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Lién tiép nhiéu ndm lién, Savico dan dau vé thi phan ctia VAMA, dac biét dbi véi cac nhan hiéu 6 to lién doanh cla
TOYOTA, FORD, GM — DAEWOO, 6 t6 nhap khdu HUYNDAI va céac nhan hiéu xe gan may, mang lai lgi nhuan déu
dan cho Savico. Bén canh dich vu thwong mai, Savico con tap trung vao nganh dich vu bat doéng san va dich vuy tai
chinh. Trong nam 2009, loi nhuan bién clta ca 3 Iinh vuc déu dwoc cai thién rd rét. Diém roi loi nhuan cta Savico
sé& la tir 2011 khi cac dw an kinh doanh bat dong san cho thué chinh thire di vao hoat déng.

Trén co s& P/B dwoc diéu chinh béng téc do tidng EPS binh quan, chiing tdi xac dinh gia noi tai 1 CP SVC 1a
51,000 déng. V&i bién do an toan la 25%, gia dé xuat mua SVC la tir 48,200 dong tré xubng va nén xem xét ban t
murc 63,700 trd lén. Nhw vay, véi gia ngay 8/3/2010 1a 40,100 déng, cb phiéu SVC hién dang ndm trong vung
khuyén nghi N&m gid.
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1. Ho6 so doanh nghiép:

Cong ty c6 phan dich vu téng hop Sai Gon (Savico) ra doi vao ndm 1982 1a don vi dau tién hoat dong trong linh
vie dich vy, dwoc cb phan hda tir ngay 04/01/2005. Ngay 21/12/2006 Cong ty thwc hién niém yét 12.734.100 cb
phiéu tai S& Giao dich chirng khoan Ha Noi véi ma Chirng khoan 1a SVC.

Chién lwoc:

Hién Savico da xay dwng dinh huéng chién lwoc dé tré thanh Cong ty dau tw tap trung phat trién & 03 linh vic:
Dich vu -Thwong mai; Dich vu bat déng san va Dich vu tai chinh, tirng buéc khéng dinh thwong hiéu Savico
theo tirng Iinh vwe théng qua cac chudi dich vu théng nhat. Xay dwng van héa doanh nghiép véi trong tam 13 sw
cam két ctia Cong ty déi véi cd dong, khach hang, dbi tac, CBNV vé uy tin va chéat lwgng dich vu.

Dich vu thwong mai:

Cong ty cung cép da dang céac dich vu thwong mai bao gébm dich vu taxi, ban 1& tw déng, thoi trang cao cép ...
trong d6 chiém trén 90% téng doanh thu la mang Iwéi kinh doanh, phan phéi, stra chira, bdo tri theo tiéu chuan
qudc té vé 6t6, xe gédn may va linh kién phu tung céc loai, v&i cac nhan hiéu 6té nhw Toyota (Toyota Giai Phong,
Toyota Déng Sai Gon, Toyota Can The), Ford (CTCP Dana, Saigon Ford), GM-Daewoo (GM — Daewoo Déng
Thanh), va cac nhan hiéu xe gdn may SYM (Céng ty TNHH Thwong mai Dich vu Téng Hop Bén Thanh — SAVICO),
Suzuki, Yamaha (CTCP Sai Gon Ngdi Sao). Ngoai tru s& chinh tai Sai Gon, hién Savico c6 2 chi nhanh tric thudc
tai Da N&ng va Can Tho, véi tdng cong 11 codng ty con, 7 cong ty lién két hoat dong trong linh vwe phan phéi va
céac dich vy lién quan (Phu luc 1: Hé théng phan phdi 6 t6, xe may Savico)

Trong nam 2009, hé théng 6 t6 Savico tiép tuc dan dau trong hé thdng phan phédi cta cac nha cung cip véi san
lugng tiéu thu dat 9.225 xe cac loai; tdng 30% so v&i nam 2008, chiém 7,6% thi phén cta VAMA. Trong dd, nhan
hiéu Toyota chiém 20% thi phan Toyota Viét Nam, nhan hiéu Ford chiém 22% thi phan Ford Viét Nam, nhan hiéu
GM-Daewoo chiém 4% thi phan Vidamco va nhan hiéu Suzuki chiém 22% thi phan Suzuki. San lugng tiéu thu xe
gan may cda toan hé théng Savico 1a 13.695 chiéc, dat 103% ké hoach, tang 24% so vé&i nam 2008.

Dich vu bat déng san:

Cong ty tap trung dau tw, hop tac, phat trién cac dw an bat dong sén theo hwéng cho thué cao 6¢ van phong, can
hé cho thué, trung tdm thwong mai... tai cac trung tdm thanh phé I1&6n; Pau tw dw &n ha tAng nganh du lich: Khach
san, khu du lich nghi dwéng...Trong giai doan 2009 — 2010, Céng ty tiép tuc tim kiém, lwa chon cac dbi tac chién
lwge, co kinh nghiém trong nganh bét déng san, c6 cac mét bang vi tri tét, thuan loi tai nhivng thanh phé 16n
Tp.HCM, Ha Noi, Pa N&ng, Can Tho... dé phat trién cac dw an bat dong sén quy mé Ion.

Trong n&m 2009, vén dau tw cho linh vre dich vu bat dong san dat 688 ty déng, tang 21% so véi ndm 2008, chiém
ty trong 38.4% tdng tai san toan cong ty. Nam 2010, Savico cho biét s& tap trung phat trién cac dw an bat dong san
trong diém nhw: Tam Binh — Hiép Binh Phwéc, Bai Trem — Da Néng, 104 Phd Quang, 115 — 117 HS Tung Mau,
Savico Plaza Ha Noéi, 227 — 229 Ly Ty Trong. Ddng thdi tim kiém co hoi dau tw dé phat trién cac dw an méi nhu:
xay dwng phwong an dau tw du an 68 Nam Ky Khéi Nghia... (Phu luc 2: Cac dy an Bat dong san cla Savico)
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Dich vu tai chinh:

Vén dau tw cho linh virc nay dén cubi ndm 2009 Ia 291 ty déng, tdng 10% so v&i dau ndm, chiém ty trong 16,2 %
tbng tai san Coéng ty. Céng ty wu tién dau tw vao nhirng linh vwc phu hop véi dinh hwdng phat trién chung cla
Savico, v&i muc tiéu sy tham gia sau rong va tan dung tét cac co hoi, co s& vat chat sdn cé da dem lai nhirng hiéu
qua kinh t& cao cho SAVICO, déng thdi xay dwng dwoc uy tin, thwong hiéu cta SAVICO trén nhiéu Iinh vyec c6
tham gia vén gép.

- Dau tw chirng khoan ngén va dai han; Xay dwng danh muc dau tw chirng khoan hop ly trén co s& phan tich,
danh gia thi treong va kha nang sinh loi ctia ¢ phiéu cac doanh nghiép, gdm ca cé phiéu niém yét va OTC. Dac
biét wu tién dau tw chirng khoan dai han tap trung vao cac doanh nghiép lién quan dén cac nganh kinh doanh
chién lwoc cta Savico. Trong nam 2008, Savico ghi nhan khoan dy phong gidm gia dau tw dai han tri gia 99 ty
ddng, va da hoan nhap 38 ty trong ndm 2009, van con lai gan 63 ty ddng. Trong muc dau tw dai han khac (BCTC)
c6 295 ty cb phiéu OTC thé hién theo nguyén gia.

- Hop téc vai cac dbi tac chién lwoc trong va ngoai nwéc, cé uy tin, kinh nghiém va tiém Iwc tai chinh nhw Ngan
hang TMCP Viét A, Céng ty CP BCVT Sai Gon dé thanh lap cong ty cho thué tai chinh, cung cap dich vu tai chinh
cho céac hoat dong tiéu thu 6t6, xe gadn may, bat dong san va hang tiéu dung khac; véi Ngan hang TMCP Phuong
Pong (OCB) dé thanh Iap cong ty chirng khoan Phwong Déng, Céng ty quan Iy quy...

Quan trj

Cong ty c6 doi ngli Ban diéu hanh va Hoéi ddng quan tri lau nam, cé nhiéu kinh nghiém trong Iinh vrc dau tw dy an
va dau tw tai chinh cling nhw kha néng quan ly. Tuy vay, cling phu hop véi lich s& hinh thanh lau doi cla Savico
co cau td chirc clia cong ty twong dbéi cdng kénh do dac thu ciia nganh hang phan phéi cé thé gay khé khan cho
cong tac quan ly ctia Savico.

Cac déi tac va nha dau tw:

Téng céng ty Bén Thanh Sunimex hién n&m gitr 31,1% vén diéu 1& SAVICO, hoat déng trong linh vire: Du lich,
Thwong mai, San xuét, Pau tw...

VOF Investment Limited: tham gia Céng ty CP SAVICO véi tw cach la cb déng chién lwgc cam két hé tro
SAVICO trong linh vue Dich vu Tai chinh, Dich vu B4t dong sén, Dich vu - Thwong mai...

Bridger Horizon VietNam Partners,LP. tham gia Céng ty SAVICO v&i tw cach cd déng chién lvgc cam két hé tro
SAVICO trong linh vuc dao tao nhan lwc vé nghiép vu tai chinh, cac quy dao tao

Sumitomo Corporation hop tac véi Savico thanh Iap cac Céng ty: Toyota Gidi Phong (TGP), Toyota Can Tho
ComfortDelgro SAVICO hgp tac véi ComfortDelgro thanh 1ap Cong ty ComfortSavico Taxi

Céng ty C6 phan Xuat nhap khau Khanh H6i (KHAHOMEX) hop tac véi Savico xay dung cao éc van phong tai
dia chi 56 Bén Van Bén, Quan 4, TP. H6 Chi Minh

Cong ty Co phan San xuat Kinh doanh Hang xuat khau Tan Binh (TITCO) hop tac voi Savico va Khahomex
xay dwng cao ¢ van phong tai dia chi 9-15 1& Minh Xuan, Quan Tan Binh, TP. H6 Chi Minh

Téng Céng ty C6 phan Dich vu Téng hop Dau khi Petrosetco 1a déi tac chién lwoc ctia SAVICO trong linh vuc
Dich vu - Thwong mai
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2. Rui ro dau tw

Rdi ro méi trwong phdp ly: Savico hoat dong trén nhiéu linh vuc, nganh nghé kinh doanh da dang do dé chiu sy
diéu chinh cda nhiéu ngudn luat khac nhau nhw Bo luat dan sy, Luat Doanh nghiép, Luat dat dai, luat xuat nhap
khau, Luat thwong mai...va nhiéu nghi dinh théng tw dwoc ban hanh kém theo.Ddng thoi 14 doanh nghiép dwoc
niém yét trén SGDCK TPHCM Savico con phai tuan thi cac luat va quy dinh ap dung trén thi trworng ching khoan.
Dac biét la doanh nghiép thwc hién nhiéu hoat dong xuat nhap khdu Savico con phai tuan theo phap luat quéc té
cling nhw cac hiép wéc, thda thuan... Mac du cac ngudn luat déu dang duoc Viét Nam nghién clru, stra dbi cho
phu hop véi dinh hwéng mé cira, tao méi trwdng kinh doanh 6n dinh, thdng thoang nhwng hé théng luat phap
nwéc ta van con nhiéu thiéu sét, mdi trwong luat phap thwong bi thay déi bat ngd, khé du béo, gay khé khan cho
doanh nghiép trong viéc thyc thi.

RUi ro vé moéi trwdng phap ly di lién véi rii ro vé chinh sach trong tirng linh vwe hoat déng cu thé ctia Savico, trong
do6 cé dau tw tai chinh, kinh doanh bat dong san va phan phdi 6 td, xe may cho cac hang lién doanh tai Viét Nam va
xe nhap khau.

Nhuw trong linh vwc phan phdi 6 t6, xe may, ndm 2008 viéc tang thué nhap khau 6 t6 nguyén chiéc tang tlr 70% 1&n
83% khién cho doanh sb trén thj trworng xe nhap khau gidam manh déng thdi cling thic day tiéu thu xe san xuét
trong nwéc. Méi day ngay 24/3/2010 Bo Tai chinh ban hanh biéu thué méi theo Théng tw 31/2010/TT-BTC thuc
hién cat giam thué nhap khau theo 16 trinh da cam két véi WTO , theo dé xe chay xang, tr 2500cc tré 18n |a 80%;
xe 6t6 4 banh 2 ciu chi dong 1a 77% céc loai xe chay xang dwdi 2500 cc va chay diesel gitr nguyén mdc hién
hanh cta ndm 2009 |& 83%, khién cho xe nhap khau nguyén chiéc tré nén hap dan hon so véi cac xe lién doanh
l&p rap trong nwéc. Viéc tang thué gia tri gia ting, thué trwdc ba va quan ly chat ché hon cong tac ddng kiém 6 t6,
xe may bat dau ap dung tlr 1/1/2010 da nang lwong tiéu thu nhixng thang cudi 2009 1én ky luc va gidm dang ké
murc tiéu thu clia nganh trong nhirng thang dau nam 2010.

Déi vai linh vire kinh doanh bat dong san, la nganh bj quan ly chat ché, lai trong thoi ky dang déng bang nén cang
khé khan hon.Bon ct nhw Nghi dinh 69/2009/NDCP quy dinh viéc 4p dung mic hd tro cao hon tir 1,5 dén 5 lan
gia dat néng nghiép cho chuyén dbi nghé nghiép va tao viéc lam da tang dang ké chi phi dén bu giai phong mat
béng cla cac doanh nghiép hoat ddng trong nganh.Cac chinh sach tién té trong thoi gian gan day nhw: han ché
ngan hang cho vay bat déng san, giam ty I& dung ngudn vén huy déng ngan han tai tro cho ngudn vén cho vay dai
han (trong khi cac ngan hang thwong mai chi yéu huy déng bang nguén vén ngén han)... Chinh sach tai khéa vé
viéc thu thué kinh doanh va dich vu b4t dong san, ra soat cac khoan dau tw céng va dirng cac dw an kém hiéu qua,
gay ton dong vén nha nwéc cling lam téng rdi ro chinh sach ctia nganh nghé.

V& [inh vwc dau tw tai chinh, nhitng quy dinh méi day vé viéc khéng dwoc phép dau tw chéo gitra cac cong ty me —
con va bat buéc 1 ndm han ché giao dich déi v&i cbé phiéu phat hanh riéng 1€ cling gidm cac co hdi dau tw ciing
nhw phwong an thoat vén cliia doanh nghiép.

Rudi ro chu ky tiang trwéng kinh té: Nhivng nganh ma Savico tham gia kinh doanh déu bj tac dong rat 1&n béi chu
ky tang trwdng kinh té, dic biét la nganh phan phédi 6 t6, xe may. Hién nay, kinh té thé giéi va Viét Nam dang trong
thoi ky hoéi phuc sau khi khing hoang dwoc coi la da lap day trong ndm trwéc, do vay nhitng nganh nghé kinh
doanh clia Savico déu cé co hdi tang trwdng tét trong nhirng ndm t&i. Tuy vay, rdi ro tai khing hoang ciing dwoc
kha nhiéu cac chuyén gia kinh té dy bao la rat cé kha nang xay ra trong ndm 2010, va rdi ro vé chu ky tang trwéng
kinh té van hién hru.
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Rdi ro thi trwong tai chinh: Thi trudng tai chinh — tién té trong nwédc va qubc té co tac dong nhét dinh dén hoat
dong cta doanh nghiép, trong d6 phai k& dén rai ro vé bién dong gia nguyén vat liéu, lam phat, 14i suét va chinh
sach diéu hanh 1ai suét, ty gia va chinh sach diéu hanh ty gia, va rai ro bién dong gia cb phiéu SVC niém yét trén
san HSX.

Gia nguyén vat liéu nhap khau trong nam 2010 van trong xu thé tang nhe, két hop véi ty gia VND cé xu huwéng
gidm so véi USD gay khé khan va tang chi phi diu vao cho céc cong trinh va ciing nhw tang gia thanh céc san
pham c6 nhiéu yéu tb nhap khau nhw 6 t& nguyén chiéc, linh kién 1ap rap...Diéu nay ddi hdi doanh nghiép can chu
trong hon dén rdi ro ty gia béng viéc thuc hién cac cong cu phai sinh nhdm giam thiéu rai ro vé ty gia.

Bén canh dd, lam phat tai Viét Nam la van dé nhirc nhdi trong cac ndm vira qua khi sé liéu cta Téng cuc théng ké
phén anh qua cac nam 2005-2009 la 8,4%, 6,6%, 12,6%, 19,89%, 6.88% va 2 thang dau 2009 1a 1,36% va 1,96%.
Gi4 xang, gas, dién, nwéc, than phuc vu kinh doanh trong ndm nay déu tang manh.

Di lién v&i méi lo lam phat 1a rai ro 13i suét cho vay sé tang. M&i day, Ngan hang Nha nwéc da tam nglrng st dung
cong cu lai suat co ban va khbng ché tran cho vay — huy dong dbi véi ngan hang, bat dau cho phép thda thuan lai
suat véi cac khodn vay trung va dai han va c6 dong thai sé tiép tuc 4p dung véi cac khoan vay ngén han.Véi ty
trong trén 50% la vén vay, chi phi 1ai vay c6 thé sé tang dét bién trong thdi gian téi.

Ngoai ra, bién dong gia ¢ phiéu SVC khéng phan anh trung thuc tinh hinh hoat déng cta ban than céng ty do tac
doéng cua cac yéu té nhw cung — cau, tinh hinh kinh té, x& hoi, tdm Iy nha dau tw... cling anh hudng xau dén
thwong hiéu va tam ly cdia cac nha dau tw, cling nhw cac déi tac cia SVC.

Rui ro kinh doanh: Hoat déng kinh doanh ctia 1 doanh nghiép bao gi¢ cling chiu nhirng rii ro nhat dinh dac biét &
Savico hoat déng trong nhiéu Iinh vue lai cang cé nhiéu rdi ro lién quan dén tirng nganh nghé kinh doanh.

Hoat déng kinh doanh trong linh vuwc bat dong san tiém an nhiéu rai ro, dac biét trong bdi canh thj trwéng déng
bang tir nhiéu nam nay. Gan day, chi phi giadi phéng mat bang cho cac dw an méc du da c6 quy hoach nhung
thwdng cé xu hwéng tang do ca strc ép cla nguoi gil dat lan cac co quan quan ly. Hon niva, cong tac giai phong
mat bang néu khéng thwc hién ding tién do sé gay kho khan cho viéc thyc hién viéc thi cong tiép theo va trong mét
sb trwong hop phai treo hodc hly hop déng, dan téi méat khéng chi phi ban dau da bé ra. Thém nira, lgi nhuan cla
dw an con c¢6 thé bj anh hudng béi gia thanh cong trinh tdng cao do nguyén vat liéu dau vao bién dong béat loi ma
lai khéng dwoc diéu chinh gid, chi nhan phan gia da théa thuan trwéc theo hop déng. Thoi gian thi cdng kéo dai
cang lam cho cong tac quan ly cac khodn phai tra - khodn phai thu va viéc ghi nhan doanh thu — chi phi phic tap
va gap nhiéu rdi ro hon.

Thi trwong 6 t6 hién nay chiu strc ép kha I&n t&r ngwdi tiéu dung dac biét la cac dong xe clia hang Toyota. Savico
c6 1 s6 cong ty con la dai ly chinh thirc ctia Toyota Viét Nam ciing dang chiu anh hwéng t vu viéc cta Toyota.
Mat khac gia nhién liéu ngay cang tang cao ciing khién cho thi trwéng 6 t6 giam doanh sé ban ra.

Trong linh vwe dau tw tai chinh Savico dang 1a ¢é dong lén ctia NHTMCP Phuong Déng, do vay rii ro vé tin dung
trong ngan hang ciing 1a rii ro doanh ngiép can lwu tdm hién nay.
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&, Phan tich nganh

Ching t6i danh gia kha nang canh tranh cta SVC dwa trén cac yéu td canh tranh theo mé hinh phan tich canh
tranh ctia Michael Porter trong Iinh viwc phan phéi 6 td, xe may lién doanh do day & hoat dong truyén théng, c6 lgi
thé 16n cda cong ty (hién chiém trén 90% doanh thu) déng thei trong linh vuc kinh doanh bat déng san (phan khuc
trung tdm thwong mai, van phong va can ho dich vu, khach san, khu nghi dwéng cao cép).

3.1 Nganh phan phéi 6 td, xe may lién doanh lap rap trong nwéc
Rao can tham nhap:

Hién tai rao can tham nhap vao nganh phan phdi 6 t6, xe may lién doanh I&p rap trong nwéc la twong dbi cao.
Nguyén nhan la do cac cong ty thudc Hiép hoi cac nha san xuét 6 té Viet Nam VAMA déu da co hé théng cac cong
ty phan phéi bac 1 rat manh, trong dé méi céng ty c6 mang lwéi phan phéi rong khép, cé tinh canh tranh cao. Hon
nira, d& dwoc chap nhan lam dai ly phan phdi, xay dwng dwoc mang lwdi phan phéi ¢ tinh canh tranh, véi cac
show room tai cac dia diém dep trong cac khu trung tdm, va duy tri mét lwgng hang tén kho da I1&6n can yéu cau vé
vbn va cac ngudn luc khac rat cao, do vay rat it cac cong ty cé thé dap rng dwoc cac yéu ciu nay.

Tuy nhién, strc canh tranh tiém n&ng c6 thé dén tlr cac hang lién doanh méi dwoc thanh 1ap & Viét Nam, khoéng
bao gdm cac hang thudc VAMA. Ngoai kha nang hop tac véi cac cong ty phan phdi Ién sdn co, hdng méi cling ¢
thé s& xay dwng méi tlr dau hé thdng phan phéi cho minh, tao co héi cho cac cong ty méi tham gia khai thac thi
trwdng. Bén canh do, cac cong ty san xuét xe cling cé thé thanh I1ap bd phan phan phdi, tw canh tranh véi cac dai
ly cia minh, nhwng diéu nay thwong xay ra véi cac hang xe méi gia nhap thj trwéng Viét Nam hon 1a cac hang da
c6 truyén théng lau doi, co6 hé théng phan phdi manh.

Quyén Iyc nha cung cap:

DP4i v&i mot cong ty phan phéi, dau vao ctia cong ty chinh 1a cac s&n phdm cong ty ban, va cac nha phan phéi cla
Savico phan I&n thudc Hiép hoi cac nha san xuét 6 t6 Viét Nam VAMA. Hiép hdi nganh nghé da thanh cong trong
viéc gay strc ép 1én cac co quan quan ly thi trwdng, cac nha phan phdi xe nhap khau ciing nhw nguwdi tiéu dung vé
nhiéu van dé lién quan dén chinh sach, chién lwoc dinh hwéng thi triedng hay gia ban san pham.

Tuy vay, dbi véi Savico, cong ty cé mang lwdi phan phéi rong khap, véi da dang mau ma, dong xe, trong dé dan
dau vé thi phan trong nhiéu nhan hiéu san phdm nhw TOYOTA, FORD, GM — DAEWOO (thi trwdng phia Nam),
SUZUKI... Bén canh d6, Savico tan dung dwoc cac ngudn lwc khac nhw ngudn vén (ngan hang Phuong Bong, Viét
A), nguén lao déng gia ré... dan dén quyén lwc ciia mdi nha cung cép di véi Savico khéng cao.

Hon niva, thoi gian gan day, do cac chinh sach han ché sir dung cac phwong tién co gisi va cac 16i lién tuc bi phat
hién cta nhiéu dong xe nhap khau khién viéc tiéu thu 6 td tré nén khoé khan hon, cac hang san xuat xe ciing phu
thudc twong déi vao cac cong ty phan phdi dé ban san phdm. Ngoai ra, nha cung cp con thwong xuyén duwa ra
cac chwong trinh khuyén mai, hé tro khach hang phi truéc ba, phi bao hiém... khi mua xe.

Quyén Iyc khach hang:

Khach hang clia cong ty la ngudi tiéu dung 6 t6 cudi cuing, véi sb lwong Ién, do vay tirng khach hang don 1& khéng
gay ap lwc dén hoat ddng kinh doanh ctia cong ty. Hon niva, cong ty ludn chu y hoat ddng hau mai dé tang mac do
hai long cla khach hang déi véi san pham, dich vu cla cong ty.
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Séan pham dich vu thay thé
Bén canh viéc mua cac san pham 6 t6 lién doanh duwoc I&p réap tai Viét Nam, khach hang cé thé chon mua céac san
phdm 6 t6 nhap khau nguyén chiéc v&i mau ma dep, nhan hiéu rat da dang nhung gia ca thwong cao hon, hodc 6
t6 cli da qua st dung, thwéong co gia thdp hon. Mac du khéng cé sdn phdm hoan thién san xuét trong nwéc nhung
hién nay ca 3 san phdm 6 to lién doanh, 6 t& nhap khau va 6 t6 cii déu cé loi thé rieng do vay ap lwc tir cac san
pham thay thé nay la rat cao.

Canh tranh néi bé nganh:

Hién Savico chiém thj phan cao nhét trong cac cong ty phan phdi s&n pham ctia thanh vién VAMA, 1an luot dat 8%,
6.4% va 7.6% téng doanh thu ban hang ctia VAMA. Diéu nay cho thdy m&c d6 canh tranh trong nganh la rat cao.
Xét vé tirng nhan hiéu cu thé, trong ndm 2009 Savico cling dat thi phan cao nhét tai nhiéu nhan hiéu nhw Toyota
(20%), Ford (22%), Suzuki (22%), GM — Deawoo (4%). Mang kinh doanh xe gén may cla Savico d&c biét manh tai
cac thj trwdng: TP H6 Chi Minh, Da N&ng, déng bang Séng Clru Long. Diéu nay c6 dwoc la nhe o thé tir hé théng
phan phdi rong rai va thwong hiéu gan bé 1au ndm véi ngudi tiéu dung Viét Nam, cong véi sy hd tro cé duoc tir
céc linh vue kinh doanh khac ctia Savico nhu: dich vu bat dong san cung cép dia diém dat Showroom, van phong,
dich vu tai chinh thu xép ngudn vén gia ré.

Tyu nhién, mirc dd canh tranh trong nganh c6 thé dwoc néi 16ng trong nhixng nam tiép tdi do ty & st dung 6 t6 &
Viét Nam con rat thdp. Theo dw bao cta BMI, nganh & t6 Viét Nam hién méi chi chiém 1.41% GDP va ty |& s& hiru
6 t6 & Viet Nam chi chiém 1.05% tdng dan sd, cho thay lwong “room” tiém nang cho phat trién ctia nganh ciing nhw
co hoi cho cac doanh nghiép phan phdi trong nganh van rat cao.

3.2 Nganh kinh doanh bat déng san cho thué
Rao can tham nhap:

Nganh kinh doanh b4t déng san cho thué (phan khic trung tdm thwong mai, van phong va cdn ho dich vu, khach
san, khu nghi dwéng cao cép) tai Viet Nam dwoc coi la rét tiém ndng do téc dd phat trién chung cla toan nén kinh
té trong nhirng ndm gan day luén & mirc cao véi ting trwdng GDP binh quan 7.6% hang nam giai doan 2000-
2007. Ngoai ra, téc do dd thi héa manh mé va qua trinh hdi nhap ngay cang sau réng da khién kinh doanh bét déng
san cho thué 1a moét manh dat béo bé hap dan cac nha dau tw trong va ngoai nwéc. Tuy vay, ndm trong twong
quan véi cac nganh khac, rao can tham nhap nganh la twong dbi cao.

Nguyén nhén do sw canh tranh khéc liét trong viéc gianh quyén khai thac nhirng vi tri dac dia, tién giao dich trong
céac khu trung tdm, kha nang tiép can ngudn vén gia ré tai tro cho cac dyw an ciing nhw chi phi dau tw ban dau cao
khién kinh doanh b4t dong san cho thué can t&i tiém lwc vén rat Ién. Hon niva, dac thu cGa nganh 1a mac du tén
kém vé chi phi va thoi gian dau tw, khd néng thanh cong cla dw an cé thé bj de doa bat ¢l IUc ndo tr giai doan xin
dat, 1ap quy hoach thiét ké, giai tda mat béng... cho dén thi cdng theo tirng tién dd. RUi ro qua I&n ciing 1a mot ly do
khién cho rao can tham nhap cla nganh tang lén.

Dé6i v&i Savico, 1a mot trong nhirng doanh nghiép hoat déng lau nam trén thi tredng thwong mai Viét Nam, voi xuét
phat diém la mét cong ty nha nuwéc, Savico cé nhivng loi thé nhat dinh gidp ddm bao sw thanh cong cla dy an,
nhét la so sanh v&i cac doanh nghiép nwéc ngoai it co kinh nghiém vé thi trwdng Viét Nam hodc cac cong ty Viét
Nam méi gia nhap vao nganh. Hon niva, quj dat do Savico quan |y c6 nhitng manh tai cac vi tri trung tdm quéan 1
(TPHCM) va nhiéu cac vi tri dac dia khac ciing khién cho Savico c6 thé canh tranh tét v&i cac cong ty canh tranh
tiém nang mudn gia nhap vao thj trudng.
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San pham thay thé

Thay vi st dung dich vu, rat nhiéu cac cong ty 16n chon gidi phap tw xay dung vdn phong hodc cac c& nhan cé
diéu kién tw xay dwng céac biét thw nghi dwéng. Tuy nhién day khéng phai la truéng hop phd bién khi méat bang thu
nhap ngwoi Viét Nam chwa cao va khéng phai cong ty ndo ciing ¢é di ngudn lywc dé tw xay dwng van phong lam
viéc trong khi chi phi co hoi 1a rat cao. Tuy vay, trong twong lai, day ciing 1a mét xu hwéng dwec nhiéu khach hang
wa chudng. Do vay, Savico luén ¢ géng cung cap cac goi s&n phdm da dang nhwng ddng bo, cao cap, phu hop
voi thi hiéu ngudi tiéu dung ma chi cé nha cung cép dich vu chuyén nghiép méi cé thé dam nhiém.

Quyén Iyc khach hang:

DPéi twong khach hang cla Savico rat da dang, trong dé cé cac cong ty thwong mai cac nhan hiéu cao cép (thué
cac gian hang trung tdm thwong mai), cac cong ty va van phong cong ty trong nwéc va nwdc ngoai (thué van
phong), cac ca nhan 1am viéc xa nha (thué can hod cao cép), cac ca nhan, doan thé di du lich, nghi dwéng va cong
tac (thué khach san, resort)... khién cho quyén lwc ctia méi khach hang riéng 1é 1a khéng cao. Mat khac, cac cong
doan nhu thiét ké cong trinh, quang céo thuwong hiéu, quan ly tai san... déu dwoc Savico s dung dich vu cla cac
cong ty chuyén nghiép, cé uy tin nhw ACCOR (quan ly khach san), CBRE, Savills (quan ly tai san)... nén san pham
clia Savico hap dan, phu hop véi thi hiéu ctia khach hang muc tiéu, cé thé dwoc chap nhan & cac murc gia tét.

Quyén Iwec nha cung cap:

Nhin chung, nguyén vat liéu cho nganh kinh doanh b4t déng sén bao gdm: cac nguyén vat liéu xay dwng, nhan
cong xay dwng, quan ly va ngudn vén (d4t dai, tién bac). Cac nha cung cip nguyén vat liéu xay dwng ciing nhw
nhan céng rat da dang trén dia ban va Savico khéng phu thudc vao bat ctv nha cung cép riéng 18 nao. Hoat dong
dich vu tai chinh dau tw vao cac ngan hang ciing giip Savico dé& dang thu xép vén cho cac dy an, do vay quyén
lwe nha cung cép 1a khéng cao.

Riéng déi v&i ngudn dat dai, hien S& Tai Nguyén va Méi Trwdng doc quyén trong viéc cap quyén sk dung dat cling
nhw cap phép xay dung. Do vay, Savico cling nhw cac doanh nghiép cung nganh déu phai ddy manh céng tac van
déng hanh lang hong c6 dwoc nhivng khu dat & vj tri dep, thuan loi va nhanh chéng hoan thanh thad tuc phép ly.

Canh tranh néi bé nganh:

Hién nay, thj trudng bat dong san cho thué coé thé dwoc chia thanh cac thi trwdng: trung tdm thwong mai, van
phong cho thué, can hé dich vy, khach san, biét thu nghi duwéng va resort. Savico déu cé cac san pham canh tranh
trén tat ca cac thj treong nay véi khach hang muc tiéu la phan khac bat déng san cao cép.

Déi v&i sén phdm Trung tdm thuong mai, CBRE cho réng trong ndm 2010, ngudn cung san Trung tam thuwong mai
sé tang gap 3 1an so va&i 2009, trong d6 cac Trung tam thwong mai ndm & khu trung tam sé& nhanh chéng dwoc Iap
day do sw thiéu thén mat bang hién nay. Hon nira, gia cho thué tai cac khu vwc trung tm van tiép tuc ting. Nhw
vay, cac Savico Plaza toa lac tai cac vi tri dac dia cGa quan 1 (TPHCM) déu cé kha nang canh tranh rat tét. Thi
hiéu méi cling hwéng vao cac mat bang ven trung tm nhw Savico Plaza Ha Noi (Quan Long Bién, nam ngay ctra
ng6 tha do).

Bang 1: Ngudn cung san Trung tdm thwong mai tai TPHCM (don vi: m2)

Dién tich cung méi 2007 2008 2009 2010F
Khu trung tdm (CBD) 1,280 11,882 18,781 65,050
Ngoai khu CBD 24,000 50,300 46,687 68,000

Ngubn: CBRE
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Déi véi sén phdm van phong cho thué, gia thué tai ca Ha Noi va TP H6 Chi Minh déu c6 xu hwéng khéng gidm nhw
trwde, trong do gia thué van phong hang A la khoang $40/m2 tai TP H& Chi Minh va $42/m2 tai Ha Néi (hinh minh
hoa gia thué van phong tai TP HCM). Dac biét, vin phong hang C rat hut khach va gia thué bét dau nhich 1én, cho
thdy mirc do canh tranh clGa phan khic van phong cho thué gia binh dan hién rat cao. M&c du da c6 sw chuyén
bién tich cwec khi cac doanh nghiép nwéc ngodi da quay tré lai Viet Nam, ty 1& FDI giai ngan tang vot, ty Ié 1ap day
tang lén nhwng cac cdn hd hang A van gap kho khan cho dén ndm 2011. Hién cac dw an cao 6c van phong cla
Savico déu ndm & cac vi tri trung tdm, thuan loi cho viéc giao dich nén da ky hop déng cho thué toan bé tw khi
chwa hoan thanh dwa vao khai thac. Cac dw an khac hoan thanh trong va sau 2011 déu cé trién vong rét tét.

AVERAGE ASKING RENTS, HCMC OFFICE MARKET
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Nguon: CBRE

Péi v&i sén phdm cdn hé cho thué, nhin chung nhu cau nha & thuc t& van cé, bén canh dé ngudn cung tai Ha Noi
tiép tuc ting manh, trong d6 ngudn cung tai TP H6 Chi Minh ting cham. Cau vé can ho dich vu dwoc du béo sé
tang manh trong ndm 2010 va cac nam sau d6, dén tir viéc thwong mai qudc té phat trién tré lai tai Viét Nam.

Péi véi thi trvong khdch san, khu nghi dudng cao cép va resort, nhu ciu sé dan tr& lai clng véi da hdi phuc cia
nén kinh té trong va ngoai nwéc thic day du lich phat trién ciing nhw cac ky cong tac ciia cac doanh nhan Viét nam
va ngoai quéc dén cac thanh phé 1én nhw TP H6 Chi Minh, Ha N6i, Da Néng, Viing Tau...

Nhin chung, thi trwéng kinh doanh bat dong san cho thué trong nam 2010 van ching kién su canh tranh vé dich vu
gitra cac nha cung cép, nhung canh tranh vé gia da gidm bat, nhat 13 tai cac khu trung tdm. Dw béo, tr nam 2011,
cuing véi da héi phuc cta thwong mai qubc té, thi trwong bat ddng san cho thué sé ngay mét mé rong, tao co hoi
I&n cho cac doanh nghiép biét tan dung thdi co. Xét t6i vi tri d&c dia clia cac Savico plaza, cac cao ¢ van phong
tai quan 1 (TPHCM) va céc khu nghi dudng, resort cao cap tai nhitng bai bién du lich néi tiéng Viét Nam, cong voi
sy cha dong cla Savico trong viéc thué dich vu thiét ké, quang céo thwong hiéu, quan ly tai san chuyén nghiép va
co hoi t thi trwérng sé nang cao stre canh tranh cla cac dy an bat dong san clia Savico.
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Bém.; 2: Hoat d@nc.; kinh doanh SVC iua cac nam

Tang truéng doanh thu thuan (30.05%) 50.59% 21.37% 118.10%
Tang trwdng lgi nhuan rong 62.2% 49.8% (39.3%) 79.9%
Lgi nhuan bién hoat ddng 2.75% 3.97% (2.99%) 3.50%
Loi nhpén bjén truéc thué 4.14% 4.81% 2.92% 4.08%
Ty suat thué 6.34% 12.09% 10.63% 20.51%
Loi nhuan bién rong 3.8% 3.8% 1.9% 2.3%
Lwu chuyén tién tir HDKD (tr.d) 122,199 (92,215) (33,772) 74,221

) ) ’ Nguén: BCTCHN SVC 2009)
Cac chi tiéu vé hoat dong kinh doanh cua Savico cho thay nam khdng hodng kinh t& 2008 1a nam cwc ky khé khan
déi voi doanh nghiép khi ting trwéng loi nhuan rong, loi nhuan bién hoat déng va dong tién lwu chuyén to hoat
déng kinh doanh déu am. Day ciing la tinh hinh dé& hiéu khi 6 t8, xe may vén la mé&t hang cé doanh thu bi anh
hwéng rat manh béi chu ky kinh té. M&t khac, gia thi trwdng cta cac khodn dau tw tai chinh cia Savico ciing sé
bién déng réat Ién trong tinh hinh di xuéng chung cua thj trwéng chirng khoan. Sé liéu cho thay dén nam 2009, céc
chi tiéu déu tang manh tré lai cung vé&i sw hdi phuc cta nén kinh t& chung va viéc mé réng mét cach hop ly cla
Savico trong Iinh vuwc phan phéi va kinh doanh bat déng san.

Xét vé co cAu thu nhap, trong 2 nam 2008, 2009, Savico ¢6 doanh thu chd yéu tr dich vu thwong mai 6 t6, xe may
Vi ty trong 94 — 95%, danh 5% cho doanh thu tir cac bo phan con lai, trong d6 doanh thu tir bat dong san da tang
lén dang ké trong ndm 2009, dat 127.3 ty, tdng gan 50% so véi 2008. Dong thei, ndm 2009 ciing chirng kién sy cai
thién dang ké loi nhuan bién cta bo phan dich vu thwong mai (tr 1.8% 18n 2.2%) va bd phan dich vu bat dong san
(tr 11.5% lén 29.7%), khién cho lgi nhuan tir 2 bé phan nay ting 1én manh mé, dic biét Ia bd phan dich vu bét
dong san da vuon lén chiém 30% ty trong loi nhuan toan céng ty.

Loi nhuan tir bd phan dich vu tai chinh va nguén khac bién dong rat manh trong 2 nam vira qua, nguyén nhan 1a vi
khoan dw phong gidm gia dau tw tai chinh dai han 100.6 ty trong ndm 2008 va khoan loi nhuan dét bién 100 ty dén
twr viéc dinh gia lai quyén s&r dung d4t ma Savico gép vén vao dw &n Savico Plaza 115 — 117 H6 Tung Mau.

Bang 3: Co’ cau doanh thu, loi nhuan cta Savico 2008 — 2009

Dich vu thwong mai

2008 2,067.0 93.7% 38.0 61.4% 1.8%

2009 2,969.2 95.1% 64.8 51.6% 2.2%
Dich vu bat dong san

2008 85.0 3.9% 9.8 15.8% 11.5%

2009 127.3 4.1% 37.8 30.1% 29.7%
Dich vu tai chinh

2008 53.7 2.4% -100.6 -162.5% -187.3%

2009 24.5 0.8% 19.4 15.4% 79.2%
Nguén khac

2008 120.4 114.6 185.1% 95.2%

2009 15.0 3.6 2.9% 24.0%
Téng cong

2008 2,205.7 100% 61.9 100% 2.8%

2009 3,121.0 100% 125.7 100% 4.0%

(Ngudn: BCTCHN SVC 2009)
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Bang 4: Hoat dong dau tw cua Savico qua cac nam

Hoat déng dau tw 2006 2007 2008 2009
Doanh thu thuan /Téng tai san rong 862.59% 988.01% 596.48% 642.52%
Tang truéng tai san rong 131.47% 201.04% 134.98% 147.22%
ROA 8.20% 8.00% 3.28% 4.56%
ROE 24.84% 22.03% 8.33% 10.49%

. . ) ({\Iguéq: BCTCHN SVC 2009)
Cac chi tiéu vé hiéu qua dau tw cua Savico trong cac nam 2006, 2007 la twong doi dong deu, tuy nhién sau dé bj
sut gidm manh trong ndm 2008 va bat dau hdi phuc trong 2009.

Bang 5: Ty trong dau tw cua Savico nam 2008 - 2009

Mdrc dau tw Méc dautr  Tang trwdng Tytrongtrén Ty trong trén
Hoat dong dau tw 2008 (ty dong) 2009 (ty dong) so v&i 2008 TTS 2008 TTS 2009
Dich vu thwong mai 531 818 54% 38.93% 45.4%
Dich vu b4t dong san 569 688 21% 41.68% 38.4%
Dich vu tai chinh 265 291 10% 19.39% 16.2%
Téng cong 1,364 1,797 32% 100% 100%

‘ (Nguén: Savico)
Trong nam 2009, Savico tap trung manh vao hoat déng dich vu thwong mai nham duy tri va gia tang thj phan tirng
thwong hiéu véi tbng mirc dau tw tAng t&i 54%. Két qua la trong nam, cac ké hoach cho céac bd phan déu da dwoc
dam bao hoan thanh. Trong do, doanh thu toan hé théng & t6 Savico dat 5,176 ty dong, tdng 49% so v&i ndm 2008
va loi nhuan truwéc thué dat 140 ty ddng, tdng 52% so véi ndm 2008. Téng doanh thu hé théng xe gén may cua
Savico dat 307 ty déng, tang 27% so véi 2008 va lgi nhuan trwdc thué dat 6.7 ty dong, tang 35% so vé&i nam 2008.

Bang 6: Hoat dong tai chinh Savico qua cac nam

Hoat dong tai chinh 2006 2007 2008 2009
Ty Ié thanh toan hién thoi 0.50 0.65 1.13 1.44
Ty 1é thanh toan nhanh 0.29 0.55 0.91 1.18
No phai trd/Vén CSH 2.13 1.90 1.68 1.39
Téng ng vay 227,327 489,175 466,520 514,701
No vay/Vén CSH 128.73% 137.79% 97.35% 72.96%
SLCP Iwu hanh 11.643 13.843 17.872 20.986
EPS co ban 3,774 4,755 2,236 3,425
Gi4 tri s sach 176,588 355,019 479,212 705,475
BVPS (d) 16,240 27,578 32,219 34,648

] ) (Nguén: BCTC SVC)
T nam 2008, Savico da giam manh vay ngan han khién ty |é thanh toan dwgc cai thién dang ké. Lwong tien mat
I&n trong nam 2009 ciing goép phan tang ty |& thanh toan nhanh 1&n trén 1. Mac du vay, kha nang thanh toan cla
Savico khéng cao do ty 1& ng vay trén vén cha s& hivu ludn duy tri & mirc cao (nhat 1a nam 2007 khi cong ty c6
khoan vay ngan han va vay dai han dén han tra 1&én t&i 480 ty). Céng ty hién c6 cac khoan vay bang USD va VND
trong d6 gia tri cac khoan vay c6 thoi han tra tir trén 2 nadm 14 gan 380 ty (chiém gan 75% tdng no vay) véi lai suét
khoang 10.5% dén 14.1%.

Trong 5 nam gan day, vén diéu |é ctia Savico tang trwdng 2.3 1an, déu dan & mic 18%/nam, hién & mic 250 ty.
Pay la mirc ting khdng cao va phu hop véi tinh hinh kinh doanh mang phan phéi 6 td, xe may (chiém khoang 50%
nhu cau ngudn vén, 95% doanh thu ctia Savico) c6 d&c thu la ting trwéng ciing khéng cao nhirng rat déu dan qua
cac nam. Nho vay, méc du EPS khéng dat dwoc tdc dé ting trudng an twong nhung gid tri sé sach cta Savico lai
tang trwdng rat tét, & mirc 34.6 nghin déng cudi nam 2009 (twong dwong gia SVC cung thai diém)
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5. Tiém nang tang trwéng
Dich vu thwong mai:

Xét t¢i dac thu nganh 1a phu thudc nhiéu vao chu ky tang trudng chung cia nén kinh t&, hoat déng phan phéi 6 t6,
xe may cla Savico rat co trién vong trong théi ky phuc héi hién nay. Khéng ngoai trir kho khan dén tir chinh séach
han ché cac phuong tién giao théng co gi¢i dang ky méi cta chinh pha, cu thé béng viéc ting chi phi ding ky 6 t6,
xe may va cac loai phi khac, nhu cdu mua va st dung dich vu 6 t6, xe may van sé tang manh trong nam 2010.

N&m 2010 sé tiép tuc la n&m Savico phét trién linh vc phan phéi 6 t6, xe gédn may va tap trung vao mang cung
cép céc dich vu lién quan. Trong nam, cong ty mé rong hé théng phan phédi bang viéc nang cép tir 2 chi nhanh tryc
thudc, thanh 1ap 2 cong ty con 1a CTCP Savico Da N&ng va Savico Can Tho dé khai thac tiém nang tai thi trwong
mién Trung va Déng bang Séng Clru Long. Ddng thoi dwa cac Cong ty con, Cong ty lién két méi vao hoat dong
nham khang dinh vi thé din dau trong hoat déng phan phdi cac nhan hiéu lién doanh ci (TOYOTA, FORD, GM-
DAEWOO...) va m& réng thi trwdrng ddi véi cac nhédn hiéu méi nhw HUYNDAI nhap khau.

Dich vu bat dong san

Ngoai cac dy an da hoan thanh va hién dang khai thac str dung, Savico con cé rat nhiéu cac dw an Ién, tai cac vi
tri d&c dia trong khu trung tdm céc thanh phd Ién, da hoan thanh tha tuc phap ly va bat dau thi céng t 2009 —
2010. Hé sb loi nhuan bién cta mang dich vu b4t déng san rat cao, do vay hra hen sé mang lai loi nhuan khéng
16, thwdrng xuyén cho Savico trong nhirng nam tiép t&. Tuy nhién, do cac dy an cta Savico chi yéu 1a kinh doanh
b4t dong san cho thué nén thdi diém bat dau ghi nhan doanh thu, lgi nhuan sé 1a sau khi dw an chinh thirc dua
vao khai thac st dung vao nam 2011 tr& di. V&i nhivng nha dau tw trung va dai han, c6 thé xem xét mua vao CP
Savico ngay tir thdi diém hién nay khi thi trwérng chirng khoan van con & mirc chwa cao.

Dich vu tai chinh

Cong ty da va dang gép vén tham gia vao cac nganh rat tiém nang nhu: ngan hang, ching khoan, vién théng,
quan ly quy... Pay déu 1a cac nganh s& c6 sirc bat rat Ion khi nén kinh té phuc héi, nhu ciu st dung dich vu tai
chinh va dau tw tang manh. Hon nira, hoat déng gép vén, dau tw tai chinh con gilp Savico trong viéc thu xép vén
va tim kiém céc co hoi dau tw, hd tro cho mang dich vu thwong mai va dich vu bat déng san.

Ké hoach 2010

N&m 2010, Savico dat muc tiéu dat 4000 ty déng doanh thu, tdng 29.3% so véi thye hién 2009 nhé viéc mé rong
hé théng phan phéi. Tuy nhién, chi tiéu lgi nhuan trwéc thué lai chi & mirc 100 ty, bang 79.85% so véi thuc hién
2009, va lgi nhuan sau thué thudc vé cb dong la 65 ty ddng, bang 90.42% so véi thwe hién 2009. Puoc biét, ndm
2008, céng ty da khéng hoan thanh ké hoach trong 2 mang dich vu bat dong san va dich vu tai chinh, nén céng ty
d&t ké hoach doanh thu — lgi nhuan rat than trong vao dau nam, va sé cé thé diéu chinh sau 6 thang dau nam cho
phu hgp v&i tinh hinh kinh doanh va thi treong.

Theo TAS, ké hoach 2010 hoan toan cé thé dat dwoc (nam 2009 doanh thu Savico vwot 137%, lgi nhuan sau thué
vuwot 183% so véi ké hoach). Bén canh do, cong ty van con tiém ndng ghi nhan loi nhuan tir nhitng khoan doanh
thu nhan trwéc (ca ngan va dai han la 180 ty) va hoan nhap dw phong gidm gia dau tw tai chinh (hién con 63 ty).



Hién hoat déng ctia Savico hwéng vé mét cong ty chuyén kinh doanh dich vu véi 3 mang chinh 1a dich vu thuwong
mai, dich vu b4t dong san va dich vu tai chinh, véi nhixng phan nganh rat réng. Trong d6 hoat ddng phan phédi va
cung cép dich vu 6 t6, xe may 1a mang kinh doanh chinh hién nay, chiém 95% doanh thu vao trén 50% loi nhuan.
Do vay, ching t6i dinh gia Savico b&dng phwong phép so sanh P/B véi cac ¢ phiéu cla cac cong ty cung phan
nganh & t6 va linh kién, trr Lién doanh Toyota Giai Phéng (céng ty con clia Savico) c6 ROE qué thap (2.3%) so v&i

Savico.

Bang 7: So sanh cac ¢ phiéu cung nganh (gia ngay

3,2% 10,3%
17,0% 19,7%
1,2% 13,5%
5,7% 33,8%

SVC 11.5 1.4
CMC 8.3 1.6
HAX 8.5 1.2
TMT 71 24
Gia tri gitra 8.4 1.5
Gia tri s6 sach 176,588 355,019
SLCP Iwu hanh trong ky 11.643 13.843
BVPS ] 16,240 27,578
PB (theo gia cudi nam) 6.12 3.05
PE (theo gi& cubi nam) 20.9 17.7

479,212 705,475
17.872 20.986
32,219 34,648

0.35 1.04
5.0 10.5

Dwa trén PB nganh 1a 1.5 va gié tri s6 sach trén c6 phiéu hién tai (véi SLCP lwu hanh 1 24.995 triéu CP) |14 28,224
(d), thi gid 1 CP SVC sé 1a 42,336 (d). Tuy nhién, dé phan anh sy tang trwdng loi nhuan, ching téi diéu chinh gia
SVC thém 8,656d, dwa trén EPS trung binh 4 nam va téc dé tang trwéng EPS 2006-2009. Nhw vay, ta c6 gia SVC
la 51,000d/CP va dwoc khuyén nén mua vao tir gia 38.2 tré xubng, khuyén ban gia tor 63.7 tré Ién.

98%
Khuyén ban
63,740

EPS (d) 3,774 4,755
Theo PB
Gia SvVC 42,336 8,656

2,236

EPS Téng hop

50,992

3,425

3,548
Gia Khuyén mua
38,244
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PHU LUC

Phu luc 1: Hé thong phan phdi 6 t6, xe may Savico

Dong xe Tén doanh nghiép Vi thé doanh nghiép %SVC
- CTCP Toyota P6ng Sai  La Dai ly ban nhiéu xe nhat ndm 2008 cta Toyota Viét Nam 35.6%
Gon
- Cty TNHH 6t6 TOYOTA  La Paily 3S vé ban hang va dich vu Gy quyén cla Toyota tai 51%
Can Tho Can Tho va Ddng béng Séng Clru Long véi day di chire
Toyota nang bao duéng, stra chira 6 t& va thay thé phu tung chinh
hiéu Toyota
- Cty LD TNHH Toyota Buwoc Savico lién doanh v&i tap doan Sumitomo thanh 1ap. 51%
Giai phong (TGP) Duw kién mé& chi nhanh Toyota va sé di vao hoat déng vao
Quy 3 nam 2010
-Cty TNHH Sai Gon Ot6  La dai ly ban hang tét nhat cta Ford Viét Nam 2008 52.05%
-CTCP BénThanh6td  La Daily 3S vé ban hang va dich vu Gy quyén cta Ford Viét 52%
Nam, chinh th&c khai treong va dwa vao hoat dong Trung
Ford tam dich vu hién dai nhat cta Ford Viét Nam tir ngay
09/03/2010
- CTCP Dana Céng ty 1a dai ly Gy quyén chinh thirc ctia Céng ty Ford Viét 40.27%
Nam tai mién Trung
GM- - Cty TNHH béng Bo LA dai ly dan dau ban hang va dich vu khu viec phia Nam cua
Deawoo Thanh Vidamco 55%
- CTCP Ot6 thanh phd Cung cap nhirng loai xe Hyundai nhap khau chinh hang, di 51%
Hyundai vao hoat dong tte 01/ 20‘1 0.
- Céng ty Hyundai Séng Pai ly Hyundai 3S tai mién Trung dwoc Hyundai Viét Nam chi
Han dinh phat trién. D kién sé di vao hoat dong vao Quy Il 2010
Suzuki Cong ty C6 phan Sai La dai ly chinh thic phan phdi xe gén may cho hang SUZUKI, 55%
Gon Ngb6i Sao dat Giai nhat ban hang toan quéc cua Visuco nam 2008.
SYM - (?ty TNHH TMDVTH Chuyén kinh doanh phan phéi, stra chira, bao tri, bdo hanh xe  37.33%
Bén Thanh- SAVICO gan may nhan hiéu SYM tai Tp HCM
- CT TNHH TMDV Sai Kinh doanh xe may hiéu Honda 55%
Honda ASE A
Gon Vien Bong
Yamaha Cong ty TNHH Thuong  Kinh doanh phan phdi xe g&n may nhan hiéu Yamaha tai Can  93.33%
mai Dich Vu Sai Gon Tho va Bong Bang Séng Ciru Long
Phu luc 2: Cac dw an Bat déng san cua Savico
Tén dw an M6 ta Pau tw

Khu phirc hop Savico Plaza: Trung tam thwong mai, Vdn phong cho thué, Can hé, Khdch san cao cap

1. Savico Plaza

115 - 117 H6 Tung Mau, P. Bén Nghé, Quan |, TPHCM.

115-117 H6 Tung TDT san: 36,653 m2, 3 mat dwong, gébm 2 tdng hAm dé xe, khéi thap 22 tdng 800 ty
Mau V@i cac chirc nang Thwong mai, Van phong hang A tir tang 5 tré 1én (gia thué dong
tham khéo ctia CBRE la $40/m2).
Hoan tat dén bu giai téa trong nam 2009. Khéi céng vao Quy 2/2010.
2. Savico Plaza 104 Phé Quang phwdng 2, Quan Tan Binh, TP. HCM. 832ty
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104 Phd Quang'

" Dién tich hon 9.000 M2, gdm tang hdm dé xe, 2-3 tang cho trung tam thwong  déng
mai, cac tang cao dung lam khach san, van phong va cdn ho cao cap dé & va
cho thué.
Hién da ky hop ddng st dung dét 50 nam, dang tién hanh cac tha tuc phap ly dé
phat trién duw an.

3. Savico Plaza Gia Thuy, Long Bién, Thanh Phé Ha Noi , ngay tai ctra ngd di cac tinh phia Bac

Long Bién — Ha vadwong 5 di Hai Phong, Quang Ninh.

NOi Dién tich Sl:‘I’ dung: 1112.659 m2, la mét trong nhl?rng trung tdm mua s&m Ién nhét 28 triéu
Viét Nam gom 2 khoi cong trinh, Block A bao gom dai siéu thi, trung tam thwong USIj
mai, va Block B la Savico Business Center lam van phong cho thué ($40/m2).

Dv an da dwoc khéi cong vao ngay 26/06/2009 va ky hop déng tiép thi doc
quyén véi CBRE. Dy kién hoan tat vao dau nam 2011
Cao 6c¢ van phong

4. Dw éan 91 91 Pasteur, Quan 1, TPHCM. 98,17 ty

Pasteur TDT san 8.030 m2 trong dé dién tich st dung 5.340 m2, gébm 2 hdm 7 lau van trong do
phong cho thué hang A. 51%
Pa ky két hop ddng cho dbi tac thué toan bo, dw kién ban giao thang 3/2010.  SAVICO

5. Cao 6c van 277-279 Ly Ty Trong, Quan 1, TP HCM, cach chg' Bén Thanh 100m, déi dién

phong 277-279 Ly khach san New World.

Tw Trong TDT san 4,098.64m2 gdm 2 tang ham, 1 trét, 1 Itrng va 9 tang 13u. 58 ty
Trién khai xay dwng vao quy 1/2010, hoan thanh quy 11I/2011. Hién da ky hop
ddng cho thué toan bd tda nha.

6. Cao 6c van 9-15Lé Minh Xuan, Q. Tan Binh, TPHCM, cach san bay Tan Son Nhat 3km

phong 9-15 L& TDT san 8,690 m2 trong d6 dién tich st dung 5,749 m2, quy md 2 tdng ham, 1

Minh Xuan trét, 1 Iting va 11 tang van phong.

Khé&i cong nam 2009, hoan thanh nam 2010.

7. Cao 6c van 56 Bén Van Don, Q.4, Tp.HCM, cach cho Bén Thanh 800m.

phong 56 Bén Van TDT san 35,049 m2 trong dé dién tich st dung 29,694 m2, gdm 2 ham, 1 trét, 1

Pén Itrng va 24 tang lau.

Kh&i cong thang 7/2009, dang thi cong phdn méng va ting ham va da dwoc
diéu chinh bd sung chirc nang can ho cho thué.

8. Toa nha van 35Ddng Khéi, Quan 1, TPHCM, giao 16 duwdng Ddng Khéi va Ngo Dirc Ké

phong 35 Dbéng Dién tich st dung 460 m2 gébm 1 hadm, 1 trét (trung tdm thwong mai), 6 tang lau

Khéi van phong va can ho cho thué.

Da chinh thirc dwa vao sir dung trong quy [11/2009.

9. Toa nha van 555 Tran Hwng Pao, Quan 1, TPHCM, cach cho Bén Thanh 2km.

phdong 555 Tran TDT san 914 m2 trong d6 dién tich st dung 580 m2, gébm 1 trét va 6 tang lau.

Hwng Dao, Q1 ba dwoc dwa vao str dung tlr thang 6/2008 va dwgc 1 cong ty thué dai han

10. Tdéa nha van 95B-97-99 Tran Hwng Pao, Quan 1, TPHCM

phdong 95B-97-99 TDT san xay dwng 726 m2, gém 1 trét, 1 Irng va 04 lau

Tran Huwng Pao Puwoc dwa vao cho thué dai han ttr 1/2006.

Nha va biét thw

11. Dy an khu dan Phwong Hiép Binh Phwéc — Tam Binh, Q. Tha B, TP. HCM, cach chg Bén  1.200 ty

cw cao cap Hiép Thanh 12km. déng.
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Binh Phwéc - Tam  Dién tich khu dat: 5.7 ha, bao gom 6 khoi chung cw cao 18 tang véi hon 1,400
Binh can ho dién tich tv 71.5-171 m2, cung hé théng trung tdm thwong mai, nha

hang, hd boi, san tenis va mot cbng vién.
Pa dworc gidi phdng mét bang, dang kéu goi dbi tac dau tw. Céng ty dang hoan
tt c4c tha tuc phap ly va chuén bi khéi céng trong qui 111/2010.
12. Khu ci&n hd 570 Quéc 16 13 P.Hiép Binh Phwéc, Q. Tha Bic, TP. HCM, cach trung tam
cao cap Savico thanhphd 9km.

Residence, Qudc TDT san 134,911 m2, gém 5 kh’éi chung cu cao 20 té‘ng v&i 782 can ho ban voi 1;§:gty
L6 13 dién tich ttr 77-102 m2 va 1 khoi thwong mai cao 15 tang.
Dw &an dang thwc hién thiét ké co sé, tim kiém déi tac chién lwoc
13. Khu biét thy Long Hoa, Can Gi¢, cach TPHCM 30 phut di xe.
sinh thai Long Hba TDT 29.8 ha v&i mat d6 xay dwng chi 20-30% két hop kién tric canh quan va
— Céan Gioy céc tién nghi gidi tri nhw Spa, nha hang, hé boi, san tennis.
Hién dang hoan tt cac tha tuc phap Iy.
Khdch san va Resort
14. Dw an khu du Phuwong Tho Quang, Quan Son Tra, TP. Da Néng, ndm trén ban dao Son Tra
lich Mercue Son TDT 5.75 ha trong d6 dién tich xay dwng 14.412 m2 (mat d6 xay dwng 16%),
Tra bao gé“)rrl 20 biét ‘thl_.l’ sanq trong, 1 khach san 4 sao v&i 119 phong. 15 triéu
Pa ky két hgp dong tw van, quan ly kinh doanh khach san véi tap doan quan ly USIj

khach san Accor ctia Phap va ky hop déng kinh doanh tiép thj véi Cong ty tw
van Savills.
D3 hoan thanh vé phap ly, fu kién khéi cong xay dwng vao quy 11/2010.

15. Khu biét thy Xa Phwéc Thuan, huyén Xuyén Méc, tinh Ba Rja Viing Tau

H6 Tram, Ving TDT 9.63 ha gdm 58 cin biét thw bai bién cao cip 2 tAng dé ban.

Tau Dang trién khai hoan tat phan dén bu gidi téa, dw kién hoat dong sau 2 ndm
kh&i cong.
16. Resort Tinh 16 44A, thi trAn Phwéc Hai, huyén Dat D3, tinh Ba Ria Ving Tau

Tropicana Beach TDT 2.5 ha gdm 27 phong khach san va 24 phong cao cép, 2 phong hoi nghi
tiéu chuan quéc té, 1 nha hang.
Da dwa vao s dung ttr gitka nam 2008.
17. Resort Sandy 255 Huyén Tran Céng Chua, quan Ngi Hanh Son, Tp Da N&ng, cach san bay
Beach quéc té Ba Néng 20 phut di xe.
TDT 16 ha, gdm 118 phong nhin ra bién hodc vwon.
ba dwoc dwa vao st dung.
Trung tam thwong mai
18. Savico Da 66 V6 Van Tan, Quan Thanh Khé, TP Da Nang
N&ng TDT san 4,739 m2, gdm 1 tang trét, 1 tdng Itrng, 3 tang lau.
Cong suét khai thac hién tai la 80%
19. Savico Can 101B Tran Van Khéo, quan Ninh Kiéu, TP Can Tho
Tho TDT san 2,460 m2 trong d6 dién tich si dung 2,333 m2, gdm 1 tang trét va 1
tang lau.
Hién da dwoc dwa vao khai thac, kinh doanh




Ngén hang TMCP Phwong Bong (OCB)
Cong ty C6 phan Chirng khoan Phuong Dong (ORS)
Cong ty C6 phan Buu chinh vién thong Sai Gon (SPT)

Cong ty C6 phan du lich Bén Thanh - Non Nwéc (Sandy Beach)
Cong ty C6 phan Du lich Bén Thanh - Long Hai (Tropicana Beach)

Phu luc 3: Hoat déng dau tw tai chinh ctia Savico

ngan hang
dich vy chirng khoan
vién théng
kinh doanh resort

kinh doanh resort

Phu luc 4: Co cau t6é chirc ciia Savico

Bon vi trire thude
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Phu luc 5: Bao cao tai chinh Savico qua cac nam

Doanh thu thuan

Gia vbn hang ban

Loi nhuan gép

Chi phi ban hang, quéan ly
Loi nhuan ttr HDKD
Doanh thu tai chinh

Chi phi tai chinh

Lei nhuan khac

Lo nhuan trwéc thué

LN tir lién doanh, lién két
Thué thu nhap doanh nghiép
Loi nhuan sau thué

Loi ich cé dong thiéu sé
Loi nhuan cho CDb CT me

Tién

Dau tw tai chinh ngan han
Céc khoan phai thu

Hang tén kho

Tai san ngan han khac
Tai san ngan han

Tai san cb dinh

DAu tv dai han

Tong tai san

Vay ngan han

Phai tra nguwdi ban

No ngan han khac

N¢ ngan han

Vay dai han

Toéng no phai tra
Nguén vén chu sé hivu

Tién tir hoat ddng kinh doanh
Tién tlr hoat dong dau tw
Tién tir hoat déng tai chinh
Lwu chuyén tién trong ky
Tién mat dau ky

Tién mét cudi ky

1,656,231 1,158,600 1,744,702 2,117,623 3,079,029
1,577,272 1,091,814 1,635,311 1,945,127 2,822,263
78,959 66,786 109,390 172,496 256,766
71,109 78,653 104,036 110,850 150,803
7,850 (11,868) 5,355 61,646 105,963
9,476 61,454 93,199 77,488 27,799
13,072 17,748 29,303 202,502 25,937
26,405 16,075 14,136 114,568 3,634
30,659 47,913 83,968 61,866 125,650
0 0 581 10,666 14,190
3,558 3,036 10,148 6,573 25,775
27,101 44,877 73,820 55,292 99,874
0 932 7,998 15,339 27,989
27,101 43,945 65,822 39,953 71,885
41,968 32,707 94,604 49,131 161,869
6,500 20,823 83,920 46,551 35,633
90,027 42,492 168,222 187,045 211,516
102,752 75,415 62,221 71,485 94,686
4,774 6,495 14,527 12,865 17,417
246,021 177,931 423,495 367,076 521,122
94,434 125,024 154,616 337,424 405,097
153,838 261,457 465,706 562,862 698,267
498,959 572,573 1,073,543 1,363,252 1,792,351
208,217 211,477 480,188 128,168 134,765
126,090 144,250 35,286 41,830 24,798
0 956 45,483 78,204 83,545
334,307 356,683 652,759 325,280 362,032
6,091 15,851 8,987 338,351 379,937
342,054 375,605 672,872 804,574 980,574
134,317 176,588 355,019 479,212 705,475
Lo ich cé dénﬁ thidu sé 22,588 20,380 45,651 79,466 106,302
62,095 122,199 (92,215) (33,772) 74,221
(39,853) (142,000) (240,351) (78,873) (176,823)
19,723 10,540 394,464 67,171 215,341
41,966 (9,261) 61,897 (45,474) 112,739
0 41,968 32,707 94,604 49,131
41,968 32,707 94,604 49,131 161,869




Tang truéng doanh thu - -30.05% 50.59% 21.37%

Lgi nhuan bién hoat ddng 0.47% -1.02% 0.31% 2.91%
Loi nhuan bién truéc thué 1.85% 4.14% 4.81% 2.92%
Ty suét thué 11.60% 6.34% 12.09% 10.63% 519
Loi nhuan bién rbnﬁ 1.64% 3.87% 4.23% 2.61% 249
Doanh thu/Téng tai san rong 1233.08% 656.10% 491.44% 441.90% 436.45%
Tang truéng tai san rong - 31.47% 101.04% 34.98% 47.22%
ROA 17.27% 24.84% 22.03% 8.33% 10.49¥
ROE 5.43% 8.20% 8.00% 3.28% 4.56%
~ Hoatdongtaichinh 2005 2006 2007 2008 200!
Ty 1é thanh toan hién thoi 0.74 0.50 0.65 1.13 1.4«
Ty |é thanh toan nhanh 0.43 0.29 0.55 0.91 1.1¢
No phai tra/Vén CSH 136.58% 115.41% 122.09% 83.50% 63.40%
Téng no’ vay 214,308 227,327 489,175 466,520 514,70
No vay/Vén CSH 159.55% 128.73% 137.79% 97.35% 72.96%
SLCP Iwu hanh 0.000 11.643 13.843 17.872 20.98¢
EPS co ban 0 3,774 4,755 2,236 3,42!
Gi4 tri sb sach/CP 0 16,240 27,578 32,219 34,64¢

Phu luc 7: Co ciu sé& hiru va SL c6 dong cuaa Céng ty tai thoi diém 20/05/2009

1 C6 dong nha nwéc 67.763.930 33.28 1 1 -

2 Cé doéng bén trong 27.580.540 13,54 201 1 200
3 Cé dong bén ngoai 108.265.930 53,18 2.151 41 2.110
Téng céng 203.610.400 100.00  2.353 43 2.310

Phu luc 8: DS ¢6 ddng nam giir trén 5% vén CP tai thoi diém 20/05/2009

1 Téng Cong ty Bén Thanh 71 - 79 Pdng Khéi, Q. 1, TP.HCM 6.776.393 33,2

VOF Investment Limited 115 Nguy&n Hué
(tang17), Quan 1, TP.HCM

3 Bridger Horizon VietNam Parners, L.P 161, Déng Kh&i (tdng 5), Q.1, TP.HCM 1.333.333 6,55

2 VOF Investment Limited 1.652.000 8,11

Téng cong
9.761.726 47,9

19IPage
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KHUYEN CAO SU’ DUNG

Béo céo nay cta Céng ty Co phan Chirng khoan Trang An (TAS) cung cép nhirng thdng tin va phan tich vé cb
phiéu va dwa ra dinh gia hop ly vé cb phiéu dd. Bao cao nay chi nham muc tiéu cung cép théng tin ma khong
ham y khuyén céo ngudi doc mua, ban hay ndm giir chirng khoan. TAS sé khong chiu trach nhiém dbi véi bat civ
thiét hai hay sy kién nao bi coi 1a thiét hai déi v&i viéc st dung toan bod hay bét ky théng tin hodc y kién nao trong
Bao cao nay.

Nhirng sé liéu, théng tin néu trong Bao c&o nay da dwoc xem xét can trong va khach quan, tuy nhién, Cong ty C
phan Chirng khoan Trang An khdng dam bao rang cac nguén théng tin nay & chinh xac, va khéng chiu bat cv
mot trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cta nhirng théng tin dwoc dé cap dén trong bao céo nay. Cac nhan
dinh trong B&o céo nay dwoc dua ra dwa trén co s& phan tich chi tiét va cn than, theo danh gia chd quan cda
chung téi, 14 hop ly trong thei diém duwa ra Bao c&o. Moi quan diém ciing nhw nhan dinh phan tich trong B4o céo
nay cling sé cé thé dwoc thay déi ma khéng can bao truwdc.

Bao céo nay thudc ban quyén va la tai san ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Trang An (TAS). Moi hanh vi sao
chép, stra ddi, in &n ma khoéng cé sw ddng y ctia TAS déu trai luat.

Moi y kién dong gép vui long lién hé theo dia chi:

CONG TY CP CHU’'NG KHOAN TRANG AN (TAS)

HOQI SO CHINH

Pia chi: Tang 9, 59 Quang Trung, Hai Ba Trwng, Ha Noi.
Tel: (84.4) 39446218

Fax: (84.4) 3944 62 13

E-mail: contact@tas.com.vn

PHONG GIAO DICH TRUNG YEN:

Dia chi: S6 14, L6 14A Trung Yén, Cau Gidy, Ha Noi
Tel: (84.4) 2220 95 96

Fax: (84.4) 2220 96 10

CHI NHANH TP. HO CHi MINH

Pia chi: Lau 3B Toa nha VIET NAM BUSINESS CENTER
57-59 H6 Tung Mau, P. B&n Nghé, Quan 1, TP. H6 Chi Minh.
Tel: (84.8) 3821 82 86

Fax: (84.8) 3 821 84 86

E-mail: contact hcm@tas.com.vn

CHI NHANH QUANG NINH

Dia chi: Budng Kho Than, P. Bach Bang, TP Ha Long, Quéng Ninh
Tel: (84.33) 3 820 008

Fax: (84.33) 3 820 333




