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BAO CAO PHAN TiCH DOANH NGHIEP
Cong ty Co phan Pau tw va Xay dung Sao Mai An Giang

DIEN BIEN GIA GIAO DICH NHUNG PIEM LUU Y

G0

> Sao Mai An Giang (SMAG) kinh doanh trong 2 linh vyc chinh: BDS va thuy
san. Dinh hudéng lau dai cong ty khong tham gia kinh doanh tryc ti€p linh vuc

507 thily san ma thong qua cong ty con va cong ty lién keét.
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> SMAG s6 hitu chi 41,11% Trisedco tuy nhién cong ty giit quyén kiém soat nén

7 coi Trisedco 1a cong ty con va dua vao BCTC hgp nhét.

33

81 0212 DAAZ 1BA2 22 G0MZ > 9 thang dau nam, SMAG dat doanh thu 454,8 ty, loi nhuan sau thué 30,1 ty. Ty
suat lq@ nhuén gop da:[ 12,3%. EPS 3Q dau nam 2009 dat 6.091 dong/cp (trude
THONG TIN SO HU'U thoi diém tang von dicu 1§).

» EPS udc tinh cd ndm 2009 dat 8.685 dong/cp (do tang VDL lén gip doi vao
thang 11.2009 nén tinh s6 c6 phi€éu mai luu hanh chi trong 2 thang cudi ndm
2009).

» Lgi nhuan ctia mang BDS trong nam 2009, 2010 du kién van tap trung vao cac
du an Sgo Mai Binh Khéanh 3, du 4n phudng 7 TX Bén Tre, du an bén xe thi xa
Chau boc, du an Tinh Bién va du an Thanh Doi.
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B THelvie trong mede B A abdn treng mede ’ ’ . A A oA c oA N A A A )
& & » Cac dyu an ctia SMAG phéan bo trén pham vi rong va tiép can nhu cau thyc cta

® T chikz NI ® Camhdn M ngudi dan) vi vay cong ty it ¢6 kha ning xdy ra rii ro mang tinh hé thong.

> Céc du an 16n cia SMAG déu 1a cac du an dwoc UBND céc tinh giao dit dé

trién khai va ndp thué sir dung dat. Dén nay SMAG da co ban dén bu giai

phong mit bang xong nhiéu du 4n véi gia dén bu, thu hoi dat ap dung khung cii

R (trwde khi Nghi dinh 69 ciia Chinh Pha ban hanh). Vi vy, chi phi dau vao cua
SMAG & muc rat thép.

17.1%,

» Cong ty c6 dinh hudng tang nhanh qui dat sach va ban thanh pham ¢ muc do
vira phai dé tan dung xu hudng ting gia cua dat theo thoi gian.

= LD & Ban digy hank > Loi nhuan truée thué nim 2010 wéc dat 80 ty VND

AR T niAn wida efing T A

B Cd Adng hén naodi Don vi: trieu VND
THONG TIN CO PHIEU Nim 2007 2008 3Q.09 2009e
M giao dich ASM Doanh thu 203.324 280.646 453.649 540.000
San giao dich HOSE

T . LNTT 53.700 25.286 32.335 54.000

Gié thap nhat 52 tuan -
Gi4 cao nhét 52 tudn Thué TNDN 11.371 3.021 2.174 3.780
Gia tri von hoa (ty VND) LNST 42315 22.251 30.133 50.220
Luong phiéu dang luuhanh  9.912.600 | ppg (yNp) 12.724 4.495 6.091 8.685

KLGD trung binh 10 ngdy Nguén: Bn cdo bach CTCP DT&XD Sao Mai

Pham Xuéan Anh, Phu trach nhom nganh D4 Thanh Phong, Can bo phan tich 1 Trin Thang Long, Can bd phan tich 2
DT +84 22206832 Email: pxuananh@bsc.com.vn DT +84 22206832 Email: bT +_84 22206832
phongdt@bsc.com.vn Email: longtt@bsc.com.vn

Cong ty TNHH Chitng khoan Ngin hang Pau tu va Phit trién Viét Nam | www.bsc.com.vn




R&D@bsc.com.vn

I

Tén

cong ty

Thoéng tin co ban

Nganh nghé kinh doanh chinh

Céc cong ty con va lién két:

Co cau c0 dong

16%

4% 6%

@ C4 nhan trong nuéc B T4 chirc nude ngoai

O T chitc trong nuée O Ca nhan nude ngoai

T4%

B4o cio phan tich CTCP Piu tw va xiy dung Sao Mai An Giang

GIOI THIEU CHUNG VE DOANH NGHIEP

Coéng ty CP Pau tu va Xay dung Sao Mai An Giang

Tén viét tit: SAOMAI CONSCORP.

bia chi: 326 Hung Vuong, P. My Long, Long Xuyén, tinh An Giang.
Dién thoai: 076 3840 138 Fax: 076 3840 139.

Website : www.saomaiag.vn

VDL: 99,126 ty VND

Bétrdéng san; Xay dung; Dich vu nha hang, khach san va van phong cho thug;
Xuat khau ca.

Cong ty con: CTCP Péu tw Du lich va Phat trién Thiy Sén - Trisedco

Vén diéu 18: 90 ty, dén 31/12/2009 da gop 29,262 ty (chiém 26%). Con phéi gop
7,739 ty deé chiem 41,11%.

Muc dich: dé dau tu nha may ché bién phy phim c4 Tra thanh cac san phdm c6 gia
tri nhu bot ¢4, tinh dau, thic an thiy san.

Cong ty con: CTTNHH Diing Thinh Phat (tai TP. HCM)

Vén diéu 1&: 50 ty, dd gop khoang 33,88 ty (chiém 67,76%).

Muc dich: dé quan 1y va khai thac du 4an Sao Mai Tower - T6 hgp chung cu cao
cap va van phong cho thué tai phuong 16, quan 8, TP. HCM.

Cong ty lién két: CT CP Piu tw va Phat Trién Pa Qudc Gia — IDI

Vén diéu 16: khoang 228 ty, da gop 83 ty (chiém 30%)

IDI da quyé:[ dinh dau tu Cym cong nghi¢p Vam Cong v6i quy mo ban dau 1a mot
nha may ché bién thuy san cong suat 300 tan nguyén li¢u/ngay. Toan by may moc
thiét bi ciia nha may — déu la nhfIAng thiét bi ti€n tién nhat hién nay, dugc IDI nhap
khau 100% tor Nhat Ban, Chau Au va My. Gilta ndm 2008, giai doan 1 cta phé
may da van hanh va di vao hoat dong. Hién tai, IDI da hoan thién co s& ha tang
cho giai doan 02 cua nha may va dang nhap khau thlet bi. Du kién dau nam 2010,

nha may san xuit ché bién thiy san véi cong suat 600 tin nguyén liéu/ngdy cua
IDI s& chinh thitrc van hanh va di vao hoat dong.

> Theo phdp nhén - thé nhin

TT Cb dong S6 cb phiéu
1 Cb d6ng nha nudc -
2 | Cb dong trong nude 7.716.400
+ C6 déng la 16 chirc 402.000
+ C6 dong la cd nhan 7.314.400
3 Cb dong nude ngoai 2.196.200
+ C6 dong la t6 chire 1.567.600
+ C6 dong la cd nhan 628.600
Téng 9.912.600

Nguon: Ban cdo bach CTCP PT&XD Sao Mai
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8%

17%

B HDQT, BKS, BGD @ CBCNV @ Bén ngoi

Bio c4o phan tich CTCP Pau tw va xAy dung Sao Mai An Giang

> Theo thanh phin

TT C6 dong S6 c6 phiéu

1 | Cb d6ng nha nude -

2 | Cb dong trong Cong ty gom HPQT, BKS, BGD, KTT. 1.720.000
3 Cb dong trong Cong ty 1a CBCNV. 519.800
4 | C6 dong bén ngoai 7.672.800

Téng cong 9.912.600

Nguon: Ban cdo bach CTCP DT&XD Sao Mai

II. THI TRUONG BAT PONG SAN AN GIANG VA TRIEN VONG PHAN KHUC BPS GIA TRUNG

BINH

Viing kinh té trong diém Pong

bang séng Ciru Long

Dan s6 lom voi mdt dé ddan cuw kha

cao

An Giang 13 tinh nong nghiép nam trong ving kinh té trong diém dong bang song
Ctru Long (con goi 1a khu vire phat trién kinh té dong luc & mién Tay Nam Bo Viét
Nam gdm cac tinh, thanh phd: Can Tho, An Giang, Kién Giang va Ca Mau). Dé 4n
thanh 14p vung kinh té trong diém nay da duoc Thu tudéng Chinh phu phé duyét
ngdy 16/4/2009. Vung kinh té trong diém nay s& 1a trung tdm 16n vé san xuét lia
gao, nudi trong, danh bat va ché bién thuy san; dong gop lon vao xuat khau néng
thuy san cua ca nuéc. An Giang vira c6 dleu kién phat trién thanh dia ban nong
nghiép trong diém vira c6 diéu kién phat trién thuong mai qua cira khiu qudc té
Tinh Bién véi Campuchia. Thanh ph6 Long Xuyén la thanh phd phat trién thir 2
trong khu vuc chi sau Can Tho. Céc thi xd nim gan bién giéi Campuchia nhu TX
Chau Pdc va TX Tan Chau ciing phat trién kha nang dong

An Giang 13 mot tinh nong nghiép c6 dan sb 16n, mat d6 dan cu kha cao: Tinh An
Giang gém c6 01 thanh phd truc thuéc Long Xuyén, 2 thi xd Chau DPdc, Tan Chau
va 8 huyén. Tong dan so toan Tinh hién nay xap xi 2,3 triéu nguoi véi mat do dan
s6 trén 640 nguoi/km’. Dan s phan bd kha déu tai cac huyén do mirc d6 phat trién
ctia cac huyén va thanh phd khéng c6 khoang cach 16n. Cac dia phuong c6 mat do
dan s6 cao 1a TP Long Xuyén, thi xa Chau Ddc, huyén Chg Méi va TX Tan Chau.
Xét vé mat d6 dan sb, cdc dir dn dat nén vimg dong bang thuong cé tinh kha thi cao
khi trién khai tai trung tam cdc dia phwong cé mdt dé dan sé trén 800 nguoi/km’.

TT 5 g Dan s6 Dién tich Méj‘t. do
(nguroi) (km2) (ngwoi/m2)

1 TP Long Xuyén 275,519 115.43 2386.9
2 TX Chéu Ddc 118,615 104.68 1133.1
3 Huyén Cho Méi 369,443 369.62 999.5
4 TX Tén Chau 164,548 170.45 965.4
5 Huyén An Phu 187,767 217.78 862.2
6 Huyén Phu Tan 243,117 328.06 741.1
7 Huyén Chau Phu 252,066 451.01 558.9
8 Huyén Chau Thanh 177,630 355.11 500.2
9 Huyén Thoai Son 191,303 468.72 408.1
10 Huyén Tinh Bién 123,948 355.5 348.7
11 Huyén Tri Ton 127,106 600.4 211.7

Nguon: UBND tinh An Giang
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Ty 1é dé thi héa thdp

Nhu cau vé nha & cho nguoi lao
déng tré ¢ cac thanh phé va thi xd
& mirc khd cao. Nhu cau chii yéu
tdp trung o phan khiuc nha gia
thap va gid trung binh

Mot s6 két ludgn vé nhu cau BDS
tai An Giang

B4o cio phan tich CTCP Piu tw va xiy dung Sao Mai An Giang

An Giang c6 dién tich dat nong nghiép 16n nhung lai bi chia cat boi hé thong song
ngdi day dic nén ty 1& do thi hoa con thip. Téc d6 d6 thi hoa ting véi toc do thip
trong 5 nam gan day (tir 25,8% nam 2004 1én 28,5% niam 2008). Nam 2008, ty 1&
dan séng tai d6 thi m&i & mirc 28%. Theo khao sat cta ching 61, dan cu cac huyén
tap trung kha dong tai trung tdm cac huyén va thuong gan véi cac cho ndng san l6n
1a dAu mdi giao thuong ndng san cua dia phwong. Du kién trong 5 nam tdi, tbe do
d6 thi hoa cua An Giang s€ dat muc cao hon (4-5%/mam) do cac chinh sach phat
trién cac d6 thi dia phuong

Dién giii 2000 2003 2004 2007 2008
Dan s6 2.077.017 | 2.146.756 | 2.170.138 | 2231062 @ 2.253.865
toan tinh
Thanh thi 446.732 523.403 559.896 634.313 641,225
Néng thon 1.630.285 1.623.353 1.610242 | 1596749 | 1.612.640
}Tu,)yal‘? d5 thi 21,5% 24.4% 25,8% 28,4% 28,5%

Nguon: UBND tinh An Giang

Hién nay An Giang c6 co ciu dén s tré v6i trén 70% dan s6 nam trong do tudi lao
dong. bdi tuong lao dong tré hién nay la luc luong lao dong chu dao, ¢6 xu hudng
tap trung vé thanh phd va cac thi x3, hoat dong trong cac linh vuc phi néng nghiép.
Tai dia ban thanh phé Long Xuyén, mac du dién tich kha rong 1én tdi trén 100 km®
nhung mat d6 dan s tai day da 1én toi gdn 2.400 ngudi/km”. Nhu cdu vé nha & cho
ngudi lao dong tré tai cac khu dé thi nhu Long Xuyén, Chau Ddc va Tan Chau la
khé cao. Nhung voi thu nhdp thu nhdp con chua cao (GDP binh qudn dau ngu"d’i
nam 2009 cua An Giang khoang 750 USD/nguoi) thi nhu cau thye su chi c6 o cdc
phan khiic nha gia thap va gid trung binh. Mat khac voi dac diém cua tinh 1a dong
bang rong va so thich nguoi dan song tai khu vue nay la s hitu nha dat riéng nén
chi ¢6 phan khuc dat nén moi co kha nang tiéu thu duoc

> Thi truong BPS An Giang chii yéu la nhu cdu vé san pham ddt nén.

»  Nhu cdu vé ddt nén gid trung binh va thdp tai thanh phé, thi xd va cdc trung
tam huyén tai An Giang la nhu cau thiee. Thanh phé Long Xuyén cé duw dia thi
truong cao.

> Mikc do phat trién cia cdc dia phirong kha dong déu nén cdc die an phiv hop ¢
cde thi xd va trung tam mét s6 huyén ciing cé khd nang tiéu thu tot (thi xa Chdu
Poc, Tan Chdu, huyén Cho Mdi)

> Mot sé huyén co mat do dan cu thd'p, thu nhdp thép $€ ¢6 rii ro thu hoi von
cham: Chau Phu, Chdau Thanh, Thoai Son, Tinh Bién, Tri Ton.

TRIEN VONG THI TRUONG BPS PHAN KHUC GIA TRUNG BiNH

Nhu cau 35 triéu m* nha/nam

Theo chién luge phat trién d6 thi cua Viét Nam, dién tich dat do thi s& tang tu
105.000 ha hién nay Ién 460.000 ha vao nam 2020, ty 1€ d6 thi hoa 28% hién nay du
kién s& dat 45% vao nam 2025. Néu chi tinh riéng nhu ciu nha ¢ do thi, trung binh
mdi nim Viét Nam can t6i thiéu 35 triéu m* nha dé phin ddu dat 20m* nha o/ nguol
vao nam 2020. Day s¢€ la co s¢ quan trong cho cac doanh nghiép trong nganh tiép
tuc dau tu vao cac dy an co tiém nang vira dap Gmg nhu ciu xa hdi vira dam bao
hiéu qua vén dau tu cua cong ty.

Nhin téng thé thi truong bét dong san Viét Nam, nhu cAu van tang manh va cung
van chua dap Gng du cau trén tat ca cac phan khuc: nha ¢, van phong, khach san,
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Cung mdi chi dap vmg 60% cdu

Mot so chi tiéu chinh cua cac DN

cung nganh (4 qui gan nhat)

Cdc thong so cua nganh

Bio c4o phan tich CTCP Pau tw va xAy dung Sao Mai An Giang

khu ban 1é. Xét riéng phan khiic bat dong san gia trung binh va thap hién tai ngudn
cung chi dap tmg duogc khoang 60% nhu cau thyc trong khi d6 nhu cau tiép tyc ting
nhanh do qui mé dan s 16n 86 triéu ngudi va co cdu dan sb tré (70% dan s Viét
Nam c6 d6 tudi dudi 30). Thanh nién van lap gia dinh s6m va xu huéng séng doc
1ap ngdy cang tang. Vi vay ngudn cung méi chi dap tmg mot phan nhu cau khéng 16
v€ nha ¢ dédc biét la phan khuc nha gia trung binh va thap Phan khuc nha ¢ gia
trung binh va thap dugc danh gia 1a du dia rat 16n chua thé bio hoa trong nhiéu nim
nira

Tong TS VCSH (ty
P/E P 2 9 9
/ /B (ty VND) VND) ROA (%) ROE (%)
Nganh 7,24 16,88
BCI 18,96 2,28 2.543,08 1.096,84 6,29 14,74
DIG 14,11 6,17 2.667,38 820,91 18,87 55,23
HAG 19,48 6,17 9.231,94 3.774,83 9,57 22,61
HDC 13,00 3,81 585,64 137,64 8,13 34,39
LCG 8,67 2,81 1.018,13 523,56 18,51 37,64
NBB 14,26 2,23 941,57 424,85 5,4 11,96
NTL 8,66 6,77 1.018,90 265,75 2391 90,42
SJS 20,92 5,80 1.618,85 1.174,69 20,36 31,76
STL 15,39 3,97 1.220,73 142,53 2,45 26,66
Nguon :R&D BSC
Chi tiéu Téng (ty VND) Trung binh
P/E 22,4
P/B 4
Von héa TT (ty VND) 91.864,0 3.827,7
Tong TS (ty VND) 54.167,2 2.257
Von CSH ( ty VND) 23.228.4 967,8
Tang trudng tai san (%) 33.4
Tang truéng doanh thu (%) 28
ROA (%) 7,58
ROE (%) 17,67
Loi nhuén gdp bién 0.37

Nguoén :R&D BSC
Khao sat 24 doanh nghiép niém yét trén hai san giao dich chimng khoan HSX va
HOSE cho thay mirc von hoa thi truong trung binh 1a 3,827 ty ddng; von chu sé hiru
12 967,8 ty dong, tang trudng binh quén tong tai san cta cac doanh nghiép hang nim
dat 33,4%, tang truong doanh thu binh quan dat 28%, ROA, ROE lan luot dat
7,58% va 17,67%. Lgi nhuan gdp bién trung binh cuia nganh dat mirc cao so vdi cac
nganh khac (37%). Cac doanh nghiép trong nganh sir dung don béy tai chinh thip
v6i ty 18 ng/von CSH ¢ murc thap 1,28.
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B4o cio phan tich CTCP Piu tw va xiy dung Sao Mai An Giang

III. CAC HOAT PONG SAN XUAT KINH DOANH COT LOI CUA DOANH NGHIEP

Hoat dong chinh 7 ppy trién cac dy dn bét dpng sin

Nguyén vit liéu

Cong ty c6 17 du an, trong d6: 6 du an da hoan thién xong, dang khai thac, 6 du an
dang boi hoan va xay dung va 5 du an dang xtc tién dau tu. San pham cua cac du
an nay hau hét la dat nén.

2. Dich vu nha hang, khdch san va van phong cho thué
Khu chuyén gia Han Qudc v6i quy md hién tai 1a 150 phong, hang thang hoat dong
gan nhu hét cong suat.

Khu cu xa Agifish v6i quy mé 96 phong, dién tich 28 m*/phong dugc Cong ty CP
XNK Thuy San An Giang thué toan bd trong 10 nam.

3. Xudt khéu thuy sin

Tur gita ndm 2008, Sao Mai An Giang da tham gia linh vuc kinh doanh xuat khau
ca Tra fillet, bang viéc mua thanh pham va uy thac xuat khau.

Trén thuc té, hién tai Sao Mai An Giang tham gia linh vuc xuat khau 1a dé hd trg
IDI vi doanh nghiép nay méi thanh 1ap va hoat dong, chua tao dugc thuong hiéu 1én
trén thi truong dé xuat khau san pham. Do d6, trong nhimg nim téi, khi IDI tao
dugc thuong hiéu xuat khau, Sao Mai An Giang c6 thé s& khong truc tiép tham gia
phat trién linh vic nay.

4. Xdy dung

Xay dyng la nganh nghé truyén thong ciia Sao Mai An Giang. Trong nhiing nim
gan day, do s6 luong cong trinh va dy 4n kha nhiéu nén Cong ty tap trung lam chu
dau tu hodc don vi nhan thau chinh, sau dé giao lai cho cac nha thau khac thi cong
trén co s dam bao chét lwong va tién do do Cong ty dé ra.

Ty trong doanh thu ciia cac hoat dong chinh trong tong doanh thu

Nam 2007 Nam 2008 1/1 - 30/09/09

TT Khoan muc Glaqtrl Ty Glaﬂtrl Ty Gia qtr; Ty trong
(ty trong (ty trong (ty (%)

VND) | (%) | VND) | (%) VND) ’
1 | BBS 142,4 70,0 42,1 15,0 86,7 19,1
2 | Xay dung 58,3 28,7 45,8 16,3 59 1,3

Dich vy, khach

san 2,5 1,3 6,4 2,3 3,6 0,8
4 | Xuat khau ca - - | 1855 66,1 357,3 78,8
5 | Hang hoa khac - - 0,7 0,3 0,12 0,003

Téng doanh thu thuin 203,3 | 100,0 | 280.6 | 100,0 453.6 100,0

Linh viwe BPS: Dbi véi mot doanh nghiép hoat dong trong linh virc dau tu bat dong
san nhu Sao Mai An Giang thi yéu t6 ddu vao cha yéu 1a quyén sir dung dat.

Sau hon 12 nam hoat dong, Sao Mai An Giang dugc danh gia la doanh nghiép tiéu
biéu di dau trong cong tac phat trién quy dat & An Giang va mot s tinh déng bang
song Ciru Long nhu Bén Tre, Pong Thap. Véi 12 du 4an dang trién khai thi tong qui
dét cua cong ty trién khai dy 4n 1én t6i 1,8 triéu m’...

Quy dat duge Cong ty CP Thong tin va Pinh gia Tdy Nam B dinh gia twong duong
1,000 ty ddng theo gia thi trudng, Sao Mai An Giang dang nam giir loi thé c6 quy
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Tiéu thu san phim

Bio c4o phan tich CTCP Pau tw va xAy dung Sao Mai An Giang

dat 6n dinh d¢ khai thac kinh doanh trong tir 5 dén 10 nam téi.

Linh viwe XD: Dbi v6i hoat dong kinh doanh xdy lap, nguyén vat liéu chi yéu 1a sat
thép, xi mang, gach, da, cat. Pay 1a cac nguyén lidu phd thong.

Linh viee thiiy sdn: Sao Mai chi mua thanh pham tir Cong ty CP Dau tu va Phat
trién Pa Qudc Gia (IDI), sau d6 wy thac cho don vi nay xuit khau do dé cong ty
khong tryc tiép mua nguyén vat licu.

San phdm cong ty dugc phan phdi truc tiép dén khach hang c6 nhu cau véi phuong
thirc thanh toan da dang.

Cong ty c6 thé ban hang truc tiép cho khach tir khi trién khai dy 4n duéi hinh thirc
g6p von dau tu hodc ban véi gia cao hon khi thyc hién xong toan b dy an.

IV. TINH HINH TRIEN KHAI CAC DU AN BPS

1. Dw dn Khu dé thi cao cip Sao Mai Binh Khdinh 3 tai phwong Binh Khdinh,
TP. Long Xuyén, tinh An Giang

Thong tin du an:

Pay 1a du an dang khai thac c6 quy mé 16n nhit cia SMAG, du kién s& dong gop doanh
thu va 191 nhuén chinh trong ndm 2009-2010. Dy an c6 téng dién tich 560.240 m® ndm
trén dia ban Phudng Binh Khanh, TP. Long Xuyén, tinh An Giang va tong vbn dau tu
425,721 ty ddng, gié tri dinh gia lai 1a 733,396 ty dong.

Tiém ning duy 4n:

Du 4n ¢6 vi trf rat thuan lgi nim trong khu vyc dan cu dong duc phuong Binh Khanh
thanh phd Long Xuyén, dong thdi ndm gan duong quéc 16 91 nbi An Giang vdi cic tinh
mién Tay. Sau khi SMAG hoan thanh ban dét nén giai doan 1&II, mat d6 xay dung &
day da 1én dén trén 30%. Cong trinh dén nay da xdy dung xong ha ting giai doan 3 va
dang khai thac. Riéng giai doan 4 dd san lip mat bang xong. Dit nén Binh Khanh 3
dang duoc tiéu thy kha tot nhd gia ban hop 1y (truc tiép khong qua trung gian, tap trung
vao d6i twgng c6 nhu cau that) va co sé ha ting diy du (truong hoc, dudong giao thong,
dién nudc va cay xanh).

H‘cm 1.300 nén lién ké d3 dugc SMAG béan ra thi truc‘mg da dem lai doanh thu 333 ty
dong (twong duong véi binh quan 2,9 triéu déng/mz). Phéan dy an con lai dugc dinh gia
o muc 400 ty dong (gia ban tir 3,85 triéu/m?2 dén 6,2 tri€u/m?2).

Tong
‘?t)yT Quy mb dién tich Tién d Pi ban Con lai
dong)
Gd 1&2: 255.673 m? S6 nén:1.397 S6 nén:1.284
425 Gd 3: 150.618 m? XE: )1::;1 ;ﬁzz 1]1)58(;;0;2 1113?;13%02;2

Nguon: BCB CP BPT&XD Sao Mai An Giang
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2. Duw dn Khu dé thi cao cip Sao Mai Binh Khdnh 5 tai phwong Binh Khdnh,
TP. Long Xuyén, tinh An Giang

Thong tin dw an

Dy 4n Binh Khanh 5 nim ngay sat du 4n Binh Khanh 3 dang khai thac va 1a dy 4n dang

g1 trién khai c6 quy mé 16n nhat cua SMAG, du kién s& dong gop doanh thu va lgi nhuan

il chinh trong giai doan 2011-2039 . Dy 4n c6 téng dién tich 348.800 m” nim trén dia ban

%1 Phuong Binh Khanh, TP. Long Xuyén, tinh An Giang va tong von dau tu du kién 1.601
ty dong.

Tiém ning dy 4n

*a Du 4n c6 vi tri thuan loi ndm canh khu d6 thi Binh Khanh 3 tao nén mot tong thé khu do6

" thi Sao Mai théng nhat. Loi thé 16n nhat ciia Binh Khanh 5 1a gia dén b giai phong mat

béng thap.

Chi tinh riéng quyén sir dung 144.020 m” da giai phong tai khu vyc nay, gia tri la 88,8
ty ddng. Tuy nhién cong ty khong cé sirc ép nao vé loi nhuan nén dy an s& dugc trién
khai dan theo 3 giai doan va két hop xdy dung nha lién ké va biét thy thay vi ban dat

nén. Trong dai han, ddy s& 1a ngudn doanh thu va lgi nhuan 6n dinh cho SMAG

Tél}g vén Quy mé ’
diu tu oy I Tién d Pi ban Con lai
. A dién tich . a
(ty ddng) :
1.601 348.800 m’

Nguon: BCB CP PT&XD Sao Mai An Giang

3. Duw an Khu Dan cuw Sao Mai tai phuwong My Long, TP. Long Xuyén, tinh An
Giang

Thong tin dy an

Dy an nam trén khu dat Thanh Doi, da duoc SMAG déu gia thanh cong nam 2007 véi

gia binh quan 13,3 triéu/m”. Day la du 4n dang khai thac, dy kién s& dong gop doanh

thu va loi nhuén trong ndm 2009-2010. Dy 4n ¢6 téng dién tich 2.332 m” v&i tdng vén

dau tu 31 ty dong, gia tri dinh gia lai 1a 51 ty dong.

Tiém nang du an

Duy 4n c6 vi tri déc dia, hai mat duong Bach Pang va Nguyén Dinh Chiéu tai trung tim

ctia thanh ph6 Long Xuyén. Ngudi mua da tién hanh xdy dung nha ngay sau khi SMAG

dd hoan thanh ban dt 10/20 nén lién ké tai day. Dy an dang duoc ban véi mic binh

quén 22 tridu ddng/m”.

10 nén lién ké ban dot 1 da dem lai doanh thu 23,5 ty ddng (twong duong véi gia binh

quén 22,1 triéu ddng/m?). 10 nén lién ké con lai dugc dinh gia & mirc 28 ty dong (twong

dwong v6i gia binh quan 22 triéu ddng/m?).

Tf)l‘lg von Quy mé ’
diu tuw <ty 1 Tién do Pi ban Cén lai
2 2\ di€n tich y a
(ty dong) :
31 2.33227m" | dang khai S6 nén:10 S6 nén:10
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thac Dién tich: Dién tich: 1.271 m2
1.061 m2
Doanh so: Doanh s6: 28.000 trd
23.567 trd

Nguon: BCB CP PT&XD Sao Mai An Giang
4. Khu nghi mat Sao Mai tai xa Tan Phuoc, huyén Tian Thanh, Ba Ria — Viing
Tau

Téng muc von dau tu 2§,8 ty déng trén dién, tich: 15.757,2 m”. Sao Mai Resort co
150 phong theo tiéu chuan 3 sao v6i cong sudt su dung phong 1én t6i 95%. Dem lai
nguon doanh thu On dinh khoang 5-6 ty/nam.

Tél‘lg vén Quy mé .
dau tu <Ly 1 Doanh Thu Ty 1€ lap day trong nam
) dién tich g
(ty dong) :
25,8 157572 m*> | 5-6 ty/nim 95%

Nguon: BCB CP DT&XD Sao Mai An Giang

5. Duw dn Khu dén cw Sao Mai, phwong 7, thi xi Bén Tre, tinh Bén Tre

Thong tin du 4n

Du 4n nam tai Khu phé 4, phuong 7, thi xa Bén Tre, tinh Bén Tre. Du 4n c6 téng dién
tich 127.000 m? v&i tdng vén dau tu 76,88 ty ddng, dd hoan thanh co s& ha tang va
dang khai thac ban nén.

Tiém ning dy 4n

Du an ¢6 vi tri tai trung tAm cua thi xa Bén Tre. SMAG di ban dugc 67% dién tich du
an, ph?m con lai dang dugc chao ban vdi mire binh quén 6,5 tri¢u df)ng/mz.

Khu dét con lai (141 nén lién ké véi tdng dién tich 13.715m’) dwoc dinh gi4 84 ty dong

Tépg vén O .
déu tr diéz et Tién d Pi ban Con lai
(ty dong) :
S nén:506 S nén:143
76.88 127.000 m’ dartllglélzhal Blegi ;“r’ﬂz Dién tich: 13.715 m2
11())(5)a§1£1;lgstorii Doanh sd: 89.000 trd

Nguon: BCB CP PT&XD Sao Mai An Giang

6. Dw dn Khu Din cw Sao Mai tai thi trin Cdi Ddu, huyén Chdu Phii, tinh An
Giang

Thong tin dw an

Khu d6 thi Sao Mai ndm trong thi trin Cai Dau — Huyén Chau Phu, trén dudng qudc 16i

91, gn thanh phd Long Xuyén. Dy 4n ¢6 tong dién tich 202.500 m* v tdng vén dau tu

du kién 94,4 ty ddng. Cong trinh dén nay da san lap dugc trén 40% khdi luong toan du

an va dang trién khai xy dung co sé ha tang tién t&i hoan thanh dwa vao khai thac truée

nam 2011.
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Tiém ning du an

Huyén Chéu Phu déan cu dong duc, du an Sao Mai Cai Dau gan véi song va quoc 19,
tuy nhién tién d6 ti€u thu ctia du an nay s€ cham hon céac du an hién tai.

Tong von Quy md Tién do Pi ban Con lai
dau tuw dién tich
(ty dong)
S6 nén:289 S6 nén: 621
Da bdi hoan | Dién tich: N 2
94 4 20,25 ha xong, san 24.600 m2 Dién tich: 97.330 m
lap 40% Sb tién coc:

Doanh s6: 172.431 trd

12.800 trd
Nguon: BCB CP BDT&XD Sao Mai An Giang

7. Dw dn Khu dén cw — Trung tim thwong mai vé hwéng Déng thi trdn Tri Tén,
huyén Tri Ton, tinh An Giang

Thoéng tin du an

Khu dén cu - Trung tim Thuong mai vé huéng Dong thi trdn Tri Ton - huyén Tri Ton

dugc phé duyét quy hoach véi dién tich 31,29 ha . Von dau tu du kien 121 ty dong.

Tiém ning duy 4n:

Thi tran Tri Ton 14 thi trdn huyén ly, trung tdm Chinh tri, Kinh té - X3 hoi, Thuong mai
- Dich vu - Du lich cta huyén Tri Ton.

Tél}g von Quy mé ’
dAu tur dié.f el Tién 9 Pi ban Con lai
(ty dong) i
S6 nén:227 S6 nén: 1.020
da bdi hoan N
LS popany | 34 dang ﬁegnzziﬁ; Dién tich: 23.366 m’
’ ' xay dung va '
khai thac S4 tién coc: B
14.028 trd Doanh so: 185.645 trd

Nguon: BCB CP BPT&XD Sao Mai An Giang

8. Du dn Khu Din cw — Thwong mgi — Dich vu Sao Mai tgi phuwong Chiu Phu
B, thi xa Chdu Doc, tinh An Giang

Théng tin du an

Du 4n ndm trén Cong trinh bén xe Chau Déc ¢6 téng dién tich 11.136 m? (gia dau 44.6

ty dong), tai trung tdm thi xd Chau Ddc. Dy 4n Khu dan cu Sao Mai gdm 55 nén nha

phd 1ién ké, kich thude tir 55 m? dén 56,28 m2. Thoi gian thyc hién du 4n: 2008 — 2009.

Tiém ning dy dn

bay 1a mot trong s6 cac du an c6 vi tri ddc dia nhat cia SMAG, nam trén hai mat duong

trung tim Thi X& Chau Ddc. Tinh dén hét Q3/2009, SMAG da ban duoc 4/55 16 dat nén

voi gid binh quan 16 triéu ddng/m>. Mot phan cua khu dat (co dién tich khoang

1.100m2) dugc ban dé xay dung dai 1y xe Honda.

Tinh dén thoi diém khao sat, da sé 80% dién tich nén da dugc chuyén nhugng véi mirc
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gia tir 7-20 triéu ddng/m>. So véi téng du tur mirc 44,6 ty ddng, loi nhudn s& hach toan
trong quy VI/2009 dén 2010 tir khu d4t nay udc tinh khoang 30-35 ty dong.

Téng vén A 2 T
dﬁlgl tw Quy mo Tién dd Da bin Con lai
. A dién tich : :
(ty dong) ;
S6 nén:4 S6 nén:51
| Dientich:960 | b ich: 6313 m?
vira khai m
44.6 11.136 m* thac vira Doanh s6:
xdy dung 15,478 ty
dong Doanh so: 60 ty dong
Loi nhuan 6,1
ty dong

Nguon: BCB CP PT&XD Sao Mai An Giang

9. Dy dan DPau tw xdy dung ha ting ky thudt Khu dé thi cao cip Sao Mai tai thi
tran Tinh Bién, huyén Tinh Bién, tinh An Giang

Thong tin du an

Khu d6 thi Sao Mai nam trong thi tran Tinh Bién cach cta khau quéc té Tinh Bién

khoang 02 km, cira khdu nay ndi v6i Québc 16 02 cach thi @6 PhnomPénh — Campuchia

120 km dudng bo. Dy an ¢6 téng dién tich 203.124 m’ ndm trén dia ban va téng von

dau tu dy kién 65 ty dong.

Tiém niing dy an:

Do gan ciia khau véi Camphuchia va cac khu du lich diém trong Tinh Gia tri quyén sir

dung dit d giai phong tai khu vuc nay 1a khoang 56 ty dong Dia diém gan cira khau

Camphuchia va cac khu du lich diém trong Tinh. Gia tri quyén st dung dét da giai

phong tai khu vuc nay 1a khoang 56 ty dong.

Tong von A
Quy mé S

diu tw A s Tien do Pa ban Con lai
(ty ddng) dié¢n tich : .
S6 nén: 244 S6 nén: 599
ba dén bu Dién tich: .
65,1 203.124m* | xong,dang | 1g 056 m’ Dién tich: 84.893 m’

thi cong

Sé tién coc: Doanh sb: 130,982 ty
12,8 ty dong dong
Nguon: BCB CP BDT&XD Sao Mai An Giang

10. Dy an xdy dung Cho & Khu ddn cw trung tim xa Hpi An, huyén Chg Mdi,
tinh An Giang

Thong tin du an

Khu trung tdm phia Bic xa Hoi An nam trén tinh 16 942, duong giao théng chinh

ctia khu vuc di thi trin Chg Méi va thi xi Cao Lanh. Pay 1a dia diém thuan loi dé

phat trién kinh té. Téng von dau tu du kién 12 42,5 ty déng trén dién tich 6,7 ha.
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Tiém ning du an:

Tuy du an dang trong giai doan bdi hoan nhung d3 c6 nhidu khach hang dén tim
hi€u va dang ki dat coc

X ) o Dién Sonén  Diéntich  Tong thu dy
Tﬁqg s0 | Dién tich | So nen tic.h chwra (m2) kien

nén (m2) dat coc (m2) ban ( triéu VND)

297 29.447 28 2369 269 23.366 81.564

Nguon: BCB CP PT&XD Sao Mai An Giang

11. Dy dn Khu Chung cw cao cip & Viin phong Sao Mai cho thué tai phwong 16,
qudn 8, TP. Ho Chi Minh

Thong tin du an

= Phia Biéc giap dai 10 Pong Tay 19 gidi 60 m;

= Phia Nam gidp duong quy hoach 16 gidi 12 m;

= Phia Dong giap duong dat hién hitu;

= Phia Tay giap duong quy hoach 16 gidi 12 m.

Téng dién tich san khdi chung cu cao 18 ting 1a 14.019 m?, bd tri 102 can ho cao
cap, dan so du kién 476 nguoi. Doi voi khoi van phong cho thué cao 16 tang tong
dién tich san 1a 19.400 m?. Tong von dau tu du kien 360 ty dong.

Tiém ning dy 4n

Dy 4n nim ngay giao 16 giita Pai 16 Dong - Ty va Puong vanh dai trong, mot
trong nhiig giao 16 16n cta thanh phé, g.':fm siéu thi Big C An Lac, si€u thi Metro,
chg An Lac, chg Kién Puc. Hién nay Cong ty dang diéu chinh qui mo cua du an tur
16 — 18 tang 1én 33 tan

Téng von n
dhu tu Quy md Tién do Pi ban Con lai
. A di€n tich : :
(ty dong) )
Dang diéu
chinh dy an
360 4.327,22 m? tr 16-18
tang thanh
33 tAng

Nguon: BCB CP PT&XD Sao Mai An Giang
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CAC DU AN PUQC CHAP THUAN PAU TU
’ Tf;pg von
TT DU AN dau tu Quy mé dién tich
(ty dong)
Khu déan cu Sao Mai phuong 10, TP. My
! Tho, tinh Tién Giang 700 150 ha
KDT Sao Mai Nam Trin Hung Pao tai
2| TP. Hoa Binh, tinh Hoa Binh 500 130 ha
3 | Dy 4n Khu du lich Ni Tra Su 85 106.094 m2
4 lggrrgn Khu biét thy nghi dudng Nuai 100 86.000 m2
Dy an Khu li€én hgp Cong nghiép va
> | Cang bién quéc t IDI 1200 156 ha
UOC DOANH THU, LQI NHUAN CAC DU AN PANG THUC HIEN
Téng vén Doanh thu
‘ X " Tién d6 o . .. | binhquin Ty suit
TT DU AN da;}tnlr )(ty Khai théc Pa ban Con lai ndm tir LN Gép
ong 2009
j | SaoMai Binh Khinh 3, TP. 425 2007-2015 | 333396 | 400.000 | 57000 35%
Long Xuyén, An Giang
o | KDCMy Long, TP. Long 31 20092010 | 23567 | 28.000 |  26.000 60%
Xuyén, An Giang
KDC Ap Thi huyén Cho 14000
3 Méi, An Giang 8 2005-2006 LN 6100
KDC Chéu Phu B, thi xa .
4| Chiu Dée, tinh An Giang 44,6 2009-2011 | 15.478 60.000 33.000 62%
5 | KDCSao Mai, phuong 7, 76,88 20072012 | 105.888 | 89.000 22.200 33%
thi x4 Bén Tre, Bén Tre
Sao Mai Resort Tan o
6 | Thanh. Ba Ria - Ving Tau 25,8 2009-2039 5500 50%
Sao Mai Binh Khéanh 5, TP. 1.601( ca o
7| Long Xuyén, An Giang XD) 2010-2039 50.000 15%
n o Nhan
g | KDC Hoi An, Cho M, 42,5 2010-2013 coc: 81.564 27.100 40%
An Giang
1.531
. i O Nhén
o | KDTTinh Bién, huyén Tinh 65,1 2010-2014 coc: 130.982 26.000 35%
Bién, An Giang
12.800
£ A A Nhén
1o | KDC tran Tri Ton, huyén 1215 20102015 | coc: 185.645 30800 30%
Tri Ton, tinh An Giang
14.028
s A N A Nhéan
j1 | KDC Céi Dau, huyén Chau 94,4 20102015 | coc: | 172431 | 28.000 35%
Phu, tinh An Giang
12.800
Sao Mai Tower, quan 8, TP. o
12| HeMm (67.76%) 360 2010-2050 40.000 25%

BANG UOC DT, LN THEO THOI GIAN
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Pa hoan
Chi tiéu tlll(;:lilj

thac het
DT BbS 110 295 324
LN tir BBS 40 103 95
DT Thily san 300 300 300
LN tir thuy san 6 6 6
DT XD, dich vu 50 50 50
LN XD, dich vu 8 8 10
LNTT 54 80 111

V. PHAN TIiCH SWOT

Diém manh

Co hoi

Cong ty c6 quy dét rong, nam & nhimng dia thé dep & tinh An Giang

Cong ty chi tap trung vao nganh nghé chinh 1a xay lap va kinh doanh bat dong san
cho nén hoat dong khong bi dan trai sang nhiéu linh vuc vén khong phai 14 thé
manh cia SMAG.

bia ban hoat dong hién nay mdi chi tap trung & An Giang

Cong ty ¢o ty 1€ no trén von chu s& hitu cao dan dén viéc bj phu thude boi nguén
v6n bén ngoai. Chi phi hoat dong chiu tac dong 16n bai chi phi lii vay.

Mot sé du an cia cong ty didt & nhirng huyén c6 din cu thua va thu nhap thdp nén
kha nang tiéu thu trong tuong lai khong cao.

Thi truong bét dong san kha tiém nang, dan s6 16n dic biét 1a nhu cAu vé nha & hang
trung va ré tai An Giang va trong cé nudc.

Thi trudng bat dong san di co nhitng diu hiéu 4m 1én trong thoi gian gan day dic
biét 1a & phan khuc nha & mirc trung binh va thap.
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Nén kinh té Viét Nam di som vuot qua khoi con bio khing hoang

Moi de doa Cpng ty dang trién khai rat nhidu du 4n v6i khéi lugng vén yéu cu cao. Didu nay

c6 thé tao ra rui ro vé thanh khoan doi véi cong ty.
Linh vyc thiy san tiém an nhiéu ri ro ¢6 kha nang lam giam lgi nhuén cua cong ty

VI. TINH HINH TAI CHINH CUA DOANH NGHIEP

Tong hop chi tiéu tai chinh
DN qua cac nam

Tai thoi
Chi tiéu 2007 2008 diém
30/09/2009
Chi tiéu vé kha nang thanh todn (lan)
+ Hé sb thanh toan ngén han
. . , 2,22 1,31 1,17
(Tai san ngan han/N¢ ngan han)
+ Hé s6 thanh toan nhanh
. . X , 1,66 0,66 0,51
(Tai san ngan han — Hang ton kho)/No ngan han
Chi tiéu vé co cdu von (lan)
+ Hé s6 ng/Tong tai san 0,61 0,69 0,67
+ Hé s6 ng/Vén chi sé hitu 1,57 2,22 2,01
Chi tiéu vé nang luc hoat dong (ldn)
+ Vong quay hang ton kho
. %q Y £ \ 1,07 1,22 1,48
(Gié von hang ban/hang ton kho binh quén)
+ Doanh thu thuan/Téng tai san 0,32 0,32 0,50
Chi tiéu vé kha néng sinh loi
+ Loi nhuan sau thué/Doanh thu thuin 21% 8% 7%
+ Loi nhuén sau thué/Vén chi sé hitu 17% 8% 10%
+ Loi nhuén sau thué/Tdng tai san 7% 3% 3%
+ Loi nhuan tir HDKD/Doanh thu thuan 26% 9% 7%

Nhdn xét chung:

Nhém chi tiéu thanh todn: Hé s6 thanh toan ngén han va hé sb thanh toan nhanh giam
trong hai nim gan day do tai san ngan han ting cham hon no ngan han. Tuy nhién so voi
cac cong ty khac trong nganh hai chi ti€u thanh toan cta cong ty ¢ mirc trung binh.

Nhém chi tiéu vé co cdu von: Cong ty st dung mirc don by tai chinh cao hon mirc trung
binh chung cia nganh (1.28 lan)

Nhém chi tiéu vé néng luc hoat déng: cac chi tiéu vé vong quay hang ton kho va doanh
thu/tong tai san ting theo thoi gian do cong ty co hoat dong kinh doanh trong linh vuc
thuy san.

Nhom chi tiéu sinh loi: Ty suét lgi nhuan bién giam manh do doanh thu tir linh bat dong
san giam tir 80% - 2007 xubng 19% trong nim 2009 trong khi doanh thu thily san ting tir
0% -2007 1én 78% -2009 . Cac chi tiéu ROA, ROE nim 2008 thap hon 2007 do anh
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hudng ciia khing hoang tai chinh thé giéi trong. Trong 9 thang dau nam 2009 céc chi tiéu
nay co cai thién va s€ ting manh hon trong ca nam 2009 do lgi nhuan linh vuc bét dong

san thuong tap trung vao qui IV hang ndm.

Phén tich ROE (1) Ty 1¢ chiu thué TNDN (EAT/EBT)

theo Hé th("')n,g
Du Pont (5 nhan to)

Thué TNDN binh qudn phdi nép
chi o murc 15% trong nam 2010
va 2010 do Sao Mai duy tri tot
quyén dwoc huéng chinh sach
wu dai thué TNDN déi véi cdc

du én déau nr

Ty lé chiu lai vay tuy giam
trong 9 thang dau nam 2009 do
chinh sach khai thiac von vay
véi chi phi thdp ciia Sao Mai

nhung sé som tang va duy tri

on dinh trong nam 2010

Ty 1¢ thué TNDN phdi nép ciia Sao Mai trong cdc ndm qua luén thdp hon mire thué sudt
thué TNDN hién hanh. Diém dang luu y 14 ty 18 chiu thué dang ting dan trong nhitng nim
tré lai day cho thiy doanh nghiép d giam dang ké duoc ty suit thué TNDN binh quéin
phai tra, gop phan ting ROE. Nguyén nhén 1a do:

Vé yéu t6 vi mé, nham ngin chin da suy giam va duy tri ting trudng kinh té, Chinh phu da
cit giam 30% thué TNDN trong quy IV.2008 va nim 2009 theo Nghi quyét s6 30/NQ-CP
ngay 11/12/2008.

Vé chii quan, Sao Mai da khai thac kha t6t chinh sach wu déi thué TNDN ctia nha nude d6i
voi timg dy 4n dau tu. Cy thé, thué TNDN tir khu dan cu Binh Khanh va khu dan cu Ap
Thi dugc giam 50% tir 2009 dén 2011. Dy an Phii Hoa dugc ap dung thué suat 20%, giam
50% thué TNDN trong niam 2009, 2010.

Ty 1é chiu thué TNDN ciia Sao Mai trong nam 2010 va 2011 s& giam dan so v&i nam 2009
(tire 1a ty 16 thué TNDN phai ndp ting dan) do doanh nghiép khong con dwgc hudng mirc
wu dai giam trir chung 12 30% so v&i mirc thué TNDN hién hanh 25%. Song, Doanh
nghiép van duy tri tot quyén duoc hudng chinh sach wu dii thué TNDN déi voi cac dy an
dau tu voi mic giam trir trung binh khoang 10%. Nhu vdy, theo udc tinh cia chiing toi,
thi ty 1& chju thué TNDN cia Sao Mai trong nim nay va nam 2011 vao khoang 0,85,
twong duong voi mirc TNDN binh quan 1a 15%.

(2) Ty I€ chiu lai vay (EBT/EBIT)

Tuy ty 18 chiu i vay clia Sao Mai da giam tir 0,91 nim 2007 xudng mirc binh quan 0,7
trong 9 thang ddu ndm 2009 phan anh chi phi 13i vay ting, tac dong giam ROE trong ngin
han nhung lai cho théy yéu td tich cuc. Cu thé 13, Sao Mai da khai thac kha tdt cac khoan
vay ngin han trong niam 2009 v&i chi phi von vay binh quan kha thép (khoang
4,47%/mam) so vdi kha nang tao lgi nhuédn trén mot don vi tai sadn twong tng cua doanh
nghiép dé tai tro cho hoat dong san xuét kinh doanh trong nam'. Tinh dén 31/12/2009, Sao
Mai di hoan tra dugc s no gdc va 1ai vay ngin han ting thém néu trén (cong ty di tra hét
no 80 ty cho VCB, giam 15% vén vay ciia VDB). Do vdy, theo tinh toan cia chung toi, ty

1€ chiu 1ai vay cia Sao Mai trong ndm 2010 va 2011 c6 thé gilt duwgc ¢ muc trén 0,8.

(3) Ty 1é tao lgi nhuén tir mét dong doanh thu (EBIT/Doanh thu thuén)
Ty 1é ndy c6 xu hudng giam nhe do chiu tac dong boi sy gia ting gia von hang ban chung,

hé qua cua sy thay ddi trong co cAu gia von hang ban (GVHB)™.

Chi phi hoat dong ctia Sao Mai theo doanh thu (%)

! Khong bao gdm chi phi 13i vay lién quan tryc tiép dén viéc ddu tu xay dung hodc san xuét tai san do dang duoc von hoa truc tiép vao gia tri tai san.

Trong phan tich nay, ching t6i da tach tac dong cta chi phi 1ai vay thanh mot dbi tuong dé xem xét riéng nén khong dua vao xem xét trong phén nay.
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Sao Mai kiém sodt khd tot cic
loai chi phi hoat dong. GVHB
tang chii yéu do sw chuyén dich
tam thoi vé co cau tong doanh
thu va gid von tir linh viee bt
dong san va xdy dung sang linh

viee thuy san

Chuyén dich phiong thire kinh
doanh lam giam bot loi nhudn
gop bién do chia sé cho cac don
vi thau phy trong linh vic xdy

dung

B4o cio phan tich CTCP Piu tw va xiy dung Sao Mai An Giang

Chi phi hoat dong 2007 | 2008 9T.09
Gia von hang ban 66,9 | 852 | 87,7
Chi phi tai chinh (ko ké 13i vay) 0,0 0,76 0,0
Chi phi ban hang 0,0 4,0 3,8
Chi phi quan 1y doanh nghiép 4,5 3,1 1,6

Nguon: R&D BSC
Piém dang luu ¥ la Sao Mai kiém sodt kha tét cdc loai chi phi, déic biét la gid von hang
ban. Sao Mai di ¢ chinh sach thich hop dé duy tri su ting truéng doanh thu thong qua
viéc ting ngudn thu tir linh vyc kinh doanh cé tra xuit khau. Vi vady, GVHB binh quan
theo doanh thu ctia Sao Mai ting trong 9 thang dau nim 2009 chu yéu do su chuyén dich
vé co ciu doanh thu va gid von tir linh vuc xdy dung va bat dong san sang linh vyc thuy
san (xem bang dudi). Néu xét theo co ciu trong tong 131 gop bién, thi co su chuyén dich

tam thoi tir nhitng linh vue c6 13i gdp bién cao sang linh vuc c6 13i gop bién thap hon.

Ty trong doanh thu cua turng linh vuc (%)

Tong doanh thu 100% 100% 100%
Bét dong san 70,0 15,0 19,1
Xay dung 28,7 16,3 1,3
Thuy sén 0,0 66,1 78,8
Dich vu 1,3 2,6 0,8

Nguén: R&D BSC
Danh gia GVHB va ty 1é lgi nhudn bién theo tirng linh vuc

Bat dgng san: Khi xem xét ty 18 13i gop bién theo timg linh vuc thi GVHB theo doanh thu
thudc nganh cot 16i ciia Sao Mai 1a bat dong san giam dan nén mirc loi nhuan gop bién kha
cao (binh quan dat khoang 40%/nam). Diéu nay cho thay, tuy quy mo ciia linh vuc nay thu
hep c6 thé xuét phat tir nhidu yéu td chi quan 1dn khach quan nhung hiéu quéa hoat dong
trong linh vuc cdt 16i nay ctia Sao Mai dang ting dan. Hay néi cach khac 1a linh vyc kinh
doanh cdt 161 ctia Sao Mai da tac dong tich cuc ddi v6i GVHB theo doanh thu.

Xay dyng: 1 nganh truyén thong ctia Sao Mai ¢6 ty 16 GVHB theo doanh thu ting trong 9
thang dau nam 2009. Nguyén nhan 1a do sé lugng cong trinh xay dung kha nhiéu trong
nhitng nam gan day, Sao Mai di c6 su dich chuyén phuong thirc kinh doanh tir viéc tién
hanh xay lap truc tiép sang chu yéu lam chii dau tu hodc don vi nhan thau chinh, sau d6
giao lai cho cac don vi thau phu thyc hién. Do vay, mot phﬁn loi nhuan gop da dugc chia
sé cho cac don vi thau phu. Ngoai ra, mot phan chi phi xdy dung co ban d¢ dang cua cac
cong trinh di duoc hoach toan dan vao GVHB trong khi van chua dugc hach toan doanh
thu twong tng. Tuy nhién, néu xét theo ty trong trong tong doanh thu thi linh vuc xay
dung chi chiém mét ty trong kha nho (1,3%) nén mirc d6 lam gia ting GVHB binh quin
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GVHB theo doanh thu tang
nhanh chu yéu do sw dich
chuyén tam thoi co cdu doanh
thu sang linh vwe xudt khiu
thuy san - linh vuc thuong co ty
lé lai gop bién thap hon bt

dong san

B4o cio phan tich CTCP Piu tw va xiy dung Sao Mai An Giang

theo doanh thu 1a khong 16n.

Thuy san: Sy gia ting nhanh chong doanh thu va gia von twong Gng tir linh vyc kinh
doanh thuy san 13 nhan t6 chi yéu lam ting GVHB theo doanh thu binh quin cia Sao
Mai. Tuy so voi cac doanh nghiép trong nganh kinh doanh c4 tra xuat khau, ty 1& lgi nhuan
g0p bién cua Sao Mai trong linh vuc ndy chua cao nhung xét vé tdc do chuyén bién vé
doanh thu thi day la linh vuc c6 su tang truéng ngoan muc. Tuy nhién, Sao Mai khong co6
dinh huéng lau dai 1a tham gia truc tiép vao linh vuc ndy ma théng qua cac cong ty con va
cong ty lién két. Vi vay, co cau doanh thu cta linh vire nay ting nhanh trong thoi gian qua

nham thyc hién muc tiéu mé rong thi phan xuét khiu.

Ty 1€ 1ai gfp bién theo tirng Iinh vue (%)

Nim 2007 2008 3Q.09
Bit dong san 35.9 40.7 44.8
Xay dung 23.5 20.5 8.6
Thuy san 0 6.8 4.6
Dich vu 0 36.0 -8.7

Tom lai, theo ching t6i, Sao Mai ¢6 thé kiém soat tét dwoc GVHB theo doanh thu binh
quéan & mirc hop 1y va bén viing (khoang tir 75-80%) trong thoi gian téi. Voi quy ddt kha
I6n gitip kha ning phdn phéi cdc san pham bat déng san cia Sao Mai c6 thé kéo ddi t6i
hon 30 nam trong khi Céng ty chii yéu tham gia thi trwong bt déng san & phdn khiic gid
trung binh véi cau thuong I6n hon cung thi viée chii dong thic ddy tang trucng doanh thu

va loi nhudn gdp tir linh viee cot 16i nay la kha thi ca trong ngan han va dai han.

Cic chi phi hoat djng khdc én dinh

Néu tach riéng phan tic dong cua chi phi 13i vay, cac chi phi hoat dong khac dugc Sao
Mai kiém soat kha hiéu qua. Do doanh nghiép khong dau tu chimg khodn, nén chi phi tai
chinh cta doanh nghiép gan nhu bang 0. Riéng nam 2008, ty 1& chi phi tai chinh/doanh thu
chi ting 0,76% la do Sao Mai bi 16 chénh léch ty gia di thuc hién (0,73%), chiét khau
thanh toan, 13i ban hang tra cham va chi phi tai chinh khac (0,03%). Hai chi phi hoat dong
co ban khéc 1a chi phi ban hang va chi phi quan Iy doanh nghiép dwoc Sao Mai kiém soat
& murc kha hop 1y, di gop phan ning cao kha ning tao lgi nhuan tir mot ddng doanh thu

cua doanh nghiép.

Két ludgn: Tuy ty 1¢ tao loi nhudn tir mét dong doanh thu ciia Sao Mai ¢6 xu hwéng giam
nhe trong thoi gian gan day nhung chi la xu huéng tam thoi do c¢é sw chuyén dich vé co
cau doanh thu va GVHB giita cdc linh viee kinh doanh. Theo danh gia cia chung t6i, ty 18
nay sé tang tré lai trong nim nay va cac nam téi nho sy ting truwéng manh tré lai
ciia linh vue kinh doanh c6t 15i 1a bat dong sén ¢ phan khic gia trung binh. Theo do,

ty 1& ndy co6 thé dat mirc 0,15 trong nam 2009 va 0,20 trong nam 2010.
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Khai thac tai san hiéu qua gop
phan mé réng va ndng cao
nguon doanh thu cho doanh

nghiép

Sw sut giam doanh thu BDS
trong ndm 2008 chii yéu do
tén kho, chwa ban hang hoa
BDS, khong phdi do hoat
dong kinh doanh BDS cua
Sao Mai bi thu hep

B4o cio phan tich CTCP Piu tw va xiy dung Sao Mai An Giang
(4) Ty 1¢ tao doanh thu tir mt dong tai san (Doanh thu thuin/Téng tai san)

Néu nhu chi tiéu trén cho biét mot déng doanh thu thi tao ra bao nhiéu déng loi nhuan thi
chi tidu ndy xem xét hiéu qua sir dung tai san cta Sao Mai, cho biét mot dong tai san sé
tao ra bao nhiéu dong doanh thu. Ty Ié ndy dang tang khd nhanh Ién 0,5 trong 9 thing dau
nam 2009 cho thdy kha ning sit dung ti san ciia Sao Mai khad hiéu qua. Dé danh gia chi
tiéu ndy, chiing toi phan tich sy ting truéng va co ciu cta hai nhan t6 cdu thanh.

Ting truwéng doanh thu: Sao Mai di thanh cong trong viéc duy tri téc do ting trudng
doanh thu hang ndm kha cao (nam 2008 ting 38%/2007, 9T.09 ting 61,6%/2008) da gop
phan ning cao hiéu qua str dung tai san. Khi xem xét vé co cdu ting truéng cua doanh thu,
sy tang trudng 4n tuong cda linh vuc bat dong san va thuy san dugc xem la hai linh vuc
dong gop 16n vao tdc do ting truong doanh thu.

Tang trwong tai sdn

Téc d6 tang trudng ciia tong tai san chdm hon so véi ting truong doanh thu di lam ting ty

1€ néu trén.

Xét vé co cdu tong tai san, co su chuyén dich co cdu tir tai san ngan han sang tai san dai
han tuy tai san ngin han van chiém mot ty trong 16n trong tong tai san. Khi xem xét hiéu
qua str dung tai san, ching toi xem xét sy bién dong ciia nhitng nhom tai san chiém ty
trong 16n trong tong tai san.

Hang ton kho: Day 1a nhom tai san c6 thé truc tiép va tao ra doanh thu trong ngan han cho
Cong ty. Su ting trudng cua hang ton kho dd dong gop dang ké vao sy ting trudng cua
tong tai san. Khi xem xét co ciu hang ton kho, nhom hang hoa bat dong sén va chi phi san
xuit kinh doanh dé dang ting manh trong thoi gian qua 13 yéu t6 chu yéu lam ting hang
ton kho. Sy sut giam doanh thu bt dong san trong nam 2008 chi yéu do ton kho, chua
ban hang hoa BDS, khong phai do hoat dong kinh doanh BDS ctia Sao Mai bi thu hep.
Theo ching t6i, bén canh sy kho khin vé thi truong déu ra ctia san pham, Sao Mai ciing
chi dong chua ddy manh ban hang vao thoi diém nén kinh té gip kho khan do gia ban san

pham khong dugc hap dan.

Tai san c6 dinh: Day 1a nhém tai san co thé tryc tiép va tao ra doanh thu nhung thudng
trong trung han cho Cong ty. Su gia ting co cAu tai san c¢b dinh trong tong tai san chu yéu
do sy ting nhanh cua chi phi xay dung co ban do dang. Pay c6 thé duoc xem 1a ngudn
cha yéu tao ra doanh thu cho Sao Mai trong thoi gian t6i. Chi phi xdy dung co ban d&
dang cua Sao Mai trong 9 thang dau nim kha 16n, chiém t&i 22,8% trong tong tai san so
véi mire 10,1% ctia nam 2008 va 3,2% trong nam 2007. Nhu vay, viéc da dang hoa va trai
rong dau tu cac du 4n ciia Sao Mai c6 thé tao ra nhitng khé khin ngan han vé ngudn vén
kinh doanh nhung lai tai ra sirc bit manh vé ting truéng doanh thu BPS cho cong ty trong
thoi gian toi.

Phdi thu ciia khach hang: Sao Mai da duy tri mot ty 18 kha hop 1y trong tong tai san
(khoang 10%) cho thay Cong ty kiém soat kha t6t khoan muc nay. Trén thuc té, day la
phan tai san da dwuoc hach toan vao doanh thu nhung Cong ty cho khach hang tra cham

Cong ty TNHH Chirng khoan Ngin hang Pau tw va Phat trién Viét Nam | www.bsc.com.vn



R&D@bsc.com.vn

Khai théc tot don bay tdi
chinh lam tang hiéu qua hoat
dong kinh doanh

B4o cio phan tich CTCP Piu tw va xiy dung Sao Mai An Giang

trong ngan han. Pay c6 thé dugc xem nhu chinh sich ciia cong ty trong viéc 161 kéo khach
hang, dic biét d6i twong khach hang mua hang hoa bat dong san 1a chu yéu c6 mirc thu

nhap thp va trung binh.

Tom lai, ching toi nhan thdy, sy ting trudng cla tong tai san nodi chung bat nguén tir
nhitng nhom tai san tao ra doanh thu truc tiép va ngin han ciing nhu nhitng nhom tai san
tao ra ngudn doanh thu gian tiép va trung han cho Sao Mai. Day la bang chimg cho thiy
su sut giam doanh thu tir linh vire BPS trong thoi gian qua chi c6 tinh tam thoi khi ngudn
cung hang ciia Cong ty tir linh vuc nay con rat 1on, ¢ thé tao ra sy ting trudng dot pha vé
doanh thu trong nim nay va nhiéu nim t6i. Theo danh gi4 cia ching t6i, ty 1& nay trong
niam 2010 ¢6 thé duy tri dugc ¢ muc 0,5.

(5) Don bay tai chinh

Tinh dén 30/09/2009, ty 1¢ ng/von chu dat 2,01 lan. Theo wdc tinh chi phi 13i vay binh
quéan cta ca nam 2009 chi khoang 4,47%/nam. Trong khi d¢, tinh dén hét quy I11/2009,
ROA (EBIT/Téng tai san) da dat 5,06%, cao hon chi phi l3i vay binh quéan ctia ca nim
2009. Vi vdy, theo dénh gia ctiia chung t6i, Sao Mai da khai thac kha t6t don bay tai chinh
dé gia ting hiéu qua hoat dong kinh doanh. Véi kha ning nay, chung t6i dy tinh trong nam
2010, Sao Mai s& duy tri mirc don bay véi ty 18 ng/vdn chu dat 2,0 1an.

Tém lai, két hop ca 5 nhan tb trén, ty 1¢ loi nhuén sau thué trén von chi sé hiru sé
dat mirc 6n dinh khoang 20,04% trong nim 2010.
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VI. PINH GIA

Hién nay, c6 2 phwong phéap dugc sir dung kha phd bién vi tinh don gian, d& hiéu, d& s
dung, sat voi thyc té va rat hidu qua: do 1a phuong phap so sanh P/E va phwong phép so
sanh P/Bv.

1. Phwong phap so sanh P/E:

Tai thoi diém 30/09/2009, EPS cua 4 Quy gin nhat (Quy 1V/2008 cong vdi 3 Quy nam
2009) 1a 9.038 ddng/cod phiéu, ing voi tong sb cd phiéu 1a 4.956.300 co phiéu. Tuy
nhién, thang 11 ndm 2009, Sao Mai An Giang thuc hién chia thudng theo ty 1€ 1:1, theo
d6 EPS diéu chinh cua Cong ty 1a 4.519 dong/cd phiéu, tng voi tong s6 cb phiéu la
9.912.600.

> Hé sb P/E nganh binh quan nganh (tgi ngay 9/12/2009): 21,15 (Phy luc 1).
> Hé s6 P/E nganh diéu chinh hop 1y: 60% x 21,15 = 12,69.
Gia mot cd phiéu: 4.519 x 12,69 = 57.346 dong/cd phiéu.
2. Phwong phdp so sanh P/Bv:
Pay 1a phuong phéap tinh gia c6 phiéu dua trén gié tri s6 sach ciia Sao Mai An Giang va
mirc binh quan cua hé sb gia thi truong trén gia tri s6 sach cua cac cong ty dang niém yét
tai S¢ giao dich chimg khoan TP. HCM va S¢& giao dich chimg khoan Ha Noi.
> Tai thoi diém 30/09/2009, Gia tri sd sach mdi c6 phiéu (Book Value) 1a 29.047
ddng/cd phiéu, tng véi tong s6 cd phiéu 13 9.912.600.
> Hé s6 P/ Bv binh quan nganh (tai ngay 9/12/2009): 3,74 (Phu luc 1).
> Hé s P/Bv nganh diéu chinh hop 1y: 60% x 3,74 = 2.08
> Gia mot c6 phiéu: 29.047 x 2,08 = 60.417 ddng/cd phiéu.

3. Phwong phdp tai san rong

Theo chimg thu thim dinh gia cia Cong ty co phan thong tin va thim dinh gia Tay Nam
Bo dinh gia quyén sir dung dit va cong trinh xay dyung ciia 22 hang muyc thudc s hitu
ctia Sao Mai An Giang theo gia thi trudng tai thoi diém du thang 10/2009. Tong gia tri
cua 22 hang muc nay la 1.046 ty.

Gia tri thAm dinh
(VND)

Stt Tén tai san

o1 Quyén sir Adun{g dét cﬁa'lé d4t tai khu dan cu Binh Khanh 3, TP. 308.705.954.000
Long Xuyén, tinh An Giang

Quyén sir dung dét tai duong Giai thoat giao thong Khu déan cu
02 | Nam Tra On, phuong Binh Khanh, TP. Long Xuyén, tinh An 14.520.022.000
Giang

Quyén s dung dat Khu dan cu Binh Khanh 5, phudng Binh

03
Khanh, TP. Long Xuyén, tinh An Giang

88.800.448.000
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04

Quyén str dung dét tai thi trdn Xuén Bién, huyén Tinh Bién, tinh
An Giang

51.217.128.000

05

Quyén sir dung dit khu ha ting k¥ thuit Cho & Khu dén cu,
Trung tdm xa HOi1 An, huyén Chg mdi, tinh An Giang

29.050.282.000

06

Quyén str dung dat (Khu dat Thanh d6i) phuong My Long, TP.
Long Xuyén, tinh An Giang

42.537.886.000

07

Quyén st dung dit (Khu dat Kho An Giang 1) tai duong Trn
Hung bao, phuong My Binh, TP. Long Xuyén, tinh An Giang.

43.813.320.000

08

Quyén sir dung dat (khu dét bén xe Chau Pdc) tai phudong Chau
Phu B, thi xd Chau Déc, tinh An Giang

63.166.704.000

09

Quyén sir dung dat va cong trinh xdy dung tai sb 326 duong
Hung Vuong, phuong My Long, TP. Long Xuyén, tinh An Giang

13.842.739.000

10

Quyén sir dung dét va cong trinh xay dung tai sb 72 duong Tran
Nhat Duat, phuong My Xuyén, TP. Long Xuyén, tinh An Giang

6.495.649.000

11

Quyén sir dung dat va cong trinh xay dung tai s6 706 duong Ha
Hoang Ho, phuong My Xuyén, TP. Long Xuyén, tinh An Giang

1.851.327.000

12

Quyén sir dung dt va cong trinh xay dung tai s 645/33 duong
Tran Hung Pao, phuong Binh Dirc, TP. Long Xuyén, tinh An
Giang.

2.387.340.000

13

Quyén st dung dat tai duong tinh 16 943, khém Tay Khanh,
phuong My Hoa, TP. Long Xuyén, tinh An Giang.

2.042.860.000

14

Quyén st dung dit va cong trinh xay dung tai s 647B/33 dudng
Tén That Thuyét, phuong Binh Puc, TP. Long Xuyén, tinh An
Giang.

1.181.040.000

15

Quyén str dung dat va cong trinh xay dung tai khém Binh Khanh
5, phuong Binh Khanh, TP. Long Xuyén, tinh An Giang.

894.476.000

16

Quyén sir dung dét tai p 1, xd My Tan, TP. Cao Lanh, tinh Dong
Thap

10.130.394.000

17

Cong trinh xay dung Khu cu xa Agifish tai khu dan cu Binh
Khanh 3, phuong Binh Khanh, TP. Long Xuyén, tinh An Giang

7.382.238.000

18

Quyén str dung dat va cong trinh xay dung tai sé 9 Nguyén Kim,
phuong 12, quan 5, TP. H5 Chi Minh.

16.145.877.000

19

Quyén str dung dit va cong trinh xdy dung tai thira dat sé 134 +
135 + 160 + 161, xa Phudc Hoa, huyén Tan Thanh, tinh Ba Ria
Viing Tau

58.576.118.000

20

Quyén su dung dat cua cac 16 dit tai kh dan cu Sao Mai tai
phudng 7, thi xa Bén Tre, tinh Bén Tre

84.585.156.000

21

Quyén sir dung dét tai khu dan cu Tri Tén, huyén Tri Tén, tinh
An Giang

56.515.082.000

22

Quyén str dung dat khu dan cu Cai Dau, thi trAn Cai DAu, huyén
Chéau Phu, tinh An Giang

52.280.690.000

Tong cong

1.046.122.730.000
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Tong cac khoan muc hang ton kho, chi phi xdy dung co ban do dang tai thoi diém
30/9/2009 1a 474,9 ty. Gia tri chénh 1éch cuia tai san so voi gia thi truong cua 22 hang
muc nay 14 571,2 ty. Vén chi s¢ hitu 1a 304 ty, NAV c6 phiéu Sao Mai An Giang theo
gia thi truong 1a 875/99.1= 88.290 VND

Xac dinh gia:

Két qué dinh gis Gi4 VND) T§ trong (%) ](33;'];1/':3;’
Phuong phép P/E 57.346 34% 19.498
Phuong phap P/B 60.417 33% 19.993
Phuong phap NAV 88.920 33% 29.344
Tong binh quin 68.779

Mukc gid hop li 68.779 VND/CP tuwong irng PE cho 2009 la 7,9 lan va PE()2010 la 9,9
lan

VII. NHAN PINH CHUNG VA KET LUAN VE QUAN PIEM PAU TU

Véi nghién ciru chi tiét vé tiem ndang va hiéu qud cia timg d dn ma cong ty dang khai
théc dwoc trinh by ¢ trén, vai tro qudn tri diéu hanh sang sudt véi tam nhin chién lrgc
ciia B¢ may Linh dao Sao Mai, ciing nhw sirc khée vé tai chinh ciia CTCP Pau tw &
Xay dung Sao Mai, chiing téi cho rang vdi viing gid 55.000-60.000 la viing gid an toan
dé diu tw vao cé phiéu Sao Mai An Giang cho cd nha dau tw ngin han va dai han.
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Bio c4o phan tich CTCP Pau tw va xAy dung Sao Mai An Giang

Phu luc 1
Bang chi tiéu PE,PB nganh BDS ngay 9/12/2009

P/E P/B
Nganh bit dong sin 21.15 3.74
BCI 16.98 2.04
Cl 10.29 2.26
D2D 9.72 1.8
DIG 12.67 5.54
HAG 17.38 3.21
HBC 20.63 0.72
HDC 11.29 3.31
ITA 23.92 1.33
ITC 21.67 1.08
KBC 88.86 3.86
KHA 4.29 1.18
LCG 7.74 2.51
LGL 11.97 1.87
NBB 13.22 2.07
NTL 7.69 6.01
RCL 5.12 2.41
SDU 40.16 4.66
SIS 19.14 5.3
STL 12.81 3.3
SZL 28.41 3.74
TDH 6.4 1.74
TIX 11.28 1.47
VIC 123.11 8.13
VNI 1314.3 2.64
VPH 16.41 4.24
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Bio c4o phan tich CTCP Pau tw va xAy dung Sao Mai An Giang

CONG TY CHUNG KHOAN NHPT&PT VIET NAM

BSC Tru sé chinh
Tang 10 - Thap A Vincom
191 Ba Tri¢u - Hai Ba Trung - Ha ndi
Tel: 84 4 22200668
Fax: 84 422200669
Website: www.bsc.com.vn
Phong Giao dich BSC Nam Ky Khéi Nghia
12-14 Nam Ky Khoi Nghia
Quan 1, Tp.Hd Chi Minh
Tel: 84 8 8214803
Fax: 84 8 8214804

Nhém Phén tich

P6 Thanh Phong
Tran Thing Long
Nguyén Thanh Hoa

Chi nhanh BSC Ho Chi Minh
Tang 9 - 146 Nguyén Cong Tri
Quan 1, Tp. H Chi Minh
Tel: 84 8 3 8128885
Fax: 84 838128510

Phong Giao dich Hang Tre
20 Hang Tre - Hoan Kiém - Ha Noi
Tel: 39261278,3 9261276
Fax: 39261279

Tran Kim Oanh
Buii Nguyét Anh
Vii Phuwong Nga

Truéng nhém
Vii Thing Binh
Phu trach nhém Nganh
Pham Xuin Anh

Khuyén cdo sir dung: Ban bdo cdo nay ciia Cong ty Chirng khodn Ngdn hang Pau tu va phat trién Viét Nam (BSC), chi
cung cdp nhitng thong tin tong quan chung vé nganh va doanh nghiép. Bdo cdo nay khong dwoc xdy dung dé cung cdp
theo yéu cdu ciia bat ky t6 chirc hay cd nhén riéng lé nao hodc cdc quyét dinh mua ban, ndam giit chiing khodn. Nha dau tie
chi nén sir dung cdc théng tin, phdn tich, binh ludn ciia Ban bdo cdo nhw la nguon tham khdo truée khi dwa ra nhitng
quyét dinh dau tw cho riéng minh. Moi thong tin, nhdn dinh va dw bdo va quan diém trong bdo cdo nay dwoc dwa trén
nhitng nguon dir liéu dang tin cdy. Tuy nhién Céng ty Chirng khodn Ngéan hang dau tw va phat trién Viét Nam (BSC)
khéng chiu bdt ky mét trach nhiém nao doi véi tinh chinh xdc ciia nhing thong tin dwoe dé cdp dén trong bdo cdo nay,
ciing nhu khong chiu trdach nhi¢m vé nhitng thiét hai doi véi viée sir dung toan bo hay mot phdn noi dung cua ban bdo cao
nay. Moi quan diém ciing nhw nhdn dinh dwoc dé cdp trong bdo cdo ndy dia trén sw can nhdc can trong, céng minh va
hop 1y nhat trong hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém, nhdn dinh ndy cé thé thay déi ma khong can bdo truée. Bdan bdo
cdo nay c6 ban quyén va la tai san ciia Cong ty Chimg khodn Ngdan hang Pau tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh
vi sao chép, sira doi, in dn ma khéng cé sy dong y ciia BSC déu trdi ludt.

Ban quyén ciia Cong ty chitng khodn Ngdn hang Dau tw va phat trién Viét Nam (BSC), 2009.
Cong ty Chirng khoén BIDV (BSC)

Bdt ky ngi dung nao ciia tai liéu ndy ciing khéng dwee (i) sao chup hay nhén ban & bat ky hinh thirc hay phwong thirc nao
hodc dwoc cung cap néu khéng dwoc su chdp thudn ciia Cong ty Chirng khodn BIDV.
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