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KQKD Quy 2 vwot troi nhe san lwong quy dat mirc Ky luc va gia
nguyén vat liéu thuan lgi; Mat bang gia PVC thap tiép tuc hé tro
mé& réng BLN gép trong nhirng thang téi

= Bét chép dai dich Covid-19, BMP tiép tuc ghi nhan KQKD 2Q20 & mic cao:
Doanh thu thuén téng truéng 6,3% YoY dat 1.521 ty, trong khi d6 LNST sau
CDTS tdng vot 32,0% YoY dat 154,6 ty — kha séat véi woc tinh cda ching toi
la 161 ty. Bong lwe tang trirdng chinh: (1) San lwong quy dat mic ky luc; (2)
BLN gép mé réng manh mé nho vao gia PVC thép va gia bén binh quéan téng;
va (3) Sut giam chi phi tai chinh rong.

= L{y ké 6 thang d4u ndm 2020, BMP ghi nhan doanh thudn dat 2.271 ty (+7,6%
YoY) va LNST sau CDTS dat 257 ty (+23.4% YoY); theo d6, hoan thanh
48,4%/ 53,3% dw phéng doanh thu/ loi nhuén rong cd ndm 2020 cda chiang
tdi & b&o céo cap nhat 1an truéc.

= Nén tdng co ban vimg chdc — Tinh dén cudi 2Q20, téng tién mat va tién gui
ngan hang cua BMP 1a 1.163,6 ty (38,7% téng tai san), trong khi dé hdu nhw
khéng st dung don béy véi mét it no ngdn han 1a 55,3 ty (ty 1é D/E & muc
thép la 0,02x). Dong tién tir hoat déng kinh doanh duy tri manh mé, véi chu
ky chuyén déi tién mét 1a 66 ngay, thdp hon nhiéu so véi mic trung binh giai
doan 2015-19 1a 83 ngay.

= Theo Bloomberg, gia PVC gén day da phuc héi ter mure thép ky luc la 630 dotén
vao Théng 4, va di ngang & murc 790 dé/4n trong ndm tuén gan day; tuy nhién,
van thdp hon so véi mire gia trung binh ndm ngodi la 860 déAéan. Tai lan gédp
gén day nhat, BMP chia sé d4 tich cuc tich tri? nguyén vt liéu gia ré nhiéu hon
so v6i mikc binh thuong la 1,5-2,0 thang. V6i méat bang gia PVC thap hién tai,
cuing véi lwong hang tén kho gia thdp da tich trik, khd ndng sé tiép tuc hé tro
mé réng BLN gdp trong 2H20. Do d6, ching téi duy tri quan diém lac quan véi
trién vong kinh doanh 3Q20 cda Cong ty; va ky vong mét bang gia PVC duy tri
thuan loi trong moi trurong gia dau thép sé hé tro KQKD 4Q20.

= Pjéu chinh tdng nhe dw phéng KQKD ndm 2020 — Dw béo doanh thu thuén va
LNST sau COTS cia BMP dat 4.615 ty (+6,4% YoY) va 493 ty (+16,5% YoY).

= BVSC lan d4u dwa ra dw phéng KQKD ndm 2021 véi doanh thuén dat 4.980
ty (+7,9% YoY) va LNST sau CDTS dat 529 ty (+7,5% YoY), véi ky vong san
lwomg tiép tuc gia téng trong béi cdnh hop nhét nganh va ddy manh dau tw
cbng ter phia Chinh phd, ciing nhu trién vong sang hon tir nganh xay dung va
bat déng san trong ndm téi.

Khuyén nghji: BMP déng ctra tai mirc gia 54.100 déng vao ngay 19.8.2020, theo
dé giao dich tai mirc P/E va EV/EBITDA ndm 2020 lan luot 1a 9,0x va 4,3x; va
mirc P/E va EV/EBITDA ndm 2021 lan lwot 1a 8,4x va 4,1x; hdp dén so véi mic
trung binh nganh hién tai 1a 11,7x va 5,2x. Duy tri khuyén nghj OUTPERFORM
Vv6i gid muc tiéu 1 ndm la 63.300 déng/cé phan (26,2% upside bao gém suét cé
tire hdp dén 9,2%; mdc P/E hop Iy ndm 2020 la 10,5x).

BVSC duy tri quan diém BMP & vj thé canh tranh dé hudng loi ttr xu huéng gia
tdng hop nhét cia nganh va ddy manh déu tw céng trong giai doan t6i, nho
nhing loi thé canh tranh riéng biét: 1) Tai san thuong hiéu ldu doi, chét luong
sén phdm vuot tréi va hé théng phan phdi trén cd nuéc duoc tai céu tric tét; 2)
Bang can déi ké toan va dong tién ter hoat déng kinh doanh manh mé va loi
nhudn tét nhat nganh 1a nhitng diéu kién tién quyét, khd ndng giup BMP
outperform véi nhitng céng ty cung nganh, dac biét la trong giai doan khé khéan
tir Covid-19; 3) Chudi sén xuét vurot tréi khi nguyén vét liéu duwoc mua gén nhw
hoan toan trong nwéc; va 4) Ban Ianh dao tam huyét.
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KQKD Q2 2020 xuat sac nh& san lwong quy dat mirc ky luc va gia
nguyén vat liéu dau vao thuan lo

Bét chap nhirng khé kh&n ti dai dich Covid-19, BMP gan day da cong bd KQKD 2Q20 tich cwc —
Doanh thu thuan ting 6,3% YoY dat 1.520,9 ty, trong khi d6 LNST sau CDTS tang manh 32,0%

YoY lén mirc 154,6 ty - kha sat véi wéc tinh cda chang t6i 1a 161 ty. Béng lwc tang trwdng chinh:

(1) San lwgng ban hang dat mc ky luc; (2) BLN gdp mé rdng manh mé nh& gid PVC giam manh

va gia ban trung binh (ASP) tang; va (3) Sut gidm chi phi tai chinh rong. Bén dwéi la nhirng diém
nhan chinh ctia KQKD 2Q20 ctia BMP:

Doanh " LN rong/t N
thu thuan y " 0] ety
Ty VND
20Q19 28.700 1.177,3 23,2% 117,1
20Q20 29.670 1.250,9 42,2 353,1 11,9 28,2% 154,6 5,2 12,4%
| Y-0-Y % 3,4% 6,2% 2,8% 29,2% 25,0% | 500 bps 32,0% 27,7% 250 bps |

Ngudn: BMP; BVSC

= San lwong ban hang 2Q20 tang dang khich 1é dat 29,760 tan (+3,0% YoY), la m&c san
lwong tiéu thu theo quy ky luc ctia BMP. Chang téi tin rang s gia tdng hop nhat nganh da
duwgc day nhanh tr ddu nam dén nay, khi nhitng khé khan tir dich Covid-19 gia téng ap lwc
Ién cac nha san xuat nhd 1& vén c6 tinh hinh tai chinh va loi nhuan kém hon BMP. Theo Ban
Ianh dao, BMP tiép tuc duy tri da lay lai thi phan trong 2Q20, theo sau mirc mé roéng 1-2%
trong 1Q20. Tdng san lwong ban hang 1H20 dat 54.000 tan (+6,3% YoY), trong d6 san lwong
éng PVC chiém khoang 92%.

= Gia ban trung binh tang 2,8% YoY dat mirc 42,2 triéu/tan, chi yéu nhe co ciu san pham
ban hang tét hon.

= BLN gép tang manh Ién mirc 28,2% so v&i mirc 23,2% cung Ky, nhd vao gia hat nhya
PVC sut gidm manh, gia ban trung binh tang, va loi thé kinh té theo quy mé.

= Chi phi hoat dong ting manh nham thuc day ting trwéng san lwong ban hang. Cu thé,
chi phi hoat déng tang 1&én mirc 11,9% doanh thu thuan trong 2Q20 so vé&i mic 9,1% cuing ky.
Trong khi, chiing t6i hiéu r&ng BMP d3 chia sé lgi ich gia nguyén vat liéu dau vao thap véi hé
thdng phan phéi théng qua chiét khu cao hon dé thuc day tang trudng san lwong; Ban lanh
dao cho biét véi KQKD tich cuc trong 2Q20, BMP d3 trich trwéc mot phan chi phi chiét khau
dé nang cao vi thé canh tranh ctia Cong ty trong cac thang sap t&i. Vi thé, chi phi hoat dong
trong nhirng quy t&i c6 thé ky vong & mirc thap hon so véi mét bang 2Q20.

= Syt giam chi phi tai chinh rong. Chi phi tai chinh rong ctia BMP sut giam manh 35% yoy
xudng mirc 12.7 ty, nhd vao thu nhap t I4i ting manh 90% YoY lén mirc 20,6 ty, bu dap cho
viéc gia tang chi phi tai chinh trong ky Ién mc 33,3 ty (+9,2% YoY).

= Nén tang co ban virng chac. Tinh dén cubi 2Q20, vi thé tién mat va tién gi ngan hang cua
BMP |& 1.163,6 ty (38,7% tdng tai san), trong khi d6 gn nhw khéng st dung don bay véi mot
it ng vay ngén han la 55,3 ty (hay mtrc D/E thap 14 0,02x). Dong tién tlr hoat déng kinh doanh
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duy tri manh mé&, minh chng bang chu ky chuyén déi tién mat & mdrc thap la 66 ngay so voi
murc trung binh giai doan 2015-19 la 83 ngay.

Twu chung lai, doanh thu thuan va LNST sau CDTS ctia BMP Ity ké 6 thang dau nam Ian lwot 1a
2.271ty (+7,6% YoY) va 257 ty (+23,4% YoY); theo do, hoan thanh 48,4%/ 53,3% dy phéng doanh

thu/ lgi nhuan rong cda chung téi trong bao cdo cap nhat trwéc.

Trién vong tiéu thu 6ng nhwa c6 kha nang sé sut giam trong cac
guy con lai...

Anh huéng truc tiép cha dai dich Covid-19 lén hoat dong kinh doanh ctia BMP dwéng nhuw van
chwa nhiéu, khi Céng ty van c6 thé duy tri tang trwdng san lwong tiéu thu trong 1H20. Chiing toi

hiéu réng hoat ddng kinh doanh bén virng cia BMP la nhé nhivng déng lwe chinh nhw sau:

= Viéc gia tang hop nhat nganh dwoc ddy manh trong béi canh khé khén tir Covid-19 —
V&i tinh dé b tdn thwong ngay cang tang ctia cac nha san xuét nhd hon trong béi canh Covid-
19, ching t6i tin rang viéc hop nhat nganh da téng téc trong giai doan vira qua, mé dwdng
cho BMP tiép tuc gianh lai thj phan. Ban lanh dao da xac nhan rdng BMP thuc sy da duy tri
da mé rdng thém thi phan trong 2Q20, sau murc tang 1-2% dwoc bao céo trong 1Q20. Chiing
t6i duy tri quan diém réng cac cong ty c6 su tiép xuc I&n véi thi truéng ndi dia & vi thé tét hon
va outperform so véi cac cong ty phu thudc vao hoat déng xuéat khau trong bbi canh bét dinh
tlr dai dich Covid-19.

= Bang can d6i tai chinh manh va hwéng loi tie gia nguyén vat liéu dau vao tao nhiéu dw
dia hon niva déi v&i BMP dé c6 |oi thé so véi cac nha san xuat khac, dic biét 1a trong
béi canh khé khan tir Covid-19. Tai I4n g&p gan nhét, Ban I&anh dao cta BMP d3 tai khdng
dinh trong tdm chién lwgc hang dau clta ho 1a mé roéng thi phan dwa vao chat lwgng va da
dang héa san pham va cung cép dich vu canh tranh dbi véi mang lwdi nha phan phéi. Theo
doé, BMP khong c6 thay dbi chinh sach chiét khiu trong dai han, mac du diéu nay c6 thé linh
hoat trong ngén han khi ma BMP phai chuyén mét phan lgi ich chi phi th&p cho cac nha phan

phdi cta ho.
. nhwng san lwong tiéu thu ca BMP c6 thé dwoe bu dap béi
viéc gia tang thi phan

= V&i mie bién lgi nhuan gop cao va gan nhw it chiu rdi ro tr hang nhap khau do tinh chét cong
kénh cla cac san phdm éng nhwa. Bén canh d4, nganh éng nhwa Viét Nam da thu hat nhiéu
nha san xuat maéi trong giai doan 2015-18, v&i nhivng cai tén dang chu y 1a HSG, Tan A Dai
Thanh va Phic Ha. Hau qua 1a tinh trang dw cung va theo do, cudc chién vé gia da dién ra dai
déng trong subt giai doan 2015-18, khi cAc nha san xuét méi &p dung chinh sach chiét khau
quyét ligt dé& ddi lay thi phan. Dang khich 1&, BMP va NTP, dwoc biét dén 1a hai nha san xuét
I&n nhat nganh, da cho thay dau hiéu Iy lai thi phan trong nam 2019, khi cac dbi tha tir bd

chinh séch chiét khau quyét liét sau nhiéu nam.
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= Chung toi tin rang BMP dwoc trang bi canh tranh véi nén tang tai chinh tét — Vi thé tién mat
ddi dao cuing véi viéc gan nhuw khéng st dung no vay trong co' cau tai chinh, dong tién tir hoat
dong kinh doanh manh mé tao dw dia hon ni¥a, trong trwdng hop can thiét, cho viéc gia téng
chiét khau dé ddy manh san lwong tiéu thu trong méi trwdng ban hang cham di. BMP hién
dang khéng chiu ganh nang chi phi 1ai vay, trong khi d6 dong tién tir hoat déng kinh doanh

manh mé va vi thé tién mét ddi dao dang tao ra mot nguén thu nhap tir 1ai dang khich 1é.

Hinh 3: BMP sé hdu ty 16 huy déng cao nhat nganh

Hinh 2: Téng quan nganh 6ng nhua tai Viét Nam —
Tinh hinh cung — cau nganh giai doan FY16-20F
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V&i lan séng Covid-19 méi khéng mong doi da tré lai Viet Nam, chang téi tin réng la hop Iy khi gia
dinh nhu cau cho vat liéu xay dwng néi chung (bao gém: éng nhwa) kha ndng sé giam tc trong
thoi gian tdi. Tuy nhién, diéu nay khéng nhét thiét cé nghia san lwong tiéu thu clia BMP sé tang
trwdng am trong cac quy con lai. Bat chap viéc chién dich gidn cach xa hdi do Covid-19 trong ba
tuan dau thang 4, BMP van duy tri dwoc téng trudng san lwong tiéu thu so véi ciing ky. Chang toi
ky vong xu hwéng chinh cGia nganh — gia tdng hop nhét tiép tuc dwoc ddy manh — duy tri hé tro
trién vong ctia BMP trong thoi gian t¢i. Bén canh dé, nhirng loi thé canh tranh riéng biét cia BMP

ciing hé tro hoat déng kinh doanh cGia Céng ty, dac biét la trong bdi canh Covid-19, bao gém: (1)
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Tai san thwong hiéu lau di, cing véi chat lwong san pham tét va hé théng phan phéi duoc tai
céu trac tbt; (2) Chudi san xuat véi 97-98% nguyén vat liéu dau vao dwoc mua trong nwéc; va (3)

Doi ngii ban 1&nh dao tam huyét.
Mat bang gia PVC thap ky vong tiép tuc hé troo mé réng BLN gdp

Hinh 6: Gia PVC phuc héi tir mdc thap ky luc & thang 4, nhung van thdp hon véi gia trung binh

nam 2019
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Ngudn: Bloomberg; BVSC

Theo kiém tra hién tai ctia ching t6i trén Bloomberg, gia PVC hién tai da tang tré lai tir mirc thap
630 dd/ tan trong thang 4, di ngang & murc 790 doé/tan trong 5 tuadn qua - tuy nhién, van thap hon
S0 v&i mire trung binh ndm ngoai 1a 860 dd/tAn. Tai lan g&p gan nhat, BMP chia sé da cha dong
tich Ity hang tdn kho chi phi thap vao thang 4 khi gia nhwa nhwa PVC cham muirc thp nhét 7 nam
& murc 630 USD/tAn. M&t bang gia PVC th&p, cung véi hang tdn kho chi phi thap, sé hé tro cho
viéc mé rong BLN gép trong 2H20. Do d6, chung téi duy tri quan diém lac quan vé trién vong kinh
doanh ctia BMP trong 3Q20; va ky vong gia PVC sé duy tri thuan lgi trong méi truéng gia dau thd
thap tiép tuc hd tro KQKD 4Q20.

BVSC diéu chinh tang nhe dw phéng LNST sau CDTS nam 2020

Chung t6i diéu chinh nhe dw bao KQKD nim 2020 ctua BMP, dw phdng doanh thu thuan dat
4.615,2 ty (+6,4% YoY) va LNST sau CDTS dat 492,7 ty (+16,5% YoY). Dw bao cua chiing toi
hién dwa trén cac gia dinh trong yéu sau: (1) San lwong tiéu thu tang trwéng 4,8% YoY dat 110,031
tan, gidm nhe so v&i dy phéng trwdc day 1a 113,246 tan (+7,8% YoY) dé phan anh tac déng tiéu
cwc tir Ian sdng Covid-19 mai; (2) BLN gdp nam 2020 mé réng I1én mirc 25,9% so v&i mire 22,8%
nam 2019; (3) Chi phi hoat déng (ban hang va quan ly doanh nghiép) tang Ién mc 11,7% doanh
thu thuan ndm 2020 so v&i mirc 8,9% ndm 2019, chii yéu do BMP chia sé lgi ich véi cac nha phan

phdi nhé gia nguyén vat liéu dau vao thuan loi, trong dé chang toi lwu y d& bao gébm chi phi td

5
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chtrc hdi nghj khach hang véi chi phi wéc tinh khoadng 30 ty; (4) Chi phi tai chinh rong gidm 45.9%
YoY xubng mirc 40,0 ty. Twu chung lai, EPS nam 2020 wéc tinh dat 6.018 déng/cd phan. Theo
do, BMP dang giao dich tai m&rc P/E ndm 2020 1a 9,0 1an va EV/EBITDA la 4,3 lan.

Trién vong KQKD nam 2021: Xu hwéng hop nhat nganh va day
manh dau tw céng thic day san lwong tiéu thu; LNST sau CDTS
dw phéng tang trwéng & mrc mdt chir sé cao

Chung t6i lan dau dwa ra dyw phong KQKD nam 2021 déi véi BMP, dw b&o doanh thu thuan
dat 4.979,6 ty (+7,9% YoY) va LNST sau CDTS dat 529,4 ty (+7,5% YoY). Dy bao KQKD cla
chdng téi dwa vao céc gia dinh trong yéu sau: (1) San lwong tiéu thu ting 7,0% lén mirc 117,733
tan, thuc day b&i xu hwéng gia tdng hop nhat nganh va dady manh dau tw céng tir Chinh phu, ciing
nhw ky vong thi trwdng xay dwng va bat ddng san sang sta; (2) BLN gop tré lai mirc binh thwdng
la 23,0% v&i gid dinh chi phi nguyén vat liéu dau vao tang 3,0%; va (3) Chi phi hoat déng ciing tré
lai mirc théong thwong 1a 9,0%, hé tro b thiéu vang chi phi td chire sw kién marketing hai nam
mot lan va sut gidm canh tranh trong bdi canh gia tang hop nhét nganh. Twu chung lai, EPS nam
2021 dy kién dat 6.468 déng/ cb6 phan. Tai mic gia hién tai, BMP dang giao dich tai m&c P/E va
EV/EBITDA nam 2021 1an lwot |a 8,4 1an va 4,1 lan.

Hinh 7: Tém tét dw phéng KQKD ndm 2020-21F:

Ty VND
Doanh thu thuan 4.337,3 4.615,2 6,4% 4.979,6 7,9%

LNST sau CDTS 4229 4927 16,5% 529,4 7,5%
Ngudn: BVSC dy phéng

Chinh sach cé tirc tién mat hap dan

ua kher va dw phong:

| FY16 | FY17] FY18] FY19|  FY20| FY21 |

Hinh 8: Chinh sach cé tic tién méat cda BMP tron

DPS (VND/ share) 4.000 4.000 4.000 5.000 | 5.000  5.500 6.000
EPS (VND/ share) 13.796 5.677 5.224 5.166 6.018 6.468 6.876
Payout ratio % 29,0% 70,5% 76,6% 96,8% 83,1% 85,0% 87,3%
Dividend yield % 4,40% 6,90% 7,90% 11,1% 9,2% 10,2% 11,1%

Nguén: D@ liéu Céng ty; BVSC dy phéng

V&i trién vong két qua kinh doanh tét, k& hoach dau tw vén lwu déng thap (195 ty, twong (ng
khoang 4% doanh thu nam 2020), va vi thé tai chinh vwort trdi (vi thé tién mé&t déi dao chiém 40%
tbng tai san, va ty I& don bay thap D/E 1a 0,02x), kich ban co s& cta ching t6i dw bao mdc cb tie
tién mat cho nam 2020 Ia 5.000 déng/ c¢b phan, twong dwong véi mire cb trec ndm 2019, &rng Vo
ty I& payout la 83,0% va suét cd tlrc hap dan la 10,0%. Ching t6i duy tri dw bdo BMP duy tri chinh
sach cb trc tién mat nhat quan cho giai doan 2020-22 & méc 5.000-6.000 ddng/cd phan, twong
&ng suat cb tirc hap dan 1 9,2-11,0%.
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binh gia

Chung toi tiép tuc str dung két hop phwong phap EV/EBITDA (50% ty trong) va phwong phap
chiét khdu dong tién (DCF, 50% ty trong) dé& xac dinh gia muc tiéu cho BMP. Phwong phap DCF
dwoc st dung nham dé phan anh tiém nang tang trwdng KQKD clia Cong ty vé dai han, viéc két
hop thém phwong phap EV/EBITDA vao mé hinh dinh gia chd yéu 1a do

e EBITDA mang dén birc tranh hiéu qué hoat ddng ciia Cong ty rd rang hon, gidp loai bd chi
phi ng vay va su khac biét trong phuong phap ké toan; va

e EV/EBITDA cho phép ching t6i két hop gitra tinh hinh tai chinh manh mé cta BMP (Vi thé
tién mat ddi dao va viéc khong st dung don bdy trong co cAu vén) va chi phi khau hao I6n.
Chung t6i ciing ¢6 1ap luan rang lwong tién g cia BMP c6 tinh thanh khoan cao, duwgc xem
nhu tién mat; theo do, chung téi diéu chinh EBITDA bang cach thém vao cac khoan dau tw

ngén han cuta codng ty (chd yéu la tién giri NH).

Twu chung lai, gia muyc tiéu 1 ndm cta chang téi déi véi BMP la 63.300 déng, twong (rng véi (1)
Murc loi nhuan ky vong 1a 26,2% (bao gém suét cb tirc 9,2%); (2) Mirc P/E hop ly nam 2020 la
10,5 lan; va (3) EV/EBITDA hop ly 14 5,2 1an.

Hinh 9: Tém té&t dinh gia BMP:

Phwong phap Gia hop ly Ty trong

DCF 63.549 50,0% 31.775
EV/EBITDA 62.984 50,0% 31.492
Gia muc tiéu 1 nam (VND/ ¢c6 phan) 63.300
Tiém ning tang gia 16,9%
Mdrc 2020F EV/EBITDA hop ly 5,2X
Mdrc 2020F P/E hop ly 10,5x
Nguon: BVSC

Khuyén nghi:

BMP déng clra tai mirc gia 54.100 dong vao ngay 19.8.2020, theo dé giao dich tai mirc P/E va
EV/EBITDA ndm 2020 lan lwot 1a 9,0x va 4,3x; va mirc P/E va EV/EBITDA ndm 2021 1an lwot la
8,4x va 4,1x; hap dan so véi mirc trung binh nganh hién tai la 11,7x va 5,2x. Duy tri khuyén nghi
OUTPERFORM vé&i gid muc tiéu 1 ndm la 63.300 déng/cé phan (26,2% upside bao gdm suét cd
tirc hap dan 9,2%; mirc P/E hop ly ndm 2020 la 10,5x). BVSC duy tri quan diém BMP & vij thé
canh tranh dé hwéng loi tir xu hwéng gia ting hop nhéat cta nganh va ddy manh dau tw
cong trong giai doan t&i, nhd nhirng loi thé canh tranh riéng biét: 1) Tai san thwong hiéu lau
doi, chat lwong sé&n pham vuwot trdi va hé thdng phan phdi trén ca nuwéc duoc tai ciu trac tot; 2)
Bang can dbi ké toan va dong tién tir hoat dong kinh doanh manh mé va loi nhuan tét nhat nganh
la nhibng diéu kién tién quyét, kha nang giip BMP outperform v&i nhirng coéng ty cung nganh, dac
biét 1a trong giai doan khé khan tlr Covid-19; 3) Chudi san xuét it bj anh hwéng véi tac dong cla
dich Covid-19; va 4) Ban |anh dao tam huyét.



BAOVIET - Sccurities

Bao cao cap nhat BMP — 08/2020

CHi SO TAI CHINH
Két qua kinh doanh
Don vi (ty VND)
Doanh thu thuan
Gia vén
Lei nhuén gbp
Doanh thu tai chinh
Chi phi tai chinh

Loi nhuan sau thué

Bang can déi ké toan

Pon vi (ty VND)

Tién & khoan twong dwong tién
Céc khoan phai thu ngén han
Hang ton kho

Tai san cb dinh hiru hinh

Cac khoan dau tw tai chinh dai han
Tdng tai san

No ngén han

No dai han

Vén chd sé hiru

Tdng ngudn vén

Chi sé tai chinh

Chi tiéu

Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu (%)

Tang trwdng loi nhuan sau thué (%)
Chi tiéu sinh loi

Lei nhuan gop bién (%)

Loi nhuan thuan bién (%)

ROA (%)

ROE (%)

Chi tiéu co’ cau von

Tbng no/Tdng tai san (%)

Téng ne/Tdng vén chi s& hivu (%)
Chi tiéu trén mdi c6 phan

EPS (ddng/cé phan)

Gié tr sb sach (ddng/cd phan)

2018 2019 2020F 2021F
3.920 4.337 4.615 4.980
(3.048) (3.349) (3.419) (3.833)
872 988 1.196 1.146
25 37 79 83
(105) (111) (119) (121)
428 423 493 529
2018 2019 2020F 2021F
412 314 233 290
599 357 380 396
599 357 380 396
598 621 606 515

68 369 369 369
2.812 2.850 3.031 3.167
59 56 59 59

0 0 0 0
2.454 2.408 2.706 2.821
2.812 2.850 3.031 3.167
2018 2019 2020F 2021F
2,5% 10,7% 6,4% 7,9%
-8,0% -1,1% 16,5% 7,5%
22,2% 22,8% 25,9% 23,0%
10,4% 9,7% 10,7% 10,6%
15,0% 14,9% 16,8% 17,1%
17,4% 17,4% 19,3% 19,2%
2,1% 2,0% 1,9% 1,9%
2,4% 2,3% 2,2% 2,1%
5.224 5.166 6.018 6.468
29.979 29.414 33.057 34.464



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Tran Dang Manh, xin khang dinh hoan toan trung thwe va khdng cé déng co' ca nhan khi thwe hién bao céo nay. Tat ca
nhirng théng tin néu trong bdo cdo nay dwoc thu thap tir nhitng ngudn tin cay va da dwoc toi xem xét can than. Tuy nhién, téi khdng
dam bao tinh day dd ciing nhw chinh xac tuyét déi ctia nhitng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinhtrong bao céo nay chi la quan
didm riéng cda ca nhan t6i ma khéng ham y chao ban, 16i kéo nha dau tw mua, ban hay nam gitr chirng khoan. B4o céo chi nhdm muc
dich cung cép théng tin va nha dau tw chi nén str dung bao céo phan tich nay nhw mét ngudn tham khao. C& nhan tdi ciing nhw Céng
ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu bt ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw ciing nhw déi twong dwoc nhéc dén trong
béo céao nay vé nhirng tdn that ¢ thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai léch vé doanh nghiép.

B&o c&o nay la mét phan tai san ctia Cong ty Co phan Chirng khoan Bao Viét, tat ca nhitng hanh vi sao chép, trich d&n mét phan hay
toan bd bao cao nay phai dwoc sw ddng y clia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE
Phong Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Bo6 phan Phan tich Nganh & Doanh nghiép B6 phan Vi mé & Thi trwong

Lwu Van Lwong
Phé Giam dbc khéi

luuvanluong@baoviet.com.vn

Hoang Bao Ngoc
Cong nghé, Cang bién

hoangbaongoc@baoviet.com.vn

Tran Thu Nga
Ban Ié, Thép, Ngan hang
tranthithunga@baoviet.com.vn

D6 Long Khanh
Hang khéng

dolongkhanh@baoviet.com.vn

Tran Ding Manh
Xay dwng, O t6 & Phu tiing

trandangmanh@baoviet.com.vn

Nguyé&n Chi Héng Ngoc
BéAt dong san, Khu cong nghiép

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Lé Thanh Hoa
Tién ich cdng cong
lethanhhoa@baoviet.com.vn

Trwong Sy Phu
Hang tiéu dung

truongsyphu@baoviet.com.vn

Ng6 Tri Vinh

Hang tiéu dung, Chan nubi, Chirng khoan

ngotrivinh@baoviet.com.vn

Pham Lé An Thuan
Dworc, Thay san

phamleanthuan@baoviet.com.vn

Pham Tién Diing
Giam déc khoi

phamtien.dung@baoviet.com.vn

Tran Hai Yén
Chuyén vién vi mo

tranhaiyen@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phén tich ky thuat

tranxuanbach@baoviet.com.vn
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Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru sé& chinh: Chi nhanh:
= 72 Tran Hwng Dao, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Ddng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888




