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VNS: Céng ty C6 phin Anh Dwong Viét Nam

Gi6i thiéu chung

Chinh thitc hoat dong kinh
doanh taxi tu thang 1/2003,
niém yét c6 phiéu trén HOSE tur
thang 7/2008. Hién tai von diéu
16 cia VNS 1a 170 ty dong.

Hoat d(f)ng chinh la kinh doanh
taxi, chiem 98% doanh thu
hang nam

VNS la mét trong 2 doanh
nghiép hang dau cta Viét Nam
trong linh vuc van tai bing xe
taxi, dan dau vé doanh thu, thi
phén vi sb lugng xe trén dia
ban hoat dong tai TP. HCM,
Binh Duong, Ddng Nai.
Thuong hi¢u taxi Vinasun dugce
biét dén nho kha nang tao dung
su khac biét voi mang ludi bao
phu rong khip cac dia ban hoat
dong, dan xe chit luong cao
ddng déu, va hé théng LCD
trén toan bo doi xe.

Thong tin cb phiéu (22/06/09)
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Gia cb phiéu (VND) 37.600
S6 CP dang huu hanh 17.000.000
Vén hoa (ty d) 639
% s& hiru nha nudc 10%
% s& hiru nha DTNN 5.47%
% s& hiru HDQT 25%
KL trung binh 6 thang 87.960

Thoéng tin doanh nghiép:

Dia chi: 306 Pién Bién Phu,
phuong 22, quan Binh Thanh,
TP.HCM

Dién thoai:+84-(0)8- 827.71.78
Fax: +84-(0)8- 822.57.66
Website: www.vinasuncorp.com

Chuyén vién phén tich:
Nguyén Mai Phuong
huong.nguyenmai

Truéng bo phin:
Vii Dinh Do
do.vu@yvndirect.com.vn

vndirect.com.vn

Doarh thu (tr 4) 487315 828160 1076608 DOanh thu(trd) 176153 220310 235394
Ty suét loi nhudn gop 12% 12% 15% Ty suat loi nhuan gop 13% 12% 17%
Loinhuanrong (trd) o610 55773 go.73s Lo1nhudnrong (ird) 16.597 12457  17.107
EPS (d) 5407  3.330 5358 Ty suat lgi nhudn rong 9% 5% 7%
Tang truéng EPS nfa  -38% o195 Long taisan (trd) 729507 953515 883.600
P/E (lan) nfa 11,29 702 Tdisinnganhan (ir d) 140970 61445  58.081
P/B (lan) n/a 1,18 108 Vo ngan han (trd) 53709 98670  35.120
Co tirc/gia n/a 3.1% 529 Yonchisd hiwu (ird) 554.800 532733 547.894
ROA 8% 6% 9% Heé s thanh toan bang tién 89% 40% 51%
ROE 10% 10% 15% Hé sé vay/Vén chu s6 hiru 22% 60% 55%

Quan diém diu tu:

Kinh doanh vin tdi taxi la linh vec gdn lién voi nhitng chuyén bién cia nén kinh té va sé di lén cing véi su
ting truong ctia nén kinh té dang phdt trién. So Vi tiéu chudn cia cdc meée trong khu vie, s6 lwong xe
taxi tai Viét Nam méi chi dap vmg dwoc 50% nhu cau. Tiém ndng ting truong cua linh vic kinh doanh taxi
1a rat Iom tai mot mudc dang phat trién nhu Viét Nam, xét tdi téc dg phdt trién cia dan sé, thu ' nhdp va chat
lrong cudc s6ng ciia ngudi dan ngdy mét ting. Bén canh @6, nhitng tin hiéu phuc hoi kinh té todn cau mé
ra trién vong sang sua cho linh vic du lich va ddu tw meGe ngodi — lirong du khdch va chuyén gia nwdc
ngodi dén Viét Nam la nguon doanh thu quan trong cho cdc hing taxi.

VNS la mét trong hai don vi dan dau vé doanh thu va sé lwong xe taxi tai TP. HCM va Binh Dwong, chiém
trén 40% va 60% thi phan tai 2 tinh nay, dong thoi méi mé réng dia ban hoat dong va duy tri vi thé dan
ddu tai tinh Pong Nai. Cong ty s6 hitu di xe méi thudn nhat chat leong cao, va so lugng xe lién tyc ting
truong tir 25% - 60% trong 5 ndm qua cho thdy sw mé rong khong ngirng vé quy mé cia doanh nghiép. Ké
hoach phdt trién dgi xe trong ndm 2009 va cdc ndm tGi tiép tuc khdng dinh xu thé tang trudng quy mé cia
cong ty.

VNS dang ldy y kién cé dong vé viéc ban 717m2 ddt tai Thii Khoa Hudn — vi tri ddc dia rit dwoc quan tam
tai trung tam Qudn 1, trén co sé gia ddt moi tham dinh di cao hon gid von t6i 62%, va viée nay ¢é thé dem
lai hon 100 ty loi nhudn bat thuong. Ngodi ra, ké hoach phdt hanh riéng 16 3 triéu ¢é phiéu voi gid khong
thdp hon gia tri s6 sach ciing sé mang lai t6i thiéu 63 1y dong thang duw cho cdc ¢d déng. Pdy sé la nhitng
nguén dang ké dé VNS tié}) tuc thuc hién muc tiéu mo rong hoat dong.

Cé phiéu VNS dang giao dich ¢ PE va PB 2008 la 11,29 va 1,18 Zﬁn; Trén ké:t qud kinh doanh ching t6i
woc tinh, PE yd PB 2009 la 7,02 va 1,08 lan - mdt co hgi hap dan dé can nhdc dau tw xét toi nhitng tiém
ndng phdt trién cia doanh nghiép.

Chung t6i da c6 cudc trao dbi véi Ban 1anh dao Cong ty vé hoat dong kinh doanh nam 2008, két qua hoat
dong kinh doanh va ké hoach kinh doanh trong nam téi:

Hoat dong

Hoat dong chinh 1a kinh doanh van tai vdi taxi thuong hiéu Vinasun, mang lai 98% doanh thu hang nam
cho VNS. Nguyén liéu diu vao chii yéu la xing A92, chiém 47,5% gia vn hang ban, 1a yéu té c6 mic do
blen dong gid l6n. Viée tang gid xang dugc cong ty diéu chinh vao gid cude va ty 1¢ chia doanh thu véi tai
xé. Ngoai bién dong vé gi4, ngudn cung cip xing duoc dam bao 6n dinh bing hop ddng dai han voi mang
luwéi cac dai 1y rong khip.

Bét dau tir 300 déu xe thang 1/2003, hién nay VNS da co trén 2.400 xe hoat dong trén dia ban TP. HCM,
Binh Duong, Bf”)ng Nai, 1a don vi dan dau vé sb lugng xe va doanh thu binh quan trén dia ban, chiém hon
40% thi phﬁn taxi tai TP. HCM, hon 60% thi phén taxi tai Binh Duong va hon 50% thi phéin tai Déng Nai.
VNS c¢6 loi thé v6i hé théng tdng dai gdm 8 kénh phu song toan bd dia ban hoat dong, va hé théng bén bii
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gc‘Sm hon 800 diétp don khach qhﬁ cl}ét nhu khach san, nha hang, siéu thi, nha ga, san bay, khu cong nghiép, chung cu...
da dugc ky hop dong dai han vé quyén uu tién.

Bén canh uu thé vé mang ludi, chét luong xe cling 1a mot yéu t quan trong lam nén thuong hi¢u taxi Vinasun. VNS su
dung hoan toan cdc dong mdi nhan hiéu Toyota. Cong ty ludn dam bao 90% doi xe 1a xe méi, dugc chdm soc va tu
dudng cAn than, lién tuc thanh ly xe cli va dau tw xe moi. Thuong hiéu taxi Vinasun con tao dugc su khac biét véi hé
thong man hinh LCD trang bj trén tit ca cac xe tao ra kénh giai tri cho khach hang.

Ngoai méang kinh doanh taxi, hoat dong kinh doanh du lich va cac dich vu phu tr¢ v6i thuong hiéu Vinasun Travel chiém
khoang 1,7% doanh thu hang ndm.

Két qua 2008

Doanh thu 2008 dat 828 ty, loi nhuén sau thué 55,7 ty, tang twong tmg 70% va 6% so v6i nam 2007 — mét mic tang
truong 4n tuong trong bbi canh kho khan chung cua nén kinh té. Nguyén nhan: (1) Mang luéi va thi phan tang manh do
chién lugc diu tu mo rong, sb diu xe ting 60% va sb diém tiép thi ting 68% trong nim (2) Gi4 xing va lai suat tang dot
bién vao giita ndm 2008 1 nguyén nhan diy gia vén va chi phi ting, khién muc ting truong loi nhuan thip hon doanh
thu.

Trong ndm 2008, du ng dai han tng rit manh (tir 81 ty 1én 309 ty), chit yéu do cong ty vay vén dé dau tu thém hon 1000
xe Innova trude khi thue trude ba ting tir 2% 1én 10%. Dicu nay dugc phan anh trong tai san co6 dinh, taing thém 291 ty
trong nam.

Cap nhit Két qua kinh doanh va Du bio 2009

Quy 1/2009, VNS di hoan thanh 25% ké hoach nim véi doanh thu 235 ty, loi nhuén sau thué 17 ty, ting twong tmg 34%
va 3% so voi cing ky. Ty sudt loi nhuan gdp céi thién dang ké (17%) so véi cudi nam 2008 (12,3%), chu yéu do gid
xang da giam trong khi gia cudc taxi khong giam. Tuy nhién, Q1 1a thdi diém cong ty van phai chiu 13i sudt cao trén cac
khoan vay cii tir nam 2008, v&i ldi sudt trung binh 14% trén du no vay dai han con kha cao (286 ty), chi phi 1ai vay 10,5
ty trong Q1 1 nguyén nhan khién loi nhuén trude thué giam mic du doanh thu di ting so vai cung ky.

Quy 2/2009, hoat dong kinh doanh ctia VNS tién trién rat tot. Chung toi tin rang loi nhudn Q2 s& tang it nhit 52% so voi
QI vatrong 2 quy dau nam cong ty c6 thé hoan thanh khoang 70% ké hoach lgi nhuan nam.

Do nhurcéu tang cao, Cong ty da thyc hién diu tw thém 600 xe m&i va 120 xe chuyén dbi, gip déi con sb dugc dua ra
trong ké hoach.

V6i uée tinh thin trong ching t6i cho rang nim 2009 VNS cé thé dat doanh thu 1076 ty, lgi nhugn sau thué 89 1y, tang
teong tng 30% va 60% so vdi nam 2008 va cao hon khoang 17% ké hoach doanh thu va 30% ké hoach lgi nhuén cua
cong ty, vi nhiing 1y do nhu sau:

1) S6 lugng xe nim 2009 s& ting tbi thiéu 511 chiéc, twong img v6i sb lwong xe kinh doanh binh quan ting it nhit
27%. Pay 1a co s¢ de ky vong muc tang trudng doanh thu ctia VNS.

2) Ty suét loi nhuan gop ting do gia xdng binh quan gidm. So vdi cudi nim ngoai, gid xang binh quan 5 thang diu
ndm da gidm khoang 16% va viéc ty suat loi nhuan gop ting di duoc thiy rd trong Q1. Vi dién bién cua gia
dau, xing co6 thé ting gia trong nua cudi ndm, tuy nhién ching t6i danh gia muc do va tic dong cia viéc ting
gid xang dbi v6i VNS 1a thép vi cac hing kinh doanh taxi thuong ting gia cudce khi gia xing ting dé dam bao ty
suét loi nhuan 20p.

3) Lai sut giam va kha niing nhan dwoc von vay hd tro 13i sudt trung va dai han sé tiét kiém cho VNS khoang 9 ty
chi phi 1ai vay so véi nam 2008.

4) Cong ty s& chuyén dbi thoi gian kh;?iu hao xe tir 6 ndm sang 8 ndm, viéc nay lam gidm khoang 30% chi phi khiu
hao trong khi chi phi khau hao chiém khoang 16% gia von hang ban.

Ubc tinh trén ctia chung toi chua ké dé,n kha ning VNS ghi nhan trén 100 ty loi nhuan bét thudng tir viée ban dit. VNS
dang thuc h@én cac thu tuc dé ban 16 d?lt 717m2 tai Thi Khoa Huén, yi tri décﬂ dia tai trung tdm Quén 1, TP. HCM dugc
nhiéu nha dau tu 16n quan tdm. Gia von cia VNS 1a 190 ty va gia dat méi tham dinh da cao hon gia von ciia VNS hon
62%.

U'c tinh EPS ciia chung t6i ciing chua tinh thém 3 triéu c¢b phiéu ma VNS dang du dinh phat hanh riéng 1&. Mic di viée
ndy mang dén rui ro pha lodng EPS, gia phat hanh s& khong thép hon gi4 tri s6 sach cua VNS theo ké hoach cua Hoi
ddng quan tri. Nhu vay, viéc phat hanh riéng 1é s& mang lai mot khoan thing du ti thiéu 1a 63 ty dong, s& tiép tuc bd
sung cho hoat dong chinh dé mang lai su ting truéng cho doanh nghiép.

Ngoai ra, Cong ty ciing méi khoi cong Trung tim Thuong Mai Tan Da trén mit bang 1200 m2 tai quan 5 s& khai thac
duoc tir Q4/2010.
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Riii ro dau tw

Nganh kinh doanh dich vu vén tai s& chiu tic dong mdi khi nén kinh té c6 chuyén bién x4u. Bén canh do, cac héng van
tai chiu rui ro thay ddi chinh sach, bién (dong gia nguyén liéu dau vao nhu xing, dau. Hé théng giao thong chua tot tai
Viét Nam ciing c6 thé 13 mot tro ngai déi véi quy mé phat trién cua linh vyc kinh doanh taxi. Nha dau tu ciing can luu
tam t6i tinh thanh khoan va rai ro pha lodng c¢d phiéu truéc ké hoach phat hanh riéng 1¢ 3 triéu ¢b phiéu cua VNS.

Dinh gia
Cb phiéu VNS dang giao dich & P/E va P/B 2008 13 11,29 va 1,18 lan - la mirc dinh gi4 ré hon so v6i nganh va so véi thi

truong chung. Trén két qua kinh doanh chung t6i wéc tinh, P/E va P/B 2009 tuong tmg 1a 7,02 va 1,08 - 1a muc dinh gia
hap din xét téi trién vong doanh nghiép trong tuong lai.

Xin vui long doc khuyén cdo cia ching t6i & trang cudi

vwnw vndirect.com.vh Go anline - Go Direct




V NDirect &

CHUFRIG KHOEM TRLEC TUYER
Go online, go direct!

Khuyeén cao :

Nhiing thong tin dua ra trong béo céo dwoc ldy tir nhiing ngudn dang tin cdy, tuy nhién ching t6i khong dam bao
tinh chinh xac va day du. Béao céo thé hién quan diém ciia nhom tac g1a vé vén dé dang xem xét, khong duogc coi
la quan diém ciia VNDirect va chi c6 gia trj khuyén nghi tai thoi diém lam bao cdo, VNDirect khong chiu trach
nhiém trude moi khoan thua 15 do sir dung nhitng thong tin cung cap trong bao cio. Ngoai ra, VNDirect khong co
nghia vu phai cap nhét, stra dbi va thong bao cho nguoi doc trong trudong hop nhiing quan diém, dy béo, udce tinh
trd nén khong chinh xac.

Moi hanh vi sao chép, phat hanh, phan phdi timg phan hay toan b bao cao nay phai dugc su dong y ciia cong ty
chirg khoan VNDirect va nhom tac gid. Xin vui long ghi rd ngudn khi trich dan nhiing thong tin c6 trong bao
céo.

Dia chi lién hé:

Ha Noi TP. Ho Chi Minh

Sb 1 Nguyén Thuong Hién, Q. Hai Ba Trung 51 Bén Chuong Duong, Q1
Ha No6i — Viét Nam TP.HCM — Viét Nam

Tel: +84-34-941 0510 Tel: +84-38-9.146.925
Fax: +84-34-972 4600 Fax: +84-38-9.146.922
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