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TCM [HSX] OUTPERFORM
Gia muc tiéu 21.800 VND/CP
THONG TIN CO PHIEU

Gia (19/08/2013) VND 14.900
Chénh léch ** % 46,3%
Vén héa thi trueong Ty ddng 732
S6 cp Iuu hanh Triéu cp 49,1
Free-float Triéu cp 84
Gié tri cong ty Ty ddng 1427
Dién bién (30 ngay) % 2,05%
KLGD trung binh (30 ngay) CcpP 464.410
Linh vuc Dét may
** Sy khac biét gisra gia thi truong va gia muc tiéu
THONG TIN GIAO DICH
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Nguon: Bloomberg
DIEN BIEN
1T 3T 12T
Thay dbi 2,05% 74,36% 153,77%
vs. VN-Index 0,72% 75,39% 124,73%
Chuyén vién
Nguyén Thi Hai Yén
(+084 8) 3914 6888

nguyenthihaiyenB@baoviet.com.vn

V6i ky vong kha quan vé két qua kinh doanh nim 2013 va trién vong vao hoat dong
kinh doanh sép toi, chiing t6i danh gia OUTPERFORM ddi véi ¢6 phiéu TCM ¢ mirc
gid muc tiéu 21.800 ddng/cp. Trong ngén han, két qua loi nhuan cua 2013 1a mot yéu
t6 rat tich cuc tac dong 1én gia cé phiéu TCM nhung thyuc chit nhin vao doanh thu
chwa c6 mot su tién trién rd rang. Ching toi nhan thiy hoat dong cua Cong ty tir nim
2014 tro di méi thuc sy ting truong tét nho loi thé sin ¢ cua doanh nghiép. So hitu
mét quy trinh san xuat khép kin gitp Cong ty chi dong trong hoat dong san xuét, kiém
soat dugc chit lugng san pham, tién do giao hang didu ndy s& nang cao uy tin cua
doanh nghiép. Thém vao d6 lgi thé vé& quy trinh san xuét chi dong tir soi con gitp
TCM tr& thanh doanh nghiép s& duge huong loi nhidu nhét tir Hiép dinh TPP.

Két qua kinh doanh ciia TCM trong 6 thang dau nim 2013 di giy an tweng bing
s ting truwéng dot bién vé mit loi nhuan. Nho bién loi nhuan gop cai thién manh,
loi nhuan sau thué ciia Cong ty dat 57 ty dong trong khi ciing ky nam truéc loi nhuan
chi khiém t6n ¢ mirc 878 triéu dong.

Doanh thu nam 2013 wéc tinh s& dat khoang 2.333 ty dong va 139 ty loi nhuan sau thué.
So véi ké hoach, Cong ty c6 kha nang hoan thanh 97% doanh thu va 154% loi nhuan.

Hiép dinh TPP dwoc thdng qua sé mang lai co hdi Ion cho TCM. Hiép dinh thuong
mai TPP vira 1a co hoi vira la thach thirc d6i voi nganh dét may Viét Nam vi khong
phai doanh nghiép nao ciing c6 thé dén dau dugc co hoi ma TPP dem lai. TCM la mot
trong sé it cac doanh nghiép som dap g duoc cac yéu cau khit khe nhat cua Hiép
dinh. Co hoi dem lai tir TPP s& gitip TCM tang s6 lugng don hang tir thi truong My va
tang kha nang canh tranh vé gid cao hon cac doanh nghiép khac khi thué xuat khau
vao thi truong My ciia Cong ty dugc giam xudng mirc 0%.

Dw 4n bat dong san. TCM da gop von thanh lap cong ty lién doanh véi E-Land Asia
Holding dé thyc hién du an khu cin ho thuong mai Thanh Cong 1 ¢6 quy md 40 triéu
USD du kién s& khoi cong vao quy 1/2014. Cong ty lién doanh nay s& c6 tong von
diéu 18 7,5 triéu USD, trong d6 TCM chiém 85,33% vén (tuong duong 6,4 triéu USD),
E-Land chiém ty 1& 14,67%.

Chi tiéu PVT 2010 2011 2012 2013F
Doanh thu ty ddng 1.893 2.195 2.284 2.333
EBIT ty dong 156 50 -78 201
EBITDA ty dong 208 104 -24 238
Loi nhuan rong ty dong 200 112 -20 139
EPS ddng 4.595 2.505 - 2.832
Tang trudng EPS % 341% -45% -118% -
PIE X - - - 4,9
Cb tirc/thi gia % 3,6% 5,7% 10,8% 7%
P/B X - - 1,0 11

Nguén: TCM, BVSC

Vui long doc ki khuyén ngh; va cac thuyét minh tai trang cudi cia béo céo nay.
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DU BAO KET QUA KINH DOANH QUY 3/2013

Két qua kinh doanh ciia TCM trong 6 thang dau nam 2013 da gdy an twong bang sy ting truong dot bién vé
mat loi nhuan. Nho bién lgi nhuan gop cai thién manh, loi nhuan sau thué cia Cong ty dat 57 ty dong trong
khi cuing ky nam trudc loi nhuan chi khiém tén ¢ muc 878 triéu ddng. Trude ddy, dé dam bao nguyén liéu
cho san xuat va giam rui ro bién dong gia, TCM di ap dung mua 70% san lugng bong trén thi truong ky han
va 30% trén thi truong giao sau. Tuy nhién, véi bién dong gia nguyén liéu qua I6n trong nam 2011 di lam

cho hoat dong ciia Cong ty anh huong nang né. Hé qua la TCM da phai giai quyét lugng hang ton kho bong
gi& cao trong suét giai doan vira qua.

Theo cong ty cho biét, lugng ton kho bong gia cao da giam kha nhiéu gitp cho bién lgi nhuan ciia mat hang
soi (chiém khoang 40% doanh thu) cai thién tir &m l&n mic 7%, ude tinh dén 6 thang cudi nam cé thé ting

1én 9% va dén nam 2014 bién loi nhuan tir soi s& tré lai mic 12% nhu cac nam trudc.

Vi dién bién gia bong khé 6n dinh & hién tai, Cong ty da thay ddi phuong thirc mua nguyén liéu sang 80%
trén thi truong giao ngay va 20% trén thi truong ky han.

Dién bién gia bong (cents/pound) tir nim 2010 dén thang 6/2013
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Nguon: Indexmundi
Tuy nhién, chi phi tai chinh trong ky ting gan 21% so véi 6 thang cung ky nam 2012. Quyét dinh ting ty gia
binh quén lién ngan hang thém 1% vao cubi thang 6 da lam ting 15 do chénh léch ty gia. Trong hoat dong
cia TCM, Cong ty phai nhap khau nhién li¢u nhung do phan Ién dau ra 1a xuat khau nén mirc d¢ anh huong
cua bién dong ty gia 1én hoat dong kinh doanh khdng Ién, nhung hién TCM dang c6 khoang 30 triéu USD

vay ngan va dai han nén khi c6 bién dong ty gia s& tac dong dén chi phi tai chinh ciia khi danh gia lai cAc
khoan vay ngoai té nay.

]
Cong ty c¢b phan Dét may — Pau tw — Thwong mai Thanh Coéng (HSX — TCM)
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Bién lgi nhuan quy 3/2013 tiép tuc dwoc cai thién

Thong thuong quy 3 1a quy thap diém nhit trong nim ctia TCM nhung nim nay Cong ty ¢ thém cic don
hang cua ddi tac Eland Asia Holdings nén doanh thu ctia quy 3 nim nay s& c6 nhiéu kha quan hon. Eland
hién dang 1a ¢ dong 16n ciia TCM (ty 18 s¢ hiru 43%) ciing 1a mét tap doan 16n hoat dong trong linh vuc
thoi trang, béan 1¢ va dich vu nha hang khéach san. Tir nam 2012, Eland bat dau chuyén mot s don hang cua
ho tir Trung Qudc sang cho TCM va nhanh chéng dong gop 20% doanh thu may mac caa Cong ty (tuong
duong khoang 10% tong doanh thu). Cac san pham lam cho Eland doi hoi sy phic tap cao hon cac san
phiam TCM lam trudc day do vay bién loi nhuan gop ciing cao hon céc san pham thong thuong tir 3% - 5%.

Ky vong ndm 2013, doanh thu tir Eland s¢ dong gop khoang 30% doanh thu may mic cua Cong ty.

Trong thang 7/2013, doanh thu ciia TCM dat dugc 240 ty ddng, LNST khoang 13 ty dong. Theo do, trong
quy 3/2013, doanh thu cd thé dat 540 ty dong, twong wng voi mic LNST khoang 37 ty dong. Lity ké 9 thang
d4u nam 2013, LNST cua TCM udc dat 95 ty ddng, twong duong 105% ké hoach nam.

U'éc tinh KQKD quy 3/2013

Chi tiéu (ty déng) Q3/2013 So véi Q3/2012  Liy ké 9 thang % KH 2013
Doanh thu 540 104% 1.739 2%
Loi nhuan sau thué 37 LN Q312 am 95 105%

TRIEN VONG KINH DOANH

Nhin chung, nim 2013 TCM chu yéu cai thién dang ké vé bién lgi nhuan nho giam chi phi nguyén liéu va
thay ddi trong co cdu doanh thu trong d6 nhém may mac (san phdm cé bién gop cao nhét trong 3 nhém san
phdm cua TCM) ting ty trong cao hon tir 46% (2012) 1én 48% (2013); nhém hang soi giam (c6 bién lgi
nhuan gop thap nhét) giam tir 42% (2012) xubng 38% (2013). V& mat doanh thu, ngodi san luong tang tir thi
truong Han Qudc nho ddi tac Eland, cac thi truong khéc hau nhu khong thay d6i so véi ndm trudce. Doanh
thu ndm 2013 wéc tinh s& dat khoang 2.333 ty dong va 139 ty loi nhuan sau thué. So vai ké hoach, Cong ty
6 kha nang hoan thanh 97% doanh thu va 154% lgi nhuan.

Tir nam 2014 tr& di, ching t6i danh gia hoat dong cua TCM sé tang trudng tdt hon vé ca doanh thu va loi
nhuan. Bién loi nhuan cua soi sau khi giai quyét hét lugng hang ton kho gia cao s& gitr & mac 12%, phan
nao 1am ting bién loi nhuan cho c4c san pham vai va may mac caa TCM. Ngoai ra, doanh thu may mac du
kién s& bit dau ting nhd cong ty ¢ thém nhiéu don hang hon tir d6i tac Eland ciing nhu thém cac khach

hang méi nho co hdi ma hiép dinh TPP dem lai.

Cong ty ¢ phan Dét may — Pau tu — Thuong mai Thanh Cong (HSX — TCM) 3
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Tac dong hiép dinh TPP dén nganh dét may

Hiép dinh hop tac Kinh té chién luoc Xuyén Thai Binh Duong (TPP) la mot Hiép dinh thuong mai ty do
nhiéu bén, dugc ky két véi muc tiéu thiét 1ap mot mat bang thwong mai tw do chung cho cac nudc khu vuc
chau A Thai Binh Duong. Hién tai, c6 12 nuéc dang tham gia dam phan dé dat duoc muc tiéu ma cac nha
lanh dao TPP dit ra. Trai qua nhiéu vong dam phan, du kién dam phan s& két thic vao cubi nam 2013 va
Hiép dinh s& c6 hi¢u lyc ndm 2015. Tuy nhién, cam két ndy kho kha thi khi céc bén van con nhiéu bat dong
vé quan diém ciing nhu yéu cau cua cac nudc tham gia van chua hoan tt nén c6 thé dam phéan s& kéo dai

sang nam Sau.

Céc nganh st dung nhiéu lao dong nhu Dét may, gidy da, cac san pham ché bién s& dugc huong loi rat 16n
mot khi Hiép dinh TPP duoc thdng qua. Day 1a co hoi dé hang Viét Nam c6 kha nang canh tranh vé gié tot
hon tai cac nudc thanh vién trong TPP, gop phan gia ting kim ngach xuit khau. Bén canh d6, cac nudc
trong va ngodi TPP s& lya chon dau tu vao Viét nam dé tan dung co hoi tiép can véi céc thi truong Ién nhu
M3 va Nhat ciing nhu cac nudc trong khéi. Biéu nay gitp Viét Nam c6 co hdi thu hit véi nguon vén dau tu
I6n ciing nhu trinh @6 quan ly, khoa hoc cong nghé tién tién, tao da tang truong nén kinh té.

Theo dinh hudng cua TPP, s& c6 90% dong thué giam xubng con 0%, s6 con lai s& duoc giam theo thoi
gian. Vi nganh Dét may, phia My yéu cau cac nudc trong TPP thyc hién chinh sach “tir soi trg di”, nghia
la cac loai hang dét may néu mubn huong thué suat 0% khi xuat sang cac nudc TPP thi moi cong doan tir
soi tro di phai duoc 1am & cac nude TPP. Trong khi d6, cac nguyén liéu cia ching ta chu yéu nhap khau tir
cac nudc ngoai khdi TPP nhu vai tir Trung Qudc, soi chi ciia Han Qudc va cac loai phu kién tir mot sé nuéc
Pong Nam A... Do d6, Viét Nam van dang dam phan dé c6 thé néi long cac diéu kién dé dugc huong thué
Xuét 0% véi nganh dét may.

Hiép dinh TPP dwoc thong qua sé mang lai co hdi tét cho TCM

Hién nay, trong nganh dét may TCM la mot trong s it cac doanh nghiép dap ung duoc yéu cau khat khe
nhat cia Hiép dinh TPP (yarn forward). Trong khi nang luc san xuat soi trong nuéc van con thap hon nhiéu
S0 Vi nang luc may va hau hét cac doanh nghiép trong nganh chi tap trung vao mét khau trong chudi san
Xuit ciia nganh may thi véi mot day chuyén san xuit khép kin TCM c6 thé nim bit ngay dugc co hoi tir
Hiép dinh TPP.

Thué xuat céc san phim cia TCM vao My hién tai 1 17%, do d6 khi TPP c6 hiéu lyc, TCM s& ¢6 kha ning
canh tranh vé gi4 tét hon nhirng doanh nghiép khac. DU phai dén nam 2015, hiép dinh méi c6 hiéu luc
nhung du kién tir 2014, cac nha nhap khau & My s& bat dau chuyén dan sang céc doanh nghiép c6 kha niang
dap ng quy dinh dé huong wu di thué. Do vay, ching ti ky vong doanh thu cia TCM s& tang truong tir
nhém may mic sé& dat toc do ting 20% trong nim 2014 va tir ndim 2015 Cong ty s& ting truong ca vé doanh

thu va bién lgi nhuan gop khi thué xuat giam vé 0%.

Tuy nhién, ciing can luu y cic doanh nghiép khac ciing s& nhanh chong dé hoan thién chudi san xut va
cung tng san pham cua ho dé dugc huéng thué 0% vao thi trudng My. Do vay, néu TCM khéng nhanh
chong tang ning luc san xuét thi TCM s& khé tan dung dugc hét nhitng co hoi tir TPP dé gia ting doanh thu

Cta minh trong tuong lai.

Cong ty c¢b phan Dét may — Pau tw — Thwong mai Thanh Coéng (HSX — TCM) 4
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C4c du an bat dong san

TCM du kién sé trién khai 4 du 4n bat dong san, tuy nhién chi ¢6 du an Thanh Cong TC1 c6 kha nang trién

khai sém nhat, cac du &n khac van chua bat dau hoic van dang trong qué trinh giai phdng mat bang.

Dién tich (m2) Vi tri Hién trang

Dat trong. Dang thanh 1ap lién doanh thuc

Thanh Cong 1 9.898  Quan Tan Phi ) )
hién dy an
. R A _ Dang dung lam nha xuéng, van phong. Dy
Thanh Cong 2 66.478  Quan Téan Phu _ o .
kién s& di doi trong vong 3 — 5 nam nira
Thanh Céng 3 13.178 Quan 4 Dit tréng
Resort Phan Thiét 10 ha Phan Thiét Chura trién khai

Nguon:TCM
Dw &n Thanh Céng 1
TCM da gop von thanh lap cong ty lién doanh véi E-Land. Cong ty lién doanh nay s& cé téng von diéu 1& 7,5
triéu USD, trong d6 TCM chiém 85,33% vén (twong dwong 6,4 triéu USD), E-Land chiém ty 1¢ 14,67%.
Cong ty lién doanh nay duoc thanh lap dé quan ly va phét trién du an bat dong san TC1 Tower trén dién tich
khu d4t 9.898 m2 tai phuong Tay Thanh, quan Tan Phd, TPHCM. Dy 4n du kién s& khoi cong vao ndm 2014.

TCM di vay trudc cua Eland 6 triéu USD dé thuc hién céc thu tuc phap ly va chuyén d6i muc dich sir dung
dbi véi khu dat trén. Cong ty cho biét, hién nay TCM di c6 duoc gidy ching nhan quyén st dung dét va chi
phi vén cuia khu dat khoang 109 ty dong.

PINH GIA VA KHUYEN NGHI
Phwong phap DCF
Céc luu ¥ trong du phéng két qua kinh doanh cia TCM

+ TCM dang dy kién sé& ting nang luc ¢ khau may bang cach mua lai mot doanh nghiép may cé quy
m6 2.000 cong nhan, chi phi khoang 3 triéu USD. Ching tdi du kién nim 2014, nang luc san xuét
san pham may mic cia TCM tang tir 15 triéu san pham 1én 22,5 triéu san pham/nam. O khau san
XUt soi va dét hién van con dang du cong sudt cho nén véi viéc ting ning luc san xuit & khau
may, cac khau con lai van du dé dap tng cho nhu ciu san xuét noi bo.

+ Nhém hang may mic s& ting truong tét tir 2014, do d6 nhu ciu soi va vai cho san xuit noi bo s&
tang cao hon. Tiur d6 doanh thu ban sgi va vai s€ giam tuong (ng.

« Ty trong san pham may mac chiém ty trong ngdy cang tang trong co cau doanh thu s& tac dong
gilp bién lgi nhién thay ddi theo huéng tich cuc. Ty trong san pham may mic trudc 2013 dong gop
khoang 40 — 45% doanh thu, sang giai doan du phong 2013 — 2017 ty trong nay dao dong khoang
tir 50 — 60% tong doanh thu.

Cong ty c¢b phan Dét may — Pau tw — Thwong mai Thanh Coéng (HSX — TCM) 5
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+ Trong du b4o két qua kinh doanh chua tinh dén nhirng du &n bat dong san va lgi nhuan cé thé c6
khi danh gia lai gia tri dat trong du 4n Thanh Cong 1 sau khi lién doanh thanh lap. Tuy nhién,
ching t6i cing khdng ky vong quéa nhiéu vao loi nhuan sau khi danh gia lai gia tri dat do chi phi
cho viéc chuyén ddi muc dich sir dung da kha cao (quy déi 1a 11 triéu/m2), ngoai ra loi nhuan nay

khong dem lai dong tién cho Cong ty.

Gia tri ciia TCM theo phuong phap DCF 1a 26.000 ddng/cp.

Phwong phap PE

g iy ven (hTOra :‘ih(:rg)lr "9 EPs (2013) (19/0?352013)
GMC 244.471 4.394 23.100 53
TNG 130.575 3.726 9.700 2,6
NPS 42.315 2.247 19.500 8,7
TET 101.108 1.374 16.300 11,9
Binh quén 6,2

V6i EPS dy phéng cho nim 2013 1a 2.832 ddng/cp, can cir trén PE cua cac doanh nghiép cung nganh gia
ctia TCM theo phwong phap PE la 17.600 dong/cp.

Chung t6i 4p dung két hop hai phwong phap chiét khau dong tién (DCF) va PE dé xac dinh gia muc
tiéu cho ¢ phiéu véi ty 1¢ 50:50. Két qua tinh toan dwa ra mirc gia hep ly cho c¢é phiéu TCM la 21.800
dong/cp.

KHUYEN NGHI PAU TU

Véi ky vong kha quan vé két qua kinh doanh nam 2013 va trién vong vao hoat dong kinh doanh sip téi,
chung t6i danh gia OUTPERFORM dbi véi ¢6 phiéu TCM & muc gia muc tiéu 21.800 dong/cp. Trong
ngan han, két qua loi nhuan cua 2013 1a mot yéu td rat tich cuc tac dong Ién gia cé phiéu TCM nhung thyc
chit nhin vao doanh thu chua c6 mot sy tién trién rd rang. Chang tdi nhan thiy hoat dong cua Cong ty tir
nam 2014 trd di mai thuc sy tang truong tot nho loi thé sin ¢ cua doanh nghiép. S& hitu mot quy trinh san
xuit khép kin gitp Cong ty chi dong trong hoat dong san xuat, kiém soat dugc chat lugng san pham, tién do
giao hang diéu nay s& nang cao uy tin cia doanh nghiép. Thém vao d6 loi thé vé quy trinh san xuit chu

dong tir soi con gitp TCM trg thanh doanh nghiép s& dugce huong loi nhiéu nhét tir Hiép dinh TPP.

Cong ty ¢ phan Dét may — Pau tu — Thuong mai Thanh Cong (HSX — TCM) 6
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THONG TIN TAI CHINH

KHUYEN NGHI CUA BVSC CO CAU CO PONG
Underperform Neutral Outperform
[ (. | 4,43% 48,87%
1 2 3
B Nha nude B Nudc ngoai Khéc

Cb dong 16m S6 lugng CP

Khuyén nghi

Gid muc tiéu

B4o c4o cap nhat 08/2013 21.800 VND  OUTPERFORM E-land Asia Holdings 19.337.090 39,38%

B4o c4o cap nhat 03/2012 10.600 VND NEUTRAL CTCP Chirng khoan VNDirect 3.133.244 6,38%

B4o c4o cap nhat 07/2011 14.865 VND NEUTRAL

BAO CAO KET QUA HPKD BAO CAO LUU CHUYEN TIEN TE

Trigu dong 2010A 2011A 2012A Trigu déng 2010A 2011A 2012A
Doanh thu thudn 1.892.739 2194774 2.283.501 Thay déi trong vén lwu dong (46.341)  (294.176) 100.513
Loi nhuan gop 388.688 357.364 167.439 Dong tién tir HDKD 161.842  (156.621) 100.931
EBITDA 208.199 104.241 (23.732) Tién chi mua sim,xdy dung 9.404 11.928 2.547
Khiu hao 52.551 53.857 54,552 Dong tién tu do 152.438  (168.549) 98.384
EBIT 155.648 50.384 (78.284) Thay dbi trong VCSH 0 0 0
Loi nhugn trude thué 227.651 117.937 (20.428) Thay dbi trong ng 908.329  1.274.705 1.431.175
Chi phi thué (29.189) (4.984) 1.543 C tirc phai tra (21.661) (35.684) (66.951)
Cb déng thiéu sb (1.126) 875 1.274 Dong tién rong 7.507 (44.329) (3.821)
Loi nhuan rong 199.588 112.078 (20.159) Tién mat dau ky 135.544 139.338 94.525
EPS 4,595 2.505 (451) Tién mit cudi ky 139.338 94.525 90.639
BANG CAN POI KE TOAN PHAN TiCH CAC TY SO

Triéu ddng 2010A 2011A 2012A % 2010A 2011A 2012A
Tién va tuong duong tidn 139.338 94.525 90.639 Bién EBITDA 11,0% 4,7% -1,0%
Khoan phai thu 174.992 174.784 215.953 Bién lgi nhuén hoat dong 11,3% 5,0% -1,3%
Hang ton kho 526.018 690.125 610.214 Bién lgi nhuan rong 10,5% 5,1% -0,9%
Khéc 81.871 58.609 35.809 ROAA 11,0% 5,7% -1,0%
Tai san ngén han 923288  1.018.043 952.614 ROEA 33,1% 16,0% -3,0%
Tai sén ¢b dinh 747.471 703.081 677.782 Ting trudng doanh thu 68,1% 16,0% 4,0%
PAu tu dai han 111.482 117.274 122.257 Téng truéng LNST 274,.8% -48,2% -117,3%
Khéc 90.354 86.192 85.533 Ting trudng doanh thu /cp 68,1% 12,6% 4,0%
Tdng tai san 1.913.847  2.053.344 1.965.796 Ting truong EPS 341,4% -45,5% -118,0%
No phii tra 1.230.483  1.325.175 1.336.429 Ting trudng tong tai san 12,2% 7,3% -4,3%
Vay ngin han 417.673 598.967 667.596 Ty s6 thanh to4n l3i vay 4,16 2,75 0,65
Khoan phai tra 237.479 150.409 173.063 No trén tong tai san 0,64 0,65 0,68
Khéc 202.379 136.715 142.842 No trén vén chii sé hitu 1,81 1,83 2,15
No ngén han 859.352 891.724 991.390 Doanh thu/tai sén 0,99 1,07 1,16
No dai han 318.062 394.400 310.175 Capex/Doanh thu 0,03 0,02 0,02
No khéc 53.051 39.033 34.864 EPS co ban (VND) 4,595 2.505 (451)
Téng ng 1.230.483  1.325.175 1.336.429 EBITDA mdi cp (VND) 8.108 5.350 2.056
Ngudn vén chit s& hitu 678.958 723.053 623.017 Cb tic mdi ¢ phin (VND) 499 798 1.497
Loi nhuan ¢b dong thidu sé 4.406 5.116 6.351 Gia tri s sach (VND) 15.630 16.162 13.926
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XAC NHAN CUA CHUYEN VIEN PHAN TiCH

T6i, Nguy&n Thi Hai Yén, x4c nhan ring nhitng quan diém dwgc trinh bay trong bai béo cdo ndy phan anh chinh x4c quan diém cé nhén cua t6i v& cong ty va
chung khoan dwgc dé cap. Téi ciing xac nhan ring quyén lgi cua t6i di, dang va s& khong bi anh huéng mot cach tryc tiép hay gian tiép bai nhiing khuyén

nghi va quan diém cu thé duoc trinh bay trong bai bao cao nay.

KHUYEN CAO SU DUNG

Bai bao céo nay khong duoc thyc hién dya trén sy yéu cau cia bit cir c4 nhan hay té chirc nao. Nha diu tu nén sir dung nhiing théng tin, phan tich va binh
luan trong bai bao cdo nhu 14 mot tai liéu tham khéo truée khi dwa ra quyét dinh ddu tu cia chinh minh. Bai bao cdo duoc lam véi muc dich cung cdp thém
thong tin ma khéng ham y khuyén cao nguoi doc mua, ban bit cir loai chimg khoan nao. Nha dau tu ciing nén quan tdim dén nhiing tai liéu tham khao khac

trude khi quyét dinh dau tu.

Thoéng tin trong bai bao cao nay dugc xac minh mét cach cén than, tuy nhién Céng ty ¢ phin chimg khoén Bao Viét (BVSC) khong chiu bét ky trach nhiem
ndo déi vai tinh chinh xéac ciia nhing théng tin dwgc d& cap dén trong béo céo. Moi quan diém va phan tich trong bai bao cao c6 thé thay ddi ma khong cén
thong bao trudc.

Béo cao nay c6 ban quyén va la tai san cua Cong ty Cé phan ching khoan Bao Viét (BVSC). Moi hanh vi sao chép, stra d6i, in 4n ma khong dwoc su ddng y

cua BVSC bi xem 1a pham lu4t. Ban quyén thudc vé Cong ty Cé phan chimng khoan Bao Viét.

CONG TY CHUNG KHOAN BAO VIET — PHONG PHAN TICH

Tru sé chinh Chi nhanh TP.HCM
8 L& Thai T4, Quan Hoan Kiém, Ha Noi 233 Pdng Khei, Quan 1, TP.HCM
Tel: (844) 3 928 8080 Tel: (848) 3 914 6888
Fax: (844) 3 928 9888 Fax: (848) 3914 7999
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