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Ky vong phuc héi tir day

Cap nhat qua kinh doanh Q2/2023: DPM cong bd két qua kinh doanh quy
2/2023 v6i doanh thu thudn dat 3.707 ty ddng (-26%YoY) va LNST dat 105 ty
dong (-92%YoY) - day la mirc 14i thap nhét trong vong 2 nam tré lai day ctia DPM.
Bién loi nhuan cling giam manh t&r 38,5% vé& mirc 10,5%. Ban lanh dao cho biét,
trong Q2/2023, gia ban va san lwgng kinh doanh cac loai phan bén do Cong ty
san xuét déu gidm (d&c biét gia ban Ure gidm hon 41%, gia amoniac gidm 64%
va gia NPK gidm hon 13%) trong khi d6 gia khi trung binh ~9,96 USD, tang 5,4%
so cuing ky dan dén lgi nhuan quy 2 sut giam manh.

Piém nhan dau tw

Gia Ure tang tré lai trong Q3/2023: Tinh dén hét thang 7/2023, gia Ure thé gioi
da tang 60% ké tr ving day gira thang 6 nhe nhivng yéu té hé tre sau: (1) ngudn
cung bi c&t giam & Ai Cap 30%; (2) viéc chadm dirt théa thuan ngli cdc Bién Den;
va (3) nhu cau vu mua méi & Chau My Latin va An D6. Gia Ure thé gigi tang
nhanh hon gia Ure noi dia, chinh vi vay cac doanh nghiép san xuat phan boén bt
dau day manh xuét khau trong thang 7. Cu th&, DPM d3 tich cwc xuat khau Ure
trong thang 7 va hoan thanh 60% ké& hoach san lwong xuét khau trong 7 thang

dau nam.

Ky vong bién |ai gép cai thién hon trong 2H2023: Ban Ianh dao DPM cho biét
bién 1ai gdp co thé cai thién trong 2H2023 nhe (1) Gia ban phuc hdi; va (2) Céng
ty c6 thé nhan mic ty trong khi gia ré & mé Sw Tk Tréng va Rong Ddi Mdi cao
hon trong 2H2023.

Tiém lwc tai chinh manh mé hé trer cho viéc chi tra cé tirc cao: DPM c6 tiém
lwc tai chinh manh mé véi sé dw tién mat rong 7.400 ty dong trong khi ty 1& no
vay rong/vén chi s& hivu -58% vao cubi Q2/2023, hé trgr Cong ty chi tra cb tirc
tién mét cao va 6n dinh 3.000-4.000 déng/cd phiéu trong giai doan 2023-2028
(Coéng ty dw kién chi tra cb tirc tién mat 2023 la 40%). Chang tdi nhan dinh rang
DPM la co hoi dau tw nhan ¢b tire hap dan (véi loi suat cb tire dao dong tir 8%-
12%) trong giai doan 2023-2028 trong bdi canh gia Ure c6 xu hwéng giam va di
ngang, thay vi la cd phiéu dwoc giao dich dwa theo di&n bién gia Ure.

Dinh gia va khuyén nghi: Chung téi ha dw phéng LNST ctia DPM tir mirc 1.438
ty ddng xubng con 1.054 ty ddng do loi nhuan mang NPK va héa chat kém kha
guan. Tuy nhién, bwéc sang 2024, ching t6i ky vong LNST cia DPM tang
35%YoY nh¢ bién |4 gop clia cac mang kinh doanh cét 16i cai thién, nhat 1a mang
san xuat NPK. O’ mtre gia hién tai, wéc tinh mire P/E 2024 ca DPM ~ 9,6x, twong
dwong so v&i mirc P/E nganh trung binh 5 nam 1a 9,7x. BVSC duy tri khuyén nghi
NEUTRAL cho DPM véi gid muc tiéu la 35.200 déng/cd phiéu.
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Nhan dinh thi trw&ng Ure
Dién bién gia Ure trong 1H2023

Dién bién gia phan bén trong 1H2023: Theo Indexmundi, gia phan Ure thé gi&i trong 1H2023
~320 USD/tan (-57%Y0Y) do ngudn cung ddi dao trong khi d6 strc mua con yéu. Cubi thang 6,
gi4 Ure dao dong 280-290 USD/tan do thi trwrng phan bén Viét Nam phan ¢ng cham trwéc théng
tin dau thu nhap khau Ure cta An Do nhan gia chao thap nhat 280 USD/tdn CFR. Trong nwéc,
ngudn cung Ure trong nwédc gidm nhe 3% trong khi nhu cau gidm 13% trong 1H2023. San lwong
phan bon xuét khau gidm 15% con 680 nghin tan va gidm 43% gia tri xuat khau con 219 triéu
USD. Nhap kh&u phan bon ciing 1an lwot gidm 7% vé lwong va 28% vé gia tri, con 1,6 triéu tan
va 256 triéu USD. Bén canh d6, hoat déng nhap khau c6 phan séi dong khi cé tau ure tir Indonesia
va Trung Quédc nhap vé Viét Nam nhwng nhu cau cham lai tai Ddng bang séng Clru Long & cac
khu vire khéc khéng duoc cai thién gay ap lwc gia phan bon néi dia tiép tuc di xubng.

Ban Ianh dao DPM nhan dinh trong ndm 2023 ngudn cung phan bén vuot cau do (1) Ton kho
con cao, dac biét tai Trung Quéc dang dw thira 7-10 triéu tAn Ure trong 1H2023; (2) Trung Quéc
n&i 16ng han ché xuat khdu gay ap lwc giam gia Ure trén toan cau. Ké tlr nira cudi nam 2022,
Trung Quéc da ndi 16ng cac han ché xuét khdu bang cach rat ngan quy trinh théng quan tir 90
ngay xudng con khodng 30 ngay. San lwong xuat khdu Ure cla Trung Quéc tdng cao sé& anh
hwéng dén gia Ure & cac nwéc lan can; va (3) Cac nha may méi An Do, Nigeria, Brunei di vao
hoat ddng. Trong d6, nha may méi Brunie c6 tdng cong suét san xuit gp 4 nha may san xuét

Ure tai Viét Nam. Trong khi d6 nhu cAu tiéu thu van con yéu.
Gia Ure phuc héi nhe trong Q3/2023

D6i véi thi trweng thé gidi: Gia Ure thé gidi da tang 24% trong thang 7 tai hau hét cac khu vuc
nhd (1) Viéc chdm dat thda thuan ngid céc Bién Den c6 thé dan dén gia ndng san tdng manh va
gay anh huéng xau téi an ninh lwong thwe, dan dén gia Ure phuc hoi & cac québc gia do strc mua
tang va n dinh tlr tudn cudi cung cda thang 6; (2) Ngudn cung bi thu hep do cac nha may sén
xuét & Malaysia, Brunie va Indonesia dang trong qua trinh bao dwéng; (3) Tén kho cla cac nha
cung cap & Trung Quéc gidm hon 75% so véi mire 1,16 triéu tAn vao dau thang 6; (4) Chinh pha
Ai Cap quyét dinh gia han vé thoi han viéc cét gidm 30% ngudn cung khi dét déi vai tat ca cac
nha san xuat Ure tai nwéc nay (Ai Cap chiém 4% san lwong san xuét va 8% san lugng xuéat khau
Ure toan thé gi¢i ndm 2022); va (5) Dot thdu mua Ure cta An Do vé&i san lwong ky vong 1-1,2
triéu tan, dw kién sé dwoc thye hién cudi T08/2023, cling la théng tin hé tre cho gia Ure phuc hoi.
Nhiéu chuyén gia dw béo gia Ure thé gi6i sé tdng nhe theo xu hwéng bién dong cla gia than va
khi nguyén liéu dau vao. Ngoai ra, viéc Nga ap dat han ngach méi ~16,3 triéu tAn cho xuat khau
phan bén (trong d6 10,66 triéu tAn han ngach ap dung cho Ure, UAN va AN), c6 hiéu luc tlr ngay
1/6 dén ngay 30/11/2023 ciing la yéu tb c6 thé khién gia phan Ure tang trong nhirng thang cubi
nam. Theo bao cdo mé&i nhét ctia Argus, gia Ure & cac khu vuc dao dong tr 330-380 USD/tan
trong Q4/2023 (+20%Q0Q).
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DP6i v&i thi trirdrng trong nwérc: Gia Ure ndi dia sé téng nhe tré lai vao khoang tir quy 3 dén dau
quy 4 ndm nay do ca nwdc sé bwdc vao cao diém mua vy, nhat 1a & phia Bac sé bwdc vao vu
DPoéng va vu Chiém Xuan - 1a thdi diém tiéu thu phan bén Ién nhat trong ndm. Bén canh d6, Tha
Twéng Chinh pha yéu cdu thuc ddy xuat khau gao trong 6 thang cudi ndm theo Céng dién sé
610/CD-TTg (d&c biét Iua gao - chiém hon 50% tdng dién tich gieo tréng tai Viét Nam ). Tuy nhién,
chdng t6i nhan dinh gia Ure ndi dia chi tdng nhe, khong thé nao tao nén mét “con sbt” nhw trong
nam 2021 va 2022, trir khi c6 bién dong dia chinh trj bat ngd xay ra. Bén canh do, cac doanh

nghiép phan boén san xuéat phan bén ciing han ché ra hang va “cadm chirng” trong viéc nhap khau.

Ngoai ra, ching t6i e ngai hién twong El Nino sé tac dong tiéu cwc dén hoat déng tréng trot
trong nwéc, gay ra tinh trang xam nhap man vao dét lién trong mua kho (kéo dai tir thang 11 dén
thang 4 ndm sau) cho khu viec Tay Nam Bo, gay anh hudng Ién dén dién tich gieo tréng, tir do
tac dong dén nhu cau phan bon. Ching t6i cho rang hién twong El Nino sé bat dau cé anh hwéng
dang ké dén nhu cau tiéu thu phan bon ké tir cudi nam 2023 - thdi diém bat ddu mua khé & khu

vie Tay Nam BO.

Dw bao gia Ure

Bién dong gia Ure : )
don vi: USD/tan
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Phan tich hoat déng kinh doanh cua DPM trong 1H2023
Lei nhuan Q2 sut giam manh

Doanh thu thuan ctia DPM trong Q2/2023 dat 3.707 ty dong (-40%YoY) do gia ban cac san pham
chd lwc gidm manh. Trong d6, wéc tinh doanh thu mang phan bén gidm 18%YoY va doanh thu
mang héa chét gidm 66%YoY. Béi véi mang phan bon, gia ban trung binh ctia Ure va NPK Phi My
lan Iwot giam 41,2%YoY va 13,4%YoY trong Q2. Tuy nhién san lwong phan bén Ure va NPK lai
tang 31% va 21% nhé vu mua cao diém bat dau tir Q2 va tinh hinh kinh t& cGa cac ho néng dan
thuan loi phuc vu cho viéc nhap hang. Béi véi mang héa chét, gia amoniac ciing bién doéng giam
theo gia thé gidi, khoang 7.000 déng/kg (~300 USD/tan) do nhu cau yéu & US, Chau Phi, Déng

A & Déng Nam A, va san lwong tiéu thu cling gidm nhe 7%.

Bién |4 gop Q2 sut giam hon so véi quy trwdc. Bién lai gop trong quy 2 dat 10,5%, thap hon 6
diém phan trdm so v6&i quy trwéc do gid ban cac san phdm chi lwc déu gidam so véi quy trudc va
gia khi dau vao van & muc cao ~9,96 USD/mmbtu (trong khi quy 1 gia khi dau vao ~10,02
USD/mmbtu).

Chi phi hoat déng tang nhe 3%YoY, lam “4n mén” thém loi nhuan cta doanh nghiép. Két qua 13,
LNST ctia DPM trong Q2 chi dat 105 ty ddng (-92%YoY).

Két qua kinh doanh DPM theo tirng quy Co cAu doanh thu theo san pham trong

don vi: ty déng Q2/2023
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Ngudn: DPM

Ty |é ne vay thap va kha nang thanh toan lanh manh: No vay ctia DPM tiép tuc gidm trong
Q2 tr m&rc 1.004 ty ddng xudng con 641 ty déng. Ty lé don bay D/E ~5%, & mic thp nhat so
v&i cac doanh nghiép cing nganh. Trong khi d6, ty 1& tién mé&t cao chiém 52% tdng tai san, dat
gan 8.000 ty ddng. Ngoai ra, ching t6i danh gia kha nang thanh toan ctia DPM & murc tt véi chi
sé thanh toan hién hanh chi & mirc 6 1an va chi sé chi tra 1ai vay (EBITDA/(LAi vay+No ngén han))

& merc khodng 11,9 1an. Ca 2 chi sd nay déu cé xu hwéng cai thién qua cac nam.
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Rui ro chiém dung vén cia DPM & mtrc thap do khach hang chd yéu 1a hd néng dan va dai ly
quy md nhd. So véi cac doanh nghiép phan bén trong nganh, DPM cé sé ngay phai thu cao hon
DCM. Trong béi cdnh nganh phan bén bao hoa, canh tranh gay gat, sé ngay phai thu cia DPM
gidm dan qua tirng trong giai doan 2018-2022, cho thdy dong tién tlr hoat dong kinh doanh tét va
strc manh mac ca véi khach hang ctia DPM kha cao.

Téng cong ne/VCSH cla cac doanh nghiép trong Vong quay vén Iwu dong DPM qua tirng
nganh phan boén nam
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Nguén: Fiinpro

Cap nhat két qua kinh doanh 1H2023

Chi tiéu (dvt: ty dong) 1H2022 1H2023 BVSC nhan dinh

Doanh thu thuan 10.842 6.971

Kinh doanh hang hoa san xuat Doanh thu 2023 gidm do cé mdc nén cao tir 2022, trong d6 mang

, 9.531 5.796 phan bén wéc tinh giam 35%, mang héa chat giam 78% do gia ban
trong nwéc 2
gidm manh.
- Ure 7.367 4.654 San lwgng tang 6,5%Y0Y trong khi gia ban binh quan giam 40%YoY.
San lwgng giam 8,7%Y0Y, gia ban binh quan gidm 13%YoY.
- NPK 1.175 930 _, ., . x . , ok aa .,
Bién déng gia NPK thwdng tré tir 1-2 thang so v&i bien dong gia Ure.
- Héa chét 989 212 San lvgng gidm 17%YoY, gia ban binh quan giam 61%YoY.
Kinh doanh hang héa nhap khau 1.311 1.175 San lwgng giam 3,2%Y0Y, gia ban binh quan giam 12%YoY.
Bién 1ai gop 1H2023 chi dat 13,1%, so v&i mirc 44,8% cla 1H2022
L¢i nhuan gop 4.753 911 do gia ban clia cac sa&n pham cét 16i déu giam va phi van chuyén ting
cao do Iy khi tr mé Clu Long.
Chi phi hoat dong (669) (627)
EBIT 4.084 284
Chi phi lai vay (31,6) (32)
LNST Cé dong céng ty me 3.441 361
EPS (déng/cp) 8.699 912
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Dw phéng két qua kinh doanh 2023

Chi tiéu (dvt: ty dong) BVSC nhan dinh

Doanh thu thuan 18.627 14.080 14.327

Doanh thu 2023 gidm do c¢é mirc nén cao tir 2022, trong dé
16.189 11.220 11.038 mang phan bén wéc tinh gidm 30% do gia ban gidam manh
(13%-40%Y0Y).

Kinh doanh hang héa san
xuét trong nwéc

Trong nam 2023, chung téi wéc tinh san lwgng tiéu thy Ure
dat 800 nghin tan (+1,1% YoY) nh& gia Ure ha nhiét, thic day
nhu cAu tiéu thu néi dia, véi gid dinh gia phan Ure vé muc
10.400 ddng/kg (-35%YoY), tdng 6% so véi dw phéng trwéc
day nh& ngudn cung Ure thu hep va strc mua phuc héi trong
2H2023.

- Ure 12.648 8.320 7.983

Trong nam 2023, ching t6i wéce tinh san lwgng tiéu thu cla
phan NPK dat 167 nghin tan (+30% YoY) nho: (1) gia phan
NPK ha nhiét sé thuc ddy nhu cau tiéu thu phan bén trong

- NPK 1.972 2.343 2.505 nwoéc, dac biét ddy manh san phdm NPK chét lwong cao; va
(2) nha may NPK ctia DPM van chwa hoat dong hét cong suét,
véi gia dinh gia phan NPK & mirc 13.700 ddng/kg (-13%YoY)
do gia phan don dau vao giam.

Nam 2023, chung téi dy phéng san lwgng tiéu thy amoniac

- Héa chét 1.569 557 550 . - ’ N
oacha dat 65.500 tAn (-8% YaY), véi gia ban w6 tinh 8.500 dng/kg.

Phan bén nhap khau cia DPM chi yéu la phan NPK, ching
t6i wée tinh san lwong tiéu thu ctia phan NPK nhap khau dat
260 nghin tAn (+24% YoY) nh& nhu ciu tiéu thu phan bén
trong nuwéc phuc hi.

Kinh doanh hang héa nhap

2 2.556 2.860 3.289
khau

Bién 1ai gop 2023 diéu chinh gidm xuéng con 15%, so vé&i mirc
dw phéng trwéc la 19% do mang NPK va héa chat c6 mirc [gi
nhuan am trong 1H2023. Chung tdi ky vong bién Igi nhuan
Loi nhuan gép 7.838 2.093 2.667 gop NPK va amoniac cai thién trong 2H2023 nho (1) Cong ty
bat ddu s dung lwong phan don gia ré dé san xuét NPK; va
(2) Gia amoniac tang tré lai nhd stec mua phuc hdi & My va

An Do.
Chi phi hoat déng (1.534) (1.197) (1.263)
EBIT 6.304 1.027 1.549
Chi phi lai vay (64,8) (92) (52)
LNST Cé dong céng ty me 5.565 1.054 1.417
EPS (déng/cp) 13.897 2.692 3.622
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Dinh gia va quan diém dau tw

Bang phwong phap chiét khau dong tién (DCF) va P/E, chdng t6i ha gia muc tiéu cho DPM tiy
36.300 ddng/cd phiéu xubdng con 35.200 déng/co phiéu (twong dwong mirc P/E ndm 2023/2024
lan lwot 14 13,1x/9,6x) do mang phan bén NPK va hoa chat kém khd quan hon so véi ky vong.
BVSC dwa ra khuyén nghi NEUTRAL cho DPM véi upside -10% do théng tin tich cwc vé thi
trwdng Ure thé gidi phuc hdi da phan anh vao gia (cé phiéu DPM téng gan 20% tir viing day trong

vong hon 1 thadng qua).

Dinh gia (déng/cp) Pinh gia Ty trong
BDinh gia theo phwong phap DCF (WACC = 12%) 35.357 70%
Dinh gia theo phwong phap P/E 34.981 30%
Gia muc tiéu cua DPM 35.200

Phwong phap FCFF

Chi tiéu (dvt: ty dong) 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F
EBIT 1.399 1.168 1.257 1.552 1.835
- Thué (263) (231) (253) (304) (347)
+ Khéu hao 511 512 456 458 461
- CAPEX 172) (208) (252) (297) (346)
- Thay ddi vén lwu dong 149 359 (92) (160) (262)
FCFF 1.624 1.591 1.117 1.249 1.341
PV of FCFF 1.377 1.207 759 760 731
PV of Terminal value 6.921
Gia tri doanh nghiép 11.756
- No (705)

+ Tién mat 2.786
Gia trj vén CSH twong (rng 13.836
SL ¢b phiéu lwu hanh (CP) 391.334.260
Gia muyc tiéu theo DCF (ddng/cp) 35.357

Phwong phap P/E

Chuing t6i xac dinh P/E muc tiéu cia DPM dwa trén trung binh c6 trong sé cla 3 gia tri: (1) Trung
binh P/E lich st cia DPM trong 5 ndm gan nhét, trong s6 20%; (2) P/E trung binh ctia mét sé doanh
nghiép san xuét phan boén tai Viét Nam, trong sd 40%; (3) P/E trung binh cia mét sé doanh nghiép

trén thé gi¢i hoat dong trong linh v san xuét phan bén (sau khi chiét khau 30% do thi trwdng

chirng khoan Viét Nam c6 mirc sut gidm manh hon so véi cac qudc gia khac), trong sé 40%.

Gia tri Ty trong P{E o muc o
nganh (dongl/cp)
P/E trung binh cac DN nwéc ngoai 10,4 40% 9,7 35.483
P/E céac doanh nghiép trong nwéc 10,1 40%
P/E trung binh trong 5 ndm gan nhét 7.4 20%
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Céac doanh nghiép ndi dia cung nganh:

DCM  CTCP Phan bon dau khi Ca Mau 534 9,9 Ure

BFC  CTCP Phan bén Binh Dién 41 7,4 NPK

VAF CTCP Phan lan Van Dién 16 10,3 Phan lan
Binh quan 239 10,1

Cac doanh nghiép ngoai cung nganh:

Tén doanh nghiép V_{Sn héa P/E binh Dong séan pham
(triéu USD) guan 5 nam chu lwc

CF CF Industries 13,2 25  Phan bén, héa chat

0297 HK  Sinofert 7,8 8 Phan bdn, héa chét
3983 HK China BlueChemical 10,2 13  Phan bén, héa chét,...
MOS Mosaic 12,3 37 Phan bon, hoa chét,...
5183 KL Petronas Chemicals 57,6 9  Phan bdn, héa chét,...

Binh quan 20 15

Rui ro: (1) Bién déng gia ca hang héa va nguyén vat liéu dau vao phu thudc nhiéu vao cac yéu
t6 chinh tri; va (2) Thi trwérng phan bén trong nwéc bao hoa, canh tranh gay gét gitra cac doanh
nghiép.



BAOVIET - Sccurities

Bao cao cap nhat DPM

CHI SO TAI CHINH DY BAO

Két qua kinh doanh

Don vi (ty VND) 2020 2021 2022 2023F
Doanh thu thuan 7.762 12.786 18.627 14.080
Gia vén (6.032) (8.001) (10.789) (11.987)
Loi nhuan gop 1.730 4.786 7.838 2.093
Doanh thu tai chinh 179,6 175,5 365,1 430,3
Chi phi l&i vay (88,5) (69,3) (64,8) (51,5)
Lei nhuan sau thué 691 3.117 5.565 1.054

Bang can déi ké toan

Don vi (ty VND) 2020 2021 2022 2023F
Tién, khoan twong dwong tién 2.029 2.524 2.084 2.786
Cac khoan phai thu ngén han 574 722 692 587
Hang tén kho 1.495 2.779 4.011 3.996
Tai san cb dinh hitu hinh 3.439 2.883 2.434 2.078
Cac khoan dau tw tai chinh dai han 48 49 50 38
Téng tai san 11.300 13.918 17.699 17.553
No vay ngén han 2.026 2.152 2.996 3.099
No vay dai han 1.026 1.053 686 1.001
Vén chd sé hivu 8.248 10.713 14.018 13.453
Téng nguén vén 11.300 13.918 17.699 17.553

Chi sé tai chinh

Chi tiéu 2020 2021 2022 2023F
Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu 1,0% 64,7% 45,7% -24,4%
Tang trwdng loi nhuan sau thué 80% 352% 76% -81%

Chi tiéu sinh loi

Loi nhuén gép bién 22,3% 37,4% 42,1% 14,9%
Loi nhuan thuan bién 9,0% 24,8% 30,0% 7,5%
ROA 6% 25% 35% 6%
ROE 8% 33% 45% 8%

Chi tiéu co’ cau vén

No vay/T6ng tai san 1,6% 1,6% 1,3% 1,2%
No vay/Téng vén chi sé hiru 2,2% 2,1% 1,6% 1,5%
Chi tiéu trén méi cé phan

EPS (dbng/cd phan) 1.535 7.749 13.897 2.692
Gia tri sb sach (ddng/cd phan) 22.959 32.081 41.683 41.438



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Ton Ni# Nhat Minh, xin khdng dinh hoan toan trung thwc va khdng cé déng co' ca nhan khi thwe hién béo céo nay. TAt
ca nhirng théng tin néu trong bao cao nay dwoc thu thap tir nhirng ngudn tin cay va da dwoc tdi xem xét can than. Tuy nhién, tdi khdng
dam bao tinh day dd ciing nhw chinh xac tuyét dbi ctia nhirng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh trong bao cao nay chi la
quan diém riéng clia c& nhan tdi ma khdng ham y chao ban, 16i kéo nha ddu tw mua, ban hay ndm gitr chitng khoan. Béo c&o chi nhdm
muc dich cung cAp théng tin va nha dau tw chi nén str dung bdo cao phan tich nay nhw mét ngudn tham khdo. Ca nhan tdi ciing nhw
Co6ng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu bt ky trach nhiém nao tréc nha dau tw cling nhw déi twong dwoc nhic dén
trong bao c&o nay vé nhirng tén that cé thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai léch vé doanh nghiép.

B&o c&o nay la mét phan tai san ctia Cong ty Co phan Chirng khoan Bao Viét, tat ca nhitng hanh vi sao chép, trich d&n mét phan hay
toan bd bao cao nay phai dwoc sw ddng y clia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

Khéi Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét

Pham Tién Diing
Giam dbc khdi

dungpt@bvsc.com.vn

D6 Long Khanh
Hang khong, Tai chinh, Dau khi
khanhdl@bvsc.com.vn

Tran Phwong Thao
Bt dong san, Vat liéu xay dung

thaotp@bvsc.com.vn

Nguyén Ha Minh Anh
Nong nghiép, Tién ich céng cong

anhnhm@bvsc.com.vn
Nguyén Birc Hoang
Thép, Xay dwng, VLXD

hoangnd@bvsc.com.vn

Tran Tuan Dwong

Tién ich cong cong, Cao su tw nhién, VLXD

duongtt@bvsc.com.vn

Lwu Van Lwong
Phé Giam dbc khéi

luonglv@bvsc.com.vn

Lé Thanh Hoa
Ngén hang, Tién ich cdng cong
hoalt@bvsc.com.vn

Trwong Sy Phu
Hang tiéu dung, CNTT

phuts@bvsc.com.vn

Tran Bang Manh
Ban Ié, Vat liéu co ban

manhtd@bvsc.com.vn

Nguyén Huynh Bao Tram
Cang, Van tai bién, Ngan hang
tramnhb@bvsc.com.vn

Nguyé&n Chi Héng Ngoc
Phé Giam déc khéi

ngocnch@bvsc.com.vn

Tran Xuan Bach
Phén tich ky thuat
bachtx@bvsc.com.vn

Hoang Thi Minh Huyén
Chuyén vién vi mo

huyenhtm@bvsc.com.vn

Lé Hoang Phwong
Chirng Khoén

phuonglh@bvsc.com.vn

Tén Nie Nhat Minh
Dwoc phdm, Hoéa chét co ban

minhtnn@bvsc.com.vn



Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 08 Lé Théi T4, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Ddng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888



