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Chung tbi t¢i gap cac cong ty trong nganh van tai va van hanh cang, va ching toi
tiép tuc tin twéng réng céac cong ty cang Hai Phong van con nhidu tiém ndng, muc
PE van khéng phai 14 cao. Trong cic céng ty van tai, VIPCO van cé loi thé do van
tai xang dau én dinh hon cac mat hang khéac, va cé chién lwgc phét trién n dinh.
Tuy nhién & murc gia hién tai, P/E 2010 cta VIP la 10.7x, khéng qua cao so véi PE
cda thi tredng. Thi trwong BDS & Hai Phong ciing chwa khéi sac, do dong vén dau
tw BDS & khu vwc mién B&c hién van tap trung & thanh phd Ha Néi. Béi véi nganh
van tai hang roi, viéc gia cwdc tiép tuc xu hwéng tang, cling véi viéc cé thé dwoc
B6 Tai chinh xem xét giam khAu hao trong ndm 2009-2010 sé& gilp céac cong ty
vuot qua nhitng khé khan trong ngén han. Trong cac cong ty nay, VST td ra kha
hép dan khi van tiép tuc xu hwéng cé lai tlr hoat dong van tai ké tlr thang 8/2009
trong khi gia cb phiéu lai giam kha manh khién P/E 2010 da chi c6 4.4x

Cac cong ty van hanh cang:

Hién tai hoat dong kinh doanh clia céng ty van hanh cang & khu vwc Hai Phong
van tét va déu c6 tang trwdng so v&i cling ky ndm ngodi. Mot phan 1a do hién tai
van dang thiéu cang, va mét phan ciing nh& 6 thang dau nam, cé hién twong tn
t&c container hang déng lanh & khu vuc cang Hai Phong. Tl nay dén nam 2015-
2016, cac cang c& nhd va trung binh nhw DXP, VSC van sé thuan loi, mac du téc
dd tang trwdng sé gidm dan (do cac cang dang hoat ddng & mirc cong suét cao, va
néu cé tang trwdng thi cé thé tir viéc dau tw thém thiét bi, gidm thei gian 1am hang,
ho&c phi xép d& c6 kha nang téng khi tinh hinh xuat nhap khau séi déng tré lai, v,v.
Hién tai phan 16n hang hoa dwoc trung chuyén & Singapore tir tau me sang tau
con va dua vé céc cang nhd & Hai Phong.

Céac codng ty van tai hang roi:

Nhin chung céc céng ty van tai hang rdi va hang container van gap nhiéu khé khan,
cwéce van tai du tiép tuc xu hwéng ting nhwng van thap (méc du lwong hang hoa
khéng gidm qua nhiéu). Ngoai triy VST bat diu cé lai tir hoat déng van tai thi cac
cong ty khac phan d4u hoa vén tir hoat déng van tai trong quy IV va cé thém lgi
nhuan tir cac hoat dong khac (ban tau, ban CP dang ndm giir.v.v). Van tai hang
Idng it bi tac dong nhat, van c6 lai tlr hoat ddng van tai. Viéc déng VND bij diéu
chinh gidm 5.4% gay tac dong x4u téi cac khodn ng mua tau bang USD cda cac
cong ty trong nganh, nhung diéu nay dwoc bu dp béi cac khoan doanh thu bang
ngoai té. Ngoai ra hién nay B6 Tai chinh dang xem xét dé& cac cong ty van tai bién
(Vinalines chiém cé phan khéng ché) duwoc gidm khiu hao cho cac nam 2009,
2010 twong (ng v&i phan 16 trong hoat ddng van tai va néu dwoc théong qua sé
gilip cac cong ty van tai bién bt khé khdn hon trong nhitng ndm truéc méat. té ra
kha hap dan khi van tiép tuc xu hwéng co lai tlr hoat dong van tai ké& tr thang
8/2009 trong khi gia cd phiéu lai giam kha manh khién P/E 2010 da & murc 4.4x.

SSI nghiém cam viéc st dung, va moi sw in n, sao chép hay xuét ban toan bé hay timg phan ban
B&o céo nay vi bét ky muc dich gi ma khéng cé sw chap thuén cda SSI.

KHOI PHAN TiCH & TU’ VAN PAU TU

Nhém CVPT nganh van tai
NGUYEN HONG DUNG
PHAM LUU HUNG
NGUYEN QUYNH NGA

Chi sé Baltic Dry Index (BDI) va Baltic
Handysize Index (BHSI) 2008-2009
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Céac cbng ty van hanh cang:

Hién tai hoat dong kinh doanh ctia cong ty van hanh céng & khu virc Hai Phong van tét va déu co tang trwc’yng S0 v@i cung ky nam
ngoai. Mot phén la do hién tai van dang thiéu cang, va mot phan ciing nho 6 thang dau nam, c6 hién tugng tn tac container hang
doéng lanh & khu vuwc cang Hai Phong T nay dén ndm 2015-2016, cac cang €& nho va trung binh nhw DXP, VSC van sé thuan
loi, mé&c du tbéc d6 tang truo’ng sé& gidm dan (do céc cang dang hoat dong & murc cong suat cao, va néu co tang trwéng thi co thé
tl viéc dAu tw thém thiét bi, gidm thoi gian lam hang, hodc phi xép d& cé kha nang tang khi tinh hinh xuét nhap khau séi dong tré
lai, v,v. Hién tai phan I&n hang hoa dwoc chung chuyén & Singapore tir thu me sang tau con va dwa vé& céc cang nhd & Hai
Phong.

Céng ty C6 phan Cang Doan Xa (Ma:DXP): 2010: P/E thap, ng it, ting trwéng doanh thu thuan tét, di cham hon 2008-
2009; doanh thu ttr hoat dong tai chinh cé thé cé dét bién néu ban DVP

Dien bien gia & KLGD oua DXP V& tinh hinh hoat déng kinh doanh cGa DXP van duy tri tét, v&i lugng hang hoa
00 thdng qua cang nam nay tang khoang 20% so v&i ndm 2008. Dy kién nam 2009
g 1o oo ) w40 5| 10i nhuan treoc thué clia DXP dat khoang 60 ty (so voi vén diéu 1& 1a 52.5 t9). Tai
100 | [ oo mirc gia hién tai, P/E2010 ctia DXP dat khoang 6,1x, thap twong dbi so véi trung
80 | - 300 binh thi trvdng.
60 4 + 250
40 I i‘;ﬁ Trong 2-3 nam tdi, hoat ddong khai thac cang Poan Xa hién tai van sé kha quan,
20 | - 100 nhung toéc do tang trwdng duw kién sé& cham lai so v&i ndm 2008 va 2009. Trén
. ‘ | Io° thwe t&, cang hién tai vAn dang hoat ddng gan nhuw hét cong suét. Mbi tuan tiép
6309 sis/ee oo 12/5/00 nhan khoang 6-7 tau. Kha nang ting c6ng suét hién tai clia cang c6 thé ting nhe
thdng qua viéc cai thién thoi gian 1am hang nhw tha tuc hai quan, gidy t& cling nhw
dAu tw vao thiét bi hién dai. Hién tai, thdi gian lam hang khoadng 1 tau /1ngay va
Chi sé co ban ciia DXP thoi gian bdc xép hang mét khodng 15-16 tiéng/tau.
08/12/2009 , .
Gia (VND) 64.300 Ve trién vong trong dai han, DXP ciing dang xem xét cac co hdi dau tw vao r’not SO
SLCP dang luu hanh 5.250.000 céng khac (gop von, lién doanh v.v.). Ngoai ra, cc“)ngZ ty cUrjg dang can nhac m‘c}t
GT vén héa TT (ty déng ) 337 sc:> du” an & khu \{uc c:_:m ?éng Lagh Huyén :/a co thé sé tien hanh khai thac cau
SH nuoc ngoai (%) 8,78% cang & Lach Huyén (cau cang do Vinalines dau tw)
SH nha nuwéc (%) 51%

DXP hién dang ndm giir 550.000 cb phiéu cang Dinh Vi (DVP) bang ménh gia, tuy
nhién sé khéng dwoc chuyén nhwong sé cd phiéu nay trong vong 6 thang ké tir khi
DVP dwoc niém yét. Vay bang USD ctia DXP hién chi con khoang 200 nghin USD
va doanh thu thi 30% bang USD, do dé nhin chung yéu té chénh léch ty gia ciing
khéng c6 nhiéu y nghia.

Cong ty C6é phan Container Viét Nam (M&:VSC): 2010: PE thap, hoat déng chinh van phat trién manh

b 8 LoD cua e N&m 2009, hiéu suét st dung cang ctia VSC tang lén dang ké& gitp thuc day ting
s trwéng doanh thu. Luy ké 9 thang dau nam doah thu ting hon 40% so véi cung ky
o 120 (L (S) ooy [ 2 < nam ngoai. U'c tinh mirc lgi nhuan trwde thué cta VSC dat khodng 156 ty déng.
= i;g ] 250 2| O mic gia hién tai, P/E2010 cGa VSC dat khoang 6,2x, mirc twong ddi thap so véi
%0 4 | 00 trung binh thj trvdng.
80 4 - 150
;’8 ] | 100 C6ng suét hién tai clia cang dang & mirc khoang 65%-80% va trong ngan han van
o | c6 thé dwoc cai thién bdng cang 4p dung céng nghé thiét bi hién dai. VSC c6 2
a0 | 0 ciu tau, va m&i ciu tau cé thé tiép nhan 1 tau/ ngay (nhw vay 1 tudn co thé tiép
30 0 nhan dwoc khoang 12-14 tau). trong khi d6 hién tai thi dang tiép nhan khoang 10
5/28/09 7/28/09 9/28/09 11/28/09 N 3 A . 2 X
tau/ tuan. 9 thang dau nam, VSC ciing da dau tw thém xe tai chuyén dung dé xép
d& nang chuyén container giGp gidm thdi gian lam hang.
Chi sé co ban cua VSC _ _ R )
08/12/2009 Ngoai hoat ddng van hanh cang dem lai nguon doanh thu va lgi nhuan chinh cho
- VSC (woc tinh dong gop khoang 60-65% doanh thu va logi nhuan khoang 70%),
Gia (VND) 88.000 . . oz AT \ DTN
. cbng ty van tiép tuc phat trien cadc mang kinh doanh khac nhw van tai b, xay dwng
SLCP dang Iwu hanh 12.030.785 2 oA A x: . . > > -
. . kho CFS mé& rbéng hay thi céng bai chira container (CY), xwdng stra chira, v.v.
GT Von, hoa TT (t{ dong ) 1'0‘?9 Coéng ty da mua thém 10 xe ch& container trong thang 8 vira qua v&i chi phi
SH nuoc ngoai (%) 2582%  \hoang 4-5 ty ddng, ddng thdi VSC ciing tién hanh thanh Iy nhitng xe da cd.
SH nha nuwéc (%) 23,51%

SSI nghiém cam viéc str dung, va moi st in 4n, sao chép hay xuat ban toan bé hay timg phan ban
Bé&o céo nay vi bat ky muc dich gi ma khéng c6 sw chap thuén cua SSI.
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Ngoai ra, trong ndm 2009, tan dung gia tau ha xuéng so véi ndm 2008, cong ty da tién hanh dau tw mua tau container ACX
KOHUTO trong tai 400 TEU (5,946 DWT), 14 tudi v&i gia 2,8 tr USD. Tau Green star 01 dwoc tiép nhan trong thang 8 vira qua va
dwoc dwa vao van hanh luén dé chay tuyén Feeder Hai Phong - Béng Béc A, trung binh mét tudn mét chuyén véi doanh thu
khoang 50-60.000 USD/chuyén. Do day & mang kinh doanh kha m&i mé nén VSC thué thuyén vién, thuy thd va quan ly cla
VOSCO. bong thei cling tim mua thém mot tau ¢ cac thdng sb k§ thuat co ban twong tw ACX KOHUTO véi gia khoang 3 tr
USD. Viéc dau tw thém 2 con tau container ctia VSC muc dich dé& céng ty hoan thién hon viéc cung trng chudi dich vu khép kin
door-to-door (supply chain).

Thém vao dé, VSC trong thoi gian téi ciling sé dwoc hwéng lgi tir viéc NHNN chinh thirc nang ty gia USD/VND. Do khach hang
ctia VSC 100% la cac hang tau nwéc ngoai, doanh thu clia cong ty tr cac dai ly tau bién déu dwoc tinh badng USD quy déi ra VND
st dung ty gia cla NH Ngoai thwong.

Céac cong ty van tai hang r&i: Gia cwéc tiép tuc tang tré lai va viéc dworc xem xét cho phép gidn khau hao trong nam
2009-2010 gilp cac cong ty trong nganh vwot qua nhikng khé khan trong nhirng nam trwwéc mét., mre dinh gia hién dang
kha hap dan.

Nhin chung céc céng ty van tai hang ré&i va hang container van gap nhiéu khé khan, cudc van tai du tiép tuc xu hwéng téng
nhwng van thap (mac du lweng hang hoa khong gidm quéa nhiéu). Ngoai trir VST bét dau c6 lai tlr hoat ddng van tai thi cac cong
ty khac ph&n d4u hoa vén tr hoat dong van tai trong quy IV va cé thém lgi nhuan tir cAc hoat dong khac (ban tau, ban CP dang
ném git.v.v). Van tai hang 1dng it bi tdc déng nhat, van c6 l4i t» hoat déng van tai. Gia cwdc van tai co dau hiéu nhich dan Ién
nhirng van rat cham chap. Néu chi s6 BDI duy tri & mlrc 4000-5000, thi c&c cong ty van tai hang réi méi c6 thé bat dau hoat déng
c6 lai. Trong quy IV chi sé BDI d4 téng tré lai sau thoi gian didu chinh vao cubi quy 1l (trung binh quy IV tang khodng 20% so v&i
quy Il). D&c biét chi s BHSI (Baltic Handysize Index, chi sé gia cwéc cla loai tau Handysize, loai tau chiém da sé trong d6i tau
clla cac cong ty van tai hang roi cla Viét Nam) da tang kha virng trong ca quy Il va quy IV (trung binh quy IV tang khoang 14%
so véi quy 1ll) do nhu ciu van tai da cé diu hiéu dm tré lai. Viéc ddng VND bj diéu chinh giam 5.4% gay tac dong xau tdi cac
khoan no mua tau bang USD clia cac cbng ty trong nganh, nhung didu nay dwoc bu dap béi cac khoan doanh thu bing ngoai té.
Ngoai ra hién nay Bo Tai chinh dang xem xét dé cac cong ty van tai bién (Vinalines chiém c6 phan khéng ché) dwoc gidam khau
hao cho cac nd&m 2009, 2010 twong (rng véi phan 16 trong hoat déng van tai va néu dwoc théng qua sé gilp c&c cdng ty van tai
bién bét khé khan hon trong nhitng ndm trwérc mét. t6 ra kha hap dan khi van tiép tuc xu huwéng cé lai tr hoat ddng van tai ké tir
thang 8/2009 trong khi gia cb phiéu lai giam kha manh khién P/E 2010 da & murc 4.4x.

Chi s6 Baltic Dry Index (BDI) va Baltic Handysize Index (BHSI) 2008-2009
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Nguén: Reuters

SSI nghiém cam viéc str dung, va moi st in 4n, sao chép hay xuat ban toan bé hay timg phan ban
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Cong ty C6 phan Vinaship (M&:VNA): Hoat déng san xuét kinh doanh khéng c6 nhiéu bién déng

Dien bien gia & KLGD cua VNA LNST quy Il dat 18 ty VND, tinh hinh van tai hang roi trong quy 3 ciing c6 cai thién
chut it. Liy ké 9 thang dau nam, VNA dat doanh thu 472,9 ty déng, loi nhuan sau
£ 2 KLGD (RHS) Giavnoy 1222 £|  thué 2,2ty dong; Ngoai ra, doanh thu hoat dong tai chinh quy 3 téng hon 9 ty déng
® | 1200 do Cong ty ban 1,1 triéu ¢ phiéu cia Ngan hang TMCP Hang hai, va chi phi tai
2 - 1000 chinh gidam 4,5 ty ddng trong d6 hoan nhap dw phong gia dau tw ching khoan la

19 r 800 2,7 tg/ déng.

- 600

16 - 400 .
13 | 200 VNA ciing da ban dwgc con tau 4700 DWT v&i gia 725 nghin USD, va dang c6 ké
10 0 hoach ban tiép 1 con tau cii v&i gia trén 1tr USD. Tan dung gia tau dang & mirc
TS TRROS S twong ddi thdp, cong ty ciing dang co ké hoach mua 2 tau 24,000 DWT va 28,000

DWT voéi gia 12.7 tr va 14.9 tr USD.VNA cht yéu cho thué tau dinh han véi gia
Chi sé co ban cia VNA cwéce chi bang 60-65% cung ky ndm ngoai. Dy kién trong nam 2010, VNA ciing sé
08/12/2009  tién hanh thanh ly thém 2 tau ca.

Gia (VND) 17.200 o ) R e ] L R
SLCP dang Ity hanh 20.000.000 VN{-\ da ’nhan :[au \A/mas\hlp P’earl hoém 30/11 va da mar\ng dI'ChO‘ thu? dgnh’havn Iuon‘,
GT vén héa TT (ty ddng ) 344 chiéc tlﬂu’ 2Nse nAhan vao th:amg_}/ZOl?. Theo YNA t-hAI cucfc Eau ’cun~g_ c? tang, va
; . VNA ciing sé khéng thwc hién gian khau hao va dw kién chi dé mirc 1ai vao khdéang
SHnude ngoal (%) 3,85% 20 ty VND am 2009. N D cliia VNA hién & muirc 21 trié D (sé ta
SH nha nuec (%) 51% Oty trong nam . No USD cua ién & mre 21 triéu USD (sé tang

lén 32 triéu USD khi mua chiéc tau thir 2) va murc lai sudt ban dau chi & mirc 3%
nhwng sau dé ngan hang dé& nghi va VNA chép nhan tra I4i |én t&i 5.6% (riéng 9 tr
USD mua Vinaship Pearl chiu 14i 6%/nam). Doanh thu bang USD Ién t&i 98% trong
nam 2008 nhuwng sé& giam trong ndm 2009 do cudc van chuyén hang XK cho
Vinafoods tlr ndm 2009 tinh bdng VND. Trong thang 1/2010 VNA s& nhan tién ti
viéc ban chiéc tau ci tri gia trén 1tr USD (hién chwa thu dwoc tién do khach hang
chwa vay dwoc do hién 1a théi diém cudi ndm nén cac ngan hang khé khan vé han
murc tin dung, tau nay ban cho déi tac trong nuéc).

Cong ty Cé phan Van tai bién Viét Nam (VOSCO, chwa niém yét): Hoat déng van tai hang réi da can bang hon, tuy
nhién van chiu 16 nang déi v&i van tai container. Dy kién niém yét tai HO vao dau nam 2010.

VOSCO hién tai c6 3 nhém tau chinh 1a tau (1) van tai hang roi, (2) hang 1dng (chd yéu van tai cho cac hdng nwéc ngoai nhw
Shell, do thi phan van tai xéng du trong nwéc dwoc Petrolimex phan cho VIP, VTO, v.v) va (3) hang container. Luy ké 9 thang
VOSCO van 16 khoang 50 ty ddng, (chi yéu 1a do hoat déng 2 tau container khéng hiéu qua, hoat déng van tai container trong
nwéc, tuyén Bac Nam, cwédc phi bi giam sut, ngoai ra gia xang dau trong nwéc cao dan dén chi phi hoat ddng cao). Theo cong ty,
thi 29 tau ctia VOSCO van hoat déng binh thwdng, san lweng van chuyén hién ting 17% so véi ndm 2008, nhwng do cuéc giam
st lam anh hwéng dén két qua kinh doanh clia cong ty.

V& doi tau clia VOSCO, cong ty méi ban dwoc 1 trong sé 3 tau dy kién thanh ly trong ndm 2009 1ai 21 ty (1.2tr USD), 2 chiéc con
lai dw kién ban dugc 2 tr USD. Nam 2009 VOSCO van tién hanh dau tw thém 3 con tau khodng 22,500 DWT. Céng ty m&i nhan
tau Lucky Star tir Vinashin vé& da phai dwa vao sira chiva ngay trong chuyén di dau tién. Sap t¢i VOSCO con phai nhan thém mot
con Blue Star ciing do Vinashin déng (23.500 DWT, cac tau nay d&u dwoc vay vén theo chwong trinh trong diém ctia nha nuéc
nén lai suat thap chi c6 3%). Viéc tiép tuc mua tau, dac biét 1a tau dau, sé rat khé khan do thiéu vén nén VOSCO du kién sé thuc
hién dam phan thué tau cta cac déi tac da mua lic dinh ma gi¢ ko khai thac dugc va néu ban thi 16 ndng nén sé c6 nhu cau dem
cho thué g& gac dan dé cho gia tau lén. Mot diém niva 1a 2 tau diu cdia VOSCO la Pai Long va Dai Hung 1a 2 tau vé don, 13 loai
khong dat duoc tiéu chudn an toan hang hai (phai 1a vé d6i), ma viéc hoan cai sang tau hang khé ciing tbn kém nén dy kién sé
ban di trong ndm 2010 dé mua tau vé doi.

Vé tinh hinh tai chinh, ng USD ctia VOSCO hién & mdc 100 tr USD. Tuy vay theo VOSCO thi ho chi yéu vay tir 2008 véi mire i
Sibor 6 thang +1.6% twong dwong véi mie 1ai suét 2.1%/nd&m nén cling bu dap dugc mot phan thiét hai do ty gia tang. V& chinh
sach khau hao, hién cong ty da khau hao & mirc cham nhét c6 thé va theo dw thdo quyét dinh ctia Bd Tai chinh thi sé cho phép
cac cong ty con cla Vinalines dwgc gidm murc trich khdu hao ndm 2009, 2010 d& dadm bao can bang thu chi cho hoat ddng van
tai. Theo d6 mirc gidm khau hao clia VOSCO trong ndm 2009 c6 thé cao nhat 14 278 ty VND va da dé VOSCO can bang thu chi
hoat ddng van tai va c6 lai tiv viéc ban tau, thanh ly bét danh muc dau tw tai chinh (bao gdm cé phiéu ctia Ngan hang hang hai,
Chtrng khoan Hai Phong, Marina Ha N6i) dé tién 1én niém yét tai s& giao dich chirng khoan TPHCM, dy kién vao quy | hodc quy
11/2010.

SSI nghiém cam viéc str dung, va moi st in 4n, sao chép hay xuat ban toan bé hay timg phan ban
Bé&o céo nay vi bat ky muc dich gi ma khéng c6 sw chap thuén cua SSI.
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Cong ty C6 phan Van tai va Thué tau bién Viét Nam (M&:VST): Hoat déng san xuét kinh doanh van theo chiéu
hwéng tich cwe, mire dinh gia hién kha hap dan

i bren gl & KLGD cua veT Két qua kinh doanh ctia cong ty trong thang 10 van tiép tuc theo chiéu hwéng tich
cwc. Doanh thu thang 10 dat 122 ty VND va lgi nhuan & mae 19 ty VND, Idy ké 10

KLGD (RHS) Gia (VND) 2000 x x z =
£ 28 1200 | thang van 16 5 ty VND. Dy kién lgi nhuan thang 11 van & mc twong dwong cac
© s oo 2 thang 8,9,10 cho thay xu huéng c6 13 trd lai van tiép tuc. Cong ty d& ban thanh
22 1200 cbng tau Vién DBang 1 va sau khi triv chi phi da cé lai r()’ng 45 tf{ VND trong thang
2 800 11. Bén canh viéc chao ban tau Hawkone, cdng ty dy kién c6 thé sé ban tiép 2 tau
e oo la Far east va 1 trong 3 tau Phwong Déng (1,2,3) trong ndm 2010, trong d6 tau Far
iz | | 200 east néu dugc sé ban ngay trong ndm nay, dé lay vén déi,t'mg tiép tuc dau tw mua
07/15/09 09/15/09 11/15/09 2 tau hang roi Handysize loai nhd, tr 14-16000 DWT dé phuc vu phan khuac thj

trwong tau nhd (cho céc thi trwérng Tay Phi, Braxin, Bién D3) do coéng ty da ban

. kha nhiéu tau loai nay trong 2 ndm gan day.
Chi so co’ ban ctaa VST

08/12/2009  c6 mot sé diém dang lwu y vé két qua kinh doanh quy Il ctia cong ty. Mac dii céng

Gia (VND) 19.800  ty g3 lai 39 ty trong quy nay nhwng cac chi phi cé d&u hiéu tang, bao gém chi phi
SLCP dang Iwu hanh 40.000.000  pan hang (do phi hoa héng méi gidi tang), chi phi quan Iy (do céng ty nang lvong
GT vén héa TT (ty dong ) 792 cho cac bd phan trén bd), chi phi dich vu mua ngoai (cadng phi, bdo hiém, ding
SH nuwoc ngoai (%) 0.22%  ki&m, bbc xép, vat tw).

SH nha nuwéc (%) 60%

Chi phi tai chinh tdng manh 1&n mirc 50 ty VND (trong khi 6 thang d&u nam chi c6 67 ty VND) la chi yéu 1a do phan chi phi 1ai vay
32.3 ty VND (phan 16 do chénh léch ty gia hdi doai 17.8 ty VND do cong ty danh gia lai cac khoan vay bang ngoai té ctia cong ty
dwoc bu dap bdi khoan 14 18 ty VND do chénh léch ty gia dbi véi phan doanh thu). VST hién c6 van vay no & mic cao, chi sb
D/E & mic 4.87 do lién tuc dau tw ddi mai ddi tau. Theo codng ty thi chi s6 D/E nay 1a binh thwéng va so véi cac cong ty Ién nhw
VOSCO, Falcon, Bién B&c thi khdng phai 1a cao. Sang ndam 2010 c6 thé cong ty s& xem xét tién hanh ting vén thém 100 ty 1&n
500 ty va didu nay sé lam cai thién dwoc co ciu vén ctia cong ty.

VST chua dwa ra con sb ké hoach cho ndm 2010, nhung cho réng thi trudng cé thé sé chi hdi phuc cham. Tuy vay thi néu chi
can gil» virng mirc gia cwdc clia 2 quy cudi 2009 thi c6 thé thay cong ty van cé thé cé tang trwdng tét trong nam 2010. Trwdng
hop tiép tuc ban dwoc cac tau cii thi cé khd ndng dat dwoc ké hoach lgi nhuan 2009. Véi viéc gia cd phiéu cta VST gidm trong
thoi gian gan day do s yéu di cta thi trieéng da khién chi sé P/E 2010 cta VST gidm xudng chi con 4.4x va tré nén kha hap dan
cho viéc dau tw dai han.

Cong ty C6 phan Van tai xing dau VIPCO (M&:VIP): c6 loi thé do van tai xing dau én dinh hon cac mat hang khac,
va c6 chién lwoc phét trién én dinh. Tuy nhién & mic gié hién tai, P/E 2010 cha VIP 1a 10.7x, khéng quéa cao so véi PE
cua thj trwéng

Dien bien gis & KLGD cua VIP VIP la mét trong hai céng ty hang‘ dAu hoat d,C)ng trong Iinh vyc kinh doanh van tai

o 90 < xang dau va cac san pham héa dau nhap khau & Viét Nam. Mang hoat déng chinh

R KLGD(RHS) Giave) I zzzz %  coa VIP bao gbm: van tai xing dau, kinh doanh xang diu va cac hoat déng khac

0 4 | 200 (b4t dong san, dau tw tai chinh). Trong thang 10, cong ty dat 102.23 ty ddng doanh

-5 | 2000 thu va 9.56 ty ddng LNTT. Liy ké& dén hét thang 10, VIP dat 101,84 ty ddng LNTT

20 1500 twong dwong hoan thanh 115% ké hoach 88,5 ty déng LNTT da dwoc BHCD

- 1000 thong qua. Chung t6i wéc tinh LNTT nam 2009 cta VIP dat khodng 120 ty dong

=] - 500 (tang khodng 59% so v6&i nam 2008). Tai mirc gia hién tai, PE 2010 cla VIP dat
O khoang 10.7x.

Vé tinh hinh hoat déng van tai xang dau: VIP chi yéu van tai xang ddu nhap
khau tr cac nwéc nhw Singapore, Trung Déng, vv. Béng gop khoang 85% vao loi
08/12/2009 nhuén cua VIP.

Chi sé co’ ban cua VIP

Gia (VND) 25.200 \ . A s A e
SLCP dang vy hanh 58.668.245 Gia CL’P-('YC\Vén tai xang dau tu,y c.() giam, nh’u’r?g’; khong’glam nhiéu so v&i gia
GT vén héa TT (ty déng ) 1478 cu’c:yc vénAta‘| ha[]g kho: trén thwc ‘té, glé' cwéce chi %l_ain khoang :}0-15?/:). Hcﬁrn nfra,,
SH nuéc ngoai (%) 18.27% cug’c thué Fgu <?a V[P dwoc duy tri & mac th(\J’ngA do[f)n“d!nh, ‘Akhorlg bl\en fiong qua
SH nha nuec (%) 51% nhiéu so v&i thj treong, do 70% doanh thu tlr van tai xang dau dén tir van tai cho

Petrolimex va cac hop déng ky v&i Petrolimex 1a nhitng hop déng dai han tir 1

SSI nghiém cam viéc str dung, va moi st in 4n, sao chép hay xuat ban toan bé hay timg phan ban
Bé&o céo nay vi bat ky muc dich gi ma khéng c6 sw chap thuén cua SSI.
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nam tré 1én, véi me cwde cb dinh, con lai 30% la van chuy&n ngoai.

- VIP hién tai van chuyé&n 70-75% nhu cau van chuy&n hang nhap khiu cia Petrolimex. Thi phan hién tai ctia Petrolimexx
chiém trén 55% nhu c4u tiéu ding xang dau toan quéc.

- Ngoai ra, cong ty ciing khéng tién hanh dau tw tau vao ndm 2008 khi gia tau ting 1&n rat cao, ma dén thang 4 nam 2009, khi
gi4 tau gidm, VIP tién hanh mua 2 con tau véi chi phi thdp hon khodng 20-30% so v&i nam 2008. 2 con tau P15 va P16 (tbng gia
tri dau tw 51 trUSD) dwoc duwa vao hoat ddng ngay sau khi mua. VIP ciing d& ky dwgc hop ddng cho thué dinh han véi dbi tac
nwédc ngoai dén hét ndm 2009. Hang ndm 2 tau mai nay dy kién sé dong goép khoang 10% doanh thu cho VIP.

Anh huéng cla viec nha may loc dau Dung Quét di vao hoat dong, va twong lai la nha may loc dau Nghi Son: Hién tai Dung Quét
m&i chi hoat dong 1 t& may. Nhuwng dw kién trong twong lai sé dong gép khodng 30% nhu cau toan quéc. B&n ndm 2013, khi nha
may Nghi Son di vao hoat déng, thi ca 2 nha may sé dap &ng dwoc khodng 60-70% nhu cau trong nwéc. Trong trwdng hop nam
2010 Dung Quét hoat ddng 100% céng suét, thi Petrolimex van sé& lay 1 phan xang dau san xuét tir Dung Quét va phan Ién van
sé tién hanh nhap khau. Viéc 2 nha may loc diu di vao hoat dong, dw kién thi phan cla Petrolimex sé gidm khoang 5-10% (hién
tai dang la 55-60%).

Nhw vay la trong thdi gian t6i, c6 khd ndng nhu cdu van chuyén xdng dau cla Petrolimex bi gidm di, va vi vay VIP dinh hwéng
twong lai giam ty trong van tai cho Petrolimex va tang ty trong van tai ra bén ngoai (tw tim di tac). VIP hién tai c6 thuan loi 14 thi
trwdng van tai xang dau trong khu vic van dang trong giai doan phat trién va nhu cau vé van tai xang dau van twong dbi 16n,
trong khi d6 chwa c6 nhidu doanh nghiép c6 nang luc van tai hang léng.

Mang kinh doanh xang dau: VIP kinh doanh dai ly xang dau chd yéu trén khu vuc bién phia Bac. Kinh doanh xing diu déng gép
ty trong cao lén dén khoang 60% trong tbng doanh thu cta VIP, tuy nhién chi déng gép moét ty 1& kha khiém tén 1a 5-7% vao loi
nhuan, do ty suét loi nhuan tir kinh doanh x&ng dau thap.

Hoat déng kinh doanh bt déng san: VIP hién tai c6 mét sb dw an bét ddng san nhw toa nha Quang Trung, Toa nha Phan Bdi
Chau, va khu biét thy Anh Diing. Toa nha 43 Quang Trung: 600m2 san, 17 tang, du kién dén cubi quy 4 2009 sé hoan thanh co
ban va sang Q1 2010 s& bat diu dwa vao khai thac khoang 30%, VIP dy kién s& thué t& chirc tw van quan ly va lap dan. Déi
véi toa Nha 37 Phan B6i Chau 960 m2, 25 tAng, VIP dw kién xay xong 3 tAng ham trong ndm 2009; dw kién nam 2010 sé trién
khai xay dwng phan than va cudi nam 2011 d4u ndm 2012 sé& di vao hoat ddng. Hién tai tbng dau tw vao 2 dw an 1a 400 ty (Toa
Nha Quang Trung 160 ty, Phan Bodi Chau 240 ty). Béi véi khu biét thw Anh Diing da hoan thanh va hién tai cong ty kinh doanh
dwoc khoang 40% cua dy an.

Dy &n cum cang dau va container: Cang Hai Phong bao gdm khu vic cang Binh Vi va cang Lach Huyén, va cang do VIPCO d4u
tw nam trong khu virc cang Binh V. Day 1a khu viec cang méi c6 hé théng giao thong rat thuan tién. Khi tuyén duwdng cao téc Ha
Noi — Hai Phong hoan thanh két hop véi tuyén dwong sat Ha Noi — Van Nam — Hai Phong sé tao kha nang théng thuong 16n.
Téng mirc dau tw vao cum cang nay wéc tinh khoang 3,000 ty VND. VIP tién hanh dau tw xay dwng cang dau trwédc véi mire dau
tw wéc tinh khoang 1,400 ty, va dyw kién dén cudi ndm 2010 sé& dwa vao hoat dong.

SSI nghiém cam viéc str dung, va moi st in 4n, sao chép hay xuat ban toan bé hay timg phan ban
Bé&o céo nay vi bat ky muc dich gi ma khéng c6 sw chap thuén cua SSI.
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CA4c thong tin, tuyén bd, dw doan trong ban bao céo nay, bao gébm ca cac nhan
dinh ca nhan, 1a dwa trén cac ngudn thong tin tin cay, tuy nhién SSI khéng dam
bao sw chinh xac va day dd cla cac ngudn théng tin nay. Cac nhan dinh trong
ban bao céo nay dwoc dwa ra dwa trén co s& phan tich chi tiét va can than, theo
danh gia chi quan cla ching toi, la hop ly trong thei diém dwa ra bao céo. Cac
nhan dinh trong bao céo nay c6 thé thay ddi bat ki lic nao ma khéng béo truwéc.

Bé&o c4o nay khdng nén dwoc dién gidi nhu mot d& nghi mua hay ban bat c» mét
cb phiéu nao. SSI va cac cong ty con; cling nhw gidm dbc, nhan vién cda SSI va
cac cong ty con cé thé c6 loi ich trong cac cong ty dwoc dé cap tdi trong bao cao
nay. SSI[cé thé da, dang va sé tiép tuc cung cap dich vu cho cac cong ty dugc dé
cap t&i trong bao céo nay. SSI sé& khong chiu trach nhiém dbi voi tat ca hay bat ky
thiét hai nao hay sy kién bj coi la thiét hai d6i v&i viéc siv dung toan bod hay bat ky
thdng tin hodc y kién nao cta bao céo nay.

THONG TIN LIEN HE
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