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BMP - Cong ty C6 phan Nhwa Binh Minh

Nganh nhwa co téc dé tang truéng binh quan 15-20% trong 10 nim gan day. Trong do
nhwa xay dwng va nhwa ky thuat cao la cé ty suéat loi nhuan cao nhwng sé doanh
nghiép hoat déng trong linh vwec nay chiém ty trong nhé 10-15% téng sé doanh
nghiép trong nganh. Biéu nay co thé thdy BMP, NTP ¢ ty suéat Ioi nhuan cao hon hdn
so v&i cdc cong ty nhwa khdc niém yét trén san. Nganh nhwa sé cé nhiéu trién vong
v&i sw phuc hdi cia nén kinh té, nganh xdy dwng kinh doanh bat déng san va sw chu
déng dan nguyén liéu dau vao trong nwére.

BMP Ia mét nhikng doanh nghiép hang dau vé nhwa xdy dwng chiém thj phan Ién (20-
25% thi phan cé nwéc) trong viéc cung cap san pham cho nganh xdy dwng, dic biét Ia
khu viee mién trung va mién nam véi pham chi lwe la ng uPVC. BMP tap trung vao
hoat déng kinh doanh chinh, chu trong ddy manh dau tw da dang hod cdc san pham
6ng nhwa véi céc kich ¢& khac nhau nhdm déap tng nhu cdu da dang va phirc tap cua
thi treng gitip mé réng thi phan va ting trwéng doanh thu.

BMP c6 tinh hinh tai chinh lanh manh véi kha ndng thanh todn cao, téc dé ting
trwong doanh thu tét (binh quan 25%/ndm) va hoat déng hiéu qua cao. Nim 2008 méic
du nguyén liéu dau vao bién déng manh nhwng BMP van duy tri dworc mire Ioi nhuan
trén 95 ty, sang ndm 2009 nh¢ goi kich cau cua Chinh Phu tap trung vao xay dwng co
s6é ha tang gitup doanh thu 9 thang dau ndm 2009 ting 24,63% so v&i cung ky 2008 dat
802 ty, déng thoi sw giam gid nguyén liéu dau vao va chi phi tai chinh giup loi nhuan
9 thang dau ndm 2009 cua BMP dat 204,6 ty ting 145,5% so v&i cung ky nam 2008.
Quy 4 la mua xdy dwng doanh thu sé tang manh, tuy nhién gia nguyén liéu cing cao
hon nén Ilgi nhuédn quy 4 sé khéng cao so véi quy 2 va quy 3 vira qua. Theo théng tin
tir BMP wére tinh doanh thu va lgi nhuan sau thué ca nam 2009 la 1.100 ty va 250 ty.
Nguyén liéu dau vao la nhan té quan trong quyét dinh két qua san xuat kinh doanh
cta doanh nghiép nganh nhwa béi chi phi nguyén liéu dau vao chiém khoang 80% chi
phi san xuét. Hién nay gia nguyén nhién vat liéu néi chung déu cé xu hwéng ting dan
ddc biét la gia dau va cdc nguyén liéu bién déng theo gia ddu nhw hat nhwa. Gia PVC
da ting 50% so v&i dau ndm 2009. Ching téi wére tinh doanh thu va loi nhuan sau
thué cua BMP trong nam 2010 sé twong kng khoang 1.200-1.270 ty va 175-220 ty.
Theo dé EPS nam 2010 cua BMP khoang 5.033-6.327 déng.

Gan day BMP khéi lwong giao dich tét hon, trung binh giao dich trong 10 ngay gan
day la 155.375 CP/ngay. Céc c6 phiéu nganh nhwa dic biét hdp dan déi véi nha dau tw
nwée ngoai, nha dau tw nwéc ngoai s hivu 46,94% sé cbé phiéu cua BMP. Ngay
8/1/2010 gia déng ctra la 66.000 dong véi mirc EPS wée tinh ndm 2010 thi PE khoang
10,43-13,11. V&i ky vong thi trirng chipng khodn ndm 2010 sé tét hon, ching téi cho
rdng miec PE nay c6 thé mua BMP véi muc dich dau tw dai han.

Tong quan va dw bao tinh hinh tai chinh

2007 2008 9T2009 2009F
Tai san (triéu VND) 497.737 566.011 713.488 770.000
No/VCSH (%) 18.06 15.9 12.23 12
Doanh thu thuan (triéu VND) 680.000 820.964 801.709 1.100.000
Loi nhuan sau thué (triéu VND) 96.010 95.923 204.576 250.000
Loi nhuan gop (%) 20,88 22,78 34,1 33
ROE (%) 22,77 19,64 32,18 36,83
EPS (VND) 6.838 5.657 11.989 7.190
Tang trwdng EPS YoY (%) 12,16 -17,27 27,1
BVPS (VND) 30.026 28.802 37.257 19.886
PBV 5,495 1,05 3,06 3,29
Trailing PE 24,13 5,37 8,91 9,1
Gia CP cudi nam(VND) 165.000 30.400 114.000 65.500

Nguén: Di¥ liéu tir Cong ty, Blomberg, VCBS wéc tinh.

Thong tin doanh nghiép

Gia tai ngay 8 January 2010(VND)  66.000

M niém yét BMP
Khoang gia 52 tudn (VND) 21.100 - 260.000
Linh vwe kinh doanh chinh

- San xuét kinh doanh cac san phdm dan dung
a cong nghiép tir chat déo va cao su;

- Thiét ké, ché tao, kinh doanh khuén mau
nganh nhwa, nganh duc;

- San xuét kinh doanh may mac thiét bi, vat tu,
thiét bi vé sinh cho nganh xay dwng, trang tri
noi that;

- Tw vé&n va thi cdng céc cong trinh cAp thoat
hwéc, san bai va kho tang;
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San pham va thi phan caa BMP

Céc loai san pham ctia BMP: Ong va phu tuing ndi éng uPVC, HDPE dung cho nganh nwéc va cap ngam binh phun thuéc tri
sau, keo dan éng PVC va nén bao ho lao dong. Trong d6 6ng uPVC la san phdm chu luc gilp xay dwng lén thwong hiéu
Nhwa Binh Minh.

Nham da dang hoa cac san pham chiing loai san pham 6ng v&i kich ¢& 6ng khac nhau dap wng nhu cau cta thi treong nam
2008 va 2009 cong ty co Iap dat thém mot sb day chuyén san xuét 6ng méi nang tong cong suét thiét ke Ién 65.000 - 70.000
tdn/nam véi co cAu san phadm BMP c6 90% la ong nhwa uPVC, con lai la cac loai 6ng khac. Do nhu cau cla thi truong nén
BMP hién chi khai thac khoang 70-75% cong suét thiét ké. Mac du hién nay trén thé gioi dang chuyén dan sang st dung ong
HDPE (b&i 6ng HDPE la loai éng c6 dic tinh wu diém hon so v&i 6ng uPVC va san phdm nay chwa nhiéu trén thj truéng nén
c6 kha ndng sé tang trwdng nhanh) tuy nhién khu vic mién nam lai wa chuéng st dung san pham truyén théng éng PVC do
dé thi phan ctia BMP van duy tri va c6 kha nang mé rong.

BMP la doanh nghiép c6 tng tai san I&n nhét trong s6 cac doanh nghiép nganh nhya dang niém yét trén san. San lvong tiéu
thu cia BMP hai nam gan déy khoang trén 28.000 tan/nam, doanh thu téng trwdng binh quan hang nam khoang 25%. Voi
day chuyén lap méi san lwgng tiéu thu nam 2009 sé tang Ién 35.000 tan.

BMP va NTP la hai doanh nghiép chiém thi phan I&n nhat trong ITnh vre cung c&p cac san pham nhwa, trong d6 BMP dirng vi
tri thr 2 vé thi phan nhya xay dwng trong cé nuéc chiém khoang 20 - 25% va v&i nha may chinh tai dét tai khu viec mién nam
nén BMP dirng dau thi phdn cung cap 6ng nhwa xay dwng khu vic phia nam véi 30-40% thi phan. Nam 2008 BMP dwa
CTTNHH M6t thanh vién Nhya Binh Minh Mién Béc vao hoat dong, cong suét thiét ké 1a 15.000 tan/nam (mai dwa vao san
Xuét khoéng 2.000 tAn/nam), trong d6 50% la éng uPVC va 50% la ong HDPE nham tiép can mé rong thi phan tai khu vic
phia Bac v&i 40 ctra hang. Bdng thei BMP con la cb déng Ién ciia Coéng ty Cb phan Nhua Dba N&ng (DPC) v&i ty & 30%,
trong twong lai c6 th& DPC sé& hop nhét véi BMP gitp BMP mé réng doanh thu tai khu vwe mién trung. Hién nay BMP c6 400
clra hang tap trung cha yéu & Tp.HCM va béan I& |a chinh (95%) thong qua céc clra hang phan phéi.

Hoat déng san xuét kinh doanh
Két qua kinh doanh 9 thang dau nam 2009

Nhe& céc goi kich cAu clia chinh phi tap trung vao phét trién co s& ha tang gitip BMP téng trwéng manh vé doanh, 9 thang dau
nam 2009 ting 24,63% so v&i clng ky 2008 dat 801,71 ty. Nher sy sut gidam manh cla gia nguyén liéu dau vao (mac du doanh
thu tang 24,63% nhwng gia vén hang ban chi ting 7,6%) ddng thei chi phi tai chinh gidm 74% con 4 ty (do mét béng lai suét
th&dp hon ndm 2008) da gidp loi nhuan BMP téng trwdng dot bién 145,5% so véi cling ky ndm 2008 dat 204,58 ty.

Do quy 4 1a mua xay dwng do dé doanh thu lgi nhuan ctia BMP sé cao so v&i cac quy dau ndm, theo théng tin tir BMP san
lwgng nam 2009 khoéng 35.000 thn (sw gia ting san Iucyng nho thi trwéng tiéu thy tdng manh va day chuyén méi dwa vao
hoat dong dap rng nhu cau ctia khac hang), doanh thu ca nam 2009 wéc dat khoang 1.100 ty, lgi nhuén sau thué khoang woc
dat 250 ty trong d6 bao gdm ca loi nhuan t» CTTNHH MTV Nhwa Binh Minh Mién B&c (BMP Mién b&c da tham nhap dan thi
trwerng khu viee ndy va ndm 2009 1a ndm bét ddu c6 1ai).

Co’ c4u chi phi san xuét kinh doanh theo yéu té Gid nguyén liéu PVC tir ngay 26/5/2009 dén ngay 8/1/2010

45%  2.3%

= Nguyén liéu, vat liéu
M Chi phinhan cong

# Chi phi khau hao TSCD
M Chi phi dich vu mua

ngoai
M Chi phi khdac
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Phan tich co ban cua BMP: Tinh hinh tai chinh cia BMP lanh manh véi khd nang thanh toan tét, nguén vén luén
dam bao hoat déng san xuét kinh doanh.

- Kha nang sinh I&i: Téc do tng trwdng doanh thu hang nadm én dinh v&i mirc 25% cho thay kha  nang duy tri va mé rong thj
phan ctia BMP. Nho sy gidm gia nguyén liéu dau vao nén ty suét lgi nhuan hoat dong gop, ty suét loi nhuan hoat déng va ty
suét lgi nhuan rong cia BMP tang manh trong 9 thang dau ndm 2009.

Ty suét lgi nhuan rong ctia BMP luén cao hon so véi NTP (chi trlr ndm 2008) nhwng vong quay tai san BMP luén thdp hon so
véi NTP cling véi viec NTP ¢6 don bay tai chinh cao hon nén ROA va ROE ctia BMP |udn thdp hon so véi NTP. Nganh nhua
xay dwng 1a nganh c6 ROA va ROE cao so véi cac nganh khéc, trung binh 4 ndm gan day ctia BMP twong (ng la 20,35% va
25,28%.

- Tinh hinh thanh todn: Hé sb cac khoan phai thu trén cac khodn phai tra tai thoi diém 30/09/2009 la 2,16 va cac ndm gan
day déu lon hon 1, cac khoan phai thu chiém cha yéu 1a phai thu khach hang didu nay cho thdy BMP dang bi chiém dung vén
do chinh sach ban hang ctia BMP nhdm muc dich tang doanh thu. Vong quay cac khoan phai thu cia BMP cao hon so voi
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BMP khéng c6 tinh canh tranh v&i san pham cla NTP (dieu nay anh hudng t¢i khéa nang tham nhép thj trwdng mien Bac déc
biét khi ma chién lvgc ctia BMP tép trung vao cac dv an). Vong quay cac khoén phai tré ctia BMP nhé hon so véi NTP cho
thay BMP thanh toan véi nha cung cap cham hon NTP.

- Kha nang thanh toan: No ngan han kha it dong thoi tai san ngén han la chd yéu, dic biét luvong tién méat kha Ion (chiém
15,8% téng tai san) tai thoi diém 30/09/2009 cé4c chi tiéu kha ndng thanh toan ctia BMP déu Ién hon 1 nén cé thé néi BMP c6
rat it rdi ro lién quan dén kha nang thanh toan.

- Hiéu qua hoat déng: Vong quay vén lwu dong, Vén chi s& hivu, Vong quay tai san co xu hwéng tang dan trong cac nam
gén day (tuy nhién khong cao bang so v&i NTP) cho thay @6 tang doanh thu dan I&n hon tdc d6 téng tai san, vén chd sé hiru.
Vong quay tai san c6 dinh cia BMP cao hon cia NTP tuy nhién lai giam trong nam 2008 do BMP m¢i I&p thém 4 day chuyén
san xuat Ong m@&i nén doanh thu tao ra chwa bu dap duwoc lvgng von da dau tw vao tai san cb dinh.

- Co cau nguén vén, tai san: BMP st dung vén chi s& hivu la cha yéu (chlém g4n 89,1% trong co' cAu tai thoi diém ngay
30/09/2009) dé tai tro' tai san dai han (chlem 31,5% trong tong tai san) va tai san ngan han (chiém 68,5%). Do dac di&ém chi
phi nguyen vat liéu chiém dén 80% chi ph| san xuét nén tai san ngén han cia BMP chiém ty trong I&n trong téng tai san, trong
d6 cac khoan phai thu, hang tén kho va tién mat chiém Ian lwot 23,2%, 25,1% va 15,8% trong téng tai san. Do quy 4 la mua
xay dwng va véi chinh sach dw trir hang tén kho cho 2 thang nén hang tdn kho va luvgng tién mat thuong I&n hon so véi cac
quy khac trong nam. Vén lwu d6ng ludn dwong, nguon vén chl s& hivu ngoai tai tro' cho tai san cb dinh con tai tre cho tai san
ngan han diéu nay cho thdy kha nang doc lap vé tai chinh ciia BMP rat cao, kha nang dam bao vén cho hoat déng san xuét
kinh doanh cao.

Pau tw

Chién lvgc BMP tap trung chii yéu vao hoat dong chinh voi san pham ch lwc 1a ng uPVC. Thang 7/2008 cong ty 1ap dat thém
4 day chuyen dung ong trong d6 3 day chuyen uPVC (2 day chuyen £21- 290 v&i nang suat 300kg/h/day chuyen, 1 day chuyen
260- 2114 v&i nang suat 490 kg/h) va 1 day chuyén san xuat 6ng HDPE 216- 263 v&i nang suat 240 kg/h.

DAu quy 1/2009 BMP tiép tuc dau tw trén 80 ty dé Iap d&t thém 4 day chuyén méi san xuét ng uPVC trong d6 gdm 2 day
chuy&n san xuat éng uPVC tir 221- 290 v&i nang suét 300kg/h/day chuyén, 1 day chuyén san xuét dng uPVC tlr £60- 2114
v&i nang suét 490 kg/h va 1 day chuyén san xuét 6ng uPVC tlr ©200- ®630 v&i nang suat 2500 kg/h va mét thiét bi tron
nguyén liéu. M&c du hién nay BMP hoat ddng chwa hét cong suét thiét ké nhwng BMP van tiép tuc dau tw cac loai 6ng cé kich
c& khac nhau nhdm dap ¢ng nhu cdu mé réng doanh thu cho BMP. Dy kién sau khi cac day chuyén I&p méi di vao hoat déng
san lwong va doanh thu ctia cong ty sé tang lén 30% (thuc té theo wéc tinh cia BMP nam 2009 thi san lwong tang 22% dat
35.000 t&n, doanh thu dat 1.100 ty tdng 34%). Trong thdi gian t6i cong ty sé tiép tuc dau tw 50 - 70 ty day chuyén HDPE.

DAu tw tai chinh cia BMP chlém 1y 1& nho trong tbng tai san 3,5% tai ngay 30/09/2009 dau tw 18 ty vao chirng chi quy cTaLQ
Dau tw Ban Viet, 4 ty vao cb phan Coéng ty Nhwa Tan Tién trén OTC va BMP 13 ¢b déng Ién cta DPC (co 650.000 cb phan
DPC v¢&i gida 12.500 dong gi4 ngay 8/1/2009 ctia DPC 13 22.200 ddng), dau tw trai phiéu 30 ty. Ndm 2008 BMP tién hanh trich
lap dw phong giam gia dau tw khoang 10,3 ty.

Trién vong nganh
Trién vong nganh

Nganh xay dyng, kinh doanh bét dong s&n con nhidu trién vong béi sy gia tdng dan sb ciing nhw thu nhap binh quan dau
nguwoi va sy gia tang cla tbc do do thi hoa. Téc d6 ting trwdng hang nam cua nganh céng nghiép xay dung dat trén hai con
s6, 1a nguén cung cap dau vao cho nganh xay dung nén doanh thu linh viec sén xuét nhwa xéy dung d& lubn tang truéng én
dinh d&c biét ting manh trong ndm 2009 v&i chinh sach kich cu cia chinh phd tap trung vao dau tw co s& ha tAng. N&m 2010
kinh t& nén kinh té phuc hdi cling v&i trién vong phét trién ctia nganh xay dwng, kinh doanh bat dong san thi ting trudng nganh
xay dwng sé tiép tuc &n dinh va duy tri & mirc cao.

Ong nhya xay dwng ra doi véi nhiéu tinh nang tét so v&i bng sét, thép vé chiu nhiét, strc bén va cach dién...nén kha nang thay
thé hau nhw hoan toan va ngay cang mé réng véi nhivng nhu cau (rng dung khac nhau. Nhua xay dung va nhwa ky thuat dem
lai nhleu gia tri gia téng nhung ty trong chi chiém 11,5-13,6% doanh nghiép san xuét trong tdng s 2.200 doanh nghiép. Do dé
co' cAu nganh nhwa sé chuyén dich sang nhya xay dwng nén doanh nghiép san xuét ong nhya sé dwoc chu trong hon, canh
tranh cao hon tuy nhién nhirng doanh nghiép di dau véi kinh nghiém 1au ndm va thi phan réng I6n nhw BMP, NTP thi kha néng
nang cao nang lwc, mé rong thi phan sé dé dang hon.

Nguyén liéu chiém 80% gia thanh san pham ma hién nay trong nwéc chi co 3 nha may san Xuét nguyén liéu cho nganh nhya
dap wng 10-20% nhu cau (400 nghin tan: 250 nghln tn PVC va 150 nghin tan DOP) nén hang nam van phal xuét khau 1,6-2
triéu tAn céc loai nguyén liéu khac. Do dé da cé nhidu nha may san xuét nguyén liéu nhwa dang dwoc xay dwng va sap dua
vao hoat dong nhw dw an Nha may loc dau Dung Quét (150 nghin t&n PP), Dw an loc dau Nghi Son (300 nghin PP va 60 nghin

PS)...dy kién dén cudi ndm 2010 ‘nguyén liéu dau vao trong nwdc sé cha dong duoc khodng 50% nhu cau chét déo, khi do chi
phi nguyén vat liéu sé thap hon, én dinh hon va tranh bién dong gia cung nhw bién dong ty gia. Giai phap cho vén d& nguyén
lidu nhwa |& st dung tai ché (gidp gia nguyén liéu dau vao gidm 30% gdp phan gidm gia thanh san pham 15%), tuy nhién hé
thong thu gom khoéng tap trung, khéng dugc xi ly phéan loai theo ding quy cach, cong nghé lac hau ddng thoi viéc nhap khau
phé lieu g&p nhiéu y kién trai nguoc khac nhau nén nguén nguyén liéu tr tai ché chua nhiéu. Hién nay gia hat nhya c6 xu
huong t&ng lén theo gia dau, gia PVC da tang trén 50% so v&i hdi ddu ndm. Nhw vay ngoai viéc xay dung chién luvgc thuc ddy,
m& rong thi trwéeng tiéu thu thi trwdc mét cac doanh nghiép san xuét nhwa xay dwng van can xay dwng chinh sach dy trir hgp
ly cho tirng thoi ky nhdm gidm chi phi san xuét qua dé thdc ddy lgi nhuan (chinh sach dy trik ctia BMP 1a du triv nguyén liéu
cho 2 thang). Cung vé&i d6 1 sw gia téng lai sut, ty gid khién chi phi tai chinh nhiéu hon do dé loi nhuan khé cé thé cao nhw
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nam 2009.
Trién vong ndm 2010 ctia BMP

Nganh nhwa xay dwng cé nhiéu trién vong khi nhu ciu san phdm cla nganh sé tiép tuc 6n dinh va trong nwéc dan cha déng
dwoc nguyén liéu dau vao. Do do Ia mét trong nhirng doanh nghiép dau nganh va hé théng day chuyén méi dwoc dwa vao quy
1 nam 2009 thi n&m 2010 san lwgng BMP tang 10-15% dat 38.500 - 40.250 tan, téc do téng trwéng doanh thu cia BMP sé én
dinh 10-15% dat khoang 1.200 - 1.270 ty.

Gia nguyén vat liéu chiém 80% chi phi san xuat gia PVC hién nay BMP mua vao |& 960-980 USD/t&n tang trén 50% so véi
mrc gia 600-620 USD/tAn dau nam 2009. Khi nén kinh té thé gioi phuc héi gia dau sé tiép tuc tang, nguyén liéu nganh nhya
theo d6 sé tang 1&n ching t6i cho réng ty suét loi nhuan gop sé chi con khodng 23-25%. Theo d6 loi nhuan hoat gop sé khoang
280 - 320 ty

Chi phi ban hang va chi phi quan ly doanh nghiép chiém ty l& chiém khoang 6% trén doanh thu thun theo dé chi phi ban hang
\va quan ly doanh nghiép la 72-77 ty.

Tai thoi diém 30/09/2009 d4u tw tai chinh cGia cong ty khdng nhiéu chiém 3,5% téng tai san, dau tw nhwng hau nhw khéng giao
dich do d6 déng gép tir hoat déng tai chinh sé it bién dong, tién g&i ngan hang chiém 14% téng tai sén (101 ty). Phan tién nay
c6 thé dwoc dung dé tai tro mét phan hoac tat ca dw an trong ndm t6i (dw an khoang 50-70 ty) va mua dw trip nguyén ligu trong
quy 4/09. Mat khac hién nay BMP c6 10,3 ty dw phong tai chinh do d6 trong nam t&i khi thi trwdng chirng khoan 4n dinh BMP
cé the tlen hanh hoan nhap mot phan hoac tat ca. Ty & no cta BMP tai thoi didm 30/09/2009 kha thap chi chiém 2% téng
ngudn vén. Lai suét s& cd xu hwéng tang, khi d6 doanh thu tir tién gl ting lén cing véi ngudn cb tire, hoan nhap dw phong tai
chinh c6 thé khién Igi nhuan ttr hoat dong tai chinh cia BMP dat khoang 3-5 ty.

Cac nam vira qua lgi nhuan tir hoat déng khac dong gép vao loi nhuan trudc thué twong déi thdp nén phan lgi nhuan t hoat
dong khac sé khong dang ké.
Nhw vay, theo tinh toan ctia ching téi lgi nhuan trudc thué ciia BMP trong ndm 2010 wéc dat khoang 200-250 ty.

Nam 2010 BMP tiép tuc dwoc gidm 50% thué thu nhap doanh nghiép nén mdc thué sudt 4p dung la 12,5%. Loi nhuan sau thué
BMP nam 2010 sé khoang 175-220 ty.

Tai thoi diém 30/09/2009 vén dau tw ctia chi s& hivu 1a 629 ty trong khi d6 von diéu 16 chi c6 khoang 171 ty nén thang 12/2009
BMP c6 thuwéng cb tirc véi ty & 1:1 nang von dieu | 1én 347,7 ty. Do d6 EPS nam 2010 sé bi pha loang, theo woc tinh nhw trén
thi EPS nam 2010 khodng 5.033 - 6.327 dong.

Rui ro tiem an

Nganh nhua xay dyng la ngudn cung cho nganh xay dng kinh doanh bAt déng san. Khi thj trwerng kinh doanh bt déng san
phuc hoi va phat tridn, cac dw an xay dwng dwoc tién hanh dau tw tir dé gitp doanh thu nganh vat liéu xay dwng ndi chung va
nganh 6ng nhya xa&y dwng néi riéng tang trudng manh. Tuy nhién, sy phu thudc I&n vao nhu cau t Iinh vire bat dong sén va
xay dwng cling la mét rdi ro d6i v&i nganh néu thi thj trwedng bat déng san khéng dat dworc tang trwdng nhw ky vong.

Dac diém chinh ciia nganh nhwa 1a nguyén vat liéu dau vao trén 80% gia thanh san phadm nén sy bién dong nguyén liéu dau
vao sé anh hwéng Ion dén lgi nhuan cia BMP. Dieu nay dwoc chitng minh béi sy bien dong loi nhuén cla BMP theo bién
ddng gia clia nguyén liéu dau vao trong nam 2008 va 2009.

BMP st dung 100% nguyén liéu chinh trong nwdc, nguyén liéu PVC cia BMP duoc cung cép chinh b&i PVC lién doanh vgi
Thai Lan, Lién doanh BDam Phu My va Petronas (Malaysia) tuy nhién BMP van bj anh hwédng b&i bién dong ty gia bdi doi tac lay
USD lam co' sé tinh gia. Trong thi gian t¢i ty gia VND/USD cé xu hwéng tdng do dé chi phi cia BMP sé tang trong nam 2010.

So sanh v&i cac cong ty trong nganh

Céac doanh nghiép nhwa xay dwng déu co loi
160 a » > £ s A »

nhuén tang treéng rat manh trong 3 quy dau nam
140 4 , 2009 nén cung v&i sy phuc hoi clia thi trwong
120 4 M chirng khoan thi gia c6 phiéu cac doanh nghiép
100 4 Y, nay d4 tang an twong trong thoi gian qua dac biét

80 - L N L —__gwp |2 BMP va NTP. Hai doanh nghiép NTP, BMP déu
60 - _ /‘ - |4 doanh nghiép hoat dong tét, tinh hinh tai chinh
40 _\/ ) ——DPC |anh manh nhwng 9 thang dau ndm 2009 loi
20 PRSI et "D ntp  Nhuén ctia BMP tang 145,4% so v&i cung ky 2008
g — T/ trong khi s6 nay & NTP chila 87,9%, cung voi gia
tri s& sach ctia BMP cao hon hén nén thj gia cla

LT LSS S BMP d& vwot NTP dau thang 9/2009. Sang nam

0'»\ Q'L\q’ @\’L Qv\'L Qo,\'\’ Qb\ N\ Q%\'L BRI &\w

oF o g oF o o 0ﬁv\o & 0,»\0 &\» &\N &\w o 2010 mtrc lgi nhuan cla cac doanh nghiép nhya

xay dwng sé& khong con mic lgi nhuan cao doét
bién nhw ndm 2009 nhwng véi trién vong linh vwc
nhya xdy dyng va NTP, BMP la nhitng doanh
nghiép dau nganh ching t6i cho rang céc cd
ph|eu nay sé van nhén dwoc nhiéu sy quan tam
cla nha dau tw trong ndm nay .
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Téng

Vén

Ty suét

Tai San diéu lé LNrong — . No/VCSH Gid

(ty)(**) (ty)(*) (*) ' P/B (**) (%) 8/1/2010
BMP 713 341 2222% 6,408 10.30 1.79 1695%  19.97% 12.37% 66.000
DPC 57 22 8.80% 2,737 8.11 1.40 9.51%  10.79% 66.05% 22.200
NTP 693 217 21.14% 12,847 9.14 4.70 21.03%  37.85% 46.28% 117.400

(*) D& liéu 4 quy gan nhét

(**) D liéu BCTC quy 3

Két luan:

Nganh nhwa la nganh cé trién vong, téc dé ting trwéng binh quan cao 10-15%. Trong dé cdc doanh nghiép san xuét
nhwa xay dwng co ty suéat cao hon han. Hién nay mirc PE cia BMP cao hon so véi cdc doanh nghiép khdc cung linh viee
san xuét nhwa xay dwng, tuy nhién PE cia BMP van thdp hon so véi miec PE toan thi treng. Vé&i mirc EPS chung t6i
wore tinh cho BMP trong nam 2010 la 5.033 - 6.327 déng thi véi mirc gid 66.000 dong ngay 8/1/2010 thi PE cia BMP
khoéng 10,43 -13,11. La mét trong nhieng doanh nghiép dan dau vé san xuét va thi phan, hiéu qua hoat déng cao, tinh
hinh tai chinh lanh manh cung véi ky vong thi trirong chieng khodn ndm 2010 sé t6t hon chung t6i cho rdng miec PE nay
¢6 thé xem xét mua vao cé phiéu BMP dé dau tw dai han.
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Khuyén céao

Béo cdo nay dwoc viét va phat hanh b&i VCBS va chi nham muc dich tham kh&o. Cac thong tin trong bao céo duwoc VCBS xem la
dang tin cay va dwa trén cac ngudn théng tin da cong bo ra cong ching dwoc xem la dang tin cay. Tuy nhién, do cac nguyen
nhan cha quan va khach quan, ngoai nhitng thong tin vé chinh Céng ty, VCBS khong chiu trach nhiém vé d6 chinh xac cla
nhirng théng tin trong béo cao nay Céc y kién, dw bao va wéc tinh chi the hién quan diém cla ngudi viét tai thdi diém phat hanh,
khong dwoc xem la quan diém cla VCBS va c6 thé thay dbi ma khong can théng bao. VCBS khéng cé nghia vu phai cép nhat,
stra dbi bao cao nay dwdi moi hinh thire cling nhw thong b&o v&i nguwoi doc trong truong hop cac quan diém, dw bao va woc tinh
trong bao cé&o nay thay ddi ho&c tré nén khéng chinh xac. Théng tin trong béo céo nay dwoc thu thap ti nhidu ngudn khéac nhau
va VCBS khong dam bao vé su hoan chinh ciing nhw d6 chinh xac cua théng tin.

Bao cao nghién ctru nay duoc viét v&i muc tiéu cung cap nhirng thong tin khai quat. Bao c&o nay khéng nhdm téi nhivng muc tiéu
dau tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cua bat ky ngwdi nao nhan dwoc hodc doc bao cao nay. Vi vay
VCBS khéng chiju trach nhiém nao vé nhirng két qua ngoai y muén khi quy khach st dung céc théng tin trén dé kinh doanh chirng
khoan.

Bao céo nay thudc ban quyén ctia VCBS, khéng ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat hanh ciing nhw tai phan phéi bao céo
vi bat ky muc dich nao néu khéng c6 van ban chap thuan cda VCBS. Xin vui ldng ghi ré ngudn khi trich dan cac théng tin trong
bao céo nay.
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