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BAO CAO NGAN- CTCP VAN TAI VA XEP DO HAI AN(HAH-HSX)

Bao cao cap nhat 16/06/2016

Khuy&n nghi Nam giir
Gia muc tiéu (VND) 50.000
Tiém nang tang gia 22,25%
C8 tlic (VND) 3.000
Lgi suét 6 tic 0.07

Bién dong gia c6 phiéu 6 thang
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Thong tin c6 phiéu, ngay 15/06/2016

Gia hién tai (VND) 40.900
S6 lugng CP niém yét 23.196.232
Von diéu € (ty VND) 231,96
V6n hda TT(ty VND) 933,62
Khoang gia 52 tuan (VND) 32.800-51.200
% s& hitu nuéc ngoai 13,83%

% gidi han sd hitu NN 49%

Chi s0 tai chinh:

Chi tiéu 2013 2014 2015
EPS (vnd) 4223 5899  6.904
BVPS (vnd) 13.754 18.726 22.429
C6 tirc (vnd) 1000 3000
ROA (%) 197% 17,8%  17,7%
ROE (%) 259% 30,3%  31,4%

Hoat dong chinh

Hoat dong kinh doanh chinh ctia HAH la cung
cép cac dich vu lién quan dén cang bién va van
tai hang héa ndi dia. Cang Hai An dwoc danh gia
la c6 loi thé canh tranh do vi tri clia cdng ndm &
ha lwu séng Cam, mén nwdc sdu hon, nén
dwéng vao cang rat réng, muc nwédc sau nén co
loi thé trong viéc dén cac tau c6 trong tai Ién 1én
téi 20.000 DWT. Bén canh do, Cang Hai An la
cang méi nén co s& ha tng kho bai dwoc dau
tw bai ban, hé théng may méc thiét bi dau tw
moi, déng bg, hién dai hon so véi cac cang trong
khu vire.

TRIEN VONG KINH DOANH LAC QUAN

Caéng ty C4 phan Xép d& Hai An (HAH) dang hoat déng kinh doanh trong linh vic cang bién
va van tai hang héa néi dia. HAH s& hiru Cau Cang Hai An ndm & ha lwu séng Cam, muc
nuwéc sau va dwdng vao cang rong, nén cé loi thé trong viéc don céc tau co trong tai lon 1én
t&i 20.000 DWT. Bén canh d6, Cang Hai An la cang méi nén co s ha tng kho bai duoc
d4u tw bai ban, hé thédng may mac thiét bi dau tw mai, ddng bd, hién dai hon so véi cac cang
trong khu virc.

HAH c6 trién vong kinh doanh én dinh nh& ndng Iwc ciing nhw ngudn cdng viéc ctia cang Hai
An 6n dinh. Ngoai ra, nh» nhivng khu kinh té méi & Hai Phong véi co' s& ha tAng hoan chinh
va két ndi gitva Hai Phong va céac clra khau véi Trung Quédc, nén hoat dong xuat nhap khau
trong khu virc du kién sé dat téc d6 ting trwdng cao. Do dé, ching ti danh gia cao cac
mang hoat déng kinh doanh ctia Cong ty trong nhirng nam t&i.

LUAN PIEM PAU TU

Chiing t6i nhan thay KQKD cuia HAH kha nang giam trong nam 2016 do hoat dong
khai thac cang giam do hoat dong canh tranh gay gét. Gia ciia HAH da va dang
phan anh nhifng yéu tat nay va c6 thé suy giam trong ngan han. Tuy nhién, nhin
tr goc do dau tu trung va dai han, chiing t6i cho rang HAH van Ia mot cong ty tot
véi co tirc tién mit 6 mirc 30%/ndm. Do dé chiing t6i khuyén nghi ndm giif hoic
gom mua HAH trong thgi gian tgi véi viing gia hgp ly tir 33.000 — 36.000 dong/CP
cho trung va dai han. Ching t6i dinh gia HAH trén co sé than trong 50.000
dong/cp cao han 22,25% so véi gia hién tai 40.900 ngay 15/06/2016 trén cd sé:

e Trién vong téng trwdng nganh cang bién, van tai bién trong dai han khi hiép dinh
TPP dwoc ky két.

e Hoat déng cang bién van duy tri dwoc sy dn dinh, tiép tuc déng gép doanh thu
chinh cho HAH.

e M®& rong hoat dong kinh doanh sang mang van tai bién giup HAH ting trwéng dot
pha.

e Hoat dong kinh doanh clia Céng ty c6 sw tang trwéng bén virng trong 5 ndm gan
day.

e Dong tién lién tuc dwoc cai thien, HAH duy tri ty 1& cb trc tién mat cao.

®  Trién vong phat trién ctia nganh cang bién, logistics trong dai han khi hiép dinh
TPP dworc ky két.

N&m 2016 sé& mé dau cho qua trinh téng trwdng manh mé vé& hoat dong giao thwong clia Viét
Nam. Nhér d6, sén lwgng hang héa xuét nhap khdu va théng qua cac cang bién trén ca nwéc
dwoc dy bdo ting trwdng tich cwe. Theo lanh dao thanh phd Hai Phong, tdng san lwong hang
héa théng qua cac cang & khu vc Hai Phong dy béo tiép tuc ting manh 16%, tir mdc 70
triéu tAn ndm 2015 1én khoang 80 triéu tan trong ndm 2016.

Theo quyét dinh phé duyét quy hoach phat trién van tai bién Viét Nam dén 2020 va dinh
hwéng dén ndm 2030 clia Tha twéng Chinh phd, phat trién dich vu hd trg van tai bién dong
b6, dac biét la dich vu logistic, dich vu van tai da phwong thire véi chét lwong cao, huwdng dén
cung cép dich vu tron géi va mé réng ra nwéc ngoai dap tng yéu cau hdi nhap dwoc dua
thanh mét trong nhirng muc tiéu trong yéu trong quy hoach phat trién tdng thé.

Theo d6, hé théng cang bién Viét Nam tir nay t&i ndm 2020, ning lwc xép d& sé& dat 900-
1.100 triéu tAn/ndm, gap 5 Ian hién nay va t¢i nam 2030, kha naéng xép d& hang hoa Ién t&i
1.600-2.100 triéu tAn hang héa/nam. Nhu vay nganh kinh doanh cang bién van duoc danh
gia la rat tidm nang.

®  Hoat dong khai thac cang bién van duy tri dwoc sw 6n dinh, tiép tuc déng gop
doanh thu chinh cho HAH

Hoat dong khai thac cang tiép tuc déng vai trd quan trong trong hoat dong kinh doanh cuia
HAH. Tlr nam 2012, hoat dong nay lubn déng gop t&i hon 65% doanh thu cho HAH.Nam
2015, doanh thu tir hoat déng khai thac cang dat 350,31 ty ddng chiém 67% co' ciu doanh
thu ciia HAH.

Hién nay, Cong ty TNHH Cang Hai An ( cdng ty con HAH) la don vi quan ly va khai thac cang
Hai An- mét trong nhirng cang nudc sau clia thanh phd Hai Phong. Cau cang Hai An nam
trong khu ban dao Dinh Vi, cach cang Chua Vé khoang 2,5km. Bén canh dé, HAH dang quan
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ly mét bai container ¢6 chidu dai 500m, chiéu rong 300m dwoc b tri vudng goc véi ciu tau dé
bbc xép container, mét kho ngoai quan CFS ¢6 dién tich gan 4.000m2 va hon 55.000m2 béi
phuc vu viéc déng, rat, lwu kho hang 18 va cac tac nghiép khac. Céng ty ciing cung cép dich
vu stra chiva, bdo duéng container dap (ng tiéu chuan IICL. Tuy nhién, cang Hai An dang
hoat déng vuwot 20% so véi cong suét thiét ké, do dé ching téi cho rang trong thoi gian t&i
hoat ddng khai thac cang bién sé& khéng cé nhiéu dot bién.
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®  M& réng hoat dong kinh doanh sang mang van tai bién gitip HAH ting trwdng dot
pha.

Hoat dong khai thac cang dang phai d6i mét véi sw canh tranh gay gat hon tir cac déi tha
trong nwéc va khdng con nhieu co hdi dé phat trién, nén viéc mé rong hoat dong kinh doanh
sang mang van tai bién la mét trong nhirng bwéc dot pha cho sw phat trién ctia HAH.

Tir ndm 2014, HAH bét dau hoat déng khai thac mang dich vu van tai duwong bién v&i viec va
dwa vao khai thac tau Hai An Park (800TEUS) va Hai An Song (1.121TEUS) chay tuyén Hai
Phong — TP.HA Chi Minh. Day la nhirng tau tré cé téc d6 thiét k& 18-20 hai ly/gid cao hon
trung binh cac tau chay & Viét Nam la khoang 11 hai ly/gi&. Tuy thdi gian khai thac ngan
nhung téng san lwgng van chuyén clia ddi tau trong nam 2014 da Ién t&i ~45.000 TEUS. Két
qua, ndm 2014 mang dich vu van tai bién da mang lai 137,87 ty ddng déng gop 32% vao co
cAu doanh thu HAH. Nam 2015, mang dich vu van tai bién dat doanh thu hon 171,65 ty dong
tang 24,50% so va&i thyre hién nam 2014.

®  Hoat dong kinh doanh ctia HAH cé sw ting tredng bén virng trong 5 ndm gan day.

Trong nhi¥ng ndm gan day, hoat dong kinh doanh ctia HAH lién tuc ting truéng n dinh. Tinh
trong giai doan tr ndm 2011-2015, téc dd tang trwéng doanh thu binh quan ctia HAH dat
68,53%/ ndm va téc do tang trwdng loi nhuan sau thué binh quan dat 35,25%/ndm.

Cu th&, trong nam 2014, HAH ghi nhan doanh thu thuin gan 431 ty déng, chi hoan thanh 83%
ké hoach ndm, tuy nhién 1ai rong ca nam dat hon 133 ty ddng, vuot 67% ké& hoach. Buéc
sang ndm 2015, doanh thu ctia HAH dat 524,8 ty ddng, tang gan 21,86% so v&i két qua nam
2014 va hoan thanh hon 87% ké hoach. Theo d6, HAH ghi nhan I4i rong 167 ty déng, tang
gan 27% so vé&i thye hién nam trwéce, ddng thdi vwot chi tiéu ca ndm hon 35%. Két qua trén
dén tir viec HAH manh dan tham gia vao linh vize van tai cang bién.

®  Dong tién lién tuc dworc cai thién, HAH duy tri ty 1 chia cé tirc tién mit cao.

Ngoai hoat déng kinh doanh hiéu qué, HAH cé buéc tién manh trong nhirtng ndm gan day doé
l& kha nang quan ly dong tién. Tlr nam 2012, dong tién tir hoat dong kinh doanh ctia HAH
ludn ting trwdng mét cach bén vikng. Tién va twong dwong tién tng manh tir 46,2 ty dong
nam 2012 lén 157,64 ty ddng nam 2012. Nher d6, lwu chuyén tién thuan tir hoat déng kinh
doanh trong n&m 2015 dat hon 297,24 ty ddng tang 67,25% so v&i nam 2014.

V6i dong tién lién tuc dwoc cai thién, trong 2 ndm gan day HAH luén duy tri ty I1& chia cb tic
tién mat cao. Nam 2015, cdng ty chi tra cb tirc bang tién mat vai ty 1& 30%. V&i thj gia hién tai,
mlrc cb tirc 30% béng tién mét 1a diém hét strc hdp dan déi vai nha dau tw.

B Panh gia két qua kinh doanh ctia HAH trong nam 2016

Quy 12016, doanh thu ban hang va cung cép dich vu clia HAH dat 121,3 ty ddng, gidm
31,2% so v&i cung ky nam ngoai. Trong ky, doanh thu tlr hoat ddng khai thac cang gidm hon
10%, doanh thu hoat d6ng khai thac tau gidm gan 50%. Trong khi @6, chi phi quén ly doanh
nghiép tang thém 2,3 ty dong, 1én mirc 8,6 ty déng ky nay va khoan 16 trong cac Coéng ty lién
doanh, lién két ting 4 I1an, 1én mirc 837 triéu ddng. Két qua, loi nhuan sau thué ctia HAH quy
nay dat 36 ty ddng, giam 18,9% so v&i quy 1/2015.

Do mang cang va van tai bién sé phai déi mét voi sw canh tranh gay gét hon tir cac déi tha
trong nwéc va khong con nhiéu co hdi dé phat trién nhanh hon, nén viéc mé rong hoat dong
kinh doanh sang mang logistics hop ddng Ia mét trong nhung phucrng thirc cho sy phat trién
ctia cong ty. Do d6, ké hoach kinh doanh ndm 2016 ctia HAH giam dang k& so voi két qua
thue hién nam 2015, Cong ty dw kién dat 523 ty déng tong doanh thu va 143 ty ddng lai sau
thué, thap hon so v&i két qua thuc hién gan 525 ty ddng téng doanh thu va 167 ty dong El
sau thué cung ky. Day la k& hoach than trong va hoan toan phl hop véi tinh hinh thuc té cta
céng ty.

¥  Pinh gia cb phiéu va khuyén nghi

Chuing t6i tién hanh s& dung phwong phap chiét khdu dong tién tw do ctia doanh nghiép
(FCFF) @& dinh gia cd phiéu HAH. Két qua dinh gia dura trén nhirng quan diém than trong voi
gia muc tiéu cta co phleu HAH 1a 50.000 ddng/cp. Do d6 ching t6i khuyén nghi nha dau tw
nam ailr dbi véi cb phiéu HAH. ( Chi tiét dinh aia bana phia dwéi)
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®  Téng quan doanh nghiép:

Céng ty cb phan Van tai va Xép d& Hai An (HAH) tién than Ia Céng ty TNHH Van tai va Xép
d& Hai An dwgc thanh lap ngay 08/05/2009 véi mirc VDL 150 ty ddng. Céng ty TNHH Van
ta| va Xep d& Hai An dwoc hinh thanh trén co s& gép vén cua bén don vi bao gdm Céng ty
¢6 phan Cung &ng va Dich vu K§ thuat Hang Hai, Cang ty ¢ phan Hang hai Ha Naéi (tén goi
cli clia Cang ty c6 phan MHC), Cong ty ¢d phan Béng méi va siva chiva tau Hai An (tén goi
cli clia Cong ty cd phan Béng tau Hai An) va Coéng ty ¢b phan Hai Minh.

Hoat dong kinh doanh chinh clia Céng ty I&: cung cAp cac dich vu lién quan dén cang bién va
van tai hang héa ndi dia.

Dich vu khai thac cang bién bao gdém: Dich vu bc x&p hang héa va container, dich vu
giao nhan hang hoa, khai thué hai quan, dong goi, nang ha container, vé sinh va stra chivra
container, cho thué kho CFS, kho ngoai quan, dich vu Depot, dich vu lu container lanh.

Dich vu van tai dwong bién bao gdm: Van tai hang hoa ven bién va vién dwong, van tai
hang héa dwong thily néi dia, van tai hang hoéa bang dwong bd.

B Vijthé ctiia HAH so vé&i cac doanh nghiép cung nganh

Hién nay, trong khu virc Hai Phong dang cé twong déi nhidu cAu cang clia cac cdng ty kinh
doanh khai thac cang bao gbm cang Hai Phong, cdng Poan X4, cang Transvina, cang
Greenport, cang Hai An, cang Binh VQ, Tan Cang Hai Phong, PTSC Dinh Vi ... Cang Hai An
dwgc danh gla la c6 loi thé canh tranh do vi tri clia cang nam & ha lwu séng Cam, mén nuwéc
sau hon, nén dwdng vao cang rat réng, muc nwéc sau nén co lgi thé trong viéc don cac tau
¢6 trong tai In 1&n t&i 20.000DWT. Bén canh d6, cang Hai An la cang mai nén co sé ha tang
kho bai dwgc dau tw bai ban, hé théng may mac thiét bi dau tw méi, ddng bo, hién dai hon so
v&i céc cang trong khu vire.

Tan cang 5 20000 10,5
Nam Hai 1 10000 9,0
Pinh Vi 2 40000 8,7
Tan Cang 198 1 15000 8,7
Hoang Diéu 11 10000 74
Chua vé 5 10000 8,4
Doan Xa 1 10000 8,4
Cang xanh 2 20000 8,0
Transvina 1 10000 7,8
Nguén:HAH

Hinh anh vj tri Cang Hai An

CONTAINER TERMINALS IN HAl PHONG AREA
HAI AN TML

GREEN PORT ThL

DOAN XA TML  TRAMSYINA TML CHUAVE DaNE WL TML %&

' ~  HINH TIEP

L)
' ANCHORAGE
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Cang Hai An ndm trong khu ban dao Dinh Vi, cach cang Chua Vé khoang 2,5km. Bén canh
dé, HAH dang quan ly mét bai container cé chiéu dai 500m, chiéu rong 300m dwoc bd tri
vudng géc voi cau tau d& bdc xép container, mét kho ngoai quan CFS c6 dién tich gan
4.000m2 va hon 55.000m2 bai phuc vu viéc dong, rdt, lwu kho hang 1é va cac tac nghiép
khac. Cong ty cling cung cép dich vu stra chiva, bdo dudng container dap (rng tiéu chuan
lICL.

Cang Hai An ndm & ha lwu séng Cam, muc nwéc sau va dwdng vao cang rong, nén ¢ loi
thé trong viéc dén cac tau cé trong tai Ién 1én téi 20.000 DWT. Bén canh dé, Cang Hai An la
cang méi nén co s& ha tang kho bai dwoc dau tw bai ban, hé théng may méc thiét bi dau tw
mai, d(‘)ng b6, hién dai hon so v&i cac cang trong khu vire.

So sanh véi cac doanh nghiép cung nganh:

Chung t8i Iva chon nhirng doanh nghiép trong cting nganh cang bién, logistic nhw DVP, VSC,
CLL, DXP @ so sanh v&i nhitng tiéu chi nhw doanh thu, lgi nhuan, ROE, ROA, no
vay/VCSH, bién lgi nhuan rong.

DVP 652,05 20,30 281,09 23,21 32,27 26,87 10,18 43,11
VSC 927,82 4,10 279,26 12,66 24,06 1502 29,67 30,10
CLL 272,92 16,17 78,27 2,38 15,70 12,63 21,36 28,68
DXP 212,25 33,00 70,59 76,76 27,44 24,63 33,26
HAH 524,84 21,86 166,97 26,89 33,18 20,14 36,65 31,81
Nguén: BCTC céc doanh nghiép
Céc cang & khu vire Hai Phong tiép tuc dat dwoc tbe dé ting truwdng tét nhu DVP, DXP, VSC,
HAH. So v6i nhitng doanh nghiép cung nganh, ndm 2015, HAH c6 téc do téing trwéng doanh

thu va lgi nhuan dirng thir hai chi sau CTCP Cang Doan X& (DXP). Céc hé sb sinh 1&i duy tri
& murc cao hon so véi trung binh nganh.

®  Hoat dong kinh doanh ctia HAH ciing lién tuc cé sw ting trwéng én dinh trong 5
nam gan day.

Trong nhi*ng ndm gan day, hoat déng kinh doanh ctia HAH lién tuc tang truwdng 6n dinh. Tinh
trong giai doan tlr nam 2011-2015, tbc do téng trwéng doanh thu binh quan ctia HAH dat
68,53%/ ndm va tbc do tang trwéng loi nhuan sau thué binh quan dat 35,25%/n&m.

Doanh thu thuan va LNST
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Nguén: HAH &MBS téng hop

N&m 2015, tng doanh thu clia HAH dat 524,83 ty ddng, tang gan 21,86% so v&i két qua ndm
2014 va thwe hién hon 87% ké hoach. Trong d6, doanh thu tlr hoat déng khi thac cang dat
350,31 ty ddng t&ng 20,84%, doanh thu tir hoat déng khai thac tau dat 171,65 ty ddng téng
24,50% so voi thye hién nam 2014. Bén canh d6, doanh thu ttr mang ban hang duy tri on
dinh. K&t aua. HAH vAn ahi nhan I3i rona 167 tv ddna. tina ain 27% so véi thire hién nam
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trwdc, ddng thoi vwot chi tiéu ca ndm hon 35%.
Bién Igi nhuan

50.00%

0.00% % 41.9%
40.00% % .0%
30.00% 5 31.81%
20.00%
10.00%

0.00%

2012 2013 2014 2015

—o— Net profit margin

- Gross profit margin

Ngudn: HAH&MBS téng hop

HAH Ia mét trong s6 nhirng céng ty c6 kha nang sinh I&i duy tri &n dinh & mic cao. Tl ndm
2011 dén nam 2015, lgi nhuan rong clia cong ty dat tbc dd CAGR la 32,25/nam. Mac du vay,
bién lgi nhuan rong cé xu hwéng giam nhe tir ndm 2012 dén nay. Nguyén nhan la do tir ndm
2013, cong ty da hoat ddng vwot cdng suét va phai déi mét voi sy canh tranh gay gét tir cac
dbi tha canh tranh. Trong n&m 2014, cong ty khai thac thém mang van tai bién. Véi bién loi
nhuan gdp chi dat 13%, mang van tai bién kéo bién loi nhuan gép clia cong ty gidm tir 45%
vao ndm 2013 xubng murc 37%, va theo d6 bién lgi nhuan rong cling giam.

Chi s6 ROA va ROE cuia cong ty da tang dang ké& ti ndm 2012 dén nay, lan lwgt dat 17,8%

va 30,3% trong ndm 2015. Diéu d6 cho thay, hoat dong kinh doanh cia doanh nghiép ting
trwdng &n dinh, cdng tac quan ly cac khoan chi phi phat sinh dworc ddm bao.

35.0%
30.0%
25.0%
20.0%
15.0%
10.0%

5.0%

0.0%

ROE & ROA
32%
0
.9%
(o]
172% e e Wrwen = 18.1%
2012 2013 2014 2015

——ROE —#—ROA

Nguén: HAH&MBS téng hop

Co cau doanh thu ctia HAH trong nam 2015

Co’ cau doanh thu nam 2015

2.88

H Doanh thu t&r hoat déng
khai thac cang

H Doanh thu tr hoat dong
khai thac tau

Doanh thu ban hang
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Hoat ddng khai thac cang tiép tuc dong vai trd quan trong trong hoat dong kinh doanh clia
cong ty. N&m 2015, doanh thu tlr mang nay dat 350,31 ty ddng chiém 67% co cAu doanh thu.
Doanh thu tir hoat déng khai thac tau dat 171,65 ty déng chiém 33%, trong khi doanh thu tir
hoat déng khac chi déng gop 1% vao tdng doanh thu chung toan cong ty.

®  Rui ro d6i véi doanh nghiép.

Canh tranh gi*a céc cang & khu viec Hai Phong sé gay gét hon khi cang Lach Huyén di vao
hoat déng: Cang Lach Huyén duw kién sé di vao hoat dong tlr ndm 2017, c6 kha nang tiép
nhan cac tau In 100.000 DWT va sé thu hat mét lwong I6n cac tau nho vi tri rat thuan loi khi
nam gan diém hoa tiéu. V&i s xuat hién cang Lach Huyen canh tranh glua céac cang trong
khu vuc Hai Phong sé gia tang dang ké va cwéc phi vao cang co thé giam so véi thdi diém
hién tai.

RUi ro canh tranh trong nganh: Hién tai, Cau Bach Dang dang dwoc xay dwng tai ha lwu ctia
s6ng Cam, mét sb cang khu virc trung tam da c6 ké hoach chuyén huwéng dau tw sang khu
kinh t& Dinh Vi phia bén ngoai. Bén canh d6, cac cdng mai nay co6 thé dén tau véi trong tai
vuwot xa nhivng cang ci (Vip Green Port kha nang sé don tau cé trong tai t¢i 30.000 DWT).
Do d6, nhitng wu thé trwéc day ctia HAH sé& dan mét di, tham chi HAH con c6 phan yéu thé.

M6t ri ro khac, viéc xay dwng Céu Bach DBéng co thé sé& phai di doi mét phan clia cang Hai
An do dia diém xay cau nam & glua cang Hai An va cang Xang dau 128.Didu nay sé lam anh
hwéng t6i két qua kinh doanh cia HAH trong thoi gian toi.

¥  Pinh gia va khuyén nghi

Chuing t6i tién hanh str dung phwong phap chiét khau dong tién tw do déi voi doanh nghiép
(FCFF) @& dinh g|a co phleu HAH. Két qua dinh gia dwa trén nhirng quan diém than trong voi
gia muc tiéu ctia cb phiéu HAH 1a 50.000 ddng/cp (dinh gia nay c6 thé dwoc ching toi xem
xét lai sau khi c6 sw thay d6i két qua kinh doanh, qua dé, dw phéng dong tién ciing thay di).
Chuing ti khuyé&n nghi nha dau tw ndm gitv d6i véi cb phiéu HAH.

Pon vi: Ty dong 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E
Doanh thu thuan 467 505 548 569 591 616
EBITDA 210 202 219 228 236 246
Thué€ TNDN 5% 5% 10% 10% 10% 10%
Kh&u hao (-73)  (-81) (-84) (-86) (-89)  (-76)
(-) Chi d8u tu TSCD va

TSDH khac (-23) (-25) (-27) (-28) (-30) (-31)
(-) Thay d6i VLD ngoai

tién mat (-39) (-4) (-4) (-2) (-2) (-3)
FCFF 132 159 174 183 190 196
WACC 14,5%

Ky chiét khau 1 2 3 4 5 6
Hé s6 chiét khau 0.87 0.76 0.67 0.58 0.51 0.44
Gia tri hién tai cia

d(‘)ng tién 554 917 110 136 142 152
Téng PV (FCF) 1066

(+) Tién va dau tu 158

(-) Ng vay 24

(-) Lgi ich c6 ddng thi€u

sO -91

Gia tri VCSH (Ty VND) 1156
S6 lugng CP luu hanh

(triéu cp) 23
Gia tri cd phan (VND) 50.000
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TOM TAT KQKD BAO CAO TAI CHINH

BAO CAO KET QUA KINH DOANH CAC HE SO TAI CHINH

Pvt: Ty VND

Doanh thu ban hang va CCDV
Cac khodn giam trir doanh thu
Doanh thu thuan

Gia vén hang ban

Loi nhuan gép

Doanh thu hoat dong tai chinh
Chi phi tai chinh

Trong dé: Chi phi lai vay

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly doanh nghiép
Loi nhuan thuan tr HDKD
Thu nhap khac

Chi phi khac

Loi nhuan khac

Lai (16) cty lién doanh/lién két
Loi nhuan truac thué

Chi phi thué TNDN hién hanh
Chi phi thué TNDN hoan lai
Loi nhuan sau thué

Loi ich ctia cd dong thiéu s
Loi nhuan sau thué cang ty me

TAI SAN NGAN HAN
Tién va twong duong tién
Dau tw tai chinh ngén han
Cac khoan phai thu

Hang tdn kho

Tai san ngén han khac
TAI SAN DAI HAN

Phai thu dai han

Tai san cb dinh

BAt dong san dau tw

DAau tw tau chinh dai han
Loi thé thwong mai

Tai san dai han khac
TONG TAI SAN

NO PHAI TRA

No ngén han

Vay va ng' ngan han
Phai trd nguwoi ban
Nguwdi mua tra tién trwde
No' dai han

Vay va ng dai han

VON CHU SO HUrU

Vén dau tw ctia CSH
Thang dw vén ¢b phan
Cb phiéu quy

Lai chwa phan phéi

Vén va quy khac

Loi ich cb dong thiéu sb
TONG CONG NGUON VON

2013
223.58
0.00
223.58
123.78
99.79
4.46
6.56
5.50
0.00
17.61
80.09
1.43
1.60
(0.17)
3.38
83.30
0.80
0.00
82.51
0.00
82.51

2013
119.44
63.56
9.00
36.40
4.36
6.12
298.46
0.00
287.07
0.00
11.21
0.00
0.18
417.90

98.86
47.08
18.65
14.87

0.00
51.78
51.78

319.03

231.96
38.39

(36.58)
63.06
22.19

0.00

417.90

2014
430.67
0.00
430.67
271.46
159.22
6.74
7.87
5.56
0.00
27.37
130.72
0.63
1.73
(1.09)
5.37
135.00
3.42
0.00
131.58
0.00
131.58

2014
193.00
77.09
8.50
58.04
21.83
27.55
544.23
0.00
520.98
0.00
19.05
0.00
4.20
737.23

302.87
95.47
43.31
30.05

0.09

207.40

147.40

434.36

231.96
58.79
(2.57)

100.25
45.93

0.00

737.23

2015
524.84
0.00
524.84
304.73
220.11
13.22
12.61
4.35
0.00
34.20
186.53
0.31
7.96
(7.65)
0.00
178.88
15.53
0.00
163.35
0.01
163.34

2015
271.94
157.64

0.00
66.62
28.17
19.51

648.94
3.34
612.04

0.00
23.66

0.00

9.90

920.88

400.60
167.66
48.37
44.51
0.38
232.93
142.33
520.28
231.96
58.79
(2.57)
149.38
82.72
0.00
920.88

Hé sé vé kha néng thanh toan
Heé sé thanh toan hién thoi

Hé sb thanh toan nhanh

Heé sb thanh toan tién mat

Hé s6 vé hiéu qua hoat dong
Vong quay cac khoan phai thu
S6 ngay thu no binh quan
Vong quay hang tén kho

S6 ngay ton kho binh quan
Vong quay téng tai san

Vong quay tai san ¢ dinh

Hiéu suét st dung vén chd sé hiru

Hé s6 vé co cau vén

Tai s&n ngén han/ Téng tai sén

Tai san dai han/ Tong tai san

Hé s6 no (chung)

Hé sé no trén VCSH

Hé s6 no ngén han trén tong tai sén
Hé s6 no ngén han trén TS ngén han
Hé s no ngén han trén VCSH

Hé s6 no dai han trén tong tai san
Hé sb no dai han trén tai san dai han
Hé sb no dai han trén VCSH

Hé sé vé kha ning sinh |&i

Hé s6 loi nhuan gop

Hé s6 loi nhuan tr HDSXKD

Hé sb loi nhuan khac

Hé sb loi nhuan treac thué

Hé s6 lgi nhuan rong

Hé s6 sinh |oi téng tai san (ROA)

Hé s6 sinh |61 von cha sé hitu (ROE)
Ty trong loi nhuan khac/ LNTT

Ty trong loi nhuan tr HDSXKD/ LNTT

Hé sé danh gia thu nhap

Thu nhap trén cb phan (EPS)

C6 tirc trén cb phan

Hé sb chi tra cb tirc

Mrc sinh 1o ¢b tirc

Tang trwéng cb tirc hang ndm (gD)
Gia tri sb sach (BV)

2013

2.54
2.44
1.35

6.14
58.61
45.23

7.03

0.54

0.78

0.70

28.6%
71.4%
23.7%
31.0%
11.3%
39.4%
14.8%
12.4%
17.4%
16.2%

44.6%
35.8%
-0.1%
37.3%
36.9%
19.7%
25.9%
-0.2%
96.1%

4,223

0.0%
0.0%
0.0%
13,754

2014 2015
2.02 1.62
1.79 1.45
0.81 0.94
7.42 7.88
48.51 45.69
20.73 12.19
18.25 19.32
0.58 0.57
0.83 0.86
0.99 1.01
26.2% 29.5%
73.8% 70.5%
41.1% 43.5%
69.7% 77.0%
12.9% 18.2%
49.5% 61.7%
22.0% 32.2%
28.1% 25.3%
38.1% 35.9%
47.7% 44.8%
37.0% 41.9%
30.4% 35.5%
-0.3% -1.5%
31.3% 34.1%
30.6% 31.1%
17.8% 17.7%
30.3% 31.4%
-0.8% -4.3%
96.8% 104.3%
5,899 6,904
1,000 3,000
17.0% 43.5%
3.4% 11.4%
0.0% 100.0%
18,726 22,429
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Hé Thong Khuyé&n Nghi: Hé théng khuy&n nghi ciia MBS dugc xdy dung dua trén mic chénh léch clia gid muc tiéu 12 thang va gia cd
phiéu trén thj trudng tai thdi diém danh gia

Xép hang Khi (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai
MUA >=20%

KHA QUAN TUr 10% dén 20%

PHU HOP THI TRUONG  TUr -10% dén +10%

KEM KHA QUAN TUr -10% dén - 20%

BAN <= -20%

CONG TY €6 PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh lap tir thang 5 nam 2000 bgi Ngan hang TMCP Quan déi (MB), Céng ty CP Chiing khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty
chiing khoadn dau tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khdng ngimg phét trién, MBS da trd thanh mét trong nhitng cong ty chiing khoan
hang dau Viét Nam cung cap cac dich vu bao gém: moéi gidi, nghién cfu va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu
thi truGng von.

Mang Iudi chi nhanh va cac phong giao dich cla MBS da dugc md rdng va hoat ddng cd hiéu qua tai nhiéu thanh phé trong diém nhu Ha
N&i, TP. HCM, Hai Phong va céc ving chién lugc khac. Khach hang ciia MBS bao gdm cac nha dau tu ca nhan va t8 chirc, cac td chirc tai
chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gom céac cong ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB
Capital), Céng ty CP bia 6c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M),
MBS c6 ngudn luc 18n vé con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cé thé cung cip cho Khach hang cac san pham va dich vu pht hgp ma rét
it cac cdng ty ching khoan khac c6 thé cung cap.

MBS tu hao dugc nhin nhan la:

= Cong ty moi gidi hang dau, ding dau thi phan moi gigi tir nam 2009.

= Cbng ty nghién ciu cé tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phéan tich c6 kinh nghiém, cung cip cac san pham nghién clru
veé kinh t€ va thj truGng chiing khoan; va

= Nha cung cdp dang tin cdy cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mo vira.

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2014 thudc vé Cong ty CP Ching khoan MB (MBS). Nhiing thdng tin str dung trong bdo
céo dudc thu thdp tr nhitng ngudn dang tin cdy va MBS khdng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac clia chiing. Quan diém thé hién trong
bdo cdo nay la clia (cac) tac gia va khéng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thiic cia MBS. Khdng mét théng tin cling nhu' y kién nao
dugc viét ra nhdm muc dich quang cao hay khuyén nghi mua/ban bat ky chiing khoan nao. Bao cao nay khdng dugc phép sao chép, tai
ban bdi bét ky ca nhan hodc t& chirc ndo khi chua dudc phép clia MBS.

Lién hé:

Trung tam nghién ciru:

= Pham Van Quynh

*  Quynh.phamvan@mbs.com.vn

= Nguyén Thanh Cong

=  Congl.nguyenthanh@mbs.com.vn

MBS HOI SO

Toa nha MB, s6 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha NQi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn



