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CTCP TAU CAO TOC SUPERDONG KIEN GIANG (SKG - HSX)

Thuan nudc day thuyén

Chi tiéu (ty déng) Q1-FY16 Q4-FY15 +/-qoq Q1-FY15 +/~-yoy
Doanh thu thuan 86,8 68,5 27% 63,6 36%
Lgi nhuan sau thué 54,0 37,7 43% 34,8 55%
EBIT 55,7 393 42% 36,2 54%
Ty suat EBIT 64,2% 57,3% 689bps 56,9% 731bps

Nguén: SKG, RongViet Research

Huéng Igi kép ti su phat trién ciia Phi Quéc va chi phi nhién liéu gidm. Trong
Q1/2016, doanh thu va LNST cta SKG dat lan lugt 86,84 ty dong va 54,02 ty déng, tusng
ung véi muc tang trudng 36,4% va 55,4% so vGi cung ky. K&t qué kinh doanh kha quan
trén dén tu: (1) Coéng ty dua thém hai tau mdi vao khai thac trong Q1/2016 (Superdong
IX va X); (2) Phi Quéc - Nam Du ti€p tuc la diém thu hat khach du lich ndi bat gitp cong
suat khai thac & cac tuyén duy tri & muc cao.

Trién vong nam 2016: kha quan

Trong ndm 2016, Phi Quéc dugc chon la dia diém dang cai ndm du lich Quéc gia. Theo
d6, huyén ddo nay du ki€n dén hon 2 triéu luot khach, tang 23% so vai két qua thuc hién
nam 2015. Dua trén nén tang d6, cac doanh nghiép c6 hoat dong kinh doanh gan lién
VGi su phat trién du lich - kinh t€ cla Phi Quéc nhu SKG cé tiém ndng tang trudng rat
lac quan.

Chuing téi ky vong muc tang trudng cao trong KQKD cla SKG sé tiép tuc dugc duy tri
nha (1) SO lugt khach clia SKG udc tang 36% trong nam 2016 nhd nhu cau khach du lich
dén Pha Quéc kha quan; (2) Gia dau DO (chiém ~40% gia von) dao déng quanh ving gia
thap, do d6, bién LNG ca ndm c6 thé céi thién nhe 1én muc 70% vdi gia dinh gia dau
binh quéan 45 USD/thung. Doanh thu va LNST ndam 2016 udc dat 398,4 ty d6ng (+31% so
vGi cung ky) va 235,5 ty dong (+35% so véi cuing ky). EPS du phéng ca nam 2016 khoang
8.017*dong/cp.

Quan diém va Dinh gia: Trong Q1/2016, bién loi nhudn gép cta SKG tiép tuc cdi thién so
V@i cdc quy trudc nhd hudng loi kép tir nhu cau khdch dén Pha Quéc kha quan va gid nhién
liéu & mic thdp. Do hoat déng kinh doanh gdn lién mat thiét véi su phdt trién nganh du lich
bién ddo Phu Quéc, KQKD ctia SKG sé tiép tuctich cuc trong Q2 va Q3 khi rai vao giai doan
cao diém ctia mua vu du lich (8 thdng ddu nam). Tuy vdy, viéc cdc d6i tha truc tiép (Ngoc
Thanh va Thanh Thdéi) va gidn tiép (phuong tién van tai hang khéng) lién tuc maé réng céng
sudt hoat déng la rdi ro canh tranh ddng luu y d6i véi SKG.

Dua trén dinh gid FCFF va P/E, ching t6i cho rdng mac gid hop ly d6i voi SKG la 120.000
déng/cp. Vi murc gid déng ciia ngay 27/04/2016 la 122.000 déng/cp, ching téi cho rdng
dinh gid cda c6 phiéu sé hdp ddn sau khi doanh nghiép thuc hién chia c6 phiéu thuéng. Tai
DHCP ndm 2016, SKG dd thong qua ké hoach chia 6 tic nam 2015, gébm 10% ¢4 tic bdng
tién mat va 40% c6 tuc bang ¢ phiéu, ching téi ky vong thdi gian thuchién sé dién ra ngay
trong Q2 ndm nay.

*EPS dua trén s6 lugng c6 phiéu luu hanh binh quan ndm 2016.
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Cap nhat KQKD Q12016| Du lich - Giai tri

Thang Tu, 2016

Gia thi truong (VND) 122.000
Gia muc tiéu (VND) 120.000
Thai gian dau tu Dai han
Théng tin ¢8 phiéu
Nganh Du lich - Giai tri
Vén hoa (ty dong) 2.154
SLCPDLH (triéucp) 24,48
Beta 0,42
Free Float (%) 31,6
Gia cao nhat 52 tuan 128.000
Gia thap nhat 52 tuan 43,033
KLGD binh quan 20 phién 45917
FY15 Hién tai

EPS 7.267 8.502
Tang trudng EPS 68,92% 38,85%
EPS pha loang 7.267 8.502
P/E 12,1 14,6
P/B 4,18 533
EV/EBITDA 14,49 12,76
Ty sudt c6 tuc tién mat 10% 10%
ROE 40,7% 39,65%
Dién bién gia
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Co6 dong 16n (%)

Puan Kwong Siing 22,12
Nguyén Thi Thién Huong 11,21
Quach Héng 7.74
Gidi han s& hau NDTNN (%) 2,08

Tran Thi Diém My

(084) 08- 62992006 - Ext 1311

my.ttd@vdsc.com.vn

Wi long xem nhitng cong b6 thong tin quan trong & phan cubi bdo cdo nay
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http://s.cafef.vn/ceo/CEO_80255/puan-kwong-siing.chn
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Bang 1: Két quaKinh Doanh Q1-FY16

Chi tiéu (ty déng) Q1-FY16 Q4-FY15 +/-(gogq) Q1-FY15 +/-(yoy)
Doanh thu 86,8 68,5 26,6% 63,6 36,4%
Loi nhuan gop 60,6 28,9 109,6% 411 47 3%
Chi phi ban hang va quén ly 83 58 43,4% 6,3 32,9%
Thu nhap HBKD 52,3 23,1 126,2% 34,9 49,9%
EBITDA 47,0 58,0 -18,9% 40,7 15,6%
EBIT 55,7 39,3 41,8% 36,2 53,9%
Chi phi tai chinh 0,0 0,1 0% 0,0 0,0
- Chi philai vay
Khau hao 5,6 4,8 16,7% 4,5 241%
Khodn muc khéng thuong xuyén (¥)
Khodn muc bat thudng (*)
Lgi nhuan trudc thué 55,7 39,3 41,8% 36,2 53,9%
Lgi nhuan sau thué 54,0 37,7 43,3% 34,8 55,4%
LNST diéu chinh cac khodn muc (¥) 54,0 37,7 43,2% 34,8 55,3%
Nguén: SKG
Bang 2: Phan tich HDKD Q1-FY16
Chi tiéu Q1-FY16 Q4-FY15 +/-(qoq) Q1-FY15 +/-(yoy)
Chi tiéu sinh lgi (%)
TS Igi nhuan gop 69,8% 42,2% 2.765bps 64,6% 520bps
EBITDA/Doanh thu 70,6% 64,3% 635bps 63,9% 668bps
EBIT /Doanh thu 64,2% 57,3% 689bps 56,9% 731bps
TS Igi nhudn rong 62,3% 55,0% 724bps 54,6% 762bps
TS Igi nhuan rong diéu chinh 62,2% 55,0% 720bps 54,6% 759bps
Hiéu qua hoat dong* (x)
-Hang tén kho 28,9 20,9 79 16,5 124
-Khodn phai thu 9,5 4,4 51 6,1 34
-Khoan phai tra 11,3 23,1 -11,7 9,2 2,1
Pon bay (%)
Téng ng/Téng Vén CSH 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Nguén: SKG (%) thudng nién héa

Wi long xem nhiing cong b6 thong tin quan trong & phan cudi bdo cdo nay
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Cac thong tin cap nhat

S6 luot khach dén Phu Quéc ting trudng kha quan. Theo S& thuagng mai- du lich Kién Giang, Phi Quéc da don 430 nghin lugt khach
trong Q1/2016, tdng 17% so vai cung ky. Trong d6, khach trong nudc chiém 83% trong téng s6 lugt khach, ting trudng 20% so véi cung
ky.

Gia dau DO trong nudc duy tri mic thap. Theo cap nhat tir Hié p hdi xang dau Viét Nam, gia dau DO tiép tuc xu huéng di xudéng do gia
ddu thé gigi & muc thap. Binh quan gid dau DO Q1/2016 dat 10.166 dong/lit, gidm tuong (ng 36,3% so véi Q1/2015 va 25% so VGi
Q4/2015.

Chi tiét cac tuyén:

- Rach Gid - Pht Quéc: gém 5 tau hién dang hoat dong (Superdong Ill, IV, V, VIl va X) véi cdng sudt khai thac dat 80-85%.

- Ha Tién - Pht Quéc: gém 3 tau dang hoat dong (Superdong VI, VIl va IX) v&i cong sudt khai thac duy tri & mic cao 70-75%. Cong ty cé ké
hoach dua thém tau Superdong Xl vao hoat déng & tuyén nay vao Q1/2017.

- Rach Gid - Nam Du: 1a tuyén méi dugc khai thac, bdt dau hoat dong tir thang 06/2015 véi hai tau (Superdong | va lI). Trugc ti€m nang kha
quan cta nhu cau khach du lich @&n Nam Du, tau Superdong XII du kién dugc tdng cudng vao tuyén nay trong Q2/2017.

Dién bién gia dau DO (viing 2) ctia SKG (don vi: dong/lit) S8 luot khach dén Phi Quéc (don vi: nghin luct)
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Phu luc: Chi tié€t cac loai tau cia SKG

. Chi phi déng . Ma luc Suic ché Pua vao su
Loai Tau Tuyén R

Ghi chi
(USD) (kw)  (hanh khéch) dung e

Chuyén sang hoat dong tai

Superdong | 500.000 Ha Tién - Phu Quéc 1.600 171 2008 tuyén Rach Gia - Nam Du tit
thang 06/2015.

Chuyén sang hoat dong tai

Superdong I 1.350.000 Ha Tién - Phi Quéc 2.060 261 2008 tuyén Rach Gia - Nam Du tu
thang 10/2015.

Superdong Il 2.349.175 Rach Gid - Phu Quéc 2.080 306 2010
Superdong IV 2.200.000 Rach Gia - Phu Quéc 2.080 306 2011
Superdong V 1.650.000 Rach Gia - Phu Quéc 1518 275 2012
Chuyén sang chay tuyén Ha
Superdong VI 1.581.800 Rach Gia - Phu Quéc 1518 275 2013 Tién - Phd Quéc tir thang
06/2014
. Chuyén sang tuyén Ha Tién -
Vil 1.450.000 Rach Gia - Phua Quoc 1518 275 2014 .
Superdong ’ Phu Quoc tithang 12/2014
S“p‘e’:ﬂmg 1.450.000 Rach Gié-Phi Quéc 1518 275 2015
« A I Pua vao hoat dong thang
Supedong IX 1.490.000 Ha Tién — Phi Quoc 1518 275 2016
02/2016
. , " Pua vao hoat dong thang
Superdong X 1.490.000 Rach Gia - Phu Quéc 1518 275 2016
02/2016
R . . o~ Du kién dua vao hoat dong
Tau pha F1 N/a Ha Tién - Phu Quoc N/a 400 2016 Q4/2016
Superdong XI 1,500,000 Ha Tién - Phu Quéc 1518 275 2017 Dukién dua vao hoat dong
Q1/2017
Superdong Xl 1.490.000 Rach Gia ~ Nam Du 1518 275 2017 Dukién dua vao hoat dong

Q2/2017

Nguén: SKG, RongViet Research téng hop
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Dvt: ty déng
KQHDKD 2014A 2015A 2016E 2017F
Doanh thu thuan 224 305 398 436
Gid von 98 102 121 175
Laigop 126 203 278 261
Chi phi ban hang 16 23 32 37
Chi phi quan ly 7 6 8 9
Thu nhap ti HBTC 5 7 8 9
Chi phi tai chinh 0 0 0 0
Loi nhuan khac 0 0 0 0
Lgi nhuan trudc thué 108 181 245 224
Thué TNDN 5 6 10 8
Lgi ich c6 dong thiéu s 0 0 0 0
Loi nhuan sau thué 103 175 236 216
EBIT 108 181 245 224
EBITDA 124 200 265 247
CHISO TAI CHINH 2014A 2015A 2016E 2017F
Téng trudng
Doanh thu 36,2% 36,3% 30,6% 9,4%
Lgi nhuan HBKD 85,2% 67,9% 36,4% -9,4%
EBITDA 70,3% 61,0% 32,4% -6,5%
Lgi nhuan sau thué 85,4% 69,5% 34,6% -8,3%
Téng tai sdn 32,1% 48,0% 1,5% 18,6%
Vén chi sé hitu 31,6% 49,8% 0,8% 18,7%
T6c d6 tang trudng ndi tai 27,5% 35,0% 38,9% 16,8%
Kha nang sinh loi
LN gop / Doanh thu 56,4% 66,7% 69,7% 59,9%
LN HBPKD / Doanh thu 46,4% 57,1% 59,7% 49,4%
EBITDA/ Doanh thu 55,5% 65,6% 66,5% 56,8%
LNST/ Doanh thu 48,5% 59,4% 61,6% 49,5%
ROA 46,1% 574% 59,1% 31,3%
ROE 341% 40,7% 45,5% 32,0%
Hiéu qua hoat ddng (x)
Vong quay kh. phai thu 51 55 6,0 58
Vong quay hang ton kho 17,7 15,1 16,2 21,5
Vong quay khodn phai tra 114 8,8 9,4 11,8
Kha nang thanh toan (x)
Hién hanh 1522 26,5 21,0 24,7
Cau tric tai chinh
Téng ng/ Vén CSH 3.2% 2,3% 2,6% 2,2%
Vay ngén han /Vén CSH 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Vay dai han/ Vén CSH 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

bvt: ty déng

BANG CBDKT 2014A 2015A 2016E 2017F
Tién & DTTC ngan han 113 244 306 305
Cac khoan phai thu 48 62 72 78
Tén kho 5 8 7 10
Tai sdn ngan han khac 2 2 2 2
TSLD & Dau tu ngdn han 168 316 386 395
Tai san c6 dinh 187 210 245 354
Xay dung co ban dé dang 0 0 0 0
Pau tutai chinh dai han 0 0 0 0
Tai san dai han khac 0 0 0 0
TSCD va dautu dai han 187 210 245 354
TONG TAI SAN 355 526 631 749
Tién hang phai trava ung trudc 2 1 3 4
Vay va ng ngan han 0 0 0 0
Vay va ng dai han 0 0 0 0
Khoan phai tra khac 0 0 0 0
Téng ng 11 12 14 16
Vén chu sé hiu 344 515 618 733
Vén dau tu ctia CSH 200 245 343 343
Lgi nhuan git lai 132 247 247 334
Céc quy 12 12 28 56
Nguén kinh phi va quy khdc 0 0 0 0
Nguén vén chi sé hiiu 344 515 618 733
Lai ich c6 déng thiéu s6 0 0 0 0
TONG NGUON VON 355 527 631 749
CHISO PINH GIA 2014A 2015A 2016E 2017F
EPS (déng/cp) 5.162 7.267 8.017 6.301
P/E (x) 8,52 12,11 N/a N/a
BV (déng/cp) 17.208 21.055 21.230 27.147
P/B (x) 2,56 418 415 3,24
DPS (déng/cp) 1.000 1.000 3.000 3.000
Ty suat cé tuc (%) 2,3% 1,1% 0,82% 2,4%
M6 hinh dinh gid Gid Ty trong Binh quén
FCFE 115239 60% 69.143
P/E 125.072 40% 50.029
Gia muc tiéu (déng/cp) 119.172

Lich sa dinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi Thoi gian
29/02/2016 111.000 Trung lap Dai han
26/11/2015 100.000 Tich |Gy Trung han
24/06/2015 64.300 Mua Dai han

Vi long xem nhiing cong b6 thong tin quan trong & phan cudi bdo cdo nay
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cdo nay dugclap nham muc dich cung cdp cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viécra cac quyét dinh dau tu. Béo cédo dugc l1ap trén co s& phan tich hoat déng clia doanh nghiép, du phong két qua kinh
doanh dyatrén nhiing dirliéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hop |y cta ¢8 phi€utai thai diém phan tich. Chang toi
da c6 gang chuyén tai day da nhiing danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé cong ty vao bao cdo nay. Nha dau tu
mong mudn tim hiéu thém hodc cé y ki€n phan héi, vui ldng lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hétrg khéach hang
clia chung toi.

Cécloai khuyén cao

Khuyén nghi ) . . . . .
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAMTY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) >30% 15% dén 30% -10% dén 15% -15% dén -10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2007, dugc phé p thuc hién day du céac nghiép
vu chiing khoan gom: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh vatu van dau tu, luu ky ching khoan. VDSC
da ma& rong mang lugi hoat dong dén cac thanh phé 16n trén toan quéc. Vé6i thanh phan cd déng chién lugc ciing |a d6i
tac 16n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,.. cing ddi ngi nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC ¢6 tiém
Iyc vé con ngudi va tai chinh dé cung cdp cho khach hang nhitng sén phdm - dich vu phu hop va hiéu qua. Dic biét, VDSC
lamat trong s6 it cac cdng ty chiing khoan dau tién quan tam phat trién ddi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cap
céac bao cdo phan tich hé trgthong tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu'Van Dau Tu cung cap cac bao cdo vé kinh t& vi mé va thj trudng chiing khoan, vé chién lugc dau
tu, cac bdo cao phan tich nganh, phan tich céng ty va cac ban tin ching khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang luéi

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4-5 Tda nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.B&n Thanh, Q.1, Tp.HCM
Dién thoai: 84.86299 2006 Fax: 84.86291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha No6i Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh CanTho
2C Théi Phién — Quan Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phung - TP. Can Tho
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bdo cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cap théng tin va khdng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua bén chiing khoan cu thé
ndo. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban béo cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cu, chién lugc va hoan canh cu thé cla
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thic cé thé c6 cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan ciia bdn bao cdo nay. Nha dadutunén xem bao céo
nay nhu mét ngudn tham khéo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiutoan bé trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu ciiachinh minh. Rong Viet Securities tuyét
dé&i khong chiu trach nhiém doi véi toan b hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi lathiét hai, d6i véi viéc st dung toan bd hoac titng phan théng tin hay y ki€n
nao cla ban bdo cdo nay.

Toan bod céc quan diém thé hiéntrong bdo céo nay déula quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phanthu nhap nao cda ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Thong tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhirng ngudén ma chiing téi cho la déng tin cay. Tuy nhién, ching téi khong dam bao
rang nhitng théng tin nay 1a hoan chinh hoic chinh xéac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ciachingtéi c6 gia tri d&€n ngay ra bao cao vaco thé thay déi
ma khong can béo cdo trudc.

Ban béo cao nay dugc gill ban quyén va la tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc slra di trong bat ky trudng hgp nao ma khéng co6

su déng y clia Rong Viet Securities déu tréi ludt. BAn quyén thudéc Rong Viet Securities, 2016.

Vi long xem nhiing cong b6 thong tin quan trong & phan cudi bdo cdo nay



