SSI

Téng Céng ty Cé phan Bia - Rugu - Nudc Giai khat Sai Gon (SAB: HQOSE)

Gia muc tiéu: 50.000 Déng

Khuyén nghi: TRUNG LAP Tang gia: 10,2%

Can thém ddng luc mdi dé dudc tai dinh gia

Chung t6i duy tri khuyén nghi TRUNG LAP déi véi SAB va giam gia muc tiéu xuéng 50.000
déng/cd phiéu (tir 55.000 déng). SAB I& doanh nghiép cé tai chinh 6n dinh va muc dinh gia
hgp ly. Tuy nhién, tdng trudng Igi nhuan tuang lai du kién 6 muc mét chir s trong bdi canh
tiéu dung con nhiéu thach thiic va thué tiéu thu dac biét tang ti ndm tdi.

Luan diém dau tu

Viéc nang dinh gia can yéu té thuc day tu ting trudng san lugng va tang trudng Igi nhuan,
tuy nhién KQKD Q2/2026 chua thé hién ré diéu nay. Du ching téi nhan thay nhiing né luc
clia SAB trong hoat doéng nghién cliu & phat trién (R&D) va da dang héa kénh ban hang,
déng goép tu nhitng cai thién nay van chua 16n va kho thuc ddy KQKD trong ngén han.

Bién Igi nhuan kho tang thém khi khéng c6 thém dgt tang gia ban. Bién Igi nhuan gop tang
lén 38,7% nhdg 2 lan ‘tang gia ban trong nua dau nam (Ban lanh dao khoéng cé ke hoach
tdng gia vao nlia cubi nam) clng nhu [gi thé tU lugng tén kho malt va nhém gia vén thap.
Tuy nhién, chung téi cho réng Igi thé nay kho duy tri trong dai han.

Dinh gia tudng ddi hgp ly trong bdi canh con thach thic. P/E du phong ndm 2026 6 mic
12,3x, thap hon dang ké so véi muc trung binh 5 ndm 1a 20x. Tuy nhién, muc dinh gia hién
tai da phan nao phan anh cac yéu té bat Igi nhu thué tiéu thu dac biét tdng va nhu cau tiéu
dung chua phuc héi. Gia muc tiéu dudc xac dinh dua trén EPS du phdng nam 2026 la
3.668 ddng/co phiéu cung hé s6 P/E muc tiéu la 14x (so véi 15x trudc day). Chung tdi cho
réng ty suét cé tic 9% la yéu t6 hd trd chinh cho gia cé phiéu trong ngan han.

Piém nhan KQKD

Doanh thu thudn Q2/2026 dat 6,89 nghin ty dong (+1,2% svck, +6,7% so vdi quy trudc);
Igi nhuan sau thué (LNST) dat 1,24 nghin ty dong (-0,6% svck). Doanh thu tang nhung Igi
nhuan gan nhu di ngang do chi phi quang cao va khuyén mai (A&P) & muc cao.

Bién Igi nhuan gop dat 38,7% (so vai 36,0% trong Q2/2025), tuy nhién chi phi ban hang
tang 25,9% va chi phi A&P tang 35% (do mua hé 2026 véi nhiéu su kién thé thao) da lam
giam Igi nhuan; Igi nhuan hoat ddng giam 2,0%

Ly ké 6T2026, doanh thu thuan dat 13,3 nghin ty dong (+5,8%), LNST dat 2,49 nghin ty
dong (+21,4%). Theo do, SAB da hoan thanh 50% ké hoach Igi nhuan nam 2026.

Doanh thu xuét khau téng trudng ba chif s6, tuy nhién van chi chiém ty trong nho trong
tong san lugng, doanh thu va Igi nhuan. Kénh thudng mai truyén thong dan phuc héi sau
mo&t nam nhiéu bién dong.

Rui ro

Gia nguyén liéu dau vao tang/giam manh hon dy kién va nhu cau tiéu thy cac san pham
cla SAB manh/yéu hon du kién

Ty déng 2023 2024 2025 2026F 2027F
Doanh thu thuan 30.461 31.872 25.888 27.812 28.328
Téng trudng doanh thu thuan -12.9% 4,6% -18.8% 7.4% 19%
Bién Igi nhuan gép 29,8% 292% 35,9% 37,4% 37,0%
NPATMI 4.118 4.330 4.424 4.836 4.949
EPS (VND) 3.124 3.278 3.349 3.668 3.755
Tang truéng EPS -61% 5% 2% 10% 2%
Ty suét cb tuc 4% 6% 7% 9% 9%
ROE 17% 18% 19% 22% 23%
NG/VCSH (x) 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02
P/E (x) 19,7 16,9 14,6 12,5 12,3
P/B (x) 3,3 3,1 3,0 2,8 2,9
EV/EBITDA (x) 9,5 8,1 6,9 5,8 5,7

Nguén: SAB, SSI Research
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Gia CP - VND (04/09/26) 45.350
Vén héa (USDmn): 2.208
SLCP luu hanh (triéu cp): 1.283
KLGD TB 3 thang (triéu cp): 0,8
Gia cao/thap 52T (k VND):  50,2/39,5
GTGD TB 3 thang (USDmn): 1,4
Ty 1& SHNN (%): 58,9
GTNN con dugc mua

(USDmn): ’ SliiE
Ty 1é s& hitu nha nudc (%): 36,0
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Nguén: SSI Research

Thong tin ¢d ban vé cdng ty

Sabeco la mét trong nhitng céng ty
san xuét bia hang dau Viét Nam dugdc
thanh 1ap tu nam 1875 vd&i 26 nha may
bia trén ca nudc va téng céng suat
hang nam la 2,4 ti lit bia. Céng ty cling
xuat khdu sang 30 nudc nhung xuat
khau chi chiém mét phan nhoé doanh
thu. Hién tai ThaiBev la cé déng Ién
nhét cia Sabeco v&i 53.6% cb phan.
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Nhin lai Q2/2026

Bién Igi nhuan

Ty doéng 2Q26 2Q25 YoY 1Q26 QoQ

2Q26 |  2Q25 1Q26 2025
Doanh thu thuan 6.888 6.804 1,2% 6.457 6,7%
Lgi nhuan gép 2.663 2.448 8,8% 2.405 10,7% 38,7% 36,0% 37.2% 35,9%
Lgi nhuan hoat déng 1.283 1.324 -31% 1.296 -1,0% 18,6% 19,5% 20,1% 17,7%
EBIT 1.544 1.570 -1,7% 1.555 -0,7% 22,4% 23,1% 241% 22,0%
EBITDA 1.702 1.746 -2,5% 1.717 -0,8% 24,7% 25,7% 26,6% 24,8%
Lgi nhuan trudc thué 1.537 1.562 -1,6% 1.548 -0,7% 22,3% 22,9% 24,0% 21,8%
Lgi nhuan rong 1.243 1.251 -0,6% 1.245 -0,2% 18,1% 18,4% 19,3% 17,7%
Lgi nhuan rong cd déng 1.167 1.207 -3,4% 1.185 -1,5% 16,9% 17,7% 18,3% 17,1%
céng ty me

Nguén: SAB, SSI Research

Bién Igi nhuan

Ty doéng 6T2026 6T2025 YoY % hoan thanh ké hoach nam 672026 | 6T202E 2025
Doanh thu thuan 13.345 12.615 5,8% 46%

Lgi nhuan gop 5.068 4320 17,3% 380%  342% 359%
Lgi nhuan hoat dong 2.579 2125  213% 19.3%  16,8% 17,7%
EBIT 3.099 2.603  19,0% 232%  20,6% 22,0%
EBITDA 3.419 2.957 15,6% 256%  23,4% 24.8%
Lgi nhuan trudc thué 3.085 2584 19,4% 231%  20,5% 21.8%
Lgi nhuan rong 2.489 2.050 21,4% 50%  18,6%  16,3%  17,7%
rLT:-’; AT EE) G0 Crem GOmE) 2.352 2.001 17,5% 17,6%  159%  17,1%

Nguén: SAB, SSI Research

Doanh thu quy 2 tdng nhung Igi nhuan chiing lai do chi phi ban hang tdéng manh. Doanh thu va LNST cla SAB trong Q2/2026
lan lugt dat 6,9 nghin ty déng (+6,7% so vai quy trudc, +1,2% svck) va 1,24 nghin ty déng (-0,6% svck). Lgi nhuan gop tang
8,8% svck nhung chi phi ban hang tdng manh (+25,9% svck), khién Igi nhuan hoat déng giam 2,0%. Bién Igi nhuan rong
cling giam ti 19,3% xudng 18,1%.

Buic tranh 6T2026 tich cuc han Q2 véi doanh thu dat 13,3 nghin ty déng (+5,8% svck) va NPATMI dat 2,35 nghin ty déng
(+17,5% svck), hoan thanh 46% ké hoach doanh thu ndm va 50% ké hoach Igi nhuan ndm (so v&i 6T25 dat miic 45% ké
hoach Igi nhuan 2025). Tai cuéc hop chuyén vién phan tich, Ban lanh dao van gitt muc tiéu doanh thu nam 2026 tang 12%
svck, déng nghia vai viéc doanh thu trong nlta cudi ndm sé can tang khoang 18% svck.

Doanh thu xuét khau trong 6T2026 ting trudng ba chi s6, tuy nhién ty trong déng gép van con khiém tén (8 muc mét chir
s6 trong téng san lugng, doanh thu va Igi nhuan). Céc thi trudng xuat khau trong diém gém Lao, Campuchia va Singapore.

Bién Igi nhuan gdp dat 38,7% trong Q2/2026 (so v&i 36,0% trong Q2/2025 va 37,2% trong Q1/2026). Luy ké 672026, bién
Igi nhuan gbp tang 1&n 38,0%, so v&i 34,2% trong 6T2025. Ban lanh dao cho biét su cai thién nay chu yéu dén ti 2 dgt tang
gia ban, han 1a viéc nhd ra mét lon dung tich nhd hon. Chi phi nhém dau vao da dudc chét dén cudi ndam 2026, trong khi gia
Q1/2027 va Q2/2027 van dang dudc dam phan. DP6i véi malt dai mach, gia mua da dudc chét theo gia nifa dau ndm 2026
cho ca nam.

Gia nhém (USD/tan) Gia lua mach (USD/tan)
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Nguén: IndexMundi

Chi phi quang céo va khuyén mai (A&P). Chi phi A&P trong Q2/2026 tdng 35% svck do mua hé 2026 cé nhiéu su kién thé
thao I&n. Ban lanh dao cho biét chi phi nay sé vé muc binh thudng hon trong cac quy téi. Tuy nhién, ching téi Iuu y nlta cubi
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nam thudng 13 giai doan cao diém tiéu thu va ky nghi Tét 2027 dén sém han 10 ngay so véi nam 2026, do dé cé thé khién
chi phi ban hang tang cao trong quy 4.

Canh tranh gay gét gita cac doanh nghiép. Ban lanh dao SAB danh gia dién bién kinh doanh 6T2026 kha tich cuc, nhung
san lugng tiéu thu quy 2 gan nhu di ngang. Khodng cach vé thi phan gitta SAB va déi thi da dudc thu hep vao cuéi thang 6,
du téc dd thu hep cham hon du kién. D6i thu Heineken cho biét thi phan trong nita dau ndm dat mulc cao nhat tif truéc dén
nay, nhung du b&o tang trudng sé cham lai trong nlta cudi nam. Carlsberg bao céo san lugng 6T2026 tang 20% tU muc nén
thap trong 6T2025.

Kénh thuong mai truyén théng dan phuc hdi. Nghi dinh 70/2025/ND-CP vé héa don dién ti cé hiéu luc tir ngay 1/6/2025 anh
hudng tdi hoat ddng phan phdi ctiia SAB tai kénh ban 1é truyén théng trong ntia cudi nam 2025. Ban 1anh dao cho biét kénh
thuong mai truyén théng dang dan phuc hdi sau Tét. Kénh ban & hién dai va thuong mai dién tu, von la mot giai phap giam
phu thudc vao kénh truyén théng, cling dang tang trudng tich cuc: SAB 1an dau tién ddn dau mang bia kénh ban I1& hién dai
vao thang 4/2026. Tuy nhién, chung téi Iuu y kénh truyén thong van la kénh mang lai Igi nhuan cao nhat, trong khi kénh ban
l& hién dai doi hoi muc chiét khau cao hon cho nha ban 1é va thuong mai dién ti phat sinh thém chi phi giao hang.

Thué tiéu thu d3c biét van Ia méi quan ngai dang ké. TU ndm 2027, thué tiéu thu dic biét sé ting tl 65% 1&n 70% va tiép tuc
tdng lén 90% vao nam 2031. Diéu nay sé lam gia ban san pham cua SAB ting I&n, trong khi nhiéu san pham cua céng ty
thudc phan khuc phé théng, kha nhay cam véi viéc tang gid. Ban lanh dao chua cho biét khi ndo céng ty sé diéu chinh gia
ban, clng nhu viéc diéu chinh gia sé ap dung cho toan bd hay chi mét s6 dong san phdm. Du vay, céng ty da cé chuan bj
cho thay déi nay.

Dinh gia va Luan diém dau tu

Dé6i vai nlra cudi ndm 2026, tang trudng sé dén tu viéc ting gia ban va su phuc hdi cia kénh phan phaéi truyén théng, trong
khi cac s&n phdm mdi (lon dung tich nhé hon) cé thé giup SAB gia tang san lugng trong béi canh ngudi tiéu dung ¢é xu hudng
that chat chi tiéu va chuyén sang cac san pham gia ban thap hon. Mang Iudi phan phéi clia SAB ciing dudgc ky vong hudng
Igi gian tiép tu Nghi quyét 43/2026/QH16 (gidam 30% thué dbi v6i doanh nghiép va ho kinh doanh c¢é doanh thu dudi 10 ty
dbéng/nam). TU ndm 2027 trd di, nhitng nd luc R&D cua SAB (lon dung tich nhé hon, bia it cén), cung véi viéc da dang hoa
kénh phan phéi (théng qua ban I& hién dai va xuat khau) cé thé trg thanh dong luc ting trudng trong trung han, gidp bu dap
tac dong tU viéc tdng thué tiéu thu dic biét va hd trg ting trudng cho céng ty. Trong thdi gian tdi, SAB van 1& mét doanh
nghiép co6 bang can déi tai chinh 6n dinh vdi thi phan tét trong nganh kinh doanh da budc vao giai doan trudng thanh.

Chung téi diéu chinh du bdo ndm 2026 v3i doanh thu thuan dat 27,8 nghin ty déng (+7,4% svck) va Igi nhuan rong dat 5
nghin ty dong (+10% svck). Chung ti cling cap nhat du bao ndm 2027 véi doanh thu thuan dat 28,3 nghin ty déng (+2%
svck) va Igi nhuan rong dat 5,15 nghin ty déng (+2,3% svck). Cac gia dinh cho nam 2027 bao gém niém tin tiéu dung phuc
hdi, gia ban khéng tang (ngoai trif viéc tang tU thué tiéu thu dic biét), trong khi thu nhap tai chinh tdng nhd 1ai suat tién gui
cao han.

Bang. Cap nhat du bao

Nghin ty déng Du béo cil svek Du béo méi svek
Doanh thu thuan 2026 27 +4,4% 27,8 +7,4%
Lgi nhuan rong 2026 4,74 +3,6% 5,04 +10,1%
Doanh thu thuan 2027 27,8 +2,9% 28,3 +2%
Lgi nhuan rong 2027 4,81 +1,6% 5,15 +2,3%

Nguén: SSI Research

O muc gia 45.350 déng/cé phiéu, SAB hién dang giao dich 8 mtic P/E du phéng ndm 2026 13 12,3x, thap han muc trung binh
5 nam la khoang 20x. Chuing téi cho rdng mdc P/E hién tai phan anh quan diém cua thij trudng vé nhiing khé khan trong ngén
han cta nganh (bao gém viéc thué tiéu thu dac biét tdng va maéi trudng tiéu dung con nhiéu thach thiic). Chung téi giam gia
muc tiéu 12 thang xuéng 50.000 déng/cd phiéu (tir 55.000 dbng), dua trén phuadng phap dinh gia két hgp gitta DCF va P/E.
V6i EPS du phéng ndm 2026 dat 3.668 dong/cd phiéu, muc gid muc tiéu tusng (ng véi hé sé P/E muc tiéu la 14x (thap hon
15x trong bao cdo trudc). DU tiém nang tang gia khoang 20% (bao gbm suét ty suat cé tic 9%), chung téi duy tri khuyén
nghi TRUNG LAP do hién chua cé du yéu té hd trg trong ngén han dé thic day viéc tai dinh gia cé phiéu.
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Bang. Pinh gia cua cac doanh nghiép cung nganh
# Ma Congty P/Etrugt P/E TB 5 nam P/B ROE TB 3 nam EV/EBITDA T12M
Viét Nam
1 SAB ] Sabeco 12,7x 20,0x 2,99x 18,0% 8,1x
Trén toan cau
2 HEIA Heineken NV 17,6x 23,7x 2,08x 8,9% 9,6x
3 C,ARLB Carlsberg AS 18,9x 17,9x 4,13x -30,3% 10,6x
Chau A
4 2502 Asahi Group Holdings 15,2x 15,6x 0,77x 6,3% 9,1x
5 1876 Budweiser Brewing APAC 18,8x 31,0x 1,05x 6,5% 5,5x
6 600600 Tsingtao Brewery (A) 15,2x 29,8x 2,23x 15,6% -
7 168 Tsingtao Brewery (H) 10,5x 29,8x 1,55x 15,6% -
8 291 China Resources Beer 20,1x 26,3x 1,55x 14,6% 7,5%
9 TAP Molson Coors Beverage 4,3x 12,1x 0,77x -0,8% -
10 2501 Sapporo Breweries 90,3x 79,9x 1,47x 6,2% 21,9x
11 600132 Chongqing Brewery 16,7x 36,6x  12,31x 75,6% -
12 SMC San Miguel Corp 40,1 - 0,50x 1,1% 7,3x
13  HEIM Heineken Malaysia 11,9x 18,7x  14,00x 87,0% 8,9x
14 CAB Carlsberg Brewery Malaysia 11,6x 20,6x  15,47x 144,0% 9,2x
Trung binh (VN) 12,7x 20,0x 2,99x 18,0% 8,1x
Trung binh 21,7x 27,9x 4,35x 26,3% 9,8x
Trung vi 16,0x 23,7x 1,82x 1M,7% 9,0x
Nguén: S5 tong hap, dit lidu tinh dén 02/09/2026.
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Nguén: SSI Research
Ghi chd: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung Iap, UP: Kém kha quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty dong

Bang can d6i k& toan

+ Tién va cac khoan tuong
duong

+ DAu tu ngan han

+ Céac khoan phai thu ngan han
+ Hang tén kho

+ Tai san ngan han khac
Téng tai san ngén han

+ Céc khoan phai thu dai han
+ GTCL Tai san c6 dinh

+ Bat dong san dau tu

+ Tai san dai han d& dang

+ Pau tu dai han

+ Tai san dai han khac
Téng tai san dai han

Téng tai san

+ Ng ngén han

Trong dé: vay ngan han

+ Ng dai han

Trong dé: vay dai han

Téng ng phai tra

+Vo6n gop

+ Thang du vén cé phan

+ Lgi nhuan chua phan phoi
+ Quy khac

Vén chl s hitu

Téng ng phai tra va von chu s&
hitu

Luu chuyén tién té

Dong tién tir hoat déng kinh
doanh

Dong tién tir hoat déng dau tu
Déng tién tir hoat déng tai chinh
Luu chuyén tién thuan trong ky
Tién dau ky

Tién cudi ky

Céc hé sb kha néng thanh toan
Hé s6 thanh toan hién hanh

Hé s6 thanh toan nhanh

Hé s6 thanh toan tién mét

NG rong / EBITDA

Kha nang thanh toan lai vay
Ngay phai thu

Ngay phai tra

Ngay tén kho

Cd céu von

Vén chu sé hitu/Téng tai san
NG phai tra/Téng tai san

NG phai tra/Vén chl sé hitu
NG/Vén chli s hitu

Nd ngan han/Vén chl sé hiiu

Nguén: SAB, SS/ Research
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2,02

-2,91
231,43
9,9
43,1

42,2

0,68
0,32
0,47
0,02
0,01
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2027F Ty déng 2024
B3o c4o két qua kinh doanh
5.172 Doanh thu thuan 31.872
15.381 Gia von hang ban -22.554
780 Lgi nhuan gép 9.318
2.049 Doanh thu hoat ddng tai chinh 1.067
158 Chi phi tai chinh -25
23.540 Thu nhap ti cac cong ty lién két 197
36 Chi phi ban hang -4.042
4.838 Chi phi quan ly doanh nghiép -839
Lgi nhuén tif hoat ddng kinh
224 doanh 5.677
141 Thu nhap khac -30
4.195 Lai nhuan trudc thué 5.647
759 Lgi nhuén rong 4.495
10.193 Lgi nhuan chia cho cd déng 4.330
33.732 Lgi ich cua cb déng thiéu s6 165
10.317
216 EPS cd ban (VND) 3.278
747 Gia tri s6 sach (VND) 18.153
180 C6 tic (VND/cd phiéu) 3.500
11.065 EBIT 5.675
12.826 EBITDA 6.224
0
7.494 Tang truéng
2.348 Doanh thu 4,6%
22.668 EBITDA 3,9%
33732 oIT 4,7%
Lgi nhuéan rong 5,6%
Vén chu sé hiiu -4,1%
5972 ~ Vondieule 0,0%
-250 Téng tai san -1,8%
-5.120
602 Pinh gia
4.571 P/E 16,9
5.172 P/B 3.1
Gia/Doanh thu 2,2
Ty suat c6 tic 6,3%
2,28 EV/EBITDA 8,1
2,07 EV/Doanh thu 1,6
1,99
-2,96 Céc hé s6 kha ning sinh 16i
230,97 Ty suat Igi nhuan gop 29,2%
10,5 Ty suat Igi nhuan hoat déng 14,6%
35,3 Ty suat Igi nhuan rong 14,1%
a4 ChiA‘phl' ban hang/Doanh thu 12.7%
thuan
Chi phi quan ly/Doanh thu thuan 2,6%
ROE 18,0%
0,67 ROA 13,3%
0,33 ROIC 17,7%
0,49
0,02
0,01

2025

25.888

-16.588
9.301
1.007

-26
278
-4.022
-984

5.553

99
5.652
4.573
4.424

150

3.349
16.493
3.500
5.686
6.417

-18,8%
3,1%

0.2%

1.7%
-5,9%

0,0%
-2,5%

14,6
3,0
2,4
71%
6,9
1,7

35,9%
17,7%
17,7%
15,5%

3,8%
19,3%
13,9%
19,1%
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2026F

27.812

-17.404
10.407
1.065
-32
238
-4.394
-1.057

6.226

0
6.226
5.037
4.836

201

3.668
16.161
4.000
6.253

6.621

7.4%
3,2%

10,0%

10,1%
-1,0%

0,0%
3,0%

12,3
2,8
2,1
8,9%
5,8
14

37,4%
18,7%
18,1%
15,8%

3,8%

22,0%
15,2%
21,7%

2027F

28.328

-17.849
10.480
1.241
-33
238
-4.476
-1.076

6.373

0
6.373
5.155
4.949
206

3.755
15.916
4.000
6.400

6.778

1,9%
2,4%

2,3%

2,3%
-0,5%

0,0%
0,5%

12,0
2,8
2,0

8,9%
5,7
1,4

37,0%
18,3%
18,2%
15,8%

3,8%
22,7%
15,3%
22,4%
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bdo céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan d6i véi ching khoan
va/hoéc té chiic phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém béi thudng truc tiép hoic gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém
trong bao cao phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gia 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan tram so véi muc tang chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Trung 1ap: Udc tinh tiém nang ting gia tuong duong so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém n&ng giam gia dudi 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trugng trong 12 thang téi.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gid 16n hon hoéc béng 10 diém phan trém so véi muc tdng chung cla thi trudng trong 12 thang téi.

Trong mét sé trudng hap, khuyén nghi dua trén tiém nang tang gia 1 ndm cé thé dugc diéu chinh lai theo y kién cla chuyén vién phan tich sau khi can nhac mét sé yéu té thi
trudng cé thé lam anh hudng dén gia cé phiéu trong ngén han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc théng tin, tuyén bé, du bao va du doan trong bao cdo nay, bao gdm ca céac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn théng tin ma SSI cho la dang tin cay, tuy nhién SSI
khéng dam bao su chinh xac va day du cua cac thong tin nay. Bao céo khong c6 bat ky théng tin nhay cam vé gia chua céng bé nao. Céac y kién thé hién trong bao céo nay dudc
dua ra sau khi da dugc xem xét ky cang va cén than va dua trén théng tin t6t nhat chung t6i dudc biét, vatheoy kién c& nhan cla chung t6i la hgp ly trong cac trudng hdp tai thsi
diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong bao cdo nay co6 thé thay déi bat ki Iic ndo ma khéng can théng bao. Bao céo nay khong va khong nén dudc giai thich nhu mot 16i
dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat clf chiing khoan nao. SSI va cac céng ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam déc, nhan vién cta SSI va céng ty con c6 thé cé vi
thé ho&c c6 thé anh hudng dén giao dich chiing khoan clia cac cong ty dugc dé cap trong bao céo nay va co thé cung cép dich vu ho#c tim kiém dé cung céap dich vu ngan hang
dau tu cho cac cong ty dé.

Béo cdo nay khong dugc sif dung dudi bét ky muc dich thudng mai nao, va khong dugc cong bé cong khai trén bao chi hay bét ky phuang tién nao khac néu khong dugc sy dong
y cta SSI. Ngudi dung c6 thé trich dan hoac trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich phi thu’dng mai. SSI c6 thé co thda thuan cho phép sl dung cho muc dich thugng mai hodc
phan phéi lai bao céo vdi diéu kién ngudi dung tra phl cho SSI. SSI khéng chiu trach nhiém déi véi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tu viéc st dung bao
c4o nay hay néi dung béo céo nay. Viéc st dung bat ky théng tin, tuyén bé, du béo, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va ty chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich v tu van du tu

Pham Luu Hung

Giam déc Trung Tam phan tich va tu van dau tu
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién lugc thij trudng Phén tich Nganh Hang tiéu ding Dt ligu
Pao Minh Chau Déng Tran Minh Nguyé&n Thi Anh Thu
Pho giam déc Trung tdm phan tich va tu van dau tu Chuyén vién Phan tich ¢ phiéu Chuyén vién hd trg
chaudm@ssi.com.vn minhdt@ssi.com.vn thunta2@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 28) 3636 3688 SDT: (+84 - 24) 3936 6321 SDT: (+84 - 24) 3936 6321
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