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CTCP PHAT TRIEN NHA THU BUC (TDH - HSX) QUAN SAT
5 a 0 nr Gia thi truong (VND 14.200
Kho hoan thanh ké hoach Ltrong {YNDJ
Nam 2013, tap trung giai phéng hang tén kho cac du an BDS da hoan thanh. Trong
nam 2013, TDH tam ngung viéc dau tu mdi, thay vao do tap trung ddy manh hang tén Théng tin cé phiéu
kho tif cdc du &n can ho da hoan thanh va dat nén co sén. Theo d6, nhd thay d6i chinh NG: o m
) ) ) ganh Bat dong san
sach ban hang, do6i v6i chung cu TDH - Trudng Tho, ti dau nam dén nay da tiéu thu dugc ]
. o v . non i N o Vén hoa (ty dong) 516
18 cdn va trong tong s6 98 can ho ton kho tir dau ndm va chung cu TDH - Phudc Binh
tiéu thu dugc 6 can va tén kho con 15 can. G cac du an dat nén, nam 2013 tiéu thu dugc 9 Beta 1,09
nén cta du an Phudc Long Spring Town giai doan 1 trong téng s6 29 nén tén kho vao Free Float (%) 72,67
dau nam. Du ki€n nam 2014, TDH sé ti€p tuc m& ban thém 60 nén cla giai doan 2, nang Gi4 cao nhit 52 tuan 15.600
téng s6 nén sé dugc chao ban cla du an Phudc Long Spring Town Ién khodng 80 nén. o X
. i .. i o e s R Gid thap nhat 52 tuan 9.400
Doi vé6i dy dn Long HGi G 1, trong quy 3 da tiéu thu dugc 5 nén va con ton kho 70 nén.
KLGD binh quan 20 phién 375.527

Vay dai han 250 ty déng dé tai cau tric tai chinh. TDH ban dau c6 ké hoach phat hanh
420 ty déng trai phi€u thusng cho ngan hang Phuong Bong (OCB), trong d6 khoang 204
ty déng trong téng gia tri trai phi€u phat hanh nay sé dugc dung dé thanh toan khoan

trai phiéu chuyén ddi, ddo han vao ngay 17/11/2013. Tuy nhién, ké hoach nay sau dé da . J\V\\fwﬁ 13K
dugc thay d6i. Theo d6, TDH da ky hop dong vay dai han 250 ty déng, lai suat tha ndi (1ai

suat huy dong 13 thang cong 2%), diéu chinh 6 thang mét 1an véi ngan hang Dai A. Phia e | I >
ngan hang da gidi ngan khoang 120 ty déng dé chi trd cho nha dau tu. o -

30413 1300813 18/12/13

TDH 18/12/2013

17K

Bién loi nhudn quy 3/2013 tang manh nhé& cho thué dai han 6 vua chg B - Chg dau
md&i néng san Tha Puc. Trong quy 3/2013, TDH hach toan doanh thu mét lan tir cho

thué dai han 38 6 vua chg B — Chg ddu méi néng san Tha Dic. Day 1a mang kinh doanh 1Y suatsinh 16i (%)

c6 bién lgi nhuan rat cao, nhad vay, bién lgi nhuan gop chung da tang manh 1én 51% 3T 1N 3N
trong quy 3/2013, tU muc trung binh 22 — 25% cla cac quy trudc. Hién tai, dién tich cho TOH 6 36 599
thué dai han cac 6 vua & chg nong san da dugc lap day va hach toan doanh thu toan bo. ' ' '
' Bat dong san -28,2 -32,5 N/A
Bién lgi nhudn gop cai thién trong khi chi phi ban hang va chi phi tai chinh dugc tiét giam
VN30 Index -0,6 20,8 N/A

giup Coéng ty ghi nhan khodng 16 ty dong lgi nhuan trudc thué trong quy 3/2013, trai vai
muc 16 hon 8,5 ty déng clia quy 3/2012. Liy ké 9 thang, téng doanh thu thuan dat xap xi VNIndex 09 284 41
284 ty dong va LNST dat xdp xi 8 ty déng, lan lugt hoan thanh 41% ké hoach doanh thu
va 14% ké hoach Igi nhuan nam 2013.

Co cau cd dong(%)

TDH khéng thé hoan thanh ké hoach 2013 néu chua chuyén nhugng dugc mét sé du - - —— —

i , N o .. v ' ' B Coéng ty Bau tu Tai chinh Nha nuéc 8,8
an BDS va thoai von cac khoan dau tu tai chinh dai han nhu ké hoach. Doanh thu ban TP H6 Chi Minh (HFIC)
hang trong 972013 chu yéu dugc ghi nhan tir cac du an dat nén va chung cu nhu Binh An,

Deutsche Bank AG & Deutsche Asset 6,6
TDH - Trudng Tho, TDH - Phudc Binh, Long Héi, va Spring Town. Management (Asia) Ltd
Chi tiéu (ty d6ng) 3QFY13 2QFY13 +/-qoq 3QFY12 +/-yoy J.P Morgan WhiteFriars INC. 6,0
Doanh thu thuan 93,3 106,1 -12,1% 73,8 26,5% Red River Holding 5,9
Loi nhuén sau thué 153 -8,1 N/A -84 N/A Gidi han s& hitu cia NDTNN (%) 316
EBIT 20,5 14,8 38,3% 0,0 N/A Nguyén Thi Phuong Lam
Ty suat EBIT 22,0% 14,0% 801 bps -0,1% 2205 bps (084) 08- 6299 2006 — Ext 318
Nguén: Bdo cdo tai chinh TDH, Réng Viét Securities téng hgp va uéc tinh lam.ntp@vdsc.com.vn

Vui ldng xem nhiing théng tin & phan cudi bao cao nay
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Du ki€n doanh thu mang bat dong san quy cudi nam sé tiép tuc dugc ghi nhan rai rac ti cac dy an nay.
Trong khi d6, ké hoach chuyén nhuong cac du an Khach san La Sapinette Pa Lat, chung cu Phuic Thinh
Dlc, cing nhu thodi vén tai ngan hang Phuong Bdng va Tai chinh Dét May van dang trong qua trinh
thuong thdo va chua thé hoan thanh trong nam 2013.

Vé hoat dong lién doanh lién két, du an Cantavil Premier (TDH s& hiiu 40%) da tiéu thu dugc 140 can trén
téng s6 200 can. Tuy nhién, hién tai van chua c6 ké hoach hach toan lgi nhuan tir du an nay. Tuong tu déi
vGi cao 6¢ Hang Xanh (TDH s hitu 45%), TDH cho biét da cho thué toan bo dién tich kinh doanh véi gia
7,5 USD/m2/50 nam, lgi nhuan sé dugc hach toan theo tién dé thanh toan tién ctia bén thué. Tién dé ghi
nhan cu thé d6i véi du an nay van chua dugc cong bé.

Do vay, kha nang sé khéng c6 sy dot bién vé doanh thu trong quy 4/2013. Dy bdo ndm 2013 doanh thu
thuan dat 370 ty déng va lgi nhuan sau thué dat 17,7 ty dong, hoan thanh 50% ké hoach doanh thu va
30% ké hoach lgi nhuan nam.

K& hoach 2014: Phat trién cac du an dat nén va mé réng kinh doanh xuat nhap khau néng san.
Trong nam 2013, bén canh ddy manh gidi phéng hang t6n kho bat déng sén, TDH ciling bt dau kinh
doanh xuat nhap khiu hang néng san va phan bon. Chién lugc nay du kién sé tiép tuc dugc theo dudi
trong nam 2014. Mac du day la méang kinh doanh cé ty suat Igi nhuédn kha thap (3 - 5%), nhung sé mang
lai doanh thu tucng ddi n dinh va rdi ro thap. Viéc m& rébng quy md clia mang kinh doanh nay dugc
xem la dé tan dung céc Igi thé sdn c6 tir chg Nong san Tha Buc nhdm tang doanh thu va bé sung dong
tién hoat déng trudc tinh hinh thi trudng bat ddng san dang gap nhiéu kho khan.

Dai véi mang kinh doanh BDS, bén canh ddy manh tiéu thu dat nén va du an can hd da hoan thanh, TDH
sé ti€p tuc dén bl va m& ban dat nén & cac du an Binh Chiéu giai doan 2 (4 ha), du an Long Hdi giai doan
2 va phan dat nén ctia dy én Spring Town — Khu 2. Béi v&i du an nha & S-Home (nha & phan khuc trung
binh - thap), gém TDH - Phudc Long, TDH - Binh Chiéu (16 | va 16 H) va phan chung cu ctia du an Spring
Town, van dang trong qua trinh xin chuyén thiét ké va ky vong sé hoan thanh trong nam 2014. Tuy vay,
viéc phat trién cac du an nay chi dugc xem xét khi dién bién thi trudng BDS thuc su tich cuc.

Quan diém

Hoat déng kinh doanh nam 2013 khéng kha quan do mang kinh doanh chinh la bat déng san chua dat
dugc két qua nhu ky vong va viéc chuyén nhugng mét sé du an bat dong san ciing nhu cac khoan dau tu
tai chinh dai han chua dat dugc thda thuan. Véi du phong LNST 2013 & muc 17,7 ty déng, gidm 46% so
vGi nam 2012 va chi hoan thanh 30% ké hoach, EPS du phéng vao khodng 468 déng, tucng tng forward
PE 14 30,3x. Do két qua kinh doanh nam 2013 kha thap so véi ké hoach, TDH khéng c6 ké hoach chi tra c8
tuc bang tién.

Doanh thu BDS nam 2014 sé chu yéu dén tir cac du an dat nén. Viéc tan dung Igi thé sdn co6 cta Chg dau
ma&i néng san dé ma rong kinh doanh xuat nhap khdu sé giip doanh nghiép tang doanh thu dong thai
b6 sung thém dong tién hoat déng song sé khé tao ra dot bién vé Igi nhuan do day 1a mang hoat déng
6 bién Igi nhuan thap. Mac du vay, ching téi cho rang TDH la ¢6 phiéu dang dugc xem xét dau tu trong
dai han do (1) Khodng 80% quy dat hién tai cila doanh nghiép la dat sach; (2) Néu c6 thé ghi nhan lgi
nhuan ti lién doanh lién két trong du an Catavil Premier va cao 8¢ Hang Xanh va chuyén nhugng mét sé
du an bat déng san cling nhu dau tu tai chinh thanh cong trong ndm 2014 sé la yéu t6 gilp cai thién lgi
nhuén ciing nhu dong tién cho TDH; va (3) Gia tri s6 sach hién cao han thi gia khoang 2,6 lan.

Please refer to important disclosures at the end of this report
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Chi tiéu tai chinh quan trong

Cuéi nam-T12 /(ty déng) FY2011 FY2012 FY2013E
Doanh thu thuan 533 200 370
9% tdng truéng 44 -62,5 85,1

Loi nhuan sau thué 45 33 18
% tdng trudng 82,1 -26,6 -45,9
Ty suat LNST (%) 84 16,4 48
EPS (VND) 1.184 870 468
GTSS (VND) 34.805 35.388 24.451

C6 tuc tién mat(VND) 1.000 1.000 0
P/E (x)* 12,0 16,3 30,3
P/BV (x)* 0.4 0,4 0,6
ROA (%) 1.9 1,5 1,0
ROE (%) 33,1 24,7 15,6

Nguén: Bdo cdo tai chinh TDH, Réng Viét téng hop va udc tinh, *Tinh theo gid c6 phiéu tai ngay 20/12/2013

Tén kho cac du an da hoan thanh

Duan Mb ta Tén kho qsu nam Ban trong 2013 Cf‘)n lai
: 2013 (nén/can) (nén/can) (nén/can)

Long Hai City Dat nén 75 5 70
TDH - Truong Tho Chung cu 98 18 80
TDH - Phuéc Binh Chung cu 21 6 15
Phudc Long Spring Town - GD 1 Pat nén 29 9 20
Binh An Pat nén 9 0 9
Tam Binh bat nén 0 1

Binh Chiéu Pat nén 6 0 6

Nguén: TDH, RongvietSecurities database

Vui ldng xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan dudi bao cao nay
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Phu luc: Cap nhat tién d6 cacdu an

S& hitu A Dién tich N ez w an Lo .
ciia TDH Vi tri dst (m2) Mé ta Tién d6/Ké hoach trién khai
Dy 4n Binh Chiéu - GD 2 (¥) 1000%  Tha Buc, TP. HCM 40340  Détnén Nam 2014: Tiép tuc théa thuan dén bu 10% dien
: tich con lai va mé ban.
Phudc Long Spring Town - Giai o ‘e o n - Trién khai dau tu ha tang giai doan 2 va mé ban
doan 2 (¥) 66,9% Q9, TP. HCM Batnén khoang 60 nén trong nam 2014.
A et (2 - Con 5-10% dién tich dang thoéa thuan dén bu.
ng_Té?a?%;Z?;Ti;ran Ben 49,0%  LongAn 114.000 Dat nén Xuc tién dén bu, trién khai dau tu ha tdng va mé
: bén trong nam 2014.
Dy an khu nha & s N <
Phudc Long Spring Town (*)  66,9%  Q9, TP. HCM 37140 vatrung tam - Néu thi truong BDS chuyén dong tich cu, sé
. trién khai dau tu trong ndm 2014,
thuong mai
Chung cuphan 00 i chiyéin sang it an s 35
TDH - Phudc Long (*¥) 100,0%  Q9, TP. HCM 3.573 khuc trung binh g fam he yen sang dt
-ths Home, du kién xong trong nam 2014.
P - Chi trién khai dau tu khi thi trudng BDS thuan Igi
o e Al i A Chung cu phan -Pang lam hé so xin chuyén sang du dn nha ¢ S-
2;5;' Binh Chiéu (L3 1va Lo H) 100,0%  Thubuc, TP. HCM 10.502 khuc trung binh Home, du kién xong trong nam 2014.
-thap - Chi trién khai d4u tu khi thi trudng BDS thuan lgi.
< R . . R - Da xong phan thé, dang hoan thién;
)T(';"nDhV I eI £ 450%  BinhThanh, TP. HCM 607 Ylf:éphmg WD S b s i el i S0, T 75
USD/m2 chua VAT. Chua ghi nhan doanh thu.
- D4 ky hgp dong ban trén 70% can ho (140/200
Cantavil Premier 40,0% Q2, TP.HCM 11.170 Chung cucao cap  can). Chua ghi nhan doanh thu.
- Con tén kho 30%.
- Dang lam tha tuc diéu chinh thiét ké tir chung
o cu cao cap xuéng TB kha.
Centum Wealth 49,0% Q9, TP. HCM 11.582 Chung cu - D3 chuy&n tén gidly chiing nhan QSDB tirtén
Cong ty sang tén lién loanh.
TDH - Tocontap 67,0% Q9, TP. HCM 11.634 Chung cu - Tam hoan.
La Sapinette - Hué 50.000 Resort - Tam hoan.
;Lr:f]‘”cl]gj:a phudng Hiép 100,0%  Tha Buc, TP. HCM 103.000 -Tam hodn.
Aquila Plaza 30,0% Tha Buc, TP. HCM 12.667 - Tam hoan.
TDH - Phuc Thinh Buc 70,0% Q9, TP. HCM 14.680 Chung cu - Dy &n ¢6 ké hoach chuyén nhugng.
Phé Minh Khai 14,0% Ha Noi 28.726 Khu phtic hgp - Tam hoan
;ﬁﬁ%&f&a phuong Hiép 100,0%  Tha Buc, TP. HCM 1.800 -Tam hodin
Cao 6¢ phiic hgp VP, TMDV khach san va can ho cho thué Lang c6 Hué - Tam hoan
Khu téi dinh cu Tam Tan Ca Chi -Tam hoan
Binh Khanh - Tha Thiém -Tam hoan

Nguén: TDH, RongViet Securities database
(*) Du dn sé uu tién lam trong ndm 2014; (**) Du dn sé uu tién lam khi thj trudng BDS tich cuc.

Vui ldng xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan dudi bao cao nay
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CAP NHAT NHANH

TUYEN BO MIEN TRU

Bdo cdo nay dugc 1ap nhdam muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao dugc lap trén co s& phan tich hoat ddng cia doanh nghiép, du phong két qua kinh
doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp Iy ctia c6 phiéu tai thai diém phan tich. Chang téi
da c6 géng chuyén tai day da nhiing danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé cong ty vao bao co nay. Nha dau tu
mong muén tim hiéu thém hodc cé y ki€n phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bo phan hé trg khach hang
clia ching t6i.

Céac loai khuyén céo

Khuyén nghi ) 3 . L )
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAM TY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) >30% 15% dén30%  -10% dén 15% -15% dén -10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat Ia VDSC) dugc thanh Iap vao nam 2007, dugc phép thuc hién ddy da cac nghiép vu
ching khoan gém: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching khoan. VDSC da
mé& réng mang luGi hoat dong dén cac thanh phd I6n trén toan quéc. VGi thanh phan c6 déng chién lugc cling 1a déi tac
I6n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung déi ngii nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC ¢ tiém
Iuc vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhiing san phdm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC
la mot trong s6 it cac cdng ty ching khoan dau tién quan tam phat trién déi nga phan tich va uu tién nhiém vu cung cap
cac bdo cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cdp cac bao cdo vé kinh té vi mé va thi trudng ching khodn, vé chién lugc dau
tu, cac bao cdo phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang lu6i

Tru s& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.B&n Thanh, Q.1, Tp.HCM
Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Chinhanh Nha Trang Chinhanh Can Tho
2C Thai Phién - Quan Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phung - TP. Can Tha
Ha Noi

Ban bao cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat Ia cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghij hay huéng dan mua ban chiing khoan cu
thé nao. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu
thé clia tiing nha d4u tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan clia ban bao céo nay. Nha dau tu nén
xem bao cdo nay nhu mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chju toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu clia chinh minh. Rong
Viet Securities tuyét déi khong chiju trach nhiém d6i véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan b hodc ting
phan théng tin hay y ki€n nao clia ban bao cdo nay.

Toan bd céc quan diém thé hién trong béo cdo nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao ctia ngudi phan
tich lién quan truc tiép hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cao nay.

Thong tin st dung trong bdo céo nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhitng nguén ma chiing téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khong dam
bao rdng nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong dénh gia ctia ching téi cé gia tri dén ngay ra bao cao va cé thé

thay déi ma khoéng can bao cao trudc.

Ban bao cao nay dugc giit ban quyén va |a tai san ctia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng
c6 su déng y cla Rong Viet Securities déu trai luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2013.

Vui ldng xem nhiing céng bé théng tin quan trong & phan dudi bao cao nay



