BAOVIET - Securities

Nganh VLXD téng hop
Bao céo tham doanh nghiép

Théang 03, 2018

Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia ky vong (VND) N/a
Gia thi treong (27/3/2018)

Leoi nhuéan ky vong

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HSX
Khoang gia 52 tuan 7.450-10.300
Vén héa 425 Ty VND
SL c¢b phiéu lu hanh 49.327.906
KLGD binh quan 10 ngay 107.943
% s& hiru nwéc ngoai 4,57%
Room nwé&c ngoai 49%
Gia tri ¢ ttrc/cd phan 500
Ty lé c6 tirc/thi gia 5,8%
Beta 15
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YTD 1T 3T 6T

DAG -6,1% 1,9%

17,7%

-5,9% -28,5%

VN-Index 4,5% 23,0% 45,7%

Chuyén vién phan tich
Thai Anh Hao
(84 8) 3914.6888 ext 254

thaianhhao@baoviet.com.vn

CTCP Tap doan Nhwa Pong A

Ma& giao dich: DAG Reuters: DAG.HM Bloomberg: DAG VN

Cé phiéu tang trwéng, dinh gia ré.

Tuy khéng hoan thanh ké hoach kinh doanh nhwng DAG van c6 mét nam tiang

trwéng t6t.

DAG cong bd két qua kinh doanh Q4 khéng kha quan véi doanh thu dat 325 ty
ddng, giam 12,9% yoy va loi nhuan sau thué dat 8 ty déng, gidm 27,3% yoy.
Nguyé&n nhan 1a do tinh hinh mwa Id tai cac tinh mién Béc vao gitra thang 10/2017
da anh huéng xau dén kha nang tiéu thu cuda thi trwong. Tong két ca nam 2017,
DAG dat doanh thu 1.646 ty ddng (+17,9% yoy) va LNST 62 ty dong (+14,9% yoy),
hoan thanh Ian lvot 96% va 86% ké hoach doanh thu va lgi nhuan.

Ty trong c&c san pham trong co cau doanh thu ndm 2017 khéng c6 nhiéu thay ddi
so vé&i ndm 2016. Thanh uPVC profile van dong gép doanh thu chinh véi ty 18 39%
tdng doanh thu. San phdm tAm Fomex va tAm Danpla (PP) c6 ty trong déng gop tang
tr 6% va 3% lén 7% va 5%, hai dong san pham nay da dwoc DAG thir nghiém thi

trwong thanh céng va sé tién hanh dau tw day chuyén san xuét trong thoi gian téi.

Ty trong doanh thu 2017
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Ngudn: DAG
Tam Fomex sé la san pham thac day tang trwéng DAG trong thoi gian téi.

Tam Fomex, hay con goi 1a tAm nhwa PVC, c6 &ng dung da dang nhw [am vach
ngdn phong, thiét ké noi that trong nha bép, van phong hay thiét ké bang hiéu

guang cao v.v.

Doanh thu thwong mai tAm Fomex ndm 2017 t&ng manh 37% yoy, dat khodng 115
ty ddng. Nhan thay thj trwéng don nhan san pham tét va quy mé da Ién, DAG dy
kién sé& hoan thién hai day chuyén san xuét tAm Fomex di vao san xuét trong thang
5/2018 dé gia tang kha ndng cung (ng va giam gia thanh. Do DAG dang thuc hién

phan phéi nén gia ban tAm Fomex con cao, twong duwong cac loai gb cdng nghiép
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cao cap nhw An Cuéng. Do d6, du kién khi di vao san xuét, gia thanh tAm Fomex chi con khoang
70% gia thanh phan phéi hién nay va cé thé gidm th&p hon néu dau tw véi quy mé 16n. Nhw
vay, v&i nhirng déc tinh khéng thdm nwéc, chéng méi mot, dd bén cao va chi phi ré, ta bép
béng nhwa Fomex sé c6 lgi thé canh tranh so v&i ti gd cdng nghiép. Ngoai ra, véi dac tinh

trong lwong nhe, b& mat mém, tAm Fomex ciing dwoc (rng dung dé lam bang hiéu quang céo.

DAG dét ké hoach doanh thu tAm Fomex nam 2018 hon 200 ty déng, ty & san pham thwong
mai va tw san xuét |a 50:50.

Thtr nghiém thém san pham tam nhwa lat nén nha.

N&m 2018, DAG duv tinh trién khai thtr nghiém san phdm méi 1a san nhwa gid gd. San nhwa
c6 wu diém khong thAm nwéc nén cé thé dé dang lau chulii so v&i cac loai san gb gia ré. DAG
s& nhap va phan phéi hang tir Trung Quéc. Doanh thu tir s&n pham nay dv kién ciing sé déng
gop vao da tang trwdng chung cda doanh nghiép va gitp DAG hoan thanh ké hoach doanh
thu dé dang hon.

Trién vong 2018.

Nam 2018, DAG dat ké hoach doanh thu 2.074 ty déng, tdng 26% yoy va LNST 83 ty ddng,
tang 34% yoy. EPS 2018 ké hoach la 1.681 déng.

Tang trwdng doanh thu 2018 sé& dén tlr tAm Fomex, tAm Danpla (PP) va thanh profile. San
pham thanh profile clla DAG van con nhiéu du dia tang trwdng nhe cong suét huy déng chi
méi dat khodng 65-70% trén cong suat 50.000 tAn/ndm. Ngoai ra, cdng ty sé tai co cAu hé
thdng dai ly, gidm bét phu thudc mét sé nha phan phéi trung gian khdng hiéu qua dé cai thién
hiéu qua kinh doanh.

Ngan sach dau tw nam 2018 la 160 ty déng. Cé tirc 2017 dw kién 10%.

Trong d6, khodng 80-100 ty & danh cho céng tac xay dwng nha xwdng, mat bang. Phan con
lai DAG sé& dau tw 2 day chuyén Fomex, 1 day chuyén déng hop PP, 1 day chuyén tdm &ép
tran, 1 day chuyén ctva nhém. Ngudn vén vay ngan hang tai tro khodng 50%.

DAG c6 thé sé trinh DHCD chia ¢b tirc 2017 la 10%, trong d6 tién mat 1a 5%, con lai 5% cd
phiéu.

Doanh thu va lgi nhuan tiang trwéng an twong.

Giai doan 2014-2017, tdc d6 tang trwdng doanh thu va lgi nhuan ctia DAG & murc cao, téc dd
tang trwdng kép 1an lwot 1a 14% va 28% mébi nam. Riéng ndm 2017, doanh thu va lgi nhuan

tang twong ng 18% va 15%. Tuy nhién, diém can lwu y la bién loi nhuan hoat déng & mac
khé thap, v&i bién gdp 8.5% va bién thuan 3.8%, dan dén ROE chi xoay quanh mirc 11%.
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Doanh thu (ty déng) va bién LN thuan Ty lé sinh I&i ROE va ROA
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Nguén: BCTC DAG

Ngoai ra, van dé& khoan phai thu gia tdng manh trong ndm 2017 ciing can dwoc lwu y. Tai thdi
diém cudi 2017, phai thu khach hang tdng gan gap d6i so v&i dau nadm va hé sé no ciing co

d4u hiéu tang téc tré lai, m&c du vay méc don bay 0.9 1an van la mirc an toan.

Vén lwu dong (ty dong) va ty Ié vay no’
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Nguén: BCTC DAG

Khuyén nghi. BVSC cho rang trién vong DAG nam 2018 sé duy tri tich cwc khi nhu ciu xay
dwng va quang cdo tang cao. Chién lwoc kinh doanh “Tham nhép thi trwdng trwdce, san xuét
sau” sé gilp DAG dé dang thich nghi véi méi trwdng kinh doanh va thi hiéu thay di cia nguoi
tiéu dung. Vé co ban, BVSC danh gia cao nén tang kinh doanh, thwong hiéu va san pham cta
DAG. Tuy nhién, céng ty can giai quyét tinh hinh céng no bj chiém dung va tdn dong thi hiéu
qua kinh doanh sé& cai thién hon. C6 phiéu DAG dang giao dich tai P/E trailing 1a 7 1an, P/B 1a
0,74 1an va suét cb tire 1a 5,8%. V&i chi sb dinh gia twong déi hap dan, chang téi khuyén nghi

OUTPERFORM déi v&i ¢ phiéu DAG tai viing gia hién tai cho muc tiéu du tw trung han.
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CHI SO TAI CHINH
Két qua kinh doanh

DPon vi (ty VND) 2014 2015 2016 2017
Doanh thu thuan 1.108 1.254 1.393 1.646
Gia vén 1.016 1.150 1.271 1.506
Loi nhuan gop 92 104 122 140
Doanh thu tai chinh 0 1 1 1
Chi phi tai chinh 31 29 30 33
Loi nhuan sau thué 30 40 53 62

Bang can dbi ké toan

Pon vi (ty VND) 2014 2015 2016 2017
Tién & khoan twong dwong tién 6 13 36 21
Cac khoan phai thu ngén han 124 143 120 233
Hang tdn kho 401 395 452 541
Tai san cb dinh hitu hinh 117 110 228 247
Cac khoan dau tw tai chinh dai han - - - -
Téng tai san 794 950 1.075 1.274
Ng ngén han 534 343 377 570
No dai han 71 140 199 120
Vén chd sé hiru 190 467 499 584
Tdng nguén vén 794 950 1.075 1.274

Chi s6 tai chinh

Chi tiéu

Chi tiéu tang trwéng
Tang trwdng doanh thu (%) 10,7% 13,2% 11,1% 18,1%
T&ng trwdng loi nhuan sau thué (%) 10,5% 36,6% 31,1% 16,7%

Chi tiéu sinh l&i

Loi nhuén gbp bién (%) 8,3% 8,3% 8,7% 8,5%
Loi nhuan thuan bién (%) 2,7% 3,2% 3,8% 3,8%
ROA (%) 4,0% 4,6% 5,2% 5,3%
ROE (%) 16,1% 12,3% 11,0% 11,4%
Chi tiéu co’ cau vén

Téng ne/Téng tai san (%) 0,76 0,51 0,54 0,54
Tbng ng/Tdng vén chi s& hivu (%) 3,19 1,03 1,16 1,18
Chi tiéu trén méi cd phan

EPS (ddng/cd phan) 2.150 1.013 1.328 1.253
Gia tri s6 sach (ddng/cd phan) 13.791 11.707 12.498 11.830



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Thai Anh Hao, xin khdng dinh hoan toan trung thwc va khéng cé dong co' ca nhan khi thuc hién béo cao nay. Tat
ca nhi*ng théng tin néu trong bao cao nay dwoc thu thap tlr nhitng ngudn tin cay va da dwoc téi xem xét can than. Tuy nhién, t6i
khong dam bao tinh day du cling nhw chinh xac tuyét dbi ctia nhirng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinhtrong bao cao nay
chi la quan diém riéng cla ca nhantéima khéng ham y chao ban, 16i kéo nha dau tw mua, ban hay ndm gitr chirng khoan. Bao céo
chi nhdm muc dich cung cép théng tin va nha dau tw chi nén st dung bao céo phan tich nay nhw mét ngudn tham khao. C4 nhan
t6i cling nhw Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé& khong chiu b4t ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw ciing nhw déi twong
dwoc nhac dén trong bao céo nay vé nhirng tén that c6 thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai léch vé doanh nghiép.

B&o c&o nay la mét phan tai san clia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét, tt ca nhitng hanh vi sao chép, trich dan mét phan

hay toan bd béo céo nay phai duwgc sw ddng y clia Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

Phong Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Bo6 phan Phan tich Nganh & Doanh nghiép

Lwu Van Lwong
Pho Giam dbc khéi

luuvanluong@baoviet.com.vn

Nguyén Thu Ha
Ngan hang, Bao hiém

nguyenthuha@baoviet.com.vn

Ché Thi Mai Trang
Thép, Phan bon, Bién
chethimaitrang@baoviet.com.vn

Phan Thuy Trang
Cao su tw nhién, Mia dwong

phanthuytrang@baoviet.com.vn

Nguyén Tién Diing
Coéng nghé thdng tin

nguyentiendung@baoviet.com.vn

Lé Pang Phwong
Phé6 Giam dbc khéi

ledangphuong@baoviet.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
B4t dong san

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Lé Thanh Hoa
Vat liéu xay dwng
lethanhhoa@baoviet.com.vn

Trwong Sy Pha
O t6 & Phu tung, Dét may

truongsyphu@baoviet.com.vn

Ha Thi Thu Hang
Duoc

hathithuhang@baoviet.com.vn

Thai Anh Hao
Ha tang, Nuéc
thaianhhao@baoviet.com.vn

Bo phan Vi mé & Thi trwong

Nguyén Xuan Binh
Phé Giam dbc khéi

nguyenxuanbinh@baoviet.com.vn

Bach Ngoc Théng
Kinh té trwéng

bachngocthang@baoviet.com.vn

Tran Hai Yén
Chuyén vién vi mé

tranhaiyen@baoviet.com.vn

Tran Pirc Anh
Chién Iwoc thj truong

tranducanh@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich ky thuat

tranxuanbach@baoviet.com.vn
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Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 72 Tran Hwng Pao, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Ddng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888




