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Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia ky vong (VNB/CP) 68.200

57.200

Gid thj treong (28/01/2021)

Loi nhuan ky vong 24, 7%

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HSX
Khoang gia 52 tuan 29.810-66.500
Vén hoa 4.682 Ty VND
SL c¢b phiéu lwu hanh 81.860.938
KLGD binh quan 10 ngay 351.800
% s& hiru nwéc ngoai 81,64%
Room nwéc ngoai 100%
Gia tri ¢ tirc/cd phan 6.000
Ty lé cb tirc/thi gia 10,5%
Beta 0,4
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Két qua kinh doanh Q4/2020 kha quan, sat vé&i dw bao

= BMP c6ng b6 KQKD Q4/2020 khéi sdc — Doanh thu thuén tdng 12,2% YoY dat
1.300,5 ty, va LNTT tang dang ké 19,3% YoY dat 142 ty. B6ng luc chinh: (1)
T&ng truéng sén lurong tiéu thu kha quan dat 29,863 tén (+4,1% YoY); (2) BLN
gdp téng nhe 1&én murc 22,4% so véi mue 21,9% Quy 4/2019 chd yéu nhor ASP
té&ng manh 1&n mdc 43,5 triéu/ tan (+2,0% QoQ; +7,8% YoY) va gia téng loi ich
quy md kinh té; va (2) Sut gidm chi phi quan ly doanh nghiép manh 98,2% YoY
do ghi nhan hoan nhédp dw phong va chi phi nhan céng & mdc am kha ndng
nho BMP trich truéc chi phi nher KQKD én tuong cda cac quy truoc.

= Tyu chung cd ndm 2020, doanh thu thudn va LNST cda BMP lan luot dat
4.686 ty (+8,0% YoY) va 523 ty (+23,6% YoY). V6i két qua nay, hoan thanh
102% va 101% dw béo doanh thu thudn va LNST c& ndm 2020 cia chang toi.
BMP vurot 3%/ 12% ké hoach doanh thu/LNST cd ndm 2020 da dat ra.

= Nén tdng co ban tét. Pén cudi Quy 4/2020, lwong tién mat va tién gt cda
BMP tdng manh 103,9% YoY lén mdc 1.405,7 ty (46,6% téng tai san), gan
nhw khéng st dung don bay véi cac khodn no' ngdn han khéng dang ké 55,3
ty (D/E & murc rét thap la 0,02x). Dong tién tir hoat déng kinh doanh duy tri
manh mé.

= Cho ndm 2021, chang t6i hién dang dw béo doanh thu thudn dat 4.978.5 ty
(+6,3% YoY) va LNST tdng nhe 2,1% YoY Ién muc 533,4 ty, chd yéu hé tro
béi sén lwong bén hang tdng nho téng cuong hop nhét thj trurong va thic day
dau tw céng ciing nhur trién vong nganh xay dung va BBS kha quan hon. BMP
khé ndng da nang gia ban cac sén phdm trong Quy 4/200 trong béi cnh gia
PVC phuc héi manh mé, trong khi dé ching téi ciing tin rang BMP c6 thé sé
khéng con chia sé loi ich ter gid nguyén vat liéu ddu vao thdp qua chiét khéu
cho hé théng dai ly nhw déa thuc hién quyét liét trong ndm 2020. Chung t6i sé
xem xét lai dw phong KQKD ndm 2021 va cung cép thém thong tin sau Analyst
Meeting ctia BMP vao The 3 tuén téi.

= BVSC hién khuyén nghj OUTPERFORM véi BMP véi muc gia muc tiéu la
68.200 déng/cp (Upside: 24,7%). Tai mdc gia hién tai, BMP dang giao dich
tai mie P/E va EV/EBITDA ndm 2021 Ia 8,9x va 4,2x, chiét khau 24%/19%
S0 véi muc trung binh nganh 14an luot 1a 5,2x va 11,7x. BVSC wu thich BMP
V6i vi thé canh tranh dé huéng loi nhiéu nhét tor viéc tdng cuong déu tw co s&
ha tdng va cau chuyén gia tdng hop nhéat nganh éng nhua tai Viét Nam nhor
nhiing loi thé riéng biét cda BMP: (1) Tai sén thuong hiéu lau doi cung véi
chét liong sdn phdm di d4u va hé théng phan phdi rong khap; (2) Thé manh
bang can déi ké toan; (3) Chudi sdn xuét tét, vuot trdi (97-98% nguyén vat
liéu d4u vao dén tir ngudn trong nwéc); va (4) Ban lanh dao tam huyét.

YoY = 2021F|

Tém tat KQKD; Ty VND
Doanh thu thuan (DTT)
San luvong tiéu thu (tan)

Q4/2020
1.300,5  12,2% 4,685,4 8,0% 4,9785  6,3%
29.863 4,1% 110.000 4,6% 117.733  7,0%

ASP (Triéu déng/tan) 43,5 7,8% 42,6 3,3% 423 -0,7%
Loi nhuan gop 291,7 14,8%| 1.247,0  26,2% 1.150,0 -7,8%
BLN gop % 22,4% 2,4% 26,6%  16,8% 23,1% -13,2%
CP hoat ddng (OPEX) 156,9 17,6%| 5487 41,8% 4481 -18,3%
OPEX/ DTT % 12,1% 48% 11,7%  312%  9,0% -23,2%
LNTT 142,2 19,3%| 656,54  24,0%  666,8 1,6%
LNST 110,8 17,2% 522.657  23,6% 5334  2,1%
EPS (VNB/cp) 6.385| 23,6% 6511  2,0%
DPS (VNB/cp) 6.000 20,0%  6.000  0,0%

Ngudn: D@ liéu Céng ty; BVSC
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CHI SO TAI CHINH
Két qua kinh doanh
Pon vi (ty VND
Doanh thu thuan

Gia vén

Loi nhuan gop

EBIT

LNTT

LNST

Bang can dbi ké toan

Don vi (ty VND)

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

Tai san cb dinh hiru hinh

Cac khoan dau tw tai chinh dai han
Tdng tai san

N ngén han

No dai han

Vén chd sé hiru

Tdng ngudn vén

Chi sb tai chinh

Chi tiéu

2018 2019 2020 2021F
3.920 4.337 4.686 4.978
3.048 3.349 3.439 3.830
872 988 1.247 1.148
608 601 698 698
530 529 657 666
428 423 523 533
2018 2019 2020 2021F
412 314 196 338
599 357 323 396
567 454 396 577
871 668 498 597
68 369 70 369
2.812 2.850 3.017 3.198
356 184 522 345
2.454 2.408 2.472 2.852
2.812 2.850 3.017 3.198

Chi tiéu tang trwéong

Tang trwdng doanh thu (%)

Tang trwdng loi nhuan sau thué (%)
Chi tiéu sinh 1&i

Lei nhuan gop bién (%)

Loi nhuan thuan bién (%)

ROA (%)

ROE (%)

Chi tiéu co’ cau vén

Tbng no/Tdng tai san (%)

Téng no/Tdng vbn chi s& hivu (%)
Chi tiéu trén mdi c6 phan

EPS (d6ng/cd phan)

Gié tr sb sach (ddng/cd phan)

2,5% 10,7% 8,0% 6,3%
-8,0% -1,1% 23,6% 2,0%
22,2% 22,8% 26,6% 23,1%
10,4% 9,7% 11,1% 10,7%
17,4% 17,4% 20,1% 19,1%
15,0% 14,9% 17,5% 17,0%

2,1% 2,2% 1,9% 1,8%

2,4% 2,3% 2,1% 2,1%
5.224 5.166 6.385 6.511

29.979 29.414 30.193 34.843



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 cao 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 nhitrng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh trong bao cao nay chi la
quan diém riéng clia ca nhan t6i ma khéng ham y chao ban, 16i kéo nha diu tw mua, ban hay nam giir ching khoan. Bao céo chi nham
muc dich cung cAp théng tin va nha dau tw chi nén str dung bdo céo phan tich nay nhw mét ngudn tham khdo. Ca nhan tdi ciing nhw
Co6ng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé khdng chiu bt ky trach nhiém nao tréc 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 bd bao cao nay phai dwoc sw ddng y clia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.
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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




