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PCD CTCK
- Tasco la mét trong nhitng doanh nghiép kinh doanh ha tang dan d4u tai khu vire phia Bic. Nhe viéc lam BT d6i dat 1y ha tang nén HUT
cé quy dat rdng tai cdc quan ngoai thanh vé phia Tay Ha Noi.
- Trong cac ndm 2015 tr& vé trwdce, doanh thu HUT chl y&u dén tir mang xay 1dp, va mdi ndm lai cit 1 phan dat KDT Xuan Phwong ra ban
thir cAp dé dam bao lgi nhuan. Diém roi lgi nhuan khu Xuan Phuong l1a ndm 2016 (ty trong 77% doanh thu) dén tir dy an Foresa Villa. Cac
du &n BT con dwoc hoan nhap chi phi bdo hanh mbi ndm khoang 2% mang lai doanh thu ~250 ty.
- HUT d3 dan chuyén d6i sang md hinh dau tu ha tang theo hinh thirc BOT v&i mirc tang trwedng vuot bac qua cac ndm. Hién HUT dang
quan ly 4 tram thu phi BOT, déng gép ~16% téng DT. Dé&n nay, HUT d3 tam dirng dau tw vao linh virc BOT va chuyén sang céc linh vuc
méi.
- HUT dang mé& rong kinh doanh sang Iinh virc ban thiét bi thu phi ty déng va Y t&, tuy nhién ty trong chua dang ké. Bénh vién két hop vai
Vién mat Trung Uong dy kién sé trién khai trong 2017.
Trién vong doanh nghiép:
- Mang bt déng san: du bao sé giam ty trong xuéng 50% trong 2017. Nira cudi 2017 ti€p tuc md ban Khu D6 Thi My Dinh dién tich 8ha
bao gdm 400 villa v&i gid ban 60 triéu d6ng/m2. 1,37 ha dy &n xay nha & cho CBCNV B& Ngoai Giao gdm 2 tda nha chung cv 27 tang, 800
1| ot 175 175 can hd. Ngoaira, con 2 du an I&n khai thac quy dat tai Ngoc Hoi chwa dwoc cong bé. 3517

- Ha tang: c6 thé hoan thanh thém 3 tram thu phi trong ndm 2017 dé dua vao thu phi ndm 2018. Téng doanh thu thu phi tir 2018 wéc
dat 800 ty déng/nam.

- Thu phi ty d6ng ETC (HUT ndm 35%): dd xay 6 trén 23 tram, tao ra ngudn thu hon 500 ty tir 2016, Lgi nhudn gop ciia mang ETC khodng
6% - 7%.

- Trong 2017, Tasco dat khoang 3,000 ty doanh thu trong dé bat déng san ~1750 ty (1000 ty Foresa Villa Xudn Phuwong, 500 ty Xuan
Phuong Residence, 250 ty South Building Phap Van), BOT ~550 ty, con lai tir hoat ddng xay 1ap va thu phi tw dong ETC.

Strc khde tai chinh:

- HUT vay no khé nhiéu, ty 1& ng vay/vén chd s& hitu ~1.8 [an. Tuy nhién chd yéu céc khodn ng |a ng dai han tai tro cho linh virec xay dwng
ha tang, dong tién trd no dwoc dam bao bing ngudn thu phi.

- Trong 2016 HUT d3 mua lai 1 phan trai phi€u chuyén d6i, con lai 13 256 ty dong, du kién 50% chuyén d6i trong Q3/2017, 50% Q3/2018,
gid chuyén déi = 80% gia tri trwdrng va khéng thap hon ménh gia.

Du bao Igi nhuén:

- LNST du bdo tang trudng ~10%/nam, 2017-2018 dat 450 va 495 ty, twong dwong véi EPS 2,300d va 2,5004.

- EPS pha lodng, gid dinh mirc gid chuyén déi ~15k twong duong ~18 triéu CP cla 2017 va 2018 1a 2,2004 va 2,300d.

- C6 tirc du kién chia 1,200d, yield kha cao 8-9%.




- Vang bac d4 quy Phu Nhuan |a mét trong nhitng doanh nghiép vang bac hang dau ca nudec.

Trién vong doanh nghiép:

- Mang vang trang strc chiém 90% doanh thu, 25% thi phan vang cé thuong hiéu véi hé théng ban 1& ~150 clra hang (cudi 2016), ph
47/63 tinh thanh trén ca nuéc.

- PNJ dang mé& réng mang béan hang online cé trién vong kha tot.- T6c d& m& méi clra hang ~20-25 clra hang/ndm, tip trung & thj truong

PNJ 944 84.2 TP.HCM, téc d6 tang doanh thu/clra hang & mirc 10%/nam. Trong 2017 - 2018, dy kién m& ~30 clra hang/nam. 3517
- PNJ d3 thodi/trich du phong gan hét cac khoadn dau tw ngoai nganh trong 2015-2016 (Péng A Bank, Dong A Land...) va tir 2017 lgi nhuan
s& khéng con bj anh hudng bdi cdc khoan dau tu ndy nira.
- PNJ du kién phat hanh 10 triéu ¢ phiéu riéng Ié cho NDT nudc ngoai gia 90-100k/CP.- Dy bdo loi nhuan sau thué 2017 - 2018 13 630 va
690 ty, twong dwong EPS co ban 4,100 va 5,700d.
thué nhap khau 6 té tir cdc nwdc vao Viét Nam sé gidm dan vé 0%, (2) co s& ha ting cla Viét Nam dang dugc cai thién tdt hon gilp viéc
di chuyén bang 6 t6 tién lgi hon, (3) thu nhap trung binh clia ngudi Viét Nam dang ting, (4) hién tai Viét Nam méi chi ¢é 2.7 triéu xe/90
triéu dan.
- S6 lwong xe du lich tdng manh do dnh hudng tich cyc tir viec thué nhap khiu 6 té cac nuwdc ASEAN gidm tir 40% xubng con 30%. Dy kién
thué nay s& gidm vé 0% ndm 2018.
- Haxaco chinh thirc 1a Nha phan phdi dau tién trong s6 3 Nha phan phdi Gy quyén clia hdng 6 t6 hang sang Mercedes Benz Viét Nam
(MBV) tir 2004 va ludén dugc danh gia 1a nha phan phdi cé dich vu slra chita t6t nhat cha MBV. Haxaco hién s& hitu 4 trong téng s6 11 dai
ly Autohaus cia MBV.
- Mercedes Benz d3 va dang trd thanh thuong hiéu 6 td hang sang I&n nhat toan ciu véi ~50 thj phan, c3 trén thé gidi va tai Viét Nam.
Loi thé canh tranh chinh 13 sdn pham d6t phé va chinh sich dich vu hau m3i tuyét hao.
- Loi nhuén cta cadc NPP cia MBV |a tir hoa héng dai ly tinh trén tirng sdn pham va phan thuwdng doanh s& va chat lwong theo quy, 6
thang, 1 ndm, trong dé ty 1é thwdng chat lwgng ngdy mét chiém ty trong 1&n hon (hién 60%).
Trién vong doanh nghiép:
HAX 67.0 628 | Hién nay, Mercedes dang |a h3ng xe sang tang trudng tdt nhat trén thé gidi. Xe Mercedes d3 vuot qua BMW thanh hing xe sang ¢ 3.5.17

doanh s& cao nhat nam 2016. Tang trwdng cla Mercedes toan thé gidi dat 12.1% gap ddi so véi BMW va Audi (chi dat [an lwot 5.8% va
5.6%). Thanh cong nay chl y&u dén tir chién lwgc tap trung thiét k& cac dong xe C va E cla hang phu hop véi thi hi€u cla ngudi Chau A,
tai Trung Qudc, con sé tang trudng clia Mercedes con an twgng hon niva khi dat 33.1% trong khi Audi va BMW chi dat [an lwgt 5.9% va
7.4%.

- Hién tai thj trudng Mercedes Viét Nam cé 3 dealer chinh 13: Vietnamstar, Haxaco va Andu. Vietnamstar 1a dealer cé thi phan cao nhat,
ti€p theo 13 Haxaco (30%). Thi phan cla Haxaco s& tiép tuc gia ting trong thdi gian téi do: (1) Céng ty trwdc day chi hoat ddng & mién
Nam hién nay dang phat trién ra thj treong mién Bac va mién Trung, Hax s& mé rong thj truong mdi qua d6 gia ting thi phan, (2) Cac
Dealer d8i tht nhu An Du dang gap khoé khan vé quan tri, Vietnamstar dang bj doi mat bang & cac showroom I&n, hién van khé khan
trong viéc tim mat bang mdi tai khu vuc trung tdm va tir cudi ndm ngoai dang phai gidm ton kho (sdp phai tra mit bang Autohauz 600
Pha My Hung), (3) Hax dang |a dealer duwoc Mercedes danh gid cao nhat va |a dealer cé t6c d& m& Autohauz nhanh nhat, nhirng nam vira
réi téc dé tang trudng cha HAX thudng cao hon 20% so vdi tang trudng clia toan hang.

- Haxaco muc tiéu ting trwdng san lwong tiéu thu 50%/ndm dén 2018.- Haxaco trai qua 2 ndm thua 16 2011-2012 nhung d3 vuc lai va cé
nhitng budc tién vuot bac tir 2014-2016.

- Dy béo lgi nhuan nam 2017 - 2018 la 124 va 150 ty, twong dwong EPS 7,500 - 9,100d.




SvC

60.2

- Savico la cong ty so 1 ve thi phan phan phaoi 0 to tai Viet Nam, vai ~ 10% thi phan VAMA (~ 20% Toyota, 25% Ford, 20% Suzuki), xe may
(Yamaha, Suzuki, SYM).

- Théng tu 20 quy dinh bt budc phai phan phdi qua dai ly Gy quyén chinh hdng da hét hiéu lyc, chua cé thdng tu méi. Dy thdo dang cho
phép nhap khau s& cé thé cé tac dong tiéu cwe dén thi trudng, nhung xac suat sé |a thap trong ngan han.

- Savico tap trung vao 03 hoat dong chinh: phan ph&i 6 t6, bat déng san, dau tu tai chinh théng qua 14 céng ty con va 08 céng ty lién két.
SVC c6 37 dai ly phan phéi 6 t8, tap trung chi yéu & Ha Noi, TP HCM, Da N3ng, Can Tho

- Bt dong san: Savico Megamall Ha Noi, Mercure Son Tra - Da Nang.

Trién vong doanh nghiép:

- Do SVC phén phéi chi yéu dong xe gid ré nén dy bao tir 2018 t&c do ting trudng t&t do d& bd thu€ ASEAN. Dy kién tang truéng
20%/n3m. Trong 2017 duy kién tang trudng 30%.

- Trong ndm 2017 SVC tiép tuc co cdu danh muyc bat déng sdn. Cac dy an dang dé& dang gdm cé:

1) Dy én 277-279 Ly Tu Trong: D3 hoan tat viéc chuyén nhugng cho d6i tac trong thang 12/2016.

2) Dy 4n Hb Tram — Xuyén Mdc: Tiép tuc phdi hop véi dia phwong ti€n hanh dén bu, giai tda.

3) Dv &n 104 Ph8 Quang: DPang hgp tac vdi Cong ty Novaland dé phat trién du &n.

4) Dy an 66-68 NKKN: trién khai xay dywng cao &c van phong vao dau quy 3/2017

5) Dy an Hiép Binh Phudc - Tam Binh: khéi cong quy 3/2017

6) DA Mercure Son Tra, Da Nang: Pang tim kiém ddi tac dau tu.

7) DA xay dung showroom Honda Nam S6ng Hau D3 hoan tat phan xay dung va dua vao sir dung tir dau quy 2/2016, dang thuc hién
quyét todn cong trinh.

8) DA xay dung showroom Hino Vinh Thinh D3 hoan tat phan xay dwng dua vao st dung tir thang 12/2015, hoan tit quyét todn céng
trinh trong quy 2/2016.

- Bién rong, ROE, ROA thap.

-Tv 18 no vav /VCSH & mirc cao. cudi 2016 dat mirc 1.12x
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GAS

64.2

60.0

Trién vong doanh nghiép:

- GAS can xay dung dwong 8ng mdéi trudc ndm 2020 do hé théng 6ng dan khi hién tai d3 dang hoat dong véi 90% cong suat. Trit lwong
khi mé&i phat hién tai lwu vic Nam Con Son va Ld B — O Mén 13 tiém néng Ién cho GAS trong twong lai.

- Trong ndm 2017 thi tiém nang ting trudng GAS chua thé d6t bién. Nguyén do theo ké& hoach d4au tu dugc cong bo, cac dy an quan
trong trong danh muc s bj tri hodn — phan giai ngan vén quan trong nhat cho ndm 2017 la 1.548 ty dong cho Nha may ché bién khi Ca
Mau, duy kién hoan thanh vao dau 2018. Trong khi d6, k& hoach gidi ngan vén cho tat ca céc du an chl ch6t khac bao gdbm hé théng L6 B
— O M6n va Nam Con Son 2 déu & mirc nho, [an luot 1a 12 ty dong va 202 ty dong. - Dy bdo ndm 2017 - 2018 loi nhuan sau thué danh
cho céng ty me 13 6,800 va 7,600 ty twong dwong EPS ~3,2004 va 3,600d.
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- DRC la doanh nghiép Top dau nganh Sam lop

- Nha mdy Radial hién tai cong suat 300k chiéc/ndm, hoat ddng ~85% cdng suit va dang ti€p tuc du 4n mé réng cOng suat Ién gap doi
GP2, dy kién di vao hoat déng tir cudi 2017.

- DRC diéu chinh khau hao nhanh cho nha mdy méi 1am gidm loi nhuan ngan han nhung ting loi ich bén vitng cho dai han.

Trién vong doanh nghiép:

- Nhu ciu I6p xe ting di lién vdi nhu cau xe 6 td ting. Xu hwéng thi trwdng chuyén tir 18p Bias sang 16p Radial. Cung thap hon ciu, dic
biét 18p Radial cung néi dia chi 10% nhu ciu.

- Trién vong ting thi phan tir viéc SRC di d&i nha may va trién vong xuat khiu rat sang lan sang My, An Do, Philipines ciing gitip ting tGi
da cong suat hoat ddng nha méy. San lugng 16p radial xuat khau chiém hon 50% t8ng san lwong tiéu thu - Thi trudng xuat khau chd chét
la Brazil (chi€ém gan 40% t6ng san luong xuat khau), ti€p dén |a Thai Lan & Malaysia (mbi thj truang chiém khodng 10% téng san lwong

DRC 311 414 xuat khau). Thi truding My van chi chi€m mot ty trong nhoé. Nhu ciu tai thi trwong xuat khau cé vé 6n dinh va sé |3 dong luc ting trudng 3517
chinh cda céng ty trong tuong lai.
- Canh tranh manh tir I8p Trung Quéc nhap khiu ré hon 20-30% khién hau hét Igi thé gid dau giam s& dwoc chuyén vao gia ban gidm, dé
lai rdi ro khé tang gid khi gia dau vao tang.
- DAau ra 2017 co thé sé ting 5% va sé ti€p tuc ting tiép 3-4 [an, mbi [An 5% trong cac thoi gian tdi.
- Ty suat Igi nhuén cda DRC t&t hon so v&i CSM va SRC.
- Ty sudt lgi nhuan giam do chi phi dau vao va chi phi khau hao I&n — Gia cac nguyén liéu dau vao chinh nhu cao su tu nhién (chiém 40%
gid vdn hang ban) tang
82% con gid cao su téng hop (chiém 10% gid vén hang ban) ting 30%.
- Dy ki€n LNST 2016 - 2017 dat lan lwot 410 ty va 420 ty, twong dwong EPS ~3,100d va 3,2004d.
- Chirng khodn Sai Gon luén dirng dau thi trudng vé thi phan giao dich.
- Nganh chirng khodn cung cap nhan sy va ki thuat dé kéu goi vén cho nhiéu nganh nghé kinh doanh khac, cling nhu trong ngan han gitp
chinh phd thoai vén cac doanh nghiép nha nwéc bb sung ngan sach.
- Theo thdng tu 210, tir d4u 2017 cac CTCK s& hach todn theo gia thi trudng d6i véi cac khodn tu doanh.
- Gi trj giao dich binh quan toan thi trwdng Q1/2017 tang 24% so véi cung ky va ti€p tuc cé khad ndng tdng manh khi cdc CTCK thyc hién
cac nghiép vu mai nhu san pham index future dy kién thyc hién tir 23/5/2017 va cover warrant dy kién thuc hién tir Q4/2017.
- Viéc nang hang thj truong van dang duoc UBCK d&t [én hang dau, day 1a budc ngodt quan trong dé "nang tam" cho TTCK VN.
- N3m 2016 DT tang trwdng 43%, trong d6 DT moi gidi chiém 17%, DT tir cho vay ky qu{ chiém 19%, DT dau tu ndm gitr d&€n ngay ddo han
S| 26.7 ) chiém 15%, FVTPL (tw doanh) chiém 33%, tu van tai chinh va tu van dau tu CK chiém 6%, con lai la cac nghiép vu khac. 3517

- Chi phi hoat d6ng c6 phan tdng manh khién lgi nhuan cta SSI trong ndm 2016 khéng ting trudng manh so véi mirc tang trudng cla
doanh thu.

Trién vong doanh nghiép:

- Thi phan dang dan d3u toan thi truong trong béi cdnh nganh chirng khodn dang nhan duoc nhiéu théng tin hd tro.

- Danh muc ty doanh du bdo mang lai nguén thu nhap dét bién.

- D/E khodng 0.9 Ian, cdng ty vay no va phan b& ngudn luc tvong di nhidu cho hoat ddng dau tu c6 thé tao ra rdi ro thanh khoan trong
dai han.

- Dy bdo 2017 Igi nhuan sau thué dat 967 ty, twong dwong EPS ~1,777d.




HCM

38.9

- Chirng khodn H5 Chi Minh luén dirng trong TOP 3 CTCK hang dau Viét Nam vé thi phan giao dich.

- Nganh chitng khodn cung cap nhan sy va ki thuat dé kéu goi vén cho nhiéu nganh nghé kinh doanh khac, cling nhu trong ngan han gitp
chinh phd thoai vén cac doanh nghiép nha nwéc bd sung ngan sach.

- Theo thdéng tw 210, tir du 2017 cac CTCK s& hach toén theo gia thi truéng d6i véi cac khodn tu doanh.

- Gid trj giao dich binh quan toan thi trwdng Q1/2017 tang 24% so véi clng ky va ti€p tuc cé kha ndng tdng manh khi cdc CTCK thyc hién
cac nghiép vu mdi nhu san pham index future dy kién thyc hién tir 23/5/2017 va cover warrant dy kién thyc hién tir Q4/2017.

- Viéc nang hang thj truong van dang duoc UBCK d&t [én hang dau, day 1a budc ngodt quan trong dé "nang tam" cho TTCK VN.

- Téng DT 2016 dat 793,6 ty dong, trong d6 DT madi gidi chiém 44%, DT tir cho vay ky quy chiém 43%, ty doanh chiém 9%, tu van 3%, con
lai 13 cdc nghiép vu khdc. Doanh thu tang trwdng 48%, chi phi tang 48.3% mac du da "x{& Iy" cdc khodn no xau gitip cho LNST ndm 2016
tang trudng 43% so véi 2015.

- Danh muc ty doanh dang c6 134 ty ddng dau tu vao VIC, day la nghiép vu gilt ho c6 phiéu, nén Igi nhuan chi yéu thu dwoc tir phi dich
vu mdi gidi chir khdng phét sinh Igi nhuan dot bién. Cic khodn d3u tu tuong ty khac nhu FPT, MWG, SAB.

Trién vong doanh nghiép:

- Du ng margin cla HCM dang & murc cao, hon 2600 ty tao ra ngudn thu nhap déng ké cho hoat déng giao dich ky quy, |3i suat trén thi
trwdng dang cd xu hudng tang 1én khi nha dau tu vay muon nhidu hon. Trong khi dé hoat d6ng kiém soat rui ro dang dwoc dit 1én hang
dau sau khi xdy ra cac sy c6 lién quan dén TTF, CDO gay thiét hai hon 20 ty déng.

- Viéc m& room |1&n 100% cho nha dau tw nwdc ngoai cé thé 1am gidm ngudn lgi nhuan lién quan dén hoat déng "dich vy" tw doanh nhu
mua gom, gilt ho... vi mot khi nha dau tv nudc ngoai sé hitu hon 51% HCM thi cdng ty khi d6 tréd thanh doanh nghiép nuwdc ngoai va
khéng dugc thue hién cac nghiép vu néu trén. Trong khi d6 ndm 2016, nghiép vu ty doanh mang lai 69.5 ty déng, tang trudng gan nhu
gap dbi so véi 2015.

- Trong 2017, HCM dy ki€n hoan thanh ké hoach do GTGD BQ trén thj trvong dang tang va Cty d& co kinh nghiém trong viéc quan tri rai
ro tin dung. Ngoai ra, hoat d6ng bao I3nh phat hanh cho VGC cé thé mang lai 36 ty d6ng cho hoat dong tu van.

- Cudi 2016, VCSH dat 2.391 ty, 581 ty tién mat clia nha d3u tw, du no cho vay margin dat 2.750 ty, cdng ty dang vay ngan han 1.000 ty
dé tai tro thém cho hoat ddng cho vay va thyc hién cac nghiép vu tu doanh.

- LNST wdc dat 366 ty, twong dwong EPS ~2,600d.
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