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Téng CTCP Phat trién D6 thi Kinh Bac (KBC) [PHTT +1,2%]

Ngay bao cao 31/05/2017 2016 2017F 2018F
Gia hién tai: 15.800VND Tang trwéng DT -37,5%  10,3% 4,2% 50%
Gia muc tiéu: 16.000VND Tang trwéng EPS** -8,9% 51,9% -14,1% 30%
Gia myc tiéu trwéc day:  16.000VND Bién LN gép 56,1%  57,7%  56,4% 10%
Bién LN rong 28,3%  389%  32,4% -10%

TL tang: +1,2% EV/EBITDA 9,4x 8,4x 8,7x 20%
Loi suat cb tie: 0.0% Gia CP/Dong tien HD  8,2x 4,0x 5,5x T009/16 U6  TOLL7 Toal? TOSA7
Téng mdc sinh 1oi: +1,2% P/E 13,3x 8,8x 10,1x
Nganh: KCN KBC  Peers* VNI Téng quan vé coéng ty
GT vbn héa: 327,0tr USD P/E (trwot 11,6 11,7 16,1 A A L. . [N

von (?a ' /E( r.qu) . X X X Thanh Iap nam 2002, KBC la mét trong nhirng chd dau
Room KN: 49.1rusb P/ (hien tai) 08 Lbx 2.2x bt tridn KON cong nghé cao hang dAu Viét Nam.
G;I' g'ao dich/30N 2L N rong/vVon CSH i N/A N/A KBC va cac cong ty con truc tiép s& hiru khoang
Co phan Nha nuoc: Bl RIS 83%  243%  14.2% 5 500na gét cong nghiép va 1.300ha dat dé phat trién
SL co phisu leu hanh: Rl o S e Ep A khu d6 thi. Céng ty diéu hanh 2.922ha dat céng nghiép
Pha loang : 469,7tr  Ghichl:*CT nuge ngodi st dung hé so TT dicu chinh tai mién Béc (Qué V&, Trang Dug) va 2.752ha dét tai
PEG 3 nam: 0,6x mién Trung (Chan May, Da Nang) va mién Nam (Tan

Pha Trung).

Nguyen Thannnga  KINh doanh cot 16i va cac dw an bat dong san thuc day loi

Chuyen vien nhuan nam 2017
Anirban Lahiri ) e Ching t6i ha khuyén nghi ctia Tdng CTCP Phat trién D6 thi Kinh Bac (KBC) tr KHA QUAN con PHU HOP THI
Truwdng phong Cao cap TRUONG khi gia cb phiéu da tang 11% ké tir béo céo 1an ddu cla ching tdi trong thang 2.

e Chung t6i ky vong tang truédng doanh thu 10,3% nam 2017 dat 2,2 nghin ty ddng, chl yéu dan dat b&i hoat
dong ban dat Khu Cong nghiép (KCN) dy kién khodng 119,1ha va ban dat nén khoang 2,5ha tai khu d6 thi
Phdc Ninh.

e Chung t6i dw phong tang triwdng LNST trir Igi ich CDTS nam 2017 tang 51,9% nho (1) bién LN gop cao 62,2%
doéng gop tir viec ban dat nén & Phuc Ninh va 14i tai chinh rong wéce tinh 350 ty ddng tr chuy&n nhwong du an
Hoa Sen (4,2ha).

e Ching tdi tiép tuc ap dung chiét khau 5% dbéi véi mé hinh dinh gia do lo ngai lién quan dén van dé “danh gia
lai chi phi KCN” nhuw trwéc day

Hoat ddng khu céng nghiép tiép tuc s6i dong nh& dong vén FDI vao Viét Nam déi dao. Trong 5 thang dau
nam 2017, tdng vén FDI dang ky vao Viét Nam tang 10,4% lén 10,1 ty USD, cho thdy nhu cAu dét KCN sé tang
theo. Chung t6i dy bao KBC sé& ban khodng 119,1ha dat KCN trong ndm 2017, téng 5,6% so v&i ndm 2016, gdm
16 ha tai KCN Qué V8, 50 ha tai KCN Quang Chau, 21,1 ha tai KCN Trang Dué, 15 ha tai KCN Tan Pha Trung,
va 17 ha tai KCN Nam Son-Hap Linh.

Dw an Khu dé thi Phic Ninh ciing sé& gép phan kich thich ting trwéng doanh thu nhé vi tri thuan lgi. Trong
s6 3,4ha d4t chao ban tai dw an Phuc Ninh, tinh Bac Ninh, KBC da ban dwoc 1,6ha trong Quy 1 va ghi nhan 209
ty ddng, qua dé bu dap cho mang KCN giam 56%. Chuing téi dw bo trong cac thang con lai cia ndm 2017, céng
ty s& ban 0,9ha niva, tdng cong ca ndm 2017 ban duwoc 2,5ha, véi gia trung binh 13,3 triéu ddng/m2. Doanh thu
ca ndm 2017 tlr dy 4n phat trién khu dé thi nay wéc dat 336 ty dong.

Cac dw an Quang Chau va Nam Son-Hap Linh sé khién bién Igi nhuan gop cét 15i KCN ting 4,9 diém %.
N&m 2017, chung tdi dw béo KBC sé& ban giao 50ha d4t tai KCN Quang Chau da ban cho khach hang nam 2016.
Ngoai ra, v&i dong vén FDI vao Bac Ninh 5 thang dau ndm dat mirc 4n twong (chiém 23% tdng vén FDI dang
ky), khién nhu cau thué dat KCN tai tinh nay tdng manh; KCN Nam Son — Hap Linh sé& thu hat dwoc nhiéu doanh
nghiép céng nghé cao. Vi vay, ching téi cho réng trong ndm 2017, KBC sé& ban dwoc khodng 17 ha tai KCN nay,
qua dé ghi nhan bién lgi nhuan gop 54,8% nho chi phi giai tda va chi phi phat trién co sé co sé ha tng thap.

Cac dw an khac ngoai mang KCN sé hé tro’ bién LNST va sau lgi ich cé dong thiéu sé ting 10,6 diém %.
Do chi phi @4t thap va vi tri thuan loi, cac giao dich tai dw &n Phic Ninh va Hoa Sen dat bién lgi nhuan gop réat
cao, 1an lwgt 62% va 75%, gitp LNST va sau loi ich CDTS téng 5,19% lén 846 ty VND du doanh thu khéng téng
manh.

See important disclosure at the end of this document WWW.Vcsc.com.vn | VCSC<GO> 31/05/2017 |1


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

VIET CAPITAL R
SECURITIES (&‘
Tong két KQLN Q1/2017: Cac dw an Phuc Ninh hé trg KQLN

Hinh 1: KQLN Q1/2017

Q1/2016 Q1/2017 Tang trwéng Nhan dinh ctia VCSC

Doanh thu 446 435 -2,5%

D4t KCN 423 188 55,50 DO diénich chuyén nhwrong giam

44,2% so v&i cung ky nam ngoai

Doanh thu ttr kinh doanh, 0 209 NM Chuyén nhwong 1,6 ha mat bang tai

giao dich BBS Phic Ninh

Doanh thu ttr cho thué/ban

kho bai, van phong, cung 23 38 65,5%

cap dich vu

Nho chuyén nhwong mat béng tai
Loi nhuan gdp 184 255 38,4% du an Phuc Ninh cd bién loi nhuan
gop cao, Ién dén 62,2%.

Chi phi quan ly va ban hang -42 -40 -5,6%
Nh& bién Igi nhuan cét 16i mang
Loi nhuan tir HDKD 142 215 51,5% KCN cai thién va dw an nha &
Phuc Ninh cé bién I¢gi nhuan cao.

Lgi nhuan tredc thué 134 229 70,8%
LNST va sau lgii ich CDTS 95 177 86,7%
Bién LN gop 41,2% 58,5% +17,3 diém %
Chi phi quan ly va ban hang / -9.4% 9.1% +0,3 didm
doanh thu
Bién LN tr HDKD 31,8% 49,4% +17,6 diém %
Chu yéu nh& bién lgi nhuan gop
=n by s o = R 0, Y >
Bién LNST va sau l¢vi ich 21,3% 40,7% +19.4 didm % tang 13,2 diém % nh& mang KCN

CDTS va chuyén nhwong 1,6ha dat cé

bién lgii nhuan cao 62,2%.

Nguén: KBC, VCSC
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Hinh 2: Danh muc KCN cua KBC vao thang 03/2017

Téng JoMOdMn  Tong - Digntenes -
T e G dién tich co6 trle du_=:n tich € tht:e chcf th‘ue Quy dat
tich (ha) cho thué daAcho con lai den (ha)
(ha) thué (ha) 03/2017
Qué V5 1 100,0% 311 192 185 96% 7
Qué V6 2 100,0% 300 171 111 65% 60
Quang Chau 76,8% 426 276 126 46% 149
Trang Dué 1 86,5% 188 129 128 99% 1
Trang Dué 2 86,5% 214 133 89 67% 44
Trang Dué 3 86,5% 687 N/A N/A N/A N/A 687
Tan Pha Trung 62,7% 543 314 87 28% 227
Nam Son - Hap Linh 100,0% 432 66 0 0% 66
Dai Déng - Hoan Son 1 21,5% 268 81 80 99% 1
Pai Ddng - Hoan Son 2 21,5% 96 62 0 0% 62
Nhon Hoi 10,0% 630 445 45 10% 401
Chan May 28,1% 658 586 0 0% 586
Lién Chiéu 19,5% 289 175 111 64% 64
Hoa Khanh 19,5% 133 108 79 73% 29
T6ng cong 5.175 2.738 1.041 38% 1.697 687
Nguon: KBC
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Trién vong 2017: Hoat déng kinh doanh cét 16i va dw an bat
dong san ngoai linh viec KCN sé ho tre lgi nhuén

Hinh 3: Dw bao 2017

(ty dong) Dwbao Dwbao
KQ 20,17 2(.)}7 Tang trwéng Nhan dinh caa VCSC
(trwore (hién
day) nay)
Téng doanh thu 1.972 2.612 2.176 10,3%
Doanh thu tir ban dat Dw bao dién tich chuyén nhwong sé
o : : 0
KCN 1.632 2.295 1.716 4,8% ting 5,6%
Qué Ve 1 34 0 32 -7,3%
Chuing t6i dw bao sé c6 20ha mét bang
. dwoc ban vi nhu cau mat bang KCN cao
e Vo2 9 j < 5 . s
Que Vo 25 137 254 914.1% | 41 dong vén dAu tr vao Bc Ninh ddi dao
trong 5 thang dau nam 2017.
Quang Chau 622 1.191 606 -2,4%
Trang Dué 1 0 20 19 NM
Trang Dué 2 797 351 370 -53,5% Chuing toi gia dinh s& c6 20ha duc ban
cho céc cong ty vé tinh cua LGD.
Chung t6i dw béao sé c6 15ha dwoc ban
trong ndm nay véi dong vén FDI dbi dao
Tan Pha Trung 160 351 191 19,4% chay vao TP. HCM (chiém 11,5% téng
FDI dang ky cla ca nwéc trong 5 thang
dau nam).
Chung t6i dy bao sé c6 17ha dwgc ban
Nam Son — Hap nh& FDI vao Bac Ninh tang manh, véi 2,5
Linh 0 246 244 NM ty USD vén dang ky clia Samsung téng

thém.

Kinh doanh/giao dich Dw kién sé ban dwoc 2,5ha tai cac dw

219 125 336 53,7%

BbS an nha é.
Doanh thu ttr nha kho, cho
thué/ban van phong, cung 122 192 124 2,0%
cap dich vu
LN gép 1.107 1.349 1.255 13,4%
Chi phi quan ly va ban hang -154 -203 -198 28,5%
LN tir HDKD 953 1.145 1.057 10,9%
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LNTT

LNST trtr lgi ich CDTS
Bién LN gop

Chi phi quan ly va ban
hang /doanh thu

Bién LN tw HDKD

Bién LNST va sau l¢vi ich
CbTS

921

557

56,1%

7,8%

48,3%

28,3%

1.518

951

51,6%

7,8%

43,8%

36,4%

1.375 49,3%
846 51,9%
57, 7% +1,5 ppts
9,1% +1,3 ppts
48,6% +0,3 ppt

38,9% +10,6 ppts

Nh& lgi nhuan tai chinh 350 ty VND tw
giao dich chuyén nhwong dy an Hoa Sen
sé€ dwgc ghi nhan trong Quy 2/2017.

Bién loi nhuan cét 16i mang KCN ting
4,9 diém % va cac dw an BPS Phuc
Ninh va Hoa Sen dat bién lgi nhuan
gop cao.

Ngudn: KBC va wéc tinh ctia VCSC
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Hinh 4: Péng gép dw phéng cua ban dat tai cac KCN trong giai doan 2017-2021

2017 2018 2019 2020 2021

KCN
Qué V6 1

Qué V6 2

Quang Chéau

Trang Dué 1

Trang Dué 2

Trang Dué 3

Tan Phd Trung

Nam Son Hap Linh

Nguén: VCSC
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Chung t6i tinh gia muc tiéu bang cach két hop phwong phap chiét khdu dong tién va so sanh P/E véi
ty trong 90:10. Chung t6i 4p dung ty I& chiét khau 5% dbi v&i téng dinh gia vi thi triwdng lo ngai vé tinh
minh bach clGa phwong phap ké toan. Viéc két hop phwong phap chiét khdu dong tién va P/E cho
chung t6i két qua gia muc tiéu 1a 16.000VND/cb phiéu.

Hinh 5: Tinh gia muc tiéu

Phwong phap Gia hop ly Ty trong (VND/CP)
Chiét khau dong tién 16.926 90% 15.233
P/E trwot 12 thang 11,7 lan 15.960 10% 1.596
Gia muc tiéu két hop (VND/CP) 16.829
Gie_'\iml_xc‘tiéu ket hop (VND/CP), sau khi 16.000
chiet khau 5%

Téng mirc sinh 16i +1,2%
P/E trwot 12 thang theo gia muc tiéu 11,8x
P/E dy phong 2017 theo gia muc tiéu 8,9x

Hinh 6: Gia dinh dong tién chiét khau
Gia dinh 2017 AONRS] PAONRY) 2020 2021

LN tir HDKD (ty VND) 1.057 1.080 1.054 1.108 1.256
- Thué -275 -225 -229 -252 -297
+ Khéu hao 26 27 29 30 32
- Dau tuw XDCB -15 -18 -20 -20 -23
- Tang vén lwu dong 547 -56 188 426 649
Dong tién tw do 1.340 808 1.021 1.293 1.617
Gia tri hién tai cta dong tién tw 1.195 643 725 819 1.023
do

Tdng gia tri hién tai ctia dong 1.195 1.838 2.563 3.381 4.404
tién tw do

Chi phi vén Trwéce day Hién nay FCFF (5 Nam)
Hé s6 Beta 1,0 1,0 (ila tri hién tai cta dong 4.404
) tién tw do

Phan bu rui ro thi TR SR o 6.161
truong % 7,8 7,3 Glxa tri cudi cu?g (1,5% )

S R Tong dong tién tw do va 10.565

(s 2 ¥

Lai suat phi rl.fl ro % 5,2 5,2 gia Fri cudi cung
CPI F:)hl chi von s& 132 127 + 'I;|en mat va dau tw 187
hru % ngan han
Chi phi ng % 11,6 11,6 - Nog 1.871
No % 22,8 21,3 - Loiich CDTS 930
Vén CSH % 77,2 78,7 Gia tri von CSH 7.951
Thué TNDN % 5 5 C6 phiéu (triéu) 470
WACC % 12,4 11,9 Gia c6 phiéu, VND 16.926

Ngudn: Uéc tinh cia VCSC
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Hinh 7: So sanh vé&i cac cong ty cung nganh

Gia tri
von héa

cong ty Québc gia

(trieu

USD)

Sonadezi Long Viét Nam

DT thuan
trwot 12
thang
(triéu USD)

Y-0-Y
%

LNST
trwot 12
thang
(triéu
USD)

Y-0-Y
%

Thanh 28 13 50,3 5 128,8 0,9 4,6 15,2 7,1 1,3
Vinh Phuc Viét Nam

Infrastruture 25 6 64,4 4 79,6 1,3 8,9 79,5 5,6 3,1
Development JSC

PT Mega

Manunggal Indonesia 239 13 7,2 26 199,1 15,8 N/A 12,6 6,4 11
Property

Grand Canal Thai Lan 413 61 -43,4 27 437 1065 4.2 10,4 17,0 1,3
Land Pcl

Haesung N P

Industrial Co., Ltd Han Quoc 119 11 -0,7 5 35,7 3,3 0,9 4,0 22,6 0,9
Trung binh 165 21 15,6 13 79,9 25,6 4,6 24,3 11,7 1,6
Kinh Bac Viét Nam 337 87 44,2 28 13,1 21,3 0,0 8,3 12,0 0,9

Ngudn: Bloomberg, VCSC

Hinh 8: Dién bién P/E diéu chinh cia KBC va mét sé céng ty khac trong nganh

25.0

20.0

15.0

10.0

5.0

Peers

KBC

Q\

Nguén: Bloomberg, VCSC
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Hinh 9: Dién bién gia c6 phiéu KBC va gia muc tiéu do VCSC dwa ra (VND/cé phiéu)

30,000

25,000 = Actual Price = Target Price

20,000

15,000

10,000
5,000
© © © © o © © © A A A A A
N N N N N N N N N N N N N
&Qb\ ,\Q(b\ «6\\ &ch\ Qo"\ '\Q\ &'\\\ '\q> «Q\\ &Qq> ,\Q‘b\ Qb(\ Qb\

Ngudn: Bloomberg & VCSC
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Bao cao Tai chinh

KQLN (ty dong) 2016A 2017F 2018F
Doanh thu thuan 1.972 2.176 2.267
Gia vbn hang ban 865 921 989
L¢i nhuan gop 1.107 1.255 1.278
Chi phi ban hang -33 -35 -42
Chi phi quan |i DN -121 -163 -157
LN thudn HDKD 953 1.057 1.080
Doanh thu tai chinh 39 387 116
Chi phi tai chinh -99 -69 -72
Trong do, chi phi 1ai vay -82 -69 -72
L4i/(16) ngoai HDKD 22 0 0
Loi nhuan tr cong ty LDLK 7 0 0
LNTT 921 1.375 1.123
Thué TNDN -210 -275 -225
LNST trwéc CDTS 711 1.100 899
Loi ich CD thiéu sb -154 -254 -165
LN rong trir CDTS, bao cao 557 846 734
EBITDA 987 1.083 1.107
EPS co’ ban bao cao, VND 1.186 1.802 1.562
EPS pha lodng, VND 1.186 1.802 1.562
TY LE 2016A 2017F 2018F
Tang trwéng
Tang trwdng doanh thu 37,5% 10,3% 4,2%
Tang trwdng LN HDKD 113,9% 10,9% 2,1%
Tang trwdng LNTT 26,2% 49,3% -18,3%
Tang trwéng EPS, diéu chinh -8,9% 51,9%  -13,3%

Kha nang sinh 1&i

Bién LN gop % 56,14% 57,68%  56,39%
Bién LN ti HD % 48,3% 48,6% 47,6%
Bién EBITDA 50,1% 49,8% 48,8%
LN rong trir CDTS diéu chinh 28,3% 38,9% 32,4%
ROE % 8,3% 10,1% 7,0%
ROA % 4,9% 6,8% 4,8%

Chi s6 hiéu qua van hanh

Sé ngay tén kho 3.478 3.000 2.800
Sé ngay phai thu 203 203 203
Sé ngay phai tra 48 40 40
TG luan chuyén tién 3.633 3.163 2.963

Thanh khoan

CS thanh toan hién hanh 3,9x 5,3x 5,6x
CS thanh toan nhanh 1,4x 2,5x 3,1x
CS thanh toan tién mat 0,1x 0,9x 1,4x
No/Tai san 0,1x 0,1x 0,1x
No/Vén st dung 0,2x 0,1x 0,2x
Ng/Vén CSH 0,2x 0,0x 0,0x
Kha nang thanh toan lai vay 11,7x 15,4x 15,0x

BANG CDKT ty dong 2016A 2017F 2018F
Tién va twong dwong 295 2.318 4.199
Dau tv TC ngén han 1 1 1
Cac khoan phai thu 1.096 1.209 1.259
Hang tén kho 8.244 7.571 7.584
TS ngén han khac 3.375 3.352 3.982
Téng TS ngén han 13.011 14.450 17.025
TS dai han (g6p) 597 610 507
- Khau hao iy ké -152 -178 -205
TS dai han (rong) 445 432 302
Déu tw TC dai han 893 893 893
TS dai han khac 309 445 463
Téng TS dai han 1.647 1.770 1.658
Téng Tai san 14.658 16.220 18.683
Phai tra ngan han 114 101 109
No ngén han 863 559 768
Doanh thu chwa thyc hién 875 364 392
No ngan han khac 1.521 1.678 1.748
Téng ne ngan han 3.373 2.702 3.017
No' dai han 1.105 1.319 1.567
Thué thu nhap hodn lai phai tra 604 588 602
No dai han khac 955 712 718
Téng ng 6.036 5.321 5.904
C6 phiéu wu dai 0 0 0
Vén ¢ phan 4.757 4.757 4.757
Thang dw vén CP 989 989 989
C6 phiéu quy -364 -364 -364
Loi nhuéan gilr lai 2.319 4.343 6.057
Vén khac 2 2 2
Loi ich CDTS 918 1.172 1.337
Vén chu s& hivu 8.621 10.899 12.778
Téng cong ngudn vén 14.658 16.220 18.682
LUU CHUYEN TIEN TE (ty dong) 2016A 2017F 2018F
Tién dau nam 228 295 2.318
Loi nhuan sau thué 711 1.100 899
Khau hao 27 26 27
Thay dbi vén lwu déng -445 547 -56
Diéu chinh khac 616 203 475
Tién tir hoat déng KD 910 1.876 1.345
Chi mua s&m TSCD. rong -58 -15 -18
Dau tw, rong -196 252 97
Tién tir HD dau tw -253 237 79
Cb tirc datra 0 0 0
Tang (gidm) von 0 0 0
Tang (gidm) no ngén han -342 214 248
Tang (gidm) no dai han -247 -304 210
Dong tién cAp vén khac 0 0 0
Tién tir hoat dong TC -589 -90 458
Téng lwu chuyén tién té 67 2.023 1.881
Tién cudi nam 295 2.318 4.199
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

T6i, Nguyén Thanh Nga, xac nhan rang nhirng quan diém dwoc trinh bay trong béo céo nay phan anh ding quan diém ca nhan cla
chung t6i vé cong ty nay. Chung téi cling xac nhan réng khéng cé phan thu lao nao cta ching téi d&, dang, hodc sé tryc tiép hay gian
tiép c6 lién quan dén cac khuyén nghi hay quan didm thé hién trong béo céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién ctvu phu trach
cac bao cao nay nhan dwoc thu lao dwa trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét lwong, tinh chinh xac cha nghién ctru, va doanh
thu clia cdng ty, trong d6 bao gdm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhw bd phan Maéi gidi td chire, hodc Tw van doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghij ctia VCSC

Noi dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dwoc dwa ra dwa trén mirc tang/giam tuyét déi cla gia cd phiéu dé dat
dén gia muc tiéu, duwoc xac dinh bang céng thire (gid muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khong lién quan dén hoat dong thi truong.
Cong thirc nay dwoc ap dung tir ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Dinh nghia
MUA Téng loi nhuan cd dong (bao gdm ¢ tirc) trong 12 thang t&i dw béo sé trén 20%
KHA QUAN Tong lgi nhuan cd déng (bao gom co trc) trong 12 thang t&i dw bdo sé dwong tw

10%-20% \
PHU HOP THI TRUONG Téng loi nhuan cd déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang téi dw bao sé dao dong
; : gitka @m 10% va dwong 10%

KEM KHA QUAN Tong lgi nhuan c6 déng (bao gom co tirc) trong 12 thang téi dw bao sé am tw 10-

20%
BAN Téng loi nhuan cb déng (bao gdm cd tire) trong 12 thang té¢i dw bao sé am trén 20%
KHONG DANH GIA B6 phan nghién ctru dang hodc c6 thé sé& nghién ctru cd phiéu nay nhwng khong

dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tw nguyén hodc chi dé tuan tha cac quy
dinh cta luat va/hodc chinh sach cong ty trong trwdng hop nhat dinh, bao gém khi
VCSC dang thuc hién dich vu tw van trong giao dich sap nhap hoéc chién luoc co
lién quan dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAM HOAN  Hinh thtrc danh gia nay xay ra khi chwa cé ddy dd thong tin co s& dé xac dinh khuyén
nghi dau tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tw hodc gia muc tiéu trwdc do, néu
¢6, khéng con hiéu lyc déi véi cb phiéu nay.

Trtr khi co khuyen céo khac, nhitng khuyén nghi dau tw chi cé gia tri trong vong 12 thang. thng bién déng gia trong twong lai c6 thé
lam cho cac khuyén nghi tam thoi khdng khép véi mire chénh léch gitra gia thi trwdng 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 dong trong qua khtr khéng nhét thiét sé& dién ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty gia ngoai té cé
thé anh hudng bat loi dén gia tri, gia hosc lgi nhuan cia bat ky ching khoan hay céng cu tai chinh nao c6 lién quan dugc néi dén
trong béo cdo nay. P& dwoc tw van dau tw, thwe hién giao dich hodc cac yéu ciu khac, khach hang nén lién hé véi don vi dai dién
kinh doanh clia khu vc dé dwoc gidi dap.
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Lién hé
CTCP Chirng khoan Ban Viét (VCSC)

WWW.VCSC.ComM.vNn
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
Phong Nghién clru va Phan tich

+848 3914 3588

research@vcsc.com.vn

Digvijay Singh, Trwéng phong cao cap ext 145
Tai chinh, Cong nghiép, Tap doan da nganh

- Dién Blrc Minh Nghia, Chuyén vién ext 138

- Téng Nguyén Tién Son, Chuyén vién ext 116
Vimoé

- Nguyén Hai Hién, Chuyén vién ext 132

- Hoang Thuy Lvong, Chuyén vién ext 364

Hang tiéu dung va Dwoc phdm

DPing Van Phap, Trwdng phong cao cap ext 143
- Nguyén Thi Anh Dao, CV cao cép ext 185

- Lé Trong Nghia, Chuyén vién ext 181

BDS va Vat liéu Xay dwng

Lwu Bich Héng, Trwéng phong ext 120
- Nguyén Tuan Anh, Chuyén vién ext 174
- Nguyén Thao Vy, Chuyén vién 147

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

Barry Weisblatt, Giam déc ext 105
barry.weisblatt@vcsc.com.vn

Logistics va Van tai

Anirban Labhiri, Trwéng phong cao cap ext 130
- Nguyén Thanh Nga, Chuyén vién ext 199

- Pham Hoang Thién Phu, Chuyén vién ext 124

DAu khi, Dién va Phan bén

Dinh Thj Thuy Dwong, Trwéng phong ext 140
- Ngé Thuy Tram, Chuyén vién ext 135

- Nguyén Bac Phu Thanh, Chuyén vién ext 194

Khéch hang ca nhan

Vi Minh Borc, Trwédng phong ext 363

- Chu Luc Ninh, Chuyén vién ext 196

- Trdn Trung Thanh, Chuyén vién ext 139

Phong Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

& Ca nhan nwdéc ngoai

T4 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
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Khuyén céo

Bé&o céo nay dwoc viét va phat hanh béi Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét. Bao cao nay duoc viét dwa trén ngudn théng tin
dang tin cay vao thoi didm cong bb. Céng ty Cb phan Chirng khoan Ban Viét khdng chiu trach nhiém vé d6 chinh xac cuta nhirng
théng tin nay. Quan diém, dy b4o va nhitng wéc lwgng trong bao cao nay chi thd hién y kién cla tac gia tai thdi diém phat hanh.
Nhirng quan didm nay khong thé hién quan diém chung cla Cong ty C4 phan Ching khoan Ban Viét va cé thé thay déi ma khong
can théng béo trwéc. B4o cao nay chi nhdm muc dich cung cAp thong tin cho cac td chire dAu tw cling nhw cac nha déu tw ca nhan
ctia Cong ty cd phan ching khoan Ban Viét va khéng mang tinh chdt méi chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thao luan
trong b4o céo nay. Quyét dinh clia nha dau tw nén dwa vao nhirng su tw van déc lap va thich hop véi tinh hinh tai chinh ciing nhw
muc tiéu dau tu riéng biét. Béo céo nay khéng dwoc phép sao chép, ti tao, phét hanh va phan phéi véi bét ky muc dich nao néu
khéng duwoc sy chap thuan bang van ban ctia Cong ty Co phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui long ghi rd ngudn trich dan néu st
dung céc théng tin trong bao cao nay.
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