SSI

CAP NHAT NHANH KET QUA KINH DOANH
QUY I

Trong bao cao cdp nhat nhanh ngay hém nay, ching téi xin dwoc cap
nhat két qua kinh doanh cda nhidng cong ty sau:

Cé phiéu bat dong san:  Cong ty cé phan Hoang Anh Gia Lai (HAG)

CTCP dau tw kinh doanh nha Intresco (ITC)
Nganh dich vu hé tro:  Cong ty cd phan xuyén Thai Binh Duwong (PAN)
Nganh dich vu tién ich: ~ Céng ty ¢ phan nhiét dién Pha Lai
Nganh dwoc: Céng ty c6 phan duwoc phdm IMEXPHARM (IMP)

Nganh san xuét thwc phdm: Coéngty XNK thuy san Bén Tre (ABT)

Cong ty cb phan sira Viét Nam (VNM)

Nganh xay dwng va vat liéu xay dwng:
CTCP dau tw ha tang k¥ thuat thanh phd H6 Chi Minh (CII)

Cong ty cd phan xi m&ng Hoang Mai (HOM)

Nganh van tai cong nghiép:

Céng ty cb6 phan xang dau VIPCO (VIP)
Coéng ty cb6 phan Container Viét Nam (VSC)

SSI nghiém cdm viéc si» dung, va moi s in &n, sao chép hay xuét ban toan bé hay tumg
phén bén B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng c6 sw chép thuan cia SSI.

BOQ PHAN PHAN TIiCH & TU VAN bAU TU




KHOI PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

Nganh: Bat dong san  (HAG, ITC)

¢ Coéng ty Cé phan Hoang Anh Gia Lai — Ma HAG

Sau 9 thang dau nam doanh thu ctia HAG dat 3299,09 ty déng dat 102,9% ké hoach nam, lgi nhuan sau thué |a
945,66 ty déng dat 90% ké hoach ndm. Ddng thdi HAG cong bd diéu chinh ké hoach lgi nhuan truéc thué 1én
muc 1700 ty. V&i viéc hach toan mét phan dw an An Tién (d4 ban tron cho BIDV) vao nam 2009, chung téi cho
rang ké hoach kinh doanh nay la kha thi, dwa mirc EPS sau khi pha lodng 2:1 do chia tach I&én mic 5698 VND
twong dwong P/E hién tai & mirc 14,74x. Dinh gia nay kha can bang so véi thi trwdng va ching téi cho réng cac
tin tét da dworc cong bd clia HAG trong ngan han da dwoc phan anh vao gia.

Sang nam 2010, v&i ké hoach lgi nhuan truéc thué 3000 ty, EPS chuwa tinh dén viéc chuyén dbi trai phiéu &
khoang 8333 VND hay P/E 2010 vao khoéng 10,08x, twong déi hap dan so véi mat béng chung cda thi trwéng
2010. Tuy nhién, nha dau tw can lwu y t&i mot s6 van dé ctia HAG nhw quén ly dong tién, chi phi Iai vay, kha
nang ban hang trong diéu kién tang trwdng tin dung khé tang, van dé pha lodng cd phiéu khi trai phiéu chuyén
doi téi han

¢ Cong ty Cé phan Dau tw kinh doanh nha Intresco — Ma ITC (sé niém yét 19/10/2009)

Ké& hoach kinh doanh 2009, ITC dw kién doanh thu 748 ty, loi nhuan 100 ty. Két thac 9 thang, cong ty da hoan
thanh ké hoach lgi nhuan nam va d kién lgi nhuan thwc té nam 2009 c6 thé dat mée 120 ty, twong dwong EPS
nam nay khodng 5198 VND. Theo wéc tinh cla ching tdi, loi nhuan 2009 cda Intresco c6 thé dat mic 150 ty
twong dwong EPS khoang 6513 VND, tuy nhién viéc hach toan Igi nhuan 2009 t&i mirc nao sé phu thudc vao
chinh sach téng trwdng ctia cdng ty khi xem xét k& hoach kinh doanh nam sau (2010).

ITC sé chao san HOSE vao ngay 19/10/2009 tai mirc gia 55.000 hay mic P/E ké hoach 2009 |a 10,58x, hap dan
so v&i mét bang chung cda thj trwdng. Gia tri s6 sach cta cd phiéu vao ngay 30/06/2009 khodng 57.000 VND va
mdrc gid hién tai trén thi trwuéng OTC 1a 85.000 VND. Thé manh cla cong ty 1a d6i ngd 1anh dao kinh nghiém, cé
quan hé tét véi nha nwéc va co quan quan ly, c6 kha nang phat trién qly dat cao; song nhirng van dé nha dau tw
can lwu y vé Intresco 1a kha ndng quan ly dong tién, mdc dd sinh 16 con kha thap so véi trung binh nganh va
nhirng khé khan chung vé thj trwérng dau ra cla nganh bat ddng san trong diéu kién tin dung hién nay.

Nganh dich vu hé tror (GZN)
% Cong ty Cé Phan Xuyén Thai Binh Dwong — Ma PAN

Trong quy 3, PAN ghi nhan 38,3 ty doanh thu va 19,8 ty loi nhuan trwéc thué, xap xi wéc tinh cta chang toi vé
doanh thu nhwng vuot wéc tinh ctia chiang téi vé loi nhuan cha yéu do khoan loi nhuan rat Ién tir hoat dong dau
tw tai chinh. Trong quy 3, lgi nhuan tlr hoat ddng kinh doanh chinh (hoat dong vé sinh) dat 5 ty, trong khi lgi
nhuéan tai chinh la 14,8 ty. Cong ty da thanh cong trong viéc tan dung dwgc dong tién ddi dao tr hoat dong vé
sinh va sy tang trwdng cla thj trwdng chirng khoan trong vai thang qua. PAN ciling diéu chinh ké hoach loi nhuan
trwédc thué tir 15 ty 1én 36 ty, ching tdi cho réng ké hoach nay hoan toan cé kha nang dat dwoc. V&i gia cb phiéu
PAN hom nay la 43.100, PAN dang giao dich & m&c P/EQ9 khoadng 11,2x va P/B khodng 1,62x. Mac du hoat
dong vé sinh c6 tang trvdng tot, viéc loi nhuan tir dau tw tai chinh trong quy 3 cao hon nhiéu so v&i lgi nhuan
hoat déng veé sinh ciing cé nghia la mdc loi nhuan trong quy 3 nay co thé khong duy tri dwoc trong cac quy téi.

Nganh Dich vu tién ich — Bién (PPC)

¢ Cbng ty c6 phan nhiét dién Pha Lai

PPC vira cong bd két qua san xuét kinh doanh thang 9 ctia cong ty, theo dé tdng doanh thu thang 9 dat 412 ty
ddng, va tbng loi nhuan trwédc thué dat 126,3 ty dong. Luy ké 9 thang dau nam, tdng loi nhuan trwdce thué cla
PPC dat 995,9 ty dong. Tuy nhién loi nhuan 9 thang trén chwa bao gdm viéc xac dinh chénh léch ty gia. Ty gla
VND/JPY tai ngay 30/9 ctia Ngan hang Nha nwéc 1a 189,39 VND/JPY, cao hon 4,43 ddng so véi ty gia tai cubi
nam 2008. Tai ty gia hién tai, trong trwerng hop phéi xac dinh lai khodn no' gbc ngoai té, mdrc 16 chénh léch ty gia
chwa thuwc hién ctia PPC vao khoang 153 ty VND. N&m 2009 hoat déng san xuét dién ctia PPC 6n dinh, va dw
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kién ca ndm sé dat mdc san lwong khoang 6,4-6,6 ty kWh (so v&i mirc san lwong ké hoach 1a 5,9 ty kwWh), tuy
nhién PPC van chiu rai ro vé ty gia VND/JPY. Vé&i wéc tinh ty gia VND/JPY dén cubi ndm la 189, ching téi wéc
tinh LNTT dat 890 ty VND. EPS 2009 wéc dat 2.651 VND va PE 2009 & mrc 10x.

Nganh: Dwoc  (IMP)
%+ Cobng ty Cé phan Dworc pham Imexpham — Ma IMP

Theo tin t CTCP Dwgc phdm Imexpharm (HOSE: IMP), dw kién lgi nhuan quy 11l sé tang 10% so véi cung ky
nam ngoai (quy 11/2008 IMP dat lgi nhuan truwéc thué 16,68 ty dong). Nam 2009, Cong ty ciing dw kién vuot tdi
thiéu 10% chi tiéu ké hoach lgi nhuan do DHCP théng qua héi dau nam (lgi nhuan truwéc thué 71 ty dong).

Uéc két qua loi nhuan quy 1l va cd nam 2009 phu hop véi wéc tinh cla chang téi vé cong ty: Dy doan quy
3/2009 IMP dat 16,8 ty va ca ndm 2009 dat 79,1 ty dong lgi nhuan sau thué. PE2009 hién & mirc 14x. Nam
2010, IMP sé& c6 kha nang tang trwdng tét vé doanh thu lgi nhuan dén tir nha may Cephalosporine- san xuét
thubc khang sinh dang 16ng do IMP lam chd d4u tw, dang xay dwng tai Binh Dwong da hoan thanh 80% hang
muc xay dwng. EPS2010 dy doan & mirc 6970VND, PE2010 & murc 12x, twong dbi hap dan.

Nganh: san xuét thwc phdm (ABT)

¢ Cobng ty Cé phan xuat nhap khau Thay san Bén Tre — Ma ABT

ABT vra cong bd két qua hoat dong quy 3, theo dé doanh thu rong dat 121,96 ty dong, thdp hon so vé&i quy
1112009 ciing nhw ciing ky nam ngodi. Loi nhuan sau thué 1a 33,17 ty dong, tang trwéng 148% so vé&i cung ky
nadm ngodi va tham chi cao hon mic loi nhuan cta nira ddu ndm 2009, gidp cho lgi nhuan 9 thang dat 54 ty
doéng (twong dwong 150% muc tiéu ndm 2009 cla cong ty). Tuy nhién, két qua nay phan I&n do hoan nhap dw
phong dau tw tai chinh, & mac 8,4 ty ddng (c6 thé thay loi nhuan tir hoat ddng san xuét kinh doanh cta céng ty
trong quy 3 chi twong dwong quy 2). Chang toi diéu chinh tdng wéc tinh loi nhuan sau thué ctia ABT 1én 84 ty
ddng (EPS nam 2009 Ia 10370 déng) b&i vi chang téi hy vong rang coéng ty sé duy tri hoat déng tét trong Quy 4
va c6 thé c6 thém loi nhuan tir viéc ban mét phan danh muc dau tw cta minh.

% Cbng ty Cé phan Sira Viét Nam — ma VNM

VNM céng ty bd 9 thang dau ndm 2009 tdng doanh thu 9 thang dat 7.917 ty ddng hoan thanh 85,9% ké hoach
nam, ting trwdng 32.07% YoY. Loi nhuan sau thué trong trwdng hop thué suat 11% la 1.776 ty dong, vuot
19,2% so vé&i ké hoach ndm, ting trwdng 71,76% YoY. V&i mét bang gia hién tai, P/E 2009 cia VNM dao dong
quanh mrc 11,4x, dinh gid kha h&p dan so véi mat bang thi trudng.

DPang lwu y 1a tuy trong 2009,VNM c6 mét sb ngudn loi nhuan bat thuwdng (ban lién doanh bia véi Sabmiller, kha
nang hoan nhap dy phong tai chinh...), song lgi nhuan tir hoat déng kinh doanh chu chét wée tinh van chiém ty
trong 85-90% trong co' ciu lgi nhuan cta VNM. Diéu nay thé hién tinh bén virng trong két qua kinh doanh 4an
twgng nam 2009 cla VNM.

Nganh xay dwng va vat liéu xay dung

%+ Cbng ty c6 phan dau tw ha tang ky thuat thanh phé H6 Chi Minh — Ma& ClI

Theo d6, Cll wéc tinh loi nhuan sau thué 9 thang dau ndm 2009 cta Cong ty vao khoang 215 ty déng, bang
189% cla cung ky nam 2008 va dat 137,8% so v&i k& hoach ndm 2009. T dau thang 7, CIl bt dau thu phi cau
Binh Triéu, gép phan lam tang doanh thu cta CIl trong Q3 va Q4 so v&i 2 quy dau ndm. Ngoai ra, trong ndm
2009 ClI ciing c6 thé sé tién hanh thoat von mot sb dw &n ClI hién dang co ty 1& ndm gitr thap. U'éc tinh loi nhuan
2009 dat khoang 310 ty ddéng. Wéc tinh nay van chwa bao gdm kha néng thoat vén cua Cll ddi véi cd phiéu HCM
va NBB ma cong ty van dang nam gitr. EPS & mirc 7.288 VND va PE 2009 & murc 9,7x, mirc twong ddi hap dan,
v&i tiém nang tang truwdng tét trong trung va dai han.
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% Cobng ty c6 phan xi mang Hoang Mai- ma HOM

HOM vira cong bd két qua kinh doanh 9 thang v&i doanh thu 960,5 ty déng va loi nhuan rong la 115 ty dong.
Cong ty da hoan thanh 105% ké hoach doanh thu nam 2009 va 138% ké& hoach lgi nhuan sau thué. Viéc hoan
thanh tét muc tiéu ca nam da dwoc dy bao trwde vi cong ty da dwa ra muc tiéu kha than trong cho nam 2009 do
lo ngai vé cudc khing hoang kinh té. So véi nam 2008, két qua nam nay kha an twong do ndm ngoai cong ty chiu
nhiéu anh hudng tr nhivng khé khan cia nén kinh té va 16 do chénh léch ty gia hdi doai.

Quy 4 n&m 2009, do tinh th&i vu nén doanh thu sé tang trwdng manh. Tuy nhién, loi nhuan bién sé thap hon do
gia than da dwoc diéu chinh ting 25% ngay 30 thang 9 nam 2009. Cho dén cudi nam, ching téi hy vong cong ty
sé dat dwoc doanh thu 1.324 ty ddng va loi nhuan rong 1a 147 ty ddng. EPS nam 2009 la 2.045 déng., ndm 2010
la 2.282 déng, twong dwong P/E nam 2009 la 8,8x va 2010 |a 7,8x, kha hap dan so véi cac cdng ty xi méng niém
yét khac.

Nganh van tai cong nghiép
¢+ Cobng ty Cé phan xidng dau VIPCO — M4 VIP

VIP vira dang bao céo nhanh vé tinh hinh kinh doanh 9 thang dau ndm cla céng ty, Theo d8, 9 thang d4u nam
tdng doanh thu dat 892,3 ty déng bang 86,6% ké& hoach doanh thu ca ndm. Téng lgi nhuan truéc thué wéc dat
khodng 91 ty déng, bang 102,8% ké hoach lgi nhuan cho ndm 2009 va bang 120,4% thwc hién cla ndm 2008.

Chung t6i wéc tinh loi nhuan 2009 cua VIP dat khoang 140 ty VND. Doanh thu nam 2009 wéc tinh sé khéng cao
hon nhiéu so véi k& hoach ndm dé ra. Tuy nhién lgi nhuan cao hon sé& cao hon do khéng bi &nh huwéng bdi ty
gi4, lai vay gidm (trong ndm 2009 |4i suét sibor & muirc twong ddi thdp). Loi nhuan wéc tinh nam 2009 trén bao
gdm ca phan hoan nhap dy phong dau tw tai chinh va I4i tir chénh léch ty gia. PE 2009 & mirc 11,8x va PB 2,1x

% Cong ty Cé phan Container Viét Nam — VSC

Theo VSC, wéc tinh doanh thu va loi nhuan trwdc thué 9 thang dau ndm 2009 dat 333 ty va 116 ty ddng, bang
143,16% va 146,89% so vé&i clng ky ndm ngodi. Vao ngay 28/7 vira qua VSC tién hanh diéu chinh tang ké hoach
doanh thu I&n 360 va ké hoach Igi nhuan trwéc thué 1én 115 ty. Trong thang 8 vira qua, VSC da mua tau
container ACX HOKUTO. Gitra thang 9, tau container nay da bat dau chay chuyén Hai Phong-Hdéng Kéng.

Mac di nganh van tai trong ndm 2009 gap nhiéu khé khan, nhwng hoat ddng kinh doanh clia cac céng ty nganh
van hanh cang va VSC néi riéng van kha thuan loi. Wéc tinh mire loi nhuan trwéc thué ctia VSC dat khodng 156
ty déng. PE 2009 & murc 8,1x
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Céc théng tin, tuyén bd, dw doan trong ban béo céo nay, bao gébm céa cac nhan
dinh c& nhan, la dwa trén cac ngudn théng tin tin cay, tuy nhién SSI khéng dam
bao sy chinh xac va day da ctia cac ngudn théng tin nay. Cac nhan dinh trong
ban bao cdo nay dwoc dua ra dwa trén co s& phan tich chi tiét va can than,
theo danh gia chd quan ca ching téi, 1a hop ly trong thoi diém dwa ra bao
cdo. Cac nhan dinh trong bao céo nay c6 thé thay déi bat ki luc nao ma khéng
bao trwéec.

B&o c4o nay khoéng nén duoc dién gidi nhw moét dé nghi mua hay ban bat co
mot cd phiéu nao. SSI va cac cong ty con; cling nhw giam dbc, nhan vién cua
SSI va céac cong ty con c6 thé c6 lgi ich trong cac cong ty duwoc dé cap toi
trong b&o céo nay. SSI c6 thé da, dang va sé tiép tuc cung cap dich vu cho céac
cong ty dwoc dé cap téi trong bao céo nay. SSI sé khong chiu trach nhiém dbi
v&i tat cd hay bét ky thiét hai nao hay sw kién bi coi 1a thiét hai déi véi viéc st
dung toan bd hay bat ky théng tin ho&c y kién nao cta bao céo nay.
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