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l. KINHTEVIET NAMTRONG QUY IV NAM 2018

VA DU BAO

inh té Viét Nam da tang trudng tich cuc trong
Kném 2018, téng san pham qudc ndi (GDP) udc
tinh tang 7% so v&i nam 2017. Bay la muc tang
trudng cao nhat trong 10 nam tra lai day. Muc tang
trudng an tugng nay xuat phat tu viéc gia tang cla
cac nganh trong diém nhu: cong nghiép ché bién,
ché tao; nganh dich vu va su phuc héi ciia nganh
néng nghiép va thay sdn sau thién tai nam 2017.
Nhat Ban, Han Quéc la hai quéc gia c6 nhiéu du an
dugc cap phép dau tu nhat tai Viét Nam trong nam
2018. Trong khi d6, cac mat hang xuat khau ch luc
cla Viét Nam nam 2018 la dién thoai va linh kién
dién thoai, dét may, dién t may tinh va linh kién.
Trong nam 2018, Viét Nam van tiép tuc nhap siéu ti
Trung Quéc (kim ngach nhap khau: 23,9 ty My kim,
nguén:Téng cuc théng ké) va Han Quéc (kim ngach:
29,6 ty My kim, nguén: Téng cuc théng ké). Nhung
bén canh do, Viét Nam la nudc xuat siéu vao Hoa
Ky (kim ngach: 24,7 ty My kim) va lién minh chau
Au-EU (kim ngach: 28,7 ty My kim, nguén: Téng cuc
théng ké).
Mac du tang trudng an tugng, nhung cé nhiéu
thach thic dat ra cho nén kinh té Viét Nam, nhin tu
buic tranh tang trudng cho thay cé nhiéu dau hiéu
cla su khong bén viing. Tang truéng dua cha yéu
vao xuat khau ctia cac doanh nghiép FDI, tuy nhién
trong cac san pham xuat khau chu luc, ham lugng
trong nudc la rat thap; nhu vay nén kinh té sé rat dé

bi ton thuang néu co bién déng & cac doanh ng-
hiép FDI. Bén canh d6 la Igi thé vé nhan céng gia ré
da giam di rat nhiéu dong thai viéc ing dung tri tué
nhan tao vao san xuat cling tao ra nhiéu thach thuc.
Viét Nam phai nghiém tuc nhin nhan tinh hinh va cé
chién lugc hgp ly dé duy tri téc dé tang truéng nhu
hién tai. Dudi tac déng ctia toan cau hod, cac doanh
nghiép trong nudc té ra kém canh tranh dan dén
ngling hoat dong hoac dé dang bi thau tém bai cac
doanh nghiép nudc ngoai. Dién hinh la trong nam
2018, s6 lugng doanh nghiép ngling hoat déng la
han 90.000, tang gan 50% so véi cing ky nam 2017.
Day la moét con s6 dang lo ngai va Viét Nam can phai
c6 gidi phap dé nang cao nang luc canh tranh cho
cac doanh nghiép trong nudc, tang ham lugng noéi
dia cQia cac san pham xuat khau.

Nam 2019, Ngan hang phat trién chau A (ADB) du
bdo nén kinh té Viét Nam tang trudng & muc 6,8%.
Mac du ADB d4 té ra lac quan khi du bao trién vong
kinh té cia Viét Nam nam 2018, nhung tinh hinh
thé gisi c6 nhiéu chuyén bién kho ludng dong thoi
cudc chién thugng mai My-Trung ciing khién ADB
than trong han khi du bdo tang trudng kinh té€ 2019.
VEé phia trung tam du bao kinh té chinh tri xa hoi
quéc gia, tang trudng kinh té nam 2019 sé trong
khoang tur 6,84-7,02%. Tinh hinh kinh té xa hoi Viét
Nam nam 2019 van dugc danh gia tich cuc mac du
van con rat nhiéu thach thic.

1. NGANH DUGCVIET NAMTRONG QUY IV VA

KET THUC NAM 2018

ganh dugc Viét Nam trai qua nam 2018 day bién dong, canh tranh khéc liét dién ra trén thi truong

dang c6 chiéu hudng bao hoa sau thai ky tang trudng nong. Theo Virac, thi trudng dugc Viét Nam

hién c6 khoang 153 doanh nghiép san xuat thuéc tan dugc, 80 doanh nghiép san xuat thuéc déng dugc.

Tuy nhién, da sé cac san pham lam ra la thu6c bao ché don gian, thuéc Generic va cac san pham thudng

trung lap nhau, thiéu su da dang, thiéu han ham luong cong nghé va dé phuc tap. Do dé, khi thi trudng c6

xu huéng tang truéng cham lai, cdc doanh nghiép té ra kha lting tung khi tim ché ding va tang kha nang
canh tranh, chiém linh thi phan. Vi thé doanh thu tang truéng cham la diéu c6 thé du bao duac.
Bién lgi nhuan clia cac doanh nghiép dugc niém yét cling giam manh do giad nguyén vat liéu dau vao tang



cao. Hién tai, Trung Qudc va An D9 13 hai thi truong
c6 kim ngach nhap khau nguyén vat liéu dugc vao
Viét Nam nhiéu nhat. Trong khi d6 Trung Quéc dang
siét chat quan ly hoat dong bao vé moi trudng cla
cac doanh nghiép san xuat nguyén vat liéu dugc,
hoat déng nay khién cho gia nguyén vat liéu dugc
dau vao tu Trung Quéc tang manh dan dén lai gop
giam. Déng thai cac chi phi dau vao khac nhu chi
phi ban hang, chi phi quang céo, tat ca diéu tang
dan dén lai gbp giam manh so véi cng ky.

Thi trudng dugc Viét Bam dugc danh dau la dan ma
cla, v6i muc do rong hon sau hiép dinh CPTPP vao
thang 03/2018. Cac doanh nghiép dugc trong nudc
sé d6i mat véi canh tranh khoc liét tir cdc doanh
nghiép nudc ngoai. Hoat ddng M&A da dugc thuc
hién & hau hét cac doanh nghiép dugc I6n niém yét
trén thi trudng ching khoan. Toan cau hoa la xu thé
tat yéu va dé tén tai cac doanh nghiép dugc phai
giadi quyét van dé vé tu chd nguyén vat liéu, nang
cao hoat ddng dau tu cho nghién ctiu va phat trién,

tang ham lugng khoa hoc, cong nghé cla cac san
pham thuéc. Cac doanh nghiép dugc trong nudc
nén co chién lugc hgp ly, san xuat tranh tring lap va
tao ra thuang hiéu riéng cho chinh minh dé dinh vi
phan khuc trong thi truong khi ma cé rat nhiéu déi
thu canh tranh.

Trong nam 2019, du bao nganh dugc Viét Nam van
ti€ép tuc tang trudng, nhung téc d6 cé phan chiing
lai so vGi giai doan bung né tir 2012-2016. Tuy
nhién, theo cuc quan ly dugc tdng trudng chung
clia nganh dugc van sé duy tri 8 muc 2 con s6 va
dén nam 2021, téng thi phan nganh dugc c6 thé
dat muic 7,7 ty USD. Thi trudng dang dién bién theo
chiéu huéng ngay cang phtc tap va bién dong gia
nguyén vat liéu c6 thé lam cho cac doanh nghiép
dugc trong nudc tiép tuc gap kho khan trong viéc
cai thién bién lgi nhuan, dong thoi hoat dong thau
tém sé tiép tuc dién ra trong nam 2019, khi ma cac
doanh nghiép niém yét cé xu hudng diéu chinh ngi
room ngoai [én muc 100%.

11l. DIEN BIEN CO PHIEU IMEXPHARM

1. Co phiéu IMP Quy IVham 2018

Thong tin chung
Ma chung khoan IMP
San niém yét HSX
Khoang gia 52 tuan (VND) 49.500 -68.400
Khéi lugng cé phiéu niém yét 49.421.159
Khéi lugng c6 phiéu dang luu hanh 49.401.359
Linh vuc hoat dong San xuat I(;I:;cdpo;épmh
Von héa thi truong (31/12/2018) 3.008,5 ty dong
Room nudc ngoai 49%
P/E (lan) 20,5
P/B (lan) 2,16
Co cau c6 déng
(Nguén: TTLKCK Viét Nam, ngay 05/06/2018)
- Tong Cong ty Dugc Viét Nam - CTCP 22,87%
- Nha dau tu nudc ngoai 48,96%
+ Trong d6 - Nha dau tu chiing khoan chuyén nghiép (NDTCKCN) nuéc
ngoai la c6 déng Idn s& hitu trén 5% c6 phan 15,99%
- C6 déng dac biét (HDQT + Ban TGP + Ban Kiém soat + Ké toan trudng 357%
va Nguai dugc uy quyén cong boé théng tin), Cong doan cong ty '
- S& hiru khac 24,6%




DIEN BIEN GIA IMP SO VGI VNINDEX QUY IV/ 2018

Thi trudng chiing khoan Viét Nam trong quy IV —IMP  VNIndex

nam 2018 tiép tuc da giam. Khong nhu du doan . .
dong tién sé trd lai thi truong, VNIndex tiép tuc
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diéu chinh theo hudng giam sau. VNIndex da
giam 10% so v&i dau nam va thi trudng ching khoan Viét Nam da khong gitr dugc miuc tang trudng cua
nam 2017. Mac du kinh té tang trudng an tugng, lam phat dugc kiém ché, nhung cac nha dau tuvan tdra
kha than trong khi tinh hinh thé giGi c6 nhiéu chuyén bién phuc tap. Cudc chién thuong mai My - Trung
ti€ép tuc leo thang va chd nghia bao ho 1én ng6i da tac dong Ién cac nén kinh té trong dé co Viét Nam.
Chinh sach tién té clia cac nén kinh té€ 16n cling phan hoa sau sac nén cling gép phan anh hudng dén cac
quyét dinh dau tu.

C6 phiéu IMP trong quy 4 dién bién trai chiéu so véi VNIndex. Két thic quy 4, gia c6 phiéu IMP & phién
déng clia la 60.900, tang gan 13,5% so vai dau quy. Trong nam, c6 phi€u IMP cling c6 nhiéu bién déng, gia
dong clra & phién giao dich cuéi cing ctia ndam van thap hon gia dong ctia ciia phién ma dau 2018. Trong
nam 2018, gia c6 phi€u IMP da gidam 7%. Tinh hinh kinh doanh ctia cac doanh nghiép dugc gap kho khan
do anh hudng tu viéc tang chi phi cling dan dén tam ly e ngai clia cac nha dau tu.

KH6| LUONG GIAO DICH Téng khéi lugng giao dich khép lénh va thoa
|MEXPHARM QUY |V/.201 8 thuan ctia Imexpharm trong quy IV dat 1.113.00

c6 phiéu, gidam hon 35% so vdi khéi lugng giao
200,000

dich trong quy lll. Giao dich cé phiéu IMP trong
quy IV kém séi dong. Khéi lugng cé phiéu giao
dich trung binh dat 17.123 ¢6. Khéi lugng giao
dich ngay cuéi nam 2018 dat hon 164 ngan c6
100,000 phiéu, cao nhat trong ca quy IV. Tong khai lugng
giao dich c6 phiéu IMP trong quy IV/2018 chi

bang xap xi 25% so v&i quy IV/2017, nguyén nhan
la do trong quy IV/2017, s6 lugng c6 phiéu giao

dich khép 1énh lon hon 30 ngan ¢6 phiéu, trong
OO S O O O NN & XK QDD khi do, giao dich thoa thuan cda quy 1V/2018 chi
VOSSP EEE e PSP gat 58,000 6 phiéu.
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2. Dién bién gia IMP so véi cac cong ty duoc niém yét
DIEN BIEN GIA CUA 5 CONG TY DUOC NIEM YET QUY 1V/2018
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(Nguén: vndirect.com.vn)

Gia c6 phiéu cla cac cong ty dugc niém yét trong quy IV ¢ nhiéu bién dong. Gia cd phiéu cta cac doanh
nghiép dugc déu gidm, trir c6 phiéu IMP 1a c6 gia dong clia tang so vai phién dau quy. Gia dong clia &
phién giao dich cuéi cung ctia nam so véi gia déng clfa phién dau tién nhu sau:

- C6 phiéu IMP ¢6 gia tang han 13%, cu thé muc gia dong clia la 60.900 so vdi gia dong clra phién dau
thang la 53.700 tang 7.200 d6ng/cé phiéu. Tuy nhién, gia c6 phi€u IMP van gidm so vdéi gia md clia nam
2018 la 64.500 déng/co phiéu, giam gan 6%.

- C6 phiéu DHG c6 gia giam manh trong quy IV. Gid c6 phiéu nay da giam ti miic 100 déng/cé phiéu xuéng
muic 79.000 déng/c6 phiéu, tuong Ung véi muic giam 21%. DHG khéi dau nam 2018 & mic gia 113.5 ngan
déng/cé phiéu. Nhu vay, gia c6 phi€u DHG da mat han 30% so véi dau nam, bat khéi top cac ¢é phiéu c6
gia trén 100 ngan/cé phiéu.

- C6 phiéu DMC ciing gidm 4.300 déng/cé phiéu so vai dau quy. Gia ¢ phi€u DMC khi dau ndm 2018 Vi
muc giad 117 ngan/c6 phiéu va két thdc nam & muic gia déng clia 79.800 déng/cé phiéu. Gia DMC da giam
gan 32% so véi dau nam.

- C6 phi€u TRA ¢4 gia giam manh nhat trong quy IV, gia c6 phiéu da roi ti miic 92.100 déng/cé phiéu vao
phién déng clra cGia ngay 01/10 xuéng con 70.000 déng/c6 phiéu vao phién giao dich cudi cing clia ndm
2018. Nhu vay, gia ¢ phi€u TRA giam 22.100 déng/c6 phiéu, tuong tng véi muc giam 24%. Gia tri c6 phiéu
TRA giam manh nhat trong cac céng ty dugc tinh tir dau nam 2018, khi ma TRA mé clta & muc 116 ngan,
cao nhat trong cac cong ty dugc va két thd muc gia thap hon dén 46.000 déng/c6 phiéu, giam dén gan
40%.

- C6 phi€u PME giam 8.500 dong/cé phiéu, dong clia 8 mic 72.500 déng/cd phiéu, cao hon mc gia dong
clia ctia TRA trong quy IV. PME khai dau nam 2018 véi muc gia 82.000 dong/cd phiéu va cé gia dong clra
giam khoadng 11.6% so vdi gia dau nam.



IV. KET QUA HOAT DONG KINH DOANH
VA TAI CHINH

| Két qua hoat déng (ty déng)

1 Téng doanh thu va thu nhap 1.241,5 88,7% 1.185,4 4,7%
2 Doanh thu thuan 1.219,2 1.165,5 4,6%
3 Lgi nhuan hoat dong kinh doanh 170,6 145,8 17,0%
Loi nhuan trudc thué va trich 14
4 Q?Jf/ Pllee'?t trigr?khol; hoac & cénzpnghé 1928 101,5% 1626 18,6%
5 Loi nhuan truéc thué 173,8 146,6 18,6%
6 Lgi nhuan sau thué 138,7 117,4 18,1%
! Tai san - Nguén vén (ty déng)
1 Téng taisan 1.774,2 1.773,6 0,0%
Von diéu lé 494,2 429,8 15,0%
3 Vén chu sé hitu 1.504,6 1.395,3 7,8%
[ Kha nang thanh toan (1an)
Kha ndang thanh toan nhanh 2,3 2,0 0,31an
2 Kha ndang thanh toan ngan han 3,5 2,8 0,7 lan
v Kha nang sinh Igi
Loi nhuan trudc thué ve
o et
2 Lginhuan trudc thué/Doanh thu thuan 14,3% 12,6% 1,7%
3 ROS 11,4% 10,1% 1,3%
4 ROE 9,6% 10,1% -0,5%
5 ROA 7,8% 8,0% -0,2%
6 EPS diéu chinh 2.470 2.244 10,1%
7 BV (d6ng) 30.457 32.481 -6,2%
8 P/E (1an) 24,7 29,4 -4,7 lan
9 P/B (lan) 2,0 2,0 -
Gia thi truong ngay 31/12 (d6ng) 60.900 66.000 -7,7%

Két thiic nam 2018, téng doanh thu va thu nhap cta Imexpharm dat 1.241,5 ty déng, tuong (ing vai 88,7%
ké hoach. Doanh thu thuan tang truéng 4,6% so véi nam 2017. Doanh thu tang truéng thap hon nhiéu so
vai ky vong ma Dai hoi dong c6 dong dé ra. Tang trudng cham bao trum nganh dugc khi ma thi truong
dang cé xu huéng bao hoa sau thgi gian tang truéng néng, cung véi dé la thi phan bi chia nhé do c6 qua
nhiéu doanh nghiép cling san xuat nhirng mat hang tuong tu nhau.

Lgi nhuan trudc thué va trudc Quy Phat trién Khoa hoc va Céng nghé tang trudng 18,6%, dat 192,8 ty
déng, bang 101,5% k& hoach nam, cho thay quyét tam cla toan cdng ty trong viéc tiét gidm chi phi dé
tang bién lgi nhuan trong diéu kién gid nguyén liéu cé nhiéu bién déng.

Téng tai san nhin chung khong tang, vén chd s& hiiu tang & muc 7,8%, von diéu lé tang 15,0% do cdng
ty phat hanh c6 phiéu dé tra cé tic dgt 2 nam 2017. Cac nha may méi clia cong ty dang & giai doan hoan



thién do d6 tai san sé khéng cé nhiéu bién dong trong giai doan sap tai.

Cac chi s6 thanh toan dugc dam bao & muic an toan va cé phan tét hon nam 2017. Mac du chi sé ROS tang
kha cao so véi 2017 nhung ROE, ROA van giam nhe. Loi nhuan tang truéng khéng nhu muic ky vong 1a 20%
da lam cho cac chisé ROE, ROA gidam nhe so vGi nam 2017.Tuy nhién, do cac nha may dang trong giai doan
hoan thién va bat dau khai thac nén cac chi so6 sinh 16i sé khong tang trudng manh, ma sé cai thién dan dan
va tang theo da tang trudng clia doanh thu cdc nha may méi.

Chi s6 EPS tang 10,1% do Igi nhuan dat muc tang truéng cao.

Nhin chung trong nam 2018, Imexpharm chua hoan thanh ké hoach doanh thu dé ra; Tuy nhién céng ty da
thanh céng trong viéc ki€ém soét chi phi, tap trung vao cac mat hang ch luc va gia tri cao, gép phan tdi da
hoéa lgi nhuan. Doanh thu tang trudng cham nhung céng ty cling da c6 gang day manh hoat dong & mang
ETC dé gidam nhe ap luc canh tranh cho OTC va ky vong nam 2019, ETC sé ti€p tuc tang trudng va chiém ty
trong ngay cang cao trong ca cau doanh thu.



