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Ngay 23/11/2010 CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET
MCK: VST (HSX) CTCP VAN TAI VA THUE TAU BIEN VIET NAM
BAN CAP NHAT LAN 1
MUA DAI HAN VAN TAI BIEN
D.INH GIA 13.900 Bdo cdo nay la ban cdp nhat “Bdo cdo phan tich VST, VDSC phdt hanh ngay

Chuyén vién: Vi Hoang Viét 09/06/2010". Chiing t6i phdt hanh bdo cdo cdp nhat nhdm muc dich dua ra

nhiing du phéng vé trién vong nhiing thdng cudi ndm 2010 trén co s& nhiing
dién bién méi nhdt vé nganh trong thoi gian gdn ddy va dién bién gid cda co
phiéu VST.

Email: viet.vh@vdsc.com.vn
PT: 08 6299 2006 - Ext 348

Trong dién bién phuc héi chdm hon ky vong cta nganh vdn tdi bién toan cau sau

Chi tiéu co ban dot sut giam manh, muc gid hop ly cda ¢ phiéu VST thoi diém hién tai duoc xdc

Gia (19/11/2010) 10.400  dinh vao khodng 13.900 déng (tuong duong muc vén héa 821 ty déng). So vai

Gid cao nhét (52 tuan) 55000  MUC10.000 déng gid tham chiéu ngay 23/11/2010, VST dang giao dich thdp hon

i khodng 28%.

Gia thap nhat (52 tuan) 11.100

56 CP diang luu hanh o Tuy nhién, nf)a fi‘au tu CCfr.r l.qu y chat /uqu fhu n{)ﬂqp cta cac7 ccing ty vanltal blt?n
) i ndi chung va cua VST néi riéng trong boi canh hién nay, cha yéu dugc déng gép

KLGDBQ/phién (30 phién gan nhat) 107.120  pg;i thanh ly tau cd, hoat déng kinh doanh chinh chi ky vong bu ddp duoc chi phi

Vén hoa thi trudng (ty VND) 662  hoat dong, khdu hao va gdnh ndng ldi vay trong béi canh ngdn han tinh hinh

Trzlfing BAE 3 53  nganhvan chuathé cé dién bién ndi bat.

P/E (EPS 2010F) (x) 58  Ngudiphdn tich cho rdng VST phti hop d6i véi nhiing khodn dau tu trung va dai

P/BV (BV 31/06/10) () 08 han va nha dau tu can theo doi sdt dien bién cua chi sé nganh d@é cé nhiing quyét

dinh chinh xdc.

DB GIIETELY Céc chi tiéu tai chinh co ban

o WG BN luong - Bv: ty dong 2009 9T/2010 KH 2010 2010(F)
16 r 40000 Doanh thu 1.283 1.437 1.773 1.902
~ e Lgi nhuan trudc thué 80 93 120 127
% 124 ELI, X h .
£ 5 Lgi nhuan sau thué 60 70 920 96
= 10 2 8 ) )
g = Von diéu lé 400 470 590
2 o i = ]
E N s 2 Tong tai sédn 2.799 3.342 3.323
g 10000 Vén chu sé hiu 478 583 630
2 000 ROE 12,2% - 15,2%
235'032010 090972010 22092010 OBAORNO 20MORMID 0312010 177112010 ‘ ROA 2,1% - 2,9%
EPS (VND) 1.502 - 1.961
R Gia tri s6 sach (VND) 11.951 12.402 10.685
Ngudn: HSX R
Ty 1é c6 tic - - 12%

Nguédn: VST, VDSC udc tinh

So véi bdo cdo ldn dau, dién bién cia nganh da khéng dién ra nhu ky vong. Su
CTCP VAan tai va Thué tau bién Viét Nam sut giam manh tir thdng 5 dén thdng 7/2010 dé lam gid cudc giam manh. Mot
' ) vai diéu chinh dugc thuc hién nhu sau: (1) Trién vong nganh vdn tdi bién trong
thoi gian téi va cdc du phéng vé doanh thu va loi nhudn cda VST trong 2010, (2)
Muc gid hop ly ciia c& phiéu VST & thdi diém hién tai va (3) Thoi han dau tu ky
vong.

428 Nguyén Tat Thanh, P.18, Q4,
Tp. H6 Chi Minh.
DT: (84 - 8) 3940.4271

Fax: (84 - 8) 3940.4711

: _ Nganh van tai bién (hang roi) dang dién bién én dinh hon, su gidm manh
Website: www.vitranschart.com.vn

la khé x3y ra va c6 thé c6 kha nang tang nhe tir nay dén cuéi nam 2010.

Sau chudi 35 ngay sut gidam lién ti€p vao giai doan cudi thang 5 dén gila
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Dién bién chi s6 BDI & BHSI
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Nguén: Baltic Exchange

lul 08, 2010
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9T/2010
2008 | 2009

VST Nganh
LN Gop/DT 1% | 15% 22% 18%
LN HDKD/DT 7% 9% 5% 4%
LNST/DT 9% 5% 5% 5%
ROA 7% 2% - -
ROE 38% 12% - -

Nguén: BCTC VST
Cau tric tai chinh
Q3/2010
2008 2009
VST | Nganh

Cau tric taisan
Phai thu/TTS 3% 4% 3% 8%
TSCH/TTS 70% 88% 89% 82%
Cau tricvén
Téng no/TTS 80% |  82% | 82% | 69%
Novaydaihan/ | g39, | 8196 | 819% | 87%
ng vay NH
Nog vay/TTS 65% 72% | 71% 58%

Nguén: BCTC VST

thang 7/2010, chi s6 BDI bat dau budc vao qua trinh héi phuc. Su héi phuc la
day gap ghénh va phu thudc vao hoat déng giao thuang cac loai nguyén vat
liéu thé ctia nganh Thép tai Trung Quéc.

Nguyén liéu va sdn pham ctia nganh céng nghiép san xuat thép chiém hon
50% téng nhu cau van tai hang rdi cla toan cau. Trong vai nam trd lai day,
anh hudng cta Trung Quéc [én nhu cau van tai hang rdi va giad cudc ngay
cang I6n khi san lugng san xuat thép thé cla Trung Quéc luén chiém xap xi
50% t6ng san lugng thép sdn xuat trén toan cau. Nhirng thay ddi vé san
lugng nhap quang sét va than céc clia Trung Quéc chinh la nguyén nhan cha
yéu dan dén sy sut gidam manh vao thang 5 - 7/2010 va cling chinh la nguyén
nhan dan dén su héi phuc sau do.

TU nay dén cudi ndm 2010 va dau 2011, sdn luong nhap khiu quang sit va
cac nguyén liéu khéc ctia Trung Quéc duge du bdo sé dugce gilr viing & muic
6n dinh va ¢6 thé ¢6 su tdng nhe vi lugng hang tén kho nguyén liéu hién tai &
cac nha may thép & Trung Quéc da xudng thap, va muc gia hién tai dugc
danh gia |a kha hop ly dé cé thé tich trir tré lai.

Nhing yéu té trén la co s& dé c6 thé ky vong vao dién bién khé c6 thé xau di
cla nganh van tai bién toan cau trong nhing thang cudi cia mot nam day
bién dong nhu nam 2010.

Nguén hang duoc khai thac tét giup bu dip su sut gidm nhe trong gia
cudc khién doanh thu Q3 khéng qua bién déng so vdi Q2.

Nh& déi tau tré, nang luc canh tranh cao va méi quan hé t6t véi cdc nha moi
gidi hang hai quéc t& ngudn hang van chuyén ctia VST van dugc dam bao &
muc 6n dinh qua cac quy. Hién tai, phan 16n d6i tau ctia VST da dugc ky hop
déng van chuyén dén hét thang 11, c6 mét s6 tau da co hgp déng dén hét
nam 2010. C6 thé ndi van dé sut gidm ngudn hang khéng phai 1a maéi lo qua
I6n d@6i VST trong giai doan hién nay.

Sau giai doan sut gidam chung clia nganh vao thang 5/2010, chi s& BHSI c6
dién bién giao déng xung quanh muic 950 diém (+- 100). Chi s6 & muc nay la
¢6 thé ddm bao muic lgi nhuan nhat dinh cho VST tuy trong Q3, gid cudc thap
hon giai doan cao diém nhat vao thang 5 khoang 10% - 15% va dugc du bao
sé khé c6 kha nang bién dong manh tur gio dén cudi nam.

Trong Q3, VST ghi nhan dugc 501 ty doanh thu thuan, gidm nhe 2,7% so vdi
Q2. Tuy nhién, ty suat Igi nhuan gép trong Q3 lai tdng manh 1én 24,9% so vai
20,5 va 20,8% cla 2 quy trudc. MOt phan cla su cai thién trén la chi phi gia
nguyén liéu dau (chiém 30% - 35% ca cdu gia vén) binh quan trong Q3 giam
nhe 5% - 7% so v&i 2 quy trudc.

Doanh thu 6n dinh nhung két qua loi nhuan sut giam manh do chi phi tai
chinh qua Ién.

Doanh thu ghi nhan trong Q2 va Q3 tang so vé&i Q1, ty suat lgi nhuan gép
cling dugc cai thién cao han nhung cac con sé lgi nhuén lai giam dan. Loi
nhuan ti hoat dong kinh doanh ctia Cong ty trong Q3 chi dat 17,1 ty; gidm so
vGi 31,7 ty (Q1) va 20,4 ty (Q2). Su tang |én trong Igi nhudn gép thu khéng du
bu d3p su tdng Ién trong chi phi tai chinh, dic biét 14 cac khoan phan bé
trudc chi phi chénh léch ty gia trong ky.

Téng du ng vay ngan hang cla VST tinh dén thai diém cudi Q3/2010 Ia 2.385
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Danh sach d6i tau hién tai caa VST

. Trong tai 21

# Tau (bV?T) Tuoi
1 | VIC Glory 23.620 12
1 | VICTiger 28.666 12
2 | VICACE 24157 14
3 | VTC Phoenix 22.762 1
4 | VICOcean 23.492 11
5 | VICPlanet 22.176 17
6 | VIC Sun 23.581 14
7 | VIC Dragon 22.500 3
8 | VIC Sky 24.260 13
9 | VICLight 21.964 15
10 | VTIC Globe 23.826 15
11 | VTC Star (%) 22.273 20
12 | Phuong Dong 1(*) 15.136 24
14 | Phuong Dong 3 (¥) 15.147 24
15 | VienDong 3 6.523 6
16 | VienDong 5 6.058 5
Tong trong tai 302.521 12.9

(*) cdc tau dd hodic sdp hét khdu hao

Co cau tai san tinh dén 30/06/2010 ctia mét s6

doanh nghiép van tai bién

VNA VST

VIP VTO

VOs

Co cau tai san

No/Téng
tai san
Dung
ngoai
té/Téng ng
Du ng
ngoai té
(uéc tinh)
(ty VND)
Du ng
ngoai té
(udc tinh)
(triéu USD)

74%

70%

535

82%  64% 68%

72%  81%  100%

1.552 995 2.282

82 53 121

69%

69%

2.020

107

Nguén: BCTC cdc DN

ty déng, tuong Uing 71% tng tai san. So vdi cudi 2009, téng vén huy déng tur
hé théng ngan hang ctia VST da tang 18,9% nham tai tro cho hoat déng dau
tu thém tau VTC Tiger (trong tai 28.666 DWT, t6ng vén udc tinh khodng 17
triéu USD) va VTC Glory (23.620 DWT - 18 triéu USD). Truéc d6, du ng vay clia
Céng ty trong 2009 cling da tang hon 21% khi thuc hién dau tu 2 tau trong
nam. Ng vay va lai suat vay cing trong xu hudng di lén tir ddu nam la nhiing
yéu t6 khién chi phi lai vay theo tling quy clia VST gia tang, dac biét trong Q3,
chi phi 1ai vay 1én dén 54,4 ty; tuang duong 88% so vdi téng chi phi i vay 2
quy dau.

Vén vay dau tu tau déu la USD, do dé bén canh chi phi lai vay téng cao khi
dén nhiing ky thanh todn lai vay hang nam, chi phi tai chinh con chiu ap luc
tur chi phi chénh léch ty gid (ca thuc hién va chua thuc hién) khi déng VND
ludn trong xu hudng gidm gia so véi USD trong vai nam gan day.

Vao thang 02/2010, NHNN da thuc hién diéu chinh ty gia USD/VND tang 604
déng tir 17.941 déng/USD lén muc 18.544 dbng/USD. Ngay 17/08/2010,
NHNN tiép tuc diéu chinh ty gia thém 2%, ty gia binh quan lién ngan hang
VND/USD tur 18.544 |én 18.932. Nhu vay, tinh t&r dau ndm 2010, dong VND da
mat di 5,5% gia tri, tuong ting 992 VND/USD.

S6 du ng vay ngoai té clia VST udc tinh vao cudi nién dé tai chinh 2010 vao
khodng 75 triéu USD. Uéc tinh so bd cho thay tng gia tri khoan chi phi
chénh léch ty gid chua thuc hién ctia VST trong nam 2010 sé khodng 75 ty
déng. Lay k& dén hét Q3, Cong ty da thuc hién phan bé trudc khoang 25 ty.
Trong ndm 2010, VST sé phai phan bé 1 phan khodn chi phi nay ctia 2009 con
dang treo, udc tinh khoang 10 ty - 12 ty.

Khéng chi VST, cac doanh nghiép khac trong nganh ciing phai déi mat
vdi bai toan nan giai ty gia.

So véi mét doanh nghiép khac trong nganh la VOSCO (VOS), hiéu qua hoat
dong clia VST cho thay su hiéu qua hon trong kha nang khai thac nguén
hang va bdo dam ty suat sinh Igi gép. Trong Q3, VOS da phai ghi nhan 16
trong hoat déng kinh doanh chinh. Nguyén nhan cling dén ti khoan phan
bé chi phi chénh léch ty gia 85 ty phan bé trong 9 thang, trén téng s6 106 ty
tam udc tinh cho ca nién d6 2010.

Nguén thu nhép khéc tir thanh ly tau chiém ty trong I6n trong co cau thu
nhép quy 4 cling nhu' cd nam caa VST.

Trong nam 2010 VST da thuc hién thanh ly hai tau da hét khau hao la Far East
va Phuong Déng 2 thu vé tuong ng 28 ty déng va 2,8 triéu USD (udc tinh
tuong duong hon 50 ty déng)

Khoan thu tu thanh ly tau Far East da dugc hach toan trong Q2. Trong Q4
khoan thu nhap khac tir thanh ly tau Phuong Bong 2 sé dugc hach toan.
Khodn nay sé déng gép nhiéu trong két qua lgi nhuan trong quy 4 khi ap luc
tU cac chi phi lai vay, tai chinh sé rat nang né vao thai diém cudi nam.

Theo ké hoach phat trién déi tau cia VST dén 2015, nguén thu nhap tur
thanh ly céac tau ci tiép tuc déng gép thu nhap trong it nhat 2 nam ké
tiép.

Theo ké& hoach phat trién dai han, VST sé dau tu mua thém 2 tau ci va déng
mG&i 2 tau trong 2011, ndm ti€p theo sé dau tu thém 2 tau c. Tat ca cac tau
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Dién bién doanh thu titng quy trong nam 2010

Quy Quy Quy Quy

01 02 03 04F
2 1,8trieu 2,7 triéu
San luong NA NA tn () tn ()
DT 421 515 501 465
Gi von 334 408 376 408
LN gop 86 107 125 83
WAREe  gas o 24,9 17,9

(%)

Nguén: VDSC téng hop & du'phdng

Uéc tinh chi phi lai vay va chi phi tai chinh

Quy

4/2010F 2010F
DE ng udc tinh cudi ky (ty 2359 2359
dong)
Chi phi 1ai vay/ng vay 2,3% 7,2%
Chi phi lai vay (ty dong) 54 170
Du ng vay USD uéc tinh 75
(triéu USD)
Mtic chénh léch ty gia gia 991
dinh cho nién d6 2010
Chi phi chénh léch ty gia i 75
cla 2010 udc tinh (ty d6ng)
Chi phi chénh léch ty gia _ 12

phan bé tir 2009 (ty déng)

Nguén: VDSC t6ng hop & du phéng

déu thudc c& Handysize va c6 d6 tudi trung binh ti 8 — 10 tudi. VST cling da
xay dung ké hoach thanh Iy cac tau ci nham bao dadm d6 tudi binh quan cla
ddi tau va hiéu suat hoat ddng, ti d6 duy tri stic canh tranh tim ki€m nguén
hang. Theo d6, trong ndm 2011 va 2012, m&i nam Cdng ty c6 ké hoach thanh
ly 2 tu. V4i trién vong gia tau sé phuc héi theo tinh hinh chung cda nganh,
c6 thé néi khodn thu nhap khac tir day van sé co ty trong nhat dinh trong co
cau ngudn thu cta VST. Muic d6 dét bién ctia khoan thu nhap khéac nay sé con
tuy thudc vao két qua clia hoat déng kinh doanh chinh clia VST trong nhiing
nam tuong Ung.

Du phdéng

Trong bao cdo nay, ngudi viét cé mét s6 diéu chinh lai trong du phong doanh
thu va Igi nhuan dua trén nhiing dién bi€n méi nhat clia nganh cling nhu cuia
Doanh nghiép.

Chi s6 BDI va BHSI da cham day vao trung tuan thang 07 va di Ién sau dé. Su
hoi phuc nhe cla gia cudc va nhu cau van tai dén nay dang dién ra trong su
hoai nghi vé tinh bén viing that su cta su phuc héi. Ngudi viét nhan dinh su
di lén cia nganh sé tam thdi phu thudc nhiéu vao chinh sach vi mé ctia Trung
Quéc va sé khdng bién dong qua manh trong 3 thang cudi nam 2010.

Ly k& dén hét 9T/2010, VST da thuc hién van chuyén dugc khoang 1,9 triéu
tan san lugng hang hoéa va 16,7 ty TKm (tdn km) s&n lugng ludn chuyén. So
v3i ké hoach, VST da hoan thanh 90% ké& hoach san lugng van chuyén va 78%
san lugng luan chuyén.

Trién vong san lugng van chuyén trong Q4 sé kha quan hon 3 quy trudc vi
day la mua ép mia dudng tai Brazil. VST cé kha nang khai thac hiéu qua céc
hap déng van chuyén dudng t Brazil di cac nudc trong khu vuc Nam My vao
khoang thai gian nay trong nam.

San lugng van chuyén cd ndm udc dat khodng 2,7 triéu tan; tuang ducng
tang truéng 31% so vai thuc hién nam trudc. Gia cudc binh quan trong nam
2010 dugc gia dinh sé cao han muc binh quan 2009 khodng 20%. Doanh thu
tU hoat dong van tai udc dat khoang 1.702 ty. Cong vd@i doanh thu tu hoat
déng thuong mai va cac hoat dong khac, doanh thu cd nam cta VST udc dat
xung quanh muic 1.900 ty; vuot ké hoach 7,2%.

Ty suét lgi nhuan gép trong Q4 sé khé duy tri & miic cao nhu Q3 khi gia dau
da tang trén 80 USD/thung va cé nhiéu kha nang tiép tuc tang trong thoi
gian tdi. Ty suat Igi nhuan gop udc tinh cad nam udc dat khoang 21,1%.

Chi phi ban hang, chi phi quén ly lan lugt udc tinh chi€ém khoang 2,6% va
2,8% doanh thu thuan.

DaGi vai khoan chi phi tai chinh, hién tai viéc hach toan khoan 16 ty gia chua
thuc hién do dang gia lai s6 du cac khoan vay dai han vao cuéi ky ké toan van
dang dugc thuc hién theo hudng dan tai Théng tu 201/TT-BTC ban hanh
ngay 15/10/2009. Tat ca khoan hach toan 16 ty gid do danh gia lai néu khéng
lam doanh nghiép bi 16 sé phai dugc hach toan vao trong nién dé. S6 du ng
ngoai té dai han cudi ky 2010 cla VST vao khoang 75 triéu USD. Chi phi
chénh léch ty gid udc tinh khodng 75 ty cho ndm 2010 va khodng 10 - 12 ty
phan bé phan con lai tir 2009.

A1

Hién tai, cdc doanh nghiép van tai bién Viét Nam déu dang rat “kéu” vdi
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Co cau ngudn thu VST 2009 va 2010F

2009 2010F
Doanh thu 1.283 1.902
LNG 190 401
LNHDKD 1.1 46
Thu nhap thanh ly TSCB 101 81
LNTT 80 127
LNR 60 96

Nguén: VST & VDSC uéc tinh

Tong hop P/E va P/B nganh

Thoéng tu trén vi khodn chi phi trén thuc chat 1a loai chi phi khong bang tién.
Tuy nhién, trudc khi cé thay d8i trong cach thic hach toan, du phéng sé dugc
thuc hién didng nhu quy dinh hién hanh.

Nhu da dé cap & trén, khoan 16 ty gid clia riéng nam 2010 udc tinh vao
khodng 75 ty déng, khodn phan bé tir nam 2009 trong nién d6 2010 khoang
12 ty. Chi phi lai vay udc tinh khodng hon 160 ty. Téng chi phi tai chinh cla
VST trong nam 2010 vao khodng 321 ty déng.

Thu nhép ti thanh ly 2 tau ch udc khoang 81 ty. Nguén thu nay ¢ vai tro rat
I6n trong nd luc hoan thanh ké hoach nién @6 2010 ctia VST.

Lgi nhuan trudc thué udc dat 127 ty, vugt nhe so véi 120 ty ké hoach. Lgi
nhudn rong cda VST clla nam 2010 udc dat 96,5 ty; tuong Ung muc EPS binh
quan 2010F khodng 1.962 déng/c6 phiéu. Gia tri s6 sach khodng 14.463
déng/cé phiéu.

Pinh gia

Hai phuang phap dinh gié P/E va P/B dugc st dung dé dinh gia c6 phiéu VST.

Ma Vén héa | P/Etrailing | P/B ; i
Céc chi s6 P/E va P/B cia nganh dugc diéu chinh trén cg sd nhiing théng tin
GMD 2230'0 9’0 1’0 Jxy PN s N - . N A n s N o s
mdi vé cac DN trong nganh (c6 loai trir mét s6 DN cé P/E va P/B trailing qua
SFI 132,6 1.3 | 08 PO T I A ) N
doét bién, c6 thé gay bién déng manh chi s6 chung clia nganh).
VFC 283,7 13,0 1,0 . \ . n . . ; . . ; .
P/E va P/B trung binh nganh hién tai dang & muc 9,7 va 1,0 lan. Chuing téi s
VNA 262,0 49| 08 Ay LA L Ar 2 NS N A eziluR | x
dung mét hé sé6 chiét khau khodng 10% vi nhin chung nganh van tai bién van
vio 651,6 106 | 09 | ¢on nhiéu khé khan trong hién tai va trién vong tuong lai phu thuéc vao
VsC 757,9 46 | 1.6 | nhiéu yéu t6 khé ludng trudc, ngoai ra, van dé chénh léch ty gia van tén tai
VOS 1.288,0 13,5 | 0,8 | nhumdétganh nang déi vsi méi doanh nghiép trong nganh.
VFR 2550 147 | 13 | Mb hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quan
e S | P/E 17.049 60% 9.661
Nguén: VDSCténghop  p/y 11275 40% 4259
Gia binh quan 100% 13.921
Chi tiéu tai chinh mét sé cong ty tiéu biéu
Market Cap EPS BV P/BV 9T/2010
DT2009  LNST 2009 Trailing P/E
Ma CK 19/11/2009 4 quy 31/09/09 19/11/2010 Doanh thu LNST
(ty VND) (ty VND) (ty VND) (VND/cp) (VND/cp) (x) (x) (ty VND) %KH (ty VND) % KH
GMD 2.230 3.634 1.772 3.127 46.963 9,0 06 1.415,06 79% 109,2322 63%
PVT 2.163 1.929 -17 494 9.913 18,8 0,9 1.664,00 59% 62,8 50%
VOS 1.288 1.939 53 376 10.290 24,5 0,9 1.987,09 82% 96,835523  121%
VSC 758 1.029 458 13.778 41.546 4,6 1,5 374,21 78% 125,54038 134%
VTO 652 1.009 1.165 773 12.654 10,6 0,6 991,65 87% 49,507483  105%
VST 614 1.283 60 4.946 9.880 2,1 1.1 1.464,62 83% 68,337 76%
VIP 574 1.280 1.213 308 13.450 31,2 0,7 1.014,27 70% 29,16289 52%
VFR 257 226 14 1.155 13.047 14,8 13 198,46 - 10,540643 -
VNL 122 226 24 2.685 13.732 5,0 1,0 257,43 103%  20,730258 118%

Nguén: Stox, VDSC téng hop
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PHU LUC
2007 2008 2009 2010F
Bao cao két qua kinh doanh (Pv: ty déng)

Doanh thu 1.408 2.136 1.283 1.902
Loi nhuan HDKD 181 141 112 299
Lgi nhuan truéc thué 101 266 80 127
Loi nhuan sau thué 98 192 60 96
EBIT 166 377 183 293
EBITDA 345 1.045 309 584

Bang can ddi ké toan (Dv: ty dong)

Tién mat 106 254 64 38
Tai sdn ngan han 487 205 230 258
Tai san c6 dinh 1.048 1.804 2.463 2.827
Téng tai san 2.197 2.557 2.798 3.202
T6éng ng vay 1.145 1.653 2.006 2.282
Téng ng 1.714 2.054 2.306 2.611
Vén chd sé hitu 449 482 478 586
Téc d6 tang trudng (%)
Doanh thu -25,3% 51,6% -39,9% 48,3%
Lgi nhuan trusc thué 153,6% 163,6% -69,8% 58,0%
Lgi nhuan sau thué 187,4% 96,3% -68,7% 60,6%
Téng tai san 57,4% 16,4% 9,4% 14,4%
Vén chd sé hitu 11,2% 4,2% -2,1% 22,5%
Kha nang sinh Igi (%)
Loi nhuan gép / Doanh thu 18,3% 11,1% 14,8% 21,1%
Lgi nhuan trudc thué€ / Doanh thu 7,2% 12,5% 6,3% 6,7%
Lgi nhuén sau thué / Doanh thu 6,9% 9,0% 4,7% 51%
ROA 4,4% 7,5% 2,1% 3,0%
ROE 20,2% 38,1% 12,2% 16,3%

Hiéu qua hoat déng (1an)

Vong quay Téng tai san 0,6 0,8 0,5 0,6
Vong quay V6n chu sé hiiu 2,9 4,2 2,6 3.2
Voéng quay cac khoan phai thu 35 25,5 13,0 20,0
Vong quay hang tén kho 16,8 42,9 14,7 15,4
Vong quay cac khoén phai trd 2,0 4,9 4,0 5,0
Kha niang thanh toan (lan)
Kha nang thanh toan hién hanh 0,71 0,68 0,45 0,46
Kha nang thanh toan nhanh 0,63 0,61 0,34 0,31
Kha nang thanh toéan tién mat 0,13 0,37 0,10 0,06
Cau tric vén (%) 382,1% 426,0% 482,3% 445,8%
T6ng ng/ Vén chd s& hitu 52,1% 64,7% 71,7% 71,3%
Ng vay / T8ng tai san 78,0% 80,3% 82,4% 81,6%
T6ng ng / Téng tai san 1.408 2.136 1.283 1.902




BAO CAO PHAN TiCH CONG TY VDSC (@
Ngay 23/11/2010 CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET

LICH SU PHAN TiCH

Ngay phat hanh Loai bao cao Khuyén nghi Gia tai ngay phat hanh  Gia dinh gia
09/06/2010 Lan dau Mua 23.000 31.000 (*)
(*)Tuong Ung gia diéu chinh sau khi chia thudng 100:17,5 va phat hanh thém 100:30 la 23.000

BAO CAO PHAN TiCH CONG TY

Béo cdo nay dugc lIap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu
trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bdo cao dugc lap trén ca sé phan tich hoat dong ctia doanh nghiép, du phéng
két qua kinh doanh dua trén nhimng dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gié tri hgp ly cla ¢b phiéu tai thdi diém
phan tich. Ching t6i da c6 gang chuyén tai ddy du nhiing danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao
béo cdo nay. Nha dau tu mong mudén tim hiéu thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngusi phan tich
hodc bd phan ho trg khach hang clia chidng téi.

Cac loai khuyén cao
- Khuyén cdo ‘"MUA’: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh cao hon gia thi trudng 25% - 30%.
- Khuyén cao ‘BAN”: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh thdp hon gia thi trusng.

- Khuyén cao 'NAM GIU™: 1a khuyén cao trung 1ap, nha dau tu dang s& hitu c8 phiéu cé thé tiép tuc ndm git hodc xem
xét ban chét 16i; nha dau tu chua sé hitu ¢6 phi€u thi khéng mua hodc xem xét chudn bi mua.

- Khung thai gian dau tu: Cac khuyén céo Dai han, Trung han, Ngdn han tuong tng véi khodng thdgi gian 1an lugt a
trén 1 nam, tr 3 thang dén 1 nam, va dudi 3 thang.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat la VDSC) dugc thanh lap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day du cac
nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching
khoan. VDSC da m& réng mang lugi hoat dong dén cac thanh phd I6n trén toan quéc. V&i thanh phan ¢d dong chién
lugc ciing la d6i tac 16n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing déi ngl nhan vién chuyén nghiép,
nang déng, VDSC ¢6 tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhiing san phdm - dich vu phu
hogp va hiéu qua. Pac biét, VDSC 1a mét trong sd it cac cong ty ching khoan d4u tién quan tam phat trién doi ngi
phén tich va uu tién nhiém vy cung cap cac bao cao phan tich hé trg thong tin hiiu ich cho khéach hang.

Phéng Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cap cac bao cao vé kinh té€ vi mé va thi trudng ching khoan, vé chién lugc
dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang luéi

Tru sé chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Tda nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM

Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986
Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Sai Gon Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh Nha Trang
147-149 V6 Van Tan — Quan 3-TP.HCM 74 Ba Triéu — Quan Hoan Kiém - Ha Noi 50Bis Yersin -TP.Nha Trang
Chi nhanh Pa Néang Chi nhanh Can Tho

48 Tran Phi - TP. Da Nang 8 Phan Dinh Phung - TP. Can Tha

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cao nay duogc chuin bi cho muc dich duy nhat 13 cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao céo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién
Iugc va hoan canh cu thé cla timg nha d4u tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing ¥ thiic c6 thé ¢é cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia
ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cado nay nhu mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém daéi
vGi quyét dinh dau tu clia chinh minh. VDSC tuyét doi khéng chiu trach nhiém déi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay sy kién bj coi la thiét
hai, d6i véi viéc sir dung toan bd hodc tling phan thong tin hay y ki€n nao cta ban bao céo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao co nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cda
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cio hay quan diém cu thé trong ban cdo cio nay.

Théng tin st dung trong bao cdo nay dugc VDSC thu thap ti nhirng nguén ma chung t6i cho 1a dang tin cdy. Tuy nhién, chang t6i khong dam bao
rang nhiing théng tin nay |a hoan chinh hoac chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching t6i c6 gia tri dén ngay ra bao céo va
c6 thé thay d8i ma khéng can bao cao trudc.

Ban bao cao nay dugc gill bdn quyén va la tai sdn ctia VDSC. Moi su' sao chép, chuyén giao hoic stia d8i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng cé
su déng y ctia VDSC déu trai luat. BAn quyén thudc VDSC, 2010.
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