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Ngay 08/11/2010 CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET
MCK: TDH (HSX) CONG TY CO PHAN PHAT TRIEN NHA THU BUC
BAN CAP NHATLAN 1
NAM GIU NGAN HAN BATDONG SAN
DINH GIA 1IN [0 Bdo cdo nay la ban cdp nhdt “Bdo cdo phan tich TDH, VDSC phdt hanh ngay

Chuyén vién: Huynh Tuan Khanh 07/10/2009". Truéc nhiing thay déi cua thi trudng bdt déng san hién tai, cing véi

iR T T S e mét sé quy dinh méi vé ludt nha & va ddt dai dugc xem la gdy khé khdn cho cdc

doanh nghiép trong nganh, ching téi phdt hanh bdo cdo ndy nhdm muc dich cé
PT: 08 6299 2006 - Ext 341 ghiep trong ng ung torp 4 HEGieR €ap

nhdt mét sé théng tin vé tién do trién khai cdc du dn, ciing nhu tinh hinh hoat déng

kinh doanh Céng ty va tir dé xdc dinh lai gid tri c6 phiéu TDH.

Chi tiéu cd ban Gid tri udc tinh cda TDH vao thoi diém ndy xoay quanh mdic 38.700 déng/CP, tuong
Gia (08/11/2010) 31.000  udng véi mic vén héa 1.466 ty dong, cao hon 23% so véi mic gid tham chiéu ngay
Gi4 cao nhat (52 tuan) 78300  09/11/2010. Trudc dién bién thj truong hién tai chua xdc dinh xu huéng ré rang,
Gia thap nhét (52 tuén) 28700  Cchung toi cho rdng tiép tuc theo doi va chd doi mét muc gid an toan la quyét dinh
56 CP dang luu hanh 37875000 9PV taithoidiém nay.
KLGDBQ/phién (30 phién gan nhét) 196.102 Cac chi tiéu tai chinh co ban
Vén hoa thi trudng (ty VND) 1.174 bv: ty déng 2009 9T2010* KH2010 2010E
P/E (EPS 2010F) (x) 50  Doanhthu 481 235 630 493
P/BV (BV 31/06/10) (x) 10  Loinhuantrudcthué 357 235 320
Lgi nhuan sau thué 204 181 240 240
Pé thi gia 52 tuan S didy la
Von diéu le 379 379 379 379
Téng tai san
o MG W g . ’ g o 1.833 1.842 2.342
ol oo Vén cht s hiu 1.230 1.290 1413
R [ ROA (%) 16,1% 10,2%
S o e 5 ROE (%) 23,9% 17,0%
£ tromo 5, ! !
5 leww 2 EPS (VND) 6.308 6.329
g 0 B e ' '
q = Lo 2 Giatriso sach (VND) 32.485 34.048 37.312
Q 30000 D tA R s
“ | 20000 Ty 1€ co tuc (%) 30% - 18% 18%
0 1000 (*) BCTC ctia c6ng ty me Nguén: TDH, VDSC uéc tinh
191002009  14M2/2008 03022010 13042010 11062010 06062010 DSMD!’ZD;S La‘ doanh nghi'ép ca, thl”a’ng hiéu [o"n t'ai [{hu Vy’c Do,,ng Ba‘;c tha'nh pho,./ Va‘ 56’
hiu nhiéu du dn bat déng san.
Nguén: HSX

Cong ty da phat trién thanh céng va tén tudi Thuduc House gan lién vai cac du
an nhu khu nha & Binh An 2 (6,5ha), khu nha & An Phu (4,6ha), khu dé thi méi Binh
Chiéu (21,2ha), chg ddu méi néng san Tha Plc, chung cu cao cdp Cantavil. Hién
nay, ngoai 7 du an da hoan thanh TDH con ¢6 21 du an khac véi téng quy dat
13-15-17 Truong Pinh quan ly hon 20ha tai Q.2, Q.9, Tha Buc. Trong d6, ké ti bao cao 1an dau dén nay
da c6 thém 7 du an mdi. (Xem bang danh muc déu tu du dn bdt doéng san)

Céng Ty C8 Phan Phat Trién Nha Tha Buc

P.6 Q.3, TP.HCM
Cac du an dau tu mai déu dudi dang gép vén hgp tac lién doanh, lién két. C6 thé
BT: (84-8) 3933 3090 day la chién lugc ma réng quy dat sach mét cach nhanh chong va tranh vap phai
Fax: (84-8) 3933 3123 nhing tré ngai trong khau dén bu gidi phéng mat bang. Tuy nhién, mét géc nhin
khac cho thdy kha nang TDH tu tim kiém quy dat sach la kha han ché.
Email: thuduchouse@hcm.vnn.vn i i )
Nghi dinh 69 duoc nhac dén nhiéu trong thoi gian qua, nhung cdc du an

Website: www.thuduchouse.com.vn mang lai nguén thu ngan han khéng vudng phai rao can nay.
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Danh sdch cdac cong ty con

VDL
Tén cong t 5 %SH
i ()
CT TNHH QL & KD Chg néng san Thu Buic 9 100
CT TNHH Xay dung Phong Buic 10 65
CT TNHH Nuéc da Béng An Binh 25 100
CT TNHH Dich vu Tam Binh Thu Btic 43 100
CT TNHH Thuong mai Dich vu Song Buic 36 51
CTCP Séan xuat Thuang mai Gia Duc 10 55
CTCP Théng Buc 120 65
CT TNHH Dau tu Phuc Thinh Buc 103 70
CTCP Dau tu Hué Nha Tha Duc 30 75
CT TNHH Bach Phu Thinh 178 51
Danh sédch cdc céng ty lién doanh lién két
Cdc céng ty lién két, lién doanh '{/tt:'j %SH
CTCP Phét trién nha Deawon Thu Buc 323 40
CTCP DPau tu Phat trién Phong Phu 200 26
CTCP Pia 6c Pai A 30 37
CTCP Pau tu Phudc Long 50 30
CTCP Chting khoan Sen Vang 135 22
CT Lién doanh TDH Property Ventures 6 triéu 50
(USA) usD
Nguén: TDH
Co cidudoanh thu
BDS Dich vy, thuong mai
(o)
15% 26%
(o)
8% 74%
2009 1H10
Co cau lgi nhuan gép
BDS Dich vy, thuang mai
5%
. 19%
95%
. 81%
2009 1H10
Nguén: TDH

Viéc déng tién st dung dat theo gia thi trudng hién gay nhiéu khé khan dén cac
cong ty phat trién dia 6¢, vi tién st dung dat theo quy dinh mdi lam tang chi phi
dau tu khu dat 1én nhiéu lan so véi trudc day. Tuy nhién, cac du an hién mang lai
nguén thu cho TDH déu da hoan thién hoic la dang trién khai thi cdng va da cé
quyén st dung dat. Do dé, chung téi cho 1a Céng ty khong chiu tac dong cla
nghi dinh 69. Day cing chinh 1a mot lgi thé so vai cac déi thi canh tranh vi budc
ti€p theo chi la xac dinh doanh thu va lgi nhuan cta du an.

Trudc anh hudng thi truong tradm ling, tién dé kinh doanh cdc du dn chdm
hon du kién so vdi bdo cdo Ian diu.

9 thang dau nam 2010, lgi nhudn BDS chu yéu la phan gia tri con lai cta cac du
an da hoan thién truéc day nhu khu nha & Binh An 2, khu @6 thi méi Binh Chiéu, khu
cho B va Centum Wealth (phdn chuyén nhuong quyén st dung ddt cho déi tdc lién
doanh). Trong khi dé, ty trong déng gép tu cac du an theo gid dinh cta chung toi
la nguén thu chinh trong nam 2010 nhu chung cu TDH Trudng Tho, cho C khong
nhiéu va chung cu TDH Phuéc Binh, TDH Phuéc Long dén thdi diém hién nay van
chua thé dua vao kinh doanh.

Chung cu' TDH Truong Tho (262 cin hé) da hoan thién vao cuéi Qll vira qua, ban
giao cho céac khach hang dot | & Il va dang chao ban dot Il véi gia 15,5 triéu/m?2
Du an bat dau ban tir QI/2009, thé nhung, s6 can hé da ban tinh dén nay dugc
40%. So véi thdi diém ching téi phat hanh bao cao 1an dau, tién do6 kinh doanh
chi tang thém 10%-15%. Trong du phéng |gi nhuan trudc day, ching toi gia dinh
TDH sé ghi nhan 60% doanh thu du an nay (~220 ty) trong nam 2010. Tuy nhién,
doanh thu 9 thang dau nam udc tinh mai hach toan han 60 ty. Véi hon 100 can
ho hién da ban dugc va kha nang ban thém trong thsi gian cudi nam dugc nhan
dinh 1a khd, ching t6i du phong than trong phan gia tri con lai khoang 90 ty
dong sé dugc ghi nhan vai ty suat |ai gop 40% trong quy cudi nam.

Khach san La Sapinette (Pa Lat) dua vao kinh doanh ti cu6i nam 2009. Su déng
go6p lgi nhuan trong 9 thang dau nam va cting nhu quy cuéi nam dy kién khéng
dang ké.

Déi véi hoat déng kinh doanh 6 vua chg néng san Thu Duc, khu cho B (256 6
vua) hién da cho thué gan nhu ldp day 100% va nguén thu ghi nhan phan l6n
trong nam 2008 va 2009, nén doanh thu cho nam nay khéng nhiéu. Cho' € (70 6
vua) bat dau dua vao khai thac trong QI1/2010 viia qua. Ty |& cho thué hién tai dat
trén 75% vdi gia thué udc tinh 600 triéu -1,3 ty/6 vua 10m? — 28m?2. 25% s6 6 vua
con lai dy kién sé cho thué ngan han. Trong 3 quy dau nam ghi nhan 20 ty doanh
thu tir 2 khu chg nay, nguén thu con lai ¢é thé hach toan udc tinh hon 30 ty.

Chung cu TDH Phudc Binh (86 cdn hd) va TDH Phudc Long (118 cdn hé) tai thoi
diém béo cdo 1an dau dang trong giai doan ép thl coc va thi cdng méng, ching
t6i gid dinh TDH chao ban 2 du &n nay lan lugt trong Qll va QlI1/2010 va ghi nhan
mot phan nguén thu trong 2010. Tuy nhién, TDH Phudéc Binh hién mdi trién khai
xong phan moéng, hadm va TDH Phudc Long viia khdi cong trong thang 7. Do thi
trudng khéng thuan lgi Cong ty van chua c6 ké hoach chao ban 2 du an nay
trong nam nay va kha nang thoi diém chao ban sé roi vao quy dau hoac gilta
nam 2011. Do d6, ching t6i du phéng doanh thu hai du an nay sé bat dau ghi
nhan tif ndm sau.
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Co cau Igi nhuan trugc thué

LNHDKD = LNDTTC = LN khac & lién két lién doanh
14%

27%
27%

63%
59%

10%
2009 1H10

Nguén: TDH

Riéng d6i vdi hai du 4n hop téc lién doanh Chung cu Binh Chiéu va chung cu
cao cap Centum Wealth (Hiép Phd), hién cac duy an nay van trong qua trinh
hoan chinh thiét ké co s& va xin thu tuc xay dung nha &. Kha nang dong gép
nguoén thu cho nam nay la khé kha thi.

Tuy nhién, khu dat 1,1ha ca du 4n Centum Wealth Hiép Phi (TDH: 51%) duoc
danh gia lai, dan dén lgi nhuan sau thué Qlll tang manh (bang 84% lgi nhuan 6
thang dau nam). Chung téi udc tinh gia tri chuyén nhugng quyén st dung dat
cho bén déi tac lién doanh Daewon Group da chi€ém han 80% (~90 ty) doanh thu
trong quy vira qua va gia tri phan dién tich danh gia lai thuéc s& hiru ctia TDH
cling da ghi nhan 69,7 ty déng trong muc lgi nhuan khac.

Co cdu loi nhudn thay déi trudc dién bién khéng thuan Iloi cda thi truong bat
déng san.

Doanh thu va Igi nhuan gép 9 thang dau nam cda cong ty me lan luot dat 235 ty
va 99,7 ty déng, sut giam 27% va 48% so véi cung ky. Trong khi dé, lgi nhuan
trudc thué dat 181,3 ty giam (18,7%) khong nhiéu so vai con s6 cung ky la 125,7
ty. Diéu d6 cho thdy su déng gép Igi nhuan dau tu tai chinh va lgi nhuan bat
thudng chiém phan I6n. S& di thu nhap bat thudng dat 103 ty la do TDH nhan lai
tién dén bu khu dat 1,8 ha Binh An trudc day va phan thu nhap tir chénh léch
gép von bang quyén st dung dat du an Centum Wealth Hiép Pha nhu dé cap &
trén.

Vé thu nhap tai chinh, trong ky 9 thang dau, Cong ty da ban 384.380 cp HCM va 5
triéu cp CTCP B.0.0 NM nudc Tha B, lai dau tu hon 67 ty déng, téng Igi nhuan
tai chinh tang gap 2,6 1an so vdi cling ky.

Danh muc d3u tu tai chinh cia TDH tinh dén ngay 30/09/10

Gia tri D  GTPT Gia

s dautuy  phong /ICP 21/10 ESl1cs
(triéu) (triéu ) (nghin déng) (triéu )

Pau tuLK, LD 300.521 4.682

Pau tu dai han khac 366.249 25.906

Trai phiéu Chinh phu 0

cll 962.181 10.148 10,5 35 23.528
PVI 109.350 8.594 6.483 19,3 16,4 (318)
SC5 78.896 9.444 5.831 45,8 37,5 (655)
BF1 1.250.000 12.875 6.750 4,9 4,7 (250)
Quy tang trudng Viét Long 3.000.000 30.450 5.718 82 0
HCM 419.065 8.546 20,4 27,3 2.894
NH Phuong Béng 3.186.780 31.868 10,0 0
Téng CTCP Phong Phu 2.700.000 33.780 12,5 0
PPI 1.728.000 27.936 16,2 24 13.536
CTCP XNK & DT TT Hué 300.000 4.500 1.124 11,3 0
%IJ’CP KD BDS Phat trién nha 240,000 2.400 10,0 0
NH An Binh 3.393 30 8,8 0
NNC 65.222 883 13,5 40,8 1.778
CTCP XD & PT Ng6i nha Hué 200.000 2.000 10,0 0
G6p vén dau tu cdc du dn BDS 182.795 0
Téng 666.769 30.588 40.515

Nguén: TDH

(*) Nhitng khodn ddu tu cé phiéu OTC, chiing téi gia dinh tinh dén thdi diém hién tai sé khéng trich Idp
thém du phong.
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Danh muc ddu tu du dn bat déng sdn cia TDH

Téng gia tri dau tu tai chinh tinh dén cudi Qlll/2010 dat 667 ty déng, tuong
duong 36% téng tai san la mot ty 1é khéng nho. Trong d6, dau tu vao lién két lién
doanh 16% (trén TTS), dau tu chiing khoan gan 10% va dau tu gép von cac du an
BDS 9,8%. Diéu nay cho thay su nd luc gia tang hiéu qua st dung déng von
khong chi tur linh vuc kinh doanh chu ch6t BBS, ma con tir hoat dong dau tu tai
chinh va gép von dau tu du an.

Trudc dién bién thi trudng chiing khoan hién tai, chiing t6i cho rang c6 kha nang
sé phai trich 1ap du phong gidm gia mot s6 ¢6 phiéu dau tu vao thoi diém cudi
nam nhung khoan du phong nay sé khéng 16n. Song song d6, TDH van c6 thé
hién thuc hoa Igi nhuan cac khoan dau tu sinh 16i nhu Cll, HCM, PPI, NNC... trong
thai gian tdi. Tuy nhién, 13i dau tu khé c6 thé dat muc cao nhu 9 thang dau nam
2010.

Cong ty hién dang phat hanh 600 ty trdi phiéu chuyén doéi (TPCP) vdi lai suat
cé'dinh 7%/ném trong ky han 3 nam.

Ngay 28/9 vira qua la ngay chét quyén phat hanh dgt | 378 ty TPCD cho ¢ déng
hién hiru véi ty 1& 10:1 (gia chuyén déi 22.014 déng/CP) va phan con lai sé phat
hanh cho cac ¢ déng I16n véi gia chuyén dsi khéng thap hon 130% gia chuyén
déi dot | va khong thap han 36.000 d6ng/CP. Nguon tién thu vé du kién sé dau tu
vao du an bat ddng sdn mang lai nguén thu trong trung han.

Trudc béi canh thi trudng can hd am dam, ti€n dé kinh doanh cham, chiu anh
huéng nghi dinh 71 va thong tu 13, viéc thanh cong trong dot phat hanh trai
phiéu chuyén ddi la mét uu thé rat I6n cho viéc huy déng vén tiép tuc trién khai
du &n, chi ddng vé nang luc tai chinh, tién do trién khai du an sé cai thién.

Tuy nhién, néu gia thi trudng ti€p tuc dugc giao dich xung quanh muc 31.000
déng/c6 phan, thi trai phiéu chuyén déi thuc su khong hap dan cac c6 déng.
Chung t6i lo ngai kha nang thanh cong trong dot phat hanh la khong dé dang.

Tiém ndng ting trudng loi nhuin cia TDH nam tai cic du dn kinh doanh va
chudn bji dju tu.

Nam 2011, Cong ty sé tap trung khai thac nguodn thu cac du an nhu chung cu TDH
Truong Tho phan gia tri con lai hon 230 ty dong, TDH Phudc Binh khoang 189 ty,
TDH Phudc Long 308 ty. Bén canh d6, TDH cling sé bat dau co lgi nhuan tir du an
go6p von lién doanh khu dédn cu Bén Lic Long An (GDII).

Néu sé tién thu vé tir dgt phat hanh trai phiéu khéng nhu dy kién, thi nguén thu
tUr cac du an trén sé 13 co s¢ dé TDH tiép tuc dau tu vén vao cac du an goi dau
nhu khu nha & & TTTM Phudc Long A, khu tdi dinh cu Binh Khdnh Tha Thiém, khu
phtic hgp phé Minh Khai Ha Néi...

Bauty  Quymé

SH

DTKD/

Tén dudn Vi tri (ty) (n7) (%) 56 luong san KD Ghi chu
Cdc du dn dang va sap kinh doanh
Cach300m Du an da hoan thanh nam 2006, hién tai 207 nén dat da ban va
Khu nha & Binh Luona Dinh 64978 100 207 biét thy, 36.811 nguon thu dugc ghi nhan phan 16n tir cdc ndm 2009 tré vé trude.
An2 Caa 32 : ’ nha vuén ’ Nam 2009 ghi nhan 139 ty doanh thu. Trong 2010, dy &n nay ti€p
’ tuc déng gop udc tinh khodng 25 ty - 30 ty doanh thu.
dudna Nab 323 can/130 Du an bat dau kinh doanh tir cusi 2007. Téng 470 nén dat hién
KDT méi Binh Chi Q?,acg i 512000 100 m-284m?, o daban hét, phan I6n da ghi nhan trong 2008 (229 t), 2009 (86,3
Chiéu A : 147can/ 87 m*- . ty). 6 thang dau nam, du an da ghi nhan 51 ty doanh thu, phan
ra tinh 16 43. 5 AN < o - Pl el /R <
244m con lai khong dang ke cling sé ghi nhan nét trong nam.
s 2 . " Hoan thanh nam 2006 va da ghi nhan ngudn thu ti nam 2009
Khu nha é An P.An Phi Q.2 82 biét thy SN . L o A Lias ) o e i
Phi HCM 46.605 100 126m?-387 m? 21.000 tr@ vé trudc. Hién tai con 21 nén biét thy chua ban, udc tinh gia

tri khoang 80 ty, sé hach toan dan trong ndm nay va nam sau.
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Hiép Binh Chdnh.
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P.Trudng
CITEIRGS e T 234 6994 100 262cinhd 23827 Duén da hoan thién. Doanh thu du &n udc tinh 381 ty.
Truong Tho .
Buc, HCM
TTTMvakSla paLat 200 7902 65 91PhONG 150 Khanh thanh ngay 28/12/09.
Sapinette khach san
Hoan thién, 85% s6 6 vua da cho thué dai han. 15% con lai cling
Chg dau méi . da cho thué ngan han. Nguon thu dugc ghi nhan phan I6n trong
e T NS Tha Buc 45 12078 100 2580vya 2340 500813 101 tg, ndm 2009 71,7 ty. Trong 1H10, TDH ghi nhan tiép
10 ty déng.
Cho dau méi Mgi dua vao hoat dong dau Qll vira qua. 75% s6 6 vua da cho
Khu chg C NS Thﬂ Dc 20 6.278 100 70 6 vua 1.900 thué dai han, 25% con lai dang tiép tuc cho thué. Trong 6 thiang
dau ndm TDH da ghi nhén 6,5 ty doanh thu tir khu chg nay.
_ o o Khéi cong QIV/2009, hién da xong phan méng va du kién chao
Chung cu TOH Alulelill 110 2324 100 86can  7.297 ban trong QIV/2010. Doanh thu udc tinh 189 ty, LNTT 36 ty.
Phudc Binh Q.9 HCM A
(nguon: BCB)
Chung cu TDH - Namké can < Khai cong T7/2010, hién dang trién khai thi cong phan mong.
Phuéc Long TTHC Q9 1923573100 18can 12173 boanh thu udc tinh 308 ty, LNTT 59 ty. (nguén: BCB)
Hién dang xin cap gidy phép xay dung. Nam 2009, du an dugc
R ’ danh gia lai nén TDH dugc hudng phan chénh léch gia tri dat
fca:r:ta:\lllilpG”{-;nSr IF-)ICAl& A 1.200 11.195 40 264 cén 49.863  chuyén nhugng cho bén lién doanh Daewon Group. Uéc tinh DT
va LN I&n lugt 85 ty & 59 ty.Trong QII/09, 79,7 ty DT da dugc ghi
nhan. Trong 1H10, 4 ty DT con lai cling dugc ghi nhan nét.
Cdc duan trong giai doan chuan bi du tu
a 4 . Bauty  Quymé  SH DT KD/san 0,143
Ténduan Vi tri (ty) (n7) (%) KD Ghi chi
Ch.uﬂng cu Binh KDImCII Binh 422 10.502 51 280 ¢in DAL'I an hgp tac dau tu véi HBC. Hién dang hoan chinh thiét ké co s& dé nop Sé&
Chiéu Chiéu, HCM xay dung.
g::;]ugn?\jvceaacl)t:\ap P.Hiép Phu 1.200 11582 51 44319m? Pa dugc cdp phép dau tu, hién dang xin thi tuc xay dung du én nha &. CT
i . Q.9, HCM : ’ (343 can)  TNHH Bach Phu Thinh (TDH: 51%, Daewon 49%).
(Hiép Phu)
378 Minh Caotdng Dang trinh duyét thiét k& y tudng cho du an. CTCP Phat trién nha Phong Phu
Phtic hop Phé Khai, Q.Hai B 1493 28.726 14 45.900 m?,  (TDH 14%, Téng CTCP Phong Phu va CTCP BDS Dét May VN, Céng ty Daewon va
Minh Khai Trun, i—|N ’ : Thaptdng  CTCP Phdt trién nha Daewon Thu Buc). Doanh thu udc tinh hang nam 494 ty,
9 5.005m’  LNTT 86 ty. (ngudn BCB)
Kflu do thg mai Q.Ha Béng, 1265  2.250.000 10 . Dfmg thuc hién tha tuc dé chuyén muc dich st dung dat tu KCN thanh khu
Dong Mai HN dan cu.
Khunha & TTTM  P.Phudc Long 1.000 37140 50 143.000 DPa duyét QH 1/500. Pang thdm dinh gia dat. Dang trién khai thiét ké y tudng.
Phudc Long B B, Q.9, HCM ’ : ’ Du an do CTCP Bau tu Phudc Long lam chu dau tu.
Cao 6¢ phuc hgp
van phong,TM-DV  Khu kinh té
khach san& canhé  Chan May- 3.000 137.840 100 - Dacb quyét dinh thu héi dat. Dang diéu tra hién trang va ap gia dén bu.
cho thué Lang Co6 Léng Co, Hué
Hué
Khu dan cu trung Cx o . (o a " A b ia an
A o Thi tran Bén Du an hgp tac dau tu véi PPL. DPBGT dugc 80%. Hién tai song song vdi viéc giai
tam thi tran Bén . 234 267.000 49 125.803 , . i A s s s A - A
Lic GBIl Luc - Long An tda, du an dang thuc hién phan chia nén va dau tu ha tang ky thuat.
EEUCEDCTam Tan Ca Chi HCM 1.012 200.000 40 - Daduyét thiét ké co s& ha tang ky thuat. Dang thiét ké mau nha &chung cu.
Khu chung cu Da c6 quyét dinh cia UBND vé gid dat clia du an. Pang thiét ké y tuéng. CT
P Phudc L?)n A 146/2 Nam 1.040 14.680 70 89.254 TNHH Dau tu Phuc Thinh Duc lam chd dau tu (TDH: 70%, CTCP BDS Dét May
“;huc Thinh gDCrc) Hoa Q.9 HCM ’ : ’ VN 30%). Du &n gém 3 khéi nha cao 20 tang (912 can). Téng doanh thu udc
: tinh 1.778 ty, LNTT 503 ty. (ngu6n BCB)
Resort La LingCo-Hué 159 50000 - - Padugc cip phép dau tu. Pang ap phuong 4n gi dén bi
Sapinette - Hué 9 : oc cap phep : glapp gang :
Khunha GPhudng g ey 530 17231 70 70.000 Dy &n hop tac véi CTCP XNK Tap Phém Sai Gon
Phuéc Long B
Binh Khdnh - Tha gf;’:@“&fa“ 168 384000 20 _ Pang trong giai doan hoan thién thiét ké. Khu tai dinh cu : 2010 - 2013, khu
Thiém Khanh ’ : can h6 2011 - 2015. Téng doanh thu 9.613 ty, LNTT 1.922 ty. (nguén BCB)
. 219-221
TTTM-DV&Van XVNT, P. 17, 40 607 49 4.427  Du &n hop tac CTCP Thuong mai Dich vu Sai Gon
Phong Hang Xanh R
Binh Thanh
Ngay 30/08, UBND TPHCM da giao cho TDH lam cht dau tu thuc hién du &n
Dudn 10.3 ha tai nay. TDH c6 trach nhiém thuc hién theo ding quy hoach diéu chinh (tir nha
: , y Thu Bic 1.030.000 - lién ké sang xay dung chung cu cao tang), danh 200 can ho ban cho 200

khach hang dang ky mua dat nén vé6i CT TNHH xay dung KD nha Hai Dang
trudc day theo gia bao toan vén.
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Khu ddt 120 Bdng P.Binh Tho Dy an hgp tac kinh doanh véi VinatexLand va CTCP Dét Viét Thang dé dau tu
. R 18.099 .
Van Bi Tha Buc du an.
” a P.17 Q.Binh
Kllu dat’236 bien Thanh, 1.433 - Dy &n hgp tac kinh doanh cliing céng ty van tai Xang Dau Vitaco
Bién Phu
TPHCM
Khu ddt 78 Ba Van P.14Q.Tan 2.210 Du an hgp tac kinh doanh cung CT TNHH Héa Chat Tan Pha Cudn
Binh TPHCM : Hanhap 9 9
Khu ddt 53/1 Phan P.Tan Théi : L N ) P A
Vén Hon Nhét Q.12 14.176 - Du én hgp tac kinh doanh cung CT TNHH Hoéa Chat Tan Phu Cuang

Du an in dam la cdc du dan da hoan thién.
Du dn in nghién la cdc du dn méi cong bé trong ndm nay

Duphong

Chung t6i cho la ké hoach 630 ty doanh thu va 240 ty lgi nhuan trong nam nay sé
khéng chiu dnh hudng truc tiép ti viéc phat hanh tréi phiéu chuyén déi. Véi tién
dé thi cong clia cac du an hién nay TDH da c6 thé dua vao kinh doanh khai thac.
Van dé hién nay chi la ting cudng kha nang ban hang, ddy nhanh tién do kinh
doanh dy an.

Doanh thu - lai gdp:

Doanh thu 9 thang dau nam ctia Cong ty me dat 235 ty dong, kha khiém t6n so
vdi ké hoach dau nam. Dién bién khéng thuan Igi cda thi trudng anh hudng dén
tién d6 kinh doanh cac dy an ctia Céng ty. Tuy nhién, ching téi udc tinh quy cudi
nam doanh thu tu linh vuc BDS vao khoang 144 ty, cd nam dat 393 ty dong,
nguodn thu chinh nhu phan tich & trén sé dén ti cac can ho da ban nhung chua
ghi nhan ctia du an chung cu TDH Trudng Tho, cho thué 6 vua chg C va mét s6 du
an ct nhu khu nha & Binh An 2, khu nha & An Phd.

Hoat déng cung cép dich vy, thuong mai cht yéu dam nhan bai cac cong ty con
cla TDH, chdng t6i gia dinh doanh thu trong 2 quy cudi nam sé dat muic tuong
duong so véi cac quy dau nam.

Nhu vay, téng doanh thu hgp nhat cd ndm udc dat 493 ty déng, tang 2,3% so vdi
nam 2009 va bang 78% ké hoach.

Ty suét 1ai gop ca nam du bao quanh mdc 39%, duy tri muc én dinh so 9 thang
dau nam, nhung van thap hon cac ndm trudc (42% - 52%). Nguyén nhan c6 thé
do trudc day nguén doanh thu khai thac phan 16n dén tir phan khiac dat nén nha
& trong cac du an khu dan cu nén co ty suat sinh I6i cao han so véi cac du an
chung cu hién tai.

Chi phi hoat déng: Chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép udc tinh sé & 62
ty déng chiém 12,6% doanh thu.

Hoat déng dau tu tai chinh: Thu nhap ti hoat déng tai chinh 6 thang dat 87 ty
déng. Vé6i gia dinh Céng ty sé khong thanh ly thém cac khoan dau tu do thi
trudng ching khoan khéng thuan lgi, 1ai hoat déng dau tu tai chinh chad yéu la lai
tién gui, cho vay, c6 tuc, lgi nhuan dugc chia, uéc tinh cd nam sé dat khoang 90
ty dong.

Loi nhudn:V/Gi nhiing gia dinh nhu trén, lgi nhuan sau thué cta TDH trong nam
2010 sé dat 240 ty dong, hoan thanh muc tiéu lgi nhuan dé ra dau nam. Mdc EPS
tuong tng khodng 6.329 déng/cé phiéu.

N&m 2011, dya trén nhiing thdng tin vé tién d6 trién khai cac du an bat dong san
tiép theo, ngudi phan tich du bdo doanh thu nam sau sé dat 619 ty, tang 25%
nhd c6 thém sy déng gép cac du an chung cu TDH Phudc Binh, TDH Phuéc Long.
Ngoai ra, du an lién két lién doanh KDC Bén Liic Long An cling bat dau mang lai lgi
nhuan cho TDH. Lgi nhuén sau thué udc tinh than trong sé vao khoang 185 ty
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P/E, P/BV binh quan nganh bat dong san

déng, tuong ng EPS trén s6 lugng ¢6 phiéu luu hanh 37.875.000 c6 phiéu la
4.883 dong/CP, thap hon 21% so vGi nam 2010.

Tuy nhién, két qua nay clia ching t6i chua tinh dén 1ai tur thanh Iy cac khoan dau
tu tai chinh cling nhu cac khoan lgi nhuan bat thusng khac ti ban phan vén gop

VénhéaTT Trailing P/BV dau tu.
Ma CK (ty VND) P/E 30/06 Dinh gid
KBC 9.070 9,0 25 , \
SJS 5643 59 24 Chung t6i két hgp st dung 2 phuong phép so sanh P/E va P/B nham xac dinh
ITA 5318 8,2 0,8 muc gid hgp ly ctia c¢6 phiéu TDH tai thai diém hién nay. Muc P/E va P/B trung
DIG 4.018 7.9 1,7 binh mét s6 doanh nghiép trong nganh bat déng san hién xoay quanh muc 7,6x
BClI 2.529 10,1 2,1 va 1,8x.
NTL 1.984 2,9 2,5 L. o o . o .
HDG 1681 88 38 Xét vé thugng hiéu lan quy mé kinh doanh, ’TDH dugc danh gia la mot trong
ITC 1.354 9,0 0,5 nhiing doanh nghiép I&n. Tuy nhién, dién bién thi trudng cling nhu nganh bat
NBB 1.198 9,1 1,9 dong san trong ngan han du bdo sé d6i mat véi khéng it khé khan va sé anh
TDH 1.087 37 0,9 hudng dén tinh hinh hoat déng kinh doanh cta cac doanh nghiép, trong d6 cé
LHG 920 55 22 TDH. Hon nia, nhin nhan mét cach khiém tén vé quy dat sach hién dang s& hiru
HDC 860 7,6 3.0 cling nhu kha nang tu tim kiém quy dat mai cia TDH, ching téi cho réing P/E va
VPH 629 3.6 1.2 P/BV vao thai diém hién tai ctia TDH 1an luot 6,5 1an va 1,5 1an, thip hon 15% so
TiX . >3 13 véi muc trung binh nganh la hgp ly.
TDC 542 7,7 1,7
Binh quan 7,6 1,8 Mot diém ching tdi mudn luu y nha dau tu néu thanh céng trong dot phat hanh
Ngudn:VDSC trai phi€u chuyén déi, chiing t6i e ngai muc sinh 16i trén moi ¢6 phan tinh trén s
lugng c6 phiéu luu hanh pha loang khé ting trudng trong ngan han. Piéu nay c6
thé& sé& lam giam di phan nao tinh hdp dan clia ¢6 phiéu TDH.
Két qua dinh gia
M6 hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quan
P/E 2010 41.140 40% 16.456
P/E 2011 31.737 40% 12.695
P/BV 47.744 20% 9.549
Gia binh quan 100% 38.699
Chi tiéu tai chinh mot s6 cong ty tiéu biéu
. Market Cap EPS BV Trailing P/BV 9T/2010
"c": 05/11/10 DT2009  LNST2009 4 quy P/E 30/06/2010 Doanh thu LNST
(ty VND) (ty VND) (ty VND) (VND/cp) (VND/cp) (x) (x) (tyVND)  %KH  (tyVND)  %KH
sJS 5.643 1.115 705 7.465 20.954 7,5 2,7 647  28,0% 329 32,7%
DIG 4018 1.631 573 3.304 24.219 12,6 1,7 347 17.3% 210 42,0%
BCI 2,529 441 207 3.459 17.341 10,0 2,1 278*  30,9% 105*  37,3%
NTL 1.984 1.380 393 17.149 24323 38 25 497*  30,1% 239*  455%
HDG 1.681 758 204 10.099 24.391 8,0 38 398*  51,7% 139 558%
TDH 1.087 481 294 6.610 34.048 48 0,9 235 37,3% 181 756%
NBB 1.198 343 91 7.892 50.463 9,9 1,5 380 69,1% 122 110,9%
(*) KQKD 6 thdng ddu ndm Nguén: Stox, VDSC téng hop
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PHU LUC
2007 2008 2009 2010E
Bao cao két qua kinh doanh (Pv: ty déng)

Doanh thu 189 600 481 493
Loi nhuan HOKD 46 260 209 130
Loi nhuan trudc thué 187 282 357 320
Loi nhuan sau thué 163 198 294 240
EBIT 187 282 356 313
EBITDA 183 261 350 303

Bang can ddi ké toan (Pv: ty déng)

Tién mat 14 104 98 273
Tai san ngdn han 606 704 890 1.276
Tai san c6 dinh 48 77 201 267
Téng tai san 1.140 1.444 1.837 2.342
Téng ng vay 12 81 155 184
Téng ng 339 412 535 832
Von chu sé hiu 748 987 1.230 1.413
Téc dé tang trudng (%)
Doanh thu 33,6% 218,0% -19,7% 2,3%
Lgi nhuan trudc thué 101,5% 50,9% 26,5% -10,5%
Lgi nhuan sau thué 104,7% 21,4% 48,4% -18,6%
Téng tai san 29,1% 29,1% 27,9% 27,8%
Von chu sé hiu 46,0% 32,0% 24,7% 14,9%
Kha nang sinh Ioi (%)
Lgi nhuan gop / Doanh thu 42,5% 52,0% 55,0% 39,1%
Lgi nhuan trudc thué / Doanh thu 99,2% 47,1% 74,2% 64,9%
Lgi nhuan sau thué / Doanh thu 86,7% 33,1% 61,2% 48,7%
ROA 48,3% 48,2% 55,0% 28,8%
ROE 21,9% 20,1% 23,9% 17,0%
Hiéu qua hoat déng (1an)
Vong quay Téng tai san 0,2 0,4 03 0,2
Vong quay Von chi sé hitu 0,2 0,6 0,4 0,3
Vong quay cac khoan phai thu 1,5 49 1,6 1,1
Vong quay hang ton kho 0,2 0,7 0,5 0,5
Vong quay cac khoan phai tra 0,6 1,5 1,0 1,2
Kha niang thanh toan (lan)
Kha nang thanh toan hién hanh 3,1 35 3,1 37
Kha nang thanh toan nhanh 0,8 1,5 1,5 2,1
Kha nang thanh toan tién mat 0,1 09 0,4 0,8
Cau tric vén (%)
Téng ng/ Vén chd s& hitu 45,3% 41,7% 43,5% 58,9%
Ng vay / Téng tai san 1,1% 5,6% 8,5% 7,9%
Téng ng / Téng tai san 29,7% 28,5% 29,1% 35,5%
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LICH SU PHAN TiCH
Ngay phat hanh Loai béao cao Khuyén nghi Gia tai ngay phat hanh  Gia dinh gia
13/08/2009 Lan dau Nam gilr 43.250 46.175

BAO CAO PHAN TiCH CONG TY

Bdo cao nay dugc lap nham muc dich cung cdp cho nha dau tu mét goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu
trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bdo cdo dugc 1ap trén co s& phan tich hoat déng cdia doanh nghiép, du phéng
két qua kinh doanh dua trén nhimng di liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hop ly clia ¢6 phiéu tai thai diém
phan tich. Ching t6i da c6 gang chuyén tai day du nhiing danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao
bédo cdo nay. Nha dau tu mong mudn tim hiéu thém hodc c6 y ki€n phan hoéi, vui long lién lac véi ngusi phan tich
hodc bo phan hé trg khach hang ctia ching toi.

Cac loai khuyén cao
- Khuyén cao ‘MUA'": khi gid tri hgp ly dugc xac dinh cao hon gia thj trudng 25% - 30%.
- Khuyén cao ‘BAN’: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh thap hon gia thi trudng.

- Khuyén cao ‘NAM GIU": a khuyén cao trung lap, nha dau tu dang s& hitu c6 phiéu cé thé tiép tuc ndm gitf hodc xem
xét ban chét |di; nha dau tu chua sé hiiu ¢é phi€u thi khéng mua hodc xem xét chuan bi mua.

- Khung thai gian dau tu: Cac khuyén céo Dai han, Trung han, Ngan han tuong ting véi khoang thai gian lan luot la
trén 1 nam, ti 3 thang dén 1 nam, va dudi 3 thang.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khodn Réng Viét (viét tit 1a VDSC) dugc thanh lap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day da cac
nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing
khoan. VDSC da m& réng mang lugi hoat dong dén cac thanh phd I6n trén toan quéc. Vi thanh phan ¢d déng chién
lugc cling la d6i tac 16n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cling déi ngl nhan vién chuyén nghiép,
nang déng, VDSC c6 tiém Iuc vé con ngudi va tai chinh dé€ cung cap cho khach hang nhiing san pham - dich vu phu
hap va hiéu qua. Dic biét, VDSC la mét trong s6 it cac cong ty chiing khoan dau tién quan tam phét trién déi nga
phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac bao cao phan tich hé trg thong tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cap cac bao céo vé kinh té& vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc
dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang luéi

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Tdoa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.B&n Thanh, Q.1, Tp.HCM

Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986
Website: www.vdsc.com.vn

Chinhanh Sai Gon Chi nhanh Ha Noi Chinhanh Nha Trang
147-149 V6 Van Tan - Quan 3—-TP.HCM 74 Ba Triéu — Quan Hoan Kiém — Ha Noi 50Bis Yersin -TP.Nha Trang
Chinhanh Pa Nang Chinhéanh Can Tho

48 Tran Phu - TP. Da Néng 8 Phan Binh Phung - TP. Can Tho

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao céo nay dugc chuin bi cho muc dich duy nhat a cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua béan ching
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu ciu, chién
lugc va hoan canh cu thé clia tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic ¢ thé c6 cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cda
ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cao nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi
vGi quyét dinh dau tu cta chinh minh. VDSC tuyét d6i khong chiu trach nhiém déi vai toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét
hai, d6i véi viéc st dung toan bo hodc tiing phan théng tin hay y kién nao clia ban bao cao nay.

Toan b6 cac quan diém thé hién trong bao céo nay déu la quan diém ca nhan cla ngusi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cia
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cao cao nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc VDSC thu thap ti nhirng ngudn ma ching t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khdng dam bao
rang nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hoac chinh xéac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cia ching téi cé gia tri dén ngay ra béo cdo va
c6 thé thay d6i ma khéng can bao cdo trudc.

Ban bao céo nay dugc gilt ban quyén va 13 tai san ctia VDSC. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hop nao ma khéng cé
su déng y ctia VDSC déu tréi luat. BAn quyén thudc VDSC, 2010.




