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Phong Nghién ciu va Phéan tich VCBS

UIC: TANG TRUONG ON PINH

KQKD Q1.2017, cong ty dat DT 497 ty dong (+6% yoy), va LNST dat 25,2 ty dong
(cao hon 2,9 lan so véi cung ky) — twrong dwong EPS (ttm) 6.516 ddng/cp. Theo udc
tinh, lity ké 6 thang dau nam 2017, DT sé& dat 1.048 ty dong (gan dat muc twong duong
so vai cling Ky, hoan thanh 50% KH nam), LNST dat 35,3 ty dong (cao hon 2,2 1an so
véi cung Ky, hoan thanh hon 90% KH nam).

Trién vong: Ban hoi dong quan tri UIC dang ¢6 chu truong vay von dau tu lap dat
thém may bién &p cho tram bién 4p Nhon Trach 5, viéc may bién 4p méi di vao hoat
dong trong Q3.2017 duy kién s& gia tang 50% cong sudt cua tram nay.

Riii ro: Cong ty khdng con nhiéu kha nang phat trién vé mang cung cip dién ning,
trong khi mang bat dong san chi duoc trién khai han ché trong giai doan thi truong tram
ling. Do d6, ban lanh dao chiu &p luc tim kiém cac hudéng di méi nham phuc vu cho
muc tiéu ting truéng doanh thu.

Panh gia: VCBS udc tinh cdng ty s€ dat DT va LNST ca nidm 2017 twong @ng 2.438
ty ddng (+9,2% yoy) va LNST dat 54,5 ty dong (+40% yoy). Véi du phong noi trén,
EPS ca nam 2017 s& nam trong khoang 6.335 ddng/cd phiéu (sau khi trir di quy phc
loi), twong ng P/E 13 5,0 1an. Véi céc trién vong tich cuc ciing nhu P/E thip hon so vi
trung binh nganh, chiing tdi khuyén nghi MUA d6i véi ¢ phiéu UIC.

Chi ti¢u tai chinh 2013 2014 2015 2016
DTT (ty dng) 1,594 1,701 1,945 2,238
+/- yoy (%) 5,5% 6,7% 14,3% 15%
LNST (ty ddng) 26 27 29 43,4
+/- yoy (%) 3,3% 3,8% 7,4% 50%
VCSH (ty ddng) 172 182 194 220
No/TTS (%) 59% 54% 52% 47%
TS LN gop (%) 2,1% 2,1% 2,9% 2,7%
ROA - TTM (%) 6,1% 6,8% 7,2% 10,4%
ROE — TTM (%) 15,1% 14,8% 15,0% 19,8%
EPS - TTM (ddng) 3.260 3.375 3.614 4.447
BVPS (ddng) 21.495 22.722 24.244 27.457
(Nguon VCBS)
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KQKD Q1.2017

UIC cong bé KQKD nim 2016 véi DT dat 2.238 ty dong (+15% yoy, hoan thanh 110% ké hoach
nim), va LNST dat 43,4 ty ddng (+50% yoy). KQKD Q1.2017, cong ty dat DT 497 ty dong (+6%
yoy), va LNST dat 25,2 ty dong (cao hon 2,9 lan so vé6i cung ky) — twong duong EPS (ttm) 6.516
dong/cp. LNST c¢6 su ting truong dang ké chii yéu do chi phi quan 1y doanh nghiép da giam 430% so
v6i ciing ky do da thu va hoan nhap khoan ng phai thu khé doi cua Trung tim phat trién quy dat tinh
Dodng Nai véi gia tri 18,8 ty dong. Néu loai trir khoan thu nhap dot bién nay, LNST tir hoat dong kinh
doanh cbt 161 Q1.2017 chi dat trén 10 ty dong (+17,6% yoy).

Trong nhitng nim gan day, UIC dat téc do ting truong doanh thu/loi nhuén 6n dinh vao khoang
9,5%/nidm va 11,5%/nam. Theo udc tinh, liy ké 6 thang dau nam 2017, DT sé& dat 1.048 ty dong (gan
dat mirc twong dwong so vé6i ciing ky, hoan thanh 50% KH nam), LNST dat 35,3 ty dong (cao hon 2,2
1an so véi ciing ky, hoan thanh hon 90% KH niam).

Chi tiét cu thé cac mang kinh doanh trong 3 thang dau nam 2017:

1. Mang dién niing la hoat ddng chi luc vai doanh thu dat gan 487 ty dong (+8,5% yoy, chiém 98%
téng doanh thu), LNG dat 15,2 ty dong (+6% yoy, chiém 95% tong LNG). Hién nay, tram bién ap
Nhon Trach V (cong suat 126 MVA) va tram bién &p Tuy Ha A (cong suat 182 MVA) dang cung
cap trén 1 ty KWh/ndm cho cac doanh nghiép trong KCN Nhon Trach bao gdom KCN Nhon Trach |,
I1, 111, V va KCN Léc Khang.

2. Doanh thu tir hoat ddng xay lip dat gan 9,3 ty ddng (dat 48% so véi cuing ky, chiém gan 2% tong
doanh thu). Hoat dong xay lap c6 bién lgi nhuan gop khong dang ké < 2%.

3. Doanh thu tir mang bat dong san & c4c hoat déng khéc dat gin 1 ty dong - do day la mang hoat
ddng méi nén doanh thu/lgi nhuan con thap. Céng ty ky vong s& phét trién manh hon mang bat dong
san khi nhu cdu thi trudng tang 1én, day 1a mang hoat dong c6 bién lgi nhuan gop cao nhit cua UIC
(trung binh 16%).

SUC KHOE TAI CHINH

Ty 1é No vay/Tong tai san tinh dén thoi diém cudi Q1.2017 dat 14,9%; No vay/VCSH dat 25,3%. Chi
s6 EBIT/Chi phi 1ai vay dat mic 396 lan, qua d6 cho thay chi phi lai vay chiém ty trong khong dang ké
trong co cau Doanh thu/LNST. VCBS nhan dinh UIC it c6 kha ning ting thém du no do ngoai du dinh
vay thém 26 ty ddng - du an ldp dat may bién 4p mdi, cong ty chua co du 4n nao khac dé trién khai
trong giai doan gan day. Ngoai ra, chi sb thanh toan nhanh va chi sé thanh toan hién hanh ting truéng
6n dinh thé hién thanh khoan ngay cang tt hon cua cong ty.

Luu chuyén tién thuan tir HDKD c6 su sut giam so véi cung ky dat 8,7 ty dong (-38% yoy) mac du
LNTT ting trudng, nguyén nhan chi yéu do 452 ty ddng tién chi tra cho ngudi cung cap hang héa va
dich vu. Luu chuyén tién thuan trong ky dat mic 4,6 ty dong, tién/twong duong tién cubi ky dat 14,5 ty
dong (-68% yoy). Nhin chung, cong ty cd hoat dong kinh doanh véi dong tién 6n dinh, ty 1¢ ng vay &
muc thap 1a co so cho su phat trién bén viing cua UIC.

Phong Nghién cau va Phan tich VCBS
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TRIEN VONG DOANH NGHIEP

DPIEN NANG

Ban hoi dong quan tri UIC dang c6 chi truong vay von dau tu 1ap dat may bién ap 63MVA s6 3 thudc
dy 4n: dau tu mé rong, nang cong suat tram bién ap 110/22kV Nhon Trach 5 vai han mirc 26,3 ty dong
tai ngan hang TMCP Dau tu va Phat trién Viét Nam. Khoan vay nay chiém 57% tong vén dau tu va co
muc 4i suat trung binh 10%/ndm. Cong ty hién dang c6 2 may bién ap 63MVA dat tai tram bién &p
Nhon Trach 5, viéc may bién 4p méi di vao hoat dong trong Q3.2017 du kién s& gia ting 50% cong
suat cia tram nay. Doanh thu tir dién ning s& ting vao khoang 20% - twong dwong v6i muc ting 19,2%
trén tong doanh thu ciia UIC khi may bién 4p méi di vao hoat dong trong nam nay.

Cin cr vao nhu cau st dung dién cia cac nha diu tu va kha ning phat trién phu tai trong thoi gian téi,
cong ty hién dang tién hanh lya chon don vi tr vin dau tu lip dat hé thong Scada Tram bién ap
110/22kV Tuy Ha, dy an dy kién hoan thanh vao cubi Q2.2017. Ngoai ra, cong ty du kién s& nang cong
suit tram nay - thay may bién 4p 16MVA bang may bién 4p 63MVA.

Ngoai ra, cong ty dang 1én ké hoach cai tao, thay thé hé thong luéi dién phan phdi 22KV tai cac 16 476-
482, 483-485, 473-486 (thay thé cap tran bang cap boc) nham cham dut cac sy ¢6 do chim, doi thuong
Xuyén gay ra.

BAT PONG SAN

Hién nay, cong ty dang c6 dy an (1) Khu nha & chung cu cao tang duong Québc 16 1K, va (2) du 4n nha
chung cu s6 3 — thude khu tai dinh cwu CBCNV KCN Nhon Trach 1. Tuy nhién, cac dy 4n trén dang
dugc trién khai vé6i tbe do rat han ché do thi truong BBS tai khu vic van con tram ling. Trong nim
2017, cdng ty sé tién hanh xay tho/hoan tét giai toa dién tich con lai cua du 4n chung cu cao ting dudng
Qudc 16 1K, va tién hanh thi cong phan than dy an nha chung cu s6 3 véi gia tri khoang 48 ty dong.

Ngoai ra, cong ty dang dau tu vao khu cong nghiép Son My 11 rong 1.257ha tai Binh Thuan. Dy an véi
tong mirc dau tu 2.772 ty dong dang trong qua trinh chun bi thu tuc cho quy hoach chi tiét 1/2000. Tuy
nhién, dyu 4n con dang vuéng mic dén b do chi phi cao. Ngoai ra, viéc khu cong nghiép khéng nam
gan san bay ciing 1 van dé can luu tim trong viéc kéu goi cac nha dau tu.

MO PA

Cong ty truée day sé hitu 2 mo da Tan Hiép va Tan Cang 9 (Phudce Tan, Dong Nai). Bdi véi du &n mo
d4 Tan Hiép, do chi phi d&n bu giai phéng mit bang cao nén cong ty di trao tra lai du &4n cho tinh Bong
Nai va da nhan dugc 18,8 ty ddng nhdam d&n bu cho dy an. Ngoai ra, cong ty da hoan thanh thi tuc
chuyén nhuong mo da Tan Cang 9 cho HTX An Phét. Cong ty hién nay dang tiép tuc thyuc hién cac thu
tuc thodi von tai CTCP dau tu khai thac khoang san VLXD UDICO.

Phong Nghién cau va Phan tich VCBS
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PINH GIA
Phwong phap so sanh twong  Sir dung phuong phap so sanh P/E, ching t6i xac dinh muc gid hop 1y ddi vai ¢6 phiéu UIC 1a 50.553
doi ddng/co phiéu.
Ma P/E
NT2 7,8
SHP 11
TV2 10,2
REE 7,2
B 9,05
(Nguon VCBS)
QUAN DPIEM PAU TU

Nhin chung, cac mang hoat dong kinh doanh ciia UIC san sinh dong tién 6n dinh. Mac du ko con nhiéu
du dia dé tang truong mang dién ning, viéc dua may bién &p mai vao hoat dong s& gitp thic ddy ting
truong loi nhuan cua cbng ty. Cung véi nhitng tin hiéu kha quan trong hoat dong SXKD trong giai doan
vira qua ciing nhu ngudn tién doi dao, VCBS wdc tinh cong ty s& dat DT va LNST ca niam 2017 twong
¥ng 2.438 ty dong (+9,2% yoy) va LNST dat 54,5 ty dong (+40% yoy). Cu thé:

Khuyén nghi: Mua

1. Doanh thu tir mang dién ning dat 2.333 ty dong (+3% yoy, chiém 96% tong doanh thu).

2. Doanh thu tir hoat dgng xay lap dat 99 ty dong (+1% yoy, chiém 3,9% tong doanh thu).

3. Doanh thu tir mang bat déng san & cac hoat dong khac dat 6,5 ty dong (-82% yoy, chiém <0,1%
téng doanh thu).

V6i du phéng néi trén, EPS ca nam 2017 s& nam trong khoang 6.335 dong/cd phiéu (sau khi trir di quy
phc lgi), twong tng P/E 1a 5,0 1an. Véi cac trién vong tich cuc ciing nhu P/E thip hon so véi trung
binh nganh, chiing t6i khuyén nghi MUA d6i véi ¢6 phiéu UIC.

Phong Nghién ciru va Phan tich VCBS
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PIEU KHOAN SU DUNG

Béo céo nay va’hoic bét ky nhan dinh, théng tin nao trong bao céo nay khong phai la cac 1oi chao mua hay ban bat ky mot san pham
tai chinh, chirmg khoan nao dwoc phan tich trong bao céo va ciing khong 1a san pham tu van dau tu hay y kién tu vin dau tu nao cua
VCBS hay cac don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi bao céo nay 1a mot ngudn tham khao. VCBS
khéng chiu bat ky trach nhiém nao truéc nhitng két qua ngoai y mudn khi quy khéch sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh chirng
khoan.

Tat ca nhitng thong tin néu trong bao cdo phan tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mac can trong tbi da c6 thé. Tuy nhién, do céc
nguyén nhan chu quan va khach quan tir cac ngudn thong tin cong bd, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc cua cac thong tin dugc
dé cap trong bao céo phan tich ciing nhur khong c6 nghia vu phai cap nhat nhiing théng tin trong bao céo sau thoi diém bao cao nay
dugc phét hanh.

Béo cdo nay thudc ban quyén cua VCBS. Moi hanh dong sao chép mét phan hoic toan bo noi dung bdo céo va/hoic xuat ban ma
khéng c6 su cho phép bang vin ban cua VCBS déu bj nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE

Moi thong tin lién quan dén bao céo trén, xin quy khach vui 1ong lién hé:

Ly Hoang Anh Thi Truong Anh Quéc
Phu trach phong Phan tich Nghién ciru Chuyén vién Phan tich
Ihathi@vcbs.com.vn taquoc@vchs.com.vn
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