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Bao cao cap nhat

Blrc tranh loi nhuan ky vong sé ngay cang sang hon.
Thang 11, 2017 . an Ky vong gay g g

Hoat déng kinh doanh bat dau phuc héi va co lai
Khuyén nghi ) . .
Két thac 1H2017, JVC dat 256 ty dong doanh thu thuan, tang nhe 3% yoy. Loi

Gia ky vong (VND) nhuan gop dat 65 ty ddng, +45% yoy nho bién gop tang manh lén 25,5% tr 18,1%
trong 1H2016. Chi phi ban hang tang gan 3 1an ti» mdc 18 ty déng & 1H/2016 Ién
51 ty déng trong 1H/2017. Ngworc lai, chi phi quén ly doanh nghiép da gidm hon

Gia thj trwdng (23/11/2017)

Lei nhuan ky veng 70% yoy xubng 16 ty déng do khdng phat sinh khoan muc du phong phai thu kho

doi. H6 tro quang céo tir nha cung cip mang lai 7,5 ty déng. Do vay, JVC ghi
THONG TIN CO PHAN  nhan LNST 4,6 ty ddng (so voi mrc 16 46 ty déng trong 1H2016).

S0 ED | s BVT: Triéu VND Q12017 Q2-2017  1H2017 YoY
Khoang gia 52 tuan 2.790-4.520 Doanh sé thuan 128101 128.157 256.258  3,1%
von hoa 439 Ty VND Gia vén hang ban (98.258)  (92.572) (190.830)  -6,3%
SL c¢b phiéu Iwu hanh 112.500.171 o
Lai gbp 29.843 35.585 65.428 45,3%
KLGD binh quéan 10 ngay 105.866 x L L
L&i/l6 rong tai chinh (790) (669) (1.459)
% s& hiru nwdc ngoai 46,37% )
Chi phi ban hang (21.307)  (29.599)  (50.906) 174,3%
Room nwéc ngoai 49%
T Chi phi QLDN (7.736) (8.325)  (16.061)  -73,9%
Gia tri co ttrc/co phan N/a -
o L&i/(18) tor HDKD 10  (3.008)  (2.998) -92,1%
Ty & co tirc/thi gia N/a
Beta 0.2 Thu nhéap khac, rong 1.913 2.629 4.542
L4i/(16) rong trwde thué 1.923 2.629 4.552
BIEN DONG GIA Thue thu nhap doanh nghiép 7 44 51
L4i/(16) thudn sau thué 1.930 2.673 4.603
VND/CP Cb phiéu
5,000 1,500,000 . .
Nhan dinh cua BVSC
4,000 1,200,000
3,000 900,000 C6 phiéu JVC thudc vao dién kiém soét tir ngay 1.8.2017 do lién tuc 16 Ity ké.
2,000 600,000 Tuy nhién, cac khodn ng khé doi da dwoc trich 1ap dw phong day da, két qua
1LY lL I‘ “ SlEE kinh doanh dang cai thién cho thdy JVC da buéc qua giai doan khé khan nhat
QA LA Q@ Qg ’ va dang tirng bwéc cai thién hiéu qué hoat dong. Ching téi cho rang, tiém nang
\\\,Lb\q'\\‘t:\:;@%b‘\‘&l\,{;b\q:\(\2’)\,1:\\?0\?1\%\% tang trwdng nganh thiét bi y té trong twong lai con nhiéu va JVC van co loi thé

nhét dinh khi dwoc lam dai ly doc quyén cho nhiéu hang Ién ma bénh vién wa
YTD 1T 3T 6T chudng.

Ve 80% -93% 83% 322%  piiro d6i voi VC Ia: (1) Méi quan hé voi bénh vién bi anh hudng sau sw cb
R I xay ra khién viéc ban hang khoéng thuan lgi; (2) Sw phu thudc vao nha cung cap
(Hitachi) khi ho cé nhirng thay déi vé chinh sach kinh doanh, chinh sach dai ly
hay thi hiéu tiéu dung chuyén sang cac hang khac. Xét vé thi phan trén toan
cau, Siemens, GE, Philips 1a 3 hang c6 thi phan I&n nhat vé thiét bi y t& chan
Chuyén vién phantich  goan hinh anh. Tuy nhién JVC dac biét c6 thé manh trong mang CT va 1a hang
Ha Thj Thu Hang duy nhat chuyén giao hoat dong bao tri, dich vu may cho dai ly. Hay noi cach
(84 8) 3914 6888 ext 255  khac day ciing la lgi thé ctia JVC khi c6 khad nang cung cép dich vu nhanh va

hathithuhang@baoviet.com.vn ré so voi cac hang khac trén thj treong.
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Bao cao cap nhat JVC

Hoat déng kinh doanh bat dau phuc hoi va co |&i.

JVC cong bd BCTC hop nhat niva dau ndm 2017 véi doanh thu va loi nhuan cai thién qua tirng
quy. Doanh nghiép da bat dau co I&i tir mrc 16 manh & cung ky ndm ngoai do khéng phat sinh

cac khoan trich lap dw phong Ién.
Hién tai, hoat déng kinh doanh ctia JVC gém cé 3 méang chinh:

O Ban thiét bjy té, vat tw tiéu hao bao gdm céac thiét bi chan doan hinh anh cua Hitachi
(hé théng cong hwéng tr MRI, may chup cét Iép vi tinh CT, may siéu am, may chup X-
Quang, may chup X-Quang sb héa DR, CR...), may ndi soi, cac loai may chay than nhan

tao, vat tw may chay than nhan tao, va may kiém soat chéng nhiém khuan cta Sakura.

Hé théng cong huéng tir MRI May cét I&p vi tinh CT

May X-Quang di déng

(Nguédn: JVC)
Trong mang nay, JVC la dbi tac phan phéi ddc quyén cho Hitachi (chiém 20% thi phan
thiét bj y té Viét Nam), canh tranh trwc tiép véi cac nha phan phéi cta GE, Phillip,
Siemens... Diém khéac biét mang lai loi thé canh tranh cho JVC so véi cac dbi tha 1a JVC
nhap khau tryc tiép tlr Hitachi Nhat Ban sau dé ban lai cho c&c bénh vién hoac tdng thau.
Trong khi d6, déi tha ctia JVC phai d&t hang théng qua van phong dai dién cta hang tai
Viét Nam. Nhw vay, md hinh kinh doanh qua it trung gian gitp JVC gidm bét dwoce chi
phi, mua dwoc hang véi gia tdt hon va cé gia ban canh tranh hon. Ngoai mang kinh
doanh thiét bi y té Ién, JVC con cung cép vat tv tiéu hao nhw phim... cla Fuiji, Konica.
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JVC cling mé& rong danh muc ban hang sang cac san pham cé tén tudi va uy tin & thi
trwong Viét Nam nhw hé théng kiém soat chdng nhiém khuén cia Sakura.

Mang kinh doanh nay dong gop khoang 70% doanh thu ctia JVC, mang lai bién lgi nhuan
kha tbt va co sy cai thién dang ké tir 20,3% trong Q1/2017 lén 28% trong Q2/2017.

O  Pau tw lién két véi bénh vién thong qua viec mua may, 1ap dét tai bénh vién va chia sé
I&i/16 tlr thiét bi d6 vé&i bénh vién. Ty 1é chia khoang 7:3 hodc 6:4. Theo d6, JVC c6 thé
duoc hwdng ~60-70% l&i rong tir thiét bi y t& va bénh vién hwdng phan con lai. L&i rong
dwoc tinh bang doanh thu triv chi phi van hanh. Thoi gian hoan vén cia méi may khoang
1,5-3 n&m. Hop dong lién két thwong kéo dai tv 7-10 ndm, sau do gia han thém 3-5 nam.
Chung t6i cho rng day Ia mang kinh doanh day tiém nang, mang lai doanh thu, loi nhuan
va dong tién én dinh cho céng ty. Theo thdng tin tir phia cdng ty, JVC la cong ty tién
phong trong mang dau tw lién két véi bénh vién, dang s& hiru 130 dy &n dau tw lién két
v&i hon 80 bénh vién.

Mang nay déng gop ~26% doanh thu. Bién lgi nhuan gbp tang lIén 32% trong Q2/2017
ttr mirc 23% & Q1/2017.

O Cung cép cdc xe khdm Iwu déng, dich vu sdra chika may méc cho bénh vién chi
dong goép ~4% doanh thu nhwng day Ia mang tao ra gia tri dac biét cia JVC so voi dbi
thd. Cu thé, JVC c6 dich vu sau ban hang kha tét, ludn cé ky thuat vien hwéng dan st
dung, bdo hanh va bao dwéng thiét bi cho bénh vién, gitp bénh vién tiét kiém duwoc chi
phi van hanh. Hitachi cling clr nguwoi trye tiép dao tao cho ky thuat vién cda JVC va hd
tro khi can thiét. Trong khi cac déi thd ctia JVC hau nhw khong lam dwgc mang nay vi
phai phu thudc vao chinh sach bao hanh cta hang. Ching tdi cho réng diéu nay gidp
JVC ndm béat dwoc nhu ciu dau tw, mua sam thiét bi ciia bénh vién va hiéu ré hon vé

san phdm ma céng ty phan phbi.

Két thuc 1H2017, JVC dat 256 ty ddng doanh thu thuan, tdng nhe 3% yoy. Loi nhuan gop dat
65 ty déng, +45% yoy nhd bién gép tdng manh 1én 25,5% tir 18,1% trong 1H2016.

Trudc day, trong vai tro 1a téng thau JVC lay dw an chi yéu dwa trén quan hé cla Ianh dao cap
cao. Do d6, hoat dong cong ty chiu anh hwéng I&n khi ngwoi lanh dao gap rdi ro. Hién nay, JVC
tap trung vao dau tw nang cao nidng lwc ban hang thdng qua viéc té chire cac budi hoi thao, tao
mdi quan hé vé&i bac si (nguwdi st dung san pham) dé ho hiéu hon vé san pham, st dung thiét
bi hiéu qua hon. Day la nguy&n nhan khién chi phi ban hang tang gan 3 lan t mirc 18 ty ddng
& 1H/2016 1&n 51 ty déng trong 1H/2017. Ngworc lai, chi phi quan ly doanh nghiép da giam hon
70% yoy xubng 16 ty déng do khdng phat sinh khoan muc dy phong phai thu khé doi. Theo do,
cbng ty van 16 rong 3 ty déng tir hoat ddng kinh doanh. H& tro quang céo tlr nha cung cap mang
lai 7,5 ty déng. Do vay, JVC ghi nhan LNST 4,6 ty ddng (so v&i mirc 16 46 ty ddng trong 1H2016).

Trong ndm 2017, JVC déat ké hoach doanh thu dat 630 ty dong (+26%) va LNST dat 19 ty dong.
Theo chu ky kinh doanh, céng ty c6 thé dat két qua tét hon & hai quy cudi nam do viéc mua sém
thiét b y t& ctia cac bénh vién thuwong dién ra vao thdi gian nay. Vi vay ching téi ky vong, birc
tranh lgi nhuan cta JVC sé& ngay cang sang hon & nhirng quy sép toi.
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DVT: Triéu VND Q1-2017 Q2-2017  1H2017 YoY
Doanh s thuan 128.101  128.157  256.258 3,1%
Gia vén hang ban (98.258)  (92.572) (190.830) -6,3%
Lai gop 29.843 35.585 65.428  45,3%
Lai/ld rong tai chinh (790) (669) (1.459)
Chi phi ban hang (21.307)  (29.599)  (50.906) 174,3%
Chi phi QLDN (7.736) (8.325)  (16.061)  -73,9%
Lai/(16) tr HDKD 10 (3.008) (2.998) -92,1%
Thu nhap khac, rong 1.913 2.629 4.542
L4i/(16) rong trwde thué 1.923 2.629 4.552
Thué thu nhap doanh nghiép 7 44 51
L4i/(16) thudn sau thué 1.930 2.673 4.603

(Nguédn: JVC, ndm tai chinh: 1/4/2017-31/3/2018
Dan dan lay lai niém tin tte nha cung cap va tiép tuc xdr
ly cac ton dong trong qué kh.

Hoat déng kinh doanh gép khoé khan khién nhiéu nha cung cap c6 y dinh ngirng hop tac véi
JVC. Tuy nhién, nh& sy hd tro ctia déi tac chién lwoc Nhat Ban ciing nhw nhivng nd lwc cla
ban diéu hanh méi, JVC dang dan l4y dwoc niém tin t nha cung cép. Cu thé Hitachi da chap
thuan cho JVC phan phéi & thi trwéng mién Nam tir thang 3/2017 mac du JVC bi cat hop ddng
nam 2016. Thoi gian thanh toan don hang va han muc tin dung cling dwoc dbi tac kéo dai hon
so v6i tredc do. Nhivng tdn dong trong qué khi tiép tuc dwoc JVC x& ly, cac khodn phai thu,

no khé doi da dwoc cong ty trich 1ap dw phong day du.
Trién vong tang trwéng nganh thiét bi y té lac quan.

Thu nhap binh quan dau ngwdi ngay cang ting kéo theo s tang I&n trong nhu cu chadm séc
strc khde. Tuy nhién, co s& ha tang y té cla Viét Nam con lac hau va thiéu thén, thwong xuyén
trong tinh trang qué tai. Do dé nhu cau vé trang thiét bi y t& cGa cac bénh vién la rat I6n. Theo
wée tinh ctia Espicom Business Intelligence gia tri thiét bi y t& nam 2016 dat khoang 837 triéu
USD va sé tang l1én mc 1 ty USD vao nam 2018. Trién vong téng trwdng cia nganh thiét bj y

té dwoc danh gia 1a rat kha quan dua trén cac yéu tb:

(1) Tubi tho trung binh ctia nguwoi Viét tdng 1én, co cdu dan sb gia hon thic ddy nhu cau st
dung céc thiét bi y té.

(2) Viét Nam dang tich cwc day manh phat trién va hién dai héa cac co sé va thiét bj y té
cobng & cac tinh, thanh phé I&én va dia phwong dé dap (ng véi nhu cdu ngay cang ting
va giam thiéu tinh trang qué tai. Viét Nam ciing nhan dwoc sy hd tro tir cac té chire qubc
t& nhdm nang cao chét lwong nganh y té.

(3) Nhu cau thay thé may cii bang may c6 cong nghé cao hon.
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Nhu cau thiét bi y té & Viét Nam (Triéu $)
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(Nguén: Bussiness Monitor)
Nhan dinh cua BVSC

C6 phiéu JVC thuédc vao dién kiém soat tir ngay 1.8.2017 do lién tuc 16 Ity ké. Tuy nhién, cac
khoan no kho doi da dwoc trich l1ap dw phong day da, két qué kinh doanh dang cai thién cho
thdy JVC da bwdc qua giai doan khé khan nhat va dang tivng buéc cai thién hiéu qua hoat
déng. Chang téi cho rang, tiém nang tang trwdng nganh thiét bi y té trong twong lai con nhiéu
va JVC van c6 lgi thé nhat dinh khi dwoc 1am dai ly doc quyén cho nhiéu hang Ién ma bénh vién

wa chudng.

RUi ro dbi v&i JVC la: (1) Mbi quan hé véi bénh vién bi anh hwéng sau sw cb xay ra khién viéc
ban hang khéng thuan loi; (2) Sw phu thudc vao nha cung cap (Hitachi) khi ho cé nhirng thay
ddi vé chinh sach kinh doanh, chinh sach dai ly hay thi hiéu tiéu dung chuyén sang cac hang
khéac. Xét vé thi phan trén toan cau, Siemens, GE, Philips 1a 3 hang c6 thi phan I&n nhat vé thiét
bi y t& chan doan hinh anh. Tuy nhién JVC dé&c biét c6 thé manh trong mang CT va |a hang duy
nhét chuyén giao hoat déng bao tri, dich vu may cho dai ly. Hay néi cach khac day ciing la loi
thé ctia JVC khi c6 kha nang cung cép dich vu nhanh va ré so v&i cac hang khac trén thij treong.

Thi phan thiét bi chan doan toan cau nam 2016

1.4% 9.100%

2.1%
3.9% 2.7%
3.3%
5.6% 8.6%
‘ 18.8%
= Siemens = GE Phillips Canon
Fujifilm Holdings - Carestrean Heath = Vaex Imaging = Hitachi
= Konica Minolta = Shimazu = Khéc

(Nguédn: Statista)



Bao cao cap nhat JVC

CHI SO TAI CHINH DY BAO

Két qua kinh doanh
Don vi (ty VND)
Doanh thu

Gia vén

Lei nhuén gbp
Doanh thu tai chinh
Chi phi tai chinh

Loi nhuan sau thué

Bang can déi ké toan

Don vi (ty VND)

Tién & khoan twong dwong tién
Céc khoan phai thu ngén han
Hang tén kho

Tai san ¢ dinh hiru hinh

Cac khoan dau tw tai chinh dai han
Tdng tai san

No ngén han

No dai han

Vén chd sé hiru

Tdng ngudn vén

Chi sb tai chinh

Chi tiéu

Chi tiéu tang trwéng

Tang trwdng doanh thu (%)

Tang trudng loi nhuan sau thué (%)
Chi tiéu sinh 1&i

Lei nhuan gop bién (%)

Loi nhuan thuan bién (%)

ROA (%)

ROE (%)

Chi tiéu co’ cau vén

Tbng ng/Tdng tai san (%)

Tbng ng/Tdng vén chi s& hivu (%)
Chi tiéu trén méi cd phan

EPS (dbng/cd phan)

Gia tri s6 sach (ddng/cd phan)
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2013
594
420
174

2
54
42

2013
57
407
456
375
13
1.630
612

951
1.630

-22,0%
-75,5%

29,3%
7,0%
2,8%
5,1%

0,42
0,71

734
16.746

2014
923
617
306

1
48
178

2014
503
685
308
335

13
2.285
677
177
1.430
2.285

55,4%
326,6%

33,1%
19,3%

9,1%
14,9%

0,37
0,60

2.105
16.931

2015
598
410
188

1
35
(579)

2015
48
510
265
385
112
1.673
254
148
1.272
1.673

-35,2%
N/a

31,4%
N/a
N/a
N/a

0,24
0,32

N/a
11.306

2016
476
536
(60)

0
116
(761)

2016
26
488
80
395
764
164
89
511
764

-20,4%
N/a

N/a
N/a
N/a
N/a

0,33
0,50

N/a
4543



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Ha Thi Thu Hang xin khdng dinh hoan toan trung thwc va khong cé dong co' ca nhan khi thyc hién bao céo nay. TAt ca
nhi¥ng théng tin néu trong béao céo nay dwoc thu thap tr nhitng ngudn tin cay va da duoc t6i xem xét c&n than. Tuy nhién, tdi khéong
dam béo tinh day du ciing nhw chinh xac tuyét déi clia nhivng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinhtrong b&o céo nay chi la quan
didm riéng cta ca nhan t6i ma khéng ham y chao ban, 16i kéo nha dau tw mua, ban hay nam gitr chirtng khoan. B4o céo chi nham muc
dich cung cép théng tin va nha dau tw chi nén st dung bao céao phan tich nay nhw mét ngudn tham khao. C& nhén tdi cling nhw Céng
ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu bt ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw cling nhw déi twong dwoc nhac dén trong
béo céao nay vé nhirng ton that co thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai léch vé doanh nghiép.

B&o céo nay la mot phan tai san ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét, tAt ca nhirng hanh vi sao chép, trich dan mét phan hay
toan bo béao céo nay phai dwoc sy ddng y clia Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE
Phong Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Bo6 phan Phan tich Nganh & Doanh nghiép Bo phan Vi mé & Thi trwong

Lwu Van Lwong
Phé Giam dbc khéi

luuvanluong@baoviet.com.vn

Nguyén Thu Ha
Ngéan hang, Bao hiém

nguyenthuha@baoviet.com.vn

Ché Thi Mai Trang
Thép, Phan bon, Bién

chethimaitrang@baoviet.com.vn

Phan Thuy Trang
Cao su ty nhién, Mia dwong

phanthuytrang@baoviet.com.vn

Nguyén Tién Diing
Cong nghé thong tin

nguyentiendung@baoviet.com.vn

Lé Pang Phwong
Phé Giam déc khdi
ledangphuong@baoviet.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
Bt dong san

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Lé Thanh Hoa
Vat liéu xay dwng

lethanhhoa@baoviet.com.vn

Trwong Sy Phu
O t6 & Phu tung
truongsyphu@baoviet.com.vn

Ha Thi Thu Hang
Dwoc

hathithuhang@baoviet.com.vn

Thai Anh Hao
Ha tang Nwéc

thaianhhao@baoviet.com.vn

Pham Bac Hoang Minh
Dét may

phamdachoangminh@baoviet.com.vn

Nguyén Xuan Binh
Pho Giam dbc khéi

nguyenxuanbinh@baoviet.com.vn

Bach Ngoc Thang
Kinh té truéng

bachngocthang@baoviet.com.vn

Tran Hai Yén
Chuyén vién vi moé

tranhaiyen@baoviet.com.vn

Tran Pirc Anh
Chién Iwoc thi treong

tranducanh@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich ky thuat

tranxuanbach@baoviet.com.vn
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Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 8 Lé Thai T6, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Bong Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 4) 3 928 8080 = Tel: (84 8) 3 914 6888




