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CONG TY CO PHAN KINH DO — CAP NHAT

THONG TIN CHUNG

Nganh Thwc pham
Niém yét HOSE
Ma CK KDC
Vén diéu 1& (ty ddng) 571,1

Gia cao nhat 52 tuan (VND) 79.200
Gia thdp nhat 52 tudn (VND) 18.600
KLGD binh quan 10 ngay 199.877
CHi SO DINH GIA

Gia (02/06/2009) 47.000
Vén hoéa TT (ty ddng) 2.684.4
EPS trailing (VND) 1.949
P/E trailing (x) 241
P/E forward 2009 (x) 15,8
P/B (x) 1,3
EV/EBITDA 2009 (x) 8.4
CHIi SO TAI CHINH Q1-2009

Doanh thu (ty ddng) 257,6
LNST (ty déng) 14,1

Ty suat LN gop bién (%) 24,4
Ty suét LN thuan bién (%) 5,5
No/Vén CSH (%) 22,8
ROA (%) 3,8
ROE (%) 5.2
EPS (VND) 247
BIEU BO GIA
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Nguodn: Reuters

M6t s diém chinh:

Két thuc Q1-09, KDC dat dwoc 257,6 ty doanh thu thuan, tdng nhe 0,9% so
véi Q1-08. Trong d6 c6 khodng 10% loi nhuan dwoc thu vé tr hoat déng
xuét khau. Thij trwdng xuat khau chinh cltia cong ty bao gdm Nhat, Han Quéc
va mot sé nwec Chau A khac. Tuy nhién, lgi nhuan gop trong Q1-09 chi dat
63 ty, gidm 10,9% so vé&i cung ky ndm ngoai. Theo d6, ty suét lgi nhuan gop
bién Q1-09 la 24,4% so v&i Q1 nam trudec la 27,1%. Theo KDC, ly do chinh
lam cho ty suat lgi nhuan gép cao hon trong Q1-08 1a do cac san pham phuc
vu Tét v&i ty suét lgi nhuan cao dwoc ban ra nhiéu hon. Bén canh do, ty
suét lgi nhuan gdp bién trong Q1-09 lai cao hon khi so sanh véi 21.8% cla
Q4-08, chii yéu do chi phi nguyén vat liéu cao trong Q4 ndm ngoai.

Bén canh do6, LNST Q1-09 chi dat 21,5 ty, gidm manh 59,1% so véi Q1-08.
Phan I&n céac chi phi cia KDC bao gdm chi phi ban hang, chi phi quan ly
nhan su va chi phi 1ai vay trong Q1-09 déu tang cao gép ddi so véi Q1 nadm
trwée. Do dac thu nganh, hoat dong clia cong ty mang tinh chu ky cao va soi
déng nhét vao nira cudi ndm véi cac dip 18 tét Ién nhw trung thu, giang sinh
va nam ma¢i nén doanh thu va lgi nhuan trong Q3 va Q4 théng thuwdng cling
tang cao hon. Do dé KDC thwdng phan phéi cac chi phi nhiéu hon vao 6
thang cudi nam dé& gidm bét chi phi va ciing ¢b cho lgi nhuan trong 6 thang
dau nam. Tuy nhién, sau khi can nhéc nhitng kho kh&n va tré ngai trong
nam nay, v&i du tinh két qua kinh doanh ctia 2H-2009 sé& khong dwoc thuan
loi nhw cac ndm trwde, KDC da chd dong ghi nhan nhiéu chi phi quén ly va
ban hang vao nhitng thang dadu nam dé gidm bét ganh nang chi phi cho 6
thang cudi nam, lam cho lgi nhuan cudi cung gidm dang ké trong Q1-2009.

Dau tw tai chinh ngan han Q1-09 ting thém 34,5 ty dbng, chl yéu do tang tir
cho vay noi bd. Trong tbng dau tw tai chinh ngan han 1a 677,5 ty thi cho vay
ndi bo chiém dén 88,6%, twong dwong khodng 600 ty déng. Trong ndm nay,
KDC dw kién sé& giai ngan khoang 270 ty cho céc hoat déng dau tw BDS cua
minh, do d6 cong ty c6 ké hoach sé& gidm manh cac khodn cho vay néi bo
nay xuéng 50% dé tang thém lwong tién mat cling nhw ngudn vén tai tre cho
cac du an. Dau tw tai chinh dai han Q1-09 cling tdng nhe do KDC giai ngan
thém cho cac du an BDS nhuw tda nha KDC 141 Nguyén Du va dy an SJC
Tower. Trong ndm nay, KDC ciing sé& can nhéc thoai vén dau tw & cb phiéu
Eximbank nhdm co c4u lai danh muc dau tw dai han.

Theo KDC, doanh thu trong Q2 clia céng ty du kién ting 5% so véi Q1.
Phan nguyén vat liéu tdn kho con lai trong nam 2008 da dwoc st dung hét
va chiém khoang 50% tdng nguyén vat liéu dung trong san xuét cia KDC
trong Q2. Tuy nhién, dé duy tri dwoc ty suét lgi nhuan gop & Q2 nhu trong
Q1 doi héi nhiéu nd lwc cia KDC khi gia cac nguyén vat liéu chinh nhw
dudng va stra hién dang trong xu huéng tang, lam cho chi phi san xuét tang
cao hon. Hon niva, chi phi xay dwng co ban d& dang cubi Q1 1a 220 ty, la
chi phi dau tw vao nha may san xuit méi & Binh Dwong, sé duwoc két
chuyén sang tai sén cb dinh trong Q2 nay. Nhw vay, chi phi khdu hao ciing
sé tang thém mot phan ké tlr Q2-2009, l1am cho chi phi GVHB cao hon va sé
phan nao han ché sy tang trwdng cua ty suat loi nhuan gop.

Hién KDC dang thwc hién mot sé dy an BBS chinh nhw sau:

= D éantoanha SJC - Lé Loi- day la dw an lién doanh trong dé KDC goép
50% vén diéu 18, twong dwong véi 293 ty vao dw an. Hién cong ty da
gop vao 186 ty dong va du kién sé& gidi ngan thém 100 ty nira trong nam
nay. Dy an nay dv kién sé& hoan thanh trong nam t&i.

= Dy &n cao 6c¢ van phong KDC — 141 Nguyén Du, HCM — khoan dau tw
ctia KDC vao dw an nay la 38 ty ddng, v&i ngudn vén dwoc huy dong
cht yéu tlr viéc thu hdi lai cac khoan cho vay ndi bd. Dy an nay dw kién
sé hoan thanh trong thang 9 nam nay, theo d6, KDC sé& di chuyén toan
b6 van phong cong ty hién nay tai Thi Blrc sang tda nha méi nay.
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Khu d4t & Tha Birc hién tai sé dwoc dung trong dw an cao 6c Hiép Binh Phwéc — Tha Blc. Tuy nhién day la dw
an kha dai han sé dwoc khéi cong vao nam 2010 va hién cong ty chwa cé ké hoach giai ngan nhiéu vao dy an
nay trong nam nay.

Ké hoach 2009

Ké hoach doanh thu va LNTT ctia KDC trong nam 2009 1an lwot 14 1.747 ty va 256 ty dong. K& hoach nay thé
hién cai nhin kha lac quan cla cong ty trong nam nay khi du kién doanh thu tang dén 20% so véi nam trudce.
Theo KDC, cong ty dw kién sé tang san luong trong ndm nay vao khoang 10-15% va tang gia ban san pham
vao khoéng 5-10% so v&i ndm trwdc dé ddy manh doanh thu. Viéc di vao hoat dong ctia nha may Binh Dwong
mai & KCN Viét Nam-Singapore véi cong nghé san xuét hién dai hira hen sé& dem lai cho ngudi tiéu dung cac
s&n pham chét lwong, dinh dwéng va da dang hon. Hién tai, tuy nha may méi nay chi hoat dong 60% cong suét,
day van la sy chuan bi trwéc ctia KDC cho sy phat trién clia cong ty trong dai han khi thj phan dwoc mé rong va
san lwgng tiéu thy tang cao.

Chién lwgc chinh ctia KDC trong ndm nay la gilr virng thi phan ciing nhw nang cao lgi thé canh tranh bang viéc
chu trong va day manh hon nira cac san phadm co6 tiéng, quen thudc véi ngudi tiéu ding va cac san pham co ty
suat loi nhuan cao nhw banh Aloha, AFC, banh trung thu Kinh D6.... Bén canh d6, cong ty ciing phat trién theo
hwéng cha trong nhiéu hon vao nhém khach hang cé thu nhap trung binh, tiép tuc phat trién hé thdng phan
phéi, khai thac cac thi tridng tiém nang mai va gidi thiéu thém san pham méi ra thi truong.

Ty lé chia tra cd tirc ciia KDC trong ndm nay dw kién |& 2.400 ddng/CP, sé dwoc trich tir ngudn thang dw vén.

Nhan dinh

Theo chung t6i, viéc hoan thanh dwoc ké hoach ndm nay sé la mot thir thach thuc sy dbi v&i KDC. Loi nhuan
trwédc thué cla cong ty trong nam 2008 néu khéng bao gom dy phong gidm gia dau tw tai chinh 1a 194 ty dong.
Tuy nhién, v&i diéu kién kinh té con nhiéu khé khan trong ndm nay, KDC du kién két qua kinh doanh cta céng ty
trong muia cao diém ciing sé khong dwoc thuan lgi nhw nam trwdc. Do d6 ching tdi cho rang ké hoach 256 ty
LNTT cta KDC nam nay la qué lac quan, nhw ching ta da thay réng loi nhuan trong Q1-09 chi bang mét nira
clia Q1-08 va chi méi dat dwoc 8,5% ké hoach ca nam.

Chung t6i dw phong doanh thu 2009 ctia KDC chi tdng khodng 10% (gém 5% tang vé gia va 5% tang vé san
lwong) so v&i nam trwdce, twong dwong la 1.600 ty déng. Ty suét loi nhuan gop dy bao tang nhe 0,5% so v&i
nam treéc nhe vao sy déng gop clia nha may maéi véi gia ban cé thé cao hon. LNTT du kién dat 197,6 ty, trong
dé chung téi da bao gdm hoan nhap dy phong dau tw tai chinh du kién la 50 ty déng.

Véi gia 1a 47.000 ddng/CP, cac chi sé dinh gia cia KDC kha cao so véi trung binh nganh. Cac dy an bat dong
san mang tinh dai han, chwa thé dem lai doanh thu V&i ty s P/E forward la 15,8x, gia CP KDC hién kha cao so
v6i cac cb phiéu khac cling nganh nhw NKD va HHC. Hon niva, hién nay cb phiéu KDC cé nhiéu kha néng sé
dwoc diéu chinh cung véi thi trwdng sau khi da tang kha néng trong thoi gian vira qua. Do d6 chung t6i nght
réng nha dau tw co thé bat dau hién thwe héa loi nhuan tai mirc gia nay.

So sanh vé&i mét sé cong ty ciing nganh dang niém yét

KDC NKD BBC HHC Binh quan
Vén diéu 18 (ty dong) 571,1 122,9 154,2 54,8
Gia @ 02-06-09 (VND) 47.000 41.800 28.600 20.600
EPS forward 2009 (VND) 2.976 3.659 1.960 3.178
P/E forward 2009 (x) 15,8 11,4 14,6 6,5 12,1
BPS (VND) 36.545 18.094 31.884 20.426
P/B (x) 1,3 2,3 0,9 1,0 1,38
Doanh thu Q1-2009 (ty ddng) 257.6 1295 1213 1225
Loi nhuan sau thué Q1-2009 (ty 14.1 78 10.4 46
ddng)
% ké& hoach doanh thu 2009 14.7% 15.6% 20.3% 27.2% 19.5%
% ké hoach lgi nhuan 2009 6.4% 17.4% 34.5% 26.4% 21.2%
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BAO CAO TAI CHINH TOM TAT

Két qua HPKD (triéu dong 2008A Q1-2009

Doanh thu thuan 1.005.300 1.230.802 1.455.768 257.594 1.601.345
GVHB 719.669 908.825 1.085.980 194.635 1.185.211
Loi nhuan gop 285.631 321.978 369.788 62.959 416.134
Loi nhuan thuan tr HDKD 171.242 244.030 (27.749) 31.798 131.933
Loi nhuan truwdc thué 160.680 222.469 (61.690) 21.697 197.552
Thué TNDN - (1.659) (1.087) 173 27.657
Loi nhuan sau thué (60.603) 21.525 169.895
Loi ich c6 déng thiéu sb - - 24.713 7.389 33.979
LNST chia cho cb déng cty me 160.680 224127 (85.316) 14.136 135.916

BANG CAN DOI KE TOAN (triéu dong 2008A Q1-2009

Tai sdn ngan han 460.247 1.754.629 1.474.434 1.352.676 1.334.746
Tién va cac khoan twong duong tién 50.826 530.438 206.808 225.029 325.980
DPAau tw tai chinh ngén han 92.109 522.518 584.291 622.188 332.327
D phong dau tw tai chinh ngén han - (4.932) (58.732) (55.289) (44.049)
Phai thu 196.579 560.318 489.407 351.150 457.590
Hang tén kho 120.403 136.272 181.656 135.146 194.829
Dw phong gidm gia hang tén kho (576) (395) (1.165) (1.196) -
Tai san ngan han khac 331 5.082 12.271 19.163 24.020
Tai san dai han 476.125 1.312.846 1.508.976 1.526.854 1.751.858
Phai thu dai han 37.063 30.911 31.059 34.405 34.405
Tai san cb dinh 258.219 480.860 749.092 755.361 689.770
DBAu tw tai chinh dai han 178.777 797.351 673.385 716.836 1.017.956
Dw phong dau tw tai chinh dai han - - (197.257) (199.063) (147.943)
Tai san dai han khac 2.066 3.725 55.440 20.251 44132
TONG TAI SAN 936.373 3,067.475 2,983,410 2,879,530 3,086,604
N¢ ngén han 303.771 467.800 663.885 541.825 683.777
Vay ngén han 171.257 263.003 335.922 320.172 344.936
Ng dai han 47.299 125.713 172.041 170.806 173.642
Vay dai han 34.874 112.410 156.029 156.029 156.029
Vén diéu l& 300.000 469.997 571.149 571.149 571.149
Théng dw vén 123.845 1.725.694 1.721.014 1.721.014 1.583.938
Loi nhuan gitv lai 123.085 181.798 (147.004) (128.495) 41.400
Téng vén CSH 585.303 2.453.494 2.075.923 2.087.270 2.123.645
Loi ich ¢ déng thiéu sb - 20.468 71.561 79.629 105.540
TONG NGUON VON 936.373 3.067.475 2.983.410 2.879.530 3.064.675

CHIi TIEU TAI CHINH Q1-2009

Tang trwdng doanh thu (%) y-o-y 25,9 22,4 18,3 0,9 10,0
Ty suét lgi nhuan gop bién (%) 28,4 26,2 25,4 24,4 26,0
Ty suét loi nhuan thuan bién (%) 16,0 18,2 (5,9) 5,5 8,5
ROA (%) 17,2 7,3 (2,9) 3,8 44
ROE (%) 27,5 9,1 (4,1) 5,2 6,4
EPS (VND) 5.356 4.769 (1.494) 247 2.976
Tang trwdng EPS (%) y-o-y 41,3 (11,0) (131,3) (77,9) n/a
BPS (VND) 19.510 52.202 36.346 36.545 37.182

Tang trwdng BPS (%) y-0-y (1,2) 167.,6 (30,4) (27,0) 2,3




KHUYEN CAO

Bao cdo nay dugc viét va phat hanh béi Cong ty Cb
phan Ching khoan Ban Viét. Bdo cao nay dwoc viét
dua trén ngudn théng tin dang tin cay vao thoi diém
cobng bd. Céng ty Cb phan Chirng khoan Ban Viét khéng
chiu trach nhiém vé dd chinh xac cta nhirng théng tin
nay. Quan diém, dy bao va nhirtng wéc lwong trong bao
cao nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thoi diém phat
hanh. Nhitng quan diém nay khong thé hién quan diém
chung ctia Céng ty C4 phan Ching khoan Ban Viét va
c6 thé thay dbi ma khong can théng bao trwdc. Bao céo
nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin cho cac tb
chirc dau tw cling nhw cac nha dau tw ca nhan cla
Cong ty cd phan ching khoan Ban Viét va khéng mang
tinh chat mdi chao mua hay ban bat ky chirng khoan
nao dwoc thao luan trong bao cao nay. Quyét dinh cla
nha dau tv nén dwa vao nhitng sv tw van doc lap va
thich hop v&i tinh hinh tai chinh cling nhw muc tiéu dau
tw riéng biét. Bao cao nay khéng dwoc phép sao chép,
tai tao, phat hanh va phan phéi véi bt ky muc dich nao
néu khoéng dwoc sy chap thuan bang van ban cliia Cong
ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui ldng ghi 16
ngudn trich dan néu st dung céac théng tin trong bao
cao nay.
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BO PHAN NGHIEN CU'U & PHAN TiCH
CONG TY CO PHAN CHIPNG KHOAN BAN VIET

67 Ham Nghi, Quén 1, TP.HCM, Viét Nam
DT: (84 8) 3914 3588 Fax: (84 8) 3914 3209

http://www.vcsc.com.vn
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