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CTCP Nong nghiép BaF Viét Nam

Ma giao dich: BAF Reuters: BAF.HM Bloomberg: BAF VN Equity

Tiém nang tang trwedng ngan va trung han ttr mang 3F

Cap nhat két qua kinh doanh Q2/2024. Doanh thu Q2/2024 va 1H2024 lan lwot la
23%yoy va 5%yoy, do BAF giam ty trong mang kinh doanh néng san ttr 85% (Q2/2023)
xudng 13% tdng doanh thu (Q2/2024). Viéc thay dbi ty trong kinh doanh ciing gitp
BLNG téng tir 5,8% (Q2/2023) 1&n mirc 14,2% (Q2/2024). Diém dang chi y la BLNG
mang 3F suy gidm so v&i cung ky va quy triwéc, mac du gia heo trung binh ca nwéc
Q2/2024 t&ng va gia nguyén liéu TACN suy gidam. Nguyén nhan dén tr viéc khdu hao

gia tang ti trai mai va thanh ly heo khéng dat chuén.

Bién I@i nhuan mé réng nhé yéu té thuan loi ttr thi trwdéng va ndi tai. BVSC ky
vong hoat déng thanh Iy heo kém nang suét sé giam trong 2H2024 do doanh nghiép
can bao toan con giéng khi dich ASF lay lan rong. B&n canh dé, ching téi cho rang gia
ban heo hoi sé c6 sy ting trwdng so véi nén thap cta 2H2023, khién gia ban trung
binh c& ndm 2024 dat mirc 62.500-63.000 d/kg. Vé phia chi phi chan nudi, ching toi
ky vong (1) gia nguyén liéu TACN sé duy tri xu hwéng gidm trong 2H2024; va (2) lgi
thé tr viéc gia nguyén liéu gidm sé dan dwoc phan anh vao chi phi chan nuéi ctia cac

doanh nghiép chan nubi trong 2H2024 va 2025.

Trién vong tang triedng KQKD nhe mé réng mang 3F. BAF bat dau cha dong ha
ty trong mang Kinh doanh Néng san tir nam 2019 t&i nay, tir mic 98% (2019) xudng
47% (1H2024). BLD ky vong sé giam doanh thu mang Noéng san khoang -50%/nam,
dw kién ha ty trong déng gép vao doanh thu clia mang nay xuéng dwéi 10% tlr nam
2026. M& réng mang 3F c6 thé gilp cai thién doanh thu va BLNG lén mc cao hon so

véi giai doan chuyén minh 2019-2023.

Doanh nghiép quy mé Ié&n ky vong hwéng lgi nhe Luat Chan nudi 2025. Luat
Chan nudi cé hiéu lwc tir 1/1/2020, cho phép cac co s& chdn nudi nam trong khu vuc
khong dugc phép chan nuéi ctia thanh phé, thi x4, thi trAn ngirng hoat déng/thwc hién
di doi trong vong 5 nam (thdi han 1a téi ngay 1/1/2025). Ching téi ky vong quy dinh
nay sé giip doanh nghiép chan nudi quy mé I&n gia tang thi phan vén chiém béi ho
nudi nho é.

Dw phéng nam 2024. BVSC dy phéng Doanh thu va LNST-CDTS 2024 clia BAF lan
lwot 1& 5.250 ty ddng (+1%yoy) va 392 ty déng (+1.358%yoy). Viéc ting ty trong mang
3F khién doanh thu di ngang, BLNG mé rong. Bén canh dé, dién bién tich cwc cta gia

heo ciing la yéu t6 tich cuc 1én BLNG.

Dinh gia va Khuyén nghi. BVSC sr dung ba phuong phap dinh gia 1a so sanh P/E,
P/B va EV/EBITDA. Vé&i ba phuwong phap dinh gia trén, chung t6i dwa ra mirc gida muc
tiéu 14 24.307 doéng/cp déi véi cb phiéu BAF. Mirc gia déng clra ngay 16/8/2024 1a
18.400 ddng/cp twong (rng véi loi nhuan ky vong +32,1%, vi vay ching ti dwa ra
khuyén nghi OUTPERFORM véi BAF & mirc gia muc tiéu nay. BAF l1a ¢ phiéu nganh
Chan nudi dang chu y trong ngén va trung han vi: (1) sw hdi phuc chung vé gia va san
lwong clia cac doanh nghiép nganh chan nudi heo; va (2) cau chuyén mé réng mang

3F, gia tdng nang lwc san xuét ctia BAF.
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Téng quan doanh nghiép

Ho6 so doanh nghiép

Cong ty Cb phan Néng nghiép BaF Viét Nam (HOSE: BAF) dwoc thanh lap vao ndm 2017, 1a
doanh nghiép ch&n nuéi heo, san xuat TACN va kinh doanh néng san tai Viét Nam. BAF hién
theo dbi chién lwoc phét trién theo md hinh chuan 3F (Feed-Farm-Food), hay con dwoc hiéu la
md hinh “t&r néng trai t&i ban &n”. Ngay 31/8/2021, BAF chao ban thanh céng cb phiéu l1an dau
ra cong chang, va duwoc cap ma chirng khoan 1a BAF tlr ngay 27/9/2021.

Lich str tang vén

Lich str tang von cua BAF
(Bvt: ty dong)
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Co cau cé déng

Cb dong I&n nhat clia BAF 1a nhém cb dong lién quan téi Tan Long Group. Pay la tap doan da
nganh, c6 cac hoat déng kinh doanh lién quan t&i cung ng - san xuét - thwong mai TACN,
chan nuéi, gao, hat, khoang san, co khi cong nghé cao. Tan Long Group nadm gitra cb phan tai
BAF théng qua CTCP Siba Holdings. Bén canh d6, Ban lanh dao ctia BAF ciing nam gitr vi tri
chién lwoc tai Tan Long Group: Ong Trwong S§ Ba la chi tich HDQT clia c& BAF va Tan Long
Group, ba Bui Hwong Giang gitr chirc Téng Giam Déc tai BAF va Phé Tdng Giam Déc tai Tan

Long Group.

Co cau cé dong
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= Cong ty C6 phan Siba Holdings = Bui Hwong Giang (TGD) BLD khac Khéac
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CAu tric doanh nghiép

BAF dang s& hivu 21 cdng ty con; cac cong ty con nay dwoc tao ra dé sé hiru cac trang trai va
cum trang trai. Nhw d& dé cap & phan Co cu cb dong, BAF cé méi quan hé mat thiét véi Tan
Long Group. Cu thé, BAF hwéng loi tir ngudn nguyén liéu TACN gid ré tir Tan Long Group, va
khoang 15-20% lwgng heo diu ra dwoc phan phéi qua hé théng Siba Food clia cong ty thanh
vién clia Tan Long Group va cb dong I&én ctia BAF 1a CTCP Siba Holdings. Diéu nay vira 1a co

Pau ra

héi, vira la rdi ro can chi y téi dbi véi BAF.
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Phan tich hoat déng kinh doanh

Téng quan

Cac mang kinh doanh chinh ctia BAF la chdn nudi heo, san xuat TACN va kinh doanh néng san
tai Viét Nam, lan lwot déng gop 23%, 1%, va 76% tdng doanh thu ndm 2023 cta BAF. Chuyén
minh theo xu hwéng 3F, BAF duw kién sé tiép tuc mé& réng mang chan nudi heo, va giam ty &

dong gop ctia mang kinh doanh néng san trong thoi gian téi.

Quy md: Téi thang 3/2024, BAF sé hivu 32 trang trai theo chudn GLOBAL GAP IFA 5.2, trai
dai trén 10 tinh thanh. Tdng dan dat khoang 430.000 con heo, lwong heo thwong pham vao
khoang 800.000 con heo. Kénh phan phéi thit heo beo gébm qua thwong l4i, 60 ctra hang Siba
Food, 350 sap/xe thit, va mot sé hé théng siéu thj (Big C, Go!, v.v.) O mang TACN, BAF hién
c6 3 nha may san xuét TACN theo tiéu chudn GLOBAL GAP FSSC22000, véi tdng cong suét
thiét ké 1én khoang 460.000 tAn/nam.

Sw chuyén minh trong giai doan 2019-2023: BAF d4 c6 sy thay ddi tir ndm 2019 tré di, dan

mé& réng mang Chan nudi heo va gidm ty I&€ dong gép cda mang Kinh doanh néng san. Mang
Chan nudi va Cam (3F) c6 BLNG gép 4-5 l1an méang Kinh doanh néng san, vi vay, BLNG hop

nhét tdng trwdng Ién mat bdng méi tir sau ndm 2019.

KQKD hang nam cta BAF So sanh BLNG hai mang kinh doanh chinh
cua BAF
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Cap nhat KQKD Q2/2024

Doanh thu suy giam do thay déi ty trong ctia cAc mang kinh doanh chinh. Doanh thu
Q2/2024 va 1H2024 |an lwot la -23%yoy va 5%yoy. Nguyén nhan dén tr viéc BAF téng ty trong
mang 3F tr mirc 13% (Q2/2023) 1én 66% téng doanh thu (Q2/2024), va gidm ty trong mang
kinh doanh néng san tlr 85% (Q2/2023) xubng 13% téng doanh thu (Q2/2024). Piéu nay nam

trong chién lwoc dai han mé rong mang chudi 3F clia BAF.

BLNG hep nhéat tang trwéng %yoy, tuy nhién BLNG mang 3F thap hon ky vong. BLNG
tang tir 5,8% (Q2/2023) 1&n mirc 14,2% (Q2/2024) nhé viéc thay ddi ty trong cac mang kinh

doanh chinh. Biém dang chu y Ia BLNG mang 3F suy giam so vé&i cling ky va quy truwdc, méac
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du gia heo trung binh ca nwéc Q2/2024 tang 26%YTD va +13%yoy, va gia nguyén liéu TACN
suy giam (khé dau twong -3%YTD, ngd -1%YTD, lta mi -8%YTD). BAF chia sé viéc khau hao

gia tang t trai m&i va thanh ly heo khong dat tiéu chuan da khién BLNG c6 dién bién tiéu cuc.

Chi tiéu (Bvt: ty dong) Q2/2024 o) 1H2024 %yoy Dién giai
Doanh thu 1.226 -23% -5% 2.518 5%
+ Kinh doanh nong san 418 -69%  -45% 1183  -350 oo ¥ tong vao kinh doanh nong san
nham tap chung vao mang 3F.
+ 3F 808 289% 53% 1.335 143%
. R . R . R + A o > \ 2.
S T 14.2% A8 dl?m ;1 dl?m 13.7% x7 dl?m ) BLNG h?’p n!1at t?ng tr.u’cyng nho thay doi
phan tram phan tram phan tram ty trong gi(’a cac mang kinh doanh.
, S 0 diém 0 diém 0 diém
+ Kinh doanh néng san 2,0% N N 2,3% .
phan tram phan tram phan tram

+ BLNG Q2 suy gidm yoy va gog do (1) gia
tang khau hao sau khi dwa cac trai méi vao
hoat ddng, va (2) BAF thanh ly heo nai khéng
-4 diém -9 diém 4 didm dat n&ng suét, ghi nhan chi phi I6n hon
Ao A s 23,9% A s
phan tram phan tram phan tram doanh thu.
+ Pa gidm clia Q2 dwoc bu dap béi Q1, vi
vay BLNG 1H2024 van ghi nhan ting truwéng

+ 3F 20,5%

yoy.
Loi nhuan gép 174 88% 1% 346 121%
+ Kinh doanh néng san 8 -54% 27
+3F 165 8% 319

+ Chi phi van chuyén 1H2024 t&ng gép d6i,
c6 thé lién quan t&i viéc san lwong heo tiéu
Chi phi ban hang + quan ly (77) 73% 62% (124) 39% thu téang 1,8 lan yoy.
+ Chi phi kh4u hao ting 1,8 1an, lién quan t&i
viéc mé rong quy mé mang 3F.
LN tir HDKD 97 102% -22% 222 227%
+ Cung ky ndm 2023 ghi nhan moét 1an |3
thanh toan khodn dau tw tai CTCP Siba
Doanh thu tai chinh 2 -93% -77% 9 -64% Food Viét Nam.
+ Lai tién glri suy gidm trong méi trwong |3
suét thap
+ Lai vay gia tdng so v&i cung ky do (1) tra
Chi phi tai chinh (66) 55% 41% (113) 74% 4i trai phiéu BAF123020; va (2) gia tdng no
vay ngén han so v&i cling ky.
+ Loi nhuan khac 1H2024 tang manh so v&i

Loi nhuan khac 35 N/a -35% 89 N/a muc -7 ty ddng nh& 14i thanh Iy quyén st
dung dét tai khu @t Mai Chi Tho.

LNTT 67 369% -51% 206 1026%
+ Chi phi thué tdng manh c6 th& do chénh

LNST 35 297% -70% 154 1104% léch thoi diém hach toan ké toan va hach
toan thué.

Bién LNST 3% Az di{am ;6 di%m 6% ‘A6 digia,m

phan tram phan tram phan tram
LNST sau CDTS 34 307% -71% 154 1228%
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KQKD cua BAF Co ciu doanh thu
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BLNG mé& réng nhé& yéu té thuan loi vé gia

Gia heo hoi tang trwéng tir nén thap nam 2023. Gia heo hoi trung binh tinh téi 15/08/2024
dat 63.200 (+27%YTD, +7%yoy). Gia heo hoi tdng manh tir d4u ndm t&i thang 5/2024, sau d6
giam nhe tir thang 6 t&i nay do ngwoi nudi cod xu hwéng ban heo chay dich ASF. BVSC cho
rang gia ban heo hoi sé cé sy tang trwdng so véi nén thap cta 2H2023, khién gia ban trung
binh ca ndam 2024 dat mdrc 62.500-63.000 d/kg.

Gia heo hei trung binh

(Bvt: ddng/kg)
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Gia TACN ha nhiét. Theo bao céo thang 8/2024 ctia USDA, san lwong toan ciu cta da sé ngi
cbc 1am nguyén liéu cho TACN dw kién tang trwdng so véi cung ki. Vi vay, BVSC ky vong gia
nguyén liéu TACN sé duy tri xu huwéng gidm trong 2H2024. Ton tai dé léch gira gia nguyén liéu
TACN va gia TACN do doanh nghiép san xuét thuéng chét hop dong mua nguyén liéu truéc
khoang 3-6 thang, cong thém thdi gian van chuyén khoang 1,5 thang va thei gian lwu kho du i
3 thang. Vi vay, ching t6i cho rang loi thé tir viéc gia nguyén liéu gidm sé dan dwoc phan anh

vao chi phi chan nuéi cta cac doanh nghiép chan nubi trong 2H2024 va 2025.



Bao céo |an dau BAF

1300

1100

900

700

500

300

100

-100

Dw phéng san lwong toan cau
(Pvt: triéu tan)

Khé dau twong

2023/2024

Dy phong 2024/2025 @ %yoy

Gia nguyén liéu TACN
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Trién vong tang triréng KQKD nh& mé& réng mang 3F

Mé& réng BLNG nhé chuyén dich co cau doanh thu. BAF bat dau chi déng ha ty trong mang
Kinh doanh Néng san ti ndm 2019 t&i nay, tr mirc 98% (2019) xudng 47% (1H2024). Ban 1anh
dao ky vong sé giam doanh thu mang Néng san khoang -50%/nam, dy kién ha ty trong dong
gop vao doanh thu ctia mang nay xuéng dwdi 10% tr nam 2026. BVSC ky vong BLNG nam
2024 sé tiép tuc dwoc mé rong nhuw trong giai doan chuyén minh 2019-2023, do mang 3F ¢
BLNG cao gép 4-5 l1an mang Kinh doanh Néng san.

Doanh thu tang trwwédng manh trong dai han. Bén canh viéc ha ty trong mang Kinh doanh
Nong san, doanh nghiép c6 ké& hoach xay dwng it nhat 7-8 trai/ndm trong giai doan 2025-2026,
trong 16 trinh nang san lwgng ban heo thit Ién muc 6 triéu con vao nam 2030. Néu gia dinh gia
heo hoi trung binh 55.000d/kg, doanh thu riéng mang heo thit c6 thé I&n té¢i 33.000 ty déng vao
nam 2030, g4p 30 1an so v&i nam 2023.

San lwong ban heo thit dw kién
(Bvt: con)
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5,000,000
4,000,000
3,000,000
2,000,000

1,000,000
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Nguén: BAF
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Doanh nghiép quy mé Ié&n ky vong hwéng loi nhe Luat Chan

nudi 2025

Luat Chan nudi c6 hiéu lwc tlr 1/1/2020, cho phép cac co s& chdn nudi ndm trong khu vuc

khoéng duoc phép chan nudi ctia thanh phd, thi x&, thi trAn ngirng hoat déng/thwc hién di doi

trong vong 5 nam (th&i han la t¢i ngay 1/1/2025). Chung t6i ky vong quy dinh nay sé gilp doanh

nghiép chan nudi quy mé 1&n nhw BAF, DBC, v.v. gia ting thi phan vén chiém b&i hé nudi nhd

1&. S6 heo xuat chudng ndm 2023 clia nwdc ta dat 48,6 triéu con (theo sé liéu Téng Cuc Théng
ké — TCTK), trong d6 BAF chi ndm khoang 0,5% thi phan. O phia nhu cau, sé liéu cia USDA

cho thdy nhu c4u tiéu thu néi dia tang trwdng kha quan & mac +5,5%/n&m. Vi vay, con nhiéu

dw dia d& BAF mé rong mang 3F, gia ting thi phan trong nganh chan nudi heo.

$6 heo thit xuat chudng

(Bvt: con)

55,000,000 0.6% 0.6%
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Nhu cau tiéu thu heo noi dia
(tinh theo trong lwgng heo méc ham,
Dvt: triéu tan)
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Dw phong KQKD

BVSC dy phéng Doanh thu va LNST-CDTS 2024 ctia BAF 1an lwot 1a 5.250 ty ddng (+1%yoy)
va 392 ty déng (+1.358%yoy). Viéc giam ty trong mang Kinh doanh néng san va mé réng mang
3F khién doanh thu di ngang, BLNG mé rong. Bén canh dé, dién bién tich cwc cta gia heo ciing

la yéu té tich cwe Ién BLNG. Chung téi tdng hop cac gia dinh chinh nhw sau:

Chi tiéu (Bvt: ty dong) 2024F Dién giai

Doanh thu 5.204 5.250 6.462

%yoy -27% 1% 23%
+ Giam ty trong vao kinh doanh néng san nham tap chung vao

+ Kinh doanh néng san 3.935 2.205 1.939 mang 3F. Cu thé, gid dinh mang Kinh doanh néng san déng
gop 42% doanh thu 2024, 30% doanh thu 2025 cla BAF.

%yoy -31% -44% -12%

+ 3F (Chan nudi + Cam) 1245 3021 4.500 + G:ié dinh san Iu’o’pg ban heo 2024 va 2025 lan lwot ting
trwdng +125%yoy va 50%yoy.

%yoy -10% 143% 49%

+ BLNG hop nhét tang trwéng nhe (1) thay dbi ty trong gitra
Bién lgi nhuan goép 6,6% 15,3% 17,5% céac mang kinh doanh; va (2) BLNG mang chan nudi heo kha
quan hon nam 2023.
+ Kinh doanh néng san 2,0% 2,0% 2,0%
%eyoy -1 diém 0 diém 0 diém
phan tram phantram  phan tram

+ Gia dinh gia heo hoi thi trwéng trung binh ndm 2024 va 2025

+ 3F (Chan nuoi + Cam) 209%  25,2% 24:3% a0 lwot I3 63.000 ddng/kg va 63.750 ddng/kg.
%yoy ;6 di?m A4 di?m ;1 di(’i‘,-m
phan tram phantram phan tram
Loi nhuén gop 343 805 1.132
LN tr HDKD 151 574 874
+ Thap hon n&m 2023 do n&m ngoéai BAF ghi nhan mét 1an lai
Doanh thu tai chinh 38 16 0 thanh toan khoan dau tw tai CTCP Siba Food Viét Nam.

+ BAF st dung ngudn ti&n hd tre cho viéc mé rong trang trai.
+ Chi phi tai chinh tang manh trong 2024 va 2025 do (1) tra lai
Chi phi tai chinh (155) (216) (399) trai phiéu BAF123020; va (2) gia tdng ng’ vay nhdm mé rong
hé thong trang trai.
+ Gia dinh BAF da ghi nhan hét cac khoan lién quan t&i khu

Lot nhuan khac ©) 89 ) 44t Mai Chi Tho trong 1H2024.
LNTT 25 464 471
%yoy 93%  1790% 2%
LNST 30 394 400
%yoy 89%  1199% 2%
Bién LNST 1% 8% 6%
LNST sau CDTS 27 392 308
%yoy 91%  1358% 2%
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e Gia déng ctra (VND/cp)

Dinh gia va Khuyén nghi

Phwong phap DPinh gia

Phwong phap

_Gia
(dong/cp)

P/E (EPS 2025F, P/E = 16x)

P/B (P/B = 1,8x)

EV/EBITDA

Gia muc tiéu

Gia déng ctra gan nhét (16/8/2024)
Ty |é sinh |0i

P/E @ Gia muc tiéu
P/E @ Gia hién tai

2023

26.244
22.613
24.063
24.307
18.400
32,1%
2024
14,8
11,2

33%
33%
33%

2025

14,6
11,0

BVSC st dung ba phwong phap dinh gia la so sanh P/E, P/B va EV/EBITDA. V&i ba phwong

phap dinh gia trén, ching t6i dwa ra mirc gia muc tiéu 1a 24.307 déng/cp dbi véi cd phiéu BAF.

MUrc gia dong clra clia BAF tai ngay 16/8/2024 14 18.400 déng/cp twong (ng véi tiém nang ting

trwdng +32,1%, vi vay ching toi dwa ra khuyén nghi OUTPERFORM véi BAF & mirc gid muc

tiéu nay. BAF la ¢ phiéu nganh Ch&n nuéi dang chud y trong ngén va trung han vi: (1) sy hdi

phuc chung vé gia va san lweng cltia cac doanh nghiép nganh chén nuéi heo; va (2) cau chuyén

mé réng mang 3F, gia tang nang lwc san xuét ctia BAF.

P/E cua BAF
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CHI SO TAI CHINH DY BAO

Két qua kinh doanh

(Pon vi: ty dong) 2021 2022 2023 2024F
Doanh thu thuan 10.434 7.083 5.199 5.244
Gia vén (9.947) (6.558) (4.856) (4.440)
Loi nhuan gop 488 525 343 805
Doanh thu tai chinh 5 8 38 16
Chi phi tai chinh (32) (31) (155) (216)
Lei nhuan sau thué 322 287 27 392

Bang can déi ké toan
Pon vi (ty déng) 2021 2022 2023 2024F
Tién & khoan twong dwong tién

& DAu tw tai chinh ngén han 241 151 & iz
Céc khoan phai thu ngén han 2.933 1.502 1.105 1.115
Hang tén kho 1.088 882 1.593 1.607
Tai san cb dinh hiru hinh 541 1.096 1.617 3.769
Cac khoan dau tw tai chinh dai han 44 30 - -
Téng tai san 5.457 4.729 6.534 8.067
No ngén han 3.851 2.292 3.011 3.423
No dai han 151 695 1.614 1.629
Vén cha sé hiru 1.455 1.743 1.908 3.015
Téng ngudn vén 5.457 4.729 6.534 8.067
Chi sé tai chinh

Chi tiéu 2021 2022 2023 2024F
Chi tiéu tang trwéng

Tang trwédng doanh thu -19% -32% -27% 1%
T&ng trwdng loi nhuan sau thué 602% -11% -91% 1358%
Chi tiéu sinh I&i

Loi nhuan gop bién 5% 7% 7% 15%
Lei nhuan thuan bién 3% 4% 1% 7%
ROA 6% 6% 0% 5%
ROE 22% 16% 1% 13%
Chi tiéu co’ cau vén

Téng no/Téng tai san 1% 3% 20% 28%
Tbng ng/Tdng vén chii s& hivu 13% 11% 55% 97%
Chi tiéu trén mai cd phan

EPS (dbng/cd phan) 5.027 2.588 187 1.640
Gia tri sb sach (ddng/cd phan) 11.312 18.553 12.081 13.223



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Nguyén Ha Minh Anh xin khdng dinh hoan toan trung thwc va khéng cé déng 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
nhibng ngudn tin cay. Tuy nhién, tdi khéng d&m bao tinh day du ciing nhw khong kiém chiing dwoc hét nhivng thong tin néu trén.
Céac quan diém, nhan dinh trong bao céo nay chi la quan diém khach quan ctia ca nhan t6i ma khong ham y chao ban, I6i kéo nha
dau tw mua, ban hay ndm gitr chirng khoan. B4o cao chi nhdm muc dich cung cap théng tin va nha dau tw chi nén str dung béo
cao phan tich nay nhw mét ngudn tham khao. Ca nhan t6i cling nhw Céng ty Cé phan Ching khoan Bao Viét sé khong chiu bat
ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw vé nhivng ton that c6 thé xay ra, thua 16 khi dau tw. Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét
va téi cling khong chiu b4t ky trach nhiém vé nhirng théng tin chwa chinh xac vé doanh nghiép.

B&o céo 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 cao nay phai dwoc sw ddng y ctia Céng ty Cé phan Chirng khoan B&o Viét.

Hé théng nhan dinh caa BVSC duoc dwa ra dwa trén murc tang/giam tuyét déi ctia gia co phiéu hién tai so v&i gida muc tiéu, xac
dinh bang céng thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai. Trir khi c6 nhan dinh khéc, nhitng nhan dinh ddu tw chi cé gia tri trong

vong 12 théang.

Cac nhan dinh Dinh nghia

OUTPERFORM Téng lgi nhuan ndm gitr cb phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé trén +15%
NEUTRAL Téng lgi nhuan nam gitr cd phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé tr -15% dén +15%
UNDERPERFORM Tdng loi nhuan ndm gitr c6 phiéu ky vong trong 12 thang t&i dw bao sé duwéi -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
Ngan hang, Xay dwng, Vat liéu xay dwng

hoangnd@bvsc.com.vn

Tran Phwong Thao
B4t dong san, Vat liéu xay dwng
thaotp@bvsc.com.vn

Nguyén Ha Minh Anh
Nong nghiép, Tién ich céng cong

anhnhm@bvsc.com.vn

Tran Tuan Dwong
Tién ich cong cong, Cao su tw nhién, VLXD

duongtt@bvsc.com.vn

Nguyén Dang Thanh
D&u khi, Hang khéng

thanhnd@bvsc.com.vn

Lwu Van Lwong
Pho Giam dbc khéi

luonglv@bvsc.com.vn

Trwong Sy Phu
Hang tiéu dung, CNTT

phuts@bvsc.com.vn

Tén Nie Nhat Minh
Dwoc phdm, Héa chat co ban, Thép

minhtnn@bvsc.com.vn

Nguyén Viét Dan

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

Lwong Ngoc Tuan Diing

Ban lé, Hang tiéu dung

dungint@bvsc.com.vn

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

Tran Xuan Bach
Phén tich ky thuat

bachtx@bvsc.com.vn

Hoang Thi Minh Huyén
Chuyén vién vi mo

huyenhtm@bvsc.com.vn

Nguyén Héng Hoa
Chién Iwoc thi trvong

hoanh@bvsc.com.vn

Lé Hoang Phwong
Chirng Khoéan
phuonglh@bvsc.com.vn



Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 08 Lé Thai T6, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Déng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888



