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Nganh B4t déng san
Béo cao tham doanh nghiép

Thang 12, 2014

Khuyén nghi NEUTRAL

Gia ky vong (VND) 24.800

Gia thi treong (25/12/2014) 21.500

15,3%

Lei nhuan ky vong

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HSX
17.300-28.000

1.554 ty déng
72.267.000 CP

Khoang gia 52 tuan
Vvén héa

SL c¢b phiéu Iu hanh

KLGD binh quan 10 ngay 72.352 CP
% s& hiru nwéc ngoai 36,5%
Room nwéc ngoai 49%

Gia tri ¢ tirc/cd phan 1.000 ddng/CP
Ty & cb tic/thi gia 4,7%

Beta 0,83
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BCI 10,82% 5,39%  9,14% 3,63%
VN-Index 4,59% -6,10% -13,01% 15,97%

Chuyén vién phan tich
Nguyén Chi Hdng Ngoc
(84 8) 3914 6888 ext: 492

nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

CONG TY CO PHAN PAU TU XAY
DUNG BINH CHANH

Mé& giao dich: BCI Reuters: BCI.HM Bloomberg: BCI VN

KQKD quy 4 khéng dét bién, cd nam hoan thanh 80% ké
hoach lgi nhuan

1. Cap nhat tinh hinh kinh doanh va tién d6 cac dw an:

An Lac Plaza: la dy an quan trong ctia BCI trong nam 2015. Hién dy an dang
cho gidy phép diéu chinh lai dién tich c&n hd va tdng sb cdn sau diéu chinh
nang lén tlr 283 thanh 463. Quy mé dw an hon 500 ty, hién nay da gidi ngan
khodng 270 ty xay dwng méng, véi thdi gian mé ban dw kién vao quy 1/2015.

Bién loi nhuan tr 20 — 25%. Thoi diém ban giao trong nam 2016.

Nhat Lan 5: dw &n nha binh dan cé quy mé nhé véi 299 can (dién tich tlr 45 —
75 m2). Vi tri dw 4n ndm phia sau bén xe Mién Tay véi gia ban dy kién 15
triéu/m2. Khu dat da c6 GCN quyén s dung dat va BCI sé trién khai dau tw

vao nam 2015.

Nhat Lan 3: c6 quy md 285 can da ghi nhan 223 cin dén 30/9/2014. Cong ty
con 62 can sé ghi nhan 1 phan trong quy 4/2014 va con lai trong nam 2015.

Phong Phu 4:

e Dién tich tw kinh doanh: BCI con 5.5ha, twong dwong 429 nén. Pau
quy 4/2014, cong ty da mé ban tré lai véi 94 nén, tuy nhién, tbc d6 ban
kha cham véi chi 9 nén da ky hop déng. Nguyén nhan, do dién tich téi
thiéu 100m2 va gia ban 11 triéu/m2 lam cho tdng gia tri thdp nhéat tir 1,1

ty ddng nén chwa hap dan khach hang.

e Phan 24ha ban cho Nha nwéc: tinh dén hién tai, phan dién tich 14ha
cao tang diung ban lai cho Thanh phé theo chwong trinh tai dinh cw van
chwa cé gidi phap do Thanh phd chwa can déi dwoc ngan sach. Déi voi
khu dat 10ha ban cho cac bén dwoc chi dinh, gia sé chuyén ti hinh thirc
nha nwdéc phé duyét gia sang thuwong lwong gilra cac bén do khdng st
dung ngudn tién tr ngan sach. Day la thay ddi méi tét hon cho BCI, tuy
nhién, sé tién BCI nhan thém con phu thudc vao gia thwong lwong va tai
chinh cGa bén mua. BCI dang dam phan véi dbi tac nén chua c6 thong

tin cu thé.

Dw an khac nhw Lé Minh Xuan mé réng, Corona 11 va Khu trung tam Tan
Tao: BCI chwa c6 chu trwong cling nhuw ké hoach trién khai cu thé. Cong ty chi
dang hoan thién phéap ly cho cac dy an trén va xem xét dén bu thém moét sé
khu dat nhé ndm trong phan dién tich da dén bu. Cong tac dén bu hién kho

khan va tén kém do Cong ty phai théa thuan 100% v&i ngudi dan.
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2. Két qua kinh doanh quy 4 va trién vong 2015

Doanh thu quy 4 sé dén tlr cac dy an da ban & hoat ddng trong khu Lé Minh
Xuan. Theo chia s, tinh dén thoi diém gitra thang 12, BCI ghi nhan khoang 20
— 25 ty loi nhuan sau thué. Cong ty dang héi thic khach hang nép tién cho cac
nén da ban dé ban giao va ghi nhan thém doanh thu. Theo danh gia BVSC,
th&i gian con lai khéng con nhiéu, doanh thu ghi nhan thém sé khéng nhiéu. Do
d6, lgi nhuan sau thué 2014 khoang 75 — 80 ty, hoan thanh 80% KH n&m 2014.

Trién vong 2015 cla BCI sé& chwa cé nhiéu yéu td dot bién. Cac dw an dat nén
I&n van dang tri hodn va chwa cé dong thai manh mé dé trién khai. Trong khi
do, tién dd hai dw an can hd la An Lac Plaza, Nhat Lan 5 van kha cham. Néu
khu dat 10ha thudc Phong Phu 4 chwa thé ghi nhan, BCI dw kién ké hoach kinh
doanh 2015 giam so v&i 2014. Doanh thu t 200 — 250 ty va lgi nhudn gidm
50% so v&i ké hoach 2014.

Nhan dinh — khuyén nghi:

Vé&i loi nhuén dy kién nhw trén, EPS 2014 cla BCI wéc dat 1,037 déng/cp. Két
qué nay ciing kha sat véi dy bado clia BVSC trong Bao cdo cap nhat quy
1/2014 phat hanh trong thang 6. Trong ngan han, BCI con théng tin hé tro' &
khoang cb tirc 10% tién mat ciia ndm 2013 chua thwc hién. Coéng ty dang can
ddi tai chinh dé thwc hién trong nam 2015. Trién vong trung han, ching t6i van
gitr quan diém trung lap khi chwa thdy dwoc thay ddi nao rd nét ké tir thang
6/2014. V&i mirc gia hién tai la 21,500 ddng/cp, BVSC chuyén tir khuyén nghi
OUTPERFORM trong thang 6 sang NEUTRAL do lgi nhuan ky vong khdng con
hép dan, ciing nhw 1a nhirng théng tin hd tro cho gia cb phiéu ngén han chuwa

that s manh.
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Bao cao tham doanh nghiép

THONG TIN SO HIrU CHI SO TAI CHINH DU BAO
S& hivu nha nwéc 27,9% Két qua kinh doanh
S& hiru nwdc ngoai 36,5% Don vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013 2014F
S& hiru khac 35,6% Doanh thu 797 217 199 350 310
Gia vén 387 99 305 224 203
CO BONG LON Loi nhuan gop 410 118  (106) 126 106
Doanh thu tai chinh 9 22 468 19 11,6
HFIC 27,9% Chi phi tai chinh 13 22 85 34 28,8
Southern Bank 12,93% Loi nhuan sau thué 283 82 173 96 74
Hoang Binh Thang 8,93 %
Tran Ngoc Henri 6,67 % Bang can déi ké toan
Wareham Group Limited 5,23 % Don vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013 2014F
Tién & khoan twong dwong tién 179 295 338 175
Céc khoan phai thu ngén han 301 227 209 251
Hang ton kho 2136 2462 2245 2147
Tai san cb dinh hitu hinh 1.014 1.060 526 524
Cac khoan dau tw tai chinh dai han 95 131 149 179
Téng tai san 3.851 4.294 3571 3.440
No ngén han 288 387 110 332
No dai han 476 416 376 183
Vén chd sé hivu 1.730 1.734  1.797 1.753
Téng nguén vén 3.851 4.294  3.571 3.440

Chi sé tai chinh

Chi tiéu 2010 2011 2012 2013 2014F
Chi tiéu ting trwéng 80,7% -72,8%  -8,0% 75,3%

T&ng trwdng doanh thu (%) 48,7% -73,6% 166,7% -62,8%  -11%
Tang trwdng lgi nhuan sau thué (%) -23%
Chi tiéu sinh l&i 51,4% 54,4% -53,1% 35,9%

Loi nhuan gop bién (%) 354% 37,9% 86,8% 27,4% 34%
Loi nhuan thuan bién (%) 82%  2,0% 44%  2,7% 24%
ROA (%) 194%  47%  9,8%  54%

ROE (%)

Chi tiéu co’ cau vén 0,50 0,55 0,47 0,47

Tbng no/Tdng tai san (%) 1,12 1,37 0,94 0,91

Tbng no/Tdng vén chi s& hivu (%)

Chi tiéu trén méi c6 phan 3.909 1138 2397 1.324

EPS (ddng/cd phan) 23.933 23.988 24.865 24.264  1.062
Gia trj sb sach (ddng/cd phan) 80,7% -72,8% -8,0% 75,3% 24.291
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Bao cao tham doanh nghiép

THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La mlrc danh gia cla chuyén vién dwa trén phan tich hoat dong
kinh doanh clia doanh nghiép, cac yéu t6 vé tiém nang, trién vong phat trién, cac
rdi ro ma doanh nghiép c6 thé gap phai dé xac dinh gia tri hop Iy cb phiéu cua
doanh nghiép d6. Phwong phap st dung dé xac dinh gia tri ky vong 1a cac
phwong phap dwoc st dung rong rdi nhw: phwong phap chiét khau dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai san NAV; phwong phap
so sanh ngang dwa trén cac chi sé (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..). Viéc &p
dung phwong phap nao tuy thudc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh chat cta
c6 phiéu. Ngoai ra, tam ly thj trwong cling cé thé anh huéng tdi viéc xac dinh gia

Iy > 2 X
muc tiéu cua co phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghi cia BVSC duwoc xay dung trén co s& mirc tang/gidm
tuyét ddi cta gia cd phiéu dé dat t&i gia ky vong, cé 5 mirc khuyén nghi duoc
BVSC st dung twong (rng véi cac mirc chénh léch cé do I&n tir thdp dén cao.
Lwu y la cac khuyén nghi dau tw co6 thé sé thay déi vao mdi cudi quy sau khi

BVSC thwc hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mirc khuyén nghi

Khuyén nghi Dinh nghia
OUTPERFORM Gié thi trwérng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gié thi trwdrng thap hon gia ky vong 0% - 15%

UNDERPERFORM Gia ky vong thap hon gia thj truong



KHUYEN CAO S DUNG

Tt ca nhirng thong tin néu trong bdo cdo nay da dwoc xem xét can trong va dwoc cho la dang tin cay nhét, tuy nhién
Céng ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét (BVSC) khéng dam bao tuyét ddi tinh chinh xac va day da cta nhirng théng tin
néu trén. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay la quan diém ca nhan cta cac chuyén vién phan tich tai
thoi diém viét bao céo va co thé thay ddi bat cv Itc nao. Do d6, ching t6i khong cé trach nhiém phai théng bao cho nha
dau tw.

Bé&o c&o chi nhdm muc tiéu cung cap théng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén ngu®i doc mua, ban hay ndm
gitr chirng khoan. Nha dau tw chi nén s dung bdo céo phan tich nay nhw mét ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dau tw ho&c thwc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw
véi dbi twong dwoc dé cap dén trong bao cdo nay. Ngudi doc can lwu y rdng BVSC c¢6 thé c6 nhivng xung dét loi ich dbi

v&i cac nha dau tw khi thwe hién bao céo phan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TV
Coéng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét
Tru s& chinh: 8 Lé Thai Té, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhanh: Tang 8, 233 Bdng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

Tel: (84 4) 3928 8080 Fax: (8 44) 3 928 9888 Tel: (84 8) 3914 6888 Fax: (84 8) 3 914 7999



