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NHUNG NET CHINH VE HOAT PONG KINH DOANH TRONG QUY 2

Du bio két qua kinh doanh Q2/2012.Ching t6i wéc tinh doanh thu va loi nhuan sau thué
ctia PLC trong Q2/2012 c6 thé dat twong tng 1.463 ty dong va 59 ty dong, ting 2% vé
doanh thu nhung giam khoang 7% vé lgi nhudn so vé6i cting ky nam 2011.

O Diu mé nhon. Dau md nhon dong gop khoang 40% doanh thu ctia PLC, bao gdm
3 dong hang chinh: dau dong co, dau hang hai va diu cong nghiép. Chiing t6i cho ring san
luong tiéu thu caa PLC sé& bi giam nhe (khoang 2%) trong Q2/2012, gi4 ban dau m& nhon
ctiia PLC trong quy 2 ciing giam khoang 5% so v6i quy 1 do mit bang cac san pham lién
quan téi xing dau déu giam. Do d6, chung t6i u6c tinh doanh thu ddu m& nhon cua PLC
trong Q2/2012 dat khoang 509 ty dong.

O Nhwa dwong. Mang nhua dudng dong gop khoang 35% vé doanh thu cho PLC.
Gia nhya duong trung binh trong Q2/2012 ciia PLC khoang 15,67 triéu dong/tan, ting nhe
s0 v6i mirc 15,55 triéu dong/tin trong Q1/2012. Doanh thu tir nhya dwdng ciia PLC udc
tinh s& tang khoang 3,2% so v&i Q1/2012, tuong tmg dat 584 ty dong.

O Dung méi héa chat.Mang dung méi hoa chat dong gbp khoang 25% doanh thu
ctia PLC, chii yéu cung cdp cho cac Cong ty, Tong cong ty Nha nude thude cac nganh san
xuit da gidy, cao su, thudc BVTV, chét tay rira. Chung t6i wéc tinh mat hang dung méi hoa
chét cia PLC trong quy 2/2012 6n dinh v& gia vamirc tiéu thu so v&i quy 1/2012. Doanh
thu thuan cua mang dung méi hoa chat co thé dat khoang 370 ty dong trong Q2/2012.

Trién vong 2012.Chung t6i cho ring nim 2012 s& khong c6 nhiéu dot bién ddi véi hoat
dong san xuét kinh doanh ctia PLC khi doanh thu thuén va loi nhuan sau thué du bao tuong
g khoang 5.765 ty dong doanh thu va 235 ty ddng loi nhuén sau thué, ting truong lan
luot -5% va 2% so véi 2011.

Khuyén nghi ddu tu. Chung t6i giit nguyén khuyén nghi MUAMANH ddi véi c6 phiéu
PLC dua trén yét td co ban tbt, hoat dong san xuét kinh doanh 6n dinh va c6 kha nang duy
tri dugc bién loi nhuan ¢ mirc cao nhd thi phan chi phdi ¢ cac nganh hang san xuét. Vi
muc gid ngay 10/7/2012, ¢b phiéu PLC dang dugc giao dich véi mirc P/E du bao 2012
khoang 4,33 lan 1a murc kha hap dan dé ra quyét dinh dau tu.

Mot s6 chi tiéu dw bao ciia PLC

Chi sb tai chinh 2010 2011 2012F  Q2/2011 Q2/2012F
Doanh thu (triéu VND) 5.151 6.078 5.765 1.436 1.463
EBITDA (triéu VND) 379 403 404 88 85
EBIT (triéu VND) 362 378 379 81 79
Loi nhuén sau thué (triéu VND) 269 229 235 64 59
EPS (VND) 7713 4567 3.901 1.461 1.103
P/E (x) 2,19 3,70 4,33 11,57 15,32
P/B (x) 0,95 1,05 1,04 0,88 1,04
ROA (%) 12% 8% 9% 3% 2%
ROE (%) 36% 24% 20% 8% 5%

Vui 1ong doc k§ khuyén nghi va cac thuyét minh tai trang cudi ciia bio c4o nay

KHUYEN NGHI PAU TU

Gia ky vong * 30.200 VND

Gia thi truong (13/7/2012) 17.800 VND
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* Xdc dinh dya trén quan diém dau tur dai han

BIEN PONG GIA

YTD 1T 3T 6T

PLC +27% 7% +21% +54%
HNX-Index -6% -5% 1% +25%

THONG TIN CO PHIEU
Mi ¢6 phiéu PLC
Reuters PLC.HN
Bloomberg PLCVN
San giao dich HNX

Nganh Vit liéu co ban
Linh vuc Hoa chét
Vén hoa 1.042 ty dong
SL ¢6 phiéu lwu hanh 60.240.435 CP

KLGD binh quéan 10 ngay 22.730 CP
Chuyén vién phan tich
Ché Thj Mai Trang

(84 4) 3928 8080 ext 606

chethimaitrang@baoviet.com.vn
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THONG TIN SO HUU

CHI SO TAI CHINH DU BAO

S& hitu nha nuéc 79,06% Két qua kinh doanh
S& hitu nuée ngoai 2,08%  EILRRGARID) 2009 2010 2011 2012F
S hiru khac 18,86%  Doanh thu 3.743 5.151 6.078 5.765
Gia vbn 3150 4358 5.201 4.959
THONG TIN CO TUC Loi nhuan gop 593 794 877 806
Doanh thu tai chinh s 17 49 31
CH tirc nam gan nhat 25%  Chi phi tai chinh 0s 123 205 123
(trong d6 5% bdng tién mdt va 20%  Loi nhuan sau thué 173 260 229 235
bang co phiéu)
Bing cin ddi ké toan
Pon vi (ty VND) 2009 2010 2011 2012F
Tién & khoan twong dwong tién 112 559 483 458
Céc khoan phai thu ngén han 586 686 1.062 1.072
Hang tdn kho 424 723 913 745
Tai san ¢4 dinh hitu hinh 134 208 333 249
Céc khoan d4u tu tai chinh dai han - - - -
Téng tai sin 1.303 2271 2.858 2.590
No ngén han 808 1.493 1.857 1.741
No dai han 22 39 43 41
Vén chit s¢ hitu 202 349 502 602
Téng ngudn vén 1.303 2.271 2.858 2.936
Chi s6 tai chinh
Chi tiéu 2009 2010 2011 2012F
Chi tiéu ting truéng
Téng trudng doanh thu (%) 26% 38% 18% -5%
Ting trudng loi nhuan sau thué (%) 214% 56% -15% 2%
Chi tiéu sinh 1oi
Loi nhuan gop bién (%) 16% 15% 14% 14%
Loi nhuén thuén bién (%) 5% 5% 4% 4%
ROA (%) 13% 12% 8% 9%
ROE (%) 37% 36% 24% 20%
Chi tiéu co' chu von
Téng no/Thng tai san (%) 64% 67% 66% 69%
Téng ng/Tdng vén chu s¢ hiru1(%) 175% 207% 198% 155%
Chi tiéu trén mdi ¢é phin
EPS (ddng/cd phén) 8.576 7.713 4.567 3.901
Gié tri s sach (ddng/cd phin) 23.478 21.152 19.081 19.146

Bdo cdo tai chinh dwa trén chudn muc ké toan Viét Nam

DU BAOKET QUA KINH DOANH Q2/2012
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Chung t6i wdc tinh doanh thu va loi nhudn sau thué cua PLC trong Q2/2012 c6 thé dat tuong
(g 1.463 ty dong va 59 ty ddng, ting 2% vé doanh thu nhung giam khoang 7% vé lgi nhuan
so vdi cung ky nam 2011.

Diu m& nhon. Dau m&d nhon déng gép khoang 40% doanh thu ciia PLC, bao gdm 3 dong
hang chinh: diu dong co, diu hang hai va dau cong nghiép. Chiing t6i cho rang san lugng tiéu
thu ctia PLC sé& bi giam nhe(khoang2%) trong Q2/2012,gia ban dau m& nhon cua PLC trong
quy 2 ciing giam khoang 5% so v&i quy 1 do mat biang cac san pham lién quan téi xang dau
déu giam. Do d0, ching t6i udc tinh doanh thu dau m&d nhon cua PLC trong Q2/2012 dat
khoang 509 ty ddng.

Nhwa dwong.Mang nhya duong dong gop khoang 35% vé doanh thu cho PLC. Gia nhya
dudng trung binh trong Q2/2012 ciia PLC khoang 15,67 triéu ddng/tan, ting nhe so voi mirc
15,55 triéu dong/tdn trong Q1/2012.Doanh thu tir nhwya duong cia PLC u6c tinh s& ting
khoang 3,2% so v&i Q1/2012, twong tmg dat 584 ty dong.

Dung méi héa chit.Mang dung méi hoa chat dong gép khoang 25% doanh thu ciia PLC, chii
yéu cung cip cho cac Cong ty, Tong cong ty Nha nudc thude cac nganh san xut da gidy, cao
su, thudc BVTV, chat tiy rira.Chung t6i wéc tinh mit hang dung méi hoa chét ciia PLC trong
quy 2/2012 6n dinh vé gid vamirc tiéu thu so véi quy 1/2012. Doanh thu thuan ciia mang dung
moi hoa chit co thé dat khoang 370 ty dong trong Q2/2012.

U'éc tinh két qua kinh doanh Q2/2012 ciia PLC

Chi tiéu Q2/2011 Q2/2012E  thay ddi Liy ké 2011 Liy ké 2012E  thay dbi
- Doanh thu (ty ddng) 1.436 1.463 2% 2.725 2.955 8%
-LNST (ty ddng) 64 59 -11% 104 108 3%

Ngu&n: PLC, BVSC woc tinh
TRIEN VONG NAM 2012

Chung t6i cho rang nim 2012 s& khong c6 nhiéu dot bién ddi v6i hoat dong san xuat kinh
doanh cua PLC khi doanh thu thudn va loi nhuén sau thué du béo twong ng khoang 5.765 ty
dong doanh thu va 235 ty dong loi nhudn sau thué, ting truong lan luot -5% va 2% so voi
2011.

Du bio két qua kinh doanh 2012 ciia PLC (ty dong)

Chi tiéu 2011 2012 % Co sé du bao

San lwong.Mang dau m& nhon dong co cia PLC ¢6 nhu cau tiéu thy kha 6n dinh. Tuy nhién,
mang dau nhon cong nghiép, nhya dudng va dung moi hoa chat phy thudc nhidu vao hoat
d6ng cta cac nganh cong nghiép. Chung ti cho ring bdi canh kinh té 6 thang cudi nam s& kho
c6 thé tao su chuyén bién manh so v&i 6 thang d4u nam.San luong ti€u thu cia PLC trong ntra
cubi nam 2012 duge du bao sé duy tri mirc twong duong nhu 2 quy dau nam .

Doanh thu 6.078 5.765 -5% Gia ban dau ra.Cac san pham chinh ciia PLC (dau m& nhon, héa chit, nhya duong) déu co
ngudn gdc tir ddu mo. Theo du bao gia diu thé dugc tong hop boi Bloomberg, gia dau trung
binh trong 6 thang cubi niam c6 thé giam khoang 13% so véi 6 thang ddu niam 2012. Trong
Q2/2012, gia dau thé gi¢i mic du giam khoang 7% so véi Q1/2012, tuy nhién gia ban diu m&
nhon cua PLC chi giam khoang 5%, do d6 ching t6i gia dinh mtc giam gia cia PLC trong 6
thang cubi nam s& chi khoang 7%, thap hon so voi mirc giam cua gia dau thé gisi.

PLC c6 kha ning duy tri bién lgi nhuan 6n dinh nho thi phan chi phéi & cac nganh san xuét

Gia von 5201 4.959 -5% (dung tha 2 vé thi phan ddu m& nhon, chiém 35% - 40% thi phan nhya duong va 30% thi phan
dung méi hoa chit). Do d6 ching t6i gia dinh bién lgi nhuén ctia PLC trong nim 2012 c6
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Loi nhuan gop

Doanh thu tai
chinh

Chi phi tai
chinh
LN trude thué

LN sau thué

877

49

205

304
229

thétiép tuc duy trinhu nam 2011 (21,7% ddi véi dau m& nhon, 8,4% dbi voi dung méi hoa chét
va 10,4% v&i mat hang nhya duong).

806 -8%
31 -37% Lii suat dugc gia dinh giir nguyén 9% tir nay dén cubi nam.

Chi phi tai chinh giam manh do ty gia hdi dodi dugc gia dinh 6n dinh trong nam 2012 do d6

- 0, ~
123 -40% chi phi 10 ty gia giam manh so vai 2011.
313 3%
235 2%

KHUYEN NGHI PAU TU

Chung t6i giit nguyén khuyén nghi MUAMANH dbi véi c¢6 phiéu PLC dya trén yét to co ban
tdt, hoat dong san xuét kinh doanh 6n dinh va c6 kha nang duy tri dugc bién 1gi nhudn ¢ mirc
cao nho thi phan chi phdi & cic nganh hang san xuit. Vi mire gia ngay 10/7/2012, ¢ phiéu
PLC dang dugc giao dich véi mirc P/E du bao 2012 khoang 4,33 1an 1a mirc kha hap dan dé ra
quyét dinh dau tu. Tuy nhién, vin d& cac nha dau tu cAn quan tim khi dau tu vao PLC la thanh
khoan cuia ¢d phiéu kha thip khi khdi lugng giao dich trung binh 10 ngay chi khoang 20.000

cb phan/ngay.
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La muc danh gid cta chuyén vién dya trén phén tich hoat dong kinh doanh cia
doanh nghiép, cac yéu tb vé tiém ning, trién vong phat trién, cic rui ro ma doanh nghiép co thé
gap phai dé xac dinh gia tri hop 1y ¢d phiéu ctua doanh nghiép d6. Phuong phap st dung dé xac
dinh gia tri ky vong 1a cac phuong phap duoc sir dung rong rai nhu: phuong phap chiét khiu
dong tién (FCFE, FCFF, DDM); phuong phap dinh gia dwa vao tai san NAV; phuong phap so
sanh dwa trén nhiéu chi s6 (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..). Viéc 4p dung phuong phap
nao tiy thugc vao ting nganh, doanh nghiép, tinh chét ciia ¢ phiéu. Ngoai ra, tam 1y thi
trudng ciing c6 thé anh hudng t6i viée xac dinh gia muc tiéu ciia ¢d phiéu.

Panh gia trién vong.La mirc du bo vé tuong lai ciia doanh nghiép tuong tmg véi cac khoang
thoi gian khac nhau. Cac ky hiéu di kém cung cip thong tin vé mit dinh lwong doanh nghiép

d6 s€ tang trudng nhanh hay cham, & mrc d9 nao.

Giai thich ky hi¢u

Biéu twong
L 4 Loi nhuan dy bao giam manh trén 30%
A Loi nhuan du bao giam nhe trong khoang tir 15-30%
= Loi nhuan du bao bién dong trong bién do +5%
7 Loi nhuan dy béo ting nhe trong khoang tir 15-30%
1 Loi nhuan dy béo ting manh trén 30%

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghi cia BVSC dugc xdy dung trén co s& muc ting/giam tuyét dbi cia gia
cb phiéu dé dat toi gia ky vong, c6 5 mirc khuyén nghi duge BVSC sir dung tuong tmg véi cac
mirc chénh 1éch ¢6 do 16n tir thip dén cao. Luu y 1a cac khuyén nghi dau tu co thé s& thay doi
vao mdi cudi quy sau khi BVSC thuc hién dénh gié lai doanh nghiép.

Cic mirc kKhuyén nghi

Khuyén nghi  Pinh nghia ‘
MUA MANH  Gia ky vong cao hon gia thi truong 30%

MUA Gia ky vong cao hon gia thi truong tir 15-30%

NAM GIU Gia ky vong khong cao hon va ciing khong thap hon 15% gi thi truong
BAN Gia ky vong thip hon gia thi truong tir 15-30%

BANMANH  Gia ky vong thap hon gia thi truong 30%




KHUYEN CAO SUDUNG

T4t ca nhitng thong tin néu trong bao cdo ndy di duge xem xét can trong, tuy nhién Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét (BVSC) khong
chiu bét ky mot trach nhiém nao ddi vé6i tinh chinh xac cua nhirng thong tin dugc dé cap dén trong bao cdo nay. Cac quan diém, nhan dinh,
danh gia trong béo cao nay 1a quan diém ca nhan cia cac chuyén vién phan tich ma khong dai dién cho quan diém cia BVSC.

B4o c4o chi nhdm muc tiéu cung cip théng tin ma khong ham ¥ khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm giit ching khoan. Ngudi doc chi nén sir
dung béo cdo phan tich nay nhu mot ngudn théng tin tham khao.

BVSC ¢6 thé c6 nhiing hoat déng hop tac kinh doanh véi cac ddi twong dugc dé cap dén trong bao cao nay. Ngudi doc cin luu ¥ ring BVSC

¢6 thé c6 nhitng xung dot 1oi ich dbi véi cac nha ddu tu khi thue hién béo cdo phén tich nay.

BQ PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Cong ty C6 phan Chimng khoan Bao Viét
Dia chi try so chinh: 8 Lé Thai T4, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhanh: Téng 8, 233 Pdng Khéi, Quan 1, Tp. Hb Chi Minh

Tel: (844) 3928 8080 Fax: (844) 3928 9888 Tel: (848) 39146888 Fax: (848) 39147999

Chuyén vién phan tich: Chiu trach nhiém ngi dung:

Ché Thi Mai Trang chethimaitrang@baoviet.com.vn Luu Véan Luong  luuvanluong@baoviet.com.vn




