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UYDAT LGN — GIA VON THAP — PINH GIA HAP DAN — LGI NHUAN THAP

Gia ky vong: 50.000 VND

Khuyén nghi: MUA

ONG NGAN HAN

THONG TIN CO PHIEU

Gia thi trrong 13.600
Gi4 thap nhét 52 tuan 16.080
Gi4 cao nhét 52 tuan 35.800
Gié tri vbn hoa (ty

VND) 940
SL c6 phiéu lwu hanh ~ 69.086.688
KLGD binh quén 10 248589

ngay

THONG TIN TAI CHINH

Pon vi: ty VND 2010 2011E
2.777  2.953
Vén chu sé hitu 1.958 2.134
Téng doanh thu 830 826
Loi nhuan sau thué 203 100

Téng tai san

HIEU QUA HOAT PONG

Chi tiéu 2010 2011E
Tang truéng DT 21% -0.5%
Tang truéng LNST ~ 86%  -51%
Tang truong Tai san -23% 6%

Tang truéng Vén
CSH

Téng trudng EPS -38% -51%
Loi nhuan gép bién  27%  17%

49% 9%

Loi nhuan thuan 2%  12%

bién
ROE 12% 5%
ROA 8% 4%

CHI TIEU PINH GIA

Chi tiéu 2010 2011E
EPS (ddng/ch phan) 2.938 1.447
P/E (I4n) 4,6 9,4
P/B (lan) 05 04

(*) P/E va P/B duoc tinh theo gia
thi truong ngay 8/7/2011

PIEM NHAN PAU TU

Quy dat sach lén véi gia von thap, tap trung chia yéu tai quan 2, quan 9 va quan Nha Be.
Téng dién tich dét cia céc dv an cua ITC dang thuc sy trién khai khoang 600 ha, trong d6 dién
tich dat sach dat khoang 100 ha. Phan 16n quy dat cia Cong ty & céc quan ven thudc TP. H6 Chi
Minh (quan 2, quan 9, quan Nha B@) (chiém khoang 70% quy dit cua Cong ty). Py 1a nhiing
quan c6 tiém ning phat trién cao cua thi truong bt dong san TP. HCM.

Cac duw &n quan trong dang trién khai

I T N

KDC Long Théi (Nhon D, Nha Be, TP. HCM) 56 ha

TTTM — VP — can ho Intresco Tower (146 Nguyén Dign tich san 21.000 m2 (18 tang va 1 tang
Vin Trdi — Q Pha Nhuan, HCM) ham)

TTTM — VP — can ho Intresco Plaza (nga tu Ly Chinh

Thang — Nam K3 Khoi Nghia — Q3 — TP. HCM) DT san 77.320 m2 (25 tang va 2 tang ham)

KDC Thién phu Intresco Highland (Dak Nong) 44,7 ha

Khu nha vuon — du lich sinh thai Long Phugc — Q9 —

TP.HCM 105 ha

Loi nhuan co thé dat mic thap trong nam 2011 va 2012. ITC hién dang bi dong vén trong céc

du 4n 16n nhung lai khé c6 kha ning quay vong va thu hdi von trong ngan han. Trong danh muc

hang ton kho cua ITC (tinh dén 31/12/2010), gia tri dau tu cua ITC vao 4 dy an Long Thdi, Ly

Chinh Thang, Long Phuéc va Nguyén Van Trdi dat 1.142 ty dong, chiém téi 79% tong gid tri da

dau tu vao cac du 4n cua ITC, tuy nhién nhitng du 4n nay lai chua thé dem lai dong tién va khé c6

thé hach toan dwoc doanh thu va loi nhuan cho cong ty trong ngin han t6i do nhiing du 4n nay

van trong giai doan dén bu hodc chua lam ha ting k¥ thuat dé sin sang kinh doanh.

Nganh bat dong sin dang gip khé khin vé nguon vén. Cong ty hién dang tap trung von dau tu

vao du an Long Théi (nam 2011 can 200 ty lam ha tang ky thuat cho 20 ha trong tong s6 56 ha);

du 4n Trung tim thuong mai — vin phong — cin ho tai 146 Nguyén Van Trdi (can khoang 800 ty

ddng trong 3 nam t6i). Trong bdi canh thi tredng bat dong san hién dang gap kho khin trong viéc

huy dong von tir ngan hang va tir ngudi mua thi cac du an ma ITC dang trién khai c6 thé s& bi

cham tién d¢ so vai dy kién. Hién nay, du 4n 146 Nguy@én Vin Trdi va dy an Diak Nong dang tam

dirng lai. Theo chling t6i, nguyén nhén c6 thé do kho khian chung cua nganh bat dong san hién

nay trong van dé huy dong vén.

Céap nhat tién d¢ cac dy &n chinh cia ITC:

=  Du &n KDC Long Théi — Nhon Pirc (Nha Bé - HCM): ITC da thyc hién dén bu xong du &n
nay va dang chuén bj tién hanh 1am ha tang. Dy kién ndm 2011, ITC s& lam ha tang cho 20
ha va s& ban khoang 30% cua sb dién tich nay.

= Dy &n 146 Nguyén Vian Tréi (Q. Phi Nhugn — HCM): ITC hién dang thi cong phan mong
cho du &n nay. Tuy nhién, hién nay du an dang tam ngung lai, theo ching téi c6 thé do viéc
huy dong vén gap khé khan trong nganh bat dong san.

= D an Intresco Plaza (Ly Chinh Thdng — Q3 - HCM): Céng ty d chi khoang 200 ty dong
dé mua lai mot manh dat khac dé cho 1 don vi trén manh dat nay di doi. ITC s& phai chi
khoang 200 ty nita dé nop tién sir dung dat. Hién nay, ITC dang hoan thién hd so ddi véi du
an nay.



= D dn Pik Nong: Hién ITC da nhan dugc quyét dinh giao dat ciia Nha nudc, tuy nhién duy
&n hién dang tam dirng lai. Nguyén nhan c6 thé la do nhitng khé khin chung cua thi truong
bat dong san khién cho kha ning ban cua dy an nay thap.

TRIEN VONG 2011

Nam 2011 roi vao ving triing cia chu ky kinh doanh, khi ma cac dy &n An Khang, Thinh Vugng
d4 hoan thanh va hoach toan gan xong trong khi cac du an tiép theo dang ¢ giai doan dau va chua
san sang dé ban. Nam 2011, ITC dy kién s& dat 826 ty dong doanh thu va 100 ty dong lgi nhuan
sau thué (giam 50,7% so véi nam 2010), trong d6 khoang 61% doanh thu s& dén tir hoat dong
kinh doanh bat dong san va phan con lai du kién s& dén tir hoat dong xay lap.

Céc du an dy kién c6 thé duoc hach toan doanh thu trong ndm 2011 1a:

= Dy 4n Long Théi: ITC s& lam ha tang cho khoang 20 ha va ban khoang 7 ha trong nam 2011.
Theo chung t6i ugc tinh, viéc ban 7 ha dy &n nay c6 thé dem loai 560 ty dong doanh thu va
140 ty ddng loi nhuan gop.

= Dy 4n Thinh Vuong. Dy 4n Thinh Vuong con 3 cin penhouse chua ban ¢6 gia vén khoang
20 ty. Theo ching tdi, néu béan thanh cong, du &4n Thinh Vuong s& dem lai cho ITC khoang
25 ty ¢ong doanh thu va 6 ty dong lgi nhuan gop.

= Hoat dong xay lip dy kién c6 thé dem lai khoang 240 ty d¢ong doanh thu. Vai bién loi nhuan
khoang 20%, ching toi du kién néu ITC hoan thanh ké hoach doanh thu thi cé thé s& dem lai
khoang 48 ty ddng loi nhuan.

QUAN DPIEM PAU TU

Déi Véi cdc nha ddu tw dai han, ching t6i khuyén ngh; MUA @i véi cé phiéu ITC ¢ mitc gia
hién tgi. Gia cé phan ITC duwoc ching t6i xdc dinh theo phwong phdp NAV ¢ mirc khoang 50.000
donglcé phan trong khi gia th; zrirong cia co phiéu hién dang dwoc giao dich ¢ mic thap hon
khodang 73%.

Déi vdi cac nha ddu tw ngan hgn va trung han, chiing t6i heu ¥ rang doanh thu va lgi nhudn cia
Céng ty nam 2011- 2012 sé ¢ mitc thap do cac du dn da hoan thanh déu da ban gan hét trong
khi nhiing du dn dang trién khai chica thé dem lai doanh thu trong nam nay, dac biét 1a trong boi
canh thi rruong bat dgng san dang gap nhitng khé khdn vé von khién cho kha ndng huy déng von
ciia ITC ciing nhw khd ndng ban hang déu sé tré nén khé khan hon.

Xin vui long doc ki khuyén nghi tai trang cudi béo céo phan tich nay



PHU LUC: TOM TAT MOQT SO THONG TIN CO BAN VE CO PHIEU

KHUYEN NGHI CUA BVSC
Béan manh Bén Nim giit Mua  Muamanh
; | i ] |
1 2 3 4 5

Lich sir Ngay cap nhat

Gia ky vong

Khuyén nghi

THONG TIN SO HUU

16.15%

B Nha nuéc B Nudc ngoai

64.25%

Khac

C6 dong 16m % S¢ hiru  Cap nhit
16.15%  04/9/2009
12.71%  0L/7/2011

Téng cong ty dia é¢ Sai Gon
Vietnam Azalea Fund Limited

BAO CAO TAI CHINH

Pon vi (ty VND)
Két qua kinh doanh
Doanh thu

Gié vén

Loi nhuén gop

Doanh thu tai chinh

Chi phi tai chinh

Loi nhuan sau thué

Bing can ddi ké toan

Tai san ngin han

Tién & khoan tuwong duong tién
Céc khoan phai thu ngén han
Hang ton kho

Tai san ngan han khac

Tai san dai han

Tai san ¢6 dinh hitu hinh
Céc khoan déu tu tai chinh dai han
Tai san dai han khac

Téng tai sdn

No phai tra

No nge‘in han

No dai han

Vén chu s hitu

Vén dau tu chit s¢ hitu

Tong ngudn von

830
606
224
82
48
203

2,213
65
712
1,435

563
55
400

2,276
818
631
187

1,958
691

2,777

826
686
140
10
36
100

2,202
65
709
1,428

560
55
398

2,953
814
628
186

2,134
691

2,953

CHI SO TAI CHINH

Chi tiéu

Chi tiéu ting truéng

Téng trudng doanh thu (%) 21% 0%
Tang trudng lgi nhuan sau thué (%) 86% -51%
Tang truong EPS (%) -38% -51%
Tang truéng tong tai san (%) -23% 30%
Tang truéng von chi so hitu (%) 49% 9%
Chi tiéu sinh loi

Loi nhuan gop bién (%) 27% 17%
Loi nhuan thudn bién (%) 24% 12%
ROA (%) 8% 4%
ROE (%) 12% 5%
Chi tiéu co' cAu vén

Tdéng ng/Tdng tai san (%) 36% 28%
Téng nq/Téng vbn chu so hitu (%) 42% 38%
Chi tiéu kha niang thanh toan

Chi s6 thanh toan hién hanh (%) 35 35
Chi s6 thanh toan nhanh (%) 1.2 1.2
Chi tiéu hi¢u qua hoat dong

Vong quay hang ton kho (vong) 0.4 0.5
Vong quay khoan phai tra (vong) 9.4 33.0
Vong quay khoang phai thu (vong) 3.2 2.7
Chi tiéu trén mdi c6 phin

EPS (dong/cd phén) 2,938 1,447
Gia trj s6 sach (ddng/cd phan) 28,338 30,888

Xin vui long doc kj khuyén nghi tai trang cudi bao cao phan tich nay



KHUYEN CAO SU DUNG

T4t ca nhitng théng tin néu trong bao cdo nay da dwgc xem xét cin trong. tuy nhién Cong ty Cé phan Chiing khoan Bao Viét (BVSC) khéng
chiu bat ky mot trach nhiém nao di vai tinh chinh xac cua nhiing théng tin dugce dé cip dén trong bao céo nay. Cac quan diém. nhan dinh.

danh gia trong béo cao nay 1a quan diém cé nhan cua cac chuyén vién phan tich ma khong dai dién cho quan diém cia BVSC.

Béo c4o chi nham muc tiéu cung cp thong tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc mua. ban hay nim gitr ching khoan. Nguai doc chi nén su

dung béo cao phan tich nay nhu mot ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhitng hoat dong hop tac kinh doanh véi cac déi tugng duge dé cap dén trong bao cdo nay. Nguoi doc cin luu y ring BVSC

c6 thé co nhitng xung d6t loi ich ddi vdi cac nha dAu tr khi thyc hién bao céo phén tich nay.

BQ PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU
Cong ty Cb phan Chimng khoan Bao Viét
Dia chi try s chinh: 8 Lé Théi Té. quan Hoan Kiém. Ha Noi Chi nhénh: 6 Lé Thénh Ton. quan 1. Tp. H6 Chi Minh

Dién thoai: (844) 3 928 8080 Fax: (844) 3 928 9888 Dién thoai: (848) 3 914 6888 Fax: (848) 3 914 7999

Chuyén vién phan tich:

Nguyén Phi Hung (04) 3.928.8080 ext: 607 nguyenphihung@baoviet.com.vn

Xin vui long doc kj khuyén nghi tai trang cudi bao cao phan tich nay



