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CTCP THIET BI Y TE VIET NHAT

Ma: JVC (HOSE) | Nganh nghé: Thiét bi y té

Khuyén nghi

Gia muc tiéu (1 nam) (VND) 27,600

Gia hién tai (VND) 17,500
Lgi nhuan ky vong 58%
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THONG TIN GIAO DICH
Gia hién tai (VND): 17,500
EPS (VND): 1,072
P/E: 15.49
Gia tri s6 sach (VND): 15,299
Hé so Beta: 0.29
KLGD trung binh: 798,179
KLCP niém yét: 62,500,095
KLCP dang luu hanh: 112,500,095
V6n héa (ty VND): 1,968.75
CO CAU cO DONG
Ong Lé Van Hudng 21.34%
DI ASIAN INDUSTRIAL 31.06%
FUND, L.P
Vietnam Equity Holding 6.91%

THONG TIN LIEN LAC

Biét thu s6 18, BT5, Khu do6 thi Phap
Van - T& Hiép, Phudng Hoang Liét,
Quan Hoang Mai, Tp.Ha Noi

Tel: (84-4) 3 683 0516

Website: http://ytevietnhat.com.vn/

Khuyé&n nghi: Chang téi khuyé&n nghi nha dau tu MUA vao cd
phiéu JVC véi gia muc 27,600 dong, tam nhin dau tu 1 nam
v@i Igi nhuan ki vong 58%.

Piém ndi bat:
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JVC 13 doanh nghiép hoat déng trong linh vuc nhép khéau,
phan phéi thiét bi y té€ va cung cap dich vu y té. Khoang
80%-90% doanh thu va 65%-90% Igi nhuan cta JVC dugc
déng gbp bdi hoat ddng nhédp khdu va phén phdi thiét bi.
Cac linh vuc khac bao gobm dau lién két vdi cac bénh vién
va cung cap dich vu kham bénh luu doéng. Mac du y t€ la
nganh coé tinh phong thu cao, tuy nhién véi dac trung san
phdm la hang hda cé gia tri cao, JVC dudc ki vong sé& tiang
trudng manh theo su phuc h6i cia nén kinh té, dac
biét 1a chi tiéu ciia Chinh phu va céc td chic khéc trong linh
vuc y té.

JVC la doanh nghiép cé vi thé hang dau trong nganh thiét bi
y t€ vi: (1) La dai dién ddc quyén, dai li phan phdi chinh
thc cua nhiéu tap doan thiét bi y t&€ hang dau thé gidi tai
Viét Nam; (2) Cé mdi quan hé, lién két, lién doanh vdi
nhiéu bénh vién, cd sG y t€, doanh nghiép trong nudc; (3)
Quy mé 18n, chudi gia tri khép kin, t&r nhdp khdu dén phan
phdi va cung cap dich vu.

Sau khi niém yét trén thi truéng ching khoan nam 2011,
JVC d3 thuc hién lién ti€p cac dgt phat hanh dé ting
von |én gan 5 lan. Muc dich tdng von cuta JVC chu yéu la
nham dau tu vao hoat dong lién doanh, lién két vdi cac
bénh vién va dich vu kham bénh Iuu dong. Viéc thuc hién
thanh cong cac dgt tdng v6n nay, phén I8n cho céc cé déng
td chirc va cd ddng hién hitu cho thdy ki vong clia cac nha
dau tu vao cong ty.

Hoat ddng san xuét kinh doanh cua JVC la tuong ddi 6n
dinh. Ndm 2013 13 thdi diém ma doanh thu va Igi nhuin
cla JVC sut giam nghiém trong khi cac hgp déng cung cap
thiét bi y t€ bi huy do chinh sach cat gidm chi tiéu cua
Chinh phu. Tuy nhién, 6 thang dau nam 2014 cho thay su
phuc hoi cia JVC khi dat mUc tang truéng doanh thu va Igi
nhuan lan lugt la 30.9% va 109.5% so vdi cung ki nam
2013. Mac du phéan I8n doanh thu va Igi nhuan caa JVC chu
yéu tap trung vao 2 quy cusi nam, v@i con sé 315.6 ti dong
doanh thu va 33.1 ti déng Igi nhuan sau thué€ trong 6 thang
dau nam, ching téi cho rang k& hoach 905 ti déng doanh
thu va 180 ti dong Igi nhuan sau thué la khé dat dugc. Tuy
nhién, trién vong trong thdi gian tdi Ia tuong déi tich cuc.

RuUi ro doéi vdi JVC dén tu viéc thuc hién cac hgp dong
cla cac dbi tdc. Ndm 2013 1a thdi diém ma JVC phai ganh
chiu rdi ro nay khi nhiéu hgp déng da bi hay, khién cho
hang ton kho cla doanh nghiép tdng mot cach dang ké.
Day chinh la van dé Ién nhat ma JVC can phai giai quyét.



http://ytevietnhat.com.vn/

Tom tat cac chi tiéu tai chinh

Chi tiéu co ban 2009 2010 2011 2012 2013 2014F 2015F
DTT (ty dong) 182.90 421.80 605.40 761.70 594.10 777.65 932.81
+/- yoy (%) - 130.62%  43.53%  25.82% -22.00% 30.90% 19.95%
LNST (ty dong) 33.30 76.60 134.80 170.10 41.70 81.56 246.74
+/- yoy - 130.03%  75.98%  26.19% -75.49%  95.59% 202.53%
TTS (ty dong) 403.30 465.90 758.90 1,332.10 1,630.20 2,472.65 2,652.04
+/- yoy - 15.52% 62.89%  75.53% 22.38%  51.68% 7.26%
VCSH (ty dong) 46.40 289.40 375.80 697.40 951.50 1,793.95 1,973.34
+/- yoy - 523.71%  29.85% 85.58% 36.44% 88.54% 10.00%
Ng/TTS 0.88 0.38 0.50 0.48 0.42 0.27 0.26
TS LN gbp 45.93%  32.84%  38.82%  39.39%  29.34%  28.49%  37.26%
TS LN rong 22.09%  24.23%  29.70% 29.79%  10.32% 10.49% 23.22%
ROA 8.26% 16.44% 17.76%  12.77% 2.56% 3.30% 9.30%
ROE 71.77%  26.47%  35.87%  24.39% 4.38% 4.55%  12.50%

Két qua kinh doanh theo quy

Ty VND Q4/12 Q1/13| Q2/13 Q3/13 Q4/13 Q1/14 Q2/14
Doanh thu thu3n 426.5 83 158.1 106.8 246.2 125.5 190.1
Lgi nhuan gop 165.9 28.3 40.5 36.1 69.3 32.2 57.7
Lgi nhuan tir HDKD 139.1 9.4 13.5 13.5 47.5 13.5 31.7
Lgi nhuan trudc thué 140.9 9.4 8.6 13.9 29.5 14.2 30.5
Lgi nhuan sau thué 105.7 7.1 6.4 10.4 17.8 11.1 22

Bang can doi ké toan theo quy

Ty VND Q4/12 Q1/13 | Q2/13 Q3/13 Q4/13 Q1/14 Q2/14
Tai san ngén han 1,027 971 1,103 1,030 1,158 1,268 1,287
Tai san dai han 308 336 427 469 472 469 457
Téng tai san 1,335 1,308 1,530 1,499 1,630 1,736 1,744
Ng phai tra 635 603 606 565 679 774 788
VOn chu sd hitu 699 705 923 934 952 963 956
Téng ngudn vén 1,335 1,308 1,530 1,499 1,630 1,736 1,744
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TONG QUAN

Lich s thanh Iap
Tién than la CT TNHH Thiét bi Y t€ Viét Nhat dugc thanh 1ap nam 2001
véi VDL ban dau la 6 ty dong.

Ngay 27/09/2010, CT chinh thdc chuyén d6i thanh CTCP Thiét bi Y té&
Viét Nhat, tang VDL |én 242 ty dong.

Co ciu cé dong
Trong khi 6ng Lé V&n Hudng la cd déng cé nhan 18n nhat ctia JVC vdi ti 1é
s& hitu 21.34%, DI ASIAN INDUSTRIAL FUND la cé dong td chirc I6n nhéat
vGi ti 1€ 31.06%.

DI ASIAN INDUSTRIAL
FUND, L.P

Vietnam Equity Holding

mVietnam Holding Limited

6.91% . - .
Ong Lé Van Hudéng

6.67%

B Khac

Ban lanh dao A
Cha tich HDQT va Téng Gidm ddc cua JVC la dng Lé Van Hudng. Ong
Hudng sinh nam 1976 va da gilr chdc vu nay tir nam 2010.

Chirc vu khac
Téng Gidm déc

Chu tich HBQT Lé Van Hudng

Thanh vién HDQT Nguyén Phudng Hanh  Pho TGP
Thanh vién HDQT Pham Van Thanh Pho TGD
Thanh vién HDQT Nguyén Thi Quynh Anh  Pho TGD

Thanh vién HBQT HO Bich Ngoc K€ toan trudng

Phan I6n cac thanh vién HDQT cua JVC nam trong ban Giam ddc. Diéu
nay moét mat tao dong luc cho ban Giam d6c, mat khac cling lam gidm
tinh minh bach caa JVC.




PHAN TICH NGANH VA VI THE CUA CONG TY

San phdm chu yéu cla JVC |a céc loai mady tham kham hién dai nhu may
chup cdng hudng tur, may chup cét I&p, chup X-Quang, may siéu dm...Day
la phan khic sadn phdm véi cac dic trung riéng:
% C6 ham lugng khoa hoc ki thuét cao, vi vy, cdc san phdm nay chu
yéu dudc nhap khéu tir cdc nudc phat trién. Cac nha san xuét 18n
c6 thé k€& tdi Nhat Ban, Mi, EU va cic qudc gia cb trinh dd cdng
nghé cao khac.
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La cac san phdm cb tinh thudng hiéu cao. Thiét bj y té€ Ia loai san
phdm phuc vu cho muc dich chdm séc stc khde, ngudi tiéu dung
ludn uu tién sir dung sadn phdm ti cdc nha san xudt cé thuong hiéu
néi ti€ng. Khach hang cling c6 xu hudng trung thanh vdéi thuong
hiéu vi thdi gian va chi phi dao tao dé€ sir dung thiét bi 1a kha 16n.

7

% CO gia tri rat cao va chu yéu dudc mua, ban thong qua hgp doéng.

Poster’s five forces

% Canh tranh ndi b6 nganh: San pham thiét bi y t& thudng cé gia tri
cao, do dé cudc chai chi dién ra trong moét nhom doanh nghiép
nhé, cé du nang luc vé quy mo. Thuc té€ trén thi trudng Viét Nam,
cac céng ty nhdp kh&u va phan phéi cdc san phdm nhu JVC phan
I6n déu c6 quy mO nhod. Tuy nhién, cac cong ty nudc ngoai ciing
dang canh tranh manh mé véi JVC nhu Siemens, GE va cac cong ty
dén t&r Trung Qudbc va Han Quadc.

% San phdm thay thé: Céc san phdm thay thé& cho hang héa cua JVC
Ia thiét bi tir cic qudc gia phat trién khac nhu Mi va EU. Tuy nhién,
viéc st dung cdc dong san phdm mdi kém theo chi phi dao tao
nhan luc. Do dd, stic ép tir cdc san phdm tudng ducong & muic trung
binh.

% Pbi thu canh tranh tiém &n: Quy md la yéu td cuc ki quan trong
han ché su gia nhap nganh cua cac d6i thi méi. Thém vao do, doi
ngl ngudn nhan luc chat luong cao ciing la yéu té doi hoi su dau
tu trong dai han. Vi vy, d&i thu tiém &n 16n nht cua JVC dén tur
chinh cac nha san xuat nudc ngoai vdi trinh d6 va quy mo I8n. Tuy
nhién, do thi trudng Viét Nam van con dang khd nhd vdi cac san
phdm cé gid tri cao, sliic ép tur ddi thu tiém &n chi ¢ mulc trung
binh.
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Suc ép tu nha cung cép: JVC la d6i tac doc quyén va la nha phan
phoéi chinh thc ctua tap doan Hitachi Nhat Ban. Vi vay, suUc ép tu
nha cung cép |a khéng dang ké.

% SUc ép tur khdch hang: Thiét bi y t€ 1a san phdm cd gia tri va tinh
thuong hiéu cao vdéi su han ché vé s6 lugng cac nha san xudt.
Trong khi do, JVC la doanh nghiép d6c quyén dgi vdéi dong san
phdm cd ngudn gdc Nhat Ban. Tuy nhién, cling cdn chl y rdng
khach hang cla cong ty la cac bénh vién cong. Vi vay, sUc ép tu
khach hang & muc trung binh.

Vi thé cua JVC trong nganh

JVC hién dang la nha phan phdGi I6n nhat trong cd nudc, chiém khoang
40% trong linh vuc chudn dodn hinh anh (Seimens chiém 35%), linh vuc
vat tu tiéu hao, dau tu lién két thiét bi va 1a Cong ty dau tién trién khai
mo hinh kham sic khoée luvu déng & VN. Vi thé cua JVC cé dugc la nhg
nhiéu yéu t6, trong dé co thé ké dén:

% JVC la doanh nghiép cé vi thé ddc quyén d6i véi dong san phdm cé
ngudn goc Nhat Ban. La qudc gia co trinh d6 khoa hoc cong nghé




hang dau thé gidi, Nhat Ban nhan dugc su tin tudng cao cua khach
hang Viét Nam ddéi véi cac hang hoa hién dai. Cac thuong hiéu
thi€t bi y té€ nhu Hitachi, Fuji, Konica... da dugc bi€t dén va ua
chudng trong thi trudng noi dia.
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JVC la doanh nghiép c6 madi quan hé va lién két véi nhiéu bénh
vién, trung tdm y té€ I8n trén cad nudc. Pay la mot yéu té cuc ki
quan trong ddi v3i dac trung nganh bgi cac san phdm cua JVC déu
cO gia tri rat cao, hoat dong phan phdi chld yéu thuc hién qua cac
hgp déng véi cac ca quan trén. Ngoai ra, viéc duy tri méi quan hé
v@i cac bénh vién va trung tam y té€ ciing tao diéu kién cho cong ty
trién khai hoat ddng dau tu lién két, cho thué may méc, thiét bi.

< JVC la doanh nghiép c6 quy mé I6n véi chubi gid tri khép kin. Chi
tiét v& quy mo va chuoi gia tri cia céng ty sé dudc trinh bay cu thé
& phan 3 cua bao cao nay.

HOAT PONG SAN XUAT KINH DOANH

Hoat dong san xuat kinh doanh cta JVC bao gobm 3 mang chinh la kinh
doanh thiét bi y té va vat tu tiéu hao, dau tu, lién doanh lién két va@i cac
bénh vién nham cung cdp dich vu tham kham va cung cdp dich vu khdm
bénh Iuu dong. Hién tai, hoat dong kinh doanh thiét bi y t€ va vat tu tiéu
hao van la hoat dong déng gép phén I6n doanh thu va Igi nhuan cho
doanh nghiép.
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Kham bénh luu dong va dich vu khac Kham bénh Iuu dong va dich vu khac
Dau tu, lién doanh lién két Pau tu, lién doanh lién két
m Kinh doanh thiét bi y té va vat tu tiéu hao mKinh doanh thiét bi y té va vat tu tiéu hao
Cad cau doanh thu Cd cau Igi nhuan gop




Chudi gia tri ctia JVC

Phan
phoi

Dich vu
Lién kham
doanh, sic
lién két khoe luu
dong

Nhap khau

San phadm cla JVC chu yéu dudc nhdp khau tur cdc qudc gia phat trién, cé
trinh d6 cao nhu Nhat Ban, Han Qudc, Mi va Singapore. Trong dd, cac san
phdm tir Nhat Ban chi€ém hon 90% téng gia tri hang hda nhap khau.

Ul A WN R

Nuéc nhap khau Gia tri (triéu déng) Ty trong
Nhat Ban 344,146 93.54%

M§ 16,192 4.40%

Han Qudéc 1,507 0.41%

An D6 102 0.03%

bai Loan 60 0.17%

Ha Lan 5,333 1.45%

Téng cdng 367,928 100%

Nh&p kh3u giai doan 30/06/2013-30/06/2014

Céc loai hang hda nhap khiu ctia JVC bao gdm 2 nhédm chinh 1a thiét bj y
t€ va vat tu tiéu hao y té. Trong do, JVC la céng ty gilr vi tri ddc quyén va
la nha phan phdi chinh thirc clia cac nha san xuat.

Thiét bi y té€: may cdng hudng tUr (MRI), may chup cat I8p vi tinh (CT-
scanner system), may X-quang (X-ray system), may siéu am (Ultrasound-
scanner system) hé théng chup X-quang sG6, may chay than nhéan tao, may
xét nghiém huyét hoc, mdy md tat khidc xa, mdy mé duc thdy tinh
thé...dudc cung cdp chld yéu bdi cdc cong ty hang dadu Nhat Ban nhu
Hitachi, Fuji...

Nhin chung, thiét bi nhap kh&u cua JVC la nhitng thiét bi cdng nghé hién
dai hang dau thé gidi. San phdm cd thuong hiéu cao va dudc st dung phd
bién & Viét Nam. Viéc s dung cac loai thié€t bi y t€ doi hdi trinh do tay
nghé cao va chi phi dao tao nhan luc. Vi vy, cdc dong san pham quen
thudc clia JVC dé dang dugc chdp nhéan trén thi trudng hon cac san phdm
mdi.

V4t tu tiéu hao y té: Cac loai vat tu tiéu hao |1a san phdm di kém véi thiét
bi y t& d& phuc vu cho qua trinh van hanh va bao tri cac thiét bj nay. Cac
san phdm nay bao gém céc loai phim, thubc rira phim, qua loc than...dugc
cung cap bdi chinh cac nha cung céap thiét bi. Vi vay, day cling la mat hang
doc quyén cua JVC.

Phan phoi
Dac trung cla hoat dong phan phdi d6i véi mat hang thiét bi y t€ la hinh
th(c ban hang qua hgp ddng. Vi vay, diém mau chét cho hoat ddng phéan




phGi cua JVC bao gom: (1) Gia ca va chat lugng hang hda; (2) biéu kién
tham gia dau thau; (3) Mai lién hé vaGi cac bénh vién, ca quan y té.
% La dai li chinh thiic va la nha phan phdi doc quyén cla cac cong ty
nudc ngoai, JVC cé Igi thé hang hda vdi gid ré va tiéu chuén chét
lugng cao.
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% JVC la cong ty cdé quy md I6n va kinh nghiém lau nam trong nganh,
tirng nhiéu lan tring thau cac gdéi cung cap vat tu, thiét bi y té cua
JVC. Vi vay, kinh nghiém trong viéc tham gia ddu thau clia cong ty
Ia rat dang ké.

K2
*

JVC la doi tac ldau nam cla nhiéu bénh vién, co s y té I6n trén ca
nudc. Day la mot Igi thé rat khd cé duge cua JVC.

C6 thé thdy, hoat dong phan phdi cua JVC dudc hd trg bdi rat nhidu yéu
t6. Trong 8 thang dadu nam 2014, Cong ty da tiéu thu dugc 03 hé thong
may cdng hudng tlr tueng ducdng 48,99 ty déng, hé théng may chup cat
I6p tudng duong 31,04 ty dong, hé thGng may siéu am tudng dudng 20,74
ty dong, 15 hé théng may X-quang tuong dudng 14,52 ty dong, 43 hé
thong thu nhan va xur ly hinh anh X-quang k¥ thuat s6 tuong duong 40,78
ty dong, va 66 cac loai thiét bi khac tuong duang 22,73 ty dong.

Lién doanh lién két

Hoat dong dau tu lién doanh, lién két véi cadc bénh vién va cd sé y té€ cla
JVC xuat phat tu diéu kién thuc té nganh y té Viét Nam. Mac du nhu cau
vé thdm kham la rét I18n, chi y t& ctia Chinh phl chua dU d& mua sdm du
may mac, thiét bi. Vi vay, JVC cung cap dich vu cho thué may moc, thiét
bi, lién két vdi cac bénh vién d&€ dat mdy vao trong khudn vién cac bénh
vién.

Su thi€u hut vé thiét bi y té clia cac bénh vién cong con rat I6n, vi vay
mang kinh doanh nay sé ti€p tuc tao ra dong tién déu dan cho doanh
nghiép. Nhu da noéi & trén, JVC la d6i tac cua nhiéu bénh vién I6n, diéu sé&
ho trg tich cuc cho hoat dong nay. JVC da lién két véi hon 100 bénh vién
trong va ngoai nudc dé cung cép cac dich vu nay.

Dich vu kham sirc khoée luu dong

Dich vu kham sic khée luu dong cling xuat phat tir thuc té hoat dong cua
cac doanh nghiép FDI & Viét Nam. Khi cac doanh nghiép phai thuc hién
viéc kham sirc khde dinh ki bat bubc cho cadc cdng nhan trong cac khu
cong nghiép, dich vu kham luu dong sé gilp cac doanh nghiép tiét kiém
thdi gian va chi phi. JVC cling la cong ty dau tién & Viét Nam cung céap
dich vu nay.

Nhan thay tiém nang cla mang kinh doanh nay khi ngay cang nhiéu
doanh nghiép FDI, dac biét la cac doanh nghiép Nhat Ban-khach hang
quen thudc cta JVC xay dung cac nha may & Viét Nam, cong ty da nang
téng s6 xe kham chuyén dung 1&n 30 chiéc tir ddu ndm 2014 va dang cb
ké hoach dau tu manh va mang hoat dong nay.

PHAN TiCH TAI CHINH

Két qua hoat dong san xuat kinh doanh cac nam

Pon vi: Ti dong

Doanh thu thuan

Tang truédng DTT

Lgi nhuan gop

Tang trudng LNG

Lgi nhuén tir HBDKD

Tang trudng LN ti HDKD
Lgi nhuén rong

Tang trudng LN rong

182.9 421.8 605.4 761.7 594.1
= 130.62% 43.53% 25.82% -22.00%

84 138.5 235 300 174.3

= 64.88% 69.68% 27.66% -41.90%
37.8 101.1 173.8 225.2 83.9
= 167.46% 71.91% 29.57% -62.74%
33.3 76.6 134.8 170.1 41.7
= 130.03% 75.98% 26.19% -75.49%




C6 thé thdy nam 2013 Ia thdi diém khé khdn nhat d6i véi JVC sau thdi ki
tang trudng lién tuc tir nam 2009-2012. Su sut giam manh vé doanh thu
va Igi nhuan cua cong ty phan anh rui ro dac thu trong hoat dong san xuat
kinh doanh cua JVC. Hoat dong phan phdi cua JVC chu yéu dua trén cac
hgp dong vai cac bénh vién, cd s y t€ cong. Do do, trong nam 2013, khi
Chinh phu thét chat chi tiéu, nhiéu hgp déng cua JVC bi tri hodn hodc huy
bo sau khi hang héa dugc nhap vé khién hang ton kho tang cao, doanh
thu va Igi nhuan gidm manh.

Két qua hoat dong kinh doanh 6 thang dau nam 2014

Don vi: Ti dong

Doanh thu thuan
Lgi nhuan gop
Lgi nhuan tir HBKD

6T/2013 6T/2014
241.1 315.6 30.90%
68.8 89.9 30.67%
22.9 45.2 97.38%
15.8 33.1 109.49%

Lgi nhuan rong

6 thang dau ndm 2014 cho th8y su cai thién dang ké vé hoat ddng san
xuédt kinh doanh cua JVC, trong d6, cé thé thdy rd nhat Ia Igi nhuén tu
hoat dong san xudt kinh doanh.

Viéc khong thuc hién dugc cac hgp dong cung cép thiét bi y té€ tao ra ganh
nang vé chi phi Iai vay trong nam 2013. 6 thang dau nam 2014, viéc moét
sd hgp ddng bi tri hodn bat dau dugc thuc hién va I&i sudt dugc diéu chinh
gidam da giup Igi nhuan ti hoat dong kinh doanh cua JVC tang truéng dot
bién.

Chi so0 tai chinh

Chi s6 tai chinh

Kha nang thanh toan

Chi s6 thanh toan hién hanh
Chi s6 thanh toan nhanh
Tién/ng ngén han

Cau truc tai chinh

Vay dai han/Tai san

Von vay/Tai sén

Co6ng ng/Tai san

Hiéu qua hoat doéng

Thdai gian TB thu tién KH
Thdai gian TB x li hang ton kho
Thdi gian TB tra cho NCC

Chu ki tién té
Ti suét sinh Ioi
Lai gop/doanh thu

Lai hoat d6ng/doanh thu
L3i trudc thué/doanh thu

Lai rong/doanh thu
ROA
ROE

poJo}) 2010 2011 2012 2013
0.58 1.66 1.58 1.68 1.89
0.43 1.16 1.36 1.30 1.15
0.03 0.02 0.09 0.02 0.09
0.02 0.02 0.04 0.02 0.02
0.11 0.17 0.17 0.33 0.26
0.88 0.38 0.50 0.48 0.42
209 154 262 357 382
101 69 46 111 280
530 34 73 41 48
-220 189 235 428 614

45.83% 32.84% 38.82% 39.39% 29.34%

20.62% 23.97% 28.71% 29.57% 14.12%
22.04% 24.23% 29.70% 29.79% 10.32%
18.17% 18.16% 22.27% 22.33% 7.02%

8.26% 16.44% 17.76% 12.77% 2.56%
71.77% 26.47% 35.87% 24.39% 4.38%

N3m 2013 1a thdi diém khd khan nhét cta JVC, diéu nay cling dudc thé
hién r6 qua cac chi s6 tai chinh cia doanh nghiép.

Nhém chi s6 kha nang thanh toan: Sy tang Ién cla chi s6 thanh toan
hién hanh va sut gidm cua chi s6 thanh toan nhanh cho thdy su tang Ién
clia hang ton kho. Piéu nay dan dén rudi ro thanh khoan cho JVC vi hang
hoa cua cbng ty cé tinh dac thu cao va thanh khoan rat thap. Tuy nhién,
dau nam 2014, mot s hgp dong cung cap thiét bi y t€ bi tri hoan cua
cdng ty da tiép tuc dudc thuc hién. Vi vay, ching t6i cho rang, médc du sut
giam dang k&, kha ndng thanh toan cta cdng ty van dang trong tdm kiém




soat.

Nhom chi s6 cdu tridc tai chinh: Ciu tric tai chinh cia JVC dang thay doi
theo hudng st dung nhiéu vén chu sé hitu hon va gidm thiéu ng vay. Diéu
nay la hé qua cua cac dgt phat hanh tang von lién tuc cua JVC trong thdi
gian vlra qua. Su an toan cua cau trdc tai chinh tao diéu kién cho cong ty
st dung ng vay trong thdi gian tdi.

Nhém chi s6 kha nang hoat déong: Nhom chi s6 kha nang hoat dong cua
JVC da giam lién tuc trong giai doan 2009-2013. Pac biét, chu ki tién té
cua JVC da lién tuc tang trong giai doan nay. Cac yéu t6 gay ra van dé
nay dén tir viéc thu tién, x& li hang ton kho. Diéu nay cé thé giai thich 1a
do dac thu kinh doanh va chinh sach ban hang cta cong ty. JVC chu dong
tédng thdi gian thu tién dé€ dat dudc cdc hgp ddng cung cép trang thiét bj y
té va mua trudc hang hda dé nhanh chéng thuc hién hgp ddng. Chinh
sach nay mot mat tao Igi thé trong viéc ban hang nhung cling tao ra rui ro
hoat dong cho cong ty.

Nhém chi s6 kha nang sinh Idi: Cac chi s6 kha nang sinh Igi cia JVC
nam & muc kha cao trong giai doan 2009-2012 trudc khi sut giam nghiém
trong trong nam 2013. Rui ro vé thuc hién hgp dong trong nam 2013
phén I8n dén tU cac li do khach quan, tuy nhién cling dat ra van dé cho
JVC trong viéc quan li hang tén kho. Chang tdi cho réng, cac chi sé vé Igi
nhuan bién sé dugc cai thién trong nam 2014 va cac nam tdi.

TRIEN VONG DOANH NGHIEP

Trién vong cla JVC trong thdi gian t&i dugc danh gia la rét lac quan bdi
Viét Nam dudc coi la mot thi trudng cuc ki tiém nang trong linh vuc thiét
bi y té€.

Viét Nam hau nhu chua san xudt dudc thiét bi y té va giai phap cham séc
stiic khée cdng nghé cao ma déu phai nhap khdu. M3c du Chinh phu Viét
Nam mdi day da bat dau cé nhitng chinh sach hd trg cdc doanh nghiép
trong nudc san xudt va lap rap mat hang nay (Quyét dinh 54/2014/QD-
TTg), con s& han 90% s thiét bi phai nhap khdu phan anh dlng trinh do
san xuat trong nudc va su han ché vé nguon cung noi dia.

Trong khi do, nhu cau vé thiét bi y té trong nudc dang coé xu hudng gia
tang nhanh chdéng. Viét Nam la moét qudc gia c6 dan s6 déng va muc sGng
dang tang dan cung sy xudt hién ngay cang nhiéu cua tang I8p trung luu.
biéu nay dan dén nhu cadu vé cham soc suic khoe va y t€. Thém vao do,
chi tiéu cua Chinh phu cho linh vuc y té€ ciling tang Ién véi sy phuc héi cua
nén kinh té&. Cac té chic quéc t& nhu WB, ADB...cling dua ra nhiéu géi ho
trg vé y t& cho cac qudc gia dang phat trién nhu Viét Nam. C6 thé thdy,
nhu céu vé thiét bi y t€ cong nghé cao tiép tuc tang trudng trong thai gian
tai.

Bén canh d6, riéng vdi JVC, dau tu cua cac doanh nghiép nudc ngoai, dac
biét la cac doanh nghiép Nhat Ban ciing tao ra cd hoi cho cong ty trong
linh vuc cung cdp dich vu kham luu déng. Pay la linh vuc da dudc ban
Idnh dao JVC chu trong va dau tu trong thgGi gian qua.

V@i su tang trudng manh vé nhu cau va su thi€u hut vé ngudn cung trong
nudc, trién vong vé hoat déng nhap khau, phan phdi va cung cép dich vu
la rat tich cuc.

Mot diém dang luvu y khac clia JVC la qué trinh tdng vén cua JVC trong
thai gian vira qua.




Thdi gian SO tién thu dudc (ti dong

Pau tu ma rong cac hoat dong lién két vdi cac bénh vién

15/02/2012 154.6
06/07/2012 32.2 Tra cé tic bdng c6 phiéu
Tiép tuc thuc hién dau tu lién két véi bénh vién K va bénh
03/05/2013 148.764 vién Viét Puc
10/10/2013 56.815 Tra cé tic bdng c6 phiéu
Mua sam thiét bi kham sic khoe luu déng; Pau tu lién két
thiét bi y té€ tai cac bénh vién; Pau tu trung tdm ki thuat
750 cao tai cac bénh vién; Téng thau vat tu tiéu hao

C6 thé thdy, ngudn vén huy ddng cua JVC chu yéu dugc dau tu vao hoat
dong dau tu lién doanh, lién két véi cac bénh vién va cung cadp dich vu
kham luu ddng. Cé thé thdy, day la mét hudng dau tu hop |i clia doanh
nghiép. Chung tdi cho réng ti suét Igi nhuén cta JVC sé tdng Ién trong thdi
gian tdi.

Du phéng doanh thu JVC trong cac nam téi

Pon vi: Ti dong 2014 2015 2016 2017

Phan phdi thiét bi y t€ va vat tu tiéu hao 623.62 717.16 824.73 948.44 1,090.71
Pau tu lién doanh, lién két 143.63 201.08 281.51 394.11 551.75
Kham stic khoe luu déng 10.41 14.58 20.41 28.57 39.99
Téng 777.65 932.81 1,126.65 1,371.12  1,682.46

Du phéng Igi nhuan gop JVC trong cac nam tgi

Pon vi: Ti dong 2014 2015 2016 2017 2018
Phan phdi thiét bi y t€ va vat tu tiéu hao 152.92 175.85 202.23 232.57 267.45
Pau tu lién doanh, lién két 61.43 86.00 120.40 168.57 235.99
Kham sic khoe luu dong 7.32 10.25 14.34 20.08 28.11
Téng 221.67 272.10 336.98 421.21 531.56

DINH GIA VA KHUYEN NGHI

Trong nam 2014, JVC dat ké hoach doanh thu va Igi nhuan sau thué lan
lugt 1a 905 ti ddng va 180 ti ddng. Chung téi cho rang, mac du khé cé thé
hoan thanh k& hoach ndm, trién vong trong ndm 2015 va 2016 s& tich cuc
hon so véi nam 2014. Ti sudt Igi nhuan rong tang Ién theo su tang trudng
cua hoat dong lién doanh, lién két va dich vu kham sic khoe luvu dong.

Daon vi tinh:Ti dong 2017

Doanh thu 777.65 932.81 1,126.65 1,371.12 1,682.46 2,082.77
Lgi nhuan sau thué 81.56 246.74 298.02 362.68 445.04 550.92
Lai suat (1-T) 78.03 93.60 113.05 137.58 168.82 208.98
Kh&u hao 81.56 246.74 298.02 362.68 445.04 550.92
DAu tu vao tai san ¢ dinh 85.54 102.61 123.93 150.82 185.07 229.10
Pau tu vao von luu dong 132.20 158.58 191.53 233.09 286.02 354.07
Dong tién tu do (FCFF) -29.65 113.34 136.89 166.59 204.42 253.06
Gia tri doanh nghiép tu

oy ghiep tu sau 5,269.75
Gia tri doanh nghiép 3,717.54
Gia tri ng 606.40
S6 lugng ¢d phiéu luu hanh 112,500,171




Gia tri cd phiéu (déng) 27,655

Khuyé&n nghi: Ching t6i khuyé&n nghi nha dau tu MUA vao cd phiéu JVC
v@i gida muc 27,600 déng, tdm nhin dau tu 1-2 nam vdéi Igi nhuan ki vong
58%.




Bao cao nay dugc thuc hién bgi cac chuyén gia phan tich caa Céng Ty Cd Phan Chirng Khoan
Chau A Thai Binh Dudng - APEC, bai phan tich chi co gia tri tham khao, APEC khong chiu bat
cf trach nhiém nao doi vadi viéc s dung tai liéu nay.
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