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917,82
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52,04
30,34
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30,40
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TICH CO BA

Khuyén nghi: Qua cudc tiép xiic voi doanh nghiép, ching t6i nhan thdy két qua kinh doanh nam 2009 sé khéng cé dot
bién 16m, loi nhudn sau thué theo wéc tinh ciia doanh nghiép ~ 40 ty dﬁng, virgt khodng 5% so voi ké hoach loi nhudn
ciia nam. Nhuw vdy EPS nam 2009 ciia VC3 ~ 5.000 dong va ¢ mike gid hién tai P/E ~ 20,37 twong déi cao néu so véi
P/E chung ciia thi trieong va mét sé doanh nghiép tiém nang khdc trong nganh Kinh doanh xdy lip va BDS.

Sau mot giai doan tdng nong va voi viéc nhiéu dy én tiém nang ciia VC3 chua duwgc ghi nhdn doanh thu trong nam
2009, ching téi cho rang mirc gid 8x hién tai khong con hap dan khi so sdnh v6i mot so doanh nghi¢p BDS khdc c6
mire gid dwdi 10x nhw VCG, D2D, NBB. Vi vdy, trén quan diém dau ti ciia 6 chire, chimg t6i chi dira ra khuyén nghi
thdn trong dau tie vao VC3 tai vimg gid 63.0 — 74.0 néu khéng cé ddu hiéu xa hang manh hodc nhing thong tin bdt loi
tir nganh kinh doanh BDS ndi chung va VC3 ndi riéng trong ving gid ndy. Ddy ciing la ving hé tro twong doi tot doi
véi giao dich ciia cé phiéu ndy trén quan diém phan tich ky thuat.

Thong tin chung vé doanh nghiép

= Nganh nghé kinh doanh chinh: Nhan thiu xay lp; Xy dung va kinh doanh nha, cho thué vin phong, kinh doanh
bét dong san, khach san, du lich;

= Dy dn: Hién tai Cong ty tiép tuc trién khai cic du 4n trong dbi 16n va tiém nang nim chu yéu tai cac thanh phé 16n
& mién Bic nhu Ha Noi, Thai Binh, Thai Nguyén. Trong d6, cac du 4n tidu biéu nhu Khu d6 thi Trung Vin (Ha
Nbi), Khu hdn hop 310 Minh Khai (Ha N¢i), Khu dan cu sb 5 (Thai Nguyén), Khu d6 thi Trin Hung Pao (Thai
Binh) hira hen dem lai ngudn doanh thu én dinh trong giai doan 2009 — 2010.

* Thugn lpi: La mot trong nhitng don vi thanh vién manh cta Téng CTCP Xay dung va Xuat Nhap khiu Viét Nam
(VCG), thudong duoe Tdng Cong ty “hau thuin” cho tham gia va trién khai cac dy 4n c6 quy dit 16n va vi tri tiém
ning. Cac du 4n ciia Cong ty theo chiing t6i danh gia ciing it chiu sw canh tranh tir c4c dy 4n tiém ning khéc tai cc
khu vuc 1an can vi tri trién khai, do quy d4t cho cac du 4n dang dugc trién khai ctia VC3 dugc dau tir tir giai doan
2000 — 2001 v&i chi phi twong dbi thép.

* Riii ro: Bién dong gi4 ca yéu té diu vao (vat liéu xdy dyng, nhan cong, ...), dic biét trong nhitng giai doan nén kinh
té dbi mat v6i nguy co lam phat. Tuy nhién, v6i nhidu nam kinh nghiém hoat dong va xdy dung thuong hiéu trong
nganh x4y dyng, VC3 di xay dung dugc mot hé thdng cic nha phan phdi nguyén vat lidu én dinh nén c6 thé giam
thiéu dugc nhitng riii ro bién dong gia ca nguyén vat lidu du vao.

Két qua hoat dong san xuit kinh doanh nim 2008

2008 3 34.91%
2007 3 42.86%
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= Doanh thu ban hang ® Doanh thu cung cip dich vu, kinh doanh BPS “ Doanh thu hgp déng xiy dung

Doanh thu tir cung cép dich vu kinh doanh BDS vin dong gop 16n nhit vao co ciu doanh thu cia Cong ty. Nam 2008
do nhting kho khén tir thi truong BDS nén doanh thu mang nay bi thu hep doi cl}ﬁt. Tuy nhién, v6i nhimg du an tiem
nang va ghi nhin doanh thu deu dan trong cdc nam 2010 — 2014, chung t0i cho rang doanh thu tir cung cap dich vu va
kinh doanh BDS van giir vai tro chu dao trong co cau doanh thu cuia Cong ty.

Néam 2008, cac hé sb thanh toan cua Cong ty }iuqc duy tri & mrc an toan, déu duoc gitr & mirc 16n hon 1, dam bao kha
nang thanh toan cac khoan no ngan han khi dén han.

Trong nam 2008, c4c hé sb kha nang sinh 16i cua Cong ty ciing dugc duy tri ¢ mic kha t6t so v6i cac doanh nghiép
khac trong cing Téng CTCP X4y dung va Xut nhap khau Viét Nam.

Doanh nghiép so sanh

Chi tiéu so sanh nim 2008 VCl1 V(2 vC3 V(s vecr
Ting truéng DTT (%) 64,94 39,55 68,85 48,46 53,52
Tiing truéng LNST (%) 64,39 471 33,27 12,31 51,32
ROA (%) 3,73 6,61 1,46 3,00 3,57
ROE (%) 14,35 21,45 8,15 17,32 10,40

Dy bio két qua hoat dong san xuit kinh doanh nim 2009

Nam 2‘009, Doanh thu cua Cong ty chu yéu dugc ghi nheftp tr cac du an T}'ung Vin — Tu Liém — Ha Noi, du 4n Khu do
thi Tran Hung Pao — Thai Binh, dy an Nha may san xuat VLXD tai Pho Yén - Yén Bai va dy an Tram tron Bé tong
Thai Binh. Lity ké 03 quy dau ndm 2009, Cong ty da hoan thanh dugc ~85% ké hoach lgi nhuan nam (38 ty dong) va
du kién loi nhuan cudi nam t6i thiéu 14 40 ty ddng.
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Tai thoi diém 30/06/2009, dAu tu tai chinh dai han ctia Cong ty ting 20 ty déng‘so v6i thoi diém ngay 31/12/2008. Nguyén nhan chu yéu 1a do trong giai doan nay Cong ty di dau tu
mua 2.000.000 c6 phiéu CTCP Tai chinh Vinaconex — Viettel voi gia 10.000 dong/co phiéu.
Yéu to quan tri
La mdt trong nhirng don vi manh th}l{)c HT(()ng CTCP Vinaconex, d¢i ngii lanh giao cia VC3 bao gém nhiing (;é nbﬁn v6i lau ndm kinh nghiém va bé day thanh tich trong linh vuc quan
1y dau tu, kinh doanh BDS va x4y lap. O thoi diém hién tai, ching ti chua thiy ¢ bat ky rui ro ndo trong yéu to quan tri ciia Cong ty.
K& hoach ting von'
Cbng ty cho biét trong 03 ndm t&i cong ty chua c6 ké hoach ting vén. Hién cong ty duy tri dong tién manh, bén canh do, cong ty tan dung dugc khoan ngudi mua tra tién trudce tir cac
du an, nén ap luc vé tang von khong qué 16n.
Théng tin dy 4an’
a. Du an Khu nha é Trung Van, Tw Liém, Ha No§i
Téng mirc diu tu: 443,6 ty dong
Quy mé: 130.313 m?, trong do dién tich dat biét thy ~ 34.000m’ va dién tich san chung cu ~ 8.000 m?
Du kién: Doanh thu ~ 611,8 ty ddng va Loi nhuan ~ 168,1 ty déng
Tién d6 thuc hién: Tiép tuc thi cong va hoan thanh cac hang muc ha tﬁng nha thép

Tién d6 ghi nhan doanh thu 2009: Hién tai, Cong ty da ban xong dé 14y tién xay dung du 4n. Tuy nhién tinh dén hét quy II nim 2009, VC3 vin chwa hach todn bét ky phén nao
vao doanh thu xdy dung. Trong qiiy III, Cong ty du kién hach toan khoang 7 hodc 8 16 biét thy véi dién tich tir 90 m* — 120 m” va gia ban trung binh ~19 triéu dong/m?* vao doanh
thu quy III.

Ké hoach nim 2010:

- Khéi cong 4 tda CT1, CT2, CT3, CT4 (02 toa 17 ting va 02 toa 21 ting) du kién khéi cong vao cudi ndm 2009 hodc quy I nim 2010 va du kién hoan thanh véo giai doan 2012 —
2013.

- Ban giao 84 16 biét thy thudc cac khu BT1, BT2, BT3 cho khach hang va nhiéu kha nang s€ ghi nhin doanh thu vao giai doan 2010 — 2011.
b. Duw an 310 Minh Khai, Ha Ngi

Téng mirc du tu: 585,033 ty déng

Quy mé: 27.532 m?

Du kién: Doanh thu ~ 648 ty ddng va Loi nhudn ~ 97,3 ty ddng

Tién d6 thyc hién: Pang ban giao tda nha 21 ting cho VTC va tiép tuc thi cong 02 toa nha 15 ting

Tién do ghi nhan doanh thu 2009: Chua ghi nhan doanh thu du an nay vao nam 2009

Ké hoach 2010:

- Déi véi viée thuce hién hop dong chuyen nhugng toa nha 21 tAng cho CTCP Truyén théng truc tuyén VTC: ban giao thang 03 nam 2010 va du kién s& phan anh ~117 ty dong tir
viée chuyén nhugng doanh thu cho phan xay lip

- Ban giao nha 15T2 véi ~ 17.000 m? san cho khach hang va ghi nhan doanh thu.
c. D 4n Khu d thi Trin Hung Pao, Thai Binh

Téng murc du tu: 124 ty ddng

Quy mb du an: 43.367 m’

Du kién: Doanh thu ~ 145 ty ddng va Loi nhuan ~ 20 ty déng

Hién trang: du 4n dugc chia thanh céc 16 1ién k& véi gid ban dao dong tir 6,9 tridu ddng/m? dén 8 triéu dong/m’

Tién do ghi nhan doanh thu 2009: 30% doanh thu con lai cua du 4n nay s€ dugc ghi nhan ndt trong ndm nay.
d. Dv 4n Khu dén cu s§ 5, phwong Phan Pinh Phing, TP. Thai Nguyén

Téng murc diu tu: 449 ty ddng

Quy mé: 23.766 m’

Du kién: Doanh thu ~ 484 ty ddng va Loi nhudn ~ 35,6 ty déng

Tién do thyc hién: Dang tién hanh thi céng ha ting k¥ thudt, du kién hoan thanh dy 4n vao ndm 2010. Hién tai du 4n da ban xong, 70% hop déng mua da thanh ton xong tién dét
vGi gid ban 1a 11 trigu dong/m?. Dy 4n dugc chia thanh cac 16 nha lién k& va Cong ty du kién két thic du an vao giai doan 2013 —2014.

Tién d6 ghi nhan doanh thu nam 2009: D 4n nay khong dugc phan 4nh vio doanh thu nim 2009.
K¢é hoach ndm 2010: Tiép tuc hoan thanh céc 16 nha lién ké, Cong ty s& ban giao cho khach hang va ghi nhan doanh thu ngay sau khi hoan thanh méi 16 nha. Theo dy kién, VC3
s€ ghi nhan doanh thu tir dy an nay bat dau tir quy II hoac quy III nam 2010.
e. Du an Khu dé thi Hong Ha, Yén Bai
Téng murc du tu: 68,755 ty dong
Quy mo: 4,61 ha
Hién trang: Do hiéu qua tir du 4n nay khéng cao nén VC3 dang ban giao lai cho tinh Yén Béi. Dy kién Cong ty s& hoan thanh ban giao trong nam nay.
f.  Duw 4n db gb ngi thit Bich Hoa, Ha Tay
Téng mirc dAu tu: chua dy kién
Quy mo: 2,6 ha
Hién trang; Cong ty chua trién khai, nhidu kha nang dy 4n nay s& dugc Cong ty chuyén déi muc dich st dung dat dé xay dung khu nha & hodc khu dén cu.
g. Du 4an nha may san xudt vt ligu xdy dung tai Phd Yén, Yén Bai
Téng mirc diu tu: 18,6 ty dong

! Phong vén doanh nghiép, 14h ngay 07/10/2009
2 Téng hop tir B4o c4o thudng nién ndm 2008 va phong van tryc tiép doanh nghiép
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Quy md: 47 ha

Hién trang: Gi4 tri con lai cua dy 4n ~ 12 ty ddng, 06 diu nam di dong gop 2 ty ddng vao loi nhuén cua Cong ty.
h. Du an tram trén Bé tong Thai Binh

Téng mirc dau tw: 10,2 ty dong

Quy mé: hon | ha

Hién trang: D3 khiu hao hét, nim 2008 d déng gop 4 ty ddng vao loi nhun ciia Cong ty.

PHAN TiCH KY THUAT
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E o ®* Xuhudng ngén han: cung cb.
EMA 05 E s ® Xu hwéng trung han: tich liiy va di 1én trong trung han.
| . = Duodng trung binh EMAO5 dang chuyén dén tir xu thé ting manh sang di ngang thé
S hién xu huéng cung cd trong ngén han.
P . = Cap duong trung binh EMA20 — EMASO ting va tiép tuc dién bién song song thé
Eooes hién xu huéng tich lily va dan di 1én trong trung han.
P o = Cap duong trung binh EMAS0 - EMA200 van cho tin hiéu tdt trong dai han.
L .. ™ Hiéntai, VC3 dang trong xu thé ciing c6 va nhidu kha ning luc hd trg s& ting dan khi
EZED S ¢b phiéu nay tién din vé duong bang trung tim cia dai bang Bollinger.

= Bén canh do, dién bién gia cua VC3 tiép tuc thé hién xu thé side way trong viing gia
80.0 — 92.0.
., " Cdcngudng hd tro ngén I}gin 1an luogt 1a: 80.0, 74.0 va 63.0.
{Eran 200 " Cdcngudng khang cu ngan han: ?2.0, 110.0 va 122.0. )

= DI+ va DI- dang thé hién xu thé hdi tu, ADX dang ¢ mirc 66 va tiép tuc suy giam,
cho tin hiéu canh bao.
e = = = T = = ETE = s E = MACD giam dén v& mirc 0 sau khi dong cira ngay giao dich 09/10/2009, cho tin hiéu
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Nguyén Trung Hiéu
hieu.nt@kls.vn

KHUYEN CAO

Théng tin va dit liéu sir dung trong bdo cdo ndy dwoc thu thdp tir cdc nguon
ma chung toi da xem xét tinh xdc thwc. Tuy nhién, chung toi khong dam bao
rang thong tin va dir liéu nay hoan toan ddy dii hodc chinh xdc.

Cic ¥ kién, dir béo va wée tinh chi thé hién quan diém ciia nguwoi viét tai thoi
diém phat hanh, khong dwoc xem la quan diém cia KLS va c6 thé thay doi
ma khéng can thong bao. KLS khéng c6 nghia vu phdi cap nhdt, sira doi bdo
cao nay dwoi moi hinh thirc ciing nhw thong bao voi nguoi doc trong truong
hop cdc quan diém, dw bdo, wéc tinh trong bdo cdo nay thay doi hodc tré
nén khong chinh xac.

Cic théng tin ciing nhw y kién trong bdo cdo khéng mang tinh chat moi chao
mua hay ban bat cir chimng khodn hay cong cu tai chinh nao khac. Nhan vién
ciia KLS ¢6 thé ¢é cdc loi ich tai chinh doi véi cdc chimg khodn va cdc cong
cu tai chinh ¢6 lién quan dwoe dé cdp trong bdo cdo nay.

Nha dau tw phai luu ¥ rang gia chimg khodn luén bién dong. Cdc chimg
khodn va/ hodc céng cu tai chinh dwoc dé cdp trong bdo cdo cé thé sé khong
phit hop véi tat ca nha dau tw. Nha dau tw phdi ¢é quyét dinh ciia riéng minh
duea trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé ciia minh.

KLS c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhitng goi y vé giao dich ngdn
han ciia cdc chuyén gia phan tich trong bdo cdo ndy va ciing c¢é thé tham gia
vdo cdc giao dich chimg khodn trdi ngirge véi ¥ kién t van va quan diém thé
hién trong bdo cao nay.

© Bdn quyén thuéc Céng ty C6 phan Ching khodn Kim Long, 2009. Viéc
sao chup toan bo hodc mat phdn cua bao cdo nay duoc coi la vi pham ban
quyén trir khi diege chdp thudn bang van ban ciia nguoi dai dién hop phdp
ciia Cong ty Co phan Chirng khodn Kim Long. Xin vui long ghi ré nguon khi
trich dan cdc théng tin trong bdo cdo nay.

CTCP Chung Khoan Kim Long

Try so chinh: 22 Thanh Cong, Ba Pinh, Ha Noi
*Tel: 04.3772 6868  *Fax: 04. 3772 6136
*Website: www.kls.vn

Chi nhanh HCM: T2, Toa nha Centec, 72 — 74
Nguyén Thi Minh Khai, Q3, TP.HCM *Tel: 08.
3823 3923 *Fax: 08. 3827 7380




