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Méi gi¢i BDS: KQKD Q2/2024 sat véi dw bao, nhwng
van lo ngai ve rui ro

Bui Thi Thuy Trang . = Trong khi doanh thu HPKD cbt 16i cia DXS sat véi dw bao, doanh thu cia CRE thap
Chuyén Vién , Nganh Bat bong San hon so v&i dw bao cia HSC mét chut do gia tri giao dich thwe té thap hon ky vong.
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= HSC duy tri khuyén nghi Giam ty trong d6i véi CRE va DXS, vé&i gia muc tiéu 1an lwot
I 6.000d va 5.000d (rti ro giam gia 13-15%). Theo quan diém cha ching t6i, mtre dinh
gia thap nay van chwa bat kip mirc d6 gia tang rui ro cia Cong ty.

Q2/2024: Loii nhuan cua DXS cao hon dw bao, CRE sat véi dw bao

Loi nhuan thuan Q2/2024 ctia DXS dat 38 ty déng, cao hon mét chat so véi dy bao ctia HSC,
nhd doanh thu ban nha cao hon dw bao trong khi doanh thu HPKD cbt 16i sat voi dw bao. Nguoc
lai, KQKD clia CRE sat véi dw bao, véi doanh thu 334 ty déng (gidm 16,8%) va loi nhuan thuan
8 ty ddng. KQKD mang méi thap hon so véi dy bao clia ching téi mét chit, nhwng dugc bu triv
béi KQKD tich cwc clia mang dau tw thir cAp.

Chung t6i gi® nguyén du bao lgi nhuan cho nam 2024. Béi véi DXS, chung t6i dw bao loi nhuan
thuan dat 78 ty déng, chuyén bién tich cuc tir 16 168 ty ddng trong n&m 2023, trong khi d6, dbi
véi CRE, ching t6i dw bao lgi nhuan thuan dat 15 ty ddng, cao hon mc lgi nhuan chi 2,5 ty
ddng trong ndm 2023.

Nhirng thach thirc trong cudc canh tranh khoc liét

Theo DXS va CRE, cac giao dich dwoc thuc hién trong niva dau nam 2024 da phén dén tr phan
khtic mai giéi truyén théng. Chuing t6i hidu rang HPKD clia phan khic moi gidi tron gdi va dich
vu moi gi¢i c6 dam bao gap khé khan vi nhitng phén khic nay c6 toc dd phuc hoi cham hon
binh quén thj trwdng. V&i phén khic mdi gigi truyen thong, DXS va CRE dang phai dwong dau
v@i s canh tranh gay gat, c6 kha nang dan dén viéc gidm chi phi méi gi¢i (hién & mic 3-5%).
Trong khi do, ghL’Jng toi ky vong cac luat méi sé tao ra sw h,c,yp nhat nganh ré nét hon nira, dac
biét khi nhu, cé~u mua BDS \{én chwa tang tré lai. Trong boi canh thi trieong hién tai, sy canh
tranh ¢4 thé van con gay gat vi cac cong ty moi tham gia thj tredng khong ngieng mé rong
HBKD tai cac thanh pho c6 nhu cau giao dich BDS cao. Cac cong ty moi gidi chiém linh thi
trwdng nhw DXS, CRE van dang gap khé khan véi HDKD mua va ban lai cda minh.

Van lo ngai vé tinh hinh quan tri doanh nghiép & yéu té nén tang kém
HSC duy tri quan diém loi thé canh tranh & mang kinh doanh c6t 16i ciia DXS va CRE dang yéu
di trong thj trwong co strc ép canh tranh gay gat. Ngoai ra, viéc thay doi Ianh dao & DXS lam
gia ting rdi ro quan tri doanh nghiép va CRE day manh dau tw vao cac HDKD khéng cét 16i lam
cho chang t6i lo ngai.

Duy tri khuyén nghi Giam ty trong déi véii DXS va CRE

Sau khi gia cé phiéu gidm 15,3% trong 1 thang qua, CRE dang giao dich v&i P/B truot dw phong
1 nam la 0,55 lan, thap hon binh quan 3 nam & mire 1,05 lan, va cbd phiéu cling dang giao dich
v6i P/E dy phong nam 2024 & mirc 213 lan. Trong khi do, DXS — gia co phieu giam 20,9% trong
1 thang qua (sau vu kién thanh toan trai phiéu) — dang giao dich véi P/B trwot dy phong 1 nam
la 0,53 lan, thap hon so véi binh quén tir thang 7/2021 & mire 1,13 lan, va ¢b phiéu dang giao
dich v&i P/E du phong nam 2024 & mire 43 lan. Chung t6i duy tri khuyén nghij Giam ty trong doi
v&i CRE va DXS, voi gia muc tiéu lan lugt 1a 6.000d va 5.000d (rui ro giam gia lan luot la 13-
15%). Chung t6i khuyén nghi NDT nén choét loi nhuén khi gia co phieu DXS va CRE tang.

Ban géc bang tiéng Anh ctia bao céo nay duoc phat hanh vao ngay 1/8.

4 Khuyén nghi Gia muc tiéu (dong) Tiém nang P/E (lan) P/B (l4n) L.suét cb tirc (%)

Méi Mé&i Th.ddi (%) ting/giam (%) 2024F 2025F r{rZlig 2025F 2024F 2025F

CRE 6,890 Giam ty trong - 6,000 - (12.9) 213 23.1 0.57 0.56 - -
DXS 5,850 Giam ty trong - 5,000 - (14.5) 43.0 22.9 0.57 0.55 8.55 8.55

Gid co phiéu tai ngay 31/7/2024.
Ngubn: Céng ty, FactSet, HSC
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KQKD nira dau nam 2024 sat v&i dw bao, tiép tuc giam

Céc cong ty BDS trong danh sach khuyén nghi bao cao KQKD séat véi du bao cla
chuing t6i. Trong khi doanh thu phuc hdi, loi nhuan thuan van con khiém tén, véi tdng
loi nhuan thuan dat 46 ty déng, chuyén bién tich cwc tiv 16 9 ty déng trong Q2/2023.
Mac du khéi lweng giao dich phuc hdi manh tai thj trierng Ha Noi va TP.HCM, DXS
va CRE van chua thu dwoc nhiéu loi ich do thj trwng méi gidi truyén thdng cé tinh
canh tranh tdng cao. Hon nira, phan khic méi gidi tron géi va moi gidi cé diéu kién
van chua phuc hdi hoan toan. Chuang t6i duy tri quan diém than trong vé trién vong
clia nganh.

KQKD Q2/2024 va nira dau nam 2024

Nhin chung, cac céng ty BDS van ghi nhan KQKD khiém tén bat chap khéi lwong giao
dich phuc hdi manh tai thi trwong Ha Noi. Tinh chung KQKD cuta cac cong ty BBS
trong danh sach khuyén nghi, loi nhuan thuan dat 46 ty déng, chuyén bién tich cuwc tir
16 thuan 9 ty ddng trong Q2/2023, trén doanh thu 1.036 ty ddng (gidm 2,6% so Vv&i
cung ky).

CRE bao cao lgi nhuan sat voi dw péo cua chung t6i trong khi lgi nhuan cua QXS cao
hon mét chit so véi dw bao nho két qua tr hoat dong ban hang mang BBS t6t hon.

Bang 1: KQKD Q2/2024, DXS & CRE

% S0 V&I % S0 V&I
Q2/2023  Q2/2024 /; :: If 672023 /“; us: If’
Doanh thu
DXS 662 702 6.1% 991 1,237 24.8%
CRE 401 334 -16.8% 455 827 81.6%
Téng 1,063 1,036 2.6% 1,447 2,064 42.7%
Loi nhuan thuan
DXS 19 38 N/m -58 69 N/m
CRE 10 8 -11.6% 1 16 1041.6%
Téng -9 46 N/m -56 85 N/m

Nguén: Di¥ liéu cac céng ty, HSC

CRE: Thi phan thap hon dw bao, dwoc bu trir béi mang dau tw thir cap

Cong ty ghi nhan loi nhuan Q2/2024 khiém tén vai 8 ty déng (gidm 11,6% so vai cung
ky nhwng tang 8,8% so véi quy truéc) trén doanh thu 334 ty dong (gidm 19,7% so Vo
cung ky va 32,4% so v&i quy treéc). Khong cd khodn muc khéng thwong xuyén dang
k& nao dwgc ghi nhan trong quy. KQKQ clia CRE sat véi dy bao clia ching t6i, nhung
két qua ctia mang mdi gidi cbt 16i thAp hon moét chat so véi dw bao (dwec bu trir bang
viéc ban giao cin hd & mang dau tw thiv cap).

Nhin chung, KQKD ntra ddu ndm 2024 hoan thanh Ian lwot 47,8% va 107,9% dw béo
doanh thu va lgi nhuan thuan clia HSC. Loai trir khoan trich lap dy phong cho cac
khoan phai thu tai dy an Hoa Tién Paradise chung t6i dw bao, lgi nhuan trong 6 thang
dau nam 2024 dat 22,2% dw bao theo kich ban tang clia ching t6i & mirc 73 ty déng.
Trong khi 8, LNTT va doanh thu nira d&u ndm 2024 hoan thanh lan lwvot 10,4% va
25,5% KDKD BLD dé ra.

e Mang méi gi&i ghi nhan khoang 800 giao dich trong quy, chiém 15% téng sbé giao
dich trén thi truéng — thap hon dy bao ctia ching téi & mirc 19%. Ty suét lgi nhuan
gop dat 15,6%, cai thién nhe tir mirc 13,7% trong Q1/2024, van thap hon nhiéu so
v&i mirc 52,9% ghi nhan trong Q2/2023. Két qua trén cho thay ty suét loi nhuan
gop gidm 44,6% so v&i cuing ky mac du doanh thu ting dang ké.

e Mang dau tw thir cap ghi nhan doanh thu & mic 132 ty déng (gidm 49,8% so Vvoi
quy trwédc va giam 53,9% so véi cung ky) hoat déng ban giao lién tiép tai dw an
Binh Minh Garden, C-Skyview, HUD Mé Linh, Eco Park Vinh. Ty suét loi nhuan
gbp clia mang nay tang 21,8%, cao hon mic 17,2% trong Q1/2024 va 5,3% trong
Q2/2023.

* Giao duc va doanh thu khac: Mang giao duc ghi nhan doanh thu 14 ty ddng (déng
gop 4,2% trén tong doanh thu), giam 8,1% so v&i quy trwde. Muc tiéu kinh doanh
cla BLD d6i véi mang nay la 100 ty ddng cho nam 2024 va 500 ty dong cho nam
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2025 mac du chung toi lwu y rdng mang kinh doanh nay khéng lién quan dén HBKD
c6t 16i cia Cong ty.

Ty 1& no thuan/vén CSH tang nhe 1én 0,1 1an tir mirc 0,09 lan trong Q1/2024,
nhwng gidm tir mde 0,12 lan trong Q2/2023 nho s6 dw ng gidm nhe.

Bang 2: KQKD Q2/2024, CRE

% dat

% sv

Q2/23 cung i; 672023 672024 ot dv ,:’;‘g
Doanh thu thuan 401 334 -16.8% 455 827  81.6% 47.8%
Loi nhuan gop 60 62 3.3% 84 142 68.1%
Chi phi Ii vay thuan 13 (5) -136.6% (11) (8)  -28.0%
Chi phi BH&QL 45 39 -13.2% 76 86 13.0%
Loi nhuan HD 14 18 32.3% (3) 48  -1901%
LNST 10 9 9.3% 1 17 2169%
Loi nhuan thuin 10 8 -11.6% 1 16  1041%  107.9%

Nguén: CRE, HSC

Chung t6i khéng nhan thay cd tién trién trong viéc gidi quyét cac van dé kho khan tai
dw an Louis City va Hoa Tién Paradise clia CRE, khién CRE van khong du diéu kién
cho vay ky quy. HSC dang che BCTC nira dau nam 2024 sau kiém toan dé cé théng
tin chinh xac hon.

DXS: KQKD vwot nhe dw bao nhe mang kinh doanh BBS cai thién

DXS coéng bd KQKD Q2/2024 véi lgi nhuan thuan dat 38 ty déng, chuyén bién tich
cwe tw 16 thuan 19 ty déng trong Q2/2023 va tang 21,9% so véi quy truwdc. Két qua
dat dwoc cao hon dy bao cda ching téi nhé viéc ghi nhan doanh thu tir dy an Regal
Legend & mién Trung.

Trong ntra dau nam 2024, loi nhuan thuan va doanh thu thuan dat 1an luvot 88,6% va
61,3% dw bao cho ca nam 2024 clia HSC, trong khi hoan thanh 41,2% va 52,1% muc
tieu BLD dat ra.

e Dich vu méi gi&i ghi nhan doanh thu 290 ty déng (41,2% téng doanh thu) — tang
50,9% so vé&i cung ky va 52,3% so véi quy trwdc — sat véi dy bao clia chuing téi vé
s phuc hdi cia thi trwéng BDS dé thic day tang trwdng so véi ciing ky. DXS ghi
nhan khoang 7.000 giao dich, chi yéu la giao dich mai gidi truyén théng va chiém
khoang 33% thi phan, ding nhw ky vong clia ching téi. Theo BLD, trong nira cubi
nam 2024, Cong ty sé tap trung vao cac giao dich mai gidi truyén thong.

Ty suét lgi nhuan gop cla phan khac nay gidm xudng 63,3% trong quy, thap hon
mot chit so véi mire 65,7% trong Q1/2024. HSC cho rang DXS tiép tuc tung ra cac
chwong trinh khuyén mai dé thic ddy doanh thu trong béi canh tam ly NBT con
yéu, dan dén ty suét loi nhuan gop ctia phan khac nay & mirc thap.

Bang 3: KQKD Q2/2024, DXS

Q2/23 Q2/24 cung’ i; 6T2023 672024
Doanh thu thuén 662 702 6.1% 991 1,237 24.8% 61.3%
Loi nhuan gdp 151 291 93.1% 283 520 83.7%
Chi phi 13i vay thun (21) (20) -7.2% (49) (44) -9.9%
Chi phi BH&QL 132 164  24.5% 267 295 10.6%
Loi nhuan HD (14) 90 N/m (46) 163 N/m
LNST (17) 76 N/m (61) 130 -312.3%
Lgi nhuan thuan (19) 38 N/m (58) 69 N/m  88.6%

Nguén: DXS, HSC
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Biéu do 4: Co cau tong tai san & cac khoan phai thu, DXS Biéu dd 5: Co ciu cac khoan phai thu khac, DXS
m Tién m&t & dau tw ngdn han = Céac khoan phai thu
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Ngudn: HSC wéc tinh Nguén: HSC wéc tinh

e Doanh thu BDS dat 334 ty dong, tang 18% so v&i quy trwdc nhung gidm 20,6%
so V@i cung ky — cao hon dw bao cla chung téi nh& ban giao can ho tai dy an
Regal Legend (Quang Binh). Ty suét loi nhuan gop cua phan khuc dat 25,4% -
thap hon mwrc 33,7% trong Q1/2024.

e Ty Ié no thuan/von CSH gidam xudng 19,4 Ian tir 20,9 1an trong Q1/2024 va 22,6
lan trong Q2/2023 do dw no thuan giam.

e Céac khoan phai thu khong adi 0 Vv&i quy trwdc & mire 9,8 nghin ty ddng. HSC
cho rang dong tién clia DXS sé tiép tuc chiu ap Iyc do s6 ngay phai thu kéo dai
dang ké.

Thach thirc dén tir sw canh tranh gay gat caa thj trwéng

Mang mai gi&i truyén théng la mot thi trwdng co tinh canh tranh cao, dwoc thé hién
trong mo hinh 5 ap lwc canh tranh ctia Michael Porter (Bang 6). Nhin chung, nhirng
ap luc canh tranh dwoc ching tdi xem xét cho thdy phan khuc méi gi¢i BDS truyén
théng cé tinh canh tranh cao va phan manh. Phan khic nay cé rao can gia nhap nganh
rat yéu nén sb lwong cac bén tham gia déng, véi gan 3.000 dai ly va hon 100.000 nha
moi gidi ca nhan du diéu kién hoat dong trén thi trwdng, chwa ké dén nhirng ca nhan
khong cé chirng chi hanh nghé tham gia thi trwéng. Ching t6i nhan thay rang cac
c6ng ty trong nganh dang tao ra ap lwc dang ké 1én thi phan va phi hoa héng nhé c6
chuyén moén cao va kinh nghiém van hanh hiéu qua.

Mac du |a hai céng ty dan dau thi trwong, DXS/CRE khé thu dwoc lgi ich kinh té dwa
trén quy md kinh doanh trong giai doan thi trwdng suy yéu hién tai, ciing nhw khéng
c6 san pham dich vu c6 chat lwgng va doc ddo. V&i dich vu mai gidi truyén thdng, cac
cbng ty cung nganh co thé dé dang sao chép cac san pham dich vu vén dwoc nguoi
mua nha dén nhan.

Khi thi trwdng cho luat Nha &, luat Kinh doanh BDS stra d6i, luat D4t dai stra d6i giup
cting ¢b nganh trong twong lai, ching tdi cho réng nhu ciu mua BDS van chwa phuc
hdi manh. Trong bdi c&nh thi trwéng hién tai, sy canh tranh cé thé van gay gat vi cac
c6ng ty méi tham gia thi twérng khéng ngirng mé rong HPKD tai cac thanh phd cé nhu
cau giao dich BDS cao. Céc cong ty méi gidi chiém linh thi treérng nhw DXS CRE van
dang gap kho khan véi HDKD mua va ban lai ciia minh.
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Bang 6: Phan tich 5 ap lwc canh tranh cua Porter, nganh dich vu méi gi¢i BDS cua Viét Nam

Anh hwong Giai thich
Ngwol mua nha c6 vo sb lwa chon vé dich vu tir cac nha mai gidi khac nhau. Chi phi
Canh tranh tr déi tha Lén chuyén déi trong nganh nay th&p vi ngwdi mua nha khong mat bat ky chi phi nao khi mua

nha tlr cdng ty nay thay vi cong ty khac.
Ngudi mua nha cé thé thwong lwong gia véi cac cong ty méi gidi va lwa chon dich vu thay
thé c6 gia hop ly hon tir cac cdng ty khac nhau. Suy thoai kinh té va tam ly thi truong kém

Quyén lyc cla ngudi mua nha Lén
tich cwc da giup nang cao quyen lyc thwong luong cua ngwm mua nha. Cac cong ty moi
gi¢i phai cung cép chiét khau, wu dai va giam gia dé 16i kéo ngudi mua.
Cac dot mé ban hién tai thuéc vé cac chii dau tw uy tin (nhw Vinhome, Masterise, Gamuda
Land). Dong san pham cla nhirng chd dau tw nay, nho hd tro béi thwong hiéu manh,
A o S ; . duoc ngwdi mua nha dén nhan nong nhiét ma khong can chuyén gia moi gioi, dan dén
Quyén lwc cua nha cung cap Lén

viéc cac chl dau tw sé hibu quyén lwc thvong lwong cao. Sw thiéu hut nguén cung cang
lam tang thém strc manh ctia nha cung cap khi cac cong ty méi gigi kho co thé tim dwoc
san pham/nha cung cap thay thé nhdm dén nhu cau thi trwdng hién tai
Cén c6 lugng vbn dau tw thap va dap (ng dugc cac yéu cau phap ly dé tham gia vao phan
Lén khuc méi gidi truyén théng. Khong co rao cén cong nghé khi gia nhap vi san pham dwoc
tiéu chuan héa va khéng co Yéu cau cu thé vé tién bod cong nghé
Dich vu méi gi¢i truc tuyen Ia mét Iwa chon khac dé thwc hién giao dich, mac du né van
chua tré nén phd bién

Nguén: HSC

Mbi de doa tir cac ddi th mai
tham gia vao nganh

Mbi de doa tir san pham thay thé Vira phai

Nhirng lo ngai vé quan tri va trién vong nén tang co’ ban kém

Mac du thira nhan rang nganh BDS dang phuc héi dung hwéng, diéu nay sé thac day
s6 lwong giao dich cho DXS va CRE (dwoc thé hién & sw cai thién rd nét trong KQKD
clia mang mdi gi¢i cdt 16i Q2/2024), chuing tdi van gilr quan diém rang strc canh tranh
& mang mdi gidi cét 16i cia DXS va CRE dang suy yéu trong bdi canh thj trudng canh
tranh khéc liét.

Ngoai ra, chung t6i cling lo ngai vé& rli ro quan tri doanh nghiép ctia DXS trong giai
doan thay ddi lanh dao clp cao va viéc CRE tiép tuc ddy manh dau tw vao HBDKD
khong cét 16i. (Noi dung chi tiét dworc trinh bay trong bao cao da phat hanh ctia ching
tdi ‘Thi trwdng tiép tuc da phuc hdi, nhwng loi thé canh tranh giam’).

HSC duy tri khuyén nghi Gidm ty trong déi véi CRE va DXS, véi gia muc tiéu 1an lwot
la 6.000d va 5.000d (rui ro giam gia 13-15%). V&i mire dinh gia hién tai, chung toi co
mét so lwu y sau:

e Sau khi gia cb phiéu gidam 15,3% trong 1 thang qua, CRE dang giao dich véi P/B

trwot dw phong 1 nam la 0,55 Ian, thap hon binh quan 3 ndm & murc 1,05 lan, va
cb phiéu ciing dang giao dich v&i P/E dy phéng ndm 2024 & mrc 213 1an.

e Trong khi d6, DXS — sau khi gia c6 phiéu gidam 20,9% trong 1 thang qua (sau khi
c6 thong tin vé& vu kién thanh toan trai phiéu) — dang giao dich véi P/B truwot dw
phéng 1 ndm la 0,53 1an, thap hon so véi binh quan ti thang 7/2021 & mic 1,13
Ian, va cb phiéu ciling dang giao dich v&i P/E dw phéng ndm 2024 & murc 43 Ian.

Theo quan diém cla chung t6i, mirc dinh gia thap nay van chwa bu dwoc mirc d6 gia

tang rai ro cta Cong ty.
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Tuyén bo mién trach
Ban quyén thudc vé CTCP Chirng khoan Thanh phd HS Chi Minh (HSC) 2021.

Bao cao nay dwgc HSC hoac mét trong cac chi nhanh viét va phat hanh dé phan phdi tai Viéet Nam va nwéc ngoai; phuc vu cho cac nha
d4u tw td chirc chuyén nghiép 1a khach hang clia HSC va ddng y nhan cac san pham nghién ctru phan tich danh cho khach hang t chirc
ctia HSC. Néu quy doc gia khong thudc dbi twong nha dau tw néi trén, bao cao nay sé khéng nham phuc vu quy déc gia va quy doc gia
khoéng nén doc hoac dwa vao néi dung bao cao nay.

Bao cao nghién ctru nay dwoc viét véi muc tiéu duy nhét 1a cung cap nhitng théng tin khai quat dén nha dau tw té chirc. Bao céo nay
khdéng nhdm t&i nhirng muc tiéu du tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cla bat ky ngwdi ndo nhan duoc hodc doc
béo céo nay. Nha dau tw phai co quyét dinh clia riéng minh dwa trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh. Cac théng tin
cling nhw y kién trong bao cdo khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bét cv chirng khoan, quyén chon, hop ddng twong lai hay
cbng cu phai sinh nao tai bat ky Ianh thd cé quyén tai phan ndo. Bdng thoi, cac théng tin cling nhw y kién trong bao cdo ciing khéng nham
muc dich quang céo cho bat cv cdng cu tai chinh nao.

Y kié'n, d béo va uéc tinh chi thé hién quan diém cla nguoi viét tai thdi diém phat hanh, khéng dwoc xem la quan diém ctia HSC va ¢
thé thay déi ma khong can théng bao. HSC c¢6 thé dwa ra khuyén nghi hodc nhan dinh khac déi véi cac ddi twong nha dau tw khéng déng
y v&i ndi dung clia bao cao nay. HSC khong ¢6 nghfa vu phai cap nhat, stra dbi bao cao nay dwdi moi hinh thrc cling nhw thdng bao voi
nguoi doc trong trdng hop cac quan dlem dw bao va wdc tinh trong bao cao nay thay ddi hoac tré nén khéng chinh xéc. Théng tin trong
bao cdo nay dwoc thu thap tir nhidu ngudn khac nhau va ching t6i khéng dam bao vé sy hoan chinh ciing nhw d8 chinh xac ctia théng
tin.

HSC c6 thé st dung cac nghlen clru trong bao cao nay cho hoat ddng mua ban chirng khoan tw doanh hodc mua ban ching khoan cho
cac quy ma HSC dang quan ly. HSC c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhirng goi y vé giao dich ngan han cua cac chuyen gia phan
tich trong bao cao nay va cung c6 thé tham gia vao céc giao dich chirng khoan trai ngwoc véi y kién tw van va quan diém thé hién trong
bo cao nay. Nhan vién ctia HSC c6 thé c6 loi ich tai chinh & nhivtng chirng khoan dwoc dé cap trong bao céo nay hodc cac céng cu co
lién quan. HSC c6 thé c6 nghiép vu ngan hang dau tw hodc tim kiém méi quan hé hop tac kinh doanh véi nhitng cong ty dwoc dé cap dén
trong bao co nay.

Nha du tw phai leu y réng gia va khéi lvgng giao dich clia cac cong cu tai chinh ludn bién dong, co thé 1én hoac xuéng. Nhirng dién bién
trong qua khtr, néu cé, khong ham y cho nhirng két qua twong lai.

Bao cdo nay |3 tai san ctia HSC va khong dwoc cong bd rong rai ra cong ching, vi vay khéng ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky ndi dung nao ctia bao céo hay toan bd bao céo vi bat ky muc dich nao néu khoéng cé van ban chép
thuan ctia HSC. Moi ca nhan, t6 chirc sé chiu trach nhiém ddi véi HSC vé bat ky tén that hodc thiét hai nao ma HSC hoéc khach hang cla
HSC phai chiu do b4t ky hanh vi vi pham theo Tuyén b mién trach nay va theo quy dinh ca phap luat.

Giai thich cac mirc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong téng gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 5% dén 20% trong khoéng thoi gian 12 thang
N&m gitr: Ky vong ting gia hodc gidm gia dwéi 5% trong khoang thdi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia t&» 5% dén 20% trong khoang th&i gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
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TRU SO CHiNH CHI NHANH HA NOI

Tang 5 & 6, Toa nha AB Tang 2, Toa nha Cornerstone ]
76 Lé Lai, Quan 1, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F: (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E: info@hsc.com.vn  W: www.hsc.com.vn
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Xin vui long xem noi dung chi tiét vé xung dot loi ich va khuyén céo cudi bao céo nay
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