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Hoat déng kinh doanh chinh

o San xuét kinh doanh céc s&n phdm dan dung va céng
nghiép t& chét déo va cao su.

o Thiét ké, ché tao, kinh doanh khuén mau nganh nhya,
nganh dic.

e San xuét, kinh doanh may mac thiét bi, vat tw, thiét bj vé
sinh cho nganh xay dung, trang tri ndi that.

o Tw vén va thi cdng céc cong trinh cp thoat nwéc, san
bai, kho tang.

. Diqh vu giam dinh, phan tich, kiém nghiém nganh héa
chat.

« Kinh doanh xut nhap khau nguyén liéu, héa chét (tr
héa chat c6 tinh déc hai manh) vat tw, may mac thiét bj
nganh nhya, co khi, xay dung, cap thoat nwéc, thiét bj
thi nghiém;

Chi tiéu thj trirorng

Gia ngay 9/5/2011 38.200
Khoang gia 52 tuan 38.000-56.500
Gié tri von hoa TT(ty vnd) 1,332
Ty trong vén hoa TT (%)

Gia giao dich binh quan phién 3T 42.800
KLCPBLH 34.876.372
KLGDBQ phién 3T 15.058
KL dat mua BQ phién 3T 30.444
KL dat ban BQ phién 3T 35.187
KL mua rong ciia NDTNN 3T -88.370
% con dwgc phép mua cia NDTNN 0.6%
Cb dong lon:

SCIC 29,79%
FTIF - Templeton Frontier Markets Fund 7,75%
Vietnam Holding LTD 6,17%
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CONG TY CO PHAN NHU'A BINH MINH (BMP)
]

Nganh éng nhwa xay dwng c6 tiém ndng ting trwéng cao trong dai han. Nganh
éng nhwa canh tranh twong déi khac nghiét, do d6 BMP véi vi tri la doanh nghiép
Ién, c6 thi phan Ién va thwong hiéu manh sé giup doanh nghiép ting trréng
nhanh va manh trong twong lai.

Trong nhikng ndm gan day doanh thu, lgi nhuan cung tai san va nguén vén ting
trwéng manh. Céc chi tiéu co ban cta doanh nghiép tot véi kha ndng sinh I6i cao,
co’ cau vén vibng chic va khéa nidng thanh toan tét. So véi cdc doanh nghiép cing
nganh BMP néi bat la doanh nghiép co chi phi tai chinh, chi phi ban hang va chi
phi quén ly thap.

BMP da ddy manh dau tw trong mdy nim gan day ddc biét Ia nha mdy Ién tai Long
An va day chuyén 6ng HDPE vé&i dwong kinh Ién 1.200 mm phuc vu cho cdc dw én
cap thoat nwérc sé giup doanh nghiép mé réng thi phan.

Hién nay gia hat nhuwa, Idi sudt, ty gia, xdng dau, dién da ting & mirc cao hon so
vé&i ndm 2010 mac du BMP c6 thé ting gid ban san phdm nhwng sé khéng bu dip
dwoc sw tdng 1én cua chi phi theo dé sé lam giam ty suét loi nhuén.

N&m 2011 BMP dit ra ké hoach 1.650 ty doanh thu ting 14% so vé&i thuc hién ndm
2010 va 300 ty Ioi nhuan trwée thué giam 5% so véi ndm 2010. Dwa trén di liéu
quy 1/2011 va cdc ndm gan day chung t6i cho ring BMP c6 thé hoan thanh dwoc
ké hoach doanh thu va vwot 5-10% ké hoach Ioi nhuan trwére thué da dit ra, loi
nhuén sau thué dat khoang 235- 248 ty, EPS twong (eng 6.700-7.100 déng/CP.

Két qua kinh doanh quy 1/2011 cia BMP rat kha quan, dat 378 ty doanh thu va 58
ty loi nhuén ting 38% va 20% so véi ciing ky ndm 2010 hoan thanh 23% ké hoach
doanh thu va 25% ké hoach loi nhuan trieéc thué.

BMP la doanh nghiép ngay cang hoat déng hiéu qua, co tiém nang téc dé ting
trwdng I6n, hoat déng tap trung vao hoat déng chinh, str dung chd yéu bing vén
tw c6. C6 phiéu BMP ngay 9/5/2011 ¢6 mirc PE trailing la 4.8, dworc nhiéu t6 chirc
I6n dau tw tuy nhién tinh thanh khoan cta cb phiéu thap. Py la c¢é phiéu kha tiém
ndng chung t6i cho rang nha dau tw cé thé xem xét cho thei diém thich hop dé
dau tw.

Téng quan hoat déng san xuéat kinh doanh

BMP c6 tién than 1a Nha may Coéng tu Hop doanh Nhya Binh Minh thanh 1ap ndm 1977.
N&m 2003 chuyén déi hoat déng theo mé hinh coéng ty ¢d phan. Quy mé va néng luc san
xuét kinh doanh, ciing nhw thwong hiéu ctia BMP ngay cang Ién. Tir mét nha may nhd
v6i san phdm |a nhua gia dung nay BMP d4 c6 4 nha may véi tdng dién tich hon 25 ha,
|& mét trong nhing doanh nghiép nhwa Ién nhat chuyén san xuat éng nhwa va cac san
phdm phuc vu nganh céng, ndng nghiép v&i téng cong suét thiét k& 70.000 tAn/nam.
BMP |a doanh nghiép dan dau vé thi phan tai khu vc phia nam véi 40% thi phan va co
thi phan 1&n thir 2 sau NTP v&i 20-25% thi phan éng nhua ca nuwéc. Nam 2009 doanh
thu, loi nhuan tdng manh nhé gia nguyén liéu diu vao xudng thap, ndm 2010 méc du
nhitng thuan loi khéng con nhung két qua kinh doanh ctia BMP van tiép tuc gitr virng
murc tang trwdng tbt.

Phong Nghién ctru va Phan tich

Chuyén vién phan tich: Lé Thi Ngoc Anh (Ithanh@vcbs.com.vn)

Trang | 1



VCBS CONG TY CH’NG KHOAN VIETCOMBANK BAO CAO NGAN

Co’ cau vén

: 20.58%‘ ‘

ENha nwédc ENwoc ngoai M Khic

Cac chi tiéu tai chinh co’ ban

Chi tiéu
TTS (ty vnd)
VCSH (ty vnd)
VBL (ty vnd)
No/VCSH(%)
DTT (ty vnd)
LNTT (ty vnd)
LNST (ty vnd)
LN rong (%)
ROA (%)
ROE (%)

BV (vnd)
EPS (vnd)
P/E (1&n)

2010A

982
852
349

15
1.442
314
275
19

28

32
24.443
7.894

Q1/2011
1.107
907

349

22

372

74

60

5,2
6,4
26.000
1.662

Ngubdn:

% +I- KH
Q1/2010 2011

38%
26%
0%

2011F

37% 1.650 1.650
35% 300 313-330
20% 225 235-248

6.447  6.700-7.100

VCBS téng hop, wéc tinh

Pau tw

BMP chu trong dén dau tw mé rong nha may va phat trién san phdm mé réng thi
trwdng

Viéc st dung 6ng HDPE ¢ I&n trong cac cong trinh xay dwng la xu huéng méi trong
nganh vat liéu xay dwng thay thé cho 6ng bé téng, gang thép, gém s do éng HDPE c6
nhitng d&c tinh wu viét nhw trong lwong nhe, chdng gi sét, tudi tho s&n pham cao nén
hién nay nhu cau cau ctia 6ng HDPE tang t 3 - 3,5 |an. Nam bat BMP ddy manh dau tw
I&p d&t 6ng HDPE dwéng kinh 18n t¢i 1.200 mm tai Céng ty con phia Bac va sé tiép tuc
I&p d&t day chuyén hién dai nay tai nha may I&n nhat cia BMP tai Long An d& mé rong
thi phan & Mién Béc cling nhw toan quéc. Day la day chuyén san xudt 6ng I&n nhét va
hién dai nhat Viét Nam.

Sau khi thanh 1&p Céng ty TNHH MTV Nhwa Binh Minh t&r nam 2007 rong 5 ha, cong
suét 20.000 tAn tai Mién Béc d& mé rong thi phan ra khu vwe nay. Trong nam 2010 Céng
ty TNHH MTV Nhuwa Binh Minh Mién B&c da hoan thanh dy an dau tw xay dung
10.000m2 nha xwdng, san bai dé tiép nhan thiét bi san xuat éng HDPE dudng kinh
1.200 mm véi tbng gia tri dau tw day chuyén la 80 ty. Nang cong suét thiét ké 1én 30.000
tAn tai cong ty con clia BMP tai phia Bac va nang tdng cong suét thiét ké ctia BMP Ién
70.000 tAn. San phdm du kién sé duwoc tap trung tiéu thu & phia Bac véi gia thdp hon
khodng 20% so véi hang nhap tir Trung Quéc, Han Quéc.

Bén canh d6, nam 2010 BMP da ky hop déng dau tw nha may sb 4 c6 dién tich 15,56 ha
(rong gép 1,6 1an so véi tdng dién tich 3 nha may ci) tai Khu céng nghiép Vinh Loc 2,
tinh Long An va l&p dat 6ng HDPE c6 dwdng kinh 1.200 mm I&n nhét Viét Nam, véi nang
suat dy kién 14 150.000 tAn/nam. Dy kién tdng ngudn vén dau tw la 1.000 ty, trién khai
trong 5 nam trong d6 dat 1a 270 ty, xay dung la 350 ty va thiét bi 1a 380 ty. BMP dw kién
thu xép vén cho dw an nay khoang 200 ty/ndm tir ngudn lgi nhuan dé lai va tr ngudn
huy déng khac. Cac khoan da dau tw cho dy an nay trong ndm 2010 duwoc BMP hach
toan trong khodn tra trwéc cho ngwoi ban do chwa xong tha tuc, khodn muc nay tai thoi
diém 30/12/2010 la 118 ty tdng 16 |&n so v&i d4u nam.

Hoat déng san xuét tai nha may 5.000 m2 tai 240 Hau Giang sé& chuyén sang nha may
ma&i, hién nay BMP dang x(c tién tim déi tac dé thuc hién chuyén ddi muc dich str dung
manh dét tai Hau Giang nay.

Chién lwgc mé rong thi phan ctia BMP con dwoc thé hién théng qua viéc BMP 1a ¢
déng Ién ctia CTCP Nhya Ba Nang (DPC) véi ty 1&é ndm gil 1a 30%, trong twong lai cé
thé DPC sé hop nhét giip BMP mé réng doanh thu tai khu viec mién Trung.

Hoat dong san xuat kinh doanh
Mic du khdng con nhiéu loi thé nhw ndm 2009 nhwng két qua kinh doanh nam
2010 van tang trwéng t6t va vwot ké hoach da dit ra.

N&m 2010 mac du ciing phai déi mat véi gia nguyén liéu tang tuy nhién BMP ciing dat
dwoc két qua kha kha quan. San lwong, doanh thu, lgi nhuan sau thué ndm 2010 dat Ian
lwot 12 44.000 tan, 1.442 ty, 275 ty lan lwot tAng 13%, 24% va 10% so véi nam 2009.
Doanh thu loi nhuan 1an luvot vwot ké hoach 13 17%, 85%.

Nhw vay co thé thdy mac du thi trwéng 6ng nhwa mién nam canh tranh rét khéc nghiét
nhwng BMP van ting trwdng t6t, nha may tai phia Bic ciing dan tham nhap vao thi
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trwéng gitp BMP tiép tuc 14 nha phan phédi 6ng nhwa I&n nhat mién nam va nha phan phéi I&n thi hai toan quéc.
Két qua kinh doanh quy 1/2011 kha tét

Cubi nam 2010 véi ngudn tién mat ddi dao va dw bao kha nang gia nguyén liéu ting nén BMP d4 ting cwéng tdn kho. Bong thoi dw doan
dién va xdng sé tang nén BMP da tich cwe ddy manh san xuét nén ngudn hang dw trir cia BMP kha ddi dao. Trong quy 1/2011 déng dat va
séng than xay ra tai Nhat Ban d& anh huéng manh mé dén nganh nhya. Nhat 1a noi xuét khau nguyén liéu twong déi Ién nén déng dat lam
san lwong chat déo giam 47% khién gia nguyén liéu nhua da tang twong ddi manh, ddng thdi ngudn nguyén liéu nhap khau sut giam anh
hwéng dén két qua kinh doanh cla nhiéu doanh nghiép nhwa Viét Nam trong d6 c6 BMP. Cudi quy 1/2011 BMP da tang gia san pham
trung binh khoang 15%, viéc ting gia san phdm khéng bu dap dwoc téc d6 ting cla chi phi dau vao bdi cac hop ddng dai han cia doanh
nghiép. Thi trwdng éng nhwa tai mién nam canh tranh vé cling khac nghiét nén viéc tang gia san phdm bao gi¢ cling la s lwa chon cudi
cung cta doanh nghiép.

Quy 1/2011 BMP dat 378 ty doanh thu va 58 ty loi nhuan tang 38% va 20% so v&i cling ky ndm ngodi hoan thanh 23% ké& hoach doanh thu
va 25% ké hoach loi nhuan trwédc thué.

Cac chi tiéu tai chinh: BMP c6 cédc chi tiéu co ban tét. Téc d6 ting trwéng tai san, ngudn vén, doanh thu, loi nhuan cao cho
thdy kha ning mé réng phat trién cta doanh nghiép. Kha ning sinh Ioi tét, BMP la doanh nghiép cé6 chi phi tai chinh, chi phi ban
hang, chi phi quén ly doanh nghiép thap nhat. Co’ cdu ngudn vén tai tro viekng chac cho tai sén, kha niang thanh toan cao.

Téc do tang trwéng tai san, ngudn vén, doanh thu va lgi nhuan: Téc do tang trwdng tai san, ngudn vén, doanh thu va lgi nhuan trong
ba ndm gan day kha cao, tbc dd tang trung binh Ian lwot la: 26%, 27%, 28% va 57%. Trong ndm 2009, BMP ting vén diéu 1& tr 171 ty 1én
349 ty. Tuy nhién doanh thu va lgi nhuan cia BMP nam 2009 tdng manh nhé gia nguyén liéu thAp va ndm 2010 BMP van gir dwoc téc do
tang trwdng tbt nén EPS khéng bi pha loang.

Kha nang sinh l&i: BMP c6 kha ning sinh I&i khéng cao bing ndm 2009 nhung van cao hon so véi cac nam 2007, 2008 ddng thdi cling
twong dbi cao so véi cac doanh nghiép cung nganh dang niém yét trén san.

So v&i NTP, mac du ty suét lgi nhuan gop cia BMP thdp hon nhwng chi phi tai chinh va chi phi ban hang ciing nhw chi phi quan Iy doanh
nghiép ctia BMP th&p hon do d6 ty suét lgi nhuan rong ctia BMP cao hon so véi NTP. Ndm 2010 BMP c6 ROA, ROE 1a 28% va 32% trong
khi d6 ROA, ROE ctia NTP la 22% va 40%, NTP c¢6 ROE cao hon so véi BMP 1a do NTP ¢6 ty 1& don bay cao hon va hiéu qua hoat déng
t6t hon.

Tinh hinh thanh toan: Kha nang thanh toan ctia BMP kha tét, ludn cao hon so véi cac doanh nghiép cuing nganh dang niém yét trén san.
Tai thei diém 30/3/2011 céc chi tiéu kha nang thanh toan déu Ién hon 1. Nguyén nhan 1 do BMP ludn duy tri ty 1& ng thap va no chad yéu 1a
no thuwong mai.

Co cAu tai san va ngudn vén: V& co ciu tai san, do dac thu cta doanh nghiép nganh nhwa chi phi nguyén liéu dau vao chiém 80% chi
phi san xuét nén tai san ngan han luén chiém ty trong I&n trong téng tai san, trong d6 tai sa&n ngén han chi yéu 1a hang tén kho va cac
khoan phai thu ngén han. V& co ciu ngudn vén, BMP luén st duy tri ty 1& ng thap, no chi yéu la no thwong mai va day sé 1a loi thé cho
BMP trong tinh hinh lai suat dang téng cao nhw hién nay.

Hiéu qua hoat déng: Hiéu qua hoat dong ctia BMP thap hon so véi ndm 2009 va chua cao bing NTP, hién BMP van dang trong qua trinh
ddy manh hoat déng du tw nén tbc do tang doanh thu sinh ra trén tai san, ngudn vén chua Ién ddng thdi trong ndm 2010 chinh sach ban
hang ctia BMP c¢6 néi 16ng, cac khoadn phai thu gia tdng nén vong quay tai san, vong quay vén chi sé& hiru, vong quay vén lwu dong thap
hon nam 2009.

Trién vong nganh va doanh nghiép

Nganh éng nhwa xay dwng c6 tiém nang tiang trwéng cao trong dai han. BMP la céng ty c6 thi phan I&n, chién lwge dau tw dung
hwéng sé tao ra tiém ning tang trwéng cao cta doanh nghiép.

Viét Nam van dang trong qué trinh xay dwng co s& ha tang do d6 nhu cau vé vat liéu xay dwng néi chung, vé& éng nhua xay dwng néi riéng
van con rat 16n tao ra tiém nang tang trwdng cho nganh éng nhua xay dung. Theo tinh toan clia B6 Cong Thuong tbc dd tang trwéng cua
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nganh éng nhwa xay dwng trong thdi gian t&i sé& tang trén 25%. Déc biét strc ép tir tbc dd do thi, dan sd va ti 1& that thoat nwéc dang khién
Viét Nam déi mé&t v&i nguy co qué tai khién nhu cau éng cép thoat nwéc 1a rét Ion. Do do sé tao ra tiém nang tang trudng Ién cho san
ph&m éng nhwa HDPE dweéng kinh I&n 1.200 mm phuc vu cho céc du an cap thoat nwéc ma BMP dang ddy manh dau tw.

Tuy nhién, hién nay chinh séch tién té that chat &nh hudng dén nhiéu linh vwe hoat dong san xuét kinh doanh dac biét anh huéng dén thi
trwéng bat ddng san cling nhw dén hoat dong dau tw xay dwng day chinh 13 thi trwong dAu ra clia cac doanh nghiép san xuat dng nhwa do
dé s& l1am anh huéng dén nhu cau éng nhua trong ngan han nhwng ching t6i cho réng anh huéng nay 1a khéng nhiéu do nhu cau éng
nhwa xay dwng la rét lon.

Ngudn nguyén liéu dau vao nwéc ta van chwa chi dong dwoc nhiéu nén cac doanh nghiép van nhap khau do dé phai déi mat voi
rai ro ty gia va bién dong gia nguyén liéu nhwa. Chi phi nguyén vat liéu bién dong cung véi gia dau, hién dang duy tri & me cao.
Bén canh dé lai suat va ty gia duy tri & mirc cao, chi phi dién va xing dau dang tang cao sé lam giam lgi nhuan cia cac doanh
nghiép nganh nhwa.

Hat nhya 1a san pham tir dau nén dién bién gia hat nhya bién dong chat ché va cling chiéu véi gia dau. Vira qua gia dau tang gia hién
dang duy tri & murc cao, cling véi dong dat va séng than tai Nhat Ban - noi cung cAp nguyén liéu nhwa I&n nén gia hat nhya da tang manh
ké ttr d4u ndm 2011, hién dang duy tri & mtrc 1.210 USD/tan ting 19,5% so v&i mie gia trung binh ndm 2010. Gia dau trong thdi gian vira
qua dé c6 lic duy tri trén 110 USD/thung tuy nhién trong may ngay gan day da sut giam manh, hién gia nhya da di ngang duy tri & muc
1.210 USD/tan ching t6i cho réng gia dau sé sém giam duy tri & dwéi mie 100 USD/thung va thi trwéng cung cip nguyén liéu nhya tai
Nhat Ban én dinh tr& lai khi d6 gia nguyén liéu nhwa sé didu chinh gidm xuéng mdc thdp hon hién nay. Chi phi nguyén liéu hat nhya chiém
khodng 70-80% gia thanh san phdm do d6 nhirng bién déng vé& gia hat nhuwa sé anh hwéng ngay dén két quéa hoat déng san xuét kinh
doanh cla cac cac doanh nghiép san xuat nhwa. Mac du doanh nghiép nhwa cé thé didu chinh gia san pham dau ra khi nguyén liéu dau
vao téng tuy nhién day la phwong an cudi cling ma doanh nghiép phai lwa chon béi vi thi trudng dng nhwa xay dung canh tranh rat manh.

e 10.00

e 12
04/15/11 1210.00
1

012.31
07709710 B65.00

Bién dong gia nguyén liéu PVC

Thém vao d6 hién nay ngudn nguyén liéu trong nwéc dwgc cung cap tir nha may loc dadu Dung Quét, nhua tai ché chiém khoang 30% nhu
cAu tiéu thy, 70% nhu cu con lai hién dang dwoc nhap khau ti Singapore, Malaysia, Trung Quéc do d6 cac doanh nghiép sé& phai dbi mat
véi rti ro bién déng ty gia. Theo quy hoach cla bd céng thwong giai doan 2010-2015 nguyén liéu nhwa trong nuéc sé dap ng duoc 50-
70% nhu cau.

Ngoai ra gia dién, xang dau, ty gia va lai suat da tang duy tri & murc cao hon so véi ndm trwdc sé lam gidm loi nhuan cta cac doanh nghiép
nganh nhya. Dac biét van dé thiéu dién sé& anh hwdng manh dén hoat dong san xuét kinh doanh ctia cac doanh nghiép san xuét éng nhua
vi khi méat dién sé lam héng cad mé san pham dang duoc san xuét.

Nam 2011 BMP dit ra ké hoach 1.650 ty doanh thu ting 14% so véi thwe hién nam 2010 va 300 ty loi nhuan trwéc thué 5% so véi
nam 2010. Nam 2011 BMP khéng con dwoc hwdng wu dai thué nén véi mire 300 ty loi nhuan trwéc thué sé twong (ng véi 225 ty loi
nhuan sau thué.

Dau quy 1/2011 BMP da tang gia san phdm & 15%, nang suét thiét ké cia BMP da ting so v&i ndm 2010. Nhw d& trinh bay phia trén
nganh éng nhwa xay dwng c6 tién néng tang trwdng cao dac biét 1a cac doanh nghiép I&n nhw BMP, déng thei do BMP tap trung vao phan
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khic xay dwng dan dung nén viéc thét chét thj tién té khdng anh hwéng qua I&n dén thi treerng sé@n phdm dau ra ctia BMP. Trén co s& dé
ching téi cho r&ng BMP hoan toan cé kha nang hoan thanh ké hoach doanh thu da dat ra.

Ty 1& xuét khdu BMP & rat it, hAu nhw 1a BMP tiéu thu & thj truong noi dia, BMP mua 100% nguyén liéu chinh trong nwéc tuy nhién nha
cung cép nguyén liéu lai ldy USD lam co sé tinh gia nén BMP van bi anh hwdng bdi bién dong ty gia. Hién ty gia, gia nguyén liéu cao, thém
vao d6 la gia xang dau, dién déu tang gia do d6 mac du BMP c6 thé tang gia sé&n pham tuy nhién tbc do ting gia san phdm khéng bu dap
dwoc téc d6 tang chi phi dau vao theo dé lam giam ty suét loi nhuan bién tuy nhién sy sut giam la khéng nhiéu. Ching t6i cho rang BMP
d&t ra mure ké hoach lgi nhuan truéc thué 12 300 ty trén doanh thu 14 1.650 ty 1a kha than trong. Dwa theo di liéu quy 1/2011 va 2 nam vira
qua chang t6i cho réng ty suét loi nhuan gop cta BMP khoang 25-26%, chi phi quan ly va chi phi ban hang trén doanh thu ctia BMP
khoang 6%. Mac du cé dw an Ién tuy nhién BMP du kién sé& dung loi nhuan dé lai hodc phat hanh vén, vay ne ngan hang la phwong an
cudi cuing st dung dé&n nén lgi nhuan ti hoat tai chinh va loi nhuan tr hoat dong khac khéng dang k&. Trén co s& dé chang tdi cho rang loi
nhuan trwéc thué twong trng la: 313-330 ty cao hon 5-10% so v&i mirc ké hoach da dét ra, theo d6 loi nhuan sau thué la: 235- 248 ty, EPS
twong (rng 6.700-7.100 déng/CP.

So sanh vé&i mét sé cong ty trong nganh dang niém yét trén san.

BMP va NTP 14 hai doanh nghiép 16n nhét trong nganh éng nhia xay dung vé tdng tai san, vén ciing nhw thi phan. NTP la doanh nghiép c6
thi phan 16n nhat mién Béc va ca nwéc trong khi BMP 1& doanh nghiép c6 thi phan I&n nhat mién Nam va ding th( hai c& nwéc. Trong may
nam gan day doanh thu, loi nhuan va tai san cta hai doanh nghiép nay khéng ngirng gia tang, ddy manh dau tw phat trién san phdm va mé
réng thi phan. BMP cé nha may chinh tai phia Nam, sém dau tw cong ty con tai mién B&c va tré thanh cb dong I6n véi ty 1& 30% tai CTCP
Nhwa Da Nang (DPC) d& mé rong thi phan ra mién Bac va mién Trung. NTP cé nha may chinh & mién Béc va ciing dau tw vao cong ty con
tai mién Nam, cong ty con tai Lao va s&p dau tw nha may tai mién Trung. Thj trweng phia Nam mdc d6 canh tranh rat cao nhung BMP véan
ludn n&m gitr thi phan I&n nhét tai thi trwéng nay, thi treeng mién Béc va mién Trung mic d6 canh tranh thap hon nén cong ty con & phia
Bac cla BMP da dan tham nhap va s& mé réng thi phan nhét 1a sau khi day chuyén éng nhwa HDPE 1.200 mm di vao hoat déng. Chung t6i
danh gia cao BMP trong viéc di sém va manh dan dau tw phat trién san phdm méi ciing nhw mé rong nha may. BMP ¢ hé théng phan phéi
tbt gitip chi phi ban hang duy tri & méc thAp ma van mé rong thi phan. BMP duy tri ty 1& no thdp nhét gidp gidm dwoc chi phi trong tinh hinh
i suat dang duy tri & méc cao nhw hién nay. BMP |a doanh nghiép ¢é chi phi tai chinh, chi phi ban hang va chi phi quan ly thdp nhét trong
cac doanh nghiép dang niém yét trén san khién ty suét lgi nhuan rong ctia BMP cao nhét.

Gia ngay

TS VDL EPS
(ty) (ty) trailing VCSH 9/5/2011

1,107 349 19% 8,200 26,000 4.7 1.5 28% 32% 22% 38,200
NTP 1,402 433 15% 7,209 19,298 4.6 1.7 22% 40% 59% 33,400
DPC 61 22 7% 2,181 15,800 6.8 0.9 12% 16% 71% 14,800

Ngudn: VCBS téng hop, dir liéu cap nhat dén quy 1/2011

Khuyén nghi dau tw

BMP la doanh nghiép ngay cang hoat dong hiéu qua, cé téc do ting trwdng Ién, hoat dong tap trung vao hoat déng chinh, st dung
chi yéu bang vén tw cé va cé tidm nang tang trwdng 16n. C6 phiéu BMP ngay 9/5/2011 c6é mic PE trailing 1a 4.8, dwoc nhiéu td
chtrc I&n dau tw tuy nhién tinh thanh khoan ctia c¢é phiéu thap. Day Ia ¢ phiéu kha tiém nang ching téi cho rdng nha dau tw cé thé
xem xét ch¢ thi diém thich hop dé dau tw.
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Bang can doi ké toan tom tat

DPon vi: Triéu déng Nam 2010 +/-% 2009 Q1/2011 +/-% Q12010
TAI SAN NGAN HAN 708,383 29% 795,786 48%
Tién va céc khoan tvong dwong tién 66,991 -29% 219,125 140%
Céc khoan dau tw tai chinh ngén han 15,841 -9% 15,841 -42%
Céc khoan phai thu 300,721 123% 201,091 49%
Hang tén kho 305,166 -9% 337,078 32%
Tai san ngén han khac 19,665 -43% 22,651 -22%
TAI SAN DAI HAN 273,770 0% 311,395 17%
Céc khoan phai thu dai han 0 0
Tai s&n cb dinh 265,449 0% 254,943 1%
Loi thé thwong mai 0 0
Bat dong san dau tw 0 0
Céc khoan dau tw tai chinh dai han 8,125 0% 8,125 0%
Tai san dai han khac 196 -24% 48,327 23938%
TONG CONG TAI SAN 982,153 19% 1,107,181 38%
NO PHAI TRA 129,663 -12% 200,546 130%
No ngén han 128,258 -12% 199,041 131%
No dai han 1,405 35% 1,505 38%
VON CHU SO HO'U 852,491 26% 906,636 26%
Vén chi s hiu 852,491 27% 906,636 27%
Nguén kinh phi va quy khac 0 -100% 0 -100%
LO'1 iCH CO BONG THIEU SO 0 0 #DIV/0!
TONG CONG NGUON VON 982,153 19% 1,107,181 38%

Bang két qua hoat dong kinh doanh

DPon vi: Triéu déng Nam 2010 +/-% 2009 Q1/2011 +/-% Q12010

Doanh thu ban hang va cung cép dich vu 1,441,655 25% 378,198 38%
Céc khoan giam triv -24,795 91% -5,632 77%
Doanh thu thuan 1,416,860 24% 372,566 37%
Gia vén hang ban -1,035,351 28% -272,202 36%
Loi nhuan gop 381,510 13% 100,364 40%
Doanh thu hoat déng tai chinh 10,402 149% 1,140 -27%
Chi phi tai chinh -7,239 116% -1,723 33%
- Trong dé : Chi phi 1ai vay -1,130 -49% -834 139%
Chi phi ban hang -39,348 56% -14,674 84%
Chi phi quan ly doanh nghiép -33,046 16% -11,108 24%
Loi nhuan thuan ti hoat ddng kinh doanh 312,279 10% 74,000 35%
Thu nhap khac 1,503 -2% 257 38%
Chi phi khac -50 144% 0 -97%
Loi nhuan khac 1,453 -4% 257 38%
Lai 16 trong cong ty lién doanh 0 #DIV/0! 0 #DIV/0!
Téng lgi nhuan két toan trwéc thué 313,731 10% 74,257 35%
Thué thu nhap doanh nghiép 38,373 8% 16,645 150%
Chi phi thué thu nhap doanh nghiép hoan lai 61 -130% -358 -736%
Loi nhuan sau thué thu nhap doanh nghiép 275,298 10% 57,970 20%
Loi nhuan sau thué cda céng ty me 275,298 10% 57,970 20%
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KHUYEN CAO

Bdo céo nay dwoc x4y dwng nham cung cép cdc théng tin cdp nhat vé két qué hoat dong sén xuét kinh doanh ciing
nhw phén tich céc yéu tb dnh huéng dén trién vong phat trién cda doanh nghiép. Ban than béo céo nay va/hodc bét ky
nhén dinh, théng tin ndo trong béo céo ciing khéng phai la Ioi chao mua hay ban bat ky mét sén phdm tai chinh, ching
khodn nao cua/lién quan dén céng ty dwoc phén tich trong bao cédo. Do d6, nha dau tw chi nén coi bao céo nay la mét
ngudn tham khdo. VCBS khéng chiu béat ky trach nhiém nao truée nhirng két qué ngoai y mubn khi quy khach st dung

cdc théng tin trén dé kinh doanh chirng khoan.

Tét ca nhiing thdng tin néu trong bao cdo phan tich déu da dworc thu thap, danh gia véi mire cén trong téi da cé thé.
Tuy nhién, do cdc nguyén nhan chu quan va khach quan tir cac ngudn théng tin céng bé, VCBS khéng dam bédo vé
tinh xac thuwe cda céc théng tin duge dé cép trong bao cdo phén tich ciing nhw khéng c¢6 nghia vu phéi cap nhét nhirng
théng tin trong bao cdo sau thoi diém bdo cdo nay duoc phat hanh.

Bdo cdo nay va cac nhan dinh, phan tich trong bdo céo thé hién quan diém riéng, doc Ilap ctia phong Phén tich. Do do,
VCBS va/hodc céc bo phén khac cua VCBS c6 thé cé céc hoat ddng mua/ban chieng khodn thuén chiéu hodc nguoc

chiéu v&i nhirng khuyén nghi trong béo cdo nay.

Bao céo nay thuéc ban quyén ctia VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phan hodc toan bé ndi dung bao céo va/hodc

xuét badn ma khéng cé sw cho phép béng vén ban cia VCBS déu bi nghiém cam.

CONG TY CHU’NG KHOAN NGAN HANG NGOAI THUONG VIET NAM

Tang 12,17 toa nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Noi
Tel: 84 — 4 — 39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 — 4 — 39 360 262

http:‘//www. vebs. com.vn — http://‘in fo. vcps. com.vn
PHONG NGHIEN CU’U VA PHAN TICH
Nguyén Bac Hai
Trwong phong: (ndhai@vcbs.com.vn)

Nhom phan tich dau tw:

Lé Thi Lé Dung Bui Ngoc Ha Nguyén Thi Thanh Nga
(ltldung@vcbs.com.vn) (bnha@vcbs.com.vn) (nttnga_hcm@vcbs.com.vn)
Lé Thi Ngoc Anh TrAn Minh Hoang Tran Gia Bao
(lthanh@vcbs.com.vn) (tmhoang@vcbs.com.vn) (tgbao@vcbs.com.vn)
Quéch Thuy Linh Nguyén Vinh Nghiém Ngbé Manh Duy
(gtlinh@vcbs.com.vn) (nvnghiem@vcbs.com.vn) (nmduy@vcbs.com.vn)
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