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Dién bién gia c6 phiéu SBT va VNIndex DO NGANH BU'ONG CON NHIEU KHO KHAN
150% —VNI SBT Chung t6i tién hanh cap nhat phan tich va dinh gia CTCP Thanh
Thanh Céng — Bién Hoa (ma cb phiéu SBT). Bang phuong
100% phép chiét khau dong tién, chung téi xac dinh gia muc tiéu cla
cb phiéu SBT la 19.800 déng/cp, cao hon mirc gia hién tai
50% 4,8% (chi tiét). Do nganh dwdng trong nwéc dang gap kho khan
véi dién bién tiéu cwe cha gia dwong anh hudng téi loi nhuan
0% ctia doanh nghiép, chung t6i khuyén nghi THEO DOI cho muc
tiéu ngan va trung han. Nha dau tw cé thé xem xét chét 16i khi
50% gia cd phiéu dat 19.800 ddng/cp v&i loi nhuan ky vong dat 4,8%

Jan-2016 Jan-2017 Jan-2018 Jan-2019 so v&i gia dong clra ngay 11/11/2019.

Théng tin giao dich (11/11/2019) DIEM NHAN PAU TV
Gia hién tai (déng/cp) 18900 ™ Gia dwong & mirc thap nhat 10 nam trong vy 2018/19

Nganh duwdng Viét Nam dang gap ap lwc canh tranh tir Hiép
dinh ATIGA va dwong lau Thai Lan gia ré. Thang 4/2019, gia
Gia thap nhat 52 tuan (déng/cp) 15.800  duwong trong nwdc & mirc thap nhét giai doan 2010 — 2019
(10.400 dbng/kg). Chung t6i dw doan gia dwdng tiép tuc di

Gia cao nhat 52 tuan (ddng/cp) 22.700

Sé lwgng CP niém yét (triéu cp) 586,7 S 5 2
) ngang va & murc trung binh ttr 10.500 - 11.000 dong/kg trong
SO lwgng CP lwu hanh (triéu cp) 608,4 vy 2019/20 va duy tri trén mirc 9.000 ddng/kg (chi tiét).
KLGD binh quan 30 ngay (cp) 1.312.554 » Hoat dong kinh doanh cét 16i chwa hiéu qua
% s& hiru nwéc ngoai 9.9% Doanh thu vu 2018/19 clia SBT dat 10.85,7 ty déng (+5,6% yoy).
o San lvong dwong tiéu thy dat 749.000 tan (+31% yoy). Ty suat
Von héa (ty VND) 11528,29 |4 nhuan gop mang dwong chi dat 9% (thdp hon mic 13,8%

P/E trailing 12 thang (1an) 34,4 cung ky) do gia ban dwdng cta SBT gidm 20% yoy (chi tiét).
- ) N Chung t6i woc tinh, nién vu 2019/20, SBT tiéu thu khoang
=P g 112 Ui (eenelen) 551 790.000 tAn duong (+5,5% yoy), gid ban dudng ti thidu dao
dong trong khoang 10.000 — 15.500 ddng/kg. Doanh thu cua
SBT nam 2019/20 wéc dat 11.170 ty ddng (+2,9% yoy), loi
nhuan sau thué dat khoang 239 ty ddng (-7,7% yoy) (chi tiét).

Téng quan doanh nghiép
CTCP Thanh Thanh Cbéng —

Tén Bidn Hoa » L¢i nhuan tai chinh dén tir thoai vén cac khoan dau tw
. Xa Tan Hung — H. Tan Chau — Nam 2018/19, SBT ghi nhan hon 1.100 ty déng doanh thu tai
Pl T. Tay Ninh chinh, cha yu dén tir hoat dong thodi vén cac khoan dau tu tai

XNK Bén Tre va BPuéng Tay Ninh. Loi nhuan tai chinh va khac

Doanh thu  S&n xuét va kinh doanh dwdng i A ) e e
chiém 92,5% co cau lgi nhuan trwdce thué caa SBT (chi tiét).

chinh thanh pham €970 CO'C

Do CAC YEU TO CAN THEO DOI
Chai gl Mia nguyén liéu, duong tho .
chinh o » Dién bién gia dwéng trong nwéc

A Quy m6 san xuét; Twr 01/01/2020, Hiép dinh ATIGA chinh thirc ¢6 hiéu lwc, nganh
Loi thé ~ A 2 Ay . i T VR s s n R
canh tranh Cong ngh(._ahsan‘xua}, B duwong Viét Nam sé phai doi mat véi khéng chi dwdng 1au ma

' Thuwong hiéu va phan phai con cé dwdng Thai Lan nhap khdu chinh ngach vao nuéc ta,

Rili ro Bién dong gia mia nguyén lidu anAh hu’f)’ng trl_ff: tlep‘to’l gia ‘du’crng trong nwéce. Chi tiét xem
chinh va gia dwdng thanh pham thém tai Bao cao nganh Bwong — T07/2019.

Chi tiét: Bao cdo dinh gid ldn dau Thang 10/2018

www.fpts.com.vn Bloomberg - FPTS <GO> | 1


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
http://www.fpts.com.vn/FileStore2/File/2019/08/02/FPTSSugar_Industry_ReportJuly2019_61f3c42c.pdf
http://www.fpts.com.vn/FileStore2/File/2018/10/09/SBT_Valuation%20Rpt_Oct2018.pdf

" i FPT Securities HSX: SBT

l. TONG QUAN NGANH BUONG VIET NAM
1. Nién vu 2018/19: Gia dwong & mirc thap nhat 10 nam do tiép tuc canh tranh véi dwong lau Thai Lan

- > pY 3] X A
Tinh hinh cung - cdu dwéng nién vu 2018/19 San lwong dwong Thai Lan xuat khau
sang Viét Nam va han ngach nhap khau
cua Viét Nam
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Nguén: B6 Thuong mai Théi Lan,

Ngubén: VSSA, FPTS Téng hop va Udc tinh USDA, FPTS Téng hop

Nién vu 2018/19, nganh dwong Viét Nam cung cap duoc gan 1,3 triéu tAn dwong (-20% yoy), véi 94.000 tan
duwdng nhap khau theo han ngach WTO va hon 1,2 triéu tAn dwéng san xuét trong nwée. Trong khi d6, tinh hinh
tiéu thu g&p nhiéu kho khan do &p luc I16n dén tir duwdng lau Thai Lan co gia ré hon dwéng trong nwéc tir 10% —
15%. Bén canh do, mot s6 doanh nghiép dwdng trong nwéc nhap duong thé gia ré vao Viét Nam va tinh luyén
duwéi dang tam nhap — tai xuat nhung thay vi xuét khau lai tiéu thu trong nwéc cling tac dong tiéu cuc tdi gia
duwdng mia noi dia. Thang 3/2019, gia dwdng trong nwéc gidam xudng mirc thap nhét trong 10 n&m, chi con hon
10.400 dbng/kg (-10% yoy va -30% so véi cung ky nam 2017).

Gia ban dwong RS Viét Nam va Dién bién gia dwong trong nwéc
dwong RS lau tir Thai Lan (T1/2010 - T4/2019)
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T&i thoi diém hién tai, han ngach nhap khau dwong vao Viét Nam van bj gi¢i han béi han ngach WTO. Tuy nhién,
nhirng sé liéu vé san lwong dwong xuét khau clia Thai Lan sang Viét Nam méi ndm déu Ién hon mirc han ngach
cho phép (S6 liéu tr B6 Thwong mai Thai Lan), cho thdy san lwong dwdng nhap lau vao Viét Nam tlr Thai Lan
lubn & mirc cao. Theo chia sé clia Hiép hoi mia dwdng Viét Nam VSSA, dwong lau duwoc dwa vao Viét Nam voi
sb lwong nhd mdi 1an, nhwng dién ra lién tuc va rat khé kiém soat, khién cho san lwong dwéng lau 1én téi con sb
rat 16n. San lwong dwong lau dwoc VSSA théng ké wéc khodng 300.000 — 500.000 tAn/nam (~30% tiéu thu ca
nwéc), nhung Hiép hoi cling cho biét, con sb nay thuc té c6 thé 1én t¢i gan 01 triéu tAn duwdng (~67% cung dudng
Viét Nam).

T&i nam 2020, khi hiép dinh ATIGA c¢6 hiéu lyc déi voi mat hang duwdng, toan bé han ngach nhap khau duwdng tw
cac nwdc ASEAN sé bi x6a bd va thué nhap khau sé & mirc 5%. Khi 4y, nganh dwong Viét Nam khong chi dbi
mat v&i dworng lau Thai Lan ma con cé ca dworng Thai nhap chinh ngach gia ré vao nuwéc ta, anh huéng truc tiép
t&i gia dwong trong nude (Chi tiét ndi dung va tac ddng cua Hiép dinh ATIGA).
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2. Nién vu 2019/20: Gia dwong trong nwéc phuc hdi nhe va duy tri trén mirc 9.000 déng/kg

Dw phéng gia dwong thé gi&i Dw phéng gia dwéng RS Viét Nam
800 nién vu 2019/20
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Gia dworng thé qidi:

Béo cdo cla Tb chirc Hop tac va Phat trién Kinh t& (OECD) két hop véi Té chirc Lwong thuc va Néng nghiép
Lién Hiép Quéc (FAO) ky vong gia dwdrng thé giéi sé tang nhe trong ngan han do ngudn cung dwéng thé gidi
trong nam 2018/19 gidm khoang 8% yoy, con khoang 179 triéu tan do:

(1) Dién bién thoi tiét xau trong ndm do hién twong El Nino sé dién ra tlr dau nam t&i mua thu 2019 (v&i xac suét
xay ra lén t&i hon 80%) khién san lwong dwéng vu 2018/19 syt gidm tai cac khu vie san xuét va xuat khdu dudng
I&n nhw EU (-12,7% yoy), An D6 (-3,6% yoy) va Thai Lan (-3,5% yoy).

(2) Xu hwéng san xuét ethanol tir mia lam gidm cung dwéng tir Brazil (-24,1% yoy), day 1a qudc gia san xuét
duong din dau thé gisi vu 2017/18 (Chi tiét).

Theo B Néng nghiép My (USDA), cung duéng thé giéi sé phuc hdi nhe, dat 180,7 triéu tAn dwéng trong nién vu
2019/20. Do nganh dwdng dwoc dy bao tiép tuc tinh trang thang dw, gia dwéng thé gidi sé chi ting nhe trong
ngén han. Trong trung han, gia dwéong dy kién sé phuc hdi do nhu cau gia tdng & cac qubc gia c6 muc tiéu thu
binh quan dau nguwoi thap so véi mie trung binh cta thé gi¢i (Chau A va Chau Phi). Tuy nhién, mic tang sé
khiém tén vi ngudn cung du kién sé& van doi dao sau khi nganh duwéng thé gidi trai qua nhirng giai doan gia cao
trong nhitng n&m gan day.

Gia dwong trongq nwéc:

Trong khi d6, gia dwdng trong nwéc cé xu hwdng phuc hdi nhe tr Q3/2019 do nhu ciu san xuét banh keo dd
udng clia cac doanh nghiép thwc pham tang cao vao cac dip can k& Tét Trung Thu va Tét Nguyén dan. Tuy nhién,
nganh dwdng Viét Nam sé tiép tuc gap khé khan do ap luc tir dwdng lau Thai Lan nhap khiu vao Viét Nam. Ngoai
ra, Hiép dinh ATIGA sé c6 hiéu lyc vao 01/01/2020 sé khién cac doanh nghiép tiéu thu duwong trong nwde co tdm
ly ch& dwdng gia ré nhap chinh ngach tir Thai Lan. Chang téi dw doan gia dwéng trong nwérc tiép tuc di
ngang va & mirc trung binh tir 10.500 — 11.000 dong/kg trong nién vu 2019/20 va duy tri trén mirc 9.000
dong/kg (Chi tiét).

(Quay lai trang 1)
3. Co’ hoi xuat khau sang thi trieng Chau Au va Chau A sau héi nhap
Hién nay, nganh dwéng Viét Nam tham gia cac hiép dinh thwong mai véi nhitng tac dong Ién dén nganh, cu thé
c6 03 hiép dinh thwong mai cé tac dong truc tiép t&i SBT:
(1) Hiép dinh thwong mai bién gi&i Viét — Lao: Thong tw sb 08/2015/TT-BCT quy dinh han ngach nhap khau
cho duwdng c6 xuat xi tir Lao 1a 50.000 tAn/nam, véi thué suat 2,5% (thdp hon muic thué suét 25% trong han
ngach ctia WTO va 5% ctia ASEAN). Buwérng nhap khau tir Lao cha yéu tir NMD Attapue thudc SBT.
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(2) Hiép dinh thwong mai hang héa ASEAN (ATIGA): Trong sb cac hiép dinh thwong mai, hiép dinh ATIGA c6
tac dong I&n nhét téi toan nganh dwéng trong nwéc, ca vé mét tich cuwe va tiéu cuwe. Ty trong nhap khau dudng
tir ASEAN vao Viét Nam chiém hon 60% tdng han ngach nhap khau méi nam. Hiép dinh ATIGA duoc ky két tw
02/2009 va c6 hiéu lwc ttr ndm 2010, cho phép cac quéc gia trong khu viec ASEAN duoc tw do trao dbi hang héa,
trong d6 ¢ méat hang dudng, ma khdng bi rao can béi thué va han ngach nhap khau. Cac nwéc trong khu vuc sé
gidm murc thué nhap khau duong vé 0%, trir Viét Nam (5%), Philippines (5%), Indonesia (5-10%), Myanmar (0-
5%) va Campuchia (5%).

Tac dong cua Hiép dinh ATIGA déi véi nganh dwéng Viét Nam:

Trwée khi hiép dinh ATIGA c6 hiéu lwe déi véi mat hang dwdng, han ngach nhap khiu dugc tinh chung bdi
han ngach WTO, tuy nhién thué nhap khau chi & mirc 5% (thay vi 25% ctia WTO); san lwong nhap khiu ngoai
han ngach van sé chiu thué nhap khau & mic 85%.

ATIGA hién dwoc dw kién c6 hiéu lwc déi véi mat hang dwéng vao ngay 01/01/2020. Toan bd han ngach
nhap khau dwdng tlr cac nwéc ASEAN sé bi x6a b, do dd, thué nhap khau s& & mirc 5% khi nhap khau dudng
tr cac qubc gia ASEAN vao Viét Nam tir ngay 01/01/2020.

Cu thé, tac dong cua ATIGA t&i nganh dwong Viét Nam nhw sau:

Trudoc ATIGA Sau ATIGA

1. Han ngach nhap khau: 1. Bé han ngach nhap khdu t& cac nuwéc ASEAN
Han ngach theo hiép dinh WTO (nam 2018 13 94.000 (khong bi tinh chung béi han ngach WTO).

tan dudng, tdng 5%/nam) va hiép dinh gitra Viét Nam

— Lao (50.000 tan, thué 2,5%)

2. Thué nhap khau: 2. Thué nhap khau tir cac nwéc trong khu viec ASEAN
Ngoai han ngach: 80 - 85%

= Tac doéng tiéu cwc:
Do vi tri dia Iy ndm gan Thai Lan (qudc gia s&n xuat dwdng #4, xuat khiu #2 thé gidi), dwéng noi dia sé
gap phai canh tranh 1&n véi dwdng Théi gia ré nhap khau chinh ngach vé& Viét Nam, bén canh dwdng
lau nhap khau tr nwéc nay. Pwong Thai Lan, dic biét 1a dwong lau, 1a déi tha chinh cda toan
nganh va cac doanh nghiép mia dwong Viét Nam.

= Tac dong tich cwec:

e M6t sé doanh nghiép nganh dwéng va doanh nghiép ché bién thwe phdm — dé udng c6 thé nhap khau
trwc tiép dwong tho gia ré tie Thai Lan dé luyén dwong, hodc ding lam nguyén liéu ché bién.

e Co hdi dé Viét Nam xuat khdu dwdng sang cac qudc gia tham hut dweng trong khu vwe nhw: Myanmar,
Indonesia, Singapore... néu c6 kha ndng canh tranh vé gia. (quay lai)

(3) Hiép dinh Viét Nam — EU (EVFTA): Bugc dv dinh ky két vao ndm 2019, quy dinh han ngach xuéat khu 20.000
tn dudng (quy theo dwdng thod) tir Viet Nam sang EU sé& dwoc mién thué. Thué xuét khau ngoai han ngach sé
dworc tinh v&i thué suét tir 33,9 — 41,9 EUR/100 kg dwdng. Trong khi d6, thué nhap khau tir cac quéc gia EU ciing
duwoc gidm, & mirc 15% (thdp hon mirc thué suét cia WTO). Sau khi dwoc ky két va co hiéu lyc, hiép dinh EVFTA
duwoc ky vong sé tao cor hodi xuat khau cho cac doanh nghiép duwdng Viét Nam trong thdi gian téi. Tuy nhién,
trong twong lai, EU sé& cat gidm nhap khiu do dw cung trong khu vire. Do d6, co hdi xuat khau chi danh cho nhirng
doanh nghiép cé s&n phdm mang tinh canh tranh cao (nhw dwdng Organic), trong d6 c6 SBT.

Nguén: Trung tam WTO va Hoi nhép (WTO Center — VCCI), FPTS Téng hop
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Il. KET QUA KINH DOANH VA TAI CHINH NIEN VU 2018/19 (Quay lai trang 1)

1. Duy tri vi tri dan dau thi phan dwéng néi dia nhwng két qua kinh doanh chwa kha quan

HSX: SBT

2 FPTS %TH vs =
e b es aa 0 ix o
Don vj tinh: ty dong  2018/19 2017/18 0y 0y B R Dien giai
Doanh thu thuan 10.857 10.285 +5,6% 12.763 85%
San lwgng tiéu thu tang 31% yoy, gia ban gidm 20%
yoy. Cu thé:
P San xuét 542.000 tan dwong (-10%), thap hon du
. . phéng clia FPTS khodng 29%. Puéng tir mia chiém
Mang duong 9.471 9.045  +4,7% 10.672 89% ~51% ty trong san pham, con lai 1a dwong luyén ti
dwdng thd nhap khau. San lwgng mia ép dat 2,76 tridu
tan (-26,3%) do thoi tiét han han tai khu vwe mién Trung
— Tay Nguyén dan t6i tinh trang mia chay, néng suét
mia gidm, san lwgng mia ca nwédc giam hon 20% yoy.
Dién tich VNL trong nwéc* ctia SBT gidm 26%.
» Tiéu thu 749.000 tan dwong (+31% yoy), tiép tuc
dan dau thi phan nganh dwong (~50%). Téng trudng
tiéu thu tai kénh Céng nghiép dat +23%, kénh Ban 1é
Khac 1.385 1.240 +11,7% 2.092 66% dat +11%, kénh Thuong mai dat +78% va kénh Xuét
khéu dat +4%.
» Gia ban dwong trung binh & mirc khoang 12.400
ddng/kg (-20% yoy) va thap hon 17% gia ban dw phéng
ctia FPTS do dién bién x4u ctia gia dwdng toan quéc.
, A Chang toi wéc tinh gia vén hang ban cac san pham
Loi nhuan g6 872 1.326 -34,3% 1.596 55% X . s N
Pl nhusdn gop ° ° dwdng cua SBT dat khoang 11.500 dong/kg (-7% yoy).
M(rc nay thdp hon ~6% so v&i dw phéng cia FPTS.
Mang duong 849 1.247 -31,9% 1.494 57% Tuy nhién, mang thwong mai dwong (chiém 25% ty
trong doanh thu) va cac mang kinh doanh khac (chiém
0, > R A . ~ ~
Khac 23 79 -71,2% 102 229, 8% W frong doanh thu) ¢d ty sudt loi nhuan gop tuong
doi thap, anh hwéng Ion t&i ket qua cta doanh nghiép.
Chi phi ban hang 400 318 +26,1% 340 118%
Chi phi QLDN 447 436 +2,5% 455 98%
LN tir HDKD 24,1 572,1 -95,8% 801 3%
Nién vu 2018/19, SBT ghi nhan ~1.110 ty déng doanh
thu tai chinh (+56% yoy), trong do 859 ty dén tw lgi
nhuan thoai vén cac khoan dau tw tai XNK Bén Tre va
) o . Buwong Tay Ninh. Ngoai ra, SBT ciing ghi nhan 118 ty
'[E LL:]:CD tichinhva 5544 49,2 +693% (248) - ddng loi nhuan khac tir 13i thanh Iy tai san (kho Nam
Kim tai tinh Long An). Sau khi chi tra chi phi 1ai vay va
céc chi phi khac, khodn lgi nhuan tr hoat dong tai chinh
va lgi nhuan khac déng gop t6i 92,5% LNTT cla doanh
nghiép trong 2018/19.
LN trwéc thué 421.8 682,3 -38,2% 553 76%
LNST cong ty me 268 545 -50,7% 559 48%
Ty suét LNG 8,0%  12,9% *Dién tich VNL cda SBT vy 2018/19 dat 64.730 ha (+11% yoy), VNL trong nu6c
Ty suét LNG (duong) 9,0%  13,8% gidm 26%. Dién tich tang thém gém 4.000 ha tai Lao (+7%) va 16.000 ha (+27%)
o tai NM duong — cén — dién tai tinh Kratie (Campuchia) duoc SBT tiép nhén quan
CP ban hang/DTT 3,69%  3,00% Iy va khai thac tor T03/2019. SBT dinh huéng trién khai sén xuét dwong Organic
CP quan Iy/DTT 4.12% 4.24% tai NMP TTC-Attapue (Lao) va NMP Kratie (Campuchia) véi téng dién tich VNL
] trén 26.000 ha trong thoi gian toi.
Ty suat LN tir HDKD 0,22% 5,56% . R
] Nguén: BCTC SBT, FPTS Téng hop
Ty sudt LNST 2,47%  5,30% Chi tiét: Béo céo dinh gia I4n d4u Thang 10/2018
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2. Mét sé chi tiéu tai chinh

(1) Gia dwong giam tac dong tiéu cwe téi ty suat sinh 1¥i ctia doanh nghiép

Dién bién gia dwng trang Viét Nam Ty suat sinh |&i ROE
va ty suat sinh I&i caa SBT (Q1/2010 - Q3/2019) cac doanh nghiép mia dwéng niém yeét
35% Nguén: Cuc quén ly gia, BCTC SBT 25.000 20% Nguén: BCTC céac doanh nghiép
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Gia duong RS (cot phai) ——ROE (4 quy gan nhét)
——ROA (4 quy gan nhét)

Ty suét sinh 161 ROE ctia SBT gidm ti nién vu 2016/17 xubng murc 5,3% trong 2018/19 do dién bién tiéu cuc cla
gia dwéng. Tuy nhién, tbc do gidm trong ty suét sinh I&i ciia SBT cham hon cac doanh nghiép niém yét khac trong
nganh nh& (1) Thi phan 6n dinh nhd co cu san pham dwong chid yéu duoc tiéu thu béi cac khach hang cong
nghiép quen thudc va cac hé gia dinh tiéu dung; (2) Péng gép cla lgi nhuan tir hoat déng tai chinh.

(2) Str dung i nhuan tai chinh dé giai quyét ap lwc chi phi lai vay

> ~ A A X z
_ Ty I& no/tong nguon von Co ciu loi nhuan va chi phi 13i vay
va kha nang tra lai vay cuaa SBT (Q1/2010 - Q3/2019) Vu 2017/18
80% Nguon BCTC SBT, FPTS Téng hop 18 600 Nguén: BCTC SBT, FPTS Téng hop & 2018/19

*LN HPKD cét I6i khéng bao gém
doanh thu tai chinh

60% 12 400
40% 6 5§ 27 I I
~ o]
o nalillllcisgsicsecnlalilNND 1
20% ] | ||| |||
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0% ®) *LN HPKD = LNG — CP ban hang va CP QLDN
SRR IRCIIORCING -400
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mmmm TOng ne’ vay/Tong nguon von (cot trai) cococoocococoococoooocoCcOoCOoOO0
——LN HDBKD cbt I18i*/1ai vay (cot phai) B L gi nhuan HDKD* = Lgi nhuén tai chinh va khac ® Chi phi |&i vay

SBT c6 ty trong no’ vay/tbng ngudn von & mipc twong déi cao (~54%) so v&i cac doanh nghiép mia dudng
niém yét (trung binh nganh & m&c ~30%). Doanh nghiép chl yéu str dung no vay ngén han dé phuc vu cho nhu
cau vén lwu dong. Trong giai doan 2010 — 2019, ty 1& ng vay ngan han/tdng no ctia SBT dao déng tir 60% - 80%.

Nién vu 2018/19, no' vay ngan han cla doanh nghiép & murc 7.284 ty ddng (-5,4% yoy), no vay dai han & mirc

1.849 ty dong (-28,4% yoy), chi phi lai vay trong nam dat 705 ty déng (-1,2% yoy). Theo wéc tinh ctia FPTS, chi

phi 13i vay ngan han ctia SBT trong giai doan 2019 — 2023F wéc dat trén 500 ty ddng/ndm. Bén canh d6, SBT dw

kién phat hanh 2.400 trai phiéu chuyén ddi, thu vé& 2.400 ty déng (twong (rng ~14% TTS). Theo danh gia cla

chuing téi, viéc phat hanh trai phiéu sé gia tang chi phi tai chinh ctia doanh nghiép. Ching t6i sé tiép tuc theo déi,

cap nhat va danh gia trong cac bao céo tiép theo khi c6 thém théng tin vé cac van dé lién quan.
A
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Trong béi canh nganh dwéng chwa c6 nhiéu dién bién tich cwe, nhé ¢6 lgi nhuan tir cac khoan thanh ly
tai san c6 dinh va thoai von cac khoan dau tw ma SBT c6 thé duy tri dwoc Igi nhuan trong giai doan
2017/18 va 2018/19. Tr nién vu 2017/18, gia ban dwdng trong nwédc gidm sau anh hwéng tiéu cwe téi lgi nhuan
va kha nang tra |4i vay tr loi nhuan hoat ddng kinh doanh cbt 16i (khéng bao gém doanh thu tai chinh) ctia doanh
nghiép. Ty I& LN HDKD cét I&i/1ai vay & mirc dwdi 01 1an trong hai nién vu gan day. Trong 2018/19, sau khi chi tra
chi phi lai vay va cac chi phi khac, khoan lgi nhuan tir hoat dong tai chinh déng goép t&i 92,5% Igi nhuan trudc
thué (LNTT) ctia SBT. Trong d6, doanh nghiép ghi nhan:
e Khoang 1.110 ty déng doanh thu tai chinh (+56% yoy):
» 858,9 ty déng loi nhuan dot bién dén ti I4i thanh ly cac khodn dau tw bao gom:
o Loi nhuan tir thodi vén toan bé 20,1 triéu cb phiéu, twong ng 13,5% vén cb phan tai
CTCP XNK Bén Tre (Betrimex).
o Loinhuan tir thodi vén 23 triéu cb phiéu, twong (ring 78,21% c6 phan tai CTCP Mia dwdng
Tay Ninh (Tanisugar). Ty lé s& hiru cda SBT tai Tanisugar con 21,67% tai ngay
30/06/2019.
» 251 ty dbng lai tién gl ngan hang, cho vay, chénh l&ch ty gia héi dodi, chirng khoan kinh doanh.
e Khoang 143 ty dong thu nhap khac, gdm hon 118 ty dong |&i thanh ly tai sdn (kho Nam Kim tai Long An).
Trong Quy 3/2019 (Quy 1 nién vu 2019/20), LNTT ctia SBT dat 44,3 ty dong (+4,8% yoy), ty suat LNTT dat 1,4%.
Doanh nghiép ghi nhan 165 ty dong doanh thu tai chinh tiv 14i thoai vén cac khodn dau tw tai Tanisugar (tiép tuc
thoai 14,74%, ty 1& s& hiru ctia SBT tai Tanisugar ngay 30/09/2019 1& 6,93%), va thoai toan bd 13,08% cd phan
tai CTCP Mia dwong Son Duwong (Sonsuco). Lei nhuén tai chinh déong gép 25,9% LNTT trong ky.
(Quay lai trang 1)
(3) Cac sw kién tai chinh khac

Sau khi két thtic ndm tai chinh 2018/19, doanh nghiép da hoan tat 02 thuong vu tdng vén ctia doanh nghiép trong
Quy 3 va 4/2019, nhv sau:

o Ngay 23/09/2019: Hoan tat ban hon 21,6 triéu cb phiéu wu dai véi gia 30.000 ddng/cp cho nha dau tw
chién lvoc DEG tr Dire, thu vé 648,3 ty ddng. C6 phiéu wu dai nhan cb tlrc wu dai trong 6,5 nam. M
cb tirc cb dinh 5,55%/n&m trong 1,5 ndm dau tién; va mc thdéa thuan trong nhirng nam tiép theo. Vén
chd s& hiru wéc tang gan +11% so véi nam 2018/19.

o Thang 10/2019: Hoan tat ban toan bo 61,6 triéu cb phiéu quy (twong tng véi khodng 10% sé lwong cb
phiéu dang lwu hanh) véi gia binh quan 18.500 déng/cd phiéu, thu vé ~1.140 ty ddng, loi nhuan t& ban
c6 phiéu quy wéc dat ~40 ty ddng. Vén chd s& hiru wéc tang +18% so véi nam 2018/19.
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Ill. CAP NHAT DU’ PHONG HOAT PONG KINH DOANH NIEN VU 2019/20 (Quay iai trang 1)

FPTS cap nhat cac gia dinh vé hoat ddng kinh doanh mang duwéng va danh gia kha nang thuc hién ké hoach nam

2019/20 cua SBT nhw sau:

Chi tiéu

FPTS Thuwc hién
2018/19 2018/19

FPTS
2019/20F

HSX: SBT

Dién giai

Hoat déng san xuat

Dién tich mia (ha)

San lvong dwéng (tan)
Duwong tir mia
Duong tir duong thé

Gia vén hang ban cac san pham
dworng (ddng/kg)

Hoat déng kinh doanh

Séan lwong tiéu thu (tan)
Kénh cbéng nghiép B2B
Kénh tiéu dung B2C
Kénh thurong mai
Kénh xuét khau

Gia ban t6i thidu (ddng/kg)

65.100 64.730
762.258 542.000
283.500 -
478.758 -

12.805 11.500
762.258 749.000
304.903 -
100.000 -
246.291 -
152.452 -
13.000 - 10.000 -

14.000 15.500

70.000

600.000
250.000
350.000

11.000 —
11.500

790.220
385.220
70.000
250.000
85.000

10.000 —
15.500

Theo ké hoach cia doanh nghiép, VNL mia duoc
dw kién mé rong trén 70.000 ha, dic biét & cac
VNL I&n tai Attapue Lao. VNL mé rong tai Lao va
Campuchia dwoc dinh huwéng st dung dé san xuét
cac san phadm dwdng Organic co gia tri gia tang
cao.

Do san Ilwgng mia tir VNL chi dap ng dwoc ~60%
kha nang san xuét ctia doanh nghiép, SBT c6 thé
tan dung co hdi nhap dwong thé gia ré vé luyén
sau khi Hiép dinh ATIGA c6 hiéu Iwc. Chang t6i
woc tinh san lwgng dwong thé luyén & mic
300.000 — 350.000 tan trong vu 2019/20F.

Chung t6i than trong gid dinh gia ban duong toi
thiéu cta SBT tai cac kénh ban hang dao déng
trong khoadng tlr 10.000 — 15.500 déng/kg trong
giai doan dw phéng 2019 — 2024F nham gitr virng
kha nang canh tranh va thu hep khoang cach canh
tranh v&i duwdng Thai Lan sau héi nhap.

T d6, ching tdi ky vong SBT tiép tuc duy tri vi tri
dan dau thi phan dwong va dat mire tang trudng
tiéu thu khoang 5,5% trong vu 2019/20F do doanh
nghiép da xay dwng dwoc kénh phan phdi ciing
nhw tap khach hang én dinh.

T nhitng phan tich va gia dinh hoat déng kinh doanh clia doanh nghiép, FPTS dw phéng két qua kinh doanh cla

SBT trong 05 tiép theo nhw sau:

Dw phéng két qua hoat dong kinh doanh 2019 - 2024F
Nguén: FPTS Ubc tinh

14.000 Lo,
11.4 11.642 | 11.808
10267 JLL OB - B
10.500 |_|
I | [ — I
2 I 9%
c
S 7.000
< 6%
3,1%
2,8% ,
B 2 _._/
\_‘_/
0 0%

www.fpts.com.vn

2018/19 2019/20F 2020/21F 2021/22F 2022/23F 2023/24F

——Doanh thu

Ty suat LNG

—o— Ty sut LNST
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IV. CAP NHAT DINH GIA VA KHUYEN NGHI (Quay lai trang 1)

Bang phwong phap dinh gia chiét khAu dong tién FCFE va FCFF, chung t6i cap nhat mic gia muc tiéu ciia SBT
1a 19.800 déng/cp (+4,8% so v&i gid dong cira ngay 11/11/2019). Do nganh dwéng trong nude dang gap kho
kh&n véi nhivng dién bién tiéu cuc trong gia dwéng, chung téi khuyén nghi THEO DOI véi ¢b phiéu SBT cho muyc
tiéu ngén va trung han dé ch& nhitng dau hiéu tich cuc trong dién bién gia dwéng thé gidi va trong nudc. Nha
dau tw c6 thé xem xét chét 1o khi gia cd phiéu dat 19.800 ddng/cp v&i loi nhuan ky vong dat 4,8% so véi gia dong
clra ngay 11/11/2019. Chuang t6i sé tiép tuc theo ddi va cap nhat trong cac béo céo tiép theo khi co nhirng thay
ddi anh hwdng téi nganh dwong va két qua kinh doanh ctia doanh nghiép.

TONG HOP DINH GIA

STT  Phwong phap Két qua Trong sé
1 Phwong phap chiét khdu dong tién tw do chd sé hiru 17.930 50%
2 Phwong phap chiét khdu dong tién tw do doanh nghiép 21.680 50%

Binh quan gia cac phwong phap (dong/cp) 19.800

Két qua do nhay gia c6 phiéu SBT vé&i gia ban dwong ctia doanh nghiép

Mirc dw phong
co SO
Gia c6 phiéu (déng/cp) 19.800 20.190 21.790 23.105

Gia ban dwong (dong/kg)

Mtrc gid muc tiéu cla SBT gidm 15% so vé&i béo céo dinh gia 1an dau T10/2018 (23.330 ddng/cp — chi tiét). Bén
canh thay déi gia dinh hoat déng kinh doanh, chiing tdi cap nhat cac gia dinh ctia mé hinh dinh gia nhw sau:

Cac gia dinh theo phwong phap chiét khau dong tién

S Baocao oo Hhat S Baocao oo hhat
Gia dinh mé hinh T10/20’18 T10/2019 Gia dinh mé hinh T10/20’18 T10/2019
(Chi tiet) (Chi tiet)
WACC 2019/20 7,18% 9,36% Phan bu rdi ro (ERP) 8,43% 9,92%
Chi phi st dung no (Kd) 5,68% 7,11% Hé sb Beta 0,32 0,5
Chi phi str dung VCSH (Ke) 11,64% 13,8% Tang truwdng dai han 2% 1,5%
Lai suat phi rdi ro (10 nam) 5,3% 4,04% Thoi gian dw phéng 5 nam 5 nam

Két qua dinh gia theo phwong phap chiét khau dong tién

Toéng hop dinh gia FCFF Gia trj
Téng gia tri hién tai ctia dong tién doanh nghiép (ty déng) 20.716,5
(+) Tién va dau tw ngan han (ty déng) 1.857,3
(-) No ngan han va dai han (ty ddng) 9.382,4
Gié tri vbn cht s& hiru (ty dong) 13.191,5
S6 ¢b phiéu lwu hanh (triéu cb phiéu) 608,4
Gia muc tiéu (dong/cp) 17.930
Toéng hop dinh gia FCFE

Gia tri hién tai cGa dong tién vén chi sé hiru (ty déng) 10.905,7
Gia muc tiéu (déng/cp) 21.680

Lich str khuyén nghi
Khuyén nghi Thoi gian Link bao cao chi tiét

THEO DOI T10/2018 Tai day
y______________________________________________________________________________________________________________
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TOM TAT BAO CAO TAI CHINH DU’ PHONG

HDKD (ty déng) 2018/19 2019/20F 2020/21F 2021/22F | CBKT (ty dong) 2018/19 2019/20F 2020/21F 2021/22F
Doanh thu thuan 10.857 11.170 11.323 11.480  Taisan
- Gia vdn hang ban 9.985 10.087 10.218 10.308 + Tién va twong duwong 1.005 2.435 3.220 4.012
Loi nhuan gép 872 1.084 1.105 1.172 +Dau tv TC ngan han 768 768 768 768
- Chi phi ban hang 400 432 438 444  + Céc khoan phai thu 5.036 5.417 5.318 5.232
- Chi phi quan Ii DN 447 413 419 425  +Hang tdn kho 2.781 3.409 3.110 2.838
Loi nhuan thuan HBKD 24 238 249 304 + Tai san ngan han khac 204 206 206 207
+ Doanh thu tai chinh 1.110 902 744 785  Tbng tai san ngén han 9.794 12.234 12.622 13.057
- Chi phi lai vay 705 658 642 611  + Nguyén gia tai san CDHH 8.458 8.515 8.542 8.570
+ Loi nhuan khac 103 - - - + Kh4u hao Iy ké (4.323) (4.780) (5.236) (5.693)
Loi nhuan trwéc thué 422 371 237 364  +Giatricon lai TS CBHH 4.135 3.735 3.306 2.877
- Thué TNDN 158 139 89 136  +DAu tw tai chinh dai han 125 125 125 125
LNST 259 239 156 235  + Tai san dai han khac 1.342 1.342 1.342 1.342
- Loi ich cb déng thiéu s6 9) 3) @) (6)  +Xaydung CBDD 679 679 679 679
LNST ctia c6 déng CT Me 268 243 160 241  Tbng tai san dai han 6.949 6.508 6.036 5.566
EPS (d) 457 414 272 410  Téng Tai san 16.743 18.742 18.658 18.623
EBITDA 907 869 735 862 No & Vén chii s& hiru
Khéu hao 492 498 498 498  + Phaitrd ngudi ban 504 276 280 284
Tang trwdng doanh thu 6% 3% 1% 1% + Vay va ng ngén han 7.284 8.025 8.129 8.201
Tang trwéng LN HDKD -96% 889% 4% 22% + Quy khen thuéng 149 149 149 149
Tang trwdng EBIT -33% -10% -36% 53% No¢’ ngén han 8.966 9.435 9.566 9.665
Tang truédng EPS -51% -10% -34% 51% + Vay va no dai han 1.849 1.357 988 618
Chi sé kha nang sinh I&i 2018/19 2019/20F 2020/21F 2021/22F R ERER EN ENNGES - - - -
Ty suét lgi nhuan gop 8,0% 9,7% 9,8% 10,2% N dai han 1.958 1.460 1.090 721
Ty suét LNST 2,4% 2,1% 1,4% 43%  Téng ng 10.924 10.895 10.656 10.386
ROE DuPont 4,5% 3,6% 2,0% 3,0%  + Thing dw 6.243 6.715 6.715 6.715
ROA DuPont 1,6% 1,4% 0,9% 13%  +Véndiéulé 5.867 6.084 6.084 6.084
Ty suét EBIT/doanh thu 3,8% 3,3% 2,1% 3,2% + LN chwa phan phdi 181 424 584 824
LNST/LNTT 63,6% 65,4% 67,4% 66,1%  V6n chl s& hiru 5771 7.802 7.962 8.202
LNTT /EBIT 101,7% 100,0% 100,0% 100,0%  Loiich cb dong thidu sb 48 45 41 35
Véng quay téng tai san 63,1% 63,0% 60,5% 61,6%  Téng cdéng ngudn vén 16.743 18.742 18.658 18.623
Don bay tai chinh 289,0%  259,7%  236,0% = 229,6% WMoy ml(VAGITe)) 2018/19 2019/20F 2020/21F 2021/22F
Chi sé higu qua van hanh  2018/19  2019/20F 2020/21F 2021/22F [ERESIRERCLY 325 1.005 2.435 8.220
S6 ngay phai thu 55,18 49,67 44,70 4023  Loinhuansau thué — — — —
S6 ngay tén kho 124,52 112,07 100,86 90,78  *+Khau hao 492 498 498 498
S6 ngay phai tra 9,03 9,03 9,03 9,03  *Diéuchinh (1.302) C) @ @
Thoi gian luan chuyén tién 170,68 152,71 136,54 121,98  + Thay dbi vén lwu dong 1.876 (1.280) 424 386
COGS / Hang tn kho 3,59 2,96 3,29 3,63  Tién tir hoat dong KD 1.435 (547) 1.082 1.124
Chi sé TK/don bay TC 2018/19 2019/20F 2020/21F 2021/22F + Chi mua sdm TSCD (1.304) (57) (27) (28)
CS thanh toan hién hanh 1,09 1,30 1,32 1,35 + T&ng (giam) dau tw 1.596 - - -
CS thanh toan nhanh 0,78 0,94 0,99 1,06 + Cac hd dau tw khac 169 - - -
CS thanh toan tién mat 0,20 0,34 0,42 0,49  Tidn tir hd diu tw 559 (57) (27) (28)
No' / Tai san 0,55 0,50 0,49 0,47 +Co trc da tra (193) - - -
No /Vén CSH 1,58 1,20 1,15 1,08 + T&ng (giam) vén = 216 - -
No ngan han /Von CSH 1,26 1,03 1,02 1,00 + Thay ddi no ngén han _ 741 104 72
No dai han / Vén CSH 0,32 0,17 0,12 008 4 Thay déi no dai han ) (491) (370) (370)
Kha nang TT lai vay 0,59 0,56 037 060 Ti&n tir hoat déng TC (1.315) 2.034 (270) (304)
Téng lwu chuyén tién té 680 1.430 785 792
Tién cudi nam 1.005 2.435 3.220 4,012
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V. PHU LUC
1. Wéc tinh san lwong dwong thé gi¢i vu 2018/19 va dw bao vu 2019/20

U&c tinh san lwong dwong san xuat nién vu 2018/19
va dw bao cho nién vu 2019/20 (don vi: triéu tan)
Ngudn: USDA (thang 06/2019), FPTS Téng hop

Ty trongvu  Uéc tinh % vo Dw bao
2018/19 2018/19  °Y9Y 2019120

Qubc gia

Nguyén nhéan

- Dién tich vung nguyén liéu giam 8% yoy.

- Han han kéo dai anh hwéng t&i hoat dong twai tiéu tai

An Do, tac dong tiéu cuc téi nang suat mia, dw bao kéo
An Do 18,5% 331 -3,6% 30,3 -8,4% dai t&i vu 2019/20.

- Ty trong mia duing d& san xuét ethanol tang tir 22% 1&n

28,6% trong vu 2018/19 va dy kién dat 29% trong

2019/20.

- Thoi tiét kho han kéo dai tir thang 4 dén thang 7/2018

tai cac vung tréng mia chinh lam anh huéng x4u dén san

lwong mia trong vu 2018/19. Nién vu 2019/20, thoi tiét

duwoc ky vong sé thuan lgi hon.

- Ty trong mia dung dé san xuét ethanol ting tir 53,6%

I1én 57,8% vu 2018/19 va 62% vu 2019/20.

- Han han trén dié7n réng trong vu 2018/19 khién san

EU28 10,2% 18,2 -12,7% 19,4  +6,9% lwgng cu cai dy kien giam con 21,7 triéu tan (-6% yoy).
Thoi tiet dwoc dw bao sé 6n dinh hon trong vu 2019/20.

Brazil 16,5% 29,5 -241% 32,0 +8,5%

- San lwgng mia gidm 4% do lwgng mua thap tai cac
vung tréng mia chinh (mién B&c & mién Trung Thai Lan).
Thai Lan 7,9% 142 -3,5% 139  -2,0% - MGt bo phan nguoi trong mia & phia Dong Bac da
chuyén sang tréng ltia do gia gao tang khoang 50 — 70%
tr thang 3/2018.
- biéu kién thoi tiét thuan loi.
- Dién tich mia tdng 3 — 5% nh& céc chinh sach hb tro
Trung Quéc 5,9% 10,6  +2,9% 10,7 +0,9% mua gibng mia, may méc, phan bén... cho néng dan.
- San Iwgng cu cai tang nhé mé rong vang nguyén liéu
tai N6i Mong C6 tir nam 2016.
- San lwgng dudng cl cai gidm 5,2% do thoi tiét qua
lanh tai viing tréng ct cai, lam déng bang cl cai khién
cho cdng doan san xuét gap kho khan, hiéu suét thu hoi

My 4,5% 8,1 -3,7% 83 +1,9% . -
dwong giam.
- Sén lwvong dudng mia tang nhe 4% nho diéu kién thoi
tiet thuan lgi, tang hiéu suat thu hoi.
- Dién tich vung nguyén liéu mia vu 2018/19 tang 4,2%
yoy, phan I&n ving nguyén liéu déu tan hwéng thoi tiét
thuan loi.

Uc 2,7% 49 +2,1% 4,9 0% - Chinh sach tro gia mia ctia Chinh phua da tang 10% so
v@i murc trg’ gia cho nién vy 2018/19.
- Ap dung thanh céng gibng mia ngén ngay maéi da tang
san lwong va hiéu suét thu hdi duwong.

Thé gioi 100% 178,9 -8,0% 180,7 +1,0%

(quay lai)
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2. Gia dwong Viét Nam phu thudc vao gia dwong Thai Lan, khé cé thé giam dwéi mirc 9.000 dong/kg

Gia dwdng trong nwédc phu thudc rat Ion vao gia duwdng lau Thai Lan. Trwdc mat, khi chi cé dwong lau Thai Lan,
cac doanh nghiép mia duwdng trong nuwéc sé canh tranh v&i duwdng lau tai phan khic khach hang tiéu dung — ban
& (B2C) va doanh nghiép vira va nhé (SME). Tir nam 2020 (ATIGA c6 hiéu lyc), dwdng Thai Lan dwgc nhap
kh&u chinh ngach vé&i sb lwgng I6n, thi canh tranh & phan khuc khach hang cong nghiép 16n (B2B) sé gia tang
sau hoi nhap.

Gia thanh san xuét dwéng trdng RS trung binh Theo wéc tinh ctia FPTS, gia thanh san xuat duwong
tréng tai Thai Lan dat mdc trung binh 8.000 déng/kg

dudng trang. Do gia mua mia tai nwéc nay dwoc an
Gia mia (ddng/tan) 1.100.000 650.000 dinh & ’mL'PC’trung binh 630.0(?0 — 650.000 déng/tan.
Gia xuat khau FOB dwdng trang cua Thai Lan trong

el SUER alEmgimie 99 109 nam 2018 dang & muc trung binh 10,8 bahtkg

(kg dwdng/tan mia) N o e Dt

o . (7.874 dong/kg - theo USDA). Hién tai gia xuat khau
Chi phi mia/kg duong 10.101 5.963 clia Thai Lan dang thdp ngang v&i mirc gia thanh
G|a‘ thagh san xuat 13.468 7951 cue: ho,xnhar? muc dich canh tranh trén thi trwong
dwdng trang (dong/kg) xuat khau thé gioi.

Nguédn: FPTS Téng hop va Usc tinh

Gia xuat khau FOB dwong trang Thai Lan
va gia ban dwéng trang Viét Nam (2011 - 2018)
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Ngudn: Cuc quan ly giad, USDA, FPTS Téng hop va U6c tinh
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Puéng tréng Thai Lan Puong trdng Viét Nam  ====- TB FOB dwdng Thai Lan (2018)

FPTS wéc tinh chi phi rao can clia dwdng Thai Lan nhap khau vao Viét Nam, ching téi wéc tinh gia ban tdi thiéu
duwdng trang RS clia Thai Lan tai Viét Nam & mirc 10.000 — 10.500 ddng/kg néu nhap chinh ngach; dwdng lau sé
c6 gia khoang 9.500 ddng/kg. Nhw vay, trong trwedng hop thi trwdrng dwdrng tiép tuc dién bién xau do ap lwc
canh tranh vé&i dwong lau Thai Lan, gia ban dwong trang RS cta Viét Nam khé cé thé giam dwéi mirc
9.000 dong/kg.

(quay lai)
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Tuyén bdé mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong bao céo nay dwoc cung cap bédi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la
dang tin cay, c6 sn va mang tinh hop phap. Tuy nhién. ching téi khéng ddm bao tinh chinh xac hay day du cla céac
thdng tin nay.

Nha dau tw st dung b&o céo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chét chi quan cda chuyén
vién phan tich FPTS. Nha d4u tw sir dung b&o céo nay tw chiju trach nhiém vé quyét dinh cta minh.

FPTS c6 thé duwa vao cac thdng tin trong bao cdo nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma
khéng bi phu thudc vao bat ky rang budc nao vé mat phap ly déi véi cac théng tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién bao céo phan tich, FPTS nam gil» 284 c¢b phiéu SBT va chuyén vién phan tich khéng ndm gite
cb phiéu nao cla doanh nghiép nay.

Cac thong tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hodc cac théng tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay cé
thé dworc xem tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT

Cong ty C6 phan Chirng khoan FPT Co6ng ty C6 phan Chirng khoan FPT Cong ty C6 phan Chirng khoan FPT
Tru s& chinh Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh Chi nhanh Tp. Pa Nang

52 Lac Long Quéan, Phwong Budi Tang 3, toa nha Bé&n Thanh Times 100, Quang Trung, P. Thach Thang,
Quan Tay H6, Ha Nai, Viét Nam Square, 136-138 Lé Thj Hong G&m, Q1,  Quan Hai Chau, TP. ba Nang

DT: (84.24) 37737070/ 271 7171 TP. H Chi Minh, Viét Nam. DT: (84.236) 3553 666

Fax: (84.24) 3 773 9058 DT: (84.28) 6 290 8686 Fax: (84.236) 3553 888
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