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CTCP bién luc Dau khi Nhon Trach 2 (NT2: HOSE)

Gia muc tiéu: 30.000 Péng Khuyén nghi: KHA QUAN Tang gia: 15%

KQKD 2025 Iap dinh 10 nam; tang truéng ky vong duy tri

Chung t6i duy tri khuyén nghi KHA QUAN déi véi NT2 va nang gia muc tiéu 1én 30.000
déng/cd phiéu (gia muc tiéu trudc 1a 29.000 déng/cé phiéu), phan anh muc diéu chinh
tdng 16% du bao LNST ndm 2026. V4i Igi nhuan tét trong giai doan 2025-2026, chiing
t6i USc tinh ty suat c6 tic nam 2025 hap dan & muc 10%.

Luan diém dau tu

e Chung t6i du bao tang trudng san lugng dat 11% trong ndm 2026, nha 1) nhu cau dién
toan quéc tang, 2) gia khi giam va 3) ngudn cung khi tu nhién van én dinh.

e May méc va thiét bj chinh ctia nha may dién da khau hao hét trong Q4/2025. Do do,
chung téi duy tri quan diém chi phi khdu hao & phan bd sé giam dang ké trong ndm
2026, giup cai thién Igi nhuan trong dai han.

KQKD Q4/2025: Pa tang van tiép dién (LNST tang gap 5,7 lan svck)

Lay ké ndm 2025, NT2 ghi nhan LNST dat 1 nghin ty déng, tdng gap 12 1an svck va danh
dau mot nam c6 muc Igi nhuan cao nhat ké ti nam 2016.

e San lugng dién tang 18% svck, sat véi xu hudng tdng cua nhu cau dién quéc gia.

e NT2 ghi nhan thu nhap bat thudng khoang 110 ty déng tu phi dich vu méi trusng riing
cho giai doan 2019 - 2025 (phu hgp vdi ky vong cua chung t6i).

o Gia khi giam 4% svck, do xu hudng giam cla gia dau FO.

Trién vong Igi nhudn ndm 2026-2027: Chung t6i du bao LNST sé tang 9% svck trong

nam 2026 (hay tudng Ung 20% svck néu khéng tinh thu nhap bat thusng ndm 2025)

trudc khi quay vé muc 6n dinh ti ndm 2027, do rui ro dai han vé ngudn cung khi tu nhién

van hién hu.

Rui ro va yéu td hd trg

e Yéu t6 hé trg: Tiém nang phé duyét st dung LNG dé phat dién, ghi nhan cac khoan
béi thusng 16 ty gia

e Ruiro: Nhu cau dién thap hon ky vong, nguén cung khi ndi dia tiép tuc suy giam, bién
doéng gia khi tu nhién, chdm ghi nhan cac khoan béi thudng 16 ty gia.

Bang 1: Cac chi tiéu chinh

Bach Chan Man, CFA
Chuyén vién Phan tich
manbc@ssi.com.vn

Ty déng 2022 2023 2024 2025 2026F
Doanh thu thuan 8.788 6.386 5.944 7.804 8.277
% svck 42,9% -27,3% -6,9% 31,3% 6,1%
Bién Igi nhuan gop 12,3% 8,0% 0,9% 14,0% 15,9%
NPATMI 883 473 83 1.000 1.088
EPS (VND) 2.960 1.546 190 3.375 3.574
% svck 68.5% -47.8% -87.7% 1674.7% 5.9%
NG/VCSH (x) 0,1 0,3 0,2 0,4 0,3
Ty suét cé tic 10,8% 6,1% 3,8% 10,3% 9,7%
ROE 20,0% 10,6% 1,9% 22,4% 22,3%
P/E (x) 9,7 15,9 110,2 7,2 7.2
P/B (x) 1,8 1,6 1,4 1,5 1,5
EV/EBITDA 4,6 5,0 5,7 2,9 3,4

Nguén: NT2, SS/ Research

Visit SSI Research on Bloomberg at

Gia CP - VND (21/01/26) 26.100
Vén héa (USDmn): 283
SLCP luu hanh (triéu cp): 288
KLGD TB 3 thang (triéu cp): 15
Gia cao/thap 52T (k VND): 26,0/15,7
GTGD TB 3 thang (USDmn): 1,4
Ty 1& SHNN (%): 11,0
GTNN con dugc mua

(USDmn): ’ 1o
Ty 1é s& hitu nha nudc (%): 61,9

Bién dong gié cd phiéu

Nguén: SSI Research

Thong tin cd ban vé cong ty

NT2 dugc thanh Iap bai PetroVietnam
- PVN (sau d6 chuyén giao cho PV
Power) va céc té chiic dau tu khac vao
nam 2007. Céng ty c6 nha may dién
khi toa lac tai tinh Déng Nai, bat dau
van hanh thuong mai vao nam 2011 v6i
cdng suéat I4p dat 14 750 MW.
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Nhin lai 2025: KQKD Q4/2025 tang manh gitp Igi nhuan ca nam ting gap 12 1an svck

Bang 2: Cac chi tiéu chinh trong nam 2025

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

2024 2025 % svck 4Q24 4Q25 % svck
San lugng tiéu thu (triéu kWh) 2.742 3.118 13,7% 821 966 17,6%
Qc (triéu kWh) 2.230 3.504 571% 667 1.044 56,4%
Gia ban binh quan (VND/kWh) 2.167 2.503 15,5% 2172 2.450 12,8%
Gia khi binh quan (USD/MMBTU) 9,5 9,4 -1,0% 9,5 9,2 -3,6%
Ngudn: NT2, SSI Research
Bang 3: KQKD Q4/2025
Ty dong 4Q24 4Q25 % svck 3Q25 % s0 V6i quy trudc
Doanh thu thuan 1.784 2.367 32,7% 1.928 22,8%
Lgi nhuan gop 88 478 443,9% 205 133,5%
Lgi nhuan hoat déng 68 444 549,6% 205 16,7%
EBIT 100 494 394,8% 255 93,5%
EBITDA 271 534 96,7% 427 25,0%
Lgi nhuan trudc thué 90 475 430,6% 239 98,7%
Lgi nhuan sau thué 75 422 466,3% 214 97,1%
NPATMI 75 422 466,3% 214 971%
Nguén: NT2, SSI Research
Bang 4: KQKD nam 2025
Unit: VND bn 2024 2025 % svek  %hoan thanh ké hoach cong ty
Doanh thu thuan 5.944 7.804 31,3% 95%
Lgi nhuan gop 52 1.093 2022,6%
Lgi nhuan hoat dong -28 1.019 n.m
EBIT 139 1.187 755,0%
EBITDA 826 1.744 M1%
Lgi nhuan trudc thué 104 1.123 980,0% 362%
Lgi nhuan sau thué 83 1.000 1106,0% 359%
NPATMI 83 1.000 1106,0%

Nguén: NT2, SSI Research

NT2 bao cdo KQKD Q4/2025 véi doanh thu dat 2,4 nghin ty ddng (+33% svck) va LNST dat 422 ty déng (gap 5,7 lan
svck) - vugt du bdo clia chung téi. Diéu nay 14 do gia dién thi trudng quy 4 thap hon ky vong dan téi khoan bdi thudng
tU san lugng hop déng (Qc) khdéng dudc huy dong cao hon du kién.

Nhin chung, NT2 ghi nhan KQKD phuc hdi manh trong ndm 2025, dat mdc LNST cao ky luc ké ti nam 2016. Két qua
nay chl yéu dugc hd trg bdi san lugng Qc phuc hdi ti muc thap trong giai doan 2023-2024 khi ¢ nhiing lo ngai vé
thiéu hut nguén cung khi tai khu vuc Déng Nam Bd. Tinh hinh nay da phan ndo giam bét sau su kién ban giao Phu My
3 (717 MW) (ngay 1/3/2024) va Phi My 2.2 (715 MW) (ngay 4/2/2025) vé EVN (phi hdp véi dy béo clia chung t6i). Ca
hai déu 13 nha may dién khi nhu NT2 nhung ban dau dudc xay dung va hoat ddng theo mé hinh BOT (Build-Operate-
Transfer) (yéu ciu cac cam két uu tién vé cap khi) trudc khi ban giao.

Biéu d6 5: Do anh hudng cla bao thudng xuyén va mua Ién kéo dai, gia thi trudng dién giam xudng dudi 1.000 déng/kWh

trong Q4/2025, thap hon ky vong cua ching téi.
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Mét sé diém nhan tit KQKD Q4/2025

e San lugng dién dat 966 triéu kWh (+18% svck) (sat vai du bao cua chung t6i), dap Ung nhu cau dién quéc gia ting.

e Thu nhap tai chinh rong dat 34 ty déng (+40% svck), dudc hd trg bai tién mat rong tdng 51% svck. Dé duy tri muc
von luu ddng hap ly cho hoat déng san xuat, NT2 da gia tang dang ké tién gui va ng ngan han.

e KQKD ciing bao gém khoang 110 ty ddng thu nhap mét Ian (theo udc tinh cla chung t6i), li&n quan dén phi dich vu
méi trudng riing giai doan 2019-2025 (ghi nhan vao khoan muc doanh thu). (Xem chi tiét tai bdo cdo cap nhat NT2
ngay 09/08/2024). Ti ndm 2026 trd di, ching téi tin rang khoan phi nay sé tu déng dudc nhan cung tién dién theo
hdp déng mua ban dién (PPA).

o Gia khi giam 4% svck, do gia dau FO giam 19% svck. Chi phi khi chiém khoang 80% gia von hang ban.

o Dung véi du bao, may méc thiét bi cia nha may dién da khau hao hét trong Q4/2025, thé hién vao chi phi khau hao
clia NT2 nam 2025 chi con 556 ty dong (-19% svck). Chung t6i duy tri quan diém khau hao sé tiép tuc giam trong
nam 2026, v8i muc giam khoang 400 ty dong svck (hay khoang 500 ty dong so vdi muc trung binh méi nam giai
doan 2015-2024).

Trién vong ndm 2026-2027

Du bao ndam 2026

Ty dong ) 2025 2026F svck Giadinh
Doanh thu thuan 7.804  8.277 6% e Chung 16i lo ngai kha nang El Nino trd lai, cho thay vai trd cua nhiét dién trong
San lugng (triéu 3118 3.449 1% n&m 2026 nhdm dam bao an ninh nang lugng, bao gém NT2. Do d6, ching tbi

kwh) tang gia dinh san lugng +3% va Qc +5%.
Qc (triéu kwh) 3.504 3.691 5% e Theo di liéu tu B4 Cong Thuong, nguén cung khi tu nhién khu vuc Béng Nam Bo
%Qc 1M2% 107% nam 2026 du kién dat 7,2-8,5 triéu m3/ngay (so vdéi 7-8 triéu m3/ngay trong

2025, theo udc tinh cua ching t8i), c6 thé vira di cho NT2 phat dién.
o Tang trudng san lugng 11% sé la ddng luc thuc ddy ting trudng chinh cho doanh
thu nam 2026, nha 1) gia khi giam (gia dinh nay khéng dbi so véi cap nhat trudc),

Gia khi dét 0,38 9,30 1% 2) nhu cau dién toan quéc tang va 3) ngudn cung khi 6n dinh. Ngoai ra, nha may

(USD/MMBTU) cling chua cé ké hoach bao dudng trong yéu trong ndm.
o  Béithudng 15 ty gia (177 ty déng) sé la yéu t6 h trg dai han. D& than trong, ching
t6i khong dua khoan nay vao du bao (xem chi tiét tai bdo cdo cap nhat NT2 ngay
29/05/2025).
Thu nhap tai 170 221 29%
chinh
Chi phi tai chinh -66 -76 15%

NT2 ghi nhan mét khoan hoan nhap du phong nd xau 24 ty déng trong Q3/2025,
SG&A -76 -102 35% chung t6i cho rang khoan nay khé cé kha nang I&p lai trong ndm 2026 (xem béo cdo

cap nhat NT2 22/10/2025).
LNTT 1123 1.360 21%

Néu trit di phan thu nhap bat thudng khoang 110 ty déng, ching téi du bao LNST nam
LNST 1000 1.088 9% 2026 ting 20% svck, nhd san ludng tang 11% va chi phi khau hao giam.

Chung t6i diéu chinh LNST ting 16%, nhd diéu chinh tang san lugng va Qc 3%-5%.

Ngudn: NT2, SSI Research

Udc tinh Igi nhuan nam 2027: Do rui ro dai han vé thiéu hut ngudn cung khi va NT2 hién chua dudgc phé duyét st dung
LNG lam nhién liéu dau vao thay thé, chung téi gilt quan diém than trong va du bao LNST nam 2027 sé trd vé muc binh
thudng, khoang 800-850 ty déng. Mac du giam hai chit sé svck, Igi nhuan van sé cao hon dang ké so véi mic trung
binh mudi ndm, nhd chi phi khau hao thap di trong dai han.

Tam giao K& hoach san xuét kinh doanh nam 2026

V3o thang 12/2025, H6i déng Quan tri NT2 da thédng qua quyét dinh vé viéc tam giao K& hoach san xuéat kinh doanh
nam 2026. K& hoach chinh thic sé dugc phé duyét sau khi dudc Dai hoi cé ddng thudng nién ndm 2026 théng qua.

Bang 7: Chi tiét Ké hoach san xuét kinh doanh tam giao cho ndm 2026

Ban vi 2026G  Luuy

San lugng Triéu kWh 3.400 Tang 9% svck, sat véi du bao cua chung téi

Khi tiéu thu Triéu m3 665

Téng doanh thu* Ty dong 8.087 Tang 1% svck, sat véi du bao cla ching toi
Giam 51% svck (cao hon 79% so véi ké hoach ndm 2025). Chung t6i cho

LNTT Ty déng 556 rang day la ké hoach than trong, vi LNTT giai doan 2014-2025 thudng vugt
ké hoach

Cé tuc % ~ 15% vén diéu &

Nguén: NT2, SSI Research. *Téng doanh thu bao gém doanh thu thudn, thu nhap tai chinh va thu nhdp khdc

Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 3
SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty



https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty
https://ftp2.ssi.com.vn/Customers/GDDT/Analyst_Report/Company_Note/NT2_2024.08.09_SSIResearch.pdf
https://ftp2.ssi.com.vn/Customers/GDDT/Analyst_Report/Company_Note/NT2_2025.05.30_SSIResearch.pdf
https://ftp2.ssi.com.vn/Customers/GDDT/Analyst_Report/Company_Note/NT2_2025.10.22_SSIResearch.pdf
https://ftp2.ssi.com.vn/Customers/GDDT/Analyst_Report/Company_Note/NT2_2025.10.22_SSIResearch.pdf

Tém tét dinh gia

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

Dua trén phuong phap dinh gia két hgp gita md hinh chiét khau dong tién (DCF) va phuong phap hé sé
EV/EBITDA, chung téi nang gia muc tiéu 12 thang lén 30.000 déng/c6 phiéu (so véi gia muc tiéu trudc la 29.000
dbng/cd phiéu). Viéc diéu chinh tdng gia muc tiéu phan anh viéc tang gia dinh LNST 16% cho nam 2026. Chlng
t6i cling sU dung EBITDA binh quan giai doan 2026-2027 trong phudng phap EV/EBITDA nhadm phan anh chinh
xac hon muc Igi nhuan dai han. V4i tiém nang tang gia 16%, chung téi duy tri khuyén nghi KHA QUAN déi véi cb
phiéu NT2. Dua trén KQKD kha quan giai doan 2025-2026, chung téi cho rang NT2 sé tiép tuc mang lai ty suat
cd tic hap dan (khoang 10% cho nam 2025 theo udc tinh cta ching toi).

Bang 8: Tém tét dinh gia

G'?D'gﬂ;/“c%‘)' Tytrong ¢SO Tlgﬁ Gia dinh
. o Chung t6i ap dung phucng phap DCF véi WACC

Theo phudng phép DCF 20.497 30% 2 10,4%, Iai suat phi riii ro 4,0% va ERP Ia 8,7%.
Chung t6i st dung EBITDA binh quéan giai doan

EV/EBITDA 34.059 70% 5,5x 2026-2027 nham phan anh t6t hon muc Igi nhuan
dai han vao dinh gia

Gia muc tiéu 30.000

EV/EBITDA 2026 (x) 4,2

%tang gia 15,8%

Ty suét cd tic ndm 2025 9,7%

ROI bao gdm ty suét cé tic 25,5%

Nguén: SSI Research

Céc yéu té hd trd ting gia:

e Chinh phl phé duyét st dung LNG lam nhién liéu, gitip gidm thiéu rai ro nguén cung khi.

« Viéc bdi thusng 16 ty gia dién ra sém han hodc cao hon ky vong.

Rui ro giam déi véi khuyén nghi:
o Nhu cau dién thap han ky vong.
« Nguén cung khi ndi dia tiép tuc suy giam.

« Bién déng gia khi tu nhién.

« Rui ro chdm ghi nhan cac khoan béi thudng 16 ty gia.

Lich st khuyén nghi
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Nguén: SSI Research

Ghi chu: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung Iap, UP: Kém kha quan

Visit SSI Research on Bloomberg at
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty dong

Bang can d6i k& toan

+ Tién va cac khoan tuong
duong

+ DAu tu ngan han

+ Céac khoan phai thu ngan han
+ Hang tén kho

+ Tai san ngan han khac

Téng tai san ngan han

+ Céc khoan phai thu dai han
+ GTCL Tai san c6 dinh
+ B4t dong san dau tu

+ Tai san dai han dé dang

+ Dau tu dai han

+ Tai san dai han khac
Téng tai san dai han

Téng tai san

+ NJ ngén han

Trong dé: vay ngan han

+ Ng dai han

Trong dé: vay dai han

Téng ng phai tra

+Vo6n gop

+ Thang du vén cé phan

+ Lgi nhuan chua phan phoi
+ Quy khac

Vén chi sé hitu

Téng ng phai tra va von chu s
hitu

Luu chuyén tién té

Dong tién tir hoat déng kinh
doanh

Déng tién tir hoat déng dau tu
Déng tién tir hoat déng tai chinh
Luu chuyén tién thuan trong ky
Tién dau ky

Tién cudi ky

Céc hé sb kha nang thanh toan
Hé s6 thanh toan hién hanh

Hé s6 thanh toan nhanh

Hé s6 thanh toan tién mat

Ng rong / EBITDA

Kha nang thanh toan lai vay
Ngay phai thu

Ngay phai tra

Ngay tén kho

Cd céu von

Vén chi & hiiu/Téng tai san
Nd phai tra/Téng tai san

Nd phai tra/Vén chli s& hiiu
NG/Vén chli s hitu

NG ngan han/Vén chl s& hitu

Nguén: NT2, SSI Research

2023
1

2.100
2.326
260
83
4.770

2.125

1.556
3.681
8.451
4.115
1.200

4.115
2.879

1.231
226
4.336
8.451

857

-1.090
-150
-383
384

1,2
1,1
05
-0,6
16,2
147,0
76,1
17,6

0,5
0,5
0,9
-0,2
0,3

2024
57

2.273
2.989
333
122
5.774

1.442

1.482
2.924
8.698
4.509

996

4.509
2.879

1.085

226
4.189
8.698

528

-67
-405

57

13
12
0,5
-14

159,3
121,8
18,4

0,5
0,5
11
-0,3
0,2

2025F
22

3.757
3.741
354

7.879

1.006

-1.376
334
-35
57

22

1,8
17
0,9
1,0
18,4
153,2
94,8
18,7

0,5
0,5
0,9
-0,4

04

2026F
16

3.757
3.773
358

8.010

760

356
1.116
9.126
4.088
1.392

4.088
2.879

1.914
246
5.038
9.126

1197

-13
-1.090

22
16

160,0

18,7

0,6
0,4
0,8
-0,5
0,3
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Ty déng
B4o c4o két qua kinh doanh
Doanh thu thuén

Gia vén hang ban

Lgi nhuan gép

Doanh thu hoat ddng tai chinh
Chi phi tai chinh

Thu nhap tU cac cong ty lién
két

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly doanh nghiép
Lgi nhuan tu hoat déng kinh
doanh

Thu nhép khac

Lgi nhuan trudc thué

Lgi nhuén rong

Lgi nhuan chia cho cd déng
Lgi ich ctia cb déng thiéu sé

EPS cd ban (VND)

Gid tri s6 sach (VND)
C6 tc (VND/c6 phiéu)
EBIT

EBITDA

Tang trudéng
Doanh thu
EBITDA
EBIT

Lgi nhuan rong
Vén chl sé hitu
Vén diéu Ié

Téng tai san

Pinh gia

P/E

P/B
Gia/Doanh thu
Ty suat cé tic
EV/EBITDA
EV/Doanh thu

Céc hé sb kha néng sinh 16i
Ty suat Igi nhuan gdp

Ty suat Igi nhuan hoat déng
Ty suét Igi nhuan rong

Chi phi ban hang/Doanh thu
thuan

Chi phi quan ly/Doanh thu
thuan

ROE

ROA

ROIC

Visit SSI Research on Bloomberg at
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2023
6.386

-5.876
510
107
-34

-69
514

514
473
473

1.546
15.062
1.500
547
1.235

-27,3%
-25,0%
-42,9%

-46,4%
-6,0%
0,0%

13,5%

15,9

1,6
11
6,1
5,0
1,0

8,0%
7,0%
7,4%
0,0%

11%
10,6%

6,0%
9,4%

2024
5.944

-5.892
52

100
-39

-81

72
104

83

190
14.552
700
139
826

-6,9%
-33,1%
-74,6%

-82,5%
-3,4%
0,0%

2,9%

110,2
1,4
1,0
3,3
5,7
0,8

0,9%
-0,5%
1.4%
0,0%

1,4%
1,9%

1,0%
21%

2025F
7.804

-6.710
1.093
170
-66

-76
1122

1.123
1.000
1.000

3.375
16.427
2.500
1.187
1744

31,3%
Mm%
755,0%

1106,0%
12,9%
0,0%

4,9%

7.2
1,5
0,9
10,3
2,9
0,6

14,0%
131%
12,8%
0,0%

1,0%
22,4%

1,2%
18,1%

2026F
8.277

-6.961
1.316
221
-76

-102
1.359

1.360
1.088
1.088

3.574
17.500
2.500
1.434
1.589

6,1%
-8,9%
20,8%

8,8%
6,5%
0,0%

0,0%

7.2
15
0,9
9,7
3,4
0,7

15,9%
14,7%
13,1%
0,0%

12%
22,3%

1,9%
17,8%
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SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phén tich trong bao céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan &nh chinh xac quan diém ca nhan d6i vdi chiing khoan
va/hoic té chuc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém béi thudng truc tiép hoic gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém
trong bao cdo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gia 16n hon hodc béng 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan tram so véi muc tang chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang ting gia tuong duong so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém n&ng giam gia dudi 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trugng trong 12 thang téi.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gid 16n hon hoéc béng 10 diém phan trdm so véi mic ting chung cla thi trudng trong 12 thang tdi.

Trong mét s trudng hgp, khuyén nghi dua trén tiém nang tang gid 1 nam co thé dugc diéu chinh lai theo y kién clia chuyén vién phan tich sau khi can nhac mét s6 yéu t6 thi
trudng co6 thé lam anh hudng dén gia c6 phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc théng tin, tuyén bé, du bao va du doan trong bao cdo nay, bao gom ca céac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn théng tin ma SSI cho la dang tin cay, tuy nhién SSI
khong dam bao su chinh xac va day du cua céc thong tin nay. Bao céo khong cé bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao céo nay dugc
dua ra sau khi da dugdc xem xét k§ cang va can than va duya trén thong tin tét nhat ching téi dugc biét, va theo y kién c nhan cuia chung téi 1a hdp ly trong cac trudng hgp tai thoi
diém dua ra bao cao. Cac y kién thé hién trong béo céo nay cé thé thay déi bét ki lic nao ma khong cén thong béo. Bao céo nay khong va khong nén dudc giai thich nhu mét 16i
dé nghl hay 16i kéo dé dé nghl mua hay ban bat cui chiing khoan nao. SSI va céc céng ty con va/ hodc cac chuyen vién, glam déc, nhan vién cua SSI va cong ty con c6 thé cé vi
thé ho#c c6 thé anh hudng dén giao dich chiing khoan cuia cac cong ty dudc dé cap trong bao céo nay va co thé cung cép dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang
dau tu cho cac cong ty do.

Béo céo nay khéng dugc sif dung duéi bat ky muc dich thuong mai nao, va khéng dugc cong bé céng khai trén bao chi hay bat ky phuang tién nao khac néu khéng dudc sy déng
y cla SSI. Ngusi dung cé thé trich dan ho&c trinh chiéu bao cdo cho cac muc dich phi thuong mai. SSI cé thé cé thda thuan cho phép st dung cho muc dich thuong mai hoac
phan phéi lai bao cdo véi diéu kién ngudi dung tra phi cho SSI. SSI khéng chiu trach nhiém déi véi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phét sinh tir viéc st dung béo
c4o nay hay noi dung bao céo nay. Viéc st dung bat ky théng tin, tuyén bd, du bao, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich v tu van ddu tu

Pham Luu Hung

Giam déc Trung Tam phan tich va tu van dau tu
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién lugc thj trudng Phan tich Nganh Dién Dt ligu
Pao Minh Chau Bach Chan Man, CFA Nguyén Thj Anh Thu
Pho giam déc Trung tdm phan tich va tu van dau tu Chuyén vién Phan tich C6 phiéu Chuyén vién hé trg
chaudm@ssi.com.vn manbc@ssi.com.vn thunta2@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 28) 3636 3688 SBT: (+84 - 28) 3636 3688 SDPT: (+84 - 24) 3936 6321
Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 6
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