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Gia 29.700 VND
Muc tiéu 36.200 VND
VN Index 497,67
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Gia DPM -4,2 -9,5 -4,8
So véi Index -1,6 -0,1 -8,1

Théng tin cé phiéu
Ma ching khoan DPM

Vén héa TT (ty VND) 11.286
Cao nhét 52 tudn (VND)  52.500
Thép nhét 52 tuan (VND) 27.000
Sé lwgng CP (trigu) 380,0
GTGD bq 6T (ty VND) 15,3
Ty |é giao dich tw do (%) 31,8
C6 dong 16N (%)

PetroVietnam (61,4)

BIDV (3,7)
Chi sé co ban
ROE (%) 26,5
No rong/VCSH (%) TM rong
NTA (VND) 14.274
Kha nang tra 1ai vay (x 90,2

Phan bén | 28/7/2010

Pam Phu My
Tot hon ky vong

Sw kién

= DPam Phu My vira dwa ra bao cao lgi nhuan rong quy 2/2010 dat 508
ty déng, cao hon nhiéu so v&i dw bao ctia ching t6i la 338 ty déng.
Chung t6i cho réng loi nhuan cla cong ty sé tiép tuc ting trwéng nho
céac yéu tb thuan loi nhw nén kinh té dang héi phuc va nhu cau phan
boén trong nwéc dang tang.

Binh luan

= Ly do chinh cla su khac biét trong dw bao cltia ching téi la ty suét loi
nhuan gép. Chung t6i da dy bao ty trong doanh thu ctia mang kinh
doanh phan bén nhap khau trong téng doanh thu vao khoang 28,8%
nhung con sb thwc té chi c6 17,5%. Diéu nay dan dén ty suat loi
nhuan bién ching t6i dw bao (30,2%) thap hon thuc té ctia DPM dat
duorc (35,7%) trong Q2/10, do ty suat nay clia mang kinh doanh phan
bén nhap khau clia cong ty rat thap.

= Tinh IOy ké sau thang dau nam 2010, lgi nhuan rong ctia DPM tang
19,4% lén 902,1 ty dong trong khi doanh thu lai giam 18,8% con
3.296,8 ty, so v&i cung ky 2009.

* San lvong san xuat cia DPM duv kién sé tang do dwoc bb sung cong
suét thém 60.000 tan trong quy 4/2010. Thém vao do, chi phi gia
thanh sé& gidm do nha may Dam Phu My sé& hét khau hao ké tir thang
9/2010. Pay la nhirng yéu tb s& anh hwédng tich cwc dén doanh thu va
loi nhuan ctiia DPM trong nira cudi ndm 2010. Chiing t6i tin rang DPM
c6 kha n&ng sé diéu chinh tang ké hoach lgi nhuan ctia ndm 2010.

Khuyén nghi

DPM da duy tri dwoc ty sut loi nhuan bién gép & mdrc cao lién tuc trong
bdn quy vira qua. Vi vay, ching t6i da diéu chinh dw bao lgi nhuan cua
DPM trong 2010 tang thém 5% so v&i trwdc day. Theo do, Igi nhuén rong
ndm 2010 ctia DPM dv kién sé& dat 1.708,4 ty dong, trong duong Vo
EPS la 4.496 ddng. C6 phiéu DPM dang duoc giao dich & mtrc P/E ky
vong la 6,6x. Chung t6i duy tri khuyén nghi MUA déi v&i ¢ phiéu nay.

Két thic nim TC 31/12 2006 2007 2008 2009 2010
Doanh thu (ty VND) 3.050,8 3.779,0 6.4754 6.630,1 6.676,7
LN trwéc thué (ty VND) 1.161,5 1.321,0 15009 1.519,7 1.887,3

LN rong (ty VND) 1.161,3 1.320,8 1.383,9 1.3483 1.708,4
EPS (VND) 4.516,5 3.475,8 3.648,7 3.548,2  4.495,9
Tang trwéng EPS (%) 80,2 (23,0) 5,0 (2,8) 26,7
PER (x) 6,6 8,5 8,1 8,4 6,6
EV/EBITDA (x) 3,5 4,2 4,2 3,5 3,1
Yield (%) 3,4 5,1 6,7 4,4

XEM PHU LUC 1 VE NHIPNG KHUYEN CAO QUAN TRONG KHI SU’ DUNG BAO CAO NAY



DPM / cap nhat Q2/2010 28/7/2010
Bang 1: Chi tiéu lgi nhuan cua DPM
1Q09 2Q09 3Q09 4Q09 1Q10 2Q10 3Q10E 4Q10E
Doanh thu (ty VND) 1.949,0 2.1113 972,7 15972 14336 1.8632 16900  1.690,0
LN trwdc thué (ty VND)  376,6 462,4 209,6 471,1 451,2 567,3 379,6 489,2
LN rong (ty VND) 336,0 419,5 164,1 428,7 394,2 508,0 352,2 454,1
EPS (VND) 8889  1.104,0 431,8  1.1282  1.037,3 13368 926,9  1.195,0
Tang trwdng EPS (%) (14,0) (40,9) (54,8) 622,8 16,7 21,1 114,7 59
PER (x) 33,4 26,9 68,8 26,3 28,6 22,2 32,0 24,9
EV/EBITDA (x) 15,0 12,2 20,6 13,0 13,2 10,8 14,3 14,1
Yield (%) 0,0 0,0 2,4 0,0 0,0 4,4 0,0 0,0
Kha nang sinh lgi (%)
Ty suét loi nhuan gop 25,5 27,4 31,9 37,5 37,3 35,7 30,5 36,5
Ty suat EBIT 18,9 20,8 18,3 26,3 27,5 26,3 18,5 24,5
Ty suét EBITDA 32,8 33,7 45,0 41,0 44,0 39,1 30,7 30,7
Ty suét lgi nhuan rong 17,2 19,9 16,9 26,8 27,5 27,3 20,8 26,9
ROA 6,0 6,8 2,6 6,9 5,9 7,3 4,9 6,1
ROE 7,1 8,4 3,2 8,1 6,9 8,7 5,8 7,1
Nguén: D@ ligu Céng ty, Kim Eng
Bang 2: Day P/E cua DPM Bang 2: Day P/B cua DPM
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Ngudn: D@ liéu Céng ty, Kim Eng

Nguén: D@ liéu Céng ty, Kim Eng
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DPM/cap nhat Q2/2010 28/7/2010
Ket qua kinh doanh Lwu chuyén tién té
(ty VND) 2006 2007 2008 2009 2010E (ty VND) 2006 2007 2008 2009  2010E
Doanh thu 3.050,8 3.779,0 6.475,4 6.630,1 6.676,7 Dong tién hd kinh doanh 2.620,6 (7,4) 797,2 3.322,6 2.501,8
GVHB (loai trir khiu hao) (980,0) (1.208,8) (3.544,7) (3.606,7) (3.561,0)  LoTnhuén rong 11613 13208 1.383,9 13483 1.7084
Khau hao (944,8) (1.089,4) (1.079,4) (1.038,1) (783,2) Khauhao ] 10894 LU 10381 eZss2
Loi nhuan gop 11260 14809 18512 19852 23324 |2y G0ivonhoatdong Sea  12ISBTR) 10228 Lt
Khac 4288 (2,831,8) (78,7) (86,6)  (49,4)
Chi phi ban hang & QLDN (206,3) (211,2) (4459) (579,1) (720,8) Dong tién hd dau tw R o0 BEEE 1 e
EBIT 9198 12697 1.4053 1.4061 1.611,7  pi, 4y TSCD rong (capex)  227,2 (546,8) (198,1) (862,6) (597,4)
Lai (18) hoat dong tai chinh (98,8) 43,7 89,5 1005 262,6  Thay dditrong dau tw DH 400,1 9055 (181,1) (362,6)  (90,8)
Lai (16) t lién doanh, lién két 2,7 1,8  Khac 2,0 (455,8) 73,6 87,7 (165,1)
L&i (18) khac 340,5 7,6 6,0 10,4 11,2 Dong tién sau hd dau tw 3,250,0 (1045) 4916 21851 1.6485
Loi nhuan trwéc thué 1.161,5 1.321,0 1.500,9 1.519,7 1.887,3 Dong tién hd tai chinh (1.722,7)  358,8 (1.521,3) (221,7) (524,9)
Thué TNDN 0,2) (0,2) (1156) (168,4) (180,2) Thay ddi vén gép cb dong (578,1) 1.228,8  (35,1) (8,0) 0,0
Loi ich cb dong thiéu sb (1,4) (3,0) 14  Thay dbikhodn no vay (1.122,2) (869,0) (573,00 2380 (34,2
Loi nhudn rong 11613 13208 13839 13483 17084 — 12V ddi no' dai han khéc L0 (09) 312 L9 0.3
EBITDA 1.864,5 2.359,1 2.484,7 24442 2.3949 Cote (23,5) (944,3) (453,5) (4911)
Dong tien rong 1.527,2 254,4 (1.029,6) 1.963,4 1.123,6
EPS (VND) 45165 3.4758 3.648,7 3.5482 4.495,9 -
N e i Nguén: D& liéu Céng ty, Kim Eng
Nguén: D& liéu Cong ty, Kim Eng
Chi s6 co ban
= — % - 2006 2007 2008 2009  2010E
Bang can doi ke toan Tang trwong (% YoY)
(ty VND) 2006 2007 2008 2009 2010 Doanhthu 2072 23,9 s 24 07
Tdng tai san 6.665,8 5.741,3 5.1924 6.351,2 7.545,0 EBIT 16,4 38,0 04 01 1
Z EBITDA 7,6 26,5 5,3 (1,6) (2,0)
Téi‘sén ngén han 32997 24676 26925 38669 50213 | innianrong 46,7 137 as 2.6) 267
Tién 1.7180 1.972,4 942,7 29061 4.0297 Epg 802 (23,0 50 (2,8) 26,7
Dau tw ngan han 900,0 1150 1456 Kha nang sinh lgi (%)*
Hang tdn kho 248,1 400,7 1,111,3 569,3 537,9 Ty suét loi nhuan gop 36,9 39,2 28,6 29,9 34,9
Phai thu khach hang 21,0 43,6 554,9 124,5 1759 Ty sudt EBIT 30,1 336 21,7 21,2 24,1
Khac 4126 50,9 83,6 152,0 132,2 Ty suét EBITDA 61,1 62,4 38,4 36,9 35,9
Tai san dai han 33661 3.2737 24999 24843 2.5238 1Y suétloinhuan rong 381 35,0 214 20,3 256
Pau tw dai han 29,9 244 2055 4531 5133 ROA (o7 226mesc] 23,6 eolE
Tai san cb dinh rong 33232 27806 18993 17238 15380 ~OF 28,0 293 30,6 26,5 28,2
Khac 12,9 468,7 395,0 307,4 472,5 Tinh hinh tai chinh
— No vay/VCSH (%) 31,2 13,3 0,2 4,5 3,2
N phai tra : 2.021,5  1.379,3 482,6 841,8 86574 No vay rong/VCSH (%) 252)  (319) (200) (506 (596)
No phai trd ngan han 1.151,0  1.379,2 470,3 613,1 644,8  Kha nang tra lai vay (X) 6,3 15,8 453 90,2 3,394,
Phai trd nha cung cap 84,2 191,7 259,9 254,2 178,8  K.nang tra l5i&vay NH (X) 1,3 1,9 4,4 44,5 111,2
Vay ngén han 579,6 580,1 4,0 28,0 Dong tién/lai vay (X) 17,9 (0,2) 257  213,1 5,269,2
Khac 487,1 607,3 206,3 330,9 466,0 Dtién/lai&ng vay NH (X) 3,6 (0,0) 25 1051 1726
N phai tra dai han 870,5 0,1 12,3 228,7 222,6 Khanang TT hién hanh (X) 2,9 18 5,7 6,3 78
Vay dai han 69,5 3,0 217,0 210,8 Khé nang TT nhanh (X) 2,6 1,5 3,2 5,2 6,9
Khac 1,0 01 93 11,7 11,7 Tién mé}/(n?) rc‘)n'g (ty VND) 1.168,9 1.392,2 9356 2.776,1 3.964,4
Nguén vén 4.644,3 4.362,0 4.709,8 5.509,4 6.677,6 Trén moi co phicu (VND)

- - EPS 4517 3476  3.649  3.548  4.49
Véngépciacddong 25712 3.8000 3.7649 37569 37570 ~ppg DI (19) 2102 8744  6.584
Cac quy 20727 5620 9228 17310 2.8983 pyps 18061 11.479 12360 14442 17516
Khac 0,4 SPS 11.865  9.945 17.073 17.448 17.570
Cb dong thiéu sb 22,0 21,5 21,7 EBITDA/share 7251 6208 6551  6.432  6.302

Cb tlc tién mét 1.000  1.500  2.000  1.300

Ngudn: Dix liéu Céng ty, Kim Eng

Nguén: D& liéu Céng ty, Kim Eng
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following expected price
performance within 12 months:

+15% and above: BUY
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-15% or worse: SELL
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DPM/ cap nhat Q2/2010 28/7/2010

PHU LUC 1: PIEU KHOAN CHO VIEC CUNG CAP BAO CAO
VA
NHO'NG KHUYEN CAO

B&o cao nay va bat ky sy truy cap dién tlr vao bao cao dugc gidi han va dwoc gli toi khach hang cta Kim Eng Viet
Nam. (“KEVS”) hogc nhitng t0 chirc dau tw lién quan téi KEVS - cac nha dau tw t6 chirc va nhitng ngudi dwoc phép
truy cap - la doi twong ctia cac dieu khoan va khuyen cao dwéi day.

NEU BAN KHONG PHAI LA NGUO1 CO QUYEN HOAC KHONG DONG Y NHUNG BIEU KHOAN VA KHUYEN NGHI
BEN DUGI, BAN KHONG NEN BOC BAO CAO NAY VA THONG BAO CHO KEVS HOAC NHUNG TO CHUC LIEN
QUAN BIET RANG BAN KHONG MUON NHAN NHIPNG BAO CAO TUONG TU.

B&o cao nay cung cap thong tin va nhitng y kién chi danh cho muc dich tham khao. Bao cao nay khéng cé y dinh va
muc dich cAu thanh nhirng I&i khuyén tai chinh, dau tw, giao dich hay bt ky 11 khuyén nao khac. N6 khéng duoc phan
tich nhw mét sy xdi giuc hay mét yéu cdu mua hay ban bat ky chirng khodn hodc nhirng san pham tai chinh lién quan
nao. Théng tin va nhirng |&i binh luan khéng cé y tan thanh hay khuyén nghi cho bét ky loai chirng khoan, quyén chon,
hay nhi¥ng phwong tién dau tw khac.

Bao cao dwoc chudn bi ma khong quan tam téi yéu t tai chinh ca nhan, nhitng nhu ciu hay muc dich clia ngwdi nhan.
Nhitng chirng khoan dwgc thdo luan trong bao céo nay cé 1& khdng thich hop cho tat ca cac nha dau tw. Nguwdi doc
khong nén xem bét clv thdng tin ndo trong bao cdo nhw sw xac nhan cé can ctr hodc thay thé cho viéc ap dung nhirng
k§ nang va danh gia cia chinh ho trong quyét dinh dau tw hay quyét dinh khac. Ngwdi doc nén danh gia mét cach doc
lap nhirng khodn dau tw va nhirng chién lwvgc cu thé, va ngudi doc duwoc khuyén khich tim kiém nhirng 16 khuyén tir
nhirng chuyén gia tai chinh trwdc khi dwa ra bat ky nhivng quyét dinh dau tw hay tham gia vao bét ky giao dich nhirng
chirng khoan cé lién quan trong bdo cao nay. Tinh phi hgp hay khong clia bat ky khodn du tw hay chién lwoc cu thé
nao dwoc dé cap trong bao cao nay ddi véi nha dau tw phu thudc vao hoan canh va muc tiéu riéng clia nha dau tw va
nén dwoc xac nhan bdi nha dau tw d6 véi nha tw van clia minh tréc khi thira nhan va thyc hién. Ban ddng y réng mot
vai hodc tat ca nhirng théng tin ma ban s dung trong bao cdo nay 13 rli ro ctia riéng ban va khong cé bt ky sw trong
cay vao KER, nhitng cong ty lién quan, chi nhanh va nhitng nhéan vién. Ban hiéu r&ng s& dung bao cdo nay chi RUI RO
RIENG BAN.

Béo cao nay dwgc phd bién hozc dwoc cho phép str dung bdi ngudi co tham quyén dang hoat dong kinh doanh chirng
khoan hay tw van tai chinh trong pham vi cho phép b&i Kim Eng hoac chi nhanh ctia Kim Eng.

Kim Eng, nhitng chi nhanh va nhan vién cta Kim Eng c6 thé dau tu vao chirng khoan hodc nhirng sé&n pham phai sinh
clia nhirng cong ty duoc de cap trong bao cao nay theo cach khac voi nhitng gi duoc thdo luan trong bao cao nay.
Nhirng sdn pham phai sinh cé thé dwgc phat hanh b&i Kim Eng, nhivng cong ty lién quan hay nhirtng ngwdi hop tac.

Kim Eng va nhi*rng chi nhanh ctia Kim Eng cé thé €6 nhirng hoat dong kinh doanh lién quan t&i nhirng cong ty dwoc dé
cép trong bao cao nay. Hoat dong kinh doanh bao gom tao thi trwdng va giao dich dac biét, mua ban rdi ro va tw doanh
khac, quan ly quy, dich vy dau tw va tai chinh doanh nghiép.

Ngoai trir khia canh cong bd sw lien quan dwgc néu & trén, bao cao ndy dwa vao nhirng théng tin dai ching. Kim Eng
cb gang trong pham vi c6 thé sir dung thong tin day da va dang tin cay, nhwng ching t6i khong khé&ng dinh nhirng théng
tin dwa ra la hoan toan chinh xac va day da. Ngwoi doc cling nén lwu y rang ngoai tre didu ngwoc lai dwoc néu ra, Kim
Eng va bén cung cép di lieu the 3 khong dam bao vé tinh chinh xéc, day da va klp thdi ctia div liéu ma chung t6i cung
cap va sé khong chiju trach nhiém cho bat cv sw thiét hai nao lién quan dén viéc st dung nhitng di ligu do.

Quyén s& hiru thong tin: ngudi doc thiva nhan va ddng y rdng bao cao nay chira dwng théng tin, hinh anh, db thi, van
ban, bidu twong va nhirng tai liéu khac dwgc bao vé bai quyén s& hiru, thwong hiéu, uy tin va nhitng quyén khac va tat
ca nhung quyén nay la cé hiéu lwc va dwoc bao vé trong tat ca cac hinh thtee, truyén théng va cong nghé hién nay hay
phat trién sau nay. Néi dung 13 tai sén cla Kim Eng hay bén cung cép thong tin thi ba hay ngudi cap gidy phép. Sw
bién soan (nghta la sy thu thap, sw sap xep va gan két) cla tat ca ndi dung trong bao cao nay la tai san doc quyén cla
Kim Eng va dwoc bdo vé bdi luat phap qudc té va luat phap cla Viét Nam. Nguoi doc khong thé sao chép, chinh sira,
thay dbi, thém bét, binh luan, 4n ban, tham gia vao viéc chuyén dbi dwdi moi hinh thirc hay ban, tao nhirng san phém
xuét phat tlr bao cdo nay, hay béat ky cach nao khai thac ndi dung clia toan bd hay mét phan ngoai trir nhirng sw cho
phép d&c biét. Néu khdng cé han ché dac biét nao duwgc néu ra, ngwdi doc cé thé sao chép mét phan trong ndi dung
mién |a ban sao chép dé dwgc dung cho ca nhan va khong cé muc dich thwong mai va ngwdi doc khdng dwoc thay dbi
hodc stra dbi ndi dung trong bét c hinh thire nao va gilr lai moi thdng bao nao dwoc ghi trong ndi dung nhw thong bao
tac quyen thwong hiéu hay thdng bao doc quyeén. Ngoal trtr nhivng diéu da néu trén hodc ngoai trir dwgc phép baéi luat
tac quyen nhw mét dac quyén, nguwdi doc khong thé san xuét lai hay phan ph0| ndi dung néu khéng c6 sy cho phép cua
ngwdi s& hiru. Bat clr si dwoc phép phan phdi nao ciing bi gi¢i han quyén phan phdi nhw thé thi khdng vi pham ban
quyén clia Kim Eng va khong dai dién dwéi moi hinh thirc quyén ky sau ndi dung bao cao dwoc phép phan phdi dén bén
ther ba.
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Nhirng théng tin khac lién quan dén chirng khoan da dwoc dé cap trong bao cao nay c6 thé dwoc cung cap
thém khi dworc yéu cau.

Nhirng khuyén cao khac:

BAO CAO NAY LA BAO MAT TOI NGUOI NHAN, KHONG BUQC CUNG CAP TOI BAO CHi HAY PHUONG TIEN
THONG TIN PAI CHUNG KHAC, VA KHONG BUQC SAO CHEP LAl DUGI BAT KY HINH THU'C NAO VA KHONG
PU'QC CHUYEN BPEN HAN QUOC, HOAC CUNG CAP CHO BAT KY NGUOI HAN QUOC NAO. VIEC VI PHAM
NHO’NG QUY BINH NAY CUNG LA VI PHAM LUAT CHUNG KHOAN HAN QUOC. KHI CHAP NHAN NHU’NG BAO
CAO NAY, BAN BONG Y VOI NHI’NG RANG BUOC TREN.

BAO CAO NAY LA BAO MAT TOI NGUOI NHAN, KHONG BUQC CUNG CAP TOI BAO CHi HAY PHUONG TIEN
THONG TIN DAl CHUNG KHAC, VA KHONG BU'QC SAO CHEP LAl DUOI BAT KY HINH TH’C NAO VA KHONG
PUQC CHUYEN DEN MALAYSIA, HOAC CUNG CAP CHO BAT KY NGUOI MALAYSIA NAO. VIEC VI PHAM
NHONG QUY BINH NAY CUNG LA VI PHAM LUAT CHUNG KHOAN MALAYSIA. KHI CHAP NHAN NHONG BAO
CAO NAY, BAN BONG Y VOI NHIPNG RANG BUOC TREN.

Ngoai viéc ch;ﬁp nhan nhitng rang budc néu trén, ngwi stv dung bao cao nay cé thé phai tuan theo nhirng quy
dinh va khuyén nghi khac khi nhan bao cao nay ngoai Viét Nam.

Cho dén 28/7/2010, B6 phan Nghién Ctru ctia Kim Eng va chuyén vién phan tich phu trach khéng co bét ky lién quan
nao v&i Cong ty dwgc phan tich.

Cac quan diém, nhan dinh dwoc dwa ra trong bao cao nay phan anh mét cach chinh xac quan diém nhan dinh
cua ca nhan chuyén vién phan tich tai thoi diém phat hanh bao cao; va khéng cé sw béi thwong nao, truc tiép
hoac gian tiép, lién quan dén nhirng khuyén nghij cu thé da trinh bay trong bao cao clia chuyén vién phan tich.

Ngoai trir nhirng cho phép dac biét, khong phan nao clia bao cdo nay dwoc phép sao chép lai hay phan phdi ma khong
dwoc sy cho phép bang van ban cia KEVS. KEVS khéng chiju trach nhiém vé bat c& hanh déng nao ctia bén th& 3 vé
khia canh nay.
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