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CAP NHAT DHCD THWONG NIEN NAM 2018

Nguyén Van Thin .
Két qua kinh doanh 2017.

Chuyeén vién Tw van dau tw
Doanh thu nam 2017 dat 470,93 ty giam 6,64% so v&i nam

2016. Trong d6 doanh thu tir mang son dat 420,93 ty, mang nhwa
alkyd ndm 2017 b&t dau kinh doanh dat 50 ty.
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Bién dong gia cé phiéu HPP va VNIndex

120% Loi nhuan sau thué 2017 dat 55,66 ty dong (-32,7% yoy) do:

100% v Chi phi nguyén vat liéu tdng manh 16,96% do anh hwéng

cla gia dau tang, lam cho cac nguyén liéu trong san xuét
son nhv la nhya epoxy, nhya alkyd, bét mau, Titan Oxit,
Kém Oxit tang theo.
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< v' Céc doanh nghiép nganh déng tau bién gap khé khan, dé

20% le &n doéng tau vé sat cho ngw dan chwa hiéu qua. Dan dén

0% nhu cau va gia ban son tau bién khéng tang.
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v Dau tw ndi ndu nhya alkyd s 3 va céc thiét bi phu tro
nang céng suét nhuya alkyd 1én 10.000 tdn/ndm. Tang
100% c6ng suét ban d4u. Phuc vu cho san xuét son va

Théng tin giao dich

Gia hién tai (VND/cp) 43.000 kinh doanh dé& da dang san pham.

Gia cao nhéat 52 tuan (VND/cp) 49.000 v" Phéan xu’c’,)’ng son: DPau tv day chuyén dong goi tu” dong,
R £ N may khuay MH5000 dwa cong suat [én 20.000 tan/nam

Gl’a thap nhat 52 tuar’l (VNDB/cp) 33.700 (t8ng 33% céng suAt ban dAu).

So lwgng CP niém yét (cp) 8.007.177

Sé lwgng CP lwu hanh (cp) 8.007.177 K& hoach tra cé tirc cho c6 déng hién hiru.

KLGD binh quan 10 phién R . .

(cp/phién) 1.340 v Nam 2017 HPP chia cb tirc bing tién ty I& 30% da tam

P/E (IAn) 567 ng 15% ngay 29/12/2017, sé tiép tuc thwc hién chi tra

. : 15% trong nam 2018.
EPS 4 quy (VND) 6.175

Téng quan doanh nghiép

v HPP ¢6 lich st chi tra cb tirc &n dinh 30% trong giai doan
2015-2018.

Tén Céng ty C6 phan Son Hai Phong
L Sé 12 Lach Tray, Ngé Quyén, Hai Ke hoach kinh doanh 2018.
Bia chi N
Phong
Nganh San xuét va kinh doanh son tau Chi tiéu (ty VND) TH 2017 KH 2018 % (2018/2017)
nghe c,hlnh bler\, S’Gn cbng nghiép, nhwa alkyd. Doanh thu 470,93 500 114%
Chi phi Chi phi hat nhya epoxy, nhya alkyd,
chinh bot mau. LNTT 55,82 60 107%
Loi thé tiv san phdm son tau bién 3  Tylé cd tre 30% 30% 100%
Loi thé chéat lwong cao theo chuyén giao Nguén HPP, FPTS téng hop
canh tranh

cOng nghé clia hang Chugoku Nhat
Ban.

Danh gia: Chung téi danh gia KHA QUAN v&i doanh nghiép HPP

dwa trén nhirng luan diém sau:

v HPP c6 san phdm son tau bién chét lvong cao, chiém
50% thj phan son tau bién tai Viét Nam.
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Danh sach c6 dong Ty lé v/ Nam 2017 da nghién ctru thanh cong sé&n phdm méi Son

Cong ty TNHH Son tau bién Economy thudc dong son dan dung chéng ri va dwa ra
Chiigoku 10.17% thi trung vao thang 4/2018.
Ong Nguy&n Van Vién (Cha tich . ¥ Hop tac thanh Iap lién doanh véi Samhwa Han Quéc dé
HDQT) 7,68% san xuat son tam lgp chat lwgng cao va sé mang lai
Ong Nguyn Van Diing (Giam Déc) 3,75% doAanh’thu troxng nam 2(?18. Eiﬂp giam b<:yt phu thuéh,c véu?
Céng ty TNHH Vico 3.51% moét san pham son tau bién. HPP gép 50% von va
- Samhwa gop 50%.

Ba Nguyen Thi Xuan Dung 4,97% v Tir ndm 2017 mang kinh doanh nhya alkyd d& dong goép
Cb dong khac 69,92% 50 ty vao doanh thu cho HPP.

v' Chinh séch ¢b tirc 6n dinh, duy tri 30%/n&m giai doan

2015-2018.

Mot sé rai ro dau tuw.

v RUi ro bién déng gia nguyén vat liéu nhw 1a nhwa epoxy,
nhwa alkyd, b6t mau, Titan Oxit, bdt kém téng khi gia dau
tang.

v Nganh céng nghiép déng tau va van tai bién van dang
gap kho khan.

v' Thanh khoan cé phiéu thap.

KET QUA KINH DOANH NAM 2017

Don vj: Ty VND 2016 2017 KH 2017 % KH Nhéan xét

Doanh thu nam 2017 dat 470,93 ty gidm
6,64% so v&i nam 2016 do :

Doanh thu thuan 504,43 470,93 -6,64% 500 94,2% Céc doanh nghiép tiéu thu son tau bién
nhw VOSCO, Vinaline gap khé khan.
Lam cho san lwgng tiéu thu va gia ban
khéng tang.
Gia vén hang ban 334,69 341,80 2,12%
Ty suét loi nhuan gop gidm tir 33,65%
nam 2016 con 27,42% nam 2017 la do:
chi phi nguyén vat liéu tang 16,96%,
trong khi d6 chi phi nguyén vat liéu
chiém ty trong khoang 60-70% téng chi
phi. Cu thé la gia dau thé ndam 2017
tang manh so v&i nam 2016 lam cho chi
phi nguyén vat liéu nhw nhwa epoxy,
nhwa alkyd, bot mau, Titan oxit, kém
oxit, ... tang ttr 10% — 40%.

Ty suét loi nhuan gop 33,65% 27,42%

CP béan hang 51,55 45,22
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CP ban hang/ Doanh Ty suét chi phi ban hang va chi phi quan

10,2% 9,6%

thu ly doanh nghiép cé gidm nhwng khéng
3 v dang ké lan lwot 12 9,6% va 5,4%.
CP - quan ly doanh 30,78 25.48
nghiép
CP quan ly/ Doanh thu 6,1% 5,4%
Loi nhuan tr HDKD 82,32 55,55 -32,5%
Doanh thu tai chinh ctia HPP la ¢ tire
Doanh thu t3i chinh 6.75 554 va lai tién giri ngan hang. Nam 2017 lai
: ' tién gtvi giam khoang 3,5 ty so v&i ndm
2016.
Chi phi tai chinh 12,13 13,54
Chi phi 13i vay 11,42 13,54
Loi nhuan khac 0,72 0,27
N&m 2017 HPP ghi nhan phan loi
LA nhuan t& cong ty lién két 1a 8,1 ty twong
:;gr'] ';Z‘;i’;('ﬁe) rt]ukgt’"g Y 029 8,1 (g véi ty 18 s& hiru 39,5% tai Cong ty
’ cb phan bat dong san son va hoa chét
A Chau.
Loi nhuan trwéc thué 83,04 55,82 -32,7% 60 93%

Do HPP dwgc cdong nhan la doanh
nghiép khoa hoc cong nghé nén duoc
hwédng wu dai thué TNDN nhu sau:
Thué thu nhap doanh 0.2 015 Huwéng thué suét wu déi 10% trong vong
nghiép ' ' 15 nam va dwgc mién thué TNDN trong
4 nam, gidm 50% thué TNDN phai nép
trong 9 nam tiép theo. Nam 2017 1a ndm
thir 2 cong ty dwoc mién thué TNDN.

Lei nhuan sau thué 82,81 5566 -32,7%
Nguén: HPP, FPTS Téng hop

KE HOACH KINH DOANH NAM 2018

Chi tiéu (ty VND) TH 2017 KH 2018 % so v&i 2017
1 Tbng doanh thu 470,93 500 114%
2 Loi nhuan trwdc thué 55,82 60 107%
Ty l& cb tie 30% 30% 100%

Nguén: HPP, FPTS Téng hop

Chung t6i danh gia HPP sé& hoan thanh ké hoach doanh thu va lgi nhuan dwa trén quan diém sau:

% Mang son
Vé doanh thu: Nam 2017 HPP da dau tw nang céng suét phan xuwdng son lén 20.000 tAn/nam, ting 33%
cbng suéat ban dau. Diéu nay gitp HPP nh&m t&i:
v Son tau bién thé manh ctia HPP: Tiép tuc duy tri thi phan khoang 50% mang son tau bién, diéu nay

giup dong gop khoang 420 ty doanh nam 2018.
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v Son tdm lop chat lwong cao: HPP da hop tac véi Tap doan Samhwa Han Quéc la doanh nghiép
hang dau vé san xuét son tdm lop. Nam 2017 da thuc hién thir nghiém thanh céng tai cong ty Tén
Hoa Sen, Tap doan Hoa Phét, cong ty Fujiton. K& hoach doanh thu giai doan 2018-2020 khoang 180-
200 ty, chiing t6i wéc tinh mang son tAm lop sé mang lai 50 ty doanh thu ndm 2018 tir cac khach hang
néi trén. Trong giai doan 2018-2020 san phadm van dwoc san xuét trén day chuyén tai nha may cta
HPP va dv tinh tr sau 2020 sé xay dwng nha may méi.

v Son Economy: La san phdm méi thudc dong son dan dung chéng ri dwoc HPP phat trién nhdm mé
réng phan khuc thi trwéng, gidm bét phu thudce vao san phdm son tau bién. Nam 2018 cong ty sé chi
manh cho quang céo, chiét khau thwong mai dé chiém thi phan. Véi phan khic nay cong ty sé tap
trung vao khu vic ndi dé cac thanh phd Hai Phong, Ha Néi, Thai Binh. Trong phan khic nay mirc do
canh tranh la th4p hon so v&i phan khic son trang tri véi sw gép mét ctia nhiéu doanh nghiép FDI nhw
Jotun, Nippon, Dulux, Toa. Cac doanh nghiép FDI thwéng tap trung nhiéu cho phan khuc son trang tri
v&i nhu c3u va ting trwdng cao hon nhiéu so véi phan khic son chéng ri. Theo chia sé tai dai hoi ¢
déng, cong ty s& mé& mot clra hang tai phd Hang HoOm Ha Noéi trong nam 2018, day |a phé chuyén ban
son va héa chat. Day 13 dong san pham chién lwoc clia HPP véi chat lwong tdt va gia ban canh tranh
diéu nay gilp déng gép 10%-20% doanh thu mang son.

Vé lgi nhudn trwéc thué: HPP chiu anh huéng tlr sw bién ddng gia nguyén vat liéu, gia hat nhwa alkyd

va nhya epoxy c6 sw bién dong twong ddng véi gia dau.

Gia dau trung binh nam 2017 tang 24,56% so vé&i ndm 2016 lam bién Igi nhuan gop cta HPP gidam con

27,42%.

Biéu dd 1: Gia dau Brent 2014-2018
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Biéu dd 2: Gia dau Brent trung binh ndm va bién lgi nhuan gop
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Ngudn: FPTS Research

Gia dau trung binh 4 thang dau nam 2018 |a 65,66 USD/thung tang 24,47% so v&i trung binh 4 thang dau ndm
2017. Tuy nhién van thap hon nhiéu so véi gia trung binh ndm 2014 & 99,03 USD/thung. Chung téi danh gia
HPP van duy tri bién loi nhuan gdp ndm 2018 trong khodng 25%-27%.
Chi phi ban hang:
N&m 2018 v&i viéc dwa ra thi trwéng sdn phdm méi Son Economy va son tAm lop cho nén chi phi quang céo,
tiép thi va chiét khu thwong mai sé tang. Tuy nhién phan khuc thj trwdng cta HPP la son chdng ri, mirc d6
canh tranh trong phan khc nay la thap hon so v&i son trang tri trong céng trinh nha cao tang, nha dan. Cu thé
nhw sau: Ty trong chi phi quéng céo, tiép thi khodng 3,5% nam 2017 va 2,5% nam 2016 trong téng chi phi ban
hang. Chi phi ban hang/doanh thu cda HPP khoang 10% so v&i phan khuc son trang tri khoang 20%. Ngoai ra
ty & chiét khdu thwong mai so véi doanh thu ciia HPP ciing ludn rat thap chiém 0,2% nam 2017 va 1,4% nam
2016. Chung tdi danh gia chi phi ban hang khéng anh huéng nhiéu dén loi nhuan ctiia HPP nam 2018.
Chi phi quan ly doanh nghiép:
HPP c6 chinh sach quan ly chi phi doanh nghiép twong dbi tét duy tri khodng 5,4% giai doan 2014-2017.
Chung t6i danh gia HPP sé tiép tuc duy tri ty 1& 5,4% n&m 2018 twong (rng vé&i khodng 31 ty nam 2018.
Chi phi lai vay cta HPP duy tri khodng 2,5% so v&i doanh thu giai doan 2014-2017, chung t6i danh gia HPP
sé tiép tuc duy tri ty I& nay trong ndm 2018 twong (rng véi khoang 14 ty.

< Mang nhwa alkyd
Nhwa alkyd 1& mét trong nhirng nguyén liéu chinh dé san xuét son, nhu cau thj trwéng san phadm nhwa alkyd 1a
60.000-70.000 tAn/ndm. Tuy nhién phan I&n cac doanh nghiép san xuét son van dang nhap khiu nhwa alkyd,
mot sé it da dau tw san xuat d& st dung ndi bd. Nam 2017 mang kinh doanh nhwa alkyd déng gép 50 ty doanh
thu, HPP da ban dwoc san pham cho mét sé doanh nghiép nhw 1a cong ty Son Tdng Hop, Son Hai Au, Son
Bach Tuyét, Son Ha Noi.
N&m 2017 HPP da xuéat khau duoc sang thi trwérng Campuchia, g&ri mau san phdm sang Myanmar dwoc khach
hang chap nhan san phadm. Dy kién ndm 2018 ciing s& déng gép mét phan doanh thu tir thi trwdng Myanmar.
biéu nay giup HPP cai thién bién lgi nhuan goép va tdi da héa loi nhuan bai vi bién loi nhuan g06p kinh doanh
trong nwéc ciia mang nhya alkyd la khoang 8%-10%. K& hoach nam 2018 khoang 100 ty, ching téi danh gia
HPP c6 kha ndng dat dwoc ké hoach trén.

% Tiép tuc ghi nhan lgi nhuan ttr cong ty lién doanh, lién két
Dw &n bat dong san SHP Plaza thwc hién béi Cong ty ¢ phan bat dong san son va héa chat A Chau da hoan
thanh, ban va ban giao 87/234 can hdé mang lai loi nhuan lgi la 17 ty trong tdng loi nhuan dy kién clta ca dy
an & 100 ty. Nam 2018 sé tiép tuc ghi nhan loi nhuan t&r dw an twong &ng véi ty 1& sé& hiru 1a 39,5% ctia HPP

khoang 32 ty.
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Tuyén bé mién trach nhiém
Cac thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cip bdi FPTS dwa vao cac ngudn thong tin ma FPTS coi la
dang tin cay. cé sdn va mang tinh hop phap. Tuy nhién. ching t6i khéng dam bao tinh chinh xac hay day du cua cac

théng tin nay.

Nha dau tw s& dung b&o céo nay can lwu y rdng cac nhan dinh trong béo cao nay mang tinh chéat chd quan cta chuyén
vién phan tich FPTS. Nha dau tw st dung bao c&o nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao céc thong tin trong bao c4o nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khéng
bi phu thudc vao bat ky rang budc nao vé mat phap ly déi véi cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thue hién bao cdo phan tich, FPTS va chuyén vién phan tich khéng ndm gitr ¢ phiéu HPP nao.

Cac thong tin cé lién quan dén chirng khoan khac hodc cac thong tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay cé thé
dwoc xem tai https:/lezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT

Coéng ty Cé phan Chirng khoan FPT  Cong ty Cé phan Ching khoan Coéng ty Cé phan Ching khoan

Tru sé& chinh FPT FPT
52 Lac Long Quan, Phuwong Budi Chi nhanh Tp.Hé Chi Minh Chi nhanh Tp.Da Nang
Quan Tay Hé, Ha Noi, Viét Nam Tang 3, tda nha Bén Thanh Times 100, Quang Trung, P. Thach Thang,
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DT: (84.28) 6 290 8686 Fax: (84.236) 3553 888

Fax: (84.28) 6 291 0607
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