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CTCP DAU TU VA THUONG MAI TNG (HNX: TNG) MUA 25%
Pa dang héa thi trudng va téi uu chi phi giup Igi nhuan ting truéng (LIl AT (N1 19.600
. Gia muc tiéu (VND) 23.700
Chitiéu (ti ddng) Q2FY25  QI-FY25 +-QoQ  Q2-FY24 +/-Yo¥ Dkiéh o8 tic tién méit 1 néim t6i: 800 VND/cp
Doanh thu thuan 2528 1511 67% 2174 16% Thore tn <l Bhig
Loi nhuan sau thué 120 43 177% 86 39% c‘:mg tin co phicu _ S .
EBIT 218 109 99% 214 1% N‘-j’a';h, 4 Hang cd nhan &Gia dung
Ty sust EBIT 7% 5% 136 bps 6% 65 bps Ven héa (ty dong) 2477
SLCPDLH (triéu CP) 123

Nguén: TNG, CTCK Réng Viét
guon ongvie KLGD binh quan 20 phién

Q2-FY25: LNST tang trudng tich cuc nhé hiéu ting tich trit hang truéc khi thué déiing c6 hiéu  (nghin CP) 1959
luc tai My va quan ly chi phi hiéu qua Free Float (%) 65
e Trong Q2-FY25, doanh thu va LNST cia TNG I4n Iuot dat 2.528 ty déng (+67% YoY) va 120 ty gié coo ”hﬁf,5§2t“5” 13.631
déng (+39% YoY), phu hgp véi dy phéng clia ching t6i. Doanh thu tang trudng chu yéu dén tulgr: ap nhat 24324
tur hai khach hang I6n la Decathlon va Columbia. Decathlon ti€p tuc git vi thé khach hang 16n Beta 13
nhat ctia TNG, trong khi Columbia ghi nhan muc tang trudng manh, phan anh xu huéng dat ——
R . . . T SN ae i pa FY2024 Hién tai
hang sém trudc khi thué doi iing ctia My c6 hiéu luc. o YT '2 84.1
e T&i uu chi phi BH&QLDN la yéu t6 then chét gitp Igi nhuén tang trudng manh, ghi nhan 152ty 5 . . ’ ’
dong (+6% YoY). Chitiéu chi phi BH&QLDN/doanh thu la 6% (-59 bps YoY) do gia tang ty trong Tang trudng EPS (%) 67 7.7
N O Lo P/E 10,2 71
hang My gitp gidm chi phi BH&QLDN. ’ ’
g ,yg Pg p , o o/B 14 13
e Tl cudindm 2024, hiéu qua phong hé clia TNG cai thién dang ke, qua dé gép phan 6n dinh lgi EV/EBITDA 55 75
nhuan sau thué (672024 16 ty gia 32 ty dong, trong khi 612025 chi con 16 2 ty dong). ' '
) ’ ROE (%) 17,4 18,6
Trién vong Q3/2025: Da dang héa thi trudng sé gitp TNG tiép tuc duy tri dugc tang truéng loi
nhuén hai chit sé trong nita cudi nam Dién bién gia

e Quan hé hgp tac chat ché gitra TNG va Decathlon tir thang 08/2024 ti€p tuc mang lai nhimng
tin hiéu tich cuc, hira hen tré thanh déng luc chinh cho tang trudng doanh thu trong ndra cuéi
nam. Thi trudng chau Au khéng chiu tadc dong ti cac chinh séch thué quan, déng thdi nhu cu

KLGD (nghin c6 - truc phai)

= Gid déng ctia (nghin VND - truc trai)

tich trir hang héa phuc vu mua 1€ héi cudi ndm van duy tri 6n dinh. 30 10.000
e Nguac lai, thi trusng My dugc du bao tang trudng cham lai do da tich lGy lugng hang ton kho 25 8.000

dang ké trong Q2-FY25. Sau giai doan kho khidn trong nam 2023 khi phai né luc gidm tén kho, 20

cac hang thai trang hién té ra than trong hon trong ké hoach nhap hang. 15 6.000
e Chung t6i ky vong bién gop ctia TNG sé dugc mé réng tré lai khi tap trung ngudn luc san xuat 10 4.000

don hang cho Decathlon. Du bao cho ndm 2025, bién Igi nhuan gop dat 15,6% (+20bps YoY). 5 2.000

Tuy nhién, danh d8i lai 1a chi phi BH&QLDN ciing tang trd lai khi gidm ty trong doanh thu cda

nhém khach hang tir M. 001_23 o1on olas 0

e TNG dang thuc hién hiéu qua hoat ddng phong hé trudc bién dong ty gia, qua do ky vong loi
nhuan sé khong bi anh hudng dang ké béi yéu t6 nay. Nhin chung, bién lgi nhuan rong cla Cé doéng 16n (%)
Cong ty dugc dugc duy tri tuong duong véi cung ky & muic 4,1% trong nam 2025.

Nguyén Van Thoi 18,53
e Dy phong cho Q3-FY25, doanh thu va LNST lan lugt dat 2.542 ty dong (+8% YoY) va 122 ty Nguyén Dic Manh 8,83
N 0, ~ A ~ 2 A 0, A B

dong’(+1»0 % YoY). Cho nam 2025, df)anh\thu va LNST lan luot dat 8.400 ty dong (+10% YoY) va Trén Canh Théng 6,15

343 ty dong (+9% YoY). EPS tuong ting la 2.610 VND.
) ) Khac 66,49

Quan diém va khuyén nghi

Gi6i han s hiru NDTNN con lai (%) 31,88

Trong béi cdnh nganh dét may du bdo kém séi déng trong ntia cuéi ném 2025, TNG véin néi bat véi kha
ndng duy tri da tdng truéng nhd chién lugc da dang héa thi truding va téi uu héa chi phi van hanh ciing Cao Ngoc Quan
nhu tai chinh. Chung téi cho rdng muc dinh gid hién tai cia c6 phiéu TNG vén con du dia tdng trudng
dua vao nhing diém tich cuc tr ndi luc cda Cong ty, ching téi dua ra gid muc tiéu 23.700 VND/c6
phiéu, tuong ung P/E dy phéng ndm 2025 & muc 8,8 ldn. Két hgp ciing ¢6 tuc tién mat du kién guan.cn@vdsc.com.vn
800 VND/cé phiéu trong 12 thdng tdi, chiing téi khuyén nghi MUA, vdi ty sudt sinh 16i ky vong dat 25%

50 V@i gid déng ctia ngay 06/10/2025.

(084) 028- 6299 2006 — Ext 2223
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KQKD Q2-FY25: Hiéu ting day hang trudc thué déi ing cia My va t6i uu chi phi la chia khéa thic day tang truéng LNST

Doanh thu thuan dat 2.528 ty déng (+16% YoY). Trong Q2-FY24, tang trudng ch yéu dén tir hai khach hang 16n 1a Decathlon va Columbia,
vGi ty trong doanh thu udc tinh lan lugt 23% va 20%. Decathlon tiép tuc gilt vi thé khach hang I6n nhat ctia TNG, trong khi Columbia ghi
nhan muc tang trudng manh, phan anh xu huéng dat hang sém trudc khi thué déi ing ctia My co hiéu luc.

Hinh 1: Doanh thu cia TNG Hinh 2: Uéc tinh ty trong doanh thu dét may theo thi truéng
Doanh thu (Ty dong - LHS)  e=====YoY (% - RHS) Véng trong: Q2-FY24
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Nguén: TNG, CTCK Réng Viét Nguén: CTCK Réng Viét

Gia vén hang ban ghi nhan 2.158 ty déng (+19% YoY). Gia vén tang nhanh han so véi doanh thu da lam thu hep bién gop clia TNG. Do
tang ty trong san pham ctia Columbia vén c6 bién gop thap han (khodng 14%) so véi nhdm khach hang khac. Béng thai, uéce tinh TNG ghi
nhan chi phi khau khao la 66 ty déng (+30% YoY) khi dua nha may TNG Viét Duc vao hoat dong. Bién lgi nhuan gép bi thu hep ti 16,5%
cla cung ky vé muc 14,6%, tuong Uing giam 184 bps YoY.

Chi phi BH&QLDN ghi nhan 152 ty dong (+6% YoY). Chi tiéu chi phi BH&QLDN/doanh thu thuan & muic 6%, giam 59 bps YoY. Su but pha
vé doanh thu, dac biét tir nhém khach hang My, trong khi chi phi BH&QLDN khéng tdng tuong ting da phan anh rd nét hiéu qua quan tri
dugc cai thién.

Hinh 3: Co cau chi phi ban hang trong 6T2025 Hinh 4: Co ciu chi phi QLDN trong 672025

Vong trong: Q2-FY24
Vong ngoai: Q2-FY25

Vong trong: Q2-FY24
Vong ngoai: Q2-FY25
23%

20% Nguyén vat liéu Nhan vién quan ly
i Nguyén vat liéu
Van chuyén
m Khau hao TSCD
m Xudt han
uathang 74% 68% ® Mua ngoai
34%
21% m Khac m Khac
Nguén: TNG, CTCK Réng Viét Nguén: CTCK Réng Viét
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Hinh 5: Bién gop ctia TNG bi thu hep nhung giam chi phi Hinh 6: Téi uu chi phi la chia khéa giup LNST ctia TNG ting
BH&QLDN da gitp bién rong dugc mé rong (%) truéng manh
Bién gép M Chi phi QLDN/Doanh thu Bién rong LNST (Ty déng - LHS) ~ e====YQY (% - RHS)
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Nguén: TNG, CTCK Réng Viét Nguén: TNG, CTCK Réng Viét

Doanh thu tai chinh dat 30 ty dong (+25% YoY), dong gop chinh tir 13i ty gia. So véi cing ky ndm 2024, 16 ty gia rong 6T2025 da giam
manh con 2 ty (6T2024: -32 ty).

Chi phi lai vay: ghi nhan 50 ty dong (+14% YoY) do téng ng vay tang manh 26% YoY. Ng vay ngan han va dai han lan lugt tang 26% va
28% svck.

LNST cta TNG dat 120 ty dong (+40% YoY). Mac du bién gop bi thu hep dang ké nhung nhd t6i uu chi phi BH&QLDN va phong hé ty gia
hiéu qua da giup TNG ma& rong bién rong 1én 4,7% tU muc 4% cla cung ky.

Ly ké 612025, doanh thu va LNST ctia TNG lan lugt dat 4.038 ty déng (+15% YoY) va 163 ty déng (+27% YoY), tuang ting hoan thanh
50%/48% ké hoach nam va 50%/47% du phong clia chiing téi.

Cac chi tiéu vé hiéu qua hoat déng ctia TNG

S& ngay ton kho duy tri & muc trung binh 66 ngay (tuang duong cuing ky). Viéc ddy hang sm sang thi trudng My khong tac dong
dang ké dén tén kho, do My chua phai la thi trudng chu luc ctia TNG. Gia tri hang tén kho dat 1.585 ty déng, tang manh so vai muic
1.093 ty déng dau nam. Phan tang ch yéu dén tir hang thanh pham va chi phi san xuat d& dang, phu hgp véi ké hoach xuat khau
sang My trudc thoi diém ap thué (thang 08/2025) va dap tng nhu cau mua cao diém cudi nam tai cac thi trudng khac.

S6 ngay phai thu binh quan & muc 40 ngay (gidm 5 ngay svck). TNG tiép tuc cai thién chinh sach tin dung nha ap dung hiéu qua
béo lanh thanh toén, thay cho phuong thic trd cham phd bién truéc giai doan COVID-19. Gia tri khodn phai thu khach hang ghi
nhan 1.234 ty dong, tdng dang ké tir muic 691 ty déng vao thoi diém dau nam. Cac khach hang chiém ty trong ng phai thu 16n la
Decathlon (18%), Columbia (15%), Asmara (13%), The Children Place (13%), LT Apparel Group (10%), Sportmaster (8%). Ng phai
thu tdng chd yéu dén tir cac khach hang tai thi trudng My la Columbia, The Children Place, LT Apparel Group — diéu nay phu hop
véi xu hudng ddy hang nhanh trong Q2-FY25 va s6 ngay thu tién trung binh tir 30 - 60 ngay ctia TNG.

S6 ngay phai tra binh quan la 37 ngay (gidm 3 ngay svck). Céng ty thanh toan sém cho nha cung cap nhd thu tién tir khach hang
nhanh hon.

Sau 6T2025, dong tién hoat dong kinh doanh (CFO) clia TNG tiép tuc am do khoan phai thu va hang tén kho tang. Do vay, gia tri
ng ngan han va dai han cia TNG ciing tdng 980 ty déng trong ntia dau nam 2025, chi yéu phuc vu thanh toan chi phi nguyén phu
lieu cho nha cung cap.

TNG chi dau tu 427 ty déng dé dua nha may may Viét Duc di vao hoat dong ké tir Q2-FY25.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 3



RONGVIET

SECURITIES TNG | Cap nhat KQKD

Bang 1: KQKD Q2-FY25 ciia TNG

Pon vi: Ty dong Q2-FY25 +/-QoQ +/-YoY 672025 +/-YoY %H:a;;:"::;
Doanh thu thuan 2.528 67% 16% 4.038 15% 48%
Doanh thu ban hang 3.569 18%
Doanh thu gia cong 453 -4%
Doanh thu BDS va dich vu khac 15 -50%
Doanh thu thai trang 2 -42%
Giavén hang ban 2.158 68% 19% 3.438 16% 48%
Gia vén ban hang 3.046 19%
Gia vén gia céng 387 -2%
Gia vén BDS va dich vu khac 5 -74%
Gia von thai trang 1 -41%
Loi nhuan gép 370 61% 3% 600 7% 46%
Chi phi ban hang va quan ly 152 26% 6% 273 10% 46%
EBIT 218 99% 1% 327 4% 48%
Doanh thu tai chinh 30 31% 25% 53 32%
Chi phi tai chinh 95 20% -23% 173 -7%
Lai (16) khac (3) 1378% -62% (3) -64%
LNTT 150 180% 40% 203 28% 44%
LNST 120 177% 39% 163 27% 44%
Nguén: TNG, CTCK Réng Viét
Bang 2: Chi tiéu tai chinh ctia TNG trong Q2-FY25
Chi tiéu Q2-FY25 Q1-FY25 +/-QoQ Q2-FY24 +/-YoY
Hiéu qua sinh lgi (%)
Bién lgi nhuan gop 15 15 -58 bps 16 -184 bps
EBITDA/Doanh thu 10 9 38 bps 9 95 bps
EBIT/Doanh thu 7 5 136 bps 6 65 bps
TS Igi nhuan rong 5 3 188 bps 4 77 bps
Hiéu qua hoat dong (¥) (x)
- S6 ngay ton kho 66 66 0 66 0
- S6 ngay phai thu 40 40 0 45 -6
- SO ngay phai tra 37 40 -3 39 -3
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 200 167 3308 bps 162 3876 bps

Nguén: CTCK Réng Viét, (*) thuong nién héa
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Téi wu chi phi la yéu té gitup TNG tiép tuc tang trudng vé i nhuan trong Q3-FY25

Ké& tir khi My ap dung thué déi tng tir thang 08/2025, gia tri xuat khau dét may tiép tuc xu hudng giam, gidam manh so vdi cing ky va ghi
nhan muc tang trudng am 5% trong thang 08/2025. Day dugc xem la tin hiéu sém cho thay két qua kinh doanh Q3-FY25 clia cac doanh
nghiép dét may noéi dia kho c6 su khai sdc. Téng hgp hoat déng xuat khiu dét may trong hai thang dau Q3-FY25:

e Gia tri xuat khau dat 7,8 ty USD (di ngang svck), t6c d6 tang trudng da giam dang ké so vé6i 6T2025 (+14% YoY), ham y hoat dong
tich trir hang ton kho cda thi trudng My c6 dau hiéu cham lai.

e Gia tri xuat khdu cia khéi ndi dia dat 2,9 ty USD (-11% YoY) va gidm manh trong thang 08/2025 sau khi My ap dung thué déi ting,
ghi nhan muc gidm 16% YoY.

Hinh 7: Gia tri xuat khau hang dét may Hinh 8: Gia tri xuat khau theo khéi doanh nghiép
Gid tri XK (Ty USD - LHS) YoY (% - RHS) FDI (Ty USD - LHS) Noi dia (Ty USD - LHS)
5 50% ——FDI (YoY% - RHS) Noi dia (YoY% - RHS)
4 40% 3,0 50%
30% 2,5 40%
3 20% 2,0 30%
2 10% 1,5 20%
0% 10%
1 ° 1,0 0%
-10% 0,5 -10%
0 -20% 0,0 -20%
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o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N [ o N N N N N N N N N N N [ N N N N N
~ S~ ~ ~ S~ ~ ~ S~ ~ ~ ~ S~ ~ ~ S~ ~ ~ S~ S~ ~
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Nguén: Téng cuc Héi quan, CTCK Réng Viét Nguén: Téng cuc Héi quan, CTCK Réng Viét

Trong bdi cdnh dong chdy thuong mai am dam, chiing t6i du bao LNST cia TNG van c6 thé duy tri tang truéng duong hai chii s6
nh& day manh hang cia Decathlon ¢é bién gdp cao va hoat ddng phong hé ty gia hiéu qua.

Bang 2: Du ph6ng KQKD Q3-FY25

Pon vi: Ty déng Q3-FY25 +/-QoQ +/-YoY Gia dinh
Trong Q2-FY25, khach hang tai My da day manh tich Iy hang tén kho, khién
hoat déng xudt khau sang thi trudng nay du ki€n cham lai trong Q3-FY25.

Doanh thu thuén 2.542 1% 8% Mét khdc, thi trudng chau Au véi khach hang la Decathlon sé trg thanh déng
luc ting trudng, nhd don hang chuén bi cho mua cao diém cudi nam.
Giavén hang ban 2.161 0% 7%
Loi nhuan gop 381 3% 12%
Chi phi BH&QLDN 178 17% 14%
Doanh thu tai chinh 3 -89% -94%  TNG duy tri hoat dong phong hé ty gia hiéu qua nén chung t6i bu trir 13i/16
Chi phi tai chinh 51 -46% -21% tygid thuc hién, hoat dong tai chinh ghi nhan gidm manh svck va quy trudc.
LNTT 153 2% 11%
LNST 122 2% 10%

Chi tiéu tai chinh

Gia tang ty trong hang ctia Decathlon vén cé bién gdp khodng 18%, cao hon
Bién gop 15% 36bps 55bps  so véi cac khach hang khac clia TNG khodng 14% gitp bién gép dugc mé

rong nhe so véi quy trudc.

Bién Igi nhuan gop dugc mé réng nhd gidm ty trong doanh thu clia cac

Chi phi BH&QLDN/doanh thu thuan 7% 97bps 39bps  khach hang tir My sé danh d&i vai chi phi quan Iy tang thém mét ty lé tuong
ung.

Bién LNTT 6% 7bps 15bps

Bién LNST 5% Sbps 9bps

Nguén: CTCK Réng Viét
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Ty déng Ty déng
KQ HPKD 2023A 2024A 2025F 2026F BANG CDKT 2023A 2024A 2025F 2026F
Doanh thu thuan 7.095 7.656 8.412 9.000 Tién 284 445 412 482
Gia vén 6.115 6.474 7.101 7.577 Pau tungan han 15 260 0 0
Lai gop 980 1.182 1.312 1.423 Khoan phai thu 775 740 1.037 1.109
Chi phi ban hang & QLDN 461 535 589 644 Hang tén kho 1.039 1.074 1.362 1.557
Thu nhap tu HBTC 99 125 21 22 Tai san ngan han khac 147 118 152 163
Chi phi tai chinh 192 184 259 243 Tai san c6 dinh hiu hinh 2.630 2.720 2.800 2922
Lgi nhuan khac 21) (10) (13) (14) Tai san ¢6 dinh vé hinh 162 156 150 143
Lgi nhuén trudc thué 271 390 437 501 bau tu dai han 178 163 179 192
Thué TNDN 52 76 93 106 Tai san dai han khac 2971 3.179 3.269 3.398
Lgi ich c6 d6ng thiéu s6 2 0 0 0 Téng tai san 5.230 5.817 6.232 6.707
Loi nhuén sau thué 218 315 343 395 Khoan phai tra 477 777 681 726
EBIT 386 460 687 736 Vay va ng ngan han 1.819 1.607 1.947 1.941
EBITDA 612 697 901 955 Vay va ngdai han 1.037 1.368 1.132 1.087
Vay va ng khac 9 80 33 163
Quy khen thuéng phuc lgi 0 0 0 0
CHIi SO TAI CHINH 2023A 2024A 2025F 2026F NI GIEN NIt Rats 11 0 0 0 0
Tang trudng (%) Téng ng 3.374 3.925 4.083 4.253
Doanh thu 4,8 79 9,8 7,0 Vén dau tu ctia CSH 1.135 1.226 1.317 1.317
LNTT va lai vay -6,1 19,3 49,3 7.0 C8 phiéu uu dai 0 0 0 0
Lgi nhuan sau thué -25,7 44,7 9,1 15,1 Lgi nhuan git lai 173 222 389 694
Téng tai san -1,2 11,2 38 39 Thu nhap khac 547 444 444 444
Vén chl s& hitu -1,2 11,2 38 39 Quy dau tu va phéat trién 0 0 0 0
Kha nang sinh lgi (%) Téngvén 5.230 5.817 6.232 6.707
LN gop/Doanh thu 13,8 15,4 15,6 15,8 Lgi ich c6 dong thiéu s6 0 0 0 0
LNTT va lai vay/DoanhThu 54 6,0 8,2 8,2
LNST/Doanh thu 3,1 4,1 44 YN CHi SO DINH GIA 2023A  2024A  2025F  2026F
ROA 4,2 54 55 59 EPS (d6ng) 1.917 2.568 2.608 3.002
ROE 11,7 16,6 16,0 16,1 P/E (x) 12,2 10,2 8,1 7,0
Hiéu qua hoat déng (ngay) BV (d6ng) 16339 15436 16327  18.643
S6 ngay phai thu 39,9 353 45,0 45,0 P/B (x) 1,5 14 1,3 11
S6 ngay ton kho 62,0 60,6 70,0 75,0 DPS (déng/cp) 800 800 800 800
S6 ngay phai tra 28,5 43,8 35,0 35,0 Ty sudt ¢ tiic (%) 3,4 9,6 3,8 3,8
Kha nang thanh toan (lan)
Hién hanh 0,9 1,0 1,0 1,1
Nhanh 0,4 0,5 0,5 0,5
Cau truc tai chinh (%)
T8ng No / VCSH 65 67 64 61
Vay ngan han/VCSH 119 98 85 91
Téng vay/VCSH 114 97 103 :YSIN | |CH SU DINH GIA GIA KHUYENNGHI ~ THOI HAN
12/2024 26.700 TicH LOY 1nadm
10/2025 23.700 MUA 1 nam
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Béo cao nay dugc lap nhdam muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao
dugc 1ap trén co s& phan tich hoat dong cta doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cda
c6 phiéu tai thai di€m phan tich. Ching t6i da ¢ gdng chuyén tai ddy du nhimg danh gia va quan diém cda ngudi phan tich vé cdng ty vao bao céo nay. Nha dau
tumong mudn tim hi€u thém hodc cé y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang clia chang téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi TICH LOY GIAM TY TRONG
T6éng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%
GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat [a VDSC) dugc thanh 13p vao nam 2006, dugc phép thuc hién day d cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
béo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé rong mang lugi hoat ddéng dén cac thanh phd 16n trén toan quéc. Vi thanh
phan c8 déng chién lugc cing 1a d8i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing ddi ngli nhan vién chuyén nghiép, ning dong, VDSC ¢ tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhitng san pham - dich vu pht hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mét trong sé it cac cong ty chiing khoan
dau tién quan tam phat trién ddi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cap cac béo cao vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cdo phan tich nganh, phan tich
cdng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.
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Ban béo cao nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a 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 cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé ctia
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thic c6 thé c6 cac xung dét lgi ich &nh hudng dén tinh khach quan cia ban bao cédo nay. Nha dau tu nén xem bao
cdo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vsi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. RongViet Securities
tuyét déi khéng chiu trach nhiém dgi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan bd hodc tiing phan théng tin hay
y ki€én nao clia ban bao cdo nay.

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

Thoéng tin st dung trong bao cao nay dugc RongViet Securities thu thap ti nhitng nguén ma chiing téi cho la déng tin cay. Tuy nhién, chdng t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chung téi c6 gia tri d&n ngay ra bao cao va c6 thé thay déi
ma khéng cin bdo céo trudc.Ban bao cao nay dugc gilr ban quyén va la tai san clia RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodac sta déi trong bat ky
trudng hgp nao ma khéng cé su déng y cila RongViet Securities déu tri luat, BAn quyén thuéc RongViet Securities, 2025.
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