THEO DOI

Gid muc tiéu 2025: 60.800 VND
% tang gia: 7%
Cap nhat: 5/12/2025

TRIEN VONG 2025
Tich cuc: Chét lugng tai sdn ding dau nganh

Tiéu cuc: Ap Iuc chi phf trich 1ap DPRR tang cao hon
du kién

RUi ro: Chi phif vén tang nhanh hon TB nganh do rdi
ro tU tép khach hang FDI.

2023 2024 2025F
TOI 67.723 68.578 72.626
% YoY -1% 1% 6%
LNTT 42.236 42.236 44473
% YoY 54% 0% 5%
Bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

VCB la ngan hang thuéc nhém quéc doanh véi quy
mo va chat lugng tai sdn diing dau nganh. VCB cling
la mdt ngan hang da finh vuc, trong do hoat dong

kinh doanh ngoai héi la thé manh khac biét.

Dir liéu thi truang

Nganh nghé: Ngan hang
Gia hién tai: 56.600 VND
Vén hoa: 472,931ty VND
S6 lugng CPLH: 8356 triéu cp
EPS 4 quy gan nhét: 4.063 VND
P/B: 2,4 1an
C8 tUc tién mat 2025: 3,0%
C6 tuc c8 phiéu 2025: 32,0%

Gia Gia mua t6i da
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Nguén: Fiinpro, DSC téng hop

VCB

Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét
Nam

DSC

KHUYEN NGHI

DSC udc tinh téng thu nhap va LNTT cla VCB ndm 2025 lan lugt dat
56.910 ty (+3% YoY) va 44.473 ty (+5% YoY) dya trén ky vong tang truéng
tin dung dat 13%, ty 1& ng x&u dén cudi nam la 1% va ty |é bao phi ng xau
dat 200% nhg tang trudng kinh t&€ GDP dat 7% va TT BDS tiép tuc hoi
phuc.

DSC st dung phuang phép dinh gid P/B vai P/B muc tiéu nam 2025 cla
VCB dat 2,2 lan. TU do, muc gia ky vong nam 2025 la 60.800 VND.

LUAN PIEM PAU TU
Chat lugng tai san top 1

VCB duy tri chét lugng tai san vugct tréi trong hé théng ngéan hang Viét
Nam vdi ty 1é ng xdu Q1/2025 & muic 1% va ty 1é bao phu ng xdu 216%,
cho thdy kha nang kha nang kiém soat chat lugng tai san. Ngan hang tap
trung cho vay cac linh vyc uu tién, kiém soat chat ché dau tu TPDN va

cho vay bét déng san.

V&I quan diém tin dung than trong, VCB c¢6 muc tang trudng tin dung
thap nhung kiém soat ng xau hiéu qua. Ty 1& hinh thanh ng xau cudi 2024
13 0,5%, ng nhdm 2 &n dinh. Trong bdi canh toan nganh chiu ap luc ng

x&u, VCB ndi bat nhd kha nang kiém soat va dy phong cao.
S6 hiru nhiéu Igi thé canh tranh bén viing

Chi phi vén ctia VCB thép nhat nganh nha: (1) Ty 1é CASA cao top dau, (2)
Lai thé tién gli ngoai té (I&i sudt gan nhu = 0), nhd tép khach hang FDI
I6n, gitip VCB dat dugc bién 1ai thuén cao nhét trong sé cac ngan hang

qudc doanh ma khong can phai gia tang khéu vi rdi ro.

Chét lugng tai san vugt tréi cling giip VCB kiém soét ty 1& chi phi tin dung
(trich 1p DPRR) thdp nhat nganh. Nha do, VCB dat dugc kha nang sinh lai
ROA hép dan, cao hon nhiéu so vai cac ngan hang qudc doanh con lai 13
BID, CTG va canh tranh vé&i cac ngan hang tu nhan mac du c6 quy mo I6n
hon nhiéu.
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QUAN DIEM NGANH:

Tang trudng cham lai, chat
lugng tai san cai thién

Tang trudng tin dung
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VCB

Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét
Nam

DSC

Tang trudng tin dung toan nén kinh té du bao dat 16%

Tang trudng tin dung du bao duy tri xu hudng ma réng nha: (1) Chinh
sach tién té ndi 1dng, moi trudng 131 suét thap hd trg cac doanh nghiép,
c& nhan tiép can vén, (2) Tang trudng GDP du bao dat 7 - 8% va (3) Thi
truong BDS hoi phuc. Bong luc tang trudng cha luc tiép tuc dén ti cho
vay doanh nghiép, trong khi cho vay c& nhan cai thién so vdi 2 ndm qua
theo xu huéng TT BDS.

Bién lai thuan van ding truéc ap luc thu hep

Xu hudng uu déi, giam 13i sudt cho vay van s& tiép dién trong it nhat nla
dau ndm 2025 do 4p Iuc canh tranh 13i sut va vai tro hd trg nén kinh t€
clia hé théng ngan hang. Trong khi dé, chi phi vén du béo di ngang hoac
tdng nhe trong do l&i suat huy déng chiu sdc ép tu ty gia, chénh léch gitra
cho vay va huy déng sé khién bién I&i thuan cla cac ngan hang tiép tuc

suy gidm trong nam 2025.

Cac ngan hang cé Igi thé vé ngudn vén chi phi ré (KBNN, tién gui ngoai
té) nhu cac ngan hang quéc doanh (VCB, BID, CTG), hoac cac ngén hang
tu nhan nang déng co ty 1é CASA cao (TCB, MBB) sé c6 khéd néng béo
toan bién 1ai thudn NIM tét han.

Chat lugng tai san ky vong cai thién/én dinh

Chét lugng tai san hién tai cla nganh ngan hang van 1a yéu t6 can dugc
theo d&i do ty 1& ng xdu van & muc cao trong nhiéu ndm sau nhiing anh
hudng tur Covid 19 va khiing hodng TPDN, TT BBS nam 2022. Tuy nhién,
chét lugng tai san ctia nganh cling da ghi nhan nhiing tin hiéu tich cuc va
ky vong sé duy tri 8n dinh trong nam 2025 nha: (1) T6c dé hinh thanh ng
x&u da cham lai k€ tir ndm 2024, (2) Ty 1é ng nhém 2 tiép tuc duy tri &
muc thap so v&i mic dinh ky luc nam 2023 va (3) Stc khde nén kinh té
ti€p tuc hdi phuc, dac biét a TT BDS & 1a co hodi dé cac ngan hang xu ly
TSPB, thu hdi ng xau.

Mé&c du chét lugng tai san ky vong 6n dinh so v&i nam 2024, ap lyc chi
phi tin dung (trich 1&p DPRR) sé& c6 su phan hoda gilta cac ngan hang do
bd dém DPRR da bi "bao mon" trong 2 ndm qua. Cac ngan hang co ty 1é
NG xau thdp va bd dém DPRR cao sé chiu it &p luc hon so vdi cac ngan

hang c6 khau vi rui ro cao va bé dém DPRR thap.
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LUAN PIEM 1: VC B

. \ Ngan hang TMCP Ngoai thudng Viét
Chat lugng tai san top 1 <Pl e TR

Nam
Top cac ngan hang cé chat lugng tai san dan dau %TPDN/Du ng tin dung (2024)
nganh (Q1/2025)
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Chat lugng tai san dan dau

VCB ludn duy tri chét lugng tai san vugt tréi trong hé théng ngéan hang Viét Nam. Tinh dén hét Q1/2025, ty 1é ng xu clia VCB la
1% vdi ty & bao phii ng xdu 1én dén 216%, cho thdy kha nang du phong rdi ro manh va chét lugng tai dugc kiém soét tét.

VCB uu tién cho vay cac inh vuc uu tién clia nén kinh té, trong do6 téng du ng tin dung cho cac linh vyc uu tién (thay dién, ha
tang giao théng, kinh té xanh,.) chiém 40% téng quy mo tin dung.Ngén hang ludn duy tri chién ludc tin dung thén trong, véi ty
lé cho vay TPDN/du nd tin dung nam 2024 chi ~0,6%. Bén canh viéc ki€m soat chat ché khac khoan dau tu vao TPDN, VCB cling
duy tri ty lé cho vay linh vuc bt dong san & mdc thap, chu yéu tap trung vao cac phan khidc it rdi ro nhu bat dong sadn KCN va

khu ché& xuét.
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Kha ning kiém soat ng xau vugt troi

V&i khdu vi rii ro thap va quan diém théan trong trong béi canh nén kinh t& con kho khan, téc do ting trudng tin dung clia VCB
thudng thdp hon trung binh nganh. Nha dé, ngan hang kiém soat ng xau t6t vugt tréi so vai toan nganh. Ty 1& hinh thanh ng xau
nam 2024 & muc 0,5% thdp nhat nganh, gidm so véi mdc 0,8% nam 2023, déng thai ng nhom 2 khéng ¢é tin hiéu tang dét bién.
Trong bdi canh nén kinh t& con khé khan va toan nganh ngén hang dang chiu ap Iuc tir viec ng x&u tang nhanh, VCB luén ndi

bat vai ty 1é ng xdu thdp, ng xdu hinh thanh mdi dugc kiém soét va bé dém du phong cao.
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LUAN PIEM 2: Vc B

S& hitu nhiéu Igi thé canh tranh Ngéan hang TMCP Ngoai thuong Viét
bén virng Nam
Ty 1é CASA Chi phi vén (COF)
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Chi phi vén thap nhat nganh ngan hang

Chi phi vén ctia VCB thdp nhat nganh nha (1) Ty 16 CASA cao top dau va (2) Lgi thé lugng tién gui ngoai té 16n. Ty 1&é CASA cla
VCB ludn ndm trong top 3 toan nganh, chiém khoang 36% téng vén huy dong 2024, cao vuat tréi so vai nganh.

Trong khi do, VCB cling la mét trong nhiing ngan hang chu luc phuc vu cho céc doanh nghiép FDI, dac biét la cac vung trong
diém nhu Bac Ninh, Hai Phong, TP H5 Chi Minh, Binh Dudng. Lugng tién gui bang USD I6n trong khi 13 suét huy déng gan bang
0 cung cdp cho VCB ngudn vén vdi chi phi rat thap, bén viing va khé bi dnh hudng bdi lai suét thi trudng. NhG cac Igi thé trén,

VCB ¢6 bién 13i thuan (NIM) cao nhat trong s& cac ngan hang quéc doanh ma khéng can gia ting khiu vi rdi ro.

Ty lé chi phi tin dung Kha nang sinh loi
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Ty 16 ng x&u ndi bang (NPL) va ty 1& hinh thanh ng x&u thap, dong thdi ty 1é bao phi ng xau dang & mUc cao ti 220%-240% gilp
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Kha nang sinh 1Gi tét nhé cac chi phi dugc duy tri 6 mirc thap

ty lé chi phi tin dung clia VCB & mUc thap nhét nganh. Bong thai, chi phi vén va chi phi hoat déng cta VCB cling thudc nhém
thap nhat nganh. Nh& vay, VCB duy tri dugc chi s ROA & muic cao so vdi nganh, cao hon nhiéu so vdi cac ngén hang quéc
doanh khéc nhu BIDV, VietinBank. So sanh v&i nhdm ngan hang tu nhan, mdc ROA cla VCB cling tuang déi canh tranh khi VCB
o thé dat dugc mic ROA tuong duong trong khi cé quy mé tai san I6n hon rét nhiéu va khau vi rii ro thap.
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I DU PHONG KQKD

VCB

Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét 38C

Nam

Két qua kinh doanh (Ty VND)

2024 2025F %YoY Ghi chu
Dua trén gid dinh tang trudng tin dung dat 13% do VCB lién
Thu nhap lai thuan 55.406 56.910 3%  tuc duy tr quan diém than trong trong viéc gidi ngan tin
dung
Thu nhép ngoai lai 13.173  15.716 19%
Tang trudng &m do VCB d& ghi nhan xong phi tré trudc hgp
Thu nhdp tu phi dich vu 5137 4.294 -16%  dong, ddng thai chiu tac dong é&p luc tif thué quan 1én cac
doanh nghiép FDI
Ldi tir hogt dong Trading 5.357 6.056 13% Hoat dong kinh doanh ngoai héi 6n dinh
Thu hoi ng ngoai bdng 3.751 5.386 44%
Cdc thu nhdp khdc, rong -1.072 -20
Tong thu nhap hoat dong 68.578 72.626 6%
Chi phf hoat déng 23.027 23.570 2%
Thu nhap hoat dong rong 45.551 49.056 8%
Chi phi dif phong 3315 4593 28% Ap luc trich léf DPRR gia tang do du dia sif dung bd dém
DPRR han ché
L3i/(16) rong trudc thué 42236  44.473 5%
2024 2025F Ghi chu
Téng trudng tin dung 14% 13%  Tdc do tang trudng tin dung ky vong 13%
Bién 13i thuan 2,9% 2,6%  Thu hep do &p luc canh tranh va vai tro hd trg nén kinh t&
Ty & chi phi hoat déng (CIR) 34% 32%  Duy tri
Ty 16 ng x&u (NPL) 1,0% 1,0%  Duytn
Ty 1é bao phu ng xau (LLR) 223% 200%  Gidam do khéng con du dia hoan nhap
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I DPINH GIA VCB

Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét :')SC
Nam

So sanh vdi cac ngan hang canh tranh (peers)

Chi tieu  Tang trudng

) NIM (TTM) CIR (TTM) NPL P/B hién tai

(Q1.2025) tin dung

C1G 4,5% 2,8% 27,9% 1,55% 137% 18,3% 13

MBB 2,3% 4,4% 29,7% 1,84% 75% 22,5% 1.2

ACB 3,1% 3,5% 32,6% 1,48% 72% 20,8% 12

TCB 4,1% 41% 33,2% 117% 112% 14,9% 13

BID 2,5% 2,3% 34,8% 1,89% 97% 18,2% 1,6

VCB 12% 2,8% 34,5% 1,03% 216% 17,9% 2,3
TB nganh 3,9% 3,1% 39,5% 2,14% 85% 15,2% 14

So sanh vdi quéa khu

P/B

P/B TB 5 ndm = == = +1d6léchchudn = = = -1d6 léch chuan

VCB dang giao dich tai P/B du phong 2025 la 2,0x [&n, thdp hon so vdi trung binh 5 ndm 3,2 [an. P/B muc tiéu nam 2025 la 2,2
lan, tuong ducng dinh gid thdp nhat 5 nam dua trén quan diém than trong do kha nang sinh 151 dang suy gidm, tit d6 gid c&
phiéu ky vong ndm 2025 clia VCB la 60.800 VND (+7%).

BIEU PO GIA
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Ngudn: Fiinpro, DSC t6ng hop
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PHU LUC:

Cap nhat két qua kinh doanh

Két qua HPKD
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VCB

Ngan hang TMCP Ngoai thucng Viét
Nam

DSC

Két qua kinh doanh tiép tuc xu huéng am dam

Quy 1/2025, t6ng thu nhap hoat dong va LNTT cla VCB lan lugt dat
17.265 ty (+0% YoY) va 10.860 ty (+1% YoY). Trong do, thu nhap 13i thuan
Q1.2025 dat 13.687 ty (-3% YoY), déng gop 79% t6ng thu nhép hoat
dong. Thu nhap ngoai lai dat 3.578 ty (+12% YoY), dong gop 21% t6ng
thu nhap hoat déng. K&t qua kinh doanh tiép tuc xu hudng am dam ké tu
2023.

Tang trudng tin dung Q1.2025 dat 1,2% YTD, thap han nhiéu so vdi trung
binh nganh 1& 3,9% do VCB duy tri quan diém than trong. Bién I&i thuan
tiép tuc giam nhe chu yéu do chi phi vén tang lén so vdi quy trudc.

Chi phf hoat dong tiép tuc dugc kiém soat tét trong nam 2024 va trong
Q1/2025. Chi phi trich 1ap DPRR duy tri & muc thép, hd trg cho Igi nhuén.
Tuy nhién, &p luc trich 1ap ciia VCB suy gidm mot phan 16n la nhd ngén
hang hoan nhap chi phi du phong tir cho vay TT2 trong nam 2023, 2024
va Q1/2025. Do dé, du béao ap luc trich 1ap sé& tang lén ké tr Q2/2025 do
da hét du dia hoan nhap.

Chat lugng tai san 6n dinh

Q1/2025, ty 1é ng xau cla VCB duy tri & muc 1,03%, ty 1é bao phu ng xdu
dat muc 216%, ti€p tuc phan anh chét lugng tai san 6n dinh. Ty 1& ng
nhém 2 duy tri & midc 6n dinh ~0,3%, thdp hon nhiéu so vai muc trung
binh nganh 1a 1,6%. VCB dang cho thdy kha nang kiém soat ng xdu tét
hon dang k€ so v&i mat bang chung trong bdi canh méi trudng vi mo

khong thuan lgi va nhiéu ngan hang dang phai déi mat véi ap luc ng xéu

tang nhanh.
Ty I&é ng xau va ng nhém 2
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PHU LUC: Vc B

Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét DSC

Thong tin co ban
Nam

CO CAU €O PONG

Ngén hang Nha nudc Viét Nam la ¢ déng 16n nhét cta VCB, ndm gilr 63,34% vén diéu lé. Sy tham gia clia Mizuho Bank, Ltd.

vdivai tro ¢8 dong chién luge nudc ngoai dong gép vao viéc nang cao nang Iuc quan tri va md réng quan hé quéc té.

CO CAU €O PONG

= Ngan hang nha nudc Viét Nam
21,80%

2,16% M

= Mizuho Bank, Ltd
= GIC Private Limited

C6 déng khac

CONG TY CON & LIEN KET

VCB s& hitu mé hinh tdp doan tai chinh toan dién, cung cap tuong déi déy du cac dich vu tai chinh.
Vén diéu 1é (Ty VND) Ty |é s& hitu

VCBS (Chuiing khoan) 700 100%
VCB Laos (Ngan hang nudc ngoai) 1.820 100%
VFC (Cdng ty tai chinh nudc ngoai) 17 100%
VCBR (Kiéu hdi) 30 100%
VCBL(Tai chinh tiéu dung) 500 100%
VCLI (Bdo hiém nhan tho) 600 100%
VCBM (Chuyén tién) 234 88%
VCBT 282 70%
VCBB 676 52%
VCBF (Quan ly quy) 265 51%
VBB 69 16%

BAN LANH PAO

Ban lanh dao thugng tdng da cé nhiéu nam cong tac tai VCB.

Chirc vy Chuyén mén Quié trinh céng tac

. N . Cht tich HDQT, . Cong tac tai VCB tir ndm 1997, tiing git nhiéu chic
Ong Nguyén Thanh Tung (51 tudi) o L Thac st kinh té , o

bo nhiém 2024 vU quan trong cla ngan hang,
. . . CEO, b6 nhiém e Cong tac tai VCB tir nam 1999, tiing gitt nhiéu chic
Ong Lé Quang Vinh (49 tudi) Thac si tai chinh R L

2025 vy quan trong cla ngan hang
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PHU LUC: Vc B

Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét

Thong tin co ban
Nam

Quy mo
VCB 1a ngan hang c6 quy mo 1én, xép thit 3 vé quy mo tai sén va diing dau vé quy mo Igi nhuén trudc thué. Téc do tang trudng
tai san duy tri 8n dinh khoang 8-10%/nam.

Téng tai san Quy mé LNTT
. 3.000 .
2 £ 40
= =
g’z.soo S35
2,000 30
25
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1.000 15
10
i ; 111,
0 il 0 . . . i
QO @ X 9 % 2.0 9 9 H QL&Y LTSI PIRPPLLEISSELS
SELTLELELELFEETES YESTHLS "5 THs 8

Co cau thu nhap

Thu nhép hoat déng Q1/2025 dat 13.687 ty, dong gop~79% t8ng thu nhap hoat déng. Thu nhap ngoai I4i chi chiém 21% téng thu
nhap. Hoat déng thu hdi ng x4u va trading (cht yéu FX) sé tiép tuc la la dong luc tang trudng thu nhéap ngoai 1&i trong nam 2025
nh& Igi thé trong mang kinh doanh ngoai héi ciia VCB va thi trudng BBS tiép tuc hoi phuc.

Co cdu téng thu nhap hoat déng TOI (Q1/2025) Ca cau thu nhap ngoai lai (Q1/2025)

= Thu nhap l&i thuan = Thu nhap ngod I4i BPhidichvy ®Trading ¥ Thu hdi ng xdu Khac
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PHU LUC:

Chat lugng tai sa

Danh muc cho vay

Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét

VCB

Nam

VCB cho vay ca khéach hang ca nhan va doanh nghiép. Céc linh vuc cho vay bao gém: San xuét, thuong mai, finh vuc thiét yéu

(dién, ga, nudc), xdy dung, cho vay mua nha. VCB co tép khach hang FDI I6n nhat nganh, chiém 21% du ng khéach hang doanh

nghiép, tuong duang 10% tEng danh muc cho vay toan phan.

Ca cau khach hang cho vay

45% 46% 47% 44% 44%
8% 9% 8% %
47% 46% 45% 50%
2020 2021 2022 2023 2024
B Doanh nghiép I16n & TPDN H SME Ca nhan

Kha nang sinh I6i & Chat lugng tai san
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VCB c6 kha nang sinh 16 tuong d&i hdp dan, cao hon so vdi cac ngan hang quéc doanh con lai va canh tranh dugc véi cac ngan

hang tu nhan khac mac du cd quy mé Ién va khiu vi rdi ro thap. Chét lugng tai san cao vugt tréi so véi nganh.

Kha na
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Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét
Nam

Lich sir khuyén nghi
M6 hinh kinh doanh

PHU LUC

LICH SU KHUYEN NGHI
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Gia

Lich st khuyén nghi
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VCB

Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét 38C
Nam

Xac nhan cta chuyén vién phan tich

Chung t6i xac nhan rdng nhitng quan diém dudc trinh bay trong bdo cdo nay phan anh ding quan diém cé nhan clia ching t6i. Ching toi
cling xac nhan rang khéng cé phan thu lao nao clia ching toi d&, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép cé lién quan dén cac khuyén nghi hay
quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cltu phu trach cac bao céo nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu
t6 khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac cla nghién clu, va doanh thu clia cdng ty, trong dé bao gdm doanh thu tif cac don vi kinh
doanh khac nhu bé phan Méi gidi t6 chiic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mien trir trach nhiém

B4o co nay dudc viét va phat hanh bdi Céng ty C6 phan Ching khoan DSC. B4o c4o nay dudc viét dya trén ngudn thong tin dang tin cay vao
thai diém cong bd. Cong ty CE phan Chig khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé do chinh xac clia nhitng théng tin nay. Quan diém, du bao
va nhitng udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khong thé hién quan
diém chung clia Céng ty C8 phan Ching khoan DSC va co thé thay déi ma khéng can théng béo trudc. Bao cdo nay chi nhdm muc dich cung
cép thong tin cho céc t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng ty c8 phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chat mdi
chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc thao luén trong bao céo nay. Quyét dinh clia nha déau tu nén dua vao nhiing su tu van doc
1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu déau tu riéng biét. Bdo cao nay khéng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va
phan phdi véi bat ki muc dich nao néu khong dudc su chdp thuan bang van ban ctia Céng ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin wui long ghi 16
ngudn trich dan néu stf dung cac théng tin trong bao cao nay.

Phuang phap xac dinh khuyén nghi caa DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON gié thi truong it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trudng thap hon 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi trudng it nhat 15%

CHOT LOI Chi &p dung déi vai c8 phiéu co bao cao khuyén nghi MUA gan nhét, bd phan phan tich nhan dinh réng ¢& phiéu

d3 tién tGi vung gia phan anh hop ly cac luan diém da dé cap.

B& phan phén tich khéng dua ra khuyén nghi trong trudng hap bao céo khong cd muc dich khuyén nghi hoac

KHONG PANH GIA . N
ONG ¢ khong tim thédy day dd cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi cé phiéu.
Lién hé - Trung tam phan tich DSC
Truong Thai Pat, HOI SO CHINH
GD. Trung tdm Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Lé Tran Khanh Linh N\, (024) 3880 3456
Chuyén vién Phan tich
linh.ltk@dsc.com.vn >4 info@dsc.com.vn
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