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THONG TIN CcO PHAN

San giao dich HNX

Khoang gia 52 tuan 5.000-9.200 VNB/cp

Vén hoa 43 ty VNDb
SL cb phiéu lvu hanh 5.000.000 cp
KLGD binh quan 10 ngay 24.420 cp
% s& hiru nwéc ngoai 4,90%
Room nwé&c ngoai 49%
Gia tri ¢ ttrc/cd phan =
Ty lé cé tirc/thi gia -
Beta 1,04
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YTD 1T 3T 6T
BLF 225% 22,5% 19,2% -23,6%
VN-Index 11,3% -6,1% -11,5% 12,2%
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Ghi nhan PHCP bét thwong BLF

I. Mét s ndi dung dwoc thong qua:

- Dung lei nhuan chwa phan phéi tinh dén th&i diém cudi 2013 dé chia
c6 tirc cho c6 dong bang cé phiéu, ty 1&é 10% ménh gia.
Nhan dinh: Loi nhuan chwa phan phéi tinh dén thdi diém cudi nam 2013 14
12,5 ty twong &ng véi 25% vén cha s& hiru. Vi quy mé doanh thu céng ty
twong dbi 1&6n so véi vén chi s& hivu, ddng thoi ty 1& no vay cla cong ty
twong dbi cao va BLF lién tuc dau tw méi, do d6 HDQT gil lai phan lgi
nhuan cac nam trwéc dé bd sung cho vén Iwu dong. BLF c6 thé dung toan
bd phan lgi nhuan nay dé chia cb tirc bang cd phiéu cho cb déng, tuy
nhién v&i quan ngai cé phiéu bi pha lodng sau khi chia thwéng, PHCD
quyét dinh tam th&i chia ty 1& 10%.

- Phat hanh trai phiéu chuyén déi
o Ky han trai phiéu 1 ndm
o Lai suét trai phiéu 7%/n&m
o Tdng gia tri trai phiéu phat hanh 50 ty déng.
o Diéu kién chuyén dbi: toan bo trai phiéu chuyén dbi phat hanh bét

budc chuyén dbi thanh cd phiéu tai thdi diém dao han tréi phiéu.

o Gia chuyén dbi 10.000 d/ 1 cb phiéu

V&i vén chi s& hiru kha nhd so véi quy md cda doanh nghiép thi ty lé
no/VCSH hién dang & mac kha cao, 1én dén 7 1an. BLF hién dang méat can dbi
vé ngudn vén. Véi chi trwong can dbi lai ngudn vén, BLF phéat hanh trai phiéu
chuyén dbi cho cac chi ng hién nay dé cé thé chuyén déi thanh cb phiéu trong
thoi gian t¢i. Sau khi chuyén déi thi von diéu 1é cta cong ty sé tang gép doi 1én
100 ty ddng. Dy kién thoi diém chuyén déi la cudi nam 2015. Véi loi nhuan sau
thué 2015 dy bao gap ddi so véi nam 2014 thi gan nhw cb phiéu khéng bi pha

lodng qua dot phat hanh trai phiéu nay.

- Bau lai HDQT nhiém ky méi.
Il. Khuyén nghi

Hoat dong kinh doanh cta BLF dang chuyé&n bién khé tich cwc. Dy kién loi
nhuan sau thué ndm 2014 dat 7,8 ty déng, twong rng v&i EPS 1.560 d/cp. Loi
nhuan sau thué ndm 2015 dv kién dat 15,6 ty ddng, gap ddi so vé&i nam 2014,
Dinh gia BLF van rat hap dan véi P/E 2014 dy bao & murc rat thap 1a 5,9 lan.
Gi4 tri sb sach tinh dén cudi thang 9 nam 2014 |én dén 18.177 déng/cp. Nha

dau tw cé thé tiép tuc xem xét dau tw cb phiéu BLF.
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THONG TIN SO HOPU CHIi SO TAI CHINH

S& hivu nha nuwée 0%  Kétquakinh doanh

S& hivu nu6c ngoai Y I Don vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013

S& hitu khac 95100  Doanhthu 448 365 264 495
Gia vén 372 282 198 421

N ; Loi nhuan gop 76 83 66 74

CO BbONG LON ,
Doanh thu tai chinh 2 4 2 3
Chi phi tai chinh 31 38 29 31

Nguyén Thi Thu Huong 20.05% Loi nhuan sau thué 2 6 1 3

Nguy&n Thanh Phuong 6%

Dong A Capital 6%  Bang can ddi ké toan
Pon vj (ty VND) 2010 2011 2012 2013
Tién & khoan twong dwong tién 19 19 6 21
Cac khoan phai thu ngén han 45 34 34 66
Hang ton kho 144 215 234 243
Tai san cb dinh hivu hinh 133 126 118 120
Céac khoan dau tw tai chinh dai han 4 4 4 4
Téng tai san 376 423 410 480
Ng ngén han 235 261 238 243
No dai han 26 20 14 26
Vén chd sé hivu 76 80 81 84
Tdng nguén vén 376 423 410 480

Chi s6 tai chinh

Chi tiéu 2010 2011 2012 2013
Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu (%) 25,9% -18,5%  -27,8% 87,8%
Tang trwéng loi nhuan sau thué (%) 55,0%  151,3% -74,1%  206,7%

Chi tiéu sinh l&i

Loi nhuan gop bién (%) 16,9% 22,7%  251% 14,9%
Loi nhuan thuan bién (%) 0,5% 1,5% 0,3% 0,6%
ROA (%) 0,6% 1,4%  0.2% 0,7%
ROE (%) 3,0% 7,3% 1,1% 3,9%
Chi tiéu co’ ciu vén

Tbng ng/Tdng tai sén (%) 0,80 0,81 0,80 0,82
Téng ne/Téng vén cha s& hiru (%) 3,95 4,30 4,08 471

Chi tiéu trén méi ¢ phan
EPS (dbng/cd phan) 442 1.131 175 643
Gia tri sb sach (ddng/cd phan) 15.197  15.965 16.170  16.813
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La m&rc danh gia ctia chuyén vién dwa trén phan tich hoat dong
kinh doanh ctia doanh nghiép, cac yéu t6 vé tiém néng, trién vong phat trién, cac
rdi ro ma doanh nghiép cé thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly cb phiéu cua
doanh nghiép d6. Phwong phap s dung dé& xac dinh gia tri ky vong la céc
phwong phap dwoc st dung réng rdi nhw: phwong phap chiét khau dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong 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 phéap nao tuy thudc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh chat cta
cb phiéu. Ngoai ra, tam ly thj trwdng cling cé thé anh hwéng téi viéc xac dinh gia

muc tiéu cta cb phiéu.
HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghi cia BVSC dugc xay dung trén co s& muic tang/gidm
tuyét déi cta gia cd phiéu dé dat t6i gia ky vong, c6 5 mirc khuyén nghj dwoc
BVSC st dung twong &ng v&i cac mirc chénh léch c6 dd 16n t thdp dén cao.
Lwu y la cac khuyén nghi dau tw cé thé sé thay dbi vao méi cudi quy sau khi

BVSC thwc hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac muirc khuyén nghi
OUTPERFORM Gia thj trworng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gié thi trwdrng thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gia ky vong thap hon gia thi trwdng




KHUYEN CAO S DUNG

TAt ca nhirng thong tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét can trong va dwoc cho la dang tin cay nhét, tuy nhién
Cong ty C4 phan Chng khoan Bao Viét (BVSC) khéng dadm bao tuyét déi tinh chinh xac va ddy dd cta nhivng théng tin
néu trén. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay la quan diém ca nhan cta cac chuyén vién phan tich tai
thdi diém viét bao céo va c6 thé thay ddi bat ct Itc nao. Do d6, ching tdi khdng cé trach nhiém phai théng béo cho nha
dau tw.

B&o céo chi nhdm muc tiéu cung cap théng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén ngwdi doc mua, ban hay ndm
gitr chivng khoan. Nha dau tw chi nén s dung bdo céo 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 ho&c thwc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw
v&i dbi twong duwoc dé cap dén trong bao céo nay. Ngudi doc can lwu y rdng BVSC c¢6 thé c6 nhivng xung dét loi ich dbi

v&i cac nha dau tw khi thue hién bao céo phan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Co6ng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét
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