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Chi s6 tai chinh

Lap ky luc doanh thu nh& gia hat nhwa tang manh

So lwgc doanh nghiép: HIl dan dau san xuét hat phu gia cho nganh nhua
va co quy md hoat dong thwong mai hat nhwa lon thr 2 tai Viét Nam ( sén
lwong tiéu thu hat nhwa ~250 nghin tAdn/nam). Hién cong ty s& hivu nha may
san xuét hat phu gia va nha may san xuat bot da siéu min CaCO3 véi cong
suét thiét k& 1an lwot khodng 150,000 tAn/ndm va 222,000 tdn/nam. Thi
trwong xuét khau hat nhya chinh cta HIl 1a EU, UAE, Nga va An Do, doanh
thu t& cac thi trworng nay chiém 50% doanh thu mang thwong mai.

Cap nhat két qua kinh doanh 1H2021: Liy ké 6 thang ddu nam 2021, Hll
ghi nhan két qua kinh doanh vuot trdi véi doanh thu thuan (DTT) dat 3,461 ty
dong (+84%YoY) nh& hwéng loi tir gid hat nhwa tang manh. Bién LNG dat
7.4% trong 1H2021, tang 1.2 diém phan tram so vé&i cung ky ndm ngoai do
Cong ty tiép tuc chuyén dich co ciu san xuét tlr bot da sang san xuét hat
phu gia cé gia tri cao. Loi nhuan sau thué (LNST) tang gép 3 lan so véi cung
ky, can méc 53.5 ty ddng du chi phi hoat dong tang 202%YoY.

Diém nhan dau tw:

Trién vong tiang trwéng cua thj trwong bot da CaCO3: Theo bao céo doc
quyén cta Marketandmarkets, thi trwéng bot da CaCO3 sé tang trwdng dot
bién, d&c biét trong khu vuwc chau A — Thai Binh Duong, wéc tinh thi triong
bét d& CaCO3 toan ciu dat ~28.3 triéu USD vao 2024, véi tbc do tang
truong CAGR 6% trong giai doan 2019-2024 nho bét da CaCO3 co nhirng
&ng dung tiém nang, dwoc si dung chd yéu trong nganh céng nghiép gidy,
nhya, 0 t0,...Ngoai ra, cac vat liéu dwya trén CaCO3 cé dac tinh phan huy
sinh hoc, dang tré thanh xu hwéng toan cau.

Hwéng lovi tir gia hat nhwa tang cao: Hat nhya la ché phdm dau mé nén
c6 do twong quan cao v&i gia dau, dac biét Ia hat nhwa PE va PP. Gia hat
nhwa PE va PP trong 1H2021 tang lan lwot 44% va 74%YoY. Dy bao gia hat
nhya tiép tuc tdng vao cubi nam 2021 va Q1/2022 nhd gia dau Brent cé thé
dat 90-100 USD/thung vao cubi 2021 do nhu ciu s& dung dau thé tang
manh trong khi khiing hodng ngudn cung tai Chau Au ngay cang leo thang.
Ngoai ra, cwéc phi van tai ting va cac nha may san xuét hat nhwa dang bao
tri cling la nguyén nhan khién gia hat nhya tang.

Cai thién bién lai gop nhe tai co cdu san pham san xuét: Hil dang thuc
hién chuyén dich co ciu san xuét tr bot da sang san xuét hat phu gia c6
bién |14 gép cao hon. Bién 1ai gdp mang san xuét ting tlr 20.4% lén 27.2%
trong 1H2021.

Dinh gia & khuyén nghi: Nam 2021, chung t6i ky vong doanh thu dat 7,735
ty dong (+89.5%Y0Y) véi san lwong tiéu thu wéc tinh tang 14%YoY va mang
thwong mai huwdng lgi tir gia hat nhwa tang. Chang téi wéc tinh bién 1ai gop
clia Cong ty dat 7.4%, tdng 0.7 diém phan trdm so véi 2020 nhe ddy manh
san xuat san phadm co gia tri cao. Loi nhuan sau thué dw phéng dat 147 ty
doéng (+177%Y0Y). Bang phuong phap dinh gia DCF va P/E, mtrc gia hop ly
cho co ph|eu HIl khoang 30, 500 dong/co phiéu (+64% so véi gia hién tai).
T d6 khuyén nghi MUA cho cb phiéu nay.

Ru’| ro: (1) Bién dong gia hat nhya nguyén sinh; (2) Rui ro vé thué nhap
khau; (3) Rui ro vé thj triedng tiéu thu tai nwée ngoai.

2017A

Doanh thu thuan (ty VND) 1,331 4,874 4,632 4,083 7,735 10,423
LNST (ty VND) 62 45 54 53 147 232
EPS (VND) 3,784 1,460 1,656 1,348 3,768 6,060
Tang trudng EPS (%) 196% -61% 13% -19% 180% 61%
Gia tri s6 sach (VND) 20,923 23,491 20,135 17,899 14,260 17,409
P/E 4.91 14.97 12.38 15.91 7.87 6.35
P/B 1.26 1.23 1.12 1.21 2.08 2.21



