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Théng tin cb phiéu

Vén didu 18 (ty dong) 600
Ngay d4u tién giao dich 19/08/2009
Khéi lvgng CP dang luu hanh 60.000.000
Gia niém yét (19/08/2009) (ddng/CP) 55.000
Gia cao nhét' (ddng/CP) 75.000
Gié thap nhét' (ddng/CP) 36.000 — 38.000
EPS 4 quy gén nhat® (#5ng/CP) 8.400
P/E (19/08/2009) 6,55
Gia tri s6 sach/CP (2008) (ddng/CP) 10.785
Co cAu s& hiru (chdt ngay 31/07/2009)

= Nha nuwéc

B CBCNV

VOF (Vinacap)

W Khac
Mt 6 chi tiéu tai chinh
Chi tiéu 2007 2008
Téng tai san (ty ddng) 2319 2.683
VCSH (ty ddng) 385 652
Kha nang thanh toan
Hé s thanh toan nhanh (14n) 0,48 0,46
Hé s thanh toan ngén han (13n) 1,21 0,98
Hé s don bay
Heé s6 No/Téng tai san (1an) 0,81 0,74
Hé s6 No/VCSH (lan) 4,38 2,81
Kha nang sinh loi
Téang truong DTT (%) 90,2
EBITDA/DTT (%) 2,7 16,9
ROA (%) 10,2
ROE (%) 50,0
Hiéu qua hoat dong
Vong quay HTK (l4n) 0,52
Vong quay khoan phai thu (1an) 5,75
Vong quay khoan phai tra (1in) 13,13

PHAN TiCH CO BAN

KHUYEN NGHI PAU TU

Chiing t6i di cé budi phong vin qua dién thoai véi Ké todn truedng ciia cong ty, ciing voi cdc thong tin thu
thdp duoe, chimg t6i wéce tinh so bé doanh thu ca nam 2009 vio khodng 1.316 ty dong, cao hon 10% so véi
ké hoach. Tuy nhién, thong tin thu thip dirge khdng di dé ching t6i dira ra co sé duw bdo loi nhudn, song
chiing t6i cho rang ké hoach lpi nhudn ndm 2009 cia cong ty 330 ty dong la hoan toan cé khd ndng dat
duge. Vi két qua loi nhudn nay, EPS dy phéng 2009 & mire 6.752 dong (thap hon EPS 4 quy gan nhat do
bi pha lodng béi dot phdt hanh ting von trong thang 6). Véi mike gid chao san ngay 19/08/2009 la 55.000
déng, P/E hién tai ¢ murc 6,55, P/E du phong 2009 la 8,15, mdt mirc theo nhdn dinh cia chung toi la hd'p
dén so véi cic doanh nghiép trong nganh va so voi toan thi treong. V6i mike P/E hop 1y, cde yéu t6 ni tai
khd lanh manh, cing véi quy dat doi dao, chiing t6i cho rang cé phiéu DIG cé thé la liwa chon ddu tw tot
trong ngdn va trung han (tir 6 thang dén 1 nim). Vi vdy, ching t6i khuyén nghi MUA ¢6 phiéu ndy tai mike gid 5x —
7x.

Tuy nhién dai han hon, ching 16i dang lo ngai vé tinh thanh khodn ciia cdc dw dn kinh doanh BPS ciia
cong ty. Chiing t6i sé thu thip thém thong tin chi tiét dé danh gid vé trién vong dai han cia cdc dw dn ndy
trong thoi gian toi.

Thoéng tin chung

= DIG bao gdm 08 cong ty con va 23 cong ty lién doanh lién két hoat dong theo mé hinh cong ty me - cong
ty con. M6i ddy nhat, cong ty dd hoan thanh dot phat hanh ting vén didu 1& tir 370 1én 600 ty
(24/06/2009).

= Linh vuc kinh doanh chinh: kinh doanh bét dong san; xay dung; kinh doanh vat liu, vat tu thiét bi xay
dung, xdng dau,..va cung c?ip cac dich vu khac.

" Dy dn: Cong ty c6 mot danh muc nhiéu du an 16n, chi yéu tap trung & cac tinh thanh 16n nhu Viing Tau,
Ddng Nai, Vinh Phiic, trong d6 nhidu dy an c6 quy mo dit trén 100 ha. Hai dy 4n trong diém mang lai
ngudn thu 16n cho céng ty trong giai doan 2009 — 2011 1a Dy 4n KBT Chi Linh va Dy 4n Pai Phudc.

" Lgi thé canh tranh: Quy dit rong vao bac nhit trong s6 cic doanh nghiép BDS dang niém yét, tap trung
& khu vuc 1an cén trung tim c4c thanh phd 16m, it chiu 4p lyc canh tranh. Cong ty dugc giao quy dat
khoang 2.000 ha dé phat trién cac khu d6 thi méi trén ca nudc, trong d6 cong ty da va dang trién khai dau
tu co so ha ting trén 1.200 ha, con gin 800 ha dang trong qua trinh hoan tt thu tuc du tu’. Pay co thé
coi 12 1oi thé vuot troi cia cong ty so voi cac doanh nghié¢p khac trong nganh.

® Riii ro: Do céc dy an 16n cia cong ty tap trung ¢ nhitng khu vuc it chiu ap lyc canh tranh nén rui ro canh
tranh d6i voi cong ty khong quéa dang quan ngai. Rui ro chinh theo danh gi4 ctia chung t6i chu yéu lién
quan dén tinh thanh khoéan ctia cac san pham kinh doanh BDS. Rili ro nay bién dong cung chiéu véi dién
bién cta nén kinh té n6i chung va nganh kinh doanh BDS néi riéng. Ngoai ra, riii ro bién dong gia ca cac
yéu t6 dau vao ciing nén quan tim. Tuy nhién, rii ro ndy s& dugc han ché mot phan do cong ty chii dong
duoc mot phan ngudn nguyén vt liéu nhd vao hé théng cac cong ty con, cong ty lién két.

Két qua hoat dong kinh doanh nim 2008 va Q2/2009

® Két qud kinh doanh én twong:

Nim 2008, doanh thu thuin dat 653 ty ddng, ting 90% so véi nam 2007, trong d6 mang kinh doanh BDS
chiém t6i gan % tdng doanh thu. Loi nhuan sau thué dat 256 ty ddng, gdp hon 20 1in so v6i nam 2007.
Két qua loi nhuén dot bién trong ndm 2008 mot phdn nhd sy cai thién manh mé tir hoat dong kinh doanh
chinh (ty suét loi nhuan tir hoat dong kinh doanh chinh/DTT tang manh tir 2,7% 1én 16,9%). Trong do,
mang kinh doanh BPS va hoat dong dich vu dem lai ty sut loi nhuan gop cao, tuong ung la 46,2% va
45,9%.
Yéu té dot bién trong két qua loi nhuén nam 2008 nim & khoan thu nhp khac. Trong nam 2008, cong ty
g6p vbn lién doanh véi 03 cong ty khac trong linh vuc kinh doanh BDS bang gia tri quyén st dung dat.
Khodn chénh léch gia tri quyén sir dung dit khi dem gop vén dem lgi cho cong ty khodn thu nhdp
khdc lén ti 175 ty déng, cao hon cd lpi nhudn tiv hoat dpng kinh doanh chinh.
Chi tiéu 01/01/07 — 12/03/07 13/03/08 — 31/12/08
Doanh thu thuin 343.719.761.405 653.732.113.326

01/01/09 — 30/06/09
623.514.986.849
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Loi nhuén gop
EBIT
LNTT
LNST

% Lgi nhuin gép

% EBIT/DTT
% LNTT/DTT
% LNST/DTT

67.369.674.350
9.361.304.515
23.202.625.142
12.252.873.461
19,6%

2,7%

6,8%

3,6%

183.579.713.014
110.806.652.616
349.008.738.897
256.176.634.003
28,1%
16,9%
53,4%
39,2%

199.097.156.987
158.404.831.685
256.587.631.012
208.143.847.622
31,9%
25,4%
41,2%
33,4%

Tiép nbi da ting truéng ndm 2008, hai quy ddu nam 2009, cong ty tiép tuc dat dugc két qua kinh doanh
kha quan. Doanh thu thuén dat 623 ty, twong duong 52% ké hoach nam, trong d6 mang kinh doanh BDS
tiép tuc déng vai trd dAu tau, vdi ty trong ngay cang gia ting, chiém t6i 70% téng doanh thu. Loi nhuén
sau thué dat 208 ty ddng, tuong duong 63% ké hoach ca nam (330 ty)*. Ty suét loi nhudn sau thué mic
du giam, song tiép tuc dwoc duy tri & mirc cao, trong d6 van c6 phan dong gop cua khoan thu nhap khac
tir chénh 16ch khoan gié tri quyén sir dung dit dem gop vén lién doanh.

Co cau ng. Ty 18 No/VCSH ciia cong ty nim 2008 & mirc 3,04, cao hon so v&i cac doanh nghiép trong
nganh, do quy mé vén ciia cdng ty con chua twong ximg v6i nhu cau vén diu tu phuc vu cho cac dy an
16n. Trong s cic nghia vu thanh toan ctia cong ty, chiém ty trong cht yéu 1a khoan ngudi mua tra tién
trude, ty 16 nay twong tmg nam 2008 va 2 quy dau nam 2009 1 57% va 50%. Nhu vay, mic du hé sé ng
cao, song cong ty di tan dung tt ngudn khach hang tra tién trude, giam ap luc vé vén vay ngan hang.
Mic di hé s6 ng cao song tinh hinh tai chinh ciia cong ty theo danh gi4 ctia ching t6i kha lanh manh va
an toan, cac chi tiu v& kha ning thanh toan cia cong ty khd lanh manh, & mic tuong dwong véi cic
doanh nghiép trong nganh.

V6i dot ting von trong thang 6/2009 tir 370 1én 600 ty ddng, co ciu ng cia cong ty di kha cin bing so
v6i cic doanh nghiép trong nganh, hé s6 nay tai thoi diém 30/06/2009 14 1,59.

Cong ty duy tri Ty 1é tién mit/tdng tai san & mirc cao hon hin so véi cac cong ty trong nganh. Ty 1&
ny nam 2008 13 11%, tai thoi diém 30/06/2009 1a 18%. DAy ciing 1a mot trong nhitng nhan t6 gop phan
cai thién tinh trang thanh toan cua cong ty.

Diu tw tai chinh: chiém khoang 1/3 tdng gia tai san cua cong ty, trong d6 chi yéu 1 ddu tu tai chinh dai
han. Tai thoi diém cubi Quy 2/2009, khoan dAu tur tai chinh dai han trj gia 819 ty ddng, chiém 31% téng
tai san, trong d6 chu yéu 1a du tr vao cong ty lién két lién doanh ~ 712 ty, trong d6 cong ty gop vén vao
03 cong ty lién doanh véi nuwéc ngoai véi tong gia tri 1a 568 ty ddng bing gia tri quyén s dung dat.
Riéng hoat dong gdp vén nay di dem lai cho cong ty khoan thu nhdp khéc hon 200 ty ddng trong nim
2008 va nira diu nam 2009 (do chénh 1&ch tir khoan vén gop bang gia tri quyén sir dung dit so véi chi phi
déu tu). Pay 1a cac doanh nghiép hoat dong trong linh virc phat trién du 4n bat dong san, trong giai doan
dau ndy chua dem lai nhiéu ngudn loi cho cong ty, song dur kién khi céc lién doanh di vao giai doan khai
thac dy 4n (2011 — 2016) s& dem lai ngudn loi nhudn dang k& cho hoat dong lién doanh lién két.
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Duy kién hoat dong nim 2009
= K& hoach 2009: Doanh thu ~ 1.200 ty, LNST ~ 330 ty ddng’. Mang kinh doanh BPS dinh huéng s& 1a mang kinh doanh chinh, déng gbp cha yéu vao két qua
doanh thu, lgi nhuan cia cong ty, theo wdc tinh ciia cong ty, méng niy s& dong gop t&i 80 — 85% tdng doanh thu, trén 90% lgi nhuan®.
= Mang kinh doanh BPS: Hai du an Chi Linh va Dai Phuéc tiép tuc 12 ngudn thu chinh trong 6 thang cudi nam.
1) Duy 4n Chi Linh”: T8 hop chung cu Seaview tinh dén ngay 30/06/2009 di ban dwoc 1.045 trong sé 1.068 can, kha ning s& ban hét va ghi nhan thém 124
ty ddng doanh thu va 60 ty ddng loi nhuén trong 2 quy con lai.
(i1) Du 4n Dai Phuéc’: chuyén nhuong quyén sir dung dit cho céc bén lién doanh tri gia 88 triéu USD, cong ty da thu 52 triéu USD (tinh dén 30/06/2009),
du kién 6 thang cudi ndm s& ghi nhan doanh thu chuyén nhwong dét khodng 360 ty, loi nhuan ~ 180 ty.
(iii)  Ngoai ra, cong ty c6 thé c6 thém ngudn thu tir viée chuyén nhuong siéu thi DIC Mart (dang trong qua trinh thuong thao gia chuyén nhuong). Doanh thu
va lgi nhuan dy kién tuong tng 14 45 va 16 ty dong’.
= Theo udc tinh cta ching t6i, doanh thu tir mang kinh doanh BDS trong 6 thang cudi nim c6 kha ning dat dugc 544 ty (khong ké dén ngudn thu tir chuyén
nhuong dy 4n siéu thi DIC Mart). Gia dinh cac mang hoat dong khac khong c6 bién dong bét thuong, co cdu doanh thu duy tri nhu 2 quy ddu ndm 2009, téng
doanh thu ciia cdng ty wéc tinh cho ca nim s& vao khoing 1.316 ty (cao hon 10% so véi ké hoach dwge thdng qua tai PHCD niim 2009).
®» Do khéng ¢ du théng tin chi tiét dé co thé du bao két qua loi nhuan ca ndm 2009, ching t6i chi dwa ra danh gia ké hoach lgi nhuin 330 ty ddng ma cong ty
diit ra c6 kha ning thue hién dwge. Trong budi Roadshow gidi thigu co hdi dau tur vao cd phiéu DIG, cong ty cho biét loi nhuén dy kién dat dwoc cao hon con
56 ké hoach ~ 450 ty dong.
= Vi két qua loi nhudn 330 ty, EPS du phéng nim 2009 ~ 6.752 ddng (di tinh trén sb luong cb phiéu mai ting trong dot phat hanh vén trong thang 6/2009).
Véi gia chao san 1 55.000 ddng, P/E dy phong 2009 & mirc 8,15.
Trién vong nim 2010 - 2011
= Mang kinh doanh BDS du bzo sé tiép tuc dem lai ngudn thu 16n trong nim 2010. Cu thé 1a:
>i) Du 4n Chi Linh: T hop chung cu Lake side gc“)m 756 can ho du kién s& dem lai nguén thu trong 2 nam 2010 — 2011. Dy kién loi nhudn thu duoc toan
b6 dur 4n 13 160 ty. Ngoai ra, cong ty dang lap ké hoach dé chuyén nhuong 3 ha trong quy dét sach Sha trong khu BT Chi Linh dé thu hdi vén du tu cho
céc dur 4n khéc. Gia tri thi truong ude tinh ~ 500 — 600 ty dong.
(i) Dy an Pai Phudc: Phin dat chuyén nhuong cho céc lién doanh, dé thu 52 trong s6 88 tridu USD, duy kién tiép tuc ghi nhan doanh thu va loi nhuan trong
nam 2010. Loi nhuén udc tinh ghi nhan trong ndm 2010 — 2011 tuong tng 200 va 250 ty dong’.
(i)  Ngoai ra, trong nam 2010, néu diéu kién thuan loi, céng ty c6 kha nang c6 thém ngudn thu tir viéc khai thic Dy an chung cao cép 84 Tran Phu, Viing
Tau, du kién mang lai 160 ty déng loi nhuén va khu dan cu Ddi An Son (ba Lat).
Tuy nhién, thong tin tim hiéu ban diu khién chung t6i lo ngai vé tinh thanh khoan ddi v6i cac san phim kinh doanh BPS ciia cong ty trong dai han. Thi
truong Viing Tau mic du duge danh gia 14 thi truong BDS kha tiém ning, thu hut nhidu vén déu tw nuée ngoai, song khao sat trong thdi gian qua cho thiy nhu
cau thue su vé& cin ho khong 16n. Pa phan cic giao dich trén thi trrong 13 diu co. Vi dan s con han ché, sirc cung trén thi truong chi yéu hudng t6i dbi twong
¢6 thu nhdp cao mua nha dé nghi dudng. Diéu nay khién viéc chuyén nhuong cac san phim ctia cong ty (thudc phan khiic cin ho) trén thi truong thir cip con
chua thuc su s6i dong mic du gia ca kha hip dan (cin ho chung cu Seaview cua cong ty hién dugc giao dich & mirc gia trung binh 9 — 11 triéu ddng/m?, chét
luong theo danh gia ciia mot sé chuyén gia BDS ¢ mirc thip). Thuc trang nay s& giy kho khin cho cong ty trong viéc tung ra cic san pham cin ho trong thoi
gian t¢i. Chung t6i s& thu thap thém cac thong tin chi tiét hon dé danh gia vé trién vong cua cac du 4n cua cong ty trong thoi gian t6i.
= K& hoach ting vén trong nim 2010: Cong ty du kién ting von Ién 1.000 ty dong trong quy 1/2010. Chi tiét:
(i)  C6 phiéu thudng tir ngudn thing du 23%
(ii) Tra cb tirc bang cb phiéu 26,7%
(iii) Con lai 100 ty do PHCP quyét dinh phat hanh cho ¢é déng hién hitu hodc chao ban riéng 1&, hodic két hop ca 2 phuwong én.
Danh muc mét s6 dy 4n 1én dang trién khai®

Duw an Vi tri Quy mod Thoi gian Tién d°
du kién
s Trung tim TP. Bit dau
Khu PTM Chi Linh Viing Tau 99,7 ha 2002

2 . Hoan thanh trong nam 2008, da ban dwoc 1.045 trong 56 1.068 cin hé, sé hach todn
76 hop chung cu Seaview h .

not trong nam 2009
Siéu thi DIC Mart Pang trong qud trinh thuong thao gid chuyén nhirong

Hién dang mo ban 189 can hg, da ban dwoc trén 50%. Dy kién 03/2010 hoan thanh

T6 hop chung cu Lake side va ban giao cho khach hang.

Quj dit sach Pang ldp ké hoach chuyén nhirong 3 ha dat. Du kién chuyén nhirong trong nim 2010,
T6 hop van phong, CCCC Viing Bét dau
Tau Galaxy Tower Q4/2010

Du kién dén bit GPMB, hodn tat cong tac dau tw xdy dung ha tang ky thudt trong

20 ha 2009
Khu Do thi Du lich sinh thai Pai Nhon Trach, Q1/2005 - 5 Ado LN ixsgn A N :a
Phuée Dong Nai 464,6 ha 04/2019 Pa deén bu gidi téa, san nén 400 ha, dang hoan thién HTKT
DIG lién doanh vdi 4 cong ty khac 228 ha Pa san nén, dang hodn thién HTKT
San gon cho thué 78 ha Ba hoan thién san nén, dy kién dwa vao sit dung trong Q4/2010
Tw kinh doanh 98 ha
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Chung cu 84 Trin Phii Viing Tau 2,25 ha 2009 -2010  Duy kién hoan thién phuong 4n thiét ké trong ndm 2009, 2010 khéi cong xay dung
- A - . _ Di dén ba trén 48 ha. Dy kién hoan thanh dén ba giai doan 1 trong Q2/2010,

Khu DTM Nam Vinh Yén Vinh Phic 446,9ha  2007-2020 (1) /5011 hoan thién HTKT va dua du én vao khai thic giai doan 1
Khu dan cu Phu My Viing Tau 27,9 ha 2009 - 2010 Dy kién hoan thanh dén bu GPMB trong 2009, 2010 khai cong.
Khu dan cu Di An Son Pa Lat 3.7ha 2009 - 2010 I;}érl;len Q4/2009 bat dau thi cong HTKT, 2010 xdy tho va bat dau chuyén nhugng san
Khu dan cu Hi¢p Phudc Pdng Nai 21,5 ha 2009 -2010 Di dén bia GPMB trén 19 ha, du kién 2010 thi cong.

" Nguén: Tham khdo bdo gid trén thi truong OTC. Mikc gid giao dich gan nhat phé bién trong tudn cudi ciing trudc khi niém yét la 75.000

2 Nguén: BCB niém yét thang 8/2009, Cdp nhdt dén Quy 2/2009

? Nguén: BCB niém yét thang 8/2009

4 Ké hoach duoc thong qua tai PHCD nam 2009
5 Ké hoach dwogc thong qua tai PHCD nam 2009

® Nguén
7 Nguén
% Nguon

: Phong van KTT céng ty, ngay 14/08/2009
: Phong vin KTT céng ty, ngay 17/08/2009
: Théng tin tir buéi Roadshow, ngay 12/08/2009

? Tinh dén ngay 30/06/2009
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Kiéu Thi Minh Hong
hongktm(@kls.vn

Ng6 Thi Bao Chiau
chauntb@kls.vn

KHUYEN CAO

Théng tin va dit liéu sir dung trong bdo cdo ndy dwoc thu thdp tir cdc nguon
ma chung toi da xem xét tinh xdc thwc. Tuy nhién, chung toi khong dam bao
rang thong tin va dir liéu nay hoan toan ddy dii hodc chinh xdc.

Cc ¥ kién, dir bdo va wée tinh chi thé hién quan diém ciia nguwoi viét tai thoi
diém phat hanh, khong dwoc xem la quan diém cia KLS va c6 thé thay doi
ma khéng can thong bao. KLS khéng c6 nghia vu phdi cdp nhat, sira doi bdo
cao nay dwoi moi hinh thirc ciing nhw thong bao voi nguoi doc trong truong
hop cdc quan diém, dw bdo, wéc tinh trong bdo cdo nay thay doi hodc tré
nén khong chinh xac.

Cic théng tin ciing nhw y kién trong bdo cdo khéng mang tinh chat moi chao
mua hay béan bat cir chimg khodn hay cong cu tai chinh nao khac. Nhn vién
ciia KLS ¢6 thé ¢é cdc loi ich tai chinh doi véi cdc chimg khodn va cdc cong
cu tai chinh ¢6 lién quan dwoe dé cdp trong bdo cdo nay.

Nha dau tw phai luu ¥ rang gia chimg khodn luén bién dong. Cdc chimg
khodn va/ hodc céng cu tai chinh dwge dé cdp trong béo cdo cé thé sé khong
phit hop véi tat ca nha dau tw. Nha dau tw phdi ¢é quyét dinh ciia riéng minh
dua trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé ciia minh.

KLS c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhitng goi y vé giao dich ngdn
han ciia cdc chuyén gia phan tich trong bdo cdo ndy va ciing c¢é thé tham gia
vdo cdc giao dich chimg khodn trdi ngiege véi ¥ kién tw van va quan diém thé
hién trong bdo cao nay.

© Bdn quyeén thuéc Céng ty C6 phan Ching khodn Kim Long, 2009. Viéc
sao chup toan bo hodc mat phdn cua bao cdo nay duoc coi la vi pham ban
quyén trir khi dwege chdp thudn bang van ban ciia nguoi dai dién hop phdp
ciia Cong ty Co phan Chirng khodn Kim Long. Xin vui long ghi ré nguon khi
trich dan cdc théng tin trong bdo cdo nay.

CTCP Chirng Khoan Kim Long

Try s& chinh: 22 Thanh Cong, Ba Dinh, Ha Noi
*Tel: +844.3 772 6868 *Fax: +844. 3772 6136
*Website: www.kls.vn

Chi nhanh HCM: T2, Toa nha Centec, 72-74
Nguyén Thi Minh Khai, Q3, TPHCM
*Tel: +848. 3 823 3923 *Fax: +848. 3 827 7380




