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CTCP bau tu Ha tang Giao théng béo Ca (HHV) KHONG DANH GIA
Nganh Xay dung 2023 2024  2025F  2026F Diénbiéngiacdphiéu
Ngay bao cao 13/10/2025  poann thu (ty déng) 2.686 3.308 3.781 4384 90%
Giahién tai 15.750 VND % svck 28,2% 23,2% 14,3% 15,9%
Loi suat c8 tic 0%  LNST saulgiich CDTS (ty déng)" 322 426 570 798
GTvénhoa 7.9 nghin ty déng % svck 220%  324%  337%  40,0% l
GTGD/ngéy (30n) 217 ty dé‘ng EPS % svck? 14,0% 0,9% 5,6% 40,0% 0%
: > " YTD Y 3Yamn.
C8 phan Nha Nusc 0% Bién LN g6p 40,2% 40,5% 40,9% 40,3% HHY = VNI
SL ¢8 phiéu Iuu hanh B e Bién EBITDA 49,5% 49,5% 46,7% 46,0%
P V'NI Bién LN ti HPKD 380%  384%  366%  373% longquanCongty
eers VNI A . o o o o HHV 1a chu dau tu va nha quan ly
P/E (trugt) 17 e B Bién LN rong 12,0% 12,9% 15,1% 18,2% van hanh cac cong trinh ha tang
P/B (hien tai) ' ! ' EV/EBITDA 19,8x 16,5x 15,4% 12,9% giao thong tai Viét Nam nhu Ham
iental 1,3x 1,6x 2,1x P/E3 16,1x 16,0x 15,1x 10,8x Péo Ca, Ham Hai Van 2. HHV ciing
ROA 1,3% 15% 2.0% hoat déng trong linh vuc duy tu,
ROE 9 9 9 PIB® l2x l.2x 1.2x LIX " bao dudng céu, dudng va cac dich
\ 52%  35% 133% pop 4,4% 5,0% 5,5% 6,7%  vukhac.
I(c1$i) chua diéu chinh cho quy khen thudng & phuc Ngudn: FiinPro, Vietcap (diliéu tinh dén ngay 13/10/2025) (2) diéu chinh cho quy khen thudng & phuc Igi, (3) st dung gia CP hién tai

Duy tri Igi thé trong bdi canh dau tu céng tang téc

« Chung t6i cp nhat thong tin vé HHV sau bao cao gan nhat vao ngay 13/2/2025.

« Nam 2025/2026, chung téi du bao doanh thu va LNST-CDTS dat 3,8 nghin ty dong va 570 ty dong/ 4,4 nghin ty dong va 798 ty dong.

« Tang truong luu lugng xe qua tram 8n dinh sé 1a déng luc chinh cho mang thu phi BOT, trong dé bao gom luu lugng mdi tu tram thu phi cao
téc Cam L&m - Vinh Hao (di vao hoat dong cudi thang 5/2024).

« 6T dau 2025, doanh thu mang xay 1&p hoan thanh 37% du bao cla ching téi (gia tri san lugng xay I&p con lai tai cudi quy 2/2025 khoang
3,9 nghin ty déng). Chung t6i ky vong doanh thu mang xay 1ap sé tang téc trong quy 4/2025 va 2026. HHV vai kinh nghiém thi cong day
dan (d&c biét vé ham) sé co Igi thé tring thau thém nhiéu du an trong tuang lai.

+ SAbd 9T 2025, HHV da hoan thanh 69%/71% du bao téng doanh thu/LNST nam 2025 cua chung toi

« HHV hién dang giao dich & muc P/E trugt 12T 14 14,7 18n, thap hon so vai trung vi P/E cla cac cong ty cung nganh. Chung t6i tin rang dinh
gia cua HHV sé tiép tuc dudc hudng Igi trong bdi canh tang tdc dau tu cdng trong thoi gian tai.

- RUi ro dau tu: (1) Gia vat liéu xay dung bién doéng bat lgi, (2) Cham tré trong gidi ngan vén dau tu cong, (3) Ap luc don béy tai chinh gia
tang, (4) Ruiro quan tri (xemtrang 21). 2
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Tdng quan vé Céng ty

Vietcap



HHV 14 chd dau tu va nha quan ly van hanh cac cong trinh ha tang giao
thong tai Viét Namva nam trong hé sinh thai clia Tap doan Péo Ca

Nganh: Ha téng
A DEOCA CTCP PAu tu Ha tang Giao théng Déo Ca (HOSE: HHV) Nam thanh 13p: 1974

INFRASTRUCTURE Tru 36 TP Dé Néng

TONG QUAN DOANH NGHIEP (2024*) cO DONG LON VA BAN LANH DAO (T10/2025)

Ty déng Doanhthuthudn2024 = 3.308 (+23% svck) o - =
HHV LN gop 2024 =1.341 (+24% svck) Codonglon Trieu CP %
LNST-CDTS 2024 = 426 (+32% svck) —
’ Coéng ty C6 phén bau tu Hai 73.0 14,68
Mang Thu phi tram BOT Xay 12 chac | 2chBOT
kinh doanh chinh uphitram aylap ac
. Ban lanh dao Vi tri
Doanh thu thuan 1.909 1152 247
o ox > g . -
% t6ng doanh thu (58%) (35%) (79%) | H6Minh Hoang (chu tich Cha tich HBQT
Tap doan beo C3) :
LN gdp 1.252 41 49 Nguyé&n Quang Huy (phd PN
% t6ng LN gbp (93%) (3%) (4%) Tgng b Tap goényD(épo ca) Téng Giam doc
Céc cdt mdc cua HHV Du bao 2025 . L i
V6n didu 1é (nghin ty déng) Chao ban 49,7 triéu CP cho c6 Nguyen Van An Ke toan trudng
> \nghinty dong dong hién hitu vao quy 4/2025 — — .
° ° PS P ° P ° PS P HH‘V la r\th t,ronghcac cong ty thanh vien cua Tap
1974 2015 2022 doan beo Ca - tap doan da nganh vai 17 cong ty
Thanh lap, truc Niém yét trén Chuyén sang hoat ddng chinh trong mang xay dung ha tang
chUOCGEa“ Xay UPCoM HOSE C8 doéng I6n nhat cha HHV Ia CTCP Dau tu Hai
ing 5 Thach B.O.T, va cling | mét trong nhing cong ty
© o % ) truc thudc Tap doan beo Ca
,\ ,\ k) ~ 1 ~ k)
N N N - e ¥ Ban lanh dao cua HHV ciing la ban lanh dao cua
0.03 0.05 005 005 008 tap doan Béo Ca nhu 6ng H6 Minh Hoang (sd hiiu
1974 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025F 0,43% c6 phan HHV) hay 6ng Nguyén Quang Huy (s&

hitu 0,07% c6 phan HHV)
Vleth p Nguoén: HHV, FiinPro, Vietcap. Chu thich: *KQKD c8p nhat lai theo bao céo kiém toan 4



La cha dau tu cda cac du an BOT ha tang giao thong, HHV hién dang vén
hanh 9 tram thu phi dé hoan von cho cac du an, véi thdi han thu phi dén
2035-2049

Tram thu phi va thgi gian thu phi cia HHV

Du an lién quan Tram thu phi Thdi gian thu phi |21]22]23|24]25(26|27]28]29|30]31(32[33(34|35[36|37|38(39|40| 41]|42|43|44]45(46|47]48[49
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Hién tai

Vleth p Nguon: HHV, Vietcap. Chu thich: (1) PT - PG = Du an hdm Phudc Tugng - Phu Gia, (2) Du an Trung Luong - My Thuén khong thudc sé hitu cua 5
HHV (HHV chi quan ly, van hanh va ghi nhan doanh thu thu phi tU du én%



Gia tri san lugng xay Iap con lai tai thoi diém cudi quy 2/2025 udc tinh
vao khoang 3,9 nghin ty déng

Dy an Thai gian thyc hién | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | Gi4 trj hgp déng clia HHV
Ty déng

Cao téc Quang Ngai - Hoai Nhon

Du an dudng ven bién Binh Dinh

Cao tdc Ddng Dang - Tra Linh 1.655 1.735

Du an dudng néi cang Lién Chiéu, ba Nang _ 5_50 134

Cao téc H6 Chi Minh - Thi DAu Mdt - Chon Thanh 2.000 2.000

A
Hién tai

VietCap  nqusn . vietcsp chathicn: 5 Bathuchien Il Gi trisan luong con lai tai 50/6/2025 6



K&t qua kinh doanh giai doan 2021-quy 2/2025

Vietcap



6T dau 2025, doanh thu mang xay lap tang 5% svck, tlep tuc dugc dong
gop chinh bdi du an cao té¢c Cam Ladm-Vinh Hao. Du an cao téc Péng
bang-Tra Linh cling bat dau doéng gop doanh thu trong ky

Doanh thu thuan mang xay Ip ctia HHV
Nghin ty déng

1,2 - A

0,9 A

0,6 A

0,3 1

2021 2022 2023 2024

Viethp‘

Nguon: HHV, Vietcap

%

6Tdau
2025

Il Doanh thu thuan (trai) A Tangtrudng svck (phai)

300
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Co cau doanh thu mang xay lap ctia HHV
Theo du an, % téng doanh thu

Nam 2024

6T dau 2025

I Cao toc Cam Lam - Vinh Hao
I Cao toc Quang Ngai - Hoai Nhon

Du &n dudng ven bién Binh Binh

Dy an dudng noi cang Lién Chiéu, Da Nang
Il Cao toc Dong Pang - TraLinh



Luu lugng xe qua cac tram thu phi cua HHV tang truong tuong déi én
dinh trong 6T dau 2025, tram thu ph| Cam Lam-Vinh Hao mgi di vao hoat
dong cling cho thay tang trudng kha quan (chiém 10% téng Iuu lugng)

Luu lugng xe qua cac tram thu phi cia HHV

Tricu lUct Tang trudng 6T dau svck
' ' 6T dau 2023 6T dau 2024 6T dau 2025 23-24 24-25
Ninh Léc 2.8 3] 08 +9% -10%
An Dan 1,5 1,7 1,9 +11% +13%
B&c Giang - Lang San 1,7 1,9 2.0 +12% +6%
Bac Hai Van 11 1,3 1,5 +18% +19%
PeoCa 14 1,6 1,7 +11% +7%
Km93+160 QL1
Bac Giang Lang Son 1.2 13 13 +11% +5%
CuMéng 0,7 0,8 0,7 +11% -9%
Trung Luong My Thuan 4,0 5,1 5,6 +29% +9%
CamLam - Vinh Hao (thu phi tlr28/5/2024) 0,3 1,9 N/A +622%

Vieth p Nguén: HHV, Vietcap 9



Qua do, HHV ghi nhan doanh thu thuan va LN gdp lan lugt dat 1,7 nghin ty
déng (+12% svck) va 773 ty dong (+13% svck) trong 6T dau 2025

Doanh thu thuan cia HHV Lgi nhudn gép ctia HHV
Nghin ty déng % Nghin ty déng %
3,5 - - 60 1,6 - - 35
A A
3,0 - | 5o L 30
2,5
- 40
2,0
- 30
1,5
- 20
1,0
05 - 10
2021 2022 2023 2024 6TdAu 0.0
2025 2021 2022 2023 2024 6T dau

2025

B Thuphitram BOT (trai) B Xay 14p (trai) Mang khac (trai) % tang truang doanh thu svck (phai)
P y lap g g g P

. A
Vleth p Nguén: HHV, Vietcap



Ng vay ciia HHV cho thay dau hiéu cai thién, dat 18,7 nghin ty (-2% so Vi
cudi ndm 2024) cudi quy 2/2025; tuy nhién van thuéc nhém cao so VGi
cac céng ty cung nganh

Ng vay cua HHV Ng vay cuia HHV va cac céng ty cung nganh
Nghin ty déng 5% Tai thai diém cudi quy 2/2025 Nghin ty dong
25 - - 300 0 5 10 15 20

Ha tang Ky thuat TPHCM

250 (HOSE: ClII)
HHV

200
VINACONEX

150 (HOSE: VCG)
FECON CORP

100 (HOSE: FCN)
Téap doan bat Phuong
(HOSE: DPG)

50
Tép boan Cienco4

0 (UPCoM: C4G)

2021 2022 2023 2024 Cudiquy LIZEN
212025 (HOSE: LCG)
Ng vay rong/ VCSH (phai) NG ngan han (trai) 0 50 100 150 200
@ No/Téng von* (phai) I o dai han (trai) %

Ng/Tai san (phai) I T6ng nG vay (cot trén) No vay rong/ VCSH (cét dudi)

Vleth p Nguén: HHV, Vietcap. Chu thich: *T6ng vén = Ng + Von chu s6 hiiu 11



V6i két qua kinh doanh tich cuc, HHV da hoan thanh 47%/58% ké hoach
doanh thu va LNST cua cong ty trong 6T dau 2025

LNST ctia HHV

Ty dong
500 -

2021

Vietcap

2022 2023 2024

Bl LNST (trai)
Tang trudng svck (phai)

Nguon: HHV, Vietcap

6T dau
2025

%

400 A -
300 A -
200
100

0 - - 0
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K& hoach 2025 va két qua 6T dau 2025 cia HHV
Ty déng

3.585

556

Ké hoach Thucté6T Ké hoach Thucté6T
dau 2025 dau 2025

Doanh thu thuan LNST



Trién vong Cong ty

Vietcap



Trong boi canh nganh thuan Igi, ndm 2025/2026, chung t6i du bao doanh
thu thuan cGia HHV dat 3,7 nghin ty (+14% svck)14 3 nghin ty (+16% svck)

Doanh thu thuan ctia HHV
Nghin ty déng %
5 - - 30
A
- 25
- 20
- 15
- 10
- 5

2022

2023 2024 Dubdo Dubao
2025 cua 2026 cua

Vietcap Vietcap

B Thu phi tram BOT (trai)
B Xay 1ap (trai)

Mang khac (trai)
A % tangtrudng doanh thu svck (phai)

Nguon: HHV, Vietcap

Viethp‘

Gia dinh chinh cua Vietcap (xem chi tiét trang 15)

Mang khac: -21%/+17% svck nam 2025/2026

« Nam 2025: gia dinh giam t& muic nén cao, trong do
mang duy tu, bao dudng cau, duéng dugc du bao
tang trudng 93% svck Nhd tring thau cac du an
bao dudng cao téc Bac-Nam sau khi di vao hoat
dong

« Nam 2026: tang trudng doanh thu tiép tuc dugc
dan dat bdi mang duy tu, bao dudng cau, dusng

Xay lap: +22%/ +19% svck ndm 2025/2026

Tang trudng chu yéu nho

(1) ghi nhan doanh thu cac du an dang thuc hién tu
2024

(2) kha nang trang thau cac du an mdi trong boi
canh tang téc dau tu céng

BOT: +14%/ +14% svck nam 2025/2026

Du bao luu lugng xe qua tram tang truéng 6n dinh va
gia thu phi khéng d&i trong 2025-2026




Tang truong luu lugng xe qua tram ondinhséla dong luc chinh cho mang
thu phi BOT; trong khi mang xay Iap dugc du bao sé tang toc trong quy

4/2025va 2026
Luu lugng xe qua tram va gia thu phi trung binh cta HHV
Triéu luct Nghin déng/luct
60 1~ ° - /70
50 - - 60
- 50
40 - ¢ °
- 40
30 -
- 30
20 A
- 20
10 - L 10

I Luu luong xe (trai)

2022

2023 2024

Dubao Dubao
2025 cua 2026 cua
Vietcap Vietcap

® Giathu phi TB (phai)

Chung t6i ky vong luu lugng xe qua tram tang truéng én
dinh, trong dé bao gém luu lugng méi tu tram thu phi cao
téc Cam L&m - Vinh Hao (di vao hoat dong cudi thang
5/2024). Trong khi dé, chung t6i than trong du bao gia
thu phi qua tram khéng déi trong 2025-2026.

Vietcap

Nguon: HHV, Vietcap

Nghin ty dong

21 -
1.8 4
1,5 1
1,2
0,9 A
0,6 A

0,3 A

I Doanh thu thuéan (trai)

2022

2023

Doanh thu thuan va bién LN gop mang xay lap ctia HHV

%

2024 Dubao Dubao
2025 cua 2026 cua
Vietcap Vietcap

10

@ Bién Igi nhuan gop (phai)

6T dau 2025, mang xay lap hoan thanh 37% du bao cua
chung t6i. Chung téi ky vong doanh thu mang xay I3p sé
tang téc trong quy 4/2025 va 2026. HHV véi kinh nghiém
thi cong day dan (dac biét vé ham) sé co Igi thé trung
thau thém nhiéu du an trong tuong lai. B&n canh do, bién
LN gép méang xay l&p clng dugdc ky vong cai thién nho
dinh muc cao hon 6 cac du an dau tu cong.



Trong 2025-2026, chung t6i du bao ng vay cua HHV sé tiép tuc cai thién.
cong vGi mat bang 13i suat thap du kién duy tri trong 2025, chi phi lai vay
cua HHV sé giam nhe

Ng vay cua HHV i
Nghin ty dong Chi phi 13i vay cua HHV
Ty don
25 N y g 1
800 -
20 |
600 - 5
15 |
400 -
10 I
5 200 A
: : : 0 i : :
2022 2023 2024 | Dubao Dubao 2022 2023 2024 | Dubao Dubao
1 2025 cua 2026 cua + 2025 2026
. Vietcap Vietcap . cua cua

' Vietcap Vietcap
Nonganhan [l No daihan

Vieth p Nguén: HHV, Vietcap 16



Qua do, chung t6i du bao LNST trong 2025/2026 dat lan lugt 662/927 ty

déng

- tuong Ung vaGi muc tang truong 34%/40% svck. S bd 9T 2025,

HHV da hoan thanh 71% du bao LNST ndm 2025 cua chung toi

LNST vabién LN cua HHV

Nghin ty dong | %

1,0 -

0,8 A

0,6 A

0,4

0,2 A

2024 | Dubado Dubdo
1 2025 cua 2026 cua
. Vietcap Vietcap

2022 2023

—@— Bién LNST (phai) LNST (trai)

Vietcap

Nguon: HHV, Vietcap

KQKD so bd 9T 2025, muc tiéu 2025 cua HHV, du bao 2025

cua Vietcap
Ty dong

3.585

\\

2.590

69%

Sobd Muctiéu Dubao
9T 2025 claHHV cua
Vietcap

Doanh thu thuan

7%

Sobd Muctiéu Dubao
9T 2025 claHHV cua
Vietcap

LNST



Dinh gia

Vietcap‘



HHV hién dang giao dich & muc P/E trugt 12T 1a 14,7 1an, thap hon so le
trung vi P/E cua cac cong ty cung nganh Chung t6i tin rang dinh gia cua
HHV sé tiép tuc dugc huong Igi trong bdi canh tang téc dau tu céng

PIE | PIBquy
trugt gan
12TM | nhat®@

(x) (x)

VCG VINACONEX 18.069 14390 1103 7727 90,6 68.8 9.5 2.6 23 4, 23
Ha tang Ky thuat
Cll 75 raony 16748 2877 946 386 75 181.8 05 0,1 3517 2.0
DPG TapdoanbDatPhuong 4788 3860 912 2538 88,9 918 129 3.9 18,9 2.4
C4G TapDoan Ciencos 3279 3335 1077 1036 523 71.0 26 1.1 31,7 0.8
FCN FECON CORP 2732 4094 1161 20.1 N.M 1295 0.8 0,2 135.7 11
LCG LIZEN 2404 2922 1074 139  60.7 4.4 4,5 1.9 21,1 0.9
Trung binh 8.003 5247 1045 2171 600 97.4 5,1 1,6 97,1 1,6
Trungvi 4033 3598 1075 108,8 60,7 81,4 3,5 1,5 27.5 1,6
pyy PautuHatangGiao ;459 3,87 1081 4979 1615 1532 5.2 1,3 14,7 1,3
théng beo Ca

HHV hién dang giao dich 8 mic P/E trugt 12T 14 14,7 1an, thap hon 47% so véi trung vi P/E cua cac céng ty cling nganh.
Theo du bao cta chung t6i, P/E du phdng 2025 va 2026 clda HHV (véi gid dinh HHV sé& hoan thanh dgt chao ban 49,7 triéu cd
phiéu cho c6 dong hién hiiu trong quy 4/2025; gia chao ban 14 10.000 dong/CP), lan lugt 14 15,1va 10,8 1an.

. Nguén: FiinPro, Vietcap (d{ liéu tinh dén ngay 13/10/2025). Chu thich: (1) chua diéu chinh cho quy khen thudng va phuc Igi, (2) gia tri s6
Vleth p s&ch ctia HHV = (V&n chd & hiiu - Nguén kinh phi va quy khéc) /Sé luong CP dang Iuu hanh



RUi ro Pau tu

Vietcap



Gla vat lieu xay dung bién dong bat Igi, cham tré giai ngan dau tu cong,

ap luc don bay tai chinh gia tang, va rui ro lién quan dén quan tri sé la
nhung diéu can theo ddi khi dau tu vao HHV

- n Kha nang Muc do
Rui ro dau tu: xayra  AHIginhuan

Gia vat liéu xay dung bién déng bat Igi D <)

Cong ty xay dung ha tang nhu HHV, co kha nang sé phai doi mat vdi ap luc chi phi dau vao cao do gia cac vat liéu xay
dung chinh - nhu cat va da, tang trong 2025 (chi tiét xem trong bao cao Nganh Xay dung, ra ngay 1/11/2024 cua
chung t6i). Néu gia vat liéu xay dung bién dong bat Igi hon du kién, Igi nhuén du bao ctia HHV co thé bi anh hudng.

Cham tré trong gidi ngan vén dau tu céng G Q

HHV tham gia nhiéu vao cac du an cd s6 ha tang cong, von phu thudc 16n vao nguén von ti ngan sach nha nudc. Néu
tién do giai ngan dau tu cong bi tri hodn (do thiéu vat liéu nhu cat, v.v., hodc do gidi phong mat bang - diéu thuéng
thay & cac du an dau tu cdng von trung uoeng), thi ti€n dé du an cé thé bi gian doan, anh hudng I6n dén doanh thu
va Igi nhuan cua HHV.

Ap luc don bay tai chinh gia ting @ O

Ma&c du tinh hinh tai chinh ciia HHV co dau hiéu khai sac vao quy 2/2025, ty 1&é ng clia HHV van con cao so voi cac
cdng ty knac trong nganh (xem trang 11). Néu ng vay cla HHV tiép tuc tang trong 2025-2026, diéu nay cé thé gay
khé khan cho HHV trong viéc dam bao ngudn von cho cac du an mai, dac biét khi Chinh phu tiép tuc ddy manh dau tu
céng trong ngan han.

Co ciu cé ddng chua téi uu va méi quan hé méat thiét véi tap doan me @ O

Co c4u so hiu clia HHV nhin chung kha phan tan khi ban 1&nh dao chi ndm dusi 5% c8 phan. Tuy nhién, Chd ich HDQT
va T6ng Giam doc cuia HHV déu thudc Tap doan Beo Ca. Cau truc nay giup dam bao tinh théng nhat trong chién lugc
va quan tri, nhung dong thdgi clng c6 thé lam gia tang rui ro phu thudc vao tap doan me.

Vletca p Nguén: Vietcap. Chu thich: AH = Anh hudng, O = kha nang xay ra/ muc dé anh hudng thap nhat, ® = kha nang xay ra/ muc dé anh huéng cao nhat
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung t6i, Téng Hoang Tram Anh va Vi Minh Buc, xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh dung quan diém cé nhan
cla chung téi doi vai cac cong ty nay. Chung téi cling xac nhan rang khdng co phan thu lao nao clia chung téi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian ti€ép co
lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao cao nay nhan ducdc
thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gdém chat lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong do bao gobm doanh thu tu
cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Mai gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé thdng khuyén nghi clia Vietcap
N&i dung chinh trong hé théng khuyé&n nghi: Knuyén nghi dugc dua ra dua trén muc tang/giam tuyét déi cla gia c8 phiéu dé dat dén gia muc tiéu, ducc

xac dinh bang céng thuc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khéng lién quan dén hoat dong thi trudng. Cong thic nay dudc ap dung tu ngay
111/2014.

Céc khuyén nghi binh nghia

MUA T8ng loi nhuén ¢ déng (bao gém cb tic) trong 12 thang téi du bao sé trén 20%

KHA QUAN T8ng Igi nhuén ¢ dong (bao gém ¢B tuc) trong 12 thang téi du bao s& duong ti10%-20%

PHU HOP THI TRUGNG Téng loi nhuén c8 déng (bao gém cb tic) trong 12 thang téi du bao sé dao ddng gilia &m 10% va duong 10%
KEM KHA QUAN T8ng loi nhuén ¢ déng (bao gém cb tic) trong 12 thang t6i du bao sé am tr 10-20%

BAN T8ng Igi nhuén c8 dong (bao gém ¢b tuc) trong 12 thang tsi du bao s& am trén 20%

B0 phan nghién ciu dang hoac co thé sé nghién clu ¢8 phi€éu nay nhung khéng dua ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly
KHONG DANH GIA do tu nguyén hoac chi dé tuan thu cac quy dinh cla luat va/noac chinh sach cong ty trong trusng hgp nhat dinh, bao
gom khi Vietcap dang thuc hién dich vu tu van trong giao dich sap nhap hoac chién lugc co lién quan dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAM HOAN Hinh ’E’huc dgnb gia na}/ xax ra kh|.cA:hua C,O da)y dALIJ thpng :Eln cq SO .qe xac c{!hh’ Ifhtjyerjﬂngh‘! dau tu hoac gia muc tiéu.
s Khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi vai cb phiéu nay.

Tru khi co khuyén céo khac, nhiing khuyén nghj dau tu chi co gia tri trong vong 12 thang. Nniing bién dong gia trong tuong lai cé thé lam cho céc khuyén
nghi tam thai khdng khdp véi mic chénh 1éch gitia gia thi trudng clia ¢ phiéu va gia muc tiéu nén viéc dién giai cac khuyén nghi dau tu can dugc thyc
hién moét cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua khir khdng nhat thiét sé dién ra tuong ty cho cac két qua trong tuong lai. Ty gia ngoai té co thé anh hudng bat Igi
dén gia tri, gia hoac Igi nhuén clia bat ky chiing khoan hay cong cu tai chinh nao cé lién quan dugc noi dén trong bao cao nay. D& dugc tu van dau tu, thuc
hién giao dich ho&c cac yéu cau khac, knach hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh cla knu vuc dé dugc giai dap.
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