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Gia muc tiéu: 83.300 VND (A 5,9%)

DSC

CTPT Nhua Binh Minh

Cap nhat: 28/04/2023

TRIEN VONG 2023 TONG QUAN

Tich cuc: Thi phéan I6n vai hé théng phan phdi BMP hoat dong chinh trong linh vuc sén xuét kinh doanh cac
trai dai cd nudc, chi phi nguyén vat liéu gidm san phdm déan dung va coéng nghiép tr chat déo va cao su.
manh hon so vdi gid ban gilp céi thién bién Igi Nhitng san phadm chinh ciia BMP bao gdébm 6ng nhua, phu
nhuan. tung 6ng nhua cac loai, keo dén 6ng, binh phun thudc tri

Tiéu cuc: BMP chiu anh hudng Ién tir canh tranh sau va mi bao ho lao dong.

manh mé cla cac déi thu cung nganh dan tdi BMP la doanh nghiép nhua hang dau tai Viét Nam, cong ty
nguy ca méat thi phan do déi tha téng chiét khau van hanh 04 nha may san xuét vdi téng cong sudt 150.000
cho daily. tan san pham/ nam. Vj thé 1a mét trong nhitng doanh nghiép

nhua hang dau Viét Nam, Nhuya Binh Minh dang duy tri nang

Khuyén nghi: Dien bien gia cua BMP da tang luc canh tranh cao d&i véi cac doanh nghiép cung nganh

manh trén thi trudng, can nhac gidi ngan khi c6
phiéu trd lai giao dich quanh ving gia 66.000 VND,
vdi muc P/E hap ly rai vao khodng 6,3 - 6,4 lan.

thong qua hé thdng dai ly manh mé va chat lugng san phadm
cao.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

YND —— Gia déng clra P/E . o o

85,000 30 Virng manh trong th&i ky canh tranh tai nganh nhwa

25 000 ,s  Trong diéu kién thi trudng nhu cdu vé vat liéu xay dung sut
giam, san lugng tiéu thu clia cac doanh nghiép nganh nhua

65.000 *0 phu thudc nhigu vao thi phan ma réng va gia ban chiét khdu

15 cho cac dai ly. Hién nay, nhiéu doanh nghiép trong nganh

55,000 i van duy tri chinh sach canh tranh vé& gia thiéu bén ving,
théng qua chinh sach gidm gia, pha gia dé chiém thi phan

oo 5 trong thoi ki kho khan,

35,000 0 DSC udc tinh sén lugng tiéu thu cla BMP trong quy | tang

01/22 04/22 07/22 10/22 01/23 04/23 , . L . o
trudng 11,5% YoY vi BMP md& rong thi phan nhd giam gia

ban khoang 5,2% YoY. BMP gidm nhe ban nhdm hé trg

Dir liéu thi truon
- - 9 khach hang va chia sé chi phi khi d&u vao nguyén vét liéu Q1

Nganh nghé Nhua cla doanh nghiép tuong déi thap so vd&i déi thu cung nganh
A va cac quy trudc do.
Gia hién tai (VND/cp) 78.600
Hé thong phan phdi manh mé hd tro’ cling ¢6 thi phan
Vén hoa (Ty VND) 6.058

BMP s& hitu hé théng phén phdi réng khap ca nudc véi hon
S6 lugng CPLH (triéu cp) 81 2.074 dai ly, clta hang phén phdi, trong dé 76,6% nam & thi
- . trudng mién Nam. Thi phan clia BMP chiém khodng 29% vé
EPS 4 quy gan nhat 10.378 . . . L )
6ng nhua va phu tung trén ca nudc. Trong do, BMP dat han
P/E 7,55 45% thi phan tai khu vuc phia Nam, 5% thi phan tai mién
Bac. Trong khi d&i thi canh tranh truc ti€p ciia BMP la NTP
co lan lugt 412 dai ly va va HSG sg hitu hon 500 chi nhanh

Thép nhéat 52 tuan 50.000 clfa hang, it han rat nhiéu so véi BMP.

Cao nhét 52 tuan 78.600

https://www.dsc.com.vn/ Trungtamphantich@dsc.com
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BMP

CTPT Nhua Binh Minh

U'u thé chi phi dau vao giup bién lgi nhudn gia ting

Cung hé sinh théi cia Nhua Binh Minh la Cong ty TNHH
Nhya va Hoa chat TPC Vina 1a mét trong nhiing nha san
xudt hat nhua PVC I6n nhét Viét Nam, gitip gidm thiéu rai ro
tang gid nguyén vat liéu, qua do giup dém bdo bién Igi
nhuan. BMP nhap nguyén liéu hat nhua nguyén sinh hon
50% tu thi trudng ndi dia trong khi nhiing doanh nghiép
cling nganh phai nhap toan bd ti nudc ngoai. Gia PVC diéu
chinh manh trong 2022 va dang dao déng & muc thap 870 —
935 USD/ tan (muic nén thép trong nhitng ndm trd lai day),
trong khi gia ban san phdm ctia BMP van duy tri & muc c6
dinh, chi xuét hién tang chiét khdu ngan han linh hoat bat
dau quy 172023 (trong ngan han). Do dé, bién Igi nhuan cla
BMP dugc cdi thién manh mé.

KET QUA KINH DOANH
Gia dau vao ha nhiét giap Igi nhuan tang truéng

Doanh thu thuan cla BMP dat 1.440 ty dong, tang 7% so vdi
cung ky. Gid nguyén vat liéu ha nhiét gidp chi phi gia vén
gidm 14% YoY trong khi nh& vi thé dau nganh, BMP khéng
phai gidm gié ban tuang Ung. Bién 1&i gdp clia doanh nghiép
céi thién dang ké & muic gan 39% trong quy 1/2023, so vdi
muc 24% quy 1/2022. Biéu nay giup Igi nhuan trudc thué cla
BMP tang gap doi so vdi cung ky.

Co cau chi phi tang

Chi phi badn hang ghi nhan 160 ty doéng, tang 46% so Vdi
cung ky, chti yéu dén tur chi phi cho hé théng phan phdi. Chi
phi quan ly doanh nghiép it thay d&i, gidm nhe 1% xuéng
con 26 ty dong. Bong thdi, doanh thu tai chinh tang t6i 92%
so vdi cung ky ndm trudc.

https://www.dsc.com.vn/

Trungtamphantich@dsc.com
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CTPT Nhua Binh Minh

Linh hoat chién ludc kinh doanh ho trg bién Igi nhuan

Nhua Binh Minh béo 13i sau thué 281ty dong tai quy I/ 2023,
tang 120% so vd&i cung ky ndm ngoai. Bay cling la muc Igi
nhuédn theo quy cao nhét trong lich s& hoat déng clia cong
ty, pha ky luc cl vifta dugc ghi nhan vao quy 1V/2022.

Két qua kinh doanh &n tugng clia Nhya Binh Minh trong quy
172023 dén tU viéc cong ty da linh hoat tang ty 1& chiét khéu
nham chia sé Igi ich chi phi thap va hé trg khach hang, tir dé
thuc déy gia tang doanh s& bét chdp nhu cau vét liéu xay
dung sut giam toan nganh nhua hién nay.

Co cau tai san an toan va lanh manh

Téng tai san cla BMP dat 3.431 ty dong, tang 13% so vdi
thai diém dau ndm. Trong do, khoan tién va tuong duong
tién cla cong ty 1én dén 2.011 ty dong (bao gém 1.375 ty
dong tién gli co6 ky han), chiém gén 60% t6ng tai san.
Luong tién mat va cac khoan déu tu tai chinh ngan han
chiém ty trong Ién va tang dan dén tU két qua kinh doanh
day tich cuc clia BMP trong thai gian tir 2022 va quy 1/2023.

Ty |& ng vay/ tai san cia BMP & muc 1,6% biéu thi cac du an
clia BMP déu dugc tai trg bang vén chl s hitu, tao diéu
kién ho trg hiéu qua cho cac hoat dong md réng kinh doanh
clia BMP. BMP ¢ cd cdu ng vay rét an toan, khién doanh
nghiép co uu thé vugt tréi so vai cac déi thd trong thdi ky 1&i
sudt cao.

https://www.dsc.com.vn/
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84%

BMP

CTPT Nhua Binh Minh

PINH GIA & DY PHONG
Théng tin cé tirc

T 2018-2022, BMP chi trd 6 tlc bang tién mat trung

63.2%
binh ty & 50,64%. Dac biét trong nam 2023, BMP chi tr
6 tdc ky luc la 84%, tuong ducng vdi ty suét Igi nhuan la
40% 0% 13,5%. Ty sudt trd déu dan cho thdy dong tién va két qua
26% kinh doanh 6n dinh ctia doanh nghiép.
l Pinh gia
BMP dang dugc giao dich & muic PE 7,5x (tai muc gia
2018 2019 2020 2021 2022 déng cla ngay 28/04/2023) thdp hon dang ké trung binh
3 nam (11,63) va trung binh nganh (10,52).
KET QUA KINH DOANH Dy phéng két qua kinh doanh
o DSC udc tinh doanh thu va Igi nhuén 2023 clia BMP dat
Bon vi: ty VND 2022 2023F " . , . ,
lan luct la 6.226 ty (+7,2% YoY) va 741,2 ty (+6,8% YaY),
Doanh thu thuan 5.808 0.226 EPS 2023F la 9.055 VND/cp, tucng ducng P/E forward la
Gié v6n hang ban 4200 4398 8,6x lan. Gid muc tiéu cla BMP 2023 Ia 83.300 VNB/cp,
upside 59% so vdi gia dong cla ngay 28/04/2023 la
Lgi nhuan gop 1.608 1.828 78.600 VND/cp.
EBIT 868 995 Théng ké bao céo phan tich clia cac CTCK vé muc gia
LNTT 871 994  Muc tiéu 12 thang t&i clia c6 phiéu BMP tlr dau nam 2022
t&i nay, gid muc tiéu binh quan la 81.700 VND, upside
LNST 94 ™12 3,9%s0vdigia dong ctia ngay 28/04/2023.
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CTPT Nhua Binh Minh

Xac nhan caa chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching toi.
Chung t6i cling xac nhan rang khéng co phan thu lao nao cla ching téi d&, dang, hodc s& truc tiép hay gian tiép co lién quan
dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bdo cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao céo
nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao goém chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cliu, va doanh thu cuta
cong ty, trong dé bao gém doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Bdo cao nay dudc viét dua trén ngudn théng tin
dang tin cay vao thai diém céng b, Cong ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing
théng tin nay. Quan diém, du bao va nhitng udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thdi diém phat hanh.
Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ciia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khéng
can thong bao trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cap thong tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca
nhan clia Céng ty c8 phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mdi chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dudc
thdo luén trong béo cdo nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc lap va thich hgp vai tinh hinh tai
chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. B4o cdo nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdéi vai bat ky
muc dich nao néu khéng dugc su chdp thudn bang van ban ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn
trich dan néu st dung cac théng tin trong bo céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Truang Théi Dat,
GDB. Trung tdm Phan tich
dattt@dsc.com.vn

Tién Qudc Viét,
Trudng phong Phan tich
viet.tg@dsc.com.vn

Nguyén Hoang Hiép,
Trudng nhom vi moé
hiep.nh@dsc.com.vn

Pham Van Trang,
Chuyén vién Phan tich
trang.pv@dsc.com.vn

Phan Duy Thanh,
Chuyén vién Phan tich
thanh.pd@dsc.com.vn

Nguyén Gia Khanh,
Chuyén vién Phan tich
khanh.ng@dsc.com.vn

Nguyén Minh Tu&n,
Chuyén vién Phan tich
tuan.nm@dsc.com.vn

Nguyén Vi Thai Son,
Chuyén vién Phan tich
son.nvt@dsc.com.vn

Nguyén Tuén Anh,
Chuyén vién Phan tich
anh.nt@dsc.com.vn

Lé Blc Anh,
Chuyén vién Phan tich
anh.ld@dsc.com.vn
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