THEO DOI

Gi& muc tiéu 2025: 54.000 VND
% tang gia: 4%
Cap nhat: 11/6/2025
TRIEN VONG 2025

Tich cyc: (1) Xu hudng ddy manh dau tu cong thic
d&y mang kinh doanh da tu nhién trong nudc (2) Xu
hudng ddy manh nhép khdu go ti My.

Tiéu cyc: (1) Chinh s&ch thué quan géy anh hudng tdi
c&c mang kinh doanh c¢6t 16i (2) Thi trudng bat déng
san M§ con yéu.

RUi ro: (1) Bi &p thué quan cao hon cac déi tha truc

ti€p (2) Thi truang bét déng san hoi phuc yéu.

Q1/2024 Q1/2025 2025F

DTT 1.437 1.620 6.753
% YoY 2% 13% 4%
LNTT 109 145 496
% YoY 2% 13% 5%
bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

PTB tién than la doanh nghiép nha nudc, dugc <8
phén hoa tif ndm 2004. Doanh nghiép cé thé manh
6t 161 trong viéc xuét khdu cac san phdm do gb ndi
that va da 6p sang céc thi truding My, Chau Au. Ngoai
ra, PTB con tham gia phan phdi xe 6 t6 Toyota cling
céc dich vu bdo dudng, stra chifa di kem.

Dir liéu thj truang

Nganh nghé: Lam san va Ché bién gb
Gia hién tai: 51.700 VND
Vén hoa: 3467ty VND
S6 lugng CPLH: 66,9 triéu cp
EPS 4 quy géan nhét: 5.864 VND
P/E: 8,8 lan
CE tuc tien mat 2025: 0,0%
CE tlc ¢6 phiéu 2025: 0,0%
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Ngudn: Fiinpro, DSC téng hop

PTB

CTCP Phu Tai

KHUYEN NGHI

DSC udc tinh doanh thu ndm 2025 cta PTB dat 6.753 ty (+4% YoY), Igi
nhuén trudc thué dat 496 ty (+5% YoY).

DU déi mat vai rdi ro tU chinh sach thué clia 6ng Trump, PTB ky vong sé
tan dung hiéu qua giai doan 90 ngay hodn thué dé ddy manh xudt khiu
g6 sang My. Bong thdi, trién vong phuc hdi cla thi trudng bat dong san
va lan séng dau tu cong trong nudc sé tao luc ddy cho mang da néi dia,

qua do thic ddy doanh nghiép hoan thanh k& hoach kinh doanh ca nam.

DSC st dung 2 phucng phép dinh gid DCF va P/E vdi ty trong tudng
duong xac dinh muc gia muc tiéu nam 2025 cho 8 phiéu la 54.000 VND.
DSC khuy&n nghi nha dau tu co thé gidi ngan cé phiéu & ving gia khoang
45.000 - 46.000 VND.

LUAN PIEM PAU TU
Tim 16i di trong con bao

PTB dang nd luc tan dung "90 ngay vang’ ho3n ap thué tr My dé déy
manh xudt khdu gé — finh vuc chiém hon 90% doanh thu xuét khiu va chi
yéu phu thudc vao thi trudng My (trén 50%). Bong thdi, doanh nghiép
cling d& va dang nd lyc tim kiém cac thi trudng thay thé va md rong thi
trudng ngoai My nham giam thiéu rdi ro phu thudc. V&i Igi thé s hitu
chimg chi FSC — tiéu chudn qudc té vé ngudn géc gb hap phap va san
xuat bén viing — doanh nghiép cé kha nang tiép can sau hon vao cac thi
trudng kho tinh nhu EU, Nhat Ban,... Trong d6, Nhat Ban dugc xem la thj
trudng tiém nang vdi t8c do tang trudng nhap khau gé 8n dinh va dang
dugc PTB nghién cltu khai thac.

Pong luc tang trudng tir mang da noi dia

Trong giai doan 2025-2026, mang da ndi dia clia PTB dudc ky vong sé
tdng trudng tich cuc nhd hai dong luc chinh: (1) thi trudng bat dong san,
dac biét tai TP.HCM, dang budc vao chu ky phuc hoi sau thdi gian dai
tram 18ng, véi ngudn cung can hd mdi du bdo tdng manh trong ba nam
tdi; (2) lan séng dau tu cong ducc ddy manh nham kich thich tang trudng
kinh t€, qua do thic ddy nhu cdu xdy dung va tiéu thu da Gp lat.
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QUAN DIEM NGANH:

Kho khan phia truéc

KIM NGACH XUAT KHAU GO &

7 UsD SP GO VIET NAM
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Ngubn: Téng cuc hdi quan Viét Nam, DSC téng hop
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Nguén: Téng cuc hdi quan Viét Nam, DSC téng hop

PTB

CTCP Phu Tai

Thach thuc tir thi trudng chu luc

Kim ngach xuat khdu gb cla Viét Nam ghi nhan tadng trudng manh mé
trong nhiéu nam, vdi téc do tang trudng kép (CAGR) giai doan 2018-2024
dat 11,5%, nhd dong luc t& cac thj trudng trong diém nhu Trung Quéc,
Nhat Ban va dac biét la Hoa Ky. My tU [au da 1a thi trudng tiéu thu 96 I&n
nhat cla Viét Nam va vai trd nay ngay cang tr& nén néi bat ké t nam
2018, khi chinh quyén My &p thué chéng ban pha gia déi véi hang gb
Trung Qudc. Viét Nam nhanh chéng tan dung co hoi, ddy manh xuét
kh&u sang My va chinh thic vugt Trung Quéc dé trd thanh déi tac cung
cdp gb 18n nhat cho thi trudng nay ti ndm 2020, v&i thi phan khoang
30%. Vi thé dan dau dugc duy tri 6n dinh dén nay, phan anh nang luc
canh tranh vugt troi clia nganh gb Viét Nam. Tuy nhién, diéu nay clng
kéo theo su phu thudc ngay cang I6n vao thi trudng MY, khi ty trong xudt
khau sang qudc gia nay trén t6ng kim ngach xuat khdu gb Viét Nam da
tang tUr 43% nam 2018 lén 54% vao nam 2024.

Chinh sy phu thudc 16n vao thi trudng Hoa Ky dang dat ra khdng it thach
thirc cho nganh xuét khdu gb cua Viét Nam trong nhiing ndm tdi, dic
biét trong bdi canh chinh quyén Téng théng Trump ddy manh cac chinh
sach thué quan. Viét Nam lién tuc nam trong nhém cac qudc gia cé
thang du thuong mai cao véi My. Do do, trong dat cong bé chinh séch
thué déi iing hoi dau thang 4, Viét Nam da bi ap muc thué 1én t&i 46% —
cao hon dang k€ so vai cac doi thi canh tranh truc tiép nhu Canada,

Mexico, Y hay Indonesia.

Ngoai thach thic tr thué quan, nganh gd Viét Nam con déi mat vai nhu
Cau suy yéu tu thi trudng bat déng san My. Sau khi ha nhiét vao thang
9/2024, 1ai suat vay mua nha tai My da nhanh chong tang trd lai, dat dinh
7,09% vao thang 1/2025 va duy tri & mic cao trong suét 5 thang dau
nam. Muc 1ai suét cao nay khién doanh s& ban nha mdi sut gidm trong
Q1/2025, du co cai thién trong thang 4 nhd cac goi uu dai tir chd dau tu.
Tuy nhién, theo cac chuyén gia tu Citigroup, thi trudng nha & My dugc du
bao sé tiép tuc am dam trong nam 2025 do sdc cau yéu, xudt phat ti chi

phi vay cao va ddu hiéu suy yéu cua thj trudng lao dong.
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LUAN PIEM 1:

Tim 16i di trong con bao

CO CAU KINH DOANH MANG GO
Ty VND
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Nguén: PTB, DSC t6ng hop

KIM NGACH XUAT KHAU GO &
SPG VAO NHAT BAN
Ty USD
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Ngudn: Téng cuc hdi quan Vigt Nam, DSC téng hop

PTB

CTCP Phu Tai

90 ngay "vang"

Pinh hudng xudt khdu dong vai trd then chét trong chién lugc phat trién
cla PTB, thé hién ré qua viéc doanh thu t&t mang gb va san pham gb —
finh vuc kinh doanh cét 16i — chd yéu dén tU thi trudng qudc té, chiém
han 90% téng doanh thu mang nay. Vdi vi thé 1a mot trong nhitng nha
xudt kh4u g 16n tai Viét Nam, PTB da tan dung t6t xu hudng ting trudng
tich cuc clia nganh 96 toan cau, dac biét tai thi trudng My. Trong giai
doan 2018-2024, doanh thu thuan tUr xudt khiu gd ghi nhan muc ting
trudng kép an tugng (CAGR) 18%. Tuy nhién, di cung vdéi do la rdi ro tU su
phu thudc dang ké vao thi trudng MY, khi thi trudng nay déng gép haon
50% doanh thu xudt khiu g clia doanh nghiép. Chinh vi thé, néu chinh
sach thué déi ing dugc cong bé vao dau thang 4 chinh thiic cé hiéu luc,

mang kinh doanh gd clia PTB s& d&i mat véi anh hudng tiéu cuc ndng né.

Trong hai quy gan nhat (Q4/2024 va Q1/2025), mang gd cua PTB ghi
nhan két qua kinh doanh but pha, dugc dan dét bdi su ting trudng manh
mé tUr hoat déng xuét khdu — dac biét 1a thi trudng M§. Bong Iuc chinh
dén tU tdm ly dén dau rdi ro, khi cac doanh nghiép My gia tdng nhap
hang trudc khad nang chinh sach thué quan ciing ran tir cuu Téng théng
Donald Trump dugc &p dung.

Chung téi ky vong xu hudng tich trlr don hang nay sé tiép tuc dugc thuc
dédy trong Q2/2025, dac biét trong khodng thdi gian 90 ngay hodn ap
thué, khi méi lo vé chinh sach thué quan khdng con chi la nguy cg tiém

tang ma dé tré thanh rdi ro hién hiu.
Kha nang tim kiém thj truéng thay thé

Trong nhitng ndm qua, PTB d khang dinh nang luc san xudt va xuat khiu
VUGt tréi ciia minh trén thi trudng qudéc té, vdi kim ngach xuat khiu san
phidm gé dat hang chuc triéu USD mdi ndm dén cac thi trudng khé tinh
nhu My va EU. M6t Igi thé canh tranh quan trong cla doanh nghiép 1a
viéc s3 hitu chiing chi rimg FSC — chiing nhan ddm bao ngudn géc hop
phap va quy trinh san xudt tuan thd cac tiéu chudn qudc té vé bao vé mai
trudng. NhG doé, PTB c6 kha néng tham nhap sau haon vao cac thi trudng
cao cap ngoai My nhu Nhat Ban, EU, Uc....

Chung téi nhan thdy Nhat Ban cling la thi trudng tiém nang va cling dugc
ban 1anh dao PTB chd y va nd luc tim cach tham nhap va md réng. Hién
tai, Nhat Ban dang la thi trudng xuét khdu gb & san pham gd 16n th 3
Viét Nam sau thi trudng My va Trung Quéc vdi t6c do tang trudng kép
(CAGR) giai doan 2017-2024 dat 8,2%.
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LUAN PIEM 2:

Pong luc tang truéng mang da
tu thi trudng noi dia
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Nguén: PTB, DSC téng hop
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Ngudn: PTB, DSC téng hop
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Ngudn: CBRE, DSC téng hop

PTB

CTCP Phu Tai

Nang luc cung (rng dai han

Hién tai, cung vai gb, da dang la mang kinh doanh dem vé& ngudn thu 16n
thit hai cho PTB khi déng gdp vao 27% trong ca cdu doanh thu va 22% ca

céu Igi nhuan gép ndm 2024 cla doanh nghiép.

Ching t6i danh gid cao nang luc san xudt da cda PTB nhd s& hitu hé sinh
thai khai thac — ché bién ddng bo, vdi téng trlt lugng cac mo da vuat 53
triéu m? va thai han khai thac kéo dai hon 20 ndm. Sau giai doan téi co
c&u va tinh gon hé théng, hién mang da cla doanh nghiép dang véan
hanh 10 nha may, tap trung tai Phu Yén va Binh Dinh, v&i téng cong suét
thiét k& dat hon 5 trieu m® da ty nhién va 630 nghin m? d4 thach anh
nhan tao mdi ndm. Dac biét, & phan khic da thach anh nhan tao, PTB s&
hiu Igi thé dang ké khi vira nam gitt mé da thach anh, vira ¢ nha may
ché bién bot thach anh, qua do tu chd khodng 20% chi phi nguyén vét

liéu dau vao, gop phan t6i uu hiéu qua san xuét.
Pong luc tang trudng tur thi trudng noi dia

Tuong tu nhu mang gd va cac san pham tir g6, hoat déng kinh doanh da
cling chiu tac déng I6n tUr cac chinh sach thué quan qudéc té. Dac biét,
dong san phdm déa thach anh nhan tao — vén cé bién Igi nhuan cao - chiu
anh hudng manh nhét, do phan Ién san lugng dudc tiéu thu tai thi trudng
M§.

Mat khac, trong ndm 2025 va 2026, thi trudng néi dia lai dang cho thay
nhiing déng luc tang trudng rd rang véi (1) trién vong héi phuc tir thi
trudng bat déng san va (2) xu hudng ddy manh dau tu céng kich thich
kinh té.

Thi trudng bat déng san khu vuc phia Nam dac biét la TP.HCM, dugc ky
vong sé budc vao chu ky phuc hdi manh mé trong thdi gian tdi. Theo
CBRE, sau 2 nam lién tiép tang trudng am, ngudn cung can hd mdi tai
TP.HCM du kién sé& phuc hoi tich cuc, dat khodng 13.900 can vao ndm
2027, tuong duang muc tang trudng kép hang nam (CAGR) 40% trong
giai doan 2024-2027. Sy hoi phuc nay sé dong vai tro quan trong trong
viéc thic ddy nhu cau da 8p lat trong nudc, qua do tao déng luc tang

trudng cho mang kinh doanh dé néi dia clia PTB.

Hién tai, PTB dang cung cép da cho du &n md& rdéng nha ga T2 sén bay
N&i Bai, vai doanh thu du kién dat khoang 40 ty ddng, hoan thanh trong
ndm 2025. Bén canh do, vdi nang lyc cung Ung da dugc khing dinh qua
hang loat du &n quy mo Ién, PTB ky vong s& gianh dugc goi thau cung
cép da cho du an san bay Long Thanh. Néu thanh céng, doanh nghiép c6
thé ghi nhan khoang 200 ty déng doanh thu tir du an trong diém nay.
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I DU PHONG PTB

CTCP Phu Tai

Gia dinh

DSC udc tinh két qua kinh doanh clia PTB trong nam 2025 van sé tang trudng nhe trong béi canh con nhiéu khé khan phia
trudc. Trong kich ban ca s, vdi gid dinh mic thué 1én cac san phdm da va gd Viét Nam phai chiu tuong duong hodc cao
han khéng dang ké so vai cac déi thu, doanh thu du kién dat 6.753 ty dong (+4% YoY), Igi nhuan trudc thué dat 496 ty
déng (+3% YoVY):

(1) Mang gb du bao ti€p tuc tang trudng tich cuc trong quy 2/2025, nhd xu hudng gia tdng nhap khiu sém tt phia My
trudc thai diém ap dung chinh sach thué quan trudc khi ghi nhan muc tang trudng am trong nlra cudi nam con lai. Ly ké
ca nam, doanh thu mang gb du kién dat 3.697 ty dong (+2% YoY).

(2) Mang déa thach anh nhan tao dugc du bao suy gidm do phu thudc I6n vao thi trusng My — vén dang déi mat vdi nhiéu
kho khan. Ngugc lai, mang da tu nhién sé tang trudng t6t nhd luc cau ndi dia hdi phuc manh mé, dac biét la ti khu vuc
phfa Nam va cac du &n ha tang quy mé Ién.

(3) Mang bat déng san sé ghi nhan doanh thu nam 2025 va 2026 1&n lugt dat 245 ty (+248% YoY) va 284 ty dong (+16%
YoY) nhd ban giao nét han 100 can ho tai Phu Tai Residence va 1 phan du an Phu Tai Central Life.

Doanh thu thuan (ty VND) 6.887 5.619 6.466 6.753 6.929
Lgi nhuan gop (ty VND) 1.540 1144 1224 1.321 1.329
Lgi nhuan truéc thué (ty VND) 614 323 472 496 496
Loi nhuan sau thué (ty VND) 502 259 376 401 400
LNST sau CDTS (ty VND) 487 258 369 366 366
EPS (VND) 7.162 3.808 5.508 5473 5.468
Bién Igi nhuan gop 22% 20% 19% 20% 19%
Bién LNTT 9% 6% 7% 7% 7%
% DTT (YoY) 6% -18% 15% 4% 3%
% LNTT (YoY) -6% -47% 46% 5% 0%
% LNST (YoY) -4% -48% 45% 7% 0%
% LNST sau CDTS (YoY) -5% -47% 43% -1% 0%
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I PINH GIA PTB

CTCP Phu Tai

P/E trung binh 5 ndm 9,56 Phuong phap P/E
P/E trung binh nganh 10,3 L , 5 . .
P/E fw 2025 9,54 DSC xac dinh muc P/E phu hgp cho ndm 2025 1a 9,6 lan, tucng duadng
P/E muc tiéu 9,6 mUc trung binh 5 n&m 1 9,56 [an, nham phan anh yéu té tac déng Ién
EPS fw 2025 5473 tlr thi trudng xuét khdu chinh clia PTB Ién trién vong kinh doanh mang
Gia tri c6 phié 52.545 oo 1xi T, s - iy R / R
1a fr o phieu cot 16i. Tu do, muc dinh gig thu dugc tu phucng phap P/B la 52.500
VND/cp.
Phuong phap DCF
Gia tri hién tai dong tién tu do vén chii sé hitu 3.394
(+) Tién & tudng dudng tien 452 Péi vdi phuong phap DCF, ching téi st dung mé hinh du phéng 6
(-) Lgi ich ¢ déng thiéu s6 145 ’ ’ ’
Gia tri vén chu s& hitu (ty VND) 3.701 ndm vdi cac gid dinh néu trén. Cung vdi do, hé sé chiét khau 1a 13,4%.
S6 lugng c8 phiéu (ty cd) 0,7 . . . L, N N
Gia ti <8 phida 25288 Tucng Ung, muc dinh gid pht hop dua theo DCF la 55.300 VND/cp.

Phzshgiphap T EeRgINGEIN «huyén nghi dua trén dinh gia va gia hién tai

FCFE 50% 55.288 VND

P/E 50% 52.545 VND Dua trén 2 phuong phéap trén vdi ty trong bang nhau, va trién vong
Gia muc tiéu 54.000 VND . » , . I . s w N
Upside (30/05/2024) 3% trong 1 ndm t&i, DSC x&c dinh gié tri hgp ly cta cd phiéu PTB la
Khuyén nghj THEO DOI 54.000 VND/cp.
Hién tai, c§ phiéu PTB dang giao dich & mdc P/E la 8,9 1an va P/E du
phong 2025 1a 9,54 [&n, tudng ducng véi muc trinh binh 5 nam Ia
9,56 lan nhung thap han so vai mic trung binh nganh 1a 10,25 1an.
Tuy nhién, do trién vong kinh doanh gép phai nhitng théach thic 16n
trong giai doan tdi, ching téi dua ra khuy&n nghi THEO DOI cho &
phiéu PTB.
o BIEU PO GIA o
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Ngudn: Fiinpro, DSC t6ng hop
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PHU LUC:

Cap nhat két qua kinh doanh &
Piém nhan tai chinh
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Ngudn: PTB, DSC téng hop
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Nguén: PTB, DSC téng hop

PTB

CTCP Phu Tai

Két qua kinh doanh tang trudng tich cuc

Song hanh cling xu hudng tich cuc clia kim ngach xuét khdu g va san
phdm gb clia ca nudc, mang kinh doanh c&t 181 G6 & san phdm gb cla
PTB cling dat dugc két qua tang trudng an tugng trong giai doan 2018-
2024. Cu thé, doanh thu linh vuc nay ghi nhan t&c dé tang trudng kép
(CAGR) & muc 12% mdi ndm, vdi déng lyc chl yéu dén tir thi trudng nudc
ngoai — nai dat muc tang trudng vuct tréi vai CAGR 1én t&i 18%. Mac du
vay, cac mang kinh doanh khac cta doanh nghiép chua cho thdy su but
phé trong nhitng nam vifa qua, khién cho doanh thu thuén cla PTB chi
dat muc tang trudng kép tuang déi khiém tén, khoang 6% moi nam.

Két thiic Q1/2025, PTB ghi nhan doanh thu thuan dat 1.620 ty (+13% YoY),
lgi nhuén trudc thué dat 145 ty, tdng manh 33% YoY, néi dai da tang
trudng tich cuc trong ndm 2024. Da ting trudng nay tiép tuc dugc dan
dat bdi mang kinh doanh cét 181 gb & san phdm gb vdi muc tang 13%
YoV, dat 1.021 ty dong nh& xu hudng ddy manh nhap khdu hang hoa tu
thi trudng My nham tranh nhiing tac déng tiéu cuc tif chinh sach clia tng
théng Trump.

Kha nang chi tra én dinh

Giai doan 2020-2021, PTB ddy manh vay ng théng qua phat hanh tri
phi€u nham bé sung ngudn luc cho du dn md réng cong suét nha may da
thach anh nhén tao. Do dé, t6ng du ng tang lén muc 2.000 ty déng, déy
ty 1& ng vay/VCSH vugt 80%. Mac du hé s& don by duy tri & muc cao,
PTB ludn dam bao kha nang chi tra tét khi ty 1& EBITDA/chi phi 1ai vay ludn
duy tri & muc cao (trén 8 1an) trong sudt giai doan 2020-2024.
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PHU LUC: PTB

Panh gia Co cau C6 déng &
Ban lanh dao

CTCP Phu Tai

CO CAU CO DONG Co cau c6 dong

Co cdu b dong clia PTB kha c6 dac, vai khodng 40% 6 phan do ban
P lanh dao va ngudi lién quan truc ti€ép ndm gilt, phan anh mdc dé kiém
A soat cao tU ndi bé doanh nghiép. Khéi ¢§ déng té chic chiém hon 31% co

cdu s3 hitu, trong dé céc t6 chiic nudc ngoai déng gop khoang 23%.

® & V§ (cuu chu tich HDQT)

= L& Van Thao (chu tich HDQT)
Nguyén S§ Hoe (TGD)
Lé Van Léc
C6& dong t6 chic

Khac
Nguén: PTB, DSC téng hop

Ban lanh dao

Ban 1anh dao PTB dugc danh gia cao vé tinh &n dinh va tam nhin dai han,
véi nhiéu ndm gén bo va am hiéu séu sac finh vuc hoat dong cét 15i.
Trong suét nhing ndm qua, ca cdu quan tri ctia doanh nghiép gan nhu
khéng co bién déng 1dn, thé hién tinh nhat quan trong dinh hudng diéu
hanh. Biém thay d&i dang chi y dién ra tai ky DHCD gan day khi 6ng Lé
V§ — Chu tich HBQT t&r nam 2017 va 1a ngudi d& gan bd hon 20 nam vdi
PTB — chinh thiic xin tif nhiém vi ly do tudi tac va suic khoe.

Cong ty con & lién két
Hién tai, PTB dang s& hitu 19 cong ty con va 2 cong ty lién doanh, lién két, hoat déng trong céc linh vuc khai thac, ché bién va
kinh doanh d& xay dung, cat xay, go,... tap trung tai khu vuc tinh Binh Dinh, Phd Yén, Yén Bai,.. nai cd nhiing mo da I6n va chét
lugng hang déau ca nudc.

Cong ty TNHH San xuat ba Granit 35 70%
Céng ty TNHH MTV D4 Thach Anh Cao Cap Phd Tai 150 100%
Céng ty TNHH MTV G Pha Tai Binh Dinh 146 100%
Cong ty TNHH MTV Phu Tai Bong Nai 45 100%
Cong ty TNHH MTV Da Pha Tai Home 50 100%
Cong ty TNHH MTV DBa Phu Tai Khanh Hoa 60 100%
Cong ty TNHH MTV Ba Thach Anh PT Binh Binh 65 100%
Cong ty TNHH MTV Bat déng san Phu Tai 255 100%
Cong ty TNHH D3u tu Pha Tai Diéu Tri 108 60%
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Lich st khuyén nghi

Gia
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Trungtamphantich@dsc.com
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PTB

CTCP Phu Tai

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung t6i xac nhan rang nhitng quan diém dudgc trinh bay trong bao cio nay phan anh ding quan diém ca nhan cta ching téi. Ching toi
cling xac nhan rang khong c6 phan thu lao nao clia ching toi d&, dang, hodc s& truc ti€p hay gian tiép cé lién quan dén cac khuyén nghi hay
quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cliu phu trach cac bdo cdo nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu
t6 khac nhau, bao gdm chét lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu ctia cong ty, trong dé bao gébm doanh thu tir cac don vi kinh
doanh khac nhu b phan Méi gidi t6 chiic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mieén trur trach nhiém

Bao céo nay dugc viét va phat hanh bai Cong ty C6 phan Chiing khoan DSC. Béo cao nay dugc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cdy vao
thai diém cong bd. Cong ty C8 phan Ching khoan DSC khong chiu trach nhiém vé dé chinh xéc clia nhitng thong tin nay. Quan diém, du bao
va nhiing udc Iugng trong béo cao nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khong thé hién quan
diém chung ctia Cong ty CS phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay di ma khéng can thong béo trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung
cép théng tin cho cac t6 chic déau tu cling nhu cac nha déu tu ca nhan clia Cong ty ¢8 phan chiing khoan DSC va khédng mang tinh chat mai
chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc thdo luan trong béo céo nay. Quyét dinh clia nha déau tu nén dua vao nhiing su tu véan déc
lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. B4o cao nay khéng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va
phan phdi véi bét ky muc dich nao néu khéng dugc su chdp thuan bang van ban cta Cong ty CS phan Chiing khoan DSC. Xin vui long ghi ré
ngudn trich dan néu st dung céc thong tin trong béo céo nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi ciia DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gi4d muc tiéu CAO HON gia thi trudng it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so vdi gia thi trudng thap hon 15%
BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi trudng it nhat 15%

CHOT LS Chi dp dung d&i vdi ¢6 phiéu c6 bao cao khuyén nghi MUA gan nhat, bo phan phan tich nhan dinh rang 8 phiéu
da tién tdi ving gia phan anh hop Iy cac luan diém da dé cap.
B& phan phan tich khéng dua ra khuyén nghi trong trudng hap béo céo khéng cé muc dich khuyén nghi hodc

KHONG PANH GIA ) . ) .
khong tim thdy déy du cac thdng tin xac thuc nham phuc vy cho viéc khuyén nghi ¢& phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truong Thai Pat, HOI SO CHINH

GDB. Trung tdm Phan tich

dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Dao Birc Anh, . (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich

anh.dd@dsc.com.vn P4 info@dsc.com.vn
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