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BAO CAO NGAN CG HOI AU TU

Mua

23/11/2021

Gia muc tiéu VND 81,550  Dirli¢u giao dich

Tang/giam (%) 68.1% Ty l& CP ty do chuyén nhugng (%) 22.5%
Gia hién tai (23/11/2021) 48,000  GTGD TB3 thang (ty VND) 116
Vén héa thi trudng (ty VND) 1,261 S& hitu nudc ngoai (%) 20.78%

CTCP Téng Cong ty Tin
Nghta 56.74%

C6 déng 18n nhat

Du phéng KQKD & dinh gia

FY-End 2019 2020 2021F 2022F
Doanh thu thuin (Ty VND) 217 261 245 273
Toc do tang trudng(%) 10.1% 20.3% -6.3% 11.4%
Lgi nhudn gbp(ty VND) 132 184 151 147
Bién Igi nhuan gdp (%) 60.5% 70.5% 61.6% 53.8%
Lgi nhudn rong (ty VND) 90 138 89 171
Toc do tang trudng(%) -5.9% 55.7% -34.8% 92.5%
EPS (VND) 3,336 5,196 1,354 2,607
Tang trudng EPS -5.9% 55.7% -73.9% 92.5%
P/E 6.02 9.24 36.5 18.9

Bi€u do 1: Dién bién gia cd phiéu
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Cong ty co phan phat trién khu cong nghiép Tin Nghia (TIP)

Chuyén vién phan tich Pham Nhat Anh
(+84) 33-2780-140 anhpn@kbsec.com.vn

KHUYEN NGHI DAU TU

Ching t6i khuyén nghi MUA, gid muc tiéu 81,550 VND/cp d6i vdi CTCP Phat trién Khu Céng
nghiép Tin Nghia vdi ky vong tGi tif ké hoach gia tang quy dat KCN ti 323 ha |én 826 ha trong 3
nam tdi, du 4n KDC Phudc Tan 156 ha bat dau md ban tif 2022 va cudi cung la hudng Igi tif xu
hudng dau tu cdng tai Long Thanh.

DPIEM NHAN PAU TU

TIP c6 ké hoach tham vong md rdng quy dat KCN dang quan ly tai Péng Nai tuf 323 ha lén 826
ha trong 3 nam t&i. Ngoai KCN Tam Phudc véi dién tich 323 ha dang quan ly va da dat ty 1€ lap
day 100%, TIP cling nghién cltu va dau tu vao 2 dy an KCN mdi [a KCN xa [ 25 vdi dién tich 250
ha va KCN Long DUic 3 vdi dién tich 253 ha. Hién dy an KCN x4 16 25 dang trong qua trinh xin phé
duyét chl trugng dau tu tir tha tudng va ki vong cé thé md ban trong 2023, con du an KCN Long
Plc 3 dang dudc cdng ty huy dong vén théng qua dgt phat hanh thém s3p tdi dé dau thau.

Dy an khu dan cu Phudc Tan c6 dién tich 156 ha dudc ki vong s& md ban tu 2022. Hién TIP
dang sé hitu 40% c& phan tai cong ty Phudc Tan, chl dau tu cta du dn KDC Phudc Tan véi dién
tich 1én t8i 156 ha, trong d6 c6 60 ha dién tich thugng pham. Ching t6i ki vong du an sé tién
hanh md ban GD1 vdi dién tich 35 ha vao nam 2022 vdi gid ban binh quan 16tr/m2 dat nén, khi
hién nay cong ty da hoan thanh dén bl 141/156 ha va xay dung cd sd ha tang cho GD1.

Cac du an trong diém cua TIP chi cach sidn bay Long Thanh dugi 20 km, hudng Igi 1&n tu dau
tu cdng tai khu vuc. V3i Igi thé chi cach san bay Long Thanh 20 km, cac khu dat clia TIP d3 tang
gia dang ké trong vai nam gan day: KDC Phudc Tan c6 gia ban tang gap doi 1én 16 triéu/m2 dat
nén ké ti khi md& ban vao 2018, KCN x3 1§ 25 dang c6 giad ban udc tinh 130 USD/m2 so véi ké
hoach 2019 chi 90 USD/m2. Khéng nhiing vay, ngudn cung dat KCN tai man Long Thanh ciing
rat khan hiém khi cac KCN tai day da dat ty |é [ap day 100%.

RUIRO
Rui ro chdm phé duyét KCN x3 16 25, khéng tring thau Long DU 3.
RUi ro pha loang tU dgt phat hanh thém ty 1é 2:3 sap tdi.
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HOAT DONG KINH DOANH

Téng quan doanh nghiép Céng ty c6 phan phat trién KCN Tin Nghia dudc thanh [dp vao ndm 2002 v8i muc dich xay dung va quan ly KCN Tam
Phudc c6 dién tich 323 ha toa lac tai x3 Tam Phudc, huyén Long Thanh, tinh Déng Nai va chinh thic di vao hoat dong tu
thang 1/2003 v4i thdi han thué 50 ndm. Céng ty bat ddu niém yét 26 triéu c6 phiéu trén san HOSE vao 2016 v8i m3 TIP.

Cac du an dang trién khai Hién ngudn doanh thu chinh cda TIP t8i tif 3 mang: ban BDS nha &, thu phi CSHT tai KCN Tam Phudc va cho thué dat
dich vu. Vé BBS nha 4, cac du 4n ma TIP dang thuc hién gom c6: (1) Dy an KDC 18 ha Tam Phudc, toa lac tai Tam Phudc,
Bién Hoa, DAng Nai; (2) Dy &n KDC Thanh Phu - Tin Khai toa lac tai Thanh Phd, Tin Khai, Dong Nai; (3) Du an kios chg
Théng Nhat tai huyén Théng Nhat, Dong Nai. Dién tich thugng pham con lai tai 3 du an [a 11.1 ha, trong d6 dién tich dat
nén la 5 ha con dién tich dat tmdv/ cho thué la 6 ha. Vé BDS KCN, KCN Tam Phudc d3 dat ty |é lap day 100% va dem lai
cho cdng ty ngudn doanh thu va Igi nhudn gdp hang ndm la 100 ty va 50 ty. Céng ty cling thu vé 20 ty/ ndm doanh thu tu
mang cho thué kios/ dat dich vu.

Lily ké 9M/2021, doanh thu va Igi nhudn rong tang Liy ké 9 thang 2021, doanh nghiép da ghi nhan mic doanh thu va [gi nhudn rong dat 185 ty (27.9% yoy) va 67 ty

trudng 27.9% va 10.3% (+10.7% yoy). Doanh thu cht yéu téi ti 3 mang: (1) Ban dat khu dan cu dat 98 ty dong (+55.2% yoy). Trong d6, doanh thu
t8i tu KDC 18 ha Tam Phudc la 5.2 ty, KDC Thanh Phi - Tin Khai la 86.3 ty va khu chg kios Théng Nhat a 6.6 ty; (2) doanh
thu tu thu phi dich vu CSHT tai KCN Tam Phudc dat 60 ty VND (+9.7% yoy); (3) doanh thu tu thué kios, van phong va
CCDV 13 25.4 ty VND (+1.7% yoy). Q3/2021, TIP ghi nhan mdc doanh thu va LNST [3n lugt |3 29.5 ty (-22.9% yoy) vi 6.8%
(-37.8% yoy) do dich bung phat khién khoan thu tif ban dat KDC kém hom cac quy trudc - chi ghi nhan 2.6 ty tif ban dat
KDC so vdi lliy ké 2 quy trudc la 93 ty.
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Bi€u d6 2. Két qua kinh doanh TIP giai doan 2016-9M2021

Biéu db 3. Cd cau doanh thu 2016-9M2021
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PIEM NHAN PAU TU

1. TIP c6 ké hoach tham vong mé& rong quy dat KCN dang quan ly tai Déng Nai tif 323 ha l&n 826 ha trong 3 ndm tdi

Ngoai KCN Tam Phudc dang quan ly va d3 dat ty |€ l[ap day 100%, cong ty con dang c6 ké hoach md rong dién tich dat

KCN [én 826 ha vdi 2 du an la KCN x3 16 25 va KCN Long Dlic 3.

— KCN x3 1 25 dang xin cap chi trudng dau tu tif chinh phii va c6 thé mé ban tif 2023. Du 4n KCN x3 16 25 c6 dién
tich 250 ha, trudc tryc thudc Dofico tif 2007 nhung dd duge UBND tinh Déng Nai ban giao lai cho TIP sau khi Dofico
cham trién khai. Hién UBND tinh Dong Nai da c6 van ban trinh [&n chinh phU xin cap chl truong dau tu cho du an tu
va chuyén déi chlc nang sang khu cong nghiép. Véi ki vong tdi tif chu ky xay dung KCN kha nhanh, chi mat 6-12
thang va méi quan hé véi UBND tinh Péng Nai théng qua cong ty me la tdng cdng ty Tin Nghia - TID (UBND tinh Bong
Nai dang ndm 48% TID), chling t6i cho rang sau khi dugc cap chu truong dau tu tii chinh phd, TIP ¢é thé nhanh chéng
hoan thién cac thd tuc con lai v8i UBND tinh va bat dau md ban tif 2023.

— KCN Long biic 3 dang dudc cdng ty dau thau va cé kha nang tring thau cao. KCN Long DUc 3 vdi dién tich 253 ha
hién dang dugc céng ty dau thau sau khi huy déng vén thanh cdng 860 ty ti dgt phat hanh thém sap tdi trong quy 4.
Chiing téi danh gia day la 1 du an rat tiém nang cho TIP vi: (1) DU an c6 vi tri dac dia tai trung tdm Long Dlc, Long
Thanh (Long Thanh hién nay khong con dat khu cong nghiép cho thué mdi va gia thué lai dang d mdc 170-200
USD/m2); (2) TIP da tiing c6 kinh nghiém dau tu KCN vdi dién tich [8n - KCN Tam Phudc 3 ¢6 dién tich 323 ha; (3) TIP
la mét trong nhitng doanh nghiép s& hiiu tai chinh rat lanh manh khi hién cong ty khdng ¢ ng vay va sap tdi sé huy
dbng 860 ty dé dau thau cho du an.
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Bang 4. Tong hdp cac KCN cua TIP

Dy an DT (ha)
Khu c6ng nghiép Tam Phudc 323
Khu cong nghiép xa 16 25 250
Khu c6ng nghiép Long Duic 3 253

DT thuang
pham (ha)
232
155
161

Gia thué
(USD/m2)

120
160

M3
ban
2003
2023
2024

Ty & lap
day
100%
0%

0%

Phap ly dy én

D3 hoan thién

Dang xin cap chu truong dau tu tuf chinh phd
Dang ddu thau

Nguon: TIP, KBSV

2. Dy an khu dan cu Phudc Tan cé dién tich 156 ha dugc ki vong sé mé ban tir 2022

Cong ty dang ndm gill 40% vén tai CTCP x4y dung va thugng mai Phudc Tan - chli dau tu ctia du dn KDC Phudc Tan. Vén
gbp cua TIP tai Phudc Tan tinh tdi hién tai la 280 ty (cOng ty Phudc Tan d& dugc tang VDL ti 400 ty [én 700 ty vao 2021

dé trién khai du an).

— Dy an KDC Phudc Tan cé dién tich thuong pham 60 ha véi gia ban 16 tr/m2. Dy 4n KDC Phudc Tan cé dién tich 156
ha, trong dé dién tich thugng pham con lai la 60 ha (7 ha cia du an d3 dugc chuyén nhugng cho dia 6¢ Kim Oanh vao
2018). Dy an toa lac tai NGi Dong Dai, Phudc Tan, Bién Hoa va c6 vi tri cach du an Waterfront City Nam Long va Aqua
City Novaland dudi 5 km. Hién du an c6 gia ban dat nén tai thi trudng thf cdp khoang 16 tr/m2. Ching tbi cho rang
day la mdc gid ban kha ré va con nhiéu tiém nang tang trudng nifa khi du an cdu Nhan Trach bac qua séng Déng Nai
dang dugc khdi cdng va du kién s& hoan thanh vao 2024, qua dé két ndi du an thang t8i Quan 9.

— Ki vong giai doan 1 vdi dién tich 35.5 ha s& dudc mé ban vao 2022. Hién céng ty da hoan thanh cng tdc GPMB cho
giai doan 1 va dén bu dudc han 90% téng dién tich du an. Véi gia dinh 5 ha thugng pham cta duy an sé dugc ban dugi
dang dat nén vao 2022, ching téi ki vong du an KDC Phudc Tan sé dem lai muic |gi nhudn tdi tif cong ty lién két cho

TIP 13 102 ty.
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Bang 5. Vi tri du n khu dan cu Phudc Tan - Paradise Riverside
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3. Cac duy an trong diém cua TIP chi cdch san bay Long Thanh dudi 20 km, hudng Igi I8n tir dau tu cdng tai khu vuc

3 du an trong diém cua TIP 3 KDC Phudc Tan, KCN Long Biic 3 va KCN x3 16 25 déu nam trong ban kinh 20 km clia sin

bay Long Thanh.

— Gia ban cac du an cua TIP dudc huéng Idi dang ké tif xu hudng dau tu cdng tai Long Thanh. Tai KCN x3 10 25, gia
ban udc tinh d3 tang ti 90 USD/m2 theo k& hoach ctia BLD tai 2019 [én 130 USD/m2. KDC Phudc Tan cling d3 tang gia
dang ké tU 10 tr/m2 lGc m& ban vao 2018 [én 16 tr/m2. Con tai du an KCN Long Ddc 3 ma TIP dang ddu thau gia ban
udc tinh khoang 170-200 USD/m2. Chuing téi ki vong cac du an nay s& con tang gia nifa khi Long Thanh tuing budc
hoan thién xay dung vao 2025 va cac du an ha tang di theo xay dung hoan chinh nhu: Budng Vanh Dai 3, cau két noi
Dong Nai vdi cac tinh,...

— Quy dat KCN tai Long Thanh rat khan hiém, hién déu dat ty & lap day 100%. Man Long Thanh, Dong Nai [a mdt
trong nhiing khu vuc d3c dia nhat cho khu cdng nghiép do cd sd ha tang xung quanh dudc hudng Idi tif xay dung sin
bay Long Thanh va vi tri gan véi cang Cat Lai, H6 Chi Minh. Cac KCN & khu vuc nay déu dat ty & lap day 100% va hién
khong ¢ KCN mdi ra thi trudng. Do dé, chling tdi lac quan rang cdc KCN cua TIP khi bat ddu md ban sé cé gia ban rat
cao so v&i mat bang (X3 LS 25 ki vong gid ban 130 USD/m2 con Long Dlc 3 la 170 USD/m2 so vdi mat bang Dong Nai
[ 100 USD/m2) cling nhu thai gian lap day nhanh chéng (<4 nam).
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Bang 6. Vi tri cdc dy an trong diém cua TIP
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YEU TO RUI RO

— Rui ro KCN x3 18 25 cham phé duyét. Vao thang 10/2020, UBND tinh Dong Nai dd c6 van ban trinh chinh phu xin cap
chd truong dau tu va chuyén déi chiic ndng thanh KCN x3 16 25. Tuy nhién, tdi nay sau hon 1 ndm du 4n van dang dgi
chinh phu phé duyét. Néu du an ti€p tuc bi chdm phé duyét trong 2022 thi c6 kha nang KCN x3 1§ 25 s& khong md ban
dugc trong 2023. Vé rui ro mat du an KCN x3 16 25, chiing téi cho rang ty [& nay la khéng cao khi du an nay méi dugc
trao cho TIP vao 2018 va viéc chdm trién khai la do TIP dang tién hanh cac thl tuc phap ly can thiét.

— Rui ro KCN Long Buic 3 khéng diu thau thanh cong. TIP du tinh s& st dung 860 ty trong s6 975 ty thu vé tif dgt phat
hanh thém s&p tdi d€ lam vén ddi iing d4u thau cho Long Dic 3. Tuy lac quan vé kha nang tring thau clia TIP t&i ti
tiém luc tai chinh ¢d s8n, kinh nghiém dau tu KCN cling nhu méi quan hé dang ¢ véi UBND tinh Béng Nai, ching toi
luu y rang TIP van c6 kha nang sé& khdng tring thau du én. Do vay, ching tbi da quyét dinh loai bo du an ra khai dinh
gia cho tdi khi chinh thic trdng thau.

— Rui ro pha lodng tif dgt phat hanh thém sap téi. TIP du kién s& phat hanh thém cho c6 déng hién hitu ty 1é 2:3 véi
gia 25,000 VND/ cp, qua dé cé thé lam pha lodng Igi ich clia c6 ddng hién hiiu. Tuy nhién ching t6i danh gia day la
déng thai tich cuc khi nguén vén tir phat hanh thém sé dugc st dung dé gia tang quy dat cho TIP thong qua phudng
phap dau thau Long Dlic 3.
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2021: doanh thu va Igi nhuin sau thué du phéng
giam do khong con khoan thu ddt bién tif ban nha
xugng

2022: Lgi nhudn rong tang trudng 89.9% do md ban
GP1 du an KDC Phudc Tan

Du phéng KQKD 2021-2022

Chuing t6i du phéng TIP s& dat mic doanh thu va Igi nhuén rong cho 2021 [an lugt [a 245 ty VND (-6.3% yoy) va 89 ty VND
(-35.5% yoy). Ching t6i du phdng KQKD kém di chd yéu do: (1) 2021 sé khdong con hach todn khoan doanh thu ban nha
kho d6t bién 46 ty nhu 2020; (2) KQKD quy 3 kém hdn cac quy trudc - chi dat 6.8 ty LNST do tién d6 ban bat dong san
nha & bi anh hudng bai dich bénh; (3) TIP hién khéng con dién tich dat KCN mdi dé cho thué.

Cho ndm 2022, ching téi du phdng doanh thu va Igi nhudn rong cla TIP sé dat [an lugt 273 ty VND (+10.2% yoy) va 160
ty VND (+89.9% yoy). Ching t6i lac quan vé KQKD 2022 do cac yéu té sau: (1) Ki vong TIP sé hach toan 102 ty gi nhudn
t8i tu cong ty lién két do Phudc Tan ban 5 ha dat nén véi mic gia 16 tr/m2; (2) M3 ban GD2 ctia dy an chg Théng Nhat
v@i gid ban binh quan 7.5 tr/m2.
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Bang 6. Bang du phong KQKD 2021-2022

Ty VND 2020 2021 2022 Nhan xét

Dién tich dat nén ban trong ki (m2) 12,179 14,600 68,300

KDC 18 ha Tam Phudc 1,048 600 800

KDC Thanh Phu - Tin Khai 6,344 12,000 7,500

Du an chg Th6ng Nhat 4,788 2,000 10,000

KDC Phudc Tan 0 0 50,000

Dién tich dat KCN cho thué mdi trong ki 0 0 0 Cacduan KCN mdicla TIP t8i 2023 mdi divao HD

Doanh thu ti HD kinh doanh di ngang trong 2022 khi

Doanh thu (ty VND) 261 245 273 chua cé KCN g6i dau
Béan dat KDC 94 118 144
Cho thué dat KCN 3 3 3
Thu phi CSHT 98 101 101
Ban nha xudng 46 0 0
Cho thué kios, vén phong va CCDV 21 23 25
Lgi nhuén gop 184 151 148
% GPM 70.5% 61.6% 54.1%
Chi phi SG&A -23 -24 27
% SG&A / doanh thu -8.93% -10.00% -10.00%
LN tir HPKD 161 126 121
Thu nhép tai chinh 35 15 39
Chi phi tai chinh 0 0 -30
L3i 16 tif cdng ty lién doanh, lién két 221 -30 72 2922 ITN tt.r céngty lié}n kéAt téng do hach todn 5 ha dat
’ nén ban giao tai Phudc Tan
LN trudc thué 172 112 201
= Lgi nhuén 2021 thap hon do khong con hach todn
L szm e = ) = kﬁoénugc}t b?én ZGat?/ tt‘?b;r(\)nhéoxﬁc’jc:g aentos
Ngudn: KBSV
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Phuong phap dinh gia

Pinh gia da bao gom ké hoach phat hanh thém cho
¢d ddng hién hiiu ty l& 2:3 vdi gia 25,000 VND/ ¢
phiéu

Lac quan vé kha nang trung thau Long Buic 3 nhung
chua du diéu kién dé cho vao dinh gia

DINH GIA

St dung phudng phap dinh gia RNAV, ching t6i dua ra khuyén nghi MUA cho ¢6 phié€u TIP v&i mUc gia muc tiéu cho giai
doan 1 ndm la 81,550 VNB/ ¢4 phiéu (trudc khi diéu chinh PHT), tuong (ng muc sinh |6i 68.1% so v4i gia dong clia ngay
23/11/2021 |a 48,000 VND/ c8 phiéu.

M6 hinh dinh gia ctia chling t6i da bao gdm ké hoach phat hanh thém 39 triéu c6 phiéu sap tdi (ty 1& 2:3) cho ¢ déng
hién hiiu vdi gia 25,000 VND/ c6 phiéu. TIP dy tinh s& thu vé 975 ty VND véi muc dich sif dung vén nhu sau: 860 ty dong
st dung dé€ dau thau du &n KCN Long Ddic 3, 100 ty déng dé bd sung vén luu déng va 15 ty dong cho phi bao ldnh phat
hanh thém bdgi BVSC. Sau khi phat hanh, SLCP luu hanh cla tip du tinh s& tang tU 26 triéu ¢ phiéu lén 65 triéu c6 phiéu.

Chung téi hién chua cho LD3 vao dinh gia do du 4n chua dugc tring thau. Tuy nhién, chlng tdi cling luu y rang LD3 néu
dugc tring thau s& déng gbp 1,459 ty vao RNAV cuia TIP va nang gid muc tiéu mdi [én 114,150 VND/ ¢ phiéu, so vdi mc
gid muc tiéu néu khdng cé Long Buc 3 la 81,550 VND/ c6 phiéu.
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Bang 6. Tong hdp dinh gia cho TIP

Dinh gia Phudng phap TLSH Project NPV Gia tri cho TIP
Khu cong nghiép 1,197
- KCN Tam Phudc DCF 100% 285 285
-KCN xa 16 25 DCF 100% 912 912
- KCN Long Buc 3 DCF 100% 1,459 -
Khu dé thi 1,159
- KDC Phudc Tan DCF 40% 2,624 1,050
- Cacdy an KDC khac DCF 100% 109 109
Mang cho thué kios, vdn phong & CCDV P/E 100% 148 148
NPV du 4n 2,504
(+) Tién va tuong dudng tién 1,148
(-) Vay ng rong -
RNAV 3,652
SLCP dang luu hanh 65,007,858
Gia tri c6 phiéu 81,550
Gia c6 phiéu hién tai 48,000
Téng mc sinh [Gi 68.1%
Ngudn: KBSV

Bang 6. Dinh gia BDS KCN & nha & cta TIP

P Phudng - DT thudng A Lgi nhuén NPV ctia Gia tri cho
Pinh gia S TLSH  Md&ban o Gidaban  Doanhthu . g TIP (ty VND)
Khu cong nghiép USD/m2
- Tam Phuéc DCF 100% 2003 0 - - - 285 285
-Xalo 25 DCF 100% 2023 155 120 4,601 2,524 912 912
-Long Blic 3 DCF 100% 2024 161 170 6,457 4,057 1,459 -
Khu d6 thi Triéu VNB/m2
- Khu dan cu Phudc Tan DCF 40% 2022 60 15 9,000 5,649 2,624 1,014
- Dat nén dang kinh doanh DCF 100% - 5 8 378 201 109 109
Dinh gi4 NAV cho TIP 2,320
Ngudn: KBSV
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KHOI PHAN TiCH CONG TY CHUNG KHOAN KB VIET NAM

Nguyén Xuén Binh
Giam déc Khéi Phan tich
binhnx@kbsec.com.vn

Phan tich Doanh nghiép

Duong Puic Hiéu
Gidm déc Phan tich Doanh nghiép
hieudd@kbsec.com.vn

Nguyén Anh Tung
Chuyén vién cao cap - Tai chinh & Céng nghé
tungna@kbsec.com.vn

Pham Hoang Bao Nga
Chuyén vién cao cap - Bit dong san nha &
ngaphb@kbsec.com.vn

Lé Anh Tung
Chuyén vién cao cap - Dau Khi & Ngan hang
tungla@kbsec.com.vn

Nguyén Ngoc Hiéu
Chuyén vién phan tich - Nang lugng & Vat liéu xay dung
hieunn@kbsec.com.vn

Pham Nhat Anh
Chuyén vién phan tich - Bat déng san cdng nghiép & Logistics
anhpn@kbsec.com.vn

Ludng Ngoc Tuan Diing
Chuyén vién phan tich - Ban 1é & Hang tiéu dung
dunglnt@kbsec.com.vn

Khéi Phan tich
research@kbsec.com.vn

Phan tich Vi md & Chién ludc dau tu

Tran Dic Anh
Gidm ddc Vi md & Chién lugc Pau tu
anhtd@kbsec.com.vn

Lé Hanh Quyén
Chuyén vién phan tich - Vi md & Ngan hang
quyenlh@kbsec.com.vn

Thai Hitu Cong
Chuyén vién phan tich - Chién lugc & C& phiéu Mid cap
congth@kbsec.com.vn

Tran Thi Phudng Anh
Chuyén vién phan tich - Chién lugc & C8 phi€u Mid cap
anhttp@kbsec.com.vn

B phan Hé trg

Nguyén Cam Thg
Chuyén vién hé trg
thonc@kbsec.com.vn

Nguyén Thij Hudng
Chuyén vién hé trg
huongnt3@kbsec.com.vn
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CTCP CHUNG KHOAN KB VIET NAM (KBSV)

Tru sé chinh:

Dia chi: Tang G, tang M, tang 2 va 7, Tda nha Sky City s 88 Lang Ha, Déng Da, Ha Noi
Dién thoai: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928

Chi nhanh Ha Nbi:

Dia chi: Tang 1, Téa nha VP, s6 5 Dién Bién Phu, Quan Ba Dinh, Ha N&i

Dién thoai: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131

Chi nhanh H6 Chi Minh:
Dia chi: Tang 2, TNR Tower Nguyén Cdng Trd, 180-192 Nguyén Trli, Q1, TP H6 Chi Minh
Dién thoai: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969

Chinhanh Sai Gon:

Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, 37 Tén Dlc Thang, Phudng Bén Nghé, Q1, H6 Chi Minh
Dién thoai: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611

LIEN HE

Trung TAm Khach hang T8 chuic: (+84) 28 7303 5333 - Ext: 2656

Trung Tam Khach hang Ca nhan: (+84) 24 7303 5333 - Ext: 2276

Email: ccc@kbsec.com.vn

Website: www.kbsec.com.vn

Hé théng khuyén nghi dau tu ¢8 phiéu

(dua trén ky vong tang gia tuyét déi trong 6 thang tdi)

Mua: Nam gitl: Ban:
+15% hodc cao han trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon

Hé théng khuyén nghj dau tu nganh

(dua trén ky vong ting gia tuyét déi trong 6 thang tdi)

Kha quan: Trung lap: Kém kha quan:
Vugt trdi han thi trudng Phu hgp thi trudng Kém hdn thj trudng

Y kién trong b4o cdo ndy phan dnh danh gi4 chuyén mén ctia (cac) chuyén vién phan tich ké tif ngdy phat hanh va dya trén thdng tin
va dit liéu thu dugc tif cdc ngudn ma KBSV cho 13 dang tin c3y. KBSV khdng tuyén bé rang théng tin va dif liéu 14 chinh x4c hodc day du
va céc quan diém dudc trinh bay trong bdo cdo nay cé thé thay d6i ma khéng can thdng bao trudc. Khach hang nén ddc lap xem xét
cac trudng hgp va muc tiéu cy thé ctia riéng minh va ty chiu trach nhiém vé cic quyét dinh dau tu cia minh va ching tdi s& khéng cé
trach nhiém ddi vdi cac khoan dau tu hodc két qua clia chiing. Nhiing tai liéu nay [a ban quyén cia KBSV va khéng dudc sao chép,
phan phdi lai hodc sifa d8i ma khdng ¢ sy déng y trudc bang van ban ciia KBSV. Nhan xét va quan diém trong bdo cdo nay cé tinh
chéat chung va chi nham muc dich tham khao va khéng dugc phép st dung cho bat ky muc dich nao khac.
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