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Tiép tuc tién dén ng6i dau

HPG | Cap nhat KQKD
Thang Ba, 2020

Chitiéu (ti déng) Q4-FY19 Q3-FY19 +/-(qoq) Q4-FY18 +/-(yoy)

Doanh thu thuan 17.975 15.087 19,1% 14.386 24,9%
Lgi nhuan sau thué 1.917 1.755 9,2% 1.764 8,7%
EBIT 2460 2325 5,8% 2.159 13,9%
Ty suat EBIT 13,7% 15,4% -173bps 15,0% -133bps

Nguén: HPG, CTCK Réng Viét
Két qua kinh doanh quy 4/2019 - Tiép tuc gianh thi phan mét cich nhanh chéng

e Nh¢ tiéu thu nguén san lugng thép doéi dao tir Khu lién hop (KLH) gang thép
Dung Quat, doanh thu cia HPG da tang mot cdch manh mé, tuy nhién Igi nhuan
gidam -9% yoy do gia thép gidm, con gid quang tang manh (+28% yoy).

e Sanlugng thép xay dung dat muic 807.906 tan (+18% yoy), trong d6 187.886 tan
dugc tiéu thu & thi trudng mién Nam. Trong quy 4, Hoa Phat da gianh dugc 21%
thi phan mién Nam.

2019 - Ca mang thép xay dung va néng nghiép déu c6 nhiing budc tién I6n

e San lugng thép xay dung va 6ng thép dat lan lugt 2,8 triéu tan (+17% yoy) va
750.800 tan (+15% yoy). Thi phan ctia HPG & hai mang trén da tang manh lan luot
[én muc 26% va 32%.
e Pong gop cia mang ndng nghiép vao Igi nhuan hgp nhat nam 2019 da ting
dang ké tir 1,8% (2018) 1én 7,4% (2019) do anh hudng tich cuc tirdich ta lon Chau
Phi I&n gi4 thit.
Trién vong ndm 2020

Chuing t6i giam du phdéng san lugng tiéu thu thép xay dung ctia HPG tlr 4,2 triéu tan con
3,9 triéu tan (-7%) trong nam 2020. Nguyén nhan chinh la do tadc dong ctia dich Covid-19
I&n két qua kinh doanh trung han cta HPG.

Chung t6i duy tri du phdng gia ban trung binh cda thép dai & muc 11,3 triéu VND/tan,
-6% so vdi gia trung binh nam trudc. Bén canh do, ching t6i giir nguyén du phong ddi vai
bién gop, do du bao gia quang sat va than c6c déu sé giam trong nam 2020.

Véi nhiing thay dé&i trong gia dinh, du phéng doanh thu 2020 dugc diéu chinh con 79.893
ty VND (+26% yoy), gidm nhe so v&i du phong trudc dé. Lgi nhuan sau thué ctia HPG trong
nam 2020 udc tinh dat 11.044 ty dong (+47% yoy).

Quan diém va Pinh gia

Nhin chung, HPG dat dugc két qua kinh doanh ndm 2019 nhu ching téi ky vong. Nhing dién
bién khéng thudn lgi tir thi trudng thép da tdc ddng tiéu cuc dén HPG. Tuy nhién, ching téi
duy tri quan diém tich cuc vé tiém néing tdng trudng ctia HPG trong 2 ndm téi nhd KLH Dung
Qudt. Nhu da phdn tich trong Bdo cdo Céng ty gan day, HPG sé trd thanh nha san xudt thép
16n nhdt Viét Nam véi su thdm nhdp sdu réng vao hdu hét cdc mang chinh cda nganh thép,
bao gom thép xdy dung, 6ng thép va thép cdn néng. Vé phuang dién tai chinh, véi lgi thé sé
hau cdc 10 luyén thép hién dai, HPG sé sém dugc cdi thién kha néng sinh 1di, dong tién va kha
ndng thanh todn dai han. St dung cdc phuong phdp FCFF, PE va PB, chiing téi dua ra muc gid
hap ly cia méi c6 phiéu HPG la 27,300 VNP, tuong duong muc sinh loi 42% dua trén gid
déng cira ngdy 13/03/2020. Do d6, chiing téi khuyén nghi MUA déi véi c6 phiéu nay.

MUA +42%
Gia muc tiéu (VND) 27.300
Gia thi truong (VND) 19.250
Théng tin ¢ phiéu
Nganh Vat liéu xay dung
Vén hoa (ty dong) 53.150,7
SLCPDLH (triéu cp) 2.761,1
KLBQ 3 thang (nghin cp) 7.270,2
GTGDBQ 3 thang (ty déng) 171,2
Ty 1é s& hiru NDTNN con lai 10,9
(%)
BD gia 52 tuan (nghin déng) 18,0-26,7
FY2018 FY2019
EPS 3.794 2.556
Tang truéng EPS (%) -24,0% -32,6%
EPS diéu chinh 2.942 2.556
P/E 7,7 6,6
P/B 1,6 1,4
EV/EBITDA 6,5 7,7
Ty sudt 6 tuc (%) 0 0
ROE (%) 21,2% 15,8%
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Cé dong 16n (%)
Tran Dinh Long 25,2
VG Thi Hién 73
Nguyén Manh Tuan 2.76
Gidi han sé htu NDTNN con lai (%) 10,9
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q4/2019

Chi tiéu (ty dong) Q4-FY19 Q3-FY19 +/-(qoq) Q4-FY18 +/-(yoy)
Doanh thu 17.975 15.087 19,1% 14.386 24,9%
Loi nhuan gop 2.836 2.702 4,9% 2.561 10,7%
Chi phi ban hang va quan ly 376 377 -0,3% 401 -6,4%
Thu nhap HPKD 2.460 2.325 5,8% 2.159 13,9%
EBITDA 3.263 2977 9,6% 2.737 19,2%
EBIT 2.460 2.325 5,8% 2.159 13,9%
Chi phi tai chinh 312 329 -5,0% 207 50,8%
- Chi phi'léi vay 270 266 1,6% 145 86,4%
Khadu hao 803 652 23,2% 578 39,0%
Khodn muc khéng thudng xuyén (*)
Khoan muc bat thuang (¥)
Loi nhuan trudc thué 2.285 2.161 5,7% 2,037 12,2%
Lgi nhuan sau thué 1.917 1.755 9,2% 1.764 8,7%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 1917 1.755 9,2% 1.764 8,7%
Nguén: HPG, CTCK Réng Viét
Bang 2: Phan tich HDKD Q4/2019
Chi tiéu Q4-FY19 Q3-FY19 +/-(qoq) Q4-FY18 +/-(yoy)
Chi tiéu sinh Igi (%)
TS Igi nhuan gép 15,8% 17,9% -213bps 17,8% -203bps
EBITDA/Doanh thu 18,2% 19,7% -158bps 19,0% -87bps
EBIT/Doanh thu 13,7% 15,4% -173bps 15,0% -133bps
TS lgi nhuan rong 10,7% 11,6% -97bps 12,3% -160bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 10,7% 11,6% -97bps 12,3% -160bps
Hiéu qua hoat ddng* (x)
-Hang ton kho 3 3 0,3 3 -0,1
-Khoan phai thu 194 151 4,2 12,0 73
-Khodn phai tra 8 7 0,6 5 2,9
Pon bay (%)
Téng ng/Téng Vén CSH 113,0% 111,6% 139bps 92,6% 2.038bps
Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 3: Du phdong KQKD Q1/2020
Chi tiéu (ty déng) Q1-FY20 +/- qoq +/-yoy
Doanh thu 17.600 -2% 18%
LN gop 3.548 25% 35%
EBIT 3.039 24% 32%
LNST 2433 27% 35%

Nguén: CTCK Réng Viét
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Cap nhat

Thué tu vé déi véi thép xay dung va phdi thép nhiéu kha ning sé dugc gia han. Muc thué hién tai doi vai phoi thép va thép xay dung
lan lugt 1a 17,3% va 10,9%. Muc thué nay sé giam vé 0% néu khéng dugc gia han vao thang Ba nam nay. Theo khao sat cla ching téi, hau
hét cac cong ty thép xay dung 1én trong nudc déu ting ho viéc gia han sac thué nay. Nam 2019, cac doanh nghiép thép da gap rat nhiéu kho
khan, tham chi nhiéu doanh nghiép I6n nhu POM, VIS, TLH, DNY phai chiu thua |6. Han nia, trong béi cdnh cac quéc gia khac cling dang ép
thué tu vé cao dé bao vé thi truding thép ndi dia, Viét Nam nhiéu kha nang ciing sé lam diéu tuong tu. Trong trudng hop thué tu vé khéng
dugc gia han, ching t6i cho rang chi HPG c6 thé canh tranh véi cac d6i tha Trung Quéc do s& hitu cdng nghé san xuat tuong déng va lgi thé
vé vi tri dia ly.

Hinh 1: Lgi nhuan chia cic cdng ty thép xay dung niém yét (ty VND)
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Nguén: Bdo cdo tai chinh cdc cong ty, CTCK Rong Viét
HPG ti€p tuc cho thiy kha ning canh tranh manh mé & mang thép xay dung

Trong nam 2019, HPG van tiép tuc vugt troi cac déi thu canh tranh vé san lugng ban hang. San lugng thép xay dung va 6ng thép da ting
lan lugt 16,7% va 14,8%, trong khi tiéu thu thép xay dung va éng thép clia Viét Nam chi tang lan lugt 6% va 0%. Do dd, thi phan ctia HPG
cling da tang thém tuong Ung 2,4 va 4,0 diém phan tram & méang thép xay dung va 6ng thép. Bé&n canh do, san lugng xuat khiu clia cong ty
nay cling da tang trudng 11,3% lén muc 265.000 tan, trong d6 151.000 tan dugc tiéu thu tai Campuchia.

Hinh 2: Thi phan thép xay dung Hinh 3: Thi phan éng thép
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Nguén: VSA, CTCK Réng Viét Nguédn: VSA, CTCK Réng Viét
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Trong hai thang dau nam 2020, san lugng ban thép xdy dung clia HPG van tiép tuc gia tang manh mé nhu ky vong cta chiing t6i nhé tang
trudng trong san lugng xuat khiu phoi thép, mic du dich Covid-19 da dnh hudng tiéu cuc Ién tiéu thu thép. V& san luong ban hang trong
hai thang, mic du lugng thép xay dung thanh phdm ban ra gidm 15% so véi cung ky, xuat khdu phéi thép da tang téi 370%, gilp téng san
lugng ban thép tang 22% lén muc 592 nghin tan. Ching t6i ky vong san lugng ban hang ctia HPG sé tang manh tir thang 3 ndm nay do cac
hoat déng xay dung s6i ddng hon sau ky nghi Tét.

Bén canh dé, xuat khau thép thanh va thép cudn c6 nhiéu tiém nang tang trudng I16n trong nam 2020. Sau khi tdng cong suat thép xay dung
Ién 4,2 triéu tdn/nam, HPG c6 lugng hang déi dao dé xuat khdu sang Campuchia, nhd st dung cang bién nudc sau quéc té Dung Quat. Vi
lgi thé vé gia thanh san xuat va vi tri dia ly thuan Igi, HPG hoan toan c6 thé canh tranh truc ti€p vdi cac nha san xudt ctia Trung Quéc & thi
trudng nay.

Hinh 4: Gi4 thép thanh tai mién Bic (VND/kg) Hinh 5: Gia phdi thép trong nuéc (VND/kg)
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Nguén: VSA, CTCK Réng Viét Nguén: VSA, CTCK Réng Viét

Mang néng nghiép dang hudng loi tir gia thit lon tang cao

Trong nam 2019, mang ndng nghiép da cé nhiing két qua tich cuc nhd gia thit ting manh, dic biét |a gia thit Ion hai. Cu thé, Igi nhuan méang
néng nghiép da tang trudng 270% so véi nam 2018. . Tuy nhién, khodng 65% Igi nhuan ctia mang nay dugc ghi nhan trong quy 4/2019, khi
gia lgn hoi tang gan 80% so vd&i quy 3/2019 (ti 40.000 d6ng/kg dén 70.000 dong/kg). K& tir khi bung phét vao thang 2 nam 2019, dich Ta Ign
chau Phi d3 lan rong ra toan bo 63 tinh thanh & Viét Nam, budc cac trang trai phai tiéu hdy hon 5 triéu con, tuang duong 18% téng dan lon
va khién gia thit lon tdng dang ké. Bén canh dé, nguén dam déng vat quan trong khac |a thit bo ciing da ting manh.

Nam 2020, HPG dat muc tiéu tang 67% san lugng lgn tir 300.000 con (2019) Ién 500.000 con. Chiing téi ky vong gia lgn hoi sé van & muc &
khodng 60.000 VNB/kg, cao hon khodng 25% so v&i muc gia trung binh trong nam 2019.
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Hinh 6: Doanh thu ciia HPG theo mang (ty VND) Hinh 7: Loi nhuén sau thué ctia HPG theo mang (ty VND)
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Nguén: HPG, CTCK Réng Viét Nguén: HPG, CTCK Réng Viét, (*) Logi trr
Hinh 8: Bién lgi nhuan rong ciia HPG, theo mang Hinh 9: Dién bién gia thit Ign hoi trong ndm 2019 (VND/kg)
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Tac dong cta dich Covid-19 Ién nganh thép

Sau khi dich Covid-19 bung phat vao cudi thang 1, gia thép Viét Nam van chi gidm nhe, trong khi gia thép & Trung Quéc da gidm dang ké
do nhu cau thép yéu. So véi mic gid ngay 24/01, gia thép can nong va thép thanh Trung Quéc da giam lan luot 6,4% va 5,5% vé muc 470
USD/tan va 455 USD/tan vao ngay 20/02. Tuong ty, gia quang sat 62% CFR Trung Qudc da giam 6,4% tir 89,3 USD/tan vé muic 83,6 USD/tan
trong cung giai doan.

Théng 1/2020, HPG chua thé ting gia ban do tac déng tir Covid-19. Nhu cau thép xay dung trong nuéc trong hai thang dau quy 1 da giam
khi cac nha ban Ié giam tén kho véi ky vong gia thép trong nudc sé giam. Diéu nay tao ra tinh thé “ludng nan” cho cac nha san xuat thép
trong nudc khi ho khéng mudén gidm gid vi con nhiéu hang tén gia cao, nhung déng thai chiu &p luc ban hang dé cai thién dong tién, trd ng
dung han va giam chi phi lai vay. Tuy nhién, ching téi cho rang tang truéng nganh thép xay dung nhiéu kha nang sé khong bi anh huéng
nhiéu.
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Chung t6i du phdng gia thép thanh sé gidm 6% trong nam 2020 do cac nha san xuat thép Trung Quéc nhiéu kha nang sé ddy manh xuét
kh&u, con cac nha san xudt noi dia budc phai giam gia dé tang san lugng ban hang nham gidm ganh niang lai vay. Tuy nhién, gia quang va
than luyén c6c cling da gidm manh so véi cung ky, vi vay, bién gép ctia HPG sé khong bi anh hudng nhiéu.

Hinh 10: Gia thép can néng (HRC) va thép thanh tai Trung Quéc Hinh 11: Gia quang sit va than luyén céc (USD/tan)
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Cap nhat Khu lién hop Dung Quat

Chung t6i cho rang tién do hoan thanh day chuyén san xuat thép can néng cé thé cham hon so véi du kién. Nguyén nhan chinh do cac
chuyén gia va céng nhan Trung Quéc chua thé nhap canh hodc phai chiu cach ly sau khi trd lai tir ky nghi Tét. Vi vay, ching t6i diéu chinh
du phéng san lugng thép can néng cd nam 2020 gidm 10%, con 720.000 tan. Tuy nhién, theo ban lanh dao, HPG van c6 thé cung cap thép
can néng vao thang 4 nam nay.

HPG da cong bé ké hoach d4u tu 60.000 ty VND dé thuc hién du an Dung Quat - giai doan mé& rong, trong dé 50.000 ty VND dung dé dau tu
xay dung co ban, phan con lai dugc dung lam von luu dong. Lién quan dén ngudn von, HPG du kién sé vay 20.000 ty VND tir ngan hang. Néu
ké& hoach dugc chap thuan bdi Chinh phi va c6 déng, du an sé dugc khdi cdng vao ndm 2023 va hoan thanh trong khoadng 3 ndm. Céng suat
thép can nong sé dugc ting thém khodng 3 triéu tan, trong d6 1,5 triéu tan dugc sir dung lam nguyén liéu dau vao dé san xuat thép hinh va
thép tron co khi.

Chung téi van chua dua du an ma rong nay vao mé hinh dinh gia c6 phiéu HPG. Theo danh gia so bd ctia chung t6i, du an c6 mét vai diém
tiém nang. Pau tién, thép can néng |a mang thép quan trong duy nhit chua bi du cung khi Viét Nam van phai nhap khdu mét lugng 16n loai
thép nay trong nam 2018. Thi hai, thép hinh va thép tron co khi la hai mang thép tiém nang va c6 muc d6 canh tranh vira phai. Bén canh
dé, cadc nha may thép ha ngudén clia HPG c6 thé tiéu thu 40-50% téng san lugng HRC, vi vay, gitp HPG gidm dugc ap luc ban hang va gia
tang bién gbp mang thép phang. Trong bao cdo cap nhat vé HPG ti€p theo, chiing téi sé phan tich du an nay mét cach ky ludng dé xac dinh
tac dong cha du &n |én gid tri noi tai cia c6 phiéu HPG.

Bang 1: Céng suat tang thém tir Dung Quat - Giai doan mé& réng

Thép can néng 3.000.000

Thép hinh c& trung 1.000.000

Thép cudn chat lugng cao 500.000

Thép tron co khi 500.000
Nguén: HPG
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Du phéng két qua kinh doanh quy 1/2020

Chuing téi du phong doanh thu va Igi nhuan quy 1 tang trudng lan lugt 18% va 35% so vai cung ky. Trong ¢ cau doanh thu, mang thép va
mang néng nghiép du kién chiém lan luot 77,0% va 17,6%. V& lgi nhuan, mang thép va mang néng nghiép dugc du bao sé déng gép lan
lugt 75,2% va 17,8%. Chung téi ky vong san lugng ban thép xay dung quy nay ctia HPG sé dat 957 nghin tan, trong d6 365 nghin tan dugc
ban trong thang Ba. Trong khi d, gia thép thanh va phéi thép dugc du phong & muc lan lugt 11.000 va 10.050 VND/kg trong thang Ba.
PInh gia

S dung céac phuong phap FCFF, PE va PB, ching t6i dua ra muc gia hop ly ciia méi ¢6 phiéu HPG 1a 27.300 VND, tucng duong mic sinh 1&i
42% dua trén gid dong clia ngay 13/03/2020 (gidm 13% so véi gia muc tiéu trong bao cao chién lugc 2020 cla ching t6i). Trong dé, ching
toi dp dung mucty lé PEla 6,1x va ty Ié PB la 1,4x.

Bang 2: Pinh gia c¢é phiéu HPG

Phuong phap Ty trong Gia Poéng gép
FCFF 40% 29.694 11.878
P/E (6,1) 30% 23.012 6.903
P/B (1,4x) 30% 28.557 8.567
Gia muc tiéu 27.300
Thi gia 19.250
Ty suat sinh 16i 42%

Nguén: CTCK Réng Viét
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ty déng
KQ HPKD FY2018 FY2019 FY2020F FY2021F
Doanh thu thuan 55.836 63.658 79.893 96.217
Gia vén 44.166 52.473 63.789 76.157
Lai gép 11.671 11.185 16.104  20.059
Chi phi ban hang 679 873 1.262 1.636
Chi phi quan ly 442 569 1.048 981
Thu nhap ti HBTC 294 471 101 150
Chi phi tai chinh 772 1.182 1.428 1.757
Lgi nhuan khac -1 66 66 66
Loi nhuan trudc thué 10.071 9.097 12.531 15.900
Thué& TNDN 1.471 1.518 1.487 1.613
Lgi ich c6 déng thiéu s6 28 71 0 0
Loi nhuan sau thué 8.573 7.508 11.044 14.287
EBIT 10.550 9.743 13.794 17.442
EBITDA 12.834 12.381 19.550 23.972

%

CHISO TAI CHINH FY2018  FY2019  FY2020F FY2021F
Tang truéng
Doanh thu 21,0 14,0 25,5 204
Loi nhuan HDKD 10,3 35 57,9 226
EBIT 9,6 -7,6 41,6 26,4
Lgi nhuan sau thué 7,1 -12,4 47,1 29,4
Téng tai san 49,2 29,5 7,6 10,7
Vén chl sé hitu 25,4 17,6 21,8 23,2
Kha nang sinh lgi
LN gép / Doanh thu 209 17,6 20,2 20,8
EBITDA/ Doanh thu 23,0 19,4 24,5 24,9
EBIT/ Doanh thu 189 15,3 17,3 18,1
LNST/ Doanh thu 15,4 11,8 13,8 14,8
ROA 11,0 74 10,2 11,9
ROE 194 13,0 16,8 19,1
Hiéu qua hoat déng (1an)
Vong quay kh. phai thu 14,3 17,8 9,5 7,7
Vong quay HTK 3,1 2,7 2,6 23
Vong quay kh. phai tra 3,7 56 56 6,7
Kha ning thanh toan (1an)
Hién hanh 1,1 1,2 1,6 2,0
Nhanh 0,5 04 0,6 09
Cau truc tai chinh
Téng ng/ Vén CSH 60,0 77,1 51,8 38,0
Vay ngan han / Vén CSH 28,4 354 26,1 24,5
Vay dai han/ V6n CSH 31,6 41,7 25,7 13,5

ty déng

BANG COKT FY2018 FY2019 FY2020F FY2021F
Tién 2516 4.565 5.572 9.408
Pau tu tai chinh ngdn han 3.725 1.374 1.443 1.732
Céc khoan phai thu 3.915 3.575 8.389 12.508
Tén kho 14.115 19.412 24.878 32.748
Tai san ngan han khac 1.743 1.546 1.855 2.226
Tai san c6 dinh hiu hinh 49.944 68.242 64.218 59.270
Tai san c6 dinh vé hinh 305 331 315 299
PAau tu tai chinh dai han 67 26 24 23
Tai san dai han khac 1.690 1.971 2.069 2.173
TONG TAI SAN 78.019 101.041 108.764 120.385
Khodan phai trd ngan han 12.029 9.340 11.482 11.424
Vay va ng ngan han 11.495 16.838 15.154 17.470
Vay va ng dai han 12.811 19.842 14.882 9.673
Khoan phai tra dai han 506 7.163 7.879 8.667
Quy khen thuéng. phuc lgi 775 820 1.206 1.561
Quy khoa hoc céng nghé 0 0 0 0
TONG NG 37.616 54.003 50.603 48.795
V6n dau tu cta CSH 24.451 30.822 30.813 30.813
C6 phiéu quy 0 0 0 0
Loi nhuan gii lai 15111 15858 26240  39.670
Khoan thu nhap khac 0 1 1 1
Quy dau tu phat trién 919 924 924 924
TONG VON 40.481 47.605 57.977 71.407
Loi ich c6 dong thiéu sé 128 183 183 183
CHISO BINH GIA® FY2018 FY2019 FY2020F FY2021F
EPS (déng/cp) 3.794 2.556 3.760 4.864
P/E (x) 7,7 6,6 6,0 4,6
BV (déng/cp) 14661 17241 20998 25862
P/B (x) 1,6 14 11 0,9
DPS (d6ng/cp) 0 0 0 0
Ty suat 6 tuc (%) 0% 0% 0% 0%
M0 hinh diinh gid Gid Ty trong Binh quén
FCFF 29.694 40% 11.878
P/E (6,1x) 23.012 30% 6.903
P/B (1,4x) 28.557 30% 8.567
Gia muc tiéu (déng/cp) 27.300

Lich sa dinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi Thoi gian

21/11/2016 31.250 TICH LOY Dai han
15/03/2017 35.556 MUA Dai han
28/12/2018 38.900 TICH LOY Dai han
16/01/2020 33.400 MUA Trung han
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cao nay dugc lap nhdam muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao dugc
1ap trén cd s& phan tich hoat dong clia doanh nghiép, du phéng két qué kinh doanh dua trén nhiing dii liéu cap nhat nhat nhdm xéc dinh gia tri hap ly ctia ¢ phiéu
tai thoi diém phan tich. Ching téi da ¢ géng chuyén tai day di nhimng danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé céng ty vao bao cao nay. Nha dau tu mong
mudn tim hiéu thém hodc cé y kién phan héi, vui long lién lac vdi ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang cla ching téi.

Céac loai khuyén cao

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY GIAM TY TRONG BAN
T6ng mic sinh 16i bao gém c8 tiic trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%
GIOI THIEU

CTCP Ching Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day du cac nghiép vu ching khoan gém: méi gidi, tu doanh,
béo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé réng mang ludi hoat déng dén cac thanh phé 16n trén toan quéc. Véi thanh
phén cé déng chién lugc cling 1a d6i tac 16n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing d6i ngi nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC c6 tiém luc vé
con ngudi va tai chinh d€ cung cdp cho khach hang nhiing sdn pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mét trong sé it cac cdng ty chiing khoan dau
tién quan tdm phat trién déi ng phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp cac béo cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cdp cac bao cao vé kinh té vi mé va thi trudng ching khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich
cdng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.
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+84 24 6288 2008
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www.vdsc.com.vn
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CHI NHANH NHA TRANG
50 Bis Yersin, TP. Nha Trang, Khanh Hda

@ +84 258 3820 006
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Q. Ninh Kiéu, TP. Can Tho " : K3 4A
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@ +84 2923818387 -

@ info@vdsc.com.vn
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Can Tho

Ban bao céo nay dugc chuén bi cho muc dich duy nhat la cung cap théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghj hay huéng dan mua béan chiing khoan cu thé nao.
Céc quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban béo cio nay khong tinh dén su khéc biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cda timg nha
dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé cé cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem béo cao nay nhu
mot nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan b trach nhiém déi vasi quyét dinh dau tu clia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khéng
chiju trach nhiém doi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay sy kién bj coi la thiét hai, d6i véi viéc sir dung toan b hoac tiing phan thong tin hay y kién nao cta ban
bao cdo nay.

Toan bod cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao ctia ngudi phan tich lién
quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong béan céo céo nay.

Théng tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhiing nguén ma ching t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching téi khéng dédm bao
rang nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xéac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia chiing téi c6 gia tri d&n ngay ra bao cdo va cé thé thay d6i ma
khéng can bao cdo trudc.

Ban béo cao nay dugc gilt badn quyén va |3 tai sdn clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sifa d&i trong bat ky trudng hap nao ma khéng cé su
déng y clia Rong Viet Securities déu trai luat, BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2020.
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