EPS 2010 dự kiến ở mức 3.300 đồng

Giá trị sổ sách ở mức cao, khoảng 17.000 đồng/cp và đơn vị tư vấn năm giữ một tỷ lệ lớn cổ phiếu niêm yết của công ty có thể là những yếu tố hấp dẫn thu hút nhà đầu tư quan tâm đến cổ phiếu này.
 
Tổng quan
Với vốn điều lệ 24 tỷ đồng, Tổng Công ty cổ phần Y tế Danameco (mã CK: DNM) là doanh nghiệp quy mô nhỏ hoạt động trong lĩnh vực dịch vụ y tế. Khác với các công ty trong lĩnh vực y tế  đang niêm yết chủ yếu là công ty dược phẩm, DNM là tập trung sản xuất và cung cấp các sản phẩm và thiết bị y tế nhập khẩu.
Thị trường của công ty chủ yếu là các bệnh viện và sở y tế tại miền Trung và dựa trên ưu thế là doanh nghiệp NN được cổ phần hóa, DNM thường dành được các hợp đồng cung cấp thiết bị, vật tư y tế. Đây có thể là nguồn doanh thu khá ổn định đảm bảo tỷ suất lợi nhuận gộp khoảng 20%/năm cho công ty.
Cổ phần hóa năm 2005, DNM đã tăng vốn 3 lần trong các năm 2006 (9,7 tỷ), 2007 ( 15 tỷ) và 2008 ( 24,1 tỷ). Trong năm 2010, DNM không thể hoàn thành kế hoạch tăng vốn lên mức 36 tỷ đồng, trong đó 80%  lượng phát hành thông qua chào bán cho cổ đông hiện hữu.
Lợi nhuận
[bookmark: _GoBack]Từ 2006 đến năm 2008, DNM đạt  doanh thu khoảng 100 tỷ mỗi năm, trong 2 năm trở lại đây doanh thu đã tăng 50% nhờ ký thêm được nhiều hợp đồng với các bệnh viện mới, bao gồm cả ở Hà  Nội và TP.HCM.
Mặc dù ghi nhận mức lợi nhuận gần 8 tỷ trong năm 2009, nhưng trong 6 tháng đầu năm 2010, DNM chỉ mới đạt hơn 2 tỷ đồng lợi nhuận tương đương 80 tỷ đồng doanh thu. So với kế hoạch ĐHCĐ 2010 đặt ra, DNM mới chỉ đạt 15% kế hoạch lợi nhuận và 45% kế hoạch doanh thu.
Năm 2011, công ty đặt kế hoạch 210 tỷ đồng doanh thu và 15 tỷ đồng lợi nhuận sau thuế và duy trì mức độ tăng trưởng 25 – 30% lợi nhuận trong các năm tiếp theo.
Hơn 50% doanh thu của DNM đến từ hoạt động nhập khẩu các thiết bị và vật tư y tế cung cấp cho các bệnh viện khu vực nhà nước. Tuy nhiên trong những năm qua Việt nam đã trang bị phổ cập với số tiền lên đến 4.000 – 5.000 tỷ đồng do vậy sức mua có thể không tăng thêm, điều này chắc chắn sẽ ảnh hưởng đến kế hoạch lợi nhuận của công ty.
DNM đã thực hiện trả cổ tức tỷ lệ 2 con số trong 3 năm qua, cụ thể năm 2008 là 15%, năm 2009 là 20% và năm 2010 dự kiến là 20% (đã tạm ứng 10% trong tháng 9/2010).
Định giá
Giá trị sổ sách của DNM đến ngày 30/6/2010 là 17.000 đồng/cp, trong đó đáng chú ý là khoản thặng dư vốn cổ phần hơn 9 tỷ đồng thu được từ đợt phát hành tăng vốn năm 2008. Đây là mức BV cao nhất so với các cổ phiếu thuộc ngành Y tế đang niêm yết trên hai sàn.
DNM chưa công bố báo cáo lợi nhuận năm 2010 tuy nhiên với kết quả 6 tháng thất vọng, nhiều khả năng công ty sẽ không hoàn thành kế hoạch kinh doanh. Với giả định mức tăng trưởng 2 quý cuối năm tương đương năm 2009, DNM có thể sẽ đạt hơn 8 tỷ lợi nhuận trong cả năm 2010. Do đó EPS 2010 sẽ  ở mức 3.300 đồng/cp, so với PE của ngành hiện ở mức 7.4 thì giá của DNM có thể được giao dịch trong khoảng 24.000 – 25.000 đồng/cp.
Trên sàn OTC, không có thông tin về giao dịch của cổ phiếu DNM.
Hạn chế giao dịch
Số cổ phiếu bị hạn chế giao dịch của DNM bao gồm 436.570 cổ phiếu của ban lãnh đạo công ty, chiếm khoảng 25%  và 215.000 cổ phiếu của  Tổng công ty Thiết bị Y tế Việt nam, chiếm 8,9%.
Đáng chú ý là đơn vị tư vấn niêm yết cho DNM là CTCK Thăng Long và công ty ĐTTC Thăng Long hiện đang nắm giữ hơn 32% cổ phiếu của DNM. 

