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MCK: VNA (HSX) CONG TY CO PHAN VAN TAI BIEN VINASHIP

MUA VAN TAI BIEN

DINH GIA c&3 1)l Chung t6i udc tinh gid tri Vinaship trén nguyén téc than trong vao khoang 33.109

déng/CP (tuong duong muc von héa khoang 662,2 ty), cao hon 65,5% so vdi gia

Chuyén vién: Vii Hoang Viét tham chiéu ngay 19/04/2010.
Email: viet.vh@vdsc.com.vn Dua trén trién vong nganh va quan sat co cadu ngudn thu ctia VNA, ching téi udc
DT: 08 6299 2006 — Ext 348 tinh EPS trong nam nay c6 kha nang dat 4.100 déng/CP, tuong (ng, chi sé P/E

forward chi vao khoang 4,9 |an, kha ré va phu hgp d6i vai dau tu trung dai han tir 6

thang - 1 nam.
Chi tiéu co ban Vé&i 19 tau ¢é téng tai trong hon 231 nghin DWT, VNA la mét trong nhing doanh
nghiép van tai hang rdi s& hiiu doi tau cé s6 lugng va téng tai trong 16n trong nudc.
Viéc dau tu thém ba con tau trong 2009 la mét quyét dinh ddng dan cda Ban lanh
Gia cao nhat (52 tuan) 24.400 dao. Chang téi danh gia cao quyét dinh trén vi gia tau thdi diém dé dang & muic
thap va nhd d6, VNA da tiét kiém dugc 50% - 60% chi phi dau tu néu so vai 2008 va
20% so vdi gia tau hién nay, déng thdi, nang luc van tai cing nhu d6 tudi tau dugc
$6 CP dang luu hanh 20.000.000  Cdi thién tot.
Bén canh d6, gia cudc van tai néi chung tuy cé phuc héi nhe trong nam 2009 nhung
van con gidm khoang 60% so véi muc dinh diém nam 2008. Trong d6, cudc van tai
P/E Forward 2010 4,9 hang roi c6 muc bién dong manh hon so véi vén tai hang 1dng. Vi vay, cudc van tai
hang r&i ¢4 kha nang bat manh hon khi hoat déng xuat nhap khiu trong nuéc va
thé gigi phuc hoi kha quan trong ném nay.

Gia (16/04/2010) 20.000

Gia thap nhat (52 tuan) 12.300

Vén héa thi trudng (ty VND) 400

P/BV (31/12/2009) 1,3

Coéng ty hién dang cé 16 tau tu khai thac va 3 tau cho thué dinh han. Trong d6, 3 tau

cho thué dinh han (hgp déng dugc ky 6 thang/lan, véi giad thué téng cong khoéng
D6 thi gia 52 tuan 25 nghin USD/ngay/3 chiéc) uéc tinh dong gép khodng 30 - 40 ty dong vao LNTT
trong ndm nay. Két thic Q1/2010, VNA dat khoang 245 ty DT va 18 ty LNTT, tuong
WGA WK g - duong 72% LNTT 2009. Day la dau hiéu tich cuc khi két qua trén chi dén tir HDKD
2] chinh.
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s RUi ro ca ban khi dau tu vao VNA van la bién déng gia cudc va ty gia. Ngoai ra, doi
tau cao tudi cing 1a mét trd ngai ctia VNA trong nd luc vuon ra cac thi trudng méi.
Tuy nhién, & mot cach nhin khac, sdu con tau da hét khau hao khi thanh ly ¢6 thé
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gf: g mang lai nguén thu kha dang ké cho VNA, déng thai gitip NBT ngan han xac dinh
0 j:::: mét trong s6 thdi diém phu hgp “tham gia” vao ¢é phiéu nay.
;* Ngay Gia dong clia KLGD Dumua Duban NN mua NN ban
e 16/04/2010 20.000 214,150 271.370 414.220 0 0
) 15/04/2010 19.500 132.890 375.880 297.060 0 0
Nguén:HSX 1470472010 19000 154430  367.830  242.550 0 0
13/04/2010 19.100 120.330 195.260 342.060 0 0
12/04/2010 19.900 366.590 553.000 625.060 0 0

CTCP VAN TAI BIEN VINASHIP
Cac chi tiéu tai chinh co ban
1 Hoang Van Thuy, Hai Phong, Viét Nam

DT: (8431).3842452 Bv: ty dong 2008 2009 2010 KH 2010F
Doanh thu 900 659 950 (¥) 989

Fax: (8431).3842271 Loi nhuén trudc thué 81 25 40 (%) 105
Website: www.vinaship.com.vn LoT nhugn sau thué 81 20 82
Von diéu lé 200 200 200

Téng tai san 695 1.071 1.235

Vén chii sé hitu 294 309 349

ROA 11,7% 1,8% 6,7%

ROE 27,0% 6,3% 23,4%

EPS (VND) 4069 998 4122

Gia tri s6 sach (VND) 14.709 15.425 17.455

Ty & ¢6 tic 20% - 15%

Nguédn:VNA, VDSC uéc tinh; (*) k€ hoach so bé ctia hoat déng chinh — van tai.
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Thanh lap Nam 1984 CONGTY

C6 phan héa

Quan tri - Diéu hanh

Nam 2006

- D6 Van Hoi, CT. HDQT - PTGD
- Cao Minh Tuén, PCT. HDQT - TGD

- LabdcVong, TV. HDQT

- Doan Van Minh, TV. HBDQT
- Mai Xuan Ngoat, TV. HDQT - PTGD

- Dinh Van Cau, TV. HBQT

- Vuong Ngoc San, TV. HBQT
- Nguyén Quang Duy, PTGD

Doi tau hién tai cia VNA

Tau pwr  Nam 6
dong

Vinaship Gold 13.245 2008 3
My Hung 6.500 2003 8
Vinaship Sea 27.841 1997 14
Vinaship Pearl 24.219 1996 15
Vinaship Diamond  24.034 1996 15
My An 8.232 1994 17
My Thinh 14.348 1990 21
My Vuong 14.339 1989 22
Binh Phudc 7.054 1989 22
Ha Béng 6.700 1986 25
Ha Tién 7.018 1986 25
Ha Nam 6.512 1985 26
Vinaship Ocean 12.367 1985 26
Hung Vuong 2 7071 1981  30(%
Nam Binh 8.294 1976 35 (%)
Ninh Binh 8.294 1975 36 (*)
Ha Giang 11.849 1974 37 ()
Hung Yén 11.849 1974 37 (*)
Chuong Duong 11.587 1974 37 (%

(*) cdc tau da hét khdu hao

Co cau doanh thu

2008

2009

75% 80% 85% 90%

B Hoatdong vantai  ® Dichvu hang container Khac

95% 100%

Nguén: BCTC VNA

Céng ty c6 phan van tai Vinaship (VNA) dugc thanh l1ap dua trén co s& c6 phan
hoéa cong ty Van tai bién Il - dugc thanh 1ap tir 1984. Hién VNA dang hoat déng
V3i s6 vén diéu 1é 200 ty déng, trong d6 ¢ ddng nha nudc 1a Téng cdng ty Hang
Hai Viét Nam - Vinalines ndm gitt 51%.

Hoat déng chinh clia VNA bao gém kinh doanh van tai bién qudc té va ndi dia,
khai thac cac dich vu cau cang, béc d& container va cac dich vu khac nhu dai ly
giao nhan, cung Ung tau bién...

Hoat dong kinh doanh

Vén tai hang roi: day la mang hoat ddng mang lai nguén thu I&n nhat vai muc
déng gop 86,1% trong doanh thu 2009. San luong van chuyén trong 2009 dat
khoang 2,4 triéu tdn. Mat hang van tai clia cdng ty chli yéu la cac loai hang khé
nhu gao, than d4,... (tuyén xuat khau) va cadc mat hang clinker, xi mang, thic an
gia stc, phan bén,... (tuyén nhap khiu). Trong d6, ty trong van tai I6n nhat 1a gao
VvGi 35,8% khéi lugng van chuyén; ké tiép 1a xi mang, clinker (9,5%), phan bén
(8%), thach cao (7,3%), than (5,34%) va céc loai hang khac nhu thic an chan nudi,
dudng, sat ... (9,5%)

VNA hién dang s& hiru déi tau gém 19 tau vdi téng trong tai hon 231 nghin DWT,
trong d6 c6 3 tau mdi mua la cé trong tai trén 25.000 DWT; 7 tau trén 10.000 DWT
va con lai la <10.000 DWT. Hai tau mé&i nhan trong 2009 la Vinaship Diamond (chi
phi dau tu: 10,5 triéu USD) va Vinaship Pearl (12,9 triéu USD). Bau 2010, Céng ty
ti€p tuc nhan thém tau Vinaship Sea (15 triéu USD). Suat dau tu 3 tau mdéi ngay
khoang 505 nghin USD/1.000 DWT. Hién tai hai tau Diamond va Pearl da dugc
cho thué dinh han v&i hgp déng 6 thang, gid cudc khoadng hon 10 nghin
USD/ngay. Con tau Vinaship Sea dang dugc cong ty tu khai thac theo chuyén.
Chiém 30% - 40% doanh thu ctia VNA la cac hgp déng van tai cho Vinafood.
Trong 2010, cac hop dbng nay tiép tuc dugc ky két va mic déng gép trong
doanh thu dugc udc tinh sé khéng thay déi.

Pai ly béc xép, kho bai: bao gébm cac hoat déng dai ly van tai, giao nhan, tau
bién va khai thac bai container. Hién VNA dang khai thac mét bai container tai
Hai Phong (dién tich bai: 10.000m? kho CFS: 1.200m?) phuc vu chd yéu cho nhu
cau ra vao hang hda tai cang Transvina va cac cang khac trong khu vuc va mét
béi container hau phuong trén tuyén dudng ti cang Hai Phong di KCN Binh Vi
(dién tich 16.000m?, kho CFS: 1.300m?).

Nguén thu tir day tuy khéng cé ty trong I6n trong doanh thu hang nam, tuy
nhién kha én dinh va day la co s& dé VNA c6 thé dan phat trién kha nang cung
c&p moét dich vu van tai - logistics tron géi ma bat c&t DN van tai bién nao cling
hudng tdi.

Chi phi

Chi phi nguyén nhién liéu chiém khodng gan 30% - 35% trong gié von cla VNA,
con lai la cac chi phi vé nhan céng, khau hao va cac thiét bi, vat tu cho viéc bao
duéng stra chlia tau. Gia dau bién ddng manh trén thi trudng thé gidi sé gian tiép
gdy kho khan dén hoat dong cac con tau Cong ty tu khai thac.

Chi phi khau hao chiém khoang 7,8% gia von, gidm so vdi 10,7% clia nam trudc.
Diéu nay do ty |& khiu hao dugc diéu chinh gidm véi muc giam chi tiét tir 25%
dén 42% tuy tUng tau dudi su cho phép clia B6 Tai Chinh trong béi canh khé
khan chung cta nganh.

Chi phi lai vay cta VNA trong 2009 tdang manh so v&i 2008 do nhiing khoan vay
tai trg cho dau tu tau. Chi phi lai vay trong 2010 udc tinh sé cao hon nlta khi phan
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Chi s6 BHSI (Baltic Handysize Index)

Baltic Exchange Handysize Index

Indlex

Nguén: Capital link

Danh muc dau tu tai chinh tai 31/12/2009

S6 Gi‘é tri Gia tri Chénh
cP lugng dautu | hién tai lach

CP (triéu) (triéu) j
MSB 418.504 4.185 6.696 60%
Vosco 60.000 1.276 1.020 -20%
DPM 25.000 1.311 825 -37%
VST 32.839 674 690 2%
VCB 30.000 3.150 1.317 -58%
Sabeco | 160.000 11.200 6.560 -41%
HT1 18.900 486 278 -43%
Téng 22.281 | 17.386 | -22%

Nguén: BCTC VNA; gid niém yét tai ngay 13/04/2010 va
gid OTC tham khdo tai ban tin ngay ctia VDSC

I6n cac khoan vay mai chti yéu vao cudi 2009.

Thi truong

Xét vé quy md vén, téng trong tai ddi tau va san lugng van tai hang nam; VNA
dugc xem nhu mot trong nhiing tén tudi I6n cla nganh van tai hang rdi tai Viét
Nam. Ddi tau clla VNA dang thuéc nhém 5 DN ¢ tdng trong tai I6n nhat trong
nganh.

Hoat déng van tai cila VNA chl yéu van tdi hang hda xuat nhap khau gilta cac
nuéc trong khu vuc Dédng Nam A ; Pong Bac A véi cac déi tac va ban hang lau
nam trong va ngoai nudc nhu Téng cdng ty luong thuc mién Nam - Vinafood 2,
DIC, Vinakyoei,... hay Thailand Anthracite Coal Co., Ltd; ... Mdt s6 tuyén van tai
quen thudc 1a tuyén ndi dia Bac — Nam; tuyén xuat khau, nhap khiu giira HCM -
Philipine, Indonesia, Quang Ninh — Philipine, Thai Lan;...

Tiém nang tang trudng

Hai tau Vinaship Sea va Vinaship Pearl dugc dua vao khai thac tir cusi 2009 va
dau 2010 udc tinh sé gitp doanh thu ctia VNA tang khoang 12% - 15%. Canh do,
vGi dinh hudng téi cau tric déi tau theo hudng tré héa, VNA con c6 ké hoach sé
dau tu thém tir 1 dén 2 tdu mdi ¢ téng trong tai 20.000 - 30.000 DWT trong
2010.

Tinh hinh xuat nhap khau céc sdn phdm nhu gao, tiéu, ndng san, xi mang,
clinker,... cGia Viét Nam c6 nhiéu trién vong tiép tuc da tang cuing véi nhu cau.
Ngoai nhiing tuyén van tai sdn c6, VNA cing dinh huéng dén ma réng nhiing
tuyén mdi nhu sang Bangkok, Chau Phi, Chau My. Day sé md& ra nhiéu co hdi méi
cho VNA.

Bén canh trién vong tang san lugng van chuyén, gia cudc van tai ciing dang
trong mot xu huéng héi phuc, dac biét 1a gia cudc hang roi khi da giam rat sau
trong giai doan khiing hodng.

Gia cudc van tai hién nay da tang cao han so vai cudi 2009, muc tang khoang 7%
- 10%. Chung téi cho rang st dung chi sé Baltic Handysize Index lam tham chiéu
déi vai gid cho thué tau cla Coéng ty la thich hgp. Xét mdc dong clia tai ngay
07/04/2010 - 1.345 diém, BHSI da ting 17% so vGi dau ndm - 1.151 diém. Dic
biét trong quy 1, BHSI da tao dinh trong 23/03 v&i muic 1.490, cao hon muc dau
nam 29%.

Vé trién vong gia cudc, ching tdi cho rdng gia cudc van tai trong 2010 sé tiép tuc
trong mét xu hudng tang clng véi nhu cau xuat nhap khau cla cac khu vuc di
cham hon trong qué trinh phuc héi nhu Nhat, Chau Au.

Bén canh hoat ddng chinh la van tai, hoat déng thanh ly tau ti€p tuc sé mang lai
nhimng nguén thu dang ké trong 2010 khi VNA c6 ké hoach sé tiép tuc thanh ly
nhing tau da hét khau hao nhu mét phan clia chién lugc tré héa doéi tau. VSi 6
tau da hét khau hao, d6 sé la mot nguén tién dang ké cla Vinaship trong tinh
hinh gia mua ban tau cling dang tang dan.

Rui ro kinh doanh

Bén canh rdi ro ddc thu clia nganh vé bién déng gia nguyén liéu va ty gia, doi véi
VNA, d6 tudi trung binh cla déi tau 1a 23,7 ndm — muc kha cao so vdi trung binh
nganh. Diéu nay c6 thé sé Iam gidm tinh canh tranh clia VNA trong qué trinh mé&
rong thi trudng quéc té khi nhiing tiéu chuan ddi véi cac tau luu théng tuyén
quéc té ngay cang khat khe. Chién lugc tré hoa déi tau ctia VNA sé kho khan hon
trong tinh hinh tin dung khéng thoai mai nhu 2009 vé kha nang tiép can.

Pau tu tai chinh

K&t thiic 2009, VNA dang c6 mét danh muc dau tu tai chinh dai han c6 gia von
khodng 22 ty déng. Trong d6 dang ké nhat la khodn dau tu 160 nghin ¢& phiéu
Sabeco (50,3% danh muc), NH TMCP Hang Hai (18,8%),... Trong 2009, VNA da hién
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Kha nang sinh loi

2007 2008 2009
LN Gop/DT 195% | 15,8% 5,5%
LN HDKD/DT 18,6% 10,5% -0,3%
LNST/DT 18,5% 9,0% 3,0%
ROA 6,2% 11,7% 1,9%
ROE 8,9% 27,0% 6,3%
Nguén: VNA, VDSC
Cau tric tai chinh

| 2007 | 2008 | 2009
Cau tric tai san
Hang ton kho/TTS 5,1% 6,4% 3,8%
TSCD/TTS 50,4% 70,9% 80,5%
DTTC dai han/TTS 4,8% 5,7% 2,4%
Cau tric vén
Téng no/TTS 56,9% | 56,6% | 69,8%
Ng vay/TTS 34,4% 32,5% 54,4%

Nguén: VNA, VDSC

P/E forward mét sé DN Ién trong nganh

Ma Vén héa Trailing P/E P/B
GMD 3.633,8 11,4 1,5
SFI 300,9 9.2 2,0
VFC 229,7 10,5 08
VFR 202,5 14,2 1,0
VIP 1.244,0 20,6 1,5
VNA 390,0 19,5 13
VST 856,0 11,0 1,7
VTO 1.009,2 22,0 1,5
VSC 1.034,6 6,7 2,5
8.900,7 13,6 1,6
Nguén: VDSC

thuc hdéa Igi nhuan khoang 2,7 triéu cp MSB. Cac cp con lai trong danh muc tuy
van dang 16 nhung trudc d6 da dugce VNA trich lap du phong.

Tinh hinh tai chinh

Nam 2009 la mét nam day kho khan vai cac doanh nghiép van tai, dac biét 1a van
tai hang r&i. Khdng ndm ngoai s6 do, hoat dong kinh doanh ctia VNA trong 2009
cling sut gidm dang ké, doanh thu 2009 gidm 26,7%, Igi nhuan gidm t3i 75,5%.
Hoat déng kinh doanh chinh tuy dién bién tich cuc hon tir quy 03/2009, nhung
xét cd nam 2009, hoat déng chinh van 16. Nguén thu ti cac hoat dong khac da ho
trg rat nhiéu cho hoat ddng van tai trong 2009. Cu thé, dau tu tai chinh véi hon
29 ty thu vé ti chuyén nhugng 2,7 triéu cp MSB va khodn hoan nhap 2,7 ty. Ngoai
ra, d& ddm bao Igi nhuan. tdu Hung Vuong 1 dugc thanh ly ciing mang vé cho
VNA khoang 725 nghin USD trong Q4. Canh dd, su cho phép diéu chinh khdu hao
tau trong 2009 giup VNA gidm chi phi khau hao mét khoan 22,7 ty.

K&t thic quy 01/2010, VNA udc dat 245 ty DT, dat 25,7% ké hoach va 18 ty LNTT,
dat 45% ké hoach sa bd. Nhiing két qua trén cho thdy nhiing hoat dong clia VNA
dang dién bién theo hudng tich cuc hon nhiéu. Chung t6i cho rang ké hoach so
bd 950 ty DT va 40 ty LNTT sé dugc diéu chinh tang sau budi hop DHCD nam
2009.

Nhu mét ddc thu clia nganh, nguén von tai trg cho viéc dau tu déi tau rat I6n va
chli yéu dugc tai trg bang vén vay ngan hang. Trong 2009, hai tau VNA Diamond
va VNA Pearl dugc tai trg bang khodn vay téng cong 18,450 triéu USD. Khoén vay
dai han nay khién ty 1& ng vay/téng tai sdn cla VNA trong 2009 ting tU 32%
(2008) 1&n 54% (2009). Hién tai, von vay bang USD clia VNA chiém dén 62% téng
gia tri cac khoan ng clia VNA. Do d6, bién ddng ty gia USD/VND va ap luc lai suat
sé la nhiing rdi ro VNA phai déi mat trong 2010.

DU PHONG - PINH GIA

Dua trén trién vong nganh va nang luc ctia VNA, ching tdi nhan dinh san lugng
van chuyén trong 2010 c6 kha nang tang khodng 19% - 25% va gia cudc van tai
binh quan trong 2010 sé cao hon 2009 khoang 17% - 22%. Vi nhiing ca s& vé
khéi lugng van chuyén va gia cudc, doanh thu 2010 clia VNA dugc du phéng sé
dat khoang 988 ty, vugt 4,1% so véi ké hoach so bd. Hoat dong thanh ly tau sé
mang vé khoang 40 ty trén gia dinh VNA sé thanh ly 2 tau. Hoat dong dau tu tai
chinh dugc uéc tinh s& mang vé 11 ty trong 2010. T du phdng tiing mang hoat
déng, lgi nhuan sau thué ctia VNA trong 2010 dugc udc tinh sé vao khoang 82,4
ty dong, tuong duong EPS 4.122 d6ng, BV 2010F vao khoang 17.455 déng.

Chung téi st dung phuong phap P/E va P/BV dé dinh gia cp VNA v&i P/E va P/BV
dugc tham chiéu tur trung binh nganh. P/E va P/B clia nganh hién nay khoang
13,6 va 1,6. So v3i cac cdng ty trong nganh, VNA ¢ muc vén hda & mic trung
binh, déi tau hién tai con can nhiéu dau tu nham nang cao stc canh tranh. Ngoai
ra, trén co s& than trong xem xét trién vong nganh sé chua thé thay ngay su dot
bién, ching téi quyét dinh s&t dung mdc P/E va P/B lan lugt la 10 va 1,2.

M6 hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quan

P/E 41.219 60% 24.731
P/BV 20.946 40% 8.378
Gia binh quan 100% 33.109




PHONG PHAN TiCH PAU TU
Ngay 16/04/2010

vDSC

Chi sé BDI (Baltic Dry Index)

Baltic Exchange Dry Index
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Nguén: Capital link

Kim ngach xuat nhap khau VN trong 1 nam tré

lai day
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Nguén: VDSC

Chi tiéu tai chinh mét sé cong ty tiéu biéu

SO LUGC NGANH VAN TAI BIEN
Nhitng nét chinh trong 2009

Nganh van tai bién, dich vu cang va logistics kh&i ndm 2009 trong xu thé di
xuéng chung clia nganh ti gilra 2008. TU khodng cuéi quy 01/2009, cling véi su
phuc héi clia kinh té thé gidi, nganh van tai bién Viét Nam ciing da c6 nhiing dau
hiéu phuc héi ngay cang ré nét hon cho dén nay.

Trong 2009, san lugng hang hoa trung chuyén qua hé théng cang bién Viét Nam
da tdng kha so vdi nam 2008. Cu thé, san lugng hang dat trén 251 triéu tan, ting
28% so vdGi 2008. Trong d6 chui yéu 1a hang khé vdi t8ng sdn lugng trén 126 triéu
tan, tang khodng 44% so véi cung ky, hang container dat trén 5.539 triéu TEUs,
hang |6ng dat trén 42,5 triéu tan. Vé van tai bién, trong 2009, doi tau mang qudc
tich Viét Nam van chuyén dugc khodng 81 triéu tan, ting 17% so véi 2008.

Nang luc tiép nhan cac tau trong tai Ién clia cadc doanh nghiép khai thac cang tai
Viét Nam clng dugc danh dau mét budc phat trién déng ké vao ngay
03/06/2009, cang nudc sau Tan Cang, Cai Mép (Ba Ria Viing Tau) va Sai Gon - PSA
(Cai Mép - Thi Vai) da lan lugt ti€p nhan thanh céng tau container MOL Premium
cb trong tai I&n nhat tu trudc dén nay cap cang Viét Nam (dai 300m, trong tai
73.000 DWT, stic ch® 6.350 TEUs) va tau APL Denver (stc chd 4.250 TEUs).

Trién vong trong 2010

Tiém nang clia nganh van tai bién va cac dich vu hd trg ca Viét Nam trong qua
trinh kinh t& phuc héi va phat trién con rat In, trong d6 ¢ sy déng gép manh
mé cla hoat dong xuat nhap khau (80% - 90% hang hdéa van chuyén cua Viét
Nam dugc thuc hién bang dudng bién). Muc tiéu tdng trudng kinh té€ 2010 dugc
xac dinh & muc 6,5%; kim ngach xuét khau dugc dat muc tiéu dat 60 ty USD va
nhap khiu khéng vugt qua 20% XK - 72 ty USD. Nhu cau déi véi cac loai hang tiéu
dung nhu dét may, gidy dép, thly san va dau thé vén chiém ty trong I16n (gan
50%) trong co cadu hganh hang xuat khiu cia Viét Nam sé c6 muc tang trong nhu
cau rat tot khi kinh té€ phuc hoi.

Trong nam 2010, nganh van tai sé tiép tuc trén da di l1én tuy nhién sé c6 su phan
héa vé toc dd phuc héi gilta cdc mang. Yéu t6 quan trong nhat |a dién bién gia
cudc bén canh su phuc héi mang tinh 8n dinh cia nhu cau van chuyén. Trong d9,
gia cudc vdn tai hang rdi cé khd nang duy tri da tang hay khéng sé phu thudc vao
nhu cdu van tai quang sat (chiém ty trong Idn trong van tai hang rgi trén thé gidi)
cla cac nudc nhap khau I6n, dac biét 1a Trung Qudc nham dap Uing cho nhu cau
rat cao cila moét nén kinh té€ dang tang trudng manh. Su phuc héi gia cudce vdn tdi
container sé ti€p tuc tuy nhién sé phai déi mat vdi trd ngai la nguén cung néng
Iuc van chuyén dang vugt cau.

Vén héaTT

by (ty VND) DT( t2,009 LNST 2009 ROAo 2009 Rosozoo9 EPS (VND) BV Trailing P/E o
(16/04/2010) ) i) — — 2009 2009

GMD 3.634 1.772 333 7,3 13,4 6.724 52.127 11,4 1,5
VIP 1.280 1.213 61 3 7 1.028 13.608 20,8 1,6
VSP 1.253 618 -360 -13.528 33.746 -2,4 1,0
VsC 1.029 458 155 24,0 36,0 12.992 35.143 6.6 24
\'AL¢] 1.009 1.165 34 1 5 553 8.677 23,0 1,5
VST 860 1.283 78 2.8 15,2 1.502 12.386 14,3 1,7
VTV 448 1.335 25 5 17 3.646 13.102 11,2 3,1
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Cao Bang’
.
SaPa

Chi nhanh Ha Néi

Tang 1-2-3, Toa nha 74 Ba Triéu,
Hatong Bay Quan Hoan Kiém, Ha Ndi

Tel: (84.4) 6288 2006
@ Ninh Binh Fax: (84.4) 6288 2008

Mai 0‘3“ HA NOI

e VIETNAM

Piém nhan Iénh tryc tuyén Da Ning

.Hue . , Ty
DANANG 48 Tran Phq, TP. Ba Nang
Hol An Tel: (84.511) 386 7084
Fax: (84.511) 382 6674
Kgn Tum
Piém nhan Iénh tryc tuyén Nha Trang
®Pleiku 50Bis Yersin - Nha Trang - Khanh Hoa
Tel: (84 58) 382 0006
. . Buon Ma Thuot Fax: (84 58) 382 0008
Diém nhan Iénh truc tuyén Binh Duong L
244 Pai 6 Binh Duong, © NHATRANG
TX. Tha Dau Mét, Binh Duong ® Dalat Piém nhan Iénh truc tuyén Sai Gon
Tel: (84.850) 3834 763 ‘ BINH DUONG 28-30 Huynh Thuc Khang, Q.1, TP. HCM
Fax: (84.850) 3834 765 Tel: (84.8) 3914 3152
fHOCHIMINH oy Fax: (84.8) 3914 3150
Phu Quoc
and |~ CANTHO Chi Nhanh Sai Gén
. v Tang 4- 5 Toa nha Estar
Diém nhan Iénh truc tuyén Can Tho The Mekong Delta 9 Lo
8 Phan Dinh Phtmg, TP.CAn Tho 147-149 V6 Van Tan - Quén 3-TP.HCM
Tel: (84 710) 381 7578 Tel: (84 8) 6299 8599
Fax: (84 710) 381 7579 Fax: (84 8) 6299 2007

TRU SG CHINH
Tang 1-2-3-4 Tda nha Viet Dragon

141 Nguyén Du - Quan 1 - TP.HCM
Tel: (84 8) 6299 2006
Fax: (84 8) 6291 7986

KHUYEN CAO SU DUNG

Ban béo cdo nay dugc chuin bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban
chimg khodn cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu ciu,
chién lugc va hoan canh cu thé cla timg nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé cé cac xung dét Igi ich &nh hudng dén tinh khach
quan cla ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mdt ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach
nhiém d8i vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. VDSC tuyét déi khong chiu trach nhiém déi vai toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vdi viéc sir dung toan bé hoac tiing phan thong tin hay y ki€n nao ctia ban bao cao nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu Ia quan diém ca nhan cia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao cla
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban co céo nay.

Thong tin sir dung trong bao cao nay dugc VDSC thu thap ti nhilng nguén ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khong dam
bao réng nhiing théng tin nay 13 hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia chang téi cé gia tri dén ngay ra bao
céo va c6 thé thay d6i ma khéng can bao céo trudc.

Ban béo cao nay dugc gilt bdn quyén va |a tai san ctia VDSC. Moi su' sao chép, chuyén giao hodc stia déi trong bat ky trudng hap nao ma khéng cé
su dong y ctia VDSC déu trai luat. BAn quyén thudc VDSC, 2010.
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