SSI

CAP NHAT NHANH KET QUA KINH DOANH
QUY I

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

Nganh: Hang ho& ca nhéan
< Cong ty CP Vang bac da quy Pha Nhuan — Ma PNJ

Nganh: Phan phéi dich vu va thiét bi dau khi

« Tong cong ty Dich vu Ky thuat Dau khi — Ma PVS

Nganh: Van tai cong nghiép

% Co6ng ty Van tai bién va thué tau Viét Nam — Ma VST

Nganh: nguyén vat liéu co ban

% CTCP Cao Su Bdng Pht - Ma: DPR

Chuiing tdi sé tiép tuc cdp nhéat ké qua kinh doanh quy 3 cda cac cdng ty
niém yét va nhén djnh cda cac chuyén vién trong nhidng ngay téi.

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 cé sw chép thuan cia SSI.

BO PHAN PHAN TiCH & TU VAN PAU TV




KHOI PHAN TiCH & TU VAN PAU TU

Nganh: Hang hoé ca nhén

< COng ty CP Vang bac da quy Phu Nhuan — Ma PNJ

PNJ vira cong bd két qua kinh doanh 9 thang dau nam 2009, theo d6, doanh thu dat 8.339 ty dong, tang
189% so v&i cling ky ndm ngodi, twong dwong 154% san lwgng muc tiéu cta cd nam. Loi nhuan sau thué
la 155,341 ty déng, tang 55% so v&i cling ky ndm ngoai, chiém 95,67% chi tiéu loi nhuan sau thué ca nam.
Tuy nhién, day la quy thr ba lién tiép ma doanh thu theo quy ctia PNJ gidm, b&i vi trong nira nam dau, PNJ
c6 lwong ban cao bat thuwéng nhd mang xuét khdu vang. Chi riéng doanh thu trong quy 1 d& gan bang
doanh thu cd nam 2008.

Loi nhuan sau thué ctia PNJ trong quy 3 gidm 36.59% so véi cung ky ndm ngodi. B&i vi cong ty da xuat
khau nhiéu vang trong nlra ddu nam, chung téi dw doan doanh thu ctia cong ty trong quy 4 sé& khong bat
thwdng va doanh thu chi yéu sé dén tlr cac mang kinh doanh truyén théng nhw ban dé trang strc va vang
thai. Chung t6i wéc tinh loi nhuan sau thué ndm nay sé khoang 188.586 ty déng. PNJ vira phat hanh thém
10 triéu cb phiéu cho cd déng hién hiru. Vi vay, ching téi wéc tinh P/E nam 2009 clia cong ty sé & murc
14.83x.

Nganh: Phéan phoi dich vu va thiet bi dau khi

% Téng cong ty Dich vu Ky thuat Dau khi — M& PVS

PVS tiép tuc c6 mét quy Il rét tét, véi doanh thu tang 29,3% so v&i cung ky, nhé dich vu tau chuyén dung
van phat trién tét va gan nhw khong bi gidam cudc. Loi nhuan trwéc thué, tuy nhién, chi tdng 9% va néu tinh
sau thué thi loi nhuan trén thuc té sé gidm 4% (n&m 2008 PVS van trd 0% thué TNDN, tuy nhién ndm
2010-2011 PVS sé chi dwoc mién 50% thué TNDN, tirc ti 1& 12,5%). Tdng cong 9 thang dau nam, PVS co
thé dat t&i 7700 ty doanh thu va 337 ty loi nhuan sau thué (térc 385 ty loi nhuan truéc thué, twong duong
33% tang trwdng doanh thu va 18% tang trwéng Igi nhuan).

CHung tdi tin rang day 1a mét tin tét cho cb phiéu PVS, va cho thdy kha nang dat dwoc mic ting trudng 6n
dinh m&i n&m (trén 15%), C6 phiéu nay c6 dd dao déng gia rat hep, d&c biét so véi VNI, va phu hop hon véi
cb doéng dai han. Tuy nhién, chung t6i cling nhan thdy PVS dwoc coi 1a mét cong ty “phirc tap” véi NDT, vi
nganh nghé cla céng ty c6 tinh k§ thuat cao va phirc tap véi ngudi ngoai nganh, vi du nhw NDT thuéng co
cau hdi tai sao v&i mot mirc doanh thu I&n nhw vay (nam 2009 sé la trén 10.000 ty), nhwng lgi nhuan sé chi
guanh mdrc 500 ty.

Nganh: Van tai céng nghiép

« Cong ty Van tai bién va thué tau Viét Nam — Ma VST

VST wéc tinh loi nhuan truéc thué quy 1l ctia cong ty dat 42 ty VND, do vay Iy ké 9 thang van 16 21 ty
VND. Doanh thu theo wéc tinh & mdc 300 ty VND, cao hon khdang 3% so véi quy trudce. Viéc thi treong
van tai 6n dinh tré lai va gia cwdc tau tiép tuc c6 xu hwéng tang 1a nguyén nhan chinh gitp cong ty da cd lai
trong quy nay. Cong ty cling théng bao da ban dwogc tau Far East 1 trong thang Muoi véi gid 2,535 triéu
USD (twong dwong 45 ty VND), thAp hon mc chao ban ban dau la 3,1 triéu USD. Gibng nhw nhirng gi
chung t6i da dé cap trong ban tin van tai thang Chin, céng ty da xin dwoc gidn kh&u hao (dw kién co thé
mang lai 80 ty VND). Lwu y la viéc gidn khau hao c6 thé cong ty sé khong thuc hién hoac thwc hién mot
phan tdy theo tinh hinh kinh doanh quy IV. V&i viéc gia cuéc van tai co thé sé tiép tuc tang trong quy IV
nhé vao da hdi phuc cltia hoat dong thwong mai quéc té va cong ty tiép tuc ban tau Hawkone (v&i murc gia
tr 1.6-1.8 triéu USD), ching tdi cho rédng kha néng dat dwoc mic loi nhuan sau thué tr 100-116 ty (ké
hoach 2009 clia cong ty) la c6 thé thuc hién duoc.

SSI nghiém cém viéc si» dung, va moi sy in &n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg
phén ban B&o cao nay vi bt ky muc dich gi ma khéng cé sw chép thuan cda SSI.
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Nganh: nguyén vat liéu co’ ban

« CTCP Cao Su Péng Phl (Ma: DPR),

DPR méi cong bd béo céo tai chinh quy 3, theo do, doanh thu thuan va LNST 9 thang ctia DPR lan luwot dat
murc khodng 371,6 va 112,5 ty VND. Tinh riéng trong quy 3, loi nhuan ghi nhan la hon 65 ty VND, cao hon
ca tdng mirc dat dwoc sau 2 quy dau, nhd hoat déng khai thac cao su da buwédc vao mua cao diém t quy 3
va gi4 ban van theo da héi phuc tét. So v&i 9 thang ciing ky ndm ngodi, san lwong tiéu thu 9 thang nam nay
tang hon 10% , nhwng gia ban trung binh lai gidam hon 40%, khién doanh thu va loi nhuan van gidm gan
30% va 42% . Tuy nhién gia ban hién da héi phuc manh (hon 100%) t& khi cham day cubi ndm ngoai, va
két qua dat dwoc sau 3 quy da vuot gan 20% so véi ké hoach lgi nhuan dat ra cho c& nam.

Mot sé diém dang chu y trong bdo céo tai chinh KQKD quy 3 cia DPR la c6 nhirng khodn khéng déng nhat
v&i bao cdo 6 thang dau ndm. Diéu nay la do cong ty da duoc co quan thué chdp nhan cho chuyén khoan
thu nhap tlr thanh ly cay (vén thwong dwoc hach toan & muc thu nhap va chi phi khéc) sang hoat dong
kinh doanh chinh. Ngoai ra khoén thué thu nhap doanh nghiép hon 5 ty déng la thué danh lén thu nhap tai
chinh (I4i kinh doanh ngoai té va thu nhap tai chinh tir du tw chirng khoan), chiu thué suét 25%.

Theo ké hoach tiéu thu dat ra, quy cudi ndm DPR sé tiéu thu thém khodng gan 6.900 tan (trong dé cé
khodng hon 1000 tan thu mua ngoai). Néu gia ban virng & mdc hién tai, chang toi cho rdng mac gia ban
trung binh cta quy 4 c6 thé dat 33-34 trieu VND/tan. Theo dd, cdng ty cé thé ghi nhan thém trén duéi 70 ty
LNST, twong &ng véi mirc LNST gan 180 ty cho ca ndm 2009. Néu chua tinh dén ké hoach phéat hanh
thém khoéng 3 triéu cb phiéu cho cd déng chién lvoc dw tinh dwoc thwe hién trong ndm nay, mirc LNST
nay twong &ng véi EPS = gan 4,500 VND/CP. Tai mirc gia déng ctra hdm nay (63.000 VND), EPS 2009 =
14x, theo chiing t6i | mo6t mic dinh gia kha hop ly so véi mat bang gia cla cac CP trong nganh hién tai,
sau khi tinh t&i sw khac nhau vé cac yéu té co ban (tiém nadng tang trwdng, quy md va hiéu qua sinh |&i)
gilra cac cong ty cao su tw nhién dang niém yét. So véi mat bang thi trwéng chung thi chang téi thay mac
dinh gia nay khéng phai qua hap dan.

SSI nghiém cém viéc si» dung, va moi sy in &n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg
phén ban B&o cao nay vi bt ky muc dich gi ma khéng cé sw chép thuan cda SSI.



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 cta 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 lic 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
voi tat ca 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 ctia bao céo nay.

THONG TIN LIEN HE
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Lé Lé Hang

Nguyén B¢ Hung Linh
Nguyé&n Héng Dung
Nguyén Thanh Ha
Hoang Viét Phuong
Nguy&n Minh Quan
Nguyé&n Thu Huyén
T6 Thuy Linh

Pham Lwu Hung
Pham Phwong Linh
Nguyén Bdc Minh
Vi Cuwong

Nguy&n Quynh Nga
Nguyé&n Céng Hiép
Tran Tuyét Ngoc

Giam déc khéi

Giam déc TVDT

Giam dbc Phan tich
Giam dbc PT Kinh té
Phé GB TVDT

Phu trach dw an
Chuyén vién cao cép
Chuyén vién cao cép
Chuyén vién Phan tich
Chuyén vién Phan tich
Chuyén vién Phan tich
Chuyén vién Phan tich
Chuyén vién Phan tich
Chuyén vién Phan tich

Tro ly Khéi

hanglti@ssi.com.vn
linhndh@ssi.com.vn
dzungnh@ssi.com.vn

hantc@ssi.com.vn

phuonghv@ssi.com.vn
guanpm@ssi.com.vn
huyenntt@ssi.com.vn
linhtt@ssi.com.vn
hungpl@ssi.com.vn
linhpp@ssi.com.vn
minhnd@ssi.com.vn
cuongv@ssi.com.vn
ngang@ssi.com.vn
hiepnc@ssi.com.vn

ngoctthn@ssi.com.vn
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