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CONG TY CP CHIPNG KHOAN TRUWONG SON

TS SECURITIES INCORPORATED

BAO CA0 PHAN TICH CO PHIEU:

Dwoc pham Vién Pong - DVD

Nganh: San xuit thudc, hoa dwge va dwgc liéu Gia muc tiéu: 83,500

Khuyén nghi: Mua

SO LUQC DOANH NGHIEP

Gi4 tham chiéu ngay (23/11/10):

Cong ty C6 phan Duoc pham Vién Pong tién than 1a Cong ty
Cb phan Dugc phim DPai Ha Thanh dwoc thanh lap nim 2004
v6i nganh nghé kinh doanh chinh 1a mua ban dugc phim, my
pham. Cong ty chuyén tim kiém va phat trién cac loai duoc
pham théng qua hinh thire nhwong quyén va chuyén giao cong
nghé tir cac cong ty dugc qudc té. Hién nay san pham chu yéu
cuia Cong ty la cac mat hang dwoc pham va thiét bi y té bao gom
3 loai: dugc pham va thuc pham chirc ning; hoa chat, bao bi y
té, thiét bi y té. Trong d6 dugc phim va thuc phim chirc nang 1a
nhém san pham chu lyc chiém trén 95% doanh thu va loi nhuan
ciia Cong ty. Dugc Vién Pong 1a cong ty tién phong trong linh
vuc mua ban quyén va chuyén giao céng nghé vai nhan hiéu
riéng ctia minh. Cong ty da xay dung thanh cong thuong hiéu
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Lili of France véi hang chuc san pham ban chay trén thi truong KET QUA HOAT DONG (TY DONG)
va dugc nhan biét tai hon 18.000 nha thudc, phong kham, bénh F quy gan
vién. Chi tiéu 2008 2009 nhat
Doanh thu thuin 640,77 917,19 1.300,35
Tang truong (%) 21,88 43,14 41,78
Ty 1€ s¢ hiru: So hitu NN: 0.0(%); S¢ hitu khac: 100.0(%) Gid vén hang ban 531,00 701,40 937,77
CAC CHI SO THI TRUONG Ty 18 13i gop (%) 17,13 23,53 27,88
Chi tiéu: DVD Nganh Chi phi hoat dong -63,77 -68,50 -101,45
Ngay niém yét: 22/12/2009 16(ma3) Loi nhuan sau thué 24,96 108,25 185,67
S6 CPLH hién tai (cp): 11,910,000 156.217.761 Téng trieong (%) 34,70 333,61 71,52
Vén hoa (ty ddng): 661,01 8.602,47 Téng tai san 233,22 720,02 1.347,19
EPS (4 Quy gan nhat): 15.577 8.327 Téng trueong (%) 59,93 208,73 87,11
Gia tri s6 sach: 42513 34.645 No phai tra 102,44 289,95 840,86
P/E (23/11/10) 3.56 6,61 Vén diéu 18 89,10 119,10 119,10
P/B (23/11/10) 1,3 1,59 Vén chu sé hitu 130,77 430,07 506,34
CHI SO TAI CHINH DOANH NGHIEP
1. Kha nang thanh toan: bVvT 2007 | Nganh 2008 ' Nganh 2009 | Nganh 2Q Nganh
Thanh toan nhanh: Lan 1.44 = 1.09 1.21 © 085 1,67 = 0.96 1.53 141
Thanh toan hi¢n hanh: Lan 2.08 185 2.04 | 159 2.02 157 1.82 2,19
2. Chu tric vén:
No'/ Tong tai san: Lén 04 045 1,00 | 048 0,40 = 0,50 0,46 0,36
No / Vén chii s¢ hitu: Lén 0,63 0,82 0,78 = 0,92 0,67 = 1,00 0,87 0,56




P/E thj truong ngay (23/11/10):
Thi gia thi truong ngay (23/11/10):
Gia cao nhét tir ddu nam 2010:

Gia thap nhét tir diu nam 2010:

Khdi lugng binh quan/phién trong 01thang:

9,26
55.500
150,000
55,500
23,943

PHAN TiCH TiNH HINH KINH DOANH

Doanh thu thuin caa cdng ty ¢6 su ting trudng qua cic nim, dic biét 1a nim
2009 tang truong doanh thu gap doi nam trudc (43%) nho su on dinh vé gia
ca nguyén vat liéu. Tinh riéng 9 thang diu nam 2010, doanh thu cua cong ty
dat 1.034,01 ty hoan thanh 86% ké hoach d¢ ra. Pong gop chu yéu vao két
qua nay la linh vuc dugc pham, hda chat va bao bi véi tang truong doanh thu
dat 98%.

Thang 3/2010 DVD da ky hop dong véi mua lai 20,74 % c6 phan cua CTCP
Dugc pham Sa Vi tri gia 36,58 ty dong. Ngoai ra, DVD ciing ¢6 ké hoach
danh trén 60 ty dong dé mua lai c6 phan cua cac doanh nghiép khéc trong
nuoc.

Co céu chi phi c6 sy bién doi theo huéng chi phi ban hang va quan ly giam
dan va chi phi tai chinh tang nhanh dac biét 1a trong quy 3/2010 chi yéu la
chi phi i vay ngan hang cho cac hoat dong mé rong san xuét kinh doanh vai
téng tién 14i vay quy nay 1én dén 43,92 ty dong.

Hang ton kho c6 su tang truong manh, dac biét la trong quy 3/2010 luong
hang ton kho 1a 299,13 ty ddng chu yéu l1a 90,59 ty dong nguyén liéu nhap va
198,87 ty dong hang héa du trit. Véi ddc thu nganh duoc Viét Nam 1a nguon
nguyén liéu san xuat chu yéu la nhap khau, vi thé kha niang con s6 198,87 ty
ddng hang hoa du trit 1a thanh phim tn kho chua tiéu thu dwoc. Nhu vay, co
thé danh gia voi viéc mé rong san xuat kinh doanh di lam tang lwong cung
cho cdng ty nhung viéc ban hang cua cong ty chua hiéu qua hoac cdng ty gap
van d& trong viéc tiéu thy san pham khién luong hang ton dong trong kho
tang manh.

Trong co cdu cac khoan phai thu cua cong ty c6 khoan phai thu tir ong Lé
Vian Diing (Tong Giam doc kiém Chi tich HDQT) la 124 ty dong, khoan nay
theo thdng tin tr DVD da dugc dng Diing hoan tra trong thang 10/2010 va du
kién hach toan vao quy 1V/2010. Tuy vay, khoan tién nay van khong dugc
giai trinh vé muc dich sir dung trong thuyét minh bao céo tai chinh cua cong
ty.

Loi nhuan sau thué cia cong ty tinh riéng 9 thang dau nim dat 133,32 ty
ddng hoan thanh 91,95% ké hoach dé ra. Ké hoach 1a 145 ty dong thip hon
so véi du kién 1a 185 ty dong, nhu vdy twong duong véi loi nhuan ké hoach
trong quy 4/2010 sé& thip so véi ciing ky khoang 40 ty dong.

Xét vé quy md hoat dong thi DVD chi dung tht 2 sau DHG nhung vé toc do
tang trudng thi DVD van dan dau so vdi cac doanh nghié€p cung nganh.

CO CAU LOI NHUAN
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PHAN TiCH TINH HiNH TAI CHiNH

Chi s Z hién tai = 2.89 (Canh bao vé rii ro tai chinh)

Dién bién chi sé Z ciia cong ty cho thiy doanh nghiép dang & mic rui ro
vé tai chinh. No phai tra ciia cua cong ty dén quy I11/2010 1a 987,66 ty
ddng, trong d6 chii yéu 1a ng ngan han 905,64 ty dong do cong ty ting
cuong von dé b sung cho cac du an.

Chi s6 ROE tang va dén quy 111/2010 giam do xu huéng chung cua nganh
va nhitng khoan dau tu cua cong ty chua sinh 10i trong nim nay, nhung
van giit & mic 30% vuot xa so voi cac cong ty cung nganh niém yét trén
san. Trong khi d6, chi s6 ROA ctia cong ty giam tir quy 4/2009 dén nay,
cho thiy céc khoan dau tu cia cong ty trong thoi gian qua l1a cac khoan
dau tu dai han chua sinh 161 ngay. Pay 1a mot yéu té rai ro khi ma nguon
vén st dung cho céc khoan dau tu nay chi yéu 1a vay ngan han (vay ngin
han chiém hon 64%/Tdng ng phai tra) va dén cudi nam nay khi cac khoan
no nay d4o han ma cong ty van chwa huy dong thém dugc ngudn vén thi
cac khoan no nay sé& dé tr thanh céc khoan ng xau.

Hiéu s6 Von dai han so véi Tai san ¢6 dinh c6 xu huéng giam di theo
chiéu huéng xau cang lam ting nguy co rii ro cua cac khoan vay ngan han
dung dé dau tu vao cac tai san ¢d dinh néu cong ty van chua c6 ngudn nao
dé bu dép khi cac khoan no ngan han trén dén han thanh toan.

Quy IV/2010 cong ty da huy dong von bang phuong thic phét hanh
7.090.000 cb phiéu véi gia 20.000 ddng/CP, nhung vira qua, ngay
19/11/2010 UBCK d4 c6 cong van dinh chi dot chao ban nay vi thdng tin
trong ban c&o bach chao ban do cong ty dua ra sai 1éch va bo s6t cac théng
tin quan trong. Theo d0, s6 tién ma cong ty thu duoc tir dot chao ban sé& bi
phong téa va ngirng sir dung dé hoan tra tién cho ngudi dau tw néu cé yéu
cau.

Nhu vay, sé€ 6 hai kha nang xay ra, mot 1a DVD c6 dugc nhitng giai trinh
hop ly nhitng sai léch va bd sung thong tin thi dot chao ban s& van dugc
din ra va sb von tir huy dong nay s& dugc cong ty dau tu xay dung nha
may Lili of France va bd sung vén luu dong. Thi hai, sé ¢é phiéu cua dot
chao ban nay bi huy thi cong ty s& khdng thé huy dong dwoc von va khoan
vay no cua cong ty van tiém an rui ro.

EPS nam 2009 cua cong ty 1a hon 12.000 dong/CP, EPS du kién nam
2010 dat duogc 1a 15.500 ddng/ CP (theo ké hoach) véi mirc P/E hién tai la
3,56 thi chiing toi dinh gia ¢ phiéu cia DVD (theo phwong phap so sanh
P/E cua nganh) dat & mirc 83.500 dong/CP. Khi so sanh véi I4i suit ngan
hang thi gia muyc tiéu cia DVD dat duoc 1a 60.500 dong/CP. Véi muc gia
55.500 dong/CP thi dau tu s& mang lai ty suat sinh 1oi 12 10%/CP trong
thoi diém hién tai.

Nhue vdy, véi mizc gid hién tgi ching t6i khuyén nghi dau tw vao DVD véi
Mire gid duwdi 60.500 dong/CP 1& hop 1y. Nhung véi tinh trgng tinh minh
bach ciia céng ty con chua ré rang va khoan no 16n van chwa ¢ khoan bu
ddp thi nha dau tw nén theo déi tinh hinh cu thé dé c6 quyét dinh dau tu
hop ly.
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E CONG TY CP CHIPNG KHOAN TRUWONG SON

TS SECURITIES INCORPORATED

CAC CONG TY TRONG NGANH (16 CONG TY)

San xuit thudc, hoa dwee va dwoc ligu

) Gia EPS (déng) ROA Chisé z Thang du.
STT  MA (dong) 4 quy 4 Quy tamtinh  von/Cd phiéu P/E
CK 23/11/2010 2008 2009  gin nhét (ddng) nim nay Iuu hanh hién tai

1 DVD 55.500 2.802 9.089 | 15577 0,37 2.89 0 3.56

2 |DHG 107.000 6.500 13590 |  14.425 0,35 7.15 14.211 7.39

3 |VFG 58.500 6.707 12,612 10.752 0,24 3.59 7.256 5.76

4 |DHT 53.400 2.760 3486  10.740 0,48 4.07 6.513 4.97

5 LDP 42.200 3.043 8.810 8.699 0,35 4.25 0 4.85

6 | MKP 48.000 6.696 6.644 8.365 0,20 5.81 0 5.74

7 | IMP 57.000 4,997 5.634 7.382 0,16 5.42 23.852 7.72

8 | SPM 66.500 5.432 6.239 6.332 0,16 3.01 0 10.50

9 OPC 37.400 3.816 6.031 6.003 0,17 451 13.359 6.23

10 |DCL 33.500 4713 7.084 5.951 0,19 2.10 11.375 5.59
11 |TRA 43500 5.755 5.006 5.580 0,20 4.88 9.310 8.66
12 | DMC 32.700 4,561 4.288 5.075 0,18 3.65 13.099 6.33
13 |PMC 22.000 3.268 3.646 3.603 0,25 8.38 141 6.11
14 ' DBT 24,500 3.614 2.393 3.483 0,15 2.90 8.831 7.03
15 |VMD 27.500 4.143 3.832 2.697 0,14 2.71 0 10.19
16 |AMV 9.600 525 378 451 0,04 17.65 0 21.29

Ghi chii:

No/ Téng tai san: duoc tinh tai thoi diém cubi quy.

Thang du vbn: Pugc tinh tai thoi diém cubi quy.

Cb phiéu luu hanh: Pugc tinh binh quan 4 quy gan nhét.

Z >2.99: Doanh nghiép ndm trong viing an toan; 1.8 < Z < 2.99: Doanh nghiép nam trong ving canh bao V& rui ro tai chinh; Z <1.8:
Béo dong Vé rui ro tai chinh

Tuyén bd mién trach nhigm

Cac thong tin va nhan dinh trong bdo cédo nay duoc cung cip boi TSS dua vao cac ngudn thong tin ma TSS coi 1a dang tin cay, ¢6
san va mang tinh hgp phép. Tuy nhién, ching téi khéng dam bao tinh chinh xac hay day du cua cac thong tin nay.

Nha dau tu sir dung béo céo nay can luu ¥ rang cac nhan dinh trong bao cao ndy mang tinh chét chu quan cua chuyén vién phan tich

TSS. Nha dau tu str dung bao co nay tu chju trach nhiém vé quyét dinh caa minh.

Moi y kién phan hai goi vé s6 (84-4). 37711666 (s6 1é: 148)
Webside: www.tss.com.vn



