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On dinh ch vu mua mai

Chitiéu (ty dong) 3QFY13E 2QFY13 +/-goq 3QFY12 +/-yoy
Doanh thu thuan 1.022,2 1.261,2 -19,0 811,2 26,0
Loi nhuén sau thué 56,5 120,3 -53,0 52,9 6,8
EBIT 89,0 1743 -48,9 79,9 114
Ty suat EBIT 8,7% 13,8% (510)bps 9,8% (110)bps

Ngudn: LAS, RongViet Securities

Q3 la vu kinh doanh thap diém nhat trong ndm. Céc chi tiéu doanh thu, lgi nhuan déu
gidm so véi quy trwéc. Tuy nhién, so v6i cung ky, cac chi tiéu nay cé sy tang trwdng tich
cuc.

San luvgng tiéu thu tdng cao nho cong ty ddy manh ban hang va giam gia ban.
Chung t6i ky vong viéc ban hang ctia cong ty tiép tuc duoc duy tri tét trong quy 4.

Ty suét lgi nhuan goép gidm manh so véi quy truéc cling nhu cung ky. Nguyén nhan
c0 thé do viéc giam gia ban va co ciu tiéu thu san pham thay ddi theo mua vu.

S6 du tién mat clia Cong ty kha cao. Tinh dén 30.9, tién mat clia LAS dat 559,6 ty dong,
Xap X1 72% von diéu lé. Gia su viéc dau tv day chuyén NPK mgi ti€p tuc duwgc tri hodn
dén nam 2015, chlng tdi ky vong LAS sé tang tra c6 tirc tién mat cao hon con so ké
hoach, 20%.

Quan diém va binh Gia: Chung téi cho rang loi nhuan du kién ctia LAS trong quy cudi
nam sé& kho co sw birt pha. Tuy nhién, nén tang kinh doanh 6n dinh, it ri ro cling véi kha
nang chi tra cd tirc cao hon ké hoach sé 1a hai yéu t6 ho tro cho gia c8 phiéu LAS trudc
khi doanh nghiép budc vao quy mua vu (quy | va quy 2 nam sau).

Chlng t6i thay d6i mot s6 gia dinh va diéu chinh dinh gia c6 phiéu LAS vé& 39.000
ddng/cp so voi 39.800 dong/cp trong béo céo trudc va dua ra khuyén nghi TICH LOY d6i
vGi cO phiéu nay.

Chi tiéu tai chinh quan trong

Cudi ndm-T12(Ty dong) FY2011 FY2012 9M/FY13 FY2013E FY2014F
Doanh thu thuan 4.056,2 4.494,9 4.156,1 53117 5.509,3
% tang truéng 124 10,8 13,0 18,2 3,7
Loi nhuan sau thué 295,6 395,0 3254 396,9 4015
% tang truéng 42 33,6 42 0,5 1,2
Ty sudt LNST (%) 73 8,8 7.8 75 73
EPS (VND) 6.896 6.782 4181 5.099 5.159
EPS d/chinh (VND)

Gia trj s6 sach (VND) 15.984 18.450 16.485 17.319 20.318
CG tirc tién mat (VND) 2.000 3.000 - 2.000 2.000
P/E () 41 6,0 6,9 6,8
P/BV (x) 15 2,2 24 17
ROA (%) 147 15,8 - 14,2 135
ROE (%) 376 38,0 - 30,8 27,2

Ngudn: LAS, RongViet Securities, *Tinh theo gi ¢d phiéu tai ngay 25/10/2013
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Thang Muoi, 2013

TiCH LOY

Gia thi trvong (VND) 35.300
Gia muc tiéu (VND) 39.000
Thoi gian dau tw Trung han
Théng tin cd phiéu

Nganh Héa chat
Von héa ( ty dong) 2.747
SLCP DLH (cp) 77.832.000
Beta 11
Free Float (%) 30,2
Gié cao nhat 52 tuan 39.000
Gié thdp nhat 52 tuan 20.900
KLGD binh quan 20 phién 38.109

SOK
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Ty sudt sinh 1oi (%)

3T IN 3N
LAS -1,7 116,3 N/A
Hda chat 3 N/A N/A
HNX30 Index 13 175 N/A
HNX Index -0,6 218 -55,3
C6 dong 16n (%)
TCT Hda chat Viét Nam 69,8
Gi6i han s¢ httu NDTNN (%) 12,0

Pham Nhuw Ngoc
(084) 08- 6299 2006 — Ext 317
ngoc.pn@vdsc.com.vn
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q3-2013 va Ly ké 9T

Chi tiéu (ty dong) Q3-FY13 Q2-FY13 +/-(qog) Q3-FY12 +/- (yoy) 9T-FY13 +/-(yoy)
Doanh thu 1.022,2 12612 -19,0 8112 26,0 4.156,1 13,0
Loi nhuan gop 179,2 266,6 -32,8 164,2 91 7794 76
Chi phi ban hang va quan Iy 95,1 98,0 -3,0 84,9 119 314,7 141
Thu nhap HDKD 84,2 168,6 -50,1 793 6.2 464,7 36
EBITDA 112,2 197,8 -44.1 103,9 81 549,6 39
EBIT 89,0 1743 -49,8 79,9 116 4784 38
Chi phi tai chinh 14,5 16,1 -9,8 11,2 29,5 485 08
- Chi phi l&i vay 13,7 138 -11 9.3 46,8 445 09
Khiu khao 232 235 -15 24,0 -36 712 45
Khoan muc khdng thudng xuyén (*)
Khoan muc bat thuwong (*)
Loi nhuan truéc thué 753 160,4 -53,0 70,6 6.8 4339 42
56,5 120,3 -53,0 529 6.8 3254 42

Loi nhuan sau thué

LNST diéu chinh céac khoan muc (*)

Ngudn: BCTC LAS, RongViet Securities

Ba&ng 2: Phén tich HBDKD Q3-2013

Chitiéu 3QFY13 2QFY13 +/-(qoq) FY2012 +/-yoy
Chi tiéu sinh lgi (%)

TS loi nhuan gop 175 211 (360)bps 222 (470)bps
EBITDA/Doanh thu 11,0 159 (490)bps 150 (400)bps
EBIT /Doanh thu 8,7 141 (530)bps 131 (440)bps
TS loi nhuan rong 5,5 9.5 (400)pbs 838 (330)bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh

Vong quay tai san (x)

-Hang ton kho 2,6 31 -0,5 2,1 05
-Khoan phai thu 6,8 8,8 2,0 14,2 78
-Khoan phai tra 48 55 -0,7 5,6 -0,8
Don bay (x)

Téng no/Téng Vén CSH 11 10 01 13 0,2

Ngudn: RongViet Securities

Doanh thu giam so v@i quy 2 do tinh vu mua, tuy nhién, so véi cung ky, san lvgng tiéu thu dang
tang trudng tot.

Nhu dé cap & bao cao truéc, do dnh hwdng clia mua vu nén két qua kinh doanh ctia LAS ludn c6 su diéu
chinh manh gitra cac thoi diém trong nam. Quy 3 thudng la quy thap diém nhat trong tiéu thu phan lan
va tiéu thu phan NPK ciing gidm nhe. Két thic quy, doanh thu clia doanh nghiép dat 1.022 ty dong,
giam 19% so véi quy 2.

Tuy nhién, so véi cling ky, doanh thu tang trwedng dén 26%, nho vao chién lvge ddy manh ban hang. San
lvgng tiéu thu cha cd Lan va NPK déu tang manh, tvong (ring tang 65% va 27% so véi cung ky, lan lugt
dat 85.000 tan va 166.000 tan.

Vui long xem nhitng thong tin & phan cudi bao cao nay
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Bi€u do san luvgng tiéu thu clia LAS qua cac quy

Bi€u do ty suat 1di gbp clia LAS qua cac quy
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Ngudn: LAS, RongViet Securities

Bang 3: KQKD Q3-2013 so v&i Dy phdng

Ngudn: LAS, RongViet Securities

Ty suét lgi nhuan giam do gidm gia ban va co cdu san pham tiéu thu co sy thay doi

Trong Quy 3, LAS vlra gidm gia ban cho khach hang do gia nguyén liéu (S, SA va Kali) gidm, déng thoi
cling nham thic déy viéc tiéu thu san pham. Do do, ty sudt lgi nhuan gdp trong quy 3 gidm manh so véi
quy 2.

Bén canh dé, theo suy luan clia ching tdi, co cdu tiéu thu phan NPK ham lvgng cao va ham lugng thap
c6 su khac nhau gitra cac quy trong nam va cé tinh chu ky. Do dé, ty suat Idi gop ctia phan NPK cé bién
dong twong (rng, giam thap trong quy 3. Chinh vi vay, bién ldi gdp cla toan cong ty trong quy vira qua
chi dat 17,5%, thap hon con s6 dat dwgc trong quy truéc 1a 21,1%.

Ngoai ra, viec mé rong ban hang khién cho chi chi ban hang va quéan ly tang 12% so véi cung ky. Nhin
chung, méc du doanh thu trong quy 3 tdng manh nhwng lgi nhuan sau thué chi dat 56,5 ty dong, tang
gan 7%. Lky ké 9 thang 2013, doanh thu va lgi nhuan sau thué dat 4.156 ty va 325 ty dong, lan lvgt hoan
thanh 86% va 100% ké hoach.

Bang 4: Dy phong KQKD Q4-2013

Chi tiéu (ty dong) Thuyc hién Dy phéng CL (%) Chi tiéu (ty dong) Q4/2013 +/-(qoq) +/- (yoy)
Doanh thu 1.022,2 9131 -10,7 Doanh thu 1155,6 13,0 41,4
LN gop 179,2 171,0 -4,6 LN gop 262,0 46,2 -49
EBIT 89,0 90,5 17 EBIT 109,0 224 -12,1
LNST 56,5 58,9 43 LNST 72,0 27,4 76

Ngudn: RongViet Securities

Ngudn: RongViet Securities

Ky vong san lugng tiéu thu van kha quan va ty suét 1ai gdp ctia NPK s& hdi phuc trong quy 4

Chuing toi danh gia cao sy nd lyc clia LAS trong quy 3 vira qua, dac biét 1a trong bai canh khéng thuan
loi cho nganh phan bén khi buéc vao khoang thoi gian thap diém ctia mua vu. O quy 4, ching t6i tin
rang st nd luyc nay tiép tuc thanh cong dwa trén nhu cau phan bon dm 1én trong quy cudi nam (dap ng
cho nhu cau gieo trong cay ngan ngay ting Ién). Téng san lvong tiéu thu ctia LAS trong quy 4 woc dat
295.000 tan, tdng 17,5% so voi quy 3 va tang 31% so véi cung ky. Bén canh d6, theo tinh chat chu ky
(bi€u db), co cau tiéu thu phan NPK trong quy 4 ky vong s& nghiéng vé cac mat hang cd ty suét sinh 1oi

Vui long xem nhitng thong tin & phan cudi bao cao nay
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Bi€u d6 tham khao gia dam Amoni Sunfat (SA)

cao hon gitp cho bién 13 gdp NPK hdi phuc, khoang 20,2%. Bién 14i gop clia phan Lan dv kién van sé 6n
dinh ~23,8% theo nhu xu huéng dién ra tir dau nam dén nay.

Nhin chung, chdng t6i kha lac quan vé kha nang ban hang cling nhu bién ldi gép cla LAS. Tuy nhién,
nhu dé cap & bao céo trréc, viéc hach toan chi phi don vé cu6i ndm khién chi phi ban hang tang manh,
¢ thé sé la nguyén nhan lay di bét thanh qua lgi nhuan cdia DN. Doanh thu va lgi nhuan sau thué ctia
LAS trong quy 4 dugc dy bao lan lugt dat 1.556 ty va 72 ty dong, twong (ng véi mirc lgi nhuan sau thué
ca nam khoang 397 ty dong va EPS dat gan 5.107 dong/cd phiéu.

Bi€u d6 tham kh&o gia phan Kali
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Nguon: Vinacam

Nguon: Vinacam
N&m 2014 van sé la ndm chwa cé nhiéu thay déi lon déi vai hoat ddng kinh doanh clia LAS

Do danh gia strc cdu phan bon chua tang trvdng manh nén LAS ¢é thé chua tién hanh dau tv thém day
chuyén san xuat NPK mgi trong nam sau. Tinh t&i cudi nam nay, cac day chuyén NPK déu da chay vuot
cong suét thiét ké (voc tinh khoang 17%), do vay, ching t6i dv bao s&n lwvgng NPK chi tang truéng nhe,
dat khoang 826 nghin tan. San lvgng tiéu thu phan Lan 6n dinh & mirc khoang 510 nghin tan.

Dién bién gié Ivu huynh, gia phan SA, gia phan Kali phu thudc nhiéu vao gia néng san, dién tich gieo
trong cling nhu lugng cung cac loai phan trén thi truong thé gigi. Viéc dwa dong loat cAc nha may véi
cbng nghé méi vao hoat déng & nhiéu khu vuc trén thé gi¢i (My, Trung Bong, Canada, Nga, Belarus,
Trung Qudc, Argentina, Jordan, Lao,...) da gilp gia thanh phan bén gidm manh va cling tao nén tinh
trang cung vuot xa cau. Do do, gia phan bon dugc nhiéu chuyén gia cho rang sé tiép tuc giam trong giai
doan 2014-2015.

Tuy nhién, trong thoi gian vira qua, gia céc loai nguyén liéu nay da gidm rat manh nén kha nang sé cé
nhitng dot hdi phuc ngan xay ra trong ndm. B&n canh d, gia quang Apatit (nguyén liéu san xuét phan
Lan) da tang 10% trong nam nay, do vay khong loai trlr khd ndng Vinachem sé ti€p tuc diéu chinh tidng
tiép tuc cho cac ndm sau. Do do, ching tdi van gitt nguyén quan diém nhu béo céo trudc, chi phi san
xudt phan Lan va phan NPK trong nam 2014 duoc gia dinh tang lan lwvot la 5% va 3%, theo dé gia ban
cling dwoc diéu chinh ting twong (ng la 6% va 2%. Doanh thu va lgi nhuan sau thué ctia LAS trong ndm
t6¢i dwgc dv bao vao khoang 5.509 ty va 401 ty déng, EPS twvong (rng vao khodng 5.159 déng/CP.

Du tién mat tang ky vong miurc c6 tlre tién mat sé tang Ién.

Do chua ti€n hanh dau tv du &n mé rong san xudt (it nhat dén nam 2015 theo gia dinh clia ching t6i)
nén rét cé thé LAS sé tang chi tra ¢6 tirc cho ¢d déng nhv da thyc hién trong nam vira qua. Theo nhu
cobng b6 trong Dai hdi c¢d dong, ty 1& ¢6 tirc trong ndm nay la 20%, chling tdi ky vong mic co tic diéu

Vui long xem nhitng thong tin & phan cudi bao cao nay
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chinh c6 thé tang 1én 30%. CuGi quy 3, lugng tién mét cla LAS l1a 550 ty dong, tdng 319 ty déng so véi
thoi diém dau ndm, dy kién trong ndm 2014 lvgng tién mat nay sé vao khoang 627 ty dong.

Quan diém vabinh gia

Méc du lgi nhuan du kién ctia LAS sé khdng c6 su bt pha trong quy cu6i nam nay cing nhu trong nam
sau, nhung véi nén tang kinh doanh t6t cong vai kha nang chi tra ¢ tic cao, ching téi tin rang khi
doanh nghiép budc vao quy moa vu (quy | va quy 2 ndm sau), hai yéu t6 nay sé ho tro tét cho gia cd
phiéu. Chlng t6i diéu chinh dinh gia c6 phiéu LAS vé 39.000 dong/cp so véi 39.800 dong/cp trong béo
cao trugce. C6 phiéu LAS dang giao dich thap hon dinh gia 10%, vi vay chang téi khuyén nghi TiCH LOY
déi vai cd phiéu nay.

Chuing t6i thay d6i mot s6 gia dinh dy phdng do quan sat thdy ¢é sv danh déi gilra tang trudng doanh
thu va ty sudt loi nhuan ctia Coéng ty, thé hién trong quy 3 va gia dinh rang, cong ty s& tiép tuc duy tri
chién lvoc nay trong thoi gian toi.

Bang 5: Nhirng gi& dinh chinh

Chitiéu Dy phéng truéc Dv phéng sau diéu chinh
FY2013E FY2014E FY2013E FY2014E
Tang trwdng doanh thu (%) 9,4 35 10,8 18,2
Téng trudng san luong (%) 2,9 04 105 08
Ty suét loi nhuan gop (%) 20,6 20,3 196 19,2
Ty suét EBIT (%) 119 11,7 111 10,7

Ngudn: RongViet Securities
Bang 6: Thay d6i dy phong

Chi tiéu ( ty ddng) FY2013E FY2014E
Dy phéng Dv phéng Chénh léch Dv phéng Dv phéng Chénh léch
trudc digu chinh (%) trude digu chinh (%)

Doanh thu rong 49188 5.311,7 8,0 5.091,9 5.509,3 8,2
TS Loi nhuan gop 20,6 196  (110)bps 20,3 19,2 (110)bps
Chi phi ban hang va q.ly 448,6 469,6 4,7 4634 495,8 7,0
Loi nhuan HBKD 566,6 569,1 04 570,7 562,2 -15
Chi phi tai chinh 56,4 62,5 109 48,8 56,3 15,3
Loi nhuan truéc thué 5314 529,2 -04 5494 5354 -2,5
Loi nhuan sau thué 3985 396,9 -04 4120 4015 -25
EBITDA 6775 681,5 0,6 669,4 662,8 -1,0
EBIT 587,7 5917 0,7 598,2 5916 -1,1

Ngudn: RongViet Securities

Vui long xem nhitng thong tin & phan cudi bao cao nay
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bvt: ty dong

KQ HPKD 2011A 2012A 2013E 2014F
Doanh thu thuan 4.056,2 44949 53117 5.509,3
Giavon 3.257,3 3.495,0 42729 4.451,3
Lai gép 798,9 999,8 1.038,8 1.058,0
Chi phi ban hang 2199 290,1 3116 330,6
Chi phi quan ly 110,0 1405 158,1 165,3
Thu nhap tir HDTC 175 119 12,3 175
Chi phi tai chinh 98,8 715 62,5 56,3
Loi nhuan khac 11,3 150 10,3 12,0
Loi nhuan truéc thué 399,0 524,7 529,2 535,4
Thué TNDN 99,3 130,6 132,3 1338
Loi ich ¢6 dong thiéu s6 - -
Loi nhuéan sau thué 299,7 394,1 396,9 401,5
EBIT 489,2 589,7 591,7 591,6
EBITDA 588,3 674,4 681,5 662,8
bvt: %

CHI'SO TAI CHINH 2011A
Tang trvéng

Doanh thu 12,4
Loi nhuan HBKD 12
EBITDA 16,4
EBIT 24,6
Loi nhuan sau thué 41
Tong tai san 19,7
Von chd sé hiu 18,4
T6c dd tang trwdng ndi tai 21,0
Kha nang sinh lgi

LN gop / Doanh thu 19,7
LN HBPKD / Doanh thu 116
EBITDA/ Doanh thu 145
EBIT/ Doanh thu 12,1
LNST/ Doanh thu 74
ROA 14,6
ROIC or RONA 32,0
ROE 32,9

Hiéu qua hoat dong

Vong quay kh. phai thu 10,9
Vong quay hang tén kho 31
Vong quay khoan phai tra 6,6
Kha nang thanh toan

Hién hanh 16
Nhanh 54
Cau trdc tai chinh

T6ng ng/ Vén CSH 1446
Vay ngén han /Vén CSH 711
Vay dai han/ Vén CSH 10,5

2012A

10,8
214
14,6
20,6
315
23,7
333
16,4

22,2
12,7
150
131

8,8
158
35,0
324

14,2

21
56

17
45

127,0
69,1
2,0

2013E

18,2
0,0
11
0,3
0,7
28

12,1

17,7

19,6
10,7
128
111

75
142
30,5
29,1

15,4

23
58

18
3,8

108,22
50,7
00

37
-1,.2
-2,7

0,0

12
10,3
171
154

19,2
10,2
12,0
10,7

73
135
27,1
25,2

12,7

25
5,6

19
4.8

96,0
44,9
00

BANG CHKT

Tién

Pau tu tai chinh ngan han
Céac khoan phai thu

T6n kho

Tai san ngan han khac

TSLD & Pau tw ngan han

Tai san co dinh hitu hinh

Tai san co dinh v6 hinh

Xay dwng co ban d& dang

Bat dong san dau tu

Pau tw tai chinh dai han

Tai san dai han khéac

TSCP va dau tv dai han
TONG TAI SAN

Tién hang phai trd va (ng trudc
Khoan phai trd ngén han khac
Vay va ng ngén han

Vay va ng dai han

Khoan phai tra dai han khac
Téng no

Vén cha sé hitu

V6n dau tv clia CSH

Loi nhuén gitt lai

Céac quy

Ngudn kinh phi va quy khdc
Nguodn von chi s hiru

Loi ich c6 dong thiéu so
TONG NGUON VON
LUUCHUYEN TIEN TE

LNST

Khdu hao

Céc digu chinh

Thay d6i von lvu dong

Tién thuan tr HDKD

Thay d6i TSCB

Thay d6i cho vay ho#c gép von
L&i cho vay, c6 tirc, LN dwoc
chia

Tién thuan tir HD Bau Tu
Nhan/tra lai vén gép

Vay m@i/tra no vay

CG tirc, loi nhuan da tra cho CH
Tién thuan tlr HD Tai Chinh
Tién thuan trong ky

Tién dau nam

Anh huéng cla ty gia

Tién cudi ky

2011A
2853
370,7
1.282,5
309
1.969,4
201,3
18

44,7

91

2,6
259,5
2.228,9
4094
159,0
648,2
95,8

51
1.317,5
875,2
540,5
300,8
339
36,2
911,4
0,0
2.228,9
2011A
299,7
99,1
-65,0
-318,9
14,9
-55,6

175

-38,1

76,0
-99,0
-23,0
-46,3
331,6

285,3

2012A

240,2

264,3

1.983,5

36,5

2.524,4

1494
15
68,8

91
5,0
233,7

2.758,1

454,0
2250
8394

24,7

1.543,1
1.201,1

648,6
482,7
69,8
13,9

1.215,0

0,0

2.758,1
2012A

394,1
84,6
29,0

-489,6
18,1
-33.3

119

-21,4

120,2
-162,0
-41,8
-45,0
285,3

240,2

2013E
456,5
424,9
1.7519
40,0

2.673,4

1149
11
33,0
91
50
163,1

2.836,5

534,1
249,6
690,5

1.474,3
1.350,3

7783
4644
107,6

11,9

1.362,2

2.836,5

2013E
396,9
89,8
-68,0
1723
590,9
-19,2

-173,6
-194,0
-367,6
2164
240,2

456,5

bvt: ty dong

2014F
6279

440,7
1.825,0
415
2.935,1
440
08
1330
91

53
192,2
3.127,3
556,4
2589
7162

1.531,6
1.583,7
7783
662,0
1434
12,0
1.595,8
3.127,3
2014F
4015
712
-30,1
-58,9
383,8
-100,0

175

-82,5

257
-155,7
-130,0
1713
456,5

627,9

Vui long xem nhitng thong tin & phan cudi bao cao nay
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BAO CAO PHAN TiCH CONG TY

B&o c4o nay dugc Iap nhdm muc dich cung cdp cho nha dau tv mdt goc nhin v@ doanh nghiép va hé tro nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cdo dugc lap trén co sé phan tich hoat dong clia doanh nghiép, dw phéng két qua kinh
doanh dya trén nhitng dit liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hop ly clia ¢ phiéu tai thoi diém phan tich. Chang toi
da c6 gang chuyén tai day dd nhitng danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cdng ty vao bao céo nay. Nha dau tw
mong mudn tim hiéu thém hoéc c6 y kién phan hdi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hé tre khach hang
clia ching toi.

Cé4c loai khuyén cao

Khuyén nghi i . R . i
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAM TY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) >30% 15% dén30%  -10% dén15%  -15% dén -10% <-15%

GIOI THIEU

CTCP Chitng Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dwoc thanh 1ap vao ndm 2007, duoc phép thuc hién day dd cac nghiép
vu chirng khodn gdm: mai gidi, tv doanh, bao Ianh phat hanh, tv van tai chinh va tw van dau tw, lvu ky chitng khoan. VDSC
da mé rong mang lw¢i hoat ddng dén cac thanh phd I6n trén toan quéc. Vi thanh phan c6 déng chién lvgc cling la doi
tac I&n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung déi ngli nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC c6
tiém lwc v& con nguoi va tai chinh dé cung cép cho khach hang nhirng san pham - dich vu phu hop va hiéu qua. Dac biét,
VDSC la mdt trong s it cac cong ty chiing khodn dau tién quan tdm phat trién déi ngl phan tich va wu tién nhiém vu cung
cép cac bao céo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phéan Tich & Tu Van Bau Tw cung cdp cac bao cao vé kinh té vi md va thj truong chirng khoan, vé chién lugc dau
tu, cac bdo céo phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chirng khoan hang ngay, hang tuan.

Hé thong mang ludi

Tru sé chinh

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

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh Can Tho
2C Thai Phién — Quan Hai Ba Trung — 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phung - TP. Can Tho
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cao nay dwoc chudn bi cho muc dich duy nhét 1a cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay hwéng dan mua ban chitng khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén s khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lvgc va hoan canh cu thé cla
tlrng nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tv cling y thirc c6 thé cé cac xung dét lgi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban bao céo nay. Nha dau tw nén xem béo cao
nay nhr mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan b6 trach nhiém dai véi quyét dinh dau tw ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
ddi khong chiu trach nhiém déi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi l1a thiét hai, di véi viéc s dung toan bd hodc tirng phan thong tin hay y kién
nao clia ban bao cao nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao c4o nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng ¢é bat ky mét phan thu nhap nao ctia nguoi phan tich
lién quan tryc 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 dwgc Rong Viet Securities thu thap tlr nhirng ngudn ma ching téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching tdi khong dam bao
rang nhitng théng tin nay 1a hoan chinh hoic chinh xac. Cac quan diém va woc tinh trong danh gia clia chiing ti 6 gia tri dén ngay ra bao cao va c6 thé thay déi
ma khdng can béo cdo truéc.

Ban bao cao nay dugc gilr ban quyén va la tai san ctia Rong Viet Securities. Moi st sao chép, chuyén giao hoac sira ddi trong bét ky truéng hop nao ma khéng co
sy déng y clia Rong Viet Securities déu trai luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2013.

Vui long xem nhitng thong tin & phan cudi bao cao nay





