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CHUNG KHOAN MB

BAO CAO CONG TY LAN PAU
Khuyén nghi: MUA
Ngay 9/09/2014

BAO CAO NGHIEN clru TOM TAT

CONG TY CO PHAN BPIEN LUC DAU KHi NHON TRACH 2-NT2

Gia hién tai: 11.900 d/cp
Gia muc tiéu 12 thang: 19.600 d/cp

Théng tin doanh nghiép:

Cong ty Cé phan bién lwc

Tén: Dau khi Nhon Trach 2
Vén diéu lé: 2.560 ty déng
Vén héa: 2.816 ty déng
Nganh: Tién ich- San xuét dién
Niem yét: HNX-Upcom
Ma CP NT2
SLCP 256.000.000 cb phan
S& hiru NN 5%

Théng tin bién dong gia c6 phiéu:

Gia ngay 9/09/2014: 11.900
Gia cao nhét 52 tuan: 11.900
Gia thap nhét 52 tuan: 4.600
% tang/gidam 1 thang: 40%
% tang/gidm 3 thang: 57%
% tang/giam 6 thang: 53%
% tang/gidm 1 nam: 138%
KLGDTB 1 thang 30.080
KLGDTB 3 thang 17.240
KLGDTB 6 thang 13.290

Thong tin dinh gia theo phan tich co ban:

Phwong phap P/E: 18.300
Phwong phap P/B: 17.300
Phwong phap FCFE: 17.200
Phwong phap FCFF: 25.700
Gia muc tiéu 12 thang: 19.600

Khuyén nghi theo phan tich ky thuat:

Trang thai hanh dong: MUA
Gia ngay 9/09/2014: 11.900
Xu hwéng ngan han Tang
Xu hwéng trung han Tang
Xu hwéng dai han Tang
Vung xem xét mua: 11.000-13.000
Vung ban chét 1i: 18.000-19.000
Viing ban cét 16: <9.000

Research: Chu Thé Huynh
Chuyén vién nghién ctru cao cép
Email: huynh.chuthe@mbs.com.vn
Tel: +844 37262600-ext: 6118

Sales: Gordon Edward Alexander
Email: Gordon.Edward@mbs.com.vn
Mobile: +84 904017141

www.mbs.co

Chi tiéu co ban 2010 2011 2012 2013 6T/2014
Doanh thu 0 952 5,451 5,881 3,142
LN HBSXKD 42 23 13 7 99
LNTT 42 18 8 8 100
LNST 32 15 8 8 100
EPS 124 60 30 32 390
BV 10,844 10,849 10,869 10,889 11,264
Cb tirc 0 0 0 0 0
Cb tuc/thi gia 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
ROA 0.28% 0.11% 0.06% 0.07% 0.86%
ROE 1.14% 0.56% 0.28% 0.29% 3.46%
EBITDA 43 306 1,339 1,257 706
EBIT 42 89 361 275 215

Ngudn: Béo céo tai chinh kiém toan, soat xét ciia NT2

Co6ng ty Cé phan Bién luc Dau khi Nhon Trach 2 méi dwot thanh |4p ndm 2007 dé thuc hién dau
twr xdy dung Nha may nhiét dién khi Nhon Trach 2. Mdac du nha may m&i di vao hoat dong
thu’o'ng mai tw dau ndm 2011 nhwng da dong gop quan trong vao viéc én dinh nguon dién cua
hé théng quéc gia. Hiéu qua hoat déng cua coéng ty dang ngay cang tang Ién khi cdc diéu kién
vé gid ban dlen gid khi dau vao dwor giai quyét. Trén quan diém dau tw, ching téi khuyén nghj
MUA déi véi cé phiéu NT2.

Piém nhan dau tw:

- S& hiru va van hanh Nha may nhiét dién khi Ién cia nganh Dau khi: NT2 sé& hibu va van hanh
Nha may Nhiét dien Nhon Trach 2 1a nha may nhiét dién khi I16n cGa nganh Dau khi. Cong suét nha
may la 750MW gdm 2 tuabin khi cong suat 500MW va 01 duéi hoi cong suat 250MW, may méc
thiét bi ddng bo clia hang Siemens la nha san xuat may maéc thiét bi dién hang dau thé gidi.

- C6 dong ctia NT2 |a nhirng cd déng tdé chirc I&n c6 tiém Iwe tai chinh manh: bao gébm Tdng
cong ty Dién Lwc Dau khi Viét Nam (62.8%), TCT dién lwc Vinacomin (5%), Tap doan Buwu chinh
vién théng (5%), J-Power Nhat Ban( 5%), BIDV (2,5%), EVN (2,5%)...

- Hoat déng san xuat va kinh doanh dién an toan, lién tuc ké tir khi di vao hoat déng: Hang
n&m san xuat va cung cap khoang 4,6 ty kwh cho hé thdng, déng vai trd quan trong trong viéc dam
bao cung cép dién cho hé thdng, dac biét 1a khu virc phia Nam.

- Két qua kinh doanh dang dan én dinh: véi viéc tham gia thi trwong phat dién canh tranh, cling
v6i cac chi phi l&i vay, 16 ty gia trong giai doan dau tw giam dan thi hiéu qua hoat dong clia cong ty
dang tirng bwdc tang [én.

- Nguén khi dwoc cung cap 6n dinh: thong qua PVGas, ngudn khi dwoc cung cép lién tuc, dam
bao hoat dong san xuét clia cong ty dwoc dn dinh, lién tuc.

Rui ro dau tw:

- Gia ban dién chinh thirc hang nam van chwa dworc ky két: Hién tai cong ty van dang thuc hién
ban dién theo gia tam tinh, mic gia nay theo cong ty 1a chwa tinh dung, tinh dd cac chi phi san xuét
can thiét. Cong ty cung dang né luc xay dwng phwong an va dam phan dé co gia ban dién chinh
thirc, nang cao hiéu qua hoat dong nhirng nam t&i

- Gia khi PVGas ban cho NT2 van & mic cao: NT2 van chwa dwoc hudng gia khi ddng mirc so
v6i cac nha may nhiét dién trong khu vie, didu nay gay khé khén cho viéc tham gia thi treéng phéat
dién canh tranh. Céng ty van dang trong nd lw'c dam phan véi PVGas dé huéng chung murc gia khi
d4u vao véi cac nha may khac trong khu vire.

- Anh hwéng cia bién dong ty gia déi véi khoan vay ne ngoai té: Cong ty ¢ khoan vay no dai
han béng ngoai té la USD va EURO, bién dong ty gia hang ndm lam gia tang chi phi hoat dong, anh
hwéng manh dén két qua kinh doanh ctia cong ty.

- Thanh khoan & mirc thap: Co phiéu cGa céng ty dang dwoc niém yét trén san Upcom, thanh
khoan & murc thap, tuy nhién ching t6i tin twdng NT2 sé& sém dwoc nhiéu nha dau tw quan tam bai
vai trd va vi thé ctia NT2.

Giai phép kinh doanh chuyén biét
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Téng cong suét phat dién toan hé théng Két qua hoat déng 6 thang dau nam 2014.
- - 0,
40000 21% 25% N&m 2014, cong ty dat ké hoach san xuét va kinh doanh & mrc thdp dua trén nhitng du bao vé ngudn
20% phu tai khéng tang manh, San lwgng dién ké hoach & muc 4 ty Kwh. Ké hoach doanh thu va lgi nhuan
30000 trwde thué lan lwot 14 5.285 ty dong va 143 ty dong. Pay la ké hoach lgi nhuan chwa tinh dén chénh
15% léch ty gia. . . ’
20000 Trong 6 th?ng dau nam, cong ty da san xuat va phat Ién lwdi dién quoc gia hon 2,33 ty kwh dién
10% thwong pham, dat 58% ke hoach nam. . ) .
Doanh thu 6 thang dau nam dat 3.142 ty dong, twong (rng 59,45% ké hoach ca nam, bang 99,62% so
10000 5% v@i cung ky nam 2013.
Loi nhuén gop dat 450 ty dong ty suat loi nhuan gop dat mirc 14,33% so véi 12,10% cling ky 2013.
0 0% Chi phi tai chinh van & mic cao véi 334 ty dong, trong d6 chi phi I&i vay & 116 ty déng, phan con lai la
chi phi do ty gia bién dong trong ky va trong thei gian xay dwng. Trong ky, USD dworc gitk én dinh, tuy
2000 2005 2010 2011 2012 2013 nhién dong Euro lai tAng manh so véi VND dan dén chi phi ty gia trong ky tang lén.
Chi phi quan Iy doanh nghiép vén duwoc kiém soat t6t & mirc 28,6 ty dong, gidm nhe so voi mirc 33,3 ty
== THng cong suét Tang trudng dong cuing ky 2013. . .
Loi nhuan thuan tlr hoat dong kinh doanh trong ky dat 99 ty dong, tdng manh so vé&i mic 3,4 ty dong
Co cau ngudn dién nam 2013 cung ky nam 2013.

. . Loi nhuan truréc thué dat 99,79 ty dong, dat 69,78% ké hoach ca nam, tang manh so véi mic 3,55 ty
4% 0.4% déng cuing ky 2013.

Xu huéng chung 1a tinh hinh san xuét kinh doanh dién van 6n dinh, ty sut loi nhuan gop dang dan
dwoc cai thién, cung vai dé la chi phi 1ai vay gidam dan khi ng’ goc giam.

Vé&i két qua san xuét, kinh doanh 6 thang dau nam, cung véi dién bién thuan lgi caa ty gia
(Euro) trong 2 thang qua, Chlng toi dw bao nam 2014, NT2 cé thé dat 5.956 ty dong doanh thu,
lgi nhuan sau thué dat 434 ty dong, thu nhap méi cé phan & murc 1.695 déng.

Thwe trang nganh Dién — trién vong phat trién:

H Thy dién m Nhiét dién than Thue trang
Nhién dién khi = Nhiét dién dau o o -
= Dién gio, khac Nganh dién c6 vai trd quan trong trong phat trién kinh té x& hoi cla ca nwéc, dat biét trong giai doan

cong nghiép hoa hién dai hoa dat nwdc. Mac di con nhiéu khiém khuyét, nganh dién dang ngay cang
San Iwong dién san xuét, san lwong dien dwoc dau tw phat trién trén moi linh virc, thao bé dan co ché doc quyén, khuyén khich dau tw vao thi

thwong pham (ty Kwh). trwong phat dién, thwe hién cac 16 trinh phat trién thi trwéng dién theo tirng budc: phat dién canh tranh
15% — ban budn canh traph— ban & canh tranh. L. .

140 A - 16% Trong nhirng nam gan day, ngoai EVN da cé thém nhiéu to chirc ca nhan tham gia dau tw vao cac nha

120 may phat dién, trong do ndi bat nhw PVN véi cAc nha may nhiét dién khi, TKV v&i cac nha may nhiét

12% dién Than, cac nha dau tw tw nhan trong va ngoai nwéc. Tong cong suat dat may clia hé thong den

100 ndm 2013 Ia 30.597MW, trong dé thay dién 1a 14.925MW, Nhiét dién than 7.058MW, Nhiét dién khi
80 8% 7.167, Dién gi6, khac la 133MW.

60 ° Lwoi dién truyén tai: H& théng IwGi dien truyén tai 220V/500KkV @4 phat trién dén 61/63 tinh, thanh pho,

40 . dap tng nhu cau phat trién kinh té x4 hdi clia ca nwéc va doi sbng nhan dan. Khéi lwong tram bién ap

4% 500kV la 20 tram, tram bién &p 220KV la 75 tram, Téng dung lugng may bién ap la 46.576MVA va

20 17.366Km dwong day 220-500kV. Hién ca nudc da cé 57 tinh, thanh pho c6 tram bién ap 500 kV va

- 0% 220 kV. Cac cong nghé dudng day nhiéu mach, nhiéu cap dién 4p, cap ngam cao ap 220KV, tram GIS

2000 2005 2010 2011 2012 2013 220 KV, tu bt doc 500 kV, hé théng diéu khién tich hop bang may tinh va nhiéu cong nghé truyén tai
dién tién tién trén thé gi¢i da dwoc ap dung trén lwsi dién truyen tai Viét Nam.
mmmm S3n lwgng dién hang nam

R o . Trong nam 2013, vé san xuét, cung cap dién: da cung cap da dién cho phat trién kinh t& va cac nhu
s San lwong dién thwong pham

cAu x& hoi. Trong d6 dién san xuét va mua: 127,84 ty kWh, tang 8,47% so v&i ndm 2012. Hoan thanh

Tang trwéng dién thwong phdm vurot mire ké hoach san xuét dién véi san lwgng 56,45 ty kWh; V& dién thwong phdm: da cung cép cho
. L cac khach hang st dung dién 115,06 ty kWh, tang 9,1% so v&i nam 2012.
Co cau phu tai nam 2013 Gia dién ban lé dang dwgc didu chinh tang thém dé phan anh sat véi cac chi phi dau vao, khuyén khich

4700 1% 1.30% 4.90% cac nha dau tw dau tw phat trién ngudn dién.

Trién vong phat trién

Trong “Quy hoach phat trién dién lwc quéc gia giai doan 2011-2020” d& dwoc Chinh phl phé duyét
52.80% nam 2011 (Quy hoach dién VII). Theo d6, muc tiéu cung c&p da nhu ciu dién trong nuwéc , san lwong
dién san xuét va nhap khau dén nam 2015 khoang 194-210kwh, nam 2020 khoang 330-362kwh, ndm
2030 khoang 695-834kwh.

Dbi v&i phat trién nguon dién: theo quy hoach, téng cong suat ngudn can dau tw tdng thém trong giai
doan 2011-2030 dw kién khoang 120.299MW. Cu thé theo tieng giai doan: tr 2011-2015 thém
19.900MW, dén nam 2020 thém 34.378MW, dén nam 2025 thém 26.905MW va ndm 2030 thém
39.100MW.

Vé co ciu ngudn dién: dén ndm 2020, tdng cong suat phat dién khoang 75.000MW, trong dé Thay dién
chiém 23.1%, Thay dién tich nidng 2.4%, Nhiét dién Than 48.0%, Nhiét dién khi 16.5%.

36.30%

B Cobng nghiép xay dwng ® Tiéu dung dan cw
Thuwong maidich vy ®NO6ng lam ngw nghiép V& thj trwéng, sau khi van hanh ther nghiém va &p dung kha thanh cong giai doan Phat dién canh tranh
mKhac tr 7.2012, nganh dién tiép tuc cac buéc chuan bj cho viéc thir nghlem giai doan Ban buén dién canh

Nguén: Cuc didu d6 A0, EVN g?a?]hc\;i% ?rzr:h2016 va cac buwéc tiép theo d& dén ndm 2020 sé ap dung hoan toan giai doan Ban 1&
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San lwong dién san xuat hang nam ctia NT2
(triéu kwh)
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Nguén: Béo céo tai chinh kiém toan cda NT2

Vi thé ctia cong ty trong nganh:

Cong ty cd phan Dién luwc DAu khi Nhon Trach 2 1& nha may dién tuabin khi chu trinh hén hop véi cong
Suat 750MW, gdm 2 tuabin khi 500MW va 1 tuabin duéi hoi 250MW, |a nha may dién khi Ién cta Téng
Cong ty Dién lwc DAu khi Viét Nam-PVPower.
Nha may dwoc xay dwng tir thang 6.2009, van hanh té may 1 vao thang 12.2010, t& may 2 vao thang
3.2011 va Té may 3 vao thang 8.2011.

- S6gio van hanh thiét ké: 6.500 gid/ndm

- Sé gio van hanh trung binh: 6.000 gi®' nam

- San lwgng dién thiét ké: 4,875 ty kwh/nam

- Chi phi von dau tw: 11.304 ty dong

- Vén cb phan: 2.560 ty déng
Loi thé rat I6n ciia PVPOWER NT2 khi cac cb déng sang lap la cac t6 chirc kinh té Ion cla quéc gia
nhuw: Tap doan Buwu chinh Vién thong, Tap doan Dién lwc Viét Nam, Tap doan Than Khoang san Viét
Nam, Téng Cong ty Tai chinh C6 phan DAu khi, Cong ty TNHH Phét trién Cong nghé, Ngan hang Dau
tw va Phat trién Viét Nam.
San lwong dién san xuat hang nam dat xap xi 4,6 ty kwh. Nam 2013 céng ty dat 4,67 ty Kwh. Dén
thang 4.2014 san lwong dién san xuét Ity ké dat 12 ty kwh, gép phan 6n dinh hé théng dién quéc gia.

Tinh hinh kinh doanh giai doan 2011 — 6.2014:

N&m 2011 14 ndm dau tién nha may di vao van hanh chay th&r va phat dién thwong mai, ké& tir d6 hoat
dong san xuét dién dwoc dam bao an toan, on dinh va lién tuc. San lwgng dién ndm 2011 dat 1,76 ty
kwh, ndm 2012 dat 4,65 ty Kwh, n&m 2013 dat 4,67 ty kwh, gép phan quan trong vao 6n dinh ngudn
dién cho toan hé théng.

Két qua kinh doanh:

Nhin chung, két qua kinh doanh 3 nam dau tién con nhiéu khé khan, nguyén nhan la do chi phi tai
chinh nhitng ndm dau & murc cao do cong ty phan b chi phl 16 ty gia trong thoi gian xay dwng nha
may. Nam 2014 & nam cudi cing cong ty con phai phan bd khoan chi phi nay, nhw vay t&» ndm 2015,
chi phi tai chinh sé giadm di dang ké.

Cong ty dang 16 lwc xay dwng phwong an va dam phan véi Cong ty Mua ban dién ctia EVN vé hop
dong gia dién chinh thirc, cling véi d6, Cong ty ciing tap trung thwe hién thwong thao gia khi dau vao
v6i PVGas dé dat duwoc mre gia khi chung déi véi cac nha may dién diing chung bé khi Nam Cén Son.

Doanh thu ban dién nam 2013 dat mirc 5.881 ty ddng, tang 8% so v&i mirc 5.451 ty ddng clia nam
2012. Trong 6 thang dau nam 2014, doanh thu dat 3.142 ty dong, bang 99,8% so véi cuing ky 2013.

Tin hiéu lac quan la ty suét lgi nhuan gop dang cai thién tang Ién rd rét. Nam 2013 dat mirc 13.73%,
tang lén so v&i mirc 11,57% cua nam 2012. Trong 6 thang dau nam 2014, ty suat lgi nhuan gop tang
Ién mirc 14.33%, cung ky nam trwdc dat mirc 12.1%.

Chi phi tai chinh 1a khoan chi phi I&n hang nam. N&m 2013 chi phi tai chinh tang Ién mirc cao nhat véi
787 ty ddng, bao gébm nhirng khoan I&n |a chi phi l4i vay trong ky la 266 ty déng, 16 ty gia chua thuc
hién la 281 ty ddng, phan bd 16 ty gia trong thoi gian xay dwng 1& 126 ty ddng, phi bao hiém khoan vay
la 62 ty dong. Chinh nhi*ng chi phi ty gia dang lam cho hiéu qua hoat déng clia céng ty khong cao.

Loi nhuan tir hoat dong kinh doanh dat mdc thap trong 3 nam qua. Trong 6 thang dau ndm 2014, loi
nhuan tr hoat dong kinh doanh da tang Ién kha manh, dat 99 ty dong.

Loi nhuan trwéc va sau thué nam 2013 la 8 ty dong, 6 thang dau nam 2014 1a 100 ty dong. Cong ty
dang dwoc hwéng chinh sach thué thu nhap doanh nghiép wu dai voi mic thué suét 10% trong 15 nam
ké ttr khi c6 loi nhuan, huwéng 4 ndm mién thué va 9 nam gidm 50% thué.

Ching i rat ky vong vao két qua kinh doanh sé tét Ién ké tir ndm 2015 sau khi céng ty. phan bd phan
I&n chi phi 16 ty gia trong thoi gian xay dwng cting nhw chi phi [ai vay gidm dan khi ng gbc giam xudng.
Dac biét hon, khi cong ty ky két dwoc hop ddng ban dién gia chinh thirc véi EVN va huwéng gia khi
nhién liéu ngang béng véi cac nha may trong khu vuc.

Tinh hinh tai chinh:

Tong tai san cda cong ty dang cé xu hwéng glam dan Dén hét thang 6.2014, tdng tai san dat 11.664 t
ty dong, giam 522ty so v&i mire 12.186 ty dong cudi nam 2013, chi yéu la gia tri tai san cb dinh giam
dan qua khau hao. . ) )

Tai san dai han dat 9.634 ty dong, chiém ty trong I&n 82,59%, trong d6 tai san co dinh dat 8.651 ty
ddng, chi phi trd trwéc dai han 1a 944 ty ddng gdm céc khoadn Bao hiém khoan vay, chi phi stra chiva
bao tri va If; ty gid trong thoi gian xay dung. R

Tai san ngan han dat 2.030 ty dong, gom tien mat, tien gvi, khoan phai thu tlr cong ty Mua ban dién. tai
san ngan han on dinh quanh mdc 2.000 ty ddng trong 3 nam qua.

Co cau nguon von nghiéng vé ng phai tra, trong dé no dai han chiém ty trong Ion.

No' phéi trd dén cubi thang 6.2014 dat mic 8.781 ty dong, gidm 618 ty dong so véi hdi dau nédm, do
cong ty tré no vay dinh ky.

Cong ty c6 khoan vay ng bé&ng ngoai té khi dau tw xay dwng nha may voi tdng gia tri hon 9 ngan ty
ddng béng USD va EURO. CityBank la ngan hang dau mdi, han méc vay la 215, 38 triéu Usd va
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Gia tri khoan vay no ngoai té va bién dong ty
gia.
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mmmm Gia tri khoan vay

Bién dong Euro/VND
Bién dong USD/VND

Ty gid dang bién déng c6 i cho NT2.

Nam 2013, Euro ting 1.518,78 dbng, tuong (mg
V6i 5.55% va tiép tuc tdng 78,67 déng trong 6
thang déu ném 2014. Tuy nhién, trong 2 thang qua,
Euro dang gidm gid khé nhanh, dén cudi thang
8.2014, Euro da giam gia 1.079,83 déng tuong tmg
3,74% s0 v6i ddu ndm va 4% so véi thang 6.2014

Ngudn: Béo céo tai chinh cia NT2, Vietcombank

202,58 trieu Euro. Cac khoan vay nay dwoc chinh phd Viét Nam bao lanh va dwoc cép bao hiém bai
HERMES va NEXI, lai suét dwoc tinh theo Euribor 6 thang va Libor 6 thang cong voi cac khoan i
suat diéu chinh. No' géc va lai vay duoc tra 6 thang mot lan, trong d6 thoi gian trd no' géc 1a 9.5 nam,
dwoc chia thanh 19 ky trd no' déu nhau véi ky trd gbc dau tién la ngay 1/6/2012.
Dén thang 6.2014 khoan ng vay nay con lai véi gia tri 6.793 ty dong gom:

- 143.747.838 Euro.

- 157.337.472 Usd.
Trong 6 thang dau nam, cong ty da trd 10.26 triéu Euro va 11,24 triéu Usd no gbc khoan vay dai han t
CityBank va toan b6 khoan vay ngoai té tir Techcombank.

www.mbs.com.vn
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BAO CAO TAI CHINH

BAO CAO KET QUA KINH DOANH

BAO CAO DONG TIEN

Bvt: Ty VND

2011 2012 2013 6T.2014
Doanh thu thun 952 5,451 5,881 3,142
Gia vén hang ban 853 4,820 5,074 2,692
Loi nhuan gép 99 631 807 450
Doanh thu hoat dong tai chinh 180 95 53 12
Chi phi tai chinh 214 658 787 334
Trong dé: Chi phi lai vay 71 354 266 116
Chi phi ban hang 0 0 0 0
Chi phi quan ly doanh nghiép 41 54 66 29
Loi nhuan thuan tir HDKD 23 13 7 99
Thu nhép khac 0 28 1
Chi phi khac 5 34 0
Loi nhuan khac (5) (6) 1
Lai (16) cty lién doanh/lién két 0 0 0
Loi nhuan trwéc thué 18 8 8 100
Chi phi thué TNDN hién hanh 3 0 0 0
Chi phi thué TNDN hoan lai 0 0 0 0
Loi nhuan sau thué 15 8 8 100
Loi ich ctia ¢6 déng thiéu sé 0 0 0 0
Lo nhuan sau thué cé déng céng ty me 15 8 8 100
BANG CAN POI KE TOAN

2011 2012 2013 6T.2014
TAI SAN NGAN HAN 1,916 2,079 1,983 2,030
Tién va twong dwong tién 29 52 57 87
DPau tw tai chinh ngén han 438 495 246 270
Cac khoan phai thu 1,230 1,337 1,450 1,403
Hang tén kho 181 185 221 266
Tai san ngén han khac 39 11 9 5
TAI SAN DAI HAN 12,557 11,407 10,203 9,634
Phai thu dai han 0 39 39 39
Tai san cb dinh 11,066 10,119 9,137 8,651
Bét dong san dau tw 0 0 0 0
DPau tw tau chinh dai han 11 0 0 0
Loi thé thwong mai 0 0 0 0
Tai san dai han khac 1,479 1,248 1,027 944
TONG TAI SAN 14,473 13,486 12,186 11,664
NQ PHAI TRA 11,696 10,704 9,399 8,781
No ngén han 2,413 2,530 2,083 1,983
Vay va no ngén han 1,162 1,168 1,138 1,120
Phai trd nguoi ban 486 355 27 54
Nguoi mua tré tién truéc 0 0 0 0
No dai han 9,283 8,173 7,316 6,798
Vay va no dai han 9,278 8,169 7,311 6,793
VON CHU S& HrU 2,777 2,782 2,788 2,884
Vén dau tw ctia CSH 2,560 2,560 2,560 2,560
Thang dw vén cb phan 0 0 0 0
C6 phiéu quy 0 0 0 0
Lai chwa phan phéi 34 39 38 133
Vén va quy khac 183 184 190 190
Loi ich c6 déng thiéu sb 0 0 0 0
TONG CONG NGUON VON 14,473 13,486 12,186 11,664

(Ngudn: Bao céo tai chinh kiém toén ctia NT2, BCTC 6T.2014 soat xét, bang Béo

céo dong tién duoc Iap theo mé hinh gian tiép ctia MBS)

www.mbs.co

2011 2012 2013
Tién tir hoat ddng kinh doanh
Lo nhuan sau thué 15 8 8
Diéu chinh:
Khau hao tai san c6 dinh 217 978 981
Li (16) ban TSCD 0 0 0
Chénh léch danh gia lai TSCb 0 0 0
T&ng (gidam) hang tén kho (181) 4) (36)
Tang (gidm) cac khoan phai thu (754) (119) (110)
Tang (gidm) cac khoan phai trd 649 112 (418)
Tién tir hoat ddng kinh doanh (54) 975 425
Tién tir hoat dong dau tw
T&ng (giam) dau tw TSCD (3,033) 200 223
Tang (giam) dau tw ngén han 795 (57) 248
Tang (giam) dau tw dai han 0 11 0
Tién ting tir hoat dong dau tw (2,238) 155 471
Tién tr hoat dong tai chinh/tai tro
Gop vén, huy dong vén cb phiéu 5 )
Thay déi cac qu§ khac 0 6
T&ng (giam) vay no ngén han 95 5 (30)
Tang (giam) ng dai han 2,225 (1,110) (857)
Thanh toén ¢ tirc (15) 8) ®)
Tién tir hoat déng tai chinh 2,306 (1,107) (890)
Dong tién mét rong 14 23 6
Tién mat dau ky 15 29 52
Tién mat cubi ky 29 52 57
HE SO TAI CHINH
Hé sé thanh khoan
Hé s6 thanh toan hién thoi 0.79 0.82 0.95
Hé sb thanh toan nhanh 0.72 0.75 0.85
Hé sb hoat dong
S6 vong quay khoan phai thu 0.77 4.06
S6 vong quay hang tén kho 4.71 26.07 22.93
Sé vong quay tbng tai san 0.07 0.40 0.48
Hé sé don bay
Hé sé no 0.81 0.79 0.77
Hé s6 no/Vén chii sé hiru 4.21 3.85 3.37
Hé sé sinh 1&i
Ty suét lai gop/Doanh thu 10.4% 11.6% 13.7%
Ty suét loi nhuan k.doanh/Doanh thu 2.5% 0.2% 0.1%
ROA 0.1% 0.1% 0.1%
ROE 0.6% 0.3% 0.3%
Hé sé khac
Lgi nhuan rong/CP (EPS) 60 30 32
Gia trj s6 sach cb phan(BPS) 10,849 10,869 10,889

C6 tirc mdi ¢b phan

Dividend Yeild

kinh doanh chuyén biét
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RESEARCH

HE THONG KHUYEN NGHI:

Hé théng khuyén nghi cia MBS dwoc xay dwng dwa trén mirc chénh léch cua két qua dinh gia va gia c6 phiéu trén thij trwong tai
thei diém danh gia, cé gia tri trong 6 thang ké tir thei diém phat hanh bao cao. C6 3 mirc khuyén nghi cho méi cé phiéu twong
rng v&i tirng mirc chénh léch. Cac khuyén nghi cé thé dwoc thay ddi sau méi lan cap nhat, danh gia lai dé phu hop véi tinh hinh
va két qua hoat dong cla cong ty.

. BA~N: khi gia thi trvong cao hon gia dinh gia 15%
=  GIU: khi gia thi trwdng nam trong bién dé gia dinh gia +/- 15%
= MUA: khi gia thj trwdng thap hon gia dinh gia 15%

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén nam 2014 thudc v& Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS). Nhirng théng tin st dung trong bao céo
dwoc thu thap tir nhivng ngudn dang tin cay va MBS khong chiu trach nhiém vé tinh chinh x&c cia ching. Quan diém thé hién trong bao céo
nay la clta (cac) tac gia va khong nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thire cia MBS. Khéng mét théng tin cling nhu y kién nao duoc viét
ra nhadm muc dich quéng céo hay khuyén nghi mua/ban bat ky chirng khoan nao. B4o céo nay khong duoc phép sao chép, tai ban bdi bat
ky ca nhan hoac t& chirc nao khi chwa dwoc phép clia MBS.

CONG TY CO PHAN CHIPNG KHOAN MB (MBS)

Buoc thanh 1ap tir thang 5 nam 2000 b&i Ngan hang TMCP Quén doi (MB), Cong ty CP Chung khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty
chieng khoan dau tién tai Viet Nam. Sau nhleu nam khong ngtrng phat trién, MBS da tr& thanh mét trong nhitng cong ty chivng khoan hang
dau Viét Nam cung cép céc dich vu bao gdm: méi gidi, nghién ctru va tw van dau tw, nghiép vu ngan hang dau tw, va cac nghiép vu thi
trwong vén.

Mang lwéi chi nhanh va cac phong giao dich ctia MBS da dwoc mé rong va hoat déng c6 hiéu qua tai nhiéu thanh phé trong diém nhuw Ha
Noi, TP. HCM, Hai Phong va céc viing chién lwoc khac. Khach hang ctia MBS bao gém cac nha dau tw ca nhan va tb chirc, cac td chirc tai
chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gém céc cong ty thanh vién nhu: Céng ty CP Quan ly Qu§ dau tw MB (MB Capital),
Cong ty CP Dia 6c MB (MB Land), Cong ty Quan ly no va Khai thac tai sdn MB (AMC) va Céng ty CP Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M), MBS c6
ngudn lwc I&n v& con ngudi, tai chinh va céng nghé dé cé thé cung cap cho Khach hang cac san phdm va dich vu phu hop ma rét it cac
cbng ty chirng khoan khac cé thé cung cép.

MBS tw hao dwoc nhin nhan la:

= Cong ty mdi gidi hang dau, dirng dau thi phan mai gidi tr nam 20009.

= Cong ty nghién clru cd tiéng ndi trén thi trwdng véi doi ngl chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung c&p cac san pham nghién ctu vé
kinh té va thi trwdng chivng khoan; va

= Nha cung cap dang tin cay céc dich vu v& nghiép vu ngan hang dau tw cho cac cong ty quy mé vira.

MBS HOI S&

Toa nha MB, sb 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn

www.mbs.com.vn Giai phap kinh doanh chuyén biét




