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CTCP BEN XE NGHE AN
Ma: NBS (UPCOM) | Nganh: Dich vu hé trg van tai dudng bo

Khuyén nghi MUA
Gia muc tiéu (2 nam) (VND) 48,500
Gia hién tai (VND) 17,300
Ldi nhudn ky vong (2 nam) 180%
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THONG TIN GIAO DICH
Gia hién tai (VND): 17,300
EPS (VND): 7,746
P/E: 2.23
Gia tri s6 sach (VND): 30,231
Hé sd Beta: 0.00
KLGD trung binh: 0
KLCP dang niém yét: 3,153,200
KLCP dang Iuu hanh: 3,153,200
V8n héa (Ty VND): 54.55
CO' CAU cO PONG
SCIC 40.39%
Cong ty TNHH Vi Hoang 19.96%
CTCP Khoang san Bac Kan 6.00%
V& Xuan Thanh 4.10%
Nguyén Héng Linh 3.96%
THONG TIN LIEN LAC
S§ 77, dudng Lé Lgi, phudng Lé Ldi, TP
Vinh, tinh Nghé An
Tel: 84-(38) 38 35 182
Fax: 84-(38) 38 35 183
Website: http://benxenghean.com.vn

Khuyén nghi:

Chung t6i dinh gid mdi c¢6 phiéu cia NBS & mirc 48,500 dong. Gia
hién tai cia NBS trén san giao dich la 17,300 déng do dé ching téi
khuyén nghi cac nha dau tu mua cé phiéu nay vdi tdm nhin dau tu
2 nam.

Piém ndi bat:

<+ NBS cé vi thé déc quyén kinh doanh bén xe tai tinh
Nghé An. Hién Cong ty dang quan ly va khai thac 14 trong
téng s 15 bén xe trén dia ban tinh. Ngoai ra, Céng ty con
kinh doanh cho thué khach san, nha nghi, van phdng, kidt
va dich vu an uéng tai cac bén xe do minh quan ly. Su doc
quyén nay dam bao cho NBS Igi nhuan bén virng trong rat
nhiéu nam tdi.

<+ NBS cé tiém ndng phat trién nhanh, én dinh va an
toan. Cong ty cd tdc db tang trudng it nhat la tudng dudng
vdi nganh dich vu van tai hanh khach tuyén c6 dinh. Vdi
diéu kién kinh té& xa hoi va cd sd ha tang tai Viét Nam, hinh
thirc van tai nay da phat trién rdt nhanh trong nhitng ndm
qua va sé tiép tuc md réng & téc db cao trong nhiéu nam
tdi.

<+ NBS cé tinh hinh tai chinh r&t an toan va én dinh.
Cong ty khong dua vao von vay ngan hang do dé da tao ra
cd cdu tai chinh vifng chdc va dong tién 6n dinh. Vdi viéc Iai
suat ngan hang ha thdp, Céng ty sé dudc hudng lgi khi sl
dung ngudn vin vay dé tai trg cho cac du an dau tu md
réng cua minh.

Piém han ché:

< Hién nay, cd phiéu NBS cé tinh thanh khoan rat th&p
va gan nhu khong c6 giao dich. Do do khéng dé dé mua
dudc cd phiéu nay. Tuy nhién vdi viéc cd déng I6n 1& SCIC
sap thoai vén, van dé nay sé dudc giai quyét.




Tém tat cac chi tiéu tai chinh

Chi tiéu 2011 2012 2013 2014F 2015F
DTT (ty dong) 40.3 45.9 57.1 68.5 82.2
+/- yoy (%) 32.13% 13.90% 24.40% 20.00% 20.00%
LNST (ty ddng) 21.8 21.0 24.4 29.3 35.1
+/- yoy 38.05% 9.54% 24.52% 20.08% 19.79%
TTS (ty ddng) 80.0 87.7 101.0 189.3 224.4
+/- yoy 60.64% 9.63% 15.17% 87.43% 18.54%
VCSH (ty dbng) 73.2 81.4 95.3 124.6 155.7
+/- yoy 68.66% 11.20% 17.08% 30.00% 28.17%
Ng/TTS 0.09 0.07 0.06 0.32 0.27
TS LN gbp 70.22% 67.54% 67.60% 67.00% 67.00%
TS LN rong 54.09% 47.75% 42.73% 42.70% 42.70%
EPS (dbng) 10,289 6,661 7,746 9,292 11,131
ROA 27.25% 23.95% 24.16% 14.58% 15.64%
ROE 29.78% 25.80% 25.60% 23.52% 22.54%
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TONG QUAN

Lich st thanh lap

Coéng ty C6 phan Bén xe Nghé An tién than 1a Xi nghiép Bén xe khach
Nghé An. Ngay 07/07/2004, Cong ty da dudc co6 phan hda theo quyét dinh
cua UBND tinh Nghé An vdi s6 von diéu |é ban dau la 8.3 ty dong.

Cé phiéu NBS dudc niém yét va giao dich trén san UPCOM tir ngay
19/11/2012. Ké tir khi thanh 1&p, C6ng ty da tdng von diéu 1& 3 1an. Thong
tin téng von chi tiét dudc trinh bay trong bang dudi day:

Thdi gian Von diéu lé (Triéu VND)
07/2004 8,359
11/2008 13,000
04/2009 16,000
09/2011 31,532

Vén diéu 1é tai thdi diém hién tai cia NBS 13 31.5 ty déng. NBS hién la 1
trong 2 dadn vi hoat dbng trong linh vuc kinh doanh bén xe trén dia ban
tinh Nghé An.

Cd cdu cd dong

Tinh dén 29/09/2014, cac cd dong I6n nhat cia NBS bao gom Téng céng
ty Pau tu va kinh doanh Vén Nha nudc (SCIC), nam gilr 40.39% vdén diéu
&, Céng ty TNHH San xudt va Thudng mai Qudc té Vi Hoang, nam gilf
19.96% vén diéu 1&, va CTCP Khoang san Bac Kan, nam gilf 6.00% vén
diéu lé.

Tinh dén ngay

SCIC 40.39 31/12/2013
Céng ty TNHH Vi Hoang 19.96 12/05/2013
CTCP Khoang san Bac Kan 6.00 29/09/2014
Vo Xuan Thanh 4.10 09/05/2014
Nguyén Héng Linh 3.96 31/12/2013

Hién tai, 100% c6 phiéu NBS dang luu hanh dudc ndm gilt bdi cdc nha
dau tu trong nudc. Trong thdi gian tdi, SCIC sé thoai toan bd vén cua
minh tai NBS. Pay la co héi tét cho cac nha dau tv mudn mua c6 phan cua
Cong ty.

Ban lanh dao

Cha tich HDQT clia NBS la éng Vi Phi HS va Téng Giam ddc la éng Tran
Minh Thanh. Ong V{ Phi H8 hién 1a Téng Gidm déc Cdng ty TNHH San
xudat va Thudgng mai Qudc té Vi Hoang, ngoai ra ca nhan éng cling nam
gilr 3.63% vaon diéu 1& cha NBS.

Hdi déng Quan tri Chirc vu khac
Chu tich Vi Phi HO TGO cua Vi Hoang
Thanh vién Tran Minh Thanh Téng Giam déc
Thanh vién V& Xuan Thanh Phé Giam ddc
Thanh vién Nguyén Chi Thanh
Thanh vién Pham Blic Thang

Ong Trdn Minh Thanh ddm nhiém chic vu Téng Gidm dfc tir ngay
22/06/2012, thay cho 6ng Hoang Dlc Long, nguyén Chu tich HPQT va
Téng Gidm ddc cla NBS. Ban |&nh dao clia NBS déu 14 nhitng ngudi cé
trinh d6, da gan bd nhiéu nam vdi Cong ty va tifng gilr cac vi tri quan
trong khac nhu K& toan trudng hay Trudng cac bén xe. Ngoai ra, ho déu
sd hitu sé lugng I8n ¢ phiéu cla Coéng ty, didu nay dam bao su théng
nhat gira Igi ich cua c6 déng va Ban lanh dao.




HOAT DPONG SAN XUAT KINH DOANH

Cd cau doanh thu
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NBS hoat déng trong linh viuc dau tu, quan ly va khai thac bén xe va céc
dich vu kém theo. Hién Céng ty dang quan ly va khai thac 14 trong téng
sG 15 bén xe trén dia ban tinh Nghé An. Ngoai ra, Céng ty con kinh doanh
cho thué khach san, nha nghi, an uéng, van phong va kidt tai cac bén xe
do minh quan ly.

Doanh thu tir cac bén xe dang chiém ti trong Idn nhét trong cd cdu doanh
thu cua NBS, hon 84.0% nam 2011 va 2012, 81.8% nam 2013. Tuy nhién
ty trong nay dang giam dan do su phat trién nhanh cia céac dich vu khac
nhu nha nghi, an udng, trong xe hay thu phi cac loai xe ra vao bén.

Nam 2013, NBS da cd hdn 40 phdng nghi day du tién nghi tai bén Vinh va
bén chg Vinh, 30 phong nghi tai bén Cla Lo va 3 dén 10 phong nghi tai
cac bén xe khac. Hé théng nha nghi tai bén xe Vinh da dudc nang cép va
stfa chifa trong nam 2012 nham day manh mang hoat d6ng dich vu nay.

Ciing trong nam 2013, dich vu d@n udéng Bong Sen tai bén xe Vinh da dugdc
hoan thanh va di vao hoat déng. Mdc du chi mdi bat dadu hoat déng tir quy
IV, nhung nha hang Béng Sen da dat dudc doanh thu dang ké 14 0.7 ty
dbng. Loai hinh kinh doanh mdi nay hifta hen sé dong goép nhiéu hon cho
doanh thu cla Céng ty trong nhitng nam tdi.

Lgi thé canh tranh

Doéc quyén la Igi thé canh tranh I6n nhat cua NBS trong nhirng nam qua.
Hon 90% cac chuyén xe tuyén cd dinh chay trong va qua dia ban tinh
Nghé An déu phai dirng tai mot trong cac bén xe clia Cong ty. Su déc
quyén nay cé dudc la do hai bén xe tai hai vi tri dia ly khac nhau gan nhu
khéng canh tranh vdi nhau. Tai thanh phd Vinh tuy cé hai bén xe nhung
ca hai déu thudc su guan ly cua NBS. Do vay, Céng ty khdng gap phai bat
ky su canh tranh nao trong hoat déng kinh doanh chinh cua minh.

Trong nhitng nam qua, NBS luén phdi hgp chat ché cung cac cd quan churc
nang va truyén théng dé pha bo cac bén xe coc trén dia ban tinh. Viéc
lam nay sé tang khdi lugng xe ra vao bén, truc ti€p tang doanh thu va Idi
nhudn cho Cbng ty, dong thdi cing ¢d vi thé ddc quyén cua minh.

Su déc quyén nay co tinh bén vitng cao vi khéng dé gi cac don vi khéc
dudc phép dau tu xdy dung bén xe mdi dé canh tranh vdi NBS. Cac bén
xe da dugc quy hoach bdi UBND tinh vdi sur dong y cua Sd Giao théng Van
tai va BO Giao thdéng Van tai. Theo quy hoach dén nam 2020 trong Quyét
dinh s6 25/2011/QbP-UBND, Nghé An sé cé 52 bén xe quy mé khac nhau.
Cu thé, thanh phd Vinh s& cé 2 bén xe mdi |4 Bac Vinh va Nam Vinh, thay
thé cho bén xe Vinh va Chg Vinh. NBS hién dang dau tu xay dung cd sd
ha tang tai ca hai bén xe quan trong bac nhat nay. Thuc té nay dam bao
su dbéc quyén clia Cong ty sé dudc duy tri trong nhiéu nam tdi.




Cac hoat dong kinh doanh khac nhu dich vu @n uéng Béng Sen hay kinh
doanh khéch san sé dudc hudng Idi rdt Idn vi cac dich vu nay déu nam
trong bén xe cua Coéng ty, nham dén déi tugng khach hang la 13i xe, phu
xe va hanh khach. Sirc ép canh tranh cia cac dich vu thay thé ngoai bén
xe la khong cao.

Rdi ro

Tuy co6 Igi thé Idn tUr sy doc quyén, NBS van gap phai mét s6 rai ro du
khdng phai la I18n. Bau tién, ddi tugng khach hang truc ti€p cua NBS la cac
cbng ty vén tadi hanh khach tuyén c6 dinh va khach hang cla cac céng ty
nay nén su phat trién clia NBS phu thudc hoan todn vao su phat trién clia
dich vu van tai hanh khach tuyén cé dinh. Kha ndng phat trién cla nganh
dich vu nay sé dudc trinh bay chi tiét trong phén sau cia béo cao.

M6t rdi ro khac la Idi ich cia cd dong hién hitu cé thé bi anh hudng néu
NBS khong sur dung cd cdu tai chinh ti vu. Hién Céng ty dang dau tu hai
du an bén xe mdi la Bac Vinh va Nam Vinh vdi téng s6 vén dau tu cho giai
doan mot 1én tdi 150 ty déng. Do téng s8 vOn da dau tu va tu c¢é khéng
du dap U'ng cho hai du an nay, Céng ty sé can huy déng thém ngudn vén
mdi trong thdi gian tdi. Néu NBS huy d6ng vén bang phat hanh cd phiéu
thi Igi nhuén sé bi anh hudng do pha lodng. SI dung voén vay trong diéu
kién Iai sudt giam sé la giai phap thich hgp hon cho Céng ty.

Rui ro cudi cung ma NBS gap phai la trong nam 2013, UBND tinh Nghé An
da xem xét dua bén dd chat lugng cao clia cdng ty Van Minh, tai phudng
Lé Ldi thanh phé Vinh, vao dién quy hoach bén xe cia tinh dén nam 2020.
Du an nay khi hoan thanh sé la ddi thu canh tranh truc tiép cia NBS tai
thanh phé Vinh. Tuy nhién Cdng ty dang tich cuc lam viéc vdi UBND tinh
Nghé An dé chi cho phép céng ty Vin Minh duy tri bén dd xe nhu quy
hoach ban dau. Hon nifa, viéc xay dung bén xe trong trung tdm thanh phd
Vinh la khdéng hdp vdi y kién cua Chinh phu. Pay ciing 1a ly do vi sao NBS
dang dau tu bén xe Bac Vinh dé di ddi bén xe Vinh ra khoi trung tam
thanh pha.

PHAN TICH NGANH

Dich vu van tai hanh khach dudng bd tuyén cd dinh

Vén tai hanh khach dudng bd tuyén cd dinh la mét trong cac hinh thirc
van tai hanh khach bdng dudng bd. Ngoai ra, van tai hanh khach bang
dudng bd con bao gbm hinh thifc van tai bang xe buyt, taxi, xe hgp dong
va xe khach du lich. Cac loai hinh van tai khac nay déu cé nhirng nhudc
diém vé quan ly phap luat, chi phi va déi tudng khach hang.

Xe buyt theo quy dinh cua Chinh phu, nghi dinh s 91/2009/ND-CP, chi
dudc hoat dong trén cac tuyén ndi tinh, hai tinh lién ké va khdng dugc dai
han 60km. Quy dinh nay khién xe buyt chi phuc vu dudc hanh khach co
nhu cau di chuyén trong pham vi ngén. Loai hinh xe taxi, xe hgp déng va
xe phuc vu khach du lich luén cé chi phi cao hdn, di chuyén trong pham vi
ngan han va chi thich hdp cho céac tinh hudng dac thu.

V@i cac tuyén dudng dai trén 60km, van tai hanh khach tuyén cé dinh co
vu thé hon hdn ma cac loai hinh van tai dudng bd khac khéng thé canh
tranh dugdc. Do d6, sy phat trién cla nganh vén tai hanh khach tuyén cé
dinh c6 thé dudc udc tinh qua su phat trién ciia nganh van tai hanh khach
bang dudng bd.

Dich vu vén tai hanh khach bang dudng b

Dich vu van tai hanh khich bang dudng bd tai Viét Nam phat trién rit
nhanh trong nhifng ndm qua. Theo s6 liéu cua Téng cuc théng ké, s6
lugng hanh khach dugdc vén chuyén bang dudng bd lién tuc tdng nhanh
giai doan 2008-2013. S6 liéu cu thé dudc trinh bay trong bang sau:




Pon vi: Triéu lugt ngudi

Pudng sat

Pudng bd

Pudng thuy
Pudng hang khéng
Tong sé

11.3 11.1 11.2 11.9 12.2 12.1
1629.0 1843.6 2132.3 2306.7 2504.3 2670.3
143.0 151.3 157.5 142.4 145.0 144.7
10.2 10.9 14.2 15.1 15.0 16.9

1793.5 2016.9 2315.2 2476.1 2676.5 2844.0

Tur 2008 dén 2013, dudng bd ludn la nganh van tai chiém ti trong Idn nhat
trong tfing s6 hanh khach dugc van chuyén trong ca nudc, trén 90%. Ti
trong nay cang Idn qua cac nam vi dLro’ng bd la nganh van tai tang trudng
nhanh th( nhi, binh quan hon 10% mdi ndm. Trong khi dé, nganh hang
khong tuy c6 tang tru'dng binh quan cao hdn dbi chut nhu*ng ti trong van
con rat rat bé. Hai nganh con lai la dutng st va dudng bd gan nhu khdng
€06 tang trudng trong nhirng ndm qua. Tam quan trong bac nhéat cla van
tai hanh khach bang dudng b6 trén toan quéc co thé thay ré qua nhiing s
liéu théng ké nay.

Tai tinh Nghé An, van tai hanh khach bdng dudng bd tham chi con quan
trong hdn, chiém hon 97% téng s8 hanh khach dudc van chuyén tai tinh
Nghé An nam 2012.

Ban vi: Triéu lugt ngudi

Pudng bo
Téng s6

15.3 27.8 29.6 35.7 39.9
16.5 28.8 30.7 36.9 41.1

Co ba ly do giai thich vi sao giao théng dudng bd lai quan trong dén vay
trén dia ban tinh. Ba ly do nay ciling sé chifng td vi thé cla van tai dudng
bé tai Nghé An sé khéng bi thay ddi trong nhitng ndm tdi.

Tha nhat, van tai hanh khach bang dudng thuy chi thuan lgi tai mét s6 dia
diém nhat dinh nhu gan bién hay nhiéu dudng séng. Loai hinh nay khong
thich hgp dé phuc vu nhu cdu di lai cua dai ching.

Thit hai, van tai hanh khach bdng dudng sdt khéng thé canh tranh vdi
dudng bd vi tuy hanh trinh c¢é thdi gian gan tudng dudng nhau nhung gia
vé trung binh cta xe khach dudng bd lubén ré han gia vé tau hoa. Vi du, vé
tau tuyén Ha NGi - Vinh co gié tlr 157,000 dén 394,000 déng, con vé xe
khach tuyén Ha NG6i - Vinh co gia tir 150,000 dén 300 000 dong Ngoal ra,
hé thong tau va dudng sat tai Viét Nam da qua 16i thdi, viéc nang cap
hodc xay dung mdi doi hdi von dau tu rat I16n va rat nhiéu thdi gian dé thi
c6ng. Trong khi dé hé théng dudng bd van dang dudc dau tu phat trién vi
du nhu du én néng cap dudng qudc 16 1A va dudng HG6 Chi Minh. Hon nifa,
xe khach ludn cé nhiéu chuyé&n hdn tau hoa va trd khach tai nhiéu dia
diém hdn trong tinh Nghé An, tao diéu kién thuén tién cho hanh khach.

Thi ba, tuy tuyén bay Ha NGi — Vinh chi mat khoang 60 phut, rat thuan
tlen nhu’ng mot ngay chi co t6i da hai chuyén bay Ha N&i - Vinh va gia vé
van con rat dét it nhat 1a 1,000,000 déng. Loai hinh van chuyén hanh
khach bang hang khéng chi thich hgp phuc vu khach du lich, doanh nhan
hay ngudi dén cé thu nhap cao. Do dé tuyén bay Ha NGi — Vinh hay H6 Chi
Minh - Vinh khéng thé mé réng du dé phuc vu toan bé nhu cau di lai cla
hanh khach.

TU nhitng nhan dinh trén cé thé két luan rang: nganh van tai hanh
khach bang dudng bé ma cu thé 1a nganh van tai hanh khach tuyén
c6 dinh néi chung va NBS néi riéng sé ti€p tuc co sy phat trién
nhanh va bén vifng trong tudng lai.




PHAN TICH TAI CHINH

Két qua hoat déng kinh doanh

Pon vi: Ty déng

Doanh thu thu3n 25.3 30.5 40.3 45.9 57.1
Loi nhun gép 16.1 20.5 28.3 31.0 38.6
Loi nhuan tir HDKD 12.0 15,1 23.9 377 32.5
+/- yoy (%) 84.62% 25.83% 58.28% 15.90% 17.33%
Loi nhudn réng 11,2 13.3 21.8 21.0 24.4
+/- yoy (%) 100.00% 18.75% 63.91% -3.67% 16.19%
EPS 7,322 8,293 10,289 6,661 7,746

NBS co két qua kinh doanh rdt &n tugng lién tiép trong nhiéu nam qua.
Céng ty co sy tang trudng doanh thu va Igi nhuan it céng ty khac & Viét
Nam c6 thé so sanh dugc. Trong giai doan 2008 dén 2013, doanh thu cla
NBS tang trudng binh quan 22.5% mdt nam. Ngoai trir nam 2008, nhifng
nam gan day, Cong ty ludn co Igi nhuan bién trén 42.0% va Idi nhuan trén
vén Ién dén 25.0%.

Dong tién

Clung vdi két qua kinh doanh &n tugng, NBS lubn tao ra dong tién én dinh
tlr hoat dong kinh doanh ciia minh. K& tir 2011, tuy khéng con dudc
hudng chinh sach vu dai thué ciia Nha nudc, Cong ty van duy tri dugc kha
ndng tao ra dong tién 18n va &n dinh. K&t qua cu thé I vén chl s& hitu
cua NBS da tang 55.4 ty dong, binh quéan tang 30% mdt nam (khong tinh
khoan tang vén 19.7 ty déng do huy déng nam 2008).

Chi sé tai chinh

Chi s6 tai chinh 2009 2010 2011 2012 2013
Kha nang thanh toan
Chi sé thanh toan hién hanh 4.75 1.88 6.04 7.86 9.98
Chi s8 thanh toan nhanh 4.93 1.97 6.32 7.86 9.96
Tién/nd ngan han 0.95 1.75 6.09 7.63 9.68
Cau truc tai chinh
Vay dai han/Tai san 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Von vay/Tai san 0.12 0.13 0.09 0.07 0.06
Cong nd/Tai san 0.12 0.13 0.09 0.07 0.06
Ti suat sinh 1ai
Ldi gbp/doanh thu 63.64% 67.21% 70.22% 67.54% 67.60%
Ldi hoat déng/doanh thu 47.43% 49,51% 59.31% 60.35% 56.92%
Lai trudc thué/doanh thu 48.22% 49.84% 60.05% 61.00% 57.27%
Lai réng/doanh thu 44 .27% 43.61% 54.09% 47.75% 42.73%
ROA 29.47% 26.71% 27.25% 23.95% 24.16%
ROE 33.33% 30.65% 29.78% 25.80% 25.60%

NBS cd cd cdu tai chinh hét sifc lanh manh, cac chi sb thanh toan lién tuc
tang trong cac nam qua do vén tich Iy tdng va Céng ty khdng s dung
vén vay. Phan Idn tai san clia NBS dudc tai trd bdi phdn vén chd sd hitu.
Cac khoan ng ngan han chi yéu la thué va cac khoan ngan sach cung nd
phai trad ngudi lao déng chua dén han.

Cac chi sd vé ti sudt sinh 10i cha NBS déu rat an tugng trong giai doan
2009-2013. L3i gbp chiém dén hdn 67% cla téng doanh thu. L&i rong
chiém hon 42% cua téng doanh thu. Diéu nay ching té Céng ty da tan
dung t8i da Igi thé déc quyén cla minh, tao ra gia tri cao nhét cho céc co
déng.

So sanh véi cac doanh nghiép cung nganh

Do co qua it cac céng ty kinh doanh bén xe dugc niém yét trén cac san
giao dich nén ching téi chi co thé thuc hién so sanh NBS vdi céng ty Bén
xe Mién Tay (WCS).




Pon vi: Ty dong

Ldi nhuan sau thué
Pau tu TSCH

Tang giam tién vay
Dau tu dy an Bac Vinh
Pau tu du an Nam Vinh
Dong tién tu do (FCFF)
Gia tri hién tai

Téng gid tri hién tai

Sé ¢o phiéu

Gia tri trén moi cd phiéu

Chi s6 NBS WCS

Cd sd tinh toan MRY TT™
Gia tri vén hoa (Ty VND) 54.24 369.50
Sd hitu nudc ngoai 0.00 0.00
L&i cd ban trén mdi c8 phiéu (VND) 7,746 13,785
Gia tri s6 sach (VND) 30,231 41,588
P/E cd ban 2.22 10.72
P/B 0.57 3.55
Tién/Ng ngan han 9.70 4.47
TSLD/Ng ngan han 10.00 5.05
Vay dai han/Tai san 0.00 0.00
Vén vay/Tai san 0.00 0.00
Cbng ng/Tai san 0.06 0.12
Lai gdp/Doanh thu 67.50% 52.24%
L3i rong/Doanh thu 42.75% 41.41%
ROA 25.89% 29.93%
ROE 27.64% 36.93%

Qua so sanh, ca 2 cong ty déu hoat déng an toan va hiéu qua. Cac chi sé
vé nd déu thap, ngudc lai cac chi s6 ROA va ROE déu rat cao. Tuy nhién
so vdi WCS, hién NBS cé gid thap hdn nhiéu Ian, P/E cd ban cia NBS chi
bang mo6t phan nam chi s6 nay cia WCS. Diéu nay cang khang dinh NBS
la mot co hoi déu tu cd nhiéu tiém nang dem lai Igi nhuan cao.

PINH GIA, KHUYEN NGHI

D6i vdi c6 phiéu NBS, ching téi si dung 3 phuong phap dinh gia la
phudng phap DFCF, phuong phap P/B va phudng phap P/E.

Phuong phap DFCF

Vi NBS c6 Igi thé kinh doanh rét I8n va bén vitng nén cé thé gia dinh két
qua kinh doanh cda Cbng ty trong nhitng nam tdi sé khéng c6 nhiéu thay
doi, cu thé 13 Igi nhudn sau thué van sé tdng trudng lién tuc. Mdc téng
trudng binh quan trong nhitng ndm qua 1& 35%, tuy nhién dé dam bao
tinh an toan va phan anh kha ndang NBS sé sir dung nd trong thdi gian tdi
thi murc tang trudng binh quén dudc gia dinh la 20%.

TU tinh hinh thuc té 1a NBS sé con phai dau tu 40 ty déng cho xdy dung
bén xe Bac Vinh va 73 ty dong cho bén xe Nam Vinh, ching t6i gia dinh
Céng ty sé vay 60 ty dé tai trg cho hai du &n nay vdi 18i sudt 11%/nam.
Nhu vay chi phi vén trung binh trong cac nam tdi sé la 12%. Ngoai ra, gia
sif hang ndm NBS déu phai chi 5 ty dé& mua sdm tai san ¢é dinh cho céac
bén xe ciia minh. Pay la muc gia dinh cao hon thuc té sé tién chi ra hang
nam kha nhiéu. T nhifng gia dinh trén, gia tri hién tai cua dong tién tu
do clia NBS tif 2014 dén 2019 da dudc tinh toan nhu sau:

2014 2015 2016 2017 2018 2019

29.28 35.14 42.16 50.60 60.72 72.86
5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
60.00 - - - (60.00) -
15.00 25.00 . - : .
2.00 21.00 50.00 - - -
67.28  (15.86)  (12.84) 45.60 4.28 67.86
67.28  (14.15)  (10.21) 32.35 2.71 38.29
110.84

3,153,200

35,153

Nhu vay tong gia tri hién tai cua dong tién tu do NBS c¢6 thé tao ra tir nay
dén nam 2019 la 110.84 ty ddng. S6 cd phiéu hién tai cua NBS la
3,153,200 c6 phiéu. Nhu vay gia tri mdi c6 phiéu dudc dinh gia su dung
phudng phap DFCF la 33,153 déng.




Phuong phap P/B va P/E
TB nganh NBS Gia

P/B 1.6 30,231 48,370
P/E 8.6 7,746 66,616

Ching t6i ap dung chi s6 P/B va P/E cla nganh van tai dé dinh gia NBS vi
day la nganh cd quan hé Idn nhét vdi linh vuc kinh doanh clia Cdng ty.
Dong thdi céc chi sé nay déu thap hon clia WCS, dam bao tinh than trong
trong qua trinh dinh gia.

Khuyén nghi

Mlfc gia trung binh cta 3 phuong phap dinh gid theo ti trong 40%, 30%,
30% |a 48,500 ddong cho mdi cd phi€u. V4i mirc dinh gid nady, ching toi
khuyén nghi cac nha ddu tu mua vao cd phiéu NBS, vdi tdm nhin dau tu 2
nam va Igi nhuan ky vong 180%. Ngoai kha nang Igi nhuén cao, day con
la cg hdi dau tu rét an toan, chira dung it rui ro.




Bao cao nay dugc thyc hién bdi cac chuyén gia phan tich cia Céng Ty Cé Phan Chirng Khoan
Chau A Thai Binh Dudng - APEC, bai phan tich chi cé gia tri tham khao, APEC khéng chiu bat
cif trach nhiém nao ddi vdi viéc sl dung tai liéu nay.
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