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CTCP NHUA BINH MINH (HSX: BMP)

Loi nhudn 2021 c6 thé chiu siic ép bi ting gia nguyén liéu

Chitiéu (ty déng) Q4-FY20 Q3-FY20 +/-goq Q4-FY19 +-yoy

Doanh thu thuan 1.300 1.115 17% 1.159 12%
Lgi nhuan sau thué 1m 153 -28% 95 17%
EBIT 157 199 -21% 133 18%
Ty sust EBIT 12,1% 17,9% -579bps 11,5% 56bps

Nguén: BMP, CTCK Réng Viét
Q4 2020 - Sttc tiéu thu van duy tri tot, nhung Igi nhuan bat dau chiu tac déng bdi gia
nguyén liéu.

Séan lugng ban hang Q4 udc tinh dat tdng 7% so véi cung ky, san lugng cd nam tang 5%
so vd&i cung ky.

e Bién gOp quay trG vé muc 22,4%, muc thong thudng sau khi vot 1én 31,9% trong Q3 cho
thay gia nguyén liéu trung binh duing trong quy da quay trd vé muc cao.

Tinh cd ndm 2020, bién gbp cai thién dugc khodng 3,8 diém phan tram, trong dé tang gia
ban trung binh déng gop 2,9 diém phan tram. Diéu nay cho thdy BMP khéng huéng lgi
qua nhiéu t viéc gia nguyén liéu gidam manh trong nra dau nam. Chung t6i cho rang
doanh nghiép da khong tang tich trir nguyén liéu vung gia thap.

Trién vong 2021 - Bién Igi nhuan c6 thé gidam do mit bang gia nguyén liéu cao,
nhung stic khée tai chinh van déi dao, dam bao lgi ich cho ¢6 déng

e Gia bot nhya PVC trung binh trong 2 thang dau nam 2021 Ién t6i 1.085 USD/tan, (+25%
YoY) va su dut gay ngudn cung do COVID nhiéu kha nang sé gitr gia bot nhua trén muc
1.000 USD/tan cho nam 2021.

e Tai muic gia nguyén liéu nay, ching téi cho rang BMP khéng ¢ nhiéu du dia d€ cai thién
hiéu qua hoat ddng. Ching t6i du phdng bién gop va bién rong ctia BMP trong ndm 2021
dat 24,3% va 9,0%, thap hon 1an lugt 2,3 va 2,2 diém phan tram so véi nam 2020.

e Nang luc tiéu thu cia BMP van sé duy tri, ddm bao muc tang san lugng 6,7%. LNST dugc
du phéng & muic 433 ty dong, -17% YoY do ndm 2020 KQKD dét bién, nhung tang nhe 2%
$0 v3i nam 2019. Mic Igi nhudn nay c6 thé dam bao chinh séch ¢6 tuc tién mat khoang
4.000 d6ng/CP, tuong ducng vdi ty suat c6 tic khodng 6,3% so vdi gia hién tai.

Quan diém va Pinh gid

BMP vira trdi qua mét ndm thudn Igi, c6 déng ctia BMP trong ndm 2020 déa nhan téng céng
5.800 d6ng/CP ¢6 tuc tién mdt, day la mot trong nhing ly do chinh khién BMP da tdng gan
gdp doi ké tir ddy. Tuy nhién, lgi nhudn ndm 2021 nhiéu kha ndng sé quay vé muc théng
thudng, tuong tu 2018-2019 do mat bding gid nguyén liéu cao hon so vdi cing ky va téng chi
phi bdn hang. Theo d6, cé tiic tién mdt cho ¢ déng cting sé khé cao dét bién nhu 2020, ma
nhiéu khd ndng sé quay vé muc 4.000 déng.

Lai tuc cho cdc ¢6 déng vén ndm & muc 6,3% trén gid c6 phiéu hién tai, va phuong phdp chiét
khdu dong cé tuc ciia ching téi danh cho BMP vén dua ra dinh gid cao. Tuy nhién, ching téi
cting muén luu y cdc NPT diéu chinh ky vong vé lgi nhudn 2021 cta doanh nghiép béi yéu té
nay c6 thé chua dugc phdn dnh vao gid c6 phiéu. Két hop ba phuong phdp dinh gid Chiét
khdu dong cé tuc, FCFF va P/E, ching téi xdc dinh gid hop ly cho BMP & miic 57.300 déng/CP,
cting Vi ¢6 tuc bdng tién mdit 4.000 déng du kién trong 12 thdng téi, tuong duong téng loi
nhudn -3% theo gid déng ctia ngay 22/02/2021, do d6 ching téi dua ra khuyén nghj TRUNG
LAP cho c6 phiéu nay.

TRUNG LAP -3%

Gia thi truong (VND) 63.400
Gia muc tiéu (VND) 57.300
C4 tuc tién mat (VND)* 4.000

BMP | Cap nhat

KQKD

Thang Hai, 2021

*du kién nhdn dugc trong 12 thdng téi

Théng tin ¢ phiéu

Nganh Xay dung & Vat liéu
Vén héa (ty dong) 5.157
SLCPDLH 81.861.000
KLGD b.quan 20 phién 189.280
Free Float (%) 41
Gia cao nhat 52 tuan 63.139
Gia thap nhat 52 tuan 28.850
Beta 0,8
FY2019  Hién tai

EPS 5.164 5.810
Tang trudng EPS (%) -1,1 23,6
EPS diéu chinh 5.164 5.810
P/E 8,8 9,8
P/B 1,5 2,1
EV/EBITDA 41 4,2
Ty sudt ¢é tic 10,0 9,3
ROE (%) 17,1 21,1
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Cé dong 16n (%)
Nawaplastic Industries 54,4
FTIF - Templeton Frontier Markets

6,3
Fund
KWE Beteilgungen AG 50
Gidi han sé& hitu nuéc ngoai (%) 20,0
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q4/2020

Chi tiéu (ty dong) Q4-FY20 Q3-FY20 +/-(qoq) Q4-FY19 +/- (yoy) 4Q-FY20 +/-(yoy)
Doanh thu 1.300 1.115 16,7% 1.159 12,2% 4.686 8,0%
Loi nhuan gop 292 355 -17,9% 254 14,8% 1.247 26,0%
Chi phi ban hang va quan ly 135 156 -13,8% 121 11,8% 549 41,8%
Thu nhap HPKD 157 199 -21,2% 133 17,6% 698 23,4%
EBITDA 208 251 -17,1% 185 13,0% 907 19,9%
EBIT 157 199 -21,2% 133 17,6% 698 15,8%
Chi phi tai chinh 35 29 19,6% 30 16,9% 124 11,6%
- Chi philéi vay 0,02 0,01 38,2% 0,02 -35,1% 0,05 -57,9%
Khadu hao 52 53 -1,8% 51 0,8% 208 35,9%
Khodn muc khéng thudng xuyén (*)
Khoan muc bat thuang (¥)
Lgi nhuan trudc thué 142 191 -25,6% 119 19,3% 657 23,1%
Lgi nhuan sau thué 111 153 -27,6% 95 17,3% 523 23,6%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 111 153 -27,6% 95 17,3% 523 23,6%
Nguén: BMP, CTCK Réng Viét
Bang 2: Phan tich HDKD Q4/2020
Chi tiéu Q4-FY20 Q3-FY20 +/-(qoq) Q4-FY19 +/-(yoy)
Chi tiéu sinh Igi (%)
TS Igi nhuan gép 22,4% 31,9% -946 bps 21,9% 52 bps
EBITDA/Doanh thu 16,0% 22,6% -654 bps 15,9% 11 bps
EBIT/Doanh thu 12,1% 17,9% -579 bps 11,5% 56 bps
TS lgi nhuan rong 8,5% 13,7% -521 bps 8,2% 37 bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 8,5% 13,7% -521 bps 8,2% 37 bps
Hiéu qua hoat ddng* (x)
-Hang ton kho 9,7 7,2 25 7,3 24
-Khoan phai thu 13,6 11,2 2,4 11,1 2,5
-Khodn phai tra 6,6 5,0 1,6 14,4 (7,8
Pon bay (%)
Téng ng/Téng Vén CSH 21,1% 35,7% -1.455 bps 14,5% 665 bps
Nguén: BMP (¥*) thudng nién héa
Bang 3: Du phong KQKD Q1/2021
Chi tiéu (ty dong) Q1-FY21 +/-qoq +/-yoy - San lugng Q1 du béo & muc tuong dudng véi cung ky do quy Tét.
Doanh thu 1.071 -18% 50 - Bién gop du bao & muc 22%, tuong duong Q4/2020 va thap hon han :so
EBIT 156 0% 15% thap diém vé ca san lugng va hiéu qua hoat dong. Bién gop clia DN sé duoc
LNST 84 -25% -18% cdi thién dan vé cudi nam.

Nguén: BMP, CTCK Réng Viét

- LNST Q1 dy phdng 84 ty, gidm 18% so véi cling ky. Ngoai tac ddng cuda gia
nguyén liéu, LN dy phong thap con do tang chi phi ban hang.

Vui 1ong xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan cuéi bao cao nay
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Cap nhat:
Huéng Igi it nhiéu tif gia nguyén liéu trong nam 2020, nhung sang nam 2021 lgi thé nay khé duy tri

C6 thé thdy tur Hinh 1, gia bot nhua tao day trong Q1 da giup chi phi nguyén vat liéu/dan vi sén pham tiét giam trong Q2 va Q3. Tuy nhién,
gia tri hang ton kho ctia BMP giam lién tuc trong nam (Hinh 3), vi vay sang Q4 khi gia bét nhua PVC bat tang lén trén 1.000 USD/tan (cao
nhét trong lich st), bién lgi nhuan da gidam manh ngay trong quy cudi nam (Hinh 2).

Hinh 1: Chi phi nguyén vat liéu trung binh va gia PVC Hinh 2: Bién Igi nhuan gop va rong theo quy
Chi phi nguyén vat liéu (triéu déng/tan, truc trai) —0—Biéngop =—O—Bién rong
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Nguén: BMP, CTCK Réng Viét udc tinh Nguén: BMP, CTCK Réng Viét

Hinh 3: Hang tén kho va sé ngay hang tén kho hang quy

mmmm Hang tén kho  =—0—S6& ngay hang ton kho
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Nguén: BMP, CTCK Réng Viét

Gia bét nhya sau khi tang vugt muc trudce khi giam (khoang 900 USD/tan) van dang gilr & muc cao. Trong 2 thang dau nam, gia PVC trung
binh dat 1.080 USD/tan do gia dau tang va dut gay nguon cung do lan song COVID thi 2. Chinh sach tiét kiém von luu déng clia BMP trong
khodng 2 nam gan day mét mat gidip doanh nghiép tang tién mat va cai thién doanh thu tai chinh, mat khac lai khién bién lgi nhuan tir hoat
déng cbt 16i nhay cdm han véi gia nguyén liéu. Chung t6i nhan thdy cudi ndm 2020, t6n kho (bao gém ca nguyén liéu va thanh pham) chi
con 40 ngay gia vén. Trong tinh hudng gia nguyén liéu da gitt & muic cao trong vong 2 thang gan day, chinh sach t6n kho nay c6 thé la mot
bat loi d&i vé6i bién gép quy 1 va quy 2 clia doanh nghiép.

Vui long xem nhiing cong bé thdng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 3
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Chi phi ban hang tang sau khi ap dung chinh sach cho hé théng phéan phéi méi

Trong nam 2020, chi phi ban hang cia BMP tang manh do thay d6i chinh sach cho hé théng phan phéi trong ndam 2019. Viéc BMP khoan chi
phi cho hé théng phan phdi (thay vi tach biét cac loai chi phi va ghi nhan tai nhitng khoan muc khac nhau) khién chi phi ban hang tang
manh, nhung nhin chung khéng dnh hudng lén bién Igi nhuan rong. CPBH chiém téng cong 10,4% doanh thu trong nam 2020 (6,2% ndm
2019, Hinh 5) va con sé nay nhiéu kha nang dugc duy tri trong dai han. Trong dé, khoang 70% la chi phi cho hé théng phéan phéi, bao gém
chi phi van chuyén va chiét khiu thanh toan, ching téi cho réng day |a mdc hgp ly dé duy tri mét hé théng dai ly trung thanh va khée manh.
Clng can luu y rang BMP thudc nhom nha san xuat c6 muc chiét khau cho dai ly thap nhat, va thé manh nay ton tai chl yéu do thuong hiéu
Nhua Binh Minh dugc danh gia cao trong mat ngudi tiéu dung.

Hinh 5: Co cdu chi phi ban hang (ty dong)
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Nguén: BMP, CTCK Réng Viét du phéng

Tém lai, cach ghi nhan méi nay gitp ¢ déng c6 céi nhin bao quat vé cdch BMP phan bé chi phi. Bang viéc danh cho hé théng phan phdi
nhiing Igi ich nhat dinh, BMP c6 thé thu vé (1) ting trudng san lugng ban hang 6n dinh, (2) tiét kiém vén luu ddng va cai thién dong tién.

Cé tiic 2020 ddt bién nh gia nguyén liéu, BMP van c6 thé duy tri chinh sach ¢é tiic tién mat tét tir 2021 tré di

BMP vira trai qua mot nam thuan lgi khi téc dé tiéu thu khong gap nhiéu kho khan do dich bénh. Nguoc lai, doanh nghiép hudng lgi it nhiéu
tur viéc gia nguyén liéu giam manh trong nam. Viéc siét chat quan ly von luu dong gitp BMP cai thién dong tién hoat dong va c6 thém thu
nhap tu lai tién gli dé bu dap cho viéc ting chi phi ban hang do tai ciu tric hé théng phan phéi. Quan trong nhat, ¢ déng ciia BMP trong
nam 2020 da nhan téng cdng 5.800 déng/CP ¢4 tuc tién mat, day la mat trong nhiing ly do cho dgt ting manh haon VNIndex ké tir day.

Hinh 4: C3 tiic tién mat va ty suat cé tiic
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Nguén: CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 4
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Chung t6i du bao BMP sé tra 4.000 déng/CP nam 2020, tuong duong vdi ty 1& ¢d tiic 6,3% theo gia thi trudng hién tai. R6 rang day la mic
thap, ly do chinh la du phéng Igi nhuan nam 2021 tang trudng am so véi 2020. Tuy nhién, NDT can luu y ty sudt cd tuc 6,3% van dugc xem
I3 hdp dan so vai lai suat tién gli ngan hang hién tai. V& mat dinh gia, néu BMP tiép tuc gilt muic ¢6 tuc tién mat/lgi nhuan trong nam |a 80%,
dinh gia theo phuang phap Chiét khdu dong cé tiic sé dat 65.000 ddong/CP. Nhu vay, ndm git BMP sé phu hgp véi cac danh muc phong tha,
mang tinh dai han.

Pinh gia dugc nang Ién chd yéu do tiém nang cai thién dong tién va chinh sach ¢é tic

Dinh gia mai ctia chung t6i danh cho BMP dugc diéu chinh tang so véi lan cap nhat gan day nhat do tang dinh gia FCFE, P/E va DDM (chiét
kh&u dong ¢ tuc). Véi dinh gia dong tién tu do FCFE, dua trén su cai thién vén luu déng trong 2 ndm vira qua ctia doanh nghiép, ching téi
nhan dinh rang BMP c6 thé ti€p tuc duy tri hang tén kho va phai thu & muc thap va cé thé gil lai nhiéu tién nhat c6 thé. Bdng du an téi co
cdu hé théng dai ly da hoan thanh va chinh sach khuyén khich thanh toan nhanh cho cac nha phan phéi, BMP c6 thé ddm bao su 6n dinh
cla dong tién trong dai han, vi vay dinh gia bang dong tién dugc nang 1én. Dai véi dinh gia P/E, chiing t6i ndng hé s P/E t 9 1én 11 |an dé
phu hgp v&i mat bang dinh gia chung, day van la muc P/E trung binh trong lich st giao dich ciia BMP (cao nhat dat 15,1 lan nam 2017). Déi
vai dinh gia DDM, chung t6i cho rdng sau nam 2021 tra c6 tuic thap, 2022 cé thé ching kién chinh sach ¢é tuc quay lai mic 5.000 dong/CP
mbi ndm va cao han. BMP van sé ¢ Igi nhuan hang nam da dé chia cé tic 5.000 d6ng/CP, d6ng thdi loi nhuén gitr lai ciia BMP hién tai cling
dang tich |Gy & muic cao, ddm bao ¢ déng co cb tuc ké ca trong nhitng nam EPS gidm thap. Chung t6i gilt nguyén quan diém BMP sé tra ¢
tlic & muc cao nhat cé thé dua vao dinh hudng clia cdng ty me Nawaplastics va nhiing can thiép tuong d8i manh mé vao hoat déng tai
chinh ctia BMP ké tU khi doanh nghiép Thai Lan nay ndm s& htu chi phdi.

Tuu trung, tuy dinh gid FCFE va DDM cao, dinh gia theo P/E lai thap do EPS 2021 gidm dang ké. Khuyén nghi ctia ching t6i cho BMP 1a TRUNG
LAP. Chang téi cho rdng c8 déng hién hitu van c6 thé ndm gilt BMP do day 1a c8 phi€u cé co ban bén viing va c6 chinh sach ¢6 tuc tt. Ching
t6i ciing khuyén nghi cac nha dau tu chi nén can nhic tich lay khi thi gia vé vung hdp dan do KQKD c6 thé gidam trong nam. Dya trén gia
dinh ndm 2022 gia bot nhua 6n dinh, 2021 ¢é thé |a thai diém thich hgp dé mua ¢ phiéu nay.

Bang 1: Pinh gia

Gia muc tiéu

Phuong phap Pinh gia Ty trong binh quan gia quyén
FCFE 54.654 40% 21.861
P/E (11,0x) 52.932 30% 15.880
DDM 65.227 30% 19.568
Téng 100% 57.300

Nguén: CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 5
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ty déng ty déng
KQ HPKD 2019 2020 2021F 2022F BANG COKT 2019 2020 2021F 2022F
Doanh thu thuan 4.337 4.686 5.098 5.417 Tién 304 196 184 260
Gia vén 3.349 3.439 3.858 4.103 Pau tu tai chinh ngdn han 386 1.210 1.271 1.334
Lai gop 988 1.247 1.240 1.313 Cac khodn phai thu 383 323 342 364
Chi phi ban hang 270 485 523 545 Tén kho 454 396 445 473
Chi phi quan ly 117 64 137 74 Tai san ngan han khac 1 4 4 5
Thu nhap tu HBTC 37 78 85 94 Tai san c6 dinh hiu hinh 623 501 393 274
Chi phi tai chinh 111 124 128 135 Tai san c6 dinh vo hinh 19 11 11 10
Lgi nhuan khac 2 4 4 4 Pau tu tai chinh dai han 369 70 72 74
Loi nhuan trugc thué 529 657 541 658 Tai san dai han khac 3N 306 303 299
Thué& TNDN 107 134 108 132 TONG TAI SAN 2.850 3.017 3.024 3.093
Lgi ich c6 déng thiéu s6 0 0 0 0 Tién hang phai trd & ting trudc 280 456 413 405
Loi nhuan sau thué 423 523 433 526 Vay va ng ngan han 56 55 61 67
EBIT 601 698 580 695 Vay va ng dai han 0 0 0 0
EBITDA 754 907 795 920 Khodan phai trd ngan han khac 23 23 0 0
% Quy khen thuéng. phuc lgi 22 1 12 13
CHISO TAI CHINH 2019 2020 2021F pIiy¥Id  Quy khoa hoc cong nghé 0 0 0 0
Téng truéng TONG NG 381 546 486 485
Doanh thu 10,7 8,0 8,8 6,3 Vén dau tu cta CSH 820 820 820 820
Loi nhuan HBKD 3,4 20,2 -12,3 15,8 C6 phiéu quy 0 0 0 0
EBIT 1,2 16,2 -16,9 19,7 Loi nhuan gitr lai 263 449 494 537
Lgi nhugn sau thué 1,1 23,6 17,2 21,6 Khoan thu nhép khac 45 45 45 45
Téng tai san 1,3 59 0,2 2,3 Quy dau tu phat trién 1.341 1.157 1.179 1.205
V6n chi s& hitu 06 01 27 27  TONGVON 2469 2472 2538 2608
Loi ich c6 dong thiéu sé 0 0 0 0
Kha nang sinh lgi
LN goép / Doanh thu 22,8 26,6 24,3 24,2 CHISO PINH GIA 2019 2020 2021F 2022F
EBITDA/ Doanh thu 17,4 19,4 15,6 17,0 EPS (d6ng/cp) 5.164 5.810 4.812 5.851
EBIT/ Doanh thu 13,9 14,9 11,4 12,8 P/E (x) 8,8 9,8 131 10,8
LNST/ Doanh thu 9,7 11,2 8,5 9,7 BV (déng/cp) 30.164 30.193 31.005 31.855
ROA 14,8 17,3 14,3 17,0 P/B (x) 15 2,1 2,0 2,0
ROE 17,1 21,1 17,1 20,2 DPS (d6ng/cp) 4.500 5.840 4.000 5.000
Hiéu qua hoat déng (x) Ty suat 6 tuc (%) 10,0 9,33 6.3 7.9
Vong quay kh. phai thu 11,3 14,5 14,9 14,9
Vong quay HTK 74 8,7 8,7 8,7 M0 hinh diinh gid Gig Ty trong Binh quén
Vong quay kh. phai tra 12,0 7,5 9,3 10,1 FCFF 54.654 40% 21.861
Kha nang thanh toan (x) P/E 52.932 30% 15.880
Hién hanh 4,5 4,2 4,7 5,2 DDM 65.227 30% 19.568
Cau truc tai chinh Gia muc tiéu (déng/cp) 57.300
Téng ng/ Vén CSH 23 22 24 2,6 Lich sa dinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi Thoi gian
Vay ngén han /V6n CSH 23 22 24 26 22/05/2020 42.360 Tich lay Dai han
Vay dai han/ Vén CSH 0,0 0,0 0,0 00  21/08/2020 47.960 Tich lay Dai 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 c6 géng chuyén tai day di nhimng danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé céng ty vao bao cdo 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: maéi 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 tam phat trién doi 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 DPau 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.

KHOI PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

Nguyén Thi Phuong Lam Nguyén Ha Trinh D6 Thanh Tung Pham Thi Té Tam
Head of Research Deputy Head of Research Deputy Head of Research Deputy Head of Research
lam.ntp@vdsc.com.vn trinh.nh@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn tam.ptt@vdsc.com.vn
+ 84286299 2006 (1313) + 84286299 2006 (1551) + 84 28 6299 2006 (1521) + 84 28 6299 2006 (1530)
e Xaydung e Banlé e Dét may
e Nang lugng e Thuc phdm & D6 uéng e Thay san
e Hang khong e Phan bén
e Logistics
Bui Huy Hoang Pham Minh Tu Nguyén Ngoc Thao Tran Hoang Thé Kiét
Analyst Analyst Analyst Analyst
hoang.bh@vdsc.com.vn tu.pm@vdsc.com.vn thao.nn@vdsc.com.vn kiet.tht@vdsc.com.vn
+ 84286299 2006 (1514) + 84 28 6299 2006 (1536) + 84 28 6299 2006 (1524) + 84 28 6299 2006 (1528)
e 016 &Phutung e Thép e Tiénich cong cdng e Bat dong san dan dung
e Nong dugc e Dugc e Thijtruong

e BDS Khu cong nghiép

Nguyén Ngoc Thanh Tran Thi Ha My Bernard Lapointe Tran Thi Ngoc Ha
Analyst Senior Consultant Senior Consultant Assistant
thanh.nn@vdsc.com.vn my.tth@vdsc.com.vn bernard.lapointe@vdsc.com.vn ha.ttn@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1535) + 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 (1526)
¢ Ngan hang e Kinh té vimo
Truong Thi Thao Vi
Assistant
vi.ttt@vdsc.com.vn
+84 28 6299 2006 (1517)
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CanTho

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 vai quyét dinh dau tu clia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khéng
chiu trach nhiém d6i véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan bd hodc tiing phan théng tin hay y kién nao cta ban
bao céo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khong cé bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich lién

quan truc ti€p hodc gian tiép dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cao céo nay.

Thong tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhirng ngudn ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hoac chinh xac. Cac quan diém va uéc tinh trong danh gia clia chiing téi cé gia tri d&n ngay ra bao cao va cé thé thay déi ma
khéng can bao cédo trudc.

Ban béo cao nay dugc gilt badn quyén va la tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sifta d&i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng cé su
déng y clia Rong Viet Securities déu trai luat, BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2021.
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