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CTCP CANG SAI GON (UPCOM: SGP) [Ban -32.1%]

Bao cao cong ty

KHUYEN NGHI PAU TU TOM TAT TAI CHINH 2022 2023 2024E
) N . Khai thac, van Doanh thu (ty déng) 22,028 18,817 21,096
Nhom nganh ICB cap 3 hanh cang Téng trudng (% y/y) 5.3% 14.6% 121%
Ngay thuc hién bdo cdo 28/06/2024 Lgi nhuan rong (ty déng) 684 363 464
Thi gid 30,500 Tang trudng (% y/y) 4.4% -47.0% 28.0%
Gia muc tiéu 20,700 EPS 4,219 2,161 2113
Tiém nang tang gia -321% Téng tai san (ty dong) 6,355 7,459 8,173
Cé tuc Gia tri s6 sach 19,249 15,898 17,505
Téng Igi nhuan -32.1%
THONG TIN €O PHIEU SO SANH NHOM NGANH SGP TB nganh
Vén héa 7,007.96 PE 21.27 19.68
S8 htu nudc ngoai 23.38% PB 246 290
Thanh khoan TB 20 phién EV/EBITDA 10.55 14.05
S6 lugng cé phiéu niém yét 216 triéu ROA 5.98% 13%
Beta 2.4 ROE 11.69% 18%

Ngudn: ASEANSC du phéng

PINH GIA KHONG CON 3G MUC HAP DAN

/ Gigi thiéu cong ty \

CTCP Cang Sai Gon tién than la doanh B

nghiép nha nudc véi VIMC ndm 100% cé e Chung t6i khuyén nghi BAN dsi vaéi c¢6 phiéu SGP vdi gid muc tiéu |a

phan. Cong ty da c6 phan héa tif nam 20,700 déng/cé phiéu, tucng dudng muc giam 32.1% so véi gia déng

igilioqu y&ttrén san ching khoan tu cla ngay 28/6/2024 qua viéc két hgp ba phudng phép thu nhap thing
' du, so sanh P/E va P/B.

Nganh nghé chinh cla céng ty Ia van
hanh va khai thac cang véi doanh thu
[inh vuc nay chiém trén 95% téng doanh

thu cla cong ty. . A . e A J B
[ ]
Trong 65,45% 6 phan do VIMC, 6 29,45% Chung t6i du bao doanh thu va Igi nhuan sau thué nam 2024 cua SGP

€6 phan dudc Uy quyén s8 hitu cho lanh lan lugt dat 1,007 ty dong (+7% YoY) va 298 ty déng (+%3 YoY). EPS

Qo clia SGP. / 2024e dat 1,463 déng/cé phiéu.

Trién vong kinh doanh
Bi€u dé gia SGP va VN-Index

Pinh gia

Du bao két qua kinh doanh 2024

e Chung téi ky vong déng luc tang trudng ctia SGP trong nam 2024 sé&
dén tU Théng tu 39 tang gid san xép d& va cum cang mién Nam sé

1,400 40,000 dugc hudng Igi tU théng tu nay nhiéu hon mién Bac. Asean du bao gia
san dich vu cang van con du dia tang trudng do van con thap so vai
30,000 céc khu vuc 1an can; cac cang nudc sau, cang xanh sé dugc hudng Igi
1,200 nhiéu nhat tu viéc tang gia nay.
20,000
e Chu truong di d&i cac cang trong khu vuc ndi thanh Sai Gon sé tao ra
1000 10,000 tiém nang cho SGP khi cdng Tan Thuan sé cé quy dat I8n va sé cé kha

nang rat cao dudc dung lam cac du éan BBS (~120 000 m2), day la con
s6 rat I18n va cé khad nang tang doanh thu cho SGP (trudng hdp SGP xin
dudgc gidy phép chap thuan dau tu).
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Ngudn: AseanSc Research

Rui ro

Md tai khoan chdng khodn tai ddy — ,  vjiac di d&i cang Sai Gon Khanh Hai (ndm 2017) va sap tdi la cang Tan
Thuan 1 (2025) sé tac déng tiéu cuc dén két qua hoat déng chinh cula
SGP khi cang dugc thay thé 13 Sai Gon Hiép Phudc van chua cho thay

kha nang du dé ti€p nhan hang hda dich chuyén tl 2 cang trén.

e Cang lién doanh SP-PSA van déi dién vai tinh hinh tai chinh xau khi
lién tuc 16i IOy k&, vai vi tri ndm sdu phia trong cda khu vuc Cai Mép-
Thi Vai, trién vong cai thién kinh doanh cla cang nay theo nhan dinh
clia chung téi la kha thap.

D6 Ngoc Khanh Ha

ha.dnk@aseansc.com.vn

Hoang Tuan Anh

anh.ht@aseanSc.com.vn
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Cang bién

TONG QUAN NGANH CANG BIEN VIET NAM

Cang bién la diém ludn chuyén hang héa gilia cac quéc gia hoac cac khu
vuc véi nhau, va dudc xem 1a mat xich trong day chuyén van tai. Cang bién
dudgc xay dung két cau ha tang va dugc trang bi cac trang thiét bi cho tau
bién ra vao dé béc d8 hang hda va thuc hién cac dich vu khac

Phan loai nganh cang bién

r N
Cang téng hdgp: La cang thuong mai xU ly nhiéu loai hang
hoa khac nhau: Container, hang rdi, hang déng kién,...

\ J
e N
Cang Container: chuyén dung dé xu ly va xép daé container
\ J
r N
Cang chuyén dung: cic hang hda chuyén dung: xi mang,

than, xang dau, thép, khi LNG, khi gas,...

\ J
r N
Cang trung chuyén: naci ti€p nhan hang hoéa tl tau me sang

tau con
\ J
N
Cang can (ICD): nam sau trong ndi dia, con dugc goi la
diém thong quan nodi dia
J

Ngudn: Asean Securities téng hop
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LGOI THE CUA VIET NAM TRONG PHAT TRIEN CANG BIEN

Viét Nam cé uu thé trong viéc phat
trién cang bién

Vi tri dia thé thuan Igi trong thudng
mai toan cau

Biéu dé 1: Tuyén van tai thé& giéi

Manzanillo
Santose
Rio' Grande
Buenos Airese

Biéu dé 2: Tuyén van tai Viét Nam

Viét Nam c6 vi tri nam ngay canh Bién Ddng - mét cau néi thuong mai dac
biét quan trong trén ban dé hang hai thé gidi. Bién Ddng nam trén tuyén
hang hai huyét mach néi lién Thai Binh Dudng - An D6 Dudng, chau Au -
chau A, Trung Béng - chau A, déng vai trd vé cling quan trong trong thusng
mai hang hai toan cau. Khu vuc cang bién phia Bac cla Viét Nam |a clia ngd
két néi ti€p gidp va8i cac quéc gia Bong Bac A nhu Trung Quéc, Nhat Ban,
Han Quéc va Hong Kong.

Khu vuc cang bién phia Bac clia Viét Nam |13 clia ngd két néi tiép gidp vai cac
quéc gia Déng Bac A nhu Trung Quéc, Nhat Ban, Han Quéc va Héng Kong.
Trong khi dé, khu vuc cdng bién mién Nam cé vi tri k&t néi cac nudc chau A
trén tuyén van tai quéc té di cac chau luc khac. Hién tai, Viét Nam hé théng
cang bién Viét Nam hién c6 286 bén cang, phan bé theo 5 nhém cang bién,
téng chiéu dai cau cang han 96km, dap Ung dudc lugng hang théng qua
hon 706 triéu tan. Trong do, 2 cum cang bién I8n 1a TP Hai Phong va TPHCM
déu nam trong top 50 cang container I8n trén thé gidi.

Hamburg
Rotterdam 8

FOS

Thamesport

Valencia

Shanghai

Jebel Ali

Da Nang})
Laem Chabang
Ho Chi Minh*®'Vung Tau

Singapore
Jakarta

Surabaya

VIETNAM o | an

Nghi Son @~ ~

7
Quy Nhon@ — ~

Ho Chi Minh

- TUYEN CHINH
= == TUYEN NHANH

Nguédn: B6 KH&PT, Asean Securities téng hop
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RUI RO CUA VIET NAM TRONG PHAT TRIEN CANG BIEN

Viét Nam cé uu thé trong viéc phat
trién cang bién

Khé khan hién nay chinh |3 Viét Nam dang ¢ qua nhiéu cang bién do chinh
sach phat trién nhiéu cang nho vaéi cac chd dau tu khac nhau cua..?. Hé

théng cang phan tadn dan dén su thi€u hiéu qua va dau tu lang phi I6n cu
thé nhu:

Chinh phu dang tép trung quy
hoach cac cum cang trong diém

Bi€u dé 3: Hé théng cang bién Viét Nam
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Viéc nhiéu tinh, thanh ven bién cung ma cang bién da khién phan tan
ngudn hang xuat nhap khau va ngudn luc dau tu.

Hién nay hé théng dudng bd tai Viét Nam chua hd trg van dé van tai khi
xe container van di chuyén chung lan xe khac, hé théng xe IUa thi chi
dap Uing 10-15% nhu cau clia cang bién. Do vay, nhu caudau tu bd sung
€O s3 ha tang trén dat lién dé két ndi nhiéu cang bién dang trd nén cap
thiét.

Téng thém chi phi cho cac chd hang va hang van tai bién do phai déng
ky nhiéu diém giao nhan hang hay tau bé phai ra vao nhiéu cang tai
cung moét dia diém, dan dén cac khu vuc nhu hé théng cang bién tai TP.
HCM va Hai Phong thudng xuyén xay ra tinh trang Un tac.

Hién nay, dé giadi quyét van dé nay, chinh phl dang tap trung quy hoach
cdc cum cang Hai Phong va Cai Mép - Thi Vai dé hinh thanh nhiing cang
bién trong diém qudc gia.

Xu hudng tat yéu trong tuong lai dé phat trién nganh cang bién sé la su
hdp tac gilta cac doanh nghiép trong nganh, cac cang bién sé di dén
budc hgp tac, sd hiiu c6 phan va tham chi la M&A.
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Nguén: GG Earth, Asean téng hop
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QUY HOACH NGANH CANG BIEN THOI KY 2021 - 2030, TAM NHIN 2050

Nham cu thé hoéa va thay déi phu hop véi cdc muc tiéu sap téi, Thi tudng da
ban hanh Chinh phl da phé duyét quyét dinh 886/QD-TTg dé Nang cao
nhan thic va hanh déng trong viéc trién khai thuc hién Quyét dinh sé
1579/QB-TTg vé Quy hoach téng thé phat trién hé théng cang bién Viét Nam
thai ky 2021 - 2023. Vé co ban, quyét dinh dé ra cadc muc tiéu va tam nhin:

MUC TIEU 2023
—————— w

Vé nang luc =

(1) Uu tién phat trién: cac khu bén cang clda ngd qudc té
Lach Huyén (Hai Phong), Cai Mép (BR-VT)

(2) Khai thac tiém nang vé diéu kién tu nhién va vi tri dia
ly cdng trung chuyé&n qudc té tai Van Phong (Khanh Hoa).

||
||
Hé théng cang bién dap Ung | |
||

(1) Lugng hang hda tu 1322 - 1589 | I Quy hoach bén cang Tran Dé (Séc Trang) phuc vu déng
||
||
||
||
|

théng qua:

triéu tan (trong dé hang container bang séng Cliu Long

tU 46 - 54 trieu TEU) (3) céc cang bién quy mé I6n phuc vu phat trién KT-XH
cla ca nudc hoac lién vung; cac bén cang khach quéc té
gan vdi cac vung déng luc phat trién du lich...

(2) Hanh khéch ti 20,6 — 21,1 triéu
luct khach.

___________________ —
Phéat trién hé théng cang bién déng bo, hién dai ngang tam véi khu vuc va thé gidi, dap ung I
cac tiéu chicang xanh; dép Ung day du, hiéu qua nhu cau phat trién kinh té€ - xa hdi dat nudc, la |
tru cdt chinh cé vai tro déng luc, dan dat, phat trién thanh céng kinh t&€ hang hai theo Nghi |
quyét s6 36-NQ/TW Chién lugc phat trién bén ving kinh té bién Viét Nam dén nam 2030, tam |
nhin dén nam 2045 |
_____________________________ )

j=r -} Ning luc hé théng cang bién

______________ —
| I
| (1) Téc d6 tang trudng binh quan 4.2 - 4.8% /nam |
| (2) Hanh khach tang trudng binh quan 1.2 - 1.3% /nam |
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QUY HOACH CANG BIEN

J Cang bién Hai Phéong

S Trong tdm phat trién: Cum cang

\ i ‘ Lach Huyén

. Cang bién dac biét
. Cang bién loai |

Cang bién loai ll

. Cang bién loai lll
Cang bién quy hoach tiém nang ‘
thanh cang dac biét
Cang bién BR-VT

Trongtam phat trién: Cum
cang CM-TV

S

N
5

Nguébn: Asean téng hop
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QUY HOACH NGANH CANG BIEN THOI KY 2021 - 2030, TAM NHIN 2050

. Cang bién dic biét
Chic nidng: Cla ngd két hgp trung chuyén quédc té, ti€p nhan cac tau di tuyén bién xa

Bao gom: Cang bién Hai Phong vai trong tdm phat trién |a cum cang Lach Huyén va Cang
bién Ba Ria - Ving Tau vai trong tam phat trién la cum cang Cai Mép - Thi Vai.

. Cang bién loai |
Chuc nang: Phuc vu ca nudc hodc lién vung ti€p nhan tau di tuyén noi A, Australia, chau
Phi
Trong doé, cac cang bién Thanh Hda, cang bién Ha Nang, cang bién Khanh Hoa quy hoach
tiém nang thanh cang bién dac biét.

Cang bién loai Il va loai Il

Chic nang: Phuc vu vung va dia phuodng, ti€p nhan tau bién van tai trén cac tuyén bién
cu ly ngan, trung binh, déng vai tré 1a cang vé tinh gom hang cho cac cang bién chinh

Trong d6, Cang bién Séc Trang quy hoach tiém ndng thanh cang bién dac biét.

Pé hoan thién hé théng céc cang bién, chinh phd da dua ra dinh hudng phat
trién hé théng ha tang giao théng két ndi cac tuyén dudng sat vai cang bién loai
% dac biét va cang bién loai | trén hang lang Bac - Nam; hinh thanh cac bén cho
phuong tién thay ndi dia ; hé théng dudng bd cao toc, hé théng qudc 16, dudng
dia phuong két néi truc ti€p dén hé théng cang bién.

+ Trong quy hoach 2021 - 2030, khu vuc trong tdm phat trién cho nganh cang bién
chinh |1a hai cang bién nudc sau va dén dau cac khu vuc la Lach Huyén (Hai Phong)
va Cai Mép - Thi Vai (Ba Ria - Viing Tau) v3i chic nang chu yéu don tau trung
chuyén quéc té va la clia ngd giao thuong véi thé gidi.

« BO6 GTVT du bdo dén nam 2030 sé co khoang 100 triéu TEU trung chuyén qua cac
Cang khu vuc Béng Nam A. Pay sé |13 ca hdi cho cac cang bién trung tam logistic
cla Viét Nam va dac biét |a cadc cang bién nudc sau trong khu vuc.
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NHAN XET CUM CANG MIEN NAM - CUM CANG CAI MEP - THI VAI

Bang 1: Thdng s6 cac cang Ién tai khu vuc CM-TV

Théng s6 GML SSIT TCTT CMIT TCIT + TCTT
VIMC Téng cty Tan
GMD VIMC
SGP Tong cty Tan cang Sai Gon
S3 htu Hang tau CMA - SGP
Hang tau SSA cang Sai Gon Hang tau MOL,
CGM APM Terminals
Marine Wanhai Hanjin
D6 sau trude bén (m) -16.5 -16.5 -15 -16.5 -14

Cd tau téi da (nghin

200 167 160 160 160
DWT)
S6 lugng cau ba (cai) 8 4 3 6 10
Cong suat (triéu TEU) 15 1.1 1.5 1.1 2.4
S6 lugng chuyén tau

1256 383 854 174 854
2023
San lugng container

1.634 0.497 0.821 0.644 1.886
2023 (triéu TEUS)
Tong khéi lugng
hang hoéa théng qua 24,422 524 7,448,055 12,314,070 6,664,095 28,274,130
(MT)
Vi tri tU ctra bién 1 2 3 4 5

Ngudn: VPA, Asean téng hgp

Cum cang Cai Mép - Thi Vai van duy Ngan hang Thé gidi (World Bank) va Hang tin Tai chinh S&P Global Market

tri vi thé cao trén ban do cung Ung Intelligence héi thang 05/2023 céng bé Chi s6 CPPI xép hang cac cang

toan cau. container toan cau. Trong dé, cum cang Cai Mép Thi Vai tiép tuc gill vi tri cao
trong danh séch 348 cang container trén thé gidi, xép vi tri th 12, cao han
céc cang bién I8n nhu Singapore (18), Yokohama (15), Busan — Han Qudc (22).
Diéu nay cho thay cac té chlc quéc té va hang van tai danh gié rat cao uu
thé va nang luc clia khu vuc cang nay.
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NHAN XET CUM CANG MIEN NAM - CUM CANG TP. HO CHi MINH

Bang 2: Théng s6 cac cang I8n tai khu vuc TP. H6 Chi Minh

Tan cang Hiép

Cat Lai Sai Gon
Phudc

Téng cty Tan Toéng cty ca khi Téng cty Tan
S3 hiu SGP FLDC
cang Sai Gon GTVT Gon cang Sai Gon
D6 sau trude bén (m) 125 n 10 10.5 13.4
Dién tich cang (ha) 160 Na 20 32 156.5
S6 lugng bén (céi) 7 4 4 4 3
Cong suat (triéu TEU) 4.2 0.6 0.8 03 0.5
S6 lugng chuyén tau
4198 Nn25 606 579 232
2023
San lugng container
5332 0.231 0.550 0.365 0.130
2023 (triéu TEUS)
Téng khai lugng hang
79,981,920 3,461,565 8,244,645 5,475,285 1,957,155

hda théng qua (MT)

Bi€u dé 4: Ty trong hang héa dich chuyén ti cum cang TP.HCM sang BR-VT

_"m

43.5% 67.2%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2,022 2023

mTp HCM + Dbng Nai Ba Rja - Ving Tau B Pong bang Séng Clu Long

Nguén: VPA, Asean téng hop
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6 DU AN GIAO THONG KET NOI CUM CANG CAI MEP - THI VAI

Khu vuc Cai Mép - Thi vai gdp nhiéu e« Cum cdng Cai Mép-Thi Vai (thi x4 Phu My) dang ndm gilt han 30% lugng

khé khan do giao théng tac nghén hang hda xuat khau bang container clia cd nudc va dat muc tdng trudng
cao nhat thé gidi. Tuy nhién, viéc van chuyén hang hda xuat - nhap khau
tai day dang gap nhiéu khdé khan do tinh trang giao théong thudng xuyén
tac nghén.

e DE giadi quyét van dé nay va bién cum cang trd thanh "cla ngd phia
Nam", Ban quan ly du én giao théng khu vuc cdng Céi Mép - Thi Vai da
va dang trién khai 5 con dudng va 1 cdy cau, vaéi tdng vén dau tu han
14.200 ty déng. Nhitng du an trong diém nay dugc ky vong sé thic day
manh mé két ndi giao théng va nang cao hiéu qua van chuyén hang hoéa
xuat - nhap khau qua cum cang..

DU an dudng 991B du kién hoan Du an dudng 991B, tri gid hon 3.900 ty déng, ndi tif quéc 16 51 dén lién cang

thanh vao thang 6/3024 sé giup cai Cai Mép — Thi Vai, B3 Rija - Viing Tau, s& hoan thanh vao thang 6/2024. Du an

thién ha tang giao théng dudng 991B la mot trong nhiing tuyén dudng huyét mach, déng vai tro quan
trong trong viéc van chuyén hang héa dén va di tU cum cang Cai Mép - Thi
Vai, bén canh tuyén Phudc Hoa - Cai Mép. DU an nay khéng chi gidp hoan
thién ha tang giao théng, két néi Qudc 16 51 véi cang Cai Mép, ma con tao
diéu kién thuan Igi cho viéc van chuyén hang hoa, di lai cia ngudi dan va két
néi cac khu céng nghiép lan can, khu céng nghiép Long Son véi hé thong
giao théng qudc gia, dac biét |a tuyén cao toc Bién Hoa - Ving Tau. Qua do,
du an gép phan thuc ddy phat trién kinh té - xa hoi clda tinh Ba Ria - Ving
Tau ndi riéng va cd nudc ndi chung.

Biéu dé 5 : Hé théng 6 du an giao théng két néi cum cang Cai Mép - Thi Vai
i

CANGIO

g CANG i ,
?i TAN CANG - CAI MEP a?:.%'#:&gf

PHUGOC HOA

DAO
LONG SON

DUONG LONG SON - CAl MEP

—

Nguédn: VNExpress
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MO HINH CONG TY

DANH SACH CONG TY CON, CONG TY LIEN KET
Bi€u dé 5 : Cac cdng ty con va céng ty lién két cua SGP

CANG SAI GON

Cdng ty con, don Pau tu, lién doanh
vi truc thudc lién két

Xép dé va Dich vu
Cang Sai Gon
(52.72%)

Nha Rong - Khanh Téng hdp Thi Vai
Hoi (100%) (21%)

Logistic Cang Sai Ky thuat cang Sai

Gon (74.13%) Gon (63.31%)

Van tai va Dich vu Cang Sai Gon -
Hiép Phuéc SP-PSA (36%)
Gon (51.43%) (90.54%)

Tan Thuan1, 2 CMIT (15%)

SP-SSA (38.93%)

Posco (50%)

Pau tu dai han

+ Cang Quéc té Cai Mép: Ty 1& s3 hiiu 15%
+ Pau tu phat trién Db thi Ngoc Vién Bdng: 5.56%

Nguén: Asean Securites téng hop
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Cd cau c6 déng cb dac

Ban lanh dao cé chuyén moén, kinh
nghiém trong nganh lau nam

CG CAU cO PONG

Hién bén c6 déng I8n chiém 91.79% cb phan, trong dé cé ddéng lién quan dén
nha nudc |1a Téng cdng ty Hang Hai Viét Nam — CTCP chiém 65.45%. 2 ngan
hang VietinBank va VPBank s3 hiu 1an lugt 9.07% va 7.44% dugdc chuyén tu
cac khoan vay. Tai dai héi cd dong nam 2016, 2 ngan hang trén da dugc phé
duyét viéc thodi phan vén clia minh nhung tinh dén nay, viéc thoai vén van
chua dugc thuc hién.

Ban lanh dao chu chét cia SGP co tudi ddi kha cao, thudng trén 50 tudi va
c6 thadm nién lam viéc 3 SGP tU 1au, thudng trén 20 nam. Diéu nay khién cho
chung téi danh gia ban 1anh dao cua SGP |a nhing ngudi & trong nganh lau
nam, cé chuyén mon vé nganh cang bién va cac méi quan hé véi bd ban
nganh. Tuy nhién, viéc ban |1anh dao gan nhu toan bé cé tudi dsi cao nhu vay
phan nao khién cho déng luc phan dau va kha nang phat trién dét pha cua
SGP thap xudng.

Nhu d& phan tich, SGP la mdt cong ty ¢é cd cau sd hiiu rat cd dac, phan co
phiéu khéng thudc té chiic I8n clia SGP bén ngoai chi vao khoang 177 triéu
c6 phiéu (8,21%), ban lanh dao clia SGP s h{tu cd nhan vé sé cé phiéu khéng
nhiéu, cao nhat la téng gidm déc vai chi 121.500 cé phiéu (0.06%).

Biéu dé 6 : Co cau cb déng SGP

= Téng céng ty Hang Hai Viét
Nam - CTCP

= COng ty TNHH Phat trién
Dich vu Thuang mai Toan
Thang
Ngan hang TMCP Céng
Thudng Viét Nam

Ngan hang TMCP Viét Nam
Thinh Vugng

Nguén: SGP, Asean Securites




": ASEAN SECURITIES

CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN ASEAN 28/6/2024 |AseanSc.com.vn

HOAT BDONG KINH DOANH CHINH

SGP hoat déng chinh trong mang SGP hoat déng kinh doanh chinh 8 mang khai thac cang va cac dich vu lién
khai thac va dich vu cang quan (chiém ty trong doanh thu trén 95%). Hién tai SGP dang truc ti€p quan
ly va van hanh 3 cang gém: Tan Thuan (TP.HCM), Sai Gon Hiép Phudc
(TP.HCM) va Thép Phu My (BRVT). Ngoai ra, SGP con s3 hliu 3 cang & BRVT
gdm: Cang SP-PSA, Cang SSIT va cang CMIT théng qua 3 cong ty lién doanh.

Lugng hang hda qua cac cang clda SGP (tinh ca cac cang lién doanh) dat gan
30 triéu tan trong nam 2022, xép thu 3 ca nudc, chi thua Tan Cang Sai Gon
va Cang Hai Phong

Biéu dd 7: Co cau doanh thu SGP
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Bi€u dé 8: Vi tri cac cang dang dudc SGP van hanh khai thac
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CAC CANG TAI KHU VUC TP. HO CHi MINH

Bi€u dé 8: Cac cang khu vuc TP. H6 Chi Minh cua SGP
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Nguédn: SPG, GG Earth, Asean téng hop

Cang Nha Réng Khanh Héi - Khai
thac mang cang phuc vu du lich,
dich vu trén séng Sai Gon

Trudc nam 2017 day la cadng déng vai tro rat quan trong vaéi cag cau doanh thu
clia SGP |&n dén 20-30%; tuy nhién, nham gidm ap luc ndi do, khu vuc bén
s6ng Sai Gon phat thuc hién di ddi va chuyén déi cdng nang, theo quyét dinh
clia Thu tudng Chinh phud. TU ndm 2017, SGP ban giao lai mat bang va dat
dai dé thuc hién du an khu phic hgp Nha Rong Khanh Hoi do Céng ty TNHH
Ngoc Vién Béng lam chid dau tu (SGP chiém 5,56% cé phan)

Nam 2022, dugc phép khai thac cdng phuc vu du lich, dich vu trén séng Sai
Gon

Mac du vi tri du an & khu dat rat dep cda TP HCM, nhung vd&i thi trudng Bat
déng san van dang kha tram lang tt nam 2022 dén nay, chung téi danh gia
trién vong kinh doanh cda du an nay 8 muc trung lap. Hién nay, Thanh phd
cling chua xay dung dudc nhiéu ha tang tién ich va khéng gian dich vu céong
cbng, canh guan doc hanh lang séng Sai Gon nén chua khai thac dudc Iai
thé vé thusng mai, dich vu, du lich. Bai vay tiém nang khai thac vé phat trién
du lich trong ngan han cua SGP tai cang nay la khong cao.
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CAC CANG TAI KHU VUC TP. HO CHi MINH

Cang Tan Thuan - Tiém nang tang

> s e Do su canh tranh cdia cum cang TP. H6 Chi Minh cling nhu xu hudng dich
doanh thu ti chu trudng di d&i P S ‘ 9 g g di

chuyén ra céc cang khu vuc BR-VT, san ludgng cla Cang Tan Thuan dang xu
hudng giam déu theo thai gian. Hién tai cang clng da dat cong suat téi da
va khdéng cé kha ndng ma rong san xuat.

Trudc nam 2025, Cang Tan Thuan sé van hoat déng binh thudng trudéc chu
truong di dai cda TP. HCM. Sau 2025, 40% cang (~80 000 m2) sé& dugc ban
giao dé xay dung cau Tha Thiém. S6 dat con lai dudc ching téi nhan dinh sé
c6 kha nang rat cao dudc dung lam cac du an BDS (~120 000 m2), day |a con
sO rat Ién va cé kha nang tang doanh thu cho SGP (trudng hdp SGP xin dudc
gidy phép chap thuan dau tu).

Biéu dé 9: San luong hang héa cang Tan Thuén
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Cang Sai Gon Hiép Phuéc - Chiu ap Hoat déng kinh doanh Cang Sai Gon trudc day chl yéu dén tu dich vu khai

luc canh tranh tU canh tranh tU cdc thac cang tai khu vuc cdng Nha Réng - Khanh Hoi, tuy nhién, theo quyét

cang Ién va lau nam dinh cla Thu tudng Chinh phu, khu vdc bén trén séng Sai Gon phai thuc
hién di d&i va chuyén déi cdng nang nham giam ap luc giao théng ndi dé do
dé doanh nghiép da tién hanh dau tu xay dung Cang Sai Gon - Hiép Phudc
dé thay thé.

Tuy nhién sau khi di vao hoat dong (2017), lugng hang hda dich chuyén tu
cang Nha Rong Khanh Hoi vé cang Sai Gon Hiép Phudc khéng duge nhu du
kién do vi tri dia ly va kha nang két ndi khong thé canh tranh so vaéi cac cang
Cat Lai - Phu H{u. Ngoai ra, trong pham vi hep han, ép luc canh tranh ngudn
hang van rat I8n tl cac cang cung vi tri bao gém: SNP-Hiép Phudc, ICD Tan
Cang Nhon Trach va Long An.

3 thai diém hién tai, hang héa thdng qua cang chil yéu |a hang rdi, hang héa
container chiém ty trong khong dang ké.
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CAC CANG TAI KHU VUC BA RIA - VUNG TAU

Bi€u dé 11: Cac cang khu vuc Ba Ria - Viing Tau cua SGP
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Nguén: SPG, GG Earth, Asean téng hgp

Cang Posco La cang lien doanh & khu vuc BR-VT, déng gép vao két qua kinh doanh cua
SGP khéng dang ké.

Cang SP-PSA - Cang hang réi Mac du la cdng nudc sau 3 khu vuc Cai Mép Thi Vai, tuy nhién, vi tri qua sau
trong thugng ngudn clda SP-PSA tao ra khd khan dén su van hanh cla cang
nay:

e Chi co thé nhan cac loai hang rdi, hang nho tU céc cang & phia ha
ngudn do tau beé I8n khé cé thé di sdu vao phia trong.

e Tinh lién két v3i cac hang tau con chua co, vi thé khéng thé canh
tranh v3i cac cang khéc & ha nguon.

e Mac du 2024, nganh cang dugdc danh gid kha quan, tuy nhién do suc
canh tranh y&u nén danh gia trién vong kinh doanh clia ching téi 1a
khoéng kha quan.

Cang Phu My - Steel Port Pay la cang dugc SGP thué lai tt Téng cong ty thép Viét Nam, la cang chuyén
dung phuc vu xudt nhan khau thép va nam trong KCN Phd My nai tp trung
nhiéu nha may san xuat thép khu vuc mién Nam.

Vi tinh d&c thu cda cang nén trién vong dé tang trudng phu thudc va tinh
hinh XNK sat thép & KCN, céng vdi viéc phai thué va chi phuc vu cac doanh
nghiép 3 KCN Phu MY, trién vong clia cang dudc danh gid trung lap.
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CAC CANG TAI KHU VUC BA RIA - VUNG TAU

Cang Téng hgp Thi Vai San lugng hang ndm dat khoang 3 triéu tan, chl yéu |1a st thép va hang rai.
Pdéng gdp vao két qua kinh doanh khong cao.

Cang SSIT va CMIT - Cang container Day |a 2 cang lién doanh clia SGP & ha luu khu vuc Cai Mép Thi Vai:
- Vi tri tai ha luu khu vuc Cai Mép -

Thi Vai e Ca 2 déu la cac cang nudc sau vaéi dod sau ludng bén dat 14m va cd

tau 16n nhat co thé ti€p nhan 13160.000 DWT

e Peéu |3 cac cang dudc dau tu vé von nhiéu, hién tai EBIDA cla ca 2
hang nam vao khoang 500 ty ddng (SP-SSA) va 400 ty déng (CMIT)
nhung l&i vay do dau tu vén ban dau khién Igi nhuén sau thué cua
cd 2 bi thap di tusng ddi véi khoang 160 ty déong (SP-SSA) va khoang
100 ty déng (CMIT) méi ndm.

e Vitridialy thuan Igi cdng véi ha tang cang tét la nhiing yéu t6 khién
chung tdi danh gid day 1a 2 cang cé tiém nang phat trién va dem lai
IGi nhuan tét nhat cho SGP.

Biéu dé 11: Sé ludng Container théng qua 2 cang (Triéu TEU)
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Nguén: Asean Securites

Siéu cang Can Gid sé la tiém nang
rat I6n cho SGP khi dudc phé duyét
thuc hién du an

TP.HCM dat muc tiéu dua cang Can Gid va clla sdng Cai Mép tra thanh trung
tdm trung chuyén quéc té, thu hut cac doanh nghiép logistics hang dau, dua
Can Gig thanh trung tdm cang bién, logistics sdnh ngang vaéi Singapore,
Hong Kong, Tanjung Pelepas....

Vao ngay 06/4/2023, lién danh Céng ty cé phan Cang Sai Gon va Coéng ty
Terminal Investment Limited Holding S.A, da gl dén B6 K& hoach va Dau tu
hoé sa dé nghi thuc hién du an Cang trung chuyén qudc té Cldia ngd Sai Gon,
bao gém dau tu madi bén cang, khu bén cang véi tdng von dau tu khai toan
hon 113.500 ty déng, thai gian thuc hién du an 1a 22 nam, chia lam 7 giai doan
(tU 2027 - 2045). Du kién trudc ngay 30/6/2024, UBND TP.HCM sé trinh Thu
tudng Chinh phu phé duyét quy hoach du &dn. Néu SGP dudc phé duyét thuc
hién du an nay, sé mang lai Igi thé canh tranh rat Idn khi Can Gig sé trd thanh
cang don dau khu vuc Cai Mép - Thi Vai thay cho Gemalink.
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Tai san dai han chiém da sé, tuy Vé cq cdu tai san, tai san ngan han chiém trén 30% trong 05 ndm gan nhat,

nhién nam 2023 ghi nhan su tang va gidm xudéng muc 21.66% trong nam 2023. Tai san dai han chiém da sé vdi

I&n bat ngd cua tai san ngan han muc 6n dinh trén 60% trong 05 Nnam va tdng dét bién 1én 78.34% trong ndm
2023.

Phai thu vé cho vay dai han tdng dét Ly giai cho thay déi dét bién trong cd cau tai san cua nam 2023 nay, moét

bién phuc vu cho tai cd cau nd vay khoan phaithu vé chovay dai han tU 0, xuat hién vai gia tri dat 514.11 ty déng,

SSIT day 13 khodn dung dé tai cg cdu khodn ng vay cla SSIT vdi 1ai suat 6.3%/ nam
va thdi han 5 ndm. Va phan vén dung dé tai trg cho khoan cho vay nay lai
dén tU cac khoan trong muc tai sdn ngan han. Dau tién, cac khoan dau tu
nam gid dén ngay ddo han (cac khoan tién gli ngan hang dudi 12 thang da
gidam han 602 ty dong, tU muc 853.29 ty dong xudéng muc 251.33 ty dong,
dong thai cac khoan tucgng duang tién gia tdng nhe |én muc 247.92 ty dong,
do dé khoan trén 400 ty dong tu tién gui da dugc rut ra. Mat khac, cac khoan
phai thu cla khach hang ngadn han cling gidm dang ké tu 520.42 ty déng
xuéng muc 207.29 ty déng. Cac khoan muc trén chinh la cadc khoan da tai trg
ngudn cho khoan vay 514.11 ty déng da néu 3 phia trén va khién cho cd cau
tai san tdng manh vé phia tai san dai han.

Tai san cé dinh chi@m trong I8n nhat Trong co cau tai san, ngoai khoan muc tién gui da phan tich phia trén, tai san

va cin duy tri su 8n dinh tir 2019 dén ¢4 dinh 1a khoan muc chiém ti trong I18n nhat véi gia tri nam 2023 dat 1546.72

nay ty dong, vé cd ban, tU ndm 2019 dén nay, cac khoan muc tai san cé dinh
khong co su bién déi dét bién chiing to doanh nghiép khéng dau tu cac du
an mdi cling nhu cac tai san, may maéc Ién.

Bi€u do 11: Co cau tai san cia SGP Bi€u dé 12: Cho vay dai han ting trudng dét bién
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PHAN TICH TINH HINH TAI CHINH CONG TY

Cd cau ngudn von an toan V& c3 cdu ngudn vén, ng phai trad can bang vai vén chd sd hiu 8 mc 1an lugt
47.01% va 52.99%, diéu nay cho thay su an toan trong cg cdu von vay cua
doanh nghiép, cac khoan vay ngan han giam dét bién tai thai diém cudi nam
2023 tU 221.86 ty ddong xudng 28.01ty déng khién cho ca cau ng tiép tuc giam
so Vi cg cau ngudn von. Tuy nhién day la khoan vay ngan han va cé tinh bién
déng tucng déi cao theo tung thai diém.

Duy tri khoan phai tra dai hanIdnva Trong khodn muc ng dai han, dang luu y cé khodn muc phai trd dai han khac
khéng bién déng trong 5 nam gan dat 1,782.79 ty déng dén tU khodn phai trd cho Céng ty TNHH Dau tu Phat
nhat trién Do thi Ngoc Vién Boéng va phai tra cho Ngan sach Nha nudc tién dng
trudc dé thuc hién Du an dau tu Cang Sai Gon - Hiép Phudc. Vé ca ban khoan
phai trd nay khong bién déng nhiéu trong 05 ndm gan nhat, cho thay doanh
nghiép tham dung vén va phuc vu cho viéc phat trién cac du an khac. Vé cg
cdu voén chu sd htu, von diéu 1& chiém dai da s6 va khéng bién doéng vaéi gia
tri 2,162.95 ty dong, ti€p dén la cac quy va Igi nhuan sau thué chua phan phai.

Biéu dé 13: Cé cau hgudn vén cua SGP Biéu d6 14: Phai tra dai han gan nhu khdéng bién
dong trong vong 5 nam
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Doanh thu giam, tuy nhién bién Igi Xét trén khia canh két qua kinh doanh, doanh thu ndm 2023 clia SGP gidm

nhuan gdp cai thién nhe 15.28% so va&i cung ky nam 2022, tuy nhién bién Igi nhuan gbp cai thién nhe
tl 33.81% Ién muc 34.09%, dan dén Igi nhuan gdp giam 55 ty déng, tu muc
376.12 ty dong xudng muc 321.26 ty dong. Dau an dac biét tich cuc trong hoat
déng kinh doanh clda SGP dén tu viéc chi phi quan ly doanh nghiép gidm
manh tU muc 226.55 ty ddng xudéng muc 65.53 ty dong, diéu nay khién cho
€O cdu chi phicta SGP cai thién dang ké. Bong thai chi phi ldi vay giam diva
thu nhap tai chinh tich cuc gdép phan gitp SGP cé muc bién Igi nhuan rong
tdng gan gap ddi so véi nam 2022 va dat muc 31.61%, mot muc bién Igi nhuan
kha an tugng.

Dong tién chi tang nhe do su anh Xét trén phudng dién dong tién, dong tién tU hoat déng kinh doanh sau khi

hudng cua khoan cho vay hdn 500 trU di cac chi phi va dong tién td viéc thu héi manh mé cac khodn phai thu

ty la hai ludng tién rat manh gilp cho dong tién CFO clia doanh nghiép duang
manh, cu thé cac khoan da thu hoi dat 314.6 ty dong tién trong nam 2023
khién cho dong tién tU hoat déng kinh doanh ducng 469.48 ty dong. Diéu
nay gidp cho doanh nghiép cé dudc luéng tién du da dé thuc hién san xuat
kinh doanh va chi tra cac khoan muc chi phi khac. Tuy nhién, nhu da dé cap
3 trén, khoan cho vay han 500 ty da anh hudng dén dong tién clia SGP, cudi
nam 2023, tdng luu chuyén thuan trong ky dat 188.37 ty déng, van dat muc
ducng dam bao hoat dé6ng cho doanh nghiép.

Biéu do 17: Co cau ngudn von cla SGP Bi€u d6 18: Luu chuyén dong tién cua SGP
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Théng tu 39 tang gia san dich vu cang giup cai thién KQKD

Gia dich vu cang van cé du dia dé
tang trudng va khéi cdng mién Nam
sé c6 dudc tac dong ré rang hon

Thoéng tu mdi sé cé tac dong tich
cuc dén KQKD cuia SGP

B6 GTVT da thuc hién ban hanh Théng tu 39/2023/TT-BCGTVT vao ngay
25/12/2023, chinh thic diéu chinh tang gia dich vu x&p d& container tai cang
bién. Pay 13 1an diéu chinh gid dau tién déi vai dich vu nay ké ti ndm 2018.

Viéc ndng gid san sé cdé tac déng roé rang véi muc tang cao hon hon téi khaoi
cang mién Nam so v3i mién B3c:

(1) Van con nhiéu du dia dé tang gia dich vu cang khi muc gid cudc 3 Viét
Nam van thdp hon dang ké so véi cac cdng cung quy md trong khu vuc, thap
han tu 30 dén 40% so vdi gia dich vu cang tai Thai Lan, Singapore,...

(2) Théng tu 39/2023/TT-BGTVT sé& anh hudng dac biét |a déi véi cac cang
nudc sau va cang xanh - tap trung chud yéu 3 khu vuc Cai Mép - Thi Vai (BR-
VT) va Lach Huyén (Hai Phong)

Nhém cang Cai Mép - Thi Vai dudc phan thanh nhém cang nudc sau cung
v3i nhédm cang Lach Huyén, viéc tach riéng 2 nhém cang nay ra cho thay
Chinh phu dang muén tap trung haon vé viéc khai thac cac cang nudc sau,
Nai co Igi nhuan cao han nhiéu so vai cac hinh thic cang khac. Ky vong sé cé
céc chinh sach tié€p theo dé thic ddy 2 nhém cang nudc sdu nay, mot & Mién
Bac (Hai Phong) va mot 3 Mién Nam (BRVT). SGP c6 3 cang lién doanh & khu
vuc Cai Mép - Thi Vai, trong dé 2 cang nam & ha luu la CMIT va SP-SSA van
con nhiéu du dia dé phat trién..

Cac cang cua SGP hién sd htu tai 2 nhém cang: nhém cang 3 Sai Gon (thudc
nhém cang bién sé 4) va nhém cang bién Cai Mép —Thi Vai (hhém cang bién
nudc sau). Ca 2 nhém nay déu thudc vao dién dudc tdng 10% muc gia toi
thiéu vé dich vu béc d8 hang. D3y cling tdc ddéng tich Ién hoat déng san xuat
kinh doanh cla SGP.

Bang 3: Gia xép dd container mdi theo Théng tu 39/2023/TT-BGTVT

Hai Phong

Cai Mép - Lach Huyén

(USD) 20ft
Khung gia ci 33
Khung gia mdi 35

40ft 20ft 40ft 20ft 40ft
50,0 41 62 52 77
55 45 68 57 85

Nguén: B GTVT
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Biéu do 19: Gia xép dd container mdi (40ft) so véi khu vuc
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100.0%

93.1%

99.6%

. 80.2%
80.0% 74.9%
64.7%
60.0% 533% Ogld 43.0% 056'86 52.0% 51.2%
42.9% 336% 4589 £19% 42%
40.0% 34.6% 36.9% 9 .
27.9% o570, S3.8% 3
20.7%
0.0%
VN/SIN VN/BKK VN/HKG VN/YTN VN/PNH VN/PGN VN/ID VN/TB khu vuc
mHai Phong ETP.HCM m Cai Mép - Lach Huyén
Bi€u dé 20: Gia xép dd container méi (20ft) so véi khu vuc
120.0%
96.9% 102.1%
100.0% =7
80.59
0,
80.0% 76.4
64.89
61.5% 59.0% 9 9
60.0% 515% 56.5% 56.4%
44.0% 45.59 44,69 44,59
40.69 39.5%
400%  32.7% 34.79 3749 34.7% 8 35.8%
: 27.9% 27.3%
22.0%
0.0%
VN/SIN VN/BKK VN/HKG VN/YTN VN/PNH VN/PGN VN/ID VN/TB khu vuc
m Hai Phong ETP.HCM B Cai Mép - Lach Huyén

Ngudn: B6 GTVT, Asean Securities

Tiém nang tu quy dat trong véi chu truong di ddi cua TP.HCM

Chu truong di ddi sé mang lai quy Theo quy hoach téng thé phat trién hé théng cang bién Viét Nam giai doan

dat tréng c6 kha nang tao ra doanh 2021 - 2030, tdm nhin dén ndm 2050. Toan bd cdng bién trén séng Sai Gon

thu cho SGP sé& dudc di dgi dé thuc hién cac du an phat trién dé thi, déng thai xay dung
dau tu, phat trién cdng dé tao da phat trién kinh té.

Cang bién Tan Thuan (quan 7, TP. H6 Chi Minh) theo chu trugng di ddi sé
mang lai quy dat tréng I18n (khodang 200,000 m2) 3 vi tri trung tam clia thanh
phd. Trong do, 40% cang (~80,000 m2) s& dugc ban giao dé xay dung cau
Thid Thiém, tao thém hudng giao théng két néi khu vuc phia Déng va phia
Nam cula thanh phd. S6 dat con lai dudc sé cd kha nang rat cao dugc dung
lam cac du an BDS (~120,000 m2), day la con sé rat I16n va cé kha nang tang
doanh thu cho SGP (trudng hgp SGP xin dugc gidy phép chap thuan dau tu).
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Biéu db6 20: Vi tri cdng Tan Thuén, quan 7, TP. H6 Chi Minh
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Ngudn: GG Earth, Asean Securities

RUI RO PAU TU

Viéc di d8i cac cang tai ndi thanh Sai  Viéc di d&i cdng Sai Gon Khanh Hbi (nam 2017) va sap téi 1a cang Tan Thuan

Gon sé& tac dong tiéu cuc dén két 1 (ndm 2025) sé& tac déng tiéu cuc dén két qua hoat ddng chinh clia SGP khi

qua HBKD cang dugc thay thé& 1a Sai Gon Hiép Phudc van chua cho thay kha nang du
dé ti€p nhan hang hoéa dich chuyén tu 2 cang trén do cd vi tri kha xa so véi
trung tdm thanh pho, diéu nay coé thé gay kho khan trong viéc van chuyén
hang hda dén cac khu vuc tiéu thu I8n. Hon nUa, cd s3 ha tang giao théng
két nd&i v8i cang Hiép Phudc van con nhiéu han ché, khéng du dé dap ung
nhu cau van chuyén I8n va thudng xuyén.

Cang lién doanh SP - PSA van déi Cang lién doanh SP - PSA van déi dién vai tinh hinh tai chinh xau khi lién tuc

dién vaéi tinh hinh tai chinh xau 16 10y k&, véi vi tri nam sau phia trong cla khu vuc Cai Mép - Thi Vai, trién
vong cai thién kinh doanh cla cang nay theo nhan dinh clia chung téi la kha
thap.
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DU PHONG KET QUA KINH DOANH

Do lugng hang hda cula tai cac cdng cla SGP tai TP.HCM chua cé nhiéu dét
bién vé s6 lugng cung véi su déng gop khéong dang ké tU cac cang lién két
tai khu vuc Ba Ria - Ving Tau, chdng tdi du bdo doanh thu va Igi nhuan sau
thué ndm 2024 cua SGP |an lugt dat 1,007 ty déng (+7% YoY) va 298 ty dong
(+%3YoY). EPS FW 2024 dat 1,463 déng/cé phiéu.

Bang 7: DU phéng Két qua kinh doanh ctia SGP (Ty VND)

2023 2024F Quan dién du phéng

SGP c6 3 cang I8n 3 Sai Gon va Bong Nai: Nha Réng —

Khanh HGi, Tan Thuan va Sai Gon Hiép Phudc (cong

suat 10 triéu tan/nam). SGP du ki€n chuyén hang héa

tU 2 cang trong TP.HCM ra Sai Gon Hiép Phudc, nhung

lugng hang chua tugng xUng vd&i cong suat cang.
Doanh s& thuan 137 1112 942 1,007 Doanhthutlcac cang nay du kién tang 3%.

3 BRVT, SGP ¢6 3 cang nudc sau: SSIT, CMIT (3 ha luu
Cai Mép, nhiéu du dia tang trudng) va SP-PSA (sau phia
trong, kho phat trién). Hang hoa qua SSIT va CMIT dy
ki€n tang 8,54%, trong khi SP-PSA du kién tiép tuc ti€p
nhan khoang 4 triéu tan moi nam.

Gid vén cla SGP dudc quan tri khd 6n dinh & muc
Gid vén hang ban (808) (736) (621) (634) khoang 60-66% trong giai doan 2017-2023, ching téi du
phong ty 1& nay van dudc SGP tiép tuc duy tri

L&i gop 563 376 321 372

Doanh thu tai chinh ctia SGP dugc ching téi du phdng
khéng cé qua nhiéu thay ddi, khi SGP mac du han 600
ty tU tién gui co ky han, nhung khoan nay dudc céng ty
dung dé cho cang SSIT vay tai cau truc lai ng, van dé
clia SGP |a phai quan trj dé khoan thu nhap tai chinh
nay khéng trd thanh ng xau.

Thu nhap tai chinh 83 55 78.47 80

Chi phi tai chinh cia SGP nhiéu kha nang khéng tang
qua nhiéu trong 2 ndm 2023 - 2024 khi SGP khong phai
vay v8n qua nhiéu dé dau tu du an, tuy nhién theo danh
gia cua chung toéi chi phi nay sé tang manh vao nam
2025 khi SGP can vén dé thuc hién du an Sai Gon Hiép
Phudc GD2 va co thé |a cang quéc té Can Gig

Chi phi tai chinh (5) (17) (7) (6)

L&i/(16) tU cong ty lien doanh (tU ndm 2015) 532 53 42 39

Chiphiquan ly doanh nghiép dugc ching téi du phdong
Chi phiquan ly doanh nghiép (188) (227) (64) (101) van sé gitt 8 muc kha én dinh, véi ty trong bang khoang
12-14% so véi doanh thu thuan nhu giai doan trudc dé.

L&i/(16) rong trudc thué& 974 241 363 384
L&i/(16) thuan sau thué& 889 204 298 307
Lgi ich cla cé déng thiéu sé 5 4 ) )
Lgi nhuan ctia Cé déng cua Céng ty me 884 200 296 397
L&i ¢ ban trén cd phiéu (VND) 4.085 921 1.367 1.463

Ty suat bién Igi nhuan gbép 411% 33,8% 341% 36,9%
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DINH GIA

uan diém dinh gia: Chung téi st dung quan diém dinh gia trén co sd stic khde tai chinh clia doanh nghiép (mé
hinh thdng du thu nhap) va tuosng dudng (P/B, P/E). Két qua dinh gia ndi tai cua SGP dugc 20,700 VND/ cé phiéu.

M4 hinh dinh gia: Chidng t6i s&t dung 3 md hinh: Thang du thu nhap, P/E, P/B. Két qua dinh gia 1a trung binh cdéng
két qua dinh gid tU 3 mod hinh trén.

Bang 8: Tém tat két qua dinh gia

M& hinh P/E 19.541 03
2 Mo hinh P/B 22.528 0,33
3 MO hinh thu nhap thang du 20.769 0,33

Gia tri dinh gia (VND) 20.700 VND/c6 phiéu

Bang 9: Két qua dinh gia mé hinh P/B, P/E

Gia tri s6 sach céng ty cudi ki 2.843 3159
S6 ¢ phiéu (triéu) 216 216
BVPS 13.162 14.625
Trung binh P/B qué kh( clia SGP 1,50 1,50
Trung binh P/B doanh nghiép tusng dushg 1,59 1,59

P/B du phéng

Lgi nhuan sau thué céng ty me

S6 ¢ phiéu (triéu) 216 216
EPS 1367 1.463
Trung binh P/B qué khu ctia SGP 13,98 13,98
Trung binh P/B doanh nghiép tusng dushg 12,74 12,74
P/E trung binh 13,36 13,36
50 Bijé&n dong PE clGa SGP trong 5 ndm gan Bién dong PB cua SGP trong 5 nam gan
nhat 5 nhat
40
4
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BANG CAN POI KE TOAN

BAO CAO HOAT BONG KINH DOANH

2022 2023 2022 2023

Doanh thu ban hang va cung cap ]
dich vu m2 942 TAI SAN NGAN HAN 1,695 1,162
Cac khoan giam tri doanh thu - - Tién va tuong duong tién 202 390
Doanh thu thuan m2 942 Céc khoan BTTC ngan han 853 252
Gia vén hang ban (736) (621) Céc khoan phai thu ngan han 520 207
Ldi nhuan gép 376 321 Hang ton kho 20 14
Doanh thu hoat déng tai chinh 55 78 Tai san ngan han khac 182 187
Chi phi tai chinh 17) (7) TAI SAN DAI HAN 3,701 4,204
- Trong do: Chi phi léi vay (13) (5) Cac khoan phai thu dai han 3,701 4204
L&i/(16) tlr cong ty lién doanh, lién két 53 42 Tai san c6 dinh 1,636 1,547
Chi phi ban hang 0 0 Tai san d3 dang dai han 387 413
Chi phi quan ly doanh nghiép (227) (65) Pau tu tai chinh dai han 1,067 1132
Lgi nhuan thuan ti hoat déng kinh
doanh 240 371 Tai san dai han khac 37 18
Thu nhap khac 10 14 TONG TAI SAN 5,396 5,367
Chi phi khac ) 22) NG PHAI TRA 2,709 2,523
Téng I6i nhuén ké toan truéc thué 241 363 NG ngan han 564 415
Chi phithu& TNDN hién hanh (49) (78) Ng dai han 2,145 2,107
Chi phi thué TNDN hoan lai 12 13 VON CHU s& HOU 2,687 2,844
Lgi nhuan sau thué 204 298 Vén chi sd hiiu 2,687 2,844
Lgi nhuan sau thué clda cd déng khong Ngudn kinh phi va cac quy
kiém soat 4 2 khac
Ldi nhuan sau thué clia cong ty me 200 296 TONG NGUON VON 5,396 5,367
CHi SO HOAT PONG CHi SO TAI CHIiNH

2022 2023 2022 2023
Ty suéat Igi nhuan gép 34 34 Chi sé dinh gia
Ty sudt EBIT 23 39 P/E 13.87 12.58
Ty suét Igi nhuan thuan 18 32 P/B 1.03 1.31

2022 2023 EV/EBITDA 1.98 9.71
Luu chuyén tién ti HDKD EV/EBIT 8.39 7.61
Lgi nhuan trudc thué 241 363 Hiéu qud quadn ly
Diéu chinh cho cdc khodn: ROE 7.58% 11.69%
Kh&u hao TSCD va BDSDT 108 102 ROA 3.77% 5.98%
Cac khoan du phong 82 -127 ROIC 10.73% 1.92%
(L&i)/16 tU hoat déng dau tu -103 -103 Cdu trac tai chinh
(L&i)/16 tU chénh léch ty gid h&i doai chua
thuc hién 3 -13 Ty suat thanh toan tién mat 0.36 0.94
(L&i)/18 tU thanh ly/xo& s6 TSCD & XDCB
dd dang Ty suat thanh toan nhanh 297 277
Chi phi 1&i vay 13 5 Ty suat thanh toan hién thai 3.01 2.80
Lgi nhuan tit HDKD trudc thay déi VLD 344 228 Téng no/VCSH 100.82 88.71
Luu chuyén tién t hoat déng dau tu 84 64 Téng No/Téng tai san 50.20 47.01
Luu chuyén tién tif hoat déng tai chinh -227 -345 Chi sé hoat déng
Luu chuyén tién thuan trong ky -27 188 Hé s& vong quay phai thu 224 2.59
Tién va tuosng duong tién dau ky 229 202 Hé s& vong quay hang ton kho 44.84 36.64
Tién va tuong dudng tién cudi ky 202 391 Hé s6 vong quay phai tra 6.59 7.08
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PHU LUC 1: CHI TIET CAC CANG CUA SGP PANG KHAI THAC, VAN HANH

Cang Nha Rong Khanh Hoi

Trudc nam 2017 khai thac hang container va hang rdi, déng vai
tro rat quan trong trong hoat déng kinh doanh cda SGP, chiém
khoang 20-30% co cadu doanh thu hang nam. Cudi 2017 cang
Nha Rong Khanh Héi bdt dau ding hoat déng vao thuc hién
chuyén déi, ban giao mat bang cho Céng ty TNHH Dau Tu Phat
Trién ©6 Thi Ngoc Vién Béng theo chu trudng di d&i cia UBND
TP.HCM..

Nam 2022, Thu tudng Chinh phd da cho phép SGP gill lai, tiép
tuc quy hoach 1.800m cau cang tai khu vuc Sai Gon - Khanh Hoi
cho cac tau khach quéc té, tau nha hang va cac phuadng tién
thay thdy phuc vu du lich, tao diéu diéu kién phat trién du lich
doc b3 sé6ng Sai Gon

Cang Tan Thudn 1va Tan Thuan 2

Nam trén séng Sai Gon cé chiic ndng khai thac hang container
va hang rgi. Dong thdi, trong sé cac cang dang chiu su quan ly
truc ti€p cltia SGP (cang truc thudc va cdng ty con), cang Cang
Tan Thuan 1 va Tan Thuan 2 dang la hai cdng khai thac quan
trong nhat ctia SGP, udc tinh chiém khoang 80% san lugng khai
thac hang ndm (sau khi Cang Nha Rong Khanh Ho6i dung khai
thac).

Trong giai doan 2016 - 2020 hoat déng khai thac tai cang Tan
Thuan 1va Tan Thuan 2 cé chiéu hudng bi thu hep do cac han
ché vé khung gid cam xe tdi vao ndi thanh, bén canh ap luc ma
réng va kha nang két ndi vudt tréi t cdc cdng cum Cat Lai-Phu
H{u va cang VICT. 3 thai diém hién tai hang héa khai tac tai
cang chu yéu |a nhém hang rdi: thép, gao, cam, thic an gia suc.
Lugng hang container duy tri 3 muc thap, chi khai thac cac
tuyén ndi dia (c6 bién Igi nhuan thap hon hang qudc té). Nam
2020, SLTQ hang container dat 130 ngan TEU, chiém khoang 20-
25% san lugng tan hang hda quy doi. Ngoai ra, theo quy hoach,
dén Nndm 2025 cang Tan Thuan sé phai thuc hién di dai

Cang Sai Gon Hiép Phuéc

Nam tai Huyén Nha Bé TP.HCM, dugc dau tu thanh 2 giai doan
v3i téng muc dau tu khoang 4.400 ty VND.

GD1: Téng dién tich 36ha, véi quy mo 800m cau cang gom 3 bén
cho tau trong tai 50,000DWT. Nang luc théng cang dat 8,7 triéu
tan/nam. Téng muc dau tu khodng 1.600 ty VND, da hoan thanh
va dua vao st dung hoan toan tt ndm 2019. BAu tu dé tiép nhdan
hang héa ti cang Nha Rong — Khdnh HGi

GDb2 (2019-2025): Téng dién tich hdn 40ha; chiéu dai cau tau dat
1,000m, nang luc thédng qua cang dat 10 triéu tdn/ndm. Téng
muc dau tu 2.777 ty VND, dang trong qua trinh xay dung. Dau
tu dé ti€p nhan hang héa td cang Tan Thudn.

Cang Sai Gon Hiép Phudc dugc danh gid cao nha nhiing Igi thé
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nhu:

e Vi tri ngay khu céng nghiép Hiép Phudc (Quy md han
1.686ha);

e Nam trén séng Soai Rap |a nai cé phan Iuu I8n nhat hé
théng séng Béng Nai; K&t ndi thuan tién vaéi cac tinh
Poéng bang séng Clu Long.

e Tuy nhién, khu vuc cang Sai Gon Hiép Phudc ndi rieng
va khu vuc cdng Hiép Phudc néi chung dang gap nhiéu
han ché nhu:

e Héthdng hatang dudng két ndi véi cang khu vuc cang
chua dap Ung dudc nhu cau khién hang hda luu théong
qua cang gap nhiéu khdé khan va chi phi logistics tang;

e Ludngvao séng Soai Rap bi han ché (chiti€p nhap dudc
cd tau 30.000 DWT) do bdi Idng nhanh khién cac cang
khoéng thé tiép nhan tau container nhu du kién 50.000-
70.000 DWT.

e Hién thanh phdé van chua cé ké hoach cu thé nang cap
ha tang két ndi dén khu vuc cang, hoat ddéng nao vét
cling chua dat dudc két qua mong mudn. Pay la yéu to
can tré chinh dén kha nang khai thac cla cang.

Cang thép Phu My

Pugc SGP thué lai tU Téng cébng ty Thép Viét Nam, la cang
chuyén dung phuc vu xuat nhap khau cac san pham thép, nam
trong KCN Phu My nai tap trung cac da sé cadc nha may san xuat
thép khu vuc mién Nam.

Cang SP-PSA

Cung v38i CMIT va SP-SSA la ba cang thudc cum cang nudc sau
CM-TV. Mé&c du thudc khu vuc cang nudc sau tuy nhién vi tri dia
ly clia SP-PSA nam vé phia thugng ngudn séng Thi Vai bat Igi A £
hon vé do sau (-12m) va phai di qua mot goc cua trudc khivao S e = | ‘-'"‘"V "l},‘i‘:“"}:‘\}\\ﬁ:“::\‘\\‘\:‘\‘\\‘\:‘:“\\‘:\“
cang. Diéu nay d& han ché kich thudc va tai trong tau co thé don [l Ll it <
nhan, 3 thdi diém hién tai chi cdng SP-PSA chi cé thé doén tau :
tai trong téi da 100.000DWT (~9.000 TEU) khéng con phu hagp
v3i kich ¢d tau me thudng cap cang khu vuc CM-TV thai diém
hién tai. Trong khi, d6i v&i cac tuyén ndi A, cdng hau nhu khéng
c6 kha ndang canh tranh véi cac cang Cat Lai— Phd HOu hay Hiép
Phudc trong viéc thu hut tau feeder. Ngoai ra, mdt yéu té dac
biét quan trong, cang SP-PSA van chua cé su lién két Igi ich vai
céc hang tau. V3&i cac yéu td bat Igi nay, dén thdi diém hién tai
hoat déng khai thac container clia cang nay van dang gap rat
nhiéu kho khan, hoat déng khai thac tai cang chu yéu la hang
r&i. Lgi nhuan trudc thué ludén ghi nhan gié tri am td khi di vao
hoat déng, tuy nhién gia tri 16 cé xu hudng gidm dan qua cac
nam.

Lugng hang hda théng qua cang cla SP-PSA chiing lai ti ndm
2019 va chi dat khoang 4 triéu tan mac du cdng suat boc sép
cla cang lén tai 8,8 triéu tan. Viéc khdong thé 1ap day dudc cang
trong khi phai bo ra sé von dau tu I8n ban dau khién cho Igi
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nhuan cla cang lién tuc am.

Trong b&i canh hién tai ching téi nhan thay cac khd khan cda
SP-PSA thuc su rat khé dé xu ly. Do dé, chdng téi cho rang hoat
déng khai thadc hang hda container tai cang SP-PSA trong
nhing nam t&i day sé it ¢ su cai thién dang ké.

Cang CMIT (15%) va Cang SP-SSA (39%) Cang CMIT

Nam trén ha luu séng Thi Vai, thuan Igi cho viéc ti€p nhan tau
me tai trong t&i da 200.000 DWT. B4t dau tu ndm 2020, hoat
doéng kinh doanh cldia 2 cdng nay bat dau ghinhan Igi nhuén sau
thué sau thai gian dai ghi nhan 6. Hién tai, méi ndm EBITDA cla
SP-SSA va CMIT vao khoang 500 ty déng va Igi nhuan sau thué
vao khodng 200 ty dong (SP-SSA) va khoang 100 ty dong (CMIT).

S6 lugng container qua 2 cang tang manh trong giai doan 2011-
2020 v8i CMIT (CAGR 12%) va 2018-2022 v3&i SP-SSA (CAGR
16,02%), sau dé ghi nhan su giam téc vé sb lugng théng qua
Container. M3dc du vay, theo danh gia cla chung téi, vai vi tri dep
(nam & ha luu cdng Cai Mép Thi Vai), 2 cang nudc sdu nay van
con du dia phat trién rat I6n cho SGP.

Cang Téng Hdp Thi Vai

La cong ty lién doanh gitta SGP (21%) va Satesco hang héa théng
qua chu yéu 13 sat thép va hang xa. San lugng théng qua hang
nam dat han 3 triéu tan. Nam 2020, doanh thu va LNTT clia cang
lan lugt dat 217 ty dong, +4% yoy va 22 ty déng, -19% yoy

Cang Posco

Pang dudc khai thac bai Cong ty TNHH Korea Express Cang Sai
Gon, trong dé SGP gbp 50% vén cd phan. Cang cd quy mo 15ha,
Mot cau bén 330m, hang hda thdng qua chu yéu la sat thép va
cac loai hang xa. San lugng théng qua cang phan I8n dén tu
hoat déng san xuat nha may thép Posco. Ngoai ra cong ty Korea
Express Cang Sai Gon con cung cap cac dich vu kho bai, van tai
dudng b, dich vu khai hai quan. Nam 2020, doanh thu céng ty
dat 66 ty dong, -13% yoy. LNTT dat 3 ty déng, -19% yoy
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PHU LUC 2: QUY HOACH CANG BIEN VIET NAM THEO NHOM CANG BIEN

Nhém cang biénsé 1
o
Bao gém 05 cang bién: Hai Phong, Quang Ninh, Thai Binh, Nam Binh va Ninh Binh.

Quy hoach dén nam 2030:

(1) Hang hoéa théng qua tu 305 dén 367 triéu tan (hang container tU 11 dén 15 triéu TEU)
SV () Hanh khach t 162.000 dén 164.000 IUgt khach.

11-15 & Tam nhin 2050:

(1) Téc dd tédng trudng binh quan khoang tli 50 dén 53 %/nam; hanh khach tdng trudng

binh quan khoang ti 15 dén 1,6%/nadm.

(2) Hoan thanh dau tu khu bén cang Lach Huyén, Cai Lan va di d&i cac bén cang trén séng

C&m phu hdp v8i quy hoach phat trién thanh phé Hai Phong; dau tu phat trién cac bén

cang tai khu b&n Nam B8 San - vVan Uc, CAm Pha, Hai Ha.

triéu

-V 1EU Nhém céng bién sé 2

 J
Bao gém 06 cang bién: Thanh Héa, Nghé An, Ha Tinh, Quang Binh, Quang Tri, Thua
Thién Hué

Quy hoach dén nam 2030:
(1) Hang hoéa théng qua tl 172 dén 255 triéu tan (hang container td 0,6 dén 1,0 triéu TEU)
(2) Hanh khach ti 202.000 dén 204.000 lugt khach.

Tam nhin 2050:

(1) Téc @6 tang trudng binh quan khoang tu 3,6 dén 4,5%/nam; hanh khach tang trudng
binh quan khoang ti 0,4 dén 0,5%/ndm

(2) Hoan thién dau tu, phat trién cum cang Nghi San - Béng Héi, Ving Ang va Son Dugng
- Hon La.

Nhém cang biénsd 3
.
Bao gdbm 08 cang bién: Ba Nang (gém khu vuc huyén dao Hoang Sa), Quang Nam,

Quang Ngai, Binh Binh, Phu Yén, Khanh Hoa (géom khu vuc huyén dao Trudng Sa), Ninh
Thuan va Binh Thuan

Quy hoach dén ndm 2030:

(1) Hang héa théng qua tl 138 dén 181 triéu tan (hang container dat tu 1.8 - 2,5 triéu TEU)

(2) Hanh khach tu 1,9 dén 2,0 triéu lugt khach.

Tam nhin 2050:

(1) T6c dd tang trudng binh quan khoang tu 4,5 dén 5,5 %/nam; hanh khach tang trudng
binh quan khoang tu 1,7 dén 1,8%/nadm

(2) Hoan thanh dau tu toan bd khu bén cang Lién Chiéu (Pa Nang) va hinh thanh cang
phuc vu hang hoa trung chuyén qudc té tai Van Phong (Khanh Hoa).

triéu

138 -1814.
1.9-2.07%

Nhém cang bién sd 4

triéu . ]
461 - 540 ;; Bao gém 05 cang bién: TP HCM, Béng Nai, Ba Ria - Ving Tau, Binh Dugng va Long An

triéu
1.7-1.8% Quy hoach dén nam 2030:
(1) Hang hoéa théng qua tif 461 dén 540 triéu tan (hang container tU 23 dén 28 triéu TEU)
(2) Hanh khach tu 1,7 dén 1,8 triéu Iugt khach.

Tam nhin 2050:

(1)Téc dé tang trudng binh quan khoang ti 3,5 dén 3,8 %/nam; hanh khach tang trudng
binh quan khoang tir 0,9 dén 1,0 %/nam

(2) Hoan thanh dau tu cac bén cang Cai Mép Ha. Nghién clu hinh thanh cac khu bén
cang mdi tai Can Gid (trén séng Go Gia), hoan thanh céng tac di d&i cac bén cang trén
séng Sai Gon va nghién clu di ddi cac khu bén khac phu hdp véi khéng gian TP HCM
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Nhém cang biénsoé 5

@
Bao gbm 12 cang bién: Can Thg, Béng Thap, Tién Giang, Vinh Long, B&n Tre,
An Giang, Hau Giang, Soc Trang, Tra Vinh, Ca Mau, Bac Liéu va Kién Giang.

Quy hoach d&n nam 2030:

(1) Hang hoa théng qua tU 64 dén 80 triéu tan (hang container tu 0,6
dén 0,8 triéu TEU)
(2) Hanh khach tu 6,1 dén 6,2 trieu lugt khach.

Tam nhin 2050:
64 - 80 :::u (1) T&c dd tang trudng binh quan khoang tu 5,5 dén 6,1%; hanh khach
tang trudng binh quan khoang tu 1,1 dén 1,25%.
(2) Hinh thanh cang clia ngd khu vuc déng bang séng Cltu Long

6.1-6.25
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CAC MUC KHUYEN NGHI

MUA: Lgi nhuan ky vong cla 12 thang dau tu it nhat la +10%.

NAM GIU: Lai nhuan ky vong clia 12 thang dau tu nam trong khodng +/-10%.

BAN: Lgi nhuan ky vong clia 12 thang dau tu thap han -10%.

KHONG XEP HANG: Do thiéu nhiing théng tin can thiét nén chung téi khéng thé thuc hién khuy&n nghi.
KHUYEN CAo

Cac théng tin trong bdo cdo dudc xem la dang tin cay va dua trén cac ngudn théng tin da céng b ra céng chung
dugc xem la dang tin cay. Tuy nhién, ngoai nhiing théng tin vé chinh Céng ty Cé phan Ching khoan ASEAN (ASEANSC),
ASEANSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing théng tin trong bao cdo nay. Y kién, du bao va udc tinh
chi thé hién quan diém clia ngudi viét tai thdi diém phat hanh, khong dugc xem |a quan diém clia ASEANSC va cé thé
thay déi ma khéng can théng bao. ASEANSC khéng cd nghia vu phai cép nhat, sta déi bdo cao nay dudi moi hinh thc
cling nhu théng bdo véi ngudi doc trong trudng hap cac quan diém, du bdo va udc tinh trong bao cdo nay thay daéi
hodc tréd nén khéng chinh xac. Théng tin trong bdo cdo nay dudc thu thap td nhiéu ngudn khac nhau va chdng toéi
khéong dam bao vé dé chinh xac clia théng tin. Bdo cdo nay chi nham muc dich cung cap théng tin cho céc té chic
dau tu cling nhu cdc nha dau tu cd nhan cda ASEANSC va khéng mang tinh chat khuyén nghi mua hay ban bat cd
ching khodn hay céng cu tai chinh cé lién quan nao. Khéng ai dugc phép sao chép, tai san xuat, phat hanh cng nhu
tai phan phéi bat ky ndéi dung nao cua bao céo vi bat ky muc dich nao néu khéng cé su chdp thuadn bang van ban cla
ASEANSC. Khi st dung céc ndi dung da dugc ASEANSC chap thuan, xin vui long ghi rd ngudn khi trich dan.

THONG TIN LIEN LAC

CTCP CHUNG KHOAN ASEAN (ASEANSC)- www.aseansc.com.vn

Tru sé chinh:

Tang 4, 5, 6, 7 s6 3 Bang Thai Than, Phudng Phan Chu Trinh, quan Hoan Kiém, TP Ha Noi
Bién thoai: (+84) 24 6275 8688

Chi nhanh TP Ho6 chi Minh:

Tang 2, s6 77-79 Pho Buc Chinh, Phudng Nguyén Thai Binh, Quan 1, TP H6 Chi Minh
Dién thoai: (+84) 28 3933 0308




