BAOVIET & Securities

Linh virc Cong nghé
Bao cao cap nhat

30 thang 9, 2013

Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia ky vong (VND) 57.300
Gia thi truong (30/9/2013) 45.100

Loi nhuan ky vong 27%

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HSX
30.480 - 47.100
12.325 ty déng
273.848.333 CP

Khoang gia 52 tuan
Vén hoa

SL ¢b phiéu lwu hanh

KLGD binh quan 10 ngay 276.243 CP
% s& hiru nwéc ngoai 48,98%
Room nwéc ngoai 49%
Gia tri c6 tirc/cd phan 2.000 ddng/CP
Ty l& cb turc/thi gia 4,5%
Beta 0,92

YTD 1T 3T 6T
FPT 16% -68% 11,1% -1,0%

VN index 14,8% -2,0% 20,5% 21,8%
Chuyén vién phan tich
Nguyén Tién Diing

(84 4) 3928 8080 ext 611

nguyentiendungbvsc@baoviet.com.vn

Céng ty Cb phan Tap doan Céng
nghé FPT

Reuters: FPT.HM Bloomberg: FPT@VN

CAP NHAT KET QUA KINH DOANH Q3/2013 & CA NAM 2013

Coéng nghé - Vién théng van giir mirc ting trwdng tot trong Quy 3/2013.
Cé4c linh vuc cdng nghé - vién théng van duy tri dwoc két qua tét nhd tang
trwdng tbt & cac mang dich vu vién théng, dich vu phan mém, linh vuwc phan
phéi c6 tién trién tét hon, ndi dung sb gap nhiéu khé khan. Chuang téi wéc tinh
doanh thu va loi nhuan trwéc thué cta FPT trong quy 3/2013 lan lwot dat 6.804
va 552 ty ddng, tdng 14,5% va 2,2% so véi quy 3/2012. Két thuc 8 thang,
doanh thu toan tap doan dat 17.313 ty ddng, tang trwéng 13% so v&i cung ky,
loi nhuan trwéc thué dat 1.609 ty ddng, tang trwéng 4% so véi cung ky.

Nhém nganh Céng nghé - Vién théng sé déng gép chi yéu vao loi nhuan
nam 2013 cua FPT. Trén co s& dw bao tang trwdng cac linh v tich hgp hé
thdng, xuét khau phadn mém, vién théng, phan phéi, ndi dung s va gido duc
dao tao, chung t6i dw bao ndm 2013 FPT c6 thé dat 26.700 ty ddng doanh thu
va 1.657 ty LNST cong ty me, twong tng tang 8,7% va 7,5% so v&i nam 2012.

Khuyén nghi dau tw. Trong ngén han 2013, ching téi dw bao FPT sé& dat mic
tang trwdng loi nhuan sau thué khoang 7,5%. V&i muc tiéu ngan han, murc gia
hién nay cta FPT la 45.100 ddng/ ¢ phiéu, twong dwong P/E 2013 dy bao &
mic 7,5 1an, twong d6i hdp dan véi mot bluechips dan dau nganh cong nghé
nhuw FPT.

V& dai han, FPT c6 vi thé dan dau thj trwong, hoat dong kinh doanh tap trung
vao linh vuc kinh doanh cét 16i — nganh CNTT véi trién vong tang trudng
16%/nam, 1a mét cd phiéu hdp dan dé dau tw dai han. Vi vay, chiang toi duy tri
khuyén nghi MUA déi v&i ¢ phiéu FPT cho muc tiéu dau tw trong ca ngén va dai
han.

M6t s6 chi tiéu dw bao caa FPT

Chi sé tai chinh 2010 2011 2012 2013F
Doanh thu (ty VND) 20.017 25.440 24.594 26.700
EBITDA (ty VND) 2.545 3.100 3.010 3.466
EBIT (ty VND) 2261 2767 2635 2.734
Loi nhuan sau thué cty me (ty VND) 1.265 1.691 1.540 1.657
EPS (VND) 6.535 7.826 5.624 6.053
P/E (x) 5,66 4,73 6,58 7,5
P/B (x) 1,80 1,45 1,64 1,68
ROA (%) 14,91% 15,33%  13,62% 14,06%
ROE (%) 48,47% 43,98%  33,95% 33,08%



Bao cao cap nhat Q3/2013

THONG TIN SO HO'U

Sé& hiru nha nuwéc 6,16%
S& hiru nwdc ngoai 48,98%
Sé& hiru khac 44,86%
CO bONG LON

Trwong Gia Binh 7.11%
Téng Cong ty Pau tw va Kinh  6,05%
doanh v6n nha nwéc SCIC

Red River Holding 5,73%
Bui Quang Ngoc 3,70%

CHI SO TAI CHINH DY BAO

Két qua kinh doanh
Don vi (ty VND)

2009

2010

2011

2012
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2013F

Doanh thu 18.404 20.017 25.440 24.594 26.700
Gia vén 14.719 16.029 20.090 19.902 21.447
Lgi nhuan gdp 3.685 3.988 5349 4692 5253
Chi phi tai chinh 445 559 699 549 498
Loi nhuan sau thué cong ty me 1.063 1.265 1.691 1.540 1.657
Bang can dbi ké toan

Don vi (ty VND) 2009 2010 2011 2012 2013F
Tién & khoan tvong duong tién 2311 1.436 2900 2.318 2.772
Cac khoan phai thu ngén han 2.546  3.249 3.836 3.775 3.796
Hang tén kho 1.426 2.448 3.266 2.699 3.526
Tai san cb dinh hitu hinh 1.024 1.434 1490 1.806 1.323
Téng tai san 10.395 12.305 15.025 14.209 14.789
No ngan han 4766 5439 7989 6.819 6.782
No dai han 1.912 1.816 540 295 230
Vén chi s& hivu 3.002 3.983 5530 6.179  6.746
Téng ngudn vén 10.395 12.305 15.025 14.209 14.789
Chi sé tai chinh

Chi tiéu 2009 2010 2011 2012 2013F
Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu (%) 12,3% 88% 271% -3,3% 8,7%
Tang trwéng lgi nhuan sau thué (%) 33,8% 20,3% 23,5% -8,9% 7,5%
Chi tiéu sinh 1o

Loi nhuan gdp bién (%) 20,0% 19,9% 21,0% 191% 19,6%
Loi nhuan thuan bién (%) 8,7% 9,4% 9,5% 9,7% 9,6%
ROA (%) 171% 14,9% 15,3% 13,6% 14.1%
ROE (%) 52,3% 48,4% 43,9% 33,9% 33,1%
Chi tiéu co’ ciu vén

Téng no/Tdng tai san (%) 64% 59% 57% 51% 47%
Tbng no/Tdng vén chii s& hivu(%) 222%  182%  154%  115%  102%
Chi tiéu trén méi cé phan

EPS (ddng/cd phan) 7393 6536 7.827 5665 6.053
Gia tri s6 sach (ddng/cd phan) 20.854 20.574 25578 22.567 24.635
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Céng nghé - Vién théng van giir mire tang trwédng tét trong Quy 3/2013

Cac linh vwc cdng nghé - vién thong van duy tri duwoc két qua tét nho tang
trwdng tét & cac mang dich vu vién théng, dich vu phan mém, linh vuc phan
phéi co tién trién tét hon, ndi dung sb gap nhiéu khé khan. Ching téi wéc tinh
doanh thu va lgi nhuan trwdc thué ctia FPT trong quy 3/2013 1an lwot dat 6.804
va 552 ty déng, tang 14,5% va 2,2% so véi quy 3/2012. Két thic 8 thang, doanh
thu toan tap doan dat 17.313 ty déng, tang trwdng 13% so v&i cung ky, loi
nhuan treéc thué dat 1.609 ty dong, tang trudng 4% so vai cing ky.

(SRR o] 2 20 ey ol Loy 2012 K 20t ey o]

Vién théng 708 | 870 | 23% | 2040 | 2456 = 20%
Noidungsb | 424 | 230 | -45% | 1324 | 660 50%
Phattrién phanmém | 578 = 722 | 25% | 1491 = 1928 | 29%
Tichhophéthéng | 454 444 | 2% | 1466 = 1668 | 13%
Gidodue - 183 197 | 8% w5 455 2% |
Phanphéivabanlé | 3.638 & 4.146 | 14% . 10.368 | - 11508 = 11% |
TapdoanFPT 5939 = 6.804 145% 17180  19.071  11%
WNIT@yang
Vién théng 169 201  19% | 531 | 639 | 20%
Noidungsé 57 40 @ 20% 175 121 27%
Phattrién phdnmém | 126 | 151 | 20% | 203 422 44%
Tichhophéthéng 42 0 @ 3% 140 183 9% |
Giagodue 53 55 4% | 138 123 | 9% |
Phanphdivabanlé | 62 | 65 | 5% | 330 277 | -14%
TapdoanFPT 540 | 552 22% = 1755 1828 | 42%

- Tich hop hé théng. Dy kién trong quy 3/2013, FPT sé& hach toan doanh
thu mot sd dy an 1én, tiéu bidu nhw dy an trién khai phan mém vién
thong tri gia hon 1 triéu USD tai Lao, trién khai hé théng ERP cho mot
s6 cong ty Ién nhw Vinamilk, Xi m&ng Thang Long, Dién Quang..trién
khai cai dat phdn mém cho hé théng ATM cula Vietcombank... Doanh
thu tlr nhirng dw &an nay sé& déng gop dang ké& vao doanh thu chung clia
quy 3. Trén co s& do, chung téi dy bao doanh thu quy 3 cla linh vic
nay sé dat 444 ty dong, loi nhuan truwéc thué dat 40 ty déng ( gidm 3%
so v@i cung ky nam 2012).

- Dich vu vién théng. 6 thang dau nam, s lwong thué bao dich vu
Internet bang théng réng clia FPT tang t&i 58% so véi cung ky. Day la
murc tAng an twong so v&i mirc ting 1% trung binh clia nganh. Ching
t6i dw bao sb lwong thué bao cta FPT sé tiép tuc tdng manh do cong ty
dang d&y manh téng viing pht séng trén cac tinh thanh, doanh thu quy 3
clia mang nay duw kién dat 870 ty ddng, loi nhuan trudc thué dat 201 ty
ddng, twong trng tang 23% va 19% so véi cuing ky.

- Dich vu phan mém. Trong thang 7/2013, FPT d& ky hop ddng trién
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khai dich vu dién toan dam may dAu tién voi dbi tac tai My, trong dé FPT
tham gia toan bd cac khau t tw van, thiét ké t&i trién khai dy an va la
dw an vé cloud computing I&n nhét tir trwéc dén nay. FPT bét dau trién
khai nghién ctu dich vu dién toan dam may tir nam 2012 va du kién
day la mét mang déng gop quan trong va cé tiém nang. Vi tang trudng
tl thi trwdng My va thi trwdng Nhat, chung t6i dw bao doanh thu quy 3
clia Iinh vc nay dat 722 ty ddng, loi nhuan trudce thué dat 151 ty dong,
twong ng tang 25% va 20% so v&i nam 2012.

Phan phéi. Hién tai, mat hang phan phéi chinh ciia FPT van |a dién
thoai Nokia. Trong quy 3, doanh sb clia dién thoai Nokia dwoc cai thién
nhe chiém linh phan khuc thi trwdng smartphone tAm trung binh thap
vOi cac dong dién thoai Lumia 620, Lumia 520, Asha. Bay dwgc danh
gia la nhixng dong dién thoai t6t nhat so véi cac san phdm cung mirc
gia. Trén co s& nay, chung téi dy bao doanh thu quy 3 cla linh virc nay
dat 4.146 ty dong, lgi nhuan truwéc thué dat 65 ty déng, twong (g tang
14% va 5% so v@&i cung ky.

Noi dung sé. Trong thang 7, FPT d& phat hanh mét s game mai, tuy
nhién do viéc siét chat quan ly cia chinh phi nén trd choi truc tuyén
van con gdp nhiéu khé khan. Hoat déng quang céo tryc tuyén ciing
khéng cé nhiéu khéi sdc. Chung t6i du bao doanh thu quy 3 cua linh
vue nay dat 230 ty, loi nhuan treéc thué dat 40 ty, gidm twong ng 45%
va 29% so v@i cung ky.

Giao duc — Dao tao. Dai hoc FPT da ky két théa thuan hop tac véi Dai
hoc Soongsil ctia Han Quéc vao cudi thang 7 vira qua, theo d6 hai bén
sé trao doi sinh vién, thanh [ap trung tam dao tao CNTT FPT Soongsil,
lién két dao tao thac sy, dao tao ngén han cho sinh vién Han Quéc. V&i
viéc hop tac nay, sinh vién Dai hoc FPT sé cé thém nhiéu co hoi hoc
tap va nghién clru. Chung t6i dy bao doanh thu cuda linh viec nay sé dat
197 ty ddng, loi nhuan trwdc thué dat 55 ty ddng, twong (rng tang 8% va
4% so voi cung ky.



BAOVIET & Securities

Bao cao cap nhat Q3/2013

Nhém nganh Céng nghé - Vién théng sé déng gép cha yéu vao lgi nhuan
nam 2013 cua FPT

Chung téi cho rang céc linh viec cong nghé - vién théng ctia FPT ndm 2013 van
sé duy tri dwoc téc do tang trwdng doanh thu va loi nhuan tét, linh viec phan phbi
va ndi dung sb van sé gap nhiéu khé khan. Theo d6, wdc tinh FPT c6 thé dat
26.700 ty ddng doanh thu va 1.657 ty LNST cong ty me. EPS 2013 wéc dat
khoang 6.053 déng/cp.

Dw bao két qua kinh doanh 2013 cua FPT

2012 2013 % Co s& dw bao

Doanh thu 24594 26.700 8,7% ) Linh vire tich hop hé thong (chiém 11,56% doanh thu-13,8% LNTT nam
2012): Két thic 2 quy dau ndm, doanh thu va lgi nhuan trwédc thué cla linh vic
nay tang trudng twong (ng 21% va 14% so véi cung ky, cho thay sw cai thién rd
rét so v&i nhitng thang dau ndm khi ma doanh thu quy 1/2013 gidm 21,1% so v&i
quy 1/2012. Sw cai thién nay dén tlr viéc ghi nhan doanh thu tir cac dw an voi
moét s6 ngan hang 16n trong thang 6. Trong ndm 2013, FPT da ky moét sé hop
ddng Ién, tdng gia tri hop ddng da ky va dang trién khai dén hét thang 7 dat 1400
ty ddng. Do doanh thu ciia mang nay dwoc hach toan khi ban giao san phadm va
nghiém thu, chuing t6i dw bao doanh thu tir nhitng hop déng trén sé duoc hach
toan vao nlra cudi nam 2013. Mé&c du doanh thu nra ddu nam tang, nhin chung
ca nadm 2013 sé lvong hop ddng va gia tri clia chung khéng cé nhiéu dét pha so
v&i ndm 2012, vi vay ching t6i dw kién doanh thu linh vie nay trong nam 2013
sé dat 2.925 ty ddng, bang mirc da dat dwoc trong nam 2012, loi nhuan trudc
thué dat 335 ty déng, tang 4% so véi ndm 2012 .

Q  Linh v dich vu vién théng (chiém 10,9% doanh thu va 29,4% LNTT ndm
2012): két thac quy I, linh v vién théng tiép tuc dat ting trudng tét véi doanh
thu tang 19,1% va loi nhuan truwdc thué ting 20,2% so véi cung ky. Internet bang
thong réng, mang hoat dong chinh cta cong ty trong Iinh virc dich vu vién thdng,
dat tang trwdng &n twong trong 6 thang dau nam 2013 véi sb lwgng thué bao
tang 58% so v&i cuing ky. FPT ¢ ké hoach mé& rong dich vu tai 8-10 chi nhanh
mai trong nam 2013 va tinh tw dau nam, FPT da m& rong thém mang lwéi tai 4
tinh thanh, nang sb lwong tinh thanh pht séng 1én con sb 50. FPT Telecom ciing
sé day manh hoat ddng mé& rong ra nwéc ngoai qua hoat dong M&A, tiéu biéu 14
LaoTel va ETL. Nhitng hoat déng nay triéc mét sé lam tang doanh thu 2013 cua
FPT Telecom, vé lau dai, thi trwong Internet clia Lao, Campuchia dwoc danh gia
con nhiéu tiém nang, ty 1& phd cap internet/dan s ctia Lao méi khoang 5%
(twong duong 500 ngan nguwoi) sé la 1 thi trwdng tiém néng cho cong ty. Trén co
s& do, ching t6i dy bao sb lwgng thué bao cac linh virc clia FPT sé tang 25%
trong ndm nay, tuy nhién doanh thu trén méi thué bao sé giam 5% do canh tranh
véi cac dbi thi va mé rong dich vu tai cac tinh thanh maéi cling nhw dwa thém
nhirng dich vu mé&i t&i ngwdi dung. Trong ndm 2013, doanh thu linh vwe dich vu
vién théng clia FPT dy kién tang 20%, wéc dat 3.300 ty déng, loi nhuan truwéc
thué dat 809 ty déng, tang 17% so v&i ndm 2012.

Q Linh vue dich vu phan mém (chiém 9,2% doanh thu va 21,1% LNTT ndm
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2012): day la linh vuc dat ting trwdng &n twong nhét ciia FPT trong 6 thang dau
nam véi doanh thu ting 32% va loi nhuan trudc thué tang téi 62% so véi cling
ky. Mtrc tang trwdng nay dén tr tang trwdng doanh thu tai cac thi trwdng truyén
thdng nhw Nhat Ban (tang 30%), My (tdng 54%). Ty suét loi nhuan dwoc cai thién
do FPT da thwc hién cac dw an mang tinh cdong nghé cao chir khéng don thuan
la gia cong phdn mém nhw trwée kia. Chung t6i dw doan doanh thu linh vire dich
vu phdn mém ctia FPT sé dat 2.995 ty déng, loi nhuan truwdc thué dat 603 ty
ddng, twong ng ting 28% va 22% so véi nam 2012.

Q Linh vwc phan phéi (chiém 56,6% doanh thu va 16,9% LNTT ndm 2012):
linh viec nay gdp nhiéu kho khan trong nira dadu nam 2013 khi doanh thu gidm
2% va lgi nhuan tredc thué gidm 15% so v&i cung ky. Vi viéc Microsoft mua lai
b6 phan thiét bi di dong ctia Nokia, trwéc mat FPT van sé tiép tuc phan phéi
nhirng s&n pham trwéc day clia Nokia tuy nhién diéu khoan hop ddng phan phéi
ma&i véi Microsoft s& cé thé cé nhiing thay di va theo chung téi danh gia, nhirng
thay ddi nay s& mang tinh tich cuc b&i FPT 1a déi tac tin cay cla Microsoft & Viét
Nam. Lgi nhuan bién gidm vi FPT ting cwéong chinh sach chiét khdu dé ban cac
san pham dién thoai Nokia. FPT ciing bat d4u mé& rong hoat dong phan phéi
sang cac thi trwdng mai bang viéc ky két hop ddng phan phdi dién thoai
Samsung tai Myanmar. Két hép véi viéc cac san pham cla Nokia dang chiém
linh thi trwérng smartphone tAm trung binh thap, ching téi dw béo linh vuc nay
clia FPT sé& kh&i s&c hon trong nira cudi ndm 2013, doanh thu ca ndm tang 6% ,
dat 15.193 ty déng, lgi nhuan trwdc thué dat 390 ty déng, giam 2% so véi ndm
2012.

Q Linh vwe néi dung sé (chiém 7,15% doanh thu va 84% LNTT ném 2012):
trong 6 thang dau ndm 2013, doanh thu cla linh vic nay gidm 53% va lgi nhuan
trwdrc thué gidm 30% so véi cuing ky. Doanh thu gidm manh do mang phan phbi
thé vién thong bi dirng hoat dong do hiéu qua hoat déng thap. Hai hoat dong
con lai la quang cdo trwc tuyén va trd choi truc tuyén ciing gap nhiéu khoé khan
do viéc siét chat quan ly ctia chinh phi vé trd choi trwe tuyén va tinh hinh kinh té
kho khan nén nhiéu doanh nghiép cét giam chi tiéu cho quang cao. Ching toi dw
doan doanh thu mang nay sé dat 860 ty ddng trong ndm 2013, gidm 52% so v&i
ndm 2012, loi nhuan trwdc thué dat 163 ty déng, giam 24% so v&i nam 2012,

QO Linh vwre Gido duc — Dao tao (chiém 2% doanh thu va 6% LNTT ndm
2012): doanh thu va loi nhuan trwéc thué cla linh vuc nay trong 6 thang dau
nam lan lwot gidam 2% va 20% so véi cuing ky. Doanh thu gidm do doanh nghiép
thay dbi cach hach toan doanh thu, ddng thoi két hop véi viéc dau tw xay dwng
co s& & TP.HCM dan dén loi nhuan ctia doanh nghiép bi gidam manh. N&m 2013,
DPH FPT du kién tuyén sinh 1.700 chi tiéu, theo d6 sb lwgng sinh vién sé tang
trwdng 25%. Chung té6i dw doan doanh thu mang nay clia FPT sé dat 534 ty
ddng, tang 5% so véi 2012, loi nhuan trudc thué dat 149 ty ddng, tang 11% so
v&i nam 2012.

Gia von 19.902 21.447 7,7%

Lei nhuan gop 4.692 5.253 11,9%
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Chi phi tai chinh
Chi phi BH

Chi phi QLDN
LN truwdc thué

LN sau thué cty
me

EPS (ddng/CP)

549
857
1.602
2.406
1.540

5.625

498 -9,3%
860 0,4%
1.948 21,6%
2.571 6,8%
1.657 7,5%

6.053 7,5%

Khuyén nghi dau tw

Trong ngén han 2013, ching t6i dw bao FPT sé& dat mirc tdng trwdng loi nhuan
sau thué khoang 7,5%. V&i muc tiéu ngan han, mic gia hién nay cta FPT la
45,100 ddng/ cb phiéu, twong dwong P/E 2013 dw bdo & mirc 7,5 |1an, twong dbi
hap dan v&i mét bluechips dan dau nganh céng nghé nhw FPT.

V& dai han, FPT c6 vi thé dan dAu thi triéng, hoat dong kinh doanh tap trung vao
Iinh vuc kinh doanh cét 16i — nganh CNTT véi trién vong tang trudng 16%/nam, |a
mot cb phiéu hdp dan dé dau tw dai han. Vi vay, ching t6i duy tri khuyén nghi
MUA déi véi cd phiéu FPT cho muc tiéu dau tw trong ca ngén va dai han.
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La mirc danh gia clia chuyén vién dwa trén phan tich hoat dong
kinh doanh ctia doanh nghiép, cac yéu tb vé tiém nang, trién vong phat trién,
céc rii ro ma doanh nghiép co thé gap phai dé& xac dinh gia tri hop ly cé phiéu
ctia doanh nghiép d6. Phuong phap str dung dé xac dinh gia tri ky vong la cac
phwong phap dwoc s dung réng rai nhw: phwong phap chiét khdu dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phuwong phap dinh gia dwa vao tai sdn NAV; phwong
phap so sanh ngang dwa trén cac chi sé (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..).
Viéc ap dung phwong phap nao tuy thudc vao ttvng nganh, doanh nghiép, tinh
chét cta cb phiéu. Ngoai ra, tam ly thi trwdng ciing c6 thé anh hwéng téi viéc
xac dinh gia muc tiéu cta cb phiéu.

HE THONG KHUYEN NGH| CUA BVSC

Hé théng khuyén nghi ctia BVSC duoc xay dwng trén co s& mirc téng/gidm
tuyét ddi ctia gia cb phiéu dé dat t&i gia ky vong, cé 3 mirc khuyén nghi duoc
BVSC st dung twong (rng véi cac mirc chénh léch cé d6 16n tir thap dén cao.
Lwu y |a cac khuyén nghi du tw cé thé sé thay déi vao méi cudi quy sau khi
BVSC thyc hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mirc khuyén nghi
OUTPERFORM Gia thi trwéong thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gia thj trwng thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gi4 ky vong thap hon gia thi triong




KHUYEN CAO S DUNG

TAt ca nhirng thong tin néu trong bao cdo nay da dwoc xem xét can trong va dugc cho |1a dang tin cay nhét, tuy nhién
Cong ty C4 phan Ching khoan Bao Viét (BVSC) khéng dam bao tuyét ddi tinh chinh xac va ddy dd cGa nhirng thong tin
néu trén. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay 1a quan diém c& nhan clia cac chuyén vién phan tich tai
thoi diém viét bao cdo va co thé thay ddi bat cr Iic nao. Do dd, chung téi khéng cé trach nhiém phai théng bao cho nha
dau tw.

Bao cao chi nhdm muc tiéu cung cip théng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm
gilr chirng khoan. Nha dau tw chi nén str dung bao co phan tich nay nhw mét ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dAu tw hodc thuwc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw
véi déi twong dwoc dé cap dén trong bao cao nay. Ngudi doc can lwu y réng BVSC c6 thé cé nhivng xung doét lgi ich dbi

véi cac nha dau tw khi thye hién bao cao phan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét
Tru s& chinh: 8 L& Thai T4, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhanh: Tang 8, 233 Béng Khéi, Quan 1, Tp. HCM
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