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Bao cao cap nhat
Khuyénnghi  TRUNG LAP
HSX: FRT
Banlé
Gia muctiéu (VND) 109.045
Gia hién tai (VND) 102.000
Tylétdng gia 6,9%
Suét sinh Igi c8 tuc ky vong 0,5%
Téng ty suat Igi nhuan 7,4%

Dién bién gia ¢ phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T
Tuyét déi 71,0 7,5 40,0 88,1
Tuongddi 60,7 7,3 45,9 72,5
Nguén : Bloomberg
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Co causé hitu
FPT Corp. 46,5%
CTBCVNEQ Fund 5,1%
Truswell Securities Inv. o
Trust Co.Ltd 4,.9%
Vina Capital FD MGM 4,8%
Théng ké 20/11/2023
Ma Bloomberg FRTVN
,( 2 49.217-
Th&p/Cao 52 tuén (VND) 106.900
SL luu hanh (triéu cp) 136
Vén hoa (ty déng) 13.910
Vén hoa (triéu USD) 573
Room kh8i ngoai con lai (%) 12,6
Ty lé cp luu hanh tu do (%) 49,5
KLGD TB 3 thang (cp) 977.572
VND/USD 24.270

Index: VNIndex / HNX 1103,6/227,7

FRT - TRUNG LAP

Ngay 21/11/2023

CTCP BAN LE KY THUAT SO FPT (FRT VN)

Céng ty ghi nhan miic 16 sau thué trong Q3/2023 gidm dang ké so véi Q2/2023 nhé
bién Igi nhuan goép ctia chudi FPTShop cai thién, tét hon du phéng cda chiing tbi.
Chung téi ky vong céng ty cé thé cé lai tré lai vao nam 2024, nh& chudi FPTShop cé
13i tré lai va Long Chau tiép tuc tang trudng tich cuc. Khuyén nghi TRUNG LAP va
chuyén gia muc tiéu sang nam 2024 & muic 109.045 déng/cé phiéu.

FRT cong bé doanh thu thuédn 8.236 ty déng (+6,8% svck) va I8 sau thué 13 ty déng
trong Q3/2023 do két qua kinh doanh am dam cuta chu&i FPTShop. Tuy nhién, muc 16
nay da gidm dang ké so v&i Q2/2023 (-213 ty déng). Liy ké 9T2023, doanh thu thuan
dat 23.160ty déng (+6,7% svck) va LNST 14 -226 ty déng.

Chudi FPT Shop, déng gop khodng 53% doanh thu FRT trong 9T2023, ghi nhan doanh
thu gidm 19,8% svck va LNST -387 ty déng do slic mua cla ngudi tiéu dung yéu va
chién lugc canh tranh vé gia gilta cac nha ban 1& san phdm CNTT.

Chudi nha thuéc Long Chau c6 ty trong déng gop téng |&n chiém gan mét nlta doanh
thu cla FRT, tiép tuc dat muc tang trudng an tugng vaéi doanh thu tédng 68,9% svck va
LNST téng 374% svck trong 9T2023, nhd m3 réng mang lugi cia hang manh mé.

Bién Igi nhuan gop cua cong ty tang nhe lén 15,7% trong 9T2023 (9T2022: 15,5%)
trongkhity 1& chiphi BH&QLDN trén doanh thuthuéntidngvotlén 15,8% trong 9T2023
(9T2022: 13,7%). Chi phi tai chinh rong tang 1&én 181 ty déng ti 39 ty déng trong
9T2022, tao thém ap lyc 1én tang trudng Igi nhuan.

Hang ton kho tang lan lugt 12,4% va 20% so vdi cudi ndm 2022 va 612023, dat muc
7.290ty dong, trong do, chudi FPTShop chiém 54%. Ty 1€ ng rong trén vén chi s3 hiiu
van & mUic cao, tang tl 172% vao cudinam 2022 1én 294% vao cudi thang 9/2023.

Cho nam 2024, ching tdi du phéng FRT c6 13i trd lai vai LNST 1a 351 ty déng va doanh
thu thuén 1a 37.443 ty déng (+16,4% svck). K&t hgp phuong phap DCF va EV/Doanh
thu, gia muc tiéu cta chung téi cho FRT la 109.045d/cp, tuong duong téng ty suat
sinh 19i la 7,4% vao cudi nam 2024.

2021 2022 2023F 2024F 2025F
DT thuén (ty dong) 22.495 30.166 32.160 37.443 42.564
Téng trudng 53,4% 34,1% 6,6% 16,4% 13,7%
EBITDA (ty déng) 581 673 367 969 1.287
Bién EBITDA 2,6% 2,2% 1,1% 2,6% 3,0%
LN rong (ty déng) 444 390 (173) 324 501
Téng trudng LN 1697,4% -12,0% - - 54,8%
EPS (hiéu chinh, VND) 3.257 2.865 (1.269) 2.375 3.676
Téng trudng 2014,3% -12,0% - - 54,8%
ROE 30,9% 21,3% -9,2% 17,1% 22,4%
ROA 5,5% 3,7% -1,6% 2,7% 3,9%
ROIC 18,2% 10,5% 0,6% 7,5% 9,2%
Ngrong /EBITDA (x) 2,7 5,1 13,0 5,5 4,4
EV/EBITDA (x) 29,8 25,7 47,1 17,9 13,5
EV/Doanh thu (x) 0,8 0,6 0,5 0,5 0,4
P/E (x) 31,2 35,4 (80,4) 43,0 27,8
P/B (x) 4,8 6,0 7,8 6,9 5,7
C8 tiic (d6ng) 500 500 500 500 500
Suét sinh Igi c8 turc 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
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K&t qua kinh doanh 9T2023 kém kha quan do két qua trai chiéu ctiia FPTShop & Long
Chau

FRT céng b6 doanh thu thuan dat 23.160 ty dong (+6,7% svck) va LNST 14 -226 ty déng
trong 9T2023, trong d6 LNST Q3/2023 la -13 ty déng. Tang trudng doanh thu khiém
tén do bj anh hudng bdi muic gidm 19,8% svck clia chudi FPTShop méac du Long Chéau
co két qua tich cuc.

Doanh th 9T2023 (ty Tytrong svcktrong svcktrong  Q3/2023 so véi

oanh thu déng)  doénggop DT 9T2023 Q3/2023 Q2/2023
FPTShop 12.222 52% -19,8% -20,8% +13,8%
Long Chéau 11.088 48% +68,9% +63,7% +15,9%

Nguén: FRT, ACBS

Khoan 16 clia céng ty chu yéu xuét phat ti ty 1& chi phi CPBH&QLDN trén doanh thu
thuén va chi phi tai chinh rong tang. Cu thé, ty 1& chi phi CPBH&QLDN trén doanh thu
thuén tang (I1én 15,8% trong 9T2023 so vd&i 13,7% trong 9T2022) phén 16n do doanh
thu FPTShop sut gidam manh du CPBH&QLDN tuong tu nhu cung ky ném trudc. Trong
khi do, Long Chau dang gia téang hiéu qua khi ghi nhan murc tdng CPBH&QLDN th&p hon
muc tang doanh thu.

Chi phi tai chinh rong tang 364% svck chi yéu do thu nhéap I3i gidm 72% nhung chi phi
13i vay tang 42%. Chi phi Ii vay la mot trong nhiing yéu té anh hudng dang k& dén Igi
nhuan cla FRT do céng ty c6 ng rong cao, chl yéu la ng ngan han, dé tai trg vén luu
ddng va mad réng mang ludi ctia hang (cha yéu la Long Chau), mac du ty 1é chi phi lai vay
rong trén ngrong trung binh tuong déi thap trong nhiing ndm gan day (3,3% nam 2022,
5,4% nam 2020, 3,8% nam 2019). Ty I& ng rong trén vén chi sé hiiu cta cdng ty vao
cudithang 9/2023 1a 294% so vai cudi 2022 1a 172%.

Hang tén kho tang lan lugt 12,4% va 20% so vd&i cudi ndam 2022 va cudi thang 6/2023,
dat 7.290 ty déng, trong d6, FPTShop chiém 54%. Hang t6n kho ctia FPTShop cuéi
9T2023 tidng 28% so vdi cudi thang 6/2023 dugc gidi thich bdi viéc chuén bj hang hoa
cho mua tyu trudng va mét phan dién thoai iPhone chd giao cho khach hang, tuy nhién
théng tin chi tiét vé co cdu cac nhédm sdn phdm khéng dugc céng bd. Vé phia Long
Chau, ching téi uéc tinh hang ton kho clia chudi téang 1an lugt 12% va 19% so véi cudi
T6/2023 va cudindm 2022, tuy nhién néu nhin vao ty 1é hang ton kho trén méi cla hang
c6 thé thay xu hudng ngugc lai (gidm tu 3 ty déng/cla hang cudi 2022 vé 2,4 ty
déng/clra hang cudithang 9/2023).

Bién Igi nhuan gép téng thé tang nhe 1én 15,7% trong 9T2023 (9T2022: 15,5%) bat
chap bién Igi nhuan gdp ctia FPTShop sut gidm, nhd ty trong dong gép ngay cang 16n
cta Long Chau.

KQKD FRT Q3/2023 Q3/2022  svck 9T2023  9T2022  svck
DT thuan (ty déng) 8.236 7.709 +68%  23.160 21.708  +6,7%
LNST (ty déng) -13 85 -226 301

Bién LN gop 16,7% 15,5% 15,7% 15,5%

Chi phi . . . .
BHSQLDN/DTT 16,1% 13,9% 15,8% 13,7%

Nguén: FRT; ACBS
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Tuy van gidm svck, su cai thién dugc ghi nhan trong Q2/2023 so véi Q1/2023

LNST (ty déng) 9T2023 Q3/2023 Q22023 9T2022
FPTShop -387 -69 -252 267
Long Chéu 161 56 37 34

Nguén: ACBS udc tinh

DT theo chuéi trong 972023

= FPT Shop
Long Chéau

Nguén: FRT; ACBS.Vong ngoai mé ta 9T2023, vong trong mé t3 972022

Chudi FPTShop dat doanh thu 12.222 ty déng (-19,8% svck) va LNST la -387 ty dong
trong 9T2023 do i) stic mua cla ngudi tiéu ding yéu va ii) chién lugc canh tranh vé gia
gitia cac nha ban I& san phdm CNTT. Chung téi udc tinh nhém san phdm dién thoai di
déng chiém khodng 70% doanh thu cta chudi FPTShop, trong do, 40-45% dén tu
iPhone. Do iPhone 15 chinh thic c6 mat tai Viét Nam tur cudi thang 9/2023, doanh thu
tUr cac sdn phdm nay dugc dy doan sé gilup cai thién phan nao két qua hoat déng clia cac
nha ban I& chd yéu la trong Q4/2023 trong bai canh thj trudng am dam. Theo dir liéu sc
bd clia céng ty, doanh thu iPhone c6 tang trudng so vai cung ky ndm trudc mac du con
s6 chiti€t khéng dugc tiét 16.

Nhém hang dé gia dung dugc dua vao FPTShop tirndm 2021 hién da co mét tai gan hét
cac clia hang clia chudi. Tuy nhién, déng gép clia nhdm san phdm nay van con khiém
ton (khoang 5-6% doanh thu chudi).

Mac du doanh thu Q3/2023 ctia FPTShop van sut gidm so vai cung ky nhung da co tang
trudng so v&i Q2/2023 va gidm 16, nhd bién Igi nhuan gdp trong Q3 caithién (1én 11,3%
so vdi 8,1% trong Q2) khi ap luc canh tranh gia ca c6 phan gidm bat.

Chubi c6 791 ctia hang dang hoat ddng vao cudi thang 9/2023, tdng 5 clia hang so véi
cudi 2022. Chung tbi cho rang s lugng clfa hang sé& khdng thay déi dang k& trong thai
gian t&ido thjtruong da kha bdo hoava congty than trong trong viéc m3d mai trong tinh
hinh kinh té chua kha quan.

FPTShop 9T2023 Q3/2023 6T2023
Tang trudng DT svck -19,8% -20,8% -19.2%
LNST (ty déng) -387 -69 -318
Bién LN gép 9,7% 11,3% 8,9%
CPBH&QLDN/DT thuén 12,4% 12,8% 12,1%
Sé lugng ctia hang (tinh dén T9/2023) 791

+/- 58 clra hang so véi cubi 2022 +5

Nguén: FRT; ACBS
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Chudi Long Chau tiép tuc ghi nhan tang trudng manh mé vai doanh thu tang 68,9%
svck, nh&d ma3 rong mang ludi clta hang nhanh chéng, nang ty trong déng gép doanh thu
I&n gan 1/2 téng doanh thu FRT. Chung tbi uéc tinh doanh thu binh quan méi ctia hang
theo quy dat 3,0 ty déng trong Q3/2023 (tucng duong muc trung binh khoang 1 ty
déng/thang), gidm nhe 6% svck mac du s6 lugng ctia hang tdng manh. Nhom thudc ké
don, thuéc man tinh véi gia tri hoa dan 16n [a nguén doanh thu dang ké ctia chudi.

Tinh dén cudithang 9/2023, Long Chau cé 1.384 clfa hang dang hoat dong (cuéi 2022:
937) trén ca nudc, so véi 936 clra hang Pharmacity (tinh dén 31/5/2023) va 540 cla
hang An Khang. Trong khi Long Chau d3 c6 Igi nhuan rong, Pharmacity va An Khang van
chua. Viéc m& rong vé tuyén huyén clia Long Chau kha thuén Igi nh& chi phi thué mat
bang thap hon va dugc khach hang tin cay.

Sélugngctia +/-sovéi  DT/chahang/thang

hang cudi2022 (ty déng) Ghichu
Long Chau 1,384 +497 1 tinh dén cudi T9/2023
Pharmacity 936 -81 n/a tinh dén 31/5/2023
An Khang 540 +40 0,42 tinh dén cu6i T9/2023
Trung Son 141 n/a n/a tinh dén 21/11/2023

Nguén: FRT, MWG, Mekong Capital, ACBS

Chung téi udc tinh Long Chau ghi nhan 161 ty dong LNST trong 972023, tang 374%
svck, v&i bién Igi nhudn gép 22,4% (9T2022: 23,1%). Mac du bién Igi nhudn nay van c6
kha nang mé& rong hon nita nhung chung t6i khéng giad dinh muc tang sé doét bién va
nhanh chéong bdi cdng ty theo dudi chién luge gia ban phai chang/thap dé ma rong sé
lugng khach hang.

Long Chéu 9T2023 Q3/2023 6T2023
Tang trudng DT svck 68,9% 63,7% 72,3%
Tang trudng LNST svck 373,5% 1597% 241%
Bién LN gép 22,4% 21,9% 22,7%
CPBH&QLDN/DT thuan 19,7% 19,4% 19,8%

Nguédn: FRT; ACBS

DT/ctra hang Long Chau theo quy ty dong

1600 - 45
1400 - 4.0
1200 - 35
1000 - 3.0
- 25
800
- 20
600 - 15
400 L 1.0
200 - 05
0 L
9, 9, 9, 9, 0 o, o,
9/ 9/ 9/ 9/ Q 3 9
& S
o el o e o el et

Sé lwong ctra hang (trai) —&—DT/clra hang (phai)

Nguén: FRT; ACBS
Bén canh cac hoat ddng kinh doanh hién c6, FRT gan day con md cac trung tam tiém
chdng nhdm tan dung co sd khach hang clia Long Chau va tim kiém co hdi tang truéng
tuthitrudng chua dugc khai thac nay. Tinh dénngay 3/11/2023, cdngty cé 6 trung tdm
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tiém chlng tai Ha Noi (2), TP.HCM (2), Déng Nai (1), Tay Ninh (1). Tuy nhién, hoat déng
kinh doanh nay van dang trong giai doan thi nghiém, chua cé thém théng tin chi tiét.

Du phéng 2023-2024

Chung t6i du phdng LNST clia FRT cé thé chuyén tir &m trong 2023 sang duong trong
nam 2024 nh& Long Chau tiép tuc tdng trudng va FPTShop khéng 16.

Dai vai Long Chau, do céng ty dat muc tiéu tiép tuc mé réng mang luéi ctia hang, ching
t6i giad dinh 300 ctia hang m&i c6 thé dugc mé&trong 2024 va ky vong Long Chéau cé thé
dat muc tang trudng doanh thu 26,8% svck va LNST tang trudng 22,5% svck.

D&ivsi FPTShop, ching téi dy phdng doanh thu cé thé tdng 7,1% svck trong 2024, dya
trén ky vong stic mua cla ngudi tiéu dung cé thé cai thién khi kho khan kinh té gidm bot.
Chudi c6 thé cé Iai tré lai trong 2024, méc du van con xa so véi muc cla nhiing ndm
trudc, véi bién Igi nhuan gbép dugc gia dinh sé tang lén 10,9% (ti muc 10,2% dy phdng
cho ndm 2023) do ap luc canh tranh gia gidm bét.

Pinh gia

Cho ndm 2024, chiing tbi du phong doanh thu va LNST cla FRT 1an lugt 1a 37.443 ty
déng (+16,4% svck) va 351 ty déng. K&t hgp phuang phap DCF va EV/Doanh thu, gia
muc tiéu cda ching téi cho FRT la 109.045 d/cp, tuong duong téng ty suat sinh Igi la
7,4% vao cudi nam 2024.
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MO HINH DINH GIA FRT O e 102.000 ey 109,045 (t;";';:;;‘ 13.910
:(‘:;'l)" Ity d8ngnéulkhéng cighlichu 2021 2022 2023F 2024F 2025F
Doanh thu thuan 22.495 30.166 32.160 37.443 42.564
Tang trudng 53,4% 34,1% 6,6% 16,4% 13,7%
GVHB 19.343 25.463 27.044 31.115 35.166
Chi phi ban hang trirkhdu hao 2.003 3.152 3.838 4.227 4.820
Chi phi quan ly doanh nghiép trirkhau hao 582 879 921 1.141 1.301
Doanh thu tai chinh 28 26 20 20 20
Chi phi tai chinh 14 25 10 10 10
EBITDA 581 673 367 969 1.287
Ty sudt EBITDA 2,6% 2,2% 1,1% 2,6% 3,0%
Khau hao 72 115 227 318 367
Lgi nhuan ta« HDKD 509 558 140 651 920
Bién LN HPKD 2,3% 1,8% 0,4% 1,7% 2,2%
Loi nhuan/L& khac 8 12 12 12 12
Lgi nhuan/Lé tu cong ty LDLK - - - - -
Chi philai vay rong (37) 84 258 246 266
L&i suét trung binh -4,4% 3,3% 6,3% 4,9% 4,8%
HE s6 thanh toan Ii vay (x) -13,7 6,7 0,5 2,6 35
Thué 110 88 44 66 133
Thué suét thuc té 20,2% 18,5% -37,6% 16,4% 20,4%
LgiichCDTS 0 8 22 27 32
Lginhuan rong 444 390 -173 324 501
Tién mat tirhoat dong kinh doanh 55 506 54 641 868
Téng s6 lugng cé phiéu 78.981.792 118.472.535 136.242.389 136.242.389 136.242.389
EPS (VND) 5.619 3.295 -1.269 2.375 3.676
T/d chia thudng/cé tuc bang cp (I1an) 0,58 0,87 1,00 1,00 1,00
EPS hiéu chinh (VND) 3.257 2.865 -1.269 2.375 3.676
Tang truong EPS hiéu chinh 2014,3% -12,0% - - 54,8%
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ggﬁgi?ﬁ?«N MUC CBKTVA 2021 2022 2023F 2024F 2025F
Thay d&ivén luu déng 1.462 1.646 382 648 643
Capex 172 518 752 360 240
Dau tuvao cty lién két, lién doanh - - - - -
Cac khodn muc dong tién khac (342) (211) (160) (160) (160)
Déng tién tu do -1.461 -1.869 -1.240 -527 -176
Phat hanh cp 10 11 - - -
Cétucdatrad = 39 68 68 68
Thay d6ingrong 1.450 1.897 1.308 595 244
Ng réng cudi nam 1.562 3.459 4.767 5.362 5.605
Vén CSH 1.662 2.008 1.767 2.023 2.455
Gia trj s sach/cp (VND) 21.045 16.951 12.971 14.846 18.021
Norong / VCSH 94,0% 172,2% 269,7% 265,1% 228,3%
No'rong / EBITDA (x) 2,7 8,4 13,0 55 4,4
Tsng taisan 10.820 10.524 11.591 12.441 13.117
gmséc:}\HANANG SINHLOIVA 2021 2022 2023F 2024F 2025F
ROE 30,9% 21,3% -9,2% 17,1% 22,4%
ROA 55% 3,7% -1,6% 2,7% 3,9%
ROIC 18,2% 10,5% 0,6% 7,5% 9.2%
WACC 6,8% 7,8% 8,1% 7,3% 7,7%
EVA 11,4% 2,8% -7,6% 0,1% 1,5%
P/E (x) 31,2 35,4 -80,0 43,0 27,8
EV/EBITDA (x) 29,8 25,7 47,1 17,9 13,5
EV/FCF (x) -11,8 -9,2 -13,9 -32,9 -98,8
P/B (x) 48 6,0 7,8 6,9 57
P/S (x) 0,6 05 04 04 03
EV/sales (x) 08 06 05 05 04
PEG 01 -03 07 -0,6 09
Suét sinh lgi c6 tuc 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
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LIEN HE
Tru sé chinh Chi nhanh Ha Noi
Leman, 117 Nguyén Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM 10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Noi
Tel: (+84 28) 7300 1000 Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407
PHONG PHAN TICH

Quyén Giam D8c Phong Phan Tich
D3 Minh Trang

(+8428) 7300 7000 (x1041)
trangdm@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh Bit Giam déc phan tich nganh Tai Gidm déc phan tichnganhBanlé  CVPT- Dau khi

ddng san chinh ngan hang Luong Thi Kim Chi Phan Viét Hung

Pham Thai Thanh Truc Cao Viét Hung (+84 28) 7300 7000 (x1042) (+84 28) 7300 7000 (x1044)
(+84 28) 7300 7000 (x1043) (+84 28) 7300 7000 (x1049) chiltk@acbs.com.vn hungpv@®acbs.com.vn
trucptt@acbs.com.vn hungcv@acbs.com.vn

CVPT -Cong nghiép CVPT-Vimé CVPT -Tiénich NVPT -PTKT

Tran Nhat Trung Trinh Viét Hoang Minh Pham Duc Toan Vo Pha Hitu

(+84 28) 7300 7000 (x1045) (+84 28) 7300 7000 (x1051) (+84 28) 7300 7000 (x1051) (+84 28) 7300 7000 (x1052)
trungtn@acbs.com.vn minhtvh@acbs.com.vn toanpd@acbs.com.vn huuvp®@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG DINH CHE

Giam déc khéi khach hang dinh ché
Chu Thj Kim Huong

(+8428) 7300 6879 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC Chuyén viéen GDKHbC
Ly Ngoc Dung Nguyén Tran Nhu Huynh
(+8428) 7300 6879 (x1084) (+8428) 7300 6879 (x1088)
dungin.hso@acbs.com.vn dungln.hso@acbs.com.vn
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ACBS R TR

KHUYEN CAO

Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu gid muc tiéu cao han 20% (bao gém suét sinh Igi c8 tuc) so vdi gia thi trudng.

KHA QUAN: néu gia muyc tiéu cao hon 10% dén 20% (bao gém suét sinh Igi ¢ tiic) so vdi gia thj trudng.

TRUNG LAP: néu gia muc tiéu chénh léch trong khodng -10% va 10% (bao gém suét sinh Igi ¢ tuic) so véi gia thi trudng.
KEM KHA QUAN: néu gia muc tiéu thap han 10% dén 20% (bao gdm sut sinh Igi c8 tirc) so véi gia thi trudng.

BAN: néu gid muc tiéu thap hon 20% (bao gém suét sinh Igi c8 tic) so vdi gia thi trudng.

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac giad cha ban bdo cdo phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay la cla
chung téi (2) chung téi khdng nhan dugc bat ky khoadn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh
bay dé.

Cdéng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac t8 chuic co lién quan ctia ACBS (sau day goi chung 1a ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS vdi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan ty doanh ching khoan ctia ACBS ciing
c6 thé c6 chiing khoan do cac cdng ty nay phat hanh. Vivay nha dau tunén luu y réng ACBS c6 thé c6 xung dot Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bdo céo phan tich,bao gém nhung khdng giéi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hoadc
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghj trén méi loai bao cédo phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat ti su khac biét vé thai
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chju
trach nhiém vé sy phu hgp cla céc théng tin chia dung trong bao cdo cho mét muc dich s dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi
nhan bao cao,khéng nhan tryc tiép tir ACBS, la khach hang ctia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luén clia bao céo (néu cé) chi
mang tinh tham khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky ching khoan nao dua trén bao céo
nay. ACBS, cac té chuic lién quan cia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién ctia ACBS sé khong chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hoac (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké
ca khi ACBS da dugc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tn that do, phat sinh tif viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoic
théng tin trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tir cac nguén ma ACBS
cho réng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bdo dadm tinh ddy dd va chinh xac cta cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cao c6 thé bj
thay déi bat ky luc ndo va ACBS khéng cé nghia vy cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay déi dé cho nha dau tu da nhan bao cao nay.
Ban bao cao cé chiia dung cac gia dinh,quan diém ctia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky
sai sot nao ctia ho phat sinh trong qua trinh lIap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé phat hanh cac ban
bao cao c6 thdng tin mau thuin hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban
bdo cdo nay hoan toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igiich ctia bat ky ca nhan té chiic
nao, ké calgiich cia ACBS.Ban bao cao nay khéng nhadm dua ra cac 16i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh clia bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao cdo nay. Vivay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khéng
phu hgp véinha dau tu. ACBS khuyén nghj rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai ti cac khoan dau tu co thé thay d8i hang ngay tluy theo thay d8i cGia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao cao khéng nham tién doan thuc té do do noé co thé khac xa so vdi thuc té, két qua dau tu cta qua khir khéng bao dam
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khong dugc phat hanh rong rai trén phuong tién thong tin dai chung hay dugc st dung, trich din béi cac phuong
tién thong tin dai ching ma khéng cé su déng y trudc bing van ban ctia ACBS. Viéc st dung khdng cé su dong y ctia ACBS sé bi xem la bat
hgp phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu bdi thudng moi thiét hai, t&n that (néu cé) da gay ra cho ACBS tu su vi pham doé.

Trong truéng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phi hodc nhan cac bao cao phéan tich nhuthé nay thi nha dau tu can hiy ban
bao cédo nay ngay 13p tuc, néu khéng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao céo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do dé khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién clia chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cla nha dau tu.

Ban bao cao nay co thé chira dung cac dudng dan dén trang web cla bén thirba, ACBS khéng chiju trach nhiém déi vai ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao su thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra clu théng tin; do dé nha dau tuhoan toan chiju
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2023).Moi quyén s& hitu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoac chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay
héng dudc phép sao chép,toan bo hodc mat phan, khi chua cé su déng y bang van ban cia ACBS.
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