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TONG CONG TY CO PHAN DICH VU TONG HOP DAU KHi (PET)
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Théng tin chung:

Gia ngay 08/02/2010 | 23,100 VND/CP | Tong cong ty co phan dich vu tong hop
dau khi ra d&i nam 1996 va chuyén sang

S6 lwong cb phiéu 56,049,000 cb phan héa nam 2006, chinh thirc niém
lwu hanh yét trén san giao dich HOSE vao thang 9

nam 2007. Tw thoi diém cbd phan hda,
EPS forward 2.14 cbng ty da da dang hdéa hoat dong kinh
P/B 18 doanh ra da nganh nghé va dat dwoc
S& hiru nwéc ngoai 13.1% nhirng hiéu qua vwot trgi. M6 hinh kinh

doanh nang déng, cac mang hoat dong
m&i nhw phan phoi dién thoai di ddng, xay

Co tirc gan nhat 1000 VND dung nha may san xuét Ethanol sinh hoc,

thanh [ap nha may san xuat binh khi

- — PetroVietham nhiéu tiém nang la nhing

Dinh gia 26,800 VND/CP thé manh chién lwgc cua PET trong thoi
gian sap téi.

l. Hoat déng san xuét kinh doanh:
1. Phan phéi thwong mai va xuat nhap khau hang héa:

- Phan phéi dién thoai va cac thiét bj dién tr (laptop): Mang kinh doanh chinh hién nay
cta PET la phan phéi dién thoai di dong cta Nokia. Hién tai thi phan cta PET da tang trudng
manh. Hién nay thi phan phan phéi ctia PET chiém khoang 45% thi trwérng ctia Nokia nam 2008
va 30% thi trwong clia ca nwdce. Thi trwdng nay trudc kia gan nhw thude vé déc quyén cla FPT,
nhwng k& tir ndm 2006 PET d& canh tranh hiéu quéd véi FPT tai phan khac nay. Trong quy
3/2008, PET mé& rong phan phdi sang cac san pham cong nghé, dién t& ctia cac hang Acer,
Lenovo, HP, Dell. Thi phan cta cac san phan nay dang tang trudng kha én dinh. Muc tiéu tang
trwdng cta PET & mat hang laptop 1a 20% thi phan trong nam 2010.

- Phan phéi hat nhwa: PET da ki hop ddng ddc quyén phan phdi hat nhwa Polypropylene
ctia nha may loc dau Dung Quét. Sadn phdm chinh thirc sé phan phdi vao thang 3/2010. Céng
suéat clia nha may dy kién 150,000 tAn/ndm sé mang lai doanh thu dw kién la 3240 ty ddng/nam,
loi nhuan thu vé khoang 90 ty/nam.

- Xuét nhap khau va phan phéi néng san: Mat hang chi yéu la phan bén va san lat.

2. Dich vu dau khi:
DPay mang hoat dong truyén théng cia PETROSETCO. Mang kinh doanh nay chi yéu 13 cung

cap céc dich vu cho céc don vi trong nganh dau khi nhw: Dich vu doi song cho cac cong trinh
bién va b&; Dich vy duy tu, sira chira, cung trng vat tw, nha & cho cac cong ty trong nganh.
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3. San xuét hang héa:

Pay la hoat dong dinh hwéng phat trién thanh mdi nhon kinh doanh trong hoat déng cla
PETROSETCO. Nha méay san xuét binh khi PetroVietham dwoc xem |a nha may san xuét binh
khi hién dai nhat Viét Nam véi dién tich rong hon 6.000m2, day chuyén san xuét va son stra khép
kin, diéu khién tw dong hon 80% cong doan san xuét. Chirc nang chinh ctia nha may Ia: san xuét
binh khi, kiém dinh va stra chira cac loai vé binh khi. Thanh phdm xuat xwéng nha may trung
binh 1.000 vé binh m&i va 800 vé binh son stra bao tri trong 01 ca/ngay.

4. Dw an nhién liéu ethanol:

Dw an cua Petrosetco sé& san xuét nhién liéu ethanol tir sén dé pha vao xang voi ty 18 5%-
10%. Xang pha ethanol duwgc xem 14 cach tiét kiem nhién liéu hiéu qua cho twong lai.
PETROSETCO d& tham gia vao dw an nha may san xuét nhién liéu sinh hoc Ethanol tai Viét Nam
v&i cong suéat 100 triéu lit/nam tai khu cdng nghiép Dung Quéat. Ngudn nguyén liéu dau vao la san
lat, dw kién di vao hoat déng nam 2011. Téng dau tw cta dw an khoang 1500 ty déng, cé 3 thanh
vién tham gia 1a PET, PVFC va c6ng ty loc héa dau Binh Son.

5. Kinh doanh dw an bat déng san:

Dw an Petrosetco Tower Quang Ngai: Dw an gébm 2 block van phong véi Dién tich san
1000 m?. Hién dang cung cap dich vu van phong cho Td hop Technip va Céng ty Céng nghiép
nang Doosan Viét Nam. Trung tam Dich vu Dau khi Quang Ngai: Puoc khéi cong xay dwng nga
19/12/2007, Petrosetco Quang Ngai Tower toa lac bén bd séng Tra Khuc trén dién tich 3000m*.
Toa nha da dwoc khanh thanh vao ngay 22/02/2009 va da di vao sir dung 100% céng suéat.

Dw an Thanh DPa: PET dang chuan bi kh&i cong dw &n Thanh DPa tai 12 AB Thanh Da,
quan Binh Thanh v&i tdng vén dau tw 1800 ty déng, trién khai trong 3 nam tr 2010 dén 2013. Dw
an sé cung cap 521 can hd thwong mai, dw kién mang vé cho PET hon 800 ty déng tién I chua
ké viéc khai thac van phong (dién tich 10.000 m2) va khu phirc hop dich vu - thwong mai sau nay.
Loi nhuan sé dwgc cong ty hach toan trong giai doan nam 2011- 2013.

L. Phan tich doanh thu, Igi nhuan:

Doanh thu thuan 2,514 5,286 110% 7150 35% 8000 12% 9300 11%
Loi nhuan thuan 49.6 82.6 67% 110 33% 150 36% 170 13%
Loi ,nhuén sau

thué 50.7 88.3 74.2% 120 35% 150 25%% 170 13%
Tdng tai san 1,177 1,598 36% 2350 47% 2650 13% 2850 8%
No ngan han 634.8 1006.3 59% 1500 49% 1800 20% 1900 6%
Téng no 635.8 1016.8 60% 1600 57% 1845 15% 1910 4%
Vén CSH 532 569.5 7% 700 23% 830 19% 900 8%
ROE (%) 12.6 15.8 25% 21.4 35% 25 17% 20 -20%
ROA(%) 5.8 6.4 10% 5.2 -19% 5.77 11% 5.61 -3%
EPS (VND) 1965 1800 -8% 2170 21% 2530 17% 2222 -12%

Ngubn: Petrosetco, APEC dw béo

Doanh thu cGa PET d4 tdng manh mé ké tr 2007-ndm béat dau cd phan héa, doanh nghiép da
thay déi dinh hwéng kinh doanh t kinh doanh dich vu phi dau khi sang hwéng thwong kinh
doanh xuat nhap khau va phan phdi cac sédn pham dién tt vién théng. Doanh thu nam 2008 da
tang 110% so v&i 2007, lgi nhuan sau thué tang 74.2%, quy md tai san ting 36%. Theo thdng tin
m&i nhét tir phia cong ty, ndm 2009 lgi nhuan trwéc thué cha cdng ty dat 135 ty déng. Do cong ty
van duoc mién 50% thué thu nhap doanh nghiép trong nam thir 3 1am an cé lai nén lgi nhuan sau
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thué dw kién ndm nay la 120 ty, tdng trwdng 35%. Doanh thu thuan trong nam 2009 ching t6i dw
kién woc dat 7150 ty, tang 35% so véi 2008. Phan doanh thu ttr phan phéi dién thoai déng gop
trong l&n trong co cau doanh thu. Cé thé nhin nhan nam 2008 14 ndm bung nd cta PET trong
mang phan phdi dién thoai di ddng tao mirc loi nhuan dét pha cho doanh nghiép.

Tuy nhién, thi treong phan phéi dién thoan da chirng lai dén giai doan b&o hoa voi si canh tranh
ngay cang gay gat cha dbi tha FPT va cac dbi thi méi. Mang kinh doanh nay van déng gop lén
vao co cau doanh thu cta PET, nhwng doanh nghiép da cé nhirng bwéc chuyén huéng sang cac
mang kinh doanh khac nhw bat dong san, san xuat hang hoa, kinh doanh dich vu ki thuat phi dau
khi.

Mirc tang doanh thu, loi nhuan cla cac nam tiép theo dw kién sé tang cham lai, buéc chuyén
cta cong ty sang cac dw an mai sé lam hiéu qua st dung vén trong 2 nadm tiép theo giam bot
trong giai doan nay.

Il. Co cAu tai san.

Fieu qua quany. | 032009 2008 | 2007
L&i gbp/doanh thu 7.5% 7.3% | 7.4% Pon vi: Ty déng
Lai rong/doanh thu 2.4% 1.7% | 1.9% Chi tiéu Q3.2009 | 2008 i 2007
ROE 22.3% | 18.0% 1 10.8% 1. Tién 2428 | 776| 387
ROA 4.7% 5.5% | 4.4% 2.d4u tw tai chinh ngan
Céng no/tai san 0.77 121 1.46 han 3514 | 4.9 16.5

1.19 1721 119 3.C4c khoan phai thu 730 | 513.3 | 342.9

Cdng no/VCSH 4. Hang tén kho 563.6 | 623.4 | 501.9
5. Tai s&n ngan han khac 152 | 745 36.2

Strc khoe tai 6. Téng TSNH 2040 | 1294 | 936.2
chinh Q3.2009 2008 2007 TSCH 2458 | 2935 | 2355
Thanh toan hién Téng TS 2337.4 | 1598 | 1176.9
thot 1.25 1.31 1.48 |1 \/én vay ngén va dai han 1676.3 | 1017 | 635.7
Thanh toan nhanh 0.36 0.01 0.01 Vén didu 1& 490.6 | 4906 482.5
Loi nhuan chwa phan phéi 143 | 81.7 41.7

Ngudn: Petrosetco
Song song vOi si tang nhanh cua quy mé kinh doanh la sy téng manh cua tai san. Trong co cau
tai san cua PET, hang ton kho va phai thu khach hang chiém gia tri Ion nhat trong co’ cau tai san.
Co céu nguon vbn chi yeu la vén vay ngan han, vén chi c6 sw tich tu cha loi nhuan chwa phan
phdi qua cac nam. Vén cla doanh nghiép dwoc s dung kha hiéu qua, vong quay hang tén kho
da tang ttr 5.37 14n nam 2007 1én 8.47 l1an nam 2008 va 9.71 1an tai thoi diém 30/9/2009.

Doanh nghiép s dung vén vay kha nhiéu, ty 1& no/tai san ludn & mc cao, nhung da dwoc cai
thién qua cac nam, gidm tw 1.46 lan xubng 0.77 lan trong nam 2009. Tuy nhién cong ty phai tra
mot khoan chi phi lai vay kha I&n khi quy mé tang manh trong 2 nam qua lam ty 1é Iai rong/doanh
thu chi bang 1/3 ty 1& Iai gop/doanh thu va nam & mirc thap. Ty 1& nay da tang dan qua cac nam.
Ciing chinh vi st dung don bay vén vay Ion nén cac hé so thanh toan nhanh va hién thoi thap.
M6t diém dang chd y khac trong co cau tai san cua PET la doanh nghiép khong dau tw tai chinh,
chirng khoan ma toan bd sb tién dwoc giri tiét kiém ky han dai.

Nhin chung, két ciu tai san ctia PET kha dong vé&i lwong vén vay Ién va cac vong quay
vén, vong quay hang tén kho nhanh va lwgng vén vay ngan han Ién. Song doanh nghiép chwa st
dung lwong vén thwe sy hiéu qua dé tao ra mde lgi nhuan bién cao twong &ng.

IV. Phan tich SWOT:



" , ~ ; - TONG CONG TY CO PHAN DICH VU
BAO CAO PHAN TICH CO HOI bAU TU TONG HOP DAU KHi '

Ngay: 20 thang 01 nam 2010 Nganh nghé: PHONG PHAN TiCH — CTY CP CH’NG KHOAN APEC. BRA\SRL iries

1. Diém manh:
- Biém manh néi tréi ctia PET la sw ting trwdng nhanh, 4n twong & mang phan phdi dién
thoai di dong, may tinh x&ch tay. Vi tri dAn dau canh tranh cia PET & mang nay sé déng gép
doanh thu dang ké trong nhirng nam tiép theo.

- PET la doanh nghiép nang doéng, ludn da dang héa nganh nghé hoat doéng, tao buwdc
chuyén méi cho doanh nghiép.

2. Diém yéu:

Co céu vén cta PET kha nhiéu vén vay ngan han, |ai suat trd hang nam khéa cao, lam giam

hiéu qué kinh doanh cta doanh nghiép. Thém vao do, Viéc kinh doanh ra nhiéu nganh nghé

nhw du lich, Itr hanh chwa mang lai nhiéu hiéu qua cho PET.
3. Co hoi:

- Dw an nha may san xuat nhién liéu sinh hoc Ethanol: Dy &n c6 nhiéu tiém nang cla
PET hién nay la nha may san xuét nhién liéu sinh hoc Bio-Ethanol tir s&n I4t, dung dé pha
5%-10% vao xang thanh pham. Téng mirc dau tw 120 triéu usd v&i cdng suat 100 triéu
litY/nam, PET hién nay dau tw 50% dw an. Pay la dw an tién phong trong linh vc nay cda
Viét Nam va hra hen s& mang lai sw tiét kiém kha I&n khi ngudn dau mé dang can kiét. Dy
kién sé di vao hoat ddong cudi nam 2010, dau 2011. Day 1a dy an mang lai ngudn thu Ién
cho PET trong twong lai vé&i  doanh thu  khoang 900  ty/nam.
- Bat dong san: Dy an Petrosetco Tower 34 ting tai 12A Thanh Pa, P.27 Quan Binh
Thanh, dién tich san 105.000 m2 da dwoc UBND thanh phé HCM chép thuan céc chi tiéu
quy hoach dw an. Dw kién sé& bat dau gidi tda vao gitba ndm 2010 va hoan thanh nam
2013. DPay la khu phrc hgp can hd, van phong, dich vu thwong mai, khach san.

- Pdc quyén phan phéi hat nhwa nha may loc dau Dung Quat: Day |4 mang kinh doanh
hoan toan méi mé va tiém nang vdi loi thé déc quyén. Dy kién trong nam 2010, dong tién
cla dy an nay sé mang lai doanh thu.

4. Ruiro:
Thi phan phan phéi DTD da bao hoa, khong thé ting trwédng manh nhw thi gian qua. PET
sé phai déi mat vai sy sut giam doanh thu & mang kinh doanh nay trong thoi gian toi. Thye
té cho thay, PET da nhan ra dwoc sy bao hoa nay va chuyén vén dau tw sang cac mang kinh
doanh tiém nang hon la bat ddng san, phan phdi hat nhwa PP tir quy 2/2009.

lll.  Dinh gia:
Phwong phap Gia co phiéu Ty trong
FCFF 26,500 40%
P/E 26,000 30%
P/B 28,000 30%

Gia trung binh cua 3 phwong phap: 26,80000 VND/CP

*) Khuyén nghi: Ching t6i khuyén nghi mua dau tw trung han ¢ phiéu PET & murc gia giao
dich hién tai va nam gid.
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TUYEN BO TRACH NHIEM

Béo cdo nay duoc viét va phat hanh bédi APECS hodc mét trong cac chi nhanh dé phan phdi tai Viét nam va
nwéc ngoai. Cac théng tin trong béo céo dwoc xem |a dang tin cay va dwa trén cac ngudn thdng tin da céng bé ra
cbng ching dwoc xem la dang tin cay. Tuy nhién, ngoai nhirng théng tin vé chinh Céng ty, APECS khéng chiu
trach nhiém vé do chinh xac cGa nhirng théng tin trong bao céo nay.

Céc y kién, dw bao va wac tinh chi thé hién quan diém clia nguoi viét tai thoi diém phat hanh, khéng dugc xem
la quan diém cta APECS va c6 thé thay ddi ma khéng can théng bao. APECS khéng cé nghia vu phai cap nhat,
stra dbi bao cdo nay dwdi moi hinh thirc cling nhw théng béo véi ngwdi doc trong trwérng hop cac quan diém, dw
bao va waéc tinh trong bao céo nay thay dbi hoac tré nén khéng chinh xéc. Théng tin trong bao cdo nay dwoc thu
thap tir nhiéu ngudn khac nhau va ching t6i khéng ddm bao vé sw hoan chinh ciing nhw dd chinh xac cua théng
tin.

Gi4 ca va céc cong cu tai chinh c6 thé thay ddi ma khéng bao truéc. APECS cé thé st dung cac nghién ctru
trong bao cao nay cho hoat dong mua ban chirng khoan tw doanh hoac mua ban chirng khoan cho cac quy ma
APECS dang quan ly. APECS c6 thé giao dich cho chinh cong ty theo nhitng goi y vé giao dich ngan han cua
céc chuyén gia phan tich trong bao céo nay va ciing cé thé tham gia vao cac giao dich chirng khoan trai nguoc
v&i y kién tw van va quan diém thé hién trong bao céo nay.

Céc théng tin cling nhw y kién trong béo cdo khéng mang tinh chat méi chao mua hay ban bét civ chirng khoan,
quyén chon, hop déng twong lai hay cong cu phai sinh ndo. Can bd ciia APECS c6 thé c6 céc loi ich tai chinh déi
vGi cac chirng khodn va cac cong cu tai chinh ¢6 lién quan dwoc dé cap trong bao céo. B4o c&o nghién cliru nay
duoc viét véi muc tiéu cung cap nhirng thong tin khai quat. B4o céo nay khéng nham téi nhirng muc tiéu dau tw
cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cta bét ky ngwdi nao nhan dwoc hodc doc bao cdo nay.
Nha dau tw phai lwu y réng gid chirng khoan luén bién déng, c6 thé I&én hoac xuéng. Nhirng dién bién trong quéa
khir, néu cé, khdng ham y cho nhirng két qua twong lai.

Céc cong cu tai chinh dwoc dé cap trong bao cdo c6 thé sé khong phu hop véi tht ca nha dau tw. Nha dau tw
phai cé quyét dinh ca riéng minh bang cach tham khao cac nha tw véan tai chinh doc 1ap néu can thiét va dua
trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé cda minh. Khong ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phdi bao cdo vi bat ky muc dich nao néu khéng c6 van ban chap thuan cia APECS. Xin
vui 1ong ghi rd ngudn khi trich dan cac théng tin trong bao céo nay.
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