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CTCP Ca dién lanh (REE — HSX)

Vung triing KQKD la co héi tich lily dai han Gia thi truong (VND) 22100
Gia muc tiéu (VND) 26.800
Chi tiéu (ty d6ng) Q2-FY16 Q1-FY16 +/- qoq Q2-FY15 +/- yoy Thai gian dau tu DAIHAN
Doanh thu thuan 867,2 5529 57% 683,8 27%
Loi nhuén sau thué 161,2 109,9 47% 257,8 -37% N ”
EBIT 193,7 132,6 46% 282,9 -32% Thong tin c6 phiéu
TY suat EBIT 22,39 24,09 -164 41,49 -1
y suat 3% 0% 64bps % 903bps Nganh Cong nghiép chung
e Cacmang kinh doanh cét 16i duy tri hiéu qua cao V6n héa (ty déng) 6.852
e Trién vong lgi nhuan trung han ctia PPC ¢6 nhiéu yéu té hé trg SLCPDLH 310.050.926
¢ KQKD cham day trong nam 2016 va ky vong cai thién manh mé tir 2017 Beta 0,82
o 0
Quan diém Free Float (%) 55,19
Gia cao nhat 52 tuan 22.700
6 thdng ddu ndm, loi nhudn sau thué ctia PPC, cong ty lién két I6n nhdt ctia REE, giam manh da Gi4 thip nhat 52 tun 19.400
tao ra diém triing tuong tu trong KQKD cta REE. Trong khi hogt déng cdc méang kinh doanh KLGD binh quan 20 phién 355.007
chinh lién tuc cai thién, viéc JPY tdng gid hon 15% so vé&i VND va EVN chdm ky két hop déng
mua bdn dién (HDMBD) cho nha mdy PL1 khién con s6 Igi nhud@n 6 thdng ctia PPC khéng hodn REE s
todn phan dnh chinh xdc thuc té kinh doanh tai doanh nghiép. Di vdy HDMBD mdi ciia PL1 sé )
2 2 o 2 ~ h\
cho phép PPC gia tdng san lugng dién thuong pham tu ndia sau ndm 2016 sang nia dau 2017. o W’L\]-L'Jr“'f-..._q_ s
Déng thai, PPC ciing dang thuong lugng véi EVN @€ héi té khodn chénh léch doanh thu bdn e N
dién cta PL1 trong 2 quy ddu ndm. Ngoai ra, PPC con c6 thé tiép tuc hodn nhdp du phong tir - 8 ‘L""’v\«rﬂ
Nhiét dién Quang Ninh khi hiéu qué hoat déng cda nha mdy nay gia tdng. 1
iM
Ngay ca khi khéng tinh dén cdc khodn loi nhudn d@ét bién néi trén, KQKD cta PPC cling khé . -
gidm sau hon nda khi déng JPY da ha nhiét va céng sudt cdc t6 mdy dang dugc tdng cudong. 80116 05118 /05118
Chung téi du bdo, ndm nay, Doanh thu cta REE c6 thé dat 2.699 ty déng, téing 2% so vé&i 2015 -
va LNST dat 822 ty, gidim 4% so v6i 2015. Ném 2017, DTva LNST duoc du bdo sé cdithienmanh 1Y suat sinh 16i (%)
va tdng truéng ldn luot 4% va 22%. 3T N 3N
. e s a , e e e e L. . s REE 8,3 4, 14,0
Ndm 2016 c6 thé xem la ddy vé KQKD cta REE va gid c6 phiéu dé phan dnh ky vong vé tdng
truéng loi nhudn trong ndm nay. Vé dai han, chting téi van duy tri ddnh gid kha quan déi véi Cong nghiép 127 38,7 n/a
REE. Torndm 2018, viéc dua vao vén hanh én dinh e.town Central (s6 11 Poan Véin Bo, qudn 4) VN30 Index 89 149 22,7
céng véi nha mdy nudc Tha Buc 3 va Tan Hiép 2 sé bé sung ddng ké vé loi nhudn cing nhu HNXIndex 104 41 140
dong tién cho REE. Chung téi tiép tuc duy tri gid muc tiéu 26.800 déng/cp va khuyén nghi
T/CH LUY cho muc tiéu ddu tu DAI HAN d6i véi ¢6 phiéu nay. €8 dong 16n (%)
Cudi ndm-T12 /(ty déng) 2014 2015 Lay ké H1 FY2016E FY2017F Platinum Victory Pte. Ptd 22,87
Doanh thu thuan 2.629,4 2.643,4 1.420,1 2.699,5 28124 Nguy&n Thi Mai Thanh 733
% tdng truéng 89 0,5 4,4 2,1 4,2 N R L o
Loi nhuan sau thué 1.062,0 853,1 2428 8226 1.006,7 Cong ty Bau tu Tai chinh Nha nuéc T.P 715
% tang truéng 8,8 19,7 36,5 36 24 H6 Chi Minh
Ty suat LNST (%) 40,4 32,3 17,1 30,5 35,8 Nguyén Ngoc Hai 5,46
ROA (%) 13,8 9.5 8,6 103 Room con lai cho NDTNN (%) 0,00
ROE (%) 19,1 13,9 12,6 14,4
EPS (VND) 4.004 3.171 2.653 3.247
EPS d/chinh (VND) 3.425 2.751 2.653 3.247 % . L S
GTSS (VND) 21.965 23.494 21673 23417 Nguyen B4 Phuéc Tai
Cé tuc tién mat(VND) 1.600 1.600 1,000 1.500 (084) 08- 6299 2006 — Ext 1310
P/E (x)* 6,5 7,7 8,3 6,8 inb d
P/BY (x)* 1.0 0.9 1.0 0.9 tai.nbp@vdsc.com.vn

Nguén: REE, RongViet Research, *tinh theo gid c6 phiéu tai ngay 28/09/2016

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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Bang 1: Két qua kinh Doanh Q2-FY16

Chi tiéu (ty dong) Q2-FY16 Q1-FY16 +/- % (qoq) Q2-FY15 +/- % (yoy) Lay ké dén HT +/-(yoy)
Doanh thu 867,2 552,9 56,8 683,8 26,8 1.420,1 4,4
Lgi nhuan gép 243,7 230,6 57 254,1 -4,1 4743 838
Chi phi ban hang va quan ly -50,5 -47,6 6,2 -55,7 9,3 -98,1 -6,9
Thu nhap HBKD 193,2 183,0 5,6 198,4 -2,6 376,2 -34,3
EBITDA 229,6 164,7 394 316,8 -27,5 394,3 -23,4
EBIT 193,7 132,6 46,1 282,9 -31,5 326,3 -26,7
Chi phi tai chinh -14,6 -19,6 -25,5 -21,1 -30,8 -34,2 -9,4
- Chi phi ldi vay =131 -16,4 -20,6 -20,0 -34,6 -29,5 -16,9
Khau hao -35,9 -32,1 11,9 -33,9 57 -68,0 -1,7
Loi nhuan tir lién doanh lién két (¥) -306,0 -114,8 166,5 -108,9 180,9
Khoan muc bat thuéng (*) 0,0
Lgi nhuan trudc thué 206,8 149,0 38,7 302,9 -31,7 355,8 -26,0
Lgi nhuan sau thué 161,2 109,9 46,7 257,8 -37,5 242,8 -36,5
LNST diéu chinh cac khodn muc (*) 161,2 109,9 46,7 257,8 -37,5 242,8
Nguén: REE, RongViet Securities
Bang 2: Phan tich HDKD Q2-FY16
Chi tiéu Q2-FY16 Q1-FY16 +/- % (qoq) Q2-FY15 +/- % (yoy)
Chi tiéu sinh lgi (%)
TS lgi nhuan gop 28,1 41,7 -1359bps 37,2 -905bps
EBITDA/Doanh thu 26,5 29,8 -331bps 46,3 -1986bps
EBIT /Doanh thu 22,3 24,0 -164bps 41,4 -1903bps
TS lgi nhuan rong 18,6 19,9 -129bps 37,7 -1911bps
TS Igi nhuan rong diéu chinh 18,6 19,9 -129bps 37,7 -1911bps
Hiéu qua hoat déng* (x)
-Hang tén kho -3,8 -2,2 -1,6 -3,4 -0,4
-Khoan phai thu 2,6 1,7 0,9 24 0,2
-Khoan phai tra 4,0 1,3 2,8 24 1,7
Pon bay (%)
Téng ng/Téng Vén CSH 04 0,4 0,0 04 0,1

Nguén: REE (¥) thudng nién héa
Cac mang kinh doanh cét 16i tiép tuc dat hiéu qua cao

6 thang dau nam 2016, cadc mang kinh doanh chinh cdia REE cho thdy muc tang truéng kha. Sau 6 thang
d&u nam, REE da ky mai thém 1.151 ty déng gia tri thi cdng M&E. Gia tri hgp déng g6i dau tai thoi diém
cudi thang 6 14 5.062 ty d6ng. Mt s6 cong trinh da trdng thau trong 2 quy dau nam bao gom The Nassim
Thao Dién, Nha ga san bay qudc té€ Da Nang, Khach san Ibis Nha Trang vv. Trong khi doanh thu gidam nhe,
LNST ctia mang M&E tdng hon 23% so vai cung ky nhd viéc quyét toan dy an Nha ga T2 san bay Néi Bai.
Doanh thu tir mang Reetech cling tdng manh 29,3% vai s6 may lanh ban ra tang 45% dat 27.297 bo.

Bén canh viéc duy tri ty lé 1dp day 99-100% tai cac tda nha van phong hién hiu, REE dang tiép tuc trién
khai du an e.town Central véi von dau tu 1.200 ty dong, quy mé 35.000 m?san cho thué tai sé 11 Doan
Van Bo, Q4, Tp.HCM. Du an hién dang thi cong phan ham va du kién hoan thanh quy 4/2017.

Nha may nudc Tha Buc Il bat dau hoat ddng thuong mai tir thang 12/2015 va hién dang phat nuéc véi
cdng sudt 150.000m3/ngay, tuong duong 50% cdng suat thiét ké. Nha may nudc Tan Hiép Il dang trong
giai doan xay dung va du kién di vao van hanh thuong mai dau quy 1/2017.

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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Bang: KQKD cac mang hoat dong 1H2016 (ty VND) Hinh: Co cdu doanh thu cac mang hoat déng 6 thang dau nam 2016
Doanh thu 1H2016 1H2015 +/-
M&E 643 664 -3%
ReeTech 371 287 29%
Van phong cho thué 267 250 +6%
bién 139 159 -14%
Téng céng 1.420 1.360 -4%
LNST 1H2016 1H2015 +/-
M&E 116 94 23%
Reetech 17 15 13%
Van phong cho thué 135 123 10%
Reeland & LDLK 10 3 233%
bién & Than -63 117
NuGe 22 23 4% 5 M&E = ReeTech Van phong cho thué bién
Khéc 10 7 43%
Téng coéng 247 382 -35%
Nguén: REE, RongViet Research Nguén: REE, RongViet Research

Bién déng ty gia va thai tiét anh huéng manh dén Igi nhuan LDLK

Dén hét thang 6, PPC ghi nhan doanh thu gidm 24,4% so vai cung ky do chua ky dugc hgp déng mua ban
dién vGi EVN cho nha may Pha Lai 1 (PL1). Viéc ty gid VND/JPY tang hon 15% trong 6 thang dau nam ciing
khién PPC phai ghi nhdn hon 672 ty dong 16 CLTG chua thuc hién. Trong khi cuing ky 2015, REE ghi nhan
70 ty d6ng lgi nhuan hop nhat ti PPC thi 6 thang dau 2016, con s6 nay la am 88,7 ty déng. Hoat dong clia
céng ty con TBC va cac cong ty thay dién lién két nhu TMP va Séng Ba Ha ciing khéng thuan lgi do thoi
tiét kho han. San lugng dién phat 6 thang dau nam ctia TBC gidam 15% con DT va LNST déu giam xap xi
13%. Tinh chung 6 thang dau nam, Igi nhuan dugc chia tir LDLKD gidm manh tur 133 ty déng xuéng am
67 ty déng.

Hinh 2: Thu nhép ¢8 tiic, 2011-2016 Hinh 3: Co cau l4i/16 ti LDLK 2013-2017F
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Nguén: REE, RongViet Research, *ty sudt cé tuc tinh trén cdc khodn ddu tu dai Nguédn: REE, RongViet Research
han

Trong khi Igi nhuan dugc chia gidm thi ¢8 tlic dugc nhan ti nhém coéng ty LDLK tang 39% so véi cling ky,
chd yéu nh& khodn ¢6 tic bang tién dang ké tir PPC (178 ty dong). Theo quan sat clia ching t6i, ti khi trd
thanh cong ty lién két ctia REE, PPC da lién tuc gia tdng mc chi tra cd tuc, ti 10% (trén VDL) nam 2012
Ién 25% nam 2015. C8 tuic tir PPC gilip ty 1 thu nhap ¢ tdc cta REE dugc cai thién dang ké qua cac nam.

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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Bang 4: Chi ti€t dau tu va 13i/lé cia nhém céng ty LDLK, quy 2/2016 (ty déng)

Gia tri dau tu

Gia tri dau tu Phan liy ké 13i (16) tir LDLK*
Cé tuc Lai/lo Lai do
trongky trong ky mua ré

Gia tri con lai

12/31/15 Tang/Giam 6/30/16 12/31/15 6/30/16 | 12/31/15 6/30/16

CTCP Nhiét dién Pha Lai 719 61 780 557 178 (89) 290 1.276 1.070
CTCP Nhiét dién Thai Binh 66 66 2 13 15 68 81
CTCP Thuy dién Thac Mo 356 356 106 72 9 42 462 398
CTCP Thuy dién S6ng Ba Ha 368 368 14 21) (7) 382 361
CTCP Thuy dién Srok Phu Miéng 173 173 0 (4) (4) 173 169
CTCP Thuy dién Binh Dién 49 49 - 49
CTCP Thay dién Séng Ong 36 36 1 1 3 3 38 39
CTCP B.0.0O Nuéc Thu buc 410 410 (121) 2 20 (103) 289 307
CTCP DPau tu nudc Tan Hiép 53 24 77 0 0 0 53 77
CTCP Cédp nudc Thu Buc 66 2 68 2 3 (0) (1) 69 67
SC;:ChPsgiaégt]r va kinh doanh nudc 62 62 (11 ©) (17) 51 45
CTCP Cap nudc Gia Binh 25 25 3 3 28
CTCP Cdp nudc Trung An 23 23 2 1 (0) 1 24 23
\C/:;}Ct'i\l':naqténg va Bat dong san 170 170 90 78 @) 9 260 179
CTCP Dia 6c¢ Sai Gon 54 54 11 5 12 65 67
CTCP Than Nui Béo 59 59 36 5 5 36 95 95
CTCP Than Deéo Nai 46 46 33 2 (2) 28 79 74
CTCP Ca Dién Doan Nhat 12 12 16 9 3 10 27 22
T("ing 2.674 160 2.834 738 357 (67) 3 317 3.412 3.151

Ngudn: REE, RongViet Research, *Lgi nhudn tir LDLK bdo cdo theo phuong phdp vén chi sé hiu la dugc Lai/lé dugc chia trong ky trir di C6 tuc dugc nhan trong trong ky

KQKD ciia PPC du bao cai thién tich cuc trong quy cudi nam bén canh kha nang c6 thé ghi nhan loi
nhuan dét bién

V@i tinh hinh thay van phia Bac hién dang tuong déi thuan Igi, EVN da tang huy dong tur thiy dién trong
quy 3, khién PPC tiép tuc phai phat dién & muic thap. Vi vay, dong gép clia PPC va KQKD quy 3 clia REE sé
chua cé su cdi thién I6n. Tuy nhién, mua mua & phia Bac sé két thiic trong quy 4 va trong 1-2 thang cudi
nam, cac nha may thay dién 16n sé phai gidm phéat dién dé tich nudc cho mua khé 2017. Do vay, gia dién
thi trudng ky vong sé tang tré lai cing v6i nhu cau cao hon déi véi nhiét dién. Ly ké ca nam 2016, du
bao t8ng san lugng dién thuang pham clia PPC dat xap xi 5,4 ty kWh, gidm khodng 5% so véi nam 2015,

Mat khac, do hgp déng PPA cho PL1 vita hoan tat dam phén trong thang 6 nén c6 kha nang PPC sé dugc
héi té phan doanh thu thiéu hut do chénh léch gira san lugng ban ra thuc té va san lugng |é ra phai dugc
phat theo PPA trong 2 quy dau nam. Chung t6i udc tinh gia tri c6 thé dugc héi té vao khoang 260-270 ty
déng. Hién tai, PPC van dang trong qua trinh dam phan véi EVN vé viéc héi t6 nay.

Clng can nhac lai rang néam 2015, PPC cé trich lap du phong hon 400 ty cho khoan dau tu vao Nhiét dién
Quang Ninh (QNTPC, PPC gilr 16%). Nhitng nam dau hoat déng, KQKD clia QNTPC khéng kha quan do
diéu hanh kém va may maoc thiét bi lién tuc phai dung stia chira. Péng thdi, Iiy ké dén cudi nam 2015,
QNTPC c6 1.893 ty déng 16 CLTG chua cé phuong an ghi nhan. Tuy nhién, 6 thang dau nam 2016, hiéu
qua hoat déng ctia QNTPC ¢6 su nhay vot vai muc tang LNST gap 8,2 lan cuing ky, dat 378 ty dong.

Cudi quy 2, VCSH clia QNTPC dat 2785 ty, tdng 19% so véi thdi diém 1/1/2016, chl yéu do Igi nhuan ting.
Véi su thay d6i vé GTSS cla khoadn dau tu, PPC da hoan nhap khoang 70 ty dong ti phan du phong cho
QNTPC trong nlfa dau nam 2016. Do vay, néu KQKD ctia QNTPC tiép tuc cai thién, cé kha nang PPC phai
hoan nhap thém cho khoan dau tu nay trong thai gian téi.

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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Doanh thu clla PPC cd nam 2016 du bdo gidm 12,5% va bién LNG chi dat 7,1% (so véi 2015 la 12,6%). Gia
dinh két thic nam 2016 JPY tang gia 15% so véi VND va khéng tinh dén cac kha nang héi t6 doanh thu
bén dién ctia PL1 cling nhu hoan nhap du phong BTTC, udc tinh LNST ctia PPC dat 125 ty dong, gidm 79%
so v&i nam 2015.

Nam 2016 la diém triing vé Igi nhuan; KQKD ky vong biit pha tir 2017

Chung tai udc tinh DT nam 2016 clia REE c6 thé dat 2.699 ty dong, tang 2,1% so véi cling ky. Vi gia dinh
PPC khong cé thém 16 ty gia quy 3 va quy 4 dong thai khong tinh dén khoan héi t6 doanh thu ban dién
noi trén, LNST hgp nhat c6 thé dat 822 ty déng (-4% yoy); EPS cd ndm udc dat 2.653 déng. Chung t6i ciing
clng luu y rdng néu loai trir 16 CLTG ctia PPC, LNST clia REE udc tinh tang gan 15% trong nam 2016, dat
979 ty déng.

Trong kich ban tich cuc hon la PPC dugc héi t6 doanh thu mua ban dién cta PL1 ngay trong nam nay,
LNST cutia REE c6 thé tang khodng 12% so vai nam 2015. Trong trudng hop d6, LNST clia REE c6 thé dat
855 ty déng, xap xi bdng ndm 2015 va tuong ng véi EPS khoang 2.705 dong.

Chung t6i nhan manh rang viéc KQKD clia PPC va REE sut gidam trong nam nay c6 su tac déng cda nhiéu
yéu t8. Trong khi theo chuyén vién vi mé, kha nang JPY tiép tuc tang manh trong nam 2017 la tuang doi
thap, PPC hién ciing da dam phan xong HDMBD cho PL1 véi gia hgp déng chi thdp hon 10 dong/Kwh so
véi hgp déng ci. Chua ké viéc dai tu 2 t8 may trong quy 3 c6 thé gilp cdng suat kha dung ctia PPC tang
khoang 6%. Cong vdi hai khodn héi té va hoan nhap ¢6 kha nang ghi nhan, c6 thé néi nam 2016 da la day
vé KQKD cUlia ca REE va PPC.

Nam 2017, DT cta REE c6 thé tang trudng khoang 4,2%, dat 2.812 ty dong. Nhd KQKD khdi sdc clla nhém
céng ty LDLK, LNST udc tdng khoang 22%, dat 1.007 ty déng, tuong tng véi EPS khoang 3.247 déng/cp.
Vé dai han, viéc khai thac hiéu qua e.town Central va nha may nudc Tha Duc 3, Tan Hiép 2 sé gitp REE dat
dugc muc tang trudng LNST khodng 10% trong ndm 2018.

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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Quan diém

6 thang dau nam, Igi nhuan sau thué ctia PPC, cong ty lién két I6n nhat ctia REE, giam manh da tao ra
diém tr(ing tuong tu trong KQKD cla REE. Trong khi hoat déng cac mang kinh doanh chinh lién tuc cai
thién, viéc JPY tang gia hon 15% so v&i VND va EVN cham ky két hgp déng mua ban dién (HDMBD) cho
nha may PL1 da khién con s6 Igi nhuan khéng hoan toan phéan éanh chinh xac thuc té kinh doanh tai doanh
nghiép. Du vay HDMBD mdi clia PL1 sé cho phép PPC gia tang san lugng dién thuong pham tir ndra sau
nam 2016 sang nlfa dau 2017. Bong thai, PPC cling dang thuong lugng véi EVN dé héi t6 khodn chénh
léch doanh thu bén dién cda PL1 trong 2 quy dau ndm. Ngoai ra, PPC con c6 thé ti€p tuc hoan nhap du
phong tu Nhiét dién Quang Ninh khi hiéu qua hoat déng cdia nha mdy nay gia tang.

Ngay ca khi khong tinh dén cac khoan Igi nhuan dot bién néi trén, KQKD ctia PPC cling kho giam sau hon
nita khi d6ng JPY da ha nhiét va cédng suat cac t6 may dang duoc ting cudng. Chang téi du béo, ndm nay,
Doanh thu cla REE c6 thé dat 2.699 ty déng, tdng 2% so vdi 2015 va LNST dat 822 ty, gidm 4% so vai 2015.
Nam 2017, DT va LNST dugc du bao sé cai thién manh va tang truéng lan lugt 4% va 22%.

Nam 2016 c6 thé xem la day vé KQKD cuia REE va gia ¢6 phiéu da phan anh ky vong vé tang trudng loi
nhuan trong nam nay. V& dai han, ching téi van duy tri danh gia kha quan déi véi REE. TU nam 2018, viéc
dua vao van hanh 6n dinh e.town Central (s6 11 Doan Van Ba, quan 4) va cac nha may nudc nhu Tha Duc
3 va Tan Hiép 2 sé b8 sung dang ké vé Igi nhuan cling nhu dong tién cho REE. Ching téi ti€p tuc duy tri
gid muc tiéu 26.800 déng/cp va khuyén nghi MUA cho muc tiéu dau tu DAI HAN d6i véi c6 phiéu nay.

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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Pvt: ty dong
KQ HPKD FY2014 FY2015 FY2016E FY2017F
Doanh thu thuan 26294 2.643,4 2.699,5 28124
Gia vén 1.826,8 1.752,1 1.791,9 1.889,0
Lai gop 802,6 891,3 958,3 923,4
Chi phi ban hang 45,4 54,5 52,6 53,8
Chi phi quan ly 131,3 181,8 175,3 182,8
Thu nhap tu HDTC 459,5 429,8 469,8 427,5
Chi phi tai chinh 42,2 83,3 69,8 85,4
Lgi nhuan khac 52,7 6,9 58 17,6
Loi nhuan trudc thué 1.262,4 1.045,7 1.010,5 1.175,0
Thué TNDN 163,8 157,6 152,0 132,6
Loi ich ¢ dong thiéu sé 36,7 35,0 35,9 35,7
LNST (Cty me) 1.062,0 853,1 822,6 1.006,7
EBIT 1.080,7 1.075,4 1.065,6 1.245,5
EBITDA 1.141,8 1.208,1 1.192,3 1.451,3

Dvt: %

CHi SO TAI CHINH FY2014 FY2015 FY2016E FY2017F
Téang trudng
Doanh thu 8,9 0,5 2,1 4,2
Lgi nhuan HBKD 61,6 4,7 11,5 -6,0
EBITDA 47,9 58 -1,3 21,7
EBIT 52,0 -0,5 -0,9 16,9
Loi nhuan sau thué 8,8 -19,7 -3,6 22,4
Téng tai san 20,8 14,3 -0,3 5,0
Vén chd sé hitu 13,7 7,2 6,1 8,0
T6c d6 tang trudng noi tai 14 6,9 7.9 7.7
Kha néng sinh loi
LN g6p / Doanh thu 30,5 33,7 35,5 32,8
LN HPKD / Doanh thu 23,8 24,8 27,1 24,4
EBITDA/ Doanh thu 43,4 45,7 44,2 51,6
EBIT/ Doanh thu 41,1 40,7 39,5 44,3
LNST/ Doanh thu 40,4 323 30,5 35,8
ROA 13,8 9,5 8,6 10,3
ROIC or RONA 17,4 151 14,0 15,3
ROE 19,1 13,9 12,6 14,4
Hiéu qua hoat déng (x)
Vong quay kh, phai thu 2,6 2,2 2,2 2,7
Vong quay hang ton kho 32 3,1 3,2 33
Vong quay khoan phai tra 2,3 1.5 1,2 1,5
Kha nang thanh toan (x)
Hién hanh 1,9 1,7 1,9 2,0
Nhanh 1,5 1,4 1,6 1,7
Cau truc tai chinh
Téng ng/ Vén CSH 349 46,2 36,4 32,5
Vay ngan han /Vén CSH 5.1 6,8 6,8 5,0
Vay dai han/ Vén CSH 6,9 89 8,7 8,8

Dvt: ty déng
BANG COKT FY2014 FY2015 FY2016E FY2017F
Tién 1.037 1.420 1.191 1.100
Pau tu tai chinh ngan han 250 381 458 458
Cac khoan phai thu 1.031 1.369 1.053 1.069
Tén kho 598 547 560 590
Tai san ngan han khac 50 30 31 32
TSLD & Pau tungan han 2,967 3.747 3.292 3.249
Tai san c6 dinh hitu hinh 494 450 289 160
Tai san ¢ dinh vé hinh 35 34 29 26
Xay dung co ban d& dang 34 316 632 0
Bat dong san dau tu 635 585 527 1.575
Pau tu tai chinh dai han 4117 4.369 4.588 4.817
Tai san dai han khac 41 108 219 228
Lgi thé thuong mai 79 0 0 0
TSCD va dau tu dai han 5.437 5.862 6.284 6.805
TONG TAI SAN 8.403 9.609 9.575 10.054
Tién hang phai tra va ding trudc 887 1.439 950 907
Khoén phai trd ngan han khac 363 356 316 315
Vay va ng ngan han 301 430 459 366
Vay va ng dai han 410 561 581 636
Khoan phai tra dai han khac 104 139 139 139
Téng no 2.065 2.926 2.445 2.362
Vén chi sé hiu 5.910 6.334 6.720 7.261
V6n dau tu cha CSH 2.691 2.696 3.101 3.101
Loi nhuan gitr lai 1.939 2.350 2.650 3.191
Cac quy 236 237 323 323
Nguén kinh phi va quy khdc 0 0 0 0
Nguén vén chi s& hitu 5.910 6.334 6.720 7.261
Lgi ich c6 déng thiéu s6 428 349 410 431
TONG NGUON VON 8.403 9.609 9.575  10.054
LUU CHUYEN TIEN TE FY2014 FY2015 FY2016E FY2017F
LNTT 1.262,4 1.045,7 1.010,5 1.175,0
Khadu hao 571 132,7 126,7 205,8
Cdc diéu chinh -632,6 -380,7 757 -178,4
Thay d8i vén luu déng -38,2 -234 -379,1 -224,0
Tién thuan tir HDKD 648,8 774,4 833,8 978,4
Thay d6i TSCD -43,4 -322,7 -227,0 -471,3
Thay d6i cho vay hodc gép vén -339,8 -307,6 -379,4 -288,6
Lai cho vay, c8 tuc, LN dugc chia 360,9 457,4 -68,1 160,6
Tién thuén ti HP Dau Tu -22,4 -172,9 -674,4 -599,4
Nhan/tra lai von gop 32,7 1,0 0,0 0,0
Vay mdi/tra ng vay 263,1 2884 99,3 11,2
C6 tic, lgi nhuan da tra cho CD, -419,8 -509,8 -487,3 -480,2
Tién thudn tir HD Tai Chinh 11240 2204  -3880  -469,0
Tién thuan trong ky 502,3 381,1 -228,7 -90,0
Tién dau nam 535,8 1.036,7 1.419,7 1.191,0
Anh huéng cta ty gia -1,5 2,0 0,0 -0,8
Tién cuéi ky 1.036,7 1.419,7 1.191,0 1.100,3

Vui long xem nhiing cdng b6 théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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CAP NHAT NHANH

Bao cao nay dugc lap nham muc dich cung cdp cho nha dau tu moét goc nhin vé doanh nghiép va hd trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bdo cdo dugc lap trén co s phan tich hoat dong clia doanh nghiép, du phong két qua kinh
doanh dua trén nhiing di liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly ctia 8 phiéu tai thdi diém phan tich. Chung téi da
¢6 gang chuyén tai day du nhiing danh gia va quan diém ca ngudi phan tich vé céng ty vao bao cao nay. Nha dau tu mong
muén tim hiéu thém hodc c6 y kién phan héi, vui long lién lac v6i ngusi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang cla
chung toi.

Céc loai khuyén cao

Khuyén nghi i ~ R . i i
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAM TY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dé€n 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 Chiing Khoan Rdng Viét (viét tat la VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién day da cac nghiép vu
ching khoan gém: mai gidi, tu doanh, bdo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching khoan. VDSC da
md& rong mang ludi hoat dong dén cac thanh phé I6n trén toan quéc. Véi thanh phan cd déng chién lugc cling la d6i tac I6n
nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cuing ddi ngli nhan vién chuyén nghiép, ndng dong, VDSC c6 tiém luc vé con
ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhiing san phadm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC |a mét trong
s8 it cAc cdng ty chiing khoan dau tién quan tam phat trién doi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cip cac béo céo
phan tich hé trg thong tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bao cdo vé kinh té€ vi mé va thj trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu,
cac bdo 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
Dién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh Nha Trang Chi nhanh Can Tho
2C Thai Phién — Quan Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Binh Phung - TP. Can Tho
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

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

Toan bd cac quan diém thé hién trong béo cdo nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao cta ngudi phan
tich lién quan tryc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén céo hay quan diém cu thé trong ban céo cao nay.

Thong tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhitng nguén ma chiing téi cho la dang tin cady. Tuy nhién, ching t6i khong dam
bao rdng nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching téi cé gia tri dén ngay ra bao cao va co thé
thay d6i ma khéng can bao céo trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai sén cGa Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng
¢6 sy dodng y clia Rong Viet Securities déu tréi luat. BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2016.
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