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o Ly ké dén quy 11 2010, NTL d& ban 2.1 ha dw an khu dé
thi ma&i Bac qudc 16 32 tai thi trAn Tram Tréi, huyén Hoai
Bwe, tinh Ha Tay, dem lai doanh thu khodng 570 ty.
Cung voéi lwgng tién mét hon 300 ty dau ky, NTL hién tai
dang duy tri sb dw tién mat 1én téi hon 800 ty.

e K& hoach lgi nhuan nam 2010 ctia NTL la 700 ty dwa
trén co s& gia ban 20 triéu ddng/m2 dat dw an Tram Troi.
Tuy nhién, thuc té trong hai quy dau ndm céng ty da ban
v&i gia tir 25 tridu déng dén 30 triéu ddng/m2. Dy kién,
2.9 ha dat trong k& hoach ban con lai ntra cudi nam cé
thé dat murc gia ban téi thiéu 28 trieu ddng/m2. Sy gia
téng v& gia ban sé dem lai kha nang vuwot loi nhuan tét
so v&i ké hoach dé ra. Lwong tién mét thu dwoc cho
phan ban dét ntva cudi nam c6 thé dat hon 800 ty déng.

e Tbng lwong tién mat thu dwoc trong ban d&t ndm nay
(néu thuc hién hét) cé thé dat hon 1.400 ty déng. Sé tién
nay dwoc dw tinh sé st dung dé& mua lai nhitng dw an da
dwoc cip phép clia chi dau tw thiéu nang lwc vé vén véi
gia hop ly va thoi gian thue hién dw an trong thoi gian
khéng dai dé ddy nhanh dong tién cho viéc thwe hién dw
an Tay b6 tir nam 2013 tr& di.

e NTL phan bd chi phi cho dw an Tram Trdi dwa trén co s&
gia hach toéan (cao hon 40% so v@&i chi phi phat sinh thwc
té) trong nam 2009 va nra ddu nam 2010. Nhw vay, chi
phi phat sinh ghi nhan cho phan dét chua ban con lai
khong dang k& va gop phan gia ting loi nhuan cho NTL
trong ntva cudi 2010 va 2011.

e Doanh thu va lgi nhuan ndm 2010 chd yéu dua trén ky
vong vao viéc ban dat dw an Tram Tréi. Dy an Khu d6 thi
Dich Vong da thwc hién gan hét va da phan ghi nhan
trong cac nam trwéc, chi mét phan nhé con lai ghi nhan
trong ndm nay tuy nhién ty trong chiém khong dang ké.

e Tiép sau dy an khu d6 thi méi Bac quéc 16 32 sé |a dw
an khu dé thj Tay Do: 1a mét dw an c6 tiém nang lon. Véi
dw &n nay, cong ty da ‘dat 1 chan’ vao chudi vanh dai 4
ctia Ha Noi. Cong ty hién da c6 gidy phép dau tw cho dw
an nay. Dy kién trong 2 ndm t&i sé& c6 doanh thu.

Vén héa TT (ty VND) 2.673,20 Gia hién tai (VND) 81.500
KLGD BQ 30 ngay 80.583 Gia cao nhat 52 tuan 177.000
SLCP dang LH (triéu CP) 32,80 Giathdp nhat 52 tuan 55.000
Vén diéu & (ty VND) 328 P/E 4 quy gan nhét (x) 6,36
EPS diéu chinh (VND) 12.812 P/B 4 quy gan nhét (x) 4,77
Lai cb tie (%) 3,68 % s& hiru nwéc ngoai 20,55
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Loi nhuan sau EPS dieu P/E ngay

C6 phiéu thué Ity ké 4 quy  chinh ngay  13/07/2010
gan nhét (VND)  13/07/2010

(o]} 337.203.276.445 4.491 8,79

HDC 97.354.713.457 6.291 8,43

LCG 233.974.366.333 6.239 6,41

TDH 274.439.348.413 7.246 6,90

P/E binh quén co
trong so theo von
héa thi trwdng 7,75

Cb phiéu clia cac cong ty so sanh c6 hé sd P/E binh quan 1a 7,75x. V&i
gia thuyét P/E clia NTL twong dwong véi binh quan nay va EPS diéu
chinh tinh dén ngay 13/07/2010 14 12,812.00 ddng, thi gia cb phiéu NTL
vao khodng 99.353VND/cp. Chung t6i cho rang day la mic gia hop ly
dé& nam git trung va dai han.

Phong Phan tich dau tw, Cong ty Cé phan Chirng khoan FPT
Chuyén vién: Hoang Vii Ngoc Oanh - OanhHVN@fpts.com.vn
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THONG TIN CHUNG VE CONG TY

Tién than la xi nghiép Xay dwng T Liém thanh 1ap tlr 1974. Nam 1992, xi nghiép nay dwoc sat nhap véi Xi
nghiép van tai thdy va Xi nghiép gach Tl Liém tao thanh mét doanh nghiép Nha nwéc mang tén Cong ty Dau tw
xay dwng va Kinh doanh nha Tt Liém. Ngay 16/06/2004, cong ty dwoc co phan héa thanh Céng ty cb phan xay
dung va kinh doanh nha. Thang 5/2007, cong ty déi tén thanh Céng ty cd phan phat trién d6 thi Tl Liém voi tén
viét tat la LIDECO.

Cac don vi trwe thubc:

e N&m gil trén 50% vén cb phan: Cong ty cd phan LIDECO 1, Céng ty ¢b phan LIDECO 6

e 03 xi nghiép xay lap, 01 xi nghiép xay lap dién nwéc va ha ting

e Cac ban quan ly dy an.

Hoat ddng san xuét kinh doanh chinh:

e DAu tw phat trién va kinh doanh khai thac cac dy an khu dé thi méi, khu nha & va khu cong nghiép;
e Xay dwng cac codng trinh dan dung, giao théng, thay lgi, cdng nghiép;

»  Cung cép cac dich vy tw vin dau tw xay dung cong trinh: quan ly dy an, 1ap dy an dau tw, thiét ké xay dung
cbng trinh, kiém dinh chat lwgng cdng trinh va thiét bi xay dwng;

¢ Kinh doanh bét dong san;

e Kinh doanh cac dich vy khu d6 thi va khu céng nghiép;
e Khai thac vét liéu xay dwng;

¢ Nhap khdu may méc thiét bi phuc vu xay dwng;

o Thiét ké, xay dyng duwong day tai dién, tram bién ap dén 35KV; thiét ké hé théng dién cong trinh dan dung,
cbng nghiép va dieu khién tin hiéu giao théng;

e Kinh doanh san giao dich bat ddng san.

CAC HOAT DONG CHINH TRONG CO’' CAU DOANH THU

Doanh thu cia NTL dwoc déng gép chi yéu béi hoat ddng kinh doanh nha (chiém ti» 49% nam 2006 dén
86% nam 2009) va kinh doanh xay I&p (gidam tlr 51% n&m 2006 xubng 14% nam 2009). Sy gidm sut cla
ty trong doanh thu ttr thi céng va su gia tdng cGa doanh thu ti kinh doanh bat déng sén qua cac nam cho
thay cong ty dang dan dan tap trung vao thé manh ctia minh 1a bat déng san.

Co cAu doanh thu NTL
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Hoat déng kinh doanh nha: hoat dong nay chiém ty trong Ién nhét trong co cu doanh thu va trong ndm 2009 c6
tbc d6 ting trwéng vuot bac so véi ndm 2008. Trong d6 cé thé chia lam 2 mang: kinh doanh ha tang va dét va
kinh doanh nha xay s&n. Mang kinh doanh ha tAng va dat c6 loi nhuan kha cao dic biét cong ty cé quy dat rong,
vi tri tbt, dworc mua véi gia vén thp. Mang kinh doanh nha xay sén tuy doanh thu cao nhwng mang lai lei nhuan
thdp hon. Cong ty hién dang tap trung chinh vao linh vic kinh doanh ha tang va dét.

Hoat déng kinh doanh xay I&p: ty trong déng gép giam dan qua cac nadm. Tuy cé ty suét lgi nhuan thép tir 5% dén
7% nhung hoat ddng nay gép phan 6n dinh ngudn thu cta NTL trong thoi ky thi truerng bat déng san cé nhivng
tin hiéu bat loi va hoat ddng kinh doanh nha tré nén khé khdn hon. Ngoai viéc thi cdng nhirng céng trinh theo dw
an do chinh céng ty 1am chi dau tw, NTL con nhan thiu cac cong trinh bén ngoai khac ch yéu la cac cong trinh
thudc vén ngan sach.




Du an nay dwoc chudn bj thii tuc dau tw tir ndm 2006, khdi cong nam 2007 voi tong dién tich 38 ha trong d6 dién
tich dat thuwong mgi la 16ha. Dy an nam & phia bac qudc 10 32, thj tran Tram Trdi, huyén Hoai Blrc, tinh Ha Tay
do NTL Iam chi dau tw 100%.

Nam 2009, dy an nay da hoan thanh ha tang vé mat co ban va da dem lai doanh thu hon 790 ty dong cho NTL
véi khodng 6ha ha tang va dat dwoc ban.

Pay cling chinh la dw an mang ,sé lai doar]h thu va lgi nhuan cho cong ty trong nam 2010 vé) 2011. Tpeo ké
hoach, nam 2010, céng ty ban tiép 5ha ha tang cga dy an nay voi gia 20 triéu dong/m2. Tinh dén thdi diém nay
cong ty da thyc hién ban dwoc 2,1 ha chia lam 2 lan:

e Banlan 1: khoadng 1,1 ha dwgc ban véi gia 25 triéu ddng/m2
e Banlan 2: 1 ha dwoc ban vai gia 30 triéu ddng/m2
Trong d6, cong ty da thu vé& dwoc 400 ty ddng, con hon 150 ty ddng duw kién sé tiép tuc thu trong quy 3.

2,9 ha con lai ¢o thé tiép tuc duoc ban trong quy 3 va quy 4, gia dy kién co thé ban dwoc dat téi thiéu 28 trigu
dong/m2.

Loi thé ciia NTL trong tinh hinh thj trweyng hién nay la céng ty d& hoan thanh san phdm nhung khéng phai chiu ap
lwc vé tai chinh do d6 c6 thé chi ddng trong viéc tiéu thu sdn pham ma it phu thudc vao dién bién cua thi trwong.
Do vay, Céng ty hoan toan c6 thé& chi dong chd doi gia dat tang cao hon trong khi k& hoach 2010 gan nhw da
dwoc hoan thanh.

V& phan b6 chi phi, theo dy toan xay dung, gia thanh mot m2 dét thudc dw an nay la 4 triéu déng/m2 trong d6 co
1,7 triéu dong tién dat 1a cb dinh, gia thanh ha tAdng cho m6t m2 14 2,3 triéu dong/m2 Trong thuc t&, gia vén cho
xay dwng ha tang chi bang 60% gia tri dw toan va cong ty da thyc hién phan b chi phi theo dy toan tr nam 2009
cho 6ha. Nhw vay, voi gia thuyét dén hét ndm nay cong ty hoan thanh ké hoach ban tiép 5 ha va tiép tuc phan bd
theo chi phi theo du toan thi v& ban chat gan nhw toan bo chi phi thwe té phat sinh ctia dw an dwoc ghi nhan
trong 2009 va 2010. Sang ndm 2011, ching t6i danh gia loi suét ctia quy dat con lai rat cao do gia thanh hau nhw
khéng con.

V& phan xay I&p cia dw an nay, NTL hién dang tiép tuc vira xay vira ban ‘cudn chiéu’ tirng khu. Céng ty da
chuyén ddi tr xay dwng khu hdn hop nha thap tang sang nha cao tang v&i tdng cong 20 tda. Hién nay cong tac
giai phong mét bang dwdng 32 dang tién hanh rat tét va chi con khoang 30% la hoan tat. Cong ty ky vong sau khi
giai phéng xong dwong 32, gia dat dw an Tram Trdi sé tiép tuc dwoc nang lén va loi nhuan tir phan sé ban thoi
gian t&i dwoc ky vong tiép tuc cao hon so véi mac dem lai trong hién tai.

Khu d6 thi méi Dich Vong:

e Du an nay |a mot trong nhitng dy an dau tién sau khi cong ty dwoc cd phan héa vao ndm 2004. Dy an co
tdng dién tich 22,5ha gém 4 tda chung cw cao tdng No9B1 cao 18 tAng, No9B2 cao 21 tang, No10 gébm cac
tda nha cao tir 32 dén 47 tang trén dién tich 5.265m2 va No11 gbém 2 tda nha cao 32 tang trén dién tich
4.641m2. Ngoai ra dy &n nay con bao gdm 154 nha biét thw, nha lién k&, 2 trudng cip 1 va cap 2, 2 nha tré.

e Daylady ér] mang lai nguén thu chi dao cho NTL trong giai doan 2007 — 2009, doanh thu vé' lgi nhuan tw
dw an nay hau nhw da dugc ghi nhan trong bao cao tai chinh tir nam 2009 tré vé trwedec. Dy kién chi con vai
chuc ty dong tr dw an nay sé dwoc hach toan vao thoi diém cudi nam.

Khu dé thj Tay Dé:

e Duoc xay dung trén dién tich 116ha tai Tay D6, huyén Hoai Blre, tinh Ha Tay trong dé dién tich dét thwong
mai chiém 84ha. Day 1a dw an NTL gdp vén lién doanh 50% v&i cong ty CP phat trién nha Tay D6 dau tw
xay dwng ha tang k§ thuat va ha tAng x& hoi. Dy an nay sé bat dau duoc thwc hién tr ndm 2013 va day
dworc coi la dw an co ban tao ra dong tién cho NTL trong suét khoang théi gian 5 ndm sau do.

e Ve tién d6 thuc hién, NTL cho biét hién nay dw an nay da hoan tat cac thi tuc can thiét va dang cho qui
hoach Hé [\léi. Cong ty da dwoc cap giay phép dau tw va da ‘dat mot chan’ vao chudi vanh dai 4 dwoc danh
gia la rat tiem nang trong thoi gian toi.




Vén didu l& 21,000 37,800 82,000 164,000 164,000
Téng ngudn vén 41,992 144,372 294,194 259,427 557,767
Tbéng tai san 260,866 394,697 660,373 965,940 1,171,436
% tang truéng 51.30% 67.31% 46.27% 21.27%
Doanh thu thudn 120,737 196,138 450,383 371,307 1,379,554
% tang truéng 62.45% 129.63% -17.56% 271.54%
Loi nhuan trwéc thué 30,653 104,409 163,048 79,023 713,250
% tang truéng 240.62% 56.16% -51.53% 802.58%
Loi nhuan sau thué 29,079 104,409 131,523 61,812 530,403
% tang truéng 259.05% 25.97% -53.00% 758.09%
Loi nhuan sau thué cb déng cong ty me 29,079 104,409 131,523 61,812 530,403
% tang truréng 259.05% 25.97% -53.00% 758.09%
QI 2010 2009 2008 2007 QI 2010 2009 2008 2007
Doanh thu thuan 27.244  1.379.554 371.307 450.383 DT thuan YoY (%) 37,33 271,54 (17,56) 129,63
Loi nhuén gop 1.967 707.855 129.873 167.953 LNthuan YoY (%) (23,39) 758,09 (53,00) 25,97
Thu nhap tai chinh 10.366 16.798 4.002 6.458 VCSH YoY (%) 112,79 115,00 (11,82) 103,78
Chi phi tai chinh 1.464 (13.299) 40.059 1.052 Tong tai san YoY (%) 17,76 21,27 46,27 67,31
Loi nhuan thudn HDKD 6.180 715.891 78.991 165.892 Loi nhuéan gop bién 4
Loi nhuan truéc thué 5392 713250 79.023  163.048 quy gan nhat (%) 722 5131 3498 37,29
% Loi nhuan thuan bién 4
Thué TNDN 1.348 159.194 17.211 31.525 o1 hhuan
L yeh 3 thué 4.044 530.403 61.812 131.523 quy gan nhat (%) 22,68 >1.89 2121 36.83
¢i nhuén sau thué . : : : ROA 4 quy gan nhéat (%) 0,33 49,63 7,60 24,93
3/31/2010  12/31/2009  12/31/2008  12/31/2007 L
- - ROE 4 quy gan nhat (%) 0,93 129,81 22,33 59,98
Tién & twong duwong tién 347.094 373.831 70.730 57.884 .
N B EPS co ban (VND) 25.754 32.507 N/A N/A
Pau tw TC ngan han 862 862 - 59.815 Kha nang thanh to
5. 2 a nang thann toan
Pr?al th:J ngan han 221.168 198.032 156.295 172.735 hién hanh (x) 1.87 2,02 133 1.60
Hang ton kho 560.744 486.089 654.916 242.626 Téng no vay chiu
Tai san ngan han khac 100.252 83.752 59.389 53.469 15i/Von chii s& hivu (X) 0,00 0,18 0,17 -
Tai san c6 dinh & XDCB 12.697 11.980 6.488 5.535 Téng ne/Vén chi s&
PAu tu dai han 21.246 14.871 15.972 66.021 hiku (x) 1,26 1,10 2,72 124
Tai san dai han khac 1.892 2.020 2.149 2.289
TONG TAI SAN 1.265.954  1.171.436 965.940 660.373 p - .
. GT vbn hoa TT (ty VND) 1.893,73 1.000,00 3.143,60
No¢ ngan han 658.286 566.618 706.235 365.999 N 4
Nor dai h 47 050 47 050 »78 179 P/E 4 quy gan nhat (x) 6,90 6,41 14,35
Q dal han . .
v; ha ', hi 0,618 950 42 90419 P/B (x) 1,48 0,95 2,64
Tgr;; :ZcLOLLuVON 560.61 557.767 59.427 4.194 Lai cb tirc (%) 3.00 375 172
1.265.954  1.171.436 965.940 660.373 ROA (%) 15,85 14.76 723
ROE (%) 23,59 25,81 17,65
EPS diéu chinh (déng) 7.246,00 6.239,32 4.041,62
LN gop bién (%) 50,61 36,40 58,05
LN thuan bién (%) 61,78 42,81 46,92
Ty 1& TT hién hanh (x) 3,30 1,97 3,02
Téng ng VCSH (x) 0,37 0,63 1,39
S& hiru nwde ngoai (%) 38,53 11,10 31,42

e N&m 2009, doanh thu thudn t&ng manh 2,7 |&n trong d6 cht yéu 1a doanh thu tlr hoat déng kinh doanh nha dat 1.180
ty v&i dong gop chi yéu tir dw an Tram Tréi (790 ty) va mot phan dw an Dich Vong — nha No9B2 (349 ty). Loi nhuan
thuan theo d6 ciing tdng manh, gap 4 14n so vé&i ciing ky. Doanh thu tai chinh ciing tdng 3 14n trong d6 chu yéu 12 I
tién gtvi 6 ky han lam loi nhuan thuan theo do 1a loi nhuan sau thué ting truwdng rat tét. Nhw vay cé thé thay cong ty
da co nhitng budc phat trién vwot bac so véi ndm 2008, ndm day kho khan khi thi trudng bat dong san sut giam
manh.

e Qui 1 ndm 2010, doanh thu va loi nhuan déu & mc thap. DBiéu nay 1a do doanh thu tlr hoat dong kinh doanh nha
chwa dwoc phan anh. Doanh thu clia cac cong ty bat dong san ciing nhw NTL ¢6 tinh d6t bién do d6, két qua qui 1
chwa phan anh hét tinh hinh c& ndm. Theo tién d6 NTL dang thuc hién cac dw an nhw da néu & trén, ching tdi danh
gia ndm nay cong ty cé kha nang tang trwéng tét.




Ngoai ra, theo woc tinh véi s6 tién thu vé ti dy an Tram Troi trong nam 2009 va tir 2,1 ha da ban duoc trong quy 1
va ttr 2,9 ha tlr nay dén cudi nam, cong ty co6 nguon tién kha doi dao co thé tiép tuc dau tw vao cac dy an khac. Vé
dai han, dong tién tlr dw an Tay D6 sé tiep tuc goi dau cho dw an Tram Tréi.

Trong nd&m 2009, tién t&ng manh do doanh thu bang ti&n t&r kinh doanh nha dwgc phan anh. NTL co loi thé 1a tan
dung dwoc ngudn tién dwoc khach hang tra trudc do do khong bi ap luc vé tai chinh . Céng ty hién dang st dung
phan I&n tién dé& gtri Ngan hang nhadm dem lai ngudn thu én dinh va s&n sang dé& ddu tw cho cac dy an mang tinh
ngén han. Kha nidng thanh toan hién hanh va kha nang thanh toan nhanh ctia NTL kha tét, ndm & muc trung binh
clia cac cong ty so sanh.

Céng ty co hang ton kho Ion (41% tong tai san nam 2009 va tang 1én 44% trong qui 1 ndm nay) trong d6 chi yéu la
chi phi san xuat kinh doanh d& dang phan anh phan chi phi chua dwgc phéan bo cla cac dy an bat dong san chua
hoan tat.

No' ngan han chiém 48% tbng tai san trong nam 2009 va 52% trong qui 1 2010 chd yeu la do ngwdi mua tra tién
trwdc va ng thué. Trong khi d6, ng dai han rat thap, chi twong (ng voi 4% tong tai san. Cong ty co kha nang tan
dung vén do khach hang tra trwéc nén khong phai vay dai han. Loi thé tir viéc tw chi vé tai chinh cho phép cong ty
cht dong trong viéc chon thei didm tiéu thu san phdm khi gia thj trwdng & mire thuan loi.

Nam 2009, ROE tang manh do Igi nhuan bién tang 1,3 1an, vong quay tng tai san tang 1,8 Ian tuy don bay tai chinh
giam nhe. ROA ciing tang cao gan 5,5 lan. Bau nam 2010 2 chi s6 nay giam do dac trwng nganh.

C6 phiéu cla cac cong ty so sanh c6 hé sé P/E binh quan theo trong sd vén hoa thi truwdrng & 7,75x. V&i gid thuyét
P/E cGa NTL twong dwong véi binh quan nganh va EPS diéu chinh tai thdi diém 13/07/2010 1a 12.812 ddng/cp thi
gia c6 phiéu NTL vao khoang 99.353 ddng/cp. So v&i mirc gia thi trwdng tai thdi diém hién tai thi cd phiéu nay cé gia
thi trworng thap hon so véi gia tri ndi tai dwoc xac dinh theo phwong phap néu trén.

Tuyén b6 mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bdo cao nay dwoc cung cép b{)i FPTS dwa vao cac ngudn thong tin ma FPTS coi 1a dang tin cay. cé s&n va mang tinh hop
phép. Tuy nhién. ching t6i khong dam bao tinh chinh xac hay day du cla céac théng tin nay.

Nha dau tw si dung bao cao nay can Iwu y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chét chii quan clia chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw st
dung bao cao nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao céac thong tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh ddu tw clia minh ma khéng bi phu thudc vao bét ki rang budc
ndo v& mat phap ly ddi véi cac thong tin dwa ra.

Cac théng tin cé lién quan dén cac chirng khoan khac hodc cac théng tin chi tiét lien quan dén cd phiéu nay c6 thé dwoc xem tai
http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwec cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Céng ty chieng khodn FPT

Céng ty Cé phan Chirng khoan FPT Céng ty C6 phan Chirng khoan FPT Céng ty Cé phan Chirng khoan FPT

Tru s& chinh Chi nhanh Tp. Pa Nang Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh

Tang 2 — Toéa nha 71 Nguyén Chi Thanh 124 Nguyén Thj Minh Khai — Quan Hai Chau 31 Nguyén Céng Tr& - Phudng Nguyén Thai
Quan béng Pa - Ha Nai - Viét Nam Tp. PaNéng - Viét Nam Binh

PT: (84.4) 37737070/271 7171 PT: (84.511) 3553 666 Quan 1 - Tp. H6 Chi Minh - Viét Nam

Fax: (84.4) 3 773 9058 Fax: (84.511) 3553 888 DT: (84.8) 6 290 8686

Fax: (84.8) 6 291 0607


http://ezsearch.fpts.com.vn/

