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CTCP Tap doan Ha b6 (HSX:HDG)
Tié€p tuc da tang trudng

Chitiéu (ti déng) Q3-FY18 Q2-FY18 +/-qoq Q3-FY17 +/-yoy

Doanh thu thuan 696 383 82% 310 124%
Loi nhuan sau thué 103 10 980% M -18.807%
EBIT 143 15 826% 5 2.870%
Ty sudt EBIT 20,6% 4,0% 1.700bps 1,6% 1.900bps

Nguén: HDG, Rong Viet Securities

KQKD Q3/2018: Doanh thu va lgi nhuan tang truéng nho dong gop tu ban giao du
&n bat déng san

Doanh thu trong quy 3 ctia HDG phén I6n cé dong gaop tirviéc ban giao hai dudn bat
déng san: Centrosa Garden, quan 10 (400 ty dong) va Hado Riverside, quan 12 (250 ty
déng). Biéu nay bu dap cho doanh thu mang bat déng san khi chua ghi nhan doanh thu
trong ntra dau nam 2018.

Linh vuc thdy dién dat két qua khéng tét trong quy 3, nguyén nhin do yéu té mua
vu. Hién nay, HDG dang van hanh 3 nha mdy, trong d6 c6 Nhan Hac méi di vao van hanh
trong thang 9/2018, do d6 chua ddng gop dang ké vao doanh thu trong quy 3. Hai nha
may con lai chi c6 Za Hung déng gép chinh, nhung quy 3 khéng phai cao diém mua mua
tai tinh Quang Nam.

Linh vuc cho thué van phong va khdch san dat hiéu qua cao trén ki vong, véi doanh
thu va lgi nhuan goép lan lugt la 187 ty dong va 93 ty dong. Ngoai viéc khach san IBIS mai
divao van hanh nam 2017 cuing véi hiéu qua cac khu van phong va khach san rat tét trong
nam 2018, giup Igi nhuan tu mang nay tang truéng manh trong 9T 2018.

Quy 4 la mua cao diém déi véi linh vuc bat dong san va nang lugng, trong khi linh
vuc cho thué van phéng khach san tiép tuc dat hiéu qua cao

HDG sé& hoan tat ban giao hai tda Orchid trong quy 4/2018, mang lai thém 2.000 ty doanh
thu va 330 ty LNST. Day cling la quy rat ban ron ctia HDG, véi ké hoach mé ban dong thoi
ba du an Dragon City (Ha Néi), Green Lane (H6 Chi Minh) va Noong Tha (Lao).

Linh vuc thay dién trong Q4 sé cé thém déng goép tU nha may Nhan Hac va sy trd lai tU
nha may Za Hung, khi day mdi la mtia mua chinh trong nam tai tinh Quang Nam. K& hoach
ca nam 2018, HDG dat muc tiéu san lugng dién tang truédng 15% so véi nam 2017.

Quan diém va Binh gia:

So sdnh véi bdo cdo cta chiing téi phdt hanh vao ndm 2017, ching téi diéu chinh tdng dinh
gid HDG nhd viéc trién khai cdc du dn nha & méi, bao gém NoongTha, Dragon City va Green
Lane. Tuy nhién, chung téi giir quan diém than trong vé su'thanh céng cta cdc du dn nay. Gid
muc tiéu cta ching téi la 38.500 déng/cé phiéu, va du bdo c6 tic tién mdt 500 déng/c6
phiéu trong 12 thdng t6i, cao han 20% so vdi gid déng clra ngay 12/11/2018. Chiing téi ¢6
khuyén nghj MUA déi véi cé phiéu nay.

HDG | Cap nhat KQKD
Thang Muci Mét, 2018

MUA +20%

Gia thi truong (VND)
Gia muc tiéu (VND)

Cé tuc tién mat (VND) *

32450
38.500

500

(*) Du kién trong 12 thdng téi

Théng tin ¢ phiéu

Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay

Nganh B4t dong san
Vén héa (ty déng) 3.048
SLCPDLH 95.000.000
KLQAD binh quan 20 330288
phién
Free Float (%) 30.9
Gida cao nhat 52 tuan 42.723
Gia thap nhat 52 tuan 23.309
Beta 0,73
FY2017 Hién tai
EPS 2.348 3.674
Tang trudng EPS (%) -24,3% 56,5%
P/E 11,9 8,5
P/B 1,0 13
EV/EBITDA 6,2 8,5
Cé6 tuc 1.000 -
ROE (%) 9,1% 15,7%
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C6 déng 16n (%)
Ong Nguyén Trong Théng 35,1
Ong Nguyén Van T6 9,0
Venner Group 4,8
Gidi han sé haru NDTNN con Igi (%) 353
Lai BDic Duong
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q3/2018
Chi tiéu (ty dong) Q3-FY18 Q2-FY18 +/-(QoQ) Q3-FY17 +/-(YoY) 2Q-FY18 +/-(YoY)
Doanh thu 696 383 81,9% 310 124,5% 2.507 5,2%
Loi nhuan gop 207 113 82,4% 63 227,9% 814 8,3%
Chi phi ban hang va quan ly (42) (86) -51,7% (40) 4,9% (285) -31,6%
Thu nhap HDKD 165 27 511,8% 23 608,7% 489 98,1%
EBITDA 189 27 601,2% 41 361,2% 644 54,1%
EBIT 143 15 826,1% 5 2.870,0% 489 98,1%
Chi phi tai chinh (23) (20) 11,5% (28) -17,8% (73) -48,4%
- Chi phi ldi vay (18) (20) -8,5% (23) -20,6% (67) -50,3%
Khau hao 24 - - 18 36,0% 54 -44,1%

Khodn muc khéng thudng xuyén (¥) - - - - R - )
Khoan muc bat thudng (¥) = - - - _ _ )
Lgi nhudn trudc thué 147 14 921,2% 6 2.306,2% 504 102,8%
Loi nhuén sau thué 103 10 979,6% 6 1.589,5% 309 169,7%

LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) - - - - , - )

Nguén: HDG, RongViet Securities

Bang 2: Phan tich HDKD Q3/2018

Chi tiéu Q3-FY18 Q2-FY18 +/-(QoQ) Q3-FY17 +/-(YoY)
Chi tiéu sinh Igi (%)

TS Igi nhuan gép 29,7% 29,6% 10 bps 20,3% 940bps
EBITDA/Doanh thu 27,2% 7,1% 2.010 bps 13,2% 1.400 bps
EBIT/Doanh thu 20,6% 4,0% 1.660 bps 1,6% 1.900 bps
TS lgi nhuan rong 14,8% 2,5% 1.230 bps 2,0% 1.280 bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 0,0% 0,0% - 0,0% -
Hiéu qua hoat ddng* (x)

-Hang ton kho 0,5 0,4 0,0 0,6 0,1)
-Khoan phai thu 2,1 1,8 0,3 2,5 0,4)
-Khodn phai tra 6,3 7,0 0,7) 8,8 (2,6)
Pon bay (%)

Téng ng/Téng Vén CSH 99,8% 97,7% 200 bps 95,8% 400 bps

Nguén: HDG (¥) thudng nién héa

Bang 3: Du phong KQKD Q4/2018

Chi tiéu (ty déng) Q4-FY18 +/-(QoQ) +/-(YoY)
Doanh thu 2359 239% 96%
LN gép 700 238% 76%
EBIT 492 243% 67%
LNST 386 275% 77%

Nguén: HDG, RongViet Securities
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Cap nhat:
Linh vuc bat dong san - Loi nhuan ddm bao trong hai nam téi va tin hiéu tir viéc ti€p tuc trién khai quy dat con lai
Tang trudng Igi nhuan vugt bac trong hai nam 2018 va 2019 nho du an Centrosa Garden

Centrosa Garden la du an I6n nhat ti trudc dén nay clia Ha D6, mang lai tdng cong 2.000 ty Igi nhuan. Hién toan bd cac can hd da dugc ban
gan hét, chi chd ban giao va ghi nhan doanh thu. Theo ké hoach, trong nam 2018, HDG sé hoan tat ghi nhan doanh thu ti hai tda Orchid,
mang lai doanh thu va Igi nhuan lan lugt 1a 2.000 ty d6ng va 330 ty dong. Sau tda con lai, gdm hai tda Jasmine va bén toa Iris sé dugc hoan
tat ban giao va c6 thé ghi nhan doanh thu phan I6n trong ndm 2019. Diéu nay sé gitp lgi nhuan ndm 2019 clia HDG tang trudng dot bién.
Chung t6i dy béo, Igi nhuan sau thué ghi nhan lan lugt 1a 395 ty déng va 785 ty déng trong 2 nam 2018 va 2019, chi riéng tir du an nay.

Tin hiéu tu viéc trién khai cac quy dat con lai

Thai gian tdi sé rat ban ron déi véi HDG, khi lién tiép dua ra thi trudng cac san phdm mdi. Dang chi y, du én Dragon City da trai qua gan 10
nam tu thai diém trién khai giai doan 1 sé dugc tai khéi dong lai cac giai doan ti€p theo. Diéu nay thé hién tin hiéu tich cuc ké ti thoi diém
sau khi hoan tat thoai vén Nha nudc vao cudi 2017. Ngoai ra, hai du an khac cling sé dugc trién khai gdm cé Noong Tha - Lao va Green Lane
- Quan 8, H6 Chi Minh. Viéc trién khai néi ti€p cac du én nay trong thai diém cudi nam 2018 va dau nam 2019 sé gilp céng ty duy tr dugc
Igi nhuan tir ndm 2020 trd di, sau khi hoan tat du an Centrosa Garden. Ngoai ra, trong quy dat ctia HDG con du an toa nha hén hgp Dich
Vong, Cau Gidy, Ha Noi. V&i quy mé Tha, va khoang 250.000 m?2 dién tich san xay dung. Bay cling la mét du an mang lai nguén thu I6n trong
tuong lai. Tuy nhién, hién tai, HDG ciing chua c6 tién do trién khai chinh thic cho du an nay.

Bang 1: Danh muc cac du an bat déng san chinh

STT Tén duan Vi tri Dién tich S6canhé/ Dién tich Téng doanh Thaoi gian Thaoi gian

dat biét thu san (m?) s8 udc tinh mé ban ban giao

(nghin ty) udc tinh
1 Noong Tha gd1 Viéng Chan, Lao 6,0 ha 100 60.000 1.000 Q42018 2019
2 Dragon City An Khanh, An Thugng, Ha Noi 5,6 ha 500 56.000 2.000 Q42018 2020
3 Green Lane Quan 8, H6 Chi Minh 2,3 ha 1.000 100.000 2.000 Q42018 2020
4 | H6n hgp Dich Vong Dich Vong, Cau Gidy 1,0 ha 2.000 250.000 5.000 2020 2022

Nguén: HDG, Réng Viét Securities téng hop
Néng lugng: Linh vuc chién lugc thit hai

Cécdudn thay dién sé tiép tuc mang lai dong tién én dinh. Tién do trién khai cac dy &n thly dién theo dung ké hoach dat ra. Du én Nhac
Hac gém 2 t6 may dudi 30MW, véi tng cong sudt 59MW, nén sé tiép tuc dugc hudng chinh sach biéu phi tranh dugc tir Nha nuéc. Dy an da
bét dau phat dién tu thang 9/2018. HDG ki vong du an dat dugc hiéu qua cao, cé thé tuang duong nhu du &n Za Hung trudc dé. Bén canh
d6, HDG dang trong qua trinh xay dung du an S6ng Tranh 4, du kién sé phat dién tir Q2 2020. Trong nam 2018, diéu kién thay van khéng
thuan Igi nhu ndm 2017 sé lam anh hudng tang trudng Igi nhuan mang hoat déng nay. Tuy nhién, do cé thém nguén thu tir nha may mdi,
nén HDG du ki€n van sé co tang trudng vé san lugng dién phat trong ca nam.

Tiép tuc md réng céng suét thdy dién théng qua mua cic céng ty mdi. Trong nam 2017, HDG mua lai 44% c8 phan ti tap doan Tan Tao
dé s& hru dy an thay dién DakMi 2, Quang Nam. Du &n c6 cong suat 98MW, gém 2 t8 may, du kién sé bit dau hoat dong tir ndm 2020. Tuy
nhién, theo nhu chia sé tir cdng ty, viéc M&A cac du an thay dién sé& khéng nam trong trong tam phat trién hoat déng ctia cong ty.

Diém nhan trong thdi gian tdi sé ld cdc dudn ndng luong mat troi. Cong ty sé ddy manh hoat déng trong mang nang lugng, dac biét la
linh vuc nang lugng mat trdi, trong hoan canh nhu cau st dung dién ctia ngudi dan tiép tuc gia tang va khéng con du dia cho viéc cap phép
cho cac nha méy thay dién mdi. Du tinh, cong ty c6 ké hoach nang téng cong suat phat dién lén 500-700MW trong 5-10 nam tdi. Trong quy
3/2018, HDG da hoan tat gidy phép cho du an nang lugng mat trdi tai Binh Thuan, véi quy mo 48MW. Du kién, du an sé hoan tat vao thang
4/2019, d€ kip ti€én do phat dién trudc thang 6/2019 nhdm hudng uu dai gid ban dién tir Nha nudc. Téng gia tri dau tu udc tinh 13 1.100 ty
déng. Du an st dung cac thiét bi nhap khau tir chau Au, va st dung gia d& xoay chiéu theo hudng mit trai thay vi gia d& cé dinh, nén sé
mang lai cdng suat cao hon. Vai chinh sach gia ban 9.35 cent/KWh, chiing téi ki vong, du an sé mang lai doanh thu binh quan 200 ty/nam.

Ngoai ra, HDG ciing dang trong qud trinh dau tu vao mang dién gid, vdi du dn Tién Thanh, tai tinh Binh Thudn. Du an c6 cdng suat
60MW, cung t6ng mic dau tu du kién 2.100 ty dong, va sé hoan thanh vao cudi nam 2019. HDG ki vong san lugng 245 triéu KWh/nam. Theo
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Nghi quyét 39 ban hanh vao thang 9/2018, FiTs cho cac du dn nang lugng gi6 da dugc diéu chinh tang ti 7,8 US cens/kWh 1én 8,5 US cent
/kWh) d6i véi cac du an dién gi6 trén lanh thé Viét Nam. Chinh sach mdi sé c6 hiéu luc ké tir cui nam sé co tac dong tich cuc dén nganh khi
chinh sach trudc d6 khong co tac ddng I6n vé hiéu qua cho cac nha dau tu.

Bang 2: Danh muc cac du an nang luong

STT Ténduan Loai hinh Vi tri Céng suat Théi gian Tong micdauty | Sanlugng binh quan

véan hanh (ty dong) nam (triéu kWh/nam)
1 Za Hung Thiy dién Quang Nam 32 MW Q42009 500 120
2 Nam Pong Thuy dién Nghé An 32 MW Q12014 800 60
3 | Nhan Hac Thay dién Nghé An 59 MW Q32018 1.800 220
4 Séng Tranh Thay dién Nghé An 48 MW Q22020 1.700 180
5 Hong Phong Dién mat troi Binh Thuan 48 MW Q22019 1.100 90
6 Tién Thanh bién gié Binh Thuan 60 MW Q12020 2.000 245
7 | Dakmi?2 Dién mat troi Quang Nam 98 MW Q32020 3.100 415

Nguén: HDG, Réng Viét Securities

Mang van phong - khach san: Hiéu qua tét hon chiing téi ki vong

Hién tai, HDG dang van hanh hai toa van phong va mét toa khach san, déu thuéc quan Tan Binh, H6 Chi Minh. So sanh vai bao céo phat
hanh thang 9/2017, hiéu qua hoat déng cac du an hién nay déu t6t hon ching t6i ki vong. Cu thé, tdng doanh thu va Igi nhuan gop trong
9T 2018 la 187 ty déngva 93 ty dong. Ty lé lap day hai toa van phong dat 100%, do nhu cau vé sir dung van phong tai H6 Chi Minh dang tang
cao, trong khi khach san dat 80%. Trong ndm 2019, HDG ki vong c6 thém nguén thu tir 9.000m? dién tich san thuong mai tir Hado Centrosa,
mang lai binh quan 57 ty déng/nam doanh thu. Ngoai ra, dy an Bao Dai, Nha Trang cling du kién di vao hoat dong trong thdi gian tdi, cung
cap 108 phong khach san chudn nam sao.

Du phéng doanh thu - Igi nhuén trong 3 nam t6i: Tam di€m van la du an Centrosa Garden va thém nguén déng gép tir cac du an

md&i

Hinh 1: Du phong doanh thu theo mang kinh doanh 2018- Hinh 2: Du phéng Igi nhuan gop theo mang kinh doanh 2018-

2020 2020: Déng gép tir ning lugng va cho thué bat déng san sé ngay
cang I6n va én dinh
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Nguén: HDG, Réng Viét Securities Nguén: HDG, R6ng Viét Securities
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Quan diém va Binh gia:
So véi bdo cao clia chiing téi phat hanh vao cudi nam 2017, chung t6i diéu chinh dinh gia cia HDG tang lén, ch yéu do déng gop cac du
an bat dong san mdi, bao gém NoongTha, Dragon City va Green Lane.

1. Bdt déng san: Ching téi giir quan diém thdn trong vé su' thanh céng cta cdc du dn do vi tri du dn khéng qud thudn lgi. Do dé, ching téi
ddt gia dinh gid bdn thdp hon so véi mirc gid cong ty dang du dinh bdn.

2. Ndng lugng: Ching téi chi dua thém dinh gid du dn dién mdt troi Hong Phong.

3. Bdtddng san ddu tu: Binh gid chua bao gém Khdch san Bdo Dai tai Nha Trang.

Gid muc tiéu cta ching téi la 38.500 déng/cé phiéu, va du bdo c6 tuc tién mdt 500 déng/c6 phiéu trong 12 thdng téi, cao hon 20% so véi
gid déng ctia ngay 12/11/2018. Ching téi c6 khuyén nghi MUA ddi véi ¢6 phiéu nay.

Bang 3: Két qua dinh gia

Phudng Gié tri S& hitu Gia tri higu lyc
phép ! 1hieuly

BAT DONG SAN 3.783 2.443
Centrosa Garden DCE 538 89% 479
Riverside_cao tang DCE 32 100% 32
Dragon City_Giai doan 2 DCE 387 100% 387
Noong Tha DCF 302 100% 302
Biét thy Bao Dai DCE 126 100% 126
Green Lane DCF 1.115 99% 1.115
VAN PHONG VA KHACH SAN 898 898
Khach san IBIS DCF 525 100% 525
Toa van phong South DCE 199 100% 199
Toa van phong Airport DCF 175 100% 175
XAY DUNG DCF 259 60% 155
THUY DIEN 3.752 2.327
Za Hung DCF 676 52% 352
N&m Péng DCF 428 52% 222
Nhan Hac DCE 951 52% 494
Hong Phong DCF 989 76% 752
TONG 5317
(+) Tién va tuong duong tién 682
() Ng (2.355)
Gia trj tai san rong 3.644
Téng 56 lugng c6 phiéu luu hanh 95
(triéu)
Gia//cé phiéu 38.500

Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VYDSC <GO> 5



RONGVIET

SECURITIES

HDG | Cap nhat KQKD

ty déng ty déng
KQ HPKD FY2016 FY2017 FY2018E FY2019F BANG COKT FY2016 FY2017 FY2018E FY2019F
Doanh thu thuan 1.988 2.297 3.663 6.187 Tién 627 707 1.911 1.366
Gia vén -1.415 -1.516 -2.546 -4.298 Pau tu tai chinh ngdn han 55 29 64 65
Lai gop 573 781 1.117 1.889 Céc khoan phai thu 1.009 1.087 908 997
Chi phi ban hang -146 -234 -183 -309 Tén kho 2.391 3.018 4.268 3.454
Chi phi quan ly -95 -136 -183 -309 Tai sdn ngan han khac 64 70 66 72
Thu nhap tu HBTC 19 40 36 0 Tai san c6 dinh hiu hinh 2.352 2.800 3.304 3.984
Chi phi tai chinh -118 -123 -91 -123 Tai san dau tu 12 11 0 0
Loi nhuan khac 52 -5 18 18 TS d& dang dai han 13 377 181 175
L&i/16 tu LDLK 8 0 0 0 Tai san dai han khac 177 317 117 134
Loi nhuan trudc thué 293 323 697 1148 TONG TAISAN 6.700 8.416 10.820 10.248
Thué TNDN -41 -50 -80 -140 Tién hang phai tra & Uing trudc 238 -2.388 335 345
Lgi ich c6 déng thiéu s6 17 95 100 207 Vay va ng ngén han 1.446 3.558 4511 2.298
Loi nhuén sau thué 236 178 516 801 Vay va ng dai han 349 278 346 345
EBIT 332 412 687 1.064 Khodan phai trd ngan han khac 2.250 1.592 1.949 1.949
%  Quy khen thudng, phuc lgi 577 3.286 68 71
CHISO TAI CHINH FY2016 A1) VAN APTNET R APTREId  Quy khoa hoc cong nghé 31 30 30 30
Ting truéng (%) TONG NG 4.894 6.357 8.739 7.439
Doanh thu 34,4 15,5 59,5 68,9 Vén dau tu cta CSH 760 760 950 950
Loi nhuan HDKD 125,1 26,3 52,2 63,8 C6 phiéu quy 0 0 0 0
EBIT 11,6 23,9 66,8 54,8 Loi nhuan gitt lai 385 479 1.076 1.842
Lgi nhuan sau thué 90,8 -243 189,5 55,1 Khoan thu nhap khac 0 0 0 0
Téng tai san 119,3 25,6 28,6 -53 Quy dau tu phat trién 4 4 13 26
Vén chl sé hitu 20,6 8,2 48,8 42,1 TONG VON 1.149 1.243 2.039 2.818
Loi ich ¢é dong thiéu sé 655 811 725 832
Kha néng sinh Igi (%)
LN gép / Doanh thu 28,8 34,0 30,5 30,5 CHI'SO BINH GIA FY2016 FY2017 FY2018E FY2019E
EBITDA/ Doanh thu 21,0 23,0 21,9 21,3 EPS (d6ng/cp) 3.101 2.348 5.438 8.433
EBIT/ Doanh thu 16,7 17,9 18,8 17,2 P/E (x) 6,0 11,9 57 3,7
LNST/ Doanh thu 11,8 7.8 14,1 129 BV (d6ng/cp) 24.142 27.435 27.331 36.521
ROA 3,5 2,1 4,8 7,8 P/B (x) 0,8 1,0 1,1 0,9
ROE 6,6 57 11,5 14,0 DPS (d6ng/cp) 500 1.000 500 500
Hiéu qua hoat déng Ty sudt ¢ tic 2.7 3.6 1.6 1.6
Vong quay kh, phai thu 2,0 2,1 4,0 6,2
Céu truc tai chinh (%) Gia muc tiéu (déng/cp)
Téng ng/ Vén CSH 156,3 308,6 2383 93,8 Lich sirdinh gid Gid muc tiéu* Khuyén nghi Thoi gian
Vay ngan han /Vén CSH 125,9 286,3 221,3 81,6 26/09/2017 31.900 Mua 1 nam
Vay dai han/ Vén CSH 30,4 22,3 17,0 12,2 05/02/2018 38.500 Mua 1 nam
*Gia diéu chinh
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cdo nay dugc lap nham 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 ca s phan tich hoat déng ctia doanh nghiép, du phéng két qua kinh doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hop ly ctia cé phiéu
tai thai diém phan tich. Ching téi da c6 géng chuyén tai ddy da nhitng danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao bao céo nay. Nha dau tu mong
mudn tim hiéu thém hodc c6 y kién phan héi, vui Iong lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang clia ching téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TICH LOY GIAM TY TRONG BAN
Téng mic sinh 16i bao gém c6 tiic trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%
GIGI THIEU

CTCP Chiing 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,
bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé& rdng mang ludi hoat dong dén cac thanh phé I6n trén toan quéc. V6i thanh
phan ¢6 déng chién lugc ciing la d6i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cuing déi ngli nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC c6 tiém luc vé
con ngudi va tai chinh d€ cung c&p cho khach hang nhiing san phadm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dic biét, VDSC |a mot trong s6 it cac cong ty ching khoan dau
tién quan tdm phat trién do6i ngii phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac béo cao phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phéng Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cdp cac bao cdo vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoén, vé chién lugc dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich
céng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VYDSC <GO> 7



Bernard Lapointe

Head of Research
bernard.lapointe@vdsc.com.vn
+ 84 2862992006 (1525)

Tran Ha Xuan Vi
Senior Analyst
vu.thx@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1518)
e D3u khi
e Phan bén

D6 Thanh Tung
Analyst
tung.dt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1521)
e Cangbién
e Dich vu hang khong

Nguyén Thi Thay Anh

Analyst

anh2.ntt@vdsc.com.vn

+ 8428 6299 2006 (1531)
e Ngan hang

Tran Minh Anh

KHOI PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

Nguyén Thi Phuong Lam
Senior Strategist
lam.ntp@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1313)
e Ngan hang
e Thijtruong

Phan Nguyén Thanh Son
Analyst
son.pnt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1519)
e Tiénich cong cdng
e Caosutunhién

Pham Anh Thu
Analyst
thu.pa@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1520)
e Bat dong san khu céng nghiép

Nguyén Thi Khanh Vy

Analyst

vy.ntk@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1528)
o Ot6&Phutung

Nguyén Tién Hoang

Nguyén Duic Hiéu
Senior Analyst
hieu.nd@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1514)
e Thjtrudng
e Dugc phdm
e Dich vu hang khong

Vi AnhTu

Analyst

tu.va@vdsc.com.vn

+84 286299 2006 (1511)
e Kinh té vimo

Pang Thi Phuong Thao
Analyst
thao.dtp@vdsc.com.vn
+ 84286299 2006 (1529)
e Thuc phdm & D6 uéng
e Dét may

Lé Xuan Trinh
Analyst
trinh.Ix@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1536)
e Cong nghiép
¢ Nong dugc

Tran Thi Ngoc Ha

Lai Puc Duong
Senior Analyst
duong.ld@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1522)
e Bat doéng san
e Vatliéu xay dung

Tran Thai Son
Analyst
son.tt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1527)
e Thi truong
e Banlé
e Cong nghé

Pham Thi T Tam
Analyst
tam.ptt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1530)
e Bao hiém
e Thly san

Bui Ngoc Hung Thinh
Analyst
thinh.bnh@vdsc.com.vn
+ 84286299 2006 (1315)
e Thitruong
e Thép

Truong Thi Thao Vi

Analyst Analyst Assistant Assistant
anh.tm@vdsc.com.vn hoang.nt@vdsc.com.vn ha.ttn@vdsc.com.vn vi.ttt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1293) + 84 28 6299 2006 (1538) + 84 28 6299 2006 (1526) + 84 286299 2006 (1517)
e Vat liéu xay dung e Kinh t& vimo
e Xaydung
Vui long xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VYDSC <GO> 8



HOI SGTAI TR HO CHI MINH

Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du
P.Bén Thanh, Q. 1, TP H& Chi Minh

O +84 286299 2006

G +84 286299 7986

0O info@vdsc.comvn

@ www.vdsc.com.vn

CHI NHANH HA NOI

Tang 10, Toa nha Eurowindow,
56 2 Ton That Tang, P. Trung Ty, Q. Béng Ba, Ha N&i
© +84 24 6288 2006
O +84 24 6288 2008
@ info@vdsc.com.vn
@ www.vdsc.com.vn

»

CHI NHANH NHA TRANG

50 Bis Yersin, TP. Nha Trang, Khanh Hoa
@ +84 258 3820006

O +84 258 3820008

0O infoavdsc.comyn

@ www.vdsc.comwn

CHI NHANH CAN THO = o
95-97-99V6 Van Tan, P Tan An, y Nha Trang l ’
Q. Ninh Kiéu, TR Cén Tho ’
@ +B4 2923817578 ,
@ +84 292381 8387

@ info@vdsc.comvn

@ www.vdsc.coman

TP. Ho Chi Minh

Ban béo cao nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat 1a cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching khoan cu
thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén su khéac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé
cla tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thic ¢ thé ¢ cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem
bdo cdo nay nhu moét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet
Securities tuyét déi khong chiju trach nhiém doi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan bo hoac tling phan
thong tin hay y ki€n nao ctia ban bao cao nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu Ia quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao ctia ngudi phan

tich lién quan truc ti€p hodc gién ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo cao nay.

Thong tin st dung trong bdo cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhitng nguén ma ching téi cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching téi khong dam
bao rdng nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cia ching t6i 6 gia tri dén ngay ra bao céo va c6 thé
thay déi ma khéng can bao cao trudc.

Ban béo cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stta d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khong
c6 su déng y clia Rong Viet Securities déu tréi luat, BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2018.
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