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VIC [Gitr KN MUA +39%] - Doanh sé ban nha & cuing cé sw lac quan ctia chiing téi - Cap nhat

Vingroup (VIC), Chu dau tw va quan ly BPS
bang Van Phap
Chuyén vién cao cap L . . .
Gia thi trwong: 49.000 VND  Gia muc tiéu: 68.000 VND TL tang: 39%

Gia trj vén héa: 3.059 tr USD GTGD (30 ngay): 1,5 trieu USD Room KN: 13%

Cac chi sb chinh 2013A 2014A 2015F 2016F

Tang trwdng doanh thu 132,5% 50,9% 9,9% 71,3%

Igtnl%itrwc’)’ng loi nhuan trwdce thué tir HD 266,8% 44.5% -18,9% 101,4%
08/06/2015 Tang trudng LNST trir loi ich CDTS 331,5% -53,4% -18,9% 101,4%

Tang trwéng EPS 316,7% -52,3% -20,7% 97,5%
Cac chi s6 chinh PER theo gia thj trwong 10,0 20,9 26,4 13,4
C6 phan cta khéi ngoai 15,6% PBR theo gia thij trwérng 4,6 3,3 2,9 2,4
Room téi da cho khéi ngoai  29% ROE 54,2% 18,1% 11,8% 20,2%
SL cb phiéu lwvu hanh 1.357,3 trigu Loi suat cd trc theo gia thi trwong NA 3% NA NA

Sé cb phiéu sau phaloang  1.436,3 triéu
Gia cao nhét 12 thang VND  58.500

Gi thép nhat 12 thang VND 40,858 - VIC vira cong bo chi tiet doanh s6 ban nha & an twong trong cudéc hop v&i nha

dau tw ngay hém nay

Co ciu cb déng - Trong 4 thang dau nam 2015, doanh sé ban nha & dat khoang 15,7 nghin ty déng,
Cha tich HBQT 29,1% twong rng véi 42% dw bao ca nam cua chung téi.

CB ndi bg khac 8,5% - Con sb dwoc dé cap & trén khong tinh dén 2 thap Landmark 1 & 2 vira dwgc mé
\Ellcilogy Inv & Dev ;263;% ban trong thang 5 va cac thap khac lién quan dén cac giao dich ban si tai dw an
Khac 4’1’4% Vinhomes Central Park (VCP).

- VIC sé chi tra c6 tirc bang c6 phiéu cho nam 2014 va quy 1/2015 véi ty lé
1.000:258, ngay giao dich khong hwéng quyén la ngay 16/6/2015.
\";'iﬁgtf‘oﬁgnlg tc):lhﬂ S v BBS 16n mat vieg ~ O18 muc tiéu clia chiing toi sé dwoc diéu chinh con 54.000 ddng vao ngay giao
Nam voi quf d&t hién Ien dén 8.100ha, vic  dich khdng hwréng quyén dé phan anh sw gia tang s6 c6 phiéu Iwvu hanh.
phat trién va quan ly nhiéu loai hinh BDS
';gffpfmg SZok%g@hngjnév G”git gg;g\t;fg 'dea Trong 4 thang dau nam 2015, VIC dé ban dwoc 2.135 can hé va 455 can biét thu,
tham gia Iinh vuc ban 16, bao gém sieu thi, dat mirc gia tri hop dong xap xi 15,7 nghin ty dong so voi 16,4 nghin ty dong trong ca
clra hang tién loi, chudi siéu thi hang dién  nam 2014, va so v&i mirc wédc tinh cd ndm 2015 cla ching t6i 1a 37,3 nghin ty déng
tlr/dién may va thwong mai dién tiv..
VCP dat doanh s6 tét - 82% trong tdng s6 1.458 can ho mé ban dot dau (thap
Central 1, 2, 3) va 20 trong téng sé 93 biét thw mé ban da dworc ban ra. S chinh
thirc cla thap Landmark 1 & 2, vén dwoc mé ban trong thang trwdc khéng dwoc cong
bd nhwng tim hidu ca ching téi cho thay tién dd ban hang & murc twong tw cac thap
Central 1, 2, 3.

Ba dw an dang trién khai & Ha Néi (Royal City, Times City va Nguyén Chi Thanh)
ciing cé két qua tich cwc, tobng cong da ban dwoc 1.874 can hd trong 4 thang dau
nam 2015.

Doanh sé ban biét thw tai cac dw an Vinpearl ciing c6 sw lac quan cta chiing toi.
VIC da ban dwoc 435 can tinh tr dAu ndm, véi gia tri hop déng dat xap xi 8,7 nghin ty
ddng, so v&i mirc wéc tinh 7,6 nghin ty ddng cla ching tdi. Chién lwgc ban hang ma
trong doé VIC cam két cho ngwoi mua biét thy mre Igi tlrc cho thué hang nam 8% (tinh
theo ddng USD) trong vong 10 ndm dang chirng t& sw hiéu qua.

VIC sé chi tra cé tirc bang cd phiéu cho nam 2014 va quy 1/2015 véi ty lé
1.000:258 (1.000 cb phiéu hién hiru dwoc thém 258 ¢ phiéu mai). Sau khi chi tra, sb
lwong cb phiéu lwu hanh va tdng sé ¢ phiéu pha lodng hoan toan sé ting dat 1an lwot
1.707,5 triéu va 1.806,8 triéu. Twong &ng, gia muc tiéu clia chlng téi vao ngay giao
dich khéng hwéng quyén sé dwoc diéu chinh con 54.000 ddng tr mirc 68.000 ddng
hién tai.
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LICH SU’ KHUYEN NGHI VA GIA MUC TIEU
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Toi, Dang Van Phap, xac nhan rng nhitng quan diém dwoc trinh bay trong bao céo nay phan anh ding quan diém ca
nhan cla chung tdi v& cong ty nay. Chang téi cling xac nhan réng khéng cé phan thu lao nao cla ching téi da, dang,
hoac sé truc tiép hay gian tiép co lien quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao céo nay. Cac chuyén
vién phan tich nghién ctru phu trach cac bao céo nay nhan dwoc thi lao dwa trén nhiéu yéu tb khac nhau, bao gdm chéat
lwgng, tinh chinh x&c cda nghién ctu, va doanh thu clia céng ty, trong dé bao gém doanh thu ti¥ cac don vi kinh doanh
khac nhw bd phan Méi gidi t chirc, hodc Tw van doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi ctia VCSC

Noi dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dwoc dwa ra dwa trén mic tang/gidm tuyét dbi cta gia cd
phiéu dé& dat dén gia muc tiéu, dwoc xac dinh bang cong thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khong lién quan
dén hoat dong thj trwéng. Cong thire nay dwoc ap dung tir ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Binh nghia
MUA Téng lgi nhuan cb déng (bao gom cb tirc) trong 12 thang téi dw béao sé trén 20%
KHA QUAN Tong lgi nhuan co6 déng (bao gom co tic) trong 12 thang t&i dw bao sé dwong ti

10%-20%

Téng loi nhuan ¢ déng (bao gébm cb tirc) trong 12 thang téi dw bao sé dao dong
gitba &m 10% va dwong 10%

Téng lgi nhuan cé déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang t&i dw bao sé am tir 10-

PHU HOP THI TRUONG

KEM KHA QUAN

20%
) Téng loi nhuan cd déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang t&i dy bao sé am trén
BAN 20%
KHONG DANH GIA B6 phan nghién ctu dang hoac c6 thé sé nghién ciu cb phiéu nay nhung khéng

dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tw nguyén hodc chi dé tuan tha cac
quy dinh cla luat va/hoac chinh sach cong ty trong trwéng hop nhét dinh, bao gém
khi VCSC dang thwe hién dich vu tw van trong giao dich sap nhap hoéc chién lwoc
c6 lién quan dén cong ty dé.
KHUYEN ~ NGHI  TAM Hinh thirc danh gia nay xdy ra khi chwa co day dd thong tin co s& dé xac dinh
HOAN khuyén nghij dau tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tw hodc gia muc tiéu trwédc
do, néu c6, khéng con hiéu lwc déi vai cd phiéu nay.

Trt khi co khuyen céo khac, nhung khuyén nghi dau tw chi c6 gia tri trong vong 12 thang. Nhirng bién dong gia trong
twong lai c6 thé 1am cho céac khuyén nghi tam thoi khong khcyp v6i mirc chénh léch gitra gia thi trwong clia cb phiéu va
gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyen nghi dau tw can dwoc thwe hién mot cach linh hoat.

Gia muc tiéu: Trong hau hét trwdng hop, gia muc tiéu sé twong (rng véi danh gia cia chuyén vién phan tich vé gia tri
hop Iy hién tai clia cb phiéu. Gia muc tiéu la mie gia ¢d phiéu nén dwoc giao dich & hién tai néu thi trwdng ddng y quan
didm ctia chuyén vién phan tich va cé nhirng yéu tb xuc tac can thiét dé tao ra sy thay déi nhan thirc trong thdi han nhét
dinh. Tuy nhién, néu chuyén vién phan tin réng trong thoi han xac dinh sé khong c6 tin tirc, sw kién hodc yéu té thic day
can thiét dé& cé phiéu co thé dat dén gia tri hop ly thi gia muc tiéu cé thé khac véi gia tri hop ly. Vi thé, trong hau hét
trwerng hop, khuyén nghi cGia ching téi chi 1a danh gia sw chwa phi hop gitra gia thi trwdng hién tai va gia tri hop ly hién
tai ctia c6 phiéu theo quan didm cla ching toi.

Phwong phap dinh gia: Dé xac dinh gia muc tiéu, chuyén vién phan tich cé thé st dung nhiéu phwong phap dinh gia
khac nhau, bao gdm nhwng khéng giéi han, phuong phap chiét khdu dong tién tw do va dinh gia so sanh. Viéc lwa chon
phwong phép tiy thudc vao tirng nganh, cong ty, tinh chét cd phiéu va nhidu yéu té khac. Két qua dinh gia cé thé dwa
trén mot hodc két hop nhiéu phuong phap sau: 1) Binh gia dwa trén nhiéu chi sé (P/E, P/CF, EV/doanh thu, EV/EBIT,
EV/EBITA, EV/EBITDA), so sanh nhém cdng ty va dwa vao sé liéu qua khir, 2) Mé hinh chiét khau (DCF, DVMA, DDM);
3) Phwong phap tinh téng gia tri cac thanh phan hodc cac phuong phap dinh gia dwa vao tai san; va 4) Phwong
phap dinh gia str dung lgi nhuan kinh té (Loi nhuan thang dw, EVA). Cac mé hinh dinh gia nay phu thudc vao céc yéu
t6 kinh t& vi mé nhw ting trudng GDP, 14i suét, ty gia, nguyén liéu véi cac gid dinh khac vé nén kinh té ciing nhw nhirng
rdi ro vén co trong cong ty dang xem xét. Ngoai ra, tam ly thi trwéng ciing cé thé anh hwéng dén viéc dinh gia cong ty.
Qua trinh dinh gia con can c& vao nhitng ky vong c6 thé thay di nhanh chéng ma khéng can théng béo, tuy vao sw phat
trién riéng cda tirng nganh.

Rui ro: Tinh hinh hoat dong trong qua khtr khong nhét thiét sé& dién ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty gia
ngoai t& c6 thé anh hwéng bét loi dén gia tri, gla hodc lgi nhuan cua bét ky chirng khoan hay coéng cu tai chinh nao co
lién quan dwoc noi dén trong bao cao nay. D& dwoc tw van dau tw, thwe hién giao dich hodc cac yéu ciu khac, khach
hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh ctia khu vyc dé& dwoc giai dap.
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Lién hé

CTCP Chirng khoan Ban Viét (VCSC)

Wwww.vcsc.com.vn

Tru s& chinh Chi nhanh Ha Noi

Bitexco, Lau 15, Sé 2 Hai Tridu 109 Tran Hung Pao

Quéan 1, Tp. HCM Quan Hoan Kiém, Ha Noi
+84 8 3914 3588 +84 4 6262 6999

Phong giao dich Phong giao dich

S4 10 Nguyén Hué 236 - 238 Nguyén Coéng Tri
Quan 1, TP. HCM Quén 1, Tp. HCM

+84 8 3914 3588 +84 8 3914 3588

Phong Nghién ctru va Phan tich

Giam déc Phong Nghién ctpu va Phan tich

Vi Thanh Tu +84 8 3914 3588

tu.vu@vcsc.com.vn research@vcsc.com.vn

Trwéng phong cao cap, Ngb Hoang Long Chuyén vién, Nguyén Thao Vy
Trwéng phong cao cap, Anirban Lahiri Chuyén vién, Nguyén Thj Anh Dao
Trwéng phong, Nguyén Dirc Tuan Chuyén vién, Ngé Thuy Tram

CV cao cép, bang Van Phap Chuyén vién, Nguyén Thj Kim Chung
CV cao cép, binh Thj Thuy Duong Chuyén vién, Nguyén Ngoc Hoang Hai
CV PTKT cao céap, Nguyén Thé Minh Chuyén vién, Tran Minh Blrc

Chuyeén vién, Ngé Bang Qué Chuyén vién, Van Binh Phong

Chuyén vién, Dwong My Thanh

Phong Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

& Ca nhan nuéc ngoai

Té chirc nwéc ngoai Tb chirc trong nwéc
Michel Tosto, M. Sc. Nguy&n Quéc Diing

+84 3914 3588, ext 102 +84 3914 3588, ext 136
michel.tosto@vcsc.com.vn dung.nguyen@vcsc.com.vn

Phong Méi giéi khach hang trong nwéc

Tp. H6 Chi Minh Ha No6i

Chau Thién Truc Quynh Nguyén Huy Quang

+84 8 3914 3588, ext 222 +84 4 6262 6999, ext 312
quynh.chau@vcsc.com.vn guang.nguyen@vcsc.com.vn

Khuyeén cao

Bao cao nay dwoc viét va phat hanh bdi Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét. Bao cdo nay dwoc viét dwa trén ngudn thdng tin dang tin
cay vao thdi diém cdng bb. Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét khéng chiu trach nhiém vé dd chinh xac cla nhirng thdng tin nay. Quan
didm, dy bao va nhitng wéc lwong trong bao céo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khéng thé
hién quan diém chung cltia Cong ty Cb phan Chirng khoan Ban Viét va c6 thé thay ddi ma khong can théng bao trwéc. Bao céo nay chi nhdm
muc dich cung cép théng tin cho cac té chirc dau tw ciing nhw cac nha dau tw ca nhan clia Cong ty cd phan chirng khoan Ban Viét va khéng
mang tinh ch&t mdi chao mua hay ban bt ky chirng khoan nao dwoc thdo luan trong bao céo nay. Quyét dinh cla nha dau tw nén dwa vao
nhi*ng sw tw van ddc lap va thich hop véi tinh hinh tai chinh cling nhw muc tiéu dau tw riéng biét. Bao cao nay khong dwoc phép sao chép, tai
tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng duoc sw chdp thuan béng vén ban clia Céng ty C4 phan Ching khoan Ban
Viét. Xin vui ldng ghi ré ngudn trich dan néu st dung céc thong tin trong béo céo nay.
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