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CONG TY CP DICH VU HANG HOA SAI GON (HSX: SCS)

Lo ngai vé COVID-19 dang dua cé phiéu vé miic dinh gia hap dan

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

Doanh thu thuan 199 187 7% 188 6%
Lgi nhuén sau thué 136 127 6% 109 24%
EBIT 142 133 7% 120 18%
Ty suat EBIT 71,1% 71,1% 0,1 pps 63,8% 7,2 pps

SCS | Cap nhat KQKD
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Théng tin ¢ phiéu

Nguén: SCS, Rong Viet Securities
2019 - LNST duy tri muc ting truéng hai chit sé nhung & téc dé chdm hon

e Luu lugng hang quéc té dat 166 nghin tan (+ 6,6% YoY). Tang trudng gidm nhe so vdi
muic 8,3% trong ndm ngodi sau khi nhu cdu hang hoa hang khéng cda khu vuc chau A
suy yéu do chiu céac tac déng cta chién tranh thuong mai.

o Vijthé dam phan gia dich vu cao, nh& vao dac thu it canh tranh cla thi trudng ga hang
hoa hang khéng phia Nam, gitp céng ty ti€p tuc tang gia dich vu TB 4,1% YoY.

e Bién Igi nhuan gop tiép tuc cai thién lén 79,5%, tang 1,3 pps YoY, do chi phi GVHB chi
tdng 3,2% YoY, thap hon nhiéu so v6i muic tdng cdia doanh thu 1a 10.8% YoY.
e LNST dat 503 ty dong (+15,0% YoY).
Trién vong FY2020 - Tang truéng giam téc tam thai do anh huéng COVID-19
Tang trudng hang héa ctia SCS trong nam 2020 sé bi dnh hudng manh nhat bai su suy
yé€u vé lugng hang héa dén tu/téi Hong Kong va Trung Qudc, hai thi trudng chiém 1/3 s6
chuyén bay dugc thuc hién béi cac hang hang khéng d6i tac ctia SCS va khoang 22% luu
lugng hang héda qudc té clia cdng ty trong nam 2019. Téng san luong hang héa quéc té
qua nha ga clia SCS, theo d6, du bao tang trudng & mic 3,1% trong nam 2020, gidm téc
3,5 pps so vGi nam ngoai. Mac du diéu nay sé khién doanh thu gidm toc tuong Ung nhung
chiing t6i cho rang muc bién Igi nhuan sé dugc duy tri nha cac chi phi hoat déng du kién
cling tang truédng & muc thap, do chi phi ¢6 dinh chiém phan I6n chi phi hoat déng cta
cong ty.
Tém lai, ching t6i du phéng doanh thu nam 2020 dat 773 ty déng (+3,3% YoY) va LNST
dat 525 ty déng (+4,4% YoY), tuong (ing mdi EPS diéu chinh (sau trich 1ap ¢& tuc uu dai va
cac quy) 1a 8.975 déng.
Quan diém va dinh gia
Chung téi ky vong nhiing tdc déng cua dich corona lén KQKD ctia SCS mang tinh chdt ngdn
han. Sau khi dich dugc kiém sodt va chubi cung (ing cling nhu cdc dudng bay duoc néi lai,
chiing téi ky vong luu lugng hang quéc té sé quay tré lai quy dao tdng truéng 6n dinh & muc
hai chir s6 trong nhiing ndm téi, ddc biét Ia trong 2021 nhd mic co sé thdp clia ngm 2020.
Bén canh dé, hiép dinh EVFTA, du kién cé hiéu luc trong Q2/2020, cling sé md ra co héi tdng
trudng cho SCS khi ma cdc mdit hang xudt nhdp khdu chi luc gitia Viét Nam va EU nhu dién
thoai, linh kién dién t, mdy mdc thiét bi, dugc phdm phan Ién dugc van chuyén bang dudng
hang khéng. Do dé, chung téi cho rding dot gigm gid gdn ddy la co héi tét détich Iy c6 phiéu.
Hién tai, SCS dang dugc giao dich v6i miic P/E 2020 la 11,5 ldn, tuong tng v6i mic PEG 3 ndm
tuong déi hdp dén 1a 0,9 ldn. Véi muc gid muc tiéu la 122,500 déng/CP va ¢ tic tién mdt
du kién trong 12 thdng téi la 8.000 déng/CP, téng muc sinh Igi ky vong so véi muc gid déng
clia ngdy 18/03/2020 la 26%. Do d6, chung téi dua ra khuyén nghi MUA d6i véi SCS.

Nganh Hang héa hang khong
Von hoa (ty dong) 5.182,7
SLCPDLH 50,4
KLGD TB 20 phién 30.737
Free Float (%) 49,5
Gid cao nhat 52 tuan 148.200
Gia thap nhat 52 tuan 100.000
Beta 0,82
FY2019 Hién tai
EPS 8.577 8.577
Tang truang EPS (%) 15,0 15,0
EPS diéu chinh 8.577 8.577
P/E 12,0 12,0
P/B 6,0 6,0
EV/EBITDA 10,0 10,0
Ty sudt c6 tuic (%) 6,7 6,7
ROE (%) 50,0 50,0
Dién bién gia
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Gi6i han sé hitu NDTNN con lai (%) 27.8
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Bang 1: K&t qua Kinh Doanh Q4/2019

Chi tiéu (ty dong) Q4-FY19 Q3-FY19 +/- (qoq) Q4-FY18 +/- (yoy)
Doanh thu 199 187 6,7% 188 6,1%
Lgi nhuan gop 160 149 7,4% 142 12,5%
Chi phi ban hang va quan ly 18 16 14,1% 22 -17,3%
Thu nhap HBKD 142 133 6,6% 120 18,0%
EBITDA 156 147 6,0% 134 16,2%
EBIT 142 133 6,6% 120 18,0%
Chi phi tai chinh 1 - n.a 0 645,3%
- Chi phi ldi vay 1 - na - na
Khau hao 14 14 0,8% 14 0,6%

Khodn muc khéng thudng xuyén (*)
Khodn muc bat thuang (¥)

Loi nhuan trudc thué 146 136 6,9% 123 18,7%
Loi nhuan sau thué 136 127 6,5% 109 24,2%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 136 127 6,5% 109 24,2%

Nguén: SCS, CTCK Réng Viét

Bang 2: Phan tich HDKD Q4/2019

Chi tiéu Q4-FY19 Q3-FY19 +/-(qoq) Q4-FY18 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh lgi (%)

TS Igi nhuan gép 80,3 79,7 0,5 pps 75,6 4,6 pps
EBITDA/Doanh thu 78,0 78,5 -0,5 pps 71,2 6,8 pps
EBIT/Doanh thu 711 711 -0,1 pps 63,8 7,2 pps
TS Igi nhuan rong 68,0 68,1 -0,1 pps 58,1 9,9 pps
TS Igi nhuan rong diéu chinh 68,0 68,1 -0,1 pps 58,1 9,9 pps
Hiéu qua hoat dong* (x)

-Hang tén kho 46.902,8 30.569,3 16.333,5 52.039,7 -5.136,9
-Khoan phai thu 7.8 99 -2,1 4,6 3,2
-Khoan phai tra 3,4 3,4 0,0 2,3 11

Don bay (%)
Téng ng/Téng Vén CSH 6,3% 6,3% -0,1 pps 10,7% -4,4 pps

Nguén: SCS, CTCK Réng Viét

Bang 3: Du ph6ng KQKD Q1/2020

Chi tiéu (ty déng) Q1-FY20 +/-qoq +-yoy  Thuyét minh ngdn vé du phéng Q1
Boanlilihy 176 “11:9% 7% sau muc ting 10,0% YoY trong 2T 2020, ching t6i du béo luu
LN gop 140 -12,8% 24%  lugng hang quéc té sé gidm 12,3% YoY trong thang 3 do bi dnh
EBIT 124 -12,8% 37%  hudng ti viéc tai cung iing gidm manh do COVID-19. Qua do, to¢
LNST 119 -12,0% 121%  do tang trudng cda san lugng hang hoa quéc té trong Q1/2020
- . du bao gidm xudng mtic 0.7% YoY, kéo theo téng doanh thu tang
Nguén: CTCK Rong Viét 17% YoV

LNST Q1/2020 tdng 12,1% YoY chl yéu do c6 su thay déi trong
muc thué suat thué TNDN hiéu dung. K& tir Q2/2019, hoat déng
khai thac ga hang hoa dugc ap dung muc thué suat thué TNDN
5% thay vi 10% trong thdi gian trudc.
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Cap nhat
Tang truéng giam téc trong bdi canh thuong mai toan cau bat én

Tang trudng cla khéi lugng hang hda quéc té clia SCS nam 2019 dat 6,6% YoY, gidm nhe so vdi muc 8,3% clia nam trudc. Téng khéi lugng
hang quéc t& ma cong ty da phuc vu trong nam 2019 dat 166 nghin tan. Ching téi udc tinh thi phan phuc vu hang hoa quéc té cla cong ty
tai san bay Tan Son Nhat (SGN) dat 34,7%, gidm nhe 1,2 pps so v6i ndm ngoai.

V& gia dich vu, cong ty van c6 thé tang phi ddi véi khach hang (gém cac hang hang khéng va céc cong ty giao nhan) nhd ap luc canh tranh
tuong déi thap va dac thu déc quyén doi cda thi trudng hang héa hang khong tai SGN. Theo d6, doanh thu TB trén méi tan hang hoa tang
trung binh 4,1% trong nam 2019, trong khi ty trong hang héa quéc té/ndi dia khéng thay déi so véi ndm ngodi va duy tri & mic 76%/24%.

Hinh 1: Luu luong hang héa XNK qua cang SCS tir2015-2019 Hinh 2: Doanh thu TB/tan hang héa tir2015-2019
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Nguén: SCS, CTCK Réng Viét Nguon: SCS, CTCK Réng Viét

Chién tranh thuong mai (CTTM) da tac dong tiéu cuc dén dong chay thuong mai toan cau. Theo do, thuong mai trén thé gidi tang truéng
0,9% trong nam 2019, muic thap nhat ké ti cudc khiing hodng tai chinh ndm 2008 (Hinh 3). Xu hudng tuong tu cling xady ra d8i véi nhu cau
van tai hang hoa hang khéng, dugc do bang chi sé FTK (*). FTK & hau hét cac khu vuc déu suy yéu trong nam 2019, trai ngugc vai nam 2018
khi chua chiu cac tadc dong rd rét tir CTTM (hinh 4). Trong d6, FTK cia khu vuc Chau A Thai Binh Duang, mét trong nhiing trung tam san xuat
va phan phai chinh clia thé gidi, chiu &nh huéng nang nhat véi mic gidm 6,4% YoY. Chung t6i nhan thdy xu huéng tang trudng hang quéc
té tai SGN kha tuong déng véi xu hudng tiang trudng FTK ctia khu vuc chau A (phu luc 5). Do d6, ching téi tin rdng suy yéu trong FTK clia
chau A |a yéu té chinh lam gidm téc d6 ting trudng hang héa qudc té tai SCS trong ndm 2019.

(¥) FTK: freight tonne kilometers, duoc tinh dua trén khéi lugng va quéng dudng vdn chuyén

Hinh 3: Téng truéng thuong mai toan cau (d6) va nhu cau van Hinh 4: Nhu cau van tai hang khéng trong nam 2019 giam ré
tai hang héa bing dudng hang khéng (xanh) nam 2019 thap rét so véi nam 2018 sau khi chiu cac tic déng cta cudc chién
nhat ké tir khiing hoang kinh t& 2008 thuong mai
20% 1 Industry-wide FTKs m 2019 m2018
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Ngoai ra, viec khdng hgp tac thém hang hang khéng 1én nao trong nam 2019 ciing la mét nhan t6 khac lam giam t6c d6 tang trudng hang
hoa. Khong giéng nhu ndm 2018 khi SCS hop tac thanh cong véi ba hang hang khéng chuyén dung trd hang héa va mét hang hang khong
qudéc gia ctia Nhat Ban (Japan Airlines), SCS chi c6 thém hai hang hang khéng quéc té gia ré (LCC) mdi, Nok Air va IndiGo, trong ndm 2019.
Chuing t6i tin rang nhiing dGi tac méi nay kho cé thé tao ra mot luc ddy dang ké cho khéi lugng hang hoa vi cac LCC thudng van hanh cac
may bay than hep va cung cap it stic chira hang hoa.

Tang trudng 2020 sé bi anh huéng béi COVID-19

Téang trudng hang héa ctia SCS trong nam 2020 sé bi anh hudng manh nhat bai su suy yéu trong lugng hang héa dén tli/t6i Hong Kong va
Trung Quéc, hai thi trudng chiém 1/3 s6 chuyén bay dugc thuc hién béi cac hang hang khong ddi tac ctia SCS (phu luc 1 va 2) va khoang
22% luu lugng hang héa quéc té clia cong ty trong nam 2019.

Ngoai ra, trudc cac tac déng ctia COVID-19, phan 16n s6 chuyén bay cha hanh khach két néi HCM véi nhiing thi trudng nay, bén canh nhiéu
thi trudng qudc té khac, da bi cat giam. Qua do, lugng tai cung ting phuc vu hang héa trén nhiing chuyén bay nay bi sut giam. Tuy nhién,
chung t6i nhan thay cac chuyén bay chuyén tré hang héa lai khéng bi cit gidm trong giai doan nay. Do do, chiing téi cho rang hang héa sé
dugc van chuyén trén cac chuyén bay chuyén dung nay nhiéu han dé bu dép cho phan thiéu hut tai cung tng tir nhimg may bay ché khach,
giuip cho lugng hang hoa hang khéng tai san bay Tan Son Nhat tranh khoi su sut gidam manh.

Mét yéu té nita ma chiing t6i cho rang sé gian ti€p anh hudng téi SCS dé la viéc dong clra cac nha may & Trung Quéc dé déi pho véi dich
COVID-19. biéu nay khong chi anh hudng téi linh vuc san xuat ctia Trung Quéc ma con gian doan chudi cung tng trén toan cau, tac dong
lan téa dén cac qudc gia co hoat dong san xudt phu thudc vao ngudn cung nguyén vat liéu ti Trung Quéc, trong do co6 Viét Nam. Két qua
kéo theo su suy giam trong nhu cau van tai hang héa XNK, trong d6 c6 dudng hang khéng.

Tuy nhién, khi cadc nha may tai Trung Qudc dan trd lai hoat ddng, diém sang c6 thé dén tir viec mot s6 nha san xuét tai Viét Nam lua chon
viéc xudt nhap khau hang hda bang dudng hang khéng thay thé cho dudng bién dé c6 thé bu ddp cho khoang thsi gian bi mat do su gian
doan nguén cung ti Trung Quéc cling nhu dam bao thai gian giao hang cho déi tac nudc ngoai. Diéu nay cé thé phan nao ly giai cho muc
tang trudng 10% cua luu lugng hang hoa quéc té trong 2T 2020 qua nha ga SCS.

Tém lai, trong kich ban co s& - dich dugc kiém soat, cac chuyén bay dugc ndi lai sau khi hét quy 2 va khéng thuc hién bao dudng dudng
béng tai san bay Tan Son Nhat trong ndm 2020 - chiing téi ky vong luu lugng hang quéc té sé tang trudng khoang 3,1% trong nam nay.

Bang 1: Cac kich ban cho ting truéng luu lugng hang héa quéc té cia SCS

Dich corona

Tang truéng luu luong hang héa quéc té nam 2020

% ' Tot ' Cosé ' Xau
(két thuc vao Q1/2020) (két thuc vao Q2/2020) (két thuc vao Q3/2020)
Bao dudng duéng cat ha canh tai [JLOLOTRUTTTEN 6,2% 3,1% -0,9%
L EVAELEC O LENETPIPI C6 thuc hién 4,5% 1,1% -3,2%

Nguén: CTCK Réng Viét
Du phéng va dinh gia

Cho kich ban co s& trong nam 2020, ching t6i du phéng doanh thu clia SCS ¢6 thé dat 773 ty dong (+ 3,3% YoY) va LNST dat 536 ty dong (+
4,4% YoY), tuong ducng vai muc EPS diéu chinh (sau trich 1ap ¢8 tc uu dai va cac quy) 1a 9.180 déng. Bai véi cac kich ban con lai, KQKD cla
SCS dugc du béo theo bang phia bén dudi.

Bang 2: KQKD 2020 tuong ting véi cac kich ban

Dich corona

Tang truéng doanh thu/LNST nam 2020 (%) Tét Cosé Xau
(két thuc vao Q1/2020) (két thuc vao Q2/2020) (két thuc vao Q3/2020)
Bao dudng duéng cat ha canh tai [JLOEOTRUTTETEN 6,0%/7,6% 3,3%/4,4% -0,3%/0,2%
L EVAELEC O LENETPIPI C6 thuc hién 4,5%/5,9% 1,5%/2,3% -2,3%/-2,2%

Nguén: CTCK Réng Viét

Chung téi sir dung phuang phap chiét khau dong tién dé dinh gia SCS do céng ty cé dong tién rat manh va tuong d8i 8n dinh. Ap dung
muc ty suat chiét khau trén vén chl s& hitu la 13,1% va tang trudng tai gia tri cudi la 1,0%, chiing tdi uéc tinh gia tri hop ly ctia SCS la
122,500 dong/cé phiéu.
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Phu luc 1: Sé chuyén bay theo dia diém ctia cac hang hang khéng chuyén dung ché hang dang hgp tac véi SCS

Pia diém Hang hang khéng chuyén dung S8 chuyén bay trong 7 ngay téi
< SF Airlines 10
Trung Quéc YTO Cargo Airlines 12 22 45%
Malaysia Raya Airways 13 13 27%
AirBridgeCargo 1
Hong Kong Cargo Lux 5 10 20%
Hong Kong Air Cargo 4
Singapore AirBridgeCargo 1 1 2%
ThaiLan Cargo Lux 1 1 2%
Nga AirBridgeCargo 1 1 2%
Bahrain Cargo Lux 1 1 2%
Téng 49 49 100%

Nguén: Flightradar24, SCS, CTCK R6ng Viét téng hop. Dit liéu ngay 9/3/2020.

Phu luc 2: Sé chuyén bay theo dia diém ctia cac hang hang khéng van tai hanh khach dang hop tac véi SCS

Pia diém Hang hang khéng van tai hang khach S8 chuyén bay trong 7 ngay téi
Hong Kong Airlines 10
Hong Kong Air Hong Kong 14 60 26%
Cathay Pacific 36

-, Thai Airways 32 o
ThaiLan Nok Air 2 54 24%
Nhat Ban Japan Airlines 32 32 14%
UAE Emirates 30 30 13%
Thé Nhi Ky Turkish airlines 13 13 6%

. Air Hong Kong 14 14 o
Malaysia Cathay Pacific 1 1 6%
Brunei Royal Brunei 8 8 4%
An Do IndiGo 7 7 3%
5 < T'way Air 3 o
Han Quéc JejuAir 5 8 4%
Uzbekistan Turkish airlines 1 1 0%
Téng 228 228 100%
Nguén: Flightradar24, SCS, CTCK Réng Viét téng hop. Dit liéu ngay 9/3/2020.
Phu luc 3: Ty & van chuyén hang khéng cia mét s6 miat hang Phuluc4: Ty lé van chuyén hang khéng cia mét s6 mat hang
xuat kh3u cda Viét Nam 2015-2018 nhap khau cia Viét Nam 2015-2018
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Nguén: Hai quan Viét Nam, CTCK Réng Viét téng hop
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Phu luc 5: Ting trudng cha luu lugng hang héa hang khéng tai san bay Tan Son Nhat (SGN) kha tuong déng véi tang truéng FTK
ctachauA

40%
30%
20%
10%
0%
-10%
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
e FTK khu vuc chau A YoY % =—Tang trudng khéi lugng hang hoa qudc té tai SGN YoY %

Nguon: AAPA, ACV, CTCK Réng Viét
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ty déng
KQ HPKD FY2018 FY2019 FY2020F FY2021F
Doanh thu thuan 675 748 773 862
Gia vén 147 153 159 170
Lai gop 528 595 614 692
Chi phi ban hang 0 0 0 0
Chi phiquan ly 67 68 70 78
Thu nhap tu HBTC 8 14 18 25
Chi phi tai chinh 0 1 0 0
Lgi nhuan khac -2 -2 0 0
Loi nhuan trudc thué 467 538 561 639
Thué TNDN 30 35 36 42
Lgi ich c6 d6ng thiéu s6 0 0 0 0
Loi nhuan sau thué 437 503 525 597
EBIT 461 527 543 613
EBITDA 516 582 594 665
CHISO TAI CHINH FY2018  FY2019  FY2020F FY2021F
Tang trudng (%)
Doanh thu 14,8 10,8 33 11,6
Lgi nhuan HDKD 16,5 12,7 2,0 11,9
EBIT 19,1 14,2 3,2 12,9
Loi nhuan sau thué 21,4 15,0 4.4 13,8
Téng tai san 74 17,1 55 11,2
Vén cht sé hitu -10,6 229 50 11,5
Kha nang sinh lgi (%)
LN g6p / Doanh thu 78,2 79,5 79,4 80,2
EBITDA/ Doanh thu 76,5 77,8 76,9 771
EBIT/ Doanh thu 68,3 70,4 70,3 711
LNST/ Doanh thu 64,7 67,2 67,9 69,2
ROA 47,7 46,8 46,3 47,4
ROE 53,5 50,0 49,7 50,7
Hiéu qua hoat déng (x)
Vong quay kh. phai thu 5,1 5,9 6,7 6,7
Vong quay HTK 60.422,5 54723,5 - -
Vong quay kh. phai tra 1,7 3,0 2,2 2,2
Kha nang thanh toan (x)
Hién hanh 2,4 8,2 71 8,7
Nhanh 2,4 8,2 71 8,7
Cau truc tai chinh (%)
Téng ng/ Vén CSH 0,0 0,0 0,0 0,0
Vay ngén han /Vén CSH 0,0 0,0 0,0 0,0
Vay dai han/ Vén CSH 0,0 0,0 0,0 0,0

ty dong

BANG CPKT FY2018 FY2019 FY2020F FY2021F
Tién 47 66 53 52
Pau tu tai chinh ngan han 30 180 330 480
Céc khoan phai thu 133 127 116 129
Ton kho 0 0 0 0
Tai san ngan han khac 3 42 6 2
Tai san ¢6 dinh hiru hinh 631 588 558 526
Tai san ¢6 dinh vé hinh 5 3 3 2
Pau tu tai chinh dai han 0 0 0 0
Tai san dai han khac 67 68 68 68
TONG TAI SAN 917 1.074 1.133 1.259
Khoan phai trd ngan han 87 50 72 77
Vay va ng ngan han 0 0 0 0
Vay va ngdai han 0 0 0 0
Khoan phai tra dai han 12 6 6 6
Quy khen thuéng. phuc lgi 0 13 0 0
Quy khoa hoc cdng nghé 0 0 0 0
TONG NG 99 69 78 83
Vén dautu cta CSH 592 611 611 611
C6 phiéu quy 0 0 0 0
Lgi nhuan git lai 216 385 436 557
Khoan thu nhap khac 0 0 0 0
Quy dau tu phat trién 9 9 9 9
TONG VON 817 1.005 1.055 1.177
Loi ich c8 dong thiéu sé 0 0 0 0
CHISO BINH GIA" FY2018 FY2019 FY2020F FY2021F
EPS (déng/cp) 8.745 9.979 8.975 11.025
P/E (x) 15,8 12,0 11 9,1
BV (déng/cp) 16.349 19.947 20.953 23.363
P/B (x) 8,4 6,0 4,8 4,3
DPS (d6ng/cp) 7.200 8.000 8.000 9.000
Ty sudt cd tuic (%) 52 6,7 8,0 9,0
M0 hinh dinh gid Gid Ty trong Binh quén

FCFE 122.500 100% 122.500
Gia muc tiéu (d6ng/cp) 122.500

Lich su'dinh gid
9/11/2018

Khuyén nghi

Gid muc tiéu
147.000

Thoi gian

Dai han

Tich lay
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cdo nay dugc lap nham muc dich cung cép 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 cdo dugc
1ap trén co sG phan tich hoat déng clia doanh nghiép, du phéng két qua kinh doanh dua trén nhimng dit liéu cdp nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp ly ctia ¢ phiéu
tai thai diém phan tich. Chang t6i da ¢6 gdng chuyén tai day du nhirng dénh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cdng ty vao béo céo nay. Nha dau tu mong
mudn tim hiéu thém hodc cé y ki€n phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc béd phan hé trg khach hang ctia ching téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY GIAM TY TRONG BAN
Téng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%
GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh lap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day du cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
béo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chimg khoan. VDSC da ma rong mang ludi hoat ddng dén céac thanh phé 18n trén toan quéc. Vi thanh
phén ¢ déng chién lugc cng la ddi tac 16n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cuing ddi ngli nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6 tiém luc vé
con ngudi va tai chinh d€ cung cap cho khach hang nhiing san pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dic biét, VDSC la mét trong sé it cac cdng ty ching khoan dau
tién quan tam phat trién doi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac bao cdo phan tich hd trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & TuVan Pau Tu cung cap cac bao cdo vé kinh té vi mé va thi trudng chiing 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

Lai Bic Duong

Tran Ha Xuan Vi

Nguyén Ha Trinh

Head of Research Senior Analyst Senior Analyst Senior Analyst
lam.ntp@vdsc.com.vn duong.ld@vdsc.com.vn vu.thx@vdsc.com.vn trinh.nh@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1313) +84 286299 2006 (1522) +84 286299 2006 (1518) +84 286299 2006 (1551)

e Batdong san e Dau khi e Xaydung

e Vatliéu xay dung e Phan bon e Thép

e Tién ich cong cong
Vii Anh Ta Tran Thai Son P6 Thanh Tung Pham Thi Té Tam
Analyst Analyst Analyst Analyst
tu.va@vdsc.com.vn son.tt@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn tam.ptt@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1511) +84 286299 2006 (1527) +84 286299 2006 (1521) +84 286299 2006 (1530)
e Kinhtévimé e Thitrudng e Cang bién e Bdo hiém
e Banlé & Cong nghé e Dich vu hang khéng e Thay san
e Dugc phdm

Nguyén Thi Thiy Anh

Nguyén Tién Hoang

Bui Huy Hoang

Pham Minh Tu

Analyst Analyst Analyst Analyst
anh2.ntt@vdsc.com.vn hoang.nt@vdsc.com.vn hoang.bh@vdsc.com.vn tu.pm@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1531) +84 286299 2006 (1538) +84 286299 2006 (1514) +84 286299 2006 (1536)
e Ngan hang e Thitrudng e Caosutunhién e Thép
e Nong dugc

Bernard Lapointe

Tran Thi Ngoc Ha

Truong Thi Thao Vi

Senior Consultant Assistant Assistant
bernard.lapointe@vdsc.com.vn ha.tthn@vdsc.com.vn vi.ttt@vdsc.com.vn
+ 84 286299 2006 +84 286299 2006 (1526) +84 286299 2006 (1517)
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HOI SG TAI TP. HO CHI MINH

Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du
P.B&n Thanh, Q. 1, TR H& Chi Minh

@ +84 286299 2006

@ +84 2862997986

@ info@vdsc.com.vn

@ www.vdsc.com.vn

CHI NHANH HA NOI

Tang 10, Toa nha Eurowindow,
s6 2Tén That Tung, P. Trung Ty, Q. Péng Pa, Ha Noi
+84 24 6288 2006
+84 24 6288 2008
info@vdsc.com.vn
www.vdsc.com.vn

0000

CHI NHANH NHA TRANG
50 Bis Yersin, TP. Nha Trang, Khanh Hda

@ +84 258 3820 006
@ +84 258 3820008
@ info@vdsc.com.vn
@ www.vdsc.com.vn

CHI NHANH CAN THO

s A
95-97-99 V6 Van Tan, P.Tan An, < Nha Trang V] ’
Q. Ninh Kiéu, TP. Can Tha %7
© +84 2923817578 ‘ ) #
@ +84 2923818387 -

@ info@vdsc.com.vn

@ www.vdsc.com.vn

Can Tho

Ban bao cao nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khdng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching khoan cu thé nao.
Céac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban béo cdo nay khong tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé clia tiing nha
d4au tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thiic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao céo nay nhu
mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bg trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu cia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét d6i khong
chiu trach nhiém déi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan b hodc tiing phan thong tin hay y kién nao ctia ban
bdo cdo nay.

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

quan tryc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan di€ém cu thé trong ban cao cao nay.

Théng tin si dung trong bdo cédo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhitng nguén ma chiing téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhitng théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching t6i 6 gid tri dén ngay ra bao cao va c6 thé thay d&i ma
khong can bao céo trudc.

Ban béo cao nay dugc gilt ban quyén va la tai san ctia Rong Viet Securities. Moi sy sao chép, chuyén giao hoac slfa déi trong bat ky trudng hgp nao ma khéng co su
déng y ctia Rong Viet Securities déu trai luat, BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2020.
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