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MCK: DTA (HSX)

CTCP DE TAM

NAM GIU

DINH GIA 37.700 VND

Chuyén vién : Vil Hoang Viét
Email: viet.vh@vdsc.com.vn
DT: 08 6299 2006 - Ext 348

Chi tiéu co ban
Gia (ngay 16/07/10) (VND) 30.000
S6 CP dang luu hanh 10.000.000
Vén héa thi trudng (ty VND) 300
Trailing P/E (2009) (x) 664
Forward P/E (2010) (x) 88
P/BV (BV 31/03/10) (x) 28
Ngubn: HSX
Cac chi tiéu tai chinh co ban
Bv: Ty 2010
déng 2009 Q1/10 KH 2010F
DT 5 11 109 126
LNTT 3 4 40 48
LNST 2 3 30 36
VBL 100 100 200 100
TTS 209 212 214
VCSH 103 105 118
ROA (%) 1,2% 16,7%
ROE (%) 2,4% 29,9%
EPS (VND) 998 3.589
GTSS
(VND) 10.256 11.831
Ty lé cé
tuc (%) - - 15% 15%

Nguén: BCTC DTA

BAT DONG SAN

Trén co sé nhiing gia dinh va udc tinh than trong, EPS 2010 cua DTA duoc du bdo sé
vdo khodng 3.589 déng/CP tuong duong muc P/E forward 8,4 ldn (st dung gid
tham chiéu ngay chao san — 30.000 déng/CP). Ching t6i cho rdng mc gid hop ly
cba DTA tgi thoi diém ndy xoay quanh muc 37.700 dong/cp (tuong duong gid tri
vén héa 377 ty déng).

DTA Ia mét doanh nghiép tré véi di ngd lanh dao la nhiing ngudi Idu ndm trong
nganh. Béng thdi, DTA ¢6 déi tdc kinh doanh la nhiing doanh nghiép BDS I6n nhu
SC5, INVESCO, SAIGONRES,...DTA c6 nhiéu co héi tiép can nhing du dn quy mé va
tiém nang I6n hon trong tuong lai. Nha ddu tu cé thé can nhdc ty sudt sinh 16i mong
mudn dé lua chon thoi diém dau tu hop ly.

Tiém nang tang trudng cta DTA trudc hét dén tir trién vong cta thi truong
BDS tai Pong Nai. Theo Quy hoach phat trién viing Tp. HCM dén 2020 va tam
nhin dén 2050, khu vuc Déng Nai ¢6 vai trd quan trong, hé trg cho su phat trién
cla khu vuc hat nhan la Tp. HCM vdi ca s& ha tang (CSHT) va kha nang két noi
giao théng vai Tp. HCM sé dugc quy hoach va phat trién manh. Cu thé, hién nay
dang c6 khoang 257 dy an khu dan cu, khu do6 thi dang dugc quy hoach tap
trung tai cac khu vuc Bién Hoa, Long Thanh, Nhon Trach,...

Bén canh d6, hang loat du &n giao théng trong diém & Déng Nai da dugc khai
coéng: (1) Cau Béng Nai 2, du kién théng xe trong ndm 2010; (2) Du an mé& rong
quéc 16 51 thanh 6 lan xe; (3) Goi thau s6 1 du an dudng cao t6¢c TP.HCM - Long
Thanh - Dau Giay; cdng Phudc An; (4) San bay quoc té Long Thanh,...

Lgi thé clia BDS khu vuc nay khéng chi ndm & vi tri dia ly va su hap dan vé gia
ban ma con & trién vong tang gia nhanh khi CSHT dugc hoan thién. Tiém nang
phat trién trong tuong lai sé trién vong hon nita khi Péng Nai la mét trong
nhiing khu vuc c6 nén kinh té ndng déng va phat trién cao nhat nudc (GDP
2009 tang 9,3% so véi 5,3% clia ca nudc). Muc tiéu tang trudng trong 2010 clia
Doéng Nai dugc dat ra la 12%.

Nam 2010 Ia ndm danh dau su bat dau cda qua trinh ghi nhan nguén thu
ctia DTA sau thdi gian dai tich lily quy dat. DTA s& hiru du an khu d6 thi
Detaco day tiém nang tai khu vuc Nhon Trach - Déng Nai véi vi tri ndm gan
trung tdm thanh phé mdi. Theo ké hoach, du an dugc dau tu lam 5 giai doan.
Trong dé giai doan 1 (2008 - 2012) DTA sé tién hanh kinh doanh giai doan 1 véi
khoang 1.200 dat nén (khodng 112 nghin m?). Doanh thu (DT) va Igi nhuén
trudc thué (LNTT) udc tinh clia giai doan 1 dat khoang 332 ty va 116 ty dong.
Giai doan 1 ctia du an trén sé la ngudn thu cht yéu ctia DTA trong 2010. Trén
nhiing co s& vé kha nang tiéu thu, gid ban cling nhu tién dé thu tién, DT va
LNTT udc tinh trong nam 2010 vao khoang 111 ty va 38 ty. Dy an nay tiép tuc sé
déng gép ngudn thu nhiing ndm sau dé khi cac giai doan tiép theo dugc trién
khai nhu chung cu, trung tam thuong mai,... Ngoai ra, mét du an tiém nang khac
la du an lang biét thy tai Phi Quéc cling dang dugc DTA lap quy hoach 1/500,
du kién sé bat dau khdi cong tir 2011,

Bén canh viéc phat trién du an, DTA dang trong qua trinh né luc tim kiém
quy dat méi. Bang cach tang cudng hoat dong gop vén, lién két lién doanh véi
cac don vi cling nganh, Cong ty dang tting budc nd luc maé réng hoat déng kinh
doanh cling nhu kinh nghiém ctia minh. Méi quan hé gitta DTA véi cac don vi
nhu da cé uy tin ti lau nhu SC5, SaigonRes, Cty TNHH Céng Minh phan nao sé la
lgi thé 1&n cho DTA trong viéc ma réng quy dat cling nhu tiép can nhiing du an
quy mé hon vé sau.

Rdi ro: Bén canh rdi ro dac thu cda nganh BBS, nhay cdm vdéi tinh hinh chung
cla nén kinh té, rdi ro khac ctia DTA con & chd Cong ty khéng cé nguén thu goi
dau tir cdc ndm trudce va phan 16n nguén thu trong ndm 2010 chi dén ti mét du
an duy nhat. Dong thdi, cdc nam truéc dé la khodng thai gian DTA thuc hién
dau tu, do d6, KQKD qua khi khong cé gia tri tham chiéu.
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Cong ty cd phan Pé Tam
2/6-2/8 Nui Thanh
Phudng 13, Quan Tan Binh
Thanh phé H6 Chi Minh
Tel: 84.8 3810 8452
Fax: 84.8 3812 1344

Website: www.detamland.com

Thanh lap: Nam 2003
C6 phan héa: Nam 2003
Quan tri - Diéu hanh
Chiic vu
Tén Chicvu  taicactd
chiic khac
Tran Duc Lgi CT.HPQT (1)
Pham Thi Kim Xuan TV. HBQT (2)
Hoang Hai Binh TV.HBQT
Nguyén Chi Thanh TV. HBQT
Tran Quang My TV. HBQT 3)
(1) CT HBQT Cty TNHH Céng Minh.
(2) TVHDQT SC5.
(3) CT HBQT kiém TGD SC5.

Céng ty ¢ phan Dé Tam (DTA) dugc thanh 1p tir 2003 v4i s6 vén diéu 1é ban dau la
2,5 ty dong. Trong gan 8 nam hoat déng vai hoat dong ban dau la kinh doanh vat
lieu xay dung va mai day manh dau tu BDS nhiing ndm gan day. DTA da 4 1an tang
von va hién tai dang hoat dong vdi 100 ty déng von diéu |é va trong lan tang vén
th( 4 (22/09/2009), DTA da chinh thuic trd thanh cong ty dai ching.

Cdng ty da dugc S Giao dich Chiing khoan Tp. HCM chap thudn vé mat nguyén tac
vé viéc niém yét 10 triéu cd phiéu trén HSX vao ngay 16/07/2010.

Hoat déng san xuat kinh doanh

Hoat déng kinh doanh ctia DTA hién nay c6 thé chia lam b&n mang 16n. D6 1a (1)
Dau tu kinh doanh BDS; (2) Méi gidi bat dong san; (3) San xuat vat liéu xay dung va
(4) Cac hoat dong gop von lién doanh, lién két hodc dau tu chién lugc.

Pau tu kinh doanh BDS: Hoat dong nay dugc Cong ty xac dinh 13 hoat ddng chinh,
s& mang lai nguén thu ch yéu cho DTA trong nhiing nam t&i. C6 thé néi 2009 1a
ma&c thai gian danh dau su chuyén minh ctia DTA tU giai doan dau tu sang giai doan
ghi nhan ngudn thu. Do d6, ching téi cho rang ké hoach doanh thu 2010 d6t bién
so véi giai doan trudc la kha thi déi véi DTA, dua trén co s& ngudn thu tir du an khu
db thi Detaco tai Nhon Trach, Bong Nai.

Du dn khu dé thj Detaco tai Nhon Trach: day la du an do DTA lam chu dau tu, thudc
dia phan Xa Phudc An, huyén Nhon Trach, tinh Déng Nai, nam trong quy hoach
téng thé Thanh phé Nhan Trach dugc Tha tudng Chinh phii phé duyét theo quyét
dinh s 323/TTg ngay 17/5/1996. DTA la chii dau tu véi téng von du kién khodng
1.651 ty, tdng dién tich 473.000m>2. Day la du &n kha dai han tir 2008 dén 2030 véi ké
hoach 5 giai doan:

Gd Thaigian Ké hoach dau tu Dién tich (ha)
1 2008 - 2012 Dén bu, xay dung va kinh doanh 1.200 nén nha 15,97
lien ké. '
2 2013 -2017 31 blocks nha chung cu 5 tang (1.040 can hé), du 133
kién diéu chinh thanh 7 - 15 tang (2.480 can). !
3 2018 - 2020 Trung tdm thuong mai (TTTM) Detaco.
1,4
4 2021 - 2025 TTTM Detaco Building — Detaco Diamond.
5 2025 - 2030 Trién khai bénh vién Quéc té Detaco. 5.6

Giai doan 1 da dugc thuc hién dén bu dugc 80% téng dién tich, tuong duang 100%
dién tich khu dat xay dung nha lién ké va chung cu. Theo ké hoach giai doan 1, Cong
ty sé tién hanh xay dung ca s& ha tang va dua vao kinh doanh theo hinh thic cuén
chi€u 1.200 nha lién ké. M&i can ti 2 - 4 tang, dién tich khodng 100m? - 180m?.

Dau 2010 dén nay, DTA da ban dugc 200 nén véi gid tur 2,3 triéu dong — 3 triéu
déng/m>. Du kién trong 2010, DTA sé tiéu thu dugc khoang 35% dién tich, thu dugc
khodng 111 ty DT trong 2010, LNTT c6 thé dugc hach toan trong 2010 vao khodng
32,81y.

Bén canh khu dan cu Detaco tai Nhon Trach, DTA con la ch( dau tu mét du an BDS
tiém nang khac |a du dn lang biét thu tai Phu Quéc. Téng dién tich xay dung han 91
nghin m? thuéc khu du lich — dan cu Bac va Nam Béi Trudng, xa Duong Tg, huyén
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Phu Quéc. Téng vén dau tu kién khodng 288 ty dong.
Hién du an dang dugc UBND huyén dao Phu Quéc xem xét va lap ké hoach dén bu
gidi téa. DTA dang tim kiém thué don vi lap quy hoach 1/500, dy kién sé bat dau
trién khai trong 2011.
Ngoai nhitng du én do chinh Céng ty lam chd dau tu, DTA con tham gia hgp tac gop
vén vao mdt s6 du an BDS khac:

) o Dién tich Téng VDT du % go6p vén P i o
Dyan Vitri kinh doanh (m2)  kién (tydéng)  cdaDTA EOAt LG
Cum Cao 8¢ va Khu Tan Phu, Can ho: 83.226 m2 827 80% CTCP XNK Thuy Khéi cong
TTTM DETACO Tan Phu TP.HCM TTTM: 15.092 m2 °  sanTan Phd Q1/2011

-SC5
Cum Chung cuPai 16 R Can ho: 72.160 m2 o, ~CIPCPBT&XD Khéi cong
Pong Tay Quan 8 TPHCM 11101 11,035 m2 843 25% " YNK My Phudc Q4/2010
-CNT
E:: r : oy Ohg_f gr'lv' Y4 Quan1i, Cin ho: 63.633 m2 240 100 CTCPBS Tan Khéi cong

o P TP.HCM TTTM: 6.942 m2 ’ ° Phudc Q4/2010

Phuéc
Biét thy: 29.754 m2 S o
Khu Biét thu ECOVILAS Binh Duong Dich vu: 3.942 m2 118 20% CTCP Indeco QZ/20109

Siéu thi: 1.852 m2

Méi giéi BDS: Bén canh tu dau tu va kinh doanh cac du én, DTA con cht trong dén
mang hoat déng maéi gidi BDS. Mang hoat déng nay tuy khéng déng gép nhiéu vao
doanh thu nhung théng qua cac hoat déng nay, Céng ty sé c6 ca hoi ti€p thi tén
tudi va hinh dnh ctia minh va qua dé gitp hoat déng kinh doanh céc du an ty dau tu
dugc thuan lgi hon.

Du dn cao 6¢c My Buc: Dy an nay do CTCP xay dung s6 05 (SC5) lam ch( dau tu, nam
tai P. 21, Q. Binh Thanh, Tp. HCM. Dy an nay cé dién tich khuén vién rong 32,8 nghin
m? véi mat d6 xay dung 26%, gobm 4 block cao 22 tang vdi dién tich can ho tir 40m? -
103m?, téng cdng khodng 600 can ho.

Du &n hién da xay dung trong phan thé, du kién giao nha trong thang 10/2010. DTA
sé thuc hién phan phéi khoang 130 can hé. Dy kién gid ban binh quan tu 24
triéu/m>2 Hoat déng nay c6 thé dugc DTA thuc hién theo hai huéng tuy thudc vao
tinh hinh thij trudng. Hodc (1) DTA mai gidi chuyén nhugng va hudng 2% trén doanh
s6 ban, hodc (2) trong diéu kién thi trudng tét hon, DTA ¢6 thé dau tu, tu khai thac
va tim kiém mot ty suat lgi nhuan cao hon.

Ngoai du an My Duc, DTA con tham gia phan phéi cac du an khac nhu du dn Cao 6¢
Lakeside (cht dau tu: DIC Group) tai khu @6 thi mai Chi Linh - Ving Tau. Gia ban
trung binh cta du an nay khoang 12,5 - 13 triéu dong/m?2.

Dy dn Saigonres Tower (ch( dau tu: CTCP dia 6¢ Sai Gon - Saigonres) tai Viing Tau véi
téng cdng 238 can ho dugc khai cong tir dau 2009, du kién sé hoan thanh va dua
vao st dung vao gitta 2010. Gia ban tir 15 - 20 triéu déng/m?2.

Kinh doanh vét liéu xay dung: hoat dong nay la nguén thu chd yéu ctia DTA trong
giai doan cac du 4n BDS chua thé dugc trién khai. Trong 2009, khoang 27% trong co
ciu doanh thu dugc déng gép ti hoat ddng nay. Trong thdi gian tGi, mang nay hia
hen sé& mang lai mdét nguén thu tuy khéng I6n nhung én dinh khi DTA tham gia
phan phéi vat liéu xdy dung cho céc du &n clia cac déi tadc quen thudc nhu SC5,
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Kha nang sinh 16i

2008 2009 Ql/10
LN Gop/DT 8,3% 865% | 37.3%
LN HBKD/DT 8,3% 63,8% | 33.8%
LNST/DT 0,1% 551% | 253%
ROA 0,0% 1,2%
ROE 0,0% 2,4%

Nguén: BCTC DTA
Cau truc tai chinh

2008 2009 Ql/10
Cau tric tai san
Phai thu/TTS 71,5% 64,5% 61,9%
HTK/TTS 3,2% 2,4% 6,3%
TSCD/TTS 8,8% 17,8% 19,0%
Cau triac vén
T6ng ng/TTS 612% | 509% | 50,4%
Ng vay/TTS 13,0% 14,3% 16,9%

Nguén: BCTC DTA

CTCP Bia Oc Sai Gon, INVESCO,...
Thi truéng - Vi thé cong ty

Du an chinh hién nay ctia DTA la tai Dong Nai, Nhon Trach (du an khu dé thi Detaco
47,3ha gan trung tam thanh phé méi Nhon Trach). Ngoai ra, mét sé du an sap dugc
trién khai tai Tp. H6 Chi Minh, Binh Duang, Phi Quéc.

Xét trén tiéu chi vén diéu |é va téng tai sdn, DTA dang |a mét tén tudi kha khiém tén
so vGi cac céng ty trong nganh. Su khac biét sé dén tir 2010 khi mét s6 du an tiém
nang da va dang duoc trién khai nhu khu dé thi Detaco (Nhon Trach), du 4n khu biét
thu Phi Quéc,... sé gilp khdng dinh hon nla vi thé cla Detaco trong nganh. Ngoai
ra, mot thuan Igi ctia DTA 1a méi quan hé tét véi SC5 sé giup Cong ty c6 kha nang
ti€p can nhing du dn quy mé va tiém nang Idn hon trong tuong lai.

Rai ro kinh doanh

Nguén thu chl yéu trong 2010 clla DTA dén tir du 4n dat nén tai khu vuc Nhon
Trach, D6ng Nai. Bén canh nhiing tiém nang khéng thé phl nhan, van c6 d6 rdi ro
vé lugng cung du an I16n hon cau do su “bung” 1én qua néng cla thi trudng BDS khu
vuc nay trong thdi gian qua.

Ngoai ra, chti yéu stic hat cla thi trudng bat déng san tai day dén ti nhimng ky vong
vé cac du an ha tang nhu dudng cao t6c Tp. HCM - Long Thanh - Dau Giay; cang
Phudc An, san bay Long Thanh,... Vi vay, dé néng cla nhiing dy an & day sé phu
thudc vao tién dé clia cac co s& ha tang nay.

Pau tu tai chinh

Tinh dén cudi 2009, t6ng gia tri dau tu tai chinh cta DTA 1a 46,9 ty déng, tuong
duong 22,5% t6ng tai san. Trong dd, 79% la cac khodn dau tu vao cac cdng ty lién
két, lién doanh c6 hoat ddng gén lién véi hoat déng chinh clia Cong ty.

Gia tri von gop

(triéu déng) Muc dich gép von

Cong ty

CTCP SC5
CT TNHH Céng Minh

CTCP dau tu va khoang
san VICO

23.025 Khai thac kinh doanh CC An Phic

3.170 Khai thac kinh doanh CC Tan Phudc
1.063 Mua c6 phan & ménh gia (10.000 déng)

Téng 27.258

Trong Q1/2010, DTA da ky thda thuan véi CTCP Dau tu va Phat trién Tai Nguyén vé
viéc trd thanh c6 déng sang lap vai 10% von diéu 1&. Ching téi danh gia day la
khodn dau tu cé tiém nang kha I6n véi 30 nghin ha dat riing va ven bién tai tinh
Quang Ninh.

Tinh hinh tai chinh

Chi tiéu tang truéng: Doanh thu 2009 chi bdang 2 so véi doanh thu 2008. Su sut
giam trong DT 2009 ch( yéu do su sut gidm clia hoat déng kinh doanh VLXD - 8 ty
déng (2008) va 1,2 ty déng (2009). Tuy nhién, LNST lai ghi nhan muc tdng day an
tugng, gap 250 lan tir 10 triéu (2008) 1én gan 2,5 ty (2009). Trong 2009, hoat déng
moi gidi BDS t6 ra rat ¢ hiéu qua vdi ty suat Igi nhuan cao la ngudn thu chl yéu clia
DTA, day ciing la ly do dan dén LNST 2009 tdng manh.

Kha nang sinh loi: Trong 2009, Céng ty da cho thdy su céi thién rat dang ké trong ty
suat Igi nhudn gdp (LNG). Cu thé, DTA dat dugc muc 86,5% ty suat LNG trong 2009;
0 VGi 8,3% clia 2009. Thanh qué nay dén tir chién lugec ddy manh hoat dong moi
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gidi von co ty suat lgi nhuén rat cao trong 2009. Trong 2010, hoat ddng méi gidi ti€p
tuc dugc thuc hién vai cac du an c6 tham gia dugc dua vao khai thac nhu cao 6c My
Duc, Lakeside, Saigonres Tower. Cling trong 2009, ty suat sinh lgi ROE, ROA bat dau
cho thay nhiing dién bién tich cuc hon.

Cau truc tai chinh: Trong 2009, DTA cling da gia ting st dung vén vay, téng vén
vay ngan hang ctia Céng ty tdng hon 2 1an nham trién khai du an khu dan cu Detaco
tai Nhon Trach. Thang 09/2009, vén diéu lé clia DTA dugc tang ti 40 ty |én mdc 100
ty hién tai va DTA chinh thuc trd thanh cong ty dai ching. Nho vay, ng vay NH ¢6
tang tU 13% trén tong tai san (2008) 1én 14,3% (2009) nhung ty & ng/tdng tai san lai
giam (ttr 61,2% con 50,9%).

Hang tén kho trong 2009 tang dén 82,7%, chiém ty trong I&n trong téng tai san -
65,4%. Khoan muc nay chu yéu la chi phi dén bu, giai tda ctia du an KDC Detaco tai
Nhon Trach.

Du phdng - Dinh gia
Du phéng

Doanh thu & lgi nhuén: Ty trong 16n trong nguén thu 2010 cta DTA sé dén tu du
an KBDT Detaco tai Nhan Trach. Trong 2010, DTA du tinh dua vao khai thac 112,6
nghin m? dat nén. Ching t6éi du phong doanh thu clia du dn nay dua trén tinh kha
thi vé gia ban cling nhu tién d6 ban hang va thu tién ctia Cong ty.

Trén co s& xem xét suc tiéu thu tur cdc du an xung quanh nhu du an Phudc An, Long
Tho ¢6 vi tri va nhiing dac diém tuong ting v&i du 4n cla Detaco tai day. Chdng toi
udc tinh trong 2010, DTA ¢6 kh3 nidng chuyén nhuong dudc khodng 35% téng dién
tich kinh doanh véi muic gia géc tur 2,5 triéu/m? trd [én tly vi tri khu dat. Doanh thu
tir du an nay udc tinh trong 2010 khoang gan 111 ty déng, tuong Ung khoang 35,5
ty dong lgi nhuan gop. Véi gia dinh phan dién tich dat nén con lai sé tiép tuc dugc
chuyén nhugng vdi ty 1& 45% va 20% trong 2011 va 2012; doanh thu tuong Ung tu
2011 dén 2014 sé lan lugt khoang 85 ty, 107 ty, 11 ty va 17 ty dong.

Xin luu y nhitng udc tinh trén chua bao gém nguén thu ti cac phan khac nhu nha
phd, biét thy, trung tdm thuang mai,thudc cac giai doan sau clia du an.

Bén canh du &n trén, DTA con c6 ngudn thu kha 8n dinh ti hoat ddng kinh doanh
VLXD va méi giGi BBS. Ching téi udc tinh DT tir moi gidi sé tir 11 ty - 13 ty dong tu
kinh doanh mét phan can hé My Buic do SC5 lam chd dau tu. Do ban chat hoat dong
nay la dau tu va tu khai thac sdn phdm cia SC5 va DTA. Sau khi trit cac khodn chi phi
lien quan nhu hoa héng, ban hang,... Lgi nhuan gép gan nhu khéng déi, khoang 11
ty - 13 ty déng.

Doanh thu ti kinh doanh VLXD khoang 2 ty v3i cac hgp déng cung cap vat tu cho
cac dy an cla cac déi tac quen thudc. Véi ty suat lgi nhuan gop gia dinh khoang 8%,
Igi nhuan gop sé khoang 160 triéu.

Trén co s nhiing udc tinh trén, ching t6i du bao DTA sé dat khoang vao khoang
125,9 ty déng doanh thu, vugt 15,9% so vai ké hoach 108,6 ty. Lgi nhuan gdp udc
tinh khoang 50,8 ty. Sau khi trir cac khoan chi phi ban hang, quan ly, Igi nhuan sau
thué 2010 khodng 35,9 ty, tuang duong muic EPS 3.589 d6ng/cé phiéu..

Bang can ddi ké toan
Chudng téi cho rang sé khéng cé bién déng manh vé co cau ngudn vén. Trong qua

trinh trién khai cac du an tiép theo, DTA sé lén ké hoach tang vén diéu l& 1én 200 ty
vao cubi 2010 nham dap Ung cho nhu cau dau tu cac du an.
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Téng hgp P/E va P/B nganh

Vén héa

Trailing

. 8 P/E i
(ty VND) 31/03/09
535 7.900 9,1 40
DIG 6.200 10,5 28
NTL 2.640 3,4 4,8
TDH 1.894 6,4 1,5
BCI 3.144 15,2 2,6
NBB 1.465 16,0 2.4
TIX 684 9,8 1,6
HDG 2.025 10,6 3,2
:l';: 10,0 3,1

Theo ké hoach so bd, DTA sé phat hanh 5 triéu ¢ phiéu cho ¢§ déng hién hu,
500.000 c6 phiéu cho CBCNV véi gid bang ménh gia, con lai 1a phat hanh cho NDT
bén ngoai vai gia 15.000 déng/cp. S8 tién thu dugc khodng 112,5 ty déng dé dau tu
Du an khu biét thu Detaco Phd Quéc (50 ty déng) va Du én Cum cao 6c¢ va Khu TTTM
DETACO Tan Phu (62,5 ty déng).

Pinh gia

Chung t6i két hgp st dung phuong phép tinh gia tri tai san rong (NAV), P/E va P/B
dé dinh gia c6 phiéu DTA.

Dai vai phuong phap NAV, ching t6i tién hanh udc tinh lai gia tri sdn xuat kinh
doanh d& dang cla du an khu dé thi Detaco tai Nhon Trach do tinh kha thi cao cla
du an nay. Trén co s& than trong, ching toi st dung hé sé chiét khdu trung binh
khoang 15%.

DaGi v6i phuong phéap P/E va P/B, ching téi tham khao muc P/E va P/B ti trung binh
thi trudng — hién dang khoang 10 va 3,1. Nhin nhan mot cach khiém tén vé quy mé
vén cling nhu nhiing gi da lam dugc clia Céng ty trong qué khir, ching téi cho rang
st dung mot ty |é chiét khau 15% trén P/E va P/B nganh la hap ly.

Phuong phap dinh gia NAV
31/03/2010 DPinh gia lai

Hang tén kho 131.683 444,371
+ Nguyén liéu & vat liéu 251 251
+ Chi phi san xuét kinh doanh dé& dang 131.293 443.981

- DA khu d6 thj Detaco 129.874 442,562

- Khdc 1.419 1.419
+ Thanh ph&m tén kho 139 139
(Taézzg ;‘gr?rl‘(:j;‘ 26.455 26.455
Tai san dai han 54.338 54.338
Téng tai san 212.476 525.164
Ng ngdn han 64.241 64.241
No dai han 42.896 42.896
Téng no 107.137 107.137
Tai sdn rong 105.339 418.027
NAV trén méi cp 10.534 41.803

Ma tran dinh gia

M6 hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quan
P/E 31.219 20% 6.244
P/BV 31.672 20% 6.334
NAV 41.803 60% 25.082
Gia binh quan 100% 37.660
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SO LUGC NGANH BAT DONG SAN

T6c d6 dé thi hda va su gia tang dan s6 nhanh chéng khién cho cau vé nha & Viét
Nam cling dang tang rat nhanh. Theo sé liéu clia Vietnam Report, nam 2010 du kién
dan s8 & khu vuc thanh thi khodng 29,2 triéu ngudi va can khodng 438 triéu m? nha
& dé dap dng nhu cau nha theo chuan dién tich nha & binh quan 15m2/ngudi. Dén
nam 2020 du kién dan s6 séng tai thanh thi sé 1a 35,1 triéu ngudi va sé can 702 triéu
m? nha 8. Nhu vdy, giai doan tir 2010 dén 2020 Viét Nam sé can c6 thém 264 triéu m?
nha & mdi tai thanh thi. Day sé la can cu rat quan trong cho cac doanh nghiép trong
nganh tiép tuc manh dan dau tu vao cac du an dia 6c c6 tiém nang via dugc su
khuyén khich cia chinh phi vita @m bao nguén thu lgi nhuan cho cong ty.

Phan khic nha & gia trung binh va thap van dugc chon lya nhiéu. Mac du nguén
cung dugc du bdo sé kha déi dao trong cac ndm sdp tdi, tuy nhién cac phan khic
nha gia thap va trung binh van cé kha nang thu hut dugc nhiéu su quan tdm do phu
hagp tui tién clia s6 lugng déng ngudi. Han niia, 70% trén 80 triéu dan dudi 30 tudi la
luong khach hang déi dao, 16p tré Viét Nam ngay cang cé xu hudng thich séng riéng
khi 1ap gia dinh mdi. Cho nén, thi trudng can hd ndéi chung van dugc danh gia con
tiém nang 16n.

Bén canh d6, su hoan thién ca s& ha tang sé khién cho nhiéu nha dau tu quan tam
dén bat déng san khu vuc vung ven, ngoai thanh. Péng Nai la mét trong s6 do, véi
quy hoach vung Tp. HCM (gém Tp. HCM va bay tinh lan can la Binh Duong, Binh
Phudc, Tay Ninh Long An, Dong Nai, Ba Ria - Viing Tau, Tién Giang) dén 2020 va tam
nhin dén 2050, du bao dan sé Ving vao 2020 khoang 20 - 22 triéu ngudi véi ty & do
thi hda 80%. DE&n 2020, hai con s6 nay la 30 triéu va 90%.

Nam trong quy hoach trén, Déng Nai sé la cuc d6i trong phia Péng Tp. HCM, dugc
xac dinh la dia ban quan trong vdi dién tich dat tu nhién 58.948 km2. Dan sé hién
nay la 2,1 triéu ngudi va dén 2020 du bao khoang 3,8 triéu ngudi. Ca tinh hién dang
257 du &n khu dan cu dang dugc quy hoach tap trung. Nhu vay, c6 thé néi tiém
nang clia nganh BDS tai khu vuc nay con rat nhiéu.

Tuy nhién, nganh bat déng san van con mot sé khoé khan trudc mat. Thi trudng nha
dat hién nay van dang trong giai doan tram lang va phat trién chua thuc su 6n dinh.
Nhiing van dé nhu nha dau co thao tung day gia cé Ién cao, thi tuc hanh chinh
rudm ra, phuc tap van con ton tai va lam han ché nhiing ngudi c6 nhu cau thuc su.
Tuy vay, nhin t8ng thé thi trudng bat ddng san Viét Nam hién van con non tré va
dang trong giai doan truéng thanh, cho nén nhiing doanh nghiép ¢6 nang luc thuc
su va c6 chién lugc ding dén van cé kha nang tdng trudng vi vé dai han trién vong
phat trién clia thi trudng bat dong san 1a khéng thé ph nhan.

Bang thong ké tém tat s liéu kinh doanh cac doanh nghiép tiéu biéu Dv: ty déng

Ma
CK

Market Cap
19/05/10

(ty VND)

DT 2009
(ty VND)

LNST 2009
(ty VND)

EPS BV Trailing P/BV Quy 1/2010
4 quy 31/03/09 P/E 31/03/09 Doanh thu LNST

(VND/cp)  (VND/cp) ) ) (tyVND)  %KH (ty

o
VND) % KH

SJS
DIG
NTL
TDH
HDG
KDH
SJS

7.900
6.200
2.640
1.894
2.025
1.710

7.900

1.100
1.631
1.374
482
758
123
1.100

730
607
408
280
181
44
730

8.635 19.868 91 4,0 81,0 3,50% 384 5,09%
5.897 22,523 10,5 2,8 135,6 6,78% 51,6 10,31%
23.961 16.850 34 4,8 27,2 1,65% 4,0 0,79%
7.824 32.753 6,4 1,5 58,6 9,30% 47,3 17,80%
9.405 31.431 10,6 32 130,3 16,92% 62,0 24,82%
1.379 23.990 37,3 2,1 84,2 13,95% 32,0 17,62%
8.635 19.868 91 4,0 81,0 3,50% 384 5,09%

Nguédn: Stox,VDSC
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PHU LUC

2008 2009 2010E
Bao cao két qua kinh doanh (Pv: ty déng)

Doanh thu 9 5 126
Lgi nhuan HBKD 1 3 49
Lgi nhuan truéc thué 0 3 48
Lgi nhuén sau thué 0 2 36
EBIT 0 3 47
EBITDA - 4 48
Bang can ddi ké toan (Pv: ty dong)
Tién mit 1 1 32
Tai san ngan han 79 156 131
Tai san ¢6 dinh 12 13 13
Téng tai san 103 209 214
T6éng ng vay 13 30 55
Téng ng 63 106 94
Vén chd sé hitu 40 103 118
Téc d6 tang trudng (%)
Doanh thu - -50% 2676%
Lgi nhuan trudc thué - 25125% 1481%
Lgi nhuan sau thué - 24870% 1337%
Téng tai san - 102% 3%
Vén chd sé hitu - 156% 15%
Kha nang sinh Igi (%)
Loi nhuan gép / Doanh thu 8,3% 86,5% 40,4%
Lgi nhuan trudc thué€ / Doanh thu 0,1% 66,7% 38,0%
Lgi nhuan sau thué / Doanh thu 0,1% 55,1% 28,5%
ROA 0,0% 1,2% 16,7%
ROE 0,0% 2,4% 29,9%
Hiéu qua hoat ddong (1an)
Vong quay Tang tai san 0,1 0,0 0,6
Vong quay Vén chd sé hiiu 0,2 0,0 1,0
Vong quay cac khoan phai thu 271 0,6 25,0
Vong quay hang t6n kho 0,1 0,0 0,7
Vong quay cac khoan phai tra 04 0,0 6,3
Kha ndng thanh toan (lan)
Kha nang thanh toan hién hanh 2,95 2,49 4,40
Kha nang thanh toan nhanh 0,20 0,36 1,37
Kha nang thanh toéan tién mat 0,02 0,17 0,86
Cau tric vén (%)
T6ng ng/ Vén chd s hitu 157,8% 103,7% 79,7%
Ng vay / Téng tai san 13,0% 14,3% 25,7%
T6éng ng/ Téng tai san 61,2% 50,9% 44,0%




BAO CAO PHAN TiCH CONG TY VDSC($
Ngay 15/7/2010 CONG TY C6 PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET

LICH SU PHAN TiCH
Ngay phat hanh Loai bao céo Khuyén nghi Gia tai ngay phat hanh Gia dinh gia

BAO CAO PHAN TiCH CONG TY

Béo cdo nay dugc lap nham muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cdo dugc lap trén co s& phan tich hoat dong ctia doanh nghiép, du phong két qua kinh
doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp ly clia ¢6 phiéu tai thai diém phan tich. Ching t6i
da c6 géng chuyén tai day dd nhimg danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé céng ty vao bao cdo nay. Nha dau tu
mong mudn tim hiéu thém hodc ¢c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang
cla ching toi.

Céac loai khuyén cao

- Khuyén cdo ‘"MUA’: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh cao hon gia thi trudng 25% - 30%.

- Khuyén cao ‘BAN”: khi gia tri hgp ly dugc xac dinh thdp hon gia thi trusng.

- Khuyén cdo ‘NAM GIU": 13 khuyén cao trung 1ap, nha dau tu dang s& hitu c8 phiéu cé thé tiép tuc ndm gitt hodc xem xét
ban chét 13i; nha dau tu chua s& hitu ¢8 phiéu thi khdng mua hodc xem xét chuan bi mua.

- Khung thai gian dau tu: Cac khuyén cao Dai han, Trung han, Ngan han tuong (g véi khodng thdi gian 1an luot la trén 1
nam, ti 3 thang dén 1 nam, va dudi 3 thang.

GIGI THIEU

CTCP Chuing Khoan Réng Viét (viét tit [a VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2007, dugc phép thuc hién day dd cac nghiép
vu chiing khoan gém: méi gidi, ty doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC
da mé rong mang ludi hoat dong dén cac thanh phé I6n trén toan qudc. V&i thanh phan cd doéng chién lugc cling 1a ddi
tac I6n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung d6i ng(i nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC c6
tiém luc vé con ngudi va tai chinh d€ cung cdp cho khach hang nhiing san phdm - dich vu pht hgp va hiéu qua. Dac biét,
VDSC 1a mét trong s6 it cac cong ty chiing khodn dau tién quan tdm phéat trién ddi ngl phan tich va uu tién nhiém vy
cung cap cac bao cao phan tich hé trg théng tin hiu ich cho khach hang.

Phéng Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cdp cac bao cdo vé kinh t€ vi mé va thi trudng ching 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 lugi

Trusé chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM

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

Chi nhanh Sai Gon Chinhanh Ha Ngi Chi nhanh 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 ba Nang Chinhénh Can The

48 Tran Pha - TP. Da Nang 8 Phan Binh Phung - TP. Can Tho

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao cao nay dugc chuin bi cho muc dich duy nhat la cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cu, chién
lugc va hoan canh cu thé cla tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y thiic cé thé cé cac xung dét lgi ich &nh hudng dén tinh khach quan cda
ban bdo cao nay. Nha dau tu nén xem béao cao nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bd trach nhiém déi
vGi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. VDSC tuyét d6i khéng chiu trach nhiém déi vi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét
hai, d6i véi viéc st dung toan bd hoac timg phan thong tin hay y kién nao cta ban bao cao nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao clia
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cio hay quan diém cu thé trong ban cdo cio nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc VDSC thu thap ti nhiing nguén ma ching téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, chiing téi khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia chiing téi ¢é gié tri dén ngay ra bio co va
¢6 thé thay d6i ma khéng can bao céo trudc.

Ban béao cdo nay dugc gili ban quyén va la tai sdn ctia VDSC. Moi sy sao chép, chuyén giao hoic stia d8i trong bat ky trudng hgp ndo ma khéng cé
su déng y ctia VDSC déu trai luat. BAn quyén thudc VDSC, 2010.
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