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Bao cao cap nhat

Khuyén nghi MUA
HOSE: DGC

Héa chat

Gia muctiéu (VND) 108.400
Gia hién tai (VND) 87.600
Ty lé téng gia 23,7%
Suét sinh Igi cé tuc ky vong 3,4%
Téng ty suat Igi nhuan 28,1%

Dién bién gia ¢ phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T
Tuyétdsi  -23,8 -16,4 -18,1 -17,2
Tuongdéi  -21,1  -9,0 -17,5 -19,9

Ngudn: Bloomberg
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Co cau sé hitu
Dao Hitu Huyén 18,38%
Ng6 ThiNgoc Lan 6,64%
Dragon Capital 6,07%
Théng ké 15/04/25
Ma Bloomberg DGCVN
Thap/Cao 52 tuan (VND) 73.100 - 134.000
SL luu hanh (triéu cp) 380
Vén héa (ty déng) 33.724
Vén hoéa (triéu USD) 1.297
Room kh8i ngoai con lai (%) 33,6
Ty lé cp luu hanh tu do (%) 61,6
KLGD TB 3 thang (cp) 1.789.656
VND/USD 26.000

Index: VNIndex / HNX 1231,57/210,53

DGC-MUA

Ngay 16/04/2025

CTCP HOA CHAT BUC GIANG (DGC VN)

Theo théng tin tt PHCD, DGC udc tinh Igi nhuan sau thué dat trén 800 ty déng
(+13,6% svck) trong Q1/2025, thap hon mét chut so véi ky vong ctia chiing téi. Véi
két qua nay, DGC da hoan thanh 26,7% ké hoach ndm va 23,8% du phéng mdi nhat
cta chung t6i. Cho nam 2025, ching téi du phéng LNST tang 7,8%, dat 3.353 ty
ddng va gia muc tiéu dén cudi 2025 la 108.400 déng/cé phiéu, tuong duong téng ty
suat Igi nhuén 28,1%. MUA.

Trong 2024, DGC ghi nhan doanh thu dat 9.865 ty ddng (+1,2% svck) va LNST dat
3.109 ty déng (-4,1% svck). Tang trudng doanh thu dugc hd trg bdi san lugng phét
pho vang (P4) ban ra tdng 27% svck méac du gid P4 trung binh tiép tuc gidm (-9,5%
svck). Ngoai ra, DGC ciing gidm manh san lugng WPA ban ra nham gia tdng san xuat
phan bon DAP, MAP cung céc loai phan 1an khac trong bdi canh gia phan 1an udc tinh
tadng 9% svck. Vai bién Igi nhuan gdp tang nhe, muc gidm LNST chi yéu dén tu: (1) thu
nhap tai chinh gidm 12,2% svck va (2) chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép téng
12% svck.

Cho nam 2025, DGC dat ké hoach doanh thu 10.385 ty déng (+5,2% svck) va LNST
3.000 ty déng (-3,4% svck). V& ca cdu sadn phdm, DGC tiép tuc duy tri chién lugc nhu
2024 |a gia tdng san lugng P4 va phan bon, phi hgp véi bdi cdnh Trung Quéc tam diing
xuét khdu phan DAP/MAP tur1/12/2024.

Du an Nha may Xat Nghi Son da dugc khéi cédng vao ngay 17/2/2025 va du kién di
vao hoat ddng tir Q2/2026. Ban I1anh dao DGC cho biét dy an du kién dem lai doanh
thu 2.000 ty déng va LNST 200 ty déng khi chay hét cong suat.

Gia P4 Trung Quéc du kién téng trong 2025 nhung khéng nhiéu do chi phi san xuat
dau vao gidam. Trong dé, gia dién dau vao cho hoat déng san xuat P4 tai Trung Quéc
dugc hudng lgi nha (1) hién tugng La Nina trong 4 thang dadu ndm va (2) tinh hinh thai
ti€t trung tinh cho giai doan con lai clia 2025 so véi tinh trang El Nino trudc day. Ngoai
ra, gia than c6c dau vao cling dang ti€p tuc gidm trong 3T2025 trong b&i cdnh nén kinh
té nudc nay chua phuc héiva ké hoach cat gidm san lugng thép trong 2025.

Ngoai ra, linh vyc ban dan hién chua bi ap thué quan déi ing clia Téng théng Donald
Trump, tuy nhién, linh vuc ndy kha nang sé& chju mét biéu thué riéng. Diéu nay c6 thé
can trd nd luc xdy dung thém cac trung tam di liéu hay huan luyén cac mé hinh tritué
nhan tao ngoai nudc My va tu do lam cham lai téc dd tang trudng cla linh vyc ban dan
cling nhu nhu cau P4.

Cho nam 2025, chiing t6i du phéng DGC ghinhin doanh thu 11.388 ty déng (+15,4%
svck) va LNST 3.353 ty déng (+7,8%) nh& trién vong gia P4 cai thién, gia phan
DAP/MAP cao va viéc khau tri thué VAT dau vao clia phan bon giup bu ddp mc tang
gia dien.

Tel: (+84) 7300 7000

2022 2023 2024 2025F 2026F
DT Thuén (ty déng) 14.444 9.748 9.865 11.388 12.163
Téng trudng 51,2% -32,5% 1,2% 15,4% 6,8%
EBITDA (ty déng) 6.283 3.204 3.202 3.501 3.644
Téang trudng 122,8% -49,0% -0,1% 9,4% 4,1%
LNST (ty dong) 6.037 3.242 3.109 3.353 3.482
Téng trudng 140,2% -46,3% -4,1% 7,8% 3,8%
EPS (hiéu chinh. VND) 13.855 7.675 7.868 8.422 8.746
Téng trudng 133,0% -44,6% 2,5% 7,0% 3,8%
ROE 70,3% 28,4% 24,2% 22,8% 20,9%
ROIC 53,0% 19,3% 17,3% 17,0% 14,9%
Ng rong/EBITDA (x) (1,4) (2,8) (3,1) (3,3) (3,5)
EV/EBITDA (x) 3,9 7,6 7,3 6,2 5,6
P/E (1an) 6,3 11,4 11,1 10,4 10,0
P/B (1&n) 3,1 2,8 2,4 2,1 1,9
Cé& tuic (@bng) 1.000 4.000 6.000 3.000 3.000
Suét sinh lgi cé tuc 1,2% 5,3% 7,3% 3,4% 3,4%
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Tang trudng san lugng phét pho vang va phan bén hé trg tich cuc cho doanh
thu 2024

Cho cdn&m 2024, DGC ghinhan doanh thu dat 9.865 ty déng (+1,2% svck) va LNST dat
3.109 ty d6ng (-4,1% svck). Trong ndm 2024, DGC da ddy manh kinh doanh phét pho
vang (P4) va mang phan bén (DAP/MAP) trong khi gidam cac mang con lai nhu Axit
Photphoric thuc phdm TPA va Axit WPA. S3n lugng phét pho vang (P4) banratang 27%
svck d3 hé trg tich cuc cho doanh thu cia DGC, mac du gia P4 trung binh tiép tuc gidm
(-9,5% svck) trong 2024.

Trong khi d6, doanh thu Axit WPA gidm 79,2% svck dugc bl ddp bdi doanh thu phan
bon DAP, MAP (+109,6% svck) nhé san lugng tang 95,4% svck va gia ban phan lan udc
tinh tang 9% svck.

Ty trong dong gép trong doanh thu DGC
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Bién Igi nhuan gép tang nhe 1én muc 35,5% tu muc 35,3% trong 2023. Bién Igi nhuan
gbp dugc hd trg bdi gia than céc trung binh tiép tuc gidm, véi udc tinh -17% svck do gia
than Trung Quéc gidm vi nén kinh té nudc nay khéng phuc hdi nhu ky vong va lugng téon
kho con cao. Tuy vay, san lugng Apatit gidm va gia dién tang (tdng 4,5% tu T11/2023
va 4,8% tu T10/2024) d3 han ché muc d6 cai thién cla bién Igi nhudn. Ngudn quang
Apatit tu cht ctia DGC udc tinh gidm do tac ddng cliabao Yagi. Theo DGC, ngudn quéng
Apatit trong nuéc dang ngay cang khan hiém, chat lugng gidm va gia ban tang.

2024 +/- svck Pong luc chinh
San lugng P4 tang 27% svck +San lugng phan
Doanh thu thuan 9.865 1,2% DAP/MAP tang 95,4%

Gia ban DAP/MAP tang 9% svck

LN g 3.499 1,7% . P

B/é/g7 -LF/)Vg_o"p 35,5% 0.2 diém % Gia than c6c gidm -17% svck

CP BH&QLDN 655 L11.9% Chi phivan chuyén tang

CPBH&QLDN/DTT 6,74% 0,7 diém % )

LN tai chinh 581 -9,3% L3i tién gui gidm 13,7% svck

LNST 3.109 -4,1% Chi phi BH&QLDN tang + LN tai chinh giam
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Tinh hinh thuc hién cac du an tiém nang
Du an Nha may Xat Nghi Son

e  Coéngsuét: 50.000t&n Xut (NaOH) + cac sadn phdm géce Clo (PAC, NaClO, HCI, v.v)
e Td8ngvén dautu: 2.400 ty déng
e Khdicdngvao ngay 17/2/2025 va dukién di vao hoat dong tir Q2/2026.

NaOH dugc Uing dung nhiéu trong san xuét gidy, nhdm va dét nhuém. San ph&m tu dy
an nay dukién sé khédng gap kho khan trong viéc tiéu thu khi ma nang luc san xuat trong
nudc mdi chi dap Uing dugc 50% nhu ciu ca nudc. Khi di vao hoat ddng hét cong suét
giai doan 1, theo DGC, dy an dy kién dem lai doanh thu 2.000 ty déng, bién Igi nhuén
gbép 20% va LNST 200 ty déng, thadp hon du phdéng ctia ching téi vai bién bién Igi nhuan
gop 27-30%.

Tuy nhién, bién ddng cla gia Xat Trung Quéc sé tac ddng manh 1&n bién Igi nhuén gép
cua du an. Gia ban Xut trong nudc cé bién ddng cung chiéu véi gia Xat tai Trung Quéc
do day 1a qudc gia c6 cdng sudt san xuat Xut I8n nhat thé gidi va khodng 50% san lugng
Xut nhap khéu vé Viét Nam dén tu Trung Quéc.

Ngoai ra, cac doanh nghiép san xuéat trong nudc van chua tu chld dugc ngudn nguyén
liéu dau vao (mudi cdng nghiép NaCl) va phai nhap khiu ngoai han ngach véi muc thué
suat cao. Xu hudng gia dién tédng dan tai Viét Nam do EVN van dang chiju 16 ciing la yéu
t& tac dong dén bién Igi nhudn cta du an.

Dyt USD Gia NaOH Trung Quéc
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Nguén: Bloomberg
Du an Chung cu Héa chit Duc Giang

Du an c6 téng dién tich 5,4 ha gém 1.000 can chung cu va 60 can nha lién ké thap tang
tai Long Bién, Ha Noi. V&i gia ban dy kién 40 triéu déng/m2 cho nha chung cu va 100
triéu ddng/m2 cho nha lién k&, DGC udc tinh doanh thu tir du an nay dat 5.000 ty déng
va LNST 1.000 ty déng. Tuy nhién hién tai du an van dang xin chap thuan chu trucng
dau tu, do do, ching téi chua dua dy an nay vao du phéng.
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Gia P4 kho tang manh trong 2025

Nhan dan té/ tén Gia giao ngay P4 Trung Quéc
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Nguén: Sunsir, ACBS

Nhiing bién ddng trén thj trudng P4 ctia Trung Quéc tac ddng dén gia P4 toan cau ciling
nhu Viét Nam, vi Trung Quéc la nudc san xuat va tiéu thy P4 18n nhat thé gidi. Tu cudi
nam 2021 dén 2022, thdi tiét khd han cung vai gia than tdng cao da khién chi phi van
hanh cac nha may dién tai Trung Quéc tdng. D& ddm bao ngudn dién cho nhu cau sinh
hoat, nudc nay budc phai han ché hoat ddng clia mdt sé nganh céng nghiép, bao gém
san xuat phét pho vang. Nguén cung han ché va chi phi sadn xuat tdng da lam tang gia
P4. Sau d6, gia P4 da syt gidm manh 35% trong 2023-2024 nhung van cao hon 50% so
v&i muc trung binh trong giai doan 2015 — 2020 do Trung Quéc dan dd bd cac han ché
trong san xuat P4 nhdm dap ting nhu cau ngay cang tang ti nganh céng nghiép xe dién.

Vétriénvong 2025, gia P4 Trung Quéc sé khé tang cao do chi phi sdn xuat du vao giam:
e  Gia dién dau vao cho hoat déng san xuat P4 tai Trung Quéc dugc hudng Igi nhg
chi phi sdn xuat thap ctathly dién: (1) hién tugng La Nina trong 4 thang dau nam
va (2) tinh hinh thai tiét trung tinh cho giai doan con lai clia 2025 so vdi tinh trang
ElNino trudc day. Hon nita, tinh Van nam (Trung Quéc)- ndi san xuat P4 16n nhat
(chiém 46% céng suét) — cling chd yéu st dung thay dién cho nguén cung cap

dién.

e  Giathan céc dau vao tai Trung Quéc dang tiép tuc gidm 16% trong 372025 so
v&i muc trung binh nam 2024. Xu huéng du kién sé tiép dién do nén kinh té nudc
nay chua phuc héi, lugng tén kho con cao va ké hoach cét gidm san lugng thép
da lam gidm nhu ciu than céc.

e Cacnhamay Trung Quéc hién cling mdi chi hoat ddng 50% céng sut san xuat
P4 va cé thé tang lén khinhu ciu gia tang, ti d6 han ché kha nang tang gid manh
cua P4.

Linh vuc ban dan hién dugc loai trirra khdi pham vi ap thué quan déi ing clia Téng théng
Donald Trump, tuy nhién, mot sé théng tin cho thay kha nang linh vyc nay sé& chju mot
biéu thué riéng ma My sé& céng bé trong thai gian tdi nhdm dua chudi san xuat ban dan,
thiét bj cdbng nghé vé My. Diéu nay c6 thé dan dén su tri hoan hodc cét gidm cac ké
hoach dau tu cho viéc sdn xuat cac thiét bj, linh kién dién tir hay xay dung cac trung tdm
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ditliéu, cdc md hinh tritué nhan tao tién ti€n ngoai nudc My. Theo d6, kha ndng tang gia
manh cac nguyén liéu dau vao cho linh vyc ndy nhu P4 cé thé van han ché cho dén khi
cac chinh sach thué ré rang han va én dinh.

Ké hoach kinh doanh 2025 khiém tén

Cho ndm 2025, DGC dat ké hoach doanh thu 10.385 ty déng (+5,2% svck) va LNST
3.000 ty déng (-3,4% svck). V& co cdu san phdm, DGC ti€p tuc duy tri chién lugc nhu
2024 lai) gia tdng san lugng P4 va gidm san lugng TPA va ii) gidm san lugng WPA banra
nham gia tdng san xuat phan bén DAP, MAP. Chung téi cho rang dinh hudng nay 1a phu
hgp trong bdi cdnh Trung Quéc cling tam dung xudt khdu phan DAP/MAP tir1/12/2024
do gia phan trong nudc tang cao.

Theo thong tin tu cuéc hop PHCD, trong Q1/2025, DGC udc doanh thu dat 2.700 ty
déng (+13% svck) va LNST dat 800 ty déng (+13,6% svck). V&i két qua nay, DGC da
hoan thanh 26,7% ké hoach ndm va 23,8% du phéng clia ching téi.

Du phéng va dinh gia 2025

Chung téi du phéng DGC dat doanh thu 11.388 ty déng (+15,4% svck) va LNST 3.353
ty déng (+7,8%) trong 2025. Trong dé:

e  Gia P4 dy phong tang nhe 3% svck nhd nhu cau ti nganh ban dan. Theo WSTS,
thj trudng ban dan tai khu vuc Chau A Thai Binh Duong dugc du bao sé tang
10,4% trong 2025.

e DPonggodp thém tu mang Ethanol (divao hoat dong tur 11/2024) véi du phong dat
70% cdng suét (cao han so véi ké hoach dé ra ciia DGC vai 50% cdng suat).

e Hudnglgituviéc khau trirthué VAT ddu vao & mang phan bén turthang 7/2025.

e  Gia phan DAP/MAP ciing sé tiép tuc duy tri 8 muc cao do Trung Quéc dang tam
durng xuat khdu phan DAP/MAP.

Tuy nhién, tdng trudng Igi nhuan chiu tac déng bat Igi ti (1) gia dién dau vao du phong
tdng 4% do xu huéng gia dién tang dan vi EVN van dang chiju 16 va (2) gia axit sulfuric tai
Trung Quéc tiép tuc tang do hoat ddng bao tri tai cdc nha may luyén kim chinh va tinh
trang nguén cung han hep.

Bang phuang phap chiét khdu dong tién, chung tdi dinh gia cho DGC dén cudi 2025 la
108.400 déng/cé phiéu, tuong duong téng ty suat Igi nhuan 28,1%.

Phong Phan Tich ACBS www.acbs.com.vn 6
Tel: (+84) 7300 7000 Bloomberg: ACBS <GO>




DGC-MUA

ACBS

Ngay 16/04/2025
MO HINH PINH GIADGC
(don vi: ty déng néu khéng c6 ghi chi khac) 2022 2023 2024 2025F 2026F
Doanh thu thuan 14.444 9.748 9.865 11.388 12.163
Téng trudng (%) 51% -33% 1% 15% 7%
GVHB trirkhau hao 7.408 5.950 5.998 7.146 7.741
Chi phiban hang va QLDN 752 594 665 740 778
Chiphi bén hang vé QLDN/DTT 5% 6% 7% 7% 6%
EBITDA 6.283 3.204 3.202 3.501 3.644
Ty sudt EBITDA (%) 44% 33% 32% 31% 30%
Khau hao 285 358 368 386 486
Lgi nhuan tir HDKD 5.998 2.846 2.833 3.115 3.158
Bién LN HPKD (%) 42% 29% 29% 27% 26%
Chi phi laivay rong (297) (595) (519) (492) (587)
Chi phi I&i vay/No rong trung binh 5% 7% 5% 5% 5%
Thué 339 243 293 315 328
Thué suét thuc té (%) 5% 7% 9% 9% 9%
Lgiich CDKKS 472 142 121 154 160
Lgi nhuan rong sau CDKKS 5.565 3.100 2.988 3.198 3.321
Bién lgi nhugn rong (%) 39% 32% 30% 28% 27%
Tién mat turhoat ddng kinh doanh 5.850 3.458 3.356 3.585 3.807
Sé lugng cé phiéu (triéu cp) 380 380 380 380 380
EPS (VND) 13.855 7.675 7.868 8.422 8.746
T/d chia thudng/cé tuc bang cp (1&n) 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
EPS hiéu chinh (VND) 13.855 7.675 7.868 8.422 8.746
Tang trudng EPS hiéu chinh (%) 133% -45% 3% 7% 4%
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ggﬁgl::_%ANN MYC CBKT VA 2022 2023 2024 2025F 2026F
Thay d8i von luu déng (1.006) 5 956 (919) 5
Capex 138 807 304 1.309 1.427
Dau tuvao cty lién két, lién doanh - (764) - - -
Déng tién tu do 7.190 2.024 2.217 3.349 2.536
Phat hanh cp 85 - - - -
Cétucdatrad 411 1.774 2.445 1.139 1.139
Thay d8i ng rong (5.625) (535) (747) (1.855) (1.023)
Ng réng cudi nam (8.539) (9.075) (9.821) (11.677) (12.700)
Gia tri doanh nghiép 24.729 24.194 23.447 21.592 20.569
Vén CSH 10.834 12.027 13.701 15.669 17.717
Gid tri sé sach/cp (VND) 28.526 31.668 36.076 41.258 46.652
Ngrong/VCSH (%) -78,8% -75,5% -71,7% -74,5% -71,7%
No'rong /EBITDA (x) (1,4) (2,8) (3,1) (3,3) (3,5)
Téng taisan 13.405 15.536 15.821 19.254 21.456
\Clz IDS!gI_II(ZIAANANG SINH LQI 2022 2023 2024 2025F 2026F
ROE (%) 70,3% 28,4% 24,2% 22,8% 20,9%
ROA (%) 54,7% 19,7% 18,1% 17,8% 15,5%
ROIC (%) 53,0% 19,3% 17,3% 17,0% 14,9%
WACC (%) 15,0% 15,0% 15,0% 15,0% 15,0%
EVA (%) 38,0% 4,3% 2,3% 2,0% -0,1%
PER (x) 6,3 11,4 11,1 104 10,0
EV/EBITDA (x) 3,9 7,6 7,3 6,2 5,6
EV/FCF (x) 3,4 12,0 10,6 6,4 81
PBR (x) 3,1 2,8 2,4 2,1 1,9
PSR (x) 2,3 3,4 3,4 2,9 2,7
EV/Doanh thu (x) 1,7 2,5 2,4 1,9 1,7
Suét sinh lgi c6 tuc (%) 1,2% 5,3% 7,3% 3,4% 3,4%
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LIEN HE
Tru sé chinh

Leman, 117 Nguyé&n Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM

Tel: (+84 28) 7300 7000

PHONG PHAN TiCH

Giam Déc Phéng Phan Tich & Chién lugc Thi truéng

Pd Minh Trang
(+84 28) 7300 7000 (x1041)
trangdm@®acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh
Bat dong san

Pham Thai Thanh Truc

(+84 28) 7300 7000 (x1043)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT - Vat liéu Xay dung,
Héa chat

Tran Nhat Trung

(+84 28) 7300 7000 (x1045)
trungtn@acbs.com.vn

CVPT - Xay dung

P& TiénPat

(+84 28) 7300 7000 (x1048)
datdt@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh Tai

chinh

Cao Viét Hung

(+8428) 7300 7000 (x1049)
hungcv@acbs.com.vn

CVPT - Nganh Dién, nudc
Pham Duic Toan

(+84 28) 7300 7000 (x1051)
toanpd@acbs.com.vn

NVPT -PTKT

V6 Phu Hiiu

(+84 28) 7300 7000 (x1052)
huuvp@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE
Trudng phong khéi khach hang dinh ché

Chu Thi Kim Huong
(+84 28) 7300 7000 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn
groupis@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC
Nguyén Tran Nhu Huynh
(+84 28) 7300 6879 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn

DGC-MUA

Ngay 16/04/2025

Chi nhanh Ha Noi

10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Noi
Tel: (+84 24) 39429395

Fax:(+8424) 3942 9407

Giam déc phan tich nganh CVPT- Daukhi

Ban Ié, Cong nghé Phan Viét Hung

Luong Thi Kim Chi (+84 28) 7300 7000 (x1044)
(+84 28) 7300 7000 (x1042) hungpv@acbs.com.vn
chiltk@acbs.com.vn

CVPT-Vimoé & TT Tiénté
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1046)
minhtvh@acbs.com.vn

CVPT - Logistic

Nguyén Thé Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1047)
hungnt@acbs.com.vn

NVPT - Dii liéu thi truong
Mai Duy Anh

(+8428) 7300 7000 (x1110)
anhmd@®acbs.com.vn
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ACBS P e

KHUYEN CAO
Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu t8ng ty suat sinh Ii tir c& phiéu (bao gém cé tiic), cao han 20%, E(R) >= 20%

KHA QUAN: néu téng ty suat sinh 13i tir ¢ phiéu (bao gém ¢ tiic) thap hon 20%, va cao han 10%, 10% =< E(R) < 20%

TRUNG LAP: néu t8ng ty suat sinh I5i ti ¢ phiéu (bao gédm c8 tiic) cao hon -10%, va thap hon 10%, -10% =< E(R) < 10%

KEM KHA QUAN: néu t8ng ty suat sinh I5i tir ¢8 phiéu (bao gém c8 tiic) cao hon -20%, va thap hon -10%, -20% =< E(R) < -10%
BAN: néu téng ty suat sinh 16i tir c8 phiéu (bao gém ¢ tiic) cao hon -20%, va thap hon -10%, E(R) < -20%

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gid cla ban bao cao phan tich nay, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay la cta
chung téi (2) chiing téi khéng nhan dugc bat ky khoadn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tur cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh
bay do.

Céng B4 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac té chuic ¢c6 lién quan clia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hoac sé tién hanh céc giao dich theo gidy phép kinh doanh clia
ACBS véi cac céng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan ty doanh chiing khoan ciia ACBS ciing
c6 thé c6 chiing khoan do cac cdng ty nay phat hanh. Vivay nha dau tunén luuy réng ACBS c6 thé c6 xung dot Igi ich & bat ky thdi diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bao céo phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich co ban, phan tich c8 phiéu, phan tich dinh lugng hoac
phan tich xu hudng thj truéng.Cac khuyén nghi trén médi loai bao céo phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tu sy khac biét vé thoi
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén Bd Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm ré rang hay ngu y nao va khéng chiu
trach nhiém vé su phu hgp cla cac théng tin chira dung trong bao cdo cho mét muc dich st dung cu thé. ACBS sé& khong xem nhiing ngudi
nhan bao cdo,khéng nhan truc tiép ti ACBS, 1a khach hang ciia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luan cdia bao cdo (néu co) chi
mang tinh tham khao.ACBS khéng dé nghi hoac khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao cao
nay. ACBS, céc t8 chuc lién quan ciia ACBS, ban quan ly, d8i tac hodc nhan vién cia ACBS sé& khdng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hodc (b) cac khodn tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hodc cac khoan tén thit khac, ké
ca khi ACBS da dudc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tén that do, phat sinh ti viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoic
théng tin trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,céc thdng tin khac trong ban bao céo nay dugc thu thap ti cac nguén ma ACBS
cho réng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bdo ddm tinh day dd va chinh xac cla cac théng tin do, Cac quan diém trong bao cao cé thé bi
thay d&i bat ky Iuc ndo va ACBS khéng c6 nghia vu cip nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d&i d6 cho nha dau tu da nhan bao céo nay.
Ban bao cao cé chiia dung cac gia dinh,quan diém ctia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiju trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao ctia ho phat sinh trong qua trinh Iap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé phat hanh cac ban
bao cao c6 thong tin mau thuin hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghij trong ban
bdo cdo nay hoan toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igi ich cla bat ky ca nhan té chiic
nao, k& calgiich cila ACBS.Ban bao cao nay khéng nham dua ra cac 1i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cGa bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao cdo nay. Vi vay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khéng
phu hgp véi nha dau tu. ACBS khuyén nghj rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tr cac khodn dau tu co thé thay ddi hang ngay tuy theo thay déi ciia nén kinh té va thi trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao cdo khédng nh&m tién doan thuc té do d6 né co6 thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu clia qua khi khdng bdo dam
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay cé thé khéng dugc phat hanh réng rai trén phuong tién théng tin dai ching hay dugc s dung, trich dan béi cac phuong
tién thang tin dai chiing ma khéng cé sudéng y truéc bing van ban ctia ACBS. Viéc st dung khdng cé su déng y ctia ACBS sé bi xem la bat
hgp phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu bdi thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tii su vi pham do.

Trong trudng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cam viéc phan phéi hodc nhan cac bao cao phan tich nhuthé nay thi nha dau tu can hly ban
bao céo nay ngay I3p tuc, néu khdng nha dau tu sé& hoan toan tu chiju trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cado nay dugc xem nhu c6 ndi dung tu van thué. Do do khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién ctia chuyén gia dua trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé ctia nha dau tu.

Ban bao cao nay co thé chiia dung cac dudng dan dén trang web clia bén thitba, ACBS khéng chiju trach nhiém déi vai ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao su thudn tién cho nha dau tu trong viéc tra clu théng tin; do dé nha dau tu hoan toan chju
cac rui ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2025). Moi quyén sé hitu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoic chuyén vién phan tich. Ban bao cdo phan tich
nay khéng dugc phép sao chép,toan bé hodc mét phan, khi chua cé sy dong y bing van ban ctia ACBS.
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