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Thong tin giao dich 18/03/2024
Gia hién tai (VND) 66.000
Gi4 cao nhat 52 tuan (VND/CP) 66.000
Gia thap nhap 52 tuan (VND/CP) 36.853
Sé lwong CP Iwu hanh (triéu CP) 66,9
KLGD BQ 30 ngay (CP/ngay) 479.142
EPS trailing 4.640
P/E trailing 14,24x
Vén héa (ty VND) 4.418

Téng quan doanh nghiép

Tén Cong ty Cb phan Phu Tai
278 Nguyén Thi Dinh, phuweéng
Dia chi Nguyén Van Ctlr, thanh phd Quy
Nhon, tinh Binh Dinh
Doanh thu Pa tw nhién & nhan tao, san phém
chinh tlr gb & phan phéi 6 to6 Toyota
Nguyén vat liéu dau vao (da khéi &
Chi phi gb nguyén liéu) ciing phu ting cho
chinh xe Toyota phuc vu stra chiva va
bao hanh
Ri ro Bién déng gia nguyén liéu dau vao
chinh Bién dong ty gia

Co cau cb dong

*

Lé V§ - Cha tich HBQT 13,48%
Lé Van Thao — Thanh vién HBQT 8,69%
Nguyé&n S§ Hoe — Thanh vién HDQT 6,26%
Lé Van Loc — Thanh viéen HDQT 6,18%
Tran Thanh Cung - Thanh vién HPQT ~ 4,34%
Céc cb dong khac 61,05%

Gia thi trwong (18/03/2024) 66.000 Khuyén nghi
Gia muyc tiéu 62.600 THEO DOI
Chénh léch -5,2%

TRIEN VONG HOI PHUC KET QUA

KINH DOANH DA PHAN ANH VAO GIA

TRIEN VONG KINH DOANH NAM 2024

Chung t6i dw phong tdng doanh thu thuan (DTT) & loi nhuan truéc

thué hop nhéat cia PTB nam 2024 |an lwot 1a 6.264 ty dong (+11,5%

YoY & 101% KH2024) & 529 ty déng (+44,9% YoY & 126% KH2024).

< Mang gb (49,6% DTT 2024F): San lwong & gia trj trung binh 1
m3 g6 tinh ché xuét khau dy kién tang trwdng 1an luot 7,9% &
3,9% YoY tr ky vong FED ha I4i suét trong 2H2024 khi lam phat
duoc kiém soat, tao da phuc hdi nhu ciu chi tiéu va xay dung
dan dung. Doanh thu thuadn hop nhat mang gé cta PTB nam
2024 dy phong dat 3.107 ty déng (+11,4% YoY) véi doanh thu
xuét khau (gb tinh ché) va néi dia (ban gb nguyén liéu) lan luot
la 2.902 ty ddng (+12,1% YoY & chiém ty trong 93,4% doanh thu
mang gb) va 205 ty dong (+2,8% YoY) (chi tiét)

% Mang da (32,8% DTT 2024F): Hoat dong xay dwng dan dung
ky vong hdi phuc tlr mét béng 13i suét thap trong nuwéc va lai
suéat dy gidm tai thi trwéng xuét khau chinh My trong 2H2024.
Doanh thu thudn hop nht mang da cta PTB dy kién & mirc
2.055 ty ddng (+15,6% YoY) v&i bién loi nhuan ky vong dat
29,5%. Ty trong doanh theo theo hai sdn phadm da tw nhién va
da nhan tao 1an luot 1a 67,1% va 32,9% (chi tiét)

% Mang thwong mai & dich vu 6 t6 (16,1% DTT 2024F): Theo
BMI dy phéng doanh sb xe PC (Passenger Cars) cho nam 2024
la 271.795 xe (+26,6% YoY); ching t6i dw phdng sé lwong xe
PTB ban ra nam 2024 1a 1.495 xe (+8,3% YoY). Doanh thu thuan
hop nhat mang thwong mai xe 6 t6 va cung cép dich vu stva
chira, bdo duéng theo d6 1an lwot dw phong & mirc 928 ty dong
(+5,9% YoY) va 83 ty ddng (-23,0% YoY) (chi tiét)

CAP NHAT KHUYEN NGHI

Bang phwong phap chiét khdu dong tién, chang t6i khuyén nghi

THEO DOI dbi véi cb phiéu PTB v&i mirc dinh gia cap nhat la 62.600

VND/cp, thap hon 4,5% so v&i mirc dinh gia (da diéu chinh) tai B4o

cdo cap nhat dinh gia thang 06/2023. Nha dau tw cé thé xem xét ban

cb phiéu PTB & mirc gia hién tai va mua vao & mic gia 52.200

VNDB/cp (twong dwong ty suét sinh I&i ky vong 1a 20%). Chi tiét dinh

gia tai day.

RUI RO PAU TV

RUi ro bi diéu tra ap thué phong vé thwong mai (chi tiét)

Cang thang leo thang tai khu vie bién D4 (chi tiét)

RUi ro bién déng ty gia ngoai té (chi tiét)

Gia gb nguyeén lieu dw bao tang trong ndm 2024 (chi tiét)

EU ap dung quy dinh chéng mét rirng t» thang 12/2024 (chi tiét)
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A. KET QUA KINH DOANH HOP NHAT LUY KE 4 QUY NAM 2023

% thwe té / FPTS dw

Pon vi: Ty VND 4Q2023 t';HDﬁi:ZS % KH ph"’:ﬁ ;f;?niogcig"n;gs
26/06/2023

Tdng doanh thu 6.889 5.619 -18,4% 7.000 80,2% 82,2%
- Manggb 3.384 2.785 -17,7% 90,0%
- Mang da 1.712 1.778 3,9% 77,9%
- Mang thwong mai 6 t6 1.261 877 -30,5% 79,9%
- Mang b4t dong san 406 58 -85,7% 23,7%
- Mang dich vy stra chira 109 108 -0,9% 109,5%
Doanh thu thuan 6.887 5.619 -18,4% 82,2%
Gia von hang ban 5.346 4.466 -16,5% 82,3%
Loi nhuan gép 1.540 1.152 -25,2% 81,6%
- Manggd 792 556 -29,8% 80,9%
- Mang da 501 520 3,8% 91,3%
- Mang thvong mai 6 t6 49 21 -57,1% 70,0%
- Mang b4t dong san 171 21 -87,7% 20,8%
- Mang dich vu stra chira 23 24 4,3% 126,3%
Doanh thu tai chinh 45 30 -33,3% 63,6%
Chi phi tai chinh 171 143 -16,4% 112,6%
Chi phi lai vay 111 117 5,4% 100,0%
Chi phi ban hang 563 439 -22,0% 77,9%
Chi phi quan ly 233 206 -11,6% 85,5%
Loi nhuan tir HDKD 619 386 -37,6% 73,2%
L¢i nhuan trwéc thué 614 365 -40,6% 500 73,0% 67,7%
Thué thu nhap (112) (72) 65,7%
L¢i nhuan sau thué 502 294 -41,4% 400 73,5% 68,2%
Ty suét loi nhuan gop 22,4% 20,5% 20,6%
CP ban hang/Doanh thu 8,2% 7,8% 8,2%
CP quan ly/Doanh thu 3,4% 3,7% 3,5%
Ty suét lgi nhuan sau thué 7,3% 5,2% 6,3%

Ngudn: BCTC hop nhét quy 4 ndm 2023 ctia PTB, FPTS Research.
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Doanh thu thuan va lgi nhuan sau thué hop nhat ndm 2023 cia PTB dat lan lwot 5.619 ty déng (-18,4% YoY &
80,2% KH2023) va 294 ty dong (-41,4% YoY & 73,5% KH2023). Mang ché bién gb va san xuét kinh doanh san
phdm d4a tw nhién va nhan tao tiép tuc chiém ty trong I&n nhat trong co' ciu doanh thu & lgi nhuan doanh nghiép
v6i tbng ty trong hai mang chiém 82% doanh thu va 93% loi nhuan gép hop nhat ndm 2023.

Biéu d6 1: Két qua kinh doanh hop nhat ndm 2023 cia PTB  Biéu dé 2: Mang g6 & d4 tiép tuc déng gép chinh vao DTT

suy giam so véi nam 2022 & LNG hop nhét theo mang kinh doanh cta PTB
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8 2021 2022 2023 -60% DTT hop nhét LNG hop nhét
Doanh thu thuan hop nhét Khac
mmmm | 0i nhuan sau thué hop nhéat ® Dich vu stra chira xe 6 t6 Toyota
A~ Bién loi nhuan gop (,phéi) u ?ﬁbg%ggn?:iné t6 Toyota
—— % YoY DTT hop nhét (phai) m San pham gé
% LNST hop nhét (phai) San pham da (tw nhién & nhan tao)

Nguén: BCTC Quy 4/2023 hop nhét PTB, FPTS Research.

|.  Mang g6: Nhu cau dit hang san pham doé gé cua cac nha ban hang tai My & EU thap khién san lwong &
gia tri trung binh 1 m3 g6 tinh ché wéc giam lan lwot 15,5% & 1,6% YoY.

Doanh thu méng ché bién gé nam 2023 ctia PTB 2.788 ty dong (-17,6% YoY) vai ty trong kénh xuét khdu chiém

90,6%. Chung tdi wéc tinh doanh thu mang g tinh ché (gia cong san pham gé HS Code 94 & 44 xuat khdu) & mc

2.589 ty déng (-16,8% YoY ) & doanh thu mang gé nguyén liéu (ban g nguyén liéu cho cac don vi/xuwdng gia cong

g6 khac tai Viet Nam) dat khoang 199 ty déng (-26,0% YoY).

Biéu dé 3: Doanh thu méng gia céng dé gé xuat khdu cida  Biéu d6 4: Gid tri xuat khdu nhém hang HS94 cia Viét Nam

PTB suy giam 17,6% YoY trong ndm 2023 di nhém thj trrong chinh suy giam trong nam 2023
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XUt khu mmmm THng gia tri nhém hang HS94 (db gb noi that) VN xuét di
Noi dia My, EU va Nhat
¢ % Tang trwéng DTT hop nhat mang gb (phai) Thi phan ctia PTB (% - cot phai)

#A— Bién loi nhuan gdp mang gb (phai)
Nguén: Téng cuc Hai quan, BCTC Quy 4/2023 hop nhét cia PTB & FPTS Research.

Xét mang gia cong go tinh ché xuat khau, tac dong cla lam phat va nén 1ai suét duy tri cao tai My va EU d&
khién hoat ddng xay dwng dan dung, thi trwdng bat dong san va nhu cau tiéu dung tai cac qubc gia nay tram lang,
d&c biét trong nlra ddu nam 2023. Téc dd ban hang cla cac nha ban hang dia phwong cham lai cung véi ton kho
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gia tang. Diéu nay dan t&i nhu ciu dat hang gia cong dd gé dbi véi cac doanh nghiép Viét Nam gidm manh. Kim
ngach xuét khau gd va san pham gbé (HS Code 44 & 94) cua Viét Nam di My va EU lan lwot chi dat 7,2 ty USD (-
17,8% YoY) va 447,2 trieu USD (-31,8% YoY) trong nam 2023. Béi véi PTB, doanh thu xuat khdu gé nam 2023 &
mirc 2.527 ty ddng; twong dwong khoang 109,1 triéu USD (-16,6% YoY). San lwong gb tinh ché ndm 2023 & murc
64.400 m3 (-15,5% YoY) va twong duong ty 1& 62,6% nang lwc gia cdng ché bién ctia doanh nghiép.

Biéu d6 5: Doanh sé bén & Gid tri don ddt hang méi ndi Biéu d6 6: Ty Ié tén kho / Doanh sé bén ndi that gé & dé
that gé tai My theo thang ndm 2023 nhin chung giam svck gia dung tai My du cai thién nhwng van & mirc cao
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ban hang tai My

Nguén: US Census & FPTS Research.
Do6i véi hoat dong ban gé nguyén liéu, doanh thu sut gidam 26,0% YoY va chi dat khodng 199 ty ddng trong nam
2023 do tinh hinh don hang toan nganh ché bién gd Viét Nam kém kha quan khién nhu cau mua gé nguyén liéu
dau vao cla cac doanh nghiép/xwéng ché bién gé khac trong nuwéc suy gidm.
Bién lgi nhuan gép mang gé nam 2023 dat 20,1%; giam manh 3,3 dpt so v&i mirc thwe hién nam 2022. Mdc
suy gidm dén tlr quy md trung binh don hang nhan vé gidm cuing hoat déng chia sé khé khan clia doanh nghiép
v&i khach hang d&t don. Cu thé, ching téi wéc tinh gid tri trung binh 1 m3 gé tinh ché xuat khdu ndm 2023 ctia PTB
gidm 1,6% YoY va & mirc khodng 40,2 triéu ddng/m3. Di v&i dién bién gia nguyén liéu gé nhap khau dau vao, xu
hwéng gidm gia dién ra lién tuc qua cac thang trong nam 2023 va la yéu td hd tro trong bbi canh gia tri don hang
trung binh suy giam.

Biéu d6 7: Gia trj trung binh 1 m® gé nguyén liéu nhap khéu theo thang trong ném 2023 giam so v&i ciung ky

420
400
380
360
340
320
300

USD/Mm3

T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12
Nam 2022 —e—Nam 2023 Nam 2024
Nguén: Téng cuc Hai quan, FPTS Research.
ll. Mang da: San pham da nhan tao tiép tuc la déng lwc tang trwéng doanh thu & loi nhuan mang

Doanh thu thuan hgp nhat mang da nam 2024 cta PTB dat 1.778 ty dong (+3,9% YoY) trong d6 ty trong doanh thu
theo san phadm da tw nhién va da nhan tao 1an lwvot 1a 70,5% va 29,5%. Bién loi nhuan gop mang da nam 2023 ghi
nhan & mirc 29,3%; di ngang so v&i cung ky.
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Biéu d6 8: Tang triréng doanh thu mang d4 ndm 2023 dén Biéu dé 9: Xuat khau da nhéan tao giup duy tri bién Igi
ter hoat déng xuét khau tich cwc sén phdm da nhén tao nhudn mang khi chi phi khai thac d4 tw nhién ting
1.600 40% 29,2% 29,3%
600 26,9% 30%
1.200
e
< 800 20% o 400 20%
(>N Z
= >
[>2Y
400 F 200 10%
0 0%
2021 2022 2023 0 0%
Doanh thu da tw nhién 2021 2022 2023
Doanh thu da nhéan tao . ) mmmm | oi nhuén gop mang da
—o— Ty trong da nhan tao trong tong DTT hop nhat (phai) . . . ‘o ..
% YoY DTT hop nhat mang da (phai) Bién i nhuén gop mang da (% - phai)

Nguén: BCTC PTB, FPTS Research.

Xét mang da tw nhién, nguyén liéu dau vao ctia doanh nghiép chi yéu Ia tw khai thac tr cac mé da mau va con
han gidy phép khai thac dai tir trén 15 nadm tré [&én. Diéu nay giup PTB lién tuc duy tri dwoc sw chi dong vé ngudn
cung da. Tuy nhién, theo chia s& cla lanh dao doanh nghiép, da s6 cac md da hién tai da dén giai doan khai thac
khé hon, dan dén chi phi tang. Cling v&i mirc thué moéi trwdng gia ting ké tlr nam 2023 theo Nghi dinh 27/2023/ND-
CP thay cho Nghi dinh 164/2016/ND-CP, bién lgi nhuan mang da tw nhién ky vong sé lién tuc bi thu hep trong cac
nam t&i. Hién lanh dao doanh nghiép dang thwc hién chd trvong tai co cau lai hé théng cac don vj khai thac da tw
nhién clia cong ty nhdm nang cao hiéu quéa va cat giam chi phi trong bdi canh trién vong mang da tw nhién kém kha
quan. Trong ndm 2023, PTB d4 tién hanh gidm ty 1& s& hiru tai CTCP Vat liéu xay dwng Pha Yén tir 50,65% xudbng
49,0% ddng thoi chdm dit hoat dong Xi nghiép khai thac da tai Dak Néng — Chi nhanh CTCP Pha Tai.

Doanh thu méng da tw nhién ndm 2023 wéc dat 1.254 ty ddng (-4,0% YoY). Hoat dong xay dwng trong nwéc dm
dam khién tinh hinh tiéu thu cac ching loai san pham da tw nhién ctia doanh nghiép cham hon so véi cung ky. Cu
thé, san lwong tiéu thu da tw nhién ndm 2023 cac chiing loai gdm da 6p lat (m?2), da nghién sang (m?3) va da tha
cong (m3) 1an lwot dat khoang 2,28 triéu m? (-5,1% YoY); 321 nghin m3 (-13,3% YoY) va 1,4 nghin m3 (-21,2% YoY).

D6i v&i mang da nhan tao, trai ngwoc vai tinh hinh kinh doanh méng da tw nhién trong nwéc, hoat dong san xuét
va xuét khiu da nhan tao ctia PTB tiép tuc tang trwdng tich cwe trong nam 2023.

Biéu d6 10: San Iwrong xuét khdu d4 nhén tao di My ctia mét sé doanh nghiép san xuat d4 nhén tao Viét Nam
1,6
1,4
1,2
1,0
0,8
0,6
0,4
0,2
0.0 . || [

Vicostone Phu Son Stone Caslastone Vinaquartz Phi Tai quartz ~ Céac doanh nghiép

stone Viét Nam khac

Triéu M2

2021 m 2022 2023

Ngudn: FPTS Research.

Nhu cau da nhan tao tai thi treérng chinh My yéu khi tdng san lwong da nhan tao My nhap khau ndm 2023 chi dat
17,4 triéu m?2 (-12,9% YoY). Lai suét vay thé chdp mua nha duy tri & mlrc cao tlr chinh sach tién té that chat da
khién hoat dong xay dwng va thij trwérng bat dong san nha dé & (loai hinh bat dong san tiéu thu chinh clia da nhan
tao) chiu anh hwéng tiéu cwc. Mac du vay, mang san xuéat va xuat khiu da nhan tao ctia PTB van ghi nhan tang
trwdng manh 29,4% YoY vé san lwong xuat khdu, dat 125.976 m2. Chang t6i cho réng mirc tang trudng an twong
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dén tlr quy md san lwong xuat khau ctia PTB con nhé va loi thé vé gia ban khi doanh nghiép st dung céng nghé
Trung Quéc thay vi cong nghé Breton.

Biéu d6 11: S6 cdn nha & hoan thanh xdy dwng theo théng  Biéu d6 12: Thi trwong bat déng sén nha & tai My am dam

tai My nam 2023 trong xu hwéng giam véi doanh sé ban giam & tén kho ting
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Nguc"in: US Census, FPTS Research.

ll. Mang thwong mai & dich vu stra chiva 6 té6 Toyota: Nhu cau tiéu dung giam anh hwéng tiéu cwe téi san
Iweng xe ban ra ctia doanh nghiép

Trong ndm 2023, theo bdo cdo doanh sb ctia VAMA, tdng sb lwong xe ban ra tlr 7 chd ngdi tré xudng, khong ké xe
tai (Passenger Cars) chi dat 214.619 xe; sut giam manh 24,5% YoY. Thu nhap cla khach hang bi anh hwéng dan
t&i gidm manh nhu cau chi tiéu déi vai tiéu san nhw 6 t6. Chung toi wée tinh san lwong xe Toyota PTB ban ra trong
nam 2023 & mic 1.381 xe (-30,5% YoY) cuing sb lwot cung cép dich vu slra chira, bao dwéng xe dat 38.126 lwot
(-1,1% YoY).

Biéu d6 13: Doanh thu throng mai xe Toyota suy giam Biéu dé 14: Doanh sé bén xe wéc giam 30,5% YoY trong
trong nam 2023 tr xu hwéng giam chi tiéu cua khach hang khi sé Iwot dich vu stra chiva, bdo dwéng chi giam nhe
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Bién lgi nhuan gép mang thwong mai 6 t6 (phai) == Doanh sb ban xe
—&— % YoY doanh thu thwong mai 6 t6 (phai) Sé lwot cung cép dich vu (phai)

Nguén: VAMA, FPTS Research.

IV. Mang bat déng san: Doanh thu va bién Igi nhuan gép nam 2023 ghi nhan giam manh 85,7% va 6,2 dpt
so v&i cung ky nam 2022 tir béi canh tram lang cua thj trwdng bat dong san nha &

PTB hién dang c6 hai dw an bat ddong san gom:

< Duw an da hoan thanh dang ch® ban nét cac cin hd con lai - Dy an chung cw cao cap hd sinh thai dam
Déng Pa (Phu Tai Residence) tai dworng Lé Bire Tho, phueng Hai Céng, thanh phdé Quy Nhon, tinh Binh Dinh.
Trong ndm 2023, ching t6i dw kién PTB da ban thém dwoc 11 can ho tai dy 4n nay véi doanh thu 57,9 ty ddng
va gia vbn 1a 37,1 ty ddng; twong dwong mire bién lgi nhuan 1a 35,8% (gidm 6,2 dpt so véi cuing ky). Sé can ho
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dwoc tinh dya trén gia tri ton kho thanh phdm béat déng san trung binh 1 can ho ctia dw an la 3,450 ty dong/can.
Nhw vay, Ity ké dén hét nam 2023, PTB wdc tinh da ban khoang 209 trén téng sé 272 can; twong dwong 76,8%.
S6 c&n con lai 1a khodng 63 can véi gia tri ghi nhan trong tdn kho thanh phadm bat dong san trén BCTC Q4/2023
la 227,3 ty dong.

< Duw an dang trong qua trinh xay dwng — Dy an chung cuw cao tang Pha Tai Central Life hién dang trong thoi
gian thi céng xay dwng véi thdi gian dw kién hoan thanh la thang 06/2025. Téng vén dau tw & mirc 615 ty ddng
v&i tbng sé 380 can ho. Do vay, dw an nay chwa cé dong gop doanh thu trong nam 2023.

B. TRIEN VONG & DU PHONG KET QUA KINH DOANH NAM 2024
|.  Trién vong kinh doanh ndm 2024

Chung t6i dw phéng tong doanh thu thuan & lgi nhuan trwéc thué hop nhat cia PTB nam 2024 1an lwot la
6.264 ty dong (+11,5% YoY & 101% KH2024) & 529 ty dong (+44,9% YoY & 126% KH2024). Trong dd, ty trong
doanh thu cac mang gb, da, thwong mai dich vu 6 t& va b4t dong san lan lwot 1a 49,6%; 22,0%; 16,1% va 1,2%.

Biéu d6 15: Doanh thu thudn hop nhat ndm 2024 dw phéng Biéu d6 16: Loi nhuan trréc thué hop nhét & bién loi
theo mang kinh doanh cua PTB nhuan dw phéng cho PTB trong nam 2024
4.000 700 | 22,4% = 22,4% 25%
20,5% 20,9%
3.500 600 "
3.000 20%
2.500 >00
< 2 400 15%
> 2.000 = 100% g
> ; 970 8,5%
F 1.500 > 300 a8 o 10%
1.000 200
5%
500 I I 100 0
° Méng gb Mang da Mang da Mang Mang bat Mang 0 0%
tw nhién nhan tao thwong dong san khac 2021 2022 < 2023 2024F
mai dich LNTT hogp nhat
vu 616 —e&— Ty suét loi nhuan gop (% - phai)
2021 =2022 W2023 =2024F Ty suat LNTT / DTT (% - phai)

Nguén: BCTC PTB, FPTS Research.
Chi tiét trién vong kinh doanh ndm 2024 kém két qua kinh doanh dy phdng tirng mang hoat déng nhw sau.

1. Mang gb (quay lai)

Chung t6i nhan dinh ndm 2024 sé& 1a mét ndm phuc hdi ca vé sb lwgng va gia tri trung binh don hang san pham gé
(bao gdbm dd gb ndi ngoai that va van gb cac loai) xuat khau ctia doanh nghiép. Tuy nhién, twong tw nhw ky vong
vé kim ngach xuét khdu ctia nganh ché bién gé Viét Nam, sy phuc hdi ky vong dén chil yéu tir thoi diém cudi quy
2 dén hét nam trong khi giai doan 5 thang dau nam van sé tiém an nhiéu khé khan.

% Dbi voi 1H2024, ngoai trir thi trwdrng EU v&i nhu cau tiéu ding san phdm gé dw bao van & mac thap, nhu ciu
tai cac thj trwng chinh con lai ciia PTB nhw My va Nhat Ban ky vong tiép tuc da hdi phuc ké tir cudi Q3/2024.
Chung t6i nhan dinh dong lwc phuc hdi dén tlr lam phat tiép tuc dwoc kiém soét tét va dong thai khong tang
thém lai suét ctia FED. Diéu nay gitp nhu cau chi tiéu héi phuc, dan téi xu hwéng gidm cda ty I tén kho trén
doanh sb d6 noi that gb & dd gia dung tai My ké tir thang 3/2024 dén hién tai (Biéu d6 6). Diéu nay dy kién sé
kich thich nhu cau d&t méi cac don hang gia cong san pham gé cla cac nha ban hang tai My dbi véi cac doanh
nghiép ché bién gb Viét Nam trong d6 c6 PTB. Mé&c du vay, mic dd héi phuc vé sé lwong don hang nay ky
vong sé& cham trong 1H2024 do dién bién cang thang tai khu virc Bién D6 khién déi tac dat hang tai chau Au va
M§ phai chiu th&i gian va chi phi van chuyén tang manh.

< Dbi v&i 2H2024, chang t6i nhan dinh day 1a thdi diém PTB c6 sw phuc hdi manh mé vé sé lwong don hang khi
nhu cAu chi tiéu tdng manh tai cac thi trwéng My va Nhat Ban do bwédc vao miia mua sdm cubi ndm va tir kich
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ban lam phét gidm va chinh séch tién té that chat dan dwoc ndi Idng kéo theo mat bang 1ai suét gidam dan theo
16 trinh. Mat bang I4i suét gidm ciing co tac déng tich cwe téi nganh xay dwng dan dung va thi trudng bat dong
san, phan nao hd tre’ phuc hdi nhu ciu san pham van gb céac loai va dd gd ndi ngoai that.

Biéu d6 17: Gia tri xdy dwng dan dung nha dé & tai My héi  Biéu do 18: Gia trj xdy dwng dan dung nha dé & tai My dw

phuc tich cwec tir thang 05/2023 bdo phuc héi 9,6% trong ndm 2024 so véi mire -5,8% (2023)
1.200
g 30% 1 2550
= 1.100 259%
(>
= 1.000 20%
14,6%
900 15%
9,6%
800 10%
700 5%
H M WUMN~NO - MU~ - MO~ -
FFFFFAFFFRFFAFRFFRRFRA 0%
i i g []
2021 2022 2023 -5%
2 2 - -5,8%
Gia tri xay dwng dan dung nha dé & 10% °
2021 2022 2023 2024F

Gié trj xay dwng dan dung nha khéng dé &
Nguén: US Census, Bloomberg & FPTS Research.

Trén quan diém than trong, cho ca ndm 2024, nganh gb Viét Nam d&t muc tiéu xuat khiu 15,2 ty USD, trong dé gé
va san pham gb 1a 14,2 ty USD; téng trwdng khiém tbn 6% so v&i ndm 2023. Trong 2 thang dau nam, gia tri xuét
khau dat 2,7 ty USD; tdng manh 47,4% YoY trén mirc nén thap cla cung ky 2 thang dau nam 2023.

Chung t6i dw phéng doanh thu thudn hgp nhat mang gé cua PTB nam 2024 dat 3.107 ty dong (+11,4% YoY)
dwa trén ky vong hodi phuc ké trén ctia nganh gé ciing mirc ting ty trong thwe té nam 2023 cua PTB trong
téng kim ngach xuat khau san pham g6 cuaa Viét Nam di nhém 3 thi trwong My - EU — Nhat Ban (Biéu dé 4).
Trong d6, chi tiét doanh thu xuét khau (g tinh ché) va néi dia (ban gb nguyén liéu) l1an luot [a 2.902 ty ddng (+12,1%
YoY & chiém ty trong 93,4% doanh thu mang gd) va 205 ty dong (+2,8% YoY). Xét mang gb tinh ché, san lwong
gia coéng ky vong dat 69,5 nghin m3; twong dwong 67,5% nang lwc va tang trwdng 7,9% YoY. Gia tri trung binh 1
m3 g6 tinh ché xuét khau dw phéng cai thién 3,9% YoY. Cung v&i dién bién gia gb nguyén liéu van & muc thap,
chdng t6i gia dinh bién lgi nhuan gép mang gbé & mac 20,5%; cai thién nhe 0,4 dpt so v&i cung ky.

Biéu d6 19: D phéng doanh thu & bién Ioi nhudn mang gé  Biéu d6 20: Cdc chi sé dw bdo nhu cdu san phdm gé nhw

cta PTB s6 cap phép méi va s6 nha & xdy méi phuc héi tich cuc
4.000 90,6% 100% 50%
83,6% ° 0%
67,5% 80% 30%
3.000 62,6% 20%
% 60% 10%
> 2.000 0% : —
& 233% 284% 0019  20.5% | 0 -10%
1.000 ' 20% -20%
-30%
0 0% 0%
2021 2022 2023  2024F -50% bl 0
Ban go nguytjen |ié},l ) ) Q,\\"l« Q,b\‘lz Q(’-"\(L Q,\\‘lz QQ\'lz \,\\'lz Q,\\‘1/ Q'b\q’ Q(O\'L Q,\\"lz Qq\q’ '\,\\‘1/ Q,\\‘lz
Gia codng, xuat khau go tinh ché T T R B
Bién loi nhuan mang gé (phai) % YoY So cap phép xay m&i nha dé & (phai)

—— TV 1& gia cong thuc t& / Nang luc (phai) % YoY S6 nha dé & méi bat dau xay (phai)
Nguén: US Census & FPTS Research.
2. Mang da tw nhién & da nhan tao (quay lai)
Cho nam 2024, ching t6i dw phéng doanh thu thuan hop nhat mang da cta PTB & mirc 2.055 ty dong
(+15,6% YoY) vé&i bién lgi nhuan ky vong dat 29,5%; tang 0,2 dpt so v&i thwe hién nam 2023. Ty trong doanh
theo theo hai san phdm da tw nhién va da nhan tao 1an lwot 1a 67,1% va 32,9%.
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DPéi v&i mang da tw nhién, nhu cau trong nwéc déi véi cac dong san pham clia doanh nghiép ky vong téng tir viéc
Chinh phu tiép tuc day manh giai ngan va thi cdng cac codng trinh cdng cling hoat ddong xay dwng dan dung dy bao
hdi phuc tlr nén 1ai sut duy tri thap hé tro thanh khodn cho cac doanh nghiép xay dwng va gilp thi trwéng bat dong
san dan s6i dong tré lai. Chung t6i dw bao san lwong tiéu thu cac dong san pham da tw nhién, da tha cong va da
nghién sang cta PTB trong ndm 2024 1an lwot 13 2,49 triéu m2 (+9,2% YoY); 1.872 m3 (+33,0% YoY) & 311.264 m3
(-3,0% YoY). Doanh thu thuan hop nhat mang da tw nhién nam 2024 dy phéng dat 1.378 ty déng (+9,9% YoY).

Déi véi mang da nhan tao, nhu cau tai thi trwéng xuét khiu chinh My ky vong kha quan trong nam 2024 khi gia tri
xay dwng dan dung nha dé & (Iinh vuc tiéu thu chinh clia da nhan tao) da trong xu huéng phuc héi ké tir thang
05/2023 (Biéu dd 18). Thém vao do, cac chi s6 dy bao nhu cau da nhan tao nhw sé nha & mai xin cip phép xay
dwng va sb nha & bat dau xay méi theo thang da tang trudng dwong so véi cung ky ké tir thang 07/2023 (Biéu dd
21). San lwong xuéat khau da nhan tao ky vong dat 168,8 nghin m? (+34,0% YoY). Doanh thu mang d4 nhan tao dw
phéng & mirc 677 ty ddng (+29,3% YoY).

Biéu d6 21: Dw phéng doanh thu thudn hop nhat mang da Biéu d6 22: Dw phéng san lwong dd nhén tao xuét khau

nam 2024 cua PTB cua PTB nam 2024
0, 0,
1.600 soov  293%  205% | 3% 180.000 40%
1.400 | 26,9% 30% 160.000 35%
1.200 250 140.000 / o
1.000
9 0% 120.000 5%
> 800 1595« 100.000 .
0
= 600 | = 80.000
400 10% 50000 15%
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0 0%
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2021 2022 2023  2024F 20.000 °
, . 0 0%
gg :’r’] 2:'; r:) 2021 2022 2023  2024F
Bién Ioi nhuan gdp mang dé (% - phai) San lwong xuét khdu da nhan tao —— % YoY

Nguén: FPTS Research.
3. Mang thwong mai 6 to6 Toyota & cung cap dich vu stra chira, bao dwdng xe (quay lai)

Dwa trén dw bao sb lwong xe PC (Passenger Cars) ban ra trén ca nwéc cla BMI cho nam 2024 la 271.795 xe
(+26,6% YoY); ching téi dw phéng sb lwong xe ban ra va sb lwot cung cip dich vu stva chiva, bdo dwdng xe nam
2024 cta doanh nghiép lan lwot & mirc 1.495 xe (+8,3% YoY) va 28.928 lwot (-24,1% YoY). Doanh thu thuan hop
nhat mang thwong mai xe 6 t6 va cung cép dich vu stra chira, bao dwdng theo dé lan lwvot dw phong & mirc 928 ty
déng (+5,9% YoY) va 83 ty dong (-23,0% YoY). Bién lgi nhuan mang thwong mai 6 t6 ky vong tiép tuc & mc thap
la 2,0% trong nam 2024 so vé&i mirc 2,3% clia nam 2023.

4. Mang bat dong san (quay lai)

Doanh thu thuan hop nhat mang bat dong san ky vong van & mirc thip trong nam 2024 va dat 76,1 ty déng (+31,5%
YoY) véi bién lgi nhuan goép ky vong dat 32,0%; giam 3,8 dpt so v&i cung ky. Chung téi ky vong PTB ban va ban
giao khoang 15 cén chung cw tai dw an Phu Tai Residence dwa trén ky vong thi trwérng bat dong san dan héi phuc
v&i tbc dd cham khi nén 1ai suét tiép tuc duy tri thAp cung tac dong tich cuwe tir hanh lang phap ly méi da stra ddi va
co hiéu lwc ttr 1/1/2025.

Déi v&i dw an Pha Tai Central Life, néu theo dung tién do, dw an nay sé cé thé bat dau ban giao va ghi nhan doanh
thu tlr sau thang 06/2025. Tuy nhién, do hién chwa c6 théng tin vé chi tiét ké hoach clia PTB vé doanh thu va loi
nhuan cla dw &n, chung t6i khéng dwa vao model dinh gia cac gia dinh dw phong lién quan dén déng gép doanh
thu va lgi nhuan tr dw an nay. Tai thoi diém co théng tin trén, chung t6i sé tién hanh cap nhat gia dinh va dinh gia
trong cac bao c&o cap nhat tin tic tiép theo clia c¢b phiéu PTB.
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ll. Rai ro kinh doanh & Yéu té theo doi
1. Rui ro ap thué phong vé thwong mai déi véi mot sé mit hang gé & da nhan tao xuat My (quay lai)

Cuc phong vé thwong mai (B Céng Thuwong) vira cdng bd danh sach canh bao moét sé méat hang cé nguy co bi
diéu tra, ap dung bién phap phong vé thwong mai va 1an tranh bién phap phong vé thwong mai. Danh sach nay cé
mot s6 dong san pham hién PTB dang san xuét va xuét My bdo gom:

Gb dan tr nguyén liéu gb cirng v&i ma HS: 4412.31, 4412.32, 4412.33, 4412.34, 4412.94, 4412.99
TG bép & th nha tdm véi ma HS: 9403.40, 9403.60 va 9403.90

Noi that phong ngd véi ma HS: 9403.50, 9403.90

Ghé sofa khung gb véi ma HS: 9401.6

Pa nhan tao véi ma HS: 6810.99

R/
0.0

3

o

3

o

3

o

R/
0.0

Dé giam thiéu rui ro bj ap thué dan t&i mat kha nang canh tranh vé gia ban tai cac thi trwvong xuat khau, cac
doanh nghiép lién quan can dam bao tranh sir dung cac nguyén liéu chinh nhap khau tir Trung Quéc dé
san xuat cac san pham ké trén. Viéc bj diéu tra va ap thué phong vé thwong mai néu xay ra cé tac dong rat
tieu cwe téi hoat dong xuat khau caa PTB. Vi vay, day la rui ro va l1a yéu té can theo ddi sat khi dau tw cd
phiéu PTB.

2. Cang thang leo thang tai khu vwc bién D6 ké tir thang 01/2024 dén nay (quay lai)

Viéc cac tau hang thwong mai bi tAn cong tai khu vire Bién D6 dang khién xung dét tai Trung Dong lan rong va gay
ra hé luy tiéu cwc déi véi gia tri xuat khdu cta Viét Nam ddi véi chau Au va khu ve Tay My. Céng thang tai Bién
D4 khién cho nhiéu hang tau phai thay ddi lich trinh, d&n t&i tang thoi gian van chuyén va cwée phi tr 100% - 250%
theo tirng thdi diém. Cac doanh nghiép chia sé hién cac tau di My bj cham tré va déi tac khong 14y dwoc hang dung
thoi gian thda thuan khién cho viéc ghi nhan doanh thu xuét khau di thj treong My bi anh huéng. Tai thoi diém hién
tai, cwére phi da tang thém khoang 2.000 — 3.000 USD/container.

Dién bién cang thang cang kéo dai cang anh hwéng tiéu cwe téi tang trwwdng doanh thu xuat khau di hai thi
trwong 1a My va EU cua doanh nghiép, dic biét trong béi canh nganh gé va da nhan tao xuat khau dw bao
van con nhiéu khé khan trong 1H2024 tir nhu cau tiéu dung & mirc thap du da cho thay dau hiéu phuc hoi.

3. Rui ro bién déng ty gia ngoai té (quay lai)

Do trén 57% doanh thu ndm 2024 dw phong clia PTB dén tir hoat déng xuét khau, bién dong ty gia ngoai té la yéu
t6 can theo déi khi xem xét va danh gia hoat déng kinh doanh ctia doanh nghiép.

4. Gia gé nguyén liéu nhap khau dw bao ting trong nam 2024 (quay lai)

Nguyén phu liéu gb chiém ty trong cao tir 60% - 65% chi phi san xuét kinh doanh ciia doanh nghiép. Vi vay, bién
déng gia nguyén liéu co tac déng nguoc chiéu dbi véi loi nhuan ctia PTB. Trong ndm 2024, gia gb nguyén liéu dw
bao tang cham do tdc dd phuc héi vé& nhu ciu tiéu dung gé ndi that ky vong cham khi cac chinh sach that chét tién
té hién van dang trong thoi gian hiéu luwc.

Chung téi dw bao gia gé nguyén liéu & mirc 347,5 USD/m3 ; ting trwwdng 1,7% YoY so v&i nam 2023.
5. EU ap dung quy dinh chéng mat rirng ké tir thang 12/2024 (quay lai)

Theo B Cong thwong, EU sé chinh thirc &p dung quy dinh chéng mét rivng (EUDR) vao thang 12/2024. Truéc khi
quy dinh nay c6 hiéu lwc, Uy ban chau Au (EC) sé tién hanh xép loai cac qubc gia xuat khau gé va sédn pham gb
vao EU. D4 thich (rng v&i dao luat méi nay, cac doanh nghiép san xuét va ché bién gé Viét Nam phai minh bach
héa qua trinh san xuéat 1am nghiép cta minh.

Hién nay, theo PTB, doanh nghiép dang s dung nguén gé dau vao trong nwdc véi nhat ky tréng gé rd rang va
nhap khau tir cac qubc gia c6 rui ro thap vé truy xuét ngudn gbc gb theo danh gia clia B Cong thwong. Vi vay,
chung t6i danh gia quy dinh chdng mét rirng ap dung ké tir thang 12/2024 sé& khong c6 anh hwéng Ién téi hoat
dong xuét khau ndi that gb ciia PTB di thi trwdng EU.
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C. CAP NHAT KHUYEN NGHI (quay lai)
Biing phwong phap chiét khau dong tién tw do, chung i khuyén nghi THEO DO ¢b phiéu PTB véi muc gia
muc tiéu la 62.600 VNB/cp, thdp hon 5,2% so véi mirc gia dong cira ngay 18/03/2024.

MUrc gia muc tiéu ctia PTB th4p hon 4,5% so v&i Bao cdo cap nhét dinh gia thang 06/2023 (65.580 VND/cp da diéu
chinh). Mtrc gia muc tiéu tang dén tir thay ddi trong gia dinh két qua kinh doanh va chiét khu ctia mé hinh dinh gia.

Két qua dinh gia:

Phwong phap dinh gia chiét khau dong tién Két qua (VNB/cp) Trong s6
1 Dong tién tw do cha s& hitu (FCFE) 62.615 50%
2 Dong tién tw do doanh nghiép (FCFF) 62.544 50%
Gia muc tiéu (lam tron) 62.600

Lich str khuyén nghi:

Khuyén nghi Thoi gian Bao cao chi tiét
MUA 06/2023 Bao cao cap nhat dinh gia
MUA 03/2022 Bao cao cap nhat dinh gia
MUA 03/2021 Béo c&o dinh gia Ian dau

Cap nhat gia dinh kinh doanh cho nam 2024

Bao céao Béo céo
s en cap nhat cap nhat ix a.
Chi tiéu dinhigl dinhigl Dien giai
06/2023 03/2024
DTT hop nhét (Ty VND) 8.198 6.264
Nhu ciu gb & san phadm gb ndm 2024 phuc héi cham hon dang ké so véi
- Mang gb 4.235 3107 mtrc ky vong tai bao cao thang 06/2023. Chinh sach that chat tien té véi

nén lai suét cao kéo dai lau hon dy kién cung cang thang tai Bién D6
khién chling t6i than trong hon véi trién vong mang gb nam 2024.

Déi v&i mang da tw nhién, nhu cau trong nwéc trAm lang trong béi canh
xay dwng dan dung va thi trwdng bat ddng san kém kha quan. Trong ndm
2024, thi truérng xay dwng dan dung ky vong hdi phuc chchaamhown so

- Mang da tr nhién & da 2.675 2.055 véi mic ky vong tai thang 06/2023

nhan tao . a P ST .
DOi v&i mang da nhan tao, twong ty nhw mang go, thi trwdng My cé nhu
cau phuc hdi cham trong ndm 2024 khi FED dw kién chwa ha |i suét
trong 1H2024. Vi vay, chung t6i didu chinh gidm doanh thu dw phéng.

- Mang thwong mai 6 t6 Thay déi giam dwa trén cap nhat dw bao thi trwdng 6 té Passenger Cars

Toyota & cung cép dich ctia BMI. Doanh sé xe PC diéu chinh giam theo BMI khién doanh sb xe

, - X - 1.302 1.011 i N 3 . s L a o . .
vu stra chira, bao dwdng ban ra cta PTB dieu chinh giam theo va giam so v&i mirc dw phong tai

xe thang 06/2023.

Thi trwong bat dong san trdm lang kéo dai hon dw kién va dua trén toc
- Mang bAt dong san 592 76 dd ban va ban giao nha cham cua nam 2023, chung t6i dieu chinh giam

manh doanh thu mang bat déng san cia PTB nam 2024 tai bao cdo nay
S0 V&i bdo cdo cdng bb vao thang 06/2023.
Gié tri cac don hang mang gb suy giam cling nhu cau nganh dw kién chi
Bién lgi nhuan gép 22,8% 20,9% héi phuc manh trong 2H2024 dan t&i diéu chinh gidm bién loi nhuan gép
nam 2024 dv phong.
Diéu chinh gidam doanh thu va bién lgi nhuan gop clng ty 1& chi phi ban
LNST hop nhét 784 529 hang trén doanh thu thuan tang. Cac thay déi nay dan tdi loi nhuan sau
thué hop nhat ndm 2024 diéu chinh gidm so véi ky vong tai thang 06/2023
Chuing t6i diéu chinh giam tc do tang truédng cac mang kinh doanh trén
7,7% 3,9% kich ban nhu cau ndm 2024 hdi phuc véi téc do cham khién CAGR LNST
giai doan 6 nam dw phéng giam dang ké so véi bao céo thang 06/2023.

CAGR LNST cua giai doan
dw phong 6 nam
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Thay déi gia dinh mé hinh DCF

Gia dinh md hinh 06/2023 03/2024 Gia dinh md hinh 06/2023 03/2024
WACC 12,08% 10,16% Phéan bu riiro 12,03% 10,39%
Chi phi str dung n¢ 7,01% 5,77% Hé sb Beta 0,71 0,73
Chi phi str dung VCSH 16,00% 13,50% Tang trwdng dai han 2% 2%
Lai suat phi rdi ro 3,02% 1,96% Thoi gian dw phéng 6 nam 6 nam

Téng hop két qua dinh gia

Téng hop dinh gia FCFF Gia tri
Lai suét chiét khau 10,16%
Dw doan tbc dd tang trwdng dong tién dai han 2%
Téng gia tri hién tai ciia dong tién doanh nghiép (triéu VND) 5.838.500
(+) Tién mét (triéu VND) 17.078
(-) No ngén han va dai han (triéu VND) 1.668.960
Gia trj von chu s& hivu (triéu VND) 4.186.618
Sé ¢b phiéu lwu hanh (triéu) 66,938
Gia muc tiéu (VND/cp) 62.544
Gia tri hién tai ciia dong tién vén chi sé& hiru (triéu VND) 4.191.346
Gia muc tiéu (VND/cp) 62.615
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Tuyén bé mién trach nhiém

Cac thong tin va nhan dinh trong bao cédo nay dwoc cung cip béi FPTS dwa vao cac ngudn thdng tin ma FPTS coi la
dang tin cay, c6 sdn va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching tdi khong ddm bao tinh chinh xac hay day dd cta cac
thdng tin nay.

Nha dau tw st dung bao céo nay can lwu y rdng cac nhan dinh trong bao c4o nay mang tinh chat chd quan cda chuyén
vién phan tich FPTS. Nha dau tw st dung bao céo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khoéng
bi phu thudc vao bat ki rang budc nao vé mat phap ly dbi véi cac théng tin dua ra.

Tai thoi diém thwe hién bao céo phan tich, FPTS ndm gitr 0 c6 phiéu PTB va chuyén vién phan tich hién khéng nédm git
¢ phiéu cta doanh nghiép nay.

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

Ban quyén © 2010 Coéng ty chirng khoan FPT

Coéng ty C6 phan Chirng khoan FPT  Cdng ty Cé phan Chirng khoan FPT  Cdng ty Cé phan Chieng khoan FPT

Tru sé& chinh Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh Chi nhanh Tp. Pa Nang
52 Lac Long Quan, Phuong Buwdi, Tang 3, tda nha 136-138 Lé Thi Héng Tang 3, toa nha Trang Tién, 130 Béng
Quan Tay Hé, Ha Noi, Viét Nam. Ga&m, phwong Nguyén Thai Binh, Da, Quan Hai Chau, TP. Da Néng,

Quan 1, TP. H Chi Minh, Viét Nam.  Viét Nam.

DT: 1900 6446 DT: 1900 6446 DT: 1900 6446
Fax: (84.24) 3 773 9058 Fax: (84.28) 6 291 0607 Fax: (84.236) 3553 888
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