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CTCP Xi mang Ha Tién 1 (HT1) [MUA +23,6%)] BC Cap nhat

Ngay: 28/10/2016 2015 2016F 2017F 71 = = = = VNINDEX
Gia hién tai: 20.800VND  Tang trwdng DT 12,6%  147%  10,5% 60%
Gia muc tiéu: 25.700VND Tang trwéng EPS 142,3% 9,0% 5,6%
Gia muc tiéu trwdc day: 26.900VND Bién LN gbp 22,0% 20,3% 19,9% 20% ,,,,"“\I"‘"-
Bién LN rong 9,7% 9,2% 9,0% R D NN e
TL tang: +23,6% EV/EBITDA 7,1x 6,5x 7,2x 20%
Loi suat cd tirc: 0% ﬁs CP/Dong tien 13,6x 14,8x 14,0x i e i 10 octle
Téng muc sinh |&i: +23,6% P/E 9,9x 9,4x 10,2x
HT1 1a mét trong nhi¥ng s&n xuét xi mang I&n nhat trong
Nganh: Xi mang HT1 *Peers VNI nwéc tai Viet Nam. Cong ty c6 79,89% sé hivu ctia Téng
GT vén héa: 347tr USD EV/EBITDA (trwot) 7,5x 12,3x N/A Coéng ty Cong Nghiép Xi mang Viét Nam (Vicem) va la
Room KN: 39tr USD P/B (hién tai) 1,7x 2,8x 2,0x cong ty co thi phan I&n nhét tai phai Nam véi 28,5%, va
GTGD/ngay (30n): 0,1tr USD No rong/Vén CSH  134,6% 33,3% N/A 9% thi phan tinh trén toan quéc
C4 phan Nha nuéc: 79,9% ROE (truot) 16,6% 81%  12,1%
SL cb phiéu lwu hanh: 382tr ROA (truot) 6,0% 7,3% 2,1%
Pha lodng: 382tr * bao gdm cac cong ty nwéc ngoai st dung hé s6 TT
PEG 3 nam: 1,4x didu chinh
Ly Thi My Dung Bién lgi nhuan gép dworc cai thién nhwng san lwong ban thap hon
Chuyén vién R ' ' ' ' ' '
ki vong

Chung t6i nang khuyén nghi cho CTCP Xi mang Ha Tién 1 (HT1) tv KHA QUAN thanh khuyén nghi
MUA dé phan anh quan diém tich cwc clia ching téi vé trién vong ctia HT1 vé&i san lwong ban tiép
tuc ting trwdng tét do thj trwdng bat ddng san va co s& ha tang tiép tuc s6i dong ciing nhw dinh
gia hdp dan ctia HT1 so v6&i cac doanh nghiép trong nganh.

LNST bao cao va c6ét 16i trong 9 thang dau nam 2016 4n twong véi toc do ting trwédng lan
lwot 17,7% va 22,9%. Trong 9 thang 2016, doanh thu va LNST bao cao ctia HT1 da hoan thanh
lan lwot 64,5% va 76,9% duw bao ca ndm trwéc day clia chung t6i. Mic ting trwdng LNST &n twong
nay chl yéu nh& vao ting trwdng san lwong xi mang ban ra manh mé.

Chung t6i giam dw bao san lwong xi mang ban ra trong nam 2016 tir 25% con 16%, trong khi
gitr nguyén dw bao tang trwéng san lweng xi mang ban cho nam 2017 & mirc 10%. San lwgng
xi mang ban ra trong 9 thang ddu nam 2016 ting trwdng 16% so véi cung ky ndm trwdc, cao hon
nhiéu so véi tbc dd ting trwdng trung binh nganh 7%, do d6 thi phan & mién Nam cta HT1 da tang
lén 32,4% tir 28,5% trong ndm 2015. Tuy nhién, mirc téng trwdng nay thap hon nhiéu so véi dw
bao 25% clia chung t6i. Ching t6i khéng nhan thay cé sy tdng trwdng vwot bac nao trong quy 4
nam nay. Trong nam 2017, chdng t6i ky vong téng trwdng san lwgng xi mang ban ra sé dat 10%,
cao hon murc ting trwdng clia nganh chi dat 4% do tinh hinh canh tranh cGa nganh sé dién ra gay
gét v&i cong suét nganh tang thém 6,2 triéu tAn (tang 7,6%) trong khi thi truérng BDS dwoc dw béo
sé chirng lai tir nam 2017.

Viéc chuyén sang str dung than nhap khau véi chi phi thap hon da giap bién LN gop cua
HT1 dworc cai thién. Bién LN gop cua HT1 trong 9 thang 2016 gidm tl& mirc 22,1% con 21%. Tuy
nhién, riéng quy 3/2016, bién LN gop dat 22,5%, mrc cao nhat ké& tlr quy 3/2015 do trong quy
3/2016, HT1 bat dau st dung than tr Uc, ré hon 10-15% so véi than trong nwéc, véi ty trong 25%
san nhu ciu than ctia cong ty.

Bién LN gop xi mang tir quy 4/2016 tré di dwoc ki vong tiép tuc dworc cai thién. Ching toi
diéu chinh tang dw bao bién LN gdp mang xi mang trong nam 2016 ctia HT1 1én 20,7% tr mlc
19,7% trwéc d6, va diéu chinh tang nhe bién LN gdp trong ndm 2017-2018 khi ching téi gia dinh
HT1 c6 thé thwong lwong véi nha may Ha Long dé dan cai thién bién LN gdp cho nguén xi mang
thué ngoai, bang cach tang 40 diém co ban méi ndm va duy tri ty trong than nhap khau hién tai.
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Sau nam 2019, khi gia doan mét cla nha may nghién & Binh Phuéc di vao san xuét thwong mai,
bién LN gép mang xi mang ctia HT1 sé phuc héi dat 21,1%.

EV/EBITDA 7,5x hién tai ctia HT1 1a rat hap dan so v&i cac doanh nghiép trong nganh trong
khi né cé téc dé ting trwwdng loi nhuan cao hon. HT1 dang giao dich véi EV/EBITDA 7,5 lan, &
mirc chiét khu dang ké so v&i cac cong ty cling nganh cé ty 1& EV/EBITDA diéu chinh trung binh
la 12,3 lan. Diéu nay té ra khong hop ly do HT1 ¢6 trién vong loi nhuan cao hon cac cong ty cung
nganh trong khu vuc. Gia muc tiéu méi clia chung t6i twong (rng véi P/E muc tiéu 11,7 1an nadm
2016, dwa theo EPS dy bao 2.111 dbng, tdng 9% so v&i ndm 2015.

Nhin lai KQKD 9 thang 2016: Khéi lweng hang ban vwot trung binh
nganh nhwng thap hon dw bao cta chiing toi

Hinh 1: Téng hop KQKD 9 thang 2016 cia HT1

Giai doan oT oM Tang trwéng % Chi chu
2015 2016

Giai ngan ctia Chinh phu chi cho phat trién
co s& ha tang trong quy 3 thap hon ky
vong clia chung toi.

Tang trwdng lwgng xi mang ban ra trong 9

Doanh thu 5572 6,042 8,4% 64,5% thang 2016 la 16%, cao hon dy bao 25%
trwéc day cda chung toi.

Doanh s6 ban clinker b sung gidm 37,2%
so v&i cung ki do HT1 st dung clinker dé
san xuét xi mang.

Lei nhuan gop 1,229 1,269 3,3% 70,2%

Chi phi ban hang va QLDN gidm chir yéu
do &p dung théng tw 200 chuyén cac
khoan muc chi phan ban hang va QLDN
vao gia vén hang ban vao quy 2/2015

984  1.029 4,6% 72,3%

Cubi quy 3/2016, khodn no' bing EUR cla

HT1 gidm tir 57,5 triéu EUR con 55,5 triéu

EUR va no¢ béng USD giam twr 24,2 triéu
L&i/l6 ty gia 9 -17 -287,3% N/M USD con 20,4 triéu USD.

HT1 sé thanh toan hét khoan no bang

EUR trong nam 2021, do d6 dan gidm tac

doéng cua ty gia dén KQKD

LNST bao céo 535 629 17,7% 76,9%

Chi phi ban i )
hang va QLDN ~245 -240 -2,0% 62,5%
Lgi nhuan tw
HBKD

LNST cét 16i 526 646 22,9% 79,0%

Gidm nhe chu yéu do HT1 tiép tuc mua xi
mang bén ngoai tr nha may nghién Ha
Long dé bd sung cdng suat ndi bd khi nha
may Tha Dlrc ngwng hoat dong

Bién LN gop 22,1% 21,0%

Bién LNST 9,6% 10,4%
Ngudn: HT1 & VCSC
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Trién vong 2016/2017: Bién LN gdp xi mang cai thién nhe

Hinh 2: Thay déi dw bao
KQ 2015 Dwbao Dw bao 2016 Dwbao Dwbao 2017 Ghi chu

2016 hién hién tai vs 2017 hién  hién tai vs
tai trwwéc day tai

Doanh thu 7.608 8.723 -6,9% 9.639 -10,9%
Chung t6i diéu chinh gidm gia dinh ting
trwdng san lwong xi mang ban ra nam 2016 tr
Xi mang 7.182 8.332 -7,2% 9.348 -11,2% 25% con 16%.
Doanh s6 clinker ban ra gia dinh s& giam 50%
trong nam 2016 va 2017 khi HT1 st dung

Clinker 240 206 0,0% 105 0,0% clinker dé ty san xuét xi méng.
Khéc 186 186 0,0% 186 0,0%
Lei nhuan gop 1.674 1.767 -2,3% 1.919 -7,9%
Xi mang 1.626 1.726 -2,3% 1.896 -8,0%
Clinker 45 38 0,9% 19,6 -2,2%
Khéc 3 3 -12,1% 2,6 -12,1%
Chi phi ban hang -86 -148 -6,7% -163,9 -10,9%
Chi phi quan ly -282 -209 -6,9% -231,3 -11,0%
Loi nhuan tv HDKD 1.306 1.409 -1,0% 1.523 -7,1%
Loi nhuén ngoai HBDKD 2 0 -91,6% 1 -42,5%
. Chung t6i gia dinh ty gia EUR/VND va
Lai/lo ty gia USD/VND truot 1% trong giai doan 2017-
58 - 0,0% -15 0,0% 2020.
EBIT 1.367 1.409 -1,0% 1.509 -7,2%
Chi phi lai vay -417 -403 0,2% -428 25,6%
Loi nhuan truéc thué 950 1.007 -1,5% 1.081 -15,9%
LNST 739 805 -1,5% 865 -15,9%
EBITDA 1.985 2.075 -0,7% 2.217 -5,1%
_ Thay déi . Thay doi
(diem co ban) (diem co ban)
Bién loi nhudn goép % 22,0%  20,3% 5,0 19,9% 31

Cai thién nhe do tr quy 3/2016, HT1 b&t dau
gia ting lwgng than nhap khau, ré hon 10-
15% so v@i than trong nwéc. Hién tai, than
chiém khoan 30% chi phi san xuét ctia HT1.

i 1 0, 0, 0, 0, . = 7
D) 22,6%  20,7% 2 ALERE 05 Than nhap khau hién dang chiém 25% nhu
cau than cta HT1. Chung t6i dw bao ty 1€ nay
sé duy tri 6n dinh trong nam 2017 du c6 thé
tang trong dai han.
i 0,
Clinker % 18,7%  18,6% 00  18,6% 0,0
Khac % 1,4% 1,4% 0,0 1,4% 0,0
Chi phi ban hang va
tiép thj / doanh thu -1,1% -1,7% 0,2 -1,7% 0,0
Chi phi quén ly/ doanh
thu 3,7%  -2,4% 0,1 -2,4% 0,1
Bién LN t hoat déng 17,2%  16,2% 6,3 15,8% 43
Bién EBIT 18,0%  16,2% 6,3 15,7% 4,2
Bién EBITDA 26,1%  23,8% 6,7 23,0% 6,6
Bién LNST 9,7% 9,2% 5,8 9,0% -5,6
Thué suét -22,3%  -20,0% 0,0 -20,0% 0,0
Nguén: VCSC
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Dinh gia

Chuing t6i xac dinh gia muc tiéu ctia HT1 s dung két hop phwong phap phan tich DCF va so sanh
EV/EBITDA v&i ty trong 90:10. Dwa theo phwong phap DCF va so sanh vé&i cac cong ty cung nganh,
chung tdi cho réng gia cb phiéu HT1 hién dang cé gia tri dinh gia thap trong béi canh du tw dai han.

Hinh 3: Téng hop mé hinh dinh gia

Gia dinh Gia tri hop ly . 0 bong gop chi
(VND/CP) 1Y trong (%) (VND/CP) Chieid

IR e 23.067 90.0% 20.760

EV/EBITDA 49.839 10.0% 4.984 12,3x

G!a muc tiéu (VND/CP) 25 700

'(I;Z?g murc sinh 1o 23 6%

P/E (trvot 12

thang) theo gia 12.3x

muc tiéu

P/E (dw phong) 11.7x

theo gia muc tiéu

Ngudn: VCSC

Hinh 4: Mé hinh chiét khiau dong tién

Béo cao

Chi phivén trwérc FCFF (5 nam)

day
Gié tri hién tai ctia dong tién
Bet‘a 0,95 095 v do 2.066
Phan bu rui ro thj trwong P SIN 0
% 8,35 7,9 Giatri cudi cung (2% @) 10.438
LS phi rdi ro % 6,5 5,5 Téng DTTDCK va GTCC 12.504
Chi phi Vén CSH % 14,4 130 [ 1o mal & dau tw ngan 330
Chi phi ng % 8,0 8,0 -No 4.032
No % 80,5 87,0 - Loiich CDTS 0
Vén CSH % 19,5 13,0 Giatri vén CSH (ty déng) 8.802
Thué TNDN % 20 20 Cb phiéu (triéu) 382
WACC % 10,9% 9,9% Gia cé phiéu/ déng 23.067
Ngudn: VCSC
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Hinh 5: Dong tién

Chiét khau déng tién

EBIT 1.409 1.509 1.685 1.852 1.989

+ Khau hao 666 708 916 1.132 1.321

- Thué (201) (216) (223) (251) (289)

- Pau twv XDCB (183) (2.702) (2.719) (2.234) (1.500)

- Tang vén lwu dong 6 (23) 40 34 39
Dong tién tw do 1.697 -724 -302 533 1.560
Gié4 trj hién tai cdia dong tién

tw do 1.538 -600 -230 371 986
Téng Gia tri hién tai cla

dong tién tw do 1.538 938 708 1.080 2.066

Ngudn: VCSC

So sanh cac cong ty cung nganh

Chung t6i str dung cac cong ty so sanh cung nganh trong khu vwec thay vi cac cong ty Viét Nam do
s khac biét vé co ché thj trwong ctia mién Nam va mién Béc. HT1 hién dang giao dich v&i mac
chiét khAu so v&i cac cong ty cung nganh dwa theo ty 1é EV/EBITDA. Chung t6i cho rang diéu nay
la khéng hop ly do téang trwdng doanh thu va lgi nhuan manh hon, do d6 ap dung trung vi cac cong
ty cuang nganh vao mé hinh dinh gia ctia chung t6i.

Hinh 6: Bang so sanh cac céng ty cung nganh

EV/
Gia tri DT p EV/ EBITD

(triéu USD) Coéng Quéc gia vén | thuan EBIT A

ty héa | 12T 0 n DA  diéu
chinh

Lafarge Malaysia

Bhd Malaysia 1.712 681 0,3% 63 -36,7% 11,0% 5,0 44,7 32,6 2,2 16,3 14,4
Tasek Corp Bhd Malaysia 449 175 4,3% 23  -25,6% 1,6% 10,8 23,3 17,0 2,6 11,5 10,2
Siam city Cement Malaysia 1.980 878 -2,5% 130 -3,4% 37,7% 19,3 16,0 111 3,0 10,4 9,9
TPI Portland

Cement Thai Lan 1.297 810 4.2% 10 N/A 55,7%  -0,5 N/A N/A 0,8 20,4 19,5
India Cement Ltd Thai Lan 722 730 -3,9% 20 98,6% 93,8% 3,9 359 20,0 1,4 6,8 5,8
Semen Baturaja

Persero TBK PT Indonesia 1.534 111 9,7% 27  -24,0% 0,0 10,1 70,1 94,7 6,9 13,4 18,6
Trung binh 1.282 564 2,0% 46 1,8% 33,3% 8,1 38,0 351 2,8 13,1 13,1
Trung vi 1.415 705  2.2% 25  -24,0% 24,3% 7,5 359 20,0 2,4 12,4 12,3
HT1 347 362 8,8% 33 12,7% 134,6% 16,6 9,2 9,2 1,7 7,5 7,5

Nguén: Bloomberg

See important disclosure at the end of this document WwWWw.vVcsc.com.vn | VCSC<GO> Viet Capital Securities | 5


http://www.vcsc.com.vn/

VIET CAPITAL i :.
SECURITIES
Hinh 7: So sanh trung binh diéu chinh dién bién EV/EBITDA cta HT1 va cac cong ty xi
mang khéac trong khu vwec

14

12_‘_ |

10

——HT] =——Regional peers
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Lich str Khuyén nghi

BUY 30,250

30,000 BUY 27,750

Y 25,700

20,000

10,000
T10/14 TO1/15 TO4/15 TO7/15 T10/15 TO01/16 TO04/16 TO7/16 T10/16

— Actual price ====Target Price
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Bao cao Tai chinh

KQKD (ty dong) 2015A 2016F 2017F BANG CBKT (ty dong) 2015A 2016F 2017F
Doanh thu 7.608 8.723 9.639 Tién va twong dwong 346 330 328
Gia vbn hang ban -5.934 -6.956 -7.720 Dau tw TC ngan han 7 7 7
Loi nhuan gép 1674 1.767 1.919 Céc khoan phai thu 387 645 792
Chi phi ban hang -86 -148 -164 Hang tdn kho 610 1.002 1.112
Chi phi quan li DN -282 -209 -231 TS ngén han khac 14 14 14
LN thuan HDKD 1.306 1.409 1.523 Téng TS ngén han 1.364 1.997 2.253
L&i/5 ty gia 58 0 -15 TS dai han (gop) 14,946  15.129 17.832
L&i/16 tir HPKD khac 2 0 1 - Khau hao Iy ké& -4.684 -5.350 -6.058
Trong do, chi phi Iai vay -417 -403 -428 TS dai han (rong) 10.262 9.779 11.773
Lgi nhuén t cong ty LDLK 0 1 2 Dau tw TC dai han 41 41 41
LNTT 950 1.007 1.081 TS dai han khac 253 253 253
Thué TNDN 211 -201 -216 Téng TS dai han 10556  10.074 12.068
LNST trwéc CDTS 739 805 865 Téng Tai san 11.920  12.071 14.321
Lgi ich CD thiéu sé 0 0 0
LN rong trir CDTS, bao céo 739 805 865 Phai tra ngén han 911 1.308 1.452
LN rong trir CDTS, diéu chinh 665 725 778 No' ngén han 1.542 1.542 1.811
EBITDA 1.985 2.075 2.217 No ngén han khac 603 861 952
EPS co ban, bao cao, VND 2.323 2.111 2.266 Téng ne ngén han 3.056 3.711 4.214
SR I L chinh®, 2001 2206 2039  Nodaihan 4423 2490 4598
\E/EISD pha lodng hoan toan @, 2091 2206 2039 No dai han khac 0 0 :
Téng no 4.423 2.490 4.598
TY LE 2015A 2016F 2017F 7.479 6.201 8.812
Tang trwéng C6 phiéu wu dai 0 0 0
Tang trwéng doanh thu 12,6% 14,7% 10,5% Vvén cb phan 3.180 3.816 3.816
Tang trwdng LN HDKD 54,0% 7,9% 8,1% Thang dw vén CP 71 71 71
Tang trwdng LNTT 48,8% 3,1% 7.1% Loi nhuan git lai 983 1.715 1.354
Tang trwdng EPS, diéu chinh 138,6% 5,5% -7,6% Vén khac 206 268 268
Loi ich CDTS 0 0 0
Kha nang sinh |&i Vén chii sé& hiru 4.440 5.869 5.509
Bién LN gop % 22,0% 20,3% 19,9% Téng cdng ngudn vén 11.920  12.071 14.321
Bién LN tir HD % 17,2% 16,2% 15,8%
Bién EBITDA 26,1%  238%  23,0% 'c-]gn‘g)CHUYEN =T (7
LN rong trir CDTS diéu chinh 8,7% 8,3% 8,1% Tién dau ndm 219 346 330
ROE % 18,1% 15,6% 15,2% Loi nhuan sau thué 739 805 865
ROA % 6,0% 6,7% 6,6% KhAu hao 618 666 708
Thay d6i von lwu dong 206 6 -23
Chi sé hiéu qua van hanh Diéu chinh khac -35 -74 -65
S6 ngay tén kho 42,8 42,3 50,0 Tién tir hoat déng KD 1.528 1.403 1.484
S6 ngay phai thu 21,2 21,6 27,2 Chi mua sém TSCD, rong -158 183 -2.702
Sb ngay phai tra 59,4 58,2 65,3 Pau tu 0 0 0
TG luan chuyén tién 4,6 57 11,9 Tién tir HD dau tw -158 -183 -2.702
Cb tire da tra 0 0 -1.145
Thanh khoan T&ng (gidm) vén cb phan 0 1 2
CS thanh toan hién hanh 0,4 0,5 0,5 Tang (gidm) ng dai han -674 -1.873 2.093
CS thanh toan nhanh 0,2 0,3 0,3 Tang (gidm) ng ngén han -569 0 269
CS thanh toan tidn mat 01 01 01 Eg::‘“’ cac hoat dong TC 0 0 0
No/Tai san 0.5 0.3 04 Tién tir hoat dong TC -1.243 -1.237 1.217
Ng/Vén st dung 0,6 0,4 0,5 Téng lwu chuyén tién té 127 -16 -1
No/Vén CSH 1,3 0,6 1,1 Tién cudi nam 346 330 328
Kha nang thanh toan lai vay 3,3 3,5 3,5

Ngudn: Bao c&o tai chinh cong ty, dw bao ctia VCSC. (1) EPS co ban diéu chinh 1a EPS duoc diéu chinh cé
khau trir khoan trich vao qu§ khen thwéng va phuc loi theo thdng tw 200; (2) EPS pha lodng dwoc tinh béng
céach |4y sb lwong cb phiéu lwu hanh pha loang.
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Tai, Ly Thi My Dung, xac nhan rang nhi*tng quan diém dwoc trinh bay trong bao céo nay phan anh dung quan diém ca nhan cla
chung t6i vé& cong ty nay. Ching t6i cling xac nhan réng khéng cé phan thu lao nao ctia ching téi da, dang, hodc sé tryc tiép hay
gian tiép c6 lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién ctru phu
trach cac bao céo nay nhan dwoc thi lao dwa trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét lwgng, tinh chinh xac cla nghién curu,
va doanh thu ctia céng ty, trong d6 bao gdm doanh thu ti¥ cac don vi kinh doanh khac nhw bd phan Méi gidi té chirc, hodc Tw van
doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi ctia VCSC

Noi dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghj dwoc dwa ra dwa trén mc ting/gidm tuyét déi ctia gia cb phiéu aé
dat dén gia muc tiéu, duwoc xac dinh bang cong thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khong lién quan dén hoat déng thi
trwong. Cong thirc nay dwoc ap dung tr ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Pinh nghia
MUA Téng loi nhuan ¢ dong (bao gdm cb tirc) trong 12 thang t&i dw bao sé trén 20%
KHA QUAN Tong lgi nhuan c6 déng (bao gom co tirc) trong 12 thang téi dy bao sé dwong tw

10%-20%

Téng lgi nhuan c déng (bao gbm cb tlrc) trong 12 thang t¢i dy béo sé dao dong
gitra @m 10% va dwong 10%

Téng lgi nhuan cé déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang t&i dw bao sé& am tir 10-

PHU HOP THI TRUONG

KEM KHA QUAN

20%
BAN Téng loi nhuan cb déng (bao gdm cb ttrc) trong 12 thang t&i dw bao s& am trén 20%
KHONG DANH GIA B6 phan nghién ctu dang hodc c6 thé sé nghién ciu cd phiéu nay nhung khong

dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi Iy do tw nguyén hoac chi dé tuan tha cac quy
dinh ctia luat va/hoéc chinh sach cong ty trong trieérng hop nhét dinh, bao gdm khi
VCSC dang thuc hién dich vu tw van trong giao dich sap nhap hoéc chién lwoc cé
lién quan dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAM HOAN  Hinh thtrc danh gia nay xay ra khi chwa cé day da thong tin co s& dé xac dinh khuyén
nghi dau tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tw hodc gia muc tiéu trwéc do, néu
c6, khdng con hiéu lwec déi véi cd phiéu nay.

Trir khi c6 khuyén céo khac, nhixng khuyén nghi dau tw chi cé gia tri trong vong 12 thang. Nhikng bién dong gia trong twong lai co
thé lam cho céac khuyen nghi tam thoi khong khép véi mirc chénh léch gitra gia thi trwérng ctia cb phiéu va gia muc tiéu nén viéc
viéc dién giai cac khuyen nghi dau tw can dwoc thwe hién mot cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat ddng trong qua khir khong nhét thiét sé dién ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty gia ngoai té
c6 thé anh hudng bat loi dén gia tri, gia hodc loi nhuan cia bat ky chirng khoan hay céng cu tai chinh ndo ¢6 lién quan duoc néi
dén trong bao cao nay. Dé dwoc tw van dau tw, thuc hién giao dich hodc cac yéu cau khac, khach hang nén lién hé vai don vi dai
dién kinh doanh clia khu vuc dé dwoc giai dap.
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Lién hé

CTCP Ching khoan Ban Viét (VCSC)
WWW,VCSC,com,vn

Tru sé chinh

Bitexco. Lau 15. S6 2 Hai Triéu

Quan 1. Tp, HCM

+848 3914 3588

Phong giao dich
S6 10 Nguyén Hué
Quéan 1. TP, HCM
+848 3914 3588

Phong Nghién ctru va Phan tich
Giam déc

Barry Weisblatt. +848 3914 3588 ext 105
barry,weisblatt@vcsc.com.vn

Ng6 Hoang Long. Trwéng phong cao cap. ext 145
Tai chinh. Céng nghiép. Tap doan da nganh

- Trinh Ngoc Hoa. CV cao cép ext 124

- L& Minh Thuy. Chuyén vién ext 116

Vat liéu xay dwng

- Ly Thi My Dung. Chuyén vién ext 149

Vi mo

- Nguyén Hai Hién. Chuyén vién ext 132

Hang tiéu dung. Ot6 va Sam 16p

bang Van Phap. Trwéng phong ext 143
- Nguyén Thi Anh Dao. CV cao cap ext 185
- Lé Trong Nghia. Chuyén vién ext 181

BDS va Xay dwng
Lwu Bich Héng. Trwéng phong. ext 120
- Nguyén Tuén Anh, Chuyén vién, ext 174

Chi nhanh Ha Noi

109 Tran Hwng Dao
Quan Hoan Kiém. Ha Noi
+844 6262 6999

Phong giao dich

236 - 238 Nguyén Cong Tru
Quan 1. Tp, HCM

+848 3914 3588

Phong Nghién ctru va Phan tich
+848 3914 3588
research@vcsc.com.vn

Anirban Lahiri. Trwéng phong cao cap ext 130
Logistics va Nong nghiép

- Hoang Minh Hai. Chuyén vién ext 138

- Nguyé&n Thanh Nga. Chuyén vién ext 199

D&u khi. Dién va Phan bon
Dinh Thi Thuy Dwong. Trwwéng phong ext 140
- Ngé Thuy Trdm. Chuyén vién ext 135

Khéach hang c4d nhan

Vi Minh Birc. Trwéng phong ext 363

- Nguyén Thao Vy. Chuyén vién 147

- Nguyén Bac Phu Thanh. Chuyén vién ext 194
- Chu Lwc Ninh. Chuyén vién ext 196

Phong Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

& Ca nhan nwd&c ngoai

Té chirc nwéc ngoai
Michel Tosto. M, Sc,
+848 3914 3588 ext 102
michel,tosto@vcsc,com,vn

Phong Moi gi¢i khach hang trong nwéc

Hé Chi Minh

Chau Thién Trdc Quynh
+848 3914 3588 ext 222
quynh,chau@vcsc,com,vn

T4 chirc trong nwérc
Nguyén Quéc Diing

+848 3914 3588 ext 136
dung,nguyen@vcsc.com.vn

Ha Noi

Nguyén Huy Quang

+844 6262 6999 ext 312
guang,nhguyen@vcsc.com.vn
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Khuyén cao

Béao cao nay duoc viét va phat hanh béi Cong ty Cé phan Chirng khoan Ban Viét. Bao cao nay duwoc viét dwa trén ngudn théng
tin dang tin cay vao thoi didm cong bb. Cong ty Co phan Ching khoan Ban Viét khong chiju trach nhiém vé do chinh xac cua
nhirng théng tin nay. Quan diém, dw béo va nhitng wéc lwong trong bao céo nay chi thé hién y kién cla tAc gia tai thoi diém phat
hanh. Nhitng quan diém nay khong thé hién quan diém chung ctia Céng ty C6 phan Chirng khodn Ban Viét va c6 thé thay ddi ma
khéng can théng bao trwéc. B4o cdo nay chi nhdm muc dich cung cAp thdng tin cho céc td chire dau tw cling nhw céc nha dau tw
c& nhan cta Céng ty cd phan chivng khoan Ban Viét va khong mang tinh chat méi chao mua hay ban bét ky ching khoan nao
dwoc thao luan trong béo céo nay. Quyét dinh ctia nha dau tw nén dua vao nhirng sw tw van doc lap va thich hop véi tinh hinh tai
chinh ciing nhw muc tiéu dau tw riéng biét. Bao cao nay khéng dwoc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky
muc dich nao néu khéng duoc sy chap thuan bang van ban ctia Céng ty Cé phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui long ghi ré
nguén trich dan néu s dung cac théng tin trong béo céo nay.
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