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Khuyén nghi OUTPERFORM
Giéa ky vong (VND)
Gia thj trwong (19/08/2015) 3.700

Lei nhuéan ky vong

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HSX
Khoang gia 52 tuan 3.400 - 7.100
Vén héa 128 ty dong
SL cb phiéu lvu hanh 34.706.000 CP
KLGD binh quan 10 ngay 44.414 CP
% s& hiru nwéc ngoai 0,1%
Room nwéc ngoai 49%
Gia tri ¢ tirc/cd phan N/A
Ty lé cb tirc/thi gia N/A
Beta 1.18
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ubC -259% -7,0%  8,1% -23,1%
VN-Index 6% -6% 5% 0%

Chuyén vién phan tich
Phan Thuy Trang
(84 4) 3928 8080 ext 621

phanthuytrang@baoviet.com.vn

CTCP Xay dwng & Phat trién Do thi
Tinh Ba Ria - Viing Tau

Reuters: UDC.HM Bloomberg: UDC VN

Pa tim dwoc dbi tac chuyén nhwong dw an Bau Sen

Théng tin tich cwc ttr dw &n Bau Sen. Dy an Bau Sen hién dang xay dwng
dang d&, m&i chi hoan thanh 14 tng trén tbng sé 25 tang. UDC da dau tw
khodng 556 ty vao dy an nay nhwng do thiéu vén dé trién khai tiép, dw 4n nay
nam trong dién dy dinh chuyén nhwong nham thu hdi vén dau tw. Mot théng tin
tich cwe 14 UDC dé thda thuan bang van ban thanh cong véi CTCP dau tw kinh
doanh dia 6c Hwng Thinh déi v&i viéc quyét dinh sb phan tiép theo dw an nay.
Hién nay c6 2 kha néng xay ra va UDC dang can nhac lwa chon:

= M6t la ciing v&i Cong ty Hwng Thinh tiép tuc diu tw dw 4n Bau Sen.

= Haila chuyén nhwong lai cho céng ty Hwng Thinh ngang gia vén twong
dwong khodng 600 ty dong.

Déi v&i kha nang thir 2, UDC ciing cho biét cong ty sé phai trinh Ién UBND tinh
va du dén cubi thang 9 méi c6 hoan thanh cac tha tuc can thiét d& chuyén
nhwong.

Trong trwdng hop chuyén nhwong ngang gia von, UDC sé khong thé ghi nhan
loi nhuan dét bién tuy nhién dong tién doanh nghiép sé dwoc cai thién, gip
cho UDC chi trd bét cac khoan no tén dong tir khi xay dwng dw an. UDC la
doanh nghiép hoat déng chi yéu trong linh vic xay 1ap nhu cau vén lwu dong
cao v6i bién loi nhuan khéa thap so véi mire trung binh nganh, ngoai ra co cau
chi phi hoat déng ciing kha cao, do d6 vé co ban hoat ddng kinh doanh cta
doanh nghiép twong ddi rai ro. Viéc cai thién dong tién sé giip UDC tiét giam
dwoc chi phi tai chinh, giap céi thién bién lgi nhuan rong. Chang t6i dw doan
véi viéc chuyén nhwong dy an nay trong thoi diém Q4/2015, chi phi l4i vay cia
UDC sé gidm khoang 25% so v&i ndm 2014 va tiép tuc gidm mét nira trong
nam 2016, theo d6 KQKD sé& dworc cai thién dang ké bat dau tir Q4/2015.

Trién vong KQKD 2015. Nam 2015, UDC dat ké hoach Doanh thu 467 ty déng
va LNTT 15,7 ty dong. V&i KQKD khéng dwoc thuan lgi trong quy 2, ching toi
cho rang UDC kho c6 kha nang hoan thanh ké hoach lgi nhuan.

= Mang xay I&p. Ké hoach doanh thu tlr cac hop déng xay l&p ctia UDC
nam 2015 khoang 359 ty déng. Tinh dén hét Q1/2015, téng gia tri cAc
hop déng chuyén tiép va déu thau thanh céng khoang 380 ty dong.
Tuy nhién mang xay l&p cta UDC c6 bién lgi nhuan truéc thué rat
thap, cung véi chi phi hoat ddng kha cao, do d6 kha ndng hoan thanh
ké hoach loi nhuan thap.
= Doanh thu tir dw an khach san Phi My va CTCP Thanh Tri khoang 100
ty déng, trong d6 doanh thu dw &an khach san Phi My khoang 40 ty
ddng. Dy &n khach san Phi My hach toan 16 do khau hao sé& duoc bl
trir bdi két qua kinh doanh 6n dinh tr CTCP Thanh Tri.
Khuyén nghi dau tw. Ching tdi cho réng viéc chuyén nhwong dw 4n Bau Sen
sé gilp cho hoat ddng kinh doanh ctia UDC cai thién tét hon trong nhirng quy
t&i khi viec chuyén nhwong dwoc hoan tat. Trong ngan han, nha dau tw cé thé
ky vong khi théng tin nay dwoc céng bd sé& dem dén nhirng chuyén bién tich
cwe cho doanh nghiép.
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Gia ky vong. La mirc danh gia cta chuyén vién dwa trén phan tich hoat dong
kinh doanh cta doanh nghiép, cac yéu té vé tiém nang, trién vong phat trién,
céc rii ro ma doanh nghiép c6 thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly ¢ phiéu
ctia doanh nghiép dé. Phwong phap s dung dé xac dinh gia tri ky vong la cac
phwong phap dwoc st dung réng rai nhw: phwong phap chiét khiu dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai san NAV; phwong
phap so sanh ngang dwa trén cac chi sé (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..).
Viéc ap dung phuwong phap nao tuy thuéc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh
chat ctia cb phiéu. Ngoai ra, tam ly thi trwéng ciing c6 thé &nh huwéng téi viéc
xac dinh gia muc tiéu ctia cb phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghi ctiia BVSC dwoc xay dwng trén co s& mic tang/giam
tuyét dbi cta gia cb phiéu dé dat t&i gia ky vong, c6 5 mirc khuyén nghj dwoc
BVSC st dung twong (ng véi cac mirc chénh léch c6 d6 1&n tir thp dén cao.
Lwu y la cac khuyén nghi dau tw cé thé sé thay déi vao méi cudi quy sau khi
BVSC thwc hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac muirc khuyén nghi
OUTPERFORM Gia thj trwdrng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gia thj trworng thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gia ky vong thap hon gia thi truéng




KHUYEN CAO S DUNG

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

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

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

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