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CTCP NHIET PIEN HAl PHONG (UpCOM: HND)

Diém chuyén

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

Doanh thu thuan 2.195 2,624 -16% 2.286 -4%
Lgi nhuan sau thué 6 188 -97% 175 -96%
EBIT 13 227 -94% 244 -95%
Ti suat EBIT 0,6% 8,6% -804bps 10,7% -101bps

Nguén: HND, CTCK Réng Viét
KQKD Q3/2021 - San lugng huy déng cao

e San lugng dién trong Q3/2021 dat khoang 1,7 ty kWh, +23% YoY nhg& cuong d0 La
Nina thap hon so v&i Q3/2020 va -8% QoQ do quy Q3/2021 budc vao mua mua.

e Doanh thu trong Q3/2021 dat 2.195 ty dong, -4% YoY va -16% QoQ. San lugng dién
hgp dong va gia dién gidam khién doanh thu sut giam manh du san lugng dién tang
trong Q3/2021.

e LNST trong Q3/2021 dat 6 ty dong, -96% YoY va -97% QoQ. Dén hét Q3, cong ty da
hoan thanh 92% ké hoach LNTT.

Q4/2021 - Tiép tuc dat ty 1& huy déng cao

San lugng ti cac nha may nhiét dién dugc du phdng sé tiép tuc dugc huy déng cao trong
quy cudi ndam va trong nam 2022 do muc nudc & mién Bac thap hon du bao. San lugng
quy 4/2021 udc tinh dat 1,8 ty kWh, +8% QoQ va +49% YoY. Bén canh dd, gia ban binh
quan trong Q4/2021 cao han Q3 nhd ty trong san lugng dién hop déng cao, du dé bu dip
phan chi phi c6 dinh va dam bao lgi nhuan cho cong ty. LNST quy 4 udc tinh dat 147 ty,
-72% YoY nhung cao hon han so vai quy 3/2021.

Phuc héi trong nam 2022

Nhom nhiét dién dugc du bdo sé quay tré lai trong nam 2022 khi xac suat hién tugng El
Nino cao dan ttr 2H2022. Nam 2022 sé c6 két qua kinh doanh tang trudng vugt bac nhd
nén thap trong nam 2021- nam khé khan ctia nhém nhiét dién. Chang téi du bao LNST
cla cong ty sé tang 152% YoY Ién 832 ty dong nh& nganh nhiét dién phuc hoi va san
lugng dién hop déng cao.

Quan diém va dinh gid

Két qua kinh doanh cta céng ty trong 9T2021 tuong déi kém do su bing né ndng luong tdi
tao va hoat ddng tich cuc cia cdc nha mdy thay dién. Tuy nhién, ddy chila khé khan tam thoi
kim ha@m su téng trudng cua céng ty. Maa kho trong Q4/2021 va su phuc héi cda nganh nhiét
dién trong nam 2022 sé gilp cong ty hoat déng én dinh tré lai. Loi nhudn ndm 2022 va 2023
duoc du phéng ldn luot khodng 832 ty dong, +152% YoY va 1.147 ty déng, +38% YoY. Hon
nia, céng ty sé tré thanh con ga dé tring vang ngay sau khi HND két thic nghia vu ng vdo
ndm 2024. Chung téi ky vong cong ty sé st dung nhiing dong tién déi dao dé dé tra cé tuc.

Strdung cdc phuong phdp dinh gid EV/EBITDA, FCFF va P/E, chung téi dua ra gid tri hop ly cua
HND la 23.300 déng/cé phiéu. Bén canh muic cé tuc tién mdt du kién la 400 déng/cé phiéu
trong vong 12 thdng tdi, téng muc sinh I6i ky vong cho nha dau tu la 30% theo gid déng cua
vdo ngay 22/11/2021. Do dé, chiing téi khuyén nghi MUA déi véi ¢6 phiéu nay.
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Gia thi truong (VND)
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q3/2021

(VND bn) Q3-FY21 Q2-FY20 +I-(qoq) Q3-FY20 +/- (yoy) YTD-FY20 +/-(yoy)
Byl e 2.195 2.624 -16,3% 2.286 -4,0% 6.809 -19%
Loi nhuan gop 36 262 -86,4% 266 -86,6% 322 -74%
Chi phi ban hang va quan ly 22 35 -36,3% 23 1,3% 77 13%
Thu nhap HDKD 13 227 -94,2% 244 -94,6% 244 -83%
EBITDA 326 539 -39,6% 688 -52,7% 1.231 -51%
EBIT 13 227 -94,2% 244 -94,6% 244 79%
Chi phi tai chinh 36 39 -6,0% 68 -46,8% 121 -50%
- Chi philéi vay 36 39 -6,0% 64 -43,4% 121 -43%
Kh&u hao 312 312 0,0% 445 -29,7% 987 -26%

Khodn muc khong thuong xuyén (¥)

Khoan muc bat thuang (¥)

Loi nhuan trudc thué 6 198 -96,7% 184 -96,5% 193 -80%
Loi nhusn sau thué 6 188 -96,7% 175 -96,5% 183 -80%
Lgi nhuén sau thué diéu chinh cac 6 188 -96,7% 175 -96,5% 183 -80%

khoan muc (¥)
Nguén: HND, CTCK Réng Viét

Bang 2: Phan tich HDKD Q1/2021

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

TS lgi nhuan gop 1,6 10 -84bps 11,6 -100bps
EBITDA/Doanh thu 14,8 20,5 -57bps 30,1 -153bps
EBIT/Doanh thu 0,6 8,6 -80bps 10,7 -101bps
TS lgi nhuan rong 0,3 7,2 -69bps 7,6 -74bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 0.3 7,2 -69bps 7,6 -74bps
Hiéu qua hoat ddng *(x)

-Hang ton kho 14 15 -0,4 13 19
-Khoan phai thu 39 4,9 -1,0 4,5 -0,6
-Khodn phai tra 9 8 0,7 8 1,0
Pon bay (%)

Téng Ng/Téng VCSH 25,9 39,2 -132bps 34,7 -88bps

Nguén: CTCK Réng Viét, (*) Vong quay hang ndm

Bang 3: Du phong KQKD Q4/2021

Chi tiéu (ty dong) Q4-Fy21 +/-qoq +/- yoy
Doanh thu 2.588 18% 7%
LN gop 21 49,3% -68%
EBIT 185 1.303% -69%
LNST 147 2.293% -72%

Nguén: HND, CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cong b6 théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay Bloomberg: VDSC <GO> 1
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Cap nhat

Trong Q3/2021, cong ty ghi nhan doanh thu dat 2.195 ty déng, -16% QoQ va -4% YoY. LNST dat 6 ty dong, -97% QoQ va -96% YoY. Ly ké
doanh thu va LNST 972021 culia cdng ty lan lugt la 6.808 ty déng va 193 ty déng, -19% YoY va -80% YoY.

San lugng dién hgp ddng (Qc) thap 1am gidm Igi nhudn ctia céng ty

Mac du san lugng dién san xuat tang so véi Q3/2020 nhung gid ban trung binh (ASP) gidm 14% YoY nén doanh thu ctia céng ty gidm 4%
YoY xuéng con 2.195 ty dong, -16% QoQ (Hinh 2). Gia ban trung binh sut giam so véi nam ngoai la do san lugng hgp déng trong Q3/2021
thap. Doanh thu ctia cong ty dugc déng gop bai san lugng dién hgp déng va san lugng dién thi trudng, véi gia dién hgp dong cao hon
gia thi trudng khoadng 16% trén co s& trung binh.

Nhu dugc thé hién trong Hinh 1, san lugng dién hop déng (Qc) trong Q3/2021 thap hon so véi cling ky 2020. Trong Q3/2020, san lugng
dién céng ty cung cap dat khoang 1,4 ty kWh, gan bang Qc trong Q3/2020. Trong khi d6, Qc trong Q3/2021 1a 0,9 ty kWh, -35% YoY va chi
chiém 52% t6ng sén lugng. Do dé, bién lgi nhuan gop gidam xudng 2% trong Q3/2021 so vdi muc 12% trong nam 2020.

Hinh 1: San lugng dién hgp déng va thi truéng theo quy Hinh 2: Téng san lugng dién (trai, triéu kWh) va gia ban trung

(triéu kWh) binh (phai, VND)
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Nguén: HND, CTCK Réng Viét Nguén: HND, CTCK Réng Viét

Tdéng san lugng dién cao hon ky vong trong Q3/2021 cho thay HND dang dugc huy déng cao hon so véi ké hoach A0

San lugng dién cong ty cung cap dat khoang 1,7 ty kWh trong Q3/2021, +23% YoY nh& muc dé La Nina thap hon so véi nam ngoai (Hinh
2). Cu thé, Hinh 3 cho thdy muc nudc & mién Béc da giam so vGi ndm ngoai trung binh khodng 4m. Va két qua la nhém thay dién dugc huy
déng it hon so vai k& hoach ban dau. Téng san lugng huy déng tir HND gdp déi so véi sén lugng hgp déng cho thay san luong huy déng
tU nhém nhiét dién cao hon dang ké so vai ké hoach clia A0 (*).

Hinh 1: Su thay d8i muc nuéc trong thang 10 YoY Hinh 2: M6 phdng lich sit cudng d6 ENSO (mau cam: El Nino;
5% mau xanh: La Nina)
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Nguén: HND, CTCK Réng Viét Nguén: NOAA, CTCK Réng Viét

*A0: Trung tam Diéu dé Hé théng dién Quéc gia
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Tiép tuc hudéng lgi tir viéc dugc huy déng cao trong Q4/2021
Két qua kinh doanh clia cong ty dugc du bdo sé kha quan han trong Q4/2021 nhd san lugng dién cao hon so véi quy trude.

(1) Q4/2021 la mua kho & Bac Bo nén théng thudng diéu kién thai tiét sé ho trg cdc nha may nhiét dién. Ngoai ra, cdng van
6135/BTNMT-TNN vita dugc ban hanh bai Bé tai nguyén va moi trudng, nhom thay dién sé phai diéu chinh giam lugng phat
dién dé du tr{t nudc cho ndm 2022 do muc nudc thap han so véi ky vong.

Do dé, chung t6i du phdng cac nha may nhiét dién sé dugc huy dong cao trong quy 4. Cu thé, ching t6i du phéng HND sé
dugc uy dong 1,8 ty kWh, +49% YoY va +8% QoQ.

(2) San lugng hop déng cao dam bao loi nhuan clia cong ty trong Q4/2021 do gia dién cao do ty trong san lugng hgp dong cao
sé bu dap dugc chi phi c6 dinh. Chung t6i du phong céng ty sé cung cap 1,5 ty kWh Qc trong Q4/2021, chiém khoang 80%
téng san lugng dién va muc Qc nay tuong ducng so véi nam 2020.

Do d6, ching téi du phong doanh thu va LNST clia cong ty sé lan lugt dat 2.588 ty déng va 147 ty dong trong Q4/2021. Doanh thu Q4/2021
cao hon so véi Q4/2020 nhung Igi nhuan lai thdp hon do Q4/2020 san lugng dién céng ty cung cap thap hon Qc. Luu y rang nhém nhiét
dién khi phat thap hon san lugng hop dong sé c6 thém doanh thu dén bu.

Hinh 5: San lugng dién hop dong (Qc) theo thang trong nam 2020 va 2021 (triéu kWh)
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Nguén: HND, CTCK Réng Viét

Du phdng cho ca nam 2021, ching tdi udc tinh cong ty sé cung cap khoang 6,9 ty kWh, -5% YoY. Doanh thu va LNST du phéng lan luct la
9.397 ty déng (-14% YoY) va 330 ty déng (-77% YoY).

Bang 1: KQKD 9T2021 va 2021

9T2021 +/-YoY Q4/2021 +/-YoY

San lugng (ty kWh) 5,1 -5% 1,8 49% 6,9 5%
Doanh thu (ty d6ng) 6.809 -19% 2.588 7% 9.397 -14%
Loi nhuan gop (ty d6ng) 322 -74% 211 -68% 533 -72%
LNST (ty d6ng) 183 -80% 147 -72% 330 -77%

Nguén: HND, CTCK Réng Viét

Vui Idong xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay Bloomberg: VDSC <GO> 4



RONGVIET

SECURITIES

HND | Cap nhat KQKD

Loi nhudn ndm 2022 sé tang truéng vugt bac nhéd nén thap 2021

N&m 2021 la ndm kho khan nhat déi véi cac nha may nhiét dién nhu chiing téi da dé cap trong béo cdo nganh dién gitta nam 2021. Diéu
nay la do su bung né ndng lugng tai tao va diéu kién thay van da tao thuan Igi cho cac nha may thiy dién. Do d6, cong ty dat muc tiéu
doanh thu va LNTT lan luot la 8.978 ty dong (-17% YoY) va 210 ty dong (-85% YoY). Cho dén nay, cong ty da hoan thanh 92% ké hoach
LNTT nam 2021.

Clng vdi su phuc héi clia cdc nha may nhiét dién dugc dé cap trong bdo cdo nganh dién, ching t6i ky vong HND cling sé phuc héi vao
nam 2022. Chung t6i du bao cong ty sé cung cap khoang 7,3 ty kWh dién, +5% YoY, san lugng dién hgp dong (Qc) dugc du bao sé tang
10 % YoY. Doanh thu va LNST du phéng lan lugt 1a 10.173 ty dong, +8% YoY va 832 ty dong, +152% YoY.

Sé hoan thanh nghia vu ng va tré thanh con ga dé triing vang

Theo du bdo chu ky thly van, chidng t6i udc tinh lgi nhuan clia cdng ty sé tang trudng nhd nganh nhiét dién phuc héi va chi phi tai chinh
giam dan trong nam 2022 va 2023. Hon nia, vai ti€én dé tra ng lién tuc va nhanh chéng, céng ty sé hoan thanh nghia vu ng vao ndam 2024,
Do d6, dong tién sé doi dao dé tra c6 tuc, diéu nay cé thé thu hit cac nha dau tu ua thich ¢é tiic. Chung téi du phéong dong tién thuan vén
chl s& hitu trén méi ¢ phiéu trong giai doan 2023-2025 trung binh khoang 2.500 déng.

Hinh 6: No vay va chi phi lai vay (ty déng) Hinh 7: No vay dai han tai th&i di€ém cudi nam (ty déng)
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Nguén: HND, CTCK Réng Viét Nguén: HND, CTCK Réng Viét

Pinh gia

Chung téi st dung ba phuong phap dinh gia bao gém FCFF, P/E va EV/EBITDA vGi ty trong lan lugt |a 40%, 30% va 30% dé danh gia gia tri
hop ly ctia HND (Bang 2). Chuing t6i st dung ty |é WACC la 12% cho FCFF, muc P/E 10x va muc EV/EBITDA 5.0x. Do d6, chung t6i danh gia
gia tri HND & muc 23.300 déng vai 400 dong cb tuic trong vong 12 thang téi, ¢6 phiéu nay cé muc sinh I6i 1a 30% theo gia dong clra ngay
22/11/2021. Do d6, chung t6i khuyén nghi MUA déi véi ¢8 phiéu nay.

Bang 2: Dinh gia HND
Phuong phap Pinh gia Trongsé Binh quan gia quyén
EV/EBITDA 30.167 30% 9.050
FCFF 23.898 40% 9.559
P/E 15.698 30% 4.709
Téng céng 100% 23.300

Nguén: CTCK Réng Viét

Vui Idong xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay Bloomberg: VDSC <GO> 5


https://www.vdsc.com.vn/vn/downloadRptAttachment.rv?rptId=32A3E0AB9DBB9F5B062CEA245D1FC0FD
https://www.vdsc.com.vn/vn/downloadRptAttachment.rv?rptId=32A3E0AB9DBB9F5B062CEA245D1FC0FD

RONGVIET

SECURITIES

HND | Cap nhat KQKD

Hinh 8: P/E va PE trung binh 5 nam
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Nguén: HND, CTCK Réng Viét

Hinh 9: Dinh gia mét s6 doanh nghiép thang 11/2021 (TTM)
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Nguén: FiinPro, CTCK Réng Viét
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Ty dong Ty dong
KQHPKD 2019 2020 2021E 2022F Bang CBDKT 2019 2020 2021E 2022F
Doanh thu thuan 11.301 10.867 9.397 10.173 Tién 779 1.477 1.332 1.837
Gia vén 9.525 8.988 8.864 9.102 Pau tungdn han 0 0 0 0
Lai gop 1.777 1.878 533 1.071 Khoan phai thu 2.278 1.951 1.781 1.992
Chi phi ban hang 0 0 0 0 Hang tén kho 598 745 568 584
Chi phi tai chinh 150 120 103 112 Tai san ngan han khac 1 6 7 7
Thu nhap tu HBTC 34 44 85 46 Tai san c¢6 dinh hitu hinh 8.790 7.079 5.698 4,592
Chi phi tai chinh 397 295 167 129 Tai san c6 dinh vé hinh 1 1 1 1
Lgi nhuan kha 2 -2 0 0 Pau tu dai han 1 1 1 1
Loi nhuan trugc thué 1.265 1.504 348 876 Tai san ai han khac 217 211 217 224
Thué& TNDN 62 67 17 44 Téng tai san 12.664 11.471 9.605 9.236
Lgi ich ¢6 déng thiéu s6 0 0 0 0 Khoan phai tra 1.008 1.072 937 962
Loi nhuén sau thué 1.203 1.438 330 832 Vay va ng ngan han 1.815 1.440 818 721
EBIT 1.626 1.758 429 959 Vay va ng dai han 3.582 1.989 1.386 665
EBITDA 3416 3.536 1.783 2.063 Vay va ng khac 0 0 0 0
% Quy khen thudng phuc lgi 28 26 26 27
Chisé'tai chinh 2019 2020 2021E 2022F Quy khoa hoc céng nghé 0 14 17 25
Téang truéng (%) Téng ng 6.434 4.541 3.184 2.400
Doanh thu 18,6 3,8 13,5 8,3 Vén dau tu ctia CSH 5.197 5.197 5.197 5.197
EBITDA 4,2 3,5 -49,6 15,7 C6 phiéu quy 0 0 0 0
EBIT 14,3 8,1 -75,6 123,4 Loi nhuan gitr lai 969 1.601 1.075 1.452
Lgi nhuat sau thué 183,2 19,5 -77,0 151,9 Thu nhap khéc 0 3 3 3
Téng tai san 8,0 94 16,3 3,8 Quy dau tu va phat trién 63 131 146 185
Vén chdi s6 hiu 94 13 74 65  Téngvén 6230 6931 6420  6.836
Loiich c6 dong thiéu sé 0 0 0 0
Kha nang sinh lgi (%)
LN gép/Doanh thu 15,7 17,3 5,7 10,5 Chisé dinh gid 2019 2020 2021E 2022F
EBITDA/Doanh thu 30,2 32,5 19,0 20,3 EPS (d6ng) 2322 2.791 623 1.861
EBIT/Doanh thu 14,4 16,2 4,6 9,4 P/E (x) 56 3,5 29,0 9,9
LNST/Doanh thu 10,6 13,2 3,5 8,2 BV (d6ng/cp) 12.459 13.862 12.841 13.975
ROAA 9,5 12,5 34 9,0 P/B (x) 1,1 0,7 1,7 18
ROAE 16,5 19,6 5,5 12,7 DPS (d6ng/cp) 650 700 2425 800
Hiéu qua hoat déng Ty sudt ¢6 tuc (%) 5,6 11,0 13,4 43
Vong quay kh. phai thu 5,0 5,6 53 5,1
Vong quay HTK 15,9 12,1 15,6 X VO HINH DINH GIA Gig Ty trong Binh quén
Vong quay kh. phai tra 9.4 8.4 9.5 95  EV/EBITDA 30.167 30% 9.050
Kha ning thanh toan FCFF 23.898 40% 9.559
Hién hanh 13 1,7 2,1 26 F/E 15.698 30% 4.709
Céu truc tai chinh (%) Gia muctiéu 100% 23.300
Téng Ng/VCSH 86,6 49,5 34,3 20,3 LICH SU DINH GIA Khuyén nghi
Vay ngén han/VCSH 29,1 208 12,7 105  12/2020 17.900 TiCH LOY Dai han
Vay dai han/VCSH 575 287 216 97  06/2020 22.900 MUA Dai han
Vui Idong xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay Bloomberg: VDSC <GO> 7
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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 nam 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 dodi 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 phiu hop va hiéu qua. Bac biét, VDSC Ia mét trong s it cac cong ty chiing
khoan dau tién quan tdm phat trién d6i ngii phan tich va uu tién nhiém vu cung cip cac bao cao phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan 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 Té Tam D6 Thanh Tung Pao Phudc 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
+ 84286299 2006 (1313) + 8428 6299 2006 (1512) + 84 28 6299 2006 (1530) + 8428 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)
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e Chung khoan
Tran Thi Ha My Nguyén Ngoc Thao Tran Thu Anh
Senior Consultant Analyst Analyst
my.tth@vdsc.com.vn thao.nn@vdsc.com.vn anh.tt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 (1524) + 84 28 6288 2006 (2221)
e Kinh té vimo e Tiénich cong cong e Cang bién
e Logistics

Tran Thi Ngoc Ha

Tran Ngoc Thao Trang

Assistant Assistant
ha.tth@vdsc.com.vn trang.tnt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1526) + 84 28 6299 2006 (1522)
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Hoang Sa

CHI NHANH NHA TRANG
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95-97-99 Vo Van Tan, P. Tan An, N
Q. Ninh Kiéu, TP. Cin Tho ',
© +84292 3817578
@ +84 2923818387
0 info@vdsc.com.vn
® www.vdsc.com.vn

TP. H6 Chi Minh
Trudng Sa

Can Tho

Ban bao cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat |a cung cap théng tin va khdng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua béan ching khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban bao céo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cu, chién lugc va hoan canh cu thé ctia
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thiic c6 thé c6 cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cla ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao
cao nay nhu mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi 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, d6i véi viéc st dung toan bd hodc tiing phan thong tin
hay y ki€n nao cia ban bao cao nay.

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

Thong tin stt dung trong bdo cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhiing nguén ma chiing téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khong dam bao

rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia chiing téi cé gié tri d&n ngay ra béo cao va c6 thé thay
d6i ma khéng can bao céo 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 hop nao ma khéng cé
su dong y clia Rong Viet Securities déu trai luat, Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2021.
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