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Céng ty Co phan Béng dén Dién Quang
Ma CK: DQC, Nganh: Dung cu dién & Bién tr
San: HOSE

"' Fpt Securities
Khuyén nghj: NAM GI

Gia muc tiéu: 20.700 VND
Gia ngay bao cao: 17.400 VND

“Ching t6i da cé budi Iam viée tai van phong Céng ty Co6 phén
Bong dén Dién Quang (Hose: DQC). Duti déy la tém tét néi dung
thao ludn va nhéan dinh nhanh”

= Hoat dong kinh doanh ctia Cong ty da c6 nhirng bwéc cai
thién ré rét so v&i nam 2008 va 2009 nhé vao cong tac day
manh tiéu thu ndi dia cu thé doanh thu thudn tang 9,96% so voi
ndm 2009 va tang cwéng mé réng thi tridng xudt khau cu thé
tang 65,88% so vé&i nam 2009. Két qua Ia trong nam 2010, doanh
thu clia DQC dat 583,02 ty dbng va LNTT dat 52,81 ty déng tang
25,25% vé& doanh thu so v&i ndm 2009 va 6,97 lan vé LNTT so
vyi nam 2009. Bay la mdt thanh tich dang ghi nhan trong cong tac
quan ly hoat dng kinh doanh clia DQC sau thoi gian bi tac déng
tr khoan no kha lén CuBa (1.117 ty déng) nam 2007.

« Céng ty co loi thé da xay dung hé théng phan phéi vei
hang tram dai ly & khap 63 tinh thanh, cham séc trén 15.000
khach hang thuée hé théng kinh doanh dién gia dung, théng qua
4 trung tdm phan phdi va bao hanh cia Dién Quang tir Bac dén
Nam, day la mét thé canh tranh kha t6t cia DQC. Hién nay, mang
thi treong ndi dia dang duge Céng ty tich cire day manh bang
viéc tham gia nhidu chwong trinh, du 4n l6n mang tdm qudc gia
nhuw: chuwong trinh déi 1 triéu bong dén soi d6t bang dén compact
cho nguwdi nghéo, chuong trinh “Hang Viét vé néng thon” véi muc
tiéu dat mirc tang trwdng trong 2 ndm gan nhat 2010 va 2011 dat
30% tai thi treong noi dia.

= Tién d6 dw 4an Venezuala (hoat ddng dy an dau tw ra nwéc
ngoai) san xuit béong dén tiét kiém dién trong nam 2010 da
dat dwoc nhitng két qua dang khich 1&. Du an Viét — Ven véi
céng suét thiét ké hon 74 triéu béng dén/nam, gbm 7 giai doan
kéo dai tir ndm 2010 dén nam 2017, véi tdng von diu tw 300 triéu
USD, trong dé Tap doan Coéng nghiép Dau khi Venezuela déng
gop 70% va Coéng ty C6 phan Bong dén Pién Quang dong gop
30% (tuy tirng giai doan ma ty 1& gdp 1a tlr 25% va giai doan cudi
nang lén 30%) dua trén chuyén giao cong nghé bang ky thuat
c6ng nghé (khéng gép tién, i chia theo ty 1& gop vén). Dy &n Viét
— Ven (giai doan 1) cho dén nay dang duwoc trién khai theo ding
tién do, trong do giai doan 1 xay dung nha may san xuét bong
dén tri gia 16,7 triu USD. Theo du kién tir Céng ty thi tir thang
09/2011 nha may sé bat diu chay thir va dén dau nam 2012 sé
¢o doanh thu ban dau tir dur 4n nay sau khi da nghiém thu cong
trinh. Theo dy phoéng cla chuing téi, khi nha may di vao hoat déng
chinh thirc giai doan 1 vao nam 2012 sé gop phan tang tredng
hoat déng xuét khau thém tir 10 — 15%/ndm, didu nay tao strc bat
cho Doanh nghiép tai céc thi tredng tidgm nang & Chau My La
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Tinh. Hién tai, doanh thu tir hoat déng xuét khdu chiém 36,2% Co cau doanh thu 2010
téng doanh thu clia DQC trong dé céc thi trieéng xuét khéu truydn
théng hién nay da va dang cung cap duoc duy tri tét nhw

Myanmar, Brazil, Venezuela va Ai Cap.

» Theo trao dbi truc tiép cha ching téi v&i dai dién Céng ty,
khoan phai thu kha I&n gan 1.117 ty dong tir CuBa, hién nay
khéng phai la van dé khé khin 1&n trong co cdu ngudn vén
ctia Dién Quang vi d& bu dap vao khoan phai thu nay Céng ty da
di vay ngan han (cac khoan vay déu la vay wu dai do Chinh Phi
dirng ra chil tri bao lanh véi Ngan Hang) gbm sé du 14 103, 34 ty
ddng vay ngoai t& va 492, 26 ty déng no dai han dén han trd (no
ngan han) dé& bd sung phan thiéu hut trong viéc tai tro vén luu
déng do khoan phai thu nay da chiém dung vén clia Céng ty trong
thari gian tir ndm 2007 dén nay nhung chi phi 15i vay hau nhw do
bén CuBa phéi chiu vi |& ng trd chdm, con phén Iai vay clia Cong
ty hdu nhw khéng déng ké do Céng ty chi dong diing vén chii s&

Mgudn: DQC

M6t sé chi tiéu tai chinh quan trong

hiru dé tai trg. Hién tai, khoan phai thu dang duoc gép rat tién 2008 2009 2010
hanh thu theo nhuw tién d6 cam két va bén CuBa da duy tri mirc EPS pha loang(*) 102 226 1.873
trd khoang 1 triéu USD/thang trong 4 thang déu nam 2011. PIE _ _ 7.36

Book value 18.264 22766 31.573
Ching ti tién hanh dinh gid c phiéu DQC (xem chi tiét phan dinh e 018% 0S¥ 567
gia bén duwéi) véi mirc gid 20.700 ddnglcp. Hién tai, cb phiéu ~~ ROA ERE U0 SR
dang giao dich & mwc 17.400 ddng/cd phidu, tai mic gia nay ~ TongnovayNSH — 113%  111% 1037 %
DQC duoc chiét khiu 18,96% so véi mire dinh gia. Do vay, cb Ty lé co tirc 0% 12%

(*) Tinh v& digu chinh theo phuomg phap clia FPTS

phiéu DQC thich hop dé NAM GlU cho muc dich dau tw
trung han.

= Két qua kinh doanh nam 2010
Tém tét hoat dong kinh doanh
Mac di kinh t& vi m6 trong ndm 2010 vAn con nhiéu bién dong, nhu cau
tiéu thu san pham sut gidm nhung két qua kinh doanh trong nam 2010
clia DQC dat dwroe kha kha quan v&i mie tang trwdng doanh thu hon

Ngay 10/11/2004 Céng ty C& phan Béng dén
Dién Quang la Doanh nghiép dugc co phan hoa

ttr Doanh nghiép Nha nwéc theo Quyét dinh s
127/QP-BCN

Ngay 31/12/2010 Vén gop dén théi diém phat
hanh bao cao tai chinh: 244.246.790.000 déng

Linh vwe hoat déng chinh
- 8an xuat va kinh doanh cac loai bong dén va
thiét bi dién , thiét bi chidu sang
- Tw van , thiét ké, xay Iap dién cong trinh .
Cac Cong ty thanh vién

- Céng ty cb phan phan phdi Bién Quang (DQD)
51,0%

- Céng ty c6 phan dau tw va thwong mai Dién
Quang (DQI) 51,0%

25% va loi nhuan sau thué dat hon 8 1an so véi thue hién cla ndm 2009
nho vao sie diéu hanh quyét liét clia Ban Téng Giam dbc. Bén canh do 13
viéc hop ly hda quy trinh san xuét dé ha gia thanh san phdm, Céng ty
cling trién khai hang loat cac bién phap nhu: téi wu hoa hang ton kho, siét
chat tin dung déi véi khach hang, danh gia va lwa chon lai nha cung cép,
tang cwdng cong tac nghién clru va phat trién san phdm mai... nham déi
pho kip thdi véi nhirng bat 6n cta nén kinh té nhung van dadm bao kha
nang phat trién clia Céng ty.

Thi trwérng ndi dia: Mac du khong dat doanh thu nhw ky vong cia Cdng
ty (tang triedng 30%) nhing doanh thu thj trwéing ndi dia van co sy tang
trudng, cu thé nhw sau: doanh thu néi dia dat 372 ty déng tang trudng
9,96% so v&i ndm 2009. Pé dat duoc két qua nay Céng ty da tich cuc
tham gia nhigéu chuong trinh, duw an Ién mang tam quéc gia dé day manh
hoat déng quang ba quan trong gilp nang cao hinh anh, thwong hiéu va
chat legng Dién Quang dén v&i cac ving séau, ving xa nhu tham gia cac
chuong trinh “Hang Viét vé néng thon”, dong thei Bién Quang da két hop
clng Tap doan Dién luc Viét Nam (EVN) thuwe hién thanh cong chuong
trinh “Thay 1 triéu béng dén soi d6t bang dén compact tiét kiém dién cho

2



Stock Note: DQC

- Coing ty co phan dau tw va xay |ap Bién Quang

(DQX) 51,0%

- Céng ty co phan ki nghé Bién Quang (DQE)

51,0%

- Céng ty TNHH thuong mai dich vy Bién Quang

(DQT) 51,0%

Cac Cong ty lién doanh

- Céng ty cd phan Dién Quang Scope 40%

- Cong ty Lién Doanh VietVen 30,0%

Két qua kinh doanh DQC qua cac ndam

mO0oanhthuthusn »LNST

583,023
465489
o064  —
43,755
AT
ki ik -
2008 2009 2010
Ngudn: DAC
Doanh thu
Tv dd ) 2009 2010 2011F
'Ei trﬁ noi
dia , 338,3 372 446
Thi trueeng xuat
khiu 127.2 211 254
Téng Céng 4655 583 700

Noudn: DQC va FPTS dala

"' Fpt Securities

ngudi nghéo”.

Trong ndm 2010 hoat déng dw &an, ddu tw ra nwéc ngoai da dat duoc
nhirng két qua dang khich 1é:

+ Thanh céng trong viéc ky két hop déng xuét khau céng nghé ra nudc
ngoai

+ Hoan tat viéc ky két hop déng téng thdu EPC dé xay dung nha may
san xuat bong dén tiét kiém dién tai Venezuela. Bén nay, cac ké hoach
cla dy an dang duoc trién khai theo dung tién do.

* Viéc thu héi céng ng Cuba luén dwoe Cong ty chii trong théng qua cac
hoat déng dam phén truc tiép tai nwde ban va cac thu théng bao no.
Thanh céng nhay vot trong ndm 2010 lién quan dén khoan no nay la phia
Cuba da ciing v&i Dién Quang ky két lai Cam két trd no méi. Theo do,
phia ban bat d&u tra no tie thang 01/2011.

Thi trvng xuat khdu: Céc thi truéng xuét khau truyén théng nhw
Myanmar, Brazil, Venezuela va Ai Cap dwoc duy tri tét. Céng tac tim
kiém thj trirong moi duge chu trong, budc dau da co nhirng thanh cong
va trién vong & céc thi trieding méi nhu: Panama, Nga, Balan...

Doanh thu xuat khdu nam 2010 dat kim ngach 10,8 triéu USD (211 ty
dbng) tang triréng 65,88% so véi nam 2009,

= Dw phéng két qua kinh doanh nam 2011
- Thi trwéng noi dia:

Trong nam 2011, theo ching t6i mang kinh doanh tir thi triedng ndi dia
van tiép tuc duoc Céng ty quan tdm hang dau dé day manh muc tiéu
téang trrdng 30% so vai nam 2009, do nam 2010 chi tiéu tang tredng
doanh thu tr mang nay chi dat 8,66%, ching toi woc tinh kha nang tang
trwdrng trong nam 2011 tlr hoat déng nay co sw gia tang hon ndm 2010
va du kién co thé dat tde d6 tang trudng 20% so véi nam 2010 do:

- Hé théng phan phdi va mé hinh phan phdi ctia DQC kha tét trén 63
tinh thanh trong ca nudce quy ché phan phdi mai cai tién.

- Thuéng xuyén td chie cdc chuong trinh khuyén mai, xdc tién ban
hang nhdm nang cao kha nang khai thac tiém nang tiéu thu cda thi
trurdrng.

- Trong cac nam qua DQC gil virng thi phan cGa cac nhom san pham
truydn théng lubn & vi tri d&n dau Iam nén tang cho hé théng phéan phéi
truc tiép. Cong ty da khéng nglrng tang cuwdng quang ba va gioi thiéu
thém nhiéu mat hang maéi thudc nhom san pham tiét kiém.
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Chi tigu
hi tis 2009 2010 2011F
E:V d:ﬂgl'
nh thu
thuln 465 583 700
LNTT 6,62 52.81 60,79
LNST 417 43,75 51.67
Tang trweng
Doanh thu 22% 25% 20%
TANGEWONS  219%  6os%  15%
TE"E,:’S"’T"“Q 259% 949%, 18%

Noudn: DQC va FPTS dala

FCFF

WACC= 18,64%

FCFE

Ke= 19,71%

Ngudn: DQC va FPTS data

2009 2010 2011F

EPS 226 1.873 2.116

Book value 22766 31.573 2B.965
Nguon:DQC va FPTS dala

"' Fpt Securities

- Thj trwéng xuat khau: Trong nhitng ndm qua, thwong hiéu va tén
tudi clia Dién Quang ngay cang dwoc cac thi trwdng Chau A, Chau Phi
va Trung Déng tin cay sir dung, cac hop dong xuét khéu lién tue duoc
ky két. Bién Quang 1& mét trong nhitng doanh nghiép dau tién cla Viét
Nam xuét khdu duoc cong nghé Viét Nam ra thj trudng thé gioi. Voi
nhing lgi thé vikng chac do, kha nang tang trudng tl hoat dong nay sé
g6p phén dang k& vao hoat déng kinh doanh cia Dién Quang. Theo
chiing ti dw phéng nam 2011 doanh thu xuét khdu sé mang vé 254 ty
dbng cho DQC.

Do vdy, kha nang dat ké hoach trong nam 2011 la 699 ty doanh thu
ctuia DQC la hoan toan cé kha nang dat duoc.

- Dinh Gia

- Theo phuong phap chiét khdu dong tign: Ching téi tién hanh dinh gia
cé phiéu DQC dua trén nhirng tiéu chi v& hoat déng kinh doanh hang
nam tang trudng doanh thu 5% tir ndm 2012 (mirc thén trong dé han
ché murc dé rli ro trong du phéng) trong d6 ndm 2011 dy phéng téng
trwdng 20% vé doanh thu so véi nam 2009. Vi mét phan gia dinh, cac
chi phi trong dy phong hau nhu khéng co sy thay d6i nhiéu so véi nam
2010.

V& khoan phai thu tr CuBa clia Céng ty theo viéc ky két trd no tir phia
CuBa mdi nam sé thu hdi duoc no 14 15 - 20% trén tdng so phai thu cla
khach hang bat ddu trd no nam tir 2011 (s6 dw khoadn phai thu dén cudi
nadm 2010 la 56,4 triéu USD twong (rng gan 1.117 ty dbng), didu nay
gilp don can no cua Cong ty sé gidm twong (rng. Va néu ké hoach tra
no theo ding ké hoach thi dén cudi ndm 2014 khodn thu nay da tra hét
no vay hién tai cia Cong ty va phat sinh thém mdt khoan chénh léch
con lai sau khi khoan phai thu lén hon mire no phai trd Ngan Hang (gém
s6 du 14 103, 34 ty déng vay ngoai t& va 492, 26 ty déng ng dai han dén
han tra).

- Theo phuwong phap PE va PB: Véi mirc PE va PB cla nganh dung cu
dién va dién tlr hién tai 1a 7,7 va 1,05 |1an thi gid DQC theo 2 phwong
phap nay lan lwot 14 16.293 VND va 30.413 VND.

- Theo phuwong phap DDM: cb tirc ndm 2011 dw kién 1a 15%/cd phidu va
dén nam 2015 murc b tirc la 20% sau d6 tang tredng déu 2% mébi nam,
ty suét sinh loi ki vong 1a 17%.

Phwong phap/mé hinh Gia Tytrong  Binh quan gia quyén
FCFF 23.029 35% 8.060
FCFE 21.079 35% 7.378
DDM 10.066 5% 503
P/E 16.293 20% 3.259
F/BV 30.413 5% 1.521
Gié binh quan 100% 20.721

Trung binh cla 5 phwong phéap trén, theo ty trong cla tirng phwong
phap thi gia ky vong DQC c6 thé dat duoc 14 20.721 VND/c phiéu.
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Bvt: trieu

dﬁng 2008 2009 2010

MNorngan han  70B.836  869.213 932155
Vayngdn han 524224 600640  620.382

c“"}t‘;"“’" 63621 118972 174195

Ngudn: Bao cao tai chinh da kiém toan DQC 2010

Bvt: trigu déng 2008 2009 2010
Ne dai han 184.185  16.297  10.623
Vay va no dai
han 183181 10.852 4725

Nguén: Bao cao tai chinh da kiém toan DQC 2010

Dvt: tridu déng 2008 2008 2010
Lwru chuyén tién
thuan tir HDKD 193.478 22047 91127

Tién va tuon
dwong tién dau 34.722 10.776  46.446
nam
Tién va tirong
dworng tién cudi 10776 46446 53.731
nam

Ngudn: Bao caa tari chinh da kiém toan DQC 2010

Hiéu qua hoat déng 2008 2009 2010

Heé st vong quay HTK 1,08 1,47 1,82
Hé sb vong quay cac
khoan phai thu 0,36 0.47 0,53

Ngudn: Bao cao tai chinh da kiém toan DQC 2010

2008 2009 2010
Gidvonhangban  893%  B47%  72.7%
Ngudn: DQC

Nguyén ligu Tén nha cung cap Xuét xir

Day toc, dau
géni i GE Hungary ZRT Hungary
Bot huynh . . .
quang Nichia Corporation MNhat Ban

"' Fpt Securities

= M6t s6 diém quan trong trong Bao Cao Tai Chinh
Co cau no:

- No ngén han nhiéu hon no dai han cu thé sé du vay ngan han(®) tinh
dén 31/12/2010 la 620,38 ty va chi phi 1&i vay phai tra 1a 174,19 ty dong
trong khi d6 vay dai han (**) chi 4,72 ty déng, do vay ap luc trd no trong
ngan han cla DQC la kha cao.

(*)(*)Vay ngén han, vay dai han la mét chi tiu thanh phén trong no ngén han
va no dai han

- Cong ty str dung don bdy no cao trong d6 no ngan han/ VCSH I3
103,03%, viéc st dung don bdy no cao trong tinh thé tai tro vén luu
déng clia Céng ty do khoan phai thu tir CuBa la kha Ién da chiém dung
vén va 1am anh hwdng dén dong tién cling nhw viéc can déi can can no.

Hiéu qua hoat déng va kha nang thanh toan:

- Luiru chuyén tién thudn tlr hoat dong san xuét kinh doanh ctia DQC da
cai thién kha tét trong ndm 2010 dat hon 91 ty so voi mire 22 ty cla
nam 2009. Déng tién thuan nay dam bao cho Céng ty trong viéc chi tra
cac khoan ng vay ngan hang, chi tra ¢ tirc cling nhuw ty tai trg' cho céac
dy an dau tw cha Cong ty.

- Khoan phai thu ctia khach hang Cuba: Phia Cuba d3 cam két tra ng
va bat ddu trd no tir thang 1/2011. Téng ng Cuba 1A 56,4 triéu USD,
da trd mbi thang tir ddu nam 2011 trung binh 1& 1 triéu USD/thang.
Khoan lai vay chdm phia Cuba phai thanh toan cho DQC trong nam
2010 14 6,1 triéu USD twong duwong 118,21 ty dbng dwoc chia lam 2
phan:

Phan 1: 2,8 trigu USD (tuong dwong 55,1 ty dong) duoc hach toan vao
doanh thu tai chinh trong ndm 2010, khoan tién nay tuong duong mike
Iai vay ma DQC phéi trd cho ngén hang Viét Nam cho phdn vay luu
déng tai tro cho hoat déng xuét khdu sang Cuba.

Phén 2: 3,3 triéu USD (tuong duong 63,11 ty déng ) s& duoc hach
toan vao tai khodn phai trd khéc do chwa chic chdn cé thé thu héi duoc
trang thoi gian ton.
Do d6, hé sb vong quay cac khodn phai thu trong nam 2010 la 0,53
vong, tuy da c6 cai thién so véi cac ndm trwde nhung van 1a mot ty 1é
thap.

(") Céng ty Consumimport (Cu Ba) 56,404 triéu USD fuong tng 1.117 VND
Ty suat lod nhuan

Nam 2010, DQC da kiém soat tét chi phi san xuét ddu vao trong nam
nén da gia von hang ban nam 2010 gidm xudng con 72,7%, gidm manh
s0 voi cac nam trwée dd nhur nam 2009 1a 84,7%, nam 2008 |a 89,3%
trong d6 chi phi nguyén véat liéu dé san xuét san phadm cla Céng ty
chiém khoang 60 — 65% trong co' cdu doanh thu clia Céng ty. Da sb
nguyén liéu chinh dé san xuét béng dén ciia DQC c6 ngudn cung cép &
thi treéng trong nuwéc kha déi dao va duoc cung cap béi cac nha cung
cap co uy tin, ngoai trtk mot sd nguyén vat lidu chinh khac nhu: 6ng thay
tinh chi, bét huynh quang, ballast dién tir (nang lwe san xuét ballast dién
tlr ciia Cong ty khéng di dé cung cap cho cac day chuyén san xuét dén
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Cty TNHH TMDV
Bao bi Toan Bai Hueng, Viet Nam
Céng TNHH Viét Birc
Héachit  CYCP v chatHa  yui Nam
Ngudn: DQC
Ty s6 sinh e
—+— Len nhu@n gdp bién (%)
—@— L4| hoat d&ng (%)
~#— Loinhuén rong bién (%)
SO 7.26%
20.00%
15.25% 7.79%
10.00% -
0.00% |
-10.00%

2008 2009 2010

Ngudn: Bao cao tai chinh da kiém toan DQC 2010

Nganh
Dung cu dién, pac RAL
dién tir
ROE 1,9% 5,.67% 11,18%
ROA 1.06% 2,52% 4,39%

Ngudn: DQC va FPTS dafa

Cdc san pham tiéu biéu mang tinh dét pha céng
nghé cao cua Dién Quang

Beén Compact siéu bén maxx 710.000H va Bén
Compact chuyén dung — chéng 4m

"' Fpt Securities

tiét kiém dién cla Céng ty nén phai mua ngoai), dau dén tron, day téc
phai nhép khau tir Hungary, tuy nhién DQC thuwong ky két hop déng thoi
han 01 nam v&i cac nha cung cap vai s6 lwong va mirc gid cu thé sé
theo don dat hang tirng thang nén da on dinh ca vé& s6 lvong va gia ca
thda thuan trude voi nha cung cip cing nhw chét lrong nguyén ligu
dau vao.

Thém vao d6, day chuyén céng nghé mdi va hién dai cia DQC theo
chuén qubc té nhu chirng chi ISO 9001-2000 do Céng ty TUV - CERT
(thude CHLB Burc), cac day chuyén san xuét bong dén huynh quang cla
DQC san xuét theo céng nghé ngudn clia hang Toshiba Nhat Ban da
lam gidm tiéu hao vat tr déng thei gidam ty 16 san pham héng trong qua
trinh san xuét. So va&i cac doanh nghiép trong cling nganh thi chi phi san
xuat clia Céng ty 1a twong doi thap va cé tinh canh tranh vé gid thanh réat
lon.

Trong thei gian qua, DQC da khéng nglrng nghién ciru va dwa vao
thwong mai héa thanh céng mét sé dong san pham bong dén co gia tri
kinh t& cao gop phan gia tang mic |8 gop. So véi ndm 2009 cac chi
tiéu tai chinh clia Céng ty da co sw cai thién viwrot bat: ty 1€ loi nhuan
gop/doanh thu da tang tr mirc 15,25% |én 27,26% va lgi nhuan
rong/doanh thu tir 1,13% nam 2009 1én 7,79% trong nam 2010. Bén
canh do, viéc kiém soat tdt cac khoan chi phi ban hang va chi phi quan
Iy nén ty trong chi phi ban hang va chi phi quan ly/doanhthu thudn cla
nadm 2010 gan nhw khéng thay ddi nhidu, & mie 16,54% nam 2010 so
v&i 15,54% nam 2009.

Hién tai, ROE va ROA clia Céng ty chi & mirc 5,67% va 2,52% nhin
chung cao hon so v&i cung nganh nhung van thap hon doi thu canh
tranh trong nganh la RAL.

= Rdi ro

- Rui ro kinh té:
Lam phét tdng gay anh hudng dén gid nguyén vat lidu va sé tac dong
dén bién loi nhuén cia Cong ty.

V&i nhikng chinh séch tién t& va tai khda da phan nao tac déng dén hoat
doéng clta nén kinh t&. Céng ty can phai linh hoat trong quan Iy va chinh
sach tai chinh, mé rong thi trwdng dé céd duoc nhitng co' héi kinh doanh
mdi gép phan han ché rii ro cho doanh nghiép.

- Rai ro ty gia

Mét sd nguyén liéu dé san xudt béng dén clia Céng ty 1a phai nhap khdu
tlr nué'e ngoai. Do d6, gia ca clia nguyén liéu nhap khau cia Cong ty co
thé bi anh hudng bdi cac bién déng vé ty gid, didu nay doi hai Céng ty
phai co s linh hoat trong lira chon thei diém nhap va due trir nguyén liéu
hop Iy co thé han ché anh hwéng cla viéc bién dong ty gia. Ngoai ra,
Céng ty dang md réng sang thi trieeng xudt khau nén yéu té ty gid sé co
anh hudng lon dén doanh s va loi nhuan clia Cong ty. Khi ty gia bién
déng thi doanh sb cla Céng ty va loi nhuan ciing bi tac déng theo va
nguroc lai.
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Den Compact siéu tigt kigm dién

"' Fpt Securities

- Rai ro canh tranh

Bén canh nhing loi thé vé quy md va edng nghé tién tién cla minh,
DQC phai truc tiép canh tranh véi cdc dbi thh cung nganh ngay cang
khdc ligt. Dbi voi cac san pham truyén théng (dén hiiynh quang) thi cac
ddi thi nhw Rang Béng, Phillip dua nhau gidm gia va lam cac chuong
trinh khuy&n mai trure tiép dé cd mle gia ban rat thap nham tranh gianh
thi phan. Con ddi v&i cac nhdm san pham dap (g nhw cdu mdi cda thi

trwdng nhu san pham tiét kiém dién (dén compact) thi cac déi thd canh

tranh rat sat dé chiém gil thi trudng dang tang trudng.

- Rii ro dac thu cia DQC

Theo ching t6i, tién dd thu no tlr Cuba kha quan trong trong cai thién
hiéu qua kinh doanh cla DQC ciing nhu dong tién hoat déng clia Cong
ty. Vi vay néu thai gian thu no kéo dai sé anh huedng dén dong tién hoat
dong cha toan Cong ty.
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Tém tat tinh hinh tai chinh

Téng tai san ngén han 1367550 14281149 1587794  Loinhuantrede thud = IS5 580 ERAL810
R Knéu hao tai san cb dinh 12313 25569  23.644
AN Ve CAC Khodn g 10.776 46.446 53.731 Cc khoan dy phéng 7491  (5.488) 12657
caiills h_én : Lai, 13 chénh lech ty gid hai doai
Cac kll:;);:r-. déau ur tai chinh o T B chua o bl (26.572) 294 _
” : ; 5 Lai, 16 ti hoat dong dau tu {2.133)  (11.088) (6.726)
Céc khoan phai thu ngan
o A " 937.742 1019577 1174782 oy pi lai vay 49520 61995 58576
Hang 1bn kho 348 569 313193 311.160 ‘;3’.21'33%’55’9 PER ST 56480  77.926  140.962
Tang, giam hang tbn kho (49.104) 34.603 (1.690)
Téng tai san dal han 207197 175.120 145,430 Tang, giam cac khoan phai tra 32630 (31.814) 118937
s Tang, gidm chi phi tra trude 1.463 5.582 3.655
Téi san co dinh 152.002 137.583 112326 Tignjaivay datra (27.581) (10.918)  (4.218)
Cac khodn dau tur iai chinh 44373 41.230 30.610 Thué thu nhap doanh nghiép da ndp (7.973) (592} (2.139)
dai han : Tién thu khac tir hoat ddng kinh 5435 161 5.283
Téng tai sa ; 943, doanh ; :
ng tai san 1.574.756 1603260 1733224 TR L e hoatGong Kinh s e s
No phai tra 893.020 885,510 950,009  doanh
Lueu chuyén tién thudn ti- HDKD 193478 22047 91127
No ngan han 708.836 BGE9.213 939.476 Lnfu chuyén tién thudn tir HD diu (76.359) 13.752 1.939
No' dai han 184.185 16.296 10.623 Liru chuyén tién thudn tie HDTC (136.108) (208)  (B5.835)
- - Liru chuyén tién thuin trong nam (18.989) 35501 7.232
Vén chi s& hiru Aty 07446 771150 1385 va trong duong tién ddu nam 34722 10776 46446
Téng céng ngudn vén 1574756 1603269 1733224 :?n: WNrong o Hen el 10776 46446 53731
Doanh thu thuén 563.023 _---
Gid vén hang ban 339.453 394.493 424116 Tai san (%) -6,32% B,1% 8.11%
Thu nhap tai chinh 91.489 63.068 62.835 Loi nhuan rong (%) -99.21% 250%  949%
Chi phi tai chinh 80.025  63.163 73.290 Bosor iy (%) g N I
Chi phi ban hang 47.435 39.289 56.999 Tongimona ERS A
P T T _---
Loi nhuan gdp bién (%) 10,69% 15,25%  27.26%
L&illB tir HOKD 24.024 1.429 52.014
Lai hoat dang (%) 632%  031%  892%
Thu nhap khéc 46.465 8,582 837
Lot nhuan rong bién (%) 042%  113%  7.79%
Chi phi kha 19.987 310 41
=l ROA 008%  026%  252%
Loi nhuan khac 26.478 8.272 796 6i8% S
o —
LAillB trudc thué 2.077 6.623 62.810 He b vong quay HTK 1.08 147
Thu& TNDN hién thai 147 1.339 7.503 Hé sb vong quay cdc khoan phai 0,36 0,47 0,53

Loifoh 0 dong trdu s5 10621674 i ]

Lo nhu&n sau thué cia cb
dbng Cong ty me 1.610 4.173 43.755 Hé sé TT hign hanh 1,03 1,64 1,69

EFS 102 226 1.873 Hé sé TT nhanh 1,44 1,28 1,35
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Dién giai khuyén nghi
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MUA Neu gia muc tiéu cao hon gia thi trwong 20%
NAM GIU Neu gia muc tiéu cao hoac thap hon gia thi trwdrng 10%
BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thj trweéng 20%

KHONG KHUYEN NGHI B phéan nghién ctru dang hodc cé thé sé nghién ciru cb phiéu nay nhwng
khéng duwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi Iy do chu quan,

Tuyén bé mién trach nhiém

C4c théng tin va nhan dinh trong bao cdo nay dugc cung cdp boi FPTS dua vao cac ngudn théng tin ma FPTS col Ia dang tin cdy, cé
s&n va mang tinh hop phap, Tuy nhién, chiing t6i khéng dam bao tinh chinh xac hay dy du clia cac théng tin nay,

Nha dau tw str dung béo cdo nay can luu ¥ réng cac nhan dinh trong bdo cdo nay mang tinh chat chi guan clia chuyén vién phan tich

FPTS, Nha dau tw st dung béo cdo nay tu chiu trach nhiém vé& quyét dinh ctia minh,

FPTS c6 thé dua vao cac théng tin trong bac céo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tu clia minh ma khéng bi phu thuéc

vao bat ki rang budc nao vé& mat phap 1y ddi voi cac théng tin dwa ra,

Céc théng tin 6 lién quan dén cac chimg khodn khac hoidc cac théng tin chi tiét lién quan dén cb phiéu nay cé thé dwoc
xem tai http://lezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cép khi c6 yéu céu chinh thire,

Ban quyén @ 2010 Céng ty chibng khoan FPT

Céng ty Cé phén Chirng khoan FPT Coéng ty Coé phén Chirng khoan FPT

Tru s& chinh Chi nhanh Tp, Hé Chi Minh

Tang 2 — Téa nha 71 Nguyén Chi Thanh 31 Nguyén Cdng Trir P Nguyén Thai
Quan Déng Pa, Ha Ngi Viét Nam Binh, Tp, HO Chi Minh Viét Nam

DT (84,4) 37737070/271 7171 PT: (84,8) 6 290 8686

Fax: (84.4) 3 773 9058 Fax: (84,8) 6 291 0607

Cong ty Co phén Chimg khoan FPT
Chi nhanh Tp, Ba Nang

124 Nguy&n Thi Minh Khai — Quan Hai
Chau, Tp, Ba Nang Viét Nam

DT: (84,511) 3553 666

Fax: (84,511) 3553 888



