Thong tin ¢ 6 phan (04/06/2013)

Thi gia (ddng) 14,400

SL CP niém yét (triéu CP) 206.2
Vén hoa TT (ty déng) 3,155.5
KLGD bqg 10 ngay (CP) 2.133,300
Cao nhét 52 tuan 15,300
Thép nhét 52 tuan 9,400
Ngay GD dau tién 18/07/2006
Vén diéu lé (ty ddng) 2,062
Chi sé co ban

EPS (ddng) 1,135
BV (d6ng) 12,042
P/E 12.69
P/B 1.20
Beta 0.73

Dién bién giao d ich

12/11

Thwc hién bao cao
Ban phan tich 2 - CTCK Ngan hang
pong A

CTCP THUY BIEN
VINH SON - SONG HINH

(VSH - HOSE)
04/06/2013

PIEM NHAN PAU TU

« Nganh dién la mét trong nhirtng nganh cé tinh chat
phong thu; do dé, danh muc nganh dién sé la sw Iwa chon
kha tét trong giai doan thj trwng suy thodi, véi ty suét loi
nhuan én dinh so véi cac nganh khac va mic chi trd cb
tirc duy tri kha déu dan. Téc d6 tang trwdng binh quan
nganh ciing cao hon GDP, nén kha hap dan vé dai han
cho muc tiéu 6n dinh va da dang héa danh muc dau tw.

* VSH la mét trong 2 doanh nghi ép nganh dién Ié&n
nhat dang niém y ét trén TTCK. Theo 16 trinh xay dwng
thi trwdng phat dién canh tranh, gia dién ban Ié da tang 2
lan trong nam 2012 tr mirc 1,304 ddng Ién 1,437 ddng/
kWh. VSH hién dang ban dién cho EVN v&i mirc gid 351
ddng/kWh (bang 62.3% murc gia ndm 2009) va VSH dang
dé xuét tang gia ban dién nén nhiéu kha nang VSH sé
dwoc hwéng | i ttr viéc tang gia dién trong n am 2013.
 Viéc diéu chinh gia ban dién cé tinh héi t6 s& anh
hwéng gia nhiéu dén ky vong ting gia cia VSH. Theo
wéce tinh, néu gid ban dién bang véi mirc ban ndm 2009
(563 déng/kwWh) va dwoc hdi t6 dén nam 2010, VSH sé
thu dwoc thém trén 200 ty déng loi nhuan/ ho&c chi thém
100 ty néu chi hdi té dén 2012.

« Nam 2013, VSH d&t ké hoach doanh thu 414 ty déng
(tdng 24.6%) va lgi nhuan thuan sau thué 1a 226 ty déng
(giam 3,4%) do dw bao tinh hinh kh6 khan vi mua khé
kéo dai trong nam 2013. Lwu y, cac khoan lgi nhuan caa
2013 chwa bao gém viéc diéu chinh héi t6 gia ban dién
clia VSH da trinh bay & trén.
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CO CAU CcO PONG

TCT Bao Vit Hién nay, EVN la Cé d@ng I&n

DB AG London, ;. Y 2 C o a2y
VIAC Lid sogo,  vhanTho, 5.00% nhét véi ty 1& s& htru 31.16%
Parmership, 7.11% Khic, 26.19%

va ciing 1a dbi tac mua dién

déc quyén cua VSH. Cung voi

SR SCIC dang ndm gitv 24.47%,

co ciu cd ddong nha nuéc

r hién dang chiém 55.6% vén
SCIC, 24 47% .
EVN,31.16% cua VSH.
CAP NHAT KQKD Q1/2013 (Ngudn: DAS tdng hop)
CHI TIEU Pbvt  Q1/2013 Q1/2012 Tang/giam
Hoat dong s an xu at dién
- San lwgng dién Triéu KWh| 170.78 286.84 -116.06) -40.46%
- Doanh thu SX dién Ty déng 59.96 99.50 -39.54| -39.74%
- Chi phi SX dién Ty ddng 34.78 49.60 -14.82| -29.88%
- Loi nhuadn SX dién Ty déng 25.18 49.89 -24.71] -49.53%
Hoat ddéng tai chinh
- Doanh thu tai chinh Ty dong 12.91 19.62 -6.71] -34.20%
- Chi phi tai chinh Ty ddng 1.80 1.77 0.03] 1.69%
- Loi nhuan tai chinh Ty ddng 11.11 17.85 -6.74) -37.76%
Loi nhu an trwérc thué | Ty ddng 36.33 67.73 -31.40 -46.36%
Lei nhu an sau thu é Ty déng 35.34 65.73 -30.39| -46.23%

Lei nhu &n sau thu é Q.1/2013 ctia VSH dat 35.3 ty déng, s ut giam 46% so v &i cing Kk y:
 San lwong dién san xuét giam 40% do tinh hinh khé han kéo dai tai mién Trung. Néu so voi
nam 2012, tinh hinh tich trir nwéc cho hoat ddng SXKD gdp nhiéu tré ngai do thoi tiét thay dbi.
« Doanh thu san xuét dién gidm 39% va van dang tam tinh gia ban dién bang 62.3% gia ban
dién cda ndm 2009, chwa c6 sy diéu chinh.

« Doanh thu tai chinh gidm 34% so véi cung ky do ngudn tién giri ngan hang sut gidm céng voi
xu hwéng gidm lai suat trong théi gian qua.

=> CAc yéu tb ciu thanh lgi nhuan cia VSH da gidm manh so véi cing ky khién loi nhuan sau
thué gidm con 35.3 ty déng so v&i 65.7 ty déng ctia Q.1/2012.
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THONG TIN TAI CHINH CO BAN

KET QUA KINH DOANH Quy 1/2013

Nam 2012

(Pvt: triéu déng)

Nam 2011

Nam 2010

Doanh thu thuan 59,959 332,191 459,415 424,508
Loi nhuén gép 28,601 177,613 273,681 240,685
LN thuan tr HDKD 36,293 263,659 356,921 323,040
LNST thu nhdp DN 35,339 233,998 329,036 302,413

LNST cuta CD cty me

233,998

329,036

302,413

CAN POI KE TOAN  Quy 1/2013 Nam 2012 N&m 2011 Nam 2010
Tai san ng&n han 1,325,434  1,467,517] 1,811,132 1,658,769
Tdng tai san 3,336,090 3,382,412 3,345,733 3,028,831
No phai tra 853,921 931,962 1,000,976] 598,826
No' ngén han 642,042 720,085 742,949 263,802
Vén chd s& hivu 2,483,069 2,450,451 2,344,757 2,430,005

CHi SO TAICHINH  Quy 1/2013 Nam 2012 Nam 2011 Nam 2010
EPS co ban 1,010 1,157 1,627 1,470
BVPS co ban 12.272 12,110 11,586 12,005
P/E co ban 11.69 8.9 5.1 8.44

CAN DOI TAlI CHINH QUA CAC N AM

A

(Pvt: ty déng)

Trang 3

= TSnganhan =TS dai han = Tong ne m VonCSH

(Nguén: DAS téng hop)

(Ngudn: DAS téng hop)

« Co cau tai san VSH cé sw dich
chuyén dan tlr thién v& ngén han
sang dai han ké tir nam 2012. Buéc
dich chuyén nay lién quan dén viéc
VSH day manh dau tw, nang cap ho
chra va dau tw dy an thay dién
Thuwong Kon Tum véi tbng vén dau
tw dy kién Ién dén 5,700 ty dong.

e Co cau nguén vén: VCSH van
chiém ty trong chi yéu trong co cu
ngudn vén cua VSH. Dy kién, nam
2013, VSH sé phat hanh trén 500 ty
ddng trai phiéu chuyén déi dé bd

sung ngudn lwc dau tw.

Dong A Securities - www.dag.vn
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TUONG QUAN CO CAU TAI SAN - CO' CAU LQ'I NHUAN 2011 - 2012
Chi phi XDCBDD, . .
13.7% Tien & # tien, 14.4% Loi nhun tai L i nhudn HEKD

TSCO hiu hinh, . twr TC ngdn han,

31 7% P hdi thu ngan han, 20.9%
18.3%
L Tsconwnm
Phai thu ngan 29. 5% Chi phi XDCBDD, '
han, 17. 9% ———— ST ALY e R L

Loinhuan HBELD,
63 2%

P tr TC ngan han, Tin & #tidn,
5.4% 19 1% (Nguén: DAS téng hop)
Khoan muc dau tw TC ngan han déng gop kha dang ké (tlr 27 - 37%) vao viéc hinh thanh LN

cta VSH. Bay cha yéu 1a khoan céac cho vay déi véi EVN. Tuy nhién, VSH dang gidm manh ty
trong khodn muc nay dé wu tién nguédn lwc diu tw dw &n méi nén nhiéu kha nang sé tac dong
dén lgi nhuan hinh thanh & cac nam sau. Diéu nay sé thé hién rd trong co cAu loi nhuan cda
nam 2013.

DOANH THU - LQ'I NHUAN 2009 - 2012

600 T  Hoat ddng co ban VSH twong dbi
55 &n dinh trong giai doan khoé khan cta
00 T 4594 N o
nén kinh té vira qua. Biéu nay cho
400 - thdy loi thé bén virng nganh nghé 1a
300 - - <y N o
e Doanh thu va lgi nhuan nam 2012
200 - 3 sut gidam kha manh do VSH van chua
L
3 dam phan dwoc gia ban dién cho
¥
100 - : EVN nén van tam ghi nhan gia ban
3 dién bang 62.3% gia ban ndm 2009
0 - : =

2009 2010 2011 2012 2013P (twong rng 351 dong/kWh).

# Doanhthu @ LN sau thué R A
(Ngudn: DAS tong hop)
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CAC CHIi SO TAI CHINH (Nguén: DAS téng hop)
Chi tiéu Dvt 2010 2011 2012 Q1.2013

Kha nang thanh toan
Hé s6 thanh toan hién hanh Lan 6.29 2.44 2.04 2.06
Hé sb thanh toan nhanh Lan 6.13 2.4 1.97 1.99
Co’ cau vén
Hé s No/TTS Lan 0.2 03 027 025
Hé sé No/VCSH Lan 0.25 0.43 0.38 0.34
Kha nang sinh | &i
ROA % 10.78% 10.32% 6.92% -
ROE % 12.90% 13.79%  9.55% -
ROS % 71.24% 71.62% 70.44% 58.83%

« CA&c chi sb thanh toan dam bado kha nang thanh toan tat ca cac nghia vu no phat sinh. Cac
tai san thanh khoan cGa VSH luén chiém ty trong kha I&n trong co ciu tai san ngan han va
do yéu té tdn kho hau nhw khéng dang ké nén kha nang linh hoat trong thanh toan cac nghia
vu tai chinh lién quan kha tét.

« Co cau vbn duy tri & mirc can bang thap trong cAc nam qua & mic binh quan 25% tdng tai
san. Tuy nhién, ching tdi dw bao kha nang VSH sé tang ty I& don bay trong co cau vén dé
gia tang nguon lwc dau tw cho dw an thay dién Thwong Kon Tum.

¢ Kha nang sinh |01 c6 sy sut giam kha manh trong nam 2012 & cac chi tiéu ROE va ROA.
Viéc tam tinh gia ban dién & mc thap hién nay cla VSH cé thé 1a mot sy thiét thoi nhat
dinh cho ¢ déng ciing nhw chinh céng ty trong viéc tim kiém cac nguén lwc méi hd tro cho
doanh nghiép. Ching tdi danh gia, VSH c6 thé sé& chwa cai thién ngay hiéu qua trong ngan

han cta cac hé s nay do phan tan nguén lyc tlr hoat ddng dau tw méi.

CAC DU AN PANG THUC HIiEN

Nang cao riing luc  Thuy di¢n Nha may thiuy Nha may thiay
Tén du an khai thac ho chira Thweng Kon dién Vinh Sondién Vinh
Vinh Son - S6ng HinhTum 2 Son 3

lr?g E:nn luong tang TB/ Trieu KWh 50 i i i

Dién lugng TB/nam | Triéu KWh - 1,094.2 365.6 113
Téng muc dau tu Ty dong 100 5,744 2,300 770
Tién do6 thuc hién 2009 - 2013 2009- 2015 | Tam dirng Tam dung

(Ngudn: DAS téng hop)
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TRIEN VONG DAU TV

# Nam 2013, viéc nang cap hé chra Vinh Son - Séng Hinh nhiéu khd ning sé& hoan thanh
dang han va cai thién nang lwc cung cap dién, gitp tang khoang 8% san lwong dién.

# Viéc dam phan gia ban dién cho EVN c6 thé sé 1a mau chét van dé quyét dinh hiéu qua hoat
dong san xuét kinh doanh VSH trong cac nam tiép theo. V&i gia ban dién hién nay la kha
thap so véi gia dién thwong phdm cung cép cho thij tredng. Do vay, nhiéu khd nang EVN sé
can phai xem xét lai gia mua dién cta VSH.

# Chang t6i dy kién, gia ban dién cta VSH cho ENV sé& nang Ién md&c gia ban ndm 2009
(twong &ng 563 ddng/kWh) sé gitp cai thién hiéu qua hoat déng kinh doanh ctia VSH trong
cac nam t&i va yéu té hoi td gia dién cho cac ndm trwdc co thé sé giup VSH ghi nhan céac
khodn lgi nhuan dét bién trong tinh hinh hién nay.

% Yéu t6 nganh nghé va dw dia phat trién cla thi trwong dién 1a rat Ién. Do ludn trong tinh
trang cung khéng dd cau, nén viéc nang cap, dau tw méi cac dw an thay dién cta VSH cho
thay dinh hwéng dai han dang dan.

RUI RO PAU TV
4 Rui ro 1&n nhéat d&c thu cha VSH lién quan dén thoi tiét. Cac dién bién that thwong cua thoi
tiét trong vai ndm tr& lai day gay nén lo ngai vé tinh trang thiéu hut ngudn nwéc va lam anh
hwdng dén hiéu qua hoat ddng kinh doanh.
4 RUi ro vé gia dién: do qué trinh dam phéan gia dién véi EVN con nhiéu béat cap, thiéu minh
bach va kho khan kéo dai c6 thé sé 14 yéu té can tré rat Ién cho viéc ghi nhan hiéu qua hoat
dong cua VSH..
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PHAN TICH KY THUAT
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* VSH chinh thrc xac nhan xu hwéng tang trung han khi gia vugt qua dwdong MA5S0 vao thang
3/2013. Hién nay, gia dang dao dong trong ving 14-15 dé test lai viing dinh cao da thiét 1ap
vao thang 5/2012.

« Cé&c chi bao RSI va MACD cho tin hiéu diéu chinh cta gia dang kha rd nét. Tuy nhién, theo
quan diém cla chang t6i, viéc diéu chinh nay la can thiét dé tich luj cho mét xu hwéng tang
diém dai hon. Hién nay, viing gia 14.2 va 13.5 dang déng vai tro hd tro' cho dot diéu chinh

nay.
QUAN DIEM PAU TU

« Xu hwéng dau tw vao cac nganh san xuét co ban va cé két qua kinh doanh &n dinh sé& 1a xu
hwéng chl dao trong cac quyét dinh dau tw sap téi. VSH phi hop cho danh muc dau tw
trung - dai han véi muc tiéu sinh 1&i n dinh va bén virng. Bén canh do, vang giao dong gia
kha réng trong phién ciing cé thé kha hap dan cho day trade.

Quan diém cla ching t6i 14 lwa chon mua va ndm gi®¥ 6 thang — 1 ndm cé phiéu VSH. C6
thé thwc hién trading trong giai doan ngan dé tbi da hoa lgi nhuan cta danh muc.

<+ Gia giai ngan: 13.5-14.2

<+ Gia ky vong: 17.
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TO CHUC THUC HIEN BAO CAO

Céng ty Chirng khoan Ngan hang Bong A (goi tat 1a DAS) 1a thanh vién cta Tap doan tai chinh
Ngan hang Béng A, hién 1a mét trong cac dinh ché tai chinh I&n nhét Viét Nam. DAS ciing la
mot thanh vién chinh thirc cda thi trwong ching khoan Viét Nam, va dang di dau trong mot s
dich vu tai chinh cé cdng nghé cao. DAS hién la ¢ ddng I&n cla nhiéu cong ty, va la chi s&
hiru ctia Cong ty quan ly Quy dau tw Pong A. Codng ty hién cé day di cac nghiép vu chirng
khéan gdbm: Mdi gi&i, Tw doanh, B&o l&nh phat hanh, Tw van tai chinh va Tw van dau tw, Lwu
ky chirng khoan

Hé théng chi nhanh

* Tru sé& chinh:

Pia chi: 56-68 Nguyén Céng Tr, Quan 1, TP.HCM
Dién thoai: (848) 38218 .666

Fax: (848) 38218.713

* Chi nhanh Ha N oi:

Dia chi: 181 Nguyén Lwong Bang, Quan Béng Pa, Ha Nbi.
Dién thoai: (844) 3944.5175

Fax: (844) 3944.5178

e Chinhanh Ch ¢ Lén:

Dja chi: 110C Ngé Quyén, Phwéong 8, Quan 5, TP.HCM
Dién thoai: (848) 3853.9623

Fax: (848) 3853.9624

* Chi nhanh V ing Tau:

Dia chi: 26-28 Pham Hbéng Thai, P7, TP Viing Tau
Dién thoai: (064) 3584.898

Fax: (064) 3584.899

* Phong giao d ich Quan 10:

Dia chi: Lau 2, Sé6 17 H6 Ba Kién, P15, Quan 10. HCM
Dién thoai: (84.8) 3979.7639

Fax: (84.8) 3979.7696

‘ - KHUYEN CAO ‘ ‘
Bao cao nay chi nham cung cap théng tin cho cac té chdc dau tw cing nhw nha dau tw ca
nhan va khéng ham y dua ra I6i khuyén chao mua hay ban bat ky ching khoan nao. Cac
quan diém va nhan dinh trinh bay trong bao cao khdng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu va
chién luoc cu thé cda tumg nha dau tw. Nha dau tw nén xem bao c4o nay nhw mét nguén
tham kho va phéi chju toan bé trach nhiém déi véi quyét dinh dau tw cda minh. Céng ty
Chung khoan Ngan hang Pong A (DAS) tuyét déi khéng chju trach nhiém bét ky thiét hai nao
lién quan dén viéc st dung toan bo hodc timg phén théng tin cda bdo céo nay.
Céc quan diém, nhan dinh, danh gia trong b&o céo 1a quan diém ca nhan cda c& nhan nguoi
viét ma khong dai dién cho quan diém cda DAS va c6 thé thay déi ma khéng cén béao trudc.
Théng tin st dung trong bao céo nay duoc DAS thu thép tir nguén dang tin cdy vao thoi diém
céng bé. Tuy nhién, DAS khéng ddm bdo dé chinh xac théng tin nay.
B&o céo nay la tai sén va duoc gidr bdn quyén béi DAS. Khéng duoc phép sao chép, phat
hanh ciing nhw tai phan phéi bao céo vi bat ky muc dich gi néu khdng c6 van ban chap thuén
ctia DAS. Vui ldng ghi rd ngudn khi trich dan néu sz dung céac thong tin trong bao céo nay.

|
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