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HOA BINH SECURITIES

Gié hién tai: 17,800 d/cp

PIV (HNX) ‘ a o i Giaheply : 16,000 - 19,000 d/cp
CTCP DAU TU VA THAM DINH GIA DAU KHI PIV

Trinh Ngoc Duyén - duyentn@hbse.com.vn
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NGAY NIEM YET
18/08/2010

Bdng 1: Thong tin chung

Tén phap dinh:

Bdng 2: Mgt sé chi sé tai Ten quoc te:
chinh o
Tén viet tat:
CHIi SO Vén diéu I¢:
BV 10,859 d  Trusé chinh:

EPS du kién 1,230a@  Dién thoai:
PE 14.471 Fax:

PB 1.639 Website

CONG TY CO PHAN PAU TU VA THAM DINH
GIA DAU KHi PIV

PIV Petro
Company

PIV.JSC

12 ty dong

Investment and Valuation Joint Stock

Tang 3, t0a nha Lucky, s6 66, Tran Thai Tong, phuong
Dich Vong, quan Cau Giay, thanh pho Ha Noi

(84-4) 37676699
(84-4) 37676677

http://www.piv.vn

Nguon: HBS Research

Nguon: Ban céo bach - Céng ty Cé phan Dau tu va Tham dinh gia PIV

HOAT PONG TAI Bdng 3: C4c chi tiéu tai chinh co ban nam 2007 - 2009
CHINH
2008 2009
Téng tai san (ty dong) 4.437 13.235
DTT (ty dong) 4.625 3.566
LNST (ty dong) 0.052 0.901
Co tic (%) 0% 10%
Nguan: Téng hop
KE HOACH 2010-2012 Bdng 4: M4t sé chi tiéu ké hoach nim 2010
6 thang
diunim  2010E 2011E 2012E
2010
Von diéu 1§ 12.00 30.00 50.00 50.00
DTT(ty dong) 1.409 7.23 35.10 45,95
LNST(ty dong) 0.546 2.03 15.00 18.00
LNST/DTT 38.75% 28.08% 42.74% 39.17%
LNST/Vén diéu 1¢ 4.55% 6.77% 30.00% 36.00%
Cb tire/ VDL 10-13% 18% 18%

Nguén: Téng hop
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LICH SU HINH THANH

LINH VUC KINH
DOANH

Coéng ty C6 phan Pau tu va Tham dinh gia Dau khi PIV (tén cii: Cong ty C6
phan Tu van Dich vu tai san Bat dong san Bién lyc Dau khi Viét Nam) dwoc
thanh lap theo giay chimg nhan DKKD s6 0103022270 do S& Ké hoach va
Pau tu Thanh phé Ha Noi cap lan dau ngay 29/01/2008, dang ky lai lan 1
ngay10/04/2008, va thay ddi 1an thir 6 ngay 31/12/2009 va thay doi lan 7 tai
gidy ching nhan ding ky kinh doanh s6 0102636059 do S¢ Ké hoach va Pau
tu Thanh ph Ha Noi cap ngay 06/4/2010.

Bdng 5: Cac Cong ty lién doanh lién két tinh dén ngay 30/06/2010

STT Tén cong ty Von dieul¢ Ty lg, von

’ (Ty dong) g0p
1 CTCP bia Oc Dién luc Dau khi Gia 500 7 00%
Dinh
CTCP Bat dong san dién lyc dau khi o
2 Viét Nam — Phuong Nam 300.0 3.33%
3 CTCP Nghién ctru dau khi Mién Nam 128.0 1.56%
4 CTCP Pau tu va xay dung sb 4 133.0 4.51%

Nguon: Téng hop
Bdng 6: Qua trinh ting vén diéu 1§

Von ting thém (ty

Thoi diem déng) Von diéu 1é(Ty dong)
29/01/2008 2.85
2009 9.15 12.00

Nguon: Téng hop

Nganh nghé kinh doanh chinh:

- Dich vu thdm dinh gi4;

- Dich vu xac dinh gia tri doanh nghiép;

- Kinh doanh dich vu bit dong san trong pham vi sau day:
v Dich vu mdi gidi bat dong san;

Dich vu tu van bat dong san;

Dich vu diu gié bat dong san;

Dich vu quang céo bat dong san;

Dich vu quan ly bit dong san;

SN N NN

Dich vu d4u gi4 tai san;

- Tu van cb phin hod, tai co ciu doanh nghiép va mua béan sap nhap doanh
nghiép (khdng bao gom tu van phap luat, tai chinh);

- Tu van cung cap thong tin kinh té, thi truong (khéng bao gom dich vu diéu
tra va cung cap thong tin Nha nudc cam);

- Kinh doanh bit dong san;

- Tu van dau thau (khéng bao gom tu van phap luat, tai chinh);

- Tu van va cung cap dich vu quan tri doanh nghiép (khéng bao gom tu van
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CO CAU CO PONG

phép luat, tai chinh, ké toan, kiém toén, thué);

- San xuat phim quang céo, tiép thi quang cao, quang céo tiép thi da phwong
tién (truyén hinh, internet, 4n pham béo chi, phat thanh tryc tiép) (khéng bao
gom san xuat phim).

- Dich vu t6 chuc tai trg, to chirc su kién vé van dé kinh té, xa hoi, giai tri, thé
thao, truyén hinh; Lap va thuc hién céc du an truyén thong, dich vu vin hoa,
giai tri du lich (khéng bao gom dich vu thiét ké cong trinh);

- Dai ly mua, ban, ky guri hang hoa;

- Mua ban, lap dat cac thiét bi phuc vu hé théng thong tin, vién thong - truyén
hinh;

- San xuat, cung cap, lap dat, kinh doanh céc thiét bi, san pham noi - ngoai
that dung cho toa nha vin phong, chung cu, khach san, nha hang;

- San xuat, kinh doanh, xuat nhap khau phao, phao ctiu sinh, Iéu, bat, vai cac
loai, hang dét may;

- Xay dung dan dung, cdng nghiép, cac cong trinh ha ting d6 thi va cac khu
dan cu;

- Bén budn téng hop: hoa chat, phu gia xay dung va vt liéu xay dung;

- Van tai duong bd va van tai duong 6ng;

Dich vu kho béi va cac hoat dong hd tro cho van tai;

Pai ly cung cip cac dich vu vién thong;

Xay lap céc cong trinh chuyén nganh buu chinh, vién théng;

- Bén bubn vat liéu, thiét bi lap dat trong xay dung; vat liéu xay dung, thang
may;

- Lip dathé théng dién;

- Lép dat hé théng cap, thoat nuoc, 10 sudi va diéu hoa khong khi:

- Hoan thién cong trinh xay dung;

- Bén budn may maéc, thiét bi va phu ting may khai khoang, xay dung;

- Bén budn may mac, thiét bi dién, vat liéu dién (may phat dién, dong co dién,
day dién va thiét bj dung trong mach dién).

Biéu do I: Co ciu co dong (31/05/2010)

B CPH céd nhan

ECP 5 chite

Nguén: Bdn cé&o bach ciia CTCP Pau tir va Tham dinh gia PIV
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TRIEN VONG NGANH

HOAT PONG KINH
DOANH

Dbi voi nén kinh té thi treong, thim dinh gia 14 mot b phan quan
trong. Khi nén kinh té dang dan phuc hdi, cuing véi su hdi phuc cua thi
truong chirng khoan ndi riéng va thi truong tai chinh ndi chung, su
phét trién manh mé& cua thi truong bat dong san 1a nhiing dong luc cho
su gia ting manh m& nhu cau tham dinh gié.

Hién nay, binh quan dién tich nha & trén dau ngudi ¢ Viét Nam moi
dat trén 13m2. Trong khi d6, muc tiéu cta Viét Nam 1a dén nam 2015
phai dat 15 m2/ngudi va 20 m2/nguoi vao nim 2020. Tinh dén thoi
diém nay, Viét Nam hién c6 trén 1 ty m2 nha &, thi dén nam 2020 can
c6 tong dién tich nha & trén 2 ty m2. Tirc 1a trong 10 nam téi, con phai
xay dung khoang 1 ty m2 nha &. Tinh ra trung binh mdi nim phai xay
100 triéu m2nha &/nam. Bén canh nhu cAu nha & con rét I6n thi nhu
cau vé van phong, khach san, cac co s¢ thuong mai, kinh doanh béan
1&, nha nghi... ciing 16n khdng kém. Bén canh d6 véi su hdi phuc kinh
té s& 1a dong luc cho thi truong bat dong san hoi phuc va ting truong
tro lai. Theo nhiéu du doan cua céc chuyén gia vé thi truong bat dong
san, thi truong bt dong san Viét Nam s& bit dau hdi phuc tir gitra ndm
2010 tro di va s€ tang trudng tré lai tr nam 2011.

San pham chinh:

Dich vu thdm dinh gia chiém vi tri quan trong nhat, véi ty trong chiém
binh quan trong giai doan 2008-2009 la 81,61% so véi tong doanh thu
cua doanh nghiép. Trong doanh thu ban hang va cung cép dich vu
doanh thu dén tir mang thim dinh gia chiém ty trong cao nhat voi
binh quén trong nim 2008-2009 la 86,79% cua tong doanh thu thuan.

Bén canh tham dinh gi4 doanh nghiép con c6 cac hoat dong kinh
doanh khac nhu cung cép thiét bi vién thong... nhung dong gop vao
doanh thu 1a khong dang ké.

Tinh hinh hoat dgng kinh doanh
Biéu do 2: Co ciu doanh thu nim 2008 — 6 thang dau ném 2010

Pon vi: Ty dong

3.688 3.581
3347
1.86 B Thim dinh gia
1409 — ®m Hoat ddng khac
— DT tai chinh
117 21

2008 2009 6 thang dau

nam2010

Nguon: Ban bao céo tai chinh PIV
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VI THE CONG TY

Biéu do 3: Co cdu chi phi ndm 2008 — 6 thing dau nim 2010
Pon vi: Ty dong

B GVHB
® Chiphi QLDN
ChiphiTC

2009

2008

d
6T 2010 -

0% 20% 40% 60% 80%  100%

Nguon: Ban bao céo tai chinh PIV
Nam 2008

Doanh thu nim 2008 dat 4.743 ty dong (trong d6 doanh thu tir hoat dong tham
dinh gia chiém 77.76%). Véi muc gia von hang ban chiém 62.12% va chi phi
quan ly doanh nghiép chiém 35.69% tong doanh thu nén loi nhuan sau thué chi
dat 0.052 ty dong.

Nam 2009

Doanh thu thuan dat 5.427 ty dong_tuong dwong ting 14.42% so v&i nim
2008. Trong d6, doanh thu tir hoat dong tham dinh gia chiém 61.67% tdng
doanh thu va doanh thu tir hoat dong tai chinh chiém 34.27%. Hoat dong dau
tu tai chinh cua cong ty phat trién manh khi thi truong chang khoan phat trién;
hoat d6ng thim dinh gia suy giam do cudc khung hoang kinh té thé gioi da lam
anh huong dén tdc do tang truong cia nén kinh té Viét Nam, tir 6 lam giam
hoat dong ¢ phan héa cac doanh nghiép khi nén kinh té di xudng. Do hiéu qua
quan ly chi phi caa doanh nghiép gia tang (gia von hang ban trén doanh thu
thuan giam manh chi con 34.08%) nén lgi nhuan sau thué caa PIV 12 0.901 ty
ddng_tiang 1624.75% so voi nim 2008.

Nam 2010

Trong 6 thang dau niam 2010, doanh thu cia PIV dat 4.99 ty dong nhung
doanh thu tir hoat dong tai chinh chiém ty 1& 16n (71.76%) va hoat dong tham
dinh chiém 28.24%.Gia vén hang ban ting manh dot bién so véi cung ky nam
ngoai, do trong nim 2009 doanh nghiép tién hanh ma rong hoat dong san xuét
kinh doanh véi viéc ma thém linh vuc kinh doanh bat dong san, nhung lgi
nhuan sau thué dat 0.546 ty dong.

Trong s6 41 cong ty dugc B tai chinh cong bé co du diéu kién dé hoat dong
tham dinh gia, tuy PIV khéng phai 1a mét trong nhiing cong ty thanh lap sém
trong nganh, nhung voi kinh nghiém va kha niang cia Hoi dong quan tri va
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DU AN

NHAN PINH

Ban quan ly diéu hanh trong nganh tham dinh gia, PIV d4 gay dung dwoc hinh
anh doanh nghiép trong cac ddi twong khach hang chu yéu ciia minh: cac co
quan Nha nuéc, ngan hang... vé chét luong dich vu cung cap ludn dam bao
tinh chinh xéc, kip thoi trong tat ca cac dy an tham dinh gia ma P1V thyc hién.

Bang 8: Danh sach mét sé hep dong thAm dinh gia tiéu biéu ma PIV dang
thwc hién

Quy mb

STT Khéch hang ND thim dinh  TPinh 93 hep
’ ’ dong
(m2)
BDS khu nha &
CTCP Thi cong co Xuan Dinh - T
s gidi Xay lap Liém va Ha Binh Bitar AT
— Thanh Xuan
CTCP Pautur va Xdy  BDS Cau Dién va
2 dung Qudc té Viabar ~ Cau Gidy 973,977 22/03/2010
CTCP XiRi Xuan BDS tai Xuan
¢ binh Dinh — Tt Liém - cHLLZOY
CTCP Pau tu Dich vu Can
4 Vuichoi gidi tri Thé D> @ISANGON g4 70 951052010
. — S6c Son
thao Ha Noi
‘7 , oDS@IEOCAL g 157 27/05/2010
g Tong Congty Lip ay
may Lilama BDS tai 124
Minh Khai 2,864  19/07/2010
Cong ty Thay Loi BDS tai Phung
6 Seng Nhue Hung. Ha Bong 2200 28/05/2010
Tap doan Céng nghiép
7 Than — Khoang san Toa nha Vinacom 9,442 18/06/2010
Viét Nam )
A 12 s\, BDS tai Khuat
8 tCT;(:P ﬁai’l'apﬁ; Vat by Tién - 1,533  15/07/2010
U Ady dung so Thanh Xuan
CTCP Cong trinh va . =
9  Thuong mai Giao BDS ti 69 Trieu 5 539 16/07/2010
R A Khic
thong Van tai
A . BDS CT1 Phung
19 CTCPDautrXay Khoang — Tir 4,800  19/07/2010
dung Tay Ha L
Liém
11  CTCPPiutwAnlLac DD 361 Trung 30/06/2010

Hoa — Cau Gidy

Nguon: Ban céo bach PIV

PIV 1a cong ty méi thanh Idp trong link vuc tham dinh gid va véi xu hwéng nén
kinh té dang hoi phuc va tang trirong tré lgi thi nganh cé nhiéu tiém ning phét
trién trong twong lai.

Véi vén chii s¢ hizu ciza PIV vao 30/6/2010 1a 13.031 ty dong, vén diéu 1é 12
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ty dong_sé lwong cé phiéu lwu hanh la 1.2 trigu cé phidu nén gia tri sé sach
la 10.859 d/cp. Muc P/B trung binh cua toan thj truong vao khoang 2.7. Vi
cbng ty c6 quy mo nho, méi thanh Idp, ty I¢ sinh loi khéng cao nén ching toi
wée hrong ty 1é PIB ciia PIV vao khodng 1.6 — 1.7 lan. Nhu vdy, gia cia PIV
ndam 2010 theo phwong phdap P/B vao khodng 17,500 — 18,500 d/cp.

Trong nam 2010, céng ty c¢é ké hoach ting von diéu 1¢ tir 12 ty 18n 30 ty
dong (cong ty sé giam rui ro do ai suat tang cao nhung sé chju &p luc cua
hi¢u iing pha lodng cé phiéu, EPS giam). Nén sé Iweng cé phiéu binh quan
Iwu hanh trong nidm 2010 la 1.65 triéu cé phiéu. Véi mirc loi nhudn sau
thué duw kién ciia PIV nim 2010 la 2.03 ty dong, EPS duw kién nam 2010 la
1.230 d/cp. Vi mirc P/E trung binh cia toan thi fruwong vao khodng 14 lan,
nhung PIV ¢6 quy mé nhé, ty suat sinh loi khéng cao nén ching téi wdc heong
P/E du kién ciia PIV nam 2010 vao khodng 10 — 11 lan. Do dé, mirc gia duw
kién ciia PIV nim 2010 véo khodng 12,000 — 13,500 d/cp. Nhu vdy, mirc gia
ciia PIV trwéc khi phat hanh thém cé phiéu 1a 15,000 — 19,000 d/cp (véi gid
dinh P1V phat hanh véi mie gid 10,000 d/cp).

Nhuw vdy, gia cia P1V:
Phwong phap P/B: 17,500 — 18,500 d/cp
Phwong phdap P/E: 15,000 — 19,000 d/cp
GiaPIV : 16,000 - 19,000 d/cp
Nhue v@y, mirc gia de kién ciza PIV vao khodng 16,000 — 19,000 d/cp.
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KHUYEN CAO

Ban bao c&o chi nham muc dich cung cép thong tin va luu hanh trong HBS, c4c chi nhanh va céc khach hang.
Béo c4o nay khong hudng téi hoic co y dinh phan phéi cho bét cir ca nhan hay t6 chuc la céng dan hozc song
tai nhitng khu vuc va lanh thdé ma viéc phan phéi, xuat ban hozc st dung né trai voi quy dinh va phép luat cua
khu vuc hoac 1anh thd do.

Bio céo khong duoc coi 1a muc tiéu dau tu, tinh hinh tai chinh va nhu ciu dic biét cua ngudi nhan duoc ban
bao céo. Théng tin va y kién trong bao cao khdng va khéng nén dugc coi la mot dé nghi, khuyén nghi thac day
mua/ban maot chirng khoan cu thé, cac thuong vu dau tu lién quan hoac cac hoat dong dau tu khac.

Théng tin trong ban bao co dugc lay tir nhitng nguon dugc coi la chinh xac va hop ly tai thoi diém phat hanh
ban bio cao. Chiing t6i khong dam bao rang ban béo cdo bao ham tat ca nhiing thong tin nha dau tu yéu cau.
HBS hoic cac chi nhanh khong dam bao céc thong tin va y kién trong béo céo la hoan toan chinh xéc, hop 1y,
toan dién va khong co sai s6t. HBS va chi nhanh khéng chiu trach nhiém phap Iy vé hau qua thua 15 hozc thiét
hai vé tai chinh do sir dung ban bao céo nay.

Céc quan diém thé hién trong bao céo 1a quan diém c& nhan cia nguoi phan tich vé chirng khoan hozc cong ty
duogc phan tich. Nguoi phan tich khdng phai chiu trach nhiém truc tiép hoic gian tiép vé két luan hoic khuyén
nghi cu thé nao trong ban béo céo.

Nha dau tu nén tu tién hanh viéc thim dinh thdng tin trong bao cao, bao gdm ca xem xét cac muc tiéu dau tu
ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu ciu cu thé, déng thoi tham khao y kién cua chuyén gia tu van tai chinh cua
minh vé c4c van d¢ luat phap, kinh doanh, tai chinh, thué trudc khi tham gia vao bét ky giao dich nao lién quan
toi cac chung khoan dugc néu trong bao cao.
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HOA BINH SECURITIES

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HOA BiINH
HBS - HQP TAC CUNG PHAT TRIEN

34 Hai Ba Trung — Quan Hoan Kiém — Ha Noi

Tel. (84 4) 39368866;

HBS RESEARCH

Trwéng phong Phéan tichva Nguyén Phuc Thinh
Tu v4n
Chuyén vién phén tich : Vii Thai Ha

Nguyén Thi Kiéu
Lé Huy Cwong
Trinh Ngoc Duyén
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thinhnp@hbse.com.vn

havt@hbse.com.vn
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cuonglh@hbse.com.vn
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