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Dién thoai (84-4) 3563 2763
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Email thanhnam@cotanagroup.vn
Website www.cotanagroup.com.vn

Lich st hinh thanh

— 01/06/1993: Thanh Iap, tién than la Cong ty TNHH Xay dung Thanh Nam.

— 04/02/2004: Chinh thirc c8 phan héa thanh Céng ty C6 phan Diu tu va

Xay dung Thanh Nam.

— Hoat dong theo mo6 hinh Céng ty me - con, CSC dang tung budc hinh
thanh mot tap doan kinh té da chic nang vd@i thuong hiéu COTANA-
GROUP, trong d6 CSC ddéng vai tro la Cong ty me vdi 14 Cong ty thanh
vién, 8 xi nghiép truc thudc va 1 chi nhanh tai TP. H6 Chi Minh.

Qua trinh tang von

TU khi thanh Iap dén nay, CSC trai qua 4 lan tang von:

— Lan 1 (Thang 3/2005): 1,385,000,000 déng.

— L&n 2 (Thang 2/2006): 3,000,000,000 ddng.

Lan 3 (Thang 2/2007): 5,000,000,000 déng.

— Lan 4 (Thang 4/2008): 5,000,000,000 déng.
Dén nay, von diéu Ié cla CSC da tang Ién tdi 25 ty dong.

Cd céu cd déng (15/04/2009)
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TONG QUAN VE DOANH NGHIEP

Cd cau doanh thu nam 2008
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Tang trudng doanh thu, gia von, LNST
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Ngudn CSC, TVSI téng hdp

Linh vuc hoat dong

— Xay 18p, xay dung dan dung, cdng nghiép: Day la hoat ddng chi€m ty trong chu

yéu trong cg cdu doanh thu cua CSC.

— San xuat, kinh doanh vat liéu xay dung.

— MGi gigi va kinh doanh bat dong san.

— Cung cap cac dich vu lién quan dén xay dung khac.

Vi thé trong nganh

CSC la mét nha thau chuyén nghiép, da va dang thi cong nhiéu cong trinh xay dung
trong nudc va cac cong trinh cla lién doanh véi nudc ngoai nhu Khach san Hoa Binh,
Trung tdm van hda Nga (Ha N6i), Khu dich vu van phong thudc Khach san Kim Lién
Ha ndi, cac cong trinh nha may san xuat thubc tap doan Dét may Viét Nam...

Hién CSC la mot trong nhitng don vi di dau tham gia vao thi trudng xay dung nha
cao tang & Viét Nam v@i mot s6 cac chung cu cao tang tai cac du an khu doé thi mdi
thuéc Binh Céng, Linh Dam, My Dinh, Viét Hung, Trung Hoa—Nhan Chinh...

Thuadng hiéu Cong ty dugc binh chon la thugng hiéu manh trong 4 nam lién (2005 -
2008)

Tang trudng doanh thu, Igi nhuan thuan

Nam 2008, khi ma hau hét cac doanh nghiép trong nudc, dac biét la cac doanh
nghiép trong nganh xdy dung gap khdé khan do nén kinh té trong nudc suy yéu bdi
khung hoang thi CSC lai cé budc dot pha khi ma ca doanh thu, Igi nhuan sau thué déu
tdang manh so vd&i nam 2007, dac biét la Igi nhuan thuan tdng haon gdp déi. Nguyén
nhan do trong nam 2008, CSC hoan thanh thi cong va nghiém thu nhiéu cong trinh
I6n nhu nha 11 - tdng CT14G, CT13B - Khu d6 thi mdi Viét Hung (Gia Lam, Ha N&i).
Poéng thdi thuc hién cdt giam chi phi tai chinh va cac khoan chi phi khac. Sang nura
dau nam 2009, vdi sy hoi phuc nhe clia nén kinh té kéo theo su gia tdang canh tranh
manh mé trong nganh khién két qua dat dugc khong nhu mong dgi, doanh thu va Igi
nhuan trudc thué chi dat 30% - 40% k€& hoach ca nam. Tuy nhién, gid tri cac hgp
dong CSC da ky vdi dGi tac trong nam 2009 nay da dat 500 ty dong, vi thé kha néng
trong nhi*ng thang cudi ndm, CSC c6 thé hoan thanh va vugt mic k& hoach d& dé ra.
Ca cau chi phi

T ndm 2007 dén nlra dau nam 2009, trong cg cdu chi phi cua CSC khéng cé chi phi
ban hang. Gid v6n hang ban chiém ty trong trén 90% doanh thu thuan, bao gom chi
phi nguyén vat liéu dau vao cho qua trinh xay dung, chi phi dén bu, giai tda mat
bang... Chi phi quan ly doanh nghiép c6 xu hudng tang do CSC lubn chi trong dau tu,
tdng cudng cdng tac quan tri doanh nghiép, nhdm md réng quy mé hoat dong ciing
nhu tao ra nhitng diéu kién lam viéc t6t nhat, thuan Igi nhat cho toan Cong ty.

Pinh huéng phat trién

—Muc tiéu ngén han: gilt vitng thi trudng va khach hang truyén théng; ti€p tuc phat
huy th& manh hoat ddng ctia minh ddng thdi phat trién cdc nganh nghé khac; ting
cudng va ma réng vé quy mo6 dau tu thuc hién du an; tham gia dau tu gép von va thi
cbng cac cbng trinh trong diém...

—Muc tiéu dai han: T&ng cudng dau tu chiéu sau, gilt vitng chat lugng san phdm va
nang luc thi cong, hudng dén cac cong trinh cé quy md 18n, hiéu qua kinh té cao; ma
rong thi truéng xay dung cong nghiép & cac cong trinh cé vén dau tu nudc ngoai; da
dang hda cac nganh nghé...

Cac chi tiéu ké hoach co ban giai doan 2009 - 2011

bon vi gia tri: triéu dong

Chi tiéu 2009 2010 2011
Vén diédu & 30,000 35,000 40,000
Téng doanh thu 148,036 | 162,840 | 179,124
LNTT 5,714 6,285 6,914
C8 tirc 12% 12% 12%
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San giao dich cda moinha

PHAN TiCH TAI CHINH

CG cdu ngudén von

MOt s6 chi tiéu tai chinh co ban
Do dac thu hoat déng xay dung cd ban la vén dau tu I16n trong khi thi cong kéo
dai, viéc nghiém thu, ban giao cong trinh dugc thuc hién tirng phan nén thudng
giai ngan vén cham. Chinh vi thé nguén vén cua CSC dugc huy dong chu yéu tu

6T/2009 ngudn ng phai tra va ludn duy tri & muic cao (trén 70%). Trong d6, nd ngén han
Chi tiéu 2007 2008 chiém ty trong cao nhét va ty trong nay c6 xu hudng tdng l1én nhdm tai trg cho
CsC Dc4 hoat dong san xudt kinh doanh hang ngay.
Kha ning Hién tai, cd cdu von clia DC4 s dung it ng hon so véi CSC.
thanh toan Kha nang thanh toan
Hé s8 TT ngén 0.99 0.81 0.81  1.04 Céc hé sb vé kha ndng thanh todn ctia CSC ¢ mic thér); (th&p hon 1) song kha 8n
han (lan) ’ ) ) ) dinh cho thdy trong cac nam qua, Cong ty it thay ddi cd cdu tai san cling nhu
Hé s8 TT nhanh ngudn vén cla minh. Hang ton kho chiém ty trong kha I8n trong cd cdu tai san
(I”én) 0.35 0.43 0.45 0.5 ngdn han, chi yé&u la chi phi xdy dung d& dang tir cdc du dn Cong ty thuc hién.
Co ciu vén Chinh vi vay, khi loai trir khoan muc nay thi kha nang thanh toan nhanh cta CSC
o chi con  murc xdp xi 0.5 lan.
He so ng 77.11% 70.39% 76.80% 69.67% So vGi DC4 thi cac chi tiéu vé kha ndng todn ctia CSC van thap han, cho thdy DC4
Kha nang hoat dam bao vé thanh toan céc khoan ng dén han t6t hon CSC.
d?ng Kha nang hoat dong
E/Ig:? quay HTK 4.1 1.67 0.89 Cac vong quay hoat dong ciia CSC & muc trung binh va qiém sut qua cac nam.
véng quay TTS 122 114 0.42 0.30 Trongvnam 2,008, mac du_AdoanI'I thu \tang ‘trucng manh)day vong quay har):q tsn
(1an) ' : : : kho tang kha cao song viéc hoan thanh toa nha tru s6 COTANAGROUP v@i gan
Kha ning sinh 600m? trong ndm d& lam tang téng tai san cla CSC. Chinh vi th& vong quay téng
loi tai sadn trong nam nay gidm sut so véi nam 2007.
LNST bién 1.66% 2.69% 1.97% 8.9% CSC hon hdn DC4 vé kha ndng hoat ddng khi ma céc chi tiéu vé kha nidng hoat
dong cua cua DC4 déu thap han.
ROA 2.02% 3.06% 0.82% 2.7% L. ; ..
Kha nang sinh Igi
ROE 9.46% 13.07% 4.52% 9.0% NZm 2008 cé thé dudc xem 1a n3m hoat déng t8t cla CSC. Cac chi tiéu vé kha
nang sinh I0i cta CSC trong nam nay déu & muc cao. Tuy nhién sang 6 thang dau
Ngudn CSC, TVSI téng hdp nam 2009, hai chi tiéu nay c6 su sut gidam manh, nguyén nhan mot phan la do dac

thu nganh xay dung la thudng quyét toan doanh thu vao cudi nam. Vi thé, ching
toi hy vong chi tiéu nay cta CSC sé dudc cai thién han vao cubi nam nay khi ma
Céng trinh nha 14 tang CT14G-Khu db thi mdi Viét Hung mot s6 céng trinh I6n sé dugc hoan thanh, quyét toan. Cling trong nam nay, vén
chl s& hitu va téng tai san cla DC4 tao ra kha ndng sinh 13i cao han nhiéu lan so
v@i CSC.
Mot s cong trinh trong diém dang va sé thi cong
T Ten b h Tong gia Thdi gian
eén cong trin Khdi Hoan
(ty d°“9) cong thanh

Chu dau tu

Dy &n tuyén du’dng lién tinh L A
1| Q3 Nbi - Hung Y&n 379.7 | T7/2009 2011 UBND Tp.Ha Noi

Tong Cty dau_tu

2 E‘?’B% trinh nha cao tang| ¢35 2009 2011 pr?at trién nha va do

XD chung cu cao tang - Khu CTCP kinh doanh

3 | dgt 21INQ - Khu d6 thi méi 34.1 2007 2009 phat trién nha va do
Bac DPai Kim md rdng thi Ha Noi

Tong Cty dau tu

4 | Gong trinh ha tang ky thuat| 59 4 2009 | T11/2009 | phat trién nha va do

N . e CTCP dau tu va phat

5 | Cong trinh nha & lién ké LK27 25.4 2009 | T12/2009 mj—:nLABat dong san

Thi cong XD phan_moéng va

tang ham du &n t8 hop nha g:rtlén i‘aau tatrL]r _ngmﬁt

6 | &, van phong, siéu thj va dich | 23.7 2009 2009 | &5" 03, 8 O0Y
vu giai doan II - 671 Hoang 24 Y

Hoa Tham - Ha Noi gém XD

Thi cdng XD céng trinh bé boi
va_hé thdng loc nudc tuan
7 | hoan - bé vay nha phu trg 11.9 2009 2009 UBND Q.Thanh Xuan
cla trung tdm van hda thé
thao Q.Thanh Xuan

Thi c6ng nha lam viéc, cac R
Ngudn CSC, TVSI téng hop 8 ijl‘éc')\ln'\? (ga_lphgnlﬁy)?gawon thudc 3 2009 2009 UBND Q.Thanh Xuan

Nguén CSC, TVSI téng hgp
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San giao dich ctia moi nha

NHAN PINH PAU TU

Bién ddng gia 6 thang _ COTANA (OTC) Trién vong phat trién nganh

—V4i nhitng chinh sach kich thich kinh té€ cua Chinh phu, nén kinh té trong nudc
dang dan hdi phuc va d3 cé nhitng chuyén bién dang k& trong 9 thang dau ndm
nay.

—Su d6 thi héa nhanh chéng cung vdéi Chién luge do thi hda ciia Nha nudc sé lam
nhu cdu xay dung ti€p tuc tang cao, day la diéu kién thuan Igi va cling la cd héi
phat trién n dinh, bén vi’ng cho nganh xay dung néi chung va CSC ndi riéng.

—Thi trudng bat ddéng san ngay cang ndéng Ién vira tao ra ¢ hdi cho CSC md réng
phat trién sang linh vuc dau tu kinh doanh bt ddng san, vira gilp cho Céng ty tiép
tuc phat huy th& manh xay 1&p sén cé cia minh.

Ngudn sanotc.com, TVSI téng hop Pinh gia

Cac phan tich vé tinh hinh tai chinh Cong ty cua chung t6i cho thdy CSC khéng
thuc sy cé Igi thé 6 manh & tiéu chi nao. Quy mo6 vén hién nay cling nhu nang luc
tai chinh cia Cong ty chua thuc su tudng xing vdi ké hoach va thuc té hoat dong
cla Cong ty, diéu nay gay anh hudng khong nhd tdi ké hoach san xuédt kinh doanh
trong cac ndm tdi cling nhu viéc dau tu phat trién cla Cong ty.

Tuy nhién, ciing can phai nhin nhan rang hudng dau tu cia CSC trong giai doan
gén day cho thdy dudc su nhanh nhay cta Ban 1&nh dao trong ndm bat xu hudng va
tiém nang cua thi trudng Bat dong san, trong bGi canh thi trudng bat dong san cé
su' néng dan 1&n thdi gian nay. Didu nay sé& cé thé tao ra dudc nhitng budc tién mai
cho Cong ty trong viéc md réng quy moé hoat déng, da dang hoda linh vuc kinh
doanh, dac biét la sau thdgi gian niém yét chinh thirc trén san giao dich chirng khoan
cla c8 phiéu CSC.

Phuong phap P/E

Phuong phap P/E: ) L o .
Hién tai, CSC dang dugc giao dich ¢ mdc 30,000 VND (gia ngay 03/11/2009) vdéi

P;= 33,233 VND EPS la 1,267 VND va P/E la 23.68. Cadn c(r vao tinh hinh hoat déng va nhifng tin
hiéu kha quan tir nén kinh té& cling trién vong phat trién clia nganh xay dung cc ban
trong thai gian tdi, ching t6i du phdéng EPS cho nam 2009 cua CSC & mic 2,556
VND va muc P/E du phéng la 13x. Nhu vay gia ¢ phiéu CSC du tinh theo phucong
phap P/E Ia 33,233 VND.

Phuong phap P/B

Phuong phap P/B Gia tri s6 sach c8 phiéu CSC tinh tai thdi diém 30/6/2009 la 13,077 ddng/cd
phiéu. Gia tri P/B trung binh cac doanh nghiép xdy dung nha chidng téi tinh dugc
P>= 26,154 VND vao khoang 2.34 va ching t6i cling du tinh P/B cia CSC & mUc 2.0, th&dp hon trung

binh nganh. Gia c8 phiéu CSC tinh theo phuang phap P/B |a 26,154 ddng/ C6 phiéu
Khuyén nghi dau tu

T6ng hdp gid theo hai phudng phap dinh gid trén vdi trong s& cho mdi phudng
phép la 50%, ching téi dinh gid cho ¢ phi€u CSC clia Céng ty CS phan Dau tu va
Xay dung Thanh Nam & mirc 29,693 VND/C8 phiéu. M{c gid nay thdp hon so vGi
mUrc gid hién tai ciia c8 phiéu trén san OTC, do dé chdng tdi nhan dinh ban dau c6
phiéu cé thé& chua mang lai nhiéu co hdi cho nha dau tu trong ngdn han va dai han.
Tuy nhién, két qua trén chi dua trén du phéng clia chiing téi vé tinh hinh hoat dong
clia cong ty dén cudi nam. Vi thé, khi c6 thong tin dugc céng b6 chinh thirc vé két
qua hoat ddng clia CSC, chlng tdi s& cé nhitng cp nhéat kip th&i d€ dua ra nhan
dinh va khuyén nghij t6t nhat cho quy nha dau tu.

Téng hgp cic phuong phap
(Trong s6 50:50)
P= 29,693 VND
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Khuyén cao st dung

T4t c& nhitng thdng tin néu trong bdo cdo nay dd dugc xem xét can trong, tuy nhién Céng ty C8 phan Ching khodn Tan Viét
(TVSI) khong chiu bat ky mot trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cta nhitng thong tin dugdc dé cap dén trong bao cdo nay. Cac
quan di€ém, nhan dinh, dadnh giad trong bdo cdo nay la quan diém cad nhan cla cac chuyén vién phéan tich ma khéng dai dién cho
quan diém cla TVSI.

Bdo cdo chi nham cung cdp thdng tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc mua, ban hay nam gilt chlrng khoan. Ngudi doc chi nén
st dung bao cdo phan tich nay nhu mot ngudn thong tin tham khao.

TVSI c6 thé c6 nhitng hoat déng hgp tac kinh doanh véi cac d6i tugng dudc dé cip dén trong bdo cdo nay. Ngudi doc can luu y
rang TVSI c6 thé cé nhitng xung dot Igi ich d6i vdi cdc nha dau tu khi thuc hién bédo cdo phan tich nay.

PHONG PHAN TiCH PAU TU
Trudng phong Phan tich Pau tu
TS Pham Thj Van Ha
Chuyén vién phén tich
Pao Thi Thu Huyén huyendtt@tvsi.com.vn
Trudng Tran Diing
V0 Lan Phudng
Phan Hoang Diéu
Luu Thi Huong
Lé Thuy Ngoc Khanh

Vi Thi Oanh

Phong Phéan tich Pau tu Trang 5



