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288 Bis Duong Nguyén Van CUr, P. An Hoa, Q. Ninh
Kiéu, Tp. Can Tho

DT: (84710).3891433
Fax: (84710).3895209

Website: www.dhgpharma.com.vn

buoc

Trén co sé nhiing gia dinh va udc tinh thdn trong, EPS ndm 2013 cua DHG duoc du
bdo sé vao khodng 9.030 déng/cp, tuong duong muc forward P/E 12,7 ldn. Gid tri uéc
tinh DHG vao khodng 126.000 déng/cp, tuong (ng véi mirc vén héa 8.236 ty déng,
cao hon khodng 9,6% so vdéi gid tham chiéu ngay 21/8/2013.

Nhin chung, nganh dugc van duoc du bdo kha quan cing véi hoat déng kinh doanh
cta céng ty 8n dinh, doanh thu va lgi nhudn van giir dugc da tdng trudng tét ngay ca
trong nhiing nam kinh té khé khan. Bén canh dé, du dn 2 nha mdy mdi du kién di vao
hoat ddng tir ném 2014 ¢6 thé tao ra mét budc ngodt trong két qua kinh doanh. Tir
ddu ndm dén nay, c¢6 phiéu DHG da c6 mic tdng gid khd manh khodng 68%, chiing
t6i cho rdng DHG da dat mac gid hop ly trong giai doan hién tai. Tuy nhién, véi nén
tdng co ban tét va nhiing trién vong trong thai gian t&i, chiing téi khuyén nghi NAM
GIU cho muc tiéu trung va dai han. Nha dau tu c6 thé cdn nhdc mua vao khi gid thi
trudng c6 sy diéu chinh theo muc sinh 16i ky vong.

- Doanh thu 6T2013 tdng 18% so v&i cung ky, cdc nhém sdn pham chinh cla
DHG déu c6 két qua kinh doanh tét. Co cau doanh thu c6 su chuyén dich theo
hudng tang ty trong kinh doanh hang héa va gidm hang tu san xuat.

- Thang 7/2013, DHG ghi nhan gia tri chuyén nhugng 6 triéu USD thuong vu
Eugica. DHG sé tiép tuc phan phéi nhan hang nay trong nam 2013, song tu
nam sau chi thuc hién gia cong. Du bdo doanh thu gia céng gidm khoang 23%
S0 V@i tu san xuat song Igi nhuan khéng anh huéng nhiéu.

- Nha mdy mdi dang dugc trién khai, tién dé nhiéu kha nang cham hon du kién.
Nha may Non Betalactam du kién di vao hoat déng vao cudi Q4/2013 va nha
may Betalactam la Q3/2014. Nang luc san xuat clia DHG sé dugc nang lén gap
déi la 9 ty don vi sdn pham.

- Két qua kinh doanh nam 2013 kha quan, kha ndng hoan thanh vugt muc ké
hoach doanh thu va lgi nhuan da dat ra t& dau nam. Doanh thu udc dat 3.352
ty dong va LNST vao khoang 590 ty dong. EPS tuong ting dat 9.030 déng/cp.

Cac chi tiéu tai chinh co ban

Dv: ty dong 2011A 2012A 6T2013 2013E KH2013
Doanh thu 2.490,9 2.931,1 1.549,7 3.351,7 3.200
Lgi nhuan trudc thué 490,9 584,8 311,3 755,3 570(%)
Lgi nhuén sau thué 415,5 485,9 2419 590,3
Vén diéu lé 651,8 653,8 653,8 653,8
Vén cha sé hiu 1.381,5 1.687,7 1.7324 2.006,1
Téng tai san 1.995,7 23783 2.593,1 2.751,5
Net Margin (%) 16,7% 16,6% - 17,6%
ROE (%) 30,1% 28,8% - 29,4%
ROA (%) 20,8% 20,4% - 21,5%
No vay/TTS 1,1% 0,8% - 0,5%
EPS (VND) 6.382 7.443 - 9.030
Gia tri s6 sach (VND) 21.197 25.815 - 30.685
Ty 1& 8 tic (%) 20,0% 30,0% - 30,0% 25%

(*) K& hoach chua bao gém thu nhdp bdt thudng to thuong vu chuyén nhugng thuong hiéu Eugica
Nguén: BCTC DHG, RongViet Securities téng hop
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Co cau doanh thu DHG theo kénh phan phdi

B Hé diéu tri (ETC)

O Hé thuong mai (OTC)

Nguén: DHG,Rongviet Securities téng hap

Co cau doanh thu DHG theo chiic ning

W Hang tu san xuat

@ Kinh doanh hang héa

O Khac

Nguén: DHG,Rongviet Securities téng hap

Cap nhat hoat dong kinh doanh 6T2013

Doanh sé hé diéu tri gidm do tac dong ctia théng tu 01/2012/TTLT-BYT-BTC.
Cu thé théng tu 01 huéng dan dau thau mua thuéc trong céc co sd'y té tap trung
hon vao gia thudc sau khi dap Ung dugc nhimng tiéu chudn co ban vé ky thuét.
Théng tu da tao diéu kién cho cac doanh nghiép dugc pham cé gid thanh san
pham thap nudc ngoai nhu An Dé, Han Quéc... ¢ nhiéu co hdi tring thau nhd gia
ban binh quéan thap hon tir 10-15%. Diéu nay da tac dong lam giam doanh s6 hé
diéu tri clia nhiéu doanh nghiép dugc pham trong nudc trong d6 cé DHG.

Théng tu 01 ¢é hiéu luc tir 1/6/2012 song do hgp déng trudc day cla DHG viia
cham dut vao Q1/2013 hodc Q2/2013, nén bat dau tir Q2/2013 tac dong clia théng
tu lén két qua kinh doanh clia DHG mdi dugc phan anh. Q2/2013, doanh thu udc
tinh van tang nhe 6,5% so vai cing ky, song giam ~5% so v&i Q1/2013 chd yéu la
do gidm doanh s8 trong hé diéu tri. Tuy nhién néu so sanh vgi cac doanh nghiép
dugc phdm cuing nganh, tac déng cda théng tu 01 d6i véi DHG tuong d6i nhe hon
nh& co cdu doanh thu da dugc chd ddng chuyén dan sang hé thuong mai OTC tU
nam 2011. Hién hé diéu tri chi chiém khodng 16% co cau doanh thu, gidam manh
so vGi ty 1é 30% nam 2010 va du bao anh hudng cla thong tu sé lam giam ty 1é nay
con khodng 13-14% trong ndm nay.

6 thang dau nam, doanh thu tang 18% so véi cung ky, cdc nhém san pham
chinh cta DHG déu c6 két qua kinh doanh tét. Ly ké 672013, DHG dat ~1.550
ty déng doanh thu, hoan thanh 48% ké& hoach 3.200 ty ddng nam 2013. Cac nganh
hang chinh clla DHG déu ¢é sy tang trudng t6t nhu tim mach tiéu dudng
(+37,1%), gidm dau ha s6t (+28,2%), gan mat (+22,5%). Su tang truédng nay cé
dugc ngoai viéc gid ban cé su tang nhe 3-5% so vdi cung ky, con nhd DHG thay
déi co cu san pham kinh doanh va ddy manh cac chién dich ban hang.

Co cau doanh thu theo cic nganh hang clia DHG khéng c6 nhiéu thay d6i. Dugc
phdm van chiém ty trong Idn trén 90%, trong dé khang sinh 1a nganh hang c6 ty
trong cao nhat 40%, giam dau ha sét chi€ém 19%, hé hap chiém 13%, dinh dudng
8,3%... Thuc phdm chuic nang trong thdi gian gan day c6 téc dd tang trudng
doanh thu nhanh, chiém 7,6% cc cau doanh thu, tdng so vdi ty 1& 6,9% 6T2012.
DPang chu y, co cdu doanh thu theo chic ndng ctia DHG ¢6 sy chuyén dich theo
huéng tang ty trong kinh doanh hang héa, chti yéu 1a dugc phdm ngoai nhap déc
quyén. Theo dé, hang tu san xuat clla DHG gidam con 87,3% trong 672013 so véi
92,3% nam 2012 va cung ky. Xu hudng nay sé lam gidm Igi nhuan gép bién do
hang kinh doanh cé bién thap han so vai hang tu san xuat. Song c6 thé thay viéc
DHG tang cudng kinh doanh thuéc ngoai nhap doc quyén ban vao kénh OTC la
mot trong nhiing hudng nham git cho doanh thu tdng trudng trong tinh hinh
phan phéi vao hé diéu tri gap khé khan. Du bao xu hudng nay sé tiép tuc trong 6
thang cudi nam.

Chi phi trong ky tiang khién Igi nhuan sau thué giam ~8% so véi cuing ky. Két
thic 6T2013, DHG dat ~242 ty d6ng LNST, hoan thanh ~55% ké& hoach. Lgi nhuan
gidm ngoai nguyén nhan Igi nhuan gdép bién gidm con do chi phi trong ky tang
tuong ddi. Cu thé, chi phi ban hang ting 30,4% so vai cung ky, trong dé tang do
doanh thu tang 1a 18%, phan con lai chi yéu la do thay d6i cach hach toan. Nam
nay, cac chi phi cho hoat ddng cham séc khach hang, t6 chiic héi thdo gidi thiéu
sdn pham mdi... dugc hach toan trong ky phat sinh, thay vi dugc hach toan theo
ngan sach dugc duyét vao cudi nam nhu nam 2012.

Chi phi quan ly doanh nghiép tang 22,4% so véi cung ky, mét phan la do 672013
DHG da trich 1ap 14,2 ty déng cho Quy phét trién khoa hoc cdng nghé. Nam 2012
cong ty khong trich 1ap khodn nay.
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Doanh thu va LNST giai doan 2009-2013E
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Nguén: DHG,Rongviet Securities téng hap

Trién vong 2013

Thang 7/2013, DHG ghi nhan gia tri chuyén nhugng 6 triéu USD thuong vu
Eugica. 672013, DHG &3 hoan tat cac thd tuc chuyén nhugng thuong hiéu Eugica
cho d6i tdc Mega Lifesciences Lmt, gia tri chuyén nhuagng |a 6 triéu USD, sé dugc
ghi nhan khoan thu nhap khac vao thang 7/2013. Nam nay, DHG sé tiép tuc thuc
hién phan phgi d6i véi nhan hang nay song ti nam sau cong ty chi thuc hién gia
céng trong vong it nhit 5 ndm (2013-2017). Du bao doanh thu gia cdng giam
khoang 23% so vdi tu san xuat song lgi nhuan khéng anh huéng nhiéu. Day la
thuang vu chuyén nhuong nhan hiéu dau tién clia mot céng ty dugc pham Viét
Nam. Vdi ky vong Mega Lifesciences bang kinh nghiép phan phéi hon 25 nam tai
thi trudng cac nudc dang phat trién khu vuc Dong Nam A, Trung Déng, chau Phi,
chau My La tinh sé gilip tdng nhanh san lugng, khai thac t6i da céng suat nha may
vién nang mém ctia DHG.

Nha may méi dang dugc trién khai, song tién d6 nhiéu kha nang cham hon du
kién. Nha may Non Betalactam dén nay da hoan thanh khoang 90% d6i vai cac
g6i thau xay dung va céng trinh phu trg. Cac géi thau thiét bi da dugc ky hop
doéng trong 7/2013. Du kién xét GMP gilra thang 11/2013. Nha may Beta Lactam
dang thuc hién ép coc va dau thau géi thau xay |13p va hoan thién. Téng vén dau
tu cho 2 nha may vao khoang 698 ty dong. Tinh dén cudi thang 6/2013, du an da
dugc gidi ngan 238,8 ty dong (trong d6 59 ty dong tién dat).

Nang luc sdn xuat hién tai cia DHG l1a 4 ty dan vi sdn phdm va sdp t3i sé dugc
nang lén thanh 9 ty don vi sdn phadm khi 2 nha may mdi di vao hoat déng. Tuy
nhién thgi gian hoat déng du kién clia nha mdy Non Betalactam - cong suat 4 ty
don vi sén phdm la Q4/2013 va nha may Betalactam - céng suat 1 ty don vi sén
phdm la Q3/2014. Theo udc tinh clia chiing t6i, cdn khodng 3-4 ndm dé 2 nha may
nay hoat déng hét céng suat.

Két qua kinh doanh nam 2013 du bao kha quan va nhiéu kha nang hoan
thanh vugt mic ké hoach doanh thu va lgi nhuan da dat ra tir dau nam.

Doanh thu - 672013, DHG d& hoan thanh 48% ké hoach doanh thu. Théng
thudng 2 quy cudi nam thudng tét hon 2 quy dau nadm, tang khoang 20%, do vay
nhiéu kha nang DHG sé hoan thanh vugt muc ké hoach nam nay. Doanh thu du
bdo dat khoang 3.352 ty déng, tang 14,4% so v&i nam 2012, vugt ~5% so vdi ké
hoach. Tang trudng trong nam nay chii yéu la nhd thay déi cg cau sadn pham va
day manh cac chién dich ban hang do cac nha may hién tai da hoat dong hét céng
suat va hai nha may méi chua cé déng gép trong nam nay.

Loi nhuan gép - V&i co cdu doanh thu thay déi theo huéng ting ty trong kinh
doanh hang héa nhu da phan tich & trén, dy bao ty suat lgi nhuan gép nam 2013
vao khoang 48,5%, gidm nhe so v&i muc 49,3% nam 2012.

Chi phi ban hang - Mac du chi phi ban hang 6 thang dau nam tang manh so vagi
cuing ky song ch( yéu la do thay d&i trong cach hach toan. 672013, ty |é CPBH/DT
vao khoang 20,4%, tang so vdi ty 1é 18,5% cung ky, song cé xu hudéng giam so vdi
ty 1& 24,3% ndam 2012. Theo d¢, ty 1é CPBH/DT nam 2013 du bdo gidm nhe so véi
nam trudc, vao khoang 23%.

Chi phi quadn ly doanh nghiép - 6 thang cudi nam, viéc trich 1ap 5% thu nhap
trudc thué cho quy phat trién khoa hoc cdng nghé sé tiép tuc dugc thuc hién. Do
do, ty 1é6 CPQLDN/DT nam 2013 udc tinh vao khoang 7,7%, tang nhe so vdi ty lé
7,4% nam 2012.

Loi nhuén sau thué - V&i cac du phéng nhu trén cling véi gia dinh lgi nhuan bat
thudng ti thuong vu Eugica 1a 90% gia tri chuyén nhuong, tucng ng vao khoang
113,4 ty déng, udc tinh LNST ctia DHG nam nay vao khoang 590 ty déng, ting
21,5% so vai cung ky. EPS tuong Uing dat 9.030 dong/cp.
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Tong hgp P/E, P/B mét sé DN trong nganh Pinh gia

Vén héaTT Trailing Ngudi phan tich s dung phuong phap chiét khdu dong tién FCFF va phuong
CALD) P/E phép so sanh P/E dé dinh gia c6 phi€u DHG. Phuang phap FCFF dugc sir dung véi
ty suat chiét khau (WACC) giai doan 2013-2017 la 16,5% va tl nam 2017 tr& di la

DHT 1351 81 14,3%. T6c d6 tang truéng dai han cha FCFF la 8,5%.
DCL 209,2 5,8
SPM 322,2 8,0 Dai véi phuong phap P/E ngudi viét st dung tham chiéu nganh dugc pham véi
PMC 354,6 7,3 P/E tham chiéu la 9,3x.
IMP 593,9 7.9
DMC 692,8 7.0 Mo hinh dinh gia ia Ty trong Binh quan
OPC 8614 11,9 FCFF 144.278 70% 100.995
RANE L3152 103 PIE 83.615 30% 25.085
Binh quan 9,3

Gia binh quan 126.079

Nguén: RongViet Securities téng hop
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PHU LUC
Dvt: ty dong bvt: ty dong
KQ HDKD 2010A 2011A 2012A 2013E BANG CDKT 2010A 2011A 2012A 2013E
Doanh thu thuin 20345 24909 29311 33517 Tién 642,5 467,1 719,0 661,9
Gia vén 1.016,0 12821 1.487,3 1.726,1 Pau tu tai chinh ngén han - - - -
L&i gdp 1.0185 12088  1.443,8  1.6256 Cac khodn phai thu 4462 489,9 5743 656,9
Chi phiban hang 483,6 558,9 709,6 774,2 T6n kho 347,1 515,2 511,8 604,1
Chi phiquan ly 134,9 185,2 218,2 258,1 Tai san ngén han khac 6,2 18,5 12,5 11,3
Lgi nhuén tir HDKD 400,0 464,7 516,0 593,3 TSLD & Pau tu ngén han 1.442,0 1.490,7 1.817,7 1.934,3
Lgi nhuén tir HDTC 37,2 41,7 37,7 39,5 Tai san ¢4 dinh hiiu hinh 167,8 2553 2797 4859
Loi nhugn khéc 1,0 (5.5) 31,3 122,9 Nguyén gi4 310,2 4432 522,6 804,4
EBIT 434,1 493,0 587,4 758,0 Khau hao (142,4) (187,9) (242,9) (318,5)
Lgi nhuan truéc thué 434,1 490,9 584,8 755,4 Tai san ¢6 dinh v hinh 127,9 1574 167,0 164,9
Thué TNDN 50,8 71,2 93,5 158,6 Nguyén gia 131,9 163,2 1749 174,9
Lgi ich c& dong thiéu s6 22 42 54 6.4 Khéu hao (4,0) (5.9) (7.9) (10,0)
Lgi nhuan sau thué 381,2 415,5 485,9 590,3 Xay dung o ban d& dang 7.7 46,7 70,4 120,0
Bat dong san dau tu 6,5 - - -
Dvt: % Pau tu tai chinh dai han 40,0 17,5 16,7 183
CHI SO TAI CHINH 2010A 2011A 2012A 2013E Tai san dai han khac 27,8 28,1 26,8 28,2
Tang truéng TSCD va dau tu dai han 377,7 505,0 560,6 817,3
Doanh thu 16,5 22,4 17,7 14,4 TONG TAI SAN 1.819,7 1.995,7 2.378,3 2.751,5
Lgi nhuan HPKD -0,1 16,2 11,0 15,0
EBIT 5.1 13,6 19,2 29,0 Céc khoan phai tra ngén han 471,6 499,5 590,9 679,6
Lgi nhuén trugc thué 6.0 131 19,1 29,2 Tién hang phai tra va (ing trudc 87.7 1243 75,0 86,3
Lgi nhuéan sau thué 6,6 9,0 16,9 21,5 Khoan phai tra ngén han khac 371,0 354,0 496,4 5731
Téng tai sn 138,4 97 19,2 15,7 Vay va ng ngén han 12,8 21,1 19,5 20,1
Vén chai sé hitu 98,6 1.4 22,7 16,0 Céc khoan phai trong dai han 59,1 58,2 21,3 23,4
Téc do tang trudng ndi tai 29,9 29,3 28,0 19,6 Vay va ng dai han - - - -
Kha nang sinh loi Khoan phai tra dai han khac 59,1 58,2 21,3 234
LN gop / Doanh thu 50,1 48,5 49,3 48,5 Téng ng 530,7 557,7 612,1 702,9
LN HPKD / Doanh thu 19,7 18,7 17,6 17,7 Vén chi sé hitu 1.280,3 1.381,5 1.687,7 2.006,1
EBIT/ Doanh thu 21,3 19,8 20,0 22,6 Vén dau tu cta CSH 269,1 651,8 653,8 653,8
LNTT/ Doanh thu 21,3 19,7 20,0 22,5 Thang du vén 3788 - - -
LNST/ Doanh thu 18,7 16,7 16,6 17,6 C6 phiéu ngan quy (0.5) (0,5) (0,5) (0,5)
ROA 20,9 20,8 20,4 21,5 Lgi nhuan git lai 3643 3773 476,5 551,9
ROIC or RONA 28,3 27,8 27,2 28,5 Quy dau tu va phét trién 204,3 286,4 491,1 7341
ROE 29,8 29,1 27,8 29,1 Quy du phong tai chinh 64,2 66,5 66,8 66,8
Hiéu qua hoat déng Khac - - - -
Vong quay khoan phai thu 4,6 3,1 51 5,1 Nguén kinh phiva quy khac - 44,5 62,7 23,6
Vong quay hang tén kho 29 2,5 29 29 Nguén vén chii s& hitu 1.280,3 1.426,1 1.750,4 2.029,7
Vong quay khoan phai tra 2,2 2,7 26 26 Lgi ich c6 dong thiéu s6 8,7 11,9 15,8 18,9
Vong quay TSCD 6,9 6,0 6,6 5.2 TONG NGUON VON 1.819,7 1.995,7 2.378,3 2.751,5
Vong quay Téng tai san 1.1 1.2 1.2 1.2
Kha nang thanh todn CHi SO COBAN 2010A 2011A 2012A 2013E
Hién hanh 3,1 3,0 3,1 28 SLCPDLH cudi nam (triéu cp) 26,9 65.2 654 654
Nhanh 23 54 45 3,8 Gié thi truding cudi nam(VND) 43600 52300 70300  124.800
Tién mat 1,4 09 1,2 1,0 Lai co ban trén ¢8 phiéu (VND) 14.234 6.382 7.443 9.030
Cau tric tai chinh Gia tri s6 sach (VND) 47.573 21.197 25.815 30685
Téng no/ Vén CSH 41,5 39,1 35,0 34,6 €6 tic (tién mit) VND 4.000 2.000 3.000 3.000
Téng ng / Téng tai san 29,2 27,9 25,7 25,5 P/E (x) 3,1 8,2 9,4 13,8
Vay ngén han / Vén CSH 1,0 1.5 11 1.0 P/B (x) 0.9 2,5 2,7 41
0,0 0,0 0,0 0,0 9,2 3,8 4,3 2,4

Vay dai han/ vén CSH

Dividend Yield (%)
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LICH SU PHAN TiCH

Ngay phat hanh Loai bao cao Khuyén nghi Gia tai ngay phat hanh  Gia dinh gia

BAO CAO PHAN TiCH CONG TY

Bao cdo nay dugc lap nham muc dich cung cdp cho nha dau tu mdt géc nhin vé doanh nghiép va ho trg nha dau tu
trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bdo cdo dugc 1ap trén co s& phan tich hoat ddng cia doanh nghiép, du phong két
quad kinh doanh dua trén nhimng dir liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hop ly clia cd phiéu tai thsi diém phan tich,
Ngugi phan tich da c6 gadng chuyén tai day du nhiing danh gia va quan diém cla ngudi phan tich vé cong ty vao bao
c4o nay. Nha dau tu mong mudn tim hiéu thém hoac c6 y ki€n phan hoi, vui long lién lac véi ngusi phan tich hodc bod
phan hé trg khach hang cta ngudi phan tich.

Cacloai khuyén cao
- Khuyén cao ‘MUA’: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh cao hon gia thi trudng 15 - 20%.
- Khuyén cao ‘BAN": khi gid tri hgp ly dugc xac dinh thap hon gia thi truong.

- Khuyén céo ‘NAM GIU": 13 khuyén cao trung lap, nha dau tu dang sé hitu cd phi€u c6 thé tiép tuc ndm gitt hodc xem
xét ban chét 15i; nha dau tu chua s& hiiu ¢é phiéu thi khéng mua hodc xem xét chuén bi mua.

- Khung thai gian dau tu: Cac khuyén cao Dai han, Trung han, Ngén han tuong Ging véi khoang thdi gian 1an luot la trén
1 nam, tir 3 thang dén 1 nam, va dudi 3 thang.

GIGI THIEU

CTCP Ching Khoan Réng Viét (viét tit 13 VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién ddy di cac
nghiép vu ching khoan gém: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu véan tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching
khoan. Rong Viet Securities @ mé rong mang luéi hoat déng dén cac thanh phé 16n trén toan quéc. Véi thanh phan ¢
déng chién lugc cling la déi tac 16n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung ddi nga nhan vién
chuyén nghiép, ndng déng, Rong Viet Securities c6 tiém luc vé con ngudi va tai chinh d€ cung cap cho khach hang
nhimg san pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Pic biét, Rong Viet Securities 1a mét trong s8 it cac céng ty chiing
khoan dau tién quan tam phat trién déi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cap céac bao cao phan tich hé trg
théng tin hitu ich cho khéach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cdp cac bdo cdo vé kinh t& vi mé va thi trudng ching khoan, vé chién lugc
dau tu, cac bdo céo phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang lugi

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Tda nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.B&n Thanh, Q.1, Tp.HCM
Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh nha Trang

74 Ba Triéu — Quan Hoan Ki€m — Ha Noi 50Bis - Yersin - Tp.Nha Trang
Chi nhanh Can Tho

8 Phan Binh Phung - TP. Can Tho

TUYEN BO MIEN TRU

Ban béo cdo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhit Ia cung cap théng tin va khong nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng ddn mua bén ching
khodan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dé&n su khac biét vé muc tiéu, nhu cu, chién lugc
va hoan canh cu thé clia tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thic cé thé cé cac xung dét lgi ich &nh hudng dén tinh khach quan cia ban bao
cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vdi quyét
dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khong chiu trach nhiém déi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét
hai, d6i véi viéc st dung toan b hoac tirng phan thong tin hay y ki€n nao clia ban bao cao nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu 1a quan diém ca nhan cla ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi
phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cao cdo nay.

Thong tin st dung trong bao cado nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhirmg nguén ma ngudi phan tich cho la dang tin cay. Tuy nhién, ngugi
phan tich khéng dam bdo réng nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hoac chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cdia ngudi phan tich c6
gid tri dén ngay ra bao cdo va c6 thé thay ddi ma khéng can bao cdo trusc.

Ban béo cao nay dugc gilr ban quyén va la tai sdn ctia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hoic stia d8i trong bat ky trusng hgp nao ma
khéng ¢6 su déng y ctia Rong Viet Securities déu trai luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2013.
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