SSI

CAP NHAT NHANH KET QUA KINH DOANH
QUY I

Trong bao cao cdp nhat nhanh ngay hém nay, ching téi xin dwoc cap
nhét két qua kinh doanh cda nhidng cong ty sau:

Nganh: Hoa chéat
¢+ Tbng cong ty Phan bén va Hoa chat Dau khi (ma DPM)
Nganh: Bao Hiém Phi nhan tho

%+ CTCP Bé&o hiém Bao Minh (Ma: BMI)

Chiing toi sé tiép tuc cdp nhéat ké qua kinh doanh quy 3 cda cac céng ty
niém yét va nhdn dinh cda cac chuyén vién trong nhidng ngay téi.

SSI nghiém cdm viéc si» dung, va moi s in &n, sao chép hay xuét ban toan bé hay tumg
phén bén B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chép thuan cia SSI.
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Nganh: Hodchat (DPM)
% Téng cong ty Phan bén va Hoa chat Dau khi (ma DPM)

Theo wéc tinh ctia DPM, doanh thu va lgi nhuan trwédc thué cho 9 thang dau nam 1an luot dat 5.383 ty déng va
1.130 ty déng ( LNST twong &ng sé vao khoang hon 1.000 ty. So véi 9 thang dau nam 2008, ca doanh thu va loi
nhuan treéc thué déu sut gidam & muac twong dbdi (-27% va -34%), do mac gia ban hién van & mirc kha thap so
v&i ndm ngoadi. Tinh riéng trong quy 3, mirc doanh thu va LNTT dat khoang 1.300 ty va 291 ty déng, thap hon
kha nhiéu so v&i 2 quy dau nam. Sy sut gidm nay khong gay ngac nhién do quy 3 vén |a giai doan thap diém vé
tiéu thu phan bén vi khéng roi vao mua vu chinh nao ctia nam.

Trong wéc tinh cla ching tdi, nam nay DPM cé thé ghi nhan khodng 1575 ty dong LNST, dwa trén gia thiét cong
ty sé tiéu thu hét lwgng phan bén dét ra trong ké hoach (trong d6 c6 780.000 tAn uré Phi My) Sau 9 thang, san
lwong tiéu thu dat 528,000 tan uré Phi My, bang 68% ké hoach dau ndm. Quy 4 | thoi diém tiéu thu tét do day
la giai doan buwédc vao vu déng xuan, vu Ién nhat trong ndm. Ching téi cho réng viéc dat ké hoach tiéu thu dat ra
la kha thi, va néu vay, cong ty nhiéu khad nang cé thé dat thém khoang 550-570 ty LNST trong quy 4. Nhw vay
murc wéce tinh cd nam khoang 1575 ty theo ching t6i van kha hop ly. EPS wdc tinh cho 2009 theo d6 la gan
4.200 VND va tai mie gia 49.900 VND/CP, P/E 2009 = gan 12x.

Tuy nhién, véi viéc hoan tat ké hoach doanh thu va lgi nhuan sém hon du kién, HDQT coéng ty da quyét dinh gilr
lai 70.000 tan uré thanh pham cGa nam 2009 chuyén sang tiéu thu trong ndm 2010, gidm ké hoach san lvong
tiéu thy 2009 xuéng con 710,000 tan. Trir trwng hop mirc gia ban phan uré tang lén dang ké thoi gian téi thi
cong ty c6 thé linh hoat ban thém, nhwng kha nang nay hién khdng I&n do ngudn cung uré trong nwédc (ca san
Xuat va nhap khau) hién kha déi dao. Néu cong ty chi tiéu thu 710.000 tn uré Pha M§ trong ndm nay thi LNST
wéc tinh cla ching toi s& giam xudng mac khodng 1.460 ty. Nhw vay quyét dinh nay lam gidm LNST ndm nay
nhwng sé gilp cai thién mirc LNST ky vong cho ndm sau, vi mat hang phan uré Pha My vén c6 ty suét loi nhuan
cao, strc tiéu thu ludn rat tét va kha nang cao |a gia ban ndm sau sé dat mirc tét hon twong déi so véi ndm nay.

Tai muc gia hién tai (49.900 VND/CP), DPM dang giao dich tai cac mdc P/E 2009 trong khodng 12-13x va P/E
2010 khodng 10-11x, 1a cac mic kha hop ly trong diéu kién thj trirong hién tai. DPM [a mét ¢é phiéu bluechip c6
thanh khodn cao véi sé lwong ¢ phiéu dang luu hanh Iém (gan 380 triéu). Ngoai ra cong thém trién vong téng
truéng tét cda quy 4 va céc ndm té6i, chang toi thdy du tw vao DPM c6é muc rdi ro thap. Tuy nhién nhin lai
khoang 6 thang qua thi strc bat cda DPM t6 ra kém hon thj trirong chung, do vy CP nay c6 vé thich hop hon cho
danh muc dau tw dai han.

Nganh: Bao hiém Phi Nhan tho  (BMI)

%+ CTCP Bao hiém Bao Minh (Ma&: BMI)

BMI vira théng béo tinh hinh thwc hién k& hoach kinh doanh mang bao hiém 9 thang ddu ndm 2009. Téng phi
bao hiém thu dwoc trong ky dat 1493 ty, kha gan véi ké hoach cong ty dat ra (76,8% ké hoach doanh thu ca ndm)
cling nhw wéc tinh clia ching t6i. So véi cung ky ndm ngoai, phi bao hiém 9 thang gidm 5,7%. Bbi thwéng da tra
trong ky dat 845 billion, twong dwong véi 56,6% phi bao hiém thu dwoc (cao hon nhiéu so véi ty |1é cha cung ky
nam ngodi la 45,3%. Cong ty chwa dwa ra wdc tinh vé loi nhuan nhwng véi mirc phi bao hiém khéng vwot ky
vong va chi phi bdi thwéng cao, chiing téi cho réng céng ty co thé van 16 tir hoat dong kinh doanh bao hiém trong
quy 3 (Bao Minh lién tuc 16 hoat déng nay trong 5 quy trwdc day). Cong ty ciing gap kha nhiéu khé khan trong
kinh doanh do khéng cé doanh nghiép me hd tre' nhw cac cong ty bdo hiém khéac va méat thi phan cho cac dbi tha
(mang bao hiém hang khdng mét cho cong ty Bao hiém Hang khong, mang bdo hiém cho cac cong ty than &
Quéng Ninh mét cho cong ty b&o hiém cla Tap doan Than, Khoang San Viét Nam).

Chiing t6i cho réng lgi nhuan tir hoat déng tai chinh trong quy 3 sé tét do sw 6n dinh cGa nhirng khoan dau tw trai
phiéu va tién gi va loi nhuan tét hon tlr mang dau tw cb phiéu. Chang t6i ky vong BMI sé ghi nhan 1 khoan hoan
nhap dy phong dau tw tai chinh nhét dinh do thi trieérng chirng khoan tiép tuc di 1én trong quy 3 (khoan dw phong
dAu tw tai chinh con lai trén bang can dbi ké toan ctia cong ty ngay 30/6 khodng 29 ty).

Véi gid déng cira cia BMI ngay hém nay la 29.500 VND va wéc tinh loi nhudn sau thué 2009 cda ching t6i la
163 ty, cé phiéu BMI c6 P/E09 khodng 13,6x va P/B khodng 1,02x. Véi nhitng khé khan phai déi méat trong mang
béo hiém va loi nhuan ter hoat déng tai chinh khé cé kha nédng tang rét manh, ching t6i cho rang sé khéng c6
nhiéu hé tro tich cuc cho gia ¢ phiéu trong thoi gian téi.

SSI nghiém cém viéc st» dung, va moi s in &n, sao chép hay xuét ban toan bé hay tumg 2
phén bén B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chép thuan cia SSI.



Céc théng tin, tuyén bd, dw doan trong ban béo céo nay, bao gébm céa cac nhan
dinh c& nhan, la dwa trén cac ngudn théng tin tin cay, tuy nhién SSI khéng dam
bao sy chinh xac va day da ctia cac ngudn théng tin nay. Cac nhan dinh trong
ban bao cdo nay dwoc dua ra dwa trén co s& phan tich chi tiét va can than,
theo danh gia chd quan ca ching téi, 1a hop ly trong thoi diém dwa ra bao
cdo. Cac nhan dinh trong bao céo nay c6 thé thay déi bat ki luc nao ma khéng
bao trwéec.

B&o c4o nay khoéng nén duoc dién gidi nhw moét dé nghi mua hay ban bat c
mot cd phiéu nao. SSI va cac cong ty con; cling nhw giam dbc, nhan vién cua
SSI va céac cong ty con c6 thé c6 lgi ich trong cac cong ty duwoc dé cap toi
trong b&o céo nay. SSI c6 thé da, dang va sé tiép tuc cung cap dich vu cho céac
cong ty dwoc dé cap téi trong bao céo nay. SSI sé khong chiu trach nhiém dbi
voi tat ca hay bét ky thiét hai nao hay sw kién bi coi 1a thiét hai déi véi viéc st
dung toan bd hay bat ky théng tin ho&c y kién nao cta bao céo nay.

THONG TIN LIEN HE
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Lé Lé Hang

Nguyén B¢ Hung Linh
Nguyé&n Héng Dung
Nguyén Thanh Ha
Hoang Viét Phuong
Nguy&n Minh Quan
Nguyé&n Thu Huyén
T6 Thuy Linh

Pham Lwu Hung
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Nguyén Bdc Minh
Vi Cuwong

Nguy&n Quynh Nga
Nguyé&n Céng Hiép
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