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Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia ky vong (VND) 12.500

Gié thi treong (2/11/2017)  10.200

22,5%

Leoi nhuén ky vong

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HNX
Khoang gia 52 tuan 9.240 - 13.200
Vén héa 2.585 ty
SL cb phiéu lvu hanh 251.058.913
KLGD binh quan 10 ngay 1.133.716
% s& hiru nwéc ngoai 30,65%
Room nwéc ngoai 49%
Gia tri ¢ tirc/cd phan 1.500
Ty & cb tic/thi gia 14,5%
Beta 15

BIEN DONG GIA

—HUT —HNX-In Lex

I T HrHu\n..

HUT -6,6% -13,6% -13,6% -16%
HNX-Index 27,1% -3,86% 2,36%  15%

Chuyén vién phan tich
Nguyén Tién Diing
(84 4) 3928 8080 ext 207

nguyentiendungbvsc@baoviet.com.vn

Céng ty C6 phan Tasco

Ma giao dich: HUT Reuters: HUT.HN Bloomberg: HUT VN

Diém roi lgi nhuan 2017 tap trung vao quy 4, duy
tri trién vong tang trwdng tich cwe cac nam toi

Loi nhuan sau thué Q3/2017 dat 44,7 ty

Két thic quy 3/2017, HUT ghi nhan 380 ty doanh thu va 44,7 ty LNST. Béng gép
nhiéu nhéat v& doanh thu va lgi nhuan la mang bat ddng san vai 211 ty doanh
thu ttr cac dw an Foresa Villa Xuan Phwong va Xuan Phwong Residence, mang
BOT ghi nhan 138 ty doanh thu, con lai d&n tir [inh vuwc y t& va thu phi khéng
dirng ETC. Liy ké 9 thang dadu ndm, HUT ghi nhan 1.428 ty doanh thu va 227,5
ty LNST, gidm lan lwot 27% va 23% so vai cung ky. Két qué kinh doanh chwa
tich cwe cta HUT trong 9 thang dau nadm do diém roi loi nhuan cac dw an bat
doéng san trong ndm nay cla cong ty déu tap trung vao quy 4.

KQKD Quy 111/2017

Q3/2016 Q3/2017

%yoy 9T2016 9T2017 % yoy
380 -51,7% 1973 1428 -27%
447 -67,7% 297 2275 -23%

Doanh thu (ty déng) 788
LNST (ty ddng) 138,6

KQKD Q4/2017 tang trwdng manh so v&i cung ky

Dw &n BOT QL10 Cau Nghin sé& déng gép doanh thu bat dau tir thang
12/2017. Bay la dw &n BOT c6 tdng mirc dau tw I&n nhat ma HUT tirng tham gia
(2.815 ty ddng) véi chiéu dai 30,5 km. Hién tai dw an da hoan thanh xong toan
bd vé ha tang, dw kién théng xe vao 1/12/2017. Dy an nay dwoc danh gia rat
quan trong trong viéc két néi khu vwre Quang Ninh tlr Quéc 16 10 vao cao toéc Ha
Noi — Hai Phong, ngoai ra dw an cling dwgc ky vong sé dap trng sw gia tang mat
d6é phwong tién giao thdng, dac biét la xe container ttr khu virc cdng Quang Ninh,
cang Hai Phong di cac KCN & Thai Binh, Nam Binh va cac tinh mién Trung. Dy
an sé& dwoc HUT thu phi hoan vén trong 16 ndm véi ty suat loi nhuan/VCSH vao
khodng 11,5%, doanh thu wéc tinh ndm dau tién khai thac vao khoang 360 ty
ddng. Chi phi khau hao va |&i vay cac dw an BOT ctia HUT dwoc tinh theo ty &
doanh thu phi, dw &n dwoc mién thué 4 nam dau va gidm 50% thué 9 nam tiép
theo nh& d6 ty suat hoan vén cling thdi gian thu phi cac dy an dwoc dam bao
dung véi ké hoach.

Cac dw an BOT cua HUT

Chi phi‘déu IRR Théi gian thu Doanh thu/nam

tw (ty dong) phi con lai (ty dong)
BOT QL 10 Hai Phong 2.815 11,5% 16 nam 360
BOT Quang Binh 2.000 11,5% 15 nam 170
BOT 10 Thai Binh 1.028 14% 11 nam 220
BOT 39 Thai Binh 550 11,5% 19 nam 30
BOT Phu Ly - My Léc 487 18% 10 nam 130
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Mang bat déng san sé tiép tuc déng goép chu yéu vao doanh thu & lgi nhuan
ctia HUT trong Q4/2017. Theo wéc tinh, HUT c6 thé ghi nhan 1.200 ty déng
doanh thu t&r mang kinh doanh bat dong san trong quy 4 nay, loi nhuan gop
twong &ng la 305 ty dong.

Céac dw an ghi BDS ghi nhan doanh thu trong Q4/2017

Doanh thu ghi Bién LN LN gép
nhan Q4/2017 gop Q4/2017

Vitri & quy mod Tinh hinh tiéu thu

Foresavilla ~ Nam T& Liém — HN, M& ban tir cudi 2015, dén nay da ghi nhan 200 ty 50% 100ty
Xuan Phwong quy md 38ha véi 813 hau hét doanh thu cta dw an. HUT dang
can nha & thdp tdng.  hoan thién nét mét sé hang muc ha tang tai
day, déng thoi cling ha gia ban dé ting tinh
hé&p dan dbi v&i 13 can con lai. Dy kién trong
Q4/2017 sé ghi nhan nét phan con lai cta dw
an vao khoang 200 ty ddéng, bién lgi nhuan
gop woc tinh 50% do gia von dat cta HUT &
dw &n nay thap.

Xuan Phwong Nam Tir Liém — HN, t6 Pay 1a dy 4n nha & cho CBNV Van phong 800 ty 20% 160ty
Residence hop gdm 6 toéa chung Trung Uong Dang va Bao Nhan Dan. Trong

cw cao 17 tAng va 126 Q4/2017 HUT sé& ban giao 4 tda cao tang

can lién ké. A,B,C,D cho Bao Nhan Dan va ghi nhan

doanh thu 600 ty. 4 tda nay c6 chiéu cao 17
tang , HUT dwoc tw kinh doanh trén cac cén
tw tang 1 dén tang 4, wéc tinh bién loi nhuan
gop tlr phan 4 tAng nay trén 60% do HUT chi
mat chi phi xay dwng. Phan con lai ti tAng
5 dén tang 17 HUT dwoc hwdng 7% bién loi
nhuan gop twr thi cong dy an. Trung binh
HUT cé duwgc mire bién lgi nhuan gop 20%
ttr dw &n nay.

Ngoai ra HUT ciing sé ghi nhan thém 200 ty
tr phan can hd va nha thap tang cho CBNV
Van phong Trung Uong Bang, bién loi
nhuan gop ciling & mirc 20%.

South Building Thanh Tri — HN, xay Dén hién tai da ban dwoc toan bd 140 cin 200ty  22,5% 45 ty
Phép Van trén dién tich d4t 2.173 va sé ban giao trong Q4/2017. Doanh thu ghi

m2, téng dién tich xay nhan dy kién 200 ty, bién lgi nhuan gop vao

dwng 20.108 m2 quy khoang 20-25%

moé 23 tang ndéi va 2

tang ham.

Téng cdng 1.200 ty 305 ty
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Téng hop céac hoat dong cta HUT, doanh thu Q4/2017 c6 thé dat 1.385 ty, loi
nhuan sau thué cé thé dat 192,5 ty, tang lan lwot 70% yoy va 83% yoy. Ca ndm
2017 HUT c6 thé dat 2.813 ty doanh thu, gidm 5% so vé&i ndm 2016, LNST c6
thé dat 420 ty ddng, tdng 4,2% so v&i nam 2016.

Dw bao KQKD Quy 1V/2017

Linh vuc Doanh thu (ty déng) LNST (ty déng)
BéAt dong san 1.200 172
Thu phi BOT 150 19,5
Thu phi ETC 18 1
Y té 17 0
Téng cong 1.385 192,5

Trién vong tich cwe trong 2018 va cac nam sau

Hoat ddng BOT la nén tang virng chac dé dam bao murc loi nhuan téi thiéu
khi HUT phaét trién nhieng linh viec mé&i nhiéu tiém nang. T ndm 2018, HUT
sé& dirng trién khai méi cac dw an BOT, chi tap trung khai thac cac dw 4n BOT
hién tai, doanh thu tlr thu phi trong ndm 2018 c6 thé én dinh & mirc 1.000 ty va
tang trwdng theo lwu lwgng xe mdi ndm. Hoat ddng BOT mang lai mdc Igi nhuan
on dinh khoang 13% trén VCSH, m&c lgi nhuan nay cé thé thap hon nhirng
nganh dang téng trwdng khac trong ngén han tuy nhién vé dai han lai rat an toan
vi Iinh vire ndy gan nhw khéng bi anh hwéng khing hoang kinh té b&i trong khiing
hoang kinh té, ngwdi dan cé thé tiét gidm chi tiéu va mua sdm tuy nhién nhu cau
di lai hau nhw khoéng gidm. Ngoai ra doanh nghiép ciing khéng phai lo ngai vé
dong tién khi doanh thu thu vé 1a tién mat. Nhw vay, 2.000/2.500 ty VCSH cla
HUT & hoat ddng BOT s& dam bao murc sinh 161 13% trong vong 15 nam t&i trong
khi doanh nghiép khéng phai lo Iang vé canh tranh ciing nhw tinh chu ky ctia nén
kinh te.

Pam bao cac dw an BDS g6i dau trong cac nam t&i v&i chi phi dat ré.

Céac dw an BDS tir nam 2018 cuia HUT

Doanh Bién LN

Dw an Vi tri & quy moé Tién d6 dw an i

Foresa My  Nam T Liém — HN, quy 9/10/2017 d& nhan dwoc quyét dinh ciia UBND Ha Noi vé 5.300 ty 30%

Pinh mo 31,4ha v&i 304 cadn  viéc giao cho cong ty thwe hién dw an. Dy kién thang
nha & thap tang, dién  4/2018 bét d4u gidi phdng mat bang, dén 31/8/2018 sé
tich xay dwng kinh hoan thanh giai phéng, dau Quy 3/2018 dy an sé dwoc mé
doanh 6,7 ha. ban. Gia vén dat dw &n nay cta HUT chi vao khoang trén

10 triéu/m2 trong khi mat bang gia ban nhirng khu vwec xung
quanh dao déng & mdc 90-100 triéu/m2 c6 thé dam bao
murc bién loi nhuan cao cho HUT. V&i mie gia ban dy kién
khoang 80 triéu/m2, dw &n c6 thé mang lai doanh thu 5.300
ty cho HUT.
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48 Tran Duy Dién tich 2.800 m2, tda Da hoan thanh giai phéng mat bang, quy 1/2018 bat d4u thi 700 ty 20%
Hwng nha cao 25 tang 140 can c6ng, m& ban trong ndm 2018.

hé cao cap két hop van

phong cho thué.

Van Canh, 200 can nhathdptdng Thang 9/2017 tai khéi dong dw an, dw kién 200 cén sé 600 ty 20%
Hoai buwrc hoan thién xay thé va ban giao trong nam 2018
Chung cw B6 Dién tich xay dwng Dv kién ban giao va ghi nhan vao nam 2020. 1.500 ty 12%

ngoai giao  6.320 m2, bao gém 2
toa thap 27 tang voi
1.218 can ho va 1 toa
thap van phong cao 9
tang.

TayMbé &  70ha Tay M6 va 4ha tai Day la dw an dbi trng cho dw an BT dwéng 70 ndi QL 32
Pha b6 Pha b6 v&i Bai 16 Thang Long, dy an dang trong giai doan cho
dwoc phé duyét, dw kién trong ndm 2019 c6 thé trién khai.

Dw an thu phi khéng dirng ETC tiém néng tang trwéng |&n trong dai han.

O Tién d6 dw an: giai doan | dw an thu phi khéng dirng ETC cta chinh
pht do HUT trién khai c6 tdng mirc dau tw duw kién 1.500 ty ddng, dwoc
trién khai trén 29 tram thu phi QL1 va QL 14 di Tay Nguyén chiém 60%
lwu lwong xe lwu théng trén c& nwéc. Dén hién tai, HUT da trién khai hé
théng tai 27/29 tram, d& bt dau van hanh thu phi tht nghiém 13/29 tram,
dw kién dén cudi 2017 sé& hoan thanh ky két hop dbng va trién khai trén
toan bd 29 tram thudc giai doan I.

O Tiém nang Ié&n tr doanh thu thu phi. Lo trinh dén nam 2019 HUT sé
xay dwng 4 lan thu phi ETC trén tbng sb 12 lan méi tram, mdc phi thu vé
bang s6 lan ETC/tdéng sb lan cta tram nhan véi mac phi quan ly, tr ndm
2020-2024 sé dwoc nhan 8% murc doanh thu phi twong dwong vai chi
phi nhan coéng cta tram, tr 2025 dén 2029 dwoc nhan 9% muc phi cta
tram, tlr 2030 tré di dwgc nhan 10% murc phi cta tram. Doanh thu tw
ETC wdéc dat 30 ty trong ndm 2017 va 100 ty trong nam 2018.

O Nhivng Igi thé khac khi tham gia vao dw an: & giai doan | HUT la don
vi duy nhét tham gia dw an, nh& vay cong ty sé c6 nhirng loi thé nhéat
dinh khi chinh phu trién khai giai doan Il trén 57 tram con lai toan quéc.
Doanh nghiép ciing sé c6 nhirng lgi thé 1au dai khac khi chinh pha thye
hién thu phi dé xe dién tlr, thu phi ndi dé.. nhd da tich 10y dwoc tép khach
hang Ién str dung dich vu ctdia minh.

O HUT c6 thé tan dung ngudn tién trng trwéc ctia méi tai khoan xe.
Hién tai HUT da td chire dan thé dwoc 300.000 trén 2,7 triéu xe, phi tra
tién trwde trung binh méi xe 1a 300.000 dong, twong dwong téng phi tng
trwde la 90 ty. V&i muc tiéu dan dwoc 1 triéu xe, HUT c6 thé tan dung
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ngudn phi &ng trwéc vao khoang 300 ty ddng bd sung vao ngudn vén
lwu déng cla codng ty, gép phan lam gidm chi phi tai chinh.

Pau tw vao linh vuc y té ciing sé mang lai hiéu qua trong twong lai. Dy an
Bénh vién mat Ha Noi co s& 2 do HUT hop tac véi B y té theo hinh thirc PPP
da di vao hoat ddng tlr dau quy 2/2017, doanh thu wéc dat 5-6 ty/thang va c6 thé
hoan vén sau 2 nam khai thac. HUT ciing c6 ké& hoach hop tac vé&i Bénh vién Nhi
Trung Uong va Bénh vién Phu san Trung Uong dé dau tw nhirng dw an mai,
cong ty da co quy dat & Phap Van dé chuan bi s&n sang cho nhitng dy an nay.
Chung téi cho rang hinh thire dau tw PPP vao linh viec y té sé mang lai hiéu qua
trong twong lai cho HUT bé&i theo mé hinh nay chat lwgng cling thwong hiéu cta
nhirtng dw &n méi dwoc dam bao két hop véi viéc nhu cau kham chira bénh
ngwdi dan ngay cang tang cao trong khi cac bénh vién céng dang bi qué tai, tdng
hop lai s& mang lai hiéu qua dau tw twong lai cho HUT & linh vy y té.

Khuyén nghi dau tw

Téng hop céc linh vue, ching t6i dw béo két qua kinh doanh ctia HUT trong ndm
2017 van & murc tich cuc, loi nhuan ting trwdng 4,2% so véi ndm 2016. Trién
vong ndm 2018 va cac nam sau cuta doanh nghiép twong dbi kha quan khi cé
hoat ddng thu phi BOT |a nén tang virng chac d& ddm bao murc loi nhuan toi
thiéu khi HUT phat trién nhirng linh vwc méi nhiéu tiém nang la bat déng san,
thu phi khéng dirng, y t&. & hoat dong bat dong san, HUT dam bao cé du quy
dét dé phat trién cac dy an bat dong san trong cac ndm tdi véi chi phi dat ré,
hoat déng thu phi khéng dirng va hoat déng y té 1a nhirng dw an cé phan dai hoi
nham duy tri tang trudng bén virng trong twong lai. Cong ty con 160 ty trai phiéu
chuyén dbi sé dwoc chuyén dbi toan bo trong ndm 2018 twong tng véi mirc pha
lo&ng EPS vao khoang 6,3%. HUT ciing 1a céng ty c6 mc cb tirc bang tién cao
(15%), dividen yield twong &ng véi mirc gid hién tai la 14,5% va cong ty c6 nhiéu
co s& dé duy tri mire b tire ndy. Trong ndm 2017, diém roi loi nhuan cta HUT
tap trung vao quy 4 nén két qua kinh doanh 9 thang ddu ndm chwa cao da khién
gia cb phiéu c6 s diéu chinh va hién da & mic hap dan so véi tiém nang cia
cb phiéu. Vi vay, ching t6i khuyén nghi OUTPERFORM déi v&i ¢ phiéu HUT,
murc gia ky vong cla ching tdi vao khodng 12.500 ddng/cé phiéu twong &ng véi
murc tang 22,5% so v&i gia dong clra ngay 2/11/2017.



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vién Nguyén Tién Diing xin khdng dinh hoan toan trung thyc va khong cé dong co ca nhan khi thyc hién bao cao nay. Tat
ca nhirng théng tin néu trong bao céo nay dwgc thu thap tir nhirtng ngudn tin cay va da dwoc téixem xét can than.Tuy nhién,tdi khong
dam béo tinh day du ciing nhw chinh xac tuyét déi clia nhitng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinhtrong b&o céo nay chi la quan
didm riéng cla ca nhantéima khéng ham y chao ban, 16i kéo nha dau tw mua, ban hay ndm gi chirtng khoan. Bao cao chi nhdm muc
dich cung cép théng tin va nha dau tw chi nén st dung b&o céo phan tich nay nhw mét ngudn tham kh&o.Ca nhan téi cling nhw Céng
ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu bt ky trach nhiém nao trwéc nha dau tw ciing nhw déi twong dwoc nhéc dén trong
béo céao nay vé nhirng tdn that co thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai léch vé doanh nghiép.

B&o cao nay la mot phan tai san ctia Coéng ty C6 phan Ching khoan Bao Viét,tAt ca nhitng hanh vi sao chép, trich dan mét phan hay
toan bd bao cao nay phai dwoc sy ddng y cia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

Phong Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Bo6 phan Phan tich Nganh & Doanh nghiép

Lwu Van Lwong
Phé Giam dbc khéi

luuvanluong@baoviet.com.vn

Nguyén Thu Ha
Ngan hang, Bao hiém

nguyenthuha@baoviet.com.vn

Ché Thi Mai Trang
Thép, Phan boén, Bién

chethimaitrang@baoviet.com.vn

Phan Thuy Trang
Cao su ty nhién, Mia dwong

phanthuytrang@baoviet.com.vn

Nguyén Tién Diing
Cong nghé thong tin

nguyentiendungbvsc@baoviet.com.vn

Lé Pang Phwong
Phé Giam déc khbi
ledangphuong@baoviet.com.vn

Lé Thanh Hoa
Vat liéu xay dwng

lethanhhoa@baoviet.com.vn

Nguyén Chi Héng Ngoc
Béat dong san

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Trwong Sy Phu
O t6 & Phu tung
truongsyphu@baoviet.com.vn

Ha Thi Thu Hang
Dét may

hathithuhang@baoviet.com.vn

Thai Anh Hao
Ha tang nuwéc

thaianhhao@baoviet.com.vn

B6 phan Vi mé & Thi trwong

Nguyén Xuan Binh
Phé Giam dbc khéi

nguyenxuanbinh@baoviet.com.vn

Tran Hai Yén
Chuyén vién vi mo

tranhaiyen@baoviet.com.vn

Tran Pirc Anh
Chién Iwoc thi trwong

tranducanh@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phén tich ky thuat

tranxuanbach@baoviet.com.vn



Céng ty Cb phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:

= 8 Lé Thai T4, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Béng Kh&i, Quan 1, Tp. HCM
= Tel: (84 4) 3 928 8080 = Tel: (84 8) 3914 6888

Khéi khach hang té chirc Ha Noi: Khoéi khach hang té chirc Tp. HCM:

= Email: nguyenquang.huy@baoviet.com.vn = Email: dylanwaller@baoviet.com.vn




