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Nganh Cong nghé
Béo cao tham doanh nghiép

Thang 12, 2015

Khuyén nghi
Giéa ky vong (VND)
Gia thi trweng (11/12/2015) 20.600

Lei nhuan ky vong

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HSX
Khoang gia 52 tuan 15.700-23.600 VND
Vén héa 340 ty VND

SL cb phiéu lvu hanh 16.488.209 CP

KLGD binh quéan 10 ngay 1.771 CP
% s& hiru nwéc ngoai 49%
Room nwé&c ngoai 49%
Gia tri ¢ ttrc/cd phan 1.000 VNB/CP
Ty lé c6 tirc/thi gia 4,8%
Beta 0,5

BIEN DONG GIA
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VN-Index  -1,4% -7.5% -15%  -3,1%
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Ma giao dich: ST8 Reuters: ST8.HM Bloomberg: ST8 VN

Tiép tuc mé& réng mang phan phéi 6td

Ot6 l1a dong lwe tang trwéng chinh trong 9T 2015: doanh thu thudn dat 921
ty déng (+14,7% yoy), trong d6 mang phan phdi & cung cép dich vu thiét bj van
phong Ricoh van én dinh trong khi mang 6té wéc tinh téng trwdng 20% so voi
cung ky. Didu nay kha twong déng véi dién bién thi trwong 6td khi thdng ké
ctia VAMA cho thay doanh sé cta hai hdng Honda va GM Vietnam dén thoi
diém hién tai ting trwdng 1an luvot 25% va 40%. Qua do loi nhuan sau thué
toan cong ty dat 57 ty dong, ting trwdng 16,7%; tuy nhién do s& hiru ctia céng
ty me & mang 6td twong dbi thap, khoang 55-58% nén murc tdng & phan loi

nhuan quy vé& cho cd déng coéng ty me kha khiém tén, tdng chi khoang 4%.

Trién vong KQKD 2015 kha quan nhwng cé thé cham dich thap hon ké
hoach dé ra: sau 9T 2015 thi ST8 chi mé&i hoan thanh 64% ké hoach vé doanh
thu va 81% ké hoach vé lgi nhuan. Coéng ty chi ra mot sé kho khan: (i) anh
hwéng tir viéc tai co cdu sang mé hinh holding; (ii) doanh sé mét sé loai xe c6
phan cham lai do khach hang dang chd mau ma méi (Honda Civic 2016 va
Chevrolet New Spark) cho nam 2016. Chung t6i dw bao két qué kinh doanh

nam 2015 nhw sau:

Pvt: ty VND Té;g;r(ﬁ,"/o";”g :f;ﬁ]
Doanh thu 1.300 +12,2% 90,5%
Thiét bj vén phong (Ricoh) 255 +0%
Ot6 (Honda va Chevrolet) 1.045 +17%
Loi nhuan sau thué 67 +11,1% 95,7%
Loi nhuan cé dong cong ty me 56,5 +2,7%
EPS (dbng/cp) 3.424 PIE dopward

*Mang kinh doanh Chevrolet (CTCP Cuwong Thanh) sé hét |6 luy ké trong ndm nay

Chién lwoc phét trién trong twong lai: ST8 dinh hwéng tiép tuc duy tri mang
thiét bi van phong la hoat déng truyén théng va déng gép chd lwc vao lgi nhuan
h&ng ndm ctia cong ty. D4i véi mang 6td, cong ty dang cé ké hoach mé thém 1
dai ly Honda, 1 dai ly Chevrolet va c6 thé I4n san sang mét thwong hiéu méi la

Hyundai.

Quan diém dau tw: BVSC danh gia ST8 la mdt cb phiéu dau tw gia tri tbt voi
céac diém nhan nhw sau: (i) quan tri tdt va minh bach du co ciu cb déng rat co
d&c voi 3 ¢6 dong Ion nhat ndm hon 75%; (i) yéu td dn dinh tr mang thiét bi
vén phong Ricoh vé&i 20 kinh nghiém trong nganh; (i) yéu té ting trwéng tir
mang 6td — ching t6i cho rdng Chevrolet va Honda sé& 1a mét trong nhirng
thwong hiéu hwéng loi dang ké tir kha nang gidm nhe thué TTDB ti gitra ndm

2016, bén canh 16 trinh x04 bd hoan toan thué nhap khau 6t6 theo AFTA:; (iv)
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co cAu tai chinh virng chéc va lich st tré cb tire tién mat déu dan 20%. Tuy
nhién, do thanh khodn khiém tdn cling nhw kha nang téng vén trong thoi gian
t&i 14 kha thap, ST8 c6 |é phil hop hon véi cac nha dau tw ca nhan cé y dinh
ném gitr lau dai va dé cao tinh an toan. Cé phiéu ST8 dang giao dich & mic
P/E dw phong 2015 6 l4n — kha th&p so v&i cac doanh nghiép phan phbi 6to

cung nganh.
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THONG TIN SO HOU CHI SO TAI CHINH

S& hivu nha nuée 0%  Kétquakinh doanh

S& hiru nuéc ngoai 29% LA AGCALLE) 2011 2012 2013 2014

S& hibu khac 51% Doanh thu 725 579 814 1,142
Gia von 572 422 640 939

N ; Loi nhuan gop 153 157 174 203

CO BbONG LON o
Doanh thu tai chinh 4 7 5 4
Chi phi tai chinh 3 0 0 0

David Cam Hao Ong 24,97% | gj nhuan sau thué 35 47 50 55

Yung Cam Meng 23,77 %

Pham Thi Mai Duyén 20799  Bang can doiké toan

V& Van Chinh 6,18 % Don vi (ty VND) 2011 2012 2013 2014
Tién & khoan twong dwong tién 82 62 84 101
Cac khoan phai thu ngén han 37 36 52 60
Hang tdn kho 48 59 68 98
Tai san ¢ dinh hiru hinh 66 64 57 34
Cac khoan dau tw tai chinh dai han 8 8 8 8
Téng tai san 326 310 354 389
No ngéan han - - - -
No dai han - - - -
Vén chi s& hivu 235 234 259 288
Tdng nguén vén 326 310 354 389

Chi s6 tai chinh

Chi tiéu 2011 2012 2013 2014
Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu (%) -13,0% -20,1% 40,6%  40,3%
Tang trwdng lgi nhuan sau thué (%) -26,0% 36,9% 46% 11,1%
Chi tiéu sinh l&i

Loi nhuan gop bién (%) 21.2% 272% 21,4% 17,8%
Loi nhuan thuan bién (%) 4,8% 82% 6,1%  4,8%
ROA (%) 10,2% 149% 149% 14,8%
ROE (%) 15,0% 20,2% 20,1%  20,1%
Chi tiéu co’ cau von

T6ng nq/Téng tai san (%) 0,16 0,13 0,17 0,14
Tbng ng/Tdng vén chi s& hivu (%) 0,22 0,17 0,23 0,18
Chi tiéu trén moi c6 phan

EPS (ddng/cd phan) 2.891  3.958 3.944  3.984
Gia tri s& sach (ddng/cd phan) 19.651 19.532 20.655 20.870
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La mirc danh gia cta chuyén vién dwa trén phan tich hoat dong kinh
doanh cuia doanh nghiép, cac yéu t6 vé tiém nang, trién vong phat trién, cac rai ro
ma doanh nghiép c6 thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly cb phiéu cta doanh
nghiép dé. Phwong phap str dung dé xac dinh gié tri ky vong la cac phwong phap
dwoc st dung rong rai nhw: phwong phap chiét khdu dong tién (FCFE, FCFF,
DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai sdn NAV; phwong phap so sanh ngang
dwa trén cac chi sb (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..). Viéc &p dung phwong phap
nao tiy thudc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh chat cta cb phiéu. Ngoai ra, tam

ly thi trwng ciing c6 thé anh huéng t6i viec xac dinh gia muc tiéu clia cb phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghj clia BVSC dwoc xay dung trén co s& mirc ting/gidm tuyét
dbi cta gia cb phiéu dé dat t6i gia ky vong, c6 5 mirc khuyén nghi dwoc BVSC st
dung twong rng véi cac mirc chénh léch cé do Ién tir thdp dén cao. Luwu y la cac
khuyén nghi dau tw c6 thé sé thay ddi vao mébi cudi quy sau khi BVSC thwc hién

danh gia lai doanh nghiép.

Cac mirc khuyén nghi

Khuyén nghi Dinh nghia

OUTPERFORM Gié thi trwérng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gié thi trwdrng thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM  Gia ky vong thap hon gia thi truong




KHUYEN CAO S DUNG

TAt ca nhirng thong tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét can trong va dwoc cho la dang tin cay nhét, tuy nhién
Cong ty C4 phan Chng khoan Bao Viét (BVSC) khéng dadm bao tuyét déi tinh chinh xac va ddy dd cta nhivng théng tin
néu trén. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay la quan diém ca nhan cta cac chuyén vién phan tich tai
thdi diém viét bao céo va c6 thé thay ddi bat ct Itc nao. Do d6, ching tdi khdng cé trach nhiém phai théng béo cho nha
dau tw.

Bao céo chi nhdm muc tiéu cung cép thdng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm
gitr chivng khoan. Nha dau tw chi nén s dung bdo céo phan tich nay nhw mét ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dau tw ho&c thwc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw
v&i dbi twong duwoc dé cap dén trong bao céo nay. Ngudi doc can lwu y rdng BVSC c¢6 thé c6 nhivng xung dét loi ich dbi

v&i cac nha dau tw khi thue hién bao céo phan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Co6ng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét
Tru s& chinh: 8 Lé Thai Té, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhanh: Tang 8, 233 Bdng Khéi, Quan 1, Tp. HCM
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