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TRUNG LAP

Tai khdi d@ng Gia thi trudng (VND)
Gia muc tiéu (VND) 19.200
Chitiéu (ty d8ng) Q4FY13  Q3-FY13 +-qgog  Q4-FY12 +/- yoy Thai gian dau tu Dai han
Doanh thu thudn 1824 202,6 -10% 228,1 -20%
Loi nhuan sau thué 206 15 1288% (20,8) -199%
EBIT 27,2 46 495% (22,4) -221% L E
Ty sudt EBIT 14,9% 2,3% 1.263bps -9,8% 2.472bps Théng tin cé phiéu
Ngudn: Rongviet Securities database Nganh Bat dong san
O Khoan gidm tri ting dét bién, Cong ty me chi hoan thanh 67% ké hoach doanh V0N hda (1yddng) 2949
thu nam 2013. SLCPDLH 178.744,484
O Théng tu20/2013/TTLT-BXD-BNV: Cic du 4n dit nén ctia DIG dugc g& khé. EE“' oot 0 122
ree Float (%
0 Doanh thu BDPS nam 2014 chi yéu dén tir cac du an da (;!uqctnén khai. A — —
a Phét'hénh trai phiéu doanh nghiép va dau tu phat trién du an trong ndm 2014: Gi thép nhét 52 tusn —_—
Chuan bi nguén cung dén dau su phuc héi thi truéng BPS va co cau cac khoan KLGD binh quan 20 phién ses

ng dén han.
Quan diém va Dinh Gia:

DIG la mot trong nhiing cong ty bdt déng san cé quy dat rdt Ion tai cde dé thi cdp 2 (Ving
Tau, Bong Nai, Vinh Phue, Ba Lat, Phi Quéc. ..) va duge nhiéu nha dédu tu chd y trong thoi
gian vira qua. Tuy nhién, dong tién hoat dong lién tuc am ké ti nam 2009 va vdn dé thanh
khodn ld nhiing maéi quan ngai I6n & céng ty nay.

Ném 2014, ching téi nhén thdy trién vong déng tién véo vdn sé khéng di b ddp cho nhu
cdu ddu tu va trd ng cia doanh nghiép. Céng ty du kién sé phdt hanh 1.000 ty déng trdi
phiéu dé mét phdn tdi co cdu cdc khodn ng dén han. Phdn con lai caa lugng trdi phiéu phdt
hanh sé dugc gidi ngén cho cde du dn BBS thudc phan khie phit hop thi hiéu ngudi mua khi
thi truding BES bude vao giai doan dédu cda su hdi phue, gém du dn Nam Vinh Yén - GB T va
du dn Phoenix. Viéc manh dan vay ng dé tién hanh déu tu cho thdy ban lanh dao doanh
nghiép dang khd lac quan véi trién vong thi truding BES trong thoi gian téi va bdt ddu ¢
nhiing budc chudn bi ngudn cung dé dén ddu su phuc héi nay.

Sau khi dinh gid lai cdc du dn cda DIG theo phuong phdp gid tri tai sdn rong (da cé chiét
khdu than trong), gid tri cé phiéu DIG dugc xdc dinh vao khodng 19.200 déng/cp, cao hon
gid dong cira ngay 25/04 khodng 13,2%. Do vdy, ching toi dua ra khuyén nghi TRUNG LAP
déi vdi DIG cho muc tiéu ddu tu DAI HAN.

Chi tiéu tai chinh quan trong

Cudi nam-T12(Ty ddng) FY2012 FY2013  FY2014E  FY2015F
Doanh thu thuan 768,9 7530 7879 8272
% tdng truding -0,2 -2,1 4,6 50
Loi nhuén sau thué 24,2 544 456 55,7
9% tdng trudng -81,1 1254 -16,3 22,3
Ty sudt LNST (%%) 31 7.2 5.8 6,7
ROA (%6) 0,5 1.1 09 1,1
ROE (%) 1,0 23 1,9 23
EPS (VND) 191 381 300 312
EPS d/chinh (VND)

Gia tri 56 sach (VND) 18.898 16.600 13.535 13336
C6 tiic tién mat (VND)

P/E (x) 54,5 336 136 10,0
P/BV (x) 0,6 08 1,8 1.2

Nguén;: Bdo cdo tai chinh DIG, Réng Viét tong hap va udic tinh, *Tinh theo gid c6 phiéu tai ngay 21/04/2014

am
M f/\\ w/.[t—umi""

M H\'\I‘-\__m_r 5K
1M I

oM 4

ajos/13 541213 25,04/14

Ty suat sinh 1&i (%)

3T TN 3N
DIG 289 473 -40,7
BBS n/a
VN30 Index =32 16,3 n/a
HSX Index 03 19,2 213

Cé dong l6n (%)

B& Xay dung 56,7
Deutsche Bank AG & Deutsche Asset

Management (Asia) Ltd 74
VOF Investment Limited 6,0
Deutsche Bank AG London 4,6
Gidi han s hiiu NETNN (%) 171

Nguyén Thi Phuong Lam
(084) 08- 6299 2006 - Ext 318

lam.ntp@vdsc.com.vn
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q4-FY13

Chi tiéu (ty déng) Q4-FY13 Q3-FY13 +- (qog) Q4-FY12 +- (yoy)
Doanh thu 1824 2026 -9,9% 2281 -20,0%
Lgi nhuén gop 428 32,1 33,4% 34,1 25,4%
Chi phi ban hang va quan ly 29,6 342 -13,3% 41,5 -28,7%
Thu nhap HBKD 13,2 =21 -733,8% 74 -278,6%
EBITDA 32,2 8,6 274,4% -16,3 -297.8%
EBIT 27,2 46 494, 7% -22,4 -221,1%
Chi phi tai chinh 16,0 34 372,9% 48,2 -66,8%
- Chi phi ldi vay 33 28 18,0% 20,7 -83,9%
Khau khao -5,0 -4,0 24,3% -6,2 -19,0%
Khoan muc khéng thudng xuyén (¥)

Khodn muc bét thudng (¥) 10,5 06 1524,7% 1,5 589,7%
Lai nhuan trudc thué 238 1.7 1265,2% -43,1 -155,3%
Lai nhudn sau thué 20,6 1,5 1287,6% -20,8 -199,1%
LNST diéu chinh cac khoan muc () 11,8 11 938,4% -22,0 -153,6%

Ngudn: dig, Rongviet Securities database

Bang 2: Phan tich HDKD Q4-FY13

Chi tiéu Q4-FY13 Q3-FY13 +~ (gog) Q4-FY12 - (yoy)
Chi tiéu sinh loi (%)

TS loi nhuén gép 235 15,8 763bps 15,0 851bps
EBITDA/Doanh thu 176 4.2 1.33%bps -7, 2.475bps
EBIT /Doanh thu 149 23 1.263bps -9.8 2.472bps
TS loi nhudn réng 13 07 1.058bps -9,1 2.045bps
T5 lgi nhudn rong diéu chinh 6,5 06 590bps -96 1.608bps
Vong quay vén luu déng* (x)

-Hang t6n kho 03 03 -0,1 04 -0,1
-Khoan phai thu 07 07 -0,1 08 -0,1
-Khodn phai tra 0,0 0,0 0,0 24 24
Bon bay (%)

Téng ng/Téng Vén CSH 09 1,0 0,0 1,0 0,1

Ngudn: Rongwviet Securities database, (*) thuting nién héa

Khoan giam trir ting dét bién, Céng ty me chi hoan thanh 67% ké hoach doanh thu nam 2013.

Két thac ndm tai chinh 2013, téng doanh thu Céng ty me dat 555,2 ty déng nhung khodn gidm tri
doanh thu l&n dén xdp xi 279 ty ddng, khién doanh thu thuén chi dat 276,4 ty déng, tang 127% so vdi
nam 2012 va hoan thanh 67% ké hoach. Dugc biét, khodn gidm trir nay chi yéu lién quan dén hang bén
bi tra lai cia mang kinh doanh BBS. Cu thé, trong ndm 2013, Cong ty lién doanh Pai Phudc K&D giai thé
va tra lai cho DIG 34,4ha dat da mua vao thdi diém gop vén khién DIG phai ghi nhan khoang 277 ty
dbng gidm trir. Phan dién tich nay sau d6 dugc DIG ban cho d6i tdc mdi la Taekwang, déng thdi thanh
lap lién doanh mdi la Taekwang DIC vdi phan von gop cla DIG [a 10%.

Vé két qua hgp nhat, doanh thu thudn dat 753 ty dong, giam 2% va LNST dat 54,4 ty d6ng, tdng 125%
so vdi ndm 2012. Ca cau doanh thu c6 su dich chuy&n manh giita mang kinh doanh BDS va xiy dung.
Theo d6, ty trong ddng gdp clia mang kinh doanh BES giam tir 61% xudng 46% trong khi ty trong déng

Vui long xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bio cao nay
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gop clia mang xay dung tang tlr muc 16,6% lén 27,7% trong nam 2013. Nam 2013, hop dong xay dung
cdng trinh bénh vién da khoa Ba Ria da mang lai muc tang trudng doanh thu doét bién cho hoat dong
xay dung vgi doanh thu dat 208,4 ty déng, tang hon 60% so véi nam 2012. Tuy nhién, do bién Igi nhuan
gop trong hap dong nay kha thap, lgi gop clia mang xay dung theo d6 chi dat 16 ty dong, gidam 9,5% so
v&i nam 2012,

Hinh 1: Co cdu doanh thu qua cac ndm clia DIG
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Ngudn: Rongviet Securities database

Nam 2013, cac chi s6 thé hién kha nang thanh toan cta DIG da gidm kha manh, trong d6 kha ning
thanh todn nhanh chi con 0,77 lan va kha nang thanh toén tién mat chi con 0,03 lan, thap hon mic 1,17
lan va 0,21 1an cdia nam 2012. Khoan muc tién va cac khoan tuang duong tién chi con 39,7 ty dong,
trong khi Céng ty sé phai thanh todn han 660 ty déng ng vay trong nam 2014. Do vy, quan ly dong
tién va ddm bao thanh khoan van la van dé can dugc DIG guan tdm hang dau.

Théng tu 20/2013/TTLT-BXD-BNV: Cac duf 4n dat nén ciia DIG dugc g& khé.

Cudinam 2013, lién bd Xay dung — N6i vu da ban hanh Théng tu 20, cd hiéu luc tir 5/1/2014, huéng dan
mot s6 ndi dung thi hanh cla Nghi dinh 11 vé quan ly dau tu phat trién dé thi. Theo Thong tu 20, chi
dau tu co thé chuyén nhugng quyén sir dung dat (QSDP) cho cho ngudi mua tu xay dung nha dé &, vai
diéu kien khu vuc chuyén nhugng QSDE da dugc dau tu ¢o sé ha tdng thiét yéu va nam trong khu vuic
dugc UBND cap tinh cho phép ban dat nén. Su ra ddi cia Thong tu 20 ky vong sé ddy nhanh hon tién do
thuc hién cling nhu ghi nhan doanh thu mét s6 duy an cia DIG.

DIG ¢6 hai dy an dat nén da ban nhung chua thé ghi nhan doanh thu la 62 nén biét thyu thudc dy an An
Son - Pa Lat va phan 6ha dat thuong pham trong du én Bai Phudc 98,3ha ma DIG danh dé tu phat trién.
Nhu vay, véi su ra ddi cla Thong tu 20 va néu duge UBND tinh Lam Bong va Béng Nai cho phép ban
nén, DIG sé du diéu kién ghi nhan doanh thu va thu tién tai hai du an nay trong nam 2014,

Doi vdi du an Nam Vinh Yén - Giai doan 1 (189ha), dién tich da dén bui la 130 ha, phan dién tich con lai
du kién sé ti€p tuc dugc dén bl trong nam 2014, Chung toi muén nhdc lai 1a trudc day DIG da ban
khodng 12ha dat (tuong duong 7,6ha d4t thuong pham) cho mot NDT cép hai. Téng sé tién NDT nay da
thanh toén cho DIG (bao gom tién mat va phan céng viéc NDT nay cling lam vdi DIG trén dién tich trén)
Ia x8p xi 200 ty déng, tuong (ing 1,6ha dat thuong pham. DIG sé thuong lugng Iy lai phan dién tich

Vui long xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bio cao nay
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tuong Ung gia tri tién ma NBT nay chua thanh toan (~6ha), tién hanh nop tién sir dung dat dong thai
xin phép UBND tinh Vinh Phuc cho phén |6 ban nén. Néu thuén Igi, du kién Cong ty sé thuc hién phan 16
va ban dau gia vao cudi nam nay.

Bang 3: Tién d6 thu tién va ghi nhan doanh thu mét sé du an (ty déng)

Dudan Trud'c 2014 2014 2015 2016
Doanh thu ghi nhén

An Son BPa Lat 0 100,3 72,7

Dai Phudc 6ha 0 48,0 96,0 8,0
Tién db thu tién

An 5on Pa Lat 58,0 97,7 17,3

Pai Phudc 6ha 384 57,6 76,8 92

Ngudn: Rongviet Securities du phdng

Phét hanh trai phiéu doanh nghiép va dau tu phat trién du dn trong ndm 2014: Chuan bi nguén
cung don dau su phuc hai thi trudng BPS va co cau cac khoan ng dén han.

Bén canh hai du én An Son Ba Lat va Chung cu Thay Tién thi cdc du dn Khu trung tdm Chi Linh va céc du
an thanh phan (trong dd chi yéu tap trung vao dy an Phoenix), Khu dé thi mdi Nam Vinh Yén va Khu du
lich sinh théi Dai Phudc (6ha trong phan 98,3ha DIG tu phét trién) Ia ba du an sé dugc DIG uu tién dau tu
tlf ndm 2014 dé chuan bi nguén cung dat nén va can ho doén déu thi truéing BDS héi phuc.

Bang 4: Ké hoach dau tunam 2014

Bang 5: Uéc tinh thu tién ndm 2014

Khoan muc Gia tri (ty VND) Khoan muc Gia tri (ty VND)
Pau tudu an BDS 4310 Thu tir BBS 2546
i:;rt'rung tam Chi Linh v& cdc du an thanh 1100 An San Ba Lat 97,7
KBT du lich sinh théi Dai Phudc 1273 Ahiy-tien 493
BPai Phudc 6ha 576

KET mdi Nam Vinh Yén 93,1
Lakeside 50,0

Cao 6c Thiy Tié 50,1
SRR IR Thu tirLién doanh 168,0
Bién thu An Son Pa Lat 11,0 Vina Bai Phudc 1050
Cac du an khac 395 Dai Phutdic K&D 63,0
P4au tu'tai chinh 26,8 Thu tif thoai vén 29,0
Téng dau tu du kién 457,8 Tong thu du kién 451,6

Ngudn: Tai lidu BHCE 2014 cia DIG

Nguén: Rongviet Securities uidc tinh

Téng von dau tu cac du an BES va ddu tu tai chinh trong nam 2014 du kién khoang 458 ty dong. Ngoai
ra, nghia vu ng dai han dén han tra trong nam 2014 cda DIG |a xap xi 583 ty déng (bao gom 350 ty déng
trdi phiéu dao han vao thang 9/2014). Nhu vay, nhu cau vé dong tién trong nam 2014 cda DIG vao
khoadng 1.041 ty dong. Trong khi d6, du kién nam 2014, cac nguén thu sé mang vé cho DIG khoang 508
ty déng, bang 49% nhu cau vén. Nhu vay, dé du tién tai trg cho ké hoach déu tu cing nhu trd ng vay
trong nam 2014, DIG s& phai huy dong thém von tl ngudn vay ng.

DIG dang can nhac phuang an phat hanh 1.000 ty dong tréi phiéu doanh nghiép c6 bao lanh phat hanh,
thai han 5 nam. Lai sudt t6i da trong hai ky trd ng dau tién 1a 13,5%, 1ai sudt cac ky tiép theo dugc tinh
bang trung binh Iai suat tién gui ky han 12 thang ctia 4 ngan hang Vietcombank, Vietinbank, BIDV va
VBARD c6ng thém bién dé 4%. Chiang tdi cho rang day la phuong an t6i vu danh cho DIG trong boi
canh dong tién hoat dong ctia doanh nghiép da lién tuc am tif ndm 2009 va dong tién thu vé trong nam
2014 khong da dé doanh nghiép vira co thé trd ng vay déng thai phuc vu nhu cau dau tu.

Vui long xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bio cao nay
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Doanh thu BDS nam 2014 chii yéu dén tif cac du an da dugc trién khai.

Theo ké hoach nam 2014, doanh thu tir hoat déng BBS sé dugc ghi nhdn & mot s6 du an da hoan thanh
hodc chd hoan thién mét sé tha tuc phap Iy dé dap ung diéu kién ghi nhan doanh thu, Trong d6, phéan
Ién doanh thu dugc dong gop tir du dn An Son — BPa Lat, du an Nam Vinh Yén, du an Khu trung tam Chi
Linh va mét phan du an Dai Phudc 98,3ha.

Ngoai ra, du dn Chung cu cdn hd cao cap Thiy Tién cing sé bat dau déng gdp doanh thu cho DIG trong
nam 2014. Mac dii véy, ching t6i ky vang, diém rai vé ghi nhan doanh thu va déng tién clia du an Thiy
Tién la vao nam 2015. Bén canh d6, vdi ké hoach dau tu nam 2014 tdp trung vao cac du an Phoenix —can
hd chung cu phén khtic trung binh, du an Nam Vinh Yén va Dai Phudc 98,3ha - phan khic dat nén, c6
thé thay DIG dang c6 nhiing budc chudn bi d€ c6 sdn nguén cung dén dau su phuc héi cta thi truéng
BBS trong vai nam tdi.

Bang 6: Tién dd ghi nhan doanh thu va thu tién du 4n Cao 6¢ Thiy Tién (ty déng)

Trudc 2014 2014 2015 2016 2017 2018
Doanh thu 0 50,3 102,3 80,6 251
Thu tién N/A 49,3 101,3 81,0 26,2 0,5

Nguén: Rongviet Securities uidc tinh

Vén tang 25% théng qua tra cé tic bang cé phiéu.

Trong d6, ty 18 tra c6 tiic bing cb phiéu cho ndm 2012 13 16% va ty 1& chi trd cho nam 2013 la 9%. Sau
khi phat hanh c6 phiéu, vén diéu 1& ca DIG sé ting |én 1.787,4 ty dong.

Quan diém va dinh gia

DIG la mét trong nhing céng ty bat dong san cd quy dat rat 16n tai cdc do thj cap 2 (Ving Tau, Béng
Nai, Vinh Phiic, Ba Lat, Phd Quéc...) va dugc nhiéu nha dau tu chi y trong thai gian vita qua. Tuy nhién,
dong tién hoat dong lién tuc am ké tit ndm 2009 va van dé thanh khodn la nhiing méi quan ngai lén &
cdng ty nay.

Nam 2014, chiing t6i nhan thay trién vong dong tién vao van sé khong di bu dap cho nhu cdu dau tu
va trd ng cia doanh nghiép. Céng ty du kién sé phét hanh 1.000 ty déng trai phiéu dé mot phén tai co
cau cac khodn ng dén han. Phan con lai chia lugng trai phiéu phat hanh sé dugc gidi ngan cho cic du én
BDS thudc phan khic phi hgp thi hiéu ngusi mua khi thi trugng BBS budc vao giai doan dau cta su hoi
phuc, gém dy én Nam Vinh Yén — GB 1 va du @n Phoenix. Viéc manh dan vay ng dé tién hanh dau tu cho
thdy ban lanh dao doanh nghiép dang kha lac quan vdi trién vong thi truéing BDS trong thai gian tdi va
bat dau co nhiing budc chuan bi ngudn cung dé don dau su phuc héi nay.

Sau khi dinh gid lai cac du an ctia DIG theo phuong phép gid tri tai san rong (da cd chiét khau than
trong), gia tri c6 phiéu DIG dugc xac dinh vao khoang 19.200 déng/cp, cao han gid déng clfa ngay
25/04 khoang 13,2%. Do vay, chiing t6i dua ra khuyén nghi TRUNG LAP d6i véi DIG cho muc tiéu dau tu

DAI HAN.
Bang 7: Nhitng gia dinh chinh
Chi tiéu FY2014E FY2015F
Téng trudng doanh thu (26) 4.6 5,0
Ty sudt loi nhuan gop (%) 22 2
Ty suat EBIT (%) 13,0 12,0

Ngudn: Rongviet Securities database

Vui long xem nhiing cang ba théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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Bang 8: Phan tich NAV
Gia tri 50 sach

Khoan muc (BVT: ty déng) @31/12/2013 Gia tri danh gia lai

Tién va tuong dudng tién 39,73 39,73
Pau tu ngdn han 0,00 0,00
Khoan phai thu 1.08942 1.089,42
Hang tén kho 1.972,12 2.350,69
Tai sdn ngan han khac 35,81 35,81
Tai san co dinh 300,70 300,70
BDS dau tu 0,00 0,00
Dau tu dai han 1.130,08 1.130,08
Tai san dai han khac 64,19 64,19
Phai thu dai han 0,00 0,00
Lgi thé thudng mai 0,00 0,00
Téng 4.632,07 5.010,63
Loai trr 0,00 0,00
Not 221315 2.213,15
Lgi ich cé dong thiéu s6 45,22 45,22
Gia tri tai san rong 237369 275225
56 Iuong c6 phiéu dang luu hanh 142.995.587 142.995.587
Gia tri tai san rong trén moi cé phan (VND) 16.600 19.247

Ngudn: Rongviet Securities database

Bang 9: Chi tiét danh gia lai cac du an

Du4n (BVT: tj déng) G@'::;; ;‘fz‘::: Gid tri ddnh gia lai P"ﬁfy”;"’
KBT du lich sinh thai Dai Phudc 684,74 698,38 MNAY
CSHT Trung tam Chi Linh, VGng Tau 85,66 85,66 BV
KBT mdi bic Ving Tau 143 143 BV
Chung cu B13 - Viing Tau Gateway 3,06 3,06 BV
T hop khéch san, vin phong Phoenix (GD 1) 105,48 185,56 NAV
Khai cin héd cao C&lp DIC-Phoenix (GD 2) 51,94 51,94 BV
KDC Céng Ba Dung 0,03 0,03 BV
KBT mdi Nam Vinh Yén 465,19 741,42 MNAV
KDC phuding 4, Hau Giang 101,36 101,36 BV
An Son - Da Lat 13417 12543 NPV
KDL Long Tén, Nhon Trach 528 528 BV
KDC du lich Phudng Nam, Long Bién 0,23 0,23 BV
KDC Hiép Phuiéic, Nhon Trach, Béng Nai 30,33 44,42 NAV
Thiy Tién Resort 90,98 04,24 MNPV
KCN Thanh Thdi, Bén Tre 0,02 0,02 BV
Khu nha & duting 3/2 20,06 90,06 BV

Ngudn: Rongviet Securities database

Vui long xem nhiing cang ba théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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Phu luc: Cap nhét tién dé cac du an cha DIG

£ Tong dién
STT Tén du4n vii  DIESH s Ghi ch
- : ctia DIG
(m2)
- Dang lam thd tuc xin chuyén déi cong ndng sang xdy dung chung

1 Dic Phoenix Ving Tau 100,0% 27645 cu phan khic trung binh, ky wvong xong trong quy 2

- Thi cdng va md bén tir quy 3/2014, giao nha tir 2015.
-Tam hoén;
i - B3 chi 5 ty phi tu van, da co s6 dé; hién trang miat bang, co s& ha

2 Aabaeteteay VingTau  100,0% 22933 1ang da c6 sin, AU didu kién trién khai dy 4n va thi cong xdy dung
cang trinh.

. . >, . - Du kién hoan thién ca s& ha tang va bat dau ban giao 6ha dat da

3 Dai Phudc - tu phat trién Bdng Nai 100,0% 983.000 béin truéc day.

- Da dén bu 130ha; Nam 2014, du kién dén bu hét 69ha con lai trong

4  NamVinhYén-GD1 Vinh Phic 100,0% 1.890.000 nam 2014, déng théi ndp tién sir dung dat va diu tu co s& ha tdng
cho 6ha.

- Dang xin y kién UBND tinh Lim BX6ng vé viéc phan |6 ban nén tai du

5  AnSan-DPalat Balat 100,0% 37.000 an nay. Néu dugc thong qua, sé tién hanh hoan thién co s& ha ting
va ban giao cho khach.

) - Téng coéng cd 193 can, da ban 50 can tinh dén diu nam 2014;

6  THUYTIEN Viing Tau 100,0% 3.589 - Pang hoan thién phian xay thd; Du kién dén thang 8/2014 bat dau
giao nha.

- Da thuc hién cang tac dén bi, GPMB dugc khodng 97%/téng dién
tich.

7 KDCHiép Phusc Péng Nai 37,8% 215000 - Da duge phé duyét Quy hoach 1/500, thiét ké co s& va du &n diu tu
xdy dung cong trinh. Dang tién hanh dau tu xay dung ha ting ky
thudt cha du an.

G = - Da thuc hién dén bu GPMB dugc 29,7 ha va dang thi cong xay dung

8 KDC Phu My Ving Tau 80,0% 279645 HTKT, chao bén san phim.

9 KBT du lich Phuong Nam Bdng Nai M/A 2950000 Tam hodn

10 KDL sinh thai Long Tan BPéng Nai MN/A 3.310.000 Tam hodn

11 KDTP.4VjThanh Hau Giang N/A 2028000 Tam hodn

12 KET Clia Lip Ving Tau N/A 940.000 Chua trién khai

Khu dén cu - Bénh vién da khoa ; ; ;

13 Vinh Thanh Béng Nai N/A N/A  Chua trién khai

Trung tam hai nghi trién lam quéc : ;

14 t&Viing Tau Ving Tau MN/A N/A  Chua trién khai

15 KDC va KCN Xuan Thdi Thugng Ca Chi N/A N/A  Chua trién khai

16 Dur &n khu @6 thi An Thai, Pha Quéc Phu Quéc N/A N/A  Chua trién khai

Vui long xem nhiing cang ba théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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Bt ty déng
KQHPKD FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
Doanh thu thuan 768,9 7530 7879 8272
Gia vén 585,6 590,3 614,5 645,3
Laigop 183,2 162,7 173,3 182,0
Chi phi ban hang 791 720 76,4 80,2
Chi phi quan ly 74,5 67,0 70,9 74,5
Thu nhép tir HETC 28,0 19,6 228 228
Chi phi tai chinh 49,8 42,1 61,6 523
Loi nhudn khac 02 38,5 40,0 40,0
Loi nhudn truée thué 7.7 56,4 44,2 54,8
Thué TNDN 1,2 14,3 11,6 121
Lai ich cd déng thidu sd 17,7 -12,4 -13,0 -13,0
Lai nhuan sau thué 24,2 54,4 45,6 55,7
EBIT 61,5 95,7 99,6 101,8
EBITDA 61,5 95,7 123,8 1238

Ewvt: %

CHI'SO TAI CHINH FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
Tang trudng
Doanh thu -0,2 =21 4,6 50
Lgi nhudn HEKD -66,8 -20,0 9,7 50
EBITDA -67,0 555 253 0,0
EBIT -67,0 55,5 41 22
Lai nhuan sau thué -81,1 1254 -16,3 223
TAng tai san 57 -9,0 15,2 -4,0
Vén chi sé hiiu 24 -3,4 1,9 -1,5
Téc dé tang trudng ndi tai 1,0 23 26 -2,1
Kha nang sinh lgi
LN gép / Doanh thu 238 21,6 22,0 22,0
LN HPKD / Doanh thu 39 31 33 33
EBITDA/ Doanh thu 80 12,7 157 15,0
EBIT/ Doanh thu 80 12,7 12,6 12,3
LNST/ Doanh thu 3.1 72 58 6,7
ROA 05 1.1 0.9 1.1
ROIC or RONA 1,7 28 27 26
ROE 1,0 23 1,9 23
Hiéu qua hoat déng
Vang quay kh. phai thu 07 07 08 0,9
Véng quay hang tén kho 04 03 03 0,3
Vong quay khodn phai trd 0,6 07 07 0.7
Kha nang thanh toan
Hién hanh 27 21 3.1 26
Nhanh 1,2 08 1,1 08
Cau tric tai chinh
Téng no/ Vén CSH 103,2 93,2 1091 1034
Vay ngén han / Vén CSH 11,7 27,9 11,6 17,0
Vay dai han/ Vén CSH 341 149 471 336

BANG COKT

Tién

Bau tu tai chinh ngdn han
Cac khodn phai thu

Ton kho

Tai san ngan han khac

TSLD & Dau tu ngan han

Tai san ¢d dinh hiru hinh

Tai san cd dinh vo hinh

Xay dung ca ban dd dang

Bat dong san dau tu

Bau tu tai chinh dai han

Tai san dai han khac

TSCD va dau tu dai han
TONG TAI SAN

Tién hang phai tra va Uing trudc
Khodn phdi trd ngin han khac
Vay va ng ngan han

Vay va ng dai han

Khoan phai tra dai han khac
Téng ng

Vién chii sé hitu

Vén dau tu cda CSH

Loi nhuan gidrlai

Cac quy

Nguén kinh phi va quy khdc
Nguén vén chi s& hiu

Lai ich c6 dong thiéu s
TONG NGUON VON

FY2012

260

0
1174
1.903
35
3.373
423
10
138

0
1.074
73
1.718
5.091
418
546
288
838
444
2.535
2457
1.300
168
153

o0
2.457
99
5.090

40

0
1.089
1.972
36
3.137
196
10

95

0
1.130
64
1.495
4.632
333
517
661
353
348
2213
2.374
1.430
47
153

0
2.374
45
4.632

310

0

961
2335
35
3.641
225

97

1.300

1.695
5336
338
542
281
1.140
338
2.639
2419
1.787
92
153

2419
278
5336

But: ty déng
FY2013 FY2014E FY2015F

170

0

827
2.387
35
3.420
226

9

107

0
1.300
64
1.706
5.125
355
569
406
800
335
2.465
2.384
1.787
57
153

2.384
277
5.125

Vui long xem nhiing cang ba théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cdo nay dugc lap nhdm muc dich cung cip cho nha diu tu mat goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cdo dudc |ap trén co sd phan tich hoat dong clia doanh nghiép, du phdng két qua kinh
doanh dua trén nhing di liéu cip nhat nhat nham xac dinh gia tr hap 1y cla cd phiéu tai théi diém phén tich. Ching tai
da c6 gang chuyén tai diy di nhing danh gia va quan diém cla ngudi phén tich vé céng ty vao bio cao nay. Nha dau tu
mong mudn tim hiéu thém hoéc cd y kién phan hai, vui leng lién lac vai nguai phén tich hodc bé phan ho tra khach hang
clia chung tdi.

Cac loai khuyén cao

Khuyén nghi = G ook E
MUA TICHLOY TRUNG LAP GIAM TY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dlén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) =>30% 15% dén 30% -10% dén 15% -15% dén -10% <-15%
GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tit |a VDSC) duoc thanh lap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién diy di cac nghiép
wvia chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh, baa lanh phét hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan, VDSC
da md réng mang ludi hoat déng dén cac thanh phé 1dn trén toan qudc. V& thanh phan c6 dang chién luac cing |a déi
tac lén nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing déi ngld nhén vién chuyén nghiép, ning déng, VDSC co
tiém luic vé con ngudi va tai chinh dé cung cip cho khach hang nhiing san pham - dich vu phi hop va hiéu qua. Dac biét,
VDSC la mét trong sd it cac cong ty chiing khodn diu tién quan tdm phét trién doi ngd phén tich va uu tién nhiém vu cung
¢Ap cac bdo cao phin tich hd trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phang Phan Tich & Tu Van Bau Tu cung cip cac bio cao vé kinh té vi mé va thi truding chiing khoan, vé chién lugc dau
tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang luéi

Tru sdé chinh

Bia chi: Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.Bén Thanh, Q.1, Tp.HCM
bién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Nbi Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh Can Tho
2C Thai Phién - Quan Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Mha Trang 08 Phan Binh Phiing — TP. Can Thg
Ha N6i

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao céo nay dudgc chuan bi cho muc dich duy nhét la cung cip thong tin va khang nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua béan ching khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cio dugc trinh bay trong ban béo cdo nay khong tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién luge va hoan canh cu thé cla
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu clng y thiic co thé cd cac xung dét lgi ich anh hudng dén tinh khach quan cla ban bao cdo nay. Nha diu tu nén xem bao cao
nay nhu mat ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan ba trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
dai khéng chiu trach nhiém déi vai toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i vdi viéc st dung toan bé hodc ting phan théng tin hay y kién
nao cha ban bao cao nay.

Toan b cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ci nhéan cla ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phin thu nhap nao cda ngudi phan tich
lién quan truc tiép hodc gian tiép dén cac khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Thong tin st dung trong béo cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhilng ngudn ma ching téi cho |a dang tin cay. Tuy nhién, chiing toi khang dam bao
rang nhimng théng tin nay 1 hoan chinh hoedc chinh xac. Cac quan diém va uéc tinh trong dénh gia clia chiing toi co gia tri dén ngay ra bdo co va cd thé thay doi
ma khéng cin bao cao trudc.

Ban béo cao nay dudc giir ban quyén va la tai san cha Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sifa ddi trong bat ky trudng hap nao ma khéng co
suf déng v clia Rong Viet Securities déu trai luat. Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2014,

Vui long xem nhiing cang ba théng tin quan trong & phan cudi bao cdo nay



