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CTCP VAN TAI XANG DAU VIPCO (VIP)

Ma CP VIP
San niém yét HOSE
Sé lwong CP niém yét 59.807.785
Nganh nghé kinh doanh Van tai
Ty lé KLGD 3 ngay/Sé lwgng CPLH 9%
P/E 4 quy gan nhét 13,81
P/E dy kién 2009 9,43
P/B tai ngay 17/09/2009 1,56
P/B dy kién 2009 1,43
Murc gia duw kién (ddng) Thép nhét 20.817
Cao nhét 41.188
Trung binh 31.003
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Khuyén nghi

Vé mat co ban, hoat ddng kinh doanh cla VIP la kha quan v&i
tinh hinh tai chinh twong déi tét. VIP c6 khad nang phat trién tbt
va 6n dinh trong 3 — 5 nam t&i khi nganh van tai Iéy lai dwoc
strc manh tang trwdng ctia minh.

Xét vé& yéu t6 thj trwong, tinh tr thdi diém thang 3 téi nay, cd
phiéu VIP d4 tdng cham hon so v&i me tang trwdng cta VN —
Index (VIP tang khodng 120% trong khi VN — Index tang
140%).

Trong nhitng phién gan day VIP c¢é tinh thanh khoén kha tét,
v&i khdi lwong giao dich trung binh 10 phién la khoang 1.2
triéu cb phiéu.

Chung t6i danh gia, PE trong nam 2009 la khoang trén 9 Ian,
twong &ng v&i mire gia ky vong la khoang 31,000 VND/cp.

I. Hoat déng kinh doanh
Doanh thu

VIPCO c6 hoat dong chinh Ia kinh doanh x&ng dau va dich vu
van tai xang dau duwong bidn. Trong d6, van tai van la thé
manh ctia Céng ty do doi tau hién chi yéu phuc vu Céng ty me
la Téng cong ty Xang dau Viét Nam. Mang dich vu nay dem vé
khodng 80% lgi nhuan hang nam cua VIPCO va dwoc xac dinh
la Iinh vire mii nhon clia Cong ty trong phat trién dai han. N&m
2009, kinh doanh van tai tiép tuc dwoc mé rong khi Cong ty
dwa vao khai thac 2 tau dau Petrolimex 15 va 16 mdi dau tw
trong quy 1.

N&m 2009, do lwgng xang dau nhap khdu wéc dat giam
khodng 20% nén VIPCO da than trong dat ra ké hoach kinh
doanh kha thép, chi bang 80% so v&i nam 2008. Tuy nhién,
két qua kinh doanh 8 thang dau nam cho thay céng ty da hoan
thanh 77% ké hoach. 2 tau m&i mua vé da dwoc cho thué han
dinh va cho doanh thu vao nhirng thang cudi ndm. Hon nira,
quy Il va IV roi vao mua kinh doanh clia cac cong ty van tai.
Theo danh gia ctia ching t6i, kha nang dat vwot 20% so véi ké
hoach dé ra vé doanh thu nam 2009 ctia Céng ty la kha cao

Loi nhuén

Lgi nhuan cda VIP gidm kha manh trong quy 4/2008 do nhirng
bét lgi ca nganh khi nén kinh té suy gidm nhwng 2 quy dau
nam 2009, VIP da c6 sw tang trudng vé LN kha an twong, cao
hon so v&i loi nhuan TB nganh va toan thj trwong. Tinh dén
hét thang 8, LNTT cua Cong ty d& bang 106.5% so vé&i thuc
hién nam 2008. Nguy&n nhan chd yéu cho sw tang trwdng nay
la lgi nhuan gia tang tr mang dich vu van tai — linh vyec. Udc
tinh trong n&m 2009, VIP c6 thé dat dwoc LNST dat khoang
133 ty trong d6 c6 khoang 20 ty 1a tir hoan nhap dw phong dau
tw tai chinh va khoang hon 20 ty thu tai chinh tlr viéc danh
gia lai chénh léch ty gia clia cac khoén vay ngoai té.
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I. Tinh hinh tai chinh
Chrtiéu sinh loi

Céc chi sb vé hiéu suét sinh I&i cia VIP déu cao hon
so VTO. Trong khi nhiéu doanh nghiép cing nganh
nhw VTO, VSP vay vén mua tau & mirc gia cao trong
nam 2008, sang ndm 2009, VIP méi dau tw tau va
dwoc hwdng loi tir viéc gia tau gidm manh va mic
chi phi tai chinh thap.

Kha nang thanh toan

Nam 2009, lwong tién méat cta VIP gidam manh do
Céng ty huy ddng cho viéc dau tw tau. Tuy nhién,
tinh thanh khodn hién th&i cia DN vAn & mlc an
toan.

Tinh hinh tai chinh dai han

Quy 112009, ty l& ng trong co ciu vén cla Cong ty
thay ddi dot bién do Coéng ty cha yéu st dung vén
vay tin dung dé tai tro cho viéc mua 2 tau tri gia trén
900 ty déng. Tuy nhién, so v&i VTO hay cac DN
cung nganh khac thi ty trong no' van chwa phai miec
cauo. Hon niva, tinh dén nay, kha nang chi tra tai
chinh ctia DN & muc kha tét (EBIT/chi phi tai chinh
khoang 2 Ian).

[ll. Chi tiéu thj trwong

So v&i VTO, VIP strc hdi phuc téng trwdng EPS kha
tbt sau khi phai ghi nhan két qua kinh doanh am
trong cudi nam 2008. Tinh trong 6 thang dau nam,
VIP c6 mirc EPS vao khoadng 1.075 VND/cp, tang
27% so v&i cung ky nam ngodi. Theo wéc tinh cla
chiing t6i, VIP c6 thé dat dwgc mic EPS ky vong
cho c& nam 2009 1a 2,195 VND/cp, bang 169% so
v&i nam 2008.

Hién VIP ciling c6 m&c BPS la khodng trén 13,276
VND/cp, cao hon mirc sb sach cta VTO 1a hon
12,000 VND/cp.

IV. Tiém nang phat trién

La doanh nghiép thudéc TCT Xang dau Viét Nam, VIP
c6 loi thé rat Ion vé hop ddng cung cép dich vu van
tai kha &n dinh. Cong ty ciing dang tich cwc dau tw
nang cao nang lwc va tré héa doi tau va tim kiém
nhirng co hdi lam an bén ngoai Petrolimex.

Ngoai hoat ddng kinh doanh van tai, VIP dang co
hwéng phéat trién méi trong inh viec bét dong san.
VIP hién dang dau tw xay dwng 2 toda nha 25 va 37
tang tai Hai Phong. Theo ching t6i danh gia, toa nha
cao 6c 25 tang tai s 37 Phan Bdi Chau sé& bat dau
mang lai doanh thu cho Cong ty trong nam 2010.

Khuyén céo: Béao cdo phén tich dwoc thuc hién trén co sé thu thap, téng hop, nghién ciu tir cac ngudn sé liéu, théng tin dang tin cay va chi
mang tinh chét tham khdo. Trong bén bao céo c6 thé thé hién quan diém ca nhan cia nguoi phan tich, chir khéng phai la quan diém cda CTCP
Chimg khoan Phé Wall (WSS). WSS khéng chju trach nhiém déi véi bat ct¥ rdi ro tryc tiép hay gian tiép nao phat sinh ter viéc tham khdo hay s
dung nhdmg théng tin trong ban bao céo. B4o c&o nay thudc ban quyén cia WSS, moi trich dan ter bao céo nay phai duoc sw déng y cia WSS va
dé nghj ghi rd ngudn khi trich ddn. Moi y kién déng gép va théng tin phan héi xin gi#i vé dja chi email: phantich@bantinphowall.com.vn



