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Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia ky vong (VND) 30.165
Gi4 thi treong (28/8/2023) 21.500

Loi nhuan ky vong 40%
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CTCP Phat trien KCN Tin Nghia

Ma giao dich: TIP Reuters: TIP.HM Bloomberg: TIP VN

Quy dat Khu dé thi hé tror tang trwéng trung han

Quy dat dang trién khai khdng con nhiéu

Céc dw an dang trién khai cGia TIP bao gdm Khu dan cw 18ha Tam Phwéc, Dy &n
Thach Pha 3, Dy an Phé Cho Théng Nhat, Dy an x& 16 25 va Khu dan cw Nui Dong
Dai (cla cong ty lién két).

Trong d6, Khu dan cw 18ha Tam Phwéc, Dy 4n Thach Pha 3, Dy 4n Phé Cho
Théng Nhat hau nhw déu da ban giao phan Ién dat &, dat nén. Dy 4n X416 25 dang
trong qua trinh xin diéu chinh quy hoach. Dy an NuGi Dong Dai van dang dirng lai &
Giai doan 1.

Vé khoan gop vén hop tac cuing CTCP Dau khi Bau tw Khai thac Cang Phwéc An
Trong 2022, TIP da chao ban thanh cong 39 triéu cé phiéu, qua dé huy déng 975
ty déng. Theo ké& hoach tai thdi diém chao ban, TIP dw kién sé& dung 860 ty dong
bd sung vén dbi (rng dau thdu KCN Long Birc 3. Tuy nhién, do khéng tring thau
nén ngay 18/10/2022, TIP va CTCP Dau khi Pau tw Khai thac Cang Phwdc An
(PAP) da hop tac dau tw qua hinh thirc kinh doanh quyén khai thac, quyén s dung
d4t va quyén sr dung ha tang trong twong lai tai KCN Phuwéc An

Theo cap nhat tir phia PAP, do cé sw thay déi chinh sach cta Nha nuwéc vé quan ly
KCN va KTT, PAP da xin rat ho so trinh thdm dinh va PAP dang tién hanh diéu dy an
cang Phuéc An va Khu dich vu hau can theo phwong an tach thanh hai dw an doc lap.

Nhw vay, rat khé cho PAP cé thé hoan thanh tit ca cac tha tuc phap ly ciia KCN
Phuéc An trvde thang 10/2023. Do vay, theo cap nhat véi TIP, TIP sé nhan lai
khoan tién gop vén dau tw la 1.033,2 ty ddng va phan lgi nhuan 12%/nam cam két
t PAP trong 2024, twong dwong 186 ty ddng cho 18 thang. Ké hoach st dung vén
sau d6 sé& dwoc trinh DPHCD phé duyét sau khi nhan lai khoan tién.

Khuyén nghi va dinh gia

Chung t6i danh gia TIP Ia doanh nghiép hoat ddng n dinh, tai chinh lanh manh, va
c6 tai san. Cong ty ciing c6 nhirng dinh hwéng tham vong hon trong ddy manh s
phat trién thong qua tim kiém cac dy &n méi quy md 1&n nhw X3 16 25. Dw &n khi
duoc thye hién sé tao ra dong lwc tang trwdng I&n cho Cong ty dén 2030. Ngoai
ra, khoan tién gop vén dau tw la 1.033,2 ty ddng nhan lai tr PAP sé tao co hdi cho
TIP c6 thé xem xét cac dw &n tiém nang tiép theo.

DBiém han ché, theo BVSC:

= Khoan tién dau tw vao PAP kho khan trong viéc thu hoi
= Dy &n déng gép cao trong dinh gia 1& KDC NGi Dong Dai van con nhiéu vwéng
mac phap ly.
Do d6, cac thay dbi lien quan dén khoan tién diu tw va du an sé co tac dong 1én
gia cb phiéu.
Két qua waéc tinh, theo ca hai trwdng hop:
* Thu hdi dwoc khodn dau tw vao PAP, khong ban cd phan tai Phwéc Tan:
34.900 déng/cp; upside 62%.
= Kho khan thu héi khoan tién dau tw vao PAP, ban cb phan tai Phuéc Tan:
30.165 déng/cp; upside 40%.
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Cap nhat co’ cau cé déng

Céc ¢ dong Ion ctia CTCP Phat trién Khu Cong nghiép Tin Nghia (TIP) bao gbm CTCP Téng Cong
ty Tin Nghia (67,7%) va America LLC (7,5%). Ngay 12/06/2023 CTCP Chirng khoan Bao Viét vira
ban 5.173.145 cb phiéu TIP, sb lwong ¢ phiéu sau giao dich 1a 50 ¢b phiéu, khong con la ¢ déng
I&n cha TIP.

Co cau cé dong

= Cong ty C phan Téng Céng ty Tin Nghia

' = America LLC
= Khac

Nguén: TIP, BVSC téng hop

Quy dat cta cac dw an dang trién khai con khéng nhiéu
Theo nhw bao cao tai chinh tai 31.12.2022, tai san cltia TIP tap trung tai:

= Tién va cac khoan twong dwong tién (105 ty déng);

= Hang ton kho (144 ty ddng);

= C&c khoan phai thu ngén han (1.115 ty déng);

*  Dau tw vao cong ty lién doanh, lién két (312 ty ddng).
Trong d6, khodn muc hang tdn kho va dau tw vao cong ty lién doanh, lién két 1a cAc dy an BDS ma
TIP dang s& hiru. Khoan muc Cac khodn phéi thu ngdn han bao gém tién TIP dung dé gop vén
hop tac cung CTCP Dau khi Dau tw Khai thac Cang Phwéc An (PAP) dé thuc hién dy an KCN

Phwéc An. Chi tiét cd khodn muc trén nhw sau:
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Dw an (bvt: triéu VND)

Khu dan cw 18ha Tam Phudc 43.177

DA Thach Phu 3 54.645

DA Phé Cho Théng Nhét 15.645

Dy an xa 16 25 10.055

Dau tw lién két
(CTCP Xay dwng
va Thwong mai
Phuwéc Tan)

Khu dan cw Nui Dong Dai
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Tién do
Dw an da kinh doanh va ban giao phan I&n cho khach hang. Quy dét con lai
1.076m2 dat & va 13.226m2 dat thwong mai, dich vu.

Dw an da kinh doanh va ban giao phan I&n cho khach hang. Quy dét con lai
15.818m2 dat & va 41.722m2 dét thwong mai, dich vu.

Con 2,7ha chwa dén bu, GPMB; trong 2023 dw kién hoan thanh cong tac dén bu
va thi cong tiép.

Dw &an cé quy md 6,9ha; da thuc hién chuyén nhwong hét phan dét nén; chi gitv
lai 200m2 d4t & lam Van phong va 56m2 dét thwong mai dich vu.

Dang thwe hién thi cong xay dwng nha thé, du kién sé& hoan thanh ban giao trong
2023-2024.

Dw an dang trong qua trinh xin diéu chinh quy hoach tt khu dich vu, thwong mai,
logistic sang chi*c n&ng KCN. Hién tai dw an van dang tam dirng.

Chi phi phat sinh 13 chi phi ban dau khao sat dia hinh, lap ban db dia chinh. Phéat
sinh tién cho coéng tac dén bu, GPMB.

Dw an co6 téng dién tich 156,5ha; véi tdng mirc dau tw 5.365 ty ddng.
Hién tai, Phwdc Tan dang chi trién khai giai doan 1 cla dy an v&i dién tich
35,92ha; da dwoc giao dat va da nop tién s& dung dat cho 35,92ha nay. Trong
giai doan 1, Phwéc Tan hop tac véi Kim Oanh ban si 5ha; con lai tw phat trién
véi hinh thire khach hang cho vay, theo hinh thirc chon thanh phdm; gia cho vay
quyén chon |a 8,5tr dng/m2. TIP d& nhan tién tlr hoat déng hop tac dau tw nay.
Céc giai doan sau van chwa dwoc giao dat vi con veéng GPMB ndm rai rac trong
cac khu d4t. Ngoai ra, dw an vwéng quy dinh Luat dat dai lién quan dén dién tich
d4t kénh rach do NN quan ly.

Nguén: TIP, BVSC téng hop

DPanh gia quy dat dw an Khu dan cw Nai Dong Dai

Vi tri dw &n: Thudc tuyén duwdng Long Hwng — Phwéc Tan, gan véi Bong Nai Waterfront, Aquacity

va San Golf Long Thanh. Gia ban khu virc nay hién tai dao dong tlr 11 — 80 triéu/m2 tuy tirng sén

pham dét.

Loai hinh san pham

Shophouse lzumi City
Dvt: tr/m2

Shop Villa lzumi  Villa mat séng Izumi

Nha pho Izumi Villa vieon Izumi Riverside Riverside

DBdng Nai Waterfront 76,0

Loai hinh san pham Grand Villa

52,0 65,4 81,7 73,8
The Suite  Biét thw Nha Phé Shophouse

Aquacity 43,3

Loai hinh san pham DAt nén
Bién Hoa New City 18-20
DAt nén
Long Hwng 23-30

Pat nén

Thung liing xanh 11-17

41,3 80,0 50,0 83,3

Ngudn: BVSC téng hop
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Tién do dw an

Giai phong mét bang: Dy &n c6 tdng dién tich 156,5ha; véi tbng mirc dau tw 5.365 ty déng. Hién
tai Phwdc Tan da hoan thanh GPMB khodng 90% toan b6 dv an (twong dwong 140,9ha). Coéng ty
da nop phan tién st dung dat twong dwong véi phan dién tich dat dwoc giao cho Giai doan 1 1a
35,92ha.

Vé hoat dong kinh doanh: Hién tai Phwdc Tan dang chi trién khai giai doan 1 cGa dw &n véi dién
tich 35,92ha. Céng ty da dau tw ha tAng va hop tac kinh doanh véi Kim Oanh t&» nam 2018. Theo
hién trang tai dw an, Phwéc Tan xay dwng xong ha tang cho phan dwoc giao. Theo d6, Phuwdc Tan
hop tac véi Kim Oanh ban si 5ha; con lai tw phat trién véi hinh thiee khach hang cho vay, theo hinh
thire chon thanh pham; gia cho vay quyén chon 1a 8.5tr ddng/m2. Phuéc Tan da nhan tién to hoat
dong hop tac dau tw nay. Cac giai doan sau van chwa dwoc giao dat vi con vwdng GPMB nam rai
rac trong cac khu dat. Ngoai ra, dw &n vwéng quy dinh Luat dat dai lién quan dén dién tich dat kénh

rach do NN quan ly.

Uéc tinh gid tri hop Iy cha dw an thuédc vé TIP:

NGi Dong Dai Dién giai

Tbng dién tich dat (ha) 157

Dién tich d& dén bu (ha) 141

Dién tich da dén bu con lai (-GD1) 105

(ha)

Chi phi d&n bu gii ngan 699

Gia vén (triéu/m2) 0,5

Gia tri hgp ly khu dét con lai/m2 2 Nam 2020, NLG nhan chuyén nhwong dy an Waterfront

(triéu/m2) c6 quy md 170ha v&i gia dat wéc khoang 4 triéu/m2
(chwa bao gdm san |4ap). Tinh trang quy dat Waterfront
|4 d4t sach da déng tién siv dung dat. So sanh véi tinh
trang phat ly ctia dw an Nui Dong Dai van con nhiéu
diém phirc tap, BVSC chiét khau 50% so véi gia ma
NLG nhan chuyén nhwgng Waterfront.

Gia tri khu dat 2.099 Tinh trén dién tich d& dén bu con lai 105ha.

Gia tri thang dw sau thué 1.120

Gia tri thang dw cho TIP 448 TIP s& hiru 40% CTCP Xay dwng va Thwong mai

Phwéc Tan.
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Vé khoan g6p vén hop tac ciing CTCP Dau khi Bau tw Khai thac Cang Phwéc An

Trong 2022, TIP da chao ban thanh céng 39 triéu ¢ phiéu, qua d6 huy déng 975 ty dong. Theo ké
hoach tai thei diém chao ban, TIP dw kién sé& dung 860 ty déng bé sung vén dbi (’ng dau thau KCN
Long Bd&c 3. Tuy nhién, do khéng tring thau nén ngay 18/10/2022, TIP va CTCP Dau khi Dau tw
Khai thac Cang Phuéc An (PAP) da hop tac dau tw qua hinh thirc kinh doanh quyén khai thac,
quyén st dung dat va quyén str dung ha tang trong twong lai tai KCN Phwéc An. Theo d6 TIP tham
gia dau tw v&i PAP khong qua gia tri 1.135 ty ddng véi dién tich théa thuan khéng quéa 60ha, gia
vbn hop tac khdng qua 140USD/m2. Dy kién ké hoach kinh doanh Ia 18 thang. Trwong hop PAP
hoan tat thd tuc phap ly, TIP chuyén nhwong cho nha dau tw thé cap theo gia thi trudng. Trwdng
hop tha tuc trién khai phap ly PAP chwa thé hoan thién trong thoi gian tdi da 12 thang, TIP s& xem
xét tiép tuc gia han khéng vwot quéa 6 thang, néu qua thdi han, PAP sé chiu trach nhiém hoan tra
lai toan bo tién gop vén dau tw cong véi khoan phi trach nhiém téi thiéu 12%/nam.

Theo cap nhat tir phia PAP, do c6 sw thay ddi chinh sach ctia Nha nwéc vé quan Iy KCN va KTT,

PAP da xin rut hé so trinh thdm dinh va PAP dang tién hanh diéu dw an cadng Phwéc An va Khu

dich vu hau can theo phwong an tach thanh hai dw an doc lap.
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Nhw vay, rat kho cho PAP c6 thé hoan thanh tat ca céc tha tuc phap ly cia KCN Phwéc An truéc
thang 10/2023. Do vay, theo cap nhat vé&i TIP, TIP sé& nhan lai khoan tién gop vén dau tw 1a 1.033,2
ty ddng va phan lgi nhuan 12%/nam cam két tlr PAP trong 2024, twong dwong 186 ty déng cho 18

thang. K& hoach st dung vén sau dé sé dwoc trinh DPHCD phé duyét sau khi nhan lai khoan tién.

Tinh hinh kinh doanh cac mang nhin chung én dinh

Doanh thu chi yéu t&i tiy thu tién cho thué ha tang cia KCN Tin Nghia, mét sé dw an cii nhw KDC
18ha Tam Phuwéc, Phd che Théng Nhat va doanh thu tir dién va nwéc trong KCN. Ngoai ra, doanh

thu ghi nhan chuy&n nhwong nha xwéng, may moéc tai KCN Bién Hoa 2 ctia CTCP Tin Khai (cong

ty con cta TIP) tri gia 46,6 ty dong trong 2022 sé& khéng con trong ndm 2023.

Pvt: triéu dong 2022 2023F yoy

Doanh thu 222.831 156.938 -30%
Gidm nhe so voi nam truoc, phén I6n do céc doanh

Phi CSHT KCN Tin Nghia 54.084 51.380 -5% nghiép nganh g6 va dét may trong KCN dw kién sé co it
don hang hon do tinh hinh khé khén chung cda nganh.

Cho thué dét KCN Tin Nghia 3.383  3.450 2%

KDC 18ha Tam Phuwérc 4577 5.221 14% Tiép tuc ghi nhan nhitng phén dién tich con lai cia dw én.

KDC Thanh Phu 3.210 0 -100%

Kios Cho Théng Nhét 41.864 32.000  -24% ;ijgngéBfg cham lai do nhing kho khén chung cda thi
Gidm nhe so v&i ndm trwéc, phén I6n do cac doanh

Nuwde, nwdce thai, rac thai, dién  46.542 44.215 -5% nghiép nganh gé va dét may trong KCN du kién sé co it
don hang hon do tinh hinh khé khén chung cda nganh.

Cho thué Kios VP 22591 20.673 -8%

Khac 46.580 0 -100%

Loi nhuan goép 124.304 87.427 -30%

Phi CSHT KCN Tin Nghia 46.401 44.515 -4%

Cho thué dét KCN Tin Nghia 2.404 2.463 2%

KDC 18ha Tam Phuwoc 2.415 3.068 27%

KDC Thanh Phu 2.480 0 -100%

Kios Cho Théng Nhéat 9.488 0 -100%

Nudce, nwdce thai, rac thai, dién  21.581 20.573 -5%

Cho thué Kios VP 18.727 16.809 -10%

Khac 20.809 0 -100%

Thu tai chinh rong 29.724 39.724 34% Lai tién gwvi, 14 cho vay, ¢b tie, loi nhuan dwoc chia.

SG&A 29.963 21.102 -30%

LNTT 112.403 103.161 -8%

LNST 100.090 81.496  -19%

Nguén: BVSC wéc tinh
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Rui ro c6 thé xay ra véi TIP

Vé&i khoan tién tham gia dau tw véi PAP: V&i tién do dw an da hoan thanh bbi thwong, GPMB va
dwoc ban giao phan I&n dat, khodn tién PAP nhan tir TIP v&i muc dich dau tw vao KCN Phwéc An
c6 thé da dwoc PAP st dung trong qua trinh dén bu. Trén BCTC cudi quy 2.2023 ctia PAP, khoan
tién va twong dwong tién chi c6 96 ty déng, tai san I&n nhat cia PAP nam trén chi phi xay dwng co
ban dé dang 3.299 ty déng, trong d6 chi phi bdi thwdng GPMB 1.545 ty ddng va XDCBDD 14 1.019
ty ddng. C6 thé nhan thay cho t&i hét quy 2.2023, cac dy an ctia PAP van chwa du diéu kién kinh

doanh thi van tiém &n rdi ro viéc hoan trd von cho TIP c6 thé sé kéo dai hon dw kién.

Vé dw an Khu dan cw Nai Dong Dai: Loi nhuan BVSC wéc tinh gia tri thang dw tv KDC NGi Dong
Dai la 448 ty ddng vé TIP dua trén 40% cd phan TIP ndm gilr clia cong ty lién két |a CTCP Xay
dwng va Thuwong mai Phwéc Tan. Khoan tién TIP dau tw vao Phwdc Tan 1a 269,69 ty ddng. Dy an
m&i chi dang thuwc hién giai doan 1 tlr 2018 t&i nay, van con vwéng mac vé phap Iy véi cac giai
doan tiép theo. Néu trong thoi gian thuwe hién dw an, rdi ro c6 thé xay ra la TIP chuyén nhwong cb
phan dau tw vao Phwéc Tan véi gid thap hon gia hop ly wéc tinh. Diéu nay sé c6 thé &nh huwéng
I&n t&i dinh gia.

Gia tri tang thém tr KDC Nui Dong Dai va PAP dwoc cdng vao dinh gia NAV cua TIP twong dwong
634 ty dong (9.754 ddnglcp).

Dinh gia
BVSC st dung phwong phap dinh gia NAV va so sanh PB dé xac dinh gia tri hop ly trén méi cb

phan cta TIP. Trong d6, déi véi phwong phap tinh NAV, két qua dinh gia sé& phu thuéc 1én vao dy

an KDC Nui Dong Dai va khoan tién tham gia dau tw véi PAP. Ching t6i chia thanh hai kich ban la:

=  Trwong hop 1: PAP c6 thé tra lai sb tién dau tw tor TIP va tién loi nhuan nhw cam két; Dong
thoi TIP van ndm gitr va dong hanh trién khai dw an NGi Dong Dai.

Két qua, gia tri hop ly xac dinh cta TIP trong 2023 la 34.900 déng/cp

Phwong phap Gia Tilé BQGQ
NAV 35.452 75% 26.589
PB 33.243 25% 8.311
Target price 34.900

Céac gia dinh trong tinh NAV:
] Uéc tinh lai gia tri dw an NGi Dong Dai.
= Gia dinh khoan hop tac dau tw véi PAP sé& nhan lai toan bd vao 2024 cing véi loi nhuan
12% nhw cam két.

»  Két qua cho thay gia tri NAV hop ly trén méi cd phan cua TIP 1a 35.452 ddng/cp.
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Mang KCN va KDT (bvt: trd) Gia tri s6 sach Gia tri danh gia lai
Téng tai san 1.950.090 2.591.551
Tai san ngan han 1.479.738 2.121.198
- Tién va twong dwong tién 105.304 105.304
- Phai thu ngan han 1.114.698 1.114.698
- Hang tén kho 144.356 785.816
- Tai s&n ngan han khac 115.380 115.380
Tai san dai han 470.352 470.352
No phai tra 286.903 286.903
Loi ich cb déng thiéu sb 36.303 36.303
Vén chu sé& hiru 1.950.090 2.304.647
S6 lwong ¢b phiéu lvu hanh (CP) 65.007.857 65.007.857
Gia tri hop ly (déng/cd phiéu) 35.452

So sanh PB: BVSC st dung mtrc PB trung binh cac doanh nghiép KCN c6 cung dac tinh nhw TIP
la SNZ, SZL, D2D, SZB. Céac doanh nghiép cé tinh hinh tai chinh tét, ngudn thu én dinh, ¢ trc tién
maét. Tuy nhién, quy d4t dé trién khai phu thudc vao cac dw an méi. Theo d6, mirc P/B trailing trung
binh nhém doanh nghiép nay 1a 1,3x. V&i gia tri sb sach wéc tinh hét 2023 1a 25.973 dbng/cp; gia
tri hop ly theo PB la 33.243ddng/cp.

= Trwong hop 2: gid dinh TIP ban khodn dau tw vao Phudc Tan véi gia 269.69 ty dong +
10% loi nhuan, twong dwong 297 ty ddng. Do do, gia tri thang dw tir dw &n NGi Dong Dai

khdng con.
Phwong phap Gia Tilé BQGQ
NAV 28.973 75% 21.729
PB 33.740 25% 8.435
Target price 30.165

Khuyén nghi

Chudng téi danh gia TIP la doanh nghiép hoat déng on dinh, tai chinh lanh manh, va cé tai san gia
vdn thap. Ngoai ra, ngudn tién I&n sau khi phat hanh tang vén sé tao co hoi cho TIP c6 thé xem xét

cac dy &n tiém nang tiép theo.
DBiém han ché, theo BVSC:

»  Khoan tién dau tw vao PAP c6 rii ro nhat dinh vé kéo dai thu hdi.

= Dy an déng gop cao trong dinh gia la KDC NGi Dong Dai van con nhiéu vuéng méc phap ly.
Do d4, cac thay déi lién quan dén khodn tién dau tw va dy an sé c6 tac dong lén gia ¢ phiéu.
Két qua wéc tinh, theo ca hai trwéng hop:

*  Thu hdi dwoc khodn dau tw vao PAP, khong ban cb phan tai Phuwdc Tan: 34.900 déng/cp
*  Thu hdi dwoc khodn dau tw vao PAP, ban cb phan tai Phwéc Tan: 30.165 ddng/cp.
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CHI SO TAI CHINH
Két qua kinh doanh

Bon vi (ty VND) 2019 2020 2021 2022
Doanh thu thuan 217 261 247 223
Gia vén (85) 77) (80) (99)
Lei nhuén gbp 132 184 167 124
Doanh thu tai chinh 16 35 25 30
Chi phi tai chinh (0) (0) (0) -
Loi nhuan sau thué 87 135 90 100

Bang can déi ké toan

Don vi (ty VND) 2019 2020 2021 2022
Tién & khoan twong dwong tién 79 76 33 105
Céc khoan phai thu ngén han 38 43 16 15
Hang ton kho 143 158 159 144
Tai san c¢b dinh hivu hinh 23 19 25 28
Cac khoan dau tw tai chinh dai han 292 393 355 349
Tdng tai san 813 1.022 960 1.950
No ngén han 109 197 52 99
No¢ dai han 187 213 214 188
Vén chi s& hivu 517 611 694 1.663
Tdng ngudn vén 813 1.022 960 1.950

Chi sb tai chinh

Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu 10,1% 20,3% -5,2% -9,9%
Tang trwdng loi nhuan sau thué -5,9% 55,7% -33,2% 10,9%

Chi tiéu sinh l&i

Loi nhuén gop bién 60,8% 70,5% 67,6% 55,8%
Lgi nhuan thuan bién 40,0% 51,8% 36,5% 44,9%
ROA 11,7% 14,7% 9,1% 6,9%
ROE 17,2% 23,9% 13,8% 8,5%

Chi tiéu co’ cau von

Tdng no/Tdng tai san 36,3% 40,2% 27,7% 14,7%
Tbng ne/Téng vén chid s& hiru 57,1% 67,1% 38,4% 17,3%
Chi tiéu trén méi cd phan

EPS (ddng/cé phan) 3.336 5.196 3.470 1.540
Gia tri s6 sach (ddng/cd phan) 19.899 23.516 26.681 25.584



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Tran Phwong Thao xin khang dinh hoan toan trung thyc va khéng cé déng co ca nhan khi thyc hién bao cao nay.
T4t ca nhivng thong tin néu trong béo cao nay dwoc thu thap tir nhirng ngudn tin cay va da dwoc tdi xem xét can than. Tuy nhién, toi
khong dam bao tinh day da cling nhw chinh xac tuyét ddi ctia nhirng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh trong bao céo nay
chi la quan diém riéng clia ca nhan tdi ma khéng ham y chao ban, I6i kéo nha dau tw mua, ban hay ndm git chirng khoan. Bao céao
chi nh&m muc dich cung cap théng tin va nha dau tw chi nén s dung béo céo phan tich nay nhw mét nguén tham khdo. Ca nhan toi
cling nhw Céng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu bt ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw ciing nhw ddi twong

dwoc nhac dén trong bao cao nay vé nhirng tén that cé thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai Iéch vé& doanh nghiép.

B&o c&o nay la mot phan tai san ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Béo Viét, tAt c& nhirng hanh vi sao chép, trich dan mét phan hay
toan bd bao cao nay phai dwoc sy ddng y ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.

Hé théng khuyén nghi ctia BVSC dwoc dwa ra dua trén mirc tang/gidm tuyét déi clia gia ¢ phiéu hién tai so véi gia muc tiéu, xac
dinh bang c6ng thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai. Trir khi c6 khuyén céo khac, nhivng khuyén nghi dau tw chi c6 gia tri trong
vong 12 thang.

Cac khuyén nghi Binh nghia

OUTPERFORM Téng lgi nhuan ndm gitk c6 phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé trén +15%
NEUTRAL Téng lgi nhuan nadm gitr cd phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé tir -15% dén +15%
UNDERPERFORM Téng loi nhuan ndm git cb phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé dwéi -15%

LIEN HE

Khéi Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét

Pham Tién Diing
Giam déc khbi

dungpt@bvsc.com.vn

D6 Long Khanh
Hang khong, Tai chinh, Dau khi
khanhdl@bvsc.com.vn

Tran Phwong Thao
Bt dong san, Vat liéu xay dwng

thaotp@bvsc.com.vn

Nguyén Ha Minh Anh
Nong nghiép, Tién ich cong cong

anhnhm@bvsc.com.vn
Nguyén Birc Hoang
Thép, Xay dwng, VLXD

hoangnd@bvsc.com.vn

Tran Tuan Dwong

Tién ich cong cong, Cao su ty nhién, VLXD

duongtt@bvsc.com.vn

Lwu Van Lwong
Phé6 Giam dbc khéi

luonglv@bvsc.com.vn

Lé Thanh Hoa
Ngéan hang, Tién ich cdng cong
hoalt@bvsc.com.vn

Trwong Sy Pha
Hang tiéu dung, CNTT

phuts@bvsc.com.vn

Tran Dang Manh
Ban Ié, Vat liéu co ban

manhtd@bvsc.com.vn

Nguyén Huynh Bao Tram
Cang, Van tai bi&én, Ngan hang

tramnhb@bvsc.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
Phé Giam dbc khéi

ngocnch@bvsc.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich ky thuat
bachtx@bvsc.com.vn

Hoang Thi Minh Huyén
Chuyén vién vi mo

huyenhtm@bvsc.com.vn

Lé Hoang Phwong
Chirng Khoan
phuonglh@bvsc.com.vn

T6n Nie Nhat Minh
Duwoc phdm, Héa chéat co ban

minhtnn@bvsc.com.vn



Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru sé& chinh: Chi nhanh:
= 08 Lé Théi T4, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Ddng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888




