ASS D

CHUNG KHOAN AN BiNH

PHAN TiCH

CONG TY CP ANH DUONG VIET NAM

MCP: VNS

Khuyén cdo: Ban tin nay ctia ABS dugc thuc hién bdi Trung tdm Phdn Tich va Du Bao dua trén nhiing sé
liéu va céc nguén tin dang tin cdy ma chung t6i c6 dugc. Ban tin nay chi dugc luu hanh néi bé va cung
cdp théng tin mang tinh chat tham khdo. ABS khéng chiu bat ky trach nhiém gi déi véi moi quyét dinh ddu
tu cla bat ky ca nhan hay t6 chic nao cé lién quan dén viéc khai thac théng tin t ban tin nay.
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THONG TIN CHUNG

Gid (tai ngay 19/12/2008) 17.200
S6 lugng CP dang luu hanh 17.000.000 o
Gia thap nhat trong 52 tuan 17.000 20000
Gia cao nhét trong 52 tun 46.600
L _a”
Gia trj vén hoa thj trudng 292.400.000.000 ¥
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an VI Triéu dé‘ng Sep 08 | October 2008 I November 2008 December 2008
2006 2007 9T/2008 Tén cong ty: Céng ty C6 phan Anh Duong Viét Nam
< — Ma chiing khoan: VN
Téng tai san 270.735 683419 973.526 & chung khodn: VNS
Von diéu |é: 170.000.000.000
Vén chi s& hivu 16.046 538.288 552.695 Ngay niém yét: 29/7/2008
Doanh thu thuan 264.754  487.315 598.849 San giao dich: HOSE

Linh vyc chinh: Kinh doanh van tai bang xe Taxi, kinh doanh
du lich, dich vu vé may bay, kinh doanh nha hang, an uéng
LN sau thué 3.930 52.810 43.853 C& déng I6n: Quy dau tu Viet Nam (8,82% vén diéu 18)

Nha dau tu nuéc ngoai: 8,11%

LN trede thué 5.547 73.613  60.907

Cd cau doanh thu

TONG QUAN
Chi tiéu / Nam 2006 | 200- o f};’;‘f Tign than ctia Cong ty C8 phan Anh Duong Viét Nam (VNS) Ia
Toh doarh teon 20,507 935595 6,57 C}()ng ty TNHI.-! Thuong Mai D?ch VAU Lﬁ‘hénh‘ Tu Van bau Tlu.
Tk doarh oy ok Aph D_\ijdnAg Ylet NaT, dLicc th?.nh lap vﬂao ngarly 1&?/6./1995, o]l
dick v 3.20% 2 40% 1L70% \fon cileu Ie% la 390 trlenl.,l d.ong Ydl hoat donAg chinh Ia} kinh ,doanh
Reiihs wimnih, B vRng o 5717 L47% an uonﬁg va .du lich néi d!a.. h{am 2003: Con\ng ty ch‘llnh thu;: dui
TROE shg 100%% 100% 100% ho‘at don§; kinh dcianh‘:l'axll vao hoat dong d\ong .thdl ch:Jyen‘dm
thanh Cdéng ty c6 phan Anh Duong. Ké tU khi chuyén thanh
Co cau Igi nhuan gop cong ty CP, VNS da tiang 3 Ian vén diéu 1é ti 8 ty 1én 170 ty
dé mé rong hoat dong kinh doanh Taxi. BEn canh d6, VNS
Chi titu / Nam _ 6 thamg cling dang dau tu vao mdt sé dy an bat dong san, mét trong
2006 2007 2008 nhiing linh vyc kinh doanh mdi clia cong ty.
Kinh doanh tax 96, 54%% 98 47 98 70%
Kinh doanh du lich, Hoat dong kinh doanh clia VNS bao gdom 3 mang hoat ddng chinh,
dich wu 1,75% 0,235% 0,62% dé 1a kinh doanh taxi, kinh doanh du lich, dich vu va kinh doanh an
Kinh doanh &n udng 1,71% 1,30%% 0,68% udng, trong dé kinh doanh dich vu taxi 1a hoat déng chii chét chiém
Tong cong 100%0 100%, 100%, trén 90% doanh thu va Igi nhuan gop clia cong ty.

THI PHAN

Hién nay c6 khoang 10.000 xe Taxi hoat dong trén dia ban Tp. HCM, trong dé c6 khoang 6.000 xe truc thudc cac cong ty
Taxi va khodng 4.000 xe truc thudc cac Hgp tac xa va chay tu do. VNS dang d&n dau vé sé lugng xe (tinh s6 lugng xe ma
Cong ty tryc ti€p dau tu, khdong tinh xe gép clia céc tai x& va xe nhugng quyén thuong hiéu) va la Céng ty dan dau vé
doanh thu binh quan ciing nhu dan dau vé s6 km van hanh cé khach.

VGi khoang 2100 chiéc, néu so sanh s6 lugng dau xe thi Cong ty chi€ém khoang han 20% thi phan cla cac céng ty va hon
10% so vGi dau xe toan thanh phd. Song xét vé yéu t6 doanh thu (binh quan 900.000 dong/xe/ngay) va sé km van hanh
ma Coéng ty dat dugc (trén 54%) thi Céng ty chi€ém han 30% thi phan cla taxi thanh phd H6 Chi Minh va hon 50% thi phan
tai tinh Binh Duong.
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NGANH KINH DOANH DICH VU TAXI

Vi s8 dau xe clia Nganh taxi hién nay (10.000 chiéc) va vdi dan s6 Thanh phd khoang hon 8 triéu dan, cong véi s6
ligng du khéach nudc ngoai va khach ndi dia d&€n Thanh phé gia ting hang nam thi mbi xe taxi phuc vy cho dan cu la
trén 1.000 khach /xe /ngay, trong khi tiéu chudn clia cac nudc trong khu vuc 1a khodng tif 200 dén 400 khach/xe/ngay
tuy thudc vao dic diém ctia mdi nudc. Néu loai trif yéu t6 “xe du “ thi ty I& nay hién nay con cao hon nifa. Nhu vay, dé
dam bao dung tiéu chuén cta TP hién dai , v&n minh thi nganh Taxi clla TP va céc tinh lan can phai cé téc do tang
tridng binh quan 20% hang ndm vé dau xe dén nam 2010. C6 thé thdy nganh Taxi van la nganh phat trién nhiéu tiém

nang va hién nay chua dap Ung di nhu cau cla thi truéng.

PHAN TiCH SWOT

PIEM MANH

- C6 2100 chiéc xe dong chat mang nhan hiéu TOYOTA.
Cadng ty ludn dau tu xe mdi hang nam, cac xe nay luén dugc
cham soéc va tu dudng cén than nén ludn lam hai Idng khach
hang. Khéng c6 hién tugng khach hang goi xe VINASUN ma
chat lugng xe khdng dap tng dugc yéu cau cla khach.

- C6 hé théng téng dai gbm 8 kénh phi séng toan bd
Tp.HCM, Binh Dudng, Bdng Nai nén ludn nhan dugc yéu
cau cla khach va kip thdi thdng bao cho céac tai x&. Vi vay,
tai x& clia Cong ty ludn xac dinh dugc dia diém ma khach
yéu cau, khdng xay ra hién tugng tai x& chay xe khéng dé
tim khach nhu cac Hang Taxi khac. Hé théng téng dai nay la
mot diém manh vé théng tin ma cac Hang khac khong cé
dugc

- C6 hé théng khach hang én dinh gém han 600 cong ty, xi
nghiép s dung Taxi card clia Céng ty.

- C6 hé théng bén bai gdm haon 800 khach san, nha hang, |.

siéu thi, san bay, ga xe Iia, cac khu cong nghiép, cac chung
cu dugc Cong ty ky két hgp dong dai han dé xe Céng ty dugc
doc quyén uu tién dua rudc cac khach hang cla ho.

- C6 dbdi ngii tai x& kinh nghiém, nhiét tinh, ndm rd dia ban
nén dap Ung dugc yéu cau cla khach hang.

CO HOI

- Kinh t€ Viét Nam trong nhiing ndm qua ting trudng rat
nhanh. Binh quan cac nam qua déu trén mic 8% va téc do
phat trién nay dugc du doén sé tang trudng 6n dinh. Cung
v6i qué trinh gia nhap cac t8 chic kinh t& thé gii nhu WTO,
AFTA,... da tao ra nhidu co héi va thach thic cho céac cong
ty hoat dong trong Iinh vuc dich vu, dac biét la nganh van tai
Taxi va du lich.

- D&i s6ng va thu nhap cla nhan dan TP ngay cang ting
cao, vi vay, viéc s dung phuong tién Taxi khi van chuyén
ngay cang quen thudc.

- §6 lugng du khach nudc ngoai va khach néi dia dén TP déu
tdng hang nam, va Taxi chinh la phudng tién van chuyén chi
yéu cla ho.

- Viéc cac cdng ty trong va ngoai nudc dau tu vao TP vi vay
céc chuyén gia clia ho dén cong téc tai TP déu st dung Taxi

PIEM YEU

- Pac diém mau xe clia Cong ty 1a mau tréng, nén dé bj cdc
taxi tu nhan va cadc hgp tac xa van tai khac nhai mau ma,
gay su hiéu nham ddi véSi khach hang.
- S0 lugng nhan vién tidng 1én nhanh choéng, nén viéc dao
tao khong theo kip nhu cau phat trién.
- Viéc quang ba thuang hiéu chua dat hiéu qua mong mudn.

THACH THUC

- La mét thi trudng con nhiéu ti@m nang, nganh Taxi va du
lich It hanh tai Viét Nam dang |a diém dén cla cdc Tap doan
I&n, vi vay viéc canh tranh gia tang trong tuong lai la khéng
thé tranh khoi

- VNS hoat déng chi yéu trong nganh van tai. Do tinh chat
dac thl clia nganh, sy bién dong vé gia nhién liéu va gia xe
anh hudng rat nhiéu dén hoat dong cla doanh nghiép.

- Viéc nhai mau kiéu dang Taxi clia Cong ty cling 1a van dé
ma Céng ty hét stic quan tam, phan I6n déu tap trung vao
cac xe cla Hgp tdc xa va xe tu nhan. Coéng ty da nhiéu lan
nhd cac cd quan chiic ndang can thiép nhung cling chua dat
hiéu qua cao.
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Cac chi tiéu 2006 2007|9T/2008
1.Kha nang thanh toan

Hé s TT ngan han 0,34 | 2,44 | 2,03
Hé sé TT nhanh 0,33 2,44 2,02
2.Co’ cau von

Hé sb Ng/TéngTS 0,94 0,2 0,43
Hé sb No/Vvén CSH 15,87 0,26 0,76
3.Nang lwc hoat dong

Doanh thu thuan/Téng TS 097 | 0,71 0,62
4.Kha nang sinh 1&i

LN sau thué/Doanh thu thuan | 1,48% |10,83% | 7,32%
LN sau thué/Vén CSH 24,49%| 9,73% | 7,93%
LN sau thué/Téng tai san 1,45% | 7,73% | 4,05%
LN ttr HD kinh doanh/DTT 2,06% | 3,20% | 5,86%

(Nguén: Béo cdo tai chinh VNS)

Biéu do ting trwdng doanh thu - lgi nhuan
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PHAN TiCH TAI CHiNH

Téc dd tiang doanh thu cao

Trong vong 3 nam trg lai day, cong ty ludén co6 tdc dd tang
trudng doanh thu trén 40%, cu thé nam 2006 tang 43% so
véi nam 2005 va nam 2007 tang 84% so vGi nam 2006. Ly
k€ 9 thang dau nam 2008, doanh thu dat 599 ty déng, ting
74% so véi cung ky ndm truéc va hoan thanh 88% chi tiéu
dé ra trong khi Igi nhuan rong 6 muc 44 ty dong, cao hon
ndm truéc dén 353%, nhung chi hoan thanh 52% k& hoach
cho cd nam tai chinh. Cu thé, Igi nhuan sau thué do kinh
doanh dat 25,27 ty, dat 76,9% k& hoach c& n&m, Igi nhuédn
sau thué do thanh ly 137 xe dat 18,57 ty dat 51,6% k& hoach
ca nam.

Tuy nhién, theo dng Huynh V&n Sy, téng giam déc Coéng ty,
qui IV sép t6i 1a mua cao diém cla kinh doanh taxi, trong khi
s6 lugng xe kinh doanh binh quan trong qui IV khoang 2.100
chiéc dugc danh gia 1a dap Gng di nhu cau phuc vy khach
hang. Bén canh dé, hoat ddng kinh doanh taxi cudi nam cé
nhiéu thuan Igi hon ti xu huéng gidm gia xang va lai suéat
ngan hang, cung vdi viéc ti€p tuc thanh ly 163 chiéc xe (theo
k€ hoach dé ra la 300 chié€c) thi doanh thu clia Céng ty udc
tdng 120% so véi ké hoach va Igi nhuan sau thué chic chan
sé hoan thanh chi tiéu k& hoach dau nam.

M& réng hoat dong kinh doanh chinh mét cdch nhanh
chdéng

Ké tif ngay chinh thiic dua vao hoat dong vao cudi thang 1
n&m 2003, Taxi VINASUN vdi téng dai 8 27 27 27 da khong
ngling phat trién lién tuc va da nhanh chéng chiém linh thi
trudng kinh doanh Taxi tai Tp. H6 chi Minh va Binh Duong.
S& dau xe va doanh thu clia Taxi VINASUN da khéng ngting
tdng qua cdc nam. 9 thang dau ndm 2008, céng ty da hoan
thanh ké hoach dau tu méi 1.000 chiéc Inova, nang téng s6
xe kinh doanh binh quéan trong quy 4 /2008 Ién 2.100 chiéc.

Bén canh viéc tang sé lugng xe, trong ndm 2007 sau quéa
trinh nghién ctu, Cong ty da quyét dinh dau tu dong xe VIP.
Dong xe nay dudc trang bi bing xe Toyota Camry 2007
nham dép Ung nhu ciu di lai clia cac doanh nhan va tang Iép
trung luu. Cdng ty c6é ké hoach dau tu trang bi hé théng man
hinh LCD trén tat c& cac xe Taxi nham tao ra 1 su khac biét
trong viéc nhén dién thuong hiéu Taxi Vinasun, hinh thanh 1
kénh giai tri cho khéch hang ciing nhu tao ra 1 ngudn thu vé
quang céao cho Cong ty (du ki€én khoang trén 5 ty dong/nam).
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VNS diéu chinh gia cudc taxi linh hoat nhdm kiém soat doanh thu, chi phi, giam thiéu tdc déng cla sy bié€n déng gia
xang

Theo cG cdu gia von hién nay thi nhién liéu xdng chiém 30% trong gia von hang ban cta Cong ty. Vi sy bién dong cla gia
x&ng dau, Coéng ty da diéu chinh gid cuéc nham dam béo hoat dong kinh doanh binh thudng cling nhu dam b&o thu nhap cho
tai x&. Cy thé vao thdi diém gilia thang 7, gia xang A92 ting ti 14.500 I&n 19.000/lit (ting 31%), Véi ty trong gid 30% trong
gia vén, gia xdng tang s& lam tang gia von lén 9,3%. Vi vay VNS, nhanh choéng tdng mic phi taxi t& 10.000 déng/km 1én
11.500 déng/km (tdng 15%) nhu vay VNS da chuyén hét cho khach hang phan gia tdng ctia chi phi nguyén liéu.

Ngay sau do, gia xdng A92 lai dugc gidm manh ti 19.000/lit xuéng con 13.000 dong/lit (gidam 32%) vao ngay 15/11. Diéu nay
khi€n cho chi phi gida vén hang héa dich vu giam khoang 9,6%. VNS ti d6 cling giam dan dan cudc phi taxi ti 11,500/km
xudng con 10,000d/km (tuong duong gidm 15%). Mdc do cat giam chi phi clla VNS thadp hon mic gidm cha cudc phi, tuy
nhién tinh dén thai diém hién nay gia x&ng ti€p tuc giam xuéng con 11.000 d/lit va dang ti€p tuc ¢é xu huéng giam thi muc
chénh l&ch trén sé& dugc bu dép, khéng anh hudng dén Igi nhuén clia céng ty .

Chién Iugc chu trong vao chat lugng tao nén sy khac biét giifa Vinasun va cac cdng ty taxi khac

Vinasun chi st dung xe & t&6 mdi dé khang dinh chat lugng phuc vu clia minh so véi cac déi thd canh tranh. Binh quan, xe sU
dung sau 5 ndm sé& dudc thay thé béng xe d&i méi hon. Trong khi dd, cac cdng ty khdc thudng sl dung nhiéu loai xe véi chat
lugng khéc nhau va do dé muc do théa man vé chat lugng phuc vu cta khdch hang ciing khdc nhau. Béng cach chi s dung
xe 6 6 hiéu Toyota, Vinasun c6 thé nang tdm thuong hiéu clia minh va tranh céc xe taxi chua dugc cap phép hoat dong khac
st dung tén céng ty.

Theo ching tdi chién Iuge nay sé dap (ing nhu cau ngay cang cao cla cac khach hang st dung dich vy, dac biét ddi tugng
khéch hang la doanh nhan. Nh& dé, Cong ty gia ting s6 lugng khach hang truyé&n théng, nang cao uy tin va thuong hiéu trén
thi trudng.

Nhu cdu vén cho phat trién san xuat kinh doanh ting cao

VNS viia mua xong 1.000 xe innova méi véi t8ng chi phi 396 ty dong. Viéc m& réng nay dudc tai trg bing mét khoan vay dai
han 276 ty dong (tudng duong 70% nhu cau vén dau tu) va ngudn vén chil sé hitu 120 ty déng (30% téng vén dau tu). Téng
du ng hién tai 8 mic 356 ty dong (100% la vén vay dai han) véi 1ai sudt trung binh thang la 1,75%.

Theo k& hoach clia cong ty nam 2009, VNS s& dau tu thém 1.000 xe mdi véi téng chi phi khoang 400 ty dong.Thém vao dé,
VNS s& mé rong 2 dy &n bat dong san, mét trung tdm thuong mai 4 tAng & quan 5 va mot toa nha t6 hgp 17 tang goém trung
tam thuong mai va van phong cho thué & quan 1. Téng s6 vén dau tu cho bat dong san trong ndm 2009 dy kién la 160 ty
dodng, trong d6 100 ty ddng s& danh cho t6 hgp & quan 1, va phan con lai cho dy an & quan 5 1a 60 ty dong. nhin chung, nhu
cau tai chinh cho k& hoach phat trién trong nam tdi ctia Céng ty Ién dén 560 ty dong. Trong nam téi cong ty s& phai tim ngudn
tai trg cho nhu cau vén kha cao kém theo dé la chi phi vén trong khi cdc du &n vé bat dong san chua thé mang lai hiéu qua
mét cach nhanh chéng. Chuing t6i cho réng didu nay s& anh hudng dén Igi nhuan cia VNS trong ndm 2009. Tuy nhién vé
mat dai han cac du an nay khi dua vao hoat dong hua hen sé mang lai Igi nhuan I6n cho cong ty.

KET LUAN

Nhu cau sl dung xe taxi ngay cang ting sé van la nguén dem lai doanh thu chinh cho Vinasun. Véi toc
dé tang trudng cao, muc gia hgp ly (hién tai gia giao dich cia VNS dang 6 muc 17.200d6ng/CP, xuéng
duéi muc gia tri s6 sach, P/B = 0,5 1an) cung véi trién vong ngudn thu cla cic dy an bat dong san trong
tuong lai ching toi cho rdng VNS cé thé 1a mét ¢é phi€u dang quan tam déi véi nha dau tu dai han.
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