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Company Report: Duc Giang Chemicals Group Joint 
Stock Company (DGC) 

Analyst: 

Nguyễn Đức Bình 

binhnd@gtjas.com.vn 

(024) 35.730.073 – ext: 704      
 

                                                   24/12/2024  
 

Báo cáo cập nhật định giá DGC  

 
TÓM TẮT BÁO CÁO  

Giá cổ phiếu DGC hiện ở quanh giá mục tiêu chúng tôi 

đưa ra ngày 22/04/2024. Ngoài việc giảm dự phóng 

doanh thu, lợi nhuận của doanh nghiệp trong năm 2024, 

chúng tôi không thay đổi đánh giá về triển vọng dài hạn 

của doanh nghiệp. Triển vọng của DGC vẫn tích cực nhờ 

vào mảng kinh doanh chính hồi phục, tiềm năng từ các 

sản phẩm mới, tiềm năng từ các dự án lớn của doanh 

nghiệp. Chúng tôi cập nhật định giá cổ phiếu và đưa ra 

mức giá mục tiêu mới 6-18 tháng cho cổ phiếu DGC là 

126,000 đồng/cổ phiếu. Dựa trên giá hiện tại của cổ 

phiếu (giá tham chiếu ngày 24/12/2024 là 116,500 

đồng/cổ phiếu), chúng tôi đưa ra khuyến nghị TÍCH LŨY 

đối với cổ phiếu DGC, upside dự kiến +8.2%. 

 

Khuyến nghị:                       TÍCH LŨY 
  

 

6-18m TP (ngày 
24/12/2024):  

126,000 

  
6-18m TP (ngày 
22/04/2024, điều 
chỉnh quyền) 

114,000 

  
Giá cp hiện tại： 116,500 

 

 

Tỷ suất sinh lời lũy kế cổ phiếu (%) 
 

 
 
Thay đổi giá cp 

 
1M 

 
3M 

 
12M 

Thay đổi giá % 
 

10.01 1.04 28.73 

Thay đổi 
VN-Index % 
 

2.75 -0.80 14.40 

Giá TB (VND) 
 

112,676 112,915 113,052 

Sources: Guotai Junan (VN), investing.com 
 
  

Year 
Net Sales 
(VND b) 

PATMI 
(VND b) 

Assets 
(VND b) 

Equity net MI 
(VND b) 

EPS 
(VND) 

DPS 
(VND) 

ROAA 
(%) 

ROAE 
(%) 

 

2021A 9,550.58 2,388.15 8,520.39 6,076.67 6,047 1,000 33.18 47.82  

2022A 14,445.00 5,565.01 13,405.18 10,451.21 13,774 4,000 50.76 73.05  

2023A 9,761.06 3,099.99 15,535.91 11,696.64 7,673 3,000 21.43 29.27  

2024F 10,202 3,000 15,600 13,500 7,899 3,000 19.3 23.8  
 

SL cp lưu hành (triệu cp) 379.78  Cổ đông lớn (%) 
Đào Hữu Huyền 18.4 

Ngô Thị Ngọc Lan 6.6 
Đào Hữu Kha 6.0 

Vốn hóa TT. (VND b) 43,826  Free float (%) 58 

Volume giao dịch TB 10 ngày (cp) 1,577,380    

Giá cao/thấp nhất 52w (VND) 128.31/85.67    
Sources: the Company, FiinPro X, Guotai Junan (VN)  

mailto:binhnd@gtjas.com.vn
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CẬP NHẬT KẾT QUẢ HOẠT ĐỘNG KINH DOANH VÀ TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH 

 

Trong quý III/2024, DGC ghi nhận doanh thu đạt 2,558 tỷ đồng, tăng 4% so với cùng kỳ năm 2023. Lợi 

nhuận gộp đạt 881 tỷ đồng, tăng 5%, với biên lợi nhuận gộp ở mức 34.4%. Lợi nhuận sau thuế của DGC 

trong quý này đạt 738 tỷ đồng, giảm 8% so với cùng kỳ năm trước.  

 

Lũy kế 9 tháng đầu năm, công ty đạt tổng doanh thu 7,447 tỷ đồng và lợi nhuận sau thuế là 2,322 tỷ 

đồng, giảm 7% so với cùng kỳ. Năm 2024, DGC đặt mục tiêu tổng doanh thu hợp nhất đạt 10,202 tỷ 

đồng, tăng gần 5% so với năm 2023, nhưng lợi nhuận sau thuế kế hoạch giảm khoảng 4.4%, xuống còn 

3,100 tỷ đồng. Nhìn vào kết quả kinh doanh lũy kế 9 tháng 2024, chúng tôi đánh giá DGC có thể đạt 

được kế hoạch tài chính năm 2024, nhưng không đạt được dự phóng chúng tôi kỳ vọng trong báo cáo 

ngày 22/04/2024. Chúng tôi giảm dự phóng doanh thu năm 2024 từ khoảng 12,000 tỷ đồng về mức 

tương đương kế hoạch của doanh nghiệp là 10,202 tỷ đồng. Lợi nhuận sau thuế năm 2024 của DGC dự 

kiến cũng sẽ đạt mức kế hoạch của doanh nghiệp. 

 

Một trong những nguyên nhân khiến DGC gặp khó khăn trong năm là do một lò phốt pho vàng phải 

dừng hoạt động để sửa chữa, kết hợp với việc giảm mức độ tự cung cấp quặng apatit do thiệt hại từ 

bão Yagi. Bên cạnh đó, thị trường phốt pho vàng năm 2024 cũng diễn biến không thuận lợi như kỳ 

vọng. 

 

Tính đến cuối quý III/2024, tổng tài sản của DGC đạt khoảng 16,197 tỷ đồng, trong đó tiền mặt và tiền 

gửi chiếm tới 70% tổng tài sản, tương đương khoảng 11,366 tỷ đồng. Công ty đã thu về hơn 400 tỷ 

đồng từ lãi tiền gửi trong năm nay. Điều này cho thấy tình hình tài chính của DGC đang rất lành mạnh. 

Một lý do cho điều này là doanh nghiệp đã và đang tích trữ nguồn lực tài chính để chuẩn thực hiện dự 

án lớn là dự án Nghi Sơn ở Thanh Hóa và tiếp đó là dự án Bauxite ở Tây Nguyên. 

 

DGC đã đưa ra kế hoạch chi khoảng 1,140 tỷ đồng để trả cổ tức cho cổ đông với tỷ lệ 30%, tương 

đương mỗi cổ phiếu nhận 3,000 đồng. Ngày chốt danh sách cổ đông để tạm ứng cổ tức là ngày 

20/11/2024, và thời gian thanh toán vào ngày 20/12/2024. 

 

CẬP NHẬT TRIỂN VỌNG DOANH NGHIỆP 

 

Thị trường phốt pho vàng và axit photphoric hồi phục: Nhu cầu về chip bán dẫn toàn cầu dự kiến 

sẽ tiếp tục tăng mạnh do sự phát triển của các ngành công nghiệp như xe điện và trí tuệ nhân tạo. DGC 

đang trong vị trí thuận lợi để cung cấp nguyên liệu cho ngành này, đặc biệt là phốt pho vàng, một thành 

phần quan trọng trong sản xuất chip. Phốt pho vàng là một nguyên liệu quan trọng trong sản xuất vi 

mạch điện tử và chất bán dẫn. Khoảng 20% nhu cầu phốt pho hiện nay đến từ ngành bán dẫn, cho thấy 

tầm quan trọng của ngành này đối với giá cả phốt pho vàng. Khi nhu cầu về chip tăng lên, giá phốt pho 

vàng cũng có xu hướng tăng theo. Mảng phốt pho vàng và axit photphoric của DGC có thể hồi phục từ 

cả sản lượng và giá bán trong năm 2025, với sản lượng và giá bán được dự kiến tăng lần lượt khoảng 

16% và khoảng 5%.  

 

DGC đã có sự chuẩn bị cho sự hồi phục của thị trường phốt pho: 

• Tăng năng suất: DGC đã hoàn tất việc mua lại Công ty Cổ phần Phốt pho 6 trong năm 2024, qua đó 

tăng công suất sản xuất phốt pho vàng thêm 9,800 tấn/năm, nâng tổng công suất lên khoảng 16%. 

Công ty cũng đang có kế hoạch sáp nhập PAT vào DGC. Việc sáp nhập PAT đang gặp một số thách 

thức. Cổ đông của cả hai công ty bày tỏ sự lo ngại về các chi phí phát sinh, bao gồm khoảng 200 tỷ 

đồng tiền thuế mà DGC sẽ phải trả khi thực hiện sáp nhập. Tuy nhiên, ông Đào Hữu Huyền đã nhấn 

mạnh rằng việc có quá nhiều mã cổ phiếu trên thị trường không phải là điều ông mong muốn và 
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cho rằng một mã cổ phiếu mạnh mẽ hơn sẽ có lợi cho tập đoàn. 

• Mở rộng khai trường 25: Trong quá trình khai thác, DGC nhận thấy trữ lượng thực tế tại khai 

trường 25 cao hơn dự kiến ban đầu, nên đã tiến hành và đang trong quá trình mở rộng khai trường 

này. Sau khi mở rộng thành công, tỷ lệ quặng tự khai thác của DGC sẽ tăng từ 80% hiện tại lên 90% 

vào năm 2025, giúp cải thiện thêm chi phí đầu vào cho DGC. Quặng apatit chiếm tới 60% giá vốn 

đầu vào của doanh nghiệp của doanh nghiệp và ước tính việc mở rộng khai trường 25 có sẽ giúp 

DGC tiết kiệm được khoảng 200 tỷ đồng chi phí đầu vào hàng năm. 

• Tìm kiếm các mỏ mới: DGC cũng đang tích cực tìm kiếm cơ hội để mua lại các mỏ khoáng sản 

nhằm đảm bảo nguồn cung nguyên liệu đầu vào, từ đó giảm chi phí sản xuất và nâng cao lợi nhuận. 

• Mở rộng xuất khẩu: DGC cũng đang tìm cách mở rộng thị trường xuất khẩu phốt pho vàng, đặc 

biệt là tại Ấn Độ, nơi nhu cầu về phốt pho vàng đang tăng cao nhờ vào chính sách trợ cấp của chính 

phủ. Ấn Độ nhập khẩu phót pho vàng và các sản phảm liên quan đẻ sản xuát phân bón, thuóc diê̂t 

cỏ. Do thiéu qua ̂ng apatit, trong khi nhu càu nông nghiê̂p cao, Án Đô̂ là nước nhâ̂p khảu phót pho 

vàng lớn nhát thé giới. Ngoài ra, DGC cũng đẩy mạnh việc xuất khẩu sản phẩm phân bón của công 

ty sang thị trường Ấn Độ và các thị trường khác như các nước ASEAN. 

• Gia tăng giá trị sản phẩm: Công ty đang chuyển đổi từ việc bán phốt pho vàng thô sang các sản 

phẩm giá trị cao hơn như axit photphoric dùng trong sản xuất chip. 

 

 
Diễn biến giá phốt pho vàng (Nguồn: SunSirs). Giá phốt pho vàng có dấu hiệu giảm trong ngắn hạn 

nhưng chúng tôi kỳ vọng sẽ có cải thiện trong năm 2025. 

 

Tiềm năng từ các sản phẩm mới: DGC sẽ mở rộng sang các mảng kinh doanh mới như cồn và pin 

lithium từ năm 2025, bên cạnh các sản phẩm truyền thống như phốt pho vàng và phân bón. 

• Sản phẩm pin Lithium: DGC đã mua lại Công ty Ắc quy Tia Sáng (TSB) với mục tiêu mở rộng sang 

lĩnh vực sản xuất pin Lithium từ phốt pho, một sản phẩm quan trọng trong ngành công nghiệp xe 

điện đang phát triển mạnh mẽ. 

• Sản xuất Ethanol: DGC đã mua lại nhà máy Cồn Đại Việt và dự kiến sẽ thành lập nhà máy cồn Đức 

Giang với công suất 50,000 tấn/năm. Dự án này được kỳ vọng sẽ mang lại doanh thu hàng năm 

khoảng 1,000 tỷ đồng, với lợi nhuận ước tính khoảng 100 tỷ đồng. Nhà máy dự kiến đi vào hoạt 

động vào cuối năm 2024 và bắt đầu ghi nhận doanh thu từ năm 2025 
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Báo cáo mới nhất tháng 12 năm 2024 của IDC Corporate dự báo doanh thu ngành đúc chip bán dẫn toàn 

cầu tăng trưởng 19.8% yoy trong năm 2025 và tiếp tục tăng trưởng cao các năm tiếp theo 

 

CẬP NHẬT TÌNH HÌNH CÁC DỰ ÁN LỚN 

 

Dự án Tổ hợp hóa chất Nghi Sơn - Đức Giang 

• Diện tích: Khoảng 30 ha, được chia thành 3 giai đoạn triển khai. 

• Tổng mức đầu tư: 12,000 tỷ đồng. 

• Công suất thiết kế: 136,000 tấn hóa chất/năm. 

• Giai đoạn triển khai 

o Giai đoạn 1: Dự kiến khởi công trong quý 4/2024 và đi vào hoạt động trong quý 1/2026 

Vốn đầu tư: 2,400 tỷ đồng. Công suất: 50,000 tấn NaOH/năm (xút). 

o Giai đoạn 2 và 3: Sẽ bao gồm sản xuất các sản phẩm như nhựa PVC và các hóa chất khác, với 

tổng công suất lên đến 136,000 tấn hóa chất/năm khi hoàn thành toàn bộ dự án 

 

DGC dự kiến khởi công dự án Nghi Sơn vào tháng 12/2024, với thời gian thi công khoảng một năm. 

Hiện tại chưa có thông tin dự án đã khởi công hay chưa, nhưng chúng tôi đánh giá mốc tổ hợp này đi 

hoạt động vào quý 1/2026 là có thể đạt được. 

 

Dự án này được kỳ vọng sẽ đóng góp khoảng 12% doanh thu hàng năm cho DGC từ năm 2026, tạo nền 

tảng cho sự tăng trưởng bền vững trong tương lai. Mặc dù có một số vướng mắc về tiến độ trước đó, 

công ty cam kết sẽ thực hiện đúng kế hoạch đã đề ra. Dự án Nghi Sơn được kỳ vọng sẽ đóng góp 

khoảng 3,000 – 4,000 tỷ đồng vào doanh thu hàng năm của DGC 

 

Dự án Bauxite - Nhôm của DGC tại tỉnh Đắk Nông  

Là một trong những dự án lớn và quan trọng của công ty, với quy mô đầu tư lên tới 2.3 tỷ USD. 

• Tổng mức đầu tư: 57,000 tỷ đồng (tương đương 2.3 tỷ USD). 

• Quy mô khai thác: Dự kiến khai thác khoảng 14.4 triệu tấn quặng bauxite/năm. 

• Địa điểm: Huyện Tuy Đức và huyện Đắk Song, tỉnh Đắk Nông. 
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DGC đã ký biên bản ghi nhớ với UBND tỉnh Đắk Nông về việc đầu tư dự án và đang chờ chỉ đạo của 

Chính phủ để ban hành cơ chế đặc thù cho dự án. 

 

Theo quy hoạch khoáng sản thời kỳ 2021 - 2030, tầm nhìn đến năm 2050 được Thủ tướng Chính phủ 

phê duyệt tại Quyết định 866 ngày 18/7/2023, Đắk Nông có tổng trữ lượng quặng bô xít hơn 1,784 tỷ 

tấn (chiếm hơn 57% trữ lượng). Bô xít ở Đắk Nông được đánh giá có chất lượng cao hơn bô xít ở các 

địa phương khác. Hàm lượng bô xít nhôm đạt gần 40%. Ban lãnh đạo doanh nghiệp đã chia sẻ về khả 

năng vận hành dự án sản xuất alumin (dự án bauxite - nhôm). Dự kiến dự án sẽ được cấp giấy phép 

trong 2-3 năm tới và hoàn thành xây dựng sau 2-3 năm. Vì vậy, dự án có thể đi vào hoạt động vào 

khoảng giai đoạn 2028-2030. Theo ước tính, với khả năng sản xuất 3 triệu tấn alumin, tập đoàn có thể 

thu về 1.5 tỷ USD/năm với giá alumin hiện tại. 

 

CẬP NHẬT RỦI RO DOANH NGHIỆP 

 

Cung cầu sản phẩm chủ lực không ổn định: Phốt pho vàng là sản phẩm chủ lực, đóng góp hơn 50% 

doanh thu của DGC. Tuy nhiên, thị trường phốt pho vàng thường có nhiều diễn biến phức tạp. Ví dụ 

như thời gian 3 tháng gần đây, mặc dù nhu cầu phốt pho vàng cho sản xuất chip bán dẫn tích cực, nhu 

cầu từ lĩnh vực nông nghiệp và sản xuất phân bón yếu cũng như việc các nhà sản xuất phốt pho vàng ở 

Trung Quốc giảm giá bán do chi phí đầu vào giảm đã khiến giá phốt pho vàng có diễn biến giảm giá 

trong 3 tháng gần đây. Mặc dù chúng tôi đánh giá triển vọng của thị trường phốt pho trong năm 2025 

vẫn là hồi phục về cả giá bán và sản lượng, với kỳ vọng nhu cầu phốt pho vàng từ các nhà sản xuất phân 

bón tăng trở lại trong năm 2025 và nhu cầu từ các nhà sản xuất chip tiếp tục tích cực, thị trường phốt 

pho vàng vẫn tiềm ẩn những diễn biến phức tạp, có thể ảnh hưởng lớn tới giá bán sản phẩm và tăng 

trưởng doanh thu của DGC. 

 

Rủi ro ESG của dự án Nghi Sơn: 

• Rủi ro ảnh hưởng tới môi trường: Dự án nằm gần hồ chứa nước Khe Sâu, nơi cung cấp nước sinh 

hoạt cho hơn 100 hộ dân và nước tưới cho đất nông nghiệp. Người dân địa phương đã bày tỏ lo 

ngại về nguy cơ ô nhiễm nguồn nước do hoạt động sản xuất hóa chất. Những tác động về môi 

trường của dự án cũng có thể ảnh hưởng đến tiến độ triển khai dự án cũng như mang đến những 

rủi ro sau khi dự án đã hoàn thành và đi vào hoạt động. DGC đã có kế hoạch bảo vệ hồ chứa nước 

Khe Sâu, nơi cung cấp nước sinh hoạt cho người dân địa phương, nhưng rủi ro về môi trường là 

yếu tố cần theo dõi. 

• Tạo việc làm: Khi đi vào hoạt động, dự án sẽ tạo ra hàng nghìn việc làm cho người dân địa phương, 

góp phần cải thiện đời sống và phát triển kinh tế khu vực, đóng góp đáng kể vào ngân sách tỉnh 

Thanh Hóa. Đây là đóng góp tích cực của dự án cho xã hội địa phương. Tuy nhiên, cũng có những 

rủi ro liên quan tới yếu tố lao động như rủi ro thiếu hụt lao động và nhân sự cấp cao cho dự án, rủi 

ro liên quan với việc đảm bảo điều kiện lao động, rủi ro về chi phí lao động. 

 

Chính sách của Tổng thống Mỹ sắp tới Donald Trump có thể ảnh hưởng gì tới DGC? 

Nếu Trump áp dụng các biện pháp thuế nghiêm ngặt đối với hàng hóa nhập khẩu từ Việt Nam, điều này 

có thể làm tăng chi phí cho DGC. Thị trường xuất khẩu chính của DGC là thị trường Ấn Độ, Nhật Bản, 

Hàn Quốc, và Đài Loan (4 thị trường này chiếm khoảng 60% tổng doanh thu xuất khẩu của DGC theo 

ước tính của chúng tôi), tuy nhiên DGC cũng xuất khẩu sang thị trường Mỹ (chiếm dưới 10% doanh thu 

xuất khẩu của công ty theo ước tính của chúng tôi). Bên cạnh đó, doanh thu của DGC cũng có thể bị ảnh 

hưởng nếu khách hàng của DGC bị ảnh hưởng tiêu cực bởi các chính sách của Trump. Một rủi ro khác 

là chính sách của Trump có thể khiến các công ty công nghệ Mỹ hạn chế FDI. Tuy vậy, chúng tôi tạm 

thời đánh giá rủi ro liên quan tới Tổng thống Trump đối với DGC không quá lớn. 
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Ngoài các rủi ro nêu trên, có thể kể tới một số rủi ro cho doanh nghiệp như: rủi ro về nguồn cung 

quặng apatit, rủi ro về cấp phép và tiến độ của các dự án, rủi ro liên quan tới xuất khẩu sản phẩm. 

 

CẬP NHẬT ĐỊNH GIÁ 

 

Giá cổ phiếu DGC hiện ở quanh giá mục tiêu chúng tôi đưa ra ngày 22/04/2024. Ngoài việc giảm dự 

phóng doanh thu, lợi nhuận của doanh nghiệp trong năm 2024, chúng tôi không thay đổi đánh giá về 

triển vọng dài hạn của doanh nghiệp. Triển vọng của DGC vẫn tích cực nhờ vào mảng kinh doanh chính 

hồi phục, tiềm năng từ các sản phẩm mới, tiềm năng từ các dự án lớn của doanh nghiệp. 

 

Chúng tôi cập nhật định giá cổ phiếu dựa trên tình hình doanh nghiệp và đưa ra mức giá mục tiêu 6-18 

tháng mới cho cổ phiếu DGC là 126,000 đồng/cổ phiếu. Dựa trên giá hiện tại của cổ phiếu (giá tham 

chiếu ngày 24/12/2024 là 116,500 đồng/cổ phiếu), chúng tôi đưa ra khuyến nghị TÍCH LŨY đối với cổ 

phiếu DGC, upside dự kiến +8.2%. 

 

Việc định giá cổ phiếu của chúng tôi dựa trên một số giả định về hoạt động kinh doanh của công ty. 

Những giả định này không thể hoàn toàn chính xác. Ngoài ra, môi trường bên trong và bên ngoài luôn 

thay đổi của công ty có thể khiến thông tin và giả định được sử dụng trong quá trình định giá cũng như 

kết quả định giá của chúng tôi trong báo cáo này không còn phù hợp sau khi báo cáo được công bố./. 
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PHỤ LỤC 1: DỮ LIỆU BÁO CÁO TÀI CHÍNH 
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PHỤ LỤC 2: DỮ LIỆU LỊCH SỬ ĐỊNH GIÁ VÀ DỮ LIỆU MUA BÁN RÒNG CỦA NHÀ ĐẦU TƯ NƯỚC 

NGOÀI 
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XẾP HẠNG CỔ PHIẾU 
 

     Chỉ số tham chiếu: VN – Index.                           Kỳ hạn đầu tư: 6 đến 18 tháng 
Khuyến nghị Định nghĩa 

Mua 
Tỷ suất lợi nhuận kỳ vọng>= 15% 
Hoặc công ty/ngành có triển vọng tích cực 

Tích luỹ 
Tỷ suất lợi nhuận kỳ vọng từ 5% đến 15% 
Hoặc công ty/ngành có triển vọng tích cực 

Trung lập 
Tỷ suất lợi nhuận kỳ vọng từ -5% đến 5% 
Hoặc công ty/ngành có triển vọng trung lập 

Giảm tỷ trọng 
Tỷ suất lợi nhuận kỳ vọng từ -15% đến -5% 
Hoặc công ty/ngành có triển vọng kém tích cực 

Bán 
Tỷ suất lợi nhuận kỳ vọng nhỏ hơn -15% 
Hoặc công ty/ngành có triển vọng kém tích cực 

XẾP HẠNG NGÀNH 
     Chỉ số tham chiếu: VN – Index                             Kỳ hạn đầu tư: 6 đến 18 tháng 

Xếp loại Định nghĩa 

Vượt trội 
Tỷ suất lợi nhuận trung bình ngành so với VN-Index lớn hơn 5% 
Hoặc triển vọng ngành tích cực 

Trung lập 
Tỷ suất lợi nhuận trung bình ngành so với VN-Index từ -5% đến 5% 
Hoặc triển vọng ngành trung lập 

Kém hiệu quả 
Tỷ suất lợi nhuận trung bình ngành so với VN-Index nhỏ hơn -5% 
Hoặc triển vọng ngành kém tích cực 

KHUYẾN CÁO 
Các nhận định trong báo cáo này phản ánh quan điểm riêng của chuyên viên phân tích chịu trách nhiệm 
chuẩn bị báo cáo này về mã chứng khoán hoặc tổ chức phát hành. Nhà đầu tư nên xem báo cáo này như 
một nguồn tham khảo và không nên xem báo cáo này là nội dung tư vấn đầu tư chứng khoán khi đưa ra 
quyết định đầu tư và Nhà đầu tư phải chịu toàn bộ trách nhiệm đối với quyết định đầu tư của chính 
mình. Công ty cổ phần chứng khoán Guotai Junan Việt Nam không chịu trách nhiệm đối với toàn bộ hay 
bất kỳ thiệt hại nào, hay sự kiện bị coi là thiệt hại nào là hệ quả phát sinh từ hoặc liên quan tới việc sử 
dụng toàn bộ hoặc từng phần thông tin hay ý kiến nào được đề cập trong bản báo cáo này.  
Chuyên viên phân tích chịu trách nhiệm chuẩn bị báo cáo này nhận được thù lao dựa trên các yếu tố 
khác nhau, bao gồm chất lượng và độ chính xác của nghiên cứu, phản hồi của khách hàng, yếu tố cạnh 
tranh và doanh thu của công ty. Công ty cổ phần chứng khoán Guotai Junan Việt Nam và cán bộ, Tổng 
giám đốc, nhân viên có thể có một mối liên hệ đến bất kỳ chứng khoán nào được đề cập trong báo cáo 
này (hoặc trong bất kỳ khoản đầu tư nào có liên quan). 
Chuyên viên phân tích chịu trách nhiệm chuẩn bị báo cáo này nỗ lực để chuẩn bị báo cáo trên cơ sở 
thông tin được cho là đáng tin cậy tại thời điểm công bố. Công ty cổ phần chứng khoán Guotai Junan Việt 
Nam không tuyên bố hay cam đoan, bảo đảm về tính đầy đủ và chính xác của thông tin đó. Các quan điểm 
và ước tính trong báo cáo này chỉ thể hiện quan điểm của chuyên viên phân tích chịu trách nhiệm chuẩn 
bị báo cáo tại thời điểm công bố và không được hiểu là quan điểm của Công ty cổ phần chứng khoán 
Guotai Junan Việt Nam và có thể thay đổi mà không cần báo trước. 
Báo cáo này được chuẩn bị cho mục đích duy nhất là cung cấp thông tin cho các Nhà đầu tư bao gồm nhà 
đầu tư tổ chức và nhà đầu tư cá nhân của Guotai Junan Việt Nam tại Việt Nam và ở nước ngoài theo luật 
pháp và quy định có liên quan rõ ràng tại quốc gia nơi báo cáo này được phân phối và không nhằm đưa 
ra bất kỳ đề nghị hay hướng dẫn mua, bán hay nắm giữ chứng khoán cụ thể nào ở bất kỳ quốc gia nào. 
Các quan điểm và khuyến cáo được trình bày trong bản báo cáo này không tính đến sự khác biệt về mục 
tiêu, nhu cầu, chiến lược và hoàn cảnh cụ thể của từng Nhà đầu tư. Nhà đầu tư hiểu rằng có thể có các 
xung đột lợi ích ảnh hưởng đến tính khách quan của bản báo cáo này.  
Nội dung của báo cáo này, bao gồm nhưng không giới hạn nội dung khuyến cáo không phải là căn cứ để 
Nhà đầu tư hay một bên thứ ba yêu cầu Công ty cổ phần chứng khoán Guotai Junan Việt Nam và/hoặc 
chuyên viên chịu trách nhiệm chuẩn bị báo cáo này thực hiện bất kỳ nghĩa vụ nào với Nhà đầu tư hay 
một bên thứ ba liên quan đến quyết định đầu tư của Nhà đầu tư và/hoặc nội dung của báo cáo này.  
Bản báo cáo này không được sao chép, xuất bản hoặc phân phối lại bởi bất kỳ đối tượng nào cho bất kỳ 
mục đích nào mà không có sự cho phép bằng văn bản của đại diện có thẩm quyền của Công ty cổ phần 
chứng khoán Guotai Junan Việt Nam. Vui lòng dẫn nguồn khi trích dẫn. 
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