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Chi tiéu co ban

Gid (ngay 14/10/13) (VND) 44,900
Gia cao nhat (52 tuan) (VND) 51.000
Gia thap nhat (52 tuan) (VND) 32300
S8 CP dang luu hanh (triéu cp) 275,2
KLGDBQ/phién (10 phién gan nhat) 223.589
Vén hoa thi trudng (ty VND) 12.352,9
Trailing P/E (x) 7,96
Forward P/E (x) 7,93
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Toa nha FPT Cau Gidy, Pudng Pham Hlng, Quan

CONG TY CO PHAN FPT

Cau Giay, Ha Noi

DT: (84-4) 7300 7300
Fax: (84-4) 3768 9079

Website: www.fpt.com.vn

DAI HAN

DINH GIA 58.000

Khai lugng

CONG NGHE

Trén co s& nhiing gia dinh va udc tinh thdn trong, EPS ndm 2013 cua FPT dugc du bdo sé
vao khodng 5.691 déng/cp, tuong duong muc forward P/E 8 ldn. Gid tri udc tinh FPT vdo
khodng 58.000 déng/cp, tuong tUng vdi mic vén héa 15.971 ty dong, cao hon gid
tham chiéu ngay 10/10 khodng 28,7%. Do vdy, ching téi dua ra khuyén nghi MUA cho
muc tiéu dau tu DAI HAN.

- Du phoéng doanh thu trong nam 2013 cta FPT la 27.455 ty déng va Igi nhuan
trudc thué xap xi 2.522 ty dong, chi viia da hoan thanh ké hoach nam. Ching t6i
van ua thich FPT bgi tiém nang tang trudng tét trong dai han véi vi thé 1a doanh
nghiép CNTT dau nganh va nang déng. Nhin nhan déi véi moét s6 mang hoat
déng quan trong clia FPT:

- Vién théng: Viéc dau tu dudng truc dusdng Béc-Nam va tham gia vao linh vuc
truyén hinh tra tién sé giip FPT Telecom tiét gidm chi phi, tang kha nang canh
tranh trén thj trudng vién thong déng thoi nang cao hiéu qua hoat dong. Ngoai
ra, néu hgp nhat FPT Telecom thanh cong, sé gitp Tap doan cai thién két qua kinh
doanh va céc chi s6 tai chinh vén chua thuc su tich cuc.

20

- Gia céng phan mém: Trong diéu kién kinh t& khé khan, Igi thé “gia ré” clia mang
gia cdng phan mém da phat huy tac dung. Trong 8T2013, tang trudng doanh thu
clia FPT Software tai thi trudng Nhat dat 69% (néu tinh yéu t6 JPY mat gia thi dat
26%) trong boi cdnh doanh thu linh vuc gia codng phan mém chung tai thi trudng
nay sut gidm 1a mot minh ching dién hinh.

- Phat trién phan mém va tich hgp hé théng: Cong ty dang mé rong ddi tugng
khach hang sang cdc doanh nghiép vira va nho va tham nhdp cac thi trudng nudc
ngoai, nhu Lao va Campuchia, ciing sé gitip bu dap cho thi trudng truyén théng
vOn dang trai qua giai doan kho khan.

- Phan phéi va ban lé san pham CNTT: FPT dang trién khai m& 150 cra hang ban
[& san pham céng nghé FPT (FPTshop) dén cudi ndm 2014. Vi viéc ddy manh hoat
déng thuong mai ban 1&, c6 vé FPT dang theo dudi chién lugc kinh doanh khép
kin, tan dung t&i da nhing loi thé hién tai, d€ don dau su phuc héi tré lai cla thi
trudng tiéu thu sdn pham cong nghé.

- Rui ro: La Tap doan céng nghé thong tin quy mo I6n, nhan su ludn la rdi ro 16n
cla FPT. Ngoai ra, FPT cling phai d6i dién vdi rui ro ty gia do phai nhap khau san
phdm va rdi ro ty gia & cac thj trudng xudt khdu phan mém.

Cac chi tiéu tai chinh co ban

Dvt: ty dong 2011A 2012A 2013E KH2013
Doanh thu 25.370 24.594 27.455 26.926
Loi nhuén trudc thué 2.502 2.407 2.522 2.646
Loi nhuan sau thué 1.682 1.540 1.608
Vén diéu |é 2.161 2.738 2.752
Vén cht s& hiu 5.521 6.182 7.224
Tc"Sng tai san 14.943 14.209 16.089
Net Margin (%) 6,6% 6,3% 5,9%

ROE (%) 34,9% 29,2% 26,2%
ROA (%) 11,3% 10,8% 10,0%
No vay/TTS 58,3% 50,1% 48,4%
EPS (VND) 6.276 5.665 5.860
Gid tri s6 sach (VND) 25.809 22.758 26.327
Ty lé 6 tuic (%) 20% 20% n/a 20%

Nguén: BCTC FPT, RongViet Securities téng hop
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Co cau doanh thu (2010 - 8T2013)

Phan tich va Du phéng két qua kinh doanh 2013

Két qua kinh doanh 8T2013 clia FPT van kha sat vai ky vong ctia ching t6i. Theo d6, khé khan
chung clia nén kinh té€ khién viéc kinh doanh & mang néi dung s6, phan phdi va ban 1é san phdm
CNTT khong cé su tang trudng tich cuc. Trong khi d6, cac linh vuc thudéc mang cong nghé théng
tin, va dich vu vién théng van tang trudng t6t, la nhing déi tugng déng gop chinh vao téng
doanh thu va Igi nhuan trudc thué ctia FPT. Mac du vy, véi nhan dinh vé trién vong kinh té sé
chua c6 dét pha cing nhu chua cé nhiéu yéu t6 kich cau tiéu dung trong nudc, ching t6i cho
rang két qua kinh doanh cd nam cda FPT sé chi vira du d€ hoan thanh ké hoach doanh thu.

Co c&u Igi nhuan (2010 - 8T2013)
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Nguén: FPT, Rongyviet Securities téng hop

Vién théng (FPT Telecom): Su tang truéng manh mé & mang dich vu vién théng da bu dap
cho muic sut gidam cia mang nédi dung sé.

Nam 2013, mach A ctia dudng truc Bac — Nam dugc hoan thién va dua vao st dung, tao diéu kién
mé& roéng vung phl va tang kha ning canh tranh, goép phan thac ddy ting trudng manh ca vé
doanh thu lan lgi nhuan ctia mang dich vu vién théng. Trong 8T2013, tang truéng doanh thu cua
mang dich vu vién thong la 19%, trong d6 kénh bang thong rong tang 16% va kénh thué riéng
tang 26%. Tang trudng Igi nhuan trudc thué (LNTT) la 24%. Dén thang 8/2013, s6 lugng vung phu
séng cla FPT la 54 tinh, tang 8 tinh so vi nam 2012.

Trai vGi su hiéu qua & kénh khai thac dich vu vién théng, mang néi dung s6 gap kha nhiéu kho
khan do suc cau néi dia suy yéu. Tang trudng doanh thu va LNTT clia mang nay lan lugt giam 11%
va 28% trong 872013 so véi cung ky 2012. Ty trong déng gép cla kinh doanh néi dung sé trong
€O cdu cula vién théng theo dé giam manh ti muc 40% (2012) xuéng con 21% (8T2013) ddi vai
doanh thu va tir 23% (2012) xuéng con 16% (8T2013) d6i vaGi LNTT.

Mac du vay, su tang trudng cla dich vu vién thong da gitp FPT Telecom trd thanh mét trong
nhimng don vij c6 tang trudng t6t cla Tap doan FPT védi tang trudng doanh thu va LNTT trong
8T2013 dat 11% so véi cung ky nam 2012. Ty trong déng gép cla FPT Telecom trong doanh thu
clia Tap doan tdng nhe tir muc 11% (2012) 1én 12% (8T2013) va trong LNTT tU 40% (2012) 1én 44%
(8T2013).

Du phong doanh thu cho cd ndm 2013, ching t6i ky vong mang dich vu vién théng van duy tri
dugc téc dé tang trudng hién nay, tic khoang 19% va udc doanh thu dat khodng 3.273 ty dong,
VUGt 3% so véi k& hoach. Trong khi d6, chiing t6i cho rang mang ndi dung s6 kho c6 thé Iay lai da
tang trudng trong thdi gian con lai cla nam 2013, bat ké Céng ty dang c6 ké hoach trién khai mét
6 trd chai mdi, dac biét 1a trién khai trd choi trén dién thoai di déong théng minh tir quy 1V/2013.
Do vay, véi quan diém than trong, ching t6i udc tinh doanh thu clia mang nay dat khodng 950 ty
déng, thap hon 3% so véi k& hoach. Téng doanh thu cta FPT Telecom uéc dat 4.232 ty dong. Véi
su hiéu qua ctia mang dich vu vién thong, ching téi ky vong bién LNTT/DT cta FPT Telecom sé
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dat 22% trong ndm 2013. Theo d6, LNTT nam 2013 ctia FPT Telecom udc dat 932,3 ty dong.

Vién théng: Co cdu doanh thu Co cau LNTT
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Nguén: FPT, Rongviet Securities téng hop

Coéng nghé théng tin: Dat miic ting truéng hon 20% ca vé doanh thu va LNTT nh& xuat khau
phan mém tang truéng manh va tich hop hé théng phuc héi & thi truéng néi dia.

Chinh sach tiét kiém chi phi trudc boi canh kinh té khoé khan clia cac qudc gia da tao co hoi cho Igi
thé chi phi canh tranh cta FPT Software dugc phat huy. Trong khi thi trudng gia cdng phan mém
tai cac quoc gia chu luc ctia FPT nhu Nhat sut giam, tang truéng gia céng phan mém cua riéng FPT
& cac thi trudng nay lai cé phan néi trdi so v6i mat bang chung. Trong dé, tai thi trudng Nhat, tang
truéng clia mang nay la 69% tinh dén thang 8/2013 va néu tinh dén yéu té dong JPY giam gia,
tang trudng dat 26%. Téc do tang trudng & thi trudng My la 56% va dong gop khoang 27% vao
téng doanh thu ctia FPT Software. Xu huéng ting trudng tich cuc cing dugc duy tri tai thi trudng
chau Au va khu vuc chau A Thai Binh Duong (APAC).

Trong khi d6, nh& ghi nhan doanh thu & moét s6 hgp dong I6n ti thi trudng nodi dia, mang tich hop
hé théng cling da cé su phuc héi kha tich cuc so véi su suy gidm clia nam 2012. Tam thang dau
nam 2013, nhd cac hgp déng véi mét s6 ngan hang nhu Agribank, Sacombank, Eximbank, bénh
vién Chg Ray.., doanh thu cta FPT IS dat tang trudng 17% va LNTT dat 7% so vdi 8T2012. Trong
thang 8/2013, FPT da ky thém mét s6 hgp déng véi téng gid tri 190 ty déng, nang téng gia tri cac
hop déng chua thuc hién dén thai diém cudi thang con khodng 1.295 ty dong. Day c6 thé sé la
ngudn thu giup dam bao k& hoach nam cho linh vuc hoat dong nay.

Két thuc 872013, mang phét trién phan mém dat tang trudng 30% vé doanh thu va 37% vé LNTT
so vé&i cling ky 2012, bién LNTT/DT la 21%. Chuing t6i ky vong mang hoat ddng nay van gilr dugc
xu hudéng tich cuc trong thdi gian con lai ctia nam 2013 va du phéng doanh thu cd nam la 2.925 ty
dong, tang 25% so véi cling ky nam 2012 va vugt ké hoach 2013 la 5%. Dy kién LNTT dat 614 ty
déng. Déi véi tich hgp hé théng, bién LNTT/DT da gidm ti miic 11% cla nam 2012 xuéng con 9%
trong 8T2013. Vi bdi canh kinh té€ hién tai, chiing t6i cho rang chi s6 nay kho cé thé dugc cai
thién trong ndm 2013. Theo d6, ching t6i du phéng doanh thu cd ndm cla mang tich hgp hé
thong dat khoang 3.007 ty déng, tang nhe 3% so véi nam 2012 va khéng chénh 1éch nhiéu so vai
ké hoach. LNTT theo d6 dat khoang 286 ty dong, thap hon ké hoach nam 2013.

Dich vu tin hoc: hoan thanh 80% ké hoach LNTT trong tdm thdng nho bién LNTT/DT ting manh. Theo
dé, bién LNTT/DT da tdng manh ti muic 14% cta ndm 2012 Ién 18% trong 8T2013. Dy phéng cho
ca nam 2013, ching téi udc tinh doanh thu dat 741,2 ty dong. Dt liéu qué khit cho thay bién LNTT
¢6 xu huéng gidm trong nhiing thang cudi nam, do vay, ching téi gitt bién LNTT trung binh cho
ca nam & muc 16%. LNTT theo d6 dat 118,6 ty déng, vugt 14% so vai ké hoach 2013.
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Tich hop hé théng: Xu huéng doanh thu va LNTT

San xuit phan mém: Xu huéng doanh thu va LNTT
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Nguén: FPT, Rongviet Securities téng hop

Phan phdi, sdn xuat SP CNTT (FPT Trading) va ban lé (FPT Retail): Hiéu qua hoat déng chua
dugc cai thién.

8T2013, FPT Trading dat 8.914 ty déng doanh thu va 299 ty d6ng LNTT, hoan thanh 60% ké hoach.
Du phéng cho ca ndm 2013, trén quan diém than trong do xu huéng trdm l3ng chung cla thi
trudng tiéu dung trong nudc, ching t6i udc tinh mang phan phéi va san xuat SPCNTT clia Cong ty
chi tang nhe khoang 3% so véi nam 2012. Doanh thu theo dé udc dat 13.710 ty déng, thap hon ké
hoach khoang 3%. Trong quy 11I/2013, do thuc hién chinh sach gidm gia dé€ giai phong hang tén
kho, bién LNTT/DT c6 dau hiéu giam nhe, chi dat 3,35%, thap hon muic ~3,8% cla cung ky nam
2012. Trén co sG than trong do Cong ty c6 thé sé tiép tuc duy tri cac dgt khuyén mai, giam gia dé
kich cau tiéu duing va doanh thu du phéng ciing tang khdng manh trong quy cudi ndm, ching téi
du phong bién LNTT/DT cho ca ndm la 3,3%, LNTT theo d6 dat khoang 439 ty d6ng.

& mang ban 1, dén thai diém cudi thang 8/2013, FPT da c6 77 clia hang trong ké hoach dat 100
clra hang trong ndm 2013. Nhu vay, FPT sé phai ddy nhanh viéc mé clta hang trong 4 thang con lai
clia nam, binh quan 5-6 clra hang/thang dé dat chi tiéu nay. Téng doanh thu 872013 udc dat
khoang 1.763 ty dong, binh quan doanh thu 1 clfa hang la 2,86 ty déng/thang va ky vong sé tang
trudng tét hon trong nhiing thang cudi ndm nhd yéu t8 mua vu cla lé tét. Téng doanh thu du
kién dat 2.299 ty déng. Vé Igi nhuan, Cong ty du kién ghi nhan 16 38 ty dong & mang nay, va do
khéng c6 day du sé liéu tinh toan chi phi cho méi clta hang, ching téi st dung con sé nay trong
du bdo.

Bién Igi nhuan trugc thué
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Nguén: FPT, Rongviet Securities téng hap
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Bién Igi nhuan trudc thué

Giao duc: Loi nhuan gidam manh do chi phi hoat déng va khau hao ting trong nam 2013.

Cudi nam 2012, dai hoc FPT giai doan | di vao hoat déng tai Khu Cong nghé cao Hoa Lac lam phat
sinh chi phi hoat ddng nhu chi phi di chuyén ca s& vat chat va sinh vién |én Hoa Lac va du kién ghi
nhan trong ndm 2013. Theo chia sé cla dai dién Tap doan FPT thi khoan chi phi nay chi phat sinh
trong nam nay. Ngoai ra, viéc dai hoc FPT chuyén tir di thué sang st dung tai san cla trudng ciing
lam tang dang ké chi phi khau hao, va viéc ghi nhan luong thudng theo ché @6 méi do FPT ban
hanh ciing lam tang chi phi luong. Ngoai ra, viéc thay d8i cdch hach toan doanh thu, tir ghi nhan
theo quy (4 dot) thanh theo thang (12 dgt) cling khién doanh thu mang gido duc giam néu so
sanh tuong quan ting thang.

Két thac thang 8/2013, gido duc dat 343 ty dong doanh thu va 85 ty dong LNTT. Trén cd sG nhiing
udc tinh than trong, ching téi du bao doanh thu clla mang gido duc sé dat khoang 550 ty dong
trong ndm 2013, tang nhe 8% so v&i nam 2012. Bién LNTT/DT cla mang nay lién tuc gidm trong
ba nam gan day va chi con khoang 25% trong 8T2013. Ching t6i duy tri ty Ié nay cho ca nam
2013, LNTT theo d6 sé dat khoang 137,5 ty dong, giam 6% so véi cing ky nam 2012 va thap hon
ké hoach khoang 14%.

Hoat déng dau tu tai san cé dinh nam 2013

Dé tao da tang trudng cho ndm 2013 va cac ndm tiép theo, dau tu tai san ¢ dinh, dic biét la co s&
ha tang va nghién ctiu cdng nghé, luén dugc FPT chi trong. Trong nam 2013, cac ké hoach dau tu
cu thé nhu sau:

- Du kién dau tu khoang 600 - 800 ty vao co sG ha tang dudng truc Bac - Nam, mach B; cac
tuyén truc lién tinh; dau tu m& chi nhanh méi va mang ludi t6i dia di€ém cung cdp dich vu cho
khach hang cuéi cling. Viéc dau tu nay ch yéu phuc vu cd s& ha tang cho FPT Telecom.

- Dau tu co s& ha tang gom du an toda nha FPT Hoa Lac, FPT tai quan 9 va FPT Da Nang, xay méi
cd s& PH FPT tai TP. HCM, mé& réng ca s& chinh ctia DH FPT tai Hoa Lac.

- Pau tu 50 - 60 ctia hang cho méng ban 1, nang tng s6 clia hang dén cudi ndm 2013 lén 100 -
110 ctra hang.

- Pau tu 5% lgi nhuan trudc thué clia ndm lién trudc dé phuc vu céng tac nghién ctu cho cac du
an phat trién cong nghé mai.

Vi hon 2.100 ty déng s6 du tién va tuang duong tién va hon 1.081 ty dong tién gui cé ky han tai
thai diém 30/06/2013, ching tdi cho rdng FPT dd nguén tién phuc vu cho cac nhu ciu dau tu ké
trén ma khong can vay ng thém trong ndm nay.

Du phéng Igi nhuén trudc thué 2013 (ty dong)
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Nguén: FPT, Rongviet Securities téng hop
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Tt nhing du phong trén, doanh thu trong ndm 2013 cta FPT la 27.455 ty déng va lgi nhudn trudc thué
xdp xi 2.522 ty déng. Sau khi diéu chinh loi ich cia c6 déng thiéu sé, loi nhudn sau thué cta c6 déng
céng ty me dat khodng 1.608 ty déng, tuong dng muc EPS (trén s6 lugng ¢ phiéu binh qudn la
274.411.080) vao khodng 5.860 déng.

Pinh gia

Chuing t6i sir dung phucng phép P/E dé dinh gia FPT. Bén canh d6, do khéng c6 cong ty nao trong
nganh c6 quy mé hoat déng tuong xing véi FPT nén chi sé P/E dugc tham chiéu tu trung binh
clia cac cOng ty va tap doan nudc ngoai hoat déng trong cung linh vuc dich vu CNTT va phan
phéi, ban 1& sdn pham CNTT. Theo d9, chi sé P/E binh quan clia cic céng ty va tap doan dugc su
dung vao khoang 13,2 lan. Can nhac thém cac yéu t6 vi mo trong va ngoai nudc néi chung cling
nhu cac yéu t6 ndi tai cia FPT ndi riéng, trén quan diém than trong ching t6i s dung ty 1é chiét
khau 25% d6i véi phuong phéap P/E, miic P/E st dung cho FPT la 9,9 lan. Nhu vdy, muc gia hop ly
clia ¢ phiéu FPT & thai diém hién tai la 58.036 d/cp.

Téng hop P/E cac doanh nghiép tham chiéu

Cong ty PE
Hansen Technologies 135
Infosys Ltd 16.6
NEC Networks & System Integration Corp 13.5
NIIT Technologies Ltd 6.8
Prestariang BHD 9.7
Dich vu CNTT (bang théng réng, tich hgp hé théng, phan mém) 13.3
Digital China Holding 8.3
IPE Group 2.2
CNTT - phan phdi/ ban lé 6.2
PE binh quén co trong sé 13.2

Nguén: FPT, Bloomberg, RongViet Securities téng hop
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Tap doan FPT (FPT), tién than la Cong ty Cong nghé Thuc phdm, dugc thanh lap ndm 1988 va cé
phan hoa nam 2002. FPT dang la tap doan cédng nghé théng tin va vién thong hang dau Viét
Nam.

Vén diéu lé hién tai la 2.752,017 ty déng. Trong ¢ cdu cd ddéng, SCIC ndm gilt khodng 6% va cac
c6 dong la t6 chiic nudc ngoai khac nhu Red River Holding, Amersham Industries Limited,
Vietnam Enterprise Investments Limited, Vietham Equity Holding, Dragon capital Vietnam
Mother Fund, Wareham Group Limited, Norges Bank... ndm gilr téng cong khodng 47,82%.

Cac hoat dong kinh doanh chinh

FPT c6 bén mang hoat déng kinh doanh chinh gém Céng nghé théng tin (CNTT), Vién thong,
Gido duc, va Ban 1&, phan phéi va san xuat san phdm CNTT.

Mang hoat déng CNTT dong gop binh quan 22% vao téng doanh thu ctia FPT trong 4 nam lién
ti€p vliia qua. Mang hoat déng nay bao gém ba mang kinh doanh chinh la san xuat phan mém
(FPT Soft), tich hop hé théng (FPT IS) va dich vu tin hoc.

Phat trién phan mém, bao gom gia céng phan mém va phat trién phan mém néi dja, lién
tuc tang trudng manh (trén 20%) trong cac ndm via qua va déng gép khoang 9% vao téng
doanh thu va 20% vao t6ng lgi nhuan trudc thué cta FPT. Trong d6, chi yéu la déng gép cla
hoat dong gia cong phan mém (FPT Software), von dang cé tiém nang tang trudng manh tai cac
thi trudng Nhat Ban, My, APAC va EU.

Tich hop hé théng (FPT IS), hién van la don vi dan dau ca nudc trong méang hoat dong nay vai
san pham ndi bat la core banking Smartbank, phdn mém tinh cudc, hé théng quan ly dii liéu va
hé théng ERP. Cac khach hang chinh ctia Cong ty bao gém Chinh Phu, cac ngan hang trong
nudGc va cac tap doan - cong ty I6n nhu Tap doan dau khi Viét Nam, VMS Mobilephone, Vinamilk,
Chg Ry, Agribank... Tuy nhién, do anh huéng clia bién dong kinh té€ vi mo, hoat dong kinh
doanh ctia mang nay khéng én dinh trong nhiing ndm gan day. Ty trong déng go6p cuta FPT IS
vao téng doanh thu va Igi nhuan ciing lién tuc gidm, t&r mic 16% trong nam 2009 con khoéng
12% trong ndm 2012 va ty trong déng goép trong 872013 la 9%.

Dich vu tin ho,c c6 déng gop khiém tén vao t6ng doanh thu va Igi nhuan trudc thué cda FPT,
song ty trong nay dang c6 xu hudng tang nhe trong nam 2012 va 8T2013. Tam thang dau nam
2013, déng gép vao téng doanh thu ctia mang nay la 3% va déng gép vao LNTT la 5%.

Vién thong (FPT Telecom) |a mang c6 déng gop 16n thit ba vao téng doanh thu cta FPT (16%),
song lai Ia nguén mang lai Igi nhuén 16n nhat, khodng trén duédi 40% téng loi nhuan trudc thué.
FPT Telecom hoat déng trén hai mang chinh la Dich vu vién théng (dich vu internet bang théng
rong va kénh thué riéng) va Noi dung s6 (trd chai truc tuyén, truyén hinh Internet va quang céo
truc tuyén) véi cac trang tin tdc va gidi tri nhu VNExpress, ngoisao.net, sohoa, iOne, sendo.vn...
Trong giai doan 2009 - 2012, FPT Telecom la céng ty c6 tdng trudng manh nhat trong Tap doan.

Gido duc la mang c6 dong gop khiém tén vao doanh thu va Igi nhuan cda FPT, lan lugt khoang
2% va 6%. Tuy vay, day la don vi sé cung cdp ngudn nhan luc can thiét cho FPT nén c6 vai tro
quan trong trong su phat trién ctia FPT trong tuong lai. Hién tai, Cong ty gido duc FPT ¢6 cac hé
dao tao la bBai hoc FPT dao tao chuyén nganh CNTT, quan tri kinh doanh va cdc nhém nganh
khac cé lién quan, Vién Dao tao quéc t&€ FPT gdbm bén trung tam dao tao My thuat da phuang
tién va sau trung tam dao tao lap trinh vién quéc té, va Hé cao dang thuc hanh FPT véi bén
chuyén nganh la Quan tri co s& dit liéu, Thiét ké web, Ung dung phan mém va Ké toan. Dén cudi
nam 2012, FPT ¢6 15.000 sinh vién, trong d6 hé Cao dang nghé cé tang trudng manh nhat vé s6
lugng sinh vién (+48%).

Thuong mai va ban 1é cGa FPT gil vi thé I6n nhit trong nganh phan phéi va ban 1é san pham
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CNTT. Céng ty thuong mai FPT la don vi mang lai doanh thu 16n nhat cho FPT, khoang trén dudi
60%. Tuy nhién, do mang phan phdi cé ty suat Igi nhuan tuong déi thap, dong gép vao LNTT
clia don vi kha thap, binh quan trong 2010 - 2012 la 15%.

Tiém nang tang trudng dai han

Thanh tich kinh doanh kém khé quan va lién ti€p thay déi lanh dao cip cao trong nam 2012 da
anh huéng khong tét dén hinh anh cda FPT. Quan sat bién déng két qua kinh doanh cia FPT
trong giai doan 2008 - 2012, ching téi cing nhan thdy mét sé cac mang kinh doanh nhu tich
hgp hé théng, dich vu tin hoc, ndi dung sé va phan phéi ban 1€, phu thudc kha 16n vao bién
dong kinh té vi mé trong nudc. Ching t6i ky vong cdc mang nay sé hoat déng tot trd lai khi nén
kinh té héi phuc.

Chung t6i dénh gia vién théng va cdng nghé thong tin la hai nganh c6 tiém nang tang trudng
rat I6n do Viét Nam van la quéc gia trong giai doan so khai & hai linh vuc nay, dan sé tré, dugc
Chinh phi quan tam va tao diéu kién phét trién véi muc tiéu cu thé duge dat ra la tang truéng
trung binh dén ndm 2015 bédng ba lan téc d6 tang trudng ctia GDP.

Cong nghé thong tin

Lgi thé canh tranh vé chi phi nhan c6ng va do thj phan gia cdng phan mém cta Viét Nam trong
thi trudng gia cong cuta thé gidi con rat nhé dang tao co héi dé FPT Software duy tri da ting
trudng trén 30% trong giai doan (2014 - 2016), dac biét ¢ mot s6 thi trudng tiém nang nhu
Nhat, My, chau Au va APAC. Ngoai ra, nhan luc cing 1a mét trong nhitng chi bao quan trong déi
vdi tdng trudng clla mang gia cong phan mém do téc d6 tang trudng doanh thu thai gian vira
qua cing nhu thai gian t6i van phu thudc cht yéu vao téc do tang trudng nhan luc cung cap
cho linh vyc nay. Cong ty dat ké hoach tang trudng doanh thu binh quan cho giai doan (2014 -
2016) vao khoang 32%, tuang duong téc do tang trudng nhan luc.

DaGi véi FPT IS, Cong ty dang ma rong d6i tugng khach hang sang cac doanh nghiép vira va nho.
Clng véi d6, viéc tham nhap céc thj trudng nudc ngoai, gém Lao va Campuchia, cling sé gép
phan gitp bu dap cho thi trudng ndi dia von dang trai qua nhiéu kho khan. Viéc dau tu nghién
clru @€ phuc vu cac du an “Ha tang cta ha tdng” nhu y té, thé cong dan dién tl, co sé ha tdng va
tai chinh cong cling ha hen la déng luc tao dot pha cho FPT IS trong tuong lai.

Gia cong phan mém: Co cau thi truong xuat khau Bién déng doanh thu
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Nguén: FPT, Rongviet Securities téng hap

Vién théng

VGi viéc dua vao van hanh mach A tuyén dudng truc Bac - Nam, hiéu qua hoat déng ctia FPT
Telecom da dugc cai thién thay ré. Trong tuong lai, vién thong la mot trong nhiing don vi dugc
chuiing t6i ky vong sé mang lai nhitng d6t pha vé két qua cling nhu hiéu qua hoat dong cho FPT.
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Thi phan internet tai thai diém thang 11/2012

DaGi vai linh vuc Internet, chién lugec dén ndam 2020 cta Chinh phu la ty 1& ngusi s dung internet
la 55-60% dan s6. Thong ké ctia VNNIC cho thay, dén cubi nam 2012, ty 1é nay la 36% (tuong ting
han 31,3 triéu ngudi) va thi phan ctia FPT Telecom la 12,6%, ding thi ba sau VNPT va Viettel.

Ngoai ra, viec mé rong sang mang kinh doanh dich vu truyén hinh tra tién dugc xem la su ndng
déng cta FPT Telecom khi tdn dung co s& ha tdng hién tai dé tang hiéu qua dau. FPT dang hoan
tat cac tha tuc va cong viéc lién quan dé cé thé trién khai cung cdp dich vu nay va ching t6i ky
vong FPT Telecom cé thé bt dau khai thac ti nam 2014.

Theo s6 liéu théng ké ma ching téi thu thap dugc, s6 lugng thué bao truyén hinh tra tién dat 4,4
triéu v6i doanh thu khoang 194 triéu USD (*) trong nam 2012, tang gan gap déi nam 2011 va
chiém khodng 97% doanh thu thué bao truyén hinh tra tién. C6 thé néi téc d6 ting trudng
nhanh chong clia mang nay dugc dong gép rat I6n ti s6 lugng thué bao. Theo du thao quy
hoach cta B6 Thong tin va Truyén thong, dén nam 2020 ty 1é ho gia dinh xem truyén hinh tra
tién sé dat khoang 60-70%, tuong dudng khoang 14,3 triéu hd. Néu sir dung muic doanh thu
trung binh trén mbi thué bao (APRU) ndm 2012 la khoang 44 USD thi doanh thu ti thué bao sé
dat xap xi 630 triéu USD vao nam 2020, chua ké doanh thu tr cac dich vu khac lién quan (*¥).

(¥) & (**): Miiic doanh thu nay la doanh thu tar thué bao truyén hinh tra tién, trong khi téng doanh thu cua thj trudng
truyén hinh, bao gém néi dung, cdc kénh nudc ngoai, bién dich va bién tap, dich vu lién quan dén truyén hinh va thué
bao truyén hinh tra tién, dat khodng 2,5 ty USD trong ndm 2012, tdng 25% so véi ndm 2011.

Ngoai ra, muc tiéu hgp nhat FPT Telecom (mua lai hon 50% vén gop cta SCIC) van dang dugc
FPT theo dudi va da dugc Chinh phl chdp thuan vé mat nguyén tic. Tuy nhién, hinh thic
chuyén nhugng - FPT mua han hay phat hanh cé phiéu FPT cho SCIC dé& hoan d6i lugng c6 phan
nay cla FPT Telecom - sé& can chd thém quyét dinh ctia Cha tich HDQT SCIC. Chdng t6i cho rang
quyét dinh lién quan dén thuong vu nay kha nang sé phai chd dén nam 2014. Néu hgp nhat
thanh cong FPT Telecom sé giup Tap doan FPT cai thién dang ké két qua kinh doanh (do day la
mang c6 déng gép I6n nhat, han 40%, vao téng LNTT clia FPT) va céc chi s6 tai chinh vén chua
thuc su tich cuc. Ngoai ra, ty |é t8i da cho phép NBT nudc ngoai s hiiu ¢ phiéu FPT (49%) da
cham muc tran ti nam 2012. Do vay, trong trudng hgp phuong an phat hanh ¢é phiéu hoan ddi
dugc st dung, sé tao khodng tréng vé ty |&é dé NPT nudc ting khéi lugng cé phiéu s& hiru. Day
6 thé sé la yéu t6 tang tinh hap dan cho ¢6 phiéu FPT trong trung va ngan han do FPT van luén
la bluechips danh dugc su quan tam dac biét ctia khéi NDT nudc ngoai.

S6 lugng ngudi dung internet va thué bao bang théng rong
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D& c6 thé ddn dau thanh cong mét khi nén kinh té phuc héi, FPT da danh mot khodn ngan sach

khodng 5% Igi nhuan trudc thué ctia nam lién trudc dé dau tu cho cac nghién clu cong nghé
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cao, hé théng thong minh va hién dai hoa phan mém doanh nghiép. Bén canh do6 la nghién ctu
phét trién cac sdn phdm trén nén tang robot smartoshin phuc vu cac du an “Ha tang cla ha
tang” trong tuang lai ctia Chinh phu. V& co s& ha tang, viéc hoan thién mach B tuyén truc Bac -
Nam, cac tuyén truc lién tinh, gép vén dau tu Hé théng cap quang bién chau A - Thai Binh
Duong (APG)... van dang dugc FPT thuc hién.

Thuong mai va ban lé

FPT Ia nha phan phéi hang dau vé cac san phdm CNTT tai thi trudng Viét Nam, gém hai mang la
phan phdi cac sdn phdm CNTT va phan phdi dién thoai cdm tay. D6i véi linh vuc phan phéi dién
thoai cam tay, FPT hién dang la nha phan phéi déc quyén dién thoai Lenovo, va la mét trong
nhiing nha phan phdi I6n nhat cla cac hang nhu Nokia va Apple, phan phéi dién thoai HTC...
Ngoai ra, FPT con san xuat va phan phdi mot s6 san pham CNTT va dién thoai cdm tay mang
thuong hiéu FPT (May tinh d€ ban Elead, dién thoai FPT Mobile va may tinh bang FPT). Ngoai tri
san pham Apple tap trung & phan khuc cao cap, sdn pham cla cta Lenovo va Nokia chu yéu
canh tranh & phan khuc trung - thap cap, von khong phai la Igi thé ciia Samsung.

DaGi vai Nokia, thi phan phan phéi ctia FPT da tang manh tir nita cudi nam 2012 sau khi nhan
dugc phan thi phan cta PET tai khu vuc mién Trung va mién Bic. San pham mang thuong hiéu
Nokia hién dong gép khoang han 40% vao doanh thu mang phan phéi dién thoai. Lenovo la san
phdm mang lai bién 13i gép tuong d6i cao so vGi cac san pham mang thuong hiéu khic do FPT
dugc déc quyén phan phdi dién thoai clia hang nay tai thi trudng Viét Nam. Tuy vay, sy déng
goép clia Lenovo vao téng doanh thu clia mang phan phéi dién thoai con kha thap, khoang 4,5%
(binh quan doanh thu 50 ty/thang). Lao va Campuchia la hai thi trudng ma huéng dén phan
phé&i dong sdn phdm nay tir ndm 2013. B6i vGi sén phdm mang thuong hiéu Apple, FPT da bat
dau phan phoi tir thang 6/2013 véi doanh thu binh quan mot thang dat khoang 100 ty dong.

FPT cling dang lap k& hoach dén dau xu huéng phuc héi tré lai cda thi trudng vdéi chién lugc mé
150 clfa hang bén & san phdm céng nghé FPT (FPTshop) dén cudi nam 2014. Mac du day la
mang kinh doanh cé ty suat loi nhuan thap, c6 vé vaéi ké hoach ddy manh hoat déng thuong mai
ban 1&, FPT dang theo dudi chién lugc kinh doanh khép kin va chuyén nghiép, tan dung ti da
nhiing lgi thé hién tai clia FPT vé san xuét, kinh nghiém vé phat trién phan mém trén dién thoai
di déng (mobility) cling nhu tan dung kho tng dung Fstore hién cé. Tinh dén thai diém cudi
thang 8/2013, FPT da c6 77 clra hang (tdng 27 clfa hang so véi cudi nam 2012) trong d6 ¢6 5 clia
hang dugc Gy quyén chinh hang ctia Apple & ca ba cdp dé APR (Apple Premium Reseller), AAR
(Apple Authorized Reseller) va CES (Consumer Electronic Stores).

Rui ro kinh doanh

La Tap doan céng nghé thong tin quy mo 1én, nhan su la mot trong nhing rdi ro chinh cda FPT,
dac biét trong linh vuc gia cong phan mém. T6c do tang trudng doanh thu ctia FPT Software chi
bdng t6c do tang trudng cla nhan su 8 mang nay, va chi phi chi bang mét niia cac qudc gia gia
cong khac nhu An Do, ham y nang suat cla ddi ngl lao dong dang & muc kha thap. Trong
trudng hgp ngudn nhan luc CNTT trong nudc khéng da dap ting nhu cau va nang suat khéng
dugc cai thién, FPT Software khé ¢6 thé duy tri dugc téc do tang trudng hon 30% hién tai. FPT
cing phai d6i dién vdi rti ro ty gia do phai nhap khiu cac san pham dién td, CNTT va hé théng
may moc va rli ro ty gid & cac thi trudng xudt khau phan mém cha FPT (thi trudng Nhat trong
nam nay la mét dién hinh). Ngoai ra, véi viéc dau tu 16n cho cg s& ha tang cing nhu cong téc
nghién ctu phat trién san phdm céng nghé trinh d6 cao, néu gap that bai hoac khéng mang lai
hiéu qua tuang xung c6 thé sé anh hudng dén két qua kinh doanh ciing nhu gay ra nhiing hé
luy vé v6n cho FPT.

Tinh hinh tai chinh

Doanh thu va Igi nhudn ting truéng 4m trong nam 2012 do chinh sach that chat chi tiéu
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ctia Chinh phu ciing nhu cac doanh nghiép kinh doanh. La doanh nghiép dan dau vé thi
phan trong hau hét cac mang kinh doanh CNTT va vién théng, FPT cling la doanh nghiép chiu
tac dong nang né nhat khi kinh té roi vao khoé khan khién cac doi tuong khach hang chinh, chu
yéu la co quan Chinh phd, doanh nghiép va tap doan I6n, cac ngan hang... that chat chi tiéu
gay anh huéng dén mot s6 linh vuc hoat dong von cé déng gép 1én trong doanh thu ctia FPT.
Ngoai ra, stc cu clia nén kinh t€ yéu kém va quy dinh kiém soat thi trudng trd chai truc tuyén
cling anh hudng manh dén cac mang hoat déng tro chai truc tuyén, quang cao truc tuyén va
phan phéi san pham CNTT. Pay la nhiing nguyén nhan khién FPT khéng hoan thanh dugc ké
hoach doanh thu dat ra cho nam 2012. T6c d6 tang trudng binh quan giai doan 2010 - 2012 dat
7,1% va LNST dat 6,8%, thap hon rat nhiéu so v8i muc tang trudng doanh thu xap xi 27% va tang
trudng LNST xap xi 33% cGa nam 2011. Chung téi ky vong, tinh hinh tang truéng cta FPT sé
dugc cai thién tu 2013, véi doanh thu tang khodng 10,5% va LNST tang khoang 4,8% va sé but

pha manh trong cac nam tiép theo khi kinh té trong phuc héi.

Ty lé Igi nhudn trudc thué trén doanh thu lién tuc gidam nhe trong ba nam viia qua (2010 -
2012). TU muc 10,1% trong nam 2010, ty [é LNTT/DT gidm con khoang 9,8% vao nam 2012, do ty
[& LNTT/DT clGa hau hét cdc mang tru cot suy gidm. Cu thé, & mang san xuat va phan phéi
SPCNTT (mang chiém ty trong Ién trong doanh thu), ty 1& nay gidam manh t&r mdc 2,9% (nam
2009) va 3,1% (nam 2010) xuéng con 1,8% trong cac nam 2011 va 2012. Ty I& LNTT/DT ctia mét
s6 mang khac, gom tich hgp hé théng, san xuat phan mém va ndi dung sé, cling trong xu hudng
gidm trong cac nadm vlia qua. V&i béi canh kinh té hién tai, chiing téi cho rang FPT chua thé cai
thién chi sé nay ngay trong nam 2013, ty suat LNTT/DT binh quan ca nam du bao chi dat 9,1%.

Kha nang sinh loi

Sau khi dét ngdt giam manh nam 2009, chi sé ROA bién déng nhe trong giai doan (2009 - 2012),
tU mudc 10,2% nam 2009, dat 11,3% nam 2011 va gidm con 10,8% trong ndm 2012. Trong khi d6,
chi s6 ROE lién tuc suy giam trong cac nam viia qua, dac biét giam manh con 29% trong nam
2012, tit mdc hon 30% cta nam 2011, chl yéu do Coéng ty gidm ng vay ngan han. So véi nam
2011, ng vay ngadn han nam 2012 da gidam han 1.800 ty déng, ch yéu do Cong ty hoan tra ng
vay dén han. Téng ng vay ngan han va dai han con khoang 2.880 ty déng, chiém 20% t6ng
nguén vén. Ngoai ra, nguén von chu s& hitu tang trong khi loi nhuan gidm ciing la nguyén nhan

dan dén su sut giam cla chi sé ROE.

Bién déng doanh thu va LNST (2007-2013E) (%)
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bvt: ty dong bvt: ty déng
KQ HPKD 2010A 2011A 2012A 2013E BANG COKT 2010A 2011A  2012A 2013E
Doanh thu thuan 20.017  25.370 24.594 27.455 Tién 1.436 2,902 2319 3.210
Gia vén 16.029  20.412 19.902 22.101 Dau tu tai chinh ngén han 564 862 662 662
Lai gop 3.988 4,958 4,692 5.354 Céc khoan phai thu 3.249 3.782 3.776 4118
Chi phi ban hang 646 793 858 961 Tén kho 2.448 3.276 2.700 3.094
Chi phiquan ly 1.371 1.603 1.603 1.840 Tai s&n ngén han khac 1.142 551 773 851
Loi nhuéan ti HDKD 1.972 2.562 2.232 2.553 TSLD & Pau tu ngén han 8.839 11373 10229  11.936
Lgi nhuan tir HDTC 95 -142 87 -39 Tai séan ¢6 dinh hitu hinh 1434 1.459 1.807 1.779
Lgi nhuan khac 240 -247 -81 0 Nguyén gia 2.394 2715 3.396 3.789
EBIT 2.261 2.751 2.635 2.729 Kh&u hao 960 -1.257 -1.589 -2.010
Loi nhuén truéc thué 2.023 2.502 2.407 2.522 Tai sén ¢6 dinh vé hinh 243 268 269 248
Thué& TNDN 331 422 421 434 Nguyén gia 329 390 433 455
Lgi ich ¢8 déng thiéu sé 427 397 445 480 Khau hao -86 -122 -164 -206
Loi nhuan sau thué 1.265 1.682 1.540 1.608 Xay dung ca ban dé dang 322 423 541 676
Bat dong san dau tu 0 0 0 0
Dau tu tai chinh dai han 978 865 696 711
CHI SO TAI CHINH 2010A 2011A 2012A 2013E Tai san dai han khac 110 111 117 60
Tang trudng (%) TSCP va dau tu dai han 3.466 3.570 3.980 4.155
Doanh thu 8,8% 26,7% 3,1% 11,6% TONG TAI SAN 12305 14943 14209  16.091
Lgi nhuan HBKD 9,8% 10,1% 9,1% 9,3%
EBIT 25,1% 21,7% -4,2% 3,6% Cac khoan phai tra ngén han 5.214 8.475 6.820 7.523
Loi nhuan trudc thué 19,2% 23,6% -3,8% 4,8% Tién hang phai tra va ing trudc 1.361 1.674 2.155 2210
Loi nhuan sau thué 18,9% 33,0% -8,4% 4,4% Khoan phai tra ngén han khac 1.177 2.127 1.805 2,018
Téng tai san 18,4% 21,4% -4,9% 13,2% Vay va ng ngén han 2676 4674 2.860 3.295
Vén chi s hitu 29,0% 38,6% 12,0% 16,9% Cac khoan phai tra dai han 2.041 242 295 258
T6c d6 tang trudng néi tai 34,2% 25,7% 20,8% 19,0% Vay va ng dai han 1.800 0 22 48
Kha nang sinh lgi Es;ckhoén phai trd dai han oa 2 74 210
LN g6p / Doanh thu 19,9% 19,5% 19,1% 19,5% Téng no 7.256 8.717 7.115 7.781
LN HDKD / Doanh thu 9,8% 10,1% 9,1% 9,3% V6 chii sé hitu 3.981 5518 6.179 7.223
EBIT/Doanh thu 12,9% 12,3% 12,3% 10,9% Vén déu tu clia chi s& hitu 1.935 2.161 2.738 2.752
LNTT/ Doanh thu 10,1% 9,9% 9,8% 9,2% Thang du vén 60 50 49 49
LNST/ Doanh thu 6,3% 6,6% 6,3% 5,9% C6 phiéu ngan quy -1 -1 -1 -1
ROA 10,3% 11,3% 10,8% 10,0% Lgi nhuan gitr lai 1.856 3.173 3.181 4241
ROIC or RONA 17,8% 26,0% 20,8% 18,8% Quy dau tu va phét trién 0,1 0,1 67,1 67,1
ROE 43,3% 34,9% 29,2% 26,2% Quy du phong tai chinh 113 115 115 115
Hiéu qua hoat déng Ngudn vén dau tu XDCB/ VSn khac 0 0 0 0
Vong quay khoan phai thu 6,2 6,7 6,5 6,7 Nguén kinh phi va quy khac 3 3 3 3
Vong quay hang tén kho 6,5 6,2 7.4 7.1 Nguén vén chii s& hitu 3.983 5.521 6.182 7.226
Vong quay khoan phéi tra 6,3 54 5,0 5,2 Loi ich ctia ¢§ déng thidu s& 1.066 705 912 1.084
Vong quay TSCD va BT dai han 58 7.1 6,2 6,6 TONG NGUON VON 12305 14.943  14.209  16.091
Vong quay Téng tai san 1,6 1,7 1,7 1,7
Kha néng thanh toan CHi SO COBAN 2010A 2011A 2012A 2013E
Hién hanh 1,70 1,34 1,50 1,59 SLCPDLH cudi nam (triéu cp) 166,413 213,920 271,627 274,411
Nhanh 1,23 0,96 1,10 1,18 Gia thi trudng cudi nam (VND) 64.500 49.700 35.200 58.036
Tién mat 0,38 0,44 0,44 0,51 Lai ca ban trén c6 phiéu (VND) 5.139 6.276 5.665 5.860
Cau truc tai chinh Gia tri s6 sach (VND) 23.937 25.809 22.758 26333
Téng ng/Vén CSH 182,1% 157,9% 115,1% 107,7% Cé tuc (tién mat) (VND) 1.000 2.000 2.000 2.000
Téng ng/Téng tai san 59,0% 58,3% 50,1% 48,4% P/E (x) 12,6 7.9 6.2 99
Vay ngén han /Vén CSH 67,2% 84,7% 46,3% 45,6% P/B (x) 2,7 19 1,5 2,2
Vay dai han /Vén CSH 45,2% 0,0% 0,4% 0,7% Dividend Yield (%) 1,6% 4,0% 5,7% 3,4%
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Ngay 15/10/2013 SECURITIES
LICH SU PHAN TiCH
Ngay phat hanh Loai bao cao Khuyén nghi Gia tai ngay phathanh  Gia dinh gia
BAO CAO PHAN TiCH CONG TY

Bao cdo nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mot goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu
trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bdo cdo dugc lap trén co s& phan tich hoat dong clia doanh nghiép, du phéng két
quad kinh doanh dua trén nhiing dir liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cha cé phiéu tai thoi diém phan tich.
Ngudi phan tich da c6 gdng chuyén tai day du nhiing danh gia va quan diém cla ngudi phan tich vé céng ty vao bao
c4o nay. Nha dau tu mong mudn tim hiéu thém hodc cé y kién phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hoadc bod
phan hé trg khach hang cda ngudi phan tich.

Céc loai khuyén céo
- Khuyén cao ‘MUA": khi gia tri hgp ly dugc xac dinh cao hon gia thj trudng 15 — 20%.
- Khuyén cao ‘BAN’: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh thap hon gia thi trudng.

- Khuyén cao ‘NAM GIU": 1a khuyén céo trung lap, nha dau tu dang s& hitu cé phiéu cé thé tiép tuc ndm gitr hodc xem
xét ban chét 18i; nha dau tu chua s& hiru ¢8 phiéu thi khéng mua hodc xem xét chuén bi mua.

- Khung thdi gian dau tu: Cac khuyén cao Dai han, Trung han, Ngén han tuong (ing vai khoang thai gian lan lugt la trén
1 nam, tir 3 thang dén 1 nam, va dudi 3 thang.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Rdng Viét (viét tat |a RongViet Securities) dugc thanh [ap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day
d0 cac nghiép vu ching khoan gém: moi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky
chiing khodan. Rong Viet Securities d@ ma rong mang lugi hoat dong dén céac thanh phd I6n trén toan quéc. Véi thanh
phan cé déng chién lugc cling 1a d8i tac I6n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... ciing d6i ngl nhan
vién chuyén nghiép, nang dong, Rong Viet Securities c6 tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cdp cho khach hang
nhiing sdn phadm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, Rong Viet Securities 1a mét trong sé it cac cong ty ching
khoan dau tién quan tdm phat trién do6i ngii phan tich va uu tién nhiém vu cung cip cac bao cdo phan tich hé trg
thong tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bao cdo vé kinh té€ vi mé va thj trudng ching khoan, vé chién lugc
dau tu, cac bao cdo phan tich nganh, phan tich céng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang lu6i

Tru sé chinh

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

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Chinhanh nha Trang

74 Ba Triéu - Quan Hoan Kiém - Ha Noi 50Bis - Yersin - Tp.Nha Trang
Chi nhanh Can Tho

8 Phan Binh Phung - TP. Can Tho

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cao nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a cung cp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua bén ching
khoén cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cao nay khong tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cdu, chién lugc
va hoan canh cu thé cla tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé cé cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan cia ban bao
c4o nay. Nha dau tu nén xem bao cao nay nhu moét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chju toan b trach nhiém déi véi quyét
dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét d6i khdng chiu trach nhiém d6i vai toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét
hai, d&i v&i viéc st dung toan b hodc tiing phan théng tin hay y kién nao ctia ban bao céo nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao cio nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cta ngudi
phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cao cao nay.

Théng tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhitng nguén ma ngudi phan tich cho la dang tin cay. Tuy nhién, ngudi
phan tich khéng dam bao réng nhiing théng tin nay la hoan chinh hoéc chinh xéc. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ngudi phan tich c6
gia tri dén ngay ra bao cdo va cé thé thay d6i ma khéng can bao céo trudc.

Ban béo cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai sadn ctia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc slta d6i trong bat ky trudng hop nao ma
khéng c6 sy déng y clia Rong Viet Securities déu trai luat. Ban quyén thuéc Rong Viet Securities, 2013.
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