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MCK: PET (HSX)

CONG TY €O PHAN DICH VU TONG HOP DAU KHi

BAN CAP NHAT LAN 1
NAM GIU DAIHAN
Chuyén vién: Dang Thao Nguyén
Email: nguyen.dt@vdsc.com.vn
DT: 08 6299 2006 - Ext 344

Chi tiéu co ban

Gid (15/12/2010) 17.500
Gid cao nhat (52 tuan) 29.700
Gia thap nhét (52 tuan) 14.600
S6 CP dang luu hanh 70.371.300
KLGDBQ/phién (30 phién gan nhat) 499.588
V6n hoa thi trudng (ty VND) 1.232
P/E (EPS 2010F) (x) 74
P/BV (BV 30/09/10) (x) 1,6

D6 thi gia 52 tuan
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Nguén: HSX

CTCP DICH VU TONG HOP DAU KHi
12 AB Thanh Pa - P27- Q. Binh Thanh -
TP.H6 Chi Minh
DT: +84 835 566 186

Fax: +84 835 566 027

Website: www.petrosetco.com.vn

PHAN PHOI - BAN LE

Bdo cdo nay la ban cdp nhdat “Bdo cdo phdn tich PET, VDSC phdt hanh ngay
05/02/2010", Trén co s& du phong than trong cdc nguén thu, gid tri udc tinh PET vdo
khodng 22.000 déng/cp, tuong tng véi mic vén héa 1.548 ty déng, cao hon khodng
26% so vdi gid tham chiéu ngay 16/12/2010. Nha ddu tu c6 thé cdn nhdc tiép tuc
ndm gid PET cho muc tiéu dai han do hoat ddéng kinh doanh chinh phdn phéi dién
thogi va laptop tdng truéng én dinh. Ngodi ra, t&r ndm nay PET bdt ddu phdn phéi
san phdm hat nhua PP, Ia mdng hoat ddng trién vong mang lai doanh thu va loi
nhudn 8n dinh cting nhu gép phdn cdi thién ty sudt lgi nhudn gép cho PET trong thoi
gian tdi.

Cac chi tiéu tai chinh co ban

Dv: ty déng 2009 9T/2010 KH2010 2010F
Doanh thu 7.375 7.095 7.700 9.806
Lgi nhuan trugce thué 153 173 150 200
Lgi nhuén sau thué 14 125 113 175
Vén diéu le 555 555 700 704
Téng tai san 3.094 4.306 - 5.056
Vén chi sé hiu 736 822 - 1.063
ROA (%) 3,7% - - 3,5%
ROE (%) 15,5% - - 16,5%
EPS (VND) 2.535 - - 3.057*
Gia tri s6 sach (VND) 13.262 14.812 . 15.183
Ty lé ¢8 tiic (%) 12 15 15

(¥*) Tuong (ing véi s6 lugng ¢6 phiéu luu hanh binh quén 57.198.800 .

Nguén: PET, VDSC uéc tinh
So véi bdo cdo lan ddu dugc céng bé ngay 05/02/2010, doanh thu ndm 2010 udc
tinh cao hon khodng 1,5% va lgi nhudn sau thué cao hon khodng 12% so véi mirc du
phéng ban dau. Bén canh dé, ching téi cdp nhdt tinh hinh hoat déng cta cdc mdng
kinh doanh, két qua hoat ddng sdan xudt kinh doanh 9 thdng, ké hoach tdi cdu tric
cdc don vj trong téng céng ty dong thoi xdc dinh muc gid hop ly cda PET trong giai
doan hién nay.
Nam 2010 co cdu doanh thu khéng c6 nhiéu thay dgi, tuy nhién, da c6 su
chuyén dich trong co cau Igi nhuan. Hoat ddng thuong mai va phan phéi van
déng vai trd cha dao, dat 6.340 ty dong doanh thu (chiém 88%) va 129 ty dong
Igi nhuadn trudc thué (chiém 75%). Mang dich vu dau khi la mang kinh doanh
truyén théng va cé tinh 6n dinh cao, 9 thang dau nam, doanh thu mang lai tu
hoat d6ng nay la 865 ty dong (chiém 12%) va lgi nhuan trudc thué dat 43 ty dong
(chiém 25%). So véi ndm 2009, cd cau doanh thu khéng ¢é nhiéu thay ddi, song
cd cau lgi nhudn ¢6 su chuyén dich theo xu hudng gidm ty trong thuong mai -
phan phéi va tang ty trong dich vu dau khi. Nam 2009, hoat déng thuang mai
phan phéi chiém 83% Igi nhuan, cao hon khoang 8% so v&i nam 2010. Diéu nay
c6 thé dugc gidi thich do hoat ddng kinh doanh néng sadn (sén lat) nam 2010
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Co cau doanh thu theo mang 9 thang 2010

865
12%

m Thuong mai va phan phéi = Dich vu dau khi

Nguén: PET, VDSC téng hap

Co cau LNTT theo mang 9 thang 2010

43
25%

® Thuong mai va phan phéi = Dich vu dau khi

Nguén: PET, VDSC téng hop

Thi phan phan phéi Nokia toan quéc

5%

m Thuan Phat
50% FPT

45%
PET

Nguén: PET, VDSC téng hop

khéng hiéu qua song day lai la mang hoat dong thanh cdng nam 2009 véi 256
ngan tan san lat xuat khau, chiém 20% t8ng kim ngach xuat khau sén lat cd nudc.
Két qua kinh doanh 9 thang dau nam kha quan, ting cao so véi cung ky nam
ngoai, vugt muc ké hoach nam 2010. Liy ké 9 thang dau ndm, doanh thu dat
7.205 ty dong, tang 28% so véi cung ky, hoan thanh 94% ké hoach. LNTT dat 172
ty dong, tdng 31% va vugt muc ké hoach 15%. Cu thé tiing mang hoat déng 9
thdng nhu sau:

Hoat déng thuong mai va phéan phéi:

Phan phéi dién thoai di déng va laptop: Trong 9 thang, PET da phan phéi dugc 3,2
triéu dién thoai Nokia (hoan thanh 91% ké hoach) va 49.000 laptop (hoan thanh
82% ké hoach). Hién tai, hoat déng phan phdi dién thoai Nokia va laptop chiém
thi phan lan lugt 1a 50% va 25%, tang 5% so v&i nam 2009. Trong nam 2011, PET
dat ké hoach téang truéng doanh thu d6i véi mang phan phdéi dién thoai Nokia va
laptop lan lugt la 15% va 25%.

Kinh doanh néng san va phdn bén: Kinh doanh néng san (san lat) 9 thang dau
nam khong hiéu qua, song PET van gilt hoat dong va tim phuong thic kinh
doanh hiéu qua hon thay vi thu hep nhu nhiing mang hoat déng kinh doanh
khéng hiéu qua khac nham cung cap nguyén liéu dau vao cho cac nha may
Ethanol cia Tap doan.

Hoat déng kinh doanh phéan bén chd yéu la phan phéi phan Bam Pha My va Igi
nhuan déng gép khéng nhiéu.

Cung ung vat tu thiét bi nganh ddu khi: 9 thang dau nam gia tri cung Ung tang
manh, gap 2 1an nam 2009, dong gép 900 ty déng, chiém khodng 10% doanh
thu.

Phan phéi hat nhua Polypropylen (PP): PET va PVC la hai don vi dugc Tap doan chi
dinh phan phéi déc quyén san pham hat nhua PP clla Nha may loc dau Dung
Quat véi ty 1é 50:50 va hoa héng la 5%. Day la mang kinh doanh méi ctia PET ké
tirthang 7/2010 (thdi diém 16 hang hat nhua PP chinh phdm dau tién xuat xudng
clia nha may loc dau Dung Quat). Tinh dén nay, PET da phan phéi dugc khoang
10 nghin tan, gia ban 1.200USD/tan, mang lai khodng 12 ty doanh thu tuong tng
vG&i muic hoa hong 5%.

Hién nay, cong suat san xuat hat nhua PP tai nha may loc ddu Dung Quat la 150
nghin tan/nam, chi dap ung dugc khoang 30% nhu cau nguyén liéu cho nganh
nhua trong nudc, cho thay thi trudng ddi vai loai sdn pham nay la con rat I6n. Du
kién trong nam sau PET sé& nhap khau thém hat PP dé phan phéi ngoai san luong
75 nghin tan PET dugc quyén phan phéi ti nha may Dung Quat. C6 thé thay day
Ia mang hoat déng trién vong mang lai doanh thu va Igi nhuan én dinh cho PET
trong thdi gian t4i.

Dich vu dau khi:

Dich vu Catering (sudt dn dau khi): Day 1a mang duy tri tinh 6n dinh cGa Céng ty
tuy khéng mang lai doanh thu va lgi nhuan cao. Nam 2011, gid mdi suat an la
22.000 d6ng, tang gap ddi so véi ndm ngoai. Dich vu catering do PET cung cap
hién chi€m 90% thi phan, tang 3% so v&i nam 20009.

Dich vu logistic, dich vu lao déng: chi€ém ty trong nhé trong t8ng doanh thu va Igi
nhuan. Tuy nhién dich vu ndy cing mang tinh én dinh va lam tang gia tri cac
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Danh muc cac toa nha do PET van hanh va khai thac

Toanha Dia chi L)
: (m2)

Petro Vietnam Tower 18 Lang Ha, HN 25.000
PVFC Building 22 Ng6 Quyén, HN 10.000
Petro Vietnam Tower 1-5 Lé Duan, HCM 16.000
Vién Dau khi VPI 137 Trung Kinh, HN 50.000
PVFC Da Nang DPa Nang 11.000
Dragon Tower PV Gas Phd My Hung, HCM 36.000

KS Petrosetco

(4*, 86 phong) QUIgINgs|
KS Petro Song Tra < <
(3%, 84 phong) Quang Ngai
KS Petrosetco Viing Tau

(3%, 35 phong)

Nguén: PET, VDSC téng hap

Danh sach cac don vi thanh vién tir nam 2011

Tén

Chic nang

Petrosetco Distribution
(PSD)

Phan phéi Nokia va Laptop

Petrosetco Offshore &
Trading (POST)

Cung Ung vat tu thiét bi va
quan ly cac tda nha (phia Nam)

Petrosetco Industrial
material distribution
(PIMD)

Phan phéi hat nhua PP

Petrosetco Catering
(PSC)

Kinh doanh dich vu Catering

Petrosetco Mien Trung
(PSMT)

Dich vu khach san, dau khi

Petrosetco Assets (PVA)

Quan ly khai thac cac toa nha
(phia Bac)

Petrosetco Packing
(PSP)

San xuat bao bi

Petrovietnam Bio-Fuels
(PCB)

San xuat Ethanol

PV Building

Quan ly nha

Ngubn: Petrosetco

dich vu chinh ctia Cong ty.

Dich vu cho thué van phong, quan ly va khai thdc cdc toa nha: PET hién c¢6 khoadng 6
tda nha va 3 khéch san & trung tam cac thanh phé I6n nhu H6 Chi Minh, Ha Néi,
Da Nang... Hoat dong nay hang nam déng goép khoang 40 ty déng doanh thu.
Hién ty 1& lap day cac van phong cho thué khoang 95%, thai han thué tir 2-5 nam.
Cap nhat tinh hinh cac du an quan trong dang trién khai trong nam 2010.

Du dn Cao 6c¢ Petrosetco tai Thanh Pa: Du an c6 tong dién tich dat 19.592 m?, 521
can ho véi téng dién tich san kinh doanh 105.000 m2. Céng ty da dat dugc théa
thudn v&i dé6i tac con lai la Cong ty C6 phan Tap doan SSG. Theo d6 PET sé s& hiiu
51% trong lién doanh cé VDL 450 ty d6ng, hai bén cung khai thac du an TTTM
cao &¢ van phong va can hé Thanh Ba. PET gbép vén bang quyén s dung dat va
céc chi phi lién quan, SSG gép vén bang tién. Du an dang trién khai gidi phéng
mat bang va du kién sé khéi cong vao Quy 2/2011, hoan thanh va dua vao khai
thadc nam 2013.

Du dn Nha mdy san xudt bao bi tai Bac Liéu: do CTCP Bao bi dau khi Viét Nam (PSP
- PET chiém 51%) thuc hién véi téng mdc dau tu 80 ty déng. Khach hang chinh la
Pam Ca Mau. Hién du &n dang trong giai doan thi cdng méng, du kién hoan
thanh va dua vao khai thac vao nam 2012.

Du dn xdy dung Nha mdy nhién liéu sinh hoc tai Dung Qudt — Qudng Ngdi. 10/2010
PET da giam ty 1& vén gop vao du an nay ti 51% xudng con 14%, sau khi du an
diéu chinh tadng tdng muc dau tu va von diéu |&. Diéu nay cho thdy chu truong
dau tu cla PET la tap trung cho cac hoat dong kinh doanh thuong mai, phan
phdi va cac du an dau tu co thai gian thu héi vén nhanh.

Du dn xdy dung Trung tam dich vu ddu khi tai Dung Qudt. Dy 4n dang dugc trién
khai giai doan 1 la xay dung kho chia hat nhua PP nham tang cudng hé théng
kho bai phuc vu hoat dong phan phéi hat nhua PP cho Nha may loc dau Dung
Quat. Du an da khai cong thang 9/2010 va du kién hoan thanh giai doan 1 vao
nam sau.

Ngoai ra, PET dang tién hanh thi tuc xin phép dau tu déi véi 2 du an bat déng
san khac la Petrosetco Tower - s6 1 Tran Khac Chung, Ving Tau va Cao 6c¢ Tric
Dao, s6 41D dudng 30/4, Viing Tau. Tuy nhién day la nhiing du an dai hai, du kién
bat dau déng gép doanh thu, Igi nhuan t& ndm 2015.

Viéc PET tiép nhan 2 don vi thanh vién cGa Vinashin sé khéng lam anh
huéng dén hiéu qua hoat déng kinh doanh hién tai.

Theo yéu cau clia Tap doan Dau khi, ti thang 8/2010 PET da ti€p nhan Phong
Dich vu thudc Céng ty Cong nghiép tau Dung Quat va Céng ty Kinh doanh cung
Ung dich vu hang hai Vinashin. Diéu nay da day lén lo ngai hiéu qua hoat déng
cla PET sé giam xuéng. Tuy nhién, PET cho biét viéc ti€p nhan thém 2 don vi nay,
bao gébm 124 ngudi sé khéng gay anh hudng cho hoat déng kinh doanh. Trén
thuc té, riéng 2 don vi PET mdéi ti€p nhan sau 2 thang da déng gop 1 ty déng
doanh thu va 150 triéu Igi nhuan ti cung Uing dich vu catering.

Ké hoach tai cau tric cac don vi thanh vién dugc xem la mét cha truong hop
ly nham gitp PET nang cao hiéu qua hoat ddng ctia minh. Theo ké hoach, 4/9
CT TNHH 1TV sé& chuyén thanh cong ty c6 phan, gém cé: PSD (phan phdi nokia va
laptop), POST (cung Gng vat tu thiét bi va quan ly cac tda nha khu vuc mién
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Nam), PVA (Quan ly va khai thac cac tda nha khu vuc mién Bac), PSMT (dich vu
khach san va dau khi). Sap nhdp 2 don vi thanh vién PSV va Bestfood sau dé
chuyén déi thanh cong ty c6 phan hoat dong trong linh vuc cung tng dich vu
catering. Chuyén nhugng Petro Ha Noi va gidi thé PSG. Theo ké hoach, PET sé
giam bét phan vén gop (chd yéu dugc tai trg bdi von vay) tuy nhién sé van nam
¢6 phan chi phéi tai cac Cong ty con sau khi tién hanh c6 phan héa du kién sé
hoan thanh vao quy 4/2010. Bay la mét chii truong dldng dén va hop ly bai hai ly
do: (1) Thé hién tinh tap trung trong hoat déng kinh doanh nhdm cai thién ty
suat Igi nhuan gop. (2) Gidm ganh nang vay vén dé tai trg cho hoat déng kinh
doanh clia cac don vi thanh vién, ngoai ra, ¢4 thé thu dugc mét khodn thing du

Kha ning sinh 13i nham tai trg cho nhu cau vén luu déng cling nhu tai cau trdc nguén vén.
Naanh Cap nhat tinh hinh tai chinh
2008 2009 | 9T10 92 o
- PO W Kha nang sinh loi
LN Gop/DT 73% | 7,8% | 7.8% 7,7% | Hién tai ngudn thu chl yéu cla PET dén tif hoat ddng thuong mai, phan phdi
LN HDKD/DT 1,6% 1,8% | 2,3% 2,5% | nén gia vén hang béan chiém ty trong cao so véi doanh thu, khodng 92%. Hoat
LNST/DT 1.7% 15% | 1.8% 19% | déng phan phéi dién thoai di ddng dem lai doanh thu cao nhung lai c6 ty suat Igi
nhuan gbp thap do canh tranh gay gat. Tuy nhién, nh& hoat déng phéan phéi hat
ROA 5,6% 6,2% _ ) an gop p ’. v9 yg y~ A hoat g A,g p‘ pA 5
nhya PP trong 5 thang cudi nam dem lai lai gép cao nén ty suat Igi nhuan gép
ROE 15,3% 15,2% - -

- chung cé xu huéng tang.
(*)Binh qudn nganh 9 thdng dau nam

Nguén: PET, VDSC téng hop Bén canh d¢6, do hoat déng thuong mai va phan phéi khong can dau tu nhiéu

vao tai san c6 dinh nén chi sé ROA dang dan dugc cai thién. Ty suat ROE duy tri &
muc 15,2% trong 2 ndm qua. Day la muc sinh 16i khong that sy hap dan. Tuy
N D nhién, ty suat nay du kién sé cai thién trong ndm nay. Dac biét, vSi ké hoach tai
cau trdg, tap trung ngudn luc cho nhiing hoat déng kinh doanh hiéu qua thi

2008 2009 9T10

nhiéu kha nang ty suat lgi nhuan gép, ROA, ROE sé cai thién trong cac nam sau.

Phai thu/TTS 32% 35% | 34% 31,8% | Nhin chung, céc chi s6 phan anh kha nang sinh 1i ctia PET tuong duong nganh

HTK/TTS 39% 3% | 319% 3219, | thuong mai, tuy nhién do ddc thu nganh nén cac chi s6 nay kém hap dan hon so

vGi cac doanh nghiép lién quan dén linh vuc dau khi.
TSCD/TTS 18% 10% 7% 7,7%

R Cau truc tai chinh - Hiéu qua hoat déng
Tong ng/TTS 64% 72% 81% 77,3%

Do hoat déng chli yéu la thuong mai - phan phdi nén nhu cau vén luu déng PET

Ng vay/TTS 48% 45% 42% 39,2%
(*)Binh qudn nganh 9 thdang ddu ném
Nguén: PET, VDSC téng hop

la rat 1&n va hau hét dugc tai trg tl ngudn vén vay ngan hang. Véi cau tric von
c6 ty & ng vay/tdng tai sdn & muc cao, khodng 42%, trong d6 c¢é khodn ng vay
ngoai té I&n t&i 43,5 triéu USD cling nhu hoat d6ng nhap khau hang héa dién ra
thudng xuyén thi viéc tang lai suat cho vay hay nang ty gid nhu thoi gian viia qua

Hiéu qua hoat déng

sé gay tac déng tiéu cuc dén két qua hoat déng clia PET.
Mat khac, von vay ngan hang tdng manh trong thai gian qua lam cac ty s6 thanh
toan gidm manh, PET d6i mat vdi rdi ro thanh khoan cao. Tuy nhién, véi dot tdng

. von chil s& hiu tir 555 1én 704 ty dong vao thang 11/2010 va ké hoach tai cau

Vong quay TTS 33| 24| 16 1,8 e A e e £ exia_x 2 s
truc thi nhiéu kha ndng ty 1é ng vay/tong tai sdn sé gidm trong cdc nam sau.

Vong qua . , R . R N Lo A .
khoégnqphgi thu 10,3 6,9 48 5,6 Pac diém cla hoat dong thuang mai — phan phéi thudng cé hang tén kho 16n.
Vong quay Trén thuc té, hang ton kho cla PET ¢ xu huéng tang Ién trong ty trong tai san,
khoan phai tra 19,7 8,2 43 52 | tuy nhién, sé khong bat thudng khi so sénh véi tang trudng doanh thu. Song mét

. diéu can chu y déi véi mat hang dién t la hang ton kho nhiéu sé khéng t6t do
Vong quay HTK 79| 68| 49 51

chiu rti ro vong ddi sdn pham rat ngan.
(*)Binh qudn nganh 9 thdng ddu ném

Nguén: PET, VDSC tng hop Vong quay hang ton kho va cdc khodn phdi thu gidm dan qua cédc nam, déng

nghia véi ngay ton kho va thu tién kéo dai hon, trung binh khoang 75 ngay, cho
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Doanh thu va LNST giai doan 2007 - 2010
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Nguén: PET, VDSC t6ng hop

Tong hop P/E va P/B mét s DN trong nganh

VénhéaTT  Trailing P/BV
Ma CK

(ty VND) P/E 30/09/10
PET 1.239 7,0 1,2
BTT 233 7.3 0,9
CKV 49 9,9 0,6
(@\\% 249 58 2,0
FDC 425 8,6 1,4
GIL 287 6,1 08
HLG 563 8,9 1,0
HTC 133 58 1,2
TAG 238 7.4 2,4
TMC 194 6,2 1,5
TNA 230 58 1.3
Binh quan 7,3 1,3

Nguén: VDSC téng hop

thay ap luc 1én vén luu déng ngay cang gia tang. So véi nganh, cac chi sé nay
ctng kém hiéu qua hon. Bén canh dé, vong quay cac khoan phai tra dang cé xu
hudng gidm qua cac ndm tur 19,7 1an ndm 2008 gidm con 8,2 1an nam 2009 va
thap hon khoang 1 1an so véi nganh cho thay PET khéng géap nhiéu ap luc trong
van dé cédng ng. PET nén tan dung loi thé nay dé linh hoat hon trong viéc tai trg
nhu cau von luu déng.

Du phéng & Khuyén nghi
Két qua kinh doanh.

Du kién doanh thu quy 4 la 2.601 ty dong, trong d6 hoat dong thuong mai -
phan phdi la 2.382 ty va dich vu dau khi la 219 ty. Nhu vay, udc tinh ca ndm 2010
doanh thu dat dugc la 9.806 ty déng, vugt 27% so vai ké hoach.

Ty suat lai gdp ca ndm udc tinh & muc 7,9%, tuong Ung muc lai gép 771,5 ty
déng. Cac chi s6 chi phi ban hang/doanh thu va chi phi quan ly doanh
nghiép/doanh thu ca ndm khéng c6 nhiéu thay ddi so véi 9 thang.

Trén co s& nhiing du phong trén, lgi nhudn sau thué 2010 cla PET la 174,8 ty
déng, vugt 54% so vai ké hoach 113 ty déng dat ra, tuang duong muc EPS véi s6
lugng c6 phiéu luu hanh binh quan 57.198.800 vao khoéng 3.057 déng/cp.

Du bdo nam 2011: Hoat déng thuong mai va phan phdi van gil vai trd ch dao
vGi hai mang hoat déng mang lai nguén thu chinh 1a phan phéi dién thoai,
laptop va hat nhua PP. Du bdo trong nam 2011 tang trudng doanh thu d6i vai
dién thoai la 15%, laptop la 25%. Bén canh d4, thi trudng ddi véi hat nhua PP con
rat 16n, du ki€n trong ndm sau PET sé nhap khau thém hat PP dé phan phéi ngoai
san lugng 75 nghin tan cla nha may Dung Quat. Theo d6, du phéng doanh thu
cdc mang hoat dong chinh cho ndm 2011 Ia 10.723 ty, trong dé thuong mai -
phan phéi khoang 9.559 ty va dich vu dau khi la 1.164 ty. Lgi nhuan sau thué du
phéng nam 2011 la 218 ty tuong Gng véi muc EPS la 3.100 dong/cp (chua xét
dén anh huéng clia hoat déng tai cau tric).

Bang can déi ké toan

Hang tén kho, cac khoan phai thu va phai trad dugc du bao sé tang trudng tuong
xling vai téc dé tang trudng clia doanh thu. Sau khi tai cau trdc cac don vi thanh
vién khé nang cau trdc vén clia PET c6 nhiéu thay ddi theo huéng gidm ty lé vén
vay. Vé dau tu vao tai san ¢6 dinh, do Céng ty dang trién mét loat cac du én nhu
da néu trén nén trong nhitng nam sau tai san c6 dinh sé tang nhanh.

Pinh gia

Ngugi phan tich st dung phuong phép FCFF va P/E dé€ dinh gia PET v&i P/E dugc
tham chiéu tu trung binh nganh. Trailing P/E cla nganh hién nay khoang 7,3.
Trong phuang phap FCFF, chi phi sit dung vén binh quan (WACC) giai doan 2010
-2014 13 17%, tt 2014 trd di 1a 13%. T6c d6 tang trudng dai han ctia FCFF 1a 4,5%.

M6 hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quan
P/E 22.295 50% 11.148
FCFF 22.029 50% 11.014
Gia binh quan 100% 22.162
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Chi tiéu tai chinh mét sé cong ty tiéu biéu

Market Cap EPS BV Trailing P/BV 9T/2010
'(VZ‘: 14/12/10 DT2009  LNST 2009 4 quy 30/09/10 P/E 31/09/10 Doanh thu LNST
(ty VND) (tyVND) __ (ty VND) (VND/cp)  (VND/cp) (x) (x) (tyVND)  %KH  (tyVND)  %KH

PET 1.295 7.375 114 2.500 11676 7,4 16 7.095 92% 124 110%
BTT 238 227 28 3.650 28.920 7,4 09 201 92% 24 99%
FDC 442 450 54 3.140 18.999 8,9 1,5 541 126% 56 95%
GIL 307 563 56 3.670 28.964 65 08 293 51% 25 60%
HLG 589 905 79 1410 12,958 94 1,0 891 69% 40 88%
TAG 217 950 35 6.020 20.841 7,6 22 900 68% 23 65%
T™MC 194 1199 31 3.950 16.668 6,6 16 1172 90% 17 155%
TNA 233 579 26 4980 21.648 5,4 12 527 81% 24 75%

Nguén: Stox, VDSC téng hop
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PHU LUC

Bao cao két qua kinh doanh (Pv: ty déng)
Doanh thu
Lgi nhuan HBKD
Lgi nhuan trudc thué
Lgi nhuan sau thué
EBIT
EBITDA
Bang can ddi ké toan (Pv: ty dong)
Tién mat
Tai sdn ngan han
Tai san c6 dinh
Téng tai san
Téng ng vay
Téng ng
V6n chi sé hiiu
Téc dd tang trudng (%)
Doanh thu
Lgi nhuan trudc thué
Lgi nhuan sau thué
Téng tai san
V6n chi sé hiiu
Kha nang sinh 1gi (%)
Loi nhuan gép / Doanh thu
Lgi nhuan trudc thué€ / Doanh thu
Lgi nhuén sau thué / Doanh thu
ROA
ROE
Hiéu qua hoat ddng (1an)
Vong quay Téng tai san
Vong quay Vén cha s& hiu
Vong quay cac khoan phai thu
Vong quay hang tén kho
Vong quay cac khoan phai tra
Kha ndng thanh toan (lan)
Kha nang thanh toan hién hanh
Kha nang thanh toan nhanh
Kha néng thanh toan tién mat
Cau tric vén (%)
T8ng ng/ Vén chd s& hiu
Ng vay / Téng tai san

T8ng ng / T8ng tai san

2007

2.515
56

52

52

95
107

39
36
102
1.177
478
636
532

240%
532%
392%
109%
106%

9%
2%
2%
4%
10%

2,1
4,6
73
4,6
14,6

1,5
0,7
0,1

117%
41%
54%

2008 2009 2010E
5.286 7.375 9.806
171 173 281
89 153 200

89 114 175
194 265 305
203 281 331
78 431 935

75 108 169
98 138 242
1.598 3.094 5.056
766 1.382 1.796
1.017 2.238 3.979
570 736 1.063
110% 40% 33%
70% -72% 31%
70% -28% 54%
36% 94% 63%
7% 29% 44%
7% 8% 8%
2% 2% 2%
2% 2% 2%
6% 4% 3%
15% 15% 16%
33 24 1,9
9,1 9,9 9,1
10,3 6,9 56
79 6,8 56
19,7 8,2 4,2
1.3 1,3 1.1
0,7 0,8 0,7
0,1 0,3 0,2
175% 299% 370%
48% 45% 36%
64% 72% 79%
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LICH SU PHAN TiCH
Ngay phat hanh Loai bao cao Khuyén nghi Gia tai ngay phat hanh  Gia dinh gia
05/02/2010 Lan dau Nam git 23.100 26.600 (*)

(¥) Gid dinh gid trén SLCPLH: 56.049.000 tuong duong gid tri vén héa 1.294 ty déng. Gid sau khi diéu chinh (phdt hanh
thém 14.370.000 c6 phiéu) tuong tng la 20.600 déng/cp.

BAO CAO PHANTICH CONG TY

Bao cdo nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu
trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao dugc Idp trén ca s phan tich hoat déng ctia doanh nghiép. du phéng
két qua kinh doanh dua trén nhimng dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gié tri hgp Iy cla ¢b phiéu tai thdi diém
phan tich. Chang t6i da c6 gang chuyén tai dy du nhiing danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao
béo cdo nay. Nha dau tu mong muén tim hiéu thém hodc c6 y ki€n phan héi. vui long lién lac v6i ngudi phan tich
hodc bd phan ho trg khach hang clia chidng téi.

Cac loai khuyén cao
- Khuyén cdo ‘"MUA’: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh cao hon gia thi trudng 25% - 30%.
- Khuyén cdo ‘BAN”: khi gid tri hgp ly dugc xac dinh thap hon gia thi trudng.

- Khuyén cdo ‘NAM GIU": 13 khuyén céo trung lap. nha dau tu dang s& hitu ¢ phiéu c6 thé tiép tuc ndm gitf hodc xem
xét ban chét 16i; nha dau tu chua sé hitu ¢6 phi€u thi khéng mua hodc xem xét chudn bi mua.

- Khung thai gian dau tu: Cac khuyén cdo Dai han. Trung han. Ngdn han tuong (g véi khodng thdgi gian 1an lugt |a
trén 1 nam. tr 3 thang dén 1 nam. va dudi 3 thang.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat la VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2007. dugc phép thuc hién day du cac
nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi. tu doanh. bdo lanh phat hanh. tu van tai chinh va tu van dau tu. luu ky chiing
khoan. VDSC da m& réng mang lugi hoat ddng dén cac thanh phd I6n trén toan quéc. V&i thanh phan ¢d dong chién
lugc cling la ddi tac 16n nhu Eximbank. Satra. CTCP Quan Ly Quy Viét Long.... cing déi ngl nhan vién chuyén nghiép.
nang dong. VDSC ¢é tiém luc vé con ngudi va tai chinh @& cung cap cho khach hang nhiing san pham - dich vu phu
hgp va hiéu qua. Pac biét. VDSC 1a mét trong s8 it cac cong ty ching khoan d4u tién quan tam phat trién doi ngi
phén tich va uu tién nhiém vy cung cap cac bao cao phan tich hé trg thong tin hiiu ich cho khéach hang.

Phéng Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cap cac bao cao vé kinh té€ vi mé va thi trudng ching khoan. vé chién lugc
dau tu. cac bao cao phan tich nganh. phan tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay. hang tuan.

Hé théng mang luéi

Trusé chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon. 141 Nguyén Du. P.Bén Thanh. Q.1. Tp.HCM

Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986
Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Sai Gon Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh Nha Trang
147-149 V6 Van Tan — Quan 3-TP.HCM 74 Ba Triéu — Quan Hoan Kiém - Ha Noi 50Bis Yersin -TP.Nha Trang
Chi nhanh Pa Néng Chi nhanh Can Tho

48 Tran Pha - TP. Da Néng 8 Phan Binh Phung - TP. Can Tha

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat 13 cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao céo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu. nhu cau. chién
Iugc va hoan canh cu thé cla timg nha d4u tu. Ngoai ra. nha dau tu ciing ¥ thiic c6 thé ¢é cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia
ban béao cao nay. Nha dau tu nén xem bao cado nay nhu mét nguén tham khéo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém doi
vGi quyét dinh dau tu cda chinh minh. VDSC tuyét d6i khéng chiu trach nhiém déi véi toan bé hay bat ky thiét hai nao. hay su kién bi coi la thiét
hai. d6i véi viéc sir dung toan bd hodc tling phan thong tin hay y ki€n nao cta ban bao céo nay.

Toan b6 cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan cla ngusi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cda
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cio hay quan diém cu thé trong ban cdo cio nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc VDSC thu thap ti nhimg nguén ma ching t6i cho 1a dang tin cay. Tuy nhién. ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cla chiang toi c6 gia tri dén ngay ra bao céo va
¢6 thé thay d6i ma khéng can bao céo trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilr bdn quyén va la tai sdn cia VDSC. Moi su sao chép. chuyén giao hoic stia d8i trong bat ky trudng hop nao ma khéng cé
su déng y ctia VDSC déu trai luat. BAn quyén thudc VDSC. 2010.
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