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Cong ty c6 loi nhuan dot bién trong nim nay nhd khoan hoan nhap dy
phong tai chinh ~ 22 ty ddng (theo thong tin tir cong ty) va thu von va 13
tién guri tir viée chdm dut hoat dong lién doanh (~ 9 ty dong).

Céc hoat dong khéc cua cong ty noi chung khong ¢6 nhiéu bién dong so vai
nhitng nim truéc. Doanh thu én dinh do tinh hinh tiéu thu xi mang 1a kha
t6t trong nam 2009.

Cong ty co ké hoach mua saim TSCD trong nim nay nho su di 1én cua thi
truong ching khoan. Nghi quyét DPHCD dé cap t6i viée du tu 5 xa lan, 1
cdu cang, 1 tau bién, 1 tram tron xi mang nhung khong rd téng von dau tu
va ty 1& dau tu trong ndm 2009. Cho dén quy 11/2009 thi viéc dau tu nay van
chua duogc thuc hién.

Cong ty hién con quy tién mit va tién giri ~ 110 ty ddng nén cho du mot
phan loi nhuan dat dwoc nim nay khong lién quan t6i dong tién (hoan nhap
~ 22 ty), khoan tién giri ctia cong ty du kha ning trang trai viéc mé rong dau
tu it nhat trong giai doan trudc mét.

Cong ty c6 khoang 500.000 c6 phiéu quy va s& sin sang ban ra khi gia ¢d
phiéu dat ky vong.

Dinh gid 2009 (gia 23.300 d/cp) EPS ~ 6.000 d/cp, P/E <4 va P/B =1.2.

Cong ty chirng khoan VNDirect

Chuyén vién Nguyén Viét Quang quang.nguyenviet@vndirect.com.vn Ha Noi—Try sd chinh

S6 1 Nguyén Thuong Hién

Chuyén vién Dang Nguyén Cuong cuong.dang@vndirect.com.vn Tel : (84 4)3941 0510

Fax : (84 43941 0500

. Y A s 2 Ko
Xin vui long doc khuyén cao ¢ trang cuoi

Hb Chi Minh—chi nhanh

51 Bén Chuong Duong, quén 1
Tel : (84 8) 3941 6924

Fax : ( 84 8)3941 6925



Direct &=

Go onling, go direct!

Phan tich cong ty

Chi tiéu DVT 2007 2008 Q2/09

Chitieu  DVT 2007 2008  2q/09 Grossimargin - 2%

Doanhthu — Ty.4 76 86 4 Netmargin %  20% % 32%
LN gop Ty.d 20 203 14 T.truéng Dthu % -12% 13%
LNST Ty. d 15.5 4.2 14,2 T.truéng EBIT % 64% 4%
EPS (basic) Pong  1.527 416 1.500* T.truéng LNST o 7% 3%
Bookvalue  Pong 19300 18.000  18.300 H.56 t.todn hién hanh Lin  11.84 19.48

ROE % 11% 2% No TC/ Téng NV Lan 0 0 0

ROA % 12% 3% Ty s6 tu tai trg % 094 0.96 0.96

No/Téng TS %  0.06 0.04 0.04

1. Tong quan cong ty

Cong ty Van tai Ha Tién 1a cong ty hoat dong ¢ phia Nam bao gom Mién Pong Nam Bo va cac tinh dong bang song Ciru Long.
Trong nam 2006, CTCP van tai Ha Tién chiém 1,26 % thi phan cta tong khdi luong van chuyén hang hoa duong thuy & khu vuc
phia Nam. Céng ty ciing dap ung dugc 82% téng khdi luong ciia nhu cdu van chuyén mét hang xi mang va cac phu gia ciia xi ming
theo dudong bo, bao gdm Mién Pong Nam B va céc tinh ddng bang song Ciru Long.

2. Dy kién doanh thu lgi nhuén 2009

Trong quy II, Doanh thu thuin ting 51% so v&i quy I va 14% so véi cling ky nim ngoai, do doanh thu ctia 2 cong ty xi mang Ha tién
1 va Ha Tién 2 ciing cao hon do anh hudng tich cuc cua goi kich cau tap trung vao linh vuc xay dung. Nhung ty suat loi nhuan gop
giam manh tir 32% xudng con 20% do su di 1én cua gia xing dau khién gia von ting cao, trong khi d6 gia van chuyén khong ting
twong tng. Tuy nhién, do gi4 von hang ban bao gdm ca chi phi tram nghién xi ming khong kha thi (bdo céo soat xét da chuyén chi
phi nay xubng chi phi khac) nén gid vén hang ban thyc té trong 2 quy dau 1a 70% so véi 80% (bao céo chua sodt xét).

Cho dén hét quy IT cong ty van dang trich du phong DTTC 15.9 ty (BT ngén han) va 5 ty (DT dai han). Cong ty méi chi hoan nhép
274 triéu dong va theo bao cao kiém toan cong ty, néu hoan nhap dyu phong c6 thé taing LNST 1én ~ 5 ty dong. Mic du vay, ching
t6i thay ghi nhan doanh thu tai chinh trong quy II 1a 9 ty ddng trong d6 c¢6 6.5 ty 1a 1di tir viéc cham dirt hgp dong lién doanh (d6i tac
phai tra 6.5 ty dong tién 13i cho s6 vén gop cia HTV). Co thé HTV da thu dwgc mdt phan s6 13i nay trong quy II nhung hién khong
15 s6 con phai thu 1a bao nhiéu.

Do déng gop tir khoan dau tu tai chinh trén, HTV da thu dwgc LNST 1a 10.2 ty trong quy 2 va lity ké 1a 15 ty dong, EPS 6 thang dau
nam la 1500d/cp.
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Lgi nhudn tai chinh:

Theo thong tin tir cong ty va biao DTCK thi cong ty s& hoan nhap dugc toan bo 22 ty dong du phong tai chinh trong niam nay va ghi
nhan 22 ty dong lgi nhuén dau tu Tai chinh.

Cong ty c6 ké hoach dau tu TSCD gdm 1 tram tron bé tong, 5 sa lan va 1 ciu cang bdc d& va 1 tau bién. Cong ty hién c6 luong tién
mit va tién giri ~ 114 ty nén du tinh s& khong phai vay vén ngan hang dé thyc hién dau tu.

Chi phi quén Iy: Dy tinh 3 ty dong trong 2 quy cudi nim, twong duong véi cac quy trude. Tuy nhién trong ké hoach nam nay, cong
ty c6 dy tinh ddu tu thém tram tron bé tong, 5 sa lan va cau cang bdc d va viée hach toan cac chi phi khédu hao (néu c6) c6 thé khién
loi nhuan giam xudng. Hién chua c6 cac thong tin cu thé vé viée ddu tu trén ciing nhu céc chi phi khiu hao lién quan. Tam thoi udce
tinh cac chi phi trén gip 2 1dn 2 quy dau ( ~ 6 ty dong).

LNTT va LNST: Theo gia dinh toan bo du phong duoc hoan nhép thi LNTT 1a 36 ty cho 2 quy cudi va 53 ty LNTT cho ndm 2009.
Dy tinh nay chua tinh t&i loi nhuén tai chinh c6 thé thu dwoc tir khoan tién giri ~ 110 ty ddng néu viée dau tu dwoc kéo dai sang nam
2010 (c6 thé thé thu thém tbi da 5 ty ddng LNTT va trung binh khoang 2.5 ty dong).

V6i du tinh thué sudt 25% cho 2 quy sau, LNST ca nam la 53 ty dong, twong duong voi EPS 1a 6000 d/ cp (sau khi da trir di khoang
500.000 cb phiéu quy)

Dinh gia
O mirc gia hién tai 22.000 d/ cp, P/E 2009 cua cb phiéu 14 4 1in va P/B 2009 1a 1.2. HTV dang dugc dinh gia & mirc hip dan so véi
thi truong (P/E 2009 khoang 16 1in) va nganh vén tai noi chung.

Phan tich k¥ thuat
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Xu thé chinh 13 di 1én. Ngudng hd tro virg nam tai 22.000 dong.
Puong gia dang c6 xu hudng pha v dinh cii ndm tai 23.5 va xéac lap xu thé ting gia méi.

Ngudng khang cu tiép theo & mirc 31.000d, twong tmg véi duong Fibonacci 261.8%.
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Khuyén nghi

V6i mirc dinh gia hip dan trong ndm nay, HTV 14 c6 phiéu t6t dé dau tu trong ngén han. Tuy nhién, trong co cdu LNTT ndm nay thi
¢6 t6i 31 ty 1a dong gop tir dau tur tai chinh con LNTT tir hoat dong san xuat kinh doanh (néu khéng tinh t&i loi nhuén trén) chi ~ 16
ty ddng. Ngoai ra, HTV hién dang c6 6 ty dong cb phiéu quy (khoang 500.000 ¢ phiéu) va cong ty chic chin s& ban ra khi c6 10i.
HTV con c¢6 mot quy tién mat va tién giri 16n ~ 110 ty ddng va ciing da chu dong dau tu thém may méc thiét bi phuc vu cho viée mé
rong san xudt, tranh thu sy di 1én cua thi truong chimg khoan trong nim nay va gia ca nguyén vat liéu thdp va day 1a mot bude di

khon ngoan cua cong ty.

Tuy nhién, trong nam t6i, khi cac khoan dy phong tai chinh khong con dé hoan nhap nita thi HTV s& mét tinh hap dan do day khong
phai 1a mot ¢6 phiéu tang truong. Vi gia dinh doanh thu sé& ting 20% trong ndm 2010 (~ 120 ty) va LNG 1a 30%, chi phi quan 1y 9%
DT thi LNTT 2010 dy tinh khoang 26 ty ddng va LNST 19 ty ddng, EPS ~ 1900 d/ cp, P/E 2010 ~ 10 lan.

Trén co sé gia dinh trén, dinh gid hop 1y ciia HTV 1 ~ 20.000 d/cp va HTV ¢6 18 14 thich hop hon trong viéc dau tu ngin han khi loi
nhuan chic chin s& dot bién trong nim nay. Viéc thoi von nén can nhéc vdi cac mike gid trén 20.000 d/ cé phiéu va trong truong
hop thi trwong khé quan (ddnh gid cao HTV trong ngin han) la ~24.000 d/cp- 25.000 d/cp.

Khuyén cao :

Nhitng théng tin dua ra trong bdo cdo dwgc ldy tir nhitng nguon ddng tin cdy, tuy nhién ching t6i khong dam bao tinh chinh xdc va
day dii. Bdo cdo thé hién quan diém ciia nhém tdc gida vé van dé dang xem xét, khong duoc coi la quan diém ciia VNDirect va chi ¢6
gid tri khuyén nghi tai thoi diém lam bdo cdo, VNDirect khéng chiu trach nhiém truGe moi khoan thua 16 do sir dung nhitng thong tin
cung cdp trong bdo cdo. Ngodi ra, VNDirect khéng cé nghia vu phai cdp nhat, sira doi va thong bao cho nguoi doc trong trieong hop

nhitng quan diém, dy bdo, woc tinh tro nén khong chinh xac.

Moi hanh vi sao chép, phat hanh, phan phoi tung phan hay toan bo bdo cao nay phdi dwoc sy dong y cua cong ty chung khoan

VNDirect va nhom tdc gia. Xin vui long ghi ro nguon khi trich dan nhitng thong tin co trong bao cdo.




