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Toém tat:

Chung t6i da tién hanh cap nhat ré SSI30 dé phan anh nhitng bién ddng cla thj trwdng chirng
khoan thdi gian qua. 10 cb phiéu cii véi gia tri vén héa da tré nén twong ddi nhé nén dwoc thay
thé. V6&i thanh phan da dwoc cap nhat, 30 cong ty trong r& SSI30 hién chiém khoang 70%
téng gia tri vén hoa thi trwdrng clia ca 2 san HOSE va HaSTC.

Két qua phan tich:

@ Tinh hinh hoat dong kinh doanh clia cac cong ty trong ré SSI30 trong nam 2007 déu rét
kha quan véi ty Ié tang trwdng doanh thu va lgi nhuan lan lvot 1a 56,3% va 113,7%.

@ Trong nam 2007, cac codng ty thu dwoc khoan loi nhuén 16N tir d4u tw tai chinh, binh quan
doéng gop t¢i 9,6 % vao tdng loi nhuan trude thué (so véi mirc -3,7% cla nam 2006).

@ ROE giam khoang 4,4% do cac cong ty d&y manh huy déng,vc‘)n théng qua phat hanh thém
¢b phiéu. Trong ndm 2007, téng tai san tang 1én 91,5% va vén chi s& hivu tang 139,1%.

@ Chi sb PE trung binh nam 2007 (dwa trén phwong phap binh quan theo gia tri vén héa thi
truong tai gia ngay 22/02/08) dat mirc 19,2x trong d6 mirc PE thap nhét la cla nganh
Cbng nghé va Tai chinh, 1an lwgt & mirc 11,3x va 13,8x. Nganh Y té va Vat liéu co ban ghi
nhan mic PE cao nhét, twong (rng la 23,0x va 18,2x.

@ Du bao cho ndm 2008: téc do ting trwdng doanh thu va lgi nhuan trung binh clia cac céng
ty trong rd SSI30 sé& & mirc twong trng la 31,3 % va 24,0%.

@ Tang trwdng kinh t& nwédc ta ndm 2008 van rat kha quan; Viét nam dwoc dw bao sé tiép
tuc da tang trwdng cao nhat nhi Chau A. Tuy nhién, ap lwc lam phat tiép tuc gia ting sé tac
dong xau 1&én qua trinh ting trwéng GDP, mot phan théng qua cac chinh sach vi mé nham
kiém ché lam phat ctia chinh phu.

Cong ty Chirng khoan Sai gon

1C Ng6 Quyén Ha noi
Viét Nam

Tel : 84-9366321

Fax : 84-9366319

Xin doc khuyén céo khi st¢ dung sa@n phdm nghién ctru clia chling toi & trang cudi
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THAY DOl TRONG THANH PHAN RO SSI30
Trong khoéng 6 thang qua, thi trwdng chirng khoan Viét Nam da mé rong manh mé, nang téng gia tri vén
hoa trén ca hai san tir 285,239 ty VND (15/8/07) lén 467,168 ty VND (15/2/08) va téng sb céng ty niém
yét tir 199 1én 273 cong ty. D& phan anh sy thay dbi cla cla thi trwong, ching toi da tién hanh cap nhat
lai thanh phan ré SSI30, dwa trén phwong phap luan ap dung khi xay dwng chi s& SSI30 nhw da néu
trong bao cao SSI30 dau tién cla chung t6i.

Chuing t6i da chét danh sach cac cong ty trong ré SSI30 méi vao ngay 15/2/2008. Bé dwoc lwa chon vao
rd SSI30, cac cb phiéu phai dap rng cac tiéu chi sau:

e Cb phiéu phai dwoc niém yét trén san it nhat 2 thang truéc d6, tirc |a phai dwoc niém yét
trong giai doan tir ngay 15/12/2007 tré vé truéc.

e Cb phiéu phai ndm trong s6 50 cong ty co gia tri vén hod cao nhét, dwa trén gia tri von hoa
trugn binh ctia 3 thang gan nhét, hoac gia tri trung binh trong téng thoi gian giao dich néu cb
phiéu ma&i lén san it hon 3 thang.

o Cb phiéu phai c6 hé sé thanh khoan it nhat 20%.

e Quyét dinh cubi cung sé dwa trén cac chi tiéu mang tinh d&c thu cho nganh.

Trong trwong hop cé nhiéu hon 30 ¢ phiéu thod man cac chi tiéu trén, SSI Research s& can nhac va
dwa ra quyeét dinh cudi cung.

Theo céc tiéu thire Iwa chon trén, 10 cong ty cé gia tri vén hoa da tré nén twong nhd dwoc thay thé béng
10 cdng ty moi. RS SSI30 sau cap nhat chiém mot ty 1é twong dbi du Ién so véi tbng gia tri von hoéa toan
thi trwong. Vi du, theo gia ngay 14/12/07, cac cdng ty trong rd SSI30 chiém 79% tdng vén hoa thi trwéong
; chiém 72% theo gia ngay 2/1/2008 va gia ngay 15/1/08. Bén gilra thang 2, do s sut gidm dang ké cta
cb phiéu cac cong ty bluechip va viéc tang thém sbé lwong cac cong ty niém yét, ty 1& nay da gidam doi
chut, nhwng xét trung binh, ré SSI30 van chiém khodng 70% tdng gia tri vén héa toan thi truong. Dudi
day la danh sach cap nhat méi ctia rd SSI30, so sanh v&i danh sach ban dau:
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SSI30 — CAP NHAT VA KET QUA PHAN TiCH

1. Dién bién gia cta SSI30

Chi s6 SSI30 so sanh v&i VNIndex & HASTC
(ngay gbc: 02/01/08)
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Trong hai thang qua, chi s6 SSI30 theo sat dién bién clia VNIndex va co dién bién gia vuot tréi hon so
v@i cé hai chi s6 VNIndex va HaSTC Index.

Xét dén cac chi s6 tirng nhém nganh, Tai chinh va Vat liéu co ban (chiém twong (ng 41% va 14% téng
gia tri von hoa cua SSI30, theo gia co phieu ngay 22/02/2008) c6 dién bién troi hon SSI30 Index va
VNIndex trong khi chi s6 cac nhém nganh Cong nghé va Céng nghiép chirng kién diéu nguoc lai.

Chi s6 cac nhém nganh Tai Chinh va Nguyén Vat Chi sé cac nhém nganh Céng Nghé va Cong
Liéu co ban so sanh vé&i chi s SSI30 & VNIndex Nghiép so sanh v&i chi sé SSI30 & VNIndex
ay g6c: 02/01/08 3 dc:
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2. SSI30- Cac yéu t6é co’ ban

Bang 1: Cac chi sé co ban nam 2007 -2008E
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Nguyén vat liéu

co ban

Tang trweng Tang trwedng Lo o ey 8 et A A Le¢i nhuan Tai chinh/’
Doanh thu nhuan 0= U ST (7] Gl i Loi nhuan trwée thué va lai vay

2007 2008E 2007E 2008E 2006 2007E 2008E 2006 2007E 2008E 2006 2007E 2008E To:;ntéi

33,9% 17,1% 96,4% 2,4% 29,0% 30,5% 26,0% 21,1% 23,3% 20,5% -17,4% 0,5% -0,3% 25,7%

Hang tiéu dung 29,5% 23,8% 68,8% 252%  262% 183% 18,7% 11,1% 13,8% 14,2% -1,3% 14,5% 6,4% 122,3%

Y té

Cong nghiép

DAu khi

Cong nghé

46,2% 15,0% 46,0% 12,0% 51,1% 19,5% 13,0% 10,0% 10,0% 9,8% -12,3% -9,1% -8,2% 95,3%
29,0% 24,5% 69,1% 3,1% 18,0% 16,3% 12,7% 151% 17,4% 14,6% 11,9% 7,0% -4,6% 88,8%
63,6% 15,0%  232,4% 18,3% 159% 27,4% 191%  6,1% 13,2% 13,6% -2,9% -6,7% -10,4%  50,9%
10,7% 15,9% 30,2% 30,7%  29,7% 23,4% 20,5% 8,4% 9,0% 9,3% -11,8% 10,4% 4,1% 65,7%

Dich vu tién ich -4,8% 11,5% -10,8% 12,5% 23,3% 17,1% 17,4% 44,6% 452% 44,6% -3,1% -6,2% 9,8% 10,5%

Dich vu tiéu

dung

Tai chinh
Trung binh
ssI30’

5,4% 100,0%  20,3% 170,1% 12,0%  8,4% 19,0% 31,8% 36,3% 49,0% -8,4% 1,5% 5,6% 25,8%
1224%  50,2%  2038% 321% 229% 16,3% 151% 40,4% 56,4% 41,6% -0,8% 39,4%  24,7% 148,1%
56,3% 31,3% 113,7%  24,0% 23,9% 19,6% 17,4% 24,3% 29,9% 25,4% -3,7% 9,6% 4,2% 91,5%

Nhin chung két qua hoat dong kinh doanh ctia cac cong ty trong ré SSI30 déu rat kha quan véi cac
chisé tang trudng an twong: so véi 2006, doanh thu va loi nhuan tang trung binh 56,3% va 113,7%, lan
lwot vwot chi tiéu clia cong ty 1a 15,6% va 38,7%. Cac cong ty trong nhém nganh Tai chinh va Dau khi
con dat mirc tang trwdng loi nhuan 1én t&i 200%. Xét theo nganh, Tai chinh va Dau khi dat murct tang
trwdng loi nhuan va doanh thu cao nhét (1an lwot 1a: 122,4% va 63,6% cho doanh thu; 203,8% va 232,4%
cho lgi nhuan); Nguwoc lai cac cong ty nhém nganh Dich vu tién ich lai c6 mrc doanh thu va lgi nhuan
gidm so v&i nam 2006 ( -4,8% va -10,8%). Bén canh dd, chi s6 ROE trung binh ctia 30 céng ty ciing dat
murc 19,6%.

Tuy nhién, nhw da dwoc dé cap trong cac bao céo trwéc, viéc Igi nhuan ting trwéng véi toc do cao
hon hdn doanh thu trong nam 2007 mét phan la do sw déng gép ngay cang I&n cia ngudn thu tir
hoat déng dau tw tai chinh vao Igi nhuan chung cuia cac céng ty. Dang chu y 1a viéc cac cong ty
ngoai linh vuc Tai chinh trong nam 2007 déu thu dwoc khodn lgi nhuan I6n tir dau tw tai chinh, chiém téi
9,6% téng loi nhuan trwdc thué (so véi -3,7% clia nam 2006) trong d6 VIC va REE thu dwoc loi nhuan
dau tw tai chinh cao nhat, gop lan lwot 71,2% va 58,8% vao loi nhuan trwdc thué cta cong ty. C6 thé
nhan thay vai trd ngay cang I&n cta loi nhuan tai chinh phan anh xu thé da dang hoa tir cac linh vc san
xuét, kinh doanh chd chét sang dau tw tai chinh cla cac coéng ty. Nhwng do lgi nhuan tai chinh ma mot
phan cé dwoc tir viéc giao dich chirng khoan vén tiém &n nhiéu yéu té khéng bén virng, kha nang sinh
I bén vibng clia cong ty sé bi dnh hwdng nghiém trong mot khi linh ve kinh doanh chinh khéng phat
trién dd nhanh dé bu cho nhirng that bai c6 thé xay ra trong khi dau tw tai chinh. Déi véi cac nha dau tw,
viéc dwa trén cac chi sd nhu EPS, PE ... vén dwoc tinh dwa trén ngudn lgi nhuan céng ty ma trong d6
mot phan dang ké dén tir nhivng hoat déng khéng thwong xuyén va khéng bén virng, khong thuc sy |a
mot cach tiép can dung trong dai han.

Trong ndm 2007, nhiéu céng ty ciing ddy manh viéc ting von chi sé& hiru thong qua phat hanh
thém c6 phiéu, khién chi s6 ROE bi giam khoang 4,4%.N6i cach khac, téc d6 tang tredng loi nhuan va
tbc do tang von cla cac cong ty khong dong bd. Kha ndng hap thu toan bod lwong vén da huy dong trong
nam cla cac cong ty van con nhiéu han ché. Bén canh do, theo thdng ké 30 cong ty cua chung t6i, trong
nam 2007, trung binh téng tai san tang 94,5% trong khi tdng vén chi s& hiru tang 142,9%. Diéu nay cho
thdy cac cong ty van dang chudng hinh thirc huy dong vén bang phat hanh cb phiéu nhiéu hon 1a st
dung céng cu no. Tinh dén cudi ndm 2007, chi s no/vdn chi s& hiru méi chi & mc 44% (trong khi mirc
clia 2006 1a 50%), cho thdy céc cong ty cé thé tan dung céng cu ng' & mét mae hop |y hon trong twong
lai, nham gia tang lgi ich cho ¢ déng.

Chung t6i dw doan nam 2008 sé tiép tuc la ndm thanh cong cho cac cong ty trong ré6 SSI30 mac du
toc do tang trwdng co theé cham lai. Mtrc tang trwdng trung binh dw doan cho doanh thu, lgi nhuan cla
cac cong ty SSI30 lan lwot la 31,3 %va 24,0%.

' Tinh trung binh don gian ctia 30 cb phiéu

Tang trwdng 2007

Téng vén
chu s& hivu

69,0%
147,3%
281,6%

97,4%

80,7%
132,0%

26,8%

70,8%
220,9%
139,1%
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3.Dinh gia — chi s6 PE da tré nén hop ly

Chi s6 PE trung binh cta 30 cong ty tinh theo loi nhudn ndm 2007 1a 19,2x ( st dung phuong phap binh quén theo
gia tri von hoa thi truong vdi gia c6 phiéu ngay 22/2/2008). Ching t6i danh gia mtre PE nay 1a tuong db6i hap dan
trong bdi canh nén kinh té ¢o trién vong phat trién kha t6t va cac cong ty trong 16 SSI30 duge du doan 1a s& tiép tuc
da tang truong va kha nang sinh 161 cao. Theo udc tinh cia chiung t6i, PEOS trung binh vao khoang 15,2x — & mot
mirc con hop 1y hon so véi nim 2007. Trong sb cac nganh, Cong Ngh¢ va Tai Chinh dugc du doan s€ c6 mirc PEOS
thap nhét, lan lugt & murc 11,3x va 13,8x, trong khi cac nganh Y Té va Nguyén Vit Liéu co ban nhiéu kha ning s&
tré thanh “dat d6” nhat, voi PEO8 & lan luot mirc 23,0x va 18,2x.

Bang 2: Binh gia SSI30

Tang trwéng lgi nhuan thuan Tang trwéng EPS PB PE?

2007A 2008E 2007A 2008E 2007A 2008E 2007A 2008E
L\lgt:));zn vat liéu 96,4% 2.4% 48,7% 7.2% 4.4 4,0 18,0 18,2
Hang tiéu diing 68,8% 25,2% 38,6% 11,7% 3,7 2,6 18,7 16,2
Y té 46,0% 12,0% -41,6% 11,4% 5,2 3,1 25,8 23,0
Céng nghiép 69,1% 3,1% 24,3% -5,3% 2,8 2,6 19,0 18,2
Dau khi 232,4% 18,3% 140,7% 12,5% 6,2 48 21,9 18,7
Céng nghé 30,2% 30,7% 13,7% -8,5% 4,9 4.4 17,4 11,3
Dich vu tién ich -10,8% 12,5% -16,9% 12,5% 3,0 2,8 17,6 15,8
Dich vy tiéu diing 20,3% 170,1% 8.7% 154,9% 2,8 2,5 18,7 16,2
Tai chinh 203,8% 32,1% 23,6% 7,3% 3,5 3,5 19,9 13,8
;’S“Igg’ab'"h 113,7% 24,0% 29,0% 2,5% 3,8 34 19,2 15,2

Tém lai, Tinh dén hét thang 2/2008 TTCK Viét nam di sut giam 28,51% so v6i ngay cudi cing ciia nim 2007 va
giam 43,5% ké tir lic VN Index dat dinh cao nhit 1170 diém vao ngay 17/03/2007. Tam 1y cua cac nha dau tu, nhat
1a cac nha dau tu ca nhan hién nay dang rAt hoang mang , chua biét quyét dinh mua ban thé nao trong bdi canh thi
truong dang bi anh hudng rat 16n boi nhitng bién phap cua ciia Chinh phu tién hanh nham kiém soat lam phat . Viéc
tién hanh nhiéu bién phap ciing mot lic theo kiéu “liéu phap shock” da tao nhirng anh huéng chua duoc luong trude
t6i thi truong tién té khién cac ngan hang thiéu thanh khoan nghiém trong. Méi day Chinh phu da khing dinh méc
du vu tién kiém soat lam phat nhiing khong hy sinh ma tlep tuc tao diéu kién thuan loi cho TTCK phat trién ben
vimg . Nhu vay tai thoi diém nay viéc cac nha dau tu can c6 tam ly vimg vang, quyet dinh sang sudt tro thanh yéu t6
quan trong nhat. Nhirng phan tich néu trén cua ching toi vé két qua 2007 va trién vong 2008 cua 30 cong ty hang
déu , quyét dinh dén dién bién cia TTCK cho thiy cac cong ty co ket qua kinh doanh va tiém nang tang truéng t6t
trong twong lai . Néu xét chung cho toan bd gan 300 cong ty niém yét, cac sb liéu thong ké cua chung t6i cho thay
murc PE trung binh hién & muc 16,9x 1a muc hop 1y dé xem xét dau tu dai han néu xem xét Viét nam nhu mét quoc
gia c6 ty 1€ tang trudng cao trén thé gi6i. Tuy nhién trong ngin han chung t6i ciing khuyén nghi cac nha dau tu can
theo 16 chit ch& cac anh hudng ciia chinh sach ctia Chinh phii va dién bién cua kinh té vi mé dé du bao tac dong co
thé c6 dén hoat dong cua cac cong ty nhét 1a cac cong ty trong nganh tai chinh, bét dong san va nhiing cong ty chiu
anh huéng nhiéu cuia gia nguyén liéu dau vao ting.

2 s dung phuwong phép binh quan theo gia tri vén hoa thi trwdng
% Tinh trung binh don gian ctia 30 cb phiéu
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Phu luc 1: Danh sach cac céng ty cé6 trong SSI30

Vén héa
Tén cong ty Tv VND

Nguyén vat liéu co’ ban

1

2

3

Hang tiéu dung

HRC

NTP

BMP

4 VNM
5) KDC
6 MPC
7 TAC
8 NKD
9 DRC
Tai chinh
10 ACB
11 STB
12 SSI
13 ITA
14 SJS
15 BVS
16 BMI
17 TDH
Y té
18 DHG
19 IMP
20 DMC
Cong nghiép
21 REE
22 GMD
23 VIP
24 BCC
25 Cll
Déau khi
26 PVD
Cong nghé
27 FPT
28 SAM
Dién
29 PPC
30 VSH

Cong ty C phan Cao Su Hoa Binh 3.174,78
Cong ty Cb phan Nhya Tién Phong 2.570,00
Cong ty Cb phan Nhya Binh Minh 2396,54
Cong ty C phan Sira Viét Nam 30.677,00
Cong ty Cb phan Kinh Do 7.379,93
Cong ty C& phan Thiy San Minh Phu 4.796,00
Cong ty C6 phan Dau Thyc Vat Twong An 2.562,33
Cong ty C phan Thuc Pham Kinh D6 Mién Béc 1.945,40
Cong ty Cb phan Cao Su Da Nang 1.668,93
Ngan hang Thwong Mai Cb phan A Chau 42.759,00
_Ir\!rg]jﬁgnhgéq_lgnThworng Mai Cb phan Sai Gon 28.917.29
Cong ty C phan Chirng khoan Sai Gon 20.799,98
Cong ty Cb phan Khu Céng Nghiép Tan Tao 10.800,00
ggzg ;ygﬁigggir:]ggtgtw Phat trién D6 thj va Khu 9.960,00
Cong ty Cb phan Chirng khoan Bao Viét 8.700,00
Cong ty Cb phan Bao hiém Bao Minh 4.733,00
Cong ty C& phan Phat tridn Nha Tha Birc 3.077,00
Cong ty C6 phan Duoc Hau Giang 5.380,00
Cong ty Cb phan Duwoc Phdm Imexpharm 2.337,43
_(I_)rc;)gs ty C4 phan Xuét nhap Khau Y t& Béng 271,00
Céng ty Cb phan Co dién lanh 8.130,98
Céng ty C phan Dai ly lién hiép Van chuyén 6.039,00
Cong ty Cé phan Van tai X&ng Dau VIPCO 3.858,00
Cong ty Cb phan Xi mang Bim Son 3.231,00
gg?ﬁﬂ:r)]/hcf) phan DAau tw Ha tAng Ky thuat TP Ho 2.699.90
Eﬁ?g ty C6 phan Khoan va Dich vu Khoan Dau 17.291.94
'(:Ilc;)q_g ty Cé phan DAu tw va Phat trién Cong nghé 22.996.00
Cong ty C& phan Cap va Vat liéu Vién Thong 7.739.00
Cong ty C& phan Nhiét Bian Pha Lai 19737,22
Cong ty Cé phan Thay Bién Vinh Son 6.751,00

20

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

VNM

STB

FPT

Ssl

PPC

PVD

ITA

SJS

BVS

REE

SAM

KDC

VSH

GMD

DHG

MPC

BMI

VIP

BCC

HRC

TDH

Cll

NTP

TAC

BMP

IMP

DMC

NKD

DRC

Ngan hang Thwong Mai Cé phan A Chau

Cong ty C6 phan Sira Viét Nam

Ngan hang Thwong Mai Cb phan Sai Gon
Thwong Tin

Cong ty C6 phan DAu tw va Phat trién Cong nghé
FPT

Cong ty Cb phan Chirng khoan Sai Gon

Cong ty C6 phan Nhiét Dién Pha Lai

Céng ty Cb phan Khoan va Dich vu Khoan Dau
Khi

Cong ty C phan Khu Cong Nghiép Tan Tao

Cong ty Cb phan Bau tw Phat trién Db thi va Khu
Coéng nghiép Séng ba

Cong ty Cb phan Chirng khoan Bao Viét
Céng ty Cb phan Co dién lanh

Cong ty Cb phan Cap va Vat liéu Vién Théng
Cong ty Cb phan Kinh Do

Cong ty C phan Thay Bién Vinh Son

Cong ty C phan Dai ly lién hiép Van chuyén
Cong ty Cb phan Duoc Hau Giang

Cong ty C& phan Thay San Minh Phu

Cong ty Cb phan Bao hiém Bao Minh

Cong ty Cb phan Van tai Xang Dau VIPCO
Cong ty C phan Xi mang Bim Son

Cong ty Cb phan Cao Su Hoa Binh

Cong ty C phan Phat trién Nha Tha B

Cong ty Cb phan Dau tw Ha tAng Ky thuat TP Hb
Chi Minh

Cong ty Cb phan Nhya Tién Phong
Cong ty C6 phan Dau Thyc Vat Twong An
Cong ty C6 phan Nhya Binh Minh

Cong ty Cé phan Dwoc Phdm Imexpharm

Cong ty C& phan Xuét nhap Khau Y té Bdng
Thap

Cong ty Cé phan Thyc Phdm Kinh D6 Mién Bac

Cong ty Cb phan Cao Su Da Nang

42.759,00
30.677,00
28.917,29
22.996,00
20.799,98
19.737,22
17.291,94
10.800,00
9.960,00
8.700,00
8.130,98
7,739,00
7.379,93
6.751,00
6.039,00
5.380,00
4.796,00
4.733,00
3.858,00
3.231,00
3.174,78
3.077,00
2.699,90
2.570,00
2.562,33
2.396,54
2.337,43
2.171,00
1.945,40

1.668,93
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Coéng ty C6 phan Phan dam va

Héa Chat Dau khi
Ticker: DPM

Nghanh Nguyén vat liéu co

ban

Chuyén vién: Linh Chau
chaupl@ssi.com.vn

@ Gioi thigu chung vé cong ty K& tir khi thanh 1ap nam 2004, Cong ty Cb phan Phan dam va Hoa chét dau khi (PVFCo) duoc giao
nhiém vu quan ly va diéu hanh nha may Bam Phu My bét d4u hoat dong tir quy 4 ndm 2004. PVFCo cb phan héa vao 31 thang 8
nam 2007 va dwoc chinh thirc niém yét trén HOSE vao ngay 29 thang 11 nam 2007. O Viét Nam, DPM la cong ty hang d4u trong
[inh virc san xuét va kinh doanh phan dam urea chiém khoang 50% thj phan ctia Mién Nam va Mién Trung Nam B&, dap rng
khoang 40% nhu cau Phan Urea clia c& nwéc. Nha may Dam Phu My st dung Céng nghé Haldor Topsoe ctia Dan Mach dé san
xuat Aménidc (Céng suét 445.000 tAn/ndm) va Céng nghé Snamprogetti cla ltalia d& san xuét dam Urea (740.000 tdn/ndm) . Do

I day chuyén khép kin v&i cong nghé hang dau trén thé gidi.

Nhan té quyét dinh tang trwéng: Nha may Dam Pha M§ san xuét ba s&n phdm chinh Ia phan dam Uré, Aménidc 1dng, dién va

cac san phém hoa chét khac trong d6 doanh thu chi yéu tir hoat dong kinh doanh Urea. Mat khac, DPM dang duy tri hé théng
phan phéi twong déi thanh cong thdng qua cac chi nhanh, dai ly va cac khach hang trong tam dé cung cép san pham cta Pam
Phu My téi ngudi tiéu ding cubi cung 1a cac hd néng dan trén khap ca nuéc. Theo cao bach ndm 07, DPM c6 ké& hoach dau tw
vao xay dwng nha may méi va cac dy an kinh doanh dé nang céng suét san xuét phan dam Urea 1én 925,000 tAn/ndm vao nam

2009 va da dang héa cac san phdm méi nhw CO2 16ng, khi methanol hay formaldehyde v..v..

. Hon nira, Viéet Nam van la mot

trong nhirng nwéc nhap khau phan boén véi san lwgng 3-3,5 triéu tAn /ném, do vay ma DPM co nhiéu co héi dé cai thién toc do
tang trwéng doanh thu trong thoi gian téi. DPM wéc tinh doanh thu tai chinh s& chiém 10% téng doanh thu thuan sau ndm 2010

Két qua néi bat nam 2007: Trong ndm 2007, doanh thu thuan ctia DPM dat 3.803,9 ty déng vuwot khoang 7% so véi doanh thu

thuan nam 2006 (3.542 ty ddng) vi s gia ting vé& san luwgng tiéu thu cda tirng loai san phdm. Dac biét 1a san lwgng tiéu thu Urea (
chiém khodng gan 80% téng doanh thu) da tang nhe khoang 4.45% do trong nam nha may Bam Phu My da dwa may méc vao
hoat dong v&i cong suét thuc té khoang 760,000 tAn Urea cao hon cong suat thiét k& hang ndm. Loi nhuan thuan sau thué dat
VND 1.320,7 ty déng vuwot 32% ké hoach cda nam va téng 13.7 % so lgi nhuan thuan n&m 2006.

Tiém nang: Theo cong van 774/Tg-DK ngay 15 thang 6 ndm 2007, Gia khi dau vao tang khodng gan 0,9 déla twong dwong 2,2

dé la /1 trieu BTU (chwa bao gdm VAT) trong giai doan 2007-2009 so v&i ndm 2006. T ngay 29 thang 1 ndm 2008, DPM bat dau
khéi cong xay dwng nha may nhua déo véi tbng von dau tw ban dau 200 triéu déla. DPM da théng bao vé& ké& hoach cho nam
loi nhuan thuan dat 190 ty véi ty 1é chia cb tirc bang tién mé&t 20.27%. Thuc té, trong quy |
n&m 2008, DPM c6 ké hoach chuyén thanh Téng Cong ty Phan dam va hoa chét dau khi theo hinh thirc cong ty me -con.

2008: Doanh thu thuan dat 4,404 ty ,

Théng tin C6 phiéu

Tai ngay 22/02/2008

Gia hién tai (VND)

Bién do bién dong gia 52 tuan gan

56.500

56.500 — 95.000

Dién bién gia cé phiéu

105

2500000

nhéat (VND)
SLCP Iuu hanh 380.000.000 s 1 2000000 <
Téng vén hoa thi treong (T§ VND) 5 g
21.470 ,(3 + 1500000 .g
Ty |é s& hiru nwéc ngoai (%) 10,14% :‘E o
= — : : > 1 1000000 &
Kh0|’ Iu’(yng giao dich hang ngay trong 947.997,30 © 5
6 thang gan day o 3
= =
o + 500000 X
Bién dong gia Tir 02/01 dén 22/02/2008
0
Phén trém thay dél _23’65% 2/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
So vgi SSI30 3,06% Volume === \/n|ndex === SS|30 Index DPM
2006A 2007A* 2008E . 2006A 2007A* 2008E
Chi so
Doanh thu (Ty VND) 3.050.829 3.779.038 4.402.579 Ty suétloi nhuan gop 37% 39% 32%
Loi nhuan HD SXKD
(Triéu VND) 919.764 1.269.695 1.171.086 e N/A 53% 52%
3PS (D) N/A 3.476 3.160 Téing tneéng doanh thu 20% 24% 17%
P/E (x) N/A 16,26 17,88 Tang trwong EBITDA N/A -10% 13%
P/B (x) N/A 4,92 4,54 Tang trwc’yng EPS N/A -23% -9%
EV/EBITDA (x) N/A 10,68 9,32 Ty suét von luu dong 71% 29% 30%
Ty lé ¢ tirc bang tién . s )
mét/gia (%) N/A N/A 3,588% ) €Y E BT Tzl 269% 148% 185%
ROE (%) 25% 30% 25%
ROA (%) 17% 23% 21%

* DPM ¢b phan héa 31 thang 8 nam 2007.
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Tén: Cong ty C6 phan Cao

Chuyén vién: Nguyén Thu Huyén

Su Déng Phu Nganh: Nguyén vat liéu co ban :
Ma: DPR huyenntt@ssi.com.vn
@ Gidi thiéu chung vé cong ty: 1a mot thanh vién clia tap doan Céng Nghiép Cao Su (VRG) méi dwoc niém yét vao thang

12/2007. Vén diéu 1§ tir sau CPH clia cong ty la 400 ty dong, trong d6 VRG dong gop 60%. Linh virc kinh doanh chi chét Ia
khai thac va ché bién ma cao su tw nhién, voi tbng dién tich vweon cay khai thac 1&n t&¢i hon 9000 ha va sén lwgng tiéu thy
hang nam trén dwdi 20.000 tan (chiém khodng 6% thi phan toan nganh).

@ Nhan té quyét dinh ting trwéng: Hon 65% doanh thu ctia Ddng Phi dén ti hoat dong xuét khdu ma khéi va ma ly tam —
hai nhém san phém’ chinh ctda cong ty. Hién tai, dién tich vwon cay khai thac rong khoang 8000 ha cla cong ty dang trong
thoi ky cho nang suat cao nhat: dat 2,2 tan/ha nam 2007, twong déi cao so v&i mire trung binh clia nganh.

@ Két qua ndi bat nam 2007: theo s6 liéu chua kiém toan, Dong Phu dat khoang 703,8 ty va 230,6 ty doanh thu va Igi nhuan
thuan trong ndm 2007, twong dwong vai 137% va 169% murc ké hoach cong ty dat ra ban dau. Két qua kinh doanh vuot xa
murc ké hoach nhw vay chl yeu la do ba nhén to: tién bd trong nang suat khai thac, san xuat; gia ban thanh pham tang cao va
dwoc mién thué thu nhap theo luat wu dai CPH va niém yét. . .

Ciing trong nam 2007, kha nang sinh 10 clia cong ty tinh theo chi s0 loi nhuén treéce thué trén téng tai san da tang tvv 12%
(2006) 1én 20% (2007). Tuy vay chi s0 lgi nhuén truac thué trén von chl s& hiru lai giam nhe tir 36,8% xudng 35,4% trong
cung ky. Tinh trén co s& loi nhuén sau thue, cac chi so ROE va ROA deu cao hon trugc rat nhieu (xem bang dwoi day). Theo
chung t6i, Bong Phu sé duy tri dwoc kha nang sinh 107 twong doi tot nay trong nam 2008.

@ Tiém nang: Gia cao su tw nhién trén thé gi¢i d& tang manh tir nam ngoai. Trong nam 2007, gia ban binh quén cla cdng ty
(binh quan 1én tGi 33,7 triéu/tan) cao hon rat nhiéu so voi mirc dugce dy tinh trong ké hoach kinh doanh (25.5 triéu tan/nam).
Theo tong giam déc clia VRG, gia cao su tw nhién xuét khau trung binh clia Viét Nam nam 2008 c6 thé s& Ién toi 2,25 d6 la
My/ tan (khoang 36 triéu/tan) do chénh Iéch cung - cau dwoc dy doan sé nai rong. .

Sau nam 2007, nang suat va san lwgng khai thac ctia Bong Phua sé giam dan trong it nhat vai nam nira do vurdn cay khai thac
clia cong ty dé trwdng thanh va dang gia di. Dong Phu can c6 mét ké hoach chat sém va tai trong hieu qua dé tién t6i 4n dinh
dan dién tich va néng suat khai thac ctia minh. Theo dy tinh ké hoach kinh doanh 2008 dang trén trang web cong ty, Dong
Phu sé trong m&i 1700 ha cay cao su trong nam 2008.
Thong tin c6 phiéu Tai ngay 22/02/2008
— - Dién bién gia c6 phiéu
Gia hién tai (VND) 67.000
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan s 180000
nhét (VND) 66.500-99.000
160000
SLCP luu hanh 100
l"“ a0 40.000.000 \\ oo
Téng vén héa thi trwding (Ty VND) 2.680 s % X B 5
. -‘:E) S N \ 120000 %
Ty 16 s& hitu nuwéc ngoai (%) 7.74% I 7‘A\ A = Na
SLCP luu hanh thyo té 33,54% : .|| N\ oo §
Khéi lwgng giao dich hang ngay trong § 60000 g
6 thang gan day 90.896 & w000
™ \ 20000
Bién dong gia Tir 02/01 dén 22/02/08 7
2/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
Phan tram thay ddi -30,89%
Volume SSSED\/|ex SSS|30 Index DPR
So véi SSI30 6,71%
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (tri¢u VND) 602.105  703.796  720.687 Ty suét loi nhuan gop 38% 36% 36%
Lgi nhuan HBSXKD (Triéu
VND) 190.136  214.943  217.648 RSPl 38% 38% 37%
EPS (VND) 395818 576550 581955 Ty suét loi nhuan sau thué 25% 33% 32%
P/E (x) N/A 11,62 11,51 Tang trwdng doanh thu 39% 17% 29,
P/B (x) N/A 425 369 Tang trwéng EBITDA 339% 16% 0.8%
EV/EBITDA (x) N/A 950 945 Tang trwdng EPS -34% 46% 0.9%
Ty I& cb tire bang tién mat/gia T9 st vén Iwu don
(%) N/A 4,478% 4,478% y °ng 10% 8% 15%
ROE (%) 27% 34% 30% He s6 thanh toén nhanh 101% 104% 118%

ROA (%) 9% 20,4% 19,7% Hé 56 nQNén chti s@ hiru 23% 10% 9%
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Cac cong ty trong SSI30

Tén Cong ty: Tap doan Hoa
Phat Nganh: Nguyén vat liéu co ban
Ma: HPG

Chuyén vién: Hoang Viét Phwong
email: phuonghv@ssi.com.vn

[+

Gi®i thiéu chung vé cong ty: Tap doan Hoa Phat dugc thanh 1ap nam 2007 véi viéc cong ty tién than 13 cong ty thép
Hoa Phat mua lai 6 cong ty doc lap mang thwong hiéu Hoa Phat. San phdm chd yéu la thép va éng thép, may xay
dwng, dd ndi that va thiét bj lanh. Ciing trong nam 2007, tap doan lap thém 2 cong ty con chuyén san xuét thép, 1 lién
doanh san xuét xi méng va dau tw vao 2 cdng ty trong linh virc khai khoang, véi ké hoach phat trién nhanh kinh doanh
xi mang va khai khoang cla tap doan.

Nhan té quyét dinh tang trwédng: HPG la nha cung cAp 6ng thép va thiét bi noi that van phong hang dau véi thi phan

-
trong nuwéc twong (rng 20% va 80%. San pham thép va bng thép 1a nguén thu chinh (chiém t&i 60% doanh thu va lgi
nhuéan toan tap doan) voi loi thé c6 nha may phdi thép. Nha may san xuat thép cia HPG hién tai cé cong suat toi da la
300,000 tan/ nam dwoc cung tng 80% b&i nha may phdi thép v&i cong suat toi da 180,000 tan/nam. Mang Iwéi phan
phdi réng I&n cho cac san phdm da dang clia HPG 1a m6t thé manh khac cla cong ty.

@ K&t qua nbi bat nam 2007: Nam 2007 duoc coi 1a ndm thanh cong clia nganh thép néi riéng va nganh xay dung noi
chung do sw néng I&n cua thi trwdng bat ddng sén va nhu cau phat trién co sé ha tAng. Cac Iinh vire kinh doanh khéc,
dac biét la cong ty thiét bi phu tung va cong ty thwong mai déu cé tang trwedng lgi nhuan sau thué an twong & muac
801% va 377%. HPG ciing da bat dau trién khai dw an xay dwng khu lién hop gang thép & tinh Hai Dwong dv kién sé
di vao hoat dong trong quy 1/2009, v&i cdng suat wéc tinh 700.000 tan thép/nam dwgc san xuat tir 1.200.000 tan
quang dwoc khai thac tai Viét Nam (30%) va Lao (70%). Tong gia tri dau tw cho dy an la 3000 ti VND. Dy an xay
dwng nha may xi mang v&i cong suat 3 triéu tan xi mang/nam & tinh Ha Nam cling dwoc bat dau, dw kién sé di vao
hoat déng nam 2009. Lién quan dén Bat dong san, HPG ciling dang tién hanh dw an khu céng nghiép Pho Noi A va
khu d6 thi Pho NGi & tinh Hwng Yén.

@ Tiém ning: HPG dv dinh tang vén diéu 1& tlr 1,320bn VND | &n 1,988bnVND nham phuc vu cho cac dy an thép, xi
mang va bat ddéng san. Ban lanh dao cia HPG cho rang t&i nam 2009, thép va xi mang sé la hai mang dong gép chu
dao vao tong lgi nhuén trong khi cac linh vwe kinh doanh khac chiém tr 15% dén 20%.

Théng tin c6 phiéu Tai ngay 22/2/2008 ks x
Dien bien gia co phieu
Gia hién tai (VND) 81.000
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan 120 700000
nhét (VND) 81.000-127.000 115
5 + 600000
SLCP luu hanh 132.000.000 . 1o mY .
A £ 105 /| ~ — — 500000 &
Tong vén hoa thi trwdng (Ty VND) 10,692 S o
’ 3 1001 1 400000 &,
Ty 1é s& hiru nwéc ngoai (%) 13.8% o 95 @
£ R X ’ o g9 | - 300000 &
Khoéi lwong giao dich hang ngay trong - =2
6 thang gan day 201.965,9 z 85 1 + 200000 5
80 1
75 | 100000
Bién déng gia Tir 02/01 dén 22/02/2008 0
2/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
Phan tram thay di -15.18%
So v6i SSI30 10.49% Volume e====\/n|ndex ======SS|30 Index HPG
2006A 2007A 2008E Chi sb 2006A 2007A 2008E
Dliln falh (fat:10 Vi) 3.346.187 5.641.054  7.547.100 Ty suét loi nhuan gop 12% 17% 16%
Loi nhuan HBDSXKD (Triéu
VND) 287.850  790.674  948.028 =yl iEiE L e 9% 16% 16%
EPS (VND) N/A 494138 372950 Ty sudtloi nhun sau thué 5% 12% 10%
P/E (x) N/A 16 16 Téng trwéng doanh thu 268% 69% 349,
P/B () N/A 3,41 375 Téng tru6ng EBITDA 759% 198% 30%
EV/EBITDA (x) N/A 11,85 9.16 Tang trwdng EPS N/A 164% 25%
Ty I& cb tire bing tién mét/gia T9 suét vén luu don
(%) N/A 1,2% 3,7% Y °ng 4% 30% 36%
ROE (%) 16% 20% 17% Hé Sé thanh toan nhanh 37% 114% 156%

ROA (%) 7% 14% 13% Hé Sé no/Vén cht s& hivu 101% 22%, 17%
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Cac cong ty trong SSI30

Tén: Cong ty CO phan nhyra Chuyén vién: Nguyén Thu Huyén

Tfll.eu Nién Tien Phong Nganh: Nguyén Vét Liéu co ban huyenntt@ssi.com.vn
Ma: NTP
a@ Gidi thiéu chung vé cong ty: Tién than Ia doanh nghlep Nha Nwéc mang tén Nha may Nhua Thiéu Nién Tién Phong (TNTP)

ra doi nam 1960, cong ty ngay nay da tré thanh nha san xuét I&n va lau doi nhat tai mién Bac v&i khodng 60% thj phan tai thi
trwdng nay. San phadm chinh gém éng nhua u.PVC( chiém 70% doanh thu), 6ng HDPE va PPR.

Nhan t6 quyét dinh ting trwdng: thuong hiéu Nhwa Tién Phong tir 1au luén théng Iinh thi treong 6ng nhira mién Bac; déng
thoi cong ty ludn di dau vé san lwgng trong toan nganh nhwa. Hién nay, cdng ty dang tich cwc phat trién thi phan tai phia Nam
va mé rong kinh doanh sang Lao thong qua viéc thanh lap CTCP nhya TNTP phia Nam va lién doanh TNTP-SMP tai Lao

@ Két qua ndi bat nam 2007: theo bao cdo tai chinh chwa kiém toan, cong ty dat x&p xi 275 ty déng doanh thu thuan va 35,3 ty
dong lgi nhuén thuan trong quy 4, 2007. Theo do, hai chi tiéu nay tang lan lwot 46% va 129% so véi cung quy nam trudc.
Tinh cho céd nam 20‘07, doanh thu va lgi nhuan thuan dat hon 903 ty va 125, 7 ty dong. Nhw \(éy, mac du vuot xa vé ké hoach
doanh thu (824 ty dong) nhwng cong ty khdng hoan thanh muc tiéu lgi nhuan dat ra (137 ty dong). Nguyén nhén cha yéu la do
nguyén liéu dau vao da téng gia manh trong cd nam trong khi cong ty khong t’hé tang gia ban san phdm mét cach twong tng.
o Ngay 1/1/08, 6ng Hoang Van Ngoc, cha tich HDQT va cuu tong giam dbc (TGD) da chinh thirc tré thanh TGP cla cong
ty thay 6ng Boan Van Chuong. o . .
o Nha méy~CP nhya TNTP mien Nam da qhinh thre thanh 1ap va dw tiph s(? bat dau san xuét‘théng 4 nay. bong thoi,
cong ty van dang hoan tat thi tuc thué d&t d& UBND Tp Hai Phong cép gidy chirng nhan quyen str dung dat cho dién
tich 13,6 ha tai Kién Thuy, noi céng ty s& di doi nha may va van phong hién tai dén. V&i tru s& ci, cong ty dang xin
phép dé chuyén muc dich st dung: xay van phong cho thué, chung cw cao cép.
@ Tiém nang: Chuong trinh cat gidm chi phi dang dién ra tai cong ty da dat nhirng két qua tich cuc va du kién sé dién ra sau
rong hon du@i sy lanh dao pﬁa tan TGD. Ngoaii ra, yé’i viéc nhu cau cho san pham nhya dang téng va thi t[udng bat dong
san sang phat trién manh, ké hoach mé réng san xuat va da dang héa kinh doanh sang thj trwdng BDS ¢ the xem la nhirng
buwdc tién hop ly clia cong ty.
Thong tin c6 phiéu Tai ngay 22/02/2008
Gia hién tai (VND) — o Dien bien gia co phieu
Bién d0 bién dong gia 52 tuan gan 105 250000
nhét (VND) 78.300-327.400 100 |
SLCP Iu hanh 21.668.998 95 \_\ [ 20000 g
Téng vén héa thi trwéng (Ty VND 90— |- S

g i g (Ty VND) 1.697 =] .| \/J\ 1 150000 S,
Ty 1& s& hivu nwédc ngoai (%) 13% ~§ 0 - g’
SLCP Ivu hanh thyc té 62% S | [ 100000 g
Khéi lwgng giao dich hang ngay trong | <=
6 thang gan day 84.110 0 150000

65 |
Bién dong gia Tir 02/01 dén 22/02/08 60 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ — 0
len dong gia ¥ en 2108 9108 1611/08 23/1/08 30/1/08 67208 132008 20/2/08
Phan tram thay déi -30,89%
So v&i SSI30 6.71% Volume ——HASTC Index —— SSI30 Index NTP
2006A 2007A 2008E Chisé 2006A 2007A 2008E

Doanh thu (tri¢u VND) 716460  903.296 1.046.016 Ty suét loi nhuan gop 28,2% 23,8% 22,5%
Loi nhuan HBDSXKD (Triéu
VND) 125140  127.882  133.576 =yl el 21,4% 16,7% 15,9%
EPS (VND) 8233,77 580377  6.087,16 Ty suat loi nhuan sau thué 16,6% 13,9% 12,6%
PIE (x) N/A 13,5 12,9 LEMG g e i 15,6% 26,1% 15,8%
G N/A 5,01 4,07 Téng trudng EBITDA 11,4% -2,0% 10,9%
YR/ E) N/A 11,97 10,71 Téng trudng EPS 27,1% -29,5% 4.9%
Ty Ié cb tire bang tién mat/gia T9 st vén Iuu don
(%) 1,277% 2,554% 3,193% y °ng 25,6% 23,7% 25,9%
ROE (%) 48% 37% 32% Hé s6 thanh toan nhanh 197,1% 163,0% 174,7%

ROA (%) 35% 25% 22% Hé s no/Von ch s hiru 21,6% 32,9% 30,4%
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NAVICO
Ma: ANV

Chuyén vién: Nguyén Dirc Hung Linh
linhndh@ssi.com.vn

Nganh: Thuy san

Gi&i thiéu chung vé cong ty: Thanh lap ndm 1993, Navico 1a nha xuét khdu ca da tron I&n nhat VI&t Nam hién nay. Nam 2007, ANV
san xuat dwgc 67,000 tan ca, dat gia tri xudt khdu 160 triéu USD. Cac nha may ché bién ctia Navico dwoc dat tai cac ving trung tam
chuyén nuodi trdng va ché bién ca tra va basa (pangasius hay 1 loai ca da tron), thudc cac tinh An Giang va Can Tho. Pay 14 hai tinh
c6 diéu kién thién nhién thuan loi bac nhét cho nubi trong thuy san tai Viét Nam. Navico da nang cong suét tr 600 tan/ ngay lén 1,300
tan/ngay bang cach mé thém 1 nha may ché bién tai Can Tho, dv kién di vao hoat dong quy 2, 2008. Ciing trong 2008, Navico sé&
xay dung 1 nha may ché bién thirc &n cho ca do viéc nuéi trdng trong ving lién tyuc dwoec mé rong dan t&i nhu cau thirc an cho ca
ngay mot tang. Cong ty dat chi tiéu doanh thu dat 1 ty USD trong ndm 2012, cao gap 5 lan so v&i 2007, hwéng téi muc tiéu tré thanh

Nhan t6 quyét dinh ting trwéng: Tuwong lai tang trwdng cta Navico phu thudc phan Ién vao nhu cau tiéu thu ca do linh vire kinh
lanh, thirc &n cho ca va nudi trong ca. Hién nay trén thé gidi, nhu cau st dung
cé thay cho céc loai thit khac van con cao do dac diém it cholesterol va it bi bénh dich cla ca. Theo wéc tinh, trung binh 1 nwéc EU
thiéu 4 triéu tAn ca thit trAng so v&i nhu cau va cac thi trwdng tiéu thu nhw Trung Québc, An D6 va cac nwéc Trung DPong van chua
dwoc khai thac hét. Canh tranh tir cac nwéc nhu Théi Lan hay Trung Quéc 1a khdng dang k& do cac nwéc nay khong c6 dwoc moi
tredng tw nhién thuén lgi d& nudi trdng cac san pham céa da tron chét lwgng cao. Uéc tinh ting trwdng doanh thu nam 2008 va 2009
lan lwot la 40% va 60% sau khi nha may ché bién thirc an cho ca di vao hoat déng trong nam 2008 Khéc vé&i cac doanh nghiép ché
bién ca dong lanh trong nwéc, Navico khong cé ké hoach xay dwng cac khu nudi tréng ca nham 6n dinh nguén cung va gia nguyén
liéu dAu vao. Thay vao dé, Navico st dung lgi thé doanh nghiép ché bién va xuét khau cé I&n nhét ca nwéc cha minh dé& mua 1 khi
Iwong nguyén liéu Ion voi gia ré. Trong 2008, EPS dy tinh téng trwdng voi tbc do an twong 30%, mot phan do Navico sé st dung

Két qua néi bat trong nam 2007: Navico chinh thike niém yét trén san HOSE ngay 7/12/2007, mirc gia déng clra cung ngay & muirc
98,000 VND. Bén ngay 22/2/2008, gia xubng chi con 71,500 VND, giam 27% so voi mrc dong clra ngay giao dich dau tién. N&m
2007, Navico khéng hoan thanh dwoc chi tiéu dat ra cho nam, mét phan do thi trwdng tiéu thu 1én nhat cla cong ty 1a Nga da ban
hanh Iénh cdm nhap khau ca tra va basa cla Viét Nam tiy thang 7 dén thang 9 nadm 2007. Tuy nhién tir thang 10 tr& di thi thi trwong
da dwoc mé tré lai. Mét ly do khac niva la viéc Navico da d&t ra muc tiéu qua cao so véi kha ndng ché bién thuc té cla cong ty. Trong
nam 2008, nhidu kha ning Navico sé tiép tuc khdng hoan thanh dwoc chi tiéu néu nhw ban 1anh dao cong ty khdng xem xét va stra

“Trung tdm nudi tréng va ché bién ca da tron” cla cé nwéc.
o
doanh chl yé&u clia cong ty 1a cac san phdm ca don
nguon von vay cho cac dy an moi.
Q
dbi lai chi tiéu ké hoach & mirc hop ly hon.
a

Tiém nang & Rui ro: Tinh hinh kinh doanh ctia Navico van rat thuan loi méc du khéng dat dwoc chi tiéu dat ra. U'éc tinh doanh thu
va loi nhuén trong nam 2008 sé& tang 1&n lwot 40% va 34%. Navico da thong bao ké& hoach mua lai 1 triéu cb phiéu & muc gia thi
trwong, twong ng 1,5% tdng sb cd phiéu dang lwu hanh cla cong ty trong ndm 2008 bing ngudn vén thang dw 600 ty VND clia
minh. Ném 2009 dugc dv doan la mdt nam thanh céng cho Navico khi nha may ché bién thirc &n cho ca di vao hoat dong va cac nha
may ché bién hoat déng dwoc & cong suét tdi da. Chiing tdi nhan dinh cb phiéu ctia Navico rét thich hop cho cac nha dau tw dai han.

22/02/2008

Thong tin c6 phiéu

Gia hién tai (VND)

Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan

71.500

71.500-102.000

Dién bién gia cd phiéu

250000

110
nhat (VND) .
SLCP Iluu hanh 66.000.000 ™ 200000 _
< L
Téng vén hoa thi truong (Ty VND LT S o s
g von hoa thi trvong (Ty ) 3 9% 150000 &
“@ o
T
Ty & s& hiru nwée ngoai (%) 17,51% g * g
« 100000 é
Khéi luong giao dich hang ngay trong 75.257,09 L 3
6 thang gan day S oo £
75
Bien dong gia tir 02/01/08 den 22/02/08 Cios  oos  towos 23105 w08 ow0s 19008 20008
Phan trdm thay déi 18.75%
= Volume Vnindex SSI30 Index ANV
So Vi SSI30 9.61%
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu ttr Ty suét lgi nhuan gop 20% 22% 23%
HBKD (Triéu dong) 2.707.076 3.193.437 4.470.812 )
Loi nhuan sau thué Ty suat EBITDA gop 12% 15% 14%
(Trigu ddngl) 299.334 390.237 585.676 L .
Ty suat lgi nhuén thuan 10% 12% 11%
ERSIUANg) =S S Lol Téng trwéng doanh thu 123% 18% 40%
PE (x) N/A 12,2 9,2 Tang trwdng EBITDA N/A 43% 34%
PB (x) N/A 2,7 2,2 Tang trwdng EPS N/A 32% 30%
EV/EBITDA(X) o
N/A 10,5 9,0 Ty suat von lwu dong 19% 25% 23%
ROE 37% 209, 249, Hé s6 thanh toan nhanh 199% 216% 206%
Hé sb no/vdn chil sé& hivu 34% 27% 63%
ROA 24% 17% 15%



Cac cong ty trong SSI30

Empowering Investors

Coéng ty CP Kinh b6 Nganh: Hang tiéu dung Chuyeén vién: D6 Khac Cwong
Ma: KDC cuongdk@ssi.com.vn
@ Gioi thiéu chung vé céng ty: Puoc thanh [ap tlr ndm 1993, hoat ddng s@n xuét kinh doanh ban dau véi mat hang chinh la

snack, v&i quy mo la mot cty TNHH nhé. Cho téi nay, Kinh D6 da phat trién thanh nha san xuét banh keo Ion nhét Viét
Nam, chiém t&i hon 40% thj phan véi hon 200 san pham da dang, kénh phan phoi rong khap va thuong higéu viing manh.
Dieu quan trong la Kinh D6 da thira hwédng lgi ich tir tdp doan me va cau trdc sé& hiru chéo gilra cac cong ty trong cung mét
tép doan.

@ Nhan t6 quyét dinh ting trwéng: (1) Hé théng phan phdi rong khép trong ca nwéc va khdng ngirng mé rong. (2) Poi ngii
quan ly chuyén nghiép, nang dong, nhiéu kinh nghiém. (3) Chién lwgc khong ngirng nang cao hiéu qua hiéu suat hoat déng
day chuyén san xuét bang viéc khong ngirng ap dung thiét bi k§ thuat méi hién dai. (4) San phdm cua Kinh D6 rat da dang,
chat lwgng v&i mau ma bao bi dep.

& Két qua nbi bat trong nam 2007: Doanh thu thuin 2007 ting 23% so véi 2006 trong khi lgi nhuan rong dat duoc la 240 fi,
tang 42% so v&i 2006. Chi so Igi nhuan sau thué trén von chid sé& hiru gidm xudng con 9.8% so véi con sb 29.4% trong
nam 2006 la do Kinh B6 trong nam 2007 da tang ngudn von cua minh Ién dang ke, tong ngudn von nam 2007 la 2.451 i,
tang 322.9% so vé&i nam 2006. DAu tw tai chinh da dem lai 67 ti loi nhuan, twong duong véi 28% tbng loi nhuan rong cla
Kinh Dé. Ciing trén da m& rong dau tw tai chinh, cudi nam 2007, Kinh D6 da mua 30% cd phan ctia Nutifood, mét trong bdn
cdng ty stra hang dau va thwong hiéu néi tiéng vé cac mat hang dinh dwéng & Viét Nam.

@ Tiém nang: Vé&i hai nha may méi Kinh d6 Binh Dwong va Tribeco Binh Dwong sé bat dau di vao hoat ddng va ké hoach
hop nhat v&i cdng ty c6 phan Kinh D6 mién Bac vao gitra nam 2008, Kinh D6 sé co thé tang doanh thu ban hang ctia minh
Ién dang ké. Kinh Do cling sé tiép tuc chién lwgc mé rong va da dang hoa hoat déng dau tw ciia minh bang cach ky cac
hop dong hop tac véi cac cong ty tiem nang. V&i hop dong hop tdc méi nhat trong nam 2008 cua Kinh D6 véi Vinabico,
chung t6i dw doan nam 2008 nay sé la 1 nam thanh cong cho Kinh D6.

Théng tin cé phiéu 22/02/2008 Dién bién gid cé phiu
R (e N (Ngay gdc 02/01/2008)
Gia hién tai (VND) 143.000
Bién do bién dong gia 30 tuan gan nhat 105 140000
(VND) 143.000-277.000
N 100 120000
SLCP Iwu hanh 47.000.000
° 95 \ 100000
Tong von hoéa thi trwong (Ty VND) 6.721 5 “ /\\ /&\ /E/\\Ai o §
Ty 18 s& hiru nwéc ngoai (%) 32.16% g | \ 2
Khéi lwgng giao dich hang ngay trong 6 g8 1" 60000 §
thang gan day 52.609,68 k3 =
O r——————— —— i — i ———————— -\ 40000
Bién dong gia Tir 02/01-22/02/2008 7 T A1 20000
Gia t d6i (% 70 0
fafrong OI( D) _24’74% 21108 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
So sanh véi SSI30 1.59%
’ Volume =——Vnindex ——SSI30 Index KDC
2006 2007 2008E Chi sé 2006 2007 2008E
Doanh thu (Triéu VNB) 998.150 1.233.119 1.541.399 el e ol 28,8% 28,2% 27,2%
Loi nhuan tr HD SXKD
(Triéu VND) 131.882 156.464 225.044 SElUli Dt i 17,9% 22,2% 22,5%
=PS iy N/A 4.695,85 4.897,74 Ty suat loi nhugn sau thue 12% 16,7% 15,9%
P/E (x) - 0 . Tang trwdng doanh thu 11.2% 259 20%
Tang trwdng EBITDA
P/B (x) o 274 359 N/A 55,4% 21,3%
Tang trwdng EPS N/A 529 4.49,
EV/EBITDA (x) . 36,97 21,00 R ) 2% 4%
T§ 18 cb tire bang tién Ty suat von lwu dong 21,6% 15,7% 21,3%
2 14 (9 0, 0, 0,
mat/gia (%) 0,315% 0,493% 1,150% H s thanh toan nhanh 130.7% 11.8% 17 3%
ROE (%) o . . . g 2
2200 ioze S7C Hé s6 no/Vén chid s& hiu
= ¥ 0, 0, 0,
ROA (%) 26,5% 35,2% 63,9%

18% 8% 10%



Cac cong ty trong SSI30

Empowering Investors

Coéng ty CP Thay San Minh Phu Nganh: Hang tiéu dung Chuyén vién: Nguyén Dirc Hung Linh
Ma: MPC linhndh@ssi.com.vn
@ Gio&i thiéu chung vé céng ty: Puwoc thanh Iap tr ndm 1992, ban dau & 1 cdng ty tw nhan, cho t¢i nay Minh Phu d3 tré

[H]

thanh nha ché bién va xuét khdu to6m I&n nhéat Viét Nam véi doanh thu tir hoat dong xuat khau hang nam dat 2.300 ty ddng.
Hién tai, Minh Pht c6 6 cong ty con, bao gdm 4 nha may ché bién thuy san, mot nha may nuéi tréng thuy san va mét nha
may ché bién thirc &n. Bén canh hoat dong san xuét kinh doanh chinh 13 ché bién va xut khiu tém, Minh Phu ciing dang
tiép tuc mé rong sang linh vire nudi trdng, ché bién va xuat khiu tom, ca.

Nhan té quyét dinh tang tredng: Xuét khdu tom tiép tuc [a ngudn doanh thu chinh ctia Minh Phu. Thj trudng xuét khdu
cht yéu ctia tdm Minh Phu 1a Hoa Ky (60%), Nhat Ban (19%), Canada (18%). Tir ndm 2007, doanh thu tir nudi tdm sé cé
nhirng déng gép 1&n hon. Méi quan ngai trong canh tranh véi tém thé chan trdng cia Thai Lan (ré hon 15-20% tém xu cla
Minh Phu) van con dé. Ngay 15/1/2008, Bo Thiy san da xéa bd 1&énh cAm nudi tdm thé chan trdng & viing Ddng Béng séng
ctru long, tuy nhién ching ta van can phai doi dén vy thu hoach dau tién dé cé thé chic chan hon vé kha ning cla cong ty
c6 thé kidm soat bénh tat va dam bao ngudn cung bén vikng. Sau mot vai tri hodn do cham tré ctia qua trinh thu hoi dat va
méi quan tam v& moi trudng, dw an ché bién ca tra va basa nay lai tiép tuc thwc hién. V&i mée cdu I&n trén nhitng thi
trwng 16N ctia Minh Phi nhw Bac My va Nhat, ca tra va ba sa sé tré thanh nhitng nhan té thuc day tang trwéng chinh cla
cbng ty trong ndm t&i. Minh Phi ciing cho thay tham vong banh chwéng sang dau tw tai chinh khi ding ra déng thanh lap
c6ng ty dau tw tai chinh véi PVFC va thanh 1ap mét cong ty bat déng san khac. Doanh thu dAu tw tai chinh 1a 154 ty VND,
g4p 18 1an con sb cla 2006, gép phan day manh doanh thu ctia céng ty trong 2007 vwot ké hoach dé ra dau ndm ciia minh
1a 3.7%

Két qua ndi bat trong nam 2007: V&i sw kiém soat t6t gia ca vao thoi diém cudi nam ty suét loi nhuan gdp tang trong nam
2007 dat 14%, cao hon 3% so v&i ndm ngoai. Cb phiéu chuyén san vao ngay 20/12/2007 véi gia dong cira la 70,000 va
sau do gidm manh, mdt bang chirng cho sw khé tinh cla san HCM so véi san Ha Nai. Bén canh sy diéu chinh cia thi
trwng, nhikng tin tére tlr sw canh tranh véi tdm thé chan trdng ctia Thai Lan cling c6 nhivng tac déng Ion.

Tiém nang: Minh Phu dw kién sé trd 15% cb tirc bng tién mat sau khi dwoc sy chap thuan cla dai hdi déng cb déng.

Théng tin c6 phiéu 22/2/2008

Dién bién gia cd phiéu

Gia hién tai (VND) 36.100

Bién do bién dong gia 30 tuan gin

A — 140000
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Khoi lwgng ======\/n|ndex *======SSI30 Index MPC
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Sﬁ%’;h 0 Uiz 1.360.592 2.357.470 2.828.964 Ty suét loi nhuan gop 1% 14% 16%
Loi nhuan tr HD
SXKD (Triéu VND) 106.924 239.278 330.989 EBITDA/Doanh thu 6% 15% 17%
EPS (VND) 1.419 3.113 3.183 Ty suét lgi nhuan sau thué 6% 9% 10%
P/E (x) N/A 11,4 9,2 Tang trwdng doanh thu -43% 73% 20%
P/B (x) N/A 2,27 2,18 Tang trwdng EBITDA 7% 358% 34%
EV/EBITDA (x) N/A 9,72 7,50 Tang trwdng EPS -53% 119% 2%
Ty & cb tirc béng o o s % R o o o
tién mat/gia (%) N/A 4,16% 5,05% Ty suat von lwu dong 40% 27% 31%
ROE (%) 12% 20% 19% Hé sb thanh toan nhanh 221% 141% 144%

ROA (%) 8% 10% 9% Hé sb ng/Vén chii s& hivu 34% 90% 101%



Cac cong ty trong SSI30

Empowering Investors

VINAMILK Nganh: Hang tiéu dung Chuyén vién: D6 Khac Cwong
Ma: VNM cuongdk@ssi.com.vn
@ Giéi thiéu chung vé cong ty: Vinamilk hién dang la cong ty san xuét stra I&n nhat Viét Nam véi hon 60% thi phan, cong

ty dang m& rong kinh doanh nham tré thanh moét tap doan cung cép d6 udng Ién bao gom nhitng san phdm siva, ca phé va
bia. Vinamilk dang trén con dwdng thanh cong trong viéc xay dwng mét trong nhitng thwong hiéu dang gia nhat va mot
mang lwéi phan phoi l&n nhat trong nuéece.

Nhan té quyét dinh tang trwdng: Sira dac (34% doanh thu), sra twoi va sira chua ubng (25% doanh thu), siva bét (23%
doanh thu), dau tw tai chinh (19.6% |gi nhuan truéc thué)

Két qua nbi bat trong nam 2007: Téng doanh thu 2007 chi dat 92.2% so véi chi tiéu mac du doanh thu tiy thi trwdng trong
nwéc van dat mire dét ra. Viéc Vinamilk ct giam sb lwgng hop ddng xuét khdu sang cac nuéc nhw Irac trong bdi canh gia
nguyén liéu dau vao lién tuc tang la ly do khién doanh thu ca n&m 2007 gidm sut. M&t khac, nhé vao viéc ra cac san phdm
méi cé ty sb loi nhuan bién cao nhw san pham siva twoi 100% nguyén chét va nhe vao cac khoan dau tw tai chinh (chiém
19.6% loi nhuan trwéc thué ctia 2007), loi nhuan thuan cia VNM dat méc 967 ty VND, twong dwong 107.7% murc dét ra
va 132% lgi nhuan 2006. Trwdc tinh hinh bién déng gia nguyén vat liéu va nhu cau dung san phdm sira twoi ting cao cla
thi trwng trong nwée, VNM da mua 55% cb phan ca Milas Milk, s& hibu thém dan bd 500 con. Ban giam dbc cla cong ty
ciing tiét 16 k& hoach mua thém cac néng trai trong nwéc hay tham chi 1a tir Uc, Newzealand nhdm dam bao sw én dinh
trong ngudn cung siva. V&i dw bao gia mot vai nguyén liéu diu vao nhw siva bot sé giam xubng mirc hop ly hon trong nam
nay, chung téi wéc tinh doanh thu va lei nhuan cia VNM trong 2008 déu tang & muc 10%.

Tiém nang: Trong quy 2 ndm nay, VNM du kién bt dau niém yét toan bo cd phiéu phat hanh thém, béng 5% lweng cd
phiéu hién hanh hay 3% luwong cb phiéu sau khi phat hanh trén san chirng khoan ctia Singapore. Tuy cong ty da dap (ng
dwoc hdu hét cac quy dinh niém yét cha phia Singapore, VNM van phai déi mat véi nhiéu kho khan tr ban quan ly thi
trwng chirng khodan trong nuwéc do VNM 1& cong ty dAu tién quyét dinh niém yét ¢d phiéu & thi truérng nuéc ngoai.

Théng tin c6 phiéu

22/2/2008

Dién bién gia cé phiéu

Gi4 hién tai (VND)

Bién do bién dong gia 30 tuan gan

114.000
114.000-212.000
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450000

nhat (VND) o 1 100000
SLCP Iwu hanh 175.297.500 £ 1 350000 §
Z S
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Khéi lwgng giao dich hang ngay trong ] 1 150000 =
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So sanh véi SSI30 679 Khoi lwvgng ===\/nindex SSI130 Index VNM
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (Triéu VND) 6.619.102 6.821.865 7.504.051 Ty suét lgi nhuan goép 24,3% 27,4% 27,5%
Loi nhuan HBSXKD 594.186 671.963 772.917 EBITDA/Doanh thu 10,1% N/a Nia
(Triéu VND) i
EPS (VND) 4.601 5.518 5.543 Hjséuat ot nhuan sau 11,1% 14,2% 12,9%
P/E (x) N/A 20,7 20,6 Tang trwdng doanh thu 17,4% 3,1% 10,0%
P/B (x) N/A 46 41 Tang trwéng EBITDA 28,1% N/a N/a
EV/EBITDA (x) N/A N/a N/a Tang trwdng EPS N/A 19,9% 0,5%
Iw%lt/ég(i:’:(t"z(): bang tien N/A N/a 1,7% Ty suét vén Iwu dong 18,3% N/a N/a
ROE (%) 26.8% 22 4% 20.1% Hé 36 thanh toan nhanh 124,2% N/a N/a
ROA (%) 20,3% 18,1% 18,0% Hé sb nc_)'Nén cht sé& hiru 2,2% N/a N/a



Cac cong ty trong SSI30

Empowering Investors

Tén Coéng ty: Cong ty co
phan Quoc te Hoang Gia Nganh: Du lich va giai tri
Ma: RIC

[+

Chuyén vién: Hoang Viét Phwong
phuonghv@ssi.com.vn

Gi&i thiéu chung vé cong ty: RIC dwoc thanh 1ap ndm 1994 dudi hinh thirc cong ty lién doanh, kinh doanh khach
san va giai tri tai vinh Ha Long, Quang Ninh. Nam 2002, RIC bat dau hoat ddng kinh doanh séng bac cho khach nuéc
ngoai, va 1a 1 trong 4 séng bac duy nhat dwoc cip phép hoat dong & Viét nam. Hlén tai, RIC dang van hanh mét khu
biét thy 4 sao (135 phong), 1 song bac, 1 céng vién va 4 nha hang. Cb déng sang lap ngwdi Dai Loan Juan Cheng
gilr 62% sb cb phan trong khi SCIC git» 14% cb phan.

Nhan té quyét dinh tang trwéng: Kinh doanh song bac dem lai ngudn lgi nhuan I&n nhat cho RIC (xap xi 70% doanh

-
thu va lgi nhuan 2007). Tuy nhién, do dac diém cua linh vire kinh doanh song bac la chju sw kiém soat chat ché cua
chinh pha va déi twong khach hang chud yéu la nguwoi nwéc ngoai (28% dén tir Bai Loan va Trung Quoc), von rat dé bj
anh hwéng béi cac yéu to chinh tri va kinh té, ban quan ly RIC dinh hwéng phat trién mé& rong hoat dong kinh doanh
khach san, giai tri va nha hang nhdm téng ty trong doanh thu cla linh ve nay. RIC ciing da phat trién quan hé hop tac
v&i cac cong ty du lich ndi dia, gép phan tim kiém va thu hat thém nguon khach nwéc ngoai.

& Két qua néi bat nam 2007: Dau nam RIC d4 tang vén diéu 18 thém 6.5% phuc vu 1 loat cac dw an dau tu: Xay dung 1
khach san 5 sao 13 tang, 163 phong, dw kién bat dau hoat dong thang 9, 2008 do tap doan Sheraton quan ly; Khu vire
song bac dwgc mé rong gap 3 1an, sé di vao hoat dong thang 6 nam 2008; Cong vién giai tri duoc dau tw nang clp, ¢
thém nhiéu tién ich nhw khu nha hat, san gén cao cép, trung tam thwong mai v.v. RIC chinh thirc niém yét trén san Ho
chi minh vao ngay 31/7/2007.

@ Tiém ning: Khach san Four-points va khu vic casino méi mé sé di vao hoat ddng trong ndm nay wéc tinh sé dua
doanh thu clia RIC t&ng gap ddi. Mét khach san 5 sao khac véi hon 300 phong sé dwoc xay vao cudi ndm nay, tdng
vén dau tw 1a 36mil USD. V& mat d3u tw lau dai, RIC dang xin gidy phép phat trién ddo Van Ddn thanh khu d6 thj hién
dai kém theo 1 san bay quéc t&. D4 tai tro cho nhitng dw an trén, RIC s& phat hanh thém 2,200,000 c¢b phiéu cho cac
c0 dong chien lwgce thang vao 3, 2008.

Théng tin c6 phiéu Tai ngay 22/2/2008 - i . .
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= =
P U . < Il S
Tong von hoa thi trwdng (Ty VND) 1.911 % 120000 ..
DI o [ - . o 5 4 100000 §
Ty 1€ s& hiru nwéc ngoai (%) >60% @ >
Khéi lwgng giao dich hang ngay ; - 80000 =
trong 6 thang gan day 54595.24 > 1 60000 g
" -
_ z = 40000 é
Bien dong gia tir 02/01 den 22/02/2008 1 20000
Phan trdm thay doi -33,76%
So v&i SSI30 -10,58% 2/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
Volume e=====\/n|ndex *=======SSI30 Index RIC
2006A 2007A 2008E Chi sb 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (triéu VND) 151.204 159.336 318.673 T)’/ suét loi nhuan g()p 90% 74% 82%
Loi nhuan HDSXKD (Triéu 47% 49% 78%
VND) 53.728 49.318  146.086 RSPl
ERSICAD) 144720  1573,34  4.009,90 TY suét loi nhuan sau thué 32% 36% 49%
P/E (x) N/A 33 13 Téng trwdng doanh thu 19% 5% 100%
P/B (x) N/A 279 245 Téng trwdng EBITDA 57% 10% 219%
EV/EBITDA (x) N/A 24,57 7,68 Tang trdng EPS N/A 9% 155%
Ty 18 cb tirc bing tién mat/gia s g . 42% 119% 131%
(%) NA  2308%  6,115% Ty suat von luu dong
ROE (%) 12% 8% 19% Hé s thanh toan nhanh 133% 290% 343%

ROA (%) 8% 7% 16% Heé sb ng/Vén chii s& hiru 28% 5% 8%
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Ngan hang Thwong mai Cé Nganh: Tai chinh Chuyén vién: Nguyén Dirc Hung Linh

phan A Chau linhndh@ssi.com.vn

Ma: ACB

& Gi6i thigu chung vé cong ty: Thanh 1ap nam 1993, ACB hién tai la ngan hang thuong mai I6n thir 5 vé tong tai san &
Viét nam. Trong nhi*rng nam gan day, ACB co toc d6 tang trwdng rat an twong, bang 2 dén 2,5 lan mire tang trudng binh
quan toan nganh. Nam 2006, ti 1& nay la 83,9%, cao hon dy tinh cta chinh ngén hang 8% va gan 4 lan mtrc tang trwéng
toan nganh la 22%. Nam 2006, thj phan tin dung va huy déng von cua ACB Ia 3,6% va 6,2%. Trong nhieu nam lien ti suat
Igi nhuén trén von chi sé hiru cia ACB ding & mirc rat cao. Nam 2006, ti suat nay la 30,6%. Bén canh kinh doanh ngan
hang, ACB da da dang hdéa hoat ddng sang cac linh vwc chirng khoan, quan ly tai san va cho thué tai chinh.

& Nhan t6 quyét dinh tang trwéng: Thu nhap tir dau tw chirng khoan va thu nhép c6 tirc co mirc tang trwdng manh trong
nam 2007, tr& thanh 2 nguon thu chinh bén canh thu nhép l&i. Trong nam 2007, thu nh&p dau tw ching khoan, thu nhap
cb tirc va thu nhap lai chiem lan luvgt 20%, 19% va 48% tbng doanh thu tir hoat dong kinh doanh . Bay la lan dau tién
trong 3 nam thu nhap lai chiém dwéi 50% doanh thu tlr hoat déng kinh doanh, cho thay viéc da dang hoa hoat dong cua
ACB kha hiéu qua.

@ Két qua néi bat trong nam 2007: Loi nhuan trudc thué clia ACB nam 2007 dat 1,870 ty VND, twong dwong 124% ké
hoach ctia ném. Lgi nhuén thuan dat 1,769 ty VND, cao hon 2,5 lan so v&i ndm 2006. Tang trwdng tin dung va huy déng
vbn dat mlrc twong ing 84% va 101%, twong dwong mirc tang trwdng clia cac ngan hang ¢ phan khac nhwng cao hon
murc tang trwdng trung binh clia ca nganh (37,8% va 39,6%).

@ Tiém nang & Rui ro: ACB vén chua co thong béo gi vé ké hoach tang von phap dinh nhung theo thong tin chiing t6i co
dwoc, nhiéu kha nang trong nam 2008 ACB sé tang von thong qua viéc phat hanh co phiéu thudng, twong dwong 55%
von phap dinh hién hanh cOalcéng ty (2,630 ty VND). M6t kha nang khac la ACB s€ tién hanh chuyén doi 550 ty VND
trong s6 1,900 ty VND trai phiéu chuyén doi cung véi viéc str dung 1,750 ty VND nguodn von thang dw.

Théng tin c6 phiéu 22/02/2008 ks x i
Dien bien gia c6 phieu
Gia hién tai (VND) 102.900
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan
nhat (VND) 102.900-296.100 105 1200000
SLCP lwu hanh 263.006.000 o 100 1 1000000 _
Téng vén héa thi trrong (Ty VND) 27,063 :—E 91 + 800000 3
TY 18 s& hivu nuéc ngoai (%) o S ] 1 600000 2
< S 85 2
Khéi lwong giao dich hang ngay trong . 1 3
6 thang gan day 268.941,30 g 80 | 400000 5
© 75 | 4 200000 *
Bién déng gia Tir 02/01/08 dén 22/02/08 0
Phén oo thay dél -26,92% 2/1/08 9/1/08  16/1/08 23/1/08 30/1/08  6/2/08  13/2/08 20/2/08
So véi SSI30 -1,40% Volume =====HASTC Index =====S530 Index ACB
2006A 2007A 2008E  Chisé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu ttr HDKD Tilé Tai san / Von cha
(Triéu ddng) ) 1.283.980 2.744.985 4147597  s& hivu 9,7% 25,2% 18,4%
Lqi_phua?n sau thue Ti & Vén chd s& hivu /
(Triéu dongl) 505.428 1.769.518 2.538.937 Cho vay khach hang 50,6% 46,5% 55,3%
EPS (don Cho vay khach hang /
(@ng) G GHi2s 548 1i&n gui khach hang 0,2% 0,2% 0,2%
PE (x) N/A 16,2 113 | 118 mey o4
BE oha 10 Tile no xau 87,4% 113,8% 51,1%
pha loang (x) N/A 19,4  Tang trwéng doanh thu
PB (x) ttr HDKD 68,9% 250,1% 43,5%
N/A 3,61 4,58 Tang trwdng loi nhuan
ROE 30.6% 22 3% 2300 S thué 45,6% 46,4% -18,4%
ROA Tang trwdng EPS

1,1% 2,0% 1,6% N/A 25,2% 18,4%
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Téng cong ty c6 phan Bao Minh
Ma: BMI

Nganh: Tai chinh Chuyén vién: Ng6é Thanh Chung

chungnt2@ssi.com.vn

So lwge: Puoc thanh 1ap ndm 1994 va cd phan héa ndm 2004, BMI tré thanh nha bao hiém I&n the hai v& mat doanh
thu va mang lwgi. Nam 2007, doanh thu bao hiém va lgi nhuan cla BMI téng trudng trung binh 18% va 45% so Vvoi
nam 2006. Cho dén nay BMI da co 1 lién doanh va 61 cong ty con ttr mién Bac dén mien Nam.

Nhan t6 ting trwdng: Bao hiém hang khong, con ngudi, xe co gidi , bdo hiém chay né va bao hiém hang hai tiép tuc
doéng gop ty trong 16N nhat trong co' cau tdng doanh thu bdo hiém. Tdng gia tri hop ddng bdo hiém hang khéng nam
2007 ctia Bdo Minh dat 4 ty USD. Doanh thu xe co gi6i ting gan 30%, doanh thu bao hiém chay né ting hon 30% va
doanh thu bao hiém con ngudi tang hon 26%.

Nhirng sw kién chinh nam 2007: N&m 2007, tdng doanh thu bao hiém ctia BMI dat 1.788 ty ddng, tdng 21% so v&i

nam 2006. Tdng loi nhuan wéc tinh dat 141 ty ddng, ting trwdng 40% so véi nam 2006. Trong nam, BMI d& tang vén

diéu 16 tir 434 ty dong lén 755 ty dong. AXA, mot tap doan bao hiém hang dau thé gioi da tré thanh dbi tac chién luoc

ctia BMI béng viéc mua 16,65% cb phan. Bao Minh ciing I3y lai vi tri hang d4u trong linh vuc bdo hiém hang khong voi

viéc ky hgp ddng bao hidm tri gia 4 ty USD véi Viét Nam Airline. Nam 2008, BMI dy kién doanh thu bao hiém tang
7,5% dat 1.850 ty déng, loi nhuan sau thué dat 200 ty ddng tang 38% so v&i ndm 2007.

Nhan té tac dong: Viéc tré thanh ddi tac chién lwoc ciia AXA, mdt tap doan bao hiém uy tin va cé nhiéu kinh nghiém

trong viéc phét trién cac san phadm va quan ly bao hiém ha hen sé mang lai cho Bao Minh cac co héi mai trong viéc
d3u tw phat trién va hop tac bao hiém trén thj trwéng trong nwée va qubc te Két hcrp véi CHUBB dé cung cAp cac san
ph&m bao hiém trach nhiém va ph0| v&i voi Sacombank trong viéc cung cap san phadm bao hiém cho khach hang cta
Sacombank htra hen hwéng phat trién mai trong cac nam tiép theo. Tlr ndm 2008, BMI sé& niém yét trén san thanh phd
Ho6 Chi Minh.

Gi4 c6 phiéu Ngay 22/02/08 .
Dien bien gia co phieu
Gia hién hanh (VND) 62.500
Bién do dao déng 52 tudn gan nhét 62.200-214.700 105 80000
Lwong cb phiéu phat hanh 75.500.000 100 - o 70000
Gia trj thi trwong (ty VND) 4.719 £ 60000 £
< °
Ty 18 ndm git? NDTNN(%) 23,5% § [ 50000 g
@ o
k-] |
T§ 18 ¢ phiéu Ivu hanh 13% b 40000 2
b 5
. . . “© - 30000 =
Lwong lwu hanh trung binh ngay 29.452,42 = 3
© - 20000 ¥
Beta 0,79
10000
Thay dbi gia chirng khéan Tir 02/01/08 dén 22/02/08 0 0
N A 2/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
Phan tram thay doi -20,48%
Thay déi v&i SSI30 7.33% Volume e HASTC Index e=======SS|30 Index BMI
Cac chi sé 2006A 2007A 2008E 2006A 2007A 2008E
Tang trwéng tdng doanh Doanh thu bao hiém gitr lai
thu 19,30% 21,80% 0,66% (triéu VND) 948.538 1.150.419 1.068.352
Tang trwdng doanh thu Thu nhap tir dau tw
giw lai 47,18% 21,28% -7,13% (triéu VND) 97.260 172.759 200.570
Tang trwéng doanh thu tr Loi nhuén rong
dau tw 16,18% 77,63% 16,10% (triéu VND) 100.748 141.523 200.000
Vén diéu 1&
Tang trwdng loi nhuan 18,18% 40,47% 41,32% (triéu VND) 434.000 755.000 755.000
Tang trwdng quy dy
phong 1,38% -6,01% 9.27% Ty 1& cb tirc 13% 13% 13%
Tang trwdng doanh thu
bién 64,61% 64,33% 59,35% ROE 18% 7% 8%
Loi nhuan dau tw bién 12,16% 8,24% 8,83% ROA 7% 5% 6%
Loi nhhuan rong bién 6,86% 7,91% 11,11% BV 12,802 27,382 32,173
P/E 241 33,3 23,6 EPS 2.321 1.874 2.649
P/B 4,88 2,28 1,94
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Céng ty Chirng khoan Bao Viét Nganh: Tai chinh Chuyén vién: Nguyén Dirc Hung Linh
Ma: BVS linhndh@ssi.com.vn
a Gi&i thiéu chung ve cdng ty: Cong ty chirng khoan Béo Viét dwoc thanh 1ap vao nam 1999, la cong ty chirng khoan dau tién cla

Viét Nam v&i 60% vén do tap doan Bao Viét nam giti. BVS hién tai la mét trong hai cong ty dan dau thi treong vé thi phan mai gi6i
chirng khodn, tai chinh doanh nghiép va b&o lanh phat hanh. Trong d6 dich vy méi gi¢i chirng khoan 1a nguon doanh thu chinh vei
42% tong doanh thu 2006. BVS hién dang cung cap dich vu chirng khoan cho Meryll Lynch, JP Morgan, PXP Asset Management va
Dragon Capital.

@ Nhan t6 quyét dinh tang trwéng: Trong khi dich vu méi gi¢i vén 1a ngudn thu chinh cho Bao Viét thi tw doanh rat bp bénh va dang
khien cong ty dang dau dau. Vé&i boi canh thj tredng dang trén da xudng trong 2 thang dau nam 2008 thi hau nhw sé rat c6 it hi vong
Bdo Viét sé cai thién nguon thu nhap nay. Dich vy Bdo lanh phat hanh dwoec tin la sé dem lai nguon thu I&n véi thé manh clia Bao
Viét trong mang dich vu nay.

a Két qua néi bat trong nam 2007: Hoat dong kinh doanh quy 4 ctia BVS khéng dwgc kha quan khi lgi nhuén chi dat 12 ty VND, chi
bang 1/5 so v&i lgi nhuan tron‘g quy 3. Gop phan I6n cho sy giém manh nay la do chi phi dv phong giam gia tw doanh 1én t6i 40 ty
VND trong quy 4. Tuy nhién, vé tong theé doanh thu va lgi nhuén ca nam vwot muc tiéu cta cong ty de ra dau nam la 12% va 9% Mac
du doanh thu quy 3 giam xuong 76 i so va&i quy 2 1a 79 i, tdng doanh thu 9 thang da dat 320 ti, bang 148% ké hoach dwoc dat ra dau
nam 2007. Loi nhuan sau thué 3 quy cung vuot ké hoach 43%, dat 204 ti. Cong ty da nang ké hoach doanh thu va lgi nhuan n&m
2007 lén 322 i va 220 ti nhwng két qua kinh doanh thang 10 cho thay nhirng muc tiéu trén da bi vwot qua. Cac két qua kha quan trén
da nang dv tinh lgi nhuéan ctia BVS nam 2007 1én 267 ti, bang 425% nam 2006.

€ Tiém ning: Vi két qua kinh doanh trong quy 4 nay va xu hudng di xubng cta thi truong hién tai, co Iy do dé cho rang loi nhuan
trong nam 2008 cla B&o Viét sé thap hon trong ndam 2007 nay. Cung véi viéc tang von dieu |é tir 150 ty VND Ién 450 ty VND vao dau
nam nay, EPS sé cang bi pha lodng hon. Chung ta can phai kién nhan xem liéu BVS cé thé chirng minh nhirng céi thién trong hoat
dong ty doanh va repo ctia minh. V&i P/E 2008 dw doan & mrc 36,3, gia clia BVS dang dwoc coi la kha cao.

Théng tin cé phiéu 22/2/2008 ik Lk e 3 Lz
Dien bien gia co phieu
Gia hién tai (VND) 125.800
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan _
nhét (VND) 125.800 — 644.300 110 80000
SLCP lwu hanh 45.000.000 | jj 70000
Téng vén héa thi trrong (Ty VND) 5.661 £ j 60000
< o
TY 1& s& hibu nwéc ngoai (%) 24,7% 3 T 50000 ©
P c
Khéi lvong giao dich hang ngay trong 22337 T - 40000 &
6 thang gan day : J 3
! “ + 30000 =
Chi sb Beta 1,3 = x
o -+ 20000
60
Bién déng gia Tir 02/01/08 dén 22/02/08 | 10000
Phén trém thay dél -40’07% 02/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
So v&i SSI30 -19,10% —
Khoi lwgng === HASTC Index *=====SS|30 Index BVS
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (VND Mil) 82.552 360.761 288.609 Ty suét lgi nhuan gop 83% 71% 70%
Loi nhuan tr HD o, o o
SXKD (Triéu VND) 53.361 203.359 144.305 EI?ITDAA/D'0anhAthu 77% 67% 61%
EPS (VND) 3.393 4795 3.463 szuat loi nhuan sau 62% 60% 54%
P/E (x) N/A 26,2 36,3 Tang trwdng doanh thu 265% 337% -20%
P/B (x) N/A 3,10 3,46 Tang trwédng EBITDA 467% 279% -27%
EV/EBITDA (x) N/A 24,83 27,92 Tang trwdng EPS N/A 324% -76%
Tylé Cfx) tirc bang 0.32% 0.53% 159% Ty suétvén lwu dong 537% 140% 528%
tién mat/gia (%) ’ ’ ’
ROE (%) 12% 35% 10% Hé sb thanh toan nhanh 160% 142% 238%

Hé sb no/Vén cha s&

ROA (%) 4% 13% 6%  hou 35% 176% 65%
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Céng Ty C6 Phan Khu Céng Nghanh : Bat dong san Chuyén Vién: Vii Dinh b6
Nghiép Téan Tao dovd@ssi.com.vn

Ma: ITA

& Gi&i thieu chung vé cong ty: Tién than 13 Cong ty TNHH DAu tw-Xay Dwng-Kinh doanh khu cong nghiép tap trung Tan

Tao dwgc thanh 1ap nam 1996. Cong ty la chd s& hiru 100% khu cdng nghiép Tan Tao (rdng 432ha) va 80% khu cong
nghiép Tan Burc (531ha). Bay la nhitng khu cdng nghlep hang dau trong viéc thu huat FDI, tdc d6 cho thué dat va chéat
Iuong cla co s& vat chat va dich vu. Cac dy an chinh clia cong ty bao gom 535ha Khu céng nghiép Téan Birc, 348ha Khu
nha & Tan Birc, 100ha khu nha & Tan Tao va 1000 ha thanh phé Saigon-Mekong E.

Khéi lwgng giao dich hang ngay trong

60000

o
&

@ Nhan t6 quyét dinh ting treéng: Hon 90% doanh thu hop nhét dén tir khu cong nghiép Tan Tao va Tan Buc. Gan nhw
100 % cla 432ha Khu cong nghiép Tan Tao va 273 ha giai doan 1 cla khu cong nghiép Tan D¢ da dwoc thué het.
Doanh thu dén tir khu cong nghiép nay sé gidam dan theo thoi gian. Tuy nhién khoan gidm di nay sé dwoc bu dap boi
khoan tang tr doanh thu den tir Khu céng nghiép Tan burc giai doan 2. V&i mire d6 téng,tru’éing GDP cao nhu hién nay
va chinh sach thu hL:Jt Fpl rat thuan lgi kha nang khu céng nghiép sé dwoc thué hét la ‘rét nhanh. Ti»r nam 2008, Dy an
nha & Tan Blrc s€ bat dau déng gép vao doanh thu cda céng ty khi ma 100ha co' s& ha tang giai doan 1 da hoan thanh.

e Két qua néi bat trong 9 thang dau nam: Doanh sb va Igi nhuén thuan trong nam 2007 déu tang cao. Doanh thu hop
nhat dat 918 ty VND (2006: 353 t y VND), lgi nhuén thuan dat 378 ty VND (2006: 184 ty VND), déu vuot chi tiéu dat ra
cho né&m va cao hon twong ng 160% va 154% so v&i ndm ngoai. Ca 2 con so tang trwdng an twong nay deu vuot troi
so0 voi cac doi tha trong nganh. Th ém vao do, ITA van duy tri dwoc ty suat EBITDA cao & mirc 50% trong vong 2 ndm
vira roi.

@ Tiém nang: Cudi thang 12, 2007 Ban ldnh dao ITA da thong bao 2 dy an khu cong nghiép va nha ¢ lon la dw an 700 ha
Tan Tao- Angrimeco tai Hwng Yén va dw an 800 ha Tan Tao-Ha Nam tai Ha Nam. Vao cudi thang 1, 2008 Ban giam doc
cling cho biét ITA c6 ké hoach tang von dieu 1& 1én 2000 ty VND va ké hoach niém yét tai san chirng khoan Singapore
trong nam nay.

Thong tin c6 phiéu Tai ngay 22/02/2008 Dién bién C4 phiéu

Gia hién tai (VND) 100.000

Bién do bién dong gia 52 tuan gan 100.000-169.000 " 160000

nhét (VND) : : o -

SLCP Iwu hanh 115.000.000 105 o

Tbng vén hoéa thi trwdng (Ty VND) 11.500 E 100 £ - =

Ty 1& s& hitu nu6c ngoai (%) 37% 2 % )
it 80000 @

SLCP lwu hanh thuc t& 53% =% g
:

6 thang gan day reer w | 10000
75 \ 20000
Bién déng gia tir 02/01 t&i 22/02/2008
70 T T T T T T T 0
Phan tram thay ddi -18,03% M08 908 16M08 23108 30M08 6208 13208 20208
So vei SSI30 10,58% Volume —— Vnindex —— SSI30 Index A
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (triéu VND) 352.763 918302  1.708.041 Ty suét loi nhuan gop 59% 57% 53%
LA Gl I ST s 148.773 377.556 641.802 EBITDA/Doanh thu 62% 53% 49%
(TriéuVND )
EPS (VND) 3.306 3716 3159 Ty suét loi nhuan sau thué 42% 41% 38%
P/E (x) N/A 30,5 31,7 Tang truéng doanh thu 13% 160% 86%
P/B (x) N/A 3,0 2,56 Tang trwdng loi nhuan thuan 36% 154% 70%
EV/EBITDA (x) N/A 23,0 13.3 Tang truéng EPS N/A 12% 15%
17l @9 1Bl [T N/A 1,3% 2,6% Ty suét vén luu dong 91% 114% 130%
mat/gia (%)
ROE (%) 23% 11% 8% Hé s6 thanh toan hién hanh 56% 211% 263%

ROA (%) 9% 8% 7% Hé sb ng/Vén chl s& hiru 57% 13% 6%
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Tong céng ty c6 phan Bao Nganh: Tai chinh Chuyén vién: Ngé Thanh Chung
hiém dau khi Vigt Nam chungnt2@ssi.com.vn
Ma: PVI

So lwoc: Pugce thanh 1ap ndm 1996 va c¢d phan héa nam 2007, PVI dirng tht hai sau Bao Viét v& vén diéu 1&. PVI dirng
th ba trong linh vwc bao hiém phi nhan tho vé tdng doanh thu, chi sau Bao Viét va Bado Minh. Cong ty c6 24 cong ty con,
64 phong kinh doanh khu vire va tré thanh mét trong 4 cong ty bao hiém dau nganh cla Viét Nam véi mang lwéi rong
khap.

Nhan t6 ting trwéng: Bao hiém ning lwong, xay dung, 14p dat va hang hai tiép tuc déng gép doanh thu I&n nhét cho PVI
(70%). Bén canh d6, bao hiém xe co gi¢i cling déng gop mét vai trd quan trong va cé xu hwéng tiép tuc ting trong twong
lai. PVI dang ddy manh hoat ddng bao hiém va tai bao hiém ra thj trwdng qudc té. Viéc thanh 1ap cong ty PVI Tai chinh va
PVI BAu tw vira qua nham thic dy thay déi trong co’ cAu doanh thu va ting thu nhap tir cac hoat ddng dau tuw.

Sw kién chinh nam 2007: Téng doanh thu dat 1.643 ty ddng, tdng 35,42% so v&i ndm 2006. PVI tiép tuc gil vi tri dirng
dau vé ty 1& ting trwdng téng doanh thu hang ndm & thi trwdng bao hiém néi dia v&i mic trung binh 44% hang nam. Nam
2007, ty & tang trwéng loi nhuan thuan ting 467,18% so véi nam 2006. Quy dw phong tiép tuc ting trudng 30% hang
nam. PVI thdng linh thi truéng bao hiém nang lwong véi 97,49% thi phdn va dirng dau trong bao hiém xay dung va I&p
d&t chiém 44,77% va chiém vi tri hang dau vé bao hiém than tau va trach nhiém dan su chd tau véi 35% thj phan.

Nhan té tac dong: T ndm 2008, thj trudng bdo hiém phi nhan tho s& mé clra hoan toan véi cac cong ty bao hiém nudc
ngoai. Cac cong ty nay sé dwoc tham gia vao tat ca cac loai hinh bao hiém phi nhan tho ké& ca bao hiém phi nhan tho bat
budc, diéu nay cé thé anh hwdng téi hoat ddng ctia PVI. PVI sé& hoan thanh qua trinh lwa chon nha dau tw chién lwoc vao
d3u nam 2008 va qua trinh nay sé gitip PVI nang cao nang lwc bao hiém, cling ¢b va mé rong hoat déng kinh doanh bao
hiém cla cong ty.

Gia chirng khoan Ngay 22/02/08 x i ez Lax
Dien bien gia co phieu
Gia hién hanh (VND) 52.400
Bién d bién dong gia 52 tuan gan
nhAt (UND) 99 9 52.400-116.500 105 450000
Lwong chirng khoan phat hanh 89.000.000 400000
Gia trj thi treong (ty VND) 4.443 - - 350000 _
£ 2
NDTNN ndm gitr (%) 4,5% 5 - 300000 3
3 8
Lwong cd phiéu lvu hanh 32% 2 - 250000 5
\© c
Khéi lwong lwu hanh ngay trung binh 103.761,5 3 - 200000 s
2 150000 3
5 €
Thay déi gia chirng khoan Tir 02/01/08 dén 22/02/08 70 + 100000
Phan tr&m thay doi -33,59% 65 I | YU S LA T — ! 50000
Thay ddi so v&i SSI30 -10,35%
2/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
Volume ======HASTC Index *=====SSI30 Index PVI
2006A 2007A 2008E 2006A 2007A 2008E
Lgi nhuan bao hiém rong Téng doanh thu
bién 0,53% 2,87% 1,68% (triéu VND) 1.213.494 1.643.364 2.380.000
i Thu nhap tir dau tw
Loi nhuén dau tw bién 7,12% 6,70% 13,56% (triéu VND) 53.789 198.080 360.033
Lgi nhuan rong bién 3,63% 15,20% 16,81% Cac quy dw phong
(triéu VND) 345.870 482.399 630.000
Tang truéng tdng doanh Thu nhéap rong(triéu
thu bao hiém 63,54% 3,.42% 44,82% VND) 44.039 249.782 400.000
Tang truéng loi doanh Vén didu 1&(trigu
thu dau tw 125,77% 268,25% 81,76% VND) 447.286 890.000 1.600.000
Tang trwdng quy dy Vén cha sé hiru
phong 56,58% 39,47% 30,60% (triéu VND) 718.217 1.54.121 2.554.339
Tang trwdng loi nhuan
rong 52,43% 467,18% 60,14% ROE 6,13% 17,00% 16,64%
Tang trudng vén diéu l& 541,06% 123,57% 50,00% EPS (déng) 985 2.807 2.500
Ty & tra cb tic 15% 15% ROA 3,68% 5,56% 9,44%
P/E 53,22 18,67 20,69 P/B 3,26 2,66 3,21



Cac cong ty trong SSI30

Empowering Investors

Cong ty C6 phan Pau tw Phat trién
Do thi va khu Cong nghiép Song Pa

Nganh: Bat dong san Chuyeén Vién: Vil Dinh Do

dovd@ssi.com.vn

Gidi thiéu chung vé cong ty: SJS tién than la mot don vi ctia Téng cong ty Séng Pa, dwoc cbé phan hoa vao nam 2003
véi sb vbn didu 1é ban dau la 40 ty ddng. Chi sau 4 ndm, gi&> day SJS da trd thanh mét trong sb it nhitng cdng ty phat
trién b4t dong san hang dau tai Viét Nam véi tdng tai sdn gan 1.000 ty va s& hiru mot quy dat Ien. Dy an My Binh-Mé Tri
(tbng dién tich 40ha) d4u tién cta Sudico da dem lai cho cdng ty khoan lgi nhuan 16n va gitp Sudico buéc dau xay dwng
uy tin cho minh. Hién tai, 2 dw an quan trong nhét ctia SJS [a khu d6 thi méi Nam An Khanh (t6ng dién tich dat la 290
ha) va khu dé thi méi Bac An Khanh-Vinaconex (tdng dién tich 270ha), dwoc coi la hai dy an phat trién khu d6 thj moi

Nhan té quyét dinh ting trwédng: Nam An Khanh la dy an trong tam hién nay clia SJS, dv kién s& mang lai thu nhap
chinh trong 3-4 nam t&i; Tdng dau tw cho dw an Nam An Khanh wéc tinh khodng 4.000 ty ddng va sé dwoc phat trién
tirng phan t&» ndm 2007 dén nam 2010. Dw 4n Nam An Khanh dy kién c6 thé bat dau c6 doanh thu tir cudi ndm 2007 va
tap trung khai thac vao giai doan 2009-2012; M6t dw an Ién va quan trong khac cia SJS 1a dw an Tién Xuan Hoa Binh
(tbng dién tich dat 1.400 ha). Sudico ciing cé y dinh da dang héa ngudn thu nhap ctia minh thdng qua nhirtng khodn dau
tw dai han vao nhitng nganh khac. Tuy nhién nhitng khodn dau tw tai chinh dy kién van chwa phai la khoan thu nhap

Két qua ndi bat trong nam 2007: Doanh thu va lgi nhuan thuan déu ting cao. Doanh thu thuan cliia SJS dat 769 ty
VND (2006:336 ty VND), ting 129% so véi ndm ngoai trong khi loi nhuan thuan dat 344 ty VND, tang 188% so v&i nam
ngoai. Loi nhuan thuan cé dwoc mirc tang trwdng cao hon hén doanh thu Ia do viéc khai trwong khu dd thi méi An
Khanh tir d3u quy 4 trong ndm nay da day ty suat loi nhuan bién 1&n cao dang k&. Thém vao dd, ching tdi nhan thay la
trong subt ndm 2007 SJS da tang dAu tir tai chinh tlr 55.7 ty VND cltia ndm 2006 Ién mirc 307 ty VND.

Ma: SJS
a
I&n nhét hién nay tai mién Bic.
a
chinh trong 3 nam t&i.
L+ ]
]

Tiém niang: Vé6i sb luong tién mat | I&n thu dwece tr dy an Nam Anh Khanh ttr cubi nam 2007 va dv kién sé tiép tuc tang
cao trong nam 2009 va viéc SJS van chuwa s dung hét kha nang vay vén ctia minh cho thay SJS c6 thé tan dung nguén
vén vay nhiéu hon trong thoi gian téi. Bén canh do, yéu cau vén 16n tiy nay dén nam 2010 cho 2 dy an Nam An Khanh
(344ha) va Tién Xuan-Hoa Binh (1400ha) dat ra kha néng SJS sé phal tiép tuc huy doéng vén bang viéc phat hanh cb
phiéu. V& mat rdi ro, sw tang trucvng cham lai cla thi trwérng bat ddng san hay sy cham tré trong cdng tac dén bl c6 thé
¢6 anh hwéng dén loi nhuan cia SJS.

Thong tin c6 phiéu

Tai ngay 22/02/2008

Gia hién tai (VND)

Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan

194.000

Dién bién c6 phiéu

105

300000

nhat (VND) 194.000-448.000
SLCP Iuu hanh 40.000.000 0 \/\ 250000
Téng vén héa thi treéng (TY VND) 7.760 £% \,\\ 200000 5
Ty & s& hiru nwée ngoai (%) 28% ] V 150000
= c
SLCP luu hanh thuc t& 49% o g
- » 100000 ;5
gt:r?;l]uqnégng(iiaéo dich hang ngay trong 134,641 5 80 5
99 Yy 2 | T | 0 T Y N U — 50000
Bien déng glé tw ngéy 02/01 t&i ngéy 22/02/2008 702/1/06 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
Phan trém thay doi _23’02% Volume =—— Vnindex —— SSI30 Index SJS
So voi SSI30 3,86%
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (triéu VND) 336.109 769.298 977.008 Ty suét loi nhuan gop 39% 44% 44%
Loi nhuan sau thue 119.845 344.737 376.522 EBITDA/Doanh thu 40% 45% 46%
(TriéuVND )
EPS (VND) 23.969 8.618 9.413 Ty sut lgi nhun sau thué 36% 45% 39%
P/E (x) n/a 22,5 20,6 Tang truong doanh thu -11% 129% 27%
P/B (x) n/a 6,18 5,2 Tang trudng loi nhuén thuin -31% 188% 9%
EV/EBITDA (x) n/a 21,9 17,1 Téng truéng EPS -31% -64% 9%
1l @) s gl el n/a 1,55% 1,55% T s vl e 20% 56% 52%
mat/gia (%)
ROE (%) 22% 27% 25% Hé s6 thanh todn hién hanh 130% 287% 276%
ROA (%) 13% 23% 21% He s6 ng/Vén chii s6 hiru 32% 3% 2%
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Cac cong ty trong SSI30

Coéng ty C6 phan Chirng khoan Nganh: Tai chinh Chuyeén vién: Nguyén Birc Hung Linh
Sai Gon Linhndh@ssi.com.vn
Ma: SSI

@ Gi&i thiéu chung vé cong ty: SSI ludn |4 cong ty chirng khoan phat trién nhanh nhét trén thj trwdng. Trong vong 2 ndm
tré lai day, SSI da vwon 1&n vi tri hang dau trong Iinh viee chirng khodan véi gia tri vén hoéa Ién nhat va ndm git hon 20%
thi phan mai gi6i giao dich. Céng ty dang tién phong thanh Iap mé hinh ngan hang dau tw dau tién tai Viét Nam va niém
yét trén san giao dich chirng khoan nwéc ngoai.

Nhan té quyét dinh tang trwéng: Ty doanh van dem lai doanh thu I&n nhét cho céng ty, chiém 58.7% doanh thu trong

@
nam 2007. Tiép theo d6 la tir hoat ddng mai gidi va cho vay, véi mirc dong gop twong (ng vao tdng doanh thu 1a 21% va
11.5%.

& K&t qua ndi bat trong nam 2007: Hoat ddng kinh doanh trong quy 3 ctia SSI ¢é phan di xudng cling véi thi treeong.
Doanh thu chi bang 57% doanh thu cta quy 2 trwéc dd, trong khi lgi nhuan chi bang 41%. Hoat dong tw doanh trong quy
nay khoéng con la ngudn thu chinh ctia doanh thu. Dwa trén két qué ctia quy 3 nay, ching tdi didu chinh mét chat dy doan
veé doanh thu va lgi nhuan ctia SSI nam nay vao khoang 1.245 ty VND va 897 ty VND twong &ng.

& Tiém nang: SSI duw kién sé tra cb tirc (20%) trong thang 4/2008.

Théng tin cé phiéu 22/2/2007 I,
Dien bien gia c6 phieu
Gia hién tai (VND) 103.000
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan 105 1400000
nhét (VND) 103.000 — 285.000
SLCP Iwu hanh 136.668.000 1 1200000
Téng vén héa thi trwong (Ty VND) 12.360 £ 1 1000000 5
= °
Ca o ; s o 0 5 °
Ty I<:a' sé& hivu r.lLI’O'C' ngoai (%) 29,24% 3 1 800000 %
Khoi Iu’(yr}g giao dg(ih hang ngay 552 869 ;; =
trong 6 thang gan day =) - 600000 &
© 3
; 400000 ié
Bién déng gia Tir 02/01/08 dén 22/02/08 S I X
Phan trdm thay doi -38,69% 65 | 1 200000
So véi SSI30 -17,24% 0 0
2/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
Khéi lwgng e\/n|ndex === SS|30 Index SSI
2006A 2007A 2008E Chisé 2006A 2007A 2008E
3,‘3‘%")“ 0 g k2 378.479 1.292.793 1.809.910 Ty suét loi nhuan gop 80% 74% 74%
Loi nhuén tr HD EBITDA/Doanh thu 80% 74% 75%
SXKD (Triéu VND) 302.684 953.521 1.337.523 5wt ot s o o o
EPS Co ban(VND) 4.841 7.155 6.019 thué . 64% 66% 67%
Dilutive EPS N 16,4 14,3 Tang trwdng doanh thu 643% 242% 40%
P/E co ban (x) - - 17 Tang trwdng EBITDA 1002% 215% 43%
Dilutive P/E (X) 4’3 3’0 3’0 Téng tru’(’yng EPS -1% 48% -16%
EV/EBITDA (x) 44.1 13.8 8.4 Ty suat von lwu dong 501% 113% 167%
Y LA . 0 0 o
;Ii'%/nlemc;t/t;éc (t;zr;g 20,0% 21.1% 17.5% H? S(: thanhﬂtoanynhyanh 211% 194% 242%
2 Hé s6 ne/Von chu s& 62% 14% 6%

ROE (%) 6,5% 14,0% 12,8% hiu
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Cac cong ty trong SSI30

SACOMBANK Nganh: Tai chinh Chuyén vién: Nguyén Pirc Hung Linh
Ma: STB linhndh@ssi.com.vn

@ Gioi thiéu chung vé céng ty: Thanh 1ap nam 1991, Sacombank hién la ngan hang thuong mai on thi 5 vé vén diéu
l& va ther 6 vé tdng tai san. Tang trwong tbng tai san binh quan ctia Sacombank & murc trén 50% trong vong 4 nam
vlra qua, va binh quéan tang trwdng von chd s& hiru la trén 65%. Nam 2006, thj phan tin dung va huy déng vén cla
ngan hang 1a 3% va 3,2%. Sacombank c6 mdt mang lwdi chi nhanh réng khap va nhiéu céng ty con hoat déng trong
nhirng nganh rét cé tiém nang.

Nhan t6 quyét dinh tang trwéng: SBS va VFM tiép tuc khang dinh 1a 2 nguon thu ngoai Ii I6n nhat véi khoan dong
gép gan 20% loi nhuan clia Sacombank. Ky vong ciing dwoc d&t vao Sacominvest va SacomReal trong khi
SacomAMC, SacomLeasmg va SacomRex chwa c6 duoc nhirng budc tién dang ké. Mac du chwa cé bao cao quy vé
thu nhap I nhwng c6 thé chac chan rang day 1a ngudn thu chinh béi tdng trwdng dw no tin dung dat 140% so véi ndm
2006.

@ K&t qua ndi bat trong nam 2007: Tang trwdng tin dung va huy dong vén dat mirc 140% va 144%, cao hon rat nhiéu
s0 vOi murc tang trwdng trung binh clia cac ngan hang cd phan cling nhw cla toan nganh ngan hang néi chung. L&n
dAu tién thi phan tin dung cia STB vwot qua ACB nho tbc do mé& rong mang lwdi chi nhanh manh ctia STB trong nam,
tang tong so chi nhanh trén toan qudc Ién 211 chi nhanh. Lgi nhuan tredc thué 2007 dat 1,452 ty VND, vwot ké hoach
21%. Loi nhuan sau thué dat 1,280 ty VND, twong dwong 172% cao hon nam 2006 va vuwot mire ching t6i dy doan
trwéc day (1,151 ty VND).

@ Tiem nang & Rui ro: Theo nghj quyét hdi dong c6 déng thwong nién dién ra dau nam 2007, mic co tirc STB dw dinh
tré trong nam 2007 1a 14-16%. Nhiéu kha nang ngan hang sé tién hanh chia tra ¢ tirc dwdi hinh thirc chia cb phiéu
thudng cho cac cd dong, véi ty & chia 13 10:1,5. Ngoai ra, STB ciing c6 ké hoach ting vén diéu 1& bing viéc phat hanh
quyén va&i chi tiet ké hoach van chwa dworc tiét 10.

Théng tin ¢ phiéu 22/02/2008 P,
Diéen bien gia co phieu
Gia hién tai (VND) 53.000
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan 105 3500000
nhét (VND) 51.000-168.000
N 3000000
SLCP luu hanh 444.881.400 . .
T3 &n hoa thi N TV VND £ 2500000 _‘E’
ong von hoéa thi trvong (Ty ) 23.579 5 4
3 3
Ty 1& s& hiru nwée ngoai (%) 30 = 2000000 >
Khéi Ivong giao dich hang ngay trong B 1500000 §-
6 thang gan day 1.265.615 K] =
= 1000000 @
o X
Bién dong gia tir 02/01/08 dén 22/02/2008 500000
Phan trém thay ddi -17,83% " 0
= 2/1/08 9/1/08 16/1/08  23/1/08  30/1/08 6/2/08 13/2/08  20/2/08
So v6i SSI30 10,86%
Volume emmmmm=\/n|ndex =======SS|30 Index STB
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu tir HDKD Tilé Tai san / Vén cha
(Triéu déng) 988.804 2.273.980 3.887.431 s& hitu 9 9 8
Loi nhuan sau thué Tilé Vén cha sé hivu /
(Triéu dongl) 470.128 1.280.165 2.203.962 Cho vay khach hang 20,1% 20,9% 21,7%
A Cho vay khach hang /
SPS (et 2.250 2.877 3.207 Tién gt khach hang 81,7% 70,1% 70,1%
PE P18 4
x) N/A 18,4 107 LU/ 0,73% 0,80% 0,85%
PB (x) Tang trwdng doanh thu
N/A 3,28 3,05 tir HDKD 67,5% 130,0% 71,0%
ROE Téng trudng loi nhuan
16,4% 17,8% 18,5% sau thué 97,2% 172,3% 72,2%
ROA 1,9% 2.0% 2,3% LEE Uiy 127 18,0% 27.9% 11,5%
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Empowering Investors

Céng ty C6 Phan VinCom Nganh: Bat Pong San Chuyén Vién : Vi Dinh D

Ticker: VIC dovd@ssi.com.vn

@ Gidi thiéu chung vé céng ty: Vincom duoc thanh 1ap 3/05/2002 véi tién than la Cong ty C6 phan Thuong mai Téng
hop Viét Nam dé dau tw xay dung va quan ly khu TTTM - Dich vu - V&n phong cho thué tai 191 Ba Triéu, Q. Hai Ba
Trwng, Ha Noi (toa nha Vincom City Towers-VCT). VCT da chinh thirc di vao hoat dong vao 23/11/2004 va tr do dén
nay da tré thanh mét trong nhirng cong ty bat ddng san dau tién trong [inh viec dau tw phat trién TTTM- nha &- cho
thué van phong cao cap & Viét Nam. 2 dy an Ion cla cong ty hién nay gom co6 dy an nha 6/TTTM Ha Noi trén dwong
Mai Hac Bé (tong dién tich 3,650m2) va dy an khu to hop HCM City trén ngé tw dwong Dong Khéi-Lé Thanh Téong
(tong dién tich 19,665 m2). Ca 2 dw an nay déu nam trén vj tri trong diém cda Ha N§i va HCM.

@ Nhan t6 quyét dinh ting trwéng: Voi tr &n 97% cong suét cho thué, VinCom hién dang la ngudn thu chii yéu cho
VIC (chiém gan nhw 100% doanh thu hop nhat). Tuy nhién, doanh thu ttv viéc cho thué tai VinCom khong c6 nhieu kha
nang tang cao hon trong nam nay do cac hgp dong cho thué deu la hgp dong t & 3 den 5 nam va tuy doi twgng cho
thué lai co6 1 mure gia thué riéng co dinh. V&i chien lvge da dang hoa nguon thu, VIC hi vong sé tang doanh thu 1én
dang ke ttr linh vire kinh doanh tai chinh v&i viéc thanh Iap ra cong ty chirng khoan VinCom. (trong nam 2007 doanh
thu tlr dau tw tai chinh chiém t6i 71% loi nhuén thuan). Bay dwoc coi la ngudn thu khdng 6n dinh vi thi trwdng chirng
khoan Viét Nam hién nay cc‘gn ghl}a dwng nhiéu rdi ro. Tuy nhién vé lau dai, cu thé la tw 12009 tré di, VIC sé co thé cai
thién murc loi nhuan dang ké néu 2 dw an Ién tai Ha N6i va HCM hoan thanh dang nhw ké hoach.

@ Két qua ndi bat nam 2007: Doanh thu, loi nhuan thuan, EPS gidm. Sau khi ban cho BIDV 160m2 di én tich t ang trét v
a van phong tai thap A nam 2006, doanh thu va lgi nhuéan thuan cuta VIC gidm so v&i 2006 mac du van thu duwoc lgi
nhuan t& hoat dong tai chinh. VIC da ting lwong cb phiéu phat hanh t & 31,350,000 Ién 120,000,000 cb phiéu, 1am gia
trén lgi nhuan EPS gidm 67%

@ Tiém ning: VIC da thong bao ké hoach phat hanh 3000 ty VND trai phié’u trong nam 2008 dé dau tw cho du an khu to
hop bat dong san tai HCM. Néu phat hanh thanh cong sé tang con so tong ng dai han cta VIC 1én dén 4000 ty VND.
Neu gia st lai trai phiéu phai tra van gitr & mtrc 10%/ nam nhw cta dot phat hanh trwdc thi VIC sé phal trd 400 ty VND
m&i ndm. Con sb nay khong phai la van dé& don gian cho VIC trong tinh hinh kinh doanh hién nay ctia cong ty va sé
cang kho khan hon néu 1 trong cac dw an I&n bj tri hodn béi bat ct¥ 1 nguyén do nao.

Théng tin c6 phiéu Tai ngay 22/02/2008 Dién bién G4 Phiéu
Gia hién tai (VND) 92.000
Bién do bién dong gia 52 tuan gan _ 108 330000
nhét (VND) 92.000-193.000 -
SLCP Iwu hanh 120.000.000
Téng vén héa thj trwdng (Ty VND) 11.040 % 2m s
Y16 s& hitu nuéc ngodi (%) 4,92% 2 oS
SLCP luu hanh thyuc té 100% % 50000 §
Khéi lwgng giao dich hang ngay ti E <
19/09/207 toi ngay 22/02/2008 SR ° g
50000

Bién déng gia tir 02/01/08 dén 22/02/2008 . .
Phén tram thay déi -12,1% 2/1/08 9/1/08 16}1/08 23)1/08 30}1/08 6/2/08 13}2/08 20}2/08
So v&i SSI30 18,6% Volume —— VnIndex —— SSI30 Index ViC

2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (triéu VND) 548.413 180.045 444.710 Ty suét loi nhuan gop 65% 71% 76%
'('T‘.’r'l :L:‘\‘/‘SBS)‘E‘“ LT 343.773 287.264 231.244 EBITDA/Doanh thu 65% 195% 64%
EPS (VND) 10.965 3.591 1.927 Ty suét loi nhuan sau thué 63% 160% 52%
P/E (x) N/A 38 48 Tang tredng doanh thu 300% 67% 147%
P/B (x) N/A 3,96 4,97 Tang trwédng loi nhuan thuan 402% -16% -20%
EV/EBITDA (x) N/A 33,15 51,16 T&ng trwdng EPS N/A 67% -46%
Ty 1 c6 turc bang tien 2,55% 1,09% 1,63% Ty suét vén luu dong 0,54 10,19 9,54
mat/gia (%)
ROE (%) 58% 15% 10% Hé s thanh toan hién hanh 0,62 11,0 23,7

ROA (%) 51% 9% 4% Heé sb ng/Vén chi sé hivu = 0,54 1,73
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Céng ty Co phan Van tai xing Nganh: Céng nghiép van Chuyeén vién: Nguyen Hong
dau Vitaco chuyén Dzung

Ky hiéu VTO dzungnh@ssi.com.vn

@ Nhirng thong tin chung vé Céng ty: Nam 1975 Vitaco ban dau dugc thanh 1ap 1a mét cong ty nha nwéc sau do

chuyén giao sang cho tbng cong ty xdng dau Viét Nam (Petrolimex) vao ndm 1980. N&m 2005, VITACO dwoc cb
phan héa v&i 51% vén ¢b phan do Petrolimex ndm gitr, VTO duwoc giao trong trach quan trong la van chuyén xang
dAu trén cac tuyén dwong nodi dia va qudc t& cho Téng cong ty xdng dau Viét Nam (Petrolimex). VITACO hién 13
doanh nghiép cé thi phan I&n nhét trong linh vire van tai xing dau & Viét Nam.

Nhirng nhén t6 tang trwéng: (1) Nhu ciu van chuyén xang dau tang 8% mbi nam, VTO chiém 25% thi phan
(2)Hién thoi, VTO la mét trong hai nha van chuyén xang dau nhéap khau véi cac doi tau tai trong 1on (9 déi tau) cong
suat 143,000 DWT va VTO hién dang hwéng t¢i viéc dau tw xay dwng co s& ha tang trong twong lai.

@ Két qua tai chinh ndi bat: 1)VTO tang trwdng manh mé trong nam 2007 voi loi nhuan thuan tir hoat dong SXKD
tang 57% va doanh thu tang 84%. Loi nhudn sau thué tang hon 100% trong dé 43% loi nhuan téang la do ban moét
doi tau (Petrolimex 1). Coéng ty cé ty I& ng trén von va cac ty Ié khac déu & mirc hop ly.

& Tiém nang: Cong ty da huy dong dwoc vén d& mua mét doi tau cong suat 40,000 DWT cho dwéng van tai qubc té
va ciing da co6 ké hoach mua thém mét ddi tau (céng suat 20.000 DWT) cho dwdng van tai ndi dia. Chung téi tin
twéng réng doanh thu va EBIT ctia VTO sé cai thién dang k& khi doi tau méi dwoc dwa vao hoat dong, mac du
doanh thu thuan sé giam do sé khéng cé thém mot khodn thu nhap khac tlr thanh ly nhw da dién ra trong nam 2007.
a . 2 K . a

LI GO gl ey PP PN Didn bién cb phiéu (ngay géc 02/01/2008)
Gia hién tai (VND)
—— — — 37.900 105 400000
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan
nhét (VND) 37.900-102.000 100 -+ 350000
SLCP Iyu hanh 60.000.000 € BT =+ 300000 5,
.000. £ 2
2 X a q 5 o s 901 1 o
Tong von hoa thj trwdong (Ty VND) 2974 3 o] 77 | \’\ 250000 g
TV 16 s hi . 50 (% = \ - 200000 2
y & s& hiru nwée ngoai (%) 12,45 2 80 5
«© \ 150000 3
2 757 3
. S T 100000 €
Bién déng gia Tir 02/01 dén 22/02/08 © 70 aml L\ x
65 T N 1 N N N el —= 50000
Phan trdm thay doi -34,09 % 60
So véi SSI30 1 1 08 0/ 2/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
11,08 %
Volume —VnIndex —— SSI30 Index VTO
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (ty VND) 394.076 726.717 1.064.060 Ty suétloi nhuan gop 33% 28% 28%
Loi nhuan HBbSXKD
(ty VND) 113.485 177.685 253.770 21 DI Uil 31% 36% 47%
EPS (VND) 2.208.20 3.130.70 1.959.70 Ty suét lo nhuén sau thue 22% 26% 1%
P/E (x) N/A 12 19 Tang trwdng doanh thu 8% 84% 46%
HIZ ) N/A 3,66 2,66 Téng truong EBITDA 121% 115% 88%
EV/EBITDA (x) 2251 12,36 7.02 Tang trwdng EPS 120% 42% 37%
Ty lé ¢ tirc bang tién T4 st vén I don
mat/gia (%) N/A 5% N/A y °ng 70% 37% 28%
o= ) 18% 30% 14% HE s0 thanh toan nhanh 273% 288% 144%

ROA (%) 8% 1% 4% Hg 56 no/Vén chil s htru 103% 166% 188%
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Coéng ty CP Dworc Hau Giang Nganh: Dwoc pham Chuyén vién: Hoang Viét Phwong
Ma: DHG phuonghv@ssi.com.vn
@ Gi&i thiéu chung vé céng ty: Duwoc cd phan hda ndm 2004 va chinh thirc niém yét trén san HOSE ngay 21/12/2006,

DHG d4 tré thanh cong ty san xut dwoc hang dau Viét Nam. Hién tai DHG cé 6 nha may san xuét thubc véi 331 san
pham tiéu thu trén thj trudng noi dia va 108 san phdm thuéc xuat khdu. DHG cé hé théng phan phéi rAt manh trén toan
quédc v6i 56 chi nhanh va dai ly phan phéi trén khap 40 tinh thanh (s liéu tai ngay 31/12/2007). Bén canh do, DHG con
tham gia d4u thau cung cap thudc cho cac bénh vién thudc tat ca cac cip (DHG cung cép thudc cho 98% bénh vién da
khoa va 100% bénh vién clp xa).

@ Nhan t6é quyét dinh ting trwéng: DHG 13 mdt trong cac doanh nghiép san xuét dwoc I6n nhat trong sé 174 cong ty san
xuat dwgc pham trong nwéc. DHG tap trung san xuat cac san pham thudc tan dwgc véi 5 nha mdy san xuat dat tiéu
chuan GMP-WHO trong dé san pham thudc khang sinh (dac biét loai danh cho tré em) va cac sadn pham thudc giam dau
ha sot v&i nhan hiéu Hapacol va thudc tri ho Eugica la cac dong san pham dem lai doanh thu I&n nhat cho DHG. Bén
canh d6, DHG con c6é mét nha may san xuat thudc dong y chiét xuat tir dwoc liéu ty nhién ,mét phan dwoc xuat khau
sang cac nwéc Bong Au. Doanh thu tir xuét khdu trong nam 2007 dat 13 ty VND, twong dwong 1,5% téng doanh thu.

¢ Két qua ndi bat trong nam 2007: Doanh thu va lgi nhuan thudn déu ting trwdng 46%, cao hon mirc k& hoach doanh
thu 15% va cao hon ké& hoach lgi nhuan 16%. Trong ndm 2007, c6 30 san phadm m&i da dwoc gidi thidu ra thi trwong.
DHG ciing tang von dieu 1€ tir 80 bn VND Ién 200 bn VND dé dau tw vao nha may san xuat thudc maoi theo tiéu chuan
GMP-WHO va phat triéen mang lw&i phan phoi. (Cliing muc dich mé& rong mang lwéi phan phdi, DHG da dau tw mua co
phiéu cua cac cong ty dworc trén thj trrong OTC véi tong gia tri khoang 35,6 ty VND, tinh tai ngay 31/12/2007).

@ Tiém nang: Nha may méi ké hoach sé di vao hoat ddng vao quy 3 ndm 2009. Theo xu hwéng da dang hoa san pham,
DHG giéi thiéu cac dong san phadm méi nhw thwe pham chirc ndng, my pham, thire &n cho déng vat va du lich. Hai cong
ty con m@i mé da bat dau di vao hoat dong: céng ty dwoc S6ng Hau va cong ty du lich DHG.

Théng tin ¢ phiéu 22/2/2008 Dién bién gia cb phiéu
Gia hién tai (VND) 164.000
Bién do bién dong gia 52 tuan gan e oo
nhét (VND) 164.000-553.000 oo
SLCP Iwu hanh 20.000.000
100000
Tbéng vén hoéa thi trwdng (Ty VND) 3.280 ;f %
3 so000 &
Ty & s& hiru nwéc ngoai (%) 32,96% s E‘
Khéi luong giao dich hang ngay trong 3 o 2
6 thang gan day 34.528,79 5 oo =
20000
Bién dong gia tir 2/1 dén 22/2/2008
Phén trém thay dél 27 750/ 702/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08 °
-2/, (]
So v&i SSI30 2 48% Volume SS—/ ey @m—GS|30 Index DHG
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A  2007A 2008E

Doanh thu (triéu VND) 868.192 1.269.280 1.459.672 Ty suét loi nhuan gop 54% 53% 52%

Loi nhuan HDSXKD (Triéu VND) 97.611 138.495 153.266 EBITDA/Doanh thu 13% 13% 13%

EPS (VND) 10.882,49 6.354,66 7.080,32 Ty suét loi nhuan sau thué 10% 10% 10%

P/E (x) N/A 26 23 Tang trwdng doanh thu 57% 46% 15%

P/B (x) N/A 517 3,07 Tang truéng EBITDA 54% 50% 1%

EV/EBITDA (x) N/A 19,57 16,65 Tang trwdng EPS 97% -42% 1%

Ty I& cb tire bang tién mat/gia (%) 0,293% 1,524% 1,524% Ty suét vén lwu déng 4% 30% 50%

ROE (%) 51% 20% 13% He sb thanh toan nhanh 69% 150% 316%

ROA (%) 18% 13% 1% Hé sb ng/Vén chii s& hivu 98% % 5%
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GEMADEPT Nganh: Cong nghiép Chuyén vién: Nguyén Hong Dung
Ma: GMD dzungnh@ssi.com.vn
@ Gidi thiéu chung vé céng ty: La mét trong nhirtng doanh nghiép Nha Nuwéc dau tién dwoc ¢d phan hoa vao nam 1993, GMD da phat

trién tr mét dai ly van chuyén thanh mét céng ty hanh dau trong Iinh vire dich vu logistics. Doanh thu ctia GMD dén ti» hoat dong van
hanh cang, van tai bién va dich vu dai ly. GMD hién dang thwe hién chién lvoc mé rong toan dién, cu thé dang tién hanh xay dwng mét
s6 cang méi va dang mua thém tau dé tang trong tai van chuyén. Linh vic kinh doanh méi clia cong ty 1a phat trién va quan ly bat dong
san sé bat dau tao ra doanh thu tir quy 2 ndm 2008.

€ Nhan t6 quyét dinh ting trwéng: 1) Khai thac cang bién: day la linh vuc hoat dong chién Iwgc ciia GMD. Céng ty hy vong hoat dong
nay sé dong gop 60% trong tong doanh thu trong vong 5 nam véi cac dw an Ién dang dwgc dau tw nhw dw an cang Nhon Héi, Dung
Quét va cang nwéc sau qudc t& Cai Mép. Hién cong ty dang ding vi tri thir 3 trong linh viec khai thac cang bién v&i 18% thj phan. 2)
Dich vu van chuyén: dem lai thu nhap chd yeu qua ba tuyen chinh sau: HCM-Hai Phong, HCM- Can Tho, HCM-Phnom Penh
(Campuchia) v&i 35% thi phan. GMD ciing d& dau tw mua nhiéu tau méi.

& Két qua ndi bat trong ndm 2007: Doanh thu va lgi nhuan thuan tr SXKD gidm twong tng 2% va 6% mac du loi nhuan sau thué tang
20%. Ngudn ting loi nhuan chd yéu do nguon thu tir dau tu tai chinh trong quy 4 (chlem 19% loi nhuan trudc thué). M6t phan ctia ngudn
thu tai chinh nay 1a 1ai suat thu dwoc do von thing dw thu dwoc quy | ndm 2007 gan 1500 ty chua gidi ngan ngay lap tie.

& Tiém nang: Ching t6i dy doan khi toa nha thwong mai L& Thanh Tén di vao hoat dong thang 4/5 nam nay va bét dau cho thué hét cong
suat sé dem lai nguon thu khoang 80-100 ty cho GMD.

€ Ruiro: . ) . )

o Viéc GMD thanh lap nhieu cong ty con va cong ty lién doanh trong nam 2007 khién cac nha dau tw gép kho khan trong viéc nam
bat thong tin, ddc biét la thong tin tai chinh va tinh hinh kinh doanh cta cac céng t,y con nay. Mot vi du djén hinh la d& xay dwng va
quan ly dw an cang nwéc sau Cai Mép, GMD da thanh lap 1 cong ty con véi 51% von cia GMD va 49% von con lai cla tap doan Hoa
Sen. Thj trwcng van dé& mot ddu chdm hai v& kha nang hoat dong hiéu qua cla cong ty con nay b&i sy hop tac véi 1 cong ty sén xuét
trong nwdc hoan toan trai voi dw doan cua trwée day cho rang GDM sé bét tay véi mot tap doan van chuyén quéc té 16n dé co6 thé
van hanh cang nwéce sau Cai Mép mot cach tot nhét. B i
o GMD dé& dau tw mot khoan 47 ty VND vao thi trwong chiing khoan va d& ra khoan dy phong 16 10%. Con so nay c6 vé khong an
toan trong tinh hinh thi trwdng chiing khoan VN dang trén da di xubng. Tuy nhién, cac nha dau tw co th& tam an tam khi ma khoan
d4u tw ching khodn ndy méi chi chiém 1,5% téng tai sén cia GMD.
Théng tin c6 phiéu 22/02/2008
Dién bién gia cd phiéu
Gia hién tai (VND) 109.000 (tir 02/01/08 dén 22/02/08)
Bién d6 bién dong gia 30 tuan gan
nhét (VND) 104.000-198.000
X 105 180000
SLCP lwu hanh 43.447.500 " 160000
Téng vén héa thj trwdng (Ty VND) 4.736 -
R =
Ty 1& s& hiru nwéc ngoai (%) 5.89% 2 M £
5 0 \ /& 100000 —§
Beta 0,87 g V s
KhéI 1 a0 dich ha av S ao000 £
0i lwgng giao dich hang ngay trong £ 3
6 thang gan day 61177,1 2 W 60000 =
40000
™ 20000
Bién dong gia tir 02/01/08 dén 22/02/2008
Phén tram thay déi 17 429% 702/1/08 9/‘1/08 16‘/1/08 23>1/08 30‘/1/08 6/‘2/08 13}2/08 20}2/08 °
=17, (]
g Volume —— Vnindex —— SSI30 Index GMD
So v&i SSI30 ‘
11,40%
Valuation Ratio 2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (Triéu VND) 1.211.978 1.185.516 1.304.067 Ty suét lgi nhuan gop 22% 20% 20%
Loi nhuan tir HD SXKD
(Triéu VND) 157.578 148.520 137.258 EBITDA/Doanh thu 20% 16% 22%
EPS (VND) 45219 4.378,1 5.572,3 Ty suét Igi nhuén sau thué 13% 14% 17%
P/E (x) N/A 24,9 19,6 Tang trwdng doanh thu 34% 10% -2%
P/B (x) N/A 21 2,0 Tang trwdng EBITDA 40% -10% 35%
EV/EBITDA (x) N/A 18,5 18,2 Tang trwédng EPS 15% -31% -3%
;);Lfg?;(t;/i ; bang tien 0.0% 1,4% Ty suét vén luu dong 25% 11% 60%
ROE (%) 27% 9% 1% Hé sé thanh toan nhanh 156% 93% 231%

ROA (%) 12% 6% 8% Hé sé no/Vén chii s& hiru 35% 62% 19%
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Cong ty c6 phan xi mang Ha Tién 1 Nganh: Vat liéu co’ ban Chuyén Vién: Vii Binh Po
Ma: HT1 dovd@ssi.com.vn
@ Gioi thiéu chung vé cong ty: HT1 1a cong ty xi mang hang dau tai Viét Nam, chiém gir 8% thi phan trong nwéc. Cong ty

thanh lap nam 1960 v&i cong suat ban dau 300,000 tAn/nam. Qua hon 40 n&m hoat ddng, cong ty da tdng cong suat lén
1,885,000 tan/nam, tao dyng dwoc uy tin tét voi san pham chét lvgng cao va 6n dinh. San pham xi mang Ha Tién 1 duoc
phan phdi chi yéu & HCM va céac tinh mién Nam Viét Nam. Cac dw an Ién hién nay cla cong ty gdm cé (1) nha may Xxi
mang Binh Phuéc voi cong suét 2,000,000 t 4n/n3m va (2) nha may can san xuét clinker HCM - Ha Tién v&i tdng sb vén
dau tv wéc tinh 918 ty VND v & dw kién bat ddu di vao san xuét trong ndm 2008.

2 Nhan té quyét dinh ting trwéng: Doanh thu tir sdn phdm xi mang chiém t&i 98% tédng doanh thu ¢ Ga cong ty, 2% con lai
dén twr clinker va cac san pham khac (san xuat ttr xi mang). Trong twong lai gan HT1 khoé cé thé tang cong suat san xuat
cling nhw doanh thu khi cac dw an méi van dang trong giai doan thi céng. Thém vao do, tinh hinh lam phat c6 chieu huwéng
tang cao cé thé sé anh hwéng tiéu cwc 1&én gia nguyén liéu dau vao va loi nhuan cla cong ty.

@ K&t qua ndi bat nam 2007: Loi nhuan nam 2007 dat mdc 100ty VND, téng 51% so véi 2006 trong khi doanh thu thudn hau
nhw gitr nguyén. Nguyén nhan la do cac khoan no tai chinh dwoc gidm dang ké khi cac khodn no dai han déu da dwoc tra
hét trong nam 2007.

@ Tiém nang: Cong ty da thong bao ké hoach phat hanh dot 2 lwgng 23,960,000 cb phiéu (8,700,000 cb phiéu cho cb déng
hién tai, 3,000,000 c6 phieu cho nhan vién cong ty, 12,260,000 c6 phiéu cho cb déng chién lwoc) dau nam 2008. Dy kién
khoang 500 ty dong von sé dwoc huy dong dé tai tro cho dw an xi mang Binh Phwéc va nha may can clinker HCM-Ha Tién
1.

Théng tin c6 phiéu Tai ngay 22/02/2008
Gia hién tai (VND) 32.500 Diénbién e0 phicu
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan 105 140000
nhét (VND) 32.500-61.000
SLCP Iu hanh 87.000.000 . 120000

£ =
Téng vén hoa thi treong (Ty VND) 2.828 5 100000 2.

“® o
Ty 18 s& hiru nuw6c ngoai (%) 0,91% : w5

o c
SLCP Iu hanh thy té 35% 3 1

e - R R s 3
Kh0|’ Iu’(yng giao dich hang ngay trong 88.523 40000 2
6 thang gan day
20000
Bien dong gia i ngay 02/01 toi ngay 22/02/2008 702/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08 0
Phan tram thay ddi -29,35%
Volume =——Vnindex —— SSI30 Index HT1
So v&i SSI30 -4,68%
2006A 2007A 2008E Chi s6 2006A 2007A 2008E

Doanh thu (triéu VND) 2.176.954 2.192.928 2.945.102 Ty suét lgi nhuan gop n/a 1% 10%
#‘:L:h)”a" SEige Q1o 49.530 100.239 107.165 EBITDA/Doanh thu n/a 7% 6%
EPS (VND) 569.3 1.152,2 965,8 Ty suét loi nhuan sau thué 2% 5% 4%
P/E (x) n/a 28,0 34 Tang truong doanh thu 10% 1% 34%
P/B (x) n/a 2,94 2,55 Tiang truéng loi nhuan thudn - 102% 7%
EV/EBITDA (x) n/a 23,6 32,92 Tang truong EPS n/a 102% -16%
17l @9 1Bl [T n/a 2,0% 47% T sudt vén luu dong n/a 12% 10%
mat/gia (%)
ROE (%) 7% 10% 8% Hé s6 thanh toan hién hanh n/a 136% 135%

ROA (%) 3% 4% 2% Hé s6 ng/Vén chu s hiru n/a 104% 238%
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Cong ty C6 phan Co dién lanh

Nganh: Dich vu tai chinh Chuyén vién: Hoang Viét

Ma: REE Phwong
phuonghv@ssi.com.vn
@ Gi&i thiéu chung vé céng ty: Khéi dau la mét cong ty nha nwéc thanh 1ap ndm 1977, REE & mét trong nhirng cong ty

4]

cb phan héa va niém yét dau tién trén thi trwdng chivng khoan Viét nam. REE hoat déng theo md hinh céng ty me-con
véi 5 cdng ty con tap trung vao 4 linh vwe kinh doanh chinh bao gdm mang kinh doanh truyén théng la dich vu M&E cung
cAp cho cac c6ng trinh céng nghiép, thwong mai va dan dung va cac san phdm coéng nghiép; va hai mang kinh doanh
mé&i cé mirc tang trwdng cao la bat dong san va dau tw tai chinh. REE la mot thwong hiéu manh dbi vai dich vu co dién
lanh v&i bd may lanh dao cé ndng lwc va giau kinh nghiém. Tuy nhién, nhitng mang kinh doanh méi phat trién gan day lai
dem lai lgi nhuan va doanh thu nhidu nhéat.

Nhan té6 quyét dinh ting trwéng : Hoat dong dau tw bat dong san (chiém 26% lgi nhuan trwéc thué 2007) 1a sé 1a mang
kinh doanh 6n dinh v&i nhu cdu van phong cho thué & thanh phé HS chi Minh van & mlrc cao (tbng dién tich xay dwng
cac toa nha cla REE 1a khoang 94.000m2 n&m 2007 vd&i ty 1& cho thué gan nhw 100% va dw kién dén ndm 2010 sé 13
200.000 m2). Dich vu M&E va san pham co dién lanh (chiém 25% loi nhuan trwdc thué 2007) cé kha ndng duy tri mie
téng trwdng hang ndm 5-10% nhé thé manh clia REE trong viéc cung cap céc dich vu tron géi va danh tiéng ding dau
trong nganh. Dau tw tai chinh ctia REE trén thi triéng chirng khoan hién tai chiém 49% loi nhuan truéc thué véi gia tri
sO sach la 1200 ti déng vao ngay 31/12/2007 rat phu thudc vao dién bién cua thi treong.

Két qua ndi bat trong 3 quy dau nam: Hau hét cic nhanh kinh doanh clia REE déu dat két hoach d& ra trong nam
trong d6 DAau tw tai chinh c6 mirc ting trwéng I&n nhat [a 27%. Dy an bAt dong san dau tién clia REE Land: Khu c&n ho
cao cap va van phong cho thué & quan 9 véi téng dién tich xay dwng 120.000m2 ciing bat dau khéi cong trong thang 11.
REE ciing dau tw chién lwoc vao cac dw an vé co s& ha tAng (Nha may dién Viing Ang) tuy nhién thdi gian trién khai sé
mat mot vai nam. Viéc phat hanh thém 10 triéu cb phiéu thuc hién thanh cong trong thang 3 véi tdng mire huy dong la
1298 ty VND.

Tiém ning: D an bat dong san Hiép Phu dw kién sé bat dau dem lai doanh thu trong ndm 2008. Cac tda nha Etown 3
va Etown 4 v6i téng dién tich 31,576m2 sé di vao hoat dong. Dén nidm 2010, REE du kién sé tang vén diéu lé 1én 2000
ty ddng va sé tirng bwdc cd phan hoa cac cong ty con. Cac san phdm dién lanh — trwéc day chl yéu phuc vu cho céng
trinh — s& c6 sy chuyén hwéng sang thi trwéng dan dung.

Théng tin c6 phiéu 22/2/2008 e s
Dien bien gia
Gia hién tai (VND) G
Bién d6 bién dong gia 30 tuan gan 105 500000

nhét (VND)
SLCP Ieu hanh

102000-285000

450000

57.260.388 v 400000
Téng vén héa thi trwong (Ty VND) 5.841 ] o000
) ' E 300000 g
Ty lé s& hiru nwée ngoai (%) 49% é 250000
Khéi lvgng giao dich hang ngay trong - 200000 3
6 thang gan day 182469.9 ® 2

@
3
3
3
3
K

100000

Bién dong gia

Tl ngay 2/1/ dén ngay

50000

22/2/2008
Phén trém thay dé' _24 44% 702/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
- 1.99%

So voi SSI30 Volume nindex SSI30 Index REE

2005A 2006A 2007E 2008E Chi sé 2005A  2006A  2007E  2008E
Sﬁl%rl)h thu (Triéu 387.357  824.141  997.210 1.246.5; 79 suat loi nhuan gop 36% 26% 26% 26%
Loi nhuan tr HD 77.774 154638  167.397 215478 EBITDA/Doanh thu 21% 37% 41% 37%
SXKD (Triéu VND) . = . = 5
EPS (VND) 240466 657993 631446  4.526,18 R I = e 21% 2o 28
P/E (x) N/A 22 22 31 Tang trwéng doanh thu 6% 113% 21% 25%
P/B (x) N/A 443 3,87 4,89 Tang trdng EBITDA 23%  269% 33% 12%
EV/EBITDA (x) N/A 26,06 20,27 17,98 Tang trudng EPS -4% 174% -4% -28%
Tyleé cdtecbdngtién  0,484%  0,662%  0,000%  0,000% Ty suét vén lu dong 42% 69% 104% 90%
mat/gia (%) — L
ROE (%) 13% 21% 14% 13% ?:a?](r)]thanh toan 113% 244% 527% 465%
ROA (%) 8% 15% 12% 11% Hé sb no/Vén cha s& 20% 1% 5% 5%

hdru
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Céng ty CP Van tai Xang Dau Nganh: Céng nghiép Chuyén vién: Nguyén Hong Dung

Viét Nam dzungnh@ssi.com.vn

Ma: VIP

@ Gioi thiéu chung vé céng ty: VIPCO tién than la doanh nghiép tric thuc Téng Cong ty Xang Dau Viét Nam
(“Petrolimex”) dugc thanh lap nam 1975, va cb phan héa cudi ndm 2005. Nhiém vu chinh cGa VIPCO la van chuyén san
pham xang dau noi dia va quoc té cho Petrolimex. Cong ty hién nay cling dang mé rong kinh doanh sang linh vic van
hanh cang bién va ddng thdi cling dang tiép can véi linh v phat trién va quan ly bat dong san.

@ Nhan té quyét dinh ting trwéng: (1) Nhu cau cao vé van tai xang dau & Viét Nam va VIP chiém khoang 15% thi phan.
(2) Moi quan hé vé&i cong ty me Petrolimex. (3) D6i tau cua VIPCO hién co trong tai tong cong 1a 111.000 DWT. (4)
Chién lwgc mé rong manh mé voi nhivng dau tw tai san I&n, vi du nhw mua cac tau bien méi, xay dung cac cang cong
ten no va xang dau (Container and Petroleum Ports).

@ Két qua nbi bat trong nam 2007: Doanh thu t&r con tau mai (37.000 tAn) da mang lai mic tang trwdng 26% doanh thu
va 47% loi nhuén thuan. Loi nhuén sau thué con tang manh mé hon (80%) do dong gop cla lai ttr hoat dong dau tu tai
chinh. Hé s6 ng/von cta VIP hién la 84% va viéc tang von rat kho khan trong nam 2007, cho thay kha nang VIPCO sé
tang Von vay dé phuc vu dw an Cum cang, dw dinh trién khai vao gitra nam 2008.

@ Cap nhat vé quan ly dy an cua VIPCO: Sau 4 nam Iap ké hoach thi cudi cling VIPCO ciing da duoc chap thuan dé
tién han dw an xay dwng cac cang vao thang 10/2007. Cong trinh xay dwng cang sé can von dau tw khoang 1500 ty va
hoan thanh vao nam 2010. Nhieéu dy an khac ciing dang dién ra tot dep trong tam kiém soat clia cong ty: dw an xay dwng
trwdng dao tao hang hai gan day da tim dwoc doi tac chién lwoc; cao 6c thwong mai 23 tang cling dang dworc thi cong.

@ Tiém nang: VIPCO dang tim kiém déi tac chién lwgc nham trién khai dw an cum cang Pinh Vi, Hai Phong va dy an
thanh lap trwdng cao dang day nghe duyén hai. Cac dy an nay khi da di vao hoat déng sé dem lai cho VIPCO mét vi the
ma&i riéng biét so v&i cac doi thu trong nganh. Cac dy an bat dong san van dang trong giai doan thi cdng, tuy nhién khéng
hi vong Qem lai nhiéu lgi nhuan nhw linh viec van hanh cang bién do dac thu ty nhién va dan sinh cta Hai Phong, 1
thanh phé cang trong diém cda ca nwoc.

Théng tin c6 phiéu 22/02/2008 )
Gia hién tai (VND) 32.400 (ir 02104108 i 2202108
Bién do bién dong gia 30 tudn gan 32.400-111.000 108 120000
nhét (VND) 0
SLCP Iwu hanh 59.807.780 . 100000
Tbng vén hoéa thi trwong (Ty VND) 1.938 PRy B M w0000
Ty I& s& hitu nwéc ngoai (%) 25.5% i° 60000 _‘;
o 80 £
Khéi lwgng giao dich hang ngay trong 74213,15 E 75 40000 E
6 thang gan day "
20000
65
Bién déng gia tir 02/01/08 dén 22/02/08 " 0
5 2/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
Phan tram thay ddi -38,87%
Volume = Vnindex —— SSI30 Index VIP
So v6i SSI30 -17,53%
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
3,‘3‘%")“ T (L 842,592 1,058,914 1,291,875 Ty suét Igi nhuan gop 14% 16% 16%
Loi nhuan tir HD o o o
SXKD (Triéu VND) 93,199 136,876 164,068 EBITDA/Doanh thu 17% 19% 21%
EPS (VND) 2,318.6 2,213.8 3,316.9 Ty suét lgi nhuan sau thué 10% 14% 12%
P/E (x) 13.3 12.5 Tang trwdng doanh thu 26% 26% 22%
P/B (x) 25 25 23 Tang trwdng EBITDA -58% 5% 31%
EV/EBITDA (x) 11.4 9.1 Tang trwdng EPS -58% -5% 50%
;‘;'jglc:(ﬂ/‘: ; ST e 3.7% 3.7% 3.7% Ty suét vén leu dong 43% 38% 25%
ROE (%) 18% 19% 18% Hé sb thanh toan nhanh 822% 383% 363%

ROA (%) 12% 9% 10% Hé s6 ng/Vén chii s& hivu 45% 84% 75%



Cac cong ty trong SSI30

Empowering Investors

Téng Coéng Ty Khoan va Dich

Chuyén vién: Nguyén Hong Dung

Vu Khoan Dau Khi Nganh: Dau khi dzungnh@ssi.com.vn
Ma: PVD 9 -com.
@ Gi®i thiéu chung vé céng ty: PVD dugc tach ra thanh mot cong ty doc 1ap tir tdng cong ty dich vu va k§ thuat dau khi

Viét Nam trong ndm 2002 va duoc ¢d phan hoa vao thang 2 nam 2006. PVD dat muc tiéu cung cap tat ca cac dich vy
lién quan dén dich vu khoan dau khi ti dich vu cdng nghé khoan dau khi, kiém soat tran dau va cung cép lao dong cho
dich vu khoan dau khi, mac du dich vu mang lai doanh thu cao nhét 1a khoan dau, véi dan khoan sé 1, hién nay dang &
mé dau Ca Ngw Vang. PVD da thanh lap PVD Invest d& mua thém dan khoan d3u nwéc sau, dw kién sé di vao hoat
dong vao thang 10 nam 2009.

@ Nhan té quyét dinh tang trwéng: (1) V&i hoat dong rat hiéu qua cla gian khoan nwéc sau, dich vy khoan dau da
mang lai t&i 60% tong lgi nhuén cda coéng ty trong 2007 va dy kién sé tiép tuc lIa ngudn lgi nhuan quan trong nam nay.
Tinh hinh kinh doanh cac nam tiép theo sé phu thuéc nhiéu vao kha nang ky két hgp dong méi clia cong ty. (2) Viét
Nam dang c6 chién lwgc phat trién nganh khai thac dau khi, dieu nay tao ra co héi phat trién to6t cho cac céng ty cung
cap dich vu ky thuat trong nganh.

@ K&t qua nbi bat nam 2007: Trong ndm 2007, PVD dat dwoc két qua kinh doanh twong ddi tot véi doanh thu, loi nhuan
lan lwot vrot ké hoach clia cong ty la 20% va 2%. Do linh virc kinh doanh mang lai lgi nhuan cao nhat ctia cong ty la
khoan dau méi dwoc dwa vao hoat dong tir quy 2 nam 2007, chung t6i ky vong moét két qua an twong hon cho nam
2008. Theo chung t6i, ké hoach lgi nhuan 600 ty cia céng ty cho nam 2008 la twong doi thap néu so sanh véi két qua
kinh doanh cdng ty dat dwoc nam 2007.

¢ Tiém nang: V&i hoat ddng 6n dinh ctia gian khoan hién hanh, cong ty c¢é khad nang thu hit dwoc nhidu hop ddng méi
dé tang cwong khai thac ca gian khoan da cé va gian khoan dang dwoc dat mua, tiép tuc dat dwoc nhikng két qua 4n
twong trong linh vire kinh doanh nay.

Théng tin c6 phiéu Tai ngay 22/02/2008
105 350000
Gia hién tai (VND) 114.000
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan 100 A 300000
nhét (VND) 114.000-310.000
SLCP luu hanh 110.139.700 g ¥ [ 2000
Tbng vén hoéa thi trwong (Ty VND) 12.556 S 90 + 200000
: [
Ty & s& hiru nwéc ngoai (%) % 85 | 1 150000
SLCP Iwu hanh thyc té g
) Z 80 1 100000
Khoi lvgng giao dich hang ngay trong
6 thang gan day 196.673,5 75 | 1 50000
Bién dong gi3 Tir 02/01 dén 22/02/08 70 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ —
LT L fe K L ch 2/1/08  9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
Phan tram thay doi -25,49% Volume —— Vnindex SSI30 Index PVD
So véi SSI30 0,52%
2006A 2007A 2008E Chi sb 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (ty VND) 1.422 2.741 3.015 Ty suét lgi nhuan gop 14% 27% 32%
Lgi nhuan HBSXKD (ty VND) 120,1 5434 652,9 EBITDA/Doanh thu 21% 27% 20%
EPS (VND) 1.767 5.187 5.887 Ty suét loi nhuan sau thué 8% 20% 229,
P/E (x) N/A 22,0 19,4 Tang trwdng doanh thu 33% 93% 10%
P/B (x) N/A 6.7 5,0 Tang trwéng EBITDA 281% 145% 17%
EV/EBITDA (x) N/A 18,5 14,9 Tang trwdng EPS 194% 13%
Ty & cb tire bing tién mét/gia .k % .
(%) N/A 0,0% 2,6% 1 SUELU T 0 G 0% 29% 47%
ROE (%) 15% 31% 25,8% Hé s6 thanh toan nhanh 86% 227% 258%

ROA (%) 6% 13% 13% H& s6 no/Vén chi s& hitu 89% 75% 82%



Cac cong ty trong SSI30

Empowering Investors

Toéng Coéng ty c6 phan dich

vu ky thuat dau va khi

Nghanh: Dich vu dau khi

Chuyeén vién: Nguyén Hong Dung

dzungnh@ssi.com.vn

Nhirng thong tin chung vé Cong ty: Nam 2003, PVS dwoc thanh l1ap la cong ty con tric thudce tdng cong ty dau khi
Viét Nam. N&m 2006, PVS c6 phan hoa v&i 51% vén cb phan do Petro Viét Nam ndm gitr. Hién thoi, PVS dang la nha
cung cap hang dau vé dich vu k¥ thuat diu va khi & Viét Nam. Nhirng dich vu cung cap chi yéu clia cong ty bao gdm:
céac dich vu vé dai ly tau bién, dich vu van hanh va bdo duéng, dich vu khado sat (ROV) va céac dich vu hang hai khac.
Cong ty dang c6 14 cong ty con va hon 4000 nhan cdng. Tng tai san cta cong ty 1a 200 triéu USD va doanh thu dat

Nhirng nhén té tang trwéng chinh 1) Dan dau trong linh vire dich vu dau va khi voi wu thé 1a cong ty con clia Petro
Vietnam. 2) Gia trj tai san Ion va mang Iwéi phan phoi rong khap Viét Nam. 3) PVS thuc hién chién lvgc dau tw vao co

Két qua ndi bat ndm 2007: Ty suét loi nhuan gop va ROA clia PVS la rat thap, PVS sé thong qua viéc tai co cu chi
phi dé 14y lai 16ng tin cGa cac nha dau tw. PVS dang huéng téi hon cac ngudn dem lai loi nhuan cao nhw tau chiva va
xt ly dau thd (FPSO) dich vu nay sé thuc day loi nhuan trong giai doan 2008 va 2010. Chang tdi cho ring chi tiéu cla
PVS nam 2008 la twong déi thdp véi nhivng hop ddng hién thei vira ky két. Chung t6i wéc tinh trong nam téi doanh
thu clia PVS sé ting 20% va loi nhuan c6 thé ting trwéng & mirc 37%

Nhirng ky két quan trong: Lién doanh gitra PVS (sc? hru 60%) va MISC Behard (Malaysia) vira ky két hop dbdng voi
PCVL cho thué tau FPSO (thdi han 8 nam tlr 2009 dén 2017)vai gia tri hgp dong la 400 triéu do la tai moé Hong Ngoc.
Lién doanh khac ma PVS gilr 49% dwoc ky két hop dong (trong 13 nam) tri gia 420 triéu USD véi thoi han 8 nam cho

Ma: PVS
o
dwoc 260 triéu USD.
s& ha tAng rdt manh mé
a
a
thué tau FSO
Q

Tiém nang: PVS sé& tang von diéu 1& 1&n 2000 ty USD nam 2008 thong qua viéc phat hanh cho cb dong hién htwu ( ty 1&
10:7 tinh trén ménh gid) va phan con lai phat hanh cho ¢6 déng chién Iwgc (30 triéu co phiéu)

Théng tin C6 phiéu

22/022008

Gia hién tai (VND)

Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan

70.900

Dién bién c6 phiéu ( Ngay goc 02/01/2008)

nhét (VND) 70.900-173.100 110 500000
SLCP lwu hanh 100.000.000 . T 450000
e R | ~ 1 400000
Tong von héa thi treong (Ty VND) 7.090 E ol | 550000 g
Ty 1& s& hiru nwéc ngoai (%) 5% ; + 300000 &
o— o
Ty & s& hibu nha nwée (Petro Viét ° 80 r 250000 =
Nam) 51% = - 200000 &
Khoi lvgng giao dich hang ngay trong E 70 - T 1 1t 1 1 ey 1 o 0 V0 150000
6 thang gan day 193.781,5 5 £
o I IRTERI T — T | 100000
Bién déng gia 02/01 - 22/02 2008 T 50000
50 T T T T T T T
Phan tram thay déi 40,72 21008  9/1/08  16//08 23//08 301108 6208  1312/08  20/2008
So véi SSI30 -20,02 Volume — HASTC Index —SSI30 Index ~ PVS
2006A 2007A 2008E —_ 2006A 2007A 2008E
Dl G (U7 Y2y 4497247 6045679 7,254,815 L 14% 27% 32%
Loi nhuan thuan ( Triéu
VND) 268,167 327,113 420,779 =yl iEiE L e 21% 27% 29%
EPS (VND) 1,728.21 3,206.23 1,976.94 Ty suat lo nhuan sau thué 8% 20% 22%
N/A . ,
P/E (x) 2 23 Tang trwdng doanh thu 339% 93% 10%
N/A i} .
Y 5.41 4.51 VeI erig SETRA 281% 145% 17%
N/A i} .
EV/EBITDA (x) 10.35 19.71 NS B EE =5 194% 13%
Ty lé cb tirc bang tién N/A T9 sut vén Iwu don
mat/gia (%) NA NA y °ng 0% 29% 47%
ROE (%) 17% 24% 12% Hé so thanh toan nhanh 86% 227% 258%
ROA (%) 4% 7% 5% Ty sudt loi nhuan gdp 89% 75% 82%
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Cac cong ty trong SSI30

Tén Céng ty: FPT
Ma: FPT

Chuyén vién: Hoang Viét Phwong

‘ ‘ Nganh: Céng nghé théng tin phuonghv@ssi.com.vn

@ Gi&i thidu chung vé cong ty: Dugc thanh 1ap ndm 1988, FPT ndi I&n nhw mdt trong nhirng cong ty hang dau xét theo quy ma, kinh
doanh da nganh nghé va danh tiéng dwoc khéng dinh trong linh viec Céng nghé théng tin. Mang phan phéi dién thoai di dong cac
san pham IT & ngudn doanh thu chinh, tuy nhién FPT cho rdng hoat déng kinh doanh chinh ctia minh I& Phan mé&m va dich vy vién
théng. Cac linh virc kinh doanh khac clia FPT bao gdm phan ctrng (Iap rap may tinh), dao tao IT, truyén théng va tir nam 2007 c6
thém ban 1&, marketing sd, dich vu tai chinh va bat déng san. Xu hwéng kinh doanh tap trung vao nhitng nganh cong nghé cao va voi
déi ngii 1anh dao c6 tai la nhirng nhan t6 chinh déng goép cho thanh coéng cta FPT cho dén nay.

Nhén té quyét dinh tang trwéng: Nhu cau lén vé gia cong phan mém cho cac khach hang nwdc ngoai ciing nhw phat trién phan
mem va dich vu phan mém trong thi trieéng noi dia cung véi thé manh canh tranh coa FPT ve nguon nhan lwc lam cho méng Phéan
mém va Hé théng thong tin tré thanh mot trong linh viee kinh doanh dem lai ngudn thu cha yéu cta FPT (chlem 21% loi nhuan trwéc
thué 2007). Dich vu vién théng (chiém 23% loi nhuén trwdc thué 2007) 1a linh vire kinh doanh co ty suét loi nhuan cao va cé nhiéu
tiém nang phat trién voi cac dich vu méi dwoc cap phep va ké hoach phat trién sdp téi. Mét khac, mang phan phdi van chiém toi
75.19% téng doanh thu va 42.07% lgi nhuan trwéc thué nam 2007 (trong d6 phan phdi san pham céng nghé thong tin chiém thj phan
I&n hon so véi phan phdi dién thoai di ddng do strc ép canh tranh trén thi tréng nay).

G Két qua nbi bat nam 2007: Loi nhuan truéc thué vwot ké hoach 31.6% trong khi doanh thu chi dat dwoc 93.5% so voi ké hoach
nam 2007 do doanh thu cda FIS & FPT Media bi gidm 8% va 49%. Gia cong phan mém la moét trong nhfmg [inh vwe thanh cdng nhat
dac biét trén 2 thi trvong Ion la Nhat va My, dat mie tang truo'ng doanh thu 1a 78%. Doanh thu cla FPT Telecom dat mic tang
trwéng 53,06% va cong ty dwoc clp gidy Pphép phat trlen co s& ha tang vién thdng. FPT Telecom bt tay v&i EVN dé cé thé khai
thap hé thong cot dlen’va thué duwong truyén internet quéc }e dung lwgng 2.5GB, déng thQ| doéng gép 20mil USD cho dy an cap bién
qudc té& c6 thé nang cp dung lwong dwéng truyén 18n 10 1an khi di vao hoat dong vao cuoi nam 2008. Ciing trong nam 2007, 9 cong
ty con m¢i ctia FPT d& dwoc thanh lap, trong do c6 nhivng cong ty hoat dong & nhirtng nganh kinh doanh m¢i nhw tai chinh va bat
dong san. Sau 1 nam hoat dong, trong khi cac cong ty tai chinh bat dau thu dwoc loi nhuan (0,27% lgi nhuan truéc thué) thi cac cong
ty bat ddng san va ban I& ghi nhan murc 16 tdng cong 1a 1,07 triéu USD.

@ Tiém nang: Gia cong phan mém tlep tuc tang trwéng voi dy an mé van phong dai dién tai Phap va My cia FSoft. Chiém t&i 25% thi
phan ADSL, FPT sé tiép tuc phat trién mang dich vy vién thdng véi dy an nang cap dung lwong bang thong va trién khai cac dich vu
dién thoai cb dinh, ADSL Internet va IPTV vao gitka ndm 2008. FPT Land sé b&t d4u trién khai dy an FPT City tai Da Nang véi tbng
sb vbn 952 triéu L’JSD~ Dy an sé di vgo hoat ddng nam 2012. Pé tai tro cho cac dw an nay, FPT sé can phai tang von tuy nhién
phwong an tang von van chwa duoc tiét 1.

Théng tin c6 phiéu Tai ngay 22/2/2008 Dién bién gia c6 phiéu
Gia hién tai (VND) 152000
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan 1% 600000
nhét (VND) 152.000-665.000
SLCP Iwu hanh 91.899.459 500000
Téng vén héa thij trudng (Ty VND) 16.082 . 100000 £
Ty 18 s& hiru nuw6c ngoai (%) 21,8% H 2
‘ 5 -
Khéi lwgng giao dich hang ngay trong = 300000 &
6 thang gan day 254563,3 9 E
g 200000 é
Bién dong gia Tir ngay 2/1 dén ngay 22/2/2008 " 0000
Phan tram thay déi -30,59% o0 e A I A H A
SO VUI SSI30 -6!31 % 602/1/05 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
Volume SS=—\/n|n(ey @—=—SS|30 Index FPT
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (tridu VND) 11.692.753  13.893.887  16.908.861 Ty suét loi nhuan gop 12% 17% 20%
I\./%i{r)})huén HBSXKD (Triéu 557.840 922.684 1.616.988 EBITDA/Doanh thu 7% 9% 12%
EPS (VND) 7.407,24 7.860,21 8.186,15 Ty suét loi nhuan sau thué 5% 6% 9%
P/E (x) N/A 22 " Téng trwdng doanh thu 42% 19% 22%
P/B (x) N/A 8,14 6,90 Tang trwdng EBITDA 106% 60% 62%
EV/EBITDA (x) N/A 13,34 7,60 Tang trwéng EPS 45% 6% 4%
;I;%)Ié c0 tlrc bang tien mat/gia 0,454% 0,689% 1,838% Ty sut vén lvu dong 13% 10% 21%
ROE (%) 32% 39% 34% Hé s6 thanh toan nhanh 152% 94% 182%

ROA (%) 16% 16% 21% Hé sb ng/Vén chii s& hivu 46% 57% 31%
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Coéng ty Cap va Vat liéu vién Nganh: Céng nghé Chuyeén vién: P6 Khac

thong (SACOM) Cwong

Ma: SAM cuongdk@ssi.com.vn

@ Gi&i thiéu chung vé cong ty: Cong ty Cb phan Cap va vat liéu vién théng (SACOM) ra ddi tir qua trinh ¢d phan hoéa

mot cdng ty nha nwoc Cap va vat liéu vién théng thanh 1ap nam 1986. Linh vire kinh doanh chinh clia cong ty la: 1)
Sén xuat va budn ban cac loai cap phuc vu cac ng dung khac nhau. 2) San xuéat va kinh doanh day dong, ong nhua
va bo bin g6 cac loai. 3) Kinh doanh bat dong san.

@ Nhan té quyét dinh ting trwéng: 1) Tham gia vao linh vuc kinh doanh méi: bat ddng san; 2) Cap quang san pham
coéng nghé cao va hra hen dem lai lgi nhuan cao sé dwgc SAM dwa vao san xuat; 3) Cac thanh vién VNPT- khach
hang I&n cia SAM tiéu thu 80% san pham cia SAM xan suat ra.

@ Két qua ndi bat trong nam 2007: Nam nay ghi nhan 1 ndm kho khan cho SAM: gia déng, 1 nguyén liéu dau vao
quan trong trong san xuét cap vién thong téng cao tlr dau nam 2006 day ty sut loi nhuan gdp cta cong ty xudng con
13% so v&i 20% cua 2 nam trwdc. Bén canh do, hau hét cac dw an lon ky két véi cac thanh vién VNPT deu bi hoan
tien d6 do tién trinh phan chia cta 2 B6 Bwu chinh va Bo Vién théng, khién cho doanh thu trong 2 quy cudi bi giam
dang ké. bé hoan thanh ké hoach doanh thu da dat ra, SAM da tién hanh gidi ngan s6 danh muc dau tw tai chinh cla
minh, tang doanh thu tai chinh trong nam 2007 1én mdc 100 ty VND (con sb nay chi la vai ty trong cac nam trwéc). Tuy
nhién, tong doanh thu 2007 van chi dat 95% chi tiéu trong khi lgi nhuan thuan dat 75%. Nam nay dwoc dy bao sé la 1
nam kho khan nira cho SAM khi ma gia nguyén liéu dau vao khéng cé dau hiéu gidm xudng va cac dw an bat dong san
chi bat dau thu lgi vao cu6i nam 2008.

¢ Tiém nang: Nha may ché tao cap quang (SAM gép 49% téng vén dau tw) sé di vao hoat déng trong quy 1, 2008 thay
vi quy 4, 2007 nhw dy kién ban diu. SAM ciing gép 40% vén tr& thanh cb déng chién lwgc cla céng ty Pacific
Communication Pte.Co.Ltd , cong ty dich vu truyén thong I&n thir 2 Campuchia.

Théng tin cé phiéu 22/2/2008 [,
Dien bien gia co phieu
Gia hién tai (VND) 71.500
Bién d6 bién dong gia 52 tuan gan ;
nhét (VND) 71.500-250.000 105 200000
SLCP Iwu hanh 65.400.000 [ 180009
wu han o d | 160000
Téng vén héa thi truong (Ty VND) 4.676 . - 140000 _
Ty & s& hiru nwée ngoai (%) 44.,66% :§ 120000 g
Khéi | iao dich hang ngay t 2 [ 109000 ¢
0i lwgng giao dich hang ngay trong < 2
6 thang gan day 3.181,94 3 [ 80000
L 60000
Bién déng gia [ 40000
1 1
L) L 20000
Phan tram thay doi -36,91% 0
2/1/08 9/1/08  16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
So voi SSI30 -14,84%
Volume e=====\/p|ndex *======SSI30 Index SAM
2006A 2007A 2008E  Chisé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (Ty VNB) 1.654 1.696 1.866 Ty suét loi nhuan gop 21,7% 13,5% 14,8%
Lei nhuan tir HD 0 0 o
SXKD (Triéu VND) 220.179 221.893 211.731 EBITD’A/D.oanh thu 17,5% 9,8% 11,3%
EPS (VND) 5.446 3.613 2.849 Rﬁé“at oA a0 20 12,3% 11,6% 10,0%
P/E (x) N/A 19,79 25,10 Tang trwdng doanh thu 97,8% 2,5% 10,0%
P/B (x) N/A 1,61 1,81 Tang tredng EBITDA 105,0% -42,7% 26,7%
EV/EBITDA (x) N/A 28,93 22,65  Tang trwdng EPS -33,7% -21,1% -14,1%
;é't‘fglc;’ (t% bang tién N/A 1,86% 210% Ty suétvén luu dong 25,8% 77,2% 63,4%
0 o ~ X -
ROE (%) 27,60% 8,09% 7,11% :ﬁa?]% thanh toan 80,9% 127,2% 158,3%
ROA (%) 11,59% 6.42% 6,13%  Hésbno/Vén cha s& 105.4% 17.9% 47%

hiru



Cac cong ty trong SSI30

Empowering Investors

Céng ty CP Nhiét dién Pha Lai
Ma: PPC

Chuyén vién: Phan Linh Chéau

Nganh: Dich Vu Tién Ich chaupl@ssi.com.vn

Gi&i thiéu chung vé céng ty: Pha Lai hién [a nha may nhiét dién chay than I&n nhat ca nwéc; bao gdbm 2 nha may, véi
tbng cong suat 1040 MW; San luvong dién hang ndm dat trung binh khoang 6 ty Kwh, chiém gan 40% téng san lwong
dién mién Bac; Toan b lwong dién nang san sut ra dwoc mua bdi EVN theo hop déng dai han ma hop dong nay sé
duoc thoa thuan lai sau nam 2010, Theo do, gia mua dién co ban duoc cb dinh tai mc 581,9 ddng/KWh, tuy nhién
murc gia nay c6 thé thay ddi néu co sw bién dong lon cua chi phl d4u vao (nhw gia than, gia diu), Ngoai ra PPC ban
95% tong san lwgng dién cho EVN theo hop dong PPA va 5% san lwgng dién con lai dwgce ban ra véi gia thi trvdng.

a Nhan t6 quyét dinh tang trwedng: San xuét dién 13 hoat dong chd yéu dem lai doanh thu cho PPC. Hién thdi, Mot
khoan thu nhap dang ké cua PPC sé thu tir hoat dong dau tw tai chinh ngan han ma phan Ién dwoc uy thac cho cac
cdng ty quan ly, V&i khoan khau hao hon 1,000 ty dong, trong nam 2007 PPC da thu dwoc hon 100 ty dong tee dau tw
tai chinh ngén han dé dat dwoc chi tiéu vé loi nhuan da d ra trong nam.

@ Két qua néi bat trong nam 2007 Trong ndm 2007, téng san lwong dién ciia PPC dat 6,8 ty Kwh gidm 6,85% so voi
nam 2006 do th&i gian ngrng san xuat vi sy co ky thuat. Tuy nhién do gia ban dién dwoc dieu chinh theo gia than dau
vao tang, vi vay ma doanh thu thuan cia PPC tang hon 200 ty vwot doanh thu thuan nam 2006. Theo bao cao tai
chinh chwa kiém toan nam 2007, loi nhuan thuan sau thué (827,8 ty dong) glam 15,4% so v&i nam 2006 moét phan do
khoan 16 chénh léch ty gia do danh gia lai khodn vay bang déng yén vao cudi ky ké toan.

¢ Tiém nang: PPC danh khodng 200 ty ddng m&i ndm trong giai doan 2007 va 2008 theo chu ky stra chiva I&n dinh ky.
Theo wéc tinh cha PPC, san lwgng dién nam 2008 sé dat bang san lwgng nam 2007 vi thé ma bién déng cua tang
trwdng doanh thu phu thudc va gia ban dién diéu chinh. Hién th&i, PPC gop von 5% (240 ty dong) vao dy an thay dién
Hoi Quang- Ban Chat. Trong dai han, PPC da gop 10% twong dwong v&i 540 ty vao dy an Hai Phong 1l va sé nang
tong von goép l1én 30% von dieu Ié cha dy an trong twong lai. Thyc té, PPC da mua lai 1 triéu co phiéu quy, EVN dang
nam khoang 67.8%, ho dw dinh sé tiép tuc giam bét ty 1€ sé& hiru ctia minh tai PPC xudng con 51% trwedc nam 2008

@ Rui ro: Sy cb ky thuat va dirng thoi gian cho stra chiva I16n sé& co thé 14 nhan td rdi ro lam gidm san lwong dién cla
PPC

Ehcnojtinjcolphist 221212008 Dién bién cé phiéu (ngay géc 02/01/08)
Gia hién tai (VND) 43.900
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Phan tram thaydm 26,22% 2/1/08 9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 20/2/08
So v&i SSI30 A Volume — Vnindex — S8130 Index ——PPC
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (Ty VND) 3607.073  3.921.280  4.038.918 Ty suat loi nhuan gop 35% 29% 25%
Loi nhuan tir HD SXKD
(Triéu VND) 1.141.004 905.816 932.990 RSPl N/A 50% 51%
Loi nhugn thuan ( Trieu Ty suét lgi nhuan sau thué
VND) 979.340 827.804 908.561 ; ; 27% 22% 23%
EPS (VND) N/A 2.545,25 2.793,25 Tang tredng doanh thu 147% 6% 3%
P/E (X) N/A 17’25 15’71 Téng trwc’yng EBITDA N/A 7% 5%
P/B (x) N/A 373 3,29 L g 5P N/A -19% 10%
EV/EBITDA (x) N/A 10,26 9,65 137t e 150 €130 90% 42% 39%
Ty l& cb tirc bang tién . s .
mat/gia (%) 2,611% 4,460% 2,742% ) S EN B il N/A 262% 236%
ROE (%) 26% 22% 21% He s6 no/Vén cha s& hiru 178% 142% 119%

ROA (%) 9% 9% 9%
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Ticker: VSH

|

Gi&i thiéu chung vé céng ty: VSH hién tai dang s& hiru 2 nha may thuy dién véi tdng céng suét 1a 136 MW (trong d6
nha may Vinh Son cé cong suit 66 MW, dwa vao van hanh ti» ndm 1994 va nha may Séng Hinh c6 céng suat 70MW,
dwa vao van hanh tir nam 2000); San lwgng dién hang nam trung binh dat 715 triéu KWh. Tuy nhién, san lwgong dién
thwdng tap trung chi yéu vao mla mua, chiém t&i 70% t6ng san lwgng dién cd nam; Hién tai, toan bd lwgng dién
nang cua VSH cling dwgc ban cho EVN theo hgp dong mua dién dai han, kéo dai trong 4 nam va sé dwgc dam phan
lai vao nam 2009. Gia ban dién dwogc thod thuan la 3,58 cent/KWh ap dung cho mua khé va 3 cent/KWh ap dung cho
mua mwa; EVN dang ndm gii» khoang 54.5% c6 phan clia VSH.

@ Nhan té quyét dinh tang treéng: Ngudn thu nhap chinh clia cong ty dén tir hoat déng phat dién; Tuy nhién dé dat
dwoc chi tiéu vé loi nhuan trong ndm VSH huéng toi dau tw tai chinh. Trong nam 2007, VSH da ban 220.000 C6 phiéu
cta PPC. d6 co thé 1a khong la mot nguon thu chl chot trong nhirng na&m t&i. Hon niva, trong khoang tir 2009 téi 2010,
VSH sé dau tw mot lwong Ién von ( khoang 2,100 ty dong ) vao hai dw an mai (da dé cap & phan duwéi day)

a Két qua nbi bat trong ndm 2007: Do thoi tiét khong thuan loi, san lvong dién va doanh thu ctia VSH giam twong trng
615 triéu Kwh va 66,7 ty dong twong dwong giam 15.2% doanh thu clda nadm 2006. Hon nira, trong nam 2007 ba ho
cta VSH khéng chra da lwong nwéc cho san xuat dién, vi thé ma mwc nwédc cac ho chira cia VSH deu thap hon so
v&i myc nwéc trung binh. Lgi nhuan thuan sau thué cia VSH gidm xudng 16.3 ty dong twong dwong v&i 6.02% so voi
nam 2006. ~ ) .

@ Tiem nang: )Theo 6ng Nguyén Birc Doi- chu tich hdi dong quan tri ctia VSH, trong nam 2008 t¢i, VSH sé duy tri mot
lwong nwéc dang ké,vé cao hon muc nwéce trung binh, vi vay ma ho lac quan wdc tinh rang san lugng dién nam 2008
sé téng lén twong doi. Bén canh d6 céng suat clia VSH sé duoc tang cwong sau nam 2010 Véi 2 du an déa bat dau
trién khai ctia minh (D/A Thuy dién Thwong KomTum, céng suat 220 MW-dw kién 1/3 céng suét co thé dwa vao hoat
ddéng tr cudi 2010 va D/AThuy dién Vinh Son 2, cdng suat 110 MW-dy kién mét phan nha may co6 thé dwa vao hoat
ddéng tlr cudi 2009) Ngoai ra,VSH con cé mét dy an khac dang chd phé duyét dé la D/A Thuy dién Bong Cam, céng
suat 110 MW. Hién thdi VSH cé ké hoach phat hanh riéng 1é 12,5 triéu co phiéu cho cd dbng chién lwgc, va ho cling
dang tim kiém cac nha dau tw nwdc ngoai dé phat trién dy an dién méi va nang cao hoat dong quan ly.

@ Rui ro: Han han va thoi tiét xau co thé 14 nhan t6 tiéu cwe anh huéng téi san lwong dién cta VSH.

Théng tin co phieu 22/02/2008 Dién bién ¢ phiéu (Ngay géc Jan 2, 2008)
Gia hién tai (VND) 34.400
) o 105.00 350000.00
Bién do bién dong gia 52 tudn gan nhét (VND) 34.400 — 89.000
100.00 A -+ 300000.00
SLCP lvu hanh 137.494.300 < £
£ 9500 -+ 25000000 5
Tbng vén héa thi trwong (Ty VND 4.729,80 e S
9 Jireng QTR £ 9000 | /J\ 1 20000000 S
Ty 1& s& hiru nwéc ngoai (%) 22,01% © 2
T . ) > 85.00 | 15000000 &
KDOI ILAwng giao dich hang ngay trong 6 thang 152,702,30 @ b=
ghn day = 80.00 7———7—ﬂ 100000.00 “8
(8] x
Bién dong gia 2/01-22/02 2008 7500 1 R e 1 5000000
A 2 70.00 : : : : : ‘ — 000
Phan trém thay doi -26,50% 21/08  9/1/08 16/1/08 23/1/08 30/1/08 6/2/08 13/2/08 202108
So véi SSI30 0,78% Volume — Vnindex — S$$130 Index — VSH]
2006A 2007A 2008E Chi sé 2006A 2007A 2008E
Doanh thu (Triéu VNB) 436.625 370162  444.194 Ty suét loi nhuan gop 56% 55% 55%
Loi nhuan tr HD SXKD (Triéu
VND 237212 194516  234.890 EBITDA/Doanh thu N/A 111% 102%
Doanh thu (Triéu VND) 270.888 254,379 293.079 Ty suét lgi nhuan sau thué 62% 69% 66%
EPS (VND) N/A 1.841 2.121 Tang trwdng doanh thu 116% 15% 20%
P/IE (x) N/A 18,59 1622 Tang trong EBITDA N/A 7% 11%
P/B (x) N/A 2.34 2.25 Téng truéng EPS N/A -15% 15%
EV/EBITDA (x) N/A 12.00 10.54 Ty suat von lwu dong 8% 192% 128%
Ty 1& cb tire bing tién mét/gia . % .
(%) 4202%  1568%  4,070% DB TN S TUET 107% 656% 551%
ROE (%) 20% 13% 14% Hé sb ng/Vén chi s& hivu 20% 21% 14%

ROA (%) 14% 10% 12%
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Thoéng tin va y kién trinh bay trong Ban bao cdo phan tich nay 1a nhiing thong tin va ¥ kién noi b ciia SSI. SSI khéng
xem Ban bdo cdo nay 1a mét sy trinh bay hodc ddm bao, mo ta hodc am chi ddi v6i tinh dang dén hay chinh xéc, hoan
thién hay diéu chinh ciia nhiing thong tin va ¥ kién trinh bay trong béo cdo nghién ciru nay. SSI s& khong chiu trach
nhiém doi véi tit ca hay bat ky thiét hai ndo hay su kién bi coi la thiét hai dbi voi viéc sir dung toan bd hay bat ky
thong tin hodc ¥ kién nao cua Ban Bio c4o niy.

©2007 SSI Cong ty cd phan chirng khoan Sai Gon ‘ ,
SSI nghiém cam viéc sir dung, va moi sw in an, sao chep hay xuét ban toan b hay timg phan Ban Bdo céo ndy vi bat ky
muc dich gi ma khong cé su chap thuan ciua SSI.
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