C6 phiéu can quan tam ngay 29/9

Dau tu Chiing khoan trich bao cao phan tich mot sé c6 phi€u can quan tam trudc phién 29/9 clia cac cdng ty ching khoan. FPT: Khuyén nghi mua vao
CTCK Bao Viét (BVSC) Doanh thu 6 thang dau nam tang trudng manh. Két thic 6 thang dau nam, doanh thu FPT dat 15.211 ty dong, tang 22% so véi cing
ky nam 2013, dat 107% so vdi ké hoach dé ra, lgi nhuan trudc thué ctia FPT dat 1.227 ty sau 6 thang, gidm 4% so véi cuing ky. Doanh thu cta tap doan tang
manh chi yéu do tang trudng doanh thu clia hoat ddng thuang mai. Trién vong kinh doanh Quy 111/2014. Ching t6i uéc tinh doanh thu va Igi nhuan truéc
thué ctia FPT trong quy 111/2014 lan lugt dat 9.126 va 591 ty dong, tang 20,9% va 3,7% so vd&i quy 111/2013. Lay ké 9 thang dau nam, doanh thu toan tap doan
dat 24.193 ty déng, tang trudng 20,8% so véi cling k y, Igi nhuan trudc thué dat 1.761 ty dong, gidm 2,7% so vdi cung ky. Dy bao két qua kinh doanh 2014,
Chung t6i cho rang tang trudng manh mé cda linh vuc phan phéi ban 1é sé dong gop chd yéu vao tang trudng doanh thu ctia FPT trong nam 2014. Cac linh
vuc cbng nghé va vién théng van gilr dugc tang trudng 6n dinh trong ndm nay. Bién Igi nhuan sé gidm do cdng ty phai ting chi phi khau hao va chi phi
nghién ctu phat trién. Theo dé, uéc tinh FPT c6 thé dat 32.054 ty déng doanh thu, tdng trudng 18,6% va 2.639 ty loi nhuan truéc thué, tang trudng 4,7%.
EPS 2014 udc dat khodng 4.942 déng/cp (dugc tinh sau khi FPT thudng ¢ tic bang c8 phiéu 25%). Khuyén nghi dau tu. Trong ngan han 2014, ching toi
du bdo FPT sé dat muc tdng trudng lgi nhuan sau thué khoang 5,7%. V&i muc tiéu ngén han, mdc gia hién nay ctia FPT |3 53.000 déng/ ¢8 phiéu, tucng
duong P/E 2014 dy bao & muc 10,7 lan. Vé dai han, c6 phi€u FPT la mot ¢8 phi€u tét, nhiéu tiém nang, ban than FPT ciing dang la doanh nghiép diing dau
nganh cong nghé & Viét Nam. FPT dang c6 chién lugc toan cau héa la mot chién lugc ding dan va né cho thay ban lanh dao ctia FPT c6 mét tam nhin réng
va sau. Vi vay, ching t6i duy tri khuyén nghi MUA déi véi c6 phiéu FPT cho muc tiéu dau tu dai han. CSM: Khuyén nghi tich cuc  CTCK B3o Viét (BVSC) Két
qua hoat dong 6 thang dau nam khong co6 nhiéu dot bién so véi cing ky nam truéc: Doanh thu lay ké 6 thang dau nam dat 1.470 ty déng, sut giam 3,8%
do CSM da giam gia béan trung binh 7% trong khi san lugng chitang 3,4%. Vé ca cdu doanh s6, san pham I6p xe may chiém 46%, 18p xe dap chi€ém 39% va
phan con lai chd yéu la 16p xe hai va cac san phdm I6p cdng nghiép khac. Do gia cao su du nhién da giam dang ké tir nam ngoai, CSM phai tang muc chiét
khau va khuyén mai cho cac dai ly phan phéi. Theo dd, chi phi ban hang clia céng ty da tang 44%, lam ty |é chi phi ban hang trén doanh thu tang lén 4,4%
50 v&i muc 2,9% nam ngoai. Tuy nhién, su sut giam trong chi phi nguyén vat liéu dau vao cling mang lai nhiéu Igi ich cho CSM, gitp bién Igi nhuan gop dat
dén 27,3%, ting 1,3% so vdi clng ky nam trudc. Cong ty dat dugc muc Igi nhuan sau thué 1a 169 ty déng, khéng thay déi nhiéu so véi nam trudc bat chap
su gia ting dang ké trong chi phi ban hang. Theo y kién ctia ching t6i, két qua trén da phan anh né luc clia Ban Piéu Hanh trong viéc duy tri hoat déng én
dinh khi céng ty khéng c6 khoan bat thudng nao trong nira dau nam 2014 trong khi cting ky 2013 da ghi nhan khoan Igi nhuan bat thudng trén 11 ty VND
tur thodi vén khoi lién doanh Yokohama. Lgi nhuan rong quy 111/2014 dugc dy doan sut gidm 12% so véi nam trudc: Theo CSM, giai doan 1 clia dy an Radial
da hoan thanh va nha may da bt dau di vao hoat déng vao dau thang 6 ndm 2014. Theo udc tinh clia chdng t6i, cdng ty chi cé thé tiéu thu 15,000 I6p
Radial trong quy 111/2014 do dong san phdm mai nay van can mot khoang thai gian dé tiép can thi trudng. Doanh thu clia CSM dugc du bao & muc khoang
883 ty déng (+9,6%), trong d6 808 ty déng (+0,4%) |la doanh thu tir sdn pham truyén théng va chi cé 75 ty déng la doanh thu tir nha may Radial mai. Ngoai
ra, do cong ty sé bat dau sir dung nguén du trii cao su tu nhién tén kho gia thap trong quy 3 ndm 2014, bién Igi nhuan cda cac sdn pham truyén théng cda
céng ty dugc du bao tang 2% lén 29,5%. Tuy nhién, bién lgi nhuan chung dugc du bao sé giam 2,4% xudng con 25% do khau hao tang thém ti nha may
Radial. Cuéi cling, chi phi tai chinh cling c6 thé tang gdp 1,9 1an do lai vay lién quan dén giai doan 1 clia du an da khong con dugc vén hoéa. Trén nhing co
sG d6, ching t6i du bao CSM sé dat dugc Igi nhuan rong 78 ty déng trong quy 11172014, giam 12.4% so véi cung ky nam trudc. Lgi nhuan thuan ca nam 2014
dugc udc tinh tang nhe 4.4%, dat 376 ty dong: Trong du bao lan nay, BVSC diéu chinh muc chi phi san xuat kha bién ctia nha may Radial tur 4.5 triéu l1én 4.7
triéu déng/I6p ma chiing téi cho rang hgp ly hon khi so sanh véi DRC va giam chi phi cao su dau vao du kién thém 5%. Nhu vay, Igi nhuan rong ca nam
2014 ctia CSM dugc du bao & muic 376 ty déng (+4.4% so vai cing ky nam ngoai), trong d6 Igi nhuan tir hoat dong kinh doanh chinh la 321 ty déng va 55
ty con lai la phan Igi nhuan du kién tir viéc chuyén nhuong du an s6 9 Nguyén Khodi. VGi vi thé [a nha san xudt I8p ndi dia hang dau vdi lich st hoat déng
lau ddi, ti€ém nang tang trudng tét ti du &n Radial mdi cling véi cac khodn Igi nhudn bat thudng cé thé ghi nhan ti thanh ly dat s& hitu trudc ¢ phan hoéa,
CSM dugc xem la mot ¢6 phiéu co ban tét cho dau tu dai han. Sau khi diéu chinh theo trién vong lac quan han cia nganh va gidm gia cao su dau vao du
kién nam 2014 thém 5%, ching téi nang gia muc tiéu CSM tlr 53.200 lén 55.000 dong/cp. CSM déng ctra & mic gia 45.000 d6ng vao ngay 22/09/2014,
tuong ducng véi muc Igi nhuan ky vong 1a 22,2%. Do d96, ching téi tiép tuc khuyén nghi OUTPERFORM déi véi c6 phiéu CSM do c& muc dich dau ti ngén
va dai han. Cu6i cling, do két qua quy 3 sdp tGi du kién sé& khéng kha quan do &nh huéng tir chi phi ¢d dinh ctia nha may Radial, BVSC cho rang thai diém
béo céo tai chinh dugc cdng bo ¢ thé sé la co hoi tot dé tich luy thém cb phi€u CSM. DRC: Khuyén nghi trung lap CTCK Bao Viét (BVSC) Doanh thu nita
dau ndm 2014 tang 12% nhd vao doanh sé tiéu thu I6p Radial cao; Igi nhuan thuan sut giam nhe: Trong quy 2 ndm 2014, doanh sé ban 16p Radial da tang
dang ké 1én gan 30.000 I18p so véi muc ké hoach khoang 18.000 I18p. Sau 6 thang dau nam, DRC da ban 42.000 I18p Radial, chd yéu tai thi trudng noi dia, dat
muc tang trudng manh 180% so v&i nlfa sau nam 2013. Muc tang trudng nay mac du ¢é thé chd yéu bat ngudn ti su gia tang dang ké s6 lugng xe tai theo
nhu céng bé cia VAMA, né cling cho thdy DRC da phan nao thanh céng trong viéc tao dung tén tudi cho san pham Radial mai cia minh. Theo d6, cong ty
da néd luc dé dat dén mdc doanh thu 1a 1.546 ty dong (+12% yoy) trong nlta dau ndm 2014, mét két qua kha an tugng khi doanh thu clia cong ty dudng
nhu da chiing lai trong nhiing nam gan day. Ngoai ra, ching t6i ciing udc tinh su sut gidm lién tuc trong gia cao su tu nhién da gidp bién Igi nhuan gép
cla s&n pham truyén théng ctia DRC tang 3,5% so vdi cling ky ndm trudc 1én trén 29%. Tuy nhién, bién lgi nhuan chung dugc du bao da gidm nhe tir 24,9%
xudng con 24,3% do phan khau hao phat sinh thém khoang 46 ty déng tir nha may Radial. Cudi cling, chi phi tai chinh cling 6 thé tang gép 2,1 1an do lai
vay lién quan dén du &n Radial. Do d6, mic du ¢é su ting trudng t8t vé mat doanh thu, DRC chi cé thé dat dugc mot khoan Igi nhuan rong 1a 185 ty dong (-
2% so véi cuing ky ndam ngoai). Lgi nhuan quy Il dugc du bao gidm 8% so véi cing ky nam trudc: Theo du bao clia ching t6i thi trong quy 3 cdng ty dat 807
ty déng doanh thu (+31% so vdi ciing ky ndm ngoai), trong dé 621 ty déng la doanh thu san pham truyén théng va 186 ty dong la doanh thu I6p Radial,
tuang duong vai 35.000 I6p. Qua d6, Igi nhuan rong dugc du doan & muc 83 ty déng, giam 8% phan 16n 1a do cac chi phi lai vay va khau hao déu tang dang
ké so vai cung ky. Lgi nhudn thuadn cd ndm 2014 dugc udc tinh & muic 356 ty déng, gidm nhe 5.1%: Dua trén tang trudng doanh s6 thuan lgi ti san pham
Radial mdi, ching t6i dy doan tiéu thu Radial ca nam vao khoang 112.000 don vi (+650%), tuong duang vaéi mic doanh thu la 594 ty déng (+607%). Doanh
thu san phdm truyén théng dugc du bao & muc 2.225 ty dong, gidm 2,5% chi yéu do su sut gidm gia ban trung binh trong khi doanh s6 dugc du bao
khéng thay d8i so véi nam trudc. Theo d6, cdng ty c6 thé dat dugec muc doanh thu ca nam la 3.245 ty dong (+16%), hoan thanh 96% ké hoach tai chinh
nam. Mac du ¢ su cai thién dang ké vé doanh thu, chiing t6i cho rdng céng ty chi c¢é thé dat dugc muc Igi nhudn thuan 1a 356 ty dong, gidm 5.1% so Vi
nam trudc. Can phai nhan manh rang néu khéng cé su hé trg dang ké ti xu hudng gidm gia cao su tu nhién va sy ting truéng tét trong doanh s6 16p
Radial thi chi phi khau hao va lai vay hang ndm khoang 150 ty déng ti nha may Radial sé cé tac déng tiéu cuc hon nhiéu dén két qua hoat déng du kién
ctia DRC trong nam 2014. Do d6, BVSC cho rang viéc c6 thé duy tri dugc mic Igi nhuan 6n dinh da la mot két qua tuang ddi kha quan. La mét nha san xuéat
noi dia hang dau vai thuong hiéu manh, co cdu khach hang t6 chiic viing chic va tiém nang tang trudng I6n tir nha may Radial, DRC van |a khoan dau tu
t6t cho nha dau tu theo duéi chién lugc dau tu lau dai. Chung t6i ndng muc gia muc tiéu cho DRC tir 50.400 déng lén 60.000 déng/cp sau khi nang trién
vong ban hang Radial va diéu chinh gia cao su dau vao du kién. CS phiéu DRC déng ctia & muic gia 59.500 dong vao ngay 22/09/2014, gan nhu da tucng
duong vdi gia muc tiéu clia ching téi. Do d6, BVSC thay déi khuyén nghi dau tu déi véi c6 phiéu DRC tir OUTPERFORM thanh NEUTRAL. PXS: Doanh thu sé
bu dap su sut gidm vé bién Igi nhuan gdép CTCK Réng Viét (VDSC) Sau hon 1 tuan gidm diém lién tuc, hém nay PXS déng cira tang 900 déng/cp & muc
35.100 dong/cp. Du khéi lugng giao dich khéng cao nhu 2 phién trudc nhung PXS van nhan dugc luc cau kha manh quanh vung gia 35.000 dong va co thoi
diém cham méc 36.400 déng. Hién nay c6 moét sé luéng théng tin trén thi trudng cho rang Igi nhuan sau thué clia PXS trong quy 3/2014 c6 thé dat tu 30-
40 ty déng. Tuy nhién, chuyén vién nganh cla ching t6i cho rdng két qua thuc té chi c6 thé vao khoang 20-25 ty déng du bién Igi nhuan gép cta quy nay
€6 thé sé kha t6t nhd su déng gop clia du an H5 (du kién khoang 113 ty doanh thu trong quy lll). Lién quan dén cac du an clia PXS, chuyén vién nganh cda
chung t6i ciing cho biét PXS da dugc nhan 1 trong 2 géi thau ctia dy an MCPecom déng thai da budc sang giai doan dam phan tiép theo cho goi thau nay.
Néu dugc thuc hién, géi thau dau tién c6 thé déng gop khodng 21% doanh thu ctia PXS trong ndm sau. Dong thai, thdng tin vé két qua dau thau géi con
lai sé c6 trong thang 10. Ngoai hai géi thau néi trén, ndm 2015, PXS con ¢é thé ghi nhan doanh thu ti mét s6 du an 16n khac nhu du an P5, P6, EPCC Thai
Binh, Nhiét dién Thai Binh giai doan 2.... V& dai han, t& nam 2016 trd di, PXS sé chd yéu thuc hién cac du 4n nhiét dién véi mot s6 du an 16n c6 thé trién khai
dugc nhu Nhiét dién Séng Hau, Nhiét dién Quang Trach (Quang Tri), Nhiét dién Ving Ro6 (Phu Yén), Nhiét dién Nhan Hoéi (Binh Dinh)... Nhin chung, viéc s&
hitu nhiéu du &n trién vong c6 thé dam bao cho PXS ghi nhan doanh thu va lgi nhuan trong cac ndm tdi. Tuy nhién, cling nhu da dé cap trong bao céo
trudc, chuyén vién nganh clia chiing téi lo ngai rang viéc thuc hién nhiéu du an nhiét dién c6 thé lam chi bién Igi nhuan gdp ctia PXS gidm khodng 8% tir
muc trung binh hién tai la 18%. Dugc biét, véi danh muc du an ndi trén, PXS sé phan dau thuc hién trén 3.000 ty doanh thu mi nam ti nam 2016 trd di.
Nhu vay, téc d6 tang trudng doanh thu tich cuc cling c6 thé la yéu té giup bu dap su sut giam vé bién Igi nhuan gdp cho PXS trong thdi gian Cong ty trién
khai cAc dit An CNG: Khiivdn nahi mua van CTCK RAna Viat (VDSC) CNG — Hoat ddna kinh doanh vAn an dinh trona 9 thana &3 nam HAm ana





