BAO CAO PHAN TiCH CONG TY RONGVIET
SECURITIES
Ngay 07/07/2011

MCK: DHG (HSX) CONG TY cO PHAN DUQC HJ?LU GIANG

BAN CAP NHAT LAN 1

NAM GIT DAIHAN pUoc

DINH GIA LENEER  Bdo cdo nay la ban cdp nhdt “Bdo cdo phén tich DHG, VDSC phdt hanh ngay
Chuyén vién: V6 Hoang Chuang 23/09/2010". Chiing téi phdt hanh bdo cdo cdp nhdt nhdam muc dich dua ra

nhing du phéng vé trién vong ndm 2011 trén co s& nhitng dién bién mdi nhdt vé

Email: chuong.vh@vdsc.com.vn .
tinh hinh hogt déng ctia DHG va nganh trong thdi gian gdn day.

DT: 08 6299 2006 - Ext 313

Chi tidu co ban Cac chi tiéu tai chinh co ban
Gid (05/07/2011) 56500 _Evi1ydong 2010 3172011 KH2011  2011(F)
Gia cao nhat (52 tudn)* 58,000 Doanh thu 2.034,5 579,3 2.240,0 2.381,0
Loi nhuan trudc thué
Gia thap nhat (52 tuan)* 44 587 RUPEARICITAN L,]e 434,1 1013 3800 439,5
Loi nhudn sau thué 383,3 88,1 = 386,4
S& CP dang luu hanh 64.651.109 Vén didu lé
. SN I 269,1 269,1 - 646,5
KLGDBQ/phién (10 phién gan nhat) 46.457 Vén chi s6 hitu 12803 1368,1 . 1.388,8
Vc"in hoa thl trut'rng (t.‘;' VND) 36528 Tﬁing tai san 1.819,7 1.916,6 N 2.108,6
Trailing P/E 2010(x) 95 ROE 29,8% . - 27 4%
Forward P/E 2011(x) 9,5 ROA 20,9% ; . 18.3%
EPS (VNE) . 5
P/BV (BV 31/03/11) (x) 27 U 14.234 5977
Gid tri s6 sach (VND) 47.573 50.840 - 21481
*:gid dd diéu chinh chia thudng Ty lé ¢ tuic 20% - 20% 20%
D4 thi gia tir ngay Nguén: DHG, Rong Viet Securities udc tinh

So véi bdo cdo dugc céng bé vdo thdng 9/2010, két qud kinh doanh nam 2010 cta
o MG WK lugng - DHG vugt hon mét chut so vai muc du phéng clia chiung toi. Trong bdo cdo nay,
ching t6i ddnh gid mét sé diém thay doi chinh trong hoat déng cia DHG, cap
nhat va du bdo két qud kinh deanh ndam 2011 déng thdi xdc dinh mdc gid hop Iy
clia DHG trong giai doan hién nay.

Khidl lurgng

Gia (ngan WD)

Cac san pham chinh ctia DHG déu co két qua kinh doanh tét.

Nam 2010, cac san pham ma DHG tap trung ddy manh phat trién ¢é su ting
trudng tot nhu Hapacol (17,9%), Klamentin va Haginat (34,7%), Davita (25,7%),
Eyelight (27,3%).. Ngoai ra, cing vdi yéu t6 gia ban tang nén mac du san
Ngudn:HSX  |urgng tiéu thu ndm 2010 cta DHG chi dat 2,38 ty don vi san pham, ting 2,5%
50 vdi nam 2009, nhung doanh thu lai tang khoang 16,5%. Bi€u nay cho thay
viéc thay ddi ca cdu san pham kinh doanh da mang lai hiéu qua kha t6t.

Két thic Quy 1/2011, doanh thu tir cac loai thudc thudce nhém khang sinh (bao
gom Klamentin va Haginat), tai mai hong (bao gom Eugica), giam dau - ha s6t

gl A 0 1 Liladh J i f i
[0 HORH0 A0S0 J3A3000  BRImO0T ITET MO060THH

CTCP DUGC HAU GIANG
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£T:(84710).3891433
Fax: (84710).3895209 Ngoai ra, DHG cing dang diy manh san pham Spivital cd nguén géc tif tio do
Website: www.dhgpharma.com.vn cong ty lién két Tao Vinh Hao nudi tréng. Bay 13 sdn phim c6 trién vong Idn

nhd cé ham lugng dinh dudng cao va cé ngudn gbc ti thién nhién. Tuy chi
mdi dua vao thi truding khéng lau nhung san pham nay da tao ra doanh thu 30

{baoc gém hapacol) cing déu tang trudng hon 40% so vdi cung ky. Su tang
trudng manh mé nay cé dudce 13 nhd DHG da day manh céc chién dich ban
hang.
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Co cau doanh thu quy 1 nam 2011:
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Ngudn: DHG

Co cidu doanh thu theo khu vuc:

= PBSCL = Mién Bic = MidnTrung = Mién Bdng - TRHCM

Ngudn: DHG
Doanh thu va LNST qua cac nam:
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Ngudn: BCTC DHG

ty trong nam 2010. Trong tuong lai, cdc san pham c6 ngudn goc tif tio sé 13
cac san pham quan trong ca Cong ty.

Co cdu doanh thu ctia DHG nhin chung cing khong c6 nhiéu thay déi so vai
nam 2009. Két thac quy 1 nam nay, chiém ty trong doanh thu I&n nhat van la
nhém san pham khang sinh (46,2%), ké tiép la nhém tai mai hong (18,1%) va
nhém gidm dau — ha s6t (14,7%).

DHG van dang hoat déng téi da céng suat.

Cong sudt tdi da clla DHG vao khoang 3 ty don vi san pham tuy nhién trong
nam 2010 cong ty da san xuat dudc 3,34 ty don vi san pham. 5& di ¢6 su vugt
trHi nay 1a do DHG da gia céng mot s6 san pham & bén ngoai dong thai thay
ddi quy trinh san xudt va nang cap thiét bi &@ mot sé day chuyén san xuat. Bai
v&i san pham gia cong, Céng ty cing kiém dinh va tham gia vao mét vai cong
doan san xudt nham dam bao chat lugng dau ra.

Du an nha méay mdi chua hoan tit nén trién vong ting trudng doanh thu dang
bi gidi han trong ngan han. Tuy nhién, v&i cac bién phap ma Céng ty dang
thuc hién, DHG cé kha nang duy tri su tdng trudng nhu cac nam viia qua trong
vong 1 -2 nam tdi.

Hé théng phan phéi van la thé manh cda DHG.

Hién tai san pham cta DHG déu do Cong ty tu phan phdi. Cong ty da phat
trién dugc hé théng mang ludi rong khép ca nudc bao gém 9 cong ty con, 30
chi nhénh, 2 dai ly va 61 qudy thudc tai bénh vién. Trong dd, c6 32 chi nhanh
va cong ty con dat chuan GDP va 21 qudy thudc truc thude dat GPP.

Doanh thu qua hé théng OTC chiém khoang 80%, con lai la ti hé théng diéu
tri. Thi trugng Idn nhat cha DHG la BBSCL (36% doanh thu cia Céng ty), ké
dén la mién Bac (29%) va mién Trung (14%). Tinh trén cd nudc, DHG chiém
khoang 5,1% thi phan, giam nhe so vdi con s& 5,2% vao nam 2009. Hién DHG
chi diing sau 3 céng ty san xuat duge pham cla nudc ngoai 14 Sanofi — Aventis,
GSK va Pfizer.

Chi phi nguyén liéu du bao sé ting dén cudi nam.

T dau nam dén gan cudi quy 2, gia nguyén liéu dau vao ciia DHG tang lién
tuc. Ngoai ra, viéc diéu chinh ty gia ciing anh hudng dén chi phi nguyén liéu
dau vao cla Cong ty. Binh quan gia nhap nguyén liéu quy 1 tang hon 20% so
v&i cung ky. Tuy nhién, do Céng ty tén kho nguyén liéu cho 1 - 2 quy nén su
tang gia trong cac thang dau nam sé bat dau co tic dung vao cudi quy 2 va
quy 3. Du bdo gid nguyén lidu sé tiép tuc tdng trong giai doan con lai cha nam.
Mac di DHG sé ting gi4 ban san pham nhung muc do ting gid ban sé khéng
bang muc do gia tang chi phi dau vao nén nhiéu kha nang ty suat lai gop cla
DHG sé sut giam trong nam nay.

Cac du an dau tu dang duoc trién khai theo tién dé.

Du an nha may mdi & KCN Tan Phd Thanh da thuc hién san lap mat bang va du
kién sé& hoan thanh vao cudi quy 2 ndm 2012. Téng vén dau tu cla du 4n vao
khodng 506 ty va cé cong sudt thiét ké 4 ty don vi san pham/ndm. Nha may
hién tai s& khéng tién hanh di déi ma sé duy tri sdn xudt song song va giam
cobng sudt con khoang 2 ty don vi san pham/nam. Nhu vay, cong suit cla
Cong ty sé tang lén gap déi khi nha may mai hoan thanh.

Trong nam nay, DHG da ti€n hanh thoai von & Medisun do hiéu qua mang lai
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Kha nang sinh 16i va hiéu qua hoat déng:

Chi sé 2009 2010 3T/2011 "gﬁﬂh*
Laigop/DT | 5290% | 501% | 480% |  345%
H hots 20% | 197 | 15w | 139%
dang/DT

LNST/DT 205% | 187 | 1520 | 105%
ROE 35.0% | 29.8% , "
ROA 235% | 20.9%

Ngudn: BCTC DHG va Rong Viet Securities téng hop

*: binh quén ngdanh quy T ndm 2011

Chi s6 sinh lgi mét 56 cong ty trong nganh nam

2010:
Congty ROE ROA
DMC 15.1% 10.8%
IMP 13.7% 10.7%
MEKP 19.0% 14.08%
OPC 17.2% 12.6%
PMC 29.7%, 25.1%
SPM 21.8% 13.3%
TRA 19.0% 11.4%
Ngudn: Stox
Cau tric tai chinh:

Cau tric

irela 2009 2010 3T/2011 Nganh

Tién/TTS 38,40 | 3539% 32,0% 7.0%

Phai

thu/TTS 19,5% 24,5% 25,3% 27.8%

HTK/TTS 20,2% 19,1% 21,8% 23.9%

TSCE/TTS 15,2% 16,3% 16,3% 29.1%

Cau tricvln

Neingdn 31.7% | 25.9% 25.0% | 28.9%

han/TTS 2 : ; :

Téng

nO/TTS 32,6% 29,2% 28,1% 3.7%

Vay ngén a9% | o07% 08% | 7.6%

han/TT5 : ! i i

Vay dai :

han/TTS 0,09 0,09 0,0% 2.1%

Ngudn: BCTC DHG va Rong Viet Securities tdng hgp

khéng nhu mong dgi va chat lugng san phidm do Medisun tao ra khéng dap
Ung da tiéu chudn. Thay vac dé, DHG quyét dinh ddu tu du én xudng nang
mém mai dat chudn GMP WHO va da di vao hoat dong vao thiang 5/2011.
Téng chi phi ddu tu khodng 57,6 ty. Céng suat thiét ké cla day chuyén vao
khoang 100 — 200 triéu vién (tay loai san pham) va céng suat hoat déng cla
DHG khoang 40 triéu vién.

Cap nhat két qua kinh doanh va tinh hinh tai chinh

Két qua kinh doanh va ty suat loi nhuén

Két thuc quy 1 nam 2011, doanh thu cla Céng ty la 579,3 ty, hoan thanh
25,9% ké hoach, va LNST dat 87,8 ty, hoan thanh gdn 26,6% ké hoach. So vai
cung ky, doanh thu tang 42,9% con LNST tang 21,3%. S& di co su tang trudng
manh vé doanh thu la do théng thudng cdc chuong trinh khuyén mai, ban
hang da két thic vao cudi nam trude nhung nam nay cac chuong trinh nay
van dién ra trong quy 1 lam san lugng tiéu thu tang 26%. Ngoai ra, gid ban
tang khoang 2-3% va danh muc san phdm dugc co cau hiéu qua haon cing
gép phan lam tdng doanh thu.

Mat khac, ty sudt 1ai gop lai ti€p tuc gidm chi con 48% do chi phi dau vao tang
Ién. Ngoai ra, ty 1 chi phi ban hang va chi phi quan ly trén doanh thu lan lugt
tang lén 25,1% va 7,2% so v&i cung ky 1a 23,2% va 6%. Do do, LNST co su tang
trudng thap hon doanh thu.

So vdi binh quan nganh, cac ty suat lgi nhudn trén doanh thu déu cao han
nhiéu. Nguyén nhan la do DHG van duy tri dugc ty 1& doanh thu tir hang tu san
xuat cao va ¢o san lugng tiéu thu lan. Ngoai ra, cac chi sé ROE va ROA cla DHG
cing thudc dang cac nhat trong nganh. Chi s6 ROA clia DHG chi ding sau
PMC do qui mb cha cong ty nay con nho va TSCB da khau hao gdn hét.

Lay ké 5 thang 2011, DHG udc dat 942 ty doanh thu va 180 ty LNTT, lan lugt
tang 38% va 32% so vdi cung ky. So vdi ké hoach da dé ra, Cong ty da hoan
thanh 42% ké hoach doanh thu va 47,4% ké hoach lgi nhuan.

Cau tric tai chinh

DHG van luén duy tri khoan tién va tuong duang tién 1én (hon 600 ty) nén
hang nam Céng ty luén ¢ khoan lgi nhudn tur lai tién gii 1én (36,3 ty trong
nam 2010). Trong thai gian tdi, lugng tién nay sé giam dan khi Céng ty dau tu
vao du an nha may mdi.

Khoan phai thu va hang tén kho ngay cang chiém ty trong l&n hon trong cdu
tric tai san cta Cong ty. Trong khi d6, ty trong ng ngan han trong tdng tai san
cia DHG ngay cang giam va chi gin béng ty & khoan phai thu trén téng tai
san. Diéu nay cho thdy, Céng ty dang tai trg cho tai san ngan han bang nguén
vén dai han va cé thé anh hudng dén hiéu qua st dung vén cla DHG. Tuy
nhién, day cing la dac diém chung clia cac cong ty trong nganh.

Mat khéc, ty 1& TSCD trén téng tai san cla cong ty tudng ddi én dinh va thip
hon nhiéu so vdi binh quan nganh do TSCP ctia DHG da dugc khau hao gan
50%. Ngoai ra, DHG cing gan nhu khong s dung ng vay nén céac chi s6 ng
trong cau tric von cla Cong ty déu thap hon so vdi nganh.
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Mét vai khoan muc du phéng quan trong:

Evt: Ty déng
2011 | 2012 2013 | 2014 | 2015
Doanh | 3610 | 28006 | 33435 | 40122 | #77%
thu 5
Lai | 11381 | 13205 | 15380 | 18215 | 2%
O 5
INST | 3864 | 4484 | s260| 6335 | 7530
15 | 21086 | 24194 | 27720 | 32432 | *! ”*’é
Téng 1.150,
ho| 00| 7643 | s333| 9sr0 %
vesH | 13888 | 16247 | 19026 | 22188 2'64{';'

Nguén: Rong Viet Securities téng hop

Du phéng
Két qua kinh doanh:

Nam 2011, v&i du an xudng nang mém mdi da hoan thanh va cac khoan dau
tu vao hé théng may moc hién tai, ngudi phan tich cho ring DHG ¢6 thé dat
t6c dé tang trudng doanh thu 17%, tuong duong vdi téc d6 tang trudng trong
cac nam gan day. Trong nam tiép theo, du an nha may mdi du kién hoan
thanh vao cudi guy 2 nhung sé phai can thém thai gian chay thi nén mdc do
ddng gop vao két qua kinh doanh & muc dé viia phai. Vi vay, ching téi du bao
t6c dé tang trudng doanh thu trong nam 2012 khoang 18%. Trong cidc nam
con lai, nha may mdi sé dong gop nhiéu hon nén tdc do tang trudng doanh
thu dy ki€én vao khoang 19-20%.

Co cau doanh thu nam 2011 du kién sé tuong duong vdi quy 1: doanh thu ti
hang tu san xuat chiém 92.5%, hang hoa chiém 3.5% va hang khac chiém 4%.
Ty suat lai gop cha hang tu san xuat trong quy 1 la 51.5% va chi phi dau vao
dang tang l&n nén ty suat lai gdp clia mang nay trong nam 2011 sé sut giam.
Tuy nhién, nh& gia ban tang trong thai gian t&i nén ngudi phan tich du phong
ty suat lai gop nay la 51%, chi giam mot chat so vdi quy 1. Con mang hang hda
va hang khac cd ty suat ai gop lan lugt la 13% va 3%. Do do, ty suat 1ai gop
nam 2011 cha DHG la 47.8%, sut giam nhe so vdi ty suat 50.1% cla nam trudc.
Trong cac nam tiép theo, nha may mdi di vao hoat déng sé lam tang thém chi
phi khau hao va muic dd canh tranh trong nganh ngay cang tang lén nén
chiing t6i du phong ty suat 1ai gop sé gidm dan xudng con 45% vao nam 2015.
Chi 56 chi phi ban hang va chi phi quan ly trén doanh thu nam nay dugc du
bdo ldn lugt la 24% va 6,7%, tang nhe so vdi con sé clia nam trudc la 23,8% va
6,6%. Ca hai chi s nay chi thay déi rat it trong khoang thdi gian du bao.

Bang can dé6i ké todn:

Vé dau tu vao tai san ¢d dinh, trong nam 2011 DHG sé ddu tu vao du 4n nha
mdy mdi, du dn xudng nang mém (da hoan thanh), may mdc thiét bi va hé
théng phan phdi vdi tdng gid tri hon 390 ty déng. Trong nam tiép theo, DHG
du kién sé dau tu khoang hon 300 ty trong d6 ¢d 255 ty cho nha may mdi.
Trong nam 2013, Céng ty dugc du phong sé dau tu thém khoang 70 ty nham
hoan thién nha may mdi va cai tién nha may hién tai. Trong cac nam con lai,
du kién méi nam DHG sé dau tu khoang 60 ty dé md rong hé théng phan phdi
va nang cap thiét bi.

Vi lugng tién mit hién cé va trién vong Igi nhuén trong tuong lai, DHG gén
nhu khéng cén vay thém ng dé tai trg cic du dn ddu tu. Do d6, chi s6 ng vay
trén téng tai san khdng cé nhiéu khéc biét so vdi nam 2010.

Hang tén kho, cac khoan phai thu va phai trd dugc du bédo tang trudng tuong
xUing vdi téc doé tang trudng doanh thu. Chi s6 téng ng trén téng tai san ciing
tugng dugng cac nam trudc trong khoadng thai gian du bao.

Trén ca s& nhitng du phdng trén, doanh thu ndm 2011 cda DHG la 2.381 ty, vuot
6.3% so voi k& hoach. Lof nhudn sau thué sé vao khodng 386.4 ty, vuot 15,7% so
vdi k& hoach va tuong duong mic EPS (trén s6 lugng cé phiéu la 64.651.109) ld
5.977 déng/cp.

Pinh gia

Chung téi chi st dung phuong phap FCFE dé dinh gid DHG ma khong st dung

il
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cac phuong phap so sanh nhu P/E va P/BV. Nguyén nhén la do cac phuong
phéap so sanh nay khong thé hién dugc su ting trudng ctia DHG trong tuong
lai. Trong khi d6, mac du phugng phap FCFE van phu thudc vao mat vai gia
dinh chi quan nhung van thé hién dugc tiém nang tiang trudng cia DHG.
Trong phuong phép FCFE, chi phi sif dung vén chi sd hiu dén hét nam 2015
dugc udc tinh [a 18.7%. Sau nam 2015, chi phi st dung vén chi sd hiru va téc
do tang trudng dai han cla FCFE dugc du bao [a 17.1% va 6%.

Dy phéng dong tién [ty déng)

Loi nhudn sau thué 3864 4484 526,0 6335 7530
+Khiu hao 71,7 978 | 1039 ]| 1092 114,2
- L&/ (+ 16) tir hoat dng tai chinh 293 34,1 30,8 387 34,7

Dang thén trudc thay 461 von uu 485 | 5118 s989| 7039 | 8324

déng

Thay ddi von luu dong (45,1) (81.4) | (1652) [ (1219 | (131.8)

Chi phi dau tu thuan (377.3) | (302,2) (69,1 (60,9 156,7)

Vay mai/Tra ng vay 181 (7.7) 34 4,0 45

DONG TIEN TAQ RA CHO CHU SGTHOU 215 | 1180 3854 5223 | 6456

Trén co sd nhiing udc tinh nay va du phéng két qua kinh doanh cla DHG, gid
tri cia moi ¢d phiéu theo phuong phap FCFE vao khodng 63.771 déng.

Chi tiéu tai chinh mét s6 cong ty tiéu biéu

Market Cap EPS BV Trailing P/BV 3T/2011

Ma CK 04/07/11 DT 2010 LNST 2010 4 quy 31/03/11 P/E 31/o3m Doanh thu LNST

{ty VND) (ty VND) {ty VND) {VND/cp) (VND/cp) (x) x) {ty VND) %KH (ty VND) % KH
VMD 1824 5.9804 231 3.679.6 19.902.8 6,1 1.1 1.566,6 23,3% 89  282%
0OPC 2089 354,8 50,5 6.960,6 382094 52 1,0 1016 29,9% 185  40,0%
MKP 3776 8947 71.0 7.7541 42.551,7 53 1.0 2426 25.5% 187 254%
bpMmc 4008 1.043 4 828 5.267.7 29.349.4 43 08 2496 22,2% 17,5 18,9%
TRA 475,1 859,8 66,2 55704 26.580,3 6,9 1.4 208,3 19,1% 174 21,7%
SPM 5880 3497 131,2 8.805,3 439914 4.8 1.0 65,3 17.0%% 13,7 10.5%
IMp 6390 7640 80,5 6.697,7 49.409,6 6,3 0.9 177.0 22,1% 216 27.0%
DHG 3.652.8 2.034,5 381,2 6.077,6 210319 9.4 2,7 5793 25%% B78  266%

Ngudn: Stox, Rong Viet Securities tdng hgp
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PHU LUC
2008 2009 2010 2011E
Bao cao két qua kinh doanh (Bv: ty déng)
Doanh thu 1.485,5 1.746,0 2.034,5 2.381,0
Lgi nhuén HOKD 165,6 400,3 400,0 407,2
Loi nhuan trudc thué 145,0 409,6 434,1 439,5
Lgi nhudn sau thué 1216 3576 381,2 386,4
ERIT 150,2 413,0 4341 442 .5
ERITDA 178.8 4428 4734 514,3
Bdng can d6i ké toan (Bv: ty déng)
Tién mat 2117 5841 6425 386,2
Tai san ngan han 7835 1.212,5 1.442,0 1.372,0
Tai san cé dinh 224,0 231,8 2957 632,8
Téng tai san 1.081.8 1.522,0 1.819,7 2.108,6
Téng ng vay 8,5 74,0 12,8 25,0
Téng ng 382,7 496,2 530,7 690,0
Vén chi s& hitu 7011 1.010,4 1.280.3 1.388,8
Téc d6 ting trudng (%)
Doanh thu 17,0% 17,5% 16,5% 17,0%
Loi nhuan trudc thué 13,0% 182,4% 6,0% 1,2%
Lgi nhuan sau thué 5,6% 194,2% 6,6% 1,4%
Tong tai san 14,5% A40,7% 19,6% 15,9%
Vén chid s hiu 9,0% 46,3% 25.8% 10,0%
Kha nang sinh lgi (%)
Lgi nhuan gop / Doanh thu 53,3% 52,9% 50,1% 47,8%
Lgi nhuan trudc thué / Doanh thu 9,8% 23,5% 21,3% 18,5%
Lgi nhuan sau thué / Doanh thu 8,2% 20,5% 18,7% 16,2%
ROA 11,2% 23,5% 20,9% 18,3%
ROE 17,5% 35,1% 29.8% 27.4%
Hié&u qua hoat ddng (Ian)
Véng quay Téng tai san 1,4 1,1 1.1 1.1
Vong quay Von chi sg hifu 2,1 1.7 1,6 1,7
Vong quay cac khoan phai thu 5.8 5.9 4,6 4,5
Vong guay hang tén kho 2,3 2,7 2,9 2,7
Vong guay cac khodn phai tra 1.9 2,0 2,2 21
Kha nang thanh toan (1an)
Kha nang thanh todn hién hanh 21 2.5 31 2.2
Kha nang thanh todn nhanh 1,3 1,9 23 1,5
Kha ndng thanh toan tién mat 0,6 1,2 1.4 0.1
Cau trac von (%)
Térig il Ve chisd hiu 55,0% 48,7% 41,5% 49,0%
Ng vay / Téng tai san 0,8% 4,9% 0,7% 1,2%
Tdng ng/ Tong tai san 35,4% 32,6% 29,2% 32,7%
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LICH SU PHAN TiCH

Ngay phathanh  Loaibéo cdo Khuyén nghi Gié tai ngay phat hanh  Gia dinh gié
23/09/2010 Lan dau Nam gii 115.000 132.000%
*: giad sau khi diéu chinh tuong duong vdi gia 55.000 dong/cp

BAO CAO PHAN TICH CONG TY

Bdo cao nay duge l&p nham muc dich cung cap cho nha ddu tu mét goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu
trong viéc ra cac quyét dinh ddu tu. Bao cdo dugc lap trén co s phén tich hoat déng cia doanh nghiép, du phéng
két qua kinh doanh dua trén nhiing dii liéu cdp nhat nhat nham xac dinh gia tri hop Iy cla cd phiéu tai thai diém
phan tich. Ching t6i da c¢d gang chuyén tai day dd nhing danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao
bao cdo nay. Nha dau tu mong muén tim hiéu thém hoac cé y kién phan héi, vui 1ong lién lac vai ngusi phan tich
hoac bo phan hé trg khach hang ctia ching téi.

Cac loai khuyén cao
- Khuyén cao ‘MUA'": khi gia tri hop ly dugc xac dinh cao hon gia thi trudng 25% - 30%.
- Khuyén cao ‘BAN" khi gid tri hop ly dugc xac dinh thap hon gia thi trugng.

- Khuyén cao 'NAM GIU": 13 khuyén céo trung lap, nha dau tu dang s& hitu cé phiéu cé thé tiép tuc ndm gilf hoic xem
xét ban chot 16i; nha dau tu chua s& hifu ¢ phiéu thi khéng mua hodc xem xét chuan bj mua.

- Khung thei gian dau tu: Cac khuyén cao Dai han, Trung han, Ngan han tugng tng vdi khoang thai gian lan lugt |3
trén 1 nam, ti 3 thang dén 1 nam, va dudi 3 thang.

GIGI THIEU

CTCP Ching Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) duge thanh 1ap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day du cac
nghiép vu chiing khoan gém: mai gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van ddu tu, luu ky chiing
khoan. VDSC da ma réng mang ludi hoat déng dén cac thanh phé lon trén toan quéc. Vi thanh phan ¢d déng chién
luge cling la ddi tac lén nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... ciing d6i ngl nhan vién chuyén nghiép,
nang dong, VDSC c6 tiém luc wé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhing san phdm - dich vu phi
hop va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mét trong sé it cac cdng ty ching khoan dau tién quan tam phat trién déi ngd
phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phéng Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cdp cac bao cdo vé kinh t€ vi mé va thi trung chiing khoan, vé chién lugc
dau tu, cic bao cao phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin ching khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang ludi

Tru sd chinh

Bia chi: Tang 1-2-3-4 Téa 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 S3i Gon Chinhénh Ha Néi Chi nhanh Nha Trang
147-149 Vo VEn TAn - Quén 3 -TPHCM 74 Ba Trigéu - Quén Hoan Kiém - Ha Néi 50Bis Yersin -TP Nha Trang
Chi nhanh Da Nang Chinhanh Can Tha

48 Trén Phi - TP, Da Ning 8 Phan Binh Phung — TP. Cdn Tha

TUYEN BO MIEN TRU

Ban béo cdo nay dugc chuan bj cho muc dich duy nhat la cung cap thong tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghj hay hudng dan mua ban ching
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong bén bao cao nay khang tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién
lugc va hoan canh cu thé ca ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing v thiic c6 thé co céc xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cla
ban bdo cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mét ngudn tham khdo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém doi
vdi quyét dinh dau tu clia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét ddi khong chiju trach nhiém ddi vdi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay sy kién bi
coi la thiét hai, ddi vdi viéc sif dung toan bé hoac tiing phan thang tin hay y kién nao cla ban bao cdo nay.

Toan b cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan cla ngudi phan tich. Khdng cé bat ky mét phdn thu nhip nao cla
ngudi phén tich lién quan truc tiép hoac gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cdo cao nay.

Thong tin sif dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap t nhiing nguén ma ching téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i
khéng dam bao rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hoac chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cla chang tdi co gia tri dén
ngay ra bao cao va cé thé thay déi ma khong can bao cao trude.

Ban bao cao nay dugc gitt ban quyén va la tai san ciia Rong Viet Securities . Moi su sao chép, chuyén giao hoac stia ddi trong bat ky trugng hop nao
ma khong co su dong y clia Rong Viet Securities déu trai luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2011.




