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Mét chuong méi bat dau

Chi tiéu (ty ddng) Q3-FY13  Q2-FY13 +/-qoqg  Q3-FY12  +/yoy
Doanh thu thuan 41948 43449 35%  4.022,0 43%
Loi nhuén sau thué 496,1 511,6 -3,0% 288,8 71,8%
EBIT 6774 677,0 0,1% 461,3 46,8%
Ty suat EBIT 16,1% 15,6% 57bps 72%  468bps

Nguén: HPG, RongViet Securities

e Lgi nhuan quy 3 tdng manh so vdi cung ky nh&d hoan nhap du phong phai thu khé
doi va ty suat lgi nhuan gép tang tot.

e Quy 4 1a quy ban |é dé danh dau su m& rong san xuat ctia HPG vdi viéc khu Lién
Hap 2 di vao hoat ddng vao dau thang 10 nam nay.

e Nam 2014 Igi nhuan HPG c6 kha ndng sé tang trudng manh véi ky vong khu lién
hap 2 (KLH 2) hoat déng hiéu qua déng thai HPG sé hach toan du én Mandarin.

Quan diém va Pinh Gia: Du kién Igi nhuan ndm 2014 tdng manh sé |3 nhan t6 ho trg
tich cuc cho HPG. Tuy nhién, do KLH 2 mgi van hanh nén chua thé danh gia chinh xéac
kha nang tiéu thu. Bén canh d6, ching t6i ciing luu y nha dau tu rang, d6 thi gia mét s6
nguyén liéu chinh ctia HPG (than, quang) da di xuéng trong suét ndm qua. Cac hgp
déng tuang lai cling cho thdy du bdo gid cac loai nguyén liéu nay theo hudng tang.
Ngoai ra, d8 viéc md rédng ban hang thuén loi, HPG c6 thé phai hy sinh bién Igi nhuan
nén ching t6i dua ra cac udc tinh than trong vé ty suat Igi nhuan gép cho cac ném sau.

Trong bao cdo cap nhat 1an ndy, ching téi ndng muc gia muc tiéu déi véi cd phiéu HPG
Ién 46.600 d6ng, tang 16% so vai khuyén nghi trong bdo cdo chién lugc 7/11/2013 do
mot s6 nhan dinh thay déi theo hudng lac quan hon. Thi nhat, lo ngai vé kha nang tiéu
thu sdn pham clia KLH 2 trong béi canh thi trudng dm dam da dugc gidi tda phan nao
thdng qua s6 liéu ban hang gan nhat. Th hai, chiing toi nhan thay chuyén déng tang
nhe clia mot s6 nguyén vat liéu co ban, ggi y kha nang phuc héi clia cac linh vuc san
xuat trong ndm 2014 ma HPG da sdn sang vé nang luc. Do d6, ching téi chuyén tu
khuyé&n nghi TRUNG LAP sang TiCH LUY d6i v&i HPG trong TRUNG HAN.

Chi tiéu tai chinh quan trong

Cap nhat KQKD Q3-2013|Sét thép
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TICH LOY

Gia thi truong (VND)

39.500

Gia muc tiéu (VND) 46.600
Thoi gian dau tu Trung han
Thoéng tin c6 phiéu

Nganh Coéng nghiép chung
Vén hoa (ty dong) 16.553
SLCP DLH (cp) 419.053.329
Beta 1,2
Free Float (%) 62,0
Gia cao nhat 52 tuan 39.700
Gia thdp nhat 52 tuan 18.000
KLGD binh quan 20 phién 373.348

- B Gia B Khi luchg

000

Cudi ndm-T12(Ty déng) FY2011 FY2012 9M/FY13 FY2013E FY2014F
Doanh thu thuan 17.851,9 16.826,9 12.474,0 18.145,5 27.009,3
% tdng truéng 25,1 -5,7 -1,2 7.8 48,8
Lgi nhuan sau thué 1.236,4 994,0 1.464,6 1.955,2 24124
% tdng truéng -84 -19,6 78,8 96,7 23,4
Ty suat LNST (%) 6,9 59 11,7 10,8 89
ROA (%) 7,6 5,4 9,5 11,2
ROE (%) 17,9 12,8 22,7 24,8
EPS (VND) 3.573 2.386 4.666 5.757
EPS d/chinh (VND) 2973 2386 4.666 5.757
Gi4 tri s6 sach (VND) 21.426 19.294 21.763 24.326
C6 tuc tién mat (VND) 1.000 2.000 2.000 3.000
P/E (x) 4,5 7,2 8,4 6.8
P/BV (x) 0,7 1,1 1,8 1,6

s :: 300000

% 43 250000 g

g . 200000 E
Ty suat sinh 16i (%)

3T N 3N

HPG 27,8 1194 45,2
Cong nghiép 05 10,4 N/A
chung
VN-30 Index 4,1 27,5 N/A
VN Index 33 34,1 58
C6 dong 16n (%)
Tréan Binh Long 24,1
Deutsche Bank Aktiengesellschaft 53
Bl private equity new markets Il ks 4,8
VOF investment, Itd 4,7
Gidi han sé haru NDTNN (%) 9,2

Nguén: HPG, RongViet Securities, *Tinh theo gid c6 phiéu taingay 21/11/2013

Pham Nhu Ngoc
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Bang 1: K&t qua Kinh Doanh Q3-2013 va Lily ké 9T

Chi tiéu (ty déng) Q3-FY13 Q2-FY13 qoq (%) Q3-FY12 yoy(%) 9T-FY13 yoy(%)
- 4.194,8 4.344,9 35 4.022,0 43 12.474,0 -1,2
Lgi nhuan gop 657,0 835,8 -21,4 540,4 21,6 2.1844 23,4
Chi phi ban hang va quan ly -14,7 129,4 -111,4 151,4 -109,7 271,5 -35,3
Thu nhap HDKD 671,7 706,4 -4,9 389,1 72,6 1.912,9 90,1
EBITDA 841,9 830,6 1,4 606,8 38,8 24778 32,1
EBIT 677,4 677,0 01 4613 46,8 2.008,0 40,8
Chi phi t3i chinh 105,4 170,1 -38,0 124,8 -15,6 3733 256
- Chi phi ldi vay 79,4 77,7 2,3 108,6 -26,8 238,5 -45,6
Khau khao -164,5 -153,6 7,1 -145,5 13,1 -469,7 -4,8
Khodn muc khéng thudng xuyén (*)
Khodn muc bat thudng (¥) 164,0 269,9
Loi nhuan truéc thué 598,0 599,3 02 352,7 69,5 1.769,5 79,1
Loi nhun sau thué 496,1 511,6 -3,0 288,8 71,8 1.464,6 78,8
LNST diéu chinh cac khodn muc (*) 3731 -27,1 29,2 1.262,2 54,1
Nguén: BCTC HPG, RongViet Securities
(*)Hoan nhdp du phong phdi thu khé doi 164 ty déng (Q3-FY13) va chuyén nhuong ¢ phdn céng ty con 105,9 ty déng (Q1-FY13)
Bang 2: Phan tich HDKD Q3-2013
Chi tiéu Q3-FY13 Q2-FY13 +/-(qoq) Q3-FY12 +/-yoy
Chi tiéu sinh Igi (%)
TS Igi nhuén gop 15,7 19,2 -357bps 13,4 222bps
EBITDA/Doanh thu 27,3 22,6 474bps 22,6 473bps
EBIT /Doanh thu 16,1 15,6 57bps 11,5 468bps
TS Igi nhuan rong 11,8 11,8 Sbps 7,2 465bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 11,9 1.8 6bps 7,3 457bps
Hiéu qua hoat dong (x)
-Hang tén kho 18 2,0 -0,2 2,1 -0,3
-Khoan phai thu 11,4 10,5 0,8 84 3,0
-Khoan phai tra 15,8 26,5 -10,7 29,2 -13,5
Pon bay (x)
1,4 1,3 0,1 11 0,4

T6ng ng/Téng Vén CSH

Nguén: RongViet Securities

Lgi nhuan quy 3 tang manh so véi ciing ky nhé hoan nhap du phong phai thu khé doi

Q3 la quy thap diém trong mua vu kinh doanh clia HPG, tuy nhién, dé chuan bi cho khu lién hgp 2 di
vao hoat d6ng, HPG van ddy manh viéc ban hang. San lugng tiéu thu clia HPG trong quy 3, dat khoang
169.000 tén, tdng 5,1% so v&i quy 2. Tuy nhién gia ban binh quan gidm 4% da khién doanh thu thép hau
nhu khéng tang va téng doanh thu gidm nhe, ~ 3,5%. Cling vdi ly do gia ban gidm, ty suat Igi nhuan

gbp trong quy 3 (15,7%) thap han dang ké so véi quy 2 (19,2%).

Diém bat ngd trong két qua quy 3 1a viéc HPG da thu héi dugc 264 ty dong “ng kho doi” lién quan dén
vu “Bau Kién”. Do dd, cdng ty hoan nhap toan bd 164 ty da trich 1ap du phong cho khoan nay, gitp lgi
nhuan sau thué quy 3 tang 71,8% so vai cung ky. Tuy nhién, néu loai trir khodn hoan nhap, Igi nhuan
sau thué dat khoang 373,1 ty dong, cao han 29,2% so véi cling ky, két qua nay van dugc xem la kha

quan.
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Chung téi danh gia cao nd luc ctia HPG va kha nang ting phoé cla doanh nghiép trudc béi cdnh khé
khan. Nhin chung, ndm nay van con la nam khoé khan vai nganh thép, stic cau thap va gia ban trong xu
hudng gidm ti dau nam dén nay. Bu vao d6, HPG tan dung lgi thé tir chudi san xuat khép kin va gia
nguyén liéu lién tuc gidm manh dé ha gia ban, ddy manh tiéu thu. V&i su tinh toan hap ly, bién 1ai gép
trong cac quy nam nay déu cai thién dang ké so vdi cung ky ndm trudc. Diém lai tling quy trong nam
2013, néu loai bd Igi nhuan dén tir chuyén nhugng ¢6 phan cong ty con va hoan nhap du phong, Igi
nhuan rong méi quy ctia HPG déu thé hién su tdng trudng so vai cung ky (xem biéu dé). Liy ké 9 thang
dau nam, Igi nhuan sau thué c6 déng me clia HPG dat 1.465 ty déng, tadng 79% so véi cung ky va hoan
thanh 122% ké hoach.

Biéu d6 san lugng tiéu thu va gia ban ctia HPG qua cac quy Biéu do ty suat lai gop va LNST cia HPG qua cac quy.
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Nguén: VSA, RongViet Securities

Bi€u d6 tham khao gia thép phé
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Nguén: Metal expert

17.08.12
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Nguén: HPG, RongViet Securities, LNST da logi trir nhiing khodn bdt thudng
Quy 4 la quy ban Ié dé danh dau sy mé réng san xuat cia HPG

Khu Lién Hgp 2 chinh thiic dugc dua vao chay dong bo vao ngay 8/10 ném nay gilp cho nang luc san
xuat clia HPG tang tU 650 ngan tan I&n 1,15 triéu tan. DN cho biét c6 thé tiéu thu thém dugc khodng
100.000 tan thép trong quy 4 tU viéc m& réng nay. Ching téi cho rang muc tiéu thu thém 35.000 tan
thép thanh phdm/thang cong véi sén lugng tiéu thu thong thudng 55.000 tan/thang trong quy 4 sé la
mot &p luc khéng nhé cho DN. Trén quan diém than trong, ching téi gid dinh rang, khu lién hop 2 sé
chi dua ra thi trudng thém khodng 35.000 tan thép thanh pham va khodng 70.000 tan phéi trong Q4.

Gia mot s6 nguyén vat liéu nhu thép phé, quang sét, than coking coal,... c6 xu hudng héi lai ké tir dau
thang 9 nén bién 1ai gép clia HPG trong quy 4 ¢6 thé bi thu hep bdi gia ban khé diéu chinh tang do
doanh nghiép dang thuc hién chién lugc mé rong ban hang, ty suat 1ai gép udc tinh binh quan cho tat
ca cdc mang khéng bao gom bat déng san khoang 14,9%.

Biéu d6 tham khao gia than hard-coking coal

i0.08.12 09.11.12 08.02.12 10.05.12 16.08.13

15.02.13 17.05.13 16.08.13

Nguén: Metal expert
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Biéu dé du phéng san lugng nam 2013-2017

Vé du 4n Mandarin, tién dé giao nha du kién sé chdm han so véi ké hoach dat ra ti dau nam, bt dau
tir thang 10 khach hang sé nhan dugc nha. Tuy nhién, ching téi van gia dinh rang HPG sé hach toén
100 ty d6ng trong quy 4 nay. Ldi nhuan sau thué c8 déng me trong quy 4 udc tinh khoang 490 ty déng,
tuong Ung lgi nhuan rong ca nam vao khoang 1.955 ty déng, EPS ~ 4.700 déng/CP.

Bang 4: Du phong KQKD Q4-2013

Chi tiéu (ty dong) Q4/2013 +/- (qoq) +/- (yoy)
Doanh thu 5671,5 35,2 33,9
LN gop 908,9 38,4 28,7
EBIT 711,9 51 132,7
LNST 490,6 -1,1 180,1

Nguén: RongViet Securities

Nam 2014 ky vong Igi nhuan HPG sé tang truéng manh nhd& vao hach toan Mandarin va Khu lién
hgp 2 hoat déng hiéu qua.

Nhu dé cap & trén, dudi stic ép cung I&n cau nén thi trudng thép thanh phdm gap canh tranh 16n, do
vay chiing t6i cho rang chién lugc ban phoi sé van ti€p tuc duy tri trong cac ndm sau, tuy nhién ty trong
san lugng phoi sé gidm dan. Mac du phdi c6 bién Igi nhuan thap hon thép thanh phdm nhung ching
tdi cho rang day la budc di thich hgp cho doanh nghiép trong béi canh hién nay. Do Igi thé vé chubi san
Xuat, gia ban phoéi HPG van con thap hon ti 5-7% so vdi thi trudng nén HPG hoan toan ¢6 kha nang
chiém linh thi trudng nay. Bén canh dé, phdi la nguyén liéu chinh cla nha mdy can thép do vay thi
trudng tiéu thu sé khong qué kho khan. Tinh tdi thai diém thang 10, HPG da ban phéi cho 1 céng ty
Nhat Ban tai Viét Nam, con & thi trudng nudc ngoai HPG sé tap trung vao thi trudng Bong Nam A. San
lugng phoi va thép thanh phdm trong ndm sau dugc ching téi gid dinh 1a 250.000 tan va 850.000 tan
(bao gébm 200.000 tan t&r KLH 2). Ching t6i sé lién tuc cdp nhat kha nang ban hang cta HPG va diéu
chinh gia dinh nay néu viéc tiéu thu thép thanh pham c6 diu hiéu kha quan.

Hién tai Mandarin con khoang 200 can chua ban dugc (trong téng s& 1000 can hod cla toan bd du an).
Tuy nhién theo nhan dinh clia ban lanh dao, tinh hinh ban hang dang dién ra kha tét, trung binh tir 1-3
ngay ban dugc 1 can hé, do vay kha nang du an sé két thic trong ndm 2014. Chung téi gia dinh cing
trong nam nay, lgi nhuan clla Mandarin sé dugc hach toan toan bé phan con lai la 400 ty déng. Doanh
thu va lgi nhuan rong bao gém tat cad cac mang clia HPG trong ndm 2014 dugc du bao vao khoang
27.009 (+49% so v&i nam 2013) ty déng va 2.412 ty déng (+23% so vdi nam 2013)

Biéu dé du phéng doanh thu va LNST nam 2013-2017

® Thép thanh pham (nghin tan) Phéi (nghin tan) = DT (ty doéng) LNST (ty déng)

250 225 150
18.145
] I J'l 955 2412 2.223 2.485 821

27.009 25.995
23711 24.787

2013f 2014f 2015f 2016f 2007 2013f 2014f 2015f 2016f 2017

Nguén: RongViet Securities

Ngudn: RongViet Securities
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Quan diém va Dinh gia

Du kién Igi nhudn nam 2014 tdng manh sé la nhan t6 hé trg tich cuc cho HPG. Tuy nhién, do Khu lién
hgp 2 méi van hanh nén chua thé danh gia chinh xac kha nang tiéu thu. Bén canh d6, ching téi cling
luu y nha dau tu rang, dé thi gida mét s6 nguyén liéu chinh clia HPG (than, quang) da di xuéng trong
suét nam qua. Cac hgp dong tuong lai cling cho thdy du béo gia cac loai nguyén liéu nay theo hudng
tang. Ngoai ra, dé viéc m& rong ban hang thuan Igi, HPG c6 thé phai hy sinh bién Igi nhuan nén chidng
tdi dua ra cac udc tinh than trong vé ty suat Igi nhuan gép cho cac nam sau.

Trong bdo cdo cap nhat 1an ndy, ching tdi nang muc gid muc tiéu déi véi c6 phiéu HPG lén 46.600
déng, tang 16% so vai khuyén nghi trong béo céo chién lugc 7/11/2013 do mét s6 nhan dinh thay déi
theo hudng lac quan hon. Thi nhat, lo ngai vé kha nang tiéu thu san pham cta KLH 2 trong béi canh thi
trudng am dam da dugc giai tda phan nao théng qua s6 liéu ban hang gan nhat. Thi hai, ching toi
nhan thay chuyén déng tang nhe clla mét s6 nguyén vat liéu co ban, goi y khd ndng phuc héi clia cac
[inh vuc sdn xuat trong ndm 2014 ma HPG da sdn sang vé nang luc. Do dé, ching téi chuyén tir khuyén
nghi TRUNG LAP sang TICH LUY d6i v&i HPG trong TRUNG HAN.

Tuy vay, hién tai, ching téi chi mdi c6 mét thang dé nhin nhan tinh kha thi vé chién lugc tiéu thu cla
HPG. Do d6, chuing t6i khuyén nghi nha dau tu can trong c6 thé ch& doi dén khi két qua ban hang trong
quy 4 dugc ro rang.

Chang t6i thay d6i mét sé gia dinh du phéng ndm 2013 do bién IGi gop trong quy Il tdng manh vuot qua
nhiing uéc tinh trudc (gid nguyén vat liéu giam manh hon gid bdn) va HPG da thu héi dugc khodn phai thu
tir giao dich Bdu Kién trong quy Ill. Ngodi ra, trong du phdng ldn nay, ching téi ¢é tinh dén viéc HPG sé tiéu
thu phéi trong quy IV thay vi chi tiéu thu toan bé la thép thanh phdm nhu du phéng truéc.

Bang 5: Nhiing gia dinh chinh

Chi tiéu Du phéng truéc Dy phong sau diéu chinh
FY2013E FY2014E FY2013E FY2014E

Tang trudng doanh thu (%) 6,6 B 78 488

Tang trudng san lugng thép (%) 8.9 B 12,7 224

Tang trudng san lugng phoi (%)
Ty suat Igi nhuan gop (%) 16,0 - 17,0 16,7

Ty sudt EBIT (%) 12,7 - 15,0 12,6
Nguén: RongViet Securities

Bang 6: Thay ddi du phéng

Chi tiéu (ty dong) FY2013E FY2014E
Du phoéng Dy phéng Chénh léch Dy phéng Dy phéng Chénh léch
trudc diéu chinh (%) trudc diéu chinh (%)

Doanh thu rong 17.944,0 18.145,5 11 - 27.009,3 -
TS Loi nhuan gop 16,0 17,0 100bps - 16,4 -
Chi phi ban hang va q.ly 765,0 478,5 -37,5 = 1.075,0 =
Lai nhuan HBKD 2.106,0 2.614,8 24,2 - 3.355,1 -
Chi phi tai chinh 392,0 493,3 25,8 = 530,0 =
Lai nhuan trude thué 1.931,0 2.391,5 23,8 - 2.995,1 -
Loi nhuan sau thué 1.530,0 1.955,2 27,8 = 24124 -
EBITDA 2.988,0 3.426,3 14,7 - 4.393,4 -
EBIT 2.282,0 2.720,0 19,2 = 3.412,2 =

Nguén: RongViet Securities
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Dvt: ty dong
KQ HDKD 2011A 2012A 2013E 2014F
Doanh thu thuan 17.851,9 16.826,9 18.145,5 27.009,3
Gia vén 14.979,1 14.341,6 15.052,1 22.579,2
Lai gop 2.872,8 2.485,2 3.093,3 4.430,1
Chi phi ban hang 2174 274,0 233,7 534,8
Chi phi quan ly 401,8 587,0 2448 540,2
Thu nhap t HBTC 3293 164,6 277,0 170,0
Chi phi tai chinh 1.069,8 585,0 493,3 530,0
Lgi nhuan khac -13,2 14,9 -7,0 0,0
Loi nhuan trudc thué 1.489,1 1.2182 2.391,5 2.995,1
Thué& TNDN 192,3 187,7 3554 499,0
Lgi ich ¢6 dong thiéu s6 60,4 36,5 80,8 83,6
Loi nhuan sau thu& 1.236,4 994,0 19552 24124
EBIT 2.254,7 1.745,2 2.720,0 3.412,2
EBITDA 2.796,6 2.341,4 3.426,3 43934

bvt: %

CHI SO TAI CHINH 2011A 2012A 2013E 2014F
Tang truéng
Doanh thu 25,1 -5,7 7,8 48,8
Lgi nhuan HDKD 12,4 27,9 61,0 28,3
EBITDA 19,7 -16,3 46,3 28,2
EBIT 14,0 -22,6 55,9 25,4
Loi nhuan sau thué -8,4 -19,6 96,7 23,4
T6ng tai san 17,6 8,5 16,4 -5,0
Vén chdi sé hitu 15,9 9,1 13,5 11,8
Téc d6 tang trudng noi tai 12,9 2,0 12,9 11,9
Kha néng sinh lgi
LN gop / Doanh thu 16,1 14,8 17,0 16,4
LN HBKD / Doanh thu 12,6 9,7 14,4 12,4
EBITDA/ Doanh thu 15,7 13,9 18,9 16,3
EBIT/ Doanh thu 12,6 104 15,0 12,6
LNST/ Doanh thu 6,9 59 10,8 8,9
ROA 7,6 54 9,5 11,2
ROIC or RONA 23,0 15,5 22,8 26,8
ROE 17,9 12,8 22,7 24,8
Hiéu qua hoat déng
Vong quay kh. phai thu 9,6 9,5 10,5 12,0
Vong quay hang tén kho 2,8 2,2 2,1 3.2
Vong quay khodn phai tra 71 6,2 4,1 5,6
Kha nang thanh toan
Hién hanh 14 1,4 13 1,6
Nhanh 0,5 0,5 0,5 08
Cau tric tai chinh
Téng ng/ Vén CSH 129,0 129,1 1354 99,4
Vay ngén han /Vén CSH 61,4 60,0 55,6 43,8
Vay dai han/ Vén CSH 25,2 18,0 22,4 19,0

bvt: ty dong
Tién 1.064 1.294 2.917 2.640
Dau tu tai chinh ngédn han 0 220 0 1.000
Cac khoan phai thu 1.897 1.646 1.800 2.718
Tén kho 6.347 6.822 7.830 6.100
Tai san ngan han khac 177 238 120 120
TSLD & Pau tu ngan han 9.486  10.221 12.667 12.579
Tai san ¢6 dinh htu hinh 4.392 4.296 7.990 7.000
Tai san ¢6 dinh vo hinh 164 166 189 184
Xay dung co ban d& dang 1.354 2.545 394 394
Bat dong san dau tu 1 67 63 58
Dau tu tai chinh dai han 273 26 29 32
Tai sén dai han khéc 892 843 808 775
TSCP va dau tu dai han 953 852 752 652
TONG TAISAN 8.039 8.795 9.472 8.443
Tién hang phai tra va Ung trudc 17.525 19.016 22,139 21.022
Khodn phai trd ngan han khac 982 1.708 1.656 2.032
Vay va ng ngan han 1.110 804 3.139 1.253
Vay va ng dai han 4,555 4,850 5.100 4,500
Khoan phai trd dai han khac 1.869 1.456 2.056 1.947
Téng no 1.045 1.620 474 474
Vén chii sé hitu 9.561 10.438  12.425 10.206
Vén dau tu cia CSH 7.414 8.085 9.120 10.194
Lgi nhuan gitt lai 3.178 4.191 4.191 4.191
Céc quy 1.540 1.393 2412 3.447
Nguén kinh phi va quy khéac 583 290 310 349
Nguén vén chi s& hitu 0 0 59 72
Lgi ich ¢6 déng thiéu s8 7.414 8.085 9.179 10.266
TONG NGUON VON 550 492 535 550
LNTT 1.489,1 1.218,2 2.391,5 2.995,1
Khau hao 541,9 596,2 706,2 981,2
Cdc diéu chinh 875,2 616,2 -130,0 51,6
Thay d6i vén luu dong -2.602,1 -161,2 2623  -1.197,4
Tién thuan tr HDKD 3042 22694 27054  2.830,5
Thay d6i TSCD -1.709,3 -1.776,7  -2.158,3 18,1
Thay d&i cho vay hodc gép vén 647,5 134,1 196,8 19,3
Lai cho vay, ¢6 tuc, LN dugc chia 124,8 -17,2 0,0 0,0
Tién thuan tu HD Dau Tu -937,0 -1.659,7 -1.961,5 37,4
Nhan/tra lai vén gép 62,9 100,5 0,0 0,0
Vay mdi/trd ng vay 714,5 -118,3 806,5 -651,1
Cé turc, lgi nhuan da trd cho CH
va chi khac ti LNGL -2,9 -361,8 76,9 -2.494,0
Tién thuan tir HD Tai Chinh 648,8 -379,6 883,4 -3.145,1
Tién thuan trong ky 16,0 230,1 1.627,4 -277,1
Tién dau nam 1.047,2 1.064,4 1.294,5 2917,4
Anh huéng cta ty gia 1,2 0,0 -4,4 0,0
Tién cudi ky 1.064,4 1.294,5 2917,4 2.640,3
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Béo céo nay dugc 1ap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét goc nhin vé doanh nghiép va hd trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cdo dugc lap trén co sd phan tich hoat déng cia doanh nghiép, du phéng két qua kinh
doanh dua trén nhiing dit liéu cdp nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly ctia c8 phiéu tai thdi diém phan tich. Chung téi
da c8 gang chuyén tai day da nhiing danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao bao cao nay. Nha dau tu
mong mudn tim hiéu thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang
cla ching t6i.

Cac loai khuyén cao

Khuyén nghi i ~ . X X 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% dén 30% -10% dén 15% -15% dén -10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chitng Khoan Réng Viét (viét tit 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién day du cac nghiép
vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh, bdo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoéan. VDSC
da md rong mang ludi hoat dong dén cac thanh phd 18n trén toan quéc. V§i thanh phan ¢6 déng chién lugc ciing 1a déi
tac Ién nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung déi ngl nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6
tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhiing sdn phdm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét,
VDSC la mét trong s8 it cac cong ty chiing khoan dau tién quan tam phat trién déi ng phan tich va uu tién nhiém vu cung
cdp cac béo céo phan tich hé trg théng tin htu ich cho khach hang.

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

Hé théng mang lugi

Trusd chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén 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 Chinhanh 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 dugc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a cung cap théng tin va khdng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban ching khoéan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén céo duoc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan cdnh cu thé cla
tling nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé cé cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia bdn béo cao nay. Nha dau tu nén xem bao céo
nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu cta chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém déi véi toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi 1a thiét hai, d6i véi viéc st dung toan bd hodc tiing phan théng tin hay y kién
nao clia ban béo céo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan di€ém ca nhan cla ngudi phan tich. Khong c6 bat ky mot phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cao céo nay.

Théng tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhiing nguén ma chdng téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching téi khéng dém bao
rang nhimg théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching t6i c6 gia tri dén ngay ra bao cdo va cé thé thay déi
ma khéng can bao cao trudc.

Ban bao cao nay dugc gilr ban quyén va la tai sdn ctia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stra d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng cé
su déng y cia Rong Viet Securities déu trai luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2013.
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