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Céng ty c6 phan Dai ly lién hiép van
chuyén Gemadept

Gemadept la tap doan Ié&n kinh doanh da dang trong nganh dich vu van chuyén
v&i tdng tai san hién nay dang dat trén 5.000 ty déng. Chiém ty trong I&n trong
doanh thu la hoat déng van tai da phwong thirc véi 58% doanh thu (bao gém:
dich vu Dai ly container, Dai ly tau hang ri, Dai ly giao nhan hang hai va hang
khéng va van chuyén thiy bd), tiép dén la hoat dong khai thac cang chiém 30%
trong doanh thu. Ngoai ra doanh nghiép con kinh doanh trén linh vwc bat dong
san va dai ly van tai.

Doanh nghiép dang tién hanh hoach toan khoan chénh léch thu dworc tir dinh
gia lai gia tri manh dat dem gop vén cho dw an Cang Cai Mép hira hen mang lai
khoan Igi nhuan dot bién trong nhivng thang cudi nam 2009. Dw kién lgi nhuan
thu dwoc vao khoang 450 ty dong va sé hoach toan cho coéng ty con trong quy
111/2009.

Ngoai ra, theo Nghi quyét Pai hoi cé déng 2009, Doanh nghiép dang dw kién
phat hanh thém 24,5 triéu c6 phiéu dé nang vén diéu lé Ién 720 ty dong tir 475
ty déng hién tai, trong dé cé khoang 15,8 ty déng phat hanh cho c¢é déng hién
hiru theo ty 1é 3:1, khoang 2,4 triéu cé phiéu phat hanh cho can bé céng nhan
vién ctia Céng ty va khoang 6,3 triéu c6 phiéu chao ban riéng lé cho déi tac
chién lwoc voi gia ban khoang 50-80% gia thi trwong tai thei diém phat hanh.

Trong lan trao déi véi Doanh nghiép nhirng ngay cudi thang 9, ching téi dwoc
biét hoat dong cua doanh nghiép dang dién ra kha té6t. Cac dw an déu dang
dworc thic day trién khai theo dang tién do, trir dw an Cang quéc té Nhon Hoi.
Ngoai ra Doanh nghiép ciing dang can nhéac phat hanh thém cé phiéu vao quy
IV trong béi canh bién dong gia cé phiéu GMD dang & mirc tét nhw hién nay.
Tuy nhién viéc phat hanh thém cé phiéu thoi gian téi sé lam EPS 2009 cua
Doanh nghiép giam so vé&i ky vong hién tai. Theo dé, ching téi cho rang nha
dau tw ngan va trung han nén theo déi va can nhac chét dan trong khoang gia
phu hop.

Theo ké hoach 2009: Doanh thu dat 1.600 ty dong _ Lol nhuan dat 135 ty déng

Téng quan tinh hinh tai chinh

2007 2008 6 thang/08 6 thang/09
Doanh thu (Triéu VND) 1.171.917 1.854.577 910.651 854.702
Loi nhuan sau thué (Triéu VND) 216.742 -168.726 39.203 147.812
Loi nhuan bién tir HDSXKD (%)* 18,49 9,10 10,33 -3,22
ROE (%)* 9,49 -8,45 9,51 -3,02
ROA (%)* 6,17 -4,82 6,42 -1,71
EPS (VND)* 4.816 * n/a b
Tang trwéng EPS YoY (%) 6,5 ** >
P/E (l&n)* ok **
P/B (lan)* 0,71 n/a

* Gid tri tinh Idy ké 4 quy lién ké

** Khéng tinh vi loi nhuan 4 quy lién ké 4m

GEMADEPT

Thong tin co’ ban

Gia tai ngay 28/09/2009 (VND) 105.000

Ma niém yét GMD

Khoang gi& 52 tuan (VND) 19.000 — 112.000

Linh vwe kinh doanh

- Dau tw va khai thac cang

- Van tai da phwong thirc: Dai ly tau bién va
container, van tai container, van tai thay bo,
giao nhan hang hai va hang khong

- Logistic: Van chuyén hang dy &n, cho thué
kho ngoai quan va céc dich vu lién quan

- Dich vu hang hai: Van tai container chuyén
tuyén noi dia va qudc t&, quan Iy va khai thac
tau bién

- Dau tu: Bat dong san, tai chinh
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Ty trong vdn héa trén HOSE 1,06%
Vén hoa thi truong (T VND) 5.225
KL Iwu hanh hién tai 47.500.000
Cb dong chién lwoc

- Téng cong ty Hang Hai Viét Nam 5,8%
Room con lai cho NDTNN (%) 22,68
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Tinh hinh hoat déng kinh doanh va vij thé

Sau mét nam kinh doanh kém kha quan, Gemadept dan lay lai niém tin cGa nha dau tw trong
nhirng thang dau nam 2009 véi lgi nhuan lién tuc tang trwdng manh tr& lai so véi cung ky nam
trwéc va hai quy cudi nam 2008. Lei nhuan sau thué 6 thang dau nam 2009 dat 147,8 ty dong
tang 277% so véi cung ky 2008 va twong dwong 109,49% ké hoach ndm 2009 ma Pai hoi cb
déng théng qua dau nam.

Bién dong doanh thu va lgi nhuan (Triéu VND) Bién dong cac khoan chi (triéu VND)
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800,000 tr hoat déng 300,000 t.“ 760,000 hang
san xuét kinh 5-
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200,000 S =4 0i nhuan sau | === Chj phi tai
o - e thué clia cong ty 100,000 = 700,000 chinh
0 ra— = Ema B me 50,000 L =
| ’ B . =
-200,000 H1/08 EOE H1/09 —o— Doanh thu ban 0 - % 9 N 680,000 Gid vén
’ = hang va cung cép = hang ban
-400,000 dich vy -50,000  H1/08  H2/08  H1/09 660,000

Ngudn: Hose va VCBS

Lgi nhuan ctia Doanh nghiép dwoc cai thién trong thdi gian qua la nhéd chinh sach diéu hanh cét
gidm chi phi va sy sut giam manh trong gia vén hang ban. Bdng thdi, mét ly do khéng thé khong
tinh dén 1a hoat ddng hoan nhap dy phong gidm gia chirng khoan dau tw khi thj trueng ching
khodn ting tré lai 1én trén 500 diém vao cudi quy 11/2009 (6 thang dau ndm 2009 Gemadept da
hoan nhap dwoc 136,4 ty dong). Ngoai ra, hai cdng méi dwa vao hoat dong cudi ndm 2008 va
dau 2009 (Dung Quét va Nam Hai) dang dan tang cong suét, trong dé dang chi y la cdng Nam
Hai da van hanh hét cong suét tinh dén thdi diém hién nay da gop phan bu dép phan nao suy
gidm vé doanh thu do &nh huwéng cta khing hoang kinh té toan cau lam cwéc phi van tai (Iinh
vwe chiém ty trong I&n trong doanh thu 58-60%) sut gidm manh. Bén canh d6, hoat dong cho
thué van phong tai tda nha Gemadept trén dwong Lé Thanh Téng, Q1, TP.HCM véi gan 100%
dién tich san cho thué (khoang 15.000 m2) da ky dwoc hop ddng dinh han 3 nadm véi mic gia
cho thué vao khoang 50 USD/m2, da déng gép khéng nho vao lgi nhuan gop tr hoat dong kinh
doanh ctia doanh nghiép trong 6 thang dau nadm (chiém khoéng 33%) mac du chi mang lai 6,6%
doanh thu do ty suét loi nhuan cta dy an cao (vao khodng 89%). Theo du tinh cta Doanh
nghiép, dw an nay sé mang lai trén dwdi 100 ty ddng doanh thu trong nam 2009.

Co' cau doanh thu Co cau loi nhuan goép
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Tinh dén hét quy 11/2009, Gemadept van la doanh nghiép ding dau trong nhém nganh dich vu
van chuyé&n v& quy md vén va tbng tai san. Dac biét, Gemadept c6 3 hé thdng cang Ién: Cang
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ICD Phuéc Long (c6 lwgng hang container théng quan ding hang thir 2 tai thanh phd HS Chi
Minh va the 3 trong ca nwéc), cdng Binh Dwong va hé théng cang Cai Lan véi thi phan cang
chiém 23% thi phan ca nwéc. Tuy nhién do hai quy cudi nam 2008 16 ndng nén chi tiéu hoat dong
kinh doanh 4 quy lién ké tinh dén hét quy 11/2009 ctia Doanh nghiép van Am va so vé&i cac doanh
nghiép khac cling nganh van ding & vi tri cudi cing mac du két qué loi nhuan clia doanh nghiép
da tang dot bién trong hai quy dau nam 2009 so véi cuing ky va k& hoach 2009. Tuy nhién véi
tinh hinh kinh doanh dang c6 xu hwéng tdt nhw hién nay, vi tri xép hang ctia Gemadept sé duoc
cai thién dang ké vao cubi ndm 2009.

M6t sé chi tiéu tai chinh cac cong ty nganh dich vu van chuyén_chuan cap 4 ICB
Sép xép theo trinh tw ROA gidm dén

Ty trong von

2 Y.,  Téng tai . Tylédon
Ma Cong ty tm@n*;fhgg san (ty VCS\;"N(I‘gg biytai | ROA | ROE
I 0,
U VND) chinh (%)
DXP_HN 0,35 140 9% 30,38 3599 5320 8562 454 9,71
VSC_HCM 0,21 507 323 3448 27,84 4293 13401 330 836
SFI_HCM 0,08 310 141 5234 1052 2402 3818 262 11,66
TMS_HCM 0,06 274 248 857 1025 1253 3814 093 899
PSC_HN 0,06 137 52 6112 918 21,93 182 3925 182,03
HCT HN 0,03 43 37 13,10 874 1036 1959 1,19 11,13
HTV_HCM 0,04 204 190 652 773 817 1574 536 66,70
PJC_HN 0,03 84 38 5457 633 1457 3531 091 620
VFC_HCM 0,05 345 276 1991 525 759 11430 073 11,15
VGP_HN 0,15 174 141 1845 402 470 1060 1,30 2858
VFR_HN 0,25 479 188 5871 331 894 1165 1,72 1854
SHC_HN 0,05 156 69 5471 290 693 1310 099 14,13
PIT_HCM 0,04 459 221 5153 038 071 152 081 110,71
GMD_HCM 1,06 3.852 2.164 4300 71 -3,02 * nia *
Trung binh 512 209 3625 934 1526 3.205 4,90 37,53

Nguén: Hose va VCBS
ROA, ROE, EPS, P/E va P/B tinh theo 4 quy lién ké cho dén thoi diém cudi quy 11/2009
Gig cd phiéu ngay 28/09/2009
* Loi nhuén bén quy lién ké 4m nén VCBS khéng tinh EPS va P/E

Trién vong 2009 — 2010

Hién nay, hoat dong xuét nhap khdu dang c6 dau hiéu én dinh dan nhé chinh sach kich cau tiéu
dung va lai suét thdp cla cac nuwoc trén thé gidi, vai tng kim ngach xuét nhap khau hang thang
t quy Il tré lai day lién tuc tang cao hon so vai 3 thang dau nam (binh quan 3 thang quy Il va 2
thang quy 111/2009 téng kim ngach xuét nhap khau da tang 18,3% so véi mirc 8,87 ty USD binh
quan 3 thang dau ndm 2009). Néu tinh hinh kinh té thé gidi tiép tuc chuyén bién tich cwc hon
trong thdi gian téi nhw cac chuyén gia quéc té dw bao, dac biét vé strc cau tiéu thu hang héa va
san xuat, hoat dong kinh doanh cang sé hira hen mang lai nhiéu ngudn thu hon niva cho cac
doanh nghiép nganh dich vu van tai nhw Gemadept. Ddng thai, kinh té trong nwéc va thé gidi kha
quan sé kéo theo sy khéi sac tir thi trieong chirng khoan va sw gia tang trong gid tri hoan nhap
dw phong dau tw chirng khoan ctia Gemadept vao cudi nam.

Ngoai trién vong vé& hoat dong kinh doanh kho cang va kha nang hoan nhap dw phong giam gia
chirng khoan téng thém trwéc nhivng tin hiéu kha quan cta nén kinh té Viét Nam va thé gioi noi
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chung trong nhirng thang cudi ndm 2009, Gemadept con dwoc nha dau tw dic biét quan tam véi
khoan thu bat thwéng tir hoat dong danh gia lai gia tri 16 dat dem gop vén cho dy an Cang Céi
Mép theo ty 1& 50:50. Chung t6i da trao ddi v&i doanh nghiép va dwoc biét khoan tién nay sé
dwoc hoach toan cho cong ty con vao quy I11/2009 nay. Tuy nhién hoach toan bao nhiéu va nhw
thé nao, Doanh nghiép chwa cé sb liéu cong bd cu thé mac du gan day da co nhidu théng tin cho
biét chénh léch danh gia lai gia tri manh d4t nay sé mang lai khoan lgi nhuan vao khoang 450 ty
ddng va dwoc hoach toan cho Cong ty ¢ phan Gemadept Viing Tau.

Nhw vay c6 thé thay, két qua kinh doanh cltia doanh nghiép dang hira hen nhiéu kha quan va dét
bién trong nhirng thang cudi ndm 2009. Sang ndm 2010, néu kinh té tiép tuc chuyén bién tich cuc
nhw hién nay va héi phuc vao tdm quy | va quy Il nhw cac chuyén gia quéc té dy bao, két qua
hoat dong kinh doanh clia Gemadept sé tiép tuc kha quan hon va h&a hen tang trwéng tét hon
ni*a v&i dy an cadng Dung Quét va Trung tdm giao van Séng Than 1 — Schenker Gemadept sé
tang cong suét khai thac sau 1 nam di vao hoat déng. Ngoai ra cudi nam 2010 dau nam 2011,
doanh nghiép dw kién dua hai cang: Cang hang héa hang khéng Tan Son Nhéat (cudi 2010) va
Cang qudc t& Hoa Sen (d&u nam 2011) vao hoat ddng gép phan cho tang trwéng doanh thu én
dinh cac nam t&i. Trong d6 dang chi y 1a cadng hang héa hang khéng Tan Son Nhét la cadng hang
khéng vé hang héa dau tién tai Viét Nam theo d6 sé mang lai lgi thé canh tranh cho Gemadept.
Ngoai ra, Cong ty con s& hiu 3 dw an I&n khac: Cang Quéc té Nhon Héi, Cang Cai Mép va toa
nha van phong hang A Lé Loi Plaza tai Quan 1, TP. HCM dang trién khai va dw kién hoan thanh
trong 2,3 nam t6i. Nhw vay c6 thé thay tiém ndng cia Gemadept trong twong lai 1a rét I6n va kha
nang doanh nghiép sé tr& thanh tap doan Ién manh vé dich vu van tai cta Viét Nam va khu vuc
trong cac nam toi.

Khuyén nghi dau tw

Trén co’ s& nhirng théng tin trao déi véi doanh nghiép trong tuan cudi thang 9, va theo nguyén tic
than trong vi théng tin khoan Ioi nhuan bét thuwong 450 ty khéng dwoc doanh nghiép khing dinh
trong lan trao déi gan day, chung téi chi wéc lwong EPS* thudn tuy tir hoat déng san xuét kinh
doanh ctia doanh nghiép ndm 2009 (d4 loai trir khoan thu nhap bat thuwong tir viéc danh gid lai gid
tri 16 dat dem gép vén cho dw én Cang Cadi Mép) sé dat & mirc 6.408 vnd/cé phiéu (véi KLCP dang
Iweu hanh khéng thay déi so v&i ndm 2008) va & murc 4.227 vnd/cé phiéu (trong treong hop phat
hanh thém 24,5 triéu c¢é phiéu vao cudi ndim 2009). Theo wée lwwong nay, kha ndng sinh Ioi/ 1 ¢é
phiéu ctia Gemadept van kém hap dan so v&i Cong ty cé phan container Viét Nam Viconship (EPS
wée tinh 2009 twong dwong 12.073 vnd/cé phiéu) va c¢é phiéu Céng ty cé6 phan Cang doan X4 (EPS
2009 wéc tinh trén 10.000 vnd/cé phiéu).

Qua phan tich tinh hinh Gemadept, chung téi cho rang day la doanh nghiép cé nhiéu tiém nang
phét trién Ién manh trong dai han. Péng thoi trién vong loi nhuan ndm 2009 twong déi tét nho
khoan thu dét bién tir viéc dinh gia lai manh dat gop vén lién doanh trong dw an Cang Cai Mép va
hoan nhap dw phong giam gia chirng khodn bén canh nhirng ky vong vao chuyén bién tich cwc cua
linh vwe kinh doanh kho cang va van tai trong nhikng thang cudi ndm 2009 va dau nim 2010. Tuy
nhién, hién nay miec gia cia Doanh nghiép dang & mirc kha cao 105.000 déng/cé phiéu, ting 350%
so v&i thoi diém cubi nam 2008 va 229% so véi thoi diém cubi quy /2009 (thuéc nhom ting cao
nhét trong nhém nganh dich vu van tai) nho tin dinh gid lai gid tri manh dat gép vén lién doanh
trong dw dn Cang Cai Mép. Trong khi d6, Doanh nghiép dang dw kién phat hanh thém cé phiéu dé
tdng vén diéu Ié I1én 720 ty débng nhdm phuc vu ting cwong hoat dong dau tw trong ndm sau déi véi
cdc dw dn dang trién khai. Chung téi cho rdng v&i mirc d6 ting gia hién nay cua cé phiéu
Gemadept, nhiéu kha ning Doanh nghiép sé trién khai viéc phat hanh trong quy 1V/2009. Theo do,
EPS nam 2009 sé thap hon so v&i ky vong cia nha dau tw hién tai. Vi vdy nha dau tw ngan va trung
han nén theo déi va can nhic chét dan cé phiéu GMD trong khoang gia phu hop trong béi canh gia
¢6 phiéu dang cao nhw hién nay.
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BIEU DO BIEN DONG CO PHIEU GEMADEPT
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% ch{enh % ch{enh

Q1/08 Q208 Q308  Q4/08 Qiee Q209 /o:ae:: o /o:ae::

v&i Q2/08  véi Q1/09

TAI SAN NGAN HAN 1.404.929 1.171.973 1.137.634 924.276 1.108.617 1.299.347 10,87 17,20
Tién va cac khoan tvong dwong tién 298.810  297.023  255.741  172.318 223.016  248.208 -16,43 11,30
Cac khoan dau tw tai chinh ngan han 144212 77.064  129.318 81.217 83.424  183.504 138,12 119,96
Cac khoan phai thu 810.824  588.534  590.665  501.900 622.243  676.368 14,92 8,70
Hang tén kho 33.462 11.225 11.685  29.051 27.853 33.467 198,14 20,16
Tai san ngan han khac 117.621  198.127  150.226  139.791 152.080  157.800 -20,35 3,76
TAI SAN DAI HAN 2.151.684 2.371.932 2.517.572 2.577.726 2.487.039 2.552.829 7,63 2,65
Cac khoan phai thu dai han - - - - - - - -
Tai san ¢ dinh 1.251.540 1.199.046 1.551.925 1.634.050 1.639.295 1.741.609 45,25 6,24
B4t dong san dau tw - 222341 230.679 262.705 267.197  264.957 19,17 -0,84
Céc khoan dau tw tai chinh dai han 855.392  884.499  681.067  613.521 560.893  523.767 -40,78 -6,62
Tai san dai han khac 44.752  66.046 53.900 67.449 19.654  22.496 -65,94 14,46

TONG CONG TAI SAN 3.556.614 3.543.905 3.655.205| 3.502.001 3.595.656 3.852.175 8,70 7,13

NOQ PHAI TRA 1.310.689 1.282.534 1.563.470 1.468.586 1.518.417 1.659.788 29,41 9,31
No ngén han 748.416  623.691  592.982  692.340 716.798  895.135 43,52 24,88
* Vay va ng ngén han 19.038  44.197 11.785  183.765 165.339  265.418 500,54 60,53
No dai han 562.273  658.843  970.489  776.246 801.618  764.653 16,06 -4,61
* Vay va ng dai han 524.870  632.383  941.154  736.340 760.625  726.618 14,90 4,47
VON CHU S& HIrU 2.245.925 2.246.821 2.086.784 2.002.045 2.052.909 2.167.125 -3,55 5,56
Vén chi so htru 2.233.906 2.235.814 2.071.433 1.996.197 2.048.167 2.164.136 -3,21 5,66
Ngudn kinh phi va qu§ khac 12.018 11.007 15.351 5.847 4.742 2.989 72,84 -36,96
Loi ich c6 dong thidu sé - 14.549 4.951 31.371 24.331 25.262 73,63 3,83

TONG CONG NGUON VON 3.556.614 3.543.905 3.655.205| 3.502.001 3.595.656 3.852.175 8,70 7,13
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BANG KET QUA HOAT BPONG KINH DOANH TOM TAT

CHi TIEU

Doanh thu ban hang va cung cép dich vu

Céac khoan giam tri

Doanh thu thuan vé ban hang va cung cép dich vu
Gia vén hang ban

Lo nhuan gép vé ban hang va cung cép dich
vu

Doanh thu hoat dong tai chinh

Chi phi tai chinh

- Trong dé : Chi phi lai vay

Chi phi ban hang

Chi phi quan ly doanh nghiép

Lei nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh
Thu nhap khac

Chi phi khac

Loi nhuan khac

Téng lgi nhuan két toan trwéc thué

Thué thu nhap doanh nghiép

Loi nhuan sau thué thu nhap doanh nghiép

Loi nhuan sau thué cta céng ty me

| Qi/08 Q2/08 Q3/08 Q4/08
|439.914 470.737 499.396 444.530
439.914  470.737 499.396 444.530
371.068 394.647 404.467 372.787
68.846 76.090 94.929  71.743
54.443 23.201 34.704  57.041
64.093 72.185 260.742 143.052
10.400 9.036  28.449
287 1.588 1.297

18.238 23.999 29.511 35.826
40.958 2819 -162.208 -51.390
531 0 1.611 5.572

877 1 313
-347 gl 1.611 5.258
40.611 2.818 -160.597 -46.132
3.437 789 3.574
37.174 2,029 -160.597 -49.706

-160.597

CHi TIEU TAI CHINH

Q1/09

407.888
407.888
333.198

74.689

15.040
29.256
14.498
1.140
27.871
31.463
6.727
5.121
1.607
33.069

33.069

Q2/09

446.814
446.814
371.158

75.657

39.850
-36.921
18.888
1.944
26.322
124.162
1.270
190
1.080
125.242
9.528
115.714
114.743

% 6

thang/09

so v&i 6

thang 08

-6.14

9,54 -6,14
11,39 -8,01
1,30 3,73
164,96 -29,31
-226,2 -105,63
30,28 221,00
70,51 972,70
-5,56 28,31
294,63 255,49
-81,12  1407,38
-96,29 504,43
-32,77 -871,84
278,73 264,53
125,46

249,92 279,52

246,98 277,04

Cac chi tiéu tai chinh

Hé sé kha niang thanh toan
Vén Iwu dong thuén

Vén Iwu dong thuan/ Téng TS
Hé sb thanh toan hién thoi

Hé sb thanh toan nhanh

Chi tiéu hiéu qua hoat dong

Vong quay cac khodn phai thu binh quan
Sé ngay thu tién binh quan

Véng quay hang tén kho

Sé ngay luan chuyén hang tén kho binh quan
Vong tré no binh quan

Sé ngay tra no binh quan

Hé s6 tao doanh thu ctia TTS

Hé s6 tao doanh thu cia TSCD

Hé s6 tao doanh thu cia TSNH

Hé sb tao doanh thu ctia TS khac

Cac chi tiéu loi nhuan hoat déng

Ty suét lgi nhuan gép trén doanh thu

Ty suét lgi nhuan HD KD trén doanh thu
Ty suét lgi nhuan rong trén doanh thu
ROA

ROE

Co cAu vén va ri ro tai chinh

Ty 1& ng dai han trén vén CSH

Ty & ng dai han trén tdng tai san

Ty & no phai tra trén vén CSH

Ty 1& no phai tra trén tdng ngudn vén
Ty Ié tai san cb dinh trén téng tai san

Q1/08 Q2/08 Q3/08
triéuddng  656.513 548.283  544.652
1&n 0,18 0,15 0,15
1an 1,88 1,88 1,92
1an 1,83 1,86 1,90
vong/nam 0,54 0,80 0,85
ngay 673 456 432
vong/ndm 11,09 35,16 34,61
ngay 33 10 11
vong/nam 0,28 0,31 0,26
ngay 0,09 0,12 0,16
1&n 8,08 7,53 7,32
lan 2,84 2,55 3,11
lan 3,19 2,49 2,28
1an 0,27 0,42 0,30
% 15,65 16,16 19,01
% 9,31 0,60 -32,48
% 8,45 0,43 -32,16
% 1,05 0,06 -4,39
% 1,66 0,09 -7,70
% 25,04 29,32 46,51
% 15,81 18,59 26,55
% 58,36 57,08 74,92
% 36,85 36,19 42,77
% 35,19 33,83 42,46

Ngubn: Hose va VCBS, céc chi tiéu tinh theo quy

Q4/08 Q1/09
231.936 391.819
0,07 0,11
1,34 1,55
1,29 1,51
0,89 0,66
412 557
12,83 11,96
28 31
0,25 0,22
0,10 0,10
7,88 8,82
3,68 4,02
2,08 2,72
0,31 0,37
16,14 18,31
-11,56 7,71
-11,60 8,11
-1,47 0,92
-2,58 1,61
38,77 39,05
22,17 22,29
73,35 73,96
41,94 42,23
46,66 45,59

404.211
0,10
1,45
1,41

0,66
553
11,09
33
0,22
0,08
8,62
3,90
2,91
0,35

16,93
27,79
25,68
2,98
5,29

35,28
19,85
76,59
43,09
45,21



Béo cdo cong ty Update (28/09/09)

Nganh: Dich vu van tai

Research Department VCBS

KHUYEN CAO

Béan bdo cdo phan tich nay thudc ban
quyén VCBS va chi nhim muc dich
tham khdo. Do cdc nguyén nhén chu
quan va khiach quan, do céac nguf”)n
thong tin cong bd, VCBS khong dam
bdo tinh x4c thuc cia céic thdong tin
trong cdc bdo cdo phan tich cling nhu
khong chiu bat ky trach nhiém nao vé
nhitng két qua ngoai ¥ mudn khi quy
khach sir dung cac thong tin trén dé kinh
doanh chirng khoén.
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