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Thi truéng ndi dia tre lai cung hoat déong xuat
khau kha quan

San lwong néi dia phuc hoéi thuc dady KQKD toan nganh

Hoat d6ng kinh doanh ctia nganh thép téng téc trong 4Q23. Trong dd, doanh thu ghi nhan
tang 14,5% n/n 1&n 77,4 nghin ty déng. Bén canh tdng lwong tiéu thu thép ghi nhan 6.8
triéu tan, ting 24.5% n/n, 15,5% q/q. Pong luc tang trwdng dén tir hoat ddng ban hang
tich cwce trén ca thi treong xuat khau va noi dia.

Cu thé, xuat kh3u thép van duy tri manh trong 4Q23, +55.8% n/n, 7.1% g/q. Trong khi
dang chu y, thi trwéng noi dia 1an dAu tién ghi nhan sw tang trudng tré lai sau bdn quy
téang trwdng am véi mirc tang 13.9% n/n,19,8% q/q, danh dau két qua ban hang noi dia
tdt nhat ké tr 2Q22. Hoat déng ban hang tich cwc dan dén tat ca cac nhém san phdm
thép déu co6 sy cai thién san lwong dang k&, dic biét tai nhém thép xay dwng va tén ma
c6 murc ting déc biét tot.

Bién LNG cua nhém thwong mai bi anh hwéng nhiéu hon do chi phi
vat liéu tang

Théng ké tdng lgi nhuan gop (LNG) va LNST cla cac doanh nghiép thép niém yét 1an
lwot ghi nhan 5.8 nghin ty déng (+ 620% n/n, + 7.5% q/q) va 3.1 nghin ty ddng (+159.9%
n/n,+ 53.8% q/q). Bén canh, bién LNG 4Q23: 8.8%,+0.4dpt g/q) va bién LNST (4Q23:
3.3%,+0.3% g/q) cling ghi nhan s cai thién so v&i quy trvéc dé

o Nhém céc doanh nghiép san xuét thép it bi anh huéng béi su tiang gia nguyén liu
d4u vao trong ky, Mac du gia quang séat va than céc cé xu huwéng leo thang. Tuy nhién
nhé lwong tdn kho nguyén vat liéu gia th4p trong quy trwde, bién LNG cla cac doanh
nghiép van ghi nhan sy cai thién so véi quy trwdc d6. Trong dd, doanh nghiép dau
nganh HPG tang nhe Ién 12.8% (so v&i 12.5% cua 3Q23), trong khi cac nhém san
xuét nhé hon chirng kién bién LNG cai thién 1én 4.3% (+2.4 dpt g/q).

o Chi phi d4u vao ting gay 4p luc 1én bién LNG cla nhém thuong mai, Bién LNG tbng
hop ctia nhém thwong mai gidm 0.7% q/q. Tuy nhién chdng t6i cho réng cé sw khac
biét vé& xu hwéng bién lgi nhuan gdp cua hoat ddng thwong mai thép trong nwéc va
xuét khau. Trong d6, bién LNG trong nwéc khéd nang van cé thé duy tri khi gia ban
trong nwéc van co thé bién dong cung chiéu véi da ting gia dau vao thép cudn can
néng (HRC) Trung Quéc. Trong khi, gia ban xuét khau dang c6 xu hwéng ching lai
c6 thé khién cho loi nhuan hoat ddng xuat khau bi thu hep.

Gia ban thap can tré da phuc hoi LNST

o HPG:Tiéu thu tich cuc & ca thi trwong xuét khau (+245.1% n/n) va noi dia (+9.5% n/n)
da tai khdng dinh da phuc hdi ctia cong ty. Véi tng san lwong dat 2,3 triéu tan, cong
ty da ghi nhan 120 nghin ty déng doanh thu (-15.6% n/n). LNST cla c6 quy th( hai
tang trwdng tich cwc véi 3 nghin ty ddng (tang 48.4% n/n), mirc cao nhat ké tir 2Q22.

o HSG: Tdng lwong tieu thu da phuc hdi tich cwc (174.5% n/n), tao ra mic doanh thu
9.2 nghin ty déng (-6.7% n/n) . Bién LNG cla HSG trong ky c6 phan bj anh hwéng
b&i gia ban tén xuat khiu va chi dat mac 10.3% (-2.8 dpt g/q). Tuy nhién, véi viéc
HSG nhap mét lwong I&n hang tdn kho nguyén liéu gia ré hira hen cai thién bién LNG
trong cac quy toi.

o NKG: Tdng san lwgng ban hang ciia NKG da phuc hdi véi mirc tang trwdng 22.5%
n/n, dac biét nhd san lwong ndi dia cla cong ty tang 5.4% n/n. Tuy nhién, do chi phi
ban hang tang cao, LNST clia cong ty chi ghi nhan 22.4 ty ddng so v&i 16 nam 2022).
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San ludng ndi dia phuc héi tét thic day KQKD toan nganh

Bang 1. Tong thu nhap cia 25 doanh nghiép (ty VND, %, dpt)

3022 4Q22 1Q23 2023 4Q23 QIQ N/N
Doanh thu 67,585 66,977 68,715 67,340 77,402 14,9 14,5
LNG (1,122) 3,832 5,051 5,435 6,834 25,7 NM
Bién LNG L7 57 7.4 8,1 8.8 0,7 10,5
LNST (5,173) 538 440 2,015 2,526 25 NM

Nguén: Fiinpro, KISVN

Hoat dong kinh doanh ctia nganh thép tang téc trong 4Q23. Trong d6. doanh
thu ghi nhan tang 14.5% n/n 1&n 77.4 nghin ty déng. Bén canh téng lwong tiéu
thu thép ghi nhan 6.8 triéu tan, tang 24.5% n/n, 15.5% q/q. Pong lwc tang
trwdng dén tir hoat ddng ban hang tich cuc trén ca thj trwong xuét khau va noi
dia.

Hinh 1. Doanh thu toan nganh tré lai ting trudng ké tir Hinh 2. Téng san lugng tiéu thu c6 quy thir hai phuc hoi
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Ngudn: Fiinpro. KISVN

Ngudn: Fiinpro. KISVN
Xuat khiu ting on dinh cung véi san lugng ban trong nudc

phuc héi

San lwong xuat khau duy tri da phuc héi manh: Tiép tuc téng trong 4Q23.
dat 2.2 triéu tan, tang 55.8% n/n. 7.1% q/q (hinh 3). Trong d6, nhém san pham
xuét khdu chinh 1a thép cudn (+76.6% n/n) va tdn ma (+32.5% n/n) van ghi nhan
tbc d6 tang trwdng manh. Thém vao do. thép xay dwng cling ghi nhan muc tang
trwdng ndi bat 60% n/n trong 4Q23.

Thi trwéng ndi dia ghi nhan quy dau tién ting trwéng tré lai sau 4 quy
tang trwédng am: Trong 4Q23, téng san lwgng ban hang noi dia dat 4.7 triéu
tan. tang 1.9% n/n/, +19.8% q/q (hinh 5). TAt ca cac phan khic sédn phdm thép
déu tang trwdng trén hai con sb
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Hinh 3. Trong 4Q23 san lugng xuat khau van duy tri mirc

Hinh 4. ..Xuat khau cac san pham thép det van ting
trudéng tét trong khi thép XD birc pha trong 4Q23

ting trudng tich cuc..
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Hinh 5. San lugng ban hang danh dau ting trudng tré lai
trong 4Q23 sau bén quy ting truéng am

Hinh 6. ..Tat ca caic nhém san pham tai thi trudng néi dia
déu cé cai thién
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Hinh 7. C3 gia qudng sit va than céc déu
nhay vot trong 4Q23. tao ap luc 1én chi phi

Gia dau vao tang kéo theo ting gia HRC trong nuéc. trong
khi gia thép xay dung chua thé phan anh chi phi nay

Hinh 8. Gia thép XD van thap do thira nguén

Hinh 9. ...trong khi gia HRC thé
viéc gia dau vao tang

hién ré hon
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Ngudn: Bloomberg. KISVN

Ngubn: Bloomberg. KISVN

Ngubn: Bloomberg. KISVN

Gia thép cay khéng phan anh ting gia dau vao. Mac du chi phi dau vao téng
cao. gia thép xay dwng trong nwéc van duy tri & mie ~ 555 USD/tan trong subt
quy cudi ndm va chi bat diu tdng nhe 5 USD/tan vao cubi thang 12 (hinh 8) khi
cac dai ly bat dau lac quan hon cung véi ton kho gia thap khéng con nhiéu




Chi gia ban HRC c6 cai thién dang ké. nh& nhu cidu manh tir ca thj trwdong
ndi dia va xuét khau (hinh 4.6). gia HRC nhay vot Ién ~ 605 USD/tan vao nhirng
ngay cudi nam (hinh 9), mang lai lgi ich cho nhém san xuét. trong khi lgi nhuan
cla nhém thwong mai bj thu hep.

Hinh 10. Gia Tén ma néi dia ting déng nhat véi gia HRC Hinh 11. ... trong khi gia xuat khau van khéng déi
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Ngudn: D liéu Cong ty. Fiinpro. KISVN

Ngudn: D liéu Cong ty. Fiinpro. KISVN

Bién LNG cua nhém thuong mai bi giam nhe do chi phi dau
vao tang. Trong khi nhém san xuat tiép tuc xu huéng phuc
hoéi kha quan

Nh¢ cai thién vé san lwong bién LNG clia toan nganh da tang nhe 1én 8.5%
(+0.4 dpt g/q; hinh 12). Téng LNG ctia nganh da quay tro lai mirc 5.8 nghin ty
ddng (+620% n/n, 7.5% q/q), phuc hdi tir nén thap cua. Bién LNST cla toan
nganh cling cé cai thién, dat 3.3% (+10.9%p n/n, +0.3% p g/q), nh& chi phi lai
vay va chi phi quan ly doanh gidm trén dién rong. DPwa LNST cla nganh lén 3.1
nghin ty déng (+159.9% n/n, +53.8% q/q; hinh 13).

Biéu d6 12. Bién LNG cuia toan nganh tiép tuc cai thién Biéu d6 13. LNST ctia nganh dang trén da héi phuc
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Ngudn: D liéu Cong ty. Fiinpro. KISVN

Ngudn: D liéu Cong ty. Fiinpro. KISVN

Nhém cac doanh nghiép san xuét thép it bi anh hwéng béi sw ting gia
nguyén liéu dau vao trong ky (hinh 6.7). M3c du gia quang sat va than cbc
¢6 xu huéng leo thang. Tuy nhién nho lwong tdn kho nguyén vat liéu gia thap
trong quy trwdc, bién LNG clia cac doanh nghiép van ghi nhan sy cai thién so
v&i quy trwde dd. Trong d6, doanh nghiép dau nganh HPG téng nhe 1én 12.8%
(so v&i 12.5% ctia 3Q23), trong khi cac nhém san xuét nhé hon ching kién




bién LNG cai thién 1én 4.3% (+2.4 dpt g/q).

Chi phi dau vao ting gay ap lwc l1én bién LNG ctia nhém thwong mai. Bién
LNG téng hop ctia nhém thwong mai gidm 0.7% q/q (hinh 14) . Tuy nhién ching
t6i cho rang cé sw khac biét vé xu huwéng bién loi nhuan gop cla hoat dong
thwong mai thép trong nwéc va xuat khau. Trong d6:

o Bién LNG trong nwéc khéd ndng van cé thé duy tri khi gia ban trong nwéc
van c6 thé bién dong cung chiéu véi da tang gia dau vao thép cudn can
néng (HRC) Trung Quéc.

o Trong khi. gia ban xuét khdu dang cé xu hwéng ching lai cé thé khién cho
lgi nhuan hoat déng xuét khau bi thu hep. Mét phan nguyén nhan co thé dén
twr thi trwdng Bac MY, noi cac cudc dinh céng trong nganh 6 t6 dan téi nhu
cau va gia cla tén ma gidm manh (biéu dd 11). Gia chao ban tai thj trwdng
EU ciling gidm do nhu cau thuc té thap. Bién LNG cua cac nha xuét khau
tén ma bi &nh hwéng khi gia HRC Viét Nam lam téng chi phi dau vao.

Hinh 14. Bién LNG ciia nhém san xuét cai thién. nhém thucng mai di ngang
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Ngudn: Fiinpro. KISVN




Nhu ciu néi dia cao bi can tré bgi gia ban thap

Biéu db 15. Cac nha san xuit quy mé nhé van dang phai Biéu d 16. Mot sé nha san xuit quy mé nhé van dang chiu
chiu doanh thu thu hep 16
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Ngudn: D ligu

clia cong ty. Fiinpro. KISVN

Ngudn: D liéu clia cong ty. Fiinpro. KISVN

HPG: Pong lwc phuc hdi dwoc cling cb

Trong 4Q23. san lwong ndi dia tang manh (+9.5% n/n. +26.9% q/q) (hinh 18)
mang lai cho HPG doanh thu dang ké dat 34.9 nghin ty déng (+33.2% n/n.
+21.4% q/q). Tuy nhién, do gia ban cla phan khuc tang trwédng nhanh nhét
(Thép xay dwng. tdng 47.8% n/n) van & muirc thap, bién LNG cta HPG chi
tang nhe 1én mrc 12.8% so v&i 12.5% clia 3Q22. Mac du vay, bién LNST cla
cong ty da tang thém 1.5 dpt nh& gidm chi phi ban hang (-48.8% n/n, -36.5%
q/q) va chi phi tai chinh (-33.2% n/n, -21.6% q/q). Két qua, LNST dat mic 4n
twong 3 nghin ty déng (tdng 48.4% n/n), mirc cao nhéat ké tir 2Q22.

Ca n&m 2023. HPG ghi nhan téng doanh thu 120.3 nghin ty déng (gidm 15.6%
n/n) va LNST 6.8 nghin ty déng (gidm 19% n/n). Trong hai quy cudi nam, véi
viéc loi nhuan tang tdc. 1a mot trong nhirtng ky vong cho chu ky tang trwéng
tré clia nha san xuét thép I&n nhét Viét Nam.

Hinh 17. San lugng ndi dia tét da day tdng  Hinh 18. Thép XD la yéu té dan dat san lugng  Hinh 19. ... Thép XD ciing déng gop va san

doanh thu ciia HPG noi dia lwgng xuat khau
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HSG: LNST giam du san lwong tang. Tuy nhién. viéc dw trir hang ton
kho gia ré sé la diém sang dwoc mong doi trong Q2FY24.

Két qua Q1/FY24 cho thay san lwong ban hang ghi nhan su tich cwc & ca hai
thi trwong ndi dia (tang 22.1% n/n, hinh 21) va xuét khau (tang 46.5% n/n,
hinh 20). Béng lwc tich cwe nay mang lai dat tdng cong 449 nghin tn (+32.1%
n/n, +15% q/q), tao ra doanh thu 9.2 nghin ty déng (-6.7% n/n, +12.3% q/q).
Bién LNG cua cong ty gidm xudng 10.3% (-2.8% q/q) va LNST 1a 103 ty déng
(-76.5% q/q). Vao thang 11, HSG da mua dy trir 162 nghin tAn HRC (+8 lan




g/q; hinh 22) khi gia thép cudn cham day (hinh 9), ngudn nguyén vat liéu gia
ré nay coé thé la chia khéa dé cai thién KQKD clia HSG trong ndm tai chinh

Hinh 20. HSG da giir virng da xuat khau

2024.

Hinh 21. Tiéu thu néi dia tich cuc hé trg téng

Hinh 22. HSG di du trit ton kho HRC khi gia

san lvgng dang re.
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Hinh 23. NKG giir virng da ting trudng san

Ngubn: VSA. Fiinpro. KISVN

Ngubn: VSA. Fiinpro. KISVN

NKG: KQKD am dam trong 4Q23 du bién LNG hai phuc

Nhw cac doanh nghiép dau nganh khac. san lwong ndi dia cia NKG da phuc
hdi Ién 96 nghin tn (+5.4% n/n, +17.7% q/q). trong khi s&n lwong xuat khau
van di ngang g/q (hinh 25). Vé&i tbng san lwong dat 222 nghin tan (+22.5%
n/n). doanh thu cla cong ty tang nhe 4.6% q/q (-1.21% n/n). Bién LNG cla
NKG tré lai 6.1%(+1.3 dpt g/q) nhung LNST van & mirc 22.4 ty déng (-5.1%
so v&i quy trwde) do chi phi ban hang tang cao (+15% n/n, +27.5% q/q).

Hinh 24. San lugng ndi dia tao ky vong phuc

Hinh 25.... trong khi s& xuét khiu giam nhe

lugng héi...
1000 T4 NGi dia — XUt khau — TN Ma
000 Tan Ny Ly 2 % [ x C,
Xudt knu 000Tomes o xust knsu N/N (P) % '000 Tonnes Bng Thép %
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Doanh thu cla cac cong ty thép quy mé vira va nhd khac nhw VGS. TIS va
GDA déu tang so vé&i quy trwéc. POM van 1a doanh nghiép dau nganh cudi cung
dang gép khé khan do chi phi lai vay cao, cung v&i doanh thu van kha am dam
chi dat 333.3 ty déng (-81.5% n/n. -33.8% q/q). Nguyén liéu dau vao tang ciing
da khién POM, SMC va TVN 16 rong lan lwot l1a 314 ty déng. 333 ty dong va

11.2 ty ddng.




»  Nguyén téc danh gia ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam véi ¢ phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang téi
e MUA: Tdng loi nhuan ky vong 1a 15% hoac hon.
o Nam giti: Téng lgi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
e Ban: Téng lgi nhuan ky vong 1a -5% hodc thdp hon.
e CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong cung cép gia muc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m git hoac Ban.

»  Nguyén tic danh gia cia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam v&i nganh trong 12 thang t&i
* Nang ty trong: Khuyén nghj tang ty trong clia nganh trong danh muyc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
o Trung lap: Khuyén nghj gitr ty trong cdia nganh trong danh muc bang veéi ty trong dya trén vdn hoéa clia nganh trong VNIndex.
* Giam ty trong: Khuyén nghij gidm ty trong clia nganh trong danh muc so v&i ty trong dwa trén vén hoa clia nganh trong VNIndex.

m  Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i. chuyén vién phan tich thwe hién bao céo nay. xac nhan ring bao cao phan anh chinh xac quan diém ca nhan cla ching téi v& cdng ty dwoc phan tich
trong b&o c&o. Chung t6i cling xac nhan rang chung téi da. dang va sé khéng nhan duoc céac khodn lgi ich ca nhan ndo. lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo. mdt cach tryc tiép hoac gian tiép.

m  Thoéng tin céng khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trude clia ngay phat hanh bao céo (hodc cudi thang thi 2 lién trwéc néu ngay phat hanh bao cao sau ngay cudi thang lién trwéc it hon
10 ngay). CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hoéc cac bén lién quan khdng ndm gitr 1% hodc nhigu hon cb phan cia cong ty dwoc phan tich trong bao cao.

Khéng cé mau thun loi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam va cac bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao céo.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khéng quan Iy hodc ddng quan ly viéc phat hanh ra cdng chiing cb phiéu ctia cong ty dwgc phan tich
trong bao céo trong vong 12 thang qua.

CTCP Ching khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khéng nhan duoc khoan loi ich nao tir dich vy ngan hang dau tw tir cong ty dwec phan tich trong bao
cdo trong 12 thang qua; CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hoac cac bén lién quan khdng ky vong hodc tim kiém cac khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau
tw tr cong ty dwoc phan tich trong bao cao trong ba thang téi.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam hoac ca bén lién quan khong tao Iap thi trweérng cho cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao cao tai thdi diém phat hanh
béo céo.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam khéng ndm hon 1% cb phan clia céng ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 21/02/2024.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam da khong cung cép trwéc bao cdo nay cho cac bén thir ba khac.

Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hivu cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 21/02/2024.
CTCP Ching khoan KIS Viét Nam khéng phat hanh chiing quyén cé dam bam véi ¢b phiéu Thép va khong la cong ty tao 1ap thi truong.

Nguwdoi thye hién: Phong Phan Tich




Mién Trir Trach Nhiém

Bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketlng cho chung khoan Viét Nam dwoc thyc hién va phat hanh béi phong phan tich cia CTCP Chirng
khoan KIS Viét Nam. cong ty dwoc cip gidy phép dau tw cta Uy ban Chirng khoan Nha nwéc Viét Nam. Chuyen vién phan tich. ngwoi thwe
hién va phat hanh bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing. dwoc cap chirng chi hanh nghe va dwoc quan ly bei UBCKNN Viét Nam.
Bao c4o nay khdng dwoc sao chup. nhan ban hodc xuét ban (toan bd hodc tirng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khéng dwoc
sw chap thuan bang van ban ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.

Bao cao nay dwoc viét nhdm muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cdo nay khong nén va khdng dwoc dién giai nhw mot d& nghi mua hogc
ban hoac khuyen khich mua ho&c ban bat ctr khoan dau tw nao. Khi xay dwng ban bao cao nay. ching t6i hoan toan dé khong can nhéc vé cac
muc tiéu dau tw. tinh hinh tai chinh hodc cac nhu cau cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dua ra cac quyét dinh du tw cho riéng minh cac
nha dau tw nén dwa vao danh gia ca nhan hodc tw van cla chuyén gia tw van tai chinh ddc lap cGa minh va tuy theo tinh hinh tai chinh ca
nhan. muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tirng hoan canh. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khéng ddm bao nha dau tw
sé dat dwoc loi nhuan hoac dwoc chia sé lgi nhuan tlr cac khoan dau tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. hoac cac bén lién quan. va cac
nhan s cap cao. giam déc va nhan vién tuyén bd mién trir trach nhiém véi cac khoan 16 hoac tdn thét lien quan dén viéc st dung toan bo hoéc
mot phan bao céo nay. Théng tin va nhan dinh cé thé thay ddi bat cir IGc ndo ma khong can bao trwéc va co thé khac hogc nguwoc voi quan
diém dwoc thé hién trong cac mang kinh doanh khéc ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Quyet dinh dau tw cubi ciing phai dya trén cac
danh gia ca nhan clia khach hang. va bao cdo phan tich nay va céc tai liéu marketing khong thé dwoc stv dung nhw 1a chirng ct cho cac tranh
chép phap ly lién quan dén cac quyét dinh dau tuw.

Ban quyén © 2024 ctia CTCP Chiing khoan KIS Viét Nam. Bao céo nay khong duoc sao chup nhan ban hoac xuét ban (toan bd hoac tivng
phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngwdi nao khac ma khong duoc sw chap thuan bing van ban ciia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.




