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CONG TY CO PHAN SUPE PHOT PHAT VA HOA CHAT LAM THAO Bio céo lan dau
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NHUNG NET CHINH KHUYEN NGHI PAU TU
Chiém 80% thi phan supe 1an.Tinh dén thoi diém hién tai, LAS chiém khoang 80% thi  Gid ky vong * 38.340 VND
ph?m supe lan. LAS gi’m nhu khong c6 ddi tha canh tranh boid Viét Nam, ngoai LAS méi Gié thi truong (2/8/2012) 26.400 VND
chi ¢6 2 nha mdy san xuét supe 1an khac 1a Supe Phét phat Long Thanh va CTCP Vat tu Khodng gid 52 tuin 15.720-29.830
nong san tuy nhién 2 cong ty nay cd cong suat chua bang 1/3 so vdi LAS. Khuyén nghi MUA
Thi phin NPK 16n nhit nuéc.LAS hién la doanh nghiép c6 quy md san xuat va thi phdn  Trién vong 1 quy “Di ngang
NPK 16n nhat nudc véi cong suat 750.000 tan/nam, san lugng tiéu thu dat khoang 650.000  ria vong 1 nim + Tich cuc
tan/nam, chiém 20% thi phan ciia mang phan bon nay. LAS c6 loi thé rat 16n trong san xudt Trién vong dai han & Tich cuc

NPK do c6 thé tw chii duge yéu td Phbtpho thong qua ngudn phan lan ty san xuét trong khi '

Ban manh Ban Nam gitt  Mua Mua manh
[, {1 {1 i il

Dy an dau tw m6i.LAS dang nghién ctru dau tu san xuat dong san pham mdi la phan 1 b 3 4 5

céc doanh nghiép khac gan nhu phai mua ngoai toan bo cac loai nguyén liéu (N, P, K).

sunfat amon (SA). Nhu cau phan SA cta Viét Nam hang nam khoang 700.000 tin/nam, tuy * Xdc dinh dya trén quan diém déu te dai han
nhién hién chua c6 doanh nghiép nao san xuit dugc ma phai nhap khau 100%. Du 4n bao
gdm nha may san suat axit sunphuric cong suat 400.000 tan/nim, két hop phat dién cong

< ey . . L R BIEN PONG GIA
suat 12MW va xuong san xuat Sunphat Amon cong suat 100.000 tan/nam. Von dau tu dy

kién vao khoang 1.500 ty dong. Dy an dwoc danh gia s& tao ra sy dot bién vé ting truong
cho LAS trong bdi canh thi truong supe 1an va NPK di gan dat mic bdo hoa.Ngoai ra,LAS

dang du tu mot diy chuyén san xuit NPK méi cong suit 150.000 tin/nam, von dau tu V,J/\""W
khoang 100 ty dong, du kién c6 thé di vao hoat dong tir cudi nam 2012. .,\’j

Du bio 2012.Ching t6i danh gia tinh hinh san xuit kinh doanh ctia LAS kha thuan lgi
trong nam 2012 nho gid phan bon ting manh. Sén lugng ti€u thu udc tinh s€ chi taing nhe

do san pham phan 1an nung chay dugc day manh tiéu thy trong nam 2012. LAS ciing c6 thé — IT 3T 6T

duoc 1oi tir viéc chi phi 13i vay giam. Ching t6i du bao cong ty s€ dat mic ting trudng

\ . . LAS n/a 3% 21% n/a
doanh thu va LNST lan luot 1a 28% va 31%, tuong tng v6i 5.171 ty dong va 393 ty dong.

VN Index +4% 2% 7%  -21%
Khuyén nghi diu tw. Trong ngin han, P/E du bao 2012 ciia LAS khoang 3,8 14n, kha hip
dan dé ra quyét dinh dau tu. V& dai han, LAS c6 hoat dong san xuét kinh doanh khé én

. L o N THONG TIN CO PHIEU
dinh, thi phan san xuat chi phoi tai cadc nganh hang san xuat va tiém nang tang truong tur

cac dyr 4n méi. Do d6 ching t6i khuyén nghi MUA ddi véi ¢ phiéu LAS, véi muc gia hgp ~ Ma cd phiéu LAS
ly 14 38.340 VND/c6 phan. Reuters LAS.HN
e K vwien . Bloomberg LAS VN
Mot so chi tiéu du bao ciia LAS
n San giao dich HNX
Chi so tai chinh 2009 2010 2011 2012F 2013F -
T T Hoa chét
Doanh thu (triéu VND) 3.365 3.609 4.056 5.171 5.430
Linh vuc Phén bon
EBITDA (tri¢u VND) 259 314 572 567 705 - :
Von hoa 1.712ty dong
EBIT (triéu VND) 161 216 474 489 607 P
SL c6 phiéu luu hanh 64.860.000 CP
Loi nhuén sau thu¢ (tri¢u VND) 72 288 300 393 355 KLGD binh quan 10 ngay 98.200 CP
EPS (VND) 1.657 6.654 5.544 6.065 5.476
P/E (x) 14,2 3,5 4,3 3,9 4,3 Chuyén vién phan tich
P/B (x) 2,17 1,42 1,46 1,56 1,56 Ché Thi Mai Trang
ROA (%) 3% 15% 13% 14% 11% (84 4) 3928 8080 ext 606
ROE (%) 13% 37%, 339, 399, 35% chethimaitrang@baoviet.com.vn

Vui 1ong doc k§ khuyén nghi va cac thuyét minh tai trang cudi ciia bio c4o nay _
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THONG TIN SO HUU CHI SO TAI CHINH DU BAO
S6 hitu nha nuée 69,82% Két qui kinh doanh
S& hitu nuée ngoai 6,37% EBERTGAND) 2009 2010 2011 2012F
S hiru khac 23,81%  Doanh thu 3.365 3.609 4.056 5.171
Gia vén 2802 2884 3.257 4.153
THONG TIN CO TUC Loi nhuan gop 563 T4 799 1.018
Doanh thu tai chinh 6 " 18 16
Cd tirc nam gan nhat 40%(*)  Chi phi tai chinh 49 100 99 82
Ty 18 cb tirc/thi gia 8%  Loinhuén sau thué 7 88 300 393
(*) ¢6 tirc 20% bing tién va 20% béng
¢0 phiéu L,
Bing cin doi ke toan
Pon vi (ty VND) 2009 2010 2011 2012F
Tién & khoan twong dwong tién 490 332 285 419
Céc khoan phai thu ngén han 124 372 371 508
Hang ton kho 1.244 816 1.283 1.421
Tai san ¢6 dinh hitu hinh 298 242 201 161
Céc khoan d4u tu tai chinh dai han 9 9 9 9
Téng tai sin 2.208 1.862 2.229 2.709
No ngén han 1.593 1.003 1.217 1.589
No dai han 65 89 101 101
Vén chit s¢ hitu 550 770 911 1.019
Téng ngudn vén 2.208 1.862 2.229 2.709
Chi s6 tai chinh
Chi tiéu 2009 2010 2011 2012F
Chi tiéu ting truéng
Téng trudng doanh thu (%) 21% 7% 12% 27%
Téang trudong loi nhudn sau thué (%) 105% 301% 4% 31%
Chi tiéu sinh loi
Loi nhuan gop bién (%) 17% 20% 20% 20%
Loi nhuén thun bién (%) 2% 8% 7% 8%
ROA (%) 3% 15% 13% 14%
ROE (%) 13% 37% 33% 39%
Chi tigu co ciu vén
Tong ng/Tdng tai san (%) 75% 59% 59% 59%
Téng no/Tng vén chi s& hitu (%) 301% 142% 145% 166%
Chi tiéu trén mdi ¢é phin
EPS (ddng/c phin) 1.657 6.654 5.544 6.065
Gi4 trj s sach (ddng/cd phin) 1,09 1,66 1,62 1,52

Bdo cdo tai chinh dwa trén chudn muc ké toan Viét Nam
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CONG TY CO PHAN SUPE PHOT PHAT VA HOA CHAT LAM THAO

1. So hrgc vé cong ty.

Nha méay Supe phét phat va héa chat Lam Thao dugc khdi cong xay dung tir thang 6/1959 va
chinh thtre di vao hoat dong tir thang 6/1962. Nam 2010, cong ty chuyén d6i mo hinh tir
doanh nghiép 100% von Nha nudc sang mo hinh cd phan.Nam 2012, cong ty chinh thirc niém
yét trén san giao dich chimg khoan Ha No6i véi ma LAS.

Hoat dong chinh ciia LAS 14 san xuét va kinh doanh cac loai phan bon bao gdm supe lan,
NPK, phan 1an nung chay va mot phan axit sunfuric du thira trong qué trinh san xuat phan
lan, trong d6 NPK 1a dong san phim chinh déng gop khoang 61% doanh thu va 48% loi
nhudn gop cua LAS, supe lan ding thir 2 chiém ty trong 30% doanh thu va 43% loi nhuan.
Cong suét san xuat hién tai cualLAS dat 750.000 tin NPK, 750.000 tan supe lan, 250.000 tin

axit sunfuric va 300.000 tdn phén 1an nung chay/nim.

Co ciu doanh thu thuin 2011 Co céu lgi nhuén gop 2011

# Supe lan
= Khac
BENPK

# axit sunfuric

Nguon: LAS, BVSC tong hop
2. Phén tich hoat dong kinh doanh.

2.1. Hoat ddng san xuét phén lan.

La doanh nghi¢p duy nhit c6 thé sin xuit ca 2 dong san pham phéan lan. Phan lan bao
gdm 2 loai: supe 1an va phan 1an nung chay. LAS 1a doanh nghiép duy nhat tai Viét Nam san
xuét ca 2 dong san pham nay vé6i tong cong suét 1én tdi 1 triéu tin/nim bao gdm 750.000 tan
supe 14n va 300.000 tdn phan lan nung chay. Supe lin ctia LAS dd c¢6 thuong higu hon 50
nam tuy nhién san phdm phén 1an nung chay méi bat dau dau tu tir nam 2010, do d6 hiéu suat
hoat déng va san luong van & muc thép, chi dat khoang 43.000 tin trong nim 2011. Nim
2012, LAS dat muc tiéu tdng truong san luong tiéu thu phan lan nung chay khoang 133%,
tuong duong 100.000 tin.

Chiém 80% thi phan supe 1an.Tinh dén thoi diém hién tai, LAS chiém khoang 80% thi phan
supe lan. LAS gan nhu khong c6 d6i thu canh tranh boig Viét Nam,ngoai LASm&i chi ¢6 2
nha may san xuat supe l4n khac 1a Supe Phdt phat Long Thanh va CTCP Vit tu nong san tuy
nhién 2 cong ty ndy ¢ cong sudt chwa bang 1/3 so voi LAS.

Cic doanh nghiép sin xuit supe 1an tai Viét Nam

Doanh nghiép me: hoat C(?ng iuz‘nt Sén lu’({,'ng .:l“hi trlr(‘)‘r{g
dong (tan/nam) 2011 (tan) tieu thu chinh
Vit tr ndng san 2010 200.000 51.578 Mién Bic
Supe Phét phat LaAm Thao 1962 750.000 830.000 Mién Bic
Supe Pht phat Long Thanh 1992 200.000 181.011 Mién Nam

Nguoén: LAS, BVSC tong hop
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Kha ning giir bién lgi nhuin supe lin luén & mire cao. Véi vi thé chi phdi trong san
xuétsupe 1an, LAS c6 kha ning giit bién lgi nhuan luén én dinh & mirc cao ngay ca khi gia
nguyén vat liéu dau vao bién dong manh, mac du chi phi nguyén vat li¢u chiém dén 90% gia
thanh san xuét supe lan ciia LAS, trong d6 chii yéu 1a quiing apatit va luu huynh.

O Qudang apatit: chiém khoang 50% gia thanh san xuat supe lan, duoc l4y tir mo apatit
Lao Cai do cong ty con cta Tap doan hoa chat Viét Nam (Vinachem) cung cap. Vinachem
cling 1a ¢6 dong chién lugc ndm gitr dén 70% cb phan tai LAS, do d6 gia ban quing cho
LAS ciing dugce Vinachem wu ddi va thuong dwoc giir kha 6n dinh.

O Luu hupnh: 1a chi phi c6 kha ning bién dong manh nhét trong co ciu gia thanh cua
LAS. Luu huynh chiém khoang 40% gia thanh supe lan va phai dwgc nhap khau 100%.
Trong nhimng nim qua, mic du gia luu huynh ting manh, tir mirc 30 USD/tan trong nim 2009
lén muc 215 USD/tAn trong nam 2011, tuy nhién LAS van duy tri dugc mirc bién lgi nhuan

g0p cua supe lan trung binh khoang 25%.

Gia luu huynh va Bién LN supe lan cia LAS

28%
26% 23%
215
162
30
2009 2010 2011

s Gi4 [yu huynh (USD/tin) =O=Bién LN gop phéan lan cua LAS

Nguon: LAS, BVSC tong hop
2.2. Hoat dong san xuit NPK.

Giir thi phin NPK 16n nhit nwée.Nhu cau NPK hang nim dat khoang 3,5 triéu tan, dugc
déap tmg du boi 50 doanh nghiép san xuit trong nudc. Trong d6, 5 doanh nghiép 16n nhat da
c6 tong cong suat 1én tdi 2 triéu tan/ndm va 45 doanh nghiép con lai c6 quy mé kha nho vai
tong cong suit chi hon 1 triéu tin/nim. LAS hién 14 doanh nghiép c6 quy mé san xudt va thi
phan NPK 16n nhit nuéc voi cong suat 750.000 tan/nam va san lugng tiéu thu dat khoang
650.000 tan/ndm, chiém 20% thi phan ciia mang phéan bén nay.

5 doanh nghiép sin xuit NPK l6m nhit ca nuéc
Doanh nghiép Cong suit (tAin/nim)  San lugng tiéu thu 2011
1 Supe Phét Phat LAm Thao 750.000 628.335
2 Phan bon Binh Dién 500.000 581.872
3 Phéan bén Mién Nam 350.000 348.428
4 Phan bon Viét Nhat 350.000 n/a
5  Phan bén héa chit Can Tho 300.000 n/a

Loi thé nho chi dong mdt phan nguyén vat liéu.Cong nghé san xuat NPK kha don gian,
chu yéu 1a phdi tron cac loai phan bon c6 sin 3 yéu t6 Nito, Phdtpho vaKali theo mot ty 18
nao d6 dé ra cac loai NPK ¢6 ham luong dinh dudng khac nhau. LAS c6 lgi thé rét 1on trong
san xuat NPK do c6 thé tu chu duoc yéu t6 Phdtpho thong qua ngudn phén lan tu san
xuéttrong khi cac doanh nghiép khac gan nhu phai mua ngoai toan bg cac loai nguyén liéu (N,
P, K). Ngoai LAS, hién tai chi c6 4 doanh nghiép co6 thé chu dong dugc nhu ciu lan dé san
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xuit NPK 1a Phan bon mién Nam (c6 nha may Supe phdt phat Long Thanh cong suat 200.000
tan supe lan/ndm), phan lan Ninh Binh, va phén lan Vin Dién, trong d6 LAS la doanh nghiép

¢6 quy mo san xuat NPK va phan lan 16n nhét.

Cic doanh nghiép tw chii dwoc 1an dé san xuit NPK

Phan lan NPK

Cong suat  San lwong 2011  Coéng sudt  Sin hrgng 2011

Supe Lam Thao 1.000.000 872.958 750.000 628.335
Phan bon mién Nam 200.000 181.011 350.000 348.428
Phan 1an Ninh Binh 300.000 n/a 150.000 n/a
Phan lan Van Dién 300.000 198.636 150.000 65.000

Trong co cdu gia thanh san xudt NPK cta LAS, supe 1an chiém ty trong 16n nhét (50%), urea
chiém 10% va kali chiém 20%, cac chi phi khac chi chiém phan nho khoang 20% co cau gia
thanh. Viéc ty chu dugc 50% nguyén li¢u giup LAS 6n dinh dugc hoat dong san xuét va dat

duoc bién lgi nhuan tét hon so voi cac doanh nghiép phai mua ngoai toan bd nguyén vat li¢u.

Co ciu gia thanh NPK Lam Thao So sanh vé bién lgi nhuin gop
30%
25%
B Supe lan 20% Z—_’?/.éi’—-\z
Urea 15%

= Kali 10% —"

B Nhan cong 5% Oo— e

B Khau hao 0%
m Khac 2008 2009 2010 2011

—O—LAS —O—Phan bon mién Nam  —O—Phéan lan Vin Dién

2.3. Cac du an mé rong san xuat trung va dai han.

O Du 4n sin xuit NPK. LAS hién dang du kién dau tu mot day chuyén san xuat NPK
cong suat 150.000 tan/nam, dy kién c6 thé di vao hoat dong tur cudi nam 2012. Dy 4n c6 vén
dau tr kha nho, khoang 100 ty dong.

O Du 4n san xuit phan SA.Dy 4n dau tu cia LAS s& bao gdm nha may san sudt axit
sunphuric cng suat 400.000 tan/ndm, két hop phat dién cong suat 1I2MW va xudng san xuét
Sunphat Amon céng suit 100.000 tin/ndm. Vén dau tu du kién vao khoang 1.500 ty ddng.
Day chuyén axit sunfuric khi di vao hoat dong sé& thay thé toan bo ddy chuyén san xuét hién
tai vOn da cii va hao phi nhién liéu cao. Dy 4n hién vin dang trong giai doan nghién ciru va
Iira chon nha thau.

Nhu cu phan SA cua Viét Nam hang nam khoang 700.000 tin/ndm, tuy nhién hién chua ¢
doanh nghiép nao san xuit dwoc do thiéu thén vé ngudn nguyén liéu. Nguyén liéu chinh dé
san xuat phan SA 1a axit sunfuric va NH3. NH3 hién tai chi co Pam Phit My va Pam Ha Bic
san xuét tuy nhién chi yéu chi dé sir dung noi bo dé san xuét phan urea. Axit sunfuric hién tai
trong nudc ciing chi ¢6 3 nha may san xuat 1a LAS (cong suat 200.000 tdn/nim), Supe phdt
phat Long Thanh (80.000 tin/nim) va Nha méay hoa chat Tan Binh (36.000 tin/nim). Thiéu
ngudn nguyén liéu chinh 13 nguyén nhan khién toan by nhu cdu phan SA hién tai phai duoc
nhap khéu, do d6 dong san phim nay dugc danh gia rat tiém ning va co thé mang lai loi
nhuan t6t cho LAS. Cong ty co thé su dung cung cép ndi bd cho san xuat NPK hodc ban truc

tiép ra bén ngoai.
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3. Du b4o 2012 va trién vong dai han.

Du bio 2012. Chiing t6i danh gia tinh hinh sén xuét kinh doanh ciia LAS kha thuan loi trong
nam 2012 nho gid phan bon ting manh. Trong quy 1/2012, gia cac loai phan bon nhu urea,
NPK, supe lan déu di ting khoang 30% so véi cung ky nam 2011 va tinh chung ca nam 2012,
chiing t6i cho rang gia ban ctia LAS c6 thé tang khodng 25% so voi mic trung binh trong
nam 2011. San luong tiéu thu udce tinh sé& chi ting nhe do san pham phan 1an nung chay duoc
déy manh ti€u thy trong nam 2012. Ngoai ra, LAS cé thé duge loi tir viée chi phi 1ai vay
giam. Chiing t6i cho rang cong ty s& dat mirc ting truong doanh thu va lgi nhuan sau thué lan
luot 14 28% va 31%, tuong tmg véi 5.171 ty ddng va 393 ty dong.

M3t s6 chi tiéu du bio ciia LAS nim 2012

Chi tiéu 2011 2012 % thay doi
Doanh thu (ty dong) 4.056 5.171 28%
Loi nhuén sau thué (ty dong) 300 393 31%

Tiém niing dai han.Doanh thu ctia LAS ting truong khong cao trong mot vai nam tro lai day
do céc day chuyén san xuat axit sunfuric va supe lan cia LAS da hoat dong tdi da cong suit,
day chuyén NPK dang dugc huy dong khoang 80% - 90% cong suat va diy chuyén phan lan
nung chay mdi di vao hoat dong nén hi¢u sut sir dung vin & mirc thép. Mic dau vay, loi
nhuan sau thué van dat dugc mirc kha quan nho gia phan bon tang dong thoi cong ty tiét kiém
chi phi ban hang,tuy nhién nhiing yéu té noi trén s& gap phai gioi han.

Hién tai, nhu céu tiéu thu thi truong NPK va lan ciing da dat dén mirc bao hoa khi nguén cung
d3 dap tmg du so voi nhu cau, viée chiém thi phantir cac dbi thu canh tranh khac ciing khong
phai diéu d& 1am duogc. Do d6, chung t6i cho ring ting trudng ciia LAS trong cac ndm t6i s&
duy tri 6 mirc trong d6i 6n dinh va khong c6 nhiéu dot bién cho t&i khi du 4n san xudt phan
SA dugc dua vao hoat dong.

4. Pinh gi c6 phiéu.

Chung t6i sir dung phuong phép chiét khiu dong tién dé xac dinh gi4 tri hop 1y cua ¢ phiéu
LAS. Tuy nhién do chwa c6 ddy du thong tin vé du 4n sunfat amon, chung t6i chwa xét dén du
an trong mo hinh dinh gia. Két qua dinh gi4 cd phiéula 38.340ddng/c6 phan.

Két qua dinh gia

Phuong phap dinh gia Gia ky vong Ty trong Gia binh quan
FCFE 57.075 30% 17.123
FCFF 42.241 35% 14.784
DDM 18.380 35% 6.433
Gia binh quan 38.340

5. Khuyén nghi dau tw.

Trong ngdn han, P/E dw bdo 2012 ciia LAS khoang 3,8 lan, khé hdp dan dé ra quyét dinh dau
tw. Vé dai han, LAS ¢6 hoat dong san xuat kinh doanh kha én dinh, thi phdn san xudt chi phéi
tai cdc nganh hang san xudt va tiém ndng tang trucng tir cdc di dn méi. Do d6 ching toi
khuyén nghi MUA doi véi c¢é phiéu LAS, véi mire gid hop 1y la 38.340 VND/cé phan. Tuy
nhién, cdc nha dau tw can luu ¥ vé tinh thanh khodn cia c6 phiéu khéng dwoe cao,nguyén
nhdn chii yéu la do cé déng Nha nudc va cdc té chire dd ndm giiv khoang 81% cé phan cia
LAS, 56 lwgng c6 phiéu bén ngodi chi chiém khoang 19% da khién thanh khoan ciia LAS ¢
mikc thdp.
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La muc danh gid cta chuyén vién dya trén phén tich hoat dong kinh doanh cua
doanh nghiép, cac yéu tb vé tiém ning, trién vong phat trién, cic rui ro ma doanh nghiép co6 thé
gap phai dé xac dinh gia tri hop 1y ¢d phiéu ctua doanh nghiép d6. Phuong phap st dung dé xac
dinh gia tri ky vong 1a cac phwong phap duoc sir dung rong rai nhu: phuong phap chiét khau
dong tién (FCFE, FCFF, DDM); phuong phap dinh gia dwa vao tai san NAV; phuong phap so
sanh dua trén nhiéu chi s6 (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..). Viéc 4p dung phuong phap
nao tiy thugc vao timg nganh, doanh nghiép, tinh chét ciia ¢ phiéu. Ngoai ra, tam 1y thi
trudng ciing 6 thé anh hudng t6i viée xac dinh gia muc tiéu ciia ¢d phiéu.

Panh gia trién vong.La mirc du bo vé tuong lai ciia doanh nghiép tuong tmg véi cac khoang
thoi gian khac nhau. Cac ky hiéu di kém cung cip thong tin vé mit dinh lwong doanh nghiép

d6 s€ tang trudng nhanh hay cham, & mrc d9 nao.

Giai thich ky hi¢u

Biéu twong
L 4 Loi nhuan dy bao giam manh trén 30%
A Loi nhuan du bao giam nhe trong khoang tir 15-30%
= Loi nhuan du bao bién dong trong bién do +5%
7 Loi nhuan dy béo ting nhe trong khoang tir 15-30%
1 Loi nhuan dy béo ting manh trén 30%

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghi cia BVSC dugc xdy dung trén co s& muc ting/giam tuyét dbi cia gia
cb phiéu dé dat toi gia ky vong, c6 5 mirc khuyén nghi duge BVSC sir dung tuong tmg véi cac
mirc chénh 1éch ¢6 do 16n tir thip dén cao. Luu y 1a cac khuyén nghi dau tu co thé s& thay doi
vao mdi cudi quy sau khi BVSC thuc hién dénh gié lai doanh nghiép.

Cic mirc kKhuyén nghi

Khuyén nghi  Pinh nghia ‘
MUA MANH  Gia ky vong cao hon gia thi truong 30%

MUA Gia ky vong cao hon gia thi truong tir 15-30%

NAM GIU Gia ky vong khong cao hon va ciing khong thap hon 15% gi thi truong
BAN Gia ky vong thip hon gia thi truong tir 15-30%

BANMANH  Gia ky vong thap hon gia thi truong 30%




KHUYEN CAO SUDUNG

T4t ca nhitng thong tin néu trong bao cdo ndy di duge xem xét can trong, tuy nhién Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét (BVSC) khong
chiu bét ky mot trach nhiém nao ddi vé6i tinh chinh xac cua nhirng thong tin dugc dé cap dén trong bao cdo nay. Cac quan diém, nhan dinh,
danh gia trong béo cao nay 1a quan diém ca nhan cia cac chuyén vién phan tich ma khong dai dién cho quan diém cia BVSC.

B4o c4o chi nhdm muc tiéu cung cip théng tin ma khong ham ¥ khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm giit ching khoan. Ngudi doc chi nén sir
dung béo cdo phan tich nay nhu mot ngudn théng tin tham khao.

BVSC ¢6 thé c6 nhiing hoat déng hop tac kinh doanh véi cac ddi twong dugc dé cap dén trong bao cao nay. Ngudi doc cin luu ¥ ring BVSC

¢6 thé c6 nhitng xung dot 1oi ich dbi véi cac nha ddu tu khi thue hién béo cdo phén tich nay.

BQ PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Cong ty C6 phan Chimng khoan Bao Viét
Dia chi try so chinh: 8 Lé Thai T4, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhanh: Téng 8, 233 Pdng Khéi, Quan 1, Tp. Hb Chi Minh

Tel: (844) 3928 8080 Fax: (844) 3928 9888 Tel: (848) 39146888 Fax: (848) 39147999

Chuyén vién phan tich: Chiu trach nhiém ngi dung:

Ché Thi Mai Trang chethimaitrang@baoviet.com.vn Luu Véan Luong  luuvanluong@baoviet.com.vn




