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CTCP PAU TU HA TANG KY THUAT TP.HCM - CII
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Théng tin ¢6 phicu
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Cao nhit 52 tuin (dong) 28.800
Vim héa (ty dong) 3.081,1
| SLCPLH 1.128.615.000

|
68% mE 7.7

0 X

8% EPS (ding): 763
Ciic chi tiéu co bin 2014F
DTT (ty dong) 198.8 237,1 706,5 1.343,8
H-yoy (%) 0,4% 19,3% 198,0% 90,2%
LNST (ty déng) 130.8 4884 118.8 305
+- yoy (%) -65,3% 273,3% -75,7% 156,8%
TTS (ty ding) 4.999.7 6.637,7 8.016,7 9.888 4
+- yoy (%) 41,3% 32,8% 20,8% 23,3%
VCSH (ty dong) 1.214.9 1.476,5 1.631,2 1.868,5
- yoy (%) -13,4% 21,5% 10,5% 14,5%
No/TTS (%) 74.9% 75,1% 75.1% 77,5%
TS LN gop (%) 84.4% 70,9% 66.6% 63,7%
TS LN rong(%) 65.8% 206,0% 16,8% 22,7%
BV (déng) 16.168 13.090 14.453 16.556
EPS - TTM (dong) 2.066 3.698 763 2297
ROA - TTM (%) 2,8% 8,5% 1.6% 3,1%
ROE - TTM (%) 10,5% 36,2% 7.3% 16,3%

Nguén: CH, VCBS du phéng

¢ KQKD Q1.2014: DT dat 203,5 ty dong (+167.8% yoy) va LNST dat 97.7 tv dong
(+137.5% yoy, hoan thanh 41,8% KH nam). Hoat ddng thu phi giao thong va xay dumg
1a hai mang dong gop chinh vao DT va LN gdp Q1. Diém tich cuc khac déng gop ding
ké vao LN rong cho CII la khoan l3i lién doanh lién két 1én dén 54,7 ty dong (cing ki
nim 2013 am 8,7 ty dong)

Ké hoach 2014: DTT dat 768,19 ty ddng (-23,7% yoy), LNST 233,7 ty dong (+96,7%
yoy), ¢6 tirc tdi thiéu 12% (tuong dwong mic ¢ tirc nam 2013).

Quan diém diu tw: CII dit ra KH 2014 cao hon so véi nam trude, nhung nhi ¢o thém
tram thu phi mai, gia ting cude phi tai tat ca cdc tram, nhan thanh toan sém hon ké hoach
cho dur 4n cdu $G 2 ciing nhur kha ning dwoc cap phép cac dur an nude, xay dung duomg

cao t6c méi, nén ching t6i danh gia CII s& dat khoang 305 ty déng LNST (+156,8% yoy, |

virgt 30,5% KH ndm), theo do EPS 2014 dat 2.300 dénga“cp va hau nhur sé khéng bi pha
lodng trong nam 2014 do trong truomng hop viée chuyén déi dién ra thoi diém sém nhit sé
roi vao cudi nim 2014, khi d6 mirc P/E 2014 s& vao khoang 7.7 lin, déy la mire P/E kha
hap dén voi mét céng ty dang cé tiém ning ting truong tot. Ngoai ra, chiing t6i cho ring,
nhiéu kha nang CII sé tam {mg co tic 2014 (12%) trude théi diém chuyén doéi TPCD,
diéu nay sé giGp giam gia von cho cd déng CII va ting co hdi lgi nhudn sau khi chuyén
doi. Ching t6i duy tri quan diém MUA c6 phiéu CII.
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Piém lai BCTC ki¢m todn nim 2013

Khép lai nim tai chinh 2013, DTT ting gin gip 3 lan so véi nim 2012, tuy nhién LNST lai gism
manh 75,7% yoy va hoan thanh 38,2% KH nam.

Thu phi giao théng va xiy dung la hai mang déng gop chinh vio mire ting truong 198% yoy trong
DTT ca nam 2013 cia CIL DT thu phi giao théng va cic khoan thu clia hgp dong chuyén nhwong
quyén thu phi trong nim 2013 da dat 446,5 ty déng, ting gip 1.4 lan so véi nam 2012 va dong gop
63,2% DTT. Két qua DT thu phi dat duge mire ting trrémg an tugng nhé (1) Tram thu phi méi Cam
Thinh bat diu thu phi tir 20/05/2013 dé hoan von cho dir &n BOT md réng tuyén Phan Rang — Thap
Cham, (2) Tram Binh Triéu thu phi hai chiéu dé hoan von cho dir 4n BOT cau durdmg Binh Trigu 2-
phén 1 GD 2, (3) Tram XLHN tiép tuc duge sir dung dé thu phi nhiim hoan vén dau tir dir 4n cau Rach
Chiéc. Ngoii ra trong Q3, CII cling da nhin modt khoan tién thanh toan tir UBND Tp.HCM cho viéc
két thiic trudie han hop ddng thu phi tai tram Kinh Duong Vuong - Dién Bién Phu.

DT hoat déng xdy dung trong nam 2013 dat 155,5 ty dong, ting gap 16 lin so véi nam 2012 va déng

g0p 22% DTT, nguyén nhan chu yéu do tir Q3, CII di ting ty 1¢ s¢ hiru tai CIl E&C 1én 85,13%, do
dd DT xéy dung cia cong ty con di duge dua vio BCTC hop nhit cia CII.
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Don vi: tv dong, nguén: ClI, VCBS téng hop

DTTC nam 2013 suy giam 64,3% yoy durgc coi la yéu to chinh din dén LNST giam manh 75,7%
yoy. DTTC 2013 giam manh 64,3% yoy do (i) Thu nhép tir du tw chimg khoan v chuyén nhugng céc
khoan dau tu tai chinh chi dat 106 ty dong (trong khi nim 2012 1a 518 ty ddng); (i) CII hut thu ca lai
tién giri di giam 23 ty déng; (iii) C6 tire, lgi nhuan duge chia giam gan 17 ty déng; (iv) DT phat sinh
tir diéu khoén chi phi bao toan vén chii sé hiru theo hop déng BOT giam gin 60 ty dong.

Ngoai ra, mét diém bat ngér khac trong BCTC niam cia CII 1a lgi nhudn tir lién doanh lién két 4m 33,2
ty déng, trong khi nim trude dat 31,5 ty dong, Diéu nay ciing gop phan dan dén LNTT va LNST nim
2013 chi dat 162,5 ty dong (-74,1% yoy) va 118,8 ty dong (-75,7% yoy).

Vietinbank di bét didu mua lai ng ctia CII tai cic ngin hang khéac. Tinh dén cudi nim 2013, trén
bang no dai han cia CII d3 xudt hién chu ng méi cta CII 14 ngin hang Vietinbank — CN 11 HCM, véi
khoan ng vay lén dén gan 1.360 ty dong. Tuy nhién dicu nay khéng co gi bat thuomg do day 14 khoan
ng vay dugc Vietinbank mua lai tir cac khoan vay hop vén VCB-EIB (cudi Q3.2013 14 405,6 ty déng),
VCB chi nhanh HCM (851,7 ty dong) va ngin hing OCB (144,2 ty déng), dura trén théa thuin hop tac
toan dién giira CII v&i Vietinbank ma CII da c6ng bd trong thang 11.2013, theo d6 Vietibank s& mua
lai tong cong 3.287,8 ty dong tir cac ngan hang khéc.
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K¢ hoach kinh doanh niim 2014

PHCD di thing qua muc tiéu nim 2014, DTT dat 768,19 ty dong (-23,7% yoy), tuy nhién LNST
dat 233.7 ty dong (+96,7% yoy) va ¢b tire toi thiéu 2014 13 12%/VDL (CII dé xuét iy quyén cho
HDPQT cin ci vao tinh hinh cu thé dé quyét dinh s& trd cd tirc bang tién hay ¢6 phiéu).

Co 5o cho mire DT va LNST néi trén la ké hoach téi co cdu toan dién cong ty, theo huéng phat trién
thanh mé hinh tip doan v&i nam thanh phén chinh; Céu duémg - CII Road & Bridge; Nude —ClI
Water, déi tén tir SII (dang 1a céng ty NY trén san HOSE); Xay dung - CII E&C, tién than la cong ty
565; Dich vu - CII Services va CIl Land. Ngoai ra, CII ciing di ky két hop tac vdi ngin hang
Vietinbank, theo dé ngin hang nay s& la dau mdi tai tro tin dung cho cic hoat déng chinh cua CII
trong tuong lai, déng théi DPHCD CII da théng qua ké hoach phat hanh TPCD cho c6 déng hién hiru
nhim huy déng von cho cac dir an 16n. Tét ca thong tin trén da dugc ching t6i cong bo chi tiét trong
ban tin ngay 28/02/2014.

MGt diém rit dang luu ¢ 14 ké hoach DT néi trén chira bao gém sb tién quyét toan di 4n ciu Sai Gon
2. Dy kién CII s& nhin duge dén 405 ty déng, théi gian bit dau thanh toan tir Q2, diéu nay ciing gop
phén gitp CII dat virgt ké hoach LNST noi trén,

Két qua kinh doanh Q1.2014

CII di cong bo BCTC hop nhat Q1.2014, DT dat 203,5 ty dong (+167,8% yoy) va LNST dat 97,7
ty dong (+137,5% yoy, hoan thanh 41,8% KH nam).

Diém tich cuc nhat trong két qua kinh doanh Q1.2014 la DT thu phi ting manh 187,3% voy, dat 130,7
ty dong (dong gop 64,2% DTT toan cdng ty) nhis cong ty duge phép ting phi déi vai mét s6 loai xe co
gioi qua ca ba tram XLHN, Binh Tri¢u va PR-TC, céng voi mot 1§ do khac 1a tram Binh Trigu chi thu
phi mét chiéu trong Q1.2013, nhung trong Q1.2014 di thu phi hai chi¢u. Mang thu phi dd mang lai
LN gop 108,5 ty dong (+177,4% yoy, dong gop 85,7% LN gdp cong ty).

Mang xdy dung ciing ting truéng manh, vai DT dat 57,3 ty déng, gip 7.1 lin cling ky ndm trude nhiy
CII dua DT cia Cll E&C vio bao cdo hgp nhat tir Q3.2013, tuy nhién méang nay chi dat LN gép
khoang 18,3 ty dong (dong gop 14,5% LN gdp toan cong ty).

Trong Q1.2014, chi phi ldi vay di ting lén dén 45,9 ty dong (+22% yoy) do ng vay dang ¢ xu hudng
ting, tuy nhién nho CII dd hoan nhip du phong 27.8 ty dong lién quan dén khoan dau tr vao ¢6 phiéu
NBB, nén chi phi tai chinh chi dat 25,8 ty dong (-36,8% yoy).

Piém tich cuc khac déng gop dang ké vao LN rong cho CII la khoan ldi lién doanh lién két 1én dén
54,7 ty ddng (cting ky nam 2013 dm 8,7 ty dong). Theo ching téi duge biét, khoan i nay chu yéu
nhér viée hoan nhip du phong tai cong ty Vinaphil (CII nim 49,5%).

Tong hop nhimg yéu t6 noi trén, LNTT va LNST Q1.2014 cia CII dat 121,7 ty dong (+71,5% yoy) va
97,7 ty dong (+137,5% yoy).

Trién vong kinh doanh nim 2014

Hoat dong thu phi giao thong va xiy dung vin sé la hai ming dong gop chinh vao DT 2014 ciia
CIl, do d6 két qua SXKD 2014 ciia CII sé tot hon nam 2013. Ngay tir diu nim 2014, CII di duoc
phép ning mirc phi qua tram XLHN, Binh Trigu va Cam Thinh d6i véi mét s6 loai xe co gidi, diéu
nay chic chin sé gitp céng ty ting doanh thu tir ca ba tram nay. Ngoai ra, ngay 14/03/2014, CII da
cong bo thong tin vé vige nam giir khoang 49,4% von tai eong ty TNHH BOT Cau Rach Miéu. Ching
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t6i cho rang CII sé tiép tuc nang ty ¢ nim giir 1én hon 51% dé dua DT va LN tir don vi nay vao BCTC
hop nhét tir Q2/2014. Nhir viy trong nam 2014, DT thu phi s& dén tir bén tram, du kién dat khoang
675 ty dong, trong dé tram XLHN déng gop 380 ty dong, tram Cam Thinh 75 ty déng, tram Binh
Trigu 110 ty dong va tram Rach Miéu khoing 110 ty déng.

Biéu db co' ciu DTT va co ciu DT thu phi theo tram trong nim 2014

: ) m Binh Triéu
® Thu phi @D/acauSG mXay dung @ XLHN (Rach Chiée)
# Rach Miéu

3.2%
0,7%

L1%

Ngudn: VCBS dw phéng

Mang xdy dung (C11 da dua két qua DT va LN cua CII E&C vao BCTC hop nhit tir Q3.2013) dur kién
s& tiép tuc dong gop vao DT toan cdng ty véi mire ting trudng ky vong khoang 10% yoy theo da phuc
héi cuia nén kinh té noi chung va cac hoat dong xdy dung néi riéng. Luu ¥ ring trong nim 2014, CII
E&C sé tiép tuc sap nhip véi Cong ty Co khi Lir Gia, tuy nhién diéu nay khong tao ra nhiéu thay doi
trén BCTC hop nhit cia CIL

Chiing 16i ciing dugc biét ké hoach thu tién tir dur an BT céu Sai Gon Il ciing di co su thay doi theo
chiéu huémg rit co loi cho CII, tire 1a cong ty sé durge UBND Tp.HCM thanh toan khoang 405 ty
dong, chia lam hai dot trong Q2 va Q4, thay vi khoang 145 ty dong nhu ké hoach cii. Hién dang co ¥
kién cho ring CII nén hach toan khoan nay viao DTTC thi hgp 1y hon, tuy nhién do chinh céng ty ciing
chura c6 quyét dinh gi vé phurong thirc hach todn, do do ching téi van tam dira khoan nay vao DTT,

DTTC tiép tuc la dau hoéi lém trong viée du phong LN 2014 ciia CIL Theo ching téi dugc bict,
trong 6 thang cudi nam 2014, CII ¢6 thé sé thodi bét von & CII E&C théng qua diu gia quyen mua co
phiéu. Trong budi giao luu gitra CII véi cdc quy DT vio cudi ndm 2013, lanh dao CII ciing da tiét 16
thdng tin nay. Chiing t6i du phéng céng ty c6 thé ghi nhin khoang 160-180 ty dong trong trrdng hop
thoai bdt von thanh cong.

Ngoai ra, doi vai dur an hop tic voi Sawaco dé gianh quyén cung cap nude sach cho 5 quin Tin Binh,
12, Tan Phi, Go Vap va Hoc Mén thang qua hinh thire diu tr BOOT, theo lanh dao céng ty, dir kién
tat ca cac du an mrde s& do CII xin gidy phép, sau dé s& chuyén nhuong lai cho SII va CII s& huong
chénh léch khoang 30%, tuy nhién chiing t6i ciing chura c6 théng tin chinh thirc dé lap dy phong.
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Trong Q1.2014, CII da thue hién hoan nhap khoan 16 gin 39,7 ty déng trich lip du phong diu tur vao
¢ phi¢u NBB do thi gia NBB da ting kha manh ké tir Q4.2013. Ngoai ra, CII ciing d hai lin mua
thém c6 phian NBB, ning ty I& nim giir lén 9,28% (twong duong 3.314.250 cp). Do dé khéng loai trir
kha ning CII s& chét 1oi mét phan cia khoan dau tr vao NBB néu thi gia NBB tiép tuc kha quan.

D6i vai khoan 16 lién quan dén cong ty lién két Vinaphil, ma theo ching t6i duge biét trong nam 2013,
Vinaphil 16 mét phan do phai trich 1ap dir phong DTTC khi mua va ndm giir 16,92 triéu cp CII, tuy
nhién Q1.2014 céng ty dd hoan nhap du phong do ¢6 phiéu CII di ting gia trén 26.000 dong/cp. Xét
ca nam 2014, ching t6i tam gilr nguyén mirc hoan nhip du phong vai gia dinh Vinaphil mua TPCD
CII va sau d6 chuyén déi thanh cd phiéu tai thoi diém cubi 2014, khi d6 gia vén diu tr cia cong ty
lién két nay vao CII sé& khoang 18.500 déng/cp. Trong truomg hop CII quyét dinh nang ty 1é niam giir
6 phén tai Vinaphil tir 49,5% 1én trén 51% dé hop nhat vao BCTC thi viée du bao sé dé dang hon.

Ng vay sé tiép tuc ting trwde nhu ciu PT, tuy nhién véi nhimg dic trung trong hoat dong
SXKD ciia cong ty, ap lyc chi tri lai vay chi lién quan dén dong tién. Tuy gia tri cdc khoan ng vay
ngin han va dai han di lién tuc ting trong 3 nim gan day, nhung trude nhu cau diu tw rat lom néi trén,
ching t6i cho ring nhi¢u kha ning céng ty sé tiép tuc gia ting ng vay.

Tinh dén cudi Q1.2014, téng ng vay ngan han va dai han cua CII la 4.867.3 ty dong, ting khoang
3.2% so véi thoi diém cudi nim 2013, trong dd no vay dai han ting 11% lén dén 3.975.4 ty dong, con
ng vay ngin han thi lai giam 12,8% vé 891,9 ty dong. No vay dai han ting 1a do trong thang 2.2014,
Vietinbank da giai ngan 650 ty dong mua trai phiéu cta CII, (k¥ han 5 nim, 13i sudt = 13i suat tiét kiém
12 théng + 3,6%), day la giai doan mét cua dot phat hanh trai phiéu tri gia 1.200 ty déng. Chiing t6i
tin ring phan con lai 550 ty dong s& ticp tuc duge Vietinbank gii ngin trong Q2.2014.

Ngay 25/01/2014, DHCD da théng qua ké hoach phat hanh 1.128,6 ty déng TPCD (ki han 5 nim, lai
trai phicu 12%/nam, ty 1& phin bé quyén mua 100 cp:1 TPCD, gia chuyén déi thanh c6 phiéu la
11.000 d/cp. ¢6 6 dot chuyén déi cach 6, 12, 24, 36, 48 va 60 thang ké tir ngay phat hanh). Céng ty s&
thuc hién chét danh sach nguoi mua TPCD vao ngay 09/05/2014 va thoi han dong tién tir 16/035 dén
12/06/2014. Sé tién thu duge CII s& dau tu (1) Dy 4n cao 6c 152 PBP, (2) Thanh toén khoan trai phiéu
dén han 500 ty dong phat hanh vao nim 2007; (3) B6 sung von hru dng cho CII E&C, CII Water. .

Theo lich tra ng vay dai han, tai thoi diém cudi ndm 2014 CII s& cb khoang 1.141 ty dong ng dai han
dén han tra (chuyf:n tir khoan muc Ng vay dai han sang No vay ngén han trén bang CBKT). Nhu viy
néu khéng tinh dén cic khoan vay ng dai han khic co thé phat sinh thém trong giai doan tir Q2 dén
cudi nim, chiing t6i du tinh tong s6 ng vay dai han s& dat trén 4.770 ty dong, ting 33,2% so véi cudi
nim 2013, téng ng vay ngin han + dai han c6 kha ning dat trén 6.200 ty déng, ting 31,5% so v&i cudi
niim 2013, ty 1& ng vay NH+DH /von CSH s& 1én dén 3,3 lan. Tong ng ciia CI dir phong 1én dén 7.662
ty dong, ting 27,2% so vai thoi diém cudi nam 2013, hé s6 ng/vén CSH = 4,1 lan.

Tuy ng vay ting manh noi trén sé khién gia ting ap luc chi tra 13i vay, nhung véi diic tnmg trong hoat
déng SXKD ciia CII (CII dugre phép hach toan chi phi 1ai vay déi vdi cic du an BOT theo mét ty 1é
nhat dinh/DT), chi phi l3i vay trén bang i 16 chi du phong khoang 230 ty dong (+41,1% yoy), bao
g6m ca chi phi l3i vay ciia hai khoan ng Vietinbank (1.200 ty dong) va TPCD (1.128.6 tv déng). Nhur
viy ap luc khéng thue sur Ién hon nam 2013 bai hé s6 EBIT/chi phi 1i vay xap xi 244%, cao hon so
vai mire 201% ciia nam 2013, Ap lyc lai vay chi lién quan dén dong tién (13i vay thuc tra luén cao hon
1ai vay hach toan trén bang i 16), tuy nhién dong tién lai khong phai la van dé lén véi CII. Ngoai ra,
véi gia dinh da s6 cd dong hién hiru s& chuyén doi TPCD thanh ¢6 phiéu khi dén ky han 6 thang, CII
s& co thé hoan nhép khoan 13i vay di phén bé trude do, khoang 67,7 ty déng trong nim 2015,
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Pénh gia vé CII

Tong von dau tir cac dw an trong nam 2014. Vi hai ngudn von lén duge bo sung 1a tir Vietinbank
va TPCD, CII sé tiép tuc theo dudi cac dur an cil, ciing nhur tham gia céc du 4n mdi nhu Dy 4n giam
thit thoat nude ving 4,5,6; Nha may nude Tan Higp 2 (cung cip nude sach cho dia ban huyén Hoc
Mén); Dir an Tan Héa Lo Gém, Dy an cao 6c 152 Dién Bién Phu (quin Binh Thanh, Tp.HCM),
Diamond Riverside (qudn 8, Tp.HCM), Dy 4n Phan Rang giai doan 2... téng von dau tu cho cac du én
noi trén trong nim 2014 lén dén 8.060 ty dong, trong d6 phan giai ngin trong nim 2014 khoang
1.767.4 ty dong, khéng bao gom dy an chuyén nhuong quyén thu phi ciu Rach Miéu ma CII di thuc
ghi nhin tir Q2.2014 va chura tinh dén du an BT duomg truc Bic Nam cta khu dé thi moi Tha Thiém.

Tai buéi giao lru Vietnam Access Day do Céng ty Chimg khoan Béan Viét (VCSC) t6 chirc vao cudi
thang 3.2014, CII ciing da tiét 16 ¥ dinh dau tu vao hai dur an l6n gém (1) Dy dn dudmg Cao tée Trung
Luong - My Thuin, vén DT du kién 800 triéu USD; (2) Dy an Thu Thiém Township, von dau tu dy
kién 280 trigu USD. Ca hai du an hién dang trong giai doan nghién citu tién kha thi, do do khéng tac
déng I&n két qua san xuéit kinh doanh ciia céng ty trong nim 2014,

Téng nhu ciu vin diu tw cie dyr fin trong niim 2014

Ting von BT

(ty dong)
1 Nha may Nude Tan Hiép 2 1.200
2 Gidm thit thodt nude viing 456 800
3 BOOT edp nurde 5 quén huyén 800
4 Chu dudmg Binh Triéu Phan 2-GD2 960
5 Rach Miéu 100
6 Phan Rang GD2 1.200
7 Diamond Riverside 2.000
8 BOT cao d¢ 152 Dién Bién Phil 1.100
TONG CONG 8.160

Neuén: CII, VCBS téng hop

CII da dat ra ké hoach nim 2014 cao hon so véi nim trude, nhung nhé co thém tram thu phi méi, gia
ting curde phi tai tat ca cac tram, nhén thanh todn sém hon ké hoach cho di 4n ciu SG 2 ciing nhur kha
ning duge cap phép cic dur dn nurde, xdy dyng dwdng cao téc mdi... nén ching toi dénh gia CII sé dat
virot KH nam. Véi dy phong cia ching t6i, LNST 2014 ¢6 thé dat khoang 305 ty dong (+156,8% yoy,
vuot 30,5% KH nam), EPS 2014 dat gan 2.300 dong/cp.

Vo ngay 07/05/2014, CII giao dich khdng hudng quyén mua TPCD cho c6 déng hién hiru (XR), ngay
thanh toén cudi ciing 12/06/2014. Luu ¥ ring HOSE khéng diéu chinh gia tham chiéu c6 phiéu CII tai
ngay XR. Theo quan diém cua ching t6i trong cc ban tin trirée ddy, viéc mua TPCD s& mang lai co
hoi lgi nhuan cao hon cho cé déng CII nhé binh quéan gia.

Gia dinh NPT dang ndm 100 cp CII trurde ngay XR véi gia von 26.000/cp, gia tri cha khoan dau tir
nay la 2,61 tri¢u ddng. Vi lwgng c6 phicu noi trén, nha dau tr s& mua thém | TPCD, gid tri khoan ddu
tur s 1a 3.61 tri¢u dong. Gia dinh tiép 1a sau 6 thang, nha déu tu s& chuyén déi TPCD thanh c6 phiéu,
khi dd gia von binh quan s& diéu chinh vé 18.860 dong/cp.
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Khuyén nghi diu tu: MUA

Theo du phong cua ching t6i, EPS 2014 cua CII dat khoang 2.300 ddng/cp trude khi chuyén déi, va
mirc nay hau nhur s& khéng bi pha lodng trong niam 2014 do trong truémg hop viée chuyén déi dién ra
thoi diém sém nhit s& roi vio cudi nam 2014, khi dé véi thi gia 17.700 dong/cp, mirc P/E 2014 sg chi
khoang 7.7 lin, day 1a mirc P/E kha hip din véi mot cong ty dang cd tiém niing ting truong tot.

Ngodi ra, chiing t6i cho ring, nhiéu kha ning CII s& tam (mg cb tire 2014 (12%) trude théi diém
chuyén déi TPCD, diéu nay s& gitp giam gia vén cho cb déng CII va ting co héi lgi nhuan sau khi
chuyén déi. Ching tdi van duy tri quan diém MUA c6 phiéu CIL
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CAM KET

Ching toi, bd phin phin tich v nghién ciru thi tromg cia Cong ty chimg khodn Vietcombank (VCBS), cam két ring céc thong tin dua ra trong Béo
cdo ndy duoe xir Iy mot cich chin thue va chuin mure nh:"it.Chilng 161 cam két tudn tha dao dic nghé“ nghiép & mire &6 101 da co thé dat duoc.

PIEU KHOAN SU DUNG

Bio cdo niy duge xiy dyng boi b phin phén tich va nghién ciru thj trudmg cia Cong ty chimg khodn Vietcombank (VCBS) cing/hodc véi sy hop tic
cila mt hodic mit sd bd phin cia VCBS nhim cung cip cic thong tin cip nhét vé thi tnrong trong ngay.

Bin thin bdo cdo niy vivhode bit ki nhin dinh, thdng tin nio trong bdo cdo nay khang phai Ia cde 16i chio mua hay béan bt ky mdt san phim tai chinh,
chirg khodn néo duoe phén tich trong bao cdo va ciing khong 14 san phim tu vin ddu tu hay § kién tr viin diu tr ndo cia VCBS hay cdce don vi/thanh
vién lién quan dén VCBS. Do do, nha diu tu chi nén coi bio cdo nay i mdt ngudn tham khio. VCBS khang chiu bit k¥ trédch nhiém no trude nhimg
két qué ngodi ¥ muon khi quy khéch sir dung céc théng tin trén dé kinh doanh chimg khodn,

Tt ca nhimg thong tin néu trong bio cdo phan tich déu di duoce thu thip, dinh gia véi mire ¢in trong tdi da co thé. Tuy nhién, do cic nguyén nhén chi
quan va khach quan tir cdc ngudn thong tin cong bd, VCBS khong dam bao vé tinh xac thue cia cée thing tin duge dé cap trong bdo cdo phan tich cing
nhur khéng cé nghia vu phai cip nhit nhimg thong tin trong béo cio sau thoi diém bao cio nay duge phat hinh.

Bio ¢do niy thude ban quyén ciia VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phin hodie toan by ndi dung bio cio vivhodc xudt ban méa khéng ¢6 su cho phép
biing vin bin ctia VCBS déu bi nghiém cim.

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Tiéing 12,17 toa nha Vietcombank
198 Trin Quang Khii, Ha Nji
Tel: 84 — 4 — 39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 - 4-39 360 262

Tru s&s chinh Ha Noi : Tang 12&17, Tod nha Vietcombank, s6 198 Trin Quang Khai, Quin Hodn Kiém, TP. Ha Noi
DT: (84-4)-39367516/17/18/19/20; 39368601/02; 39365094/95; 39367516 39366990 - SH may 1é: 213/218
Chi nhéanh Hd Chi Minh : Liu 1&7, Toa nhi Green Star, s6 70 Pham Ngoc Thach, Phuimg 6, Quan 3, TP. Hb Chi Minh
DT: (84-8)-38208116
Chi nhanh DA Ning : Tang 2, Tod nha TCT Du lich Ha Ngi, s6 10 dudng Hai Phong, Phudng Hai Chau 1, Quan Hai Chau, Da Ning
DT: (84-511)-33888991 - SO may lé: 12/13
Chi nhénh Cin The : Téng trét, Toa nha Buu dién, s6 2 Pai 16 Hoa Binh, Quén Ninh Kiéu, TP. Cin Tho
DT: (84-710)-3750888
Chi nhanh Viing Tau : Tang trét, s0 27 Pudng Lé Loi, TP. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau

DT: (84-64)-3513974/75/76/77/78

Phdng Giao dich Pha My Hung : Tod nha Lawrence Sting, s6 801 Nguyén Luong Bing, Khu @ thi Phit My Hung, Quan 7, TP, Hé Chi Minh
DT: (84-8)-54136573

Vin phong Bai dién An Giang : Tang 6, Tod nha Nguyén Hug, 56 9/9 Triin Hung Bao, Phutmg My Xuyén, TP. Long Xuyén, Tinh An Giang
DT: (84-76)-3949841

Vin phong Pai dién DPong Nai : F240-F241 Pudmg Vo Thi Sau, Khu phd 7, Phudmg Théng Nhit, TP. Bién Hoa, Tinh Ddng Nai
DT: (84-61)-3918812
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