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Vietcap 5 BAO CAO CONG TY
M6 tai khoan
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CTCP Kinh doanh va Phat trién Binh Duong (TDC) KHONG DANH GIA
Nadug 12k, AL YL G YT 2022 2023 2024  2025F  Di&n bién gi4 8 phiu
Ngay bao cao 29/8/12025 poann thy (ty dong) 2492 301 1171 1774 40%
Giahién tai 12.800 VND % svck 50,3%  -87,9%  289,3% 516% o
Lai sudt c8 tic 0%  LNST saulgiich CDTS (ty déng)’ 13 -403 415 537 0
GT von hoa 1,6 nghin ty déng % svck -89,3% N.M. NM.  29,5% 0% ‘ B
GTGD/ngay (30n) 28,6 t)’/ déng EPS % svck? -93,2% N.M. N.M. 1,7% 20%
Cé phén Nha Nudc 48% Bién LN gép 16,4% 34,4% 51,6% 20,8% YTD 1Y 3Yann.
Bién LN ti HPKD 109%  -93%  395% 1,9% . .
TDC Peers VNI . . . . . . Téng quan Congty
B/E (truct)! i omow  1om, _BENLNTONG 05% -1339%  354%  30.3%  TpC 14 mét trong nhing doanh
o ' ’ ' EV/EBITDA 7.7x N.M. 6.7x 1,9x  nghiép hang dau tai tinh Binh
P/B (hién tai) 1,1x 19x 20 o 31 6x N.M 31y 30x Duong va khu vuc phia nam vé
ROA 10 3% 18% 20% ’ o ’ ’ dau tu kinh doanh bat déng san,
ROE ' ‘ ’ P/B? 0,8x 1.6x 1.1x 0.7 xay dung va san xuét, kinh doanh
36.4%  39% 133% pog 1%  -416%  427% 31,3%  vatliéuxaydung.

I(;? chua diéu chinh cho quy khen thudng & phuc g6 FiinPro, Vietcap (diliéu tinh dén ngay 28/8/2025)  (2) diéu chinh cho qu§ khen thudng & phuc Iai, (3) st dung gia CP hién tai

Lgi nhuén trén da phuc hoi

« Saumuc thua 16 ky luc clia 2023, KQKD nam 2024 phuc hoi manh mé vai doanh thu/ LSNT sau Igi ich CBTS dat 1,2 nghin ty/415 ty dong.

« Nam 2025, TDC dinh hudng chon xay dung lam Iinh vuc trong tam trong boi canh thi trudng bat dong san dang trén da héi phuc. Chung
t6i du bdo doanh thu xay dung tang trudng 1111an svck, chiém 57% doanh thu gop va dong gép chu yéu bai du an khu téi dinh cu Hoa Lai.

« Dy an nha phé thuong mai Uni Complex (104 can) s& dong gdp chinh cho mang BDS. Du an nam & trung tam thanh phé mdéi Binh Duong va
hudng Igi t quy hoach tuyén Metro BEn Thanh-Sudi Tién ma rong. Chung toi du béo TDC sé ban giao 61 can cla du an trong 2025.

« Chung téi cling ky vong Igi nhuan tai chinh ti chuyén nhugng 16 E15 du an can ho TDC Hoa Lgi va viéc tat toan trai phiéu cling sé tich cuc
ho trg Igi nhuén céng ty trong nam 2025. Hién chung téi du bao LNST cuia TDC dat 540 ty dong (+29% svck) trong nam 2025.

« TDC hién dang giao dich & muc gia hap dan so vai trung vi P/E, P/B cla cac cong ty cung nganh. Theo du bao cla chung toi, P/E (sau
khen thudng va phuc Igi) va P/B du phdng nam 2025 clia TDC co thé dat 1an lugt 3,0 va 0,7 1an

* Y&u t6 hd trg: Kha nédng chuyén nhuong du an TDC Plaza. RUi ro dau tu: (1) Gia vat liéu xay dung bién dong bat Iai, (2) RUi ro dong tién va

ap luc ng vay, (3) Thitrudng BDS phuc héi cham hon du kién. 5
Luu y: Bao céo nay st dung tén tinh, thanh trudc khi sat nhap hanh chinh tu ngay 1/7/2025




Tdng quan vé Céng ty

Vietcap



TDC hoat dong chinh trong mang BPS, san xuat vat liéu va xay dung. Co
dong I6n nhat cua TDC la BCM (v@i 47,72% co phan)
Nganh: BDBS, VLXD, xay dung

Nam thanh Iap: 2002
Tru sé: Binh Duong

@ CTCP Kinh doanh va Phat trién Binh Duong (HOSE: TDC)

TONG QUAN DOANH NGHIEP (2024)

cO PONG LON VA BAN LANH DAO (T8/2025)

Ty déng Doanh thu gop 2024 =1.195 (+105% svck) ) C6déng S6 hﬂu '
TDC LN gop 2024 = 604 (+4849% svck) Khac I6n Nha nudc
LNST-CBTS 2024 = 415 (-203% svck)
Mang Thuong mai & . 37%
kinh doanh chinh BBS SXVLXD YR Knac 51%
Doanh thu gép 781 394 20 19
% téng doanh thu () (33%) (2%) 0
. , . . S& hlu
Mang kinh doanh khac cua TDC bao godm xay dung va cung cép dich vy, 1an lugt chiém 1% va nudc ngoai
1% doanh thu gop.
. me A CE dona 14 Triéu %
Cac cét mbéccuaTDC 2024 6 donglon cP 3
Vén diéu Ié (nghin ty déng) Phat hanhriéng 1 27 < . 5 -
triéu CP gia 11.840d/CPp | 10ng Congty bau tuva Phat 60,7 47,72
tri€én Cong nghiép (HOSE: BCM) ’ :
° ° ° ° o ° ° ° ° °
2002 2010 CTCP An Phu Gia Holdings 7,98
Thanhlap Niém yét 10,2
trén HOSE A .
CTCP bau tu Hai bang TBCONS 9,7 7,63
1,3
1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 Ban I3nh dao Vi tri
0.1 0{1 02 02 Poan Van Thuan Chu tich HDQT
2002 2007 2008 2009 2010 2011 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Cudi | QuangVanViét Cuong Téng Giam déc
o305 | Huynh ThiNgoc Tuyét K& toan trudng
Vleth p Nguén: TDC, FiinPro, Vietcap. Chu thich: BPS = bat dong san, VLXD = vat liéu xay dung 4




Dia ban hoat dong chu yeu cua TDC la G Binh Duong, Binh Phudc vai 6
tram trén bé téng va quy dat bat déng san dang phat trién khoang 16 ha

9 Binh Phudc
1tram tron bé tong

— 9 Binh Duong

ERGhYM 5 tram trén bé tdng (TGng cong sudt: 540 m3/h)

EI
>

Du anBbS Diéntich  Tinhtrang
) Hoan thanh block E, con block
R TDC Plaza 2,2ha ABCDF vgi dién tich thuong pham
) 0,8ha
Uni Complex 1,2ha bang ban hang

Hoan thanh Gb1 & GD1, con GB3
TDC Héa Loi 49 ha du kién khai cong cudi 2025 vai
dién tich thuong phdm 14 ha




K&t qua kinh doanh giai doan 2020-2024

Vietcap



Tu 2020-2024, mang bat ddng san dan dat doanh thu cua TDC, dong gop
trung binh 57% tong doanh thu gop. Doanh thu 2024 co dau hiéu phuc
hoi tu day ndm 2023 khi thi truéng bat ddng san khéng thuan Igi

Vietcap‘

Doanh thu gép cua TDC
Nghin ty dong
3,0 -
A
Tién dd ghi nhan doanh thu cac du an chinh ciia TDC 2,5 - Mang BDS giam
manh trong boi
Du an 2020 2021 2022 2023 2024 canh tinh hinh
Moon River 2,0 1 BBS dong bang,
(124 BT) nhu cau mua nha
sut gidm va TDC
TDC Hoa Lgi phai giam gia dé
(NPTM) 1,5 4 PO
TDC Plaza
1.2 an ho
(1.285 can ho) 10 4
Uni Town
(634 NPTM, 133 LK)
PhU Chanh 0,5 -
(gatnén)
: 2020 2021 2022 2023 2024
I BDS (trai) Mang khac (trai)

%

120

80

40

-40

-80

-120

I Thuong mai & SXVLXD (trai) A % tangtrudng svck (phai)

Il X3y dung (trai)

Nguén: TDC, Vietcap. Chu thich: BT = biét thy, NPTM = nha pho thuong mai, LK = lién ké



Bién LN tong hgp tang trudng manh 2023-2024, ma chung toi cho rang
chu yéu dén tu viéc ghi nhan doanh thu mot sd du an cé bién LN gbp cao

Bién LN gbp mang BBS tang nam 2023-2024 - chung
o t6i cho rang chd yéu dén tu viéc ghi nhan doanh thu
% cua dy an TDC Hoa Lgi véi bién LN gop cao (>60%)

70 A Sy 5
65 - . 3
60 J (ol -
55 -+
50 A
45 A
40 A
35
30 -
25 -
20 - — @ e Thuong mai & SXVLXD
15 -
10
5

Bién LN gép cua TDC

Bién LN téng hgp

2020 2021 2022 2023 2024

Vleth p Nguén: TDC, Vietcap. Chu thich: Bién LN gép tinh dua trén doanh thu gop cuia tung mang kinh doanh.



Trong 2024, chi phi ldi vay gidm 14% svck nhé mat bang 13i suat thap va
cong ty chu dong dao han ng vay, giam du ng dai han

Ng vay cua TDC

Nghin ty dong %
1,8 A - 300
1,5 ~ - 250
1,2 1 200
0,9 A 150
0,6 o 100
0,3 + 50

2020 2021 2022 2023 2024

NG vay rong/ VCSH (c6t phai) No dai han (cot trai)
@ No/T6ng von* (cot phai) Il No ngan han (cot trai)
NG/ Tai san (cot phai)

Vleth p Nguén: TDC, Vietcap. Chu thich: *Téng vén = Ng + V6n chui sé hitu

Chi phildivay cuaTDC

Ty déng %
250 - - 20
200 - - 16
150 - 12
100 - 8
50 - 4

- 0

2020 2021 2022 2023 2024

I Chi philai vay (trai)
@ Laisuat vay trung binh (phai)



Nam 2024, TDC ciing ghi nhan Igi nhuan tai chinh dét bién tu hgp dong
hop tac kinh doanh du an Pho Song Cam, qua doé giup LNST phuc hoi
manh mé sau muc thua 16 ky luc nam 2023

LNSTcuaTDC
Doanh thu hoat déng tai chinh cua TDC Ty dong %
> N o
Ty dong 450 - - 50
150 -
Doanh thu tai chinh nam 2023-2024
tdng manh, chd yéu nha Igi nhun tu 300
120 4 hopdénghgp téac kinh doanh du an Phé
S6ng Cém - Hai Phong va chuyén - 0
nhugng cac du an bat dong san 150 -
0 4 - -50
60 -
-150 -
30 -
- -100
| -300
2020 2021 2022 2023 2024
C, -450 - L -
L&i tién gui Lgi nhuan tai chinh khac 2020 2021 2022 2023 2024

Bl Cétuc Bl LNST (cot trai) Bién LNST (cot phai)

Vieth p Nguén: TDC, Vietcap 10



Tai thoi diém cudi 2024 du an TDC Hoa Ldl TDC Plaza va Uni Town lan
lugt Ia ba du an chiém phan I6n chi phi san xuat, kinh doanh dé dang dai
han cuaTDC

Chi phi SX, KD d& dang dai han cua TDC tai th&i di€ém cudi ndm 2024*

Nghin ty
2,2 1~
2,0

1,8
1,6

1,4

1,2
1,0

0,8

0,6
0,4 -
0,2 A

TDC Plaza Uni Town

Vietcap

Nguén: TDC, Vietcap

TDC Hoa Lgi (KDC
E12-E16, E15-E19,
D10-D11, E3)

Tong

*Chi phi san xuat, kinh doanh d& dang dai
han bao gém chu yéu la gia tri quyén su
dung dat, gia tri du an nhan chuyén nhuaong
va cac chi phi dau tu khac lién quan dén viéc
phat trién cac du an bat déong san dé kinh
doanh theo k& hoach trung va dai han cua
BCM. BCM sé chon loc tung du an cu thé dé
trién khai phu hgp vdi tinh hinh thi trusng dé
mang vé hiéu qua cao nhat.



Triénvong Cong ty

Vietcap



Nam 2025, chung toi du bao doanh thu gop cua TDC sé tang 48% svck -
dudc dan dat chu yéu nho mang xay dung ...

Doanhthu gép cuaTDC
Nghin ty déng % Gia dinh chinh cla Vietcap (xem chi tiét trang 14-15)
30 1 BRI ¥y dung: +111x n&m 2025
A ! - 160 « Chu yéu dugc dong gop bdi du an khu tai dinh cu
25 | Hoa Lgi
i - 120 « Nam 2025, TDC tiép tuc hap tac vai BCM trong cac
2.0 A i du an xay dung va can nhac phat trién cac du an
! - 80 xay dung ha tang KCN do Tinh chu tri
1,5 5 L 40 : . :
! Thuong mai & SXVLXD: +2% svck nam 2025
10 - O - Giadinh mang VLXD tang nhe trong boi canh tang
’ ! trudng nhu cau cho xay dung va bat déng san
i - -40 - TDC dé&t trong tam tai cau truc mang san xuét bé
0.5 ! tong va dua vao hoat dong tram trén méi (cong
i - -80 suat 250.000 m3/nam) vao quy 4/2025
: - -120 RN )
2022 2023 2024 6T 2025 Dubdo Bat dong san: -54% svck nam 2025
12025 cU s N e L . .
| \[/)ietSCCal:)a « Chuyéu dpng 909 bai du an Uni Co’mplex.
' « TDC dukién md ban 61 can nha pho thuong mai
~ , S cla du antrong 2025 va ban giao vao cudi 2025.
I BDS (trai) Mang khac (trai)
I Thuong mai & SXVLXD (trai) A % téng trudng svek (phai)

B xay dung (trai)

. A
Vleth p Nguén: TDC, Vietcap 13



. Ndm 2025, TDC dinh hudng chon xay dung lam linh vuc trong tam
trong béi canh thi truong bat dong. san dang trén da hoi phuc Chung toi
du bao doanh thu mang xay dung ctia TDC tang trudng 111 1an svck

Doanh thu gép mang xay dung cua TDC

Chung tbi ky vong doanh thu xay dung cua TDC sé&

Nghin ty dong VY 09 , , o
tang téc 6T cudi nam 2025, trong do, du an khu tai
1,2 dinh cu Hoa Lgi sé dong gop chinh vao doanh thu xay
i dungnam 2025
.10 \ ,
10 A | Duankhac Gia tri hgp dong mot s6 du an xay dung Ién
’ cla TDC giai doan 2025-2026
! Nghin ty dong
0.8 1 | Khu tai dinh cu h (du kién hoan thanh
i Hoa Lai quy 2/2026)
06 -
L 96% Khu tai dinh cu Chung cu cao tang - 11 (du kién hoan thanh
i ° Hoalgi Khu 6 Viet Sing cudi 2026)
0,4
! Khunha &
: - e -0,03
02 - 02 | L6c Phu Gia
o/«
. L el Tram dicn 0,02
A : Uni Galaxy ’
2022 2023 2024 6T dau ' Dubao
2025 ! 2025cua
+ Vietcap

Vleth p Nguén: TDC, Vietcap. Chu thich: *% so véi du bao 2025 cua Vietcap



Du an Uni Complex sé dong gop chinh cho doanh thu bat dong san. Dy an
nam ¢ trung tam thanh phé mdi B|nh Duong va hudng Igi tu quy hoach

tuyén Metro Bén Thanh-Sudi Tién md réng

Nghin ty dong
2,0 -

0,5 A

0,0 -

2022

Viethp‘

Doanh thu gép mang BPS cua TDC

Chung toi du
bao TDC co thé
ban giao va ghi
nhaén  doanh
thu 61 can cua
du an Uni
Complex trong

2025

363
- B
2023 2024 6T dau Dubao
2025 : 2025cua

Vietcap

Nguén: TDC, Vietcap. *% so véi du bao 2025 cua Vietcap

— Du &n nha phé Uni Complex —

Vi tri: TP. Thti D4u Mot, Binh Duong

Dién tich kinh doanh: 1,2 ha

San pham: 104 nha pho thuong mai

Tién do:

® Chu truong dau tu & QH 1/500: Hoan thanh
® Giai phéng mat bang: Hoan thanh

® Xay dung: bang trién khai

® Ban hang: Ban 43 can nam 2024. Du kién ma

ban 61 can nam 2025. Ban 0y k& 59/104 can
tai thai diém cudi quy 1/2025

@ Ban giao: Du kién tiép tuc ban giao vao quy
412025




Bién LN gop cua TDC nam 2025 du bao giam do mang xay dung co bién LN
gbp thap hon, chiém ty trong cao hon

Bién LN gép cua TDC
%
80 -
70 - |
60 - i
: Gia dinh chinh cta Vietcap nam 2025
50 4 BDS Bién LN gbp mang BDS giam, vdi gia dinh du
an Uni Town dong gop chinh doanh thu va
' co bién LN gdp thap hon so vai cac du an
40 - i trudc do
30 A i
Bién LN gbp
20 | | téng hop
Nl ! Thuong mai
& SXVLXD
10 A | Xay dung
2020 2021 2022 2023 2024 ' Dubdo
' 2025 cua
' Vietcap

Vleth p Nguén: TDC, Vietcap. Chu thich: Bién LN gdp tinh dua trén doanh thu gép cuia tung mang kinh doanh. 16



Lgi nhuan tai chinh tU chuyén nhugng du an va tat toan trai phiéu ciing
sé tich cuc hé trg Igi nhuan trong nam 2025

Doanh thu hoat déng tai chinh cia TDC
Ty déng

500 ~

400 A

300 A

200 ~

100 -

Gia dinh doanh thu tai chinh tang
manh nam 2025, chu yéu dén tu Igi
nhuan chuyén nhugng dy an TDC
Hoa Lgi. Ngay 21/7/2025, TDC ky két
chuyén nhugng 16 E15 cua TDC Hoa
Loi cho cbéng ty BBS Global Corp.
Cong ty udc tinh dem lai doanh thu
726,9 ty dong.

Viethp‘

2021 2022 2023 2024

Du bao
2025 cua
Vietcap

Laitién gui [ Lgi nhudn tai chinh khac
B C6tuc

Nguén: TDC, Vietcap

Ng vay va chi phi ldi vay cua TDC

Ng dai han (trai)
B No ngan han (trai)

@ Chiphilaivay (phai)

Nghin ty déng Ty dong
. NG vay gidam do
2.5 TDC tat toan 300
trai phiéu 700 ty
dong trong ném |
20 4 * 2025 250
° - 200
1,5 A
[ ) - 150
([
- 100
- 50
2021 2022 2023 2024 Du bao i
2025 cua
Vietcap



Chuing téi qua d6 du bao LNST cua TDC dat 540 ty dong (+29% svck)

LNSTcuaTDC

Ty dong %
600 - -
450

300 o

150 A

-150

-300

2021 2022 2024  Dubao

2025 cua
Vietcap

B LNST (cot trai) Bién LNST (c6t phai)

Nguén: TDC, Vietcap

Vietcap

50

-50

-100

-150

K& hoach LNST cua TDC
Ty dong

1.000 1
LNST thuc té so véi ké hoach cta TDC bién
ddng kha manh tu 2021-2024

500 A

-500 -
2023

2024

2025

2021

2022

Bl >4 thuc té so véi ké hoach



Két thuc 6T dé‘u nam 2025, TDC da hoan thanh 36%/12% du bao doanh
thu gop/LNST cua chung toi. Chung téi ky vong doanh thu/LNST sé& tang
tdc trong nlra cudi con lai cta ndm

Doanh thu gdp 6T dau ndm so véi ca ndm clia TDC LNST 6T dau ndm so véi ca ndm ctia TDC
Nghin ty déng Ty dong
2,8 q 600 -
2.4 1 400 -
2,0 A
200 o .
1,6 - 134% .
01 EEA i 127 T 2o I
1,2 A |
-200 ~
0,8 80%
0.4 -400 A
: : -600 - :
2021 2022 2023 2024  Dubao 2021 2022 2023 2024 Dubao
1 2025 cua 1 2025 cua
' Vietcap i Vietcap

Vietcap

I KQKD 6T daundm

Nguén: TDC, Vietcap 19



Dinh gia

Vietcap‘



TDC hién dang giao dich  mic P/E va P/B trugt 12T 1a 3,1va 1,11an - thap
hon so véi trung vi cua cac cong ty cung nganh

LNST-
CDTS PIE | PIBquy
Svck  trugt trugt gan
(%) 12T+ 12T* | nhat
(ty (x) (x)
déng)
DIG DIC Corp 14.965 906 69,5 118,5 128,7 34,6 1,9 0,6 126,3 1,9
HDC Phat trién Nna BR-VT 6.332 469 76,0 85,9 65,6 60,4 3,8 1,8 73,7 2,7
IJC Becamex|JC 5.553 819 83,8 413,8 160,3 18,8 8,0 53 13,4 1,1
THG XD Tién Giang 1.669 2.305 143,2 178,0 188,2 35,8 24,9 8,4 9,4 2,3
Pau tu va XD Binh
ACC Duong ACC 1.459 772 15,3 51,7 72,5 82,0 3,9 1,8 28,2 1,1
Trung binh 5.995 1.054 97,6 169,6 123,1 46,3 8,4 3,6 50,2 1,8
Trung vi 5.553 819 83,8 118,5 128,7 35,8 3,9 1,8 28,2 1,9
TDC BecamexTDC 1.629 1.570 3141 430,1 N.M 106,1 36,4 10,3 3.1 1,1

+ Chung toi da chon loc cac cong ty xay dung, BDS, va san xuat bé téng niém yét tai Viét Nam co hoat dong tuong déng véi
TDC dé tham chiéu.

+ TDC hién dang giao dich 6 mlc P/E va P/B trugt 12T 14 3,1 va 1,1 1an - thap hon so vdi trung vi cua cac céng ty cung
nganh. Theo du bao cla chung téi, P/E (sau diéu chinh cho quy knen thudng va phuc Igi) va P/B du phdng nam 2025 ctia TDC
cothédatlan luot 3,0 va 0,7 1an

Vleth p Nguén: FiinPro, Vietcap (di liéu tinh dén ngay 28/8/2025). Chu thich: *chua diéu chinh cho quy khen thudng va phuc Igi. 21



RUi ro Pau tu

Vietcap



Gia vat liéu xay dung bi é dong bat Igi, rui ro dong tlen va ap luc ng vay,
thi truéng BBS phuc héi cham hon du kién 13 nhiing rui ro I6n nhat cho
TDC

Kha nang Muc do

Yéu to hé trg/ Rui ro dau tu: xayra AHIginhuan
Kha nang chuyén nhugng du an TDC Plaza Q Q

TDC cho biét céng ty dang dam phan dé thuc hién chuyén nhugng toan bd du an can ho TDC Plaza vdi gid chuyén
nhugng sau thué 700 ty dong, Igi nhuén du kién 200 ty dong. Do cong ty van dang trong qua trinh lam viéc va thuong
thao vai doi tac, chung téi hién chua dua khoan chuyén nhugng nay vao du bao 2025. Néu tién dé dam phan nhanh
hon du kién, day cé thé sé la yéu té ho tra tich cuc cho TDC trong nam 2025,

Gia vat liéu xay dung bién déng bat Igi Q Q
Gia vat liéu nhu thép, da xay dung, cat bién déng manh co thé gay anh hudng dén HDKD xay dung va BDS cta TDC.
Néu gia vat liéu bién déng tiéu cuc hon so vai du kién, Igi nhudn clia TDC sé bi anh hudng - nhat la trong bdi canh

cbng ty dang ddy manh hoat déng xay dung.
RUi ro dong tién va ap luc ng vay O Q

Nam 2025, chung t6i gid dinh ng vay cla TDC sé& gidm nhe nhd tt toan trai phiéu va tai co cau ng vay. Tuy nhién,
chung téi danh gia ty 1€ ng vay cua TDC van & muc tuong doi cao so véi cac cong ty cung nganh. Néu Iai suét cho vay
tang trd lai hoac tién do trién khai chdm hon du kién, ruiro vé dong tién va bién LN cua cong ty co thé gia tang.

Thi trudng BBS phuc hdi cham hon du kién (™ D

Néu thi trudng BDS phuc héi cham hon du kién, nhu cau yéu va niém tin cla nha dau tu thap, du an Uni Complex co
thé& gap kho khan trong viéc ma ban du an va tao ra Igi nhuan.

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}/ an ra kh|.cA:hua c,:o da)y dALIJ thpng :un 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 khong kndp vai muc chénh léch giia gia thi trudng cla ¢ phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghi dau tu can dugc
thuc hién mét 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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Lien Hé
Phong Nghién cuu & Phan tich

Phong Nghién ciu & Phan tich
+84 28 3914 3588

research@vietcap.com.vn

Ngan hang, Chiing khoan & Bao hiém

- Huynh Thi H6ng Ngoc, Trudng phong, ext 138
- Vi Thé Quén, Pho Trudng phong, ext 364

- H6 Thu Nga, Chuyén vién, ext 516

Hang tiéu dung

Hoang Nam, Giam doc, ext 124

- BUi Xuan Vinh, Chuyén vién cao cap, ext 584

- Ly Phuc Thanh Ngan, Chuyén vién cao cép, ext 532
- Nguyén Thao Nguyén, Chuyén vién, ext 268

Giam déc

Hoang Nam, ext 124

BDS & Co sé ha tang

Luu Bich Hong, Trudng phong cao cép, ext 120

- Pham Nhat Anh, Chuyén vién cao cép, ext 149

- Than NhuDPoan Thuc, Chuyén vién cao cap, ext 174

D&u khi & Dién

Binh Thi Thuy Duong, Phé Giam déc, ext 140
- D6 Cong Anh Tuén, Chuyén vién, ext 181

- Duong Tan Phudc, Chuyén vién, ext 135

- Pham Phu Léc, Chuyén vién, ext 549

Vimoé
Hoang Thuy Luong, Trudng phong cao cép, ext 368
- bao Minh Quang, Chuyén vién, ext 368

Vat liéu & Cong nghiép

Nguyén Thao Vy, Trudng phong cao cap, ext 147
- Nguyén ThiNgoc Han, Chuyén vién, ext 149

- Hoang Gia Huy, Chuyén vién, ext 526

Khach hang ca nhan

V0 Minh Buc, Pho Giam déc, ext 363

- Nguyén Quéc Nhat Trung, Trudng phong, ext 129

- T6ng Hoang Tram Anh, Chuyén vién cao cap, ext 363
- Lé Hai bang, Chuyén vién, ext 570

- V& Phan Hong Kiét, Chuyén vién, ext 470

Phong Tu van Dau tu, Giao dich Ching khoan - Khach hang té chic va Trai phiéu

Tuan Nhan
Giam déc biéu hanh

Phong Tu van D4u tu, Giao dich Ching khoan
- Khach hang t6 chuc va Trai phiéu

+84 28 3914 3588, ext 107

Chéau Thién Truc Quynh
Giam déc biéu hanh

Phong Tu van Dau tu

+84 28 3914 3588, ext 222
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