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NBC — CTCP Than Nui Béo - Vinacomin (HNX)

CTCP Than Nui Béo — Vinacomin (NBC) la mot trong nhitng doanh nghiép
tryc thudc Tap doan Cong nghiép Than — Khoang san Viét Nam (Vinacomin),

SR [aEied] thuc hién khai théc than 16 thién tai Quang Ninh.

WA P Mot sé diém lwu y vé doanh nghiép trong giai doan 2016 -2018:

Tran Thing Long

longtt@bsc.com.vn e Ndm 2016, NBC ghi nhdn thém 12 ty loi nhudn tir thanh ly mdy mdc khai

thdc 16 thién.

e (Cbng ty sé khai thdc 16 thién dén hét ndm 2018 do hét tri¥ lwong 16 thién.

e 170,000 tén than ham 16 ddu tién duw kién sé duoc khai thdc trong 2017 va
tdng Ién trong nhitng ndm tiép theo.

Chuyén vién phén tich

Lé Thi Trang
Tranglt@bsc.com.vn
Két qua kinh doanh: Trong 9T2016, doanh thu cia NBC dat 883.8 ty déng ( -

12% yoy), LNST dat 19.6 ty d (+7.7% yoy). Bién LNG dat 15.4%, cao hon murc
13.53% trong 972015 do chi phi khau hao trong 972016 & murc thap 40.6 ty d
(-68.3% yoy) khi mot s6 may méc hét thoi gian khau hao va cong ty thanh ly
mét phan may mdc thiét bj khai thac 16 thién.

Dy kién cd ndm 2016, sdn lugng tiéu thu than dat 900,000 tin than nguyén
khai, wéc tinh LNTT cd ndm 2016 dat 33.6 ty d, trong d6 65% dén tir than,
con lai tir thanh ly tai san.

Udc tinh trong cd ndm 2016, LNST

cua NBC dat 26.9 ty d, tuong

duwong EPS F 2016 la 726 VND/cp.

Vi gid déng cira ngay 11/11/2016 Hoat dong khai tha'f than trong \tép doan thyc hién theo co ché phan giao:

I& 7,900 VND/cp, P/E fw dat 10.9x. Cac md than hién van thudc quyén s& hitu nha nwdc, do Vinacomin dai dién
s& hitu va phan bd cho tirng céng ty thanh vién khai thac, sau dé Tap doan s&
mua lai va phan phdi ra thj treong théng qua cong ty Kho van. Dau nam,
Vinacomin sé& giao chi tiéu vé san lwgng, gid mua, chi tiéu ki thuat cho tirng
cdng ty khai thac thanh vién. Cac cong ty néu thuc hién dang theo ké hoach
s& nhan mot mirc bién lgi nhuan c6 dinh (thudng 3% doanh thu), ¢ thé hiéu
nhu thyc hién khai thac khoan cho Tap doan.

Nhw vy, vdi co’ ché nay:

e Bién ddng vé gia Than trén thj trudng trong nuwdc va qudc té khong céd
anh huwdng tryuc tiép ngay tai thoi diém dé dén cdc DN khai thac trong tap
doan. Thay vao d6, Vinacomin s& chju tac déng truc ti€p (ca tich cuc va
tiéu cuc), va gid thu mua tir cdc DN khai thac cé thé s& duoc diédu chinh
trong nam tiép theo;

e Thué phi gia tdng v&i nganh than (T 1/7, thué tai nguyén tang tir 7% lén
10% vd&i than ham 10, 9% lén 12% vdi than 16 thién; Tl 2014, hoat ddng
khai thac than phai chiu thém chi phi cap quyén khai thac 2%) khéng anh
huwéng dén DN khai thac. Cac chi phi nay do Vinacomin chi tra.

Béo céo nay chi la ngudn théng tin
tham khao. Vui long doc ky phan
Khuyén céo st dung 6 trang cudi.



BSC RESEARCH
Company Update

e Lginhuan cla DN khai thac sé& thay d8i theo san luvgng thyc té ban va gid ban quy dinh hang ndm,
cling nhu viéc thwe hién cac chi tiéu ki thuat trong qua trinh khai thac than.

Trit lwong than 16 thién con lai ctia NBC thap, hé sd boc! ting gan gap doi nhwng van thap nhat trong
cac doanh nghiép khai thac 16 thién: Hién tai, cdng suat khai thac 16 thién cia NBC khoang 1.2 triéu
tan/nam. Trit lwvgng than 16 thién con lai khodng 1.6 triéu tan, du kién sau 2016, cdng ty s& khai thac
700,000 tdn/ndm dén hét 2018. Vi la giai doan cudi cia mo 16 thién, hé s6 bdc cia NBC tang 1én mirc 8x
s0 v6&i 4.7x trwdc kia. Tuy nhién day van 1a hé s6 bdc thap nhat trong cac doanh nghiép khai thac 16 thién
(binh quan 12x), gitip gid thanh khai thac cta céng ty thudc nhdm thap nhat tap doan. Pay cé thé 1a mot
lgi thé khi tap doan s& wu tién giao san lwgng nhiéu hon cho céng ty cé chi phi khai thac thap.

Than ham 10 sé bt dau dwoc khai thac tir 2017: Dy 4n khai thac than ham 10 dwoc cdng ty bat ddu lén
k& hoach va thyc hién tir 2012. Trir lwvgng than ham 16 wdc tinh dat 28 triéu tan, tdng dau tw dy an 13
5300 ty dong, vdi cong suat khai thac sau khi hoan thanh s& I3 2 triéu tdn/ndm. Tinh dén nay, cdng ty d3
dau tw khoang 800 ty déng cho du an, va dy kién s& khai thac 170,000 tan than dau tién trong ndm
2017. NBC s& tiép tuc dau tu va tang cdng suat |én mic 2 triéu tdn/ndm vao cac ndm sau nhu ké hoach.

e Khai thdc than hdm 156 c6 nhiéu ddc diém khdc biét so vdi khai thdc 16 thién nhu (1) Chi phi khau
hao tang manh do téng mirc dau tu vao du an ham 10 rat I&n so vdi khai thac 16 thién; (2) Thoi
gian dau tu dai (5-10 ndm) cho mot dy an; (3) Chi phi nhan cong I&n do cdng viéc yéu cau vé lao
dong dac thu (chang han duwdi 40 tudi, nam, strc khde t6t); (4) it bi anh hudng bdi thoi tiét hon,
chang han khéng nhat thiét dirng/han ché khai thac trong mua muwa nhuw véi khai thac 16 thién.

e Vi nhitng dic diém nay, chi phi khai thac than hdm 16 néi chung va chi phi cia NBC trong thoi
gian tdi ndi rieng s& cao hon chi phi khai thac 16 thién. Diéu nay khong han 1a mot bat loi cho
doanh nghiép khai thac do gia ban cho Téng cong ty sé tang tuong ng dé murc bién Igi nhuan cla
doanh nghiép duwgc ddm bao. Tir d6, loi nhuan thu duwoc cho cdng ty van cé thé ting trudng. Bén
canh d¢, tuyén va dao tao nhan cong cho khai thac hdm 16 s& 13 mot bai todn cho NBC trong thoi
gian t&i khi khu vue ma cdng ty khai thac khéng cé truyén théng khai thac ham 0.

! Ty 18 m3 dat da can phai boc dé khai thac 1 tan than. VD hé s6 12x: Can boc 12m3 dat da dé khai thac
duwoc 1 tan than.
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Khuyén cao st dung

Ban bao cdo nay cta Céng ty Cé phdn Ching khoédn Ngan hang Déu tw va phat trién Viét Nam
(BSC), chi cung cép nhirng théng tin chung va phan tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhw dién bién
thj triromg chiing khoén trong tuén. Bao céo nay khéng duoc xay dung dé cung cép theo yéu céu cua
bét ky t6 chirc hay cé nhéan riéng 1é nao hodc céc quyét dinh mua bén, ndm gi ching khoan. Nha
dau tw chi nén str dung céc théng tin, phéan tich, binh luén cta Ban béo céo nhw la ngudn tham khéo
triée khi dwa ra nhimg quyét dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhédn dijnh va dw béo va quan
diém trong béo cdo nay dwoc dua trén nhu’ng ngudn di liéu dang tin cay. Tuy nhién Céng ty Co phén
Ching khoén Ngéan hang déu tw va phat trién Viét Nam (BSC) khéng dam bao rang cac nguén théng
tin nay la hoan toan chinh xéac va khéng chju bét ky mét tréch nhiém nao déi véi tinh chinh xéc cua
nhing théng tin dwoc dé cap dén trong béo céo nay, ciing nhw khéng chiu tréch nhiém vé nhing thiét
hai déi véi viéc str dung toan bé hay mét phan néi dung cda ban béo céo nay. Moi quan diém ciing
nhw nhan dinh duoc dé cép trong bao cdo nay dwa trén sw can nhac cén trong, céng minh va hop ly
nhét trong hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém, nhan dinh nay cé thé thay déi ma khdng cén béo
tréc. Ban béo céo nay cé ban quyén va la tai sén cla Céng ty C6 phan Chiing khodn Ngén hang
DPéu tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, stra déi, in &n ma khéng cé sw dong y
ctia BSC déu trai luat. Bat ky ndi dung nao cda tai liéu nay ciing khéng dwoc (i) sao chup hay nhan
ban & bét ky hinh thirc hay phuong thire nao hodc (i) duoc cung cédp néu khéng duoc s chép thuan
ctia Céng ty Cé phén Chirng khoén BIDV.
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