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BAO CAO NGAN- CTCP DICH VU O TO HANG XANH (HAX-HSX)

Bao cao cap nhat 24/05/2016
Khuyén nghi

Gia muc tiéu (VND)

Tiém nang tang gia

C8 tiic (VND)

Lgi suét b tiic

Mua
29.500
21%

Bién dong gia c6 phiéu 6 thang

Dec Jan Feb Mar apr May

Thong tin c6 phiéu, ngay 23/05/2016

Gia hién tai (VND) 24.400
S6 lugng CP niém yét 11.116.169
Vén diéu 18 (ty VND) 111.16
V&n héa TT(ty VND) 272.35
Khoang gia 52 tuan (VND) 9.000-25.900
% s& hitu nudc ngoai 5,15%
% giGi han s& hitu NN 49%
Chi s6 tai chinh:

Chi tiéu 2013 2014 2015
EPS (vnd) 225 1499 2591
BVPS (vnd) 7.555 9.079 11.630
C6 tirc (vnd)

ROA (%) 02% 66%  66%
ROE (%) 0,5% 159% 22,6%

Hoat dong chinh

CTCP Dich vu O 6 Hang Xanh (HAX) la nha
phan phdi dau tién cua lign doanh Mercedes
Benz Viét Nam dong thoi la dai ly cho xe KIA do
Cong ty Trwdng Hai va Lién doanh 6t6 VMC
cung cap. Dia ban kinh ctia HAXACO 1a TP. H
Chi Minh va céc tinh lan can nhv Binh Duong,
Péng Nai, Viing Tau...Ngoai ra HAX con cung
cap dich vy stra chira, bao dwéng, bdo hanh
cac loai 6 t6. Cong ty la mét trong ba dai ly déc
quyén clla Mercedes-Benz tai Viét Nam va
duwoc Mercedes-Benz cong nhéan la dai ly cung
cép dich vu 6 6 tt nhét.

Ngudn: MBS téng hop

TRIEN VONG KINH DOANH LAC QUAN

CTCP Dich vu O t6 Hang Xanh (HAX) |4 nha phan phéi dau tién cla lién doanh Mercedes
Benz Viét Nam ddng thoi la dai ly cho xe KIA do Cong ty Trwérng Hai va Lién doanh 6t6
VMC cung cép. Dia ban kinh doanh ctia HAXACO la TP. Hb Chi Minh va céc tinh lan can
nhw Binh Dwong, Béng Nai, Can Tho...Ngoai ra, HAX con dang cung cép dich vu sta
chira, bao dwéng, bao hanh cac loai 6 t6. Cong ty la mét trong ba dai ly déc quyén clia
Mercedes-Benz tai Viét Nam va dwoc Mercedes-Benz cong nhan la dai ly cung cép dich vu
616 tbt nhét.

Trién vong clia nganh 6 t6 ndm 2016 la kha quan dbi v&i mang tiéu thu xe 016 con. Day la
loi the Ion doi voi phan khic xe con hang sang ma HAX dang phan phoi. Do d6, chung toi
danh gia cao tiém nang tang trwdng cdia HAX trong nhirng nam t&i.

LUAN PIEM PAU TU

Ching t6i khuyén nghi Mua déi véi c6 phiéu ciia Cong ty C6 phan dich vu 6 t6
Hang Xanh (HAX) véi mirc dinh gia trén cg sé than trong 29.500 dong/cp, vai
tiém nang tang gia ~21% so vGi 24.400 dong/cp ngay 23/05/2016 trén cd sa:

e Cong ty cb phan dich vu & t& Hang Xanh tiép tuc mé& rong hoat déng kinh doanh
nhd hoat déng thau tém Cong ty ¢ phan san xuét Thwong mai va dich vy 6 t6
PTM (PTM)

e Hoat déng dich vu stra chiva, cung c&p phu ting tiép tuc 1& diém sang trong hoat
doéng san xuét kinh doanh cltia HAX.

e M& rong thi trwdng ra khu vire phia Béc tao lgi thé Ién cho HAX trong hoat dong
ban hang.

e HAX d4y nhanh vong quay hang t&n kho qua dé gitp két qua kinh doanh duwoc cai
thién va gép phan gidm chi phi lai vay.

e Co cAu cd dong cd dac sau khi thoai vén xong.

e Quy 1/2016, HAX hoan thanh 62,5% ké hoach loi nhuan ndm 2016.

®  Cong ty cd phan dich vu 6 t6 Hang Xanh (HAX) mé réng hoat dong kinh doanh
nho hoat dong thau tém Céng ty c¢b phan san xuat Thwong mai va dich vu 6 té
PTM (PTM)

HAX dang c6 chl trwong mua lai cd phiéu PTM bang hinh thirc hoan déi ¢b phiéu. Néu
thanh cong, HAX sé thira hwdng toan bon co sé vat chét va doi ngl nguwoi lao déng hién tai
clia PTM qua d6 gitp HAX mé réng hoat dong SXKD. Viéc tan dung nha xwédng & nhirng vi
tri thuan lgi va déi ngl ngwoi lao ddng co tay nghé cao, kinh nghiém thuyc tién ctia PTM
(HAX tiét kiem hon 100 ty ddng). Cu thé, sau khi sap nhap, HAX sé& duoc thué try s& 256
Kim Giang (n&m trong khu thanh phé méi, déng dan cw dwo'c Mercedes danh gia la co tiém
nang phat tri&n) vai chi phi kha ré, én dinh it nhét trong 5 ndm, du diéu kién 1ap dai ly phan
phéi clia Mercedes tai HN).

® Hoat dong dich vu stra chira, cung cép phu ting tiép tuc la diém sang trong hoat
dong san xuat kinh doanh ctia HAX.

Trung tam dich vu hau mai ay quyén Mercedes-Bens clia HAX hién cé méat tai cac thanh
pho trong diém trén ca nuwéc: Hb Chi Minh, Ha Nai, dap ¢rng cac tiéu chuan chét lwong toan
cau clia Mercedes vé trang thiét bj va dadm bao chét lwong dich vy, v& cham séc khach
hang. Nam 2015, doanh thu ti dich vu sira chi¥a va ban phu ting dat 146,4 ty déng ting
30,9% so vé&i ciing ky ndm 2014 va chiém hon 8% téng doanh thu ctia HAX.

Hién nay, HAX dwoc Mercedes-Benz cong nhan la doanh nghiép cung cép dich vu & t& tot
nhét trong céc dai li, hoat dong nay ctia HAX dworc ki vong sé tiép tuc mang lai dong tién n
dinh trong cac nam toi.

®  Mé réng thi trwong ra khu vire phia Bac tao Igi thé I6n cho HAX trong hoat dong
ban hang.

Theo théng ké clia Mercedes-Benz Viét Nam, mién B&c chiém 52% thi phan ca nuwdc trong
nam 2015 (tinh riéng dong xe Mercedes-Benz). D kién trong nam 2016, thi phan khu vuc
mién Bac sé la 58%. Qua d6 cho thay tiém nang tiéu thu vé xe Mercedes-Benz tai khu virc
mién Bé&c 1a rét tét. Trong ndm 2015, HAX d& thué lai mé&t bang ctia PTM tai 46 Lang Ha-
Ddng Da-Ha Noi d& md chi nhanh Haxaco Ha Noi v&i day da tiéu chuin dé 1a dai ly cla
Mercedes-Benz Viét Nam. Tuv nhién. d& co thé tr& thanh dai Iv Mercedes-Benz Autohaus
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300 thi bat buéc phdi mé rong hon. Néu dwoc cong nhan la dai ly chinh thirc cla
Mercedes-Benz, Haxaco Ha Noi s& dwoc phan phéi tat ca cac san phdm clia Mercedes-
Benz thay vi chi ban xe ¢l nhw hién nay. V&i viéc mé rong thi trieong ra khu v phia Bac
tao lgi thé I&n cho céng ty trong viéc ban hang, gitp cong ty cé thé linh dong trong viéc ban
hang bang cach chuyén nhirng xe khéng cé nhu ciu cao & TP.HCM ra Ha Néi va ngwoc
lai.
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®  HAX day nhanh vong quay hang tén kho qua dé gitip két qua kinh doanh dwoc
cai thién va gép phan giam chi phi lai vay.

N&m 2011-2012, HAX lién tiép 16 ma nguyén nhan chi yéu la hang tén kho qua nhiéu. Tt
nam 2013, HAX da tién hanh 6n dinh hoat dong kinh doanh, quan ly chat ché hang tbn kho.
Theo d6, vong quay hang tén kho ndm 2012 1a 4,54 vong thi dén nam 2014 1a 10,07 vong.
Két qua, chi phi 1ai vay HAX gidm dan tr hon 14 ty ddng ndm 2012 con 5,18 ty ddng trong
nam 2015. Qua d6 gitp loi nhuan rong ting manh 1én mic 28,8 ty déng nam 2015 ( trong
khi nam 2012 I8 22,5 ty ddng).

B Co ciu cd dong cb dic sau khi thoai von xong.

Tbng Cong ty Co khi Giao théng Van tai Sai Gon - TNHH MTV (SAMCO) da thoai toan bd
32,63% cb phan tai CTCP Dich vu O t6 Hang Xanh, twong &ng 3,6 triéu cb phiéu. Sau khi
thoai vén xong, co' ciu ¢ dong clia HAX hét strc co déc khi phan I&n cb phiéu ndm trong
tay cac thanh vién HDQT. Day la diém loi thé déi vai cd phiéu HAX.

"  Quy 1/2016, HAX hoan thanh 62,5% ké hoach loi nhuan nam.

Quy 1 doanh thu dat dwoc 447 ty dbng, tang gan 38% so cung ky. Loi nhuan gop dat gan
20 ty ddng, twong (ng véi bién loi nhuan gop dat 5,06%. Dong tién thuan tir hoat dong kinh
doanh dat mirc 5 ty ddng (so v&i mie 3 ty dong cung ky). Bén canh do, véi khodn thu nhap
khac dat hon 23 ty déng da khién LNST tang manh Ién mirc 22,6 ty dong, gép 7,7 1an cing
ky nam 2015. V&i két qua nay, HAX da thye hién dwoc 19% ké hoach doanh thu va 62,5%
ké hoach loi nhuan sau thué ctia ndm 2016.

Trong nam 2016, HAX dat ké hoach kinh doanh ca ndm véi doanh thu dat 2.385 ty déng va
loi nhuan sau thué dat 36 ty déng.

®  Pinh gia cb phiéu

Trién vong clia nganh & t6 ndm 2016 |a kha quan ddi véi mang tiéu thu 6 td con. Cac yéu tb
chinh tac déng lén strc tiéu thu xe 6 t& bao gébm: Sw di 1én ctia nén kinh té, cling vé&i chinh
séach 1ai suat van & murc thdp, cac chinh sach thué hé tro xe 6 t6 Iap rap trong nwérc, va xe &
t6 nhap khau tir khu vuc ASEAN gitip kha nang tiéu thu xe 6 t6 tang manh. Pay 1a lgi thé
I&n ddi v&i phan khic xe con hang sang ma HAX dang phan phéi. Voi két qua kinh doanh
quy 1 dét bién, ching téi danh gia cao tiém ning téng trudng ciia HAX v&i doanh thu dat
2.400 ty ddng va loi nhuan sau thué dat 45 ty ddng twong dwong voi EPS dat 3.100
ddng/cp ( tinh trén phan vén da mua hét cd phan PTM 1a 145 ty déng).

MUrc P/E hién tai ctia HAX 1a 5,53 14n thdp hon so v&i P/E trung binh nganh 9.446 |an va
P/E thj trwdng (11,x). Chuing t6i st dung két hop mé hinh dinh gia PE, PB, xac dinh gia hop
ly d6i voi cb phiéu HAX khodng 29.500 ddng/cp. Do d6, ching t6i khuyén nghi Mua cb
phiéu HAX & mtrc gia hién tai. (Chi tiét dinh gia bang phia dwéi)

®  Rui ro d6i v&i doanh nghiép.
®  RUiro vé chinh sach

Chinh sach ctia nha nwéc thay ddi nhidu tao ra sw thiéu on dinh. Do nhirng thay ddi vé
cach tinh thué tiéu thu déc biét theo Nghi dinh 108, tir ngay 31/12/2015, hang Mercedes
c6ng b tang gia ban cac dong xe nhap khau tir 20 triéu ddng dén 1,8 ty ddng. Khéng chi cd
Mercedes-Benz, nhirng thang d&u ndm 2016, nhiéu doanh nghiép kinh doanh xe sang cong
b mirc gia ban méi cho xe nhap khau. Nghi dinh 108 c6 hiéu luc tir ngay 1/1/2016, thué
tiéu thu d&c biét sé dworc tinh trén gia von cong thém phan chi phi van chuyén, quang céo,
ban hang va lgi nhuan ctia doanh nghiép. V&i cach tinh méi nay, thué tiéu thu dac biét ctia
6 t6 sé ting manh trong ndm nay. Didu nay, co6 thé anh huwéng dén doanh sb ban hang cla
HAX cling nhw cac doanh nghi€p nganh 6 t6 trong nam 2016.

®  RUiro vé kinh doanh

Chi nhanh HAXACO Ha No6i mai di vao hoat dong gop phan lam gia tang thi phan nhuwng
chwa co dépg gop nhieu vé mat doanh thu va lgi nhuan cho HAX. Hoat dong ctia HAXACO
Can Tho van chwa dat hiéu qua hoat ddng nhw mong muodn.
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1.Téng quan doanh nghiép:

CTCP Dich vu O t6 Hang Xanh (HAX) Ia nha phan phdi d4u tién cta lién doanh Mercedes
Benz Viét Nam ddng thoi la dai ly cho xe KIA do Céng ty Trwéng Hai va Lién doanh 6t6
VMC cung cép. Bia ban kinh ctia HAXACO la TP. H5 Chi Minh va céac tinh lan can nhw
Binh Dwong, Béng Nai, Viing Tau...Ngoai ra HAX con cung cap dich vu sira chiva, bdo
dwdng, bdo hanh céc loai 6 t6. Cong ty 1a mét trong ba dai ly doc quyén clia Mercedes-
Bepz tai Viet Nam va dwoc Mercedes-Benz céng nhan la dai ly cung cap dich vu 6 t6 tét
nhat.

® Vi thé ctiia HAX so v&i cac doanh nghiép cliing nganh:

Trqng tam dich vu hau mai ay guyén Mercedes-Bens cia HAX hién c6 mat t,ai cac thanh
pho trong diém trén ca nwéce: Ho Chi Minh, Ha Néi, dap (rng céac tiéu chuén chat lwgng toan
cau cla Mercedes Vvé trang thiét bi va dam bao chat lwgng dich vy, vé chdm soc khach
hang.

Hién nay, HAX s& hitu 3 Xwdng dich vu tai cac thanh phd trong diém trén ca nuwdc véi 67
khu vire stra chira, bdo dwdng co kha néng bédo dwdng va cung (rng dich vu cho 200 xe
mébi ngay. HAX dwoc Mercedes-Benz cong nhan 1a doanh nghiép cung cp dich vu 6 t& tot
nhét trong cac dai li, hoat dong nay ctia HAX dugrc ki vong sé tiép tuc mang lai dong tién én
dinh trong cac nam t&i. Cu thé,

HAXACO Dign Bién Phd, Tp. HCM: Xwéng dich vu v&i 18 khu vie stra chiva/ béo dwéng
c6 kha nang bao dwéng va cung trng dich vu cho 50 xe méi ngay.

HAXACO V6 Vén Kiét, Tp.HCM: Xwéng dich vu v&i 33 khu virc stra chiva/ bédo dwdng co
kh& nang bdo dudng va cung trng dich vu cho 100 xe méi ngay. Ngoai ra day con la trung
tam slra chira than xe dau tién dwoc Mercedes-Bens cbng nhan tai Viét Nam.Déng thoi,
day ciing 1a noi rng dung son gbc nuéc trén xe Mercedes- Bens d4u tién trong hé théng.

HAXACO Ha Noi: Xwéng dich vu v&i 16 khu vire stra chiva/ bao duding co khé nang bao
dwdng va cung ng dich vu cho 50 xe méi ngay.

Trong th&i gian t¢i, voi viéc mé rong thi tredng ra khu vire phia BAc tao loi thé Ién cho HAX
trong viéc ban hang, giup cong ty ¢6 thé linh dong trong viéc ban hang bang cach chuyén
nhirng xe khéng cé nhu cau cao @ TP.HCM ra Ha Noi va ngworc lai. Day sé la bwdc ngoat
gitp két qua kinh doanh ctia HAX sé dwoc cai thién dang ké so véi hién nay.

Chuing téi Ira chon 4 doanh nghiép hoat déng cting nganh déi véi HAX:

HAX 446.88 32419 37.85% 22.59 292 674%
HHS 493.63 593.93 -16.89% 53.99 191.46 -72%
HTL 374.88 24275 54.43% 26.68 18.74 42%
SvVvC 273116  1856.63 47.10% 18.19 10.43 74%
T™MT 744.42 781.33 -4.72% 17.83 40.53 -56%

Ngubdn: cafef.vn

Két qua kinh doanh quy 1 nam 2016, HAX cd tbc do tang trwdng doanh thu dirng th 3 sau
HTL, SVC. Cu thé, tbc dé tang trwdng doanh thu quy 1 ndm 2016 téng 37,85% so v&i cling
ky ndm 2015. Trong khi d6, ty |é nay dbi v&i cac doanh nghiép HTL (54,43%) va SVC
(47,10%).

Xét vé mat loi nhuan, HAX c6 téc d6 tang trudng réat cao dirng dau trong nhirng doanh
nghiép phan phdi 6 t6. Cu thé, quy 1 nam 2016 HAX dat 22,59 ty dong loi nhuén sau thué
tang 674% so véi cung ky nam 2015. Tiép theo do6 la doanh nghiép SVC (74%) va HTL

(42%).
HAX 5.06% 0.90%
HHS 10.94% 32.24%
HTL 7.12% 7.72%
sve 0.67% 0.56%
™T 2.40% 5.19%

Xét vé& kha nang sinh 1&, bién loi nhuan rong ctia HAX dwoc cai thién dang ké khi tang tir
0,9% quy 1 nam 2015 1én 5,06% trong quy 1 nam 2016. Ngoai HAX thi SVC ciing c6 bién
loi nhuan rong dwoc céi thién nhe tir 0,56% trong quy 1 ndm 2015 Ién 0,67% trong quy 1
nam 2016. Bang cht y, nhirtng doanh nghiép nhw HHS, HTL, TMT déu c6 bién lgi nhuan
gbp gidm kha manh.
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C6 thé thay réng, do loi nhuan tir hoat ddng clia nganh phan phéi cht yéu tir thwéng chiét
kh&u cla cac hang xe nén HAX phai tap trung ddy manh cdng tac ban hang khién trén bao
cdo loi nhuan t hoat ddng kinh doanh ludn &m nhwng cong ty van cé lai nhe lgi nhuan
khac. Theo gdc nhin clia ching t6i, lgi nhuan khac thye chét tlr viéc thwéng doanh sb ban
hang tét, tlrc 1a van tir hoat dong kinh doanh chinh clia doanh nghiép, néi cach khac ban
chét cla lgi nhuan khac ctia HAX 13 lgi nhuan thuwdng xuyén. Cung véi tang trwdng doanh
thu lién tuc cac ndm gan day, phan lgi nhuan khac ciing tdng manh gitp lgi nhuan sau thué
clia HAX ting trudng tich cuc. Véi chién Iwgc kinh doanh bai ban, ching téi cho réng trong
thdi gian téi bién loi nhuan ctia cdng ty tiép tuc dwoc cai thién.

®" Hoat dong kinh doanh cé nhitng bwéc chuyén minh, két qua kinh doanh dan
dworc cai thién.

Trong giai doan 2011-2012, CTCP Dich vu 6 t6 Hang Xanh (HAX) lién tiép bao 16, cb phiéu
bi roi vao dién bi canh bao. Tuy nhién, nhd két qua kinh doanh co sy cai thién tir nam 2013
(khi c6 sw xuét hién ctia nhém cb dong méi) va tiép tuc tang trwdng tét trong nam 2015. Téc
dé tang trwéng doanh thu binh quan trong giai doan 2012-2015 1a 46%/nam va téc do tang
trwdng loi nhuan la 57,22%/nam.

Doanh thu thuan va LNST
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mmmm DTT (ty vnd)  =—=¢=LSNT (ty vnd)
Ngudn: HAX

Vén d& ctia HAX trong thdi diém 2011-2012 xoay quanh cau chuyén hang tdn kho va khoan
phai thu ting cao. Dién bién clia 2 chi s6 vong quay khodn phai thu va vong quay hang ton
kho ctia HAX qua cac ndm cho thay khoang thoi gian 2011-2013, méc du Céng ty ban hang
nhanh nhwng lai gap khé khan trong viéc thu ng tlr khach hang.

Buwéc sang nam 2013, Cong ty da tién hanh n dinh hoat dong, kiém soat chat ché hon tinh
hinh thu ng cling nhw hang tdn kho. Tdng no' phai thu nam 2013 1a 43 ty ddng, chiém
18,7% tbng tai san va giam 24% so véi cling ky ndm 2012. Tinh dén cudi ndm 2013, tng
no phai trd 1a hon 141 ty ddng, trong d6 khoan phai tra ngudi ban 30,4 ty dong, giam 57%
s0 v&i cuing ky nam trwdc do, didu dé cho thay Cang ty quan ly tét hon viéc dat hang va tiéu
thu trong ndm. Qua dé, HAX thoat 16 chuyé&n sang l4i gan 2,5 ty déng.

Nam 2015, HAX dat két qua kinh doanh kha quan voi doanh thu 1.821 ty ddng tang hon
49%, lgi nhuan sau thué Cong ty me dat 28,8 ty dong tdng gan 70% so v&i nam 2014.

Quy 1 nam 2016, HAX nhan thwédng dat doanh sb tr Mercedes-Benz giup lgi nhuan khac
dat hon 23 ty déng, nhd vay loi nhuan sau thué dat 22,6 ty ddng hoan thanh 62,5% ké
hoach lgi nhuan nam 2016. Theo chia sé clia Doanh nghiép tai PHDCD: Phia Mercedes-
Benz c6 yéu cau, dai ly phan phdi phai dat mirc doanh thu chi tiéu méi dwoc hudng tron
ven phan chiét khdu. Quy 1 nam 2016, HAX c6 lgi nhuan khac dot bién dén tir thuwdng dat
doanh sb. Theo géc nhin clia ching t6i, loi nhuan khac thwe chét tiy viéc thwéng doanh sb
ban hang tét, tirc la van tir hoat dong kinh doanh chinh ctia doanh nghiép.

Co’ cdu doanh thu ndm 2015 ctia HAX:
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Nam 2015

® Doanh thu kinh doanh xe

® Doanh thu ttr dich vu stra
chira va ban phu tung

Doanh thu tir hoat déng
khac

Co’ céu doanh thu quy 1 ndm 2016 cua HAX Nguén: HAX

0.74 Quy 1 nam 2016

37.79

® Doanh thu thir kinh doanh
xe

® Doanh thu ti dich vu stra
chira va ban phu tung

Doanh thu hoat dong khac

2. Luan diém dau tw

® Cong ty cb phén dich vu 6 t6 Hang Xanh (HAX) tiép tuc m& réng hoat déng kinh
doanh nhé& hoat déng thau tom Céng ty cb phan san xuat, Thwong mai va dich vu
6 t6 PTM (PTM)

HAX dang cé chl trwong mua lai cd phiéu PTM béng hinh thirc hoan ddi cd phiéu, ty I&
hoan ddi 10:8. Theo d6, sb lwong cbd phiéu HAX dy kién phat hanh téi da la 3,36 triéu cb
phiéu, twong (ng muc tiéu s& hivu tdi da 100% vén tai PTM (vn didu & 42 ty ddng). S6
lwong cb phiéu phat hanh thém chiém khoang 30,23% Iwong cb phiéu dang lwu hanh hign
tai cla HAX. Thdii gian thue hién duw kién trong ncra cudi ndm 2016.

Tai thoi diém 31/12/2015, gia tri s6 sach c6 phiéu PTM la 8.470 dong/cp, s6 luong cb phiéu
PTM niém yét 1a 4,2 triéu cb phiéu. Néu thwong vu hoan déi thanh cong, HAX sé nang vén
diéu lé 1en 145 ty déng.

Tru s& chinh clia PTM ndm & 256 Kim Giang — Dai Kim- Hoang Mai — Ha Nai rat thich hop
d& mé tram dich vu slra chiva 6 to. Viéc hoan ddi cd phan dé c6 thé s& hiru 100% vén tai
PTM gitip HAX cht dong hon trong quyét dinh mé réng chi nhanh. Véi d&c thu kinh doanh
clia PTM cuing trong nganh dich vu 6 t6 nén toan bd thiét bi, nha xwdng déu phu hop voi
dinh hwéng phat trién clia HAX. V&i co' s& ha tang, trang thiét bi co san gidp HAX gidm
thiéu chi phi dau tw, ddng thoi khi tiép quan, chi nhanh sé cé thé hoat dong ngay va tao
doanh thu.

Néu thanh cdng, HAX sé thira hwéng toan bd co s& vat chéat va déi ngli ngwoi lao déng
hién tai ctia PTM qua d6 gitip HAX mé rong hoat déng San xuét kinh doanh. Viéc tan dung
nha xwéng & nhitng vi tri thuan loi va ddi ngli ngudi lao dong cé tay nghé cao, kinh nghiém
thuc tién ciia PTM (HAX tiét kiém hon 100 ty ddng). Cu thé, sau khi sap nhap, HAX sé
duoc thué tru s& 256 Kim Giang (ném trong khu d6 thi m&i, dong dan cw dwoc Mercedes
danh gia la c6 tiém nang phét trién) véi chi phi kha ré, én dinh it nhét trong 5 nam, du diéu
kién lap dai ly phan phéi ctia Mercedes tai HN).

®  HAX day nhanh vong quay hang tén kho qua dé gitip két qua kinh doanh dwoc
cai thién va gép phan giam chi phi l3i vay:

N&m 2011-2012, HAX lién tiép 16 ma nguyén nhan chl yéu 1a hang tén kho qua nhiéu.

Bwéc sang nam 2013, HAX da tién hanh &n dinh hoat déng kinh doanh, quan ly chat ché

hang tdn kho. Theo dd, vong quay hang tn kho ndm 2012 la 4,54 vong thi dén nam 2014

la 10,07 vong. Két qua, chi phi l&i vay HAX gidm dan tir hon 14,31 ty ddng n&m 2012 con

5 18 t7 dAna trona nam 2015 OQna da v nhuan rdna tina manh 1an mive 28 8 7 ddna nam
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2015 ( ndm 201213 22,5 ty ddng).

Ngudn: HAX
Vong quay HTK 4.54 5.57 10.07 5.15
Vong quay KPT 15.59 17.41 28.54 9.16
Chi phi lai vay (ty) 14.31 7.98 4.45 5.18
Loi nhuan rong (ty) -22.52 249 16.65 28.80
40 ~
28.8
30 -
20 - 16.65
10 %\2_47598
' 15 18
0 . I . .
-10 - 2013 2014 2015
-20 -
-30 - -22.52
mm | ¢i nhuan rong = Chi phi lai vay
Nguén: HAX

®  Co cau cd dong co dac sau khi thoai von xong.

Téng Céng ty Co khi Giao théng Van tai Sai Gon - TNHH MTV (SAMCO) da thoai toan bd
32,63% cb phan tai CTCP Dich vu O t&6 Hang Xanh, twong (ng 3,6 triéu c6 phiéu. Sau khi
thoai vén xong, co' ciu ¢ dong ctia HAX hét strc co déc khi phan I&n cb phiéu ndm trong
tay cac thanh vién HDQT. Day |a diém loi thé di vai cd phiéu HAX.

Tinh dén nay 31/12/2015, éng D& Tién Diing chd tich HDQT ndm gitr 17,8% vén diéu 1&
twong dwong vai 1,97 triéu cb phiéu. Ngoai ra 2 thanh vién trong HDQT la ba Vi Thi Hanh
va 6ng Hoang Blrc Hung ndm git 1an luot 16,69% va 11,52% vén diéu 1é ctia Cong ty.

Ty 1é s& hiru
m D5 Tién Diing
® /i Thi Hanh

= Hoang Buc Hung

12 HCodng ty TNHH Nhua
3.69 Phwéc Thanh
4.05

=D& Ngoc Thuy Trang

Ngudn: Cafef.vn

®  Quy |, HAX hoan thanh 62,5% ké hoach lgi nhuan nam 2016

Quy 1 doanh thu dat dwoc 447 ty déng, ting gan 38% so cuing ky. Loi nhuan gop gan 20 ty
ddng, twong rng v&i ty suét Iai gop 4,4%. Loi nhuan thudn tir hoat dong kinh doanh dat mirc
5ty dbng (so v&i mirc 3 ty ddng cuing ky). Bén canh do, véi khodn thu nhap khac hon 23 ty
ddng da khién LNST téng manh I&én mérc 22,6 ty ddng, gép 7,7 1an cling ky ndm 2015. Véi
két qua kinh doanh quy I, HAX da thwc hién dwoc 19% doanh thu va 62,5% ké hoach lai
rong clia nam 2016.

\/Ai LhAdn Ini nhiiAn Aot nag i nhiidn can thiid chisa nhan nhAi A3 £3na manh 1An miss 2K
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ty ddng so voi 13 ty ddng cling ky ndm trwée. Tuy nhién, tién va twong dwong tién cudi ky
clia HAX gidm so véi cung ky v&i mire 11,3 ty déng, khodn phai thu tang 1én mic 98,8 ty
dong so vai 58 ty dong cung ky.

®  Dw phéng két qua kinh doanh nam 2016

Trién vong clia nganh 6 t6 ndm 2016 |a khd quan ddi véi mang tiéu thu 6 td con. Cac yéu tb
chinh tac déng Ién strc tiéu thu xe 6 t& bao gdm: Sw di 1&n ctia nén kinh t&, cling v&i chinh
sach I4i suat van & murc thap, cac chinh sach thué hé tro' xe 6 t6 I&p rép trong nuéc, va xe 6
t6 nhap khau tir khu vuc ASEAN gitip kha nang tiéu thu xe 6 t6 tang manh. Pay 1a lgi thé
I&n ddi vai phan khic xe con hang sang ma HAX dang phan phéi. Voi két qua kinh doanh
quy 1 dot bién, ching téi danh gia cao tiém nang tang trwdng clia HAX véi doanh thu dat
2.400 ty ddng va loi nhuan sau thué dat 45 ty ddng twong dwong voi EPS dat 3.100
ddng/cp ( tinh trén phan vén da mua hét cd phan PTM 1 145 ty déng).

®  Pinh gia
Pinh gia cé phiéu theo phwong phap P/E va P/B

So sanh P/E va P/B clia HAX v&i cac doanh nghiép cung nganh kinh doanh 6 t6, xe may
nhw HHS, HTL, SVC, TMT

HAX 820.21 28.80 2.591 5.53 1.79
HHS 3507.99 481 3.427 6.58 0.80
HTL 1706.68 135.34 11.589 6.95 4.25
SvC 9889.94 103.86 3.569 8.41 0.82
TMT 3365 186.62 6.133 19.76 3.19
Trung vi 9.446 217

Ngudn: MBS téng hop
Téng hgp dinh gia:

Phwong phap

P/IE  9.446 3.100 29.283 50%

Phwong phap
PB 217 13.66  29.642 50%
Gia hop ly déi véi cé phiéu HAX 29.500

Mrc P/E hién tai clia HAX la 5,53 1an thdp hon so voi P/E trung binh nganh 9.446 Ian va
P/E thi trwéng (11,x). Chung t6i st dung két hop mé hinh dinh gia PE, PB, gia muc tiéu déi
v6i ¢b phiéu HAX khoang 29.500 ddng/cp. Do d6, ching tai khuyén nghi Mua c6 phiéu HAX
& murc gia hién tai.
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TOM TAT KQKD BAO CAO TAI CHINH

BAO CAO KET QUA KINH DOANH CAC HE SO TAI CHINH

Pvt: Ty VND

Doanh thu ban hang va CCDV
Cac khodn giam trir doanh thu
Doanh thu thuan

Gia vén hang ban

Loi nhuan gép

Doanh thu hoat dong tai chinh
Chi phi tai chinh

Trong dé: Chi phi lai vay

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly doanh nghiép
Loi nhuan thuan tr HDKD
Thu nhap khac

Chi phi khac

Loi nhuan khac

Lai (16) cty lién doanh/lién két
Loi nhuan truac thué

Chi phi thué TNDN hién hanh
Chi phi thué TNDN hoan lai
Loi nhuan sau thué

Loi ich ctia cd dong thiéu s
Loi nhuan sau thué cang ty me

TAI SAN NGAN HAN
Tién va twong duong tién
Dau tw tai chinh ngén han
Cac khoan phai thu

Hang tdn kho

Tai san ngén han khac
TAI SAN DAI HAN

Phai thu dai han

Tai san cb dinh

BAt dong san dau tw

DAau tw tau chinh dai han
Loi thé thwong mai

Tai san dai han khac
TONG TAI SAN

NO PHAI TRA

No ngén han

Vay va ng' ngan han
Phai trd nguwoi ban
Nguwdi mua tra tién trwde
No' dai han

Vay va ng dai han

VON CHU SO HUrU

Vén dau tw ctia CSH
Thang dw vén ¢b phan
Cb phiéu quy

Lai chwa phan phéi

Vén va quy khac

Loi ich cb dong thiéu sb
TONG CONG NGUON VON

2013
686.97
0.13
686.84
658.38
28.46
0.06
8.03
7.98
19.54
10.05
-9.09
23.46
12.79
10.66
0.00
1.57
0.00
0.11
1.46
1.04
0.43

2013
184.35
10.78
0.00
46.33
125.58
1.66
47.83
0.00
44.87
0.00
0.00
2.21
0.75
232.18

145.98
145.38
94.79
32.24
12.91
0.60
0.60
83.99
111.16
0.64
0.00
-32.12
4.31
2.21
232.18

2014
1,220.10
0.15
1,219.95
1,184.05
35.91
0.21
4.72
4.45
24.13
11.48
-4.21
44.39
22.94
21.45
0.00
17.24
0.91
0.00
16.33
0.33
16.00

2014
190.62
13.14
0.00
67.05
109.63
0.81
51.75
0.00
49.66
0.00
0.00
1.69
0.41
242.37

139.56
139.56
59.21
49.20
22.35
0.00
0.00
100.93
111.16
0.64
0.00
-15.18
4.31
1.88
242.37

2015
1,820.96
0.14
1,820.82
1,768.34
52.48
0.17
5.18
5.18
35.94
18.82
-7.28
46.08
1.58
44.49
0.00
37.21
8.21
-0.71
29.71
0.52
29.19

2015
362.97
22.57
0.00
73.96
253.10
13.34
78.75
0.01
72.85
0.00
0.00
1.17
4.73
441.72

311.23
310.52
147.20
126.11
20.54
0.71
0.00
129.28
111.16
0.64
0.00
13.17
4.31
1.21
441.72

2013
Hé sé vé kha néng thanh toan
Heé sé thanh toan hién thoi 1.27
Hé s6 thanh toan nhanh 0.40
Heé sb thanh toan tién mat 0.07
Hé s vé hiéu qua hoat dong

14.83
Vong quay céc khoan phai thu
S6 ngay thu no binh quan 24.28
Vong quay hang ton kho 5.57
Sé ngay tén kho binh quan 65.81
Vong quay téng tai san 2.96
Vong quay tai san cb dinh 15.31
Hiéu suét st dung vén chdi sé hiru 8.18
Hé sbé vé co cau vén

79.4%
Tai san ngén han/ Téng tai san
Tai san dai han/ Téng tai san 20.6%
Hé s6 no (chung) 62.9%
Hé sb no trén VCSH 173.8%
Hé s no ngén han trén tong tai san 62.6%
Hé s6 no ngén han trén TS ngén han 78.9%
Hé s no ngén han trén VCSH 173.1%
Hé s6 no dai han trén tong tai san 0.3%
Hé sb no dai han trén tai san dai han 1.3%
Hé sé no dai han trén VCSH 0.7%
Hé sé vé kha ning sinh |&i

4.1%
Hé so lgi nhuan gop
Hé s6 loi nhuan tir HDSXKD -1.3%
Heé sb loi nhuan khac 1.6%
Hé sb loi nhuan truedc thué 0.2%
Hé s6 loi nhuan rong 0.1%
Hé s6 sinh |6i tong tai san (ROA) 0.2%
Hé s6 sinh |6i vén cha sé hitu (ROE) 0.5%
Ty trong lgi nhuan khac/ LNTT 677.7%
Ty trong loi nhuan tr HDSXKD/ LNTT 577.7%

Hé sé danh gia thu nhap

Thu nhap trén cb phan (EPS) 225
C6 tirc trén cb phan

Heé sb chi tra cb tire

Mrc sinh 18 ¢6 tire

T&ng trwdng cb tlrc hang ndm (gD) 0.0%
Gia tri s6 sach (BV) 7,555

2014

1.37
0.58
0.09

18.20

19.78
10.07
32.35

5.03
24.57
12.09

78.6%

21.4%
57.6%
138.3%
57.6%
73.2%
138.3%
0.0%
0.0%
0.0%

2.9%

-0.3%
1.8%
1.4%
1.3%
6.6%

15.9%

124.4%
-24.4%

1,499

0.0%
9,079

2015

1.17
0.35
0.07

24.62

14.62
9.75
50.04
4.12
25.00
14.09

82.2%

17.8%
70.5%
240.8%
70.3%
85.6%
240.2%
0.2%
0.9%
0.5%

2.9%

-0.4%
2.4%
2.0%
1.6%
6.6%

22.6%
119.6%
-19.6%

2,591

0.0%
11,630
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Lién hé:
Trung tam nghién clru:
Pham Van Quynh
Phamguynh0510@gmail.com
Hoang Cong Tudn
Tuan.hoangcong@mbs.com.vn
Nguyén Thanh Cong
Congl.nguyenthanh@mbs.com.vn

Hé Théng Khuyé&n Nghi: Hé théng khuyé&n nghi ciia MBS dugc xdy dung dua trén mic chénh léch clia gid muc tiéu 12 thang va gia cd
phiéu trén thi trudng tai thdi diém danh gia

Xép hang Khi (gia muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai
MUA >=20%
KHA QUAN Tir 10% dén 20%

PHU HOP THI TRUONG  TU -10% dén +10%
KEM KHA QUAN T -10% dén - 20%
BAN <=-20%

CONG TY €6 PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh lap tir thang 5 nam 2000 bgi Ngan hang TMCP Quan doi (MB), Cong ty CP Chiing khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty
chiing khoadn dau tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khdng ngimg phét trién, MBS da trd thanh mét trong nhitng cong ty chiing khoan
hang dau Viét Nam cung cap cac dich vu bao gém: moéi gidi, nghién clfu va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu
thi trudng von.

Mang |uGi chi nhanh va cac phong giao dich clia MBS da dugc mé rong va hoat déng cd hiéu qua tai nhiéu thanh phé trong diém nhu Ha
N&i, TP. HCM, Hai Phong va céc ving chién lugc khac. Khach hang cia MBS bao gdm cac nha dau tu ca nhan va t8 chirc, cac td chirc tai
chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gém cac céng ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB
Capital), Cong ty CP bia 6c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M),
MBS c6 ngudn luc I8n vé con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cd thé cung cip cho Khach hang cac san phdm va dich vu pht hgp ma rét
it cac cdng ty chig khoan khac c6 thé cung cap.

MBS tu hao dugc nhin nhan la:

= Cong ty moi gidi hang dau, ding dau thi phan moi gigi tlr nam 2009.

= Cong ty nghién ciu cé tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich c6 kinh nghiém, cung cap cac san phdm nghién clu
veé kinh t€ va thj truGng chiing khoan; va

= Nha cung cap dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mé vira.

MBS HOI SO

Toa nha MB, s6 3 Lidu Giai, Ba Dinh, Ha NOi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2014 thudc vé Céng ty CP Chiing khoan MB (MBS). Nhiing thdng tin str dung trong bdo
céo dudc thu thap tr nhitng ngudn dang tin cdy va MBS khdng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac clia chiing. Quan diém thé hién trong
bdo cdo nay la clia (cac) tac gia va khéng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thiic cia MBS. Khdng mét théng tin cling nhu' y kién nao
dugc viét ra nham muc dich quang cdo hay khuyén nghi mua/ban bat ky chirng khoan nao. Bao cdo nay khong dugc phép sao chép, tai
ban bdi bét ky ca nhan hodc t& chirc nao khi chua dudc phép clia MBS.



