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MCK: HPT (UPCOM) CTCP DICH VU CONG NGHE TIN HOC HPT

NGANH CONG NGHE

PINH GIA e ilihV/, sl Ching téi udc tinh gid tri HPT vao khodng 31.300 dong/CP (tuong duong gid tri vén héa

Chuyén vién : Nguyén Vén Kién vao {(horimg 7{39,7 ty don,g). Vot/,qw mé la doanh ﬁgh/ep Vf]a va n,ho trong linh vuc cong

nghé théng tin, duoc ddnh gid dang trong giai doan tdng truédng manh, HPT cé rat
nhiéu co hdi dé phat trién déng thoi cling phdi d6i mdt véi nhiéu thi thdch. Vi vay, tay
DT: 08 6299 2006 - Ext: 308 murc lgi nhudn ki vong, nha ddu tu cé thé can nhdc ddu tu dai han vao c6 phiéu HPT.

Email: kien.nv@vdsc.com.vn

HPT hién dlng trong top 5 doanh nghiép trong nganh CNTT tai Viét Nam: ding thu
4 thi phan trong linh vuc tich hgp hé théng va diing thi 5 trong linh vuc phan mém,
tuy nhién so véi cac doanh nghiép dau nganh thi qui moé hién tai ctia HPT con kha
nhd. Theo dé &n phat trién dugc Chinh phd dinh huéng ndm 2009 thi trong nhiing
nam sap t&i CNTT van cé téc d6 tang trudng kha cao c6 kha nang dat gdp tir2 - 3 lan
GDP, day la co héi phat trién kha I6n cho nhiing linh vuc kinh doanh hién ¢é cla
HPT.

Nam 2009, méc du cac doanh nghiép trong nganh bi anh hudng kha nhiéu bai suy
thoai kinh té nhung hoat dong kinh doanh cta HPT rat t6t. Doanh thu dat 702 ty
déng tang 55,7% so v&i ndm 2008, va vugat 40,1% ké hoach nam 2009. Lgi nhuén sau
thué dat 20,7 ty tang 126% so vé&i 2008, lgi nhuan tdng mét phan 1a do HPT chuyén

Co c&u vén 8 phan nhugng 1.000 m? dat tai Hoang Van Thu va thu dugc khoang 5 ty dong. Néu loai trit
khoan thu nhap bat thudng tir ban dat thi lgi nhuadn ctia Céng ty tang 65% so véi
1 ONgéViDéng nam 2008.
\ #B0ib H Cuy Trinh Nam 2010, véi ké hoach d3at ra 1a 800 ty déng doanh thu va 28 ty déng Igi nhuan
A ©Binh Ha Duy Linh trudc thué. Theo udc tinh clia ching t6i Cong ty 6 thé vugt 6,5% doanh thu, tuong
- 6MNguyén B Tién Ung dat khoang 850 ty dong. Lgi nhuan trudc thué dat 29,6 ty dong tuang Ung vugt
o~ » e Nausc g | 317 % k€ hoach va téng hon 65% so v&i 2009 néu loai trir khodn thu nhap bét thudng
| tUubandat.
8% CTCPDau tu phan phéi
SATICO 2 g 2 N s . - 7, 2 A ~ "
Cédongkhic Trong 2010, Cong ty sé chuyén d6i 21,416 ty dong trai phiéu vdi ty Ié 1:1 dé nang
von diéu lé [én 60 ty déng. Theo ching tdi viéc chuyén déi nay sé gitp cho HPT dam

bdo su can ddi trong cau truc tai chinh dé phuc vu cho su tang trudng cia Cong ty.

Tuy nhién nha dau tu can chay la cac cédng ty trong linh vuc CNTT noi chung va HPT
néi riéng ludn phai d6i mat vdi stic ép canh tranh tir cac doanh nghiép cung nganh
c6 tiém luc manh vé tai chinh, dac biét canh tranh vé nguén nhan luc- yéu t6 chinh
dé quyét dinh sy thanh bai cia mot doanh nghiép cdng nghé. Ngoai ra, tinh thanh
khodn cla cé phiéu cling 1a yéu t6 can luu tdm khi niém yét trén Upcom.

Cac chi tiéu tai chinh co ban

CTCP DICH VU CONG NGHETIN HOCHPT ~ _2/E /%619 2008 2009 210N Sl
’ ) ) ’ Doanh thu 451,0 701,9 800,0 850,0
60 — Nguyén Van Tréi — Q. Phi Nhuan Lgi nhuan trugc thué 11,6 25,0 28,0 29,6
TP. H& Chi Minh Loi nhuén sau thué 9,1 20,7 21,0 22,2
Von diéu 1é 38,5 38,5 59,9
DT: +848 384585 18 Téng tai san 213,9 304,8 3254
Fax: +84 8 38 4585 16 Vén chti s¢ hitu 45,7 52,2 86,7
Website: www.hpt.vn ROA 4,2% 6.8% 6.8%
ROE 19,9% 39,3% 25,6%
EPS (VND) 2.394 5.446 3.758
Gia tri s6 sach (VND) 12.051 13.771 14.653
Ty lé chi trd 6 tuc 14% 20% 15%

Nguén: HPT, VDSC uéc tinh
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C8 phan héa N&m 2004 .

? am B CTCP Dich vu céng nghé tin hoc HPT tién than la CT TNHH Dich vu cong nghé
Nhan sy (30/03/2010) 267 nguoi tin hoc HPT dugc thanh lap ndm 1995. Sau hon 15 ndm phat trién, Cong ty |3
Quan tri - Diéu hanh mot trong nhiing doanh nghiép tiéu biéu cla linh vuc céng nghé théng tin
- Ngé ViPéng - CT.HDQT - TGD (CNTT) tai Viét Nam. Tinh dén thai diém hién tai, HPT da c6 2 trung tam CNTT, 2

cong ty lién doanh - lién két, trong d6 CTCP Tong Yang- HPT (gép vén lién
doanh vdi Tong Yang - cong ty s6 1 Han Quéc vé phan mém ching khoan)
chuyén cung cap phan mém cho céc cong ty ching khodn tai Viét Nam.

- DBinh Ha Duy Trinh - PCT.HDQT - P.TGD
- Han Nguyét Thu Huong - TV.HBQT

- DBinh Ha Duy Linh - TV.HBQT - P.TGD

- Nguyén Duc Tién - TV.HDQT

- Nguyén Quyén- TV.HDQT

- Tran Anh Hoang - TV.HDQT Hoat déng kinh doanh chinh ctia Cong ty trong thai gian vita qua cling nhu sap
t&i 1a cung cap cac dich vu va sdn pham céng nghé théng tin, trong d6 tich hap

Hoat déng san xuat kinh doanh

San pham va nang luc san xuat

Cong ty g6p vén AR o0 PO
hé théng va phat trién cac goi dich vu phan mém la linh vuc déng vai trd cha
Tén VbL % S¢& dao trong dinh hudng phat trién cia Céng ty.
(ty) hitu |
. - Tich hop hé théong
CTCP Phét trién kinh té Phu 13,0 8,8%
Nhuan Pay la linh vuc kinh doanh chinh cldia Cong ty trong thai gian vira qua, mang tich
CTCP Céng nghé cao Tong hgp hé théng déng gép khodng 90% doanh thu va Igi nhuan hang nam. Cac
Yang - HPT 16,0 30,0% gidi phap va dich vu méng tich hgp hé théng c6 thé cung cap gém: gidi phap ha

tang Data Center- IBS theo tiéu chuan quéc té. Gidi phap hé théng may chd va
luu trt cho doanh nghiép, giai phap mang va truyén théng hgp nhat. Giai phap
an toan bao mat, giadi phap phan mém hé théng, giai phap —dich vu ca s& di
lieu, dich vu trién khai- hé trg ky thuat.

Nam 2009, doanh thu tlr mang tich hgp hé théng dat trén 685 ty déng, Igi
nhuan trudc thué dat khoang 22,6 ty.

Phan mém

Ngoai linh vuc tich hgp hé théng thi HPT cling chi trong phat trién linh vuc
phan mém cé ty suat 1ai gop kha cao (khoang 90%), tuy nhién hién linh vuc nay
chua déng gép nhiéu vao thu nhap chung clia Céng ty. Hién nay trung tam
phan mém cta HPT cung cap céc dich vu va gidi phap phan mém nhu : trién
khai cac phan mém Ung dung nhu gidi phap quan ly téng thé doanh nghiép
ERP, gidi phap quan ly hang khuyén mai, khac...phat trién theo yéu cau cda
khéach hang. Ngoai ra, HPT con cung cap cac phan mém déng géi do Cong ty tu
xay dung la HRM cho cac khach hang 16n nhu PTSC, Bdo Minh ... va da tao dugc
vi thé trén thi trudng. Bén canh d6 Céng ty con gia cong phan mém cho nudc
ngoai (chd yéu la Nhat Ban).

Dich vu béo tri, bao hanh

Bén canh cung cap cac dich vu giai phap cho khach hang thi HPT con cung cép
cac dich vu bdo hanh sadn phdm theo uy quyén clia cac hang HP,IBM...va cac
dich vu hé trg ky thuat, bao tri hé thong.

Nam 2009, doanh thu t&r mang dich vu udc dat 12 ty déng va Igi nhuén trudc
thué dat 2,4 ty.
Pauvao

Trong linh vuc CNTT thi yéu t6 dau vao quan trong nhét Ia con ngudi. Mac du so
véi cac cong ty khac trong nganh nhu FPT, CMG thi d6i ngi nhan sy cta HPT
khéng 16n bang nhung ching téi cho rang né van dam bao cho tiém luc phat
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trién hién c6 clia Cong ty.

Bén canh d6 HPT con la d6i tac 1au ndm cla cac nha san xuat thiét bi CNTT hang
dau trén thé gidi nhu Microsoft, HP, Cisco ... nén ngudn hang ctia Céng ty ludn
dugc dam bao vé chat lugng cling nhu tinh kip thai.

Thi truéng

Thi trudng hién nay cia Cong ty van tap trung chdi yéu & trong nudc, véi khoang
hon 200 khéach hang, trong d6 méang khach hang tai chinh, ngan hang chiém ty
trong han 50% trong t6ng doanh thu... Ngoai ra sdn phdm ctia HPT con duoc
tiéu thu & Nhat Ban, chau Au, My nhung chua déng gép nhiéu vao thu nhap.

Vi thé cong ty

Hién HPT ddng thi 4 trong linh vuc tich hgp hé théng va tha 5 trong linh vuc
phan mém clia nganh CNTT tai Viét Nam. Tuy nhién do cac cong ty trong nganh
¢6 su phan héa kha I6n (hai cong ty hang dau la FPT va CMG da chiém dén 60%
(FPT :47,7%, CMC : 16%) thi phan tich hgp hé théng va cac Cong ty nhu FPT, CSC
chiém da sé doanh thu t& phan mém) nén xét vé doanh thu ma Céng ty c6 dugc
so véi qui mé thi trudng thi vi thé ctia HPT hién con kha nhé.

Tiém nang tang truéng

Ha tang va muc d6 ing dung CNTT cla Chinh phl va doanh nghiép Viét Nam
con kha thap so vdi cac nudce trong khu vuc cling nhu trén thé gidi. Trong dé,
linh vyc tai chinh — ngan hang, bao hiém, chiing khoan la cac linh vuc kha tiém
nang bdi nhu cau hién dai héa trong linh vuc nay la rat16n.

Theo chién lugc phét trién méi duge Chinh pht dinh hudng trong nam 2009 thi
CNTT phai tré thanh nganh cong nghiép mii nhon ¢6 téc dé tang trudng 15 -
25%/ndm, gap ti 2 — 3 lan GDP va phai déng gép ti 17% - 20% trong GDP hang
nam. Trong dé, moét s6 dich vu duge danh gia kha tiém nang trong xu thé hoi
nhap tai Viét Nam nhu dich vu diéu hanh va quan ly doanh nghiép ERP, BOP,
Saas, Data center, thanh toan truc tuyén, Internet bang théng di déng, 3G ... VGi
nhing san pham va dich vu hién cé ctia HPT, chd yéu 1a linh vuc tich hgp hé
théng va phan mém thi theo danh gia than trong, ching t6i cho rang Céng ty
c6 thé dat dugc muc dé tang trudng 6n dinh ctia nganh.

Pau tu tai chinh

Do qui m6 vén clia HPT con kha nhoé nén cac khoan dau tu tai chinh ctia Cong ty
rat it. Hién danh muc dau tu tai chinh ctia HPT chi c6 4,8 ty déng gop vén vao
CTCP c6ng nghé cao Tang Yong — HPT (tuong ting 30% vén diéu 1€) va 1,15 ty
vao CTCP Pau tu kinh t& Phd Nhuan (tuong tng 8,8% von diéu 1é).

Rui ro kinh doanh

RUi ro dac thu trong hoat dong kinh doanh clia Cong ty theo danh gia cla
chiing téi chinh la yéu té con ngudi, dac biét la HPT phai canh tranh vé nguén
nhan luc déi véi cac cong ty Idn. Ngoai ra Cong ty cling khong tranh khoi nhiing
rdi ro vé 1ai suat, ty gia héi doai do HPT chuyén nhap khiu cac thiét bi CNTT.

Tinh hinh tai chinh
Kha nang sinh loi

Chi tiéu Igi nhuan ctia HPT trong nhiing ndm vlia qua tuang ddi 6n dinh, ty suat
Igi nhuan gdp duy tri kha 6n dinh & muc 12% - 13%/ndm. Ty suat sinh Igi trén tai
san (ROA) duy tri & muic 2,2% - 4,5%, ty suat sinh Igi trén vén ¢4 phan (ROE) én
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Kha nang sinh Igi

2007 2008 2009
LN Gop/DT
121% | 162% | 12,3%
LN HDKD/DT
2,8% 4,3% 3,9%
LNST/DT
1,2% 2,0% 2,9%
ROA
2.2% 4,3% 6,8%
ROE
127% | 19,9% |  39,3%
Cau truc tai chinh
2007 | 2008 | 2009
Cau truc tai san
Hang tonkho/TTS | 5 1405 | 4,04% | 9,07%
TSCO/TTS 24% | 2,5% | 1.2%
Cau tric von
Tong ng/TTs 82,6% | 786% | 82,8%
Ng vay/TTS 57,7% | 62,9% | 51,4%

Nguén: VDSC uéc tinh, BCTC HPT
Du phdong Doanh thu - Lgi nhuan

Doanh thu Lginhuén

1.540,6

1.291,6
1.141,0

967,6
850,0

22,2 26,5 32,6 39,1 45,8

2010 2011 2012 2013 2014

Nguén: VDSC uéc tinh

dinh xoay quanh muic 20% trong 2 ndm gan day.

Nam 2009, nhiéu céng ty trong nganh bi tac déng nhiéu bai suy thoai kinh té
nhung hoat déng kinh doanh ctia Céng ty rat an tugng, doanh thu tang 55,7%
so véi nam trudc va dat 701,9 ty dong. Lgi nhuén sau thué tang hon 127,4% so
v@i nam 2008 va dat 20,7 ty dong, EPS tuong Ung dat 5.446 VND. Lgi nhuan sau
thué tdng do mét phan ti hoat dong kinh doanh chinh (tang khoang 65% va
dat xap xi 15 ty déng), phan con lai la do trong nam viia qua Cong ty da tién
hanh chuyén nhugng han 1.000 m? dat tai dudng Hoang Van Thu.

Céu tric tai chinh va hiéu qua hoat déng

Ty lé hang tén kho/ t8ng tai san va khodn phai thu/ téng tai sadn c6 dau hiéu
tang manh trong nam 2009. Ty |é nay tdng do mét s6 du an I6n da ban giao
hang hoéa nhung con dang trong giai doan trién khai.

Ty & t6ng no/téng tai sdn va ng vay/téng tai san trong nhiing ndm qua tuong
dé&i 6n dinh. Tuy nhién néu so vdi cac cdng ty khac trong nganh thi viéc st dung
don bdy ng ctia HPT kha I6n.

Nam 2010, Céng ty sé chuyén déi 21,416 ty déng trai phiéu véi ty 1& 1:1 dé nang
vén diéu lé 1én 59,9 ty déng. Theo ching t6i viéc chuyén di nay sé gitp cho
Céng ty nang cao dugc vi thé trong kinh doanh va cé thé can déi dugc cau tric
tai chinh ctia minh.

DU PHONG - PINH GIA

Nam 2009 doanh thu va Igi nhuan sau thué cta Céng ty lan lugt vugt 40,1% va
117,4% ké hoach dé ra, tdng 55,7% va 126,6% so v&i nam 2008.

Nam 2010, cling v&i su phuc hoi clia nén kinh t&, nganh CNTT dugc du bao tang
trudng tur 15% - 25%/nam. Chiing t6i cho rang hai linh vuc phan mém va dich vu
tiép tuc dat dugc téc do tang trudng cao nhu trong nhimng nam vira qua va dat
khoang 50%/nam, tich hgp hé théng cé téc d6 tang truéng cham hon dat 19%.
Ty suat Igi nhuan gép tang va dat khodng 13,5%, ty suat Igi nhuan gop tang do
su gia tdng trong lgi nhuan ti mang tich hgp hé théng. Dua trén nhiing danh
gia trén, doanh thu va lgi nhuan trudc thué lan lugt dat khoang 850 ty déng va
29,6 ty déng.

Cac nadm tiép theo tir 2010 - 2014 doanh thu tang truéng trong khoang 13% -
19%, ty sudt lgi nhuan gdép van duy tri 6n dinh & muc 12% - 13%.

Cdc tham sé trong m6 hinh dinh gid:
Chi phi s&rdung vén ctia céng ty Re = 21%, WACC= 16,0%

Muc chi trd c6 tdc la 15%, téc d6 tang trudng dai han khoang 8,7%/nam.

Két qua dinh gia

Mé hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quéan
FCFF 29.789 30% 8.937
FCFE 32.639 30% 9.792
P/E

33.818 20% 6.764
P/BY 29.306 20% 5.861
Gia binh quan 100% 31.353
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Téc dé ting trudng cha thi trudng phan mém
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2006 2007 2008 2009 2010( 2011 2012( 2013 2014( 2015

Téc dd tang truong trung binh cllanganh CNTT ViétNam

Nguén: B6 Théng tin va truyén thong
Téc d6 tang trudng cda thi truéng CNTT

F) (F)

—4—Phan cliing Phan mém Dichvu
18% 18% . A{;% 18%
~ 16%
14%
2009 2010 2011 2012 2013
Nguén: IDC

SO LUGC THI TRUGNG CONG NGHE THONG TIN VIET NAM

Mac du chiu anh hudng cla suy thoai kinh té toan cau nhung nganh céng nghé
théng tin (CNTT) Viét Nam van dat téc dé tang trudng kha cao, 1a 1 trong 3 thi
trudng phat trién nhanh nhat khu vuc Chau A — TBD trif Nhat Ban. Doanh thu tu
c6ng nghiép va dich vu CNTT dat 6,2 ty USD tuang Uing tang 18,8% so vd&i 2008.
Trong d6 linh vuc phan cing va dién ti (IT) chiém ty trong cao nhat khoang
75,4% va dat 4,68 ty USD, tdng 14% so v&i 2008. Linh vuc céng nghiép phan
mém va dich vu tang truéng trén 30% dat khoang 800 triéu USD. Céng nghiép
néi dung sé dat 700 triéu USD, tang 58% so vé&i cung Ki.

Clng vai CNTT, vién thoéng Viét Nam cé muc tang trudng cao: trong linh vuc
dién thoai s6 thué bao udc tinh dat 123,1 triéu, tdng 57% so va&i 2008, (bao gbm
18,3 triéu thué bao c6 dinh va 104,8 triéu thué bao di dong), linh vuc Internet
bang thong réng udc dat 2,9 triéu thué bao tang 44,2% so véi 2008. Nam 2009
cling da ching kién mét su phat trién méi khi cdng nghé 3G dugc trién khai tai
Viét Nam, dugc du bao sé c6 téc dd tang trudng nhanh tir nam 2011.

Trién vong phat trién

Nganh Céng nghé théng tin vién théng tai Viét Nam dugc Chinh phl dinh
huéng trd thanh nganh céng nghiép mdi nhon cé téc d6 tang trudng 20 -
25%/nam, gap tur 2 - 3 lan GDP. V& co s& ha tang théng tin truyén théng phai
bao pht khép ca nudc, mat dé dién thoai ca nudc dat 32 - 42 may/100 dan, thué
bao Internet dat tu 8 -12/100 dan (trong d6 30% la thué bao bang rong), ty 1é st
dung Internet dat 25% - 35%, mat do may tinh cd nhan dat trén 10 may/100 dan.
Trong linh vuc dao tao, phai dam béo da s6 ngusi tir bac trung hoc phé théng,
50% hoc sinh trung hoc ca s, va 30% dan s6 phai biét ting dung va khai thac
Internet.

Mot sé linh vuc dugc ki vong ¢6 téc d6 tang trudng cao trong nam 2010:

- Dich vu ERP: trong xu thé héi nhap nhiéu doanh nghiép trong nudc cé
qui m6 18n nhu Vinamilk, Novagroup, Petrolimex... da chi hang triéu
USD dé ung dung ERP dé diéu hanh va quan ly doanh nghiép. Tuy
nhién con sé doanh nghiép st dung hién nay van con kha nhé chiém
chua dén 10% trong téng s6 doanh nghiép, vi vay khi kinh té phuc héi
va doi héi su canh tranh sé la déng luc dé doanh nghiép manh tay chi
cho ERP.

- Bén canh d6 mét sé linh vuc cling dugc ki vong trong nam 2010 nhu
BOP, 3G, Saas, Data center, thanh toén tryc tuyén, Internet bang théng

didéng ...
Bang théng ké tém tat sé liéu kinh doanh cac DN tiéu biéu
Nam 2009
Doanh thu Loi nhuan VDL (ty) EPS BV P/E P/B Téong tai san Gia (¥)

FPT 18.751 1.061,8 1.438,3 7.487 20.777 11,5 41 10.395 86.000
CMG 3.248 122,5 635,5 1.928 12.051 15,8 2,5 2.170 30.500
HIG 667,1 62,5 96,1 4144 21.662 5,9 1,1 621,5 24.400
HPT 702 20,7 38,5 5.446 13.572 305

(*) Gia dugc cdp nhdt vao ngay 19/04/2010




PHONG PHAN TiCH PAU TU VDSC (@
Ngay 22/04/2010

2009 2010F 2011F 2012F 2013F 2014F
Bao cao két qua kinh doanh
Doanh thu 701,9 850,0 967,6 1.141,0 1.291,6 1.540,6
Lgi nhudn trudc thué 25,0 29,6 354 43,5 52,2 61,0
Lgi nhuan sau thué 20,7 22,2 26,5 32,6 39,1 45,8
Bang can ddi ké toan
Téng tai san 304,8 3253 363,2 394,9 436,6 484,8
Tai sadn ngan han 291,9 309,1 346,7 3764 417,8 464,0
Tai san dai han 12,9 16,2 16,5 18,5 18,8 20,8
Téng ng 2523 238,5 261,1 272,8 289,1 307,2
Vén chi sé hitu 52,2 86,6 101,8 121,9 1471 1771
Téc dd tang truéng
Doanh thu 55,7% 21,1% 13,8% 17,9% 13,2% 19,3%
Lgi nhudn trudc thué 115,7% 18,4% 19,3% 23,1% 20,0% 17,0%
Lgi nhuan sau thué 126,6% 7,6% 19,3% 23,1% 20,0% 17,0%
Téng tai san 42,5% 6,7% 11,7% 8,7% 10,6% 11,0%
Von chli sé hitu 14,9% 65,3% 17,6% 19,7% 20,7% 20,4%
Kha nang sinh Igi
Loi nhudn gop / Doanh thu 12,3% 13,5% 12,8% 12,7% 12,6% 12,5%
Lgi nhuén trudc thué€ / Doanh thu 3,6% 3,5% 3,7% 3,8% 4,0% 4,0%
Lgi nhuan sau thué / Doanh thu 2,9% 2,6% 2,7% 2,9% 3,0% 3,0%
ROA 6,8% 6,8% 7,3% 8,3% 9,0% 9,4%
ROE cu6i ky 39,3% 25,6% 26,0% 26,7% 26,5% 25,8%
ROE binh quan 42,1% 31,9% 28,1% 29,1% 29,0% 28,2%
Hiéu qua hoat dong
Vong quay Téng tai san 2,3 2,6 2,7 2,9 3,0 3,2
Vong quay Von chi sé hitu 13,4 9,8 9,5 9,3 8,8 8,7
Vong quay cac khoan phai thu 3,1 3,5 3,5 3,8 4,0 4,1
Vong quay hang tén kho 22,3 26,3 28,4 25,4 26,6 29,4
Vong quay cac khodn phai tra 6,4 7,5 8,0 8,0 7.8 8,8
Kha nang thanh toan
Kha ndng thanh toan hién hanh 1,3 13 1,3 14 1.4 1,5
Kha ndng thanh toan nhanh 1.1 1,2 1,2 1,2 1.3 1.4
Kha nang thanh toan tién mat 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Rui ro tai chinh
Téng ng/ Vén chii sé hiu 480,5% 274, 7% 255,7% 223,2% 196,0% 173,0%
Téng ng / Téng tai san 82,8% 73,3% 71,9% 69,1% 66,2% 63,4%
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KHUYEN CAO SU DUNG

Ban bao cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhét la cung cdp théng tin va khéng nham 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 bao cdo nay khong tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau,
chién lugc va hoan canh cu thé clia tirng nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé cé cac xung dot loi ich danh hudng dén tinh khach
quan cta ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bdo cdo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach
nhiém déi vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. VDSC tuyét déi khong chiu trach nhiém déi v6i toan béd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vai viéc sir dung toan bé hodc tling phan théng tin hay y ki€n nao cia ban bao cdo nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao céo nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khong cé bat ky mét phan thu nhap nao cla
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cdo céo nay.

Thoéng tin sir dung trong bao cao nay duge VDSC thu thap ti nhitng nguén ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, chiing t6i khong dam
bao rang nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hoac chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chiing téi c6 gia tri d€n ngay ra bao
co va c6 thé thay d6i ma khéng can bao cao trudc.

Ban bao cdo nay dugc gitt ban quyén va |3 tai san ctia VDSC. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sita déi trong bat ky trudng hgp nao ma khéng cé
su dong y ctia VDSC déu trai luat. BAn quyén thudc VDSC, 20009.




