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Sacombank-SBS Nhan dinh nhanh vé c6 phiéu

VOSCO € VOS

SECURITIES COMPANY

22/03/2010 Bui Dang Bao (Mr) bao.bd@sbsc.com.vn
TI'Ol’lg S6 l’léy Ngay 08/09/2010, Cong Ty C6 Phin Van tai bién Viét Nam (VOSCO) sé
e Nhan dinh nhanh vé c6 phiéu VOS niém yét 140 triéu c6 phiéu trén S& giao dich chirng khoan TPHCM véi

ma chirng Khoan VOS. Gia tham chiéu cho phién giao dich dau tién la
VND18,000/CP.

1. Luan diém dau tw:

*  Gia cuwdc van tai hang roi chwa thé phuc hdi 4n twong trong ngin
han. Do d6, loi nhuén tir hoat dong kinh doanh chinh ctia cong ty chi
& mikc vira phai, khong thé c6 dot bién.

= Loinhuan tir hoat dong thanh ly tau déng gép khoang 105 ty vao loi
nhun trwedce thué cta céng ty. Tuy nhién néu so véi quy mo cua
VOSCO (vOn diéu 1é 1,400 ty) thi khoan déng gép nay khong da 16n
dé tao cu hich 1én gia c6 phiéu VOS.

* Ngoaira, cong ty con phai ganh khoan 16 chénh léch ty gia wéc
khodng 95 ty trong ndm nay, lam suy gidm phén nao lgi nhuén cta
VOSCO.

*  Nguwoi viét cho ring mang van tai diu san pham va dic biét1a van
tai container chwa dat hiéu qua cao, tiép tuc 1a tré lwc cho hoat dong
ctia VOSCO.

*  Theo wéc tinh, VOSCO c6 kha ndng dat lgi nhuin sau thué khoang
120 - 140 tj, EPS twong ng 1a VND857-1,000/CP. Vé&i gia tham
chiéu VND18,000/CP, P/E dao déng tir 18-21 lan.

Vi vay, chiing t6i khuyén nghi BAN cho ¢6 phiéu VOS trong thoi diém

hién tai va nha diu tw nén can nhic thoi diém ban dé c6 gia tot nhat.

Pia chi lién lac 2. Solwgc hoat dong kinh doanh cuia cong ty:

Khoi Phan tich TCDN va tw vén dau tw Cong ty hoat déng chi yéu trong linh vuc van tai bién (bao gom ca van tai
8F, CTCP Chirng khoan Sacombank . .

278 Nam Ky Khoi Nghia hang ro1, van tai dau san pham va van tai container). Linh vyc van tai hang
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Tp. Ho Chi Minh roivan la chu lyc ciia VOSCO, déng gép 65% tong doanh thu. Pdi tau hang
Viet Nam r&i clia céng ty c6 quy mé 1én nhit nganh véi 22 tau va tdng trong tai
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khong phai 14 th€ manh ctia VOSCO. Mang van tai diu san phdm déng goép
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déng gép 25% va van tai container dong gop khoang 7% vao téng doanh thu.
Nguwoi viét chwa c6 liét ké chi tiét vé loi nhuén gop cla tirng mang hoat dong,
tuy nhién theo phan tich thi VOSCO van dwa vao van tai hang roi dé tao
doanh thu va lgi nhuin.

3. Kéhoach doanh thu va l¢i nhuidn nim 2010:
Doanh thu va lgri nhuén: theo Nghi quyét Dai hdi ¢d dong ngay
06/04/2010, k& hoach doanh thu va lgi nhuén sau thué Ian lwotla 2,419 ty
va 80 ty. K& hoach nay dwa ra trong tinh hinh kinh té& con tiém 4n nhiéu bt
On, nén nhiéu kha niang céng ty sé hoan thanh vugt mirc ké hoach.
Ké hoach thanh ly tau cii: cong ty c6 ké hoach ban 2 tau d4u san phdm vo
don cii 1a bai Hung (29,997 DWT) va Pai Long (29,996 DWT). Cong ty cling
tiép tuc t6 chirc ban tau Cabot Orient trong tai 4,485 DWT. Ngoai ra, cong ty
s& cAn nhdc ban 1-2 tau hang khé trong tai c& 6,500 DWT, tudi tau cao (nhw
tau Vinh Long va Song Tién).
Ké hoach dau tw tau méi: cong ty sé nhin tau hang roi déng méi trong tai
22,500 DWT va mua 1 tau diu san phdm trong tai tir 45,000 - 55,000 DWT.
Ngoai ra, cin c tinh hinh thuc té, cong ty c¢6 thé mua thém 1-2 tu hang roi

hodc tau container néu gia tau & mirc hop ly va cong ty thu xép von dwgec.

4. Nguon hang va gia cwéc:
Ngudn hang: theo Ban giam déc, céng ty vAn dam bao duy tri dwoc ngudn
hang vi nén kinh té thé gi¢i tuy con nhiéu diéu chwa 6n dinh nhwng nhu ciu
da gia ting so v&i ndm 2009. Theo SBS nhan dinh, nguén hang khéng phai la
van dé dang lo d6i véi VOSCO.
Gia cwérc: tai roadshow, c6 y kién cho rang chi s6 BDI (thé hién gia cuéc) sé
c6 s ho6i phuc vao cudi ndm véi mie ting tredng khoang 61% so véi thoi
diém hién tai. Theo nhin dinh cta SBS, mirc ting nay 1a qua lac quan. Ching
tdi cho rang chi s6 BDI sé c6 sw ting trwdng nhe, khong dén mitc 61% nhw
nhan dinh ctia China Ocean Shipping (mét hiang tau 1&n cia Trung Qudc) hay
Hanjin (hiang tau Han Qudc). Vi hién nay téng trong tai doi tau thé gidi va
nhu ciu dang & mirc gdn nhw nhau nén gia cwéc chwa cé sw birt pha, dang
dién bién di ngang. Dy bdo trong quy 4, nhu cau van tai hang roi chwa thé

tang trwdng dot bién dé kéo gid cwdc di 1én.



