MCK: PGS (HNX) CTCP KINH DOANH KHi HOA LONG MIEN NAM

MUA TRUNG HAN TIEN ICH CONG CONG - GAS

DINH GIA 27.300 W TRYeRe) nhiing du phéng va udc tinh than trong, ching téi xdc dinh gid hop ly c6 phiéu

PGS vao khodng 27.300 déng/cp (tuong duong muc vén héa 1.037 ty dong), cao hon gdn
44% so vdi gid tham chiéu ngay 29/07/2013, vi vdy ching téi dua ra khuyén nghi MUA doi
vdi ¢6 phiéu nay. Chung téi nhdn thdy ddu hiéu khd quan cda mang kinh doanh CNG
trong ndm nay va ddnh gid cao su chudn bj than trong ctia PGS trudc 16 trinh tang gid khi
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ddu vao bdng viéc giam thoi gian khdu hao TSCD (viéc nay sé giip giam dp luc chi phi
Chi tiéu co ban trong cdc ndm sau, khi gid khi ddu vao dugc diéu chinh bang vdi gid thé gidi).

Gia (@ 29/07/13) (VND) 19.000  Két qua kinh doanh trong 6 thang dau nam tang trudng t6t mac du co su sut giam Igi

. ’ . nhuan trong quy Il do chi phi khdu hao va chi phi tai chinh tang manh. Tuy nhién, sy
Gia cao nhat (52 tuan) (VND) 21.100 . ) L s N < . . , N

tang manh trong 2 khodn chi phi nay sé khéng Iap lai trong cdc quy sau do PGS via

Gid thap nhat (52 tuan) (VND) 14.900  thuc hién héi t6 phan chi phi khau hao tang thém (do thay déi thai gian khau hao)

trong quy | vao chi phi quy Il. Ngoai ra, Cong ty cling da trich lap du phong toan b 20

S6 CP dang luu hanh 38.000.000 N . . a v an o . .

i ty dong con lai trong 50 ty dong von dau tu vao Vinabenny (kho trlt LPG tai Long An).
ﬁlr_gtt))BQ/phién (30 phién gan 226423  Né&u loai trir cac anh hudng nay, lgi nhuan sau thué cla cdng ty me trong quy Il kha
V6 héa thi trudng (t VND) 9 quan, dat khoang 74 ty déng, tdng 48% so véi Q1.

Viéc gidm thdi gian khau hao tai san cla cong ty me khién nha dau tu lo ngai lgi
FyE g O] 8 37 nhudn trong cac quy sau sé chiu dnh hudng. Tuy nhién, day cé thé 1a ly do hgp ly dé
Forward P/E (2013) () 33 PGS dam phan thanh c6ng viéc gitr nguyén gié khi dau vao cho ca PGS me va CNG
Viét Nam trong 6 thang con lai thay vi tdng 10% nhu 16 trinh dy kién tir dau nam. Bén
P/BV (30/06/2013) (x) 09 canh d6, chi phi tai chinh sé khéng con gay p luc lén Igi nhuan trong cac quy téi.
D6 thi gia 52 tuan Ngoai ra, san lugng CNG (da tang 1‘8% trong Q2) du kién Yén ti€p tuc tdng trudng va
san lugng LPG dugc ky vong sé héi phuc cling 1a nhan té chinh gidp Igi nhuén cla
PGS gia tang trong nla cudi ndm.
Rui ro: Mang kinh doanh LPG van chiu nhiéu rii ro do gia LPG thé gidi bién déng bat
thudng va ap luc canh tranh tai thi trudng trong nudc. Ngoai ra, chi phi dau vao cla
mang CNG tiép tuc dugc diéu chinh tang theo 16 trinh clia PV Gas sé gay nén ap luc
I&n cho lgi nhudn néu nhu hé théng khach hang clia PGS khong ma réng kip.
o Céc chi tiéu tai chinh co ban ciia PGS

Pv: Ty déng 2011A 2012A 6T2013 2013F

i i DT 5.764,2 6.3749 3.021,7 6.626(%)

LNTT 393,2 2551 149,7 -

CTCP Kinh Doanh Khi Héa Léng Mién Nam LNST 238,5 151,3 94,1 220,0

Tang 4 tda nha PetroVietnam, s6 1-5 Lé Duan, P | vpL 380 380 380 380

Bén Nghé, QI, TP.HCM VCSH 737,1 8104 8386 10203

DT: 84-(8) 39100108 TTS 3.276,5 2.921,3 2.805,4 2.838,0

Fax: 84-(8) 910 00 97 Net margin (%) 4,1 24 3,1 _

Website: http://www.southerngas.com.vn ROE (%) 32,3 18,7 - 21,6

ROA (%) 7.3 5,2 - 7.8

EPS (VND) 6.518 3.981 - 5808

GTSS (VND) 19.398 21.325 - 26.849

C6 tuc (%) 23% 12% - 12%

(*)Chua bao gém phdn doanh thu cda céng ty con VT-GAS
Nguén: BCTC PGS va Rong Viet Securities téng hop
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Co cau c6 dong cta PGS

Nguén: PGS

Co cau doanh thu cta PGS qua cac nam

BLPG ®mCNG ' Khac

1H/13 32,040% 3%

2012 24,298% 2%

2011 25,511% 2%

Co cau lgi nhuan gdp ciia PGS qua cac nam

HLPG mCNG ' Khac
1H/13 62,117% 0%
2012 57,800%
-3%
2011 68,819%
-3fo

Nguén: PGS va Rong Viet Securities téng hop

T8¢ dé tang gidm doanh thu va lgi nhuan gép
cta DN kinh doanh LPG so véi cung ky.

Ma DT LNG Ghi cha
ASP -15% -5% S6 lieu Q1/2013
PVG -24% -1,1% S6 lieu 6T/2013

Nguén: Rong Viet Securities tong hop

TONG QUAN CONG TY

PGS kinh doanh 2 dong sdn pham chinh 1a khi héa 1dng LPG va khi CNG, trong dé sén
pham LPG dugc cung cap chl yéu qua cong ty me va mot phan qua cong ty con la VT-
Gas (PGS ndm gilt 55% v6n gép), con sdn pham CNG dugc cung cap doc lap bai cong
ty me va cong ty con CNG Viét nam (PGS ndm gilt 57,4% c6 phan).

Dong gop I6n nhat vao doanh thu clia PGS hgp nhat la mang LPG vdi ty 1é déng gép
rat I6n, dao déng 72%-65% trong giai doan 2011- 6T/2013. Tuy nhién mang nay lai
khéng déng gop chinh trong lgi nhudn gop cltia PGS, thay vao dé mang CNG lai dong
gop cht yéu cho Igi nhuan gdp ctia DN (chiém 58% trong nam 2012 va khoang 62%
trong nfra dau nam nay).

PHAN TiCH KQKD 2 QUY PAU NAM 2013

Két qua kinh doanh dat dugc ghi nhan su trai chiéu trong 2 linh vuc chinh la LPG
va CNG. Dién bién gia thé gigi khéng thuén Igi tao ra nhing bat Igi I6n dén hoat déng
kinh doanh khi héa l6ng. T cudi ndm 2012 dén na dau ndm 2013, gia LPG lién tiép
sut giam ti méc 1.000 USD/tan xuéng con 745 USD/tan khién hoat dong kinh doanh
LPG khéng dugc ddy manh (do cac doanh nghiép lo ngai néu tich trir hang nhiéu sé
chiu rdi ro gidm gid). Bang chiing cho thay trong nhimng thang dau nam, doanh thu va
Igi nhudn clia mét s6 DN trong nganh déu sut gidm (bang théng ké). Cling xu thé dé,
két qua kinh doanh mang LPG clia PGS (bao gém phan ban qua coéng ty con) khéng
may kha quan, s6 liéu trong 6 thang chi ra doanh thu va Igi nhuan gép da giam dang
ké so véi cung ky, tuong ting véi muic gidm 1a 26% va 20%.

Trai ngugc vdi dién bién kinh doanh LPG, hoat déng kinh doanh ctia mang CNG lai c6
budc tang trudng rat an tugng, doanh thu va Igi nhuan goép trong 6 thang lan lugt
tdng 122% va 87% so vé&i cung ky. Nén tang cho su tang truédng nay la ngay tu dau
nam PGS me da ¢ thém 1 khach hang 16n 1a Vinacafe, d6ng thai khach hang sdn ¢6 la
thép Pomina lai tdng thém céng suat hoat dong. Lgi nhuédn ti mang nay da bu dap
cho su sut giam cia mang LPG va tiép tuc déng gép chinh trong co cdu lgi nhuan cla
PGS me (CNG chiém 68% lgi nhuan gop trong 6 thang dau nam). Bén canh d6, hoat
dong kinh doanh & céng ty con CNG Viét Nam da dat dugc mot s6 két qua trong 2 quy
dau nam, san lugng bu dip cho su gia tang chi phi dau vao. Cu thé, san lugng tiéu thu
tang 22,7% kéo theo doanh thu tdng 29,1% va Igi nhuén sau thué tdng nhe 3,1%, dat
67 ty dong.

Tan dung két qua kinh doanh kha quan, PGS da ch ddng tang chi phi khau hao
va trich 1ap chi phi du phong dau tu tai chinh trong quy Il. Chi phi khiu hao tai san
¢6 dinh clia PGS me thudng dao déng trong khoang tur 32 ty dén 35 ty dong moi quy.
Tuy nhién, trong quy Il, chi phi nay bat ngd tang 62% so vai quy |, 8 muc 50 ty dong
do anh huéng tl viéc gidm thai gian khau hao tai san c6 dinh tir 6 nam xuéng con 5
nam. Chung téi con nhan thay chi phi khdu hao vo binh cling tdng thém 20 ty trong
quy Il so véi muc binh quan khoang 5 ty moéi quy. Ngoai ra, chi phi tai chinh ctia cong
ty me trong quy nay cling tang 2,5 lan so vai quy | phat sinh ti viéc trich lap du phong
phan con lai 20 ty d6ng clia khoan dau tu tai chinh dai han (50 ty dong) vao céng ty
Vinabeny. Hai ly do trén da khién Igi nhudn rong clia cong ty me trong quy Il sut giam
manh 32% so vé&i quy |, chi con 34 ty déng. Tuy nhién, ching téi cho rang viéc ddy
manh khau hao trong giai doan kinh doanh thuan Igi sé gitip cong ty giam bét dp luc
trong thoi gian sép t6i khi ma gia khi dau vao dugc PV Gas diéu chinh tang dan, tién
t&i can bang vdi gia giao dich trén thé gidi.

Loi nhuan sau thué cta PGS trong nita dau nam van giir dugc téc do tang trudng
tot. Ly ké 6 thang dau nam, Igi nhuan sau thué clia cong ty me dat 84 ty dong, tang
14% so véi cung ky. Vé Igi nhuan rong hgp nhat, PGS da dat khodng 94 ty déng, tang
manh 114% so véi ntia dau nam trudc. Py dugc xem nhu mét thanh cong 1én cla
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Dién bién gia LPG thé gidi
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Nguén: Aramco

doanh nghiép trong béi canh gia khi dau vao tang ti dau nam cung vai chi phi khau
hao va chi phi tai chinh tdang manh trong thdi gian qua.

DU PHONG KQKD 2 QUY CUOI NAM 2013

Ky vong su hdi phuc 8 mang kinh doanh LPG. Tuy san lugng tiéu thu trong 6 thang
dau nam chi mai hoan thanh 42% so véi ké hoach nédm, nhung ching t6i tin rang DN
van c6 thé dat dugc muc san lugng dé ra (gan 210 nghin tan) dua trén nhiing danh
gia sau day. Thit nhat, lich si tiéu thu LPG cla PGS me trong 2 ndm 2011-2012 déu
gan véi muic 200 nghin tan/nam mac du gia LPG bién dong ¢ nhiing giai doan bién
doéng rat manh. Tha hai, ky vong gia LPG sé bat dau hoi phuc tir thang 7 cho dén hét
nam (giéng nhu chu ky ndm trudc) nhd vao nhu cau tiéu thu LPG sé am 1én & cac nudc
phuong Tay (dnh hudng bdi mua lanh va phuc vu cac ky 1& I6n). Néu nhu gia tang trd
lai sé kich thich cac dai ly tang du tr{r hang gilp san lugng tiéu thu tang.Thi ba, nhu
cau tiéu thu LPG trong nuéc cling thudng tang cao vao cudi nam dé dap ung cho Lé&
Tét. Chinh vi cac ly do trén, ching t6i udc tinh EBIT trong nlfa cudi nam clia mang LPG
sé tang 25,2% so vGi nlfa dau nam, dat 23,2 ty déng.

Mang CNG van la déng luc cho su tang truéng Igi nhuan cha céng ty. Du kién
trong 6 thang con lai clia ndm, san lugng tiéu thu CNG sé tiép tuc tdng Ién khodng
5,4% so vGi dau nam bai vi PGS c6 thém mét sé khach hang nhé véi téng tiéu thu
thém khoang 1,5 triéu dén 2 triéu MMBTU. Bén canh d6, 2 quy cudi nam cling la quy
muUa vu cho san xuat nén c6 thé cac khac hang 16n sé tang thém cong suit hoat dong
nhu Ajinomoto, Pomina, Vinacafe, Giang Tay,... gép phan ho trg thém cho san lugng.
& cong ty con CNG Viét Nam, luong khach hang méi tir quy IV ndm trudc van gitp
cbéng ty gitr dugc san lugng tiéu thu trong nlfa cudi nam it nhat bang véi san lugng &
nlla dau nam, tuy vay chung t6i van ky vong san lugng CNG sé tang thém khoang
7,7% nhG vao quy mua vu.

Ngoai ra, trong lan dam phan thanh céng & dau quy I, gia khi du vao sé dugc gilr
nguyén thay vi phai tang thém 10% nhu [6 trinh ban dau. Diéu nay sé giup PGS tiép
kiém dugc mét khodng I6n gan 50 ty déng chi phi mua khi. VGi ky vong lac quan vé
san lugng va su hé trg 18n tu gia khi, ching téi udc tinh EBIT mang CNG cla PGS me
va cdng ty CNG Viét Nam trong 6 thang con lai lan lugt tang 5,1% va 9,8% so véi 6
thang dau nam, tuong Ung dat 67 ty va 80 ty dong.

Chi phi khéau hao va chi phi tai chinh khéng con la ap luc qua I6n dén Igi nhuan.
Nham gidm ap luc 1én lgi nhuan tir viéc gia khi dau vao tiép tuc tang trong cac nam
sau, cdng ty me da quyét dinh gidm thdi gian khiu hao, ddy nhanh thu héi vén, day la
ly do chinh giai thich cho su thay d&i chinh sach khiu hao trong thdi gian qua. Phan
chi phi khdu hao tang thém 40 ty déng trong quy |l da bao gébm phan héi t6 clia quy |,
do vay & cac quy sau, phan tang thém nay sé gidm xuéng. Téng chi phi khau hao
trong 2 quy con lai udc tinh khodng 110 ty dong (bao gébm khau hao ti TSCD va vé
binh), binh quan moi quy 51 ty déng, tang 34% so vai cing ky nam trudc va thap hon
quy Il khoang 19 ty déng.

Ngoai ra chi phi trich 1ap du phong dau tu sé khéng con do Céng ty da thuc hién xong
trong quy . B4t dau tu quy Ill, PGS me sé day nhanh tién do trd ng nén du ng vay sé
ti€p tuc gidm, chi phi tai chinh cling sé gidm theo.

Loi nhuan rong hgp nhat du kién sé tang manh trong 2 quy cudi nam. Dya trén
nhing nhan dinh lac quan vé trién vong clia PGS, ching t6i udc tinh Igi nhuan sau
thué hgp nhat clia cdng ty trong 6 thang con lai vao khoang 126 ty dong, tang kha an
tuong 34% so vdi 6 thang dau nam. Téng lgi nhuén rong ca ndm dugc nang lén 220 ty
déng, tang 46% so véi nam trudc.
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Bang du phéng doanh thu va Igi nhuan tirng mang cua PGS.

LPG Me
San lugng (tan) 200.219 43.200 86.400 123.600 210.000
Doanh thu (ty déng) 4.485,6 943,9 1.853,3 2.736,6 4.589,9
LNG (ty déng) 199,7 48,7 111,0 124,9 235,9
CPBH&QL (ty d6ng) 148,5 36,1 73,7 83,0 156,7
EBIT (ty déng) 41,2 10,1 18,5 23,2 1,7
EBIT/DT 0,9% 1,1% 1,0% 0,8% 0,9%
CNG me
San lugng (triéu m3) 49,3 17,0 37,0 39,0 76,0
Doanh thu (ty déng) 764,0 238,6 520,2 548,4 1.068,6
LNG 422,4 111,1 242,8 255,9 498,8
CPBH&QL 266,4 86,6 180,0 189,3 369,4
EBIT (ty déng) 156,0 24,5 62,8 66,6 129,4
EBIT/DT 20,4% 10,3% 12,1% 12,1% 12,1%
CNG Viét Nam
San lugng (triéu m3) 53,1 12,7 29,7 32,0 61,7
Doanh thu (ty déng) 801,2 197,8 447,8 482,5 930,3
LNG 185,0 44,6 100,7 110,1 210,8
CPBH&QL 46,8 11,6 28,0 30,2 58,1
EBIT (ty déng) 138,2 33,0 72,8 79,9 152,6
EBIT/DT 17,2% 16,7% 16,2% 16,6% 16,4%
Hop Nhat
EBIT (ty déng) 259,5 59,2 131,6 141,6 273,2
DTTC 22,5 33 12,6 10,0 22,6
CPTC 136,0 16,3 51,6 23,0 74,6
LNTT (ty déng) 146,0 46,2 92,7 128,6 221,3
VT-GAS 23,0 8,0 11,0 12,0 23,0
LN khac 18,0 5,0 10,0 8,0 18,0
LNST (ty déng) 151,6 51,0 94,2 125,8 220,0
Ngubn: BCTC PGS va Rong Viet Securities téng hgp
PINH GIA

Téng Igi nhudn sau thué hgp nhat clia PGS nam nay uéc dat khodng 220 ty déng, EPS
tuong Ung la 5.808 déng/CP va gia tri s6 sach (30/06/2013) vao khodng 22.068
déng/CP. Chiing t6i st dung phuong phap so sanh P/E va P/B vai ty trong & mdi chi s6
14 50% dé dinh gia c6 phiéu PGS.

Chi 8 P/E va P/B nganh. MCrcA‘P/E v%\ P/B b‘l{nh quéAn c&a. mot sc“)'. dozir?h nghiép c‘t‘m? ng.éﬂnh Ydi FGS ’Ié 8:O lan va
1,0 1an. Mdc P/E binh quan chiu sy chi phoi ctia PGD, la c6 phiéu ¢ von héa 16n trong
r8, véi hoat déng kinh doanh chinh 13 phan phéi khi ap thap. So véi PGD, PGS chiu

PGD 1.167 8,7 1,2 . . y
nhiéu rti ro hon do bao gém ca mang kinh doanh LPG (chiu tdc ddng manh cla bién

MTG 43 14,9 0.3 . e e s e A el .. X -
dong gia thé gidi va canh tranh gay gat trén thi trudng). Ngoai ra, mdng CNG lai chiu
ASP 121 i L tac déng I&n badi chinh sach tang gia khi dau vao clia PV Gas do d6, ching téi chiét
PVG 22> o e khau 30% so vai muc P/E binh quan tam nhin 6 thang. D6i vai P/B, ching tdi st dung
Binh quén 8,0 1,0 muic binh quan nganh 13 1x. Dua trén cac bién luan trén, gia tri hap ly ctia PGS dugc

Nguon: Rong Viet Securities tong hop  xac dinh la 27.300 déng/CP.

Bang du phdong
M4 hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quan
P/E 32.524 50% 16.262
P/BV 22.068 50% 11.034
Gia binh quan 100% 27.296

Nguén: Rong Viet Securities téng hop
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PHU LUC
KQ HDKD 2010 2011 2012 2013 BANG CDKT 2010 2011 2012 2013
Doanh thu thuén 3.705,5 57642 63749 - Tién 350,0 586,3 443,0 523,4
Gia vén 3.304,9 48032 53909 - Dau tu tai chinh ngdn han 71,1 108,5 68,9 58,9
Lai gép 400,6 961,0  984,1 - Céc khoan phai thu 571,9 628,3 529,0 593,7
Chi phi ban hang 177.9 374,1 509,0 - Tén kho 135,2 75,3 123,5 150,0
Chi phiquan ly 62,1 120,9 133,5 - Tai san ngén han khac 55,9 58,7 253 33,0
Lgi nhuan tit HDKD 160,6 4659  341,6 - TSLD & Pau tu ngén han 1.184,1 1.457,1 1.189,8 1.479,0
Loi nhuan tir HBTC 137,9 (855  (105,1) - Tai san ¢6 dinh hiru hinh 783,7 900,4 839,9 725,6
Lgi nhudn khac 13,5 12,7 18,4 - Nguyén gia 933,7 1.223,1 1.346,2 1.372,6
EBIT 279,8 515,3 372,6 - Khau hao (150,0) (322,7) (506,3)  (647,0)
Loi nhuén trudc thué 312,1 393,2 255,1 - Tai san ¢4 dinh vo hinh 19,2 34,2 33,7 334
Thué TNDN 373 50,4 433 - Nguyén gia 20,5 35,9 36,0 36,0
Lgi ich ¢8 dong thidu s& 49,0 104,4 60,5 - Khau hao (13) 1,7) 23) (2,6)
Loi nhuén sau thué 225,8 238,5 151,3 220,0 Xay dung co ban dé dang 55,8 41,4 29,1 20,8

Bat dong san dau tu - - 038 -
Dau tu tai chinh dai han 64,9 100,6 93,8 74,3

CHIi SO TAI CHINH 2010 2011 2012 2013 Tai san dai han khac 317.3 521,2 562,8 532,9
Téng truéng TSCD va dau tu dai han 1.301,4 1.819,4 1.731,5 1.535,5
Doanh thu 0,0% 556%  10,6% - TONG TAI SAN 2.485,6 3.276,5 2.921,3 2.838,0
Lgi nhuan HPKD -l 190,1%  -26,7% -
EBIT 0,0% 842%  -27.7% - ::f‘ khodn phai trd ngan 13494 15422 13969 1.369,7
Lgi nhuén trudc thué 0,0% 260%  -351% - I:Sgchéng phai trd va (ing 909,3 1.020,5 8407 8016
Lgi nhuén sau thué 0,0% 56%  -366%  443% EL‘:?” phai trd ngan han 151,5 1487 104,9 11,1
Téng tai san 0,0% 31,8%  -10,8% -0,9% Vay va no ngén han 288,5 373,0 4513 457,0
V6n cha sé hitu 00%  1102% 99%  256% E:f‘ khoan phaitrong dai 572,5 766,8 491,5 2185
T6c do tang trudng noi tai 72,9% 354%  13,0% - Vz;y va ng dai han 439,0 606,0 3248 64,5
Kha néang sinh lgi Khoan phai trd dai han khac 133,5 160,8 166,7 154,0
LN gép / Doanh thu 10,8% 16,7% 15.4% - Téng ng 1.921,9 2.309,0 1.888,4 1.588,2
LN HPKD / Doanh thu 43% 8,1% 5,4% - Vén chi sé hitu 350,6 7371 810,4 1.020,2
EBIT/ Doanh thu 7,6% 8,9% 5,8% - Vén du tu ctia CSH 158,8 380,0 380,0 380,0
LNTT/ Doanh thu 8,4% 6,8% 4,0% - Thang du von 2,5 46,2 46,2 46,1
LNST/ Doanh thu 6,1% 4,1% 2,4% - C6 phiéu ngan quy - - - -
ROA 9,1% 7.3% 5,2% 7.5% Loi nhuan gitr lai 72,2 157,4 165,6 377,8
ROIC or RONA 19,9% 13,8% 9,9% 14,9% Quy dau tu va phat trién 104,2 127,7 173.9 176,7
ROE 64,4% 324%  18,7% 21,4% Quy du phong tai chinh 13,0 25,9 38,8 39,6
Hiéu qua hoat dong Khac - - 58 -
Vong quay khoan phai thu 6,5 9,2 12,0 - Z?:fn kinh phiva quy - - - -
Vong quay hang tén kho 24,4 63,8 43,6 - Nguén vén chii s& hitu 350,6 7371 8104 1.017,8
Vong quay khodn phai tra 3,1 41 57 - Lgi ich cd déng thiéu s6 213,1 2299 222,6 229,6
vong quay TSCD 43 5,0 6,1 - TONG NGUON VON 2.485,572 3.276,043 2.921,339 2.838,0
Vong quay Téng tai san 1,5 1,8 2.2 -
Kha nang thanh toan CHi s6 COBAN 2010 2011 2012 2013
Hién hanh 09 09 09 1,0 S;)CPDLH cudinam (triéu 15,9 38,0 38,0 38,0
Nhanh 0,8 0,9 54 45 Gia tri thi trudng cudi nam 26.200 18.900 17.000 -
Tién mat 03 05 04 04 (L\f‘,LCD‘; ban trén c6 phiéu 2,665 14.555 6518  3.981
Céu tric tai chinh Gia tri s6 sach (VND) 22.087 19.398 21325 26785
Téng ng/ Vén CSH 548,1% 3133%  233,0%  156,0% C6 tuc (tién mit) VND 1.400 1.300 1.200 1.200
Téng ng / Téng tai san 77,3% 705%  64,6% 56,0% P/E (x) 9,8 13 2,6 -
Vay ngan han /Vén CSH 82,3% 50,6%  55,7% 44,9% P/B (x) 1.2 1,0 0,8 -
Vay dai han/ Vén CSH 125,2% 822%  40,1% 6,3% Dividend Yield (%) 5,3% 6,9% 7.1% -
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LICH SU PHAN TiCH

Ngay phathanh  Loaibao cao Khuyén nghi Gia tai ngay phat hanh  Gia dinh gia
21/10/2011 Lan dau Nam gidt 23.300 27.680
BAO CAO PHAN TiCH CONG TY

Bao cdo nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu
trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cdo dugc lap trén co s& phan tich hoat déng ctia doanh nghiép, du phéng
két qua kinh doanh dua trén nhing dit liéu cdp nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly clia ¢6 phiéu tai thdi diém
phan tich. Chang t6i da ¢6 gdng chuyén tai ddy du nhiing danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty
vao bao cdo nay. Nha dau tu mong mudn tim hiéu thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac véi ngusi phan
tich hoac bo phan hé trg khach hang cta chdng téi.

Céac loai khuyén cao
- Khuyén cdo "MUA': khi gia tri hgp ly dugc xac dinh cao hon gia thi trudng 15% - 20%.
- Khuyén cao ‘BAN”: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh thdp hon gia thi trusng.

- Khuyén cdo ‘NAM GIU": 3 khuy&n céo trung lap, nha dau tu dang s& hitu ¢ phiéu c6 thé tiép tuc ndm gitt hoic
xem xét ban chét 16i; nha dau tu chua s& hitu ¢ phié€u thi khdng mua hodc xem xét chudn bi mua.

- Khung thai gian dau tu: Cac khuyén cdo Dai han, Trung han, Ngdn han tuong (ng véi khodng thdgi gian 1an lugt la
trén 1 nam, tr 3 thang dén 1 nam, va dudi 3 thang.

GIGI THIEU

CTCP Chitng Khoan Réng Viét (viét tit Ia Rong Viet Sercurties) dugc thanh 1ap vao nam 2007, dugc phép thuc hién
day du cac nghiép vu chiing khoan gém: maéi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu,
luu ky chiing khodan. Rong Viet Sercurties da@ ma réng mang lugi hoat déng dén cac thanh phé 16n trén toan quéc.
Vi thanh phan ¢6 déng chién lugc cling 1a ddi tac 16n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing
d6i ngl nhan vién chuyén nghiép, nang déng, Rong Viet Sercurties ¢é tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung
c&p cho khach hang nhimg san phdm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, Rong Viet Sercurties |a mét trong s
it cc cong ty ching khoan dau tién quan tdm phat trién doi ngi phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac béo
cdo phan tich hé trg thong tin hitu ich cho khach hang.

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

Hé théng mang luéi

Trusé chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Tda nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM

Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986
Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Ngi Chi nhanh Nha Trang Chinhanh Can Tho
2C Thai Phién - Quan Hai Ba Trung - Ha 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 8 Phan Dinh Phiing - TP. Can Tho
Noi

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cdo nay dugc chuén bi cho muc dich duy nhét Ia cung cdp thong tin va khdng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bdo cao nay khong tinh dén su khéac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién
lugc va hoan canh cu thé cla tling nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic ¢ thé cé cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cta
ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi
vGi quyét dinh dau tu cta chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khong chiu trach nhiém déi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d8i v6i viéc st dung toan bé hodc tiing phan théng tin hay y ki€én nao ctia ban bao cao nay.

Toan b6 cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan cta ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao cda
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cio hay quan diém cu thé trong ban cdo cio nay.

Thong tin si dung trong bao céo nay dugc Rong Viet Securities thu thap t&r nhiing nguén ma chdng t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching téi
khéng dam bao rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hoic chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching t6i cé gia tri dén
ngay ra bdo céo va cé thé thay d6i ma khéng can bao céo trudc.

Ban béao cdo nay dugc gili ban quyén va la tai sdn clia Rong Viet Securities . Moi sy sao chép, chuyén giao hodc stra déi trong bat ky trudng hap
nao ma khéng cé su déng y clia Rong Viet Securities déu tri luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2013.
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