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Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia muc tiéu (VND/CP) 73.483

Gié thj treong (21/07/2022)  57.500

Loi nhuan ky vong 37,4%
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San giao dich HSX
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Room nwéc ngoai 100%
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Ty lé cb tirc/thi gia 9,6%
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CTCP Nhwa Binh Minh

Ma giao dich: BMP Reuters: BMP.HM Bloomberg: BMP VN Equity

Hwéng |oi tie trién vong gid ha nhiét va nhu cau phuc héi

BMP @4 t6 chirc Analyst meeting 2Q22 vao sang nay, cong b6 két qua kinh doanh
2Q22 day an twong - Doanh thu thuan 2Q22 tiép tuc tang manh 7,3% YoY Ién 1.558
ty va LNTT tang vot 3,5 [an YoY Ién 182 ty.

Twu chung, doanh thu thudn 6M22 ctia BMP tang 11,7% YoY lén 2.606 ty, trong khi
LNTT tang manh tré lai 117,6% YoY lén 341 ty. V&i cac két qua nay, BMP da hoan
thanh 49,2% / 60,5% dw bao twong (rng nam 2022 clia chung toi.

Hinh 1: Két qua kinh doanh 2Q22 va 6M22 ctia BMP: Tém tat

Don vi: Ty dong QoQ 6M22

Doanh thu thun 1.558 1.452 7,3% 1353 152% | 2911  2.606 11,7%
San lwong (Tan) 26.353  30.244  -12,9%  22.635 16,4% | 48.988 55.828  -12,3%
ASP (Triéu dong/ tan) 59,1 48,0 23,1% 59,8 -1,1% \ 59,4 46,7 27,3%

Loi nhuan trudc thué 182 52 248,2% 159  14,3% 341 157 117,6%

Ngudn: Di¥ liéu Céng ty; BVSC

Viéc m& rong ASP dang ké da thuc day tang trwéng doanh thu
Doanh thu thuadn 2Q22 cia BMP tang 7,3% YoY |én 1.558 ty, chi yéu nhd gia ban
binh quan tiép tuc tang I&n 59,1 tridu/ tan (+23,1% YoY). Trong khi d6, san lvong tiéu
thu 2Q22 tiép tuc phuc h0| tang 16,4% QoQ |én 26.353 tAn, mac du van thap hon mure
trwéc COVID. Theo co cu san phdm, cac san pham lién quan dén PVC van chiém
wu thé, chiém 95% doanh thu; 5% con lai la cac san pham HDPE va PE.

Hinh 2: Xu hwéng ASP ciia BMP: Gia ban khéng déi so v&i dau ndm
2020 3Q20 4Q20 1Q21  2Q21  3Q21
42,2 42,6 42,7 45,1 48,0 48,8
2,8% 2,4% 5,8% 7,5% 13,9% 14,5%

4Q21
54,8
22,2%

1Q22
59,6
32,3%

2Q22
59,1
23,1%

ASP (VND mnf/t)

YoY change %
Ngudn: D& liéu Céng ty; BVSC

BLN mé réng lanh manh trong 2Q22

Da mé rong BLN trong 2Q22 ctia BMP duy tri 6n dinh — Bién LNTT 2Q22 ctia BMP &
mirc 11,7% so v&i 3,6% trong 2Q21 va 11,8% 1Q22. Ching t6i cho réng BLN tét la do
viéc duy tri gia ban cao trong bdi canh gia PVC diéu chinh so véi dau nam. Ching t6i
tin rdng BMP da bat dau tich cuc gia tdng chia sé loi ich chi phi thdp cho mang lwéi
nha phan phéi ctia minh trong 2Q22.

Hinh 3: Xu hwéng ty suét lgi nhuan ctia BMP trong 2Q20-2Q22:
2Q20 3Q20 4Q20 1Q21  2Q21
Bién LNTT 15,6% 17,2% 10,9%  91%  3,6%

Bién LNST 12,4% 13,7% 8,5% 7,3% 2,9%
Ngudn; D& liéu Céng ty; BVSC

3Q21
-6,1%
-4,9%

4Q21
10,1%
8,1%

1Q22
11,8%
9,4%

2Q22
11,7%
9,3%

Trién vong nira cudi ndm manh mé nhe& gia PVC thuan |gi

Chung t6i ky vong BMP sé& ghi nhan két qua loi nhuan tét hon niva trong nira cudi nam
nay. Quan diém lac quan cua chlng t6i dwa trén cac yéu to sau:

e Sanlwong tiéu thy tiép tuc phuc héi, thic ddy bai: (1) gia thép hop ly hon
sau nhiéu dot diéu chinh thuc déy hoat dong xay dyng dan dung va co sé ha
tang nlra cudi ndm 2022 va do do, nhu cau déi v&i 6ng nhwa manh hon; va
(2) Muc tiéu tang thi phan & mién Trung va Tay Nguyén ctia BMP.

Theo Ban lanh dao, thi trwdng phla Nam - t&» Hué tré vao - 1a thj trwong trong
diém, chiém 95% san lwong cla BMP; trong dé, khu vc phia Béng va mién
Tay dang déng gop phan Ién.

Didu do néi 1én rdng BMP dang nhan thay nhidu dw dia dé thic day téng thi
phan & cac khu vuc khac cda thi trierng mién Nam. Bé lam dwoc nhw vay,
BMP da thwc hién mot sé chién dich, chang han nhw: mién phi giao hang cho
cac don hang trén 50 triéu va cac sw kién gidi thiéu sdn pham va chinh sach
cho khach hang dy an.

e Gia ban duy tri & mc cao: Ban lanh dao chia sé rang mét sé cong ty san
xuét nho dang chay cac chién dich ngan han 1-3 thang nhung tac dong khong
dang ké dén BMP. Ching toi hiéu rang BMP c6 thé sé gitr nguyén gia ban,
nhwng c6 thé dwa ra mét sb chiét khAu trong ngan han.
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e GiaPVCthuan lgi: Theo kiém tra gan day nhét ctia ching t6i trén Bloomberg,
gia PVC da diéu chinh manh 38,9% so vé&i mirc dinh va 21,4% so véi dau ndm
xudng con 1.100 USD/tan. Theo quan diém cua ching toi, gia PVC thuan lgi
sé hd tro manh mé cho trién vong mé réng BLN hon niva ctia BMP va phan
anh vao trién vong lgi nhuan 6 thang cudi nam 2022 ctia Cong ty.

Duy tri Outperform va TP & mirc 73.483 dong/cp (Upside: 37,4%)

Chung téi hién dw b&o lgi nhuan rong nam 2022 tang trwudng 110,6% YoY dat 451 ty
va tang 16,0% YoY dat 523 ty cho nam 2023.

O murc gia hién tai, BMP dang giao dich tai m&rc P/E 1a 9,7x (gitra ndm 2023) va 9,0x
(n&m 2023) h&p dan véi trién vong phuc hdi manh mé va mdc binh quan 10 nam la
12,3x. Duy tri khuyén nghi Outperform va gia muc tiéu (TP) 73.483 déng/cd phiéu
(Upside: 37,4%, bao gdm suét cb tirc 9,6%).

Chung t6i wa thich BMP véi: (1) trién vong manh mé nhé vao sy phuc héi nhu ciu noi
dia, (2) vi thé dan dau thj trwdng cho phep chuyen giao tac dong tir gia nguyén liéu
dau vao tang dén khach hang va (3) suét cd tirc hap dan. BMP duy tri huéng loi tir
gia tang dau tw co s& ha tang va chi dé hop nhat nganh trong dai han.
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CHI SO TAI CHINH
Két qua kinh doanh
Pon vi (ty VND)
Doanh thu thuan
Gia vén
Loi nhuan gép
EBIT
LNTT
LNST

Bang can ddi ké toan

Don vi (ty VND)

Tién & khoan twong dwong tién
Céc khoan dau tw ngén han
Cac khoan phai thu ngén han
Hang tén kho

Tai san ¢b dinh hibu hinh
Tdng tai san

No ngén han

No¢ dai han

Vén chi s& hivu

Tdng ngudn vén

Chi sé tai chinh

2019
4.337

(3.349)

988
601
529
529

2019
314
357
454
621
369

2.850

2.469
2.850
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2020
4.686
(3.439)
1.247
698
657
523

2020

2021
4553
(3.854)
699
329
268
214

2021
173
378
619
373

2022F
5.919
(4.658)
1.262
670
564
451

2022F
412
450
639
489

2023F
6.029
(4.659)
1.370
767
654
523

2023F
455
458
641
490

Chi tiéu

Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu (%)
Tang trwdng LNST (%)
Chi tiéu sinh I&i

BLN gop (%)

BLN rong (%)

ROE (%)

ROA (%)

Chi tiéu co’ ciu vén

D/IE

DIA

Chi tiéu trén mdi cd phan
EPS (ddng/ cb phan)

Gié tri s& sach (déng/ cb phan)

10,7%
23,6%

22,8%
12,2%
18,7%
21,5%

2,0%
2,3%

6.457
30.164

8,0%
-1,1%

26,6%
11,2%
17,8%
21,2%

1,8%
2,2%

6.384
30.192

-2,8%
-59,0%

15,3%
4,7%
7,3%
9,0%

2,0%
2,5%

2.618
28.016

30,0%
110,6%

21,3%

7,6%
14,9%
18,7%

1,8%
2,3%

5.512
31.006

1,9%
16,0%

22,7%

8,7%
16,0%
20,5%

1,7%
2,2%

6.394
31.518



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. T4t ca
nhirng théng tin néu trong bdo cdo nay dwoc thu thap tir nhiPng 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 nhitrng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh trong bao cao nay chi la
quan diém riéng clia c& nhan tdi ma khdng ham y chao ban, 16i kéo nha ddu tw mua, ban hay ndm gitr chirtng khoan. Béo céo chi nhdm
muc dich cung cép théng tin va nha dau tw chi nén str dung bdo cao phan tich nay nhw mét ngudn tham khdo. Ca nhan tdi ciing nhw
Co6ng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu bt ky trach nhiém nao trwdc nha dau tw cling nhw déi twong dwoc nhic dén
trong bao c&o nay vé nhirng tén that cé 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 bod bao cao nay phai dwoc sw ddng y clia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

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

Pham Tién Diing Lwu Vian Lwong Nguyé&n Chi Héng Ngoc
Giam dbc khdi Pho Giam dbc khéi Pho Giam dbc khéi
dungpt@bvsc.com.vn luonglv@bvsc.com.vn ngocnch@bvsc.com.vn
D6 Long Khanh Lé Thanh Hoa Tran Xuan Bach

Hang khdng, Tai chinh Ngén hang, Tién ich cdng cong Phan tich ky thuat
khanhdi@bvsc.com.vn hoalt@bvsc.com.vn bachtx@bvsc.com.vn
Tran Phwong Thao Trwong Sy Pha Hoang Thi Minh Huyén
VLXD, BBS, Cao su tw nhién Hang tiéu dung, CNTT Chuyén vién vi mo
thaotp@bvsc.com.vn phuts@bvsc.com.vn huyenhtm@bvsc.com.vn
Nguyén Ha Minh Anh Tran Bang Manh Lé Hoang Phwong
No6ng nghiép, Tién ich cong cong Cong nghiép, Vat liéu co ban, Ngan hang Chién Iwoc thi treong
anhnhm@bvsc.com.vn manhtd@bvsc.com.vn phuonglh@bvsc.com.vn
Nguyén Birc Hoang Nguyén Huynh Bao Tram Hoang Bao Ngoc

Thép, Phan bén, Dau khi Cang, Van tai bién Chién Iwoc thi trwong
hoangnd@bvsc.com.vn tramnhb@bvsc.com.vn ngochb@bvsc.com.vn

Tran Tuan Dwong
Tién ich cong cong, Cao su tw nhién, VLXD

duongtt@bvsc.com.vn



Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru sé& chinh: Chi nhanh:
= 08 Lé Théi T4, 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




