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Co chu cb dong tai thoi diém 30/06/2009

6.67%

Vén chii s¢ hitu trd 2.060 15.000

Tong tai san trd 5.865 16.801 B C4 Nhan

LN gop/DT % 9.1 10.1 B T8 chire
ROE % 12.5 13.1 cb phiéu quy
ROA % 55 11.7
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LICH SU HINH THANH & PHAT TRIEN

HOAT DONG KINH DOANH
San pham va dich vu

Co ciu doanh thu

ESachgidokhoa
Sachthamkhao
=An ph:']m
Thiét bi
¥ C'ho thué TSCB

2008

Nguoén: Ban céng bé théng tin

Cong ty Phat hanh sach va Thiét bi Truong hoc Hung yén
dugc thanh lap theo quyét dinh sb: 1032/QD-UB ngay
8/8/1997 cua UBND tinh.

Thuc hién quyét dinh 487/QD-UBND ngay 17/3/2005 cua
UBND tinh Hung Yén vé viéc phé duyét lai phwong an cb
phan hoa Cong ty Phat hanh sach TBTH Hung Yén.

Ngay 30/6/2005 Dai hoi cd dong thanh 1ap thong qua diéu 16
Cong ty, théng qua phuong an kinh doanh, phuc vy, bau
HDQT, BKS khoa I.

Thang 12/2007, Pai hoi c6 dong bat thuong Cong ty ngay 11
thang 12 nam 2007 duoc tién hanh va thdng nhit ting von
diéu 1é tir 2.060 triéu dong lén 15 ty ddng dé dap tmg yéu
ciu mé rong hoat dong san xuét kinh doanh, va thuc hién 2
du an 13 xdy dung truong THPT Ngb Quyén tai huyén Tién
L{r va xay siéu thi sach tai thi xa Hung Yén.

Ngay 22 thang 7 nam 2008 UBND tinh quyét dinh thanh lap
truong THPT Ngoé Quyén tai huyén Tién Lit, do Cong ty la
chu dau tu.

UBND tinh di cép cho trudong THPT Ngb Quyén huyén
Tién Lix 16 dat 13 ha dé xay dung truong. Nam hoc 2008 —
2009 Cong ty dau tu xdy dung 18 phong hoc.

UBND tinh cip cho Céng ty hon 3.000 m* dét tai trung tim
thi xa xay siéu thi sich phuc vu nhan dan thi xa va céac viung
phu can.

Vé mit co ciu doanh thu ctia Cong ty, hoat dong kinh doanh
sach gidao khoa chiém ty trong cao, cu thé chiém 85.3% nim
2007 (dat 12,1 ty dong) va 83.6% trong nam 2008 (dat 18,8
ty dong), mang kinh doanh nay dat toc do tang truong 55.3%
so v&i nam 2007. Hoat ddng kinh doanh sach gido khoa chu
yéu 1a sach tir bac mam non dén béc trung hoc phd thong,
day 1a mang kinh doanh chinh do nhu ciu vé mit hang nay
ngdy cang cao. Co cdu doanh thu vé mang nay da c6 sy giam
stit 1.8% so v6i ndm 2007. Cong ty to chirc phan phdi dén 29
tinh, thanh phé khu vuc phia Bic.

Mang kinh doanh sach tham khao chiém 8.7% nam 2007 va

9.7% trong nam 2008, lan luot dat 1,2 ty dong va 2,1 ty

dong. Mat hang sach tham khao ciing dugc ddy manh do nhu

cau sir dung ngay cang cao va dugc Cong ty phan phdi dén
Trang 2/14



H¢ thong khach hang- Phan phdi

64 tinh, thanh phd trén ca nudc. Toc do ting truong cia hoat
dong kinh doanh nay nam 2008 tang 76.4% so v&i nam
2007. Ngudn sach tham khao dwgc Cong ty phan phdi tir
Nha xuit ban giao duc ciing nhu cta cac nha xuat ban khac.
Ty trong sach tham khao trong co céu doanh thu nim 2008
cao hon nam 2007 1a 9.7% so vé&i 8.7%.

Céc loai an pham nhu lich bldc va cac 4n pham khéac chiém
ty trong 3.7% nim 2007 va 3.3% trong nim 2008 lan luot
dat 533 triéu dong va 756 triéu dong. Tdc do ting trudng cua
mang kinh doanh nay ting 41.7%, tuy nhién giam vé ty
trong trong co ciu doanh thu 0.4% so véi nam 2007.

Ming kinh doanh thiét bi truong hoc chiém 2.2% trong nim
2007 (dat 315 triéu dong) va 2.1% nam 2008 (dat 477 triéu
ddng), toc do ting truong nam 2008 so voi nim 2007 1a
51.3%. Mang nay dwoc Cong ty phan phdi dén 64 tinh,
thanh trén toan qudc.

Mang cho thué tai san c¢6 dinh bat ddu tao ra doanh thu trong
nam 2008 nho vao 8 ctra hang cho thué. Mang kinh doanh
nay chiém 1.3% trong co cdu doanh thu ctia Cong ty véi tc
do tang trudng 100%.

Hién nay, Cong ty dang duy tri hai phuong thirc kinh doanh
la tap trung tai van phong Cong ty va khoan tai cac hi¢u sach
nhan dan tai cac huyén thi trong tinh Hung Yén. Véi hai
phuong thuc nay, nén mot midt Cong ty ting cuong luc
luong tai phong giao duc, cac truong hoc dé huéng dan phuc
vu truc tiép t6i cac truong, mat khac giao khoan va ting
cuong quan 1y kinh doanh tai cac hiéu sach nhan dan dé ban
tryc tiép toi nguoi tiéu dung. Pay 1a hai kénh ban hang quan
trong nhét ctia Cong ty va da phat huy tac dung nham thuc
day su ning dong va sang tao cua nhan vién.

Nhu dd phan tich & trén, Cong ty con tham gia phan phdi
sach gido khoa dén 29 tinh phia Bic, ddu thau sich tham
khao cta Nha xuét ban gido duc dé phan phdi dén 64 tinh
trén toan qudc cling nhu sach ciia cic nha xuit ban khac.
Phan phdi cac 4n pham va thiét bi gido duc dén 64 tinh.

Nhu vdy, Cong ty khong chi ban tryc tiép tai Hung Yén ma
con tao mot kénh phan phdi sach va cac thiét bi trén toan
qudc. Tuy nhién, tai 64 tinh thanh trong ca nuéc déu co
Cong ty Sach va Thiét bi truong hoc va 1a Cong ty con cia
Nha xuét ban gido duc, do vay viéc md rdng thi truong la
kha kho khan.
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TRIEN VONG DOANH NGHIEP

PHAN TiCH SWOT

Piém manh

Hién nay, Cong ty da va dang khai thac cac san pham chinh
nhu sach giao khoa, sach bd tro sach giao khoa, sach tham
khao,... K& hoach cua Cong ty van la tip trung ning cao chét
lugong san phém, dich vu hién c6, déng thoi da dang hoa san
pham cung cap cho thi trudng va phat trién mang ludi cac
dai 1y, cira hang phan phdi sach va cic san pham gido duc
khac. Ngoai ra, Cong ty ciing tién hanh dau tu va phat trién
hon nira siéu thi sach va truong hoc. M¢ rong lién két véi
cac NXB va cac cong ty san xudt thiét bi gido duc trén ca
nude, lien két voi cac nha san xuat cung ung dé phuc vu
ngdy cang tot hon cho hoat dong kinh doanh ctia Cong ty.

Dinh hudng phat trién ciia Cong ty cho nhiing nam tiép theo
1a huéng dén xdy dung mot Cong ty tim cd trén toan quoc
va khu vyc trong linh vyc xuit ban va phat hanh cic san
pham phuc vu nganh gido duc va da dang hoa cic san pham
lién quan dén gido duc. Pinh hudng nay hoan toan phu hop
voi vi thé, xu hudéng phat trién cua thi truong sach va thiét bi
gido duc trong diéu kién nganh gido duc ludn 1a mot trong
nhitng nganh dugc Nha nudc quan tdm, chi trong va tao
diéu kién phat trién. Thém vao d6 1a sy hd tro rat 16n tir Nha
xuit ban gido duc, Téng cong ty dau tu von nha nudc va
cong ty dau tu tai chinh giao duc s¢ 1a mot dong luc rat 16n
dé Cong ty co thé phat trién bén viing, ciing nhu thuc hién
duoc cac muc tiéu da dat ra.

Piem yéu

Cong ty tao duoc chd dimg vimg chic trén thi truong
voi mang ludi khach hang rong va on dinh trén dia
ban tinh Hung Yén, va cac khu vyc 14n cén.

Do NXBGD niam c6 phan chi phdi nén cong ty co
nhitng yéu t6 thuan khi nhap hang héa tir cic thanh
vién cua NXBGD.

Str dung ngudn von mot cach linh hoat khi nguén vén
chua st dung hét dwoc Cong ty thanh toan cho nha
cung cép nham huéng muc chiét khau ciing nhu dau
tu ngén han nham tao thém loi nhuan cho Cong ty.

Dic biét, v6i viée trién khai hai du 4n xay dung Siéu
thi sach va dich vu Thuong Mai, va thanh lap truong
THPT Ngé Quyén. Hoat dong kinh doanh ciia Cong
ty trong thoi gian téi hira hen s& rat phat trién va tang
truong On dinh.

Nha nudc dua ra chinh sach hd tro sach gido khoa
cho cac dbi tugng dugc huong uu dii theo timg nam
hoc, do d6 ké hoach doanh thu, loi nhuan héng nam
ctia Cong ty ciing co sy thay doi.

Hoat dong kinh doanh ctia nganh phu thudc vao yéu
t6 mua vu tir thang 5 dén thang 9. Con lai kinh
doanh chu yéu mang tinh chat hd trg

Tu nam 2010 tré di, Cong ty khéng con dugc
hudng wu dai vé thué thu nhap doanh nghiép.

Diéu kién lam viéc cua Cong ty con chua dugc cai
thién, phong lam viéc voi dién tich nho, chua dugc
sira chira nang cap.

Nguoi lao dong c6 trinh do chua dong déu va can
duoc thuong xuyén dao tao thém.
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Co hdi

Viét Nam dugc danh gia 1a nudc co6 ty 1¢ dan s tré,
nam hoc 2008 - 2009 sb luong hoc sinh phd thong
chiém 17.72% dan sd. Do d6, nhu cau tiéu thu cac
san pham gido duc 1a rat 16n

Téc d6 tang truong trung binh cta nganh xuit ban
sach tir nam 1995 dén 2008 dat khoang 10%/nam.

PHAN TiCH TAI CHINH

H¢ s6 thanh khodn

Thach thirc

Tinh trang in 13u trai phép, xuat ban tran lan sach
gi4o khoa va sach tham khao ciia mot s6 tu nhan 1a
mot kho khin gay anh huong 16n dén tinh hinh kinh
doanh cuia cong ty.

Chuong trinh sach va thiét bi duoc cai tién theo
tung nam. Do do, luong sach va thiét bi ton kho
nam trude co thé khong sir dung dugc cho nam sau,
gay nén lang phi 16n.

Phan khuc thi truong da dugc hoach dinh san nén sé
khé tao ra dugc nhiing dot bién trong hoat dong
kinh doanh.

Thanh todn ngan han | Lan | 1.68 | 3.52 | 9.19 | 2.82
Thanh toan nhanh Lan | 1.62 | 3.36 | 8.47 | 1.65
Thanh toan tién mat | Lan | 0.75 | 0.34 | 3.12 | 0.64

Nguon: APSC tong hop tir BCTC Cong ty va nganh

Kha ning thanh todn ngan han ctia Cong ty luén duy tri &

mirc cao, cu thé tir 1.68 1an ndm 2006 ting 1én 9.19 lan trong

nam 2008. Nhu vy, tai san ngan han ctia Cong ty du kha

nang tra ng cho cac khoan ng ngan han. Do d6, mic d6 an

toan trong kha nang thanh toan ngan han han ctia Cong ty la

rat tot. So véi trung binh nganh nam 2008 thi kha ning thanh

toan ngan han cua Coéng ty cao hon rat nhicu.

Xét kha nang thanh toan nhanh khi loai bo khoan muc hang

ton kho thi kha ning thanh toan nhanh van duoc dam bao.

Do hang t6n kho chiém ty trong twong dbi nho dudi 5% tong

tai san tir nam 2006 dén nam 2008 nén khong anh hudng dén

kha nang thanh toan nhanh cta Coéng ty va cao hon mirc

trung binh ctia nganh trong nam 2008.

Kha nang thanh toan tién miat dat 0.75 1an ndm 2006 tang lén

3.12 1an nam 2008 va cao hon mic trung binh ciia nganh
nam 2008.

Kha néng thanh toan ctia Céng ty trong nhiing nam qua luén

duogc dam bao boi céac chi so thanh toan cao. Di¢u nay do tai

san ngan han ciia Cong ty ting trudng cao hon no ngin han

va so vOi muc trung binh cta nganh thi muc d6 rui ro trong
Trang 5/14



H¢ s6 hoat dpng

thanh toan ctia Cong ty 1a rat it. Tuy nhién, kha ning thanh
toan cua Cong ty cao mot phan do luong tién mat va dau tu
tai chinh ting manh trong khi d6 cac khoan phai thu lai giam
1a tong hop cac yéu tét gitp chi tiéu thanh toan ciia Cong ty

tang manh.
Vong quay phai thu Vong | 6.63 4.67 5.79 13.85

Ky thu tién binh quan | Ngay | 55.08 | 78.19 | 63.06 | 45.46

Vong quay hang tén | Vong | 78.01 | 71.35 | 40.77 7.36

S6 ngay tén kho Ngay | 4.68 | 5.12 | 895 73.59

Vong quay phai tra Vong | 13.26 | 23.05 | 36.35 10.60

S ngay phai tra Ngay | 27.53 | 15.83 | 10.04 59.21
Vong quay TSCD Vong | 29.20 | 24.46 | 16.33 58.72
Vong quay tong tai | Vong | 2.66 2.71 1.99 4.37

Nguon: APSC téng hop tir BCTC Céng ty va nganh

Hé s6 vong quay va s6 ngay phai thu cia Cong ty ludn duy
tri & mic trung binh va kha 6n dinh trong nhitng nim qua,
cu thé vong quay cac khoan phai thu tir 4.67 lan dén 6.63
lan, s6 ngay phai thu tr 55.08 ngay dén 78.19 ngay. Diéu
nay cho thy su 6n dinh trong viéc thu tién cta khach hang.
Tuy nhién, Cong ty can chii trong hon trong véc thu tién cua
khach hang khi hé s6 nay dang ting 1én do chinh sich ban
hang duogc néi long va so véi trung binh nganh thi van thap
hon trong ndm 2008.

Vong quay hang ton kho tir 78.01 vong niam 2006 xudng
40.77 vong trong nam 2008, sd ngay phai ton kho tir 4.68
ngdy tang 1én 8.95 ngay va thip hon rat nhiéu so vdi trung
binh nganh nam 2008. Cong ty hoat dong trong nganh dich
vu nén lugng hang ton kho nhu nguyén vat liéu, thanh pham
khong ¢6 ma cha yéu 1a hang hoa nhap tir ddi tac roi phan
phdi dén khach hang, do viéc quan tri hang ton kho t6t véi
ké hoach kiém tra hang t6n kho va luu chuyén hang hoa, tién
d6 giao hang da giup Cong ty quan 1y tét chi tiéu nay.

Vong quay cac khoan phai tra mua hang hoa tir ddi tac da
tang rat manh tir 13.26 vong nam 2006 1én 36.35 vong trong
nam 2008. Véi chinh sach ban hang dugc ndi 16ng, trong khi
d6 viéc chi tra cac khoan mua hang hoa thi dang bi ddi tac
siét chit nén Cong ty dang bi chiém dung vén trong kinh
doanh mac du viéc quan tri hang ton kho kha tot nhung viéc
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Don by tai chinh

H¢ s6 sinh loi
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ban hang rdi thu tién phai mat 63.06 ngay trong khi phai tra
1a 10.04 ngay.

Vong quay tai san cb dinh va téng tai san dang co su syt
giam, cu thé d6i v6i vong quay tai san cd dinh tir 29.20 vong
nim 2006 giam xudng 16.33 vong trong nam 2008; vong
quay tong tai san tir 2.66 vong xudng 1.99 vong va déu thap
hon so voi trung binh nganh nam 2008.

Hé sb ng Lan | 0.50 | 0.56 | 0.10 0.34
No ngan hang/TTS | Lan 0.03 0.32 0.0 0.05
Hé s6 ng/VCSH Lan 1.0 125 | 0.11 0.64

Nguon: APSC téng hop tir BCTC Céng ty va nganh

Hé s no trén tong tai san clia cong ty & muc kha cao tir nim
2006 dén nam 2007, sang nam 2008 chi s6 niay giam manh
1& rét do Cong ty ting von dicu 1& tir 2 ty 1én 15 ty dong
nham ting ning lyc tai chinh dé d4p mg yéu ciu mo rong
san xuat kinh doanh. So véi trung binh nganh nam 2008 thi
hé sb no ciia Cong ty thap hon.

No ngan hang trén tong tai san cia Cong ty 1a no vay dai
han khong c6 vay ngan han tir naim 2006 dén nam 2007 va
chi tiéu nay da giam xudng con 0 khi Cong ty ting von diéu
1¢ trong nam 2008.

Hé s6 ng trén von cha so hitu dd giam manh khi Cong ty
tang von Ién 15 ty dong ndm 2008. Do tir nim 2006 dén nim
2007, von chua s¢ hitu ¢ mirc d6 thap nén hé sé ng khé cao
sang nam 2008 giam xudng con 0.11 lan va thip hon trung
binh nganh 13 0.64 1an.

Donvi: %
Loi nhuan gép/Doanh thu 11.6 9.1 10.1 18.3

Loi nhuan hoat dong/Doanh thu 3.6 0.2 2.7 6.3

Loi nhudn sau thué/Doanh thu 4.3 2.2 8.7 5.9

Loi nhuan sau thué/VCSH | 23.2 12.5 13.1 15.3

Va s Vo whY

Loi nhudn sau thué/TTS (ROA) 113 | 55 117 | 9.7

Hoat dong trong nganh dich vu chuyén cung cdp sach va
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thiét bi truong hoc nén chi phi dau vao chiu anh hudng gian
tiép tir phia ddi tac cung cap hang hoa, gid von dau vao nim
2008 giam xudng con 89.9% (thip hon so v&i nam 2007 1a
90.9%) da nang ty suét loi nhuan gop 1én 10.1% do téc do
tang truéng doanh thu nam 2008 1a 58.6% cao hon 56.8%
ctia gia von hang ban. Nhu vay, hiéu qua quan Iy dau vao
nam 2008 ciia Cong ty 1a kha tét nén tdc do ting truong loi
nhuan goép nam 2008 tang 77% so vai nam 2007. Tuy nhién,
ty suat lgi nhuan gdp trung binh cua nganh cao hon cia
Cong ty lan luot 1a 18.3% va 10.1%.

Ty suit lgi nhuén hoat dong dat 2.7% trong nam 2008 cao
hon rat nhiéu so v&i nam 2007 1a do doanh thu cao hon gia
v6n hang ban va chi phi quan 1y chung chi ting 33.6% nén
tbc do ting trudng cua loi nhuan hoat dong 1a 1789.9%. Chi
phi quan 1y chung ting 33.6% chu yéu la do Cong ty mo
rong hoat dong kinh doanh va thuc hién xay dung 2 du an la
truong Trung hoc phd thong Ngd Quyén va siéu thi sach tai
thi xd Hung Yén. Pay thuc sy 1a két qua kinh doanh kha
quan cta Cong ty trong nim 2008 nhung néu so voi trung
binh nganh thi van thap hon.

Do ting von diéu 1& 1én 15 ty ddong trong nim 2008 nén
Cong ty khong sir dung ng vay va do d6 khong phai tra 1ai
vay. Voi viéc ting von manh, Cong ty chua sir dung hét
ngudn von nay trong kinh doanh nén mét phan tra trudc cho
Nha xuat ban Gido duc va giri tién ngan hang nén da tao ra
duge mot ngudn thu nhap goép phan vao loi nhuan cua Cong
ty.

Ty suét lgi nhuan sau thué trén doanh thu ¢ muc 8.7% va toc
do tang trudng dat 511.6%. Do trong nam 2008, Cong ty
tang von 1én rit manh nhung nhod viée st dung vén kinh
doanh kha hop 1y nén ty suat loi nhuan trén vén cha sé hiru
(ROE) khong nhiing dugc ddm bao ma con cao hon so voi
nam 2007. Trong phan phan tich ROE, ching t6i s& di sau
hon trong phan danh gia phuong phap Dupont.

Ty suit lgi nhudn trén tai san dat 11.7%, do téc do tdng
truong tai san thép hon lgi nhuin sau thué 1an luot 1a
186.4% va 468.1% nén hi¢u qua sir dung tai san nam 2008
cao hon ndm 2007.
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Phdén tich Dupont

Két qud kinh doanh 9 thang nam 2009

Tong tai san/Von chu s¢ hitu| Lan | 2.04 | 2.29 | 1.12
Doanh thu/Téng tai san Lan | 2.66 | 2.43 | 1.34
Loi nhuin sau thué¢/Doanh| % | 43 | 22 | 87
ROE % | 23.2| 12.5] 13.1

Nguon: APSC téng hop tir BCTC Céng ty

Trong nam 2008, do mé rong hoat dong kinh doanh ciing
nhu xdy dung thém truong hoc va siéu thi sach nén vén chu
s hiiu ciia Coéng ty ting manh ciing nhu giam st dung ng
nén chi tiéu tong tai san trén von chu s hitu giam di dang ké
so voi nam 2007.

Vong quay tong tai san sut giam manh tir 2.43 1an nam 2007
xuéng 1.34 1an ndm 2008 1a do tdc do ting truéng doanh thu
cham hon so v&i tong tai san lan luot 13 58.6% va 186.4%.
Do Cong ty chua hap thu hét ngudn von ting manh trong
nam, chii yéu st dung vao xay dung tai san ¢d dinh nén chua
tao ra doanh thu ngay ma can phai c6 thoi gian nhét dinh.

Ty suat loi nhudn trén doanh thu tang manh so v&i nam
2007, ty suit nay cao trong nam 2008 14 do Cong ty sir dung
von mot cach kha hiéu qua va mac du doanh thu cé ting
cham hon vén chu so hitu nhung Cong ty biét sir dung von
chua hép thu hét vao viée tra trude cho Nha xuit ban Gido
duc dé huong mirc chiét khau wu dai va giri tién ngan hang
v6i 131 sudt cao. Mot nguyén nhan tich cuc khac 1a chi phi
quéan 1y chung ciing ting thap hon doanh thu trong khi Cong
ty dang ¢y manh m¢ rong hoat dong kinh doanh da giup tbc
d6 tang trudng 1oi nhuan va ty sudt loi nhuan tang manh.

Tong hop 3 yéu t trén ¢ thé nhan dinh mic du von chu so
hiru ting manh tic dong lam tong tai san ting, hiéu qua su
dung von chua dwoc hip thy hét nhung kha ning st dung
trong viéc tao ra doanh thu tir nhitng mang kinh doanh khéc
da giup ty suat loi nhuan trén vén chi s¢ hitu van cao hon so
v6i nam 2007 dat 13.1%

Doanh thu tir hoat dong kinh doanh sach va thiét bi trudong
hoc chiém 96.9% (dat 29,8 ty dong), doanh thu tir cho thué
tai san cd dinh chiém 1.5% (dat 446 triéu dong) va 1.7%
doanh thu dich vy Truong Ngo Quyén (dat 515 triéu dong).
Nhu vay, tong danh thu 9 thang nim 2009 dat 30,7 ty dong
tang 31.2% so voi nam 2008.

Nguyén nhén chinh 1a nam 2009, Céng ty dua Truong Ngo
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PINH GIA DOANH NGHIEP

Mo hinh thu nhap

Gid dinh ting trwong co ciu doanh thu

Quyén vao hoat dong va tuyén sinh cho nim hoc 2009 -
2010.

Vé hoat dong kinh doanh sach van tiép tuc phat trién nhung
do chu ky kinh doanh ctia mat hang sach thuong tir thang 5
dén thang 9 (thoi ky nghi va chuan bi cho nim hoc méi) nén
doanh thu tir thang 10 dén thang 4 nam sau kho c6 kha ning
tang manh va chua yéu phu thudc vao hoat dong kinh doanh
cho thué tai san ¢ dinh va Truong Ngo Quyén.

Cong ty di hoan thanh duoc 129.7% doanh thu thuan (ké
hoach 13 23 ty trong khi d6 doanh thu thuan dat 29,8 ty
dong). Ty suét lgi nhuan sau thué trén doanh thu 13 5.6% va
hoan thanh dugc 74.3% loi nhuén sau thué trong nam 2009.

Tinh hinh tai chinh cia Cong ty tinh dén hét Quy 3 nim
2009 véi hé sd no van & muc hop ly 12 0.37, trong khi d6 hé¢
s6 ng trén von chu so hitu 14 0.59 do Cong ty dang sir dung
thém vay ng tin dung va thuong mai cho muc dich kinh
doanh.

Dbi v6i Cong ty cd phan Phat hanh sach va Thiét bi truong
hoc Hung Yén thi chiing t6i sir dung cac phuong phap dinh
gia Chiét khau dong tién danh cho doanh nghiép (DFCFF),
chiét khau dong c6 tirc, phuong phéap so sanh thi truong P/E
va P/B, sau d6 la dung phuong phap binh quén trong s6 dé
tong hop cac phuong phap dinh gia.

DPonvi: %

(cwden | awor aon0r] 20e o] aoise| 1n-
Sach gido khoa 40 35 30 20 10 | 27
Sach tham khao 40 35 30 15 10 | 26
An phédm 30 30 25 15 10 | 22
Thiét bi 30 25 20 15 10 | 20
Cho thué TSCH 20 15 13 12 10 | 14
Trudng Ngo 100 | 210 50 30 20 | 78

Nguén: APSC
Cong ty C6 phan Phat hanh sach va Thiét bi gido duc Hung
Yén linh vuc chinh 1a hoat dong xuat ban cho nganh gido
duc. Nganh xuat ban sach co toc do ting trudng trung binh
khoang 10%/mam (tir nim 1995 dén 2008), theo thong ké
nim 2008 toan nganh xuit ban dwoc 25,120 dau sach véi
279,9 triéu ban. Mic du ndm 2008, nén kinh té gap kho
khin, bién dong gia gidy anh huong truc tiép dén hoat dong
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Loi nhudn va ty sudt loi nhudn

Chi phi quadn ly chung

xuit ban, nhung cic nha xuit ban da chi dong ngudn ban
théo, lién két xuét ban, ddm bao sb luong xuét ban va hiéu
qua tuong duong nam 2007. Riéng ddi voi sach giao khoa,
tir nam 1995 dén 2007 thi tc do ting trudng trung binh dat
10.5%, tir 2,464 dau sach 1én 7,679 dau sach véi 147,6 triéu
ban 1én 203 triéu ban. Toc do ting trudng cua Cong ty cao
hon so v&i nganh, do d6 chung toi dy béo toc do ting trudng
doanh thu ctia Cong ty s& van duy tri & mirc cao trong nhiing
nam t&i. Cu thé, doanh thu tir hoat dong kinh doanh sach
gido khoa ting truong trung binh 27% tir nam 2009 dén
2013; doanh thu tir sach tham khao véi toc do ting truong
trung binh 26%. P4y 1a hai mang kinh doanh chiém ty trong
16n nhét trong co cdu doanh thu ciia Cong ty va ching toi s&
van duy tri mic co cau 16n trong doanh thu vi siéu thi sach
tai thi trin Vuong, huyén Tién Lir di di vao hoat dong s&
g6p phan mang lai doanh thu cho Céng ty. Hoat dong kinh
doanh an pham va thiét bi nham hd tro cho méang kinh doanh
sach vé6i toc do ting truong trung binh 14 lugt 1a 22% va
20% tir nam 2009 dén 2013; Cong ty c6 8 cira hang cho thué
va bt dau c6 doanh thu tir ndim 2008 va s& dong gop vao co
cdu doanh thu véi tbc d6 ting truéng binh quan 1a 14%.
Hoat dong kinh doanh Truong Ngo Quyén bat déu tuyén
sinh tir ndm hoc 2008 - 2009 va bét dau tir ndm hoc 2009 -
2010 thi hoat dong kinh doanh nay s€ mang lai doanh thu
cho Cong ty, du kién ngudn doanh thu tir mang nay s& toc do
tang truong trung binh 78%.

Chung t6i du bao ty suat lgi nhuan gdp trung binh dat 12.8%
trong vong 5 nam t4i voi toe d6 ting truong binh quan 1a
34.6%. Nguyén nhan chinh cho du bao cta ching t6i la gia
v6n hang ban ciia Cong ty s& giam so véi nam 2007 va nim
2008 do lam phat tang cao nén chi phi dau vao cia cac nha
cung cip cho Cong ty s& bi anh hudong nén Cong ty mic du
khong bi anh huong truc tiép nhung sé bi anh hudng gian
tiép. Tuy nhién, khi nén kinh té vuot qua sy khung hoang va
kiém ché dugc lam phat thi chiing t6i du bao gia von hang
ban cua Cong ty s€ & mic binh quan la 87.2% trong vong 5
nam t6i va toc do ting truong trung binh 1a 26.5% va thap
hon téc d6 ting trudng trung binh cta doanh thu 1a 27.3%.

Chung t6i gia dinh chi phi quan 1y chung bao gém: chi phi
ban hang va chi phi quan ly doanh nghi¢p s€ ¢ muc trung
binh 6.7% so véi doanh thu va toc d¢ tang trudng trung binh
la 24.7% do Cong ty dang m¢& rong kinh doanh nhu siéu thi
sach va Truong Ngoé Quyén nén chi phi s& ting. Tuy nhién,
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Chi phi lai vay

Thué thu nhdp doanh nghép

Phuwong phap chiét khéu dong tién doanh

nghiép (DFCFF)

Chi phi sit dung vén

Chiét khdu dong tién doanh nghiép

van thip hon so véi toc do ting trudng cua doanh thu.

Pbi voi Cong ty, trong nhitng nim qua viéc ding no tin
dung ngan han khong c6 ma chil yéu 1a no vay dai han. Mic
du, Cong ty da tang von diéu 18 1én 15 ty trong nam 2008 dé
mé rong hoat dong kinh doanh nhung Céng ty van sir dung
don bay tai chinh 1 ng dai han nhim st dung ngudn vén ré
dé kinh doanh do dugc sy hd tro 1di suit ciia Chinh phu,
chung 6i gia dinh véi muc 13i suat vay 1a 10.5%/nam, do d6
1ai vay phai tra s& chiém ty trong binh quan 0.9% ciia doanh
thu.

Niam 2009, Cong ty dugc huong wu ddi 30% thué thu nhap
trén muc thué dugc ap dung 1a 25% trén thu nhép chiu thué.
Nhung tir nam 2010 tr& di Cong ty phai nop muc thué la
25% trén thu nhap chiu thué.

Chi phi str dung von c6 phan (COE) duoc chiing t6i dy tinh
12 13% duya trén hé sb beta cua cac doanh nghiép cung hoat
dong trong nganh sach va thiét bi giao duc dang niém yét
trén S¢ Giao dich ching khoan Ha N6i (HNX) 1a 0.39; muc
loi nhuan phi rai ro theo thong ké 1a 8.8% dua trén nguon 1ai
suét trai phiéu Chinh phu ky han 5 nim va muc bu rui ro 13
10.8%.

Chi phi str dung vén binh quan gia quyén (WACC) véi co
cAu von binh quan du bao 1a 78.6% 1a von chu s hitu va
21.4% 1a ng, chi phi 13i vay 1a 10.5%, thué thu nhap doanh
nghiép 1a 25%. Do d6, chi phi str dung von binh quan gia
quyén 1a 13.1%

Pon vi: tri¢u dong

EBIT 2917 | 3,930 | 5051 | 5969 | 6,508

Thué (1-t) 729 982 | -1263 | -1,492 | -1,627

Khéu hao TSCD 119 140 168 201 237

Thay d6i vén luu dong -1,908 | -1,646 | -1,967 | 2,087 927

Chi phi déu tu -525 -296 -385 -460 -507

Dong tién doanh nghiép -127 1,144 | 1,604 | 2,130 | 3,684 56,302
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Chiét khiu dong tién doanh| 32,153
No thuin 5,328
Gia trj von chu so hitu 37,481
Gié cb phiéu (VND) 26,793

Phuwong phap chiét khiu dong tién co tirc

- DDM

Pinh gia theo phuong phap nganh

Tong hop cac phwong phap dinh gia

Theo phuong phap chiét khau dong tién danh cho doanh
nghiép thi Cong ty C6 phan Sach va Thiét bi gido duc duoc
dinh gia 1 26,793 dong/co phiéu.

Trong nim 2009 va 2010, Cong ty du kién tra cb tirc 1a
1,200 dong/cod phiéu/nam (ménh gia 10,000 dong) va ching
t6i gia dinh Cong ty s& duy tri mirc tra cd tirc 1,200 dong/cd
phiéu/nam tir nam 2011 dén 2013. Tir nam 2014 trg di, toc
d6 tang trudng cd tic 1 8.6%.

Pon vi: VND

Cb tirc 1,200 1,200 1,200| 1,200| 1,200| 1,200

Gia trj cudi 23,722

CK dong cd| 15,58

Theo thong ké cia ching toi chi sé6 P/E va P/B cua céac
doanh nghiép hoat dong trong nganh sach va thiét bi truong
hoc dang niém yét trén S¢ Giao dich ching khoan Ha Noi
(HNX) tai thoi diém ngay 03 thang 11 nam 2009 v&i mirc
binh quén trong sb 1a 6.87 va 1.23. Theo phuong phap so
sanh nganh trén thi truong thi gia c¢6 phiéu dugc dinh gia 1an
luot 12 11,054 (P/E) va 13,285 (P/B).

DPon vi: VND
Phuong phip| Thong s | T5 trong % Dong gop
DFCFF 26,793 30% 8,038
DDM 15,588 30% 4,676
P/E 11,054 20% 2,211
P/B 13,285 20% 2,657
Trung binh 100% 17,582

Nhu véy, véi phuong phap tong hop thi mic gia ¢d phiéu
ctia Cong ty CO phan Phat hanh sach va Thiét bi truong hoc
Hung Yén theo quan diém cua ching t6i 1a 17,582 dong/co
phiéu trong nam 2009.
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NHAN PINH PAU TU

Theo du bao ctia chung t6i doanh thu va lgi nhuan sau thué
6 téc do tang trudng trong nam 2009 lan luot 13 40.6% va
14.9%. Du kién EPS nam 2009 dat 1,609 dong/cd phiéu, s6
¢6 phiéu dang luu hanh thyc té 13 1,399,940 c6 phiéu do hién
nay Cong ty dd mua lai c6 phiéu quy 1a 101,060 ¢ phiéu va
ngudn von nay khoéng dugc dwa vao hoat dong trong kinh
doanh nén chiing t6i loai trir ra khoi s6 ¢6 phiéu luu hanh.

Chi s6 P/E hién nay ciia nganh kha thip so v6i mit bing
chung cua cac nganh khac ciing nhu toan b thi truong. Nhu
chung t6i da nhan dinh gia ¢6 phiéu cua cac doanh nghiép
trong nganh khong c6 bién dong nhiéu nén chi sé P/E va P/B
1a khong cao. Gi4 c6 phiéu ciia Cong ty C6 phan Phéat hanh
sach va Thiét bi gido duc dugc ching t6i xac dinh ¢ mirc
17,582 ddng/cd phiéu va véi mirc EPS du bao 1a 1,609
ddng/cd phiéu thi chi sb P/E nam 2009 1 10.9.

Nganh thiét bi giao duc co toc do tang truong 6n dinh va thi
truong da dugc dinh hinh sin nén mirc 1gi nhuan ciia doanh
nghiép trong nganh c6 muc ting truong 6n dinh. Chung toi
nhan dinh dy 1a doanh nghiép sir dung tSt ngudn von san c6
dé thuc day doanh thu va loi nhuan trong nhiing thoi gian ma
doanh thu va lgi nhuan chinh khéng dugc tao ra nhiéu. Do
vay, chung t6i khuyén nghi day 1a doanh nghiép c¢6 do rui ro
tuong ddi thap va co thé dau tu cho danh myc trung va dai
han.

Béo cdo phan tich nay dugc thuc hién bdi APSC. Moi thong tin va sb liéu dua ra duoc cho 1a dang tin cay.
Béo céo duoc dua ra khong ham y mot chi din dau tu nao. Nha dau tu chi nén sir dung bao cdo nay nhu

mot ngudn tin tham khao.
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