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Tén céng ty: Cong ty C6 phan Xut nhap khau
Téng hop | Viét Nam.

Tén tiéng Anh: The Vietnam National General
Export — Import Joint Stock Company Nol.

Tén viét tit: Generalexim.,JSC
Nganh nghé: Thwong mai — dich vu

Tru s&: 46 Ngd Quyén, Hoan Kiém, Ha Nai.

Tén cd phiéu: Cd phiéu CTCP Xuat nhap khau
Tong hop | Viét Nam.

Loai c& phiéu: C4 phiéu phd théng

Téng khéi lwong niém yét: 8,892,733 cd phiéu
Téng gia tri niém yét: 88,927,330,000 déng

Chi tiéu co’ ban

EPS trailing: 6,925d0ng/CP

EPS forward: 6,500 ddng/CP

Gié tri sb sach (ngay 30/06/2009): 23,213 ddng
Gi4 dy phéng: 62,000 ddng/cp

Moi chi tiét xin lién hé

Phong Nghién ctu — Phan tich:

212 Tran Quang Khai (1 L& Phung Hiéu)
Quan Hoan Kiém, Ha Noi, Viét Nam

Tel: 84.4.9367083 (Ext: 330 — 216)

Fax: 84.4.9367082

Website: www.wss.com.vn

Email: ppt@wss.com.vn

CONG TY CO PHAN XNK TONG HOQP | VIET NAM

Tém tét nhivng nét chinh

Doanh thu (ty ddng) 1,366 1,085 481 1,200
LNST (ty ddng) 81 40 36 58
Téng TS (ty ddng) 445 522 620
Vén CSH (ty ddng) 146 168 209
SLCPLH (cp) 7,000,000 | 7,699,970 | 8,892,733 | 8,892,733
ROA 55% 24% 17%
ROE 18% 8% 6%
EPS (déng) 11,529 5,527 4,098 6,500

Uu diém

v Doanh nghiép hang d4u trong linh virc kinh doanh XNK

v Co céu vdn va tai san an toan, kha nang thanh toan tbt

v Danh muc dau tw tai chinh ngan han kha tét bao gdm céc cd
phiéu c6 tinh thanh khoan cao.

v Céc du an Bat déng san Ién tai cac vi tri déc dia, ky vong mang lai
li nhuan tét tr ndm 2011 tré di.

v Quy dau tw phat trién, dw phong ti gia va lgi nhuan dé lai lon giap
Generalexim c6 dwoc gia tri s sach & mic cao trén 23,000
déng/cp

v Sy g6p mat clia cac td chirc tén tudi nhw SCIC, VOF cling nhw la

cb dong chién lwgc clia ngan hang Eximbank giip Generalexim
c6 nhiéu co hoi phat trién inh vie kinh doanh méi 1a Tai chinh va
bat déng san ciing nhw nang cao nang lwc quan ly diéu hanh.

Nhirng mat con ton tai

v

Giadm st hiéu qua trong hoat déng kinh doanh XNK truyén théng
do nhirng khé khan chung cla tinh hinh kinh té va thj truong.

Loi nhuan 9 thang 2009 dat 49 ty tang 122% so v&i nam 2008
ngudn lgi nhuan chd yéu tir hoat déng tai chinh.

RUi ro thu hdi no I&6n



Thoéng tin chung vé Doanh nghiép

Co cau cé déng (tinh dén ngay 20/08/2009)

1 | Cé déng Nha nwéc 37.45
2 | Cédéng trong Cong ty 22.77
(trong d6: thanh vién cha chét) 3.83
3 | Cé déng ngoai Cong ty 39.78
C6 dong trong nwéc 31.33
C6 déng nwdc ngoai 8.45
4 | Cé phiéu quy 0.002

Co' cau co dong
0%

o

= Cb déngNha nuwéc = Cé déngtrong Céngty

mCbdéngngoaiCéngty  mCéphiéu quy

Cé déng lén

Tdng Cong ty Pau tw va Kinh
doanh von Nha nuéc - SCIC

2 VOF Investment Limited 8.45

37.45

(ngudn: Generalexim)
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Lich st hinh thanh va phat trién

CTCP Xuét nhap khdu Téng hop | Viét nam (Generalexim) tién than
la Doanh nghiép nha nwéc dwoc thanh Iap tir thang 12/1981 véi tén
goi ban dau la Coéng ty Xuat nhap khdu Téng hop |.

Thang 05/2006, C6ng ty chinh thtrc chuyén ddi thanh Céng ty cd
phan, kinh doanh da nganh nghé, trong dé XNK chiém khoang 85%
doanh thu va lgi nhuan hang nam.

Qua 28 nam hoat déng, Cong ty da phat huy dwoc vi thé - [& mot
trong nhitng Doanh nghiép hang dau trong linh vuc thwong mai,
xudt nhap khau, dac biét 1a xuét khiu hang néng san, khoang san,
may mac...

Hoat déng chinh
Kinh doanh thuwong mai:

Xuét khdu: Cac san phdm néng san: ca phé, hat tiéu, gao...; cac san
phdm g&; hang may méic; hang céng nghiép nhe; khoang san; hang
tha céng my nghé, ...

Nhap khdu: Thiét bi cong nghiép (may can thép, bang tai...), may
moc, phan boén, phwong tién van tai, nguyén vat liéu cho cac nganh
san xudt va xay dwng (sit, thép, nhom, ddng, bdt thire an gia suc,
gia cdm...), cac loai héa chét (theo quy dinh nha nudc cho phép),
hang tiéu dung...

S&an xudt: Xi nghiép gia céng hang may mac xuit khau tai Hai
Phong.

Dich vu: Lam dai ly mua/ban hang héa theo yéu cau ctia khach hang
trong va ngoai nwéc; cho thué van phong, kho hang tai Ha Ngi, Hai
Phong, Pa Néng va Tp. H& Chi Minh; XNK Gy thac, cac dich vu vé
thwong mai, giao nhan hang héa xuat nhap khau...

Hoat déng Tai chinh, Lién doanh — Lién két:

- Déi tac chién lwoc cla NHTMCP Xudt nhap khdu Viét Nam
(Eximbank);

- Hoat ddng dau tw tai chinh

- Coéng ty cb phan Bat dong san Téng hop 1 (G-Land);

- Hop tac chién luvoc véi Beelogistic thanh 1ap Cong ty cb phan
Giai phap phan phdi BEEGEN;

- C& dong sang lap Cong ty cd phan Khoang san ML Quang Ngai;

Chién lwec phaét trién

Cong ty dinh hwéng phat trién bang thé chan kiéng véi 3 linh vuc
chinh, trong d6 méi [inh vire chiém tir 20 — 30% tdng doanh thu:

Ther nhét: Hoat ddng Thwong mai XNK, bao gdm: san xuét, xuét
nhap khau va dich vu, cac mét hang dang ky kinh doanh, trong dé 14y
xuét nhap khau 14 hoat ddng chu dao.

Ther hai: Dau tw tai chinh véi nhiéu hinh thic nhw tham gia gép vén
va diéu hanh doanh nghiép khac, tham gia d4u gia IPO v&/hodc mua
ban chirng khoan do Nha nwéc, doanh nghiép khac phéat hanh, mua
ban doanh nghiép...

Ther ba: Bat dong san: ddu tw xay dwng va kinh doanh nha &/va van
phong va phat trién céac dich vu co lién quan dén bat dong san.




<

Vi thé&: La cong ty cé truyén théng vé xuat khdu ndéng san,
Generalexim d4 dat dwoc vi thé dang khich 1& trén thj trwdng
xudt khau: mét hang ca phé, hat diéu va hat tiéu ctia Cong ty
ndm trong top 10 cac doanh nghiép dan dau v& quy mé xuat
khau l6n;

San phdm: da dang, bén canh xuét khdu nhitng mat hang
cong ty c6 thé manh nhw ndéng san, 1am san, khoang san,
hang may mac..., Generalexim d& phat trién cac mét hang
nhap khau cé gia tri cao nhw vat liéu xay dung, 6 t6 xe may,
may méc va thiét bj cAc loai, hang cong nghé pham phuc vu
nhu ciu trong nwérc;

Thi trwerng: 1& doanh nghiép hoat ddng trong linh vwc Xuét
nhap khau, cac san phdm cla Generalexim d& cé mét tai
h&u hét cac thj trwdng I&n trén khp thé gidi ké ca nhivng thi
trwdng khé tinh nhat nhw My, EU... Trong thdi gian tdi, cong
ty c6 chién lwoc tiép thj truc tiép dén cac thj trudng Idn khéc
va khing dinh thwong hiéu sédn pham cla Generalexim;

Binh hwéng: V&i dinh huwdng phat trién chan kiéng véi 3 linh
vwc Xuét nhap khdu — Pau tw tai chinh — B4t dong san.
Cong ty d& tré thanh cd dong chién lwoc cla Eximbank, cb
doéng sang lap cla BeeGen Co., V& dau tw bat dong san,
cong ty dang s& hiru va kinh doanh cac bat dong san & céc
vi tri d&c dia cGa Ha Noi va Tp HO Chi Minh.

Co hoi

Thuan loi vé& chinh sach: Cac doanh nghiép xuét nhap khau
cling nhw Generalexim da va dang c6 nhiéu co hdi nhd tac
dong ciia géi kich cu trong hoat dong XNK nhw hé tro 14
suét, gian va gidm thué xuat khau;

Né&n kinh té toan cau hdi phuc kéo theo sw phét trién cia thi
trwong xuat nhap khdu va thj trudng tai chinh 1a co hoi dé
Generalexim tiép tuc phat trién Iinh vic kinh doanh cét 16i
va mé réng hoat déng kinh doanh ctia minh;

Nhu c4u vé nha &, van phong dwoc dy bao sé tiép tuc ting
trong twong lai, day 1a trién vong phat trién cho thj trwéng
b4t dong san — thi trwérng ma Generalexim dang hwéng tdi.

Phan tich SWOT

Piém yéu

Generalexim chwa khai thac thi trwdng tidm ndng trong
nwéc, hién céng ty méi chi cé 3 chi nhanh tai 3 thanh phd
I6n: Hai Phong, Da Nang va Tp HA Chi Minh;

Quy méd cla Doanh nghiép con nhd so v&i nhidu Doanh
nghiép kinh doanh B4t dong san va PAu tw tai chinh.

Hoat dodng trong Iinh viec Xuét nhap khdu, Coéng ty chiu anh
hwéng I&n khi cé nhitng bién ddng trong nén kinh t&, bién
dong ty gia, chinh sach...;

Hang héa xuét khau cla Viét Nam nhw néng san, hang dét
may... dang phai chiu sy canh tranh khéc liét v&i cac hang
hoéa cung chiing loai ctia cac nuwéc chau A khac;

Hoat dong dau tw tai chinh tiém an nhikng rdi ro nhét dinh.




Panh gia hiéu qua hoat déng

M6t sé bat déng san cho thué

Nha sb 7, Triéu Viét Vwong
— Hai Ba Truwng — Ha NJi.

Toa nha 53 Quang Trung Hon 10,000m2

(Ngudn: Generalexim)

Céc dw an dau tw

Céng trinh dich vy, van
phong va nha & tai 130
Nguyén Birc Canh, Phuéng
Twong Mai, Ha Noi

2011

Nha van phong va can hd
cao tang Liy Ban Bich, 2012
Q.Téan Pha, Tp HCM

(Ngudn: Generalexim)

Cong trinh dich vy, van phong va nha &
tai 130 Nguy&n Dirc Canh,
phwong Twong Mai, Ha Noi.

KHU D CH VUL THUSNGAMAL VAN PHONG VA RHA &

PH _._-—_& =
(Nguon: Generalexim)
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Hoat déng cho thué bat déng san va cac dw an dau tw

Hoat déng cho thué Bat déng san

Nha sé 7, Triéu Viét Vwrong — Hai Ba Trung — Ha Néi: tiép
tuc hoan thién tha tuc chdm dut hop déng véi Cong ty TNHH
Nam Huwng, cong ty sé tw khai thac va kinh doanh, dw kién mac
dé&n bu dé thu hdi trwdc thdi han hop déng 1a 10 ty déng.

Toa nha 53 Quang Trung: Cung bén lién doanh Singapore
diéu chinh mat béng cho thué hop ly, tranh tha khai thac hét
dién tich, phan dau dat doanh thu >2triéu USD/2009.

Tinh hinh trién khai mét sé dw dn dau tw

Trong nam 2009, Cong ty sé trién khai cac dy &n b4t dong san
sau:

Cong trinh cao tang djch vu thwong mai, vdn phong va nha
& tai 130 — Nguyén Bdrc Cénh — phwong Tan Mai — qudn Hai
Ba Trwrng — Ha Néi.

v Tdng mirc ddu tw dw kién: 204.8 ty déng

v Thoi gian thu héi vén dy kién 08 ndm

v Tdng dién tich san xay dwng: 23,987m2. Trong dé:
- Diéntich san str dung lam van phong, siéu thi: 9,505m2
- Dién tich san s dung lam khéi nha &: 10,449m2

Ngoai ra khéng k& dién tich xay 2 tAng hdm va tang ky
thuat.

Cong trinh nha Vdn phong va cdn hé cao tang tai 227/5 Ldy
Ban Bich, Q.Tan Phu, Tp Ho Chi Minh: Tiép tuc xin gidy phép;

Co6ng trinh 46 Ng6 Quyén, Ha Ngi: lam tha tuc va hd so xin
phép lam chd dau tu;

Co6ng trinh mé réng kho Hai Phong: tdng dién tich xay dwng
3000m2’

Khu téng kho va xi nghiép ché bién néng lam san, hang tha

cong my nghé xuét khau tai Lién Phwong — Thwong Tin Ha
N6i: tdng dién tich xay dwng thém la 3000m2




Doanh thu qua cac nam (ty dong)

Ty dong
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(Ngudn: Béo céo KT — Generalexim)
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(Ngudn: Céo bach — Generalexim)

Doanh thu tte HD dau tw TC (ty déng)
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(Ngudn: Béo céo KT — Generalexim)

Chi tiét chi phi hoat déng (ty déng)

Chi phi ban hang 19.80 | 15.00 7.70
Chi phi quéan ly DN 12.60 9.00 4.00
Chi phi I&i vay 11.70 | 18.20 8.50
CF ban hang/DT 1.4% 1.4% | 1.6%
CFQLDN/DT 0.9% 0.8% 0.8%
CF lai vay/Téng tién vay 51% 7.6% 3.0%

(Ngudn: Béo céo KT — Generalexim)

Phan tich KQKD

<

Doanh thu
Doanh thu te hoat déng KD XNK

Do nhirng bién dong suy thodi kinh té toan cau, gia ca va gia trj
xuat khdu déi véi cac mat hang déc biét 1a hang ndng san — san
phdm xuét khdu chu lwc cta Generalexim nhin chung lién tuc
gidm. Bén canh d6, sy kho khan trong tinh hinh SXKD cula cac
DN trong nwéc khién gia tri nhap khdu céc san phdm nhw
nguyén vat liéu, thiét bi may mdc ...thdng qua Generalexim
cling gidm manh anh hwéng truc tiép dén két qua doanh thu
clia Generalexim trong ndm 2008. Téng doanh thu 2008 dat
1086 ty giam 21% so vé&i nam 2007 va chi dat 74% ké hoach
nam, trong dé gia tri hang XK gidm 13% va hang nhap khéu
gidm t&i 38.5%. Nam 2009, hoat déng kinh doanh xuat nhap
khau van con gap nhiéu kh6 khan nén doanh thu 9 thang dau
nam 2009 cla Generalexim chuwa cao, dat 718 ty bang 60% ké
hoach nam.

Doanh thu hang xuét kh&u van chiém ti trong I&n trong co céu
doanh thu (88% trong 6 thang ddu nam 2009) trong khi doanh
thu nhap khdu cé xu huwéng giam ti trong tr 14% trong nam
2007 xubng con 11% trong nd&m 2008 va 10% trong 6 thang dau
nam 2009.

Doanh thu tte hoat déng dau tw Tai chinh

Mé&c du hoat ddng dau tw TC méi dwoc Generalexim ddy manh
thwc hién tvr nam 2007 nhwng ciing d& c6 nhirng déng gop
dang ké vao co clu doanh thu cla toan Céng ty (ndm 2008
dong gop t&i 9% va 6 thang 2009 [én t&i 12%).

Nguén thu chd yéu cta hoat déng nay la tw I&i kinh doanh
chirng khoan va cé tire, loi nhuan dwoc chia tir viéc dau tw tai
chinh ngén han.

Doanh thu tee hoat déng Kinh doanh B4t déng san

Hién tai, Generalexim dang tién hanh kinh doanh khai thac dich
vy cho thué kho bai va tdoa nha 53 Quang Trung. Tuy nhién,
mrc doanh thu tlr [inh vire nay hién tai chwa nhiéu (tbng doanh
thu 6 thang 2009 dat khoang 1,2 ty). Cac dy an b4t déng san
I&n clia Cong ty nhw dw &n Nguyén Dlrc Canh, tda nha 46 Ngod
Quyén.. dang trong qua trinh tri&én khai dy kién sé& déng goép vao
doanh thu ctia Generalexim tlr nam 2011.

Chi phi
Trong thdi gian qua, Generalexim ciing da cb géng trong viéc

kiém soat chi phi hoat déng dac biét 1a chi phi quan Iy doanh
nghiép nhwng nhin chung van chwa dat mac ky vong dat ra.

Ty |é chi phi ban hang/doanh thu c6 xu hwéng tang nhe trong 6
thang dau nam 2009. Nguy&n nhan chi yéu l1a trong nam,
Geleralexim m& réng hoat déng Marketing, quang ba nang cao
hinh anh Cbng ty.

Chi phi quan ly doanh nghiép so v&i tdng doanh thu trong ndm
2008 va 6 thang dau nam 2009 c6 gidm so vé&i ndm 2007 cho
thay chién lwoc quan ly hop ly chi phi clia Generalexim bat dau
phat huy dwoc tac dung.

Chi phi 1&i vay/Téng tién vay sau khi c6 sy tding manh dot bién
trong nd&m 2008 do nhirng bién déng cua thi trwong 14i suét da
gidm dan vé muc thap 3% trong nam 2009.



Phan tich KQKD

>

LN theo ttvng HDSXKD Loi nhuan
Loi nhuan cta Generalexim trong thi gian qua chd yéu dén
100 1 = LNHDSXKD tlr hoat dQng kinh doanh tai chinh (Nam 2008,‘ loi nhuén tow
o / HDTC chiém 69% tdng LN va trong 6 thang dau nam 2009,

dAu tw tai chinh mang lai loi nhuan chinh cho Generalexim).
60 -

m LN khdc Hoat déng kinh doanh XNK dwoc coi la hoat déng truyén
W 1 thdng cla Generalexim nhwng ty trong loi nhuan tir hoat
20 - dong nay dang gidm sut.
mLoinhudntur s oz 2 . . R . 2 . ,
0 HOKD CK Vé xuat khau, mac du, hoat déng nay chiém ti trong I&n trong
” 2007 2008 6 doanh thu cla Generalexim (88%) nhwng khéng mang lai
. - hiéu qua t6t do Céng ty cht yéu tap trung vao xuét khdu cac
(Nguén: Bao cao KT — Generalexim) m&t hang néng san (chiém t&i 90% gia tri kim ngach xuét
kh&u), gia ca thj treorng thé gidi déi véi cac mét hang nay lién
Chi tiét LN gop theo HDSXKD chinh (ty déng) tuc gidm. Murc gia xuat khau binh quan thwc hién trong ndm
) 2008 déng loat gidam nhw gao gidm 20%, néng san khac
gidm 20 — 25% va chwa c6 dau hiéu héi phuc trong nhirng
NK 68 6.5 45 th’a’ng déuAnénj 2|.(309 trong khli qu? trinh thL:1 musAhang,;.nc‘)r)g
XK 129 25 1 s.a,n, nguyén vat liéu trong nwéc van dwgc thwe hién véi mare
gia cao.
Ban hang ndi dia 15 -0.31 0.07 . . . o
Tam nhap tai xuat 74 0.52 0.03 V? nha? kAhau, mac du 6~ thang dau’ rlam 20A09 bat dau co
o : hiéu qua tot hon so v&i nam 2008 (ty 1€ LN gdp/doanh thu 6
Uy thac 5.7 3.3 2.1 . 00/ +x o s P
: thang 2009 la 9% tang 3% so v&i nam 2008) nhwng van &
Dich vy 2.1 12 murc khiém tén.
Téng 34 37 7
(Ngudn: Béo céo KT — Generalexim)
LN gop / Doanh thu
NK 35% 6% 9%
XK -12% 3% 0%
Dich vu 0% 100% 100%
Ban hang ndi dia 71% -1% 4%
Tam nhép tai xuét 78% 1% 1%

(Ngudn: Béo céo KT — Generalexim)




Co cAu tai san qua cac nam (ty déng)

Phan tich Co’ cau von va tai san

<
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(Ngudn: Béo céo KT — Generalexim)

Co’ cau nguodn vén qua cac nam

Ty dong
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(Ngudn: Bao céo KT — Generalexim)
Nhu céu vén lwu ddng qua cac nam

Vén LD rong 308 340 424
TSCD 68 69 71
Téng cong 376 409 495
Ng¢ vay ngan hang 230 241 286
No ngén han 212 223 286
No dai han 18 18
Vvén CSH 146 168 209

(Ngudn: Béo céo KT — Generalexim)

Co cau tai san

Téng tai san clia Generalexim c6 sw ting trwédng kha én
dinh qua cac nam (mic tang trung binh trong 2 nam la
18%). Chiém ti trong Ié'n trong co' cAu tai san 1a cac khoan
dau tw ngan han (chiém 25%), phai thu ngén han (29%)
va hang tén kho (21%).

Trong 2 ndm gan day, Coéng ty b4t dau hwéng tap trung
vao 2 linh vic kinh doanh méi la tai chinh va kinh doanh
bat dong sén. Tuy nhién, co cau hinh thanh tai san t hoat
doéng kinh doanh nay chua thuc sy bén vibng. Pau tw tai
chinh cha yéu tap trung & mang dau tw ngén han voi viéc
tang tlr 122 ty dau tw ngén han cudi nam 2007 Ién 189 ty
nam 2008 (1.55 lan) trong khi cac khoan dau tw dai han
gan nhw khéng thay dbi.

Co cau nguon vén

DPé dap &ng véi nhu cau doi hdi vé sy tang trwdng bén
virng cta Téng tai s&n, ngudn vén clia Generalexim dwoc
huy déng chi yéu tir viéc gia tang vén diéu 1& (tang to 70
ty dau nam 2008 lén t&i gan 89 ty vao gitra nam 2009)
cling nhw tir cac ngudn loi nhuan va cac quy dé lai. Viéc
huy dong vén tlr ngudn vay ngan hang chi duoc
Generalexim ddy manh trong ndm 2009 nhadm tan dung
chinh s&ch hé tro 14i suat ctia Chinh pha.

Khoang 86% tdng ngudn vén clia Generalexim dung dé tai
tro cho nhu cau vén lwu déng rong, dau tw dai han va tai
san cb dinh chi chiém 14%.

Co céu no vay cla Generalexim kha hop ly v&i ty 1& no/
tbng tai san tai thoi diém 30/6/2009 la 66% (trung binh 3
nam 1a 67%), ty 1& no/vén cha s& hiru 1a 1.97. Trong
twong lai, co cdu no vay clia Generalexim c6 thé sé thay
ddi theo chiéu huéng gia tang cac khoan no' dai han nhdm
tai tro cho céac dy an xay dwng Bat dong san va dau tw tai
chinh dai han.



Danh gia Hiéu qua hoat ddéng
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Téng hop céc chi tiéu tai chinh Kha nang thanh toan

Generalexim c6 tinh thanh khodn kha tét v&i cac chi tiéu
thanh toan ngén han va nhanh déu & mdc trén 1. Diéu nay

Kha nang thanh toan (lan) cho thdy, Cong ty c6 finh hinh tai chinh twong déi lanh
Ngén han 1.37 1.36 1.35 manh c6 khd ndng thanh toan nhanh ngay dbi v&i cac
Nhanh 1.13 1.1 1.03 khoan no' ngan han.

Hiéu qua hoat déng (ngay) Hiéu qua hoat déng

\{Onshquay hang 18 30 49 Sb ngay hang tén kho clia Generalexim c6 xu hwéng ting
i(/)\n o Khod nhanh qua cac nam. Tai thoi diém 30/6/2009, sb ngay ton
pf?gigtr?ﬁay oan 117 173 231 kho trung binh 18n t&i 49 ngay (ting gap 3 Ian so v&i thoi

diém 1/1/2008) do hién tai tinh hinh kinh doanh XNK cla

Chi tieu LN Generalexim van dang gap rat nhiéu khé khan, phia déi tac
ROE 55% 24% 17% cham nhap hang. Viéc kéo dai thdi gian Iwu kho, dac biét
ROA 18% 8% 6% ddi v&i mat hang XK clia Céng ty la hang néng san sé khién
(Ngudn: Bao céo KT — Generalexim) gia tang céc chi phi vé bao quan hang héa cling nhw anh
hwéng dén chat lwgng hang xuat.
I Sb ngay phai thu kéo dai, tai thoi diém 30/6/2009, sb ngay
Phan tich Dupont thu hdi no 1én t&i 231 ngay (gép 2 lan so voi thoi diém
2007) cho thdy Generalexim can phai xem xét lai viéc quan
tri cong no, nhanh chéng sap xép, phan loai va ddy manh
LNST/DT 0.06 0.04 0.07 cong tac thu hdi no nhdm gia ting hiéu qua doanh nghiép,
DT/Téng TS 3.07 2.06 0.77 gidm rai ro khong thu hoi no.
Téng TS/Vén CSH 3.05 3.11 2.97 Chi tiéu lgi nhuan
ROE ;55% ; 24% 17% Céc chi tiéu lgi nhuan clia Generalexim gidam manh trong
(Nguon: Béo cao KT — Generalexim) nam 2008 la do khé khan chung cla nén kinh té; tuy nhién,
da c6 d4u hiéu tét hon trong ndm 2009.

Céc chi tiéu thi trwéng (dong) Phan tich Dupont cho thay, ti I& ROE cutia Generalexim giam
trong ndm 2008 thwc chat 1a do viéc gidm st vé ti 1& loi
nhuan bién rong va ti 1& doanh thu trén mét dong tai san

EPS 11,529 5,527 4,098 6,500 glém (tU’ 3.07 Xu()ng con 206)

Satso 20,028 21,541 23213 25615 Chi tiéu thi trwong

(Nguon: Bao cao KT — Generalexim, dw kién cda WSS) Do s6 lugng ¢b phiéu Iru hanh khdng I6n (gan 8.9 triéu cp),
lpi nhuan sau thué 9 thang 2009 dat 49 ty khién chi s6 EPS
clia Generalexim & muc cao 5,544 dbéng/cp va dy kién cha
chang t6i mirc EPS ndm 2009 clia Generalexim c6 thé dat
duoc khoang 6500 dong.
Nho ¢6 ngudn quy dau tw phat trién va dw phong tai chinh
cling nhw loi nhuan chua phan phédi Ién (gap 1.25 lan vén
diéu 1&) gitp Generalexim c6 gia tri sb sach 1a 23,213 déng

Két luan

Sau khi tién hanh phan tich chi tiét két qua kinh doanh, co’ c4u tai sén va nguén vén ciing nhw danh gia hiéu qua
hoat déng cda Generalexim chiing tdi thdy rang tinh hinh tai chinh cda Generalexim kha lanh manh, co’ cau vén
va tai san an toan, kha nang thanh todn tét, trién vong phét trién ving chdc. Tuy nhién, Generalexim dang phai
déi dién véi nhing van dé can ban (1) hoat déng kinh doanh truyén théng hién tai (XNK) hiéu qua thap; (2) Rdi ro
vé cdng nerva hang tén kho cao.




Dw phong gia cé phiéu

<

Trén co s& phan tich danh gia hiéu qua hoat ddng san xuét kinh doanh clia Generalexim trong thdi gian vira qua va danh gia
trién vong phét trién cdia ctia doanh nghiép trong thdi gian t&i, ching t6i tién hanh xac dinh gia tri cd phiéu cla Generalexim
theo phwong phap so sanh (P/E va P/B).

Can ct vao tinh hinh thyc té, ciing nhw ké& hoach dai han clia Generalexim cho 3 ndm 2009 t6i 2011, ching tdi cé tinh toan va
diéu chinh murc EPS trung binh cho thoi gian t&i vao khodng 4,500 ddng/cp. Céch thirc xac dinh P/E va P/B dwa trén murc binh
quan thj treorng. D& dam bao dwoc nhivng rdi ro trong viéc dw kién k& hoach, ching t6i tién hanh phan tich do nhay theo mirc
bién dong ctia cac yéu td dau vao EPS, gia tri sb sach, P/E va P/B

Pinh gia theo phwong phap P/E

Bién dong vé EPS (dvi: déng)
4,050 4,275 4,500 4,725 4,950
11.88 48,114 50,787 53,460 56,133 58,806
12.54 50,787 53,609 56,430 59,252 62,073
Bién déng vé P/E 13.20 53,460 56,430 59,400 62,370 65,340
13.86 56,133 59,252 62,370 65,489 68,607
14.52 58,806 62,073 65,340 68,607 71,874

binh gia theo phwong phép P/B

Bién dong vé gia tri sd sach (dvi: ddng)
23,054 24,334 25,615 26,896 28,177
2.04 47,029 49,642 52,255 54,867 57,480
2.15 49,642 52,400 55,158 57,916 60,673
Bién déng vé P/B 2.27 52,255 55,158 58,061 60,964 63,867
2.38 54,867 57,916 60,964 64,012 67,060
2.49 57,480 60,673 63,867 67,060 70,253

Trong béi canh thj trwong tai thoi diém ndy, marc gia cé phdn Generalexim duw kién két hop ca 2 phwong
phép nay la nam trong khodng 52,000 déng dén 70,253 dong.




Khuyén céo

B&o céo phan tich nay do Phong Nghién ctru - Phan tich, Céng ty C& phan Chirng khoan Phd Wall (WSS) thuc hién trén
co s thu thap, tdng hop, nghién ctvu tlr cac ngudn sé liéu, thong tin dang tin cay va cé tinh chinh xac cao tai thdi diém
phét hanh. Trong ban bao céo c6 thé thé hién quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich, ch khéng phai 14 quan diém cla
WSS.

B&o cdo phan tich nay chi mang tinh chét tham khao, do dé6 WSS khéng chiu trach nhiém dbi véi bat c rdi ro ndo phét
sinh ti viéc tham khao hay st dung nhitng théng tin trong ban béo céo nay. Chuang t6i khuyén cdo nha dau tw, ngoai viéc
tham kh&o bao céo phan tich ctia WSS thi nén két hop véi viéc tim hidu thém cac thdng tin khac trwée khi ra quyét dinh
dau tw.

Nhém thwc hién

Vi Phwong Thanh Trwdng nhém Phan tich E-mail: Thanhvp@wss.com.vn
D6 My Hanh Chuyén vién Phan tich E-mail: Hanhdm@wss.com.vn




