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CTCP Anh Dwong Viét Nam (VNS) [KHONG DANH GIA] BC Khéi khach hang ca nhan

Ngay bao céo: 03/10/2016 2014 2015 H1/2016 120%
Gia hién tai: VND36.700  Tang trwdng DT 19.4%  12,8% 8,3% 80% DGC =g==- VNIndex
Loi suét ¢ tire: 5,5% T&ng trwéng EPS 17,2% 2,5% -1,0% 20%
Bién LN gop 16,7%  152%  14,3% % >~ T
Bién LN rong 83%  7.7% 6,6%
EV/EBITDA 3,9% 3,4x 3,5% -40%
TO9/15  T12/15  T03/16  T06/16

Nganh: Dich vu van tai VNS Peers VNI CTCP Anh Dwong la cong ty taxi Ién nhat TP Hb Chi
GT vén héa: 114,0tr USD P/E (trwot) 8,1x 11,8x 16,4x Minh, hién nay céng ty dang diéu hanh hon 6.000 xe
Room KN: 7,8tr USD P/B (hién tai) 1,6x 1,1x 1,9x taxi thwong hiéu Vinasun trong khu vuwc Hbé Chi Minh,
GTGD/ngay (30n): 0.4tr USD N¢ rong/CSH 62,4% 55,4% N/A Dbng Nai, Binh Dwong, Da Nang, Nha Trang (tap trung
C4 phan Nha nuéc: 0% ROE 20,0% 6,8% 12,2% chli yéu & H6 Chi Minh). Céng ty chi trong dé phi va
SL ¢ phiéu Iu hanh 67,9tr ROA 11,4% 3,6% 2,1% chét lwong phuc vu.

ch Luc Ninh Van dat Igi nhuan tot trong méi trwé’'ng canh tranh khac nghiét

Chuyén vién

Chung t6i khuyén nghi ¢d phiéu VNS cho hoat ddng dau tw ngén han dwa vao nhirng diém chinh
sau day:

Vinasun la céng ty taxi chiém thi phan Ié&n tai khu vwec H6 Chi Minh, cé lwong khach hang
truyén thong virng chac. Hién tai lwong xe ctia cong ty chiém khoang 45% sb xe taxi hoat dong
trén dia ban TP. HCM. Béi twong khach hang truyén thdng ctia cong ty la nhirng nguei cé thu nhap
cao, khach hang doanh nghiép va nhirtng khach hang cé nhu cau di t&i san bay, di téi cac diém
phd bién trong thanh phd, di chuyén xa, di chuyén ra ngoai thanh.

Mac du phai canh tranh gay gat véi cac doanh nghiép trong nwéc va doanh nghiép nwéc
ngoai, VNS van dat dwoc tdc do tang trwdng va ty suat sinh 1&i 4n twong. Trong 6 thang dau
nam 2016, doanh thu cta VNS da tang trwdng 8,3% so v&i cung ky ndam ngoai, cong ty dat mirc
ROA 11,4% va ROE 20,0%, cao hon nhiéu so v&i cac cong ty cung nganh (v&i mirc trung binh
ROA va ROE lan luot 1a 3,6% va 6,8%).

Vinasun c6 vi thé tai chinh vibng chac va dong tién hoat dong kinh doanh 6n dinh. Dic thu
cula hinh thire kinh doanh taxi la dong tién twoi, nhdr d6 VNS ludn dat dwoc dong tién tlr hoat doéng
kinh doanh 6n dinh va vong quay tién I&n. Mac du hé sé no trén tdng tai san gia tang do cong ty
dau tw thém xe taxi, nhwng nhd dong tién lanh manh va cé thém phan vén bd sung tir viéc thanh
ly xe, cdng ty van dang hoat dong & ngwdng no an toan.

Két qua phan tich ky thuat cé phiéu VNS cho thay cé phiéu cé tiém ning ting gia trong ngan
han va trung han. Trong vong 4 thang gan day, cb phiéu VNS da tang hon 45%, dat mc PE 8,1
lan nhwng van thap hon so véi PE trung binh nganh 1a 11,8 14n va PE clGa VN-Index 1a 16,4 |an.

Tuy nhién, van dé canh tranh giira VNS va cac déi thi nhw Uber, Grab c6 thé sé gay ap lwc
Ién lgi nhuan cua VNS. Uber va Grab tham gia thi trwdng Viét Nam tir nam 2014 va canh tranh
gay gat véi VNS bang chién lwvoc gia rat ré va thu nhap hap dan cho tai x&. Van dé canh tranh nay
khién ca VNS ciing nhw Uber, Grab ¢6 nhirng ton that nhat dinh. VNS da phai cat gidm bién lgi
nhuan dé duy tri lwc lwong tai xé va thi phan. Két qua cudc canh tranh nay van chua rd rang va cé
thé gay nhiéu bat ngd, do d6 dau tw dai han vao cd phiéu VNS tai thdi diém nay van cé nhirng rai
ro tiem an.
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Tong két nira dau nam 2016: Doanh thu van ting trwédng bat chap
canh tranh cing thang

VNS tiép tuc cho thay sw ting trwedng trong doanh thu cia minh nhwng loi nhuan rong da
giam do ap lwc ctia cudc chién dau gianh thi phan. Trong 6 thang dau ndm 2016, doanh thu
cta VNS tang trwdng & mrc 8,3% so v&i cung ky nam ngoai, giam so vé&i mirc tang trwéng binh
quan 5 nam la 17% nhuwng loi nhuan tir hoat dong da gidm 11,9%. Nguyén nhan chi yéu 1a do
Vinasun phai tdng mac chiét khdu va cac wu dai cho lwc lwong tai xé nham gilr chan tai xé & thay
vi chuyé&n sang lam viéc cho Uber va Grab. Chi phi cho nhan vién trong ndm 2015 |a 2.155 ty déng,
tang vot 28,7% so v&i mirc 1.675 ty ddng ctia ndm 2014. Trong 6 thang dau n&m 2016, con sé nay
la 1.228 ty ddng, tdng 14,8% so vé&i cung ky ndm 2015 chi la 1.070 ty déng.

Hinh 1: Doanh thu va lgi nhuan hoat dong ctia VNS
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Cong ty ciing thworng xuyén dau tw vao sé lwong va chat lwong xe taxi bang cach thanh ly
va dau tw mé&i déu din nham ting d6 pha song va chat lwong phuc vu. Hoat dong nay cla
cbng ty st dung ngudn vén vay ngan hang. Téng no clia cong ty tang tir 737 ty vao cubi ndm 2014
lén 896 ty vao cudi ndm 2015, dén ndm 2016 la 1.044 ty, tang 16,5% so v&i dau nam. Dén cubi
thang 6 ndm 2016, ty 1& no trén tdng tai san ctia cong ty méi dat mirc 37%, van la mot mie an toan
dbi véi hoat dong kinh doanh nh& dong tién én dinh tir hoat dong kinh doanh khodng 500-600 ty
ddng mdi ndm, ngoai ra cong ty ciing ¢6 lwong tién Ién dén tlr hoat ddng thanh ly xe.

Hinh 2: Hoat dong du tw xe ctia VNS
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Trién vong ngan han: Van dat loi suat sinh 1&i 4n twong

Vinasun hwéng loi tir viéc tang trwéng thu nhap binh quan, chuyén déi co’ cau dan sé, cai
thién co sé& ha ting va sw gia ting mdi quan tam vé sirc khée va 6 nhiém méi trwong.

GDP cua Viét Nam da ting trwéng véi téc dd an twong trong nhirtng ndm gan day, danh dau sw
hdi phuc cliia nén kinh té. Tang trwdng GDP binh quan gilp cai thién tiéu chun sbng va thay dbi
hanh vi tiéu dung, tao ra xu hwéng di chuyén bang phuong tién cao cip thay vi xe may. Méac du
tang trwdng manh nhwng mirc GDP hién nay van chwa di cao dé ngwdi dan coi xe 6té 1a phwong
tién ca nhan phd bién, d&c biét trong hoan canh gia xe tai Viét Nam van & mirc cao va co sé ha
tang tai cac thanh phé Ién chwa dap &ng dwoc nhu ciu dau xe. Do d6 taxi 1a Iwa chon dwoc wu
tién.

Dan s6 Viét Nam 1a dan sé tré, do tudi trung binh thap, mang dan sbé tré nay bao gdm nhirng nguoi
mé&i bat dau sy nghiép hodc dang xay dwng sw nghiép, cho thay tiém nang gia téing thu nhap trong
twong lai. Day sé 1a déi twong khach hang tiém nang cho nganh taxi ngay ca trong ngan han.

Hinh 3: GDP binh quan TP.HCM va co ciu dan s Viét Nam.
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S gia tang lo ngai vé van dé strc khde va mai trwéng thic ddy dan cw trong nhivrng thanh phé Ién,
cé mirc & nhidm cao nhw Ha Noi va H6 Chi Minh thay ddi théi quen di chuyén bang xe may sang
xe taxi.

M&c du han ché vé chd dau xe, nhung cac tuyén dudng I6n tai TP. HCM lién tuc dwoc hoan thién
gitp viéc di chuyén bang 6 t6 thuan loi va nhanh hon. Diéu nay ciing hd tro dd phi séng va tinh
linh hoat cua taxi.

VNS c6 ngudn khach hang trung thanh va van dang phat trién thém ngudn nay, déng thi
Vinasun ciing hwéng lgi tir cudc chién thi phan.

Mé&c du chiu sw canh tranh ctia déi thi nwéc ngoai, nhwng VNS van duy tri dwoc phan khic khach
hang truyén théng ma Uber va Grab khé ldng tiép can, dé la doanh nghiép va nhitng sdnh dén
khach. Nhé vao loi thé gia tang do phu va cac sanh dén khac, VNS c¢6 thé cung cép nhirng dich
vu di chuyén xa, di chuyén t&i san bay cho khach hang, trong khi nhitrng dich vu nay khéng duoc
chu trong b&i Uber va Grab (m&c hoa hdng cho tai xé trén nhirng chang van chuyén trén khong du
hap dan).

Viéc Uber va Grab canh tranh truc tai phan khuc gia ré khién cho cac hang gia gia ré suy yéu truéc
va danh mét thi phan, Vinasun cé thé huéng loi nhd viéc thau tém thi phan mét di tir cac hang nay.

Tuy nhién, canh tranh giira Uber, Grab va Vinasun van la cuéc canh tranh gay géat vé chinh
sach danh cho tai xé, vi vay vé dai han van géy ton that cho ca 2 phia. Trong nd luc mé rong
thi phan cGia minh, ca 2 bénh déu phai chap nhan danh dbi mot phan lgi nhuén Iay su tang truo’ng
va do phua séng qua viéc thu hat thém tai xé va dau tw thém xe. Két qua cudc chién van gay nhiéu
tranh céi va chua thé két luan rd rang, nhung két qua cé thé nhan thay ngay trong trung han 1a sy
suy gidm loi nhuan cta VNS nhw két qua nira dau nam 2016.

See important disclosure at the end of this document
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So sanh doanh nghiép cung nganh va phan tich ky thuat
Bang 4: So sanh doanh nghiép cung nganh

2 , Tang n . in . =

Von hoa truong EPS _ Dlen 19 Bien loi ROE NoivcsH T Etruet(da

nhuan gép nhuén réong dieu chinh)

treot

CAB AU 7.488 -10,0% -44,9% N/A 15,2% 6,6% 4,7% 28,2% 11,3x 1,1x
9081 JP 10.164 2,7% -12,8% 18,9% 2,8% 7,6% 2,4% 123,5% 12,6x 1,0x
900903 CH 49.049 -18,9% 9,4% 32,8% 21,9% 6,3% 3,6% 14,6% 11,5x 1,3x
Trung binh -8,8% -16,1% 25,9% 13,3% 6,8% 3,6% 55,4% 11,8x 1,1x
VNS VN 2.416 12,8% -6,0% 15,2% 7,7% 20,0% 11,4% 62,4% 8,1x 1,6x

Nguén: Bloomberg

Cong ty taxi tai nhirvng qudc gia phat trién dang d6i mit véi ap lwe ning né tir canh tranh,
thé hién & viéc giam doanh thu hoic giam lgi nhuan. Mac du khéng ndm ngoai dién bién chung,
VNS van dang thé hién t6t do mirc ROA va ROE cao hon han so véi trung binh nganh.

VNS dang dworc giao dich v&i mirc gia chiét khau so vé&i trung binh nganh. Céc cong ty trong
nganh c6 mc PE kha cao méc du ROA va ROE khéng &n twong bang VNS, cu thé P/E trung binh
nganh la 11,8 1an trong khi ctia VNS chi la 8,1 lan.

Phan tich ky thuat
Quan diém:

VNS dang giao dich trong xu hwéng tdng véi nguwdng hé tre' hinh thanh tr dwérng MA50 33.000
déng. Ngwéng khang cu hién tai 1a 39.000 déng, hinh thanh tlr mirc dinh cao nhéat 3 nam qua, la
mot thlr thach I&n. Xu hwéng trung han van té ra tich cwc véi ngwdng hé tro tr dwérng MA10 1a
36.100 déng

Do dd, chung téi ky vong VNS sé téng gia trong ngén han va thi thach nguwéng khang cu 39.000
dong.

Khuyén nghi: Mua

Xu hwéng trung han 3 dén 6 thang

Khang cw trung han 39.000

Hb tro’ trung han 33.000

Tin hiéu xu huwéng Tich cwc

Nguén: VCSC
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Bao céao Tai chinh

H1 2016

KET QUA LQ'I NHUAN (ty dong) 2015A H1 2016

BANG CDKT (ty dong) 2015A

Doanh thu 3.770 4.252 2.257 Tién va twong duong 288 267 215
Gia vbn hang ban -3.142 -3.608 -1.935 Dau tv TC ngan han 0 0 0
Lei nhuan gép 629 645 322 Cac khoan phai thu 63 71 82
Chi phi ban hang -151 -189 -107 Hang tén kho 5 7 8
Chi phi quan |i DN -103 -111 -67 TS ngén han khéac 45 55 56
LN thudn HDKD 375 345 148 Téng TS ngén han 402 400 361
Lai tir chénh l&ch ty gia 8 9 5 TS dai han (gop) 3.346 3.835 4.130
L&/13i ngoai HDKD -65 71 -39 - Khéu hao Ity ké -1.375 -1.556 1.607
EBIT -65 71 -39 TS dai han (rong) 1.971 2.278 2.522
Chi phi lai vay PAu tw TC dai han 0 9 1
LNTT 98 154 74 TS dai han khac 62 95 88
Thué TNDN 409 428 187 Téng TS dai han 2.034 2.383 2.610
LNST trwéc CDTS -95 -99 -37 Téng Tai san 2.436 2.783 2.972
Loi ich CD thiéu sb 314 329 150
LN rong triv CDTS, bao céo -1 -1 -1 Phai tra ngén han 20 40 40
LN rong trie CDTS, diéu chinh @ 313 328 149 No ngan han 288 351 421
EBITDA 297 312 142 No' ngén han khac 226 233 138
EPS co ban, bao cao, VND 765 801 396 Téng no ngén han 533 625 599
EPS co ban, diéu chinh @, VND 4.101 3.968 1.890 No dai han 449 545 623
EPS pha lodang @, VND 3.896 3.770 1.796 No dai han khac 151 178 187
Téng no dai han 600 723 810
TY LE 2014A 2015A H1 2016 C6 phiéu wu dai 0 0 0
Tang trwéng Vén cb phan 200 87 87
Tang trwdng doanh thu 19,4% 12,8% 8,3% Théng dw vén CP 565 0 0
Tang trwéng LN HDKD 19,8% 14,8% -11,9% Loi nhuan git lai 531 663 789
Tang trwdng EPS, diéu chinh 17,2% 2,5% -1,0% Loi ich CDTS 6 7 8
Vén chi s& hiru 1.302 1.435 1.562
Kha nang sinh I&i Téng céng ngudn vén 2.436 2.783 2.972
Bién LN tlr HD % 9,9% 8,1% 6,6% LUU CHUYEN TIEN TE (ty dong) 2013A 2014A 2015A
Bién EBITDA 22,9% 22,5% 21,0% Tién dau nam 209 288 267
LN rong trir CDTS diéu chinh 8,3% 7.7% 6,6% Loi nhuan sau thué 313 328 149
ROE % 25,5% 24,1% 10,0% Khau hao 390 456 248
ROA % 14,1% 12,6% 5,4% Thay déi vén lwu dong -100 -142 -81
Biéu chinh khéac 51 -84 -49
Chi sé hiéu qua van hanh Tién tir hoat déng KD 654 559 267
Sé ngay tén kho 0,6 0,6 1,3
Sbé ngay phai thu 5,6 5,7 12,1 Chi mua sdm TSCD, rong -787 -790 -514
Sbé ngay phai tra 2.4 3,0 8,0 PAu tw khac 2 0 0
TG luan chuyén tién 38 33 54 Tién tir HD dau tw -673 -615 0
Thanh khoan Cb tlrc da tra -143 -124 -68
CS thanh toan hién hanh 0,8 0,6 0,6 Tang (gidm) vén cd phan 0 0 0
CS thanh toan nhanh 0,7 0,6 0,6 Tang (gidm) no dai han 63 64 70
CS thanh toan tién mat 0,5 0,4 0,4 Tang (gidm) ng ngén han 179 96 78
No/Tai san 30% 32% 35% Tién t cac hoat dong TC khac 0 0 0
No/Vén st dung 36% 38% 40% Tién ttr hoat déng TC 98 36 81
Kha nang thanh toan I5i vay 7,3 7,0 5,8 Téng lwu chuyén tién té 80 21 -53
Tién cubi nam 288 267 215

Ngubdn: Béo céo tai chinh cong ty, dy bao clia VCSC. (1) EPS diéu chinh dwa trén loi nhuan chuén héa, khéu triv Ioi nhuan bét thwéng va khoan trich vao quy khen thudng va phuc lgi (5% LNST) theo

théng tw 200.
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

T6i, Chu Luc Ninh, xac nhan rang nhitng quan diém dwoc trinh bay trong bao céo nay phan anh dung quan diém ca nhan cla
chung t6i vé& cong ty nay. Ching téi cling xac nhan rang khéng cé phan thi lao nao cta ching téi da, dang, hodc sé truc tiép hay
gian tiép c6 lien quan dén cac khuyén nghj hay quan diém thé hién trong bao céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cteu phu
trach céc bao cao nay nhan dwoc thu lao dwa trén nhiéu yéu td khac nhau, bao gdbm chét lwgng, tinh chinh xac ca nghién ciru,
va doanh thu clia céng ty, trong dé bao gém doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhw bd phan Méi gidi tb chirc, 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 nghj dwoc dwa ra dua trén mirc ting/gidm tuyét déi cia gia cb phiéu dé
dat dén gia muc tiéu, dwoc xac dinh béng cong thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khéng lién quan dén hoat déng thi
trwd'ng. Céng thire nay dwoc ap dung tr ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Binh nghia
MUA Téng loi nhuan ¢ dong (bao gdm cb tirc) trong 12 thang t&i dw bao sé trén 20%
KHA QUAN Tong lgi nhuan c6 déng (bao gom co tirc) trong 12 thang téi dy bao sé dwong tw

10%-20%

Téng loi nhuan ¢ déng (bao gbm cb tirc) trong 12 thang t¢i dy béo sé dao dong
gitra @m 10% va dwong 10%

Téng loi nhuan cb dong (bao gdm cb tirc) trong 12 thang t&i dw bao s& am tir 10-

PHU HOP THI TRUONG

KEM KHA QUAN

20%
BAN Téng loi nhuan cb déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang t&i dw bao s& am trén 20%
KHONG DANH GIA B6 phan nghién ctu dang hodc c6 thé sé nghién ciru cd phiéu nay nhung khong

dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi Iy do tw nguyén hoac chi dé tuan tha cac quy
dinh ctia luat va/hoéc chinh sach cong ty trong trieérng hop nhét dinh, bao gdm khi
VCSC dang thuc hién dich vu tw van trong giao dich sap nhap hoéc chién lwoc cé
lién quan dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAM HOAN  Hinh thtrc danh gia nay xay ra khi chwa c6 day dd thong tin co s& dé xac dinh khuyén
nghi dau tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tw hodc gia muc tiéu trwéc do, néu
c6, khdng con hiéu lwec déi véi cd phiéu nay.

Trir khi c6 khuyén céo khac, nhitng khuyén nghij dau tw chi co gia tri trong vong 12 thang. Nhirng bién dong gia trong twong lai
c6 thé lam cho cac khuyén nghl tam thoi khong khép v&i mirc chénh léch gitra gia thi trwong cla cb phiéu va gia muc tiéu nén
viéc viéc dién gidi cac khuyen nghi dau tw can dwoc thwe hién mot cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat dong trong qua khtr khdng nhét thiét sé di&n ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty gia ngoai té
c6 thé anh hwéng bét loi dén gia tri, gia hodc loi nhuan clia bat ky chirng khoan hay cong cu tai chinh nao c6 lién quan dwgc noi
dén trong bao cao nay. P& dwoc tw van dau tw, thuc hién giao dich hodc cac yéu cau khac, khach hang nén lién hé véi don vi dai
dién kinh doanh ctia khu virc d& dwoc gidi dap.
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Lién hé

CTCP Ching khoan Ban Viét (VCSC)
WWW.VCSC.Com.vn

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
Giam doéc

Barry Weisblatt, +848 3914 3588 ext 105
barry.weisblatt@vcsc.com.vn

Ng6 Hoang Long, Trwéng phong cao cap, ext 145
Tai chinh, Cong nghiép, Tap doan da nganh

- Trinh Ngoc Hoa, CV cao chp ext 124

- L& Minh Thuy, Chuyén vién ext 116

Vat liéu xay dwng

- Ly Thi My Dung, Chuyén vién ext 149

Vi mo

- Trwong Héng Lam, CV cao cép, ext 139

- Nguyén Hai Hién, Chuyén vién ext 132

Hang tiéu dung, Ot6 va Sam 16p

Pang Van Phap, Trwéng phong ext 143
- Nguyén Thi Anh Dao, CV cao cép ext 185
- Lé Trong Nghia, Chuyén vién ext 181

BDS va Xay dwng
Lwu Bich Hoéng, Trwéng phong, ext 120
- Nguyén Tuén Anh, Chuyén vién ext 174

Chi nhanh Ha Noi

109 Tran Hwng Dao
Quan Hoan Kiém, Ha Nai
+844 6262 6999

Phong giao dich

236 - 238 Nguyén Cong Tru
Quan 1, Tp. HCM

+848 3914 3588

Phong Nghién clru va Phan tich
+848 3914 3588
research@vcsc.com.vn

Anirban Lahiri, Trwéng phong cao cap ext 130
Logistics va Nong nghiép

- Hoang Minh Hai, Chuyén vién ext 138

- Nguyé&n Thanh Nga, Chuyén vién ext 199

Dau khi, Dién va Phan bén
Dinh Thi Thuy Dwong, Trwwéng phong ext 140
- Ng6 Thuy Tram, Chuyén vién ext 135

Khéch hang ca nhan

Vi Minh Borc, Trwédng phong ext 363

- Nguyén Théo Vy, Chuyén vién 147

- Nguyén Bac Phu Thanh, Chuyén vién ext 194
- Chu Luc Ninh, Chuyén vién ext 196

Phong Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

& Céa nhan nwéc ngoai

T4 chirc nwéc ngoai
Michel Tosto, M. Sc.
+848 3914 3588 ext 102
michel.tosto@vcsc.com.vn

Phong Méi gi¢i khach hang trong nwéc

Hé Chi Minh

Chau Thién Trdc Quynh
+848 3914 3588 ext 222
guynh.chau@vcsc.com.vn

T4 chirc trong nwérc
Nguyé&n Quéc Diing

+848 3914 3588 ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vn

Ha Nbi

Nguyén Huy Quang

+844 6262 6999 ext 312
quang.nguyen@vcsc.com.vn

See important disclosure at the end of this document
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Khuyén cao

Bao cdo nay duoc viét va phat hanh béi Cong ty Cd phan Chirng khoan Ban Viét. Bao cao nay dwoc viét dwa trén nguén théng
tin dang tin cay vao thdi diém cong bé. Cong ty Cé phan Chirng khoan Ban Viét khdng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cla
nhikng théng tin nay. Quan diém, dw bao va nhitng wéc lwgng trong bao cao nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thoi diém phat
hanh. Nhirng quan diém nay khong thé hién quan diém chung ctia Céng ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét va cé thé thay ddi ma
khéng can théng bao trwéc. Bao céo nay chi nhadm muc dich cung cép théng tin cho cac td chirc dau tw cling nhw cac nha dau tw
cé nhan ctia Céng ty cb phan chirng khoan Ban Viét va khéng mang tinh chat moi chao mua hay ban bét ky chirng khoan nao
dwoc thao luan trong bao céo nay. Quyét dinh cla nha dau tw nén dwa vao nhirng sw tw van doc lap va thich hgp véi tinh hinh
tai chinh ciing nhw muc tiéu dau tw riéng biét. Béo cdo nay khéng dwoc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phbi véi bat
ky muc dich nao néu khéng dwoc sw chép thuan bang van ban ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui long ghi ré
ngudn trich dan néu s dung céc thdng tin trong bao céo nay.
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