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Thong tin thi trwéng “Chung t6i da c6 budi lam viéc tai vén phong Céng ty C6 phan Ky nghé

Gié thAp nhét trong 52 tuan 7.400 vnd G‘o Trtnfo’ng Thanh (I:IOSE:TTF). Duwdi day la tom tat ndi dung thao luéan
B . . va nhén dinh nhanh”.

Gia cao nhat trong 52 tuan 20.400 vnd | TTE - thanh Iap nam 2000 (cong ty con thanh Iap trudr, tir ndm 1993 tai Dak Lak), hoat

KLGD BQ 30 phién gén nhét 21.345 CP |déng chi yéu trong linh vye sén xuét, ché'lbié'n db g6 va tréng rirng. Cong ty chuyén
N i cung cép cac méat hang dé gé noi — ngoai thét, hién TTF la mét trong 43 thuong hiéu trén

Cb phiéu lwu hanh 30.749.518 CP  toan quéc duoc Chinh phi chon vao chuong trinh Thuong hiéu Quéc gia va 1a doanh

Vén didu la 312 49 tV 48 nghiép san xuét, ché bién gé I6n nhét Viét Nam hién nay véi von diéu 1é hién tai dat
on dieu le A9 Y AONG 1315 49 ty déng. Thang 02/2008 céng ty chinh thirc niém yét tai TTGDCK TPHCM (nay Ia

Vén héa thi trwong 242,92 ty déng |S¢ GDCK TPHCM) v6i ma TTF.

(19/10/2011) Theo s6é liéu thu thap va phan tich so b6 chung téi dinh gia TTF

Biéu dd gia giao dich tai thoi diém nay woe dat 10.300 déng véi mirc P/E va P/B twong

Jng dat 8x va 0,52x; EPS 2011E dat 3.201 déng, Book value/CP
| dat mirc 23.816 déng.
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Ivoi ké hoach ndm 2011, doanh thu dat 2.400 ty ddng va LNST dat
{118 ty déng thi hién 6 thang dau nam nay TTF da dat 1.407 ty déng
Jdoanh thu twong dwong 58,6% va 14,23 ty dong twong dwong
{12% LNST.

VNindex

Ute, mf Tiéu diém:
i | TTF hién Ia doanh nghiép san xuét va xuét khdu dé gé hang dau Viét

Chi tiéu tai chinh Nam hién nay v&i do‘?nh thu dat 1.9(’)3 t}7~ném 2009 va 2.787 ty nam
2010. Trong d6 c6 dén 70% san pham g6 cta TTF la xuéat khau vao
- céc thj truong Chéau Au, My, Nhat Ban, Uc,... va luén duy tri 30% téng
(T3 dbna) 2008 2000 2000 20L1E | yoonh thy cho thi truong néi dia.
Doanh thu 6932 1971 2.187  2.400
= Tai TTF, hién dang xdy dwng 1 quy trinh san xuat khép kin to
LNST 2129 2570 5521 100,85 trong rieng lay nguyén vét liéu - Thiét ké - San xuat - Tiéu thu.
Téng TS 1747 2575 2650  2.740 Céng ty c6 thé manh trong khau thiét ké san pham, cé dén
P 80% san pham baén ra thj trwong trong va ngoai nwéc |a do
Vén didu 1& 150 205 312,49 328,11 TTF tu thiét ké.
Von CSH 664,46 661,82 691 75026 | Trpong Thanh co sw hop tac véi céc déi tac nwée ngodi trong qué
R/ol\?tl)()value 44772 33.042 23.499 23.816 trinh sén xuét kinh doanh nhw: Oji — Nhat Ban (tréng reng), IKEA —
Thuy Dién (cung cap hang héa), GTZ — BPirc (dao tao)....
EPS (VND) 1.335  1.129 1671  3.201 A )
p— 420 288 oo 1344 = Hién nay lwong fréng ton kho (chu yéu la ’nguyén‘vét liéu) caa
’ ' ’ ' TTF c6 gia tri rat Ién (1.581,9 ty déong) gap 2-3 lan doanh thu
ROA (%) 1,22 1,00 2,08 3,68 hang quy cua céng ty.
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= Vén vay cao, trong dé vay ngan han chiém 93% téng no vay. Sé dw
tai ngay 30/06/2011, vay ngédn han la 1.751 ty déng, vay dai han la
108,8 ty déng.

* Vira qua TTF tién hanh tra cé tirc ndm 2010 ty 1é 5% bdng c6
phiéu, ngay chét danh sach |a 26/10/2011.

Co cau cé dong

* Phan tich hoat dong kinh doanh

Chi tiéu Nam Nam +-  6M/2011  6M/2010 +-
(Ty dong) 2011F 2010

Doanh thu 2.400 2.187 9,7% 1.407 874 60,9%
LNST 118-128 55,21 | 113,7% 14,23 42,47 | -66,5%

o Co cau doanh thu: Hién doanh thu phan I&n dén ti hoat dong xuét
khau. Trong co cAu xuét khau thi mat hang noi that chiém 65-70% con
lai 1a hang ngoai that, van san va cac mat hang gé khac.

Ty suat lei nhuan giai doan Ty suét sinh loi ctia TTF ¢6 xu hwéng giam trong 3 nam qua. Chl yéu

2006-2010 la do vay no cla cong ty tdng cao nham dap (ng nhiéu don hang lén
e . cho khach hang din d@én chi phi tai chinh ting manh tr 92 ty (nam
10.52%
3.0
2008

20.g0e | 18.85% — 2008) lén 171 ty (n&m 2010). Ngoai ra nam 2010, trong téng sé cac
15.00%
10.00%
+.80% I
S00%
1.3
00 B
2008 2004

cobng ty con c6 dén 4/9 cong ty bi 16 dan dén lam gidm loi nhuan cla
I; 51%
= [Bien I mhiign gop Bien lod nlyedn rong

30.00%

toan tap doan.

Téc do tang trwdng CAGR cla doanh thu dat 60,93%/nam. Tang
trwdng LNST binh quan giai doan 2006-2010 dat 36,33%/nam. Hién
ROE va ROA binh quan 2008-2010 ctia TTF dat 5,03% va 1,43%. Bién
lgi nhuan rong binh quan chi dat 2,3% trén doanh thu.

Bién déng LN giai doan 2007-2010 Theo s6 liéu 6 thang dau nam 2011, doanh thu dat 1.407 ty déng
356,755 chiém 58,63% ké hoach; LNST dat 14,23 ty dbéng chiém 12% ké

hoach. So v&i cung ky nam 2010, doanh thu tang 60,9%, LNST giam

66,5%. LN th4p la do chi phi lai vay cao (Ién dén 109 ty déng cho 6

thang dau ndm 2011), GVHB tang dén 72% so v&i cung ky ndm ngoai.

213533
175859
reE B TTF dwoc biét dén la doanh nghiép hang dau vé san xuat, ché
. . bién va xuét khél;I do goé ‘ ) ‘
ey 354 - - se4rz | Cac dong san pham hién nay cla TTF déu cé thé dap tng yéu cau
l 2”“‘@ =y vé chirng nhan FSC — Forestry Stewardship Council va cac yéu ciu
- o khat khe khac vé ddc to va két cau tw thi trwdng My va Chau Au, Nhéat
eLoinhuingis = Loi thun sauitn = L nhusen HOKD Ban,... v&i cac don hang tri gia hang tram ty ddng. N&m 2010 la ndm
danh dau doanh thu ctia cdng ty viot méc 2.000 ty déng.

Co cau doanh thu 5 . O o o
Nang lwc san xuat: V&i quy mo hién tai cdng ty dang khai thac rirng

va hoat dong san xuét tai 3 khu virc chinh la Daklak, Binh Dwong, Phu
Yén.

TTF dang s& hiru 3 cong ty tréng rivng, 7 nha may ché bién gé, 1 cong
ty bao bi, 1 cdng ty gach tuynel, 1 cdng ty vwdn wom... . Vé cong suét
san xuét hién nay cia TTF vao khoang 470 container s&n phdm méi
thang trong d6 Daklak dat 100 container, Binh Dwong dat 350
container, Phu Yén dat hon 20 container.

Xuat khau
70%
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Cong ty con/lién két Tylé |Kénh ban hang:
nam git
Thi truong trong nudéc: bao gdbm hé thdng 6 clra hang tw doanh tai
CTCP Trwéing Thanh Daklak 1 70% | TP-HCM, Budn Ma Thudc, 16 clra hang thudc 13 dai ly cap 1 tai cac
tinh thanh cung v&i 8 clra hang siéu thi thuéc 5 cong ty hop tac phan
CTCP Ché bién gb Truong Thanh Daklak 2 70% pr}éi nhw: Dién may Thién Hoa, V-Home, Dé nhat Phan Khang, gach
bong Tam...
CTCP Ché bién g Binh Dwong 64,16% | Thi truong nwéc ngoai: TTF xuét trwe tiép cho hé thdng cac siéu thi,
chubi ctra hang ban 1& nhw: Pier1 Import, Cosco, Walmart, Lowe’s,
CTCP Van Cong nghiép 99.8% ||kea, Lapeyre, Home Retail Group, Tesco...
CTCP Céng nghiép gb Truwong Thanh 656 'm Nguan nguyén liéu:
CTCP Lam nghiép Truong Thanh 100% |Hién c6 chi con khodng 20% gb dwoc nhap khau tr cac nwéc nhw
Brazil, Uruguay, Ghana, My, Blrc, Phép... Day 1a cac quéc gia cd ké
CTCP Trwdng Thanh Xanh 100% fy 4R X . z ., R N X
hoach phat trién trong rirng rat manh gitp dam bao dwgc ngudn cung
GTy TNHH K§ nghé g3 Truong Thanh 89.06% I&n va on dinh cho nhu cau nhap khau g6 hién nay cua toan cau noi

chung va TTF noi riéng. Bén canh nhirng khu rirng cdia minh, TTF con
CTCP Trdng rirng Trudng Thanh 100% |dwgc cong ty QPFL thudc tap doan Oji — Nhat Ban cung cép doc
quyén gb tram va keo c6 chirng nhan FSC vé&i dwdng kinh 1&n tai Viét
Nam. Do d6, van dé thiéu hut nguyén liéu khéng con la néi lo I&ng cla

Hé sé 2008 2009 2010 .

Ha s6 hoat dong TTF nhu trwdc nam 2008.

(vong) )

vong quay HTK 0,64 171 1,42 | Ngoai ra viéc thanh lap thém cong ty van cong ngh'iép Trwong Thanh
Vong quay cac o6 650 248 tai Binh Duwong cung voi viéc di doi xwdng san xuat van dam tai Phu
khoan phai thu ‘ ' ' Yén vé nha may méi nay dang va sé gilp cho Trwdng Thanh tré
Voéng quay cac . . £ P X A ia . . L. .
khoan phai tra 4,12 3,31 2,39 | thanh nha c'ung‘cap I&n vé r!guye.r: |I$L:I va'n’ (van lang, vap epl Val:l
S6 ngay hoat déng dam) cho thi tru‘Jong trong nwoc. biéu nay giup TTF tang mwc doé chu
Sé ngay phai thu 37,33 55,40 80,33 | ddng trong ngudn nguyén liéu diu vao va kiém soat chi phi cling nhw
S6 ngay phai tra 87,43 108,73 150,58 | ché4tlwong trong qué trinh s&n xuét.

S6 ngay ton kho 566,35 209,97 254,32

Hé so thanh toan | Trang rirng

(1an)

HS thanh toan 044 043 035 | TTF dang s& hiru dién tich dAt tréng ring kha Ion da strc dap Gng
HS thanh toan L5 116 114 |Nhu cau san xuét cac don hang Ién cla chinh minh va phan phéi ra thi
hign hanh __ ’ : : trwdng bén ngoai khi di vao khai thac. Theo ké hoach cong ty sé
HS thanh toén 0.75 0.71 0.65 . X N P R ia A < ~

lai vay , , , khéng trong cung mét luc ma sé trong lién tuc trong nhiéu nam. Coéng

ty Trwdng Thanh cé ké hoach tréng rivng dai han véi hon 100.000 ha.
Hién dang tién hanh tai Daklak, Dak Néng va Phu Yén véi tdng sb dat
da dwoc chép thuan chd trwong tréng rirng 1a 90.000ha. Trong do
Daklak va Dak Néng da mua va tréng khoang 4.000 ha, Pha Yén thi
da mua va trébng gan 3.000 ha rirng san xuét.

Nguén: TTF - Béo cdo thuong nién 2010

Co cau van nhap khau

Ngoai ra viéc hop tac voi tap doan Oji — Nhat Ban tién hanh tréng
rivng tai Pha Yén (dién tich hon 17.000 ha rirng tram cho giai doan 1
va khoang 23.000 ha cho giai doan tiép theo), sé gilp gia tang 6n dinh
ngudn nguyeén liéu gd dau vao cho céng ty trong dai han. Dy kién sau
thdi gian 4 ndm ké ti khi tréng vat rirng dau tién TTF sé tan dung gb
non, canh nhanh cung cap cho cac nha may van cGa minh. T nam
2011, méi ndm TTF sé& c6 it nhat khodng 500 ha cé thé khai thac dé
dua vao ché bién.

Nhap khau
64%

B Hién nay lweng hang ton kho cta TTF cé gia tri rat Ién gap 2-3
lan doanh thu hang quy cta cong ty

29-31 Nguyén Céng Trir, P.Nguyé&n Thai Binh, Tp.H6 Chi Minh www.fpts.com.vn

3




Stock Note: TTF Fot riti
Khuyén nghi: Nam gitr "‘ pt Securities

> R - =R
San pham tiéu biéu Chi tiéu — TTF (ty déng) Q3/2010 Q4/2010 Q1/2011  Q2/2011
Doanh thu 436 897 569 837
HTK 1.318 1.227 1.416 1.589

So v&i cac cong ty trong nganh hé sb vong quay hang tén kho cta TTF
twong dbi thap chi dat mirc binh quan la 1,25 vong/nam. Nguyén nhan
la do TTF san xuét ca 3 dong hang: noi that, ngoai that va van san nén
nguyén liéu dw trir can véi sé lwong Ion. Ngoai ra, 1a doanh nghiép c6
kha nang lam cac don hang I6n trong thoi gian ngén nén doi hdi phai
dy trlr nguyén liéu ciing kha Ién. Va mét ly do quan trong lam cho tri
gia hang tén kho I&n 1a nguyén liéu Teak c6 tri gia rat cao nhwng hién
dang rat khé ban trong giai doan khing hoang kinh té toan cau gay &
dong nhiéu.

Trong nam 2010 kinh t& My phuc hdi gitp cho cac don hang noi that
tdng cao dan dén viéc phai mua thém moét sé nguyén liéu (trong kho
khoéng dw trir). Ngoai ra trieéc dé cong ty da trlr nguyén vat liéu dung
cho hang ngoai that, tuy nhién trai véi dw bao, nhu cau tir phia Chau
Au gidm manh déi voi mat hang nay lam & dong nguyén vat liéu kha
nhidu. Trong n&m 2010 va ntra dau 2011, TTF chuyén sang s dung
gd cao su va tram dé san xuét (truéc day cong ty khong trik nhiéu loai
nguyén liéu nay va trong nam 2010 gia gb cao su da tang 44%) budc
long TTF phai vay vén nhap khau trong tinh thé 1ai suat cao hién nay
dé dap ng cac don hang 16n va trong thoi gian gap, chinh nhitng
diéu nay da dan dén hang tén kho ctia TTF hién nay kha cao.

Theo s6 liéu ngay 30/06/2011, sb dw HTK cGa TTF 1én m&c 1.581 ty
ddng, trong dé nguyén vat liéu 1a 1.066 ty déng, thanh pham chi chiém
44 ty doéng, chi phi san xuéat — kinh doanh d& dang chiém 400 ty déng,
hién céng ty dang I&én ké hoach ban hang ton kho (dwdi dang nguyén
vat liéu) va chap nhan ban véi gia thap hon gid mua ban dau nham
gidm lwong hang tén kho va cai thién dong tién cho cong ty tranh phat
sinh chi phi tai chinh mét khi dw no vay ctia cong ty dang rat cao. Theo
ké hoach clia TTF, trong 6 thang cubi ndm, Céng ty sé& nd lyc dé giam
s6 lwong tdn kho tir 30-50%.

B Cac déi tac nwéc ngoai hd tror trong qua trinh SXKD

1 TTF dworc déi tac 1a cong ty QPFL (thudc tap doan gidy Oji cia Nhat Ban)
'"'s‘.'l;uf."."l';lullﬁ';le,,r'.i,,‘;‘4‘ o cung cap doc quyén sb lwong I6n gb tram va keo c6 chrng nhéan FSC
- 4\:\‘ dac biét voi dwong kinh I&n phu hop dé san xuat do ngoai that. Viéc
; : nay gép phan giup cho TTF tré thanh nha san xuét c6 kha nang xuét
khau thanh phdm bang gb tram, keo cé chirng nhan FSC nhiéu nhat
Viét Nam.
TTF hién la don vi tién phong cung cdp san pham g6 noi that, san phdm
bing g6 cao su NAC, san phdm g6 danh cho tré em cla tap doan IKEA
(tap doan IKEA — Thuy Dién - don vi hang dau thé gi6i vé db gb nodi —
ngoai that) tai Viét Nam tlr ndm 2011. Day 1a mét thanh tich dang
murng cho TTF trong thoi gian sap téi véi cac hop dong trén 10 triéu
USD méi ndm dén tlr tap doan nay.

Thanh lap trung tam dao tao nghé ché bién g6 tai Dak Lak v&i sw hé tro
cuia té chirc hop tac ky thuat GTZ cha Dirc.

B Vén vay cao, trong dé vay ngan han chiém 93% téng no vay.
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S6 dw tai ngay 30/06/2011, vay ngan han la 1.751 ty dong, vay dai
han la 108,78 ty déng

200,000 -

150,000 -

.. | Chitiéu—TTF (ty dong) 2009 2010 6M/2011
- 350% Vay ngan han 1.167 1.494,85 1.750,95
266.44% 000
R71.31% | 250% Vay dai han 127,92 119,14 108,78
- 200% Vén CSH 661,82 691 703,32

- 150%

- 100%

- 50%

0] T 0%
2006 2007 2008 2009 2010

100000 goop

50,000 - Sl 69%

Vénluu déng —+—NoVénCSH —B—No/TongTS

Cac d6i thu tiéu biéu trén thi trwong

Cong ty Quéc gia

Co cau don bay cta TTF hién nay kha cao, ty Ié No vay/Vén CSH &
murc 266,44%. Trong dé chi yéu 1a ngudn vay no ngan han chiém dén
93%. Tinh dén 6 thang dau 2011, tbng no da vuwot hon 3 1an so véi
vén CSH cla codng ty. Nguén vén lwu dong cia TTF ndm trong khoan
250-350 ty ddng mbi nam.

Ca 2 chi sb thanh toan nhanh va thanh toan lai vay déu & mic duwéi 1,
mot phan do nam 2010 TTF cho san xuét trwdc 10% don hang nham
han ché giao hang tré vao dip Tét Nguyén Dan dan dén tén kho cudi
2010 tang thém. Can lwu y trwdc tinh hinh vay no cao, 1ai vay ciing
nhw ton kho tdng cao cia TTF hién nay.

Shing Mark DaiLoan ® DPéi thu canh tranh

RK Resources Malaysia

Latitute Tree Dai Loan & Malaysia Trén thj trwdng hién nay, ddi voi nganh ché bién dd gd thi phan tap
Thuan An Viét Nam trung vao mét vai doanh nghiép Ién nhw: trong nwéc: CTCP Ché bién
Savimex Viét Nam G6 Thuan An — GTA, CTCP Hop tac kinh t& va XNK Savimex - SAV;
Phi Tai Viét Nam Nwdc ngoai: Shing Mark, RK Resources, Latitute Tree. Ngoai ra, trén
DPai Chau Viét Nam thi trwérng hién nay strc ép canh tranh dén tlr cac doanh nghiép nwéc

Ngubn: FPTS téng hop

ngoai, doanh nghiép FDI. V&i loi thé vé chi phi 1ai vay va tiém lwc tai
chinh ciing nhw kinh nghiém trong nganh san xuét gé, ho sé la rao can
kha 16n dbi véi cac doanh nghiép trong nuéc, trong d6 cé Trudng
Thanh.

So séanh cac cong ty trong nganh

Chi tiéu

Doanh thu LNST Doanh thu LNST | Doanh thu LNST

CTCP Tap doan Ky nghé Gé Trwérng Thanh - TTF 693,20 21,29 1.903,48 25,70 2.187,58 55,21
CTCP Ché bién G6 Thuan An — GTA 163,59 7,63 286,36 9,21 396,71 12,24
CTCP Hop tac kinh t& va XNK Savimex — SAV (¥) 562,77 13,97 411,07 14,60 427,58 9,48
(*): doanh thu SXKD dé g6 chiém 98% Nguén: BCTC da kiém toén giai doan 2008-2010 ctia cac céng ty
idi Ac cO Chi tiéu
Doanh thu HDl‘(D gilra cac cong ty L TTF SAV GTA
trong nganh 2008-2010 (ty dong)
Vén diéu & () | 312,49 99,6 104
2,500,000 Vvén CSH (*) 703,32 285,11 151,68
mTTE 2.187.563 Téng TS (*) 3.004,35 525,52 250,47
GTA 1,871,402
2,000,000 .S"“r ' Téng trubng doanh thu % 60,93 2.93 21.48
L
Tang trwdng LN gop % 55,03 9.24 6.68
1,500,000 Tang trudng LNST % 36,33 -15,11 -3.04
Bién LN gop % 19,07 -14,33 7,61
1,000,000 : -
HE3, 700 Bién LN sau thue % 2,30 2,90 5,51
8B2,772 411,074
5,88 4,68 8,22
500,000 286,353 ROE %

53_' . ROA % 2,09 2,40 5,43

o || . (*): s6 lidu theo BCTC 30/06/2011

04 PG 0 % ty 16 4 , f
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Nguén: FPTS téng hop
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* Dw bao
Chi tiéu 2011E KH 2011 6M/2011 6 thang so v&i
ké hoach%

Téng cong ty

Doanh thu 2.400 2.400 1.407 58,63
LNST 100,85 118-128 14,23 12,06
Vén diéu lé 312,49 407,49 312,49 76,68
EPS 3.201 2.896 404 13,95

) Ngubn:TTF- BCTC hop nhét 6 thang/ 2011
Dw phéng 2011E:

Doanh thu va loi nhudn HPKD: theo trao déi véi dai dién céng ty, ké
hoach 2011 doanh thu sé dat 2.400 ty; LNST dat quanh 118-128 ty
dbng. Tuy nhién trén co s& 6 thang ddu ndm cing nhw tinh hinh
hang tén kho cao, sén lwong xuét khdu gidm va chi phi 1ai vay ndm
nay wdc dat 200 ty, ching toi dw phéng ndm nay doanh thu cta TTF
sé cén mirc 2.400 ty. Vé maét loi nhudn, ndm nay céng ty sé nhén
dwoc khoan loi nhuédn hon 3 triéu USD tir viéc lién doanh tréng reeng
tai Phi Yén véi tap doan Oji Nhat Ban, chinh diéu nay giip LN téng
manh trong ndm nay, wéc dat quanh mirc 100,85 ty déng tuong
duong 85% ké hoach, riéng hoat déng SXKD wéc dat 35,85 ty dong.

GVHB: nguyén liéu dau vao ting cao, hién dang trong giai doan co
céu lai cac cong ty con dé ddy manh san xuét nguyén liéu nén wéc
tinh ty 16 GVHB/doanh thu védn & murc cao, twong duwong binh quan
2009-2010 vao murc 84,1%.

Téng hop lai ching téi dw phéng doanh thu toan céng ty ndm
nay sé dat 2.400 ty dong twong dwong 100% so véi ké hoach.
LNST khoéang 100,85 ty déng. Theo trao déi véi TTF, trong ndm
nay céng ty sé khéng phat hanh thém cé phiéu vi vdy EPS wéc
tinh cuéi ndm dat 3.201 déng (da bao gém 5% c6 phiéu ting
thém do chia cé tirc 2010).

Trién vong 2012 vé sau: hién sé luong don hang cta TTF da dép (ing dén
thang 04/2012, van dé TTF can quan tam trong nhitng thang cudi 2011 va
2012 la gidi quyét hang tén kho cao hién nay. Ngoai ra, trong ndm 2012 TTF
tiép tuc nhan duoc céc khodn dau tw gép von cia Tap doan Oji — Nhét trong
duw an trong rirng tai Pak Néng va Paklak. Theo ké hoach TTF sé phét trién
thi trirong néi dia voi cac san phém néi that danh cho céc céng trinh Ion, cao
¢ép gitip néng ty trong doanh thu néi dja trong 1-2 nam toi.

= Dinh Gia

Chung téi dinh gia TTF theo phwong phap so sanh P/E va P/B
Mtrc P/E va P/B trung binh cla cac cdng ty trong nganh hién tai la
9,54 va 0,7x. Hién tai chung t6i chon ra 4 doanh nghiép trong nganh
dé tién hanh so sanh va dinh gia TTF. So vé quy mé, hiéu quéd HDKD
cung véi khao sat bién dong gia trong thdi gian qua, ching t6i wéc
tinh mirc P/E va P/B cubi ndm 2011 danh cho TTF sé twong trng la
8x va 0,52x la phu hop.

Dé hop ly, trong phan dinh gia nay chdng téi tam loai tri» khoan 3
triéu USD nhan tir Tap doan Qji do khéng thuéc mang kinh doanh
truyén théng ctia cong ty, wéc tinh LNST sé dat 35,85 ty déng. Theo
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Stock Note: TTF F riti
Khuyén nghi: Nam gitr "', pt Securities

Chi tieu - TTF 2009 2010 2011E (*) do EPS va l’.\)OOk value/CP dw kién cudi nam twong rng sé dat 1.138
va 21.959 dong.

Két qua dinh gia theo phwong phap so sanh P/E va P/B cho thay
mirc gia TTF lan lwot dat 9.104 dong va 11.419 dong.

EPS (VND) 708 2.018 1.138
Book value (VND) ~ 21.531  26.705 21.959

(*): dé loai trir khodng 3 triéu USD nhén tir Oji ) . . ) .
Van dé TTF dang can gidi quyét do la hang tén kho va chi phi vay,

) _ chinh vi vay trong ngén han chdng téi khuyén nghi nén ndm gid than
Von héa Gia P/E trong cd phiéu nay va quan sat tinh hinh kinh doanh cla cong ty

mace M MR rrailing  PIB | nhing thang cudi nam.
ong - fai 12M o \ ,

(ty dong) Thoéng qua trao dbi voi dai dién cua TTF, xét vé trung han dén nam
GTA 8.200 6.30 0,53 | 2012 cong ty van duy tri hoat dong san xuét kinh doanh hién tai voi
SAV 22800 205() 077 | mic tang trwdng 6n dinh. Hién TTF dang tién hanh cac dy an trong
beS 7 600 8.20 0,67 raeng nhan’1 chu¢dc_>nkg ho’? trong ngLion .ngu’y.en’vat |Ie}.l o] nhu:ng nam

sau. Dy tinh bat dau dén 2013 tré di moi co sy tang trwdng cao

PTB 14.500 305 084 14ong HDKD ctia TTF. Vi I& d6 ky vong mirc gid nhw vay 1a phu hop
Binh L . N N P e o
quan 9,54 0,70 | v&i thi trwong hién nay dén cudi nam.

(*):do Q2/2011 SAV kinh doanh 16 nén P/E tinh dua
trén EPS 4 quy (Q2/2010 — Q1/2011) — EPS = 1,11

Ngubn: FPTS téng hop

70,000 1 PJE - Price Trend 80,000 | P/B - Price Trend ) )
60,000 - 70.000 - o Nguén: FPTS téng hop
50,000 - 60,000 1
50,000 -
40,000 -
40,000 4
30,000 - 30,000 -
20,000 - 20,000
10,000 - : 10,000 -
Mar-08 Sep-08 Mar-09 Sep-09 Mar-10 Sep-10 Mar-11 Sep-11 Mar-08  Sep-08 Mar-09 Sep-09 Mar-10 Sep-10 Mar-11  Sep-11
—Gia —0.1x —0.3x
—Gj e—) —y e—y e— Oy e— (y 2y —0.5x% —0.7x —0.9x
—1% 3% = 5%
Chi tiéu Gia tri Chu giai
$6 CP lwu hanh binh quan (CP) 31.501.972 Da bao gébm 5% CP tang thém tir phan chia cb tirc 2010
LNST dw kién (ty dong) 35,85 Theo dw phéng KQKD nam 2011 da loai trir 3 tr USD
EPS (VND) 1.138 EPS = 35.850.000.000/31.501.972
Book value/CP (VND) 21.959 Theo dw phong KQKD nam 2011
P/IE 8,0
Theo woc tinh
P/B 0,52
Két qua dinh gia Gia tri Ty trong Binh quan
P/IE 9.104 50% 4.552
P/B 11.419 50% 5.710
Gia 10.262 ~ 10.300
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Stock Note: TTF

Khuyén nghi: Nam giir

Khuyén nghi:

Hién c6 phiéu dang nam trong vung gié
thdp, KLGD it bién dong, xu huéng di
ngang tir thdng 3 dén nay, binh quén dat
20.000cp/phién. Gia lubn dwgc khang cw
manh béi EMA 15 trong subt thoi gian
dai. Chi bdo MFI cho théy, dong tién dé
vao cb phiéu nay kha thap.

D6 thi ky thuat cho thdy giéd dang vé test
murc 7.400 dong va truéc dé da tao 2
dinh tai 9.400 va 9.100 dbng, béo hiéu
két thic xu huéng di ngang trong thoi
gian sdp téi. Giad phai birc pha duoc
EMA 45 va EMA 90 dé huéng vé mirc
gia muc tiéu 10.300 déng day cing la
ngudng khang cw manh cua TTF.

DPay khéng phai la c6 phiéu danh cho
cdac NPT Iwét song, chi phu hop cho
cdac NDT theo trworng phai dai han,
theo sdt ké hoach hoat déng cua céng
ty. Tinh hinh hién nay chi nén than
trong nam gii¥ cho dén khi kénh gia
dat dwoc cdac ngwong birc pha trén,
kém theo KLGD tang cao tao thanh
khoan tét hon.

"' Fpt Securities

= Phan tich ky thuat

- Daily 11/09/2010 Open 19.4, Hi 1.5, Lo 19.3, Close 19.3 (-1.0%) EMA(Close,15) = 19.51, EMA1(Close,45) = 20.79, BBTop(Close,15,2) = 20,43, BEBO(Clnse, 15,1) = 18.66, ENA2(Close 40) = 21.61

p Tout THov. TDes 2011 Feb Thiar Tapr TWay  Tdun Jur AUy Sen Oct
- Volume( = 45,380.00 360,000/
300,000
240,000
180,000/
120,000
.n...[m[l.I...|.I||.|,||||IiI|I||II]..|Iul..”[“|I|‘||||||||||||H..I]...l.I{.l..|l.'.|..h|J:"hll]ul.mll|[|l|l...;u.lul.inul||..|Illmll.In.L.mlh..”iulylll}n.l L e ol st bl et ﬂi
Khang cw - Hb tro Yéu Manh
Hé tro 7.600 6.600
Khéang cw 9.000 10.300
Ngan han Trung han Dai han
Giadm Cung cb N/A

Chisé  Giatri  Tin higu
RSI (15) 44,71 .
Di ngang
RSI (5) 41,31
MACD -0,04 Gidm sau
MFI 2453  Dong tien do
vao yéu
Volume 20294 ©Ondinh, thanh

khoan thap

29-31 Nguyén Céng Trr, P.Nguyén Thai Binh, Tp.Hé Chi Minh

- HACDITZ28)= 0110, Fonal(12.289)=-0 08

|

: “i\

¥

e

.

=W 000

.|||I|.|...||||||I.||..||I|.m||||||||I||||..:||.|I..iu"h|Ii‘”l|”i|l|l|”|.II...I.|..|..|I. Ll ||||I||.“||||||I|I....;.|||I..;.||I|..:.|III|".|I [ Y Y | ok

0B = 08177000

8




Stock Note: TTF F riti
Khuyén nghi: Nam gitr "'o pt Securities

Dién giai khuyén nghi :

Khuyén nghi dwoc dwa ra dwa trén mirc ting/giam tuyét doi cha gia cé phiéu dé dat dén gia muc tiéu, dwoc xac dinh bang
céng thirc (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai va khong lién quan dén hoat déng thi trwong.

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thj trwvdng 20%
NAM GI Néu gia muc tiéu cao hoiac thap hon gia thi treong 10%
BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trwong 20%

KHONG KHUYEN NGHI | B6 phan nghién ctru dang hoic c6 thé sé nghién ctru cé phiéu nay nhwng
khéng dwa ra khuyén nghij hay gia muc tiéu vi ly do cha quan,

Tuyén bé mién trach nhiém

CAc thong tin va nhan dinh trong bao céo nay dwoc cung cap bdi FPTS dwa vao cac ngudn thong tin ma FPTS coi la dang tin cay, ¢
san va mang tinh hop phap, Tuy nhién, ching t6i khéng dadm bao tinh chinh xac hay day du cta céc théng tin nay,

Nha dau twv s& dung béo céo nay can lwu y rdng cac nhan dinh trong béo céo nay mang tinh chat cht quan clGa chuyén vién phan tich
FPTS, Nha dau tw st dung b&o céo nay tw chiu trdch nhiém vé quyét dinh ctia minh,

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao céo nay va céc théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khéng bi phu thuéc
vao bét ki rang budc nao vé mat phap ly dbi véi cac théng tin dua ra,

Céc thong tin c6 lién quan dén cac chirng khoan khac hodc cac théng tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay c6 thé dwoc
xem tai http://ezsearch fpts,com,vn hodc sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc,

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT

Co6ng ty Cé phan Chirng khoan FPT Co6ng ty Cé phan Chirng khoan FPT Co6ng ty Cé phan Chirng khoan FPT
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