DSC

I. TONG QUAN DOANH NGHIEP

» CTCP Ching khoan Tién Phong (ORS) dugc thanh lap nam 2006 véi von diéu lé 60 ty dong,
hoat dong trong cac linh vuc: Méi gidi, tu doanh, tu van dau tu va luu ky chiing khoan. Nam
2019, ORS gia nhap hé sinh thai cia ngan hang TMCP Tién Phong. Tinh dén nay, TPBank dang
nam gil ty 1é s& hitu I6n nhat ( tai ngay 07/02/20221a 9,01% ).

BAO CAO PHAN TiCH NGAN
CTCP Chirng khoan Tién Phong (ORS)

Sau khi tai co cdu thanh céng, hoat déng kinh doanh hiéu qua va én dinh hon. ORS hién dang

tap trung vao nghiép vu tu van tai chinh, bén canh d6 day manh nghiép vu mdi gidi khach

hang ca nhan.

Il. CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

* ORS ghi nhan két qua kinh doanh hoi
phuc manh mé tod midc nén thap
Q2/2022. Lgi nhuan tang tu am 129 ty
trong Q2/2022 1én 70 ty trong Q3/2022.
Tang trudng Igi nhuan chu yéu dén tu
nghiép vu tu doanh va luu ky chiing khoan.

« Ty lé cho vay margin/von chu dat trung
binh 70%, kha thap so vdi nganh, thé hién
du dia tang truéng hoat dong cho vay
con kha lén.

QUY MO VON GOP VA TONG TAI SAN
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Danh muc tai san tai chinh trong
Q3/2022 c6 su bién déong manh véi ty
trong chuyén tir trai phiéu sang cé phiéu.
Khoan trai phi€u niém yét va chua niém yét
giam lan lugt 65% YoY va 91% YoY. Ngugc
lai, gia tri khoan muc c6 phiéu tang 58%
YoY.

Thang 7/2022, ORS phat hanh thanh cong 2
dot trai phiéu véi téng gia tri [én dén 1.000
ty dong phuc vu chu yéu cho hoat dong
bado lanh phat hanh ching khoan va ty
doanh.

Khoan muc dang chu y nhat trong cg cau
tai sdn ORS la khoan phai thu khi gia tri
khoan muc nay c¢6 xu huéng tang dan.
Q3/2022 tang 22 lan so vdéi cung ky véi
khoan phai thu dich vu céng ty ching
khoan cung cap khac chiém 70% (tang 18
lan so véi cung ky).
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IIl. TOC PO TANG TRUGNG

+ Doanh thu va Igi nhuan Q3/2022 dat lan lugt 549 ty (+56% YoY) va 70 ty (+141% YoY).

« Co cdu lgi nhuan gdp cta ORS cé sy da dang hoda va chuyén dich ty trong ré rét. Ty trong
mang IB giam tU 80% (Q3/2021) xudng con 28% (Q3/2022). Ngugc lai, véi chién lugc tap trung
md rong tép khach hang ca nhan, ty trong hoat déng Iuu ky va cho vay margin tang dan, lan
lugt dat 45% va 20%.
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+ Cung vdi da tang doanh thu, chi phi hoat dong cling tang manh. Chi phi cho nhan vién tang
thém han 12 ty déng so v&i dau nam do Cong ty dang tich cuc md rong thi phan.

+ Gia tri danh muc dau tu gidam 52% YoY do Céng ty cat 16 cac khoan trai phiéu chua niém yét
cta Tap doan Hung Thinh. Tuy nhién l3i tUr viéc ban céc tai san tai chinh nay nam trong khoan
phai thu gan 800 ty déng.

TY LE CHO VAY MARGIN CO CAU DANH MUC PAU TU
- 3500
73% 0 O - 3000
2500
9 2000
o 1500
mM
. N 3N 1000
in - |
S E o = 500 I
|
0
Q1/21  Q2/21 Q3/21 Q4/21 Q1/22 Q2/22 Q3/2022 Q121 Q2/21 Q3/21 Q4/21 Q1/22 Q2/22 Q3/2022
I Du nd cho vay margin VCSH ==O==Ty |& cho vay margin HFVTPL ®mHTM ®AFS

DSC SECURITIES CORPORATION WWW.DSC.COMWN




3 S C BAO CAO PHAN TiCH NGAN
CTCP Chirng khoan Tién Phong (ORS)

IV. GIA TRI DOANH NGHIEP

« ORS dang c6 muc dinh gia P/B la 0,85 thap han muc trung binh 5 nam (1,73) va trung binh
nganh (1,17).

* Sau khi tai co cau, Cong ty st dung Igi nhuan dé bu dap khoan 16 tir nam 2018. Dén nam
2021, Cong ty thuc hién tra c6 tic Tién ty 1& 7%. Ty sudt cé tdc tuong duong 7,3%. So Vdi
|di suat ngan hang thi day la khoan dau tu hgp ly cho nha dau tu dai han.
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V. PINH GIA

« Nam 2022, DSC udc tinh doanh thu va Igi nhuan cua ORS dat lan lugt 2.300 ty (+70% YoY)
va 300 ty (+45% YoY), BVPS 2022 la 8.700 VND/cp, tuong duang P/B fw la 1,1x lan, giad muc
tiéu cta ORS 2022 la 11.900 VND/cp, upside 23% so vdi gia dong clra ngay 19/10/2022 la
9.630 VND/cp.

DSC SECURITIES CORPORATION WWW.DSC.COM.VN




