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CTCP Tap doan Container Viéet Nam (VSC)

Tham doanh nghiép

Nguyen Tri Binh
Chuyén vién
Dinh.nguyen@vcsc.com.vn
+84 8 3 914 3588 ext. 149
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Giao théng — Van tai

Gia tri vdn hda 58,9 tridu USD
SL cé phidu luu hanh 28,8 triéu

Murc cao nhét 52 tuén 43.400 VND
Muc thép nhat 52 tudn 22.057 VND
Sé hiru ciia khdi ngoai 49,0%

Room téi da cho khéi ngoai  49,0%

Mo ta cong ty

VSC la mét trong nhirng cong ty vén
chuyén hang héa va dich vu cang hang
d4u Viét Nam véi bé day hoat déng tir nam
1985.

VSC hién dang diéu hanh cing Green Port
tai Hai Phong véi bén tau dai 340 m, dd
sau 8,0m va 4 cén truc xoay véi cong sudt
béc d& 40 thn. Céng ty ciing cung cdp cic
dich vu kho bdi va van chuyén dwéng bd
tai Hai Phong, Da N‘éng va khu vwe TP.
HCM.

Dién bién gia cb phiéu VSC
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See important disclosure at the end of this document

Tang trwong ttr linh vee méi, mé réng ra
ca nwéc

Cong ty ¢6 phan Tap doan Container Viét Nam (VSC) la mét trong nhirng cong ty
van chuyén hang héa va dich vu cang hang dau tai Viét Nam v&i co' cdu doanh thu
gom céc dich vu cang chiém 60% (bao gom boc dé va lwu kho) va giao théng van
tai chiém 40% (vé&i ddi xe gom 110 xe container). VSC gan day da dwoc tap chi
Forbes dwa vao danh sach 200 céng ty duéi 1 ty USD (cong ty nhé va vira) tot nhat
chéu A tai khu vwee Chau A — Thai Binh Dwong véi ting triedng manh vé ca doanh
thu va lod nhuan.

Tir mién Bic mé réng ra ca nwoc

Green Port — cang duy nhét do VSC s& hiru hién nay, véi cau tau dai 340m va 4 cu truc
xoay, da dat 70% céng suét t6i da voi 10-12 tau/tuén (khoang 100.000-120.000 tan). VSC
van con tiém nang trong viéc mé rong Iihh viee kinh doanh chinh théng qua tang cuwédng
dau tw vao cang PTSC Binh Vi (ndm canh trung tam logistics clia VSC). Cang PTSC
Dinh Vi ¢6 2 bén tau véi chidu dai mbi bén 12 280m. Hién tai, VSC ndm gilr 23% cb phan
cang nay (77% con lai do PTSC (50,6%) va khdi ngoai nam gitr) va dang thuong lugng
dé mua lai cd phan kiém soat tai Dinh Vii. Dong thoi, VSC cling dang thuwong luong dé
mua lai 37% co phan Danalog, mdt cong ty con clia Cang Da Nang, va dau tw 5 xe tai
phuc vu cac hoat déng giao thdng van tai tai TP. HCM. Céc dong thai nay dwoc xem la
budc dau trong viée mé rong kinh doanh clia VSC dén Pa Nang va sau dé 1a TP. HCM
theo chién luoc “viron ra ca nuwée.”

Tiém nang ting trwéng tlr cac linh vire kinh doanh méi.
VSC da I1én ké hoach mé réng cac linh vire kinh doanh hién nay béng céch dau tw vao
mét trung t&m tai khu eéng nghiép Binh V{ v&i chi tiét cu thé nhw sau:

- Dién tich dat 14 8,5ha, trong d6 VSC d4 tra 140 ty déng dé thué lai 36 nam.

- Hai nha kho v&i dién tich mbi kho 7.500m2 (vn XDCB la 120 ty dbng), trong d6
mét nha kho sé di vao hoat dong vao dau Quy 4/2013 va nha kho con lai s& duoc
hoan tat trong Quy 1/2014.

- VSC da dau tw toan bd 100 ty VND vao phuong tién bdc d& va giao nhan cho
trung tam logistics nay. Trung tdm sé bat dau mang lai doanh thu cho VSC trong
Quy 4/2013.

Ting trwéng cao bat thuéng trong ndm 2012.

Doanh thu va lgi nhuén clia cac cang tai Hai Phong, bao gbm VSC, tang truding rat manh
trong nam 2012. Ly do chinh la do bién gi&i Trung Quéc déng clra mét thai gian trong qua
trinh Dai héi Dang Cong san Trung Quéc dién ra. Mét sb lwong container phai qua canh
tai cAng Hai Phong trong thoi gian do dé cher bién gidi mé civa tré lai. Trong s6 dd, nhigu
container can dién va nha kho dé gir lanh san phém, qua dé thlic ddy tang truedng doanh
thu va lgi nhuén clia c4c cang ndm 2012, bao gdm VSC. Tuy nhién, ban lanh dao VSC
cho biét VSC van sé& cb gang tiép tuc tang trdng doanh thu trong thai gian 61 véi vide
khanh thanh Céng ty Green Logistics va dau tw vao PTSC va Danalogs.

VSC da phat hanh 4.8 triéu cb phiéu (20%) dé tra co tire i lgi nhuén git lai trong nam
2012. VSC sé ghi nhan khoan cd tlrc bang tién mat dot dau ndm 2013 1a 1.500 ddéng/cp
ngay 26/08.
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Thure té
Cac chi sé chinh 2008 2009 2010 2011 2012
Doanh thu (ty déng) 313 458 548 644 779
Bién LN gop 36,7 39,3 36,0 356 34,4
Bién LN tir hoat dong (%) 31,3 34,5 325 317 30,3
Bién LN rong 33,2 33,8 329 29,66 29,4
LN rong cho CB (ty déng) 104 155 180 191 229
EPS (dbéng) 11.812 14320  14.937 10633 9.540
Tang trrdng EPS (%) NA 21% 4% -29% -16%
Cb tirc/CP (ddng) 5.000 3.000 4.000 4.000 4.000
Loi suét cb tirc (%) 15,5 6,0 8.4 17.0 12,7
Gia tri s6 sach/CP (dong) 32698 30048 44930 35793  31.602
PER (l&n) 0,9 1,7 13 1,8 28
PBR (l&n) 0,3 0.6 0,4 05 0.8
ROA (%) 26,3%  28,6% 24,6% 229%  239%
ROE (%) 38,7%  43.6% 37,3% 32,3% 32,7%
No/CSH (%) 0,1 0,1 0,0 0,0 0.1

See important disclosure at the end of this document
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Tong két két qua hang quy

ty dong

2013 Quy 1 Quy 2 Quy 3 Quy 4 YTD
Doanh thu 169 195 0 0 364
LN gdp 60 71 0 0 131
Bién LN gbp (%) 36% 36% 0 0 36%
LN tir hoat déng 50 64 0 0 114
Bién LN hoat dang (%) 30% 33% 0 0 3%
LN rong 42 56 0 0 98
Bién LN rong (%) 25% 29% 0 0 27%
2012 Quy 1 Quy 2 Quy 3 Quy 4 YTD
Doanh thu 178 204 196 2M 779
LN gép 64 66 66 72 268
Bién LN gdp (%) 36% 32% 34% 36% 34%
LN tir hoat ddng 58 58 58 62 236
Bién LN hoat déng (%) 33% 29% 29% 31% 30%
LN rong 55 59 52 62 229
Bién LN rong (%) 31% 29% 26% 3% 29%
2011 Quy 1 Quy 2 Quy 3 Quy 4 YTD
Doanh thu 132 155 174 182 644
LN gép 49 60 63 58 229
Bién LN gop (%) 37% 39% 36% 32% 36%
LN ttr hoat dong 44 54 56 51 204
Bién LN hoat déng (%) 33% 35% 32% 28% 32%
LN rong 43 57 51 40 191
Bién LN rong (%) 32% 37% 29% 22% 30%
2012 vs. 2011 Q1YoY% Q2YoY% Q3YoY% Q4YoY% YoY%
Doanh thu 34% 31% 13% 10% 21%
Bién LN gop 31% 9% 5% 26% 17%
LN tir hoat dong 33% 8% 4% 22% 16%
LN rong 29% 4% 2% 54% 20%

Ngudn: S6 liéu céng ty

See important disclosure at the end of this document

WWW.VCSC.com.vn | VCSC<GO>

\fiet Capital Securities | 3



VIET CAPITAL @.
SECURITIES

4 ~ il ~ L. ~ F

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Téi, Nguyén Tri Binh, xde nhan réng nhitng quan diém duge trinh bay trong béo cédo nay phan anh ding quan diém
ca nhan clia ching téi vé cong ty nay. Chiing t6i cling xac nhan ring khéng cd phan thi lao nao cia ching t6i da,
dang, hodc sé trigc tiép hay gian tiép oo lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bédo cdo nay.
Cdc chuyén vién phan tich nghién cthu phu trich cdc bao cdo ndy nhan duoc thi lao dua trén nhiu yéu té khac
nhau, bao gém chét lrong, tinh chinh x4c cla nghién clu, va doanh thu clia céng ty, trong dé bao gdm doanh thu
cac don vi kinh doanh khac nhuw bd phan Mai gidi td chirc, hodc Tw vén doanh nghiép.

Phwong phap dinh gid va Hé théng khuyén nghj cia VCSC

Ni dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi duoc dura ra dua trén mic tang/gidm tuyét doi clia gia
cf phiéu dé dat dén gia myc tiéu, dugc xac dinh bang cong thirc (gid muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khéng
lién quan dén hoat déng thi treéng. Cong thirc nay dwoc ap dung tor ngay 1/11/2010.

Céc khuyén nghj Binh nghia
MUA Néu gia muc tiéu cao hon gid thi trudng 20%

THEM VAO Néu gia muc tiéu cao hon gia thi treéng 10%-20%
NAM GITY Néu gia muc tiéu cao hodc thdp hon gid thi trudng 10%
GIAM Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trueng 10%-20%
BAN Néu gia muyc tidu thdp hon gia thi trudng 20%

KHONG KHUYEN NGHI  Bé& phan nghién ciu dang hodc co thé sé nghién ciiu ¢b phiéu nay nhung khéng
dira ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi Iy do chil quan hodc chi dé tuan thi céc
guy dinh cla luat va/hodc chinh sach cong ty trong tredng hop nhét dinh, vi du
nhu khi VCSC dang thue hién dich vu tu van M&A hay tr van chién lugc nao doé

lién quan dén céng ty dé.
KHUYEN NGHI TAM Khuyén nghi ddu tu va gia muc tiéu cho cd phidu ndy bi hodn lai vi chua co di
HOAN théng tin co s& dé xac dinh khuyén nghi diu tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi
ddu tuw hodc gid muc tiéu trude do, ndu oo, khéng con hidu lyc dbi véi cd phidu
nay.

Trir khi c6 khuyén céo khac, nhir ng khuyén nghi diu tw chi cé gid tri trong vong 12 thang. Nhiing bién déng gia trong
tromg lai c6 thé lam cho cdc khuyén nghi tam thoi khdng khop vcrl muve chénh léch gitra gia thi trdmg cla cb phidu
va gia muc tiéu nén viéc viéc dién gidi cac khuyén nghi déu tw cn dugre thue hién mdt cach linh hoat.

Gia muyc tiéu: Trong hau hét trirémg hop, gid muc tiéu sé tuong Ging véi ddnh gia cla chuyén vién phan tich vé gia
tri hop Iy hién tai cia ¢é phiéu. Gid muc tiéu 1a mdc gia ob phidu nén duoc giae dich & hién tai néu thi trudng ddng v
quan diém cla chuyén vién phan tich va 6 nhimg yéu td xic tac cin thiét dé tao ra su thay ddi nhan thie trong théi
han nhét dinh. Tuy nhién, néu chuyén vién phan tin ring trong thoi han xdc dinh sé khéng c6 tin tirc, su kién hodc
yéu té thiic dAy can thiét dé cd phidu co thé dat dén gia tri hop Iy thi gid muc tiéu cd thé khac voi gia ti hop Iy, Vi
thé, trong hiu hét trromg ho*p, khuyen nghi clia chung téi chi 14 danh gia sy chura phi hop gidra gia thi trwong hién
tai va gia tri hop ly hién tai cia cd phiéu theo quan diém ctia ching téi.

Phwong phap dinh gid: Bé xac dinh gia muyc tiéu, chuyén vién phan tich c6 thé sir dung nhiéu phwong phap dinh
gia khac nhau, bao gém nhung khéng gidi han, phuirong phép chiét khiu déng tién tw do va dinh gia so sanh. Viéc
Iwra chon phurong phép tiy thudc vao timg nganh, cong ty, tinh chét b phiéu va nhidu yéu td khac. Két qua dinh gid
co thé dua trén mot hode két hop nhidu phuong phap sau: 1) Binh gia duwa trén nhidu chi sé (P/E, P/CF, EVidoanh
thu, EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA), so s4nh nhom céng ty va dua vao sé liéu qua khir, 2) M6 hinh chiét khiu
(DCF, DVMA, DDM); 3) Phuong phap tinh téng gia tri céc thanh phin hodc cac phuong phap dinh gia dua vao
tai san; va 4) Phwong phép dinh gia str dung loi nhudn kinh té (Loi nhudn thing dw, EVA). Cac md hinh dinh gia
ndy phu thudc vao céc yéu td kinh té vi mé nhwr ting trirdng GDP, 181 sudt, ty gid, nguyén liu voi cac gid dinh khac
vé nén kinh t& cling nhu nhiing rii ro vén c6 trong céng ty dang xem xét. Ngoai ra, tam Iy thi truéng cling cé thé anh
hudng dén viéc dinh gia cong ty. Qua trinh dinh gid con can ol vao nhing ky vong cd thé thay ddi nhanh chdng ma
khong cén théng bao, tily vao sw phat trién riéng cta tiing nganh.

Rui ro: Tinh hinh hoat dgng trong gua khir khdng nhét thiét sé dién ra tu'cmg tir cho céc két qua trong tuong lai. Ty
gia ngoa‘u té c6 thé anh huéng bat lgi dén gia tri, gia hodc loi nhudn cua bét ki ching khodn hay cng cu tai chinh
nao cb lién quan duoc ndi dén trong bdo cao nay. Dé duge tu van dau tw, thuc hién giao dich hodc cac yéu cu
khac, khach hang nén lién hé vé&i don vi dai dién kinh doanh clha khu vuc dé duoc gidi dap.

See important disclosure at the end of this document
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Lién hé

Tru sé& chinh

Bitexco, Lau 15, S& 2 Hai Triéu, Quan 1, Tp.
HCM

+84 8 3914 3588

Phong giao dich

S6 10 Nguyén Hué, Quan 1, TP. HCM

+84 8 3914 3588

Phong Nghién ciru va Phan tich
Truwdng phong cao cap

Ton Minh Phuong, ext 146
phuong.ton@vcsc.com.vn

CV cao cap, Dinh Thi Nhw Hoa, ext 140

Chi nhanh Ha Noi

109 Trén Hung Bao, Quan Hoan Kiém, Ha Noi
+84 4 6262 6999

Phoéng giao dich

236 - 238 Nguyén Céng Trir, Quén 1, Tp. HCM
+84 8 3914 3588

Phong Nghién ciru va Phan tich
+84 8 3914 3588
research@vcsc.com.vn

Chuyén vién, Vi Thi Tra Ly, ext 147

CV cao cap, Ngb Bich Van, ext 130 Chuyén vién, Nguyén An Thién Trang, ext 116
CV cao céap, Nguyén Xuén Huy, ext 139 Chuyén vién, Dang Van Phap, ext 143

CV cao cap, Nguyén Thé Anh, ext 194 Chuyén vién, Nguyén Tri Binh, ext 149

CV vi mé, Nguyén Duy Phong, ext 120 CV PTKT, Nguyén Thé Minh, ext 142

Phong Giao dich chirmng khoan khach hang té chirc

& Ca nhan nudc ngoai

Té chire nwéc ngoai Té chire trong nuwéc
Michel Tosto, M.Sc. Nguyén Quéc Diing

+84 8 3914 3588, ext 102 +84 8 3914 3588, ext 136
michel.tosto@vesc.com.vn dung.nguyen@vcsc.com.vn

Phong Méi gi¢i khach hang trong nwéc

Tp. H6 Chi Minh Ha nbi

Chéau Thién Tric Quynh Nguyén Quang Huy

+84 8 3914 3588, ext 222 +84 4 6262 6999, ext 312
quynh.chau@vesc.com.yvn guang.nguyen{@vcsc.com.vn

Khuyéen cao

B4o cdo nay dugc vidt va phat hanh bdi Cong ty CA phn Chirng khoan Ban Viét. Bao cdo nay duoc viét dua trén
ngudn théng tin dng tin cy vao thdi diém céng bd. Céng ty C& phan Chirng khoan Ban Viét khang chiu trach nhiém
vé dd chinh xac clia nhitng thang tin nay. Quan diém, du bdo va nhiing wéc lugng trong bao cdo nay chi thé hién y
kién clia tac gia tai thdi didm phat hanh. Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung clia Céng ty C&
phdn Chimg khoan Ban Viét va co thé thay ddi ma khdng cdn théng bao trude. Bao cdo nay chi nhdm mue dich
cung cp théng tin cho céde td chire d4u tw cling nhwr cée nha dau tw ca nhan cia Céng ty ¢b phén ching khodn Ban
Viét va khdng mang tinh chét méi chao mua hay ban bét ky chimg khoan nao duge thdo luan trong bdo cao nay.
Quyét dinh clia nha dau tw nén dwa vao nhing su trr vin déc 1ap va thich hop vai tinh hinh tai chinh cling nhw muc
tiéu du tu riéng bigt. Bdo cao ndy khéng duoc phép sao chép, téi tao, phat hanh va phan phdi vdi bét ky muc dich
nao néu khdng duoe sw chdp thuan bang van ban clia Cong ty Co phan Chimg khodn Ban Vigt. Xin vui léng ghi rd
ngudn trich din néu sir dung cac théng tin trong bao cdo nay.

See important disclosure at the end of this document
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