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Khuyén nghi NEUTRAL
Gia ky vong (VND)
Gid thi treong (06/05/2014)  18.500

Lot nhuan ky vong

THONG TIN CO PHAN

San giao dich HSX
Khodng gid 52 tudn
Vén hoa

SL ¢ phiéu luu hanh

16.500-26.600 VND
2.239 ty VND
121.013.523 cp

KLGD binh quan 10 ngay 25.700 cp
% s& hiiu nLréc ngoai 44,69%
Room nwée ngoai 49%
Gia trj cd tirc/cd phén -
Ty 16 cb ticithi gid -
Beta 0,95
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YTD 1T 3T 6T
NLG 11,4% -11,5% 3,.9% 8,8%
VN-Index 14.2% -58% 0,1% 11.7%
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CTCP PAU TU NAM LONG

Ma giao dich: NLG Reuters: NLG.HM Bloomberg: NLG VN

Ké hoach kinh doanh tang trwéng véi lgi nhuan sau
thué tang 4,7 lan véi thue hién 2013

Ké hoach kinh doanh ting trwéng véi lgi nhudn sau thué ting 4,7 1an voi
thwe hién 2013. Doanh thu thudn 1.074 ty (tdng 178%) va lgi nhuan sau thué
99 ty (tang 471%). Nguén thu déng déng chd yéu tir 3 duw an chung cw Ehome
3,4 va 5 voi tbng doanh thu 1a 925 ty, phan con lai doanh thu tir kinh doanh nén
du an Can Tho, Ehome 4 (nha phd). Ké hoach nay dwoc xdy dung trén sb
lvgng can hd da ban va sé ban giao nén kha nang hoan thanh la kha cao. Nam
2014, NLG tiép tuc tap trung cho xay dwng va kinh doanh cho 3 dw an trén.
Téng sb6 can con lai khoan 3.400 can sé ghi nhan trong 2015 & 2016.

Dinh hwéng phat trién rd rang véi bd may quan tri hién dai va nhiéu kinh
nghiém. Ching t6i danh gia NLG 1a mét trong sé it céng ty bat déng san hién
nay cé ké hoach kinh doanh ré rang va su chuan bi tét cho su phuc hoi cda thi
trwéng bat dong san. Theo ban 1anh dao NLG thi doanh thu sé& tang truwéng
manh trong ndm 2015 va 2016. Loi nhuén theo dé dw kién la 239 va 428 ty,
tang manh so véi ndm 2014. BVSC cho ring ké hoach ting trwéng cia NLG
kha lac quan, mac di quy dat &@ H6 Chi Minh van con nhiéu (69ha) va cac dy
an dang va sé trién khai nhdm vao phén khuc thi treéing cén, nhung kha nang
dat dwoc ké hoach nay chi kha thi khi thi treéng bat dong san va kinh té vi mo

6 sw phuc héi manh mé trong giai doan nay.

Ap lwc pha lodng do phat hanh 15 triéu cé phan hoan déi véi Nam Long
ADC, Nam Long DC va Nam Khang. Chung téi da nghe théng tin nay trwdc
day nhung do chua cé phuong an cudi cing nén khéng thé danh gia cu thé.
V&i ké hoach chuyén déi nay, céng ty sé khéng con ghi nhan lgi nhuan cho cb
déng thiéu sb tai dw an Ehome 4. Ngoai ra, chi phi quan Iy sé& duy tri & muc
cao do phia NLG cho thay quan diém sé& gilr nguyén bd may quén Iy sau khi
hoan ddi. Theo dé, LNST 2014 wéc tinh 14 114 ty, cao 3,6% so voi danh gia
trwdc day. Mac du vay, loi nhuan trén cb phiéu bi pha lodng con 841 déng/cd
phan. Chi s P/E va P/B du bao cho 2014 Ian lwot 1a 23 va 1,46 lan. Nhu vay,
trong ngan han, phwong an hoan ddi lam cho cé phiéu NLG c6 thé coi la khéng
con ré ddi voi cac nha dau tuw.

Khuyén nghi

BVSC duy fri danh gia lac quan vé trién vong tlr nam 2015 cda NLG. Quan
diém nay can ctr trén tién dd kinh doanh cac dy an, quy dat sach ma céng ty
dang s¢& hibu, thuong hiéu va cau tric san pham phi hop, ban quan tri minh
bach va co cau cb déng lén cé tiém luc tai chinh tét. Trong ngan han, diém
han ché cla NLG la téc dé tang von trong giai doan tir 2011 — 2014 kha nhanh
(tr 410 ty 1&n 1.360 ty) trong khi loi nhuan khéng kip mang lai 1am cho chi sb
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dinh gia chwa hap dan nha dau tw ca nhan. Nam 2014, |lgi nhuan bat dau tang
trwéng nhuwng ap lwc pha lodng van cao do phat hanh thém 40,5 triéu (25,5
triéu riéng 1é va 15 triéu hoan ddi) nén P/E va P/B van chua nhiéu cai thién.
Ngoai ra, thanh khoan thép la yéu t6 lam cho cé phiéu NLG chuwa thu hut cac
nha dau tw ca nhan. Diéu nay lam cho gid co phiéu NLG chwa phan anh kip
thévi trién vong clia céng ty. Tt nhitng phan tich trén, ching téi gilv danh gia
NEUTRAL dbi v&i ¢d phiéu NLG & hién tai.



Bao cao Pai hdi c6 dong
THONG TIN SO HIFU

S& hiru nha nudc 0%
S& htu nudre ngoai 44 69%
Sé hru khac 55,31%
CO BONG LON

ASPL V6 Limited 12,88%
Nguyén Xuén Quang 12,07%
Ngb Thi Ngoc Liéu 7,67%
Nguyén Thi Bich Ngoc 7,43%
Céng ty tai chinh Quoc té 7.3%
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CHI SO TAI CHINH DU BAO

Két qua kinh doanh
Don vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013
Doanh thu 840 734 462 602
Gia vén 490 459 260 370
Loi nhuan gdp 349 275 202 23
Doanh thu tai chinh 16 18 7 10
Chi phi tai chinh 25 29 76 40
Loi nhuan sau thué 187 107 25 21
Bang cén doi ké toan
Pon vi (ty VND) 2010 2011 2012 2013
Tién & khoan trong duong tién 206 142 114 167
Céc khoén phéi tHu. ngén hah 289 179 265 276
Hang ton kho 1.411 2059 2198  2.360
Tai san cé dinh hdw hinh 49 53 60 53
'Céc khoan dAu tu tai chinh dai han 335 270 265 260
T%ng tai san 2.470 2895 3.070  3.324
No ngén han 196 295 518 511
Nor dél han 56 173 123 259
Vén chil s& hitu 1190 1230 1273 1290
Téng ngudn vén 2.470 2895 3.070  3.324
Chi s6 tai chinh
Chi tiéu 2010 2011 2012 2013
Chi tiéu tang truedng
Tang trrdng doanh thu (%) 332% -128% -371%  30.3%
Tang trudng loi nhuan sau thué (%) 17,7%  426% T70% -14.1%
Chi tiéu sinh I&i
Loi nhuan gdp bién (%) 41,6% 374%  43,7% 38,5%
Loi nhuan thudn bién (%) 222%  146%  53% 3,5%
ROA (%) ' 7.8% 40%  0,8% 0,7%
ROE (%) 17,9% 8.9% : 2,0% 1,7%
Chi tiéu co cu vén
Téng noy T &;ng tai san (%) 0,45 0,48 0,49 0,52
Téng no/Téng vén chli s& hiku (%) 0,93 112 1,19 1,36
Chi tiéu trén méi ¢ phan
EPS (déng/cd phan) 4547 1741 258 222
Gia tri s6 séch [déngfoé phén) 28.985 19.970 13.325  13.506



Bao cao Pai hdi c6 dong
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La mirc danh gia cda chuyén vién dwa trén phan tich hoat déng
kinh doanh clia doanh nghiép, cac yéu t6 vé tiém nang, trién vong phat trién, cac
rdi ro ma doanh nghiép cé thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly cb phiéu cta
doanh nghiép d6. Phuong phap s dung dé xac dinh gia tri ky vong la cac
phuong phap dwoc st dung réng rai nhu: phwong phép chiét khau dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai san NAV; phwong phap
so sanh ngang dua trén cac chi sb (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..). Viéc ép
dung phuong phap nao tuy thuéc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh chét cua
cd phiéu. Ngoai ra, tdm ly thj trwéng ciing cé thé anh huéng téi viéc xac dinh gia
muc tiéu cla cb phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé thdng khuyén nghi cia BVSC dugc xay dung trén co s& murc tang/giam
tuyét ddi cla gia cd phiéu dé dat toi gia ky vong, cd 5 mic khuyén nghi duoc
BVSC sir dung twong (rng v&i cac mirc chénh léch 6 do Ién ti thdp dén cao.
Lwu y & cac khuyén nghi dau tw cé thé sé thay dbi vao méi cudi quy sau khi
BVSC thuwe hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mirc khuyén nghi
OUTPERFORM Gia thi trwérng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gia thi trwérng thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gia ky vong thap hon gia thi trwéng




KHUYEN CAO SU DUNG

T4t ca nhirng thong tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét can trong va dwoce cho la dang tin cay nhat, tuy nhién
Cong ty Co phdn Chirng khoan Béo Viét (BVSC) khéng dadm béo tuyét dbi tinh chinh xac va day dd cia nhirng théng tin
néu trén. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao cao nay la quan diém ca nhan ctia cac chuyén vién phan tich tai
théi diém viét bao cao va co thé thay ddi bat cr Iuc nao. Do do, ching t6i khéng cd trach nhiém phai théng bao cho nha
déu tuw.

Bao cao chi nham muc tiéu cung cap théng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén ngudi doc mua, ban hay nam
gilr chirng khoan. Nha dau tw chi nén st dung bao cao phan tich nay nhu mét nguén théng tin tham khao.

BVSC c6 thé c6 nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dau tw hodc thuc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw
voi déi trong duwoce dé cap dén trong bao cao nay. Nguwoi doc can lwu v ring BVSC co thé co nhirng xung dét loi ich débi

vGi cac nha dau tw khi thye hién bdo cao phan tich nay.
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