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CTCP Dai ly GNVT Xép dé Tan Cang (TCL-HSX)
Pdng luc tang trudng dén tir ICD Nhon Trach

Kinh nghiém hoat déng va su hé tro dic luc tir Tan Cang Sai Gon

Khu vuc mién Nam la dau tau kinh té va hang héa cia Viét Nam

Hléu suat khai thac ICD Nhon Trach cao hon sé kéo Igi nhuén tang trudng tré lai
Nhu cau dau tu gidm dan mé ra kha nang Céng ty ting muc chi tra cé tic

Quan diém va Pinh gia:

CTCP Dai ly Giao nhan Van tdi Xép dé Tan Cang (TCL-HSX)la céng ty con ctia TCT Tan
cang Sai Gon chuyén cung cdp dich vu hdu cdn cdng (xép dé, kho bdi container, dong rut
hang) tai cang Cdt Ldi va gan day la ICD Nhon Trach (Bong Nai). Bia ban hoat doéng cha luc
& Dbéng Nam Bé noi ¢6 hoat ddng san xudt céng nghiép séi déng nhdt Viét Nam va su gitp
daé vé quy dat tir Cong ty me phuc vu mdé réng san xudt kinh doanh la nhing loi thé cda TCL.
Trong ngdn han, KQKD ctia TCL sé khé ¢6 su dét bién do hoat déng & khu vuc Cdt Ldi da qud
tdi, co s& ha tdng khai thdc lién quan chid yéu thué ngoai dan dén bién lgi nhudn thu vé thap.

Vé trung va dai han, chiing t6i ky vong du dn ICD Nhon Trach (céang can) sé gia tdng hiéu
qua nhd vao (1) hoat ddng giao thuong tdng lén khi cdc doanh nghiép FDI ddu tu vao khu
vuc ndy dén ddu cdc FTAs va (2) xu huéng dich chuyén co sé sén xudt céng nghiép vé phia
Déng Nai va Ba ria Viing Tau khi quy dét khu vuc Binh Duong va TP.HCM ngady cang hep
ddn. Tuy nhién, dé phat trién bén viing trong thi trudng canh tranh khéc liét sdp téi, TCL cdn
phdi tén dung cdc uu thé sdn c6 dé€ mé réng mang khdch hang cho riéng Céng ty va gidm
rai ro 1é thuéc vao Cong ty me. Bén canh hoat ddng kinh doanh ddnh gid khd 6n dinh, TCL
con duy tri muc ¢6 tuc tién mdt khd tét (ndm 2016: 1.500 déng) va kha ndng sé téng Ién khi
nhu cdu dau tu giam di. Vi nhing phdn tich trén, chdng t6i khuyén nghj Tich LGy trong
Dai Han cho c¢6 phiéu TCL véi mirc gid hop ly nam 2016 la 34.000 déng (tuong ting muc
tang 19%).

Chi tiéu tai chinh quan trong
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Gia thi truong (VND) 28.500
Gia muc tiéu (VND) 34.000
Thoi gian dau tu Dai han
Thong tin céphiéu

Nganh Kho van
Vén héa (tydong) 605
SLCPDLH 20.943.893
Beta 0,5
Free Float (%) 36,3
Gia cao nhat 52 tuan 33.700
Gia thap nhat 52 tuan 23.700
KLGD binh quan 20 phién 20.000
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Cudi nam-T12(Tydéng) FY2014 FY2015 FY2016F FY2017F
Doanh thu thuan 753 750 813 861

% tdng truéng 9% 0% 8% 6%
LNST ctia Cty me 100 90 93 98
% tdng truéng 15% -10% 3% 5%
Ty suat LNST (%) 13 12 11 11

ROA (%) 13 1 10 10
ROE (%) 21 18 16 16
EPS (VND) 4.291 3.879 3.983 4191

EPS d/chinh (VND) 4.291 3.879 3.983 4.191

Gia tri s6 sach (VND) 23423 25.464 28.334 30.422
C& tuc tién mat (VND) 1.800 1.500 1.500 N/A
P/E (x) 7.5 7,9

P/BV (x) 1,4 1,2

- 16K
2300315 2901 16 16/06/16
Nguén: Vietstock
Ty suat sinh 15i (%)
3T TN 3N
TCL 0,0 7.9 67,4
Van tai cong 11 284 1380
nghiép
VN30 Index 7,1 3,5 11,1
VN Index 9,2 7,0 23,2
C6 dong I6n (%)
TCT Tén Céng Sai Gon 51,0
Mutual Fund Elite 8,1
Vietnam Equity Holding 4,6
Gi6i han sé hiu NDTNN (%) 35,8

Nguén: TCL, RongViet Research, *Pa diéu chinh viéc trich chi phi phtc lgi-khen thuéng(10%/LNST) va tinh
trén SLCPLH tai 16/06/2016.
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TCL 1a nha cung ting dich vu logistics giau kinh nghiém; hoat déng ctia TCL ¢6 su hé trg dac luc tu
don vi khai thac cang I6n nhat Viét Nam - TCT Tan Cang Sai Gon

Téng Cong ty Tan Cang Sai Gon (Saigon Newport), truc thuéc B6 Quéc Phong, la doanh nghiép ddu nganh
trong linh vuc khai thdc cdng container, kho van va van tdi bién néi dia. Hé théng tai san lién két (cang, kho
bai, déi xe) trdi dai tur Bdc vao Nam, qua cdc vi tri ciia ngé thuong mai trong yéu gitp Téng céng ty thiét Iap
vi thé va ndng luc canh tranh vuot tréi so véi cdc déi tha. Hién tai, Téng céng ty dang chiém 85% sén lugng
container théng quan & mién Nam va 50% thi phan khai thdc cang toan quéc.

CTCP Dai ly Giao nhan Van tai Xép d& Tan Cang (TCL-HSX) la don vi thanh vién ctia Téng Cong ty Tan
Cang Sai Gon (Saigon Newport). La mot mac xich trong chubi dich vu ctia Saigon Newport, TCL cung
cap cac dich vu hau can sau cang gom xép d& container, khai thac Depot va dong rat hang tai cac cang
bién dang khai thac bai Cong ty me (Cat Lai, Nhon Trach va Tan cang 128). Hoat déng khai thac Depot
va xép d& container tai bai déong gop lan lugt 46% va 42% vao téng doanh thu clia TCL. VSi muc dich
hoan thién va da dang héa chubi dich vy, Céng ty cling tham gia gép v6n vao cac cong ty lién két hoat
dodng trong cuing linh vuc (Bang 01).

Bang 01: Danh sach cac don vi lién két cia TCL

congty Vén diéu lé (ty dong) Tilé s& hiu Hoat déng chinh
CTCP Tan Cang 128 - Hai Phong 92 36% Khai thac cang, kho bai
CTCP Tan Cang Bén Thanh 150 36% Van tai, xép d& hang hoa
CTCP Van tai bién Tan Cang 60 50% Van tai bién néi dia
CTCP Tiép van Tan Cang Bong Nai 20 20% Van tai, xép d& hang hoéa
CTCP Cat Lai IPD 50 20% Kho bai

Nguén: TCL, RongViet Research téng hgp

TCL cung v&i Xi nghiép co giGi xép d& Tan Cang la hai don vi cung cap dich vu xép d& hang héa tai cang
container I&n nhat Viét Nam - Cét Lai (TP.HCM) véi thi phan gan nhu tuang duang. Doanh thu phét sinh
tU cdng Cat Lai hién chiém gan 90% trén téng doanh thu cta TCL. Bén canh yéu té kinh nghiém hoat
déng, loi thé [a Cong ty con cla Saigon Newport gitp TCL c6 thé mé rong hoat ddng kinh doanh tai
nhiing vi tri dac dia & mién Nam, dac biét la TP.HCM, Dong Nai va Binh Duong nhd vao nguén quy dat
clia Cong ty me. G hudng ngugc lai, trién vong va hudng di ctia TCL, theo chung téi, cling chiu anh
hudng kha 16n tir quy hoach chung clia Téng Coéng ty, dan dén su thi€u linh hoat va but pha vé ting
trudng.

Thuc trang cang Cat Lai ludén trong tinh trang qua tai véi du dia tang trudng béc xép hang héa khong
con nhiéu, TCL da dau tu va dua vao khai thac cang ICD Nhon Trach (céng suat 180.000Teus/nam) tai
Pong Nai cho tdm nhin dai han. Hién tai, Viét Nam c6 khodng 20 ICDs (cdng can) phan bé tuong duong
gilta hai mién Nam-Bac. Trong tuong lai, khi nhu cdu hang héa gia tdng manh va nang luc cang bién
khédng mé réng dugc nita, cac ICDs sé dong vai trd 1a cadng chuyén tai (bang sa lan) va trd thanh dia
diém théng quan hang héa ndi dai ctia cang bién. Vi tri ctia ICDs va Depot cling quan trong khong kém
khi cac ICD Phudc Long (GMD-HSX), ICD Tan cang Song Than (SNP), ICD Transimex (TMS-HSX), ICD
Sotrans (STG-HSX), ICD Long Binh luén c6 hiéu suat khai thac cao nhd toa lac tai cac trung tam hang héa
(trong cac KCN) hodc cac dau mdi giao théng thudn Igi gan cang bién (Xa 16 Ha Néi, Tan Van, Hiép
Phudc, Tan Thuan).

Vui Iong xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Bang 02: Thiét bi hoat déng cta TCL

Khu vuc hoat déng Hoat déng Thiét bi S6 lugng Tinh trang s& hiiu
o C8u KE 2
Xép dé tai bai CAURTG 7
o Xé&p dd tai bén salan 125 Cau KE 2
Catlai Dong rat Bang chuyén 5 L
B Xe dau kéo 10 ST hitu
Boixe Xe nang 14
C4u liebherr
Nhon Trach X&p d& va déng rat Bang chuyén
C3uRTG 2 Thué

Nguén: TCL, RongViet Research téng hop

Hoat ddng logistics & khu vuc mién Nam dugc hé tro bdi su dich chuyén vé ha tang cong nghiép
va tang truéng thuong mai

Tu gidc kinh t€ Béng Nam B la dia diém hdp dén cta cdc doanh nghiép FDI

Tiém ndng vé nhu cau cac dich vu hau can cang & khu vuc Dong Nam B la kha I6n ho trg béi hoat dong
san xudt céng nghiép s6i ndi, hé théng ha tang giao théng dugc dau tu va co ché kinh doanh tuang ddi
thong thoang. TU giac kinh té Bong Nam B (gém TP.HCM, B6ng Nai, Binh Duong va Ba Ria-Ving Tau)
c6 t8c dd phat trién rat nhanh nhd vao nguén vén dau tu truc ti€p nudc ngoai (FDI) vao khu vuc nay.
Theo s6 liéu bao céo cla FIA, trong ndm 2015, 4 tinh thanh nay thu huat téng céng ~ 9,8 ty USD tuong
duong 40% téng vén FDI (dang ky mdi va ting thém) clia cd nudc va ludn dat trén 1/3 téng vén FDI vao
Viét Nam trong 05 nam gan nhat. Trong dai han, su gia tdng dau tu vao linh vuc san xudt cong nghiép
kich thich béi cac hiép dinh thuong mai tu do nhu TPP, KVFTA, EVFTA, vv sé la déng luc chinh thic ddy
su tang trudng vé giao thuong. Diéu nay cling déng nghia luu lugng hang hoéa luan chuyén va nhu cau
cho cac dich vu logistics 8 Déng Nam Bé cling sé tang Ién dang ké .

D6 thi 01: VEn dau tu truc ti€p nudc ngoai (FDI) vao Viét Nam (ti USD)
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Nguén: RongViet Research téng hop

Bén canh do, hé théng dudng sa két ndi thuan Igi va gan cac cdng bién gitp doanh nghiép tiét kiém chi
phi kho van gia tdng stic canh tranh. T& giac kinh t& nay hién cé téng cong 88 khu cong nghiép (KCN) va
Khu ché xuat (KCX) I6n nho, trong dé cac KCN & Binh Duong (VSIP 1,2,3, My Phudc, Séng Than,...), Péng
Nai (Amata, Bién Hoa, Nhon Trach,...), TP.HCM (KCX Linh Trung, Tan Tao, Tan Binh...) co ty lé lap day rat
cao, trén 90% nhd vi tri gan cac dau mai XNK hang hoéa trong diém la cang Cat Lai, cAng Binh Duang,
cang Déng Nai, cang Sai Gon, Tan Thuan va VICT . Khoang cach trung binh tir cac khu céng nghiép nay
dén cang bién thudng khéng qua 50Km va thdi gian di chuyén ngay cang dugc rut ngdn nhd vao céc

Vui Iong xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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cong trinh giao théng két néi nhu QL13, My Phudc-Tan Van (két néi cac KCN & Binh Duong); QL51, QL1K
(P6ng Nai), Cao t6¢c TPHCM-Long Thanh, Pudng Vanh dai (TPHCM). Theo TCT Tan Cang Sai Gon, téng
lugng hang container thong quan qua cang Cat Lai nam 2015 dat 3,95 triéu Teus (tang 10% so vdi cung
ky) va chiém 1/3 téng lugng container théng quan ¢ nudc. Trong nam 2016, TCT Tan Cang Sai Gon dat
muc tiéu tang trudng thong quan toan hé théng dat 13% so vdi nam 2015, trong d6 san lugng hang
qua cang Cat Lai du kién tang 11,4% so véi nam trudc.

D6 thi 02: Hang héa container théng quan qua Viét Nam va Cat Lai (triéu Teus)
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Nguén: RongViet Research téng hop
Mat khac, véi téc do phat trién cong nghiép nhanh do hoéi nhap, quy dat tai c6 vi tri gan cang Cat Lai
(VSIP, S6ng Than, Amata, Bién Hoa, Linh Trung, Tan Tao...) dang can dan budc cdc KCN phai tim nhiing
vi tri mdi. Bén canh d6, quy hoach chung ctia TP.HCM vé viéc di dgi ha tang kho van (kho bai, cang ICD)
ra khdi trung tam sé thay d6i cuc dién luan chuyén hang héa cla tud giac kinh té nay.

Chung t6i cho rang, trong tuong lai, khi ma cadng Cat Lai va cac KCN hién hiru khéng thé mé rong hon
niia, thi hoat déng san xuat céng nghiép sé phat trién theo huéng ti€n dan ra hudng ha luu tap trung
vao cac KCN nhu Hiép Phudc, Tan Thuan (TP.HCM), Long Hau (Long An), Nhon Trach, Long Thanh, Go
Dau (Pong Nai) hay Phu My (Viing Tau). Cung vGi nhiing chuyén déng do, ha tang giao théng cac khu
vuc néi trén ciing phai dugc nang cap tucng Ung, kéo theo su dich chuyén ctia hang hoda va cac doanh
nghiép logistics vé khu vuc nay. Chang han, VIC dang dau tu xay dung hé théng dudng sa két néi cdng
Hiép Phudc trong dé én di doi cdng Sai Gon ra khoi noi 6. Day la mot tin hiéu tich cuc cho TCT Tan Cang
Sai Gon va cac dan vi cung cap dich vu hau can di theo nhu TCL tham gia mé& réng hoat dong kinh
doanh tai nhiing dia diém nhu Hiép Phudc, Nhon Trach va Cai Mép.

Vui Iong xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Ban dé: Vi tri cac KCN trong diém & Dong nam bd va hé théng duéng két néi

Long Khanh
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Nguén: RongViet Research téng hop
Téc dd tang trudng Igi nhuén sé sém phuc héi khi cac du an méi nang cao hiéu suat khai thac

Trong ndm 2015, mac du TCL ghi nhan Doanh thu tuang duong nam 2014 nhung LNST gidm 10% so vdi
cung ky. LNST sut gidm la do TCL da cho Cong ty me thué lai 6 c4u (2 cau KE va 4 cdu RTG) hoat déng véi
gia thué cé dinh thay vi tu khai thac khién doanh thu xép d& hang hda tai bai sut giam 17%. Thém vao
dé, cac du an dau tu mé rong nhu Depot My Thay, ICD Nhan Trach chua thé khai thac hét cong suat
trong thoi gian dau. TCL cing khéng tham gia vao dot tang vén cla cang Tan Cang 128 (Hai Phong)
khién ti 1& s& h{iu tai cdng nay ti quy 3/2015 giam xuéng 36% (thay vi 51%) anh hudng dén Igi nhuan
dugc phan phai. Lgi nhudn rong tir cdng nay hang nam binh quan 14-16 ty déng. Do do, véi ti 1é s6 hiu
mdi, lgi nhuan phan phéi t TC128 cho TCL nam 2016 sé gidam khoang 2 -3 ty déng so véi cling ky.

Vui Iong xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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D6 thi 03: Doanh thu ctia TCL (ty déng) D6 thi 04: LNST cta TCL (ty dong)
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Nguén: RongViet Research téng hop
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Nguén: RongViet Research téng hop

V6i phan 16n hoat dong tao doanh thu dén tir béc xép va luu git hang hoa, KQKD ctia TCL ky vong
nhiéu vao t6c d6 tang trudng hang héa qua cang chad luc Cat Lai (TP.HCM) va khu vuc Nhon Trach
(Bong Nai). Theo chién lugc tai cdu tric hoat dong céc cong ty thanh vién cta TCT Tan Cang Sai Gon,
nguodn thu clia TCL ti hoat dong béc xép container tai khu Cat Lai sé giam dan va thay thé bang doanh
thu tir ICD Nhon Trach. Ching t6i danh gid diéu nay sé tiép tuc anh hudng lén KQKD clia Céng ty trong
ngan han va khién KQKD 2016 kho but pha. Nhu vay, déng luc tang truéng chinh cta TCL sé dén tu (1)
hiéu suat khai thac cao hon ctia ICD Nhon Trach va (2) nang luc khai thac Depot tang Ién. ICD Nhan
Trach da dugc cap gidy phép hoat dong theo hinh thiic ICD tir Q1/2016, do d06, san lugng hang hoéa
théng quan qua day du kién sé tang lén dang ké. Ching téi du bao hang héa qua ICD Nhon Trach sé dat
~75.000Teus (tang 55% yoy) trong ndm 2016 va ddng gop ~75 ty dong doanh thu (tang 65% yoy)

Doanh thu nang ha va luu bai tai hé théng depot ctia TCL du béo sé tang truéng kha quan khi nang luc
tiép nhan container rong tur Cat Lai tai Depot My Thiy tang Ién (trong nam 2015, Depot My Thiy phai
ch& bu lan nén dién tich khai thac thap). Bén canh do, téc dé tang trudng hang héa qua Cat Lai 6n dinh
~12%/nam sé gilp lugng container luan chuyén qua hé théng Depot tang trudng déu dan. Hién tai, TCL
dang khai thac bén Depot véi téng dién tich khai thac ~ 28ha quanh khu vuc cadng Cat Lai. Nam trong
hé théng kho bai clia Cong ty me, cac Depot TCL dang la dia diém giup gidi tda ap luc hang héa tu
tuyén tién phuong cho cang Cat Lai. Nho vay, hiéu suat khai thac & cac depot nay luén & muc cao.
Luong hang container qua hé théng Depot cia TCL trong nam nay ky vong sé tang nhe 5% so vai clng
ky va doanh thu tang trudng tuong duong dat 365 ty dong. VGi du bao cac hoat ddng dong rut va béc
x&p xa lan tang trudng 6n dinh, ching téi udc tinh TCL sé dat Doanh thu va LNST nam 2016 1an luot 813
ty dong (+8,4% yoy) va 92,6 ty dong (+2,6% yoy).

Bang 03: Hé théng Depot ctia TCL

Depot Dién tich Vi tri Tinh trang
Depot 06 8,5 ha Q2 TPHCM Pang hoat dong
Depot 10 8,2 ha Q2 TPHCM Pang hoat dong
Depot My Thay 8,5 ha Q2 TPHCM Pang hoat dong
Depot 125 2,3 ha Q2 TPHCM Pang hoat dong
Téng cong 27,5ha

Nguén: RongViet Research téng hop

Trong ndm 2017, déng luc tdng trudng KQKD ctia TCL tiép tuc la ICD Nhon Trach va hoat déng Depot. Véi
udc tinh lugng hang qua ICD sé dat 65% céng sudt cang, ICD Nhon Trach du kién sé ghi nhdn 97 ty déng
doanh thu (tdng 30% yoy). Hoat déng Depot sé tdng trudng nhe theo lugng hdng ludn chuyén qua ddy udc
tinh tdng khodng 4%. Vi vdy, Doanh thu va LNST ndm 2017 uéc sé tdng ldn lugt 5,9% va 5,2% so véi ndm
2016.

Hoan thién chuéi gia tri dich vu sé nang cao dang ké siic canh tranh cho TCL trong dai han va
giam dan su gitip d& tir Cong ty me

Vui Iong xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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TCL la mét trong s6 it doanh nghiép nhd trén san c6 kha nang cung cdp cho khach hang moét goéi dich
vu logistics tich hgp. Thuc t&€, Cong ty dang s& hitu mot hé théng tai san kho van rat lién két gém cang
bién (Tan Cang 128 va ICD Nhan Trach), lién doanh ddi tau container ndi dia (03 tau- téng nang luc ~
2.000Tues) va hé théng kho bai (28ha). Néu tan dung tot cdc mdi quan hé tir cht hang (cac nha san
xuét) 1a khach hang ctia Cong ty me cung véi nang luc hién hiru, TCL hoan toan c¢é thé cung cdp cho
khach hang dich vu van chuyén hang héa da phuang thiic door-to-door hién dang trién khai kha tot bai
GMD, HAH,...Uu thé canh tranh ctia TCL nam & chd Cong ty c6 thé tiét kiém déi da chi phi & tiing mét
xich van hanh (gom hang, b6c xép, luu hang va van tai dudng bién) trong chubi dich vu véi hé théng tai
san da dang, qua dé, giip Coéng ty cung cap cho khach hang cac goi dich vu & chi phi canh tranh hon
déi thu.

Nhu da phan tich, cang ICD Nhon Trach (Péng Nai) ma TCL dau tu khai thac c6 y nghia chién lugc trong
dai han khi lan s6ng cac doanh nghiép san xudt hang XNK chuyén dan ra khu vuc Déng Nai va Ba Ria
Ving Tau. La cdng gan nhat déi véi cum KCN Nhon Trach (1,2,3) c6 téng dién tich 1.300ha (~15% dién
tich dat san xuat cong nghiép 6 Déng Nai) vdi ti 1& [ap day kha cao trén 80%, ICD Nhaon Trach trong thai
gian tGi sé 1a lua chon t6i uu cho cac doanh nghiép XNK hang héa khu vuc Nhan Trach -Long Thanh khi
6 thé tiét kiém chi phi van tai bo (trucking) kha 16n khi thong quan qua day thay vi phai dén hang héa
vé C4t Lai vdi quang dudng xa hon va tinh trang Un tac rat cao trong khu vuc néi thanh. Day sé la ban
dap cho TCL tang dan lugng khach hang tu cé thay vi dugc phan bé tir Cong ty me qua d6 gitp hiéu
qua kinh doanh t6t hon. Tuy vay, viéc ha tang dudng sa két noi cac KCN dén cang va hé théng kho bai
chua cotainer réng han ché dang la trd ngai can dugc gidi quyét nham khaoi théng ludng luan chuyén
hang hoa & day.

Hoat ddng cét 16i ting truéng én dinh ciing nhu cau dau tu tir 2017 giam sé ang hé Cong ty tang
muc chi tra cé tuc cho cé déng

Nhan thay du dia tang trudng kha han ché do co s& ha tang trong khu vuc cang Cat Lai luon qua tai, TCL
da tap trung dau tu 2 dy an I16n gém cang ICD Nhon Trach (11ha) va Depot My thiy (11ha) nam gan khu
vuc cdu phu My (thué ha tang khai thac). Trong d6, du én ICD Nhon Trach do TCL tu dau tu véi téng von
da chi lay ké dén Q1/2016 ~68 ty dong. Trong nam 2016, TCL sé ti€p tuc dau tu hoan thién cac hang
muc d& dang tai ICD Nhon Trach (~87 ty dong) va hgp tac xay dung tru s& van phong (téng VBT~120 ty,
von déi ing hop doanh la 62,5 ty déng). Ching t6i cho rang, trong giai doan 2017-2020, TCL sé tap
trung gia tang hiéu qua khai thac ctia 02 du an chu luc nay, dac biét la m& rong tim kiém khach hang
cho cang ICD Nhon Trach. Nhu cau vén dau tu t nam 2017 trd di du bdo cling giam chad yéu la bao
dudng va thay thé thiét bi (Bang 04). Chuling téi udc tinh dong tién tu do cho ¢6 déng (FCFE) hang nam
sé& am trong nam 2016 va cai thién manh tir 2017 tang dan tu trung binh 80 ty déng lén dén 95 ty dong
vao nam 2020. Diéu nay ma ra kha nang TCL ¢6 thé gia tang ti 1& chi trd ¢ tic cho ¢6 dong.

Bang 04: Nhu cau vén dau tu hang ndm cta TCL (triéu déng)

KH 2018-
2013 2014 2015 KH 2016 KH 2017 2020
Capex 72.000 190.000 156.000 186.000 80.000 60.000
Trong do:
Ha tang cho ICD Nhon Trach 14.000 54.000 87.000
Bén xa lan 125 28.000
Thiét bi 32.965 160.000 23.000 230
Toa nha van phong 26.000 72.000 20.000
Dau tu bao dudng, thay thé 60.000 60.000

Nguén: TCL, RongViet Research téng hop
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Bang 05: Quy mo va nang luc cac cdng ty cung linh vuc

" VDL (ty Néang luc kho van (m2)
Doanh nghiép A

j dong) ICD Kho hang va DC Depot
GMD-HSX 1.794 330.000 120.000
TMS-HSX 266 94.000 68.000
STG-HSX 275 100.000 230.000
VFC-UPCOM 340 230.000
HMH-HNX 132 6.000 63.000
TCL-HSX 209 110.000 275.000

Nguén: RongViet Research téng hop

Trén binh dién tuong quan, TCL c6 quy md vén nho chu yéu khai thac cac dich vu lién quan dén Depot
(nang ha, luu bai, ddng hang) véi nang luc ~27,5ha bai & khu Cét Lai (TP.HCM) va dang budc dau khai
thac ICD Nhon Trach tai Déng Nai. Theo ching t6i, ICD Nhon Trach s& hiiu nang luc canh tranh kha t6t
khi nam rat gan KCN Nhon Trach (nguén hang hoéa) va cé thé két ndi véi cac cadng khac bang sa lan -
gilp chd hang tiét kiém dang ké chi phi kho van. Day chinh Ia Igi thé cla ICD nay trong viéc thu hat
nguén hang trong thdi gian tdi véi su dich chuyén luén hang héa vé cac KCN tai Déng Nai, Ba Ria Viing
tau. Diéu nay ciing md ra ca héi cho Cong ty tham gia dau tu hé théng kho khi lugng hang héa da tang
trudng 6n dinh. Vé hiéu qua, mac du bi &nh hudng bédi cong tac diéu chinh hoat déng kinh doanh tur
Coéng ty me ciing nhu ganh ndng chi phi trong giai doan dau tu, TCL van dat dugc hiéu qua trén von
(ROE~17%) va tai san (ROA~10%) kha quan so véi cadc doanh nghiép cling nganh cé quy mé tuong tu.

D6 thi 05: Hiéu qua hoat déng (nam 2015)

ROE mROA
25%
o 19%
20% 17%
0
15% 13% 1% 14% 1306
10%
10% 8%
5% 5%
5% 3% 3%
0%
GMD-HSX TMS-HSX STG-HSX VFC-UPCOM HMH-HNX TCL-HSX
Nguén: RongViet Research téng hop
Du phong KQKD

Bang 06: Cac gia dinh du ph6ng doanh thu ctia TCL
Doanh thu 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F
Xép dé tai bai Cat Lai 2% 2% 2% 2% 0%
Depot 5% 4% 7% 6% 0%
ICD Nhon Trach 65% 30% 26% 8% 18%
Poéng rat hang 20% 8% 8% 7% 0%
Xép d& bén sa lan 8% 5% 7% 7% 0%

Nguén: RongViet Research udc tinh
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Quan diém dau tu

CTCP Pai ly Giao nhan Van tai Xép d& Tan Cang (TCL-HSX) la cong ty con ctia TCT Tan cang Sai Gon
chuyén cung cdp dich vu hau can cang (xép d&, kho bai container, d6ng rat hang) tai cang Cat Lai va
gan day la ICD Nhon Trach (Péng Nai). Dia ban hoat dong chd luc 3 Déng Nam B6 nai c6 hoat déng san
xudt cdng nghiép s6i dong nhat Viét Nam va su gidp d6 vé quy dat tir Céng ty me phuc vu mé rong san
xuat kinh doanh la nhiing Igi thé ctia TCL.

Trong ngan han, KQKD ctia TCL sé kho c6 su dét bién do hoat dong & khu vuc Cat Lai da qua tai, co s&
ha tang khai thac lién quan chd yéu thué ngoai dan dén bién Igi nhuan thu vé thap. V& trung va dai han,
chung t6i ky vong du an ICD Nhon Trach (cang can) sé gia tdng hiéu qua nhao vao (1) hoat déng giao
thuong tang lén khi cac doanh nghiép FDI dau tu vao khu vuc nay don dau cac FTAs va (2) xu hudng
dich chuyén ca s& san xuat cong nghiép vé phia Dong Nai va Ba Ria Ving Tau khi quy dat khu vuc Binh
Duong va TP.HCM ngay cang hep dan.

Dé phat trién trong giai doan canh tranh ngay cang cao, TCL phai tdn dung cac uu thé sdn c6 dé mé
rong mang khach hang cho riéng Cong ty va gidm rui ro Ié thuéc vao Cong ty me. Bén canh hoat déng
kinh doanh kha én dinh, TCL con duy tri muic chi ¢é tuc kha t6t (ndm 2016: 1.500d6ng) va kha ndng sé
tang lén khi nhu cau dau tu gidm di. VSi nhimng phan tich trén, ching téi khuyén nghi Tich Lay cho ¢
phiéu TCL trong Dai Han véi muic gia hgp ly nam 2016 1a 34.000 déng (tuang (ing muic tang 19%).

Vui Iong xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Dvt: ty dong
KQHPKD 2014 2015 2016F 2017F
Doanh thu thuan 753 750 813 861
Gia von -590 -590 -647 -686
Lai gop 163 160 166 174
Chi phi ban hang -5 -10 -1 -1
Chi phi quan ly -36 -38 -41 -44
Thu nhap tu HBTC 14 12 14 14
Chi phi tai chinh -10 -13 -13 -13
Loi nhudn khac 0 2 1 1
Loi nhuén trudc thué 126 114 116 122
Thué TNDN -26 -23 -23 -24
Lgi ich CDTS 0 0 0 0
Loi nhudn sau thué 100 90 93 98
EBIT 135 123 125 132
EBITDA 188 185 182 201
CHISO TAI CHINH 2014 2015  2016F  2017F
Tang trudng
Doanh thu 9% 0% 8% 6%
Lgi nhuan HDKD 29% -7% 1% 5%
EBITDA 6% -2% -1% 11%
EBIT 9% -9% 1% 5%
Lgi nhuan sau thué 15% -10% 3% 5%
Téng tai san 7% 7% 1% 3%
Vén chiisé hiu 9% 9% 1% 7%
Téc d6 ting trudng ndi tai 13% 11% 11% 7%
Kha nang sinh loi
LN gop / Doanh thu 22% 21% 20% 20%
LN HDKD / Doanh thu 16% 15% 14% 14%
EBITDA/ Doanh thu 25% 25% 22% 23%
EBIT/ Doanh thu 18% 16% 15% 15%
LNST/ Doanh thu 13% 12% 11% 11%
ROA 13% 1% 10% 10%
ROIC or RONA 24% 21% 19% 18%
ROE 21% 18% 16% 16%
Hiéu qua hoat déng (x)
Vong quay kh. phai thu 485% 463% 500% 514%
Vong quay hang tén kho
Vong quay khoanphaitra -449% -364% -379% -433%
Kha nang thanh toan (x)
Hién hanh 122% 99% 101% 117%
Nhanh 120% 98% 99% 115%
Cau truc tai chinh
Téng no/ Vén CSH 61% 59% 59% 53%
Vay ngan han /Vén CSH 13% 1% 10% 11%
Vay dai han/ Vén CSH 18% 1% 17% 12%

Vui Iong xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay

Dvt: ty dong

BANG COKT 2014 2015  2016F 2017F
Tién 58 68 53 67
Dau tu tai chinh ngén han 26 5 0 0
Céc khoan phai thu 161 162 163 172
T6n kho 5 3 5 5
Tai san ngan han khac 5 0 0 0
TSLD &Dau tu' ngdn han 256 239 221 244
Tai san c6 dinh hiu hinh 368 345 281 360
Tai san c¢6 dinh vé hinh 0 0 0 0
XDCB d& dang 0 28 215 155
BDS dau tu 0 0 0 0
Pau tu tai chinh dai han 135 156 156 156
Tai san dai han khac 32 81 70 58
TSCP va dau tu dai han 534 610 721 728
TONG TAI SAN 790 849 942 972
Tién hang phai trd va ung trudc 78 126 110 103
Khoan phai trd ngan han khac 65 55 50 53
Vay va ng ngan han 66 60 57 68
Vay va ng dai han 88 57 99 79
Khodn phai tra dai han khac 2 18 31 31
Téng no 299 316 348 335
Vén cha sé hiu 491 533 593 637
Vén dau tu ctia CSH 209 209 209 209
Lgi nhuan gil lai 180 214 265 299
Céc quy 80 89 99 108
Nguén kinh phi'va quy khéc 0 Y 0 Y
Nguén vén chi s& hiiu 491 533 593 637
Lgi ich CDTS 0 0 0 0
TONG NGUON VON 790 849 942 972
LUU CHUYEN TIEN TE 2014 2015  2016F 2017F
LNTT 126 114 116 122
Khau hao 53 62 57 70
Cdc diéu chinh -5 -3 -4 -5
Thay d&i vén luu dong -22 -35 -29 -39
Tién thuan tir HDKD 153 137 140 148
Thay d6i TSCD -170 -58 -178 -88
Thay d6i cho vay hodc gép vén 24 2 0 0
Lai cho vay, ¢6 tuc, LN dugc 10 6 15 16
Tién thudn tir HP Dau Tu 136 50 163 72
Nhén/tra lai vén gop 0 0 0 0
Vay mgi/tra ng vay -19 -41 39 -9
Cé turc, Igi nhuén da trd cho CP -38 -37 -31 -52
Tién thuan ti HD Tai Chinh -57 -77 8 -62
Tién thuan trong ky -41 10 -14 14
Tién dau nam 929 58 68 53
Anh huéng cua ty gia 0 0 0 0
Tién cudi ky 58 68 53 67
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BAO CAO CONG TY

Bao cao nay dugc lap 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. Bao cdo dugc 1ap trén co s& phan tich hoat dong ctia doanh nghiép, du phéng két qua kinh
doanh dua trén nhiing d liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp ly clia 8 phiéu tai thai diém phan tich. Chang téi
da c6 gang chuyén tai day da nhitng danh gia va quan diém cGa ngudi phan tich vé cong ty vao bao cdo nay. Nha dau tu
mong mudn tim hiéu thém hodc c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngusi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang
clia chung toi.

Céc loai khuyén céo

Khuyé&nnghi ) 3 . o )
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAMTY TRONG BAN
LN kyvong
Trunghan (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Daihan (trén 6 thang) >30% 15% dén30%  -10% dén 15%  -15% dén-10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién day di 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 chiing khoéan. VDSC
da mé rong mang luéi hoat dong dén cac thanh phd I6n trén toan qudc. V&i thanh phan c6 déng chién lugc cling la déi
tac I6n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing ddi ngl nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC c6
tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cdp cho khach hang nhiing sadn pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Bic biét,
VDSC la mét trong sé it cac cdng ty chiing khoan dau tién quan tam phat trién d6i ngt phan tich va uu tién nhiém vu cung
cap cac bao céo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

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

Hé théng mang luéi

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Toa 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 Ha Noi Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh Can Tho
2C Thai Phién - Quén Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phung - TP. Can Tha
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cdo nay duoc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a cung cdp théng tin va khong nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching khoén cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khéac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cta
ting nha d4u tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé ¢ cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cao
nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém d6i véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan bé hodc tiing phan théng tin hay y kién
nao cuta ban bao cdo nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan cla ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lién quan truc tiép hodc gian tiép dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban céo cao nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhirmg nguén ma chidng t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay |a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching téi c6 gia tri d€n ngay ra bao cdo va cé thé thay déi
ma khéng can bao cao trudc.

Ban béo cao nay dugc gilt badn quyén va la tai sdn clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng co6
su déng y clia Rong Viet Securities déu tréi luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2016.
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