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KHANG DIEN (HSX: KDH)

Hudng lgi chinh trong da tang gia BDS tai khu vuc TP.HCM

Chi tiéu (ty déng) Q3-FY21 Q2-FY21 +/-qoq Q3-FY20 +/-yoy

Doanh thu thuin 1.199 1.112 7,8% 1.755 -31,7%
Loi nhuén sau thué 317 267 18,8% 362 -12,5%
EBIT 432 366 18,1% 484 -10,7%
Ti suat EBIT 36,0% 32,9% 310 bps 27,6% 840 bps

Nguén: KDH, CTCK Réng Viét

K&t qua 9T 2021: Ban giao san pham tai du an Lovera Vista déng gép chinh vao
KQKD chung ciia doanh nghiép

e  Trong 9T 2021, KDH ghi nhan doanh thu 3.148 ty dong (-3% YoY) va LNST sau CDTS
dat muic 788 ty dong (+2% YoY). Két qua nay c6 dugc ti viéc ban giao 1.311 san pham
tU 3 du an chinh - Safira (234 can), Verosa Park (29 can), Lovera Vista (1.048 can).

e  Trong quy 3 2021, hoat ddng ban hang gdp kho khan khi gian cach kéo dai va KDH
chiban thém 2 san pham tai du &n Verosa Park.

Ban giao cac can con lai ctia Lovera Vista sé dan dat két qua kinh doanh Q4 2021

e CuGi Quy 3/2021, KDH gan nhu hoan thanh ban giao va hoat ddng ban hang tai hai
du an Lovera Vista (1.048/1.146 can) va Verosa Park (290/293 can). Chung t6i ky vong
cong ty sé ban giao cac can con lai vao Quy 4 nam 2021 véi muc doanh thu 320 ty
dong tur hai dy an nay. Do d6, doanh thu Q4/2021 va LNST sau CDTS lan lugt dat
khoang 334 ty dong (-74% YoY) va 118 ty déng (-69% YoY).

e Ngoaira, Cong ty sé m& ban mét vai san pham tai du 4n Armena khi cac hoat déng
xay dung dugc ti€n hanh trd lai vao thang 10 sau qua trinh gian cach. Theo cap nhat
cla chung t6i, KDH da gan nhu hoan thanh viéc xay dung méng cho du an nay.

e  Chung t6i du bao KDH sé dat doanh thu 3.481 ty déng (-23% YoY) va LNST sau CDTS
la 924 ty dong (-20% YoY) vao nam 2021.

Quan diém va dinh gis

Chung téi tin rdng loi thé chinh ctia KDH la viéc sé hitu hai du dn thdp tdng sdn sang mé bdn
& khu Béng TP.HCM (Armena va Clarita) trong Q4 2021 va 2022 sé giup DN dat muc tang
truong LNST sau CDTS 30% giai doan 2020-2023.

Cu thé, chdng téi udc tinh doanh thu 2022 dat muc 3.913 ty déng (+12% YoY) va LNST sau
CDTS la 1.576 ty déng (+71%), hé trg béi viéc ban giao sén phdm tai hai du dn Armena va
Clarita cung véi doanh thu tir du dn KCN Lé Minh Xudn (m& réng). Ngodi ra, viéc ghi nhan tir
hai du dn thdp tdng sé gitip KDH cai thién bién LN gép. Trong ndm 2023, chiing téi ki vong du
dn Corona City cling sé déng gép doanh thu cting véi 3 du dn ké trén va gitip doanh thu Céng
ty dat muc 6.764 ty déng (+73% YoY) va LNST sau CDTS la 2.524 ty dong (+60% YoY).

Chung téi st dung phuong phdp RNAV va dua ra gid muc tiéu 1 ndm cho KDH la 56.000
doéng/cé phiéu. Chung téi khuyén nghi TICH LUY véi téng muc sinh 15i 16% so véi gid déng
ctiangay 16/12/2021.

KDH| Cap nhat KQKD

Gia muc tiéu (VND)
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Nganh Bat dong san
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SLCPDLH 642.937.069
KLGD TB 20 phién 1.931.500
Free float (%) 65%
Gia cao nhat 52 tuan 51.000
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Beta 1,19
FY2020  Hiéntai
EPS 2.063 1.891
Tang trudng EPS (%) 23% 0%
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VinaCapital 11,9%

Dragon Capital 8,6%

Cong ty TNHH Dau tu Tién Loc 11,1%

Room cho nha ddu tu nuéc ngodi (%) 17,3%
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Bang 1: K&t qua kinh doanh Q3 2021

(Ty dong) Q3-FY21 Q2-FY21 +/-(qoq) Q3-FY20 +/-(yoy)
Doanh thu 1.199 1.112 7,8% 1.755 -31,7%
Lgi nhuan gop 477 472 1,1% 544 -12,3%
Chi phi ban hang va quan ly -45 -107 -57,4% -60 -24,8%
Thu nhap HDKD 406 349 16,6% 477 -14,8%
EBITDA 434 368 17,9% 485 -10,4%
EBIT 432 366 18,1% 484 -10,7%
Chi phi tai chinh 27 -23 16,1% -22 22,7%
- Chi phi ldi vay - -14 -100,0% - N,A
Khau hao 3 3 -5,3% 1 224,4%

Khoan muc khong thudng xuyén (¥)
Khodn muc bat thudng (¥)

Lgi nhuan trudc thué 401 338 18,4% 470 -14,7%
Lgi nhuan sau thué 317 267 18,8% 362 -12,5%
Lgi nhuan sau thué diéu chinh cac

khoan muc () 317 267 18,8% 362 -12,5%
Nguén: KDH, CTCK Réng Viét

Bang 2: Phan tich HDKD Q3 2021

Chi tiéu Q3-FY21 Q2-FY21 +/-(qoq) Q3-FY20 +/-(yoy)

Chi tiéu sinh Igi (%)

TS lgi nhuén gop 40% 42% -267 bps 31% 879 bps
EBITDA/Doanh thu 36% 33% 310 bps 28% 861 bps
EBIT/Doanh thu 36% 33% 313 bps 28% 844 bps

TS lgi nhuan rong 26% 24% 244 bps 21% 577 bps

TS lgi nhuan rong diéu chinh 26% 24% 244 bps 21% 577 bps

Hiéu qua hoat déng *(x)

-Hang t6n kho 04 03 6% 0,7 -26%

-Khoan phai thu 13 1,2 7% 1,9 -60%

-Khoan phai tra 1,3 1,0 32% 1,0 33%

Pon bay (%)

T6ng Ng/Téng VCSH 48% 62% -1348 bps 89% -4114 bps
Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 3: Du phong KQKD Q4/2021

Chi tiéu (ty dong) Q4-FY21 +/-qoq +/-yoy - Chung t6i ghi nhan viéc ban giao 98 can Lovera Vista va 3 cdn Verosa Park.

Doanh thu 334 72% 74% - LNST Q4 2021 gidm dang ké theo ca quy va ndm do KDH cé it can dé ban

LN gop 138 -71% -79% giao trong Q4 2021 khi ho da ban giao hau hét cac can ho tai du an Lovera

EBIT 114 -74% -76% Vista vao Q3 2021 (580 can) va Q2 2021 (468 can). Cau chuyén tuong tu véi

LNST sau CBTS 118 63% 9% cac du an Verosa Park va Safira (hau hét cac can ho da dugc ban giao vao

nam 2019 va 2020).

Nguén: CTCK Rong Viét

Vui Idong xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay Bloomberg: VDSC <GO>
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Cap nhat
Ban giao san pham tai du an Lovera Vista déng gép chinh vao KQKD chung cia doanh nghiép

Trong 9T 2021, KDH ghi nhan doanh thu 3.148 ty dong (-3% YoY) va LNST sau CDTS dat muc 788 ty dong (+2% YoY) (Bang 4). Két qua nay
c6 dugc tir viéc ban giao 1.311 san pham ti 3 du &n chinh - Safira (234 can), Verosa Park (29 can), Lovera Vista (1.048 cin). Bién LN gép
dugc cai thién nhe nhd vao (1) S6 can ban giao it hon tai du an c6 bién LN gop thap la Safira (234 can so vai 1.348 can trong 2020) va (2)
Ban giao nhiéu san phdm c6 bién gop tét hon tir du an Lovera Vista. Cho dén hién nay, KDH da hoan thanh viéc ban giao san pham tai dy
an Safira va bat dau qua trinh cung cap s6 dé cho khach hang tai du &n Lovera Vista.

Trong quy 3 2021, hoat déng ban hang gap khé khin khi gidn cach kéo dai va KDH chi ban thém 2 san pham tai du an Verosa Park. Mét
su kién dang chu y trong quy 3 1a viéc ban ¢6 phi€u quy cda KDH. Cu thé, Cong ty da ban hon 19,8 triéu ¢é phiéu quy véi mic gia binh
quan 12 40.866 déng/cé phiéu va thu vé khodng 810 ty dong. Theo chuiing t6i, khodn tién nay sé giup KDH ddy nhanh qua trinh gii phdng
mat bang trong cac du an c6 quy mé 16n nhu Tan Tao (330 ha).

Bang 4: Két qua kinh doanh 9T 2021

Pon vi: ty dong 9T 2021 9T 2020

Doanh thu 3.148 3.241 -3%
Loi nhuan gop 1.308 1.296 1%

Bién LN gép 42% 40% +2 bps

Chi phi ban hang va QLDN -223 -233 -4%
EBIT 1.084 1.062 2%
Lai/(16) khac -23 -23 0%
LNTT 1.007 998 1%
LNST sau CDTS 788 770 2%
Nguén: KDH

Hinh 1: Chi tiét vé sé can da ban giao theo du &n cia KDH tir 2019 - 9T 2021
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Nguén: KDH

Q4 2021: Ban giao cac can con lai cta hai du an Lovera Vista va Verosa Park

Cudi quy 3 2021, KDH da ban téng cong 1.146 can tai du an Lovera Vista va ban giao 1.048 can trong Q2 va Q3 2021. Chung t6i ky
vong cdng ty sé ban giao gan 100 cdn trong Q4 2021 va ghi nhan doanh thu quanh muc 245 ty déng (gia can ho dao déng quanh
2.5 ty dong). Bén canh do, viéc ban giao thém ba san pham tai du an Verosa Park cling sé déng gép vao két qua Q4. Tuu trung lai,
ching téi du phéng doanh thu va LNST sau CDTS ctia KDH trong ném 2021 lan lugt |a 3.481 ty dong (-23% YoY) va 924 ty dong (-20%
YoY).

Vui Idong xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay Bloomberg: VDSC <GO> 3
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Bang 5: Cac du an ky vong ban giao trong Q4 2021

S6 can ban liay ké dén cudi S8 can ban giao liy ké dén S6 can ban giao
Q3 2021 cudi Q3 2021 dukién Q4 2021
Lovera Vista 1.146 1.048 98
Verosa Park 293 290 3
Nguén: KDH

2022-2023: Tang trudng loi nhuan manh mé nhd hai du an tai TP. Tha Duic
Bién Igi nhuan goép cai thién tir 2022 khi ban giao cac sén pham ti hai du an thap tdng - Armena va Clarita.

(1) Trong ndm 2022, ching t6i ky vong viéc ban giao sdn pham tai hai du 4n thap tang — Armena va Clarita sé ci thién manh
mé bién LN gop cia KDH Ién miic 61% so vai 42% nhu du phdng trong ndm 2021. Cu thé, doanh thu udc tinh clia Armena
séla 1.633 ty dong (ban giao 88/176 can) va Clarita (ban giao 64/159 cén) la 1.853 ty déng vdi bién LN gép tuong ting la 61%
va 63%. Ca nam 2022, ching téi udc tinh doanh thu va LNST sau CDTS ctia KDH sé dat muc 3.913 ty dong (+12% YoY) va
1.576 ty dong (+71% YoY).

(2) Gia giao dich hién tai & khu vuc TP. Thi Buc cho cac du an thap tang la kha cao, dao déng quanh mdc 150 trieu/m? (+25%
50 VGi cuGi nam 2020 vao khoang 115-120 triéu theo di liéu ctia Colliers International). Do d6, chiing t6i dua ra gia dinh gia
ban la 160-170 triéu/m? tai hai du an Armena va Clarita (bdt dau ma ban trong cudi nam nay va 2022), dac biét khi nguon
cung du an thap tang/biét thy tai TP.HCM sut gidm nghiém trong (Hinh 3).

(3) D&i véi khu cong nghiép Lé Minh Xuan (mé rong), KDH cé dugc gidy phép quan trong nhu gidy chiing nhan dau tu cia Uy
ban nhan dan TP.HCM (thang 9 2020) va 1/500. Chung téi diéu chinh lai du bao cho du an nay khi KDH c6 thé bat dau cho
thué tir 2H 2022 (so véi du phéng trudc kia 1a vao nam 2023). Gia cho thué ciing dugc diéu chinh 1én muc 264 USD/m? khi
chuing téi gia dinh tang trudng gia thué 10% trong nam 2022 so véi muc trung binh khodng 240 USD/m? trong quy 3 nam
2021 (CBRE, Hinh 2) khi quy dat phat trién cac du an khu céng nghiép tai TP HCM la kha khan hiém.

Hinh 2: Gia chao thué KCN tai mét s6 khu vuc (USD/m2) Hinh 3: Nguon cung méi/tiéu thy thap tang/biét thy tai

TP.HCM
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Nguén: CBRE, CTCK Rong Viét Nguén: DKRA, CTCK Réng Viét

Tang trudng doanh thu nhanh trong nam 2023

Doanh thu udc tinh dat 6.764 ty dong (+73% YoY) va LNST sau CDTS dat 2.524 ty dong (+60% YoY), ho trg chinh bdi viéc ghi nhan cac
san pham con lai ctia du an Armena va Clarita (Hinh 4) véi doanh thu uéc tinh lan lugt a 1.633 ty déng va 2.780 ty dong. Ngoai ra, chiing
toi ky vong viéc ban giao cac can thap tang ctia Corona City sé bat dau déng gop vao két qua nam 2023 khi Céng ty du kién ma ban

Vui Idong xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay Bloomberg: VDSC <GO> 4
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vao dau nam 2023. Chang t6i tin rang du an cé thé dugc ma& ban theo ké hoach khi KDH da hoan thanh viéc gidi phéng mat bang & khu

thap tang (Bang 6).

Hinh 4: Doanh thu theo du dn trong nam 2023 (ty déng)

= Armena

Corona City (thap tang)

Nguén: CTCK Rong Viét

= Clarita

Lé Minh Xuan (m& rong)

Bang 6: Tinh trang cac du an trong diém cta KDH

Hinh 5: Doanh thu va LNST sau CDTS du phong 2021 - 2023 (ty
doéng)

6,764

3,913
3,481

2,524
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924

2021 2022 2023

m Doanh thu LNST sau CDTS

Nguén: CTCK Rong Viét

Tinh trang

Dién tich (ha)

Pia diém

11A (Corona City) 17,5 Binh Chanh S8n sang m& béan trong 2023. Hoan thanh gidi phong mat bang phan thép tang.

Tan Tao 330 Binh Tan Da c6 1/500 va Cong ty dang tich cuc gidi phong mat bang.

rKgn';)Le Minh Xuan (mg 1099 Binh Chanh | D4 c6 1/500 va du kién cho thué tir Q3 2022,

Lovera Vista 18 Binh Chanh D\a ho.an ta:c ban Dang] va bat dau ban giao tirthang 5 2021. Ky vong sé hoan thanh
ban giao vao cudi ndm 2021.

Armena 43 TP. Tha Puic D? 6 1/500 va giay chiing nhan QSDD. Gan hoan tat phan méng va ky vong m&
bdn (vai can) vao Q4 2021.

Clarita 58 TP. Thu Buc Da c6 1/500 va dang trong qua trinh lam mdéng, s& ma& bén sau du an Armena.

Can hé Binh Tan 18 Binh Tan D’a‘ng trongg queﬁl trinh hoan thién tha tuc phap ly, du kién mé ban vao nam 2022

j véi 1.000 can ho.

Nguén: KDH, CTCK Réng Viét

Vui Idong xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Pinh gia

Chung t6i diéu chinh gia cac dy an sdp ma béan ctia KDH tai TP. HCM khi nhén thdy gia ban tidng nhanh tai cac khu vuc tam diém nhu
Thanh phé Tha Bic va Binh Chanh trong béi cdnh nguén cung thiéu hut tai TP.HCM (Bang 7). Ngoai ra, viéc ddy nhanh tién do6 cac du
an co s ha tang lan can tai khu Dong trong thai gian téi sé la trg luc cho khu vuc Thanh phé Tha Duc trong khi cau chuyén 1én Quan
dang ham nong khu vuc Binh Chanh nhu da dé cap trudc do trong Nhat ki chuyén vién clia chiing téi phat hanh vao ngay 26/11/2021.
Bén canh dd, chiing t6i cling diéu chinh gia ban cho du an Can ho Binh Tan (md& ban tir 2022) cia KDH (cao hon 40-50%) khi gid ban cac
du an 1an can dang & muc gia cao hon vdi ty & hap thu ciing kha tét. Cu thé, du an Moonlight Centre Point clia ch( dau tu Hung Thinh
dugc ma ban tur thang 8 2021 véi hinh thic livestream dugc hap thu tét va gia giao dich hién tai ctia du an nay dao dong tu 58 - 65
triéu/m2 khi ching t6i khao sat khu vuc quan Binh Tan trong thang 11 (Hinh 6).

Bang 7: Thay déi gia dinh gia ban

Gia ban ci Gia ban maoi
Armena 120 triéu/m2 160 triéu/m2
Clarita 120 triéu/m2 170 triéu/m2
Lé Minh Xuédn (m& rong) USD 250/m2 USD 264/m2
Can hé Binh Tan 40-45 triéu/m?2 60 triéu/m?2

Nguén: CTCK Rong Viét, KDH

S dung phuong phép RNAV, chiing téi ap dung miic WACC 9,5% cho cac du an c6 kha ndng mé ban cao trong giai doan cudi 2021-
2022 va tang WACC cho du an Corona City (c.11,5%) khi chua c6 nhiéu théng tin chi tiét. Tuu trung lai, ching téi dua ra gia muc tiéu 1
nam ctia KDH la 56.000 déng/cé phiéu, tuong Uing véi muc sinh 1i ki vong +16% (so véi gia dong clra ngay 16/12/2021) va khuyén
nghi TICH LOY ¢6 phiéu.

Bang 8: Udc tinh theo phuong phap RNAV

Du an Phuong phap NPV

Armena DCF 1.267
Clarita DCF 1.743
Can hé Binh Tan DCF 1.864
Corona City DCF 4.305
Phong Phu 2 GTTT 3.793
Tan Tao GTTT 19.355
Lé Minh Xuan (md& rong) DCF 2.961
Khac GTSS 698
Téng 35.985
(+) Tién va tuong duong tién 2.852
(-) Ng vay 2.804
Gia tri tai sadn rong 36.033
S8 ¢6 phiéu dang luu hanh (triéu cp) 642,9
GMT 56.000

Nguén: CTCK Réng Viét

Vui Idong xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay Bloomberg: VDSC <GO>
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Phu luc

Khu vuc Binh Tén: Hung Thinh va Khang Pién la cac chu dau tulén
Hinh 6: Vi tri du an ctia KDH va Hung Thinh
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Nguén: CTCK Rong Viét, Hung Thinh
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Ty dong Ty dong

KQ HPKD 2019 2020 2021E 2022F Bdng COKT 2019 2020 2021E 2022F
Doanh thu thuan 2.813 4.532 3.481 3.913 Tién 1.175 1.836 2.686 2.182
Gia vén -1.312 -2.568 -2.036 -1.510 Dau tu ngan han 32 0 0 0
Lai gop 1.501 1.964 1.446 2.404 Khoan phai thu 3.694 3.529 3.074 3.456
Chi phi ban hang -115 -247 -98 -213 Hang tén kho 7.023 7.338 7.938 10.403
Chi phi tai chinh -164 -169 -149 -187 Tai san ngan han khac 3N 319 315 354
Thu nhap tu HDTC 42 35 54 57 Tai san 6 dinh hiu hinh 793 802 783 1.017
Chi phi tai chinh -42 -85 -72 -88 Tai san c6 dinh vé hinh 3 0 0 0
Lgi nhuan kha -32 -39 23 0  Dautudaihan 14 14 14 14
Loi nhuén trudc thué 1.191 1.458 1.157 1.973 Tai sén dai han khac 112 96 96 96
Thué TNDN -274 -304 -231 -395 Téng taisan 13.157 13.934 14.907 17.523
Lgi ich c¢6 dong thiéu s6 2 2 2 2 Khoan phai tra 4.076 3.374 1.571 2.281
Loi nhuén sau thué 915 1.153 924 1.576 Vay va ng ngan han 299 787 1.141 1.341
EBIT 1.223 1.547 1.199 2.003 Vay va ng dai han 483 1.058 1.804 1.932
EBITDA 1.232 1.558 1.211 2.016 Vay va ng khac 599 510 510 510

Quy khen thudng phuc Igi 35 47 112 222
Chisé'tai chinh 2019 2020 Quy khoa hoc cong nghé 0 0 0 0
Tang truéng (%) Téng ng 5.492 5.776 5.138  6.286
Doanh thu -3,5 61,1 -23,2 12,4 V6n dau tu ctia CSH 6.164 6.531 7.607 7.607
EBITDA 233 26,4 -22,3 66,4 Cé& phiéu quy 0 -419 0 0
EBIT 23,6 26,5 -22,5 67,1 Lgi nhuan git lai 1.327 1.836 1.904 3.291
Loi nhuat sau thué 13,1 25,9 -19,9 70,6 Thu nhap khac 0 0 0 0
T6ng tai sén 28,5 5,9 7,0 17,6 Quy dau tu va phat trién 134 179 226 304
V6n chti sé hiu 11,1 6,6 19,8 15,1 Téng vén 7.625 8.127 9.737 11.203

Loiich c6 dong thiéu s 0 0 0 0

Kha nang sinh Igi (%)
LN gép/Doanh thu 53,4 43,3 41,5 61,4 Chisé dinh gid 2019 2020 2021E  2022F

EBITDA/Doanh thu 43,8 34,4 34,8 51,5 EPS (d6ng) 1.690 2.060 1448 2214
EBIT/Doanh thu 435 34,1 34,4 51,2 P/E (x) 13,6 12,9 29,9 19,6
LNST/Doanh thu 32,5 25,4 26,5 40,3 BV (déng/cp) 14078  14.599 15144 17424
ROAA 7,8 8,5 6,4 9,7 P/B (x) 1,6 1.8 3,7 3.2
ROAE 12,6 14,6 10,3 15,1 Cé titc/cé phiéu (déng/cp) 207 262 0 0
Hiéu qua hoat dong Ty suét cd tic (%) 22 1.9 0 0
Vong quay kh. phai thu 1,0 13 1,1 1,2

Vong quay HTK 0,2 04 03 ("R V1O HINH BINH GIA Gid Ty trong Binh quén
Vong quay kh. phai tra 1,8 24 2,6 52  RNAV 56.000 100% 56.000

Kha nang thanh toan

Hién hanh 2,8 3,1 5,2 4,5

Cau triic tai chinh (%) Gia muctiéu 100% 56.000

Téng Ng/VCSH 10,3 22,7 30,2 29,2 LICH SUDINH GIA Gid Khuyén nghi Théi han
Vay ngén han/VCSH 3,9 9,7 11,7 12,0 08/2021 45.200 TiCH LOY Dai han

Vay dai han/VCSH 6,3 13,0 18,5 17,2 10/2021 43.400 TRUNGLAP  Trung han
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cdo nay dugc 1ap nhdm muc dich cung cap cho nha dau tu mot goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao céo
dugc lap trén co s& phan tich hoat ddng ctia doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hop ly cda
6 phiéu tai thdi di€ém phan tich. Ching téi da c6 gang chuyén tai day du nhiing danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé céng ty vao béo céo nay. Nha
dau tu mong muén tim hi€u thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bo phan hé trg khach hang cta ching téi.

Cac loai khuyén nghi

Khuyén nghi MUA TICH LOY GIAM TY TRONG BAN
T6ng muic sinh 16i bao gém cé tuic trong 12 thang >20% 5% to 20% -20% to -5% <-20%
GIGI THIEU

CTCP Chitng Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh [ap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién ddy da cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC d& mé rong mang ludi hoat dong dén cac thanh phé I6n trén toan qudc. Vi
thanh phan ¢ déng chién lugc ciing la d6i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long, cung ddi ngl nhan vién chuyén nghiép, ndng dong, VDSC ¢4 tiém
Iuc vé con ngudi va tai chinh d€ cung cap cho khach hang nhimng san pham - dich vu phu hop va hiéu qua. Bac biét, VDSC Ia mét trong s it cac cong ty chiing
khoan dau tién quan tdm phat trién d6i ngi phan tich va uu tién nhiém vu cung cip cac bao cao phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phén Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bao céo vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan
tich céng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

KHOI PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

Nguyén Thi Phuong Lam Tran Ha Xuan Vi Pham Thi T Tam P6 Thanh Tung Pao Phuéc Toan
Head of Research Senior Manager Manager Manager Manager
lam.ntp@vdsc.com.vn vu.thx@vdsc.com.vn tam.ptt@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn toan.dp@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1313) + 84 286299 2006 (1512) + 84 28 6299 2006 (1530) + 84 28 6299 2006 (1521) + 84 28 6299 2006 (1518)
e Dau khi e Ngan hang e Banlé e Thuc phdm & Dé uéng
e Phan bon e Bao hiém e Hang khéng
e Logistics
e Thitruong
Bernard Lapointe Pham Minh Tu Nguyén Ngoc Thanh Tran Hoang Thé Kiét Nguyén Hong Loan
Senior Consultant Analyst Analyst Analyst Analyst
bernard.lapointe@vdsc.com.vn tu.pm@vdsc.com.vn thanh.nn@vdsc.com.vn kiet.tht@vdsc.com.vn loan.nh@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 (1536) + 84 28 6299 2006 (1535) + 84 28 6299 2006 (1528) + 84 28 6299 2006 (1531)
e Vat liéu xay dung ¢ Ngan hang e Batdong san e Dét may
e Dugc e Bao hiém o Thitrudng e Thuy san
e Chung khoan
Tran Thi Ha My Nguyén Ngoc Thao Hoang Minh Thing Tran Thu Anh
Senior Consultant Analyst Analyst Analyst
my.tth@vdsc.com.vn thao.nn@vdsc.com.vn thang.hm@vdsc.com.vn anh.tt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 (1524) + 842862882006 (1319) + 84 28 6288 2006 (2221)
e Kinh té vimo e Tiénich cong cong e Bat doéng san e Cang bién
e Logistics

Tran Thi Ngoc Ha

Tran Ngoc Thao Trang

Assistant Assistant
ha.ttn@vdsc.com.vn trang.tnt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1526) + 84 28 6299 2006 (1522)
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CanTho

Ban béo cao nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban béo cdo nay khong tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé ctia
ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cio nay. Nha dau tu nén xem bao
c4o nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities
tuyét doi khong chiu trach nhiém ddi véi toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d8i véi viéc st dung toan bd hodc tiing phan thong tin
hay y ki€n nao cia ban bao cao nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao co nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lien quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo cao nay.

Théng tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhiing nguén ma ching t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao

rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hoidc chinh xéac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chung téi c6 gia tri d&n ngay ra bao cdo va cé thé thay
d&i ma khéng can bao cao trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén va |a tai sdn clia Rong Viet Securities. Moi sy sao chép, chuyén giao hodc stia déi trong bat ky trudng hgp nao ma khéng cé
su dong y cGia Rong Viet Securities déu trai luat, BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2021.
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