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MCK: LCG (HOSE) CONG TY CO PHAN LICOGI 16

NAM GIU XAY DUNG - BAT DONG SAN

DINH GIA 89.000 Ching t6i udc tinh gid tri LCG trén nguyén tdc than trong vao khodng 89.000 déng/CP,

cao hon 7,2% so vdi gid tham chiéu ngay 30/09/2009. Nha dau tu c6 thé ndm gidr c6

Chuyén vién: Vi Hoang Viét phiéu LCG, va lya chon mic gid hop i d€ hién thuc héa lgi nhudn.
Email: viet.vh@vdsc.com.vn LCG dugc biét dén la mét don vi xay dung va xay lap chinh cla cac céng trinh quy
PT: 08 6299 2006 — Ext 308 mo 1én. Hién nay, Céng ty dang dinh huéng tan dung nhiing kinh nghiém va lgi thé

tl hoat déng xay dung va xay 13p truyén théng dé thuc hién hiéu qua nhing du an
dau tu xay dung nha & va khu dé thi mdi.

Chi tiéu ca ban K&t qud kinh doanh dau ndm cta LCG kha kha quan, cht yéu tir linh vuc bat déng
Gia (29/09/2009) 83.000 Sanvakinh doanh vét liéu xay dung. Ntfa cui 2009, du kién doanh thu sé t6t hon do

cac khodn thu tir hoat déng xay lap sé dugc hach toan vao thai diém cudi nam.

Gia hat (52 tua L . ,
ié cao nhat (52 tuan) 20500 Du an n6i bat nhat ctia LCG hién nay la dy an cum doé thi dan cu 240ha tai Long Tan,
Gia thap nhat (52 tuan) 16.200  tinh Péng Nai dugc danh gia cao vé tiém nang doanh thu trong nhing nam téi.
56 CP dang Iuu hanh 20.400.000 Cum dan cu nay co vi tri tai trung tam cue thanh phlé th‘Jn Tr:;jch, ngoai ra con nérrT
trén truc giao thdng chinh cta thanh phé véi hé thong cau dudng tir Quan 9, Tp. HO
V6n héa thi trudng (ty VND) 1.693  Chi Minh di san bay Long Thanh. Doanh thu tif du dn nay clia LCG udc tinh trén
P/E (EPS 2009F) 7.47 2.0007t)’l va loi nhllJén khoang trén 900 ty. Dac biét, 15,7 triéu USD con lai tC’r viéc
chuyén nhugng vén goép cla LCG trong lién doanh thuc hién giai doan 3 sé tiép tuc
P/BV (BV 31/06/09) 1,73

dugc hach toan 9,4 triéu USD trong Q4/2009. Phan con lai sé dugc ghi nhén trong
nam sau khi da hoan thanh viéc dén bu va chuyén quyén st dung dat.

Hoat déng truyén théng clia LCG cling sé mang lai lgi nhudn dang ké trong nhimng
nam t&i véi nhiing cdng trinh xay 1ap nhu hé théng bé téng dam lan cho cong trinh
thay dién Ban Chat, nha may luyén kim Nghi Son, ..v.v..

D6 thi gia 52 tuan

LCG

R A — kil Do dong thu nhap clia LCG tU cac du an trdi dai trong nhiéu ndm nén khi quyét dinh
ﬁ‘ m  dau tu vao LCG, nha dau tu can chd y quan tdm dén tién dé thuc hién cac du an dé
f«ﬁ;‘-ﬂ lf” c6 thé c6 quyét dinh chinh xac.
/_,"‘:" ‘\;‘ Vﬁ*‘*; Thong tin giao dich
S Neay Giddéngcta  KLGD  Dumua  Dubén  NNmua  NNbén
8 ‘N ,yﬁ’" ? 28/09/2009 83.000 611980 574650  796.520 25.580 0
mh /\QJ Wy 42 25/09/2009 83500 1051710 775610  408.950 40210 51.550
jg: \ NNy i ) 24/09/2009 86500 705520 751630  694.800 20.000 1.910
o X 23/09/2009 85000 906790  642.570  1.427.330 30.000 1.210
e 22/09/2009 88.000 1.531.640  953.150  688.730 25.000 8.500

) Cac chi tiéu tai chinh co ban
Nguén: VDSC

Dv: ty déng 2008 2009 KH 6T/2009 2009 du bao

Doanh thu 445 513 (*) 266 516

CTCP LICOGI 16 Lgi nhuén trudc thué 187 192 (%) 106 233

49B Phan Ding Luu,P. 7, Q. Phd Nhuén Loi nhuan sau thué 135 87 198
 chiin Vén diéu le 136 250 204 250

Tp. H6 Chi Min Téng tai san 1123 1.323 1.624

Vén chu sé hiu 497 593 943

PT: +84 3841 1375 ROA 12% 129%

ROE 26% 21%

Fax: +84 3841 1374 EPS (VND) 9.958 11.100
Website: www.licogi16.com.vn Gia tri s6 sach (VND) 36.574 29,092 37.714
Ty l& 6 tic 25% 25% 25%

(*) k& hoach ca ndm diéu chinh theo ké hoach 6 thdng cu6i 2009.
Ngudn: LCG, VDSC uéc tinh
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Thanh lap Nam 2001 CONGTY

Cé phan héa N&m 2006 Céng ty Licogi 16 tién than 1a mét DNNN thudc Téng Cty Xay dung va Phat trién

Quan tri - Diéu hanh

- Bui Duong Hung, CT.HPQT, TGD

- LéVan Nga, TV. HDQT/TGD

- Vi Coéng Hung, TV. HDQT/P.TGD

- Hoang Minh Khai, TV. HDQT/P.TGD
- Don DilLam, TV. HBQT

- Nguyén Van Ha, TV. HDQT

- Doan Thuan Chi, P. TGB

- Buibong Hoan. P. TGD

- Hoang Chi Phuc, Ké toan trudng

Céng ty gép vén trén 5%

. S8 CP sé hitu % S&
Tén

(nghin) hitu
Téng céng ty Xay
dung va Phat trién 1.584.000 11,65%
Ha tang (LICOGI)
VOF Investment 1.302.000 9,58%
Limited
Téng céng ty Tai
chinh C6 phan Dau 1.160.294 8,53%
khi Viét Nam
V.|et'nam Investment 228.200 5,35%
Limited
Cong ty TNHH MTV
chung khoan 728.200 5,35%
Sacombank

Nguén: bdo cdo thudng nién 2009

Vén diéu lé cha cac cdng ty con va thanh vién

. Trong do

Tén Cty Licogi16  Khac
Cty Cp Licogi 16.1 6 9
Cty Cp Licogi 16.2 8 12
Cty Cp Licogi 16.5 12 12,6
Cty Cp Licogi 16.6 10 15
Cty CP Licogi 16.8 0.8 1,2
Cty Cp Licogi 16.9 17 11,4
Cty Cp co khi Licogi 12 14
Cty Cp PT&PT ha
tang Nghi Son 42 47,25

Cty TNHH TM DV-XD
Pién Phudc 31 0

Nguén: bdo cdo thudgng nién 2009

ha tang (Licogi) thanh 1ap ngay 08/03/2001. Céng ty tién hanh c6 phan hda nam
2005 va dén 2006 chinh thic nhéan gidy chiing nhan dang ky kinh doanh do S&
Ké& hoach & Bau tu Tp. HCM cép ngay 02/06/2006.

Muc vén diéu |é hién tai cha LCG la 204 ty va du kién sé dugc tang |én 250 ty theo
nghi quyét ctia DHDCD ngay 18/09/20009.

Hoat ddng san xuat kinh doanh

Hién nay, hoat déng san xuat clia LCG c6 thé dugc chia lam ba linh vuc chinh:
kinh doanh céc loai may méc, thiét bi, vat tu nganh xay dung (chiém khoang 1%
doanh thu), dau tu vao cac khu dé thi (64% DT) va thi cong xdy dung cac céng
trinh theo hgp déng (35%).

La mét doanh nghiép c6 hoat ddng truyén théng la xay 1dp, LCG chi mai chuyén
trong tam hoat déng sang linh vuc bat dong san, dac biét la xay dung khu dan cu
tir 2007. Dy an 18n dau tién cda LCG trong linh vuc nay la du an xay dung khu dan
cu vdi tng dién tich khodng 240ha tai 2 xa Long Tan va Phd Héi, huyén Nhon
Trach, tinh Dong Nai. Day la du an trong tam clia cong ty trong 2009, udc tinh sé
mang lai dong Igi nhuan cho Cong ty ti nay téi 2013. Dy an dugc chia lam 4 giai
doan:

- Gd 1 (50 ha): da thu trong 2008 khoadng 240 ty, phan dat thuang phdm con
lai uSc tinh sé mang vé 150 ty Igi nhuan cho céng ty vao cac nam 2010 va
2011.

- Gd 2 (27ha): hién da thuc hién dén blu dugc 21ha, du tinh doanh thu 2009 Ia
30 - 40 ty va lgi nhuan tuong Ung la 15- 20 ty.

- Gd 3 (83ha): la giai doan trong diém ctia LCG trong 2009, du 4n nay dugc
thuc hién theo 2 hgp déng. Thi 1 la hgp déng lién doanh, trong d6 LCG gop
70% (39,2 triéu $). Do gia tri QSD dat dugc théng nhat la 51,2 triéu USD nén
bén lién doanh phai tra lai cho LCG khoang 12 triéu $ bang tién theo tién do
chuyén quyén st dung dat. Sau khi két thic hop déng nay, cac bén sé thuc
hién mot hgp déng chuyén nhugng von, theo dé LCG sé chuyén nhuong
40% vén clha LCG tai lién doanh cho VOF (10%) va VHL (30%) véi téng gia tri
15 21,4 triéu S.

Sau khi hoan thanh xong 2 hgp déng trén, LCG sé cé 30% VDL trong lién
doanh (16.800.000 $) va nhan lai dugc 33.405.330 $, trong 2008, LCG da hach
toan 170,6 ty lgi nhudn tir khodn nay. Phan con lai sé dugc hach toén trong
2009 (9,4 triéu $) va 2010.

- Gd 4 (50ha): dang thuc hién dén bu, gidi téa. LCG da dugc su déng y cla
UBND tinh Péng Nai dé dugc ban giao thém 33ha dat md réng cho giai doan
nay.

Ngoai du an trén, LCG con cé cac du an d6 thi khac nhu khu nha & trung tam
thuong mai thi trdn Ngéi Giao, tinh Ba Ria Viing Tau. Hién Céng ty da ban dugc
72/90 can véi t8ng gia tri hop déng khodng 30 ty va dang xuc tién tiép thi kinh
doanh 18 can con lai dé thu héi vén trong 2009, du kién sé thu khodng hon 8 ty
Igi nhuan.

LCG con tham gia thi céng cac cdng trinh thay dién 16n, mét trong sé do la thi
cdng thiét bi bé téng dam lan cho cdng trinh thly dién Ban Chat - tinh Lai Chau.
Téng v6n da gidi ngan cho du an nay tinh dén 31/12/2008 vao khoang 159 ty
déng. Du an sé di vao hoat déng tir 10/2009 va du kién sé mang lai Igi nhuan
khoang 10 ty trong 2009 va 70 ty cho 2 nam sau. Hé théng thiét bi clla du an sé
dugc khau hao 100% trong qua trinh thi céng. Sau khi hoan thanh, gia tri con lai
khodng 60%. Hién cong ty dang né luc tim kiém du &n khac dé c6 thé st dung
ti€p hé théng thiét bi ctia cong trinh nay, lgi nhuén ti khau hao du kién khoang
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Co cau doanh thu 2008 120 ty.
Ngoai ra, LCG dang thuc hién xay dung cao 6¢ cho thué van phong s6 24A, Phan
Pang Luu, Q. Phu Nhuan. Téng dién tich khodng 341m?2. Téng vén dau tu khodng
. 50 ty dong va du kién dua vao hoat dong vao cudi 2009. Gia dy kién $20/m?2,
1H2009 6 74% . .
Vé mang xdy dung, trong ntfa cuéi 2009, LCG c6 thém 1 dy &n cdi tao chung cu
¢l tai Péng Da - Ha Nbi véi téng vén 3.100 ty, LCG gdp 35%. Ngoai ra, hién LCG
dang tim kiém vi tri d€ xay dung nha may san xuat nhién liéu sinh hoc véi cong
2008 1% 4% - suat 400 triéu lit/nam.
Mét s6 du an I16n LCG dang thuc hién
Duan Thoi gian Gia tri
= Ban hang Khuda thl .Xaydmg Khu dan cu Long Tan 2007-2010 655.760
Nha TTTM Ngai Giao 2008-2009 3.500
Ngué‘n: Bdo cdo thu‘(‘jng nién 2008 CaO 6(: Vén phbng 24A, P‘DL 2008-2009 50.000
Thi céng ha tdng KCN Nghi San 2008-2010 22.200
Xay lap
- Thay dién Ban Chdt 2008-2011 70.000
Tang truéng Lgi nhuan gop - Thay dién Béng Nai 3 2008-2010 56.000
- Thay dién Huong Dién 2007-2009 17.500
, - Nha mdy déng tau Dung Qudt 2007-2008 37.500
Xay dung - Thay dién A Vuong 2008-2009 7.000
9 Vithé cong t
Khu dé thi = ythe congly 7
’ Coéng ty ludn da dang hoa san pham, tuy theo tiing thai ky ma xac dinh hudng
Ban hang - trong tam. Vi vay, thuong hiéu LICOGI 16 da dugc thi trudng biét dén va danh gia
° cao. V&i thuan Igi nay, hién nay cdng ty dugc cac chi dau tu I8n trong va ngoai
0% 0% 20% 40% G0%  80% nudc giao thuc hién nhiéu cdng viéc mang tinh hiéu qua cao. B&i vai LICOGI 16
hién nay khéng phai di dau thau nhiéu ma da sé cac du an, cdng trinh xay 13p
B 1H2009 2008 dugc giao thau vai gia rat tét.
: : Da6i véi linh vuc xay dung cac khu dan cu dé thi, LCG dang trong giai doan khdai
Nguon: Bdo cdo thuong nién 2008 g3y, cac du &n ctia Céng ty van con ndm & nhiing khu vuc tiém néng trong
nhng nam téi.
Rui ro kinh doanh
Phan tich tang truéng Dia ban thi cdng cac du an cla LCG trai dai trén nhiéu tinh, dia phuong, diéu nay
00 i  120% [am phan tan c'ac nguon lyc sdn xuat cta Cong ty.
L 120% Chinh sach that chat tin dung trong thai gian qua da gay khong it khé khan cho
400 207 . 100% viéc huy dong vén cho viéc thuc hién cac du an ctia LCG. Sau nhiéu lan tang von,
300 . 80% nguén vén chid s& hiu clia Codng ty con thap trong khi hién dang dau tu rat nhiéu
200 | 134 135 | 60% du an vai quy mé 16n, vi vay Cong ty con gap mot s6 khé khan trong viéc tiép can
L A0% va khai thac du an.
100 .
3 N - 20% Pau tu tai chinh
0 - 0% N . .
Pau tu tai chinh ma LCG thuc hién thuc chat la cdc hoat ddng gép von vao cac
2006 2007 2008 cdng ty gan lién, xoay quanh hoat dong kinh doanh chinh clia Céng ty. Tai
31/12/2008, LCG ¢6 mét danh muc dau tu ¢ phiéu gém 27.387 ¢8 phiéu STB,
DT s [NST —4—ROE o L. , R . a - L N .
tong gid tri khodn dau tu la 503,92 triéu. LCG da thanh ly toan bo danh muc nay
Pv: ty déng trong Q2/2009.

Nguén: Bdo cdo thudng nién 2008

Tinh hinh tai chinh

Kha nang sinh lgi

Giai doan 2006 — 2008 la giai doan tang trudng manh cla LCG trong ca doanh
thu va Igi nhuan. Trong tinh hinh khiing hoang 2008, LCG van dat dugc mc ting
trudng kha quan trong doanh thu va Igi nhuan véi muc tang tuong Ung la 50%
va 98%. Ty suat ROE trong 2008 gidm nhe so v&i 2007 tU 36,5% con 26,4% do LCG
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Kha nang sinh Igi

2006 2007 2008
LN Gop/DT 13% 26% 28%
LN HDKD/DT 10% 23% 25%
LNST/DT 2% 23% 30%
ROA 1% 16% 12%
ROE 133% 36% 26%

Cau trac tai chinh

Nguén: LCG, VDSC

2006 2007 2008

Cau tric tai san

Hang ton kho/TTS 195%  152%  27,9%
TSCD/TTS 8,5% 6,3% 1,4%
BTTC dai han/TTS 0,4% 13,7% 10,5%
Cau trac vén

T6ng ng/TTS 9% 55% 55%
Ng vay/TTS 32% 25% 29%

Nguén: LCG, VDSC

da tién hanh tang von diéu |é tir 56,5 ty 1én 136 ty.

Ty suat lgi nhuan gdp 2008 dat 28,5%, tang nhe so v&i 26% cua 2007. Trong dé,
ty sudt LNG cua linh vuc xay dung la -1%. Tuy nhién, Céng ty van duy tri dugc su
tang trudng trong ty sudt Igi nhudn gop do da chuyén hudng trong tdm kinh
doanh sang hoat déng dau tu cac khu dan cu. Linh vuc nay cé ty suat LNG Ién
dén 45% trong 2008, va ty sudt nay tiép tuc tang I1én 60% trong nira dau 2009.
Hién tai, hoat déng xay lap clia Céng ty van dang c6 ty suat Igi nhuan gép am,
nhung du kién dén hét nam 2009 va nhiing nam sau sé dugc cai thién. Trong tam
trong linh vuc nay cta LCG 1a du an san xuat bé tdng dam lan Thuy dién Ban
Chat, du kién sé bat dau thu hoi vén ti cudi nam 2009 va du an nay sé mang lai
doanh thu chiém ty trong cao trong khoang 3 nam téi.

Céau truc tai chinh va hiéu qua hoat déng

C4u truc tai chinh ca Cong ty vai dac trung nganh cé ty trong hang ton kho 16n,
khodng 27% téng TS, trong dé chi phi san xuat kinh doanh d& dang chiém dén
96% téng gia tri hang ton kho. LCG st dung don by kha cao (khodng 59% téng
tai san), ty trong ng vay chiém khodng 54% téng tai san. Tuy nhién, sau khi ting
von diéu 1é, ty [& Von chi s& hitu/Ng khodng 81% va céc ty s6 thanh toan dugc
cdi thién qua cac nam cho thdy co cau vén hién nay cla LCG chua c6 dau hiéu
déng ngai.

DPén 06/2009, trong co cau ng vay cla LCG, 60% la nhiing khoan vay ngan hang
c6 thdi han tir 1 dén 5 ndm, trong d6 khoang 37% la vay ngén han dé tai trg cho
cac dy an dang thuyc hién nhu céng trinh thy dién Ban Chat, thuc hién dén bu va
chuyén giao quyén st dung dat du an khu dé thi Long Tan,...

DU PHONG - PINH GIA

Chuing t6i du bao két qua kinh doanh ctia LCG trong 6 thang cudi 2009 sé dat
muc cao hon so véi nita dau nam, do cac khodn doanh thu trong linh vuc xay
dung thudng sé dugc ghi nhéan vao giai doan cudi nam.

Chung t6i udc tinh, doanh thu nam 2009 sé tang truéng khoadng 16% chd yéu
nh& doanh thu ti hoat déng dau tu cac du an khu dan cu, dac biét la giai doan 3
clia du an khu dan cu Long Tan. Lgi nhuan gép du phéng dugc duy tri & mic trén
30% trong cac nam sau dé.

Cac tham sé trong mé hinh dinh gia

Chung tbi gid dinh LCG sé phat hanh thém 6,4tr ¢6 phiéu véi muc gia 50.000
dong, téng von diéu 1é 1én 250 ty. Co cau vén nay sé dugc gilr nguyén dén 2013.
Téng trudng dai han: dua vao tiém nang tang trudng clia nganh, ching t6i dua ra
muc tang trudng dai han 5%. Chi phi st dung von la Re = 16%; WACC = 14%. Déi
v3i phuang phap P/E, ching téi dua trén thong sé trong 4 quy gan nhat dé gia
dinh muc P/E chap nhan la 12 va P/B 1a 2,5.

Két qua dinh gia
M6 hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quan gia quyén
FCFF 78.771 25% 19.693
FCFE 88.488 25% 22122
Po/Eo 94.671 25% 23.668
P/BV 94.211 25% 23.553
Gia binh quan 100% 89.035
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Ty Ié d6 thi héa qua cac nam

50.0%
40.0%
30.0%
20.0%
10.0%

0.0%

- 45.0%

1989 1997 1999 2004 2010 2020

Nguén: GSO

SO LUQC NGANH BAT DPONG SAN - DAU TU KHU DO THI

V&i nhiing cam két m& clta hau WTO, nhan thay tiém nang to 16n trong linh vuc
nay, dong vén dau tu tif nudc ngoai da dé vao Viét Nam mot cach manh mé.
Téng vén FDI dang ky mdi trong 2008 dat hon 60 ty USD, trong dé lugng vén
dang ky dau tu vao linh vuc xay dung bat déng san khoang 14 ty. Cac khu dé thi
mai, cac khu biét thu va cao 6¢ van phong dang moc 1én khap nai cho thay tiém
nang phét trién rat I6n cla nganh bat ddng san — dau tu d6 thi tai Viét Nam.
Xét vé thi trudng BDS Viét Nam hién nay, véi quy hoach xay dung Vung Tp. HCM
(96ém TP.HCM va bay tinh 1an cén la Binh Duong, Binh Phudc, Tay Ninh, Long An,
Dong Nai, Ba Ria - Ving Tau, Tién Giang) dén 2020 va tdm nhin dén 2050 clia B
Xay Dung, du bao dén 2020, dan s6 Vung khoang 20 - 22 triéu ngudgi véi ty & do
thi héa khoang 80%. Dén 2050, hai con sé tuong (ing udc tinh khoang 30 triéu va
90%. N&m trong du &n Quy hoach téng thé Vung H6 Chi Minh dén 2020, Béng
Nai sé la cuc d8i trong phia Bong thanh phd H6 Chi Minh, dugc xac dinh 1a dia
ban quan trong véi dién tich dat tu nhién la 58.948 Km?, dan s6 hién nay la 2,1
triéu ngudi va du bdo dan sé dén 2020 sé la 3,8 triéu ngudi, trong dé dan sé
thanh thi la 2,427 triéu ngudi véi ty |& d6 thi hod trén 63%. Theo tam nhin Quy
hoach dén 2020, Péng Nai sé la vung d6 thi, cdng nghé ky thuat cao, la trung
tadm dich vu, dao tao - y té, la ving cdnh quan sinh thai rting quéc gia. Nhu vay,
hién nay, ngudn cung nha & d6 thij tai khu vuc nay con rat han ché so véi nhu cau
va tiém nang clia vling.

Cap nhat tinh hinh nia dau nam va trién vong 6 thang cuéi nam

Cu6i 2008, gia bat déng sdn da 6n dinh lai sau khi gidm manh. TU dau 2009 dén

nay, sau mét giai doan déng bdng, gia da tang trd lai nho tac dung ctia goi kich

cau cta Chinh Pha va tinh hinh kinh té dan héi phuc.

Su tang gia chia BDS gan day mét phan do yéu t6 dau co khi gia da xuéng qua

thap trong 2008. Canh d6, su khdi sdc manh mé clia TTCK khién dong tién thu

dugc tir CK chay sang thi trudng BDS nhu mét kénh dau tu khac.

Trong 6 thang sau 2009, ching tbi cho rang thi trudng BDS sé khdong cé dién

bién that su dét bién do cac yéu t6 vé thi trudng, kinh té vi mé va chinh sach

diéu tiét ctia CP.

- Linh vyc cho thué van phong: Hién nay va trong thdi gian ti, ngudn cung sé
lan at nhu cau. Piéu nay sé khién gia thué sé phai diéu chinh.

- Khu dan cu, nha & d6 thi: dot tdng gia vira réi da dua phan khic nay [én mot
mat bang gia cao, c6 nai tang lén 60% so vGi dau nam. Mot phan do yéu té
dau cd ngdn han. Thi trudng nay chi c6 thé phat trién bén ving khi gia dugc
diéu chinh tr& lai mic hgp ly hon.

Tuy van con d6 nhiéu kho khén sau giai doan khiing hodng, cac doanh nghiép

v3i nén tdng va tiém nang tot sé ti€p tuc phat trién vi tiém nang bat ddng san,

nhat la & phan khuc khu dan cu d6 thi cta Viét Nam con rat nhiéu tiém nang va
co hdi khai thac.

Bang théng ké tém tat sé liéu kinh doanh cac doanh nghiép tiéu biéu

Ma CK Vén diéu I Nam 2008 : 1H2009
Doanh thu LNST ROA ROE Co tuc Doanh thu LNST
HAG 1.798 1.880,7 700,3 7,9% 18,6% 15% 2.047,8 536,7
BCl 542 484,9 125,4 5,1% 11,6% 15% 1441 60,7
SJS 400 314,0 118,9 7,5% 10,4% 20% 157,6 85,4
TDH 253 599,5 198,4 30,0% 13,8% 30% 224,7 99,6
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KHUYEN CAO SU DUNG

Ban béo cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban
chimg khodn cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu ciu,
chién lugc va hoan canh cu thé clia timg nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé cé cac xung dét Igi ich &nh hudng dén tinh khach
quan cla ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mdt ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach
nhiém déi vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. VDSC tuyét déi khong chiu trach nhiém déi vai toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vdi viéc sir dung toan bé hoac tiing phan thong tin hay y ki€n nao ctia ban bao cao nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu Ia quan diém ca nhan cia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao cla
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cdo céo nay.

Thong tin sir dung trong bao cao nay dugc VDSC thu thap ti nhilng nguén ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, chdng t6i khong dam
bao réng nhiing théng tin nay 13 hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia ching t6i cé gia tri dén ngay ra bao
céo va c6 thé thay d6i ma khéng can bao céo trudc.

Ban béo cao nay dugc gilt bdn quyén va |a tai san ctia VDSC. Moi su' sao chép, chuyén giao hodc stia déi trong bat ky trudng hap nao ma khéng cé
su dong y ctiia VDSC déu trai luat. BAn quyén thudc VDSC, 2009.
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