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CTCP Hbéa dau Petrolimex (PLC — HNX)

Ki vong vao su cai thién KQKD trong Q22016

Chi tiéu (ty dong) Q1-FY16 Q4-FY15 +/-qoq Q1-FY15 +/-yoy
Doanh thu thuan 1.171,0 1.626,3 -28% 1.818,3 -36%
Lgi nhuan sau thué 39,2 53,8 -27% 59,2 -34%
EBIT 61,5 89,0 -31% 84,7 -27%
Ty suat EBIT 5.2% 5,5% -23bps 4,7% 59bps

Nguén: PLC, RongViet Research

Lgi nhuan Q1/2016 tiéu cuc. Trong Q1/2016, doanh thu va LNST ctia PLC lan lugt dat
1.171 ty déng (-36% yoy) va 39 ty dong (-34% yoy). K&t qua lgi nhuan tiéu cuc la do hai
nguyén nhan chinh sau: (1) su sut giam manh trong nhu cau nhua dudng khi PLC gan
nhu chi dat dugc muic hoa von trong Q1; (2) bién Igi nhuan cé su sut giam tuong ddi tiéu
cuc khi PLC d8y manh san lugng bang sadn phdm nhi tuong va gidm gia ban. Hién tai,
gia ban nhyua dudng cta PLC da gidm ~30% so v&i cudi nam trudce va nhanh hon toc do
gidm cla gia dau vao. Piém dang luu y, phan khidc héa chat dang c6 su dong gép tich
cuc khi bién lgi nhuan lién tuc cai thién tir Q42015 dén nay, dat 11,5% trong Q12015 va
gap déi so véi cung ki. Ching t6i cho rang nguyén nhan dén tir Igi thé dau tu kho bai véi
trit lugng 16n nham tan dung nguén dau vao gia ré.

Hoat déng kinh doanh nhua dudng du kién sé c6 su cai thién trong thai gian téi

Chung t6i cho rang kho khin trong Q1 ¢6 thé dan dan gidm bdt va viéc tiéu thu nhua
dudng du kién sé co su cai thién trong Q2 khi cac du an cao t6c¢ yéu cau san phdm
polymer dang dugc trién khai nhu Da Ndng — Quang Ngai (130 km), Ninh Binh — Thanh
Hoa (121 km), Néi Bai — Ha Long — Méng Cai (294 km)... Nam 2016 dugc cho la thai diém
bat dau chu ki dau tu co s& ha tang giai doan 2016 - 2020, vi vay, kha nang c6 su but
pha vé nhu cau tiéu thu trong ngan han la khéng cao nhung sé la tién dé cho su cai
thién trong dai han.

V& mang dau m& nhon, tiéu thu 6 t6 ting manh trong cac ndm gan day thic day nhu
cau dau nhan, tuy nhién, vi thi phan kho ma réng, tang truéng clia mang nay chua da
dé bu dip su sut gidm ctia HDKD nhuya dudng. Bién Igi nhudn gdp cao clia mang dau
nhon la tdam dém tét vé loi nhuan cho PLC. Ngoai ra, ching téi cho rang su cai thién
trong hoat dong kinh doanh hoa chat cling gidp can bang mét phan mang nhuya dudng
dang di xu6ng, mac du déng goép clia mang nay mang lai chua nhiéu.

Doanh thu va LNST ca ndam udc dat lan lugt 6.182 ty déng (-10,6% yoy) va 270 ty dong (-
17,7% yoy). EPS du phéng khoédng 3.347 déng/cp.

Quan diém va Pinh gia: Trong Q2/2016, KQKD ctia PLC du ki€n sé c6 su cai thién khi gia
dau dang hoi phuc cling vai su van dong trd lai ciia hoat dong xay dung co s& ha tang.
Diém rai vé Igi nhuan clia doanh nghiép c6 thé s& nam trong nira cudi nam, tir d6 ho trg
da phuc héi ctia gia c6 phiéu.

Vi viéc tiéu thu nhua dudng trong ngan han tiang trudng thap va canh tranh tang 1én
(Nhat ki Chuyén vién 05/01/2016), chidng t6i diéu chinh két qua du bdo nam 2016 va
gidm muc gia muc tiéu déi véi PLC so véi bao cao trudc, tir 40.500 dong/cp vé 32.300
déng/cp va khuyén nghi TICH LUY trong TRUNG HAN.

Cap nhat KQKD Q12016| Dau khi
Thang Nam, 2016

TICH LOY

Gia thi truong (VND) 29.100
Gia muc tiéu (VND) 32.300
Thoi gian dau tu Trung han

Théng tin ¢é phiéu

Nganh Dau khi
Vén hoa (ty dong) 2.351
SLCPDLH (triéu cp) 80,8
Beta -0,14
Free Float (%) 20,0
Gia cao nhat 52 tuan 38.400
Gia thdp nhat 52 tuan 25.342
KLGD binh quéan 20 phién 89.009

FY15 Hién tai

EPS 4414 4.056
Tang truang EPS 16,2% -8,1%
EPS pha loédng 4414 4.056
P/E 8,3 7,6
P/B 2,5 2,0
EV/EBITDA 6,7 5,8
Ty |é chi trd 6 tuc 30% 20%
ROE 28,5% 25,9%
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Khéi lugng giao dich Gia

C6 ddng 16n (%)

Petrolimex 79,1
D6 ThiHanh 1,8
Intereffekt Investment Funds N.V 1,1
GiGi han sé hiu NDTNN (%) 43,6

Nguyén Trung Kién
(084) 08- 6299 2006 - Ext 1320

Kien.nt@vdsc.com.vn

Vui long xem nhiing cong bo thong tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q1-FY16

Chi tiéu (ty déng) Q1-FY16 Q4-FY15 +/- (qoq) Q1-FY15 +/- (yoy)
Doanh thu 1.171,0 1.626,3 -28,0% 1.818,3 -35,6%
Loi nhuan gop 174,7 290,5 -39,9% 252,7 -30,9%
Chi phi ban hang va quan ly 123,9 205,2 -39,6% 1511 -18,0%
Thu nhap HDKD 50,8 85,3 -40,4% 101,7 -50,0%
EBITDA 81,9 102,2 -19,8% 99,4 -17,6%
EBIT 61,5 89,0 -31,0% 84,7 -27,5%
Chi phi tai chinh 13,8 37,0 -62,7% 29,8 -53,6%
- Chi phi ldi vay 12,0 23,3 -48,6% 7,1 68,0%
Khau hao -20,4 -13,1 55,8% -14,6 39,6%
Khodn muc khéng thudng xuyén (¥)
Khoan muc bat thuong (¥)
Lgi nhuan trudc thué 49,5 65,7 -24,7% 77,6 -36,2%
Lgi nhuan sau thué 39,2 53,8 -27,2% 59,2 -33,9%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 39,2 53,8 -27,2% 59,2 -33,9%
Nguén: PLC
Bang 2: Phan tich HDKD Q1-FY16
Chi tiéu Q1-FY16 Q4-FY15 +/- (qoq) Q1-FY15 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh lgi (%)
TS lgi nhuan gép 14,9% 17.9% -295bps 13,9% 102bps
EBITDA/Doanh thu 7,0% 6,3% 71bps 5,5% 153bps
EBIT /Doanh thu 5,2% 5,5% -23bps 4,7% 59bps
TS Igi nhudn rong 3,3% 3,3% 4bps 3,3% 9bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 3,3% 3,3% 4bps 3,3% 9bps
Hiéu qua hoat déng* (x)
-Hang tén kho 4,8 5,6 -0,8 7.2 2,4
-Khodn phai thu 4,2 57 -1,5 6,8 -2,6
-Khoan phai tra 9,6 51 4,4 53 4,2
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 1,9 2,6 -0,6 2,1 -0,1
Nguén: PLC (¥) thudng nién héa
Bang 3: KQKD Q1-FY15 so véi Du phdng Bang 4: Du phong KQKD Q2-FY16
Chi tiéu (ty dong) Thuc hién Du phong CL (%) Chi tiéu (ty dong) Q2-FY16 +/- (qoq) +/- (yoy)
Doanh thu 1.171 1.242 -6,7 Doanh thu 1.479 +26,3% -17,0%
LN gop 175 245 28,6 LN gop 242 +38,3% -40,1%
EBIT 61 96 -36,5 EBIT 112 +80,6% -42,6%
LNST 39 60 -35,0 LNST 82 +110,0% -35,7%

Nguén: PLC, RongViet Research

Nguén: PLC, RongViet Research
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Cac thong tin cap nhat

Gia nhua dudng do PLC cung cap da gidm manh trong bon thang dau nam 2016 do gia dau duy tri & muc thap, diéu nay da cé nhiing anh
hudng tiéu cuc dén KQKD ctia doanh nghiép trong Q1/2016. Bién Igi nhuan gop trong Q1/2016 duy tri & muc tuong ddi thap & muc 14,9%
s0 VGi 17,9% cla quy trudc tuy nhién lai cai thién so vai con s6 13,9% trong Q12015.

Dién bién gia nhua dudng cta PLC Gia nguyén liéu san xuat dau nhét so véi cuéi nam 2015
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Du an giao thong khéi cong va hoan thanh (2012-2016F) Bién lgi nhuan gop tiing mang kinh doanh
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Dvt: ty dong Dvt: ty dong
KQ HPKD 2014A 2015A 2016E 2017F BANG COKT 2014A 2015A 2016E 2017F
Doanh thu thuan 6.820,7 6.916,0 6.181,8 6.765,9 Tién & DTTC ngan han 885 1.336 774 654
Gia von 5.825,5 5.640,8 5.107,3 5.604,5 Céc khoan phai thu 1.011 1.095 989 1.083
Lai gop 995,2 1.275,2 1.074,5 1.161,4 Tén kho 917 923 817 897
Chi phi ban hang 476,6 590,8 525,5 5413 Tai san ngan han khac 26 29 29 29
Chi phi quan ly 152,1 148,3 132,9 148,8 TSLD & Pau tu ngén han 2.839 3.383 2.609 2.662
Thu nhap tu HBTC 19,9 411 28,4 23,4 Tai san c6 dinh 342 427 424 427
Chi phi tai chinh 51,6 158,3 112,0 114,6 Xay dung co ban d& dang 122 129 147 133
Loi nhuén khéc 8,4 4,7 54 54 PA4u tu tai chinh dai han 59 61 61 61
Loi nhuén trugc thué 343,2 423,6 338,0 385,5 Tai san dai han khac 113 105 104 104
Thué TNDN 76,5 95,0 67,6 77,1 TSCP va dau tu dai han 637 724 737 725
Lgi ich c6 dbng thiéu s6 0,0 0,0 0,0 0,0 TONG TAI SAN 3.477 4.107 3.346 3.387
Loi nhudn sau thué 266,7 328,6 270,4 308,4 Tién hang phai tra va tng trudc 959 303 306 336
EBIT 370,8 4739 396,1 446,2 Vay va ng ngan han 1.151 2.511 1.634 1.495
EBITDA 4233 553,3 484,5 544.6 Vay va ng dai han 0 28 25 22

Khoan phai trd khac 0 0 0 0

CHISO TAI CHINH 2014A 2015A 2016E pIXV/d Tdng no 2.384 2.956 2.080 1.978
Tang truéng Vén chd sé hiu 1.701 1.151 1.266 1.409
Doanh thu 10,0% 1,4% -10,6% 9,4% Vén dau tu cta CSH 703 808 808 808
Lgi nhuan HDKD 17,2% 46,3% -22,4% 13,2% Loi nhuan gitt lai 77 86 165 278
EBITDA 19,5% 30,7% -12,4% 12,4% Cac quy 319 254 290 320
Lgi nhuan sau thué 41,0% 23,2% -17,7% 14,1% Nguén kinh phi va quy khdc 0 0 0 0
Téng tai san 14,9% 18,1% -18,5% 1,2% Nguén vén chii s& hiiu 1.101 1.151 1.266 1.409
Vén chli sé hiu -2,7% 4,5% 10,0% 11,3% Lgi ich c6 déng thiéu s8 0 0 0 0
T6c d6 tang trudng ndi tai 5,0% 7,7% 9,0% 11,0% TONG NGUON VON 3.485 4.107 3.346 3.387
Kha nang sinh loi
LN gép / Doanh thu 14,6% 18,4% 17,4% 17,2% CHI SO DINH GIA 2014A  2015A 2016E 2017F
LN HDPKD / Doanh thu 5,4% 7,8% 6,7% 7,0% EPS (d6ng/cp) 3.798 4414 3.347 3.817
EBITDA/ Doanh thu 6,2% 8,0% 7,8% 8,0% P/E (x) 7,9 8,3 8,7 7,6
LNST/ Doanh thu 3,9% 4,8% 4,4% 4,6% BV (d6ng/cp) 15.676 14.247 15.673 17.439
ROA 8,2% 8,7% 7,3% 9,2% P/B (x) 1,9 2,5 1,9 1,7
ROE 23,9% 29,2% 22,4% 23,1% DPS (déng/cp) 3.000 3.000 2.000 2.000
Hiéu qua hoat déng (x) Ty sudt ¢6 tuc (%) 16,4 9,2 6,7 6,7
Vong quay kh. phai thu 6,8 6,6 59 6,5
Vong quay hang tén kho 6,5 6,1 59 6,5 M0 hinh dinh gid Gid Ty trong Binh quédn
Vong quay khoan phai tra 59 6,8 12,2 12,7 FCFE 34.483 50% 17.242
Kha nang thanh toan (x) P/E 30.122 50% 15.061
Hién hanh 1,2 1,2 1,3 1,4 Gia muc tiéu (déng/cp) 32,303
Nhanh 0,8 0,8 09 0,9
C4u tric tai chinh Lich s dinh gid Gid muctiéu Khuyén nghi Thoi gian
T6éng no/ Vén CSH 216,5% 256,8% 164,3% 140,4% 05/11/2015 40.500 Tich lay Trung han
Vay ngan han /Vén CSH 104,5% 218,1% 129,1% 106,1% 05/08/2015 34.500 Tich lay Trung han
Vay dai han/ Vén CSH 0,0% 2,4% 2,0% 1,6% 14/04/2015 40.000 Tich lay Trung han
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cao nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cdo dugc 1ap trén co s& phan tich hoat dong ctia doanh nghiép, du phéng két qua kinh
doanh dua trén nhiing d liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp ly clia 8 phiéu tai thai diém phan tich. Chang téi
d4a c6 gang chuyén tai day da nhitng danh gia va quan diém cGa ngudi phan tich vé cong ty vao bao cdo nay. Nha dau tu
mong mudn tim hiéu thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngusi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang
clia chuing toi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén nghi ) 3 . o ’
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAMTY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) >30% 15% dén30%  -10% dén 15%  -15% dén-10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién day di cac nghiép
vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoéan. VDSC
da mé rong mang luéi hoat dong dén cac thanh phd I6n trén toan qudc. V&i thanh phan c6 déng chién lugc cling la déi
tac I6n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing ddi ngl nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC c6
tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cdp cho khach hang nhiing sadn pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Bic biét,
VDSC la mét trong sé it cac cdng ty chiing khoan dau tién quan tam phat trién d6i ngt phan tich va uu tién nhiém vu cung
cap cac bao céo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cip cac bao cdo vé kinh té vi mé va thi trudng ching khoan, vé chién lugc dau
tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich céng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang luéi

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4-5 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.B&n Thanh, Q.1, Tp.HCM
Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh Can Tho
2C Thai Phién - Quén Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phung - TP. Can Tho
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cdo nay duoc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khong nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching khoén cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khong tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cla
ting nha d4u tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé ¢ cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban béo cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cao
nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém d6i véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc s dung toan bé hodc tiing phan théng tin hay y kién
nao cuta ban bao cdo nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan cGa ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lién quan truc tiép hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban céo cao nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhirmg nguén ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia ching téi c6 gia tri dén ngay ra béo cdo va c6 thé thay ddi
ma khéng can bao cao trudc.

Ban béao cao nay dugc gilt badn quyén va la tai sdn clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng c6
su déng y clia Rong Viet Securities déu tréi luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2016.

Vui Iong xem nhitng cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay



