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BSC

M& CP

DT 2018
(ty VND)

% YoY

LN 2018
(ty VND)

%
YoY

PE
2018

PB
2018

Diém nhan dang chua y

TCB

0%

10,000

24%

0.0

0.0

- Nang gi¢i han s& hiru cia NDT nwédc ngoai
lén t6i da 30%, tim kiém NBT chién lwoc
- D kién niém yét HOSE trong thang 6/2018
- Dw kién thoai vén Techcombank Finance
trong nira dau nam 2018

MBB

0%

6,800

47%

11.0

1.7

- K& hoach 2018: dv no cho vay +15% yoy,
huy dong +11% yoy

- MBB dat ké hoach thoai vén va gidm ty 1& s&
hru mét sb cong ty thanh vién.

- Ngan hang chwa c6 ké& hoach mé room cho
nha dau tw nwéc ngoai.

CTG

0%

10,800

17%

10.1

1.7

- Thang 1/2018 da tat toan hét 2500 ty no' xau
da ban cho VAMC

- Ngan hang dang cho CP va NHNN xét duyét
dé an tang von diéu le.

- Chinh thirc chdm dit giao dich sap nhap
PGBank vao Vietinbank

VCB

0%

13,300

18%

16.2

3.4

- K& hoach huy déng vén va dv no tin dung
tang 15%, ty 1& no xau kiém soat dwdi 1.5%
- Trong quy 1/2018, da hoan tat thoai vén tai
OCB va HVN, lgi nhuan thu vé khoang 355 ty
dong; tiép tuc gidm ty & s& hivu tai MBB va
EIB xudng dwéi 5%, dy kién thwc hién trong
quy 2/2018

- Ban 10% vén cho tdi da 10 nha dau tw nuwéc
ngoai

SHB

0%

2,050

6%

3.9

1.1

- Cong ty tai chinh tiéu dung SHB dy kién di
vao hoat déng tr thang 7/2018.

- Nam 2018, ké hoach xt ly 1,000 ty trai phiéu
VAMC.

- Tang 10% vén diéu & thdng qua tra cb tic
badng cb6 phiéu, vén diéu 1& méi tang lén
13.239 ty déng.

VIB

0%

2,005

20%

6.4

1.4

- Muyc tiéu tin dung tang 25% yoy, huy déng
tang 20% yoy;

- K& hoach xt ly toan bd no x4u cii trong nam
2018, ky vong c6 ghi nh&n hoan nhdp dy
phong.

- Tang vén diéu lé 1én 8,100 ty déng, thyc hién
trong nam 2018 hodc muén nhat la quy
1/2019.

- VIB dv kién chuyén sang giao dich tai HOSE
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BSC

DT2018 ., ., LN2018 %
(ty VND) 7 (ty VND)  YoY

PE
2018

PB
2018

Diém nhan dang chua y

TPB - 0% 1,600 66%

10.5

15

- TPB dan dau vé sé hoa ngan hang. Hiéu qua
kinh doanh cai thién manh.

- No' x4u duoc kiém soat & mic 1.1%; ty 1&
dw phong rdi ro ng xau/téng no' xau la 97%.
- Tinh dén thang 3/2018, TPB c6 khoang
2,400 ty ddéng loi nhuan chwa ghi nhan tw
danh muc dau tv TPCP.

BIC 2,004 10% 190 2%

19.1

1.6

- Doanh thu tang trwdng 10.44%, lgi nhuan
sau thué +12.56%.

- D4y manh mang lwéi phan phéi théng qua
BIDV trong nam 2018.

- Tai co ciu hoat dong dau tu: 70% tién mat,
20% trai phiéu, 10% cb phiéu.

PVI 9,069 0% 458 -18%

16.9

1.1

- PVN sé& thoai vbén trong ndm 2018.
- K& hoach kinh doanh: doanh thu 9,069 ty
déng, loi nhuan 458 ty dong

- Ghi nhan DT va LN dy an Embassy Garden
trong khoang quy 111/2018.

VNR 1,770 7% 308 8%

10.6

1.1

- SCIC chuwa c6 ké hoach thoai von trong nam
2018.

- Két qua kinh doanh khéng tang truéng do
kho khan ttr thi trwong

- K& hoach 2018: doanh thu va lgi nhuan ting
tredng 7%.

GAS 70,329 9% 10,735 8%

18.3

4.4

- Chwa hoan thanh thoai vén trong nam 2018
- KQKD Q1 kha quan véi DTT dat 18,162 ty
dong (+11.72%yoy), bién LNG dat 21.99% cai
thién tét so v&i mirc 20.9% cla cung ky 2017.
LNST Q1 2018 dat 2,665 ty dong
(+20.29%yoy).

PVB 287 246% 28 -50%

11.73

0.76

- Bat dau co loi nhuan tlr hoat dong cot 16i
(n&m 2017 LN phan Ién dén tir hoan nhap dw
phong).

- KQKD Q1 kha quan v¢i DTT dat 68.13 ty
ddng (+45%yoy), LNST Q1 dat 18.15 ty ddng,
tding manh so v&i mic -5.6 ty déng cla
Q1/2017.

PLX 158,000 2.80% 5,000 4.49%

20.9

3.14

- Cap nhat KQKD Q1/2018: DTT dat 45,430 ty
dong (+27%yoy), LNG dat 3,211 ty déng
(+0.88%yoy). LNTT Q1 dat 1,206 ty ddng (-
10.64%yoy)

NLG 3,855 22% 614 15%

10.6

21

- Doanh thu 2018 dén tir cac DA: (1) Camelia
Gardern, (2) Fuji Residence, (3) Kikyo
Residencen, (4) Daila Garden, (5) Mizuki Park
& Nguyén Son, (6) Hoang Nam, (7) Thao
Nguyén.

- Ké& hoach mé& rong quy dat khodng 20-50 ha
cho dén n&m 2020, tap trung chd yéu & Q9 va
Thi Blrc.
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BSC

DT 2018
(ty VND)

LN 2018

Ma CP (ty VND)

% YoY

%
YoY

PE
2018

PB
2018

Diém nhan dang chua y

- Rui ro pha loang khi tiép hanh phat hanh
thém t6i da 40 triéu co phiéu.

DXG 5,000 74% 1,068

42%

9.8

2.0

- Quy dat va cac dy an hién tai ddm bao
doanh thu trong giai doan 2018-2021.
- 86 lwgng can ho dy kién trién khai va ban
giao giai doan 2018-2022 gép 3.47 lan so v&i
giai doan 2010-2017.

- KQKD Q1/2018 tang trwdng nhw dung ky
vong.

PDR 2,000 51% 640

45%

13.3

2.4

- Da hoan tat viéc tai co cAu no sau khi da tra
hét no géc vay ngan hang va trai phiéu trong
nam 2017.

- KQKD Q1/2018 ghi nhan muc tang trwdng
manh nh& ban giao dw an Everich Infinity.
- PDR tap trung phat trién quy dat theo hwong
thwc hién cac cong trinh BT déi dat va M&A
mua lai cac dw an cé quy md vira va nhd
(<10,000 m2).

CEO 2,200 17% 370

15%

7.9

0.7

- Bat dong san: Trién khai va hoan thanh cac
dy an Dy an Sunny Garden City, Bamboo
garden, Dy an River Silk City phan ky I
- BDS nghi duwdng: Khai trwong Novotel
Villas, dw an Sonasea Condotel & Villas tai
Phu Quéc, Dv an BWP Sonasea Phu Quéc:
- Ky két hoat déng thda thuan hop tac véi Tap
doan Best Western.

- Khéi cong xay dwng ha tang ky thuat tbng
thé dyw an Sonasea Harbor City Vandon ,
Sonasea Shopping Harbor City Van Don va
Pullman Harbor city Vandon.

VCG 4,491 21% 491

%

16.6

1.0

- Tai cau tric: Thanh lap hai cong ty
Vinaconex CM va Vinaconex Invest, thoai vén
tai mot s6 cong ty con.

- D 4n B&c An Khanh (264.13 ha): Céng ty
Phu Long lién doanh vé&i Vinaconex dé dau tw
tiép vao dw an. Theo ké hoach dong tién, dy
an Bac An Khanh sé bat dau co 1ai vao cudi
ndm 2019 va chi trd hét no,chi phi dau tw vao
nam 2022.

- Thoai vén SCIC: Duy tri hai phwong an thoai
trudc 22% va thoai toan bd 1 lan. Hién tai,
hwa cé mtre dinh gia va ké hoach cu thé.

www.bsc.com.vn



http://www.bsc.com.vn/

BSC RESEARCH

Bdo cdo téng hop Pai hdi c6 dong 2018

BSC

DT 2018 LN 2018

3 0
Ma CP (ty VND) % YoY (ty VND)

%
YoY

PE
2018

PB
2018

Diém nhan dang chua y

VPI 2,384 200% 604

44%

12.2

3.1

- Dy an BDS trién khai trong nam: Dy an
Terra Hao Nam (6,680 m2), Dy an 138 B
Giang Vo, Dy an Terra An Hwng.

- Doanh nghiép du kién sé& chuyén nhwong
vdn cac dvw an sau: Dy an Khu dich vu cdn hd
khach san Ho Tay (1.8ha), Dy an tai sb 132
Dao Duy T (1.0 ha), Dy an tai s6 582 Kinh
Dwong Vuwong (1.1ha), Dy an tai s6 234 Ly
Tw Trong (642 m2), Dy an tai sé 12 Ky Ddng
(940m2), Dy an tai sé 42 Trwong Pinh (807
m2).

- Cac dw an BT dang trién khai: Ha DPéng
Hoai Blrc — Ha Noi Dy an BT Pham Van
Pdng, Dw &n nang cip, m& rong tuyén
duwong 70.

HPX 3,290 75% 450

40%

NA

NA

- Niém yét HOSE: Doanh nghiép dang ndp
hd so, dw kién lén san trong quy 2.
- Tang vén: Sau khi niém yét trén san HOSE,
cong ty dy kién sé tang von tir 1,500 ty 1én
2,500 ty

- Trién khai cac dw an: Toéa nha Pai Dong A |
Dwv an d4u gia Gia Lam.

Dw an Trung Tam dich vu du lich Ham Tién —
Mi Né.

- Dy an trong tdm: Dy an dbi (rng (KPT My
Hwng —Cienco5), Dy an cong vién da chirc
n&ng Ho6i An , Dy an KDT Béc Lam

HDG 4,301 84% 734

169%

5.2

2.6

- Dw an Centrosa: ghi nhan 1/3 téng doanh
thu, khoang 2400 ty ddng, bién lgi nhuan
khoang 30-40%.

- C4c dy 4n sé trién khai trong ndm nay: dw
an Dich Vong két hop véi Nha T Liém, dw
an An Khanh-An Thuwong, Dy an Bao Khanh
& Nha Trang,Dy an Noongtha, dy an HaDo
Green Lane

- Mang nang lwvgng: nha may NHan Hac Han
s& phat dién t6 may s 1 vao thang 6, t6 may
s6 2 vao thang 8. Nha may séng Tranh 4
(cong suat 48 MW) da hoan thién gidi phéng
mat bang.

- Trién khai dw an dién mat troi: Hong Phong
Binh Thuan (48MW).

KBC 2,600 106% 800

23%

8.4

0.7

- M& ban 6 ha Dy an KBT Phudc Ninh, ghi
nhan vao quy 2 va quy 3.

- KCN: Két thic Q1, DN da ban dwoc 45 ha,
trong d6 23 ha dén tr KCN qué V8, 10 ha dén
tr KCN Quang Chau.

- KH ban 100 ha KCN nam 2018: Trang Dué
30 ha, Qué Vé: 20 ha, Nam Son Hap Linh: 15
ha, Quang Chéau: 20 ha, Tan Phu Trung: 15 ha
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M& CP

DT 2018
(ty VND)

% YoY

LN 2018 %
(ty VND)  YoY

PE
2018

PB
2018

Diém nhan dang chua y

- Ké hoach vay vén khoang 2,000 ty dong qua
trai phieu doanh nghiép.

SJS

745

3725%

132 -22%

22.1

1.2

- D an Hoa Hai — Ba Ndng: mdi chi nhan
404 ty/ 1,800 ty tir chuyén nhwong.

- Dw an Nam An Khanh: con lai 20ha, dw kién
s& m& ban vao cudi nam.

- Dw &n Van La Vam Khé (12 ha): Pang trién
khai xay dwng phan ha tang ky thuat

- D an KDT Tién Xuan (140 ha): Pang cho
dwoc phé duyét quy hoach

HBC

20,680

29%

1,068 24%

7.3

2.2

- Backlog tir 2017 chuyén sang la 14,600 ty
déng.

- LNST Q1/2018 gidam 25% YoY do ca CP
tang cao: lai vay, CP BH & QLDN.

- Ké hoach phat hanh riéng 1& cho nha dau tw
chién lwoc: ty I& ti da la 25% sau khi tién
hanh chia ¢b tlrc ndm 2017.

FCN

3,500

51%

272 53%

5.5

NA

- Backlog 2017 chuyén sang 850 ty; gia tri hop
di“)ng da ky tw dau ndm 1200 ty.

- Phat hanh cho nha dau tw chién lwoc: 25
triéu CP, gia tbi thiéu 22,000 déng.

- N&i room ngoai 100% nham muc dich phat
hanh cho ¢cb déng chién lwoc

PC1

5,643

79%

459 94%

8.1

1.2

- Doanh thu va lgi nhuan khéng dat ké hoach
(I&n lwot dat 88 va 77% ké hoach) do cac dw
an bi cham khéi cong

- Sé ghi nhan DT va LN dy an BDS My Dinh 2
trong quy Il va quy 111/2018

- Ké& hoach 2018: DT +79% dat 5,643.4 ty
ddng, LNST 458.7 ty déng (+94%)

HPG

55,000

0%

8,055 0%

8.7

20

- Dy an Dung Quéat dy kién di vao hoat doéng
vao thang 6.

- S&n pham t6n ma sé& bat dau ban ra vao
thang 5, ki vong doanh thu nam 2018 khodng
3,000 ty déng.

- Ghi nhan DT va LN dv an BBS Mandarin
Garden 2.

NKG

17,000

34.71%

750 6%

4.1

0.8

KQKD Q1/2018: DT dat 3,496 ty dong
(+46.13%yoy), LNST Q1 dat 100 ty dong (-
35.87%yoy do anh hwdng cua lai tai chinh va
chénh léch gia nguyén liéu/thanh pham it hon
cung ky). Chung téi lwu y trong Q1/2017 NKG
dwoc hudng loi chénh léch ty gia nhiéu hon
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M& CP

DT 2018
(ty VND)

% YoY

LN 2018
(ty VND)

%
YoY

PE
2018

PB
2018

Diém nhan dang chua y

Q1/2018 1a 43 ty dong, néu loai bd yéu tb ty
gia thi LNST Q1/2018 giam 11.45%yoy.

VIS

7,093

17%

90

64%

32.9

2.4

- Loi nhuan 2017 bi anh hwdng do gia NVL
tang manh

- Hoan thanh dw an nha may & Hwng Yén va
Hai Phong trong nam 2018

- K& hoach 2018: DT 7,093 ty dbng
(+17%yoy), LNTT 90.4 ty (+64% yoy).

NTP

4,800

8%

480

5%

10.7

2.0

- Doanh thu va san lwong tang trwdng thap so
strc ép canh tranh I&én tr Hoa Sen va Tén
DPoéng A.

- Tiép tuc dau tw thém khodng 300 ty mé& réng
hoat ddng san xuét kinh doanh.

- K& hoach 2018: Doanh thu 4,800 ty déng
(+8% YoY), lgi nhuan truwdc thué ting 5% dat
480 ty dong

VIT

1,366

41%

80

60%

NA

NA

- M& rong kénh phan phdi: ké hoach mé roéng
gép d6i sb lwong dai ly,

- Phéat trién sa&n phdm méi, gia ban cao:
xwong trdng Signature (P + 40-50%),
EUROTILE (P + 14-17%), gb thanh (P +25%)
S0 v&i san pham théng thuéng.

- Tdng gid tri diu tw 2018 la 73.4 triéu,

CVvT

1,700

35%

260

20%

7.0

2.5

- Day chuyén CMC 2.3: dy kién trong thang
5/2018 sé& san xuét granite mudi tan, va chay
th&r nghiém SP granite vi tinh.

- P4u tv bd sung MMTB nang céng suat NM
CMC2 thém 1,500,000 m2.

- Théng qua chuyén dbi muc dich s dung dat
NM CMC 1.

HT1

8,330

NA

575

22%

10.4

0.9

- Dw an BOT Phu Hivu: dy kién sé di vao thu
phi tam thoi tr Q3/2018 trwde khi dwoc cép
gidy phép chinh thirc.

- Dy an BDS Truwdng Tho: Chwa duwgc phé
duyét gidy phép dau tw.
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BSC

M& CP

DT 2018
(ty VND)

% YoY

LN 2018
(ty VND)

%
YoY

PE
2018

PB
2018

Diém nhan dang chua y

DRI

625

7%

113

-22%

5.9

0.8

- San lwong tiéu thu dw kién nam 2018 dat
18.500 tan (+0.09% yoy). Gia ban trung binh
du kién dat 32.8 triéu VND/tAn (-4.3% yoy).
- Dy kién tang san lwong xuét khau 1én 30%.
Gia ban xuét khau dy kién dat 1,450 USD/tén,
cao hon gia noi dia du kién 9%.

- Dw kién tréng 56 ha chudi trong ndm 2018
va 102 ha trong nam 2019.

- Dakruco thodi vén tai DRI trong 2018, dw
kién sé trwéc thang 9/2018.

- K& hoach mua lai cty Café Thuan An.

DRC

4,592

20%

165

-1%

17.8

2.0

- Canh tranh cao. Canh tranh vé&i Trung Quéc
va cac DN FDlI,

- Quy 1/2018, san lwgng tiéu thu gidm 22%
qoq, gid ban 16p Radial xuat khau tang
10.45% qoq.

- Gia nguyén vat liéu bién dong manh 1am &nh
hwéng dén LN cta DRC.

- Giai doan 2 nha may Radial sé dwa vao hoat
dong vao 3Q2018.

DGC

445

-29%

34

-23%

7.4

24

- Dw kién chuyén nha may vé Huwng Yén véi
tdng dién tich 2 ha dy kién sé vao thang
11/2018.

- Dy an khu chung cw Brc Giang véi vén dau
tw 1,408 ty VND dy kién sé thu dwoc DT =
1660 ty VND va LNST = 251 ty VN.

- Dw &n néng trudong 25 dw kién sé dwa vao
khai thac trong nam 2018. Véi trir lwvong 3-4
triéu tdn Apatit, LN dw kién 200 ty VND.
- Dy an nhiét dién da hay bd, DN hoan tra tién
dw an bang cach thay 15% cb tlrc bang cb
phiéu sang 15% tién mét.

PNJ

13,727

25%

882

22%

19.1

4.3

- M& réng hé thdng ctra hang ban 18 tiép tuc 1a
trong tam trong chién lwvgc sép téi cia PNJ.
Trong Q1/2018, PNJ da4 mé& duoc 14 clra
hang / 40 clra hang theo ké hoach, tap trung
chd yéu & HCM.

- Phat hanh cb phiéu thwéng véi ty 1& 2:1 dé
tang vén diéu lé.

FPT

21,900

11%

3,484

18%

8.7

20

- LNTT dat 5,267 (+30.9% YoY), trong dé co
khoang hon 900 ty tir thodi von.

- Ké hoach kinh doanh 2018: Doanh thu 3
mang chinh 21,900 (+11%yoy), LNTT dat
3,484 (+18%yoy)

- KQKD quy 1: Doanh thu tang trwéng 18%,
Igi nhuén tang trwéng 30%.

www.bsc.com.vn



http://www.bsc.com.vn/

BSC RESEARCH

Bdo cdo téng hop Pai hdi c6 dong 2018

BSC

M& CP

DT 2018
(ty VND)

% YoY

LN 2018
(ty VND)

%
YoY

PE
2018

PB
2018

Diém nhan dang chua y

VNM

55,000

9%

10,752

5%

8.3

1.8

- Muc tiéu ting trwdng thi phan nganh sira
méi ndm 1a 1% va ky vong trong 5 nam t&i sé
dat trén 60% thi phan.

- Mang xuét khau bi anh huéng chd yéu do
b4t &n chinh tri khu vrc Trung Déng, dac biét
la Iraq.

- KQKD Q1/2018 tang trwdng am, LNST gidm
7.9% so v&i cung ky cha yéu do chi phi
nguyén vat liéu tang manh.

DHG

4,590

13%

768

%

21.3

1.8

- Tap trung phat trién vé chét ciia mang hé
thdng phan phéi va ddy manh phan khic
nhém D cling la moét trong nhivtng wu tién cla
DHG trong nam 2018.

- Lo trinh thoai vén nha nwéc ky vong sé sém
hoan thanh trong nam 2018.

- Tang gia nguyén vat liéu dau vao ciing c6
kha nang it nhiéu anh huéng dén BLNG cula
DHG nam 2018.

DVN

6,454

NA

223

NA

30.1

NA

- DT hoat déng tai chinh KH2018 dat 49.7 ty (-
36.4% YoY) do mét sb cong ty lién két khong
tién hanh trd cé tirc hodc tra cb tirc bang cbd
phiéu (IMP, Pharbaco); lai tién g@i giam.
- Thoai vén: Thyc hién theo quyét dinh
1232/2017/QP-TTg. Hién nay, Téng Céng ty
dang phéi hop véi Té Céng tac ctia Bo Y té dé
chuén bj cho cong tac thoai vén, tién dd phu
thudc vao BO Y té.

VJC

50,970

21%

5,806

9%

15.2

7.6

- Tang sb6 lwong may bay thém 15 chiéc
(+29.4%), sb ghé cung (ng + 27.3 triéu ghé
(+40.6% YoY), dap wng dugc 24.1 triéu lwot
khach muc tiéu.

- Nang téng sb duwdng bay lén 100 (39 duwdng
bay néi dia, 61 dwong bay quoc te) D4y manh
thi trwong Bac A va Bong Béac A (Han Quéc
va Dai Loan).

THA

82,953

50%

7,075

44%

NA

NA

- Dv kién san lwong trong nam 2018 dat
116,572 xe (+33% yoy), trong d6 69,260 xe du
lich va 47,312 xe Tai — Bus.

- DTT va LNST nam 2018 dat k& hoach
82,953 ty VND (+50.09% yoy) va 7,075 ty
VND (+44.45% yoy).

- Cb tlrc nam 2018 dwoc chia & muc 12%
bang tién mét.

- K& hoach tang vén trong ndm 2018.
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BSC

M& CP

DT 2018
(ty VND)

% YoY

LN 2018
(ty VND)

%
YoY

PE
2018

PB
2018

Diém nhan dang chua y

TNG

2,750

11%

127

10%

4.3

0.7

- K& hoach don hang ky véi mot sé ddi tac Ion
nam 2018: 134.8 triéu USD.

- Dy an Nha & xa hoi dy kién mé ban trong
thang 5/2018

- K& hoach phat hanh tang vén: Phat hanh cb
phiéu trd cd tirc; ESOP; phat hanh cho ¢b
déng hién hiru; Phat hanh cho cb déng chién
lwoc hodc phat hanh trai phiéu gia tri dw kién
200 ty dong.

STK

2,354

18%

126

26%

8.1

1.2

- Gia sgi DTY va FDY +12% YoY. Gia nguyén
liéu dau vao la PET chips +14.5% YoY.
- Tang coéng suat véi mét loat dw an mai: (1)
dw an NM Trang Bang 5 cong suét 3,300 tan
DTA; (2) dw an s@i mau hop tac véi E.DYE
LTD céng suét 6,120 tan.

- Ph&t hanh ESOP 600 nghin CP, Phéat hanh
tang vén 5.99 trieu CP, nang vdn diéu 1& 1én
659.3 ty.

Ccsv

1,050

-4%

227

-9%

8.4

1.8

- San lwgng tiéu thu va gia ban cé xu huwéng
tang nhe.

- Bién LNG gidm con 27.7% do chi phi SXKD
tang manh.

- Dw kién di d&i 3 nha may tai KCN Bién Hoa
1; dwa 2 binh dién phan mé&i thay thé vao
Q2/2019 voi chi phi khoang 135 ty VND.
-Thoai vén tai CTCP Phét pho.

- Vinachem thoai vén tai CSV, gidm s& hiru
xudng 51%.

PLC

5,531

10%

237

10%

NA

NA

- Téng mirc dau tw 2018 la 394.7 ty, trong do
khoang 33% la dau tw & mang héa chét.
- K& hoach phat hanh tang vén dé co cau lai
ngudn vén (da dwoc théng qua nam 2016)
hién da bao cao cd dong chi phéi, dang che
phan hoi ttr PLX.
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TCB - Ngan hang TMCP Ky thwong Viét Nam

KQKQ 2017 tang trwéng tich cwe. LNST dat 6,446 ty ddng, tang 105% yoy. Day |a
nam tht hai lién tiép, TCB chirng kién loi nhuan ting trwdng gap doi. Tin dung téng
trwdng 15.96%, trong dd, dw ng khach hang tang 12.78% |én 161 nghin ty déng. Ty 1&
no xau duy tri & mac thap, dat 1.61%, TCB da hoan tt mua lai va trich 1ap toan bd dw
phong sb dw trai phiéu VAMC trong nam 2017. Huy déng vén tang trudng thap, dat
1.14%. Tbng tai san ngan hang tang 14.5% yoy.

Ké hoach kinh doanh nam 2018. Ngan hang dat muc tiéu ting trwéng tdng tai sdn ndm
2018 dat 17% yoy, huy déng vén téng téi 40% yoy, dw no tin dung tang 18% yoy, ti da
khéng vwot qua han mirc dwoc SBV giao, ty 1& no x4u tiép tuc duy tri méc thap hon 2%.
Ké& hoach lgi nhuan trwéc thué nam 2018 dat 10 nghin ty déng, tdng 24% yoy, bao gdm
tang trwdng hoat dong kinh doanh 16i va hach toan lai ttr ban Techcombank Finance.

Ké hoach béan cé phiéu quy. TCB du dinh chao ban 172 triéu cb phan la cb phiéu quy
clia ngan hang trong ndm 2018, trong d6, (1) 17 triéu cb phiéu phat hanh ESOP theo
phwong an da théng qua lién tuc trong cac DHCD tir ndm 2014, ty & 1.5% vén diéu 1&,
gia 10,000 ddng/cp; (2) Ban 155 triéu cb phiéu quy cho nha diu tw trong va ngoai nwérc,
gia khong thap hon gia mua cé phiéu quy (23,445 ddng/cp). Néu thanh coéng va ban
dworc véi gia cao, TCB sé ghi nhan I4i va thang dw vén tir ban sb lwgng cd phiéu quy noi
trén.

Mé& gi®i han sé& hiru chia nha dau tw nwéc ngoai tai TCB 1én mirc t6i da la 30%, tim
kiém nha dau tw chién lwoc. Viéc nang gi¢i han ty 18 s& hivu nay cé thé dwoc thuc
hién mot hodc nhiéu 1an phu hop véi viéc ban cd phan/cd phiéu quy trén thuc té. Hién
TCB ciing dang tich cuwc gédp g&, tim va trao dbi co hoi hop tac véi cac nha dau tw chién
lwoc dén tr My va chau Au.

Ké hoach niém yét cé phiéu. TCB dy kién niém yét cb phiéu trong nam 2018, sau khi
hoan tat ban cb phiéu cho nha dau tw nwéc ngoai. Dai dién TCB khang dinh thoi diém
niém yét nay sé mang lai gia tri cao nhat cho ¢ déng va tuan tha quy dinh ctia phap luat.

Rui ro: (1) Ty Ié cho vay/tién gvi cao, dat 94.08% c6 thé kim ham téc dd tang trwdng tin
dung va gidm NIM cda ngan hang do phai ddy manh huy déng vén; (2) Chat lwong tai
san khéc can cha y.
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MBB - Ngan hang TMCP Quan déi - P/E fw 11x - P/B fw 1.7x

Dw b&o KQKD 2018.

BSC dy bdo LNST nam 2018 dat 5,165 ty déng, tdng 48% yoy. EPS 2018 1a 2,729
déngl/cp (trr 6% quy khen thwdng phic lgi). Gia tri ghi sb cta cb phiéu ndm 2018 la
17,490 déng/cp.

Catalysts:

LNST tiép tuc téng trwdng manh.

C6 tirc va cb phiéu thwéng cao. Dy kién, quy 2-3/2018, ngan hang sé thwc hién
chi trd 5% cb tirc bang ¢ phiéu con lai cia ndm 2017 va 14% cb phiéu thwéng.
N&m 2018, MBB d&t muyc tiéu thanh toan 11% cb tc.

Rui ro dau tw: Néu sap nhap PGBank sé lam tang quy mé no xau, chi phi dw phong rui
ro ng' xau ctia ngan hang.

Cap nhéat doanh nghiép

LNTT ndm 2017 tang 44% yoy, va vuot 25% so véi ké hoach. Day ciing la ndm
ngan hang dat tbc do téng trwdng cao nhat ké tr nam 2011 tré lai day.

Tich cwe x@ ly no x4u. Ty & no xau gidm con 1.2%, ngan hang da hoan tat trich
lap dw phong trai phiéu VAMC. 1,322 ty déng trich lap trai phiéu VAMC sé khéng
con xuét hién trong béo céo tai chinh MBB tlr nam 2018, EPS tang thém 583
déng/cp

Ké& hoach kinh doanh 2018. Dw no cho vay tdng 15% yoy, huy déng tang 11%
yoy, LNTT hop nhét dat 6,800 ty ddng (+ 47% yoy). EPS 2018 ctia ngan hang la
2,676 donglcp.

LNTT quy 1/2018 wéc dat 1,600 ty ddng, +44% yoy.

MBB dat ké hoach thoai vén va gidm ty 1& s& hiru mét sb cong ty thanh vién.
MBB nghién ctru va tim hiéu co hoi sap nhap véi PGbank.

C6 tirc cao, von diéu 1& dy kién ting Ién 21,605 ty déng.

Ngan hang chwa cé ké hoach m& room cho nha dau tw nwéc ngoai. MBB hién
da kin room la 20%.
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LPB - NH TMCP Bwu dién Lién Viét - P/E fw 6.5x - P/B fw 0.96x

Dw bao KQKD 2018.

BSC du b&o LNST 2018 ctia ngan hang dat 1,536 ty ddng, +12% yoy. Khi d6, EPS 2018
la 2,278 déng/cp, BV la 15,803 doéng/cp.

Diém nhan dau tw

Dinh gia ré, P/B hién tai 1a 1.12x va P/B diéu chinh & 1.3x.

Cho vay tang 26.29% trong nam 2017, ty lé cho vay/huy déng thap, dat 78%,
LPB con nhiéu tiém nang ting trwéng tin dung.

LNST 2017 tang dén 28.73%, NIM cao va dang ting dat 3.6% nh& CASA 16N,
dat 28.39%. Cac hé s6 ROA va ROE tiang gép déi, dat lan lwot 1a 0.9% va
15.45%.

No x4u dwoc kiém soat & mic thap, dat 1.07%, va dat 2.01% néu tinh ca trai
phiéu VAMC. Téng tai san nghi ng& theo tinh toan cla chang t6i la 8,911 ty
déng, twong dwong 94.97% téng vdn chd s& hivu clia ngan hang.

LPB Ia mét trong nhitng ngan hang s& hiru mang lwdi réng nhat ca nwéc, pha
dén tan cac quan, huyén (cao hon VCB, BID,...). Nhiéu diém giao dich bwu dién
dang va sé dwoc chuyén déi thanh phong giao dich ngan hang (185 diém trong
nam 2018), cho phép LPB phat trién cac dich vu ngan hang toan dién hon.

Catalysts:

Mé& room va phéat hanh thém cho dbi tac chién lwoc
Ké hoach téang vdn diéu lé tir 7,500 ty dong hién tai lén m&c 10,369 ty ddng.
Ké hoach chuyén san tr Upcom lén HOSE.

RaGi ro dau tw

Danh muc cho vay b4t dong san va xay dwng chiém ty trong I&n (38%). LPB s&
hivu 1,160 ty déng tai sén c6 khac lién quan dén cac doanh nghiép bat dong san.
Do d6, chi phi dw phong rdi ro cé thé tang trong thdi gian téi.

Lai suat trai phiéu Chinh pha va l&i suét vay repo lién ngan hang ting lam giam
lgi nhuan cac khoan dau tw trai phiéu Chinh pha va vay repo cla LPB.
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CTG - Ngan hang TMCP Cong Thwong - P/E fw 10.1x — P/B fw 1.7x

Dw b&o KQKD 2018.

Vietinbank dat muc tiéu tdng trwédng tin dung dat 14%, vén huy dong ting tor 10-14%;
LNTT n&m 2018 dat 10,800 ty ddng, tdng 17% yoy, khi d6 EPS la 2,900 déng/cp, gia tri
ghi s6 1a 17,110 ddng/cp.

Cap nhéat doanh nghiép

KQKD quy 1/2018. TTS ting 1.6%, dat 1,112 nghin ty. Téng dw no tang 3.3%,
dat 868,000 ty (cao hon trung binh nganh la 2.23%). Ngudn vén huy déng vuwot
hon 1 triéu ty ddng, chi yéu tiy thi tredng 1. Loi nhuan Quy 1/2018 cta CTG dat
hon 3,000 ty (+20% cung ky)

Thang 1/2018 ngan hang da tat toan hét 2500 ty no x4u da ban cho VAMC, hién
ngan hang khéng con nam git TP dac biét do VAMC phéat hanh. Ty 1& no xau
thap, tinh dén 31/12/2017 ty & no x4u/dw no TD clGa ngan hang la 1.13%

Hiéu qua kinh doanh 2017 & murc trung binh, NIM tang tr 2.6 1én 2.7%. ROA
gidm tlr 0.98% xubng 0.9%, ROE t&ng t& 11.6% lén 12.02%.

Ngan hang dang chd CP va NHNN xét duyét dé an tang von diéu 1&. Nam 2017
da phat hanh 4,200 ty trai phiéu th& cip va dw dinh sé tiép tuc phat hanh trong
nam nay

Dw &n Corebanking méi da co ban hoan thién, tao lgi thé dan trwéc cac ngan
hang khac

Chinh thirc chdm dit giao dich s&p nhap PGBank vao Vietinbank
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SHB - Ngan hang TMCP Sai Gon-Ha Noi - P/E fw 3.9x — P/B fw 1.1x

Dw b&o KQKD 2018.

SHB d&t muc tiéu tang trwdng tin dung dat 15%, vén huy doéng dat 250,617 ty déng
(+18.82%); LNTT ndm 2018 dat 2,050 ty dong, ting 6.4% yoy, khi d6 EPS la 2,900
ddng/cp; gia tri ghi sb la 10,003 déng/cp.

Cap nhéat doanh nghiép

KQKD quy 1/2018. TTS téng 1.6%, dat hon 286 nghin ty déng. Téng dw no tang
17.6%, dat 202,487 ty dong (kha cao so véi trung binh nganh la 2.23%), chi yéu
tl thi trwdng 1. Loi nhuan Quy 1/2018 cda SHB dat 502,57 ty dong(+60% cung
ky)

SHB dw dinh ting vén diéu & thém 1,203 ty déng theo phwong thirc trd cb tirc
2017 bang cb phiéu ty & 10%

Hiéu qua kinh doanh 2017 cai thién dang ké. ROA t&ng tr 0.39% lén 0.56%,
ROE tang tr 6.9% Ién 10.42%. NIM dat 1.9%.

Tinh dén 31/12/2017 ngan hang da ghi nhan va trich 1ap dw phong 8119 ty no
ban cho VAMC (ting thém 295 ty so v&i 2016), theo dé an sat nhap Habubank
da dwoc NHNN phé duyét tir 2012.

Ty & no x4u tang t&r 1.87% nam 2016 1én 2.33% nam 2017

Ngan hang sé cho ra mat cong ty tai chinh tiéu ding SHBFC va thang 7/2018,
dw tinh mang lai loi nhuan dang ké cho ngan hang. SHB ciing dw dinh chuyén
dbi co ciu thu nhap trong 5 ndm t&i 30-40% dén tir dich vu
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VIB - Ngan hang TMCP Quéc té Viét Nam - P/E fw 12x — P/B fw 1.75x

Ké hoach kinh doanh 2018.

Ngan hang dat muc tiéu LNTT ndm 2018 dat 2,005 ty ddng, +43% yoy. EPS cla ngan
hang la 2,902 déng/cp (trtr 4% quy khen thwéng phac loi), gia tri ghi sé (BV) wéc tinh la
19,965 ddng/cp. Muc tiéu ndi bd, LNTT dat 2,500 ty déng, EPS 1a 3,619 ddng/cp, BV wéc
tinh 1a 20,682 ddng/cp vao cubi nam 2018.

Catalysts:

Phét hanh riéng 1& va chao ban cd phiéu qu§ cho nha dau tw nwdc ngoai véi gia
cao.

Chuyén san niém yét tr Upcom |én HOSE

Hoat déng kinh doanh I8i duy tri tbc do tang truéng cao

Cap nhat doanh nghiép

Téng dw no tin dung tdng 29% yoy dat 84 nghin ty déng, LNST dat 1,124 ty
ddng, +100% yoy. ROA va ROE téng 1&n muc 1an luot [a 0.99% va 12.83%.
Ngéan hang dat muc tiéu tin dung tang trwdng 25% yoy, huy déng tang 20% yoy,
LNTT dat 2,005 ty déng, phan dau dat 2,500 ty déng, EPS la 3,619 ddng/cp.

VIB da tich cwe x& Iy no x4u trong ndm 2017, tuy nhién, ty I& bao no xau con
thdp. Ty 1& no xau cubi nam 2017 la 2.49% Néu loai trlr khodn no x4u tri gia
1,094 ty ddng mua vé tr VAMC va hach toan ndi bang, gia tri nog xau cta VIB
thwe té gidm 43% yoy. Ty lé ng x4u bao gédm ca no ban cho VAMC & 3.49%.
Ngan hang dat k& hoach x& Iy toan bd ng' xau cii trong ndm 2018, ky vong ghi
nhan hoan nhap dw phong. Tuy nhién, ty I& bao ng' x4u thap, dat 48%.

Ké hoach tang vén diéu I& 1én 8,100 ty ddng (+43.5% yoy) qua phat hanh riéng
18, chia cd phiéu thwéng va chao ban cb phiéu quy. Thyc hién trong 2018 va
muon nhét 1a quy 1/2019.

Ké& hoach chuyén san sang HOSE thwc hién trwéc quy 1/2019

CH tlrc 2017 12 5% tién mat.
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TPB — Ngan hang TMCP Tién Phong - P/E fw 10.5x — P/B fw 1.53x

Dw b&o KQKD 2018.

TPB dat muc tiéu tang triwdng tin dung dat 18%; 66% tang trwdng LNST trong nam 2018,
sau do, cho vay va LNTT tang truédng l1an lwot 1a 20%/nam va 32%/nam tlr 2018-2022.
Khi d6, LNST 2018 dat 1,600 ty dbng,EPS |a 2,883 ddng/cp, gia tri ghi sb la 19,690
déng/cp.

Cap nhéat doanh nghiép

LNST tang 70.49% yoy dat 964 ty ddng trong ndm 2017 nhé cho vay tang
35.97%, NIM tang ti mirc 2.79% lén 2.94% va thu nhap ngoai lai ting dén 133%
yoy. ) ‘

KQKD quy 1/2018 tiép tuc kha quan. LNTT dat 513 ty dong, tang 149% yoy. Ty
l&é no x4u dwoc kiém soat & mirc thap, dat 0.95%.

Ngan hang c6 khoang 2,400 ty déng lgi nhuan chwa ghi nhan t danh muc
dau tw trai phiéu Chinh pha, tinh dén thang 3/2018.

Hiéu qua kinh doanh cai thién manh. NIM tang Ién 2.94%, ROA va ROE tang
lan lwot tir 0.62% lén 0.84% va tir 10.79% |én 15.59%.

No xau dworc kiém soat & mirc 1.1%, néu tinh cd no xau da ban cho VAMC ty
l&é nay tang lén dén 2.05%. Ty lé dw phong rui ro ng xau/tbng no' xau 1a 97%,
twong déi cao so véi cac ngan hang khac (trung vi la 79.49%).

TPB dan dau vé sé hoa ngan hang. Diéu nay khéng chi gitip TPB thu hat thém
khach hang méi, dap ng nhu ciu cta nhém khéach hang tré ma con déng gop
tang CASA, tang huy ddng, tang thu nhap cho TPB.

Rui ro dau tw

Téng tai san nghi ngd tdng 1255 1én 10,863 ty ddng
Rui ro thanh khoan
RUi ro 14i suat ting
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BIC — Téng CTCP Bao hiém NH DPau tw & Phat trién Viét Nam - P/E fw

19.1x — P/B fw 1.6x
KQKD nam 2017:

Doanh thu phi bao hiém géc +10.44% Yoy, dat 1,842 ty déng, téng doanh thu phi
dat 1,972 ty ddng. Doanh thu cta BIC ting trwéng thdp hon so véi trung binh
nganh bao hiém phi nhan tho theo doanh nghiép giai thich la do (1) do chinh
sach quan ly rai ro chat ché nén BIC ti chéi nhiéu dich vu c6 mdc rii ro cao
(2) BIC khéng tién hanh ha phi v&i cac sdn pham bao hiém xe co gidi, that chat
san phdm heathcare trong khi nhiéu doanh nghiép 1&n trong nganh nhw BVH,
BMIL... canh tranh thi phan théng qua hinh thirc gidm phi, m& rong diéu khoan.
San phdm chi dao hién nay cta BIC 1a san pham bao hiém xe co gidi va bdo
hiém tai san k§ thuat. Doanh thu cta BIC théng qua BIDV hién tai chiém ti trong
48-52%- ké hoach clia doanh nghiép la diy manh lién két véi cac ngan hang
khac théng qua san pham bankcasurance (tdng 61.1% trong nam 2017).

Ty lé bdi thwerng 45.2% téng nhe so v&i nam 2016 (44.7%).

LNTT dat 186.4 ty déng ting 12.56% so v&i cling ki nam 2016.

Co tirc nam 2017 1a 7%.

Ké hoach 2018:

Téng doanh thu phi céng ty me 2004 ty ddng (+10% yoy), LNTT hop nhéat 190 ty
dong (+2%yoy).

Hoat dong dau tw: Co cAu lai ty trong danh muc: 70% tién méat, 20% trai phiéu,
10% cb phiéu. Doanh nghiép trinh bay do tinh than trong ctia cé déng 16n do dé
viéc lwa chon trai phiéu phai la trai phiéu cta cac ngan hang Ién hodc doanh
nghiép I&n dwoc ddm bao béi ngan hang nén viéc co cau lai ti trong gép nhiéu
kho khan trong thoi gian qua. ROE dy kién la khoang 7%.

Phét trién mang lwi: s dung mang luéi c6 sdn cda BIDV, ddm bao hét ndm
2019 méi chi nhanh BIDV déu c6 1 phong kinh doanh bao hiém truc tiép phuc vu
(hién tai ti 1é 1a 50%). Thj trwo'ng Lao tuy khéng I&n tuy nhién dang cé sw canh
tranh Ién tlr cac doanh nghiép bao hiém Trung Quéc, nén doanh thu va loi
nhuan dy kién cac ndm t&i sé sut giam.
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PVI-CTCP PVI - P/E fw 16.9x — P/B fw 1.1x
KQKD nam 2017:

- Téng doanh thu bao hiém dat 8,171 ty déng, hoan thanh 102% ké& hoach. Thu
phi gbc cta PVI tiép tuc téng trwdng thap hon so véi trung binh nganh (chi dat
2.47%), vi tri s6 1 vé thi phan phai nhuéng cho BVH tuy nhién % chi trd va
combined ratio dwoc cai thién gitp cho PVI van duy tri dwoc vi thé sb 1 vé loi thé
sb 1 vé lai nghiép vu.

- Doanh thu tai chinh, cho thué VP, va doanh thu khac dat 858 ty ddng hoan thanh
130% ké hoach.

- LNST dat 540 ty déng hoan thanh 119% ké hoach, gidm 6% so v&i ndm 2016
(ndm 2016 va 2015 cé ghi nhan loi nhuan bat thweng khoang 600 ty tir thoai vén
tai PVI Sun Life).

Ké hoach 2018:

- Téng doanh thu 9,069 ty ddng (xap xi 2017).

- Loi nhuan sau thué 458 ty déng (thdp hon so véi 2017 khoadng 100 ty ddng,
twong dwong véi lai dot bién tir hoat dong chirng khoan nam 2017).

- Tilé chitrd va combined ratio ndm 2018 sé tiép tuc & mdrc thAp nhw ndm 2017.

Phan phéi lgi nhuan: Cd tirc ndm 2017 1a 28% tién mét, du kién cd tirc ndm 2018 1a
12%.

Ké hoach thodi vén va n&i room: chu trwong ctia PVN la thoai von tai PVI trong ndm
2018, do do cac tai san BDS hién tai cta PVI sé khong dwoc chuyén nhwong. Viéc ndi
room cling sé phai thuc hién sau khi thoai vén do van vwéng nganh nghé BBS bj gidi
han ti 1é nwéc ngoai. Dw an nha & thap tAng & khu dd thi H6 Tay hién da ban hét (ghi
nhan phan ngwdi mua tra trwdc tang manh) dw kién sé ban giao vao quy 3 va 4/2018 va
ghi nhan doanh thu vao th&i gian twong &ng.

Cb déng Ién HDI Global SE hién dang nam gilr 48.38% (trwc tiép va gian tiép théng qua
Funderburk Lighthouse Litmited) va bay té s&n sang mua thém dé& ndm quyén s& hiru
chd chét cta PVI.
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VNR — Téng CTCP T&i Bao hiém quéc gia Viét Nam - P/E fw 10.6x —

P/B fw 1.1x

Két qua kinh doanh 2017

Doanh thu phi 2017 dat 1651.5 ty twong dwong v&i nam 2016, doanh thu phi
nam 2016 khong téng trwdng do (1) canh tranh trong 2 mang bao hiém chinh la
Tai s&n va ky thuat khién ty 1& phi gidm manh. (2) Nhém béo hiém c6 nhu ciu tai
bao hiém ting trwdng thap (3-4%), cac cong ty BH gbc tang ti 1& git lai anh
hwéng dén doanh thu phi ctia VNR.

Chi phi béi thwérng ndm 2017 tang 9.3% so v&i nam 2016 do &nh hwéng cla béo
Damrey.

Doanh thu dau tw dat 303.7 ty ting 25.9%, lai dau tw ting 6.9% so v&i ndm
2016. Co cdu danh muc dau tw cia VNR van 6n dinh so v&i ndm 2016, danh
muc dau tw cta VNR wu tién vé mat an toan va thanh khoan.

C6 tire dy kién nam 2017 12 12%.

Ké hoach kinh doanh 2018: Doanh thu phi nhan dat 1,770 ty déng ting 7.2%, lgi nhuan
dw kién dat 308 ty (+7.9% YoY). Cu thé:

Phat trién cac sén pham lién két v&i ngan hang dé cai thién doanh thu : san
phdm homecredit (ndm 2017 doanh thu dat 50 ty), tham gia thém dich vu bao
lanh

Hoat déng dau tw: sé& dau tw vao TP cta TP HCM véi loi suét tét hon trai phiéu
chinh pht, dau tw vao 1 sé trai phiéu doanh nghiép trwc tiép hodc thdng qua
kénh Gy thac dau tw (nam 2016-2017 da dau tw 50 ty cho trai phiéu doanh
nghiép MB)

Thi phan tai bao hiém: phan diu Top 3-5 trong khu vwc.Theo rating cla website
AMbest tai thi trwong Viét Nam, VNR dwoc xép hang tdt thir 2 (rating B+) chi sau coéng ty
tai B&o hiém ca Samsung (rating A).

Ké hoach khéac:

SCIC hién tai chwa c6 ké hoach thoai vén tai VNR trong nam 2018.

VNR ciing chua c6 ké hoach thodi vén tai TPB trong 2-3 nam t&i khi doanh
nghiép danh gia cao kha nang phat trién cia TPB trong dai han; ciing theo
doanh nghiép chia sé nam 2018 TPB c6 ké& hoach phat hanh thém 30% théng
qua cb phiéu thwéng.
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GAS — Téng Codng ty Khi Viét Nam — Gia muc tiéu VND 133,670 - P/E
fw 18.3x — P/B fw 4.4x

KQKD Q1 kha quan v&i DTT dat 18,162 ty déng (+11.72%yoy), bién LNG dat 21.99%
cai thién tét so véi mirc 20.9% cua cung ky 2017. LNST Q1 2018 dat 2,665 ty ddng
(+20.29%yoy), nguyén nhan chi yéu do gia dau Brent binh quan Q1/2018 |a 66.82
USD/thung, +24% so v&i gia binh quan Q1/2017 (53.69 USD/thung).

Chung t6i dw bédo DT 2018 cla GAS dat 70,329 ty ddng (+9%yoy), LNST 2018 dat
khoang 10,735 ty déng (+8%yoy), EPS 2018 = 5,347 ddng (gia dinh trich 2% qu§ KTPL).

Phwong an thoai von tir 95.76% xudng con 65% da dwoc chinh pha phé duyét, tuy
nhién nhiéu kha nidng ndm 2018 chwa kip hoan thanh thoai vén va sé thyc hién trong
nam 2019. Bén canh d6, Chinh pht ciing ch&p thuan cho GAS dau tw tai chinh vao khau
thwong ngudn, dén thoi diém hién tai dang trién khai dau tw vao mé Sw Tk Tréng, trong
thoi gian t&i c6 thé gidi ngan cho PVEP dé dau tw vao mé nay.

Vé phwong an chuan bi dam bao nguén khi cung cép trong twong lai gan do ngudn
khi trong nwéc suy gidm, hién c6 2 phwong an, bao gébm (1) Nhap khau khi bang dwdng
6ng tr Malaysia qua dwdng édng PM3, va tir Indonesia qua duwérng 6ng Nam Coén Son 2
gd 1, tuy nhién thd tuc phap ly con phirc tap va can thoi gian gidi quyét; (2) Nhap khau
LNG, dv kién cudi 2018 ky EPC v&i nha thau, cudi 2022 hoac dau 2023 nhap 16 khi LNG
dau tién, co ché gia dé nhap LNG hién dang trong giai doan hoan thién.

PVB — CTCP Boc Ong dau khi Viét Nam — Gia muc tiéu VND 19,600

Bat dau c6 loi nhuan tir hoat déng cét 16i. Nam 2018 PVB dat ké hoach doanh thu
287 ty ddng, LNST 28 ty ddéng. BSC cho rang hoat déng cét 18i ctia PVB dang cé nhiéu
chuyén bién tich cuc khi doanh thu méng boc éng nam 2018 dy kién la 240 ty ddng (ndm
2017 14 7.37 ty déng, nam 2016 la 0 ddng) va doanh thu con lai tr cac dw an son chéng
&n mon khoang gan 50 ty ddng twong ng khéi lwong thi cong 140,000m?2.

Chung t6i lwu y doanh thu mang boc éng da bao gém phan viéc cta dw an Ca Réng Dé
dw kién thwc hién trong Q4/2018, néu loai bd phan doanh thu t» Ca Réng D& (80 ty
déng), dw kién DT 2018 cGia PVB dat 207 ty dong, LNST dat trén 20 ty déng, EPS 2018 =
935 dbéng va BVPS = 19,639 déng.

KQKD Q1 kha quan vé&i DTT dat 68.13 ty ddng (+45%yoy), LNST Q1 dat 18.15 ty déng,
tang manh so v&i mic -5.6 ty dong ctia Q1/2017.
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PLX — Tap doan Xang dau Viét Nam — Gia muc tiéu VND 78,400 - P/E
fw 20.9x — P/B fw 3.14x

Cap nhat KQKD Q1/2018: DTT dat 45,430 ty ddng (+27%yoy), LNG dat 3,211 ty déng
(+0.88%yoy). LNTT Q1 dat 1,206 ty ddng (-10.64%yoy), trong dé:

(1) LNTT hoat déng kinh doanh xang dau & 611 ty déng (50.6% téng LNTT hop nhét),
san lwong xuat ban xang dau dat 3.29 triéu tan (+17.6%yoy); trong d6 ban 1é dat 1.76
triéu m3 (+7%yoy, cao hon so v&i muc tiéu 4.5% cla ndm 2018). Co cAu tiéu thu E5 va
Ron95 dang co s thay ddi, ty I& binh quan 48% E5 va 52% Ron95.

(2) LNTT hat dong kinh doanh ngoai xang diu dat 595 ty dong (49.4% tdéng LNTT hop
nhét), chi yéu déng gép tr linh vwc héa dau/nhwa dudng/hda chat 1a 188 ty déng, linh
vC Van tai la 93 ty dong, linh vic nhién liéu hang khong la 116 ty ddng, linh vwc kinh
doanh gas la 45 ty dong, linh virc bdo hiém/ngan hang 41 ty dong.

Ké& hoach trong Q2/2018 cta PLX la thoai vén tai ngan hang PG Bank va hop tac toan
dién v&i HDBank.

Chung t6i lwu y néu danh gia lai gia tri khoan dau tw vao PGB cta PLX theo ty I& hoan
ddi véi HDB, thi LN tai chinh dw kién 1a 1,903 ty ddng (gid dinh gia HDB & mc can trong
la 40,000 déng/cp).

Ké hoach 2018: PLX dat ké hoach DTT dat 158,000 ty dbng (+2.8%yoy), LNTT dat
5,000 ty dong (+4.49%yoy), wéc tinh EPS 2018 = 3,127 déng va BVPS 2018 = 20,835
ddng, cb tirc 2018 tdi thiéu 12%.
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NLG - CTCP Pau tw Nam Long — Gia muc tiéu: VND 42,200 — Upside
+22.4% — P/E FW 10.6x, P/B FW 2.1x

NLG la mét trong nhirng doanh nghiép bat dong san s& hiru quy dat sach Ién
dang ch& phat trién khoang 485 ha. Phan khic san phdm kha da dang ciing 1a mot
trong nhirng thé manh cta NLG khi doanh nghiép cé thé linh hoat phat trién cac dw an
tiy vao nhu cau thij trwong bao gdm: (1) Ehome — phan khtc binh dan, (2) Flora — phan
khuc trung cép va (3) Valora — villas — phan khc cao cép.

Trong ndm 2018 dw kién NLG sé ghi nhan mét khoan I nhuan tir viéc dinh gia lai
dw an Hoang Nam dé g6p vao lién doanh qua d6 giam ty 1& s& hiru tr 100% xubng
con mirc 50% twong tw nhw dw an Nguyén Son. Theo wéc tinh cda ching t6i, tdng gia tri
danh gia lai dw an wéc tinh khoang 900 ty ddng, dw kién cé thé ghi nhan tir 200 - 300 ty
d(‘“)ng lgi nhuén gbp trong nam 2018.

Nam 2018 dw kién doanh thu mang bat déng san cta NLG sé dén tr cac dw an (1)
Camelia Gardern, (2) Fuji Residence, (3) Kikyo Residence, (4) Daila Garden, (5)
Mizuki Park & Nguyén Son, (6) Hoang Nam, (7) Thao Nguyén. Nhé& vao lvgng hang
can hd da ban tang manh trong nam 2017 va kha nang hach toan lgi nhuan ti viéc danh
gia lai dw &n Hoang Nam, chung t6i dw bao doanh thu 2018 clia NLG wéc dat 4,384 ty
déng (+27% yoy) va lgi nhuan sau thué wéc dat 615 ty déng (+20.5% yoy), EPS 2018 =
3,253 ddng (v&i gid dinh [a NLG da phat hanh thanh coéng 31 triéu cb phiéu phat hanh
cho cb déng hién hivu).

Két qua kinh doanh Q1/2018 ghi nhan mtc tang trwéng kha. Doanh thu va loi nhuan
sau thué ctia cong ty me Q1/2018 ctia NLG lan lwot dat 539.2 ty déng (+110.7% yoy) va
31.7 ty ddng (+50.2% yoy) nh& vao viéc ban giao cac can ho Flora fuji, EhomeS (chiém
46% co céu doanh thu Q1/2018) va Valora Fuiji, Valora Kikyo (chiém 34% co céu doanh
thu Q1/2018)

Ké hoach mé& réng quy dat. NLG dy kién sé mua thém cac quy dat méi khoang 20-50
ha cho dén n&m 2020 (cac quy dat chinh sé tap trung chd yéu & Q9- Thi Bic).

Ké hoach kinh doanh ndm 2018. Doanh thu hop nhat wéc dat 3,855 ty dong (+22%
yoy), lgi nhuan cd déng cong ty me la 614 ty dong, tdng 15% so véi cung ky. D kién
chia thwéng vai ty & cb tic 15% va 5% tieng méat. NLG cling c6 ké hoach chuén bi tn
cong ra thi tredng mién Bac khu vec Ha Néi - Hai Phong. Ngoai ra, BSC lwu y vé tién do
trién khai du an Water Point, NLG dy kién dau tw 900 ty dong cho dw an nay ndm 2018,
dw kién bat ddu mé ban 1 phan dat nén tir Q4/2018

Téc dé6 m& ban san pham tiang manh. Giai doan 2018-2020, NLG dw kién mé& ban
15,800 san pham (tdng gép 2.3 1an so v6i giai doan 2015-2017), riéng nam 2018 sb
lwong san pham mé ban ting 38% so v&i ndm 2017.

Rui ro pha lodng khi tiép hanh phat hanh thém téi da 40 triéu cé phiéu, twong
dwong 21.2% sé lwong cé phiéu lwu hanh. Gia khéi diém thdp nhét 1a 22,300
ddng/cp, gia khéi diém chinh thire chiét khdu 30% trung binh gia mé ctra cé diéu chinh
trong 60 phién giao dich gan nhét tinh dén ngay HDQT Iwa chon. NLG dy tinh sé& huy
dong duoc khoang 1,000 ty ddng nhe dot phat hanh nay véi 2 muc dich (1) H& Room
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ngoai danh cho cuc trai phiéu chuyén dbi 500 ty cta Keppel Land (gia chuyén dbi la
23,500 VND/cp va sé diéu chinh b&i cac sy kién pha loang néu c6), (2) Trién khai cac dw
an hién hiru, phat trién quy dat mai tai TPHCM, Ha Noi

DXG - CTCP Tap doan Dat Xanh — Gia muc tiéu 40,000 VND — Upside
+29.4% — P/E FW 9.8, P/B FW 2.0x.

Quy dat va cac dw an hién tai gitp DXG dam bao dwoc nguén doanh thu trong giai
doan 2018-2021. Hién tai, DXG dang s& hiu quy dat sach wéc tinh khoang 247.3 ha,
trong d6 bao gdm 202.5 ha & khu viec Quang Nam — Ha Long va 44.8 ha (twong dwong
khoang 5.3 triéu m2 san xay dwng) tai khu vic thanh phd H6 Chi Minh vé&i 6 dy an dang
trong qué trinh trién khai xay dwng, va 10 dw an dang trong qua trinh chuén bij trién khai

DXG dinh hwéng phét trién cac dw 4n véi tdng quy mo sé can hd va dién tich 1é&n
thay vi tap trung vao phat trién cac dw an c6 quy md nhé. Dy &n Gem Riverside la
dw &n trong diém cta DXG trong ndm 2018. Dinh hwéng sép t&i cia DXG chi yéu tap
trung phat trién thém cac dw an c6 quy md Ién vé dién tich va sé lwong cdn hd. Chiing
t6i danh gia dw an Gem Riverside sé& déng gép ngudn thu chinh cho doanh thu ctia DXG
giai doan 2019-2021. Téng vén dau tw wéc tinh cta dw an khoang 5,430 ty déng, téng
dién tich san xay dwng khoang 380,000 m2 v&i 3,200 can hé. Chung téi wéce tinh dw an
nay c6 thé dem vé cho DXG khoang 10,175 ty déng (dwa trén gia dinh gia ban wéc tinh
khoang 33.5 triéu ddng/m2), dy kién ghi nhan lgi nhuan gop trong nam 2019 va 2020 dy
kién 1,425 ty ddng va 1,628 ty dong.

S6 lweng cén hod dw kién trién khai va ban giao giai doan 2018-2022 gap 3.47 lan so
véi giai doan 2010-2017. Theo ké& hoach ban giao va trién khai cac dy an cta DXG
trong giai doan 2018-2022, chiing t6i wéc tinh ngudn cung sb lwong c&n hd DXG cho thi
trwong bat ddng sédn H6 Chi Minh dy kién khodng 11,621 can hd, cao hon gép 3.47 lan
S0 v&i sb lwgng cdn hd da ban giao trong giai doan 2010-2017 (3,345 can), chd yéu tap
trung khu vire quén 2, quan Tha Blre, quan 9 va quan 7.

KQKD Q1/2018 tang trwéng nhw dang ky vong. Theo dé, doanh thu va lgi nhuan sau
thué cla coéng ty me Q1/2018 cla DXG lan Iwot dat 1,183 ty déng (+101.7% yoy) va
318.5 ty ddng (+110% yoy) trong d6, doanh thu dw an so cp Q1/2018 chi yéu dén tiy
viéc ban giao phan con lai dw Opal Riverside, chiém dén 70.3% co cu doanh thu cta
DXG. Ngoai ra, doanh thu tir hoat ddng tai chinh cling tdng dét bién dat 164.9 ty déng so
véi mirc cung Ky nam ngoai la 15.6 ty ddng chi yéu nhd vao khoan thanh Iy khoan dau
tw.

DXG dit ké hoach kinh doanh ting trwéng manh, chia cé tirc bang cé phiéu véi ty
|& 13%. DXG dat ra ké hoach kinh doanh tang trwdng manh véi doanh thu va Igi nhuan
lan lwot 1a 5,000 ty déng (+73.6% so véi thue hién 2017) va 1,068 ty déng (+42.3% so
v&i thuc hién 2017). Ching t6i cho rng khd ndng DXG hoan thanh dwoc ké hoach nay
kha & cao théng qua viéc theo ddi tién do thi cong va ban giao cac dy an con lai nhw (1)
Opal Garden va (2) Lux Garden.
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Trién vong két qua kinh doanh kha quan. Chung t6i dw bao két qua kinh doanh cua
DXG trong nam 2018 sé tang trwdng kha quan véi doanh thu va lgi nhuan sau thué sau
cb dong thiéu sé lan lwot dat 4,582 ty dong (+59.1% yoy) va 1,089 ty déng (+45% yoy).
EPS FW 2018 = 3,123 ddng/cp (da tinh bao gdm viéc phat hanh cb phiéu thuwéng va
ESOP). P/E FW 2018 = 10.x.

Cé tlrc 2017. DXG ciing trinh chia cb tirc 13% béng cb phiéu cho ndm 2017 va dy kién
tam &ng cd tirc bang cb phiéu ndm 2018 1a 10%.

PDR - CTCP Phét trién Bat Dong San Phat Pat — P/E FW 13.3x — P/B

FW 2.4x

KQKD 2017 ghi nhan mic tang trwéng I nhuan dét bién la +81.3% yoy, dat 439.8
ty déng nh& ghi nhan khoan doanh thu khéc ttr thanh ly hop déng hop tac dau tw.
Theo d6, PDR da ghi nhan 180 ty déng lgi nhuan tir viéc thanh Iy nay, day la dw an hop
tac véi CTCP thwong mai dich vu T.A.M. Doanh thu thuan 2017 dat 1,542 ty dong
(+1.2% yoy), tuy nhién bién lgi nhuan gdp cé s cai thién dang ké tr mc 26.5% nam
2016 I&n mirc 33.6% nam 2017 nhé vao viéc chl yéu hach toan dy an EverRich Infinity
c6 gia vén thap. Loi nhuan rong 2017 dat 439.8 ty déng (+81.3% yoy)

PDR da hoan tat viéc tai co cau no’ sau khi da tra hét ng géc vay ngan hang va trai
phiéu trong nam 2017. Nh& vao khodn (rng trwdc 4,002 ty tr cong ty Big Gain cho dw
an EverRich 2 va khoang 2,025 ty dong tir cdng ty Dynamic cho dw an EverRich 3, PDR
da hoan tat trad hét tai ngan hang Bong A (387 ty ddng no' ngén han) va Techcombank
(600 ty ddng no dai han), khoan trai phiéu doanh nghiép 2,116 ty dong. Hién tai, 2 dy an
Everrich 2 va Everrich 3 dang trong qua trinh hoan thién phap ly d& chuyén nhwong.

PDR dat ké hoach kinh doanh 2018 ting trwéng manh nhé hach toan cac dw an (1)
EverRich Infinity, (2) The Millenium, (3) Bau Ca - Quéang Ngéi. Theo dé, doanh nghiép
dat ké hoach kinh doanh va lgi nhuan sau thué Ian lwot wéc dat 2,000 ty dong (+51%
yoy) va 640 ty dong (+45% yoy). Trong do, nguén doanh thu nam 2018 sé& dén t cac dy
an sau:

(1) Dy &n EverRich Infinity: Tién dd ban hang ghi nhan dat 97%, da dwoc bt dau ban
giao tr thang 11/2016 va nghiém thu hoan thanh va dwa vao st dung tlr nam 2017.

(2) Dy &n Bau ca: Hoan thanh hon 80% béi thuwéng gidi phong mat bang, hoan tat nghia
vu tai chinh va chap thuan cho phép phan 16 ban nén, PDR dw kién hoan tat thi cong ha
tang vao Q2/2018.

(3) Dy &n The Milennium: Dy kién nghiém thu, hoan thanh céng trinh va ban giao nha
cho khéch hang tlr T6/2018, lgi nhuan dw kién ctia dw an wéc dat khodng 500 ty dong.

KQKD Q1/2018 ghi nhan mdrc tang trwéng manh nh& ban giao dw an Everich
Infinity. Cu thé doanh thu va lgi nhuan Q1/2018 lan Iwot ghi nhan dat 381.8 ty dong
(+86.5% yoy) va 152.5 ty déng (+340% yoy) nhd vao ban giao phan con lai ctia dw an
Everich Infinity.

PDR tap trung phaét trién quy dat theo hwéng thwe hién cac céng trinh BT doi dat
va M&A mua lai cac dw an c6 quy mé vira va nhé (<10,000 m2) nham han ché rai ro
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vay no nhiéu.Theo d6, PDR tiép tuc tap trung vao cac dw an cao tang c6 phan khic
trung va cao cap. Quy déat trong twong lai ciia PDR sé& dén tir (1) Dau tw xay dwng cac
dw an BT dé ddi lay quy day sach va (2) Tim kiém va mua lai cac dy an cé quy mé vira
va nhd (<10,000 m2). Theo BSC danh gia viéc PDR dinh hwéng chién lwoc méi nhw trén
sé gip DN han ché téi da rti ro vay no ma DN da gap phai khé khan trong qua khir nhe
vao viéc sé trién khai va quyét toan dw an BT sé theo tirng giai doan. PDR sé& nhan duoc
quy dat déi tng twong ng voi tién do trién dy an sau khi quyét toan. Téng quy dat hién
tai cla PDR khodng 238ha trong d6 bao gém (1) quy dat hién cé la 169.3 ha, (2) quy dat
hoan ddi tlr cac dw &an BT 1a 27.2ha, quy déat liéen két phat trién 1a 31.2 ha.

Hién tai, dang c6 3 dw an BT da dwoc phé duyét cho PDR trién khai bao gém (1) Dy an
BT Dau tw xay dwng Trung tdm TDTT Phan Binh Phung, (2) Dw 4n BT Ha Tang ky thuat
ndi bé khu C6 Dai, Quan 9, (3) Dy &n BT Bénh vién chan thwong chinh hinh.

CEO - CTCP Tap doan C.E.O - P/E fw 7.92 x — P/B fw 0.66X

KHKD nam 2018: Doanh thu hop nhéat 2200 ty ddng (+17.4%yoy), LNTT hop nhat |a 468
ty ddng (+15.4% yoy), LNST hop nhét dat 370 ty ddng (+15.3% yoy). Doanh nghiép dw
kién sé tra ty lé cd tirc 10%.

Chién lwgre dau tw: CEO duy tri chién lwoc diu tw vao cac cong trinh trong diém cua
cac dy an doanh nghiép s& hitu va sé hoan thanh phan con lai cla cac dw an qua
phwong phap lién doanh véi cac doanh nghiép khac hodc huy ddng ngudn vén xa hoi.

Q1: doanh thu dat 417,25 ty dong (+20.8% yoy) val:NST dat 77.9 ty ddng (+40.4%)
Mang bat déng san:
+ Toa thap CEO quy mé 20,000 m2 duy tri ty |& 1ap day 100%.

« Dv &n Sunny Garden City: Dy an c6 téng dién tich 24.4 ha, bao gdm 330 6 biét thuc
cao cap, lién ké& v&i dién tich tr 180-520 m2, 500 c&n hd chung cw c6 dién tich tir 180-
530 m2. Phan ha tang k¥ thuat va tién ich tiép tuc dwoc hoan thién, da ban giao dwoc 87
ngbi nha biét thur.

« Dy 4n nha & xa hoi Bamboo garden: quy mé 16.27 ha, bao gdm 2,937 khu biét thu.
Dy an gébm 3 phan ky, phan ky | hoan thanh gém 194 16 biét thy (4.7 ha) va da thu hut
dwoc nhidéu cw dan vé sinh sbng.

+ Dv &n River Silk City phan ky II: v&i quy md 13 ha, dw an dwoc dau tr ddng bd voi
nhirng tién ich hién dai & Ha Nam.

Mang bat déng san nghi dwéng:

« Khai trwong khu biét thy nghi dwéng 5 sao Novotel Villas, bao gébm 96 c&n biét thy 3-5
phong ngi va thudc td hop du lich Sonasea Villas & Resort. Khu biét thy nghi dwéng
thwong hiéu Novotel dau tién trén thé gi¢i dwoc phép chuyén nhwong cho khéach hang
s& hiru.

« Trién khai dw &n Sonasea Condotel & Villas tai Phi Quéc — nha thau thi cong la Hoa
Binh Cororation.
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+ Ky két hoat déng thda thuan hop tac kinh gitta CEO va Tap doan Best Western — Tap
doan My quan ly khach san va resort trong top 10 thé gi&i.

« Dy 4n BWP Sonasea Phl Quéc: ra mat dw an cdn ho nghi dwéng 5 sao tai phi qubc
v&i quy md 549 can condotel va 16 villas. Téng mirc ddu tw: 1,500 ty déng. Dy kién hoan
thién va dwa vao khai thac trong quy 1V/2018.

+ Khai trwong Sonasea Shopping Center: Khu phd di bd dau tién va duy nhét tai Pha
Qudc.

« Khéi cong xay dwng ha tang ky thuat téng thé dwu an Sonasea Harbor City Vandon,
Sonasea Shopping Harbor City Van Don va Pullman Harbor city Vandon.

* M&A thanh cong cac dy an nghi dwéng:

- Dw an Khu du lich sinh thai Bai t& Long Tai Van Ddn- Quan Ninh voi quy mé 199
ha.

- Du an Khu du lich Green Hotel &Resort tai Khu du lich bic ban ddo Cam Ranh,
Khanh Hoa. Quy mé 8 ha.

Mang xay dwng: Doanh thu dat 577 ty déng (+55 % yoy) va tiép tuc trién khai thi cong
tac dw an cac don vi trong tap doan tai Pha Québc, Ha Nam, Ha Nbi.

Mang phat trién ngudn nhan Iwc: Ndm 2017, CEO Dich vu da xuat khdu dwoc hon
1,000 (+ 29.4% yoy) lao déng sang thi trwéng Nhat Ban, tbng sb lao dong xuéat canh
sang Nhat Ban dén cudi nam 2017 la 3,000 lao déng.
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VCG - Téng CTCP Xuat nhap khau va Xay dwng Viét Nam - P/E fw 16.6

— P/B fw 0.98x

KH 2018: DT céng ty me wéc tinh dat 4,491 ty (+20.8% yoy). LNST d&t ké hoach 1a
491 ty (+7% yoy), cd trc 12%. KQKD quy 1 cta cty me: Doanh thu dat 438.87 ty (-20.8%
yoy), LNTT dat 154.45 ty (+88.4% yoy) va LNST dat 138.41 ty (68.8% yoy). Doanh thu
quy 1 gidm nhwng LNST va LNTT t&ng manh cho thay hiéu qua tai co ciu cla doanh
nghiép dang bat dau c6 tac dung.

Tai cau tric co’ cau cong ty:

Thanh 1ap hai cong ty Vinaconex CM va Vinaconex Invest. Trong d6, moi hoat dong
xay |&p sé& do Vinaconex CM quan ly va moi hoat déng kinh doanh b4t dong san sé do
Vinaconex Invest quan ly. Nam 2017, cong ty ciing dau tw bd sung vén tai cac don vi:
Vinaconex 25, Nedi2, BDS Vinaconex.

- Vinaconex CM: Quy mé vén diéu I& nam 2017 la 200 ty déng, ndm 2018 duw kién sé
tang 1én 400 ty déng, roi tang dén mec 500 ty dong vao ndm 2021. KH ndm 2018, DT Ia
1,907.2 ty, LNST 1a 21.24 ty. KH nam 2021, DT Ia 8,000 tj, LNST Ia 165 ty ddng.

- Vinaconex Invest: Ndm 2017, hoan thanh gép vén 2 trén 300 ty déng vén diéu I&. Tdng
coéng ty dang trién khai thd tuc tdng vén va xem xét chuyén céac cong ty dw an vé
Vinaconex Invest. Ké& hoach 2018, DT la 761 ty, LNST la 10.64 ty. K& hoach 2021, san
lwgng dau tw dat 11,870 ty, DT la 10,000 ty va LNST la 500 ty.

Ké hoach tho&i vén dwoc chialam 3 nhom:

- Nhém thoai xubng dwéi 51%: VC1, VC17, VC 25, Vimeco, Vinahud, Vinasinco,
Vinaconex Mec, Viwaco. D4 thoai xudng 36%: VC2, VC9, VC12. Gilr lai phan gop vén:
DTPT Dién Mién Bac, XD &PT Nang Lwong Vinaconex, PT BTM An Khanh.

- Nhém thoai hét vén: VC 16, VC 27, VC Sai Gon, Vinaconsult, BT va PT du lich
Vinaconex, PT Thuwong mai Vinaconex, VC 11, Xi Mang Céam pha, BT BOT Ha Né&i —
Bac Giang, Ong soi thiy tinh Vinaconex, Dau tw va Thwong mai Vinaconex, Ha tang va
DT tai chinh VN, EVN Quéc té. Da thoai 1 phan: nhiét dién Quang Ninh, quy dau tw Viét
Nam va Vinaconex Dung Quéat. D4 thoai hét: VC7, Vinata, WF Va Viwasupco.

- Nhém gidi thé hoac dirng hoat dong: VC 5, VC Da N8ng, XD va XNK Quyét Thang, Van
tai Vinaconex, VIPACO, VC Xuan Mai Pa Néng.

Mang xay lap: Nam 2017, DT dat mrc 2,990 ty déng (+10.6% yoy), LN gop dat 134 ty
déng (+102.1% yoy). HIén tai Vinaconex CM sé chiju trach nhiém quan ly mang nay.

Mang dau tw bat dong san: DT méi chi dat mre 65 ty ddng (-145% yoy), tap trung trién
khai cac dw an cu thé nhw sau:

- Dy an Béc An Khanh (264.13 ha): Da dau tw 4 nam vai tbng sb tién dau tw 1a 150 triéu
dd va 2 nghin ty vao gidi phéng mat bang. Cong ty Phi Long da thay thé Posco lam dbi
twong lién doanh véi Vinaconex dé dau tw tiép vao dw an. Dy an BT5 (4.7 ha) da hoan
chinh xay thé va da bat dau mé ban cho chd dau tw, loi nhuan gop wéc tinh dwoc 200 ty
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ddng. Theo ké hoach dong tién, dw an Bac An Khanh sé bat dau c6 lai vao cudi ndm
2019 va chi tra hét no,chi phi dau tw vao nadm 2022.

- Dwa an 97-99 Lang Ha: Dv an da hoan thanh xay thé va dang thwc hién céng tac hoan
thién. Cong tac ban hang va thu tién dat ké hoach.

- Dw &n 25 Nguy&n Huy Twdng (Ha Noi): Hoan thanh céc tha tuc dau tw xay dwng va
dang trién khai thi cong dén san tang 2.

- Dy &n cai tao khu chung cw cii 93 Lang Ha, Ha Noi: Téng cong ty dang tich cwc hoan
thanh céng tac gidi phéng mét bang, va cac tha tuc dau tw dé c6 thé sém khdi cong thuc
hién dw an.

- Céc dy an mdi: cai tao khu chung cw cii B1 Thai Thinh; khu tap thé Thubc 14 Thang
Long (Thwong Binh); BTXD Dy an tda nha hén hop thwong mai dich vy, khach san va
chung cw dé ban tai phuong V6 Cwong- TP Bac Ninh, dw an KDT méi ddi Ché tai
phwdng Cao Xanh, Ha Long, Quang Ninh, dw &n cp nwéc Duy Xuyén Quang Nam.

Thodi vén SCIC: Duy tri hai phwong an thoai truéc 22% va thodi toan bo 1 1an. Hién tai,
chwa c6 mire dinh gia va ké hoach cu thé.

VPI - CTCP Dau tw Van Phu - P/E fw 12.21x - P/B fw 3.14x

Ké hoach 2018: 2.334 ty déng gap 2.7 lan, lgi nhuan sau thué 604 ty ddng tang 44% so
v&i ndm ngoai, ty lé cb tirc & mirc 16%.

KQKD Q1/2018: DT thuan dat 14.6 ty ddng; LNST la 5.57 ty dong.
Quy déat: 234 ha déat tai Ha N6i va 3.2 ha dat tai TP HO Chi Minh.
Dw an BDS trién khai trong nam:

Dw an Terra Hao Nam (6,680 m2): Khéi thap tAng c6 dién tich xay dwng 2,144 m2
dwoc chia thanh 25 can. Khéi cao tang co dién tich xay dwng 1,148 m2, dién tich san
10,510 m2, bao gébm 13 tang va 3 tang ham véi 72 c&n ho. Gia ban chung cu tdi thiéu
55 triéu/m2, gia shop house ban: 200-250 triéu /m2. Dw an dy kién sé& ghi nhan doanh
thu phan thap tang trong ndm nay va phan cao tang vao quy 4/2019, phan cao tang dw
kién sé ghi nhan vao dau nam 2019.

Dw an 138 B Giang V6: Khdi thap tang cé dién tich xay dwng 3,094 m2, dwoc chia
thanh 32 can, méi can 4 tdng. Khbi cao tang c6 dién tich xay dwng 1,250 m2, dién tich
san 35,861 m2 bao gdm 22 tang va 4 tang ham véi 143 c&n ho. Doanh nghiép wéc tinh
s& ban tbi thiéu 1a cho phan nha mat phé 250-300 triéu/m2 va 70-80 triéu/m2 cho phan
chung cw. Phan trwdng hoc y té da ban giao cho bd y té, sé dap tda nha vao thang 06
va ghi nhan phan thap tang trong ndm nay, va phan cao tAng vao dau nam sau.

Dw an Terra An Hwng: Khéi thap tAng véi dién tich xay dwng 11,383 m2 bao gém 166
can lién ké, biét thy. Khdi cao tAng bao gébm 3 tda nha cao 45 tang, dién tich xay dung
5,937 m2. Doanh nghiép wéc tinh gia ban thj trwdng tai 18-23 triéu/m2. Bén canh do, da
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c6 céc tap doan nuwéc ngoai dién hinh la Taisen cta Nhat Ban ngd y muén lién doanh
dau tw vao dy an. Doanh nghiép wéc tinh néu ban 50%, sé thu dwoc khoan loi nhuan
dot bién 1,000 ty déng.

Doanh nghiép dw kién sé chuyén nhwong vén cac dw an sau: Dy an Khu dich vu
can hod khach san H6 Tay (1.8ha), Dw &n tai sé 132 Pao Duy T (1.0 ha), Dy 4an tai sb
582 Kinh Dwong Vwong (1.1ha), Dy an tai s6 234 Ly Tw Trong (642 m2), Dy an tai s
12 Ky Béng (940m2), Dy &n tai sé 42 Trwong Dinh (807 m2).

Céc dw an BT dang trién khai:

Dw an BT Ha Doéng Hoai Birc — Ha Noi: tdng chiéu dai 6.18 km véi tdng mirc dau tw
1,960,774 ty déng.

Dy an BT Pham Van Béng dén nuat giao thong Go Dwa — Quéc Lo 1- Quan tha dirc:
Téng chiéu dai 2.75 km véi tbng mirc dau tw 2,527 ty dong.

Dw &n nang cap, mé rong tuyén dwéorng 70 doan Van Dién — Ha Déng: tdng chiéu dai 15
km v&i tbng mirc dau tw dat 3,069 ty dong.

HDG - CTCP Tap doan Ha b6 - P/E fw 5.19 — P/B fw 2.6x
KH2018: DT dat 4,301.9 ty dong (+84% yoy), LNST dat 733.8 ty dong( +169% yoy).
Mang bat déng san:

Dy &n Centrosa & quan 10 (HDG chiém 63%): phat trién tir ndm 2008, sé két thic vao
nam 2019.Hién dw an da ghi nhan loi nhuan khu thap tadng. Phan c&n ho cao tang dw
kién sé& ghi nhan loi nhuan vao nam 2018, 2019. Dy &n bao gdm 8 thap v&i khoang
2,300 can ho, dy kién s& ghi nhan khodng 2400 ty déng doanh thu, chi phi xay dwng
khoang 16-18tr/m2 san-gia ban khoang 50 triéu/m2 bién lgi nhuan khoang 30-40%.

Céc duw an sé trién khai trong ndm nay: 1 dw 4n & quan 8 véi 2.3ha khodng 1000 can hd,
dw an Dich Vong két hop véi Nha T Liém. Khéi dong lai dw an An Khanh-An Thwong
sau khi vwéng mac 1 sé tha tuc phap Iy trong nam 2017; Dy &n Bao Khanh & Nha
Trang,1 dy &n & quan 12.

D &n Noongtha (khodng 32ha dat thwong phadm khoang 800 c&n hd) sé mé ban phan ki
1 (13ha: da ban % cho BIDV) trong ndm 2018 sau khi xin dwoc phép cép sé dd cho
ngwdi mua. Trong ndm 2019, HDG sé phat trién phan ki 2 (xung quanh ldng hé, du kién
sé& c6 bién loi nhuan tét hon).dw an HaDo Dragon City c6 quy mé 30 ha, ndm trén truc
Dai 16 Thang Long, cach cong vién Thién dwdng Bao Son 1.5 km, Trung tdm Hoi nghi
Quéc gia 6 km. Dy an bao gébm 493 can biét thy don lap, song 1ap va lién ké véi mat do
xay dwng chi 16%.

Th hai la dy &n HaDo Green Lane toa lac tai Trung tdm Quan 8 — TP.HCM vé&i quy md
2.32 ha bao gébm 3 thap chung cw cao 18 tang, hon 1,000 can ho. HaDo Green Lane c6
mat do xay dwng 27.72%. Dy an dy kién sé ra mét thj trwong Q3/2018.
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Chién lwoc dai han mang BDS la chuyén sang mua lai cac dy an chuwa trién khai cGa cac
doanh nghiép.

Mang nang lwong:

Tién do 2 nha may thay dién méi (hién tai HDG dang s& hiru 2 nha may thay dién voi
cobng suat 60 MW): nha may Nhat Han (cong suét 58MW) sé& phat dién té6 may sé 1 vao
thang 6, t6 may sb 2 vao thang 8. Nha may soéng Tranh 4 (cong suat 48 MW) da hoan
thién giai phong mat béng cho nha may da tién hanh thi cong, dang trong qua trinh giai
phong mét bang cho long hé, dw kién sé& phat dién trong ndm 2020. Suat diu tw dw kién
ban dau la khodng 32 ty, thwc té trién khai khoang 25-26 ty, co cAu vdn 1a 25% vén cha -
75% vay no.

Cac du an dién mat troi: hau hét st dung dat qubc phong ban giao: dang trién khai xin
cap phép dw an Héng Phong Binh Thuan: cong suét 48MW. Loi thé la gia dién cao 9.35
cent/kw

Dw kién doanh thu ban dién ndm 2018 khoang 350 ty déng. Nhu cau vén ctia ndm 2018
ctia HDG khoang 1000 ty déng, hién tai cong ty chwa c6 ké hoach tang vén.

Mang xay lap: dy kién doanh thu 2018 la 1500 ty déng, loi nhuan khoang 75 ty (bién loi
nhuan khoang 5.2%).

HPX - CTCP Pau tw Hai Phat

Niém yét HOSE: Cty dw kién phat hanh 100 triéu c6 phan véi ma niém yét HPX. Téng
gia tri 1a 1 nghin ty. Doanh nghiép dang ndép hd so ché HOSE duyét, néu thuan loi dy
kién lén san trong quy 2.

KQKD 2017: Téng DT dat 1,837 ty ddng. Kinh doanh BDS: 1,529.6 ty déng, DT t&» HD
tai chinh va Kinh doanh khac: 308.1 ty ddng. LNTT dat 400.1 ty déng, LNST dat 319.8 ty
déng.

KHKD 2018: Téng DT dat 3,290 ty dong (+75% yoy), trong d6 kinh doanh BDS: 2,900 ty
déng (+ 89% yoy), DT t HDTC va Kinh doanh khéac: 390 ty déng, LNTT dat 562 ty déng
(+44% yoy) va LNST dat 450 ty déng (+ 40% yoy). Chia cé tirc bang cd phiéu 15%.

Tang vén: Sau khi niém yét trén san HOSE, cong ty dw kién sé& tang vén tlr 1,500 ty
ddng I1én 2,500 ty ddng, chia thanh 2 dot. Dot 1: 1,500 -2000 ty, chia cb phiéu thwéng va
cb tirc cho cd déng. Dot 2: 2000-2,500 ty ddng phat hanh riéng 18 va c6 thé cho cb dong
hién hiru quyén mua.

Cac dw an trién khai ndm 2018:

Toda nha Pai Bong A (ty 1& s& hiru 35%): quy md 0.5 ha véi TMDT dat 793.5 ty dong .Dw
an dang trién khai thi cong phan thé va ban hang.
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Dv an dau gia Gia Lam: quy mé 1.4 ha véi TMDT dat 350 ty dong. Hoan Thanh Phé
duyét cha trwong, phwong an kién tric, ban giao méc gigi trong quy 1/2018. Khéi coéng
xay dwng dw an trong quy 111/2018.

Dw &an Trung Tam dich vu du lich Ham Tién — Mii Né (hop tac véi Tap doanHoang
Quan): Hoan thanh diéu chinh chap thuan chi trwong dau tw quy 11/2018, GPMB vao quy
111/2018. Kh&i cong: quy 1V/2018.

Dw &n BT: Trién khai cac BT dau ndi v&i khu dan cw quan ha Béng va du an BT truc
dwong phia Nam HT.

Céac dw an trong tam:

D an dbi 'ng (KPT My Hung —Cienco5): quy md 200 ha, gidi phong mat bang vao quy
111/2018.

Dw an cong vién da chirc ndng Héi An (hop tac dau tw véi Cty c¢d phan bia Oc S.E.A
Thuan Phwéc): quy mé 65.5 ha véi TMD dat 850 ty ddng. Phé duyét nhiém vu quy
hoach 1/500: Quy 1V/2018.

Dy an KDT Bé&c Lam: 41.69 ha v&i TMDT dat 9,166 ty dong. Giai phdng mat bang Khéi
cbng dy an vao quy 1/2019.

www.bsc.com.vn // 22



http://www.bsc.com.vn/

BSC RESEARCH BSC

Bdo cdo téng hop Pai hdi c6 dong 2018

KBC - Téng Cong ty Phat trién D6 thi Kinh Bac - P/E fw 8.42 — P/B fw

0.66x

KH nam 2018: Doanh thu thu dy kién dat 2,600 ty déng (+106.3% yoy), Loi nhuan gop
800 ty (+23.1% yoy). Trong d6, 1,300 ty ddng dw kién ghi nhan tir doanh thu cac KCN,
500- 600 ty tlr viéc ban 6 ha dw an KBT Phic Ninh. Phan con lai 1a t&¥ cAc mang dich vu
va ban nha xwéng.

Q12018: DTT dat 651.3 ty dong (+50%yoy), LNG dat 368.6 ty dong (+44.5% yoy) va
LNST dat 208.7 ty ddng (+18% yoy).

Dv an KDT Phuc Ninh (45 ha dat thwong phdm): Dw kién sé ghi nhan vao quy 2 va quy
3. Gia ban 20 trieu/m2, gia dat 3 triéu/m2. Hién tai doanh nghiép da ban dwoc 4 ha. KBC
dw kién sé& ban 10 ha dat thwong phdm méi ndm, wéc tinh sé két thic trong 4-5 nam toi.

Khu cdng nghiép: Két thic quy 1, doanh nghiép da ban dwoc 45 ha, trong d6 23 ha dén
tir KCN qué V8, 10 ha dén tir KCN Quang Chau (Dy an SAN KWANG) va phan con lai
tlr cac khu Trang Dué va Tan Phu Trung.

KH ban 100 ha KCN nam 2018:

Trang Dué 30 ha

Qué V&: 20 ha (hoan thanh 23 ha)

Nam Son Hap Linh: 15 ha

Quang Chéau: 20 ha (hién tai ban dwgc 10 ha — San Kwang)
Tan Pha Trung: 15 ha

Mang dich vu: Duw kién doanh thu tdm 200 ty, LN goép 70%. Phi thu dich vu céac khu
cbng nghiép: 0.5 USD/m2

Mang thué va ban nha xwéng: Hién tai KBC cé 27 nha xwdng phan bb tai cac khu
Trang Dué, Hai Phong, Quang Chau va Nam Son Hap Linh. Doanh nghiép dat ké hoach
ban 7,8 nha xwdng trong nam ~ doanh thu 200 ty.

Vay vén: Lén ké hoach vay vén khoang 2,000 ty déng qua trai phiéu doanh nghiép.
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SJS - CTCP DPau tw Phat trién Po6 thi va Khu Céng nghiép Séng Pa -
P/E fw 22.14 — P/B fw 1.19x

KH nam 2018: Du tinh tra cb tlrc 10%. Tap trung dau tw vao hai dw &n Nam An Khanh
va Van La - Van Khé.

Q12018: DTT dat 15.6 ty (+50% yoy), LNG dat 1.7 ty gidm nhe so v&i nam treéc. LNST
dat 50 ty déng nho HDTC lién téi 62.6 ty dong.

KQKD nam 2017: Doanh nghiép dirng kinh doanh trong n&m 2017 khién doanh thu roi
xudng mare -20 ty, loi nhuan sau thué dat 142 ty nhé viéc hoan nhap lai khodn dw phong
300 ty tov dw an Hoa Hai- Ba Nang.

Dw 4n Hoa Hai — Pa Nang: Khoan chuyén nhwong dyw an bi chivng lai do phia déi tac
chwa lo dwgc ngudn tai chinh da dé chi trd 1,800 ty déng. Cong ty mé&i chi nhan dwoc
404 ty dong tr khoan nay.

Dw 4n Nam An Khanh: Ngudn doanh thu trong ndm 2018 chd yéu ghi nhan tir khoan
doanh thu da ban ti trwéc cia dw &n Nam An Khanh (200 ha). Hién tai, dw an con lai
20ha chwa ban dwoc do gia thj trwdng dang thap. Doanh nghiép dy kién sé& mé ban vao
cudi ndm khi trwong Vinschool bat dau di vao hoat déng tai khu viec nay. Phdn mé rong
van dang trong qua trinh xay dwng ha tang.

D an Van La- Van Khé (12 ha): Dang trong giai doan trién khai xay dwng phan ha tang
ky thuat.

Dw an KDT Tién Xuan (140 ha): Pang chd dwoc phé duyét quy hoach tir Gy ban thanh
phd Ha Noi.

Dw &n phan mé rong phia Dong Nam: Hoan thanh cong tac thi cong ha tang ky thuat
giai doan 1 dy an. Trién khai thi cong cac hang muc cong trinh giai doan tiép theo.

Thodi vén SCIC: Trong ndm 2018 hodc ndm 2019.
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HBC - CTCP Tap doan xay dwng Hoa Binh — P/E FW 7.3x — P/B FW

2.2X

KQKD 2017 ghi nhan mdrc tang triedng manh, LNST tang 51% so v&i 2016. Doanh
thu va lgi nhuan nam 2017 lan lwot ghi nhan dat 16,037 ty déng (+49% yoy) va 859 ty
ddng (+51% yoy). Téng gia tri tring thau nam 2017 dat 20,480 ty déng (+19.21% yoy).
Gia tri hop ddng chuyén tiép sang cac nadm téi la 14,600 ty déng.

LNST Q1/2018 giam 25% so vé&i cling ky ch yéu do anh hwéng tir viéc tang (1) chi
phi lai vay va (2). Doanh thu Q1/2018 ctia HBC ting trwdng nhe dat 3,345 ty dong
(+10.65% yoy) do Q1 thwdng la quy téng trwdng thap diém cla nganh xay duwng do trong
thang cé dot nghi 18 tét, nhu cau xay dwng giam. Bién loi nhuan gop cai thién nhe ti
murc 10.5% Q1/2017 Ién mrc ~ 11.0% Q1/2018. Lei nhuan rong Q1/2018 gidm 25.1% so
v&i cung Ky, dat 135.6 ty dong chi yéu do (1) Chi phi I vay tang manh gép 2.6 lan so
véi cung ky, 1a 71.2 ty déng, trong Q1/2017 c6 khoan hoan nhap dw phong gidm gia dau
tw 23.4 ty ddng, (2) Chi phi ban hang va quan ly DN/ DTT tang tr mirc 3.6% Q1/2017 I&n
4.2% Q1/2018.

HBC dat ké hoach kinh doanh 2018 v&i mipc tang triwéng manh. Doanh thu thuén dat
20,680 ty ddng (+28.9% yoy) va loi nhuan rong dat 1,068 ty ddng (+24.3% yoy). Tdng gia
tri tring thau ndm 2018 wéc tinh dat 24,000 ty ddng (+17% yoy). Tinh t&i thoi diém cudi
Q1/2018, téng gia tri hop ddng ky méi ctia HBC dat xap xi 3,800 ty déng, twong dwong
thwe hién dwoc 15.8% ké hoach dat ra.

Cé ttec nam 2017. HBC ciing trinh chia ¢ tirc 5% béng tién mét va 50% bang cb phiéu
cho nam 2017. Ngoai ra mwc cd tire cho 2018 dw kién la 15%.

Ké hoach phat hanh riéng 1é cho nha dau tw chién lwgc. HBC ciing trinh DHCD ké
hoach phét hanh riéng 1& cho ¢ déng chién lwoc véi ty 1é téi da 1a 25% sau khi tién hanh
chia cb t&rc ndm 2017. M(rc gia phat hanh khéng thp hon 2 1an so véi gia tri s6 sach tai
thdi diém phat hanh.
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Bdo cdo téng hop Pai hdi c6 dong 2018
LCG - Cdng ty Cé phan Licogi 16 — P/E FW 6.95x

Ké hoach 2018: ké hoach doanh thu thuan 2,501 ty déng (+65%yoy) trong dé doanh thu
Xay lap chiém 80% va BDS 1a 20%. Linh vc Xay lap déng gop chd yéu béi cao tdc Bac
Giang Lang Son, nha may nwéc Phu Ninh, chung cww Nam An, chung cw Hiép Thanh,
nha may nwéc Can Tho; linh viec BDS déng gép chii yéu tir Chung cw Hiép Thanh.

LNST thuéc vé cb dong cong ty me 2018 ké hoach & 123 ty ddng (+58%yoy), twong &ng
EPS 2018 = 1,482 ty déng (trich 6% quy khen thuéng phuc loi). Ngay 08/05/2018, cb
phiéu LCG dwoc giao dich v&i gia 10,300 ddng, PE FW = 6.95x.

KQKD ban nién 2018 LCG wéc tinh: DT dat 870 ty va LNST thudc vé cb dong cong ty
me 56 ty ddng (trén ké hoach 123 ty déng).

LCG cho biét ngudn lwc tai chinh 6n dinh, 2018 sé& khong st dung trai phiéu.

Mang Xay lap, LCG méi ky dw an nha may nuwéc Séng Da gia tri 600 ty dong vao
30/4/2018

Mang Giao théng, dw an BT cau Binh Tién, c6 thé la dw an cudi cung BT theo hinh thirc
chi dinh thiu cla tp HCM. Cudi thang 4 da c6 qd cla chd tich ubnd, téng vén dt trén
1000 ty ddng.

BCCI dbng y giao lai 5% vén tai lién danh cho LCG, dw &n sé la 100% vén cta LCG. Bén
canh d6, quy dat di qua dw &n nay 1a 70% do BCI quan ly, nhung BCI cho LCG muon
dét trwdc dé thi cong trong khi cher cac tha tuc dén bu. Sau khi ky HD BT, dbi tac BDS
dat coc 600 ty ddng vao tk ngan hang 1a co s& thanh toan dan dé lay quy dat trong dw
an. LCG tw tin la dw an Binh Tién sé thanh céng I&n.

Mang nang lwong, dang tham gia vao 2 dy an dién mat troi, xuét phat tr cdng ty con
CTCP dién lwc LCG 16 da chuan bj cach day 2 nam.

Dw 4n Chu Ngoc Gia Lai gd 1 [a 15MW, dy an Nhon Hai Ninh Thuan la 35MW. Téng
cobng suét trién khai 2 dy &n la 50MW (nhirng dy an dwédi 50MW sé do bd cong thwong
quy hoach). LCG dang doi quyét dinh bd sung quy hoach, dy kién 15/5 két thic FS. Viéc
gidi phéng mat bang dw kién két thic trong thang 6. Thang 8 sé& khéi cong dé kip di vao
hoat déng trwéc 30/06/2019 (Gid mua ban dién 1a 9.35 cent/kWh chi &p dung dén thoi
han 30/6/2019).

Phwong &n trién khai thién vé dau tw trong ven phwong an nay, thoi diém dau tw can
theo chu ky kinh té, chu ky suy thoai sé c6 dong tién 6n dinh. Suat dau tw 1a 1 triéu
USD/MW.

Mang BDS Gia dat nén da ban trong nam 2017 & mic gia binh quan & 6tr3/m2 trc day
la 4.5tr/m2. V& chi trwdng tinh Ddng Nai cling ddng y trong 10ha d4t chung cw cao tang
cho phép chuyén ddi mot phan sang dat lién ké thap tang, twong (rng cé 5ha dat thap
tang dé chuyén nhwong nhanh. Bén canh d6, tap trung cho KDT Dién Phuwéc 95ha, dang
dén bu gpmb cho tirng ho dan, hién nay quy dat cé 50% da dén bu, cong tac dén bu
song hanh trién khai san bay Long Thanh, dy kién sé& xay nha ban, khéng ban dét nén.
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FCN — CTCP Fecon - P/E fw 5.5x

Ké hoach kinh doanh 2018

- Doanh thu hop nhéat: 3,500 ty ddng (+51% YoY) dwa trén cac luan diém:
(1) Backlog 2017 chuyén sang: 850 ty dong.
(2) Gia tri hop ddng da ky tr d&u nam: 1200 ty déng.
(3) Céac dv an trong pipe line tiém nang 2018 nhu: NM Hoa Phat Dung Quét,
Nhiét dién Nghi Son 2, Metro line 1 & 3, BT Tinh 16 9, BT Céng Ngan Triéu
Rach Tra, Bién mét troi Vinh Hao (da ndp hd so nang lwe, dang xay dwng
FS dé tham tra va chuan bi gép vdn thwc hién dw an)...
- LNST hop nhét: 272 ty (+53% YoY), twong dwong EPS 2018 = 3,027 ddng/CP
(tinh trén s& CP hién lwu hanh, chwa tinh s CP phat hanh thém cho CBCL)
- Tai cAu tric mot sb don vj thanh vién
(1) Thoai vén khéi Vién nén méng & Coéng trinh ngdm, Tedi (loi nhuan téi thiéu
15-20%) dé dam bao du diéu kién khach quan khi tham gia cac don vi nay tw
vén, thiét ké, khao sat
(2) Mua lai phan vén cta Shanghai tai FGH, chuyén phan vén tir Miltec sang
FGH
(3) Mua lai phan vén gép clia FCM tai Fecon Hai Bang dé tan dung co hoi kinh
doanh d4 tai cac cong trinh FECON thi cong nhu NM Hoa Phat Dung Quét
- Thuc hién M&A vé&i 1-2 cong ty xay dwng céng nghiép, nhdm muc dich hwéng
dén tré thanh nha thau chinh tai cac dw an. Cong ty sé thwc hién mua lai dan
phan vbn goép tai cac don vi nay néu danh gia phu hop.

Két qua kinh doanh quy 1/2018

- Doanh thu hop nhét wéc dat 425 ty ddng (+43.86% YoY) chd yéu nhd déng goép
cla cac dy &n: Vinfast Hai Phong: 110 ty ddng; Empire City HCM: 70 ty;
Transimex Hwng Yén: 33 ty dong; Viettel Tén That Thuyét: 22 ty dong.

- Loi nhuan sau thué: 23.23 ty déng(+40.62% YoY)

Phan phéi Igi nhuan: Nam 2017, cb tirc 10% (5% tién, 5% cb phiéu- thwc hién trong
quy 3/2018). Cb tlrc ndm 2018 duw kién 10%.

Phat hanh cho nha dau tw chién lwec: sb lwong 25 triéu CP (da dwoc théng qua tai
DHCD bt thwdng 2017); gia tdi thidu 22,000 ddng (Ban lanh dao dy kién sé dam phan
gia voi dbi tac 1a 30,000 ddng/CP), hién da tiép xtc véi 5 ddi tdc nwéc ngoai, short list

con 2 dbéi tac Nhat Ban.

N&i room ngoai 100% nham muc dich phat hanh cho ¢ dong chién lugc.
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PC1 - CTCP Xay lap dién 1 - P/E fw 8.1x — P/B fw 1.2x
Két qua kinh doanh 2017:

Doanh thu 3,160.5 ty ddng dat 88% ké hoach (+5% yoy); loi nhuan sau thué dat
236.6 ty déng (-16% yoy), dat 77% ké hoach.

Nam 2017, PC1 khong hoan thanh ké& hoach doanh thu va lgi nhuan cha yéu do
mang xay |&p va san xuét cong nghiép (hoan thanh 1an lwot 77% va 63%, thap
hon 518 va 225 ty ddng so véi ké hoach) do:

(1) Bo codng thwong tién hanh giai thé Tdng cuc Nang lwong, dan dén viéc thdm
duyét dau tw dy an dién bi I0i thoi han.

(2) Chinh séach diéu chinh vé don gia xay dwng thiéu sat thwc khién nhiéu dy an
m&i cham khai cong.

Ké hoach kinh doanh 2018: doanh thu 5,643.4 ty ddng (+79%yoy), loi nhuan sau thué
458.7 ty ddng (94% yoy). Cu thé:

Mang xay l&p: Doanh thu 2,581 ty déng (+52% yoy), tap trung téng ti trong vao
cac hop ddng EPC, PC; tiép tuc khang dinh vi tri sé 1 & mang xay lap truyén tai
khi hop tac véi cac dbi tac nwéc ngoai, Ha Noi TP H6 Chi Minh véi cac géi thau
khé nhw dién mét trei, dién gid, cac dy an trong thanh phd (tuyén cap ngam
phuc vu Metro & HCM). Riéng quy 1 da ki thém khodng 1,000 ty déng chi yéu
v&i cac dbi tdc nwéc ngoai.

V&i dy an 500 KW mach 3: doanh thu tdng cta xay lap va san xuét cta mach 3
khoang 5,000 ty déng, phan san xuét: dy kién ti trong khodng 35% (trong 2
nam); phan xay lap: gdm 24 géi thau, PCI dy kién c6 thé d4u thau khoang 600-
700 ty déng.

Méng san xuét cdng nghiép: doanh thu ké& hoach 510 ty dong (+36% yoy) véi 24
g6i thau, tdng san lvong khodng 100 nghin tan. Ngoai ra, géi thdu & Indonesia
khoang 1,000 ty d& dam phan xong cac diéu khoan, hién Chinh phl Indonesia
dang danh gia lai toan bo dy an.

Méng dau tw nang lwong: LNST dy kién khodng 110 ty (ndm 2017 1a 60 ty). Nam
2018, PC1 sé chuyén nhwong 1 phan dw an thay dién Méng An (chuyén sé& hiru
sang cho cong ty con; chuyén nhwong 1 phan vén nhwng van ndm gitr trén 51%
vbn diéu 1&8) dé da diéu kién ban dién ca 3 nha may trén Séng Gam theo biéu gia
chi phi tranh dwoc (cao hon gia dién canh tranh khoang 20%). PC1 dang c6 ké
hoach trién khai cac nha may Nam P6 4-5 (ngoai ra con 3-4 dw an khac & bién
Bién). L&i suat vay bang I suét huy dong +2.6%, néu vay WB thi thdp hon
1.5%.

Dau tw BDS: Dy 4n My Dinh 2 Plaza dang dwoc hoan thién trong thang 5, viéc
ban giao sé& dwoc trién khai tv 15/5 dén thang 8/2017. Loi nhuan duw kién 1a 136
ty, doanh thu 1,200 ty. Dy an Thanh Xuan, ki vong ban giao vao dau nam 2020,
thiét ké 27 tang véi khoang 500 can hé.

Phan phéi Igi nhuan: C6 tirc 2017 la 15% bang cb phiéu, du kién cb tirc 2018 1a 20%
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HPG — CTCP Tap doan Hoa Phat - P/E fw 8.7x — P/B fw 2.0x

KQKD dw kién quy 1: doanh thu dw kién 12,000 lgi nhuan khoang 2,000-2,100 ty déng
trong d6 bao gdm 100 ty ddng dén tr BDS (dw an Mandarin Garden 2). K& hoach 2018:
doanh thu la 55,000 ty déng loi nhuan 1a 8,055 ty ddng.

Mang thép:

- T6n ma: sé& ban ra thij trwdng bat dau vao thang 5, doanh sb dy kién nadm 2018 1a 3,000
ty, sang ndm 2019 1a 9,000 ty. Twong tw cac doanh nghiép ton ma khac, ty trong xuét
khau sé la chi yéu (khoang 40-50%).

- Thép xay dwng: thi trwdng tiéu thu ch yéu hién tai la phia B4c (65-70%) mién nam va
mién trung méi mién chiém khodng 15%. Déi véi dy an thép Dung Quaét, thj trwng dinh
hwéng 1a mién trung va mién nam (75% cho 2 thi trwéng) con lai danh cho xuét khau.
Xuét dau tw dw an Dung Quét theo chia sé clia doanh nghiép |a 500%/tAn cdng suét
(Formosa dau tw 12.5-13 ty cho 7 triéu tan cong suét, twong dwong 1,700$/tdn cong
suat)

- Béi vé&i thép chéat lwong cao, s&n phdm chd yéu cta Hoa Phét la thép ché tao, cong
suét khoang 1 triéu tan, thi trwéng muc tiéu : 70-80% ndi dia, xuat khau 1a 20-30%. Nhu
cau hién tai thj truong Viét Nam la khoang 1.5 triéu

- Nhu cdu quéng sét: khoang 10-12 triéu tAn khoang 500 nghin tir noi dia.
- Inox: Hién doanh nghiép dang trong qua trinh nghién ctru
Mang ndéng nghiép:

Tréng: nhap gidng nwéc ngoai (2 dot), da nhan gidng thanh céng (F1) lich trinh ndm nay
la 20 triéu qua, 5 nam t&i 300 triéu trirng thwong mai. Mang chan nuéi: loi thé vé dau tw
chuyén nghiép quy mé I&n nén van sé tuan tha theo lich trinh.

BDS: dy an Mandarin Garden sé ghi nhan LN nam 2018 khoang 500 ty, quy 1 da ghi
nhan 100 ty. Trung tdm thwong mai 70 Nguyén DBirc Canh da xay xong phan khung.

Cé tlrc 2017 la 40% béng cb phiéu, 2018 dw kién 1a 30% (kha n&ng cao ciing sé la cb
phiéu).
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NKG — CTCP Théep Nam Kim — P/E fw 5.38x

Ké hoach kinh doanh 2018: NKG d&t muc tiéu DT 2018 dat 17,000 ty déng
(+34.71%yoy), tdng san lwong tiéu thu muc tiéu 1 triéu tan (+17.1%yoy) trong dé tén va
thép ma dat 840,000 tAn (+19.32%yoy), LNST 2018 dat 750 ty dong (+6%yoy), EPS
2018 = 5,596 ddng (gia dinh trich 3% quy KTPL va sé lwgng cb phiéu 130 triéu nhw hién
tai). Ngay 06/04/2018 cb phiéu NKG giao dich véi gia 30,100 déng, PE 2018 = 5.38x.

KQKD Q1/2018: DT dat 3,496 ty déng (+46.13%yoy), san lwong tiéu thu dat 207,400 tan
(+24%yoy) trong do ton ma la 178,000 tAn (+46%yoy), LNST Q1 dat 100 ty déng (-
35.87%yoy do anh hwéng cua l&i tai chinh va chénh léch gia nguyén liéu/thanh pham it
hon cung ky). Chung t6i lwvu y trong Q1/2017 NKG dwgc hwdng lgi chénh Iéch ty gia
nhiéu hon Q1/2018 Ia 43 ty déng, néu loai bd yéu tb ty gia thi LNST Q1/2018 giam
11.45%yoy.

Vé cb tire, NKG da thuwe hién tam (ng chi tra ¢d tirc dot 1 2017 ty 1é 10% béng tién mat,
dw kién sé tra cb tirc dot 2 nadm 2017 ty I& 40% bang cd phiéu sau DPHCD 2018 thong
qua.

Thi trwéng xuat khau. Nam 2017, Indonesia la thi trwdng xuét khdu cha luc (hon 38%
co cAu hang xuat), theo sau la Chau Au (10.98%), USA (9.36%), Malaysia (7.73%), An
Do (6.87%). Trong Q1/2018, san lwong tiéu thy tdn ma clia NKG la 178,000 tan
(+46%yoy), trong d6 xuét khau la 109,000 tan va noi dia la 70,000 tan.

Céng tac dau tw: day chuyén ma NOF coéng suat 350,000 tAn/nam dw kién thang 9/2018
di vao san xuét. Hién tai cong suét can ngudi ctia NKG la 1 triéu tAn/ndm va cong suét
ma kém/ma lanh la 850,000 t4n/n&m, sau khi day chuyén hoan thanh, céng suat ma
kém/ma lanh dwoc nang 1&n thanh 1.2 triéu tAn/nam.

Viéc dau tw Tén Nam Kim Pha My (giai doan 1 cong suit ma kém/ma lanh 1 triéu
tAn/nam, ma mau 150,000 tdn/ndm va giai doan 2 day chuy&n can ngudi 1.2 triéu
tan/nam). Hién tai NKG vira ky hop déng thué dat véi CTCP dau tw xay dwng gidi tri Dai
Dwong véi dién tich 326,851 m2 tai KCN My Xuan B1 Bai Dwong. NKG sé nghién ctru
thi trwéng dé thwe hién dy an, trwdng hop thi trwong khé khdn, NKG c6 thé sé dirng
trién khai dy an.

Theo BCTC 2017, NKG d4 tra trwéc cho phia Dai Dwong 29.85 ty dong

Phat hanh tang vén 2018. NKG dw kién phéat hanh riéng 1 tbi da 30 triéu cb phiéu bd
sung vén lwu déng cho doanh nghiép, tuy nhién ban Ianh dao cho biét viéc phat hanh
thém nay phai c6 su théng qua va déng y tir phia cd déng DC thi NKG méi duoc thye
hién.
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VIS- CTCP Thép Viét Y — P/E fw 32.9x — P/B fw 2.4x
Ké hoach kinh doanh 2018

N&m 2018, doanh nghiép dat ké hoach san lwong tang 8%, doanh thu 7,093 ty déng
(+17%yoy), LNTT 90.4 ty (+64% yoy), EPS dat 1,040 déng , BVPS dat 14,221 déng va ty
lé cb tiec & mirc 8%. Chung t6i danh gia trong truéng hop khéng cé bién dong béat
thwdng vé nguyén vat liéu dau vao thi ké hoach ctia doanh nghiép la kha thi.

Catalyst

Cac dvw an nha may & Hai Phong va Hwng Yén dwoc ki vong sé hoan thién quy trinh san
xuét ctia doanh nghiép, gitp tang cong suat Ién mirc 900,000 tAn/nam (+181.25% so voi
cobng suét hién tai)

RaGi ro dau tw

- Két qua kinh doanh bj &nh hwéng I6n béi gia nguyén vat liéu.
- Dinh gid dang & mirc cao.
- D &n nang cong suét tiép tuc bi cham tién do.

Cap nhéat doanh nghiép

- San lwong tiéu thu va san xuét tang manh.San lwong tiéu thy phdi va thép dai
tang 1an lwot 115% va 22% so véi cling ki nam trwdce. Thi phan trong nwéc ting
0.3% lén méc 4.3%

- C6 ddng 16n Kyoei Steel va Thai Hwng hd tro nang cao hiéu qua san xuét. Thai
Hwng va Kyoei Steel déu 1a nhirng doanh nghiép Ién trong thi tredng thép Viét
Nam, d& hé tro VIS vé cdng nghé ciing nhw hoat ddng ban hang.

- Céc dy an dau tw déu bi cham tién do anh hwdng dén hiéu qua hoat dong. Quy
hoach nganh thép dén ndm 2025 hién dang phai chd phé duyét ctia Tha Twéng
chinh pha din dén cac dw &n clta doanh nghiép déu chwa dwoc trién khai.

- Leinhuan bi anh huwéng x4au do tinh hinh giad nguyén vat liéu. Gid nguyén vat liéu
tang manh sau khi Trung Quéc cét gidm san lwong la nguyén nhan chinh dan
dén thua |6 cta doanh nghiép trong quy 1V/2017.
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NTP — CTCP Nhwa Thiéu nién Tién Phong - P/E fw 10.7x — P/B fw 2.0x
Két qua kinh doanh 2017:

San lwong tiéu thu dat 87,134 tan (+1% yoy), tédng trwdng dat mic thdp nhét
trong vong 5 ndm qua do bi canh tranh 1&n ti cac dbi thi nhw HSG, Tan A Dai
Thanh,.... (theo NTP, ty I& gidm gia cta cac dbi thi cao hon NTP khoang 15-
20%, tham chi c6 dw an gia ban con thap hon gia thanh).

Doanh thu 2017 dat 4,425 ty ddng (+2% yoy), loi nhuan trwéc thué dat 456 ty
dong (+7%yoy).

Thi phan: NTP chiém 60% thi phadn mién Béac va khodng 30% thj phan éng nhuwa
ca nwoc (gidm nhe 1-2% so véi nam 2016).

C6 tire du kién 1a 30% bang tién mat (da ng trwéc 15% trong nam 2017)

Tinh hinh d4u tw: Ndm 2017 cong ty da tién hanh gidi ngan hon 420 ty ddng dau
tw thiét bi va xay dwng co ban, chl yéu danh cho dy 4n mé réng nha may tai
Mac Dang Doanh.

Ké hoach nam 2018

Doanh thu 4,800 ty dbng, san lwgng dat 94,000 tan (+8% YoY), loi nhuan truwéc
thué tang 5% dat 480 ty dong.

Ké& hoach dau tw nam 2018: 300 ty tiép tuc dau tw chd yéu vao viéc mé rong nha
xwdng & Mac Bang Doanh, ngoai ra NTP ciing danh ra 38 ty déng dé dau tw
g6p vén vao cac doanh nghiép cap nuwéc khach hang.

Két qua kinh doanh quy 1/2018: doanh thu va san lwong quy 1/2018 1an lwot 1a 842 ty
va 16,500 tan, dat 18% ké hoach nam.

www.bsc.com.vn // 32



http://www.bsc.com.vn/

BSC RESEARCH BSC

Bdo cdo téng hop Pai hdi c6 dong 2018

VIT — CTCP Viglacera Tién Son
Két qua kinh doanh 2017:

San lwong san xuét: 8.4 triéu m2 (+17% YoY), San lwong tiéu thu: 7.27 triéu m2
(+7% YoY),

Doanh thu 970.7 ty ddng (+0% YoY); LNTT 50 ty ddng (-30% YoY), bién LNG
gidm tlr 14% vé 13.1% do gia ban gidm dé canh tranh.

Nha may My Dirc: san xuét 1.09 triéu m2 (twong dwong 43.5% codng suét)- hoat
dong 2 day chuyén trong thang 7/2017 va 9/2017; nguyén liéu chd yéu van
chuyén tr mién Bac va nhap khau. Sdn phdm EUROTILE cé gia ban cao hon
san pham truyén théng 14-17%

Ton kho thanh phadm 31/12/2017 la 1.9 triéu m2 (twong dwong 2.5 thang san
xuét) do tiéu thu cham, trong d6 tén kho san pham truyén théng (SP ddng nhét
tai NM Tién Son — bén, tinh thdm my khéng cao, st dung trong cac cong trinh
cong cong) téng +257%. Gia tri thanh pham tén kho 225 ty (+60.7% YoY)

Phan phéi loi nhuan: ¢b tirc 2017 1a 15% tién mat

Ké hoach kinh doanh 2018

San lwong san xuat: 9.6 triéu m2 (+14.2% YoY), San lwong tiéu thu: 10.2 triéu
m2 (+39.7% YoY),
Doanh thu 1,366 ty (+40.7% YoY); LNTT 80 ty (+60% YoY)
Trién vong / Giai phap day manh tiéu thy:
(1) P4y manh quang céo cac sadn pham trén phwong tién théng tin dai
chidng, chu trong trwng bay san pham tai cac dai ly va showroom
(2) Phat trién san phdm méi, gia ban cao: xwong trédng Signature (P +40-
50%), EUROTILE (P +14-17%), gb thanh (P +25%) so v&i sdn pham
thong thuwdng
(3) Mé& réng kénh phan phéi: ké hoach mé rong gap doi sé lwong dai ly, day
manh xay dwng hé théng showroom va ban 1é tai TP H6 Chi Minh, va
boéng Nam B6
(4) Ban hang qua kénh céng trinh: cac chd dau tw I6n nhw CTD, Sungroup,
VIC. VIC d& duyét san phdm VIT cho céc cong trinh Vin City (Pai M6,
Thanh Héa, Vinh, HCMC — wéc tinh khodng 2 triéu m2 san); Vinmart,
Vinfast.
Téng gia tri dau tw: 73.4 triéu, trong dé 11.5 ty dau tw hé thdng ERP, 12 ty cho
mé& rong NM Tién Son, 30 ty cho nha & CN & Viing Tau..., can nhéc thyc hién
dwa trén tinh hinh vén thuc té.
C6 tirc dy kién 2018: tbi thiéu 15%.
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CVT - CTCP CMC - Gia muc tiéu: 51,100 déng - P/IE fw 7.0x - P/B fw

2.5X
Ké hoach kinh doanh 2018

- Doanh thu 1,700 ty ddng (+35% YoY)
- LNTT 260 ty déng (+19.5% YoY), twong dwong EPS = 7,370 déng/CP (tinh trén
sb cd phiéu Iwu hanh trwdc khi tra cb tie ¢d phiéu ctia nam 2018)

Tinh hinh hoat déng day chuyén CMC 2.3

- Hién dang san xuéat san phadm granite 800x800 mai bong nano.

- D3 chay thir ra mau granite mudi tan, dy kién thang 5 sé& bat dau san xuét
thwong mai (20 ngay dé nhap nguyén liéu phéi trén cho SX).

- Dw dinh chay thir nghiém thém san phdm granite vi tinh (thi trwong da co, gia
ban khoang 300,000 dén 1,800,000 ddng/m2, CVT dw dinh san xuét loai tir
300,000 dén 600,000 ddng/m2 dé ban thlr trwédc), cung dot véi san xuat thwong
mai granite thAm mudi tan.

Céc dw an dau tw méi 2018

(1) DPau tv bd sung MMTB nang coéng suat NM CMC2: Coéng suét: 1,500,000 m2;
san pham: Granite khd I&n 1000x1000; tbng mirc dau tw: 100 ty; thoi gian thwe hién:
trong quy 2 hoac quy 3/2018.

(2) Mua showroom 300 — 500 m2 gi&i thiéu s&n phadm cao cép: 15 ty

(3) Chuyén dbi 1 day chuyén tai nha may CMC 2.2 tir chay khi than sang khi LPG
(dw kién gian doan san xuét 10-20 ngay)

Théng qua chuyén déi muc dich str dung dat NM CMC 1 (déng gop 15% loi nhuan
cho CMC): Xin trwéc chi trwong dé trinh UBND tinh xin chuy&n dbi muc dich s dung
dét, du kién dén 2020 mai c6 thé hoan tat chuyén ddi. Néu ban, gia dy kién khong dudi
250 ty, NM hau nhw da hét khau hao, chi con mot phan KH nhé mét sé MMTB dau tw
sau, LN dy kién thu vé& c6 thé dat trén 200 ty.

Mua lai CP quy téi da 1,000,000 CP; xin trwéc chd trwong dé c6 thé mua vao cb phiéu
khi gia thj trwong hop ly.

Phan phéi Igi nhuan: Cé tirc 2017 1a 45%, trong d6 15% tién mat, 30 % cé phiéu

(8,467 trieu CP) — du kién chét quyén ngay 10/5/2017, thwc hién trd cé tic trong Q2
ho&c Q3. Nam 2018, dy kién ty |& cb tirc 30-45%.
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HT1- CTCP Xi Mang Ha Tién 1 — Gia muyc tiéu: 16,000 déng - P/E fw
10.2x — P/B fw 0.86x
Ké hoach kinh doanh 2018:

Doanh thu va thu nhap khac 8,330 ty déng (+1.5% so v&i doanh thu tir SXKD
thwe hién 2017). Ké hoach doanh thu Ia twong déi than trong trén co sé gia ban
tang khoang 3.5% ké tlr ddu ndm, san lwong tiéu thu kha quan trong quy 2/2018.
LNST: 575 ty déng (+22.3% YoY) nh¢& cai thién bién lgi nhuan, da tinh dén 14i/l6
tlr chénh léch ty gia véi giad dinh ty gia tang twong dwong 2017

Két qua kinh doanh Q1/2018

Doanh thu thudn 1,840 ty (-3% YoY) do san lwong gidm khodng 5% trong khi gia
ban tdng nhe 20,000 déng/tan (twong dwong 1.6%) trong quy 1

LNST 81.67 ty (-24.7% YoY) do bién LNG giam tir 15.8% v& 14.9% (tang gia ban
dau ra khong du bi dap tang gia than dau vao), 16 chénh l&ch ty gia 31 ty déng
(g4p 2 lan cung ky).

Quy 2/2018: san lwong dy kién thang 4 va thang 5: 600 nghin tan (twong dwong
8.7% ké hoach nam)

Dw an BOT Phu Hiru:

Trong quy 2/2018, doan céng tac sé& lam viéc dé thdng nhat co ban sé dé HT1
thu phi.

Dv kién dau quy 3/2018 sé c6 gidy phép thu phi tam thoi trwée khi dwoc UBND
thanh phé cap gidy phép chinh thirc.

Doanh thu va LN cla dy &n khoéng dang ké so véi doanh thu va lgi nhuan hién
tai cia HT1 muc dich |a bu dap vén dau tw da bé ra.

Dw an BDS Trwong Tho: Chuwa dwoc phé duyét gidy phép dau tw, va quy hoach 1/500.
Cong ty sén sang chuyén nhwong néu c6 loi nhuan tét.

Phan phéi I nhuan: cb tlrc 2017 la 15% tién mét.

Ké hoach thoai vén: Vicem sé thuc hién cé phan hoa trong 2018. Sau khi hoan tat cé
phan hoa, Vicem sé tién hanh thoai von tai HT1.
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DRI - Céng ty Cé phan Pau tw Cao su Pak Lak — Gia muc tiéu 11.572

VND/cp - Upside 19.3% - P/E F 5.9x — P/B F 0.75x

KQKD 2017 kha quan. Trong ndm 2017, DTT va LNTT cla DRI dat 586.8 ty ddng
(+46.4% yoy) va 152.8 ty VND (+444.9% yoy). LN do6t bién nay la do san lwong thu
hoach tang 17.5% yoy va giéd ban trung binh da tang 25.9% yoy.

San lwong tiéu thu dw kién nam 2018 dat 18.500 tan (+0.09% yoy). DRI la doanh
nghiép cé vudn cay tré, do tudi cay trung binh 5.7 tudi. Trong nam 2017, DN da khai thac
duwoc 18,480 tan (+17.5% yoy) véi nang suét trung binh 2.37 tAn/ha. Trong ndm 2018,
DN dy kién sé& dwa thém khoang hon 400 ha vao thu hoach va khai thac dwoc 18.500
tan.

Gia ban trung binh dw kién dat 32.8 triéu VND/tan (-4.3% yoy). Trong ndm 2017, gia
ban cao su cta DN da tdng manh I1én mic 34.26 triéu VND/tan (+25.9% yoy) do thiéu hut
ngudn cung tam thi trén thé gidi. Tuy nhién, gia cao su duwoc dw bao sé gidm tir 5% -
8% trong nam 2018 khién cac doanh nghiép cao su d&t ké hoach gia ban kha than trong.

Dw kién tang san lwong xuat khau 1&én 30%. Trong ndm 2017, sdn lwong xuét khau
ctia DN chi dat 9.52%. Loai cao su xuét khau chd yéu cta DRI la SVR3L va SVR60
chiém 70% lwong xuét khdu. Dy kién ting san lwong xuét khau 1én 30% trong ndm 2018
la kha thi do (1) DRI cé thém mét lwong I&n khach hang quen tir Dakruco, (2) Dw kién
mé& réng sang cac thi trwdng méi nhw My (nhu ciu cao su Ién dé san xuét 16p xe),
Purc,... Gia ban xuét khdu dw kién dat 1,450 USD/tan, cao hon gia noi dia dw kién 9%.

DRI dang déng thué 1%/téng doanh thu tai Lao, chi c6 phan lgi nhuan nao chuyén vé
Viét Nam méi bi danh thué 20% (sé& dwoc khau trir phan thué da dong tai Lao). DRI dang
xin gidm thué TNDN xubng 15% (hién DRI da trinh téng cuc thué), mc thué xuét bang
v&i cac doanh nghiép cung nganh.

Dw &n tréng 158 ha chuéi tai Daklak v&i tédng vén dau tw 66 ty VND. Dy kién tréng
56 ha trong nam 2018 va 102 ha trong n&m 2019. Ngudn vdn sé& dén tir vén tw c6 (20 ty
VND), LNST nam 2019 (21 ty) va t&» nha dau tw (25 ty VND). Vén nay dwoc st dung dé
thué dat, xay 2 kho lanh va chi phi trong chudi. DN dw kién sé& thu hoach va mang vé
doanh thu tlr ndm 2019 va dw kién thdi gian hoan vén la 2 nam.

Ké hoach mua lai cty Café Thuan An nham muc dich tim kiém quy dat sach dé phat
trién néng nghiép. Hién Café Thuan An cé quy dat tréng ca phé khoan 200ha véi VCSH
ctia nha nwéc 30 ty VND. Cong ty dy dinh s& mua trén 50% dé chi phdi cong ty.

Ké hoach 2018. Trong ndm 2018, DN dat ké hoach DT va LNST lan lwot dat 625 ty VND
(+7.4% yoy) va 113 ty VND (-21.5% yoy). Cb trc chi tra trong nam 2018 dy kién sé tra
10% bang tién mat. DN ciing dy kién sé& niém yét trén HoSE ngay khi di diéu kién, c6
thé sau khi bao céo kiém toan 2018 dwoc cong bd. (cty bi vuwéng yéu tb loai trir cia kiém
toan, 2016).

Dakruco thodi vén tai DRI. Dakruco sé& ban ra 11,41 triéu cb phiéu, gidm ty 1é sé& hiru
xubng 51% theo quy dinh cGa nha nwéc. Qua trinh sé& dwoc hoan tt trong ndm nay va
dw kién sé trwéc thang 9/2018.
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DRC — CTCP Cao su Pa Nang - Gia muc tiéu 30,774 VND/cp — Upside

26.1% - P/IE F 17.8x — P/B F 1.98x

KQKD 1Q2018. Trong 1Q2018, DRC dat dwgc DTT va LNST Ian lwot 734 ty déng (-
18.5% qoq) va 20.73 ty VND (-70.7% qoq). Két quad nay & do sw gidm manh vé san
lwong 16p xe tiéu thu va tinh hinh bién dong vé gia cta NVL.

Canh tranh cao. Su suy gidm vé san lwong cling nhw gia ban trong nwéc chi yéu do
canh tranh gay gét véi cac doanh nghiép FDI va Trung Québc. Dbi véi cac sédn pham
TBR, Trung Quéc hién dang chiém 50% thi phan tai Viét Nam véi gia ban thap hon trung
binh tr 20%-30% so v&i DRC. Cac doanh nghiép FDI ciing da tang lwgng tiéu thu tai
Viét Nam cang lam tinh trang canh tranh day 1&n cao. Tinh trang &nh hwéng giam san
lwong tiéu thu ctia DRC va khién DN khong tdng dwoc gia ban trong nwéc dé han ché rai
ro gia NVL.

San lwoeng tiéu thu giam 22% qoq. DRC da tiéu thu dwoc 235.870 16p 6 td (-22% yoy),
trong dé 16p Bias tiéu thu dwoc 162.884 16p (-27.8% yoy), 16p Radial tiéu thu dwoc
72,986 16p (-5% yoy). Lép Radial tiéu thu cha yéu xuét khau (66.6% téng san lwong), thi
trwdng xuét khdu chd yéu sang Brazil, Malaysia va Théai Lan v&i hon 53.46% san lwong
XK.

Gia ban 16p Radial xuat khau tang 10.45% qoq. Gia cac san pham 16p Bias da giam
nhe (trung binh khoang 0.5%), gia l6p Radial trong nwéc giam 15.8% qoq, gia xuat khau
tang 10.45% qoq. Piéu nay gitp cai thién bién LNG cta l6p Radial so véi cung ky, 1én
murc -3.35% (So véi mire -9.42% trong 1Q2017).

Gia nguyén vat liéu bién déng manh lam anh hwéng dén LN cua DRC. NVL chiém
khoang 80% co c4u gia vén cta doanh nghiép. Gia cao su ty nhién da giam 18.54%, gia
cao su nhan tao tang 1.09%, gia héa chét va than den téang 50%-60% so vé&i cung ky.

Giai doan 2 nha may Radial sé dwa vao hoat déng vao 3Q2018. Hién DRC dang trién
khai va da dwa mot s6 may méc vao hoat dong tr dau ndm 2018. May méc dwoc nhap
tr Phan Lan dw kién sé& nang cao chét lwong 16p DRC va c6 thé canh tranh véi cac DN
I&n trén thé gi¢i. Dy kién ndm nay sé& san xuét va tiéu thu dwoc 480,000 I6p Radial
(+43.9% yoy).

Ké hoach 2Q2018 va ca nam 2018. Doanh nghiép dy kién trong 2Q2018, DT va LNTT
lan lwot dat 1130 ty VND (+30.8% qoq) va 48 ty VND (+10.9% yoy). Trong ca nam 2018,
DRC dat ké hoach DT va LNTT lan lvot dat 4,592 ty ddng (+19.8% yoy) va 205.6 ty ddng
(-1% yoy). Cb tirc dw kién dwoc tra bang tién mat vai ty 1& 13%. (P4 tam (rng 5% trong
nam 2017).

www.bsc.com.vn // 37



http://www.bsc.com.vn/

BSC RESEARCH BSC

Bdo cdo téng hop Pai hdi c6 dong 2018

DGC — CTCP Bét Giat va Hoa chat Birc Giang - P/E F 7.4x — P/B 2.4x

KQKD 2017. DT la LNST ciia DGC lan lwot dat 626 ty ddng (+15.7% yoy) va 128.4 ty
ddng (-15.2% yoy). Mang hoéa chat ctia DN da tang trwdng manh trong khi d6 mang bot
gidt giam ca vé san lwong va gia ban. DGL, cong ty liéen két ctia DGC hién nay, DT va
LNST Ian lwot dat dat 3335 ty ddng (+55% yoy) va 329.5 ty ddng (+96% yoy), do déng
g6p chu yéu cla viéc ting san lwong va gia ban cta Photpho vang va Axit photphoric.

Dw an chuyén nha may vé Hwng Yén v&i tdng dién tich 2 ha dw kién sé vao thang
11/2018.

Dw an khu chung cw Plrc Giang vé&i von dau tw 1,408 ty VND dy kién sé thu duoc
DT = 1660 ty ddng va LNST = 251 ty déng, dwoc ghi nhan trong vong 3 ndm. Dy &n bét
dong san sé bao gédm 3 toa thap cao tlr 22-25 tAng, 3 tAng dau kinh doanh dich vu
thwong mai, wéc tinh tdng cong khoang 800 c&n. Bén canh d6 sé la 51 can ho lién ké co
dién tich tlr 100 — 130 m2. Viéc nay sé dwoc thwc hién khi DGC doi nha may vé Hung
Yén trong Q4/2018. Tuy nhién, chi phi di chuyén nha may s& méat khodng 100 ty ddng
nén LN con lai cia DN chi con 150 ty ddng twong duwong véi bién LN 10%. Céng ty cling
lap cong ty méi vai vén diu tw 500 ty ddng (DGC sé déng gop it nhat 20%) dé quan ly
dv an chung cw nay.

Dw an néng trwéng 25 dy kién sé dwa vao khai thac trong nam 2018. Vi tri lwong 3-4
triéu tAn Apatit, DN dw kién sé& du lwong Apatit cho DGC trong vong 2-3 ndm, LN duy kién
200 ty VND.

Dw &n nhiét dién da hay bé, DN hoan tra tién du 4n bang céch thay 15% cb tic bang
c6 phiéu sang 15% tién mat.

K& hoach 2018. DN dat ké& hoach LNST dat 476 ty VND (+7% yoy) . Theo danh gia, ké
hoach nay kha than trong khi riéng trong Q1/2018, DT va LN cta DN dat 1500 ty déng va
150 ty VND, gép ddi so véi cung ky 2016. DN ciing sé tai tro phan dau tw trong nam
2018 bang 50% vén vay véi tri gia 280 ty VND.

DGC ciing sé phat hanh thém 53 triéu cb phiéu cho cb déng hién hiru ctia DGL, viéc sap
nhap sé& hoan thanh vao hét Q2 nam 2018. D kién DN sé trd cb tirc 15% sau khi sap
nhap xong.
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PNJ- CTCP Vang bac da quy Phu Nhuan — Gia muc tiéu 221,700 VND —

Upside +30.4% — P/E FW 19.1, P/B FW 4.3x

Két qua kinh doanh 2017 ghi nhan mtrc tang trwwéng kha quan. Theo BCTC hop nhét
2017, DTT PNJ dat 10,997 ty ddng (+28.2% yoy). Bién loi nhuan gép tiép tuc cai thién tét
dat 17.4% so v&i mirc 16.5% nam 2016 chd yéu nhe vao (1) Ty trong déng gop cla
mang vang trang strc trong co' cau doanh thu tiép tuc tdng nhe, (2) BLNG cta cadc mang
déu cai thién tbt trong d6 dac biét vang trang strc tang tét nhét tr mirc 18.3% nam 2016
Ién 19.6% nam 2017. Ty trong Chi phi ban hang va chi phi QLDN trén DTT tang manh
chiém 8.7% so v&i mirc cung ky 1a 8.0% chd yéu do ty trong chi phi nhan céng /CP quan
ly ban hang nam 2017 tang manh chiém 1.3%, cung ky 2016 chiém 1.0%. Chdng t6i
danh gia vai chién lvgc mé rong quy mo clra hang manh mé cta PNJ, ty trong nay sé
tiép tuc gid dinh tdng nhe 1&8n mirc 8.9%. Loi nhuan rong 2017 dat 725.6 ty déng (+43%
yoy, da loai trlr anh hwéng cla dy phong tai chinh trong nam 2016). EPS 2017 wéc dat
6,712 ddng/cp (da trir quy khen thwédng phuc lgi va thudng cho ban diéu hanh).

Mé& rong hé théng clra hang ban |é tiép tuc a trong tdm trong chién lwoc sap t&i
cua PNJ. Trong nam 2017, PNJ da m& mé&i dwoc 54 clra hang va déng ctva 4 clra hang
qua dé nang téng sb clra hang tai 31/12/2017 |én mirc 269 clra hang, so véi 219 clra
hang nam 2016. Tang trwdng doanh thu clra hang cii (Same store sales growth) cla
PNJ dat mrc 21% va 14% lan lwot cho mang vang trang stc va bac trang strc. Trong
d6, SSSG mang vang trang strc 2017 ghi nhan mac tang trudng an twong 21% so Vi
mirc 8% nam 2016 chd yéu do (1) hoan thién trong chudi cung (rng san pham tir kho van
ra dén cac ctra hang, ciing nhw (2) Nang cép va ng dung cac hé théng phan mém
CNTT hé tro.

Két qua doanh thu va lgi nhuan Q1/2018 wéec tinh tiép tuc duy tri mirc tang trwéng
manh. Theo cap nhat so bd tr PNJ, doanh thu va loi nhuan Q1/2018 wéc dat 1an lwot
khodng 3,132 ty déng (+ 32.2% yoy) va 334 ty déng (+35.8% so vé&i cung ky). Bién loi
nhuan gdp Q1/2018 tiép tuc cai thién tang lén mirc 18.4% so véi mire 17.3% Q1/2017
cht yéu do (1) Ty trong déng gép mang ban 1é vang trang sc/DTT tiép tuc ting chiém
52.5% doanh thu so v&i mirc 47.8% Q1/2017 (BLNG maéng nay Q1/2018 dat 30.2%), (2)
Ty trong cac san pham kim cwong cé BLNG cao ciing tang lén, (3) Gidm gia vén nguyén
liéu diu vao va ty 1& hao hut. Chi phi BH&QLDN/DTT ting manh t&» m&c 6.9% Q1/2017
lén mdrc 8.0% Q1/2018 chii yéu do PNJ mé réng thém cira hang.

» Mang vang trang strc: BLNG cai thién tr mirc 21% Q1/2017 Ién mirc 22.2% Q1/2018
chd yéu nho ty trong dong gop vang trang sirc ban 1& cai thién va mang nay duy tri mac
tang trwéng DT cao +45% so véi cung ky.

* Mang bac trang strc: BLNG cai thién tr mirc 66.7% Q1/2017 1én mirc 69.6% Q1/2018,
tbc do tang trwdng DT dat 23% yoy.

+ Méng vang miéng: BLNG Q1/2018 1a 1.4%, tang trwéng DT mang nay khoang 20%
yoy.

Téc dd ting trwdng doanh thu clra hang cii (SSSG) trong Q1/2018 ghi nhan murc

cao ky luc dat 25%. Cac yéu td trwdc day chung tdi da dé cap nhw hoan thién chubi
cung (rng san pham hay nang cap cac phan mém CNTT hé trg da mang liéu hiéu qua tét
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cho hoat déng kinh doanh cia PNJ (SSSG Q1/2018 dat 25% so v&i mirc 21% nam
2017). Theo nhw k& hoach n&m nay cGa PNJ, mirc SSSG ma doanh nghiép dét ra la
18% Ngoai ra, viéc thay ddi trong khau cham séc va phuc vu khach hang gidp cho lwong
khach hang m& méi va khach hang cii quay lai déu cai thién tét. Cu thé ty 1é ting trwéng
khach hang méi & 2 mang trang strc vang va bac trong Q1/2018 la +41.9% yoy va 22.4%
yoy. Diém sbé danh gia sw hai long ctia KH ciing cai thién tir mic 8.47 diém trong
Q1/2017 Ién mrc 8.92 diém trong Q2/2018.

Trong Q1/2018, PNJ da mé dwoc 14 clra hang / 40 ctra hang theo ké hoach, tap
trung cha yéu & Hé Chi Minh. Theo d6, tdng sé lwong ctra hang tinh dén 30/03/2018
dat 283 clra hang. Chién lwgc vé mé rong hé théng ctra hang trong ndm 2018 sé tap
trung (1) Téng dod phu tai cac thanh phd 1&n , (2) Bat ddu mé rong hon vé cac thanh phé
cap 2. Hién tai, trong sb 40 cra hang dv kién thi phan I6n clra hang dwoc mé da co dia
diém chod ky két hop ddng. Ngoai ra, thi trwdng mién Bic sé la mot trong nhirng thi
trwong dwoe PNJ tap trung ddy manh trong ndm nay. Nhw bao céo phan tich trwéc day
ctia ching tdi, thi trwérng mién Bac kha dac thu dé phat trién cAc mang ban 1& mai do théi
quen tiéu dung va tap quan, tuy nhién PNJ da cé nhitng buédc dau kha quan véi doanh
thu ban 1& ctra hang mién Béc tadng 65% yoy, murc ting trong cung ky ndm ngoai la 56%.
Chung tdi ky vong viéc xam nhap dwoc thi triedng nay sé |a dong lwc tiép tuc thuc day
KQKD PNJ trong cac nam toi.

Cong nghé théng tin 4.0 1a nén tang cho ting trwdng cta PNJ trong twong lai. Ké
hoach dau tw ca PNJ trong nam 2018 chl yéu tap trung cho mang CNTT véi hé théng
ERP méi dw kién 6.5 triéu USD ndm 2018 — 2019) va hé thdng Digital Transformation:
CRM , RFID khoang 1.8 triéu USD trong 2 nam 2018-2019. Theo chung t6i danh gia,
KQKD PNJ da bat dau cho thay tang trwdng manh sau khi doanh nghiép c6 thé hoan
thién chudi cung (rng san pham, do dé néu hé théng ERP va digital transformation c6 thé
hoan thién va dwa vao s dung cho PNJ sé& gitip cho DN tiét kiém dwoc vé mat chi phi va
hiéu qua quan ly tét hon. Céng nghé 4.0 ciing giup PNJ cai thién v& mat doanh thu khi
tbng hop lwu trir va phan tich théng tin, s& thich clia ngudi tiéu dung qua d6 san xuét
cac mat hang dap &ng thi hiéu khach hang.

Phéat hanh cé phiéu thwéng véi ty & 2:1 dé tang vén diéu 1é. Theo nhw tai liéu dai hoi
cb déng 2018, PNJ sé trinh phwong an phat hanh cd phiéu thwéng véi ty 1& dw kién 2:1
tr ngudn vén loi nhuan sau thué chwa phan phéi cudi nam 2017.

Tin d6n vé viéc PNJ lién quan t&i Pong A. Theo nhu chia sé cla ban lanh dao, hién
tai PNJ khong c6 lién quan vé méat phap ly dbi véi ngan hang Baéng A, hién tai cac hoat
doéng kinh doanh van tiép tuc binh thwéong.

Dw bao két qua kinh doanh 2018 sé& duy tri téc dd tang trwéng cao. PNJ hién dang
dat ké hoach kinh doanh 2018 véi doanh thu va lgi nhuan ting trwéng 1an lwot mac 30%
va 22%. Tuy nhién, theo BSC danh gia ké hoach nay kha than trong khi PNJ dang dat
gia dinh (1) Bién lgi nhuan gép gidm nhe va (2) Chi phi ban hang va QLDN tang manh.
BSC dy b&o DTT va lgi nhuan rong ctia PNJ ndm 2018 lan lwot wéc dat 14,204 ty dong
(+29.4% yoy) va 1,039 ty déng(+43% yoy), twong dwong EPS 2018F = 8,888 dbng/cd
phiéu.
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FPT — CTCP FPT - P/E fw 8.7x — P/B fw 2.0x
Két qua kinh doanh 2017:

Doanh thu 43,845 ty (+8.1% YoY),
LNTT dat 5,267 (+30.9% YoY), trong dé cé khodng hon 900 ty t& thoai vén. Cu
thé:

Khdi cdng nghé: Doanh thu +11%yoy, LNTT +3%yoy, lan lwot dong gop 25% va
27% két qua hop nhat ctia Tap doan. Bién loi nhuan cia mang cdng nghé bj sut
gidm do c6 1 hop ddng do doanh nghiép danh gia sai nén loi nhuan bi anh
hwdng, tuy nhién do day Ia déi tac I&n 1au ndm ctia FPT nén van phai thyc hién
hop ddng.

Khéi vién théng: Doanh thu +15%yoy, LNTT +2%yoy, loi nhuan ting trwdng thap
do ndm 2017 céc cong ty vién théng phai trich Iap quy dich vu vién théng cong
ich va phi thwong quyén (1.5% téng doanh thu), anh huwéng 10% loi nhuan,
trong nam 2018 sé c6 thém 1 loai phi. Ngoai ra, 2-3 nam gan day, FPT phai chiu
chi phi thay ddi toan bo hé théng internet thanh cap quang do dé lgi nhuan céac
nam tiép theo cé thé cai thién.

Ké hoach kinh doanh 2018: Doanh thu 3 mang chinh 21,900 ty déng (+11%yoy), LNTT
dat 3,484 ty dong (+18%yoy).

Khédi céng nghé: Doanh thu tang trwdng 10%, loi nhuan tdng 29%. Tang trwéng
cht yéu cta khdi cong nghé sé tap trung & xuét khau phan mém: FPT sé tap
trung vao cac khach hang I&én (nam 2017 tang 39 khach hang 1én 64 khach hang
I&n), chuyén ddi loai hop dong t theo thdi igian sang phi ¢b dinh (tdng bién lgi
nhuan), dich chuyén céng nghé truyén théng sang céng nghé lién quan dén A.l
Muc tiéu khdi ngoai nwéc loi nhuan ting trwéng 25-30%, khéi trong nwéc thi
gidm céc dy an nhd tap trung cac dy an Ién dé tang bién loi nhuan.

Khéi vién théng: Muc tiéu doanh thu tang 13%, LN ting 14% YoY.

KQKD quy 1: Doanh thu tang trwdng 18%, lgi nhuan tang trwéng 30%

Phan phéi lgii nhuan: cb tirc cho ndm 2017 1a 25% tién (da ng trwdc 10%) va 15% cbd
phiéu; dw kién 2018 la 20% bang tién mat.
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VNM - CTCP Sira Viét Nam — P/E FW 8.3x — P/B FW 1.8x

1. Thi phan nganh siva cia VNM nam 2017 dat 58%, tang 2% so vé&i nam 2016, vwot
ké hoach dé ra. Doanh thu ndi dia tang 14.4% yoy, dat 43.572 ty dong. Trong ké hoach
dé ra, VNM dat muc tiéu tng trwdng thi phan nganh stva mdi ndm l1a 1 va ky vong trong
5 na&m t&i sé dat trén 60% thi phan. Chang t6i danh gia day la mét trong cac diém sang
ma VNM da thyc hién dwgc trong nam 2017, mac du vay chang téi danh gia tang trwéng
doanh thu noi dia sé khéng cé nhiéu dot bién do dw dia vé thi phan sira ndi dia khong
con qué nhiéu.

2. Tuy nhién, sw sut giam trong mang xuat khau anh hwéng kha nhiéu dén tiang
trwéng kinh doanh nam 2018. Cu thé, doanh thu xuat khdu ndm 2017 gidm 23% so Vo
cung ky, dat 7,468 ty ddng, cht yéu do b4t 6n chinh tri khu viec Trung Déng, dac biét Iraq
khién viéc xuat khdu sang khu vpc nay tam ngwng. Doi véi thi trwdng tiém nang
Myanmar va Trung Quédc, VNM van dang tim kiém nha phan phéi va xay dwng hé thong
phan phdi. Riéng ddi véi thi trwong TQ, hién tai van gap nhiéu khé khan vé mét tha tuc
xuét khau.

3. KQKD Q1/2018 tang trwwéng am, LNST giam 7.9% so véi cung ky cha yéu do chi
phi nguyén vét liéu tang manh. Doanh thu Q1/2018 di ngang so v&i cung ky, dat
12,120 ty déng (+0.05% yoy). Bién lgi nhuan gdp gidm manh tlr mirc 48.3 % xudng con
45.3% ch yéu do chi phi nguyén liéu ting manh (+19.2% yoy). Theo chia sé tai dai hoi
cb déng, méac du gia siva bot gay gidm, nhung sira bot béo, dau bo lai c6 xu hwéng tang.
Céc khoan thu nhap khac tdng manh dat khoang 146,1 ty dong (+487% yoy) dén t
ngudn (1) Thanh ly tai san cb dinh va (2) Hé tro tlr nha cung cap . LNST cta VNM giam
7.9% so véi cung ky, dat 2,683 ty déng.

4. VNM dat ké hoach kinh doanh 2018 than trong. Cu thé, doanh thu va lgi nhuan cta
VNM lan lwot dat ra 1a 55,500 ty déng (+8.5% yoy) va 10,752 ty dong (+4.6% yoy).
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DHG — CTCP Dwoc Hau Giang - Gia muc tiéu 104,000 - P/E FW 21.3x

- P/B FW 1.8x

Két qua kinh doanh 2017 ghi nhan mirc tang trwéng am & LNST cha yéu do (1)
Bién @i nhuan goép 2017 giam ttr mirc 45.3% nam 2016 xudng con 43.9%, (2) Ty lé
chi phi ban hang & QLDN / DTT nam 2017 tang 1én mdc 23% tlr mrc 22.4% nam
2016. DTT 2017 ghi nhan dat 4,062 ty dong (+7.4% yoy) va LNST dat 643.6 ty déng (-6.1
%yoy), sau khi da hach toan thém phan truy thu thué con thiéu ndm 2016. Nguyén nhan
chinh khién cho BLNG nam 2017 chi yéu dén ti viéc thay ddi trong co ciu doanh thu
khi ty trong hang phan phéi/DTT tang t» mirc 18.6% lén mirc 23.4% va ty trong hang tw
sa&n xuét gidm tlr mirc 80% xudng con 75.1%, méac du BLNG cua hai mang nay déu co
sw cai thién 1an lwot 1én mkc 55.3% (hang tw san xuét) va 5.3% (hang phan phéi). Ngoai
ra, thi DHG con mét sé yéu td chd quan dan dén KQKD 2017 khéng dat dwoc ké hoach
nhw (1) qua trinh di d&i nha may va chuyén déi mé hinh kho trung tam ,(2) san xuét
khéng du nhu cau ban hang , cong suat mét sé thiét bi bi qua tai.

Tap trung phaét trién vé chat cia mang hé théng phan phéi va day manh phan khac
nhém D ciing la mét trong nhirng wu tién cia DHG trong nam 2018. Sé lwong khach
hang giao dich tinh dén cudi nam 2017 la 23,680 KH (+10% yoy), trong d6 khach hang
thudc cau lac bo than thiét [a 11,396 KH (+11% yoy). Ndm 2018, muc tiéu ctia DHG sé
tap trung ddy manh sb lwong khach hang cii sang khach hang than thiét qua do gitp
tang trwdng 6n dinh doanh thu hon. Diéu kién dé vao nhém KH than thiét cia DHG la
méi thang binh quan mua hang trén 5 triéu déng. Hién tai 80% doanh thu cta DHG dén
t» nhém hang A, B, C; cac nhém nay dang chiém khoang 48.1% trong tdng khach hang
ctia DHG, phan con lai 1a nhém khach hang D. Muc tiéu 2018 cla DHG s& nham vao
viéc tap trung ddy manh khai thac phan khiuc thdp nay, d& mé rong quy md vé DT

Lé trinh thoai vén nha nwéc ky vong sé sém hoan thanh trong nam 2018. Tai
DHCDTN sép t&i, DHG sé xin y kién cb déng dé sat nhap 2 cong ty con la Coéng ty TNHH
MTV In bao bi DHG 1 va céng ty TNHH MTV Dwoc Phadm. Day la hai cdng ty chiu trach
nhiém hoat déng v& mang vé bao bi va phan phéi ciia DHG (s& hiru nha may Tan Phua
Thanh). Sau khi sat nhap, DHG sé tién hanh chdm dt hoat ddong 2 cong ty trén va sat
nhap vao céng ty me, BSC lwvu y DHG van dwoc duy tri thué suét wu dai tr nha may Tan
Pha Thanh nay. Tién d6 cham nhét sé& hoan thanh Ia 1/7/2018, sau khi sat nhap xong
DHG sé& du diéu kién dé thwc hién tha tuc ndi room. BSC ky vong DHG sé hoan tat qua
trinh mé& room trong 6 thang cudi ndm 2018, va Taisho la bén c6 kha nang cao nhét voi
muc tiéu tang ty trong s& hiru dé& ndm quyén pha quyét, hién tai Taisho dang ndm gitr
24.4% vbn chd s hivu clia DHG.

Tang gia nguyén vat liéu dau vao ciing cé kha nang it nhiéu anh hwéng dén BLNG
ctia DHG nam 2018. Theo chia sé cta ban lanh dao, gia nguyén liéu du vao nganh
dwoc pham ting kha manh trong cudi ndm 2017. Tuy nhién, hang tén kho cta DHG
thwdng mua gbi dau trwéc 1 quy do do, chung téi danh gia KQKD Q1/2018 sé& khong bi
tac dong nhiéu (ky chuyén déi hang tdn kho nam 2017 1 107 ngay), tuy nhién BSC cho
rang DHG sé& b4t dau anh hwéng tr Q2/2018. Do d6, BSC gia dinh BLN gdp 2018 mang
hang tw san xuét sé& giam xuéng mac 52.5% so véi mire 55.3% nam 2017.
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Ké hoach kinh doanh 2018 ky vong tiang triwdng LNTT dat 768 ty dong (+6.7% yoy)
nh& vao (1) mang hang tw san xuat va (2) Thac day ting trweédng vé chat trong
mang hé théng phan phdi thong qua viéc tang ty 1& khach hang than thiét/téng
khach hang. Cu thé , DTT wéc dat 4,071 ty doéng, twong dwong nam 2017, tuy nhién
LNTT wéc dat 768 ty ddng (+6.7% yoy).

BSC dw bao két qua kinh doanh 2018 DT va LNST lan lwot dat mirc 3,930 ty dong (-
3.3% yoy) va 709 ty dong (+10% yoy) dwa trén mot sé gid dinh sau (1) Mang hang tw
san xuét dat murc tang trudng 13.1% dua trén cdng suat ting 12% va gia ban tang 1%,
(2) SG&A tang tir mirc 23% nam 2017 1én mirc 24% nam 2018. EPS 2018F = 5,420
ddng/cp (sau khi trir quy khen thwéng phuc loi), P/E 2018F = 21.3x lan
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DVN- Téng Céng ty Dwoc Viét Nam - P/E fw 30.1x
Két qua kinh doanh 2017 (tr 8/12/2016 — 31/12/2017):
DTHN 6,814 ty déng (+21.1% yoy), LNST 243 ty déng (-61.6% yoy) do

- Trong giai doan trwédc CPH tlr 1/1/2016 dén 7/12/2016, cong ty dwoc ghi nhan:
(i) Doanh thu khac 203 ty tlr danh gia lai cac khoan BTTC; (2) Ghi nhan cb tirc
dét bién tlr Sanofi Synthelabo 209 ty.

- Trong giai doan sau CPH t& 8/12/2016 dén 31/12/2017, cb tic cho giai doan
trwdc CPH nhan dwgc sé khong ghi nhan vao doanh thu tai chinh ma sé ghi
gidm gid trj khodn dau tw, khién DT tai chinh -76.4% yoy.

Ké hoach kinh doanh 2018

- Doanh thu hop nhét: 6,454 ty; LNST 223.2 ty déng- Twong dwong thwc hién
2017 néu diéu chinh lai theo nam tai chinh 12 thang.
- DT hoat déng tai chinh 49.7 ty (-36.4% yoy) do mét sb cong ty lién két khéng tién
hanh tra ¢ tirc hodc tra cb tirc béng cb phiéu (IMP, Pharbaco); 14i tién gti gidm.
Khoan dau tw vao Sanofi (ddng gép 12-17.5% loi nhuan cho DVN): DVN cé 2 khoan
dau tw vao Sanofi gém (i) Sanofi Synthelabo (ty |& s& hitu 30%)- nha may nay sé hét thoi
han thué dat ndm 2023 va khéng dwoc gia han tiép; (i) dw 4&n NM Sanofi tai KCN cao TP
H& Chi Minh (ty 1& s& hitu 15%), sé& nang lén 30% trong 5 nam t&i dé thay thé cho khoan
dau tw vao Sanofi Synthelabo.

Phat trién dw an trén cac dién tich dat hién c6

- Du &n 95 Lang Ha: hién dang xin gidy phép xay dwng dw an Trung tam dwoc
ph&m, van phong va can ho
- Du an 60B Nguyén Huy Twéng: hién dang thwc hién ban, tuy nhién DT va LN
thu dwoc tir dy an sé dwoc tinh vao gia tri von nha nwéec.
- Duw an 178 Dién Bién Phi (HCMC): dau thang 5 sé trién khai cac tha tuc xin gidy
phep
Phan phéi Igi nhuan: Nam 2017, khéng tra cb tirc. Nam 2018, du kién cb tirc 2%.

Thoai vén: Thuc hién theo quyét dinh 1232/2017/QD-TTg, B6 Y t& sé phai thwc hién
thoai vén tai Téng Cong ty Dwoc Viét Nam trong ndm 2018. Hién nay, Téng Cong ty
dang phéi hop véi Td Cong tac cla Bo Y té dé chuén bj cho cong tac thoai vén, tién do
phu thudc vao Bo Y té.
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VJC - CTCP Hang khéng VietJet - P/E fw 15.2x — P/B fw 7.6x
Két qua kinh doanh 2017

Doanh thu: 42,303 ty ddng (+53.83% yoy), déng goép chinh t&i t» dwdng bay
qubc té (88% téng doanh thu) cao hon 20% so v&i dwdng bay ndi dia

LNST: 5,074 ty ddng (+103% yoy).

Thi phan: 43% (2017).

Ké hoach kinh doanh 2018

Doanh thu 50,970 ty ddng (+20.49% yoy), LNTT 5,806 ty déng (+9.49% yoy).
Nang cao nang lwc cung cép dich vu: (1) Nang tbng sé dwéng bay 1én 100, gébm:
39 dwdng bay ndi dia va 61 dwong bay quéc té; (2) Tang thém 15 chiéc may bay
(dat 66 chiéc), s ghé cung (ng tang 27.3 triéu ghé (+40.63% yoy), dap wng
duwoc lwong khach muc tiéu 1én té&i 24.1 triéu (+40.85% yoy) trong nam 2018.

Thi phan ndi dia: (1) Tap trung vao truc duéng Sai Gon-ba Nang-Ha Noi véi
doanh thu cao va gi¢ bay én dinh. (2) M& réng mang lwéi phat trién dwéeng bay
tr cac can ci chién lwoc Hai Phong, Cam Ranh va Pa Lat. (3) Cat gidm céc
duwéng bay khong hiéu qué va chuyén sang khai thac theo mua.

Thi phan quéc té: (1) Bay manh thi truéng Bac A va Bong Béc A bao gdm dam
bao hiéu qué dworng bay Han Quéc va Dai Loan. (2) Xay dwng kénh ban hang va
nhan dién thwong hiéu Vietjet d& chuén bi cho thi trweong Nhat, An Do, Nga va
nghién ctu kha thi thj treong Uc. (3) M& rdng hop tac codeshare va interline véi
cac hang hang khéng c6 dwdng bay Chau Au, M§.

San phdm — Dich vu: (1) Thai Vietjet: mé& rong md hinh nhwong quyén thwong
hiéu Vietjet & Thai Lan, khai thac 4 tau bay A320, muc tiéu m& rong hon 7000
chuyén bay va van chuyén hon 1.1 triéu lwot khach. (2) Vietjet Air Cargo: DT:
649 ty (+25% yoy), san lwong 64,737 tAn (+29% yoy), muc tiéu phét trién thém
nhiéu hop ddng interline, xay dwng phwong an KD Freighter.

Cap nhat KQKD Q1/2018

Doanh thu 7,800 ty déng (+52.7% yoy)
LNST 1,437 ty déng (+28% yoy), twong trng hoan thanh 24.7% ké nam

Phan phéi I nhuan: Nam 2017, cb tirc con lai bang tién mat 10% va bang cd phiéu
100:20. Nam 2018: Cb tirc bang tién 50%.
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THA - CTCP O t6 Trwong Hai

KQKD 2017 giam manh. Trong ndm 2017, DT va LNST cla Thaco lan lwot dat 55,268
ty déng (-16% yoy) va 4,898 ty ddng (-37.5% yoy). DT va LN cta DN gidam manh do
doanh sb ban xe da gidm 21% va gia ban cac san pham cla Thaco da giam trong nam.
Diéu nay lam gidm bién lgi nhuan goép cta Thaco xudng mac 18.46%, thap hon so voi
marc 19.20% nam 2016.

Thi trwéng 6 té tang trwéng véi tde dd 10% - 15% trong giai doan 2018 - 2023. Theo
Solidiance Research, Viét Nam dang Ia thi trwéng 6 t6 cé téc do tang trwdng nhanh nhét
trong khu viwc Déong Nam A (CAGR =38% t» 2012 — 2016) va dwoc dy bao sé ting
trwéng 10-15% trong giai doan 2018 - 2023. Du trong 2017-2018, tang trudng co thé sé
cham lai do co ché thué phi dbi véi 6 t& chwa nhat quan, va tam ly chd doi cha ngudi
mua xe.

Nhiéu chinh sach thay déi vé 6 té trong ndm 2017 bao gém (1) Hiép dinh ATIGA giam
thué nhap khau 6 td trong khéi Asian vé 0%, (2) Nghi dinh 116/2017/ND-CP dwa thém
nhiéu rao can cho cac DN phan phéi 6 t6 nhap khau lam téng chi phi cho cac DN, (3)
Céac mau xe du lich 9 ché tré xubng véi dung tich xy-lanh tir 1,5 - 2.0L sé& dwoc gidm 5%
thué TTDB, tir 45% -> 40%, (4) Nghi dinh 125 giam thué nhap khau linh kién vé& 0% trong
5 ndm va tang thué v&i viéc nhap 6 t6 ci. Cac chinh sach nay lam tang chi phi cho céac
DN nhap khau & t6 va tdng co hdi canh tranh véi 6 td ngoai nhap véi cac doanh nghiép
l&p rap 6 t6 nhw Thaco.

Dw kién san lwong trong ndm 2018 dat 116,572 xe (+33% yoy), trong d6 69,260 xe du
lich va 47,312 xe Téi — Bus. Trong nam 2017, Thaco tiéu thu dwoc 87,637 xe (-21% yoy),
trong d6 47,446 xe du lich va 40,191 xe tai — bus. Piéu nay la do (1) tam ly ché thué
nhap khau xe 6 t6 tlr Asian vé 0, (2) co' ché chinh sach cla chinh phi chua ré rang, thé
hién & viéc thwdng xuyén dy thao thay dbi thué, phi. Trong ndm 2018, DN ky vong sén
lwong tiéu thu xe sé& phuc hdi dwa vao ky vong ting trwdng cla thi triedrng 6 t6 tai Viét
Nam.

BPinh hwéng san xuat kinh doanh nam 2018.

- Mang 6 td: Thaco da ky hop déng phan phdi doc quyén BMW, Mini Cooper va BMW
Motorrad tai Viét Nam, hiéu Iyc tr 1/1/2018. Do d6, trong nam 2018, BMW sé déng gop
thém vao mang xe hang sang cho danh muc san pham céng ty. Ngoai ra, cong ty cling
da dau tw xay dwng thém cac nha may méi nhw linh kién Nhwa, may Néng nghiép, May
lanh Thaco gép phan lam ting ty 1& nodi dia héa cho cac dong xe cla cong ty (hién ty &
nodi dia hda cta xe bus la 60%, xe tai 35-40%, xe con cao nhat la dong Kia 20%, con lai
trung binh khoang 11%)

- Mang BBS (Cong ty con DPai Quang Minh): Thang 6/2013, cong ty nhan thyc hién dy
an cau Tha Thiém 2 va 4 tuyén sdwdng vao trung tdm dy an Tha Thiém theo hinh thic
BT thay cho Vinaconex. Téng kinh phi diu tw wéc tinh & 15,000 - 16,000 ty ddng, ddi lai
cong ty dwoc nhan 16 s6 5 va 8 véi tng dién tich 128 ha.

- Mang Logistics: Hoat dong nay khéng mang lai hiéu qua Ién ddi vs cong ty. DT ndm
ngoai dat 85 ty.
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Ké hoach 2018. Trong ndm 2018, DN dat k& hoach DTT va LNST lan lwot dat 82,953 ty
déng (+50.09% yoy) va 7,075 ty dong (+44.45% yoy). Cb tirc nam 2018 dwoc chia &
murc 12% béng tién mat.

Ké hoach ting vén trong nam 2018. Thaco sé& phat hanh ESOP 7 triéu ¢ phiéu v&i gia
10,000 déng/cp (han ché chuyén nhwong 3 ndm). Bén canh dé, Thaco ciing sé phat
hanh riéng cho c¢6 déng hién hiru véi gia 110,000 déng/cp (gia OTC hién nay khoang
70,000 ddng/cp) va dy kién sé lén san vao Q4/2018 hodc 2019.
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TNG — CTCP Pau tw & Thwong mai TNG — Gid muc tiéu: 17,300 dong -
P/E fw 4.3x — P/B fw 0.7x

Ké hoach san xuét kinh doanh 2018

- Doanh thu: 2,750 ty déng (+10.5% YoY)
- Ké& hoach don hang ky v&i mot sbé déi tac Ién nam 2018: 134.8 trieu USD
- Loi nhuan sau thué: 127 ty déng (+10.4% YoY)

Cap nhat tinh hinh kinh doanh Q1/2018

- Sb lwgng don hang da chét dén 15/4/2018 |a 21 triéu SP, gia tri 90.3 triéu USD
(twong dwong 70% ké hoach don hang ca nam).

- DTT Q1/2018: 600.7 ty ddng (+49.5% YoY) ; LNST: 21.74 ty déng (+ 49.8%
YoY)

- Kiém soét céac chi phi: bién LNG duy tri & mrc 17.5%- twong dwong thwc hién
2017; chi phi 1ai vay +13.2% YoY, chiém 48% EBIT

Dw an Nha & xa hoi dw kién bat ddu mé ban tir thang 5/2018

- Quy mé: 2,800 m2; mat d6 xay dwng: 42% goém 15 tAng, 196 cin ho, dién tich
35-85 m2/can

- Giaban dw kién: 10-12 trieu/m2

- Tién d6 thwc hién: hién dang thi cong mong, du kién dén thang 5/2018 sé hoan
thién phan mong va c6 thé mé ban (tuy nhién cong ty cho biét hién tai da nhan
duwoc dang ky cla cac CBNV véi sé lwong dang ky wéc dat 30-32% sb lwong
can ho)

Ké hoach phéat hanh cé phiéu

(1) Phat hanh cb phiéu tra cé trc: Ty & thuc hién 5:1 (twong dwong 8.22 triéu
CP)

(2) Phat hanh ESOP: Ty Ié thwc hién 5% (twong dwong 2.46 triéu CP), gia:
10,000 d6ng/CP; han ché chuyén nhwong 1 ndm

(3) Phat hanh cho cb déng hién hivu: Ty 1é thuc hién 10% (tinh trén sb lvong cd
phiéu Iwu hanh sau khi tra c6 tirc bang cd phiéu va phat hanh ESOP) nham
bd sung vén lwu déng va co cau lai vén

(4) Phat hanh cho c¢b déng chién lwgc hodc phat hanh trai phiéu (khéng chuyén
ddi hodc chuyén dbi) véi gia tri dw kién 200 ty ddng.

Phwong an phan phéi lgi nhuan

- Nam 2017: cb tirc 20% béng cb phiéu
- Nam 2018: ¢6 tic tbi thidu 16% bang tién ho&c cd phiéu.
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STK - CTCP S¢i Thé Ky - P/E fw 8.1x — P/B fw 1.2x
Két qua kinh doanh 2017:

Doanh thu 1,989 ty (+46% yoy). Trong dé: doanh thu xuét khau (35% doanh thu)
tdng trwdng manh: Thai Lan (12+% yoy), Han Quéc (+11% yoy), Nhat Ban
(+12% yoy), bén canh tiéu thu ndi dia (+63% yoy).

LNST tang manh dat 99.6 ty ddng (+248% yoy), twong dwong véi EPS = 1,662
ddng (+211% yoy) nhé& san lwong soi tdng dang ké dat 53,939 tan (+31% yoy),
chuyén dich thanh céng sang céac trwéng Thai lan, Han Quéc va Nhat Ban.

Ké hoach kinh doanh 2018:

Doanh thu 2,354 ty dong (+18.4% YoY)
LNST 125.8 ty déng (+26.3% YoY).

Chung t6i danh gia KH2018 cta STK la kha thi dwa trén nhirng luan diém sau:

(1)

3)

Nhu ciu dbi véi san phdm soi Polyester Filament ting trung binh 7% theo
Technon Orbichem giai doan 2018-2025, cao hon tbc d6 ting trwdng cla cac
soi khac 1a 3%. San phdm cia STK 100% la soi téng hop, trong dé soi DTY
(75%), s@i FDY (11%) va soi Recycle (14%).

Nang lwc san xuét ctia STK I&n véi 60,000 tan soi DTY va FDY, dirng thé hai
toan nganh (sau Formosa). STK tiép tuc diu tw mé& réng cong suét tai cAc dw an
Trang Bang 5 (cong suét 3,300 tAn DTA va soi tai ché) va dw an soi mau (6,120
tan).

Gia soi tdng 12% yoy do gia dau thé WTI tdng manh tir cang thdng chinh tri gitra
My - Iran - Nga va viéc cat gidm san lwong dau thd cia OPEC da day gia dau
tang 16.1% dat 57.4 USD/thung 2017 khién cho gia nguyén vat liéu dau vao tang
la hat nhywa PET Chip ting (+14.5% yoy) san xuét t PTA va MEG la cac san
pham tir ddu mé ciing tang 1an luot (+8.2% yoy) va (+29.2% yoy).

KQKD Quy 1/2018: LNST dat 40.1 ty ddng, vwot 27.5% so véi ké hoach la 31.45 ty.

Dw an

mé& réng cdng suéat: (1) dw an NM Trang Bang 5 céng suéat 3,300 tdn DTY

(+5.5% cdng suat) va tai ché sgi phé thanh 1.500 tan hat nhya, maéc dau tw 129 ty, dw
kién di vao hoat dong thang 9/2018; (2) dw an soi mau hop tac véi E.DYE LTD cong suét
6,120 tan, vén dau tw cha STK la 27 ty, dw kién di vao hoat ddng trong quy 3 hoac quy

4/2018.

Phan phoi I nhuan: cb tirc 2017 1a 15% (8% tién mat va 7% cb phiéu).

Ké hoach phat hanh: (1) Phat hanh ESOP: 600,000 cé phiéu, dy kién thu vé 1a 6 ty
ddng; (2) Phat hanh thém 5,99 triéu cb phiéu muc dich xay dwng cac dw an,STK wéc
tinh thu vé& 59,9 ty déng nang vén 1&én 659.3 ty dong.
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CSV - CTCP Héa chat co ban mién Nam — Gia muc tiéu 43.997 VND/cp

— Upside 16.5% - P/E FW 8.3x — P/B FW 1.8x

KQKD Q1/2018. Trong Q1/2018, DTT va LNST cla CSV lan lwot dat 355 ty VND
(+13.7% yoy) va 56.5 ty VND (+5.4% yoy). Két qua tich cwc nay la do sy tidng vé san
lwong tiéu thu, gia ban cac san phdm cia CSV.

San lwong tiéu thu va gia ban c6 xu hwéng tang nhe. Trong 1Q2018, san lwgng Xat
32% tiéu thu dat 20,160 tan (2.58% qoq), HCI 32% dat 11,274 t&n (-6.7% qoq), Silicat dat
5,920 tan (+3.52% qoq) va H2S04 dat 14,590 tan (+22.50% qoq). V& gia ban, gia ban
NaOH tang manh 30.6%, gia HCI gidam 11.4%, Silicat tang 6.7% va H2S04 tang 3%.
Diéu nay giip DTT cta DN t&ng manh 13.7% trong quy dau nam.

Bién LNG giam con 27.7% do chi phi SXKD ting manh. Gia mudi da tang trung binh
38.7%, gia lwu huynh tang 52.7% va gia photpho tang 1.1% so vé&i cung ky. Bén canh do,
chi phi nhan céng ciing tang trung binh 20% va chi phi dién tang 6% tw thang 12/2017
(Chi phi dién chiém 17% téng gia vén cta DN) khién cho bién LNG cta DN bj gidm
xudng murc 27.7%.

Dw an di d&i 3 nha may tai KCN Bién Hoa 1. Doanh nghiép da gan nhuw hoan tat vé tha
tuc thué d4t va cham nhat quy 2/2018 sé thué xong dat & KCN Nhon Trach 6. Dy kién
Q2/2018 doanh nghiép sé tra nt khoang 300 ty ddng tién thué dat trong 50 ndm. Téng
chi phi di doi cac nha may sé khoang 2500 ty - 3000 ty ddng va it nhat dén nam 2021-
2022 m&i c6 thé dwa vao hoat ddng. Theo BSC danh gia, sau khi di d&i nha may, chi phi
khau hao ctia DN sé tang so v&i thdi diém hién tai. (Cac nha may hién nay da khau hao
hét).

Dw kién dwa 2 binh dién phan méi thay thé vao Q2/2019 v&i chi phi khodng 135 ty
déng. Viéc thay thé nay duw kién sé& khong lam thay déi cong suét hién tai ctia DN (hién
nay la 30,000 tAn/n&m). Trong nam 2017, doanh nghiép da chi 73 ty va du kién sé chi
thém 62 ty VND trong ndm nay cho dy an nay. Diéu nay cling sé tdng khau hao t&» ndm
2019 cta DN.

Thodi von tai CTCP Phét pho. DN dy kién sé thoai toan bo khoang 4 triéu cb phiéu tai
CTCP Phét Pho, néu ban hét sé thu vé 84 ty ddng. Doanh nghiép hién da hoan thanh
céc tha tuc dé chao ban cb phiéu coéng ty Phét pho trén san vao cubi thang 6, dau thang
7.

Vinachem thodi vén tai CSV, giam sé& hibu xuéng 51%. Tuy nhién, viéc thoai von tai
CSV cula Vinachem can trinh nhiéu cip va tha tuc nén viéc thodi vén nay sé thyc hién
vao nam 2019.
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PLC- Téng Cong ty Héa dau Petrolimex
Két qua kinh doanh 2017

San lwong tiéu thu 340,971 tn (-1% YoY), doanh thu thuadn (+5.03% YoY),
LNST 215 ty (-16.3% YoY). Trong d6:

Méng dau nhén: DT 1,413 ty (-13% YoY) do canh tranh tang cao, nhu cau mé&
nhéon cdng nghiép va hang hai gidm, gia ban khéng tang dwoc theo gia dau dau
vao, bién LNG giam tir 33% vé 31.4%.

Méng nhwa dwong: DT 1,628 ty (+22% YoY) nhé trién khai mét sbé du an 16n,
trong d6 c6 dw an Da Nang —Quang Ngai (A6-A10), bién lgi nhuan rong duy tri &
0.7%.

Mang héa chat: DT 2,012 ty (+9% YoY), LNST 12 ty (+92% YoY)

C6 tlrc 20% tién — dividend yield: 9.3%

Ké hoach kinh doanh 2018

San lwong tiéu thu: 359,280 (tdn/m3) (+5% YoY), trong dé: dau mé& nhon:
31,600 tan (+6.7% YoY).

Doanh thu thuan: 5,531 ty (+10%YoY), LNTT 236.8 ty (+10% YoY), trong dé:
Mang dau m& nhon: 196.8 ty (+2% YoY) — canh tranh cao, gia dau trong xu
hwéng tdng sé 1am anh hwéng dén bién LN.

Mang nhwa dwdng: 20 ty (+68% YoY). Trién khai mét sé dw an Ién nhw Ha
Long- Van Bén, A1-A5 doan Da Nang — Quang Ngai; La Son — Tuy Loan, Bac
Giang — Lang Son (hién dang gdp kho khan vé vén dau tw) tuy nhién theo danh
gia cta cong ty Nhwa dwérng Petrolimex, tinh hinh gidi ngan twong déi cham.
Méng héa chét: 20 ty (+29.3% YoY).

Cong tac dau tw: Cac du &n dau tw trong diém: Kho hoa chét Binh Vi, Nha may
dau nhon Binh Vi, mé rong NM dau nhon Thwong Ly, mé rong NM nhua
dwong Thwong Ly... Téng mirc dau tw 2018 la 394.7 ty, trong d6 khodng 33% la
dau tw & mang hoa chét.

CH tre: toi thidu 15%

Ké hoach phat hanh ting vén dé co c4u lai nguén vén (da dwoc théng qua nam 2016)
hién da bao céo cb déng chi phéi, dang ché phan héi tr PLX.
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Khuyén cdo st dung

Bdn bdo cdo nay cla Céng ty C6 phdn Ching khodn Ngén hang Péu tv va phdt trién Viét Nam (BSC), chi
cung cép nhitng théng tin chung va phdn tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhw dién bién thj truong chirng
khodn. Bdo cdo nay khéng duoc xdy dung dé cung cdp theo yéu cau cua bét ky té chirc hay cd nhdn riéng 1é
nao hodc cdc quyét dinh mua bdn, ndm gilf chi'ng khodn. Nha déu tw chi nén st dung cdc théng tin, phdn
tich, binh ludn cda Bdn bdo cdo nhu Id nguén tham khdo trude khi dua ra nhitng quyét dinh dau tv cho
riéng minh. Moi théng tin, nhén dinh va du bdo va quan diém trong bdo cdo nay duoc dua trén nhitng
ngudn dir liéu ddng tin c@y. Tuy nhién Céng ty C6 phdn Chitng khodn Ngdn hang ddau tw va phdt trién Viét
Nam (BSC) khéng dém bdo réng cdc ngudn théng tin ndy ld hoan toan chinh xdc va khéng chiu bét ky mét
trdch nhiém ndo déi vdi tinh chinh xdc cta nhitng théng tin duoc dé cdp dén trong bdo cdo nay, ciing nhv
khéng chiu trdch nhiém vé nhitng thiét hai déi vdi viéc st dung toan bé hay mét phdn ndi dung cla bdn bdo
cdo nay. Moi quan diém ciing nhu nhdn dinh duoc d@é cdp trong bdo cdo ndy dua trén suw cén nhéc cdn
trong, céng minh va hop ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém, nhén dinh ndy cd thé thay déi
ma khéng can bdo trude. Bén bdo cdo nay cé ban quyén va la tai sén cia Céng ty C6 phan Ching khodn
Ngén hang Déu tu va Phdt trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, sita déi, in Gn ma khéng cé suw dbéng
y clia BSC déu trdi lugt. Bét ky néi dung ndo cuia tai liéu ndy ciing khéng duoc (i) sao chup hay nhén bén &
bat ky hinh thirc hay phuong thic ndo hodc (i) duoc cung cép néu khéng duoc suw chdp thudn cia Céng ty
C6 phédn Chirng khodn BIDV.

BSC Tru s chinh

Tang 10 & 11 Thap BIDV

35 Hang V6i, Hoan Kiém, Ha Noi
Tel: +84 439352722

Fax:  +84 422200669

BSC Chi nhanh Hd Chi Minh

Tang 9 Toa nha 146 Nguyén Cong Tri
Quéan 1, Tp. H6 Chi Minh

Tel: +84 8 3821 8885

Fax: +84 8 3821 8510

https://www.bsc.com.vn
https://www.facebook.com/BIDVSecurities

Bloomberg: BSCV <GO>
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