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Thdng tin giao dich

Ngay 25/04/2019

Gi4 hién tai (déng/cp) 29.400
Gia cao nhat 52 tuan (déng/cp) 40.500
Gi4 thap nhét 52 tuan(ddng/cp) 27.000
S6 lwgng CP niém yét (triéu 44.200.000
cp)

Sé lwgng CP lwu hanh (triéu 44.200.000
cp) )

KLF;D trung_plnh 30 138.000
ngay (cp/phién)

Vén héa (ty ddng) 1.299
EPS trailing (d6ng/cp) 5.245
P/E trailing (1an) 5,6

Téng quan doanh nghiép

CTCP Héa chét Co ban
Mién Nam

S6 22 Ly Tw Trong,
Phwong Bén Nghé, Quan
1, TP HCM

Hoéa chét co ban (NaOH,
HCL,...)

Chi phi nguyén liéu (muébi
cbng nghiép, Iwu huynh...),
dién ,

Loi thé canh tranh: Dau nganh hoa chat vé co

Tén:
Dia chi:
Doanh thu chinh:

Chi phi chinh

Rui ro chinh: Gia dién va nguyén liéu

dau vao tang

CAP NHAT PHCP THUONG NIEN NAM 2019

1. Két qua kinh doanh 2018

Doanh thu thuan hop nhat nam 2018 dat 1.588 ty dong (+8,33% yoy)
va loii nhuan trwéc thué (LNTT) dat 318 ty (+3,2% yoy), lan lwot dat
117% va 112% ké hoach. Loi nhuan sau thué (LNST) thudc cé déng
cong ty me dat 252 ty déng (+5% yoy).

Doanh thu thuan tang: Doanh thu ti cac sé&n pham chinh cla céng ty
nhw doanh thu Xat (NaOH) dat 369 ty dong (+25,1% yoy) nhé vao gia ban
binh quan tang 25% yoy trong khi san lwgng twong dwong nam 2017,
doanh thu Axit Sunfuric (H2S0Oa) dat 127 ty déng (+13,39% yoy) nhé& san
lwong tang thém 6.539 tan (+11,79% yoy).

LNST cta CSV chi ting nhe 3,2% yoy la do (1) chi phi dau vao tang
manh: mudi cong nghiép (+23% yoy), dién (+6,08% yoy), lvu huynh (+38%
yoy), (2) chi phi quan ly doanh nghiép tang 27,4% yoy (ti I& chi phi quan
ly/doanh thu thuan tang tlr 3,5% n&m 2017 1én 4,1% nam 2018).

Cé tirc: PHCD nam 2019 da théng qua viéc chi tré cb tirc bang tién 3.600
dodng/cp (da tam tng 2.000 déng/cp trong nam 2018).

2. Ké hoach dau tuw:

v Binh dién phan! DD350 tai nha may Héa chét Bién Hoa: vai tong
vbn dau tw 135,5 ty ddng dw kién hoan thanh va s dung vao quy 3
nam 2019 gilp cong suét Xut tang 10% yoy.

v Hé théng chinh lwu? 20K A/520: v&i tdng vén dau tw 46,6 ty ddng
du kién hoan thanh 2020 nham thay thé hé théng chinh lwu cii 14KA.

v Vé dw an di d&i 3 nha may tai khu cong nghiép (KCN) Bién Hoa
1 sang KCN Nhon Trach 6: Theo quy hoach ctia Uy ban nhan dan
tinh Béng Nai, 3 nha may & KCN Bién Hoa 1 bat budc di doi trudc
nam 2022. Bé thuc hién cong tac di doi, Cong ty da ky hop dong
thué dat @ KCN Nhon Trach 6 véi tdng vén dau tw 408 ty va da
thanh toan 30% gia tri hop déng. Tong dién tich thué 1a 18 ha v&i
thdi han thué dén hét 06/2055.

3. Ké hoach kinh doanh 2019
v Doanh thu hgp nhéat: 1.466 ty déng, gidm 7,7% yoy
v LNTT hep nhét: 293 ty déng, gidm 7,8% yoy
v Cé ttrc bang tién: 2.000 ddng/cp

Két qua quy 1/2019: Doanh thu thuan hop nhét dat 350 ty ddng, giam
1,1% yoy va LNST thudc c¢b déng céng ty me dat 58 ty ddng, tang 2,95%
yoy.

Theo danh gia cla ching t6i doanh thu thuin hop nhét ctia CSV cé thé
dat 1.570 ty ddng (-1,11% yoy) va LNTT dat 301 ty (-5,3% yoy), lan lwot
hoan thanh 107% va 103% ké hoach.

1 pign phén: 1a phan tng dé tach dung dich mudi (NaCl) dé thu thanh pham Xut (NaOH) va Clo
2 Heé théng chinh luu: Bién déi dong dién xoay chiéu thanh mot chiéu
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4. Khuyén nghi dau tw cé phiéu CSV

Tai murc gia 29.400 dbéng/cp vao ngay 25/4/2019, CSV dang giao dich tai
P/E trailing 5,6x thdp hon so véi P/E trung binh cac doanh nghiép cling
nganh 6,8x. Chung téi khuyén nghi MUA cb phiéu CSV véi gia muc tiéu
35.600 dong/cp (twong rng P/E trung binh nganh) dwa trén cac luan diém
sau:

v R&o can gia nhap nganh cao: San xuét héa chét phai theo quy
hoach ctia Chinh pha va ddm bao van dé moéi trwong. Ngoai ra chi
phi cho binh chira cac héa chat vd co va chi phi van chuyén kha
lon.

v' Trién vong nganh héa chét co ban kha quan: Nhu ciu héa chét
cong nghiép cua Viét Nam tang trwdng trung binh 9-10%/nam,
ngudn cung trong nwéc méi chi dap rng 50% nhu cau va phan
con lai phai nhap khau.

v Ty lé cd tec/thj gia hap dan: CSV ludn duy tri cb tire tién mét 6n
dinh va tang déu qua cac nam. Chuang téi wéc tinh ty suét cd tic
nha dau tw c6 thé nhan dwoc t gia khuyén nghi mua (6,9%-12,4%).

5. C&c yéu té can theo doi

v Gia dién tang: Dbi voi CSV, gia vén hang ban khéng chi phu thudc
vao gia nguyén vat liéu ma con phu thudc vao gia dién vi phan 16n
cac san pham hoa chét chinh clia CSV dwa trén céng nghé dién
phan va 16 dién. V&i chi phi dién chiém 25% gia vén cla CSV va
40% gia thanh san phdm Xut. Trong dai han, CSV sé dbi mét vai rai
ro gia dién ting cao do ké hoach tang gia dién theo tirng 16 trinh cla
Chinh phu.

v' Bién dong ty gia: CAc nguyén liéu dau vao chinh ctia CSV nhuw mudi
cobng nghiép, lwu huynh phan Ién nhap khau nén sé chiu nhiéu anh
hwéng 16n tir bién dong ty gia trong bdi canh chién tranh thuong
mai M§-Trung va chl nghia bao hé gia tang cao.

v Tién d6 di doi 3 nha may san xuat & KCN Bién Hoa 1 sang KCN
Nhon Trach 6.

v Tién d6 thoai vén chia Tap doan hoa chét Viét Nam (Vinachem).
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TONG QUAN DOANH NGHIEP

Lich str hinh thanh
21/07/1976: Céng ty Héa chat Co ban mién Nam dwoc thanh 1ap vao ngay theo
Quyét dinh s 240/HC clia Tdng Cuc Héa Chét.

Giai doan 1996-2006: chuyén ddi Cong ty Hoa chat Co’ ban mién Nam thanh Céng
ty TNHH mét thanh vién trwc thudc Tdng Cong ty Héa chét Viét Nam - nay la Tap
doan Hoa chét Viét Nam (Vinachem).

Nam 2014: Cdng ty da thwc hién cd phén hoéa va chinh thirc hoat déng dwéi hinh
thirc cong ty cb phan.

Théang 3/2015: Céng ty chinh thirc niém yét cb phiéu trén S& giao dich Ching
khoan TP H& Chi Minh (HSX) v&i vén diéu 1é 1a 442 ty ddng.

Co céu c6 dong

Biéu d6 1: Co cau c6 dong tai ngay 24/04/2019

i CSV ¢6 co chu cb déng kha co déc véi 65% dwoc ndm

= Tap doan Hoa chat i aa . . Avyia . .

Viét Nam gilr boi Tap doan Hoa chat Viét Nam (Vinachem). Theo 16

trinh thoai vén nha nwéc 2017-2020, Vinachem sé& gidm

= Vietnam Enterprise g |& s& hivu tai CSV xudng con 51%. Tuy nhién, thoi diém
Limited L% N )
thoai von chwa duwgc céng bo.

I\_/iiriti?ggn Investment  Ba quy lién quan thudc VinaCapital 1a Vietnam Enterprise

Limited chiém 4,03%, Vietnam Investment Limited chiém

= Vietnam Investment ~ 3,67% va Vietnam Investment Property Holdings Ltd

Property Holdings chiém 6,87%, con lai 1a cac nha dau tw ca nhan khac
Ltd chiém 20,43%.

20,43%

Nguén: CSV, FPTS Research

Danh sach cbéng ty con

Bang 1: Danh sach céng ty con

Tén cong ty Hoat dong kinh doanh chinh % s& hiru

) _ _ San xuét, kinh doanh va xuét nhap khau
CTCP Phot pho Viéet Nam  Lao Cai 3 65,05%
Phot pho vang (P4)

Nguén: CSV, FPTS Research

CSV chi c6 duy nhat mét cong ty con la CTCP Phét pho Viét Nam véi ty 1é s& hiru 65,05%. Nghi quyét DHCD ndm 2018
da théng qua viéc thoai von tai CTCP Phét pho Viét Nam tuy nhién theo nghi quyét HDQT ngay 08/11/2018 CSV sé
ngwng viéc thoai vén tai cong ty con nay. Tai PHCD ndm 2019, ban I&nh dao cho biét viéc thwc hién thoai vén bang hinh
thirc d4u gia cong khai trén san bji han ché do Cong ty CP Phét pho Viét Nam chwa phai la cong ty dai ching.

A ——
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HOAT DONG KINH DOANH

Coéng ty CP Héa chat Co ban Mién Nam la don vi chuyén san xuét va kinh doanh héa chét vé co co ban véi hon 40
chiing loai s&n pham. Xét vé mét s&v dung c6 thé chia thanh 3 nhém nhw sau:

- Nhém hoa chat vé co co ban: 1am nguyén liéu diu vao cho cac sédn pham cong nghiép thiét yéu (giat tay,
dét nhuém, phan bon, thuwc phdm...).

- Nhém hoéa chét xtr ly nwére: sinh hoat, cong nghiép va trong Iinh viec cap nwéc.

- Nhém cac loai mudi khac: la cac loai phan bén cho cay tréng.

Bang 2: Cac san pham tiéu biéu cua CSV

San pham Linh vwec st dung

Xat (NaOH) Loc nuérc, gidy va bot gidy, dét nhudém, xa phong

Axit Sunfuric (H2SO4) Ac quy va pin, phan bén, Aluminum Aulfate® (Phén Nhém)
Axit Clohydric (HCI) San xuét mi chinh, tAy ma thép

Axit Phétphoric (HsPOa) Phan bon

P.A.C4 X ly nwée

Nguén: CSV, FPTS Research

Céc san pham clia CSV chi yéu 1a cac nguyén liéu dau vao cla cac nganh san xuat nhw: giat tdy, phan bon, thuc
phdm, x& ly nwdc... 1a nganh san xuét thiét yéu nén thj trwong dau ra twong déi 6n dinh. Thi trwéng tiéu thu & cac
tinh mién Trung — Tay Nguyén dén cac tinh mién Tay Nam B6 va TP.H6 Chi Minh.

Biéu do 2: Doanh thu thudn va logi nhuan CSV Biéu dd 3: Ty suét Ioi nhuan cia CSV (2015-2018)
(2015-2018)

0,
1’288 1.546 1.541 1.465 1.588 30% 25,9% 2% 26,6%
g 1.400 | 25% 22,3%
,:.O y
= 1,200 20%
F 1,000 16,7% 16%
800 15% 0 7% 11,39
600 " 99 15 23 10% L
ggg 150 =3 245 254 S0
0 o 0 [] i ..
2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
mDoanh thu ®LN goép ®=LNST Bién LN gop —@—Bién LNST
Nguén: CSV, FPTS Research Nguén: CSV, FPTS Research

Giai doan 2015-2018, doanh thu thuan clia CSV di ngang do cac nha may clia CSV déu da hoat ddng hét cong
suét. Trong khi d8, loi nhuan gop va LNST ctia CSV téng qua cac ndm chi yéu do tai san cb dinh da khau hao
gan hét khién chi phi khau hao gidm, twong trng bién lgi nhuan ctia CSV dwoc mé rong.

3 Aluminum Aulfate (Al(SO4)s): dung trong cong nghiép thudc nhudm, in dét, sén xuét gidy, chdt cdm mau trong nha khoa...
4 PAC (Poly Aluminium Chloride): Ia loai chat keo tu, chét tro Idng trong xt¥ ly nudc cép, nudce sinh hoat, nuée nudi trong thiy san. ..

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Hién nay CSV c6 3 nha may I&én déu nam & KCN Bién Hoa 1, tinh Ddng Nai vai dién tich gan 7 ha.

Bang 3: Cac nha may san xuét

STT Nha may Day chuyén chinh

1 Nha may héa chéat Bién Hoa

2 Nha may héa chat Béng Nai

3 Nha may héa chat Tan Binh 2

- Xat (NaOH) cdng suét 40.000 tAn/nam.

- Axit Clohydric (HCI) v&i cong suat 126.000 tAn/nam.
- Axit sunfuric (H2SO4 98%) cdng suét 2.000 tAn/nam.

- Silicat (Na2SiO3) v&i cong suét 30.000 tAn/nam.

- Mudi &n v&i cong suat mubi xay 15.000 tAn/nam va mudi cd

dac chan khoéng 21.000 tAn/nam.

- HaPO4 k¥ thuat v&i cong suét 7.000 tAn/ndm.
- H3PO4 thye phdm 3.000 tAn/n&m.

- San phadm géc phébtphat (DAP,MAP,...) tdng cong suét

2.200 tAn/nam.
- Axit sunfuric (H2SO4) 60.000 tAn/nam.

- Mudi nhém sunfat (phén nhém) céng suét 15.000 tAn/nam

KET QUA KINH DOANH NAM 2018

Nguén: CSV, FPTS Research

Bang 4: Két qua hoat dong kinh doanh ctia CSV

%TH/KH 2018

Doanh thu thuan 1.588 1.465 +8,33% 117%
Xat (NaOH) 369 295 +25,1%
Axit Sunfuric (H2SOa4) 127 112 +13,39%
Axit Clohidric (HCI) 106 126,5 -16,2%
Phét pho vang (Pa) 350 384 -8,8%
Khac (PAC, Al2(SO4)3, MgSO0s...) 636 547,5 +16,1%
Gia vén hang ban 1.164 1.049 +10.96%
Loi nhuan goép 423 415 +1,81%
Chi phi ban hang 71 73 -2,7%
Chi phi quan ly 65 51 +27,4%
EBIT 324 312 +3,7%
Doanh thu tai chinh 27 24 +12,5%
Chi phi tai chinh 5,8 4,3 +34,8%
Chi phi lai vay 54 3,8 +42%
Loi nhuan khac 10,4 (2,2)
Lo nhuan trwée thué 318 308 +3,2% 112%
LNST thudc c6 déng cong ty me 252 240 +5%
EPS* (dong) 5.245 4.971 +5,5%

EPS*: EPS dé diéu chinh trich quy khen thuéng va phiic lgi

Nguén: CSV, FPTS Research

Nim 2018, Doanh thu thuan hop nhat cia CSV dat 1.588 ty dong (+8,33% yoy) va LNTT dat 318 ty déng (+3,2%
yoy), lan lwot dat 117% va 112% ké hoach.

Doanh thu tir cac san pham chinh cla coéng ty nhw doanh thu Xat (NaOH) dat 369 ty ddng (+25,1% yoy) nh& vao gia

ban binh quan tang 25% trong khi sén lwong twong dwong ndm 2017, doanh thu Axit Sunfuric (H2S04) dat 127 ty déng

(+13,39% yoy) nhé sdn luwgng tang thém 6.539 tan (+11,79% yoy) va doanh thu Axit Clohidric (HCI) chi dat 106 ty dong

(-16,2% yoy) do gia ban binh quan HCI gidm 14% yoy déng th&i san lwong gidm 3% yoy.
y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Hién nay, nhu cau Xat trong nwéc rat Ién, san xuét trong nwéc [a 100.000 tAn/nam chi dap ing dwoc 25% nhu cau.
Déi vé&i Clo thi ngudn cung trong nuwéc kha dw thira mot phan do nganh céng nghiép héa dau Viét Nam con non tré. Voi
Clo & nguyén liéu chinh (Clo chiém 60% khdi lwgng phan t& Vinyl Clorua) san xuét hat nhwa PVC, trong khi trong nuéc
m&i san xuat dwoc téng cong 340.000 tAn/nam chi dap ng 15-20% nhu cau nguyén liéu nhwa.Trong khi d6 san xuét
dién phan Xut-Clo la thu dwoc 2 san phadm ddng thdi, néu khéng giai quyét dwoc van dé Clo thi khdng thé nang cao cong
suat san xuét Xat vi sé& khién Clo bi dw thira va chi phi cho binh chira va Iwu trir d6i véi Clo 16n sé khdng hiéu qua. Trién
vong nha may loc dau Nghi Son di vao hoat ddng kéo theo san xuat PVC 100.000-300.000 tAn/nam ciing gitp gidi quyét
mot phan van dé trén.

Doanh thu san pham phét pho vang (cong ty con san xuét) dat 350 ty dong (-8,8% yoy) do thi trwdng tiéu thu khé khan,
déng thoi sy wu dai thué, phi dbi véi cac nha may mai tai Lao Cai (dia ban c6 diéu kién kinh té - xa hoi khé khan) gilp
cac dbi tha gidm gia thanh khién gia ban ngay cang canh tranh hon (Phu luc). Loi nhuan sau thué do dé chi con 5,3 ty (-
66,7% yoy). Tuy déng gép chung vao doanh thu thuan hop nhét cao (chiém 22%) nhwng déng gép vao lgi nhuan sau
thué hop nhat tlr san pham nay chi 2%. Thi trwdng tiéu thu s&n phdm phét pho vang chi yéu trong nuéc cho cac cong
ty san xuét phan bon. Ngoai ra, CSV xuét khau héa chat sang mét sé thi trudng nhw Han Quéc (phét pho vang), Brunei
(HCI), Thailand (MgS04) nhwng khéng dang k&, gia tri xuat khdu chi chiém dwdi 1% tdng doanh thu 2018.

Bién loi nhuan gop giam xudng 26,6% tir 28,3% ndm 2017: mac du chi phi khiu hao giam dang ké& 15,2 ty déng (-
37,4% yoy) nhung gia nguyén vat liéu chinh tdng manh: cu thé gia mudi cdng nghiép binh quan tang 23% yoy, gia dién
dat 1.720,65 ddng/kWh (+6,08% yoy) va gia ltu huynh (S) binh quan 4.084.000 ddng/tan (+38% yoy).

LNST cua CSV chi ting nhe 3,2% yoy la do (1) chi phi dau vao tdng manh: mudi céng nghiép (+23% yoy), dién (+6,08%
yoy), lwu huynh (+38% yoy), (2) chi phi quan ly doanh nghiép ting 27,4% yoy (ti 1& chi phi quén ly/doanh thu thuan tang
tr 3,5% nam 2017 1én 4,1% nam 2018).

KE HOACH KINH DOANH 2019

Bang 5: Ké hoach kinh doanh ctia CSV nidm 2019

Chi tiéu Thuwc hién 2018 Ké hoach 2019 %yoy
Doanh thu thuan hop nhét Ty ddng 1.588 1.466 -7,7%
LNTT hop nhét Ty ddng 319 293 -7,8%
Cé tirc DPdng 3.600/cp 2.000/cp

Nguén: CSV, FPTS Research

CSV dét ké hoach doanh thu thuan hop nhat ndm 2019 1a 1.466 ty ddng va LNTT hop nhat 293 ty déng, gidm lan lwot
7,7% va 7,8% so v&i thwe hién nam 2018.

Theo danh gia cta chung téi doanh thu thuan hop nhat ciia CSV c6 thé dat 1.570 ty déng (-1,11% yoy) va LNTT
dat 301 ty (-5,3% yoy), lan lwot hoan thanh 107% va 103% ké hoach, dwa trén céc co s& sau:

Vé doanh thu:

- Doanh thu tir Xut sé tang thém 9 ty déng tir viéc dwa vao s dung binh dién phan DD350 tai nha may Hoéa chét Bién
Hoa vao quy 3 ndm 2019 gidp céng suat Xat tdng thém 10%. Nhirng s&n pham con lai d hoat ddng hét cdng suét
sé c6 doanh thu 6n dinh trong nam nay.

- Theo chia sé tir ban Ianh dao, CTCP Phét pho Viét Nam hién dang g&p nhiéu khé khan do thi trudng tiéu thu béo
hoa va phai canh tranh ca dau vao khi san lwong Apatit tai Lo Cai ngay cang gidm. Do dé ching téi wéc tinh déng
gop doanh thu tlr s&n pham Phét pho vang la 320 ty déng (-8,5% yoy).

Vé loi nhuan: Theo MarketWatch, thi trieéyng mudi cdng nghiép dwoc du bao sé tang trudng 2,5% CAGR tir 2019-2027
va theo Sunsirs gia lwu huynh ndm 2019 gidm 9,4% yoy. Do d6 ching téi wéc tinh gia mudi cdng nghiép binh quan nam
2019 tang 3% yoy va lwu huynh gidm 9% yoy. Bén canh dé, gia dién tang 8,36% yoy tir ngay 20/3/2019 sé& khién chi phi
dién ctia CSV tang thém khodng 22,5 ty ddng. Ti lé chi phi ban hang va chi phi QLDN/doanh thu thuan tiép tuc duy tri 14n
lwot 4,5% va 4,1%. Chang t6i wéc tinh bién LNST gidm xuéng con 15,3% tir 16% ndm 2018. LNST wéc dat 241 ty ddng
(-4,3% yoy).

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Ké hoach dau tw:
- Binh dién phan DD350 tai nha may Héa chat Bién Hoa: vai tong vén dau tw 135,5 ty ddng dw kién hoan thanh va
st dung vao quy 3 ndm 2019 gilp cong suat Xut ting 10% yoy.
- Hé théng chinh lwu 20KA/520: v&i tdng von dau tw 46,6 ty ddng du kién hoan thanh 2020 nhdm thay thé hé thdng
chinh Iwu cl 14KA.

- Vé dw an di d&i cac nha may sang KCN Nhon Trach 6: Theo quy hoach ctia Uy ban nhan dan tinh Bdng Nai, ba
nha may & KCN Bién Hoa 1 bat budc di doi trwéc nam 2022. Bé thuwc hién cong tac di doi, Céng ty da ky hop dong
thué dat & KCN Nhon Trach 6 vé&i tong vén dau tw 408 ty va da thanh toan 30% gié tri hop dong. Téng dién tich thué
la 18 ha vé&i thoi han thué dén hét 06/2055.

Viéc di d&i ba nha may cua cong ty hién tai & KCN Bién Hoa 1 voi dién,tl'ch 7 ha sang dia diém mai 1a KCN Nhon
Trach 6 sé giup CSV mé réng quy mo va cong suat. Tuy nhién day la ké hoach dai han va ching t6i danh gia cong
ty sé chwa thwc hién di doi trong nam 2019.

DANH GIA TRIEN VONG VA QUAN PIEM PAU TU

1. Rao can gia nhap nganh cao: Pic diém cla nganh san xuét héa chat & Viét Nam la phat trién dwa trén quy
hoach clGa Chinh pht va ddm bao cac van dé vé méi triedng. Thém niva nganh san xuat héa chat co ban sé cé
hiéu qua hon khi san xuét va tiéu thu trong khu vwc gan nha may san xuét b&i chi phi cho bén chira va van
chuyén rat I16n. Chinh nhirng diéu nay tao cho CSV c6 mét loi thé déc biét & khu vwe mién Nam, nhwng lai khién
CSV kho khan trong viéc mé rong thém thj trwdng va xuét khau.

2. Trién vong nganh héa chat co ban kha quan: Hién nay, nganh céng nghiép hoéa chat cia Viét Nam ting
trwdng trung binh nganh 1a 9 - 10%/nam va nguén cung héa chat co ban trong nwéc méi chi dap twng 50% nhu
cau, phan con lai phai nhap khau.

Theo quy hoach ctia Chinh phu, tang trudng gia tri sdn xuét cdng nghiép cGa nganh hoéa chét giai doan dén
nam 2020 dat 14- 16%, giai doan dén nam 2030 dat 11 - 13%. Dén nam 2025 nganh hoa chét dap ng 75-80%
nhu cau thi trwéng trong nwéc va nam 2030 dap ting 85- 90%.

Dé dap ng murc tang trwdng nay CSV phai di doi 3 nha may clia minh & KCN Bién Hoa 1 sang KCN Nhon
Trach 6 theo quy hoach ctia Chinh phii d& nang cao céng suét va han ché & nhiém méi trwérng. CSV da ky hop
dong thué dét tai day va thanh toan 30% gié tri hop dong.

3. Ty lé cé tirc/thj gia hap dan:

Bang 7: Cb tirc/thi gia qua cac ndm cua CSV

2015 2016 2017 2018
C6 tirc tién mat (ddng/cp) 1.600 2.000 3.600 3.600
Cb tre/thi gia 7,6% 7.2% 9,5%  12,8%

Nguén: CSV, FPTS Research

Hang nam, CSV déu chia cb tlrc bang tién mé&t kha déu dan va tdng déu qua cac nam tr mére 1.600 ddng/cp
nam 2015 Ién mirc 3.600 ddng/cp ndm 2017 - 2018. K& hoach chia cd tirc béng tién ndm 2019 1& 2.000 déng/cp
va chung t6i danh gia ké hoach cé tlrc nay kha than trong va wéc tinh ty suét ¢ trc nha diu tw cé thé nhan
duoc tlr gia khuyén nghi mua (6,9%-12,4%).

4. Mirc dinh gia hap dan: P/E trailing cia CSV hién nay & muc 5,6x kha hap dan va thap hon PE trung binh
cac doanh nghiép cung nganh 6,8x.

Bang 8: So sanh véi cac cong ty nganh héa chat

DT thuan Vén héa  Téng no vay
TB 5 nam (ty dong) (ty doéng)
(ty dong)
HVT 655 556 133 45,1% 19,4% 6,66 2,76
LAS 4.210 1.072 1.011 9,6% 4,1% 9,4 0,83
DGC 2.762 4.107 1.133 27,4% 18,3% 3,06 1,29
Trung binh 6,8 1,16
CSV 1.541 1.317 97 30,2% 22,5% 5,6 1,56

Nguén: Bloomberg, FPTS Research
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" FPT Securities HSX: CSV

Phu luc: M6t s6 wu dai thué, phi déi véi dw an dau tw méi & khu vwe cé diéu kinh té-xa hoi khé khan
(Luat dau tw 2014 - c6 hiéu lwc tir 01/07/2015)

WUu dai No6i dung Th&i han
Thué TNDN Mién thué 4 nam dau
Giam 50% thué 9 n&m tiép theo
Pat dai Mién tién thué dat, thué mat nwéc 7 n3m

Tuyén bé mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cip bdi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi & dang tin cay.
¢6 san va mang tinh hop phap. Tuy nhién. chiing téi khéng dam bao tinh chinh xac hay day du ctia cac thong tin nay.

Nha dau tw st dung bao céo nay can lwu y réng cac nhan dinh trong bao c4o nay mang tinh chat chi quan clia chuyén vién tw van
dau tw FPTS. Nha dau tw s dung bao céo nay tw chju trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao céo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ca minh ma khéng bi phu
thudc vao bt ky rang budc nao vé mét phap ly dbi véi cac théng tin dua ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cao phan tich, FPTS ndm gi¥ 0 ¢ phiéu CSV va chuyén vién tw van dau tw khéng nam gilr cd phiéu
nao cla doanh nghiép nay

Cac thang tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hoac cac thong tin chi tiét lién quan dén c6 phiéu nay cé thé dwoc xem
tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c¢6 yéu cau chinh thirc

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT

Coéng ty Cé phan Chieng khoan FPT C6ng ty Cé phan Chieng khoan FPT Coéng ty Cé phan Chng khoan FPT
Tru s& chinh Chi nhanh Tp.H& Chi Minh Chi nhanh Tp.Da Nang

52 Lac Long Quéan, Phwdng Budi Tang 3, tda nha Bé&n Thanh Times 100, Quang Trung, P. Thach Thang,
Quan Tay Hb, Ha Noi, Viét Nam Square, 136-138 L& Thi Hong GA&m, Q1,  Quan Hai Chau, TP. Ba Ning

DT: (84.24) 37737070/2717171 TP. H& Chi Minh, Viét Nam. DT: (84.236) 3553 666

Fax: (84.24) 3 773 9058 DT: (84.28) 6 290 8686 Fax: (84.236) 3553 888

Fax: (84.28) 6 291 0607
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