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B CONG TY CP CHUIFNG KHOAN TRUONG SON
BAO CAO PHAN TICH CO PHIEU:
Van tai bién va BPS Viét Hai - VSP

Nganh: Van tai dwong thay Gia muc tiéu:

Khuyén nghi: Khong dau tu

SO LUQC DOANH NGHIEP Gi4 tham chiéu ngay (19/10/10): 29.000

Cong ty C6 phan Van tai bién va Bat dong san Viét Hai
tién than 1a Cong ty C6 phan Pau tu va Van tai Dau khi = 20K

Vinashin (SHINPETROL) chinh thuc thanh lap tor nam . -
2002 c6 try s chinh tai Ha Noi. Nam 2003, SHINPETROL | '\

chuyén try s¢ chinh vao TP.HCM. Vén diéu 1¢ khi thanh AN UK
lap: 40 ty dong, dé:n nay VDL ciia Cong ty la 138 ty aong. . \\,___-fﬂ\\ .
Hoat dong san xuat kinh doanh cta VSP bao gom 3 mang ™

chinh: kinh doanh khi hda long (LPG); dich vu van tai bién = H‘\ . 150
va mua bén tau. Nguon gas dugc nhap khau chii yéu tir mot TN

s6 nuéc trong khu vuc Pong Nam A nhu Malaysia, . A o
Singapore, Thai Lan,... VSP cling c6 doi tau chuyén van , a0
chuyén gas cho chinh Céng ty va ché thué cho cac don vi

khac.

Bat dau tir 14h30 ngay 14/07/2010, Céng ty C6 phan Dau KET QUA HOAT PONG (TY PONG)

fu va Van tai Diu khi Vinashin d8i tén thanh Cong ty Cb 4 quy gan

phan Van tai bién va Bat dong san Viét Hai va bd xung Chi tiéu 2008 2009 nhat
thém Iinh vuc kinh doanh Bét dong san. Doanh thu thudn 1.622,89 512,61 710,54
Tang truong (%) 105,51 -68,41 38,61
Ty 1€ s¢ hiru: So hitu NN: 14.9(%); S¢ hitu khac: 83.9(%) Gid vén hang ban 1.001.44 758,71 607,24
CAC CHI SO THI TRUONG Ty 18 13i gop (%) 32,75 -48,01 14,54
Chi tiéu: VSP Nganh Chi phi hoat dong -46,84 -52,79 -49,53
Ngay niém yét: 25/12/2006 15(m3) Loi nhuan sau thué 299,04 -359,60 -58,20
S6 CPLH hién tai (cp): 38,084,489 717.660.260 Téng trieong (%) 313,31 -220,25 -83,82
Vén hoa (ty ddng): 1.104,45 9.092,66 Téng tai san 3.798,55 3.464,71 3.435,53
EPS (4 Quy gn nhét): -1.528 349 Tang truong (%) 50,57 -8,79 -0,84
Gia tri s6 sach: 31.496 12.073 No phai tra 2.256,30 | 2.284,37 | 2.236,08
P/E (19/10/10) -18.98 18,20 Vén didu 1& 158,70 380,84 380,82
P/B (19/10/10) 0,9 1,05 Vén chu sé hitu 1.54225 | 1.180,33 | 1.199,45

CHI SO TAI CHINH DOANH NGHIEP

1. Kha niing thanh to4n: PVT 2007 | Nganh 2008 | Nganh 2009 | Nganh 4Q  Nganh
Thanh toan hién hanh: Lan 0,76 = 0,91 113 0,82 160 0,71 2,03 0,85
Thanh toan nhanh: Lan 0,78 = 0,96 119 0,84 166 | 0,78 2,10 0,89

2. Chu tric vén:
No / Téng tai san: Lan 1,0 0,68 1,00 0,68 0,66 0,70 0,62 0,67
No / Vén chu sé hitu: Lan 19,70 2,13 1,46 2,37 1,94 2,51 1,70 2,36




P/E thi truong ngay (19/10/10):
Thi gia thi truong ngay (19/10/10):

Gi4 cao nhét tir ddu ndm 2010:
Gia thap nhét tir diu nam 2010:

Khdi lugng binh quan/phién trong 01thang:

10,23
29.000
64,000
23,000

108,515

PHAN TiCH TiNH HINH KINH DOANH

Hau hét cac cong ty trong nganh nay déu dang hoat dong cam ching
va thudng c6 loi nhuan am bai chi phi bao tri va chi phi bén béi 1a rat
I6m trong khi gia cudc van tai thé giéi giam manh.

60% nguon thu caa VSP 1a tir dich vy van tai.

Thém vao d6, anh huong cua vu bé bi tir Tap doan Vinashin ciing
c6 thé anh huong dén uy tin ciing nhu dén cac khoan ng cua VSP.
Cac khoan ng cua VSP phuc thudc nhiéu vao Vinashin trong khi
Vinashin s& phai thoai vén khoi VSP.

VSP di va dang dau tu kha dan trai tir khu céng nghiép, khu giai tri,
khu d6 thi cho dén kinh doanh gao, cat. Uéc tinh, tong vbn can dé
trién khai cac dy an nay phai trén 30.000 ti dong, nhung VSP lai
thiéu von tram trong. Vi thé, khong riéng gi cac du 4n dong tau, xay
dung hé thong kho ma toan bo céc ké hoach dau tu cia VSP van
dang trong tinh trang d& dang. Tinh dén 31/6/2010, chi phi xay dung
co ban do dang ciia VSP 1a 482 ty dong giam 20 ty (tir 506 ty dong
cua quy 1), cho thay tién do xay dung hét sicc cham chap. Ching han,
VSP chi méi chi ra khoang 120 ti dong, chua téi 10% vén cho du an
dong tau hang roi tai trong 54.000 DWT va 2 tau 22.500 DWT. Hay
dur 4n kho Pinh Vi, I8 ra theo ké hoach s& duoc dua vao khai thac tir
gitta nam 2010, nhung cho dén nay, VSP chi méi dau tu 77,3 ti dong,
tirc chua dén 38% tong gia tri dau tu cua dy an.

Tai Dai hoi c6 dong thuong nién vao ngay 16.6, VSP cho biét s& doi
tén cong ty thanh Cong ty Co6 phan Van tai va Pau tu Bt dong san
Viét Hai. B6i véi du an san golf Mé Linh, Cum cong nghiép va dich
vu cang bién Long An, VSP s& xin chuyén dbi muc dich dau tu thanh
khu d6 thi, khu nghi dudng.

Dé c6 tién dau tu, VSP du tinh s& tim d6i tac lién két, dong thoi
chuyén nhuwong mét phan vén ¢ cac dy an nhu Khu dé thi M@ Linh
tai Ha Noi, Khu db thi Long An, Khu giai tri tong hop phuc vu cong
nghiép va cang Cai Lan. Song song d6, VSP ciing 1én ké hoach ting
vbn qua phéat hanh cb phiéu tir ngudn thing du trén 1.000 ti ddng,
phét hanh trai phiéu trong va ngoai nudc.

CO CAU LOI NHUAN
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PHAN TiCH TINH HiNH TAI CHiNH

Chi s6 Z hién tai = 0.66 (Riii ro tai chinh & mitc bao ddng)

ROA - ROE (%

1 S-EOA B-FROE

Nhiéu chuy@n gia tai chinh cho rang, du duy tri ti 1& khiu hao trén
tai san cd dinh thap (7-8%), VSP van khong thé lam gia von thap
di (gia von cia VSP trong quy 1/2010 tuong duong 81% doanh
thu). Tuy nhién, quy 11/2010, gia von chi chiém 68% Doanh thu,
chuyén bién nay 1a hét suc tich cuc.

Lhb ke ss®E

D¢ giai quyét bai toan vén, nam 2009, VSP di phai giai thé cong
ty con VTB Nam Viét, ban toan bo 51% c6 phan tai Cong ty Loc
hoa dau Nam Viét, xin ca4c ngan hang va Vinashin 10i thoi han
thanh toan no va gian ng. Tuy nhién, diéu d6 van khong giai quyét
duoc tinh trang mat can d6i dong tién & VSP.

Theo béo céo tai chinh quy 11/2010, tong no phai tra caa VSP la
2.236 ti dong, chiém 65% tong nguon von. Ty I& ndy van gitt ..
nguyén so véi bao céo quy 11, cho thdy VSP dang bé tic trong viéc ...

giai bai toan nay. VSP da sir dung don by tai chinh qua mac. Do .. = -

d6, ngoai ap luc vén cho kinh doanh va dau tw, VSP con phdi chiu s =g

stc ép tra no dén han, dic biét 1a cac khoan 13i vay. Nam 2009, - F
chi riéng chi phi 1ai vay da 1 141 ti dong, hai quy ddu nam 2010, -
chi phi nay da 1a 70 ty ddng. -

BT

1,053
4

Mac du loi nhuan cua VSP da dat duong trong hai quy dau nam ¢ 200

2010 nhung v6i khoan 1o Iy ke gan 260 ty dong thi con kha lau

nira maéi bu dap hét duoc. . ) o
DIEN BIEN CHI SO Z (Altman)

Céc chi tiéu thanh toan ciia VSP la kha tét so vai trung binh
nganh, tuy nhién ty trong tai san chinh lai nim & céac khoan phai
thu (cha yéu l1a phai thu cia Vinashin) véi ty trong 1én téi hon
90% tong tai san luu dong cua VSP.

Chi tiéu an toan tai chinh tong hop cho thay VSP dang trong trang
thai Bao dong. l l l
gy
Vi tinh hinh kinh doanh va tinh hinh tai chinh nhu trén, chung t6i .
s & & & &

khuyén nghi: Hién tai chwa phdi |13 théi diém thich hgp d@é dau 4
tw, tuy nhién ciing c6 nhang chuyén bién tich cuc trong két qua
kinh doanh.
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B CONG TY CP CHUIFNG KHOAN TRUONG SON

TS SECURITIES INCORPORATED

CAC CONG TY TRONG NGANH (15 CONG TY)
Van tai dwong thay

i Gia EPS (ddng) ROA Chisbz  Thangdu
MA (dong) 4 quy 4 Quy tam tinh ~ von/Co phiéu P/E
CK 19/10/2010 2008 2009  gan nhét (dong) nam nay Iuu hanh hién tai
1 VST 11.900 4,794 1.502 4.945 0,37 1.18 0 3.55
2 |VNA 16.000 4,069 5.998 2.698 0,17 1.05 0 5.93
3 |HTV 23.300 418 2.343 1.720 0,09 9.95 6.053 12.65
4 |PJT 9.600 865 945 1.354 0,12 4.44 62 7.09
5 |VFR 24.800 2.082 952 1.158 0,09 1.89 0 21.42
6 |VTO 9.700 473 424 696 0,06 0.91 0 13.95
7 |VFC 15.600 596 984 600 0,04 3.20 2.295 25.96
8 |PVT 11.200 1.167 -114 413 0,02 1.10 0 27.22
9 |VOS 11.700 2.065 376 373 0,04 1.01 0 31.35
10 |VIP 11.700 1.269 869 249 0,02 1.14 0 46.94
11 | DDM 7.200 1.140 58 -245 -0,03 0.30 377 -29.40
12 | VSP 29.000 18.843 -9.442 -1.528 -0,05 0.66 27.455 -18.98
13 | SHC 8.300 4410 -2.367 -3.741 -0,24 0.53 6.028 -2.22
14 VTA 6.700 -786 -5.761 -6.762 2,27 -0.60 1.667 -0.99
15 | MHC 7.800 7 -2.397 -8.540 -1,52 -0.72 1.771 -0.91
Ghi chii:

No / Tong tai san: duoc tinh tai thoi diém cudi quy.

Théng du vbn: Puge tinh tai thoi diém cudi quy.

C4 phiéu luu hanh: Pugc tinh binh quan 4 quy gin nhét.

Z >2.6: Doanh nghiép nam trong viing an toan; 1.2 < Z < 2.6: Doanh nghiép nam trong viing canh bao vé rui ro tai chinh; Z <1.2:
Biao dong vé rai ro tai chinh

Luu y: Nhitng thong tin va sé ligu chiing t6i dwa ra trong bai viét hoan toan dua trén nhiing thong tin minh bgch va béo céo tai
chinh da cong bo ciia doanh nghi¢p. Ngi dung bai viét chi mang tinh chat tham khdo, TSS sé khong chiu trach nhi¢m veé bat ky
hédu qud nao cia viéc ra auvét dinh ciia nha dau tu.



