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NHAN PINH THI TRUONG
Dién bién chung Dién bién giao dich trong phién
Thi trudng phién du tudn nay da c6 dién bién trai chiéu trén 2 san VN-Index
giao dich. Trong khi VN-Index van duy tri duoc da ting thi HNX-
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hém nay. Bén canh d6, xu thé ban ra & cic ma penny di ting nong trong thdi gian qua van tiép dién, dic biét 1a tai
HNX.

Mic di nhiing théng tin vi mo céng bd cudi tuan qua 14 kha tich cuc nhung da hung phan da khong tiép dién trong
phién hom nay. Dién bién trong phién hom nay 1a khong qua bat ngo boi dong tién tuy c6 chuyén huéng mot phan
sang nhom ¢ phiéu von hoa 16n nhung ching toi van cho rang day chu yéu 1a sin choi ctia cac nha diu tu theo gia tri
co ban. Vi vay, luc cau thuong chi tap trung & cac muc gia thip chir khong day 1én cac mirc gia cao. Trong khi do,
nhém ¢6 phiéu vén hoa nho tiép tuc giam manh.

Trén goc d6 phan tich k¥ thuat, xu thé ting cua VN-Index van dang duoc duy tri nhung rit ¢ thé thi truong s& con
dién bién gidng co dé khang dinh mat bang gia méi trudc khi tiép tuc di 1én. Ké tir diu ndm, VN-Index tuy khong tao
dugc mot xu thé di 1én manh mé va rd rang nhung ving dao dong cua chi s6 nay ciing timg budc dugc nang 1én. Trong
giai doan t6i (trong khoang 4 tuan), ching t6i cho rang chi s nay s& c6 bién dong & mot mit bing mdi 1a khoang 520 -
540 diém. Néu nhu cac diéu kién vi mod tiép tuc duoc cai thién, dich dén c6 thé con dat duge mirc cao hon.

Véi nhan dinh ndy, ching t6i van khuyén nghi cac nha dau tu thuc hién chién luge ndm gilr cac ma cd phiéu ¢O co ban
t6t va chua tang qua nong (chiing t6i van danh gia cao cac ma cd phiéu blue-chips).
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Dién bién giang co tiép tuc dién ra trong phién giao dich hém nay, khién VN-Index déng cira thap hon mirc gia
mo cira tai mirc thip nhét trong phién. Dién bién thé hién bén mua chua chiém linh dugc thi truong. Két hop véi bién
dong cua phién giao dich ngay 22/4/2009, ta c6 ddu hiéu déo chiéu xu thé, md ra kha ning VN-Index diéu chinh giam
trong ngan han.

® Khéi lugng khép 1énh duy tri & muc cao, nhung giam kha manh so v6i vé6i phién giao dich trude d6. Cung voi
bién dong gia, bién dong khéi lugng ham ¥ ap luc ban van duy tri & muc 16n, hién twong chét 16i tiép tuc dién ra manh,

dic biét voi cac ma cb phiéu Penny di ting nong trong nhiing tudn gan day.

o Nhu vay, c6 thé thay VN-Index van kha khé khin dé ting diém, 4p luc ban ting kha manh tai khu vuc khang
cur 535 — 540 diém. Viéc chi s6 vuot ra ngoai dai Bollinger trong hai phién giao dich gan nhat ciing 1am ting xac suat

diéu chinh ngén han.

o Véi viée vuot qua mirc 525 diém va tao thanh khoang trong gia kha 16n, mic diém nay di tré thanh hd trg
trong ngan han cia VN-Index. Tuy nhién, truong hop mirc hd trg nay bi xuyén thiung, kha ning VN-Index s& giam vé

mtre 520 diém va nhan dugc hd trg cua duong xu thé tang.
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Petrosetco — Tong cong ty C6 phin Dich vu Tong hop Diu Khi

(Méa CK: PET)

Danh gia hoat dong

e Hoat dong kinh doanh thwong mai. Hién nay, Petrosetco dang kinh doanh cac mat hang nhu: dién thoai di
dong, may tinh xach tay, vat tu thiét bi nganh dau khi, phan bon. Pay 1a mang hoat dong chiém ty trong cao nhat
vé doanh thu va lgi nhuan, dat toc d6 tang trudng cao,

- Mang phan phdi dién thoai di dong va may tinh xach tay. Pay c6 thé coi 1a mang hoat dong chinh ctia PET trong
nhitng nim gan day. Theo ké hoach 2010, linh vuc nay déng gbp khoang 61,3% doanh thu hop nhit va 64,3% loi
nhuan cua Petrosetco.

- K& tir thang 06/2010, Cong ty ciing s& chinh thirc dua vao hoat dong kinh doanh hat nhwa PP. Petrosetco sé& 1a nha
phan phdi duy nhét san pham nay tir nha mdy san xuét hat nhya PP tai Dung Quat. Pay 1a san phim ma hién nay
Viét Nam van phai nhap khau 100%. Linh vuc nay du kién s& dem lai doanh thu 2010 14 380 ty, cac nim sau
khoang 1.300 ty dong.

- Cong ty ciing da thuc hién viéc ché bién va kinh doanh sin lat xuat khau. Day 1a tién dé cho Petrosetco tro thanh
nha cung cép sin lat cho cic nha may Ethanol Dung Quét va Ethanol Binh Phudc sau nay.

e  Hoat ddng dich vu diu khi. Pay I cic mang dich vu hd trg cho hoat dong cta nganh, bao gdm: cung cip suit
an; khai thac cac toa nha, cho thué van phong, khach san. V&i loi thé ciia mot doanh nghiép trong nganh, day 1a
mang hoat dong mang lai doanh thu va loi nhuan 6n dinh nhung c6 bién loi nhuin rong thip khoang tir trén 1%
dén 4%.

e San xuit va phan phéi nhién liéu sinh hoc. Day 1a linh vyc tiém ning ma Petrosetco c6 loi thé 1a mot trong cac
cong ty dan dau. Dy 4n nha may san xuat Ethanol Dung Quat cong suat 100 triéu lit/nim do Cong ty C6 phan
Nhién liéu Sinh hoc Mién Trung — PCB (Petrosetco gop 51% vén diéu 18) dang dugc gip rut trién khai thuc hién,
du kién hoan thanh va di vao hoat dong tir Quy 11/2011. Véi mirc gia Ethanol du kién & khoang 2 USD/gallon
(khoang 10.000 VND/1 lit), mang dich vu nay hang ndm s€ dem lai cho PCB khoang 50 triéu USD doanh thu.

e  Kinh doanh bit dong san. Day la mang hoat dong chién lugc ciia Cong ty, du kién s& mang lai doanh thu va loi
nhuén dot bién trong cac nam tdi.

- Du é4n Petrosetco Tower tai Thanh Da, TP.HCM s& dugc khdi cong vao quy IV/2010 va c¢6 thé ghi nhan doanh
thu tir cudi ndm 2011 (téng doanh thu theo du an 1a trén 2.000 ty ddng). Vi quy mo khoang 521 cin ho va gia
ban dy kién 1.600 USD/m2, doanh thu ban cin hd cao cap la khoang 1.600 ty hach toan trong cac niam 2011-
2012. Phan cho thué dn phong, khu thwrong mai c¢6 thé mang lai doanh thu tir nim 2013.

- Bén canh d6, Cong ty ciing c6 ké hoach trién khai mot s6 dy 4n tai khu vuc Viing Tau: Khu chung cu s6 1 Tran
Khéc Trung, Chung cu Triac Pao s6 37 duong 30/4, cai tao khach san Holiday Mansion 12 Truong Cong Pinh

Pinh gi4 c6 phiéu

Do Cbng ty 6 linh vuc hoat dong rong véi nhiéu linh vuc khac nhau nén chiing t6i st dung cac phuong phap dinh gia

FCFE va FCFF dé xéac dinh mirc gia hop 1y ctua PET.

Céc gia dinh vé ludng tién dya trén ké hoach 5 nim ctia Cong ty. Tuy vy chung t6i nhan thiy, ké hoach trén dugc xay

dung mot cach kha can trong dbi v6i doanh thu va loi nhuan du bao ciia doanh nghi€p va c6 kha nang chua tinh dén

cac kha ning tao ra doanh thu dot bién ciia doanh nghiép trong cac nam t&i khi hoat dong phan phdi nhya PP, san xuét
va phan phdi Ethanol. Trong qua khir, cong ty ciing thuong dua ra ké hoach khé thip va thong thuong, két qua thuc
hién vuot 30% so v6i ké hoach ban dau. Do vay, muc dinh gia ma chiing t6i dua ra la twong dbi than trong. Chiing t6i
ciing tin rang tiém ning cong ty hoan toan co thé duoc dinh gia & mirc gia cao hon. Ching han, du 4n Thanh da c6 thé
dem lai cho cong ty khoang 600-800 ty VND loi nhuan trudc thué trong 2 nam t6i. Didu d6 ciing c¢6 nghia 1a mirc gia
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ma ching t6i dua ra sau day (23.955 VND/cp) cling s€ 1a mot murc gia kha ré cia PET trong vong 1,2 nam téi khi dy
an Thanh Pa duoc hach toan doanh thu & lgi nhuan.

Két qua dinh gia
Phwong phap dinh gia Két qua
FCFE (COE = 15%, g = 8%) 23.366 VND
FCFF (WACC = 14,29%, g = 8%) 24.545 VNDb
Trung binh 23.955 VND

Khuyén nghi: Véi viéc ¢6 phiéu PET dugc dinh gia ¢ muic 23.955 ddng va gia cd phiéu giao dich binh quan trén thi
truong ké tir diu ndm 2010 & mirc 24.600 ddng da phan anh kha sat tiém ning hoat dong cua doanh nghiép trong
tuong lai gan (nhung chua phan anh hoan toan vé tiém ning dai han ctia Cong ty khi hoat dong phan phdi hat nhya PP
va Ethanol di vao hoat dong chinh thirc va 6n dinh). Mirc dinh gia 23.955 VND/cp tham chi con thap hon gia trung
binh ciia 200 ngay giao dich gan nhét 1a 25.480 VND/cp. Piéu nay mét lan nita cho thdy murc dinh gia ciia chiing t6i 1a
kha than trong, tham chi con thip hon mirc thi trudng sin sang tra.



KHUYEN CAO SU DUNG

I
Bao cao nay duoc thuc hién bai Phong Phan tich - Ban Chién lugc Kinh doanh - Cong ty ¢6 phan Chung
khoan Dau khi. Nhitng thong tin trong bao cdo nay dugc thu thap tir cic ngudn dang tin cdy va danh gia
mot cich than trong. Tuy nhién, Cong ty c6 phan Chung khoan Dau khi khong chiu bat ky trach nhiém
nao ddi voi tinh chinh xac, trung thyce, ddy du cta cac thong tin dugce cung cip ciing nhu nhing ton that
c6 thé xay ra khi st dung bao céo nay. Moi thong tin, quan diém trong bao céo nay c6 thé duoc thay doi
ma khong can bao trude. Bao céo nay duoc xuat ban vi muc dich cung cip thong tin va hoan toan khong
ham y khuyén cao ngudi doc mua, ban hay nim giit chirng khoan.

Nguoi doc can luu y: Cong ty ¢6 phan Chirmg khoan Dau khi c6 thé c6 nhitng hoat dong hop tac véi cac
ddi tuong dugc néu trong bdo cdo va cod thé c6 xung dot loi ich vdi cac nha dau tu.

Bao c4o nay thudc ban quyén ctia Cong ty cd phan Chiing khoan Dau khi. Moi hanh vi in 4n, sao chép,
stra d6i n6i dung ma khong duoc su cho phép ciia Cong ty ¢ phan Ching khoan Dau khi déu duoc coi la
su vi pham phap luat.
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