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Teân coâng ty: Coâng ty Coå phaàn AÙnh Döông Vieät Nam

Maõ chöùng khoaùn: VNS      

Voán ñieàu leä:  170.000.000.000 

Ngaøy nieâm yeát: 29/7/2008

Saøn giao dòch: HOSE

Lónh vöïc chính: Kinh doanh vận tải bằng xe Taxi, kinh doanh

du lịch, dịch vụ veù maùy bay, kinh doanh nhaø haøng, aên uoáng

Coå ñoâng lôùn: Quyõ ñaàu tö Vieät Nam  (8,82% voán ñieàu leä)

Nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi: 8,11%

THÒ PHAÀN

Hieän nay coù khoaûng 10.000 xe Taxi hoaït ñoäng treân ñòa baøn Tp. HCM, trong ñoù coù khoaûng 6.000 xe tröïc thuoäc caùc coâng ty

Taxi vaø khoaûng 4.000 xe tröïc thuoäc caùc Hôïp taùc xaõ vaø chaïy töï do. VNS ñang daãn ñaàu veà soá löôïng xe (tính soá löôïng xe maø

Coâng ty tröïc tieáp ñaàu tö, khoâng tính xe goùp cuûa caùc taøi xeá vaø xe nhöôïng quyeàn thöông hieäu) vaø laø Coâng ty daãn ñaàu veà

doanh thu bình quaân cuõng nhö daãn ñaàu veà soá km vaän haønh coù khaùch.

Vôùi khoaûng 2100 chieác, neáu so saùnh soá löôïng ñaàu xe thì Coâng ty chieám khoaûng hôn 20% thò phaàn cuûa caùc coâng ty vaø hôn

10% so vôùi ñaàu xe toaøn thaønh phoá. Song xeùt veà yeáu toá doanh thu (bình quaân 900.000 ñoàng/xe/ngaøy) vaø soá km vaän haønh

maø Coâng ty ñaït ñöôïc (treân 54%) thì Coâng ty chieám hôn 30% thò phaàn cuûa taxi thaønh phoá Hoà Chí Minh vaø hôn 50% thò phaàn

taïi tænh Bình Döông.

THOÂNG TIN CHUNG

THOÂNG TIN TAØI CHÍNH
Ñôn vò: Trieäu ñoàng

Giaù (taïi ngaøy 19/12/2008) 17.200

Soá löôïng  CP ñang löu haønh 17.000.000

Giaù thaáp nhaát trong 52 tuaàn 17.000

Giaù cao nhaát trong 52 tuaàn 46.600

Giaù trò voán hoùa thò tröôøng 292.400.000.000 

2006 2007 9T/2008

Tổng tài sản 270.735 683.419 973.526

Vốn chủ sở hữu 16.046 538.288 552.695

Doanh thu thuần 264.754 487.315 598.849

LN trước thuế 5.547 73.613 60.907

LN sau thuế 3.930 52.810 43.853

TOÅNG  QUAN

Tieàn thaân cuûa Coâng ty Coå phaàn AÙnh Döông Vieät Nam (VNS) laø

Coâng ty TNHH Thöông Maïi Dòch vuï Löõ haønh Tö Vaán Ñaàu Tö

AÙnh Döông Vieät Nam, ñöôïc thaønh laäp vaøo ngaøy 15/6/1995, vôùi

voán ñieàu leä laø 300 trieäu ñoàng vôùi hoaït ñoäng chính laø kinh doanh

aên uoáng vaø du lòch noäi ñòa. Naêm 2003, Coâng ty chính thöùc ñöa

hoaït ñoäng kinh doanh Taxi vaøo hoaït ñoäng ñoàng thôøi chuyeån ñoåi

thaønh Coâng ty coå phaàn AÙnh Döông. Keå töø khi chuyeån thaønh

coâng ty CP,  VNS ñaõ taêng 3 laàn voán ñieàu leä töø 8 tyû leân 170 tyû

ñeå môû roäng hoaït ñoäng kinh doanh Taxi. Beân caïnh ñoù, VNS

cuõng ñang ñaàu tö vaøo moät soá döï aùn baát ñoäng saûn, moät trong

nhöõng lónh vöïc kinh doanh môùi cuûa coâng ty.

Hoaït ñoäng kinh doanh cuûa VNS bao goàm 3 maûng hoaït ñoäng chính,

ñoù laø kinh doanh taxi, kinh doanh du lòch, dòch vuï vaø kinh doanh aên

uoáng, trong ñoù kinh doanh dòch vuï taxi laø hoaït ñoäng chuû choát chieám

treân 90% doaïnh thu vaø lôïi nhuaän goäp cuûa coâng ty. 

Cô caáu doanh thu

Cô caáu lôïi nhuaän goäp

                                               
                                                   



PHAÂN TÍCH COÅ PHIEÁU - VNS

6

NGAØNH KINH DOANH DÒCH VUÏ TAXI

Vôùi soá ñaàu xe cuûa Ngaønh taxi hieän nay (10.000 chieác) vaø vôùi daân soá Thaønh phoá khoaûng hôn 8 trieäu daân, coäng vôùi soá

löôïng du khaùch nöôùc ngoaøi vaø khaùch noäi ñòa ñeán Thaønh phoá gia taêng haøng naêm thì moãi xe taxi phuïc vuï cho daân cö laø

treân 1.000 khaùch /xe /ngaøy, trong khi tieâu chuaån cuûa caùc nöôùc trong khu vöïc laø khoaûng töø 200 ñeán 400 khaùch/xe/ngaøy

tuyø thuoäc vaøo ñaëc ñieåm cuûa moãi nöôùc. Neáu loaïi tröø yeáu toá  “xe duø “ thì tyû leä naøy hieän nay coøn cao hôn nöõa. Nhö vaäy, ñeå

ñaûm baûo ñuùng tieâu chuaån cuûa TP hieän ñaïi , vaên minh thì ngaønh Taxi cuûa TP vaø caùc tænh laân caän phaûi coù toác ñoä taêng

tröôûng bình quaân 20% haøng naêm veà ñaàu xe ñeán naêm 2010. Coù theå thaáy ngaønh Taxi vaãn laø ngaønh phaùt trieån nhieàu tieàm

naêng vaø hieän nay chöa ñaùp öùng ñuû nhu caàu cuûa thò tröôøng.

PHAÂN TÍCH SWOT

ÑIEÅM MAÏNH

- Coù 2100 chieác xe ñoàng chaát mang nhaõn hieäu TOYOTA.

Coâng ty luoân ñaàu tö xe môùi haøng naêm, caùc xe naøy luoân ñöôïc

chaêm soùc vaø tu döôõng caån thaän neân luoân laøm haøi loøng khaùch

haøng. Khoâng coù hieän töôïng khaùch haøng goïi xe VINASUN maø

chaát löôïng xe khoâng ñaùp öùng ñöôïc yeâu caàu cuûa khaùch. 

- Coù heä thoáng toång ñaøi goàm 8 keânh phuû soùng toaøn boä

Tp.HCM, Bình Döông, Ñoàng Nai neân luoân nhaän ñöôïc yeâu

caàu cuûa khaùch vaø kòp thôøi thoâng baùo cho caùc taøi xeá. Vì vaäy,

taøi xeá cuûa Coâng ty luoân xaùc ñònh ñöôïc ñòa ñieåm maø khaùch

yeâu caàu, khoâng xaûy ra hieän töôïng taøi xeá chaïy xe khoâng ñeå

tìm khaùch nhö caùc Haõng Taxi khaùc. Heä thoáng toång ñaøi naøy laø

moät ñieåm maïnh veà thoâng tin maø caùc Haõng khaùc khoâng coù

ñöôïc 

- Coù heä thoáng khaùch haøng oån ñònh goàm hôn 600 coâng ty, xí

nghieäp söû duïng Taxi card cuûa Coâng ty.

- Coù heä thoáng beán baõi goàm hôn 800 khaùch saïn, nhaø haøng,

sieâu thò, saân bay, ga xe löûa, caùc khu coâng nghieäp, caùc chung

cö ñöôïc Coâng ty kyù keát hôïp ñoàng daøi haïn ñeå xe Coâng ty ñöôïc

ñoäc quyeàn öu tieân ñöa röôùc caùc khaùch haøng cuûa hoï.

- Coù ñoäi nguõ taøi xeá kinh nghieäm, nhieät tình, naém roõ ñòa baøn

neân ñaùp öùng ñöôïc yeâu caàu cuûa khaùch haøng.

CÔ HOÄI

- Kinh teá Vieät Nam trong nhöõng naêm qua taêng tröôûng raát

nhanh. Bình quaân caùc naêm qua ñeàu treân möùc 8% vaø toác ñoä

phaùt trieån naøy ñöôïc döï ñoaùn seõ taêng tröôûng oån ñònh. Cuøng

vôùi quaù trình gia nhaäp caùc toå chöùc kinh teá theá giôùi nhö WTO,

AFTA,... ñaõ taïo ra nhieàu cô hoäi vaø thaùch thöùc cho caùc coâng

ty hoaït ñoäng trong lónh vöïc dòch vuï, ñaëc bieät laø ngaønh vaän taûi

Taxi vaø du lòch.

- Ñôøi soáng vaø thu nhaäp cuûa nhaân daân TP ngaøy caøng taêng

cao, vì vaäy, vieäc söû duïng phöông tieän Taxi khi vaän chuyeån

ngaøy caøng quen thuoäc.

- Soá löôïng du khaùch nöôùc ngoaøi vaø khaùch noäi ñòa ñeán TP ñeàu

taêng haøng naêm, vaø Taxi chính laø phöông tieän vaän chuyeån chuû

yeáu cuûa hoï.

- Vieäc caùc coâng ty trong vaø ngoaøi nöôùc ñaàu tö vaøo TP vì vaäy

caùc chuyeân gia cuûa hoï ñeán coâng taùc taïi TP ñeàu söû duïng Taxi

.

ÑIEÅM YEÁU

- Ñaëc ñieåm maøu xe cuûa Coâng ty laø maøu traéng, neân deã bò caùc

taxi tö nhaân vaø caùc hôïp taùc xaõ vaän taûi khaùc nhaùi maãu maõ,

gaây söï hieåu nhaàm ñoái vôùi khaùch haøng.

- Soá löôïng nhaân vieân taêng leân nhanh choùng, neân vieäc ñaøo

taïo khoâng theo kòp nhu caàu phaùt trieån.

- Vieäc quaûng baù thöông hieäu chöa ñaït hieäu quaû mong muoán.

THAÙCH THÖÙC

- Laø moät thò tröôøng coøn nhieàu tieàm naêng, ngaønh Taxi vaø du

lòch löõ haønh taïi Vieät Nam ñang laø ñieåm ñeán cuûa caùc Taäp ñoaøn

lôùn, vì vaäy vieäc caïnh tranh gia taêng trong töông lai laø khoâng

theå traùnh khoûi

- VNS hoaït ñoäng chuû yeáu trong ngaønh vaän taûi. Do tính chaát

ñaëc thuø cuûa ngaønh, söï bieán ñoäng veà giaù nhieân lieäu vaø giaù xe

aûnh höôûng raát nhieàu ñeán hoaït ñoäng cuûa doanh nghieäp.

- Vieäc nhaùi maãu kieåu daùng Taxi cuûa Coâng ty cuõng laø vaán ñeà

maø Coâng ty heát söùc quan taâm, phaàn lôùn ñeàu taäp trung vaøo

caùc xe cuûa Hôïp taùc xaõ vaø xe tö nhaân. Coâng ty ñaõ nhieàu laàn

nhôø caùc cô quan chöùc naêng can thieäp nhöng cuõng chöa ñaït

hieäu quaû cao.

                                               
                                                   



Toác ñoä taêng doanh thu cao

Trong voøng 3 naêm trôû laïi ñaây, coâng ty  luoân coù toác ñoä taêng

tröôûng doanh thu treân 40%, cuï theå naêm 2006 taêng 43% so

vôùi naêm 2005 vaø naêm 2007 taêng 84% so vôùi naêm 2006. Luõy

keá 9 thaùng ñaàu naêm 2008, doanh thu ñaït 599 tyû ñoàng, taêng

74% so vôùi cuøng kyø naêm tröôùc vaø hoaøn thaønh 88% chæ tieâu

ñeà ra trong khi lôïi nhuaän roøng ôû möùc 44 tyû ñoàng, cao hôn

naêm tröôùc ñeán 353%, nhöng chæ hoaøn thaønh 52% keá hoaïch

cho caû naêm taøi chính. Cuï theå, lôïi nhuaän sau thueá do kinh

doanh ñaït 25,27 tyû, ñaït 76,9% keá hoaïch caû naêm, lôïi nhuaän

sau thueá do thanh lyù 137 xe ñaït 18,57  tyû ñaït 51,6% keá hoaïch

caû naêm. 

Tuy nhieân, theo oâng Huyønh Vaên Syõ, toång giaùm ñoác Coâng ty,

quí IV saép tôùi laø muøa cao ñieåm cuûa kinh doanh taxi, trong khi

soá löôïng xe kinh doanh bình quaân trong quí IV khoaûng 2.100

chieác ñöôïc ñaùnh giaù laø ñaùp öùng ñuû nhu caàu phuïc vuï khaùch

haøng. Beân caïnh ñoù, hoaït ñoäng kinh doanh taxi cuoái naêm coù

nhieàu thuaän lôïi hôn töø xu höôùng giaûm giaù xaêng vaø laõi suaát

ngaân haøng, cuøng vôùi vieäc tieáp tuïc thanh lyù 163 chieác xe (theo

keá hoaïch ñeà ra laø 300 chieác) thì doanh thu cuûa Coâng ty öôùc

taêng 120% so vôùi keá hoaïch vaø lôïi nhuaän sau  thueá chaéc chaén

seõ hoaøn thaønh chæ tieâu keá hoaïch ñaàu naêm.

Môû roäng hoaït ñoäng kinh doanh chính moät caùch nhanh

choùng

Keå töø ngaøy chính thöùc ñöa vaøo hoaït ñoäng vaøo cuoái thaùng 1

naêm 2003, Taxi VINASUN vôùi toång ñaøi 8 27 27 27 ñaõ khoâng

ngöøng phaùt trieån lieân tuïc vaø ñaõ nhanh choùng chieám lónh thò

tröôøng kinh doanh Taxi taïi Tp. Hoà chí Minh vaø Bình Döông.

Soá ñaàu xe vaø doanh thu cuûa Taxi VINASUN ñaõ khoâng ngöøng

taêng qua caùc naêm. 9 thaùng ñaàu naêm 2008, coâng ty ñaõ hoaøn

thaønh keá hoaïch ñaàu tö môùi 1.000 chieâc Inova, naâng toång soá

xe kinh doanh bình quaân trong quyù 4 /2008 leân 2.100 chieác.

Beân caïnh vieäc taêng soá löôïng xe, trong naêm 2007 sau quaù

trình nghieân cöùu, Coâng ty ñaõ quyeát ñònh ñaàu tö doøng xe VIP.

Doøng xe naøy ñöôïc trang bò baèng xe Toyota Camry 2007

nhaèm ñaùp öùng nhu caàu ñi laïi cuûa caùc doanh nhaân vaø taàng lôùp

trung löu. Coâng ty coù keá hoaïch ñaàu tö trang bò heä thoáng maøn

hình LCD treân taát caû caùc xe Taxi nhaèm taïo ra 1 söï khaùc bieät

trong vieäc nhaän dieän thöông hieäu Taxi Vinasun, hình thaønh 1

keânh giaûi trí cho khaùch haøng cuõng nhö taïo ra 1 nguoàn thu veà

quaûng caùo cho Coâng ty (döï kieán khoaûng treân 5  tyû ñoàng/naêm).
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Biểu đồ tăng trưởng doanh thu - lợi nhuận

PHAÂN TÍCH  TAØI CHÍNH

Các chỉ tiêu 2006 2007  9T/2008

1.Khả năng thanh toán

Hệ số TT ngắn hạn 0,34 2,44 2,03 

Hệ số TT nhanh 0,33 2,44 2,02

2.Cơ cấu vốn

Hệ số Nợ/TổngTS 0,94 0,2 0,43  

Hệ số Nợ/Vốn CSH 15,87 0,26 0,76 

3.Năng lực hoạt động

Doanh thu thuần/Tổng TS 0,97 0,71 0,62

4.Khả năng sinh lời

LN sau thuế/Doanh thu  thuần 1,48% 10,83% 7,32%

LN sau thuế/Vốn CSH 24,49% 9,73% 7,93%

LN sau thuế/Tổng tài sản 1,45% 7,73% 4,05%

LN từ HĐ kinh doanh/DTT 2,06% 3,20% 5,86%

(Nguoàn: Baùo caùo taøi chính VNS)

THOÂNG TIN TAØI CHÍNH

                                               
                                                   



VNS ñieàu chænh giaù cöôùc taxi linh hoaït nhaèm kieåm soaùt doanh thu, chi phí, giaûm thieåu taùc ñoäng cuûa söï bieán ñoäng giaù

xaêng

Theo cô caáu giaù voán hieän nay thì nhieân lieäu xaêng chieám 30% trong giaù voán haøng baùn cuûa Coâng ty. Vôùi söï bieán ñoäng cuûa giaù

xaêng daàu, Coâng ty ñaõ ñieàu chænh giaù cöôùc nhaèm ñaûm baûo hoaït ñoäng kinh doanh bình thöôøng cuõng nhö ñaûm baûo thu nhaäp cho

taøi xeá. Cuï theå vaøo thôøi ñieåm giöõa thaùng 7, giaù xaêng A92 taêng töø 14.500 leân 19.000/lít (taêng 31%), vôùi tyû troïng giaù 30% trong

giaù voán, giaù xaêng taêng seõ laøm taêng giaù voán leân 9,3%. Vì vaäy VNS, nhanh choùng taêng möùc phí taxi töø 10.000 ñoàng/km leân

11.500 ñoàng/km (taêng 15%) nhö vaäy VNS ñaõ chuyeån heát cho khaùch haøng phaàn gia taêng cuûa chi phí nguyeân lieäu. 

Ngay sau ñoù, giaù xaêng A92 laïi ñöôïc giaûm maïnh töø 19.000/lít xuoáng coøn 13.000 ñoàng/lít (giaûm 32%) vaøo ngaøy 15/11.  Ñieàu naøy

khieán cho chi phí giaù voán haøng hoùa dòch vuï giaûm khoaûng 9,6%. VNS töø ñoù cuõng giaûm daàn daàn cöôùc phí taxi töø 11,500/km

xuoáng coøn 10,000ñ/km (töông ñöông giaûm 15%). Möùc ñoä caét giaûm chi phí cuûa VNS thaáp hôn möùc giaûm cuûa cöôùc phí, tuy

nhieân tính ñeán thôøi ñieåm hieän nay giaù xaêng tieáp tuïc giaûm xuoáng coøn 11.000 ñ/lít vaø ñang tieáp tuïc coù xu höôùng giaûm thì möùc

cheânh leäch treân seõ ñöôïc buø ñaép, khoâng aûnh höôûng ñeán lôïi nhuaän cuûa coâng ty .

Chieán löôïc chuù troïng vaøo chaát löôïng taïo neân söï khaùc bieät giöõa Vinasun vaø caùc coâng ty taxi khaùc 

Vinasun chæ söû duïng xe oâ toâ môùi ñeå khaúng ñònh chaát löôïng phuïc vuï cuûa mình so vôùi caùc ñoái thuû caïnh tranh. Bình quaân, xe söû

duïng sau 5 naêm seõ ñöôïc thay theá baèng xe ñôøi môùi hôn. Trong khi ñoù, caùc coâng ty khaùc thöôøng söû duïng nhieàu loaïi xe vôùi chaát

löôïng khaùc nhau vaø do ñoù möùc ñoä thoûa maõn veà chaát löôïng phuïc vuï cuûa khaùch haøng cuõng khaùc nhau. Baèng caùch chæ söû duïng

xe oâ toâ hieäu Toyota, Vinasun coù theå naâng taàm thöông hieäu cuûa mình vaø traùnh caùc xe taxi chöa ñöôïc caáp pheùp hoaït ñoäng khaùc

söû duïng teân coâng ty. 

Theo chuùng toâi chieán löôïc naøy seõ ñaùp öùng nhu caàu ngaøy caøng cao cuûa caùc khaùch haøng söû duïng dòch vuï, ñaëc bieät ñoái töôïng

khaùch haøng laø doanh nhaân. Nhôø ñoù, Coâng ty gia taêng soá löôïng khaùch haøng truyeàn thoáng, naâng cao uy tín vaø thöông hieäu treân

thò tröôøng.

Nhu caàu voán cho phaùt trieån saûn xuaát kinh doanh taêng cao

VNS vöøa mua xong 1.000 xe innova môùi vôùi toång chi phí 396 tyû ñoàng. Vieäc môû roäng naøy ñöôïc taøi trôï baèng moät khoaûn vay daøi

haïn 276 tyû ñoàng (töông ñöông 70% nhu caàu voán ñaàu tö) vaø nguoàn voán chuû sôû höõu 120 tyû ñoàng (30% toång voán ñaàu tö). Toång

dö nôï hieän taïi ôû möùc 356 tyû ñoàng (100% laø voán vay daøi haïn) vôùi laõi suaát trung bình thaùng laø 1,75%.

Theo keá hoaïch cuûa coâng ty naêm 2009, VNS seõ ñaàu tö theâm 1.000 xe môùi vôùi toång chi phí khoaûng 400 tyû ñoàng.Theâm vaøo ñoù,

VNS seõ môû roäng 2 döï aùn baát ñoäng saûn, moät trung taâm thöông maïi 4 taàng ôû quaän 5 vaø moät toaø nhaø toå hôïp 17 taàng goàm trung

taâm thöông maïi vaø vaên phoøng cho thueâ ôû quaän 1. Toång soá voán ñaàu tö cho baát ñoäng saûn trong naêm 2009 döï kieán laø 160 tyû

ñoàng, trong ñoù 100 tyû ñoàng seõ daønh cho toå hôïp ôû quaän 1, vaø phaàn coøn laïi cho döï aùn ôû quaän 5 laø 60 tyû ñoàng. nhìn chung, nhu

caàu taøi chính cho keá hoaïch phaùt trieån trong naêm tôùi cuûa Coâng ty leân ñeán 560 tyû ñoàng. Trong naêm tôùi coâng ty seõ phaûi tìm nguoàn

taøi trôï cho nhu caàu voán khaù cao keøm theo ñoù laø chi phí voán trong khi caùc döï aùn veà baát ñoäng saûn chöa theå mang laïi hieäu quaû

moät caùch nhanh choùng. Chuùng toâi cho raèng ñieàu naøy seõ aûnh höôûng ñeán lôïi nhuaän cuûa VNS trong naêm 2009. Tuy nhieân veà

maët daøi haïn caùc döï aùn naøy khi ñöa vaøo hoaït ñoäng höùa heïn seõ mang laïi lôïi nhuaän lôùn cho coâng ty.

KEÁT LUAÄN

Nhu caàu söû duïng xe taxi ngaøy caøng taêng seõ vaãn laø nguoàn ñem laïi doanh thu chính cho Vinasun. Vôùi toác

ñoä taêng tröôûng cao, möùc giaù hôïp lyù (hieän taïi giaù giao dòch cuûa VNS ñang ôû möùc 17.200ñoàng/CP, xuoáng

döôùi möùc giaù trò soå saùch, P/B  = 0,5 laàn) cuøng vôùi trieån voïng nguoàn thu cuûa caùc döï aùn baát ñoäng saûn trong

töông lai chuùng toâi cho raèng VNS coù theå laø moät coå phieáu ñaùng quan taâm ñoái vôùi nhaø ñaàu tö daøi haïn.
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