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L4 SECURITIES INC

CONG TY CO PHAN DAU TU TAI CHINH QUOC TE & Bso cdo cip nhit

PHAT TRIEN DOANH NGHIEP (IDJ - HNX) Ngay 20/09/2011

Két qui kinh doanh méi nhit: D6 thi ky thuit IDJ

Cong ty C6 phin Dau tu Tai chinh Quoc té va Phat trién

Doanh nghiép IDJ vira c6 théng bio két qua kinh doanh il
quy 11/2011. W
Cu thé quy nay IDJ dat 41,3 ty ddng doanh thu trong quy e

[1 vi 16 sau thué 4,3 ty dong, Nguyén nhin dantgild laloi
nhudn gop rat thap, chi dat 2 ty dong khéng du bu dip cac - T < ]
chi phi. Liiy ké 6 thang, cong ty dat 43 ty dong doanh thu L s
va 10 rong 4,76 ty dong.

Trong ntra diu nam 2010, IDJ dat 106 ty déng doanh thu
thuén va ldi sau thué 14,7 ty dong.
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Nguon: BSI

Tinh hinh giao dich ciia c6 phiéu IDJ

Co cAu cé dong ciza IDJ (3/03/2011) Tinh dén ngay 20/09/2011
S6 CP dang luu hanh Cp 32.600.000
Si hifu cita fws b

nhi @u tr Von hoa thi truong Ty VND 196
mrgie ngodi KLGD trung binh 10 phién ~ CP 1.026.790
gl Gi4 thi truong VND 6.000
Gi4 cao nhat 52 tuin VND 17.000
Gia thap nhat 52 tuan VND 4,000

S& hiru khde Gid (e S
95380 muc ticu 10.032
EPS 2011 VND 859
P/E 2011 Lén 10
P/B i 0.54

Khong 6 ¢ dong nam gitr trén 5% tai thoi diém chdt so &

Nguon:BST

¢6 dong 03/03/2011. Nguon: IDJ

Thdng tin tai chinh doanh nghiép

Bon vi: Trigu dong

2008 2009 2010 2011F
Doanh thu thudn 719 539.239 180.232 225.290
Loi nhuén rong 6.338 105.446 15.610 28.000
Tong tai san 165.371 522.788 419.399 769.399
Vén chu s& hitu 162.805 249.005 361.438 374478
ROA 3.83% 20.17% 3.72% 6,09%
ROE 3.89% 42.35% 4,32% 7.47%

Nguon:BSI
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Gidi thiéu tong quan vé IDJ

Dugc thanh lap ngay 15/03/2007, Cong ty co phan Diu tur Tai chinh Quéc te va Phat
trién Doanh nghiép goi tat 1a IDJ Véi s6 von diéu 1¢ ban dau la 149,6 ty dung, trai
qua hon 3 nam hoat dong hi¢n tai von diéu 1é cua cong ty da tang 1én mure 326 ty
dong. IDJ | tép trung hoat ddng trong cac linh vyc chinh : bat dung san, giao duc, cong
nghé, y té, dau tu chimg khoan. Déi tic quan trong cua cong ty hién la cac Doanh
nghiép, cac tap doan lon trong va ngoai nudc nhu : Asiavantage, Japan — Viét Nam
Growth Fund, EquiPoint Financial Network - Hoa Ky; Expomal International Bhd,
Malaysia;. ..

Qua trinh hinh thanh va phat trién cua Cong ty trai qua cac giai doan :
. Ngay 15/03/2007: IDJ Financial dugc thanh lap véi s6 von diéu 1é 1a 149.6

ty dong dwa trén nén tang hoat dong cua IDJ Connection - mét Cong ty
hang dau trong linh vue két néi dau tu va M&A tai Viét Nam.

+ Thang 07/2007: Diu tir va phat trién du 4n trudng TH va THCS Ha Noi
Academy thong qua Cong ty IDJ Education. V& nhImg uu thé cua dy 4n,
Cong ty cting da thanh cong trong viéc huy dong cac doi tac trong va ngoai
nuoc cung tham gia thuc hién du 4n nay.

«  Ngay 05/01/2009: Pau tur pht trién khoi Trung tim Thwong mai va 3 ting
vin phong tai T6 ho‘p Khach san 5 sao — Vin phong Hang A — Trung tam
thwong mai cao cap Grand Plaza do Tép doan Charm Vit, Han Quoéc lam
chu dau tur.

+  Ngay 09/09/2009: Ha Noi Academy khai giang nién khoa dau tién voi trén
500 hoc sinh.

. Nga?f 05/06/2010: IDJ Financial ting von diéu 1¢ tir 149,6 ty dong 1én 326
ty dong.

*  Ngay 17/07/2010: Khai truong Trung tim thuong mai Grand Plaza.

Ngay 13/09/2010: Niém yét trén San Giao dich Chimg khoan Ha Noi véi
ma chiing khoan: IDJ, s6 lugng c6 phiéu niém yét: 32.600.000 c6 phan,

» Ngay 15/01/2011: Pugc cong nhan la mét trong 500 doanh nghiép 1on nhat
Viét Nam theo Bang xep hang VNR 500.

Vaéi 3 cong ty thanh vién la : IDJ Education, IDJ Asset, IDJ Technology, IDJ hi¢n
tap trung dau tu va khai thac cac du an lon nhu : TTTM va van phong Grand Plaza,
Truomg hoc Hanoi Academy, Céng nghé gido duc truc tuyén (IDJ Technology),
Green valley resort and health care (tai Luong Son — Hoa Binh).

Phan tich hoat djng kinh doanh

Trong nam 2008, 2009 kinh té Thé gn:rl roi vao suy thoai, cugc khung hoang tai
chinh lan réng anh hu‘cmg dén hau hét cac nudc trén thé gidi. Trong bdi canh do, IDJ
Financial da kip thoi co cau lai danh muc déu tir va wu tién tap trung trién khai du‘ an
Ha Noi Academy. Vi viy ma trong cudc khing hoang ndm 2008, IDJ Financial van
kinh doanh c6 hiéu qua va c6 1ai trén ca 2 mang hoat dong do la kinh doanh chiing
khoan va cho thué Trung tim thuong mai va Van phong.

Nim 2009 doanh thu va lgi nhudn ctia Cong ty ting lén dt bién dén tir hoat dong
kinh doanh chinh la cho thué TTTM va VP. Nam 2010 vira qua nén kinh té toan ciu
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van chua thé thoat khoi nhimg kho khan. Chién Iuge cua IDJ Financial 14 tip trung
nguon lyc dé thue hién tét du an TTTM va Vin phong Grand Plaza; theo doi sat sao
danh muyc dau tur hién 6 dé phat huy cac du 4n tét; dong thoi tim kiém céc co hoi
dau tu mai.

Mic du két qua kinh doanh trcmg nim chi dat mue loi nhuan trude thué trén 20,7 ty
dong (twong duong 6,35% von diéu 16) chua duge nhir mong doi, phén 16n do 1ai vay
da day Ién trén 20% day la mot rao can lon ddi v6i hau hét cac doanh nghlep Lai
vay qua lon trong khi thi tmcmg dau ra sut giam nghiém trong. Vi ly do nay, Cong ty
chu yéu sur dung ngudn von tr cé. Thue chat, Cong ty chi vay 27 ty dong trong khi
von dang ky cua Cong ty la 326 ly d{mg bay la mot ty 1¢ vay rat thap va an toan.
Khi ¢o co hcn Céng ty hoan toan c6 thé ning ty 1¢ vay von dé dau tu vio co hoi tiém
ning ma van an toan tai chinh.

Co céu doanh thu ciia IDJ nam 2010
DT hoat dong tai
chinh chiém 4.71%

T bin hang&cung
J cﬁpci_ch v chiém
95.23%

Nguon: BSI

Cic di 4n trién khai thoi gian téi

Trude tinh hinh kinh té Thé g lg,li:lrl cling nhu Viét Nam nam 2011 dugc du bao rat phirc
tap, do nhimg hiu qua cua cugc khung hoang kinh té tai chinh toan cau van chua
chim dut. Do d6 hudng phat trién nhanh, manh s¢ dem lai rui ro rat cao cho cong ty.
Vi vay, cong ty hudng toi sy phat trién ben vu'ng va tim nhtmg co hoi phat trién dot
ph4 nhung chic chiin va an toan hon, trién khai tot cac han muc dau tu hién 6 nhu:

«  Ming cung cdp Vin phong va TTTM Grand Plaza:

Va1 TTTM Grand Plaza, IDJ Financial dat muc tiéu dat ty 1€ 75% khach
thué gian hang dén hét thang 4 nam 2011, lap diay TTTM vao hét théng 7
nim 2011 théng qua viéc truyén thong, quang ba thong dlep va hinh anh
TTTM, chu dong dua ra phucmg an kinh doanh linh hoat va cting phéi hop
véi cac nha dau tu s hiru cac glan hang trong vi¢c dua ra nhimg chinh
sach thu hat khach thué, Tai cau triic mo hinh quan Iy TTTM nham rit
ngan quy trinh quan ly, ting cao trach nhiém cua cac thanh vién.

Vé van ph-:mg, ty 1¢ cho thué ngan han vin phong dat 51,81%. Muc tiéu
dén cudi nim 2011 s& cho thué xong toan bd dién tich con lai.

»  Hanoi Academy:

IDJ Financial tiép tuc ho tro IDJ Education van hanh Hanoi Academy
thanh cong, ciing nhu phdi hop va xem xét céc hoat dong dau tu khac cua
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IDJ Education.

» IDJ Technology — Gido duc gua mang truc tugén'

Dianh gia cao su phat trién va co héi ciia nganh cong ngh¢ gido duc truc
tuyén, trong ndm 2009, IDJ Financial da cung phia Han Quoc: bat dau khoi
dong dau tu vao linh vue nay véi viée IDJ Financial chiém da sO ¢O phleu
trong Cong ty IDJ Technology (tinh ca co phan dau tu true tiép va co phan
dau tr gian tiép théng qua Cong ty con chiém 63%).

Thang 4 nim 2011, IDJ Technology di chinh thirc dua san pham ra thi
truomg, Linh vuc nay hita hen mot dot phat moi cua IDJ Financial trong
thai gian ton.

* Dw dn_Hong Dwong Luong Son — Hoa Binh (Dau_tw gidn tiép qua
Cong ty con):

Trong nim 2010, IDJ Financial di dau tr vao du 4n Hong Duong - Luong
Son Hoa Binh thong qua Cong ty ty con (IDJ Asset). Tinh dén thoi diém
cudi nam, Cong ty da hoan thanh vigc thué thiét ké khu Resort (da thiét ké
xong 1/500) va tlep tuc nghién ciru mo hinh dau tu. Sép tdi, Cong ty s€
thucm&, thao vo1 mat s0 nha diu tu nude ngoai dé cling phm hop dau tu
cac giai doan tiép theo.

Vi bdi canh thi Inrcm&, phitc tap, Cong ty s& lua chon phuong thire dau tu
phtt hop. Dur kién vao théng 8 nam 2011, IDJ Financial s& hop véi cac doi
tAc nude ngoai dé dua ra quyét sach cudi cting cho du an.

Loi thé canh tranh

Hoat dong trong nen kinh té bién dc-ng nhu hién nay, nhiéu céng ty thanh cong va
khéng it cong ty that bai. So vdi mot s6 cong ty dau tu da linh vuc co thé thay IDJ
Financial 1a c6ng ty thuce hién dwoc nhiéu du an thanh cdng voi san pham cao cap,
mo1 va sang tao qua cac du an da thue hién nhu:

Ngay sau khi hoan tat xay dung, Trm‘:mg Hanoi Academy da thu hat hon 500 hoc
sinh trong nam dau tién trong khi cac tmcm;:, tirong tir, ca trong va ngoai nudc phai
sau nhiéu nim méi tuyén dung duoc s6 lm:mg hoc sinh nhu vay Voi chét lucmg
tuyét voi va churong trinh hoc song ngir quoc té, nha truomg dap ung duge nhu cau
dao tao chat lrong cao hién dang rat 16n tai Viét Nam.

V6i mang van phong cho thué va TTTM, IDJ ¢6 lugng khach hang 6n dinh thué dai
han khoang gé‘m 500 khach hang du kién s& mang lai nguon doanh thu 6n dinh trong
thot gian téi. .

Nén kinh té Viét Nam phat trién on dinh trong cic nim vira qua m& ra mét thi truong
rong 16n, c6 nhiéu trién vong phat trién cho céc céng ty dau t va kinh doanh bat
déng san ciing nhu céc dich vu chat lugng cao. Cung véi tang truong kinh té cao, thu
llhfip tfmg Ién cua nguo dan, sy ph&'ﬂ trién cua cac cong ty, tdap doan lon trong va
ngoai nuoc, sé lg,la tang nhu cdu vé nha ¢, vin phon‘g, lam viéc, van phong cho thue,
gia tang nhu cdu v¢ cac khu trung tim thuong mai, khu cong nghicp, dich vu giao
duc, y té.... chit luong cao. Dic biét toc do do thi hoa cua Viét Nam dang ting
nhanh tu'ng nam, hién nay dat 26% va sé tlE’:p tuc ting dén 45% dén nim 2020.

Mit khac hién nay, céc yéu t6 vi mé cta nén kinh té trong nude da di vao 6n dinh,
Viet Nam duge ky vong s& nhanh chong vurgt qua khung hoang va tiép tuc di 1én véi
da tang truong bén vimg. Va cung voi do, thi tmcmg ching khoan sé tiép tuc <0
nhtmg budc phat trién cao hon nira, la co hm cho cac cong ty dau tu tai chinh ¢6 tim
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nhin chién luge nam bat va di dén thanh cong.

Nhirng kho khin va thich thire

Hoat dong kinh doanh cua IDJ tap trung vao ciac mang chinh gum Déu tu va phat
I:nen doanh nghi¢p; du an; Déu tur chimg khoan nén phu thude vao chu ky phat trién
nén kinh té trong nuoc ctng | nhur khu vue va trén thé giéi. Do vay su tang tmcmg
hodc giam sit kinh té tryc ticp anh hucmg dén hoat dong san xuat kinh doanh cua
doanh nghiép. Nén kinh té ting truong va vimg manh mo ra ¢6 hdi ting trlr-::mg cao
va on dinh cho doanh nghlep, thiic day doanh nghi¢p m¢ rong hoat dong san Xuat,
ting cuong huy dong cac nguon Iyc tai chinh tap trung cho san xuat kinh doanh.
Nguoc lai, khi nén kinh té giam sut s¢ lam cho hoat dong san xuat cua doanh nghiép
cham lai hodc giam tdc do phat trién.

Hién nay, lam phat trong nude dang O murc cao, gia ca leo thang, gia thanh cic yeu t0
dau vao tang manh sé phan niao anh huong dén hoat dong kinh doanh cua IDJ
Financial. Dcmg thoi hau hét cac cong ty dang tmng tinh trang “khat” von, trong khi
d6 van dé vé ty gia va lai suat cho vay dang ¢ mite cao day la mot tro ngai lon cho
doanh nghiép trong giai doan hi¢n nay.

Doi véi  mang dau tr chimg khodn tiém an nhiéu i ro do thi truomg chimg khoan
ludn bién déng that thuong do viy mét s6 khoan déu tur c6 thé phai lap du phong
giam gia chumg khoan do blen dung trai chiéu cua thi truomg. Tuy nhién, hién tai IDJ
tap trung ddu tu va phét trién cac dur 4n nén rai ro diu tu chimg khoan s& anh hudng
khong 16n dén hoat dong kinh doanh cta Cong ty.

Ming Dau tu va phat trlen doanh nghlep, du 4n can thoi gian dai, tap trung von va
nhin lyc nén trudce mat chi phi thoi gian, nhan lyc bo ra nhiéu ma hiéu qua thi sau
thoi gian dau tu méi thu duoe do d6 han ché vin dau tur vao cée du én khac.

Ngoai ra IDJ dang tap trung vao 2 du an maon do 1a 1DJ Technology va Green Valley
Resort and Health care 1a 2 san phim nay di pho bién trén thé gi6i, tuy nhién day la
loai san pham moi xuat hién tai Viét Nam. Vi vay, dé san pham duoe biét dén va
thanh cong tai thi truong Viét Nam khong phai la diéu dé dang. ..

Phan tich tai chinh doanh nghiép

Ting truwong doanh thu va loi nhudin

Doanh thu va lgi nhudn cua cong ty ndm 2010 syt giam dang ké so v&i nam 2009. Cu
thé doanh thu tir hoat déng kinh doanh nam 2010 chi dat trén 180 ty déng Trong khi
nam 2009 1a 539 ty twong duong mirc giam 66,6%. Doanh thu giam manh cung chi
phi 1di vay ting kéo theo muc lgi nhudn sau thué chi dat 15,6 ty dong bang 14,55%
so vo1 mire lgi nhudn dat duoe trong nam 20009,

Tuy nhién, ndim 2009 do tinh hinh kinh doanh cua c:ong ty thuén loi ciing vai khoang
lgi nhuan dét bién tir cho thué vin phong ctng céc khoang dau tr tai chinh. Nam
2010 cing nhur hai quy dau ctia ndm 2011 tinh hinh kinh té bién dnng, lam phdt ting
cao, Ngan hang that chat tin dung, thi truong chung khoan di xucmg, nhu cau thué
van phong giam sit...Lam anh huong dén két qua kinh doanh cua Coéng ty.
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Tang truomg doanh thu va loi nhuan cia IDJ
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Nguon: BSI

Ting trudng tdng tii san va ngudn von

Theo bao cao tai chinh cua Cong ty gan diy cho thiy ton&, tai san va nguon von dang
¢6 chiéu hudng giam xucmg so voi nim 2009. Tinh dén ngay 30/06/2011 tong tai san
chi con 379 ty dong so voi1 mirc 568 ty cua nam 2009, tuong dmtrng giam hon 33%.
Loi nhuan dat dugc trong nam 2010 la khéng cao trong khi cac khoan muc dau tur
cua Cong ty tuong doi 16n phai can nhimg khoan chi phi phat sinh kha cao, dé doi
pho voi tinh hinh trén IDJ cling da tang von tir 149.6 1én nuic 326 ty dong.

Mic du von déu tur cta cha s& hitu ting 1én nhung nguén von lai giam xudng mot
phan 1a do cac khoan ng vay va ng va ng to1 han tir nha cung céap. Qua do cho Chung
ta thay dugc, hoat dong kinh doanh cua IDJ thoi gian gan day gip nhiéu kho khin va
hién ngudn tién ctia Cong ty dang kha khan hiém.

Do d6 dé bao dam cho cac dy 4an trién khai ding tién dé trong thoi gian toi va dac
biét 14 trién khai dy an Héng Duong Lucmg Son — Hoa Binh xdy dlmg, khu nghi
dudng cao cap két hop chim séc sirc khoe va du n khu dudng 130 cao cap danh cho
khach hang co thu nhap cao. Nhiéu kha nang IDJ s& phal huy ddng nguon von kha
I6m tir chu s&r hitu va cic t6 chire tin dung trong thoi gian toi.

Ting trwong tii sin v ngudn von ciia IDJ

2007 2008 2009 2010 Qay 12011

O Von diéu 18 @ VCSH O Tong tii sin
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Théng tin tai chinh cta cdc doanh nghiép bit ddng san cung nganh
Pt ty dong
Chi tiéu so sinh i N ; BB Lk .
2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
Doanh thu thuin 539 180 216 374 546 553 44 162
Loi nhuén sau thué 107 15 79 57 60 157 5 36
Tfmg tai san 528 419 1.540  2.033 759 1.244 355 444
Vén diéu 1& 149 326 150 360 99 g9 188 250
EPS 4 quy (dong) 467 1.994 4.175 1.444
P/E 4 quy 16,26 4,66 7,99 8,86
P/B 0,70 0,59 2,48 2,48
Hiéu qué hoat dong
Vong quay hang ton kho - - 0,24 0,40 1,87 1,09 0,14 0,37
Vong quay khodn phdi thu ~ 1.037 5 1,74 2,19 6,85 2,10 2,81 2,53
Vong quay tong tai san 1,03 043 014 0.8 0,72 043 0,12 0,36
Hiu suat sir dung von i 0,49 0,94 0.65 1,84 1,38 0,22 0,57
Kha ning sinh lgi
Loi nhudn gdp bién 29,57% 24,80% 10,14% 15,09% 17,55% 31,61% 18,98% 3143%
Lot nhuan rong bién 19.56% 8,66% 3647% 15,12% 11,058% 2839% 12,89% 2221%
ROA 2017% 3,72% 5.12% 2.83%  7.96%  12,62% 1.60%  8,12%
ROE 4235% 432% 3439% 998% 2038% 3924% 293% 12,71%
Céhu tric von
Tf:ng ng/VCSH 112,58% 16,03% 571,79% 253,32% 155,50% 210,65% 82.,55% 56.49%
Téng ng/Tong tai sin 52.95% 13,82% 85,11% 71,69% 60,74% 67,72% 4522% 36,10%
Nguon: BSI

Ciu triic ngudn von

Trong nhlmg nam qua, nhu cau von dé dau tur mo n:mg quy md diu tu cia IDJ khong
cao nén cong ty chu yéu sir dung ngudn von ti ¢o. Do vay, ty 1é ng trong cau tric
ngudn von cua IDJ kha thap Khoang ng cua nha cung cap giam manh trong nim
2010, lam cho tong ng giam xuong ro rét dong thoi ciing xuat hién 1 khoang no vay
ngin han dé bu dap dam bao cho cac nguon tai tre khong roi vao tinh trang mat
thanh khoan. Tong tii san ciing nhu tong ngucm von cua IDJ syt giam manh trong
nam 2010 so voi nam 2009 (giam hon 108 ty dnng} chit yéu la do Cong ty thanh toan
khoan ng cho ngudi ban lén dén gan 185 Ty déng trong nam 2010. Hi¢n ty 1€ ng trén
von chu so hitu cta IDJ chi ¢ mic 14%, giam nhe so vo1 mirc cua cu6i nim 2010 va
mute ty ¢ no trén téng tii san c6 xu hudng xudng mire 12,28% vio thoi diém cudi

quy 1/2011.

Néu so sanh ty 1é ng trong céu triic ngudn von cua cic doanh nghlep ctung nganh nhu
ASM, NTB, CCL...thi ty 1¢ ng cua IDJ hi¢n con thap s0 Vo1 cac doanh nghlep nay
Diéu nay cho ching ta thay duge nhu cau von dé diu tu mé rong quy mo san xuat
trong nhiing nim qua cua cong ty la chua cao. Tuy nhién, IDJ dang trién khai du an
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xay dung, khu nghl du-::mg cao cap két hcrp chim soc sie khoe va dy an khu ducmg
ldo cao cap. Dy an nay s@ can nguén von kha 1on, véi ty 16 ng trong cau triic ng,uon
von kha thap nhu vay thi IDJ hoan toan co thé huy déng ngudn von vay tir cic to
chire tin dung dé tai trg va chic chin toc do ting trrdng s& nhanh hon.

Hiéu qu:i hoat dong

Nhom céc chi s6 vé vong quay cua IDJ trong nhimg nim qua thip va thay déi giam
nhanh chdng qua cac nim. Néu két hop so sanh véi céc cong ty cing nganh nhu
ASM, NTB, CCL thi rd rang 1a kha thap cho théy hoat déng cta nganh nay hién
chua cao, con chénh 1énh kha 16n gitta cac cong ty trong nganh.

Do khong ¢6 chi tieu hang t6n kho nén trong 2 nam 2009 va 2010 tc d6 quay hang
ton kho cua IDJ khéng thé hién. Diém dang cha y 1a chi tiéu khoan phai thu chu yeu
la phai thu khach hang dugc con}b ty thu th rit nhanh. Ddng thoi hai chi tiéu vong
quay tong tai san va hiéu suat str dung von dang O xu hudng giam xudng so voi ndm
2009. Do dé thay duge hiéu qua sir dung von co phan cia IDJ chua dirge nhu ky
vong.

Tuy nhién néu so voi cic cong ty trong nganh thi ré rang nhém chi s6 ndy cua cac
doanh nghiép nhu NTB, ASM, CCL ciing kha thap chimg to trong tinh hinh kinh té
suy giam nhu hién nay thi cac doanh nghi¢p trong nganh BDS dang phai dbi mat voi
van dé vé von.

Kha niing sinh loi

Co thc: thay hai chi tiéu loi nhuan 20p va lgi nhugn rong bién dang co xu hl_rcrng giam
xudng. Nhung ciing dao dong tuong déi ¢ mirc khonb qua thap so voi cac doanh
nghiép trong nganh, diém dang chii y trong su sut giam cua hai chi tiéu nay mot phan
la do nam 2009 hai chi tiéu nay dat mirc cao lan lwot 13 29,57% va 19,56% cao hon
kha nhiéu so voi céc cong ty trong nganh. Bude sang quy 1/2011, hai chi tiéu nay
chua duge cai thién hon nhung day cting la tinh hinh chung khi ma thi truéng BDS
van chua cé dau hiéu tan bing.

Bén canh d, ty suit loi nhudn trén von chu s¢ hitu (ROE) v trén tong tai san (ROA)
ctia IDJ ciing sut giam manh so voi ndm 2009, ndm 2010 hai chi tiéu nay lan lugt
dao dong & mirc 3,72% va 4,32% so voi mue 20,17% va 42,35% cia nam 2009. 6
thang dau nam 2011 két qua kinh doanh chuyen bién theo chiéu hudéng khong thuan
loi do d tinh hinh ROA va ROE van chua cai thién nhung ciing khong phai la qua
thip so voi cac cong ty trong nganh nhw CCL, NTB, ASM ciing nhu mifc trung binh
ctia toan nganh. Ky vong niam 2011 véi nhing du 4n dang dugc trién khai s8 giap
cho tinh hinh kinh doanh cua IDJ cai thién hon.

Kha nﬁng thanh toin

Hé s6 kha ning thanh toan nhanh va kha néng thanh toan ngan han cua IDJ dang ¢
mitrc kha thap chi khoang 0.41 lan. Kha thap $0 V@i mure trung binh cua nganh, hai
chi tiéu nay ﬂ’ldp la do IDJ dang tap trung vao cac dy an sap t6i. Do do phan lom tai
san déu tap trung vao BDS 1én dén 249 ty dong,

Tuy nhién nhu vay khong dong nghia véi viée tinh hinh tai chinh dang mat thanh
khoan ma nhu da phén tich ¢ trén. Hi¢n ty I¢ ng cua IDJ la thép trong truong hop cin
thiét cong ty hoan toan c6 thé huy déng nhanh nguén tién luu déng.
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Dinh gis c6 phiéu

Nam 2010 hoat dong kinh doanh cua IDJ khong may kha quan, IDJ chi hoan thanh
duoc 207 ty dong loi nhudn trudce thué va 15,6 ty dong loi nhudn sau thué. Nguyén
nhan chinh do tinh hinh kinh té bién dong khéng thuén lgi cung voi thi truong tai
chinh va bat déng san dong bing, nhu cau van phong cho thué giam manh lam cho
doanh thu trong nam sut giam dang ké.

Budc sang ndm 2011, ky vong nén kinh té s& chuyén bién tich cuc hon tir quy 3 khi
d6 chinh sach tién té c6 thé duoc ndi long va tinh hinh lam phat s& diu di. So voi ké
hoach loi nhu@n sau thué nim 2011 dat 48 9 ty tuong duong 15% von diéu 1¢ duoc
thong qua tai DPHCD. Trén phurm{g, dién Dau tu, BSI thin trong du bao ha mirc lgi
nhugn xuong con khoang 28 ty dong phong truong hop kinh t€ chua thé phuc 11-:)1
trong nim 2011, dong thoi du an Lwong Son — Hoa Binh dang trong giai doan trién
khai chira dong gép vao doanh thu.

Ciic tham sé dinh gid:

Dua vao tiém ning va nguon thu tir céc du an TTTM va Vin phcmg Grand Plaza,
Hanoi Academy, IDJ Technology — Gido duc qua mang tryc tuyén, Dy an Héng
Duong Luong Son — Hoa Binh... BSI du bao toc do ting truong dai han cua 1D ¢
muc 7%.

Ty ';uat chiét khiu: Dua vao murc lai suit phl rai ro (Ial 'iuat trai phiéu ctia Chinh phu)
va phén bt rii ro von cé phan BSI dura ra mute ty suat chiét khau a 22%.

Gid tri cd phiéu:

» Theo phuong phap P/E: Theo ké hoach va chién luge phat trién trung han,
IDJ sé tap trung dau tir vao du an Hong Duong Lucmg Son — Hoa Binh, Do
do ching 61 dya vao P/E trung binh nganh bt d{m‘g san dé dinh gia cho ¢
phiéu IDJ. Hién P/E trung binh nganh bat dong san khoang 10,x lan. Do dé
BSI xét P/E forward 2011 & mire 10 ldn, EPS 2011 = 859 dongfco phiéu,
2ia hop 1y khoang 8.590 déng/c6 phiéu.

* Theo phuong phap P/B: P/B trung binh cua nganh bat dong san hién dao
don;:, quanh mure 1,9x lan. Nhung IDJ la céng ty véi quy mé con khiém t6n
va con mang dau tu tai chinh. Do d6 BSI thin trong xét P/B chi ¢ mire 1,1
lin dé dinh gid c6 phleu IDJ, BV 2010 = 11.087 ddng/c phiéu, gia hop ly
14 12.196 ddng/cd phiéu.

Phuong phap Gid Ty trong  Gid tri hop Iy

P/E 8.590 60% 5.154
P/B 12.196 40% 4.878
10.032

Nguon: BSI

Khuxén nghi déu tw

Hai dy an tai Hon‘g, Du‘o’n&, Luong Son — Hoa Binh sé dugc trién khai thanh 3 giai
doan, du kién tong murc dau tu giai doan mét 1a 700 ty r:‘:'on‘gE va hoan thanh trong 4
nam xay dung trén khu dat 52 héc-ta-day la mot dang san phdm moi va la chua timg
cd ¢ Viét Nam. Vai trién vong doanh thu du kién cua 2 dy an khoan&, 500 ty trong
vong 3 nam sau doé duge ky vong la nguq:m mang lai lgi nhuén cao va 6n dinh cho
IDJ trong thai gian to.
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Doi véi mang dau tu chimg khoan tiém an nhiu rui ro do thi trudng chimg khoan
luén bién dong that thudng va phai 1ap dyu phong giam gie'l chimg khoan khi tinh hinh
khong thuén loi nhu tho diém hién nay. C6 thé thiy mang loi nhuan tir kinh doanh
chimg khoan tir dau nam 2009 cua IDJ khong_ mang lai lgi nhuan. Tuy nhién, dinh
hudng E\hat trién cua Cong ty ndm 2011 va trong nhitng nam tlep theo la dau tu va
phat trién cac du an nén rui ro dau tu chimg khoan sé khéng ¢6 anh hurong dang ké
dén hoat dong kinh doanh cua Cong ty.

C6 thé thay nhng nd luc, nhimg quyét tim cua Chinh phu da va dang phat huy tac
dung. Ching ta ¢6 thé kv vong tinh hinh thi truong sé tich cuc hon khi chinh séch
tién t¢ dugc noi long va tinh hinh lam phat s€ diu di, ky vong quy 3 sé la quy tich liy
¢d phiéu tdt nhat.

Theo danh gi4 cua BSI, cac dy an ctia IDJ rit c6 trién vong va dem lai lgi nhuin 6n
dinh cao cho IDJ trong trung va dai han. Chang to1 dinh gla 6 phiéu IDJ & mitc
10.032 dongr’m hleu Két thic phién ngay 20/09/2011, gia co phiéu IDJ dang O muc
6.000 dﬂng‘m phlEll BSI khuyén nghi mua vao tich 111}" quanh khu vuc gia tir 5.000-
6.000 dong»‘co p‘meu cho muyc tiéu trung va dai han, day cling la murc kha thap so vai
gia tr] s0 sach cua cong ty tai thoi diém hién tai.

a A « X ¥ A
Tuyén bo mién trach nhié¢m

Bao cdo nay dwge viet va phde hanh bai BSE Cac thang tin trong bdo cdo dieoe BST xem la dang tin edy va diea trén cac nguon thong tin da cong ba ra

cong clhing va mang tink hop phap, Tuy nhién chiung toi khong chiv trach v tink day di va do ehindy xdae cua nhimg thone tin trong bao cdo nay,

Cic v kien, dw bao chi thé hign guan diém cua ngueoi viet tai that diem phat hanh,

Nha

st dung bao cdo nay tr chiu trdach nhién vé guvet dink ctia minh.

du fur s g bao e UV raig cac whan dinh trong bao cao nay mang tinh char ol guan cia cfegén vién phdn tich BSE Nha ddu ne
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