BSC Cong ty Cb phan Chieng khoan

Ngan hang Pau tw va Phat trién Viét Nam

Nganh: Bat dong san BAO CAO KHAO SAT DOANH NGHIEP

Ngay 14 thang 4 nam 2014 Tap doan Vingroup - VIC

0020 TAP DOAN BAT DONG SAN NIEM YET LON NHAT TAI
VIET NAM

% Két qua kinh doanh: Nam 2013, mac du thi trwérng bat déng sén
chwa co6 dau hiéu khdi sic, doanh thu thuan va loi nhuan sau thué
sau khi loai triy lgi ich cGa c¢d déng thiéu sé van tdng manh, tang lan
lwot 1a 132,5% (dat 18.378 ti déng) va 331,46% (dat 6.780 ti dong).
VIC ddng thei la cong ty niém yét c6 doanh thu va lgi nhuan sau thué
cao nhét trong sé cac cong ty bat ddng san niém yét trén thj trudong

VINGRDU P chirng khoan Viét Nam. ,

% Chi tiéu sinh |&i tang: Bién lgi nhuan sau thué, ROE va ROA cla
tap doan déu tang cao, dat lan lwot 1a 36,89%:; 54,17% va 10,30% tiy
mec 19,88%; 18,42% va 3,44% ndm 2012. Do doanh thu thuan,

KHUYEN NGHI BDAU TV doanh thu tai chinh tdng nhanh trong khi chi phi tai chinh bién va chi

o

Quan didm dau tu phi guan ly doanh nghiép bién gidam manh.
Gia ky vong 73.000 % Kinh doanh bat déng san: VIC tap trung phat trién phan khic bat
Gia hién tai 68.500 dong san cao cép. Tinh dén cubi nam 2013, véi thwong hiéu
Trién vong 6 thang Di ngang Vincom, VIC sé& hiru 23 dw &n bat dong san, téng quy dat lén t&i
Trién vong 12 thang Di ngang 10,03 triéu m?. Ti & tiéu thu cling nhw ti 1& IAp ddy tai cac trung tam
- thwong mai cao (bang 1 &2). Doanh thu chuyén nhwong bat dong
san nam 2013 cla tap doan chiém 79,75%, dat 14.658 ti dong, tang
CPLH hién tai (trigu cp) 894,2 manh (tdng 174,80% so v&i ndm 2013). Doanh thu cho thué bét
Téng gia tri vén hoa (ty) 61.255,47 dong san dau tw dat 1.799 ti ddng, tdng 46,73%. Nam 2014, viéc ghi
Téng gia tri s6 sach (ty) 17.759 nhan doanh thu, m& ban m&i cac can hé thuéc Vinhomes Royal City,
S& hiru nwéc ngoai (%) 21.4% Vinhomes Times City va Vinhome Riversides tiép tuc mang lai nguén
EPS (d) 7869 thu chinh tir b4t ddng san cho VIC.
Gl4 glao dich hién tai (d/cp) 68.500 < Dich vu khach san, du lich, giai tri: V&i thu’or,\g hiéu Vinpe’arl, VIC
KLTB 10 ngay (cp) 727 426 h|_en so; hiru 15 qu an, khu nghl’du’o’ng catz cap vmuquy dat 60,71
I . . triéu m“ mang lai doanh thu khoang 1.600 ti dong, tang 35,71% so
Gia thap nhat 52 tuan (d) 61.000 P o , N a . ©
) ‘ v&i nam 2012 va dong gop 8,70% doanh thu toan tap doan. Nam
Gia cao nhat 52 tuan (d) 79.500 2014, hoat dong nay dwoc ky vong tiép tuc mang lai ngudn doanh
I g L B thu &n dinh, tdng trwdng kha cho tap doan nhe loi thé vé thuong
+/-1thang qua -9,87% hiéu va nh& sw phuc hdi cia nén kinh té kéo theo sw phuc hdi cla
phan khic bat ddng san nghi dwdng. Thang 10/2014, coéng ty dw
Tro'ly phan tich kién hoan thanh va cho di vao hoat déng giai doan 1 dy an Vinpearl
Trén Thj Hong Tuoi Pha Québc.
Email: tuoith@bsc.com.vn s Nam 2014, VIC thanh lap VinE-com, mé& réng hoat déng sang

linh vwc thwong mai dién te. Téng vén dau tw ban dau lén t&i
1.050 ti ddng, trong dé VIC déng gép khoang 70% vén chd s& hivu.
VIC dinh hwéng phét trién VinE-com thanh mang kinh doanh miii
nhon cla tap doan, trong vong 5 nam t&i sé tré thanh thwong hiéu
thwong mai dién t& I&n nhét Viét Nam. Nam 2014, cbng ty dw dinh
phat trién hai thwong hiéu la Vindeal va Vinmall, khéng chi tiéu thu
cac san pham cla tap doan ma con hé tro tiéu thu sdn pham ctia cac
ddi tac, bao gdbm ca cac khach hang thué trung tdm thwong mai tai
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THONG TIN CO BAN

DT thuén (ty )

% y-0-y

Téng TS (ty d)
Vén CSH (ty d)
LNST (ty d)

% y-0-y

EPS pha loéng
(d/cp)

Bién LN gop
ROS

ROE

ROA

2011

2.314
-40,26%
35.513
6.501
821
-64,40%

43,54%
35,50%
12,31%

2,66%

2012

7.908
241,79%
55.825
10.557
1571
91,32%

48,23%
19,88%
18,42%

3,44%

2013

18.378
132,50%
75.773
14.472
6.78
331.46%

7.299
38,26%
36,89%
54,17%
10,30%

R/
0.0

VIC. Tuy nhién, trong ndm 2014, VinE-com cé thé chwa déng gop
nhiéu vao lgi nhuan cda tap doan.

Nguén vén: Vén cha s& hivu dat 14.472 ti déng, cao nhat trong sb
cac cong ty bat dong san niém yét. Trong nam 2013, cong ty da
chuyén déi thanh coéng 2.000.000 d6 la M trai phiéu chuyén déi
quéc té thanh 696.664 cb phiéu. VIC ciing huy déng thanh céng 150
triéu dd la My vay hop vén quéc té; 4.300 ti ddng trai phiéu doanh
nghiép dai han trong nwéc va 200 triéu d6 la My trai phiéu qubc té.
Thém vao do, cong ty con cd khodn vén chiém dung Ién, tri gia
29.772 ti déng (chiém 52.09% tbng no phai tra).

Quan diém dau tw: La tap doan dau nganh vé kinh doanh bat dong
san va dich vu khéch san, du lich, giai tri. Quy dat Ién va s& hiru cac
dw &n cao cap tai cac khu dat vang, ti 1& tiéu thu bat dong san dé ban
cling nhu ti 1& l4p day tai cac trung tdm thwong mai cao. Chang toi
khuy&n nghi ndm gitr v&i c¢d phiéu VIC véi gia ky vong la 73.000
dong.

B&o céo str dung phwong phap P/E dé dinh gia cé phiéu VIC:

Do VIC la doanh nghiép b4t déng san dau nganh véi doanh thu, loi
nhuan sau thué ciing nhw cac chi tiéu vé kha nang sinh I&i vuot troi
S0 v&i cac doanh nghiép cung nganh nén chung téi lwa chon cac
cong ty bat dong san trong khu vue thi trwdng méi ndi chau A-Thai
Binh Dwong cé doanh thu tir 14.000 ti ddng dén 22.000 ti déng lam
co s& so sanh dé dinh gia VIC.

Hé sb P/E la 10 (Hién P/E cha VNindex la 14,41 1an, P/E cla céc
cong ty bat ddong san niém yét trén thj tredng Viét Nam |a 38,95 |an).
EPS pha lodng dat 7.299 ddng

Giéa hop ly trén mot ¢b phiéu 1a 73.000 ddng

PANH GIA NHANH TiNH HiNH TAI CHINH

®,
£ %4

Vén cha sé& hivu I&n va tang nhanh: tang 37,09% |én 14.472 ti
ddng, cao nhat trong sé cac doanh nghiép bat dong san niém yét
trén thi treng chivng khodan Viét Nam. Vén cha sé hivu tdng chd yéu
do déng gop tir loi nhuan gitr lai (7.728 ti déng) va tang vén dau tw
clia cha s& hiru (tang 32,71%).

Vén chiém dung Ié&n: chiém 52,09% téng cac khoan no phai tra
cla tap doan ciing giup VIC tiét kiém dang ké chi phi |4i vay.

Hé sé6 thanh toan tang nhanh: Hé sé thanh toan nhanh va thanh
toan ngan han téng lan lwot tir 0,43 14n va 1,12 1an nadm 2012 [én t&i
0,78 1an va 1,49 1an n&m 2013 do tai san ngan han, dic biét la cac
khoan tién gri ngén han tang manh (tdng 4,73 1an).

Bién Igi nhuan sau thué tang tr 19,88% lén t&i 36,89% n&m 2013
do doanh thu tai chinh tang manh trong khi chi phi tai chinh bién, chi
phi ban hang bién va chi phi quan ly doanh nghiép bién giam lan
lwot tr 15,71%; 2,59% va 12,41% xudng con 10,58%; 2,45% va

7,87%.

20f5



@Bsc Bao cao khao sat Tap doan Vingroup - VIC

Cap nhat tién do dw an:

Bang 1: Tién do6 cac dw an Bat déng san dé ban

Tién d6 2014 (28/2/2014)

. Doanh thu
So lwong . =

Ti 18 loii ich can Tong gia Chwa ghi

cta VIC hé/biét Uihed  hantrong

thy dong da nam 2013

ky 2013 (tr (tr USD)
USD)
B — 98,36% 4518 539 361 » Chao ban 4.518 can, trong do, da ban 2.363
Mega Mal can (1.619 can da ban giao) va 1328 can hoé
Royal City cho thué dai han. Ti Ié tiéu thu dat 82%

» Khu vuc R1, R2, R3, R7, R8, R9 da hoan
thanh va ban giao cho quan ly tai san

> Cé&n ho tai khu R4, R5 da sén sang ban giao
cho khéach hang

> Khu R6 da hoan thién mat ngoai, dang tiép tuc
trién khai phan noi that bén trong; khu mua
sam da di vao s dung

Vincom 88,47% 4.254 399 78 » Két thuc ban hang giai doan 1: Chao ban

Mega Mal 4.254 can, trong dé, da ban 3.160 can, (2.624

Times City can ho da ban giao cho khach hang). Ti Ié tiéu
thu 74%.

> 17/03/2014, m& ban dot dau ndm 2014. Chi
trong 3 ngdy m& ban dau tién, da cé 130
khach hang dat mua can ho.

» BPa hoan thanh va ban giao cho khach hang
khu déan cw tir T1 t&i1 T7, T18, T10.

» Co s& ha tAng: hoan thanh duwong sé 1, 2, 4, 5
va’7.

» Hoan thanh canh quan khu 6, 7, 8

Vinhomes 772 434
Riversides
Téng 1,710 671

Bang 2: Tién doé cac dw 4n Bat dong san khai thac

Tilé s& hiru Dién tich Ti lé thué
Vincom Mega Mal Royal City 99,16% Trung tdm thwong mai & cong vién giai tri: 229.604 m 95%
Bai d6 xe: 208.209 m”
Vincom Mega Mal Time City 88,47% Trung tam thwong mai & cong vién gidi tri: 222.471 m* 92%
Bai d6 xe: 348.410 m”
Vincom Center Long Bién 99,16% Trung tdm thvong mai & bai d xe: 44.458 m* 87%
Vincom Center Déng Khi 99,16% Can ho: 16.463 m* 90%

Trung tdm thwong mai: 15.386 m?
Bai db xe: 32.214 m?

Vincom Center Ba Triéu-thap 99.16% Trung tam thuong mai: 27.103 m* 99%
A&B Bai d6 xe: 7.089 m

3 A, 2
Vincom Center Ba Trigu-thap 99.16% Can ho: 29.646 m 96%
C Trung tam thwong mai: 15.386 m?

Bai 36 xe: 7.253 m?

3o0fb



~:BSC

Bao cao khao sat Tap doan Vingroup - VIC

Bang 3: Mo ta cac dw an dang trién khai

Khach san, san golf,

Toéng von
dau tw dw
kién

(ti d)

17.000

Tién do6 dw
an

Thi gian dw kién
hoan thanh

Vinpearl 597.446 Giai doan 1: thang
Phu villas, khu vui choi giai tri m?2 10/2014
Québc
Vincom Trung tdm thwong mai 43.589 1.072 Thang 10/2014
Center voi 5 tang danh cho m?2
Ha Long trung tam mua sam va 1
tang ham, tdng dién tich
16.000 m2
56 T6 hcyp van ph(‘)ng cho 226.382 3.000 Bét déu Q1/2017
Nguyén thué, dich vu thwong m?2 Q1/2014
chi mai, can hé va trwong (49%
Thanh mam non can ho)
Project Khu phtc hgp tai Binh 355.000 Bat dau Q3/2019
Thomas Thanh, Tp. H6 Chi Minh m?2 Q3/2014
e To hop bat dong san, 144.730 Bat  dau Q1/2015
Hai thwong mai, van phong, m?2 Q2/2014
phc‘mg can ho va bai doé xe (56%
can ho)
Vincom TO hop dy an lien ké 596.523 Bat  dau Q4/2016
Village 2 Vinhomes Riverside & m?2 Q1/2014
Long Bién, Ha Noi
(79%
can hd)
Vinpear Khu du lich sinh thai nghi 300 ha 3.400 Théang Hoan thanh giai
Quy duwdng: cap treo, khach 9/2013 doan 1 (resort,
Nhon san 5 sao, biét thy nghi khach san, khu vui

dwéng, cobng vién, san
golf, khu vui choi giai tri,
khu coéng vién nwédc va
khu vec danh riéng cho
nhac nwéc, hé théng spa
va cac nha hang...

choi, cap treo va
cong trinh  lién
quan) vao thang
11/2015
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HE THONG KHUYEN NGH/ VA PHUWONG PHAP DINH GIA CUA BSC

Hé théng khuyén nghi: Khuyén nghj cda chiing t6i dua trén sy phat trién cda thj truong va sy chénh léch gida gia
hién tai voi gia muc tiéu 12 thang bao gom ca co tire qua cac thoi ky (trir nhieng triromg hop dac biét). Hé thong
khuyén nghj nay dwoc ap dung ké tir ngay 01.01.2014.

Phwong phap dinh gia: Viéc lva chon phuong phap dinh gia phu thuée vao ting nganh timg doanh nghiép va
timg c6 phiéu. Méi b4o céo cé thé dua trén mét phuong phép riéng 1é hay téng hop cda cac phwong phap sau: 1)
Phuwong phéap tuong quan (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA); 2) Phuong phap chiét khdu (DCF, DVMA, DDM); 3)
Phuwong phap gia tri tai sén rong (NAV, RNAV).

Hé thong Khuyén nghi  Dién giai

MUA MANH Néu gia muc tiéu cao hon gia thi trwdng tr 20% tré [én

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thi treong tr 5% dén 20%

NAM GI¥ Néu gia muc tiéu cao hon hay thap hon gia thi trwéng khéng qua 5%

BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trwdng it nhat 5%

KHONG DANH GIA Khuyén nghi dau tw va gia muc tiéu bi loai bé can ctr theo chinh sach cda BSC khi
BSQ dong vai tro tw van trong mot hgp dong sap nhap hoac trong mot giag dich
chién lvoc cﬂa’doar)h nghiép do, va trong tredng hop BSC khéng du dir liéu de thyc
hién dinh gia c6 phiéu.

KHUYEN CAO SU’DUNG

Ban b&o céo nay cia Céng ty Cé phan Chiing khoan Ngan hang Dau tw va phét trién Viét Nam (BSC), ch/ cung
cap nhung thdng tin chung va phan tich doanh nghiép. Bao cao nay khdng dwoc xay dung dé cung cép theo yéu
céu cua bét ky t6 chirc hay ca nhan riéng 1é nao hodc cac quyét dinh mua ban, ndm gii ching khoan. Nha déu tw
chi nén st dung céc théng tin, phan tich, binh ludn cda Bén béo cdo nhw la nguén tham khao truéc khi dua ra
nhiimg quyét dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhan dinh va dw bao va quan diém trong béo céo nay duoc
dua trén nhimg nguén di liéu déang tin cdy. Tuy nhién Cong ty Cé phan Ching khoan Ngén hang déu tw va phéat
trién Viét Nam (BSC) khéng ddm bdo rang cac ngudn thdng tin nay & hoan toan chinh xac va khéng chju bat ky
moét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cda nhiing théng tin dwoc dé cdp dén trong béo céo nay, ciing nhw
khéng chju trach nhiém vé nhing thiét hai déi véi viéc st dung toan bé hay mét phdn néi dung cda bén béao céo
nay. Moi quan diém ciing nhw nhan dinh duoc dé cép trong bao céo nay dua trén sy can nhac cén trong, cong
minh va hop ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhing quan diém, nhan dinh nay c6 thé thay déi ma khéng cén bao
triréc. Ban bao céo nay c6 ban quyén va la tai sdn cda Cong ty Cé phan Chung khoan Ngan hang Dau tw va Phat
trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, stra déi, in &n ma khong c6 sw déng y cta BSC déu trai luat

PHONG PHAN TiCH - CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN NHDT&PTVN

Trwéng Phong Tw van dau tw Trwéng Phong Phan tich Tw van dau tw Khach hang Té chirc
Nguyén Thanh Hoa Tran Thang Long Nguyén Ngoc Anh
Tel: 0439352722 (155) Tel: 0439352722 (118) Tel: 0439352722 (175)
Email: hoant@bsc.com.vn Email: longtt@bsc.com.vn Email: anhnn@bsc.com.vn

THONG TIN LIEN HE

BSC Tru s& chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
Tang 10, 11 — Thap BIDV Tang 9 — 146 Nguyén Cong Tr
35 Hang V6i — Hoan Kiém — Ha Noi Quan 1, Tp. Hb Chi Minh
Tel: 84 4 39352722 Tel: 84 8 3 8218885
Fax: 84 4 22200669 Fax: 84 8 3 8218510

Website: www.bsc.com.vn

Bén quyén cda Cong ty C6 phan Ching khoan Ngén hang Péu tw va phat trién Viét Nam (BSC), 2009.

Bét ky ndi dung nao cda tai liéu nay ciling khéng duoc (i) sao chup hay nhan ban & béat ky hinh thic hay
phurong thire nao hodc (i) dwoc cung cap néu khéng duoc sw chép thuan cda Cong ty C6 phéan Chimg khoan BIDV.

o_
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