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CONG TY CO PHAN PAU TU NAM LONG - NLG
CO PHIEU TIEM NANG PAU TU DAI HAN, NHUNG GIA CAO TRONG NGAN HAN

Théng tin cé phiéu Ngay 16/04/1313
Ma chirng khoén NLG
Nganh Bat dong san
ICB code 8633
San giao dich HOSE
Thi gia ngay 16/04/2013 (VND) 16.700
Vén héa thi truong (ty ddng) 1.564,4
Khéi lrgng cb phiéu dang lwu hanh 93.677.564
P/E trailing (thi truong) 65
P/B trailing (thi truong) 1,3

Nam Long 14 thwong hiéu néi tiéng trén thj truong BBS Tp. HCM va cac tinh 1an can, dic biét ddi
v6i dong cin ho binh dan Ehome. Sy tham gia cua ba ¢ déng chién lwoc 1a ASPL (thudc tap doan
BDS Malaysia IREKA), Nam Viet Ltd (100% vén cia tap doan tai chinh Goldman Sachs) va quy
dAu tu VAF ciia MeKong Capital dd mé ra nhitng co hoi phat trién rit Ion cho cong ty.

Phét trién quy dat va phét trién d thi séng dugc dinh huéng nhuw mét miii nhon quan trong trong
chién Iugc phat trién cia cong ty. Nam Long hién dang c6 quyén st dung d4t quy mé tdng cong 567
ha, ddy 1a tiém lyc mang dén co hoi phat trién rit Ion cho cong ty.

CTCP Péu tr Nam Long cong bé KQKD ca nam 2012 kiém toén, trong d6 hau hét céc chi tiéu
doanh thu va loi nhuan déu dat mirc ting truéng thap so vai cling ky nim 2011. Cu thé DTT dat
461,7 ty ddng (-37,1% y-0-y), hoan thanh 98% KH nam va LNST dat 30,5 ty dong (-77,7% y-0-y),
hoan thanh 57% KH nam.

Trong giai doan hién nay, da s cong ty BDS déu gap khé khin & cac khia canh nhu ton kho lon, ng
nhiéu, thiéu vén luu dong va doanh thu giam manh, NLG khdng phai 1a ngoai 1&. Tuy nhién, ching
ti cho rang NLG khdng gip nhitng rai ro cé thé de doa dén hoat dong SXKD hay tham chi dén sy
ton tai ciia cong ty nhu mét sé cong ty BPS khic dang niém yét. Do do, xét tir goc do dau tu dai
han, NLG la cdng ty ¢6 nhiéu tiém ning phat trién.

EPS 2013 duoc dy bao & mirc thap, dudi 1.000 ddng/cp béi cong ty da phat hanh c¢b phiéu véi ty 1é
I6n trong ndm 2012, khién EPS bj pha loing hon 50% va day P/E forward I&n mic kha cao khoang
19 lan, trong khi ROA, ROE lién tuc giam tir ndm 2009 va loi nhuan kho ting truong.

Trong tinh hinh khé khin hién nay, viéc st dung phuong phap P/E khong c6 nhidu ¥ nghia ddi voi
nhém nganh BPS. Ching téi ciing khong ddng thuan vai nhan dinh nay néu so sanh co hoi dau tu &
nhiéu cb phiéu khéc. Chuyén sang dinh gia theo P/B thi chiing t6i cho ring muc gia NLG van kha
cao0. So Vai cic cong ty dau tu BDS ¢ khu vire mién Nam ¢6 quy md tuong dwong NLG hay c6 mé
hinh hoat dong tuong ty thi cac ¢b phiéu nay co chi sé P/B <1, trong khi P/B cia NLG hién 1a 1,3
1an. Téng hop lai nhitng nhan dinh néi trén, ching tdi khuyén nghi theo ddi NLG trong céc phién
GD t6i. Chling tdi cho ring muc gia hop ly hién tai cia NLG s& ¢ dudi 15.000 ddng/cp.

Chi tiéu tai chinh 2009 2010 2011 2012
TTS (ty dong) 2.330,0 2.470,3 2.894,7 3.069,8
VCSH (ty dong) 895,9 1.189,8 1.229,6 1.272,7
VDL (ty ddng) 255,1 410,5 615,7 955,1
Téng DT (ty déng) 630,6 839,8 734,0 461,7
LNTT (ty ddng) 226,9 2459 193,3 59,6
LNST (ty dong) 189,4 181,7 137,2 30,5
No/TTS (%) 52,9% 44.6% 47,7% 49,3%
Ti suit LN gop (%) 47,6% 41,6% 37,4% 43,7%
Ti suat LN rong (%) 30,0% 21,6% 18,7% 6,6%
ROA (%) 8,1% 7,4% 4.7% 1,0%
ROE (%) 21,1% 15,3% 11,2% 2,4%
BV (ddng/cp) 35.124 28.985 19.970 13.325
EPS (ddng/cp) 4.170 3.125 1.772 257
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THONG TIN DOANH NGHIEP

Lich sir hinh thanh va phét trién

Qua trinh huy déng vén

Linh vuc hoat dong

Théng tin cé dong

Céc c¢b dong Ion nam téng cong
75,55% cd phin, trong dwong 72,17
triéu cb phiéu NLG

Nim 1992: Céng ty TNHH X4y dung Nam Long dugc thanh 14p vé6i s6 vén ban dau 700 triéu déng.
Nam 2005: Cong ty TNHH Xay dung Nam Long chinh thirc chuyén thanh Céng ty Cé phin Piu tur Nam
Long, v6i vén diéu 1¢ ting 1én 55 ty ddng, gap 78 l4n so véi lic méi thanh 1ap.

Nam 2008: Danh diu sy hai nhap va tim mirc phat trién trong thoi ky méi, Nam Long tiép nhan sy cong
luc sirc manh phét trién cua hai ¢ dong chién luoc 14 Céng ty Nam Viét (100% vén caa Goldman Sachs)
va quy ASPL (thudc tap doan Ireka — Malaysia).

Nam 2010: Nam Long ky két hop tac cling ¢b dong chién Iuoc thir ba 1a quy VAF (Vietnam Azalea Fund)
do tap doan Mekong Capital quan ly.

Thang 10/2012, Nam Long tang vén diéu 1& 1én 955 ty ddng va quyét dinh niém yét cé phiéu trén So
GDCK Tp.HCM, m& NLG.

Thoi diém Vo?t;a;(;igntgl;em Ngudn ting VbL m;;lr%)),
Nam 2005 Vén thanh 1ap cong ty cé phan 55,0
T1/2007 116,0 Phét hanh cho cb dong hién hitu 171,0
T7/2008 70,0 Phat hanh riéng |é cho NPT chién lugc 241,0
T5/2009 14,1 Phat hanh cho CBCNV 255,1
T1/2010 127,5 Phat hanh cb phiéu thuéng cho CB hién hitu 382,6
T5/2010 279 Phét hanh riéng lé cho NDT chién lwoc 410,5
T11/2011 205,2 Phat hanh cb phiéu thuéng cho cb dong hién hitu 615,7
T8/2012 21,3 Phat hanh cho CBCNV va tra ¢ tirc bang cb phiéu 637,0
T9/2012 318,1 Phat hanh cb phiéu thuéng cho CBHH 955,1

Ngusn: NLG, VCBS téng hop

K& tir khi thanh lap dén nay, Nam Long da nhiéu lan ting von thanh cong qua céc hinh thirc phat hanh cho
cb dong hién hitu, phat hanh ¢é phiéu ESOP va phat hanh ¢6 phiéu thuong. Trong dot ting von gan nhat 1a
T10/2012, NLG di phéat hanh cb phiéu thuong, ty 1é 100:49,929. Hién tai, VDL cia NLG 1a 955,1 ty dong.

(1) Hoat dong ban du an va cin ho: cdng ty chl trong vao hai mang chinh 1a phét trién quy dat sach va co
s6 ha ting d6 thi song song véi phét trién cac dur &n vé nha ¢ nhur cin ho, biét thy, nha phd.

(2) Hoat dong xay dung: thi cdng xay dung ha tang khu d6 thi, khu dan cu va thi céng xdy dung nha &
mang thuong hiéu nha Nam Long.

(3) Hoat dong cho thué bét dong san dau tu: thong qua viéc cho thué cao dc vin phong, trung tim thiwong
mai va dich vu ma Nam Long Group hién dang s& hitu.

(4) Cung cip dich vu gdm giao dich mua ban, chuyén nhuong, thué mua, mdi gisi, tu vin bt dong san.

(5) Céac hoat dong khéc.

Co ciu cd déng tinh dén 03/01/2013 Ty trong nam giir cé phan ciia cé dong chién lwgc

® ASPL V6 Ltd., # Nguyén Xuin Quang
W C6 dong sing lap #Ng6 Thi Ngoc Lidu & Nguyén thi Bich Ngoc
® i tac chién luge i Nam Viet Ltd., i Trén Thanh Phong
14 C6 dong khic U VAF Ltd., U C6 dong nho

Nguén: NLG, VCBS téng hop
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Céu tric cong ty

Vi thé cong ty

Niing luc cong ty

So sanh NLG véi cac DN c¢é dac

diém SXKD twong tw trong nganh

Tai thoi diém 30/09/2012, cac cong ty con va cong ty lién két ciia Nam Long Group bao gom:

. Von Ty 1§
Tén cong ty Nganh nghe kinh doanh DL (ty i
dong) hiru
Cong ty con
CTCP Nam Long DC Xay dung va bit dong san 71 51%
CTCP Dich vu Nam Long Dich vy va xay lip 2 71%
CTCP Nam Long - Hng Phat Xay dung va bat dong san 60  75%
CT TNHH Xay dung Thuong mai Nguyén Son Phat trién qu§ dat, xdy dung 135 2%
CTCP Nam Long ADC Xay dung va bat dong san 300 56%
CT TNHH San giao dich BPS Nam Long Kinh doanh dich vu bit déng san 6 70%
CT TNHH Nam Long — Mipha Xay dung va bat dong san 36 60%
CTCP Piu tu Nam Khang Xay dung va bat dong san 116  55%
CTCP Nam Long VCD Xay dung va bit dong san 650 89%
CT TNHH KD Vit li¢u Xay dyng Nam Khang ~ Kinh doanh thuong mai 6  66%
CT CP Tu vin Thiét ké & X4y dung Nam Vién Dgch vu 400 81%
Cong ty lién doanh — lién két
CT TNHH Phat trién Gamuda-Nam Long Bét dong san 1428  30%
CT TNHH ASPL-PLB Nam Long Xay dung va bit dong san 299,5 45%

Ngusn: NLG, VCBS téng hop

V6i gan 20 nam phat trién, Nam Long di tré thanh thuong hiéu ndi tiéng trén thi truong véi cac san phim
da dang d4ap tng nhu ciu cia cac phan khic thi trueong, nhit 1a dong cin ho binh dan Ehome. Tiép néi
thanh céng ciia Ehome Dong Sai Gon 1 va 2, cong ty tiép tuc cac dong san phim Ehome 3 Tay Sai Gon va
Ehome 4 Béc Sai Gon danh cho nguoi cho thu nhap trung binh véi muc gia hop ly. Day 1a cic cin ho co
dién tich khoang vira phai tir 40-60 m2, mirc gié bén vao khoang 500 triéu dén 1,2 ty dong, hop vai tdi tién
cta da s6 nguoi dan & Tp.HCM.

Vi bé day kinh nghiém va b may gdm 11 cong ty con va 3 cdng ty lién két, Nam Long da xay dung mét
hé théng céc cong ty hd trg nham thuc hién mot phan hoac todn bd cac cdng viée dap wng nhu cdu cua
chudi gia tri chinh, nhd d6 c6 thé dua ra nhitng san phim c6 chit lwong tét va gia that canh tranh trén thi
truong. Ngoai ra, véi su tham gia cua ba cd dong chién lugc 12 ASPL thudc tap doan bat dong san hang dau
Malaysia IREKA, Nam Viet Ltd (100% vén cia tap doan tai chinh Goldman Sachs) va quy du tu Vietnam
Azelea Fund (VAF) ciia MeKong Capital 4 ma ra nhitng co hoi phat trién rat I6n cho Nam Long Group.

Nam Long hién dang co quyen st dung dat quy mé tong cong 567 ha, ¢6 vi tri chién Iugc doc theo c4c truc
16 phét trién ha ting quoc gla nam trong cac ving d6 thi theo dinh hudng cua nha nudc. Pay 1a tiém lyc
mang dén co hoi phat trién rat 1on cho cong ty. Phét trién quy dit va phat trién d6 thi sdng duoc dinh hudng
nhu mét miii nhon quan trong trong chién lugc phat trién cua cong ty. O linh vuc nay, cong ty trién khai
tién hanh dén bd/nhan chuyén nhuong quyén st dung dit va hoidc xin giao thué cac khu dit chua c6 quy
hoach chi tiét, chua co co sé ha tng d6 thi. Hién Nam Long dang trién khai 16 du an gom 8 du &n I6n &
TP.HCM véi dién tich 78 ha, 3 khu phirc hop tai Cin Tho véi dién tich 72 ha, 1 khu phic hop tai Binh
Duong voi dién tich 16 ha, 1 dy an tai Ving Tau véi dién tich 17 ha va 3 khu d6 thi I6n tai Long An véi
dién tich 384 ha.

Tove TG VRLOS i romooid veyVosH (am) ()

(%) (%) (%) (%) (%)
1 NLG 3.069,8 955,1 6,6% 18,7% 50,4% 1,0% 2,4%
2 ASM 1.577,4 397,4 1,3% 8,5% 99,0% 0,8% 1,9%
3 BCI 3.5704 722,7 85,9% 39,4% 27,1% 4,4% 9,6%
4 CCL 524,6 250,0 14,5% 10,3% 67,7% 1,6% 3,.2%
5 DIG 0,0 0,0 0,7% 15,1% 0,0% 0,1% 0,2%
6 DXG 816,5 420,0 14,6% 11,5% 0,1% 7,1% 13,2%
7 HQC 2.7438 600,0 7,7% 12,5% 30,6% 0,9% 3,1%
8 ITC 2.672,2 690,9 4,3% -79,9% 25,2% 0,2% 0,4%
9 KBC 11.614,7 2.957,1 -173,4% 13,3% 101,1% -4,2% -11,5%
10 KDH 2.097,4 439,0 -14,4% 1,0% 48,7% -3,0% -5,1%
11 NVT 1.181,1 605,0 -40,0% -44,1% 46,1% -6,2% -13,1%
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12 PDR 5.099,0 1.302,0 47% 54%  194,4% 0,1% 0.3%
13 PFL 708,8 5000  -1154,5% 8,8% 175%  -35%  -47%
14 PTL 2.697,8 1.000,0 1,0% 7,6% 50,1% 0,1% 0,3%
15 PV2 466,6 3735 32,3% 15,8% 0,0% 0,1% 0.2%
16 PVL 945,3 5000  -200,6% 2,4% 48%  -28%  -50%
17 PWR 1.067,8 531,0 -655%  1849,3% 239%  -14%  -2,8%
18 SCR 6.603,3 1.430,0 13,7% 27%  1226% 1,2% 3,5%
19 SIS 5.510,2 1.0000  -420,8% -499%  1441%  56%  -17,9%
20  TDC 35755 1.000,0 9,6% 10,6% 36,8% 54%  14,2%
21 TDH 2.235,1 378,8 5,8% 5,8% 44,5% 0,7% 1,1%
22 VPH 1.792,4 331,7 11,0% 42%  1113% 0,7% 2,4%

TB cac DN duge so sanh -91,5% 0,1% 569%  -01%  -03%

NHUNG NET CHINH VE TINH HINH HOAT PONG CUA NLG

Bian dat nén va xay nha gia ré

NLG trong giai doan kho khan.

(Nguén: BCTC di hop nhdt 2012 cua cac DN lign quan, VCBS téng hop)

Trong nhing nam gan day, doanh thu ciia NLG chi yéu dén tir hoat dong ban dit nén nha phd, can ho va
dugc coi 12 huéng di chinh cia biét thy, bao gdm ca phan khic cao cip (nhw khu biét thy Thao Nguyén, biét thy Nam Phu, khu nha phé
Nam Long Tan Thuin Pong...) va binh dan (Ehome 1&2, Chung cu An Hoa...). Doanh thu tir cdc nhom
san phim va dich khac nhu xay dyng, cho thué BDS va dich vu di kém chiém ty trong khong dang ké. Tuy
nhién tir nim 2011 dén nay, doanh thu ciia nhém san phim nay da giam dan ca vé& gié tri I3n ty trong khi thi
truong BPS gap khé khan, dac biét 1a giam ¢ phan khic cao cip. Riéng trong nim 2012, cong ty di phai
béan d4t mot sb dy &4n, nho d6 méi ngan chin bot da suy giam cua doanh thu.

Ngoai ra, cong ty ciing tuyén bd s& chi tap trung ngudn lyc va dong tién vao phan khiic cin ho binh dan,
cac du an thudc cac phan khic cao cip s& tam ngung dén khi thi truong hdi phuc. Ban dét nén va xay nha
gia ré duoc coi 1a huéng di chinh cta cong ty trong giai doan khé khan.
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Nguén: NLG, VCBS téng hop

Tuy gia tri doanh thu va loi nhuan gop suy giam, nhung ty suét loi nhuan gop cia mang ban dit nén, biét
thy va can ho duy tri kha én dinh & muc gan 40%. Ddi voi mang cho thué, ty suét loi nhuan gop bién dong
kha that thuong va chiu sy tac dong rat lon tir nhiing dién bién vé gié thué trén thi truong BDS.
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NLG da phat trién cong ty thanh mé hinh tap doan trong ca hai linh virc dau tw va xdy dung, bing cach
thanh 1ap cac cong ty con va cong ty lién két, hoat dong theo tirng chirc ning riéng biét (xay dung, phan
phébi qua san GD, tu vén dinh gia...) hoic theo tirng du an cu thé. Ciing trong giai doan nay, cdng ty tich
cuc tim kiém va mé rong quy dét sach khong chi & khu vuc Tp.HCM ma con ¢ Binh Duong, Can Tho va
nhét 1a Long An dé tao co s& cho viéc phét trién trong tong lai. Tinh dén cudi nim 2012, quy mé quy dat
cia NLG di 1én dén 567 ha, da sé da hoan thanh giai doan d&n bu va giai phong mat bang. Pay dugc coi 1a
caa dé danh, 14 tiém nang phat trién cia cong ty trong twong lai.

KET QUA SAN XUAT KINH DOANH 2012

Tang trwéong Doanh thu va lgi
nhuén gop

Nim 2012, doanh thu hop nhét ciia NLG dat 461,7 ty déng (-37,1% y-0-y), loi nhusn gop dat 201,7 ty ddng
(-26,5% y-0-y), ddy la nam thir hai lién tiép doanh thu va lgi nhusn gop cua cong ty suy giam do kho khin
kéo dai trén thi truong bat dong san. So véi mic doanh thu ké hoach nim di duoc diéu chinh giam xudng
con 469 ty ddng trong T10/2012, doanh thu thuc hién dat 98% ké hoach nam.

Ting trwéng Doanh thu 2012 theo nhém san pham va dich vu (triéu dong)
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Nguén: NLG, VCBS téng hop

Co ciu doanh thu 2012
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Nguén: NLG, VCBS téng hop
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Tang trwéng LNTT va LNST

Hiéu qua hoat dong

Co céu lgi nhuan gop 2012
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Ngusn: NLG, VCBS téng hop

Mang kinh doanh dit nén, cin ho va biét thy chiém ty trong lén nhit khoang 65%, tuy nhién DT chi dat
298,3 ty ddng (-55,3% y-0-y), logi nhuan gop dat 112,1 ty ddng (-55,5% y-0-y), chii yéu dén tir céc dy &n
Ehome 1& 2, 1 sb cin biét thy va dat nén. Cong ty ciing di chao ban cac cin ho binh dan thudc cac dy an
Ehome 3 va 4, tuy nhién DT chua dugc ghi nhan trong nam 2012.

Céc mang kinh doanh truyén théng khac nhw dich vu xay dung, cho thué bit déng san ciing giam kha manh
ca vé& gia tri doanh thu, loi nhuan gop va ty suét loi nhuan gop/DT, tuy nhién trong nim 2012, cong ty di
ban dat mot s6 du &n, thu v& 111 ty ddng nho d6 da ngan chin da suy giam cua tdng DT va loi nhuan gop.

DTTC nam 2012 dat 7,1 ty ddng (-60% y-0-y), chi yéu do giam l4i tién giri. Ngwoc lai, chi phi tai chinh da
1én dén 76 ty dong (+163,6% y-0-y), chu yéu 14 chi phi 14i vay 1én dén 75,3 ty ddng (+239,7% y-0-y).

Loi nhuan thudn tir hoat déng kinh doanh chinh ndm 2012 cia NLG chi dat 6,8 ty dong (-93,4% y-0-y).
Ngoai sy sut giam lgi nhuan gop va giam doanh thu tai chinh, chi phi I4i vay nim 2012 di ting lén dén
75,3 ty ddng (+239,7% y-0-y). Tuy cong ty da tiét kiém khoang 33,8 ty ddng chi phi ban hang va chi phi
quéan Iy doanh nghiép, tuy nhién chi phi lai vay van 13 yéu té chinh khién két qua hoat dong kinh doanh
chinh cang suy giam manh so v&i nim trudce.

Téng trweéng LNTT va LNST Ty trong LN thuan tir HDKD trong LNTT
B NTT MLNST (tr.d) M [gi nhuan thuan KD chinh ™ Loi nhuan bét thudng
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Nguén: NLG, VCBS téng hop

LNTT va LNST hop nhit ndm 2012 cia NLG dat twong &tng 59,6 va 30,5 ty ddng, giam 69,2% va 77,7%
S0 voi nam 2011 va chi hoan thanh 69,3% va 57,5% ké hoach nam 2012 (dd diéu chinh giam trong
T10/2012). Pang cha ¥ 1a loi nhuan bét thuong 2012 dat dén 52,4 ty ddng, chu yéu dén tir viéc chuyén
nhwong duy &n, 12 yéu té dong gop chinh vao két qua loi nhuan rong cua cong ty.

Tuy doanh thu va loi nhuan gop nam 2012 déu suy giam kha manh, nhung ty trong loi nhuan gop/DTT dat
43,7%, cao hon muc 37,4% cia nam 2011 nho sy déng gop ciia viéc ban dat du an (ty suét loi nhuan
gop/DT dat gin 71%). D6i véi mang kinh doanh chinh 14 ban dét nén, biét thy va cin ho, ty sut nay dat
37,6%, giam nhe so véi mac 37,8% caa ndam 2011 nho chinh s&ch tap trung vao phan khuc cian ho binh
dan, giam dan phan khic cao cip trong giai doan kho khin.

So v6i ndm 2011, ty suat LNTT va LNST trén DTT niam 2012 cua cong ty chi dat tu'ong ung 12,9% va
6,6%. Ngoai ra, DT giam manh ciing dan dén hé sb vong quay tong tai san giam xudng chi con 0,15 lan,
thap hon so véi muc 0,25 13n ctia ndm 2011, Nguoc lai, hé sb Tong TS/VEn CSH lai tang lén dén 2,45 1an,
cao hon murc 2,35 1dn nam 2011 do cong ty gia ting ng vay, ng phai tra. Tuy viéc gia ting ng vay chua dén
ngudng co thé khién cong ty mét kha nang thanh toan, nhung tat ca cac yéu té nay da dan dén ROE 2012
chi dat 2,4%, thap hon rét nhiéu so véi muc 11,2% ciia ndm 2011,
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Nhitng thay d6i dang chii y trong
co’ cAu tai san

Nhirng thay déi dang chu y trong
co cAu ngudn von

Hiéu qua kinh doanh ciia cong ty qua chi s6 ROE
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Ngusn: NLG, VCBS téng hop

Tinh dén cudi ndm 2012, co cdu tai san caa NLG vin nghiéng manh vé tai san ngan han véi ty trong
81,6%, tai san dai han chi chiém 18,4%. Trong co cAu tai san ngan han, dang chi y nhét 1a ton kho chiém
ty trong dén 65,8%, ké dén 1a phai thu chiém ty trong 25,1%. Luong tién mat cudi ky tuy duoc ghi nhan la
107,4 ty dong, tuy nhién chi chiém ty trong 6,3% TSNH. Theo thuyét minh BCTC, cong ty ghi nhan khoan
ton kho gan 2.190 ty dong dudi dang chi phi SXKD dé dang, phan b ¢ céc du an & Long An (1.184 ty
ddng), du an Nguyén Son (266,9 ty dong), Ehome 3 (212 ty ddng). ..

Theo tuyén b cia Ban Giam ddc NLG, cac san pham cua cong ty van tiéu thy tét trong giai doan kho khan
(vi du nhu cac can ho thuc cac du an Ehome 3 va 4) din dén it hang ton kho, nhung do cac quy dinh vé
chuén muc ké toan nén trong nim 2012 cong ty chua giao nha, chua ghi nhan doanh thu nén muc tén kho
trén tai san ngan han khong phan 4nh dung ban chét hoat dong san xuét kinh doanh caa doanh nghiép. Tuy
nhién, xét theo tién d6 thuc hién cac du an, dac biét 1a du 4n Waterpoint & Long An, ¢6 1& phan lén cua
khoin chi phi SXKD dé dang n6i trén 1a chi phi dén bu, giai phong mat bang va xay dung co s& ha ting ...
khéng hin 1a chi phi xay dung can ho. Ngoai ra, trong truong hop chua ghi nhan doanh thu thi cdng ty s&
phai hach toén tién ban cin ho (theo tién d6) vao muc ngudi mua tra tién trude hodc doanh thu chua thyc
hién, tuy nhién s tién nguoi mua tra tién trudc chi hon 306,7 ty ddng. Do d6 ching t6i cho rang gid tri tn
kho thuc su chiém ty trong cao trong TS ngén han va dang tao ra rui ro thanh toan nhanh cho cdng ty.

Bién déng ty |é No/vén CSH

—>— (Ng vay NH+DH)/Vén CSH & Téng No/ Vén CSH cudi ky

2,00 -
1,500 - O .
1,00 1 = =
1500 7 “%(
) —
N
,00
2009 2010 2011 2012

Nguén: NLG, VCBS téng hop

Tinh dén cudi nam 2012, hé s6 nofvén CSH caa NLG chi ¢ mirc 1,19 lan, trong d6 ng vay ngin han va dai
han/vén CSH chi & muc 0,5 1an. Theo thuyét minh BCTC, 14i suat vay binh quan cua cong ty vao khoang
10-11%/nam, thp hon mit bang |ai suat trén thi treong nho mot s6 khoan vay va trai phiéu c6 l4i suat bang
0 ma cong ty da vay va phat hanh cho mét td chirc 1a déi tac ciia cong ty. Hé s6 kha ning thanh toan hién
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tai dat 1,9 lan. So véi nhidu cong ty bat dong san dang niém yét khac, tuy NLG gia ting vay ng trong nim
2012 nhung hé s6 ng/vén CSH van & murc khé thdp va cong ty con nhidu du dia dé gia ting no vay néu cé
nhu ciu bé sung vén lru dong.

Trong nim 2012, do thiéu vén lwu dong vao cac di an nén NLG d gia ting no vay rong thém 172 ty déng
tr mot sb ngan hang (14i sut téi thiéu 15%/ndm) va mot sé té chire, ca nhéan khéc, trong d6 tuy c6 khoan
vay khong tinh I4i (vay cia déi tac Indochina Ehome Binh Tan 1a ddi tac cua NLG trong dy 4n Phuéc Long
B va dy an Tién Hung) nhung ciing c6 khoan vay véi i sudt 1én dén 23,5%/nam (vay Ngan hang Phat
trién TP.HCM véi du no vay 5,7 ty dong).

Chi tiét cac khoan ng vay cudi nam 2012:

Ciac khoén ng vay \(/36:3 tri ngay vay Sté‘?’i Ghi chu Noay g:::
Chi tiét ng' vay ngin han
Indochina Ehome Binh Tan 26,43 17/02/12 0,00% 17/10/12
NH Phat trién Nha 50,00 31/08/11 18,50% 30/08/13
Nam dau 27%, nam 2: trung
Vay té chirc & ca nhan 92,14  1507/11 13,00% ?\'/”ChB'a' ;';r’:b%ﬁ'kﬁ g}g‘\? 15/07/13
Vietinbank) + 5%

Agribank - CN 8 HCM 59,60 26/07/12  15,00% 26/07/13
Agribank - CN 8 HCM 49,99 16/11/12  15,00% 22/11/13
NH Phét trién HCM 5,70 17/01/12  23,50% 17/01/13
NH Phat trién HCM 81,26 01/06/12  17,00% 01/06/13
Ca nhan 74,56 0,00%
Indochina Ehome Binh Tan 62,46 17/02/12 0,00%
NH Phat trién Nha 16,00 18,50% 30/08/13
Téng no vay ngén han 518,15

L4i suat binh quan 10,8%
Chi tiét ng vay dai han
Indovina HCM 4758  19/04/08  819% ';g'ltgf;) gut ky han 6 thang 19/05/15
Viét Nam Thinh vuong 56,50 15,00% 13/12/17
Indochina Ehome Binh Tén 18,64 0,00% 17/12/14
Tong ng vay dai han 122,72

L&i suat binh quan 10,1%

Pon vi: ty dong. Nguon: NLG, VCBS téng hop

Nhu dé phén tich & phan co cAu tai san, gia tri hang ton kho 16n khién hé sb kha ning thanh toan nhanh
cudi nam 2012 chi dat 0,3 1an. Néu tinh riéng trén no vay ngan han, kha nang thanh toan nhanh cia NLG
ciing chi & mirc 0,8 lan. Do d6 cong ty phai ddy nhanh tién d6 xay dung va ban hang dé tao dong tién thanh
toan cac khoan no vay von s& dén han tra gbc trong nira cudi nam 2013. Didu nay s& tly thugc nhidu vao
tinh hinh phuc hdi cia thi truong BPS, dic biét 1 vao cac géi hd trg ddi voi phan khic nha gia ré. Néu
khéng, du bao cong ty sé tiép tuc phai gia ting no vay dé thanh toén cac khoan vay cii twong tu nhu da lam
trong ndm 2011, diéu ndy s& khién tang chi phi l3i vay, anh huéng dén muc tiéu loi nhuan nam 2013.

Chi s6 vé kha ning thanh toan cudi nim

2,00 1 -
1,500 - . .
Kha nang TT hién thoi
1,00 + —©— Kha nang TT nhanh
500 @-—"—__e\e—@ —&— (TSNH - tn kho)/Ng vay NH
,00 T T T )

2009 2010 2011 2012

Nguén: NLG, VCBS téng hop

Trong nim 2012, NLG da hai Ian phét hanh thém cb phiéu (i) 1an dau 1 tra c tc 4% bing ¢ phiéu trong
thang 8; (ii) 1an thir hai 13 chia thuong ¢ phiéu, ty 16 100:49,929 trong thang 10. Téng s6 cb phiéu da phat
hanh tai thoi diém hién tai 12 95,5 triéu ¢b phiéu, trong d6 sé ¢b phiéu dang luu hanh 14 93,7 triéu. Chi sé
EPS 2012 da chiu sy tic dong kha 16n cta cac dot phat hanh thém nay va da giam chi con khoang 260
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Mot sé diém dang luu y khic trong
hoat dgng SXKD

PHAN TICH SWOT

Piém manh

Piém yéu

Co hoi

Théch thirc

ddng/cp, nhur vay s& khién cong ty khong thé thuc hién tra du mirc ¢b tirc 2012 1a 800 ddng/cp nhu ké
hoach d& ra. Ngoai ra, viéc chia thuéng vai ty 18 16n trong diéu kién tinh hinh san xuét kinh doanh khé
khin, loi nhuan suy giam, EPS thap va NLG sip niém yét dang tao ra nhiéu thic mic cho nha d4u tu, trong
d6 co ¥ kién cho ring viéc chia thuéng gilp giam gia vén dau tu vao cb phiéu NLG cia mot cd dong 16n va
tao diu kién cho cb déng nay thoai vén sau khi NLG chao san HOSE véi gid du kién 27.000 ddng/cp.

Cin cir theo nhitng thong tin va sb lisu mua cb phan thi mic gia niém yét dy kién gan sat véi gia mua NLG
cua quy VAF thusc Mekong Capital (di diéu chinh theo cac dot chia thuang). Theo théng tin trén website
caa Mekong Capital, gid v6n dau tur ndm 2010 vao NLG khoang 9,1 triéu USD, ty gi chinh thuc thai diém
d6 13 18.544 VND/USD, nhu vay gia mua 1 cé phin vao khoang 60-62 ngan ddng. Mirc gia mua nay sau
khi duge didu chinh theo cic dot chia thuong cd phibu, tra cd tic cho dén cudi nam 2012 thi chi con
khodng 25-26 ngan ddng/cp.

Theo quy dinh tai diéu 53, Nghi dinh 58/2012/ND-CP huéng dan thi hanh Luat CK thi khi cong ty niém yét
trén S& GDCK, ¢b dong la td chirc, ca nhan c6 dai dién sé hitu hodc lién quan dén thanh vién HDQT, Ban
Kiém soét, Téng GD, Phé téng GP va K& toan truong phai cam két nim giir 100% cb phén trong thoi gian
6 thang ké tir ngay niém yét va 50% cé phin trong 6 thang tiép theo. Tuy nhién cin cir theo danh sach
thanh vién HDQT, Ban Kiém so4t va Ban GD NLG thi khong c6 tén ngudi dai dién cua VAF, do d6 quy
nay theo quy dinh s& duoc phép thoai hét vén tai NLG néu mudn.

Trong nira cudi nam 2012, cong ty d tiép tuc mé ban thanh cong cac can ho thudc cac di 4n Ehome 3 & 4,
véi ty 18 thanh cong 1én dén 90-100% ngay tir 1dn ban diu tién. RS rang, dong cin ho binh dan mang
thurong héu Ehome dang gitip cong ty vrot qua giai doan kho khin trén thi truong bt dong san. Tuy nhién,
dién tich d4t sur dung cho viéc xay dung cac can ho thudc cac du an Ehome dy kién chiém chua dén 10%
téng quy d4t cna NLG. Néu thi truong bét dong san hdi phuc, du béo cong ty s& da dang hda cac phan khic
cin h, ké ca cac loai biét thy va nha phé cao cip nhu di kinh doanh trong nhitng nim trude day.

Tinh dén cudi nim 2012, NLG d sé hitu quy dat sach véi tdng dién tich 1én dén 567 ha, trong d6 hon 62%
thuoc vé du 4n Waterpoint & huyén Bén Lic, tinh Long An, con lai 14 cac du 4n & Tp.HCM, Can Tho va
Binh Duong. Theo nhén dinh cua ban lédnh dao cong ty, sé hitu luong 16n quy dat sach 14 loi thé rét 1on va
mang tinh chién luoc lau dai cho su phét trién cua cdng ty. D 4n Warterpoint da hoan tt viéc dong tién sir
dung dét cho nha nuéc va dén bu cho ngudi dan hon 90% dién tich toan khu, hién dang budc vao giai doan
thiét ké ha tang. Pay 1a du an tham vong nhit cia NLG khi xét vé& quy mé, quy hoach ha ting, co cdu cin
ho, chi phi dau tu (tinh dén cudi nam 2012 1a hon 1.180 ty ddng) va tong doanh thu duy kién so véi quy mo
vén luu dong. Tuy nhién, dé thuc hién thanh céng du an Waterpoint néi rigng va cac du &n khac ndi chung,
NLG s& can bé sung lwong vén dau tu rat 1on va hy vong thi truong BDS som hoi phuc, néu khong cac du
an d6 s& c6 thé 1a noi chon vén cua cong ty, twong tu nhu nhiéu trudng hop cua cac chii dau tu BDS khac.

Quy md qu¥ dat sach 1én dén 567 ha 1a diém manh nhit cua NLG, thé hién tiém ning phat trién trong twong
lai. Ngoai ra, Nam Long va Ehome 4 hai thwong hiéu BBS néi tiéng ¢ Tp.HCM va mét s6 tinh mién Tay.

Chinh sach ban hang hién nay khong cé tinh canh tranh cao, cong ty van duy tri chi tir 5-7 dot déng tién,
thoi gian dong tién ngan. Hién nay co rat nhidu chu diu tu bt dong san dang dua ra thoi han dong tién mua
nha 1én dén 36 thang, phéan chia thanh 20-30 dot va kém theo nhitng chinh sach khuyén méi, ting qua hay
tri &n khach hang...

Thiéu vén luu dong va dong tién kinh doanh lién tuc am, ké ca trong giai doan kho khan. Tir nam 2010 dén
nay, cdng ty ludn phai gia ting ng vay dé b ddp cho cac dong tién kinh doanh va déu tu.

Viéc tap trung vao phan khic can ho binh dén gitip NLG ¢6 co hoi duge hudng nhitng chinh sach wu dai va
céc goi kich cdu BDS cuia Chinh phi, nhit 1a gdi hé trg 6% cho ngudi mua nha gia ré du kién s& duoc trién
khai ngay tir gitra ndm 2013. Ngoai ra, v6i quy dit sach & Tp.HCM va cac tinh lan can, NLG c6 co hoi rat
I6n dé gia ting doanh thu va phat trién thuong hiéu khi thi truong bt dong san hdi phuc.

Huy dong vén dé dap tung cho luong quy dat dén 567 ha khi thi truong BBS hdi phuc |4 thach thirc 16n nhat
dbi v6i NLG. Hién cong ty di du tu hon 1.000 ty ddng vao viéc phét trién quy dat, lugng tién mt cubi
nam 2012 khong con nhiéu va dang chiu p lyc tra no dén han. Viéc tap trung vao phan khuc cin ho binh
dan tuy c6 uu diém I gia thanh thap va nhu cu én dinh, tuy nhién khi thi truong BBS hdi phuc thi cong ty
khéng da vén luu dong dé khai théc va tan dung luong quy dét I6n ciaa minh.

Hién nay c6 rat nhidu chu dau tu bat dong san ciing dang tap trung vao phan cin hd binh din dé dén chd
chinh séch caa nha nuée, diéu ndy c6 thé khién su canh tranh tré nén khéc liét hon va ngudn cung s& nhanh
chong gia ting, sém dan dén béo hoa.
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TRIEN VONG KINH DOANH TRONG NAM 2013

Du b4o doanh thu, lgi nhuan nim  Theo nhan dinh cia ban lanh dao NLG, trong niam 2013 ¢bng ty van tap trung chii yéu vao phan khiic cin

2013

Chinh séach ¢ tic

hé binh dan vai dong san phim chi hyc 1a Ehome nhdm dam bao thu dwoc dong tién én dinh va don diu
céc chinh sach hd tro ciia nha nwde. Ngoai ra, cong ty tich cwc chio ban mét s san phdm dit nén va cac
can biét thu con lai thudc cac du &n Nam Pha (Tan Thuan Déng, Q7, Tp.HCM, hoan tét trong nim 2010),
Thao Nguyén (Long Thanh My, Q9, Tp.HCM, hoan tit trong ndm 2008). ..

Su thay ddi trong co cAu doanh thu ké hoach 2013 so véi thuc hién 2012

00%
04% DT2012 KH2013 04%
70

M Ban BDS

M DT tur xay dung

M DT dich vu

M DT khac
Co ciu DT (tj dong) Thuwc hién 2012 K& hoach 2013
Bé4n BDS 409,4 113,5
DT tur xay dung 20,5 991,4
DT dich vy 30,0 50,5
DT khac 1,9 81,3
Tong 4618 1.236,7

Nguén: NLG, VCBS téng hop

HDPQT di cong bd ké hoach doanh thu hop nhét nim 2013 vao khoang 1.236,7 ty déng, ting 167,9% so
v&i thuc hién ndm 2012, trong d6 80,2% trén téng doanh thu dén tir hoat dong xay dung do cong ty con
Nam Khang (NLG nim 55% cé phan) thyc hién, phan con lai bao gdm doanh thu ban dit nén (7,9% trén
téng doanh thu), doanh thu ban can ho (1,2%), doanh thu kinh doanh dich vu (4,1%) va doanh thu khac.

Theo danh gia ciia chung t6i, DT ndm 2013 s& khéc biét dang ké so vai ké hoach néi trén. Cu thé, can ct
vao tién do thyc hién cac dy an va dé duoc ghi nhan doanh thu, chiing toi nhan thay ring cong ty khéng cé
nhiéu dy &n dat dén giai doan c6 thé ban giao cin hd nhu Ehome3. Ngoai ra, dang c6 rat nhidu cha dau tu
BDS khéc trén cing dia ban voi NLG ciing chuyén hudng xay dung va kinh doanh can ho binh dan, sy
canh tranh trong phan khiic nay duoc dy béo s& rat khdc liét. Do d6 c6 thé cong ty s& ddy manh doanh thu
tir viéc ban cin ho tdn kho cia cac du 4n dd hoan tat trude do, ban dat nén va chuyén nhuong du &n. O
mang xay dung, rat kho c6 co s¢ dé tin ring cong ty sé dat DT dén 991,4 ty dong, ting gip 47 1an so véi
thuc hién ndm 2012. Do d6 vé tong thé, tuy chwa c6 du s6 liéu dé 14p du bao, nhung chung t6i cho rang trix
phi thi truong BPS sém hdi phuc hoic NLG chuyén nhuong dy an 16n, két qua KD 2013 cua NLG s& khé
c6 thé dat dugc 50% ké hoach noi trén.

NLG ciing dwa ra LNST ké hoach 2013 1a 69,5 ty dong, ting 127,5% so véi thuc hién nim 2012, ty suat
LNST/DTT vao khoang 5,6%. Nhin chung, chiing tdi cho ring NLG c6 thé dat mirc loi nhuan nay cho du
du béo cong ty s& khong dat ké hoach doanh thu, boi vi cong ty dang ddy manh viéc ban dat nén & mot sé
du 4n & Cén Tho hay Long An vén c6 ty suit loi nhuan cao hon 40%, va chuyén nhuong mét sé du én
khéc ciing co ty suit loi nhuan rat cao. Trong truong hop NLG dat ké hoach LNST noi trén, EPS s& vao
khoing 750 ddng/cp.

Theo ké hoach nam 2012, NLG dua ra mirc ¢b tirc 800 ddng/cp duoc tra trong 2 dot gdm dot 1 tra 400
ddng/cp vao T10/2012 (thuc té chua tra) va dot 2 tra 400 ddng/cp du kién trong T4/2013 véi diéu kién
doanh thu va loi nhuan dat trong (ng 676 va 58 ty dong. Véi két qua ca nam 2012 khong dat dwoc ca hai
diéu kién doanh thu va loi nhuan néi trén, ddng thoi can cir trén muc EPS chi dat 257 ddnglcp, d& thiy
ring cong ty ciing s& khong tra cé tirc dot 2.

Theo ké hoach cia NLG tir nam 2013 dén nam 2020, cong ty s& tra ¢b tirc bing 30% LNST. Véi du béo
LNST noi trén, mirc ¢b tirc nim nay sé& chi vao khoang 250-300 ddng/cp.
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PINH GIA VA KHUYEN NGHI

So sanh P/E, P/B cua NLG véi
cac cong ty BPS dang niém yét
c6 quy mod tdng tdi sin twong
dwong hodac c6 md hinh SXKD
twong tw

Khuyén nghi

5 Gia dong o

ST M& gpge cmney SQONE eE AN, e
1 NLG HOSE 16700 257 65,0 13.325 1,3
2 ASM HOSE 6.300 334 18,9 16.981 0,4
3 BCI HOSE 14.700 2.384 6,2 24.853 0,6
4 CCL HOSE 3.700 330 11,2 10.940 0,3
5 DIG HOSE 11.600 220 *) 17.180 0,7
6 DXG HOSE 10.600 3.620 2,9 13.230 0,8
7 HDG HOSE 11.800 2.950 4,0 14.715 0,8
8 HQC HOSE 5.000 387 12,9 12.568 0,4
9 ITC HOSE 7.900 87 *) 25.600 0,3
10 KBC HOSE 6.700 -1.517 *) 13.440 0,5
11 KDH HOSE 7.500 -1.200 *) 24.300 0,3
12 NBB HOSE 22.900 9.600 2,4 69.800 0,3
13 NVT HOSE 3.600 -1.154 *) 6.570 0,5
14 PDR HOSE 12.500 37 *) 10.952 11
15 PFL HNX 2.200 500 *) 9.993 0,2
16 PTL HOSE 2.700 48 *) 10.120 0,3
17 PV2 HNX 3.200 18 *) 11.140 0,3
18 PVL HNX 3.000 -530 *) 10.374 0,3
19 PVR HNX 4.000 -290 *) 10.280 0,4
20 SCR HNX 6.900 620 11,1 15.700 0,4
21 SJS HOSE 14.000 -3.036 *) 15.400 0,9
22 TDC HOSE 9.200 1.573 5,8 12.057 0,8
23 TDH HOSE 11.400 540 21,1 35.350 0,3
24 VPH HOSE 4.500 456 9,9 16.100 0,3
Binh quan 9,7 0,5

Pon vi: donglep, nguon: VCBS téng hop

(*):P/E qué cao nén khong c6 y nghia tham khao, twong tu cac truong hop EPS @m nén khong tinh P/E.

Trong giai doan hién nay, da s6 cong ty BDS déu gap kho khin & cac khia canh nhu ton kho 16n, no nhiéu,
thiéu vén Iuu dong va doanh thu giam manh, NLG khdng phai 1a ngoai I&. Tuy nhién, ching t6i cho ring
NLG khéng gap nhiing rui ro cd thé de doa dén hoat dong SXKD hay tham chi dén su tdn tai cua cong ty
nhu 1 s6 cong ty BBS khéc dang niém yét. Do d6, xét tir goc d6 du tu dai han, NLG la cong ty ¢6 nhiéu
tiém nang phat trién dua trén nhiing yéu té nhu sé hiru lugng quy dat sach rat I6n néu so véi nhiéu cong ty
BDS khéc ¢6 cing quy mé von hoidc hoat déng & Tp.HCM va céc tinh mién Nam, c6 thuong hiéu ndi bat. ..
Néu thi trudong BDS hdi phuc, chiing ti cho ring NLG s& tiép tuc gat hai duoc nhidu thanh cdng va phat
trién hon so véi hién nay.

Cin cir theo tién do thuc hién cac du an ma NLG da cong bd, chling t6i cho ring doanh thu va loi nhuan
cong ty chii Yéu s& dén tir viéc ban cin ho Ehome3 va ban dit nén. Tuy nhién trong nam 2013, cho du
LNST duoc du bao s& cao hon thuc hién nam 2012, nhung EPS 2013 duoc du bdo ¢ muc thip, dudi 1.000
ddng/cp boi cong ty da phat hanh ¢b phiéu véi ty 1¢ 16n trong nam 2012, khién EPS bi pha loang hon 50%
va day P/E forward 1én mirc kha cao khoang 19 lan, trong khi ROA, ROE lién tuc giam tir ndm 2009 va loi
nhuén kho ting trudng.

Theo quan diém cua linh dao cong ty NLG, trong tinh hinh kho khan hién nay, viéc sir dung phuong phép
P/E khéng c6 nhiéu ¥ nghia ddi voi nhom nganh BBS. Chung t6i ciing khdng ddng thuan véi nhan dinh
nay néu so sanh co hoi du tr ¢ nhiéu ¢d phiéu khac. Chuyén sang dinh gi theo P/B thi chiing i cho riang
murc gid NLG van khé cao. So vdi cac cong ty dau tuw BDS & khu vyc midn Nam ¢6 quy mé twong dwong
NLG (vi du nhue BCI, HDG, HQC, ITC, NBB, PTL, TDC...) hay ¢6 m6 hinh hoat dong twong tu (vi du
nhu ASM, DIG, DXG, SCR, TDH...) thi da s cac cb phiéu nay c6 chi sé P/B <1, trong khi P/B ctia NLG
hién nay la 1,3 lan.

Téng hop lai nhitng nhan dinh néi trén, chang tdi khuyén nghi theo ddi bién dong gia NLG trong c4c phién
giao dich téi. Ching t6i cho ring mc gia hop Iy hién tai cia NLG s& & dui 15.000 ddng/cp.
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PHU LUC

CAC DU AN CONG TY PA VA PANG TRIEN KHAI

Pon vi: ty dong

Du én NLC} gop Loai hinh céin ho Ton,g A Tién d thwe hién duy 4n LKL OGS
von tich m2 2012
Biét thy Nam Phtt 107.610 Hoan tat
Tan Thuén Dong, Q7, sk A
Nam SG (Ehome 5 - 100% Chung cu GE g L0 O G O AV VAT, € itre) 153,0
. . xay Ehome 5
Bridgeview) , . g
Nha pho 139.435 Hoan tat khu pho Nam Théng
Nha phé
Long Thanh My, Q9, 100% biét thu Pang chao ban khu biét thy Thao
béng SG T Nguyén
Cin ho cao cap cho thué 8.572
Casa - Rach Chiéc, Q9, 45% Can ho P4 gidi phong mit bing, dang 1én ban
bong SG Biét thy Waterside v€ thiét ke
Golf view Phude Long x S T em ThA 7
B - P Xuén Hop Q9 100% Cin ho Van dang g;%ombearll s ho thuge 41,9
bong SG (Ehome 1&2)
Can ho o e o, <1 .
Ph Hiru, Q.9, Pong SG 40% ’ ba giai phong~m}ai1.t4balt(r}g, dang 1én ban
Biét thu & nha phd e e LT
Ngoc Chung, Q.Binh 72.34% Can ho b4 gidi phong mat bﬁng, dang 1én ban
Can ho .
97B, Nam SG 45% . ba gidi phong mat bang
Biét thu & nha pho
Nam Long - Tién Hing, A L
Q.Binh Tan, Tay SG 65% Cin ho E-home LEI@ITE &) ¢ Erhys sy Gl e e 6D 212,0
xong nha
(Ehome 3)
Capital Tower, khu Phd 8 e b S o
Mg Hung, Q7, Nam SG 51% Van phong hang B+ Hoan tat
Cén ho 85m2 4.348
Nam Long - Hung 9 SN Pi xong giai phong mit bang va ban
Thanh, Can Tho L D dat nén
Biét thu & nha phd 78.972
Nam Long Can Tho 100% Biét thu & nha phd Chuwa xong giai phong mit bang 94,2
CHA ; Cén ho 29.841 .
lélgmﬁong Hong Phit, 75,25% i Chua xong giai phong mét bang
an 1ho Biét thu & nha phd 41.218
Vinh Pht - Binh Duong 8 o 8 oA Ehome 4 dang xay dung, chua ban giao
& Béc SG (Ehome 4) R Le¥f g & I e xong nha s
Cén ho
Hb Tram - BR-VT 60% Villa & Bungalow D3 gidi phong mit bang 14,9
Khach san & nha hang
Biét thy & nha phé o )
o G B an 0z 3 i
Long An - An Thanh 89,30% TTTM — DV Bat dau chao ban nha pho Nam Khang
Villa 1.184,4
Cén ho .
Long AN - Waterpoint 89,30% Chua xong giai phong mat bang

Khu vuc KD - giai tri

Khu cong nghé cao

Nguon: NLG, VCBS téng hop
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VCBS | BAO CAO CONG TY

DANH SACH CAC DU AN MANG LAI DOANH THU CHO CONG TY GIAI POAN TU NAM 2013 — 2020 ‘
Don vi: triéu dong

STT Hang muc 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
| Khu din cu 15.400  1.384.373 1.922.995 2.720.907 4.230.983  5.735.517  4.002.704  5.322.827
Ehome - 1.036.893 1.639.742  1.012.913 1.360.803 575.924 416.062 982.383
Ehome 1,2: Bong SG - - - - - - - -
Ehome4: Bic Sai Gon - 157.790 338.433 452.268 517.675 447.463 416.062 47.821
Ehome 5: Bridgeview - 327.838 577.619 31.223 - - = s
Ehome 6: Golfview - 299.653 271.114 - - - - -
Ehome7: Greenhill - 251.612 44.402 - - - - -
Ehome 8: Aquamarine - - 408.174 - 234.448 - - 934.562
Ehome 9: East Gate - - - 450.032 450.032 - - -
Ehome 10: Waterpoint - - - 79.390 158.648 128.461 - -
Townhouse 15.400 156.512 25.383 485.006 277.556 355.143 341.654  1.119.919
P11:Bac SG
(Binh Duong) 15.400 156.512 25.383 - - - = -
P11:Waterpoint
(Long An) - - - 187.506 277.556 355.143 341.654 527.038
P08: Aquamarine
Townhouse - - - 297.500 - - - 592.881
Villa - 190.968 257.870  1.222.988 1.437.835  2.245.953  2.768.035 2.402.117
P09: Waterpoint - - - 907.678 932.104  1.768.927  2.768.035 2.402.117
P08: Aquamarine Villa - 190.968 257.870 - - 477.026 - -
P15: Oceana Villa - - - 315.310 505.731 - - -
Condo - - - - 1.154.789  2.558.497 476.953 818.408
P09: Waterpoint - - - - 118.802 135.276 476.953 818.408
P08: Aquamarine
Condo - - - 1.035.987  2.423.221 - -
11 Dit 98.103 428.453 336.793 639.654 188.595 198.025 587.510 218.322
Pit nén 98.103 428.453 336.793 525.133 188.595 198.025 587.510 218.322
P10: An Thanh 51.721 44.472 68.022 - - - - -
P12: NL I 46.382 200.191 - - - - - -
P13: NL 111 - 19.800 96.582 231.397 188.595 198.025 207.926 218.322
P08: Aquamarine - - - - - - 379.584 -
P14:NL Il - 163.990 172.189 293.736 - - - -
Pit dur an - - - 114521 - - - -
P15: Oceana Hotel
Land - - - 114.521 - - - -
11 Doanh thu khac 1.123.223 936.142 863.548 886.204 381.017 499.504 762.227 309.818
Quan ly & Cho thué
BbS 37.646 24.391 16.031 49.523 52.540 55.915 62.386 59.854
Cho thué tr NLDC 12.839 13.658 14.666 15.946 16.917 17.889 18.816 19.660
Xay dung 991.431 865.005 796.926 780.457 267.474 360.138 455.049 149.350
Cho thué tur
Waterpoint - 33.088 35.925 40.278 44.086 65.562 73.059 80.954
Doanh thu khac 81.307 - - - - - 152.917 -
TONG DOANH THU 1.236.726  2.748.968  3.123.336  4.246.765  4.800.595 6.433.046  5.352.441  5.850.967

Nguén: Bdn céo bach ciia NLG, VCBS tong hop
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PHU LUC

BANG CAN POl KE TOAN

Pon vi: Ty déng 2009 2010  +/-9% 2009 2011  +/-% 2010 2012 +/-9% 2011
TAI SAN NGAN HAN 1.781,8 1.925,6 8,1% 2.403,7 24,8% 2.604,5 8,4%
Tién va twong dwong tién 121,3 206,2 70% 141,6 (31,3%) 1135 (19,8%)
Céc khoan dau tu ngin han 5,0 = - - - -
Céc khoan phai thu 303,6 289,3 (4,7%) 179,2 (38,1%) 264,8 47,8%
Hang ton kho 1.342,7 1.411,0 5,1% 2.058,9 45,9% 2.197,8 6,7%
Tai san lwu dong khac 9,1 18,9  (107,7%) 23,8 25,9% 26,5 11,3%
TAI SAN DAI HAN 548,2 544,7 (0,6%) 490,9 (9,9%) 465,2 (5,2%)
Cac khoan phai thu dai han - - - - - -
Tai san ¢b dinh 9,4 49,1 422,3% 53,2 8,4% 60,1 13,0%
Bit dong san dau tur 166,4 118,9 (28,5%) 82,2 (30,9%) 64,2 (21,9%)
Diu tw dai han 334,2 3349 0,2% 270,4 (19,3%) 264,5 (2,2%)
Tai san dai han khac 38,0 32,4 (14,7%) 77,2 138,3% 71,6 (7,3%)
Loi thé thwong mai - 9,2 - 7.8 (15,2%) 47 (39,7%)
TONG CONG TAI SAN 2.330,0 2.470,3 6,0% 2.894,7 17,2% 3.069,7 6,0%
NOQ PHAI TRA 1.245,7 1.100,9  (-11,6%) 1.382,1 25,5% 1.514,5 9,6%
No ngan han 1.160,7 1.018,2 (12,2% 1.183,7 16,3% 1.357,6 14,7%
No dai han 85,0 82,7 (2,7%) 1984 139,9% 156,8 (21%)
VON CHU SO HUU 8834 1.189,7 34,6% 1.229,6 3,4% 1.272,6 3,5%
Vén chu sé hitu 8834 1.189,7 34,65 1.229,6 3,4% 1.272,6 3,5%
Vén ngan sach nha nuéc va quiy khac - - - - - - -
LOI iCH CUA CO PONG THIEU SO 200,8 179,5 (10,6%) 282,9 57,6% 2825 (0,1%)
TONG CONG NGUON VON 2.330,0 2.470,3 6,0% 2.894,7 17,2% 3.069,7 6,0%
BAO CAO KET QUA KINH DOANH
Pon vi: T§ déng 2009 2010 Jrzlo(())/; 2011 Jrzloi/g 2012 +/-% 2011
Doanh s6 thuin 603,5 839,7 39,1% 734,0 (12,6%) 461,7 (37,1%)
Giavdn hang béan (330,1) (490,3) 48,5% (459,4) (6,3%) (260,0) (43,4)
L4i gop 300,4 3494 16,3% 2745 (21,4%) 201,7 (26,5%)
Thu nhap tai chinh 13,9 15,9 14,4% 17,6 10,7% 7.1 (59,7%)
Chi phi tai chinh (7,0) (25,0 257,1% (28,8) 15,2% (75,9) 163,5%
Chi phi bén hang (23,3) (33,1) 42,1% (34,7) 4,8% (25,9) (25,4%)
Chi phi quan Iy doanh nghiép (67,2) (79,4) 18,2% (125,2) 57,7% (100,1) (20,0%)
L4i/(18) tir hoat déng kinh doanh 216,7 227,8 5,1% 103,5 (54,6%) 6,8 (93,4%)
Thu nhap khéc 33 9,7 193,9% 89,2 819,6% 82,1 (8,0%)
Chi phi khac (0,1) (1,9 1800% (1,3 (31,6%) (29,7)  2.184,6%
Thu nhap khéc, rong 3,2 9,7 203,1% 87,9 806,2% 52,3 (40,5%)
L4i 15 trong cong ty lién doanh 6,8 10,3 51,5% 1,8 (82,5%) 0,4 (77,8%)
L&i/(1) rong truéc thué 226,8 2459 8,4% 193,2 (21,4%) 59,5 (69,2%)
Chi phi thué thu nhap doanh nghiép (37,4) (58,7) 57,0% (99,5) 69,5% (29,0) (70,9%)
L&i/(18) thuan sau thué 189,4 181,7 (4,1%) 137,1 (24,5%) 30,5 (77,8%)
Loi ich cua c6 dong thidu s6 30,8 (4,9) - 29,9 - 5,9 (80,3%)
Cb ddng ciia Cong ty me 158,6 186,6 17,7% 107,2 (42,6%) 24,6 (77,1%)
Lii co ban trén cé phiéu 4.170 3.125 (25,1%) 1.772 (43,3%) 264 (85,19%)

Nguon: NLG, VCBS téng hop
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CAC CHI TIEU TAI CHINH

Chi tiéu 2009 2010 2011 2012

Chi tiéu ting truéng

Téng tai san 24,1% 6,0% 17,2% 6,0%
Vén chu so hitu 36,5% 34,7% 3,4% 3,5%
Doanh thu 71,5% 39,1% -12,6% -37,1%
LNTT 46,8% 8,4% -21,4% -69,2%
LNST 60,4% -4,1% -24,5% -77,8%
Kha néng sinh 10i

Ty suét LN gop 47,6% 41,6% 37,4% 43,7%
Ty suat LN rong 30% 21,6% 18,7% 6,6%
ROA 8,1% 7.4% 4,7% 1,0%
ROE 21,1% 15,3% 11,2% 2,4%
Co cu von va tai san

No phai tra/ TNV 52,9% 44.6% 47,7% 49,3%
No dai han/TNV 6,9% 7,5% 14,4% 10,4%
No chiu I4i/No phai tra 23,7% 22,9% 33,9% 42,3%
TSNH/TTS 76,5% 77,9% 83,0% 84,8%
Phai thu ngén han/TSNH 17% 15,0% 7,5% 10,2%
Hang tdn kho/TSNH 75,4% 73.3% 85,7% 84,4%
TS cb dinh/TSDH 1,7% 9,0% 10,9% 12,9%
PTTC dai han/TSDH 61% 61,5% 55,1% 56,9%
Kha niing thanh toan

TS thanh toan hién thoi 1,6 1,9 2,0 1,9
TS thanh toan nhanh 0,4 0,5 0,3 0,3
TS thanh toan tién mat 0,1 0.2 01 0.1
Hiéu qua hoat dgng

S6 ngay cac khoan phai thu 139,2 1289 116,5 175,5
S6 ngay hang ton kho 1.347,2 1.024.9 1.378,4 2.987,8
Vong quay TTS 27,1% 34,0% 25,4% 14,9%
Vong quay TSCD 6671,9% 1709,6% 1377,5% 768,0%
\Vong quay VCSH 70,4% 70,6% 59,7% 36,3%

Ngusn: NLG, VCBS téng hop
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CAM KET

Chung t6i, bo phan phan tich va nghién ctu thi truong ciia Cong ty chung khoan Vietcombank (VCBS), cam két rang cac thong tin
dua ra trong Bao cdo nay duoc xtr Iy mot cach chan thuc va chuan myc nhat. Ching toi cam két tuan thu dao dtc nghé nghiép &
mirc d¢ i da c6 thé dat duoc.

PIEU KHOAN SU DUNG

Béo cdo nay dugc xay dung bai bo phan phan tich va nghién ctu thi trudng ciia Cong ty ching khoan Vietcombank (VCBS) nham
cung cap thong tin tong quan hoat dong san xuit kinh doanh ciing nhu phan tich thuc trang va trién vong phét trién cua doanh
nghiép.

Ban than bao cdo nay va/hoic bat ky nhan dinh, thong tin nao trong bao cao nay khong phai 1a cac 16i chao mua hay ban bt ky mot
san pham tai chinh, chimg khoan nao dwoc phén tich trong bao céo va ciing khong 1a san pham tu vin du tu hay ¥ kién tu van dau
tu ndo cua VCBS hay cac don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi bao céo nay la mot nguon tham
khao. VCBS khong chiu bat ky trach nhiém nao trudc nhiing két qua ngoai y mudn khi quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh
doanh ching khoén.

Tat ca nhiing thong tin néu trong bao cao phan tich déu da dugc thu thap, danh gia véi mic can trong tbi da c6 thé. Tuy nhién, do
cac nguyén nhan cha quan va khach quan tir cac ngudn thdng tin cong bd, VCBS khong dam bao vé tinh xac thyc ciia cac thdng tin
dugc dé cap trong bao cao phan tich ciing nhu khong ¢6 nghia vu phai cap nhat nhitng théng tin trong bao co sau thoi diém béo cao
nay duoc phét hanh.

B4o co nay thudc ban quyén cua VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phan hoic toan bo noi dung béo cao va’hoic xuit ban ma
khong c6 su cho phép bing vin ban cua VCBS déu bi nghiém cam.

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Téng 12,17 tda nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Nai
Tel: 84 -4 -39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

http://www.vcbs.com.vn
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