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Khuyé&n nghi KHA QUAN
K& hoach ¢ tirc 2017 25,0%
Théng tin cd phiéu

Gia hién tai (VND) N/A
S6 lugng CP niém yét (Triéu cp) 48,8
S6 lugng CP luu hanh (Triéu cp) 48,8
V8n héa thi trudng (ty VND) N/A
% s@ hitu nudc ngoai N/A
% gidi han sé hitu nudc ngoai 49%
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Doanh nghiép hang dau nganh thiét bi dién
chuan bi niém yét

m Thibidi du kién sé niém yét trén san HOSE trong quy 01/2017.

m Thibidi Ia doanh nghi€p hang dau nganh san xuat may bién ap phan phoi tai Viét Nam vdi vi
phan vugt trdi tai khu vu'c mién Trung va mién Nam.

B San phdm mdi véi chat lugng cao tao ra Igi thé canh tranh to I6n va tiém néng téng trudng trong
mang ban Ié.

m Viéc trd thanh cdng ty con clia Gelex c6 thé hd trg rat nhiu cho hoat dong ctia doanh nghiép,
tuy nhién cling tiém &an rdi ro vé mat dinh hudng.

m Khuyén nghi KHA QUAN ddi véi c§ phiéu THIBIDL.

Chi tiéu tai chinh cc ban

Ty dong 2013 2014 2015 2016E KH2017

Doanh thu thuan 1.592 1.834 2.125 2.500 2.800
7ang truong (%) 15% 16% 17% ~12%
Lgi nhudn rong 60,1 87,8 171,1 208 224
Téng trubng (%) 46% 95% 22% 8%
EPS pha loang (dong) 5.010 7.317 9.506 4.262 4.590
ROE (%) 31,3% 38,9% 48,0% 25% 20%

Ngudn: Thibidi, MBS du’ phong

CTCP Thiét Bi Dién (Thibidi) da nép h6 sc niém yét trén san HOSE vao ngay 09/01/2017
va du kién sé chinh thirc giao dich trong quy 01/2017. Sau nhiéu lan tédng von, Thibidi hién cé
mUic v6n diéu 1& 488 ty ddng, trong do6 cd déng chi phdi 1a Téhg CTCP Thiét bi dién Viét Nam (GEX)
nam gitr 71%. Do c6 su' thay d&i trong cd cdu s hitu cla ca Thibidi va Gelex, 2017 s& la ndm dau
tién Thibidi chinh thic hoat ddng dudi hinh thirc cdng ty c8 phan tu nhan. Ching tdi danh gia diéu
nay s& dem dén nhiéu thay d8i I6n trong cach thlc quan ly hoat dong ctia Thibidi.

Bi€u 01 - Thay d&i von diéu 1é (7y ddng) va cd ciu sé hitu (%) cha Thibidi
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Ngudn: Thibidi

Giai phap kinh doanh chuyén biét



EQUITIES

RESEARCH

*

MBS

Thibidi la doanh nghiép san xuat cac loai may bién ap (MBA) phan phdi (cap dién ap
trung binh tir 220kV tré xuong) hang dau tai Viét Nam. Hién tai thi trudng chinh va truyén
théng cta Thibidi van 1a khu vuc mign Trung va mién Nam. Xét trén khia canh doanh thu, Thibidi
dang la doanh nghiép san xuat MBA I6n nhat tai Viét Nam.

Thibidi c6 2 kénh phan phéi san phdm chinh 13 (1) d&u thau cung cdp MBA truc ti€p cho cac Tong
Cong ty dién luc ving va Cong ty dién luc dia phudng, (2) cung cdp qua hé théng dai ly ban lé.

= & thi trudng thau (d4u thau vao cac Tong cong ty dién Iuc ving), Thibidi gan nhu khdng cd dsi
tha khi ndm git’ d&n 95% thi phan & khu vuc mién trung va 80% thi phan & khu vuc mién nam.
M6t trong nhitng yéu t& gilip cho doanh nghiép c6 thé tao ra rao can canh tranh véi cac nha san
xuét khac & thi trudng nay la bdi cac Téng Cong ty dién luc Mién Trung (CPC) va Mién Nam (SPC)...
6 st dung nhitng tiéu chuan cao va khat khe hon trong viéc chon Iua may bién ap phan phéi.

= Pdi véi thi trudng ban 1€, Thibidi cling ndm gilt 55% thi phan nhd hé théng phan phéi han 100
dai ly. Theo danh gi, hién tai § khu vuc mién nam chi cé 2 doanh nghiép canh tranh truc ti€p vdi
Thibidi la Shihlin (Dai Loan) va CTCP Cg dién Thu Bic (EMC).

San pham méi — MBA Amorphous tao ra rao can gia nhap nganh I6n va dong luc thac day
doanh thu é mirc cao. Quy 03/2014, Thibidi d3 nhan chuyén giao c6ng nghé san xuat may bién
ap co 16i tir béng kim loai vé dinh hinh (MBA Amorphous) tUr tdp doan Hitachi Metals clia Nhét Ban.
San pham may cd nhiéu uu diém vugt trdi so véi MBA truyén théng nhu' gidam dén 80% t6n thét dién
nang, gidm lugng phat thai CO, va tudi tho rat dai Ién dén 25 — 30 ndm... Ndm 2015 1a nd3m dau tién
Thibidi dua dong san pham nay vao trién khai hang loat va nhan dudc rat nhiéu phan héi tich cuc.
Nh& dé tir ndm 2016, rat nhiéu cac Téng cong ty dién luc nhu CPC, SPC, PC TP H6 Chi Minh... d3
yéu cau chi nhan thau cac san phdm MBA Amorphous gilip cho Thibidi dé& dang chiém linh dén hon
80% thi phan thau tai cac khu vuc nay va dat t6c do tang trudng doanh thu vugt trdi tir nam 2015.

Bi€u 02 - Doanh thu ban MBA ting vot nhd san pham MBA Amorphous

Doanh thu ban MBA cua Thibidi (Ty dong)
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Ngudn: Thibidi

Tuy nhién, thi phan ban Ié méi la manh dat mau ma& cho ting truéng Igi nhuan trong
tuong lai. Hién nay, su phét trién manh mé cla cac khu c6ng nghiép & vung t& giac trong diém
Dong Nam bd khién cho nhu cau st dung dién clia khu vuc ndy téng trudng rat cao moi ndm. Piéu
nay thic ddy dau tu mai cho cdc may bién ap tai day trong tucng lai la rat 16n. Trong khi d6, Thibidi
chi méi chiém 55% thi phan ban 1é MBA tai mién nam. Vi vay thi phan ban 1é (vdi bién Igi nhuan va
du dia tang trudng cao han) mdi chinh la thi trudng quan trong quyét dinh tuong lai cta Thibidi.

Thibidi la doanh nghiép cé bién Igi nhuan gop cao nhat trong cac doanh nghiép san xuat
may bién ap tai Viét Nam, Ién dén gan 25% trong nam 2015. Chi phi nguyén vat liéu chiém
dén 70 — 80% trong t&ng chi phi san xu&t may bién ap, trong d6 ca 3 loai nguyén liéu chinh la Tén
Silic (chi€ém khoang 36% gia thanh), Dong (khoang 40%) va Dau bién thé (khoang 7%) déu phai
nhap tur nudc ngoai.
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Nhitng ndm qua, su suy giam cla gia nguyén vat liéu, dac biét la déng, da gilp cho Igi nhuan gop
ban MBA cla Thibidi lién tuc dugc cai thién tir mdc 19% nam 2012 Ién trén 25% trong nam 2014.
Nam 2015, bién Igi nhuan giam nhe 0,28% so vai 2014 chl yéu do doéng gdp cla thi phan dau thau
(von ¢6 bién Igi nhuan thap han) vao doanh thu tang cao tir khoang 30-35% lén 60%.

Bi€u 03 - Bién ddng gia ddng va so sanh bién Igi nhuan gdép ban MBA cua Thibidi v8i mét sé don vi san xuat MBA khac
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So sanh Bién Igi nhuan gép ban MBA cua Thibidi
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Ngudn.: BCTC cdc cong ty, MBS Research

K& hoach 250 ty déng di d&i nha may dé dam bao du dia ting trudng. Mic du khu cdng
nghiép Bién Hoa 1 chua b3t Thibidi phai di d&i nha mdy, tuy nhién ching tdi cling nhan thdy mét
bang hién tai d& rat chat chdi va cd thé can trd dén k& hoach ting trudng clia doanh nghiép trong
nhifng nam tdi. Trong dgt tang von gan nhat, Thibidi du kién sé str dung 250 ty dong cho viéc di dGi
nha may sang khu vuc 78 nghin m2 (tang gdp doi dién tich) & khu cong nghiép Long Buic. Theo trao
ddi véi ban 13nh dao Thibidi, viéc di ddi nha may sé dugc thuc hién tirng phan va du kién hoan thanh
100% vao quy 03/2018 d& khdng anh hudng dén tinh hinh san xuét kinh doanh clia c6ng ty.

Viéc chinh thirc tré thanh mét cong ty con trong tap doan Gelex c6 thé hd trg rit nhiéu
cho hoat dong kinh doanh cua Thibidi. T&r ndm 2017, cac nguyén vat liéu chinh cho qua trinh
san xuat cta Thibidi s€ dugc cac cong ty con cla Gelex cung cap vdi gia cd dinh, nhd dé doanh
nghiép s€ han ché dugc phan nao rui ro ty gia va rli ro bién dong gia cac loai nguyén vat liéu trén
thé gidi. Bén canh do, Thibidi cling dudc Gelex hd trg nhiéu hon vé tai chinh cling nhu quan tri chién
lugc...

K& hoach kinh doanh thén trong. Tiép tuc nhitng thanh c6ng nhd dong san phdm MBA
Amorphous, Thibidi dat ké hoach Igi nhuan trudc thué 2017 dat 280 ty dong (+8% yoy). Ching toi
danh gia k& hoach nay 13 tuang ddi than trong trong diéu kién thi trudng va cac yéu t6 khac van
dang hd trd tich cuc cho hoat dong clia doanh nghiép trong ndm sau.

Luan diém dau tu: véi viéc chinh thiic I3 thanh vién clia tap doan Gelex cling véi trién vong
séng stia ctia nganh san xudt MBA phan phdi, chiing ti danh gid KHA QUAN ddi vdi hoat ddng kinh
doanh clia Thibidi trong nhitng nam ti€p theo. Médt khac, nhitng budc di ti€p theo clia Thibidi cling
s€ chiu anh hudng truc ti€p tir dinh hudng clia GEX trong tuang lai, day la diéu cac nha dau tu' nén
can nhdc trudc khi quyét dinh dau tu vao doanh nghiép nay.

3

CTCP Thiét Bj Pién (THIBIDI)

Bao cao khdi khach hang té chirc 20/01/2017



*

EQUITIES MBS

Jr'i:l.l“'.l‘.\'ﬂ.f'a..'l .Irf{.-l:f
Lién hé
MBS Equity Research
Pham Thién Quang - - Trudng bo phan
Ngan hang, Hang khdng Hang tiéu dung, Cong nghé
Pham Thién Quang Nguyén Thach Thao
Tran Yén Linh Lam Tran Tan Si
Pién, Céng nghiép, Xay dung Cang bién, DAu khi, V4t liéu xdy dung
Nguyén Ngoc Hoang Phi Quéc Tuan

Cao su, sam 16p
Tran Trong Dirc

MBS Institutional sales
Nguyén Viét Diing Trudng Hoa Minh

Hé Théng Khuyén Nghi: Hé théng khuyén nghi cia MBS dudc xdy dung dua trén mirc chénh léch cla gid muc tiéu 12 thang va gia cd phiéu trén thi trudng tai
thdi di€ém danh gia.

Khi [(gia muc tiéu — gia hién tai) + c6 tirc]/gia hién tai

MUA >=20%
KHA QUAN T 10% dén 20%
PHU HOP THI TRUONG TU -10% dén +10%
KEM KHA QUAN TU -10% dén - 20%
BAN <= -20%

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

Dbugc thanh 1dp tir thang 5 ndm 2000 bdi Ngan hang TMCP Quan doi (MB), Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty chiing khoan dau tién tai
Viét Nam. Sau nhiéu ndm khdng ngirng phat trién, MBS d trd thanh mét trong nhitng céng ty chiing khoan hang dau Viét Nam cung c&p céc dich vu bao gém:
moi gidi, nghién clru va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu va cac nghiép vu thi truGng von.

Mang IuGi chi nhanh va cac phong giao dich clia MBS d& dugc md rong va hoat dong cé hiéu qua tai nhiéu thanh phé trong diém nhu Ha Noi, TP, HCM, Hai Phong
va céc vling chién Iugc khac, Khdch hang cia MBS bao gdm cac nha dau tu' ca nhan va t6 chiic, cac t8 chlc tai chinh va doanh nghiép, La thanh vién Tap doan
MB bao gom cac cong ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB Capital), Cong ty CP Dia 6¢c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai
san MB (AMC). MBS c6 ngudn luc I8n vé con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cé thé cung cip cho Khach hang cc san pham va dich vu phli hdp ma rét it cac
cdng ty chitng khoan khac c6 thé cung cap.

MBS tu hao dugc nhin nhan la:

. Cong ty moi giGi hang dau, diing dau thi phan mai gidi tir nam 2009.

. Cong ty nghién clru c6 tiéng ndi trén thi trudng véi doi ngli chuyén gia phan tich c6 kinh nghiém, cung cip cac san phdm nghién cltu vé kinh t& va thi
truGng chirng khoan;

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

MBS HOI SO

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

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2014 thudc v& Cong ty CP Chifng khodn MB (MBS), Nhing théng tin sir dung trong bo cdo dugc thu thap tir
nhitng ngudn dang tin ciy va MBS khéng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac ctia chiing, Quan diém thé hién trong béo céo nay la clia (cac) tac gid va khdng nhat
thiét lién hé véi quan diém chinh thirc cla MBS, Khdng mét thdng tin cling nhu' y kién nao dugc viét ra nhdm muc dich quang cdo hay khuyé&n nghi mua/ban bat
ky chirng khoan nao, Bao cao nay khdng dudc phép sao chép, tai ban bai bat ky c& nhan hodc t6 chiic nao khi chua dudc phép cia MBS.
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