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K%t lu &n 
 
�� !�"� #�!$�%&�!'(�)�%!*�+,-�./�01!�23&�-%�"$4�#$3 !�.5,��676*�28.�9�:"�2;��-<��.=.�!$>!�$�:&�?�"?�)� !�0/,!$�.5,�
�����6*�@��A*��7� –�A6BC��*�?�"?�!$D#�E$F&����
A6��-G�.=.�!$>!�$�:&�HI �JK!�(=L*�(,!J�)M��)N��!$&D!�2%&�
28!�.$/�+,-�./ .�� !�.M!$�04.$�-O�"$PQ!J�(M�*�+,-�./�.R!�"D#�"S&!J� -G/�!JG!$�04.$�-O�9T"�2U!J�VW!�-G�04.$�-O�"G��
.$X!$Y��S/!J�!'(�Z[[\*�)N��!$&D!�9� !�.5,�.W�]�)^!$ �-_.�2%&�2PN.�.W��"$�:!�S`�S:" . ��a(�SQ��)N i nhuDn c5a Savico 
sb )G�"c�2011 khi các 0_�=!�E�!$�0/,!$�9T"�2U!J�VW!�.$/�"$& �.$X!$�"$d.�2 ��-G/�$/M"�2U!J .  
 
Trên cQ se Pf�� 2PN.�2�%&� .$g!$�9h!J� ";.� 2U� "'!J� B�+�9i!$� j&k! , chúng tôi xác 04nh giá nUi tMi 1 CP SVC là 
51*[[[�2l!JY��<��9� !�2U�,!�"/G!�)G�Zmn*�J�=�2%�H&T"� (&,� SVC�)G�"c�48,2[[�2l!J�"Se�H&;!J�-G�! !�HI(�Ho"�9=!�"c�
(d.� 63,7[[� "Se� ) !Y� 
$P� -DL*� -<�� J�=� !JGL� 8f]fZ[p[� )G� 40,1[[� 2l!J , cq phir u SVC hi: n 0ang nhm trong vùng 
khuyr n ngh4 
K(�J�s . 
 
M' c l ' c 

 
Ph'  l' c 

 
 

TT              Chuyên m ' c Trang  
1 H(  s)  doanh nghi êp  2 – 3 
2 R* i ro 0 +u t ,   4 - 5 
3 Phân tích c - nh tranh ng ành  6 – 9 
4 Phân tích tài chính  10-11 
5 Tiêm n) ng t ) ng tr ,) ng  12 
6 � .nh giá  13 

�$O�)O.�pt��:�"$;!J�#$k!�#$;��?�"?*�HI�(=L�.5,�+,-� ./  
�$O�)O.�Zt��=.�0_�=!�9T"�2U!J�VW!�.5,�+,-�./  
�$O�)O.�]t��/M"�2U!J�23&�"P�"G��.$X!$�.5,�+,-�./  
�$O�)O.�ut��Q�.T&�"q�.$d.�.5,�+,-�./  
�$O�)O.�mt��=/�.=/�"G��.$X!$�$N#�!$k"�.5,�+,-�./  
�$O�)O.� 6t��W!J�"X!$�"/=!�.=.�.$g�V;�.5,�+,-�./  
�$O�)O.� 7: CQ cTu se hs u và SL cq 0ông c5a Công ty tMi thv i 0iam 20/05/2009 
�$O�)O.� 8: DS cq 0ông nKm gis  trên 5% v; n CP tMi thv i 0iam 20/05/2009 
Liên h /  
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1. H(  s)  doanh nghi / p: 
C?!J�"L�.q�#$3!�04.$�-O�"q!J�$N#�+G���R!�w+,-�./x�S, �2v��-G/�!'(�p\yZ�)G�2Q!�-4�23&�"� !�$/M"�2U!J�"S/! J�)^!$�
-_.�04.$�-O*�2PN.�.q�#$3!�$z,�"c�!JGL�[uf[pfZ[[mY�
 JGL�ZpfpZfZ[[{��?!J�"L�"$_.�$�:!� !� (�L "� 12.734.100 cq 
phir u tMi Se Giao d4ch chdng khoán Hà NUi v<i mã Chdng khoán là SVC.  
 

01%2�3,45 : 
 
��:!�+,-�./�2>�HkL�0_!J�24!$�$P<!J�.$�r!�)PN.�2a�"S e�"$G!$��?!J�"L�23&�"P�"D#�"S&!J�#$="�"S�a!�e� 03 l n̂h v_c: 
D.ch v '  -Th,) ng m - i; D.ch v '  b6t 07ng s 8n và D.ch v '  tài chính , tc ng bP<c kh| ng 04nh thPQng hi: u Savico 
theo tc ng l n̂h v_c thông qua các chuqi d4ch vO th; ng nhTt. Xây d_ng v) n hóa doanh nghi: p v<i tr} ng tâm là s_  
cam kr t c5a Công ty 0; i v<i cq 0ông, khách hàng, 0; i tác, CBNV v% uy tín và chTt lPNng d4ch vO. 
 
����������	
���
�� : 
 
Công ty cung cT#�2,�0M!J�.=.�04.$�-O�"$PQ!J�(M��9,/�Jl(�04.$�-O�" ,H�*�9=!�)~�"_�2U!J*�"$v��"S,!J�.,/� .T#  •Y�
"S/!J�2z�.$�r(�"S !� \[n�"q!J�0/,!$�"$&�)G�(M!J�)P<� �E�!$�0/,!$ , phân ph; i, s€a chs a, bWo trì theo tiêu chuFn 
qu; c tr  v% ôtô, xe gKn máy và linh�E�:!�#$O�"•!J�.=.�)/M�*�-<��.=.�!$>!�$�:&�?"?�!$P� �/L/",�w�/L/",���W���$z!J*�
�/L/",� �?!J� +G�� �R!*� �/L/",� �3!� �$Qx*� @/S0� w����� A, !,*� +,�J/!� @/S0x*� �7 -A,I‚//� w�7� –� A,I‚//� �?!J�
�$G!$ ), và các nhãn hi: u xe gKn máy SYM (Công ty TNHH ThPQng mMi D4ch vO Tq!J��N#��r!��$G!$� –�+6����x*�
+&ƒ&E�*��,(,$,�w�����+G���R!�
J?��+,/ ). 
J/G��"SO�Ve�.$X!$�"M��+G���R!*�$�:!�+,-�./�.z�Z�.$ ��!$=!$�"S_.�"$&U.�
"M���G�
„!J�-G��3!��$Q*�-<��"q!J�.U!J�pp�.?!J�"L�./ !*�…�.?!J�"L�)� !�Er"�$/M"�2U!J�"S/!J�)^!$�-_.�#$k! �#$;��-G�
.=.�04.$�-O�)� !�j&,!�w�$O�)O.�pt��:�"$;!J�#$k!�#$; ��?�"?*�HI�(=L�+,-�./ ) 
 
Trong n) m 2009, h:  th; ng ô tô Savico tir p tOc d1n 03u trong h:  th; ng phân ph; i c5a các nhà cung cTp v<i sWn 
luNng tiêu thO 0Mt 9.225 xe các loMi; t) ng 30% so v<i n) m 2008, chir m 7,6% th4 ph3n c5a VAMA. Trong 0ó, nhãn 
hi: u Toyota chir m 20% th4 ph3n Toyota Vi: t Nam, nhãn hi: u Ford chir m 22% th4 ph3n Ford Vi: t Nam, nhãn hi: u 
GM-Daewoo chir m 4% th4 ph3n Vidamco và nhãn hi: u Suzuki chir m 22% th4 ph3n Suzuki. SWn luNng tiêu thO xe 
gKn máy c5a toàn h:  th; ng Savico là 13.695 chir c, 0Mt 103% kr  hoMch, t) ng 24% so v<i n) m 2008. 
 
D�ch v �  b� t 0 � ng s � n:  
 
�?!J�"L�"D#�"S&!J�23 u tP, hNp tác, phát trian các d_ án bTt 0Ung sWn theo hP<ng cho thuê cao ; c v) n phòng, c) n 
hU cho thuê, trung tâm thPQng mMi… tMi các trung tâm thành ph;  l<n; � 3u tP d_ án hM t3ng ngành du l4ch: Khách 
sMn, khu du l4ch nghg dP†!J•�S/!J�J�,��2/M!� 2009 – 2010, Công ty tir p tOc tìm kir m, l_a ch} n các 0; i tác chir n 
lPNc, có kinh nghi: m trong ngành bTt 0Ung sWn, có các m8t bhng v4 trí t; t, thuDn lNi tMi nhs ng thành ph;  l<n 
Tp.HCM, Hà NUi, � à N„ ng, C3n ThQ… 0a phát trian các d_ án bTt 0Ung sWn quy mô l<n.  
 
�S/!J�!'(�Z[[\*�-;!�23&�"P�.$/�)^!$�-_.�04.$�-O�9T" �2U!J�VW!�2M"�{yy�"‡�2l!J , t) ng 21n�V/�-<��!'(�Z[[y*�.$�r(�
"‡�"S}!J�]yYun�"q!J�"G��VW!�"/G!�.?!J�"L . 
'(�Z[p[*�+,-�./�.$/�9�r"�Vb�"D#�"S&!J�#$="�"S�a!�. =.�0_�=!�9T"�2U!J�VW!�
"S}!J�2�a(�!$Pt��,(� �i!$� –���:#� �i!$��$P<.*��>�� �Sˆ(� –��G�
„!J*�p[u� �$q�‰&,!J , 115 – 1p…��l� �•!J�7D&*�
+,-�./��),ƒ,��G�
U�*�ZZ…� –�ZZ\��Š��_��S}!JY��l!J�"$v��"i(�E�r(�.Q�$U��23&�"P� 2a�#$="�"S�a!�.=.�0_�=!�(<��!$Pt�
HkL�0_!J�#$PQ!J�=!�23&�"P�0_�=!�{y�
,(�‹Œ�‹$e��
J$^ , … w�$O�)O.�Zt��=.�0_�=!��T"�2U!J�VW!�.5,  Savico) 
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D�ch v �  tài chính:   
 
�;!�23&�"P�.$/�)^!$�-_.�!GL�2r!�.&;��!'(�Z[[\�)G�Z\ p�"‡�2l!J*�"'!J�p[n�V/�-<��23&�!'(*�.$�r(�"‡�"S}!J� p{*Z�n�
"q!J�"G��VW!� �?!J�"LY��?!J�"L�P&�"� !�23&�"P�-G/� !$ s!J� )^!$� -_.�#$•�$N#�-<��24!$�$P<!J�#$="�"S�a!� .$&! J� .5,�
+,-�./*�-<��(O.�"� &�V_�"$,(�J�,�Vk&�SU!J�-G�"D!�0O !J�";"�.=.�.Q�$U� , cQ se vDt chTt s„ n có 0ã 0em lMi nhs ng hi: u 
quW kinh tr  cao cho SAVICO, 0l ng thv i xây d_ng 0PNc uy tín, thPQng hi: u c5a SAVICO trên nhi%u l n̂h v_c có 
tham gia v; n góp. 
 
- � 3u tP chdng khoán ngKn và dài hMn; Xây d_ng danh mOc 03u tP chdng khoán hNp lý trên cQ se phân tích, 
0ánh giá th4 trPv ng và khW n) ng sinh lNi c5a cq phir u các doanh nghi: p, gl m cW cq phir u niêm yr t và OTC. � 8c 
bi: t Pu tiên 03u tP chdng khoán dài hMn tDp trung vào các doanh nghi: p liên quan 0r n các ngành kinh doanh 
chir n lPNc c5a Savico.� �S/!J� !'(�Z[[y*�+,-�./�J$�� !$D!�E$/W!�0_�#$R!J�J�W (�J�=�23&�"P�0G��$M!�"S4�J�=�99�"‡�
2l!J*�-G�2>�$/G!�!$D#� 38�"‡�"S/!J�!'(�Z[[\*�-1!�.R!�)M��J3!�{]�"‡�2l!J . TronJ�(O.�23&�"P�0G��$M!�E$=.�w����x�
.z�Z\m�"‡�.q�#$�r&�����"$a�$�:!�"$I/�!J&L !�J�= . 
 
- HNp tác v<i các 0; i tác chir n lPNc trong và ngoài nP<c, có uy tín, kinh nghi: m và ti%m l_c tài chính nhP  Ngân 
hàng TMCP Vi: t Á, Công ty CP BCVT Sài Gòn 0a thành lDp công ty cho thuê tài chính, cung cTp d4ch vO tài chính 
cho các hoMt 0Ung tiêu thO ôtô, xe gKn máy, bTt 0Ung sW!�-G�$G!J�"� &�0•!J�E$=.•�-<��
Jk!�$G!J��7����$PQ! J�
� ông (OCB) 0a thành lDp công ty chdng khoán PhPQng � ông, Công ty quWn lý quŽ…   
 
Qu8n tr . 
 
Công ty có 0Ui ng•  Ban 0iêu hành và HUi 0l ng quWn tr4 lâu n) m, có nhi%u kinh nghi: m trong l n̂h v_c 03u tP d_ án 
và 03u tP tài chính c• ng nhP khW n) ng quWn lý.��&L�-DL , .•!J�#$•�$N#�-<��)4.$�V€�$i!$�"$G!$�)k&�2v��.5,�+,- �./�
.Q�.T&�"q�.$d.�.5,�.?!J�"L�"PQ!J�2;��.l!J�E%!$�0/�2 8.�"$•�.5,�!JG!$�$G!J�#$k!�#$;��.z�"$a�JkL�E$z�E$'! �.$/�
.?!J�"=.�j&W!�)Š�.5,�+,-�./ .  
 
Các 09i tác và nhà 0+u t , :  
 
T� ng công ty B � n Thành Sunimex hi: n nKm gis  31,1% v; n 0i%u l:  SAVICO, hoMt 0Ung trong l n̂h v_c: Du l4ch, 
ThPQng mMi, SWn xuTt, � 3u tP...  
 
VOF Investment Limited:  tham gia Công ty CP SAVICO v<i tP cách là cq 0ông chir n lPNc cam kr t hq trN 
SAVICO trong l n̂h v_c D4ch vO Tài chính, D4ch vO BTt 0Ung sWn, D4ch vO - ThPQng mMi... 
Bridger Horizon VietNam Partners,LP.  tham gia Công ty SAVICO v<i tP cách cq 0ông chir n lPNc cam kr t hq trN 
SAVICO trong l n̂h v_c 0ào tMo nhân l_c v% nghi: p vO tài chính, các quŽ 0ào tMo 
 
Sumitomo Corporation  $N#�tác v<i Savico thành lDp các Công ty: Toyota GiWi Phóng (TGP), Toyota C3n ThQ 
ComfortDelgro SAVICO hNp tác v<i ComfortDelgro thành lDp Công ty ComfortSavico Taxi 
 
Công ty C �  ph � n Xu� t nh � p kh � u Khánh H � i (KHAHOMEX ) hNp tác v<i Savico xây d_ng cao ; c v) n phòng tMi 
04a chg 56 Br n Vân � l n, QuDn 4, TP. Hl  Chí Minh 
Công ty C �  ph� n S� n xu � t Kinh doanh Hàng xu � t kh � u Tân Bình (TITCO)  hNp tác v<i Savico và Khahomex 
xây d_ng cao ; c v) n phòng tMi 04a chg 9-15 lê Minh Xuân, QuDn Tân Bình, TP. Hl  Chí Minh 
 
T� ng Công ty C �  ph� n D�ch v �  T� ng h � p D� u khí Petrosetco  là 0; i tác chir n lPNc c5a SAVICO trong l n̂h v_c 
D4ch vO - ThPQng mMi 
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2. R* i ro 0+u t ,  

�������
�����	������ ��!" : Savico hoMt 0Ung trên nhi%u l n̂h v_c, ngành ngh% kinh doanh 0a dMng do 0ó ch4u s_  
0i%u chgnh c5a nhi%u�!J&l!� luDt khác nhau nhP BU luDt dân s_, LuDt Doanh nghi: p, LuDt 0Tt 0ai, luDt xuTt nhDp 
khFu, LuDt thPQng mMi…và nhi%u ngh4 04nh thông tP 0PNc ban hành kèm theo.� l ng thv i là doanh nghi: p 0PNc 
niêm yr t trên SGDCK TPHCM Savico còn phWi tuân thg các luDt và quy 04nh áp dOng trên th4 trPv ng chdng khoán. 
� 8c bi:"�)G�0/,!$�!J$�:#�"$_.�$�:!�!$�%&�$/M"�2U!J� x&T"�!$D#�E$F&�+,-�./�.R!�#$W��"&k!�"$I/�#$=#�)&D"�j &;.�"r�
.•!J�!$P�.=.�$�:#�P<.*�"$•,�"$&D!•�78.�0•�.=.�!J&l! �)&D"�2%&�2,!J�2PN.���:"�
,(�!J$� !�.d&*�V€,�2q��.$ /�
#$•�$N#� -<�� 24!$�$P<!J� (e� .€,*� "M/� (?�� "SPv!J�E�!$� 0/,!$�q!� 24!$*� "$?!J� "$/=!J� !$P!J�$:� "$;!J� )&D"�#$= #�
!P<.�",�-1!�.R!�!$�%&�"$�r&�Vz"*�(?��"SPv!J�)&D"�#$ =#�"$Pv!J�94�"$,L�2q��9T"�!Jv*�E$z�0_�9=/*�JkL�E$z� E$'!�.$/�
0/,!$�!J$�:#�"S/!J�-�:.�"$_.�"$� . 

�5��S/�-%�(?��"SPv!J�#$=#�)Š�2��)�%!�-<��S5��S/�-%� .$X!$�V=.$�"S/!J�"c!J�)^!$�-_.�$/M"�2U!J�.O�"$a�.5, �+,-�./*�"S/!J�
2z�.z�23&�"P�"G��.$X!$*�E�!$�0/,!$�9T"�2U!J�VW!�-G� #$k!�#$;��?�"?*�HI�(=L�.$/�.=.�$>!J�)� !�0/,!$�"M�� ��:"�
,(�-G�
HI�!$D#�E$F&.  


$P�"S/!J�)^!$�-_.�#$k!�#$;��?�"?*�HI�(=L , n) m 2008 vi: c t) ng thur  nhDp khFu ô tô nguyên chir c t) ng tc  70% lên 
83% khir n cho doanh s;  trên th4 trPv ng xe nhDp khFu giWm mMnh 0l ng thv i c• ng thúc 0Fy tiêu thO xe sWn xuTt 
trong nP<c. M<i 0ây ngày 24/3/2010 BU Tài chính ban hành biau thur  m<i theo Thông tP 31/2010/TT-BTC th_c 
hi: n cKt giWm thur  !$D#�E$F&�theo lU trình 0ã cam kr t v<i WTO , theo 0ó xe chMy x) ng, tc  2500cc tre lên là 80%; 
xe ôtô 4 bánh 2 c3u ch5 0Ung là 77% các loMi xe chMy x) ng dP<i 2500 cc và chMy diesel gis  nguyên mdc hi: n 
hành c5a n) m 2009 là 83%,�E$�r!�.$/�HI�!$D#�E$F&�!J&L !�.$�r.�"Se�! !�$T#�01 !�$Q!�V/�-<��.=.�HI�)� !�0/,!$�
)K#�S=#�"S/!J�!P<. .���:.�"'!J�"$&r�J�=�"S4�J�,�"'!J*�"$&r�"SP<.�9M�-G� j&W!�)Š�.$8"�.$b�$Q!�.?!J�"=.�2'!J�E�a(�?�"?*�
HI�(=L  9K"�23&�=#�0O!J�"c�pfpfZ[p[�2>�!k!J�)PN!J�"� &�"$O� !$s!J�"$=!J�.&;��Z[[\� ) !�E‡�)O.�-G�J�W(�2=!J�Ea�
(d.�"� &�"$O�.5,�!JG!$�"S/!J�!$s!J�"$=!J�23&�!'(� 2010. 

�;��-<��)^!$�-_.�E�!$�0/,!$�9T"�2U!J�VW!*�)G�!JG!$� 94�j&W!�)Š�.$8"�.$b*�)M��"S/!J�"$v��EŒ�2,!J�2z!J�9' !J�! !�.G!J�
E$z�E$'!�$Q! .� Qn c€ nhP Ngh4 04nh 69/2009/N� CP quy 04nh vi: c áp dOng mdc h‘  trN cao hQn tc  1,5 0r n 5 l3n 
giá 0Tt nông nghi: p cho chuyan 0qi�!J$%�!J$�:#�-G�"M/�-�:.�)G(�2>�"'!J�2=!J�Ea�.$��#$ X�2%!�9•�J�W��#$z!J�(8"�
9h!J�.5,�.=.�0/,!$�!J$�:#�$/M"�2U!J�"S/!J�!JG!$Y�=. �.$X!$�V=.$�"�%!�":�"S/!J�"$v��J�,!�J3!�2kL�!$P : hMn chr  
ngân hàng cho vay bTt 0Ung sWn, giWm t‡ l:  dùng ngul n v; n huy 0Ung ngKn hMn tài trN cho ngul n v; n cho vay dài 
hMn (trong khi các ngân hàng thPQng mMi ch5 yr u huy 0Ung bhng ngul n v; n ngKn hMn)… Chính sách tài khóa v% 
vi: c thu thur  kinh doanh và d4ch vO bTt 0Ung sWn, rà soát các khoWn 03u tP công và dc ng các d_ án kém hi: u quW, 
JkL�"l!�2}!J�-;!�!$G�!P<.�.•!J�)G(�"'!J�S5��S/�.$X! $�V=.$�.5,�!JG!$�!J$% . 

�%�)^!$�-_.�23&�"P�"G��.$X!$*�!$s!J�j&L�24!$�(<��2k L�-%�-�:.�E$?!J�2PN.�#$o#�23&�"P�.$o/�J�s,�.=.�.?!J �"L�(ˆ� –�
./!�-G�9K"�9&U.�p�!'(�$M!�.$r�J�,/�04.$�2;��-<��.q� #$�r&�#$="�$G!$�S� !J�)~�.•!J�J�W(�.=.�.Q�$U��23&�" P�.•!J�
!$P�#$PQ!J�=!�"$/="�-;!�.5,�0/,!$�!J$�:# . 

���������#�$%��&�����	'���$������ : 
$s!J�!JG!$�(G�+,-�./�"$,(�J�,�E�!$�0/,!$�2%&�94�"= .�2U!J�ST"�)<!�9e��.$&�
EŒ�"'!J�"SPe!J�E�!$�"r*�28.�9�:"�)G�!JG!$�#$k!�#$;� �?�"?*�HI�(=LY���:!�!,L*�E�!$�"r�"$r�J�<��-G���:"�
 ,(�2,!J�"S/!J�
"$v��EŒ�$l��#$O.�V,&�E$��E$5!J�$/W!J�2PN.� ./�� )G�2> � )D#�2=L� "S/!J� !'(� "SP<.*�0/� -DL� !$s!J� !JG!$� !J$%�E �!$�
0/,!$�.5,�+,-�./�2%&�.z�.Q�$U��"'!J�"SPe!J�";"�"S/! J�!$s!J�!'(�"<�Y��&L�-DL*�S5��S/�"=��E$5!J�$/W!J�.• !J�2PN.�
E$=�!$�%&�.=.�.$&L !�J�,�E�!$�"r�0_�9=/�)G�ST"�.z�E $W�!'!J�HWL�S,�"S/!J�!'(�Z[p[*�-G�S5��S/�-%�.$&�EŒ� "'!J�"SPe!J�
E�!$�"r�-1!�$�:!�$s& . 
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�������������	�����(����)�� : Th4 trPv ng tài chính – ti%n t:  trong nP<c và qu; c tr  có tác 0Ung nhTt 04nh 0r n hoMt 
0Ung c5a doanh nghi: p, trong 0ó phWi ka 0r n r5i ro v% bir n 0Ung giá nguyên vDt li: u, lMm phát, lãi suTt và chính 
sách 0i%u hành lãi suTt, t‡ giá và chính sách 0i%u hành t‡ giá, và r5i ro bir n 0Ung giá cq phir u SVC niêm yr t trên 
sàn HSX. 

Giá nguyên vDt li: u nhDp khFu trong n) m 2010 v1n trong xu thr  t) ng nhˆ , kr t hNp v<i t‡ giá VND có xu hP<ng 
giWm so v<i USD gây khó kh) n và t) nJ�.$��#$X�23&�-G/�.$/�.=.�.?!J�"Si!$�-G�.•!J� !$P�"' !J�J�=�"$G!$�.=.�VW!�
#$F(�.z�!$�%&�Lr&�";�!$D#�E$F&�!$P�?�"?�!J&L !�.$�r .*�)�!$�E�:!�)K#�S=#• � i%u này 0òi h• i doanh nghi: p c3n chú 
tr} ng hQn 0r n r5i ro t‡ giá bhng vi: c th_c hi: n các công cO phái sinh nhhm giWm thiau r5i ro v% t‡ giá. 

� !�.M!$�2z , lMm phát tMi Vi: t Nam là vTn 0% nhdc nh; i trong các n) m vc a qua khi s;  li: u c5a Tqng cOc th; ng kê 
phWn ánh qua các n) m 2005-2009 là 8,4%, 6,6%, 12,6%, 19,89%, 6.88% và 2 tháng 03u 2009 là 1,36% và 1,96%. 
Giá x) ng, gas, 0i: n, nP<c, than phOc vO kinh doanh trong n) m nay 0%u t) ng mMnh.  

���)�%!�-<��(;��)/�)M(�#$="�)G�S5��S/�)>��V&T"�.$/� -,L�Vb�"'!JY�7<��2kL*�
Jk!�$G!J�
$G�!P<.�2>�"M(�!Jc !J�V€�0O!J�
công cO lãi suTt cQ bWn và kh; ng chr  tr3n cho vay – huy 0Ung 0; i v<i ngân hàng, bKt 03u cho phép th• a thuDn lãi 
suât v<i các khoWn vay trung và dài hMn và có 0Ung thái sb tir p tOc áp dOng v<i các khoWn vay ngKn hMn.�<��"‡�
"S}!J�"S !�m[n�)G�-;!�-,L*�.$��#$X�)>��-,L�.z�"$a�V b�"'!J�2U"�9�r!�"S/!J�"$v��J�,!�"<� .  

Ngoài ra, bir n 0Ung giá cq phir u SVC không phWn ánh trung th_c tình hình hoMt 0Ung c5a bWn thân công ty do tác 
0Ung c5a các yr u t;  nhP cung – c3u, tình hình kinh tr , xã hUi, tâm lý nhà 03u tP… c• ng Wnh hPeng xTu 0r n 
thPQng hi: u và tâm lý c5a các nhà 03u tP, c• ng nhP các 0; i tác c5a SVC.  

R� i ro kinh doanh : HoMt 0Ung kinh doanh c5a 1 doanh nghi: p bao giv  c• ng ch4u nhs ng r5i ro nhTt 04nh 08c bi: t là 
Savico hoMt 0Ung trong nhi%u l n̂h v_c lMi càng có nhi%u r5i ro liên quan 0r n tc ng ngành ngh% kinh doanh. 

HoMt 0Ung kinh doanh trong l n̂h v_c bTt 0Ung sWn ti%m Fn nhi%u r5i ro, 08c bi: t trong b; i cWnh th4 trPv ng 0óng 
b) ng tc  nhi%u n) m nay. G3n 0ây, chi phí giWi phóng m8t bhng cho các d_ án m8c dù 0ã có quy hoMch nhPng 
thPv ng có xu hP<ng t) ng do cW sdc ép c5a ngPv i gis  0Tt l3n các cQ quan quWn lý. HQn ns a, công tác giWi phóng 
m8t bhng nr u không th_c hi: n 0úng tir n 0U sb gây khó kh) n cho vi: c th_c hi: n vi: c thi công tir p theo và trong mUt 
s;  trPv ng hNp phWi treo ho8c h5y hNp 0l ng, d1n t<i mTt không chi phí ban 03u 0ã b•  ra. Thêm ns a, lNi nhuDn c5a 
d_ án còn có tha b4 Wnh hPeng bei giá thành công trình t) ng cao do nguyên vDt li: u 03u vào bir n 0Ung bTt lNi mà 
lMi không 0PNc 0i%u chgnh giá, chg nhDn ph3n giá 0ã th• a thuDn trP<c theo hNp 0l ng. Thv i gian thi công kéo dài 
càng làm cho công tác quWn lý các khoWn phWi trW - khoWn phWi thu và vi: c ghi nhDn doanh thu – chi phí phdc tMp 
và g8p nhi%u r5i ro hQn. 

�$4�"SPv!J�?�"?�$�:!�!,L�.$4&�Vd.�o#�E$=�)<!�"c�!JP v��"� &�0•!J�28.�9�:"�)G�.=.�0R!J�HI�.5,�$>!J��/L/" , . +,-�./�
.z�p�V;�.?!J�"L�./!�)G�2M��)Š�.$X!$�"$d.�.5,��/L/", ���:"� 
,(�.•!J�2,!J�.$4&�W!$�$Pe!J�"c�-O�-�:.�.5,�� /L/",Y�
78"�E$=.�J�=�!$� !�)�:&�!JGL�.G!J�"'!J�.,/�.•!J�E$� r!�.$/�"$4�"SPv!J�?�"?�J�W(�0/,!$�V;�9=!�S, . 

Trong l n̂h v_c 03u tP tài chính Savico 0ang là cq 0ông l<n c5a NHTMCP PhPQng � ông, do vây r5i ro v% tín dOng 
trong ngân hàng c• ng là r5i ro doanh ngi: p c3n lPu tâm hi: n nay. 
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3. 
0:2�;<50�2=>20  

Chúng tôi 0ánh giá khW n) ng cMnh tranh c5a SVC d_a trên các yr u t;  cMnh tranh theo mô hình phân tích cMnh 
tranh c5a Michael Porter trong )^!$�-_.�#$k!�#$;�  ô tô*�HI�(=L�)� !�0/,!$  do 0ây là hoMt 0Ung "S&L%!�"$;!J*�.z�)N��
"$r�)<!  c5a công ty�w$�:!�.$�r(�"S !� 90% doanh thu) 0ông "$v��"S/!J�)^!$�-_.�E�!$�0/,!$�9T"�2U!J�VW!�w#$k!�E $’.�
trung "k(�"$PQ!J�(M�*�-'!�#$R!J�-G�.'!�$U�04.$�-O*�E$=.$� VM!*�E$&�!J$g�0P†!J�.,/�.T# ). 

 

?@A��=>20�B0:2�B091�C�;CD�EF�GHI�31J2�KLM20�3NB�OHB�;OL2=�2,P5  

Rào c � n thâm nh � p: 

��:!� "M��SG/� .W!� "$k(� !$D#�-G/� !JG!$�#$k!�#$;��?� "? *�HI� (=L� )� !�0/,!$� )K#�S=#�"S/!J� !P<.� )G�"PQ!J�2;� � .,/Y�

J&L !�!$k!�)G�0/�.=.�.?!J�"L�"$&U.���:#�$U��.=.�!$ G�VW!�H&T"�?�"?���:"�
,(��676�2%&�2>�.z�$:�"$;!J�.= .�.?!J�
"L�#$k!�#$;��9D.�p�ST"�(M!$*�"S/!J�2z�(‘��.?!J�"L�. z�(M!J�)P<��#$k!�#$;��SU!J�E$K#*�.z�"X!$�.M!$�"S,!$ �.,/Y��Q!�
!s,*�2a�2PN.�.$T#�!$D!�)G(�2M��)Š�#$k!�#$;� ,  HkL�0_!J�2PN.�(M!J�)P<��#$k!�#$;��.z�"X!$�.M!$�"S,! $*�-<��.=.�
V$/‚�S//(�"M��.=.�24,�2�a(�2ˆ#�"S/!J�.=.�E$&�"S&!J� "k( , -G�0&L�"Si�(U"�)PN!J�$G!J�"l!�E$/�25�)<!�.k!�L &�.3 &�-%�
-;!�-G�.=.�!J&l!�)_.�E$=.�ST"�.,/*�0/�-DL�ST"�X"�.= .�.?!J�"L�.z�"$a�2=#�d!J�2PN.�.=.�L &�.3&�!GL . 

�&L�!$� !*�Vd.�.M!$�"S,!$�"�%(�!'!J�.z�"$a�2r!�"c�. =.�$>!J�)� !�0/,!$�(<��2PN.�"$G!$�)D#�e� ��:"� 
,(*�E $?!J�
9,/�Jl(�.=.�$>!J�"$&U.��676Y�
J/G��E$W�!'!J��$N#�"= .�-<��.=.�.?!J�"L�#$k!�#$;��)<!�V„!�.z*�$>!J�(<��.• !J�.z�
"$a�Vb�HkL�0_!J�(;��"c�23&�$:�"$;!J�#$k!�#$;��.$/�( i!$*�"M/�.Q�$U��.$/�.=.�.?!J�"L�(<��"$,(�J�,�E$,��" $=.�"$4�
"SPv!J.�� !�.M!$�2z*�.=.�.?!J�"L�VW!�H&T"�HI�.•!J�.z�"$a�" $G!$�)D#�9U�#$D!�#$k!�#$;�*�"_�.M!$�"S,!$�-<��.=.�2 M��
)Š�.5,�(i!$*�!$P!J�2�%&�!GL�"$Pv!J�HWL�S,�-<��.=.�$ >!J�HI�(<��J�,�!$D#�"$4�"SPv!J���:"�
,(�$Q!�)G�.=.� $>!J�2>�
.z�"S&L%!�"$;!J�)k&�2v�*�.z�$:�"$;!J�#$k!�#$;��(M!$ . 

Quy* n l+c nhà cung c � p: 

�;��-<��(U"�.?!J�"L�#$k!�#$;�*�23&�-G/�.5,�.?!J�"L� .$X!$�)G�.=.�VW!�#$F(�.?!J�"L�9=!*�-G�.=.�!$G�#$k!� #$;��.5,�
+,-�./�#$3!�)<!�"$&U.���:#�$U��.=.�!$G�VW!�H&T"�?�" ?���:"�
,(��676 .���:#�$U��!JG!$�!J$%�2>�"$G!$�.?!J�"S/!J�
-�:.�JkL�Vd.�o#�) !�.=.�.Q�j&,!�j&W!�)Š�"$4�"SPv!J* �.=.�!$G�#$k!�#$;��HI�!$D#�E$F&�.•!J�!$P�!JPv��"� & �0•!J�-%�
!$�%&�-T!�2%�)� !�j&,!�2r!�.$X!$�V=.$*�.$�r!�)PN.�2 4!$�$P<!J�"$4�"SPv!J�$,L�J�=�9=!�VW!�#$F( .  

�&L�-DL*�2;��-<��+,-�./*�.?!J�"L�.z�(M!J�)P<��#$k!� #$;��SU!J�E$K#*�-<��2,�0M!J�(1&�(>*�0R!J�HI*�"S/!J� 2z�01!�
23&�-%�"$4�#$3!�"S/!J� !$�%&�!$>!�$�:&  VW!�#$F(  nhP TOYOTA, FORD, �7� –�A6BC���w"$4�"SPv!J�#$X,� 
,( ), 
SUZUKIYYY�� !�.M!$�2z*�+,-�./�"D!�0O!J�2PN.�.=.�!J&l!�)_. �E$=.�!$P�!J&l!�-;!�w!Jk!�$G!J��$PQ!J��?!J*���:"�
�x*�!J&l!�),/�2U!J�J�=�S~YYY�01!�2r!�j&L%!�)_.�.5,� (‘��!$G�.&!J�.T#�2;��-<��+,-�./�E$?!J�.,/ . 

�Q!�!s,*�"$v��J�,!�J3!�2kL*�0/�.=.�.$X!$�V=.$�$M!�. $r�V€�0O!J�.=.�#$PQ!J�"�:!�.Q�J�<��-G�.=.�)‘��)� !� "O.�94�#$="�
$�:!�.5,�!$�%&�0R!J�HI�!$D#�E$F&�E$�r!�-�:.�"� &�"$ O�?�"?�"Se�! !�E$z�E$'!�$Q!*�.=.�$>!J�VW!�H&T"�HI�. •!J�#$O�
"$&U.�"PQ!J�2;��-G/�.=.�.?!J�"L�#$k!�#$;��2a�9=!�VW !�#$F(Y�
J/G��S,*�!$G�.&!J�.T#�.R!�"$Pv!J�H&L !�2P, �S,�
.=.�.$PQ!J�"Si!$�E$&Lr!�(M�*�$‘�"SN�E$=.$�$G!J�#$X� "SP<.�9M*�#$X�9W/�$�a(... khi mua xe. 

Quy* n l+c khách hàng : 

‹$=.$�$G!J�.5,�.?!J�"L�)G�!JPv��"� &�0•!J�?�"?�.&;� �.•!J*�-<��V;�)PN!J�)<!*�0/�-DL�"c!J�E$=.$�$G!J�2Q! �)~�E$?!J�
JkL�=#�)_.�2r!�$/M"�2U!J�E�!$�0/,!$�.5,�.?!J�"LY��Q !�!s,*�.?!J�"L�)&?!�.$’�Š�$/M"�2U!J�$D&�(>��2a�"'!J �(d.�2U�
$G��)R!J�.5,�E$=.$�$G!J�2;��-<��VW!�#$F(*�04.$�-O�. 5,�.?!J�"L . 
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�-���������./���0  

� !�.M!$�-�:.�(&,�.=.�VW!�#$F(�?�"?�)� !�0/,!$�2PN. �)K#�S=#�"M����:"�
,(*�E$=.$�$G!J�.z�"$a�.$}!�(&,�. =.�VW!�
#$F(�?�"?�!$D#�E$F&�!J&L !�.$�r.�-<��(1&�(>�2ˆ#*�!$ >!�$�:&�ST"�2,�0M!J�!$P!J�J�=�.W�"$Pv!J�.,/�$Q!*�$/ 8.�?�
"?�.•�2>�j&,�V€�0O!J*�"$Pv!J�.z�J�=�"$T#�$Q! . 78.�0•�E$?!J�.z�VW!�#$F(�$/G!�"$�:!�VW!�H&T"�"S/!J� !P<.�! hPng 
h�:!�!,L�.W�]�VW!�#$F(�?�"?�)� !�0/,!$*�?�"?�!$D#�E$ F&�-G�?�"?�.•�2%&�.z�)N��"$r�S� !J�0/�-DL�=#�)_.�"c �.=.�VW!�
#$F(�"$,L�"$r�!GL�)G�ST"�.,/ . 

C� nh tranh n � i b �  ngành :  

��:!�+,-�./�.$�r(�"$4�#$3!�.,/�!$T"�"S/!J�.=.�.?!J� "L�#$k!�#$;��VW!�#$F(�.5,�"$G!$�-� !��676*�)3!�)PN" �2M"�yn*�
{Yun�-G�…Y{n�"q!J�0/,!$�"$&�9=!�$G!J�.5,��676Y���%& �!GL�.$/�"$TL�(d.�2U�.M!$�"S,!$�"S/!J�!JG!$�)G�ST"� .,/Y�
“o"�-%�"c!J�!$>!�$�:&�.O�"$a*�"S/!J�!'(�Z[[\�+,-�./ �.•!J�2M"�"$4�#$3!�.,/�!$T"�"M��!$�%&�!$>!�$�:&�!$P ��/L/",�
wZ[nx*�@/S0�wZZnx*�+&ƒ&E��wZZnx*��7�–�AI,‚//�wunxY�7W!J�E�!$�0/,!$�HI�JK!�(=L�.5,�+,-�./ �28.�9�:"�(M!$�"M��
.=.�"$4�"SPv!Jt�����l��$X�7�!$*��G�
„!J*�2l!J�9h!J� +?!J��€&��/!JY���%&�!GL�.z�2PN.�)G�!$v�)N��"$r�"c�$ :�"$;!J�
#$k!�#$;��SU!J�S>��-G�"$PQ!J�$�:&�JK!�9z�)k&�!'(�-< ��!JPv��"� &�0•!J���:"�
,(*�.U!J�-<��V_�$‘�"SN�.z�2 PN.�"c�
.=.�)^!$�-_.�E�!$�0/,!$�E$=.�.5,�+,-�./�!$Pt�04.$�- O�9T"�2U!J�VW!�.&!J�.T#�24,�2�a(�28"�+$/‚S//(*�-'!� #$R!J*�
04.$�-O�"G��.$X!$�"$&�Hr#�!J&l!�-;!�J�=�S~ .  

�L&�!$� !*�(d.�2U�.M!$�"S,!$�"S/!J�!JG!$�.z�"$a�2PN .�!<��)•!J�"S/!J�!$s!J�!'(�"�r#�"<��0/�"‡�):�V€�0O! J�?�"?�e�
��:"�
,(�.R!�ST"�"$T# .  Theo�0_�9=/�.5,��7�*�!JG!$�?�"?���:"�
,(�$�:!�(<��.$g�. $�r(�pYupn��A��-G�"‡�):�Ve�$s&�
?�"?�e���:"�
,(�.$g�.$�r(�pY[mn�"q!J�0k!�V;*�.$/�"$ TL�)PN!J�”S//(•�"�%(�!'!J�.$/�#$="�"S�a!�.5,�!JG!$� .•!J�!$P�
.Q�$U��.$/�.=.�0/,!$�!J$�:#�#$k!�#$;��"S/!J�!JG!$�- 1!�ST"�.,/ .  

 

3.2��=>20�Q120�KLM20�R6;�S72=�T82�50L�;0UJ  

Rào c � n thâm nh � p: 


JG!$�E�!$�0/,!$�9T"�2U!J�VW!�.$/�"$&  w#$k!�E$’.�"S&!J�"k(�"$PQ!J�(M�*�-'!�#$R!J�-G�.'!�$ U�04.$�-O*�E$=.$�
VM!*�E$&�!J$g�0P†!J�.,/�.T# ) tM����:"�
,(�2PN.�./��)G�ST"�"�%(�!'!J�0/�";.�2U�#$= "�"S�a!�.$&!J�.5,�"/G!�!%!�E�!$�
"r� trong nhs ng n) m g3n 0ây )&?!�e� (d.� .,/� -<�� t) ng trPeng GDP bình quân 7.6% hàng n) m giai 0oMn 2000-
2007. 
J/G��S,*�";.�2U�2?�"$4�$z,�(M!$�(b�-G�j&=�"Si!$�$U ��!$D#�!JGL�.G!J�Vk&�SU!J�2>�E$�r!�E�!$�0/,!$�9T"�2 U!J�
VW!�.$/�"$& � )G�(U"�(W!$�2T"�9o/�9e�$T#�01!� .=.� !$G �23&�"P�"S/!J�-G�!J/G�� !P<.Y��&L�-DL*�!h(�"S/!J�"PQ !J�
j&,!�-<��.=.�!JG!$�E$=.*�SG/�.W!�"$k(�!$D#�!JG!$�)G �"PQ!J�2;��.,/ . 

Nguyên nhân 0/�V_�.M!$�"S,!$�E$;.�)�:"�"S/!J�-�:.�J�G!$�j&L%!�E $,��"$=.�!$s!J�-4�"SX�2K.�24,*�"�:!�J�,/�04.$�"S/!J �
.=.�E$&�"S&!J�"k( , E$W�!'!J�"�r#�.D!�!J&l!�-;!�J�=�S~�"G��"SN�.$/�.=.� 0_�=!�.•!J�!$P�.$��#$X�23&�"P�9,!�23&�.,/�
E$�r!�E�!$�0/,!$�9T"�2U!J�VW!�.$/�"$& �.3!�"<��"�%( �)_.�-;!�ST"�)<!Y��Q!�!s, , 28.�"$•�.5,�!JG!$�)G�(8.�0•�";!�
Eo(�-%�.$��#$X�-G�"$v��J�,!�23&�"P*�E$W�!'!J�"$G!$� .?!J�.5,�0_�=!�.z�"$a�94�2I�0},�9T"�.d�)’.�!G/�"c�J �,��2/M!�H�!�
2T"*�)D#�j&L�$/M.$�"$�r"�Er*�J�W��"•,�(8"�9h!J•�.$/ �2r!�"$��.?!J�"$I/�"c!J�"�r!�2UY��5��S/�j&=�)<!�.•! J�)G�(U"�)Š�0/�
E$�r!�.$/�SG/�.W!�"$k(�!$D#�.5,�!JG!$�"'!J�) ! . 

�;��-<��+,-�./*�)G�(U"�"S/!J�!$s!J�0/,!$�!J$�:#�$/M "�2U!J�)k&�!'(�"S !�"$4�"SPv!J�"$PQ!J�(M����:"�
,(* �-<��H&T"�
#$="�2�a(�)G�(U"�.?!J�"L� !$G�!P<.*�+,-�./� .z�!$s!J� )N��"$r� !$T"�24!$�J�’#�2W(�9W/�V_�"$G!$�.?!J�.5,�0_ �=!*�
!$T"�)G�V/�V=!$�-<��.=.�0/,!$�!J$�:#�!P<.�!J/G��X"� .z�E�!$�!J$�:(�-%�"$4�"SPv!J���:"�
,(�$/8.�.=.�.?!J �"L���:"�

,(�(<��J�,�!$D#�-G/�!JG!$Y��Q!�!s,*�j&Ž�2T"�0/�+,- �./�j&W!�)Š�.z�!$s!J�(W!$�"M��.=.�-4�"SX�"S&!J�"k(� j&D!�p�
w����7x�-G�!$�%&�.=.�-4�"SX�2K.�24,�E$=.�.•!J�E$�r! �.$/�+,-�./�.z�"$a�.M!$�"S,!$�";"�-<��.=.�.?!J�"L�. M!$�"S,!$�
"�a(�!'!J�(&;!�J�,�!$D#�-G/�"$4�"SPv!J .  
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S� n ph � m thay th �  

Thay vì s€  dOng d4ch vO, rTt nhi%u các công ty l<n ch} n giWi pháp t_  xây d_ng v) n phòng ho8c các cá nhân có 
0i%u ki: n t_  xây d_ng các bi: t th_  nghg dP†ng. Tuy nhiên 0ây không phWi là trPv ng hNp phq bir n khi m8t bhng thu 
nhDp ngPv i Vi: t Nam chPa cao và không phWi công ty nào c• ng có 05 ngul n l_c 0a t_  xây d_ng v) n phòng làm 
vi: c trong khi chi phí cQ hUi là rTt cao. Tuy vDy, trong tPQng lai, 0ây c• ng là mUt xu hP<ng 0PNc nhi%u khách hàng 
Pa chuUng. Do vDy, Savico luôn c;  gKng cung cTp các gói sWn phFm 0a dMng nhPng 0l ng bU, cao cTp, phù hNp 
vQi th4 hir u ngPv i tiêu dùng mà chg có nhà cung cTp d4ch vO chuyên nghi: p m<i có tha 0Wm nhi: m.  

Quy* n l+c khách hàng : 

�;��"PN!J�E$=.$�$G!J�.5,�+,-�./�ST"�2,�0M!J*�"S/!J� 2z�.z�.=.�.?!J�"L�"$PQ!J�(M��.=.�!$>!�$�:&�.,/�.T#� w"$& �
.=.� J�,!� $G!J� "S&!J� "k(� "$PQ!J� (M�x*� .=.� .?!J� "L� -G � -'!� #$R!J� .?!J� "L� "S/!J� !P<.� -G� !P<.� !J/G��w"$& � - '!�
#$R!Jx*�.=.�.=�!$k!�)G(�-�:.�H,�!$G�w"$& �.'!�$U�., /�.T#x*�.=.�.=�!$k!*�2/G!�"$a�2��0&�)4.$*�!J$g�0P†! J�-G�.?!J�
"=.�w"$& �E$=.$�VM!*�SIV/S"xYYY��E$�r!�.$/�j&L%!�)_.�.5,�(‘��E$=.$�$G!J�S� !J�)~�)G�E$?!J�.,/Y�78"�E$= .*�.=.�.?!J�
2/M!�!$P�"$�r"�Er�.?!J�"Si!$*�j&W!J�.=/�"$PQ!J�$�:& *�j&W!�)Š�"G��VW!YYY�2%&�2PN.�+,-�./�V€�0O!J�04.$�-O�.5,�.=.�
.?!J�"L�.$&L !�!J$�:#*�.z�&L�"X!�!$P�6�����wj&W!�)Š �E$=.$�VM!), CBRE, Savills (quW!�)Š�"G��VW!xYYY�! !�VW!�#$F(�
.5,�+,-�./�$T#�01!*�#$•�$N#�-<��"$4�$�r&�.5,�E$=.$� $G!J�(O.�"� &*�.z�"$a�2PN.�.$T#�!$D!�e�.=.�(d.�J�=� ";" . 

Quy* n l+c nhà cung c � p: 


$i!� .$&!J*� !J&L !� -D"� )�:&�.$/� !JG!$�E�!$�0/,!$�9T "�2U!J�VW!�9,/�Jl(t� .=.� !J&L !� -D"� )�:&�HkL�0_!J*� ! $k!�
.?!J�HkL�0_!J*�j&W!�)Š�-G�!J&l n v;!�w2T"�2,�*�"�a!�9M. ). Các nhà cung cTp nguyên vDt li: u xây d_!J�.•!J�!$P�
nhân công rTt 0a dMng trên 04,�9G!�-G�+,-�./�E$?!J�#$O�"$&U.�-G/�9T"�.d�!$G�.&! J�.T#�S�a!J�)~�!G/Y��/M"�2U!J�
04.$�-O�"G��.$X!$�23&�"P�-G/�.=.�!Jk!�$G!J�.•!J�J�’ #�+,-�./�0–�0G!J�"$&�Hr#�-;!�.$/�.=.�0_�=!*�0/�-DL� j&L%!�
)_.�!$G�.&!J�.T#�)G�E$?!J�.,/ . 

�� !J�2;��-<��!J&l!�2T"�2,�*�$�:!�+e��G��
J&L !�-G� 7?���SPv!J�2U.�j&L%!�"S/!J�-�:.�.T#�j&L%!�V€�0O!J�2 T"�.•!J�
!$P�.T#�#$o#�HkL�0_!JY�A/�-DL*�+,-�./�.•!J�!$P�.=.� 0/,!$�!J$�:#�.•!J�!JG!$�2%&�#$W��2FL�(M!$�.?!J�"=.� -D!�
2U!J�$G!$�),!J�$R!J�.z�2PN.�!$s!J�E$&�2T"�e�-4�"SX� 2ˆ# , thuD!�)N��-G�!$,!$�.$z!J�$/G!�"$G!$�"$5  tOc pháp lý. 

C� nh tranh n � i b �  ngành :  

Hi: n nay, th4 trPv ng bTt 0Ung sWn cho thuê có tha 0PNc chia thành các th4 trPv ng: trung tâm thPQng mMi, v) n 
phòng cho thuê, c) n hU d4ch vO, khách sMn, bi: t th_  nghg dP†ng và resort. Savico 0%u có các sWn phFm cMnh tranh 
trên tTt cW các th4 trPv ng này v<i khách hàng mOc tiêu là phân khúc bTt 0Ung sWn cao cTp.  

� � i v� i s� n ph� m Trung tâm th�� ng m� i, CBRE cho rhng trong n) m 2010, ngul n cung sàn Trung tâm thPQng mMi 
sb t) ng gTp 3 l3n so v<i 2009, trong 0ó các Trung tâm thPQng mMi nhm e khu trung tâm sb nhanh chóng 0PNc lTp 
03y do s_  thir u th; n m8t bhng hi: n nay. HQn ns a, giá cho thuê tMi các khu v_c trung tâm v1n tir p tOc t) ng. NhP 
vây, các Savico Plaza t} a lMc tMi các v4 trí 0) c 04a c5a quDn 1 (TPHCM) 0%u có khW n) ng cMnh tranh rTt t; t. Th4 
hir u m<i c• ng hP<ng vào các m8t bhng ven trung tâm nhP Savico Plaza Hà NUi (QuDn Long Biên, nhm ngay c€a 
ngõ th5 0ô). 

BWng 1: Ngul n cung sàn Trung tâm thPQng mMi tMi TPHCM (0Qn v4: m2) 
Di/ n tích cu ng m Pi 2007 2008 2009 2010F 
Khu trung tâm (CBD) 1,280 11,882 18,781 65,050 
Ngoài khu CBD 24,000 50,300 46,687 68,000 

Ngu� n: CBRE 
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� � i v� i s� n ph� m v)n phòng cho thuê, giá thuê tMi cW Hà NUi và TP Hl  Chí Minh 0%u có xu hP<ng không giWm nhP 
trP<c, trong 0ó giá thuê v) n phòng hMng A là khoWng $40/m2 tMi TP Hl  Chí Minh và $42/m2 tMi Hà NUi (hình minh 
h} a giá thuê v) n phòng tMi TP HCM). � 8c bi: t, v) n phòng hMng C rTt hút khách và giá thuê bKt 03u nhích lên, cho 
thTy mdc 0U cMnh tranh c5a phân khúc v) n phòng cho thuê giá bình dân hi: n rTt cao. M8c dù 0ã có s_  chuyan 
bir n tích c_c khi các doanh nghi: p nP<c ngoài 0ã quay tre lMi Vi: t Nam, t‡ l:  FDI giWi ngân t) ng v} t, t‡ l:  lTp 03y 
t) ng lên nhPng các c) n hU hMng A v1n g8p khó kh) n cho 0r n n) m 2011. Hi: n các d_ án cao ; c v) n phòng c5a 
Savico 0%u nhm e các v4 trí trung tâm, thuDn lNi cho vi: c giao d4ch nên 0ã ký hNp 0l ng cho thuê toàn bU tc  khi 
chPa hoàn thành 0Pa vào khai thác. Các d_ án khác hoàn thành trong và sau 2011 0%u có trian v} ng rTt t; t. 

 

 
Ngu� n: CBRE 

� � i v� i s� n ph� m c)n h 	  cho thuê, nhìn chung nhu c3u nhà e th_c tr  v1n có, bên cMnh 0ó ngul n cung tMi Hà NUi 
tir p tOc t) ng mMnh, trong 0ó ngul n cung tMi TP Hl  Chí Minh t) ng chDm. C3u v% c) n hU d4ch vO 0PNc d_ báo sb 
t) ng mMnh trong n) m 2010 và các n) m sau 0ó, 0r n tc  vi: c thPQng mMi qu; c tr  phát trian tre lMi tMi Vi: t Nam.  

� � i v� i th
 tr�� ng khách s� n, khu ngh� d�
 ng cao c� p và resort, nhu c3u sb d3n tre lMi cùng v<i 0à hl i phOc c5a 
n%n kinh tr  trong và ngoài nP<c thúc 0Fy du l4ch phát trian c• ng nhP các kŒ công tác c5a các doanh nhân Vi: t nam 
và ngoMi qu; c 0r n các thành ph;  l<n nhP TP Hl  Chí Minh, Hà NUi, � à N„ ng, V• ng Tàu... 

Nhìn chung, th4 trPv ng kinh doanh bTt 0Ung sWn cho thuê trong n) m 2010 vân chdng kir n s_  cMnh tranh v% d4ch vO 
gis a các nhà cung cTp, nhPng cMnh tranh v% giá 0ã giWm b<t, nhTt là tMi các khu trung tâm. D_ báo, tc  n) m 2011, 
cùng v<i 0à hl i phOc c5a thPQng mMi qu; c tr , th4 trPv ng bTt 0Ung sWn cho thuê sb ngày mUt me rUng, tMo cQ hUi 
l<n cho các doanh nghi: p bir t tDn dOng thv i cQ. Xét t<i v4 trí 0Kc 04a c5a các Savico plaza, các cao ; c v) n phòng 
tMi quDn 1 (TPHCM) và các khu nghg dP†ng, resort cao cTp tMi nhs ng bãi bian du l4ch nqi tir ng Vi: t Nam, cUng v<i 
s_  ch5 0Ung c5a Savico trong vi: c thuê d4ch vO thir t kr , quWng cáo thPQng hiêu, quWn lý tài sWn chuyên nghi: p và 
cQ hUi tc  th4 trPv ng sb nâng cao sdc cMnh tranh c5a các d_ án bTt 0Ung sWn c5a Savico. 
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4. Phân tích tài chính 

B8ng 2: Ho - t 07ng kinh doanh SVC qua các n ) m     
Ho- t 07ng kinh doanh 2006 2007 2008 2009 
T) ng trueng doanh thu thu3n (30.05%) 50.59% 21.37% 118.10% 
T) ng trPeng lNi nhuDn ròng 62.2% 49.8% (39.3%) 79.9% 
LNi nhuDn biên hoMt 0Ung 2.75% 3.97% (2.99%) 3.50% 
LNi nhuDn biên tru<c thur  4.14% 4.81% 2.92% 4.08% 
T‡ suTt thur  6.34% 12.09% 10.63% 20.51% 
LNi nhuDn biên ròng 3.8% 3.8% 1.9% 2.3% 
LPu chuyan ti%n tc  H� KD (tr.0) 122,199  (92,215) (33,772) 74,221  

Ngu� n: BCTCHN SVC 2009) 
Các chg tiêu v% hoMt 0Ung kinh doanh c5a Savico cho thTy n) m kh5ng hoWng kinh tr  2008 là n) m c_c kŒ khó kh) n 
0; i v<i doanh nghi: p khi t) ng trPeng lNi nhuDn ròng, lNi nhuDn biên hoMt 0Ung và dòng ti%n lPu chuyan tc  hoMt 
0Ung kinh doanh 0%u âm. � ây c• ng là tình hình d– hiau khi ô tô, xe máy v; n là m8t hàng có doanh thu b4 Wnh 
hPeng rTt mMnh bei chu kŒ kinh tr . M8t khác, giá th4 trPv ng c5a các khoWn 03u tP tài chính c5a Savico c• ng sb 
bir n 0Ung rTt l<n trong tình hình 0i xu; ng chung c5a th4 trPv ng chdng khoán. S;  li: u cho thTy 0r n n) m 2009, các 
chg tiêu 0%u t) ng mMnh tre lMi cùng v<i s_  hl i phOc c5a n%n kinh tr  chung và vi: c me rUng mUt cách hNp lý c5a 
Savico trong l n̂h v_c phân ph; i và kinh doanh bTt 0Ung sWn. 
 
Xét v% cQ cTu thu nhDp, trong 2 n) m 2008, 2009, Savico có doanh thu ch5 yr u tc  d4ch vO thPQng mMi ô tô, xe máy 
v<i t‡ tr} ng 94 – 95%, dành 5% cho doanh thu tc  các bU phDn còn lMi, trong 0ó doanh thu tc  bTt 0Ung sWn 0ã t) ng 
lên 0áng ka trong n) m 2009, 0Mt 127.3 t‡, t) ng g3n 50% so v<i 2008. � l ng thv i, n) m 2009 c• ng chdng kir n s_  cWi 
thi: n 0áng ka lNi nhuDn biên c5a bU phDn d4ch vO thPQng mMi (tc  1.8% lên 2.2%) và bU phDn d4ch vO bTt 0Ung sWn 
(tc  11.5% lên 29.7%), khir n cho lNi nhuDn tc  2 bU phDn này t) ng lên mMnh mb, 08c bi: t là bU phDn d4ch vO bTt 
0Ung sWn 0ã vPQn lên chir m 30% t‡ trong lNi nhuDn toàn công ty. 
 
LNi nhuDn tc  bU phDn d4ch vO tài chính và ngul n khác bir n 0Ung rTt mMnh trong 2 n) m vc a qua, nguyên nhân là vì 
khoWn d_ phòng giWm giá 03u tP tài chính dài hMn 100.6 t‡ trong n) m 2008 và khoWn lNi nhuDn 0Ut bir n 100 t‡ 0r n 
tc  vi: c 04nh giá lMi quy%n s€ dOng 0Tt mà Savico góp v; n vào d_ án Savico Plaza 115 – 117 Hl  Tùng MDu. 
 
B8ng 3: C)  c6u doanh thu, l 4 i nhu &n c* a Savico 2008 – 2009 

    Doanh thu  TV trWng L4 i nhu &n TV trWng L4 i nhu &n bi ên 
D.ch v '  th ,) ng m - i           

2008 2,067.0 93.7% 38.0 61.4% 1.8% 
2009 2,969.2 95.1% 64.8 51.6% 2.2% 

D.ch v '  b6t 07ng s 8n           
2008 85.0 3.9% 9.8 15.8% 11.5% 
2009 127.3 4.1% 37.8 30.1% 29.7% 

D.ch v '  tài chính            
2008 53.7 2.4% -100.6 -162.5% -187.3% 
2009 24.5 0.8% 19.4 15.4% 79.2% 

Ngu( n khác            
2008 120.4 114.6 185.1% 95.2% 
2009 15.0 3.6 2.9% 24.0% 

TXng c 7ng           
2008 2,205.7 100% 61.9 100% 2.8% 
2009 3,121.0 100% 125.7 100% 4.0% 

(Ngu� n: BCTCHN SVC 2009) 
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B8ng 4: Ho - t 07ng 0+u t ,  c* a Savico qua các n ) m 
Ho- t 07ng 0+u t ,  2006 2007 2008 2009 
Doanh thu thu3n /Tqng  tài sWn ròng 862.59% 988.01% 596.48% 642.52% 
T) ng trueng tài sWn ròng 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% 

(Ngu� n: BCTCHN SVC 2009) 
Các chg tiêu v% hi: u quW 03u tP c5a Savico trong các n) m 2006, 2007 là tPQng 0; i 0l ng 0%u, tuy nhiên sau 0ó b4 
sOt giWm mMnh trong n) m 2008 và bKt 03u hl i phOc trong 2009.  
 
B8ng 5: T V trWng 0+u t ,  c* a Savico n ) m 2008 - 2009 

Ho- t 07ng 0+u t ,  
MYc 0+u t ,  

2008 (tV 0( ng) 
MYc 0+u t ,  

2009 (tV 0( ng) 
T) ng tr , Zng 
so v Pi 2008 

TV trWng tr ên 
TTS 2008 

TV trWng tr ên 
TTS 2009 

D4ch vO thPQng mMi 531 818 54% 38.93% 45.4% 
D4ch vO bTt 0Ung sWn 569 688 21% 41.68% 38.4% 
          D4ch vO tài chính 265 291 10% 19.39% 16.2% 
Tqng cUng 1,364 1,797 32% 100% 100% 

(Ngu� n: Savico) 
Trong n) m 2009, Savico tDp trung mMnh vào hoMt 0Ung d4ch vO thPQng mMi nhhm duy trì và gia t) ng th4 ph3n tc ng 
thPQng hi: u v<i tqng mdc 03u tP t) ng t<i 54%. Kr t quW là trong n) m, các kr  hoMch cho các bU phDn 0%u 0ã 0PNc 
0Wm bWo hoàn thành. Trong 0ó, doanh thu toàn h:  th; ng ô tô Savico 0Mt 5,176 t‡ 0l ng, t) ng 49% so v<i n) m 2008 
và lNi nhuDn trP<c thur  0Mt 140 t‡ 0l ng, t) ng 52% so v<i n) m 2008. Tqng doanh thu h:  th; ng xe gKn máy c5a 
Savico dMt 307 t‡ 0l ng, t) ng 27% so v<i 2008 và lNi nhuDn trP<c thur  0Mt 6.7 t‡ 0l ng, t) ng 35% so v<i n) m 2008. 
 
B8ng 6: Ho - t 07ng tài chính Savico qua các n ) m 
Ho- t 07ng tài chính 2006 2007 2008 2009 
T‡ l:  thanh toán hi: n thv i 0.50  0.65  1.13  1.44  
T‡ l:  thanh toán nhanh 0.29  0.55  0.91  1.18  
NN phWi trW/V; n CSH 2.13 1.90 1.68 1.39 
T• ng nN vay 227,327 489,175 466,520 514,701 
NN vay/V; n CSH 128.73% 137.79% 97.35% 72.96% 
          SLCP lPu hành  11.643 13.843 17.872 20.986 
EPS cQ bWn 3,774 4,755 2,236 3,425 
Giá tr4 sq sách 176,588 355,019 479,212 705,475 
BVPS (0) 16,240 27,578 32,219 34,648 

(Ngu� n: BCTC SVC) 
Tc  n) m 2008, Savico 0ã giWm mMnh vay ngKn hMn khir n t‡ l:  thanh toán 0PNc cWi thi: n 0áng ka. LPNng ti%n m8t 
l<n trong n) m 2009 c• ng góp ph3n t) ng t‡ l:  thanh toán nhanh lên trên 1. M8c dù vDy, khW n) ng thanh toán c5a 
Savico không cao do t‡ l:  nN vay trên v; n ch5 se hs u luôn duy trì e mdc cao (nhTt là n) m 2007 khi công ty có 
khoWn vay ngKn hMn và vay dài hMn 0r n hMn trW lên t<i 480 t‡). Công ty hi: n có các khoWn vay bhng USD và VND 
trong 0ó giá tr4 các khoWn vay có thv i hMn trW tc  trên 2 n) m là g3n 380 t‡ (chir m g3n 75% tqng nN vay) v<i lãi suTt 
khoWng 10.5% 0r n 14.1%. 
 
Trong 5 n) m g3n 0ây, v; n 0i%u l:  c5a Savico t) ng trPeng 2.3 l3n, 0%u 08n e mdc 18%/n) m, hi: n e mdc 250 t‡. 
� ây là mdc t) ng không cao và phù hNp v<i tình hình kinh doanh mWng phân ph; i ô tô, xe máy (chir m khoWng 50% 
nhu c3u ngul n v; n, 95% doanh thu c5a Savico) có 08c thù là t) ng trPeng c• ng không cao nhs ng rTt 0%u 08n qua 
các n) m. Nhv  vDy, m8c dù EPS không 0Mt 0PNc t; c 0U t) ng trPeng Tn tPNng nhPng giá tr4 sq sách c5a Savico lMi 
t) ng trPeng rTt t; t, e mdc 34.6 nghìn 0l ng cu; i n) m 2009 (tPQng 0PQng giá SVC cùng thv i 0iam) 



12 | P a g e 

SVC 
 
5. Ti[ m n) ng t ) ng tr ,Z ng 
 
D�ch v �  th 	
 ng m � i:   
 
Xét t<i 08c thù ngành là phO thuUc nhi%u vào chu kŒ t) ng trPeng chung c5a n%n kinh tr , hoMt 0Ung phân ph; i ô tô, 
xe máy c5a Savico rTt có trian v} ng trong thv i kŒ phOc hl i hi: n nay. Không ngoMi trc  khó kh) n 0r n tc  chính sách 
hMn chr  các phPQng ti: n giao thông cQ gi<i 0) ng ký m<i c5a chính ph5, cO tha bhng vi: c t) ng chi phí 0) ng ký ô tô, 
xe máy và các loMi phí khác, nhu c3u mua và s€  dOng d4ch vO ô tô, xe máy v1n sb t) ng mMnh trong n) m 2010.  
 
N) m 2010 sb tir p tOc là n) m Savico phát trian l n̂h v_c phân ph; i ô tô, xe gKn máy và tDp trung vào mWng cung 
cTp các d4ch vO liên quan. Trong n) m, công ty me rUng h:  th; ng phân ph; i bhng vi: c nâng cTp tc  2 chi nhánh tr_c 
thuUc, thành lDp 2 công ty con là CTCP Savico � à N„ ng và Savico C3n ThQ 0a khai thác ti%m n) ng tMi th4 trPv ng 
mi%n Trung và � l ng bhng Sông C€u Long. � l ng thv i 0Pa các Công ty con, Công ty liên kr t m<i vào hoMt 0Ung 
nhhm kh| ng 04nh v4 thr  d1n 03u trong hoMt 0Ung phân ph; i các nhãn hi: u liên doanh c•  (TOYOTA, FORD, GM–
DAEWOO…) và me rUng th4 trPv ng 0; i v<i các nhãn hi: u m<i nhP HUYNDAI nhDp khFu. 
 
D�ch v �  b� t 0 � ng s � n 
 
Ngoài các d_ án 0ã hoàn thành và hi: n 0ang khai thác s€ dOng, Savico còn có rTt nhi%u các d_ án l<n, tMi các v4 
trí 0Kc 04a trong khu trung tâm các thành ph;  l<n, 0ã hoàn thành th5 tOc pháp lý và bKt 03u thi công tc  2009 – 
2010. H:  s;  lNi nhuDn biên c5a mWng d4ch vO bTt 0Ung sWn rTt cao, do vDy hda hˆ n sb mang lMi lNi nhuDn khqng 
ll , thPv ng xuyên cho Savico trong nhs ng n) m tir p t<. Tuy nhiên, do các d_ án c5a Savico ch5 yr u là kinh doanh 
bTt 0Ung sWn cho thuê nên thv i 0iam bKt 03u ghi nhDn doanh thu, lNi nhuDn sb là sau khi d_  án chính thdc 0Pa 
vào khai thác s€  dOng vào n) m 2011 tre 0i. V<i nhs ng nhà 03u tP trung và dài hMn, có tha xem xét mua vào CP 
Savico ngay tc  thv i 0iam hi: n nay khi th4 trPv ng chdng khoán v1n còn e mdc chPa cao. 
 
D�ch v �  tài chính 
 
Công ty 0ã và 0ang góp v; n tham gia vào các ngành rTt ti%m n) ng nhP: ngân hàng, chdng khoán, viên thông, 
quWn lý quŽ… � ây 0%u là các ngành sb có sdc bDt rât l<n khi n%n kinh tr  phOc hl i, nhu c3u s€ dOng d4ch vO tài 
chính và 03u tP t) ng mMnh. HQn ns a, hoMt 0Ung góp v; n, 03u tP tài chính còn giúp Savico trong vi: c thu xr p v; n 
và tìm kir m các cQ hUi 03u tP, h‘  tr}  cho mWng d4ch vO thPQng mMi và d4ch vO bTt 0Ung sWn. 
 
K�  ho� ch 2010 
 
N) m 2010, Savico 08t mOc tiêu 0Mt 4000 t‡ 0l ng doanh thu, t) ng 29.3% so v<i th_c hi: n 2009 nhv  vi: c me rUng 
h:  th; ng phân ph; i. Tuy nhiên, chg tiêu lNi nhuDn trP<c thur  lMi chg e mdc 100 t‡, bhng 79.85% so v<i th_c hi: n 
2009, và lNi nhuDn sau thur  thuUc v% cq 0ông là 65 t‡ 0l ng, bhng 90.42% so v<i th_c hi: n 2009. � PNc bir t, n) m 
2008, công ty 0ã không hoàn thành kr  hoMch trong 2 mWng d4ch vO bTt 0Ung sWn và d4ch vO tài chính, nên công ty 
08t kr  hoMch doanh thu – lNi nhuDn rTt thDn tr} ng vào 03u n) m, và sb có tha 0i%u chgnh sau 6 tháng 03u n) m cho 
phù hNp v<i tình hình kinh doanh và th4 trPv ng.  
 
Theo TAS, kr  hoMch 2010 hoàn toàn có tha 0Mt 0PNc (n) m 2009 doanh thu Savico vPNt 137%, lNi nhuDn sau thur  
vPNt 183% so v<i kr  hoMch). Bên cMnh 0ó, công ty v1n còn ti%m n) ng ghi nhDn lNi nhuDn tc  nhs ng khoWn doanh 
thu nhDn trP<c (cW ngKn và dài hMn là 180 t‡) và hoàn nhDp d_ phòng giWm giá 03u tP tài chính (hi: n còn 63 t‡). 
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6. � .nh giá 

Hi: n hoMt 0Ung c5a Savico hP<ng v% mUt công ty chuyên kinh doanh d4ch vO v<i 3 mWng chính là d4ch vO thPQng 
mMi, d4ch vO bTt 0Ung sWn và d4ch vO tài chính, v<i nhs ng phân ngành rTt rUng. Trong 0ó hoMt 0Ung phân ph; i và 
cung cTp d4ch vO ô tô, xe máy là mWng kinh doanh chính hi: n nay, chir m 95% doanh thu vào trên 50% lNi nhuDn. 
Do vDy, chúng tôi 04nh giá Savico bhng phPQng pháp so sánh  P/B v<i các cq phir u c5a các công ty cùng phân 
ngành ô tô và linh ki: n, trc  Liên doanh Toyota GiWi Phóng (công ty con c5a Savico) có ROE quá thTp (2.3%) so v<i 
Savico.  
 
B8ng 7: So sánh các c X phi %u cùng ngành (giá ngày  
CX phi %u P/E P/B Lãi ròng / Doanh thu  ROE 
SVC 11.5 1.4 3,2% 10,3% 
CMC 8.3 1.6 17,0% 19,7% 
HAX 8.5 1.2 1,2% 13,5% 
TMT 7.1 2.4 5,7% 33,8% 
Giá tr . gi \ a 8.4 1.5   
Savico  2006 2007 2008 2009 
Giá tr4 sq sách 176,588 355,019 479,212 705,475 
SLCP lPu hành trong kŒ 11.643 13.843 17.872 20.986 
BVPS 16,240 27,578 32,219 34,648 
PB (theo giá cu; i n) m) 6.12 3.05 0.35 1.04 
PE (theo giá cu; i n) m) 20.9 17.7 5.0 10.5 
 
D_a trên PB ngành là 1.5 và giá tr4 sô sách trên cq phir u hi: n tMi (v<i SLCP lPu hành là 24.995 tri: u CP) là 28,224 
(0), thì giá 1 CP SVC sb là 42,336 (0). Tuy nhiên, 0a phWn ánh s_ t) ng trPeng lNi nhuDn, chúng tôi 0i%u chgnh giá 
SVC thêm 8,6560, d_a trên EPS trung bình 4 n) m và t; c 0U t) ng trPeng EPS 2006-2009. NhP vDy, ta có giá SVC 
là 51,0000/CP và 0PNc khuyên nên mua vào tc  giá 38.2 tre xu; ng, khuyên bán giá tc  63.7 tre lên. 
 

 2006 2007 2008 2009 Trung bình  T9c 07 t) ng tr , Zng 
EPS (0) 3,774  4,755  2,236  3,425  3,548 98% 

 Theo PB EPS TXng h 4 p  Giá Khuyên mua  Khuyên bán  
Giá SVC 42,336 8,656 50,992  38,244 63,740 
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PH]  L] C 


0'�3'5�A^��/�;092=�B0:2�B091�C�;CD�EF�GHI��M_15L  
Dòng xe  Tên doanh nghi / p V. th% doanh nghi / p %SVC 

Toyota 

- CTCP Toyota � ông Sài 
Gòn 

Là � Mi lý bán nhi%u xe nhTt n) m 2008 c5a Toyota Vi: t Nam 35.6% 

- Cty TNHH ôtô TOYOTA 
C3n ThQ 

Là � Mi lý 3S v% bán hàng và d4ch vO 5y quy%n c5a Toyota tMi 
C3n ThQ và � l ng bhng Sông C€u Long v<i 03y 05 chdc 
n) ng bWo dP†ng, s€a chs a ô tô và thay thr  phO tùng chính 
hi: u Toyota 

51% 

- Cty LD TNHH Toyota 
GiWi phóng (TGP) 

� PNc Savico liên doanh v<i tDp 0oàn Sumitomo thành lDp. 
D_ kir n me chi nhánh Toyota và sb 0i vào hoMt 0Ung vào 
Quý 3 n ) m 2010 

51% 

Ford 

- Cty TNHH Sài Gòn Ô tô Là 0Mi lý bán hàng t; t nhTt c5a Ford Vi: t Nam 2008 52.05% 

- CTCP   Br n Thành ôtô Là � Mi lý 3S v% bán hàng và d4ch vO 5y quy%n c5a Ford Vi: t 
Nam, chính thdc khai trPQng và 0Pa vào hoMt 0Ung Trung 
tâm d4ch vO hi: n 0Mi nhTt c5a Ford Vi: t Nam tc  ngày 
09/03/2010 

52% 

- CTCP Dana Công ty là 0Mi lý 5y quy%n chính thdc c5a Công ty Ford Vi: t 
Nam tMi mi%n Trung 

40.27% 

GM-
Deawoo 

-  Cty TNHH � ông � ô 
Thành 

Là 0Mi lý d1n 03u bán hàng và d4ch vO khu v_c phía Nam c5a 
Vidamco 

 
55% 

Hyundai 

- CTCP Ôtô thành ph;  �&!J�.T#�!$s!J�)/M��HI��L&!0,��!$D#�E$F&�.$X!$�$>!J , 0i 
vào hoMt 0Ung t`  01/ 2010. 

51% 

- Công ty Hyundai Sông 
Hàn 

� Mi lý Hyundai 3S tMi mi%n Trung 0PNc Hyundai Vi: t Nam chg 
04nh phát trian. D_ kir n sb 0i vào hoMt 0Ung vào Quý III/ 2010 

 

Suzuki 
-  Công ty Cq ph3n Sài 
Gòn Ngôi Sao 

Là 0Mi lý chính thdc phân ph; i xe JK!�( áy cho hãng SUZUKI, 
0Mt GiWi nhTt bán hàng toàn qu; c c5a Visuco n) m 2008. 

55% 

SYM 
- Cty TNHH TMDVTH 
Br n Thành- SAVICO 

Chuyên kinh doanh phân ph; i, s€a chs a, bWo trì, bWo hành xe 
gKn máy nhãn hi: u SYM tMi Tp HCM 

37.33% 

Honda 
- CT TNHH TMDV Sài 
Gòn Vi–n � ông 

Kinh doanh xe máy hi: u Honda 55% 

Yamaha 
- Công ty TNHH ThPQng 
mMi D4ch VO Sài Gòn 

Kinh doanh phân ph; i xe gKn máy nhãn hi: u Yamaha tMi C3n 
ThQ và � l ng Bhng Sông C€u Long 

93.33% 


0'�3'5�a^�
H5�Kb�H2�c6;�S72=�T82�5*M��M_15L  
   

�J2�Kb�H2  �C�;8  � +U�;,   
1�#���2������,.�����3!.4.5�6�#����7
���	
���
��8�9& ����:���������#08�;&����8�1� ���<����.�����  

1. Savico Plaza 
115 - 117 Hl  Tùng 
MDu  

115 - 117 Hl  Tùng MDu, P. Br n Nghé, QuDn I, TPHCM.  
TDT VG!t� ]{*{m]�(Z*� ]� (8"�2Pv!J*�Jl(�Z�"3!J�$3(�2a�HI*� E$;��"$=#�ZZ�"3!J�
-<��.=.�.$d.�!'!J��$PQ!J�(M�*��'!�#$R!J�$M!J�6�"c�" 3!J�m�"Se�) !�wJ�=�"$& �
"$,(�E$W/�.5,����B�)G� $40/m2).  
Hoàn tTt 0%n bù giWi t• a trong n) m 2009. KhZi công vào Quý 2/2010.  

800 t‡ 
0l ng 

 

2. Savico Plaza 104 Phq Quang phPv ng 2, QuDn Tân Bình, TP. HCM. 832 t‡ 
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104 Phq Quang Di: n tích hQn 9.000 m2*�Jl(�"3!J�$3(�2a�HI*�Z -]�"3!J� .$/�"S&!J�"k(�"$PQ!J�

(M�*�.=.�"3!J�.,/�0•!J�)G(�E$=.$�VM!*�-'!�#$R!J�-G� .'!�$U�.,/� .T#�2a�e�-G�
cho thuê. 
Hi: n 2>�EŠ�hNp 0l ng s€  dOng 0Tt 50 n) m, 0ang tir n hành các th5 tOc pháp lý 0a 
phát trian d_ án.  

0l ng 
 

3. Savico Plaza 
Long Biên – Hà 
NUi 

Gia ThOy, Long Biên, Thành Ph;  Hà NUi , ngay tMi c€a ngõ 0i các tgnh phía BKc 
và 0Pv ng 5 0i HWi Phòng, QuWng Ninh.  
Di: n tích s€  dOng: 42.659 m2, )G�(U"�"S/!J�!$s!J�"S&!J�"k(�(&,�VK(�)<!�!$T"�
��:"�
,(�Jl(�Z�E$;��.?!J�"Si!$*��)/.E�6�9,/�Jl(� 0Mi siêu th4, trung tâm thPQng 
mMi, và �)/.E���)G�+,-�./��&V�!IVV��I!"IS�)G(� v) n phòng cho thuê ($40/m2).  
D_ án 0ã 0PNc khei công vào ngày 26/06/2009 và ký hNp 0l ng tir p th4 0Uc 
quy%n v<i CBRE. Db  ki%n hoàn t 6t vào 0+u n) m 2011 

28 tri: u 
USD 

;.��=���&����:��  
4. D_ án 91 
Pasteur  

91 Pasteur, QuDn 1, TPHCM. 
�A��VG!� 8.030 m2�"S/!J�2z�0�:!�"X.$�V€�0O!J� 5.340 m2, gl m 2 h3m 7 l3u v) n 
phòng cho thuê�$M!J�6 . 
� ã ký kr t hNp 0l ng cho 0; i tác thuê toàn bU, Kb�Q1%2�R>2�=1ML�;0H2=�3/2010. 

98,17 t‡ 
trong 0ó 

51% 
SAVICO 

5. �,/� ;.� -'!�
#$R!J  277-279 Lý 
T_ Tr} ng 

Z……-Z…\� �Š� �_� �S}!J*�‰&D!�p*� ��� ��7*� .=.$� .$N� �r!� �$G!$ �p[[(*�2;��0�:!�
E$=.$�VM!�
I‚�C/S)0 . 
�A��VG!�u*[\yY{u(Z�Jl(�Z�"k!J�$3(*�p�"S:"*�p�)€!J�- G�\�"k!J�)3& . 
�S�a!�E$,��HkL�0_!J�-G/�j&Š�� /2010, 0L>2�;0>20�dUe���� /2011. ��:!�2>�EŠ�$N#�
2l!J�.$/�"$& �"/G!�9U�"R,�!$G . 

58 t‡ 

{Y� �,/� ;.� -'!�
#$R!J� 9-15 Lê 
Minh Xuân 

\ -pm�� �7�!$�“&k!*�‰Y��k!��i!$*�����7*�.=.$�Vk!�9,L�� k!�+Q!�
$T"� 3km 
�A��VG!�y*{\[�(Z�"S/!J�2z�0�:!�"X.$�V€�0O!J� 5,74\�(Z*�j&L�(?�Z�"3!J�$3(*�p�
"S:"*�p�)€!J�-G�pp�"3!J�-'!�#$R!J . 
‹$e��.?!J�!'(� 2009, 0L>2�;0>20�2fG� 2010. 

 

…Y� �,/� ;.� -'!�
#$R!J�m{��r!��k!�
�l!  

56 Br n V) n � l n, Q.4, Tp.HC7*�.=.$�.$N��r!��$G!$� 800m. 
�A��VG!� 35,049 m2�"S/!J�2z�0�:!�"X.$�V€�0O ng 29,694 m2*�Jl(� 2 h3m, 1 tr: t, 1 
l€ng và 24 t3ng l3u. 
‹$e�� .?!J� "$=!J� …fZ[[\*� 2,!J� "$�� .?!J� #$3!� (z!J� -G� "3!J� $3(� -G� 2>� 2PN.�
2� &�.$g!$�9q�V&!J�.$d.�!'!J�.'!�$U�.$/�"$& . 

 

yY� �R,� !$G� -'!�
#$R!J� ]m� �l!J��
‹$e�  

]m��l!J�‹$e�*�‰&D!� 1, T���7*�J�,/�)U�2Pv!J��l!J�‹$e��-G�
J?��d.�‹r  
A�:!�"X.$�V€�0O!J�u{[�(Z�Jl(�p�$3(*�p�"S:"�w"S&!J�" k(�"$PQ!J�(M�x*�{�"3!J�)3&�
-'!�#$R!J�-G�.'!�$U�.$/�"$& . 
�>�.$X!$�"$d.�2P,�-G/�V€�0O!J�"S/!J�j&Š���� /2009. 

 

\Y� �R,� !$G� -'!�
#$R!J� 5mm� �S3!�
�P!J��M/ , Q1 

mmm��S3!��P!J��M/*�‰&D!�p*�����7*�.=.$�.$N��r!��$G! $�2km. 
�A��VG!�\pu�(Z�"S/!J�2z�0�:!�"X.$�V€�0O!J�my[�(Z*�J l(�p�"S:"�-G�{�"3!J�)3& . 
�>�2PN.�2P,�-G/�V€�0O!J�"c�"$=!J�{fZ[[y�-G�2PN.�p�. ?!J�"L�"$& �0G��$M!  

 

p[Y� �R,� !$G� -'!�
#$R!J� \m� -\…-\\�
�S3!��P!J��M/  

95B-97-99 TS3!��P!J��M/*�‰&D!� 1, TPHCM 
�A��VG!�HkL�0_!J� 726 m2*�Jl(� 1 tr: t, 1 l€ng và 04 l3u 
�PN.�2P,�-G/�.$/�"$& �0G��$M!�"c� 1/2006. 

 

 >�(��(�?�@����+   
11. A_�=!�E$&�0k!�
.P� .,/� .T#  Hi: p 

�$Pv!J� ��:#� �i!$� �$P<.� –� �,(� �i!$ , Q. Th5 � dc, TP. HCM*� .=.$� .$N� �r!�
�$G!$� 12km. 

1.200 t‡ 
0l ng. 
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Bình PhP<c - Tam 
Bình 

Di: n tích khu 0Tt: 5.7 ha, bao gl m {�E$;��.$&!J�.P�.,/�py�"3!J�-<��$Q!�p*u[[�
.'!� $U� 0�:!� "X.$� "c� …pYm-p…p� (Z*� .•!J  h:  th; ng trung tâm thPQng mMi, nhà 
hàng, hl  bQi, sân tenis và mUt công viên.  
� ã 0PNc giWi phóng m8t bhng, 0ang kêu g} i 0; i tác 03u tP. Công ty 0ang hoàn 
tTt các th5 tOc pháp lý và chuFn b4 khei công trong quí III/2010.  

 

12. Khu c) n hU 
cao cTp Savico 
Resi0I!.I*� ‰&;.�
�U� 13 

570 Qu; c lU 13 P.Hi: p Bình PhP<c, Q. Th5 � dc*� ��Y� ��7*� .=.$� "S&!J� "k(�
"$G!$�#$;� 9km. 
�A��VG!� 134,911 m2, gl m 5 kh; i chung cP cao 20 t3ng v<i 782 c) n hU bán v<i 
di: n tích tc  77–102 m2 và 1 kh; i thPQng mMi cao 15 t3ng. 
D_ án 0ang�"$_.�$�:!�"$�r"�Er�.Q�Ve , tìm kir m 0; i tác chir n lPNc 

1.100 t‡ 
0l ng 

p]Y� ‹$&� 9�:"� "$_�
V�!$�"$=���/!J��R,�
–��3!���v  

�/!J��R,*��3!���v*�.=.$�����7�][�#$’"�2��HI . 
�A��Z\Yy�$,�-<��(D"�2U�HkL�0_!J� .$g�Z[ -][n�Er"�$N#�E�r!�"S’.� .W!$� j&,!� -G�
.=.�"�:!�!J$��J�W��"SX�!$P�+#,*�!$G�$G!J*�$l�9Q� , sân tennis. 
��:!�2,!J�$/G!�"T"�.=.�"$5�"O.�#$=#�)Š . 

 

1� ���<����(��A<���  
14.  D_ án khu du 
l4ch Mercue SQn 
Trà  

PhPv ng Th}  Quang, QuDn SQ!��SG*���Y��G�
„!J*�!h(�"S !�9=!�2W/�+Q!��SG  
TDT 5.75 ha trong 0ó di: n tích xây d_ng 14.412 m2�w(D"�2U�HkL�0_!J�p{nx*�
9,/�Jl(�Z[�9�:"�"$_�V,!J�"S}!J*�p�E$=.$�VM!�u�V,/�- <��pp\�#$R!J .  
� ã ký kr t hNp 0l ng tP vTn, quWn lý kinh doanh khách sMn v<i tDp 0oàn quWn lý 
khách sMn Accor c5a Pháp và ký hNp 0l ng kinh doanh tir p th4 v<i Công ty tP 
vTn Savills. 
�>�$/G!�"$G!$�-%�#$=#�)Š*�—_�E�r!�E$e��.?!J�HkL�0_! J�-G/�j&Š��� /2010. 

15 tri: u 
USD 

pmY� ‹$&� 9�:"� "$_�
�l� �SG(*� �•!J�
�G& 

“>��$P<.��$&D!*�$&L:!�“&L !�7U.*�"g!$��G��4,��•!J�� G& 
�A��\Y{]�$,�Jl(�my�.'!�9�:"�"$_�9>��9�a!�.,/�.T#�Z� "3!J�2a�9=! . 
�,!J� "S�a!�E$,�� $/G!� "T"� #$3!�2%!� 9•� J�W�� "•,*� 0_�E �r!� $/M"� 2U!J�V,&� Z� !'(�
E$e��.?!J . 

 

16. Resort 
Tropicana Beach 

�g!$�)U�uu6*�"$4�"ST!��$P<.��W�*�$&L:!��T"��•*�"g!$ ��G��4,��•!J��G&  
�A��ZYm�$,�Jl(�Z…�#$R!J�E$=.$�VM!� -G�Zu�#$R!J� .,/� . T#*�Z�#$R!J�$U�� !J$4�
"� &�.$&F!�j&;.�"r*�p�!$G�$G!J . 
�>�2P,�-G/�V€�0O!J�"c�J�s,�!'(� 2008. 

 

17. Resort Sandy 
Beach 

Zmm��&L%!��Sk!��?!J��$’,*� j&D!�
J•��G!$�+Q!*��#��G� 
„!J*�.=.$�Vk!�9,L�
j&;.�"r��G�
„!J�Z[�#$’"�2��HI . 
�A��p{�$,*�Jl(�ppy�#$R!J�!$i!�S,�9�a!�$/8.�-Pv! . 
�>�2PN.�2P,�-G/�V€�0O!J . 

 

6�#����7
���	
���
��  

pyY� +,-�./� �G�

h!J  

{{��`��'!��3!*�‰&D!��$,!$�‹$ *�����G�
„!J  
TA��VG!�u*…]\�(Z*�Jl(�p�"3!J�"S:"*�p�"3!J�)€!J*�]�"3 !J�)3& . 
�?!J�V&T"�E$,��"$=.�$�:!�"M��)G� 80% 

 

p\Y� +,-�./� �3!�
ThQ 

p[p���S3!��'!�‹$o/*�j&D!�
�!$�‹�%&*�����3!��$Q  
�A��VG!�Z*u{[� (Z�"S/!J�2z�0�:!� "X.$�V€�0O!J�Z*]]]� ( Z*�Jl(�p�"3!J�"S:"� -G�p�
"3!J�)3&.  
��:!�2>�2PN.�2P,�-G/�E$,��"$=. , kinh doanh 
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0'�3'5�?^��L-;�S72=�S+U�;,�;>1�50<20�5*M��M_15L  

Công ty  �g20�_b5�0L-;�S72=  h� �Z�0\U��M_15L  
Ngân hàng TMCP PhPQng � ông (OCB)  !J3!�$G!J  - 
Công ty Cq ph3n Chdng khoán PhPQng � ông (ORS) 04.$�-O�.$d!J�E$/=!  - 
Công ty Cq ph3n BPu chính vi–n thông Sài Gòn (SPT) -�r!�"$?!J  - 
Công ty Cq ph3n du l4ch Br n Thành - Non NP<c (Sandy Beach)  kinh doanh resort - 
Công ty Cq ph3n Du l4ch Br n Thành - Long HWi (Tropicana Beach) kinh doanh resort  
 


0'�3'5�i^�
)�56U�;X�50Y5�5*M��M_15L  
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0'�3'5�j^�cHL�5HL�;>1�50<20��M_15L�dUM�5H5�2fG  
 
BÁO CÁO H � KD (TR.� ) 2005 2006 2007 2008 2009 
Doanh thu thu +n 1,656,231  1,158,600  1,744,702  2,117,623  3,079,029  
Giá v; n hàng bán 1,577,272  1,091,814  1,635,311  1,945,127  2,822,263  
L4 i nhu &n g7p 78,959  66,786  109,390  172,496  256,766  
Chi phí bán hàng, quWn lý 71,109  78,653  104,036  110,850  150,803  
L4 i nhu &n t `  H� KD 7,850  (11,868) 5,355  61,646  105,963  
Doanh thu tài chính 9,476  61,454  93,199  77,488  27,799  
Chi phí tài chính 13,072  17,748  29,303  202,502  25,937  
LNi nhuDn khác 26,405  16,075  14,136  114,568  3,634  
L4 i nhu &n tr , Pc thu ê 30,659  47,913  83,968  61,866  125,650  
LN t `  liên doanh,  liên k %t 0  0  581  10,666  14,190  
Thur  thu nhDp doanh nghi: p 3,558  3,036  10,148  6,573  25,775  
L4 i nhu &n sau thu % 27,101  44,877  73,820  55,292  99,874  
�41�<50�5X�SC2=�;01kU�T9 0  932  7,998  15,339  27,989  
�41�20U&2�50L�
#�
��Gl  27,101  43,945  65,822  39,953  71,885  
BmNG CÂN � n I KT (� ) 2005 2006 2007 2008 2009 
Ti%n 41,968  32,707  94,604  49,131  161,869  
� 3u tP tài chính ngKn hMn 6,500  20,823  83,920  46,551  35,633  
Các khoWn phWi thu  90,027  42,492  168,222  187,045  211,516  
Hàng tl n kho 102,752  75,415  62,221  71,485  94,686  
Tài sWn ngKn hMn khác 4,774  6,495  14,527  12,865  17,417  
Tài s8n ng Nn h- n 246,021  177,931  423,495  367,076  521,122  
Tài sWn c;  04nh 94,434  125,024  154,616  337,424  405,097  
� 3u tP dài hMn 153,838  261,457  465,706  562,862  698,267  
TXng t ài s8n 498,959  572,573  1,073,543  1,363,252  1,792,351  
            
Vay ngKn hMn 208,217  211,477  480,188  128,168  134,765  
PhWi trW ngPv i bán 126,090  144,250  35,286  41,830  24,798  
NN ngKn hMn khác 0  956  45,483  78,204  83,545  
N4  ngNn h- n 334,307  356,683  652,759  325,280  362,032  
Vay dài hMn 6,091  15,851  8,987  338,351  379,937  
TXng n 4  ph8i tr 8 342,054  375,605  672,872  804,574  980,574  
Ngu( n v9n ch *  sZ h\ u 134,317  176,588  355,019  479,212  705,475  
�41�<50�5X�SC2=�;01kU�T9 22,588  20,380  45,651  79,466  106,302  
����
�������� ���"  (� ) 2005 2006 2007 2008 2009 
��%!�"c�$/M"�2U!J�E�!$�0/,!$  62,095  122,199  (92,215) (33,772) 74,221  
��%!�"c�$/M"�2U!J�23&�"P  (39,853) (142,000) (240,351) (78,873) (176,823) 
��%!�"c�$/M"�2U!J�"G��.$X!$  19,723  10,540  394,464  67,171  215,341  
�P&�.$&La!�"�%!�"S/!J�EŒ 41,966  (9,261) 61,897  (45,474) 112,739  
��%!�(8"�23&�EŒ 0  41,968  32,707  94,604  49,131  
��%!�(8"�.&;��EŒ  41,968  32,707  94,604  49,131  161,869  
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0'�3'5� o^�c82=�;<20�;LH2�5H5�50p�T9�5*M��M_15L 
 
Ho- t 07ng kinh doanh 2005 2006 2007 2008 2009
T) ng trueng doanh thu - -30.05% 50.59% 21.37% 118.10%
LNi nhuDn biên hoMt 0Ung 0.47% -1.02% 0.31% 2.91% 3.44%
LNi nhuDn biên tru<c thur  1.85% 4.14% 4.81% 2.92% 4.08%
T‡ suTt thur  11.60% 6.34% 12.09% 10.63% 20.51%
LNi nhuDn biên ròng 1.64% 3.87% 4.23% 2.61% 3.24%
Ho- t 07ng 0+u t ,  2005 2006 2007 2008 2009
Doanh thu/Tqng tài sWn ròng 1233.08% 656.10% 491.44% 441.90% 436.45%
T) ng trueng tài sWn ròng - 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%
         Ho- t 07ng tài chính 2005 2006 2007 2008 2009
T‡ l:  thanh toán hi: n thv i 0.74  0.50  0.65  1.13  1.44
T‡ l:  thanh toán nhanh 0.43  0.29  0.55  0.91  1.18
NN phWi trW/V; n CSH 136.58% 115.41% 122.09% 83.50% 63.40%
T• ng nN vay 214,308 227,327 489,175 466,520 514,701
NN vay/V; n CSH 159.55% 128.73% 137.79% 97.35% 72.96%
SLCP lPu hành  0.000 11.643 13.843 17.872 20.986
EPS cQ bWn 0 3,774 4,755 2,236 3,425
Giá tr4 sq sách/CP 0 16,240 27,578 32,219 34,648


0'�3'5� 7: C)  c6u sZ h\ u và SL c X 0ông c * a Công ty t - i th q i 0ikm 20/05/2009 

TT  

Danh m ' c 

Giá tr . 

(1.0000l ng) 

% SL cX 0ông C)  c6u cX 0ông  

TX chYc Cá Nhân 

1 CX 0ông nhà n ,P c 67.763.930 33.28 1 1 - 

2 CX 0ông bên trong 27.580.540 13,54 201 1 200 

3 CX 0ông bên ngoài  108.265.930 53,18 2.151 41 2.110 

TXng c 7ng 203.610.400 100.00 2.353 43 2.310 


0'�3'5� 8: DS cX 0ông n Nm gi \  trên 5% v 9n CP t - i th q i 0ikm 20/05/2009 

TT CX 0ông  � .a chp 
SL CP 

sZ h\ u 
 (%) 

1 Tqng Công ty Br n Thành 71 - 79 � l ng Khei, Q. 1, TP.HCM 6.776.393 33,28

2 VOF Investment Limited 
VOF Investment Limited 115 Nguy–n Hu:  
(t3ng17), QuDn 1, TP.HCM 

1.652.000 8,11 

3 Bridger Horizon VietNam Parners, L.P 161, � l ng Khei (t3ng 5), Q.1, TP.HCM 1.333.333 6,55 

TXng c 7ng 

 
9.761.726 47,94
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KHUY� N CÁO Sr  D] NG 
 
Báo cáo này c5a Công ty Cq ph3n Chdng khoán Tràng An (TAS) cung cTp nhs ng thông tin và phân tích v% .q�
#$�r&�-G�2P,�S,�24!$�J�=�$N#�)Š�-%�.l�#$�r&�2z . Báo cáo này chg nhhm mOc tiêu cung cTp thông tin mà không 
hàm ý khuyr n cáo ngPv i 0} c mua, bán hay nKm gis  chdng khoán. TAS sb không ch4u trách nhi: m 0; i v<i bTt cd  
thi: t hMi hay s_  ki: n nào b4 coi là thi: t hMi 0; i v<i vi: c s€  dOng toàn bU hay bTt kŒ thông tin ho8c ý kir n nào trong 
Báo cáo này. 
 
Nhs ng s;  li: u, thông tin nêu trong Báo cáo này 0ã 0PNc xem xét cFn tr} ng và khách quan, tuy nhiên, Công ty Cq 
ph3n Chdng khoán Tràng An không 0Wm bWo rhng các ngul n thông tin này là chính xác, và không ch4u bTt cd  
mUt trách nhi: m nào 0; i v<i tính chính xác c5a nhs ng thông tin 0PNc 0% cDp 0r n trong báo cáo này. Các nhDn 
04nh trong Báo cáo này 0PNc 0Pa ra d_a trên cQ se phân tích chi tir t và cFn thDn, theo 0ánh giá ch5 quan c5a 
chúng tôi, là hNp lý trong thv i 0iam 0Pa ra Báo cáo. M} i quan 0iam c• ng nhP nhDn 04nh phân tích trong Báo cáo 
này c• ng sb có tha 0PNc thay 0qi mà không c3n báo trP<c. 
 
Báo cáo này thuUc bWn quy%n và là tài sWn c5a Công ty Cq ph3n Chdng khoán Tràng An (TAS). M} i hành vi sao 
chép, s€a 0qi, in Tn mà không có s_  0l ng ý c5a TAS 0%u trái luDt. 
 
M} i ý kir n 0óng góp vui lòng liên h:  theo 04a chg: 
 

CÔNG TY CP CH� NG KHOÁN TRÀNG AN (TAS)  

Hs I St  CHÍNH  

� .a chp: T3ng 9, 59 Quang Trung, Hai Bà TrPng, Hà NUi. 
Tel:   (84.4) 3 944 62 18  
Fax:  (84.4) 3 944 62 13  
E-mail:  contact@tas.com.vn   
 

PHÒNG GIAO D�CH TRUNG YÊN: 

� .a chp: S;  14, Lô 14A Trung Yên, C3u GiTy, Hà NUi 
Tel:   (84.4) 2 220 95 96 
Fax:  (84.4) 2 220 96 10 
 
CHI NHÁNH TP. H$  CHÍ MINH 

� .a chp: L3u 3B Tòa nhà VIET NAM BUSINESS CENTER  
57-59 Hl  Tùng MDu, P. Br n Nghé, QuDn 1, TP. Hl  Chí Minh. 
Tel:   (84.8) 3 821 82 86 
Fax:  (84.8) 3 821 84 86  
E-mail:  contact_hcm@tas.com.vn   


���������u�m�	�����  
� .a chp: �Pv!J�‹$/��$,! , P.��M.$��h!J , TP��M��/!J*�‰&W!J�
�!$  
Tel:   (84.33) 3 820 008 
Fax:  (84.33) 3 820 333 

 

 

 


