
	[image: image1.png]PSI



[image: image4.png]PSI





BÁO CÁO ĐÁNH GIÁ: PVE

	Lĩnh vực:  Tư vấn, Thiết kế
Tổng công ty Tư vấn Thiết kế Dầu khí – CTCP (PV Engineering)
Mã giao dịch: PVE
Ngày đánh giá: 12/04/2017


	THÔNG TIN CỔ PHẦN, NGÀY 12/04/2017
Tình Hình Giao Dịch
Sàn giao dịch

HNX
Khoảng giá 52 tuần

5,800-7,900
Vốn hóa (tỷ VND)

175
SL CP lưu hành

25,000,000
KLGD bq 20 ngày

98,885
% sở hữu nước ngoài

20,15%
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Chỉ Tiêu Tài Chính Cơ Bản
2014

2015

2016

Doanh thu thuần

651 

811 

1,053 

Lợi nhuận gộp

109 

128 

150 

EBITDA

59

68

90

Lợi nhuận ròng

26 

35 

30 

EPS (đ)

       997 

  1,361 

    1,182 

Cổ tức bằng tiền

800

1.000

800

Kết Quả Định Giá
Phương pháp PE

10.300 đồng/cổ phần
Phương pháp PB
13.500 đồng/cổ phần


Cơ cấu doanh thu
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	Tổng Công ty Tư vấn Thiết kế Dầu khí là đơn vị thành viên thuộc Tập đoàn Dầu khí Việt Nam được thành lập từ năm 1998. Trải qua quá trình phát triển lâu dài, năng lực hoạt động của Tổng Công ty không ngừng tăng lên, trở thành đơn vị tư vấn thiết kế quan trọng trong Tập đoàn. Tổng Công ty tham gia hầu hết các dự án của ngành dầu khí từ thăm dò khai thác, thu gom, vận chuyển đến chế biến lọc hóa dầu khí, các công trình khí điện đạm trên bờ như: tổ hợp nhà máy lọc hóa dầu Dung Quất, Nghi Sơn…Từ năm 2015, Tổng Công ty đã vươn tầm phát triển ra thị trường quốc tế khi trúng thầu tham gia dự án siêu Tổ hợp lọc hóa dầu Rapid tại Malaysia của Petronas với tổng giá trị đầu tư trên 42 tỷ USD

Hiệu quả hoạt động của Tổng Công ty những năm gần đây đang được củng cố và phát triển. Chúng tôi đánh giá cơ hội đầu tư vào cổ phiếu PVE của Tổng Công ty là hấp dẫn và khuyến nghị MUA cổ phiếu ở mức giá hiện tại
ĐIỂM NHẤN ĐẦU TƯ
·    Tổng Công ty chuyên ngành, có bề dày thành tích:Là Tổng Công ty tư vấn thiết kế mạnh của Tập đoàn Dầu khí với bề dày hoạt động. TCT đã tham gia tư vân thiết kế, tư vấn quản lý, tổng thầu, giám sát quản lý nhiều dự áncủa ngành dầu khí trên biển, trên bờ với chất lượng, kế quả được nhiều khách hàng đánh giá cao.

·    Năng lực hoạt động đang phát triển mạnh: năng lực hoạt động của TCT không ngừng tăng lên. Đội ngũ CBCNV có kinh nghiệm, kỹ năng trong hoạt động tư vấn thiết kế, giám sát và quản lý dự án. Cơ sở vật chất, trang thiết bị được đầu tư hiện đại. Thị trường hoạt động đang được phát triển ra ngoài khu vực và thế giới.

·     Nguồn công việc triển vọng tương lai khá dồi dào: trong 5 năm tới, cùng với chiến lược phát triển ngành, Tổng Công ty tiếp tục tham gia những dự án mới như Khu lọc hóa dầu Long Sơn, hệ thống thu gom vận chuyển khí Nam Côn Sơn 2 giai đoạn 2, Lô B, Cá Voi Xanh và các dự án nhiệt điện Sông Hậu, Long Phú, Nhơn Trạch…

·     Hiệu quả hoạt động đang tăng trưởng: Cùng với năng lực hoạt động tốt, kết quả kinh doanh những năm qua đang đang gia tăng. Giá trị sản lượng sản xuất, doanh thu và lợi nhuận.

·     Cơ hội đầu tư cổ phiếu giá trị: hiện tại giá cổ phiếu của PVE đang ở mức thấp trong khoảng giá 6.000-7.000 đồng/cổ phần. Đây là mức giá rất hấp dẫn so với kết quả kinh doanh đạt được, giá trị công ty tích lũy qua các năm và chính sách cổ tức bằng tiền mặt khá đều đặn từ 8%-10% hàng năm. Với mức giá này, DividendYeild đạt mức 12%-14%. 
RỦI RO ĐẦU TƯ

·    Giá dầu giảm: Ảnh hưởng chung bởi diễn biên giá dầu trong thời gian qua. Tổng Công ty đã nỗ lực phát triển mạnh các dự án hạ nguồn như các dự án Lọc hóa dầu, nhiệt điện trong và ngoài ngành.
·    Tình hình tài chính: năng lực hoạt động gia tăng, thị trường được mở rộng, tuy nhiên một trong những khó khăn của công ty là sử dụng vốn vay nhiều, chi phí vốn tăng làm giảm hiệu quả kinh doanh. Chúng tôi cho rằng, sau khi thực hiện xong các công việc tại dự án Rapid-Malaysia, tình hình tài chính của công ty sẽ tốt hơn khi hàng tồn kho và khoản phải thu giảm xuống.
I. CẬP NHẬT TÌNH HÌNH HOẠT ĐỘNG QUÝ I.2017

Kêt quả kinh doanh:

Trong 4 năm gần đây, doanh thu liên tục tăng trưởng, trong đó năm 2016 đạt mức cao nhất với 32.1%. Đây là kết quả của quá trình tích lũy kinh nghiệm và đầu tư nâng cao năng lực sản xuất kinh doanh.

Mặc dù vậy, tăng trưởng chi phí cũng tăng nhanh, làm cho lợi nhuận gộp tăng chậm hơn, biên lợi nhuận gộp có dấu hiệu giảm xuống trong năm 2015 và 2016. 

Cùng với việc mở rộng sản xuất kinh doanh, chi phí tài chính cũng tăng lên khá mạnh do công ty sử dụng vốn vay nhiều hơn. Chi phí tài chính năm 2016 tăng mạnh lên 33 tỷ đồng.

Chi phí quản lý doanh nghiệp được kiểm soát tốt, duy trì đều ở mức 65 tỷ đồng mỗi năm, năm 2016 tăng lên 70 tỷ đồng. tuy nhiên so tỷ trọng với doanh thu, mức chi phí này là khá hợp lý.

Lợi nhuận thuần từ hoạt động kinh doanh năm 2016 đạt 43 tỷ đồng, bằng với mức của năm 2015. Các chi phí về giá vốn, chi phí tài chính tăng đã làm cho lợi nhuận hoạt động tăng chậm lại.

Lợi nhuận trước thuế tăng đều qua các năm từ 2013-2015, nhưng đã không tăng trong năm 2016..
Chỉ tiêu

2013

2014

2015

2016

Doanh thu thuần

557 

651 

811 

1,053 

Tăng trưởng

19.3%

16.9%

26.1%

32.1%

Giá vốn hàng bán 

463 

542 

683 

903 

Lợi nhuận gộp

94 

109 

128 

150 

Tỷ lệ lợi nhuận gộp

16.8%

16.8%

15.8%

14.2%

Chi phí tài chính 

12 

20 

21 

33 

% CPTC/DT

2.1%

3.1%

2.6%

3.1%

Trong đó: Chi phí lãi vay 

12 

20 

18 

33 

% CPLV/CPTC

99.5%

100.0%

87.4%

100.0%

Chi phí quản lý doanh nghiệp 

64 

65 

64 

70 

% CPQL/DT

11.5%

10.0%

7.9%

6.6%

Lợi nhuận thuần từ HĐKD

19 

25 

43 

43 

% lnhđkd/DT

3.4%

3.8%

5.4%

4.1%

Lợi nhuận trước thuế

21 

33 

44 

42 

% Lntt/DT

3.7%

5.1%

5.5%

4.0%

Lợi nhuận sau thuế 

16 

26 

35 

30 

Tỷ lệ LNST/DT

2.8%

4.0%

4.3%

2.9%

Lợi ích của cổ đông thiểu số 

0 

1 

1 

1 

Lợi nhuận sau thuế cổ đông công ty mẹ 

15 

25 

34 

30 
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Tình hình thực hiện một số dự án chính (dự kiến đến ngày 31/03/2017)
-    Các dự án hoàn thành/cơ bản hoàn thành: 
· Cập nhật báo cáo nghiên cứu khả thi Đường ống Nam Côn Sơn 2 – giai đoạn 2
· Thiết kế FEED đường ổng mỏ Sao Vàng Đại Nguyệt

· Tư vấn lập báo cáo nghiên cứu khả thi Đầu tư Xây dựng công trình – Tổ hợp hóa dầu miền Nam Việt Nam

· Quy hoạch hệ thống cung cấp khí thiên nhiên cho GTVT tại Hà Nội và các tỉnh phía Bắc;

· Thực hiện dịch vụ kỹ thuật cho các gói thầu Building Work 1, SMP 5A&5B, gói điện EL2B thuộc dự án NMLD Nghi Sơn;…


-   Các dự án đang thực hiện: 
· Thiết kế chi tiết NMNĐ Sông Hậu 1

· Dự án lập FS NGV của Gasprom

· Dự án Nhà máy chế biến Condensate Campuchia

· Dự án thu thập dữ liệu khảo sát để phát triển khí thiên nhiên và nhập khẩu khí LNG ở Việt Nam (JICA)

· Cung cấp nhân lực thực hiện dự án phát triển mỏ Cá Tầm

· Tư vấn quản lý dự án Nhà máy điện Long Phú 1 và Sông Hậu 1

· các dự án Ad-hoccủa BSR

· Thực hiện các gói thầu Civil works, Electro-Mechanical Package 3; Package 11 và Package 6A thuộc Dự án NMLD Rapid – Malaysia
II. GIỚI THIỆU VỀ CÔNG TY

Lịch sử phát triển
Tiền thân của Tông công ty tư vấn thiết kế Dầu khí - CTCP là Công ty Tư vấn Đầu tư Xây dựng Dầu khí (PVICCC) được thành lập ngày 10/04/1998 theo Quyết định số 03/1998/QĐ/VPCP của Bộ trưởng, Chủ nhiệm Văn phòng Chính phủ, là thành viên của Tổng Công ty Dầu khí Việt Nam (Petrovietnam).

Ngày 08/12/2004, Bộ Công nghiệp ra Quyết định số 165/2004/QĐ–BCN về việc chuyển Công ty Tư vấn đầu tư xây dựng Dầu khí thành Công ty cổ phần Tư vấn đầu tư và thiết kế Dầu khí và Quyết định số 24/2005/QĐ-BCN ngày 30/5/2005 của Bộ Công nghiệp về việc sửa đổi khoản 1, khoản 3 Điều 1 của Quyết định số 165/2004/QĐ–BCN;

Công ty chính thức đi vào hoạt động dưới loại hình Công ty cổ phần từ ngày 01/10/2005.

Ngày 02/01/2008 CTCP Tư vấn đầu tư và thiết kế Dầu khí chính thức giao dịch tại Sở Giao dịch chứng khoán Hà Nội

Ngày 16/09/2010, Công ty CP Tư vấn đầu tư và thiết kế Dầu khí được cơ cấu lại thành Tổng Công ty CP Tư vấn thiết kế Dầu khí hoạt động theo mô hình Công ty mẹ - Công ty con theo quyết định số 2271/QĐ - DKVN của Tập đoàn Dầu khí Việt Nam
Ngành nghề hoạt động

Ngày 14/9/2005, Sở Kế hoạch Đầu tư Tp.HCM đã cấp giấy chứng nhận đăng ký kinh doanh số 4103003829 với các lĩnh vực hoạt động chính:

Tư vấn thiết kế (Engineering Consultancy)

Tư vấn quản lý dự án (Project Management Consultancy)

Tổng thầu EPC/Thi công/Lắp đặt 

Tư vấn khảo sát & kiếm định (Inspection & Survey Consultancy)

Vốn điều lệ

Vốn Điều lệ của Tổng công ty đến 12.2016 là: 250 tỷ đồng, tương ứng với 25 triệu cổ phần.
Cơ cấu cổ đông đến 12.2016:

STT

Cơ cấu cổ đông

Cổ phần sở hữu

Tỷ lệ %

1

Tập đoàn Dầu khí Việt Nam

7.250.000
29%
2

Technip Geoproduction M Sdn.Bhd
2.500.000
10%
3

Cổ đông nước ngoài khác
2.525.000
10.1%
4

Cổ đông khác
12.725.000
50.9%
6

Tổng

25.000.000
100.0%

Các công ty con:

STT

Đơn vị

VĐL

(tỷ đồng)

Tỷ lệ sở hữu

I

Công ty con

1

CTCP Tư vấn quản lý dự án dầu khí
49.68
71.61%
2

CTCP Tư vấn khảo sát dầu khí
20.00
88.81%

3

CT TNHH MTV Tư vấn thiết kế dầu khí tại Malaysia
5.35
100.00%

4

CTCP Tư vấn xây dựng đầu tư dầu khí
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III. LĨNH VỰC HOẠT ĐỘNG
Là đơn vị chuyên trách trong công tác thiết kế, tư vấn thiết kế, tư vấn khảo sát thẩm định trực thuộc Tập đoàn Dầu khí, công ty đã tham gia hầu hết các dự án trong ngành dầu khí từ khi được thành lập.
Lĩnh vực tư vấn thiết kế.

PVE cung cấp dịch vụ tư vấn thiết kế cho các công trình dầu khí từ thượng nguồn đến hạ nguồn, nhà máy điện, dự án công nghiệp và các dự án dân dụng tại Việt Nam và nước ngoài. Các dự án công ty đã thực hiện như: Quy hoạch phát triển ngành dầu khí giai đến 2025, Quy hoạch phát triển ngành khí Việt Nam, các dự án phát triển mỏ Thăng Long – Đông Đô; Kình ngư trắng; Thiên ưng; Tê giác trắng-H5; các dự án đường ống vận chuyển khí như Nam Côn Sơn 2, Lô B Ô môn, PM3-Cà Mau, Thái Bình- Hàm Rồng; các dự án hạ nguồn như Condensate Phú Mỹ, Condensate Cái Mép, chế biến khí Dinh Cố, GPP Cà Mau, các dự án nhiệt điện khí, nhiệt điện than của ngành như Nhơn Trạch 1,2, Long Phú 1, Sông Hậu 1, Quảng Trạch 1.

Lĩnh  vực khảo sát, kiểm định:

Tổng công ty tham gia công tác khảo sát, kiểm định, đánh giá tác động môi trường vào nhiều dự án trong ngành như đường ống dẫn khí Sư tử đen/Sử tử vàng-Rạng đông, dự án Lô B Ô môn, GPP Cà Mau, BK4A-NCS2…

Tư vấn quản lý dự án.

Tư vấn quản lý dự án các dự án nhiệt điện của PVN đầu tư như Nhiệt điện Long Phú 1, Nhiệt điện Sông Hậu 1, Nhiệt điện Quảng Trạch 1.

EPC

Với đội ngũ kỹ sư tư vấn thiết kế đông đảo, chuyên nghiệp là nền tảng vững chắc, PVE mở rộng cung cấp dịch vụ trọng gói EPC. Kinh nghiệm thực hiện tích lũy qua nhiều dự án trong và ngoài ngành, đang từng bước đưa hoạt động EPC của công ty đến với khách hàng không chỉ trong và ngoài nước. các dự án công ty đã thực hiện như: PM3-Cà Mau, Nam Côn Sơn 2 giai đoạn 1, nhà máy chế biến khí Dinh cố, và đặc biệt là từ năm 2015 đến nay, công ty đang tham gia vào dự án Tổ hợp lọc hóa dầu Rapid của Petronas tại Malaysia với các gói thầu lên đến giá trị hơn 70 triệu usd.


	






































































	
	IV. Tình Hình Tài Chính

Tổng tài sản tăng đều qua các năm, đến cuối năm 2016 đạt 1.437 tỷ đồng, tăng 39.3% so với năm 2015. Cơ cấu tài sản tập trung chủ yếu ở tài sản ngắn hạn với tỷ trọng luôn chiếm trên 72%, điều này là phù hợp hợp với doanh nghiệp hoạt động trong lĩnh vực tư vấn thiết kế.

Trong năm 2016, tài sản ngắn hạn tăng lên mạnh hơn, đạt 1.207 tỷ đồng, chiếm đến 84% tổng tài sản. Điều không hay là khoản phải thu và hàng tồn kho đều tăng và chiếm tỷ trọng cao.
Hàng tồn kho tăng cao do công ty tham gia dự án Rapid tại Malaysia hứa hẹn sẽ mang lại doanh thu và lợi nhuận tốt hơn trong năm 2016
Tải sản dài hạn chiếm tỷ lệ nhỏ dưới 30% và ít biến động, đến cuối năm 2016, tài sản dài hạn đạt 230 tỷ đồng, hầu như không tăng so với năm 2015 về mặt giá trị, mặc dù vậy, trong năm công ty đã đầu tư thêm với giá trị nguyên giá là 18.4 tỷ đồng. 

Tài sản dài hạn tập trung chủ yếu ở khoản phải thu dài hạn mà ở đây là khoản tham gia đầu tư góp vốn với PVGAS và Phú Long xây dựng tòa nhà PVGAS. Tài sản này cũng có thể mang lại những thu nhập hấp dẫn khi công ty thực hiện chuyển nhượng, bán thoái. Hiện tại chưa có kế hoạch chi tiết nào liên quan đến khoản phải thu dài hạn này  
Trong năm 2015-2016, công ty cũng đẩy manh đầu tư tài sản cố định là máy móc thiết bị để nâng cao năng lực sản xuất.
Nguồn vốn tập trung chủ yếu ở Nợ phải trả, với tỷ trọng chiếm từ 60-77% và có xu hướng tăng liên tục các năm gần đây. Trong khi Vốn chủ sở hữu tăng chậm và có phần giảm nhẹ trong năm 2016, do công ty thực hiện chi trả cổ tức.

Nợ phải trả đến cuối năm 2016 tăng lên mức 1.111 tỷ đồng, tăng 61.2% so với năm 2015. Nợ phải trả ngắn hạn đạt 1.066 tỷ đồng, tăng 65.5%, Nợ phải trả dài hạn đạt 45 tỷ đồng, ổn định với  mức của năm 2015.

Cùng với việc mở rộng sản xuất kinh doanh, hàng tồn kho, khoản phải thu tăng lên. Công ty cũng phải thực hiện gia tăng vay nợ từ các tổ chức tín dụng mặc dù đã tranh thủ được các nguồn vốn từ nhà cung cấp và các khoản trả trước từ chủ đầu tư.

Đến cuối năm 2016, Vay nợ ngắn hạn các tổ chức tín dụng đạt 527 tỷ đồng, tăng khá mạnh so với mức 276 tỷ của năm 2015. Đây cũng là nguyên nhân làm cho chi phí tài chính trong năm 2016 tăng mạnh.

Nguồn vốn chủ sở hữu cuối năm 2016 đạt 313 tỷ đồng, giảm nhẹ so với mức 330 tỷ đồng cuối năm 2015. Vốn chủ sở hữu giảm là do trong kỳ công ty thực hiện chi trả cổ tức (10%) của năm 2015 và cả khoản cổ tức của năm 2013 (5%).
Lưu chuyển dòng tiền: Khác với hoạt động kinh doanh có những phát triển mạnh mẽ, quản trị dòng tiền dường như đang là vấn đề của công ty.Doanh thu tăng mạnh nhưng khoản phải thu và hàng tồn kho cũng tăng nhanh, vòng quay khoản phải thu và hàng tồn kho đang chậm lại. Trong khi đó, các khoản phải trả phi lãi suất dường như không bù đắp đủ làm cho dòng tiền từ hoạt động kinh doanh bị âm lớn liền trong 2 năm qua. 

Cùng với đó là công ty phải thực hiện đầu tư tài sản cố định nâng cao năng lực sản xuất. Kết quả là công ty phải tài trợ bằng nguồn vốn vay nợ
V. Định Giá Doanh Nghiệp
Chúng tôi thực hiện xác định giá trị doanh nghiệp nhanh theo phương pháp so sánh PE, PB

Phương pháp so sánh:

Chúng tôi thực hiện tính toán PE, PB trung bình theo cách tập hợp những công ty trong ngành Tư vấn thiết kế, xây lắp đang niêm yết cổ phiếu trên sàn chứng khoán.

Giá trị cổ phiếu của PVE theo phương pháp so sánh lần lượt là: 

Mã CK

PE FY 2016
PB FY 2016
TV1

                   11.53
                           1.29 

TV2

                   11.22 

3.35
TV3

                     9.22 

                           1.38 

TV4

                   8.82 

                           1.12 

PPE

n/a
                           1.27 

L10

                     4.75 

                           0.64 

LM8

                     4.00 

                           0.82 

SDC

                   11.02 

                           0.75 

Trung bình
                     8.67 

                         1.03 *
                                                                  Nguồn số liệu: Bloomberg
*Ghi chú: PB được xác định loại trừ giá trị PB của TV2 do có giá trị quá lớn.
Với EPS năm 2016 đạt 1.182 đồng/cổ phần và giá trị số sách tại ngày 31/12/2016 là 12.506 đồng/cổ phần. Giá trị cổ phiếu của PVE lần lượt là:

Theo PE: 10.220 đồng/cổ phần

Theo PB: 12.988 đồng/cổ phần

Giá trị định giá của cổ phiếu của PVE sẽ nằm trong khoảng trung bình từ 11-12.000 đồng/cổ phần. Khá hấp dẫn đối với các nhà đầu tư giá trị và kỳ vọng DY cao.
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BÁO CÁO TÀI CHÍNH�
�
�
BÁO CÁO KẾT QUẢ KINH DOANH





ChỈ tiêu


2014


2015


2016





Doanh thu thuần


651 


811 


1,053 





Giá vốn hàng bán 


542 


683 


903 





Lợi nhuận gộp


109 


128 


150 





Doanh thu hoạt động tài chính 


1 


1 


(5)





Chi phí tài chính 


20 


21 


33 





Trong đó: Chi phí lãi vay 


20 


18 


33 





Chi phí bán hàng 


0 


0 


0 





Chi phí quản lý doanh nghiệp 


65 


64 


70 





Lợi nhuận thuần từ HĐKD


25 


43 


43 





Thu nhập khác 


10 


1 


1 





Chi phí khác 


1 


0 


2 





Lợi nhuận khác 


9 


1 


(1)





Lãi (lỗ) cty liên doanh/liên kết 


0 


0 


0 





Lợi nhuận trước thuế


33 


44 


42 





Chi phí thuế TNDN hiện hành 


8 


10 


11 





Chi phí thuế TNDN hoãn lại 


0 


0 


0 





Lợi nhuận sau thuế 


26 


35 


30 





Lợi ích của cổ đông thiểu số 


1 


1 


1 





Lợi nhuận sau thuế cổ đông công ty mẹ 


25 


34 


30 





BẢNG CÂN ĐỐI TÀI SẢN








2014


2015


2016





TÀI SẢN NGẮN HẠN 


691 


802 


1,207 





Tiền và tương đương tiền 


170 


70 


38 





Đầu tư tài chính ngắn hạn


0 


4 


5 





Các khoản phải thu 


400 


371 


558 





Hàng tồn kho


57 


339 


580 





Tài sản ngắn hạn khác


64 


19 


26 





TÀI SẢN DÀI HẠN 


180 


229 


230 





Phải thu dài hạn 


0 


154 


154 





Tài sản cố định 


14 


63 


66 





Bất động sản đầu tư


0 


0 


0 





Đầu tư tàu chính dài hạn


153 


1 


1 





Lợi thế thương mại 


0 


0 


0 





Tài sản dài hạn khác 


12 


12 


9 





TỔNG TÀI SẢN


871 


1,032 


1,437 




















NỢ PHẢI TRẢ 


537 


689 


1,111 





Nợ ngắn hạn 


526 


644 


1,066 





Vay và nợ ngắn hạn


233 


276 


527 





Phải trả người bán


153 


203 


271 





Người mua trả tiền trước


33 


34 


102 





Nợ dài hạn 


11 


45 


45 





Vay và nợ dài hạn


11 


45 


45 





VỐN CHỦ SỞ HỮU 


318 


330 


313 





Vốn đầu tư của CSH


250 


250 


250 





Thặng dư vốn cổ phần


11 


11 


11 





Cổ phiếu quỹ


0 


0 


0 





Lãi chưa phân phối 


38 


49 


30 





Vốn và quỹ khác


19 


20 


21 





Lợi ích cổ đông thiểu số


16 


12 


13 





TỔNG CỘNG NGUỒN VỐN 


871 


1,032 


1,437 





Nguồn: Báo cáo tài chính kiểm toán của PVE, Báo cáo lưu chuyển tiền tệ tóm tăt được lập theo mô hình riêng.�
�
LƯU CHUYỂN DÒNG TIỀN


2014


2015


2016





Tiền từ hoạt động kinh doanh














Lợi nhuận trước thuế


33


44


42





Điều chỉnh:














Khấu hao tài sản cố định


5


5


16





Các khoản dự phòng


2


-1


3





Lãi, lỗ chênh lệch tỷ giá hối đoái














Tăng (giảm) hàng tồn kho


-36


-280


-242





Tăng (giảm) các khoản phải thu


112


75


-187





Tăng (giảm) các khoản phải trả


-22


-22


167





Tiền tăng (giảm) từ hoạt động kinh doanh


87


-95


-227




















Tiền từ hoạt động đầu tư














Tăng (giảm) đầu tư TSCĐ


-2


-7


-18





Tăng giảm thu chi  cho vay, mua công cụ nợ





-4








Tiền thu lãi cho vay, cổ tức và lợi nhuận được chia


1


1


1





Tiền tăng (giảm) từ hoạt động đầu tư


-1


-10


-17




















Tiền từ hoạt động tài chính/tài trợ














Góp vốn, huy động vốn cổ phiếu














Tiền thu từ đi vay


412


499


585





Tiền trả nợ gốc vay


-357


-473


-320





Tiền trả nợ gốc thuê tài chính





-4


-14





Cổ tức, lợi nhuận đã trả cho chủ sở hữu


-8


-18


-39





Tiền từ hoạt động tài chính


48


5


212




















Dòng tiền mặt ròng


134


-100


-31





Tiền mặt đầu kỳ


36


170


70





Tiền mặt cuối kỳ


170


70


39








HỆ SỐ TÀI CHÍNH


2014


2015


2016





Hệ số thanh khoản


 











Hệ số thanh toán hiện thời


            1.32 


            1.25 


            1.13 





Hệ số thanh toán nhanh


            1.21 


            0.72 


            0.59 





Hệ số hoạt động














Số vòng quay khoản phải thu


            1.63 


            2.19 


            1.89 





Số vòng quay hàng tồn kho


            9.43 


            2.02 


            1.56 





Số vòng quay tổng tài sản


            0.75 


            0.79 


            0.73 





Hệ số đòn bẩy














Hệ số nợ


            0.62 


            0.67 


            0.77 





Hệ số nợ/Vốn chủ sở hữu


            1.69 


            2.09 


            3.55 





Hệ số sinh lời














Tỷ suất lãi gộp/Doanh thu


16.76%


15.76%


14.25%





Tỷ suất lợi nhuận k.doanh/Doanh thu


3.82%


5.35%


4.07%





ROA


2.86%


3.30%


2.06%





ROE


7.83%


10.31%


9.45%





Hệ số khác














Lợi nhuận ròng/CP (EPS)


             997 


          1,361 


          1,182 





Giá trị sổ sách cổ phần(BPS)


        12,726 


        13,196 


        12,506 





Cổ tức mỗi cổ phần


800


1.000


800





Dividend Yeild


8.0%


14.3%


11.4%





�
�






BỘ PHẬN PHÂN TÍCH VÀ TƯ VẤN ĐẦU TƯ


PSI HỘI SỞ


Tòa nhà Hanoitourist, số 18 Lý Thường Kiệt, Hoàn Kiếm, Hà Nội


ĐT: + 84 4 3934 3888 - Fax: +84 3934 3999


Website: � HYPERLINK "http://www.psi.vn" �www.psi.vn�








TUYÊN BỐ MIỄN TRÁCH NHIỆM


Bản quyền năm 2015 thuộc về Công ty CP Chứng khoán Dầu khí (PSI). Những thông tin sử dụng trong báo cáo được thu thập từ những nguồn đáng tin cậy và PSI không chịu trách nhiệm về tính chính xác của các thông tin này. Quan điểm thể hiện trong báo cáo này là của (các) tác giả và không nhất thiết liên hệ với quan điểm chính thức của PSI. Không một thông tin cũng như ý kiến nào được viết ra nhằm mục đích quảng cáo hay khuyến nghị mua/bán bất kỳ chứng khoán nào. Báo cáo này không được phép sao chép, tái bản bởi bất kỳ cá nhân hoặc tổ chức nào khi chưa được phép của PSI.











