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Cac chi tiéu co ban 2009 2010 2011 2012
DTT (ty ddng) 109 1.117 554 587
+1- yoy (%) 18% 926% (50%) 6%
LNST (ty déng) 53,52 399,35 15,54 81
+1- yoy (%) 41693% 646% (-96%) 418%
TTS (ty ddng) 6.416 7.251 6.774 6.603
+1- yoy (%) 18% 13% (7%) (-3%)
VCSH (ty ddng) 1.462 2.164 2.169 2.244
+1- yoy (%) 3% 48% 0,2% (3%)
No/TTS (%) 7% 70% 67% 63%
TS LN gop (%) 53% 5% 23% 6,2%
TS LN rong(%) 49% 36% 3% 14%
BV (déng) 25.386 21.633 21.686 15.682
EPS - TTM (ddng) 934 4.033 162 587
ROA (%) 1% 6% 0,3% 1,3%
ROE (%) 4% 19% 0,8% 3,8%

(Nguén: VCBS téng hop)

= Nim 2012: SCR dat 587 ty ddng DTT (+6% y-0-y), 81 ty ddng LNST (+418% y-0-y), vuot 10%
ké hoach LNTT. Tuy nhién viéc dat dugc KQKD khéd quan hon trong nim 2012, khong dén tur
hoat dong kinh doanh chinh (15 93 ty dong) ma cha yéu 1a nhd vao cac ngudn loi nhuan tir cac
mang hoat dong khac, chu yéu 12 hoat dong tai chinh (107% téng LNTT).

= Niam 2013, SCR tap trung vao phan khuc nén biét thu véi 2 du &n chinh 1a Jamona va Arista, di
bao s& mang lai trién vong sang sua hon, gitp cdi thién van dé thanh khoan cho cong ty.

= K& hoach kinh doanh 2013 12 1.400 ty dong DT va 150 ty ddng LNST. Kha ning hoan thanh ké
hoach phy thugc chu yéu vao viéc phan b doanh thu va loi nhuan caa dy an Belleza.

*  Quan diém diu tu: SCR la mot trong nhiing doanh nghiép BDS 16n caa khu vyc phia Nam, tuy
nhién béi canh kho khan caa kinh t& néi chung va thuc trang nganh BDS néi riéng trong nhiéu
nim qua di tac dong khdng nho dén doanh nghiép. Hién nay SCR dang tap trung giai quyét van
dé thanh khoan, giai phéng hang ton kho va thanh 1y cac khoan diu tu tai chinh dé thu hdi dong
tidn va budc dau di thu dugc mot sb két qua kha quan. Trong ndm 2013, vin dé thanh khoan cua
SCR s& phu thugc vao téc do trién khai ban hang cua cic dy an dit nén biét thy va thanh hoan
mot s6 dir an khéc. Vi thé ching t6i cho ring vin can thoi gian dé kiém nghiém tinh phd hop
trong chién lrgc ma SCR theo dudi, it nhit 1a dén hét Q2.2013. Do d6 chiing téi tiép tuc khuyén
nghi THEO DOI déi véi cb phiéu SCR.
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Céc sw ki¢gn chinh Q4.2012
dén nay

Két qud kinh doanh 2012
2012: SCR dat 81 ty dong
LNST (+418% y-0-y) cdi
thién TSLN rong lén dén 14%.
Dpong thoi SCR ciing di virot
10% KH LNTT dgt ra

(1) Ngay 22.11.2012, SCR cong bé thay déi TVHDQT. Theo d6 éng Thai Van Chuyén théi giit chirc TVHDQT va b
nhiém ba Ton Thi Nhat Giang thay thé tir ngay 20.11.2012.

(2) Ngay 26.12.2012, CTCP Piu tr Thanh Thanh Céng ban toan b sé lugng cb phiéu SCR dang nim giit 1a 7.071.021
CP (twong duong ty 18 4,94%), muyc dich co ciu danh muc diu tu.

(3) Tir 27.12.2012 dén 09.01.2013, CT TNHH TM Diu tr Thuan Thién di mua thém téng cong 6.285.000 cb phiéu nang
sb lwong cb phiéu ndm giit tai SCR 1én 18.438.471 CP (tuwong dwong ty 18 12,89%). Pén ngay 25.03.2013, Cong ty Thuan
Thién tai cau tric danh muc, chi con nim gitr 15.498.471 CP (twong dudng ty 1& 10,84%)

(4) Ngay 31.01.2013, SCR thong bao Nghi quyét giai thé cong ty TNHH MTV Quan Iy va kinh doanh sén golf Thuong
Tin Pa Lat.

(5) Ngay 31.01.2013, Nghj quyét théng qua don tir nhiém TV HDQT cua Ba Nguyén Thi Kim Van.

SCR da cong b6 BCTC hop nhat cua Q4.2012. Trong d6 mic du Q4, SCR bj 16 21 ty dong, tuy nhién lity ké ca nim Cong
ty vin dat 81 ty ddng LNST (+ 418% y-0-y), vuot 10% KH lgi nhuan dat ra. Béng thoi TSLN rong duoc cai thién ting
1én dén 14% cao hon nhidu so v6i con s6 3% cua nam 2011. Mic ¢b tic du kién s& chia tir phan LNST cila ndm 2012 1a
khoang 5% béng ¢ phiéu. Nhur vay néu chi quan sat sé liéu v& LNST, ndm 2012 13 nim kha thanh cong cua SCR véi
murc 13i rong gap hon 5 13n so véi nam 2011. Do do6 viéc xem xét ki co ciu doanh thu loi nhuan trong nam 2012 1 cin
thiét dé giup nha ddu tr danh gi4 dung hon V& higu qua hoat dong kinh doanh chinh cua SCR.

Biéu dd 1: Co cau lgi nhuan truéc thué ciia SCR trong 2 nim 2011 va 2012
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(Nguén: SCR, VCBS téng hop)

Niam 2012, DTT cua SCR chi dat 587 ty ddng ting nhe 6% y-0-y, trong d6 khoang 450 ty ddng 1a doanh thu dén tir moi
giéi BDS va phan con lai khoiang 140 ty ddng la doanh thu ban san phdm can ho thudc dy an Belleza. Sy thay déi co ciu
doanh thu trong nam 2012, cha yéu dén tir mang méi giéi du an, hinh thirc mua si bén I¢ tap trung chu yéu vao 6 thang
dau nam (khoang 80% DT ca nim), bao gdm du an Biconsi (48.9 ty déng), Pai Nam (22 ty ddng), Hing Vuong (178,5 ty
ddng), My Phudc 3 (4 ty dong), cac du &n va dich vu khac. .. da khién chi phi gia vén hang ban ting manh 29% y-0-y, va
13i gop giam manh 71% y-0-y chi con 36 ty dong twong ung véi TSLN gop chi khoang 6% thap hon nhiéu so véi 23%
cta nam 2011.

Ngoai ra chi phi ban hang ciing ting manh 44% y-0-y, va chi phi QLDN du di giam 28% y-0-y nhung van gap 2,5 lan l3i
gop khién loi nhuan thun tir hoat déng kinh doanh chinh bi am téi 93 ty ddng.

Nhu vay rd rang viéc dat dwoc KQKD kha quan hon trong nam 2012, khong dén tir hoat dong kinh doanh chinh ma chu
yéu nho vao cac ngudn loi nhuan tir hoat dong khéc, cu thé 1a:

(1) Loi nhuén tai chinh ting 12% y-0-y mang vé cho SCR 132 ty déng

Nam 2012, mic di doanh thu TC sut giam 23% y-o0-y, tuy nhién do chi phi TC giam véi téc d6 manh hon dén 34% y-o0-y
khién cho két qua loi nhuan tai chinh van ting truéng 12% y-o-y.

Nguyén nhan chinh khién doanh thu TC sut giam so véi ciing ky nam truée 1a do 3 ngudn thu nhap chinh bao gdm I4i tién
giri va cho vay; ¢ tirc va loi nhudn duoc chia ciing v6i thu nhap tir mua ban chimg khoan déu 1an luot giam 26%, 86% va
9% y-0-y. Trong nam 2012, SCR di thanh ly tng cong 17,3 triéu cp STB, 867.810 cp HBB vdi tdng gia tri diu tu gin
333 ty ddng, va riéng khoan thoéi vén cp STB dd mang vé& cho SCR khoan thu nhap tir diu tu tai chinh 1én dén 127 ty
ddng.

Luu y mot chit vé khoan cho vay ngin han dén cac cong ty va cac ca nhan. Vao thoi diém cudi quy 3, khoan vay nay da
giam 1/2 con khoang 388 ty ddng, tuy nhién dén cudi nam lai ting 1én 618 ty ddng. Pay la khoan vay nhim tai trg cho cac
cong ty con dé tam tng céc chi phi thuc hién tha tuc phap Iy cho cac dy an Tau Cude va Chamington.
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Mdc du hoan thanh vieot mic
ké hoach nam, nhung ban
chdt hogt dgng ciia SCR van
ddi mat véi nhiéu rui ro.

Biéu dd 2: Co cAu doanh thu tai chinh 2011-2012

Bidu db 3: Co céu chi phi tai chinh 2011-2012
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(Nguén: SCR, VCBS téng hop)

Déi véi chi phi tai chinh, mac du bi 16 do mua ban ching khoan va chuyén nhugng vén gép va cb phan dén 92 ty dng (+
17% y-0-y) tuy nhién do céc khoan muc chi phi tai chinh khac duoc tiét giam dang ké, cu thé la chi phi dw phong tai
chinh va chi phf 14i vay lan luot giam 98% y-o0-y, 19% y-0-y nén tdng hop tac dong cia hoat dong tai chinh 1én KQKD
caa SCR van la tich cyc. Chi phi 13i vay trong nim 2012 giam dugc 19% cha yéu Ia do mat bang I4i sudt nim 2012 c6 xu
huéng giam so véi 2011, trung binh chi khoiang 14% ngoai ra ciing nhd téng 6 du no vay trong nam giam khoang 8% y-
0-y.

(2) Lgi nhuéan khac ting 67% y-0-y

Nam 2012, thu nhap khac dat 15 ty dong, ting gin gip doi so v&i ndm 2011, nguyén nhan 1a nho thu rong khoang 21 ty
ddng tir viéc khach hang vi pham hop déng.

(3) Loi nhudn tir cong ty lién doanh lién két déng gop dén 68 ty ddng, ting manh so véi con sé &m 85,7 ty dong cia
nam 2011

Hoat dong cua cac cong ty lién doanh lién két hiéu qua hon trong ndm 2012, dac biét 4 CTCP Pau tu BDS Sai Gon
Thuong tin Tan Thing, trong d6 SCR nidm giit 30% loi ich. Hién Tan Thing dang lam chii du 4n Celadon City (81 ha) tai
Quan Tan Pha, HCM. Trong 2012, Cong ty da ban phan dién tich dat thwong mai cho Tap doan ban 1¢ Aeon thu vé loi
nhuan khoang 300 ty dong, theo d6 SCR duoc chia lgi nhuan theo ty 1é gép vén twong ung. Trong nam 2012, tong khoan
loi nhuan duoc chia tir CTCP BT BDS Sai Gon Thuong tin Tan Thing la khoang 94 ty dong. Ngoai ra cac cong ty lién
két khac nhu: CTCP Dau tu An Phudce Gia va CTCP Dia Oc Diing Anh ciing d4 hoat dong c6 I4i thay vi 15 khé ning trong
nam 2011.

Nhu vay mic di SCR 1a mét trong sb it cac doanh nghiép BDS hoan thanh vurot mic ké hoach DT & LN trong ndm 2012,
chiing tdi van luu y nha dau tu & mot s diém sau: (1) Ban chat caa mot doanh nghiép kinh doanh BDS véi doanh thu va
loi nhuan bién dong manh qua cac nam, (2) Cac ngudn tao ra loi nhuan chinh cho SCR trong nam 2012 chi yéu dén tir
hoat dong dau tu tai chinh, ma ban chat cua cac khoan dau tu nhu vay 1a kha bap bénh va phu thudc nhiéu vao yéu t bén
ngoai. (3) Vén dé thanh khoan gip khé khin khi dong tién thuin tir hoat dong kinh doanh lién tuc bi 4m trong hai nim
gan day.

Biéu dd 4: Tang truong DTT, LNST qua cic nim Biéu dd 5: Ty suit lgi nhuan qua cac nim
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(Nguén: SCR, VCBS téng hop)
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Bién dgng tai sdn quan treng
Hang tén kho ting lén hon
3281 ty déng khién ching toi
quan ngai vé khd ndang gidi
phéng hang tén kho d@é thu
héi dong tién

Vdn dé khé khan vé thanh
khoan dir kién sé& giam ddn
vao khodng Q2.2013

Tién dj thyc hign die 4n

Xem xét bang can ddi ké toan, ching t6i luru y nha du tw vé bién dong kha manh trong sé du hang tén kho. Tinh dén cubi
nam 2012, hang tén kho ciia SCR ting 1én hon 3.281 ty ddng (+22%y-0-y), chiém dén 70% TSNH va gip khoang 6 lin
mirc doanh thu dat dugc trong ndm 2012. Con s khé 16n khién ching tdi quan ngai vé kha ning giai phong hang tén kho
dé thu hdi dong tién. Tuy nhién theo nhu trao ddi véi doanh nghiép, chiém dén 99% gia tri hang ton kho la chi phi san
xuét kinh doanh d& dang bao gém chi phi dén bu, 13i vay duoc vén héa, chi phi giai phéng mat bang va trién khai xay
dung cic du 4n. Trong d6 du an Belleza va Carillon chiém khoang 1200 ty ddng va du kién khoang Q1. 2013 s& két
chuyén sé lwong hang ton kho vao doanh thu nho vao tién do ban hang khé tét trong thoi gian qua. Gia tri hang tén kho
con lai thudc 2 du an Avrista va Jamona, trong khi hai dy 4n nay ciing s& bét dau trién khai ban hang trong nim 2013 sau
khi hoan thién thi tuc phap ly. Hang hoa BDS chi khoang 44 ty dong cha yéu la gié tri dat nén dy &n Biconsi va Binh
Hung Van Lang, gié tri dit khu My Phudc III va Di An Binh Duong. Do d6 ban lanh dao SCR kha lac quan v& viéc hang
t6n kho s& nhanh chéng giam trong hai quy dau nam 2013.

Déi véi cac ghi nhan doanh thu cia cac doanh nghiép ban san phdm BDS ma dién hinh nhu SCR trong béo cdo nay 13 ghi
nhan mot 1an khi ban giao, do d6 thoi diém doanh thu s& khong triing khop vai thoi diém dong tién thu vé, trong khi dur
no ciia SCR van dang & muc cao, kha nang chi tra |3 vay han ché va nhu ciu ddu tu cua SCR vAn con kha I6n khién kha
nang thanh khoan tré thanh vin dé d4ng quan tim nhét ddi véi SCR hién nay, cu thé:

+ Ty 18 no vay dd giam nhe nhung van con khé cao & mirc 62,5% va co ciu no vay c6 sy thay dbi khi chuyén tir ng NH
sang no DH. No ngén han chi con chiém khoang 29% trong téng du ng vay, trong d6 chu yéu Ia vay tir cac cong ty. Trong
co cAu no dai han, chi cé khoang gan 440 ty ddng vay ciia Ngan hang; 287,5 ty ddng trai phiéu va con lai chiém dén 86%
du ng 12 vay cia cic cong ty va ca nhén c6 lién quan. Trong ndm 2012, ¢6 dén 1.265 ty dong trai phiéu véi I4i suit tha ndi
d3 d4o han, thay vao d6 1a SCR ting vay cac khoan vay tir c4c nhan, téng sb tién 1a hon 1300 ty ddng, phét sinh trong 6
thang cudi nam 2012, vai l4i suit dao dong 1,083% dén 1,125%, muc dich dung dé tai tro du an Jamona va mot phin dé
bé sung vén kinh doanh. Tinh dén cudi Q4.2012, téng sb ng ngin han cia SCR di d4 giam 43% y-0-y nhung van con
khoang 800 ty ddng.

+ Nhu ciu vén dau tu ciia SCR trong nam 2013 du kién vao khoang 500 ty dong

+ S6 du tién mat caa SCR vao cudi nam 2012 chi khoang 93 ty dong trong khi chi sé thé hién kha nang chi tra lai vay
EBIT/interest dang quan ngai khi bi &m 0,44.

Sau khi trao ddi vai 1anh dao doanh nghiép, ching tdi thiy rang viéc xu ly van @& thanh khoan cua SCR phu thudc vao
céc yéu t6 (1) Kha ning thu hdi dong tién tir 2 du an chinh Ia Jamona va Arista ma SCR tap trung trién khai ban hang
trong nim 2013. (2) Kha niang thu phin tién con lai cia 2 du 4n di ban hang trong thdi gian trude la Belleza (khoang
25%) va Carilon (khoang 40%) va (3) Kha ning thanh hoén danh muc dau tur tai chinh dai han.

Hién nay, SCR dang tap trung vao 4 du an trong diém bao gom: Belleza, Carillon, Jamona, Arista. Trong d6 hai du an
Belleza va Carillon 1a 2 du 4n chung cu cudi cing trong giai doan ndy, va hién SCR dang chuyén sang phan khic khéc 1a
nha 16 va biét thu lién ké dién tich nho, theo SCR du b&o nhu ciu s& tang trong thoi gian téi, véi hai du an la Jamona va
Arista.

Bang 1: Tién dd trién khai thi cong, ban hang va ké hoach DT, LN chi tiét ciia cac dw an

Doanh thudy  Loi nhuén
kien du kien
1 Belleza  1.400tydong 40 ty dong

STT Duwan Tién do

Tong s0: 587 can & 215 can chuyén doi, trong do tong so can
ho di ban 479 can, v6i doanh thu khoang 990 ty dong

Téng sb: 307 can & 147 cin NOXH, trong d6 téng sé cin ho da
béan 274 can twong tmg véi doanh thu khoang 470 ty dong

Du 4n thudc phan khuc nha phd lién k&, biét thu nho, nha song
3 Jamona  4.200tyddng 700 tyddng  lap. Dién tich: 105.953 m2. P4 hoan thanh biét thy mau va canh
quan giai doan 1, chuin bi ban hang cubi Q3/2013.

Dién tich: 91.966 m2, Sé luong: 238 can biét thy. Pa quy hoach
xong, hoan thanh duong x4, két cau ha ting tir 90-95%, dang thi
cong canh quan va biét thu mau, chuén bi ban hang vao diu
Q2/2013 véi gia ban 13-15 triéu/m2.

2 Carillon 735ty dong 120 ty ddng

4 Arista 803 ty dong 134 ty dong

(Nguén: SCR, VCBS téng hop)

Hién nay, ddi v6i du an Belleza, SCR di ban duogc 479 can ho, tuy nhién sé luong cin ho chinh thirc ban giao va lam tha
tuc xong 1a 78 can h do d6 trong nam 2012, SCR méi chi ghi nhan doanh thu cua 78 can nay va 401 can hd con lai da
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Trién veng nganh 2013

Ké hogch kinh doanh 2013
SCR dgt ké hogch 1400 ty
dong doanh thu va 150 ty
dong - 180 ty dong LNST

Quan diém diu tw

ban vai doanh thu khoang 850 ty ddng s& dugc ghi nhan tiép tuc vao nim 2013 va diy ciing ngudn dong gép doanh thu
chinh cho SCR trong nam 2013.

Déi véi du &n Carillon, day 1a dw &n ¢ vi tri dep, nim tai trung tim quan Tan Binh, tan dung dwoc c4c tién ich véi hé
théng co s& ha ting, giao thdng hoan chinh va mét khu dan cw déng duc bao quanh, dién tich nho 70-80 m2, gié ca hop Iy
khoang 12,5 triu/m2, di xong nha mau x& hoi dé chuin bi giao theo tién do. Pay 1a dui &n nha & x& hoi, di dwoc SCR
dinh hudng ngay tir ddu nén viéc phan phédi va ban hang dién ra nhanh chéng, trong khi ty suat loi nhuan ciing dwge dam
bao khoang 10%. Hién nay SCR di ban duoc khoang 60% téng sb can ho véi doanh thu da ban 1a 470 ty dong. V& tién do
thuc hién, du 4n d3 tién hanh d6 béténg san ting 13 va dang trong qua trinh hoan thién. Dy kién doanh thu tir du 4n nay
s& dwoc phan bd bt du tir nam 2014.

Déi vai hai dy an chinh con lai 12 Jamona va Arista, hién nay SCR di gin nhu hoan tit v& co sé ha ting dé tién hanh trién
khai ban hang va thu hdi dong tién bit dau trong nam 2013, tuy nhién doanh thu theo dy kién s& dwoc ghi nhan va phéan
bé trong giai doan tir nam 2014-2016.

Trong nidm 2013, rai ro thi truong van 13 didu déng quan tdm nhét dbi v6i nganh BDS, mot nganh c6 TSLN cao nhung
phu thugc kha manh vao chu ky kinh té. Suy thoai va khung hoang kinh té trong nhiéu nam gin day va lam x6i mon stc
cau cia nha dau tr dbi véi cac san phdm BDS. Trong khi ngudn cung dy an khong ngimg tang 1én, khién thi truong BDS
dong bang, va lwrong hang ton kho BDS di 1én t6i 40 ngan ty déng.

Trudc viéc thi truong BDS con nhiéu kho khin, trién vong cta phan khiic d4t nén c6 vé sang saa hon khi budc sang thang
3.2013, nhiéu du 4n dét nén da va dang dwoc cac chu dAu tu cAp tap trung ra thi truong va thu hit sy quan tam cua nhiéu
khach hang: dy an Nhon buc (Van Phat Hung), du an Dai Phic Green Villas (CTCP XD va KD bai Phic), du an
Everich 3 ( Phat Pat), ...Ly do hd trg cho viéc tap trung vao phan khiic nay 13 do tdm 1y nguoi dan Viét Nam tir truéc téi
nay van ludn thich s¢ hiru d4t nén hon so v&i can ho. Dac biét trong thoi gian qua, nhiéu dy 4n can ho trién khai khong
dung tién d6 hodc ngung thi cong cang khién xu huéng khach hang chuyén sang dat nén ngay cang tang. Cac du 4n dit
nén co gia ca da giam vé muc hop 1y, vi tri khong qua xa trung tam, cé ha tang xay dung tét, va tinh trang phép Iy rd rang
da thu hat nhu ciu thuc cia mot s6 bo phan khach hang va giao dich nho d6 da duoc cai thién.

Nhu vay chién lugc coa SCR trong nam 2013 to ra kha phi hop khi cong ty tap trung cha yéu vao hai dir 4n 1 Arista
Villas & Thu Bic va Jamona City & Quan 7, déu thuge phan khuc dat nén. Hién nay, cong ty ciing dang xtc tién va chd
céc thu tuc cudi cling cua du &n va cho thoi diém thuan loi dé tung ra cac san pham. Viéc trién khai cac du 4n nay, cling
V6i viéc chuyén nhuwong mot sé du an va thanh hoan danh muc dau tu tai chinh dai han du kién dem vé khoan thu khé 16n
va dam bao van dé thanh khoan cho cong ty trong nam 2013,

Niam 2013, SCR duy kién dit ké hoach kinh doanh 1400 ty dong doanh thu va 150 ty dong - 180 ty déng LNST, tirc ting
khoing gép dbi so véi thuc hién nam 2012, trong d6 doanh thu va lgi nhuan cha yéu dén tir kinh doanh bit dong san thay
vi loi nhuan tai chinh nhu trong nim trude. Pai dién SCR ciing cho biét thém, ké hoach doanh thu 2013 chu yéu dén tir
viéc hach toan du 4n Belleza bao gém 401 cin da ban (doanh thu twong ing khoang 850 ty ddng) va s& bén tiép cac cin
ho t6n (50 cin) va can chuyén ddi (100 cin) cua du an ndy, va con lai 1a doanh thu vé& méi gisi du &n.

Déi vai ké hoach dau tu trong ndm 2013, SCR du kién tdng chi phi vén dé dau tu cho cac du 4n khoang 500 ty, va ngudn
tai tro du kién s& huy dong tir chinh ngudn tién thu v tir viéc ban hang ngoai ra phan con lai s& vay tir ngan hang. Hién
nay SCR di co cdu dong tién caa dy an nao s& duoc sir dung cho du an d6. Do d6 khi ¢6 ngudn tidn v& mét phan s& duoc
ding dé giam du no va phin con lai dé trién khai chinh du an.

SCR la mét trong nhiing doanh nghiép BBS 16n cia khu vic phia Nam, tuy nhién bdi canh kinh té néi chung va thuc
trang nganh BDS n6i riéng trong nhiéu nam qua di khién SCR gap khong it kho khan. Dac biét trong nam 2012, nhitng
thong tin lién quan dén su thay ddi co ciu cb dong va thanh phéan ban lanh dao ciing da anh huong khdng nho toi hoat
déng kinh doanh ciia SCR. Tuy nhién véi doi ngi ban lanh dao mai ddy quyét tdm, nd luc giai quyét nhiing van d& khé
khan cua doanh nghiép dic biét vé cong téc giai phong hang tdn kho, thanh Iy cac khoan dau tu tai chinh va thu hdi dong
tién, thi giai doan kho khin nhét dbi voi SCR da qua di. Biéu nay khién cho nha diu tu c6 thé lac quan hon ddi véi trién
vong caa doanh nghiép trong nam 2013. Tuy nhién quan ngai d6i vai trién vong chung ciia nganh BDS khién ching toi
thy rang khong d& dé SCR c6 thé thyc hién thanh cong cac ké hoach nhu da dat ra. Ching tdi cho rang van can thoi gian
dé kiém nghiém tinh phii hop trong chién luoc ma SCR theo dudi, it nhat 1a dén hét Q2.2013. Do d6 ching t6i tiép tuc
khuyén nghi THEO DOI dbi vai ¢b phiéu SCR
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VCBS CONG TY CHUNG KHOAN VIETCOMBANK BAO CAO CAP NHAT 2012

CAM KET

Chuing t6i, bo phan phan tich va nghién ctu thi truong caa Cong ty chirng khoan Vietcombank (VCBS), cam két rang cac thong tin dua ra trong Béo céo nay dugc xir ly
mét cach chan thyc va chuan myc nhat.Chang tdi cam két tuan tha dao dirc nghé nghiép ¢ mirc do téi da co thé dat duoc.

PIEU KHOAN SU DUNG

B40 c4o nay dugc xay dung béi b phan phan tich va nghién ciru thi treong cia Cong ty chirng khoan Vietcombank (VCBS) nhiam cung cip thong tin cap nhat két qua
hoat dong san xut kinh doanh ciing nhu phan tich cic yéu té anh hudng dén trién vong phat trién caa doanh nghiép.

Ban than bao cdo nay va/hoic bt ky nhan dinh, thdng tin nao trong béo céo nay khong phai 1a cac 16i chao mua hay ban bit ky mot san phim tai chinh, chirng khoan nao
dugc phan tich trong bao cdo va ciing khong 1a san pham tu vin ddu tu hay  kién tw vin dau tu ndo cia VCBS hay céc don vi/thanh vién lién quan ¢én VCBS. Do d6, nha
dau tu chi nén coi bao cao nay 1a mot ngudn tham khao. VCBS khdng chiu bat ky trach nhiém nao truée nhitng két qua ngoai y mudn khi quy khach sir dung céc théng tin
trén dé kinh doanh chiing khoan.

T4t ca nhitng thong tin néu trong bao cdo phén tich déu da duoc thu thap, danh gia véi muc can trong tdi da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan cha quan va khach
quan tir cac ngudn thdng tin cong bd, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin dugc dé cap trong bao cao phén tich ciing nhu khong c¢6 nghia vu phai cap
nhat nhirng thdng tin trong béo c4o sau thoi diém bao cdo nay dwoc phat hanh.

B4o c4o nay thugc ban quyén cia VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phin hoic toan bo néi dung béo céo va/hoic xudt ban ma khong cé sy cho phép bing vin ban cua
VCBS déu bi nghiém cim.

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Tang 12,17 tda nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Ngi
Tel: 84 — 4 —39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

http://www.vcbs.com.vn
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