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CTCP CONTAINER VIET NAM (VSC) — CAP NHAT

GIOI THIEU

Khoi diu la mot cong ty van chuyén
container, VSC da tré thanh mét trong
nhirng céng ty hiém hoi da phat trién
tht ca cac dich vu trong chubi gia tri
(value chain) hoan chinh gdm quan li
cang bién, kinh doanh kho bai va dich
vu van tai bién. Cé phan hoéa ndm
2002, cong ty da dau tw vao cang
Green Port (2004-2005). Linh vwc
kinh doanh céng bién la nhan té quan
trong dong gop vao lgi nhuan cua
VSC. Gan day, cong ty da quyét dinh
mé& rong linh vwe kinh doanh sang
van tai bién, mot nganh hra hen sé
phuc héi manh trong thoi gian téi.

THONG TIN CO BAN

TIEU DIEM

Theo coéng bd két qué kinh doanh so b, Viconship (VSC) da hoan thanh ké
hoach lgi nhuan 2009 (d& diéu chinh trong Q2). Lily k& 9 thang dau nam,
VSC dat 333 ty doanh thu va 116 ty LNTT. Riéng Q3, doanh thu ctia VSC
dat 129 ty, tang 11% so v&i Q2 va lgi nhuan dat 40 ty.

Hiéu suét str dung cang dwoc cai thién da thic day tang trwéng doanh
thu. Nho vao sy hdi phuc ciia nén kinh té trong nwéc va khu vie, hoat dong
xuét nhap khau da cé nhirng cai thién dang ké trong Q3. Doanh thu ctia VSC
tang 11% so véi quy trwdc, nhwng ldy ké 9 thang doanh thu da ting hon
40% so v&i cung ki ndm 2008. Day la murc tang trwdng kha Ién, va néu xem
xét trong twong quan v&i mét sé doanh nghiép ciing nganh thi day 1a con sbé
vuot troi. Két qua nay thé hién nhitng né lwc khdéng ngirng cla cong ty dé
thu hat khach hang mai, déng thei cai thién ndng luc théng quan cla cang
cht khéng chi don thuan nhe sy héi phuc kinh té.

Loi nhuan tang cao hon so véi téc dd ting doanh thu do cé dot bién
trong Quy 2. Ly ké 9 thang 2009, lgi nhuan tang 48%, cao hon so vdi tée
do tang doanh thu. Nguyén nhan 1a do c6 dét bién vé bién loi nhuan trong
Quy 2, lam cho ty suét lgi nhuan ting vot, dat 41% (LNTT). Ly giai sy tang
trwdng nay la do trong théi gian d6 VSC da dén mét dot hang lanh dot xuét
t nwdc ngoai nhap vé Trung Quédc, trung chuyén qua cang Green Port, Hai
Phong. Do gia dich vu ddi v&i hang lanh cao hon so véi hang thuéng, nén ty
suét loi nhuan tang dot bién trong Quy 2. B&i vi lwgng hang nay la dot xuat
va khong tiép tuc dén cang trong Quy 3, ty suat loi nhuan Q3 da tré lai mirc
binh thwd'ng 31% sau khi tang 1én 42% trong Quy 2.

Doanh thu 86.5 116.7 129.8
LNTT 26.9 48.9 40.2
LNST% 31% 42% 31%

Nganh Van tai
Niém yét HOSE
Ma VSC
Vén diéu 1& (ty ddng) 96.2
Gia cao nhat 52 tuan 124,000
Gi4 thap nhat 52 tuan 38,400
Binh quan KLGD10 ngay 67,700
CAC CHIi SO PINH GIA

Gia (13/10/2009) 119,000
Vén héa (ty déng) 1,145
Trailing EPS 1,445
Trailing P/E 8.2x
P/E (2009) 8.0x
P/B (2008) 2.7x
CHI SO TAI CHINH 1H 2009

Doanh thu (ty déng) 230
LN sau thué (ty ddng) 68
Ty suét LN gop (%) 40
Ty suét LN thuan (%) 34

No/Vén (%) 7

Coéng suat qua cang hién tai dang dwoc str dung & mirc 75-80% va cé
thé con dwoc cai thién thém. Mac du viec mé rong cau tau bj han ché,
cong suat qua cang van co6 thé dwoc tang 1én bang cach ap dung cac cong
nghé va thiét bj hién dai. Thuc té trong 9 thang 2009 cong ty da thwc hién
cac giai phap k¥ thuat nham tang nang luc théng hang cta cang, va do doé
da cé két qua hoat dong téng vot. Thém vao do, vira qua coéng ty da nhap 5
xe tai chuyén dung tir Blirc dé nang cap kha nang nang chuyén va nho vay
tiét giam dwoc 25% kha nang gidi phéng tau. Vi vay ching t6i ki vong doanh
thu tir dich vu cang sé tiép tuc tang trwdng trong nam toi.

Dich vu kho bai va van tai bién 1a hai nhan té thuc day tang trwdng
doanh thu trong twong lai. M3c du dich vu kinh doanh cang bién dang
khéng ngirng cai thién, chiang t6i cho réng dich vu nha kho va van chuyén
dwong bién méi chinh la hai nhan td quan trong gitp doanh thu va loi nhuan
tang trwdng trong nhitng nam sép t&i. Gan day, VSC da mé rong nha kho &
DPa Néng va H6 Chi Minh. Nhe vao sw chuyén nghiép, kinh nghiém va kha
nang tan dung cac mdi quan hé trong nganh, VSC da cé thé tiép can nhiéu
quy dat & cac cang trong cd nuwdc. Cong ty vira nhan I&i moi xay dwng moét
nha kho & cang Thi Nai, Binh Binh va mét trung tdm logistic 16ha & cang
Hiép Phwéc, HO Chi Minh.
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Bén canh d6, dich vu van chuyén dwdng bién, phan cé thé néi la quan trong
nhét trong chubi gia tri logistics , s& dwgc VSC chu trong trong nhivng ndm
téi. Mac du dich vu nha kho mang lai doanh thu cao nhwng ty suét lgi nhuan
gop cla dich vu nay kha thap. Vi vay VSC da cé chién lwoc phat trién dich
vu van chuyén dwdng bién dé hoan thién chudi gia tri. VSC da mua moét tau
trong tai 5.946 DWT trong ndm nay véi gia 2.8 triéu USD, chi bang nia gia
trong nam 2008. Con tau dang dwoc khai thac trén tuyén Hai Phong- Hong
Kong vao cubi 9/2009. Viéc VSC cho thué tau theo chuyén thay vi cho thué
dinh han thé hién s tw tin cta cong ty trong kha nang tim kiém khach hang
va phdi hop van chuyén hang hoa dé sir dung mot cach hiéu qua nhét con
tau. Chung t6i tin rdng v&i trén kinh nghiém lau ndm trong nganh va sy than
trong khi bwéc dau chi khai thac tau véi quy md nhd, VSC cé thé st dung tét
mén dau tw nay.

CO CAU SO HOU

) Trién vong Quy 4
Nguén: HOSE
Chang téi ki vong cong ty sé t|ep tuc gat hai tang trwdng doanh thu trong Q4

so v&i quy trwdc nho vao phan déng gép cla dich vu van tai bién. Tuy nhién
DOANH THU & LOI NHUAN Iq| n‘huan co tAhe chi xap x‘|.Qu’y 3 VIAd!Ch vu var; ta'u b|e‘n' cla cong ty Ch‘l n*Alol
3Q2009 (Ty déng) di vao hoat dong duwgc vai thang nén chwa thé sinh |1&i ngay dwoc. Vi vay,
chung t6i ki vong VSC sé dat 475 ty doanh thu va 142 ty LNST cho nam nay.

Khuyén nghi

vl Nhin chung chung t6i cho rang VSC la sy Iwa chon rét thich hop ddi véi cac
nha dau tw wa thich cb ph|eu gia tri (value stock) vi cong ty c6 nhirng yéu tb
aa.0 co ban rat tét nhw loi the canh tranh bén virng, cac chi sb sinh 16i tét, tang
" il truong virng vang va can vén lwu dong it. Chung toi tin vao tinh thiét thuc
" cta chién lwgc mé rong hoat dong sang linh vwe van tai bién dé hoan thién
chudi gia tri va kha nang ctia VSC trong viéc phat trién hoat dong trong linh
GRS ) virc mai. Chién lwoc nay mot khi dwoc trién khai thanh cong sé thay dbi cac
Nguén:VSC yéu t6 nén tang clha cong ty. VSC sé khéng con don thuan chi la “con bo
s(ra” (cash cow) ma sé tré thanh cong ty tang trwéng véi kha nang sinh 16i

cao (powerhouse).

GIA CO PHIEU . .
Tai gia hién tai 120.000 dong/cd phiéu, VSC dang dwoc giao dich & mirc
PE2009 8x, thdp hon nhiéu so v&i mirc binh quan thi trwong 15x. Dwa vao
kha n&ng ting cong suat cac cang bién, mé& rong hé théng nha kho va téng
trwdng clia mang van tai bién trong nhirng ndm t&i, chung téi dinh gia VSC &
murc 150.000 déng/cd phiéu. Do d6, chung toi khuyén nghi MUA ddi vé&i cb
phiéu VSC.
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Nguén: Reuters



BAO CAO TAI CHINH VA DU PHONG (®on vi: triéu déng)
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Két qua HPKD (triéu dong)
Doanh thu thuan

Gia vén hang ban

Loi nhuén gép

Loi nhuéan tir HD SXKD

LNTT

LNST

CAN POI KE TOAN (ty dong
Tién

Dau tw tai chinh ngén han
Phai thu ngén han

Hang tén kho

Tai san ngén han khac

Tai san cb dinh

DAu tw tai chinh dai han

Tai san dai han khac

TONG TAI SAN

No ngan han

No dai han

Thang dw vén

Vén cht s& hiru

Loi ich c6 dong thiéu sé
TONG NGUON VON

CHi SO TAI CHINH
Tang trwdng DT (%)

Ty suét LN gop (%)

Ty suét LN rong (%)
ROA (%)

ROE (%)

EPS (VND)

Tang trwdng EPS (%)

2006A
164,949
105,754
59,195
48,221
49,366
45,122

2006A
42,225
25,631
94,360
1,613
4,715
109,570
899
1,397
280,412
8,965
28,315
57,991
145,221
0
280,412

2006A
26.3
35.9
27.4
16.1
31.1
7,759
NA

2007A
234,707
152,458
82,249

67,065

73,766

65,067

2007A
47,710
82,182
69,642
2,605
3,405
144,426
4,739
1,767
356,479
8,339
24,545
80,373
246,067
9,004
356,479

2007A

42.3
35

27.7
18.3
26.4

8,125
4.7

2008A
312,750
197,612
115,137
97,988
117,713
104,312

2008A
79,237
83,030
80,197
3,257
9,876
151,037
27,191
4,394
438,222
9,473
16,386
96,246
285,264
0
438,222

2008A
33.3
36.8
33.4
23.8
36.6

10,810

33

2009F
476,450
315,250
191,200
142080
158,650
142,370

2009F
70,450
150,960
90,327
5,784
12,960
195,895
30,780
2,429
587,412
10,730
18,900
96,246
403,050
0
587,412

2009F
52.5
401
29.8
24.2
35.3

14,791
36.1
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KHUYEN CAO

B&o cao nay dwoc viét va phat hanh béi Cong ty Co phar
Chirng khoan Ban Viét. Bao cao nay duwoc viét duya trér
ngudn thong tin dang tin cay vao thdi diém cong bb. Cong
ty C6 phan Ching khoan Ban Viét khéng chiu trach nhiérr
vé do chinh x&c cta nhitng thdng tin nay. Quan diém, du
b&o va nhirtng wéc lwgng trong bao cdo nay chi thé hién y
kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhirng quan diérr
nay khéng thé hién quan diém chung cia Céng ty C¢
phan Ching khoan Ban Viét va cé thé thay ddi ma khong
can théng bao trwdc. Bao cdo nay chi nhdm muc dict
cung cap théng tin cho cac td chirc dau tw ciing nhw cac
nha dau tw ca nhan cta Cong ty cé phan chirng khoar
Ban Viét va khéng mang tinh chat moi chao mua hay bar
b4t ky chirng khoan nao dwoc thao luan trong bao cac
nay. Quyét dinh clia nha dau tw nén dwa vao nhirng s tu
van doc lap va thich hop vai tinh hinh tai chinh cling nhu
muc tiéu dau tw riéng biét. Bao céo nay khéng dwoc phér
sao chép, tai tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky muc
dich nao néu khéng dwoc sy chap thuan bang van bar
clia Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui long
ghi rd nguén trich dan néu st dung céac théng tin trong
bao cao nay.
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