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Gia hién hanh: VND 24.000
Gia muc tiéu - 6 thang: VND 25.900

San njém yét: HoSE =
Ma c6 phiéu: TNA
Nganh: . Thuong mai =
V6n hoa (ty dong): 191 °
S6 CP luu hanh: 8.000.000 >
P/E 2010: 2.75
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P/B 2010: 0.88 S indl
EPS 2010: 8.550 B0 s L
TONG QUAN:

TNA dugc thanh 1ap tir nam 2004, Cdng ty hoat dong kinh doanh trong nganh thuong mai —

dich vu trén dia ban

Thanh ph6 Ho Chi Minh, do d6 Tp.HCM la thi truong tiéu thy chu yéu cdc mat hang kinh doanh ndi dia va cdc dich
vu do Cong ty cung cap. Ngoai ra, Cong ty con kinh doanh ¢ thi truong mién Tay va moét phan nho ¢ thi truong

mién Trung...

Panh gia tinh hinh hoat dong kinh doanh:

Hi¢u qua hoat dong kinh doanh: trong nidm 2010,
doanh thu vé ban hang va cung cép dich vu 1a 857,3 ty
déng, ca nam dat loi nhuan sau thué 1a 68,4 ty déng,
turong duong EPS vao khoang 8.550 dong. Trong nim
2010 Cong ty tao ra khoan lgi nhuan dot bién do
chuyén nhwong 7 tang Thién Nam building cho NH
TMCP Céng thuwong VN mang vé doanh thu tir hoat
dong bét dong san 12 92,97 ty dong.

Thanh phin co ciu hoat ddng: hién tai, Cong ty thuc
hién phuong thic kinh doanh da nganh nghé, ngoai
nhitng nganh nghé kinh doanh truyén théng, Cong ty
con kinh doanh va khai théc bat dong san. Nhitng méang
kinh doanh mang lai doanh thu va lgi nhudn chu yéu
cho Cong ty gdm nhu:

Kinh doanh sdt thép: du kién hing nam mang kinh
doanh nay mang vé cho Cong ty khoang 50% loi nhuan.
Kinh doanh khai thdc bat déng san va cho thué van
phong: du kién s& déng g6p khoang 40% loi nhudn cho
Cong ty.

Kinh doanh céng nghé phcfm va dich vu: du kién hang
nam mang lai khoang 10% loi nhuén cho Cong ty.

Chi phi tai chinh: Trong ndm 2010, Cong ty vay va ng
ngan han la 2375 ty dong; do d6, v&i h¢ so Tong
ng/Von chu so hitu 1a 1.71 va hé s6 Tong ng/Tong tai

¢ Kinh doanh sat thép: tlep tuc duy tri va phat trién

nganh hang sit thép. Do co mbi quan h¢ t6t véi cdc tap
doan trén thé giéi nhu: Ispat Kamas, Sevestal,
Novolipes...nén Cong ty c6 dau nhap ludn 6n dinh va
dau ra luén on dinh vi dén 70% mit hang thép nhép
khau chu yeu cung ung cho cic nha mdy san xudt trong
nude. Theo ké hoach du kién dau nam 2011, TNA da
thuc hién mua mat béng 7.600m? va déu tu xay dung
Trung tdm kinh doanh st thép trén quoc 16 1A thude
xa My Yén, huyén Bén Luc, Long An voi tong muc
dau tu khoang 40 ty dong. TNA di dau tu vao day 20
ty dong.

Kinh doanh bat d6ng san va cho thué vin phong: trong
nam 2010, Cong ty chuyén nhugng 7 ting Thién Nam
building, mang vé 92,97 ty dong doanh thu. Ngoai ra,
Cong ty dang thyuc hién va dua vao khai thic mot s6 du
an nhu:

Dy an chung cu cao cép tai 557/17H Nguyén Tri
Phuong v6i tong von dau tu la 80 ty ddng. ( Cong ty
lién két thanh lap Cong ty b phan kinh doanh nha
Nam Hung Thinh thyc hién dy 4n ).

Duy 4n cao dc van phong tai 111-121 Ngb Gia Tu, v6i
vén dau tu 12 75 ty dong

Mit bang 192-198 Ngb Gia Ty 1am vin phong cho thué
Dy 4n trung tAm thwong mai va cao 6¢ van phong tai
227B Céich Mang Thang Tam, quan 10, téng vn dau
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san la 0.63 thi chi phi tai chinh cho khoan vay cua Cong
ty ndm 2010 12 22,5 ty dong ting 250% so véi 9 ty nam
2009. Nam 2010, chi phi tai chinh va chi phi quan ly
doanh nghiép déu ting so v6i nam 2009; cu thé chi phi
tai chinh la 27,8 ty df)ng va chi phi quan ly doanh
nghiép 1a 13,8 ty ddng so vai tuong ung la 11,7 ty dong
va9ty dong trong nam 2009. biéu nay lam giam di loi
nhuén, tang chi phi dau vao..
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tu 1a 330 ty dong. Du kién dy 4n khéi cong vio quy
1172012 va dua vao kinh doanh thwong mai va cho thué
vin phong vao dau nim 2014. ..

Chién luwgc phét trién va dau tu:

e Xay dung hoat dong kinh doanh cta Cong ty di vao
chuyén doanh, hiéu qua 6n dinh va phét trién viing
chic; diy manh ning cao thuong hiéu va hinh anh cong
ty trén thi truong.

e Phat trién kinh doanh mat hang méi, du kién kinh

Hoat _déng kinh doanh: hién tai, Cong ty dang thyc doanh hang dién gia dung.
hién kinh doanh trén linh vic kinh doanh sat thép, kinh e Tang cudng day manh va phat trién nganh hang cong
doanh bat dong san va cho thué van phong, kinh doanh nghé pham, phat trién kinh doanh hang mién thué tai
cong nghé pham va dich vu: Chi nhdnh Moc Bai, TAy Ninh va tai cira khau Lao
* Kinh doanh cong ngh¢ phdm va dich vu: thi truong Bao, Quang Tri.
chu yéu cua Cong ty la ¢ thanh phé H6 Chi Minh va e Piu tur xiy dung va hoan thanh cdc du 4n: 111 — 121
céc tinh Mién tdy, mot phan m¢ rong kinh doanh 6 Ng6 Gia Ty thanh Cao éc van phong, 277B Cich
céc tinh Mién trung.. Mang thang 8 thanh Trung tim thuong mai va cao dc
vin phong, 557/17H Nguyén Tri Phuong thanh chung
cu cao cép.

Phén tich rii ro va nhin dinh diu tu:

Phdn tich: Trong nam 2010, doanh thu vé ban hang va cung cép dich vu 12 857,3 ty df)ng, ca nam dat 1gi nhuén sau
thué 1a 68,4 ty dong, turong duong EPS vao khoang 8.550 dong Nam 2010 Cong ty thu vé khoan lgi nhuan dot bién
do chuyen nhugng 7 tang toa nha Thién Nam building, mang vé 92,97 ty dong doanh thu va 52.8 ty dong lgi nhuén.
Trong ndm 2011, Cong ty khong c6 kha ning tao ra khoan lgi nhuén dot bién nao; do d6, theo danh gia than trong
cta chung t6i véi hang loat cdc du 4n ma Cong ty dang trién khai va thyc hién thi kha nang hoach todn vao doanh
thu chwa thé thyc hién trong nam 2011. Méc khéc, do cdc mat hang Cong ty kinh doanh ngay cang c6 nhiéu Cong ty
thuwong mai tham gia, bén canh cic san pham cung loai ngay cang duogc cac doanh nghiép tham gia sén Xuét trong
nudc dan t6i sy canh tranh ngay mot khéc liét va ngay ngit.

Con vé mat kinh doanh bat dong san va cho thué vin phong, Chung t6i ddnh gid khong mAy hiéu qua vi lugng cung
cua thi truong dugc danh gid trong nam 2011 la thura; sy thiéu vén cua Cong ty dé thuc hién mot s dy 4n, dan t6i
cham tién d6 cua du 4n dién hinh nhu du dn Trung tdm thuong mai va cao o6c cho thué€ van phong tai 227B CMTT,
quan 10.

Tinh hinh kinh té trong ndm 2011, theo danh gia than trong cua ching toi cac doanh nghi¢p thuong mai s& gip rat
nhiéu kho khén do ty g1a lam phat, va chinh sach vé tai khéa dé han ché lam phat...; do d6, cac doanh nghiép s€
kho tiép can duoc nguon vén vay & cic Ngan Hang; trong khi do, viéc huy dong von tren thi truong Ching khoén 1a
viéc v cung khé khan trong khi thi truong chiing khoan dang xAu.

Do do, véi danh gid than trong, Ching t6i khuyén céc nha dau tu nén dau tu ngén han vao doanh nghiép TNA

Nhan dinh: Theo phuong phap danh gia cia ching toi thi EPS nam 2010 vao khoang 8.550 dong; va theo dinh gid
P/E vao khoang 2.75 va P/B khodng 0.88. Theo ké hoach niam 2011, Cong ty s€ dat doanh thu 1a 950 ty df")ng va loi
nhuén trudc thué 12 46.5 ty dong thi phwong phap tinh EPS vao khoang 4.875 ddng. Chting t6i khuyén nghi quy nha
dau tu nén ndm giir c6 phiéu TNA; gid muc tiéu ciia TNA trong 6 thang t&i 12 25.900 VND.

THONG TIN VE DOANH NGHIEP

Hoat dong ciia Cong ty:

e Tién than la Co6ng ty Thuong mai-Dich vu- Xuét nhép khéu (Tenimex), truc thudc Uy Ban Nhian Dan Quéan 10
thanh 18p ngay 03/12/1994 trén co s& sdp nhdp 02 Doanh nghiép Cong ty Thuong mai-Dich vu Quan 10 va
Cong ty san xuat Kinh doanh Xuat nhap khau Quan 10.

e Ngay 01/11/2000 chuyén thanh Céng ty c6 phan TM-XNK Thién Nam véi sé VDL 13 ty dong.

e Ngay 20/07/2005 cb phiéu cua cong ty niém yét va giao dich tai Hose.
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e VDL dén thang 12/2008 12 33 ty dong.

Linh vuc kinh doanh:

Kinh doanh Sit, thép: thép 14, thép tdm, thép hinh, thép day, sit éng.
Kinh doanh Cépg nghé~ph§m: Bénh, keo, chocolate, duong, sita céc loai.
Kinh doanh Giay, d6 go, binh dién, dién mdy, dién lanh, mdy tinh dién tu.
Kinh doanh Khéc: nudc tay rira, dau nhét, my pham, simili.

Dich vu kinh doanh bét dong san.

Dich vu Uy thac xut nhép khéau.

Bdn so sanh cdc doanh nghiép trong nganh:
TNA BTT FDC GIL HTC SvC TH1I TMC ARM

P/E 2.75 7.5 6.1 8.4 53 7.4 5.9 8.2 12.5
EPS 9 3,718 4,725 2,832 6,843 3,100 6,334 3,027 1,204
ROA 13% 3% 9% 7% 8% 3% 7% 5% 3%
ROE 36% 8% 24% 10% 21% 11% 17% 16% 8%
Beta 1.12 -0.2 0.5 13 1.7 1.8 1.1 0.4 -0.2
P/B 111.48 97.22 143.1 85.25 109.83 78.42 139.98 148.58 97.22
Chi s6 tai chinh co béin: Cdp nhdt dén nam 2010
Tang trudng doanh thu (%) 53.17 | ROE(%) 35.89
Tang trudng 1gi nhuan gop (%) 231.43 | ROA(%) 13.10
Tang trudng l¢gi nhudn thuan (%) 170.86 | Kha nang thanh todn hién hanh 1.41
Tang trudng tai san (%) 27.64 | Kha nang thanh todn nhanh 0.63
Tang truéng VCSH (%) 30.60 | Téng no/ VCSH 1.71
Téng no/Tdng tai san 0.63
S6 hitu nha nudéc: 20.7%
S6 hitu nudc ngoai: 1.7%
C6 dong khéc: 77.6%
T chic, cd nhan khdc: 0000%

Co ciu loi nhuan nim 2010;

Kinh doanh BBS va
ho thué van phong
55%

inh doanh céng nghé
pham va dich vu
6%
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Két qua kinh doanh Q4/10 Q3/10 Q2/10 Q1/10
Tén phédp dinh: Cong ty C6 Phén

Doanh thu 330.458 162.502 198.537 165.608 SRORE Mai Xust Nhip Khiu
Ebitda 68.922  18.195  14.663  13.531 Thién Nam
Ebit - - - -
Loi nhuan HBKD 60.614  11.342  11.091 9.186 Tén qudc té: Thien Nam Trading
LNTT 60.609 11.841 11.160 9.187 & Import-Export Corporation
Loi nhuan thuan 45.408 8.878 8.368 6.895 M

don vi: ty vnd Viet tat: Tenimex
Ty s6 (%) Q4/10 Q310 Q2110  Q1/10 Tru s6 chinh: 111 - 121 (tang 11 -

12) Ngb Qla Ty Phuong 2, Quan
Tang trwéng DT 103.36 18.15 19.88 17.86 10, TP. H6 Chi Minh
Tang trwdng EBITDA ~ 278.79 24.09 8.37 31.86 N . ) |
Tang trwdng LNTT 411.86 610  21.48 39.99 B (0)8-834.89.82
Tang trwdng EPS 412.49 6.87 19.95 62.54 Fax: +84-(0)8-834.89.83
Tang trwéng TTS 0.14 1.25 30.49 1.03 Web:  www.tenimex-tna.com.vn
Tang trwéng VCSH 26.38 0.50 2.59 0.46
don vi:
%

Can déi ké toan Q4/10 Q3/10 Q2/10 Q1/10
Tai san lwu dong 521.676 484.979 503.600 378.840
TSCPB hivu hinh 7.295 2.841 2.566 3.042
TSCD v6 hinh - - - -
Téng TS 593.763 592.955 600.485 460.165
No' ngan han 369.779 415740 424.346 288.812
No dai han - - - -
Vay ngén han 237.505 273.389 270.638 169.894
Vay dai han - - - -
Téng no 374.388 419.372 427.937 291.885
VCSH 218.875 173.186 172.325 167.979

don vj: ty vnd
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Muc Luc Cong Bo

Thudt ngit phdn tich vé ty 1¢ dau tu:
Khuyén nghi Chu giai
MUA Gid chiing khodn c6 thé vugt quia 15% trong 6 thang téi
GIU Gid chirng khodn c6 thé giao dong trong khodng +/- 15% trong 6 thing t&i
BAN Gid chiing khodn c6 thé gidm hon 15% trong 6 thiang t6i

Cam két ciia chuyén vién phén tich:

Tat ca cdc nhan dinh trinh bay trong ban béo cdo nay phan énh quan diém c4 nhan cia nguoi phén tich tr sy nhén
xét chti quan ctia ho. Chinh vi thé, khong c6 phan boi thuong nao da, dang, va s& lién quan truc tiép hay gidn tiép
dén nhu’pg nhan dinh cu thé hodc quan diém duoc trinh bay boi ngudi phan tich trong ban bdo cédo nay.

Cong bo;

ATSC chi cong bd phan tich dau tu mot cach trung lap, doc 1ap, cong bang, o rang va khong sai 1éch. Ngoai ra,
ATSC chi cong b nhiing bdo cdo phan tich khi n6 cho thiy rang phu hop, didu nay dwoc dya trén sy phat trién va
thay doi vé nganh hodc thi trudng ma ching ¢6 anh huong dén quan diém phén tich hodc ¥ kién trinh bay ¢ day.
ATSC cung cap bdo céo phan tich cho nhiéu t chtc, nhung khong nhan bat cir phi hoac lgi ich kinh té tir nhitng t6
chirc nao bao gdm ca céc cong ty ma ching t6i khuyén nghi trong bdo cdo nay.

Nhiing thong tin khac thi dwogc cung cép theo yéu ciu:

Khuyén cdo

Bio cdo nay khong duoc chi dan hoic chi dinh cho viéc phan phéi hodc sur dung boi bat ¢t ca nhan hodc td chuc 12
cdng dan hodc nguoi cu trd thudc bét ctr noi nao hodc cic noi thuc thi quyén Iyc khac ma tai cac noi nay sy phan
phdi, cong bd va viéc st dung c6 thé trdi v6i ludt php hodc nhitng quy dinh hodc nhitng diéu s& budc ATSC phai
dang ky hodc yéu cau gidy phép trong viéc thuc hién cac luat 18 nay.

Céc thong tin, dir liéu trong bdo céo nay chi voi myc dich cung cép thong tin va khéng nham muc dich chao mua
hay ban bét ky ching khodn hay cong cy phdi sinh nao. Ngoai ra, ATSC c6 thé mua bén chung khoan cho tai khoan
cua minh dya vao nhiing khuyen nghi dau tu ngan han cta cic chuyén gia phan tich va c6 thé nhiing giao dich nay
trdi nguoc v6i quan diém hodc cdc khuyén nghi vé mua ban ching khodn trong bio cdo nay.

Trudce khi quyét dinh dAu tu theo nhitng khuyén nghi trong bio cdo nay, nha dau tu nén xem xét rang nhitng khuyén
nghi nay c¢6 phit hop véi diéu kién cu thé ciia ban than hay khong bao gom thué phai chiu, méi trudng luat phép va
nang lyc tai chinh.

Céc thong tin trong bdo cdo nay dugc xem 1a déng tin cdy boi ATSC, tuy nhién ATSC khong chiu trich nhiém vé
d6 chinh xdc cia nhitng thong tin nay. ATSC khong chiu trach nhiém vé nhitng khoan 156 ctia nha dau tu khi dau tu
dwa trén khuyén nghi cua bdo céo nay. Trong tuong lai, ATSC c6 thé phat hanh thém céc bdo cdo méi v6i nhitng
thong tin va két luan khong twong thich véi bdo cdo nay.

Théng tin, y kién va nhimg dy bdo trong bdo cdo nay phan 4nh vao thoi diém thuc hién bdo cdo va ATSC c6 thé
thay d6i ching ma khong can thong bio.

Mot s6 danh muc dau tu thao luén trong béo cdo nay c6 thé thay doi gid tri nhanh chéng va tham chi ¢6 thé giam gid
tri rdt mau va gy nén thiét hai cho nha dau tu. Nhitng khoan muc dau tu v6i nhitng dong tién khac dong tién cua
nha dau tu, nha du tw phai chiu thém rii ro vé sy bién dong ty gid anh huong dén loi nhuan va thu nhap cia nha
dau tu.

Nhitng ngudi doc bdo cdo nay néu khong phai 12 nhimg chuyén gia tai chinh hay khich hang cia ATSC thi nén tur
van thém cdc luat su va chuyén gia doc 1ap khac dé dugc giai thich rd hon ndi dung trong bdo cdo trude khi quyét
dinh dau tu.

Tat ca nhitng no1 dung trong bdo cdo nay thudc ban quyen cua ATSC, trir nhitng phan c6 ghi 1o nguon gon Xuét xu.
Khong ai c6 quyén sao chép ma khong duoc sy ddng ¥ bang vin ban ctia ATSC.
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