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Bién déng gia c6 phiéu SBA va VNIndex
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VNIndex SBA

Théng tin giao dich (Ngay 03/08/2018)

Gia hién tai (VND/cp) 14.700
Gia cao nhat 52 tuan (VNB/cp) 17.250
Gia thdp nhét 52 tuan (VND/cp) 14.500
S6 lwong CP niém yét 60.488.261
S6 lwong CP Iwu hanh 60.288.271
KLGD b/quan 30 ngay (cp/phién) 19.451
% s& hru nwéc ngoai 0,58%
Vén diéu Ié (ty VND) 604,9

886,3

Vén héa (ty VND)

Téng quan doanh nghiép

Tén CTCP Sbng Ba
Dia chi Sc? 513, NUGi Thanh, Q.Hai Chau,

ba Nang
Doanh thu R
chinh bién thwong pham
chi ph Chi phi I4i vay, khAu hao, nhan cong
Lgi thé HO dieu tiet nam
canh tranh
Danh sach cé déng Ty lé
Téng Coéng ty Dién luc Mién Trung 39,22%
TGB. Pham Phong 0,52%
Phé Chu tich HDQT. Thai V&n Thang 0,14%
Khac 60,12%

CAP NHAT KET QUA KINH DOANH NU'A BAU
NAM 2018

Téng doanh thu nitra ddu nam 2018 dat 118,4 ty dong (-16% yoy).
Loi nhuan sau thué dat 45,6 ty déng (-16% yoy), theo dé EPS dat
757 déng. Doanh nghiép da vuwot 6,3% ké hoach doanh thu va 17,3%
ké hoach lgi nhuan dat ra trong ntra dau nam 2018. Doanh thu téng
manh chi yéu do lvgng nuwéc vé hai hd ting dang ké (La Nina dat
dinh me vira phai vao cudi nam 2017 tao ra mwa Ién tai Nam Trung
B).

Riéng Quy 2/2018, doanh thu va lgi nhuan sau thué 1an lwot dat
37,9 ty déng (-34% yoy), 6,8 ty déng (-62%). So v&i ké hoach,
doanh thu va lgi nhuan sau thué 1an lwvot gidm -9,3% va -30%.

SBA da thwc hién tra cé tirc dot 2 nam 2018 bang tién ty 1& 7%
vao ngay 24/4/2018.
Chung t6i gitv khuyén nghi MUA ddi véi cb phiéu SBA véi gia muc
tiéu 1a 18.397 déng trong trung va dai han theo phan tich tinh hinh
thwe té (Chi tiét Bao cdo dinh gia tai day). Tuy nhién, mot sé rdi ro
can lwu y véi nha dau tw nhu:
- Tinh hinh thay van anh hwéng trwc tiép téi san lwong dién
cla cac nha may thly dién, dac biét bién dbi khi hau khé
lwong.

- RGi ro doanh thu gidm do sw thay déi ciia co’ ché mua ban
dién trong nganh dién Viét Nam.
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I.  KET QUA KINH DOANH QUY 2/2018
Téng doanh thu nira ddu nam 2018 dat 118,4 ty dong (-16% yoy). Lei nhuan sau thué dat 45,6
ty déng (-16% yoy). Doanh nghiép da vuot 6,3% ké hoach doanh thu va 17,3% ké hoach lgi nhuan
dat ra trong ntra dau ndm 2018.

Riéng Quy 2/2018, doanh thu va lgi nhuan sau thué 1an lwot dat 37,9 ty déng (-34% yoy), 6,8

ty dong (-62%)

. So v6i ké hoach, doanh thu va lgi nhuan sau thué 1an lwot giam -9,3% va -30%.

BANG 1: Két qua HDKD Quy 2/2018 cia SBA

Q2/20 KH Q2/2018 %YoY % Ké

17 Q2/201 hoach

1. Téng doanh thu (ty
dong)

2. San lwong dién
thwong pham 2 NMTD:
(triéu kwh)

+ Khe Dién

+ Kréng H’nang

3. Téng chi phi (ty
dong)
Bién lgi nhuan gép

Chi phi lai vay

4. LNTT

Thué TNDN

5. LNST
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57,61 41,82 37,92 -34% -9,3% Mdc du gia ban dién cla 2 nha may thay dién dat
hon 1.300 ddng, cao hon ndm ngoai khoang 20%
song tinh hinh thady van Quy 2/2018 khong thuan Igi
da khién doanh thu sut giam dang ké. Tuy vay, SBA
cling da dw bao trwéc dwoc kich ban nay va co ké
hoach két qua kinh doanh kha than trong.

52,2 32,4 285 -45%  -12% Vwra qua, thoi tiét dién bién néng néng phic tap,
trén lwu vuc cac nha may hau nhw khong cé mua,
lwgng mwa trung binh 1a thap nhét trong chudi sé

13,91 11 11 -21% 0% liéu quan tréc, lwu lwgng nwéc vé cac hd giam thap,
nén san lwong cac nha may dwoc diéu chinh linh
38,29 21,4 17,5 -55%  -18% hoat @& dam bao hiéu qua van hanh va phil hop voi

ké hoach san lwgng phat dién Quy 2/2018.

37,7 30,4 299 -21% -1,6% Biénlginhuan gép 6n dinh & mirc 66% do hach toan
khau hao theo san lwong thwc té, khoan chi phi
65.7% 66% nhan céng béng 8%/doanh thu.
14,8 13,5 -10,4% Chi phi lai vay chi gidam khoang 10% so vé&i cung ki
nam ngoai twong (ng v&i mirc gidm cla téng no
chiu lai.

Chi phi quan ly doanh nghiép tuy chi chiém 12%
trong téng chi phi song vé& con sé tuyét déi c6 mirc
tang 1a 26% so v&i Quy 2/2017. Nguyén nhén do
viéc trién khai mé rong nha may Khe Dién can thém
chi phi quan ly.

20,15 11,42 8,29 -59% -27% NMTD Kréng H’nang dang dwoc ap dung mic thué
suét thué TNDN |a 10% trong th&i han 15 nam (tw

tien NMTD Krong H'néng c6 thu nhap chiu thué theo
dé Cong ty dwoc mién thué TNDN tlr ndm 2010 dén
nam 2013 va giam 50% thué TNDN t&r nam 2014
dén ndm 2022.

Sau nam 2024, mirc thué suat thué TNDN &p dung
cho SBA la 20% nén thué TNDN phai nop sé tang
manh.

18,03 9,74 681 -62%  -30%

Nguén: SBA, FPTS Reseach
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KE HOACH KINH DOANH NAM 2018

Nam 2018, ban lanh dao SBA dwa ra ké hoach kinh doanh khé than trong voi doanh thu la 257,5 ty
dong (giam 23% so v&i doanh thu nam 2017) va lgi nhuan sau thue 14 94,41 ty dong (giam 30%
so v&i nam 2017).

V6i phan tich than trong két hop véi két qua kinh doanh thwe t& nira ddu ndm 2018, chiing t6i diéu

chinh kha nang vwot ké hoach kinh doanh ctia SBA khoang 10% vé&i nhirng ly do sau:

(1) Lwong mwa trong nam nay cao hon mirc trung binh nhiéu nam khoang 10%: Tham khao
sb lieu qua kh&r ndm 1999, 2011, 2017 (nhirng ndm La nina dat mic vira phai dén m&c manh —
chi tiét trong Béo cdo dinh gi4 |4n d4u - SBA), lwong mwa vao 2 nam tiép theo nhé hon thoi diém
dat dinh song van cao hon mdc trung binh nhiéu nam.

BANG 2: Chénh léch so v&i lwong mwa trung binh nhiéu ndm
ET 2000 2001 2010 2011
Chénh Iéch so voi 60% 42% 20% 34%
lwgng mwa TBNN

Nguén: SBA, FPTS Research

(2) Gia ban dién cao hon nam 2017:
v' Gi4 ban dién theo Biéu gia chi phi tranh dwoc ndm 2018 cao hon 2,4% so vé&i nam 2017.
v/ SBA tan dung dwoc loi thé cia hd diéu tiét theo nam dé tich thém nwéc téi mua khé nam sau,
tir d6 phat dwoc nhiéu dién hon véi gia cao.

PANH GIA PIEM NHAN VA RUI RO

PIEM NHAN PAU TU

Hai hoé diéu tiét nam gitp doanh nghiép c6 kha nang san xuat nhiéu dién hon vao gi® cao
diém, gia cao hon. SBA thuwdng tich dwoc nwédc vao mua mua dé cé thém nuwdc san xuét dién vao
gi® cao diém mua khé nam sau.

Mé& rong nha may thuay dién Khe Dién tir OMW I1€n 15MW sé gitp doanh thu ctia nha may nay tang
thém 33% va ty suét lgi nhuan gop tang va én dinh khoang 60%.
Nhu cau tiéu thu dién trong nwéc van tiép tuc ting giup doanh nghiép dam bao san lwong

dau ra. Nhu cdu dién dwoc dy bao sé tang véi tée dd tang trwdng hang ndm khoang 10% cho giai
doan 2018-2030 nhd tang trwdng nhu ciu st dung dién & khu vwe san xuét va xay dung.

Doanh nghiép chi tra cé tiec bang tién mat hang nam 6n dinh trong ty 1& 10% - 20%.
RUI RO AU TU

Rui ro doanh thu giam do sw thay déi ciia co' ché mua ban dién trong nganh dién Viét Nam.
EVN hién dang ndm vi thé déc quyén trong vai trd 1a bén mua dién tlr cac nha may dién va khau
phan phdi truyén tai dién. Mat khac, cac doanh nghiép phat dién phu thudc nhiéu vao co ché mua
ban dién.

Nganh thay dién phu thudc I&n vao tinh hinh thay van, véi tan suét xay ra cac hién twong thién
nhién di thwdng ngay cang Ién vi vay lam anh hwéng dén cong tac du bao.
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PHU LUC

PHU LUC 1: Cac dang hop dong dién cua SBA

Hién nay, doanh thu ban dién cta SBA dén tir 3 dang hop dong:
1. Gia ban dién tai NMTD Kréng H’nang:

Gia ban dién trung binh cia NMTD Kréng H’néang trong quy 2/2018 dat 1.335 ddng/kWh cao hon
24% so vé&i gia ban dién cung ky nam ngoai.

San lwong dat 17,5 triéu kWh giam 54% so véi cung ky nam ngoai. Nguyén nhan do: (1) 2 tb
may cia NMTD Krong H’nang dwoc dirng dé thwe hién sira chiva, bdo dwéng dinh ky trong quy nay,
nang sb ngay khong phat dién trong quy 1én 42 ngay (ndm ngoai 30 ngay). Tinh hinh thay van khéng
thuan loi cling khién lwong mwa trong quy sut gidm chi dat 260 mm so v&i 322 mm clia ndm ngoai.
Vi vay, nhirng ngay khong phat dién con lai 1a do doanh nghiép cha déng lap lich dé ti wu phat dién
vao nhirng ngay sau dé. Cu thé, tdng cong suét kha dung chi dat 38% (cuing ky ndm ngoai dat 54%).
Nhw vay, vao cac quy sau, 2 td may khéng can thyc hién stra chiva bdo dwdng trong nam sé gilp
san lwong phat dién ctia nha may duoc téi wu.

2. Giaban dién tai NMTD Khe Dién:

Biéu gia chi phi tranh dwoc: Gia dién tai NMTD Khe Dién dang ap dung theo Théng tw sb
32/2014/TT-BCT clia B6 Cong. EVN dadm bao mua lai tit ca san lwong dién cla cac NMTD nhd (cong
suat dwdi 30MW) véi mire gia quy dinh hang (Biéu dd 3). Gia ban dién gi® cao diém mua khé dwoc
cong thém gia cdng suat la 2.306 ddng/kWh. Quy 2/2018, gia dién trung binh tai NMTD Khe Dién la
1.317,5 déng/kWh cao hon 14% so v&i gia dién cung ky ndm ngodi. Sé gio phat dién trong mua kho
dat 81%.

Dung tich hiru ich thuwe té 14 50,35 triéu m3 cao hon gap ddi so v&i sb liéu danh gia giai doan dau
cta dy an (nam 2007). V&i cdng suét hién tai 1a 9MW, nhé hon twong dbi so véi quy mé ctia hé chira
gitp doanh thu va san lvong cia NMTD Khe Dién hang ndm kha 6n dinh mac du lwong mwa trong
Quy 2/2018 tai lwu vire hd chiva Khe Dién chi dat 276 mm, bang 47% so véi lwong mwa cung ky nam
Ngoai.

Tinh dén ngay 03/08/2018, NMTD Khe Dién da dirng hoat dong 34 ngay dé thuc hién stra chiva, bao
duéng dinh ky ca 2 t& may (cting ky nam ngoai dirng 32 ngay). Pay la khoang th&i gian SBA thuéng
tranh tha lic mwe nwéc thap (tinh téi ngay 25/7/2018 dat 188,68m/187,44m) dé thwc hién hoat dong
nay cho nha may nén ching tdi danh gia, viéc stra chiva trén khdng gay bién dong vé san lwong Ion
cho NMTD Khe Dién so véi cung ky nam ngoai.

BANG 3: Biéu gia chi phi tranh dwo'c nam 2018

Gia dién Gid cao Gid binh Gid thap Gid cao Gi® binh Gid thap Phan dién
nang diém thwong diém diém thwong diém nang dw
(@/kWh)
Mién B&c 617 618 624 617 625 632 316
Mién Trung 615 617 622 615 622 630 315
Mién Nam 641 643 648 640 648 656 328
Gia cong
suét (cho ca 2.306
3 mién)
(@/kWh)

Nguén: Cuc Diéu tiét Pién luc ERAV
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PHU LUC 2: Nor vay

Bang 4: No’ vay
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Nguén: SBA, FPTS Research

e Dw ng: Két thuc nva dau nam 2018, sb dw no vay ctia SBA tai cac té chirc tin dung la 560 ty dong,
tirc chi tra 20 ty déng trong nam nay do tién mat hién tai cia doanh nghiép dang han ché (Liy ké
dong tién két thuc nlra dau ndm 2018 chi con 15 ty ddng). Nam 2018, SBA c6 vay méi 63,68 ty dong
dé tai tro dw an nang cdp NMTD Khe Dién.

e Lai suat: Ngan hang cho vay cam két giir bién d6 c6 dinh 2,6% (VCB) va 2,4% (OCB) trong subt thoi
gian cho vay c¢éng v&i lai suat binh quan céng bd hang quy cta cac Ngan hang: VCB; BIDV;
Vietinbank; Agribank; OCB. Day la diéu khoan rat quan trong d& dam bao mdc chi phi 1ai vay hang
nam hop ly cho Céng ty (14i suét hién nay tai VCB la 9,275%/ndm va OCB la 9,26%/nam).

e Trano dw an Nang cap Khe Dién: SBA tra ng méi nam 1,14 ty ddng va tap trung tat toan phan Ién

khoan no vay trong 3 nam tiép theo. Nhw vay, ap lwc trd no vay cia dw an trén |a khéng nhiéu.
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Tuyén bd mién trach nhiém
Cac thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cép bdi FPTS dwa vao cac ngu?‘)n théng tin ma FPTS coi la dang tin cay.
¢6 san va mang tinh hop phap. Tuy nhién. chung t6i khéng ddm bao tinh chinh xac hay day du cla cac thoéng tin nay.

Nha dau tw st dung bao céo nay can lvu y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chét chd quan clia chuyén vién tw van
dau tw FPTS. Nha dau tv s&r dung bao cao nay tw chju trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khong bi phu
thudc vao bat ky rang buéc nao vé mat phap ly doi v&i cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thuc hién bao cao phan tich, FPTS ndm gitk 57 ¢b phiéu SBA va chuyén vién tw van dau tw khéng nam gt bt ky c6
phiéu nao ctia doanh nghiép nay.

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

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT
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