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Van tai va giao nhan hang hoa.

Van tai hanh khach bang 6 t6.
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Mua ban rwou bia, nwéc giai khat.
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Khai lugng

Ther 6, ngay 26 thang 11 ndm 2010 |

CONG TY CO PHAN VAN TAI VA GIAO NHAN BIA SAI GON

Nganh: VAN TAl

1. KHUYEN NGHI BDAU TV
F

So véi mét s6 doanh nghiép cing nganh, SBC c¢6 loi thé hon khi duoc
tiép can véi ngudn vén hé tro i suat 4% cda chinh phd trong vong 24 thang
tir thang 10/2009 da gidp chi phi tai chinh gidm dang ké. Cung véi viéc dau
tw doi xe dién, dau tw cong nghé quan ly va lap lich xe chay khoa hoc, tén
dung téi da van chuyén hang hoa 2 chiéu gilp cho SBC gidm dwoc chi phi
vén, téng trudéng loi nhuan.

Sabeco hién dang la khach hang Iém nhét cia SBC. Véi viéc Sabeco ndm
git? 25% cé phan nén SBC chwa phédi déi méat véi sw canh tranh lén vé
ngudn hang. Ngudn hang én dinh tir Sabeco sé duy tri va déng vai tro quan
trong trong hoat déng kinh doanh cda SBC trong céc ndm téi. Béng thoi,
SBC dang timg bwéc da dang héa dbi twong khach hang khac nhw vén
chuyén san phdm cida SCD véi sén luong 50 triéu lit/ndm, van chuyén thanh
phdm tir cac nha may cua Vinamilk dén téng kho tai Thd Bic, TP.HCM.... sé
gidm murc dé phu thuéc vao Sabeco ciing nhw tao tién dé cho s phat trién
6n dinh cua SBC.

Hién tai cong ty dang ndm gid 65% thj phén trong linh vuc vén chuyén ruou,
bia va vét tw ddu vao cho Sabeco. P&c thi cda nganh bia Viét Nam mang
tinh chét mua vu cao, thuong dat cao diém vao giai doan cudi ndm va dau
nd&m méi. Do dé, két qua kinh doanh cta SBC thuwong tang truéng manh vao
quy 4 va quy 1 hang ndm. Hién tai EPS cua SBC 9 thang ddu ndm 2010 dat
5.321VND/CP.

Dw kién dén ndm 2012, SBC sé di vao khai thac dw an chung cw cao cép két
hop Vé&i trung tdm thuong mai, vdn phong cho thué tai sé 78 Tén That
Thuyét, Phurong 16, Quén 4, TPHCM véi téng dién tich 2.4 ha. SBC gop vén
bang tai sén la quyén st dung déat véi gia tri 40% vén dau tw dw én. Poi tac
dau tw duw kién sé |a Tap doan Trung Thiy, chd déu tw tda nha Lancaster.
Piéu nay sé déng gép 1 phan doanh thu én dinh trong tuong lai ctia doanh
nghiép.

Riéng ndm 2010, SBC du kién loi nhudn sé gidm so véi ndm 2009 do phai
chju chi phi vén tai cao hon. Méc du vay, muc tiéu dat 21% loi nhuén sau
thué trén vén chd sé hitu cda céng ty trong ba ndm téi ciing la mirc kha cao
trong nganh. Mdc gia cé phiéu SBC trén thj triong hién nay kha hép dén
cho cac nha déu tw. Chung toi khuyén nghj nha déu tw mua cé phiéu nay véi
gi4 muc tiéu 1a 47.500 véi mee sinh 161 ¢ thé dat duoc 1a 26%.
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Biéu d6 Doanh thu & Lei nhuan 2. TINH HINH HOAT BDONG KINH DOANH
F

Céng ty C phan Van tai va Giao nhan Bia Sai Gon, tién than cta
Cong ty 1a Xi nghiép Van tai dwoc thanh lap theo Quyét dinh sb 860/BS-TC
500,000,000,000 ngay 1 thang 5 nam 1995 ctia Téng Giam déc Cong ty Bia Sai Gon, tryc
400,000,000,000 thudc Bd Cong nghiép nhe cé chirc nang chinh 1a té chirc cong tac hau can
phuc vu hoat ddéng san xuét kinh doanh mat hang bia, nwéc giai khat va cac
nhu cdu van chuyén khac cta Téng Céng ty Cé phan Bia Rwou Nwéc giai
200,000,000,000 khat Sai Gon.

600,000,000,000

300,000,000,000

100,000,000,000 Nam 2005, Cong ty dwoc cd phan hoa, tré thanh Cong ty C6 phan

- Van tai va Giao nhan Bia Sai Gon theo quyét dinh sb 1935/QD-TCCB ngay 1
thang 6 nam 2005 cua B6 trwdng B6 Cong nghiép.

H Doanh thu o ) )
T khi c6 phan héa dén nay, toc do tang trwdng doanh thu tr nam

2007 — 2009 t&ng 38,2%. Doanh thu ctia SBC chi yéu t& dich vu van
chuyén thanh phadm (bia, rwgu...) chiém ty trong chd yéu (hon 96%). Van
chuyén vat tw dau vao cla cac nha may san xuét ciing nhw dich vu kho bai
chiém ty trong rat nhé (tr 1% dén khoang 4%). Trong thoi gian t&i, véi muc
tiéu da dang héa dich vu van chuyén sang cac linh virc khac do d6 sé tao co
héi cho SBC tang trwdng vé doanh thu va gidm mdc d6 phu thudc vao téng
cbng ty bia Sai Gon.

M Loi nhuan

EPS & BV

Do c6 khach hang chién luvgc la Sabeco nén hé théng mang ludi
cac cobng ty con cla SBC gén lién v&i viec mé rong cac nha may cla
Sabeco. Hién tai, SBC dang ndm gitr 51% cb phan cac cong ty con la
Sabetran Mién Bac, Sabetran Mién Trung va Sabetran mién tay. Dong thoi,
SBC con van chuyén vat tw diu vao cho cac cong ty con clia Sabeco.

Trong nhirng nd3m gan day, do bién déng phtrc tap gia xang dau trén
thé gi¢i nén chi phi dau vao tang manh dan dén gia thanh van chuyén ciing
tang. V&i ngudn hang én dinh tir Sabeco; déng thdi bd sung thém ngudn thu
tr viéc van chuyén sadn phdm cho SCD, Vinamilk, Tap doan Cao su Viét
Nam nén trong nhirng ndm qua, tbc d6 tang trwdng doanh thu va lgi nhuan
Kha ning thanh toan ctia SBC cao hon rat nhiéu so v&i mét sé cac doanh nghiép ciing nganh van
tai.

Theo béo cao quy 111/2010 ctia SBC, LNST quy 3/2010 dat 18,13 ty
déng, tang gap ddéi quy 3/2009; Iy ké 9 thang dat 42,57 ty dong, téng
91,93% cuing ky 2009. Doanh thu ban hang va cung cép dich vu quy 3/2010
ctia SBC dat 183,3 ty ddng, tdng gan 37% so v&i quy 3/2009; iy ké 9 thang
dat 474,5 ty ddng, tdng 38% cung ky 2009. Loi nhuan cta SBC chd yéu ti
hoat dong kinh doanh chinh, doanh thu tai chinh va doanh thu khac chi dat
1,32 ty va 444 triéu déng trong quy 3/2010.

Chi phi nguyén vat liéu ( xang dau) chiém khoang 40% doanh thu.
Chi phi tai chinh quy nay gidm 74% so v&i cung ky 2009, chi phi quan ly
2007 2008 2009 doanh nghiép dat 5,4 ty déng, cao hon cung ky 2009 hon 2,1 ty déng. Loi
——Khé nang thanh toan nhanh nhuan trwéc thué quy 3/2010 cia SBC dat 20,26 ty dong, gap ddi quy
—o—Kha nang thanh toan hién hanh 3/2009; Iy ké 9 thang dat 50,9 ty déng, tang 108,86% so v&i cung ky 2009.
LNST quy 3/2010 dat 18,13 ty ddng, tdng gap ddi quy 3/2009; Iiy ké 9 thang
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—l—Hé s6 ng vay trén vén chd s& hitu

dat 42,57 ty dong, tang 91,93% cung ky 2009. EPS 9 thang theo tinh toan
cta doanh nghiép dat 5.321 déng/cp. Vé&i két qua dat dwoc trong 9 thang
dau nam, dy kién n&m 2010 SBC sé chia cb tirc 40% tinh trén ménh gia.

Véi tbe dd ting trwdng tiéu thu bia cla Sabeco va viéc dau tw doi
ngil van chuyén sé tao tién dé phat trién &n dinh cho SBC. Hién tai, SBC c6
khodng 178 chiéc xe véi lwc van chuyén trung binh 16 tdn/xe nén SBC dap
ng 65% nhu cau cta SBC. Ngoai ra trong thoi diém tiéu thu bia it thi SBC
s& van chuyén cho céac khach hang méi nhw SCD, Vinamilk, Tap doan cao
su Viét Nam. Hé thdng doi xe clia SBC dwoc trang bi hé théng GPS nén
dam bao chat lwong va thoi gian van chuyén cho khach hang, ddng thoi
kiém soat dwgc hang héa ciing nhw 16 trinh ctia ddi xe, tiét kiém chi phi. Bén
canh do, dé tao sy phat trién déng bod & tat ca cac khau trong qué trinh cung
&ng dich vu van chuyé&n, Céng ty dang Ién ké hoach xay dwng va &p dung
hé théng quan ly chat lwong dich vu 1SO. Néi cach khac, viéc khéng ngirng
gia tdng chat lwong dich vu cung véi sy phat trién nang lwc van tai theo ké
hoach dat khodng 230 chiéc xe vao ndm 2015 chinh 1a mét trong nhitng co
sé& dé cong ty phan diu tang trwéng doanh thu qua cac nadm.

Tinh hinh tai chinh

Trong co ciu ngudn vén clia SBC, ty 1& no hién tai la 39,43%. Trong
doé phan 16n la cac khoan tin dung thwong mai tir cac déi tac, day la ngudn
vdn ré ctia SBC. Khoan no vay hd tro' 1ai sudt 4% cuda chinh phd tir MHB va
Viettinbank 40 ty v&i véi thei han 5 nam, hé tro 1ai suét trong 24 thang tir
thang 10 n&m 2009 chi yéu dwoc dung dé dau tw vao doi xe. Do d6 véi bién
dong lai suét trong thoi gian gan day, SBC c¢6 loi thé hon moét sé doanh
nghiép cung nganh véi chi phi vén ré.

Mang dac thu nganh nén hiéu qua hoat déng ctia SBC chju anh
hwdng b&i bién déng chi phi nhién liéu. Chi phi nguyén vat liéu bao gém
xang, dau chiém ty trong trén 40% co céu gia vén hang ban ctia SBC. Tuy
vay, co cau chi phi cta SBC lai thdp hon so véi cac doanh nghiép trong
nganh, nhé viéc dau tw céng nghé méi va hinh thirc khoan van tai ma SBC
dang ap dung.

Thoi gian thu hdi ne' trung binh dat khodng 62 ngay trong giai doan
2007-2010, trong khi th&i gian thanh toan ng chi @ mirc 34 ngay. Kha nang
thanh toan ngan han cta SBC & mc kha an toan. SBC hoan toan cé thé
chi déng thanh toan cac khoan vay va ng ngén han tlr nguén tai san ngén
han ma khéng can dén cac nguén khac.Viéc wu dai cho khach hang no tién
hang, phan Ién 1a cac don vi thwong mai truc thudc Sabeco cé thé khién
SBC gap kho khan vé vén lwu dong. Tuy nhién véi lwong tién mat rat cao
trong téng tai sdn ngan han, néu hoat dong kinh doanh én dinh thi SBC sé
dam bao kha nang thanh toan cta minh khi ty 1& kha nang thanh toan hién
hanh va nhanh 1a 2,8 |an.
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Bang chi tiéu tai chinh cta SBC

Chi tiéu tai chinh

1, Kha nang thanh toan hién hanh

1, Ky thu tién binh quan

2, Vong quay khoan phai thu
3, Vong quay hang tdn kho
4, Vong quay tai san cb dinh

2007

2,24

2, Kha néni thanh toan nhanh 2,23 2,03 2,13 2,83

84,66
4,25
796,78
32,12

PHONG PHAN TiCH VA TUF vAN BAU TP
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SO SANH V@I CAC DOANH NGHIEP
CUNG NGANH
Hiéu qua hoat déong

SBC HTV SFI
—&—L3i rong/ Doanh...

SBC HTV SFI PSC

B Thoi gian thanh ly khoéa phai thu
B Thoi gian thanh ly hang tén kho

5, V(‘)ni iuai téni tai san 2,02 2,04 1,52 1,45

1, Hé sb no 37,93% 43,28% 4526% 39,43%
4, Hé s6 no vay/vén CSH 0,00% 30,26% 39,56% 31,67%

5, Hé sb LN hoat dcf)ni/ lai vai - 15,12 26,05 13,4

1, LNTT/doanh thu 1,30% 9,18%  14,57% 10,73%
2, EBIT/doanh thu 1,30% 9,92%  1527% 11,81%
3, LNST/doanh thu 1,30% 8,25%  13,29%  8,97%
4, ROCE 2,87% 21,68% 24,26% 18,23%
5, ROA 2,62% 18,73%  22,14%  15,58%
6, Hé sb LN gop/ tbng TS 2,62% 20,24%  23,20% 17,16%
7, Hé s LN diéu chinh/Téng TS 2,62% 18,18%  21,16%  14,35%
8, ROE 4,22% 33,52% 42,01%  26,56%
|V.Panhgiathunhap
EPS (VND) 613 5.015 9.052 5.321
Tang trwdng tdng tai san 140,60% 37,45% 51,94% -8,89%
Tang trwdng doanh thu 62,51% 38,91% 13,17% -12,92%
Tang trwdng LN trude thué -3,50% 883,53% 79,58% -35,9%
Tang trwdng vén diéu & 205,42% 8,03% 1,03% 0,0%
Gia vén/doanh thu 96,6% 88,78%  81,84%  85,40%
Chi phi ban hang/doanh thu 0,88% 0,81%  1,45%  1,05%
Chi phi quan ly/doanh thu 1,51% 1,93%  2,93%  3,08%
Chi phi tai chinh/doanh thu 0,00% 0,84%  0,70%  1,09%
Gié tri s6 séch (VND) 14.543 16.658  23.627  23.957

Nguén: HASC téng hop

Vong quay hang tdn kho ctia SBC & mirc kha cao do mang dac thu
ctia don vi kinh doanh van tai c6 gia tri hang tén kho l1a nhién liéu dy triv &
mirc thip va mot phan khéng dang ké gia tri cia cong cu dung cu nén khong
anh hwéng nhidu dén tinh thanh khoan ciing nhw hoat déng kinh doanh cuta
SBC.

Cé4c chi tiéu thé hién kha nang sinh 161 ctia SBC trong ndm 2009, 9
thang dau nam 2010 déu & mirc tang trwdng cao 1a mot két qua rat dang
chu y, dac biét 1a trong hoan canh bién dong bét loi clia gia xéng dau va anh
hwéng néng né cda sy suy thoai kinh t& nam 2008. Cung thoi gian nay,
khéng it doanh nghiép van tai khac da phai trai ganh chiu thua 16 do chi phi
tang cao. Nguyén nhan la do SBC giam dwoc kha nhiéu chi phia gia vén va
chi phi ban hang. Ty 16 ROA, ROE kha cao ddng thdi mre ¢b tire trén ménh
gi4 cGia nam 2007, 2008 va 2009 dy kién ban dau lan lwot la 12%, 15% va
17%. Tuy nhién, nh& c6 két qua kinh doanh tét, SBC da quyét dinh tang ty 1&
cb tirc 1én cac mirc twong &ng & 15%, 25% va 40%, dw kién ndm 2010 ty &
cling sé 1a 40%, méc kha cao so véi cac doanh nghiép niém yét trén san.
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SO SANH V@I CAC DOANH NGHIEP CUNG NGANH TRONG QUY 3/2010

45.00%
40.00% N Doanh thu ca SBC nam 2007 1a 172 ty, dén ndm 2009 SBC d4 ting
. () . N N
\ trwdng gap doi va dat doanh thu trén 358 ty dong, trong 9 thang dau nam
35.00% \ 2010 doanh thu dat 474,5 ty déng, tang 38% cting ky 2009. Dang chd y hon
30.00% ca la téc do gia tang loi nhuan vwot troi tr mire 4.5 ty ndm 2007 1&én gan 40
25.00% tf/‘ ndm 2008 va hon 72 ty nam 2009, 9 thang dau ndm 2010 dat dat 42,57 ty
20.00% \ / \I dong, tang 91,93% cung ky 2009. Trong khi d6, cac don vj van tai khac da
R \ / trai qua thoi gian rat kho khan trong diéu kién dién bién bt loi cla gia xéng
15.00% \ dau va anh huéng cta suy gidm kinh té loi nhuan gidm manh.
10.00% \/\ M6t sé chri tiéu tai chinh cda mét sé cong ty trong nganh than trong quy
5.00% 111/2010:
o.olgg,E . . . , Chi tiéu SBC HTV SFI PSC
SBC HTV SFI PSC
—&— ROA Lai gdp/ Doanh thu 14,6% 12,5% 31,9% 2,8%
Lai hoat ddng/ Doanh thu 10,1% 15,3% 10,1% 0,8%
Tinh hinh tai chinh L&i trwdrc thué/ Doanh thu 10,7% 17,1% 22,8% 1,3%
30.00 L&i rong/ Doanh thu 9,0% 13,2% 20,0% 1,0%
EBITDA/ Doanh thu 11,8% 31,1% 28,2% -1,6%
25.00 A EBIT/ Doanh thu 11,8% 17,1% 22,8% 1,3%
20.00 / \ Ty suét thanh toan nhanh 2,83 12,39 1,06 0,90
15.00 Ty suat thanh toan hién thoi 2,84 11,89 1,09 0,94

Vay dai han/ Tai san 0,17 - - R
Vén vay/ Tai san 0,19 - - 0,06

10.00 / A \
/ / \\ Vén vay/ Vén CSH 0,31 - - 0,17
5.00 g \ q 0,39 0,07 0,49 0,63

Coéng ng/ Tai san
Céng no/ Vén CSH 0,32 0,07 1,01 1,68

sBC ~ HIV ~ SF PSC Doanh thu 26%  -136%  17,3%  -11,3%
——Kha nang thanh toan nhanh Lol nhuan 11,4% -42.8% -13,4% -20,1%
—o— Kha nang thanh toan hién Loi nhuan CB cong ty me -11,4% -42.8% -12,3% -20,1%
hanh Tong tai san 3,1% 9,6% 02%  -13,7%
Téng Céng N -3,0% -15,1% -4,5% -21,4%

Tbng ngudn vén 3,1% 9,6% 0,2% -13,7%
. . . . ROE 26,6% 6,8% 20,0% 16,1%
Tinh hinh kinh doanh cua SBC ROA 15.6% 6.2% 8,9% 6.1%
Khuyén nghi Gid muc tiéu 6T Hiéntai (08/11) Chénh léch (%) PE2010(F) PIB 2010 (F} ROCE 1812% 818% 2216% 1916%
e Sale/MarCap ; 0,72 1,34 6,32
49,800 8,000,000 3% 039
DT/NVién Ty - 0,34 0,62 2,19

TAI CHINH {Tr. VND) 2006 (A) 2007 (A) 2008 (A) 2009 (A) 2010 {F)
Doanh thu thusn 213,282 346,631 481,50 544,555 626,633
Loi nhusn sén 10,651 11832 54017 93,935 106,526
Loi nhuén sauthué 4,658 4,495 38,710 72414 59,027 .. ”\ .
Teng tai san 71378 171,734 236,154 358 54 445 576 Thoi gian thu tien KH Ngay 52 129 94 25
Téng nor phai tra 43730 8513 02,18 183 343 535 354
W/on chl =& hiiu 28 B53 106,593 131,907 189 014 208,352 il Al VRLY A -

witn dieu i 34,000 73,300 79,185 60,000 80,000 Thoi gian TB xtv Iy HTK Ngay 1 2 3
Tang trudng OTT nia 6251% EEEIE 13.17% 15.00% A QA SR A

T4 18 LN g hign 4.99% 341% 11.22% 18.16% 17.00% He SO vong quay tai san Lan 1,8 0,5 0,4 6,3
ROS 218% 1.30% 8.25% 13.29% 9.42%
ROEA 16.25% B.65% 33.30% 45.13% 2963%
ROAL 653% 370% 19.48% 24 35% 14.58%

e 1 s o 1 Doanh thu 132%  12,7% 2,6% 6,4%
e e A e R e R Lgi nhuan sau thué 82,4% 460,6% -6,3% 3,8%
P 3 25 22 16 14

3 tic fibn md (3ng) nia i i 4,000 4,000 Lgi nhuén CD cbng ty me 82,4% 460,6% -3,8% 3,8%

Mgudn: VietstockFinance

Tbng tai san 51,9% 14,0% 12,4% 22,2%
Téng C6ng N 58,9% 140,2% 2,3% 33,9%
Téng ngudn vén 46,6% 8,8% 21,8% 8,9%

Nguén: HASC téng hop
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SBC c6 duwoc sy dot bién vé loi nhuan so véi cac cong ty cung nganh nén
EPS rét cao.

TRIEN VONG, TIEM NANG CUA NGANH VA CONG TY

Nganh san xuét bia tai Viét Nam da cé nhirng bwéc phat trién vuot bac
trong nhiPng ndm vira qua véi ting trwdng dang ké ca vé cung lan ciu. Bia
la @6 uéng chiém ty trong I&n nhat nganh san xuat dd uéng c6 cén. Trong
nam 2008, san lwong tiéu thu bia dat xap xi 1.9 ty lit, chiém t&i 97.9% san
lwong tiéu thu dd ubng c6 cbn cla toan thj trwdng. Tdng san lwong bia trén
toan Viét Nam trong giai doan 2004-2009 dat mic tang trwdng trung binh
vao khoang xap xi 8%/nam. Tap doan BMI (Business Monitor Internaional)
dw bao cho dén ndm 2013, san Ilwgng tiéu thuy bia trén thj trvong Viét Nam
sé dat 2.85 ty lit, twong dwong véi mire tang trwdng binh quan méi nam 1a
8.5% (Nguén: Vietnam Food and Drink report Q1/2009 cda BMI).

Trong twong lai, thi trdng bia Viét Trong twong lai, thi trwdng bia Viét
Nam dwoc ky vong sé tiép tuc phét trién manh véi sy hd tro cla cac yéu td
chd dao sau:

+ Ty |& tiéu thu bia binh quan dau nguwoi tai Viét Nam con thap so vdi
thé gioi va khu ve. Tang trwdng thu nhap binh quan cong véi viéc bia la
mot thir d6 udng rét phi hop véi khi hau va van hoa Viét Nam hra hen nhu
cau tiéu thu bia s& con tang nhiéu trong thoi gian téi. Cu thé, ty 1é tiéu thu
bia binh quan diu ngwdi ndm 2008 & mirc 21.4 lit/ngudi/ndm. Dy bao vao
nam 2013, ty 1& nay c6 thé sé& dat t&i mic 30.2 lit/ngwdi/ndm. (Ngudn:
Vietnam Food and Drink report Q1/2009 ctia BMI).

+ Xu thé phét trién cha kinh té Viét Nam lam cho ngudi dan c6 nhu cau
st dung céc loai thirc ubng cao cip hon, cé thwong hiéu, tiéu chuén vé sinh
an toan thwc pham thay thé céc loai thirc ubng khéng cé nhan hiéu, thwong
hiéu va thiéu dd tin cay vé vé sinh thwec phadm van con lwu hanh nhiéu trén
thi trwéng nhw cac loai bia, rwou khéng cé nhan mac rd rang, tw pha ché
....Do d6, xu hwéng tiéu thu Bia cé thwong hiéu ngay cang gia tang.

Nhirng yéu td néi trén dan dén nhu cdu van tai déi véi mat hang bia
reou va nwéc gidi khat sé ngay cang tang. Bay la mét co hoéi Ilén quan trong
déi voi hoat ddng kinh doanh van tai ciia Céng ty Cé phan Van tai va Giao
nhan Bia Sai Gon.

Bén canh d6, véi tbc dd tang trwdng kinh té trung binh hang ndm trong
5 nam 2003-2007 cua Viét Nam & muic cao so véi khu vuwc 1a 7.5%/nam
ciing nhu kha ndng phuc héi cia toan nén kinh té thé gi&i n6i chung va Viét
Nam noi rieng dwgc dw doan tlr sau nam 2009, nganh van tai dwgc danh
gia la mét trong cac nganh tang trwdng nhanh sau giai doan khé khan tw
cudi nam 2007 dén nay. (Nguén: SBC)

Sabeco chiém 33% thj phan bia Viét Nam, ting trwéng 8.9%/nam va
dat 1.5 ti lit vao ndm 2015. Sabeco phat trién dwa vao dong san pham phd
théng phu hop véi thu nhap cta phan I&n ngwdi dan Viét Nam, nhwng day
ciing 1a phan khuc canh tranh gay gat nhat. Do d6, Sabeco dang tap trung
mé& rong quy md thi phan véi viéc dau tw cac dy an dau tw méi, nang cong
suét san lwong trong ndm 2010, trong d6 Nha may bia Sai Gon — Quang
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Ngai cong suét 100 triéu lit/ndm, Nha may bia Sai Gon — Séng Lam céng
suét 100 triéu littndm di vao hoat ddng trong quy 2/2010. Nam 2010, Sabeco
dat muc tiéu tang trwdng doanh thu 15% v&i san lwgng tiéu thy dat 1 ty lit.
Ké hoach san lwong dy kién cia Sabeco dén ndm 2015 1a 1.5 ti lit bia,
twong (rng v&i tbc do phat trién khoang 8.9%/nam.

V&i vi tri 13 don vi van chuyé&n cha yéu cho Téng cong ty C phan Bia
Ruou Nwéc gidi khat Sai Gon, Sabetran chwa phai ddi mé&t véi sy canh
tranh I&n v& nguén hang. Thém vao do, do duy tri dwoc uy tin nhidu ndm véi
Téng Coéng ty tr viec dam bao chat lwong van chuyén bia ciing nhw vé chai
nguyén ven khéng bi chay xwéc va van chuyén dung thdi han, Sabetran
lubn dwoc cac don vi trong Téng Cong ty tin nhiém. Trong n&m 2008, v&i
doi xe mai dau tw va sy hoat déng tdt clia cac cong ty con méi thanh lap,
Sabetran da mé rong thém dich vu van chuyén vat tw dau vao cho cac nha
may san xuat. Két qua buwéc dau cho thdy Céng ty da khai thac hiéu qua
nang lwc van tai tng thém va dat dwoc sw hop tac rat tbt tiv phia khach
hang. T do, trong ké& hoach 3 ndm sap t&i, cong ty da d&t ra muc tiéu tang
trwdng doanh thu hang nam t&r dich vu nay la t 12% dén 15%. Hién tai,
Céng ty dang nam git¥ 65% thi phan trong linh virc van chuyén ruou, bia va
vat tw dau vao cho cac nha may va don vj thanh vién truc thudc Téng Cong
ty. Dy kién trong quy 4/2010, SBC sé& dau tw thém 75 chiéc cho ddi xe nhadm
mé réng quy md hoat dong. Sau hoat déng dau tw nay, téng sé xe ctia SBC
sé lén t&i 250 chiéc véi san lwong van chuyén co thé dat 1.5 ty lit/ndm, dap
&ng gan 70% nhu cu van chuyén clia Sabeco.

Do tir khi thanh lap dén nay, Sabetran tap trung vao viéc phuc vu cho
nhu ciu van chuyén clGa Sabeco nén hién tai, Céng ty chwa mé rong hoat
dong ra thi trwdng bén ngoai Téng Cong ty. Tuy nhién, 1a mét thanh vién
triec thudc Téng Coéng ty C6 phan Bia Rwou Nwéc gidi khat Sai Gon — Tap
doan I&n cé vi thé quan trong trong nén kinh té Viét Nam, Sabetran duoc
hwéng loi nhiéu qua thwong hiéu va uy tin cta Téng Cong ty. Day ciing la
mot trong nhirng diéu kién thuan lgi d& cong ty c6 thé mé rong kinh doanh
véi d6i twong khach hang bén ngoai trong twong lai.

Hién tai, hoat dong dich vu kho bai dang chiém ty trong th4p trong
doanh thu. Tuy nhién, nhu cau dich vu nay dang tiép tuc tang cao. SBC
dang 1én ké hoach dau tw vao hé théng kho bai theo hoat déng clia 3 cong
ty con. Hoat doéng nay sé giam thiéu rui ro phu thudc vao Sabeco.

Trong thoi gian téi cong ty c6 chu trwong dau tw dy an bat dong san tai
tru s& 78 Ton That Thuyét, dién tich 2,4ha SBC véi ké hoach thuc hién dw
an chung cw cao cap két hop véi trung tam thwong mai, van phong cho
thué. SBC goép vén bang tai san 1a quyén st dung dat véi gia tri 40% vdn
dau tv dy an. Déi tac dau tw dy kién sé 1a Tap doan Trung Thay, cha dau tw
toa nha Lancaster. Dy kién dy &n nay c6 thé di vao khai thac tr ndm 2012.

Theo dw kién ciia SBC, tlr 2012 dén 2015, doanh nghiép dat ra murc
tang trwdng doanh thu hang ndm khoang 8% dén 10% va tang tlr 9% dén
15%/nam lgi nhuan sau thué trong 2 nam 2011 va 2012. Riéng nam 2010,
C6ng ty du kién lgi nhuan sé giam so v&i ndm 2009 do phai chiju chi phi van
tdi cao hon. Mac du vay, muc tiéu dat 21% loi nhuan sau thué trén vén cha
s& hiru clia cong ty trong ba nam t&i cling la mire kha cao trong nganh.
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- PINH GIA CcO PHIEU SBC
Chung t6i dinh gia SBC bang 2 phwong phap:

Phwong phap DCF: SBC la mét doanh nghiép nha nwéc véi 6 nam
kinh nghiém va trwdng thanh. Chung téi dinh gia SBC theo phwong phap
nay voi 2 giai doan la tr 2010 — 2012 va 2013 — 2017. V&i nhirng thanh
cobng dat dwoc nhw téc do phat trién déu qua cac nam, lién tuc ting trwdng
lgi nhuan & murc kha cao, dy kién ndm 2010 doanh nghiép sé dat murc loi
nhuan khoang 60,75 ty VND l& mirc an toan dé lam co s& cho nhirng ndm
sau. Trong giai doan nay 12% la mtc hop ly ching téi danh gia dwgc dya
vao tién ndng va lgi thé cta doanh nghiép. Khi bwéc sang nhirtng nam tiép
theo & giai doan 2 tbc dd sé gidam xudng va duy tri & mic 7,8% do nhirng
nhu ciu da tam thoi di vao 6n dinh. WACC cho 2 giai doan nay lan lwot dat
11,79% va 14,67%. Nhw vay, gia ctia SBC dwogc dinh gia theo phwong phap
nay la 49.240 VND/CP.

Phwong phdp P/E va P/B: Ching t6i tién hanh so sanh SBC véi 6
cong ty khac cung nganh va dwa ra mic trung binh dé dinh gia SBC theo
phwong phap nay. Mirc P/E va P/B trung binh lan lwot 1a 7,4 1an va 1,39 Ian.
EPS dw phéng trong ndm nay 2010 dat 7.594 VND va BV tai thoi dién hién
tai la 23.960 VND. Vay, gia c6 phiéu SBC dwoc dinh gia theo 2 phuong
phap nay la 56.495 VND va 33.355 VND.

Téng hop 3 phwong phap dinh gia trén véi trong sé 1an lwot [a 60:20:20
ta co gid cia SBC la 47.500VND. V&i mire gia déng clia ngay 10/12/2010 la
37.600VND thi mic loi nhuan c6 thé dat dwoc khi diu tw cd phiéu nay la
16% - 26%.

Lqi, nhuan sau
thué(Triéu dong) 60.750 68.404 77.023 83.077 89.607 96.650

EPS(VND) 7.594 8.551 9.628 10.385 11.201 12.081




