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Bao cao Cap Nhat
Khuyén nghi KHA QUAN
HOSE: PVD
Khai khoang
Gia muctiéu (VND) 30.200
Gia hién tai (VND) 25.350
Ty lé tédng gia 19,8%
Suat sinh Igi c8 tuc ky vong 0%
Téng ty suat Igi nhuan 19,1%

Dién bién gia ¢4 phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T
Tuyét dsi -106 -9.2 -3.1  -2.3
Tuong déi -241 -73 -86 -20.4

Nguén: Bloomberg
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PVN 50,46%
Dragon Capital 10,96%
Théng ké 06/11/2024
Ma Bloomberg PVD VN
x 2 25,050 -
Thap/Cao 52 tuan (VND) 34,900
SL luu hanh (triéu cp) 556
Vén hoéa (ty déng) 14,064
Vén hoa (triéu USD) 552
Room kh8i ngoai con lai (%) 36.5
Ty 1& cp Iuu hanh tu do (%) 46.3
KLGD TB 3 thang (cp) 3,703,402
VND/USD 25,473

Index: VNIndex / HNX 1261.33/227.76
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TCT Khoan va Dich Vu Khoan Dau Khi (HSX: PVD)

PVD ghi nhan két qua kinh doanh Q3/2024 véi Igi nhuén sau thué dat 180 ty déng
(+35,2% svck va +38,5% so véi quy trudc), thap hon ky vong cia chung téi. Liiy ké
9T2024, LNST ting 34% dat 461 ty déng, hoan thanh 121% ké hoach nam va 52%
du phéng ban dau ctia ching téi. Ching tdi diéu chinh du phéng LNST 2024 giam
19% so véi cap nhat truéc do bién Igi nhuan gép mang cung cip dich vu valginhuan
tu cac cong ty lién doanh lién két gidm. Véi gia cho thué gian tiép tuc duy tri é mic
cao, chiing téi du phéng Igi nhuan sau thué 2025 dat 805 ty déng (+13,2% svck).
Khuyén nghi KHA QUAN vdi gia muc tiéu dén cudi nam 2025 1a 30.200 déng/cp.

PVD ghi nhan doanh thu Q3/2024 dat 2.438 ty (+76,5% svck) va LNST dat 180 ty
déng (+35,2% svck). Muc tang trudng nay la do:

e Doanhthumangdich vukhoantdng 71% svck nha: (1) dong gép thém tu hai gian
khoan di thué Hakuryu-11 va BORR-THOR trong khi cung ky khéng co, (2) gia
cho thué gian tu nang trung binh udc tinh tang 16% svck.

e Doanh thu mang cung cép dich vu ky thuét giéng khoan tdng 41% svck nh& sy
héi phuc clia cac hoat ddng tham do khai thac trong khu vuc.

e  Muc téng trudng LNST sé& cao han néu loai trir khoan Igi nhudn bat thudng 70 ty
déng trong Q3/2023.

Vi két qua nay, 9T2024 PVD ghi nhan doanh thu 6.480 ty déng (+60,6% svck) va
LNST dat 461 ty déng (+34% svck). Gia cho thué gian PVD tang 16% svck va dong
gdp thém ti 2 gian khoan thué ngoai da hé trg tich cuc cho két qua nay. Cac yéu té
nay da bu dap cho muic gidm Igi nhudn tu cac cdng ty lién doanh, lién két (-53% svck)
cling vdi viéc khéng ghi nhan khoan Igi nhudn bat thudng nao (so vai khodn 140 ty
déng cung ky nam trudc).

Chung téi diéu chinh du phong LNST 2024 gidm 19% so vai cp nhéat trudc, xuéng
muic 710 ty déng (+31,5% svck) do bién Igi nhuan gép mang cung cép dich vu va Igi
nhudn ti cac céng ty lién doanh lién két gidam. Hudng t&i ndm 2025, vai gia cho thué
gian tiép tuc duy tri 3 muic cao, chiing téi du phéng lgi nhudn sau thué dat 805 ty déng
(+13,2% svck). Bang phuong phap chiét khau dong tién DCF, ching téi dinh gia PVD
v&i gia muc tiéu dén cudi nam 2025 la 30.200 déng/cé phiéu.

Tel: (+84) (28) 7300 7000

2022 2023 2024F 2025F 2026F
DT Thuén (ty déng) 5.432 5.812 8.395 7.946 7.757
Téng trudng 36% 7% 44% -5% -2%
EBITDA (ty déng) 802 1.565 2.373 2.369 2.296
Bién EBITDA (%) 15% 27% 28% 30% 30%
LN rong (ty déng) (103) 579 701 795 803
Téng trudng -626% -663% 21% 13% 1%
EPS (hiéu chinh, VND) (185) 1.041 1.259 1.428 1.444
Téng trudng -626% -663% 21% 13% 1%
ROE -1% 4% 5% 5% 5%
ROIC 0% 3% 4% 4% 3%
No rong/EBITDA (x) 1,7 -0,1 -0,6 -1,5 -2,4
PER (1&n) -173,2 30,8 25,4 22,4 22,2
EV/EBITDA (x) 24,7 12,7 8,4 8,4 8,6
PBR (1an) 1,3 1,2 1,1 1,1 1,1
C8 tuc (dbng) = 3 = 3 =
Suét sinh lgi cé tuc 0% 0% 0% 0% 0%
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Lgi nhuan kinh doanh cét 16i cdi thién nh& gia cho thué gian tang

manh
K&t qua kinh doanh ctia PVD Q3/2024 Q3/2023 +/-svck 9T2024 9T2023 +/-svck
Doanh thu (ty VND) 2.438 1.381 76,5% 6.481 4.033 60,6%
Doanh thu cho thué gian (ty VND) 1.612 944 70,7% 4.312 2.828 52,4%
Gid cho thué gian (USD/ngay) 96.000 83.000 15,6% 94.000 81.000 16,0%
Doanh thu dich vu lién quan (ty VND) 572 405 41,2% 1.502 1.069 40,5%
Doanh thu ban hang héa (ty VND) 254 32 693% 633 123 414%
Bién LN gbép 18,4% 21,2% 21,4% 22,2%
Bién LN goép cho thué gian 18,9% 19,1% 24,2% 18,8%
Bién LN gbp dich vu 21,2% 28,0% 20,2% 32,9%
Chi phi BH&QLDN/Doanh thu thuan 7,1% 85% 6,8% 9,3%
LNST (ty VND) 180 133 35,2% 461 344 34,0%

Nguén: PVD, ACBS

PVD ghinhan doanh thuQ3/2024 dat 2.438 ty déng (+76,5% svck). Tang truédng doanh
thu chu yéu dén tu hoat déng cho thué gian va hoat déng dich vu lién quan (lan luot
chiém 66% va 24% téng doanh thu), cu thé:

e Doanhthumangdich vukhoan téang 71% svck nhd: (1) dong gop thém ti hai gian
khoan di thué Hakuryu-11 va BORR-THOR trong khi cung ky khong cé, (2) gia
cho thué gian tu nang trung binh udc tinh tang 16% svck.

e Doanh thu mang cung cép dich vu ky thuat gi€éng khoan téng 41% svck nh& sy
héi phuc cla cac hoat déng tham do khai thac trong khu vuc.

LNST dat 180 ty déng (+35,2% svck). Mac du dugc hé trg bai ty 1& Chi phi ban hang &
quan ly doanh nghiép/Doanh thu gidm (Q3/2024: 7% sv. Q3/2023: 8,5%, do chi phiban
hang & quan ly doanh nghiép tadng chdm hon doanh thu), tdng trudng LNST thap hon
doanh thudo:

e Bién Igi nhuan gbp gidm vé 18,4% trong Q3/2024 so vai 21,2% trong Q3/2023.
Trong do, bién Igi nhuan gép mang cho thué gian khoan gidm nhe con 18,9% tu
muc 19,1% cung ky do c6 thém su ddng gop tu cac gian thué ngoai. Cac gian nay
thudng co bién Igi nhuan thap 2-3%.

e Khoéng con khodn Igi nhuén bat thudng 70 ty déng nhu trong Q3/2023 do thda
thudn chdm dut hgp déng khoan cho gian PVD | véi khach hang Valeura Thai Lan.

Vi két qua nay, PVD ghinhan doanh thu 6.480 ty (+60,6% svck) va LNST dat 461 ty dong
(+34% svck) trong 9T2024. Gia dau thd neo & muc cao trong thdi gian dai da kich thich
nhu ciu cho cac hoat déng thdm do va khai thac dau khi trong khu vuc. Nh& vay, gia cho
thué gian PVD tdng cao cdng vsi dong gop thém ti gian khoan thué ngoai da hé trg tich
cuc cho két qud 9T2024, bu dap cho muc gidm 53% svck cla Igi nhuan tircac céng ty lién
doanh lién két. Bién Igi nhuan gép mang cho thué gian khoan tang 1én muc 24,2%, cao
nhat trong vong 10 ndm tré& lai day.
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Cap nhat tinh hinh cho thué gian khoan 2024-2025
2024 T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12
PVDI Petronas Malaysia (USD100.000/ ngay)
PVDIIl Pertamina Hulu Energi Indonesia (USD90.000/ ngay)
PVDIIl Hibiscus Malaysia (USD100.000/ ngay)
PVDV Shell Petroleum Brunei (USD90.000/ ngay)
PVD VI Petronas Malaysia (USD100.000/ ngay)
PVD 11 GBRS Algeria (USD30.000/ ngay)
Hakuryu -11 Idemitsu (Vietnam) Murphy Oil (Vietnam)
Borr-thor Hoang Long JOC
2025 T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12
PVDI Petronas Malaysia (USD100.000/ ngay)
PVDII Pertamina Hulu Energi Indonesia (USD90.000/ ngay)
PVDII Pertamina Hulu Energi Indonesia
PVDV Shell Petroleum Brunei (USD90.000/ ngay)
PVD VI Petronas Malaysia (USD100.000/ ngay)
PVD 11

Cac gian khoan tu nang (PVD |, II, V1) déu da co6 viéc lam dén hét 2025, trong khi dé gian
PVD lll cé viéc lam dén 2028. Gian nla néi nira chim PVD V dugc ky hgp déng 6 nam tu
2022. Gian khoan dat lién PVD Xl da ngung hoat dong tu 4/2024 va duy kién sé ky lai hgp
déng méitrong 2025.

Di&n bién gia cho thué gian tunang taiDéng Nam A
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Sau khi dat muic 140.000-150.000 USD/ngay vao cudi 2023 va dau 2024 nhd nhu cau
thué gian khoan tdang manh tu Saudi Aramco, gid cho thué gian tu nang tai Péng Nam
A da gidm tré lai xuéng quanh muic 80.000-90.000 USD/ngay. Mic gidm nay la do chinh
pha Saudi Arabia yéu ciu Saudi Aramco diing ké hoach md réng céng suét khai thac
dduma, d&n dénviéc dinh chicac hgp déng thué gian khoan tunadng clia céng ty nay va
lam gia tdng ngudn cung gian khoan trén thi trudng Déng Nam A.

Theo Westwood Global Energy, nhiéu gian trong sé do da tim dugc viéc lam méi hoac
tu tin sé tim dugc viéc vao cudi 2024-dau 2025. Theo do, chung téi du phéng gia thué
gian sé& sém phuc héi bdi nguén cung gian khoan van con han ché vai hai gian khoan
dugc dat am mdi tai DNA trong giai doai 2024-2026. Thém vao do, nhu ciu gian khoan
tai DNA van cao do nhiéu chuong trinh khoan tai Indonesia, Malaysia, Thai Lan trong
thai gian tai. Tuy nhién, do kha nang gia thué gian héi phuc manh mé vé ngudng cao
trudc dé van chua chac chan, viéc ky két cac hgp déng cho thué gian khoan cda PVD
sau 2025 sé tiém &n nhiing rui ro nhat dinh vé gia cho thué gian.

Dau tu thém gian khoan cho 2025

Vi trién vong gia tdng cac hoat dong khai thac diu khi trong thdi gian t&i tir cac du an
nhu L6 B O Mén, Lac da vang, ban 1anh dao PVD cho biét s& mua lai gian khoan ty nang
10-15 tudi vdi gia khodng 90 triéu USD thay vi mua méi. Tuy nhién, PVD chua dugc PVN
phé duyét dau tu va cling dang tim kiém thém céac gian cé chi phi dau tu tét hon.

Chung téi cho rang chién lugc nay Ia phu hgp khi ma Westwood Global Energy nhan
thay chi phi cho viéc mua mdi gian tu ndng s& quanh murc 300 triéu USD vdi thdi gian
hoan thanh 2-2,5 ndm. Va dé dat ROI 15% s& can muic gia thué 200.000-230.000 USD
cung hiéu suat 90-95% trong 25 nam.

Du phong 2024 & 2025

Dai v6i cd nam 2024, chung tdi diéu chinh du phong LNST 2024 gidm 19% so véi cap
nhat trudc, xudng muc 710 ty déng (+31,5% svck), do bién Igi nhuan gép mang cung
cap dich vu va Igi nhuén tur cac cdng ty lién doanh lién két gidm.

Vé trién vong 2025, ching téi du phéng Igi nhuén sau thué dat 805 ty déng (+13,2%
svck). Trong do:
e Gia cho thué gian tu ndng van sé duy tri  muc cao trong khi cac gian tu nang
va TAD cuta PVD déu da cé viéc lam.
e Gian datlién PVD 11 dugc ky vong sé ky dugc hgp déng khoan mai.
e Mangdich vuky thuat giéng khoan dukién hudngIgi tirtrién vong gia ting cac
hoat déng khai thac trong nudc trong 2025.
e Tacddngtiéu cuc tuty gia sé gidam so véi 2024.

DPinh gia

Bang phuong phap chiét khdu dong tién DCF, ching toi dinh gia PVD véi gia muc tiéu
dén cudi nd&m 2025 1a 30.200 déng/c8 phiéu, tuong duong téng ty suét Igi nhuén
19,1%.
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MO HINH PINH GIA PVD
(don vi: ty déng néu khéng c6 ghi chi khac) 2022 2023 2024F 2025F 2026F
Doanh thu thuan 5.432 5.812 8.395 7.946 7.757
Téang trudng (%) 36% 7% 44% -5% -2%
GVHB trirkhau hao 4.119 3.702 5.274 4.869 4.771
Chi phi ban hang va QLDN 510 544 747 707 690
Chiphi ban hang va QLDN/DTT 9% 9% 9% 9% 9%
EBITDA 802 1.565 2.373 2.369 2.296
Ty sudt EBITDA (%) 15% 27% 28% 30% 30%
Khau hao 735 809 1.224 1.296 1.309
Lgi nhuan tud HDKD 67 756 1.150 1.073 987
Bién LN HPKD (%) 1% 13% 14% 14% 13%
Chi phi lai vay rong 109 183 142 70 -24
Chi phi l&i vay/Ng rong trung binh 8% 32% -17% -3% 1%
Thué 16 115 237 268 271
Thué suét thuc té (%) -12% 18% 25% 25% 25%
LgiichCDBTS (52) -39 10 10 10
Lgi nhuan rong (103) 579 701 795 803
Bién lgi nhudn rong (%) -2% 10% 8% 10% 10%
Tién mat turhoat ddng kinh doanh 580 1.350 1.934 2.101 2.122
S8 lugng cé phiéu (triéu cp) 556 556 556 556 556
EPS (VND) -185 1.041 1.259 1.428 1.444
T/d chia thudng/c8 tic bang cp (1&n) 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
EPS hiéu chinh (VND) (185) 1.041 1.259 1.428 1.444
Tang trucng EPS hiéu chinh (%) -626% -663% 21% 13% 1%
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ggﬁgt:_%ANN MUC CDKT VA 2022 2023 2024F 2025F 2026F
Thay d&ivén luu déng 627 (321) 279 (151) (64)
Capex 722 667 436 259 262
Dau tuvao cty lién két, lién doanh 150 150 150 150 150
Déng tién tu do (619) 1.154 1.369 2.142 2.075
Phat hanh cp 0 0 0 0 0
Cétucdatrd 3 3 0 0 0
Thay d6ing rong 53 -1525 -1318 -2036 -1965
Ng roéng cudi nam 1.332 (193) (1.511) (3.547) (5.512)
Gia tri doanh nghiép 19.161 17.636 16.318 14.282 12.317
Vén CSH 14.079 14.894 15.322 16.077 16.840
Gia trj s sach/cp (VND) 25.308 26.774 27.544 28.901 30.272
Ngrong/VCSH (%) 9% -1% -10% -22% -33%
No'rong / EBITDA (x) 1,7 -0,1 -0,6 -1,5 -2,4
Téng tai san 20.704 21.650 22.989 23.152 23.620
\Clz |DS!gI-|I(2IAANANG SINH LQI 2022 2023 2024F 2025F 2026F
ROE (%) -1,1% 3,7% 4,7% 5,1% 4,9%
ROA (%) 0,3% 3,6% 5,2% 4,7% 4,2%
ROIC (%) -0,4% 3,2% 3,7% 3,7% 3,4%
WACC (%) 14,9% 15,4% 15,4% 15,4% 15,4%
EVA (%) -15,2% -12,2% -11,7% -11,7% -12,0%
PER (x) -173,2 30,8 25,4 22,4 22,2
EV/EBITDA (x) 24,7 12,7 84 84 8,6
EV/FCF (x) -32,0 17,2 14,5 93 9,6
PBR (x) 1,3 1,2 1,1 1,1 1,1
PSR (x) 00 00 00 00 00
EV/Doanh thu (x) 37 34 2,4 2,5 2,6
Suét sinh lgi ¢8 tuc (%) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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LIEN HE
Tru sé chinh Chi nhanh Ha Néi
Leman, 117 Nguyén Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM 10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Néi
Tel: (+84 28) 7300 7000 Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407
PHONG PHAN TICH
Giam D6c Phong Phan Tich
Dd Minh Trang

(+8428) 7300 7000 (x1041)
trangdm@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh Bdt Giam déc phan tich nganh Tai  Gidm déc phan tich nganh Hing  CVPT- Daukhi

ddéng san chinh tiéu dung, Cong nghé Phan Viét Hung

Pham Thai Thanh Truc Cao Viét Hung Luong Thi Kim Chi (+84 28) 7300 7000 (x1044)
(+84 28) 7300 7000 (x1043) (+8428) 7300 7000 (x1049) (+84 28) 7300 7000 (x1042) hungpv@acbs.com.vn
trucptt@acbs.com.vn hungcv@acbs.com.vn chiltk@acbs.com.vn

CVPT - Vat liéu Xay dung, Héa CVPT - Nganh Dién, nudc CVPT-Vimé & TTTiénté NVPT -PTKT

chat Pham Buc Toan Trinh Viét Hoang Minh V6 Phu Hiu

Tran Nhat Trung (+84 28) 7300 7000 (x1051) (+84 28) 7300 7000 (x1046) (+84 28) 7300 7000 (x1052)
(+84 28) 7300 7000 (x1045) toanpd®@acbs.com.vn minhtvh@acbs.com.vn huuvp®@acbs.com.vn

trungtn@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH 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

Chuyén vién GDKHPC Chuyén vién GDKHDbC
Nguyén Tran Nhu Huynh Ly Ngoc Dung

(+84 28) 7300 6879 (x1088) (+84 28) 7300 6879 (x1084)
huynhntn@acbs.com.vn dungln.hso@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO
Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi c8 tiic) cao han 20% so vdi gia thi trudng.

KHA QUAN: néu gia muc tiéu (bao gédm suét sinh Igi c6 tiic) cao han 10% dén 20% so vdi gia thi trusng.
TRUNG LAP: néu gid muc tiéu (bao gém suat sinh Igi c8 tuic) trong khodng -10% va 10% so vdi gia thj trudng.
KEM KHA QUAN: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi c6 tiic) thdp han 10% dén 20% so véi gia thi trusng.
BAN: néu gia muc tiéu (bao gém suét sinh Igi 6 tuic) thap hon 20% so vdi gia thij trudng.

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gid cla ban bao cao phan tich nay, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay la cta
chung téi (2) chiing téi khéng nhan dugc bat ky khoadn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh
bay do.

Cdéng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac té chuic ¢c6 lién quan clia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hoac sé tién hanh céc giao dich theo gidy phép kinh doanh clia
ACBS vdi cac cédng ty dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich ndy. Danh muc dau tu trén tai khodn tu 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 dot 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 c8 phiéu, phan tich dinh lugng hodc
phan tich xu hudng thj trusng.Cac khuyén nghi trén méai loai bao cao phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tu sy khac biét vé thoi
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm ré rang hay ngu y nao va khéng chiu
trach nhiém vé su phu hgp cla céac théng tin chiia dung trong bdo cdo cho mét muc dich s dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi
nhén bao cao,khéng nhan truc tiép ti ACBS, |a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luan clia bao céo (néu cé) chi
mang tinh tham khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao cao
nay. ACBS, cac t8 chuc lién quan ctia ACBS, ban quan ly, d8i tac hodc nhan vién cia ACBS sé& khdng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hodc (b) cac khodn tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hodc cac khoan tén thit khac, ké
ca khi ACBS da dudc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hoac tén that do, phat sinh tu viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoac
théng tin trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,céac théng tin khac trong ban bao cdo nay dugc thu thap ti cac nguén ma ACBS
cho réng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bdo ddm tinh day dd va chinh xac cla cac théng tin do, Cac quan diém trong bao cao cé thé bi
thay d&i bat ky Iuc ndo va ACBS khéng c6 nghia vu cip nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d&i d6 cho nha dau tu da nhan bao céo nay.
Ban bao cao cé chiia dung cac gia dinh,quan diém ctia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky
sai sot nao chia ho phat sinh trong qua trinh Iap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé phat hanh cac ban
bao cao c6 thong 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 cla bat ky ca nhan té chiic
nao, k& calgiich cila ACBS.Ban bao cao nay khéng nham dua ra cac 16i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cia bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao cdo nay. Vi vay cac ching khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khéng
phu hgp véinha dau tu. ACBS khuyén nghj rang 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 tr cac khodn dau tu co thé thay ddi hang ngay tuy theo thay déi ciia nén kinh té va thi trudng ching khoan.
Céc két luan trong bao cdo khédng nh&m tién doan thuc té do d6 né co6 thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu clia qua khi khédng bdo dam
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khong dugc phat hanh rong rai trén phuong tién thang tin dai chung hay dugc st dung, trich din béi cac phuong
tién thong tin dai chiing ma khang cé su déng y truéc bing van ban ctia ACBS. Viéc st dung khong cé su dong 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, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tii su vi pham doé.

Trong trudng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cam viéc phan phdi hodc nhan cac bao cao phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hly ban
bao cédo nay ngay l3p tuc, néu khéng 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 cdo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do dé khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién ctia chuyén gia dua trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé ctia nha dau tu.

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