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TRUNG LAP

On dinh Gia thj trugng (VND) 22.900
Giad muc tiéu (VND) 25.200
Chi tiéu (ty déng) Q4-FY13 Q3-FY13 +- qoq Q4-FY12 +/- yoy Thoi gian dau tu Dai han
Doanh thu thuan 1.736,9 1.200,5 45% 1.236,9 40%
Lgi nhuan sau thué 232,1 99,4 133% 543,0 -57%
EBIT 414,9 202,8 105% 737,8 -44% ~ PR Py
' ' ! Thong tin co phiéu
Ty suat EBIT 23,9% 16,9% 699bps 59,7% -3.577bps 9 P
Nguén: Rongviet Securities database Nganh Tién ich cong cong
O Lgi nhuan ndm 2013 ting truéng manh nhd tang san lugng dién va hudng lgi tir Von héa (ty déng) 72222
chénh léch t)’( gia. SLCPDLH 318.157.348
A N , Bet 09
Tang dau tu vao Nhiét dién Hai Phong: Giai phap cho bai toan tang truong. et
Dy bao JPY sé phuc héi 5% so véi VND, Igi nhuan nam 2014 c6 thé gia h Free Float (0 202
ubao sé phuc héi 5% so véi , loi nhuan nam 2014 c6 thé giam manh. Gi cao nhat 52 tuan 27.700
O Tham gia thi trudng phat dién canh tranh chua déng gép nhiéu cho KQKD ctia Gi4 thap nhat 52 tuan 15.900
PPC. A
KLGD binh quan 20 phién 1.322.395

Quan diém va Dinh Gia:

PPC c6 hoat déng kinh doanh én dinh véi 2 ddy chuyén gém 6 t6 mdy du kién hét khdu hao
vao gitta nam 2016. Nhdm gidi quyét bai todn tdng trudng, thay vi ddu tu thém nha mdy
mdi, PPC dé tdng ty Ié s& hiu tai Nha mdy Nhiét dién Hai Phong trong ndm 2013 va cé mong
muén tiép tuc ndng ty Ié s& hitu lén cao hon. Ching t6i quan tdm dén ké hoach nay hon la
viéc tham gia phdt dién canh tranh cta PPC, do “gid canh tranh” khéng khdc nhiéu so véi
gid phdt dién trong hgp dong. V&i nha mdy c6 céng nghé hién dai va bat dau chay hét cong
sudt trong ndm nay, Nhiét dién Hai Phong du kién sé déng gop tét vao khodn lgi nhudn
céng ty lién két cta PPC ké tir 2015 (sau khi dd phan bé hét toan bé chi phi chénh léch ty gid
trong giai doan xdy dung co ban).

Trong ngdn han, véi khodn vay ngoai té la 26,92 ty JPY (@ 31/12/2013), bién ddng ty gid
JPY/VND vén dang la yéu t6 khién két qua kinh doanh cia PPC khéng 6n dinh. Ndm 2014,
chting téi du bdo JPY sé phuc héi tré lai so véi ndm 2013 va tdng gid khodng 5% so véi VND,
PPC c6 thé ghi nhdn 16 CLTG khodng 267 ty déng. EPS du phéng nam 2014 sau khi logi trer
yéu t6 ty gid udc tinh vao khodng 2.672 déng. Do trién vong trong dai han chua ré rdng,
chung téi dua ra khuyén nghi TRUNG LAP déi véi PPC.

Chi tiéu tai chinh quan trong

PPC 13/04/2014
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Ty suat sinh 15i (%)

Cudi ndam-T12(Ty déng) FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
Doanh thu thuan 4.130,6 6.582,6 6.390,6 6.204,6
% tdng truéng 10,5 59,4 -2,9 -2,9
Lgi nhuan sau thué 504,8 1.631,5 611,8 912,1
% tdng truéng 12850,7 223,2 -62,5 49,1
Ty sudt LNST (%) 12,2 24,8 9,6 14,7
ROA (%) 4,2 13,6 5.2 7,6
ROE (%) 14,2 34,2 11,0 14,8
EPS (VND) 1.587 5.128 1.923 2.867
EPS d/chinh (VND) CL ty gia 1.729 2.505 2.365 2.658
Gia tri s6 sach (VND) 12.740 16.540 17.515 20.289
C4 tuc tién mat (VND)

P/E (x) 7,2 4,9 9,3 9,3
P/BV (x) 0,9 1,5 1,4 1,4

3T TN 3N
PPC -10,6 31,2 141,5
TICC 9,4 49,4
VN30 Index 19,3 18,2
HSX Index 15,7 15,4 27,1
C6 dong 16n (%)
T6ng Coéng ty phat dién Genco2 52,3
CTCP co dién lanh 22,4
Deutsche Bank AG London 5,0
Gi6i han sé hau NDTNN (%) 36,4

Nguén: Bdo cdo tai chinh PPC, Rong Viét téng hop va uéc tinh, *Tinh theo gid c6 phiéu tai ngdy 03/04/2014

Nguyén Thi Phuong Lam
(084) 08- 6299 2006 - Ext 318

lam.ntp@vdsc.com.vn
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Bang 1: K&t qua Kinh Doanh Q4-FY13

Chi tiéu (ty déng) Q4-FY13 Q3-FY13 +/- (qoq) Q4-FY12 +/- (yoy)
Doanh thu 1.736,9 1.200,5 44,7% 1.236,9 40,4%
Loi nhuan gop 87,3 173,7 -49,7% 35,6 145,0%
Chi phi ban hang va quan ly 37,8 25,1 50,7% 29,2 29,4%
Thu nhap HBKD 49,6 148,6 -66,7% 672,2 -92,6%
EBITDA 5884 371,9 58,2% 894,3 -34,2%
EBIT 414,9 202,8 104,6% 737,8 -43,8%
Chi phi tai chinh 75,0 82,3 -8,9% -434,2 -117,3%
- Chi philaivay 36,8 35,6 3,3% 46,7 -21,2%
Khau khao -173,5 -169,1 2,6% -156,5 10,9%
Khodn muc khéng thudng xuyén (*) 395,5 -46,3 N/A 768,1 -48,5%
Khoan muc bat thuang (¥) 2,2 03 527,4% 18,9 -88,6%
Lgi nhuan trudc thué 378,0 167,1 126,2% 691,1 -45,3%
Lgi nhuan sau thué 232,1 99,4 133,5% 543,0 -57,2%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) -18,7 127,0 -114,7% -81,5 -77,1%
Nguén: PPC, Rongviet Securities database
Bang 2: Phan tich HDKD Q4-FY13
Chitiéu Q4-FY13 Q3-FY13 +/-(qoq) Q4-FY12 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh lgi (%)
TS lgi nhuan gép 5,0% 14,5% -944bps 2,9% 215bps
EBITDA/Doanh thu 33,9% 31,0% 290bps 72,3% -3843bps
EBIT /Doanh thu 23,9% 16,9% 699bps 59,7% -3577bps
TS Igi nhuan rong 13,4% 8,3% 508bps 43,9% -3054bps
TS Igi nhuan rong diéu chinh -1,1% 10,6% -1165bps -6,6% 552bps
Vong quay vén luu déng* (x)
-Hang tén kho 7.6 5.2 2,5 6,3 1,3
-Khoan phai thu 4,2 2,2 2,0 4,0 0,2
-Khoan phai tra 30,0 334 -3,3 33,1 -3,1
Don bay (%)
Téng no/Téng Vén CSH 1,2 13 -0,1 1,9 -0,7

Nguén: Rongviet Securities database, (*) thudng nién héa

Lgi nhuan nam 2013 tang trudng manh nhé tang san lugng dién va hudng lgi tit chénh léch ty gia.

Trong nam 2013, san lugng phat dién cda PPC la 5.644 ty kwh, tang 15,2% so vdi san lugng dién phat
trong nam 2012, mang lai hai thuan lgi. Thi nhat, PPC dugc tra gia dién cao han do EVN huy dong phat
dién cao hon ké hoach trong hai quy dau nam. Thi hai, san lugng dién cao lam giam chi phi c6 dinh

trén méi don vi dién san xuat trong co cdu gia thanh. Bién Igi nhuan gdp nha vay dugc cai thién tir mic
11,2% cla nam 2012 1én 15,3% trong nam 2013.

DPiém nhan quan trong trong ndm 2013 can dugc nhic lai 1a JPY da gidm khodng 17% gia tri so véi VND,
do dé mang lai cho PPC khodn lai chénh léch ty gia (CLTG) téng cong xap xi 1.161 ty déng trong d6
CLTG chua thuc hién la hon 1.136 ty dong. Liy ké nam 2013, doanh thu dat 6.582,6 ty déng, tang hon
59% va LNTT dat 2.227,8 ty dong, tang 2,9 lan nam 2012. Néu loai trir Igi nhuan tir CLTG, LNTT clia PPC
dat 1.067 ty déng, tang 44% so vGi nam 2012.
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1. Vay ngoai té (USD)

2. Vay ngoai té (USD)

3. Vay ngoai té (JPY)

4.Vay ngoai té (JPY)

278.034.200 6,1%

Tang dau tu vao CTCP Nhiét dién Hai Phong: Giai phap cho bai toan tang truéng.

Trong nam 2013, PPC da mua thém 20 triéu c6 phiéu CTCP Nhiét dién Hai Phong véi mic gia 11.500
déng/cp, nang téng gia tri dau tu theo gia gbc vao cong ty lién két nay 1én 1.423 ty dong va ty 1& s& hiu
tdng tir 22,49% lén 25,49%. Nha may Nhiét dién Hai Phong la cong trinh trong diém qudc gia, c6 4 t6
may vdi téng cdng suat 1.200 MW, du kién san lugng dién trung binh hang nam dat 7,2 ty kwh. Dugc
biét, tir dau thang 3/2014, Nhiét dién Hai Phong chinh thic duge phat dién hét cong sudt thiét ké.

Céc t6 may phat dién ctia PPC gan nhu hét khidu hao (Day chuyén 1 da hét khau hao va dén gilta nam
2016, Day chuyén 2 sé hét khau hao) va Cong ty chua c6 ké hoach xay dung thém nha may méi. Vi vay,
viéc tang ty I& dau tu vao Nhiét dién Hai Phong dugc xem la phuang én gitp PPC gidi quyét bai tang
truéng trong tuong lai do Nhiét dién Hai Phong dugc trang bi cong nghé hién dai véi céng suat phat
dién cao hon. PPC c6 ké hoach ting ty 1& dau tu tai Nhiét dién Hai Phong |én muc t6i da la 49%. Tuy
nhién, viéc tang ty 1& s& hiru nay can dugc Tng cong ty Genco 2 théng qua. Do vay, PPC chua c6 16
trinh cu thé cho ké hoach nay.

Trong nam 2013, PPC ghi nhan 16 hon 69,6 ty déng trong lién két lién doanh, nguyén nhan la do PPC
gidm thai gian phan bé loi thé thuong mai & khoan dau tu vao Nhiét dién Hai Phong tir 10 ndm xuéng
con 3 ndm (2012-2014) va gia tri phan b trong ndm 2013 13 xap xi -141 ty d6ng. Néu loai tris chi phi nay,
Igi nhudn hoat dong kinh doanh ttr lién doanh lién két déng gép cho PPC la 71,2 ty déng, tdng manh tu
muc 9,2 ty dong clia ndm 2012.

Chung t6i nhan thay bién lai gdp clia Nhiét Bién Hai Phong kha cao, tuy nhién, Cong ty dang trong giai
doan phai phan bé chi phi chénh léch ty gia chua thuc hién trong giai doan xay dung co ban nén két
qua lgi nhuan sau thué hién tai van dang thap. Ngoai ra, vai nhiéu khoan vay géc ngoai té gia tri I6n
bdang USD va JPY, tai 31/12/2013 khodng 12.000 ty déng, c6 thé thdy bién déng ty gid (gém ca
USD/VND va JPY/VND) la m6t trong nhirng rdi ro ctia don vi nay. Ngoai ra, so vdi lai suat va phi vay déng
JPY ctia PPC chi khodng 2,63%, lai suat va phi vay ctia Nhiét dién Hai Phong cao hon kha nhiéu.

Bang 3: Cac khoan vay géc ngoai té cia Nhiét dién Hai Phong
Gia tri Lai suat va phi Mé ta

Nhan ng lai khoan vay gitra EVN va Ngan hang XNK Trung Quéc;
Thaoi han vay 166 thang, an han 46 thang; Ky tra ng goc dau tién 21/01/2012.

Nhan ng lai khoan vay gitta EVN va Ngan hang XNK Trung Qudc;

(o)
327.182.260 6:4% Ngay tra ng goc dau tién 21/10/2014.
Nhan ng lai khoan vay gilta EVN va Ngan hang hop tac quéc té Nhat Ban;
0 an NG 13 C :
7.740.469.321 4.0% Thai han 11 nam 6 thang; Ky trad ng g6c dau tién 20/08/20009.
7319.484.004 45% Nhan ng lai khodn vay gitta EVN va Ngan hang hgp tac quoc té Nhat Ban;

Thai han 11 nam 6 thang; Ky trad ng g6c dau tién 20/12/2010.
Nguén: BCTC ndm 2013 ctia Nhiét dién Hai Phong

Nam 2014, PPC sé ti€p tuc phan bd gan -83 ty dong Igi thé thuong mai con lai, va vdi du bao ty gia
USD/VND sé tang 2%, ty gia JPY/VND tang 5%, PPC c6 thé sé tiép tuc chiu 16 trong lién doanh lién két.
TU ndm 2015, ching téi ky vong Nhiét dién Hai Phong c6 thé déng gép Igi nhuan tét han cho PPC.

Danh muc dau tu tai chinh an toan.

PPC c6 hon 41% tai san la cac khoan tién, tuang duong tién va dau tu tai chinh ngén han. Day la nhing
khoan dau tu tuang déi an toan va thanh khoan cao. Trong sé hon 3.700 ty déng dau tu ngan han co
2.000 ty dong cho EVN, phan con lai la tién gli ngan hang ky han trén 3 thang dén duéi moét nam va
tién Gy thac dau tu.
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Bang 4: Danh muc dau tu tai chinh ctia PPC

Khoan muc Gia tri (triéu VND) Ty trong (%)
Tién va tuong duang 1.185.659 10,0%
Dau tu tai chinh ngdn han 3.753.052 31,6%
Pau tu tai chinh dai han 2.720.590 22,9%
TONG TAISAN 11.890.558

Nguén: BCTC 2013 PPC

T6ng gia tri dau tu dai han chiém khoang 23% téng tai san va ch( yéu tap trung vao cac doanh nghiép
trong nganh. Mac du vay, ching t6i khéng danh gia cao hiéu qua cta cac khoan dau tu dai han nay.

Bang 5: Danh muc dau tu dai han cta PPC

Khoan muc Gia tri dau tu (triéu VND) SLCP
CTCP Nhiét dién Quang Ninh (16,35%) 817.300 73.587.291
CTCP EVN Quoc té (19,3%) 70.800 7.080.000
CTCP Thuy dién Budén dén (15%) 50.250 5.025.000
CTCP Phat trién dién luc Viet Nam (10%) 100.000 10.000.000
CTCP Nhiét dién Ba Ria 46.498 670.000

Nguén: BCTC 2013 PPC
Du bao JPY sé phuc hdi 5% so véi VND, Igi nhuan nam 2014 c6 thé gidm manh.

PPC c6 khoan vay bang déng JPY dao han vao nam 2028, véi du ng dén cudi nam 2013 la 26,92 ty JPY.
Tién g6c va lai vay dugc trd 6 thang/lan, vao thang 3 va thang 9 hang nam vdi tién tra ng géc méi daot la
927,37 triéu JPY, lai suat 2,63%/nam.

Trong quy 1/2014, JPY tang gia khoang 2,29% so vdi thai di€ém cudi nam 2013. Nhu vay, trong quy dau
tién ctia ndm 2014, PPC c6 thé sé ghi nhan 16 119 ty dong chénh léch ty gia chua thuc hién va 16 gan 6 ty
déng chénh léch ty gia da thuc hién.

Sau khi Chinh phu Nhat Ban dua ra goi kich thich kinh t& quy mé I6n vao cudi nam 2012, déng JPY da
mat gié ky luc so vdi r6 tién té manh khac cla thé gigi nhu USD va EUR trong nam 2013. Su thanh céng
cta chuaong trinh kich thich nay la nén kinh t€ Nhat Ban da c6 nhing budc héi phuc tich cuc, dac biét la
da thoat khoi tinh trang gidm phat. Trudc nhiing chuyén bién kha quan cla nén kinh t&€ Nhat Ban,
ching téi dua ra kich ban dong JPY sé tang gia khoang 5% so vGi VND trong ndam 2014. Vi kich ban
nay, ching téi cho rang PPC sé phai ghi nhan 16 khoang 267 ty dong do chénh léch ty gia trong nam
2014.

Tham gia thi truéng phat dién canh tranh chua déng g6p nhiéu cho KQKD cua PPC.

Gia ban dién ctia PPC la gid dugc ky két trong hgp dong sau khi dam phan véi EVN, gém hai phan la (1)
Gia c6 dinh va (2) Gia bién d6i. Theo d6, gia c6 dinh bao gém chi phi khau hao, nhan céng va chi phi sta
chira; gia bién déi dugc tinh dua trén chi phi nguyén vat liéu dau vao gém than, dau va vat liéu phu va
dugc diéu chinh linh hoat theo bién déng gia cac nguyén liéu nay. Néu san lugng phat dién cang nhiéu,
chi phi ¢6 dinh trong co cau gia thanh trén moi kwh dién cang giam, giup Cong ty tang bién lgi nhuan.

Ngoai ra, PPC cling la mot trong nhitng cong ty san xuat dién tham gia thi trudng phat dién canh tranh.
Theo dd, khi san lugng dién EVN huy déng tir PPC cao hon san lugng da dang ky trong ké hoach, phan
san lugng chénh léch sé dugc chao ban theo gid canh tranh. Tuy nhién, theo ban lanh dao doanh
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nghiép, muc chao gia canh tranh khéng cao haon nhiéu so vai gia dién tinh theo hop déng. Udc tinh,
trong nam 2013, viéc tham gia phat dién canh tranh chi giip doanh thu cta cong ty tang thém hon 13
ty dong.

Theo dai dién PPC, gia ban dién theo hgp déng ndm 2014 ¢4 thé sé gidm so vdi ndm 2013. Ngoai ra, san
lugng dién huy déng trong quy 1/2014 ciing thap hon so véi quy 1/2013. Doanh thu trong quy 1/2014
c6 thé sé sut gidm vi nguyén nhan nay, va véi udc tinh 16 khoadng 125 ty déng do CLTG, lgi nhuén trong
quy 1/2014 ¢é thé sut gidm manh so vdi cling ky.

Bang 6: Du phong KQKD Q1-FY14

Chi tiéu (ty d6nq) Q1-FY14 +/-qoq +/-yoy
Doanh thu thuan 1.743 0% -2%
LN aép 261 199% -31%
EBIT 213 -49% -80%
LNST 142 -39% -85%

Nguén: RongViet Securities database
Theo d6, du bdo quy 1/2014, doanh thu dat 1.743 ty déng va lgi nhuan sau thué dat 142 ty dong, lan
luot giam 2% vé doanh thu va gidm 85% vé Igi nhuan so véi cing ky nam 2013.

Du bao ca nam 2014, san luogng dién san xuat dat 5.588 ty kWh va doanh thu tuong (ng la 6.390,6 ty
déng. Két hgp vai cac yéu t6 tac déong dén Igi nhuan nhu da phan tich & trén va du bdo déng JPY sé
phuc hoi 5% so véi VND, lgi nhuan trudc thué ca nam sé dat 742,4 ty dong, gidm 66,7% so vsi nam 2013.
Néu loai trir yéu t6 ty gia, LNTT nam 2014 dat 1.009 ty déng, giam 5,4% so vSi nam 2013.

Quan diém va dinh gia

PPC c6 hoat ddng kinh doanh én dinh véi 2 day chuyén gém 6 t6 may du kién hét khau hao vao gilia
nam 2016. Nham giai quyét bai toan tang trudng, thay vi dau tu thém nha may mdi, PPC da tang ty |é s&
hitu tai Nha may Nhiét dién Hai Phong trong nam 2013 va c6 mong mudn tiép tuc nang ty lé s hiu lén
cao hon. Chung t6i quan tam dén ké hoach nay hon la viéc tham gia phat dién canh tranh cta PPC, do
“gia canh tranh” khong khac nhiéu so vai gia phat dién trong hop déng. Vi nha may c6 cdng nghé hién
dai va bat dau chay hét cong suat trong nam nay, Nhiét dién Hai Phong du kién sé dong gép tot vao
khodan lgi nhuan cong ty lién két ctia PPC ké tir 2015 (sau khi da phan b hét toan bé chi phi chénh léch
ty gia trong giai doan xay dung ca ban).

Trong ngan han, véi khoan vay ngoai té la 26,92 ty JPY (@ 31/12/2013), bién ddng ty gia JPY/VND van
dang la yéu t8 khién két qua kinh doanh ctia PPC khéng 6n dinh. Nam 2014, ching téi du béo JPY sé
phuc héi tré lai so v8i nam 2013 va tang gid khoadng 5% so véi VND, PPC c6 thé ghi nhan 16 CLTG
khodng 267 ty déng. EPS du phdng nam 2014 sau khi loai trir yéu t6 ty gia udc tinh vao khoang 2.365
déng. Do trién vong trong dai han chua ré rang, ching téi dua ra khuyén nghi TRUNG LAP d8i véi PPC.

Bang 7:Nhiing gia dinh chinh

Chi tiéu FY2014E FY2015F
Tang trudng doanh thu (%) -29 -2,9
Tang trudng san lugng (%) -1,0 33
Ty suat lgi nhuan gop (%) 13,5 13,5
Ty suét EBIT (%) 14,0 20,5

Nguén: Rongviet Securities database
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bvt: ty dong
KQ HPDKD FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
Doanh thu thuan 4.130,6 6.582,6 6.390,6 6.204,6
Gia vén 3.666,4 5.574,6 5.527,8 5.367,0
Lai gép 464,2  1.007,9 862,7 837,6
Chi phi ban hang 0,0 0,0 0,0 0,0
Chi phi quan ly 97,2 106,1 102,2 93,1
Thu nhap tu HBTC 658,2 1.628,1 489,1 512,2
Chi phi tai chinh 269,4 235,1 470,0 184,5
Lgi nhuan khac 40,2 2,5 0,0 0,0
Lgi nhuén trudc thué 780,2 2.227,8 742,4 1.134,0
Thué TNDN 267,0 586,7 126,2 215,5
Lgi ich ¢6 déng thiéu s6 8,4 9,6 43 6,4
Loi nhuén sau thué 504,8 1.631,5 611,8 912,1
EBIT 986,5 2.3829 893,0 1.270,6
EBITDA 1.679,6 3.077,3 1.584,4 1.957,9

Dvt: %

CHI SO TAI CHINH FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
Téang truéng
Doanh thu 10,5 59,4 -2,9 -2,9
Lgi nhuan HDKD 6,5 145,8 -15,7 2,1
EBITDA 79,3 83,2 -48,5 23,6
EBIT 307,1 141,5 -62,5 42,3
Loi nhuan sau thué 12850,7 223,2 -62,5 49,1
Téng tai san 24 -1,5 -0,6 2,3
Vén chti sé hitu 40,8 29,8 59 15,8
T6c d6 tang trudng noi tai 5,0 34,2 51 9,5
Kha néng sinh lgi
LN gép / Doanh thu 11,2 15,3 13,5 13,5
LN HPKD / Doanh thu 8,9 13,7 11,9 12,0
EBITDA/ Doanh thu 40,7 46,7 24,8 31,6
EBIT/ Doanh thu 23,9 36,2 14,0 20,5
LNST/ Doanh thu 12,2 24,8 9,6 14,7
ROA 4,2 13,6 5,2 7,6
ROIC or RONA 9,2 22,6 8,6 12,0
ROE 14,2 34,2 11,0 14,8
Hiéu qua hoat dong
Vong quay kh. phai thu 3,6 4,7 4,6 4,7
Vong quay hang tén kho 5,0 6,5 59 5.9
Vong quay khoan phai tra 4,6 55 52 52
Kha nang thanh toan
Hién hanh 43 5,0 5,2 5,9
Nhanh 4,2 44 4,6 52
Cau truc tai chinh
T6ng ng/ Vén CSH 189,6 119,6 106,2 82,1
Vay ngan han /Vén CSH 10,8 6,9 6,5 53
Vay dai han/ Vén CSH 156,0 92,7 81,2 61,3

Dvt: ty déng

BANG COKT FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
Tién 1.007 1.186 1.463 2.161
Dau tu tai chinh ngdn han 3.466 3.753 3.753 3.753
Céc khoan phai thu 1.365 1.408 1.342 1.303
Tén kho 785 939 931 904
Tai san ngan han khac 17 7 7 7
TSLD & Dau tungin han 6.641 7.292 7.496 8.128
Tai s&n ¢6 dinh hitu hinh 2.105 1.522 870 161
Tai s&n ¢6 dinh vo hinh 21 15 9 3
Xay dung co ban d& dang 433 334 403 443
Bat dong san dau tu 0 0 0 0
Dau tu tai chinh dai han 2.691 2.721 3.041 3.361
Tai san dai han khac 181 6 6 6
TSCP va dau tu dai han 5.432 4.598 4.329 3.974
TONG TAI SAN 12.073 11.891 11.825 12.102
Tién hang phai tra va ung trudc 205 277 276 268
Khodan phai trd ngan han khac 744 804 780 758
Vay va ng ngan han 447 371 371 353
Vay va ng dai han 6.485 5.004 4.642 4.057
Khoan phai tra dai han khac 0 0 0 0
Téng ng 7.881 6.456 6.070 5.436
Vén chd s hiu 4.156 5.396 5.714 6.619
Von dau tu cta CSH 3.262 3.262 3.262 3.262
Loi nhuan giit lai 517 1716 1.995 2.885
Cac quy 502 543 582 597
Nguén kinh phiva quy khac 0 0 0 0
Nguén vén chi sé hiru 4.156 5.396 5.714 6.619
Lgi ich ¢6 dong thiéu s6 35 39 41 48
TONG NGUON VON 12.073 11.891 11.825 12.102
LUU CHUYEN TIEN TE FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
LNTT 780,2 2.227,8 7424 1.134,0
Khau hao 693,1 694,4 691,4 687,3
Cdc diéu chinh -435,0 -1.356,2 354,3 334,4
Thay d6i vén luu déng -326,1 -148,7 -143,6 -214,0
Tién thuan tir HDKD 712,3 1.417,3 1.644,5 1.941,7
Thay d6i TSCD -382,9 -514,7 -102,6 -12,2
Thay d6i cac KM dau tu khac -674,2 -501,8 -523,7 -517,8
Ef‘iiacho vay, co tuc, LN dugc 579,1 517,0 0,0 0,0
Tién thuan tir HD Pau Tu -477,9  -499,5 -626,3 -529,9
Nhan/tra lai vén gop 0,0 0,0 0,0 0,0
Vay méi/tra ng vay -407,4 -421,0 -361,7 -603,4
Cueldmin@ide s aup ams s
Tién thuan ti HD Tai Chinh -410,1 -738,9 -741,3 -713,3
Tién thuan trong ky -175,7 178,9 277,0 698,4
Tién dau nam 1.182,5 1.006,8 1.185,7 1.462,6
Anh hudng cua ty gia 0,0 0,0 0,0 0,0
Tién cudi ky 1.006,8 1.185,7 1.462,6 2.161,1
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cdo nay dugc l1ap nham muc dich cung cdp cho nha dau tu mét goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cdo dugc 1ap trén ca s& phan tich hoat déng clia doanh nghiép, du phéng két qua kinh
doanh dua trén nhiing dii liéu cdp nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cta cé phiéu tai thoi diém phan tich. Chang téi
da c6 géng chuyén tai day du nhiing danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé céng ty vao bao céo nay. Nha dau tu
mong muén tim hiéu thém hodc c6 y kién phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang
clia chuing t6i.

Céac loai khuyén cao

Khuyén nghi ) 3 . L )
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAM TY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) >30% 15% dén 30% -10% dén 15% -15% dén -10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chitng Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh lap vao nam 2007, dugc phép thuc hién dady di cac nghiép
vu chiing khoan gém: moi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC
da mé rong mang Iugi hoat dong dén cac thanh phd I6n trén toan quéc. VGi thanh phan c6 déng chién lugc cling la déi
tac 16n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung d6i ngl nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6
tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cdp cho khach hang nhiing sdn phdm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Bic biét,
VDSC la mét trong s6 it cac cong ty ching khoan dau tién quan tdm phat trién déi nga phan tich va uu tién nhiém vu cung
cap cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cip cac bao cao vé kinh t&€ vi mé va thj trudng chiing khoan, vé chién lugc dau
tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang luéi

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM
bién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha No6i Chinhanh Nha Trang Chinhéanh Can Tho
2C Thai Phién — Quén Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phuing - TP. Can Tho
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao céo nay dugc chudn bj cho muc dich duy nhat Ia cung cdp thong tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban béo cédo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cta
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic 6 thé cé cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao cao
nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu cta chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém d6i véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan bé hodc tiing phan théng tin hay y kién
nao clia ban bao cdo nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao céo nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong béan céo céo nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhirmg ngudn ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hoic chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching téi co gia tri d&€n ngay ra bao céo va cé thé thay déi
ma khong can béo cdo trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilr ban quyén va la tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hoic sta déi trong bat ky trudng hgp nao ma khong cé
su déng y cla Rong Viet Securities déu trai luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2014.
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