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Vietcap % BAO CAO CONG TY
M6 tai khoan
CTCP Pau tu - Kinh doanh Nha (ITC) KHONG DANH GIA
Ngénh o Bat déng san 2024  2025F  2026F  2027F  pj&nbién gia c8 phidu
Ngay bao cao 25/09/2025 "o thy (ty dong) 573 673 706 1023 go%
Gia hién tai 16.150 VND % svck 8,3% 17,6% 4,8%  44,9%
Giatrihoply 22.400VND | NST saulgiich CDTS (ty dong) 33 36 A 89  40%
Lgi suat c6 tuc 0% % svck -57,8% 8,0% 14,8% 117,2%
I 155nghintydéng  EPS %svck  -57,8%  80%  148%  172% 0F
GTGDIngay (30n) 4,4y dbng Dganh sc")Aban BDS (ty déng) 50 29 159 406 0%
C5 phan Nha Nuoc 0%  BienLNgop 33,6% 35,0% 35,3% 37,5% vID 1Y 3Yann.
o : _A Bién LN tu HPKD 216%  202%  20,5% 22,5% TC  mVWNI
SL c6 phiéu luu hanh 95,9 triéu Bién LN ¢ 5 7% 5.3% 5.8% 8.7%
ién LN rong 17 1970 8% ' Téngquan Cdngty
[¢) [¢) [¢) O, 3 g > ..
ITC  Nganh VNI ROE ' 1.5% 1.6% 1.8% 3,9% ITC la chu dau tu bat dong san vai
P/E (truot) 45.8x 46.8x  15.3x Ng vay rong/ von CSH 25,1% 8,8% 18,1% 23,0% 25 ndm kinh nghiém. Danh muc
L ' ’ ' P/E 48,8x 45,2x 39,3x 18.1x  cac du an trong di€ém cua ITC co
P/B (hién tai) 0,7x 1,9x  2,0x o 07 0.7 07 07x  tOng quy mo dién tich 76 ha, tap
ROA 0.8% 23% 2,0% o ‘ ’ ’ ’ ’ trung ¢ TP.HCM va Bong Nai.
ROE 1.6% 46% 13.3% Nguon: DU liéu cong ty, Vietcap

Ky vong mé& ban Sabinco, Star Village va Terra Flora thuc day doanh sé ban BDS nam 2026-27F

« Chung téi du phong doanh sé ban BDS cla ITC dat 159 ty dong nam 2026F va 406 ty déng nam 2027F, tdng manh so véi muic nén thap
giai doan 2024-2025F. BDong luc chinh dén turky vong viéc md ban dyu an Sabinco va giai doan 2 cua Star Village.

+ Du an Sabinco da dugc phé duyét diéu chinh quy hoach 1/500 vao thang 5/2025. Chung toi ky vong du an sé& hoan tat cac thu tuc
phap ly con lai d€ co thé md ban tu 2026F va ban giao tu 2027F.

+ DG vai Star Village, ITC du kién trién khai 2 block cao tang thudc giai doan 1trong ndm 2026F, dong thdi ti€p tuc cong tac dén bu
cho giai doan 2.

« Ngoai mang phat trién du an, ITC dang sé hiiu khach san 5 sao La Vela tai vi tri dac dia trén dusng Nam Ky Khai Nghia, TP. HCM. Chung toi
du phong khach san nay mang lai Igi nhuan gop 187 ty dong nam 2025F va 193 ty dong nam 2026F, chiém 1an lugt 79% va 77% téng IGi
nhuan gdp du phong.

« Hién ITC dang giao dich & muc P/B (quy gan nhat) 0,7 1an, thap hon muc P/B trung binh 2 nam cla nhdm cong ty cung nganh 1a 1,5 1an.
Chung t6i cho rang dinh gia cua ITC sé dugc hudng lai tu trién vong doanh s6 ban BDS va Igi nhuén tich cuc trong giai doan 2026-2027F.

* YEUu t6 hd trg: Thi trusng bat ddong san ving ven hoi phuc, thuc day tién dé va thanh khoan du an cua ITC.

« RUiro dau tu: Thai gian trién khai du an c6 thé kéo dai do thu tuc phap ly chdm; gia ban cac du an méi co thé thap hon ky vong.



Tdng quan vé Céng ty

Vietcap



Kinh doanh bat déng san va dich vu khach san la cac mang c6t 16i cta ITC

Nganh: B4t déng san

@m;_é\ii CTCP Pau Tu - Kinh doanh Nha (HOSE: ITC) _'#funﬁszh?rgh:':%ﬁloﬁﬂh

TONG QUAN DOANH NGHIEP (2024) CO DONG LON VA BAN LANH DAO (T9/2025)

Ty déng Doanhthuthudn2024 =573 (+8% svck) N ; R
LN gop 2024 =192 (-15% svck) Codonglon Trieu CP %
LNST-CDTS 2024 = 33 (-58% svck) —
Cbng ty CP Thiét ké Kién truc 738 24 69
Man . q g Tuong Lai ' '
lang ) BDS Dich vu khach san Khac
kinh doanh chinh Tna Ctv Dia &c Sai Ge
Doanh thuthuan [ 354 175 . o a
% tdﬂg doanh thu (8%) (61%) (31%) Cong ty Ccp Truyen thong gial 6.1 6.30
tri Terra ’ ’
LN g6p 165 23 Ban lanh dao Vi tri
% t6ng LN gbp (86%) (12%) ' i
+ Kinh doanh bat déng san (BDS) 14 hoat déng kinh doanh chinh cua ITC, déng gop NguyenManh Chu tich HBAT
trung binh 83% vao doanh thu cualTC trong giai doan 2020-2023. Tuy nhiép, do cac Truong Minh Thuan Téng Giam déc
du an BBS mdi chua bat dau kinh doanh, mang ban BDS chi dong gop 8% vao doanh
thu trong giai doan 2024-6T 2025. Ha Thu Huong Ké toan trudng

« ITC hién n&m gilr 75% c8 phéan tai khach san La Vela tiéu chuén 5 sao (toa lac trén A o o , N
dueng Nam Ky Khdi Nghfa, Tp.HCM). Khach san bat ddu van hanh tu nam 2020 va  , Hiéntal ITC dang bi gidi han ty e s huu nuac ngoa
dong gop binh quan ~60% vao doanh thu cla ITC trong giai doan 2023-6T 2025, 9 MUc 0% do trong danh muc nganh nghe cua Cong
Khach san hién duy tri ty 1& I4p day binh quan trén 95%. ty co kinh doanh thudc la. Tuy nhién, nganh nghe

R . nay hién khong dong gop dang ké vao doanh thu va

* Ngoaira, ITC con tham gia vao cac hoat dong ho trg cho nganh nghé chinh, nhuxay  |gi nhuan va cd thé dudc trinh ¢c6 déng xem xét loai

dung va khai thac dich vu cho thué BBS thuong mai. bd trong ky dai hoi tdi.

. A
Vleth p Nguén: D{ liéu Céng ty, Vietcap 4



Danh muc cac du an trong diém

Duan

LaVela
(khach san 5 sao;
ITC s6 hiu 75%)

Star Village
(s& hlu 100%)

TerraFlora

(s& hiu 85%, hap
tac congty
Sunco)

Sabinco
(s& hitu 64,3%)

Vietcap

Dién tich & vi tri

6.582m2; Tp.HCM
(*Quén 3)

55,6 ha; Tp.HCM
(*Quan Nha Be)

2,9 ha; Dong Nai
(*x& Phu Hoi, Nhon
Trach, Déng Nai)

16,9 ha; Tp.HCM

(*Thu Dau Mét, Binh

Ducng)

Sé lugng san pham

305 phong khach san

GD1 (44,9 ha; con 2,4 ha

cao tang thuong mai va ~4
ha NOXH chua kinh doanh)

Gb2 (10,4 ha; san phdm
thap tang)

4 block chung cu (115

can/block) & 2 block van
phong, & 1block khach san

442 can nha pho/biét thu
(40.955m2) & 4 blocks cao

40 téng (12.370m2 &
~1.600 can cao tang)

%tyléda  Thaigianmd
ban ban**
e Q1/2020-2057
100% 2008-2032F
Chuamo 5050 o033F
ban
~25% 2019-2030F
Chuamo  54o6r-0033F
ban

Tién do phap ly/trién khai hién tai

Du an La Vela duy tri ty 1& 18p day tu 95-100%
trong giai doan 2023-6T 2025.

GP1d4 hoan tat kinh doanh phan khu thap tang.
Cong ty du kién sé kndi cong phan khu cao tang
trong 2026F.

Hién dang dén bu giai doan 2, con ~8.000 m2
chua dén bu.

Block D1: D4 ban hét. Con ~20 can chua ghi
nhan tai thai diém cudi quy 2/2025.

Block D2: Ba xay thd xong va dang hoan thién.
K& hoach ma ban trong Q4 2025 hoac dau 2026.
Block E1va E2 du kién khai cong trong 2026.

L6 van phong: Bang thi cong.
P4 nhan dugc quy hoach 1/500 diéu chinh

(trong thang 5/2025) va tach 2,3 ha dat congra
khoi du an.

P3 dugc giao dat va dong tién st dung dat dot 1
(~14 ha).

Hién dang xin giao dat dgt 2 (~3 ha), va sau dd
sé thanh toan tién st dung dat bs sung.

Nguon: ITC, Vietcap. Ghi chu: (*) tén quan huyén, tinh thanh trudc khi sap nhap; (**) Thai gian mé ban/hoat dong theo du phéng clia Vietcap



Trién vong
Ky vong viéc ma ban du an Sabinco cung cac giai doan

tiép theo cua Star Village va Terra Flora sé thuc day
doanh s6 ban BDS trong trung han

Vietcap



Chuing téi du bdo doanh s6 ban BDS sé cai thién manh mé trong giai doan
2026-27F

Doanh thu mang BBS cua ITC (ty dong) Doanh s6 ban BDS cuaITC (ty déng)
600 450
500 375
400 300
300 I 225
200 150 .
100 75
0 m . , 1 H
2021 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2023 2024 2025F 2026F 2027F
Star Village TerraFlora  m Sabinco Star Village TerraFlora  m Sabinco
Duan Quy 4/ 2025F 2026F 2027F

Star Village: Ky vong ma ban giai doan 2 (10,4 ha)
tu 2027F, phan khu cao tang ciia GD1tU2028F.
Terra Flora: Ky vong bt dau kinh doanh

block D2 tur cudi 2025F.

Sabinco: Ky vong m& ban tu 2026F va

ban giao tu 2027F.

Vieth p Nguon: ITC, Vietcap. :



Du an Star Village: dugc ky vong sé hucng lgi tu tuyen cao téc Bén Luc -
Long Thanh; hién Gb 2 dang trong qua trinh dén by, giai pnong mat bang

Du an Star Village (55,6 ha; truéc day thuéc Nha Be, Tp.HCM)

Du an con 2,4 ha x8y dung nha & thuong mai cao tang va 4 ha
xay dung nha & x& hoi tai GP1, va 10,4 ha tai GB2 (thap tang)
chua trién khai. Vietcap ky vong GD2 va khdi cao tang cla
GD1c6 thé€ mé ban Ian lugt trong giai doan 2027-28F.

Ha tang tai Nha Be sap t&i sé phat trién thém véi cac du an
tiéu biéu nhu cao téc Bén Luc - Long Thanh du kién cudi

2026 van hanh toan bo, va chu truong cau Can Gid kndi cong
2026.

Gia ban thu cap cua Star Village hién dang thap nhéat so voi
mot s6 cac du an tai khu vuc.
180 Triéu VND/m2
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Vietcap
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Nguon: ITC, Vietcap. Chu thich: (*) Gia ban cua Star Village chua bao gém chi phi x8y dung nha
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Du an Star Village: Ban dé tién ich va quy hoach

DAM SEN
'WATER PARK

“ . .

: Truirmg Tiéu %y
Cher Phi LE W-uc;. ‘mroeg T Hoc BINh M7 ch
Khanh
g g o %
KCN Higp 3 '%%
Phurdre 2 %

Vieth p‘ Nguon: ITC, Vietcap. .



Du an Star Village: Hién trang cua du an

. A
Vleth p Nguén: ITC, Vietcap.




Du an Sabinco: du an trong diém, dugc ky vong sé thuc day tang trudng
cho ITC; hién thi tuc phap ly dang trong qua trinh hoan thién

Sabinco Binh Dudng (16,9 ha; trudc day thuéc Tuong
Binh Hiép, Thu Dau Mét, Binh Duang):

« Sabinco co Igi thé toa lac tai knu vuc da déng duc
dan cu sinh song.

« Hién du an dang doi giao dat dat 2 (~3 ha) va nop
tién sirdung dat bd sung.

« Gia ban thu cap cac du an lan can giao dong tu 40-
100tr/m2. Cac duy an cua CBT nudc ngoai nhu
Sycamore tai Thanh ph6é mdi Binh Duong co gia
cao nhat »>100tr/m2.

0
Triéu VND/m2

100

Trung binh ~59 triéu/m2

80
60

20

KDT ChanhMy KDC Phuc bat*

Sycamore Sunflower I

Vietcap‘

Nguon: ITC, Vietcap. Chu thich: (*) Gia ban chua bao gém chi phi xay dung nha
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Du an Sabinco: Quy

hoach du an

. A
Vleth p Nguén: ITC, Vietcap.

KHU NHA O THUONG MAI, DICH VU SABINCO TUONG BINH HIEP, TINH BINH DUONG
DIA DIEM: P. TUONG BINH HIEP - TP. THU DAU MOT - TINH BINH DUONG



Khach san 5 sao La Vela déong gop tich cuc va 6n dinh vao doanh thu va
|gi nhuan cua ITC

Khach san 5 sao La Vela (6,582 m2; 305 phong khach san)

Du an toa lac tai vi tri dac dia & dusng Nam Ky Khaéi Nghia, Quan 3,
Tp.HCM. Bay la truc dudng két ndi san bay qudc té€ Tan Son Nhat
Vvé trung tam thanh pho: tu du an chi mat 5 phut di xe téi Dinh doc
lap, nha thd Buc Ba, nha hat Thanh pho, va 7 phut dé tai San bay
qudc té Tan Son Nhat.

Trong cac ndm gan day du an ludn duy trity 1& [&p day trén 95%.

Du an da dugc thanh lap tu nam 2017 va co thai gian hoat déng la
50 nam.

Mang khach san dong gop lan lugt 144/165/102 ty VND vao Igi
nhudn gbp cua ITC trong 2023/24/6T dau nam 2025, tuong Ung
64/86%/83% t6ng LN gop.




Két qua kinh doanh giai doan 2020- 6T 2025

Vietcap



Doanh thu va Igi nhuan gop giam trong nam 2023-24 do Terra Flora dang

N l

ban giao co bién Igi nhuan thap, va Terra Royal da hoan tat ban giao
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Vieth p Nguén: ITC, Vietcap
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boéng gop tu cac du an méi trong nam 2023- 2024 co bién LN thap nhung
dugc bu dap mot phan nhd bién Igi nhuan gép mang khach san cai thién

Bién LN gop cuaITC
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’
-20% i
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-30%
2020 2021 2022 2023 2024 6T 2025

Vieth p Nguén: ITC, Vietcap 16



ITC duy tri ng vay rong/vdon chu sé hitu 8 mic thap (8% tai cudi

Q2/2025), tao du dia cho vay ng va huy déng vén trién khai du an maéi

Vietcap
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Nguén: ITC, Vietcap

Tinh hinh ng vay va don bay cua ITC tir 2020-6T 2025

Vs 31%
A B35 25%
| I
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Qua trinh tang von diéu 1é va chi tra c6 tuc

2000 2009 EIZIIZDM
C6 phéan hoa Niém yét Bat dau van hanh
trén HOSE La Velavakinh
doanh Terra Royal

@ —@ @ 0 ¢ O 90 9O 9O 0 0 0 O 90 ° 9O O 9O 0

2008 2019

Dau tu vao ME ban

Star Village TerraFlora 964 964 964 964

691 691 691 691 691 691 691 69 691
B Von diéulé (ty déng)
s0n 230 230
=, 1l
I, ] o Ty o) N i e] D (5] y o
$ § & & 58§ 8 § & 8§ 88

) Lt o - del w .
oy L] o (‘3‘ oy Oy o
& ¥ & V ¥ & &
L
Nam tai chinh 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
CO tlic tien mat 1300 1000 350 1.000 500
(déng/cp)
CG tuc c6 phiéu & c6
phiéu thudng (% SLCP 200% 5% 10% 10% 10%
trudc phat hanh)
Ty |é chitra cd tuc (%) 27% 29% 84% 87% 42%

. A
Vleth p Nguén: ITC, Vietcap 18



Du phong cho giai doan 2025-27F

Vietcap



Doanh thu va Igi nhuan du bao duy tri 6n dinh trong giai doan 2025-26F,
va but pha tu 2027F nho ban giao cac du an mgi

1,200

Du bao doanh thu giai doan 2025-27F

Ty VND
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Dich vu khac (trai)

45% A

A 18%
. 5%
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A % tang trudng svck (phai)

. A
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Doanh sé ban BDS du kién phuc hdi manh mé tir 2026F

Du phéng doanh sé ban BDS cua ITC giai doan 2025-27F TerraFlora (2,9 ha; Déng Nai):
450 « ITC da gan hoan thién xay dung tho block D2 va du
Ty VND kién s& md ban block D2 vao Q4 2025. Block E1va E2
400 dy kién sé khdi cong trong 2026F va dua vao kinh
doanh trong giai doan 2026-27F.
350
Sabinco(16,9 ha; Tp.HCM):
300
«  Chung t6i ki vong du an sé bat dau ma ban phan khu
250 thap tang ké tu 2026F va ban giao tl 2027F.
200 + Hién du an dang dai giao dat dot 2 (~3 ha) va nop
daon gia tién s dung dat bé sung. Chung téi ki vong
150 C4c thu tuc phap ly nay sé dugc hoan thién trong
2025-26F.
100
0 Star Village (55,6 ha; Tp.HCM):
. . - « Chung t6i ki vong giai doan 2 cla du an (10,4 ha;
0 thap tang; con ~8.000 m2 chua dén bu) sé dugc md
2023 2024 2025F 2026F 2027F ban tU 2027F va phan khu cao tang cla GB1 (~2,4 ha
m Star Village = Terra Flora Sabinco nh’é 6’thL{0ng mai cao tang va ~4 ha nha & xa hoi) sé
ma ban tu 2028F.

. A
Vleth p Nguén: ITC, Vietcap 21



Dinh gia

Vietcap‘



Giatrihoply

Gia tri von chu sé hiu

(+) Tién mat & dau tu ngan han

(-) T6ng nc vay

Gia tri tai san rong (NAV)

Chiét khdu NAV

NAV sau chiét khau

S6 lugng cd phiéu dang luu hanh(triéu)
Gia trihgp ly (GTHL) (déng/CP)

P/B du phong nam 2025/26/27F theo GTHL
P/E du phong nam 2025/26/27F theo GTHL

Ty VND Phuong NPV du

phap phong
dinh gia

Star Village CKDT 705

TerraFlora CKDT 172

Sabinco CKDT 947

LaVela CKDT 1171

Khac GTSS

TL s6
hlu
thuc té
100%

85%
64%
75%

NPV
thuc té

705
140
609
878
290
2.629
280
-524
2.385
10%
2.146
96
22.400

1,0x/1,0x/0,9x
62,6x/54,6x/25,1x

Nguén: ITC, Vietcap

Vietcap

Chung t6i dua ra gia tri hgp ly trong 1 ndm
cho ITC 1a 22.400 déng/c8 phiéu, bang
cach su dung phuong phap téng cua tung
phan (SoTP) dé danh gia:

(1) Cac du an dang dudc trién khai cua
coéng ty bang phuong phap chiét khau
dongtién (CKDT)

(2) Cac quy dat da dugc cong ty dau tu
nhung chua hoan thién phap ly bang
phuong phap gia tri sé sach (GTSS)

Chung t6i ap dung muc chiét khau 10%
nh&m phan anh rdi ro vé tinh thanh khoan
cua ¢ phiéu cling nhu kha nang kéo dai thu
tuc phap ly, o thé dan dén cham tré trong
viéc trién khai va md ban cac du an.



Giao dich tai 0,7x P/B, chung tbi danh gia gia c8 phiéu 6 muc hap dan,
dac biét khi cdng ty sd hitu quy dat chién lugc (Star Village, Sabinco) va
c6 ké hoach md ban trong trung han

. LNST-
DT thua P/E P/B v
GTVH thuan CDTStrugt  Svck ROA trugt  P/Bquy
o truot 12T 12T gan nhat
(ty dong) (ty déng) 12T (%) (%) x) (x)
(t)’ldﬁ\n)
DXG 23.332 4.264 -12% 321 84% 13% 3% 1% 66,9x 1,9x
KDH 37.482 4.059 97% 790 29% 32% 5% 3% 47,4X 2,2X
IJC 8.783 820 -16% 384 49% 21% 7% 5% 14,0x 1,7%
NLG 15.615 8.803 259% 658 55% 19% 7% 2% 23,4X 1,6X
PDR 24.446 1.109 87% 168 -65% 47% 2% 1% 141,3x 2,1x
Trung vi 23.332 4,059 87% 384 49% 21% 5% 2% 46,8x 1,9x
Trung binh 21.932 3,811 83% 4LB4 30% 26% 5% 2% 58,2x 1,9x
ITC 1.549 652 24% 35 -58% 8% 2% 1% 45,8x 0,7x
Chis6P/B
3.0
25
2.0
1.5 1,5x
1.0
05
0.0
R A A A 2 S A A
IS s & & & s 85 & 8
e | TC

Trung vi cla cac cong ty so sanh
Trung binh 2 ndm cla cac cong ty so sanh

Vlethp Nguon: FiinPro, Vietcap (d liéu tai ngay 25/09/2025) 24
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RUi ro dau tu I6n nhat cua ITC t6i tir viéc mé ban cac du an méi cham hon
du kién néu thu tuc phap ly kéo dai

Yéu t6 ho trg/Rui ro dau tu:

Thi trudng bat ddéng san vung ven héi phuc
« Vi mat bang Iai suat duy tri & muc hap dan, ha tang két ndi ving ngay cang hoan thién va tam ly ngusi mua nha
dan cai thién, chung t6i ky vong cac du an trong di€m cua ITC (Star Village, Sabinco va Terra Flora) sé dugc hudng
Igi rd rét khi md ban trong trung han.
Thgi gian phat trién du an bi kéo dai do thi tuc phap ly cham tré
« Ngoai Terra Flora da s&n sang md& ban trong thai gian tdi, hai du an trong diém Sabinco va Star Village van dang

trong giai doan hoan tat phap ly va dén bu GPMB. Do do, tién do thuc hién cac thd tuc cham tré co thé khién tiém
nang tang trudng trung han cua cong ty suy giam.

Gia ban cac du an méi thap hon du kién

« Trong trudng hgp ITC md ban du an mai vai muc gia thap hon ky vong, trién vong tang trudng co thé suy yéu.

Vietcap
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung téi, Pham Nhat Anh va Luu Bich Héng, xac nhan rang nhing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh dung quan diém cé nhan cua
chung téi doi vdi cac cong ty nay. Chung téi cling xac nhan rang khéng cd phan thi lao nao clia chung téi dé, dang, hoac sé truc tiép hay gian tiép co lién
quan dén cac knuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cliu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao
dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gobm chat lugng, tinh chinh xac cda nghién cuu, va doanh thu clia céng ty, trong dé bao gém doanh thu tl cac don vi
kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t& chuic, hoac 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 khdng lién quan dén hoat dong thi trusng. Cong thic nay dudc ap dung tu ngay
1/1/12014.

Céc khuyén nghi Pinh nghia

MUA T8ng loi nhuén ¢ déng (bao gém cb tuc) trong 12 thang t6i du bao sé trén 20%

KHA QUAN T8ng Igi nhuén ¢ dong (bao gém ¢6 tuc) trong 12 thang téi du bao sé& duong ti10%-20%

PHU HOP THI TRUGNG Téng loi nhuén c8 déng (bao gém ¢b tic) trong 12 thang téi du bao sé dao ddng gilla &m 10% va duong 10%
KEM KHA QUAN T8ng Igi nhuén ¢ dong (bao gém ¢B tuc) trong 12 thang téi du bao s& am tr 10-20%

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

BO phan nghién clu dang hoac co thé sé nghién clu c8 phiéu 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 trudng 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}/ ng ra khl.?hua clo dz—lny du thpng :un cq SO lcze xac c{mh Ifhtjyerjﬂlngh‘! dau tu hoac gia muc tiéu.
o Khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi vai cb phiéu nay.

Tru khi cé khuyén cao khac, nhiing khuyén nghi dau tu chi co gia tri trong vong 12 thang. Nhiing bién déng gia trong tuang lai co thé lam cho cac khuyén
nghi tam thai khdng khdp vai mic chénh 1éch gitia gia thi trudng cla 8 phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghi dau tu can ducc
thuc hién mét cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua khi khdng nhat thiét s& dién ra tuong tu 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 néi dén trong bao céo 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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Phong Nghién cuu & Phan tich

Phong Nghién ciu & Phan tich
+84 28 3914 3588

research@vietcap.com.vn

Ngan hang, Chung khoan & Bao hiém

- Huynh Thi Hong Ngoc, Trudng phong, ext 138
- VU Thé Quén, Pho Trudng phong, ext 364

- HO Thu Nga, Chuyén vién, ext 516

Hang tiéu dung

Hoang Nam, Giam déc, ext 124
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Khach hang ca nhan

Vi Minh Buc, Pho Giam doc, ext 363

- Nguyén Quéc Nhat Trung, Trudng phong, ext 129

- T6éng Hoang Trém Anh, Chuyén vién cao cép, ext 363
- Lé Hai bang, Chuyén vién, ext 570

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