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O KHA QUAN

Két qua kinh doanh 2019

e Doanh thu thuan dat 20,073 ty ddng, tdng 43% so v&i cung Ky. Loi nhuan gop
4,672 ty ddng, tang 44% so véi cung ky. Day la nhirng con sb lac quan khi so
sanh v&i nam 2018 khi tang trwdng dat & mirc am. Thém vao dé, can nhéc viéc
gia gb va mu cao su gédp canh tranh gay gét tir nwéc ngoai trong ndm 2019, viéc

doanh thu va lgi nhuan hoan thanh hon 80% la mét tin hiéu kha quan.
e Tbng san lwong cao su khai thac dat 328,000 tan va tiéu thu dwoc 396,000 tan.

e  Tuy vay ROE van chi nam & mirc 6.6%, ty |& kha th&p trén vén dau tw cho thay

tap doan can nd lyc nhiéu hon béng cach da dang héa dau tw.
Ma chirng khoan GVR

kel i L et (e AL Tinh hinh dién bién phdrc tap dich COVID-19 anh hwéng téi

Vén héa thi truong (ty déng) 37,800 doanh thu

Gié cao | thap 52 tuan 16.600-8,300

KLGD trung binh 3 thang 719.924 e Sau 2 nam giao dich c¢b phiéu trén san UPCOM, GVR chinh thirc chuyén sang

Book value 11,590 san HOSE vao ngay 17/03/2020.

e Duya trén bao céo cta Uy ban quan Iy vén Nha nwéc, doanh thu Quy | sé& giam
1,200 ty ddng (-32%Y0Y) va lgi nhuan trwéc thué 270 ty ddng (-14%YoY).

e Anbo, noi Viet Nam Ia thi trwérng cung c&p cao su lén thi 2, tuyén bb cat gidm
lwong cao su nhap khau tir VI&t Nam. So véi Quy | 2019, thi phan cda Viét Nam

Uy ban quan ly vén Nha nwéc tai ]
giam ttr 14.2% xudng 10.1%.

doanh nghiép 96.77% .
e  Trwodc khi dich COVID-19 xay ra, GVR dang thwc hién qua trinh tai co cau hoat

Tran Ngoc Thuan 0.01%

dong dé tap trung vao nhirtng mang kinh doanh cé tiém nang hon. Day la chién
lwge lau dai ma GVR nén nham t&i néu mudn cai thien ROE va ROA Dua trén
bao cdo tai chinh ndm 2019, viéc quan ly qua nhiéu cong ty dan dén thiéu hiéu
qua trong quén ly bd may va dau tw. Day la ciing 1a nguyén do dan t&i viéc cé
phiéu giao dich trén san HOSE cham hon dw kién vi GVR mét nhiéu thei gian
dé co thé tdng hop hét tAt ca hoat déng clia cong ty con va lién doanh vao bao

cdo tai chinh.



Co’ cau nguén thu cia GVR

Co cau doanh th Bién I nhuan gop

Co cau doanh thu Caoe o

N Doanh thu ti¥ cao su

Khéc 21%
® Doanh thu ché bién g
m Doanh thu BBS, ha ting T
Che bien go 36%
Doanh thu dién
H Doanh thu khac
pién 45%
BDS, ha ting 57%

= Ngudn thu chinh ctia GVR hién tai dén tir cao su voi quy dét sé hiru 407,800 ha, 201,083 ha cao su kinh doanh, 206,717 ha déat
kién thiét co ban va dién tich khac. Trong ndm 2019 doanh thu tir hoat dong chinh cao su va khai thac gé chiém dén 86% va loi
nhuan gép hai mang chinh nay ciing chiém 77%. Mot nguén thu quan trong khac la bat dong san, khu cong nghiép va ha tang chi
chiém khoang 6% doanh thu nhwng mang lai bién lgi nhuan goép Ién dén 57% so véi cao su (chi 17%). Day ciing la chién lwoc dai
han GVR dang chuyén dbi d4t cao su thanh d4t khu cédng nghiép theo xu hwéng dau tw FDI dang gia tdng manh mé cé bién loi

nhuan cao va dong tién &n dinh hon.

= Trong ndm 2019, GVR da chuyén ddi khoang 1,000 ha d4t cao su sang dat khu cong nghiép. GVR hién quan ly 12 khu cong nghiép
v6i dién tich 6.000 ha, dién tich thwong pham 4,013 ha, ty 1& 14p day la trén 85%.

=  GVR c6 khodng 103 cong ty con, 21 cadng ty lién két. Téng gia tri dau tw vao cac cong ty con va cong ty lién két khoang 3,067 ty
trong s6 3,854 ty dau tw tai chinh, tdng 27% so v&i ndm 2018. Phan I4i thu dwoc trong ndm 2019 tir nhdm cong ty con nay la 358

ty dong.

= L4 mot tap doan cong ty nha nwéc 16n nén GVR c6 nhidu wu thé 16n trong viéc trién khai dau tw kinh doanh. Ty I& s& hivu nha
nwéc hién nay tai GVR rat Ion, lén t6i 96,77%. Tuy nhién day ciing la diém yéu ctia GVR khi chi phi quén Iy con & mic cao va bo
may cdng ty con qua 1&n. Khi ddy manh thoai vén nha nwéc, GVR c6 nhiéu tiém nang phat trién rat Ion sau khi co cAu tinh gon lai

bd may va wu thé s& hiru quy dat ma bét ctv doanh nghiép BDS nao ciing dang mo' wéc.
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Phan tich két qua kinh doanh & dw béo

Dw bao bao cao két qua kinh doanh (ty dong) 2016 2017 2018 2019 2020F 2021F
Doanh thu 15,069 15,545 14,082 19,804| 17,824 22,279

%YoY -12% -9% 41% -10% 25%

Gia von ban hang 11,949 12,173 10,829 15,181] 13,011 16,264

Ti 1& % so v&i doanh thu 79% T7% 77% 73% 73%

Chi phi hoat dong 1619 705 756 1298 1,426 1,782

Ti 1é % so v&i doanh thu 10.7% 5% 7% 8% 8%

Khau hao 1190.8 1,479 1,669 1,738 606 1,003

ti 1& % so voi tai san cb dinh 9% 6.6% 6% 2% 3%
EBITDA 3761 4,750 4,922 6,393 3,386 4,233

Bién loi nhuan trwéc 13i vay va thué 25% 31% 35% 32% 25% 26%
EBIT 2570.4 3,271 3,253 4,655 2,780 3,231
Thué thu nhap doanh nghiép 22%‘ 14% 22% 18% 20% 20%
Loi nhuan sau thué 2016 2,797 2,545 3,833 2,224 2,584

Chi phi tai san cé dinh 1752 4,653 10,433 4,011 3,207 4,122

Thay déi trong dong vén lwu déng -934 (391) 4,454 1,019 (662) 1,114

GVR - Daily 4/10/2020 Open 9.95, Hi 10.1, Lo 9.9, Close 10.1 (6.9%)

=10.10,

e Theo dw phéng clia ching t6i, dwa trén dw kién ctia GVR, téng trwéng doanh thu ndm 2020 sé& gidm 10%, dan dén viéc loi nhuan
sau thué thu vé chi con khoéng 2,724 — 2,900 ty ddng, thap hon 40% so v&i ndm 2019

e Gia vbn ban hang clia GVR khéa cao, chiém 77% téng doanh thu. GVR hién tai dang co ciu hoat ddng nhwng co6 thé mét thoi gian
vai ndm dé cai thién bién loi nhuan.

e Ty lé phan tram Net Working Capital (NWC) so v&i doanh thu ndm vao khoan 26%, ty 1& NWC I1a 2.3 cho thay tinh thanh khoan
cao. Tuy nhién né ciing cho thdy sw thiéu hiéu qua trong viéc s& dung vén khi hoat déng dau tw con & mirc gidi han. Diéu nay c6
thé do tinh dac thu ctia doanh nghiép nha nwéc mang tinh than trong cao. Nha dau tw co thé ky vong nhiéu chuyén bién tich cuwc
sau khi GVR da niém yét san HOSE va sép t&i khi nha nwéc thodi von.

e  Gia GVR hién tai quanh gia 10, v&i muc tiéu dau tw dai han nha dau tw cé thé tang cwérng ndm gil tlr ving gia 8-9 tré 1én dwa vao

sw ky vong trong nhi*ng nam tiép sau tap doan dau tw sau vao hoat ddng bat dong san.



Nguyén Minh Phong
Head: Nguy&n Héng Khanh

Khuyén céo

Béo cdo nay duoc viét va phat hanh béi VIS dé phan phéi tai Viét Nam va qudc té. Cac y kién
va du bao chithé hién quan diém cua nguoi viét tai thoi diém phéat hanh va co thé thay déi ma
khéng cén théng bao. Ching tdi chi s dung nhitng théng tin va quan diém duwoc cho la déng
tin cdy nhét, tuy nhién ching t6i khdng bdo dam tuyét déi tinh chinh xac va day du cua nhing
thong tin trén. Nhitng quan diém cé nhan trong béo céo nay da dwoc can nhéc cén than dua
trén nhidng ngudn thdng tin chiing t6i cho 1a tét nhét va hop ly nhét trong théi diém viét bao céo.
Tuy nhién nhitng quan diém trén c6 thé thay déi bat ctr ltic nao, do dé ching té6i khéng chiu
trach nhiém phai théng bao cho nha déu tuw.

Cong ty VIS ciing nhw cac céng ty con va toan thé can bé cong nhan vién hoan toan cé thé
tham gia dau tw hodc thuc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw déi véi cé phiéu duoc dé cap
trong bao c&o nay. VIS sé khong chju trach nhiém véi bét ki théng tin nao ndm trong pham vi
béo céo nay. Céc théng tin ciing nhw y kién trong béo cao khéng mang tinh chat méi chao mua
hay ban bét ciz ching khoan, quyén chon, hop déng twong lai hay céng cu phai sinh nao. Nha
déu tw cdn nhédc ki lvéng viéc st dung théng tin ciing nhung cac dw béo tai chinh trong tai liéu
trén, va VIS hoan toan khéng chju trach nhiém véi béat ki khodn 16 truc tiép hodc gian tiép nao
do st dung nhing théng tin dé.

Tai liéu nay chi nhdm muc dich lwu hanh trong pham vi hep vi vay khéng ai dwoc phép sao
chép, tai san xuét, phat hanh ciing nhuw tai phén phéi béat ky néi dung nao cda béo céo vi bat ky
muc dich nao néu khéng cé van ban chép thuan cda VIS.

VI s ecur it i es Tam nhin mai, Gig tri mai
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Coéng ty C6 phan Chirng khoan Quéc té Viét Nam (Hoi S&)
Tang 3, 59 Quang Trung, Quan Hai Ba Trung - Ha Noi

Tel: +(84 4) 3 944 5888, Fax: +(84 4) 3 944 5889

https://www.vise.com.vn

Chi nhanh Sai Gon

S6 9 Nguy&n Cong Trir, Quan 1, TP. H3 Chi Minh
Tel: + (84 8) 3915 2930

Fax: + (84 8) 3915 2931



