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Phuc héi ting trwédng nhe loi thé thwong hiéu va hé théng phan phoi

Cap nhat KQKD nam 2025. Doanh thu Q4/2025 tang trwéng dwong tré lai sau 3
quy kho khan, cho thdy thanh cong buwéc dau cla chién lwoc tai co cdu hé théng
phan phéi (‘Retail Supreme”). Doanh thu kénh GT chi suy gidm nhe 0,5% yoy sau 2
quy téng trwdng &m trong béi canh ho kinh doanh dan thich (rng vé&i chinh sach thué
méi; cac kénh MT, HORECA, Thwong mai dién tlr, va Kinh doanh Quéc té tiép tuc
tang téc. Liy ké ca nam 2025, doanh thu dat 30.814 ty déng, gidm 1,1%yoy, hoan
thanh 87-92% ké hoach doanh thu ca ndm 2025. BLNG Q4/2025 va 2025 déu dat
45,1% (gidm 1an lwot 1,3 va 1,1 diém phan tr&m yoy) do (1) thay déi co' cAu doanh
thu, cu thé 1a mang c6 BLNG cao nhét 1 Gia vi gidm déng gop vao doanh thu; va (2)
BLNG nganh hang Gia vi, Thwc pham tién loi va B udng suy gidm do thay dbi co
clu san pham va thay ddi cong thirc cho san pham. OPM dat 23,6% trong 2025
(gidm 1 diém phan tram yoy), chi yéu dén tr sy suy gidm ctia BLNG. Doanh thu tai
chinh tiép tuc gidm manh so v&i ndm 2024 do doanh nghiép da hoan thanh phan
phdi cb tirc béng tién mat trong ndm 2024. Twu chung lai, LNST ndm 2025 chi dat
6.764 ty déng (-14,6%yoy, hoan thanh 87-93% ké hoach LNST c& nam 2025), phan

anh sy suy gidm tlr ca hoat ddng kinh doanh cét 16i 1an hoat déng tai chinh.

Ké hoach kinh doanh nam 2026. MCH da dua ra k& hoach so bd cho nam 2026,
bao gébm téng trwdng 10-15%yoy ctia doanh thu va LNST. Cao cap héa san pham,
tung ra cac sang kién méi, va cai thién hé théng phan phéi van la chién lwoc chung

ddi v&i cac nganh hang ctia MCH.

Dw phéng nam 2026F. BVSC dy phong Doanh thu, LNST va LNST-CBDTS nam
2026F ctia MCH lan lwot dat 34.093 ty ddng (+10,6%yoy, hoan thanh 97-101% ké
hoach so bd), 7.837 ty dong (+15,9%yoy, hoan thanh 100-105% ké hoach so bd)
va 7.723 ty dong (+15,8%yoy).

Dinh gia va Khuyén nghi. S dung phwong phap DCF va P/E, BVSC dwa ra gia
muc tiéu cia MCH 1a 158.600 dong/cp déi véi cb phiéu MCH, twong (rng khuyén
nghi NEUTRAL. Dua trén s liéu ngay 06/02/2026, MCH hién cé mic vén hoéa
twong dwong véi vi tri sb 11 trong ré VN-30; vi vay, doanh nghiép c6 thé sém dwoc
vao VN-30 trong 1an xét duyét thang 7/2026. Tuy nhién, ching t6i cho ring cau
chuyén chuyén san da phan anh mét phan vao gia cé phiéu trong thai gian qua,
nang muc dinh gia P/E Ién mlc cao so vai lich str va so v&i cac doanh nghiép
cung nganh trong khu vire. Cu thé, cb phiéu MCH hién dang giao dich @ méc TTM
P/E 14 30 lan va 2026 P/E 1a 25,5 lan, cao hon nhiéu so v&i méc trung binh 2 ndm

la 20 14n va murc trung vi clia cac doanh nghiép trong khu vic 1a 20,3 1an.
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Cap nhat KQKD nam 2025

Doanh thu Q4/2025 tang trwwé'ng dwong tré lai sau 3 quy khé khan. Doanh thu Q4/2025 dat
9.334 ty ddng, tang trwdng 3,5%yoy. Sau 3 quy khé khan, doanh thu da ting trwdng dwong tré
lai, cho thdy thanh cdng bwéc diu cia chién lwoc tai co cdu hé théng phan phéi (“Retail
Supreme”). Doanh thu kénh GT chi suy gidm nhe 0,5% yoy sau 2 quy tang trwdng am trong bdi
canh hd kinh doanh dan thich trng v&i chinh sach thué méi; cac kénh MT, HORECA va Thuwong
mai dién t tiép tuc ting tdc. Nganh hang Gia vi cho thy nhirng héi phuc buéc dau khi chi con
suy giam doanh thu -6,9%yoy (so v&i -13,8%yoy trong Q3/2025), trong khi nganh hang Thyc
pham tién loi da tang trwéng duwong 20%yoy tré lai. Cac nganh hang con lai ciing ghi nhan da
gidm cham lai ho&c tang trwdng kha quan so véi cung ky. Liy ké ca nam 2025, doanh thu dat
30.814 ty doéng, gidm 1,1%yoy, hoan thanh 87-92% ké hoach doanh thu ca nam 2025.

Mang Kinh doanh Quéc té (“Go Global”) tiép tuc tang trwéng an twong. Doanh thu Kinh
doanh Quéc té Q4/2025 va 2025 lan luvot +25,1%yoy va +26,9%yoy, dan dat béi nganh hang
Thuc phdm tién loi (+97,1%yoy), Ca phé (+40,0%yoy), va thi trudng Bong Nam A 1a dong luc
chinh. Trong twong lai, doanh nghiép sé tiép tuc nang cao sw hién dién cta thwong hiéu manh
nhw Chinsu, Vinacafe, v.v. tai chudi ban 1& nwéc ngoai, ciing ¢b hinh anh thwong hiéu sé&n pham

Viét Nam chét lwong tét trong tiém thirc clia ngwoi tiéu dung nwéc ban.

BLNG Q4/2025 c6 sw suy giam svck. BLNG Q4/2025 va 2025 déu dat 45,1%, giam lan lwot
1,3 va 1,1 diém phan tram yoy. Sy suy gidm dén t& (1) thay dbi co ciu doanh thu, cu thé 1a
mang c6 BLNG cao nhét la Gia vi gidm déng gép vao doanh thu; va (2) BLNG nganh hang Gia
vi, Thwe pham tién lgi va Db ubng suy gidm do thay dbéi co' cu san phadm va thay déi cong thirc
cho san pham. Diém tich cwc 1a cac GPM nganh hang di ngang-ting trudng so véi quy trwéce,
cho thay né lwc duy tri BLNG & mirc cao ctia doanh nghiép. BLD ky vong chi phi nguyén vat liéu

sé twong dbi &n dinh trong nam 2026, gidm ganh nang Ién BLNG.

BLNR tiép tuc chiu ap lwc tir BLNG va doanh thu tai chinh suy giam. OPM dat 23,6% trong
2025 (gidm 1 diém phan tram yoy), ch yéu dén tlr sy suy gidm cta BLNG. Doanh thu tai chinh
tiép tuc gidm manh so v&i nam 2024 do doanh nghiép da hoan thanh phan phdi ¢b tirc bang tién
mét trong ndm 2024. Twu chung lai, LNST nam 2025 chi dat 6.764 ty ddng (-14,6%yoy, hoan thanh
87-93% ké hoach LNST ca& nadm 2025), phan anh sy suy gidm tr ca hoat dong kinh doanh cét I8

I&n hoat dong tai chinh.
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- Hoan thanh 87-92% ké hoach doanh thu ca nam 2025.

- Diém tich cyc la Doanh thu Q4/2025 da tang trwéng dwong tré lai, cho
thay thanh céng budc dau cla chién lugc tai co ciu hé théng phan phéi
(“Retail Supreme”).

- Q4/2025, Doanh thu kénh GT chi suy gidm nhe 0,5% yoy sau 2 quy tdng
trwéng am, trong khi d6 kénh MT, HORECA va Thuong mai dién to tiép tuc
tang téc.

- Ba giam thu hep trong Q4/2025, cho thay (1) thanh céng bwédc dau cla
chién lwoc cai thién hé théng phan phéi; va (2) nhu ciu nhap hang twong
déi kha quan.

- San phdm Nwéc mam cho thay da giam cham lai trong Q4/2025 (-15%yoy
S0 V&i -25%yoy cla quy lién trwéc), trong khi cac san phdm Gia vi khac ghi
nhan téng trwdng kha quan (+3%yoy dén +17%yoy).

- Tang trwdng dwong trd lai sau 2 quy suy giam.

- Omachi la dong lyc tang trwdng; cu thé doanh thu Omachi +42,8%, thanh
qua cla chién lwvoc cao cip hoa san phdm, cai hién hé théng phan phéi, va
chién dich Tét “Tiéng tréng hoi Xuan.”

- Canh tranh 1&n trong n&m 2025, khién doanh thu twong di am dam.

- Tiéu dung toan nganh dd ubng déng chai & VI&t Nam gidm vé& ca nhu cau
va gia tri.

- Tuy doanh thu Q4/2025 va nam 2025 suy gidm, diém sang dén tr viéc
Wake-up 247 ghi nhan tang trwéng thi phan 1% trong phan khdc nuéc ting
Iwe.

- Téng trudng doanh thu Q4/2025 ngoan muc chi yéu dén tr mé rong do
pht phan phéi va trién khai Chwong trinh héi vién cho cac nha ban Ié. Cu
thé, s6 lwong didm ban +80%yoy.

- Hién MCH da nam vi tri th&v 3 trong nganh hang Nudc Giat.

- MCH da tung san phdm nuéc gidt Homey & phan khuc tiét kiém trong
thang 12/2025.

- bong lyc tang trwdng Q4/2025 dén tir Thire pham tién loi (+97%yoy) va
Ca phé (+40%yoy). Thi trwrng Déng Nam A kha quan.

- MCH tiép tuc hoat dong xay dwng thwong hiéu, dia phwong héa san
phadm, va tan dung kénh phan phdi qua cac nha ban & uy tin.

- Trong nam 2025, cac nganh hang ghi nhan tang truéng yoy vé& BLNG bao
gdm Ca phé hoa tan va HPC; BLNG mang ca phé hoa tan téng trwdng nher
gia ca phé dau vao suy gidam va BLNG HPC khéi séc nh ting trwdng san
lwgng va co ciu hang ban kha quan. BLNG Gia vi va Db uéng gidm yoy
trong ndm 2025 do thay ddi co’ cau san phdm. BLNG Thyc pham tién loi
gidm yoy nam 2025 do thay di cdng thirc cho san phadm. Biém tich cuc 1a
cac GPM nganh hang di ngang-tang trudng so véi quy trudc, cho thay nd
Iwc duy tri BLNG & mirc cao clia doanh nghiép.

- Bén canh viéc da sb cac nganh hang suy gidam BLNG, mang c6 BLNG cao
nhét 13 Gia vi gidm déng goép vao doanh thu tir 36% xuéng 34% trong n&m
2025, khién BLNG nam 2025 giam nhe 1,1 diém phan tram yoy.

- Chi phi ban hang + QLDN/Doanh thu thudn gidm nhe 0,1% diém phan
trém phan nao phan anh thanh céng bwéc dau cia chién lwoc tai cau tric
hé théng phan phéi.

- Lai tir tién gl ngan hang va cac khodng dau tw giam manh tir 1.424 ty
ddng xudng 648 ty ddng trong ndm 2025. Sut gidm nay la do MCH d& hoan
thanh phan phéi cb tirc bang tién mét trong ndm 2024 (ty 1& ¢ tirc/cd phiéu
1a 323%, so v&i qua khiv 1a 45%).

- Chi phi lai vay da & mirc cao hon cung ky tir Q4/2024 t&i nay do doanh
nghiép gia tang vay dai han.

- LNST 2025 ghi nhan tang trwéng am do ca HDKD cét 16i va hoat ddng tai
chinh kém kha quan.
- Hoan thanh 87-93% ké& hoach LNST ca ndm 2025.
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Tuy ca nam tang trwéng am,
KQKD da 16i ngwoc dong trong Q4/2025
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Omachi hwéng qua ngot tir chién lwoc cao
cap héa va cai thién hé théng phan phéi
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Ké hoach kinh doanh 2026

MCH da dwa ra ké hoach so bd cho nam 2026; ké hoach kinh doanh chinh thirc sé dwoc céng
b trwéc thém PHDCD n&dm 2026.

(bvt: ty VND) Kich ban co s& %yoy Kich ban tich cwc %yoy
Doanh thu 33.800 10% 35.000 14%
EBITDA 8.710 13% 9.120 19%
LNST 7.450 10% 7.800 15%

Binh hwéng cho tiyng nganh hang nhw sau:

Nganh hang Pong lwc tang tredng

Gia vi

Thwe pham tién loi

Db ubng déng chai
HPC

Ca phé

Kinh doanh quéc té

- Tiép tuc phuc héi nganh hang nwéc mam va ddy manh san phdm mai dap (ng nhu cau tién loi, phong cach séng ngay
cang tang clia nguwdi tiéu dung.

- Chuan hoéa san phadm lén men.

- Q2-Q3/2026: dy kién tung ra san pham twong &t mang dam ban sic Viét Nam.

- Phan khuc cao cép, cu thé Ia nhan hiéu Omachi, tiép tuc dan dat ting trwéng toan danh muc, nhe thic ddy san pham méi
va thay thé dan céac biva &n tiéu thu ngoai gia dinh.

- Tang d6 phu clia nhan hiéu Kokomi & khu vigc mién Nam; MCH ky vong Kokomi dy kién tang truéng dwong trong Q1/2026.
- M& rong Retail Supreme sang kénh tiéu thu tai chd va phat trién san phdm mai phu hop xu hwéng strc khde.

- Tan dung da ting truéng cla thwong hiéu Chante va Homey trong mé rong phan phéi GT.

- Du kién ra mé&t dong san pham Vinacafe s dung hat ca phé Fine Robusta ctia Viét Nam.

- Tang d6 pha ctia Wake-up.

- Tap trung vao cac thi trudng trong diém nhw My, Bong Nam A, Nhat Ban va Chau Au véi danh muc san phdm Gia vi,
Thwe pham tién loi va Ca phé.

Dw phong KQKD

BVSC dy phéng Doanh thu, LNST va LNST-CDTS nam 2026F ctia MCH lan lwot dat 34.093 ty
ddng (+10,6%yoy, hoan thanh 97-101% ké hoach so bd), 7.837 ty ddng (+15,9%yoy, hoan thanh
100-105% ké hoach so bd) va 7.723 (+15,8%yoy).

(Bvt: ty dong) 2025 %yoy 2026F %yoy 2027F %yoy
Doanh thu 30.814 -1,1% 34.093 10,6% 37.658 10,5%
Doanh thu thuan 30.557 -1,1% 33.809 10,6% 37.344 10,5%
Gia vj 10.405 -7,1% 11.341 9,0% 12.362 9,0%
Thyc pham tién loi 9.327 1,9% 10.260 10,0% 11.286 10,0%
Ca phé hoa tan 1.821 2,9% 1.912 5,0% 2.008 5,0%
Db ubng 4.901 -6,6% 5.342 9,0% 5.823 9,0%
HPC 2174 20,2% 2.543 17,0% 2972 16,9%
Kinh doanh Quéc té 1.647 26,8% 2.059 25,0% 2.471 20,0%
Loi nhuan gop 13.906 -3,5% 15.564 11,9% 17.175 10,3%
BLNG 45,5% ;;:l’gndtiréér; 46,0% p(:';gndfg‘m 46,0% plgétrili%:gm
Chi phi ban hang+ Quan ly (6.769) -1,6% (7.479) 10,5% (8.250) 10,3%
EBITDA 7.679 -6,1% 9.042 17,8% 9.732 7,6%
Doanh thu tai chinh 1.102 -38,8% 1.418 28,7% 1.686 18,9%
Chi phi tai chinh -557 47,4% -584 4,8% -581 -0,5%
LNTT 7.765 -13,8% 8.997 15,9% 10.108 12,3%
LNST 6.764 -14,6% 7.837 15,9% 8.805 12,3%
LNST-CDTS 6.667 -14,6% 7.723 15,8% 8.670 12,3%
EPS 6.309 -41,4% 5.966 6.698
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Dinh gia va Khuyén nghi

S dung phuong phap DCF va P/E, BVSC dwa ra gia muc tiéu cia MCH 1a 158.600 déng/cp
déi voi c¢d phiéu MCH, twong (rng khuyén nghi NEUTRAL. Dwa trén sé liéu ngay 06/02/2026,
MCH hién c6 mirc vén héa twong dwong véi vi tri sd 11 trong rd VN-30; vi vay, doanh nghiép c6
thé sém dwoc vao VN-30 trong 1an xét duyét thang 7/2026. Tuy nhién, ching téi cho réng cau
chuyén chuyén san da phan anh mot phan vao gia cd phiéu trong thdi gian qua, nang mac dinh
gia P/E l1én m(rc cao so v&i lich str va so voi cac doanh nghiép cuing nganh trong khu virc. Cu
thé, cd phiéu MCH hién dang giao dich & miéc TTM P/E |4 30 1an va 2026 P/E la 25,5 lan, cao

hon nhiéu so v&i méc trung binh 2 nam 1a 20 I&n va mdc trung vi clia cac doanh nghiép trong

khu vue la 20,3 1an.

Phwong phap

DCF 2025-2030

P/E 2026 @ 30x

Gia muc tiéu

Gia dong ctra ngay 06/02/2026
Upside

2026 PE @ Gia muc tiéu

2026 PE @ Gia dong ctra

46.6%

25.3%

2024

% ty 18

45.5%

Dw phong BLNG

46.0%

46.0% 46.0%

45.9% 45.9%

21.8%

2025

50%
50%

22.8%

23.2% 23.4%

2026F 2027F 2028F

e BLNG BLNR

Gia (dong/cp)

138.237
178.985
158.600
152.300
+4,1%
26,6x
25,5x

23.7% 24.0%

2029F 2030F

So sanh cac doanh nghiép cung nganh trong khu vwc

Ty lé tra co

tre 12 thang

Doanh nghiép (t:lig: \t;(l)’\l?D)
Trung vi (41 doanh nghiép) 47.321.573
INNER MONGOLIA YILI INDUS-A 639.421.878
HENAN SHUANGHUI INVESTMENT-A 341.160.888
ALMARAI CO 292.260.246
MASAN CONSUMER CORP 203.857.097

REMGRO LTD

170.391.848

20,3
21,3
17,7
17,0
30,5
13,2

8,1
5,3
13,0
6,5
21,6
2,3

13,7
14,2
25,6
12,5
46,4
2,9




Bao cao cap nhat MCH

INDOFOOD CBP SUKSES MAKMUR T
ANGEL YEAST CO LTD-A

WEILONG DELICIOUS GLOBAL HOL
TIGER BRANDS LTD

INDOFOOD SUKSES MAKMUR TBK P
FRASER & NEAVE HOLDINGS BHD
AWL AGRI BUSINESS LTD
UNIVERSAL ROBINA CORP
CISARUA MOUNTAIN DAIRY PT TB
AVILTD

CENTURY PACIFIC FOOD INC
CHONGQING FULING ZHACAI-A
JONJEE HIGH-TECH INDUSTRIA-A
THAI PRESIDENT FOODS PCL
ALICORP S.A.-COMUN

BIKAJI FOODS INTERNATIONAL L
SHANGHAI MILKGROUND FOOD -A
BRIGHT DAIRY & FOOD CO LTD-A
SHANDONG YISHENG LIVESTOCK-A
LOTUS HOLDINGS CO LTD

FARM FRESH BHD

JIANGSU HENGSHUN VINEGAR I-A
NESTLE PAKISTAN LTD

TOLY BREAD CO LTD-A

CHENG DE LOLO CO LTD-A
NESTLE NIGERIA PLC

HONGMIAN ZHIHUI SCIENCE AND
JUHAYNA FOOD INDUSTRIES
GARUDAFOOD PUTRA PUTRI JAYA
BALADNA

JIANGXI SUNSHINE DAIRY CO -A
WENZHOU YUANFEI PET TOYS P-A
LYDIA YESIL ENERJI KAYNAKLAR
KIDO GROUP CORP

SALIM IVOMAS PRATAMA TBK PT
RCL FOODS LTD/SOUTH AFRICA

149.796.965
141.116.041
98.239.591
95.870.506
95.798.794
85.694.592
80.943.953
69.483.576
66.309.943
61.055.542
59.828.344
57.784.194
53.349.423
51.019.998
51.019.709
47.321.573
43.466.683
41.324.598
39.918.286
39.326.153
36.102.855
33.708.720
33.420.949
33.168.904
32.601.358
32.518.295
26.791.014
20.131.128
19.985.960
18.874.925
16.111.719
15.960.407
15.892.656
15.272.793
14.033.939
13.494.222

16,0
25,3
21,5
17,1
8,0
255
23,0
13,1
21,8
15,1
19,9
19,2
20,3
15,7
13,2
82,0
56,6
16,0
44,6
35,2
44,0
60,2
21,8
23,0
14,3
18,5
13,8
23,2
21,4
7,3
37,0
24,1
13,2
293
4,2
5,9

4,7
6,6
14,0
14,3
3,8
9,2
58
6,5
23,8
23,4
11,3
8,6
9,0
8,0
3,3
11,6
2,5
3,0
3,3
8,9
8,7
3,6
18,2
5,3
14,8
10,5
14,5
10,1
7,1
8,1
7,8
10,1
75,2
0,6
5,8
7,6

12,7
13,5
18,3
21,7
11,5
13,7
13,8
10,2
29,0
43,7
18,9
9,2
13,2
11,5
20,2
15,4
4,5
7,6
54
16,0
17,3
4,5
86,5
7,5
18,8
N/a
30,7
23,4
16,6
16,5
8,3
13,0
101,2
1,1
11,4
13,4

3,0
1,3
4,2
16,1
4,0
1,8
N/a
5,7
4,6
5,7
2,9
4,6
2,3
2,7
6,4
0,2
N/a
2,0
2,6
N/a
0,3
1,2
4,2
24
3,5
N/a
N/a
3,1

2,7
N/a
1,2
0,7
N/a
2,3
34
6,5

Nguén: Bloomberg



Bao cao cap nhat MCH

CHi SO TAI CHINH DY BAO

Két qua kinh doanh

(Bon vi: ty déng) 2024 2025 2026F 2027F
Doanh thu thuan 30.897 30.557 33.809 37.344
Gia vén (16.493) (16.650) (18.244) (20.168)
Loi nhuan gop 14.405 13.906 15.564 17.175
Doanh thu tai chinh 1.801 1.102 1.418 1.686
Chi phi tai chinh (378) (557) (584) (581)
Lei nhuan sau thué 7.921 6.764 7.837 8.805

Bang can déi ké toan

(Bon vi: ty déng) 2024 2025 2026F 2027F
Tién & khoan twong dwong tién 5.677 8.275 11.672 13.609
Céc khoan phai thu ngén han 1.705 3.003 3.242 3.418
Hang tdn kho 2.582 2.895 2.856 3.158
Tai san cb dinh hitu hinh 5.249 5.249 5.220 5.220
Cac khoan dau tw tai chinh dai han 347 416 469 521
Téng tai san 27.900 33.966 38.636 42.247
No¢' ngén han 9.067 7.169 7.938 8.716
No dai han 1.764 2.455 1.955 1.455
Vén chi sé& hivu 11.328 18.662 22.943 25.923
Téng ngudn vén 27.900 33.966 38.636 42.247

Chi s6 tai chinh

(of TR {11 2024 2025 2026F 2027F
Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu 9,7% -1,1% 10,6% 10,5%
T&ng trwdng loi nhuan sau thué 10,1% -14,6% 15,9% 12,3%
Chi tiéu sinh loi

Lei nhuén gbp bién 46,6% 45,5% 46,0% 46,0%
Loi nhuan thuan bién 25,6% 22,1% 23,2% 23,6%
ROA 22,8% 21,6% 21,3% 21,4%
ROE 72,9% 36,9% 34,7% 34,6%
Chi tiéu co’ cau vén

Téng no/Téng tai san 38,8% 28,3% 25,6% 24,1%
Téng ne/Téng vén chi s& hitu 95,6% 51,6% 43,1% 39,2%
Chi tiéu trén méi cé phan

EPS (déng/cd phan) 10.769 6.309 5.966 6.698
Gia tri s sach (ddng/cd phan) 14.766 17.092 17.172 19.370

©



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Nguyén Ha Minh Anh xin khdng dinh hoan toan trung thwc va khéng cé ddng co' ca nhan khi thuc hién bao cao
nay. B4o cdo dwoc hoan thanh trén co s& khach quan ddc lap. T4t ca nhirng théng tin néu trong bao cao nay dwoc thu thap ti
nhi¥ng ngudn tin cay. Tuy nhién, t6i khéng dam bao tinh day dd ciing nhw khong kiém chiing dwoc hét nhirng théng tin néu trén.
Cac quan diém, nhan dinh trong bao cao nay chi 1a quan diém khach quan clia ca nhan té6i ma khdng ham y chao ban, 16i kéo nha
dau tw mua, ban hay ndm gitr chirng khoan. Bao céo chi nhdm muc dich cung cap théng tin va nha dau tw chi nén str dung bao
cao phan tich nay nhw mét ngudn tham khao. Ca nhan t6i ciing nhw Céng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu bt
ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw vé& nhirng ton that c6 thé xay ra, thua 16 khi dau tw. Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét
va t6i cling khéng chiu bt ky trach nhiém vé nhirng théng tin chwa chinh xac vé doanh nghiép.

Bao c4o nay la mét phan tai san ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét, tat ca nhitng hanh vi sao chép, trich dan mét phan
hay toan bd bao céo nay phai dugc sw dong y ctia Cong ty Co phan Chirng khoan Bao Viét.

Hé théng nhan dinh cua BVSC dwoc dwa ra dwa trén murc tang/gidm tuyét déi ctia gia cd phiéu hién tai so v&i gia muc tiéu, xac
dinh béng cong thire (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai. Trtr khi c6 nhan dinh khac, nhirng nhan dinh dau tw chi co gia trj trong

vong 12 thang.

Cac nhan dinh Dinh nghia

OUTPERFORM Téng loi nhuan ndm git c6 phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé trén +15%
NEUTRAL Téng loi nhuan ndm gitr cd phiéu ky vong trong 12 thang téi du bao sé tir -15% dén +15%
UNDERPERFORM Tdng loi nhuan ndm gitr c6 phiéu ky vong trong 12 thang té¢i dw bao sé duéi -15%

LIEN HE

Khéi Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét

Pham Tién Diing
Giam dbc khéi

dungpt@bvsc.com.vn

Nguyén Birc Hoang, CFA
Ngan hang, Bao hiém

hoangnd@bvsc.com.vn

Tran Phwong Thao
B4t dong san, Khu cdng nghiép

thaotp@bvsc.com.vn

Nguyén Ha Minh Anh
Nong nghiép, Hang tiéu dung

anhnhm@bvsc.com.vn

Tran Tuan Dwong, CFA
Nang lwvong, Chirng khoan, Xay dwng

duongtt@bvsc.com.vn

Nguyén Minh Khi
Vat liéu xay dwng

khoinm@bvsc.com.vn

Lwu Van Lwong
Phé Giam dbc khéi

luonglv@bvsc.com.vn

Trwong Sy Phu, CFA
Hang tiéu dung, CNTT

phuts@bvsc.com.vn

Ton Nir Nhat Minh, ACCA
Dwoc phdm, Héa chat co ban, Thép

minhtnn@bvsc.com.vn

Nguyén Viét Dan

Cang bién, Van tai bién
dannv@bvsc.com.vn

Lwong Ngoc Tuan Diing, CFA
Ban |é, Hang tiéu dung

dunglnt@bvsc.com.vn

Nguyén Chi Hong Ngoc
Phé Giam déc khéi
ngocnch@bvsc.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich ky thuat

bachtx@bvsc.com.vn

Hoang Thi Minh Huyén
Chuyén vién vi mo

huyenhtm@bvsc.com.vn

Nguyén Hong Hoa
Chién Iwoc thi trwong

hoanh@bvsc.com.vn

Nguyén Dang Thanh
D&u khi, Hang khéng

thanhnd@bvsc.com.vn


mailto:thanhnd@bvsc.com.vn

Cong ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 08 L& Thai T4, P. Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Dong Khéi, P. Sai Gon, Tp. HCM
= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888



