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Th&i gian 1 thang 3 thang 6 thang | Tte ddu nam | Tir 01/01/2015 CARG
Danh muc Gia ftri 4.1% 16.9% 24.5% 55.6% 514.8% 30.1%
VN-Index 7.3% 14.7% 13.4% 33.3% 173.6% 15.7%
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Macro 8d Moats 8.5d
Tich cwe Tiéu cuwc Tich cwe Tiéu cuwc
Cac nén kinh té Ién nhw My -EU | =  Dich covid -

DN xuét khiu cé tra hang diu Viét Nam v&i thi phan 1én dén | =  Trung Quédc kéo dai cac

m& clra trd lai 19 bung phéat 14% toan nganh. Thij tredng xuét khau: My (54% tdng gia tri quy dinh that chat nhap
Céc hiép dinh thwong mai tw do tré lai xuét khau), Trung Québc (20%) va chau Au (12%). khau do lo ngai vé kha
di vao hiéu lyc mé& dwdng cho  Bién LNG thudc mirc cao nhat nganh & mac 15% - 20%. nang dich COVID-19 lay
xuat khau thay san Viét Nam « Chién luvgc da dang hda co cdu san phdm, gidm phu thudc lan t thay san déng
bwdc vao giai doan tang tbc vao ca tra. lanh nhap kh4u.

*  VHC va ANV duoc ap thué 0 USD/kg. Nhirng nha xuat khau
ca tra-basa khac ctia VN dang chiu mirc thué chong ban pha
gia chung 2.39 USD/kg

Management 8d Margin of Safety & Catalyst 8.5d
Tich cwc Tiéu cuc Tich cwc Tiéu cuwc
Poi ngii BLD c6 tdm nhin va = Ty suat LNG cai thién dat 18.3% 9T21 do: (i) Gia ban binh  Gia thirc an chan nubi
tham vong I&n. quan ca tra/basa tang; (i) cac san pham cham soc strc khoe tang
‘ (wellness) mé&i co ty suat loi nhuan gép cao hon; (iii) bao * Chi phi cwéc tau tang
DN c6 lich st chi tra cd tirc déu gom cac san pham cua SGC, v¢i ty suat loi nhuan gbp trung trwdc tinh trang thieu
d&n cac nam cho cb dang. binh 1a 20% ’ container réng
® = KH xay dwng nha may thirc an chan nudi, trai giong Vinh

Hoan va khu lién hgp néng nghiép tién’té’i tré thanh cong ty
hang dau vé cung cap doé an va thirc uong (F&B)
* Ky vong 2021: LNST 950 ty (+20% svck), EPS = 5.2k; P/E
=11.x
e 2022: LNST 1200 ty (+26% k), EPS=6.5k; P/E=9.4
VINH HOAN 0 S 00 ty (+26% svck), EPS=6.5k; P/E=9.4x




PTB - Céng ty C6 phan Phu Tai (HOSE)

Meaning & Macro 8.5d Moats 9d
Tich cuc Tiéu cuc Tich cuc Tiéu cuc
« XK gb nam 2020 dat 9,54 ty USD * 100% g6 nguyén liéu clia PTB déu dat chirng
tang 22,5% SO v&i nam 2019 ' nhan vé xuat xuw
« Tiéu thy da Op lat trong nwéc sé dat * *  Trir lwvgng da Ion Ién t&i 53,5 triéu m3, thoi gian

tang trvdng khoang 5%-10%/nam khai thac kéo dai dén 2030-2040.
giai doan 2018-2021, xap xi toc do PH U TAI

tang trwdng cda nganh vat liéu xay _/
dwng.

Management 8d

Tich cuc Tiéu cuc

«  BLD c6 ngudn gbc quan déi va ndm
gitr cb phan da sb.

« Toan bd thanh vién BLD déu gia
nhap PTB hodc cac don vi tién than
cua PTB ngay twr khi con tryc thudc
quan déi giai doan 1980-1999 =>
Gan b6 va hiéu tinh hinh cta doanh
nghiép




Macro
Tich cwe

= Thwong chién My-Trung, chién | =
dich “Trung Quéc +17;

= My &p thué chéng pha gia va
chdng tro cap déi voi da thach | =
anh xuat x&* TQ, An D6 & Thé
NhT Ky:

= TT nganh da thach anh dy bao
c6 téc do tang trwdng
4.8%/nam

Management

Tich cwe

= POi ngli BLD c6 tAm nhinva |-
tham vong I&n. Ong H6 Xuan
Nang néi tiéng v&i thwong vu
‘M&A nguoc” viec day VCS.

8d
Tiéu cwe
Bién déng gia dau anh huwéng

dén chi phi dau vao;

Tinh hinh dich bénh COVID-19
phtrc tap.

8.5d
Tiéu cwc

Ong Nang chiém ty trong rat 1&n
trong co’ cau cd déng cuia VCS >>>
HDKD cua DN phu thubc I&n vao 1
nguwoi.

Moats 8d
Tich cwc Tiéu cwe

« Mang luwéi phan phdi rong 16n; .

« Chubi gia tri gan hoan thién.

VICOSTONE Q

The Art of Quariz
Margin of Safety & Catalyst 8.5d
Tich cwc Tiéu cwe

Chién lwoc hwéng ndi gidm rdi ro tai e Dich COVID-19;
cac thi trwdng kho tinh;
Nang ty trong doanh thu tai cac thi « RUi ro gia dau.
trwdng khong trong diém nhw Nhat
Ban;
«  Chi phi gidm do gan hoan thién dwoc
chudi gia tri.
« Chuyén san sang HOSE.
« Ky vong 2021: LNST 1,870 ty (+30.9%
svck), EPS = 11.6k; P/E =10.4x
2022: LNST 2,158 ty (+15.4% svck),
EPS=13.4k; P/E=9x



GAS — Tong Cdng ty Khi Viét Nam-CTCP (HOSE)

Macro

8d Moats 9d

Tich cwc

Tiéu cwe Tich cwc Tiéu cwe

- Mat bang gia dau thé gidi &
murc cao trong nam 2021 sé la
yéu t6 hd tro manh mé cho loi
nhuan cta GAS.

«  Huwéng loi nhiéu tw viéc
OPEC+ cét gidm san lvong

Gia dau phu thudc vao tinh hinh |« Doc quyén van chuyén phan phdi khi ty | =
chinh tri thé gi&i nhién tr cac mo t&i ho tiéu thu céng
nghiép (nha may dién, dam)

« San lwong san xuéat dwoc bao tiéu hét

Management

8.5d

Tich cwe

Tiéu cwe

« Ba&n lanh dao c6 nhiéu kinh
nghiém trong nganh, cé tdm
nhin chién lwoc

«  Suét cb tlrc déu khoang 4,4%/
nam gidp giam rui ro giam gia

Co céu cb dbéng co dac, cha yéu
thudc vé Tbéng cong ty dau khi Viét
Nam, gia c¢b phiéu phu thudc vao
cb déng thwong




Meaning & Macro
Tich cuc

= Céc quy tac xuat x&¢ (ROO) trong cac
FTA & céc yéu td hd tro dai han cho soi
cla Viét Nam

= Nhu cdu vé soi tai ché gia tang trén thé
gi¢i do xu hwdéng thoi trang xanh:
CAGR sgi PFY tai ché toan cau dat
30% trong 2017 — 2019.

= B6 Cong thuwong da ap thué nhap khau
5 nam dbi v&i soi polyester nhap khau
(loai POY, DTY va FDY) co6 hiéu lyc tw
ngay 16/10/2021 tir Trung Quéc, An D6,
Indonesia va Malaysia.

Management
Tich cuc

= Phan Ién s& hitu co ciu cd déng cla
STK béi thanh vién cla gia dinh sang
lap — 6ng Dang Triéu Hoa.

= Hon 20 nam kinh nghiém trong linh

e BE o~

8d

Tiéu cuc

B6 Thwong mai My
da 4&p dung thué
chdéng ban pha gia
déi v&i soi polyester
tor Viét Nam,
Indonesia, Thai Lan
va Malaysia. STK co
murc thué chéng ban
pha gia thap nhéat |a
2,58% so v&i muc
thué chung tai Viét
Nam la 22,36%.

8d

Tiéu cuc

Moats

Tich cuc

Coéng ty dang ndm gilr thi phan Top 2 Viét Nam
vé soi tai ché trong 2020.

Tép khach hang Ié&n va thwong hiéu noi
tiéng toan cau: Hon 70% doanh thu dén thw
30 thwong hiéu I&n toan ciu nhuw: Nike, Adidas,
Target, Puma, Uniglo, ...

Thé manh san xuat s¢i tai ché c6 bién loi
nhuan cao hon: Ty trong doanh thu so tai ché
nam 2020 dat 44.7%. Gia cla soi tai ché cao
hon 70% - 80% so voi s¢i nguyén sinh.

Mang nhwa tai ché c6 rao can ra nhap
nganh cao: 1) quy trinh kiém tra nghiém ngat
vé chat lwong sadn phdm va tuan thi ESG cua
cac nha san xuét, (2) nguén cung han ché hat
nhwa PET tai ché lam dau vao, (3) bi quyét san
xuat, va (4) vi thé da xac lap cua cac cong ty
trong chudi gié tri.

Margin of Safety & Catalyst

Tich cuc

Gia soi dw béo tiép tuc da tang trong Q4/2021,
do khiing hodng thiéu dién tai Trung Quéc anh
hwéng dén nguén cung soi trong ngén han
Bién lgi nhuan gop tang manh do tang ty
trong soi tai ché

Y 20N B T D Y .

85d

Tiéu cuc

Phu thudéc phan 1&n vao
ngudén nguyén liéu nhap
khau.

Thiéu ngudn nhan lyc co
chuyén mon cao.

Chiu anh hwéng I&6n béi
ty gia héi doai.

85d

Tiéu cuc

Chi phi lai vay tang tré&
lai trong giai doan 2021
— 2025: Dy an Unitex
can dau tw 1&n (120 triéu

1 165N\ A
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Meaning & Macro 9d Moats 85d
Tich cuc Tiéu cuc Tich cuc Tiéu cuc
» Ngudn cung cao su trén thé gici dang PHR c6 quy dat gia tri tai tinh Binh ,

giam dén,,Viét Nam c6 thé nhan co Dy’cyng(13.600’ha). Ké hoach dén 2025 chuyen

hé[néy de hwdng loi tir viéc xuat doi 5.600 pa dat cao su sang qét KCN (4.000 ha

khau. tw phat trién va 1.600 ha chuyén nhwong cho cac

, CDT khac)

« Bat déng san KCN la mang “néng” do: Mang KCN c6 bién LNG 50%-80% I&n hon mirc

(1) Viét Nam duic_yc huwdng lgi manh tlr 12%-16% cﬂ‘a mang cao su. Nam 2019 va 2020,

xu hwdng chuyen dich co s& san xuat mang KCN lan luvgt dong gop 62% va 52% cho

ra khoi Trung Quoc, (2) Binh Dwong la PHR tong LNG cua PHR

vung phat trien KCN trong diém phia * Trién vong khai thac vion cao su trong dai han

Nam, luébn nam tropg top cac dia nhd con nhiéu dién tich vwdn non: Tai Binh

phwong c6 dong von FDI dang ky cao Dwong, PHR s& hiru 6.693 ha dién tich vwon cay

nhat tai Viét Nam. khai thac va 7.800 ha,dién tich kién j[hiét co ban

vao nam 2021 (hau hét cé thé bat dau khai thac
trong giai doan 2022-2025).

Management 7d Margin of Safety & Catalyst 8d
Tich cuc Tiéu cuc Tich cuc Tiéu cuc
« PHRlacbéngty con cia GVR tap doan ¢ Trong 3 nam « Ky vong gia cao su ty nhién tang trong bdi cdnh + Ruiro phap ly dan dén

2017-2020, da cé

3 ngudi thay nhau
nam gilr ghé Cha |
tich PHR. Sy thay
déi lien tuc nay
khién viéc dwa ra

cao su I&n nhét Viét Nam (GVR s&
hiru 66.6% cp), GVR cé muc tiéu
chuyén dbi d4t cao su sang dat KCN

«  PHR a1 chd dau tw KCN giau kinh
nghiém (Cty con KCN Tan Binh+ Cty

nhu ciu tdng manh va thiéu hut ngudn cung trén cham tré tién d6 cac dv an
toan thé gioi

PHR sé& ghi nhan 898 ty VND tién bbi thuwong tiy
viéc chuyén dbi dat sang KCN VSIP IIl vao nam
2022, cung v&i 20% thu nhéap dwgc chia tw

doanh sb ban déat tai KCN VSIP 11l va 20% loi

* Dich covid 19 tai pUng phat
lam anh hwéng dén dong
von FDI



Macro 8d
Tich cwe Tiéu cwe

= Nam 2020, tiéu thu stra khu vec | =  Nganh sira ndi dia ba hoa
thanh thj tang trwvdng 10%, khu | = RUi ro tang gia nguyén vat liéu

virc ndng thon tang trwdng 15%. dau vao

= Viét Nam thudc top cac quoc gia | = Hiép dinh EVFTA gia tang canh
c6 murc tiéu thu sira kha thap, tranh: cac san phélm sira tU”EU
chi 26-27 kg/ngwoi/nam (trung sé dugc giam thué nhap khau,
binh the gi¢i dat khoang 100 c6 thé thu hep khoang cach gia
kg/nguwoi/nam va trung binh tai ban v&i cac thwong hiéu trong
chau A dat 38 kg/nguwoi/nam) nwoc

Management 9d

Tich cwc Tiéu cwe

« Sy phat trién ctia VNM gan lién
véi tén tudi ba Mai Kiéu Lién.
V@i tdm nhin chién lwvoc, sy
cbng hién va tdm huyét danh
cho Vinamilk, nam 2018, ba la
nguwoi phu ni Viét Nam dau
tién dwoc Forbes Viét Nam
vinh danh giai thwédng “Thanh
twu tron doi”

Moats
Tich cwc

= Vinamilk — cdng ty sé 1 Viét Nam v&i thi
phan 45.4% (bao gbm ca Méc Chau Milk
sau khi sap nhap) - bé xa cac déi tha con lai
va thi phan gan gap ba lan déi tha 1&n thir 2
la FrieslandCampina

= Dan dau vé cong nghé san xuéat dé dam
béo chat lwgng san phdm va danh dwoc sw
tin twdng cua khach hang

= Hé théng phan phdi rong khap: 200 nha
phan phéi v&i tbng 251.000 diém ban 18 trén
toan quéc. Xuat khau truc tiép dén 53 nwdc
trén thé gidi.

= Strc khde tai chinh tét nhat thj trwdng, chi
tra cb tirc déu dan

Margin of Safety & Catalyst
Tich cwe

« Lién tuc tim kiém cac co hdi M&A nham mé
réng va toan dién hé sinh thai

« Chu déng ngudn nguyén vat liéu dau vao,
dw kién tang ty |& tw chi 1én dén hon 50%
vao nam 2022 va 60% trong cac ndm tiép
theo

«  Xam nhap thi trwéng chan nudi va san xuéat
thit bd 10 ty USD théng qua Vilico (VLC) —
Tbng céng ty cd phan chan nuéi Viét Nam
(cona tv con ctia GTN Foods)

9d

Tiéu cwc

8.5d
Tiéu cwc
« Anh hwéng kéo dai cta
dich COVID-19:
. th phi nguyén vat liéu
dau vao



Meaning & Macro 8d Moats 8d

Tich cuc Tiéu cuwc Tich cuc Tiéu cuwc
« Hiép dinh EVFTA va UKFTA: thué = Thwong lai TQ canh = Top 3 doanh nghiép xuat khau tdm I&n nhat
nhap khau dbi v&i cac mat hang tém tranh vé&i Viét Nam trong Viét Nam
s& vé 0% tr 0 dén 7 nam tly mat hang viéc thu mua nguyén = FMC ciing la doanh nghiép s& hiru dién tich
« Gia cwdce van tai bién két thac da tang liéu. ving nudi va hé théng nha may ché bién Ion
néng » Rdiro canh tranh canh va hién dai bac nhat Viét Nam, dap t&rng day
« Nhu ciu tai thj trwuéong My va EU tang tranh tr An D6, Théi Lan, da cac chirng nhan tiéu chuan qubc té.
trrdng manh mé Ecuardo =  Huwdng tdi hoan thién chubi gia tri, tw chd

dwoc dau vao véi sy ho tro clia CTCP CP
Viét Nam (chiem 24.9% c0 phan).

Management 8d Margin of Safety & Catalyst 8.5d
Tich cuc Tiéu cuwc Tich cuwc Tiéu cuwc

« M®& rong viing nudi tréng, nang céng suat (1) Riro ngudn
nam 2022: Nam 2021, FMC da nang dién tich nguyeén liéu. :
viing nudi tir 270ha I&én 370ha. 2 nhamay  (2) Rui ro ty gia hdi

« Ban lanh dao c6 tw duy 1&n, biét tan
dung thién thoi, linh hoat trong cac thi
trro'ng, phat trién vung nudi bén virng

» Tilé tra co trc cao, bang I&i suat ngan m&i gom nha may thay san Sao Ta (cong doai.
hang, déu dan hang nam suat 15.000 tan/nam); nha may ché bién tom (3) Ruiro tw dich
Tam An (c6ng suat 5.000 tan/nam) dang Covid-19.

duworc trién khai dung tién do va ky vong van
hanh tr Q2/2022, qua dé nang tbng céng
suat thém 20.000 tAn/nam, tdng khodng 70%
nang lwc hién tai.

« Ky vong 2021: LNST 250 ty (+10.6% svck),
EPS = 4.3k; P/E =12.5x

e 2022: LNST 310 tv (+24% svck). EPS=5.7k:




Macro

Tich cwe

= Pau tw cong thic day xay dwng | =

va nganh bat dong san

Management
Tich cwc

= Nawaplastic (cong ty con cua
tap doan SCG Thai Lan) ndm
cb phan kiém soat 54,4% cla
BMP. SCG tham gia thi trwvdng
Viét Nam ngay tir nam 1992,
lién tuc xay dwng chudi san
xuat nhya khép kin tai VN.

7.5d

Tiéu cwc

Nam chuwa tw chi dwgc Nguyén
Vat liéu dau vao

» Nhap nguyén vat liéu nhya phu

thudc vao ty gia

= Cung I&n hon cau, xuat khau

khéng dang ké

8d

Tiéu cwc

PLASCO

SiINH MiNF

Phu thudc I&n vao gia dau mé, Viét

Moats

Tich cwe

Thir nhét, cdng ty s& hivu thwong hiéu
lau d&i-BMP 1a thwong hiéu dau tién cé
mat tai thj trwedng mién Nam.

Hé théng phan phéi I&én thir 2 trong cac
doanh nghiép 6ng nhwa va Ién nhét tai
khu viec mién Nam.

Puoc hd tro bdi cd déng chién lwvoc
Nawaplastic Industries — cong ty con cua
tap doan SCG Thai Lan

Margin of Safety & Catalyst

Tich cwc

Doanh thu phuc hdi manh mé sau gian
cach nho: (1) Svw gia tang cua ca xay
dwng dan dung va gia tdng dau tw céng
(2) Gia tang thi phan nh& hop nhat
nganh, COVID-19 va gia PVC cao thach
thirc cac nha san xuét nhd, budc ho phai
roi khoéi nganh.

Cong suét thiét ké 150k/tAn c6 thé néi 1én
180k/tan. Hién mé&i st dung 75% cong
suat thiét ké

Ky vong 2021: LNST 181 ty (-65%
svck), EPS = 2.2k; P/E =26.6x

2022: LNST 345 ty (+90% svck),

™rrae A NN, I 1 A,

8.5d

Tiéu cwc

8.5d
Tiéu cuc
* Dich COVID-19



Macro 8d Moats 9d
Tich cwe Tiéu cwe Tich cwe Tiéu cwe

= Dan s6 dat 90,5 triéu ngudi, 35%
trong s6 nay thuéc nhom tuéi
thiéu nhi va hoc sinh, 60% dang

 TLG la nha san xuat van phong pham sg 1 | =
® Viét Nam, nam 60% thi trudng but viét
trong nudc va hién dang day manh xuat

trong tudi lao déng. khau.
» Chi tiéu cho gido duc tang manh * TLG s& hitu mang lugi phan phdi tot nhat
Viet Nam

* TLG hién hgp tac vGi Newell Brands, cong
ty dan dau nganh tiéu dung toan cau c6
tru s& tai My, ké tir dau nam 2019.

N
T”IE”[””H TLG c0 suc khoe tai chinh vitrng manh
cung lich st chi tra cé tirc déu dan cho c6

dong.
Management 8d Margin of Safety & Catalyst 8.5d
Tich cwe Tiéu cwc Tich cwe Tiéu cwc
= BLD ldu nam, gan boé véi cong ty | » Cao cau c6 déng cd dac, chd tich « Hoi phuc tU thi trudng trong nudc va « Anh hudng kéo dai cua
tu ngay dau khai nghiép. HBPQT 6ng C6 Gia Tho va gia dinh, xuat khau sau dich dich COVID-19:
nam gitr gan 60% c6 phan TLG  Trién khai dong san phdm mai nhusan  « Chi phi nguyén vét liéu
xuat keo kho (60 triéu san pham/nam), dau vao

san xuat but bi céng nghé Thuy Si véi
bién Igi nhuan gop cao thay thé cho viéc
phan phéi cac san pham vdi bién Igi
nhuan gop thap.

 Chuan bi xay dung nha may mdi tai Long
Thanh trong nam 2022 v&i dién tich san
8,000m?2 va dién tich xay dung 40,000m2
dé ohuc vu chién dich san oham thiét bi v
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