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MCK: FDC (HSX) CTCP NGOAI THUONG & PHAT TRIEN DAU TU TPHCM

MUA BATDONG SAN

DINH GIA 44.200 Chuing téi uéc tinh gid tri ctia FDC theo cdc phuong phdp dinh gid vao khodng 44.200

déng/CP, tuong tng véi muc vén héa thi truong 632 ty déng va cao hon 49% so véi

et e L) gid tham chiéu ngay 24/05/2010. Nha ddu tu c6 thé xem xét mua vao c6 phiéu FDC véi

Email: khanh.ht@vdsc.com.vn hai diém nhdn quan trong sau: nguén lgi nhudn én dinh tor 3 tda nha van phong va
PT: 08 6299 2006 - Ext 341 cdc dy dn bdt déng san tiém ndng ma Cong ty trién khai thoi gian toi.

Xuat than t&r mét doanh nghiép nhé kinh doanh thiy hai san, FDC hién tai da phat
trién I6n manh hudng dén mét Tap doan véi 4 linh vuc kinh doanh chinh 13

Chi tiéu co ban thuang mai, xuat nhap khau, van phong cho thué va dau tu bat déng san.

Gia (21/05/2010) 29700 Diém tao nén su hap dan cla cé phiéu FDC la danh muc tai san Cong ty dang ndm
Gia cao nhat (52 tuan) - gitr, nhat la 3 t(‘)a’ nha van phong tai trung tam thanh phé. Cu thé, hai tda nha tai

26-28 Phung Khac Khoan, FDC thué dat 50 ndm cua Nha nudc va tda nha 81-85
29.700  Ham Nghi thudc s& hiu ctia FDC. Mac du viéc chuyén nhugng céac tda nha theo
nhu mét sé tin hanh lang it cé kha nang xay ra nhung cac tai san nay déng gép 6n

Gia thap nhat (52 tuan)
S6 CP dang luu hanh

14.297.699
. . dinh khodng hon 104 ty déng vao lgi nhuan hang nam la lgi thé quan trong cla
KLGDBQ (3 théng gan nhat) 113,543 FI!DC 9 Yy g vao Ig1 nhug g of qu ong cu
Von hoéa thi trudng (ty VND) 425

Thém vao d6, FDC dang nam gilt mot quy dat 58,4 ha & quan 2, Can Gid va Binh

Trailing P/E (x) 74  Duong hifa hen sé mang lai mét nguén thu I6n cho cac ndm vé sau. Trong ném

Forward P/E 2010 (x s nay, mé:c s6 (:Jl,!’ an co Fhé’ fé ta? ngEJGn thu dét bjé'n. Tha n‘he‘it, fjl:f éanDC;Binfr

0 Trung D6ng sé dugc ghi nhan toan bé doanh thu néu FDC hoan thanh viéc dén bu

P/BV (31/12/2009) 1,6  gidi tda phan dién tich con lai. Thit hai, phan chénh léch ti dinh gid lai khu dat dy

an Ddng Binh Duong sé tiép tuc dudc ghi nhan theo tién d6 trién khai clia du an

nay. Trén cd s& can trong, chung téi da tinh ty 1é chiét khau 40% d6i véi cac nguén

D6 thi gia 52 tuan thu dét bién nay, tuy nhién, khéng loai trir khd néng Céng ty sé hach todn nguén
thu cao hon so vgi muc ching téi udc tinh.

B Gia  EKhdilughg

o1 - Chung té6i muén luu y nha dau tu la hau hét cac du an bat dong san cia FDC déu
*1 o trong giai doan khai dau. Do d6, dong thu nhap I6n thuc su ti cac dy dn sé rai vao
o 5000 sau nam 2011. Vi vay, FDC phu hgp hon d6i vai dau tu trung dai han.
Z i 40000 Q
z" = 5 Théng tin giao dich
M 35 30000 =
E a = G Ngay Gia dong ctia KLGD Dumua Duban NNmua NNban
g 33 1“;::1 = 20/05 31.200 128.490 179.270 8.230 0 0
2| - 19/05 20800 101950 12100  63.430 0 0
3 5000 18/05 31.300 59.870 39.510 77.100 0 0
0 0 17/05 31.700 57.950 59.360 32.680 0 0
2202200 08032010 220372010 05042010 191042010 06052010
14/05 32.100 60.410 85.290 44,720 0 1.100
Cac chi tiéu tai chinh co ban
Nguon:HSX  py:ty déng 2008 2009 2010 KH 2010F
CTCP Ngoai Thuong & Phat Trién Pau Tu Doanh thu , 377 419 431 509
TPHCM Lgi nhudn trudc thué 17 70 73 74
. ’ Lgi nhudn sau thué 1 54 55
28 Phung Khac Khoan, P. BPakao, Q.1, TPHCM Vén didu le 124 143 143
DT: (84) 8 38 221 043 Téng tai san 793 771 814
5 0 s& ha 2 2 2
Fax: (84) 8 38 225 241 Vén chli sé hiu 33 69 88
ROA 14 7,0 6,8
Website: www.fidecovn.com ROE 4,6 20,2 18,7
EPS (VND) 1.022 3.988 3.868
Gia tri s6 sach (VND) 18.729 18.838 20.116
Ty |& 6 tirc 4,5 20 20 20

Ngudn:FDC, VDSC uéc tinh
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Thanh lap Nam 1989
Cé phan héa Nam 1993
S6 lugng NV (9/2009) 101 ngudi

Quan tri - Diéu hanh
- Tran HGu Chinh, CT. HDQT - TGD
= Lé Tri Vinh, TV.HPQT - P.TGD
- LéVan Ding, TV. HBQT
- Vo6 Tan Phong, TV. HDQT
- D6 LéHong Chau, TV. HBQT

Cac cong ty con, cong ty lién két, lién doanh

Tén cong ty %SH*
CT TNHH MTV SXKD Luang thuc Phugc An 100,00
CTCP Bau tu Xay dung Co sé ha tang KCN 65.25
Chon Thanh !
E;’iCP Ngoai thuong Phat trien Bau tu Buc 60,00
CT TNHH MTV FIDECO - Land 100,00
CT TNHH Phat trién Bé thi Béng Binh 30,00
Ducng

CTCP FIDECO Tréng Bang 30,00
CTCP Hai Viét 26,40
CTCP B3o hiém Nha Rong 574
CTCP Sai Gon Mangden 13,51
CTCP Chung khoan Sen Vang 10,00
CTCP VINASINH 5,00
NHTMCP Viét A 0,96

(¥) Tinh d@én thoi diém 31/12/2009
Co cau doanh thu

0,
18% 16% —
Bat dong san
o)
49 14% 24%
Cho thué van
phong
= Thuong mai - XNK
2007 2008 2009

FDC, ban dau la Céng ty Phat trién Thay hai sén TPHCM dugc thanh [ap nam 1989.
DPén thang 12/1991, Céng ty déi tén thanh cong ty Ngoai thuong & Phat trién Pau
tu TPHCM. FDC CPH ndm 1993 va niém yét trén HSX vao ngay 18/01/2010.

Hoat déng san xuat kinh doanh

Ban dau thanh lap hoat déng kinh doanh don thuan la nudi trong va ché bién
thay hai san, nhung tham vong huéng dén mét Tap doan kinh doanh da nganh
nghé, Céng ty da m& réng sang céc linh vuc khac nhu xuat nhap khau, kinh doanh
bat ddng san, cho thué van phong, cung cap dich vu tu van... Hién tai, doanh thu
cla FDC xuat phat tur 4 linh vuc kinh doanh chinh.

Thuong mai va xuat nhap khau: Hai mang hoat déng nay chiém khoang 70%
trong co cau doanh thu. Hoat d6ng thuong mai chd yéu do cong ty con Phudc An
dam nhan, sdn pham la céac loai bot mi cao cap. Doanh thu déng gép hang nam
khodng 260- 280 ty, kha én dinh. D&i véi linh vuc xuat nhap khiu, Cong ty chli yéu
thuc hién xuat nhap khau Qy thac cho khach hang. Mat hang xuat khau phan 16n
la thy hai sdn déng lanh (s&n phdm cla cong ty lién két Hai Viét), hang th cong
my nghé... Nhap khau ch( yéu 1a Ida mi (phuc vu nguyén liéu sadn xuat cho Phudc
An), héa chat, hang dién tir gia dung... Mac du chiu anh hudng khéng it cia su
khiing hodng kinh té€ thé gidi, nhung tdng kim ngach xuét nhap khau ctia FDC cac
ndm qua van duy tri 8n dinh khodng 21 triéu USD/nam.

Cho thué van phong: ty trong déng gop trong doanh thu khéng nhiéu, nhung
nh& chi phi gia vén thap, day la mang hoat déng mang lai nguén Igi nhuan In
nhat cho FDC. Hién tai, Cong ty dang s& hitu 3 tda nha van phong nam tai quan 1.

Dién tich cho Gia thué Tylé

LG thué thuan uéc tinh lap day Galic T

VPCT 26 Phing 1.260 m2 16-18 100% Tru6c day gid thué kha thap

Khdc Khoan UsD/m2 nhung hién tai gia thué dugc diéu
chinh khodng 18USD/m2/théang.
Doanh thu hang nam ud&c tinh
khoang 5,3 ty dong.

VPCT 28 Phung 2.300 m2 17-19 100% 40% dién tich dugc st dung lam

Khac Khoan UsD/m2 try s& clia Cong ty. 60% phan dién
tich con lai cho thué vdi gia thué
khoang 18 USD/m2/thang. Udc
tinh, doanh thu tu téa nha nay
khoang 6,6 ty dong.

Cao 6c¢ Fideco 10.994 m2 43 USD/m2 100% Doanh thu va Igi nhudn hang nam

Ham Nghi udGc tinh 97 ty va 87 ty dong.

Nguén: FDC

Ngoai ra, du an tda nha can ho cao cap Fideco Riverview Thao Dién tai Quan 2 da
hoan thién trong QI/2008, nguén thu ti kinh doanh can hé gan nhu da khai thac
gan hét trong nam 2008, 2009. Phan dién tich cho thué khoang 1.500 m2 (tang
trét, tang liing va tang 2), trong nam 2009 da cho thué dugc 50% vdi gia la
15usd/m2/thang, hién nay cling da lap day 100%. Chuing t6i udc tinh riéng doanh
thu cho thué khoang 4,6 ty dong/nam.

Pau tu va kinh doanh bat déng san: Cong ty hién dang s& hiiu 7 du an véi téng
quy dat la 835 ha. Nam 2009 nguén thu thuan ti bat déng san chd yéu dén tu du
an can ho Fideco Riverview Thao Dién va mét phan nguén thu chénh léch ti dinh
gia lai khu dat 126,7ha tai Binh Duang. Trong nam 2010, ngudn thu tir bat déng
s&n sé |&n hon dén tir mot s6 du an sau.

Khu d6 thi Béng Binh Duong (126,7ha) Pay la du an lién két véi VinaCapital, trong
do ty 1é gop vén FDC la 30%, tuang duong 2,6 triéu USD bang quyén st dung dat.
Tuy nhién, khu dat dugc dinh gia lai tuong duong 8,7 triéu USD, nén FDC dugc
nhan thém moét khoan tién mat 1a 6,1 triéu USD. Téng Igi nhuan t viéc chuyén
nhugng quyén st dung dat 1a 3,57 triéu USD. Trong d9, 1,07 triéu USD da dugc ghi
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29% B4t dong san
39%
70% Cho thué vin
23% phong
61%
38% Thuong mai - XNK
21%
10%
2007 2008 2009

Danh muc dau tu tai chinh

Nguén: FDC

Dyv: triéu déng

nhan vao muc thu nhap bat thudng nam 2009 va 2,5 triéu USD con lai sé dugc ghi
nhan vao lgi nhuan hoat déng kinh doanh theo tién dé trién khai ctia du &n.

Khu ddn cu Binh Trung Déng véi quy mé 5ha tai qudn 2: Dy an da dugc ban 95%
dién tich mat bang nhung do vap phai khé khan trong viéc dén bu 2.162m2 con
lai nén Igi nhuan van chua dugc ghi nhan trong cdc nam qua. Dugc biét, Cong ty
dang c6 gang giai quyét dén bu cho phan dién tich con lai va hach toan khoan Igi
nhuan sau thué clia du an nay udc tinh 35 ty déng trong nam nay.

Song song d6, Cong ty tiép tuc day manh tién dé trién khai va dau tu vao cac du
an con lai. Mac du dong tién phan bé cac du 4n trong ndm nay la rat it do phan 16n
cac du an trong giai doan khéi dau nhung mang hoat déng nay hia hen sé tao
tdng trudng doanh thu va lgi nhuan cho Cong ty trong tuong lai.

. Quy mo vbT Vo YA KD .
Duan (m2) (tjdéng) Tién d6 trién khai
Fideco Riverview Thao Dién 3.149 87 Hoan thanh, da ban 78/84 can hé
KDC Béng Binh Ducng
(30%) 1.267.000 812 DBGT 84%, xin duyét quy hoach 1/500

DBGT 93%. B4 hoan thién san 1ap mat

bang 95,6% phan dién tich dugc giao, co

sd ha tang hoan chinh. Hién dang hoan

KDC Binh Trung Déng Q.2 50.567 87 thanh nét cac hang muc hé théng ha tang

Da quy hoach 1/500 va hoan tat nop tién

Khu biét thu sinh thai Long st dung dat. Dy an sé dugc trién khai tiing

Hoa - Can Gid (50%) 298.390 392 budc theo tin hiéu thi trudng.
KDC Trdng Bang Tay Ninh )

(30%) 1.900.000 Pang xin chap thuan quy hoach 1/2000

KCN Tan Bc (60%) 9.000.000 - Pang xin chadp thuan quy hoach 1/2000
KDC Tan Buc Ham Tan Binh )

Thuan (60%) 3.000.000 Pang xin chap thuan quy hoach 1/2000

Gia tri BT %
Pau tu tai chinh ngan han 9.728 6%
BPau tu chiing khodn 21.193 13%
Du phong -11.464 -7%
Pau tu tai chinh dai han 155.964 94%
CTCP Hai Viét 32.847 20%
FIDES 2.801 2%
CT TNHH Phat trién D6 thi Dong
Binh Duang 46.716 28%
BLIC 9.188 6%
NH Viét A 37.989 23%
CTCP XNK Hai Dugng 900 1%
CTCP Sai Gon - Mangden 3.300 2%
CTCP Chting khoan Sen Vang 13.500 8%
CTCP Vinashinh 450 0%
CTCP Fideco - Trang Bang 480 0%
CTCP Buc Lgi - Fideco 18.674 11%
CTCP Dau tu KCN H6c Mén 1.875 1%
Du phong -12.756 -8%
Téng 165.692 100%

Nguén: BCTC FDC

Nguén: BCB FDC
Vi thé ctia Céng ty

Néu so sanh vdi cac doanh nghiép trong nganh thuang mai, FDC dugc danh gia la
mot trong nhiing doanh nghiép c6 quy mé 18n vé vén chl s& hitu va téng tai san.
Su khac biét va diém vugt trdi hon so véi cac doanh nghiép nay 1a ngoai kinh
doanh xuat nhap khau va thuong mai, viéc dau tu vao cac du an bat ddng san da
mang lai cho FDC mét nguén lgi nhuan khéng nhé. Ba tda nha van phong tai vi tri
Quan | mac du cac khu dat s& hitu dugi hinh thic thué Nha nudc 50 ndm nhung cé
thé noi day la cac tai sdn ma bat ky mét doanh nghiép nao ciing muén cé dugc.

Tuy nhién, thuong hiéu FIDECO con kha non tré trén thi trudng bat déng san, chi
dugc dén qua du an chung cu Fideco Riverview. So sanh véi cac doanh nghiép
trong nganh dia 6¢, quy dat hién tai va danh muc du an ctia Céng ty con it, phan
I6n cac du an déu dudi dang lién két dau tu.

Rui ro kinh doanh

Mot diém yéu ctia Cong ty 1a von dau tu kha nhd trong khi cac du an bat dong san
¢6 quy mé 1&n. Rui ro dan dén tién d6 trién khai du an cham, nhat 1a khau dén bu
gidi phong mat bang thudng bi kéo dai. Bén canh do, chi phi dén bu hién dang ¢
chiéu hudng téang khién cho ty suat Igi nhuan cla cac du an gidm sut.

Pau tu tai chinh

Tinh dén cudi nam 2009, téng gia tri dau tu tai chinh 13 165,7 ty déng, chiém
21,5% téng tai sdn. Phan I3n 1a cac khodn gép vén vao cong ty c6 gén két vai hoat
dong kinh doanh ctia FDC. Cac khoan trich lap du phong chd yéu phat sinh ti
khodn dau tu chiing khoan ngén han va c6 phiéu ngan hang Viét A.
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Kha nang sinh lgi

2007 2008 2009
LN Gop/DT 16,9% | 22,5% | 33,2%
LN HBKD/DT 97% | 13,6% | 20,1%
LNST/DT 7.2% 29% | 12,9%
ROA 2,7% 1,4% 7,0%
ROE 17,8% 4,6% 20,2%

Cau truc tai chinh

2007 | 2008 | 2009
Cau truc tai san
Hang ton kho/TTS 454% | 40,4% | 30.7%
TSCD+BDS Pau tu/TTS | 23,7% | 283% | 29,5%
Pau tu TC/TTS 16,1% 16,0% 21,5%
Cau truc von
Téng ng/TTS 84,8% | 704% | 65,2%
Ng vay/TTS 56,6% | 31,6% [ 33,8%

Nguén: BCTC FDC
Két qua du phéng
ty VND DT LNST
552 57
509 504 509
94 108 107
55 83
2010F  2011F  2012F  2013F  2014F

Tinh hinh tai chinh

Kha nang sinh loi

Doanh thu trong 3 nam vlia qua van dat muc tang truéng duong, nhung téc dé
tdng cé chiéu huéng cham lai. Su tang trudng ch yéu dén ti mang hoat déng
thuong mai xuat nhap khau do dugc hudng Igi tir nhiing dién bién tich cuc nén
kinh té Viét Nam, Thé gidi va gia tang dugc ty lé 1ap day trong hoat dong cho thué
van phong.

Nh¢& dé, ty suat lgi nhuan gép va Igi nhuan hoat déng kinh doanh chinh dugc cai
thién dang ké trong ndm qua. Tuy nhién, viéc st dung ng vay trong viéc tai trg cac
du an van phong cho thué va bé sung vén luu déng da lam gia tang chi phi 13i vay
trong 2 nam gan day. Thu nhép ti hoat dong dau tu khéng bu dap dugc lai vay
ngan hang, 16 chénh léch ty gia va du phong dau tu ching khoan. Mot diém dét
bién trong ndm qua la c6 su déng gép dang ké ti Igi nhuan khac dan dén ty suat
lgi nhuan bién rong dat 13% tang cao so v&i nam 2007, 2008. Ty suat sinh 1&i ROA
va ROE ciing tang Ién khong it lan lugt la 7% va 20%.

Cau trac tai chinh

Co cau tai san it co su bién ddng qua cac nam, gia tri hang ton kho va tai san c6
dinh (ké ca cac bat ddong san cho thué) chi€ém phan |6n téng tai san cda Cong ty.

Téng tai san tinh dén cudi ndm 2009 gidm nhe 3% (21,8 ty dong) so véi dau nam,
nguyén nhan do téng ng gidm. Ching t6i nhan thdy su sut gidm kha 16n 102 ty
doéng trong muc “chi phi phai trd”, day la cac khoan chi phi gia vén tam tinh cla
cac du &n, c6 thé hiéu 1a mot sé du an da dugc quyét toan doanh thu trong nam
2009, da lam gidm manh khoan nay.

Ty 1& ng trén tng tai san tinh dén cudi nam 2009 1a 65% & muic kha cao (tuong
Ung véi gia tri tuyét déi 260 ty déng). Trong dé, 65% la ng dai han véi muc dich
vay nham chi tra chi phi xay dung cac du &n cao 6¢ van phong cho thué.

DU PHONG - PINH GIA

Chung t6i du phong doanh thu va lgi nhuan bang cach udc tinh nguén thu ting
mang hoat déng cGia FDC.

Mang thuong mai va xuat nhap khau dua trén lugng khach hang truyén théng va
cac hgp déng dai han sdn ¢ clia Cong ty, udc tinh doanh thu trong nam 2010 dat
287 ty va sé tang trudng trung binh 4%/nam trong cac nam sau, véi muc Igi
nhuan gép xoay quanh khoang 8%.

Mang cho thué van phong hién tai da dugc 1ap day 100%, do d6 tang trudng chu
yéu nhg vao tang gia cho thué. Nhung vdéi giad dinh cac hgp déng dugc tai ky két
trong ndm nay nén 102 ty Igi nhuan udc tinh sé duy tri 6n dinh dén ndm 2012 va
tang lén 10% trong giai doan 2013-2016.

Mang dau tu bat déng san c6 kha nang sé dat 113 ty doanh thu trong nam nay véi
gia dinh cong ty sé ghi nhan nét gia tri con lai clia du an Fideco Riverview, hach
toan 40% nguén thu ti dinh gia lai du an Déng Binh Duang va 50% doanh thu ti
du an KDC Binh Trung Déng. Trong cac nam vé sau, khi cac du an nhu khu biét thu
Long Hoa Can Gid, khu dan cu Trang Bang, du an Béng Binh Duong... dugc dua
vao khai thac, nguén lgi nhuan ti linh vuc bat déng san sé gia tang ty trong manh
mé vdi toc d6 tang trudng trung binh khoang 20%/nam.

V&i nhiing gia dinh nhu trén, chdng téi udc tinh doanh thu va Igi nhuan sau thué
nam 2010 Ian lugt dat 509 ty va 55 ty déng.

Cac tham sé trong mé hinh dinh gia

Chung t6i du phong tang truéng dai han & muc 5,8%; chi phi st dung vén binh
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quan (WACC) giai doan 2010 - 2014 la 16,3% va tur 2014 trd di la 13,6%.

Két qua du phéng
M6 hinh dinh gia Gia Ty trong Binh quan
FCFF 48.996 30% 14.699
FCFE 46.998 30% 14.099
P/E 34.809 20% 6.962
P/BV 42.244 20% 8.449
Gia binh quan 100% 44,209

TRIEN VONG PHAT TRIEN NGANH BAT PONG SAN

T6c do6 d6 thi hda va su gia tang dan sé nhanh chong khién cho cau vé nha & Viét
Nam ciing dang tang rat nhanh. Theo s6 liéu cta Vietnam Report, nam 2010 du
kién dan sé & khu vuc thanh thi khodng 29,2 triéu ngudi va can khoang 438 triéu
m? nha & dé dap ung nhu cdu nha theo chuin dién tich nha & binh quan
15m2/ngudi. Dé€n nam 2020 du kién dan sé séng tai thanh thi sé la 35,1 triéu
ngudi va sé can 702 triéu m? nha . Nhu vay, giai doan tuir 2010 dén 2020 Viét Nam
sé can ¢ thém 264 triéu m? nha & mdi tai thanh thi. Day sé la can c rat quan
trong cho cac doanh nghiép trong nganh tiép tuc manh dan dau tu vao cac du an
dia 6¢ ¢6 tiém nang vira dugce su khuyén khich cta chinh phi vira d@m bao nguén
thu lgi nhuan cho cong ty.

Phan khuc nha & gia trung binh va thap van dugc chon lua nhiéu. Mac du nguén
cung dugc du bao sé kha déi dao trong cac nam sap tdi, tuy nhién cac phan khc
nha gia thap va trung binh van c6 kha ndng thu hat dugc nhiéu su quan tam do
phu hgp tdi tién cla s6 lugng déng ngudi. Hon niia, 70% trén 80 triéu dan dudi 30
tudi 1a lugng khach hang déi dao, 16p tré Viét Nam ngay cang cé xu hudng thich
s6ng riéng khi lap gia dinh méi. Cho nén, thi trudng can hé noi chung van dugc
danh gia con tiém nang lon.

Bén canh d06, su hoan thién co s& ha tang sé khién cho nhiéu nha dau tu quan tam
dén bat déng san khu vuc viing ven, ngoai thanh. Cu thé tai TPHCM, mot s6 cdng
trinh cau dudng nhu cau Phu My da thong xe vao thang 9/2009, dai |6 Bong Tay
da hoan thién giai doan | va dang day nhanh tién dé phan dudng con lai, hdm Tha
Thiém du kién sé hoan thanh trong nam 2010, con dudng cao toc Sai Gon — Long
Thanh - Dau Gidy dang dugc ddy manh dau tu... Su hoan thién céc co s& ha tang
nay la diéu kién cho thi trudng bat ddng san TPHCM s6i déng.

Tuy nhién, nganh bat déng san van con mét sé kho khan truéc mat. Thi trudng
nha dat hién nay van dang trong giai doan tram l3ng va phat trién chua thuc su 6n
dinh. Nhiing van dé nhu nha dau co thao ting day gia ca lén cao, thl tuc hanh
chinh ruém ra, phuc tap van con ton tai va lam han ché nhiing ngudi c6 nhu cau
thuc su. Tuy vay, nhin téng thé thi trudng bat déng san Viét Nam hién van con
non tré va dang trong giai doan trudng thanh, cho nén nhitng doanh nghiép c6
nang luc thuc su va c6 chién lugc dung dén van cé kha nang tang trudng vi vé dai
han trién vong phat trién clia thi trudng bat déng san 1a khéng thé pht nhan.

Chi tiéu tai chinh mét s6 cong ty tiéu biéu trong nganh bat dong san

Ma
SJS
DIG
TDH
HDG
KDH
NBB
FDC

Market Cap (ty)
(21/05/10)

7.700
6.350
2.026
1.985
1.660
1.267

425

DT 2009
(ty)

1.100
1.631
482

758

123

343

419

LNST 2009
(ty)

730

607

280

181

44

91

54

EPS (VND) BV Trailing P/BV Quy1/2010
4Q 31/03/10 P/E 31/03/10  DT(ty)  %KH  LNST(ty)  %KH
8.635 10.868 89 3,9 810  3,50% 384  509%
5.897 22523 108 28 1356 678% 516 1031%
7.824 32753 68 16 586 9,30% 473 17,80%
9.405 31.431 104 3,1 1303 1692% 620  24,82%
1379 23.990 363 21 842  1395% 320 1762%
5.988 39.736 139 21 1032 1876% 197 1791%
3.429 18.004 87 16 1337 31,01% 167 3046%




PHONG NGHIEN CUU - PHAN TiCH VDSC (&

Ngay 21/05/2010

Ngubn: Stox, VDSC

Cao Bat
.
SaPa

Chi nhanh Ha Noi

Tang 1-2-3, Toa nha 74 Ba Triéu,
Hotong Bay Quan Hoan Kiém, Ha Noi

Tel: (84.4) 6288 2006
@ Ninh Binh Fax: (84.4) 6288 2008

Mai Chau HANOI
° 9

Vinh

5 VIETNAM

Chi Nhanh Pa Ning

48 Tran Phu, TP. Da Nang
Tel: (84.511) 386 7084
Fax: (84.511) 382 6674

.Hue

DA NANG
Hol An

Kgn Tum
Chi Nhanh Nha Trang
508Bis Yersin - Nha Trang - Khanh Hoa

Tel: (84 58) 382 0006
Fax: (84 58) 382 0008

®Pleiku

X Buon Ma Thuot
Diém nhan Iénh truc tuyén Binh Duong L

244 Dai 16 Binh Duong,

TX. Tha Dau Mét, Binh Duong

Tel: (84.850) 3834 763
Fax: (84.850) 3834 765

© NHATRANG
®Dalay DPiém nhan Iénh truc tuyén Sai Gon
@ BiNHOUONG 28-30 Huynh Thic Khang, Q.1, TP. HCM
Tel: (84.8) 3914 3152

Fax: (84.8) 3914 3150

fHO CHIMINH CITY

Ph
and |~ CANTHO @ Chi Nhanh Sai Gén
. v n Tang 4- 5 Toa nha Estar
Piém nhan lénh truc tuyén Can Tho The Mekong Delta 9

147-149 V6 Van Tan - Quéan 3 - TP.HCM
Tel: (84.8) 6299 8599
Fax: (84.8) 6299 2007

8 Phan Dinh Phung, TP. Can Tho
Tel: (84.710) 381 7578

Fax: (84.710) 381 7579 2 .
TRU SO CHINH

Téang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon
141 Nguyén Du - Quan 1 - TP.HCM
Tel: (84.8) 6299 2006

Fax: (84.8) 6291 7986

KHUYEN CAO SU DUNG

Ban bdo cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat |3 cung cip thong tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban
chiing khodn cu thé ndo. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khong tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau,
chién lugc va hoan canh cu thé clia ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thic c6 thé cé cac xung dét Igi ich &nh hudng dén tinh khach
quan cla ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mdt ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach
nhiém d6i vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. VDSC tuyét déi khong chiu trach nhiém déi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i véi viéc sir dung toan bé hodac tiing phan thdong tin hay y kién nao ctia ban bao cao nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém c& nhan cia ngudi phan tich. Khéng ¢6 bat ky mét phan thu nhap nao cda
ngudi phan tich lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban cio cdo nay.

Thoéng tin sir dung trong bdo cao nay dugc VDSC thu thap ti nhitng nguén ma ching téi cho la dang tin cdy. Tuy nhién, chdng téi khong dam
bao rang nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia ching téi c6 gia tri dén ngay ra bao
c40 va 6 thé thay d6i ma khéng can béo cao trudc.

Ban bao céo nay dugc gilt ban quyén va la tai sén clia VDSC. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stfa d6i trong bat ky trudng hop nao ma khéng cé
su dong y ctia VDSC déu trai luat. Ban quyén thudc VDSC, 2010.
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