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Khuyén nghi PHU HOP

THI TRUONG
Gia muc tiéu (VND) 27.700
Tiém nang tang gia -5,5%
Dividend yield 1,7%

Bi€n dong gia cd phiéu 6 thang

Théng tin cd phiéu, ngay 04/04/2016

Lay lai da tang trudng trong 2016
Chi tiéu tai chinh cc ban

Unit: VND bn 2013 2014 2015 2016F 2017F 2018F
Doanh thu thu3n 1453 1458 1.035 1498 1.802  2.070
Lgi nhuan trudc thué 95 136 87 126 154 186
Lgi nhun sau thu& 74 106 71 113 137 162
EPS (VND) 2396  2.538  1.533  2.212 2438  2.869
BVPS (VND) 16.201 16.139 14.822 15.187 15744 17.113
P/E forward 13,2x 12,0x 10,2x
P/B forward 1,9x 1,9x 1,7x
C0 tlrc tién mét (VND) 0 1.500 500 500 1.500 1.500
ROA 7% 9% 5% 6% 7% 8%
ROE 15% 16% 10% 15% 15% 17%

Gia hién tai (VND) 29.300
S0 lugng CP niém yét 46.535.835
S0 lugng CP luu hanh 46.535.835
Von hoa thi trudng (ty VND) 1.363
Khoang gia 52 tuan 28.000 — 34.700
KLGDTB 6 thang 361.299
GTGDTB 6 thang (VND bn)

% s@ hitu nudc ngoai 15,78%
% gidi han s& hitu nudc ngoai 49%
S0 lugng dugc phép sd hitu 22.802.559
S6 lugng con dugc phép mua 15.456.988

Téng quan DN

Cong ty Sgi Thé Ky (CSF) dugc thanh lap ngay
01/06/2000 vdi san phadm chinh la san xuét soi
tdng hgp (DTY va FDY) phuc vu cho céng
nghiép dét may. CSF la cong ty Viét Nam dau
tién san xudt dugc sgi  microfilament tur
polyester chips nhap khau véi cdng suét hién tai
la 40.200 tan DTY va FDY/ndm va s€ téng lén
52.000 tan trong ndm 2016. San pham clia CSF
cd chat lugng cao dugc san xuat theo cong
nghé tién tién nhap khau tir Duc.
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m Két qua kinh doanh 2015 sut giam manh do cau thj trudng yéu, bi€n dong
manh V& ty gia, diéu tra chdng ban pha gia clia Thd Nhi Ky.
H 2016 tang trudng trd lai nha phuc hoi tir thi truéng.

® Rui ro: Trung Qudc ti€p tuc ban pha gia mat hang sgi anh hudng dén canh
tranh va tiéu thu cia CSF.

LUAN DIEM PAU TU

Chung i khuyén nghi PHU HQP VOT THI TRUONG d6i véi c6 phiéu STK cua
CTCP Sgi Thé Ky véi mirc gia muc tiéu 12 thang 27.700 dong/cd phiéu, thap
hon 5,5% so véi mirc gia 29.300 ngay 04/04/2016 do lo ngai vé nhu cau sgi
chua thuc su tdng manh va kha nang ban pha gia cta cac doanh nghiép san xudt sgi
tai Trung Quéc. Ngoai ra, viéc Thd Nhi Ky tién hanh diéu tra chéng ban pha gia d6i voi
sdi nhap khau tir Viét Nam ciing anh hudng dén nhu cau sai tir thi trudng nay.

Chung toi udc tinh két qua dat dugc trong nam 2016 clia CSF khoang 1.500 ty déng
doanh thu va 113 ty dong Igi nhuan sau thué. EPS 2016 udc dat 2.212 déng.

THONG TIN CAP NHAT

= K&t qua kinh doanh 2015 sut giam do suy giam vé san lugng va ting 16
ty gia véi doanh thu dat 1.035 ty dong va Igi nhuan sau thué 71 ty dong, hoan
thanh 61% k€& hoach. S6 Iugng sgi ban ra chi dat 66% ké hoach dé ra dau nam,
tuong Urng 26.885 tan.

= 2016 tang trudng tré lai nhé phuc hoi tir thi trudng. Tinh hinh nhan don
hang c6 dau hiéu tich cuc trong Q1 2016, dac biét trong thang 3, dong tién tir
hoat dong kinh doanh co sy cai thién rg rét. Mat khac, sgi DTY tai ché dugc san
xudt thanh cong trong nam 2015, vGi muc gid ban cao hon sgi théng thudng, du
kién dong gép 4% doanh thu cta CSF trong ndm 2016. Thi truGng Han Qudc
dugc ddy manh téng trudng nhd gidm thué sudt xudng 0% tai thi trudng nay.

DINH GIA

Chiing ti dinh gid muc tiéu clia cd phiéu STK vao khoang 27.700 déng dua trén phucng
phap dinh gia chiét khau dong tién. M(ic gia muc tiéu 27.700 dong tuang ducng miic P/E
2016 la 12,5 [an va P/E 2017 la 11,4 Ian (theo EPS uGc tinh 2016 va 2017).

Giai phap kinh doanh chuyén biét
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TOM TAT VA DU PHONG BAO CAO TAI CHINH
M6 hinh thu nhap (ty VND 2016F 2017F 2018F Bao cao dong tién (ty VNP 2016F 2017F 2018F
Doanh thu thuan 1.498 1.802 2.070 LUU CHUYEN TIEN TU HOAT DONG KINH DOANH
Gid von hang ban 1.244 1.498 1.724 Lgi nhuan rong 113 137 162
Chi phi ban hang & QLDN 79 95 109 biéu chinh cho cac khoan
Lgi nhuan thuan tir HDKD 175 209 238 Khdu hao 107 123 122
Chi phi 1&i vay 8 35 29 Thay d6i VLD (93) (59) (52)
L&i (18) chénh 1&ch ty gia (43) (22) (25) L&i (1) tir HD dau tu 0 0 0
Lgi nhuén khéc 2 2 2 Lgi ich c8 déng thi€u s& 0 0 0
Lgi nhuan trudc thué 126 154 186 Luu chuyén tién thuan tir HDKD 127 201 231
Chi phi thu& TNDN 13 16 25 LUU CHUYEN TIEN TU HOAT BONG PAU TU
Lai (16) tir hoat dong lién két 0 0 0 Chi mua sdm TSCD, TSDH (563) (274) 0
Lgi ich cta cb dong thiéu s6 0 0 0 Thay d8i trong chi phi XDCBDD 563 0 0
LNST c6 déng cong ty me 113 137 162 Thu tr thanh ly, nhugng ban tai san 0 0 0
EPS (VND) 2.212 2.438 2.869 Luu chuyén tién thuin tir HD dau tu 0 (274) 0
LUU CHUYEN TIEN TU HOAT BONG TAI CHINH

Can Pdi KéToan (ty VNP 2016F 2017F  2018F Phat hanh ¢ phi€u va thing du vén CP 0 0 0
Tai san ngan han Tién thu tir vay ng 122 7) (164)
Tién & tugng duang tién 230 123 106 Chi tra c6 tic (26) (28) (84)
Khoan phai thu 32 38 44 Luu chuyén tién thuan tir HDTC 96 (35) (248)
Hang ton kho 522 629 724 Luu chuyén tién thuan trong ky 223 (107) (17)
Chi phi tra trudc, TSNH khac 83 84 85 Tién va tudng dudng tién dau ky 7 230 123
Tong tai san ngan han 867 874 958 Tién va tuong ducng tién cudi ky 230 123 106
Tai san dai han
Tai san cd dinh hitu hinh 1.063 1.215 1.093 Hé s tai chinh 2016F 2017F 2018F
Tai san cd dinh vo hinh 1 0 0 Hé s6 thanh khoan
Chi phi xdy dung cd ban dd dang 0 0 0 Hé s6 thanh toan hién thai 2,9x 2,5x 2,4x
Tai san dai han khac 81 82 83 Hé s6 thanh toan nhanh 0,8x 0,3x 0,3x
Tong tai san dai han 1.145 1.297 1.176 Hé sd hoat dong
Téng tai san 2.012 2.170 2.134 ROIC 7,0% 7,8% 9,1%

Hé sd don bay
NG ngén han Hé s& ng/EBITDA 333,4% 281,1% 213,6%
Phai tra ngusi ban 259 311 358 Kha nang thanh toan I3i vay 22,7x 6,0x 8,3x
Vay ngan han 34 186 199 Hé sd sinh 16i
NG khac 37 40 43 Ty sudt EBIT/Doanh thu 11,7% 11,6% 11,5%
Tong nd ngan han 329 537 601 Ty sudt Igi nhuan rong/doanh thu 7,6% 7,6% 7,8%
NG dai han ROA 5,6% 6,3% 7,6%
Vay ng dai han 905 746 570 ROE 14,6% 15,5% 16,8%
Ng dai han khac 0 0 0 Hé s6 khac
Téng nd dai han 906 747 570 Lgi nhudn rong/CP (EPS) (VND) 2.212 2.438 2.869
Téng nd phai tra 1.235 1.284 1.171 Gié tri s8 séch 8 phan (BVPS) (VND) 15.187 15.744 17.113
Vén chu sé hiru P/E forward 13,2x 12,0x 10,2x
V6n ddu tu clia CSH va thang du vén 547 598 598 P/B forward 1,9% 1,9% 1,7x
Lgi nhuan gilt lai 229 287 364
Cac quy khac 1 1 1
Lgi ich cd dong thiéu s6 0 0 0
Téng ngudn vén 2,012 2,170 2,134
Ngubn: MBS Research
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2015: Két qua kinh doanh sut giam do suy giam vé san lugng
trong khi tang lo ty gia

Nam 2015, két qua san xuat kinh doanh cla CSF khong dat dugc nhu muc tiéu dé ra dau
nam, dac biét trong 2 quy cudi nam, khién Cong ty ghi nhan sut gidam manh so véi thuc hién
nam 2014. Cu thé&, doanh thu thuin va Igi nhuin sau thu& chi dat tuang (tng 1.035 ty dong
va 71 ty dong, hoan thanh 61% ké hoach. S6 lugng sgi DTY va FDY ban ra trong ky la
26.885 tan, giam manh so vdi con so thuc hién nam 2014 la 33.053 tan, tuang (’ng 66% k&
hoach. Chénh léch giifa gia dau ra va dau vao giam tir 0,83 USD/kg nam 2014 xudng con
0,81 USD/kg nam 2015.

Bi€u 1: Két qua thuc hién 2015
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Tuy nhién, cling phai luu y rdng nguyén nhan khién tinh hinh kinh doanh khdéng kha
quan khong dén tir noi tai doanh nghiép, ma cha yéu do cac nguyén nhan khach
quan, cu thé:

= Gid dau thé gidi giam khoang 23% trong nam 2015 trong khi dé gid ban hat PET giam
khoang 22%, gia ban sgi DTY giam khoang 17% khién gid ban sgi ctia CSF ciing giam
binh quan 12,7% trong nam 2015, trong d6 sgi DTY giam 12,8% va FDY giam 11,8%.

= Viéc e ngai gia nguyén vat liéu dau vao giam cang khién nhu cau thi trudng suy yéu han
trong nhitng thang cudi nam 2015, dac biét tir cac hang cao cap nhu Nike va Adidas.

= Bién dong clia Nhan dan té va su tri tré clia nén kinh t& chau Au khién cac ban hang 16n
cla CSF tir thi trudng nay hoan thuc hién cac don hang.

= Chinh pha Trung qudc siét qui dinh vé bao vé mdi trudng va ban hanh K& hoach Bao vé
Nguon Nudc trong nam 2015 da budc nhiéu cong ty dét nhudém cia Trung qulc phai
déng clra trong ndm 2015, khiénh nhu cau sgi trén thj trudng gidam manh. D& giai phdng
hang ton kho, cac cong ty sgi Trung Qudc dd ban pha gid gay gat trén thi trudng quéc
té€ va Viét nam.

= Thé Nhi Ky - thi trudng xudt khdu chinh clia cac cbng ty san xuét sgi & Viét Nam, trong
dé riéng CSF khoang 30% - tién hanh diéu tra chdng ban pha gia ddi vdi sgi DTY nhap
khau tir mdt s& nudc, trong dé cd Viét Nam. Viéc nay tao ra tdm ly e ngai bi ap thué
chéng pha gia tir cac khach hang Tha Nhi Ky, khién nhu cau nhap khau sgi tir nudc nay
giam manh.

= DoOng Nhan dan té pha gia manh khién Viét Nam budc phai pha gia dong tién. Trén thuc
t&, VND phé gia khoang 5,3% trong ndm 2015, khién CSF ghi nhan 16 ty gia khoang 35
ty dong.

4 CTCP Sqi Thé Ky (STK) 04/04/2016
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Sgi DTY tai ché la san
pham dic biét, cé tinh
nang than thién véi moi
trudng. V@i quy trinh quan
ly san xuat nghiém ngat,
trén thé gidi chi cé khoang
10 cong ty tham gia trong
linh vu'c san xuat sgi nay.

Trién vong 2016: ting truéng tré lai nhd phuc héi tir thi
trudng

Tinh hinh nhan don hang trong nhirng thang dau nam 2016 ghi nhan nhirng dau
hiéu kha quan, dac biét trong thang 3/2016.

Trong nhitng thang dau ndm 2016, gid dau cling nhu gid cac san pham trong chudi san xuat
polyester ghi nhan hoi phuc tich cuc. Tuy nhién, cling phai nhan thdy rd réng, bi€én dong cua
gid dau va cac ché& pham diu mo san xuét polyester dang c6 xu hudng giam anh hudng tir
bién dong cua gia dau.

Gia nguyén liéu tir cudi thang 2, dau thang 3 téng Ién do gid dau hdi phuc va nhu cau sgi
trén toan cau. Su tang gia clia nguyén vat li€u va gia ban sgi la nhu nhau trén gia tri tuyét
dai.

Biéu 2: Bién dong gia trong chudi san xuat polyester
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Ngudn: EmergingTextiles

Thi truding kha quan tac dong kha tich cuc dén hoat déng kinh doanh ctia CSF. Cu thé&, mic
du trong 2 thang dau nam, gia tri va s6 lugng don hang ghi nhan khong 18n, chi khoang tir
2.000 — 2.500 tan/thang, tugng dudng gia tri khoang 72 — 85 ty dong, do cau tur cudi nam
van yéu va anh hudng bai ky nghi Tét Nguyén dén, khién nhu cau vé sgi tir cic khach hang
Pai Loan, Han Qudc gidam manh, nhung dén thang 3/2016, san lugng don hang CSF nhan
dudc tang doét bién, dat khoang 5.800 — 6.000 tdn. Ban Lanh dao Doanh nghiép cho rang
trong quy 2 2016, gia tri san lugng hang ban hang thang sé tuong dudng nhu trong thang 3.

Dong tién tir hoat dong kinh doanh cé sy cai thién trong Q1. Ndm 2015, luu chuyén
tién tir hoat dong kinh doanh cla CSF ghi nhan @m 95 ty dong, giam manh so vdi mirc 172
ty dong nam 2014 do tédng manh trong gid tri hang ton kho. Tuy nhién, dai dién doanh
nghiép cho biét, bdt dau tir thang 3/2016, dong tién co su cai thién tich cuc. Thuc t&, sau 2
thang 1 va 2 nam 2016, dong tién cla doanh nghiép chi con am khoang 40 ty dong.

Sgi tai ché san xuat thanh cong trong nam 2015 va du kién sé dong gop khoang
4% trén tdng doanh thu 2016.

Nam 2015, CSF hgp tac v@i 1 cong ty tai My cd kinh nghiém |au nam va Ién nhat trong cling
nganh dé& san xuét sgi DTY tai ché. Du kién cdng ty nay sé cung cip nguyén liéu cho CSF,
ddng thdi cling la d6i tdc mua san phdm cla CSF dé€ cung cip cho cac hdng san xuét chi,
Vai... 16n. Do diéu khoan bdo mét thdng tin va chién lugc phat trién 1au dai, thdng tin vé cong
ty nay chua dudc tiét 16.

Sdi DTY tai ché& la san pham déc biét, c6 tinh ndng than thién véi mdi trudng va ngay cang
dugc cac nhan hiéu thgi trang I6n trén thé gidi quan tam (Nike, Adidas...), dac biét tai cac thi
trudng Nhat Ban, chau Au va Hoa Ky. Theo chinh sach cong bd mdi day cua Nike, ty 1& san
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Sgi recycle cé gia ban cao
hon khoang 20 - 30
cents/kg so v@i sgi thong
thudng, khong phu thudc
vao bién dong gia dau.
Nang luc san xuat sgi DTY
tai ché cia CSF khoang
10% cong suat toan Cong

ty.

pham tUr sci tai ché s& ting tir 15% Ién khodng 25% trong tucng lai, thdm chi 100% déi véi
mot s6 mat hang.

Mé&t khac, quy trinh san xuat DTY tai ché khd nghiém ngdt. Mdi khau san xudt, tir thu hoi
chai dé&n céc budc x{r ly 1am ra sgi, vai déu dudc kiém soat bdi cac t8 chiic chitng nhan qudc
t& dé dam bao réng timng khau xU Iy khdng tao ra & nhiém moi trudng thém. Hién trén thé
gidi chi co khoang 10 cong ty san xuat dudc sgi tai ché, trong dé tai Nhat Ban cé 2 cong ty,
Dai Loan 2, An D 1 va Viét Nam 2 (CSF va Formosa). Cac cong ty san xudt sdi tai sinh &
Trung Qudc khdng dat tiéu chuén chiing nhan.

Déy durc coi I diém khdc biét gilia CSF va cac cong ty sén xuét soi tai Trung Quéc trong boi
cdnh canh tranh gay gat nhu hién nay. Khac véi cac doanh nghiép Trung Quéc tap trung vao
san xuat dai tra, CSF thuc hién chat ché cac khau giam sat, quan ly, va dat tiéu chi vé chat
lugng hon 13 canh tranh trong gid ban d6i véi san phdm nay. San pham lam tir sgi recycle cé
gia ban cao hon sgi nguyén thuay tir 20-30%, gia ban sgi cling cao hon khoang 20 — 30
cents/kg so vdi sgi thong thudng. Tuy nhién, gid nguyén liéu dau vao cla sgi DTY tai ché
cling cao han so vdi hat PET thdng thudng (khoang 20-30%). Diém dang luu y |a gid ban sdi
DTY tai ché khong phu thudc vao bién dong cua gia dau.

Nang luc san xuat sgi DTY tai ché clia CSF khoang 10% cbng suat toan Coéng ty. Chi phi dau
tu thém (néu co) cling khdng 16n, chi khoang 1 — 200.000 USD/may. CSF cho rang ndm
2016, loai sgi nay sé& déng gép hon 4% trén tdng doanh thu. Trong diéu kién s6 lugng doanh
nghiép san xudt dugc sgi tai ché la rat thap trong khi nhu cau vé sgi ngay cang gia tang,
chiing tdi cho réng doanh thu tir sgi DTY tai ché s& dem lai ngudn thu 6n dinh cho CSF bén
canh sgi DTY thong thuGng va sgi FDY.

Pay manh cung cép sgi tai thi trudng Han Qudc, bu lai phan bi thiéu hut tir cac thi
truong truyén thong

Sau 1/1/2016 khi thué sudt san pham soi giam tir 8% xubng con 0% tai thi trudng Han
Qudc, khoang 10 cong ty I6n t&r Han Qudc qua tham va dat hang clia CSF. Gia tri va s6 lugng
don hang udc tinh sé tang manh trong 2 thang cudi quy 2 2016. CSF udc tinh doanh thu tur
thi trudng Han Qudc sé chiém khoang 25% doanh thu Cong ty.

Ké hoach kinh doanh 2016 tang manh so v@i thuc hién 2015

Trén cd s& du bdo gia ban gidam binh quan 5,5% trong khi gid nhap hat PET giam 10,6%,
trong khi dé chi phi dién tang khoang 3%, luong tang 10%, va VNDb mat gid khoang 4%
trong ném 2015, CSF dua ra muc tiéu kinh doanh véi san lugng tiéu thu la 45.176
tan, doanh thu 1.645 ty dong va Igi nhuan sau thué 127 ty dong, ting 68%, 59% va
78% so vdi thuc hién nam 2015.
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MO hinh du bao Igi nhuan (earnings model)

Mac du thi truSng chung ghi nhén su’ hdi phuc vé gia sdi, tuy nhién néu xét trong ngén han,
gia polyester lai ghi nhan gidm nhe trong k€ tir gitta thang 3. Trén cd sd than trong, ching
toi gia dinh réng gia sgi binh quan giam khoang 5% trong nam 2016 va ting nhe tré
lai khoang 1% trong giai doan tiép theo.

Bi€u 3: So sanh bién déng gia sgi polyester va cac sgi khac

130 — Cotton

— Polyester
Viscose

110

1 Year= 100

100 L

an

W & 0 A3
N W A 0% A W \ B9

Ngubn: EmergingTextiles

Trudc lo ngai vé nhu cau sgi chua thuc sy tdng manh cling nhu kha ndng ban pha gia cla
cac doanh nghiép sgi Trung Quéc cd thé xay ra, ching tbi xac dinh than trong san lugng sdi
ban ra trong nam 2016 dat khoang han 39.000 tan, tuong ’ng 86% k& hoach doanh nghiép
dé ra.

Cac gia dinh khac vé chi phi dugc diéu chinh nhu sau:
=  Gid hat PET giam khoang 10,6% trong nam 2016.

= Chi phi lugng: theo chinh sach clia CSF, chi phi luong binh quan ting 10% mdi n3m.
Ching t6i cho rdng mirc tdng nay kha hgp ly trong bdi canh tang 1én 1én vé& mic luong
t8i thiéu ctia ngudi lao dodng.

=  VND maét gid 5% trong nam 2016 va giam xuéng 3% trong cac nam ti€p theo.

= Chi phi dién va chi phi mua ngoai khéc chiém binh quan 10-12% trén tdng doanh thu.

7 CTCP Sqi Thé Ky (STK) 04/04/2016
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DINH GIA

Chiing t6i xac dinh gia muc tiéu 12 thang déi véi cd phiéu STK la 27.700 dong/cd
phiéu, dua trén phuong phap chiét khau dong tién (DCF). Véi dac thu lIa doanh
nghiép san xuét, ching téi cho rdng phuong phap nay phan anh chinh xac gia tri cong ty.

Cac dir liéu dau vao gia dinh chinh:

= Nha may Trang Bang 4 hoat dong theo ké hoach du kién.

= Ty I& chi trad c6 tc bang tién mét duy tri 1 5% trén ménh gia, bang c6 tic 10% tong 2
nam 2016 va 2017. K& tir 2018 dén 2020, ¢ tirc dugc chi tra béng tién mat vdi ty 1&
15% trén ménh gia.

= TGc do tang trudng bén vitng sau nam 2020 la 1,5%.

= Chi phi von binh quan 8,7% dugdc tinh dua trén cac gia dinh: 13i sudt trai phi€u ky han 5
nam 6,3%; ty suat sinh 10i thi truGng 9,5%, va ty |é ng/von hoda ky vong la 3/7, beta
0,82.

= Ty I& giam gid VND so vdi USD duy tri & méc 3% mdi ndm.

= Ky chiét khdu bat dau tir ndm 2016.

Don vi: Ty dong 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E
EBIAT 157,6 186,2 206,3 207,2 215,7
(+) Khdu hao 106,6 123,1 122,2 122,2 122,2
(-) Chi dau tu TSCD va TSDH khac (563,4) (273,8) 0,0 0,0 0,0
(-) Thay déi VLD ngoai tién mat (92,7) (59,1) (52,3) (20,4) (19,5)
FCF (391,9) (23,5) 276,2 309,0 318,3
WACC 9,0% 8,9% 8,9% 8,8% 8,8%
Ky chiét khdu 0,8 1,8 2,8 3,8 4,8
Hé s6 chiét khdu 0,94 0,86 0,79 0,73 0,67
Gia tri hién tai cia dong tién (367,5) (20,2) 218,7 225,5 213,6
Téng PV (FCF) 270,1 L3i suat chiét khau
(+) Gia tri hién tai clia dong tién sau 2020 1.764,9 Beta 0,82
(+) Tién va tugng dudng tién 6,6 Lai sudt trai phi€u ky han 5 ndm 6,3%
(-) Ng 817,4 Ty sudt sinh I3i thi truding 9,5%
(-) Lgi ich c& dbng thi€u s6 0,0 WACC sau 2020 8,7%
Gia tri cong ty (Ty dong) 1.224,2
S8 lugng CP luu hanh (triéu c6 phiéu) 46,5
Gia tri co phan 26.304
Chi phi v6n c6 phan 8,9%
Dividend yield %

27.700

Gia muc tiéu 12 thang (lam tron)

Ngudn: MBS Research

MUrc gia muc tiéu 27.700 déng tuong ducng mdc P/E 2016 la 12,5 [an (theo EPS udc tinh
2016 la 2.212 doéng) va P/E 2017 la 11,4 lan (theo EPS udc tinh 2017 la 2.438 dong).
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Hé Théng Khuyé&n Nghi: Hé thdng khuyén nghi clia MBS dugc xdy dung dua trén mdc chénh I&ch cla gid muc tiéu 12 thang va gia cd
phiéu trén thi trudng tai thdi diém danh gia

Xép hang Khi (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai
MUA >=20%

KHA QUAN TUr 10% dén 20%

PHU HOP THI TRUONG Tl -10% dén +10%

KEM KHA QUAN TUr -10% dén - 20%

BAN <= -20%

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh 1ap ti 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 déu tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khdéng ngimg phét trién, MBS da trd thanh mdt trong nhitng cdng ty chiing khoén
hang dau Viét Nam cung cdp cac dich vu bao gom: moi gidi, nghién clru va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu
thi trudng von.

Mang ludi chi nhanh va cac phong giao dich clia MBS d& dugc md réng va hoat ddng c6 hiéu qua tai nhiéu thanh phd trong diém nhu Ha

NGi, TP. HCM, Hai Phong va cac ving chién lugc khac. Khach hang clia MBS bao gdm céac nha dau tu’ ca nhan va t8 chiic, céc t8 chiic tai

chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gém cac cong ty thanh vién nhu: Céng ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB

Capital), Cong ty CP Dia 6c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M),

MBS cd ngudn luc 16n vé con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cé thé cung cap cho Khach hang céc san phdm va dich vu phi hdp ma rét

it cac cdng ty ching khoan khac c6 thé cung cap.

MBS tu hao dudc nhin nhan la:

= Cong ty moi giGi hang dau, dirng dau thi phan moi gidi t ndm 2009.

= C6ng ty nghién cliu cé tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich cd kinh nghiém, cung cap cac san phdm nghién ctu
vé kinh t€ va thi trudng ching khoan; va

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

MBS HOI SO&

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

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2014 thudc vé Cong ty CP Chitng khoan MB (MBS). Nhiing thong tin sif dung trong bao
céo dugc thu thap tir nhitng ngudn dang tin cy va MBS khdng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac cia ching. Quan diém thé hién trong
bao cdo nay la cua (cac) tic gia va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thitc ctia MBS. Khéng mdt thdng tin cling nhu'y kién nao
dugc viét ra nham muc dich quang cdo hay khuy&n nghi mua/ban bat ky chitng khoan nao. Bao cdo nay khdng dugc phép sao chép, tai
ban bdi bét ky ca nhan hojc t8 chdc nao khi chua dudc phép clia MBS.
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