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San niém yét: HoSE

Ma c6 phiéu: ) VRC

Nganh: . Bat dong san

V6n hoa (ty dong): 236

S6 CP luu hanh: 10.116.910

P/E 2010: 3.12

P/B 2010: 1.33

EPS 2010: 7.523 HJM IIIIII
TONG QUAN:

V6i hon 30 nam hinh thanh va phat trién, VRC dugc nhiéu doanh nghiép, co quan trén dia ban ciing nhu trong ca
nudce biét dén nang lyc cua Cong ty thong qua cdc dy 4n ma Cong ty da thyc hién trong thoi gian qua. Cong ty thuc
hién da dang h6éa nganh ngh¢ kinh doanh, lay phuong chdm hiéu qua kinh té 1am dau, khong ngung ning cao uy tin

va nang lyc canh tranh...

Panh gia tinh hinh hoat dong kinh doanh:

Hi¢u qua hoat dong kinh doanh: trong nidm 2010,
doanh thu cia VRC dat 217,76 ty ddng so véi 2009 (99
ty dong) ting 115,5%. Loi nhuan thuan tir hoat dong
kinh doanh dat 96 ty ddng so v&i 2009 1a 34,1 ty dong
tang 181,5%. Loi nhuén sau thué nam 2010 dat 71,8 ty
ddng so v6i nam 2009 dat 25,2 ty dong ting trudng
191%, do d6 EPS udc dat 7.523 dong.

Thanh phin co ciu hoat dong: hién tai, Cong ty thuc
hién phuong thuc kinh doanh da nganh nghe nhung
doanh thu chu yeu mang lai cho Cong ty van la mang
kinh doanh bét dong san, chiém ty 1€ quan trong. Trong
nam 2010, doanh thu tir hoat dong chuyen nhuong bat
d6ng san dat 151,577 ty dong, chiém ty 1& khoang 70%
doanh thu; doanh thu tir hoat dong xay dung dat 62,256
ty dong chiém khoang 29% doanh thu. ..

Chi phi tai chinh: Trong nam 2010, Cong ty vay va ng
ngin han 1a 116,27 ty dong, mat khac vay va no dai han
12 13 ty dong; do d6, véi hé sb Tdng ng/Vén cha sé hiru
12 1.45 va hé s6 Tong ng/Tong tai san 12 0.59 thi chi phi
tai chinh cho khodn vay cta Cong ty h?"mg nam la kh4
cao, diéu nay lam giam di loi nhuén, ting chi phi dau
vao..Bén canh d6, Chi phi quan ly doanh nghiép cuia
Cong ty rat tot; so v6i cac doanh nghiép ciing nganh, thi
Cong ty c6 chi phi quan 1y doanh nghiép twong dbi thap

Panh gia:

Hoat dong kinh doanh: hién tai, Cong ty dang thyc hién
hang loat cdc dy dn, song voi quy mo cic dy dn 16n ma
nang lyc cua Cong ty chua dap tng hét dwoc cic yéu cau;
cho nén, Cong ty ludn san sang hop tic voi cdc dbi tac
trén co s& binh dang, dam bao quyén va nghia vu cho céic
bén tham gia. Pién hinh nhu cic dy 4n:

e Dy 4n Tda nha cin hd cao cip 22 ting Thily Van —
Apartment Building — tp.Viing Tau: Dy an khoi cong
xdy dung tir nam 2008, hién cong trinh da hoan thanh
phan thd dén tang 22, dy kién ban giao vio diu nim
2011 véi tong von dau tu dy dn 12 200 ty dong; du kién
doanh thu mang lai 1a 337 ty dong, loi nhuan khoang
167 ty ddng duoc ghi nhan tir nam 2009 — 2011.

e Dy 4n T hop khach san — chung cu cao cip Gold Sea
v6i von dau tu 301 ty dong. Thang 05/2010 Cong ty da
khoi cong phan méng va hién tai cong ty di hoan thanh
phin méng va dang tién hanh bdn cin hd chung cu.
Doanh thu chung cu dy kién 1a 382 ty dong dugc ghi
nhan tir ndm 2011 tr& di véi loi nhudn du kién 1a 185 ty
ddng. Cong ty sé tryc tiép kinh doanh khéch san, doanh
thu khoang 39 ty dong/ndm va lgi nhuan khoang 3ty3
ddng/nam. Thoi gian hoan thanh duy 4n vao nam 2012.

¢ Du an cho va khu phé chg huyén Xuyén Mdc tinh BR-
VT: Téng vén dau tu 569 ty ddng, du kién hoan thanh
du 4n vao nam 2015. Doanh thu du kién cua du 4an la
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va hiéu qua..diéu nay, ching t6 dwoc ning luc diéu
hanh cua ban 1anh dao Cong ty...

Hang ton kho: dbi voi cac doanh nghi€p kinh doanh
bat dong san, thi hang ton kho thuong nam ¢ cdc hang
muc xay dung dé dang, dang thi cong. gid tri hang ton
kho cta Cong ty theo hoach todn vao khoang 254.3 ty
ddng, trong d6 gia tri tdn kho nam trong hang muyc bat
dong san chiém 178.6 ty dong, cong trinh 1a 70,9 ty
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817 ty dong va s& dugc ghi nhan tir nam 2011 tré di.

¢ Dy an cho Tan Hai, huyén Tan Thanh, tinh BR-VT:
Téng von dau tu 12 200 ty dong, dy kién hoan thanh duy
an vao nam 2012.

¢ Du 4n Trung tdm thuong mai huyén Tan Thanh:

¢ Dy an khu nha ¢ tai phuong Phi Thuan, Q.7, tp. HCM

e Dy 4n kho bii tong hop va khu nha xudng co khi phuc
vu cum cang tai Phi My.

® Du 4n Hf")ng Ngoc Ha, huyén Tan Thanh, tinh BR-VT.

dong tuong ng vao khoang 70% va 28% gid tri hang

t6n kho cua doanh nghiép. Chién luwgc phét trién va dau tu:

e Diu thau va thi cong cic loai cong trinh nhu xdy dyng
co quan hanh chinh, chg, chung cu, truong hoc, céc
cong trinh cép thodt nudc, try s¢ lam viéc, khu du
lich...

e D6i véi linh vuc kinh doanh bat dong san: tip trung
nghién ctru trong khiu quy hoach, thiét ké, thi cong
nhim dua nhiéu loai san phém can hd cao cép tai cac vi
tri dep cia TP Viing Tau, huyén Xuy&én Moc va huyén
Tan Thanh.

e Khai thac thé manh vé du lich ctia tinh, khai thdc hoat
dong dich vu tai cac khu du lich, bai tdm, cho thué kho
bai.

Phén tich rii ro va nhin dinh dau tu:

Phén tich: Trong nam 2010, Cong ty VRC dat doanh thu 12 217.76 ty dong, loi nhuén sau thé dat 71.8 ty dong, EPS
vao khoang 7.523 dong Vi hang loat cac du dan ma Cong ty dang trién khai va thyc hién; ching t6i du tinh doanh
thu va loi nhuan s€ 6n dinh va tang trudng 6n dinh hang nam. So voi cdc doanh nghiép cung nganh nghe, vdi tinh
hinh khé khan ctia nén kinh té néi chung, nhét 12 sy canh tranh gay gt cua thi truong bat dong san va thi truong tai
chinh khé khin vé ngudn vén thi s& ¢6 rat nhiéu doanh nghiép kinh doanh bt dong san s& khé khan vé tai chinh
trong ndm tai chinh 2011. Rui ro chinh ddi v&i cdc Cong ty kinh doanh bat dong san néi chung va VRC néi riéng
chinh 12 gid dén b gidi tda mat bang thuong bién dong tuy timg thoi diém va dién bién cua gid vat liéu xdy dung s&
tdc dong dén gi ca céc yéu t6 du vao.

Vi tinh hinh thi truong hién tai, theo quan diém than trong cua ATSC thi khuyén khich cdc nha dau tu gia tri vao
e nay.

Nhdan dinh: Cho nén theo phuong phdp danh gid cta ching t6i thi EPS nam 2010 vao khoang 7.523 dong, va theo
dinh gi4 P/E vao khoang 3.12 va P/B khoang 1.33, chiing t6i khuyén nghi quy nha du tu nén mua va nim gitr &
ving gid dudi 25.700 VND; gid muc tiéu cia VRC trong 6 thing t6i 1a 32.500 VND.

THONG TIN VE DOANH NGHIEP

Hoat dong ciia Cong ty:

e Niam 1978: Tién thin ciia Cong ty 1a Xi nghiép Xay lip dugc thanh 1ap véi myc dich ban diu dé xdy dung va
phat trién nganh dau khi va phuc vy dau khi tai Dac Khu Viing Tau - Con Dao.

e Ngay 13/06/2005: Cong ty chuyén tir Doanh nghiép Nha nudc thanh Cong ty C6 phan Xay lip Ba Ria - Viing
Tau. Vén diéu 18 tai thoi diém c6 phan héa 12 17.091.330.000 dong.

e Thang 08/2007: Tang von diéu 1& 1én 37.347.990.000 dong théng qua phét hanh cb phiéu tra ¢b tic dot 1 nim
2006 va phét hanh cho ¢ dong hién hitu ty 18 1:1.

e Ngay 09/01/2008: Dbi tén thanh Cong ty C6 phan Xy lip va Dia 6¢ Viing Tau.

e Théng 01/2008: Tang von diéu 1& 1én 59.757.050.000 ddng thong qua phat hanh ¢b phiéu tra cb tirc dot 1 nim
2007 va phat hanh cho ¢6 dong hién hiru ty 18 2:1.
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Cong ty cé phan Xay lip va Pia éc Viing Tau: VRC Ngay: 18/03/2011
e Thang 12/2008: Tang von diéu 18 1én 72.512.370.000 dong théng qua chia ¢ tirc 21,3% bang c¢d phiéu cho cb
dong hién hitu.
e Thang 03/2010: Tang vén diéu 1& 1én 101.169.100.000 déng thong qua phét hanh cb phiéu tra cd tic dot 1 nim
2009 va phat hanh cho c6 déng chién luogc.
e Ngay 26/07/2010: C) phiéu ctia cong ty dwoc niém yét va giao dich trén san HOSE

Linh vuc kinh doanh:

¢ Kinh doanh dich vu an uéng dﬁy da; Kinh doanh co so¢ luu tri du lich: Khéach san, nha nghi ¢6 kinh doanh du
lich; Kinh doanh bai tém, bai bién, nha vé sinh, nha tam cong cong;

e Bin dd uéng ¢6 con (rugu, bia); d6 giai khat (nudc hoa qua, nudc ngot, ca phé, tra); Dich vu cung cép dd an
udng qua méy ban hang ty dong; Dich vu giit 13, tréng gii xe;

e Theo ddi, gidm sét thi cong cong trinh x4y dung cong trinh thity loi, dan dung; Thiét ké kién tric cong trinh dan
dung va cdng nghiép;

e Xay dyng cong trinh dan dung, cong nghlep, glao thong (cau, duong, cong .), thuy loi, cong trinh ky thuat, cong
trinh ngdm dudi dat, dudi nude, duong dng cap thodt nude, tram bom; Xay dung két cdu cong trinh; Xay dung
nha kho, bén bau; Xay dung, lap dit duong day tai dién, tram bién 4 ap dién dén 35 KV; Trang tri ndi, ngoai thit;

e Mua bdn nhd; Cho thué dat; Cho thué nha &; Cho thué kho bai, dé xe; Cho thué nha phuc vu muc dich kinh
doanh: Cho thué nha c6 trang bi dac biét;

Mbi gidi bt dong san, dich vu nha dét; San giao dich bat dong san.
Kinh doanh cdc nganh nghé khdc theo GCN PKKD.

Ban so sanh cdc doanh nghiép trong nganh:
D2D DIG DXG HDG 1JC NTL NVN QCG RCL

P/E 4.4 51 5.7 5 4.5 4 5.7 13.1 2.9
EPS 9,343 7,711 4,954 14,532 3,808 17,298 3,855 2,167 14,693
ROA 12% 14% 10% 18% 5% 32% 6% 4% 20%
ROE 32% 23% 30% 50% 26% 65% 18% 10% 34%
Beta 1.6 2.2 2 1.7 2.2 1 1 0.6 1
P/B 142.22 159.05 180.59 241.61 117.55 258.57 - 175.04 99.09
Chi s tai chinh co bin: Cdp nhdt dén nam 2010
Tang trudng doanh thu (%) 115.15 | ROE(%) 53.52
Tang trudng loi nhuan gdp (%) 123.84 | ROA(%) 19.82
Tang trudng loi nhudn thuan (%) 190.21 | Kha nang thanh todn hién hanh 1.89
Tang trudng tai san (%) 18.10 | Kha ndng thanh todn nhanh 0.46
Tang truéng VCSH (%) 92.12 | Tong no/ VCSH 1.45
Téng ng/Tong tai san 0.59
S¢ hitu nha nudc: 9%
S¢ hitu nudc ngoai: 0.2%
C6 dong khéc: 90.8%
T6 chirc, c4 nhan khc: 0000%

Chuyén vién phan tich: Ngo Phuc Thanh - Cty chiung khodn An Thanh. Page 3



SECURITIES
HE KEY TO SUCCESS

Co chu doanh thu:
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Hoat déng chuyén

Két qua kinh doanh

Doanh thu
Ebitda

Ebit

Loi nhuan HBKD
LNTT

Loi nhuan thuan

Ty s6 (%)

Tang trwédng DT
Tang trwédng EBITDA
Tang trwédng LNTT
Tang trwdng EPS
Tang trwédng TTS
Tang trwédng VCSH

Can déi ké toan

Tai san lwu dong
TSCD hiru hinh
TSCD v6 hinh
Téng TS

No ngan han
No dai han
Vay ngén han
Vay dai han
Téng no

VCSH

Q4/10

59.343
17.129

16.859
17.129
12.745

Q4/10

4.56
56.66
56.66

6.86
0.87

Q4/10
327.052
9.372
10.402
441.611
173.392
76.274
53.030
261.418

180.192

Q3/10

62.176
39.521

36.928
39.521
29.701

Q3/10

16.10
10.79
10.79

9.82
20.26

Q3/10
325.602
9.437
10.424
413.253
158.045
50.682
49.826
231.482

181.771

Q2/10 Q1/10
74104  20.765
35.671 10.838
35.649 11.116
35.671 10.838
26.989 8.183

don vi: ty vnd

Q2/10 Q1/10
256.87 55.33
229.11 46.35
229.11 26.07

6.64 18.33
15.18 39.92
don vj:
%
Q2/10 Q1/10
261.458 267.357

9.683 9.712

30.857 10.469
376.291 352.849
143.719 174.581

80.723 87.008

17.703 35.952
225137 221.610
151.154 131.238

don vj: ty vnd

Tén phép dinh: Cong ty co phan
Xay lap va Dia 6c Viing Tau

Tén quéc té: Vung Tau Real
Estate and Construction Joint
Stock Company

Viét tit: VTRECJ.CO

Tru s& chinh: 54 V6 Thi Sau,
Phuong 2, Tp. Viing Tau, Tinh Ba
Ria - Viing Tau

Dién thoai:
Fax:
Website:

http://xaylapdiaoc.com.vn

+84-(0)64-385.49.06
+84-(0)64-385.22.85
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Cong ty cé phan Xay lip va Pia éc Viing Tau: VRC Ngay: 18/03/2011
Muc Luc Cong Bo

Thudt ngit phdn tich vé ty 1¢ dau tu:
Khuyén nghi Chu giai
MUA Gid chiing khodn c6 thé vugt quia 15% trong 6 thang téi
GIU Gid chirng khodn c6 thé giao dong trong khodng +/- 15% trong 6 thing t&i
BAN Gid chiing khodn c6 thé gidm hon 15% trong 6 thiang t6i

Cam két ciia chuyén vién phén tich:

Tat ca cdc nhan dinh trinh bay trong ban béo cdo nay phan énh quan diém c4 nhan cia nguoi phén tich tr sy nhén
xét chti quan ctia ho. Chinh vi thé, khong c6 phan boi thuong nao da, dang, va s& lién quan truc tiép hay gidn tiép
dén nhu’pg nhan dinh cu thé hodc quan diém duoc trinh bay boi ngudi phan tich trong ban bdo cédo nay.

Cong bo;

ATSC chi cong bd phan tich dau tu mot cach trung lap, doc 1ap, cong bang, o rang va khong sai 1éch. Ngoai ra,
ATSC chi cong b nhiing bdo cdo phan tich khi n6 cho thiy rang phu hop, didu nay dwoc dya trén sy phat trién va
thay doi vé nganh hodc thi trudng ma ching ¢6 anh huong dén quan diém phén tich hodc ¥ kién trinh bay ¢ day.
ATSC cung cap bdo céo phan tich cho nhiéu t chtc, nhung khong nhan bat cir phi hoac lgi ich kinh té tir nhitng t6
chirc nao bao gdm ca céc cong ty ma ching t6i khuyén nghi trong bdo cdo nay.

Nhiing thong tin khac thi dwogc cung cép theo yéu ciu:

Khuyén cdo

Bio cdo nay khong duoc chi dan hoic chi dinh cho viéc phan phéi hodc sur dung boi bat ¢t ca nhan hodc td chuc 12
cdng dan hodc nguoi cu trd thudc bét ctr noi nao hodc cic noi thuc thi quyén Iyc khac ma tai cac noi nay sy phan
phdi, cong bd va viéc st dung c6 thé trdi v6i ludt php hodc nhitng quy dinh hodc nhitng diéu s& budc ATSC phai
dang ky hodc yéu cau gidy phép trong viéc thuc hién cac luat 18 nay.

Céc thong tin, dir liéu trong bdo céo nay chi voi myc dich cung cép thong tin va khéng nham muc dich chao mua
hay ban bét ky ching khodn hay cong cy phdi sinh nao. Ngoai ra, ATSC c6 thé mua bén chung khoan cho tai khoan
cua minh dya vao nhiing khuyen nghi dau tu ngan han cta cic chuyén gia phan tich va c6 thé nhiing giao dich nay
trdi nguoc v6i quan diém hodc cdc khuyén nghi vé mua ban ching khodn trong bio cdo nay.

Trudce khi quyét dinh dAu tu theo nhitng khuyén nghi trong béo cdo nay, nha dau tu nén xem xét rang nhitng khuyén
nghi nay c¢6 phit hop véi diéu kién cu thé ciia ban than hay khong bao gom thué phai chiu, méi trudng luat phép va
nang lyc tai chinh.

Céc thong tin trong bdo cdo nay dugc xem 1a déng tin cdy boi ATSC, tuy nhién ATSC khong chiu trich nhiém vé
d6 chinh xdc cia nhitng thong tin nay. ATSC khong chiu trach nhiém vé nhitng khoan 156 ctia nha dau tu khi dau tu
dwa trén khuyén nghi cua bdo céo nay. Trong tuong lai, ATSC c6 thé phat hanh thém céc bdo cdo méi v6i nhitng
thong tin va két luan khong twong thich véi bdo cdo nay.

Théng tin, y kién va nhimg dy bdo trong bdo cdo nay phan 4nh vao thoi diém thuc hién bdo cdo va ATSC c6 thé
thay d6i ching ma khong can thong bio.

Mot s6 danh muc dau tu thao luén trong béo cdo nay c6 thé thay doi gid tri nhanh chéng va tham chi ¢6 thé giam gid
tri rdt mau va gy nén thiét hai cho nha dau tu. Nhitng khoan muc dau tu v6i nhitng dong tién khac dong tién cua
nha dau tu, nha du tw phai chiu thém rii ro vé sy bién dong ty gid anh huong dén loi nhuan va thu nhap cia nha
dau tu.

Nhitng ngudi doc bdo cdo nay néu khong phai 12 nhimg chuyén gia tai chinh hay khich hang cia ATSC thi nén tur
van thém cdc luat su va chuyén gia doc 1ap khac dé dugc giai thich rd hon ndi dung trong bdo cdo trude khi quyét
dinh dau tu.

Tat ca nhitng no1 dung trong bdo cdo nay thudc ban quyen cua ATSC, trir nhitng phan c6 ghi 1o nguon gon Xuét xu.
Khong ai c6 quyén sao chép ma khong duoc sy ddng ¥ bang vin ban ctia ATSC.
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