CTCP Dau tuw va Céng nghiép Tan Tao | HOSE: ITA

Nganh: BDS KCN| 05 Thang 06, 2019

Khuyén nghi Mua
Gia thi truong (VND) 3,06 (04/06/2019)
Gia muc tiéu (VND) 5,700 (+86.27%)
Thoi gian dau tw DAI HAN
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Théng tin ¢6 phiéu

Nganh BDS KCN
Vén héa (ty VND) 2,993.25
S lwgng CP lwu hanh 938,321,575
Beta 0.86
Gia cao nhat 52 tuan

(VND) 3,400
Gia thap nhit 52 tuan

(VND) 1,990
KLGB binh quan 10 phién

(CP) 2,629,917
Co cau C6 dong (%)

Trong nué'c 92.97%
Nud'c ngoai 7.03%
S& hiru cla cd dong I1én (%)

CTCP Pai hoc Tan Tao 15.02%
CTCP Tap doan Tan Tao 14.72%
Pang Thi Hoang Yén 5.79%

Téng quan chung

ITA 12 mdt trong nhirng doanh nghiép ha ting khu
coéng nghiép I&n ctia Viét Nam, trién vong dai han
cla cong ty tap trung & t6 hop dy an Tan Pirc
(Long An) v&i trong diém 13 KCN Tan Dirc 2 va dv
an BDS Everde City.

DAINAM SECURITIES

Piém nhan dau tw
Bat dau budc vao giai doan hwéng lgi sau qua trinh dau tw. Bén

canh hoat déng cho thué Khu cdng nghiép, cic du dn BDS ma dién
hinh la Everde City Tan Dlrc vdi dién tich 356ha duoc ky vong sé
mang lai doanh thu va lgi nhuan dét bién khi dwoc duoc dua vao
khai thac tlir 2019.

Hoat ddng cho thué KCN duorc tiép tuc tang trwd'ng nh su chuyén
dich cia dong vén FDI. Hién tai, KCN Tan Dirc giai doan 2 mdi chi
|ap day khodng 60% va dang duoc ITA ti€p tuc hoan thién co s& ha
tang. Cung vdi su chuyén dich san xuat ngay cang manh mé, day sé
la co hdi dé cac KCN tiép tuc dwoc 14p day vdi gid cho thué tang.

Strc khée chia doanh nghiép dworc cdi thién. No vay/ Ngudn von d3
giam dang ké vé mirc 6.5%. Dong tién tir hoat déng kinh doanh lién
tuc duong 3 nam gan day gilp cong ty trang trai cdc khoan ng, cling
nhu ti€p tuc trién khai hoan thién cac du an.

Rui ro dau tw
Do tré tir viéc ghi nhan doanh thu tir dw an Everde City

Kha ndng hach todn doanh thu tir viéc mé ban 329 nén dy an Everde
City c6 thé khéng dién ra do rdi ro vé tién dd ban giao va rii ro vé
phap ly.

Khé kiém soat doanh thu, i nhudn tir cac cong ty con va lién két.

Véi 6 cdng ty con va 3 cdng ty lién két, ty trong doanh thu tir cac
céng ty nay chiém tdi 70% téng doanh thu dugc viéc hach toan
doanh thu hgp nhat. Do vay rat khé kiém sodt, du phéng doanh thu
loi nhuan.

Kha nang thu hoéi cac khoan thu con boé ngé

Cac khoan phai thu nay chl yéu dén tir viéc thu hoi von da dau tw
vao CTCP Pau tu va Phéat trién N3ng lugng Tan Tao (TEDC) va CTCP
Nang lwong Tan Tao 2 (TED) vdi sé tién 1an luot 1,753 ty dong va
418 ty dong. Ngoai ra, ITA con cé mot khodn phai thu tién cho thué
dat déi véi TEC tir viéc cho thué dat doi véi du an tai Khu Nhiét dién
Kién Luvong do du &n nay bi thu hoi.
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TAF DOAN TAN TA0

Co’ ciu c6 dong

15,02%

14,72%

v
5,79%

= CTCP Dai hoc Tén Tao
CTCP Tap doan Tan Tao
= P3ng Thi Hoang Yén

Tong quan doanh nghiép

CTCP P3u tw va Cdng nghiép Tan Tao (HOSE: ITA) 13 mét trong
nhitng doanh nghiép ha tang khu céng nghiép |&n cda Viét Nam,
trién vong dai han cQa cong ty tap trung & t6 hop dy an Tan Dirc
(Long An) va Tan Tao (Tp HCM), bao gdbm céc hoat déng cho thué
nha xwdng, cho thué dat khu cong nghiép va kinh doanh bat dong
san.

Cudi ndm 2018, ¢ phan thudc vé CTCP Dai hoc Tan Tao 15.02%,
CTCP Tap dooan Tan Tao 14.72% va Chd tich HDQT Pang Thi Hoang
Yén 5.79%.

Hoat déng kinh doanh cét 16i
Hoat déng cho thué KCN

ITA hién dang s& hitu 2 cum khu cdng nghiép tai Tan Tao (Tp HCM)
va Tan Dirc (Long An). ITA hién d3 hoan thién day dd co s& ha tang
phuc vu khach hang tai cac khu cong nghiép nay va cho thué. Hién
tai, ITA c6 hai dy an KCN Ia KCN Tan Tao (hién hitu va md rong) va

" Khac KCN Tan Blirc GD1 déu gan nhu d3 |ap day, doanh thu dén tir mang
nay chid yéu dén tir cdc hop déng téi thué va viéc tiép tuc cho thué
tr KCN Tan Buc Gb2.

Du an KCN Dién tich Dién tich é 13| Gia thué
(ha) cho thué i (usd/m2/50 ndm)
KCN (ha)
KCN Tan Tao (Tp HCM) 344 213 220-260 USD/m?2
Tan Tao hién hitu 161 97 100%
Tén Tao m& rong 186 116 100%
KCN Tan Purc (Long An) 332 332 70 -120 USD/m2
Tan buc 1 273 182 100%
Tan Burc 2 256 150 60%
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Doanh thu Nam 2015, ITA ghi nhan doanh thu cho thué BBS theo phuong phap
hach todn 1 1an. D&n ndm 2016, doanh thu sut gidm do anh huéng
cla chinh sach ghi nhan doanh thu theo Théng tu 200. Theo d6 céac
hop déng cho thué dat phat sinh phai dap rng diéu kién thu duwoc
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41 90% gid tri hop dong méi duoc ghi nhan doanh thu moét [an. Piéu
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00 274 nay khién doanh thu cho thué nam 2016 syt giam 84%. Dong thoi,
200 145 tlr 2016, ITA tién hanh ghi nhan doanh thu 1 Ian cha viéc thué lai
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tai Khu cong nghiép Tan Tao — Khu ma réng va Khu cdng nghiép Tan
DPlrc — Giai doan 1. Lily ké dén ngay 30/12/2018, Tap doan d3 ghi
nhan doanh thu mot [an cho toan bé thai gian thué lai dat tai KCN
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Doanh thu thué KCN Tan Tao — Khu mé& rdng trén tong dién tich 904,047 m2 va KCN Tan
B Doanh thu thuan cho thué KCN Durc trén tdng dién tich hon 1.8 triéu m2.
® T6ng Doanh thu thuan Hoat déng kinh doanh Bdt déng sén

Cac du an B3t dong san cua ITA tap trung xung quanh dia ban céac
KCN. Cac dy 4n d3 dua vao kinh doanh ch( yéu |a dat nén tdi dinh
cu tur viéc xay dung KCN va cdc chung cu danh cho cong nhan KCN
va mot s8 chung cu kinh doanh khac.

P4t nén tai dinh cu va 6,000 nén tai dinh cu va nén thwong mai. 2018 mé
thwong mai (GD1+GD2) Plrc Hoa, Long An  187.3ha  béan va ban giao dat nén thwong mai, phan nén tai
dinh cu con 52.800 m2 dang hoan thién.

Can ho Tan Durc Star Plrc Hoa, Long An 99.4ha Nha & chuyén gia
Chung cw Tan birc Plaza Plrc Hoa, Long An Nha & danh cho c6ng nhan KCN
Binh Chanh, 530 can cdn ho, d3 ban giao phan I&n cho céng
Chung cw Tan Tao Plaza Tp.HCM 28 ha nhéan tai KCN
3 khu, Q1/2019 mé& ban dat nha & lién ké & 4.6ha
Everde City Tan Durc Plrc Hoa, Long An 356 ha khuB ™~ 32916 nén.
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Dy dn Everde City Tén Durc: Toa lac tai tinh 16 824 va 830, Everde
City 1a dy an dat nén do ITA phat trién tai xa Dlrc Hoa Ha, x3 Huu
Thanh, huyén Blrc Hoa, Long An. Khu vyc nay dang duoc dau tu
manh m& vé ha tang giao thong trién khai nhd loi thé gidp ranh vdi
TP.HCM s& thu hit mét lwgng 1&n cac nha dau tu chuyén hudng vé
Dlrc Hoa trong thoi gian tdi. Cao téc Bén Lirc — Long Thanh (ndi
Long An — TP.HCM — Béng Nai) du kién thdng xe vao 12/2019;
Pudng Vanh dai 4, tuyén Metro Bén Thanh — Tham Lwong va dac
biét la tinh 16 16 825 |a dudng ndi dai cda tinh 16 10, néi lién Huyén
Binh Chanh la ctra ngd ctia khu Tay Sai Gon sé ma ra co hdi cho dy
an gbép phan lam gia tang gia tri tai san va mang lai co hdi sinh |oi
hap dan.

N
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TRUNG LUONG

BI MIEN TAY

Dy an c6 quy m6 356ha, dugc khdi cong tir thang 12/2007 véi day
du céc cong trinh céng cdng va duoc quy hoach thanh 3 phan khu
danh cho nha lién k&, biét thy va nha phé thuong mai — shophouse
va. Téng von dau tu tinh dén 31/12/2018 13 1,995 ty. Tién d6 hién
tai d3 hoan thanh duwdong ndi khu va mot sé tién ich cdng cong.
Q1/2019 ITA d3 chao ban dat nha & lién ké & 4.6ha véi 329 nén &
khu An Khanh (khu B1), du kién s& déng gdp doanh thu va lgi nhuan
dot bién khi nén duwoc ban giao.

Dy én Khu dén cw Tén Durc: Day |a du an phan 16 bdn nén cda ITA,
ch yéu phuc vu téi dinh cu khu céng nghiép Tan Dirc. Phan dat
nén tai dinh cu dién tich mdi nén 125m2, gia ban 5 - 8 triéu/m2 da
ddéng gép doanh thu trong giai doan 2014 - 2017. Nam 2019, ITA
cling tiép tuc dau tu hoan thién co s& ha tang Khu tai dinh cw Tan
Durc giai doan 2 dé thu tién va giao dat cho cac hd dan, dién tich
khodng 52.800 m2, ky vong sé& giao cho ngudi dan va doanh thu
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duwoc hach todn vao 2019. Phan dat con lai 1a dat kinh doanh
thuwong mai ¢ vi tri dep. Dién tich trung binh moi nén khoang
125m2, da dwoc hoan thién cac thd tuc s6 d6 va tién hanh mé ban
dot dau tién trong 2018, déng gép doanh thu khoang 189 ty, bién
LNG & mrc cao l1én dén 80%.

Phén chung cw Tén Bire Plaza ghi nhan vao doanh thu tir 2015 vdi
bién LNG con khd thap do phan 1&n ban cho céng nhan 13 nhitng
nguwdi cé thu nhap thip. Theo ké hoach nam 2019, ITA s& ti€p tuc
hoan thién co s& ha tang 2 block chung cu nay dé phuc vu nhu cau
cla sinh vién va céng nhan.

D6i vai cdin hé Tdn Puc Star, day |1a du dn dang duoc kinh doanh
V@i san pham 13 cac cdn hd danh cho cac nha quan ly, chuyén gia
tai KCN va dugc mé ban tir nam 2011. Hién tai, con khoang 36 can
nha lién ké dang dan dwoc hoan thién dé dua vao kinh doanh.

Co hdi dau tw

Doanh nghiép bat dau budc vao giai doan huwéng loi sau qua
trinh dau tw vao cac du an BDS.

Dy an E-City bao gobm 3 khu, tdng von dau tu tinh dén 31/12/2018
la 1,995 ty. Q1/2019 d3 chao ban dat nha & lién ké & 4.6ha khu B,
goém 329 nén, dién tich 120-150 m2/nén véi mirc gia ddy mat tién
gia 21 tr/m2, bén trong 15-16 tr/m2. U'éc tinh déng gdép doanh thu
750 ty, bién lgi nhudn gdp 40%. ITA d3 ki hop dong phan phéi vai
Cong ty BDS Rever va P4t Xanh va dwoc VP Bank hd tro cho vay
khach hang. Hién tai, tién do ban dién ra rat tich cyc khi chi con 62
16 nén. Theo nhu dy kién cta chd dau tu, néu khach hang thanh
toan du 95% trong giai doan dau thi trong thang 7/2019 s& ban
giao (khi d6 co s& ha tang duoc hoan thién). Con thanh todn theo
ti€n d6 - cubi 2019 thanh todn 95% thi dén quy 2/2020 sé& ban giao.

Trong ndm 2019, viéc m& ban thém nén & cic phan khu khac chua
dugc Cha d3u tu dua ra ké hoach cu thé. Nhung dé ddp rng nhu
cau cla khach hang thi cé thé m& ban thém phan khu khac nhw
mét s6 khu biét thy : Khu Tai Léc, Khu Hanh Phuc,....

KDC Tan Dirc tryc thudc quan thé KCN - D thj - Dich vu Tan Birc
vdi dién tich quy hoach gan 200ha, dién tich dat & khodng 75ha véi
quy mé 6,000 nén tdi dinh cu va dat nén thuong mai. D8i véi phan
nén tai dinh cu, theo ké& hoach trinh DPHCD ndm 2019 ITA ciing tiép
tuc dau tu hoan thién co s& ha tang Khu tai dinh cw Tan Drc giai
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Tinh hinh vay n¢’

doan 2 dé thu tién va giao dat cho cac hd dan, dién tich khodng
52.800 m2, ky vong sé duoc hach todn vao 2019.

Hoat dong cho thué KCN duoc ky vong tao ra tang trwdng nho
KCN Tan birc giai doan 2.

KCN Tan Birc giai doan 2 vdi dién tich 256ha, hién tai d3 1ap day
duwoc khoang 60% vdi gia thué tir 70 — 120 USD/m2/50 nam. Hién
tai, ITA van dang ti€n hanh thuc hién san [4p va dau tu co sé ha
tang. Tinh dén ngay 31/3/2019, khoan ngudi mua tra trwdc tir viéc
thué dat nhuwng chua ban giao 1én t&i 300 ty.

N3am 2018, khoan giam trir doanh thu cho thué KCN [én dén gan
200 ty la do viéc hiy hgp déng do mot s6 cong ty gap kho khan
khong thé tiép tuc thué ddi véi phan dién tich cho thué 13 23ha.
Tuy nhién, cé 5ha da duoc ITA cho thué lai vao 2018 vd&i gid thué
cao hon. Phan con lai ITA s& tiép tuc tdi cho thué. Ngoaira, ITA cling
s8 tiép tan ghi nhan doanh thu va lgi nhudn dwoc phan bé tir hop
doéng thué lai tai KCN Tan tao GD2 vdi cong ty Trillions v&i dién tich
6ha vao 2019.

Bén canh cho thué KCN, hoat déng cho thué nha xuwdng cling duwgc
danh gia tich cuc. Tinh dén 31/12/2019, ITA d3 nhin dac coc
khodng 58 ty tién cho thué dat va nha xwdng. Thdng thudng, khoan
dac coc sé chiém 18-20% gia tri hop déng cho thué. Nhu vay, néu
duwoc ghi nhan, doanh thu mang lai tr hoat dong nay sé khoang
300 ty.

ty dong
2000 12,50% 14% Strc khoe tai chinh cua doanh nghiép lién tuc dwoc cdi thién
11,55% 12% T A T £ i
1500 . Lo 2(?17 la nam dau tién .I:I'A khong cc.)n phai pha‘t han'l: cO phiéu dé
1570 0 can trir ng. Pay sé la diém thuan lgi cho 2019 giup giam ap luc pha
1000 6,54%8% lodng cb phiéu, du van cé ké& hoach tra c6 tirc bang c6 phiéu hoic
1593 149> 6% phét hanh c8 phiéu thuéng.
500 1193 4% . . o, , . .
849 - Theo dé, No vay/ Nguon von da giam dang ké vé mirc 6.5%. Dong
tién tao ra ngay cang tot gilp cong ty trang trai cic khodn no. Tuy
0 5015 2016 2017 2018 0% nhién, ITA con cé thém 321 ty dong khoan vay dén han phai tra
trong vong 12 thang.
No vay —4—Ng vay/TS
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Bén canh do, dong tién mang lai trong 4 ndm déu duwong, dac biét
Tinh hinh dong tién 13 dong tién tir HDKD. CFF lién tuc am la do viéc ting cuwdng trd no
vay tlr 2016. CFl cd sy bién déng trai nguoc, dac biét 13 2018 do ¢é

1000 112,315 120 b
khoan thu hoi dau tw ~ 103 ty (tlr CTCP Xi mang Tan Tao va CTCP

500 ?ﬁ" 100 Du lich Sai Gon) nhuwng lai tdng dau tw khoan dau tu vao mot sé
0 - » 80 congtylién két~ 271 ty. Vi ké hoach thu hdi vén gop tai TEDC va
15 é 60  TED s& tao ra dong tién dau tw I1&n cho ITA s3p tdi.
->00 38,197 40
-1000 26,525 20,43 20
-1500 0
m CFO CFl 722 CFF ——CF RGi ro dau tw

Do tré tir viéc ghi nhan doanh thu tir dw an Everde City

RUi ro nay dén tlr viéc hach toan doanh thu ban 4.6ha nén dy an
Everde City s& khé c6 thé thuc hién ngay 2019, c6 thé kéo dai sang
2020 va 2021 mdi tao ra sy dot bién. DAy cé thé coi la rdi ro 1on
nhat khi trong ké hoach doanh thu 2019 ITA dua ra, dy an nay hoan
toan khéng dong gép doanh thu.Tién d6 hién tai, dy an nay chi méi
duwoc phé duyét quy hoach, vin chuwa duoc cap phép dau tu, ITA
cling chua hoan thién co s& ha tang, cac nén chua dwoc cap s6 do
nhwng hién tai ITA d3 nhan dit coc gitr ché 50 triéu déng/ nén. Vi
s6 lwong hon 332 nén, ITA d3 nhan coc giit chd vdi s6 tién 1én téi

hon 15 ty déng.

Khé kiém soat viéc hach toan doanh thu va lgii nhuén tir cac cong

ty con va cong ty lién doanh lién két.

Doanh thu va lgii nhuén tir céng ty con, lién két

Ty dong
2000 250%
200%
1500
150%
1000 70,81% 75,60% 100%
- ae» a» o @\ i % P (@ l o
~ - 50%
72,64% S o’
500 ’ g 9
20,54% 0%
0 - — — -50%

2015 2016 2017 2018 Q1/2019
Téng doanh thu
mmmm T6ng |0i nhuan sau thué
= <= Doanh thu tir cdng ty con, lién két/Téng doanh thu

=== | NST tir cdng ty con, lién k&t/ Téng LNST
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o Lich str thwe hién ké hoach
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Tai thoi diém ngay 31/3/2019, ITA ¢ téi 6 Cong ty con va 3 Coéng
ty lién két. Doanh thu déng gép tir cdc Codng ty con va lién két chiém
tdi trén 70% téng doanh thu (bao gdm doanh thu ban hang va phan
doanh thu tai chinh tir Igi nhuén va ¢d tirc dwoc chia tir Cong ty
lién doanh, lién két). Vi sé lwgng Cong ty con 1&n nhu vay, kha
nang Céng ty me chuyén lgi nhudn sang cho Cong ty con la khé
kiém soat.

Kha ning thu héi cidc khoan thu cén bé ngd

Tai thoi diém 31/12/2018, ITA cé cac khodn phai thu khach hang
gan 1,386 ty déng, phan 1&n trong dé tir cac bén lién quan. ITA cling
d3 trich lap hon 275 ty déng cho cac khoan phai thu nay. Ngoai ra,
ITA c6 ké hoach thu héi khoan dau tu gép von vao CTCP Pau tu va
Phat trién Nang lwong Tan Tao (TEDC) va CTCP Nang luvgng Tan Tao
2 ( TED) véi s6 tién lan lwgt 1,753 ty dong va 418 ty dong, thu hoi
khodn phai thu d6i v&i TEDC la 1,343 ty dong (bao gbm 1,287 ty tlr
viéc cho thué dat déi vdi dy an tai Khu Nhiét dién Kién Luong s&
dén han vao 2020 va viéc chi tam rng 56 ty) khi TEDC dau tu vao
du an Nhiét dién cla TEC.

RUGi ro dén tir lich sir khéng dat dwoc ké hoach kéo dai

ITA thuéc nhdm top dau véi vén diéu & gan 10,000 ty dong.Tuy
nhién, nguén lyc I&n nhwng don vi chuwa moét 1an hoan thanh ké
hoach kinh doanh trong suét gan 5 ndm qua. Lan gan day nhat ITA
vuot ké hoach kinh doanh la vao ndm 2014. K& hoach 2019, ITA
uwdc dat 455 ty dong, tdng gdp 5.6 lan ndm 2018. Tuy nhién, két
thdc quy 1/2019, ITA chi dat |3i rong 5.5 ty dong, bang 1.2% ké
hoach dé ra.

Du phdng

ITA d3t k€ hoach 2019 doanh thu muc tiéu dat 1,885 ty déng va
LNST uwéc dat 455 ty déng. Chang téi danh gid tich cwc vé kha ndng
tadng trwdng cla ITA trong thoi gian tdi véi dong luc chinh dén tir
hoat déng cho thué KCN va kinh doanh cic dy &n bat déng san.
Nhwng viéc thuc hién ddng nhu k& hoach s& cé thé khong dat duoc
do ruiro ban giao nén tai dy an Everde Tan Dirc. Dy bdo DT va LNST
nam 2019 lan luot 1 1,563 y dong (+219% yoy) va 366.55 ty dong
(+351 % yoy), tvong duong véi EPS 2019 1a 390.64 déng/cp.
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Quan diém dy phéng

K&t qua du phdéng dua trén hoat dong cho thué KCN va hoat dong
kinh doanh BPS, cu thé nhu sau:

1) 23ha bi trd lai &@ KCN Tan Dirc 2 sé tiép tuc cho thué toan bd.
Ngoai ra, hgp dong ky két vai Trillions sé ti€p tuc hach toan 350 ty
doanh thu.

2) Hach todn doanh thu tir dat nén Khu téi dinh cw Tan Plc giai
doan 2, dién tich khoang 52.800 m2.

3) Ban nén khu Everde Tan Dic du kién s& khong thé déng gdp
doanh thu ngay trong ndm 2019 do rui ro vé phap ly va tién dé ban
giao theo tién do thanh toan.

4) Doanh thu tlr viéc cung cap dich vu KCN va cho thué nha xuéng,
thué kho van duy tri @ mrc 6n dinh nhw cac ndm trwdc véi bién loi
nhuan gbp cao |én t&i 80%.

Két qua dw phong nam 2019

Chi tiéu ( ty déng) 2017A 2018A m

Doanh thu thuin 674.58 489.03 1,563.00
Gia von hang ban 345.13 258.21 746.20
Lgi nhuén gép 329.46 230.82 817.80
Doanh thu hoat dong tai chinh 9.61 26.17 10.50
Chi phi tai chinh 84.35 72.81 58.12
Chi phi ban hang 4.05 0.88 7.82
Chi phi quan ly doanh nghiép 231.41 96.15 234.45
Lgi nhuan thuan tir hoat dong 18.42 84.83 525.59
kinh doanh

Loi nhuén sau thué cha cd dong 7.92 81.19 366.55

chia Cong ty me

EPS (VND)

8 87 390

Pinh gia

Chung t6i tién hanh st dung phuong phap RNAV dé dinh gia phan
gia tri BDS. Gid tri cia du an Chung cu Tan Dirc Star, phan dat nén
thuong mai va nén tai dinh cw cia KDC Tan Diéc va dy an KDT
Everde City Tan Pirc dwoc xac dinh mot cach hop ly theo gia thi
trudng tai thoi diém dinh gid (sau khi d3 trir di toan bd phan doanh
thu d3 hach todn). Ngoai ra, vdi gia tri cia cadc khoan bat dong san
dau tu cho thué duoc danh gia lai do xac dinh gia thi truong cla
khoan dau tw nay dang I&n hon gid tri ghi s6 tai thoi diém
31/3/2019.

Chung tdi tién hanh chiét khau rdi ro &@ mirc & mirc 50% dua trén
nhirng rdi ro dau tu da dwoc dé cap trong bdo cdo nay.
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Két qua dinh gia

Téng tai san 13,435.03 14,086.00
Trong dé,

- Hang tén kho 4,933.18 5,227.05
- Bdt déng sén dau tw 503.43 773.65
No phai tra 3,042.36 3,344.50
Loi ich c8 déng khong kiém soat 32.28 32.28
Gia tri von chd s& hitu 10,392.67 10,709.22
Gid tri hop ly mdi c& phiéu 11,413.16
Chiét khau rui ro 50%
Gia tri c6 phiéu sau chiét khau 5,706.58

Theo d6, vén chd sé& hitu sau khi dinh gia lai &@ mc 10,709.22 ty.
Chung toi xac dinh gia tri hop ly tinh trén moi ¢6 phiéu la 5,700
dong/cd phiéu va véi khuyén nghi dau tu dai han.

www.dnse.com.vn Vui 1ong xem khuyén nghij & cudi bdo cdo nay I 10


http://www.dnse.com.vn/

<. CTCP D3u tw va Céng nghiép Tan Tao (HoSE: ITA)  Ngay: 05/06/2019
v

KET QUA HPKD 2015A 2016A 2017A 2018A BANG CAN DOI KE TOAN 2015A 2016A 2017A  2018A
Doanh thu thuin 714 243 675 489 Tién & twong duong 38 27 112 50
Gia vén 429 131 345 258 Phaithu NH 1,889 1,951 1,871 1,453
L3i gop 331 113 329 231 Tbén kho 3,631 3,453 3,553 4,373
Chi phi ban hang 2 0.8 4 0.9 TSNH khac - - - -
Chi phiquan ly 71 66 231 96 Taisan NH 5,584 5,439 5,538 5,878
DT HD tai chinh 340 79 10 26 Phai thu DH 2,383 2,323 2,197 2,029
Chi phi tai chinh 422 95 84 73 TScé dinh 77 71 73 63
Loi nhuan khac 3 7 6 0.3 TSd& dang DH 1,108 1,437 1,467 1,479
LN Cong ty LD, LK - - - - BPSdautu 469 511 497 510
Lgi nhuan trudc thué 152 35 25 85 Pautu TCDH 3,116 3,128 3,135 3,125
Thu& TNDN hién hanh 25 6 11 25 TS DH khac - - - -
Thu€ TNDN hodn lai 7 (15) 10 (23) Loi thé thvong mai - - - -
LN sau thué 136 39 8 83 Taisan DH 7,156 7,478 7,383 7,207
LNST ¢& dong thiéu s& 0.3 0.9 0.3 1.6 TONG TAI SAN 12,740 12,916 12,921 13,086
LNST (Céng ty me) 136 38 8 81 Phaitrd ngudi ban 109 112 218 613
EBIT 240 107 102 142 Phaitra NLD 4 5 2 3
EBITDA 263 135 131 172 Vay & ng NH 280 448 484 327
CHi SO TAI CHINH 2015A 2016A 2017A 2018A Phai tra dai han khac 46 78 54 49
Tang trwdng (%) DT chua thyc hién 2 3 6 4
Doanh thu 115.74 (67.18) 177.32 (27.51) Téngng 3,463 2,621 2,617 2,699
Loi nhuan gbp 78.14 (63.85) 192.55 29.94 Vén chi sé& hiru 9,277 10,295 10,304 10,387
EBITDA 21.23 (48.55) (3.46) 3.15 V&n DT CSH 8,384 9,384 9,384 9,384
EBIT 32.65 (55.47) (4.93) 39.37 Thangdvw 307 307 307 307
Lgi nhuan sau thué (5.66) (71.92) (79.28) 924.59 Lginhuan chua phan phéi 549 566 574 655
Téng tai san 620 138 003  1.27 Quy d3u tw phat trién 9 9 9 9
V6n chd sé hitu 16.87 10.98 0.08 0.80 Céc quy khac - - - -
Kha nang sinh loi (%) Lgi ich c6 déng thiéu s6 - - - -
LN gbép / Doanh thu 42.03 46.30 48.84 47.20 TONG NGUON VON 12,740 12,917 12,921 13,085
LN HDKD / Doanh thu 20.15 1150  2.73  17.34 LUU CHUYEN TIEN TE

EBITDA / Doanh thu 35.55 55.73 19.40 35.19 LNTT 152 35 25 85
EBIT / Doanh thu 32.47 44.05 15.10 29.03 Kh3u hao TSCD 24 28 29 30
LNST / Doanh thu 18.41 16.12 1.23 16.93 Chi phi ldi vay 88 72 77 57
ROA 1.10 0.30 0.06 0.62 Thay d&i VLD 273 97 335 196
ROE 1.58 0.39 0.08 0.78 Tién thuan tir HD KD (1,067) 68 446 251
Hiéu qua hoat dong (x) Thay d6i TSCD (1) (9) 28 15
Vong quay phai thu 1.26 0.47 1.27 0.97 Thu hoi dau tu gép vén 218 14
Vong quay HTK 0.11 0.04 0.10 0.07 Lai cho vay, 6 tirc 158 3 160 0.5
V/q khoan phai tra 327 118  2.09  0.62 Tién thuan tir HD BT 348 (24) 182 30
Kh3a n3ng thanh todn (x) Thu/tra lai vén gép 949 - - -
Hién hanh 2.91 4.24 3.59 3.25 Vay/trd no géc vay (250) (100) (298) (344)
Nhanh 1.02 1.55 1.29 0.83 C6 tirc, LN d3 trd - - - -
C3u tric tai chinh (%) Tién thuan tir HDTC 698 (54) (543) (344)
Téng no/ Vén CSH 37.33 2546  25.40  25.98 Tién thuan trong ky (10) (11) 86 62
Vay NH/ Vén CSH 17.17 14.49 11.58 8.18 Tién dau nam 48 38 26 112
Vay dai han/ Vén CSH 14.15 10.14 6.989 5.-3 Tién cudi ky 38 26 112 50

(Pon vi: ty VND)
(Ngudn: TNG)
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vDA'NAMSECUR'T'ES Tong Cong ty phat trién do6 thi Kinh Bac (HoSE: KBC) Ngay: 20/02/2019

Théng tin lién hé

CONG TY CO PHAN CHU'NG KHOAN DAl NAM
DAINAM SECURITIES JOINT STOCK COMPANY

TS. DS Thai Hwng
Email: hungdt@dnse.com.vn
Tru s&: Tang 5, Toa nha HACC1 Complex Building,
35 Lé Van Lvong, Thanh Xuan, Ha NGi
Tel: (024) 7304 7304
Fax: (024) 3200 8583

Website: www.dnse.com.vn

1. CO' SO KHUYEN NGHI

V&i thoi han dau tu dai han (>12 thang), DNSE Research duwa ra khuyén
nghi MUA, NAM GIU hodc BAN dua trén kha nang sinh 1o duy kién cda

céc c6 phiéu so sdnh vdi ty |8 sinh &1 yéu ciu cla thi trudng 1a 16% (*).

Khuyén nghi MUA khi ¢ phi€u du kién s& tang tuyét doi tir 16% trd
lén, khuy&n nghi BAN khi c6 phiéu du ki€n gidm tir 8% tr& lén va
khuy&n nghi NAM GIT khi ty 18 sinh loi du kién trong khoang -8% dén
16%.

* Ty lé sinh 1o yéu céu cda thj trvong duoc tinh todn dwa trén loi tic trdi

phiéu Chinh phd 1 nédm va phén bu rdi ro thj trvdng si¥ dung phwong phdp dé
léch chuén cta thj trirong cé phiéu.

2. TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

Céac thong tin trong bao cdo nay dugc Cong ty C6 phan chirng khodn
DPai Nam dua ra dya trén ngudn thong tin ma ching téi coi 1a dang tin
cay. Tuy nhién, DNSE khéng dam bao tinh chinh xac, day d va cap nhat

clia nhitng théng tin nay.

Cac nhan dinh dugc dua ra trong bdo cdo nady mang tinh chat ch quan
cla chuyén vién phan tich. Cac nha dau tuv sir dung bdo cdo nay nhu
ngudn tw liéu tham khao ty chju trach nhiém cho quyét dinh dau tu

clia minh.
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