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KHUYEN NGH| BDAU TU
Ma CK HITC CONG TY CO PHAN PAU TU - KINH DOANH NHA
Khuyén nghi : MUA i . )

Gia myc tiéu : 30.000 VND Nganh: Bat dong san

. . . . 1. KHUYEN NGHI DAU TU
PHONG PHAN TICH & TU VAN PAU TU :

F
Tran Van Dén - Trwéng phong
trandon@hasc.com.vn ITC hién la mét trong sé it cong ty c6 loi thé trong viéc tiép nhan quy
Nguyén Thi Mwi dat nam & cac vj tri dic dja véi gia von thdp do cong tac gidi téa dén bu
muoint@hasc.com.vn duoc thuc hién tir nhidu nam truée. Pidu nay 1a yéu té quyét dinh khi nha

déu tw Ia chon cac doanh nghiép bat déng san dang niém yét dé giai ngan.

THONG TIN VE CONG TY Loi thé tién than 1a doanh nghiép nha nuéc nén ITC ¢ nhiéu méi

CONG TY cO PHAN DAU TW — KINH quan hé chat ché véi nha nudéc va cac co quan quan ly. Do dé, kha ndng

. _ DOANH NHA tdng quy dat ciing nhw co hdi hop tac trong cac dw an cda ITC c6 thé mé
SO 18 Nguyén Binh Khiém, P.Dakao, Quén 1, ; ) o . o R .

Tp HCM réng trong twong lai trong khi cac doanh nghiép khac cung nganh lai dang

www.intresco.com.vn gdp kho khan trong téng truéng quy dat.

Xay dung va phat trién cAc du an bt Véi quy dat sach va dién tich du |én da va dang tién hanh thi cong

dong san kha thi. Khdo sat thiét cong
trinh xay dung vira va nho. — 2011 cda ITC. Béng thoi, mat bang cac dw an chd chét giai doan 2012 —

cac du &n, sé tao co sé& bén viing cho ké hoach kinh doanh giai doan 2010

Thi céng xay dwng cac cbng trinh dan 2014 da duoc gidi téa khodng 90% tao nén tdng cho sw phat trién trong
i), GO7) el et elie] W i that; tuong lai cia doanh nghiép. Viéc dau tw vao nhimg doanh nghiép bét doéng
thi céng céc cbng trinh ha tang ky thuat
do thi, khu céng nghiép, san lap mat]
bang, cdu duwdng va hé théng thoat nwd
Dau tw cai tao dat va dau tw cac cong
trinh ha tang trén dat thué dé cho thué

dat da co ha tang ) . A )
Dich vu mai gioi bAt déng san, san giao cau ng 6n dinh diéu nay sé gilp kha ndng huy déng von vay cla doanh

san c6 quy dét va cé nhing dw én dep nhung lai dang cé gié tri thdp, hira
hen s& dem vé loi nhuan I6n cho nha dau tw ¢é phiéu khi thj triromg bét déng

sén khai séc trong thoi gian téi.

ITC c6 méi quan hé rét tét véi cac ngan hang va tép doan kinh té, co

dich b4t dong san, quan ly bat dong san, nghiép cao déc biét la trong béi canh hién nay.

dinh gia bat dong san.

Thué va cho thué bat dong san. Nhan Sau khi tdng vén gia trj sé sach cda ITC gidm manh, tuy nhién néu
chuyén nhwong quyén s dung dat, dau dinh gia lai quy dét ciing nhw tai sdn cda minh thi gia trj nay sé tang 1én do
tw cong trinh ha tang gé chuyén sé c6 thém mét lurong thdng dw cao. Véi nhing khodn loi nhudn tiém 4n, cé
nhwong, cho thué, thué quyéen st dung
dét da cé ha tang dé cho thué lai.

DPau tv kinh doanh dia 6c. Tw van lap dw

an dau tw, thiét ké quy hoach.

phiéu ITC xing dang duwoc giao dich & muc gia cao hon gié tri s6 sach hién
tai. Khi so sanh véi cac doanh nghiép cung nganh nhw SJS hay BCI thi hé
sé P/B ciia ITC hdp dén hon khi hé sé nay cda ITC dwéi 1. Ching t6i khuyén

cong, khu du lich, vui choi gidi tri: San
golf.
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San xuat va kinh doanh vat liéu xa 2. TINH HINH HOAT BONG KINH DOANH

dwng, trang tri ndi that. Xuat nhap khau E il e
trec tiép vat tw, may moc thiét bi thudc Hién tai, ITC dang tap trung kinh doanh 3 méang chinh bao gom dau
nganh xay dung. tw kinh doanh nha chiém khoéng 70%, hoat déng xay lap chiém 28% con lai
la mang dich vu. Trong nhirtng ndm gan day doanh thu ctia ITC tap trung chd
yéu tir hoat ddng kinh doanh cho thué BBS. Doanh thu cla ITC cé dinh ti
Dién bién gia va KLGD cho thué BBS bao 96m cho thué nha, trung tdm thwong mai, van phong.
Hién tai ITC cé khoang 24.300m2 dang cho thué, trong nam 2010 doanh thu
tr hoat dong nay khoang 47,1 ty dong va 44,7 ty dong loi nhuan.

BGa WA luthg

240000

220000
00 ITC hién dang dau tw rat nhiéu dw an bat dong san tai cac quan

Binh Chanh, Nha Bé, Quan 2, Quan 9. La mét don vi tham nién trong
nganh, ITC biét cach tan dung dwoc thé manh cuta cac dw &an gan 1.000 ha
& cac quan ven trung tam va cac tinh thdng qua viéc xac dinh rd phan khac

thi trwdng 1a ngudi dan cé thu nhap trung binh va kha. Pay la déi twong
:2222 < dang c¢6 nhu cau cuc Ién vé nha &. Theo théng ké cla S& Xay dung
o TP.HCM, dén 2010, TP can phai c6 mét quy nha & khoang 70.000 can ho
i dé cung cap chd & cho dbi twong la nhan vién cong chire.

Sia (ngan YN

26052010 Z306R2010 200TR2010 1B0BRMD 170900 15A0RMD 120200 . ;
Cach day vai nam, khi ma viéc kinh doanh dau tw bat dong san

trong nwéc van con rat nhiéu khé khdn do anh huéng cda khing hoang kinh
té toan cau, ITC van cho thay két qua kinh doanh dac biét &n twong. Hién tai
ITC dang thué di tac nwéc ngoai dinh gia lai mot phan danh muc dw &n tai

800,000,000,000 san cla minh, trong d6 bao gébm 9 can nha (quan 1, quan 3, Pha Nhuan,
700,000,000,000 Binh Thanh), cac cao 6c An Cw, An Khang, Thinh Vwong, Hai Au, Giai Viét
600,000,000,000 RS i g, 1IN Vrong, Tal Ad, ial e
500,000,000 000 va cac cao oc khu E An Phu An Khénh. Gia trj thang dw t viéc dinh gia nay
400,000,000,000 dy kién sé& tang thém NAV cla ITC thém khoadng 30%, va nha dau tw ciing
300,000,000,000 can lwu y dén cac hoat déng dinh gia twong tw trong twong lai cia cong ty.
200,000,000,000 .
100,000,000,000 Nam 2010, tinh dén thang 5, lgi nhuan cla cong ty dat 70 ty - mét
B Doanh sw khac biét trén thj trwong nhé thanh cdng trong viéc kinh doanh tai cac
thu khu vic dan cw ¢ strc ciu cao nhw Quéan 2 (Cao 6¢ An Khang, Cao 6¢
B Loi > Thinh Vwgng), Binh Chanh (Khu dan cw 13E), Quan 8 (Khu dw an P7, Q8).

nhuan

Dé tiép da cho sw phat trién nay, ITC thwc hién phat hanh thém cb
phiéu nham huy ddng vén khodng 500 ty ddng dé trién khai cac dy an trong
EPS & BV diém trong nam 2010. Cu thé la cac dv an cao 6¢ 83 Ly Chinh Thang (Q.3),
cao 6¢ 223 Hoang Van Thuy-146 Nguyén Van Tréi (Q.PN), khu dan cw Long
Théi-Nhon Bire (Nha Bé) véi vén dau tw khodng 439 ty. Hau hét cac dy an
nay da dwoc hoan tat khau dén bu, gidi phéng mét bang. Bén canh dé, cac
dw &n dang trién khai khac sé cung tao sirc bat tai chinh cta ITC trong
2010-2011.

Viéc dau tw vao nhirng doanh nghiép bat dong san c6 quy dat va cé
nhitng dy an dep nhung lai dang cé gia tri thip, hira hen sé& dem vé loi
nhuan 1&6n cho nha dau tw cb phiéu khi thi trudng bat dong san khéi séc
trong thoi gian téi. ITC hién la mét trong sé it cong ty co loi thé trong viéc
tiép nhan quy dat ndm & céc vi tri d&c dia voi gia von thap do cong tac giai
tda dén bu dwoc thwe hién tlr nhiéu ndm trwdc. Diéu nay 1a yéu td quyét
dinh khi nha dau tw Iwa chon cac doanh nghiép bat dong san dang niém yét
dé giai ngan.

T 1
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Kha néng thanh toan Theo bao céo két qué kinh doanh 9 thang dau ndm 2010 cua ITC.
Riéng quy Ill, ITC dat 151,81 ty ddng doanh thu va 50,23 ty ddng LNST. So
v&i cung ky nam ngoai, doanh thu quy I11/2010 giam 15,59%. Ty trong gia
vdn hang ban trén doanh thu thuan quy 111/2010 cao hon so véi cling ky nam
2009, lgi nhuan gop quy I11/2010 gidm 76,75% so v&i cung ky 2009. Tuy
nhién nh& khoan loi nhuan khac tr chuyén nhwong dy an Phuwdc Kién
47,71 ty ddng nén LNST quy 111/2010 tang 72,91% so v&i cing ky.

Ly ké 9 thang dadu nam 2010, ITC dat 112,72 ty dong LNST twong
dwong hoan thanh 56,36% ké hoach 200 ty ddng LNST c& nam 2010. Trong
ndm 2010 dw &n cao &c chung v An Khang sé dwoc hach toan 50% loi
nhuan, dy an cao 6c Thinh Vwong sé déng gép 63 ty dong loi nhuan, dy an
khu dan cw Pa Phwéc Binh Chanh sé dwoc hach toan phan I&n vao ndm
2010 va mét phan nhé sang ndm 2011, va cac nguén thi khac nhw cho thué
BDS, mét bang thwong mai, xay lawsps va mét phan nhé chung cu Giai Viét
sé& dwoc hach toan trong ndm 2010. Do d6 kha naéng hoan thanh ké hoach
Igi nhuan nam cuda ITC c6 kha nang dat dworc.

2007 2008 2009  9T2010

ROA va ROE .
Tinh hinh tai chinh
14.000% Hién tai hon 400 ty dAu tw tai chinh dai han cda ITC tap trung ch
12.000% yéu va Iinh vyc tai chinh va xay dwng. Tinh dé&n hét quy 111/2010 ITC da
10.000% hoan nhap dw phong hon 15 ty khi gia ctia cac ¢ phiéu nay tang trong ndm
2010.
8.000%
6.000% Hang tdn kho clia ITC trong quy nay gidm so vé&i cung ky ndm ngodi

do mét sb dw an da hoan thanh. Hién tai, 1.355 ty gia tri hang tdn kho la cac
khoan dau tw xay dwng d& dang vao cac dy an BDS hién nay cda ITC bao
2.000% gdm du an Nguyén Van tréi, Hoang van Thy, Dy an Long Thdi....

.000%
—ROA 2007 2008 2009 9T2010
e ROE

4.000%

Bén canh cac khoan phai thu tir khach hang (200 ty) cho cac dy an
da dwa vao khai thac kinh doanh, khoan 197 ty tra trwdc nguwoi ban la dwdi
dang cac hop déng gop vén hop tac kinh doanh trong cac du an dang/sap
tién hanh xay dwng. Ndi bat 1&én trong sé nay la cac hop déng gop vén véi
tap doan Qudc Cwdng Gia Lai véi ty trong gan 70% tbng sé vén gop hop tac
Hiéu qua hoat déng v&i bén ngoai cta ITC. M6t lwu y I&n, nhiéu cac hop déng gép vén nay 1a
bang dat hodc bang tién, do dé véi quan diém than trong khi tinh cac chi s
thanh toan cho ITC, nha dau tw can can nhac viéc loai trir cac khodn muc
goép vén nay dé cé dwoc cdm nhan tdt hon vé cac chi tiéu thanh toan cuda
ITC

Téng tai san cda ITC nam nay tang nhe so v&i nam 2009 tuy nhién
van thap hon nam 2008 do ITC da thanh toan khoan no vay tr tap doan
Satra 300 ty déng. Hién tai ty 1&é no cta ITC twong dbi thp cho thdy mic
don bay tai chinh rat an toan. So véi cac doanh nghiép cliing nganh thi hé sb
no cla ITC kha an toan nhwng hiéu qua st dung no thi lai kha thap.

T T

2007 2008 2009 972010 Tinh hinh strc khée tai chinh cta ITC twong déi tét va én dinh. Hé
sb thanh khoan ludn trén mic trung binh. Tuy nhién kha ndng sinh 1&i cta
ITC lai & méc thdp nhwng c6 kha nang tédng nhanh trong thdi gian téi. Véi
tbng tai san kha lon, ITC van chwa tan dung dwoc hét loi thé cda minh,
doanh sé ban hang thap, lwong tién mat twong ddi it.
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70.000% 1. Khd nang thanh toan hién hanh 1,79 1,68 1,80 2,81
60.000% 2. Kha néni thanh toan nhanh 0,85 0,72 0,60 1,08

>0.000% \ 1. Ky thu tién binh quan 594,06 773,00 577,79 694,79
40.000% 2. Vong quay khoan phai thu 0,61 0,47 0,62 0,52
30.000% \\ 3. Vong quay hang tén’kho 0,39 0,27 0,29 0,26
\ 4. Vong quay tai sén c6 dinh 26,00 20,32 9,33 7,94
20.000% 5. V()ni iuai téni tai san 0,25 0,18 0,20 0,15

10.000% 1. Hé sé no 60,39% 61,16%  53,77% 33,98%

.000% . 4. Hé sb no vay/vén CSH 51,62% 68,54%  49,14%  23,08%

2007 2008 2009 9T2010 5. Hé s6 LN hoat déng/ 14i va 15,96 5,09 3,03 1,9
—9— Hé sd ng h

—fli—Hé s6 no vay trén vén chd sé hitu 1. LNTT/doanh thu 19,83% 18,73% 17,80% 32,89%

2. EBIT/doanh thu 21,28% 22,73%  24,51% 42,63%

3. LNST/doanh thu 14,42% 13,58% 15,73%  25,90%

4. ROCE 5,68% 4,36% 5,81% 8,20%

Kha nang thanh toan lai vay 5. ROA 4,97% 332%  3,65%  4,97%
6. Hé sb LN gop/ tbng TS 5,33% 4,03% 5,02%  6,44%

7. Hé sb LN didu chinh/Téng TS 3,88% 2,92% 4,44% 5,01%

8. ROE 12,83% 8,54% 7,87% 7,53%

|V.panhgiathunhap |

EPS (VND) 5.522 3.304 4.014 1.632

Tang trwdng tdng tai san N/A 3,30% -9,28% 0,50%

Tang trwdng doanh thu N/A -26,96% 4,86% 25,92%

Tang trwdng LN trude thué N/A -31,00% -0,34% 36,9%

T&ng trwdng von didu lé N/A 15,00% 0,00%  200,0%

Gia vén/doanh thu 76,7% 79,62%  79,68% 81,42%

Chi phi ban hang/doanh thu 1,65% 1,89% 0,56% 0,34%

Chi phi quan ly/doanh thu 5,22% 6,50% 8,35% 7,02%

. . Chi phi tai chinh/doanh thu 1,46% 4,01% 6,53% 8,53%

Gié tri sd sach (VND) 59.173 53.333 57.671 27.506

Co ciu von

Bang chi tiéu tai chinh caa ITC

PHONG PHAN TiCH VA TUF vAN BAU TP

2007 2008 2009 972010

m Hé sbé loi nhuan hoat dong/trén lai
vay

Nguén: HASC téng hop

Khoan phai trd - ngudi mua tra tién trwdc day thwe chat [a ngudn
doanh thu tiém n&ng duw kién sé& hach toan trong cubi ndm 2010 hodc dau
nam 2011 va sau dod, tuy thudc vao tién trinh xay dwng va ban giao nghiém
thu clia cac dy an t&i ngwoi mua. Do do viéc thanh toan nghia vu nay sé
cht yéu bang giao san phdm ch& khéng phai bang tién, vi thé nha dau tw
cling can can nhéc loai trir khodn muc nay ra khéi cac khoan phai tra dé co
cam nhan tét hon vé céac chi tiéu thanh toan cua ITC.

SO SANH V@I CAC DOANH NGHIEP CUNG NGANH TRONG QUY 3/2010

Tién hanh so sanh véi mot sé cac doanh nghiép cung nganh, déc
biét 1a BCI do cung tap trung vao hai phan khuc chung cw va khu dan cw,
cling nhw ¢ thwong hiéu tét va quy dat Ién. Bong thoi BCI va ITC clng
tham gia mé rong sang phan khac phat trién khu cdng nghiép. Cung véi BCI
chung tdi cling so sanh ITC v&i 2 doanh nghiép c6 m&c vén hoéa twong
dwong vai ITC trén thj treong niém yét 1a TDH va NTL.

Mot sb chi tiéu tai chinh co ban so véi cac doanh nghiép cling




www.hasc.com.vn PHONG PHAN TiCH VA TUr VAN BAU T

nganh trong quy 111/2010:

Chi tiéu ITC BCI TDH NTL
Lai gop/ Doanh thu 16,9% 61,2% 40,2% 51,7%
Lai hoat dong/ Doanh thu 14,2% 50,2% 45,8% 53,1%
Lai trwéc thué/ Doanh thu 23,5% 52,8% 69,2% 53,1%
Lai rong/ Doanh thu 18,1% 41,6% 53,9% 39,7%
EBITDA/ Doanh thu 28,4% 41,6% 75,0% 53,3%
EBIT/ Doanh thu 31,7% 54,3% 70,4% 53,1%

Ty suét thanh toan nhanh 1,09 0,74 1,03 1,26
Ty suat thanh toan hién thoi 2,84 3,57 2,04 2,15
Vay dai han/ Tai san 0,07 0,13 0,05 -
Vén vay/ Tai san 0,15 0,20 0,16 0,00
Vén vay/ Vén CSH 0,23 0,47 0,25 0,00
Cong ng/ Tai san 0,34 0,51 0,31 0,49
Céng no/ Vén CSH 0,52 1,17 0,49 0,97
Doanh thu -15,7%  -25,0% 58,9% -31,0%
Loi nhuan 73,1% -10,8% 77,1% -60,9%
Loi nhuan CB cong ty me 73,1% -10,5% 76,1% -61,0%
Téng tai sén -12,1% 16,2% 11,8% -1,0%
Tbng Céng ng -31,3% 5,4% 26,0% -10,8%
Téng ngudn vén -12,1% 16,2% 11,8% -1,0%
ROE 7,6% 17,7% 18,8% 81,8%
ROA 4,1% 7,2% 12,6% 38,2%
ROCE 11,8% 12,0% 20,2% 105,4%
Sale/MarCap 0,57 0,31 0,42 0,73
DT/NVién Ty 1,24 3,50 0,56 6,61
Thoi gian TB thu tién KH Ngay 549 202 164 47
Thoi gian TB xt ly HTK Ngay 1.410 2.775 729 310
Hé sb vong quay tai san Lan 0,2 0,2 0,3 1,3
Doanh thu 22,3% -9,0% -19,7%  271,5%
Lgi nhuén sau thué 43,9% 64,9% 41,0%  758,1%
Lei nhuan CD cong ty me 128,1% 65,3% 48,4% 535,7%
Téng tai san -6,6% 22,4% 27,9% 21,3%
Téng Coéng no -15,5% 37,9% 30,0% -13,1%
Tbng ngudn vén 7,4% 10,2% 24,6% 115,0%
Doanh thu ké hoach (Ty VND) 993,3 900,0 709,2 1.650,0
Loi nhuan ké hoach (Ty VND) 200,0 280,0 223,2 525,0
Cb ttrc ké& hoach (VND) 2.000 1.700 - 2.500
P/E dw phéng 5,9 6,6 4,7 3,8

Nguén: HASC téng hop
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Xét trén tbng tai san, ITC la mét doanh nghiép BDS I16n trong nganh,
tinh d&n cudi quy 11/2010 ITC chi sau HAG, SJS va ITA. So véi cac doanh
nghiép cung nganh thi hiéu qua kinh doanh va quan Iy cta ITC dang & mirc
thap.

Mac du ITC s dung don bay tai chinh kha an toan, tuy nhién hiéu qua
st dung vdn lai thdp hon so v&i cac doanh nghiép cung nganh, do d6 ITC
can c6 bién phap quan Iy ngudn vén chat ché hon.

TRIEN VONG, TIEM NANG CUA NGANH VA CONG TY

V6&i quy dat ddi dao ciing nhw ¢6 nhiéu loi thé va tiém ndng da tao cho
ITC c6 vi thé hon hdn so v&i cac cong ty cling nganh. D&c biét hoat dong
cta cong ty trén nhiéu linh vwc cé sy hd tro cho nhau da giup cho ITC tiét
kiém dwoc chi phi san xuét ré va én dinh.

Bt dong san 1a linh viec cAn mét lwong vén khdng 16 va rat dai han. Bé
trién khai cac dy an, hau hét doanh nghiép phat trién dia 6c & nwéc ta hién
nay, ngoai mot phan vén tw c6, mét phan vén huy déng tir khach hang, con
phu thudc chd yéu vao vén vay tir ngan hang.

Theo quy dinh, tin dung danh cho bat dong san bi khéng ché & muc
10% tbng dw no' clia cac ngan hang. Tl dau ndm dén nay, con sé nay trén
toan thi trwéng dat khodng 200.000 ty déng. Trong d6 TP.HCM chiém dén
gan mét nkra - 47%. Nhw vay dé thay bat ky chinh sach nao lién quan dén
ngudn cung tin dung b4t ddng san thi hon dau hét, thi trwdng phia Nam chiu
anh hwéng rd rét ngay lap tiec.

Trwéc khd nang ngudn vén huy déng bi han ché, Iai suat vay vén cho
bat ddng san tiép tuc tadng sau Thong tw 13 khién chi phi dau vao gia tang,
phan (rng chung cltia doanh nghiép TP.HCM la lo l&ng, quan ngai sau séc,
nhét |a hién dau ra cda thi trwong lai hét sie trdm lang. Tuy nhién trong dai
han, théng tw 13 sé& khién thi trwong bat dong san phat trién bén virng,
chuyén nghiép, han ché dau co.

Ciing gibng nhw cac doanh nghiép trong nganh khac, ITC c6 rat nhiéu
cac dy an gbi dau nhau. Thi trwéng tién té hién nay sé lam cho kha nhiéu
gdp van dé kho khan trong tim kiém nguén vén, nhung véi loi thé st dung
no thp nén ITC sé it gap kho khan gidi ngan vén cho cac dw an. Trong diéu
kién nay thi lgi nhuan cda ITC sé tdng manh ké& tir nd&m 2012 khi hau hét
cac dy an hoan thanh va ban giao.

Dw kién nguén thu cta ITC trong ndm nay va ndm 2011 chi yéu tir cac
dy an sau:

Doanh
thu/Lovi
nhuan

Thwec trang/

Tién do

Tang Quéan Hang nam  Bang cho thué
trét/thwongcao 2 2 san véi gia 10-

6c AnCu va 12USD/m2

An Khang

Hoat dong xay Hang Hang nam  Hang nam

1&p n&m
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KDC Long Théi  Nha 1636,8 100% 48.2ha Hach toan D4t sach
- Nhon Birc Be nam 2011,  38/48ha. Giai
doanh thu  doan 1 xay dwng
1035 ty, lgi 30 ha,trong do
nhuan 131  dét thwong
ty phadm 15ha
Caobccanhd  Quan 501,6 40% 40% 142600m2 DAt sach da
Intresco Hai Au 9 san hoan thanh tha
tuc phap ly
Khu dan cw Nha 1000 34% 34% 31lha D4t sach 90%
Phuwéc Kiéng Be
Khu dan cw Binh 525,6 100% 100% 33.9ha Puwoc UBCD
Twong Binh Duwon thoa thuan dia
Hiép g diém dau tw, dén
bu dwoc 28%
Khu dan cw Binh 223,6 100% 100% 6.9ha Dén bu 80%
Intresco 6A Chéanh dién tich dat dw
an, diéu chinh
quy hoach 1/500
Cao 6cthuong  Quan 633 N/A N/A 64609m2 DAt trdng, dang
mai va can ho 8 san thiét ké thi cong
Giai Viét va thu tuc phap
ly & xay dyng
Khu dan cw Quan 1265 100% 43ha 2012 UBND thod
Tang Nhon 9 thuan dia diém
Pha A&B dau tw, gidi tod
15%
Khu CN Bau Tay 1500 100% 356ha 2012 Pang lap
Rong - Bau Hai  Ninh phwong an dén
Nam bu .
Khu nha Sinh Quan 1620 100% 105.2h 2013 Puwoc chap
thai Long 9 a thuan dau tw,
Phwoc dén bu dwoc
20%
Khu hén hop Quan 860,9 90% 115188 2013 Dang cho diéu
Long SonLong 9 m2 san chinh quy hoach
Binh 1/2000
Cao bc 146 Pha 740 100% 34210 2013 Pang lap thtd tuc
Nguyén V&n Nhuan m2 san chuén bj dau tw
Tréi / 223
Hoang Van
Thu
Cao 6c hén Quan 2670 100% 77320 2014 D3 dwoc chap
hop 83 Ly 3 m2 san thuan dau tw,
Chinh Thang dang lap
phwong an di
doi 40% mat
bang con lai

Ngudn HASC téng hop

Hién nay, ITC c6 47 mét bang va dw an trong dé cé 17 dw an da dap
&ng tha tuc phap. Quy dat sach cla ITC khodng 83 hecta dwoc dinh gia lai
tang lén 1.339 ty déng so v&i thoi diém luc dau tw 1a 914 ty dong. Diéu nay
cho th4y tiém nang cla cac dy an dang dau tw va khai thac rat Ién do chi
phi ré. Mot sé dy an ndi bat cta ITC hién nay:

Vi tri Dién tich
Nha 18 Nguyén Binh 346m2 mat Tru s& cong ty
Khiém béng
Nha 20 Nguyén Binh Quan 1 84.7m2mat Bét dong san cho thué
Khiém bang
Nha 16 Nguyén Dinh Quan 1 372m2 mat TBC
Chiéu bang
Nha 68-70 Bong Du Quan 1 149m2 mat Bét dong san cho thué
bang
Nha 26 Phung Khac Quan 1 744.7m2mat  B&t ddng san cho thué
Khoan bang
Nha 78 V6 Thi Sau Quan 1 332.49m2 mat BAt dong san cho thué
bang
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Khu dan cw Binh Trung
boéng

Khu chung cw/dan cw 16
E An Pha

Khu dan cw phuong An
Pha

Cao 6c¢ van phong 16 E
An Phu An Khéanh (1
khu E1, 2 khu E4)
Nha 106 Ly Chinh
Théng

Nha sé 6F Ngé Thoi
Nhiém

Cao 6¢ hén hop
Intresco

Khu dan cw chinh trang
Ly Thai T6

Khu dan cw Phuong 7

Cao 6c¢ cin hd Satic -
Intresco

Khudancuw 6B - L6 4

Khu hén hop xa Tan
Kién
Khu dan cw Trung Son

Khu dan cw 6A Intresco
Khu dan cv Nhon Blrc
Cao 6c bién Bién Phu

Nha 235 X6 Viét Nghé
Tinh
Nha 778 Nguyén Kiém

Cao 6c¢ chung cw 46
Lang Ha

Cao 6c¢ cian hd 250-252
Minh Khai

KDC Phwéc Thién,
Nhon Trach

Quéan 2

Quén 2
Quéan 2

Quan 2

Quéan 3

Quéan 3
Quéan 3
Quan 3

Quan 8

Quan 9

Binh
Chénh
Binh
Chénh
Binh
Chéanh
Binh
Chanh

Nha Be

Binh
Thanh
Binh
Thanh
Phu
Nhuan
Ha Néi

Ha Noi

DPéng Nai

9371m2 mat
bang

4148m2 mat
bang

4.5ha dat nén

11688m2 mat
bang

976.1m2 mat
bang

455.7m2 mat
bang

2227m2 mat
bang

2.5ha mat
bang

32722m2 mat
bang

23686m2 san

13736m2 dat
nen

6.‘9ha mat
bang

1ha dat tw
nhién
4241m2 mat
bang

77m2 mat
bang
71m2

TBC
91050m2 san

55ha dat nén

PHONG PHAN TiCH VA TUF vAN BAU TP

Dy &n c6 dét. Dau tw 43,8 ty, du
kién doanh thu 69 ty lgi nhuan 25 ty

Dw an c6 dat, sé phat trién trong
twong lai

Dw kién dau tw 66.3 ty, doanh thu
85 ty, lgi nhuan 18.7 ty

Dang lam th{ tuc dau tw

Chuyén nhuong dé gop von vao
cao oc hon hop 83 Ly Chinh Thang

BAt dong san cho thué

TBC

TBC

Dau tv 9.4 ty, duw kién doanh thu

20.2 ty lgi nhuan 10.8 ty

Dang xin chuyén muyc dich str dung
dat nha xwéng sang xay chung cw

Chuyén nhugng coéng ty Quéc
Cwong Gia Lai

Dang xin chi trwong dau tw
Khu A khu D khu G, b4t déng san
cho thué lam trwong hoc

Dw kién dau tw 223.6 ty, doanh thu
250 ty, I nhuan 26.4 ty

Dw &n c6 dét, sé phat trién trong
twong lai.

Chuan bj di doi, dang lap tha tuc
dau tw

TBC

BAt dong san cho thué

Dang dén bu dat xay cao 6c, hop
tac gop vén

Chuén bi di doi, 1ap thd tuc dAu tw

Dang dén bu 50%, dang thuong
thao hop tac gép von

Ngudn HASC téng hop

PINH GIA CO PHIEU ITC

V6i nhirng két qué da dat dwoc trong 9 thang dau ndm, wéc tinh dong
tién sau thué ndm 2010 theo DN dat 200 ty |& hoan toan hop ly véi nhirng
dw &n da va dang mang lai cho DN 1 lwong tién Ién. Theo ké hoach dé ra tw
nadm 2010 — 2012 lgi nhuan tiép tuc ting trwdng manh cho nam 2012 -
2015. Con theo chung t6i lgi nhuan cta ITC cé thé dat dwoc cao hon murc
d6. Dy kién trong tlr nam 2011 — 2015 tdc dd tang trwdng dat 19% sau d6
trong cac nam tdi téc d6 tang trwdng clha ITC chi khodng 8.5. Chi phi vén
trung binh WACC khoang 13,03%. Theo phwong phap DCF thi gia cta ITC

la 28.625 VND

Phwong phap P/E — 20.016 VND

Tién hanh so sanh véi 9 doanh nghiép cling nganh bat dong san voi
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vdn héa twong dwong 1a BCI, HDC, KBC, NTL, SJS, TDH... dé dwa ra P/E
trung binh 1& 6x. V&i dong tién dw kién dat 200 ty déng va lwong cd phiéu
phat hanh thém, EPS diéu chinh nam 2010 dat 2895 déng/cd phiéu. Nhw
vay, gia ITC theo phuvong phap nay |a 20.016 déng/CP

Phwong phap P/B — 44.942 VND

Tién hanh twong tw nhw phwong phap P/E, P/B trung binh mét sé6 DN
trong nganh 1a 1.63x. Gia ITC theo phwong phap nay la 44.942 déng/cd
phiéu twong &ng BV tai thoi diém hién tai la 27.506 déng.

Téng hop 3 phwong phép trén véi trong sé |an Iwot 1a 60:20:20 ta
c6 gia muc tiéu cda ITC 14 29.987 déng/cé phiéu.




