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Gia muc tiéu 1Y:
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Théng tin co ban vé cong ty

Bénh vién Qudc té Thai Nguyén (TNH) 1a mot
bénh vién tu nhan tai tinh Thai Nguyén, dugc
thanh 1ap vao nam 2013. Ban d4u TNH chi
¢6 mot bénh vién trén dia ban tinh Thai
Nguyén, véi 150 giudng bénh va 950 dich vu
y t6. Sau d6, TNH d& mé rong Ién 2 co s6
bénh vién, véi tong 600 giuong bénh va
1300 dich vu y t& trong ndm 2021. TNH hién
dang hudng t6i cac dich vu y té chuyén khoa
vé phu san (chdm sac thai phu), nhan khoa
(chdn doan/diéu tri mat) va phau thudt/tha
thuat, ddng thoi ma rong hoat dong sang céc
tinh 1an can.

Bénh vién Lang Son khdi cong ho trg tang trudng

KQKD Q4/2023 khéng kha quan do ngudi dan han ché kham bénh khi kinh té khé khan. Trong Q4/2023, TNH ghi nhan
doanh thu va lgi nhuan rong (chua kiém toan) giam Ian lugt 7% va 24% svck. Lay ké ca nam 2023, TNH ghi nhan doanh
thu va lgi nhuan rong (chua kiém toan) 1an luot 1a 532 ty dong (ting 15% svck) va 133 ty dong (giam 6% svck), cao hon
9% so vdi udc tinh doanh thu ctia ching t6i nhung thap hon 15% so v6i udc tinh LNST. Néu loai bo doanh thu bat thutng
(tir viéc chuyén nhugng dét) thi doanh thu thuan chi ting 3%, thap han 3% so vai udc tinh. Theo chia sé cua ban lanh dao,
t6ng s0 lugt khdm ngoai tru giam 5% trong khi bénh nhan noi trd ting 9% so véi ndm 2022.

Cong ty tiép tuc trién khai cac du an mé rong trong trung va dai han. Ban lanh dao du kién sé dua vao hoat dong bénh
vién thit 3 (TNH Viét Yén) trong Q2/2024. Bénh vién thit 4 (TNH Lang San) da dugc khdi cong vao thang 2 vira qua, nhanh
han chung t6i du kién. Bénh vién mai du kién sé di vao hoat dong trong Q4/2025.

Y té tu nhan van hap dan trong dai han. Trong khi cac bénh vién cong van 1a tru cot ciia hé thong Y té, thi bénh vién tu
nhan 1a Iya chon phu hgp cho tang [6p trung Iuu cho cac tinh trang bénh khong nghiém trong (do ¢6 thoi gian kham chita
bénh nhanh han, thai d6 phuc vu tan tinh va chét lugng dich vy ddng déu).

Chiing t6i du bao nam 2024 sé tiép tuc thach thitc, khi ngudi bénh sé han ché di khdm néu thay khong can thiét (d6i vdi
céac bénh ndng ho sé uu tién Iya chon cac bénh vién cong/chuyén khoa). Tuy nhién, cho nam 2024, chiing t6i tang dy bdo
doanh thu dat 548 ty dong (tdng 3% svck) va giam duy bao LNST dat 155 ty dong (tdng 16% svck), dua trén gia dinh bénh
vién TNH Viét Yén di vao hoat dong dung thoi gian du kién cing nhu chi phi tai chinh giam. Tuy nhién, ching t6i ciing gia
dinh chi phi quan ly tang do chi phi lién quan t6i bénh vién TNH Lang Son.

Chung toi diéu chinh giam gia muc tiéu 1 nam xubng 25.900 ddng/cé phiéu (tit 28.000 ddng/cd phiéu), dya trén phuong
phap DCF (WACC 1a 10,73%, tbc @0 ting trudng cudi a 2%, CAGR 2024-2027 1a 26%) va P/E Ia 18x. Vi muc gia hién
tai, tiém ndng tng gia I&n t6i 13%. Chiing toi nang khuyén nghi cho ¢ phiéu TNH tit TRUNG LAP Ién KHA QUAN.

Ty ddng 2019 2020 2021 2022 2023 2024F
Doanh thu thuan 275 336 412 463 532 548
Tang trudng doanh thu thudn 22% 21,8% 22.9% 12.3% 14,9% 30%
Loi nhuan gop 108 156 211 210 218 234
Bién lgi nhugn gop 394% 46,4% 51,1% 454% 41,0% 428%
Doanh thu tai chinh 0 0 0 0 2 0
Chi phi tai chinh -8 -28 -42 -37 -26 -28
Chi phi ban hang va quan ly -6 -15 -22 -27 -33 -38
Thu nhap rong khac 0 0 0 -1 -1 -1
LNTT 93 112 147 145 159 167
Loi nhuan rong 89 109 143 141 134 155
Tang trirdng loi nhugn rong 91% 227% 31,0% -1,5% -4.7% 15,9%
Bién lgi nhudn rong 322% 32.5% 34,6% 304% 252% 284%
EPS (VND) 2.141 2.626 3.439 2710 1.397 1.409

Nguon: TNH, SSI Research

SSI.COM.VN

Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 1

SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty



https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty
mailto:minhdt1@ssi.com.vn

$SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN DAU TU

Doanh thu thuan

Lgi nhuén gop

Lgi nhuén hoat déng

EBIT

EBITDA

Lgi nhuan trudc thué

Lgi nhudn rong

Lgi nhuén rong thudc vé cd dong cong ty me

KQKD Q4/2023 va nam 2023
4023 4022 QoQ
116 125 7% 186  -38% 113%
50 59  -16% 66 -24% 43%  47%  35%  45%
4 52 -21% 57 -29% 35% 4%  31%  40%
42 52 -19% 58  -27% 36% 4% 3%  39%
53 63 -16% 68 -22% 46%  51%  36%  48%
39 44 -12% 53  -27% 33% 35% 29% 31%
31 41 -24% 45  -30% 89% 27% 33% 24%  30%
31 41 -24% 45  -30% 2%  33%  24%  30%

Nguon: TNH. 881 Research

YoY % hoan thanh ké hoach nam Bién lof nhun

Doanh thu thun 532 463 15% 113%

Lgi nhuén gop 218 210 4% 41% 45%
Lgi nhuén hoat déng 185 183 1% 35% 40%
EBIT 186 182 2% 35% 39%
EBITDA 228 224 2% 43% 48%
Loi nhuén trudc thué 160 145 10% 30% 31%
Lgi nhudn rong 133 141 -6% 89% 25% 30%

Lgi nhuan rong thudc vé cd

; N 133 141 -6% 25% 30%
dong cbng ty me ) ) ) ) )

Nguon: TNH, 85I Research

KQKD Q4/2023 khéng kha quan do ngudi dan han ché kham chifa bénh khi kinh té kho khén. Trong Q4/2023,
TNH ghi nhan doanh thu va lgi nhuén rong (chua kiém toan) giam 1an Iugt 7% va 24% svck va thap hon 1an lugt
2% va 10% so vai udc tinh doanh thu va LNST cta ching toi. Viéc nguoi tiéu ding that chat chi tiéu dan dén
viéc s0 Iugt dén kham chita bénh giam trong quy cudi cung ctia 2023. Bénh vién Qubc Té Thai Nguyén thudng
¢0 cOng sudt ti da cing da ghi nhan mitc sut giam 30% doi vdi s lugt kham bénh ngoai trd trong Q4, trong
khi S6 lugt knam bénh ngoai trd cua bénh vién da khoa Yén Binh di ngang svck. TNH Yén Binh ¢6 s6 luong bénh
nhan noi tri tang 30%, tuy nhién van chua dat t6i da cong suat mac du da di vao nam thit 4 hoat dong. Bién lgi
nhuan gop giam 420 diém co ban cing nhu chi phi quan ly tang 10% va thué TNDN ting 186% da lam giam Igi
nhuén rong trong quy 4.

Lay ké ca nam 2023, TNH ghi nhan doanh thu va Igi nhuén rong (chua kiém toan) lan luot 1a 532 ty dong (tang
15% svck) va 133 ty dong (giam 6% svck), cao hon 9% so vai udc tinh doanh thu cla chiing t6i nhung thap
han 15% so v6i udc tinh LNST. Tong doanh thu chua kiém toan tdng mot phan dén tu khoan doanh thu bét
thudng tut viéc chuyén nhugng dat’. Néu loai khoan doanh thu bt thuong nay thi doanh thu chi ting 3%, thap
hon 3% so v6i udc tinh. Theo chia sé cua ban lanh dao, tong s6 lugt khdm ngoai tri giam 5% trong khi bénh
nhan noi trd tang 9% so vai ndm 2022. Chi phi quan Iy ting 22% do ghi nhan mdt s6 chi phi ctia TNH Viét Yén
(nhu tuyén dung va dao tao), trong khi chi phi thué ting 223% mot phan do cac bénh vién Ian lugt hét thoi gian

" Téing doanh thu chua kiém todn ting mot phdn dén tir khoan doanh thu bat thuong tir viée chuyén nhuong dat cho bénhy vién TNH Lang Son trong Q3/2023. Ching 16i air kién khodn doant thu sé bi loai ra khdi bdo cdo
t4i chinh 04 kiém todn do bénh vién TNH Lang Son d3 thanh cdng ty con cua TNH trong Q4/2023.
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mién thué (bénh vién TNH Yén Binh hién tai dang ap muc thué 5%, trong khi bénh vién quoc té TNH ap dung
mitc 10%). Cong ty da hoan thanh 113% ké hoach doanh thu 2023 nhung chi dat 89% ké hoach Igi nhuan rong.

Biéu do 1: S6 Iugt kham chifa bénh giam svck do TNH Viét Yén chuwa di  Biéu d6 2: Trong khi chi phi quan ly ting lai do cac khoan chi phi lién
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Nguon: TNH

Cong ty tiép tuc trién khai cac dy an mo réng trong trung va dai han. Ban lanh dao du kién sé dua vao hoat
dong bénh vién thir 3 (TNH Viét Yén) trong Q2/2024, phuc vu 1,8 triéu dan cua tinh Bac Giang. Bénh vién da
hoan thanh viéc xay dung va dang chd BO Y té cap gidy phép hoat dong. Bénh vién thir 4 (TNH Lang Son) ciing
dugc khai cong vao thang 2/2024, nhanh hon so vai du kién. Bénh vién mdi du kién hoan thanh xay dung trong
vong mot ndm va sé di vao hoat dong trong Q4/2025 (cong sudt 250 giuong bénh trong giai doan 1). Theo ban
lanh dao, cac co s@ y té tu nhan trén dia ban tinh chua thé trién khai nhiéu dich vu ky thuat va kham nhiéu
chuyén khoa. Bénh vién TNH Lang Son sé Ia bénh vién tu nhan quy mé I6n nhét cua tinh, phuc vu hon 800
nghin dan cu. TNH ciing vira cong b6 du an bénh vién 500 giudng bénh tai Ha N¢i, nang tong sb du an dugc
cong bo I&n 6 du an.

Béang 2: Tong hop cac du an dang/sap trién khai

Ngay bét ddu  Ngay hoan thanh Pia diém  Cong suat du kién (givong)  Chi phi dau tu du kién (ty dong)

Bénh vién TNH Viét Yén 02/23 02/2024 Béc Giang 300 618
Bénh vién TNH Lang Son GB1 Q1/2024 Q1/2024 Lang Son 250 700
Bénh vién Quéc té Thai Nguyén GD 3 Q2/2024 02/2025  Thai Nguyén Thém 50 150
Bénh vién mat TNH N.a N.a  Thai Nguyén 200 215
Bénh vién phu san TNH N.a N.a  Thai Nguyén 200 310
Bénh vién TNH Ha Noi 2024 N.a Ha Noi 500 2.500
Téng chi phi dau tu du kién 4.493

Nguon: TNH, SSI Research

Y té tu nhan van hap dan trong dai han. Trong khi cac bénh vién cong van 1a tru cot cia nganh Y &, thi bénh
vién tut nhan 1a lya chon phii hgp cho tang I6p trung Iuu dén kham sitc khde cho cac bénh nhe (do thoi gian
kham chita bénh nhanh hon, thai do phuc vu tan tinh va chét Ilugng dich vu dong déu). Cac bénh vién tu nhan
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nhu TNH ciing ¢6 thé ky hap dong vdi nhitng cong ty mudn thuc hién khdm sttc khoe dinh ky cho nhan vién. Y
t8 tu nhan cling ngay cang thu hat nhiéu hoat dong M&A hon trong thoi gian gan day. Mac du thi truong M&A
noi chung cua Viét Nam giam 23% svck trong ndm 2023, nhung mang M&A bénh vién van ghi nhan nhiéu giao
dich (xem Bang 3). Dang chu y, thuong vu Tap doan Y té Thomson ctia Singapore mua lai bénh vién FV vai gia
381 trigu USD la thuong vu M&A bénh vién Viét Nam 16n nhat tir trude dén nay. Ngoai ra, nhiéu thong tin cho
rang Warburg Pincus dang can nhac dam phan mua lai chudi bénh vién Xuyén A2,

Thi truong bénh vién & Viét Nam van con du dia dé phat trién do so Iugng béc si va givang bénh 6 Viét Nam van
thap hon so véi nhiéu nudc trong khu vuc va toan cau. Theo quy hoach mang lui co sy té thoi ky 2021-2030,
Viét Nam dat muc tiéu c6 3,5 giuang bénh va 1,9 bac sitrén 1.000 dén va ti I& giutong tu nhan dat 15% tong s6
giong bénh vao ndm 2030. Hién nay, con s6 nay udc tinh [a 3,2 giudng bénh va 1,5 bac si trén 1.000 dan, va
khoang 6% tong s giurang bénh 1a thudc tu nhan (xem biéu do 3&4).

Bang 3. Cac thuong vu M&A bénh vién gan day

Bénh vién Bén mua lai Quy mé (triéu USD) & hitu
2023 Bénhvién Van Phic Sai Gon ~ CTCPYKhoaTamTri  N/A 100%
2023  Bénh vién Binh An Quang Nam  CTCP Y Khoa Tam Tri N/A 100%
2023 Tap doan Y khoa Sai Gon KKR & Co N/A N/a
2023  Bénh Vién FV Thomson Medical Group ~ 381 100%
2023  Bénh vién Qudc té My (AIH) Raffles Medical Group 45,6 N/a
2023  Bénh vién Nhi Dong 315 GIC Pte Ltd 30 N/a
2022 Bénh vién Phuong Chéu ~ CVC Capital Partners 116 ~ 60%

Nguon: SSI Research

Biéu dd 3: S6 bac si trén 1.000 ngudi dan Biéu do 4: So giudng bénh trén 1.000 ngudi dan
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Nguon: World Bank, Bo Y té

2 htips./www.dealstreetasia. comystories/warburg-pincus-xuyen-a-370865
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Quan diém cia chiing toi

Chung t6i du bao ndm 2024 sé tiép tuc thach thirc, khi ngudi bénh han ché kham bénh néu thay khong can thiét
(d6i véi cac bénh nang ho sé uu tién lra chon cac bénh vién cong/chuyén khoa). Mat khac, ching t6i ky vong
bénh vién TNH Viét Yén sé di vao hoat dong s6m nhét la vao Q3/2024, diéu nay sé mang lai muc ting trudng
doanh thu cho cong ty. Cho nam 2024, chiing t6i nang du bao doanh thu dat 548 ty dong (tang 3% svck) nhung
ha dy bdo LNST dat 155 ty dong (tdng 16% svck), dua trén gia dinh bénh vién TNH Viét Yén di vao hoat dong
dang nhu dy kién cang nhu chi phi tai chinh giam. Tuy nhién, ching t6i ciing gia dinh chi phi quan Iy ting do
chi phi lién quan t6i bénh vién TNH Lang Son. Chiing toi chi dua 4 bénh vién vao m6 hinh dinh gia vi cac du an
khéac van dang trong giai doan nghién citu va phat trién (d6i vai bénh vién TNH Ha Noi, mac du cong ty da dugc
thanh Ip nhung chiing t6i van chua dua vao do duy an nay van dang ¢ nhing giai doan dau).

Chang t6i diéu chinh giam gia muc tiéu 1 nam xubng 25.900 ddng/cé phiéu (ti 28.000 dong/cd phiéu), dua
trén phuong phap DCF (WACC 1a 10,73%, toc d0 tang trudng cudi cung la 2%, CAGR 2024-2027 |a 26%) va
P/E Ia 18x. Tuy nhién, véi mic gia hién tai, tiém ning tang gia 1a 13%. Chuang t6i nang khuyén nghi cho ¢ phiéu
TNH tit TRUNG LAP Ién KHA QUAN.

Bang 4: Diéu chinh udc tinh

Udc tinh cii Udrc tinh moi
Doanh thu thuan 2024 535 (di ngang svck) 548 (tang 3% svck)
Lgi nhuén rong 2024 ] 157 (t&ng 17% svck) 155 (tdng 16% svck)

Nguon: SSI Research

Quan diém ngan han: Doanh thu Q1/2024 c6 thé giam svck do Q1/2023 kha cao, bénh nhan cing thuong
khong dén bénh vién trong dip Tét (roi vao thang 2 nam nay).

Quan diém dai han: Ting truéng doanh thu chic chdn hon vi TNH sé cd thém hai bénh vién di vao hoat dong
trong hai ndm t6i, tuy nhién mutc tang trudng loi nhuan phu thudc vao hiéu qua hoat dong cia cac bénh vién
mGi nay so vdi hai bénh vién dau tién.

Rui ro giam doi véi khuyén nghi: Hai bénh vién mai khong di vao hoat dong ding nhu tién do, s6 Iugt kham
chita bénh cta bénh nhan thip hon, chi phi vat tu va trang thiét bi y t cing nhu chi phi luong cao hon.

Lich sif khuyén nghi
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Nguon: SSI Research. Ghi chi: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung I4p, UP: Kém kha quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty dong 2021 2022 2023 2024F Ty dong 2021 2022 2023 2024F
Bang cén dbi ké toan Béo céo két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 134 74 201 120 Doanh thu thuan 412 463 532 548
+ Dau tu ngan han 0 0 0 0 Gia vbn hang ban -202 -253 -314 -313
+ Céc khoan phai thu ngan han 48 104 401 124 Lgi nhuan gép 211 210 218 234
+ Hang ton kho 12 15 15 16 Doanh thu hoat dong tai chinh 0 0 2 0
+ Tai san ngan han khac 0 0 4 1 Chi phi tai chinh -42 -37 -26 -28
Téng tai san ngan han 194 193 620 261 Thu nhap tir cac cong ty lién két 0 0 0 0
+ Cdc khoan phai thu dai han 0 0 0 0 Chi phi ban hang 0 0 0 0
+ GTCL Tai san ¢6 dinh 956 1.050 1.004 1.580 Chi phi quan ly doanh nghiép -22 -27 -33 -38
+ Bt dong san dau tu 37 36 36 34 Lgi nhuén tit hoat dong kinh doanh 147 146 160 168
+ Tai s&n dai han dd dang 0 6 434 434 Thu nhép khéc 0 -1 -1 -1
+ Péu tu dai han 75 96 10 10 Lgi nhuén trudc thué 147 145 159 167
+ Tai san dai han khac 25 14 32 32 Lgi nhuan rong 143 14 134 155
Téng tai san dai han 1.092 1.201 1.516 2.090 Loi nhuan chia cho cd dong 143 14 134 155
Téng tai san 1.286 1.394 2136  2.351 Lai ich cua ¢ dong thiéu s6 0 0 0 0
+ Ng ngén han 259 284 222 347
Trong do: vay ngén han 229 259 197 313 EPS co ban (VND) 3.439 2.710 1.397 1.409
+ Ng dai han 244 189 185 146 Gia tri s6 sach (VND) 18.801 17.750 16.820 16.043
Trong do: vay dai han 239 182 183 157 C6 titc (VND/cG phiéu) 0 0 0 0
Téng ng phai tra 506 473 407 494 EBIT 188 182 186 195
+ Vbn gop 415 519 959 1.102 EBITDA 220 224 228 240
+ Théng du von ¢ phan 0 0 259 115
+ Lai nhudn chua phan phoi 365 402 396 551 Téng truwéng
+ Quy khac 0 0 116 117 Doanh thu 22,9% 12,3% 14,9% 3,0%
Vén chil s& hitu 780 921 1.729 1.885 EBITDA 35,8% 1,8% 1,5% 5,5%
Téng ng phai tra va von chi s6 hiu 1286 1394 2136  2.379 EBIT 341%  -2,9% 1,9% 5,1%
Lgi nhuén rong 31,0% -1,5% -4,7% 15,9%
Luu chuyén tién té Von cha s hitu 22,4% 18,0% 87,8% 9,0%
Dong tién tur hoat dong kinh doanh 305 206 172 476 Von diéu 18 0,0% 25,0% 84,8% 15,0%
Dong tién tur hoat dong dau tu -189 -238 -1.055 -602 Téng tai san 11,1% 8,4% 53,2% 10,1%
Dong tién tur hoat dong tai chinh -6 -27 965 91
Luu chuyén tién thuén trong ky 110 -60 81 -35 Dinh gia
Tién dau ky 23 134 74 155 PE 12,7 12,9 18 15,6
Tién cudi ky 134 74 155 120 PB 2,3 2 1,5 1,4
Gia/Doanh thu 4.4 3,9 3,5 44
Cac hé s6 kha nang thanh toan Ty suét c6 tic 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Hé s6 thanh toan hién hanh 0,75 0,68 2,79 0,75 EV/EBITDA 9,7 9,7 8,6 10,8
Hé s6 thanh toan nhanh 0,7 0,62 2,71 0,7 EV/Doanh thu 5,2 47 3,7 4.7
Hé s6 thanh toan tién mat 0,52 0,26 0,91 0,35
No rong / EBITDA 1,78 1,56 1,2 11 Céc hé s0 kha néng sinh loi
Kha nang thanh toan i vay 4,57 4,88 7,02 6,92 Ty suét i nhuan gop 51,1% 45,4% 41,0% 42,8%
Ngay phai thu 19,9 13,5 9,9 12 Ty suét lgi nhuan hoat dong 45,5% 39,5% 34,7% 35,8%
Ngay phai tra 44 26,8 16,2 19,7 Ty suét i nhuan rong 34,6% 30,4% 25,2% 28,4%
Ngay tdn kho 20,9 19,3 17,2 17,8 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Chi phi quan ly/Doanh thu thuén 5,3% 5,9% 6,3% 7,0%
Co cau von ROE 20,1% 16,5% 10,1% 8,6%
Von cha s hitu/Tong tai san 0,61 0,66 0,81 0,79 ROA 11,7% 10,5% 7,6% 6,9%
Ng phai tra/Téng tai san 0,39 0,34 0,19 0,21 ROIC 15,5% 13,6% 9,0% 8,1%
Ng phai tra/Vén cha so hitu 0,65 0,51 0,24 0,26
Ng/Vén chil s6 hitu 0,6 0,48 0,22 0,25
N ngan han/Vén chu sé hitu 029 028 0,11 0,17

Nguon: TNH, SSI udc tinh
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$SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN DAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cao nay nay cam két réng (1) quan diém thé hién trong bao céo phén tich nay phan anh chinh xéc quan diém ca nhan dbi vai chiing khoan
va/hodc t6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thudng truc tiép hodc gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan
diém trong bao cao phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gid I6n hon hodc bang 10 diém phén trdm so véi muc ting chung cla thi trudng trong 12 thang toi.

Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so véi mitc tang chung cua thi trudng trong 12 thang toi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia twong duong so véi mitc tang chung cua thi trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém ndng giam gia dudi 10 diém phan trdm so voi mdc ting chung cua thi truang trong 12 thang toi.

Ban: Udc tinh tiém nang giam gid I6n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi muc tang chung cua thi truong trong 12 thang t6i.

Trong mot s6 truang hop, khuyén nghj dua trén tiém nang tang gia 1 ndm co thé duoc diéu chinh lai theo ¥ kién cla chuyén vién phan tich sau khi can nhac mot s6 yéu to
thi truong c6 thé 1am anh hudng dén gia co phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Cac thong tin, tuyén bo, du bao va du dodn trong bdo cdo nay, bao gdm ca céc ¥ kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 12 dang tin cay, tuy nhién
SSI khong dam bao su chinh xac va ddy du cla cac thong tin nay. Béo céo khong cd bat ky thong tin nhay cam vé gid chua cong bo nao. Cac y kién thé hién trong bao cao
nay dugdc dua ra sau khi dd dugc xem xét ki cang va cén than va dua trén thong tin tt nhat chang toi dugc biét, va theo ¥ kién c& nhan cta ching t0i 2 hgp Iy trong céc
truding hop tai thoi diém dua ra béo céo. Cac v kién thé hién trong bao cdo nay c6 thé thay ddi bat ki luc nao ma khong can thong béo. Bao cdo nay khong va khong nén
duoc giai thich nhu mot 16i dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat cit ching khodn nao. SSI va céc cong ty con vd/ hodc cac chuyén vién, giam dbc, nhan vién
clia SSI va cong ty con co thé ¢ vi thé hodc co thé anh hudng dén giao dich ching khoan cua céc cong ty dugc dé cap trong bdo cdo ndy va co thé cung cap dich vu
hodc tim kiém dé cung cp dich vu ngan hang dau tu cho cac cong ty do.

B4o cao nay khong dugc sit dung dudi bat ky muc dich thuong mai nao, va khong dugc cong b cong khai trén bao chi hay bat ky phuang tién nao khac néu khong dugc
sy dong y cua SSI. Nguoi ding c6 thé trich dan hodc trinh chiéu béo céo cho cac muc dich phi thuong mai. SSI ¢d thé c6 théa thuén cho phép st dung cho muc dich
thuong mai hodc phan phéi lai bao céo véi diéu kién ngudi dung tra phi cho SSI. SSI khong chiu trach nhiém dbi vai bét ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat
sinh tit viéc st dung bao cao nay hay ndi dung bao céo nay. Viéc st dung bat ky thong tin, tuyén bo, du bao, va du doan nao trong bao co nay sé do ngudi dung tu quyét
dinh va tu chiu rui ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phan tich va tu vn dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phan tich va tu van du tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Viméd Phan tich Y té & Dugc phdm Chién lugc thi trudng
Pham Luu Hung Déng Tran Minh Nguyén Ly Thu Nga
Kinh té trudng Chuyén vién phan tich Chuyén vién cao cp Chién lugc dau tu

hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711
Thai Thi Viét Trinh

Chuyén vién phan tich Vi md
trinhttv@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8720

Phan tich Binh lugng

Minhdt1@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8671

Dt ligu

Lé Huyén Trang

Chuyén vién cao cap Phan tich dit ligu
tranglh1@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8710

Nguyén Bui Minh Chau

Chuyén vién Phan tich dit liéu
chaunbm@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8706

Luong Thi Viet

Chuyén vién cao cép ho trg
vietlit@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8714

Nguyén Thj Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8715

Nguyén Thj Anh Thu

Chuyén vién ho trg
thunta2@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8702

nganlt@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Quéc Bao

Chuyén vién cao cp Chién lugc dau tu
baong1@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3059

Ho Hitu Tuén Hiéu, CFA

Chuyén gia Chién lugc dau tu
hieuhht1@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8704

Tran Thi Bao Chau

Chuyén vién Chién Iugc dau tu
chauttb@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3043
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