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VAN TAI BIEN

BAO CAO DOANH NGHIEP

CTCP Vin tai Bién Viét Nam
(VOS — HOSE)

VOS — Doanh nghiép dang phdi kinh doanh dwéi gid von

Tong quan vé Doanh nghiép

CTCP Vin tai Bién Viét Nam (VOS) tién than la Cong ty
Vin tai bién Viét Nam duogc thanh 1ap nim 1970. Hoat dong
kinh doanh chinh ctua Cong ty bao gdm van tai duong bién
va céac dich vy hang hai khac nhu: dai 1y tau bién, dai Iy van
tai da phuong thirc, huin luyén - dao tao thuyén vién. DN
hoat dong theo hinh thirc ¢ phan tir nim 2008 va dugc niém
yét trén HoSE nam 2010 v6i mi CK: VOS.
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Théng ké gia ¢ phiéu

Cao nhit 52 tudn (VND) 13,900
Thap nhat 52 tuan (VND) 8,000
KLCP khép l1énh TB 10 phién 1,425,200
Théng tin C6 phiéu

Gia tri von héa (ty dong) 1,596
KLCP Iuu hanh (triéu) 140
P/B 1.02
EPS 493
P/E 23.12
Ti suét lgi nhuin

Ti suat LN rong 2.38%
ROA 2.54%
ROE 4.53%
Chi s tai chinh

Téng no/Tong tai san 0.42
Téng no/ Vén CSH 0.72

Y

Biéu d6 k¥ thuit:

Luén diéem dau tw

VOS 1a doanh nghiép van tai bién lau nim déu nganh, ¢ nhiéu nim
kinh nghiém hoat dong trén khip cac tuyén hang hai va cang bién
trong nude va thé gioi. Hién nay doi tau cua VOS dang c6 tudi doi
cao, trudc tinh trang nhu cau van chuyén sut giam do kinh té toan
cau Jdang giam tdc va su canh tranh trong nganh ngay mot khoc liét
kh1en bién lgi nhuén cua doanh nghiép ngay cang giam, SBS danh
gia ¢6 phiéu VOS ¢ mirc Riii ro (chi tiét xem phan Khuyén Nghi).

Piém nhin doanh nghiép
Doanh nghiép co kinh doanh suy giim manh trong nam 2023

e Q3/2023, DT dat 715.8 ty, tang 0.56% so véi cung ky va LNST
ghi nhéan 18 23.33 ty. Luy ké 9 thang 2023, DT dat 2,278.15 ty,
tang 26.2% va LNST dat 50.8 ty, giam 89.1% so vai cung ky.

e Nganh vén tai bién n6i chung va VOS néi riéng dé phai chiu anh
hudng rat nang né tr dai dich Covid nam 2020 va su suy giam cua
kinh té toan cau. Khién luc cau bi giam sut, tinh trang canh tranh
trong nganh gia ting va gi4 van chuyén trong thoi gian gan day
dang rat thip khién cac doanh nghiép vén tai bién dang rat kho
khan.

Ké hoach phdt trién va tinh hinh di tau ciia doanh nghiép

e Cong ty dang so hitu va khai thac doi tau 13 chiéc véi tong tai
trong khoang 460,000 dwt gom 8 tau hang kho, hang roi, 3 tau
dau san pham va 2 tau container.

e VOS du kién s& ban tau hang roi Neptune Star trong 2023, dang
chiém khoang 7.1% tong trong tai doi tau cta DN, 2024 du kién
ban tau dau san phém Pai Minh, tuy nhién hién tai van chua thé
ban dugc nén KQKD quy 4 theo chiing t6i van s& kém kha quan.

e Theo ké hoach dai han thi dy kién dén ndm 2027, VOSCO s khai
thac 23 tau, voi 16 tau hang kho (9 tau thué ngoai); 4 tau dau san
pham thué ngoai; 3 tau container (1 tau thué ngoai), tong trong tai
khoang 800.000 dwt.

Ngdnh vin tdi bién dang ton tai nhiéu bat on

e Sau thoi gian dai kho khin, quy mo va chat luong doi tau cia DN
déu giam, trong khi d6 co hoi dé du tu phat trién va tré hoa doi
tau dang gip nhiéu tré ngai.

e Cac cudc tin cong trén bién Do cua luc luwong Houthi & Yemen da
lam gian doan thwong mai qudc té > thong qua kénh dao Suez, tuyén
van chuyén ngan nhat giita chau Au va chau A, chiém khoang 1/6
luu lugng vén tai bién toan cu. Néu tinh trang nay kéo dai s& lam
tang chi phi van tai do nhiéu tau phai di duong vong, lam lam phat
tang cao trong thoi diém nhu cau van chuyén dang sut giam, ting
truong kinh té toan cau dang giam tdc.



Phan tich doanh nghiép

CO HOI

Viét Nam 1a qudc gia co
diéu kién thuan logi dé
phat trién nganh van tai
bién va co téc do ting
truong kinh té, SX cong
nghié¢p va thuong mai
quéc t& cao hang nam 1a
diéu kién thuan loi dé cac
DN van tai bién phat trién

Nganh van tai bién dang
duoc nhan nhiéu su hd trg
tr chinh sach: Cac DN
van tai container ndi dia
s¢ dugc huong loi tuor
chinh sach hd tro phat
trién doi tiu trong nudc.

PIEM MANH

Vosco la cong ty 1au ndm
nhiéu kinh nghiém trong
linh vuc van tai bién.

Doanh nghiép dang c6 13
tau gdm 8 tau hang kho,
hang roi, 3 tau dau san
pham va 2 tau container.
Doanh nghi¢p sé hudng
dén thué tau thay vi s
hitu nhiéu tau.

DN s6 htu doi ngi
thuyén vién chac chuyén
mon va giau kinh nghiém.

So.sanh tai.chinh DN.trong.nganh

THACH THUC

Canh tranh trong nganh van
tai bién ngdy cang gia ting,
dic biét trong bdi canh Viét
Nam ngay cang hoi nhap sau
rong vao thwong mai qudc té.

Gi4 cude van tai bién dang &
mirc thap, cing véi viée
dung don by cao khién cac
DN van tai bién phai ban tau
dé trang trai kho khan.

PIEM YEU

Hoat dong kinh doanh chua
da dang va con phu thudc
nhiéu vao linh vuc van tai
bién, DT mang nay chiém
hon 90% tong doanh thu
hang nam, do d6 rui ro kinh
doanh 14 rét cao.

Co cAu tau hién tai cua VOS
chu yéu 14 tau hang roi trong
khi d6 gia van chuyén cia
tau nay dang rat thip, bén
cach do6 doi tau ciia VOS déu
da c6 tudi cao nén chi phi
bao dudng cling gia tang lam
tang chi phi van hanh cua
doanh nghiép trong tinh
trang kho khin khién DN
phai hoat dong dudi gia von.

Cic chi sé
ROE (%) 4.53% 7.66% 10.38% 11.00%
ROA (%) 2.54% 539% 5.09% 651%
EPS 493 1,812 2,699 1413
P/E 23.12 10.60 8.15 743
P/B 1.02 0.79 0.85 0.80
TONG NQ/VCSH 0.72 032 0.77 063

(Theo gia tham chiéu ngay 02/01/2024)

Rui ro dau tw

- VOS dang van hanh d6i tau hang roi va tau container hoat dong
dudi gia von va cho thoi diém gia cude cai thién dé van hanh voi gia
cao hon. Piéu nay khién hiéu qua hoat dong ctia VOS suy giam khi
chi phi van hanh ngay mot tang cao.

- Trong tinh hinh kinh té nhiéu nuéc khoé khin va nhiéu bat 6n nhu
hién nay, luu lugng hang hoa giao thuong s€ giam manh.

Dinh gia doanh nghiép

1) PP So sanh P/E:

Chung t61 du bao ndm 2023, VOS s€ dat LNST ¢ muc 69 ty,
tuong duong EPS-forward dat 493. P/E myc tiéu cho cac DN co
quy mé tuong duong 1a 13.9.

Gia tri hop Iy ciia VOS: 6,853 dong/cp
2) PP So sanh P/B:

Du bdo Book value-fw ctia VOS s& dat 11,200 vao cudi nim
2023. P/B muyc tiéu cho cac DN ¢6 quy mo tuwong duong la 0.95

Gié tri hop 1y ciia VOS: 10,640 dong/cp

P/E 6,853 50%

8,746
P/B 10,640 50%

Khuyén nghi

SBS nhén dinh: VOSCO 14 mt trong nhitng cong ty van tai bién
hang dau cta Viét Nam, phuc vu dong dao khach hang trong va ngoai
nude. Doi tau hién tai cia VOSCO rat da dang, gdm cac tau chd hang
o1, tau dau san phdm va tau container hoat dong khong han ché trén
cac tuyén trong nude va qudc té. Tuy nhién dimg truéc mot nam kinh
té khé khan va nhiéu nhimng bat 6n di khién luong cau giam manh
cung voi d6 1a gia cude ciing vé muc thap khién lgi nhuan DN anh
hudng ning né. Pong thoi VOSCO ciing 1a doanh nghiép da hon 12
nim nay chua tra ¢ tirc bang tién mat. Gia tham chiéu ngay
02/01/2024 cta VOSCO la 11,400/cp, dang cao hon dinh gia cua
ching t6i, do vay SBS déanh gia ¢ phiéu VOSCO & mirc Rii ro dbi
v6i hoat dong dau tu dai han.

Khuyén nghi: BAN

Doanh nghiép c6 két qua
kinh doanh kém kha
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KHUYEN CAO

Chung t6i chi sir dung trong bao cdo nay nhiing thong tin va quan diém dugc cho 1a dang tin cay nhat, tuy nhién chung toi khong ba
tuyét dbi tinh chinh xac va ddy du cia nhitng thong tin trén. Nhitng quan diém c4 nhén trong béo cdo ndy di dugc can nhéc can tha
trén nhiing ngudn thong tin chung toi cho 1a tot nhét va hop 1y nhét trong thoi diém viét bio cao. Tuy nhién nhitng quan diém trén
thay d6i bt cir luc nao, do d6 chung t6i khong chiu trach nhiém phai thong bao cho nha dau tu. Tai lidu nay s& khong duoc coi 1a mot hi
thirc chao ban hodc 16i kéo khach hang dau tu vao bit ki c6 phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cac cong ty con va toan thé can bo cong nhan
vién hoan toan c6 thé tham gia ddu tu hodc thuc hién cc nghiép vu ngan hang dau tw ddi v6i cd phiéu duoc dé cap trong bio cdo nay. SBS
s& khong chiu trach nhiém véi bét ki thong tin nao khong ndm trong pham vi bdo c4o nay. Nha dau tu phai can nhic ki ludng viéc sir dung
thong tin ciing nhung cac du béo tai chinh trong tai li¢u trén, va SBS hoan toan khong chiu trach nhiém véi bat ki khoan 15 truc tiép hoac
gian tiép nao do st dung nhimg thong tin d6. Tai liéu nay chi nhdm muc dich luu hanh trong pham vi hep va sé khong duoc cong bd rong
rdi trén cac phuong tién truyén thong, nghiém cam bét ki sy sao chép va phan phdi lai ddi véi tai lidu nay.

Chuyén vién phan tich
Hoang Dirc Viét Nguyén Tuan Anh
viet.hd@sbsc.com.vn anh.nt@sbsc.com.vn

Ngwoi chiu trach nhiém

Dwong Hoang Linh
linh.dh@shsc.com.vn

Cong ty ¢ phan chirng khodn SBS

Hoi sé chinh

40 Pham Ngoc Thach, Phuong V8 Thi Sau, Quan 3, TP HCM, Viét Nam
Tel: +84 (8) 6268 6868 Fax: +84 (8) 6255 5957
www.shsc.com.vn

Chi nhanh Thaoe Pién

25 Xuén Thily, Phuong Thao Bién, Tp. Tha Bic, Thanh phé H6 Chi Minh
Tel: +84 (8) 6268 6868 Hotline: 084 549 6886

Chi nhanh Ha Ngi

Tang 3, 205 Giang V&, Phuong Cét Linh, Quan Ddng Pa, Ha Noi, Viét Nam
Tel: +84 (4) 3942 8076 Fax: +84 (8) 3942 8075
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