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BAO CAO CAP NHAT- CTCP ANH DUONG VIET NAM (VNS-HSX)

Bao cao cap nhat 28/08/2017

HOAT PONG KINH DOANH GAP NHIEU KHO KHAN TRONG NGAN

Khuyén nghi Theodsi HAN
Gid muc tiéu (VND) 14.600 Chi tiéu tai chinh co ban
Tiom nang tang g L
C6 tic (VND) 1.500  FpTT (17 NB) 4.252 4.520 4200  3.800
Lo1 suat <o tfe 8,2% TING (17 NB) 64458 645,87 546 475
Bié€n dong gia c6 phiéu 6 thang LNR ( ty VND) 328,26 310,92 200 152
2y , = Bién LNG (%) 15,2% 14,3% 13,0% 12,50%
Bién LNR (%) 7,7% 6,9% 4,8% 4,0%
2] EPS 4,837 4,582 2.947 2.240
' Vén diéu 1& ( y VND) 678,59 678,59 67859 678,59
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Thong tin cé phiéu, ngay 28/08/2017

Gia hién tai (VND) 18.100
S6 lugng CP niém yét 67.859.192
V8n diéu 1& (ty VND) 678,59
V8n héa TT(ty VND) 1.187
Khoang gia 52 tuan (VND) 17.500-37.800
% s@ hitu nudc ngoai 44,41%
% gidi han s@ hitu NN 49%
Chi s6 tai chinh:

Chi tiéu 2014 2015 2016
EPS (vnd) 6.234 4.837 4.582
BVPS (vnd) ~ 22.927 21.154  22.941
C8tc (vnd) 2000 2.000 2.000
ROE (%) 25,55 24,03 20,78
ROA (%) 14,06 12,58 10,42

Hoat dong chinh

CTCP Anh Duong Viét Nam (VNS) la don vi
Taxi hoat ddng manh & TP.HCM- Binh Dwong
va dang mé rong sang tinh Béng Nai. Cong ty
ludn dau tw xe moi hang nd3m va ludn chu
trong dén cong tac bao dudng xe. Hién tai,
VNS d4 ky hop ddng dich vu v&i hon 850 diém
don khach gém khach san, nha hang, nha ga,
san bay va la don vi cung cap dich vu van tai
cho rét nhidu cong ty. Ngoai hoat dong chinh
la linh vwe Taxi, VNS con kinh doanh dich vu
du lich, &m thwc, cho thué xe & t6 va lam dai ly
vé may bay cho cac hdng hang khéng dang
hoat déng tai Viét Nam.

Ngudn: MBS téng hop

www.mbs.com.vn

Ngudn: VNS va MBS duw phéng

PIEM NHAN DANG CHU Y

Trong ngén han, hoat déng kinh doanh cda Vinasun tiép tuc gdp nhiéu khé khan khi:

Két qua kinh doanh dang sut giam do canh tranh gay gat tte Uber va Grab.

Lan dau tién trong vong 10 nam qua, lgi nhuan ttr hoat dong kinh doanh taxi
da xudng thap hon lgi nhuan tir thanh |y xe.

S6 lwong nhan vién giam manh trong 6 thang dau nam 2017.

Niam 2018, két qua kinh doanh dw b&o sé tiép tuc giam 25-30% so vé&i ndm
2017.

Tuy nhién, Ching t6i khuyén nghj theo dbi d6i véi c6 phiéu VNS cda Cong ty cé phan
Anh Dwong Viét Nam trén nhikng co’sé sau:

VNS chuyén vé kinh doanh taxi van tai véi thi phan sé 1 tai cac khu vuc tiy
Pa Nang tré vao. Linh viyc Taxi 1a loai hinh kinh doanh hiéu qua va rat don gian.
V&i mirc doi séng clia ngudi dan dwoc nang 1én nhu cau di lai bang taxi sé tang
cao tao didu kién cho nganh taxi tdng trwéng trong twong lai. Tinh dén cudi nam
2016, VNS dang s& hitu 6.561 xe taxi dan dau trong cac doanh nghiép cling
nganh vé& quy md xe tai Tp. H6 Chi Minh.

Dong tién tir hoat déng kinh doanh luén duy tri & mirc cao. Lwu chuyén tién tir
hoat dong kinh doanh lun duy tri & mirc trén 500 ty dong/nam trong 5 nam gan
day. Do do, VNS ludn duy tri tré co tlrc deu dan tir 20%~25% (bang ca tien mat va
cO phieu.

VNS s& hiru co cdu tai chinh lanh manh: Tinh dén cudi quy 2/2017, tién va
twong dwong tién ctia VNS dat 105,82 ty ddng chiém 41% tai san ngén han, co
cAu no vay duy tri & mirc an toan ( ng/VCSH=59,84%). Véi co cAu tai chinh lanh
manh dam bao cho VNS duy tri hoat déng kinh doanh bén virng trong twong lai.

Co céu cb déng rét tap trung. Tinh dén ngay 30/06/2017, hon 44% vén cda VNS
duoc nam gilr bdi c6 dong to chirc nwdc ngoai, va hon 30% dugc nam gitk boi
cac co déng ndi bo cua cong ty.

Dinh gia cé phiéu. Nam 2017 sé tiép tuc 1a mét ndm khé khan déi véi Vinasun khi
chiu ap Iyc canh tranh tr cac dbi tha nhw Grab, Uber. Tuy nhién, VNS van con dé
nhiéu co hdi dya trén nhirng wu thé canh tranh ctia ndi tai doanh nghiép. Chang t6i
cho rang Vinasun c6 thé hoan thanh ké hoach kinh doanh dé ra véi doanh thu dat
4.200 ty ddng va LNST dat 200 ty ddng, EPS forward nam 2017 dat 2.947 ddng/cp.
N&m 2018, chuing téi dw phéng loi nhuan cta Vinasun tiép tuc sut gidm 24% xudng
152 ty ddng, twong dwong EPS dat 2.240 ddng/cp. Mrc P/E forward nam 2018
khoang 6,5 lan, gi& hop ly d6i véi cb phiéu VNS khodng 14.600 ddng/cp.

Giai phap kinh doanh chuyén biét


http://s.cafef.vn/Lich-su-giao-dich-VNS-1.chn
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PHAN TICH TINH HINH HOAT PONG KINH DOANH

® VNS chuyén vé kinh doanh taxi van tai véi thi phan s6 1 tai cac khu v tir Da
Nang tré vao.

Vinasun la don vj Taxi hoat ddng manh & TP.HCM - Binh Dwong va dang mé rong sang tinh
Pong Nai. Hién tai, VNS da ky hop déng dich vu véi hon 850 diém dén khach gdbm khach
san, nha hang, nha ga, san bay va la don vi cung cap dich vu van tai cho rat nhidu cong ty.
Ngoai hoat dong chinh la linh vyc Taxi, VNS con kinh doanh dich vu du lich, am thuc, cho
thué xe 0 t6 va lam dai ly vé may bay cho cac hang hang khéng dang hoat dong tai Viét
Nam. Linh vire Taxi 1a loai hinh kinh doanh hiéu qua va rét don gian. V&i mire doi séng cla
ngwdi dan dwoc nang 1én nhu cau di lai béng taxi sé tang cao tao diéu kién cho nganh taxi
tang trwdng trong twong lai. Tinh dén cudi ndm 2016, VNS dang s& hiru 6.561 xe taxi dan
d4u trong cac doanh nghiép cling nganh vé quy md xe tai Tp. H& Chi Minh.

Hién nay, s lwong taxi tai Tp.Hd Chi Minh thi tréng 1én nhat clia VNS dat khoang 18.000
chiéc, vuot xa quy hoach dén ndm 2020 téi 5.300 chiéc. Vi vay, Tp.Hd Chi Minh da thuc
hién nhitng chinh séch siét cht sb lwong xe taxi d&ng ky mai, kiém soat nién han xe tir 12
nam xudng con 8 ndm va chi cho phép dwa xe méi vao hoat dong khi da thay thé xe cii
khién viéc tang sb lwong xe dé gia tang mat do xe va thi phan gap tré ngai. Viéc thuc hién
chinh sach ciing nhw ban hanh nhirng bién phap dé& kiém soéat gia cudc, mic chiét khéu
cho chi xe di véi cac xe sir dung cdng nghé nhw Uber va Grab chua triét dé& khién cho
nhiéu doanh nghiép truyén théng nhw VNS g&p nhiéu tré ngai.

®  Hoat déng kinh doanh duy tri 6n dinh, doanh thu va lgi nhuan tang déu qua cac
nam.

Biéu dd 1: Tinh hinh hoat dong kinh doanh giai doan 2013-2016 ( Pon vi: ty dong)
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Biéu d6 2: Bién Igi nhuan giai doan 2013-2016
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Trong giai doan tir ndm 2011-2015, tdc do tang trwdng doanh thu va lgi nhuan cla VNS
dwoce duy tri déu dan. Cu thé, tdc do téng trwdng binh quan doanh thu dat 18,8%/nam va toc
d6 tang trwdng lgi nhuan dat 12,5%/nam. Tang trwdng doanh thu nhitng nam trwéce dén tlr
3 yéu t6 gid cwdc, mirc do hoat dong clia mot xe va s lwong xe. T giai doan 2011 dén
2014 gia cwdce trung binh ctia VNS ting trwéng tir 5 dén 7%/ ndm. Nam 2015 mac du gia
cuwéc gidm 9% do yéu td xing dau nhwng doanh thu ctia VNS van téng trwdng 12% trong
d6 sb xe tang thém chi c6 6,1% phan con lai la do s& quéng dwong trung binh moét ngay mét
xe taxi chay dworc tang 1én.

B Két qua kinh doanh dang sut giam do canh tranh gay gét ttr Uber va Grab.

Trwéc sw canh tranh manh mé ctia nhiing déi thd dwa trén nén tang céng nghé nhw Uber va
Grab, két qua kinh doanh ctia Vinasun c6 dau hiéu gidm sut. Nam 2016, doanh thu ctia VNS
dat gan 4.520 ty dong (+6,2% yoy), tbc do tang truong doanh thu d& dau hiéu ching lai
dang k& khi so sanh v&i tbc dd tang trudng kép trong vong 6 nam qua (giai doan 2010-2016)
& mic 18,8%. Bién loi nhuan gop nam 2016 gidm xudng con 14,3% chu yéu do gia xéng
tang (+7,3% so v&i dau nam 2016) va chi phi khdu hao tang. Loi nhuan sau thué ndm 2016
dat 311 ty déng gidm 5,3%, bién loi nhuan rong gidm tuong tng xuéng con 6,9%.

Quy 2/2017, doanh thu ctia Vinasun tiép tuc sut gidm 28% so véi cung ky nam truéc, xudng
810 ty ddng, loi nhuan gop trong ky giam 27% xudng con 116 ty ddng murc gidm I6n nhat
trong vong nhidu nam qua. Loi nhuan tir hoat dong dong kinh doanh chi dat 11,6 ty déng,
gidm gan 80% cuing ky.

Liy ké 6 thang dau ndm, Vinasun dat 1.903 ty ddng doanh thu, giam 16% so véi cuing ky,
nguyén nhan chi yéu dén tlr cuéc dua gianh thi phan véi hai déi tha chinh d6 la Uber va
Grab. Loi nhuan trwéc thué dat 127,6 ty ddng, giam 32%. Trong d6, déng gop chinh vao loi
nhuan van 1a thanh ly xe cii v&i khoang 75 ty déng.

Chi tiéu 672017 6T2016 Tang Ké hoach % ké
giam 2017 hoach

Doanh thu 1903,42 2257,36 -15,7% 4256 44, 7%
Van tai, taxi 1641,46 2204,31 -25,5%

Khéac 261,96 53,05 393,8%

Loii nhuan gop 264,84 322,23 -17,8%

Bién LNG 13,9% 14,3% -2,5%

Doanh thu HBTC 1,6 4,51 -64,5%

Chi phi lai vay 40,63 38,66 5,1%

Chi phi ban hang 108,26 107,2 1,0%

CPQLDN 64,66 67,13 -3,7%

Loi nhuan khac 74,72 73,67 1,4%

LNST 100,21 149,23 -32,8% 205 48,9%
EPS (VND) 1334 2073 -35,7%

Nguén: VNS

Biéu dd 3: Lan dau tién trong vong 10 nam qua, Il nhuan tir hoat déng kinh doanh
taxi da xudng thap hon logi nhuan tir thanh ly xe (BV: ty VND)

350 +
300 -
250 -
200 -
150 -
100 -
50 -

0 T T T T T T T T T T )

A 3 ) Q N a9 % tx &
N N N N N N N N N
S © O N S

Loi nhuan sau thué e |_oi nhuan thuan tr HDKD

====| i nhuan khac (ban xe)

Nguédn: VNS

3 CTCP Anh Duong Viét Nam (VNS) 28.08.2017



*

MARKET MBS

STRATEGY

Biéu dd 4: S6 lwong nhan vién

S6 lwong nhan vién
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Nguén: VNS

Tinh dén cudi quy 2/2017, cong ty da cat giam hop ddng chinh thic véi gan 8.000 ngudi,
giam lwong nhan sy tir 17.160 xudng chi con 9.179 nhan vién. Day la mot thay dbi rat Ién co
thé anh hwéng truc tiép t&i két qua kinh doanh clia Cong ty. Ban Ianh dao Vinasun cho biét
cong ty dang thay ddi toan bd mé hinh hoat dong. Theo d6 tir hoat ddng trén co s& tw doanh
- phwong thire hoat dong nay da &n sau vao dau déi ngli nhan vién thi nay, Vinasun dang
dan thay ddi sang nhwong quyén.

®  Vinasun dang trong giai doan tai cau tric toan dién 2016 — 2020, do d6 HPKD van
con khé khan trong ngan han

N&m 2016, Cang ty d tai cau triic t6 chirc giai doan 1, giam sé chi nhanh tai Tp.HCM tir 12
xubng con 8 chi nhanh, trién khai dong xe V-car. Vinasun da dau tw 1.364 xe, thanh ly 937
xe, nang tdng s dau xe tinh d&n cudi n&m 1&n 6.261 chiéc. Cong ty con — Vinasun Green d&
dau tw thém 41 xe (trong d6 Taxi 1a 34 xe), thanh ly 34 xe, nang tdng xe Ién 307 xe tai TP.Da
Nang. Qua d6, tong sb xe clia Cong ty tinh dén cubi nam 2016 la 6.561 chiéc kinh doanh
taxi, tding 7% so v&i dau ndm. Nam 2017, VNS dy kién diu tw thém t6i thiu 750 chiéc va
thanh ly 1.050 chiéc, theo d6 sb xe s& hiru dén cudi ndm co thé la 6.261 chiéc, gidm nhe
gan 5% so v&i cudi nam 2016.

Nam 2017, VNS dat ké& hoach kinh doanh véi doanh thu tir Vinasun Corp va Vinasun Green
trong ndm nay Ian lwot 1& 3.815 va 210 ty ddng. Téng doanh thu va thu nhap khac (bao gdm
lgi nhuan tiy thanh Iy xe) dat 4.256 ty déng, giam 5,8% so v&i ndm 2016, loi nhuan sau thué
du kién 1a 205 ty ddng. Theo chia sé i phia doanh nghiép, k& hoach nay dwa trén wéc tinh
doanh thu binh quéan 1a 1,83 triéu ddng/xe/ca (xe taxi tw doanh ctia cong ty Me) va gia cuwéc
binh quén 1a 15.887 ddng/km va sé didu chinh gia cwéc theo tinh hinh thuc t&. Céng ty dy
kién chia cb tirc 15%.

B Co céu cé déng rat tap trung.

Tinh dén ngay 30/06/2017, hon 44% vén clia VNS dugc ndm gitk bdi cb dong tb chire nuoc
ngoai, va hon 30% duoc ndm git bi cac cd déng ndi bo clia cong ty.

Biéu dd 5: Co’ cau cb dong
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B Dwphong két qua kinh doanh nam 2017, nam 2018 va dinh gia cd phiéu

N&m 2017 sé tiép tuc la mét ndm khé khan ddi vai Vinasun khi chiu &p luc canh tranh tiy cac
dbi thti nhw Grab, Uber. Tuy nhién, VNS van con dé nhiéu co hoi dwa trén nhitng wu thé
canh tranh cla ndi tai doanh nghiép. Ching t6i cho rang Vinasun cé thé hoan thanh ké
hoach kinh doanh dé ra véi doanh thu dat 4.200 ty ddng va LNST dat 200 ty ddng, EPS
forward ndm 2017 dat 2.947 ddng/cp. N&m 2018, ching t6i dw phéng doanh thu cla
Vinasun dat 3.800 ty ddng giam 9,5% so véi ndm 2017, loi nhuan tiép tuc sut gidm 24%
xubng 152 ty ddng, twong dwong EPS dat 2.240 ddng/cp.

Dinh gia cé phiéu. Hién tai, cb phiéu VNS dang giao dich & mac P/E 1a 4,69 Ian, thap hon
P/E trung binh trong 5 n&m gan déy (6,3 lan). Muc P/E forward cho ndm 2018 khoang 6,5
Ian, gia hop ly d6i véi cb phiéu VNS khodng 14.600 ddng/cp.

Biéu d6 6: Dién bién gia va PE trong giai doan 2013-2017
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Pvt: Ty VND 2014 2015 2016
2014 2015 2016 Hé sé danh gia thu nhap
Doanh thu ban hang va CCDV 3770 4252 4520 EPS
Cac khoan gidm trir doanh thu 0 0 0 GiA tri b sch clia b phi 6234 4.837 4582
Doanh thu thuan 3770 4252 4520 a i so sach cua co phieu 22027 21154 22941
Gia vén hang ban 3142 3608 3874 Chi so PIE 8.08 6.28 705
Loi nhuan go 629 645 646 i s6
oindsngep Chi'so P/B 1.95 1.44 1.45
Doanh thu hoat déng tai chinh 8 9 8 Chi sé P/S
Chi phi tai chinh 65 71 81 o st o 1 0.67 0.49 0.5
Trong d6: Chi phi I3i vay 65 71 81 ysuatco tue 4.47 6.58 0
Chi phi ban hang 151 189 217 Hé s6 kha nang sinh 16
Ghi ohi GUAN ¥ L
.| phi E}uan I): do‘anh nghiép 103 111 131 Ty suat lgi nhuén gop bién 16.68 15.16 14.99
Lei nhuan thuan tr HDKD 318 283 225 Py
Ty Ié 1ai EBIT
Thu nhap khac 116 145 172 s 12.55 11.74 10.58
Chi phi khac 26 0 o  TVIIAEBITDA ‘ 229 2247 2199
Loi nt]uén khac ' 90 145 172 Ty suat sinh lgi trén doanh thu thuan 8.33 775 6.92
Lai (16) cty lién doanh/lién két 0 0 0 ROE
Loi nhuan trwéc thué 409 428 397 ROA 25.55 24.03 20.78
Chi phi thué TNDN hién hanh 95 100 85 ) . R 14.06 12.58 10.42
Chi phi thué TNDN hoan lai 1 1 0 Tang trudng doanh thu thuan 19.38 12.78 6.29
Loi nhuén sau thué o 314 329 313 Téng trwéng loi nhuan gop ' 17.24 253 0.2
Loi ich cua co dong thiéu so 1 1 2 Tang trwdng loi nhuan trwéc thué
Loi nhuan sau thué cong ty me 313 328 311 35.25 4.78 73
i i ; Tang'tru’dng LNST cua CPb cong ty me 39.89 4.88 528
I ¢ >6 <0 ning than oin
Ty s6 thanh toan bang tién mat 0.54 0.43 0.22
2014 2015 2016 Ty s6 thanh toan nhanh
L . 0.74 0.63 0.4
TAI SAN NGAN HAN 402 400 320 7§ s6 thanh toan nhanh
Tién va twong dwong tién 288 267 165 o o 0.54 0.43 0.22
DAu tw tai chinh ngén han 0 0 0 Ty s0 thanh toan hign hanh 0.75 0.64 0.42
Céc khoan phéi thu 73 99 118 Kha nang thanh toan lai vay 733 703 5.88
Hang ton kho 5 7 13 Hé sé vé hiéu qua hoat déng
Tai san ngén han khac 35 27 25 . . s
g PN Vong quay phai thu khach han
TAI SAN DAI HAN 2034 2383 2864 ) 94 yhp - Lhach b i A 64.09 62.63 52.82
. . Thaoi gian thu tién khach hang bin
$2|a ;;:ucgaclii:in 1962 225411 275; guan , 569 >83 691
: . Vong quay hang ton kho
BAt dong san dau tw 9 9 0 Thet aian i kho binh aa 592.71 576.86 395.85
PAu tu tau chinh dai han 0 0 0 ctgian fon kho binh quan - 0.62 0.63 0.92
Loi thé thuwong mai 0 0 0 Vong quay pha‘l tra nha cung cap 150.44 120.63 89.08
Tai san dai han khac 62 95 82 Thoi gian tra tien khach hang binh
TONG TAI SAN 2436 2783 3183 quan L 2.43 3.03 41
Vong quay t?l san co dinh 212 202 18
:os Pl‘!AlhTRA 1;22 12:; ngS Vong quay tong tai san 1.69 1.63 1.52
0 ngan han Vong quay vén chi sé hivu
Vay va ng ngén han 288 351 488 RPN 3.08 811 8.02
. o Hé so ve co’ cau von
Phai tra nguwdi ban 20 40 47 ) .
Nguwoi mua tra tién trudc 6 1 0 Téng trrdng tOng tai san 20.78 14.25 14.4
\l\/lcy dai hand o igg ;212 221 Tang truéng no' dai han 51.81 20.45 19.93
ay va no dal han Tang trwdng no phai tra
VON CHU S& HO'U 1297 1436 1557 Tang trung vén cha s6 hiru 32.05 18.87 20.74
Vén dau tu clia CSH 566 679 679 ang TTHong von et S0 1241 1072 8.45
Théng dw vbn cb phan 200 87 87 Téng truong von dieu 1& 30 20 0
C?. phiéu qug/ . 0 0 0 Gia von hang ban/Doanh thu thu‘an 83.32 84.84 85.71
Lai chua phan phoi 355 439 514 Chi phi ban hang/Doanh thu thuén 4 4.45 48
Von va quy khac 0 0 0 Chi phi quan Iy doanh nghiép/DTT ' '
Loi ich ¢ déng thidu s6 6 0 0 prnatan’y P 2.73 26 2.9
TONG CONG NGUON VON 2436 2783 3183 Chi phi lai vay/Doanh thu thuan 1.71 1.67 18
Ngudn: MBS Research
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Lién hé trung tam nghién ciru:

Chuyén vién nghién ciru: Pham Van Quynh
Email: Quynh.phamvan@mbs.com.vn
Ngudi kiém soat: Tran Hoang Son

Email: Son.tranhoang@mbs.com.vn

Hé Théng Khuyén Nghi: Hé théng khuyén nghi clia MBS dudc xay dung dua trén mic chénh l&ch ctia gid muc tiéu 12 thang va gia c6
phiéu trén thi trudng tai thdi diém danh gia

Xép hang Khi (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai
MUA >=20%

KHA QUAN TUr 10% dén 20%

PHU HOP THI TRUONG  TU -10% dén +10%

KEM KHA QUAN TU -10% dén - 20%

BAN <= -20%

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh 1ap tir thang 5 ndm 2000 bdi Ngan hang TMCP Quan doi (MB), Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty
chiing khoan dau tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khdéng ngimg phét trién, MBS da trd thanh mdt trong nhitng cdng ty chiing khoéan
hang dau Viét Nam cung cdp cac dich vu bao gom: moi gidi, nghién clru va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu
thi trudng von.

Mang ludi chi nhanh va cac phong giao dich clla MBS d& dugc md réng va hoat dong c6 hiéu qua tai nhiéu thanh phd trong diém nhu Ha
N&i, TP. HCM, Hai Phong va céc vung chién lugc khac. Khach hang ctia MBS bao gdm céac nha dau tu’ cd nhan va td chic, cac td chirc tai
chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gom cac cong ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB
Capital), Cong ty CP Dia 6c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M),
MBS c6 ngudn luc I6n v& con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cé thé cung cép cho Khach hang céc san pham va dich vu phu hgp ma rat
it cAc cong ty chiing khodan khac c6 thé cung cap.

MBS tu hao dudc nhin nhan la:

= Cong ty moi giGi hang dau, dirng dau thi phan moi gidi t ndm 2009.

= C6ng ty nghién cliu cé tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich cd kinh nghiém, cung cap cac san phdm nghién ctu
vé kinh t€ va thi trudng ching khoan; va

= Nha cung cdp dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mé vira.

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2014 thudc vé Cong ty CP Chiing khoan MB (MBS). Nhifng théng tin str dung trong bdo
céo dudc thu thdp tr nhitng ngudn dang tin cdy va MBS khdng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac clia ching. Quan diém thé hién trong
bao cdo nay I3 cla (cac) tac gia va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thiic ctia MBS. Khéng mét thdng tin cling nhu' y kién nao
dudc viét ra nhdam muc dich quang cao hay khuyén nghi mua/ban bat ky chiing khoan nao. Bdo cao nay khdng dugc phép sao chép, tai
ban bai bat ky ca nhan hodc t6 chifc ndo khi chua dugc phép clia MBS.

MBS HOI SO
Toa nha MB, s& 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi

DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn
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