CHUNG KHOAN TAN VIET
TVS I @ San giao dich ctia moi n.ha

Chuyén dé:

CO HOI PAU TU CO PHIEU
NGANH BAT PONG SAN

¢ C& phiéu nganh bt dong san nhay cam va cd sic bat manh khi
thi trudng chirng khoan cé dau hiéu phuc hoi va tang trudng.

Thi trudng ching khoadn 3 thang dau nam giao dich khéng co
nhiéu so6i dong va chua dat dudgc nhitng mbc ky vong. Tuy nhién,
trién vong tdng trudng cua thi trudng van dugc khang dinh khi céc
yéu t6 ndi tai cla thi trudng dudc cai thién, phat trién ngay cang
hoan thién hon. Bén canh su hd trg cla cic cd quan quan ly, thi
trudng ching khoan con dén nhan cac dong von dau tu mdéi dugc
chuyé&n dén tir cac kénh dau tu khac trén thi trudng.

¢ SUc hdp dan cla cd phi€u bat ddng san trén thi trudng ching
khodn xudt phat tir chinh kha ndng tdng trudng va phat trién cla
cac doanh nghiép nganh bat dong san.

N3m 2010 bat dau vai nhiéu kho khan va thach thirc, song ciling la
cG hoi dé phat trién va khdng dinh vi th& cia moi doanh nghiép
trong nganh bat déng san.

¢ Cac doanh nghiép sd htu nhiéu du an thubéc phan khuc nha &
trung cdp, mat bang ban |é hay bat dong san du lich sé& cé nhiéu
trién vong.

PG6i mat véi van dé khod ti€p can ngudn von vay va chi phi gia
tang, cac doanh nghiép cé quy dat I8n, cé su tich Ily va dau tu
sém nhu SJS, DIG, ITC, BCI ... s& c6 nhiéu kha nang dé gia tang
Igi nhudn va khang dinh vi thé.

Tru sé: 152 Thuy Khué&, Tay H6, Ha NGi PT: (04) 3728 0921 Fax: (04) 3728 0920
Chi nhanh HCM: 193 Tran Hung Pao, Quan 1 PT: (08) 3838 6868 Fax: (08) 3920 7542
Website: www.tvsi.com.vn Email: contact@tvsi.com.vn



SUC HAP DAN CUA CO PHIEU BAT PONG SAN
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San giao dich cda moi nha

Khi dong tién c6 dau hiéu quay trd lai vdi thi trudng ching khoan, thi nhém cé phiéu bat déng san Iuén la diém dén
ua thich va hdp dan véi nha diu tu trong nudc ciing nhu nudc ngoai. Nhém cd phiéu bat déng san hap dan khéng
chi béi thanh khoan cao, sinh IGi t6t ma con nhd sirc bat manh mé va kha nang tang trudng bén virng.

Ty suét Igi nhudn dau tu vao
nhém cé phiéu bat déng san
cao hon trung binh thi trudng
va phéan Ién cac nganh khac.

Cé phiéu bat déng san cé sic
hat I6n véi nha dau tu trong
nuéc nhung van chua budc vao
giai doan tang gia manh.

Ngudn: TVSI téng hop

Ty suat Igi nhuan BPS - VN index
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Quan sat di&n bién giao dich cua c6 phiéu b4t ddng san trong giai doan 2009 - 2010 c6
thé khang dinh, c6 phiéu nganh bat ddng san vai uu thé ca vé s6 lugng va chét lugng cd
stic anh hudng 16n dén thi trudng. Khéng chi vay, cd phi€u bt ddng san con rat nhay
cadm v6i bién ddng cua thi trudng, nhdm ¢ phiéuu b4t ddng san nhanh chéng bat day,
ngay khi dong tién d6 vao thj trudng cé diu hiéu phuc hdi va tdng trudng, sic bat cla
nhém c8 phi€u nay cling nhanh hon va manh han so véi thi trudng hay cac nganh khac.

Quy 1/2010, giao dich trén thi trudng khéng cé nhigu bi€n déng manh, tuy nhién van cé
th& dé& dang nhéan thdy, cd phiéu bat ddng san van cé mUc sinh I8i kha t6t va cé slic bat
cao han thi trudng.
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Théng ké cho thdy, trong 3 thang dau ndm 2010, khéi lugng va gia tri giao dich cua cd
phi€u bat dong san déu ding dau trong Top 5 nganh giao dich nhiéu nhat thi truéng. Tuy
nhién, thay d6i ty & giao dich so vé&i toan thi trudng clia ca 5 nganh trong 3 thang khoéng
I6n, cho thdy nha dau tu van chua xac dinh dudc nganh/hang dé dau tu.

S& lugng phién ban rong cd phiéu bat ddng san cla nha dau tu nudc ngoai chiém ty &
nhé tir dau ndm tdi nay, trong khi mua rong chiém ty trong trung binh Ién t&i han 30% so
vGi toan thi trudng. C6 nhitng giai doan, nha dau tu nudc ngdai ban rong hau hét cac c6
phiéu nganh khac va chi mua rong c6 phiéu bat ddng san.

Khi nhifrng bién sé kinh té vi mé quy 1 dugc céng bé, ciing su 8m dian cua mét sé
phan khidc bat déng san véi hang loat du an dudc khdi céng. Nha diu tu cé thé
tu tin hon dé€ dit ky vong vao trién vong phat trién cia mét sé6 doanh nghiép bat
déng san. Tuy nhién, kha ndng ting gid cua nhém cé phiéu nganh nay khéng chi
chiu tac déng cua trién vong nganh ma con phu thuéc nhiéu vao kha ning ting
tudng cua thij truong chirng khoan Viét Nam.

PHONG PHAN TiCH PAU TU TRANG 1



NAM 2010, DONG TIEN CO LUA CHON TTCK?

TVSI®

CHUNG KHOAN TAN VIET

San giao dich cda moi nha

Giao dich tram lang va khéng nhiéu dét bién trén thj trudng ching khodn nhifng thang dau ndm dua ra mét cau hoi
I6n vé su Iua chon cua dong tién dau tu? N3m 2010, bén canh nhiing thuin Igi vdn con yéu té béat Igi va khéng it
quan ngai, song cé thé khing dinh chic chin ring thi truong chirng khoan van 13 kénh diu tu nhiéu trién vong.

TTCK nam 2009 va nhirng thang dau nam 2010
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Thi trudng chirng khoan 3 thang
diau nam du chua dat dudc
nhiftng méc nhu ky vong nhung,
van la kénh dau tu cé sic hat
manh mé va nhiéu tiém nang
tang trudng.

Tha nhat, ban than thi trudng
chidng khodn cé su phat trién.

Tha hai, dong tién tir cac kénh
dau tu khac sé chon thj trudng
chirng khoan la diém dén.

PHONG PHAN TiCH PAU TU

N
December

- T 1 T
|June Ju\y August Septemner |0cmner ‘Nnvemner 2010 Fenruanf March ‘A\pril

Ngudn: TVSI téng hop

Thi trudng chitng khodn véi céc chi sb thj trudng vén la han th biéu phan anh siic khoe
cua nén kinh té€. Thuc té da chdng minh, nam 2009, ngay khi nhan dugc cac tin hiéu tich
cuc tir kinh té vi mo, thi trudng chiing khoéan Viét Nam da cé muc tang trudng manh mé,
vugt ngoai ky vong clia ca nha dau tu va cac chuyén gia. Nam 2010 dugc chao dén vdi
khong it quan ngai xem 1an ky vong vao nén kinh t& va thi trudng, nhitng lo ngai vé su
bt 6n cla cac chinh sach kinh t& vi mé 3 thang dau ndm khién cho thi trudng gép phai
nhiéu kho khin dé bam chic xu hudng. Tuy nhién, thi trudng chiing khodn van cé nhiéu
trién vong phat trién va Ia kénh dau tu h&p dan bai cac ly do sau:

Céc cd quan quan ly d& cé nhitng nd Iuc dang ghi nhdm nhdm ting sic hdp dan cla thi
trudng chirng khoan nhu: téng tinh thanh khoan (T+), tang s6 lugng hang hda va nang
cao tinh minh bach cda thj trudng.

San vang déng clra, lugng tién tir san vang s& chuyén sang cac kénh dau tu khac, trong
dd ching khoan sé la su lua chon hang dau nhd kha nang sinh IGi I6n va tinh thanh
khoan cao.

Kinh doanh ngoai h&i giam h&p dan do cdng thdng cung ciu ngoai t& da dugc Chinh phu
ki€m soat bdng chinh sach ndi ldng ty gid va mot sé bién phap diéu tiét khac. Thi trudng
chirng khoan 2010, tam thgi don nhan thém mot lugng v6n mdi tur thi trudng ngoai té
chuyén sang.

Thi trudng bt ddng san van con hdp dan song d& bdo hoa & mot sG phan khic do sy
phét trién I&ch pha trong ndm 2009, van con cac phan khic tiém ning nhung rao can
tham gia thi truGng ngay cang Ién.

Dong tién cta nha dau tu cling c6 thé chon ngan hang lam diém dén do 18i suét huy
dong tang nhanh, tuy nhién, véi nhitng lo ngai vé lam phat - hé qua cda hai godi kich
thich kinh t& ndm 2009 thi 13i sudt thuc tir tién gli ngan hang van khdng dd hap dan
nha dau tu.




THACH THUC VOI DOANH NGHIEP BPS NAM 2010
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San giao dich cda moi nha

N&m 2010, dong tién da, dang va sé con tiép tuc dén vdi thi trudng ching khodn, tuy nhién, diéu dé khéng khing
dinh dudc réng cé phiéu bat dong san sé I3 su’ lua chon hang diu. Thuc té, siic hdp dan cua nhém cé phiéu bat
déng san xudt phat tir chinh kha nidng ting trudng va phat trién cua cac doanh nghiép nganh bat déng san.

Cac doanh nghiép bat dong san Viét Nam budc vao nam 2010 véi nhiéu khoé khan va thach thiac I6n, nhung ciing la
cd hdi dé céc doanh nghiép khing dinh vi thé cia minh.

Thong tin co6
tac dong taoi
DN BbS

Nam 2010, cac doanh nghiép bat
déng san phai déi mat vdéi van
dé kho tiép can nguén vén va chi
phi von gia tang.

Ciu sé chuyén tir phan khic gia
cao sang cac phan khic gia thap
va hop ly hon, la cd héi I6n cho
cdac doanh nghiép thuéc phéan
khidc bt déng san gia thap va co
chinh sach quan ly chi phi tét.

PHONG PHAN TiCH PAU TU

() L3ai suat cc ban tang
‘ Xac dinh gia dat dén bu theo gia thi truéng

‘ Tang gia dén bu giai téa dat nong nghiép

‘ Gan ché tang trudéng tin dung é mdc 25‘9

ﬁ‘lHTM chi dugc sir dung téi da 30%
qu‘i‘)n von ngan han cho vay trung, dai han

—
‘| Quy dinh vé TNCN, VAT chuyén nhuong BPS )

Nam 2010, cac doanh nghiép bat déng san chiu su tac dong cua nhiéu théng tin
khdc nhau, cdc théng tin ké trén cé thé chia lam hai nhém chinh:

Nhom théng tin tac dong truc tiép dén chi phi dau vao cua doanh nghiép. Lai
sudt co ban tang tor 7% |én 8% bat dau tir thang 12/1009 va dudc gilf nguyén 5 thang
lién tiép, song khong thé phu nhan kha ndng 15i suit s& tdng trong thdi gian téi. Thuc
t€, du 1ai suat co ban khéng tang nhung 13i sudt huy déng va lai sudt cho vay déu vugt
xa muc trdn do NHNN quy dinh. V&i nhu cau v6n 18n dé tai trd cho cac du an dang va
sap trién khai, chi phi v8n cla cac doanh nghiép bat ddng san cé xu hudng gia ting
nhanh.

Theo Nghi dinh s6 69/2009/ND-CP cla Chinh phu quy dinh mdi vé gia dat dén bu, chi
phi d& c6 dugc “d&t sach” dé trién khai cac du an cua doanh nghiép bat ddong san sé& gia
tédng dang k&. Cac doanh nghiép da c6 quy dat sach 16n sé cé nhiéu Igi thé va gia ban,
trong khi cac doanh nghiép véi quy dat nhd hodc mdi tham gia thi trudng sé gap phai
nhiéu kho khan.

Thong tin gid nguyén, nhién liéu cac loai tdng manh cling cé tdc dong khéng nhd lam
tang gia v6n hang ban clia bat dong san.

Nhoém théng tin tac déng dén déong thdi dén nha cung cap va ngudi tiéu ding
bat dong san. Khi du ng cho vay cla cac NH vdi linh vuc bat dong san thudng chiém ty
Ié cao va da phan ngudn vGn vay BDS la trung, dai han thi cac quy dinh ciia NHNN vé
tang trudng tin dung giam con 25% trong nam 2010 hay gidam tir 40% xubng con 30%
ngudn v6n ngdn han dugc dung d&€ cho vay trung va dai han, s& han ché rat nhiéu kha
nang cdp von cua cac ngan hang cho thi truéng bat dong san: doanh nghiép mat di mot
chd dua vitng chdc v& von; ngudi tiéu dung khé tiép can véi von vay dé mua bat dong
san.

Ngoai hai nhém théng tin chinh k€ trén, thj trudng bat déng san ciing chiu tic
doéng khong nho béi Luat thué thu nhap ca nhan tinh va thué gia tri gia tang véi
hoat déng chuyén nhugng bat déng san.

Khé khdn nhung khdng bi quan, bdi cu vdi bt dong san & Viét Nam van con rat 14n.
Thay vi vi mua bat déng san gia cao, cu s& chuyé&n vé cac phan khuc gia hgp ly hon. Vi
vy, cac doanh nghiép thudc phan khic bat ddng san trung cdp va cé kha ning kiém
soat chi phi van cé nhiéu kha ndng tdng trudng tdt trong ndm 2010.
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CHI sO GIA BAT PONG SAN
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Ngudn: metvuong.com; TVSI téng hop

Giao dich trén thi trudng bat dong san 3 thang dau nam 2010 cé nhitng dot tang gia
ngdn han tai Ha N&i, song, nhin chung van dién ra tram l&ng.

Hé qua cua su bang né khéng cdn  DPiém qua nhiing thdng tin cd ban cé tadc dong dén hoat ddng cua cac doanh nghiép
xiing cung - cdu bat déng san ndm  pait déng san co thé thdy réng khé khan nhiéu hon thudn Igi d8i véi cac cong ty
2009 tao ra nhiéu khé khan hon  hang 6 sén tiém luc tai chinh, quy d&t hay méi gia nhap thi trudng. Ap luc canh

b?" canh trién vong pira’t tfié" C‘:'a tranh gitta cac doanh nghiép cling nganh ciing manh mé hdn do cung dang vugt qua
cac doanh nghiép bat dong san “ CLa A ,
cau tai nhiéu phan khuc.

trong nam 2010.

Su bung nd cua bat déng san nam 2008 d& tao ra cho thi trudng ngudn cung 16n,
ngay sau dé Viét Nam cling chim vao con b&o suy thodi va ngudn cung nay phai ndm
do chd kinh té€ phuc h6i. Nam 2009, chdng ta lai mét Ian nira ching ki€n sy phuc hoi
ngoan muc cla thi truéng bat déng san va theo d6 hang loat dy an bat dong san
dudc trién khai mot cadch nhanh chéng dudi sy hd trg clia Chinh phu vdi cac goi kich
thich kinh t&. Nam 2010, kinh t& vugt qua khiing hoang nhung van phai d8i mat vdi
khong it khé khan, do d6, cdu véi bat dong san du 16n nhung khéng téang manh,
cling v&i hang loat du 4n bt ddng san trién khai 6 at trong ndm 2009 d&€ bung hang
trong nam nay, quan hé cung - cau trén thi trudng trd nén mat can dai.

Bén canh cac phan khic da bao Sy phét trién léch pha din dé&n cung du thita manh trén cac phan khic: nha & cao

hoa, vdn cé nhitng phan khidc  c&p, vin phong cho thué, d&t nén du an ... 1am cho giao dich trén cac phan khic nay

nhiéu trién vong va hia hen su'  t3m I8ng. Cung véi su phuc hdi kinh t&, cau véi cac phan khuc k& trén cb thé gia

tiang truéng manh. téng, song t6c dd gia tdng chAm hon so vdi cung trong ngdn han, do vay tiém ning
tang trudng cua cic doanh nghiép hoat dong chinh trong phan khuc nay sé khong
dugc danh gia cao.

Péi lai, cdc phan khic nhu: nha & trung cdp, mit bing ban Ié, bat dong san
du lich ... lai cé tiém nang tdng trudng tét nhd ciu tang manh hon cung.

PHONG PHAN TiCH PAU TU
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Nam 2010 la co héi gia tang
doanh thu va Igi nhuan cho
cac doanh nghiép sé hitu cac
du an thuéc phan khiuc nha é
trung cap.

Phan khic mat bdng ban Ié
hid'a hen mét ndm bung né.

Bat doéng san du lich -
khuynh hudéng dau tu mdi,
di€ém dén cua FDI nim 2010.

PHONG PHAN TiCH PAU TU

Nhu da phan tich & trén, khi kha nang ti€p can vén cla ngudi dan bi han ché va gia bat
ddng san c6 xu hudng tdng dan téi hién tugng cau tif cdc phdn khic nha & gia cao sé
don vé cac phan khic gia hgp ly han.

Trong khi luc cau Ién lai c6 xu hudng gia tdng nhanh thi ngudén cung dudng nhu chitng
lai. Thuc t€, phan khic nha & trung cdp khéng nhéan dugc nhiéu sy quan tdm cua cac nha
dau tu cho d&n nam 2009, cac du an trién khai nhanh cé thé bung hang trong ndm 2010
van con kha han ché vé s6 lugng. DU nhan dugc nhiguu su hd trg tir Chinh phu song, cac
du &n dang trién khai van khé ddm bao tién dd do phai di mat véi van dé huy dong vén
va tdng gid nguyén liéu. Tai phan khuc nay, gid ban la nhén t6 hét stic nhay cam, do do
cac du an méi cling khé bung hang & thdi diém hién tai.

Theo dd, cdc doanh nghiép nhu BCI, TDH, ITC, NTL s& cé nhiéu Igi thé nh& viéc day
manh dau tu vao cac du an nha & gia trung binh tir cac nam trudc.

Trudc tién, phai khdng dinh réng hdi nhép kinh t€ mang dén cho Viét Nam rat nhiéu cd
hoi, dic biét trong linh vuc thuong mai. Sy xudt hién cta nhitng thuong hiéu néi tiéng,
cac tap doan I8n trén thé& gidi vé ban 1é khang dinh tiém nang cua thi trudng hon 85 triéu
dan.

Kinh t& phuc hdi, thuong mai phat trién nhanh chéng - nhu cdu mat bdng ban I& chat
lugng cao bung né, trong khi d6 kha ndng dap (ng han ché ca vé sé lugng va chat lugng.

Gidng v@i phan khic nha & trung cép, khi cac doanh nghiép nhan ra tiém nang cua phan
khic mat bang ban 1é thi cling la lic kha ndng gia tdng cung gdp nhiéu trd ngai vé& vén
va gia nguyén liéu.

Céc doanh nghiép nhu VIC, TDH, NBB ... véi cac dy an trung tdm thudng mai, chg I6n da
hodc sdp dua vao slr dung hra hen cac khoan doanh thu va Igi nhudn I6n trong nam
2010.

Nam 2009 da khép lai véi hang loat du an resort dugc chao ban ra thi truGng cung su
ti€p nhan manh mé tir phia ngudi mua. Cac chuyén gia bat dong san da nhan ra xu
hudng phat trién manh dan cua phan khic bat déng san du lich & cdc ba mién d&t nudc
va xac dinh phan khuc nay sé la miii nhon cla thj trudng bat dong san trong nam 2010.

Khong th& phd nhén sic hit ctia Viét Nam véi thé gidi trong nganh cdng nghiép du lich,
song song V@i do la mot xu hudng hudng thu mdi clia ngudi dan trong nudc. Cac du an
c6 hudng dau tu hgp ly, chién lugc quang ba hinh anh tét sé mang lai nguén Igi lau dai
cho ca chu dau tu va ngudi mua.

S liéu théng ké cho thay, FDI ndm 2009 va cac thang dau ndm 2010 chl yéu van do
vao cac dy an bat déng san, trong d6 bat dong san du lich va khach san nhan dugc nhiéu
sy quan tam nhat.

N&m 2010 con dic biét tiém nang véi bat dong san du lich nha Dai 1& 1,000 ndm Thang
Long va chién lugc d8y manh dau tu phat trién cdng nghiép du lich ctia Chinh pha.

HAG, ITC ... v8i nhiéu du an khu nghi dudng tai cac dia danh du lich ndi tiéng s& hfa hen
mot nam thanh céng va nhiéu dot bién.

Ngudn: TVSI téng hop
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TRIEN VONG CO PHIEU BAT PONG SAN 2010 it

bon vi: ty déng

HAG 2,213 VIC 2,848 HAG 198 ITA 237 SJS 677
ITA 1,780 HAG 1,751 HBC 135 HAG 122 ITA 670
ITC 1,616 SJS 1,686 ITC 108 DIG 105 KBC 648
BCI 1,553 KBC 1,492 LGL 87 KBC 100 VIC 507
NBB 901 BCI 642 DIG 84 ITC 94 DIG 480
VPH 815 VC3 374 ITA 80 VIC 77 NTL 359
KDH 761 LCG 270 VIC 78 LCG 51 SZL 260
DIG 668 TIX 170 KBC 75 TDH 44 LCG 174
HDC 544 D2D 142 LCG 72 BCI 43 TDH 170
NTL 494 HBC 132 SJSs 56 HBC 37 BCI 154
TDH 469 TDH 120 ASM 50 KDH 34 ITC 118

Ngudn: BCTC 2009, TVSI téng hop

Cé phiéu bat dong san ludn Khi trién vong phat trién clia nganh bat ddng san van con, cd phiéu b4t déng san sé& van

hép ddn nha dau tu béi kha 6 stic hit véi nha dauu tu. Tuy nhién, kha néng ting gid cua cd phi&u b4t dong san phu

nang sinh 16i vugt tréi so véi  thudc vao ky vong cla nha diu tu véi viée tao Igi nhudn dét bién cua doanh nghiép.

thi truong va so vé@i cac

nganh khac. Nam 2010, nhu ching t6éi phan tich 1a nam khd nhiéu hon thuén, song khd véi doanh
nghiép nay lai la cg hoi cho doanh nghiép khac.

Khi dat sach tang gia, cac doanh nghiép cé quy dat nhd hodac mdi gia nhap thi trudng sé
tim dén quy dat sach cua cdc doanh nghiép 16n nhu DIG, BCI, ITC, HAG, SJS ... Viéc
chuyé&n nhugng quyén sir dung dat, dinh gia lai quy dat cé thé mang lai cho cac doanh
nghiép trén nhitng khoan Igi nhuadn dét bién bat k& lGc ndo. Theo chung tbi danh gia,
quyét dinh chuyén nhugng sé& xay ra vdi cac doanh nghiép ma doanh thu tir ban du an cé
nguy cg bi giam sat hodc cdn v6n d€ ddy manh dau tu vao cac du an khac, tuy nhién,
diéu dé con phu thudc nhiéu vao chién lugc phat trién cua cong ty.

Lgi nhudn cé6 sdn vdi cdc do-
anh nghiép co quy dat Ién.

Doanh nghiép bat déng san Khdng chi nhin vao quy dat, bang viéc phan tich bao cdo tai chinh, chldng tdi nhan thay
chi chd thoi di€m dé& ghi Igi  |gi nhuan cta doanh nghiép bt ddng san khong chi thé hién trén Bang két qua kinh do-
nhuén. anh ma con &n trén Bang can ddi k& toan.

Céc khoan tién khach hang Ung trudc d€ mua bat ddng san hodc gép vén trudc khéng
thé hién vao doanh thu ma ndm & khoan muc phai trd khach hang. Khi doanh nghiép
hoan thanh du an sé& dudc chuyén nhitng khoan nay vé thanh doanh thu va Igi nhuén.
Nhu vay, s& cé nhiéu doanh nghiép s& hitu nhitng khoan Igi nhuén tiém &n nhu HAG,
ITC, SIS, LCG ...

Ap luc ting gia nguyén véat Su chuén bi & ddy am chi dén viéc ddy manh diu tu trong ndm 2009 cla cac doanh

liéu x8y dung va Igi thé cua nghiép, trong thuc té thé hién & cac du &n da trién khai con trén bao cdo tai chinh thé

cua cdc doanh nghiép cé su hién & cac khoan muc hang tén kho va chi phi xdy dung d& dang. Su chudn bi c6 thé 1a

chuén bj. chl déng, ciing cd thé khéng, tuy nhién d&u mang lai Igi thé& 16n cho cac doanh nghiép
khi chd dong quan ly dugc chi phi va gia ban.

Khi ma gia ca trd thanh nhan t6 nhay cam hon trong nam 2010, thi cac doanh nghiép
nhu SJS, BCI, TDH, TIX ... s& cé nhiéu Igi thé dé tiép can va thu hat lyc cdu, ddy nhanh
t6c do tiéu thu dy an cling nhu doanh thu va Igi nhuan.

Kha nang chia thudng, tra cé Céc doanh nghiép c6 tich Iy v6n 18n thé hién bang ngudn thdng du vén va Igi nhuén sau

tifc cao va tang von. thué chua phan phéi, nhiéu kha nang sé chia thudng hodc phat hanh tang vén nham mé
réng quy md va nang cao vi thé clia doanh nghiép. Theo dd, nha dau tu c6 thé ky vong
vao sy tdng gid cac cd phiéu nhu DIG, SIS, ITC ...
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San giao dich ciia moi nha

KHUYEN CAO SU DUNG

T&t ca nhitng thdng tin néu trong bdo cdo nay da dugc xem xét can trong, tuy nhién Céng ty C8 phan Chlng khoan
Téan Viét (TVSI) khoéng chiu bat ky mot trach nhiém nao dbi vdi tinh chinh xac cua nhitng thong tin dugc dé cap dén
trong b&o cdo nay. Cac quan diém, nhan dinh, danh gid trong bdo cdo nay |a quan diém ca nhan cla cac chuyén
vién phéan tich ma khdéng dai dién cho quan diém cla TVSI.

B&o cdo chi nham cung cdp théng tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc mua, ban hay nam gilt chiing khoan.
Ngugi doc chi nén st dung bao cdo phan tich nay nhu mot ngudn thong tin tham khao.

TVSI cé thé cé nhitng hoat ddng hop tac kinh doanh véi cac dbi tugng dudc dé cdp dén trong bao cdo nay. Ngudi
doc can luu y rdng TVSI c6 thé cé nhitng xung ddt Igi ich d8i v8i cac nha dau tu khi thuc hién bdo cdo phan tich
nay.

PHONG PHAN TiCH PAU TU

Phé6 phong Phan tich dau tu

Th.s: Hoang Thi Thanh Thuy

Nhom Bao cao chién lugc
Chuyén vién : Luu Thi Huang

huonglt@tvsi.com.vn
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Tru s& chinh
Tang 5, Toa nha HiPT, 152 Thuy Khué, Tay H8, Ha Noi
Tel: (+84 4) 3728 0921 * Fax: (+84 4) 3728 0920

Chi Nhanh
193-203 Tran Hung Pao, C6 Giang, Quan 1, TPHS Chi Minh
Tel: (+84 8) 3838 6868 * Fax: (+84 8) 3920 7542

Website
www.tvsi.com.vn

Email
rs@tvsi.com.vn
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