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HOA BINH SECURITIES
Gia hién tai : 28,000 d/cp

DSN ( H SX) Gia du kién: 33,000 — 37,000 d/cp

CTCP CONG VIEN NUOC DAM SEN
r1nh Ngoc Duen duyentn@hbse.com.vn
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NGAY NIEM YET
26/10/2010

Bdng 2: M4t sé chi sé tai
chinh

CHi SO
BV 13,828
EPS du kién 4,734
P/E du kién 5.915
P/B du kién 2.025

Bdng 1: Thong tin chung

Tén phap dinh: Cong ty C6 phan Cong vién nudc Dam Sen

Tén tiéng anh: Daseco

Tén viét tat: Dam Sen Water Park Coporation

Von diéu lé: 84,500,000,000 VND

Tru sé chinh: 03 Hoa Binh, Phuong 3, Quan 11, Tp. Ho6 Chi Minh
Dién thoai: (84-8) 38588 418

Fax: (84-8) 38 588 419

Website: www.damsenwaterpark.com.vn

Nguon: HBS Research

HOAT PONG TAI CHINH

Nguon: Ban céo bach — CTCP Céng vién mieée Pam Sen

Bdng 3: Cac chi tiéu tai chinh co ban

2008 2009 9T/2010
Téng tai san (ty déng) 98.209 101.963 128.037
DTT(ty dong) 66.665 91.647
LN tir hoat dong KD 26.316 44.772
LNST(ty ddng) 21.829 33.588
Khi ning thanh toan ngin han 7.95 16.44 8.50
Kha nang thanh toan nhanh 7.87 16.30 8.48
Hé s ng/TTS (%) 6.00% 4.00% 8.74%
Vong quay hang ton kho 103.75 91.13 107.55
Vong quay téng tai san 0.80 0.87 0.82
LNST/DTT (%) 32.67% 30.62% 36.65%
ROE (%) 0.28% 25.75% 32.17%
ROA (%) 26.30% 26.53% 30.00%
Cb tiic (%) 35.00% 27.00% -

Nguon: Ban céo bach— CTCP Céng vién nuwée Pam Sen
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KE HOACH 2010-2012

LICH SU HINH THANH

Bdng 4: Mét sé chi tiéu ké hoach

2010 2011 2012

DTT (ty ddng) 86.000 94.000 105.000
LNST (ty ddng) 26.500 29.400 33.500
LNST/DTT (%) 30.81% 31.28% 31.90%
LNST / VCSH (%) 31.36% 34.79% 39.64%
Co tic/ Von diéu I¢ (%) 28.00% 31.00% 35.00%

Nguon: Ban céo bach— CTCP Céng vién nuwée Pam Sen

Tién than Céng ty C6 phan Coéng Vién Nudc Bam Sen la Cong ty TNHH Cong
Vién Nudec Pam Sen duoc lién doanh giita Cong ty Du lich Phii Tho - thudc
Tdng Cong ty Du lich Sai Gon va Cong ty C6 phan Sai Gon véi s vén ban dau la
43,9 ty ddng hoat dong kinh doanh trong linh vuc cung cip dich vu vui choi giai
tri — thé thao dudi nuéc va lién két vai Cong ty Dich vu Phii Tho dau tu khai thac
C4c tro choi tai Cong vién Vin hoa Dam Sen.

Ngay tir khi méi thanh lap, Cong ty da xéac dinh tap trung vao xay dung, lip dat
c4c thiét bi tro choi hién dai dé cung cap dich vu vui choi giai tri, cac tro choi dudi
nudc va nhanh chéng duge xem 14 mot trong nhimng cong ty dau tién cung cap cac
dich vu vui choi gidi tri va thé thao dudi nudc tai Viét Nam.

DPén nim 2003 Cong ty thuc hién chuyén déi tir md hinh Cong ty TNHH sang
Cong ty cd phan. Trong qué trinh hoat dong kinh doanh, dé dap ¢ng nhu cau vén
kinh doanh ciing nhu von dau tu phat trién mg rong mé hinh kinh doanh, nam
2007 Cong ty Co phan Cong Vién Nude Dam Sen thyc hién ting vén Diéu 1§ tir
43,9 ty dong ting 1én 65 ty dong va trong nim 2008 Cong ty ting vbn Diéu 16 tir
65 ty dong lén 84,5 ty dong.

Bdng 5: Qua trinh ting vén diéu |¢
Von diéu 18
Thoi gian tang thém (ty

Von dicu 1¢ Hinh thire tang

one) (ty déng)
20/08/1998 43.9
Phat hanh CP cho CD hién
05/01/2007 11.10 55.00 Y
Phéat hanh CP cho CP hién
17/12/2007 10.00 65.00 e e
25/12/2008 19.50 84.50 Phat hanh CP thutng cho

CD hién hitu

Nguén: Bdn céo bach— CTCP Céng vién nuwée Pam Sen
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LINH VUC KINH DOANH Nganh nghé kinh doanh chinh:

« Dich vu giai tri, vui choi, thé thao dudi nuéc va cac dich vu khac (an udng,
cho thué do tam, ban hang luu niém).

« Dich vu du lich lir hanh néi dia va qudc té
« Van chuyén hanh khéch bang taxi

« Mua ban ruou bia, thudc 14 noi, thiét bi may mac, linh kién, vat tu, nguyén liéu
va san pham phuc vu nganh thé thao dudgi nuéc, nganh nha hang — khéach san.

« T6 chirc biéu dién nghé thuat chuyén nghiép

«  San xuét vat liéu xay dyng, san pham may tre I, gém str, keo déan tong hop

CO CAU CO PONG V6i 8.45 triéu cb phan, Daseco hién c6 téng sé 339 cb dong trong d6 c6 4 ¢d dong
la t6 chirc va 335 ¢6 dong ca nhan(khong c6 c¢o dong nha nudce va nude ngoai).

Biéu do 1: Co ciu cé dong tai ngady 20/07/2010

B CO dong so hitu
trén 5% von co
phan

39.52%

® C6 dong so hitu
tir 1 - 5% von ¢b
phan

Co dong sd hitu
dudi 1% von cd
phan

Nguon: Ban céo bach— CTCP Céng vién nuée Pam Sen

Bding 6: Danh sach cé déng ndm giir tiv trén 5% Vén cé phan ciia Cong ty tinh
tdi thoi diém 21/07/2010

STT Cb dong 16n S6 ¢ phan Ty 18 (%)
Cong ty TNHH mot thanh vién )
1. Dich vu Du lich Phi Tho 2,833,871 33.54%
2. Ngan hang TMCP Viét A 1,917,450 22.69%
Téng cong 4,751,321 56.23%

Nguén: Ban céo bach— CTCP Céng vién nwée Pam Sen

TRIEN VONG NGANH Dua trén s ligu thong Ié cua Tong Cuc thong ké, thanh phé Ho Chi Minh 14 thanh
phd ¢6 muac thu nhap binh quan dau ngudi ca nhat ca nude trong nam 2008. Vi
tdng san pham trén dia ban theo gia thuc té nim 2008 dat 289,550 ty dong, dan sb
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HOAT PONG KINH
DOANH

trung binh 12 6.84 triéu ngudi thi GDP binh quan cua mdi ngudi dan thanh phé H)
Chi Minh & muc 2,534 d6 la My /nam. Véi cac yéu t vé dan sé thu nhap, nhu cau
tiéu dung, nhu cau vui choi giai tri s& 1a co s dong luc chinh gitp nganh du lich —
giai tri tai Thanh phé HO Chi Minh mé rong phét trién trong thoi gian tai.

Theo chién lugc phat trién kinh té - xa hoi dén nam 2010 cia S& Van hoa, Thé
thao va Du lich thanh phé H6 Chi Minh, thanh phé H5 Chi Minh dugc xéac dinh 1a
trung tdm du lich hang dau cua Viét Nam cin dwoc wu tién phat trién dé tao ra su
cai thién vé mat chat, dwa du lich that sy tré thanh mot nganh kinh té mii nhon,
g6p phan tich cuc vao qué trinh chuyén dich co cau kinh té cho thanh phé va hd
tro cho nganh du lich céc tinh phy can. Dy kién téc d6 ting truong GDP cia nganh
du lich thanh phé sé& dat 13,9% trong giai doan 2006 - 2010.

- Hoat @ong kinh doanh chinh
Hoat dong kinh doanh ciia DASECO duoc chia thanh 03 khu vuc bao gom:
e Hoat dong kinh doanh dich vu vui choi giai tri: Céng vién nudc va Coéng
vién khung long;
e Hoat dong kinh doanh in ubng va dich vu nha hang: Quiy phuc vu
Fastfood va nha hang - tiéc cudi;
e Dich vu khéc: dich vu giri dd, dich vu cho thué d6 tim, chup hinh luu
niém va cac dich vu khac.
- Tinh hinh doanh thu, chi phi:

Biéu do 2: Tinh hinh Doanh thu (2008-9T/2010)
&0

2008 2009 QT 2010

B Dich vu vl choi gai trd B Dichvunhahang ™ Dichvukhac

Nguén: Bdn céo bach— CTCP Céng vién nuwée Pam Sen
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Biéu @6 3: Tinh hinh Lei nhugn gép (2008-9T/2010)
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2008 2009

B Dich wu v cho mai tr B Dich vunha hang

oT2010
B Dich vukhac

Nguén: Bdn céo bach— CTCP Céng vién nuwée Pam Sen

Biéu @6 4: Tinh hinh chi phi (2008-Q2/2010)

- Chi phi gia von hang ban: bao gom
cac chi phi chu yéu nhu: chi phi nguyén
vat liéu, thuc pham cho nha hang — tiéc
cudi, quay fastfood, hang hdéa phuc vu
kinh doanh trong c6ng vién, chi phi nhan
vién, chi phi dich vu mua ngoai... Do dac
thi ciia Cong ty 1a cung cap dich vu vui
choi giai tri nén chi phi khdu hao tai san
¢ dinh hiru hinh, tai san ¢ dinh vé hinh
duogc dua vao gia von hang ban

- Chi phi ban hang: bao gdom céc
khoan nhu chi phi lvong, BHXH, BHYT,
chi phi quang cao, chi phi khuyén méi, va
chi phi to chiic cac tro choi vao chi phi
ban hang. Tai thoi diém 9 thang dau nim
2010, chi phi ban hang chiém 6,21% trén
doanh thu thuan do tai thoi diém nay
Cong ty tang chi phi quang céo, tang chi
phi céc hoat dong té chic biéu dién dé
chuan bi thu hit du khéch trong cac dip
1€ 30/4 va 1/5

Trong co cau chi phi ban hang, chi phi
quang cdo chiém khoang 50% tdng chi
phi, tiép theo Ia chi phi tién lwong chiém
hon 16% - tuy nhién chi tiéu nay tang
khong dang ké qua cic nim va ting chu
yéu la chi phi quang cao nham thu hat du
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khach dén véi Cong vién nude Dam Sen.

- Chi phi quan IY doanh nghi;ép bao ¢ 00
gom: Chi phi phan bo tra truéc ngan han, 6.45%
va dai han, chi phi khau hao tai san quan  g.40%
ly, chi phi lwong nhan vién quan ly,

BHXH, BHYT, chi phi quan ly, chi phi  6.20%
dao tao... va cac chi phi bang tién khac.
Co ciu ty trong chi phi quan 1y trong niam
2009 cua Cong ty la 5.350 triéu ddng, 5.77% 5.80%
chiém 6,45% trén doanh thu thuan, ting 580% - Bl
14,59% so vGi nam 2008 (chi tiéu nay la
5,77% cho nam 2008). Chi phi quan ly
doanh nghiép tai thoi diém 9 thang dau 5 400 , ,

nam 2010 Chiém 5,80% doanh thu 2008 2009 9T 2010
thuan, chi phi nay ting 30.79% S0 VGi Chi phi quan 1y DN/DTT
cung ky nam trudc, tuy nhién doanh thu

trong 9 thang dau nim nay 1a 91.647 ty

ddng, ting hon 37,43% doanh thu so voi

cung ky nam truée. Co cu chi phi quan

ly trén Ia hop 1y khi doanh thu ting dan

dén loi nhuan ting

6.00%

560% — —7r @— —

VI THE CONG TY Bdng 7: So sanh quy mé DASECO véi mgt sé cong ty cling nganh ‘
Don vi : Ty dong

Chi tiéu DSN TCT VPL

Tong tai san 95.817 90.026 7,185.714
Vén chi sé hiru 91.994 81.199 1,184.351
Vén diéu 1¢ 84.50 31.97 1,799.057
Doanh thu thuin 66.665 49.519 727.020

Loi nhuan sau thué 25.417 26.437 85.293
ROA (%) 26.53% 33.61% 1.647%
ROE (%) 27.00% 36.45% 7.568%

Nguon: Téng hop

Cong vién nude Dam Sen nam trong quan thé dich vu vui choi giai tri Cong vién
Vin hoa Dam Sen, 1a mot trong nhitng cdng vién 16n va hién dai nhit cua ca nudc.
Trai qua hon 10 nam hoat dong trong nganh, Cong vién nudc Dam Sen da khang
dinh duoc vi thé cua minh trong nganh dich vu giai tri.

So Vi cac cac cong ty khéc trong nganh thi DSN ¢6 quy mé twong dbi nho nhung
ty suét sinh i cao.

Thang 12 -2010 [7]



MOT SO HQP PONG LON

NHAN DINH

Bing 8: Mt sé hop dong cung cip dich vu tham quan du lich da ky két va dang
thuee hién trong nam 2010

PVT: triéu dong

STT Khach hang Giatri Hb
1 Cty Du lich Hoang Thai Dwong 60.00
2 Cty TNHH TM — DL Thwong hiéu Viét 80.00
3 Du lich Hoa Pan 80.00

Nguén: Bdn céo bach— CTCP Céng vién nuwée Pam Sen

Chién Iwgc kinh doanh ciia DSN trong thoi gian téi:

- Cong ty dang tiép tuc dua ra nhimng giai phap nang cép cai tao va dau tur
thém mot s trd choi mai la thay thé cac trd choi cii kém hdp din nhim
thu hat du khach dén vui choi giai tri tai Cong vién nuéc Dam Sen, dap
g nhu cau thi hiéu cta du khach.

- Dau tu cai tao Cong vién khing long, ting cuong tu liéu mé hinh khing
long tién héa qua nhiéu thoi ky nham thu hat du khach tham quan Cong
vién khung long, tao diém nhan vé sy khac biét v6i cac dia diém vui choi
khéc ciing nhu tao stc hap dan cho du khach nho tudi, dong thoi bd sung
thém kién thire vé cac loai khung long thoi tién sir va tro thanh kién thuc
ngoai khoa cho hoc sinh.

- Ngoai linh vic kinh doanh dich vu vui choi giai tri, Cong ty s& dau tu
m¢é rong mang du lich, nha hang khach san, dich vu spa dudi hinh thic
g6p vén lién doanh, mua ¢6 phan ctia cac don vi c¢6 thuong hiéu, tiém lyc
phét trién va cé kinh nghiém trong nganh du lich — thuong mai.

o Ddnh gid: Cin cir vao sb liéu thu thap duoc vé ké hoach tiang truéng doanh thu,
loi nhuan dy kién cua Cong ty trong vong 3 nam sap téi (2010 — 2012), ching
t6i cho rang tiém nang phat trién cua Cong ty ¢ phan Cong vién nudc Dam Sen
mic tuong ddi kha quan. Doanh thu va kha ning sinh loi caa céng ty tuy khéng
¢6 dot bién nhu nhidu cong ty khac nhung lai ting 6n dinh & mic 10 — 12%.
Mt khac, véi hiéu suat sinh 10 cao trong nam 2009 va két qua hoat dong sau 9
thang dau nam 2010, loi nhuan sau thué cua cong ty dat 33.588 ty dong_vuot ké
hoach ca nam 2010: 26.75%_cho thdy su hoat dong hiéu qua cia CTCP Céng
vién nugc Dam Sen.

« Dinh gia: Bé han ché rui ro, chlng t6i sé& tinh toan gia co phiéu CTCP Cong
vién nudc Dam Sen dya theo 2 phuong phép co ban 1a Chi sé gia thi truong P/E
va Gia tri s6 sach P/B:
> Phwong phap P/E:

Véi dir kién loi nhudn sau thué ndm 2010 cia DSN dat 26.5 ty dong. Nhung két

thiic 9 thang dau nam 2010, Cong ty da dat 33.588 ty dong, theo phirong phdp an

toan chiing toi wée lwong LNST quy 4 bang 20% LNST 9 thang dau ndm nén LNST
dur kién niam 2010 ciia DSN dat 40.306 ty dong. Cong ty khong c6 ké hoach ting
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von trong thoi gian cudi nam 2010 nén sé lirong c6 phiéu binh quan luu hanh nam
2010 ciia DSN la 8.45 trigu cé phiéu. Do do, EPS du kién nim 2010 ciia DSN
dat 4,733.73 d/cp.

Hién nay, P/E trung binh nganh dich vu du lich va gidi tri vao khoang 10.8 lan.
Néu so sanh véi mat bang chung cia nganh thi DSN ¢6 quy mé twong doi nhé va
toc do tang truong loi nhudn thap nhung ty suat sinh lei cao nén chiing téi wéc
Iwong P/E du kién ciia DSN vao khodng 8 — 9 lan. Vi vdy, so véi mic P/E trung
binh cia nganh dich vu du lich va gidi tri thi gia cia DSN c6 thé dat duoc miic
40,000 — 42,500 d/cp.

> Phwong phap P/B:

Véi sé heong c6 phiéu binh quan liew hanh nam 2010 cia DSN 1a 8.45 trigu cé
phiéu, gia tri von chu so hiu tai ngay 30/9/2010 dat 116.847 ty dong nén ching
16i wée lwong gia tri s6 sdach nam 2010 ciia DSN 12 13,828.05 d/cp.

Hién nay, P/B trung binh ciia nganh dich vy du lich va gigi tri vao khodng 3.1 lan.
Véi quy md va hiéu qua hoar déng san xuat kinh doanh cia DSN chiing téi woc
lirong P/B du kién ciia DSN vao khodng 2.2 — 2.5 lan. Vi vdy, so véi mic P/B
trunh binh cza nganh dich vu du lich va gidi tri thi gia cia DSN c6 thé dat dicoc
mzzc 30,000 — 34,500 d/cp.

Két hop 2 phwong phdp:
Phwong phap P/E: 40,000 — 42,500 d/cp
Phuwong phap P/B: 30,000 — 34,500 d/cp

Vi ty 18 két hop 2 phwong phap P/E (30%) — phwong phdp P/B (70%) thi gia
ciia DSN c6 thé dat marc 33,000 — 37,000 d/cp.

Nhu vy, néu so sanh véi mgt bang chung ciza nganh dich vu du lich va gidi tri
thi gia ciia DSN sé c6 thé dat dwoec mirc 33,000 — 37,000 d/cp.
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KHUYEN CAO

Ban b&o c4o chi nham muc dich cung cp thong tin va luu hanh trong HBS, cac chi nhanh va cac khach hang.
Bio c4o nay khong huéng toi hodc co y dinh phan phdi cho bit ci ca nhan hay td chic 1a cong dan hoic séng tai
nhitng khu vuc va lanh thé ma viéc phan phdi, xuét ban hogc sir dung né trai véi quy dinh va phép luat cua khu
vuc hoic 1anh thd do.

Béo co khong duoc coi 1a myc tiéu dau tu, tinh hinh tai chinh va nhu cau dic biét ciia nguoi nhan dugc ban bao
cdo. Thong tin va y kién trong bao céo khong va khong nén dugc coi la mot dé nghi, khuyén nghi thuc day
mua/ban mot chang khoén cu thé, cac thwong vu dau tu lién quan hoic cac hoat dong dau tu khéc.

Thong tin trong ban bao cao dugc Iy tir nhitng ngudn duoc coi la chinh xac va hop 1y tai thoi diém phat hanh
ban bao céo. Ching t6i khong dam bao ring ban bao cao bao ham tat ca nhiing thong tin nha dau tu yéu cau.
HBS hoic cac chi nhanh khong dam bao céac théng tin va y kién trong béo céo 1a hoan toan chinh xac, hop ly,
toan dién va khong co sai s6t. HBS va chi nhanh khong chiu trach nhiém phap Iy vé hau qua thua I6 hozc thiét
hai vé& tai chinh do sir dung ban béo céo nay.

Céc quan diém thé hién trong bao cao 1a quan diém ca nhan cia ngudi phan tich vé chitng khoan hoic cong ty
dugc phan tich. Nguoi phan tich khdng phai chiu trach nhiém truc tiép hodc gian tiép vé két luan hodc khuyén
nghi cu thé nao trong ban béo céo.

Nha dau tu nén tu tién hanh viéc thim dinh thong tin trong bao céo, bao gom ca xem xét c4c muc tiéu dau tu ca
nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cau cu thé, dong thoi tham khao y kién cua chuyén gia tu van tai chinh caa minh
Vé cac Van dé luat phép, kinh doanh, tai chinh, thué trudc khi tham gia vao bat ky giao dich nao lién quan téi cac
chirg khoan dugc néu trong bao céo.
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HOA BINH SECURITIES

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN HOA BINH
HBS - HQP TAC CUNG PHAT TRIEN

34 Hai Ba Trung — Quan Hoan Kiém — Ha Noi

Tel.: (84 4) 39368866;

HBS RESEARCH

Truwéng phong Phan tichva Nguyén Phuc Thinh
Tw van
Chuyén vién phan tich : Vii Thai Ha

Nguyén Thi Kiéu
Lé Huy Cwong
Trinh Ngoc Duyén
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