Khéi Nghién clru & Phan tich Haseco

TCT CP BDAU TU PHAT TRIEN XAY DUNG

(HSX)

Lé Thi Thu Trang

Cap nhat KQKD nam 2009 & khuyén nghi Chuyén vién phan tich

trangltt@haseco.vn
K&t luan danh gia: Tong CTCP Dau tv Phat trién Xay dwng la mot trong nhirng -
doanh nghiép hang dau trong linh virc dau tw phat trién cac dw an bat dong san
I&n tai Vit Nam. Bugc ¢6 phan hoa tlr thang 03/2008, tlr dé6 dén nay hoat dong
kinh doanh clia cong ty c6 sw tang tredng vurot bac nhey bat dau di vao khai thac
dv an nhu: dy an Khu d6 thi Chi Linh, dy an Khu d6 thi Bai Phwéc. Cong ty co | |
quy dat Ién nhét trong cac doanh nghiép niém yét véi trén 20 triéu m?, phan I6n la
dat Nha nuéc giao nén chi phi ré. Bay la mot lgi thé it doanh nghiép c6 duoc.
DPiém yéu I&n nhét cla cong ty hién nay la von thap, chua twong xing véi tiem
nang. Vi vay, mac du céng ty c6 mot danh muc dy an kha thi, xong vi thiéu vén
nén chwa thé day nhanh tién dd. Cong ty c6 ké hoach géi dau dy an kha hiéu
qud, tao ngudn thu nhap on dinh cho cong ty. Véi lgi thé quy dat sach I&n, cong ty )
c6 kha nang tao loi nhuan dot bién théng qua hoat dong chuyén nhwong quyén ~ Gia CP (dong) 71.500 dICP
str dung déat. Chung t6i danh gia tiém nang cla cong ty rét Ion va sé& co strc bat  sg lwong niém yét hién tai 100.000.000
manh cung véi sy hdi phuc cla thi truong bat dong san trong cac nam téi. Cac ~ R
m6 hinh dinh gia cdia ching ti cho két qua mc gia hop Iy cda cong ty 1a 70.899 >0 '#oNng CP dang luuhanh 100.000.000
ddng/CP. C8 phiéu phu hop cho ca muc dich dau tw ngén han va trung dai han. Gia cao nhattrong 52tuan 146,000 d/CP

GROUP

Thong tin ¢ phiéu ngay 29/04/2010

. o Gia thdp nhét trong 52 tudn 66,000 d/CP
Tong quan ve Cong ty Thay d6i gia trong 12 thAng  58%
Kh&i dau tir Nha nghi Bo Xay dwng v6i nhiém vu ban dau la kinh doanh dich vy~ Thay déi giatrong 6 thang  -18,5%
du lich va lam cong tac diéu dwdng, thang 12/2002 cong ty chuyén sang mo hinh Thay déi gia trong 3 thang 6,6%
“Céng ty me - cong ty con” va day manh hoat dong san xuét kinh doanh theo - R
huéng da nganh nghé. T&r ngay 13/03/2008, céng ty chinh thirc hoat dong theo Khoi lxu’qng’GD TB_A(lofgay) 173'763,
mo hinh céng ty c6 phan, 18y tén 1a CTCP TCT Dau tw Phat trién Xay dwng, sau ~ GTVvonhoa TT (triéu dong) 498,42ty d
nay doéi thanh Téng CTCP Pau tw Phét trién Xay dung (DIC Corp). Ngay o s& hivu Nha nuée 56.72%
19/08/2009, lan dau tién 60 triéu co phiéu cta cbng ty duwgc niém yét trén S& % s& hitU nU6C ngoai 17.46%

GDCK H6 Chi Minh v&i ma DIG.

Tién than la doanh nghiép thuéc Bo Xay dwng va nay la mot Tong cong ty Ién clia
Nha nwéc dwgc ¢6 phan héa, cong ty cé lgi thé trong viéc ti€p can cac quy dat
rong do Chinh pht phé duyét va dén bu. Hién quy dat DIG dugc giao dé phat
trién cac khu do thi méi trong ca nwéc khoang 20 triéu m?, trong dé da va dan%
trién khai dau tw co s& ha tang k¥ thuat trén 12 triéu m?, con lai khoang 8 triéu m Y |
cong ty dang hoan tat cac tha tuc dau tw. Quy dat ctia céng ty xép vao loai I6n o
nhét so v&i cac doanh nghiép bat dong san khac dang niém yét, day la mét lgi thé ! i
I&n ma it doanh nghiép c6 duoc. By o e

Dién bién gia va KLGD

s s

S6 von cua DIG sau cO phan héa la 370 ty dong. Trong ndm 2009, céng ty da
hoan thanh 19 trinh tdng von 1én 1.000 ty dong qua 2 dot chao ban va phat hanh
c0 phiéu thwdng cho c6 dong hién hitu va 1 dot chao ban riéng 1é cho cé dong
chién lwoc, gitp cong ty thu vé hon 900 ty dong von thang du phat hanh.
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Linh vire hoat ddng chinh clia cong ty la dau tw phat trién cac khu doé thi méi va
Ngudn: Haseco



khu coéng nghiép, dau tw kinh doanh phat trién nha va ha tang ky thuat khu do
thi, KCN, khu ché xuét... DIG hién gép von vao 8 cong ty con v&i tong gia tri
vOn gop trén 100 ty déng, phan Ién la von Nha nuéc giao cho cong ty quan ly
khi ¢6 phan héa cac don vi tric thudc. Cac cong ty déu hoat dong san xuét,
cung &ng dich vu trong Iinh vire phu tror cho hoat dong chinh cda cong ty, tao
nén mot t6 hop DIC Corp xau chudi tir khau dich vu khao sét, 1ap thiét ké du
toan, tw van thiét k&, dén bu giai tda, san |&p mat bang, san xuét vat liéu xay
dung, thi cong xay l&p cong trinh..., tao thé chi dong cho cong ty trong quéa
trinh hoat dong.

Ngoai ra cong ty c6 cac khoan gép von vao cac cong ty lién doanh, lién két voi
gia tri vén gop trén 850 ty dong, trong dé hon 560 ty dong von gop bang gia tri
guyén str dung dat. Théng qua cac ddi tAc nay, cong ty c6 thé mé& mang so
lvgng dv an tham gia, tan dung dwoc lgi thé vé s hiru dat ctia cong ty. Theo
duw kién, cac dy an sé mang lai loi nhuan I&n cho cong ty khi bat dau duoc dua
vao khai thac tir nam 2011.

M6t s6 dy an tiéu bi€u céng ty dang trién khai:

K& hoach trong nam 2010

Khu @b thi Chi
Linh - Viing Tau

S = 99,7 ha, tbng mirc dau
tw: 8.000 ty dong. Dw an nam
ngay trung tam thanh phé
Viing Tau nham tao quy nha
&, cong trinh xa héi phuc vu
cho 20.000 dan.

- Du kién sé& ban hét toan bd 756 can ho thuéc cum chung cw Lake Side
trong quy 111/2010, lgi nhuan thu vé khoang 160 ty dong, ghi nhan trong
2 nam 2010 va 2011.

- Lap k& hoach chuyé&n nhwong 30.000 m? Khu Trung tam Chi Linh dé
thu hoi von tai dau tw vao cac du an méi. Khoan thu nhap duw kién thu
vé la trén 240 ty dong.

- Trién khai dw an xay dwng t6 hop van phong, chung cw cao cip 34
tang — Vung Tau Galaxy Tower

Khu db thi Du lich
sinh thai Pai
Phwéc Nhon

Trach - Bong Nai

S = 464,6 ha, tong mic dau
tv 7.506 ty dong. Khi hoan
thanh, du an sé tao ra mot
Khu d6 thi Du lich sinh thai cé
vi tri cuc ky ly twéng voi thiét
ké hién dai nhat Viét Nam, co
thé cung cdp chd & cho hon
14.000 nguoi.

Dy an hién da hoan thanh dau tv giai doan 1 va dang buwéc vao thuc
hién giai doan 2, dv tinh kéo dai dén quy IV/2014 gébm cac hang muc:
Hoan thanh HTKT khu B; Xay dwng hoan chinh khu biét thu s6 4; Xay
thd cac khu biét thy 2,5,6; Xay dwng trung tdm cong céng don vi &; Khu
hanh chinh va khu van phong, thwong mai. Téng mirc dau tw cho giai
doan nay du kién la 2.376 ty dong

Khu d6 thi mé&i

Nam TP Vinh

Yén - tinh Vinh
Phuc

S = 446,92 ha, tong mic dau
tv 8.700 ty dong. Dv an
hwéng dén xay dwng dong
b0, hoan chinh mot khu do thi
mé&i, gép phan hoan chinh
quy hoach chung clta TP
Vinh Yén.

Hién dy an dang thuc hién trong giai doan 1 (2007 -2010). Trong nam
nay cong tac dén bu, giai phong méat bang trén dién tich khoang 180 -
200 ha (bt dau tir ranh gi¢i phia Bong clia dy an giap véi dudong Qudc
16 2 cli) s& thuc hién xong va céng ty bat dau thwc hién viéc dau tv ha
tang k¥ thuéat. Dy kién tlr quy 11/2011 viéc dau tv ha tang sé hoan thién
va du an bat dau dwa vao khai thac giai doan 1.

Khu biét thu doi
An Son, phuong
4, TP ba Lat

S = 3,7 ha, téng mirc dau tw
130 ty dong. Dy an dau tw
xay dwng khoang 80 can biét
thy, dién tich s dung
khoang 300 m?/can.

Quy 1/2010 s& dau tw hoan chinh ha tang ky thuat, quy 11/2010 xay tho
nha biét thy va bat dau chuyén nhwong san pham.

Ngoai ra, céng ty con nhiéu duw an dang bét dau hodc sap trién khai, htra hen
tao ra dong tién cho coéng ty trong cac nam t&i nhu: Dy an Khu dan cu Hiép
Phwéc - Nhon Trach - Bong Nai, dw an Khu dan cw Pha My - Tan Thanh -
BRVT, dy an T6 hgp Khach san — Van phong - Can hd cao cip DIC
PHOENIX, dy &an Thay Tién Resort - TP Viing Tau...



Cap nhat két qua kinh doanh nam 2009

Bang 1 — K&t qua kinh doanh qua cac nam

v a5 % so VGi Y% S0 v Bang 2A — Toc do tang trwéng
(Ty dong)

g
Doanh thu thuan 653.732  1,631.057  149.50% 2,000 22.62% NG 600 ) 0L G ¥ AU AU
Gia vén hang ban 470.837 921.720 95.76% Tang trudng DT 90.19 1495
Loi nhuan gop 182.895 709.336 287.84% T&ng trudng LN gop 171.48 287.84
Loi nhuan tir HD SXKD 157.052 609.684 288.21% Tang trudng LN HDSXKD 634.57 288.21
Lgi nhuan trwéc thué 340.58 696.090 104.38% 650 -6.62% Tang trudng LNST 2,299.45 91.26
Loi nhuan sau thué 299.691 573.181 91.26% 500 -12.77%
EPS (dbng) 10,323 6,370 -38.29%
Gia tri s6 sach (dong) 18,528 32,118 73.35% Bang 2B - Co cdu v6n
Téng tai san 2,659.65  3,605.030  35.55% e
Tai san ngén han 1660.339  2297.774  38.39% SR TRIRL 2oee 200
Tai san dai han 999.31 1,307.256  30.82% No/ Van CSH 279.7 56.19
Téng No 1917568  1,263.185  -34.13% No/ Téng tai sén 72.1 35.04
No' ngan han 1639.462  837.195 -48.93%
No dai han 278.106 425.991 53.18%
Vén CSH 685.537  2,248.238  227.95% Bang 2C — Chi tiéu kha ning sinh [&i
Vén digu le 370 700 89.19%
Sau khi ¢6 phan héa, hoat dong cta coéng ty da cé sw ting tredng vwot bac. LN bién gop 27.98 43.49
Téc dod tang trvdng doanh thu qua cac nam lan luwot la 90,19% va 149,5%, N bien tir SXKD 24.02 37.38

LNST tang 2.299,45% va 91,26%. Trong d6 doanh thu va lgi nhuan chd yéu
dén tlr hoat dong kinh doanh bt déng san gém 2 mang ban san pham hoan
thién va chuyén giao dat. Nam tai chinh 2008 mé&c du chi duoc tinh bat dau
tlr thoi diém cd phan hoa ngay 13/03/2008 song van dat dugc mic tang ROE 43.72 25.49
trvdng an twong vuot xa so v&i nam 2007. Ly gidi diéu nay c6 nhiéu nguyén
nhan. Th& nhat do céng ty hoat déng trong Iinh virc dau tw phat trién khu dan
cw, khu dd thi méi véi dac thu |1a thoi gian dau tw kéo dai, thueng tir 2 - 5 Bang 2D — Chitiéu kha nang thanh toan
nam. Nam 2008 va 2009, cong ty bat dau thu lgi nhuén tir viéc ban cac dy an

LN bién sau thué 45.84 35.14
ROA 11.27 15.9

thanh phan tai Khu do thi Chi Linh nhu dw an T6 hop Chung cu cao cap MR HIENIRECY e —
Seaview 1, 2, 4, dy an Khu biét thy Phwong Nam va mot phan dy an Khu dd  Hs TT hién thoi 1.01 2.74
thi Du lich sinh thai Pai Phwéc. Thém vao dé la viéc chuyén giao dat sach t¥  Hs TT nhanh 0.51 1.95

mot s6 dy an tao bién lgi nhuan I&n. Thi hai, sau CPH cbéng ty duoc giao
quan ly phan vén Nha nwéc & cac cong ty thanh vién dwoc ¢6 phan hda, vira

b6 trg cho hoat dong kinh doanh chinh clia céng ty vira gép phan gia tdng . .
ngubn thu. Béng 2E — Chi tiéu hiéu qué hoat ddng

Hiéu qua hoat dong 2008 2009

DIG vira cong bd bao cao két qua kinh doanh quy 1/2010 cla cong ty me.

Doanh thu thuan quy 1/2010 dat 135,6 ty dong va LNST dat 51,57 ty déng,  VQ khoan phai thu 343 3.55
tang lan lugt 190% va 200% so v&i cung ky nam truée. Tuy nhién, do cdngty  VQ hang ton kho 0.79 2.44
thire hién tang manh von diéu |€ trong ndm 2009 nén hiéu qua trén dong von  vq tng tai san 0.25 0.45

kha khiém t6n véi EPS = 516 dong/CP. Quy | thi treong bat dong san thuwdng
it s6i ddng nén két qua nay la rat dang khich 1&. Trong cac thang t6i, véi viéc
ddy manh ban giao san pham va dwa thém mot s6 hang muc vao khai thac
dwoc ky vong sé goép phan cai thién doanh thu va lgi nhuan cda cong ty.

VQ von CSH 0.95 0.73

Ngudn: Cong ty

Ty Ié ng cla cong ty gidm nhanh t&r nam 2008 sang nam 2009 do cong ty da
hach toan khoan muc I&n nhét trong no ngén han la ngwdi mua tra truedc vao
doanh thu cta cong ty trong nam 2009. N¢ dai han nam 2009 tang 150% so
vé&i ndm 2008 do cong ty tang cuong di vay dé dau tw vao cac dy an, nhiéu
nhét la vao dy an Dai Phwéc Nhon Trach véi s6 von vay hon 300 ty dong.
Trong nam 2009, cong ty da day manh hoat dong phat hanh va chia thwdng
cd phiéu, khién vén chl s htru tang nhanh gap 3,3 lan nam truwéc. Cong ty
c6 nhiéu dy an Ién véi quy mo trai khdp ca nwdce, von ludn thiéu, do dé tang
von dé dap (rng nhu cau dau tw la mot doi héi cap thiét.



Ve chét lugng tai san, DIG c¢6 luvgng tién mét Ién, chld yéu ndm dudi dang tién
glri ngan hang. bau nam 2009, sb du tién gii la 289 ty dong da tang 1én 1.036
ty déng vao cudi nam. biéu nay khéng phan anh tinh trang quan ly tai san kém
hiéu qua clia cong ty ma day la sé tién dang nam ch¢ dé giai ngan vao cac dy
an cuia cong ty. Bén canh dé, xem xét khodn muc dau tv dai han ctia cong ty
c6 sO du rat I&n, trén 862 ty dong tai thoi diém 31/12/2009. Ngoai cac khoan
dau tw dai han vao cd phiéu, trai phiéu, chiém ty trong gan 90% la cac khoan
dau tw vao cac cong ty lién doanh lién két, chi yéu la thong qua gop von bang
quyén str dung dat. Bay la cach kinh doanh cta DIG d6i véi cac dy an lén:
cong ty thyc hién dau thau dy an dé tim nha dau tw cap 2, mét phan gia tri
thau duoc gitr lai dé gop vao du an, phan con lai dwoc dau thau nham thu tién
vé tai dau tv cho duw an khac. Ngoai ra, cong ty cling huy dong von twr cac
khoan (rng trrde clia ngwdi mua. Bang cach do, céng ty c6 ngudn tien mat doi
dao cho hoat déng dau tw va it chiu ap luc vén vay. Nhu vay, trong ngan han,
cong ty thu duwoc tién ngay, con trong dai han céng ty sé dwoc chia lgi nhuan
tlr cac hoat dong gop von lién doanh, lién két.

Mot khoan muc dang cha y nita khi xem xét tai san clia cong ty la hang ton
kho, chiém tir khoang 30 - 50% tai san ngan han. Trong do, chiém ty trong I&n
nhat la muc chi phi san xuat kinh doanh d& dang. Khodn muc nay ghi nhan cac
dv an d& dang ma cong ty dang thirc hién, ciing la ngudn tao ra thu nhap cla
cong ty trong twong lai. Nhw vay khodn muc nay cang cao thi kha nang tao ra
thu nhap cang Ién. Cudi nam 2009, chi phi san xuét kinh doanh d& dang giam
19,3% so v@i cubi nam 2008, trong khi lgng tién mat Ién c6 thé phan doan
trong ndm nay cong ty sé ddy manh dau tw cho cac dy an, trong khi kha nang
hach toan Igi nhuan vao nam nay c6 thé giam st doi chit so véi nam trwéce.

Panh gia chung vé cac hé sb tai chinh clia cong ty co6 thé thdy con s6 nam sau
cao hon nam trwéc, day la mot tin hiéu dang mirng cho thay tinh hiéu qua
trong quan ly va hoat dong cta doanh nghiép.

Bang 3 — Bang so sanh két qua kinh doanh nam 2009
DIG HAG NTL

T6ng tai san 3,605 12,196 1,171
Von CSH 2,248 4,695 556
Von diéu lé 700 2,704 164
Doanh thu 1,631 4,365 1,380
Gia von hang ban 922 2,359 672
Loi nhuan gop 709 2,007 708
Ty suét loi nhuan gop 43.47% 45.98% 51.30%
Loi nhuan sau thué 573 1,189 530
ROA 15.89% 9.75% 45.26%
ROE 25.49% 25.32% 95.32%
EPS 6,370 4,432 24,083
PE 11.22 19.07 7.31

Ngudn: Céng ty, Haseco
So véi cac doanh nghiép bat dong san khac thi DIG ¢6 téng tai san va von chil

s& hiru I&n hon NTL song nhé hon nhiéu lan so v&i HAG. Biéu nay hoan toan
chwa twong xrng v6i quy md dat va sb lwvong dy an ma DIG dang s& hiru.



Nhin chung cac ty 1é clia NTL la t6t nhat, DIG thdp hon HAG vé ty suat loi
nhuan gdp song van cao hon & cac ty I& khac. Diéu nay l1a binh thudng vi DIG
m&i buée vao giai doan khai thac dy &n trong khi cac doanh nghiép khac da di
gan hét vong doi ctia dy an. Do do6 ching t6i danh gia tiém nang cda DIG rat
cao.

Trién vong nam 2010

Nam 2010, DIG dé ra ké hoach dau tw vén la 1.250 ty dong, tang gap doi két
gua thuc hién cda nam trwéc, doanh thu dat 2000 ty dong va lgi nhuan sau
thué dat 500 ty dong. So v&i 2009, ké hoach doanh thu nam 2010 tang
22,62%, lgi nhuan sau thué giam 12,77%. Ly giai diéu nay, cong ty cho biét:
nam 2009 DIG thwc hién chuyén giao dat dy an Nhon Trach da dem lai cho
DIG bién lgi nhuan I&én hon trong khi d6 nam 2010, doanh thu Igi nhuan cha
yéu dén tlr cac du an chung cu bién Igi nhuan khoéng I&n. Bay la mic than
trong ma cong ty chac chan thwc hién dugc. Néu thi tredrng bat dong san trong
nam 2010 dm Ién hay cong ty ddy nhanh dwoc tién do dw an thi kha nang vuot
ké hoach la hoan toan co thé.

Nam 2010, DIG dy kién ngudn thu chinh tir cac dw an Bai Phuéc 600 ty dong,
chung cu Lake Side 200 ty dong, dw an Chi Linh 50 ty dong, du an An Son 80
ty dong, dw an Thay Tién Resort 100 ty dong, du a&n Phu My, Hiép Phuwéc 50 ty
dong, thu nhap tr hoat dong tai chinh 100 ty dong.

Mtrc chi tra ¢6 ttbc ndm 2010 du kién t6i thi€u 1a 35%. Nham dap (rng nhu cau
von dau tw cho cac dy an va nang cao nang luc tai chinh, cong ty c6 ké hoach
phat hanh thém 30 triéu ¢ phan cho c6 déng hién hiru, thoi gian thwe hién dw
ki€én la cu6i nam 2010.

Theo nhw chu ky cua thi trwong bat dong san Viét Nam, c& khoang 5, 6 nam
thi trorng lai cé s tang trwdng dot bién, vi du nhw cac nam 1995, 2002, 2007.
C6 thé dy doan bat dau tir nam 2011, thi trirdng bt ddng san sé co sw bung
nG. Viét Nam la mot nén kinh té dang phat trién va c6 dan so tré, do dé nhu cau
vé nha & clia nguoi dan la rat Ién. Theo Quyét dinh phé duyét dinh hwéng phat
trién nha & dén nam 2020 ctia Thi twédng Chinh phu, dién tich nha binh quan
dau ngudi phai dat mirc 15m” san vao ndm 2010 va 20m? san vao ndm 2020,
déng thoi khuyén khich phat trién nha & trong cén hd chung cw cao tang dé
tang nhanh quy dat &, tiét kiém dat dai. Bén canh do, hoat dong quang ba va
ti€p thi du lich Viét Nam ra thé gi¢i dang thic day sy phat trién ctia nganh du
lich, di kém v@&i d6 la sw phat trién cla hoat dong kinh doanh khach san, khu
nghi dwdng, khu du lich sinh thai... Do d6, tiém nang cua DIG trong linh vuc
dau tw phat trién khu do thi, khu du lich sinh thai, nghi dwdng... la rat Ién.

Duv bao ké tlr nam 2011 hoat déng clia DIG sé c6 si tang tredng manh. Cling
v6i s phuc hdi cla thi trvong bat dong san, hoat dong khai thac chinh cta
phan I&n cac du an cta DIG sé bat dau tlr nAm 2011 nhw: dy an Khu do thi
sinh thai Pai Phudc (bén canh Igi nhudn tir ban san pham, du kién DIG s& béat
dau thu hoi phan lgi nhuan tir vén gop bang quyén sir dung dét trong lién
doanh la 37 triéu USD); dw an khu dé thi Nam TP Vinh Yén, Vinh Phic; dy an
khu @6 thi Ctra Lap, TP Viing Tau... Viéc hoan thién hé thdng ha tang ky thuat
xung quanh cac dy an nhu duong cao téc Long Thanh - Dau Giay, khu vuc
guan 9 (dy an bai Phuéc), nang cap cai tao Qudc 16 2A (dw &n Nam TP Vinh
Yén)... cling sé lam tang lgi thé cac dv an cta DIG. Ciing tr nam 2011, mot
phan cac du an duoc thure hién tai cac cong ty con, cdng ty lién doanh bét dau
tao doanh thu, gilp gia tang thu nhap cho cong ty.

Két qua dinh gia c6 phi€u DIG theo 2 phuwong phap chiét khau co tic va P/E
cho murc gia phu hop la 70.899 déng/CP.



BO phan Nghién ctru & Phan tich HASECO

Khuyén céo str dung

Ban bao céo nay duwoc viét va phat hanh béi HASECO cho muc dich cung cép théng tin va khéng nham dua ra
bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban chirng khoan cu thé nao. Théng tin dugc stk dung trong bao céao dwoc
HASECO thu thap ttr nhitng nguon dwoc cho la dang tin cay tuy nhién ching t6i khéng dam bao tinh chinh xac
va hoan chinh clia thong tin.

Nha dau tw nén xem bao cao nay nhw moét nguon tham khao va phai cé quyét dinh dau tw riéng phu hgp véi muc
dich dau tw ctia minh. HASECO khéng chju trach nhiém doi véi bat ky thiét hai nao déi véi viéc st dung toan bo
hodc tirng phan théng tin hay y ki€n nao cta ban bao cao nay.

HASECO c6 thé dwa vao cac thdng tin trong b&o céo nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh
ma khong bi phu thudc vao bét ky rang budc nao vé mat phap ly déi véi cac thong tin dua ra.

Ban bao cao nay dugc gitr ban quyén b&i HASECO. Moi si sao chép, chuyén giao hodc stra déi trong bat ky
trrdng hop nao ma khéng cé sy dong y cia HASECO déu trai luat.
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