CONG TY CP CHUYNG KHOAN TRUONG SON

BAO CAO PHAN TICH CO PHIEU:

Thua Dac House - TDH

Nganh: Hoat dgng kinh doanh bat déng san Gia muc tiéu: 114.000

Khuyén nghi: Mua
SO LUQC DOANH NGHIEP Gia ngay (16/12/2009): 59.000

TDH duoc thanh 14p tir nam 1990 vai tén la Cong ty Quan ly va Phat -

trién Nha Thu Buc dén nim 2000 déi thanh Cang ty Cb phan Phat hn
trién Nha Thi Dirc véi s6 vén didu 1é 170 ty dong. Tir khi c6 phan hoa
cho dén nay Céng ty da ddy manh dau tu vao cac hoat déng chu yéu
nhw: Kinh doanh dia ¢, chii ddu tr xay dung, kinh doanh céng trinh
co so ha tang ky thuat, khu cdng nghiép, khu dan cu, xay dung va
quan ly cho, trung tim thwong mai, cac hoat dong lién doanh, lién két
dAu tur tai chinh khac...Doanh thu hoat dong dau tu kinh doanh dia 6¢
1a hoat dong chii luc ciia Cong ty, ludn chiém ty trong Ion trong co ciu
doanh thu. Tuy nhién, dé da dang hda hoat dong kinh doanh dau tu,
Cong ty dd mé rong hop tac lién doanh vai cac ddi tac trong va ngoai
nuée (Cong ty LD Daewon-Tha Pirc,...) thyc hién cac dy an dau tu
¢6 nhu cau vén 16n, thanh 1ap cac cong ty thanh vién hoat dong trong
cac linh vuc xay dung, dich vu kho bai, quan Iy chg va mé rong linh

vuc dau tur tai chinh. KET QUA HOAT PONG (TY PONG)

4 quy gan
Chi tiéu 2007 2008 nhat

Doanh thu than 188,51 599,53 654,65
Tang trudng (%) 33,61 218,03 9,19
Ty 1§ s6 hiru: S6 hitu NN: 8.9(%); S& hitu khac: 51.2(%) Gid vén hang bén 108,35 287,68 20754
CAC CHI SO THI TRUONG Ty 18 1ai gop (%) 42,53 52,02 54,55
Chi tiéu: TDH Nganh Chi phi hoat dong -33,81 -52,29 -58,13
Ngay niém yét: 23/11/06 21(ma) Loi nhuén sau thué 164,51 212,04 336,14
S6 CP luu hanh (cp): 28.406.250 977.524.668 Téng trucng (%) 102,45 28,89 58,53
Vén hoa (ty dong): 1.489,75 59.819,98 Tbng tai san 1.094,36 1.412,70 1.619,76
EPS (4 Quy gan nhat): 11.833 3.787 Téng trudng (%) 28,63 29,09 14,66
Gia tri s6 sach: 37.250 0 No phai tra 338,55 411,69 561,62
P/E (16/12/2009) 4,99 16,16 Vén didu 18 170,00 252,50 284,06
P/B (16/12/2009) 1,6 0,00 Vén chu s6 hitu 755,81 1.001,01 1.058,13

CHI SO TAI CHINH DOANH NGHIEP

1. Kha ning thanh to4n: PVT 2006 | Nganh 2007 | Nganh 2008 | Nganh 4Q  Nganh
Thanh toan hién hanh: Lén 2,79 | 1,45 328 236 348 191 312 191
Thanh to4n nhanh: Lén 453 1,08 315 205 3,50 1,47 2,67 1,58

2. Chu tric von:
No/ Téng tai san: Lan 139,51 0,69 0,31 0,42 0,29 0,52 0,32 0,52
No / Vén chu s¢ hiru; Lan 0,57 2,34 0,45 0,76 0,41 1,15 0,48 1,15
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P/E thi truong ngay 16/12/2009: 14,16

Thi gia thi truong ngay 16/12/2009: 59.000
Gié cao nhit trong 01 nam: 120.000
Gia thap nhat trong 01 ndm: 28.500
Khdi luong binh quan/phién trong 01théng: 270.791

PHAN TIiCH TiNH HINH KINH DOANH

Binh luan két gua kinh doanh quy 3/2009 CO CAU LOI NHUAN

Theo BCTC hop nhat Q3/2009, Thuduc House dat tong doanh thu thuan bén hang .
va cung c4p dich vu |2 153,693 ty dong, ting 48,53% so vai cling ky ndm 2008, chu ~ 10%% y y ' I

yéu duoc ghi nhan tir c4c dir 4n nhu dir &n khu nha ¢ Binh An 2 mang lai doanh thu :gj

109,5 ty, khu nha & dé thi Binh Chiéu mang lai 12,8 ty va 6 vua cho thué cho A va 0%,
cho B mang lai doanh thu 9,7 ty. Doanh thu hoat dong tai chinh trong quy 3 chu a0
yéu duoc mang lai tir hoat dong déu tu chiing khoan véi 21,1 ty va hoan nhap dy A5

phong 1a 1,05 ty. Trong quy 3 cong ty da tién hanh danh gia lai tai san quyen sur ;g:;:

dung dat da lam tang thu khac 1én 36,4 ty phan trén léch. Loi nhuan sau thué dat s,

118,862ty ddng, ting 261,62% so Vi ‘cung ky ndm ngodi va loi nhuan sau thué cua 0%

cb dong Cong ty me dat 118,251 ty ddng, ting 265,35% so véi Quy 3/2008. 0% & o & s
i k& O thine diu n3 ; 5 o dd < e o

Lily ké 9 thang dgu nam 2009, tong doanh thu hop nhqt la 379,546 ty dgng, dat ﬁ Y o sl

87,19% so vé6i ké hoach nam 2009, loi nhuan sau thué la 222,982 ty dong, dat

120,5% so véi ké hoach va loi nhuan sau thué cua c6 dong cong ty me sau khi trir e R A

phan l4i phai chia cho cac bén gop vén hop tac kinh doanh I 155,2 ty dong.

Du béo két qua kinh doanh quy 4/2009

Trong quy 4/2009 cong ty tiép tuc khai thac khu chg A va B, khu dw an Binh An2  co CAU CHI PHi

va khu nha ¢ d6 thi Binh Chiéu. Trong quy 3 cong ty méi chi ghi nhan 12,8 ty

doanh thu khu nha & d thi Binh Chiéu - ky vong trong quy 4 day sé 1a khu mang lai 5%,

doanh thu cha yéu caa cong ty. Dy tinh két qua kinh doanh quy 4/2009 cia TDH 243 —

thép hon quy 3 mét chut dat 100 ty dong. Nhur vay, tinh chung ca nim lgi nhuansau ~ 20% ===

thué ciia TDH 1a 322 ty dong EPS udc tinh nam 2009 1a 12.700 ddng. E; . a— e—

Nam 2010 g%

Trong nam 2010, dong doanh thu cua TDH chu yéu tr mot s6 du an chu yéu nhu ;;:,— - P —

Truong Tho, chg C, Hiép Phl va LaSapinette. (4

Chung cu Trieong The: Chiing t6i w6e tinh véi 25.645 m? dien tich kha dung vei o o "

gia ban 15 triéu/m® (nhiéu kha ning cong ty s& ban hét trong nim sau) cong ty s& ﬁ #i\r@ #ih& é:f’@

ghi nhan khoang 384 ty dong doanh thu va 134 ty ddng loi nhuan gop tir du an nay

trong ndm 2010. CPTCACE  CPQL/CE B CPREETCP

Che C: Chuing t6i du bao du &n nay c6 ty suit lgi nhuan gop twong duong véi cho
B va sé mang lai lgi nhuan khoang 55 ty vao nam sau cho cong ty.

Chung cw Higp Phi: TDH dang hy vong s& ghi nhan khoang 100 ty ddng loi

nhuan tir viéc chuyén nhuong quyén sir dung dat dyu an Hiép Phu trong d6 khoang  DOANH THU & LOI NHUAN TRUGC THUE
52,2 ty ddng s& dugc hach toan vao doanh thu ban hang va khoang 64,4 ty dong s&
duoc hach toan vao thu nhap khac. TDH déng gop 51% vao cong ty lién doanh dé w0 am
dau tur dy &n nay.

240
La Sapinette (Pa Lat): Trong nam 2010, cong ty wdc tinh doanh thu tir du &n nay
s& dat 70 ty ddng va loi nhuan truéc thué & muc 24 ty dong. 400
Nhu vay, ngodi loai bo thu nhap tir hoat dong tai chinh nim 2010 ching toi wéc 0 - e -
tinh doanh thu tir hoat dong chinh cua cong ty dat khoang 630,6 ty dong va 383 ty 120 |
loi nhuan trude thué twong duong véi 278,25 ty (Nam 2010 TDH khong con dugc |
wu dai thué thu nhap) Cuing véi sy pha lodng do chia thwong 2:1 s& thuc hién ngay e8 o i
17/12/2009 thi EPS 2010 s& dat 7.320 déng/CP. Trong cac nam ké tiép TDH c6 cac 40
dy &n goi dau nén dong thu nhap ciia TDH twong doi on dinh va tang déu cling Vi -3 & r[.@% -G@%
von dau tu qua cac nam. ﬁ ey s o
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PHAN TICH TiNH HiNH TAI CHINH

Tai thoi diém cudi quy 3, khoan muc tdn hang ton kho so v&i dau nam 1a do chi  ROA - ROE (%)
phi san xuat kinh doanh d& dang tang 8,27% so v&i dau nam, chi yéu tir cac du +

an chung cu Truong Tho, chung cu Phude Binh, chung cu Phudc Long, chung  + —iox —30OF
cu cao cap Hiép Phu... o

Khoan dAu tu tai chinh quy 3 ting manh so véi cudi quy 2, chi yéu 1a do khoan 3
dau tur vao cong ty con ting 49,8 ty 1&n 111,8 ty dau tur vao cong ty TNHH Pau  * -
tu Phiic Thinh Ptrc. Pau tr vao cong ty lién doanh lién két tang tw 149,8 ty len 1.~
240 ty chu yéu la dau tu vao cong ty Dau tu Phat trién Phong Phiivacongty 1w~
Phat trién nha Daewon - Thu Duc :

Danh muc dau tr ciia TDH da phan dugc mua & muc gié thip. TDH da ban o & & &
1.250.266 cb phiéu quy voi gia binh quin mua vao 1a 54.800 ddng da thu vé
52,2 ty dong thang du vén (giao dich dugc hoan thanh vao 06/10/2009) tai thoi
diém gié cb phiéu khoang 100.000

TDH 1a mét trong s it cac cong ty BPS st dung von ngan hang. Tinh toi thoi -
diém 30/9/2009 vén vay ca ngin han va dai han cua cong ty 1a 85,3 ty dong "
chiém chua dén 5% tong tai san cua cong ty. Céch chi sé thanh toan cua congty i
ciing t5t hon rat nhiéu so voi toan nganh. Pay 1a mot loi thé caa cong ty khi nén
kinh té dang dbi mat véi thoi hau khiing hoang, lam phat c6 kha nang ting cao
(DPiéu nay trong nim 2008 TDH di chung té duogc lgi thé caa minh).

A1%

Khuyén nghi dau tu:

il

Rui ro khi dau tu vao TDH ciing la rai ro chung cia nganh BDS. Hoat dong cua
nganh co s lién qua mat thiét dén sy phat trién cua nganh kinh té va thi truong
tai chinh. Cau thi truong nha dat dwoc hd tro rat I6n tir chinh sach thit chat hay
mé rong tin dung cho vay cua cac ngan hang. Thoi diém hién tai TDH cing voi . ,
LCG, NTL Ia nhitng doanh nghiép dang c6 muc P/E rét thap (nim trong khoang PHAN TICH DUPONT
tir 5 dén 7 so véi nganh 12 16,16). Day la nhitng doanh nghiép hoat dong tét O — e — —
trong nganh, c6 cac dy an gdi dau trong tuong lai. Dong thu nhap tir nhitng du = ey,

an nay sé& tuong ddi 6n dinh dam bao cho muc loi nhuan tét cho cong ty trong 4 =%

dén 5 nam t6i. Vi muc gia ngay 16/12/2009 la 59.000d/cp tuong (ng véi mirc o

P/E 13 4,99 TDH dang & muc gia hap dan. Tuy nhién, nha du tu ciing cAn quan =y,
tam ti sy pha lodng cé phiéu bai viéc chia thuong 2:1 s& 1am cho P/E nam 2010 #i%
cao hon thoi diém hién tai.
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Ghi chu:

CP CHU'NG KHOAN TRUONG SON

Gia

(dong)
16/12/2009
131.000
68.000
63.700
59.000
76.500
52.000
62.500
23.600
50.100
48.900
97.000
52.000
26.500
76.500
29.900
20.000
25.700
64.500
101.000

48.500

CAC CONG TY TRONG NGANH (21 CONG TY)

Hoat dgng kinh doanh bat dgng san

EPS (dong) ROA i Thangdu SO CPLH

4 quy 4 Quy No/Tong TS von/C6 phiéu  binh quén

2007 2008  géan nhit (dong) (lan) luu hanh (triéu cp)
36.534 3.769 21.987 1,19 0,82 0 16,40
62.228 9.958 12.631 0,37 0,49 14.109 17,00
9.871 7.263 11.986 0,44 0,63 0 2,50
8.666 8.398 11.833 0,34 0,35 19.761 28,41
71.856 2.972 9.799 0,32 0,68 4.993 40,00
25.127 4.170 6.236 0,34 0,84 4.727 8,13
155.586 4.256 5.525 0,25 0,56 9.804 179,81
1.128 5.081 4.414 0,29 0,87 1.984 2,10
0 2.328 3.913 0,14 1,34 1.600 10,00
7.652 4.769 3.826 0,15 0,65 6.475 10,70
0 6.923 3.640 0,19 0,57 2.382 60,00
1.273 2.316 3.031 0,15 0,54 7.934 54,20
1.936 2.165 2.948 0,18 0,64 3.401 8,00
19.161 8.535 2.658 0,33 0,74 1.105 10,00
92.421 2.244 2.448 0,08 0,35 15.579 151,98
6.599 2.119 2.418 -0,88 0,68 2.025 8,00
30.786 3.312 2.054 0,11 0,57 3.566 28,77
9.484 3.304 1.262 0,02 0,53 40.761 23,03
38.400 1.050 1.182 0,32 0,68 5.528 139,89
3.304 2.135 945 0,06 0,67 5.992 166,60
0 0 0 0,13 0 12,00

No / Tong tai san: dugc tinh tai thbiﬂdiém cubdi quy.
Théang du von: Bugc tinh tai thoi diém cudi quy. )
Co6 phiéu luu hanh: Pugc tinh binh quan 4 quy gan nhat.



