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CTCP Thiét bi Y té Viét Nhat (HSX:JVC)

Nguyén Thj Anh Do Gia muc tiéu tang nhé& muc tiéu ban thiet bi cla
Chuyén vién =7 ¥ g . *

Ban Lanh dao nam 2015 & mure cao

« Chung téi giir nguyén khuyén nghi MUA danh cho JVC nhung diéu chinh ting gia

muc tiéu tir 21.800 ddng 18n 26.100 déng (TL ting 29,2%) nh& KQLN nim 2014
Cflp nhat KQKD Quy 4 vuot dw bao va ban lanh dao dé ra muc tiéu doanh thu bén thiét bi y té cho nam
. ] 3 2015 cao hon so vé&i dw bao.

Hang tiéu dung + Ching téi ting dy bao EPS 2015 thém 20% lén 3.266 déng trén co sé& myc tiéu
Gia muc tiéu 26.100 doanh thu tir thiét bj y té do ban lanh dao dé ra la 800-900 ty dong so véi dw bao
Gia hién tai 20.200 ban déu cla ching toi 14 570 ty dong.
Co tirc bang tién mat 500 « Tai mirc gia 20.200 dong, JVC hién dang giao dich véi PER diy hap dén la 6,2 lan
TL tang 29,2%, dw bao EPS 2015 do chung toi dwa ra la 3.266 dong (tang 17% so véi dw bao nam
Loi suat cd tiec 1,9% 2014).
Téng lgi nhugn 31,1% KQLN 2014 vurot muc tiéu. EPS nam 2014 dat 2.436 dong, g&p ba Ian nam 2013, cao hon

11% so v&i dy bao cla ching 16i nhé doanh thu tir mang thiét bi v té cao hon so véi dw béo

£ Gl bt EhI, va bién loi nhuan gép tir mang nay tang. B&n canh d6, trong Quy 4/2014, JVC da cung cAp

Gia tri wbn hoa USD 106 trigu

GTGD trung binh 30 ngay 0.9 trigu nhiéu dich vu bao dwéng hon, dat bién loi nhudn gop trén 95% so véi mikc 31%-33% cia linh
S& hiru cia KN/Room téi da 47 3% vue kinh doanh thiét bi v té.
Room tdi da cho khéi ngoai 49%
SL ¢ phigu lwu hanh 112,5 trigu Piéu chinh ting EPS 2015 nh& muc tiéu ban thiét bi cia Ban Lanh dao nadm 2015 &
SL 6 phiéu pha loang hoan toan 112,5 trigu mire cao. Cong ty cho biét doanh thu tlr mang thiét bi y t& trong ndm 2015 sé trong khodng
e e, L 800 dén 900 1y ddng, so véi du bao ban diu cla ching t6i la 570 ty ddng. Doanh thu tr
Lrc thap nhat 12 thang VND 9.646 : 2 ) % )

mang thiét bi y t& chiém khoang 50% téng doanh thu clia c6ng ty. Trén co s& muc tiéu doanh
Co céu cb déng thu do ban Ianh dao dé ra, chung téi didu chinh du bao doanh thu tir 1.268 ty dong Ién 1.498
DI Asian Industrial Fund 28,0% ty ddng (tang 39% so v&i ndm 2014) véi gia dinh doanh thu 2015 tir thiét bi y té sé& dat mikc
it G A1EH 800 ty dong. Nhw vay, di bao EPS clia chiing tdi cho giai doan thang 04/2015 dén thang
Vietnam Equity Holding 5,9% . o o e &
i e 03/2016 sé& téng tlr 2.723 déng lén 3.266 dong, tang 17% so vai giai doan thang 04/2014 dén

thang 03/2015. Theo dé, PER muc tiéu twong tng |4 8 lan.

Thuéc chi sé, danh muc ETF

= Xin lvu y, ftr ndm 2015 trd di, ndm tai chinh cda JVC sé kéo dai ttr ngay 01/04 dén ngay

NA 31/03 ndm sau.
M& ta cong ty _— -
CTCP Thiét bj Y té Viét Nhat (JVC) 1a cong ty Cac chi s6 chinh 2012A 2013A 2014F 2015F 2016F
thuong mai hang dau trong finh vuc cac thiet  |Doanh thu (ty déng) 762 594 1.079 1.498 1.716
G T oo e g [N g sau b (1 &Bng) 170 42 203 367 470
trong phan khic thiét bi chdn doan hinh anh,  [Bién LN gop (%) 39,4% 29,3% 34,2% 41,8% 43,0%
Cong ty dang m¢ rong sang cac phan khic  [Bian LN tw HD (%) 35,0% 22,9% 21.7% 34.8% 36.0%
s ke A il o nﬁ}agﬁ Soahh ihu O [8ién LN rong sau thué (%) 22 3% 7.0% 18,8% 24.5% 27.4%
hon. EPS, pha lo&ng hoan toan
(dbng) 3.417 734 2.792 3.266 4177
Dién bién twong ddi ciia gia cé phidu Jvc  |Tang trudng EPS (%) -33,3% -78,5% 280,3% 17,0% 27 9%
so voi chi so VNI GT doanh nghiép (EV) / EBITDA 27 11,9 6,4 2.4 19
Gia CP/déng tién t do, theo gia
35 NA 11,9 7.8 3,6 28
100% e = \VNindex PE,theogia TT 59 275 7.2 6,2 4.8
50%, PB, theogia TT 09 2.4 1.9 1.0 09
0% -W%ﬁ ROA (%) 16,3% 2.8% 10,7% 13,9% 14,2%
ROE (%) 31,7% 51% 19,1% 21,5% 19,2%
Wh e & = & & = is |NiCSH) 62,4% 75.0% 53 5% 17.6% 12,1%
é g § é é g ‘._-g Ghi chi: LN rong sau thué = LN réng sau thué va sau lgi ich ¢ dang thidu sé
F F F F + - F
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Bao cao Ket qua Kinh doanh

a1 Q2 Q3 Qa Muc 'IIEUJ(:\}IS D bég é:é.lg
2015 (D béo) (04/2015- (07/2015 (10/2015 (01/2016 YTD Al s
06/2015) 00/2015) | -12/2015) |  -03/2016) a1t aticny
Doanh thu 258 413 645 182 1.498 NA 1.498
Thiét bi y 18 & VTTH 154.3 308,5 514.2 51.4 1.028 NA 1.028
Lién két 44.1 44.1 441 44,1 176 NA 176
da?vgh i oy e phcng Kham 16,5 16,5 44,0 44,0 121 NA 123
Trung tam kj thudt cao 425 42,5 425 425 170 NA 170
Bién loi nhudn gop
Thiét bi y 18 & VTTH 29,2% 29,2% 29,2% 29,2% 29,2% NA 29,2%
Lién ket 48,0% 48,0% 48,0% 48,0% 48,0% NA 48,0%
dﬁ?rgh v {haa g pling-khan o 88.9% 88,9% 85,0% 85,0% 86,1% NA 86,1%
Trung tém kj thudt cao 79,3% 79,3% 79.3% 79,3% 79,3% NA 79,3%
Loi nhuan sau thué 60 106 170 31 367 NA 367
Bién lgi nhuan sau thué (%) 23,3% 25.7% 26,3% 17,3% 24,5% NA 24,5%
EPS 535 944 1.507 280 3.266 NA 3.266
a1 Q2 Q3 Q4 Muc tleu.;:;g Dw bé:;st:lg
2014 (04/2015- (07/2015 (10/2015 (01/2016 YTD U0t i
06/2015) 00/2015) | -12/2015) |  -03/2016) _0312016) _53i2016)
Doanh thu 126 190 302 305 923 905 1.079
Thiét bi y 16 & VTTH 96.4 1567 256.2 254,3 763,5 NA 908
Lién ket 28.0 30,3 38,3 31,1 127.5 NA 136
Dich vu (bao gdm phdng kham di
dong) 1.1 31 7.8 197 31,7 NA 35
Trung tém kj thudt cao NA NA NA NA NA NA NA
Bién lgi nhudn gop
Thiét bi y 16 & VTTH 21,3% 26,6% 26,0% 32,4% 28,3% NA 26,6%
Lién két 39,6% 45,5% 55.6% 48,6% 47,9% NA 41,1%
da?vgh ! (R e phhg kam e 63,6% 74,2% 87,2% 93,9% 89,1% NA 69,0%
Trung tam kj thudt cao NA NA NA NA NA NA NA
Loi nhuan sau thué 1 22 74 71 178 140 203
Bién lof nhuan sau thué (%) 8.7% 11.6% 24.5% 23.3% 19,3% 15,5% 18,8%
EPS 151 303 1.018 964 2.436 1.925 2.791
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Gia muc tiéu va khuyén nghi VCSC da dwa ra
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Tai, Nguyén Thi Anh Bao, xac nhdn ring nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan dnh ding quan
difim ca nhan clia ching t6i vé ctng ty nay. Ching téi cling xac nhan ring khéng cé phan thi lao nao clia ching téi
d4, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép cd lién quan dén cac khuyén nghi hay guan diém thé hién trong bao cdo nay.
Cac chuyén vién phan tich nghién ciu phu trich cac bdo cdo nay nhan dugc thi lao dwa trén nhidu yéu té khdc
nhau, bao gém chat luong, tinh chinh xac ciia nghién ciiu, va doanh thu ciia céng ty, trong dé bao gém doanh thu tir
cac don vi kinh doanh khac nhw bd phan Mai gici td chive, hodc Tw van doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghj ctia VCSC

N&i dung chinh treng hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi duge dua ra dua trén mic ting/gidm tuyét déi clia gia
cd phieu dé dat dén gia muc tiéu, duoc xéc dinh bng cdng thire (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khéng lién
quan dén hoat déng thi trwdng. Cong thire nay duge ap dung tdr ngay 1/1/2014.

Céac khuyén nghi Binh nghia

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gid thi treéng 20%

KHA QUAN Néu gia muc tiéu cao hon gia thi trwéng 10%-20%

PHU HQP THI TRWONG  Néu gia muc tiéu cao hodc thdp hon gia thi trudng 10%

KEM KHA QUAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi treng 10%-20%

BAN Néu gia muc tiéu thdp hon gia thi trudng 20%

KHONG BANH GIA Bd phan nghién ciru dang hodc cd thé sé nghién ctu cd phidu nay nhung khéng

dira ra khuyén nghi hay gid muc tiéu vi Iy do chii quan hodc chi @& tudn thi céc
quy dinh cta luat va/hodc chinh sach cong ty trong trdmg hop nhét dinh, vi du
nhuw khi VCSC dang thuc hién dich vu tu vin M&A hay tw van chién luvoc nao dé
lién quan dén céng ty da.

KHUYEN NGHI TAM Khuyén nghi ddu tu va gid muc tiéu cho cd phiéu nay bi hodn lai vi chua co di

HOAN théng tin co s& dé xdc dinh khuyén nghi d4u tu hodc gid muc tiéu. Khuyén nghi
ddu tr hodc gia muc tiéu tridre do, ndu cd, khéng con hiéu lue déi véi cd phidu
nay.

Trir khi c6 khuyén céo khéc, nhiing khuyén nghi ddu tu chi oo gia tri trong vong 12 thang. Nhirng bién ddng gid trong
tuong lai c6 thé lam cho cac khuyén nghi tam thési khéng khép véi mic chénh 16ch gitra gia thi trudng cia o phiéu
va gia muc tiéu nén viéc viéc dién gidi cac khuyén nghi dau tw cin ducre thuc hién mét cach linh hoat.

Gia muc tiéu: Trong hau hét truémg hop, gid muc tiéu sé tu{:rng ting va&i danh gid clia chuyén vién phan tich vé gid tri
hop ly hién tai clia cd phidu. Gia mue tidu la muc gia cd phidu nén dugc giao dich & hién tai néu thi truemg ddng v
quan diém ciia chuyén vién _phén tich va co nhimg yéu t6 xtic tac cn thiét dé tao ra sw thay ddi nhan thirc trong thf:fl
han nhéat dmh Tuy nhién, néu chuyén vién phan tin réing trong thei han xac dinh s& khéng cd tin tdc, su kién hodc yeu
t& thic ddy can thiét dé cb phidu o6 thé dat dén gid td hop Iy thi gia muc tisu c6 thé khac vai gia tri hop ly. Vi thé,
trong hau hét trdng hop, khuyén nghi clia ching t6i chi 1a danh gid sw chua phi hop gitra gia thi treéng hién tai va
gia tri hop Iy hién tai cia ob phiéu theo quan diém ca ching toi.

Phwong phap dinh gia: Bé xac dinh gia muc tiéu, chuyén vién phan tich co thé st dung nhidu phuong phap dinh gia
khac nhau, bao gbm nhung khéng gidi han, phurong phap chiét khiu dong tién tw do va dinh gid so sanh. Viéc Ia
chon phuong phap tiy thudc vao timg nganh, céng ty, tinh chét ob phiéu va nhidu yéu té khac. Két qua dinh gid co
thé dira trén mat hodic két hop nhidu phuong phap sau: 1) Binh gia dwa trén nhiéu chi sé (P/E, P/CF, EV/doanh
thu, EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA), so sanh nhom céng ty va duya vao sd liéu qué khir, 2) Mé hinh chiét khiu
(DCF, DVMA, DDM); 3) Phwrong phdp tinh téng gid tri cac thanh phén hodc cdc phuong phép dinh gid dua vao tai
sdn; va 4) Phwrong phép dinh gia st dung lgd nhudn kinh té (Loi nhuan thdng du, EVA). Cac mé hinh dinh gia nay
phu thudc vao cac yéu td kinh t& vi mé nhu ting trdng GDP, Iai suét, ty gid, nguyén lidu véi cac gid dinh khac vé nén
kinh té ciing nhuw nhiFng i ro vén c6 trong céng ty dang xem xét. Ngodi ra, tdm Iy thi truéng cling cd thé dnh hudng
den viéc dinh gia cong ty. Qua trinh dinh gla con can cif vao nhiing ki vong co thé thay ddi nhanh chéng ma khdng
cén thang bao, ty vao su phat trién riéng cla timg nganh.

Rui ro: Tinh hinh hoat dong trong qua khu' khéng nhét thiét sé dién ra tut:rnvg tir cho céc két qua trong trrong lai. Ty
gia ngoai t& co thé anh hudng bat loi dén gia tri, gia hodc lgi nhuﬁn cla bat ky chirng khodn hay cdng cu tai chinh
nao co lién guan dugc néi dén trang bdo cdo nay. Pé duoc tw vin dau twr, thire hién giao dich hodic cdc yéu ciu khdc,
khach hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh clia khu vire dé du'cwc giai dap.
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CTCP Chirng khoan Ban Viét (VCSC)
WWW.VCSC.Com.vN

Tru s&¢ chinh

Bitexco, Lau 15, Sé 2 Hai Triéu

Quén 1, Tp. HCM

+84 8 3914 3588

Phéng giao dich
S6 10 Nguy@n Hué
Quan 1, TP. HCM
+84 8 3914 3588

Phoéng Nghién ciru va Phan tich

Giam déc
Vi Thanh Tu
tu.vu@vesc.com.vn

Trwéng phong cao cép, Ngé Hoang Long
Trwéng phéng, Nguyén Bic Tuan

CV cao cap, Bang Van Phap

CV cao cép, Binh Thi Thuy Duong

CV PTKT cao cép, Nguyén Thé Minh
Chuyén vién, Ng6 Dang Qué

Chuyén vién, Duong My Thanh

Chi nhanh Ha Noi

109 Tran Hung Bao
Quan Hoan Kiém, Ha Nai
+84 4 6262 6999

Phéng giao dich
236 - 238 Nguy8n Céng Tr
Quan 1, Tp. HCM
+84 8 3914 3588

Phéng Nghién cieu va Phén tich
+84 8 3914 3588
research(@vcsc.com.vn

Chuyén vién, Nguyén Thdo Vy
Chuyén vién, Nguyén Thi Anh Dao
Chuyén vién, Ngé Thuy Tram

Chuyén vién, Nguy&n Ngoc Hoang Hai
Chuyén vién, Van Binh Wy

Chuyén vién, Trdn Minh Bic

Chuyén vién, Van Binh Phong

Phéng Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

& Ca nhdn nwde ngoai

Té chirc nwéc ngoai
Michel Tosto, M. Sc.

+84 3914 3588, ext 102
michel.tosto@vesc.com.vn

s

Phoéng Méi gi@i khach hang trong nwéc

Tp. H& Chi Minh

Chéu Thién Truc Quynh
+84 8 3914 3588, ext 222
quynh.chau@vecsc.com.vn

Khuyén cao

T4 chirc trong nwéc
Nguyén Quéc Ding

+84 3914 3588, ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vn

Ha Noi

Nguy&n Huy Quang

+84 4 6262 6999, ext 312
quang.nguyen(@vcsc.com.vn

Bdo cdo nay dugc vidt va phat hanh béi Céng ty C6 phin Ching khoan Ban Viét. Bdo cdo ndy dwoc viét dya trén ngudn théng tin dang tin
cdy vao thoi diém cong bd. Cong ty C& phdn Chiing khoan Ban Viét khdng chiu trach nhiém vé 4§ chinh xac clia nhiing théng tin nay.
Quan diém, dir bdo va nhiing udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hién v kién cla tac gid tai thei diém phat hanh. Nhirng quan diém nay
khéng thé hién guan diém chung clia Céng ty C phdn Chirng khoan Ban Viét va co thé thay déi ma khdng cdn théng béo trrde. Bao cdo
nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin cho cac td chire d4u tw eling nhir céc nha dAu tr ca nhan cha Cong ty ¢ phan ching khoan
Ban Viét va khong mang tinh chédt maéi chao mua hay ban bét ki chimg khoan nao dugc théo ludn trong bédo cdo nay. Quyét dinh clia nha
dau tr nén dira vao nhimg sy tr van ddc 18p va thich hop vdi tinh hinh tai chinh cling nher muc tiéu déu tr riéng biét. Bao cao nay khéng
dirgc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bt ky muc dich nao néu khéng duoc sir chip thudn bang vin badn cha Céng ty
C4 phan Chirng khodn Ban Viét. Xin vui long ghi ré ngudn trich ddn néu str dung céc théng tin trong bdo cao nay.
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