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PINH GIA CP: THEO DOI

Gia thj truong (VND) 48.650
Gia muc tiéu 44,500
EPS2019: (VND) 4.260

BV 2019: (VND) 19.820

Cb twe trung binh
2009-2019 (VND)
Tién mat 23%

THONG TIN CO PHIEU (25/05/20020)

Nganh: Cao su
khu céng
nghiép
S6 lwgng CP luu hanh 135,5
(triéu CP)

KLGD bq 10 phién (CP)  485.000
Tang/giam gia 7 phién +1,29%

Tang/giam gia 1 thang -27,5%
Vén héa (ty ddng) 5.081
CO CAU CO PONG

Tap doan cao su VN 66,62%
Asia value investment 4,82%
Halley Sicav 2,85%

Ngéan hang Cong Thuong  0,5%

GIOI THIEU CONG TY

Cong ty c6 tién than 1a don dién cao su Phudc Hoa duoc thanh lap bai tong cuc cao su Viét Nam tir nim
1982. Cong ty 1a mot trong cac don vi ¢6 dién tich Ién nhat nganh cao su Viét Nam véi dién tich trén
15.200 ha & Viét Nam va 7.000 tai Cam Pu Chia, vi tri dic dia voi khoang cach dén thanh phd H6 Chi
Minh chi 58 km nén giao théng rat thuan tién. Ngoai linh vuc kinh doanh chinh Ia kinh doanh mu cao su
tu nhién, cdng ty con hoat dong cho thué ha ting khu céng nghiép véi khu cdng nghiép Tan Binh, ban
giao dat cho cac cong ty bat dong san khu cong nghiép,budn ban phan bon, héa chat, mua ban ché bién
g cao su.
TIEU PIEM DAU TU

I. Tuy nganh nghé kinh doanh chinh Ia mi cao su tw nhién kém tich cuc nhung két qua kinh doanh
cia PHR Vin ting trwéng tdt biéu hién & (1) Loi nhuan sau thué nam 2018 ting hon 2 14n so véi nim
2017 cha yéu nho thu nhap khac tir viéc thanh ly cay cao su liy gb (2) Loi nhuan sau thué nam 2019 syt
giam 28,3% nhung chi do hach toan ké toan, Loi nhuan sau thué Q1/2020 ting 96,75% so véi cing Ky tir
105 ty 1én trén 206 ty

Nguyén nhan do doanh nghiép chuyén d6i mé hinh kinh doanh tir cao su truyén thong sang ban giao dat
khu cong nghiép nho nhiing thuan loi (1). FDI vao Viét Nam va Binh Duong ting truong déu 5,8% CAGR
2008-2019 bét chap khing hoang 2008 (2). Loi thé quy dat sach dién tich 16n véi trén 15.200 ha véi vi tri
déc dia nam tai xa Phu Hoa, Binh Duong, chi cach Tp HCM 60 km.

I1. Trién vong kinh doanh trong giai doan téi kha quan nho (1) Dong tién déu trong 3 nam t6i tir viéc
ban giao d4t cho NTC va VSIP 3 va viéc thanh Iy cy cao su lay gb (2) Trién vong mé rong KCN Tan
Binh va mo méi KCN Tén Lap (3) KQKD kha quan vai ky vong LNTT dat trén duéi 1.200 ty trong 2 nam
toi.

I11. Tinh hinh tai chinh ca doanh nghiép kha lanh manh véi (1) Tién mat caa doanh nghiép tang manh
1én 1.650 ty (Q1/2020, +17,4% yoy) chiém 30% tong tai san (2) Doanh nghiép s¢ hitu danh muc dau tu
chat lugng véi khoan dau tu vao NTC dang c6 thi gia cao hon nhiéu s6 sach, (3) S du vay ng thap 522 ty
9,3% tong ngudn, khoan phai thu nho 214 ty chiém 3,8% Téng tai san.

IV. Pinh gia vé vang hep Iy

Pé dinh gia PHR ching toi sir dung phwong phap tai san rong két hep véi chiét khau dong tién tir
twong lai.

Gié tri tai san rong ciia PHR ¢ thoi diém hién tai khi chua tinh dong tién tuong lai 1a 3.083 ty dong

Néu chiét khiu dong tién rong tir trong lai rong vé hién tai mot cach can trong véi suat chiét khau 15% ta
s& ¢ c4c dong tién rong khi chiét khiu vé hién tai nhu sau:

- Dong tién tir 3 dy &n KCN Tan Binh 1 mé rong va Tan Lap 1, Tan Lap 1 mé rong c6 gia tri 1.113 ty

- Dong tién nhd ban giao dat cho NTC va VSIP 3, thanh ly cly cao su lay gd c6 gia tri 2.108 ty

Theo d6 gia tri hop ly cia PHR 14 khoang 44.500 VND/c phiéu

Tuy nhién, gia tri trén chua tinh dén gia tri v hinh 1a quy dat khong 16 con lai sau khi di ban giao cho
NTC, VSIP va mot s6 déi tac khac ciia PHR la gan 6.000 ha c6 thé gitip PHR c6 ngudn tién Ién trong
tuong lai nho tiép tuc ban giao dat hoic ty kinh doanh KCN néu diéu kién thuan loi.

V.Tinh hinh quan tri doanh nghigp. Chinh sach ¢ tirc bang tién déu dan va & mirc cao, ning luc thu
hat FDI tét, quan tri chi phi higu qua, hoat dong IR minh bach. Ban lanh dao khong nim giit nhiéu c6
phiéu cua doanh nghiép.

VI Riii ro. Tién do ban giao dat cho NTC va VSIP c6 thé bi cham lai do cac tha tuc phép ly. Dong von
FDI cham lai do chién tranh M§ Trung két hop vai suy thoai kinh té toan cau c6 thé xay ra
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Gia cao su tu nhién
giam manh gay khé
khan cho cac doanh
nghiép trong va khai
thac cao su tu nhién,
ngoai trir PHR

KQKD cua cic doanh
nghi¢p cao su ty nhién
déu sut giam manh. Tuy
nhién KQKD cua PHR
van ¢6 nhirng diém sang.

I. Tuy nganh nghé kinh doanh chinh la mi cao su tw nhién kém tich cuc nhung két qua kinh
doanh trong 2 nim qua cia PHR Vén ting truéng tot

e Gia cao su ¢ mirc thap dén dén tinh hinh kinh doanh cac doanh nghiép niém yét kém kha

quan

JN1 imo  ~~ -
Rubber (JPY/KG) 158.00 -26.00 (-14.13%)
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Gia cao su ty nhién sau khi dat dinh 470 Yén/kg vao dau nam 2011 lién tuc sut giam va do day
trong giai doan 2014-2019 nam qua khién cac doanh nghiép cao su ty nhién gap nhiéu khé khan.
Viéc nay dan dén hoat dong kinh doanh cua cac DN cao su ty nhién niém yét ciing lién tuc sut

giam qua cac nam ké tir khi dat dinh vao nam 2011.

Doanh thu, lgi nhuan sau thué cua cac doanh nghiép cao su niém yét tai thoi diém 2011 va 2018

DPR TRC PHR TNC
Doanh thu 2011 1.837 1.195 2.583 145
Loi nhuan 2011 802 515 823 72
Doanh thu 2019 1.033 334 1.639 60
Loi nhuan 2019 183 83 450 38
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e  Trong giai doan 2016-2018 lgi nhuan PHR vin ting truwéng 4n tweng nhd loi nhuan khac
ting manh thé hién é:

v" Loi nhuan sau thué nam 2017 dat 325,5+48% yoy, LNST nam 2018 dat 628,318 ty +93,5% yoy.
Nguyén nhan chu yéu do khoan thu nhap khac tir viéc thanh ly cay cao su lay gé tang hon 4 1an tir
101 ty (2016) 1én 420 ty (2018)

v~ LNST nam 2019 giam 28,34% so véi cing ky, nhung chi 1a do cach hach toan ké toan, chwa ghi
nhan khoan lgi nhuan tir viéc dén b du n tir NTC va VSIP3 do UBND tinh cham tr& trong viéc
ky quyét dinh ban giao dat.

v~ LNST ngay lap ttrc tang truéng trd lai Q1/2020 dat trén 206 ty +96,2% yoy, do du &n NTU3 cua
NTC d3 dugc UBND tinh Binh Dwong ky quyét dinh ban giao dat vao 22/2/2020

Nguyén nhan: Do doanh e Nguyén nhan do doanh nghiép chuyén déi sang mé hinh kinh doanh hiéu qua hon la giao dat
nghiép chuyén d6i md hinh khu céng nghiép hoic truc tiép van hanh khu cong nghiép nhé (1) FDI vao Viét Nam va Binh
kiTh_(Aioanh nho nhing loi Duong lién tuc ting trudng, ty 1¢ 14p ddy cao (2) Doanh nghiép cé quy dat sach véi vi tri déc dia
thé riéng. 1. FDI vao Viét Nam va Binh Duong tiép tuc ting twong Véi gid thué ngdy cang tang va ty 16 ldp

day cao

FDI vao Viét Nam giai doan 2008-2019
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=—=FDI dang ky méi va tang thém  ====FDI gidi ngan

Nim 2019, Binh Dwong dieng thir 3 cd nwéc, sau TP. Ha Ngi va TP. Hé Chi Minh vé thu hat vén
FDI vai tong von dat hon 3,073 ty USD, ting 50% so véi cing ky nam 2018, vuot 119,57% so Vi

chi tiéu ndm 2019.
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FDI vao Viét Nam
tang déu dan véi gia
thué tang va ty I¢ lap
day cao

Chién tranh thuong
mai My Trung ciing
gop phan gia ting
véon FDI vao Viét
Nam
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Ngoai ra Cudc chién thuong mai My Trung leo thang va chua c6 hdi két ciing giup dong vén dich

chuyén vao Viét Nam thém tich cuc. Dudi day 1a dong cac sy kién ciia cudc chién do trong thoi gian

qua.

Thei gian Thué quan My Thué quan Trung Quéc

06/07/2018 34 ty USD 34 ty USD

23/08/2018 16 ty USD 16 ty USD

17/9/2018 200 ty USD véi 10% thué 60 ty USD véi 10% thué
12/2018-03/2019 2 bén dong y dam phan va tam ngung danh thué

10/5/2019 200 ty USD véi 25% thué

11/6/2019 60 ty USD véi 25% thué

Nguan vién kinh té quac té Peterson, BBC

Theo wéc tinh ¢ trén 50 tap doan da qudc gia I6n va hang trim doanh nghiép quy md vira va nho da

roi khoi Trung Quédc va 1/3 trong s6 do s& vao Pong Nam A trong d6 ¢ Viét Nam va Indonesia. Day

1a co hoi lon cho Viét Nam n6i chung va nhitng doanh nghiép bat dong san khu cong nghiép noi riéng.

Dich bénh Covid 19 ciing lam ting cing thing cua cac qudc gia tu ban véi Trung Qubc. Bong thai

cac nude trén déu mudn rat chudi san xuét ra khoi TQ nhu My Nhat... ( My canh bao s& danh thué

thém vai hang hoa TQ, Nhat cam két hd tro 2 ty USD cho cac doanh nghiép doi nha méy khoi Trung

Quéc)

PHONG NGHIEN CUU PHAN TICH | 4
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Ngudn dit doi dao véi
vi tri déc dja cua PHR

2. Loi thé canh tranh: Doanh nghiép c6 quy dat sach ¢ Vi tri déc dia

Doanh nghiép c6 quy dat sach véi trén 15.200 ha cao su vdi vi tri déc dia chi cach thanh phd HS Chi
Minh 60 km vé huéng Tay Béc, cach Cang Cét Lai khoang 67 km, hé théng giao thdng thuan tién véi
cac tuyén duong 16n DT741, DT742 rat pht hop cho su phat trién ha tang khu cong nghiép.
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Theo quy hoach cia cong ty, 10.000 ha trong tong s6 15.200 ha dat cao su tai Binh Duong s& duoc
chuyén ddi cong ning sang dat khu cong nghiép trong 10 dén 15 nam téi dem lai tiém ning ting truong
manh m& cho doanh nghiép. Hién véi 10.000 ha cao su du kién chuyén doi, trong d6 6.000 ha s& thanh
dat khu cong nghiép theo nghi quyét DPHDCD thudng nién 2020. Vai gia dén bu than trong 2,5 ty/ha
trong truong hop PHR ban giao hét cho don vi khac 1am KCN, chi riéng khu dat trén s& dem lai dong
tién 15.000 ty, trong khi vén héa cua cong ty méi chi dat trén 6.000 ty

I1. Trién vong kinh doanh trong 2 nim téi kha quan nho (1) Dong tién déu toi tir viéc ban giao dat
cho NTC va VSIP 3 va viéc thanh Iy cay cao su lay gb (2) Trién vong mé rong KCN Tan Binh va mo
mai KCN Téan Lap (3) Trén goc do kinh doanh, tinh hinh kinh doanh trong 2 nam téi kha quan véi loi
nhuan trudc thué ude dat trén dudi 1.200 ty.

(1). Doanh nghiép c6 dong tién déu trong 2-5 nam téi nho: qud trinh ban giao ddt cho NTC va VSIP va
dong tién déu trong 5 nam téi nho thanh ly 2.000 ha cao su ldy go.

Theo ké hoach cong ty s& ban giao 355 ha dat cho NTC dé thuc hién du &n Nam Téan Uyén 3 va 691 ha
cho VSIP dé thyuc hién dy &4n VSIP 3

PHONG NGHIEN CUU PHAN TICH | 5
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Bang tong hop dong tién rong khi chiét khau v& hién tai thoi diém giita nam 2020 (ty dong )

TuaNTC 826
Tién dén bu VSIP kién gi4 dén bu cho 355 ha dat tir NTC 726
la 2,5 ty/ha dem lai dong tién 887,5 ty

ngay trong nam 2020 ty/ nam.

Gi4 dén bu 691 ha dat cho VSIP 12 1,3
ty/ha + 20% lgi nhuan dugc chia theo
ty 1é gop vén tir qué trinh cho thué dat
cia VSIP du kién khong dudi 1,2 ty

trén ha.
Chiét khiu dong tién 10 nam tur 301
tién 13i VSIP 3
Dong tién rong nho thanh Iy cao véi dién tich thanh 1y giai doan 2020- 255
su lay gb 2025 1 4.000 ha véi gia thanh 1y 0,19
ty/ha
Tdng Dong tién (Gia dinh tién dén bu dat NTC thu hét 2.108 ty

trong 2020 va tién dén bu VSIP 3 thu
hét trong 2021. VSIP3 s& lap day trong
10 nim nhu qué trinh ldp day VSIP 1
va VSIP 2, suit chiét khdu K.=15%)

Téng dong tién dem lai thém cho PHR & thai diém hign tai 12 2.108 ty dong

PHONG NGHIEN CUU PHAN TICH | 6
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Trién vong dong tién
ter nhing viéc mo
rong nhitng khu cdng
nghiép mai

Biéu dé vi tri cac khu cong nghigp c6 lién quan dén PHR
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(2). Trién vong mg réng KCN Tan Binh va KCN Tan Ldp
Hién ngoai khu céng nghiép Tan Binh 1 hién da lap day, cong ty dang c6 ké hoach thyuc hién
KCN Tan Binh 1 mé rong, khu cong nghiép Tan Lap 1 &Tan Lap 1 mé rong. Tat ca du kién dem
lai dong tién tir ddu nim 2024-2025 tré di. Cu thé

- KCN Tan Binh 1 mé rgng c6 tong dién tich 1.056 ha, dién tich thwong pham 739 ha gia cho thué
khoang 74 USD/m2 va tiép tuc tang, du kién lip diy trong 15 nam, ty ¢ 14i rong 50%. PHR nim
80% du &n trén. Dy an trén dang nam trong quy hoach phat trién KCN 2021-2025 chua c6 chi
truong dau tu do d6 chiing t6i cho rang phai mat it nhat 5 nam nira dy 4n méi ¢6 thé cho dong tién
tac 1a tir 2025 tror di méi c6 thé cho thué.

- KCN Tan Lép 1 c6 tong dién tich 200 ha dién tich thuong pham 140ha gi& cho thué khoang 90
USD/m2. Dy 4n dang trinh dé phé duyét cha truong dau tu va du kién s& thu dwoc dong tién sau toi
thiéu 4 nam nira, dy kién lip day sau 5 nam ty 1¢ 14i rong 50%. PHR s& hit 51% duy an trén.

- KCN Tan Lap 1 mé rdng c6 dién tich 180 ha véi dién tich thwong pham 126 ha gi& cho thué 90
USD/m2 van dang nam trong quy hoach KCN 2021-2025. Do d6 ciing giéng nhu KCN Tan Binh
mé rong phai dén nam 2025 du &n trén mai cé thé thu duoc dong tién. Dy kién dy an KCN Tan Lap

1 mé rong sé duoc lap day trong 5 nam. PHR s& hitu 51% du &n trén

PHONG NGHIEN CUU PHAN TICH | 7
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Bang tong hop dong tién

Dong tién rong cho | Thoi gian lap day NPV
thué
KCN Tan Binh m¢& | 3.598 ty 15 nam tu 2025 717 ty
rong
KCN Tan Lap 1 544 ty 5 nam tor 2024 208 ty
KCN Tén Lap 1 m¢o | 490 ty 5 nam tur 2024 188 ty
rong
Tong 1.113 ty

Téng dong tién du kién mang lai PHR & 2 dw an trén khoang trén 1.113 ty gia dinh suét chiét
khiu Ke=15%.

(3) KQKD kha quan trong 2 nam t6i voi du phong nhu sau

v' Tién l4i thu tir viéc dén bu dat tir NTC trong nam 2020 1a 887 ty ddng ( chiém 75% lgi nhuan
2020), tir VSIP 3 trong ndm 2021 1a 898 ty

v" Loi nhuan tir mu cao su truyén théng duy tri nhu nim 2019 & mac 224 ty nhu ndm 2019

¥ Loi nhuan tir hoat dong tai chinh duy tri nhu ndm 2019 & muc 76 ty (trung binh 5 ndm 2015-2019)

v' Loi nhudn tir viéc thanh 1y vuon cay cao su liy gd giai doan 2020-2025 khoang 400 ha/nim vdi
1ai - 0,19 ty/ha dem lai tién 14i 76 ty/nam.
Nhur vay lgi nhuén truéc thué trong 2 nim téi cia PHR trong khoéng trén dwéi 1.200 ty va

phu thudc 1én vao tién dd ban giao dit cho NTC va VSIP.

111. Doanh nghigp c6 tinh hinh tai chinh l1anh manh thé hi¢n & (1) Luong tién mat ting manh qua
céc nam va chiém ty trong Ién trong co cdu tong tai san (2) khoan phai thu cé s6 tuyét déi nho va ty

trong thap trén tong tai san (3) Danh muc dau tu chat lwong.

1. Luong tién mat caa doanh nghiép ting truéng qua cac ndm , chiém ty trong cao trong co ciu tai
san vai mace tang 11,61% CAGR trong giai doan 2014-2018. Tai Q1/2020, lugng tién mat cua
doanh nghiép da dat con s6 1.650 ty +17,4% yoy va chiém gan 30% tong tai san.
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Luong tién mit qua cac nam
2000 35.00%
1800 30% 30.00%

1600
25.00%
20.00%
15.00%
10.00%
5.00%
0.00%

1400 4.06%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 Q1/2020
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mmmm Tién mit =Ty trong trén tong tai san

2. Khoan phai thu ngan han chiém ty trong nho trong co cau tong tai san trong nhiéu nim (3,8%
Q1/2020) cho thiy doanh nghiép quan ly cong no tét. S& du vay ng dat 522 ty ty trong thap 9,3% trén

tong nguon.

Ty trong phai thu trén téng tai san
7.00%
6.00%
5.00%
4.00%
3.00%
2.00%
1.00%
0.00%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 Q1/2020

3. Khoan déu tu chit lugng vao NTC dang c6 gié tri hop 1y cao hon nhiéu 1an gi4 tri s6 sach. PHR dang
nam gitr 5.256.000 cb phiéu NTC, gi4 tri hop Iy cua NTC theo chung t6i danh gia mot cach than
trong khoang 180.000 ddng/CP chua tinh dén dong tién cia NTU3. Khoan muc ddu tu nay c6 gia tri
trén 936 ty trong khi gia tri ghi s6 chi a 198 ty.

PHONG NGHIEN CUU PHAN TICH | 9



Thi gia cta doanh
nghiép da vé ving
hop ly trong 1-3
nam toi
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IV. Pinh gia vé vang hep Iy
Pé dinh gia PHR chiing tdi sir dung phwong phép tai sian rong
Gia tri ghi s6 Giatri hop ly Ghi chu

Tien mat 242+1300+108=1.650 | 1.650 ty Bao gom toan bo tién
va tién guri ngan hang

Hang ton kho 311,7 218 ty Chiét khau 30%

Tai san ngan han khac | 109 109 ty

Tai san c6 dinh 1.487 ty 744 ty Chiét khau 50%

Tai san do dang 900 ty 450 ty Chiét khau 50%

DPau tu tai chinh 777ty 1.006 ty Loai tru khoan tien gui
ngéan hang, danh gia lai
NTC véi gia tri 1a 936
ty, danh muc con lai
Iy 50% gia tri s6 sach

Tai san dai han khac 26,5 ty 26,5 ty Thué thu nhap hodn lai
cua doanh nghiép

No phai tra 2.822ty 1.121ty Bing no phai tra cua
doanh nghiép trer di
nhitng khoan ng doanh
nghiép khoéng thuc su
phai tra gom ngudi
mua tra tién trudc,
doanh thu chuwa thuc
hién ngan va dai han.

Tong cong 3.083 ty

Gia tri/CP 23.000 dong/CP

Theo bao cao Q1/2020

Néu tinh thém dong tién kh& chic chin tir viéc ban giao dit cho NTC va VSIP va dong tién thu tir

viéc thanh ly cay cao su liy gb gia tri doanh nghiép ting thém 2.330 ty nhu di phén tich & muc trén.

Nhu vay tong gid tri hop ly cua doanh nghiép dat 3.083 + 2.108 =5.191 ty tuwong tng 38.300

dong/CP.
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e Néutinh thém dong tién tir viéc mo rong khu céng nghiép Tan Binh va dong tién tir khu cong nghiép
Tan Lap s& dem lai thém cho gia tri vén hoa cua cong ty 1a 1.545 ty tong gia tri cua cong ty la 3.083+
2.108+ 1.113 = 6.304 ty tuong (ing 47.000 ddng/CP

Gia tri cia PHR dang phu thudc vao cac dong tién dén tir twong lai bao gdm dong tién tir viéc ban giao
d4t cho NTC va VSIP ciing nhu dong tién tir viéc kinh doanh KCN Tén Binh mé rong va Tan Lap. Nhu
vay dwa vao co so dit liéu hién tai mat bang gié hop ly cua PHR 38.300-47.000 VND /CP, trung binh
khoang 44.500 ddng/CP. Gia tri nay hoan toan chua tinh dén gi tri vd hinh 1a 6.000 ha dat sach con
lai c6 thé chuyén d6i mé hinh kinh doanh sang KCN cong véi viée gia cho thué dang dé & mirc kha thap

va 6 xu thé tang trong tuong lai.

O mikc gia hién tai la 48.650 dong/CP PHR, PHR di vé véi gia tri thwc véi nhirng thong tin hign
¢6. Do d6 chiing tdi khuyén nghi NPT theo ddi ¢ phiéu trén tranh viéc mua dudi co phiéu dé gap
bét lgi trong ngan han. Truong hop thi treong xau khién mic gia PHR giam manh, cang vé gan méc
23.000 ddng nha dau tu s& cang c6 loi vi lac d6 toan bo dong tién twong lai cua doanh nghiép s& dugc

mua véi gia tri cang nho.

V. Tinh hinh quan tri doanh nghiép

Chinh sach ¢6 tirc bang tién déu dan va & muc cao trong nhidu nam qua véi mic ¢b tac trung binh 23%
bang tién mat trong sudt giai doan 2009-2019, nang lyc thu hat FDI tét khi khu cong nghiép Tan Binh
da dugc lap day gan 250 ha dét thwong pham trong chua diy 5 nam, hoat dong IR minh bach.

VI. Riiro

Rui ro dong tien bj tri R ro khi ddu tur vao PHR 1 tién do ban giao dét cho NTC va VSIP ¢6 thé bi tri hodn khién dong tidn

hodn do tién d¢ ban X
giao dat bi cham tra bi cham tré trong tuong lai.

khong dang ngai. Ngoai ra khi kinh té toan cau cham lai doanh nghiép c6 thé gap kho trong viéc thu hat FDI dé lap day

Rui ro FDI cham lai cac KCN Tan Binh mé rong va Tan Lap trong tuong lai.

la rui ro chinh. Ké tur sau cugc khung hoang kinh té nam 2008 kinh t€ thé gidi cling nhu Viét Nam tang truong than
téc nho sy trdi day cua cac 6ng 16n cong nghé. Cho dén nay gan nhu van chua co6 mot cu diéu chinh
nao thuc su 16n cua nén kinh té thé giGi ciing nhu Viét Nam. Tuy vy, theo chung t6i du chua c6 dau
hiéu cua sy khung hoang nhung ting truéng kinh té c6 nguy co cham lai do nhiéu yéu t bat dinh
trong va ngoai nudc nhu cudc chién thuong mai My Trung, FED ting 13i sudt va quan trong hon ca
la sy sut giam do sy bo hoa cua nhém nganh cong nghé thé gigi nhu Apple, SamSung ¢6 thé khién
dong von FDI cham lai. Theo chiing ti néu kinh té thé gidi ¢ diéu chinh hoic khiing hoang thi d6

chi mang yéu té ngan han,két qua qué khir tir cugc khiing hoang nam 2008 1a minh ching rd nhat cho
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nhan dinh trén. Dong vn FDI s& tang truang trong dai han nho lgi thé cua riéng Viét Nam ma it quéc
gia nao co duogc.
Két luan

Loi thé canh tranh cua PHR la quy dat sach réat Ion cuing vi tri dia ly vo ciing thuan loi ma rat hiém cé
doanh nghiép nao c6 dugc. Nén kinh té thé giéi dang ton tai nhiéu bat én nhu chién tranh My Trung,
xung dot vii trang Trung Pong c6 thé khién kinh té thé gigi giam tdc 1am sut giam dong vén FDI trong
ngan han. Tuy nhién véi nhitng loi thé riéng ctia minh nhu duong bo bién dai, gia lao dong thudc hang
ré nhat Chau A chung tdi van rit lac quan vé dong vén FDI trong dai han. Vai thi gia 45.000 dong/CP,
PHR di vé gid tri thuc véi nhitng théng tin hién tai. Do d6 nha dau tu nén theo doi CP trén tranh viéc
hung phin qua da mua dudi c¢6 phiéu va gap bét lgi trong ngin han. Dong thoi, nha dau tu can chl y
dén cac mdc gia ching t6i da dé cap dé co ké hoach giai ngan hop Iy va chi y sét sao véi doanh nghiép
trong tién d ban giao dat va tién do thuc hién cac khu cong nghiép nam trong ké hoach cia doanh
nghiép.
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HE THONG KHUYEN NGHI CUA VIETFIRST

Hé théng khuyén nghi cua VFS duoc xay dyng dua trién su chénh léch gitra gia c6 phiéu thi truong tai thoi diém danh gia va gia
muc tiéu 12 thang.

Hé théng khuyén nghi Dién giai

MUA Néu gid muc tiéu cao hon gia thi truong tir 15% tro 1én
THEO DOI Néu gia muyc tiéu cao hon gia thi truong tir 5 — 15%
NAM GIT Néu gia muyc tiéu cao hon gi thi truong khdng qué 5%
BAN Néu gia muyc tiéu thap hon gia thi trueong téi thiéu 5%

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén nam 2017 thugc vé Cong ty CP Ching khoan Nhat Viét (VFS). Nhiing thdng tin sir
dung trong bao cao duoc thu thap tir nhitng ngudn dang tin cdy va VFS khdng chiu trach nhiém vé tinh chinh xéc cia chlng. Quan
diém thé hién trong bao c4o nay la cua (c4c) tac gia va khong nhit thiét lién hé voi quan diém chinh thic ciia VFS. Khdng mot
thong tin ciing nhu ¥ kién nao duoc viét ra nham muc dich quang cao hay khuyén nghi mua/ban bét ky chitng khoan nao. Béo céo

nay khong duoc phép sao chép, tai ban bai bat ky c& nhan hoic té chic nao khi chua dugc phép cua VFS.
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