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TRUNG LAP

Tai kh(’ﬁ d@ng Gia thl truong (VND) 17.000
Gia muc tiéu (VND) 19.200
Chi tiéu (ty déng) Q4-FY13 Q3-FY13 +- qoq Q4-FY12 +/- yoy Thoi gian dau tu Dai han
Doanh thu thuan 182,4 202,6 10% 2281 -20%
Loi nhuan sau thué 20,6 1,5 1288% (20,8) -199%
EBIT 27,2 46 495% (22,4) -221% Théna tin <8 phidu
Ty sust EBIT 14,9% 2,3% 1.263bps -9,8% 2.472bps 9 P

Ngudn: Rongviet Securities database

O Khodan gidm trir tang dot bién, Céng ty me chi hoan thanh 67% ké hoach doanh
thunam 2013.

O Théng tu20/2013/TTLT-BXD-BNV: Cac du an dat nén cta DIG dugc g& khé.

O Doanh thu BDS nam 2014 chii yéu dén tir cac du an da dugc trién khai.

O Phat hanh trai phiéu doanh nghiép va dau tu phat trién du an trong nam 2014:
Chuén bi nguén cung dén dau su phuc héi thi truéng BDS va co cau cac khoan
ng dén han.

Quan diém va Dinh Gia:

DIG la mét trong nhiing c6ng ty bdt déng san cé quy ddt rdt I6n tai cdc dé thi cdp 2 (Ving
Tau, Béng Nai, Vinh Phuc, Da Lat, Phi Quéc...) va dugc nhiéu nha ddu tu chd y trong thoi
gian vira qua. Tuy nhién, dong tién hoat ddng lién tuc am ké tir ndm 2009 va vdn dé thanh
khodn la nhiing méi quan ngai I6n & céng ty nay.

Ndm 2014, ching téi nhan thdy trién vong dong tién vao véan sé khéng da bu ddp cho nhu
cdu dau tu va trd ng ctia doanh nghiép. Cong ty du kién sé phdt hanh 1.000 ty déong trdi
phiéu d& mét phan tdi co cdu cdc khodn ng dén han. Phén con lgi cGia luong trdi phiéu phdt
hanh sé duoc gidi ngdn cho cdc du dn BDS thudc phdn khdc phi hop thi hiéu ngudi mua khi
thi trudng BDS buéc vao giai doan ddu cua su héi phuc, gém du dn Nam Vinh Yén — GD 1 va
du dn Phoenix. Viec manh dan vay ng dé tién hanh ddu tu cho thdy ban lanh dao doanh
nghiép dang khd lac quan véi trién vong thi trudng BPS trong thdi gian téi va bdt ddu cé
nhing budc chudn bj nguén cung dé dén ddu su' phuc héi nay.

Sau khi dinh gid lai cdc du dn cla DIG theo phuong phdp gid tri tai san rong (da cé chiét
khdu than trong), gid tri c6 phiéu DIG dugc xdc dinh vao khodng 19.200 déng/cp, cao hon
gid déng ctia ngay 25/04 khodng 13,2%. Do véy, chiing téi dua ra khuyén nghi TRUNG LAP
d6i véi DIG cho muc tiéu dau tu DAI HAN.

Chi tiéu tai chinh quan trong

Cudi nam-T12(Ty déng) FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
Doanh thu thuan 768,9 753,0 787,9 827,2
% tdng truéng -0,2 -2,1 4,6 5,0
Loi nhuén sau thué 24,2 54,4 45,6 55,7
% tdng truéng -81,1 1254 -16,3 22,3
Ty sudt LNST (%) 3.1 7,2 58 6,7
ROA (%) 0,5 11 0,9 11
ROE (%) 1,0 23 1,9 2,3
EPS (VND) 191 381 300 312
EPS d/chinh (VND)

Gid tri s6 sach (VND) 18.898 16.600 13.535 13.336
C6 tuc tién mat (VND)

P/E (x) 54,5 33,6 13,6 10,0
P/BV (x) 0,6 0,8 1,8 1,2

Nguén: Bdo cdo tai chinh DIG, Réng Viét téng hgp va udc tinh, *Tinh theo gid c6 phiéu tgi ngay 21/04/2014

Nganh Bat dong san
Vén hoa (ty dong) 2.949
SLCPDLH 178.744.484
Beta 1,3
Free Float (%) 25
Gia cao nhat 52 tuan 15.600
Gia thap nhat 52 tuan 7.600
KLGD binh quan 20 phién 767.648
DIG 25/04/2014
19K
Lt 14K
Im JJJ"A“‘-
2M L\"\,\‘ 9K
1M
DM AE
20813 9/12/13 25/04/14
Ty suat sinh 15i (%)
3T TN 3N
DIG 28,9 473 -40,7
BDS n/a
VN30 Index -3,2 16,3 n/a
HSX Index -0,3 19,2 21,3
C6 dong 16n (%)
B6 Xay dung 56,7
Deutsche Bank AG & Deutsche Asset 79
Management (Asia) Ltd !
VOF Investment Limited 6,0
Deutsche Bank AG London 4,6
GiGi han sé hiu NDTNN (%) 17,1

Nguyén Thi Phuong Lam
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Bang 1: K&t qua Kinh Doanh Q4-FY13

Chi tiéu (ty dong) Q4-FY13 Q3-FY13 +/-(qoq) Q4-FY12 +/- (yoy)
Doanh thu 182,4 202,6 -9,9% 228,1 -20,0%
Lgi nhuan gop 4238 32,1 33,4% 34,1 25,4%
Chi phi ban hang va quan ly 29,6 34,2 -13,3% 41,5 -28,7%
Thu nhap HBKD 13,2 -2,1 -733,8% -74 -278,6%
EBITDA 32,2 8,6 274,4% -16,3 -297,8%
EBIT 27,2 4,6 494,7% -22,4 -221,1%
Chi phi tai chinh 16,0 34 372,9% 48,2 -66,8%
- Chi phi ldi vay 33 2,8 18,0% 20,7 -83,9%
Khau khao -5,0 -4,0 24,3% -6,2 -19,0%
Khoan muc khong thudng xuyén (¥)

Khodn muc bat thudng (¥) 10,5 0,6 1524,7% 1,5 589,7%
Lgi nhuan trudc thué 23,8 1,7 1265,2% -43,1 -155,3%
Lgi nhuan sau thué 20,6 1,5 1287,6% -20,8 -199,1%
LNST diéu chinh cac khoadn muc (¥) 11,8 1,1 938,4% -22,0 -153,6%

Nguén: dig, Rongviet Securities database

Bang 2: Phan tich HDKD Q4-FY13

Chi tiéu Q4-FY13 Q3-FY13 +/-(qoq) Q4-FY12 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh lgi (%)

TS lgi nhuan goép 23,5 15,8 763bps 15,0 851bps
EBITDA/Doanh thu 17,6 4,2 1.339bps -7,1 2.475bps
EBIT /Doanh thu 14,9 23 1.263bps -9,8 2.472bps
TS Igi nhuén rong 11,3 0,7 1.058bps 9,1 2.045bps
TS Igi nhuan rong diéu chinh 6,5 0,6 590bps -9,6 1.609bps
Vong quay vén luu déng* (x)

-Hang tén kho 0,3 0,3 -0,1 04 -0,1
-Khoan phai thu 0,7 0,7 -0,1 0,8 -0,1
-Khoan phai tra 0,0 0,0 0,0 2,4 -2,4
Pon bay (%)

T6ng ng/Téng Vén CSH 0,9 1,0 0,0 1,0 -0,1

Nguén: Rongviet Securities database, (*) thudng nién héa

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

Két thuc nam tai chinh 2013, t6ng doanh thu Céng ty me dat 555,2 ty d6ng nhung khoan gidm tri
doanh thu lén dén xap xi 279 ty dong, khién doanh thu thuan chi dat 276,4 ty déng, tang 127% so véi
nam 2012 va hoan thanh 67% ké& hoach. Bugc biét, khoan giam trir nay chi yéu lién quan dén hang ban
bi tr4 lai cla mang kinh doanh BBS. Cu thé, trong nam 2013, Cong ty lién doanh Dai Phudc K&D giai thé
va tra lai cho DIG 34,4ha dat da mua vao thai diém gép vén khién DIG phai ghi nhan khodng 277 ty
déng giam tri. Phan dién tich nay sau d6 dugc DIG ban cho déi tac mdi la Taekwang, dong thoi thanh
lap lién doanh méi la Taekwang DIC vai phan von gép cua DIG la 10%.

Vé két qua hgp nhat, doanh thu thuan dat 753 ty déng, gidm 2% va LNST dat 54,4 ty déng, tang 125%
$0 vdi nam 2012. Co cdu doanh thu ¢ su dich chuyén manh gitta mang kinh doanh BBS va xay dung.
Theo d0, ty trong dong gép clia mang kinh doanh BDS giam tlt 61% xubng 46% trong khi ty trong déng
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gbp clia mang xay dung tang tir muc 16,6% lén 27,7% trong nam 2013. Nam 2013, hgp déng xay dung
céng trinh bénh vién da khoa Ba Ria da mang lai muc tang trudng doanh thu dét bién cho hoat déng
xay dung v&i doanh thu dat 208,4 ty déng, tang hon 60% so v&i nam 2012. Tuy nhién, do bién Igi nhuan
gbp trong hgp déng nay kha thap, Igi gop clia mang xay dung theo d6 chi dat 16 ty dong, giam 9,5% so
v&inam 2012.

Hinh 1: Co cdu doanh thu qua cac nam cia DIG
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Nguén: Rongviet Securities database

Nam 2013, cac chi s thé hién kha nang thanh toan ctia DIG da gidm kha manh, trong d6 kha nang
thanh toan nhanh chi con 0,77 1an va kha nang thanh toan tién mat chi con 0,03 1an, thap hon mdc 1,17
lan va 0,21 1an ctia nam 2012. Khoan muc tién va cac khoan tuong duong tién chi con 39,7 ty dong,
trong khi Céng ty sé phai thanh toan hon 660 ty déng ng vay trong nam 2014. Do vy, quan ly dong
tién va dam bao thanh khoan van la van dé can dugc DIG quan tam hang dau.

Théng tu 20/2013/TTLT-BXD-BNV: Cac du an dat nén cua DIG dugc g& khé.

Cudinam 2013, lién bo Xay dung — Néi vu da ban hanh Théng tu 20, ¢6 hiéu luc tir 5/1/2014, hudng dan
mot s6 ndi dung thi hanh cda Nghi dinh 11 vé quan ly dau tu phat trién dé thi. Theo Théng tu 20, chd
dau tu c6 thé chuyén nhugng quyén st dung dat (QSDP) cho cho ngudi mua tu xay dung nha dé &, véi
diéu kién khu vuc chuyén nhugng QSDD da dugc dau tu co s& ha tang thiét y&u va nam trong khu vuc
dugc UBND cap tinh cho phép ban dat nén. Su ra ddi cGia Thdng tu 20 ky vong sé day nhanh hon tién do
thuc hién cling nhu ghi nhan doanh thu mét sé du an cua DIG.

DIG ¢4 hai du &n dat nén da ban nhung chua thé ghi nhan doanh thu 1a 62 nén biét thu thuéc du an An
Son - Da Lat va phan 6ha dat thuang pham trong du &n Dai Phudc 98,3ha ma DIG danh dé tu phat trién.
Nhu vay, véi su ra doi clia Théng tu 20 va néu dugc UBND tinh Lam Déng va Bong Nai cho phép ban
nén, DIG sé du diéu kién ghi nhan doanh thu va thu tién tai hai dy an nay trong nam 2014.

D6i véi du an Nam Vinh Yén - Giai doan 1 (189ha), dién tich da dén bu la 130 ha, phan dién tich con lai
du kién sé tiép tuc dugc dén bl trong nam 2014. Chdng téi mudn nhac lai la truéc day DIG da ban
khodng 12ha dat (tuang ducng 7,6ha dat thuong phdm) cho mot NBT cdp hai. Téng s6 tién NDT nay da
thanh toan cho DIG (bao gom tién mat va phan céng viéc NDT nay cung lam vdi DIG trén dién tich trén)
la xap xi 200 ty déng, tuong Ung 1,6ha dat thuong phadm. DIG sé thuong lugng ldy lai phan dién tich
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tuong Ung gia tri tién ma NBT nay chua thanh toan (~6ha), ti€n hanh nop tién st dung dat déng thoi
xin phép UBND tinh Vinh Phuc cho phan 16 ban nén. Néu thuan Igi, du ki€én Cong ty sé thuc hién phan 16
va ban ddu gia vao cudi nam nay.

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

Du an Trudc 2014 2014 2015 2016
Doanh thu ghi nhan

An Son Pa Lat 0 100,3 72,7

BPai Phudc 6ha 0 48,0 96,0 8,0
Tién dé thu tién

An Son Pa Lat 58,0 97,7 17,3

Dai Phuéc 6ha 38,4 57,6 76,8 9,2

Nguén: Rongviet Securities du phéng

Phat hanh trai phi€u doanh nghiép va dau tu phat trién du an trong nam 2014: Chuan bi nguén
cung d6n dau su phuc héi thi trudng BDS va co cau cac khoan no dén han.

Bén canh hai du an An Son Pa Lat va Chung cu Thay Tién thi cac du dn Khu trung tam Chi Linh va céc du
an thanh phan (trong d6 chd yéu tap trung vao dy an Phoenix), Khu dé thi mai Nam Vinh Yén va Khu du
lich sinh thai Dai Phudc (6ha trong phan 98,3ha DIG tu phét trién) 1a ba du &4n sé dugc DIG uu tién dau tu
tU ndm 2014 dé chuan bi ngudn cung dat nén va can hd dén dau thi trudng BDS héi phuc.

Bang 4: K& hoach dau tunidm 2014

Bang 5: UGc tinh thu tién nam 2014

Khoan muc Gia tri (ty VND) Khoan muc Gia tri (ty VND)
Pau tu du an BPS 431,0 Thu tu BDS 254,6
Khlj trung tam Chi Linh va cac dy &n thanh 110,0 An Son Da Lat 97,7
phan
KBT du lich sinh thai Dai Phuéc 1273 Thay Tién 493
Pai Phudc 6ha 57,6
KBT méi Nam Vinh Yén 93,1
Lakeside 50,0
Cao 6c Thay Tién 50,1
Y Thu tirLién doanh 168,0
Bién thu An Son Pa Lat 11,0 Vina Dai Phudc 105,0
Cac dy an khac 39,5 Pai Phudc K&D 63,0
Déu tu tai chinh 26,8 Thu tir thoai vén 29,0
Tong dau tu du kién 457,8 Téng thu du kién 451,6

Nguén: Tai liéu DHCD 2014 cda DIG

Nguédn: Rongviet Securities udc tinh

Téng vén dau tu cac dy an BDS va dau tu tai chinh trong nam 2014 du kién khoang 458 ty déng. Ngoai
ra, nghia vu ng dai han dén han tra trong nam 2014 ctia DIG la xap xi 583 ty déng (bao gom 350 ty déng
trdi phiéu ddo han vao thang 9/2014). Nhu vay, nhu cau vé dong tién trong nam 2014 cltia DIG vao
khoang 1.041 ty dong. Trong khi d6, du kién nam 2014, cadc ngudn thu sé mang vé cho DIG khoang 508
ty déng, bang 49% nhu ciu von. Nhu vay, dé dua tién tai trg cho ké hoach dau tu cling nhu trd ng vay
trong nam 2014, DIG sé phai huy dong thém vén tir nguon vay ng.

DIG dang can nhac phuang an phat hanh 1.000 ty déng trai phi€u doanh nghiép c6 bao lanh phat hanh,
thdi han 5 nam. Lai suat t6i da trong hai ky trd ng dau tién la 13,5%, lai suat cac ky ti€p theo dugc tinh
bang trung binh lai suat tién gui ky han 12 thang ca 4 ngan hang Vietcombank, Vietinbank, BIDV va
VBARD c6ng thém bién d6 4%. Chung téi cho rang day la phuong an t6i uu danh cho DIG trong boi
canh dong tién hoat ddng ctia doanh nghiép da lién tuc dm ti nam 2009 va dong tién thu vé trong nam
2014 khéng da dé doanh nghiép vira c6 thé trd ng vay déng thai phuc vu nhu cau dau tu.

Vuilong xem nhitng cdng b6 thong tin quan trong & phan cudi bao cdo nay



RONG VIET

SECURITIES DIC Corp|Cép nhat KQKD Q4-2013

Doanh thu BDS nam 2014 chi yéu dén tif cac du an da dugc trién khai.

Theo ké hoach nam 2014, doanh thu tir hoat dong BDS sé dugc ghi nhdan 6 moét s6 du an da hoan thanh
hodc chd hoan thién moét s6 tha tuc phap ly dé dap ung diéu kién ghi nhan doanh thu. Trong d6, phan
I6n doanh thu dugc dong gop ti du an An Son - Da Lat, du an Nam Vinh Yén, du an Khu trung tam Chi
Linh va mét phan du an Pai Phudc 98,3ha.

Ngoai ra, du éan Chung cu can hé cao cap Thuy Tién ciing sé bat dau dong gép doanh thu cho DIG trong
nam 2014. Mdc du vay, ching t6i ky vong, diém rai vé ghi nhan doanh thu va dong tién ctia dy an Thay
Tién la vao ndm 2015. Bén canh d0, véi ké hoach dau tu nam 2014 tap trung vao cac du an Phoenix —can
ho chung cu phéan khac trung binh, du an Nam Vinh Yén va Dai Phuéc 98,3ha — phan khic dat nén, co
thé thay DIG dang c6 nhiing budc chudn bi dé cé sén nguén cung dén dau su phuc héi cia thi trudng
BDS trong vai nam téi.

Bang 6: Tién d6 ghi nhan doanh thu va thu tién du an Cao 6c Thay Tién (ty dong)

Truéc 2014 2014 2015 2016 2017 2018
Doanh thu 0 50,3 102,3 80,6 25,1
Thu tién N/A 49,3 101,3 81,0 26,2 0,5

Nguén: Rongviet Securities udc tinh
Vén tang 25% théng qua tra ¢4 tic bing cé phiéu.

Trong dé, ty 1é trd 6 tic bang cd phi€u cho nam 2012 1a 16% va ty | chi trd cho ndm 2013 [a 9%. Sau
khi phat hanh ¢& phiéu, vén diéu Ié cta DIG sé tang |én 1.787,4 ty dong.

Quan diém va dinh gia

DIG la mét trong nhiting cong ty bat dong san cé quy dat rat I6n tai cac dé thi cap 2 (Viing Tau, Péng
Nai, Vinh Phuc, Pa Lat, Phd Qudéc...) va dugc nhiéu nha dau tu chi y trong thdi gian vira qua. Tuy nhién,
dong tién hoat dong lién tuc am k& ti nam 2009 va van dé thanh khodn |a nhitng méi quan ngai lén &
cOng ty nay.

Nam 2014, ching t6i nhan thay trién vong dong tién vao van sé khong du bu ddp cho nhu cau dau tu
va trd ng ctia doanh nghiép. Céng ty du kién sé phat hanh 1.000 ty déng trai phi€u d€ mot phan tai co
cdu cac khoadn ng dén han. Phan con lai cGa lugng trai phi€u phat hanh sé dugc giai ngan cho cac du an
BDS thudc phan khic ph hop thi hiéu ngusi mua khi thi trudng BDS budc vao giai doan dau ctia sy hoi
phuc, gém du an Nam Vinh Yén - GB 1 va du an 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 trudng BDS trong thdi gian tdi va
bat dau c6 nhimng budc chuan bi nguén cung dé dén dau su phuc héi nay.

Sau khi dinh gia lai cac du an cla DIG theo phuang phap gia tri tai san rong (da c6 chiét khau than
trong), gia tri c6 phiéu DIG dugc xac dinh vao khodng 19.200 déng/cp, cao han gia dong clra ngay
25/04 khodng 13,2%. Do vay, ching t6i dua ra khuyé&n nghi TRUNG LAP d6i véi DIG cho muc tiéu dau tu
DAI HAN.

Bang 7: Nhiing gia dinh chinh

Chi tiéu FY2014E FY2015F

Tang trudng doanh thu (%) 4,6 50
Ty suat lgi nhuan gop (%) 22 22
Ty suat EBIT (%) 13,0 12,0

Nguén: Rongviet Securities database
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Bang 8: Phan tich NAV

Gia tri s sach

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

Tién va tuong duong tién 39,73 39,73
Pau tu ngdn han 0,00 0,00
Khodn phai thu 1.089,42 1.089,42
Hang tén kho 1.972,12 2.350,69
Tai san ngan han khac 35,81 35,81
Tai san c6 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 thuang mai 0,00 0,00
Téng 4.632,07 5.010,63
Logi trcr 0,00 0,00
Ng 2.213,15 2.213,15
Lgi ich c6 dong thiéu s6 45,22 45,22
Gia tri tai san rong 2.373,69 2.752,25
S& lugng c6 phiéu dang luu hanh 142.995.587 142.995.587
Gia tri tai san rong trén méi cé phan (VND) 16.600 19.247

Nguén: Rongviet Securities database

Bang 9: Chi tiét danh gia lai cac du an

Du 4n (BVT: ty déng) 2)';1‘;; ;?;j‘f: Gia tri dnh gia lai Ph;;‘“hgg"igép
KDT du lich sinh thai Bai Phudc 684,74 698,38 NAV
CSHT Trung tam Chi Linh, Viing Tau 85,66 85,66 BV
KDT mai bac Viing Tau 1,43 1,43 BV
Chung cu B13 - Viing Tau Gateway 3,06 3,06 BV
T6 hgp khach san, van phong Phoenix (GD 1) 105,48 185,56 NAV
Khéi can hé cao cap DIC-Phoenix (GD 2) 51,94 51,94 BV
KDC C8ng Ba Dung 0,03 0,03 BV
KBT mai Nam Vinh Yén 465,19 741,42 NAV
KDC phudng 4, Hau Giang 101,36 101,36 BV
An Son - Pa Lat 134,17 125,43 NPV
KDL Long Tan, Nhon Trach 5,28 5,28 BV
KDC du lich Phuong Nam, Long Dién 0,23 0,23 BV
KDC Hiép Phudc, Nhan Trach, Dong Nai 30,33 44,42 NAV
Thuy Tién Resort 90,98 94,24 NPV
KCN Thanh Thdi, Bén Tre 0,02 0,02 BV
Khu nha & duong 3/2 90,06 90,06 BV

Nguén: Rongviet Securities database
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Phu luc: Cap nhéat tién dd cac du an cta DIG

Téng dién

STT Tén duan vii  1eSH e ast Ghi chu
. : cuaDIG
(m2)
- Pang lam thd tuc xin chuyén d8i cong ning sang xay dung chung

1 Dic Phoenix Ving Tau 100,0% 27.645 cu phan khuc trung binh, ky vong xong trong quy 2;

- Thi c6ng va mé ban ti quy 3/2014, giao nha tur 2015.
-Tam hoan;
. . . - Da chi 5 ty phi tu van, da c6 s6 do; hién trang mat bang, co s& ha
0 en tra . :

2 Duan Gateway Ving Tau 100,0% 22933 tdng da co sdn, du diéu kién trién khai du an va thi cong xay dung
cong trinh.

3 B Bt sl e B e 100,0% 083.000 PU kleln h?an thién co s& ha tang va bat dau ban giao 6ha dat da
ban trudc day.

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

4 Nam Vinh Yén-GD 1 Vinh Phuc 100,0% 1.890.000 nam 2014, dong thai ndp tién st dung dat va dau tu cg s& ha tang
cho 6ha.

-Dang xin y kién UBND tinh Lam D6ng vé viéc phan 16 ban nén tai dy

5 An Son - Pa Lat PaLat 100,0% 37.000 an nay. Néu dugc théng qua, sé tién hanh hoan thién co s& ha tang
va ban giao cho khach.

- Téng céng c6 193 cin, da ban 50 cin tinh dén dau nam 2014;

6 THOY TIEN Viing Tau 100,0% 3.589 - Dang hoan thién phan xay thé; Du kién dén thang 8/2014 bat dau
giao nha.

- P4 thuc hién cong tac dén bu, GPMB dugc khodng 97%/t6ng dién
tich.

7 KDC Hiép Phudc Pong Nai 37,8% 215.000 - Da dugc phé duyét Quy hoach 1/500, thiét ké co s& va du én dau tu
xay dung céng trinh. Dang tién hanh dau tu xay dung ha tang ky
thuat cia du an.

3 KDC Ph My Viing Tau 80,0% 279645 ba thl,fc‘ hler) dep bu EPMB dugc 29,7 ha va dang thi cong xay dung
HTKT, chao ban san pham.

9 KPT du lich Phuong Nam Dong Nai N/A 2.950.000 Tam hoén

10 KDL sinh thai Long Tan Dong Nai N/A 3.310.000 Tam hodn

11 KDTP.4 ViThanh Hau Giang N/A 2.028.000 Tam hoan

12 KDT Ctra Lap Ving Tau N/A 940.000 Chua trién khai

Khu dan cu - Bénh vién da khoa A . e .

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

Trung tam hoi nghi trién lam quéc . X .

14 g . Ving Tau N/A N/A  Chua trién khai

té Ving Tau

15 KDC va KCN Xuan Théi Thuong Cu Chi N/A N/A  Chua trién khai

16 Duan khu d6 thi An Thai, Phi Quéc  Phu Quéc N/A N/A  Chua trién khai

Vuilong xem nhiing cong b6 thong tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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bvt: ty dong
KQ HPDKD FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
Doanh thu thuan 768,9 753,0 787,9 827,2
Gia vén 585,6 590,3 614,5 645,3
Lai gop 183,2 162,7 173,3 182,0
Chi phi ban hang 79,1 72,0 76,4 80,2
Chi phi quan ly 74,5 67,0 70,9 74,5
Thu nhap tu HBTC 28,0 19,6 22,8 22,8
Chi phi tai chinh 49,8 42,1 61,6 52,3
Lgi nhuan khac 0,2 38,5 40,0 40,0
Loi nhuén trugc thué 7,7 56,4 44,2 54,8
Thué TNDN 1,2 14,3 11,6 12,1
Lgi ich ¢6 déng thiéu s6 -17,7 -12,4 -13,0 -13,0
Loi nhuén sau thué 24,2 54,4 45,6 55,7
EBIT 61,5 95,7 99,6 101,8
EBITDA 61,5 95,7 123,8 123,8

Dvt: %

CHI SO TAI CHINH FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
Téang truéng
Doanh thu -0,2 -2,1 4,6 5,0
Lgi nhuan HBKD -66,8 -20,0 9,7 5,0
EBITDA -67,0 55,5 29,3 0,0
EBIT -67,0 55,5 41 2,2
Loi nhuan sau thué -81,1 125,4 -16,3 22,3
Téng tai san 5,7 -9,0 15,2 -4,0
Vén chi sa hiu 24 3,4 1,9 -1,5
T6c d6 tang trudng noi tai 1,0 2,3 -2,6 2,1
Kha néng sinh lgi
LN g6ép / Doanh thu 23,8 21,6 22,0 22,0
LN HPKD / Doanh thu 39 3,1 33 3,3
EBITDA/ Doanh thu 8,0 12,7 15,7 15,0
EBIT/ Doanh thu 8,0 12,7 12,6 12,3
LNST/ Doanh thu 3,1 7,2 5,8 6,7
ROA 0,5 11 0,9 11
ROIC or RONA 1,7 2,8 2,7 2,6
ROE 1,0 2,3 1,9 2,3
Hiéu qua hoat dong
Vong quay kh. phai thu 0,7 0,7 038 09
Vong quay hang tén kho 0,4 0,3 03 03
Vong quay khoan phai tra 0,6 0,7 0,7 0,7
Kha nang thanh toan
Hién hanh 2,7 2,1 3,1 2,6
Nhanh 1,2 0,8 1,1 0,8
Cau truc tai chinh
Téng ng/ Vén CSH 103,2 93,2 109,1 103,4
Vay ngén han /Vén CSH 11,7 27,9 11,6 17,0
Vay dai han/ Vén CSH 34,1 14,9 47,1 33,6

Dvt: ty déng

BANG COKT FY2012 FY2013 FY2014E FY2015F
Tién 260 40 310 170
Dau tu tai chinh ngdn han 0 0 0 0
Céc khoan phai thu 1.174 1.089 961 827
Tén kho 1.903 1.972 2.335 2.387
Tai san ngan han khac 35 36 35 35
TSLD & Dau tungin han 3.373 3.137 3.641 3.420
Tai san c6 dinh hiiu hinh 423 196 225 226
Tai s&n ¢6 dinh vo hinh 10 10 9 9
Xay dung co ban d& dang 138 95 97 107
Bat dong san dau tu 0 0 0 0
Pau tu tai chinh dai han 1.074 1.130 1.300 1.300
Tai san dai han khac 73 64 64 64
TSCP va dau tu dai han 1.718 1.495 1.695 1.706
TONG TAI SAN 5.091 4.632 5.336 5.125
Tién hang phai tra va ung trudc 418 333 338 355
Khodan phai trd ngan han khac 546 517 542 569
Vay va ng ngan han 288 661 281 406
Vay va no dai han 838 353 1.140 800
Khoan phai tra dai han khac 444 348 338 335
Téng ng 2.535 2.213 2.639 2.465
Vén chd sé hiu 2.457 2.374 2.419 2.384
Von dau tu cta CSH 1.300 1.430 1.787 1.787
Lgi nhuan git lai 168 47 92 57
Cac quy 153 153 153 153
Nguén kinh phiva quy khac 0 0 0 0
Nguén vén chi sé hiru 2.457 2.374 2.419 2.384
Lgi ich ¢6 déng thiéu s6 99 45 278 277
TONG NGUON VON 5.090 4.632 5.336 5.125
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bao cdo nay dugc l1ap nham muc dich cung cdp cho nha dau tu mét goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cdo dugc 1ap trén ca s& phan tich hoat déng clia doanh nghiép, du phéng két qua kinh
doanh dua trén nhiing di liéu cdp nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cta cé phiéu tai thoi diém phan tich. Chang téi
da c6 géng chuyén tai day du nhiing danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé céng ty vao bao céo nay. Nha dau tu
mong muén tim hiéu thém hodc c6 y kién phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang
clia chuing t6i.

Céac loai khuyén cao

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% dén 30% -10% dén 15% -15% dén -10% <-15%

GIGI THIEU

CTCP Chitng Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh lap vao nam 2007, dugc phép thuc hién dady di cac nghiép
vu chiing khoan gém: moi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC
da mé rong mang Iugi hoat dong dén cac thanh phd I6n trén toan quéc. VGi thanh phan c6 déng chién lugc cling la déi
tac 16n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung d6i ngl nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6
tiém luc vé con ngudi va tai chinh dé cung cdp cho khach hang nhiing sdn phdm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Bic biét,
VDSC la mét trong s6 it cac cong ty ching khoan dau tién quan tdm phat trién déi nga phan tich va uu tién nhiém vu cung
cap cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cip cac bao cao vé kinh t&€ vi mé va thj trudng 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 s& chinh

Dia 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 No6i Chinhanh Nha Trang Chinhéanh Can Tho
2C Thai Phién — Quén Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phuing - TP. Can Tho
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

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

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao céo nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong béan céo céo nay.

Thong tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhirmg ngudn ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hoic chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching téi co gia tri d&€n ngay ra bao céo va cé thé thay déi
ma khong can béo cdo trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilr ban quyén va la tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hoic sta déi trong bat ky trudng hgp nao ma khong cé
su déng y clia Rong Viet Securities déu trai luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2014.
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