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Ngay 21 thang 03 nim 2016 Két thuc nam 2015, CEO da ghi nhan két qua DTT dat 639 ty d@)ng
(+42% yoy, hoan thanh 64% KH nam) va LNST hop nhét dat 206 ty ddng
(+93% yoy, vuot 123% KH nam). Mang kinh doanh bat dong san chiém
ty trong Ion, vai 86 % tong doanh thu. Trong do, phan 16n doanh thu va
lgi nhuan duge déng gop tir chuyén nhuong phan khu SR1 va SR2 thudc
du &n t6 hop Sonasea Resorts & Villas — du an thudc cong ty con cua
CEO vai ty 1€ s¢ hitu 1a 60%. Do vay, LNST cua cong ty me dat 139,4 ty
dong, tuong duong EPS 2015 dat 2.066 dong/CP, khéa sat véi két qua
chiing t6i da du phong trong bao cao cap nhat trudce day.

Mang kinh doanh bat dong san ghi nhan ting truéng manh, dat 551 ty
dong (+44% yoy), voi bién gop dat 51% cao hon so voi mirc 39% nim
2014. Céc dy an lon dong gop doanh thu l1a (1) 100 ty dong tir chuyén
nhuong phan khu SR1, (2) trén 300 ty dong tir chuyén nhuong phan khu
SR2 thudc du an Sonasea Villas & Resorts, (3) 120 ty dong tir dy an River
Silk City Ha Nam phan ky 1 va (4) trén 20 ty dong tir dy an Khu db thi
Quéc Oai do ¢4 tién do ban hang cham hon du kién.

Mang cho thué vin phong ctua Thap CEO Pham Hing 6n dinh véi ty 18
lap day 100% dién tich, dem lai 48 ty dong, twong dwong nim 2014.

Hoat dong cung cap dich vu dao tao va xuét khau lao dong dat muc ting
truong cao nhat véi gan 40 ty dong doanh thu (+110% yoy), do nhu cau
xuit khau lao dong tai thi truong Nhat Ban tiang 1én.

SUC KHOE TAI CHINH

Nam 2015, tong tai san cia CEO ting rat manh, dat mac 2.621 ty dong
(+88% yoy). Co ciu tai san tang 1én chu yéu la: (1) tang gan 116 ty dong
Mac Dinh Tuén v6n gop vao cong ty con CTCP Dau tu va phat trién Phi Quéc dé duy tri
ty 18 so hitu 60% (la cong ty sé hiru du &n td hop Sonasea Resorts &
Villas), (2) hang ton kho ting 105 ty dong tai du 4n Qudc Oai, ting gan
+84-4 3936 6425 ext 121 300 ty dong tai du an 78 biét thy Sonasea Villas va (3) xay dung co ban
do dang tang 645 ty dong tir du 4n Novotel Phd Quéc.

Chuyén vién phan tich

mdtuan@vcbs.com.vn

Hé s& No/TTS ting 1én 58%, téng no chiu 13i/TTS dat gan 37%. Mic du
tong tai san ciia CEO da tang kha nhanh, phan 16n duya trén ng vay va mot
phan tir phat hanh thém cé phiéu, nhung kha ning tra no caa cdng ty van
kha quan do ngudn vay no dang dwoc dung dau tu cac du &n c6 kha ning
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dem lai doanh thu trong nim 2016. Chung toi danh gia co ciu vén hién
nay ciia CEO van trong bién d6 an toan. Trong quy 1.2016, CEO da chét
quyén mua 10.000 ddng/co phiéu véi ty 18 2:1, voi kha niang cé thé huy
dong khoang 340 ty dong thi co cAu von s& tich cuc hon so voi thoi diém
cudi nim 2015.

Luu chuyén dong tién tir hoat dong kinh doanh va hoat dong dau tu déu
am d4nh diu mot nam mé rong dau tu va kinh doanh cua CEO. Tién va
tuong duong tién cudi nam dwong, nhung giam kha nhiéu va duoc bu
bang hoat dong tai chinh, dat 12 ty déng (-64% yoy). Do vay, chlng toi
danh gi4, trong nim 2016 cong tac ban hang va thu hoi dong tién s& l1a
nhiém vu hang dau cia CEO.

TRIEN VONG 2016

Chién luoc hién nay va trong 3 nam tiép theo cua CEO la tap trung ngudn
luc phét trién hiéu qua cac du an mang lai doanh thu va dong tién tai Phi
Qudc, Ha Nam va Quéc Oai. Bong thoi, tiép tuc mé rong quy dat thong
qua chién lugc M&A va hop tac kinh doanh. Cac dy 4n du kién s& mang
lai doanh thu nam 2016 1a:

Novotel Phii Quéc (CEO sé hitu 60%): Pa t6 chirc khai trrong khu khach
san 400 phong ngay 18/01/2016, du kién s& dua 40 Villa vao khai thac
trong Quy 2.2016. Muc tiéu caa CEO la phéi hop voi dbi tac Accor khai
thac, van hanh va dam bao ty 18 Iap day cao nhat.

Sonasea Villas 78 biét thuy (CEO s hitu 60%): Da thi cong xong phan thd
va dang hoan thién, hién nay di ban duoc gan 20 cin biét thy. Theo ké
hoach day sé& 1a du an dong gop ty trong doanh thu va loi nhuan cao nhat
dbi v&i CEO trong nam 2016.

River Silk City (CEO s& hitu 100%): phan ky 2 dang duoc trién khai tich
cuc, du kién quy 4.2016 s& cd san pham ban ra thi truong.

Dy 4n Khu d6 thi Qudc Oai (CEO s¢ hitu 100%): Dy an hién chiém
khoang 350 ty ddng hang ton kho. Tuy nhién, tién d6 ban hang chua thuan
loi theo ké hoach nam 2015. Do vay, déy 1a du 4n trong diém CEO s& can
déy manh cong tac ban hang trong nim 2016 dé thu hoi dong tién.

Trong ndm 2016, CEO s& tiép tuc mo rong quy dat kinh doanh dya trén
M&A céc doanh nghiép so hitu du &n phu hop véi chién luoc phét trién
ctiia CEO trong dai han, bao gém mot doanh nghiép dang so hitu 2 dy an
quy mo 150 ha tai Phii Quéc va mét doanh nghiép sé hitu 8 ha tai Bai Dai
- Nha Trang. Céc du an moéi s& duoc xay dyng theo hinh thuc to hop
thuong mai két hop nghi dudng.
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Mang cho thué vin phong va mang dao tao, xuat khiu lao dong duoc ky
vong sé& on dinh va tiép tuc dong gop doanh thu trong duong nam 2015 va
du dé duy tri hoat dong thuong xuyén ciia doanh nghiép.

Nim 2016, CEO ¢6 ké hoach doanh thu hop nhat 1.200 ty dong (+53%
yoy), loi nhuan sau thué 206 ty dong (twong dwong thuc hién nam 2015)
va ty 18 ¢6 tiac 9%. Ké hoach nay phi hop véi mic du phong cua ching
t0i, mirc tang truong doanh thu nam 2016 s€ dugc dong gop 16n tir (1) dua
an Novotel Phi Quéc chinh thirc di vao hoat dong, (2) du an Sonasea
Villas va (3) Dy 4n Québc Oai s& diy manh cong tac ban hang dé thu hoi
dong tién, do dy &n nay s& duoc ban giao cho khéch hang va du diéu kién
dugc hach todn doanh thu. Ching t6i du phéng LNST 2016 cua cbng ty
me s& dat khoang 140 ty ddng, tuong dwong EPS forward diéu chinh sau
phat hanh cb phiéu s& dat 1.360 d6ng/CP.

QUAN PIEM PAU TU

CEO la doanh nghiép bat dong san ning dong, c6 toc do tang truong
nhanh trong cic nam gan day do thuc hién hiéu qua chién luoc tich liiy
quy dét va chu ky hoi phuc cua thi truong bat dong san, dic biét 1a bat
dong san nghi dudng tai Phi Quéc.

Tuy nhién, téng tai san cua CEO d3 ting kha nhanh dya phan 16n trén vén
vay va phat hanh c6 phiéu, mic du ty 18 vay van trong bién d6 an toan
nhung s& lam ting chi phi 13i vay va ting ty 1& pha lodng c6 phiéu trong
nam 2016. Bong thoi, hiéu qua kinh doanh nam 2016 s& phy thugc nhiéu
vao cong tac ban hang, thu hdi dong tién trong bdi canh trién vong nganh
bat dong san duoc dy bao s& giam da ting truong o voi trude dy.

Vi thi gid hién tai 12.400 ddng/cp va EPS forward 2016 giam xudng
1.360 dong/CP do phét hanh cb phiéu véi ty 1& 2:1 di ting do pha lodng
cb phiéu, tuong tng P/E forward ting 1én 9,12 1an. Trong khi do, chi sb
P/B giam xubng khoang 1,08 lan va doanh nghiép c6 trién vong tra ¢ tic
tién mat 9%/co phiéu trong nam 2016. Can cir theo cac thdng tin nhu trén,
chang t6i diéu chinh khuyén nghi xuéng NAM GIU ddi véi cb phiéu
CEO.
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Béo c4o nay va/hoic bat ky nhan dinh, théng tin nao trong bdo céo nay khong
phai la cac 161 chao mua hay ban bt ky mot san pham tai chinh, chirng khoan nao
dugc phan tich trong bao cdo va ciing khong 1a san pham tu van dau tu hay y kién
tu van dau tu nao ctia VCBS hay cic don vi/thanh vién lién quan d¢én VCBS. Do
d6, nha dau tu chi nén coi béo cdo nay la mot ngudn tham khao. VCBS khong
chiu bét ky trach nhiém nao truéc nhirng két qua ngoai y mudn khi quy khach sir
dung céc thong tin trén dé kinh doanh chirng khoan.

Tat ca nhitng thong tin néu trong béo céo phén tich déu da dugc thu thap, danh
gia véi muac can trong tdi da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chua quan va
khéch quan tir cac nguon thong tin cong bd, VCBS khong d¢am bao vé tinh xac
thuc cua céc thdng tin dugc dé cap trong béo céo phén tich ciing nhu khong co
nghia vu phai cap nhat nhiing théng tin trong béo céo sau thoi diém béo cao nay
duoc phét hanh.

Béo céo nay thudc ban quyén cua VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phan hoic
toan bo noi dung bao céo va/hodc xuat ban ma khdng cé su cho phép biang van
ban cua VCBS déu bi nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE
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