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Nganh nghé: Lam nghiép va Gidy L3
M3 CP: DHC
San: HOSE
DU LIEU €O PHIEU
VN INDEX 1,162.6
V6n héa (tj VND) 4,076.5
S6 lugng CP luu hanh (triéu CP) 56.0
56 lugng CP GD tu do (triéu CP) 355
Cao nhat 52 tuan (dong) 73,800
Thap nhét 52 tuan (d6ng) 30,500
KLGD TB 3 thang (tr CP) 0.41
GTGD TB 3 thang (ty dong) 247
BIEN PONG GIA CO PHIEU
(%) 3Thang 6Thang 12 Thang
Tuyét d6i 387 64.3 9.8
Tuong dsi 19.2 27.0 715
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. Trudc khi ban dau tu,
hay hoi ching toi!

LUAN PIEM PAU TU

1. Nganh nghé kinh doanh

- S&n xudt gidy va bét gidy vai 2 san phdm chinh - Gidy Kraft va bao bi Carton

- Nha may: Giao Long | & Il - Cong suat (gidy Kraft): 280.000 tan/nam; & Nha may bao bi s6 -
Céng sudt (san pham bao bi): 48 triéu sadn phdm/nam.

2. Vi thé doanh nghiép

- Thi phan: 6,7% - mot trong 5 nha san xuat gidy va bot gidy hang dau ca nudc; 30% & mién
Nam.

- B&i thd canh tranh: Gidy Sai Gon (Ba Ria - Viing Tau), Vina Kraft (Binh Duong), Gidy Chang
Yuen (Binh Duang), Gidy An Binh (Binh Duong), v.v.

- Khach hang: Cac 6ng ty ché bién thdy san, dét may, cong ty dugc, v.v.

3. Quan diém dau tu

- Viét Nam vira qua da ky hiép dinh EVFTA gidm thué xudt khiu thuy san sang EU vé 0% vao
thang 7 ndm 2020. Mac du EU (thj trudng xudt khdu 1én thir 3 cla Viét Nam) ching kién sy sut
gidm téng tiéu thu thay sdn do Pai dich COVID-19,b4o cdo clia VASEP chi ra rang xudt khiu
thdy san sang EU van tang 10% vao nam 2020. Nh¢ d6 EVFTA da gian tiép lam tang nhu cau
thung carton dong géi do san lugng thy san xudt khdu ngay cang I16n. Cac cong ty thiy san &
mién Nam chiém 40% doanh thu cdia Dohaco (DHC) nén cdng ty cling sé theo dé huéng loi
I6n. Trong trung han va dai han khi ma dich COVID-19 dugc kiém soat, DHC tham chi can
nhanh chéng hoan thanh nha méay Giao Long 3 vi tat ca cdc nha may hién tai da hoat déng hét
cong suat.

- Thuong mai dién t&r & Viét Nam ciing trd thanh xu hudng tat yéu. Theo Bao cdo thuong mai
dién tr cla Google nam 2019, linh vurc thuong mai dién tdr cha Viét Nam dén 2025 du kién sé
€6 t6c d6 tang trudng trung binh 29% méi ndm va dat quy mé 43 ty USD, trd thanh nganh 1én
thir 3 trong khéi ASEAN. Do d6, DHC sé hai qua ngot tir xu hudng nay khi sé lugng don dat
hang cho muc dich déng gdi thuong mai dién tlr sé tang 1én va dan nang ty trong déng goép
trong co cdu doanh thu.

- K& tir 1/1/2021, Trung Quéc dd nglring nhap khu cac gidy phé lieu OCC (nguyén liéu dau vao
clia Dohaco) sau khi nudc nay cdm nhap khau tat ca chat thai ran. Trong ngén han, cac nudc
ASEAN nhanh chéng hap thu lugng OCC du thira nay d& xudt khau gidy bao bi thanh pham
sang Trung Qudc khién gia gidy OCC tang bat trd lai thay vi dugc cho rang sé& gidm manh sau
Iénh c&m c6 hiéu lyc. Tuy nhién, vé 1au dai, Trung Quéc c6 thé tai ché mot phan gidy carton cli
clia ho va gidm nhap khau gidy mdi. Do d6, trong dai han, DHC sé& c6 |gi thé vé gia nguyén liéu
dau vao thap hon va nang bién lgi nhuan.

4. Rairo

- Bén canh né luc gia tang thi phan vdi cac nha san xudt gidy va bot gidy hang dau, viéc cong
sudt cda Gidy Tan Mai, Cong ty TNHH Miza, Gidy Hoang Ha, wv lién tuc mé& rong cé thé la méi
de doa déi vdi vi thé hién tai ciia Dohaco bén canh nhirng cong ty nudc ngoai khac.

- Trong ngén han, gia dich vu dudng bién va container lién tuc tdng c6 dnh hudng tiéu cuc dén
doanh thu va san lugng cla cac cdng ty ché bién va xudt khdu thdy san. Bén canh do, vdn dé
nay con lam tang gia gidy OCC nhap khau 1a nguyén liéu dau vao cta Dohaco, tir d6 lam gidm
bién lgi nhuén cho dén khi van dé théng thuong hang hda dugc gidi quyét.

CHI TIEU TAI CHINH

2016 2017 2018 2019 2020
Doanh thu (ty déng) 668 810 927 1,430 2,888
LN tir HDSXKD (ty dong) 95 94 164 235 436
LN trudc thué (ty dong) 97 93 155 220 410
LN sau thué (ty dong) 86 80 134 182 392
EPS (d6ng) 1,971 1,516 2,512 3,383 6,903
Gid tri s6 sach (ddng) 11,436 13,580 16,093 19,986 24,910
PER(x) 10.7 20.0 10.0 11.2 10.5
EV/EBITDA(X) 6.9 13.8 10.5 9.1 6.7
PBR(x) 1.8 2.2 1.6 1.9 29
ROE(%) 20.4 12.8 16.9 18.5 30.7

(*) Dir ligu téng hop cta Bloomberg
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Mién Trir Trach Nhiém

+ Nbi dung clia bdo cdo nay dugc thuc hién véi muc dich cung cdp théng tin va phan anh quan diém cta ngudi thuc hién ma khéng chiu bat cir tac dong tir ngudi khac

+ Bdo cdo nay dua trén dir liéu qua khir va gia c8 phiéu trong tuong lai c6 thé khac so véi qua khu.

+ CT Chirng khoan Chirng khoan Shinhan Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac nhan sy cdp cao, gidm déc va nhan vién tuyén bé mién trir trach nhiém véi cac khoan 16 hoac
t8n that lién quan dén viéc sir dung toan bd hodc mét phan bao céo nay.

+ Théng tin va nhan dinh cé thé thay ddi bat cr Iic ndo ma khdng can béo trudc va cé thé khac hodc ngugc véi quan diém dugc thé hién trong cac mang kinh doanh khéc ctia CT
Chirng khoan Chirng khoan Shinhan Viét Nam.

* Quyét dinh dau tu cudi cung phai dya trén cac danh gia ca nhan clia khach hang, va bao cao phan tich nay va céc tai liéu marketing khéng thé dugc str dung nhu 1a chirng cr cho
cac tranh chap phap ly lién quan dén cac quyét dinh dau tu.

Ban quyén © 2020 thudc Céng ty Chirng khoan Shinhan Viét Nam. Bao cao nay khong dugc sao chup, nhan ban hodc xuét ban (toan bd hoac tirng
phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khong dugc sy chdp thuan bang van ban ctia Céng ty Chirng khoan Shinhan Viét Nam.
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