién thong A 230 7.149
x::mz:; Ml VinGroup 824 6.358

Ngudn: Bang xép hang Retail Asia Top 500 ném 2017- Retail Asia Publishing Pte Ltd. Trong danh sdch nay,
cdc céng ty VN cd thurhang tur 159 tré vé sau.

Thi phan cac loai hinh ban lé tai 4 Thi phan cac loai hinh ban lé tai néng
thanh phé I&n (nganh hang FMCG) thén (nganh hang FMCG)

0' Clra hang truyén 8% Ctra hang truyén
e thong quy mo vira thg“)ngi]quy mo ylra
tx‘ H Clra hang truyén 9% H Clra hang truyén
33% théng quy mé nho ; thédng quy mé nhd
-\ u 0009 quy 18% uChoo M
7% 8% Ctra hang chuyén Clra hang chuyén
doanh doanh
= Siéu thi = Siéu thi

Ctra hang tién
|gi/siéu thi mini
m Khac

Ctra hang tién
lgi/siéu thi mini
m Khac

Nguén: Kantar Worldpanel - Béo cdo téng quan nganh FMCG 2016 . Vong tron tutrong ra ngoai tuong ung
nam 2015-2016.
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Tang trwéng gia tri cia cac loai hinh ban Ié trong

40% 2016 (nganh hang FMCG)

936%
30%
20%
10% &11%
0% 5%00 % % g 0
0 %0 %
Ty 0 % o i TR
-10%
AN o0 ond o™ . i o ot
a0 L g o o et eV
500 (o) o \l
L o™ o 00 o0\
B0 A\ =0 A\ R \(\‘a(\ \G_“
" RO A ) wuy®© cue @a“b“g
e 1O oo VR G i
sue cu? Néng thon 4 thanh phé 16n

Ngudn: Kantar Worldpanel - Bdo cdo téng quan nganh FMCG 2016

Su phat trién cta thuong mai dién ti

Mét xu hudng néi bat khac khéng thé bé qua la thuong mai dién td, hira hen trién vong
tich cuc trén thé gidi trong do6 cé Viét Nam. Su phat trién cta thuong mai dién ti 1a
thanh phan quan trong hinh thanh mé hinh ban hang da kénh, mét mé hinh két hgp
gilta ban hang tryc tuyén va ban hang truyc tiép tai clra hang dé thu hat khach hang va
tang kha nang canh tranh. Theo Bao cao thuong mai dién ti Viét Nam 2017 cta Cuc
Thuong mai dién t va Kinh té sé (VECITA), doanh thu thuong mai dién t& B2C toan
cdu udc dat 1.915 ty $, tdng 23,7% n/n va chiém 8,7% t8ng doanh thu ban 1é toan cau
trong ndm 2016 (khéng ké doanh thu ban vé may bay va du lich truc tuyén). Con sé nay
dukién dat 4.058 ty $ vao ndm 2020.

Tai Viét Nam, thuong mai dién t chi méi tréi day trong nhiing ndm gan day nhung da
c6 nhiing thanh tich dang khich 1é. Khao sat nam 2016 ctia VECITA cho thdy 65% ngudi
dung internet da mua sam truc tuyén véi muc chi tiéu binh quan/ngudi la 170$ trong
nam 2016; doanh thu thuong mai dién ti B2C dat 5 ty $, tdng 20% n/n, chiém ~3%
doanh thu ban 1& hang hoa va dich vu nam 2016. Cac sadn phdm dugc mua nhiéu nhat 1a
quén o, giay dép, my ph&m, thiét bi cdng nghé va dién td, sach, van phong ph&m, hoa,
qua tang v.v... Hau hét ngudi mua sdm truc tuyén déu thich tra tién mat khi giao hang
v&i 89% ngudi tra 16i khdo sat lua chon phuong thic thanh toan nay.

Doanh thu TMDT B2C tai VN Ty lé ngwei dung internet c6 mua sam

¥ trwe tuyén tai VN (tir trong ra ngoai: 2014-2016)
0,
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0 - 0% Gia tri mua sam trwc tuyén/nguwoi
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Doanh thu (ty $) —@—Tang trwdng 160
160
145
Nguén: Béo cdo TMPT Viét Nam 2017 - VECITA 140
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2014 2015 2016
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Trong sé 50 trang web thucng mai dién ti ph8 bién nhat tai Viét Nam theo
https://iprice.vn, Lazada, thegioididong.com, Sendo, Shopee va Tikila 5 website dan
dau vé lugng truy cép. Trong do, Lazada (thuéc s& hiiu clia Alibaba) va Shopee la cac
don vi nudc ngoai. Trong khi Tiki vira nhan dugc mot khodn dau tu tir JD.com, Sendo
dugc quan ly bai FPT Online.

Ban do thwong mai dién tir Viét Nam

Bén d6 thuong mai dién tr Viét Nam x&p hang top 50 doanh nghiép thuong t‘"%,
mai dién tir tai Viét Nam dua trén lugt truy cap trung binh theo quy, xép } 'S“‘
hang (g dung di déng va & ngudi theo déi trén mang x4 hdi. 58 liéu dugc * L

thu thép nam 2018
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Nguén: https://iprice.vn/insights/mapofecommerce

1,147,784

28,233

324,211

437,803

10 p4 Lozl

Mac du con kha non tré nhung ching téi nhan thay thuong mai dién td co ban da lam
hai lbng ngudi tiéu dung Viét Nam trong viéc Iya chon va so sanh hang hoa, tim kiém
thdng tin va tiét kiém thai gian di chuyén. Tuy nhién, lam thé nao dé tang téc doé giao
hang, tdng cudng tinh an toan trong thanh toan tryuc tuyén va niém tin ciia khach hang
déi vai chat lugng sdn phdm van 1a nhitng van dé can cai thién thém déi vasi cac nha ban
1& tryc tuyén. Trong b&i canh cac thiét bj két néi (vd: dién thoai théng minh) ngay cang
phd bién va dan sé gia tang két ndi, kha ndng bung né thuong mai dién t& & Viét Nam
trong tuong lai 1a hoan toan c6 thé. Theo ké hoach phat trién thucng mai dién tl cta
nha nudc dén ndm 2020, doanh thu ti thueng mai dién t& B2C dat muc tiéu sé dat 10
ty $, chiém 5% doanh thu ban |1& hang héa va dich vu nam 2020. S6 lugng ngudi mua
sdm truc tuyén theo ké hoach nay sé& chiém 30% dan sé.

Thué bao internet tai Viét Nam 2013 2015 2016
S6 lugng thué bao internet (triéu) 33,2 47,3 50,2
Ty |é thué bao internet/dan sé (%) 37 54 54,2
S6 ho gia dinh cé internet (triéu) - 6,8
Ty 1é ho gia dinh cé internet (%) - 27,3

Nguén: Sdch Tréng CNTT 201 7. Diliéu ném 2014 khéng co.
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Ngay cang nhiéu ngudi tiéu dung trang bi nhiing thiét bi hién dai két néi internet.

Home Internet Smart phone % Households access to Internet (2015 vs. 2013)

69 a5 URBAN 4 CITIES RURAL
(in 2015) (in 2015)
{in 2015) {in 2015)

‘ Rural North

51%

+ Npts

Laptop Tablet
3 37
.~ (in 2015) {in 2015)
Rural South
+19pts
F ) 80%
@ Urban 4 cities in 2016 @ Rural in 2016 (% Households owning) o-:|5ms
Source: Kantar Worldpanel | Family Form 2016 & Digital Survey 2015 | Urban 4 key cities & Rural Vietnam

Ngudn: Kantar Worldpanel

Ké& hoach phat trién thuong mai dién ti dén nam 2020:

Mua sédm truc tuyén: 30% dan s6 s& mua sém
truc tuyén vai gia tri binh quan 1a
$350/ngudi/nam.

Doanh thu thuong mai dién ta: Doanh thu

Guy mo th TMBT B2C s& ting 20%/nam, dat 10ty $ va
L L chiém 5% doanh thu ban & hang hoa va
mai dién td dén dichvu

nam 2020 ; o

TMDT xuyén bién giéi va B2B: TMDT B2B sé
chiém 30% kim ngach xuat nhap kh&u.

Ngudn: Bdo cdo thuong mai dién ti 2017 — VECITA
Nhiing c8 phiéu chinh

CTCP DAU TU THE GIGI DIPONG (HSX: MWG)

V@i muc tiéu la trd thanh nha ban I1é, MWG la doanh nghiép tién phong thanh céng véi
mé hinh chudi cla hang thiét bj dién thoai di dong va cac sdn phdm CNTT
(thegioididong.com) tai Viét Nam, m& dudng cho sy xuat hién cta nhiing chudi tusng
tu (FPT Retail, Vién thong A, Viettel v.v...) va danh ddu thai ky thu hep thj phan clia cac
clia hang nhé 1. Tinh dén cudi 2017, MWG van gilr vj tri d&n dau v&i 31% thj phan ban
Ié dién thoai di ddng. Chudi ban Ié thd hai cia MWG la Dién may Xanh (DMX), chuyén
kinh doanh céc san ph&m dién may, cling nhanh chdng dan dau thj trudng véi thi phan
28% cudi2017. Trong giai doan 2011-2016, MWG ghi nhan CAGR 5 nam ddi v&i doanh
thu thuén 1a 52,6% va LNST 14 58,7%. Nam 2017 tiép tuc la mdt nam ruc r& doi vai
MWG, v&i doanh thu thuan hgp nhét (chua kiém toan) ting 48,7% n/n, dat 66.340 ty
déng va LNST tdng 40% n/n dat 2.207 ty déng.
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Dé& duy tritang trudng mét khi thj trudng dién thoai di ddng va dién may bao hoa, MWG
da khadi ddng mot chubi ban 1é mdi mang tén Bach Hoéa Xanh vao ndm 2015 vdi thj
trudng muc tiéu dau tién 1a TP.HCM. Vi mé hinh clra hang tién Igi/siéu thi mini, chudi
cla hang BHX kinh doanh thyc ph&m (thuc phdm tuai séng, thuc phdm da so ché, thuc
ph&m dong goi) va cac mat hang phithuc phdm. Nha dau tu van dang theo ddikhd ndng
quan ly cla cong ty déi véi nhiing khac biét gitia diéu hanh chui ban Ié thiét bj cong
nghé, dién may vai chudi ban & tap hoa va canh tranh tir cdc mé hinh truyén théng.
Tuy nhién, v&i nang luc cla ban diéu hanh va kién thidc chuyén mén da co tu nhing
chudi clra hang trudc, BHX da phan nao thuyét phuc nha dau tu vé mé hinh hoat déng,
cht déng st dung cdng nghé dé bé tri clfa hang va quan ly hang hod, hang tén kho, hau
cén so vdi cac doanh nghiép khac.

Trongnam 2017, MWG da md 742 ctia hang méi, gdm 121 clra hang dién thoai di dong,
386 clta hang dién may va 235 clra hang Bach Héa Xanh (BHX), nang t8ng s6 clra hang
dang hoat dong1én 1.977 (gém 1.072 thegioididong.com, 642 DienmayXanh.com va
283 BHX).

Trang web thuong mai dién ti mang tén vuivui.com dang tiép tuc dugc hoan thién.
Ngoaira, cdng ty da cdng bé thuong vu M&A vai chudi clia hang dién may Tran Anhva
chudi clta hang dugc phdm An Khang. Cac clta hang ctia Trdn Anh da cé mét sé thay déi
va dang hoat ddng nhu cac cta hang DienmayXanh.com. V& chudi An Khang, MWG cho
biét chua cé y dinh hgp nhat thanh céng ty con va chua phai la tdm diém cta cong ty
trong 1-2 nam t&i.

Trién vong 2018:

e Chubdi thegioididong.com and DienmayXanh.com van la nguén doanh thu
chinh trong khi chudi BHX md réng. Chung téi cho rang chudi dién thoai cta
MWG sé duing lai tai 1.072 ctia hang va chudi dién may dung tai 692 ctia hang
trong 2018. Tang truédng doanh thu 2018 ctia 2 chudi dugc dy phdng tuong ting
la 10% va 27,7 %.

e Chudi BHX ghi nhan doanh thu thuan 1.387 ty déng trong 2017, dong gop
2,1% vao két qua chung mac du chua cé Igi nhuan rong. Ngoai 2 quan tha
nghiém ban daula Binh Tan va Tan Phu, BHX hién da c6 mat & cac quan/huyén
khac va du kién s& dat méc 1.000 clia hang tai TP.HCM vao cudi nédm 2018
theo ké hoach cia MWG. Trong ndm 2018, chung téi ky vong chudi nay sé ghi
nhan 9.587 ty ddng doanh thu thuan, dong gop 11% vao két qua chung.

Téng két lai, chiing téi du phdng doanh thu thuén clia céng ty trong 2018 & 86.400 ty
déng, téng 30,2% n/n, va Igi nhuén sau thué 2.601 ty déng, tang 17,9% n/n. Gia muc
tiéu cho cé phiéu la 135.382 d/cp, st dung phuong phap dinh gia P/E va DCF.

CTCP BAN LE KY THUAT SO FPT (FRT)

Sau khi CTCP FPT (HSX: FPT) théng bao gidm ty I& s& hiiu tai FPT Retail xudng con
47% (tlr 85%) tu ngay 18/12/2017, FPT Retail hién khéng con la cong ty con cta FPT
ma tré thanh céng ty lién két. FRT du kién thuc hién IPO trong nam nay va niém yét
trén san HSX trudc ngay 30/4/2018. Tuy nhién, théng tin cu thé vé thdi gian va gia van
chua dugc cong bo.

FRT Ia nha ban 1& dién thoai va cac san phdm CNTT I6n th 2 tai Viét Nam véi thi phan
13%. Cong ty hién dang s& hiiu 2 chudi ctia hang ban 1& gém FPT Shop (ban cac san
ph&m cdng nghé cla nhiéu hang khac nhau) va F.Studio (Apple Premium Reseller -
chuyén ban cac san phdm cua Apple). S6 lugng ctia hang tinh dén thang 11/2017 la
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459. TAc do tang trudng doanh thu trén cling clra hang da bat dau chiing lai trong 9
thang ddu ndm 2017. Céngty du dinh m3 68 clfa hang m&i cho ndm 2017, 95 cho ndm
2018, 97 cho nam 2019 va sau d6 khong mé thém. Tuy nhién, trudc tinh hinh tang
trudng thj trudng ban 1& dién thoai cham lai, ching téi than trong gid dinh t8ng sé cla
hang mditrong 2018-2019 chila 150 cta hang.

Cdngty cho biét trong nhiing ndm tdi, tdng trudng clia chudi clfa hang hién tai sé dugc
cung c6 thdng qua: i) ndng cao chat lugng dich vu khach hang, ii) thuc hién chuong trinh
F-Friends: hgp tac vai cac doanh nghiép dé ban san phdm cho nhan vién véi gia uu dai
va dugc trd cham va iii) hgp tac véi cac nha mang dé ban sadn phdm. FRT ciling sé& hop
tac vaéi Apple dé phat trién 100 cfa hang chuyén ban san phdm Apple & Viét Nam tur 15
clia hang hién tai, nhdm chia sé thi phan hang xach tay van con I6n trén thj trudng
(40%, theo FRT).

Ngoaira, cling giéng nhu MWG, trudc tinh hinh thjtrudng ban |é dién thoai di d6ng tang
trudng chdm dan, FRT dang nghién cliu mot sé hoat dong kinh doanh mai nhung van
chua tiét 16 chi tiét. Tuy nhién, cédng ty khdng dinh s& khéng tham gia vao cac chudicé
quy mé I6n nhu dién may.

Doanh thu thudn 2017 (chua kiém toan) la 13.180 ty déng va LNST Ia 290 ty déng,
tuong Ung tang 21,4% va 39,7% n/n. Chung téi du phdng doanh thu thudn va LNST
2018 tuong Uing 3 15.252 ty déng va 336 ty déng. Nhu vay EPS 2018 dat 8.400 d/cp.
Theo do, v&i muic P/E muc tiéu 10 1an ctia chung tdi, dinh gid so bd 2018 clia c8 phiéu
c6 thé dat khodng 84k d/cp.

CTCP VANG BAC DA QUY PHU NHUAN (HSX: PNJ)

PNJ 14 céng ty nit trang uy tin clia Viét Nam chuyén san xuéat va kinh doanh vang trang
stic (déng gop 79% doanh thu, 89% Igi nhuan gép), vang miéng (19%, 2%), vaniitrang
bac (2%, 8%), v&i cac hinh thiic ban budn, ban I8 va xuat khau.

Nhd tai co cau tap trung sang phan khic ban 1&, hoat déng kinh doanh ctia PNJ da cai
thién dang ké trong nhitng ndm gan day (khéng tinh dén tac ddng tiéu cuc turcac khoan
dau tu ngoai nganh). Tiép theo ndm 2016, 2017 la m&t ndm thanh céng nita ctia PNJ
khi ghi nhan doanh thu thuan hgp nhat (chua kiém toan) la 10.977 ty déng, tang 28,2%
n/n va LNST 726 ty déng, tdng 61% n/n, vdi bién Igi nhuan gop téng 1én 17,4% tu
16,5% nam 2016. Doanh thu ban |é vang tang 39% n/n trong khi doanh thu ban Ié bac
tdng 30% n/n. Trong ndm 2017, PNJ da m3 mdi 54 clfa hang (va déng cla 4 cta hang),
dua téng s6 clia hang 1én 269, bao gém 202 clra hang vang, 63 clia hang bac va 4 cla
hang CAO.

Trién vong 2018:

e PNJdy kién s& mé& 40 clta hang mdi trong 2018, vSi muc tiéu tdng cudng sy
hién dién &mién Bic va dat 300 ctia hang vao thai diém 30/4/ 2018 dé ky niém
sinh nhat cong ty. Chung téi gid dinh 45 ctia hang mdi sé dugc khai truong
trong cd nam 2018.

e Phan I6n cac clia hang nay sé la cia hang vang, c6 toc dé téng trudng cung
clia hang duy tri & hai chit s& mac du c6 thé cham lai trong 3 ndm td&i. Con s6
nay dugc ghinhanla 21% trong 2017 va gia dinh la 18% trong 2018.

Chuing téi ky vong cdng ty sé dat 13.889 ty déng doanh thu thuén (+26,5%) va 904 ty
déng LNST (+24,5% n/n) trong 2018. Gia muc tiéu cla chung toi d&i v&i c8 phiéu nay
14 138.358 déng/cp. Tuy nhién, c8 phiéu dang giao dich @ muic P/E ~24 13n, so v&i 20,6
I&n ctia VNIndex va 21 1an cla cac cdng ty tuang tu trong khu vuc thi trudng méi néi.

ACBS Research Department www.acbs.com.vn 11
Tel: (+84) (28) 3823 4159 (ext: 354) Bloomberg: ACBS <GO>


http://www.acbs.com.vn/

ACBS Nganh —Chuéizi:)zgi

PHU LUC 1: Bdng xé&p hang chi sé GRDI 2017 ctia ATKearney

2017 Global Retail Development Index™

Market

attractive- Country Market Time Mational

ness risk saturation pressure ORDl  Population GDP per retail sales
Rank Country [25%) [25%) [25%) (25%) score  (million) capita, PPP (3 billion)
- India 63.4 59.1 75.7 885 77 1329 6,658 107
- China 100.0 64.5 24.4 Q2.5 70.4 1.378 15.424 3028
m Malaysia F7a 871 233 562 60.9 31 27,234 g2
- Turkey 75.8 60,4 7 7.4 598 80 21,147 2
m United Arab Emirates 92.3 100.0 0.9 44.4 58.4 9 57,695 73
- Vietnam 26.7 5.4 72.4 100.0 56.1 93 6,422 80
- Maroceo 346 55.4 645 69.8 561 a5 8,360 a0
m Indonesia 49.3 45.5 521 76.7 565.9 259 1,699 350
m Paru 455 622 50.8 57.6 54.0 32 13,019 B1
n Colombia 49.7 na 48.7 44.9 53.6 49 14,162 50
u Saudi Arabia BB.2 625 22.0 41.6 536 32 54,078 114
m 5ri Lanka 276 42.0 712 G0.3 51.8 1 1,189 3o
“ Dominican Republic 607 182 64.6 63.4 51.7 n 15,946 32
n Algeria 24.0 5.8 8931 774 5001 a 14,950 Fi el
ﬂ Jordan 517 532 B4.7 26.2 490 8 11,125 14
EE Kazakhstan 451 a7s 62.9 47.9 aBa 18 25669 35
ﬂ Cate d'lvaire 122 9.6 8.6 733 484 24 3.581 14
“ Philippines 332 406 39.9 735 468 103 7.696 137
“ Paraguay 226 146 88.9 5E6.5 457 7 9,354 i
ﬂ Romania 48.2 64.3 0.0 70.0 456 20 22,319 45
“ Tanzania 0.0 255 100.0 56.2 454 54 3,087 17
ﬂ Russia 79.6 28.2 36 61.3 432 144 26,109 434
“ Azarbaijan 7.8 24.0 B4.2 3.7 429 10 17,688 1
m Tunisia 227 42.0 74.4 216 427 m 1,657 15
ﬂ Kenya 125 o7 76.4 75.6 a3 as 3,360 28
ﬂ South Africa 52.5 71 6.0 3.2 402 56 13,179 94
ﬂ Migeria 157 07 916 516 gy 187 5.930 109
ﬂ Bolivia 24.5 6.8 93.4 33.5 396 718 15
E Brazil 70.5 63.8 231 0.0 39.3 206 15,211 447
ﬂ Thailand 47.4 50.3 5.8 47.8 378 65 16,835 19

o=low
attractiveness =n
saturated
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PHU LUC 2: Thao ludn vé khai niém nha ban 1é

Ngoai ditliéu han ché&, ching téi cling khéng dé tim dugc mét khai niém nha ban1é ngan
gon nhung day du. Tuy nhién, chiing ti kha déng tinh v&i khai niém dugc dé cap trén
trang web clia t& chic National Retail Federation (https://nrf.com, dugc gidi thiéu la
hiép hdi thuong mai ban 1& 16n nhat thé gidi, dai dién cho cac nha ban [é dén ti Hoa Ky
va han 45 quéc gia). Té chic ndy dinh nghia nha ban 1é 13 doanh nghiép c6 hoat déng
kinh doanh cét I6i 1a ban hang tiéu dung truc tiép dén cho ngudi tiéu dung cudi cling
bang hé théng cla hang, truyén hinh hodc truc tuyén. Cac chudi nha hang ciing dugc
bao gém trong s6 nay. Nhiing doanh nghiép chidi yéu ban hang cho cac doanh nghiép
khac (du la si hoac 1&) khéng dugc coila nha ban 1é.
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Tru sé chinh

41, Mac Binh ChiQ.1, TPHCM

Tel: (+84 28) 3823 4159
Fax: (+84 28) 3823 5060

PHONG PHAN TiCH

Trudng bd phan-Phan tich Co ban

Nguyén Binh Thanh Giao

(+8428) 3823 4159 (ext: 250)

giaonbt@acbs.com.vn

CVPT - Hang tiéu dung,
Cong nghé

Luong Thi Kim Chi

(+84 28) 3823 4159 (ext:
327)

chiltk@acbs.com.vn

NVPT - Hang tiéu dung,
Cong nghé

Tran Nhat Trung

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

NVPT -Logistics, Nhua
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 3823 4159 (ext:
352)

minhtvh @acbs.com.vn

CVPT - Thép, Logistics,

Néng nghiép, Dién,
Tran Thi Hai Yén

(+84 28) 3823 4159 (ext:

326)
yentran@acbs.com.vn

NVPT - Thép, Dién
Nguyén Tri Cuéng

(+84 28) 3823 4159 (ext:

250)
cuongnt@acbs.com.vn
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10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Noi

Tel: (+84 4) 3942 9395
Fax: (+84 4) 3942 9407

CVPT -Bat déng san
Pham Thai Thanh Truc

(+84 28) 3823 4159 (ext:

303)
trucptt@acbs.com.vn

NVPT-D4u khi
Phan Viét Hung

(+84 28) 3823 4159 (ext:

354)
hungpv@acbs.com.vn

NVPT-Ky thuat

Luong Duy Phuéc
(+8428) 3823 4159 (x250)
phuocld@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE
Giam déc Khéi Khach hang Dinh ché

Tyler Cheung
(+8428)54 043070
tyler@acbs.com.vn

Trudéng bo phan
GDKHBC

Huynh Thi My Hanh
(+84 28) 5404 6632
hanhhtm®@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHDbC
Nguyén Xuan Hang
(+8428) 38234160
hangnx@acbs.com.vn

Giam déc PTKH

Pang Manh Hung
(+8428) 3823 4798
hungdm@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHDC
Tran Thi Thanh

(+84 28) 54046626
thanhtt@acbs.com.vn

ACBS Research Department
Tel: (+84) (28) 3823 4159 (ext: 354)

NVPT - Kinh té Vimé, Thi
trudng Trai phiéu

Tréan Vi Phuc

(+84 28) 3823 4159 (ext:
250)
phuctv@acbs.com.vn

Chuyén vién cao cap
PTKH

Phan Héng Diép

(+84 28) 3823 4159(ext:
307)
diepph@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO

Nguyén Tac Khuyén Nghi

GIU: néu gia muc tiéu cao/thap hon 0-15% (bao gédm suét sinh Igi 8 tifc) so vai gia thi trudng.
MUA: néu gid muc tiéu cao han 15% ho&c hon (bao gém suat sinh Igi c8 tiic) so véi gia thi trudng.
BAN: néu t8ng ty suat sinh Igi 12 thang (bao gém c8 tiic) thap hon -15%.

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gia clia ban bdo cao phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay la cta
chuing tdi (2) chung téi khdng nhan dugc bat ky khoadn thu nhdp nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh
bay do.

Cdng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac t8 chuic co lién quan ctia ACBS (sau day goi chung 1a ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS vdi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan ty doanh ching 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 cé xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bdo cdo phan tich,bao gém nhung khdéng 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 bo céo phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tu su khac biét vé thai
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 nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chju
trach nhiém vé sy phu hgp clia cac théng tin chira dung trong bdo cdo cho mét muc dich st dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhitng 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 khong dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao céo
nay. ACBS, cac té chuic lién quan cia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién ctia ACBS sé& khéong chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hoac (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké
ca khi ACBS da dudc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tén that do, phat sinh tu 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 réng dang tin cy, tuy nhién ACBS khéng bdo dam tinh ddy dd va chinh xac cta cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cao cé6 thé bj
thay déi bat ky luc ndo va ACBS khéng cé nghia vy cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay déi d6 cho nha dau tu da nhan bao cao nay.
Ban bao cao cé chita dung cac gia dinh,quan diém ciia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng 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
bao cao c6 thdng tin mau thuin hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban
bdo cdo nay hoan toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igi ich ctia bat ky ca nhan té chiic
nao, ké calgiich cia ACBS.Ban bao cao nay khéng nhadm dua ra cac 18i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cGa bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao céo nay. Vivay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao c6 thé khéng
phU 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
d4u tu. Gid tri va thu nhap dem lai ti cac khodn dau tu co thé thay d8i hang ngay tluy theo thay d8i clia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao cao khédng nham tién doan thuc té do dé né cé thé khac xa so véi thuc té, két quad dau tu cla qua khir khéng bdo ddm
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay co thé khong dugc phat hanh réng rai trén phuong tién théng tin dai chung hay dugc st dung, trich dan béi cac phuong
tién thong tin dai ching ma khéng cé su déng y trudc bing van ban ctia ACBS. Viéc st dung khdng cé su déng y ctia ACBS sé bi xem la bat
hgp phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu bdi thudng moi thiét hai, t&n that (néu cé) da gay ra cho ACBS tu su vi pham do.

Trong truéng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phi hodc nhan cac bao cao phéan 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 chju 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 khao y kién clia chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cla nha dau tu.

Ban bao cao nay co thé chira dung cac dudng dan dén trang web clia bén thirba, ACBS khéng chiju trach nhiém déi vai ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thudn tién cho nha dau tu trong viéc tra cliu thdng tin; do dé nha dau tu hoan toan chiu
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2018).Moi quyén s& hiiu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hodc chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay
khéng dugc phép sao chép,toan bd hodc mét phan, khi chua cé su déng y bing van ban ctia ACBS.
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