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VSC — CANG BIEN (HSX)

BAN TIN CAP NHAT NHANH CAP NHAT KQKD 9T.2016

Ngay 27 thang 10 nam 2016 DTT Q3.2016 dat 283,3 ty dong (+15,9% yoy) va LNST thudc vé cong ty me dat 58 ty ddng
(-35% yoy), trong d6 c6 mot s6 diém ndi bat nhu sau:

KQKD Cdng Green sut giégm manh. Cu thé, doanh thu cung cip dich vu trong BCTC cua
cong ty me (chii yéu la DT khai théc cua Cang Green) dat 118 ty dong (-34,3% yoy). Doanh
thu giam la do (1) san lugng container néi chung uée giam khoang 20% so véi cung ky dudi
ap luc canh tranh cao, va kich thugc cta cac hang tau méi ki tir T4.2016 nho hon so véi 3
hang tau (Evergreen, Cosco va OOCL) chuyén sang Vip Green. (2) San lugng container lanh
va gia cude dich vy trung binh déu giam so véi Q3.2015.

Cing Vip Green wéc |di khodng 7 t§ déng trong Q3.2016. Su gia ting chi phi ldi vay va
khau hao lam lam giam lgi nhuan cua cau cang méi. Nhu vay liy ké 9T.2016, Cang Vip
Green ghi nhan khoang 17 ty dong loi nhuan.

VSC chwa thuc hign trich 1gp dw phong 5 ty déng phdi thu ter Hanjin trong Q3.2016.
Hanjin Ia khach hang méi cua Cang Green tir 4 thang trude day, vai san lwong khoang 4-5%
téng san lwong qua 2 Cang cua VSC mdi thang. Theo ban lanh dao cua cong ty, VSC dang
gitr khoang 500 — 700 container hang cua Hanjin trong bi cua Cang Green.

Téng hop 9T.2016, VSC dat 786,4 ty dong DTT (+12,8% yoy) va 184,8 ty ddong LNST
thugc vé cong ty me (-17,9% yoy).

Thué suat trung binh 9T.2016 cua VSC la 15,3% thap hon 18,9% cung ky 2015 do Cang Vip
Green dugc dugc mién thué trong 4 nam tir 2016 — 2019 va huong thué suit 10% trong 10
nam sau d6. Tuy nhién lgi nhuan sau thué 9T.2016 cua VSC syt giam manh so véi ciing ky
chua yéu do:

(1) KQKD cua Cang Green kém hon so véi clng ky do giam ca vé san luong va gia
cudc, dac biét la san lugng container lanh.

Chuyén vién phan tich 2) Chj ph\l’ khau hao va phan bé ting manh, d.at 123,1 t.}"z ddng (+251,2% yoy). Nguyén
nhan la do VSC da dau tu thém phuong tién van tai va dua mét s6 hang muc hoan
Nguyén Quang Han thanh cuiia cau Cang Vip Green vao hoat dong. Ngoai ra chi phi dat tra trudc cua
Trung tdm Logistics Pinh Vi va Cang Vip Green dugc phan bo, udc cao hon 10 ty

nghan@vchs.com.vn S0 véi cuing ky 2015.
+84-989 195 281 (3) Chi phi lai vay ting gan 132 lan so véi cung ky 1én 33,8 ty dong do VSC khdng con

von hoa lai vay vao tai san xay dung do dang va du ng vay cudi Q3.2016 gap 2,75
1an so vai cuing ky.

(4) Ty I€ chi phi ban hang va QLDN trén doanh thu tang 1én 5,8% trong 9T.2016 tir mirc
4,5% cung ky. Nguyén nhan cé thé dén tir viéc tang chi phi QLDN khi CTCP Cang
Xanh Vip duoc quan ly boi bo méay lanh dao riéng, va ting chi phi ban hang dé tim
kiém céc khach hang mai.
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TRIEN VONG

Trién vong 2016

Chang tdi ha mic du bdo doanh thu 2016 dat 1.092,2 ty ddng (+17,7% yoy, 108% KH) va
LNST thudc vé cong ty me dat 240,3 ty dong (-14% yoy), vdi cac gia dinh nhu sau:

(1) Doanh thu hoat dong khai thac cang dat 682 ty dong (+29,4% yoy). Du bao san
lugng ca nam 2016 dat 580.000 TEUs, trong d6 san lwong qua Cang Green la
280.000 TEUs (-20% yoy) va san luong qua Cang Vip Green la 300.000 TEUs. Hién
tai v6i 1 cau bén, tuy nhién Cang Vip Green van c6 kha ning don 2 tau cung liic
bang viéc di chuyén cac cu gian. Do d6 cau bén thir 2 dy kién s& di vao hoat dong
tir T11.2016 chua co tac dong dang ké toi san lugng cia Vip Green trong nim nay
trong truong hop chua cé thém khach hang mai. Gia cudc dich vu cia Cang Green
giam 5% yoy, gia cudc dich vu Cang Vip Green cao hon Cang Green 5%.

(2) VSC trich lap dy phong 5 ty dong phai thu cua Hanjin trong Q4.2016.
(3) Doanh thu hoat dong khéac (kho bai, van tai bo va khac) dat 430,5 ty dong (+7,4%
yoy).
(4) Bién lgi nhuan gop giam con 35,2% so vai mic 39,9% nam 2015 do tang chi phi
khau hao va phan bd, wdc khoang 174,9 ty dong.
(5) Chi phi lai vay ting ca naim 2016 tang 1én 47,3 ty dong.
Theo d6, EPS forward 2016 du phong dat 4.942 ddng/CP.
Trién vong 2017

Doanh thu thuan nim 2017 du phong dat 1.250,8 ty dong (+14,5% yoy), LNST cua cong ty
me dat 300,5 ty dong (+30,4% yoy) duya trén cac gia dinh:

(1) Hoat dong khai thac cang wéc dat 845 ty dong doanh thu (+23,9% yoy) trong truong
hop khong c6 dot bién tir container lanh, véi tong san lugng khai thac ca 2 cang la
686.000 TEUs (+18% yoy). Cu thé san luong qua Cang Green du b4o giam 5% va s&
dan thyc hién chuyén d6i cong niang. San lugng cua Cang Vip Green du béo dat
420.000 TEUs (70% cong suit thiét ké) do so hitu vi tri dia 1y dia 1y dau ngd khu CN
Pinh Vi rat thuan loi, gitp cho cac hang tau tiét kiém dwoc chi phi van chuyén hang
hoa, va huong loi 16N tir xu hudng ting kich thudc tau va tée do ting trueong chung
ctia todn nganh. Gia cudc trung binh duy tri 6n dinh va tuong dwong véi 2015.

(2) Doanh thu hoat dong khéc (kho bai, van tai bo va khac) dat 462,5 ty dong (+7,4%
yoy).

(3) Bién lgi nhuan gop tang tir 35,2% nam 2016 1én 35,5% trong nam 2017 khi san
lugng khai thac qua Cang Vip Green ting manh. Chi phi khiu hao dy bao tang 1én
203,2 ty dong.

(4) Chi phi l4i vay 2017 ting nhe 1én 48,3 ty dong.
Vi vay, ching toi du béo EPS forward 2017 12 6.069 d¢ong/CP.
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PANH GIA SO BQ

Nam 2016, Cang Vip Green di vao hoat ddng da gitip cho san lugng khai thac cang cia VSC
tang manh, tuy nhién loi nhuan giam do anh huong boi chi phi khiu hao va lai vay cau cang
méi. Ngoai ra sy sut giam tong san luong container néi chung va container lanh cia Cang
Green so0 Vai cung ky ciing 14 yéu té 1am anh huéng téi loi nhuan cua VSC. Doanh thu thuan
nam 2016 dy phong dat 1.092,2 ty ddng (+17,7% yoy, 108% KH) va LNST thugc vé cong ty
me dat 240,3 ty dong (-14% yoy), theo dé EPS 2016 la 4.942 dong/CP va P/E forward 2016
la12,14.

Nim 2017 chling tdi dy bao VSC dat 1.287 ty dong (+17,8% yoy) va LNST cua cong ty me
dat 300,5 ty dong (+30,4% yoy). Tiém ning ting trudng tich cuc nam 2017 cua doanh nghiép
cha yéu dén tir tang san lugng cua Cang Vip Green véi (1) loi thé vi tri dia ly thuan loi, (2)
huong loi 16n tir xu huéng tang kich thudc tau, va (3) toc do tang truong chung cua toan
nganh. EPS nam 2017 wéc dat 6.069 dong/CP, twong g véi P/E forward 2017 1a 9,88,
thdp hon so véi trung binh nganh hign tgi 1a 11,07.

Chung toi khuyén nghi NAM GIU ddi véi VSC trong giai doan hién tai do trién vong loi
nhuan ca nim 2016 bi giam. Tuy nhién VSC la mét trong s it nhitng doanh nghiép cang bién
c6 tiém nang tang truong tot trong dai han, nha dau tu c6 thé can nhic mua khi CP c6 muc
chiét khau ky vong.
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PIEU KHOAN SU DUNG - LIEN HE

PIEU KHOAN SU DUNG

Béo cao nay va/hoac bat ky nhan dinh, théng tin nao trong béo cao nay khong phai la cac loi
chao mua hay béan bat ky mot san pham tai chinh, chimg khoan nao dugc phan tich trong béo
c4o va ciing khong 13 san phim tu van dau tu hay y kién tu vin dau tu nao cia VCBS hay céc
don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi béo céo nay la mot
nguon tham khao. VCBS khong chiu bat ky trach nhiém nao trudc nhiing két qua ngoai y
mudn khi quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh chiring khoan.

Tat ca nhimg thong tin néu trong bao céo phén tich déu di dugc thu thap, danh gia véi mac
cin trong tbi da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chu quan va khéch quan tir cac ngudn
thong tin cong bd, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin dugc dé cap
trong bao céo phén tich ciing nhu khong cé nghia vu phai cap nhat nhitng théng tin trong bao
céo sau thoi diém béo céo nay dugc phét hanh.

Béo c&o nay thudc ban quyén cia VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phan hozc toan bo noi
dung bao cao va/hoic xuit ban ma khéng cé sy cho phép bang van ban cia VCBS déu bi
nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE

Ly Hoang Anh Thi Nguyén Quang Han
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