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Ngan hang TMCP A Chau (ACB) [KHA QUAN +18,1%]

Ngay béo céo: 10/11/2016 2015 2016F 2017F 50%
Gia hién tai: 18.700VND  PPOP 50% 153% 27,1% L0% ——ACB ——VNI
Gia muyc tiéu: 22.100 VND NPATMI 8,0% 17,5% 24,8%
Gia muc tiéu trwdc day: 22.100 VND NIM 3,1% 3,3% 3,0% 0%

No' xéu 13%  13%  13% |,
TL tang: +18,1% CIR 66,3% 65,3% 62,9%
Loi suét ¢ tire: 0.0% P/B (pha lo&ng) 1,4x 1,3x 1,2x -20%
T8ng muro sinh| 163 +18,1% T11/15  T02/16  T05/16  T08/16  Til

Tbng quan vé céng ty

Nganh: Ngan hang ACB  Peers VNI DBuwoc thanh 1ap nam 1993, ACB la ngan hang nhd nhét
GT vén héa: 746,0 trieu USD P/B (hién tai) 1,3x 0,8x 1,9x trong s6 6 ngan hang ching t6i theo dai tinh theo tbng tai
Room KN: 00triéuUSD  ROE (ruot12T)  86%  56% 11,8%  San tai thoi diém ngay 31/12/2015. Ngan hang c6 mang
GTGD/ngay (30n): 03tiéuUSD  ROA (truot12T) 05%  06%  2,1% [u6ilénthkr 5 trong so 6 ngén hang ching téi theo doi
Cb phan Nha nuwéc: 0% v&i 345 chi nhanh va vér’l lec‘Jng giao dich vao cudi nam
SL ¢ phiéu Iwu hanh 871 triéu 2015, Ngan hang niém yét co phiéu thang 11/2006.
Pha loang 938 triéu

San sang tang trwéng nhé vao thanh céng trong viéc thu gon cac van dé

Trinh Ngoc Hoa con tén dong
Chuyén vién cao cap i N ,
Chung t6i dwa ra khuyén nghi KHA QUAN danh cho Ngan hang TMCP A Chau (ACB) do ngan

hang c6 kha nang dat tang trwdng manh tir cac hoat déng cbt I6i, qua d6 ddy nhanh viéc giai
quyét cac tai san c6 van d&. Chung toi dw bao ngan hang co thé dat ROE Ién dén 14%-16% so
véi mirc 8,9% hién nay, va tra cd tirc khodng 15% ménh gia tir nam 2018 tré di khi cac van dé
duwoc gidi quyét xong theo ké& hoach. Cé phiéu ACB duoc thi trwdng giao dich véi P/B cao hon
S0 v&i cac ngan hang khéac vi cé trién vong téng trwdng tich cwc hon, do d6, chung tdi cho rang
dinh gia hién nay van con tiém nang tang.

KQLN 9 thang dau nam vwot dw bao cia ching téi du ghi nhan dw phong cao cho céc tai
san c6 van dé. Trong 9 thang dau ndm 2016, hoat dong cét 16i ciia ACB dat két qua kha quan
nh& tang trwdng tin dung lén dén 18,1% gan gap doi hé théng ngan hang néi chung, 1a mét trong
nhirng ngan hang c6 NIM cao nhét, trong khi thu nhap thuan ttr hoat ddng dich vu va hoat dong
kinh doanh ngoai héi cling tang trwdng manh. Khd nang dat ting trwdng cao trong khi tich cuwc
x® ly cac van dé tén dong da cliing cb quan diém lac quan clia ching t6i dbi véi ngan hang.

Trén co s& KQLN 6 thang dau nam, chiang téi cho rang lgi nhuan tir HDKD cua linh vwe
ngan hang cét 16i nam tang 14%-28% trong ndm 2017. Ngan hang dy bao hoat dong cbt I5i s&
thu vé 3.200-3.600 ty déng trong ndm 2016-2017, tang 14%-18% so v&i ndm 2015-2016. Chiing
t6i cho rang muc tiéu nay hop ly, dac biét khi cong ty dat ting truéng 57,5% trong hoat dong cbt
I6i 6 thang d&u nam 2016.

ACB ciing dw kién phat hanh trai phiéu thir cap dé hé tro hoat dong ngan hang, dady manh
tang trwedng tin dung va cac ké hoach dau tw khac. No th& cap sé gitp ty 1& an toan vén tdi
thiéu tang, hé tro ty 1& tin dung/huy doéng va ty 1& tién g ngan han cho vay trung/dai han
(ROOM), qua d6 kich thich tang trwéng loi nhuan va hé tro cac ké hoach dau tw khac, nhw ngan
hang k¥ thuat sé va dich vu ngan hang wu tién.

Ngan hang cé thé sé tra c6 tirc tré lai tir ndam 2018, dy kién 15% ménh gia. Tuy ACB khong
cho biét ré sé tra cd tirc bang tién mat hay cb phiéu, nhwng viéc ngan hang cé thé chia cb tic
cho thdy ACB nhiéu kha n&ng sé hoan tat viéc giai quyét cac van dé tén dong vao ndm 2018.

ROE dw bao sé tang Ién 14%-16% tir mirc 8,9% hién nay, sau khi ngan hang giai quyét dut
diém mot s6 van dé con ton dong nam 2018. ROE diéu chinh 2015 (khong tinh cac van dé ton
dong va giao dich bat thwong) la 16,4%. Vi vay, véi hoat dong cbt 16i tang trwdng manh, ching
t6i gitr quan diém tich cwc vé ngan hang.
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KQLN 6 thang dau nam 2016: Thanh twu tich cuwc

‘ 9thang 9thang Dw bao

(ty dong) dau nam dau nam 2016 cua

2015 2016 VCSC
Thu nhap lai thuan 4.229 4.946 17,0% 6.824 72,5%
Thu nhap thuan ngoai l&i 971 350 -63,9% 267 131,3%
Hoat déng dich vu 536 661 23,3% 942 70,1%
Kinh doanh ngoai héi 56 150 170,2% 198 76,2%
Chirng khoan kinh doanh 9 (2) -126,8% - N/A
Chirng khoan dau tw 231 (602) -360,2% (1.075) 56,0%
Thu nhép khac 128 128 0,1% 190 67,3%
VIR M O GO PV 11 16 47,6% 13 1231%

cong ty lién két

Loi nhuan trwéc dw phong 1.910 1.807 -5,4% 2.535 71,3%
Chi phi dw phong (819) (563) -31,3% (1.025) 54,9%
LN trwde thué 1.091 1244  14,1% 1.510 82,4%
LN sau thué 855 997 16,6% 1.208 82,5%

Chung t6i nhan thay két qua 9 thang dau nam tich cwc, trong d6 LNST tang 16,6%,
twong dwong 82,5% dw bao ctia ching téi du ghi nhan dw phong cho cac van dé ton
dong cao. LNST tang la tébng hop két qua cua viéc thu nhap lai tdng, thu nhap ngoai lai
gidam, va chi phi dw phong gidm.

Thu nhap l3i ting nhe ting trwedng tin dung lén dén 18,1% va NIM 6n dinh
3,2% (murc cao nhat trong s sau ngan hang da niém yét). Tang trwdng tin dung tai
ACB cao hon so v&i mirc trung binh thi tredng 10,6% nho kha nang gidm chi phi
vbn, ddng thoi ty 18 tin dung/huy déng ting hd trog NIM. Chang téi wéc tinh chi phi
vbn 9 thang dau ndm 2016 gidm 10 diém co ban so v&i cling ky ndm ngoai, trong
khi ty 1& tin dung/huy déng (ty I& LDR) tang 144 diém co ban.

Thu nhap ngoai lai giam cha yéu do 16 tr chirng khoan dau tw. Theo ching
toi, day la két qua cua viéc ghi nhan dw phong trai phiéu do 6 céng ty phat
hanh. L& do chirng khoan dau tw khéng gay ngac nhién do nam trong ké hoach.
Chung tdi wéc tinh, dén cudi thang chin, ACB da ghi nhan khoang 780 ty déng duw
phong cho 6 céng ty. Vi vay, néu khéng tinh khodn dy phong trén, thu nhap ngoai
|3, lgi nhuan t» HPKD trwdc dw phong, va lgi nhuan trwéc thué tang lan lwot
12,3%, 33,4%, va 81,8%.

Chi phi dw phong rui ro tin dung giam nhe& viéc cai thién chat lwong tai san,
viéc ndy dwoc phan anh théng qua co cau no ngan/trung/dai han én dinh, gia tri
tuyét dbi 1ai phai thu gidm (du dw no tang), va gia tri trai phiéu VAMC gidm theo bao
cdo Quy 2. Chung t6i xin lwu y rdng vé dw phong cho trai phiéu VAMC, ACB hién ap
dung phwong phap chat ché hon so v&i quy dinh trong cac quy vira qua.

See important disclosure at the end of this document
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Trién vong lei nhuan: Hoat déng cét 16i dat nén mong
cho phat trién

2015A 2016F Diff %

Thu nhap 1ai rong 5.884 6.824 941 16,0%
Thu nhap ngoai lai 337 267 (70) -20,7%
Hoat déng dich vu 745 942 196 26,4%
Kinh doanh ngoai héi 121 198 77 63,8%
Chirng khoan kinh doanh 15 - (15) -100,0%
Ching khoan déu tw (808) (2.075) (268) 33,2%
Thu nhap khac 242 190 (52) -21,6%
Thu nhép ttr d&u tw vao cong ty lién két 21 13 (8) -38,7%
Lei nhuan trwéc dy phong 2.199 2.535 336 15,3%
Chi phi dw phong (884) (2.025) (140) 15,8%
LN trwédc thué 1.314 1.510 196 14,9%
LN sau thué 1.028 1.208 180 17,5%

Tuy hoat ddng ngan hang cb 16i dat két qua cao, ACB van chiju ap lwc vé viéc giai quyét cac
van dé trén bang can dbi ké toan. Vi vay, chung t6i khéng diéu chinh dw bao. Trwdng hop
ngan hang dat két qua bao cao kha quan, ching téi cho rang phan loi nhuan phu troi tr hoat
dong cbt 16i sé dwuoc dung dé& ghi nhan thém dw phong cho cac van dé tdn dong, giam
ganh nang cho cac nam toi.

Tinh hinh cac van dé ton dong con lai cia ACB cé cai thién. Chang tdi wéc tinh ACB da
gidi quyét khodng 1.800-1.900 ty déng cac khoadn phai thu tlr nhém 6 cong ty trong 9 thang
dau n&m, con lai khodng 300-400 ty ddng trong Quy 4, theo ké hoach da duoc théng qua.
Diéu nay kha dé& dang dbi véi ngan hang vi cé hoat dong cbt I6i lanh manh. Vi vay, ching toi
dw bao ngan hang cé thé tdng dw phong ndm nay dé gidm bdt dy phong bét budc nam
2017 va 2018.

Do6i v&i hoat dong ngan hang cét 16i, chung téi van cho rang ACB sé dat két qua tot
trong twong lai gan. Loi nhuan tir thu nhap I4i va thu nhap tir phi dich vu va hoa hdng dw
kién s& tang 1an luvot 16,2% va 26,4%. Thu nhap lai du kién sé tang vi ting trwdng tin dung
lén dén 21% (9 thang dAu nam 2016: 18,1%) va NIM &n dinh tai mdrc 3,3% (2015:3,1%).

Theo trao d6i v&i ACB, ngan hang dw kién lgi nhuan trwéc thué ctia hoat dong cot 16i
sé vao khoang 3.200-3.600 ty déng ndm 2016-2017. Chang t6i wdc tinh lgi nhuan truéc
thué 2016 tir hoat dong cbt 16i sé la 2.800 ty ddng, néu khong tinh cac van dé tdn dong. Vi
vay, nhdm dat muc tiéu 2017, hoat dong cbt 16i cila ACB sé& phai tdng 14%-28%, day la mot
mirc tang trwdng cé thé dat dwoc, déc biét trong bdi canh hoat ddng ngan hang cét 16i ting
trwéng 57,5% trong 6 thang dau nam 2016. Diéu nay ciing la ly do khién chang t6i cho rang
LNST cta ACB sé tdng déu d&n tr ndm 2018 tr& di, sau khi gidi quyét xong cac van dé ton
dong.

Ngan hang ciing dw kién phat hanh trai phiéu thir cap dé hé tro hoat dong cét 15i
dang tang trwéng va tuan tha cac quy dinh nghiém ngat hon cia nganh ngan hang.
ACB c6 thé sé phat hanh trai phiéu tri gia 1.000-1.500 ty déng trong Quy 4 va 2.500-3.000 ty
ddng nira vao ndm 2017. Chung t6i cho réng trai phiéu thir clp sé gilup cai thién CAR,
ROOM, va LDR, qua d6 hd tro tdng trwédng loi nhuan va cac ké hoach dau tw khac ctia ngan
hang, nhv dich vu ngan hang wu tién va dich vu ngan hang ky thuat sb. Tuy nhién, ngan
hang ciing cho biét s& khéng s dung no th&r cp lam yéu td chinh dé& duy tri CAR. Vi vay,
néu co thé, gitr vén chi sé hiru dé duy tri CAR.

See important disclosure at the end of this document
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Ngan hang ciing dw kién sé tra cé tirc tré lai vao nam 2018 tai mrc 15% ménh gia. Tuy
ké hoach khoéng néu rd sé tra cd tirc bang tién mét hay ¢ phiéu, ching t6i cho rang day 1a
mot tin hiéu tich cwe déi véi hoat ddng clia ngan hang, cho thdy ngan hang da vwot qua kho
khan.

Tra c6 tirc bang coé phiéu ty 1é 10% trong Quy 4/2016 va no' thir cap ciing tao diéu kién
cho ACB dau tw vao tai san cé dinh va CNTT, déng vai tro cét yéu cho canh tranh
trong twong lai. Tra cb tirc bang cd phiéu sé giup tang vén didu 18, 1a diéu kién bat budc
ddi v&i viec mé thém chi nhanh va dau tw vao tai san cb dinh. Day la cac yéu t6 quan trong
trong nganh ngan hang cta Viét Nam vi cac ngan hang dang canh tranh vé& khach hang ca
nhan va viéc nang cap dich vu ngan hang ky thuat s mang tinh chat cap thiét.

Chuang téi xin Iwu y rang tuy ROE chinh thirc con thap, nhwng ROE khdng tinh tac
dong cua cac van dé ton dong lai & mirc twong ddi cao. ROE 2015 dat 8,2%. Tuy nhién,
néu khong tinh tac dong tir viéc dw phong cho 6 cong ty, dw phong cho phat hanh lién ngan
hang, va dy phong bat thwong, thi ROE da dat 16,4%. Chung tdi wédc tinh, ROE chinh thic
nam 2016 sé tang lén 9%, trong khi néu khong tinh cac van dé tdn dong, ROE c6 thé 1én
déen 16,1%.
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Dinh gia

M6 hinh dinh gia cta ching ti két hop hai phwong phap thu nhap théng dw va PB, ty trong
lan Iwot 70% va 30%. Chung t6i lwa chon cac ngan hang STB va MBB dé so sanh véi ACB
vi cac ngan hang nay giéng nhau vé chién lwoc, gia tri vén héa, va danh muc tin dung.

DPéi v&i phwong phap P/B, Hinh 6 cho thdy STB va MBB d3 lién tuc giao dich thap hon so
véi ACB. Vi vay, néu cac diéu kién khong ddi, ching toi cho rang ACB sé tiép tuc giao dich

véi P/B trung binh 1,25 Ian.
Hinh 1: Gia muc tiéu

Phwong phap

Gia tri hop ly

Ty trong

Dbong gop vao gia muc
tiéu (dongl/cp)

Phwong phap P/B (1,25x) 19.449 30% 5.835
Thu nhap thing dw 23.243 70% 16.270
Gia muc tiéu 100% 22.105

Ngudn: VCSC wéc tinh

Hinh 2: So sanh véi cac ngan hang khéac

Loi nhuan LNST 9
(triéu USD) tir HDKD thé.l’]g Y-0-Y No ROA ROE P/B
S - Y-0-Y % i «  (trwot (trwot
Ngan hang 9 thang dau % a 12T) 127 2015
dau 2016 2016
Sacombank STB 683 55 -61,0% 21 -725% 2,4% 0,0% -0,3% 0,7
NH Quéan doéi MBB 1.075 176 -26,4% 99 115% 14% 12% 11,6% 1,0
Trung binh 879 115 -43,7% 60 -305% 19% 0,6% 56% 0,8
Ngan héngAChéu ACB 746 81 -5,4% 45 16,6% 1,1% 06% 89% 1,2
Ngudn: VCSC wéc tinh
Hinh 3: P/B
1.4
1.2
1
0.8
0-6 r T T T T
T11/15 T02/16 T05/16 T08/16 T11/16
e ACB STB MBB

Nguén: Bloomberg, VCSC

See important disclosure at the end of this document
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Béo céo Tai chinh

KET QUA HPKD 2016F BANG CBKT
ty déng ty dong
Thu nhap lai 14.082 16.222 19.567 Tién mat 2.806 3.115 3.457
Chi phi lai (8.198) (9.398)  (12.152) Tién guvi tai NHNN 4.609 5.455 6.375
o Tién gtri/cho vay cac
Thu nhap lai thuan 5.884 6.824 7.415 TOTD khéc 10.122 11.032 13.013
Thu nhap t& HD dich vu 1.021 1.276 1.531 Ching khoan KD 100 1.068 1.107
Chi phi t&r HD dich vy (276) (335) (383) Chirng khoan KD 103 1.080 1.119
L&i thuan HD dich vu 745 942 1.149 trie: Dw phong giadm gia (3) 12) 12)
Lai thuan KD ngoai héi 121 198 227 Cong cu phai sinh 48 50 52
L&i thuan CK kinh doanh 15 - 11 Cho vay KH 133.807 161.825 191.376
L&i thuan CK dau tw (808) (1.075) (520) Du no' cho vay KH 135.348 163.776 193.746
L4&i thuin HD khac 242 190 198 trie: Dy phong rai ro (1.541) (1.951) (2.370)
m‘;’g‘sp t gop von, 21 13 13 Chung khoan déu tu 38.679 41.034 44.234
Chi phi hoat déng (4.022) (4.557) (5.271) Sé&n sang dé ban 11.941 13.037 14.845
Loi nhuan thuan tiy o e
HDKD trwéc DP 2.199 2.535 3.222 Gilr dén ngay dao han 28.822 31.726 34.489
trie: Dy phong gidm gia (2.084) (3.729) (5.100)
%}' s6 kha néng sinh DAu tw dai han 208 208 208
&)'e el el e (B 3,1% 3.3% 3,0% Tai san c6 dinh 7.986 8.503 9.271
Loi suét tai san (%) 7,7% 8,0% 8,1% TS ¢b dinh hiru hinh 2.054 2.157 2.308
Chi phi vén (%) 4,7% 4,7% 5,1% TS cb dinh thué TC - - -
(Tgl's)c(%ph"th“ nhép 64,7% 64,3% 62,1% TS ¢é dinh v6 hinh 425 510 612
ROAA trwéc dy phong 8,2% 9,0% 10,3% Bat dong san dau tw 62 62 62
Tai san C6 khac 8.536 8.833 11.160
Tang trwéng tai san TONG TAI SAN 201.457 235.349 273.965
Tang trwédng cho vay (%) 16,4% 21,0% 18,3%
g,z;‘g Erbge [0 e 13,1% 17,0% 17,5% No' phai tra 188.669  221.404  258.561
No CP va NHNN 5.179 5.179 5.179
Chét lwong tai san Tién gwi/ vay tr TCTD khéac 2.433 2.538 2.836
Ty l& no xau (NPL) (%) 1,3% 1,3% 1,3% Vén tai tro Gy thac cho vay 162 162 162
Dy phong/NPL (%) 88,1% 90,2% 92,6% Tién gti KH 174.919 204.655 240.470
Dy phong/cho vay (%) 1,2% 1,2% 1,2% Cong cu phéi sinh - - -
NPL/Vén CSH (%) 13,8% 15,5% 16,6% Ngudn vén khac - - -
Gidy t& co gia 3.075 5.664 6.364
Thanh khoan Cong cu tai chinh khac = =
Cho vay/huy dong (%) 75,8% 77,6% 79,2% Céac khoan ng khac 2.901 3.206 3.551
Vay lién ngan hang (%) 1,4% 1,2% 1,2% Vén CSH 12.788 13.946 15.404
CAR (%) 12,8% 13,4% 13,4% NQ PHAI TRA & VON 201.457 235.349 273.965
Vén CSH/tai san (%) 6,3% 5,9% 5,6%

See important disclosure at the end of this document
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

T6i, Trinh Ngoc Hoa, x&c nhan rang nhitng quan diém dwoc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca
nhan cta ching téi vé cong ty nay. Ching t6i ciing xac nhan rang khéng cé phan thu lao nao cta ching téi da, dang,
hoéc sé trwc tiép hay gian tiép co lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao céo nay. Cac chuyén
vién phan tich nghién ctru phu trach cac bao cdo nay nhan dwoc thu lao dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gdm chéat
lwong, tinh chinh xac cGa nghién ctru, va doanh thu clia cong ty, trong d6 bao gébm doanh thu tir cac don vi kinh doanh
khac nhu bd phan Méi gidi td chirc, hodc Tw van doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi cia VCSC

N6i dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dwgc dwa ra dya trén mirc ting/giam tuyét dbi cua gia cod
phiéu dé dat dén gia muc tiéu, dwoc xac dinh bing cong thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khong lién quan
dén hoat dong thj trieérng. Cong thirc nay duoc ap dung tir ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Dinh nghia

MUA Téng lgi nhuan cb déng (bao gém cd tirc) trong 12 thang téi dw béo sé trén 20%
Téng lgi nhuan ¢ déng (bao gébm cb tirc) trong 12 thang t¢i du béo sé dwong tir
10%-20%

Téng loi nhuan cd déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang téi dw bao sé dao dong
gitra 8m 10% va dwong 10%

Téng lgi nhuan cb dong (bao gom cb tirc) trong 12 thang téi dw béo sé am tir 10-

KHA QUAN
PHU HOP THI TRUONG

KEM KHA QUAN

20%
. Téng lgi nhuan cb déng (bao goém cb tirc) trong 12 thang t¢i dy béo s& am trén
BAN 20%
KHONG PANH GIA B6 phan nghién ciu dang hodc cé thé sé nghién clru cd phiéu nay nhwng khong

dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tw nguy&n hodc chi d& tuan tha céc
quy dinh cta luat va/hodc chinh sach cong ty trong trwdng hgp nhét dinh, bao gém
khi VCSC dang thyc hién dich vu tw van trong giao dich sap nhap hoac chién lwoc
c6 lién quan dén cong ty do.
KHUYEN  NGHI  TAM Hinh thirc danh gia nay xay ra khi chwa c6 day da théng tin co s& dé xac dinh
HOAN khuyén nghij dau tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tw hodc gia muc tiéu truéc
d6, néu cd, khong con hiéu lwe déi véi ¢ phiéu nay.

Trir khi c6 khuyén céo khac, nhitng khuyén nghi dau tw chi cé gia tri trong vong 12 thang. Nhitrng bién déng gia trong
twong lai c6 thé 1am cho céac khuyén nghi tam thdi khong khép véi mirc chénh léch gitra gia thi trwong cta cb phiéu va
gid muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghj dau tw can dwoc thwe hién mét cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua kht khéng nhét thiét sé dién ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty gia
ngoai té c6 thé anh hudng bét loi dén gia tri, gia hodc lgi nhuan cla bat ky chirng khoan hay céng cu tai chinh nao cé lién
quan dwoc ndi dén trong bao cdo nay. Bé duoc tw van dau tw, thuc hién giao dich hodc cac yéu cau khac, khach hang
nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh ctia khu vire dé dwoc giai dap.
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Lién hé

CTCP Chirng khoan Ban Viét (VCSC)
WWW,VCSsC,com,vn

Tru s& chinh

Bitexco, L&u 15, S6 2 Hai Triéu

Quén 1, Tp. HCM

+848 3914 3588

Phong giao dich
S& 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

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

- Trinh Ngoc Hoa, CV cao cép ext 124

- Lé 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

- Hoang Thuy Lwong, Chuyén vién

Hang tiéu dung, Ot6 va Sam lép

bang Van Phap, Trwéng phong ext 143
- Nguyén Thi Anh Bao, CV cao clp ext 185
- Lé Trong Nghia, Chuyén vién ext 181

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

Chi nhanh Ha Noi
109 Tran Hwng Pao
Quan Hoan Kiém, Ha Noi
+844 6262 6999

Phong giao dich

236 - 238 Nguyén Céng Tri
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 13(
Logistics va Nong nghiép

- Hoang Minh Hai, Chuyén vién ext 138

- Nguyén Thanh Nga, Chuyén vién ext 199

DAu khi, Dién va Phan bén
Dinh Thi Thuy Dwong, Trweéng phong ext 140
- Ngé Thuy Tram, Chuyén vién ext 135

Khéch hang ca nhan

Vi Minh Borc, Trwédng phong ext 363

- Nguyén Thao Vy, Chuyén vién 147

- Nguyén Bac Pha Thanh, Chuyén vién ext 194
- Chu Lyc Ninh, Chuyén vién ext 196

Phong Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

& Ca nhan nwéc 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.nguyen@vcsc.com.vn

See important disclosure at the end of this document

www.vesc.com.vn | VCSC<GO>

Viet Capital Securities | 8


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

VIET CAPITAL (& {
SECURITIES x i

Khuyén céao

Béao céo nay duoc viét va phat hanh béi Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét. Bao cao nay dwoc viét dua trén ngudn
théng tin dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét khong chiu trach nhiém vé do
chinh xac clia nhitng thong tin nay. Quan diém, dw béo va nhirtng wéc lwgng trong bao céo nay chi thé hién y kién cla
tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung cta Céng ty Cé phan Ching
khoan Ban Viét va c6 thé thay dbi ma khéng can théng bao trudc. Béo c&o nay chi nhdm muc dich cung cép thong tin cho
cac tb chirc dau tw cling nhw cac nha dau tw ca nhan cta Cong ty cb phan ching khoan Ban Viét va khdong mang tinh
chat moi chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thao luan trong bao céo nay. Quyét dinh cla nha dau tw nén
dwa vao nhirng s tw van doc lap va thich hop véi tinh hinh tai chinh cling nhw muc tiéu dau tw riéng biét. B4o céo nay
khéng dwoc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khong duoc sy chap thuan
béng v&n ban clia Cong ty C4 phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui long ghi ré nguén trich d&n néu st dung céc thong tin
trong bao céo nay.
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