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NBB: Cong ty Co phan dau tw Nam Bay Bay

Gi¢i thiéu chung

NBB Ia don vi thanh vién caa
Tong Cong ty xay dwng cong
trinh giao théng 5 (Cienco 5),
dwgc thanh lap vao quy

11/2005. NBB chinh thirc niém
yét trén Hose vao 18/02/2009.
Vén diéu & hién tai cia NBB
la 154 ty dong.

Dau tw kinh doanh BDS va thi
coéng xay lap la hai Iinh vuc
hoat déng chinh clia NBB.
Ngoai ra, NBB con thwc hién
khai khoang va san xuat cong
nghiép.

Théng tin cé phiéu
(16/02/2011)

N Volume

Dec-2010  Jan-2011 Feb-2011

Gia cb phiéu (VND)
Sé CP dang lwu hanh
Vén hoa (ty d)

% s& hiru nha DTNN
% s& hitru Nha nwéc

KL trung binh 10 ngay

Thong tin doanh nghiép:
Pia chi: 151 Hoa Lan, P.2,
Quan Pha Nhuan, Tp. HCM
Pién thoai: 08 — 3517 1539
Fax: 08 — 3517 1559

Email: nbb@nbb.com.vn
Website:
http://www.nbb.com.vn

Dai dién doanh nghiép:
Ong: Tran Van Hiru
— Giam dbc Tai chinh

Chuyén vién phan tich:
Ngbé Hoang Diém Chi
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Doanh thu (tr.d) 342.953 535.000 850.000 Doanh thu (tr.d) 163.844 112.406
Ty suét lgi nhuan gop 30% 25% 27% Ty suét loi nhuan gop 30% 21%
Loi nhuén rong (tr.d) 93.598 140.000 160.000  Loi nhuén rong (tr.d) 83.696 20.517
EPS (d) 6.141 9.174 8.888 Ty suét lgi nhuan rong 51% 18%
Tang truéng EPS 71% 49% 3%  Tong tai san (tr.d) 1,920.859  1.985.558
P/E (1an) 12,9 8,7 8,9  Taisan ngén han (tr.d) 1.566.327  1.634.857
P/B (1an) 2,0 1,5 1,3 No ngén han (tr.d) 271.813 254,864
Cb tirc/gia 1,8% 1,8% 1,8% V6n chisé hivu (tr.d) 691.437 777.126
ROE 15,2% 14,1% 14,5% Hé sb thanh toan hién hanh 5,8 6,4
ROA 5,5% 6,4% 6,7% Hé sb no/Vén chi s& hiu 1,7 1,5

Quan diém dau tw

NBB la mét trong nhitng doanh nghiép hoat déng hiéu qué cia Cienco 5 véi téc do téng truéng doanh
thu va lgi nhuén trung binh 67% va 235%/ndm trong vong 3 ndm tr& lai ddy. NBB hién dang sé& hiu
mét quy dét kha Ién duwoc mua gié khé ré véi danh muc 9 dw én da va dang dau tw, gitp bdo dam
nguén doanh thu it nhét trong vong 3 ndm t6i. Chiing téi cho réng tiém néng téng truéng tuong lai cta
céng ty trong linh virc bat déng sén la kha Ién khi cdn nhéc céc dw én cé vi tri dep, dugc quy hoach tét
va kha néng sinh 10i cao tai quén 8 va rai rac cac tinh thanh ca nuwdéc.

NBB ciing hoat déng trong linh vurc thi cong xay Iap, vi ty trong chiém khodng 10% co céu doanh thu.
Ngoai ra, NBB dang thuc hién cac hoat déng khai khoang va san xuat céng nghiép. Tuy nhién, cac
hoat ddéng nay chwa dworc dinh hwdng la chd lure va chi thure sw ¢ hiéu qua tir giai doan 2012 tré di.

V6i wéc tinh loi nhudn khodng 16 ty déng trong quy IV, gitp néng liy ké LNST 2010 dat mirc 140 ty
déng, cé phiéu NBB dang duoc giao djch tai P/E va P/B I 8,7 va 1,5 tai mic gid 79.500d/cp — miic
khéa cao so v6i dinh gia chung cda nganh (nganh BDS: P/E: 7,4 & P/E: 1,5). Chung t6i cho rang cé
phiéu NBB khéng con hép dan trong ngén han. Tuy nhién, xet dén nhiing trién vong dai han cda
nganh va bén than doanh nghiép, chiing téi vdn cho rdng day la mirc dinh gia khé hop ly.

Chung t6i c6 chat quan ngai vé trién vong cda thj truong BDS, déc biét Ia tai khu vuc Tp.HCM trong
ngén han. Sy bién dong gla nguyén ligu déu vao ciing sé anh huong dén loi nhuén cta céng ty. Déc
biét, swr kém thanh khodn cta cé phiéu nay ciing lam gidm hép dan véi quyét dinh dau tw vao NBB.

Hoat dong

Pau tw kinh doanh BBS: sé& ddng vai trd dong luc tang trwdng cho NBB trong hién tai va twong lai.
Doanh thu va lgi nhuan cda hoat ddng nay tang trwéng trung binh 116% va 208% trong 3 nam qua.
Cong ty da thanh cong véi phan khic thi trwéng dat nén va can hd cho ngudi cé thu nhap trung binh
va kha. Ty suét lgi nhuan kha cao, vao khodng 50% cho phan khic d4t nén va 25% - 30% cho can hod
nguyén nhan chd yéu 1a do doanh nghiép tich Ity dwoc quy dat gia ré trong qua kher. Hién nay, NBB
kién tri theo chién lvgc xay dwng xong, sau d6 ban & dw an; cong ty khong chl trwong chuyén
nhwong hay mua di ban lai dw an. Mac du dinh hwéng nay sé khong mang lai doanh thu/lgi nhuan dét
bién cho NBB, tuy nhién, chiing t6i danh gia cao cach thirc nay vi sé tao ra sw tang trwdng &n dinh va
khéng tao nhiéu rii ro cho hoat déng kinh doanh chinh.

Cum dy an can ho ctia NBB tap trung chii yéu & quan 8, doc theo Dai 16 Pong Tay. Véi viéc Dai 16 nay
duwoc thong xe vao cudi 2009, khodng cach tir cac dy an nay vao trung tdm thanh phd chi mat téi da
15-20 phut. Cac dy an BBS nam doc con dwdng nay da nhan dwoc sy quan tam lén cla nhiéu nha
dau tw. Diéu nay cho thay tiém ndng cac dw an ctia NBB. Day chinh 1a yéu t6 tao nén strc bat cho
cong ty trong thoi gian t&i.

Hau hét cac dw an dang trién khai ciia NBB déu gan nhw hoan thanh dén bu giai phong mat bang va
dong tien st dung dat, khong chiu nhieu anh hwéng cla ‘Nghi dinh 69. Cac dw an tai Tp. HCM dang
dwoc day nhanh tién do, riéng cac dy an tai cac tinh thi trién khai dwa trén thdm do nhu cau thwe.

NBB da kha thanh cong véi cac dy an KDC Bac Phan Thiét, KDC Bac Liéu, Carina Plaza va dang tiép
tuc trién khai KDC Son Tinh, City Gate Tower v&i thong tin chi tiét nhw sau:
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S&  Vén DT dat Trién khai
Dv an da va dang dau tw Pija diém hitu  dau tw ?nTZ) KD G('?,/N;B Tién do
(%) (tyd) (m2) 0
KDC — TTTM Bac Phan Thiét  Binh Thuan 100% 250 414.000 131.094 100 2005-2010 Da hoan thanh kinh doanh vao 2010
KDC ven séng Bac Liéu Bac Liéu 100% 285 502.323 236.555 100 2006-2012 Xem chi tiét bén dwoi
Khu can ho Carina Plaza Q.8 — Tp.HCM 95% 908 19.412 91.816 100  2007-2011  Xem chi tiét bén duoi
Khu can ho City Gate Tower Q.8 — Tp.HCM 95% 1.872 21.924 135.923 100 2007-2013 Xem chi tiét bén dudi
KDC Son Tinh Quang Ngai 100% 810 1.026.963  495.642 50 2008-2012 Xem chi tiét bén dudi
Khu can hé Diamond 2007-2013 Pa dwoc phé duyét 1/500, dang tién
Q.8 — Tp.HCM 20% 2.981 41.497 220.934 92 N

Riverside hanh den bu gidi tda

L 2008-2014 Da dwoc phé duyét 1/500, dang tién
Khu can ho NBB Garden llI Q.8 — Tp.HCM 90%  5.183 81.679 469.561 93 R o

hanh dén bu gidi tda

% L . ) 2008-2014  Hoan tat hd so phé duyét 1/500,dang

Khu biét thy B6i Thay san Quéng Ninh 60% 343 406.209 113.617 - x . .
trién khai cam moc ranh gi¢i dw an
KDC Buéng Nguyén Van . . 2008-2013
Linh Gia Lai 100% 1.465 949.000 434.900 - ba duwogc phé duyét 1/500
in
X 2008-2015  Da dwoc cap gidy Chirng nhan dau

Khu nghi dwéng De Lagi Binh Thuan 100% 1.570 2.163.806  770.901 -

tw va phé duyét 1/500

Nguén: NBB

Khu cdn hé Carina Plaza: Pay 1 ngudn thu I&n nhat cia NBB trong 2010 va dang trong giai doan hoan thién, dw kién quy
11/2011 sé giao nha. Dy an hién da ban dwgc 577/736 can véi gia ban trung binh trwéc do la 14 trieu/m>. Tién do thu tién cac
can ho da ban 1a 76%. Dugc biét cac can ho con lai cling dang dwoc thwong lvong dé dat mua cho chwong trinh tai dinh cw
Quén 1 va gia ban hién nay la 19 triéu/m?2. Hién nay, c6 rat nhiéu dy an dang dwoc trién khai chay doc theo truc dwong Dai 16
DPoéng Tay nhwng chang téi danh gia du an Carina ctia NBB cao hon nh¢ vj tri ndm ngay mét tién dwong Dai 16 nay trong khi
hau hét cac dy an khac déu IUi vao so véi mat dwong khoang 200m.

Khu cédn hé City Gate Tower: ndm déi dién Carina Plaza Dv an da lam xong mong, du kién quy 1/2013 giao nha. Hién da ban
250/844 can hé v&i gia mua trung binh 18,5 triéu dong/m va da thu tién 15% sb c&n ho ban dwoc.

KDC ven séng Bac Liéu: NBB da hoan thanh 100% khéi lwong xay I&p. Cong ty da ban duoc 673/2.012 nén (bao gébm ca
phan tai dinh cw) véi gia ban trung binh 2,9 triéu/m?. Gia vén hang ban vao khoang 1,2triéu/m?®. Phan dét tai dinh cw da duoc
ban hét. NBB da thu tién 50% sb nén ban duorc.

KDC Son Tinh: da ban 568/2.697 nén véi gia ban trung p‘lnh 3,2 triéu/mz. GVHB: 1,5-1,6 triéu/m2 va thu tién 10%. NBB hién
chwa hach toan doanh thu ban hang ctia KDC nay. Dy kién sé& phan bd trong giai doan cac nam téi.

Cac mang hoat dong kinh doanh khac:

Xay Ié{p la mét trong nhitng mang hoat dong thir chinh ctia NBB vai ty trong doanh thu ~10%. Tuy nhién, hoat dong xay 1&p cha
yeéu dé ty thuwc hién cac dw an nén hau nhw khdng dem lai lgi nhuan.

NBB dang dan 1an san sang linh vye khai khoang va dang thwc hién cac hoat dong khai thac da xay dwng, khai thac ché bién ti
tan va nwéc khoang. Céng ty da sap nhap CTCP Dau tw Khoang san Quang Ngai (QMI) trong quy 1/2010 (s& hivu 90%) QMI
hoat dong khai thac d4, hién QMI s& hiru mot nha may ché tac da op lat va 1 day chuyén san xuét da cdng nghiép dé khai thac
5 mé da thudc s& hivu ctia cong ty. Ngoai ra, QMI con sé& hivu 1 mé dét, 1 mé nuwdc khoang néng va co gidy phép thadm do khai
thac quéng titan tai khu mo Titan M6 Blérc quy mé 1.026 ha. Dy kién 2011, QMI sé déng gop khoang 25 — 30 ty lgi nhuan trudc
thué cho NBB.

Méng ha tAng va san xudt cong nghiép ciing déng gop moét phan nhd doanh thu cho NBB. Dy an BOT cAu Rach Miéu
(NBB:25%) da théng xe va thu phi tlr 02/09/2009. Dw an BOT tuyén tranh Phan Rang Thap Cham (NBB: 36%) ciing sé& hoat
dong vao 2012. Trong linh virc san xuét cdng nghiép, NBB dau tw nha may thdy dién Da Den — Phi Yén va nha may san xuét
phu tung 6td Da N&ng dw kién sé& hoan thanh vao 2011.

Két qua 2010

N&m 2010, NBB wéc tinh dat 535 ty déng doanh thu va 140 ty ddng LNST, hoan thanh 97% ké hoach doanh thu va vuwot 27%
ké hoach LNST dé ra. Ngudn déng gép 1&n nhét la dw an Khu cén hd Carina Plaza, dwoc hach toan khodng 250 ty doanh thu.
NBB khéng dat dwoc ké hoach doanh thu nhwng van vwot ké hoach LNST 1a do trong nam nay, NBB ghi nhan khoan doanh thu
tai chinh 79 ty ddng tir viéc chuyén nhwong quyén gép 40% vén vao dw an Diamond Riverside cho CTCP Dau tw BDS Sai Gon
(Sll), 1ai hon 70 ty ddng. Viéc chuyén nhuong dw an nay da giai quyét van dé thiéu ngudn tién vao thoi diém do, giup NBB day
nhanh tién do tai cac dw an trong tam hon.

Cac chi sb thanh toan hién hanh va nhanh 9 thang/2010 ctia NBB lan lwot 1a 6,4 va 0,8; giam sut so véi mie 10,4 va 4,2 nam
2009 do cdng ty tang cwdng vay ng ngan han va dau tw manh vao hang tén kho. Tuy nhién so sanh v&i cac doanh nghiép cung
nganh, kha nang thanh toan cia NBB van gilr & mirc cao, thé hién dwoc sw lanh manh trong tinh hinh tai chinh ctia NBB.
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Co cau ngudn vén thay dbi theo hwéng gidm dan no phai tra trong co’ cAu ngudn vén, phi hop véi xu hwdng chung clia nganh.
Ty & no so v&i vén chi s& hibu giam tir 1,8 1an ndm 2009 xubng 1,5 1an 9thang/2010. Pay dwoc danh gia 1a mot mirc kha cao
so v&i nganh. Tuy nhién, néu xem xét dén danh muc dy an, ching t6i cho ring ty I& no nay van dadm bdo mét co cAu tai chinh
kha virng chac.

Chi tiéu NBB : TDH : PDR : BCI : VPH : DIG : ITC : CLG : LCG
Chi s6 thanh toan nhanh 08 : 11 ¢ 03 :: 08 : 04 = 17 :: 11 :: 07 : 13
Chi s6 thanh toan hién hanh 64 : 20 : 54 : 35 1 13 : 28 I 28 : 10 : 20
No/Téng ngudn vén 06 : 03 ! 06 : 05 : 06 : 04 : 03 : 04 : 03
No/Vén chi s& hivu 15 | o5 | 13 | 12 | 21 | 06 | o5 | 13 | 04

Nguédn: Béo céo tai chinh hop nhét 97/2010_VNDS téng hop
Trién vong 2011

Dw an Khu can hé Carina Plaza, City Gate Tower, KDC Son Tinh va Bac Liéu la nhirng qL_P an co gie@ tri quan trong, s{e la nguén
dong gop doanh thu va lgi nhuan chinh cho NBB trong nam 2011. Doanh nghiép dw kién sé dat ké hoach 850 ty dong doanh
thu va 160 ty dong LNST cho nam t&i. Chung t6i nhan thay kha nang dat dwgrc mirc dy kién nay la kha thi, dwa trén nhitng can
cl sau:

1. 24% va 50% s6 tién con lai ctia 577 can ho (Carina Plaza) va 673 nén (KDC ven séng Bac Liéu) ban duwoc trong 2010
sé dwoc thu va hach toan trong 2011, wéc tinh khoang 350 ty dong.

2. it nhét 15% va 10% sb tién thu dwoc clia 250 can ho (D an City Gate Tower) va 568 nén dat (KDC Son Tinh) ban
dwoc trong 2010 sé dwgc ghi nhén, twong (ng ~100 ty dong. Cung voi chinh sach thu tién trong vong 2 nam va tién
do ban rat kha thi clia 2 dv an nay, ching t6i c6 can ctr cho rang City Gate Tower va KDC Son Thinh s& dong gop
dang ké trong co’ ciu doanh thu trong nam nay.

Nhw vay, doanh thu tir hoat ddng kinh doanh c&n hd tlr 2010 chuyén sang 2011 la khoang 450 ty dbng v&i LNST wéc tinh 110
ty ddng. Cuing vé&i doanh thu tir hoat ddng xay Iap va cac hoat déng khac dy kién dat murc x4p xi so v&i ndm nay, twong trng
vao khoadng 100 ty ddng. Néu viéc ban hang ctia cac dy an ding tién dd, NBB hoan toan c6 thé hoan thanh k& hoach doanh
thu va lgi nhuan cho nam nay.

Trong quy 1/2011, NBB d& hoan thanh viéc chao ban riéng 1é 2,6 triéu cb phiéu véi gia chao ban 80.000d/cp dé tang vén diéu 1&
ter 154 1én 180 ty dong cho doi tac chién Iwgc Beira Limited - quy DWS Viét Nam. Dieu nay sé& giup cai thién nang luc tai chinh
cho NBB, gop phan dam bao ngudn von thiwc hién cac dy an trong thoi gian téi.

Rui ro dau tw

1. Thi treong BDS chua thé hdi phuc trong ngan han c6 thé anh hudng dén hoat dong kinh doanh chinh clia cong ty. Tuy
nhién, ching tdi nhan thay tién d6 ban cac dw an ctia NBB kha t6t nho loi thé vé vi tri. Ddng thdi, cong ty van co thé ghi
nhan doanh thu va lgi nhuan tir lwgng ban dwoc cia dy an nhwng chwa dwoc hach toan.

2. Bién dong gia ca nguyén vat liéu cling 1a mot van dé dang lo ngai dbi v&i hoat dong xay Iap cua NBB. Tuy nhién, i ro nay
van cé thé dwoc han ché khi NBB ky két cac hop ddng xay I&p diéu chinh gia theo bién dong clia yéu té dau vao.

3. Rui ro thanh khoan ciing la mét yéu t6 can dwoc cha y khi quyét dinh dau tw vao NBB. La mét ¢ phiéu véi nhirng chi tiéu tét
trong dai han, NBB da nhan dwoc sw quan tam cla cac t6 chirc nwéc ngoai, thé hién qua viéc gia tang ty 1& nam gitv trong
thoi gian qua (d4u 2010 khoang hon 10%, den nay da gan 27%). Ngoai ra, cd dong Nha nuwéc chlem ~7%, hoi dong quan tri
nadm gi® ~ 38% va CBCNV ~4% nén lwong cb phiéu giao dich bén ngoai rat it. Thanh khoan ctia cb phiéu thap, trung binh
3.000 cp/ngay trong 10 phién giao dich gan day.

Dinh gia

NBB dang giao dich tai mirc P/E va P/B 1a 8,7 va 1,5 1an tai mirc gia 79.500d/cp. Theo ching téi, day la mirc dinh gia kha cao
so voi trung binh nganh BDS hién nay. V&i mirc dinh gia nay, NBB sé khdng la ¢d phiéu hap dan trong ngén han. Tuy nhién,
xét dén trién vong cla thi treéng BDS trong trung va dai han ciing nhw kha n&ng ghi nhan doanh thu/lgi nhuan/dong tién cla
cac dy an dau tw trong cac nam tai, ¢d phidu NBB sé& quay vé mirc dinh gia hop ly hon.
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Khuyén céo:

Nhirng théng tin dwa ra trong bao cao dwoc lay tlr nhitng ngudn dang tin cay, tuy nhién ching t6i khéng ddm bao
tinh chinh xac va day dd. Bao cao thé hién quan didm ctia nhom tac gia vé van dé dang xem xét, khéng dwoc coi 1a
quan diém cta VNDIRECT va chi cé gia tri khuyén nghj tai thdi diém lam bao cao, VNDIRECT khéng chiu trach
nhiém trwéc moi khoan thua 16 do s&v dung nhi¥ng thdng tin cung c&p trong bao cao. Ngoai ra, VNDIRECT khéng cd
nghfa vu phai cap nhat, stra di va thdng bao cho ngudi doc trong trwéng hop nhing quan diém, dw bao, wéc tinh
tr& nén khong chinh xac.

Moi hanh vi sao chép, phat hanh, phan phéi tirng phan hay toan b bao céo nay phai dwgc sy dong y cia cong ty
chirng khoan VNDIRECT va nhém tac gid. Xin vui long ghi rd nguon khi trich dan nhirng thong tin c6 trong bao cao.

Dia chi lién hé:

Ha Néi TP. Hb Chi Minh

Sé 1 Nguyé&n Thuwong Hién, Q. Hai Ba Trung Tda nha FIDECO, 81-85 Ham Nghi, Q.1
Ha Noi — Viét Nam TP.HCM — Viét Nam

Tel: +84-34-941 0510 Tel: +84-38-9.146.925

Fax: +84-34-972 4600 Fax: +84-38-9.146.922



