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BAO CAO CAP NHAT- TONG CTCP DICH VU TONG HOP DAU KHi

( PET - HSX)

Bao cao cap nhat 11/10/2016

Khuyén nghi Kha quan
Gia muc tiéu (VND) 13.500 ddng
Tiém nang tang gia 21,6%
Cb tirc (VND) 1.500 ddng
Bién ddng gia c6 phiéu 6 thang
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Thong tin cd phiéu, ngay 11/10/2016

Gia hién tai (VND)
Sé lwong CP niém yét
Vén didu I& (ty VND)
Vén héa thi trudng (ty
VND)

Khodng gia 52 tuan
(VND)

11.150
86.600.124
866

961,26

11.000-16.400

% s& hiru nwéc ngoai 22,57%
% gi¢i han s& hiru NN 49%
Chi s6 tai chinh:

Chi tiéu 2013 2014 2015
EPS (vnd) 1867 2270 2234
BVPS (vnd) 16426 16014 14760
Cb tre (vnd) 10% 10% 15%
ROA (%) 3,02 3,21 3,22
ROE (%) 12,81 14,91 12,3

Hoat dong chinh

Cong ty C4 phan PET hoat déng trong linh vuc
phan phéi dién thoai di déng, cung cép dich vu
thtrc an dau khi, quan ly tda nha. Bong gop chinh
cho doanh thu cliia PET hién nay la PSD (PET
chiém 80%), dong gop hon 40% vao doanh thu
clia PET va 30% vao LNST (2015) cla tap doan.

Ngudn: MBS téng hop

DANG B| THI TRUONG DINH GIA THAP SO V&I CO BAN

O mirc gia hién tai, PET dang giao dich & mtrc P/E 2016 14 5,7 Ian thdp hon nhidu so
véi PE thi truong (hon 14 1&n). Chang téi dinh gia PET & mc 13.500 déng/cd phiéu
cho ndm 2016, twong dwong murc P/E |4 6,75 |an va ty 1 tra cd tic 1a 15% tién mat (ké
hoach 2016). Déi véi nha dau tw ngan han, ching téi khuyén nghi kha quan véi nhirng
nhan t6 tich cwec mai tr viéc hach toan loi nhuan tir viéc dwa dw an Nghi Son vao hoat
dong.

Sau 6 thang dau nam 2016, Tdng cdng ty CP Dich vu Téng hop Dau khi (PET) dat hon
4.798 ty ddng doanh thu va 105 ty déng loi nhuan sau thué gidm Ian lwot 10,6% va
13% so v&i cling ky nam 2015. Trong d6, doanh thu tir ban hang 6 thang dau nam dat
4.241 ty ddng chiém trén 88% ty trong doanh thu ctia Téng cong ty va déng gép gan

77% lgi nhuan; doanh thu cac mang cung cp dich vu dat 557 ty dbng chi chiém 12%
doanh thu nhung dong goép 23% loi nhuén cho Téng cong ty, day la mang co ty bién loi
nhuan gép & murc 13,4% va rét 6n dinh. Nhw vay, tinh dén thdi diém nay, PET da thuc
hién 53% ké hoach doanh thu va hon 62% ké hoach loi nhuan.

TRIEN VONG KINH DOANH TRONG 6 THANG CUOI NAM

Thong tin t& doanh nghiép cho biét, tir thang 8/2016 Cang ty d& hoan thanh ban giao
khu Dich vu Nha & tai Nghi Son cho Nha may loc Dau Nghi Son. Bét dau tir thang
11/2016, Nha may loc dau Nghi Son v&i quy mo dau tw hon 9 ty USD va sé duoc van
hanh tht. Viéc PET la nha cung cp chién lugc vé cho thué can ho, cung (ing hau cén,
dich vu Catering tai dw an Nghi Son cho khodng 2.000 can b6 va ky sw lam viéc sé
déng gop 6n dinh khodng trén 10-20 ty ddng/ndm vao loi nhuan clia Cang ty.

Mang kinh doanh phén phéi, 6 thang cudi nam thuwong la giai doan tang trwdng soi
dong doi voi thi trwong phan phdi dién thoai va may tinh nén PET ky vong sé tang
manh doanh thu va lgi nhuén clia mang nay.

M3ang cung ting hau cén, dich vu cung cép suét &n va quan ly tda nha, ngoai viéc cung
clp suét an va quan ly tda nha cho nhirng khach hang lén hién tai nhu Samsung,
Vinamilk, Ngan hang Nha nuéc..., PET chi trwong tiép tuc ddy manh hon niva sang
cac khach hang ngoai linh vyc dau khi nhi Ngan hang, cong ty FDI, cac cong ty, san
suét c6 quy mé I6n, tham gia dau thau cung cap dich vu & cac thi trwding quoc té lan
can nhw Malaysia, Phillipines...t&r d6 gitp cho Céng ty tao dwoc ngudn doanh thu &n
dinh va bén virng cho cac nam tiép theo.

Nam 2016, Cong ty dat ké hoach than trong hon so voi két qua nam 2015 v&i doanh
thu dat 9.000 ty déng va loi nhuan sau thué dat 169 ty déng. Bang cha y, PET dam bao
s& hoan thanh ty I& chi ¢ tirc téi thidu la 15% tién mét cho céac cd déng trong ndm 2016
nay. Bén canh dé, PET ciing dang nghién ctru dé co thé mé rong hoat dong kinh doanh
ra nhirng linh viec ma&i nham da dang hoat dong kinh doanh.

"  Dw phéng két qua kinh doanh cho ndm 2016

N&m 2016 van tiép tuc 1a mdt ndm kho khan khi sw phat trién clia cac chudi ban 1 ciing
nhuw gia dau tiép tuc & mirc thdp. Nhwng véi nd lwc trong viéc mé réng kinh doanh sang
cac thi trwong méi va khach hang méi, chang toi ky vong PET sé& hoan thanh tét ké
hoach kinh doanh dé ra v&i doanh thu dat 9.000 ty déng glam 15,5% so véi thuc hién
nam 2015 va lgi nhuan sau thué cong ty me dat 175 ty dong twong dwong véi con s6
thwe hién ndm 2015. EPS forward nam 2016 dat 2.000 déng/cp.

®  Pinh gia cb phiéu

& mirc gia hién tai, PET dang giao dich & mtrc P/E 2016 14 5,7 Ian thdp hon nhidu so
voi PE thi trwong (hon 14 1an). Chung téi dinh gia PET & muc 13.500 ddng/cd phiéu
cho ndm 2016, twong dwong mirc P/E |a 6,75 |an va ty 1& tra cd tic 1a 15% tién mat (ké
hoach 2016). Béi v&i nha ddu tw ngan han, ching téi khuyén nghi kha quan véi nhivng
nhan t4 tich cuc méi tir viéc hach toan lgi nhuan tir viéc dwa dw &n Nghi Son vao hoat
dong.
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LUAN BIEM PAU TU

PET da tré thanh mot céng ty 6n dinh thu cb tie dién hinh trong thoi gian qua voi
1) ty I& trd cb tirc cao 2) tbc do tang trwdng thdp va khdng cé nhidu dot bién 3) ty
suét lgi nhuan gdp 6n dinh & murc thap. Trong nam 2016, ky vong chinh trong ngan
han cta PET la viéc thoai vn khéi dw &n bat dong san Thanh Pa dem lai lgi nhuan
dot bién dy kién hon 100 ty ddng (LNTT). Rai ro chinh déi véi cé phiéu PET 1a 1)
viéc PET tham dung vén ngan hang cho hoat dong ban 1& cia minh nén viéc i
suét ngan hang gia tang sé lam anh huéng t&i trién vong lgi nhuan trong trung han
va 2) coéng ty dang méat dan thi phan phan phéi dién thoai di dong trong nhirng ndm
qua do dién thoai Samsung kém canh tranh va sy vwon Ién manh mé cua cac déi
thd canh tranh nhw MWG, FPT, DGW.

PIEM NHAN PAU TU
® b phiéu cé tirc dién hinh

Sau giai doan tang trwdng doanh thu nhanh chéng véi tbe dé ting trudng trung binh
hon 90%/nam dén nam 2010, tlr nam 2011 t&i nay, tbc d6 tang trwéng doanh thu cta
PET kha cham & mirc CAGR = 2%/nam khi hoat dong ctia doanh nghiép di vao 6n dinh.
Déc biét trong nam 2015, doanh thu tang trwdng &m 6,4% so v&i nam 2014 khi hoat
doéng phan phéi dién thoai Samsung suy gidm. Lgi nhuan gdp cta PET &n dinh & mirc
800 ty ndm, lgi nhuan tlr hoat ddng kinh doanh 280-300 ty nam va LNST 210 ty/nam.
Murc EPS 6n dinh & mirc 2.200 d - 2.500 d/ ¢b phiéu va ty 1& cb tic trung binh & 7% -
10%/nam.

Riéng nam 2015, theo ké hoach DHCD, PET du tinh trd 15% (dén nay da tra 10% cb
tlrc). V6i ty sut trén thi sb tién tra cb tlc cia PET 1a 85 ty (cb tirc 10%) dén 127 ty (cb
trc 15%). Ty sudt cb tic/thi gia hién tai 1a 7,8%/nam (ly mirc trd cb tic trung binh
10%/nam) va 11,6% (l&y mirc cb tirc gan nhét ndm 2015) cao hon mukc lai sudt ngan
hang 12 thang hién tai.

®  Pién thoai Samsung van duy tri thi phan trong ndm 2016:

Hoat déng clda PET gén nhidu voi thwong hiéu dién thoai Samsung ma PET la nha
phan phéi chinh. Samsung da mét thi phan tai Viét Nam trong thdi gian qua nhwng véi
mau dién thoai mai sé& ra mét vao thang 3/2016 dwoc danh gia cao va ky vong téng thi
phan tai Viét Nam, tuy nhién viéc san phdm Note 7 gép 18i va thu hdi san phadm da phan
nao anh huwdng dén ky vong nay. Do dd, chung téi cho ring Samsung sé van chi duy tri
thi phan d& c6 tai Viét Nam ma chwa thé tang trudng manh.

® Ky vong ting trwéng 2016 tir viéc ban dw an Bat dong san tai Thanh Da

Theo chia sé tir ban lanh dao PET, cong ty ky vong sé& thoai vén khdi dw an Bat dong
san tai Thanh Da, Hb Chi Minh. Dw &n nay theo chia sé tir phia cong ty cé gia von 98 ty
va gia thoai vn khdng dwéi 200 ty ddng, c6 thé dem lai loi nhuan dét bién 100 ty d cho
nam 2016. Ddi v&i hoat ddng dai han, viéc thoai vén sé gitip PET ¢6 thém 200 ty tién
mét va do dé co thé gidm chi phi vay vén 14 ty/nam.

®  Viéc quan ly tién mat c6 nhivng cai thién nhét dinh

V6i hoat déng kinh doanh chinh 1a phan phéi dién thoai va dién tr thdng qua cac cong ty
con, PET thwong xuyén duy tri tai khoan phal thu va phal trad kha Ion (~ 1.300 ty, 24%
ngudn vén). Cong ty cling st dung kha nhidu vén vay ngan han dé tai tro' cho hoat dong
kinh doanh cé vong quay nhanh ctia minh.

Chuing t6i thdy viéc quan ly tién mat da cé sw cai thién nhét dinh so v&i nam truéc. Vao
cubi 2015, sb tién vay no ngan han 1a 1864 ty (ndm ngoai 2641 ty), trung binh bang
khoang 20% doanh thu thudn nam 2015, gidam 5% so Vi ty 1& nay clia PET nam 2014.
Sé tién gm ngan hang ciing giam tr 2.000 ty con 1. 500 ty cho thay cong ty da st dung
tién mét tét hon qua do6 gidm sw phu thudc vao vay vén ngan hang va ting cwdng hiéu
qua hoat déng.

Tuy vay, chung t6i cho rang viéc quan ly tién mét va no vay van con kha nang tiép tuc
cai thién hon niva. Néu so sanh trc tiép cong ty con ctia PET trong linh viec phan phbi
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dién thoai la PSD v&i DGW thi PSD c6 ty trong ng vay/doanh thu thuan la 30% trong khi
ty 1& nay clia DGW la 12%. Ngoai ra, trong khi PSD chiém phan I&n no vay (chiém 1534
ty trén 1864 ty vay no' clia PET) thi cac cong ty con lai c6 lwong tién mat vwot trdi so voi
no vay cho thay viéc luan chuyén tién mat gitka cong ty me va cong ty con cling nhuw
gitra cac cong ty trong Tdng cong ty chwa dat hiéu qua cao. V&i viec PET duy tri quy mo
hoat dong dan trai hon DGW, sé& khé dé PET co thé dam bao ty I& hiéu qua nhw DGW
nhwng t6i ky vong PET van c6 thé tiép tuc dwa chi s& nay thap hon nira, qua d6 gidm
vay n@’ ngan hang va tang hiéu qua st dung vén.
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Mot s6 chi tiéu chinh FY 2013 FY 2014 FY 2015

Chi sb thanh toan tién mat 0.44 0.49 0.38
Kha nang thanh toan no hién tai 1.17 1.26 1.26
Kha nang thanh toan nhanh 0.68 0.76 0.81
Dong tién HDKD/No vay trung binh -0.16 0.10 0.11
Vén chii s& hiru/Tong tai san % 19,77 23,45 29,00
No' dai han/ Téng tai san 0,00 0,00 0,00
Téng no/Vén chi s& hivu % 228,86 176,20 118,00
Téng no/Tdng tai san % 50,21 45,82 34,57
Dong tién HDKD/Ng -12.69 10.36 11.00
Dong tién HDKD/P4u tw TSCD -22.17 9.07 -4.44
Chi sb Altman Z score 247 2.82 2.85

®  Dw phéng két qua kinh doanh cho ndm 2016

N&m 2016 van tiép tuc 1a mot nam kho khan khi sw phat trién cta cac chudi ban 1é cling
nhuw gia dau tiép tuc & mirc thap. Nhwng véi nd lwc trong viéc mé rong kinh doanh sang
cac thi trwrng méi va khach hang mai, ching t6i ky vong PET sé hoan thanh tbt ké
hoach kinh doanh dé ra v&i doanh thu dat 9.000 ty déng gidm 15,5% so voi thire hién
nam 2015 va loi nhudn sau thué cong ty me dat 175 ty déng twong dwong véi con sb
thwe hién nam 2015. EPS forward nam 2016 dat 2.000 déng/cp.

®  Pinh gia cb phiéu

O murc gia hién tai, PET dang giao dich & mrc P/E 2016 Ia 5,7 Ian thAp hon nhiéu so
voi PE thi treong ( hon 14 1an). Chang t6i dinh gia PET & mirc 13.500 ddng/cd phiéu
cho nam 2016, twong dwong mirc P/E la 6,75 lan va ty 1& trd cb tic 1a 15% (ky vong

cho 2016). Dbi voi nha dau tw ngén han, ching toi khuyén nghi kha quan vai nhing
nhan to tich cuwrc maéi tlr viéc hach toan lgi nhuan tir viéc dwa dy an Nghi Son vao hoat

dong

NGi dung (ty VND FY 2013 FY 2014 FY 2015 Duw bao 2016
Vén héa 1.453 1.445 1.091
Tién mét 2.119 2.068 1.470 1.470
No 3.132 2.641 1.864 1.714
Doanh thu 11.517 11.581 10.832 11.150
Téang truéng 1% -6% 3%
Gross Profit 742 846 796 814
Ty suét 6,4% 7,3% 7,3% 7,3%
Lei nhuan sau thué 159 196 197,5 294
Ty suét 1,4% 1,7% 1,8% 2,6%
EPS 1.867 2.270 2.128 3.266
Téng truéng 22% -6% 53%
Dong tién kinh doanh -698 424 422
Chi diu tw 97 64 95

Nguén: MBS téng hop
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TOM TAT BAO CAO TAI CHINH

\ BAO CAO KQKD 3 NAM GAN NHAT

Ty VND

Kiém toan

Doanh thu thuan
Téng truéng

Gia vbn hang ban
Lai gop

Ty suét lai gop
Thu nhap tai chinh
Chi phi tai chinh
Chi phi ban hang
Chi phi quan ly Doanh

nghiép
L&i/16 tr HD Kinh doanh

Ty suét Iai ttr HPKD

Lai/l tir cong ty con, lién két
Thu nhap/(chi phi) khac
L&i/(16) truec thué

Thué TNDN-hién thoi

Thué TNDN-hoan lai

L&i/(16) rong TCT

Ty suét I&i rong

EPS

2013
D4 kiém toan

11516

10774

742,5

6,4%

104

125

213,7

229,6

277,6

2,4%

0,8

280

87.1

3.2

158.5

1,37%

1867

2014
Da kiém toan
11581

5,6%

10735

845,8

7,3%

74,2

165

288,4

183,1

283,7

2,4%

0,2

27

311

75

192.7
1,67%

2270

2015

Da kiém toén
10832
-6,5%
10035
796,6

7,3%

83

125

267

217

180
1,67%

2138

Ty VND

Kiém toan

Tién va Twong duong tién
DAu tw Tai chinh ngén han
Céc khoan phai thu
Hang tbn kho, rong

TS Iwu ddng khac

Téng tai san Ngéan han
Phai thu dai han

Tai san Cé dinh rong
Bét dong san dau tw
DAu tw tai chinh dai han
Tai san dai han khac
Téng Tai san dai han
Téng Tai san

Téng truéng

Vay ngan han

Phai tra nha cung c&p
No ngén han khac
Céng ne’ ngan han
Vay dai han

Phai tra nha cung cép dai
han

No dai han khac

Cong no dai han

Vén gop

Thang dw vén ¢b phan
Vén khac

Cb phiéu quy

Qu§ dau tw phat trién
Quy dw phong tai chinh

Lai chwa phan phdi

Vén cha S& hivu

Tang trudéng

Loi ich ¢b dong thiéu sé
Téng cong ngudn vén

Tang truéng

toan

2100
18
1309
1884
356

5661

283

20
274
577

6238

3132

1277

460

4869

49

49
698,4

160,5

112
51
21

1233.4

135
6238

CAN DOI KE TOAN 3 NAM GAN NHAT

2013

D& Kiém

2014w 2015‘
béa Kiém béa Kiém
toan toan
2050 1470
18 0
1308 1643
1522 1323
383 357
5282 4793
7,5 0
238 235
6 5
20 18.5
211 204
482 597
5765 4793
-7,7% -7%
2641 1864
1154 1271
470 389
4265 3587
35,5
56 136
3 92
59 228
698,4 698,4
160,5 134
56,8
-35
175 174
317 254
1499 1575
22% 5%
147 145
5765 5391
-7,6% -7%
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Lién hé:
Trung tam nghién clru:
Tran Hoang Son

Son.tranhoang@mbs.com.vn

D6 Bao Ngoc

Ngoc1.dobao@mbs.com.vn

Nguyén Viét Birc

Duc.nquyenviet@mbs.com.vn

Pham Van Quynh

Quynh.phamvan@mbs.com.vn

Hé Théng Khuyén Nghi: Hé thdng khuyén nghi cia MBS duwoc xay dwng dwa trén mirc chénh léch clia gia muc tiéu 12 thang va gia cé
phiéu trén thi trwong tai thoi diém danh gia

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

KHA QUAN T 10% dén 20%

PHU HOP THI Tir -10% dén +10%

TRUONG

KEM KHA QUAN T -10% dén - 20%

BAN <=-20%

CONG TY CO PHAN CHU’NG KHOAN MB (MBS)

Buwoc thanh lap tir thang 5 ndam 2000 bé&i Ngan hang TMCP Quan dgi (MB), Coéng ty CP Chirng khoan MB (MBS) Ia mét trong 5 cong ty
chirng khoan dau tién tai Viét Nam, Sau nhiéu ndm khéng ngirng phat trién, MBS da trd thanh mét trong nhitng cong ty chirng khoan
hang dau Viét Nam cung cép cac dich vu bao gdm: méi gi&i, nghién ctru va tw van dau tw, nghiép vu ngan hang dau tw, va cac nghiép vu
thi trwerng vén,

Mang Iw@i chi nhanh va cac phong giao dich cia MBS da dwgc mé rong va hoat dong c6 hiéu qua tai nhiéu thanh phé trong diém nhw Ha
Noi, TP, HCM, Hai Phong va céac vung chién lwgc khac, Khach hang cia MBS bao gém cac nha dau tw ca nhan va td chire, cac td chirc
tai chinh va doanh nghiép, La thanh vién Tap doan MB bao gdm cac céng ty thanh vién nhw: Céng ty CP Quan ly Quy dau tw MB (MB
Capital), Céng ty CP bia 6c MB (MB Land), Céng ty Quan Iy ng va Khai thac tai sdn MB (AMC) va Céng ty CP Viét R,E,M,A X (Viet
R,E,M), MBS c6 nguén lyc I&n v& con ngwdi, tai chinh va cong nghé dé cé thé cung cap cho Khach hang cac san pham va dich vu phu
hop ma rat it cac cong ty chirng khoan khac cé thé cung cép,

MBS tw hao dwoc nhin nhan la:

= Cong ty mdi gi¢i hang dau, dirng dau thi phan méi gidi ttr nam 2009,

= Cong ty nghién ctru co tiéng nai trén thi trwéng véi ddi ngl chuyén gia phan tich ¢6 kinh nghiém, cung cAp cac san phdm nghién ctru
vé kinh té va thj trwng chirng khoan; va

= Nha cung cap dang tin cay cac dich vu vé& nghiép vu ngan hang du tw cho cac cong ty quy mo vira,

MBS HOI S¢&

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

Tuyén bbé mién trach nhiém: Ban quy&n ndm 2014 thudc vé Coéng ty CP Chirng khoan MB (MBS), Nhirng théng tin st dung trong bao
cdo dwoc thu thap tir nhitng ngudn dang tin cay va MBS khéng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac ctia chiung, Quan diém thé hién trong
bao cdo nay la cla (cac) tac gid va khong nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thirc clia MBS, Khéng mét thong tin ciing nhw v kién nao
dwoc viét ra nhdm muc dich quang cao hay khuyén nghi mua/ban bét ky chirng khoan nao, Bao cao nay khéng dwoc phép sao chép, tai
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