"' Fpt Securities

STOCK NOTE

CTCP Giao nhan Van tai va Thwong mai Vinalink (HOSE: VNL)

Nganh : Dich vu Logistic

Ngd Kinh Luan

Chuyén vién phan tich

Khoi Phéan tich va Tuw van dau tuw
CTCP Chtmg khoan FPT - FPTS
Email: luannk@fpts.com.vn

84 — 8 6290 8686 — Ext : 7590
www.fpts.com.vn

Cap nhat ngay : 29/09/2011

Khuyén nghi: NAM GIF
13.100 VND
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Gia muc tiéu:
Gia hién tai:

Théng tin thi trwedéng

Gia thap nhat trong 52 tun 8.800 vnd
Gia cao nhét trong 52 tuan 14.200 vnd
KLGD BQ 30 phién gén nhét 3.324 CP
Cé phiéu lvu hanh 9.000.000 CP
Vén diéu lé 90 ty déng

Vén hoa thi truéng 110,7 ty dong

(29/09/2011)

Biéu do gia giao dich _

|| AR 'i "J il iy

Ghi tigui tai chilnh

?gﬁm 2008 2009 2010 2011E
Doanhthu 23523 22601 354,08 408,50
LNST 2266 2377 2365 2516
Téng TS 123,85 13817 15423 157,61
Vén diéu 1§ 81,90 81,90 90,00 90,00
Vén CSH 10647 117,57 12654 138,52
R,";[';}“""e 13.000 14.355 15017 15.391
EPS (VND) 2767 2628 2643 2795
ROE(%) 2128 2022 1869 18,16
ROA(%) 1830 1721 1533 16,03
g}i’;"’“ L 15 15 15

Nguén:FPTS téng hop

“Chung t6i da co budi lam viéc tai van phong Céng ty Cé phan Giao
nhén Vén tai va Thuong mai Vinalink (HOSE:VNL). Duéi day Ia tém tat
néi dung thao ludn va nhan dinh nhanh”.

VINALINK - Tén ddy dii la Cong ty CP Giao nhén Vin tai va Thuong mai. Tién thén
la XN Dai ly v&n tai va Gom hang Vinaconsol tryc thudgc Vinatrans. Nam 1999, cong ty
tach khdi Vinatrans tré thanh céng ty CP giao nhdn vén tai va thuong mai Vinalink. Hién
cac mang dich vu chinh cda céng ty 1a van tai, logistic, Vinaconsol (vén tai hang lé), vén
tai da phuong thie, dai Iy chuyén phat nhanh, dai ly kho ngoai quan, ..

Bén thang 09/2009 céng ty chinh thic niém yét tai TTGDCK TPHCM (nay Ia S& GDCK
TPHCM) voi ma VINL. Vén diéu 16 hién tai dat 80 ty dong; tong tai san lén dén hon 143
ty déng.

Theo sé liéu thu thap va phan tich so bé, chiing téi dinh gia VNL
tai théi diém nay woc dat 13.100 déng véi mirc P/E va P/B twong
irng dat 5,5x va 0,7x; EPS 2011F dat 2.795 d&ng, book value dat
mirc 15.391 déng.

Két thuc ndm tai chinh 2010, VNL cé mirc ting trwéng cao vé doanh
thu — dat 383,5 ty dong twong (rng 153% ké hoach, bang 160% nam
2009.Tuy nhién LNST lai giam nhe so v&i 2009, dat mic 23,65 ty
dong.

Buéc sang nam 2011, ké hoach dét ra |a doanh thu 430 ty, LNTT 29
ty, co tirc sé la 15%.Theo két qua HDKD soat xét 6 thang, hién
doanh thu dang & mirc 184,5 ty dong va LNTT dat 12,61 ty déng
twong (rng dat 42,9% va 43,5% so v&i ké hoach nam nay. So véi
cung ky nam 2010 doanh thu tang 21,38%; LNST dat 89%.

VNL la mét trong sb cac doanh nghiép c6 bé day kinh nghiém hoat
ddéng trong Iinh vuwrc dich vu logistic trén thi tredng, cu thé nam 2010
VNL 1a doanh nghiép co ty suit LNST/vén CSH cao nhét so véi cac
cong ty trong nganh - 18,7%. Doanh s6 tang trirdng binh quan giai
doan 2006-2010 dat 27%/n&m; VNL hién dang gép von lién doanh vdi
cong ty CP Logistic Kim Thanh (ty & gép 1a 30%) xay dung Trung tam
Logistic tai Lao Cai véi tdng von dau tw 1&n dén 145 ty déng trong do
vbn gop cla cac bén vao dw an la 60 ty déng va thang 11/2011 sé
chinh thirc khéi cong.

Rui ro khi déu tw vao VNL hién 1a: canh tranh cao trén thi truong véi rdt nhidu céng ty
tw nhdn, cong ty nwdc ngodi dang khai thic mang nay, bidn dong gia cudt vdn t4i trong
d ty gia dong mét phan quan trong dnh hudng dén HDKD cla céng ty.
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CTCP GIAO NHAN VAN TAI VA

THU'ONG MAI - VINALINK

Co cau cd déng
1%

E Trong nurd'c BHwédc ngoai

Tén co dong So CP Ty lé
nam giir >5% Yo
“Vinatrans 989.100 10.99
Vinatrans Ha N&i 505.540 5.62

NANG LU'C KINH DOANH

Hién cong ty dang so hiu 25 xe kéo

container, hon 10 xe van tai nhe.
Cling voi hé théng kho béi réng Ién

Danh sach cdng ty lién quan

- Von go ga

Tén cong ty : ag P Ty lé
(ty dong)
CTCP Vinatrans Ha Noi 13,20 22%
CTCP Vinatrans Ba Nang 4,39 29,8%
CTCP Logistic Kim
Thanh 19 30%
CTCP VinaFreight 0,85 1,5%
Lién doanh RCL 2,13 45%
Lién doanh Hapag Lioyd 1,55 49%
Lién doanh LCM 3,15 49%
Lién doanh F.C 3,68 51%
Lién doanh Konoike
Vina 4,91 9,15%
TNHH V-truck 0,72 9,8%
Mgudn:Vinatink

29-31 Nguyén Céng Trir, P.Nguyén Thai Binh, Tp.H& Chi Minh

"' Fpt Securities

= Phan tich hoat dong kinh doanh

Vinalink hién dang cing cb va phat trién dich vu truyén théng la
Airfreight va Seafreight. Trong dé san lwgng hang Air va Sea thong
qua dich vu cwéc va giao nhan van chuyén tang nhanh, mang hang
consol tiép tuc dwgce duy tri on dinh véi 1 s6 tuyén di Nhat, Singapore,
Hongkong hién Vinalink dang dirng dau thi trwéng.

V&i mét hé théng cac dai ly rong khap nhu: Héng Kéng, Trung Quéc,
Singapore, Nhat, My, Anh,... cing vé&i cac dbi tac lién doanh/lién két
phan nao giip cho Vinalink tao dwoc sitrc canh tranh cao trén thj
trurng nhw: h@ng tau Hapag Lloyd (Blrc), h&ng tau SGN, RCL, Freight
Consolidators Pte.Ltd., Konoike, Logistic Kim Thanh...

V¢&i hoat dong hién tai, binh quan giai doan 2008-2010 Vinalink dat
tang treédng CARG vé doanh thu khodng 27%. Bién LN réng binh quén
dat mirc 10%/nam.

Trong cac mang hoat déng cta VNL (khoéng xét hoat déng clia cac chi
nhanh), dich vu van tai hang khéng co ty |1&é déng gop doanh thu cao
nhéat binh quan dat 54,04%; mang dich vu co ty suét sinh lgi cao nhat
thudc vé van tai bién — 9,38% va bdo quan hang hoa — 45,45%. Riéng
trong mang van tai bién Vinalink cé thé manh trong mang dich vu gom
hang 1é Vinaconsol — chiém 80% doanh thu cla dich vu van tai bién
cla cong ty.

Trong nam 2010, doanh thu céng ty tang cac nhwng LNST giam nhe
nguyén nhan xuét phat tr 2 khoan muc bao gbm viéc ndp bd sung tién
thué dat 2009 do tinh lai theo gia mai - 805,7 triéu déng va khodan tién
nhan dwoc hang nam tir lién doanh Hapag-Lloyd da két thac tir ndm
2009 voi sb tién 50.000USD/nam twong dwong 877,5 triéu déng.
Chinh 2 khodn nay da lam giam LNST cla VNL gan 1,7 ty déng.

Hién Vinalink dang s& hiru va quan ly hé thdng kho bai twong dbi Ion
hd tro tich cuc trong hoat déng kinh doanh ctia céng ty. Véi 10.000 m?
Depot container — Cat Lai, 10.000 m? kho kin tai 147 Nguyén Tét
Thanh vé&i sirc chira khoang 2 tAn/m?. Bén canh do Vinalink con hé
théng kho thué tai Ha Noi, Hai Phong phuc vu cho HPKD hién tai.

Co cau doanh thu
theo nhém dich vu

NgudnVNL - BCTC Kiém fodn 2010

www.fpts.com.vn
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VI THE CONG TY

Hién cong ty dang la doanh nghiép top déu
trong hoat déng logistic, top 3 vé mang dich
v gom hang lé - Vinaconsol.

La céng ty c6 ty suit ROE cao nhét trong
nganh nam 2010 dat 18,7%

AP LUC TU KHACH HANG

M¢ réng mang ludi khach hang moi, chuyén
nghiép doi héi dich vu chat luong cao va chi
phi canh tranh.

NOI BO NGANH &
POl THU CANH TRANH

M d6 canh tranh cao, hé théng cor s& vét
chat va ha tang ky thuat [a mét rao cén
trong quéa trinh phét trién.

Tinh hinh déu tw van tai, kho bai

Ti dang
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Vinalink hién dang ndm 51% vén trong céng ty LCM.Co.Ltd lién doanh
gitba Vinalink va Freight Consolidator Pte.Ltd (Singapore) va da dwoc
haéng hang khéng Cargolux Airlines (Luxembuorg) chi dinh lam téng
dai ly hang hoa tai Viét Nam.

Vinalink hién la thanh vién cta cac td chire nhw VIFFAS, FIATA, VCCI,
IATA, WCA chinh diéu nay da tao diéu kién cho viéc phat trién va phat
huy hiéu qua trong quan hé dai ly trong va ngoai nwéce cla cong ty.

Céac cong ty lién doanh va c6 phan hoat déng hiéu qua trong nhirng
nam vira qua gép phéan giup thic day tang truéng ciing nhiw lgi nhuén
cho toan céng ty. Bén canh do, Vinalink dang ra ké hoach céi tién hoat
déng cua 2 chi nhanh Ha No6i va Hai Phong gop phan tang trudng
trong nhirng nam tai.

Trong thoi gian téi VNL sé mé rdng sang nhom khach hang Ién va
chuyén nghiép bén canh nhom khach hang nhé [& hién tai.

Vi vay doi héi vé chat lwgng dich vu cla khach hang ngay cang cao,
dat ra cho VNL mét thir thach trong viéc nang cao chéat lwgng dich vu,
ddi ngl chuyén vién, cai tién nang lwc nham dap (ng nhu ciu cua
khach hang trong théi gian sap téi.

Nganh logistic tai Viét Nam chi mai phat trién trong 10 nam tré lai day,
Vé quy md so v&i khu vire van con khiém tén tuy nhién xét vé goc do
dau tw day la nganh cé toc do tng trwdng kha nhanh, binh quén
26%/nam. Voi viéc phat trién kinh té dinh hwdng xuét khau hién nay,
tiém nang cho van tai hang hoa la diéu cé thé nhin thay tredc.Tuy
nhién van ton tai mét s6 rao can gay tré ngai déi véi cac doanh nghiép
trong nganh hién nay do la co sé ha tang chwa dong bd. Chi nhikng
nam gan day Nha Nwéc moi tap trung xay dung hé théng cang nudc
sau, kho bai theo hwéng chuyén nghiép va tiéu chuan quéc té dién
hinh & Cang Quodc té Cai Mép — Thi VAi nham thic day phat trién
logistic.

Déi voi nganh van tai, nang lwc cla cac doanh nghiép trong nwée tir
ddi xe dén ddi tau van chwa di manh @& canh tranh voi cac dbi tha
nwédc ngoai tdm vée nhu Cosco, Maersk, NK Lines, Hanjin... Do xuét
phat tlr linh vwre kinh doanh déc quyén clia Nha Nwée véi nhirng chinh
sach béo hé lau nay, cho dén théi diém nay méi la lic bat dau cho cac
doanh nghiép trong nuwéc tur thadn van dong trwde sirc ép canh tranh
khi héi nhap.

M6t yéu 16 tao ra sirc ép canh tranh cho cong ty hién nay do la viéc
hinh thanh cac cong ty dai ly, cac cong ty gia cong hang xuét khau cho
chinh cac doanh nghiép nwéc ngoai dau tw tai Viét Nam. Chinh cac
cong ty nay sé& lam theo sw chi dinh tir céng ty me gay anh hwéng dén
ngubn thu cua Vinalink néi riéng va toan nganh néi chung.

www.fpts.com.vn
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So sanh mot s6 cong ty trong nganh

Bién LN

Chi tiéu “’{'I }BL LG, i L r{?ﬂ? ROE() ROA() 500 ';,}

CTCP Giao nhan Van téi va Thweng mai Vinalink - VNL 90,00 143,30 10,09 19,43 16,84 13.220 2.490 21,88%
CTCP Giao nhan Van t3i Ngoai thuong - YNT 54,72 241,786 6,85 22,54 9,24 15370 3620 143,85%
CTCP Bai ly giao nhan Van tdi xép d& Tan Cang - TCL 209,44 610,02 15,26 7.67 422 16.010 4820 70,91%
CTCP Dai Iy Van tai SAFI - SFI 82,89 401,85 2244 26,15 9,68 22320 3460 101,39%
CTCP Khao van Mign Nam - STG 83,52 171,75 4,71 29,89 17,96 14790 3270 42.82%
CTCP Hai Minh - HMH 58,16 183,62 25,82 23,56 20,33 28.830 7.520 18,23%
CTCP VINAFCO - VFC 200 608,71 3,68 7,59 442 14.980 9390  87,79%
CTCP Kha van Giao nhan Ngoai thiong TPHCM - TMS 165,16 601,34 16,42 11,56 9,07 22.090 2.730 49 79%

(*): theo BCTC soét xét 6M/2011
(**): EPS 4 quy gdn nhat _

Ngubn: FPTS téng hop

Theo nhu ké hoach nam 2011, VNL du kién sé dat tong doanh thu &
mirc 430 ty dong; LNTT dat 29 ty dong. Két qua 6 thang dau nam
cho thay doanh thu da dat 42,9% - 184,5 ty déng va LNTT dat 43,5%
- 12,6 ty dong. So v&i cuing ky ndm 2010, doanh thu tdng 21,2% va
LNTT gidm 10%. Doanh thu tang dén tir mang van tai dudng bién
(tang 42,65%), dich vu logistic (20,8%) va hoat dong tir 2 chi nhanh
Ha Noi (tdng 62,5%) va Hai Phong (tang 58,5%); loi nhuan giam do
bién déng ty gia lam tang chi phi tai chinh clda VNL tir 4,68 ty dong
Ién 6,53 ty dong.

Tinh hinh HDKD Dw phong 2011F:
450,000 40,000 Doanh thu HPKD: theo trao dbi véi cong ty, ndm nay do ap luc tr ty
400,000 gia va tinh hinh khé khan ctia nén kinh té VNL phai diéu chinh gia
350,000 dich vu nham gitr chén khach hang. Ngoai ra theo sé liéu théng ké
300,000 - wpw | thang 7 va thang 8 vira qua gia tri xudt khau gidm so véi cac thang
250,000 = frwoc day, sé gay ap luc 1én hoat dong dich vu cua céng ty. Chinh vi

200,000 ' vay chung téi dw phéng doanh thu ndm 2011 VNL sé dat 95% ké
150000 { - 10000 | hoach twong dwong 408,5 ty dong.

100,000

50,000
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GVHB: ky vong sé duy tri quanh mdc 93.5% so voi doanh thu, wéc
dat ndm nay la 382 ty déng.

10 2011F
Deert iy i
LA b A KD LNST: hién céng ty dugc hudng mic thué TNDN la 20%/nam, ty gia
R dén cudi nam ky vong sé on dinh, khéng cé bién déng Ion tur do
Ngudn: Vinalink LMNST ky vong dat ké hoach 25,16 ty déngJ tuong wng véi mure F/E la

2.795 déng.

Trién vong 2012 : theo trao ddi trong ndm 2011 VNL sé tiép tuc déu tu vén
vao dw &n Trung tdm Logistic Kim Thanh (Lao Cai), VNL duw kién sé chi
thém 5,3 ty dong trong nam nay dua téng mirc déu tw 1én gan 7 ty dong. D
kién sang ném 2012 s& bét déu hoat déng kinh doanh XNK, giao nhén hang
héa gitia Viét Nam vé Trung Qudc. Ngoai ra VINL dang tién hanh chuyén
nhuong lai 16 dat 127.132 m’ tai Dong Nai do khéng phtr hop voi quy hoach
cia tinh, hira hen s& mang vé nguén thu tuong ddi I6n cho céng ty trong
nam téi — 2012.

www.fpts.com.vn
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Chi tiéu - VNL 2000 2010 2011 = Dinh Gia
EPS (VND) 2.628 2643 2795
Book value (VND) 14.355  15.017 15.391 Ching toi dinh gia VNL theo phwong phap so sanh P/E va P/B

Mirc P/E va P/B trung binh cla cac céng ty trong nganh véan tai,
logistic hién tai 1a 6,12x va 0,83x. Hién tai chuing téi chon ra 9 doanh

Vén hoa nghiép trong nganh dé tién hanh so sanh va dinh gia VNL. So vé quy
v Gia P/E i o % : o b ; %
Ma CP thi Trailing P/B mé clng nhw hiéu qua HPKD ching téi wéce tinh mire P/E va P/B
' (ty déng) tai  12M cudi nam 2011 danh cho VNL sé twong (ng la 5,5x va 0,7x la phu
™S 38379  21.500 978 076 hop. EPS va book value du kién cudi nam twong tng sé dat 2.795
TCL 376,99  17.800 350 099  Vva15.391 déng.
sSTG 21715 26.000 735 163  Két qua dinh gia theo phuong phap so sanh P/E va P/B cho thay
SFI 105,28 13.100 3,53 0,55 murc gsa VML Ién |LI'Q't -5at 15.373 va 10.774 66ng
SSG 37.86 7.600 765 093
HMH 9519  14.400 202 056  Théng qua trao d6i voi dai dién clia VNL, xét vé trung han dén nam
VNT 7583  14.00 393 094 2013 cdng ty vén duy tri hoat déng san xuét kinh doanh hién tai véi
VST 32450 5700 700 048  MUcC tang tredng on dinh va chwa ¢ hoat ddng nao ndi bat trong
VEG 18378 9.300 1034 o3 (hoi gian 1-2 ndm sap t6i chinh vi vy trong ngan han voi thanh
Binh T khoan thap nhw hién nay thi dén cudi nam nay mic gid sé xoay
quéan R quanh mirc néu trén véi bién dé +/- 5%.
Nguén: FPTS téng hop
Chi tiéu Gia tri Chu giai
S$6 CP Iwu hanh binh quén 9.000.000
LNST dw kién (ty dong) 25,16 Theo dw phong nam 2011
EPS (VND) 2.795 EPS = 25.160.000.000/9.000.000
Book value (VND) 15.391 =\én CSH + LNST 2011 — C6 ttre 2011
P/E nganh (lan) 6,12 y
P/B nganh (1an) 0.83 Theo bang bén trén
Két qua dinh gia Gia tr Ty trong Binh quan
PIE 15.373 50% 7.687
P/IB 10.774 50% 5.387
Gia 13.100
= Phan tich tai chinh
Ma cP ROE ROA
T™MS 12,30 857 | Ty suat loi nhuan én dinh:
TCL 30,76 18,15 | "Chitiéu () o = e 1
STG 31,58 20,91 |
Bién LN gop 8.43% 8.28% 5.72% 7.19%
- 1254 ik Bién LN HDKD 1107%  1150%  7.65%  6.84%
SSG 10,02 1,75 Bién LN truéc thué 11.07% 11.50% 7.85% 6,84%
HMH 24,90 21,55 Bién n’mg 9.63% 10.52% 6.68% 6,04%
VNT 23.64 10,07 (*): tinh trén tong doanh thu moi nam
VST 15,84 3,07 )
VFC 6,02 3,78 Ty suat sinh lgi cia VNL trong nam 2010 sut giam manh do chi phi
~ Binh quén 19,18 10,72 | tang cao tir tac dong cla ty gia va gia cuwdc van téi dan dén du doanh
Ngudn: FPTS téng hop
29-31 Nguyén Céng Trir, P.Nguyé&n Thai Binh, Tp.H& Chi Minh www.fpts.com.vn
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Hé sé 2008 2009 2010 | thu tang cao nhwng suét sinh I&i khong cao. Téc do tang trudng
Hé so hoat dong CAGR cua doanh thu dat 27%/nam. Tang trwéng LNST binh quén
(vong) giai doan 2006-2010 dat 15%/nam. Chi phi quan ly doanh nghiép

Vengquayphditd 2008 1409 2018 |55 qugc duy tri trong bién 6 tir 2-5%/nam. Hién ROE va ROA binh

Vi
H?;'En“;’.é'iﬁf 8,33 ¥.e0 870 | quan dat 20,45% va 17,18% so v&i trung binh nganh quanh mirc
Héésﬁihanh toan 19,18% va 10,72%. Trong nam 2010, VNL tang von 1&n 90 ty déng
. dbdng thoi LNST gidm nhe dé lam cho ROE gidm con 18,69%.
i 414 414 3,59
nhanh ' ; 5
HS thanh toan
hién hanh T
S ngly hoal G5m 6 s6 hoat ddng va kha néing thanh toan:
S6 ngay phai thu 23,37 33,45 28,45 Hé s6 vong quay cac khoan phai thu t&ng trong ndm 2010 ttr 7.35 1&én
56 ngay phai tra 1793 2555 17,84 | 8,7 vong tuy nhién xét trén con sbé tuyét dbi cac khoan phai thu trong

nam vira qua cGa VNL ting manh tir 24,7 ty |én 31,17 ty déng do
Nguén: VNL - BCTC Kiém toan 20082010 | 2010 & nam kho khan cda kinh té noi chung va van tai ndi riéng cong
ty d& gia tdng khodn phéi thu nhdm tao loi thé canh tranh trén thi
trieng. Nguoc lai ta cling dé dang thay duoc sé ngay phai tré cda
VNL bi rat ngan do céc nha cung (ng ciing chiu chung tinh canh khé
khan trong nam qua.

Xét vé ti s6 thanh toan hién hanh va ti s6 thanh toan nhanh clia VNL
& nhw nhau dat mirc 3,59 do cdng ty hoat dong dich vu, hang tén
kho xem nhu bang 0. Céng ty khéng vay ng nén van dé hién gid la
khad nang luan chuyén va diéu phdi von sao cho hiéu qua gilra nha
cung trng va khach hang.

www.fpts.com.vn
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Chisé  Giatr] Tin higu
RSI(15) 53,06  Xuéthién dau hiéu
RSI(5) 50,14  gingangondinh

MACD 0,19 Tang nhe
MFI 53,12 Lao doc
0BV 560 Ngang 6n dinh

Volume 1.070  Thanh khoan thap

Khuyén nghi:

Trong ngan han VNL van chua tao thanh
khoan cao, KLGD trong cac phién gan day
chi dao déng trong ving 3.000-4.000
CP/phién. Xu hwéng di ngang cé kha nang
sé& xay ra trong ngan han.

Nguwéng hé tro gan nhat sé& 1a 11.700 dong,
khang cw nhe sé& ¢ muc 12.600.

Puong gia dang di chuyén xubng dudi MA
5. Dong tién db vao CP nay dang giam dan
v lwe mua dang yéu véi KLGD binh quan
chi dat 3.324 CP, chi baoc OBV di ngang
trong 1 thang qua.

Trong ngén han muc gid sé di ngang xoay
quanh 12.000-13.800 déng. Hién van chuwa
co sirc bat cho cb phiéu nay trong ngén han
tr nay dén cudi nam.
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Khang cv - Ho tror Gia tri
Ho tror 1 11.700
Ho tror 2 10.600
Khang cw 1 12.600
Khang cw 2 13.800
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Stock Note: VNL »
Khuyén nghi: Nam git "‘, Fpt Securities

Didn glél khuyén nghl :

Khuyén nghi dwoc dua ra dwa trén mike ting/giam tuyét déi cia gia cd phiéu dé dat dén gia muc tiéu, duoc xac dinh bing
cong thirc (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai va khéng lién quan dén hoat déng thi truong.

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thi trieéng 20%
NAM GI(F Néu gia muc tiéu cao hodac thap hon gia thi trwong 10%
BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi treéng 20%

KHONG KHUYEN NGHI | B6 phan nghién ciru dang ho#c cé thé sé nghién ctru c6 phiéu nay nhwng
khéng dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do cha quan,

Tuyén bé mién trach nhiém

Céc théng tin va nhén dinh trong béo cdo nay duoc cung cép bdi FPTS dwa vao cac ngudn thng tin ma FPTS coi 14 dang tin céy, co
san va mang tinh hop phép, Tuy nhién, chiing t6i khéng dam bao tinh chinh xéc hay dy dU clia cac théng tin nay,

Nha dau tu sir dung béo céo nay can luu y rang cac nhan dinh trong béo c4o nay mang tinh chat chi quan cla chuyén vién phan tich
FPTS, Nha dau tw st dung bao cao nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh clia minh,

FPTS co thé dya vao cac thdng tin trong bao cdo nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw clia minh ma khéng bj phu thudc
vao bét ki rang budc nao vé mat phap ly déi véi cac théng tin dua ra,

Cac théng tin c6 lién quan dén cac chimg khoan khac hodc cac thong tin chi tiét lién quan dén cd phiéu nay cé thé duwoc
xem tai http://ezsearch,fpts,com,vn hodc sé dugc cung cap khi cé yéu cau chinh thire,
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