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Bao cao nhanh
K&t qua kinh doanh

SAM CTCP P3U TU VA PHAT TRIEN SACOM (HOSE) 13,400 VND
-0.1 (-0.7%)
M3 San Nganh Bién déng 52 tuan
SAM HOSE Thiét bj vién théng 7,300 - 14,800
Gidri thiéu cong ty Gia
. w 5 — KL CP BLH (trié 130.8
3 linh vuc hoat dong kinh doanh cia SAM bao gém: san xuat va kinh doanh = ) { eu)
P Loy P £ oy . " Von hoa (ty VND) 1,765
cap, dau tu va kinh doanh bat ddng san, dau tu tai chinh. Trong dd, hoat dong )
5 - o 2 , iy & 3 KLGD trung binh (3T) 1,719,125
san xuat va kinh doanh cap 1a hoat dong chinh chiém trén 90% doanh thu va
gan 60% lgi nhuén sau thué. Tai chinh
San xudt va kinh doanh cap: san pham day cdp déng ( cdng suat 1,5 triéu km P/E 445
doi day/nam) va cdp quang 1,2 triéu km day/ndm 13 2 san pham chd lyc cha P/8 e
cdng ty. Ngoai ra cdng ty méi dua thém cdp dién tir vao co cdu danh muc san Ehaaa LB
pham tuy nhién chua cé déng gop déng ké Rl Neke 83
' ROA 2.3%
Dau tu va kinh doanh BBS: Cic dy én BDS dang dugc SAM kinh doanh bao ROE 299
gdm dy dn Giai Viét (220 cin, Hoang Anh Riverview ( 70 cén), Samlan Beta 0.7
Riverview, du an resort — golf Pa Lat, dy an Nhon Trach va cho thué van phong Foreign-owned (%) 11.07%

tda nha Sacom Chip- Sdng & khu cdng nghé cao. )
Ké hoach 2014

Dau tu tai chinh: danh muc d&u tw tai chinh cha SAM vao thoi diém cudi quy Doanh thu (ty VND) 1,243
3/2014 gidm con 55,7 ty déng. Trong d6, khoadn dau tu Ién nhat 1a CTCP CK Lgprudniezdi i i
Cé ture 6%

phd Wall (20 ty) va CTCP Momota (13,5 ty). Trong ndm 2014, céng ty da ban
khoan dau tw cha minh tai CTCP Quéc Cuwdng Gia Lai.

2011 2012 2013 Q3.2014
PE -9.64 16.75 14.68 24.8
P/bv 0.79 0.76 0.72 0.74
KLCPLH (Triéu) 130.8 130.8 130.8 1308
Vén héa (T VND) 1,766 1,766 1,766 1,766
S& hifu nuwde ngoai - - 11.1% 11.1%
EPS (VND) -1,401 806 920 544
Book Value (VND) 17,076 17,848 18,773 18,354
Tién / Ng ngén han 0.3 0.87 0.89 0.33
Vay dai han / Tai sin - 0.01 0.03 0.03
ROE -7.85% 4.62% 5.02% 2.93%
ROA -6.98% 3.91% 4.19% 2.35%
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Két qua kinh doanh quy 3 va 9T/2014

Doanh thu quy 3/2014 dat 294 ty déng ghi nhan mirc ting trudng 26% so véi cung ky 2013, tuy
nhién lgi nhuan gop trong quy 3 chi dat 31 ty déng giam 5%. Bién lgi nhuin gp gidm con 10.6% so
vai mic 14.2% cua quy 3/2013. Nguyén nhan chinh téi tir viéc syt giam bién Igi nhudn gop cla hoat
déng cung cip kinh doanh day cadp (hoat déng kinh doanh chinh, chiém trén 90% téng doanh thu
clia céng ty) tir mire 14% cung ky con 10% trong quy 3/2014. Hai hoat déng con lai |a cung cap dich
vu va xay dung cling chirng kién sy sut giam cla bién lgi nhudn gdp lan lugt tir 53% va 6% vé mirc
20% va 4% trong quy 3/2014. Lgi nhudn rdng dat 6,4 ty déng gidm manh 66% so vdi cung ky ndm
ngodi va 47% so voi quy trudc, do hoat dong kinh doanh day cap khéng mang lai Igi nhudn trong
quy nay.

Liiy ké 9T/2014, doanh thu cong ty dat 1.141 ty dong, ting 54% so voi cung ky ndm trudc, lgi nhuén
gbp dat 104 ty dong, giam nhe 2% so vdi 9T/2013. Bién lgi nhuén gop 9 thang giam manh con 9% so
voi mirc 14% cha 9T/2013. Trong 9T/2014 céng ty d3 ban duoc mot phan diy dn Giai Viét, hach toan
trén 50 ty doanh thu xdy dung va kinh doanh bat déng san, mang lai khoang 2 ty loi nhudn réng. Loi
nhudn hoat déng tai chinh gidm manh tir mdrc 47 ty ddng trong 9T/2013 con 5 ty dong trong 9
thang ndm nay, do tién I3 ngdn hang, cd tirc lgi nhuan thu duoc, dic biét thu nhap dot bién cla
viéc gidi thé cong ty con 13 CTCP Cdp Sai Gon trong ndm 2013 d3 khéng duoc ghi nhdn trong ndm
nay. Thém vao do, chi phi ban hang va chi phi quan ly doanh nghiép ting 15% so vdi cung ky
9T/2013 d3 lam cho lgi nhuan tir hoat déng kinh doanh va loi nhudn rong giam manh con 46 ty
déng va 32 ty déng, giam 52% va 60% so va&i mirc cung ky ndm ngodi.

Duw phdng 2014 va trién vong 2015

San pham chu lyc cla cong ty 13 day cdp déng va cap quang. Trong qud khit, cdp déng 1a san pham
chi yéu clia céc nha cung cap dich vy vién théng, nhung trong thai gian gan day, xu huéng chinh I3
chuyén dan qua str dung cdp quang do nhiing tinh ning wu viét hon cdp déng nhu téc dé truyén di
liéu va do bén. DU 1a nha san xuat cap vién théng hang dau ca nudc vai cap quang (chiém ty trong
Ién), cép déng va 1a nha cung cip cho cdc don vi Ién nhu VNPT, Viettel nhung SAM gép phai suw canh
tranh rat khdc liét tir san pham TQ vdi gid thanh ré hon. Viéc canh tranh khién mang kinh doanh
chinh cla SAM gip nhiéu khoé khan budc long cong ty phai ha gid ban dé canh tranh dan dén loi
nhudn gop sut giam. Doanh thu trong 9T/2014 tang 54% so vdi cung ky nhung bién lgi nhudn gop
gidm manh 4% vé m(rc 9% so voi 9T/2013 |a 14% d3 phén nao thé hién khé khin ma céng ty dang
gip phai. SAM d3 phai gidm gid ban dé duy tri thi phan cla minh trong diéu kién canh tranh gay gat
va nhu ciu san pham cap déng suy gidm. Can néi thém 13, gid nguyén liéu ddng gidm 25% so véi thoi
diém dau ndm 2013 trong ndm 2014 ciing khéng tao dugc nhidu thay déi tich cuc trong bién loi
nhuén gdp cla céng ty trirdic nhu cAu sut gidm manh cha cép déng. Cu thé, trong quy 3/2014, hoat
déng kinh doanh Cap va vt liéu vién théng gan nhu khéng mang lai lgi nhuan cho céng ty khi chi
dem lai 397 triéu déng trong téng sé 6,09 lgi nhuén rong sau thué.
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Gia nguyén liéu déng
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Vé hoat dong bat déng san, SAM s& khang ghi nhan nhiéu doanh thu trong ndm nay do viéc tri hodn
cac du dn xay dung san golf va biét thy hd Tuyén Ldm tai Da Lat. Dy dn Giai Viét véi trén 200 cin hd
tai Q8 mang lai doanh thu chinh 13 dy an loai vira véi gid ban trung binh 1.5 ty cho cin hé 78m?. Cac
du &n twong lai cia SAM c6 thé chi ghi nhdn doanh thu va lgi nhuin ddng ké ké tir 2016 tré di.

Cho ndm 2014, ching t6i dw phong doanh thu clia cong ty sé dat 1.463 ty déng, bién loi nhuan gop
duy tri & mirc thap 1a 10% trwdc viéc syt gidm nhu cdu cdp déng. Thu nhip tai chinh n3m nay déng
goép khéng ddng ké vao loi nhudn cdng ty do I3 tién giri ngdn hang, cé tirc lgi nhuédn duoc chia déu
sut giam so véi 2013. K&t qua, lgi nhuén trudce thué va loi nhudn sau thué ndm 2014 dy phéng dat
[an Iwgt 59 ty va 43 ty, trong (rng véi EPS 2014 & mirc 330 déng/ cd phiéu.

Doanh thu loi nhuan SAM
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DU c6 mdt ndm kinh doanh khd khian nhung gid SAM lai tang trwdng rat tét trong ndm qua véi mire
tang hién tai 1én dén 80% v&i dau ndm 2014. SAM 13 mét trong hai cd phiéu niém yét dau tién cla
thi trugng chirng khodn Viét Nam va cho dén nay van 13 cé phiéu dén nhan sy quan tam lén cla
nha dau tw. V& giao dich khéi ngoai, trong thang 12 vira qua, khi SAM dat dinh gid 14-15 mét sé té
chirc d3 ban manh SAM dén nay dp luc bén d3 gidm han va Sam d3 6n dinh quanh mirc 13.5. Trong
co ciu cd dong cha SAM co su bién déng kha Ién vao cudi ndm khi HFC gidm ty I s& hitu con 19.2%
va Coéng ty CP chirng khoan phé Wall d3 mua vao gan 13 triéu c6 phiéu va tr& thanh c6 dong lén
nam gitr 13%.

Céng ty dang chuan bi hop DHCD bat thuéng vé van dé tdi cdu tric cdng ty va cé nhiéu kha ning
chién lugc sap t6i cla cong ty sé hudng su tap trung nhiéu hon vao mang bat dong san va bau bé
sung HDQT sau khi cé su thay di co ciu cd déng lén.
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Khuyén nghi

SAM dang duoc giao dich trén thj trwong & mirc gia 13.400 déng/co phiéu vai mirc EPS du phéng
cho ndm 2014 va 2015 [an lvot 1a 330 dong/ cd phiéu va 320 déng/cd phiéu. Nhu vay, PE du phong
2014 va 2015 Ian lwot 132 40.9 [an va 42 [an |3 kha cao. Tuy nhién néu xem xét trén P/Bv thi ty 18 chi
0.74. SAM dang trong qud trinh chuln bj tdi co ciu vi vdy chung ta can ch& xem chién lugc phét
trién cong ty nhitng ndm sap téi nhu thé nao dic biét 13 linh vuc bat dong san cé kha nhiéu tiém
nang phat trién. Khuyén nghi tiép tuc theo doi déi vai cd phiéu nay.
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KHUYEN CAO

SBS * Cira ngd két noi dau twr

Chiing téi chi st dung trong bédo cdo ndy nhifng théng tin vé quan diém duec cho la dang tin cdy nhét, tuy nhién ching téi khéng bao

ddam tuyét déi tinh chinh xdc va déy du cia nhifng théng tin trén. Nhifng quan diém cd nhdn trong bdo cdo ndy da duoce cdn nhéic cén

thdn duwa trén nhifng nguon thdng tin ching téi cho [G tot nhat va hop ly nht trong thoi diém viét bdo cdo. Tuy nhién nhifng quan diém

trén co thé thay doi bit cir ltc nao, do do ching tbi khdng chiu trach nhiém phai théng bdo cho nha déu tw. Tai liéu nay sé khdng duoc
coi It mét hinh thire chiio bdn hodc 16i kéo khdch hang déu tw vao bét ki cd phiéu ndo. Céng ty 58S ciing nhuw cdc céng ty con va todan thé
can bé céng nhdn vién hodn toan co thé tham gia dau tw hodc thuwe hién cac nghiép vu ngdn hang dau tv déi vai cd phiéu duoc dé cap

trong bdo cdo nay. SBS s& khdng chju trach nhiém vdi bat ki théng tin ndo khdng ndm trong pham vi bdo cdo nay. Nha ddu tw phai cén

nhdc ki lwéng viéc sir dung théng tin cling nhung cdc dw bdo tai chinh trong téi liéu trén, va SBS hodn todn khéng chiu trdch nhiém vdi

béit ki khodn 16 trre tiép hodc gidn tiép ndo do st dung nhitng thong tin dé. Tai liéu ndy chi nhdm muc dich lwu hanh trong pham vi hep

v sé khong duoc cong bé rong rdi trén cdc phuong tién truyén thdng, nghiém cim bat ki sy sao chép va phdn phdi lgi déi voi tai liéu

nay.

Cong ty c6 phan chirng khoan Sai Gon Thwong Tin (Hdi s&)
278 Nam Ky Khéi Nghiia, Quén 3 TP HCM Viét Nam
Tel: +84 (8) 6268 63868 Fax: +84 (8) 6255 5957 www.sbsc.com.vn

TRUNG TAM PHAN TiCH

Tel: +84 (8) 6268 6868 (Ext: 8368)
Email: sbs.research@sbsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi

Chi nhanh 5ai Gon

Tang 6-7, 88 Ly Thu'ong Kiét Quan Hoan
Kiém Ha Noi Viét Nam

Tel: +84 (4) 3942 8076

Fax: +84 (8) 3942 8075

Email: hanoi@sbsc.com.vn
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L3u 6 - s6 177-179-181 Nguyén Thai Hoc,
P.Pham Ngii Lo, Quan 1,TP.HCM

Pién thoai: (08) 38 38 65 65
Fax: (08) 38 38 64 16

SBS + Cira ngd kat ndi dau tu ’




