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Th sdu, ngay 24 thang 4 ndam 2015
Cap nhat doanh nghiép
Téng hop ndi dung Dai hoi cd ddng ndm 2015

Téng quan

Nam doanh nghiép ching t6i sé cap nhat trong béo cdo Téng hop ndi dung PHCD
2015 ngay 24/04/2015 la:

. FCN - CTCP Ky thuat nén mong va Cong trinh ngdm FECON (HOSE)

. PVC - Téng Cong ty Dung dich khoan va Héa phdm Dau khi - CTCP (HNX)
. VCB - NH TMCP Ngoai thuong Viét Nam (HSX)

o SHB - NH TMCP Sai Gon - Ha Nbi (HNX)

. LGC - CTCP bau tu Cau duong Cll (HSX)

Toém tat vé tinh hinh k& hoach Doanh thu, Loi nhuén trudce thué, Loi nhuan sau thué

2015 va ty I& tra ¢6 tic clia cac doanh nghiép duoc thé hién trong bang sau:

Bon vi: Ty dong)

STT Ma Doanh thu LNTT LNST CG e
1 FCN 1800 216 160 10%
2 PVC 3700 207 161.5 12%
3 VCB N/A 5900 N/A 10%
4 SHB N/A 1120 N/A 7%
5 LGC 658 N/A 179 18%
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FCN - CTCP Ky thuat nén méng va Céng trinh ngam FECON (HOSE)

Ngay 24/4/2015, DPHCD FCN da théng qua ké hoach kinh doanh nam
2015, theo d6 doanh thu ky vong dat 1,800 ti ddng (+33% yoy), LNTT 216
ty, loi nhuan sau thué 160 ti ddng(+23%), chia cb tirc 10% tién mat 2014
va 10% tién mat 2015. Cap nhat KQKD Q1: LNTT dat khodng 30 ty déng.

FCN sé tiép tuc pha lodng. FCN thang 6 ndm 2014 da phat hanh 195 ty
ddng Trai phiéu chuyén dbi |14 suét 6%. cho Japan South East Asia
Grouth Fund L.P (thanh vién cGa NH Phat trién Nhat Ban). Gia chuyén déi
19,500 dbng/cp va thdi gian chuyén ddi 15 thang sau ngay phat hanh.
Ngoai ra FCN cling dang hoan thanh tha tuc phat hanh cho VCBS 100 ty
trai phiéu chuyén ddi véi gia 19,700 ddng/cp. Nhw vay cong ty da phat
hanh 295 ty ddng/500 ty ké hoach, va van dang tim ddi tac d& phat hanh
phan con lai. So véi quy md VDL khoang 45,7 triéu CP hién tai thi trong
trwdng hop céac trai chd chuyén ddi, trong 2 ndm toi lwong cd phiéu cta
cong ty c6 thé ting Ién 61 triéu CP.

Hoat déng kinh doanh: Céng ty danh gia cao viéc dau tw vao Tedi va
Cienco 1, va sé tirng buéc tham gia vao linh vire xay dwng ha tang. Céng
ty cling da dau tw 34 ty, ndm gitr 40% vén tai CTCP Dau tw ha tng FCC
cung véi 2 déi tac quan trong la Cotecons va Cienco 1. FCC dang lam chd
dau tw BOT dw an QL 1A tai Pha ly véi quy mé hon 2,000 ty ddng, da trién
khai khodng 30% tién do.

Hoat déng kinh doanh coc va thi cong: Nam 2014 FCN khong dat ké
hoach dé ra chd yéu do 1 sb dw an cham tién d6 nhw Nhiét dién Thai Binh
1, Samsung HCM. Ngoai ra cubi ndm 2014, S6 dw phai thu 910 ty déng
phat sinh tir cac dw &n Nghi son, Samsung Thai Nguyén, ND Thai Binh,
Formosa, Long Phl ...FCN cho biét dén hét quy | da thu dwoc khoang
500 ty cac khodn phai thu. Canh tranh trong linh vwc nay ciing rat manh.
Déi v&i Thi cong nén mong déi thd canh tranh manh dén tlr cac cong ty
Nhat Ban, Han Quéc, Trung Qudc. Bbi véi coc bé tong, cac dbi thi chinh
la Minh Btrc (mién Béc) va Phan Vi (Mién

Quan diém déu tw: Chang t6i dénh gia
FCN dang trong linh vue c6 nhiéu tiém
ndng phat trién, do nhu cau ha tang van
dang rét I6n tai Viét Nam trong giai doan
5 nadm t6i. Céng ty cling duy tri duoc
bién loi nhuén cao va dén tham gia vao
dw &n ha tang bén canh céac dw an nén
mong va cdng trinh ngdm. Tuy nhién do
quy mo cta cong ty da kha Ién, va tiép
tuc téng trong thoi gian t6i do trai phiéu
chuyén déi. Chung t6i danh gia mang
kinh doanh chinh sé duy tri én dinh, dét
pha co thé dén néu FCN trang thau dw
an quy mo /6n thay vi nhiéu g6i thdu nhé
nhw hién tai. Chang to6i danh gi4 trong
trrong hop Loi nhuan dat KHKD 2015,
EPS 2015 dat 2,870 déng/cp tuong
duong P/E FW 8,1 /an (ching tbi gid
dinh c6 déng Nhét Ban chuyén dbi)
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PVC - Téng Céng ty Dung dich khoan va Héa pham Dau khi - CTCP (HNX)

Ngay 24/4/2015, ching t6i da tham dy DHCD cta PVC va cé nhirng ghi
nhan nhw sau:

DHCD PVC da théng qua ké hoach kinh doanh nam 2015, theo dé doanh
thu ky vong dat 3700 ty ddng (-14% yoy), LNTT 207 ty ddng, LNST 161,5
ty déng (51%), chia cb tirc 15% (dw kién thuc hién vao quy 11/2015).

Tap trung Tai cau trdc Téng cong ty: Cong tac tai ciu tric dwoc DMC
tap trung vao cac viéc nhw sau: (1) chuyén dia diém tru s& vao mién Nam,
(2) thwe hién thoai vén (gidm ty 1&é ndm giir cia PVC tai cac don vi xubng
51%) v&i DMC — mién Béc va DMC — mién Trung trong 2015 va véi DMC
— mién Nam sau nam 2015, (3) chuyén DMC — WS thanh Chi nhanh tryc
thudc Cong ty Me - Téng cong ty.

DPé dat dwoc ké hoach da dé ra, PVC dwa ra mot sé gidi phap nhadm cai
thién doanh thu va lgi nhuan cho nam 2015 nhw sau:

Mot sé giai phap dé tang doanh thu:

(1) Pwa nha may tai Lao vao hoat déng va cé san pham Barite cung cap
cho thi trwdng tir thang 5/2015, dy kién déng gép doanh thu tdm 300 ty
ddng trong nam nay.

(2) Gia han gidy phép khai thAc quang Barite tai mé Bac Kan (gidy phép
nay da hét han tlr thang 8/2014).

(3) Ddy manh tiéu thu sa&n phdm xi mang giéng khoan (san xuét tai Nha
may Hoéa pham Dau khi Cai Mép), déng thoi dam phan dé tiéu thu dwoc
ra nwéc ngoai. San pham nay vira dwoc clp ching chi APl Monogram,
do d6 cong ty ky vong diéu nay sé thic day viéc tiéu thu san pham trén &
ca trong va ngoai nwéc.

(4) Phaét trién thém vé mang lam sach va bao vé méi truéng: Day la mang
kinh doanh m&i, déng gop lan lwot 37 ty va 80,7 ty ddng cho doanh thu
nam 2013 va 2014. Dy kién mang nay sé tiép tuc dong gop thém 110 ty
ddng doanh thu cho n&m 2015.

Mot sé giai phap dé cai thién lgi nhuan:

(1) P4y manh kinh doanh thém mét s mé&t hang khéac (nhw lwu huynh),
dw kién doanh thu tr mang nay tang thém 120 ty so v&i ndm 2014.

(2) Tiép tuc ddm phan véi cac dbi tac cung cip nguyén vat liéu dau vao
dé dwoc gidm gid, hién tai tbc dd gidm gia cta dau vao dang cham hon
S0 v&i dau ra.

(3) Thuc hién tiét kiém, cét gidam mat sb chi phi nhw chi phi quén ly doanh
nghiép.

Quan diém: Ching t6i dénh gia ké
hoach 2015 kha thach thic déi véi Cong
ty khi ké hoach khoan cda ndm 2015
chdc chan sé gidm vé mat khéi luong
(dw kién gidm 15-20%), trong khi méng
nay déng gop 90% loi nhudn cho cbéng
ty.

Chung tdi cho rang PVC sé tiép tuc gap
khé khan trong ndm 2015 do hoat ddng
khoan — hoat déng dem lai nhiéu loi
nhudn nhét — bj cét gidm. Coéng ty dang
né lyc ddy manh mét sé mang khac nhw
mang lam sach, mang kinh doanh hoéa
chét, déng thoi tiép tuc tién hanh dam
phan véi cac dbi tac dé (1) gidm chi phi
d4u vao va (2) mé réng tiéu thu san
pham ra nuéc ngoai.

Gia dong ctra PVC ngay 24/04/2015 la
24,000 déng. P/E |a 5.6x, EPS ndm 2014
la 4,220 déng/cp. Néu PVC dat ké hoach
kinh doanh nam 2015, FW EPS sé la
3,230 déng/cp
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VCB - NH TMCP Ngoai thwong Viét Nam (HSX)

Ké hoach kinh doanh 2015. Téng tai san tang trwéng 11,5% yoy, dat
643.343 ty ddng. Tién gt cta khach hang va phat hanh gidy t& cé gia
tang 12%, dat 475.342 ty ddéng. Dw no cho vay khach hang tang 13%, dat
365.365 ty dong. Loi nhuan trwdc thué ké hoach duy tri & mic twong
dwong nam 2014, dat 5.900 ty déng.

e Tin dung: Nam 2014, tin dung tang trwéng 17,72%, dat 326 nghin ty
ddng. Ngan hang d&t muc tiéu ting trwdng tin dung 13% trong nam 2015.
Pai dién VCB cho biét, hién ngan hang dang giai ngan ngan 1 khoan dau
tw c6 gia tri hon 20.000 ty ddng v&i |4 suét hdp dan, rdi ro thap, thoi han
dau tw kéo dai 5-10 nam. Nho d6, tang trwdng tin dung 4 thang diu nam
cla ngan hang dat khoang 10%.

* Xtr ly nor xau: Két thic ndm 2014, ty 1& no xau/tbng dw no ctia VCB 1a
2,31%. Ty 1& no x4u 2015 c6 thé ting theo quy dinh phan loai no tai thong
tw 02 va thong tw 09. Muc tiéu ndm 2015, ngan hang kiém soat no xau
dwdi 2,5%. VCB dang ky ban 1.000 ty ddéng no' x4u cho VAMC trong ndm
2015 (mtc ban dy kién thp nhét trong s cac NHTM NN). Trich lap dw
phong rti ro 2015 dy kién 1& 5.500 ty déng (tang 934 ty ddng so véi nam
2014).

¢ Mé& rong mang lwéi hoat dong. Nam 2014, ngan hang da mé méi 10
chi nhanh. Céac chi nhanh nay déu hoat dong tét va c6 hiéu qua. D kién,
nam 2015, mbi chi nhanh mé& mai nay sé mang lai loi nhuan tir 30-90 ty
ddng. Ngan hang 1&n ké hoach m& thém 6 chi nhanh trong nam 2015.
Thoai vén, giam ty |é s& hivu tai cac TCTD khéc: VCB hién dang ndm gitr
cb phan tai 4 NHTM khéc (Saigonbank, OCB, MBB, EIB . Dé dap ng yéu
cau cua théng tw 36, ngan hang du kién sé thoai vén, gidm ty 1& s& hivu
tai cac NHTM nay, dam béo khéng ndm gitr nhiéu hon 2 TCTD khéc, va ty
l& ndm gilr khong vuot qua 5%.

Ké hoach sap nhap: Hién dai dién VCB chwa cong bd thong tin chi tiét vé
ngan hang dwoc sap nhap véi VCB. Ngan hang dwoc sap nhap phai dap
trng céc tiéu chi: (1) tdng trwdng quy mo; (2) an toan tai chinh; (3) Mang
lwdi hoat ddng bd tro' cho mang lwéi hoat dong hién tai ctia VCB.

C6 trc: DHCD thong qua murc chi tré ¢b tirc 2014 1a 10%/vén diéu Ié bang
tién mat. C6 tirc 2015 dyw kién 1a 10%/vén diéu 1&.

BSC RESEARCH

24/04/2015
Tong hep néi dung BPHCD 2015

Tran Thi Héng Twoi
Chuyén vién phén tich doanh nghiép
tuoith@bsc.com.vn

Ngay 24/04/2015, c6 phiéu VCB déng
clra tai mirc gia 37.200 dong/cp, tuong
duong PIE 1a 24,1x. Néu ngan hang dat
duoc két qua kinh doanh ké hoach 2015,
EPS 2015 dat 1.727 dbng/cp, PIE
FW2015 la 21,5x.
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SHB - NH TMCP Sai Gon - Ha N6i (HNX)

Két qua hoat dong kinh doanh ctia SHB trong nam 2014 dwoc cai
thién dang ké : Téng ngudn vén huy déng 1a 155.5 nghin ti (+20.7% yoy),
dw ng cho vay TCKT va ca nhan la 104 nghin ti (+36.1%), lgi nhuan trwéc
thué 1a 1,012 i (+1.2% yoy) nhwng lgi nhuan sau thué gidm 7% so vo&i
nam 2013, twong ng 790 ti, do trong ndm 2013 SHB ¢ khodn hoan thué
100 ti. Ti 1& no x4u dwoc cai thién, tir mirc 4.06% nadm 2013 xubng 2.02%
nam 2014. Cac chi s sinh 16 c6 sw sut gidm nhe, ndm 2014 ROA la
0.47% va ROE la 8.9%, trong khi ndm 2013 cac chi tiéu nay lan lwot 1a
0.59% va 9.6%

Ké hoach kinh doanh nam 2015: huy déng t» TCKT va c& nhan dat 152
nghin ti (+19.4 yoy), dw ng cho vay dat 115.5 nghin ti (+11% yoy), kha
thap so véi mirc dy bao ting trwdng tin dung 13-15% ctia NHNN tir dau
nam 2015. Loi nhuan trwéc thué 1a 1,120 ti (+10.6% yoy). Cd tirc dy kién
khodng 7.5% vén diéu 1& binh quan. CAc ti 1& an toan hoat déng dwoc duy
tri theo quy dinh ciia NHNN

Séat nhap Cong ty Tai chinh VVF (Vinaconex — Vietel) dé thanh 1ap Céng
ty TNHH MTV Tai chinh SHB : 100 triéu cb phiéu SHB sé& dwoc phat
hanh vao quy 11/2015 nham hoan dbi toan bo cb phiéu cia VVF theo ti 1&
1:1, ménh gia 10,000 ddng. Ngoai ra, SHB sé& phat hanh cé phiéu dé tra
cb tirc voi ti 1& 7%, khodng 62 triéu cb phiéu. Dy kién sau hai dot phat
hanh nay, vdn diéu |é ctia SHB sé téng tir 8,865 ti [én 10,486 ti (+18.3%)

No xau cuda Vinashin van |a van dé nhirc nhoi: trong nam 2014, SHB
da thu hdi hon 1,900 ti no xAu, tuy nhién trong sd nay khéng c6 no xau
cta Vinashin. Tinh dén thoi diém hién tai, trich 1ap dw phong cho céc
khodn no x4u cla Vinashin chiém khoang 30% téng chi phi dw phong
hang ndm (nam 2014 con sb nay la hon 190 ti/ téng chi phi dw phong hon
620 ti). Theo quy dinh cia NHNN, SHB dwgc trich lap dy phong cho céac
khodn ng x4u cla Vinashin trai déu trong vong 10 ndm bat diu t nam
2013. Vi vay, chi phi dw phong sé 1a mét van dé can duwgc quan tam cla
SHB trong cac nam téi.
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Gia c¢6 phiéu SHB déng cira ngay
24/04/2015 & murc 8,400 déng. P/E 9.4x.
EPS ndm 2014 |a 890 déng/cp. Néu SHB
dat ké hoach kinh doanh va ting vén
thanh cong nam 2015, FW EPS |a 854
dbéng/cp
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LGC - CTCP Pau tw Cau dwong Cll (HSX)

Ngay 23/04/2015, chiing t6i da tham dy DHCD cla LGC va cé nhirng ghi
nhan nhw sau:

DPiém nhén hoat dong kinh doanh 2014: Trwéc ndm 2014, hoat dong
kinh doanh chinh cla LGC la san xuét cac thiét bj chiéu sang, thi cong
cac cong trinh chiéu sang cdng céng. Tuy nhién, sau khi tr& thanh céng ty
con cua Cll trong nam 2014, LGC sé tap trung dau tw thwe hién cac dw an
xay dwng cau dwong. Doanh thu ndm 2014 dat 768 ty (+314% yoy), LNST
239,4 ty (trong khi cuing ky 1a 3,8 ty), chia cé ttrc ti&n mat 12%

Két qua kinh doanh dw kién ndm 2015: LGC dat muc tiéu tdng DT 2015
dat 658 ty ddng (-16,7%yoy), LNST 179 ty ddng (-25% yoy), cd tirc 16%.
Hién tai, LGC da nhan chuyén nhwong t Cll cac dw an dau tw cau
duong Ion nhw: Dy an dau tw xay dung Cau Sai Gon 2 (1.061 ty dong),
tuyén tranh Phan Rang-Thap Cham (262 ty), dw &n mé& rong xa 16 Ha Noi
(233 ty), BOT Ninh Thuan (430,4 ty déng), ...

Hoat dong dau tw dw an:

- Dy &n tuyén tranh Phan Rang-Thap Cham: Xay dwng mé& réng tram thu
phi giai doan 2 thanh 8 lan xe.

- Dy an xay dwng mé rong Xa 16 Ha Noi: (1) Hoan thanh cac cong viéc
con lai cda doan dwdng chinh va doan dwdong song hanh phéi (Poan
Metro An Phu-Cau Rach Chiéc) nhu: chiéu sang, xay dwng hé théng twéi
nwéc, lat via hé.. ;(2) DAy nhanh tién d6 thi cong cac géi thau tr UBND
Quan 9 dén Sudi Tién, tlr nga tw Tha Blrc dén cau Subi Cai.

- Dy an DT 741: Pam phan nhan chuyén nhwong cb phan ty CTCP Cau
DPudng Hién Anh Binh dé thuc hién dau tw.

Phat hanh riéng 1é 1,200 ty déng trai phiéu chuyén dbi cho CIl (L&i trai
phiéu cb dinh 11%/nam. Gia chuyén ddi 10.000 déng/cé phiéu.) d& hoan
ddi cac khodn no (no gbc va lai phat sinh tlr cac hop ddng nhan chuyén
nhwong c¢b phan gitra Cll B&R va Cll). Tinh dén cubi quy 1 tbng no' gbc va
|lai khodng 1.530 ty déng, trong dé 1.200 ty sé dwoc hoan déi bang 1.200
ty ménh gia trai phiéu, phan con lai dwoc thanh toan theo diéu khoan hop
ddng gitra LGC va CII.
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Quan diém dau tw: Gig dinh LGC hoan
thanh KHKD 2015, EPS forward ~ 2.458
dbéng, PIE forward~9.25 (Ngay 23/4, gia
déng ctra cua LGC la 22.200 dong/CP).
Chung t6i cho rdng muc gia hién tai da
phédn anh day du trién vong téng trudéng
clia doanh nghiép trong cac ndm toi.
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Khuyén cao st dung

Ban bao céo nay clia Coéng ty C6 phan Chirng khoan Ngan hang Pau tw va phat trién Viét Nam (BSC), chi cung cép
nhiing théng tin chung va phan tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhw dién bién thj triong chimg khoan trong ngay.
Bao céo nay khéng duoc xay dung dé cung cép theo yéu cdu clda bét ky té chirc hay ca nhan riéng /é nao hodc cac
quyét dinh mua ban, ndm git chirng khoan. Nha dau tw chi nén st dung cac théng tin, phan tich, binh luén ctia Ban béao
cao nhw l1a nguén tham khao trwéc khi duwa ra nhitng quyét dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhéan dinh va dw
bao va quan diém trong b&o céo nay duoc dwa trén nhitng ngudn dir liéu dang tin cdy. Tuy nhién Coéng ty C6 phan
Chirng khoan Ngan hang dau tw va phat trién Viét Nam (BSC) khoéng ddm bdo rang cac ngudn théng tin nay 1a hoan
toan chinh xac va khéng chju bét ky mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cta nhiing théng tin dwoc dé cap dén
trong bao céo nay, ciing nhw khéng chiju trach nhiém vé nhiing thiét hai déi véi viéc sir dung toan bd hay mét phan noi
dung cta bén béo céo nay. Moi quan diém ciing nhw nhan dinh duoc dé cap trong bao cdo nay dua trén sw can nhac
cén trong, cdng minh va hop ly nhét trong hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém, nhan dinh nay c6 thé thay déi ma khong
cén béo trurée. Ban bao céo nay c6 ban quyén va la tai sdn ctia Cong ty Cé phén Chirng khoan Ngan hang Péu tw va
Phaét trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, stra dbi, in &n ma khéng co sw déng y ctia BSC déu trai luét. Bat ky
néi dung ndo cda tai liéu nay ciing khéng duworc (i) sao chup hay nhan bén & bat ky hinh thirc hay phuwong thire nao hodc
(ii) duwoc cung cép néu khéng duoc sw chap thuén cla Céng ty C6 phén Chirng khoan BIDV.

BSC Tru sé& chinh

Tang 10 & 11 Thap BIDV

35 Hang Véi, Hoan Kiém, Ha Noi
Tel: +84 43935 2722

Fax: +84 4 2220 0669

BSC Chi nhanh Hé Chi Minh
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