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Khuyén nghi
Gia ky vong (VND)
Gia thi trirong (03/03/2015)  4.500

Loi nhuan ky vong

THONG TIN CO PHAN
San giao dich HSX
Khodng gid 52 tudn 2.600-4.500
Vén hoa 90 ty VND
SL ¢ phiéu lwu hanh 20.000.000 CP
KLGD binh quan 10 ngay 58.649 CP
% s& hiiu nirére ngoai 2,67%
Room nwée ngoai 49%
Gid tri ¢b tirc/od phan -
Ty 16 cb tcithi gid -
Beta 0,89

BIEN DONG GIA
YID 1T 3T 6T

WNA 25% 9,8% 21.6% 50,0%
VN-Index 94% 7.0% 3.8% -69%
Chuyén vién phan tich
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Cong ty C6 phan Van tai bién Vinaship

Ma giao dich: VNA Reuters: VNA.HM Bloomberg:VNA VN

Ké hoach 2015: Tiep tuc phu thudc vao viéc thanh ly
tau dé bu dap loi nhuan cho hoat déng van tai bién

Tiép tuc thanh Iy 2 tau Ha Nam va tau Ocean: C3 hai tau nay déu da hét khau
hao. Ké hoach thanh ly tdu Ha Nam duoc duw kién thuc hién trong quy 1/2015. Tau
Ha Nam (31 tudi) dang dwoc ché ban. VNA da tim duwoc dbi tac mua tau, chua
théa thudn xong nhung gia ban ky vong vao khodng 16-17 ty dong. Tau Ocean
(30 tudi) dur kién sé tién hanh thanh ly vao quy 4/2015, gia ban tau dw kién khéng
thap hon 17 ty déng.

D3 ky dwoe hop dong thué tau dinh han téi hét quy 1/2015: VNA c6 5 tau chay
dinh han da dwoc cac doéi tac Han Quédc ky hop déng thué tau 7 thang tir quy
3/2014. Day déu la cac tau co trong tai lon va tubi tau tré hon so vaéi cac tau con
lai. Cac hop déng méi sé duoc xem xét ky két lai vao cudi quy 2/2015. Trong bdi
canh du cung van tai cé tau Paramax (dy kién tang khoang 3-4% trong nam 2015)
va chi s BDI gidm xudng con 529 tir mirc dinh 1.484 trong thang 11/2014, hoat
ddng cho thué tau dinh han cha VNA dy baoc sé tiép tuc gap kho khén trong ndm
2015.

Poi tau tw van hanh van con chiu nhiéu rui ro: So tau con lai do VNA tw van
hanh. Mat hang van chuyén chinh cia VNA la gao cho ddi tac chinh |a Vinafood
sang Philippine.Ngoai ra, VNA con van chuyén cac mat hang khd khac nhw than
da, clinke, sat thép, phan bén,... vai dich dén chinh Ia Philippine, Thai Lan,
Indonesia. Hoat déng clia déi tau nay chiu kha nhiéu rdi ro do co sé ha tang cang
(lam thoi gian dé tau lau, chi phi leu cdng tang) va bién déng thién tai that thuéng
cla nwdc ban. Viéc gia dau gidm khéng thuc sw gitip VNA hwéng loi nhiéu do chi
s6 BDI ciing d& giam theo xu hwéng gidm cia gia dau.

Chuwa c6 ké hoach mé réng trong nam 2015: Hoat déng hién tai cia VNA van
con nhiéu kho khan, cong ty van phai tiép tuc thanh |y tau dé bé sung von luu déng
nén VNA van chwa cé ké hoach dau tu thém tau, mé rong tuyén duéng khai thac
hay bd sung cac don hang trong nam nay.
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Danh sach ddi thu ciia VNA
Foar Trong tai Nam di vao :
STT  Téntau Nam (DWT) hoat déng Tinh trang
: : thué dinh han -
1 BinhPhuéc 1989 NhatBan 7,054 2001 s A
Tir van hanh - Dy kién
2 HaNam 1985 NhatBan 6,500 2000 ihanh Iy Q1/2015
Tt van hanh - D thanh
3 HaTién 1986 NhatBan 7,018 2001 hoshtion
4  MyAn 1994 NhatBan 8,294 2003 Ty vén hanh
5 MyHung 2003 \ViétNam 6,500 2003 Ty vén hanh
6 M§Thinh 1990 NhatBan 14,348 2004 T vén hanh
7 MyVuong 1989 NhatBan 14,339 2004 Ty vén hanh
Vinaship Cho Thud dinh fian - O
g VPashP 4985 NhatBan 12,367 2007 et
Vinaship
o  Vinaship 4906 NhatBan 24,034 2008 Cha thué dinh han
10 VM2 2008 vigtNam 13,245 2008 Cho thué dinh han
11 VISP 1906 NnatBan 24,241 2008 Cho thué dinh han
12 V“éﬁ"‘“ 1998 NhatBan 27,841 2010 Cho thué dinh han
13 V@D 4905 NhatBan 23949 2011 Cho thué dinh han

Nhan dinh ctua BVSC: VNA s& hiru ddi tu voi do tudi trung binh kha cao. Diéu
nay anh hwéng khéng nhé téi kha nang van tai clia cong ty khi phai viron ra cac
tuyén quéc té. Quy 1/2015 clia VNA co thé hap dan cac nha dau twe néu VNA hoan
thanh xong viéc thanh ly tau Ha Nam, gitip céi thién lgi nhuan cho céng ty.
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La mirc danh gia ctia chuyén vién dwa trén phéan tich hoat dong
kinh doanh ctia doanh nghiép, cac yéu té vé tiém nang, trién vong phat trién, cac
rdi ro ma doanh nghiép c6 thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly cd phiéu cla
doanh nghiép d6. Phuong phap sir dung dé xac dinh gia tri ky vong la cac
phuong phap dwoc sir dung réng réi nhu: phwong phap chiét khau dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai san NAV; phwong phap
so sanh ngang dua trén cac chi s (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..). Viéc ap
dung phwong phap nao tay thudc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh chat cla
cb phiéu. Ngoai ra, tdm Iy thi treéng cling c6 thé anh hudng téi viéc xac dinh
gia muc tiéu cta co phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé thdng khuyén nghi clia BVSC duwgc xay dung trén co sé mie tang/gidm tuyét
déi cia gia cd phiéu dé dat t&i gia ky vong, c6 5 mirc khuyén nghi dwoc BVSC
st dung twong (rng vé&i cac mirc chénh léch c6 dd Ién tir thap dén cao. Luu v 1a
cac khuyén nghi dau tw cé thé sé thay ddi vao mbi cudi quy sau khi BVSC thuc
hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mirc khuyén nghi
OUTPERFORM Gia thi trrerng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gia thi trwérng thdp hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gia ky vong thap hon gia thi truéng




KHUYEN CAO SU’ DUNG

T4t ca nhirng thong tin néu trong bao céo nay da dwoc xem xét can trong va dwoc cho la dang tin cay nhat, tuy nhién Cong
ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét (BVSC) khéng dadm bao tuyét dbi tinh chinh xac va day du cla nhivng théng tin néu trén.
Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bdo céo nay la quan diém ca nhan cla cac chuyén vién phan tich tai thoi diém
viét bao céo va co thé thay ddi bat cr It nao. Do dé, ching téi khéng ¢d trach nhiém phai théng bao cho nha dau tu.

B4o cao chi nhadm muc tiéu cung cép théng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén nguéi doc mua, ban hay ndm
giir chirng khoan. Nha dau tw chi nén st dung bao cao phan tich nay nhu mét nguén théng tin tham khao.

BVSC c6 thé cé nhirng hoat déng hop tac kinh doanh, tham gia d&u tw hoac thue hién cac nghiép vu ngan hang dau tw vei
déi twong dwoc dé cap dén trong bao cao nay. Ngwéi doc can luu y rang BVSC cé thé co nhirng xung dot lgi ich déi voi

cac nha dau tw khi thure hién bao cao phéan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TV

Coéng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: 8 L& Thai T4, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhanh: Tang 8, 233 Bong Khéi, Quén 1, Tp. HCM
Tel: (84 4) 3 928 8080 Fax: (8 44) 3 928 9888 Tel: (84 8) 3 914 6888 Fax: (84 8) 3 914 7999




