RONGVIET

SECURITIES

CTCP GO PUC THANH (GDT - HSX)
Van dang trén da ting truéng

Chi tiéu (ty ddng) Q3-FY14 Q2-FY14 +/~goq 03-FY13 +/-yoy
Doanh thu thuan 76,1 67,3 13% 65,3 16%
Lgi nhuén sau thué 163 13,7 19% 12,5 30%
EBIT 21,4 18,1 18% 17,2 25%
Ty sudt EBIT 28,1% 26,9% 124bps 26,3% 184bps

Ngudn: GDT, RongViet Research téng hop

e 9T2014 doanh thu tang trudng tot va bién lgi nhuan gop cai thién

« Tiém nang ting trudng tir viéc mé réng nha may Binh Duong

*  Thi truéng xuat khau - C6 su chuyén dich nhe trong co ¢du doanh thu

+  Thi truéng ndi dia - Da dang héa kénh quang ba & ting phan khiic cu thé
Quan diém va Dinh Gia:
Tuy khéng phai 13 mét doanh nghiép c6 quy mé I6n & thi truéing xudt khiu dé gb cta
Vigét Nam, nhung vdi viéc chon khai thac thi trudng ngach trong han 20 nam qua, GDT
da c6 dugc mét vi tri kha viing chac trong mang san xudt do go gia dung thiét yéu.
Nhé vay, GDT c6 HPKD 6n dinh véi bién Igi nhuén gép tang trudng déu qua cac nam.
Nam 2014, bién Igi nhuan cia Cong ty tiép tuc dugc hd trg bai gid g cao su van trong
xu hudng gidm. Trong khi do, doanh thu cling cd dau hiéu phuc héi tét sau 2 nam
khéng ¢ dich chuyén dang ké. Ngoai ra, viéc md rong nha may Tan Uyén, Binh Duang
giai doan cubi ndm duogc xem la mét diém sang gilip doanh nghiép nang cao c6ng suat
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TICH LUY

Gia thi trudng (VND) 35.500
Gia muc tiéu (VND) 41.300
Thai gian dau tu DAI HAN
Théng tin c6 phiéu

Mganh Ché bién gb
Vén hda ( ty déng) 370
SLCPOLH 10.372.365
Beta 0,21
Free Float (%) 31,78
Gid cao nhat 52 tuan 36.800
Gid thdp nhat 52 tuan 19.000
KLGD binh quan 20 phién 12.383
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dé dap ting kip théi lugng dan hang dang ngay cang gia tdng. Trong nam sau, ching téi

ky vong viéc chuyén nhugng khu dét My Phudc 2, Binh Dudng sé mang vé cho doanh Ty suat sinh 1&i (%)

nghiép khoan thu bé sung ngoai HPKD chinh. o= N 3N
Vi hoe_gt dong kinh doanh én d;nh'.va con nhiéu co hdi dé tang tru_dmg cdng vdi chinh GDT 307 66.2 181
sach cc! tuic du?' tri & muc tm:mg doi cat‘ji (~20- ZS%IT‘.am], ching Ef)l c_hu rang GDT phi CBG 22,9 274 N/a
hap vdi cé_c nha déu tu gid tri. Ching t6|_ E:huyén nghi TICH LOY c6 phiéu nay trong DAI N — A5 127 -
HAN vdi gid muc tiéu 41.300 VND/c6 phiéu. VNIidesk 07 185 -
Chi tiéu tai chinh quan trong

Cudi ndm-T12(Ty déng) FY2012 FY2013 Liiy ké 9T FY2014E FY2015F cé déng lén (%)

Doanh thu thuan 2313 2374 196,7 261,0 3072

Y% tdng trudng 53 26 19,9 9,9 17,7 Ha Thi Hué 23,72
Lgi nhuan sau thué 383 364 39,2 49,1 586 Mutual Fund Elite 998
% tang trudng -10,4 5,1 41,6 35,0 19,5 L& Hong Thing 7,81
Ty sudt LNST (%) 16,6 153 19,9 188 19,1 e

ROA (%) 16,5 14,0 17,7 18,7 Gidi han sé hou NETNN (%) 49
ROE (96) 24,1 21,7 26,8 286

EPS (VND) 3.693 3.506 4.734 5.653

EPS d/chinh (VND) 3693 3.506 4734 5.653 Chung Bich Ngoc

Gia trj s6 sach (VND) 15.494 16.849 18.460 21.022 +84 86299 2006 | Ext: 318

C6 tic tién mat (VND) 2.000 2.500 3.000 3.000 nggc_cb@vdsc_r_om_un

P/E (x) 4,1 6,6 87 9.4

P/BY (x) 10 1.4 2,0 28

Ngudn: Bde cdo tai chinh GDT, Réng Viét téng hap vé udce tinh, *Tinh theo gid cé phiéu tai ngay 26/11/2014

Bloomberg: VDSC <GO>
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q3-FY14 va Liy ké 9T

Chi tiéu (ty déng) Q3-FY14 Q2-FY14 +/- (goq) Q3-FY13 +/- (yoy) Ly kédén HT +/-(yoy)
Doanh thu 76,1 67,3 13.1% 65,3 16,5% 196,7 19,9%
Lgi nhuan gop 27,1 239 13,2% 239 13,5% 68,8 18,5%
Chi phi ban hang va quan ly 81 8.5 -5,2% 84 -4,3% 23,7 -24%
Thu nhap HBKD 19,0 154 23,4% 15,5 23,2% 45,1 22,2%
EBITDA 225 18,9 19,0% 183 23,2% 54,7 31,2%
EBIT 214 17,8 20,1% 17,2 24,6% 514 33,6%
Chi phi tai chinh 0.8 0.5 53,7% 0.4 98,5% 1.4 -19,6%
- Chi philai vay 0,2 0.2 -9,0% 0,2 -9,8% 0,7 -23,4%
Khidu khao =11 -1,1 1,7% -1,1 1,3% =323 31%
Khoan muc khong thuding xuyén (¥)
Khoan muc bat thuémng (*)
Loi nhudn trudc thus 21,2 17,6 20,4% 17,0 25,0% 50,7 34 9%
Lgi nhuan sau thué 16,3 13,7 19,0% 12,5 30,4% 392 41,6%
LMNST diéu chinh cac khodn muc (¥} 16,3 13,7 19,0% 12,5 30,4% 392
Nguén: GDT
Bang 2: Phan tich HDKD Q3-FY14
Chi tiéu Q3-FY14 Q2-FY14 +/~ (goq) Q3-FY13 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh loi (%)
TS lgi nhuan gbp 35,6% 35,6% Sbps 36,5% -93bps
EBITDA/Doanh thu 29,6% 28,5% 108bps 28,0% 162bps
EBIT /Doanh thu 28,1% 26,9% 124bps 26,3% 184bps
TS lgi nhuan rong 21,4% 20,3% 106bps 19,1% 229bps
TS lgi nhuan rang diéu chinh 21,4% 20,3% 106bps 19,1% 229bps
Hiéu qua hoat déng*(x)
-Hang tén kho 3.1 27 04 25 06
-Khoan phai thu 93 10,1 -09 12,4 -3,2
-Khodan phai tra 5.1 4.9 0,2 45 0,6
Pon bay (%)
Téng ng/Téng Vén CSH 0.4 0,5 -0,03 04 0,04

Nguén: GDT (*) thudng nién héa

972014 doanh thu tang trudng tét va bién lgi nhuan gop cai thién

Trong 9 thang dau nam, DTT cia GDT dat muic 196,7 ty dong; tang 20% so véi cling ky va hoan thanh
dugc 75,6% ké hoach. Bong thoi LNST cling ghi nhan duoc muc 39,2 ty ddng, hoan thanh 84% ké hoach
hoat dong kinh doanh c& ndm 2014. Doanh thu trong ky ctia DN tang kha t6t do lugng khach hang mdi
gia tdng & ca thi truéing ndi dia va xuat khau.

Xét vé cd cau doanh thu, d6 nha bép tiép tuc la mat hang chi luc ctia GDT nhung miuc tang da cham lai
do khé khan chung va su canh tranh clia cac doanh nghiép nudc ngoai. Chiing tdi udc tinh trong nam
2014, mat hang do6 nha bép sé duy tri mic tang thap, chi tang khodng 5,5% so véi nam 2013 (~158,2 ty
dong). Ngugc lai, d6 choi tré em tuy chiém ty trong thap trong cg cdu doanh thu nhung tang trudng
nhanh nhat trong ndm 2013 (54,4%) va dugc ky vong sé tiép tuc da tang nay. Udc tinh ca nam 2014,
doanh thu mang d6 chai du kién dat khoang 45 ty dong (+30% so vdi cling ky). Trong nhiing nam tdi,
tiém nang tang trudng cha mang nay van kha lac quan do sy quan ngai cta cac bac phu huynh vé chat

Vui long xem nhitng céing bé théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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lugng dé chai Trung Qudc. Mat khéc, d6 chai bang gé dan chiém dugc uu thé & thi truding trong nudc
do tinh an toan, bén va dugc thiét ké co nhiéu tinh nang dé phat trién tu duy cla tré em.

Hinh 1: Doanh thu va TSLN gép cGa GDT qua cac nam Hinh 2: Co' cau doanh thu theo san pham nam 2013
Doanh thu thudn ==m=TSLN gép 196 3%
300 = = 42% L
o R
-§ 250 = V = 35% s Do choi
& 200+ - 28% = D6 giadung
150 - L 219 =« D& nha bép
100 - - 14% : Ban ghé tré em
50 L 7% 64% Khéc
: : : : : 0% u
2010 2011 2012 2013 Udic tinh .
2014
Nguén: GDT, RongViet Research téng hap MNguén: GDT, RongViet Research téng hop

Trong nam 2014, bién lgi nhuan gop cda GDT du kién sé tang nhe 1én ~35,7%, nguyén nhan chi yéu
dén tir viéc gia gb cao su da giam khoang 2-5% so vdi cling ky. Nguyén liéu gd chiém ty trong cao nhat
trong co ciu gia vén clia doanh nghiép (~40%), do d6 viéc gia gb gidm 1a diém thuan lgi dang ké cho
GDT trong nam nay. Ngoai ra, Céng ty cling trién khai ra sodt lai quy trinh san xudt, tdn dung nguyén
lidu va tiét kiém tdi da chi phi nguyén vat liéu nham ba dap cho sy tang gid cda mot sé chi phf khac nhu
vat tu, phu liéu, chi phi van chuyén va nhan cong.

Trong thdi gian tdi, chiing toi van gilr quan diém tich cuc d6i vai bién Igi nhuan gop ctia GDT do gid g
cao su van dang trong xu hudng gidm va chua thé phuc héi trudc tinh hinh nguén cung déi dao.

Bang 3: Du phong KQKD Q4-FY14

Chi tiéu (ty déng) Q4-FY14 +/- goq +/- yoy
Doanh thu 64,3 -16% -12%
LN gop 206 -24% -10%
EBIT 13 -41% -13%
LNST 10 -39% -6%

Nguédn: GDT, RongViet Research téng hop
Ky vong tang trudng loi nhuan tit viéc mé réng nha may Binh Duong

Néu theo diing ké hoach da dé ra, cudi thang 12/2014, viéc md rong nha may Binh Duong du kién sé
hoan thanh va gidp GDT gia tdng cdng suat (cdng sudt nha may hién tai dat khoang 90%). Sau khi md
rong, dién tich nha may sé tang thém 8.000 m?, cong suat dy kién tdng tir 15.000 m* g&/nam lén
25.000 m? g&/ nam. Du kign sau khi hoan tat viéc md réng, déng gop tir nha méay md rong cé thé giup
GDT gia tang doanh thu hang nam trung binh 20%/nam. Bugc biét, hién tai, Cong ty da nhan dugc
lugng dan hang dén thang 3 nam sau.

D6i véi khoan vén dau tu ~14-16 ty déng cho du én md réng 1an nay, GDT c6 san ngudn von tu c6 doi
dao nén khong cdn phai di vay thém. Hién tai, GDT la mét trong nhiing DN c6 ty |1& ng vay thdp nhat
nganh vdi ty 1& ng/VCSH 1a 0,3; thap hon nhiéu so véi con s6 1,7 ciia nganh. Biéu nay dam bao rang
GDT c6 thé chi ddng ngudn vén dau tu ngay khi nhin thdy co hoi téng trudng.

Chiing t6i uGc tinh doanh thu ctia GDT ndm 2015 co thé dat khoang 307 ty dong (+17,7% yoy) va
LNST la 58,6 ty dong (+19,5% yoy), tuong duong EPS nam 2015 1 5.653 déng.

Vui long xem nhitng céing bé théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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Ngoai ra, viéc chuyén nhugng khu dat My Phudc 2 - Binh Duong c6 thé chuyén thanh muc tiéu cla
nadm sau. Do khu dat cé dién tich khé 16n (~10 ha) nén viéc chuyén nhugng 1a khéng dé dang, nhat Ia
khi tinh hinh bat dong san hién nay chua c¢é nhiéu khdi sac. Theo ké hoach, GDT du kién LNST thu
dugec tir chuyén nhugng khu dat nam 2014 1a 25 ty ddng, giam so vdi con sd 30 ty déng nam 2013 cho
thay viéc gidm gid van chua dem lai két qua trong nam nay.

Thi truéing xuat khau - Cé su chuyén dich nhe trong co cau doanh thu.

La doanh nghiép chuyén vé linh vuc xudt khau cadc mat hang dé gé, doanh thu ctia GDT chi yéu dén
tlr thi truding nudc ngoai. Trong €6, Chau A va Chau Au van 1a hai thi trudng xuat khau chinh ctia DN
vdi ty trong trung binh tir hai khu vuc nay trong 4 nam qua dat trén 80%. Theo udc tinh, trong nam
2014, doanh thu thi truéing xuat khau cé thé dat khoang 9,8 triéu USD; trong d6, xuét khiu sang Chau
A van chiém ty trong cao nhéat (~70-75%), tiép dén 1a hai thi truing EU va My. Ngoai ra, theo quan sét
ctia chiing toi, co cau doanh thu theo khu vic dang c6 su dich chuyén nhe, ty trong doanh thu tir hai
thi truding EU va My c6 xu hudng gidm trong nhiing nam gan day, mét phan do su suy yéu trong kinh
té khu vuc chau Au va su nghiém ngat clia nhitng dao ludt vé quan tri & thuong mai lam san nhu dao
luat LACEY cta My va FLEGT ca EU.

Hinh 3: Co cdu doanh thu & cac thi truédng xuat khau chinh (Pvt: ty déng)

mEU Chau A Chau My  mChau Uc + Chau Phi

0 | =

2010 2011 2012 2013 Udctinh 2014

Mguédn: GOT, RongViet Research téng hop

Nai riéng vé khu vuc Chau A, Nhat Ban van Ia thi truéing xudt khau s6 1 cia GDT & khu vuc nay. Trong
thai gian tdi, thi trudng xuat khau van la thi truing khai thac chi luc ciia GDT. Bong thai, Cong ty van
dang day manh tim ki€m ca hoi lgi nhuan tir cac thi trudng khéac dé bu dap cho khodn sut gidm ti thi
trudéing EU. Trong &4, Trung Béng va Nga dugc xem la nhing thi trudng tiém nang.

Thi truéing ndi dia - Pa dang héa kénh quang ba & tiing phan khiic cu thé

Thi truding tiéu thu néi dia ctia GDT déng gdp trung binh 20% vao co cdu doanh thu trong nhiéu nam
qua. Ty trong nay dang tang dan trong 2 ndm trd lai day (ndam 2013 1a 21% va du kién 2014 |a 22%) dé
bu dap mét phan cho su sut giam cla thi truging EU va My. Thi truong néi dia vdi lgi thé quy mo 90
triéu dan, binh quan nhu cdu tiéu ding d6 gb trong 4 nam gan day khoang 1,98 ty USD/nam (theo
théng ké tir H6i My nghé va Ché bién g6 TP.HCM (HAWA)). Déng théi, chién lugc ciia GDT I3 tp trung
khai thac thi truding ngéch, noi ma khéng nhiéu doanh nghiép Ién trong nganh dang dau tu. Nha do
da giup Cong ty giam dugc yéu to canh tranh.

Vui [ong xem nhifng céing bé théng tin quan trong & phan cudi bio cdo nay
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Hinh 4: Co cau doanh thu theo thi truéng qua cac nam

mNaidia

@ Xudt khau

Ngudn: GDT, RongViet Research téng hop

Ngoai ra, trong ké hoach phét trién, GDT ciing chi trong phuc vu tiing phan khic, da dang héa d6i
tugng khach hang va hé théng phan phdi. Dac biét, tir ddu nam 2014 dén nay, nhom khach hang du
an chiém doanh sé khd cao, déng gop khoang 30-38% vao tong doanh thu ndi dia, do nhiéu cong ty
dat hang lam qua tang cho khach hang (dac biét Ia nhom dé chai tré em). Bén canh do, Cong ty van
song song tim kiém khéch hang & cac phan khic khac dé 6n dinh nguén thu, nhu ting cuéng quang
ba san phdm théng qua céc hdi chg, trién 1am d6 gb két hdp vdéi ban hang trong nhing su kién cudi
nam.

Bac biét, doi v6i mat hang do choi tré em, vén dugc dinh hinh theo phan khic cao cap, GDT hién
dang chi trong han t6i mang tu thiét ké va thém tinh nang cho san pham thay vi chi yéu lam theo
don dat hang yéu cdu ctia khach nhu trudc day, ti dé da dang hda hinh thifc va tang tinh canh tranh
vé& mau ma so vdi cac san pham nuéc ngoai.

Vui [ong xem nhifng céing bé théng tin quan trong & phan cudi bio cdo nay
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Bang 4: Nhiing gia dinh chinh

Chi tiéu Du phang trudc D phéng sau diéu chinh
FY2014E FY2015F FY2014E FY¥2015F
Tang trudng doanh thu (%) 57 64 9.9 88
Ty sudt loi nhudn gop (%) 34,5 33,0 35,7 35,0
Ty sudt EBIT (%) 239 218 24,5 22

Nguén: RongViet Research téng hap

Bang 5: Thay déi du phéng
FY2014E FY2015E

Chi tiéu ( ty dong) O phong Duphong Chénh léch Du phong Du phong  Chénh léch
trudic diéu chinh (%) trudc didu chinh (%)
Doanh thu réng 2492 261,0 4,7% 265,1 307,2 15,9%
TS Loi nhuan gop 34,5% 35,7% -123bps 33,0% 35,0% -201bps
Chi phi ban hang va gy 33,1 35,8 8,19 36,9 39,9 8,1%
Loi nhuan HEKD 52,8 57,4 8,7% 50,6 67,7 33,7%
Chi phi tai chinh 27 25 =7,7% 2,9 Al -31,0%
Lai nhuan trudc thué 583 63,0 B,0% 56,4 75,2 33,2%
Lairhuan sauthu® 43,7 49,1 12,3% 42,3 58,6 38,5%
EBITDA 64,6 71,0 9,9 62,8 84,1 34,0%
EBIT 59,7 63,8 7,0 57,9 76,2 31,6%
EPS (déng) 4217 4.734 123 4.080 5653 38,5%

Nguén: RongViet Research téng hap

Quan diém va Dinh gia

Tuy khéng phéi Ia mét doanh nghiép c6 quy mé 16n & thi trudng xuat khau dé gé cla Viét Nam, nhung
vdi vigc chon khai thac thi truding ngach trong hon 20 ndm qua, GDT da co dugc mot vi tri kha wiing chac
trong mang san xuat d6 gb gia dung thiét yéu.

Nh& vay, GDT c6 HDKD 6n dinh vdi bién lgi nhuan gop tang trudng déu qua cac nam.Nam 2014, bién lgi
nhuan cta DN tiép tuc dugc hd trg bdi gid go cao su van trong xu hudng giam.Trong khi dd, doanh thu
cling c6 dau hiéu phuc héi tét sau 2 nam khong co dich chuyén dang ké. Ngoai ra, viéc mé réng nha
may Tan Uyén, Binh Duang giai doan cudi ndm dugc xem la mét diém sang gitip doanh nghiép nang
cao cong suat dé dap Uing kip thai lugng don hang dang ngay cang gia tang. Trong nam sau, chiing toi
ky vong viéc chuyén nhugng khu dat My Phude 2, Binh Duang sé mang vé cho doanh nghiép khoén thu
b6 sung ngoai HEKD chinh.

Vi hoat déng kinh doanh 6n dinh va cdn nhiéu ca héi dé tang trudng céng véi chinh sach ¢4 tiic duy tri
& muc tuong doi cao (~20- 25%/ndm), chiing t6i cho rang GDT phi hop véi cdc nha dau tu gia tri.
Ching téi khuyén nghi TICH LOY 6 phiéu nay trong DAI HAN véi gid muc tiéu 41.300 VND/cé phiéu.

Vui [ong xem nhifng céing bé théng tin quan trong & phan cudi bio cdo nay
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vt ty dong

Ewvt: ty déng
KQ HPKD 2012A 2013A 2014E 2015F
Doanh thu thudn 2313 2374 261,0 3072
Gia von 1620 1568 167 8 1996
Lai gop 69,3 80,6 932 107,5
Chi phi ban hang 13,5 13,8 14,2 150
Chi phi quén Iy 15,0 205 216 249
Thu nhép tit HDTC 71 6,7 67 6,9
Chi phi tai chinh 1.9 22 25 20
Lgi nhudn khac 1,1 09 14 25
Lgi nhuan trudc thué 471 5.7 63,0 752
Thué TNDN 88 15,3 13,8 16,5
Lgi ich c6 déng thidu 58 00 0,0 o0 0.0
Loi nhuan sau thué 383 364 49,1 58,6
EBIT 48,6 52,8 63,8 76,2
EBITDA 53,2 58,5 71,0 84,1

Evt: %

CHI SO TAI CHINH 2012A  2013A 2014E 2015F
Tang trudng
Doanh thu 5.3% 2,6% 9,9% 17,7%
Loi nhuin HBKD -3,9% 13,5% 24,0% 18,0%
EBITDA -4,4% 10,0% 21,3% 18,5%
EBIT -4,8% 8,6% 20,8% 19.4%
Lgi nhudn sau thué -10,4% -5,1% 350% 19,5%
Tﬁng tai sdn 24.7% 2,6% 10,5% 151%
Vén chil s& hiru 2, 1% B,7% 9.6% 13,9%
Téec dé tang trudng noi tai 4,5% 10,5% 9,8% 13,4%
Kha nang sinh loi
LN gop / Doanh thu 29,9% 33,9% 35,7% 35,0%
LN HBKD / Doanh thu 17,65 19,5% 22,0% 22,0%
EBITDA/ Doanh thu 23,0% 24,7% 27.2% 27 4%
EBIT/ Doanh thu 21,0% 22,2% 24,5% 24.8%
LNST/ Doanh thu 16,6% 15,3% 18,8% 19,1%
ROA 16,5% 14,0% 17, 7% 18,7%
ROIC or RONA 29,6% 30,9% 343% 36,7%
ROE 24.1% 21,7% 26,8% 28,6%
Hiéu qua hoat déng (x)
Véng quay kh. phai thu 113 28 ] %0
Véng quay hang ton kho 27 2.5 26 27
Véng guay khodn phai trd 4,7 36 32 3.3
Kha nang thanh toan (x)
Hién hanh 18 22 2,1 21
Nhanh 1,2 1.4 1,4 14
Céu tric tai chinh
Téng no/f Van CSH 60,0% 50,9% 52,2% 53,9%
Vay ngén han /Vén CSH 33,4% 21,3% 21,8% 22,5%
Vay dai han/ Vén CSH 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

BANG COKT

Tién

Péu tu tai chinh ngdn han
Cac khoan phai thu

Tén kho

Tai san ngan han khac

TSLD & Pau tungan han

Tai san cé dinh hitu hinh

Tai san ¢é dinh vé hinh

Xay dung co ban d& dang

Bat dong san dau tu

Pau tu tai chinh dai han

Tai san dai han khac

TSCD va dau tu dai han
TONG TAI SAN

Tién hang phai tra va Ung trudc
Khoan phdi trd ngén han khéc
Vay va ng ngan han

Vay va nd dai han

Khoan phai tra dai han khac
Téng ng

Vién chi so hiiu

Vén dau tu cia CSH

Loi nhuén gitr lai

Cac quy

Ngudn kinh phi va quy khdc
Nguén vén chi s& hiu

Loi ich cé déng thigu s
TONG NGUON VON

LUU CHUYEN TIEN TE

LNTT

Khau hao

Cdc diéu chinh

Thay déi vén luu dong

Tién thudn tit HDKD

Thay déi TSCD

Thay déi cho vay hodc gop vén
Lai cho vay, ¢ tic, LN dugc
chia

Tién thudn tit HD Pau Tu
Nhan/tra lai vén gop

Vay mdi/tra no vay

Cé tire, loi nhudn da trd cho €O
Tién thuan tir HD Tai Chinh
Tién thuan trong ky

Tién dau nam

Anh huding cia tj gia

Tién cudi ky

2012A

35,0
479
226
61,7
4,2
171,4
33,7
127
9.4
0.0
0,0
298
85,7
2571
12,5
26,7
53,7
0.0
34
96,4
160,7
103,7
355
18,7
0,0
160,7
0.0
2571

2012A

47,1
46
82
-12,8
30,7
-4,5
-47,.9

59

-46,4
0,0
42,2
-31,1
1,1
4,6
39,6
0,0
35,0

FURET

3.5
91,0
259
64,4
2,8
187.6
30,2
12,5
59
0,0
0,0
27,6
76,2
2638
13,5
356
37,2
0,0
7
89,0
1748
103,7
49,5
18,7
0,0
1748
0,0

2638

2013A

51,7
57
-3.3
-10.8
43,2
-1,1
-43,1

4,6

-39,6
0,0
-16,5
-18,7
-35,2
-31,5
35,0
0,1
3,5

2014E

109
90,0
31,3
67,1

5,3

202,7

40,0
17,3
53
0,0
0,0
26,2
88,8

291,5

14,4
41,0
418
0,0
29

100,0
191,5

103,7
62,6
223

0,0

191,5

0,0

291,5
2014E

63,0
7.2
-5,8
-19.4
44,9
-20,6
-25,0

54

-40,2
0,0
4,7

-30,1

-254

-20,6
3,5
0,0

10,9

2015F

2015F

18,5
100,0
36,9
81,8
35
240,7
48,2
17,1
4,8
0,0
0,0
249
94,9
335,6
17,2
48,2
491
0,0
30
117,5
218,0
103,7
84,2
27,2
0,0
218,0
0,0
335,6

75,2
8,0
5,7
-30,2
47,2
-14,8
-25.3

39

-36,1
0.0
75

111

-23,6

-12,5

10,9
0.0
18,5
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bdo cdo nay dugc ldp nhdm muc dich cung cdp cho nha diu tu mdt géc nhin vé doanh nghiép va ho trg nha diu tu trong
viéc ra cac quyét dinh diu tu. Bao cdo dugc lap trén co s& phan tich hoat déng cla doanh nghiép, du phong két qua kinh
doanh dua trén nhimng dir liéu cdp nhat nhat nhdm xac dinh gid tri hop Iy cda cé phiéu tai thai diém phan tich. Ching toi
da c6 gdng chuyén tai ddy dd nhimg danh gid va quan diém cla ngudi phan tich vé cong ty vao bde cdo nay. Nha dau tu
mong muén tim hiéu thém hodc cé y ki€n phan hi, vui léng lién lac véi ngudi phéan tich hodc bd phan ho trg khdch hang
cla ching toi.

Céac loai khuyén cao

Khuyén nghi .
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%
GI0I THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tit la VDSC) dugc thanh lap vao nam 2007, dudc phép thuc hién ddy di cac nghiép
wu ching khodn goém: maéi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu vin tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching khoan. VDSC
da md réng mang ludi hoat déng dén cac thanh phé Ién trén toan quéc. Vdi thanh phan c6 dong chién luge ciing 1a dai
tac Ién nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing ddi ngd nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC cé
tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhiing sdn pham - dich vu phii hop va hiéu qua. Bac biét,
VDSC Ia mét trong s6 it cac cong ty chiing khoan déu tién quan tam phat trién déi ngl phan tich va uvu tién nhiém vu cung
cip cdc bdo cdo phan tich hé trg théng tin hiu ich cho khach hang.

Phang Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cap cac bao cdo vé kinh t& vi mé va thi truéng ching khoan, vé chién luge dau
tu, cdc bdo cdo phan tich nganh, phén tich cong ty va cac ban tin chiing khodn hang ngay, hang tuan,

Hé théng mang ludi

Tru sd& chinh

Bia chi: Tdng 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 N&i Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh Can Tho
2C Thai Phién — Quan Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phing - TP. Can Tho
Ha Nai

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bdo cdo nay ducc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cip théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban ching khodn cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bdo cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé& muc tiéu, nhu cdu, chién luge va hoan canh cu thé cla
timg nha diu tu. Ngoai ra, nha diu tu cing y thirc co thé cé cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bdo cdo
nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi vai quyét dinh diu tu cha chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
ddi khéng chiu trach nhiém ddi vai toan bd hay bat ky thigt hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d&i vdi viéc st dung toan bé hodc timg phan thong tin hay y kién
nao cda ban bao cao nay.

Toan bo céc quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la guan diém ca nhan cda ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phdn thu nhap nao cla ngudi phén tich
lin quan truc tiép hodc gian tiép dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cao cdo nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhimg ngudn ma chung téi cho I3 déng tin cay. Tuy nhién, chung téi khdng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hoac chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cia chang toi c6 gia tri dén ngay ra bio cdo va cd thé thay dbi
ma khong cdn béo cao trude.

Ban bdo cdo nay duoc gilr ban guyén va Ia tai san cla Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia déi trong bat ky truéing hop nao ma khéng co
su ddng v cia Rong Viet Securities déu tréi ludt. Ban quyén thuéc Rong Viet Securities, 2014.
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