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Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia ky vong (VND) 11.400

Gia thi trwong (17/11/2017) 9.920

15%

Leoi nhuéan ky vong
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Két qua kinh doanh 2017 dw kién tang 13% so vé&i ké hoach

Hoat déng kinh doanh 9 thang dau ndm

Loi nhuan sau thué 9 thang dau nam dat 52 ty, ting 102% so v&i cling ky.
Két qua nay duoc dong gép chi yéu tir doanh thu dw an Hiép Thanh quéan 12.
Tinh dén hét quy 3, cdng ty chi con khodng 40 nén trén téng sb 464 nén cua dy
an. Doanh thu d& ghi nhan tlr 2016 dén nay la 635 ty trén téng s6 khoang 730 ty.
Phan con lai khoan 95 ty sé& ghi nhan trong quy 4.2017. Bién lgi nhuan & mirc
kha khoang 29%. V& hoat dong xay dwng, doanh thu ghi nhan 9 thang dat 590
ty, tdng 35,3% yoy. Bién lgi nhuan gop xay 1&p 10,5%, cai thién dang ké so véi
murc 5,3% ctia 2016. Trong 9 thang dau ndm, cong ty ky nhiéu hop dong cé gia
tri I&n la Nha may nwéc Pha Ninh 609 ty, chung cw Kingsway Tower 333 ty va
dw an cao tbc Béc Giang — Lang Son ¢6 gia tri dén 1.769 ty déng. Theo dé, loi
nhuan gop 9 thang dat 134 ty, tdng 3.6 1an so v&i cung ky. Bién loi nhuan binh
quan |a 16%. Thu nhap tai chinh thuan ghi nhan -14,5 ty, cao hon déi chut so voi
murc — 10.5 ty yoy. Téng chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép la 55,5, tang
33ty so v&i cung ky. Nguyén nhan, chi phi ban hang tadng do ghi nhan doanh thu
tr dw &n Hiép Thanh (cing ky chwa ghi nhan doanh thu Hiép Thanh) va chi phi
quén ly tang to» 20 ty 1én 30 ty. Két qua 13, loi nhuan truéc thué sau khi triv chi phi
dat 64,3 ty, tang 149%. Loi nhuan sau thué triy loi ich cb déng thiéu sé 1a 52 ty,
tang 102% yoy va hoan thanh 74% ké hoach nam.

Danh muc dw an trong diém cta Cong ty

Dw an (ty dong) Gia tri ba ghi nhan Con lai
c20 S 1.769 168 1.601
Kingsway Tower 333 25 308
Nha may nwéc Phu Ninh 609 510 99
CAu dwdng Binh Tién 1.115 0 1.115
Chung cw Parkland 512 0 512
Khu dan cw Bdo L6c 200 0 200
Khu dan cw Hiép Thanh 730 635 95

Trong cac dy an trén, chung cw Parkland, khu dan cv Bao Loc va KDC Hiép
Thanh 1a cac dw an b4t ddng sdn ma Coéng ty dang phat trién. Cac dy an con lai
la dw an xay lap va dau tw gop vén. Tinh dén hét 30.9, tbng gia tri hop ddng xay
l4p con lai khodng 3.100 ty déng, bang 2,5 lan doanh thu xay I&m dw kién cua
nam 2017 nén ngudn cdng viéc cho 2018 ciing dam bao phan ndo. Vé dw an nha
may xang sinh hoc Phuong Déng, theo ké hoach ctia Chinh Phi, xang sinh hoc



BAOVIET & Securities

ES5 sé thay thé hoan toan xing A92 vao 1.1.2018. Day la théng tin hé tro' cho tai
khé&i dong lai nha may Phwong Dong. Va LCG da chuén bi ngudn vén dé goép bd
sung vén lwu dong khoang 30 — 40 ty, va tham gia stva chira cac hang muc dé
nha may cé thé di vao hoat dong. Mac du vay, tinh téi hién tai, cong ty chwa nhan
duoc ké hoach trién khai cu thé lai nha may tir hai cb déng Ién |a Petrolimex va
Tokyo Thai New Energy. S vén dw kién gép bd sung vén lwu ddng van chwa giai
ngan. Do dé, trong ngén han, dw an chwa déng gép loi ich cho LCG. Chung t6i
theo d&i thém va cé danh gia néu cé nhirng chuyén déng that sw ré rang hon.

Loi nhuan sau thué 2017 wéc dat 79 ty déng, vwwot 13% so véi ké hoach.
C6ng ty con nhiéu dw dia dé ghi nhan doanh thu trong quy 4.2017. Cu thé, hoat
déng xay lap, cong ty dang trién khai cac hop dong xay lap chinh [a Nha may
nwéc Pha Ninh, dw an Ha Long — Van Bén, cao téc Bac Giang — Lang Son, chung
cw Kingsway...véi doanh thu dy kién khoang 600 — 700 ty déng. Ngoai ra, cong
ty van con khoan 95 ty doanh thu t» dw an Hiép Thanh quan 12. V&i cac dw an
c6 thé ghi nhan doanh thu trén, chung t6i wéc tinh than trong doanh thu quy 4 dat
502 ty. Loi nhuan sau thué thudc cd déng cong ty me la 27 ty. Ca nam, tong
doanh thu dat 1.339 ty, tdng 18% yoy. Loi nhuan sau thué Ia 79 ty, tang 17,9%
yoy va vuot 13% so véi ké hoach. EPS 2017 trén vén diéu lé 762 ty 1a 1.048
doéng/cp, twong ng PE 1a 9.4 1an.

Trién vong trong nam 2018: theo ké hoach 5 nd&m ma LCG xay dwng, lgi nhuan
sau thué ké hoach cho nam 2018 1a 120 ty. C&n ct trén tién do cac dw an bat
doéng san dang trién khai va gia tri hop déng con lai chuyén sang 2018 (2.500 ty),
chung téi cho rang coéng ty cé kha nang hoan thanh ké hoach dw kién cho nam
2018. Theo d6, doanh thu dy kién 2018 1a 1.808 ty, tdng 35% yoy. Trong dé,
mang xay lap la 1.300 ty, twong dwong 52% gia tri hop dong con lai. Mang bat
dong san khoang 505 ty, dén cha yéu tlr dw an Parkland dang trong giai doan
hoan thién va dw kién ban giao vao cudi 2018. Ngoai ra, cong ty con cac khoan
dau tw c6 thé chuyén nhwong nhw 30% vén BOT 38; 20% vén nha may nwéc
Pha Ninh. Nhw vay, lgi nhuan rong 2018 c6 thé dat 124 ty, tdng 56% yoy. EPS
2018 trén vén diéu 1&é maéi 1.000 ty 1a 1.242 ddng/cp, twong rng PE theo gia hién
tai la 7.9x.

Nhan dinh: Tt nhitng théng tin trén, ching tdi duy tri danh gia tét dbi véi LCG
trong nhirng thang cubi nam va 2018. Céng ty dang va sé ghi nhan két qua kha
quan vé loi nhuan sau giai doan khé khan kéo dai. Mac du vay, cau chuyén trong
trung va dai han van con nhirng van dé xét vé khach quan dbi véi nganh dau tw
va xay dwng ha tang theo hinh thiec PPP (BOT, BOO, BT) lan chd quan vé van
dé& ngudn vén, tinh hiéu qua trong dw an dau tw ctia LCG. Hién tai, v&i nhirng
danh gia trén, chang téi van cho rang co hdi dau tw ngan han nén dwoc xem xét
hon la trong trung va dai han. Vé&i két qua loi nhuan dy kién trong 2017 va 2018,
murc gid muc tiéu cho LCG 11.400 déng/cp, twong &ng PE 10x. C6 tlrc nam 2017
theo ké& hoach 1a 7% tién mat. Theo d6, nha dau tw c6 thé xem xét tich Ity dbi voi
c6 phiéu LCG tai mirc gia quanh 9.000 dong/cp. Day la mrc gia ma chung téi cho
réng phu hop va an toan dé nha dau tw xem xét gidi ngan.
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CHI SO TAI CHINH

Két qua kinh doanh

Don vi (ty VND) 2013 2014 2015 2016
Doanh thu 285 1.266 1.020 1.119
Gia vén 259 1.170 951 984
Lei nhuén gép 26 96 69 136
Doanh thu tai chinh 8 11 43 22
Chi phi tai chinh 66 57 42 38
Loi nhuan sau thué (306) 5 15 69

Bang can déi ké toan

Don vi (ty VND) 2013 2014 2015 2016
Tién & khoan twong dwong tién 21 31 23 227
Cac khoan phai thu ngén han 310 316 671 641
Hang tén kho 357 405 355 569
Tai san cb dinh hitu hinh 85 82 87 113
Cac khoan dau tw tai chinh dai han 406 464 491 479
Téng tai san 1.936 1.847 2.263 2.613
No ngé'n han 914 815 1.226 1.475
No dai han 173 48 55 62
Vén chd sé hivu 794 946 981 1.076
Téng ngudn vén 1.936 1.847 2.263 2.613

Chi sé tai chinh

Chi tiéu

Chi tiéu tang truwéng

Tang trwdng doanh thu (%) -58,7% 344,2% -19,4% 9,7%
Tang trwdng loi nhuan sau thué (%) 736,8% -101,5% 221,0% 357,2%

Chi tiéu sinh loi

Loi nhuén gdp bién (%) 9,1% 7,6% 6,8% 12,1%
Loi nhuan thuan bién (%) -107,4% 0,4% 1,5% 6,2%
ROA (%) -15,5% 0,2% 0,7% 2,8%
ROE (%) -32,4% 0,5% 1,6% 6,7%
Chi tiéu co’ cau vén

Tbng no/Tdng tai san (%) 0,56 0,47 0,57 0,59
Tbng no/Téng vén chl s& hiru (%) 1,37 0,91 1,31 1,43
Chi tiéu trén mai cd phan

EPS (dbng/cd phan) (5.441) 62 198 904
Gié tri s sach (ddng/cd phan) 14.113 12.406 12.866 14.107



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén viéen Nguyén Chi Hdng Ngoc xin khdng dinh hoan toan trung thuc va khéng cé dong co’ ca nhan khi thwe hién béo céo nay.
T4t c& nhirng théng tin néu trong bao céo nay dwoc thu thap ti» nhirng ngudn tin cay va da dwoc téi xem xét can than. Tuy nhién, toi
khong dam bao tinh day du ciing nhw chinh xéc tuyét déi ctia nhivng thong tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinh trong bao céo nay chi
la& quan diém riéng clia ca nhan t6i ma khéng ham y chao ban, I6i kéo nha dau tw mua, ban hay nam gii chirng khoan. Bao céo chi nham
muc dich cung cap théng tin va nha dau tw chi nén st dung bao céo phan tich nay nhw mét nguén tham khao. Ca nhan téi cling nhw
Co6ng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét sé khdng chiu bt ky trach nhiém nao tréc nha dau tw cling nhw déi twong dwoc nhic dén
trong b&o c&o nay vé nhirng ton that c6 thé xay ra khi dau tw hodc nhirng théng tin sai léch vé doanh nghiép.

B&o céo nay la mot phan tai san ctia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét, tAt ca nhirng hanh vi sao chép, trich dan mét phan hay
toan bod bao cao nay phai dwoc sw ddng y cia Céng 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 tw nhién, Mia dwéng, Dau khi

phanthuytrang@baoviet.com.vn

Nguyén Tién Diing
Cong nghé thong tin

nguyentiendung@baoviet.com.vn

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

Nguyén Chi Héng Ngoc
BéAt dong san

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Lé Thanh Hoa
Vat liéu xay dwng

lethanhhoa@baoviet.com.vn

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

Ha Thi Thu Hang
Dwoc

hathithuhang@baoviet.com.vn

Thai Anh Hao
Ha tang, Nuéc

thaianhhao@baoviet.com.vn

Pham Dac Hoang Minh
Dét may

phandachoangminh@baoviet.com.vn

Bo phan Vi mé & Thi trwong

Nguyén Xuan Binh
Pho Giam dbc khéi

nguyenxuanbinh@baoviet.com.vn

Bach Ngoc Thang
Kinh té truéng

bachngocthang@baoviet.com.vn

Tran Hai Yén
Chuyén vién vi mo

tranhaiyen@baoviet.com.vn

Tran Pirc Anh
Chién Iwoc thi treong

tranducanh@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phan tich k¥ thuat

tranxuanbach@baoviet.com.vn
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Céng ty Co 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) 3 914 6888




