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Tổng doanh thu thuần và lãi gộp của 579* doanh
nghiệp niêm yết Quý 2/2014 tăng 15.2% so với
cùng kỳ. Trong khi đó tổng lợi nhuận thuần từ hoạt
động kinh doanh chỉ tăng 8.7%, tổng lợi nhuận sau
thuế tăng 6.5% so với Quý 2 năm trước.

Luỹ kế 6 tháng đầu năm, doanh thu thuần tăng
12.5%, Lợi nhuận gộp tăng 7.0%, Lợi nhuận thuần
từ hoạt động kinh doanh và lợi nhuận sau thuế lần
lượt tăng 4.9% và 4.4% so với cùng kỳ năm trước.
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Tăng trưởng so với cùng kỳ
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Kết quả sản xuất kinh doanh Quý 2 của các doanh nghiệp niêm
yết nhìn chung cho thấy bức tranh sáng sủa hơn so với Quý 1.
Trong đó, đáng chú ý nhất là sự cải thiện của tốc độ tăng
trưởng doanh thu thuần. Điều này cho thấy sự tích cực đến từ
nhu cầu thị trường và đầu ra của các doanh nghiệp niêm yết.

Mặc dù vậy, hoạt động sản xuất kinh doanh trong Quý 2 vẫn
tồn tại những khó khăn như Quý 1. Chi phí đầu vào và chi phí
bán hàng tăng cao hơn tốc độ tăng của doanh thu khiến biên
lợi nhuận sụt giảm. Các chỉ tiêu tăng trưởng lợi nhuận vì thế
không theo kịp tăng trưởng doanh thu. Điều này khá tương
đồng với các báo cáo PMI của HSBC theo đó, giá cả nguyên
liệu đầu vào tăng và quy định hạn chế tải trọng mới của chính
phủ là nguyên nhân dẫn đến tình trạng chi phí đầu vào và chi
phí bán hàng tăng. Trong khi đó, áp lực cạnh tranh cao khiến
doanh nghiệp chưa thể tăng giá bán tương ứng.

Chúng tôi cho rằng, trong các quý tới, khi nhu cầu tiếp tục cải
thiện, giá cả đầu ra sẽ tăng bù đắp mức tăng của giá đầu vào,
qua đó giúp doanh nghiệp tăng doanh thu và cải thiện các chỉ
tiêu biên lợi nhuận.

*Thống kê của chúng tôi không bao gồm các doanh nghiệp ngành
Ngân hàng. Chúng tôi cũng loại bỏ VIC (cùng kỳ có khoản doanh
thu tài chính cao đột biến) và khoản lợi nhuận khác đột biến của
GAS trong Quý 1/2013
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Quý 2/2014 doanh thu thuần tăng 15.2% so với cùng kỳ trong
khi giá vốn tăng nhanh hơn khiến lãi gộp chỉ tăng 7.8%. Biên
lãi gộp trong kì chỉ đạt 16.3% giảm khá so với mức 17.4%
cùng kỳ và 16.8% trong Quý 1.

Chi phí tài chính tiếp tục giảm so với cùng kỳ nhờ chi phí lãi
vay giảm. Chi phí quản lý doanh nghiệp được kiểm soát tương
đối tốt, tăng chậm hơn tốc độ tăng doanh thu. Đáng chú ý là
khoản chi phí bán hàng tiếp tục tăng mạnh so với cùng kỳ.
Mặc dù vậy nhờ tăng trưởng doanh thu cao nên lợi nhuận
thuần từ hoạt động kinh doanh vẫn tăng 8.7%, cao hơn nhiều
so với mức tăng 1% trong Quý 1.

Các khoản lợi nhuận khác trong Quý 2 giảm 10.1% so với cùng
kỳ. Tuy nhiên khoản lợi nhuận từ công ty liên doanh liên kết
tăng 191.2% giúp lợi nhuận trước thuế tăng 9.2% (Quý 1 tăng
0.5%), lợi nhuận sau thuế tăng 6.5% so với cùng kỳ (Quý 1
tăng 2.3%).

Phân tích chi tiết chi phí bán hàng có thể thấy, chi phí bán
hàng tăng mạnh trong Quý 2 do các doanh nghiệp đẩy mạnh
quảng cáo, khuyến mãi nhằm giữ thị phần trong bối cảnh cạnh
tranh cao hơn (tiêu biểu như VNM) hoặc nhằm mở rộng thị
phần (tiêu biểu như MSN). Bên cạnh đó, việc chi phí vận
chuyển tăng do quy định tải trọng mới cũng ảnh hưởng không
nhỏ đến chi phí bán hàng của các doanh nghiệp sản xuất kinh
doanh.

Tăng trưởng Doanh thu, Chi phí, Lợi nhuận

KẾT QUẢ KINH DOANH QUÝ 2/2014

Chỉ tiêu Q2/2014 6T 2014

Doanh thu thuần 15.2% 12.5%

Giá vốn hàng bán 16.8% 13.6%

Lợi nhuận gộp 7.8% 7.0%

Thu nhập Tài chính 6.4% -5.6%

Chi phí tài chính -7.7% -8.3%

Chi phí lãi vay -21.3% -17.9%

Chi phí bán hàng 17.1% 15.3%

Chi phí quản lý DN 9.5% 7.8%

Lợi nhuận từ HĐKD 8.7% 4.9%

Lợi nhuận khác ròng -10.1% -7.6%

Lợi nhuận từ Cty liên kết 191.2% 40.9%

Lợi nhuận trước thuế 9.2% 4.9%

Lợi nhuận sau thuế 6.5% 4.4%
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Quý 2/2014 có 493 trên tổng số 579 doanh nghiệp báo lãi, cao

hơn so với 448 doanh nghiệp báo lãi của Quý 2/2013. Tổng lãi của

các doanh nghiệp báo lãi cũng lớn hơn cùng kỳ. Số doanh nghiệp

báo lỗ cũng giảm với chỉ 85 doanh nghiệp báo lỗ so với 106 doanh

nghiệp cùng kỳ. Tuy vậy, tổng lỗ của các doanh nghiệp báo lỗ lại

tăng so với cùng kỳ.

Luỹ kế 6 tháng, tổng số doanh nghiệp báo lãi là 497 doanh

nghiệp, cao hơn so với 473 doanh nghiệp báo lãi 6 tháng cùng kỳ.

1,646

14,183

1,607

15,033

Q2/2014 Q2/2013

Tổng lỗ
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Quý 2/2014 có 347/579 doanh nghiệp có kết quả lợi
nhuận tăng trưởng so với cùng kỳ, cao hơn so với tỷ lệ
341/579 của Quý 1/2014.

Luỹ kế 6 tháng, có 341/579 doanh nghiệp tăng trưởng
lợi nhuận.

KẾT QUẢ KINH DOANH QUÝ 2/2014
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Luỹ kế 6 tháng đầu năm, có 211/514* doanh nghiệp thực hiện

trên 50% kế hoạch lợi nhuận cả năm. Trong đó có 28 doanh

nghiệp đã hoàn thành vượt kế hoạch và 49 doanh nghiệp thực

hiện từ 75 – 100% kế hoạch lợi nhuận.

Tại thời điểm 30/6/2014, tổng tài sản của các

doanh nghiệp niêm yết tăng 8.6%, Vốn chủ sở hữu

tăng 8%, tổng vay nợ tăng 2.2% và tổng Hàng tồn

kho tăng 8.2% so với cùng thời điểm năm trước.

KẾT QUẢ KINH DOANH QUÝ 2/2014
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Tăng trưởng lợi nhuận theo nhóm ngành

Phân tích chi tiết cho thấy, kết quả kinh doanh có sự
phân hoá theo nhóm ngành. Ngành Du lịch & giải trí
có kết quả sụt giảm lợi nhuận mạnh nhất trong Quý
2 và luỹ kế 6 tháng đầu năm. Tiếp theo là các doanh
nghiệp ngành hoá chất (phân bón; nhựa, cao su &
sợi…).

Ngành bảo hiểm và Dịch vụ tài chính (chủ yếu là môi
giới chứng khoán) sau khi có kết quả tăng trưởng
tương đối khả quan trong Quý 1 lại có lợi nhuận sụt
giảm trong Quý 2 do diễn biến thị trường tài chính,
chứng khoán không thuận lợi. Mặc dù vậy kết quả lợi
nhuận luỹ kế 6 tháng của các doanh nghiệp này vẫn
tăng trưởng ở mức khá cao.

Trong khi đó, một số ngành như y tế, bán lẻ, hàng
cá nhân & gia dụng, Xây dựng & vật liệu, Dầu khí,
Tài nguyên cơ bản… tiếp tục có kết quả lợi nhuận
tăng trưởng khả quan trong Quý 2.

Ngành bất động sản có sự cải thiện lợi nhuận mạnh
mẽ nhất (+390%) phần nào thể hiện sự cải thiện của
hoạt động kinh doanh bất động sản trong nước.

KẾT QUẢ KINH DOANH QUÝ 2/2014

Ngành Cấp 2 Q2/2014 6T 2014

Bất động sản 390.2% 290.3%

Tài nguyên Cơ bản 180.1% 70.1%

Dầu khí 82.5% 55.6%

Xây dựng và Vật liệu 62.1% 43.4%

Hàng & Dịch vụ Công nghiệp 45.5% 31.2%

Hàng cá nhân & Gia dụng 41.0% 19.9%

Bán lẻ 37.1% 14.3%

Y tế 21.7% 19.5%

Điện, nước & xăng dầu khí đốt -2.2% -9.8%

Công nghệ Thông tin -4.9% -4.2%

Ô tô và phụ tùng -7.4% 5.2%

Thực phẩm và đồ uống -7.9% -6.1%

Truyền thông -8.6% -13.8%

Bảo hiểm -9.6% 18.8%

Dịch vụ tài chính -27.4% 44.1%

Hóa chất -60.4% -46.1%

Du lịch và Giải trí -680.6% -400.0%



Số liệu thống kê kết quả kinh doanh Quý 2/2014
của 21 doanh nghiệp trong VN 30 (không bao gồm
các Ngân hàng và VIC) đã công bố BCTC Quý 2 và
GAS cũng cho kết quả khá tương đồng với tổng thể.
Doanh thu thuần tăng trưởng mạnh 23% so với
cùng kỳ, nhưng lợi nhuận gộp chỉ tăng 7.6%. Chi
phí bán hàng tăng đến 40% khiến lợi nhuận thuần
từ hoạt động kinh doanh và lợi nhuận sau thuế giảm
lần lượt 6.4% và 5.2% so với cùng kỳ.
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Tăng trưởng Quý 2/2014 của VN30* & GASDoanh thu thuần Quý 2/2014 của VN30*&GAS (tỷ đồng)

Lợi nhuận ròng Quý 2/2014 của VN30* & GAS (ngàn tỷ)
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THANK YOU

Khuyến cáo: Báo cáo này phục vụ cho mục đích tham khảo thông tin, khách hàng không nên xem
đây là hướng dẫn mua hoặc bán cổ phiếu. VFS không đảm bảo tính chắc chắn và không chịu trách
nhiệm khi khách hàng sử dụng báo cáo cho hoạt động đầu tư của mình.

VIETFIRST SECURITIES CORPORATION

Huỳnh Ngọc Thương
Trưởng phòng Phân tích
thuong.huynh@vfs.com.vn

Phan Minh Đức
Chuyên viên phân tích cao cấp
duc.phan@vfs.com.vn

Hội sở Hồ Chí Minh
Lầu 3, 117-119 Nguyễn Du, Quận 1, TP.HCM
T - +084 (0) 8 6255 6586
F - +084 (0) 8 6255 6580

Chi nhánh Hà Nội
Lầu 3, 18 Phố Núi Trúc, Quận Ba Đình, Hà Nội
T - +84 (0) 4 3822 3566
F - +84 (0) 4 3726 4936


