CONG TY CcO PHAN VINH HOAN

Ma CK: VHC San: HSX/Vietnam Nganh: Thiy san

MUA [+17%)]

Ngay cap nhat: 29.03.2018

75,798 VND
64,800 VND

Gia muc tiéu
Gia hién tai
Bui Thi Thuy Dwong

—duongbui@phs.vn

(+84-28) 5413 5472

Théng tin c6 phiéu

CP dang Iwu hanh (triéu) 92.3
Free-float (triéu) 36.9
Vén hoéa (ty dong) 5,861
KLGD TB 3 thang 96,293
S& hiru nwéc ngoai 35.02%
Ngay niém yét dau tién 24/12/2007

Cé dong lén

mMitsubishi Corporaion
mLam Quang Thanh
Red River Holding
Quif Bau twr Vidt Nam
mLim Miu Didp

mkhac

Bién dong gia c6 phiéu so véi Index

m——HC  e—NINDEX

2-Nov

22-Dec 22-Jan 22Feb

LICh str dinh gia

P/E - 6 MONTHS

o1g 1019
Ngudn: FiinPro

119 1219 119 219

Chi sé tai chinh

2013A

Tru vibng trwwéc thué chéng ban pha gia caa My

Két qua kinh doanh 2017: Két thiic nam 2017, VHC tiép tuc duy tri da tang
tich cwe trong doanh thu cling nhw lgi nhuan. Cu thé, doanh thu nam 2017 cla
cong ty dat 8,152 ty dong (+12% y-0-y), trong khi d6, lgi nhuan sau thué tang
nhe 3% y-o-y va dat mirc 593 ty dong Trong nam qua, do tinh trang thiéu hut
ngudn cung ca tra nguyén liéu khién gia thu mua dau vao cta doanh nghiép
tang cao, day bién lgi nhuan gop gidm nhe so véi ndm 2016.

Dw b&o 2018: Birng trwéc rui ro bién déng gia ca nguyén liéu dau vao, Vinh
Hoan da va dang tirng buéc tién téi muc tiéu xay dwng quy trinh san xuét, kinh
doanh khép kin. V&i viéc thwc hién mua ban sat nhap véi 2 céng ty thdy san
Van Birc Tién Giang trong ndm 2014 va cong ty thiy san Thanh Binh Déng
Thap vao dau nam 2017 da dwa téng dién tich nudi trong tang 1én 520 ha (bao
gom vang wom giébng va vung nudi ca), _nang ty 1é tw chu nguyen liéu ctia Vinh
Hoan I&n xap xi 65% va du kién con sé nay sé tiép tuc mé rong thém 220 ha
dé nang muc tiéu tw chd nguyén liéu 1én 80% trong nam 2018. Chung t6i dw
bao bién lgi nhuan trong ndm nay sé phuc hdi & mirc twong dwong ndm 2016
la 15%. Doanh thu du kién dat 9,109 ty déng (+12%yoy) v&i gid dinh gia ca tra
nguyén liéu tiép tuc gitr mirc twong dwong trong ndm 2017, vao khoang 26,000
— 30,000 ddng/kg; Uéc tinh loi nhuan sau thué dat 648 ty ddng (+9%yoy).

Pong Iwe ting trwéng: (1) M& réong hoat déng san xuat nhé thwong vu
M&A vé&i Cong ty Thay san Thanh Binh: Day la cong ty s& hiru 2 nha may
ché bién fillet ca tra déng lanh véi tdng cong suét 1én dén 400 tan ca nguyén
liéu/ ngay, trong do6 cong ty dw kién sé& nang cong suat tai nha may 1 1én 150
tan/ ngay vao cudi nam 2017 va nha may 2 véi cling cdng suat vao ndm 2018.
Ngoai ra, Thanh Binh con s& hitu 1 kho déng lanh va 8 ha d4t chwa st dung,
VHC sé& tan dung quy dat nay dé xay dwng thém nha may san xuét bot ca va
mé& ca dé toi wu hoa phu pham tr ca tra. (2) Phét trién bén vibng bang cach
day manh nghién ctru va chieng nhan an toan thwe pham: Vinh Hoan la
mot trong sb it doanh nghiép cé thé xay dwng chudi cung trng chat ché va bén
virng. Ngoai ra, VHC dan dau vé sé lwong cac ving nudi dat chirng nhan tai
Viét Nam v&i 140 ha ving nuéi dat tiéu chuan ASC, 155 ha dat tiéu chuan BAP
va 180 ha dat tiéu chuén GlobalGap. (3) Hwéng |gi tir c6 déng I&n Mitsubishi
ctia Nhat Ban: Mitsubishi da dang ky mua 6 triéu c¢d phiéu VHC va tré thanh
cb déng I&n cta Vinh Hoan trong Q2/2017 vira qua. Nganh phan phdi thuc
phadm cla Mitsubishi hién ding dau vé thi phan tai Nhat, day sé 1a co hdi Ién
cho VHC gia tang xuét khdu sang Nhat va gidm phu thudc vao M§. (4) Hwéng
lgii ttp mipc thué chéng béan pha gia 0%: Trong dot xem xét hanh chinh 1an
thtr 13 ctia B6 thwong mai M§, Vinh Hoan va Bién Déng la hai doanh nghiép
duy nhét khéng bi yéu cau xem xét lai nén sé dwoc duy tri mrc thué suét 0%.

Pinh gia & khuyén nghi: Nhan thay tiém n&ng tang trwéng ctia VHC van con
rét tich cwe, ching téi wéc tinh gid tri hop ly ctia ¢d phiéu VHC sé vao khoang
75,798 déng/ cé phiéu vai dw kién mire cb tire chi trd 14 20%. Tl d6 ching toi
dwa ra khuyén nghi MUA cho cé phiéu nay.

2014A 2015A 2016A 2017A  2018F 2019F  2020F 2021F

Doanh thu thuan (ty VND) 4,228 5,095 6,292 6,493 7,304 8,152 9,109 10,112 11,403 12,978
Loi nhuan sau thué (ty VND) 210 158 439 323 567 593 648 755 877 966
EPS (VND) 4429 2579 4753 3491 6,133 6,422 7,012 8,170 9487 10,455
Téng trwdng EPS (%) -42% 84%  -27%  76% 5% 9%  17%  16% 10%
Gia tri s6 sach (VND) 36,513 30,299 24,370 26,362 31,676 37,370 43,690 48,078 51,956 54,546
P/E 5.6 9.1 7.7 8.4 9.5 8.3 10.8 n/a n/a n/a
P/B 0.7 0.8 1.5 1.1 1.8 1.4 1.7 n/a n/a n/a
C6 tire tién mat (VND) 2,000 1,500 1,500 1,000 2,500 2,000 2,000 n/a na  nla

Nguon: PHS

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh
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Téng quan nganh céatra Viét Nam

Nganh ché bién thay san hién la mét trong nhirng nganh
kinh té mi nhon cta Viét Nam. Theo Téng cuc Théng ké
nam 2017, tdng kim ngach xuéat khau nganh thdy san dat
8.4 ty USD, trong d6, kim ngach xuét khau ca tra dat 1.79
ty USD, dirng thr 2 vé gia tri xuat khau. Ciing theo FAO va
GAA dv b&o, san lwong ca tra toan cau ndm 2018 sé téng
lén 2,977 triéu tan, trong d6 Viét Nam van la nwéc sén xuéat
céa tra I&n nhat thé gidi véi san lwong cé thé [én 1,301 triéu
tan.

Nhirng thach thirc

Khé khian dé xuat khau sang My: Céac doanh nghiép ca
tra Viét Nam chwa dirt khé khan tir chwong trinh Giam sat
Ca da tron (Farm Bill) cia My thi lai phai déi mat véi quyét
dinh thay déi murc thué ap chdng ban pha gia trong dot xem
xét hanh chinh 1an thr 13 (POR13). Theo dé, mirc thué ap
cho san pham ca tra fillet ddng lanh cla Viét Nam lén dén
3.87 USD/kg, cao gap 4.9 1an so v&i lan xem xét truéc
(POR12).

Lién tiép khé khan tir thi trwéng EU: Clra vao EU cla
nganh ca tra Viét Nam ngay cang thu hep khi cac doanh
nghiép “diéu dirng” vi truyén thdng tiéu cwc. Theo do, dau
nam 2017, kénh truyén hinh cta Tay Ban Nha da phat séng
thdng tin sai l1&ch vé& hinh anh céa tra Viét Nam gay anh
hwéng xau dén tinh hinh xuét khau sang EU

Théo g& khé khan

Khiéu nai bién phap chéng ban phéa gia cua My déi véi
san pham céatra, basa |én WTO: Viét Nam da chinh thic
glri yéu cau téi My dé dé nghi tham véan lién quan dén bién
phap chéng ban pha gia cia My ap dung dbi voi ca tra,
basa. Ngoai ra, Viét Nam ciing nép don khiéu nai My vi
pham quy dinh Hiép dinh ADA do khong thwc hién d& bé
lénh &p thué chéng ban pha gia cho mét sé doanh nghiép
Viét Nam mac du da dap tng tiéu chi dwoc dé bo thué.

H6 trer truyén thong cho mét hang cé tra: Cac doanh
nghiép xuét khau céa tra hién dang kién nghi bé Néng nghiép
va Phat trién Nong thdn vé viéc hé tro truyén thdng cho ca
tra, nham l4y lai niém tin cGia nguwoi tiéu dung tai Chau Au.

Vinh Hoan déi mat v&i thach thirc
Khéng bi anh hwéng tir thué chéng ban pha gia

Thi trwérng My va EU la hai thj treéng xuét khau Ién nhét
cta Vinh Hoan, chiém ~71% trén tbng gia tri xuét khau.
Trwéc tinh cdnh MY ting thué chéng ban pha gia, VHC 1a
mot trong hai doanh nghiép khong bi yéu cau xem xét lai
b&i cac nguyén don khac nén cong ty sé tiép tuc dwoc
hwéng mirc thué 0% trong 14n xem xét hanh chinh POR13.

Binh hwéng thi trwong xuat khau chién lwoc sé dich
chuyén sang céc thj trwong khéac 1a Trung Quéc, Nhat

2017, dat 270 ty USD (+8%yoy). Trong d6 gia tri xuat khau
sang Trung Quéc tdng manh nhéat (chiém ty trong cao thir 3
trong téng gia tri xuat khau cuta céng ty), giam mic do phu
thudc vao thi treerng My va EU xudng 4%.

Ty trong xuéat khau
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Trién vong cho Vinh Hoan
Hiép dinh CPTPP dworc ky két

Hau hét cac nwéc thanh vién déu dang nhap khau mat hang
cé tra Viét Nam. Trong do, Nhat Ban, Canada, Australia va
cac nwdc M Latin 1a nhém céac québc gia chiém ty trong twong
dbi cao sau My va EU (chiém 24% tbng gia tri xuat khau). Day
sé la co hoi cho Vinh Hoan tim kiém thj trwéng xuét khau
m&i, gidm phu thuéc vao My va EU.

THI TRUONG CHINH CUA VHC

apan Asean

J
Australia

Latin
America

Co hdi mé réng thi phan tai Nhat

Co hdi sé mé rong hon khi Mistubishi chinh thirc tré thanh
cb dong I&n cha cong ty. Day sé & co hoi Ién cho VHC thuc
hién héa dinh huéng dich chuyén thi trwérng xuéat khau chién
lwvoc sang thi tred'ng Nhat trong thi gian téi.

DPiém néi bat trong hoat ddéng kinh doanh

La doanh nghiép s6 1 vé xuat khau ca tra véi 15% thi
phan

VHC |a doanh nghiép xuét khau ca tra hang dau Viét Nam va
thé gii. Cong ty ludn duy tri vi thé sé 1 ctia minh tlr ndm 2010
dén 2017, chiém 15% vé thi phan toan nganh. Trong dé, tai thi
trwdng My, thi phan xuét khau cta VHC chiém dén 43% trong
nam 2017.

va My Latin.

Trung Qudc tré thanh 1 trong 3 thj trwéng xuét khau I1&n
ctia VHC nhd ddy manh ban hang tai Trung Quéc thong
gua cbng ty con Octogone Holding. Nh¢ vay, doanh thu tw
xuét khau ca tra ctia VHC van téng trwdng tét trong nam

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh
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Top 5 doanh nghiép xuat khau ca tra

Godaco
ANV

IDI

Bién Dong
HVG

VHC

M Gia tri XK 2016 (USDm) W Gia tri XK 2017 (USDm)

Két qua hoat dong kinh doanh an twong

Giai doan 2016 — 2017, khu vic BBSCL chiu anh hwéng
I&n tlr viéc bién d6i khi hau gay nén tinh trang xam nhap
man, gay anh hudng nghiém trong cho hoat déng trong trot
va nubi tréng thdy san & khu vwc nay. Tuy nhién, ding
trwdc kho khan trén, Vinh Hoan van tang trwdng kha tét
trong ca doanh thu va lgi nhuan. Giai thich cho viéc nay la
do céac vung nudi ctia Vinh Hoan khong chiu anh hwéng
nghiém trong vi gan 80% dién tich nudi trong cda cong ty
tap trung tai tinh Béng Thap, la noi thwong ngudn séng
Clru Long nén mirc d6 anh hudng thap hon so véi cac tinh
ven bién khéc.

Trong n&m qua, hai doanh nghiép cé tra ctia Déng Thap la
VHC va IDI & 2 doanh nghiép dirng virng trwwdc kho khan
thoi tiét. Tuy nhién, Vinh Hoan van la doanh nghiép ndi bat
hon khi doanh thu va li nhuan sau thué duy tri con sécao
nhat trong nganh.

So sanh két qua kinh doanh nam
2017 (ty déng)
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(1300) VHC DI HVE ANV AAM  AGF oo

HDoanhthu MBLNST @ Bién LN gop

San pham chu lwc l1a ca tra fillets déng lanh va trién
vong tang trwéng nhom phu pham va gia tri gia tang.

CAc san pham cta Vinh Hoan bao gdm 5 nhém san pham:
cac san pham c4 tra fillet dong lanh; cac san pham gia tri
gia ting; collagen va gelatin; cac s&n phadm phu pham (bot
c4, m& cd); cac san pham khac bao gdm céa chém, ca ro
phi,... Trong dd, s&n pham c4 tra fillet dong lanh chiém ty
trong 1&n nhét (chiém 86% tdng doanh thu xuat khau).

Ngoai ra, nhém phu pham va gia tri gia tang cling dwoc ky
vong sé ting truwdng tot khi nha may bot ca, mé ca sé dwoc
trién khai xay dwng. Béng thdi, VHC sé& cho ra mat san
phdm mai (thuéc nhém GTGT) tai Bi, ky vong sé hd tro gia
tang thi phan tai thj trwd'ng nay trong thoi gian téi.

Co cau san pham (10T2017)

2% _\2%

m Ca tra fillet déng lanh

= Gia trj gia tang

= BOt ca, md ca
Collagen & Gelatin

= Cac san pham khéac

Thé manh tr quy md va lwe lwong san xuat

Theo Vinh Hoan, tinh dén cubi nam 2016, Vinh Hoan da sé&
hru 5 xwdng ché bién ca tra vdi cong suat hon 750 tan/
ngay; 2 xwéng ché bién phu phadm (bot ca, mé cé) véi tbng
cong suat 70,000 tAn/ ndm; 1 nha may collagen & gelatin v&i
cobng suét 1,000 tan collagen/ ndm va 1,000 tan gelatin/ n&m;
Hé thdng kho lanh v&i stec chira 9,000 tAn thanh pham déng
lanh.

Néu tinh thém xwéng nha may cua cong ty thiy san Thanh
Binh, quy md Vinh Hoan sé& nang |én thanh 7 xwéng ché
bién cé tra va 2 kho déng lanh.

Thé manh tir tiém lwc tai chinh manh

Vinh Hoan danh bat “vua ca tra” mét théi Hung Vwong
khong chi trong hoat ddng kinh doanh ma con vé tiém lyc tai
chinh. Cung la 2 doanh nghiép cé tra I&n v&i tham vong mé
réng quy mo bang cach M&A, trong khi Hung Vwong trén tré
v&ino nan thi Vinh Hoan van gitr dwoc khodn no vay & mic
an toan voi ty 1é no/tai sdn & mic 42% nam 2017, trong dé
kha nang thanh toan lai vay cta coéng ty kha cao 14 lan.

Rui ro

Rui ro tw thi trweng My: Mac du dwoc hwdng mae thué
chdng ban phé gia theo théa thuan nhwng rai ro ti thj trudng
nay van kha I&n khi cuéc chién thwong mai cé thé dién ra
v6i sw khéi dau dén tie My.

Rui ro vé thiéu hut giéng ca tra va gia ca tranguyén liéu

Tw cudi ndm 2016, ngwdi dan ngung tha gidng dan dén
thiéu hut ngudn ca nguyén liéu tir gitba ndm 2017, day murc
gia céa tra cham muc ky luc, vwot ngwdng 30,000 ddng/kg;
cung véi do, gia ca tra gibng ciing tdng manh, dao déng &
murc 45,000 ddng — 50,000 ddng/kg.

Rui ro tir thi trwong Trung Quéc kém 6n dinh

Mé&c du Trung Quéc tirng bwéc tré thanh thi trwéng chi luc
mé&i clla cac doanh nghiép ca tra Viét Nam, tuy nhién day
cling chinh la thi trwéng tiém an kha nhiéu rdi ro. Tinh trang
dbi tac Trung Québc khdng nhan hang tai cva khau khong
con qué xa la, dac biét, ca tra xuat khau sang Trung Quoc
chd yéu & dang “tw liéu s&n xuét”, cé gia tri thap, khivé Trung
Quéc dwoc ché bién thanh gia tri gia tang véi gia cao gap
10 — 20 lan va mang thuwong hiéu “Made in China”, cé thé sé
gay kho khan cho ca tra Viét Nam vé dai han.

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh



@

Phll Hung Bao cao phan tich | VHC

SECURITIES
Pinh gia

Bang céch tinh trung binh cé trong sbé gitra hai phwong phap FCFF va P/E, chung téi wéc tinh gia tri hop ly cta ¢
phiéu VHC sé vao khoang 75,798 déng/ cé phiéu. Chung téi dwa ra khuyén nghi MUA cho cb phiéu nay

Phwong phap FCFF:

Chitiéu (ty déng)  2018F 2019F 2020F 2021F

LN ter HDKD 655 756 879 969
Lai vay sau thué 71 57 69 87
Khau hao 219 195 220 217
Péau tw XDCB 232 -85 -76 -35
Thay déi vén luu dong 483 480 586 693
FCFF 229 613 658 615
Gid trj hién tai 207 501 486 411
Gia trj cudi cling 6,195
Gia trj doanh nghiép 7,800
N¢ 1,409
Tién mat 168
Gia trj von hoa 6,558
Sé luong cé phén (triéu) 92
Gidhop ly 70,959

Phwong phap P/E:

P/E trung binh cda nganh thdy san 11.5
EPS dw kién 7,012
Giahop Iy 80,636

B4o cao nay cung cdp thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ciia minh Trang 4
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So lwoc cong ty

C6ng ty C phan Vinh Hoan 1a cdng ty cé phan dwoc chuyén déi tir Cong ty TNHH
Vinh Hoan vao thang 04/2007, véi linh vie kinh doanh chinh 1a ché bién xuét
khau ca Tra, Basa dong lanh. T ngay dau thanh 1ap cubi ndm 1997, Vinh Hoan
c6 mire vén diéu & ban d4u 300 triéu dong. Dua trén ban linh va kinh nghiém cda
Ban lanh dao Cong ty cling véi sy phat trién cla san pham céa Tra, Basa cla Viét
Nam trén thi trwdrng thé gidi, Vinh Hoan da khong ngirng tang cao cdng suét, chét
lwong quan ly va quy md xuét khdu cGa minh. Céng ty thwc hién dw an dau tw
“Phan xwédng san xuét va lap dat day chuyén thiét bi mé réong quy mo san xuét
ctia nha may ché bién thay san Vinh Hoan” (dau tw mé rdng tang cong suét Xi
nghiép 1) vao cubi nam 2005. Ngay sau do, Vinh Hoan dau tw dy an “Mé& rong
dau tw - Nang cao nang lwc san xuat cia Nha may ché bién thay san xuét khau
Vinh Hoan” (dau tw Xi nghiép 2), dw an nay da hoan tat va bét dau di vao san
xuét trong thang 2/2007. Dé&n nay, tdng cong suét ché bién hién tai cla Vinh Hoan
dat hon 200 tan ca nguyeén liéu/ngay, ndm trong sé cac doanh nghiép xuét khau
cé tra, basa I&n nhéat

Qua trinh tang vén (ty VND)

ty dong
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B4o cao nay cung cdp thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ciia minh Trang 5
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Bao céao tai chinh (ty VND)

Két qua kinh doanh 2014A  2015A 2017A  Q1/2017 Q2/2017 Q3/2017 Q4/2017
Doanh thu thuan 5,095 6,292 6,493 7,304 8,152 1,617 2,353 2,021 2,160
Gi& vén hang ban (4,491) (5,469) (5,691) (6,237) (6,980)  (1,387) (2,055) (1,732)  (1,807)
Loi nhuan gop 604 823 803 1,067 1,172 211 230 298 290
Chi phi ban hang (248)  (245) (253)  (266) (274) (64) (75) (59) (76)
Chi phi QLDN (136)  (162) (118)  (115) (142) (35) (37) (24) (46)
Lgi nhuan tir HDKD 223 590 389 680 725 124 170 207 224
Lgi nhuan tai chinh 3 173 (44) (6) (31) (8) (16) 0 (8)
Chi phi lai vay (78) (38) (37) (68) (71) (14) (19) (20) (18)
Lgi nhuan trwéc thué 228 587 387 672 715 121 169 206 220
Loi nhuan sau thué 176 463 321 565 593 96 144 169 184
LNST ctia cb déng Coéng 158 439 323 567 593 97 145 169 183
ty me

Can dbi ké toan Q1/2017 Q2/201

Tai San Ngan Han 1,661 3,119 2,847 2,748 2,999 2,869 3,279 2,826 2,999
Tién va twong duong tién 73 89 296 165 45 381 66 77 45
DAau tw tai chinh ngan han 0 802 0 169 373 0 411 600 373
Phai thu ngan han 417 670 1,188 1,150 1,328 896 1,473 916 1,328
Hang tdn kho 1,097 1,455 1,300 1,214 1,198 1,517 1,277 1,181 1,198
Tai san ngan han khac 73 102 63 50 54 75 53 51 54
Tai San Dai Han 889 1,373 1,510 1,702 2,191 2,210 2,206 2,182 2,191
Phai thu dai han - - 4 1 1 1 1 1 1
Tai san cé dinh 807 1,170 1,067 1,323 1,515 1,517 1,514 1,515 1,515

Béat dong san dau tw - - - - - - } - B

Chi phi xay dyng d& - - 246 177 224 187 200 201 224
DAu tu tai chinh dai han 8 2 13 17 1 17 17 1 1
Tai san dai han khac 74 110 100 113 290 313 303 299 290
Loi thé thwong mai - 91 81 72 159 175 170 164 159
Téng coéng tai san 2,550 4,492 4,357 4451 5,030 4,904 5,315 4,843 5,030
No phai tra 993 2,605 2,268 2,058 2,109 2,415 2,682 2,043 2,109
No ngan han 902 2,534 1,819 1517 1,683 1,870 2,175 1,554 1,683
No dai han 91 71 449 541 426 545 507 489 426
Vén cha s& hiru 1,468 1,870 2,089 2,393 2,922 2,489 2,633 2,800 2,922
Vén diéu lé 614 924 924 924 924 924 924 924 924
Loi ich ¢ déng thiéu sb 88 17 - - - - - - -
Téng nguén vén 2550 4,492 4357 4451 5,030 4,904 5,315 4,843 5,030

B4o cao nay cung cdp thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ciia minh Trang 6



Pl,u,!”l‘ 1,“”3 Bao cao phan tich | VHC

Lwu chuyén tién té 2014A  2015A 2016A 2017A Q1/2017 Q2/201 Q3/201 Q4/2017
Lwu chuyén tién thuan tw 62 64 146 957 655 (244) 49 893 (42)
HD Kinh doanh

Lwu chuyén tién thuan tw 639 (1,097) 480  (465) (802) (96) (584) (118) (3)
HD DPau tw

Lwu chuyén tién thuan tw (663) 1,049 (419)  (622) 27 556 221 (764) 13
HD Tai chinh

Lwu chuyén tién thuan 38 16 207  (130) (120) 215 (314) 12 (32)
trong ky

Tién & twong dwong tién 36 73 89 295 165 165 381 66 77
dau ky

Tién & twong dwong tién 73 89 295 165 45 381 66 77 45
cudi ky

Chi s6 tai chinh (%) 2014A  2015A Q1/2017 Q2/201 Q3/201  Q4/2017

Tang trwéng

Doanh thu 21% 24% 3% 12% 12% 1% 10% 8% 24%
Loi nhuan sau thué -24%  163% -31% 76% 5% -4% -36% 29% 68%
Tong tai san -17% 76% -3% 2% 13% 10% 19% 9% 13%
Tong von chi s& hivu 10% 27% 12% 15% 22% 4% 10% 17% 22%

Kha nang sinh loi

Ty suat lai gop 12% 13% 12% 15% 14% 13% 10% 15% 13%
Ty suat EBIT 6% 10% 7% 10% 10% 9% 8% 11% 11%
Ty suat EBITDA 8% 11% 8% 12% 12% 11% 10% 13% 13%
Ty suét lai rong 3% 7% 5% 8% 7% 6% 6% 8% 9%
ROA 7% 10% 7% 13% 12% 2% 3% 3% 4%
ROE 12% 25% 15% 24% 20% 4% 5% 6% 6%

Hiéu qua hoat dong
Vong quay khoan phai

thu 12.2 9.4 5.5 6.3 6.1 1.8 1.6 2.2 1.6
Vong quay hang ton kho 4.6 43 5.0 6.0 6.8 1.1 1.8 1.7 1.8
vong quay khoan phai tra 60.6 25.6 32.6 26.5 35.5 7.9 9.7 6.8 9.4
Kha nang thanh toan
;’é‘?“at thanh toan hign 1.67 1.20 126  1.34 1.42 1.19 1.22 1.38 1.42
Ty suat thanh todn nhanh 0.62 0.66 0.85 1.01 1.07 0.72 0.92 1.06 1.07
C4au truc tai chinh
Téng no/Toéng tai san 39% 58% 52% 46% 42% 49% 50% 42% 42%
Téng no/Vén cha sé hiru 68%  139%  109% 86% 72% 97% 102% 73% 72%
Vay ngan han/VCSH 61%  136% 87% 63% 58% 75% 83% 55% 58%
Vay dai han/VCSH 6% 4% 21% 23% 15% 22% 19% 17% 15%
Nguén: PHS
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Dam bao phan tich

M&i nhan vién phu trach vé& phan tich, chién lwgc hay nghién ctru chiu trach nhiém cho sw chuan bi va ndi dung ctia tat ca cac phan c6
trong ban béo céo nghién clru nay ddm béo réng, tat ca cac y kién clia nhirng ngwoi phan tich, chién lwoc hay nghién ciru déu phan anh
trung thwe va chinh xac y kién ca nhan cta ho vé nhirng van dé trong ban bao cdo. Mi nhan vién phan tich, chién lwoc hay nghién ctru
dam bao rang ho khong duwoc hwéng bat clr khoan chi trd nao trong qua khiv, hién tai cling nhw twong lai lién quan dén céac khuyén cao
hay y kién thé hién trong ban bao céo nay.

Dinh nghia xép loai

Mua = cao hon thj trvdng ndi dia trén 10%

Gitr = bang thi trwdng ndi dia véi ti & tlr +10%~ -10%

Ban = th&p hon thi trwdng noi dia dudi 10%.

Khéng danh gia = cb phiéu khong dwoc xép loai trong Phit Hung hodc chwa niém yét.
Biéu hién dwoc xac dinh bang tdng thu hdi trong 12 thang (gdm ca cb turc).

Mién trach

Théng tin nay duoc tdng hop tr cac ngudn ma ching t6i cho réng dang tin cay, nhwng ching t6i khong chiu trach nhiém vé sy hoan chinh
hay tinh chinh x&c ctia né. Day khéng phai la ban chao hang hay s nai khan mua cta bt c&v cb phiéu nao. Chirng khoan Phi Hung va
céac chi nhanh va van phong va nhan vién ctia minh cé thé c6 hodc khéng cé vi tri lién quan dén cac cb phiéu dwoc nhac téi & day. Ching
khoan Phu Hung (hodc chi nhanh) ddi khi ¢ thé cé dau tw hodc cac dich vu khac hay thu hit d4u tw hodc cac hoat dong kinh doanh khéac
cho bét ky céng ty nao dwoc nhac dén trong bao céo nay. TAt ca cac y kién va dw doan co trong bao cao nay duwoc tao thanh tir cac danh
gi& clia chiing tdi vao ngay nay va co thé thay déi khéng can bao trudc.
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