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CONG TY CO PHAN THAM DINH GIA PONG A
EASTERN ASIA APPRAISAL CORPORATION

Nidm tin 12 ik tri
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Nidm tin v gi i

CHUNG THU THAMIBINHGIA

VALUATION CERTIFICATE

So: 391 DN/2021/CT.DA
Ngiy 08 thiang 07 nim 2021
Doanh nghiép dwgc djaligid: Comg ty Cé phin Quin I§ Quy déu tr
Pacific Bridge.
Mauc dich xic dinh GTDN : Lim co s dé thodi vén.
Théi diem xic dinh GTDN : Ngiy 30/06/2021.
Tong gii tri thwe té cia DN :  27.484.121.840 dong
(Hdimvihiyty,banhuhumbanﬁéz,nptﬂmbamnﬂngkm,
mmhmﬁng)

Gi tri thyrc € phin vin chii sir hia tai doanh nghigp: 27.143.901.020 dng
(Hai mucoi bay 1y, mjt triim bon muvi ba trigu, chin trim Ié mjt nghin, khong
triim hai muoi dong)

Tru sé chinh-
S6 B21 dudng Phan Van Tri, phudng 7, quan Go Vdp, thanh phd H& Chi Minh
DBT: (028) 6289 2049 - Fax: (028) 6264 7789
E-mail: tdgdonga@gmail.com
Website: www.thamdinhgiadonga.com
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CONG TY CO PHAN CONG HOA XA HOI CHU NGHIA VIET NAM
THAM DPINH GIA PONG A Pic lap - Tw do - Hanh phic
Sé: 391 DN/2021/CT.PA Tp.HCM, ngay 05 thdng 07 ndm 2021

CHUNG THU THAM PINH GIA
Kinh giti: Cong ty C6 phéan Quan ly Quy dau tu Pacific Bridge.
Pia chi: Lau 6, S6 9 Nguyén Thi Minh Khai, phuong Bén Thanh, quin
1, thanh pho H6 Chi Minh
Dién thoai: 028.3926 2606 Fax: 028.3926 2607

Theo yéu ciu cta Cong ty Co phin Quan Iy Quy dau tu Pacific Bridge tai Hop
ddng sb 72/2020/HD-DA ngay 03/08/2020 kém theo phu luc hop dong ngay 01/07/2021
va céac gidy to phap ly lién quan. Cong ty cb phan Thim dinh gia Dong A da tién hanh
xac dinh gié tri doanh nghiép cia Cong ty Cb phan Quan ly Quy dau tu Pacific Bridge
va két qua nhu sau:

1. Doanh nghiép dwgc dinh gia : Cong ty C6 phan Quan ly Quy diu tu Pacific
Bridge

2. Muc dich xac dinh GTDN  : Lam co s& d thoai vén.

3. Thoi diém xac dinh GTDN  : Ngay 30/06/2021.

4. Két qua xac dinh gia tri doanh nghiép:

Két qua xac dinh gia tri doanh nghiép cia Cong ty C6 phén Quén ly Quy dau tu

Pacific Bridge nhu sau:

— Tbng gia tri thyc té ctia doanh nghiép: 27.484.121.840 déng.
(Hai mwoi bay 1y, bon trim tdm muwoi bon triéu, mot tram hai muwoi mot nghin,
tdm trim bon muwoi dong)

—  Gié trj thuc t& phan v6n chu s& hitu tai doanh nghiép: 27.143.901.020 dong
(Hai mwoi bay ty} mpt trim bon muwoi ba triéu, chin trim 1é mét nghin, khong
tram hai mwoi dong).

Chirng thu thim dinh gid nay khong cd gid tri chieng nhin quyén sé hivu tai sin

Chimg thu thim dinh gia dugce phat hanh 03 ban chinh: Cép cho khach hang 02
ban va luu tai Cong ty C§ phan Tham dinh gia Poéng A 01 ban.

THAM DINH VIEN VE GIA TONG GIAM POC
i NGUYEN BON. .
THE TDV 56 V06165 Phan Hoang Khiét
' Thé TPV s6 06107
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BAO CAO XAC PINH GIA TRI DOANH NGHIEP
PHAN 1. CAN CU PHAP LY

I - GIOI THIEU CONG TY PUQC PINH GIA
1. Téng quan vé Cong ty

*

Tén cong ty: CONG TY CO PHAN QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC
BRIDGE

Tru s& chinh: Lau 6, S6 99 Nguy&n Thj Minh Khai, phuong Bén Thanh, quan 1,
thanh phé Hb Chi Minh.

Dién thoai: 028.3926 2606 Fax: 028.3926 2607

Céng ty Co phan Quén 1y Quy dau tu Pacific Bridge tién than 14 6 ong ty Cb phan
Quan ly qu§ dau tu Sao Vang dugc thanh lap theo Gidy phép sb 47/UBCK-GP
ngay 20 thang 07 ndm 2009 cua Uy ban Chirng khoan Nha nuéc cip 1an dau va
cac Gidy phép diéu chinh sau:

+ Gidy phép diéu chinh sé 13/GPPC-UBCK ngay 01/02/2018 ctia UBCK Nha
nudce vé thay nguoi dai dién phép luat cia cong ty. Nguodi dai dién phép luat:
Trinh Son Ha.

+ Gidy phép diéu chinh s6 64/GPPC-UBCK ngay 20/08/2018 cia UBCK Nha
nuge ve tén cong ty. Tén dly du: Cong ty cb phan Quén Iy quy Dau tu Pacific
Bridge. Tén viét tit: Pacific Bridge Capital.

Diic diém hoat dong ciia doanh nghiép:

%

*

*

*

*

Hinh thirc s& hiru vén: Cong ty cb phan

Nganh nghé kinh doanh:

+ Quan Iy quy dau tu ching khoén, céng ty dau tu chimg khoan.
+ Quan Iy danh muc dau ti chiing khoén

+ Tu van dau tu ching khoan

Vén diéu 1¢: 60.000.000.000 déng

Muc dich dinh gid: Thoai von.

Thoi diém xdc dinh gid: 30/06/2021.

II. CO SO PHAP LY.

Luat quan ly, st dung vbn nha nuée dau tu vao san xuit kinh doanh tai doanh
nghiép so 69/2014/QH13 dugc Qudc hdi nuéc Cong hoa Xa hoi Chit nghia Viét
Nam théng qua ngay 26/11/2014;

Cén ctr Nghi dinh s6 91/2015/ND-CP ngay 13/10/2015 ciia Chinh phu vé dau tu
vén nha nudc vao doanh nghiép va quan ly, st dung vbn, tai san tai doanh
nghiép; Nghi dinh 32/2018/ND-CP ngay 08 thang 3 ndm 2018 cua Chinh phu;

Can cor Thong tu s6 219/2015/TT- BTC ngay 31/12/2015 cia B Tai chinh
Huéng dan mot s6 noi _dung Nghi dinh s6 91/2015/ND-CP ngay 13/ 10/2015 cua
Chinh phu vé dau tu vén nha nude vao doanh nghiép va quan 1y, sir dung von, tai
san tai doanh nghiép;

Thong tu s6 58/2018/TT-BTC ' ngay 16/7/2018 cua BO Tai chinh Stra ddi, b sung
mot so dleu cia Thong tu s6 219/2015/TT-BTC ngay 31/12/2015 cia Bo Tai
chinh v& dau tu vén nha nuéc vao doanh nghiép va quan 1y, sir dung von, tai san
tai doanh nghiép.
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Cian ctr Nghi dinh 126/2017/ND-CP ngay 16/11/2017 cta Chinh phit vé chuyén
doanh nghiép nha nudc va cong ty trach nhiém hiru han mot thanh vién do doanh
nghiép nha nuée dau tw 100% von didu 18 thanh cong ty c¢b phén;

Cén cir Thong tu 122/2017/TT-BTC ngay 15/11/2017 ctia Bo Tai chinh ban hanh
Tiéu chuin thim dinh gia Viét Nam so 12.

Can ctr Luat Gia sb 11/2012/QH13 duge Quéc hdi nuéec Cong hoa xa hdi chu
nghia Viét Nam khoa XIII, ky hop thir 3 thong qua ngay 20 thang 6 ndm 2012.
Céc tiéu chudn thim dinh gi4 Viét Nam do B9 Tai chinh ban hanh;

Hop ddng s6 72/2020/HD-DA ngay 03/08/2020 dugc ky gitra Cong ty Cb phan
Quén 1y Quy dau tu Pacific Bridge va Cong ty Cb phan Thim dinh gi4 Pong A
va Phu luc Hop déng ngay 01/07/2021;

Béo céo tai chinh va cac thong tin, sé liéu do Cong ty Cd phén Quan Iy Quy dau
tu Pacific Bridge.
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PHAN 2. PHUONG PHAP XAC PINH GIA TRI DOANH NGHIEP

Cong ty Cb phan Thim dinh gi4 Dong A str dung cac _phuong phap sau dé xéac
dinh gia tri doanh nghiép ctua Cong ty C6 phan Quén ly Quy dau tu Pacific Bridge:

— Phuong phép tai san.
— Phuong phap chiét khau dong tién tu do clia doanh nghiép (FCFF).
— Phuong phép chiét khdu dong tién thudn vén chii s& hiru (FCFE)
— Phuong phép ty s6 binh quén.
— Phuong phép gia giao dich.
I. PHUONG PHAP TAI SAN:
I.1. Nguyén tic va Phwong phap tinh toan
I.1.1. Nguyén tic xac dinh gia tri doanh nghiép:
1. P6i véi tai san 12 hién vat:
- Chi danh gia lai nhiing tai sén ma doanh nghiép tlep tuc st dung. Gia tri thuc té cua tai

san duoc x4c dinh trén co s Nguyén gia tinh theo gia thi trudong tai thoi diém tb chirc
dinh gi4 nhéan (x) Chét lugng con lai clia tai san tai thoi diém dinh g1a

- Don gid xdy dung co ban, suét du tr do co quan c6 thdm quyén quy dinh tai thoi
diém gan nhit v6i thoi diém dinh gia d6i voi tai san la san phim xay dung co
ban. Trudng hop chua cé quy dinh thi tinh theo gia sd sach, c6 xét thém yéu t6
truot gia trong xay dung co ban.

- Gi4 tai san méi cung loai dang mua, ban trén thi trudng bao gbm cé chi phi van
chuyén lap dat (néu c6). Néu 1a tai san dic thu khong c6 trén thi truong thi gia
mua tai san dugc tinh theo gia mua moi cda tai san tuong duong, cung nudc san
xudt, co cung cong suét hoic tinh ning twong duong. Truong hop khong c6 tai
san trong duong thi tinh theo gia tai san ghi trén s ké toan.

- Riéng ddi v6i cac cong trinh méi hoan thanh dau tu xay dung trong 03 nim trudc
khi x4c dinh gia tri doanh nghiép: str dung gié tri quyét toan cong trinh di dugc
co quan cO thim quyen phé duyét. Trudng hop cé biét, cong trinh chua dugc co
quan cé tham quyén phé duyét nhung da dua vao st dung thi tam tinh theo gia
gh1 trén sb ké toén.

Chét luong cia tai san dugc xac dinh bang ty 1& phan trim so véi chét luong cua tai
san cung loal mua sim méi hodc ddu tu xdy dung méi, phu hop voi cdc quy dinh cia
Nha nudc vé dleu kién an toan trong st dung, van hanh tai san; dam bao chit lugng san
phim san xuét; vé sinh mdi truong theo huéng dan cua cac B quan Iy nganh kinh té ky
thuat. Néu chua c6 quy dinh ctia Nha nudc thi chét luong tai san 12 nha ctra, vat kién
trac chét luong con lai khong thdp hon 30% dau tu xdy dung méi va may moc thiét bi,
phuong tién vén tai dugc danh gié lai khéng thap hon 20% so véi chét luong cia tai san
ciing loai mua sdm méi.

2. D6i voi tai san phi hién vat:

Tién mit, tién giri va cac gidy t& ¢6 gia; cac khoan ng phai thu; tai san ky quy, ky
cugc; cac khoan cho vay ngin han, dai han; chi phi tra trudc ngan han, dai han va tai
san ¢b dinh vo hinh x4c dinh theo Béo céo tai chinh d4 dugc kiém toan tai thoi diém xéc

dinh gié tri doanh nghiép va sau khi didu chinh theo Bién ban kiém tra quyét toan thué
dén thoi diém xac dinh gia tri doanh nghiép.
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Cong ty dimg hoat dong tir ngdy 27/07/2020 dén ngay 27/07/2021 theo Quyét
dinh s6 510/QD-UBCK ngay 27/07/2020.

3. D6i voi gia tri loi thé kinh doanh:

Gié tri loi thé kinh doanh cta doanh nghiép gdm gié tri thuong hiu, tiém ning
phat trién:

— Gia tri thuong hiéu dugc xac dinh trén co s& céac chi phi thuc té cho viéc tao
dung va béo vé& nhan hiéu, tén thuong mai trong qua trinh hoat dong cua doanh
nghiép trudce thoi diém xac dinh gia tri doanh nghi¢p 05 ndm, bao gom chi phi
thanh 1ap doanh nghiép, chi ph1 dao tao nhan vién, chi ph1 quang céo, tuyén
truyen trong va ngoai nudc dé quang ba, gi6i thi€u san pham gidi thiéu cong ty;
xdy dung trang thong tin dién tir (web51te) cua doanh nghiép. Péi v6i mot sb
doanh nghlep ddc thu, co quan tu van xac dinh dé béao cao co quan dai dién chu
s& huu quyet dinh x4c dinh gia tri thuong hiéu dua vao cac yeu tb lich str, bé day
truyen thong (neu c0)

- Giédtri ti®m ning phat trién duge tinh vao gié tri doanh nghiép 1a tiém ning phat
trién ctia doanh nghiép dugc danh gia trén co so kha nang sinh 161 cua doanh
nghiép trong tuong lai khi so sanh ty sut lgi nhuén ctia doanh nghiép véi l4i suét
trai phiéu Chinh pht ky han 5 nam.

4. Pbi voi cac khoan ng phai tra:

Cac khoan no phai tra dugc xac dinh theo Béo céo tai chinh da dugc kiém toan
tai thoi diém xéc dinh gia tri doanh nghiép va céc bién ban ddi chiéu cong no dén thoi
diém x4c dinh gid tri doanh nghiép.

5. Tai san khong tinh vao gia tri doanh nghi¢p
— Tai san do doanh nghiép thué, muon, nhan gop vbn lién doanh, lién két va cac tai
san khac khong phai cia doanh nghi€p.
— Tai san khong cin diung, & dong, chd thanh ly. Tai san khong can ding. Cong
trinh phuc loi.
— Caéc khoan ng phai thu khong c6 kha ning thu hdi.
I1.1.2. Phwong phap tinh toan:

Gia tri doanh nghiép cua Cong ty Co phin Quan ly Quy du tu Pacific Bridge
(sau day goi t4t 1a Cong ty) duge xac dinh theo phwong phap tai san quy dinh tai Nghi
dinh sb: 126/2017/ND-CP ngay ngay 16 thang 11 ndm 2017 ctia Chinh phu vé chuyén
doanh nghi¢p nha nudc va cong ty trach nhiém hiru han mét thanh vién do doanh nghiép
nha nudc dau tu 100% vbn dleu 1€ thanh cong ty ¢6 phan. Gia tri doanh nghiép dugc
xac dinh trén co so sb liéu kiém ké thuc té va dugc danh gia xac dinh lai theo gia tri
thyc té tai thoi diém 30/06/2021.

Gia tri doanh nghlep theo phuwong phép tai san:

Tong gié trj thuc té clia doanh nghiép 1a gié trj toan b tai sin cua doanh nghiép tai
thoi didm x4c dinh gia tri doanh nghiép sau khi dénh gid lai c6 tinh dén kha ning sinh
101 cia doanh nghlep

Gia tri thuc t& von chu s& hiru tai doanh nghiép la tdng gia tri thuc té ciia doanh
nghiép sau khi da trir cac khoan ng phai tra, s6 du ngudn kinh phi sy nghiép (neu cd) va

khong bao gdm s6 du khoan chénh 1éch ty gia do danh gid lai cac khoan muc tién té co
goc ngoai t¢ quy dinh tai khoan 3 Piéu 17 Nghi dinh 126/2017/ND-CP.

Cu thé nhu sau:
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1. TAI SAN PANG DUNG
1.1. TAI SAN CO PINH VA PAU TU DAI HAN
1.1.1. Tai sén c6 dinh
* Xac dinh nguyén gia:
Nguyén gia tai san dugc xac dinh nhu sau:
- X4c dinh theo gid tai sén m&i ban trén thi trudng cé tinh thém chi phi li€n quan
dé dua thiét bi, dung cu quan ly vao sir dung (néu c6) tai thoi diém dinh gia.
* Xac dinh chat lwgng, gia tri con lai:

Chét lugng cia tai san 1a thiét bi, dung cu quan ly dugc xac dinh theo Thong tu
45/2013/TT-BTC ngay 25/4/2013 cia B Tai chinh “Huéng din ché do quan ly, st
dung va trich khAu hao tai san ¢b dinh”. Chét lugng tai san dugc danh gié lai khong thép
hon 20% so vé6i chit lugng ciia tai san cung loai d4u tu méi.

PHAN TiCH NGUYEN NHAN CHENH LECH:

* 86 liéu tinh to4n x4c dinh nhw sau:

Tai sdn ¢ dinh hivu hinh:

Tai san ¢6 dinh hiru hinh 14 nha cira - vét kién tric, My mée — thict bi, Phuong tién van
tai — truyén dan, thiét bi dung cu quan ly.

S liéu s6 sach ké toan SO ligu danh gidlai  Chénh léch

(VND) (VND) (VND)
Thiét bi dung cu quan 1y 0 12.909.091 12.909.091
Cong: 0 12.909.091 12.909.091

Neuyén nhdn chénh léch:

Panh gia lai chét luong con lai thue té cta tai san so v6i phuong phép khiu hao theo sd
sach. Gia tri con lai cla tai san c¢b dinh hiru hinh danh gla lai:

- Thiét bi dung cu quan ly: nguyén gia tai san ¢ dinh hitu hinh 83.045.650 dong,
khiu hao hét nhung con gla tri str dung.

Tai sdn cd dinh vé hinh: Phén mém.

S6 liéu sb sach ké toan S0 ligu d4nh gid lai  Chénh l¢ch
(VND) (VND) (VND)
Phin mém 0 0 0
Cong: 0 0
Nguyén gid tai san vo hinh 160.000.000 ddng da khéu hao hét, hét gié tri sir dung.
1.1.2. Chi phi tra trwéc dai han:

S6 ligu sb sach ké toan SO ligu xdc dinh lai  Chénh 1§ch

(VND) (VND) (VND)
Chi phi tra truéc dai han 5.026.144 5.026.144 0
Tai san dai han khéc 11.850.672 11.850.672 0
Cong: 16.876.816 16.876.816 0
1.2. TAI SAN LUU PONG VA PAU TU NGAN HAN:

1.2.1. Tién:
Tién bao gdm tién mat, tién giri ngdn hang cua doanh nghiép dugc x4c dinh nhu sau:
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S6 liéu sb sach ké toan  So ligu x4c dinh lai Chénh léch
(VND) (VND) (VND)
Tién mat 27.471.212.749 70.212.749 (27.401.000.000)
Tién goi Ngan hang 0 27.401.000.000  27.401.000.000
Céng: 27.471.212.749 27.471.212.749 0

S4 lidu x4c dinh lai khong chénh 1éch, tién mat chuyén qua tién géi ngan hang dbi chiéu
sao ké tai khoan ngén hang.
1.2.2. Cac khoan phai thu ngiin han:
1.2.3. Tai san ngin han khac:

Tai san ngan han khac ciia Cong ty bao gdm cic khoan chi phi tra truéc, khoan
thué GTGT dugc khéu trir.
1.3. Gia tri loi thé kinh doanh:

Gi4 tri lgi thé kinh doanh tinh vao gié tri doanh nghiép van dung theo qui dinh tai
Diéu 31 Nghi dinh s6 126/2017/ND-CP ctia Chinh phu:

Gia tri loi thé kinh doanh cta doanh nghiép dugc xac dinh nhu sau:

a) Gia tri thuong hiéu dugc xac dinh trén co s& cac chi phi thyuc t€ cho viéc tao
dung va bao vé nhan hiéu, tén thuong mai trong qud trinh hoat dong cia doanh nghiép
trude thoi diém xéac dinh gid tri doanh nghiép 05 ndm, bao gbm chi phi thanh ldp doanh
nghiép, chi phi ddo tao nhan vién, chi phi quang cdo, tuyén truyén trong va ngoai nude
dé quang b4, gi6i thiéu san pham, giéi thidu cong ty; xdy dyung trang thong tin di¢n tir
(Web51te) cla doanh nghiép.

Déi voi mot sb doanh nghiép dac thu, co quan tu vén x4c dinh dé béo cdo co quan
dai dién chu s¢ hiru quyet dinh x4c dinh gia tri thuong hiéu dya vao cac yéu t6 lich st,
bé day truyén thong (néu co).

Gia tri thu’O’ng hiéu ctia doanh nghiép 1a: 0 dong.

b) Gid tri tiém ning phat trién dugc tinh vao gia tri doanh nghiép 1a tiém ning phét
trién cua doanh nghiép dugc danh gia trén co s& kha ndng sinh 10i cua doanh nghi€p
trong twong lai khi so sanh ty sudt loi nhuan ctia doanh nghiép vai 1ai suét trai phiéu
Chinh pht nhu sau:

Gia tri phén Ty sudt loi Lai suét tring thau
ir o von chu s& nhuéan sau thué cua trai phi€u Chinh
Gia tr1 = 2 o A <
tidm httu theo s trén von chi s& phu c6 ky han 5 nam
" ké toan tai hitu binh qudn — do B9 Tai chinh cong
nang & gl X < " £, . < gk A
hit thoi di€m 5 nam trudce b0 tai thoi diém gan
g g xéc dinh gia thoi diém xac nhét truée thoi diém
tri doanh dinh gié tri x4ac dinh gié tri doanh
nghi€p B doanh nghiép nghiép
Trong do:

— Gia tri phan vén chu s¢ hitu theo sb ké toan tai thoi diém xac dinh gid tri doanh
nghiép 1a tong gié tri thyuc té theo sb ké toan tai thoi dlem xac dinh gid tri doanh nghiép
ctia doanh nghiép sau kh1 da trir cac khoan ng phai tra, s du ngudn kinh phi sy nghiép
(néu cd) va khong bao gbém sb du khoan chénh léch ty gid do danh gia lai cac khoan
muc tién té c6 gdc ngoai t& quy dinh tai khoan 3 Dleu 17 Nghi dlnh 126/2017/ND-CP.

— Vén chu sé hitu duge x4c dinh bao gbm s6 du: Ngudn vén dau tu cia chi so
hiru — tai khoan 411; Quy dau tu phat trién — tai khoan 414 va Ngudn vén dau tu xdy
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dung co ban — tai khodn 441 theo Thong tu s6 200/2014/TT-BTC ngay 22 thdng 12
nam 2014 cia Bo Tai chinh v& viéc huéng din ké toan doanh nghiép.

— Ty suét lgi nhuén sau thué xac dinh nhu sau:

Ty Suat 10'1 nhuan sau I:/O'l nhuefln sau thUé binh quﬁn 5 ndm
thue trén Von chu s& lién ké trudce thoi diém xéc dll’lh glE’l trl
hitu binh quan 5 ndam  _ doanh nghiép
e ai A = T e X 100%
truge thoi diém xac Vén chi s& hitu theo so ké toan binh
dinh gia tri doanh quén 5 nim lién ké trudc thoi diém xac
nghiép dinh gia tri doanh nghiép

Vén chu s& hitu theo sb ké toan binh quéan 05 ndm dugc xac dinh bing tong sb vén
chu s¢ hitu binh quén hang ndm chia (:) cho 05. S6 vén chu sé hiru binh quén hang nam
dugce xac dinh trén co s¢ s6 vén chit s& hitu diu ndm cong vé6i sb6 vdn chi sé hitu cubi
nam chia (:) cho 02.

— Loi nhuan sau thué binh quin 5 nim lién k& trudc thoi diém xac dinh gia tri
doanh nghiép: (1.533.856.788) dong.

— Vén chi s& hitu theo sb ké toan binh quan 5 nim lién ké trudce thoi diém xéc dinh
gia tri doanh nghiép: 57.000.000.000 dong.

— Ty suét loi nhu4n sau thué trén vén chi s& hitu binh quéan 5 ndm trude thoi diém
x4c dinh gia tri doanh nghiép: -2,69%

— Theo két qua d4u thau trai phiéu Chinh phu thang 05/2021 ngay 26/05/2021, lai
suét tring thau trai phiéu Chinh pht c¢6 ky han 5 ndm 1a 1,13% (N gudn HNX,
VBMA).

Gi4 trj tiém ning phat trién ctia doanh nghiép: 0 dong.
Gi4 tri lgi thé kinh doanh = 0 dong.
2. No phadi tra:

No phai tra cia Cong ty bao gdm céc khoan: Vay va ng ngén han — dai han, Phai
tra nguoi ban, Thué va céc khoan phai ngp ngan sach Nha nudc, Phai trd nguoi lao dong
trén Béo cdo tai chinh va sb ké toan cua Cong ty tai thoi diém 31/12/2020. Doanh
nghiép khong hoat dong, s6 liéu tai thoi diém 30/06/2021 1a:

S sach ké toan Xdcdinhlai  Chénh

(VND) (VND) léch
I Ng ngin han 111.279.381  111.279.381 0
1 Phai tra cho ngudi bén ngén han 44.308.150  44.308.150 0
2 Thué va céc khoan phai ndp Nha nudc 78.522.581  78.522.581 0
3 Chc khoan phai tra, phai nop khac 217.390.089  217.390.089 0
II No dai han
Céng: 340.220.820  340.220.820 0

I.1.3. Két qua:
Tdng gia tri thuc té cia doanh nghiép: 27.484.121.840 dong.
(Hai mwoi bay 1y, bon trim tdm muwoi bon triéu, mot tram hai mwoi mot nghin,
tdm tridm bon muwoi dong)
Gi4 tri thuc té phin vén chii s& hitu tai doanh nghiép: 27.143.901.020 dong
(Hai mwoi biy ty, mgt tram béon mwoi ba triéu, chin trim 1é mgt nghin, khong
tram hai mwoi dong)
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IL. PHUONG PHAP CHIET KHAU DONG TIEN TU DO CUA DOANH NGHIEP
(Free Cash Flow to the Firm — FCFF)

IL.1 - Co s6 1y luan:
* Cac bwdc xac dinh gia tri doanh nghiép:

— Budc 1: Du bo dong tién tu do ciia doanh nghiép can thim dinh gi.

— Budc 2 U'c tinh chi phi st dung vén binh quéan gia quyén cia doanh nghiép can
tham dinh gia.

— Budc 3: Udc tinh gié tri cubi ky du bao.

— Budc 4: Ubc tinh gid tri doanh nghiép cin thim dinh gia.
* Du bao dong tién tw do ciia doanh nghiép:

— Ubec tinh giai doan dy béo dong tién: Giai doan dy béo dong tién 1a 05 nim.

Cong thirc tinh dong tién tr do hang nim cta doanh nghiép:

Thay déj vbn Ivu dong thuin

Loinhudn truéc gy 2 Chi neodi tién mat v tai sin phi
FCFF = ldivaysauthué + _ dhutw - 18 ' Pl

hao X hoat dong ngan han (chénh
(ERLAT) o léch véngho%;t dong Ehué"m)
+ Loi nhun truée 13i vay sau thué (EBIAT) la lgi nhuan trudc 18i vay sau thué da
loai trir cac khoan doanh thu va chi phi tir tai sén phi hoat dong.
+ Cong thuce tinh loi nhuén truée 1ai vay sau thué (EBIAT) tr loi nhuén trude 1ai
vay va thué (EBIT) nhu sau:
EBIAT = EBIT x (1-t)
Trong d6: t: Mirc thué suét thué thu nhap doanh nghiép
+ C}li dAu tu von bao gém: phi dau tu tai san cd dinh va tai san dai han khac; chi
dau tu tai san hoat dong ndm trong nhom chi mua cdng cu ng cta don vi khac va
chi dau tu gép von vao don vi khac (n€u co).
+ Cong thtc tinh vén luu dong ngoai tién mit va tai san phi hoat dong ngén han:

z /]

Von luu
dong agoai Céc khoan Han Tai san No ngén han khon
tién mat va g ngén g¢ ng

g i phai thu + ton + — bao gébm vay ngan
fhi sn phi ngin han kho g0 han

hoat dong g : khac :

ngan han B

* U'éc tinh chi phi sit dung von ciia doanh nghiép:

Chi phi str dung vbn binh quan gia quyén ctia doanh nghiép cAn thim dinh gia theo
cong thuc:

WACC=Rg*xFagx(1-t)+RexFe

Trong do:

— WACC: Chi phi str dung vbn binh quan gia quyén.

— Ra: Chi phi str dung ng ctia doanh nghiép.

— Fa: Ty trong no dai han trén tdng ngudn vén dai han tai trg cho hoat dong cla
doanh nghiép.
t: Thué suét thué thu nhap doanh nghiép.
— Re: Chi phi sir dung vbn chu s& hitu.
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— Fe: Ty trong vén chi s& hitu trén tong nguén vOn dai han tai tro cho hoat dong
cua doanh nghiép.
a) Udc tinh ty trong ng phdi tra ldi trén tong nguon von ciia doanh nghigp cin thim
dinh gia:

Ty trong ng phai tré 14i trén tbng ngudn vén cta doanh nghiép can thdm dinh gia
dugc xéc dinh theo ty trong vbn vay cua cac doanh nghiép c6 cung nganh san xuét, kinh
doanh v6i doanh nghi€p can thAm dinh gia. Truong hop khong xéc dinh dugc theo
huéng din trén thi c6 thé xéc dinh theo co cau vén cta doanh nghiép cn thim dinh gia,
khi d6 ng phai tra 14i bao gbm tit ci cac khoan ng phai tra 1ai ciia doanh nghiép thAm
dinh gia.

b) Uéc tinh chi phi si¢ dung ng dai han ciia doanh nghtep cin thim dinh gid

Chi phi sir dung ng dai han cta doanh nghiép can tham dinh gia dugc x4c dinh
theo 1ai suét cla cac khoan vay dai han cua doanh nghiép can thdm dinh gi4. Truong
hop trong co cau vén cta doanh nghiép can thdm dinh gia hién khong c6 cac khoan vay
dai han, 1i suét ctia cic khoan vay dai han la muc 1ai sudt du kién trén co s& déanh gia
kha ning thuong thdo ctia doanh nghiép cin thdm dinh gia véi céc nha cung cép tin
dung, 1ai vay dai han cta cac doanh nghiép cung nganh nghé san xuét kinh doanh v6i
doanh nghiép can thdm dinh gi4. Truong hgp doanh nghiép vay tir nhidu ngudn V@i cac
muc 14 sudt khac nhau, chi phi sit dung n¢ dai han dugc xéac dinh theo 1ai sudt binh
quén gia quyén ciia cac khoan n¢ dai han.
c¢) Udc tinh ty trong vén chii sé hitu ciia doanh nghtep cin tham dinh gid:

Ty trong vén chi s& hitu cia doanh nghiép can thdm dinh gia dugc xdc dinh theo
cong thuc:

Fe.=(1-Fa)
d) Uéc tinh chi phi si dung vén chii s¢ hieu ciia doanh nghiép cén thim dinh gid
(Re)

Chi phi st dung vén chi s& hitu ciia doanh nghiép can thim dinh gid dwgc tinh
theo phuong phap sau:

Cong thire tinh: Re =R¢+ pr X (Rm—Ry)

— Ty suiit lgi nhug@n phi rii ro (Rf) dugc udce tinh trén co s& 1ai suét trai phleu
Chinh pht ky han 10 ndm hodc ky han dai nhéit gin thoi diém thdm dinh gi4.

—  Phin bu riii ro thi truong (Rm — Rf) duge udc tinh bing ty sudt loi nhuén du
kién khi dau tu trén thi truong chimg khoan (Rm) trur di )ty sudt lgi nhuin
phi rti ro (Rf). Ty suét loi nhusn dy kién khi dAu tu trén thi truong chung
khoén Vi€t Nam duge thim dinh vién udc tinh theo phuong phap thong ké
theo chi so VN-INDEX trong giai doan 05 ndm gin nhét thoi d1em thAm dinh
gia. Chi sd VN-INDEX dugc théng ké theo thang, cu thé 1a chi sé dong cira
cua phlen giao dich cudi cing ctia thang.

- H¢ sé rili ro ¢ tinh dén danh hwéng cia co cau von (Pr) cia doanh nghiép
cAn thidm dinh gid dugc ude tinh thong qua hé sb rii ro cia céc ) phan cua
cac doanh nghiép c6 cung nganh nghé kinh doanh véi doanh nghiép can thim
dinh gia trén thi tru'ong ching khoan.

+ Thim dinh vién can lya chon it nhat 03 doanh nghiép c6 cung nganh nghe
kinh doanh v6Gi doanh nghi€p cin thAm dinh gi4 va xac dinh hé so6 PL cia
cac doanh nghiép nay

+ Vigc xéac dinh hé s6 BL dugc thuc hién theo phuong phap hdi quy bién
dong gia cua cb phleu v6i bién ddng gia cta thi trudng theo cdng thuc:

Trang 10




Hiép phwong sai (cd phiéu, thi truong)

Phuong sai cua thi truong

Trong do bién dong gid dugc xac dinh theo thang va t5i thiéu 14 5 nim (d6i
v6i doanh nghiép khong c6 sb liéu di 5 nam thi tinh ké tir ngay doanh nghiép
niém yét hodc ding ky giao dich), thu nhap thi truong dugc tinh toan dya trén chi
s& VN-INDEX. Tham dinh vién c6 thé 4y hé so B d& duoc cong bb trong didu
kién cach tinh dugc thyc hién twong tw nhu trén.

Do c6 thé c6 su khac nhau vé co chu vén gifta doanh nghiép can thim dinh
gia va cac doanh nghiép cling nganh nghé, thAm dinh vién cén didu chinh hé sb
rdi ro clia cac doanh nghiép cuing nganh nghé theo co cdu vén clia doanh nghiép
cAn thAm dinh gi4 theo cé4c budce sau:

Buéc 1: Loai bé s danh hwdng ciia co cau von trong hé so rii ro theo cong thirc:

_ P
B =
’ 1+%><(1—t)

Trong do:
— Pu. Hé sb ruiro phi don béy.
= g: Ty trong ng trén von chii s& hitu cua doanh nghi¢p cing nganh nghé véi
doanh nghiép cn thim dinh gia.
— t Thué suét thué thu nhap doanh nghiép
Buéc 2: Tinh toan hé sd rii ro phi don biy binh quin ciia cac doanh nghiép cé
cung nganh nghe kinh doanh véi doanh nghiép cin thim dlnh gla

Buéc 3: Uéc tinh hé so riii ro c6 tinh dén anh hwéng cia co ciu vbn (bL) cia
doanh nghiép cin thim dinh gia theo cong thirc

BL thim dinh = Bu binh quén x (1 +%x (1 —t))

Trong do:

- BL thAm dinh : Hé ) ru1 ro ¢6 tinh dén anh hudng cia co cdu vén cta doanh

nghiép cén tham dinh gia.
— PBubinh quan : H& s8 rti ro phi don bay binh quén.
- D/E : Ty trong ng trén vdn chi s& hitu cia doanh nghiép can thdm dinh
gia

— t: Thué suét thué thu nhap doanh nghiép

* Uéec tinh gia tri cudi ky dw bao:
Gia st dong tién sau giai doan du bao la dong tién ting truéng déu d3n mdi nim va kéo
dai vo tan.

» Cong thire tinh gid tri cudi ky du béo la:

V _ FCFFn +1
" WACC-g
Trong do:

+ FCFFy+1: Dong tién tu do ndm n + 1.
+ g: Toc d0 téng trudng cla dong tién.
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Téc do téng truong cua dong tién duge x4c dinh theo tbc do ting trudng cua
loi nhudn. Téc d6 tang truéng cta lgi nhuan duogc dy bao trén co s trién vong
phat trién ctia doanh nghiép, toc do tang trudng loi nhuén trong qua khir cia
doanh nghiép, ké hoach san xudt kinh doanh, ty 1¢ lgi nhuan sau thué dé lai dé
bd sung von, ty suét loi nhuén trén tdng ngudn von.

* Uéec tinh gia tri doanh nghiép:

— Tinh tong gia tri hién tai thuln cta dong tién tu do va gid tri cu01 ky du bdo sau khi
chiét khiu céc dong tién tw do ctia doanh nghiép va gia tri cudi ky du bao cta doanh
nghiép theo ty suit chiét khiu 1a chi phi st dung von binh quén gia quyén cia
doanh nghiép.

i FCFF \'A
A+WACC)  (1+ WACC)

— Ubec tinh gid tri cac tai san phi hoat dong cuia doanh nghiép.

- Uorc tinh gia tri doanh nghiép can thim dinh gia bang cach cong gia tri hién tai
thudn ctia cac dong tién tu do clia doanh nghi€p va gia tri cudi ky du bao véi gié tri
céc tai san phi hoat dong ctia doanh nghi€p can thAm dinh gia.

I1.2. Phwong phap tinh toan:
Buéc 1: Du bao dong tién tw do ciia doanh nghiép cin thim dinh gia.

Chi tiéu tai chinh:

Nim Loi nhuan truéc thué (VND) | Loi nhujn sau thué (VND)
Nzm 2015 (5.239.798.449) (5.239.798.449)
Nam 2016 (771.009.100) (771.009.100)
Nzm 2017 (2.625.940.896) (2.625.940.896)
Nzm 2018 (2.674.466.320) (2.674.466.320)
Nzm 2019 (1.597.867.626) (1.597.867.626)
Nzm 2020 “ .

Dy bdo tang trudng trong 5 nam téi (2021-2025): Doanh nghiép thua 13, chwa sép xép,
co cAu lai doanh nghiép, chua xdy dung ké hoach phat trién nén khong du bio ting
truéng. Cong ty tam dung hoat dong theo Quyét dinh sb 510/QP-UBCK ngay
27/7/2020 ciia UBCK Nha nuéc v& viéc tam nglmg hoat dong ctia cong ty quan ly quy
tir ngay 27/07/2020 dén ngay 27/07/2021.

Do d6, d du béo tbc do tang truong cua cong ty can phai tai co ciu, khong xdy dung
duoc ké hoach phat trién clia doanh nghiép.

Ti nhing co s& trén, khong xac dinh gia tri doanh nghiép theo phuong phap dong tién
chiét khéu.

11l PHUONG PHAP TY SO BINH QUAN.

II1.1. CO SO LY LUAN.

1. Phuong phap ty s6 binh quén uéc tinh gia tri doanh nghi€p can thdm dinh gia
théng qua ty s6 thi trudng trung binh cia céc doanh nghiép so sanh.
Doanh nghiép so séanh la doanh nghlep thdéa mén cac diéu kién sau:
- Tuong tu v6i doanh nghi€p can thdm dinh gia ve cac yéu td: nganh nghé kinh
doanh chinh; khach hang va thi trudng tiéu thy; cc chi s tai chinh.
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- Co b phan duogc giao dich thanh cong trén thi truong tai thoi diém thdm dinh
gia hodc gln thoi diém thdm dinh gia nhung khong qua 01 nidm tinh dén thoi diém thim
dinh gia.

Céc ty sb thi truong dugc si dung trong phuong phép ty s6 binh quan bao gom
ty s6 gia trén thu nhép binh quén (—) ty s6 gia trén doanh thu binh quén (—) ty s6 gia

trén gié tri s6 sach binh quén (—) ty sb gié tri doanh nghiép trén 1¢i nhuén trudce thué, 1ai

EBITDA) )
2. Truong hop 4p dung phuong phap ty so binh quén

C6 it nhét 03 doanh nghi€p so sanh. Uu tién cdc doanh nghiép so sénh la cac
doanh nghiép d4 niém yét trén san ching khoan hodc dang ky giao dich trén UPCoM.

3. Nguyén tic thuc hién
) - Cach thire xé4c dinh cac chi sd tai chinh, ty s6 thi truomg phai nhét quan d6i véi
tat ca cac doanh nghlep so sanh va doanh nghiép can thAm dinh gia.

- Céc chi sb tai chinh, ty sb thi truong clia cac doanh nghiép so sanh dugc thu
thap tir cac ngudn khac nhau phai dugc ra sodt, diéu chinh dé bao dam tinh nhét quan vé
cach thirc x4c dinh trude khi dua vao st dung trong thAm dinh gia.

4. Céc budc xac dinh gia tri doanh nghiép

- Buéc 1: Panh gia, lya chon cac doanh nghi€p so sanh.

- Buc’rq 2: Xac dinh ty sb thi truong duge st dung dé uéc tinh gia tri doanh
nghiép can tham dinh gia.

- Bude 3: Udc tinh gi4 trj doanh nghiép cin thdm dinh gia.

5. Panh gi4, lya chon céc doanh nghi€p so sanh

Tiéu chi danh gia, lva chon cac doanh nghiép so sanh bao gom

(@) Doanh nghiép so sanh phai twong tu véi doanh nghi€p can thdm dinh gia vé
cac yéu td: nganh nghé kinh doanh chinh; nhém khéach hang va thi truong tiéu thu.
Trong nhleu trudng hop, cac doanh nghiép twong tu voi doanh nghi€p cén thim dinh gia
vé cac yéu t6 nay c6 thé duge lya chon tir cac ddi thi canh tranh cia doanh nghiép can
thim dinh gia.

(ii) Doanh nghiép so sanh phai tuong tu v6i doanh nghiép can thim dinh gié vé
céc chi so tai chmh bao gdm:

- Chi s phan 4nh quy md cia doanh nghiép: vén didu 1¢, doanh thu, lgi nhuén
g0p vé ban hang va cung cap dich vu.

- Chi s6 phan 4nh kha nang ting truong ciia doanh nghiép: tdc do tang trudng loi
nhuén sau thue thu nhap doanh nghiép trung binh trong 03 ndm gin nhét.

- Chi sb phan 4nh hiéu qua hoat dong cia doanh nghiép: ty suét loi nhuan trén
vbn chu sé hitu (ROE), ty suét loi nhuén trén tai san (ROA).

Thém dinh vién tién hanh déanh gia theo cac tiéu chi trén dé lua chon dugc it nhit
03 doanh nghiép so sanh. Ty s6 thi truong cua cac doanh nghiép so sanh nay dugce su

dung dé udc tinh gia tri doanh nghiép cén thAm dinh gi4. S6 luong doanh nghiép so
sanh cang nhiéu thi ¢ tin cdy cta cic ty sb thi truorng binh quén cang cao.

6. Xac dinh ty s6 thi truong dugc st dung dé uéc tinh gi4 tri doanh nghiép cén thim
dinh gia

vay va khau hao binh quan (
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Thim dinh vién x4c dinh cic ty s thi truong cia doanh nghiép so sanh, bao
dm: PP P EV
gOM: o p» s EBITDA

N A s A . B iz x B
vién c6 thé khong can xac dinh ty sO thi truong &

. Khi thdm dinh gia céc cong ty tai chinh, ngan hang, thim dinh

Luu ¥ khi x4c dinh cac ty s thi truong:

- Gia cb phan ctia doanh nghiép so sanh dugc 14y 12 mirc gia dong cira trong ngay
giao dich gan nhét cia cac cb phan nay trén thi trudng chimg khoan tai thoi diém thim
dinh gia. Trong trudng hop c¢b phan ctia doanh nghiép so sanh chua niém yét trén san
ching khoén hodc chua dang ky giao dich trén UPCoM, gia ¢b phén cia doanh nghiép
so sanh 14 gia cb phén ctia doanh nghiép nay dugc giao dich thanh cong trén thi trudng
gin nhét v6i thoi diém thdm dinh gi4 nhung khong qua 01 ndm tinh dén thoi diém thdm
dinh gia.

- Gi4 tri sb sach ctia cb phan trong chi sd % cAn luu ¥ trir phan gia tri s6 sach ctia

tai sén ¢ dinh vd hinh (khong bao gbm quyén sir dung d4t, quyén khai thac tai san trén
d4t) dé han ché tac dong cta quy dinh vé hach toan ké toan ddi vdi tai san c¢b dinh v6
hinh c6 thé 1am sai léch két qua thim dinh gid trong trudng hop cic doanh nghiép so
sanh, doanh nghiép can thdm dinh gi4 c6 tai san ¢b dinh vo hinh trong bang cén doi ke
to4n. Trong trudng hop khong trir phin gia tri sd sach ciia ti san c6 dinh v6 hinh phai
néu rd ly do.

- Tham sb gia tri thi trudng cia cic doanh nghiép so sanh (EV) trong ty sb thi

trudng duogc tinh theo cong thire sau:
EBITDA )
Von hoa o e e ek
Gid tri thi thi Gid tri Giatri Loiichcia  Giatrifien
truong trudng cac cd phén c6 dong va cac
, = ., 2z T : + .. *+ khOngnam - khoan
ctia doanh cta cd khoan uu dai T
” A o quyén kiém tuong
nghiép phén ng (n€u co) he 2 B ait o
X soat (n€u co) duong tién
thudong
Trong do:

+ Gia tri cac khoan ng, gi tri cb phﬁn uvu dai, loi ich cua cd dong khong ndm
quyén kiém soat, gia tri tidn va cac khoan twong duong tién dugc xé4c dinh theo gia tri
s sach ké toan.

_ + Truong hop doanh nghi€p c6 phat hanh chimg khoan chuyén dbi, chimg khoan
quyén chon, thﬁm dinh vién can nhic v,iéc chuyén doi cac chung khoadn nay sang co
phén thudng néu phi hop khi x4c dinh von hoa thij truong ctia doanh nghi€p.

- EBITDA ctia doanh nghiép so sanh khong bao gbm céc khoan thu nhép tir tién
va c4c khoan tuong duong tién.

7. Uéc tinh gi4 tri doanh nghiép can thdm dinh gia

a) Xac dinh ty s6 thi trudng binh quan cho ting ty sb thi truong:

Ty s6 thi trudng binh quan c6 thd duge xac dinh bang trung binh cong ty s thi
trudng cla cac doanh nghiép so sanh hodc xac dinh bang viéc tinh binh quén co6 trong s6
ty sb thi truong cua cdc doanh nghi€p so sanh. Viéc xac dinh trong so ty sb thi truong
cho tirng doanh nghiép so sanh co6 thé dua trén phén tich v& dic thd phat trién nganh,
kha néng phat trién cta timg doanh nghiép.

b) Xac dinh gia tri doanh nghiép cAn thdm dinh gi4 theo ting ty sb thi trudng
binh quén:
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- X4c dinh gi4 tri doanh nghiép cAn thdm dinh gia theo ty s thi truong E;;’DA:

Gié tri thi truong HBLLLE, ela EV_binh quan Ll e e v

doanh nehiép cdn = doanh nghiép ~ ~ EBITDA 1 cac khoan
oanh nghicp can can thim dinh cua cac doanh tuong duong
tham dinh gia gid nghiép so sanh tidn

Trong d6 EBITDA cua doanh nghi€p cn thdm dinh gid khong bao gbm céc
khoan thu nhép tir tién va céc khoan twong duong tién.

v | g

- X4c dinh gia tri doanh nghiép cin thdm dinh gié theo ty sb thi truong g, %’

+ Xéc dinh gia tri doanh nghiép cAn thim dinh gi4 theo ty s6 thi truong %

gllg g; L}:;Jrg’;ngo‘;zr}ll Loi nhuén sau thué thu nhap g binh quén cua
nghiép can thm dinh oanh nhiép 4 quy gan mhateta X cdc doanh nehiép
i i : doanh nghiép can tham dinh gia so sénh

gia

+ Xéc dinh gi4 tri doanh nghiép cin thim dinh gid theo ty s6 thi truong g:

Gié tri thi truong vbn Gia tri sb sach cia vbn chu s& P binh quén ciia

chi s¢ hitu cia doanh  _ hitu cta doanh nghip cantham B d '

nghiép cin thim dinh dinh gi4 gn nhit thoi diém thdm céc doanh nghiép
gid dinh gi4 so sanh

+ X4c dinh gia tri doanh nghiép cAn thdm dinh gi4 theo ty s6 thi truong g:

Gia tri thi truong vbn

P v % % B . U
chil s hitu ciia doanh Doanh thu thuén 4 quy gan nhat = binh quén cua cac

. 2 = } 16 a A X *A
nghiép cAn thim dinh st Goailunghiep Ser, e doanh nghiép so
gif dinh tham dinh gia sanh
+ Gié tri doanh nghi€p cin thidm dinh gia dugc tinh toan theo cong thire sau:
Gia tri thi truong  _ Gié tri thi trudng von chu s : Gia tri cac
cua doanh nghi€p hitu ctiia doanh nghiép khoan no

Trong d6: Gia tri cac khoén ng cua doanh nghiép cin thdm dinh gi4 dugc xac
dinh theo gi4 thi trudong néu cé ching ¢ thi truong, néu khong c6 thi xac dinh theo gia

tri s6 sach ké toan

¢) Uéc tinh gié tri doanh nghiép cAn thidm dinh gi4 theo phuong phap ty s§ binh

quén:

Gié tri doanh nghiép cin thim dinh gi4 theo phuong phap ty s& binh quén c6 thé
duoc xac dinh bang trung binh cfng cic két qua gid tri doanh nghi¢p can thdm dinh gia
duogc xé4c dinh theo ting ty sb thi trudng binh quan hodc xac dinh bang viéc tinh binh
quéan c6 trong sb cia cac két qua. Viéc xac dinh trong sé cho timg két qua gia tri c6 thé
dya trén danh gia mic 46 tuong ddng gitta cac doanh nghiép so sanh dbi véi timg loai
ty s6 thi trudng duge st dung dé tinh toan két qua gia tri d6 theo nguyén thc: ty sb thi
truong nao ¢ muc do tuong dbng cang cao gitta cac doanh nghiép so sanh thi két qua

gié tri str dung ty sb thi truong do co trong so cang lon.
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I11.2. KET QUA PINH GIA.
Cic chi s6 tai chinh ciia Cong ty Cd phfin Quan ly Quy dAu tu Pacific Bridge.

- Céc chi so tai chinh:

1. Chi s6 phan 4nh quy md doanh nghi¢p (BVT: VND)

Vén diéu 18 60.000.000.000
Doanh thu 0
Loi nhuén gop 0

2. Chi s6 phan 4nh kha ning ting truéng cia doanh nghiép (BVT: %)

Téc db tang truong loi nhuén sau thué thu nhip doanh -1,08
nghiép trung binh trong 03 nim gan nhét

3. Chi s6 phan 4nh hi¢u qua hoat dong ciia doanh nghiép (BVT: %)
ROE -21,99
ROA -7,64
- Loi nhuén sau thué: (1.597.867.626) dong
- Doanh thu thuén: 0 ddng
- EBITDA (khong bao gdm cac khoan thu nhép tur tién va cic khoan twong
duong tién): EBIT + khau hao TSCP = (1.533.27 6.554) dong
- Gia :[I‘i sd sach vbn chit s& hitu cﬁa‘doanh nghiép can thdm dinh gia gin nhét véi
thoi diém thidm dinh gia: 60.000.000.000 dong
- Gia tri ng vay: 0 d(“)ng
Gi4 tri tién va cdc khoan twong duong tién: 27.471.212.749 ddng
No phai tra: 340.220.820 dong
7 Qua thu thép th’(‘mg tin cac doanh nghiép cung nganh, lya ch,Qn doanh, nghi€p ¢o
cd phiél{ dugc niém yét va giao dich trén thi truong chl’mg‘ khoén rat han, ché, thong tin
khong day du, céac chi tiéu tai chinh so sanh khong tuong dong nhu Chi s6 phan ér}h quy
mé doanh nghiép, Chi s0 phan dnh kha nang tang trudng ctia doanh n%hiép, Chi s0 phan
ér}h hiéu qua hoat dong cua gioanh nghiép do doanh nghiép dinh gia 16 kéo de‘li,, chua co
cAu tai chinh dé cai thién. dong thoi, Cong ty tam dl‘mg hoat dong theo Quyét dinh sd
510/QDP-UBCK ngay 27/7/2020 cua UBCI,{ Nha nudce vé viéc tam ngling hoat dong cia
cong ty quan ly quy tir ngay 27/07/2020 dén ngay 27/07/2021.
Tham dinh vién nhan dinh doanh nghiép ngimg hoat dong trong linh vuc quéan ly
qu§ it nhit mot ndm, do d6 khong du co s6 dé dinh gi4 theo phuong phép ty s6 binh
quan.
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PHAN 3. KET QUA

1. KET QUA XAC PINH GIA TRI DOANH NGHIEP:

Két qua ctia cic phuong phép x4c dinh gia tri doanh nghiép Cong ty Cb phéan Quan ly

Quy dau tu Pacific Bridge tai thoi diém 30/06/2021:

_ Téng gi4 tri thuc té ciia doanh nghiép: 27.484.121.840 dong.
(Hai muoi bdy ty, bon trdm tim muoi bén triéu, mét trim hai mwoi mot nghin,
tdam trim bon mwoi dong).

_ Gi4 tri thuc té phdn vén chil s& hitu tai doanh nghiép: 27.143.901.020 dong
(Hai mwoi bay tyi, mot tram bén muwoi ba triéu, chin tram 1é mgt nghin, khong
tram hai mwoi dong).

2. UU - NHUGC PIEM CUA PHUONG PHAP:

2.1. Phwong phap tai san:
Uu diém:

— Théng ké rd dugc cac tai san cu thé céu thanh doanh nghiép trong qué trinh
dinh gi4 v6i cac quy trinh phai c6 d6 1a tien hanh kiém ké, phan loai tai san,
cong no va xur ly tai chinh. Qua trinh trén gitp thong ké mdt cach rd rang nhat
nhitng tai san cau thanh doanh nghiép.

— Co6 tinh phép 1y rd rang: Céc quy dinh v& tién hanh dinh gi4 theo phwong phép
tai san rong kha chi tiét va r0 rang.

Nhuoc diém:

— Gi4 tri doanh nghiép dugc x4c dinh & trang thai tinh.

— Phuong phap nay khong dénh gia dugc trién vong sinh 15i cua doanh nghiép:
Gid tri doanh nghiép chi dugc xé4c dinh théng qua céc tai san hién c6 ma khong
xét dén kha ning md rong, thay d6i cua doanh nghi€p trong twong lai hay hiéu
qua kinh doanh cta doanh nghiép s& thay do6i nhu thé nao trong ndm téi.

— Khong xem x¢ét t6i phén l6n cac yéu td phi vat chit: Néu nhu & phuong phép
dong tién chiét khau, cac yéu to phi vat chat dugc coi 1a da tinh dén trong kha
nang sinh 151 dy tinh cta doanh nghiép thi phuong phéap nay khong danh gia
hét duoc cac yéu t6 phi vat chat anh hudng dén gid tri doanh nghiép.

— Phirc tap trong tinh toan ddi véi cac doanh nghiép dac thu hodc thiéu chinh x4c
vé6i cac doanh nghiép nhu ngan hang, tai chinh, ... c6 gia tri tai san hitu hinh la
khéng nhiéu nhung gia tri vo hinh rét lon.

— Dinh gia doanh nghiép theo phuong phép tai san rong kho dat duoc céc gia tri
tai san thuc, khong ‘ginh du:qc thoi gian, cdc chi phi va phai tra khi thanh ly tai
san va viéc phan phdi s6 tién thu dugc mot cach hop 1y.

— Gia tri sb sach thé hién trong béo céo it khi dua ra cac s6 lidu thue té vé gia tri
cla ting tai san ng khi ching dugc thanh ly.

2.2. Phwong phap dong tién chiét khau:
Uu diém:

— PDinh gia doanh nghiép & trang thai dong (tinh dén kha ning sinh 101 cia doanh

nghiép trong twong lai va xdc dinh gia tri doanh nghiép mot cach hiéu qua).
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— Giai quyét dugc nhitng kho khan khi xac dinh lgi thé thuong mai trong phuong
phép tai san. Phuong phap nay khong can xéac dinh cu thé lgi ich thuong mai
ciia doanh nghiép do né da dugc thé hign trong chinh keét qua kinh doanh trong
twong lai ctia doanh nghiép do.

Nhuge diém:
Phuong phap nay lién quan dén nhiéu gié tri wéc luong nén nhuge diém chu yéu lién
quan dén tinh chinh x4c ctia cc thong tin udce lugng:

— Viéc lap va thuc hién ké hoach khong thé 1u6n ludn chinh x4c do nhitng bién
dong kinh té va thi truong. Do d6, ludn c6 nhitng sai s6t trong viéc tinh toan
theo phuong phép trén.

— Xac dinh 131 suét chiét khau 1a chi tiéu vo cung quan trong dé xac dinh gia tri
doanh nghiép. Nhung viéc xac dinh chi tiéu la rat khé (ho#c khoéng chinh x4c)
trong diéu kién thi trudng tai chinh chua phat trién.

2.3. Phwong phap ty s6 binh quén:
Uu diém:

— Tinh toan don gian, dé xac dinh.

— Gitp xac dinh gia c¢b phiéu dang & murc nao @8 dua ra chién thuat diu tu hop
ly.

— Sir dung phu hop v6i cac doanh nghiép nganh dich vu (doanh nghiép nay c6
gié tri s6 sach twong doi st v6i gié tri thi trudong).

— Phuong phép nay rit phit hop trong viéc dinh gid nhiing cong ty c6 phan 16n
t3i san c6 tinh thanh khoan cao, nhu ngan hang, cong ty tai chinh, bao hiém va
cac cong ty dau tu, ... hodc dinh gia cac cong ty dugce cho 1a khong con ti€p
tuc hoat dong.

Nhuoc diém:

— Phuong phap P/E, P/B sir dung dit li¢u qua khu dé xac dinh gia tri doanh
nghiép trong tuong lai nén khong thé hoan toan chinh xac. P/E tr& nén vo
nghia néu xuét hién 16, thdm chi chi 1 quy hodc chi phi bat thuong.

— Gi4 tri ctia tai san vo hinh da bi loai trir khoi gié tri sb sach.

— Khong phu hop dé dinh gid cd phiéu clia cac cong ty dich vy, noi ma tai san vo
hinh (tai san con ngudi) con quan trong hon bét ky tai san hitu hinh nao.

— Su khac biét trong cac md hinh va chiér} lugc kinh doanh gitta cac qdoanh
nghiép trong cing mot nganh c6 thé din dén su khac biét trong gia tri so sach.
Do vay P/B s& khong phai 1a mot chi s6 tot dé so sanh cac doanh nghi€p trong
cung nganh.

— Su linh hoat trong viéc lua chon céc nguyén tic ké toan din dén su khéc biét
vé gié tri tai san, thdm chi chat luong tai san, dugc ghi nhan trong bang cén doi
ké toan. Pidu nay khién cho viéc so sanh gilta cac cong ty v&i nhau khi st
dung P/B c6 thé gdy nham lan.

Trang 18
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PHAN 4. KHUYEN NGHI

Khuyén nghi:

Vao ngay phat hanh ban béo cdo, EAAC khong nim gift bét ky loi ich vét cht
nao nhu so hitu ¢b phén, khoan cho vay, khoén ng c6 lién quan dén Cong ty C phén
Quan ly Quy dau tu Pacific Bridge.

Tuy nhién, trong twong lai, EAAC co quyén mua, ban cac Cong ty Cb phan
Quan ly Quy dAu tu Pacific Bridge ciing nhu thuc hién cc hoat dong lam phat sinh mdi
quan hé loi ich vat chét véi Cong ty C6 phin Quan Iy Quy dau tu Pacific Bridge.

Tuyén bd mién trach nhi¢m:

EAAC sir dung sb lidu tir B4o céo tai chinh va hd so do Cdng ty C4 phan Quéan
ly Quy dau tu Pacific Bridge cung chp dé 1am co s& cho vige tinh toan cac chi sb tai
chinh, du bao va dinh gia, EAAC khong dua ra b4t ky mot ddm bao hodc cam két nao
vé d0 chinh xé4c va day du cta cac thong tin da cung cAp trong ban bao céo.

Thoi han 6 hiéu lye ciia két qué dinh gia:

Két qua dinh gi4 c6 hiéu luc 06 thang ké tir ngay phat hanh.

THAM PINH VIEN VE GIA TONG GIAM POC

THE TV §6 V06165 Phan Hoang Khiét
Thé TDV s6 [M106107
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GBE SN NN N DEE 0N M N N B e

CONG TY CO PHAN
QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC BRIDGE

KET QUA XAC PINH GIA TRI DOANH NGHIEP

CUA CONG TY CO PHAN QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC BRIDGE

THOI PIEM 30/06/2021
bvt: VND
Y en S6 liéu S6 liéu _—
et Cli ticw s0 sdch ké toan xac dinh lai Chenlyigeh
) _ i 2) 3 (C) (5=4-3)
A | TAI SAN PANG DUNG (I+II+III+IV) 27.471.212.749 27.484.121.840 12.909.091
I TSCP va Pau tw dai han . 12.909.091 12.909.091
1 Tai san cb dinh = 12.909.091 12.909.091
a | TSCP hitu hinh - 12.909.091 12.909.091
b | TSCP vé hinh - - _
2 Céc khoan dAu tu tai chinh dai han -
3 Tai san do dang dai han - - -
4 Chi phi tra trudc dai han - ~ -
5 Phai thu dai han khac - - -
II | TSLD va dau tw ngin han 27.471.212.749 27.471.212.749 -
1 Tién va cac khoan twong duong tién 27.471.212.749 27.471.212.749 -
2 Céac khoan phai thu - - -
3 Tai san ngan han khac ) " 5
IIl | Gidtrilgi thé kinh doanh ciia doanh nghiép (néu cd) - -
B | TAISAN KHONG CAN DUNG - - _
C | TAISAN CHO THANH LY y - -
D TAI SAN HINH THANH TU QUY PHUC LOI, KHEN
THUONG (khéng sir dung cho san xuét kinh doanh) )
TONG GIA TRI TAI SAN CUA DN (A+B+C+D) 27.471.212.749 27.484.121.840 12.909.091
Trong do6:
T (‘)NgG GIA TRI THUC TE DOANH NGHIEP (A) 27.471.212.749 27.484.121.840 12.909.091
El1 | No thie té phii tri 340.220.820 340.220.820 .
E2 Nguén kinh phi sw nghiép - - -
TONG GIA TRI THU'C TE PHAN VON CHU SO HUU
TAI DOANH NGHIEP [A-(EI+E2)] 27.130.991.929 27.143.901.020 12.909.091
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CONG TY CO PHAN
QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC BRIDGE

PHU LUC 1: BANG KE SO DU TIEN MAT, TIEN GUI NGAN HANG
CUA CONG TY CO PHAN QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC BRIDGE

THOI DPIEM 30/06/2021
S0 s6 sach So xdc dinh lai

X s . R A r

STT Dién gidi Ngogi t¢ | T gid Quy dbira VND Téng cing Ngoai ¢ | Ty gid Quy dbi ra VND Téng cong Chénh Igch
VND VND

1 2 3 4 5 6=4+5 7 8 9=7+8 10=9-6

A. [Tién va cdc khodn tuong duong tién 27.471.212.749 27.471.212.749 -
1 |Tién mat 27.471.212.749 27.471.212.749 70.212.749 70.212.749 (27.401.000.000)
2 |Tién giri Ngan hang . 27.401.000.000 27.401.000.000 |  27.401.000.000
Ngdn hang Nam A 27.401.000.000 27.401.000.000

Téng cong 27.471.212.749 B} 27.471.212.749 ,




CONG TY CO PHAN
QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC BRIDGE

PHU LUC 2. BANG PANH GIA TAI SAN CO PINH

CUA CONG TY CO PHAN QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC BRIDGE

THOI PIEM 30/06/2021
K . S0 s0 siach S6 x4c dinh lai Chénh léch
STT Dién giai o z —r = — T - i T =
Nguyén gid Khau hao Gia tri con lai Nguyén gia CLCL Gi4 tri con lai Nguyén gia Gid tri con lai
1 2 3 4 5 6 7 8 9=6-3 10=8-5

I. |TSCP hiru hinh 83.045.650 83.045.650 - 64.545.455 20% 12.909.091 (18.500.195) 12.909.091
1 |May in 83.045.650 83.045.650 - 64.545.455 20% 12.909.091 (18.500.195) 12.909.091

II. |TSCD vé hinh 160.000.000 160.000.000 - 160.000.000 0% - - -

1 |Phin mém 160.000.000 160.000.000 - 160.000.000 0% - . -
Téng cong 243.045.650 243.045.650 - 224.545.455 12.909.091 (18.500.195) 12.909.091




CONG TY CO PHAN
QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC BRIDGE

PHU LUC 3: BANG CONG NQ PHAI TRA
CUA CONG TY CO PHAN QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC BRIDGE

THOI PIEM 30/06/2021
Dbvt: VND
A aKs So6 liéu so sach ke Kven _r  ae . A1 1A

Stt Tén doi twgng todn So liéu xac dinh lai Chénh léch
1 |Phai tra ngudi ban ngin han 44.308.150 44.308.150 -
2 [Ngudi mua tra tién trude ngin han - - -
3 |Thué va cac khoan phai ndp ngan sach Nha nudc 78.522.581 78.522.581 -
4 |Phai trd nguoi lao dong - - -
5 |Cac khoan phai tra, phai ndp khac 217.390.089 217.390.089 -
TONG CONG: 340.220.820 340.220.820 -




CONG TY CO PHAN
QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC BRIDGE

PHU LUC 4: BANG TiNH GIA TRI LQI THE KINH DOANH CUA DOANH NGHIEP
CUA CONG TY CO PHAN QUAN LY QUY PAU TU PACIFIC BRIDGE

THOI PIEM 30/06/2021
Gia tri loi thé kinh doanh ciia doanh nghiép: Dvt: Ddng
Stt Chi tiéu Nim 2016 Nim 2017 Nim 2018 Nim 2019 Nim 2020 30/6/2021
1 (771.009.100) .
Téng loi nhuan ké todn truge thus (2.625.940.896)|  (2.674.466.320)|  (1.597.867.626)
5 B ~ h X ha
rf“g‘;lll é‘:"an Saurti i ahip doanh (771.009.100)|  (2.625.940.896)|  (2.674.466.320)|  (1.597.867.626) - | (1.533.856.788)
3 | Vén chi s& hitu (Ngudn vén dau tu
cia chil s¢ hitu; Quy dau tir phat 50.000.000.000 |  55.000.000.000 |  60.000.000.000 |  60.000.000.000 [  60.000.000.000 | 57.000.000.000
trién va Ngudn von dau tu xay dung
co ban)
S6 von chii s6 hitu dau nim 50.000.000.000 | 50.000.000.000 60.000.000.000 60.000.000.000 60.000.000.000
S6 von chii s¢ hitu cudi nam 50.000.000.000 60.000.000.000 60.000.000.000 60.000.000.000 60.000.000.000
Von chii sé hitu theo sé ké todn binh quén 5 nam lién truéce thoi diém xdc dinh GTDN
Ty suét loi nhuan sau thué trén vén chi sé hitu binh quén 5 nam trudc thoi diém xé4c dinh GTDN -2,69%
Lai suat trai phiéu Chinh phu ky han 5 nam 1,13%
Gia tri phan von chii s& hitu theo s6 sach ké toan tai thoi diém xac dinh gia tri doanh nghiép 27.130.991.929
GIA TRI LQI THE KINH DOANH CUA DOANH NGHIEP: 0







