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CTCP PAU TU PHAT TRIEN CONG NGHIEP VA VAN TAI (HOSE: TCD) /?/HS?

TCD (HOSE) Phong phan tich SHS khuyén nghi MUA CTO,I V@i cb phi€u
cua TCD vdi gia muc tiéu 20.600 dong/co phiéu trong

Gia hién tai (26/05/2022) 15.100 1) thang, v6i nhitng luan diém chinh nhu sau:
Gia tri hop ly 20.600
Lgi nhuan ki vong +36,4% . Gia tri cic hdp dong chuyén tiép do6i dao van tiép

i4 h&t 52 tus 29.7 % " , N lai 4
Gia cao nhat 5 tuan‘qua 9.700 tuc ho trg tang trudng doanh thu va Igi nhuan
Lugng CP dang luu hanh (trCP) 224,4
Free-float (trCP) 56,1 cho nam 2022. Backlog tinh dén hét nam 2021 con
Vén héa (ty VND) 3.388,7 8.652 ty dong, trong khi cac hgp dong ky mdi nam
KLGD Trung binh 10 ngay (CP) 595.440 2022 udc tinh khoang 2.550 ty ddng.
Beta
Chi s6 trugt 12T TCD VNIndex * Gia tri cac hgp dong ky mdi ngoai tap doan udc tinh
P/E (Ian) 4,76 13,34 chiém 20% cac gia tri hgp dong ky mdi nam nay. Bay
P/B (1an) 0,98 2,11 la cadc hdp ddong xdy dung cd sé ha ting giao thong
EV/EBITDA (I3 23,43 30,73 . ) , - R pe ixe i, L n

d (an‘z ma TCD dinh hudng sé la hoat dong cot 16i tu nam
NG vay/VCSH (lan) 0,51 1,54
Bién LN rong (%) 13,63% 21,50% 2023.
ROE (%) 24,08% 14,80% . Q1.2022, TCD ghi nhan doanh thu 525,07 ty ddng,
ROA (%) 5,60% 6,61%

giam 35,7% yoy, LNST ghi nhan 111,23 ty déng, tang
21,9% vyoy.

DIEN BIEN GIA CO PHIEU

Gia dong <~ Nam 2022, SHS du bdo doanh thu thuan dat 4.338,4
ty dong (tang 39,54% theo nam) va LNST dat 502,2
ty dong (tang 49,6% theo nam). EPS nam 2022 sau
pha lodng du bdo dat 1.780 VND/cd phiéu.
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Cd phiéu TCD dang giao dich 6 mic P/E du
15,000 phéng 2022 13 7,08x va P/E truat 1a 4,76x, so véi P/E
10,000 trugt trung binh cda thi trudng Viét Nam la 13,34x.
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5,000 + SHS xac dinh giad tri hgp ly d6i véi co6 phi€u TCD la

20.600 dong/cp.

2,000,000

<+ RuUi ro dau tu: RUi ro phu thudc vao cac du an cula

BCG; Rui ro lam phat va |ai sudt tang; Rui ro pha
Ngudn: SHS, FiinPro loang rat I6n tUr viéc tang von.
Gidi thiéu:
Cong ty cd phan Dau tu Phat trién Cong nghiép va vui long doc ky khuyén nghi & cuoi bao cao
Van tai (TCD), dugc thanh Iap vao nam 1990, hoat
dong trong cac linh vuc xdy dung, khai thac kinh
doanh d4, thuong mai, va xudt khiu lao ddng. V6n
diéu |é hién tai cha TCD la 1.744,2 ty dong.
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Bao cao phan tich doanh nghiép

PONG LUC TANG TRUONG TU MANG XAY DUNG DAN DUNG VA HA
TANG GIAO THONG

Xay dung dan dung la dong luc tang trudng cia mang xay dung trong nam 2022. TCD du
kién ghi nhan doanh thu xay dung chu yéu tir phan con lai cia du an Radisson Blue Hoi
An, HOi An D’or va 1 phan cua dy an King Crown Infinity.

DGi v8i mang ha tang giao thong, ngoai gdi thdu dudng bang san bay Phan Thiét, vao dau
nam nay TCD da ky mdi mot s6 du an ha ting giao théng khac véi téng gia tri 500 ty ddng
véi du kién thuc hién ngay trong nam 2022.

Gia tri cdc hdp ddng chuyén tiép (Backlog) tinh dén thdi diém cubi ndm 2021 con 8.652,45
ty dong. Trong d9, gia tri cac hdp dong thudc du an bat déng san dan dung chiém 88,3%,
cac du an xay dung nha may nang lugng chi con chiém 9,06%. Gia tri cac hgp dong ky
md@i trong nam 2022 du kién dat 2.550,03 ty dong, va sé thuc hién khoang gan 3.800 ty
ddng trong ndm nay. Ngudn backlog con lai vin cé thé dam bao tdng trudng doanh thu
va Igi nhuén cta TCD trong thdi gian tdi.

bon vi: ty déng (chua VAT)

Backlog con lai Du kién ky Ké hoach thuc Thuc hién
dén hét 2021 trong 2022 hién 2022 1Q.2022
Bat dong san 7.643,93 1.681,85 2.148,86 316,60
King Crown Village 723,24
King Crown Infinity 2.703,25 380,10 105,01
Radisson Blue H6i An 899,58 239,20 901,18 61,80
Amor Riverside Villa 200,94 112,56
Casa Marina Premium 1.511,96 190,32
Casa Marina Mi Né 918,05 96,82
Amor Garden 7,00
Sim City 2 419,01 20,00 51,76
H6i An D'or 260,90 1.442,65 447,88 98,03
Nang lugng 784,37 368,18 1.030,80 69,06
Nha may DMT Phu My 4,50
Dién mat trgdi Krong Pa 2 478,09 478,09
Solar Rooftop 2021 94,89
Solar Rooftop 2022 184,53 368,18 552,71 69,06
Dién gié Khai Long 1 22,36
Ha tang giao thong 224,15 500,00 612,74 1,44
San bay Phan Thiét 221,47 110,74
Duy tu BT 830 nam 2022 2,67 2,00 0,62
Dy an khac 0,81 0,81
Cac du an Giao Thong ky mdi - 500,00 500,00
Tdng cong 8.652,45 2.550,03 3.792,40 387,10

Ngudn: TCD, SHS téng hop
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Bao cao phan tich doanh nghiép

Két qua hoat dong kinh doanh nam 1Q2022

% thay % KH
daeéi 2022

Q1/2022 Q1/2021

doanh thu gidm do phia chu dau
tu thay déi thiét k& modt s6 hang
muc, dan dén phai bd sung hoan

'3 0, o,

Doanh thu thuan 525,07 816,37  (357%)  11,84% g’ 20U e d nghidm th theo
yéu ciu clia chu dau tu dé da diéu
kién ghi nhan doanh thu

Gia vén 454,57 722,36 (37,1%)

Lgi nhuan gop 70,50 94,01 (25,0%)

Bién Igi nhudn gép 13,4% 11,5%
day la cac khoan Igi tdc dugc
Doanh thu tai chinh 44,42 34,75 27,8% ivigng Unee T 15 el e ey

qua cla cac Du an tir cac hgp
dong hgp tac dau tu

chi phi tai chinh giam manh nhg
viéc TCD gidm dang ké cac khoan

Chi phi tai chinh 12,42 37,24 (66,6%) hgp téc dau tu véi cac dbi tac dé
trién khai cac du &n ma Céng ty
lam téng thAu thi cong.

Chi phi I5i vay 12,42 7,95 56,2%

L&i/ 15 tir cong ty lién Igi nhuan ghi nhdn chu yéu tir

doanh/ lién két 65,41 33,50 93,3% BCG Land
Chi phi ban hang 14,62 18,78  (22,2%)

Chi phi QLDN 29,39 27,92 5,3%

Lgi nhuan trudc thué 123,95 78,84 57,2%

Lgi nhuan rong 111,23 69,21 60,7%  21,92%

Nguén: BCTC TCD, SHS téng hop

Trong dé:

(1) Doanh thu hoat dong xay dung dat 387 ty déng, giam 42,2% yoy

(2) Doanh thu hoat dong khai thac da dat 124 ty dong, gidam 12,76% yoy

(3) Doanh thu cac hoat ddng thuong mai va xuét khau lao ddng tdng nhe so vdi clng ky,
chi chiém ty trong nhd trong cd cdu téng doanh thu.
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Nam 2022, TCD dat ké hoach doanh thu thuan 4.431 ty déng va Igi nhuan sau thué 507
ty dong, tuong ’ng tang trudng 42,4% va 51,2% so vdi cung ky nam 2021.

Cao cau doanh thu (ty dong)
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mXay dung mKhaithacda wmThudng mai Xudt khdu lao ddng mKhac

Ngubn: BCTC TCD, SHS téng hop

V@i két qua nay, TCD da hoan thanh 11,84% ké hoach doanh thu va 21,92% ké hoach Igi
nhuan sau thué nam 2022.

Phuong an tang von nam 2022

TCD cé k€& hoach tang von diéu 1& gap dobi 1én 5.164 ty dong trong nam 2022 bang viéc
phat hanh cé phiéu cho c6 ddng hién hitu vdéi ty 18 1:1, thdi gian thuc hién du kién trong
quy 3/2022. Cu thé:

K& hoach tidng vén Sé lugng cé phiéu
S6 lugng c8 phidu tai Q1/2022 174.418.304
Chao ban cd phiéu cho nha dau tu chuyén nghiép 50.000.000

Chuyén déi 250 ty trai phiéu (gid chuyén déi 12.500 ddng/cp).

Thuc hién trong Q2/2022 20.000.000
Chia cd tirc bang cé phiéu (ty 1é 5%) 12.220.915
ESOP 1.600.000
Phat hanh cho cd déng hién hitu (ty 1& 1:1)( 258.239.219
Tong cdng 516.478.438

Ngudn: TCD, SHS téng hop

Muc dich cta dot phat hanh nhdm nang cao ndng luc vé von dé cé thé thuc hién cac du an
c6 gia tri I6n, m& rong hoat dong dau tu vao linh vuc ha tang giao thong, khu céng nghiép,
bat ddng san, ddng thdi b6 sung ngudn vén nham phuc vu cho hoat déng san xuét kinh
doanh.

(*) viéc tdng vén nay cua TCD dé& chudn bi ngudn luc tham gia vao céc du én ha tdng giao théng,
tuy nhién théng tin vé cdc du én nay van chua ré rang nén trong qua trinh du phéng va dinh gid c6
phiéu, SHS chi tinh trén s6 v6n 2.582,4 ty dong.
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Nam 2022, SHS udc tinh doanh thu cta TCD dat 4.338,4 ty dong, tang 39,4% va
Igi nhuan sau thué hgp nhat dat 502,17 ty dong, tang 49,6% theo nam, EPS diéu
chinh do pha lodng nam 2022 du bao dat 1.780 dong/cd phiéu, dua trén cac gia
dinh:

Doanh thu cta TCD trong nam 2022 chu yéu dén tir hoat dong xay dung, tang
45,0% so vGi nam trudc, trong doé doanh thu tur cac du an xay dung dan dung udc
tinh dat hon 2.100 ty dong (chu yéu tir phan con lai cia du an Radisson Blue HOoi
An va ti€p tuc trién khai du dn Hdi An D’or); doanh thu tir cdc du &n nang lugng
udc tinh dat hon 1.000 ty doéng, tUr du an Dién mat trgi Krong Pa 2 va cac du an
dién mat trgi ap mai khac; bat dau ghi nhan doanh thu tlir hoat déng xay dung cac
du &n cd sd ha tdng. Hoat ddng khai thac da tiép tuc ddng gép doanh thu 6n dinh.

Bién Igi nhuan gop giam tr 12,2% xubng 11,2% do doanh thu hoat dong xay dung
tang trudng manh, tuy nhién bién 1di gop ciia mang nay giam do chiu tac dong cua
gia nguyén vat liéu tang trong thai gian gan day.

DE& xac dinh gid tri hgp ly ctia cd phiéu TCD, SHS st dung phuong phép chiét khdu dong
tién DCF két hgp phudng phap so sanh P/E vdi cac cong ty cung nganh vdi ty 1€ 60:40.
Theo d4, gid tri hop ly cta c6 phiéu TCD la:

FCFF 60% 20.370
P/E 40% 20.850
Gia co6 phiéu (lam tron) 20.600

Nhu vay, SHS dinh gia c6 phi€u TCD & mdc 20.600 déng/c6 phiéu (lam tron). C8 phiéu
TCD ngay 26/05/2022 déng clra 8 mic 15.100 ddng/cé phiéu. Tudng Ung P/E truct 12
thang la 4,76x.

RUi ro phu thudc: Gia tri cdc hgp ddng ky mdi chi yéu van dén tir BCG va phu
thudc vao tién d6 cac du an nay. Tuy nhién, vdi viéc tham gia vao dau tu cac du an
xady dung cd sé ha tang, TCD ciing dat muc tiéu nang ty trong doanh thu cac du an
nay lén trong cac nam tdi.

Rui ro lam phat va lai suat tang: lam phat va 13i suat cé xu hudng tang c6 kha
nang anh hudng dén ti€n dd cac du an Bat dong san. Trong khi lam phat khién cho
gia cad nguyén vat liéu tang cao thi 13i suat lai tac déng dén chi phi lai vay.

Rui ro pha loang: vdi ké hoach tang von [én tdi 5.164 ty dong trong nam nay sé
khién c8 phiéu bi pha lodng rat manh, diéu nay s& lam anh hudng truc tiép dén
quyén Igi ciia cc cd déng hién hitu. Ddng thdi cling tao ra ap luc 1én doanh thu va
Igi nhuan caa Cong ty.
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(ty ddng)

Doanh thu

Gia v6n hang ban

Lgi nhuan goép

Chi phi hoat déng

Lgi nhudn hoat dong
Doanh thu tai chinh
Chi phi tai chinh

Lgi nhuan khac

L&i/(18) tir cong ty lién
doanh

Lgi nhudn trudc thué
Thué TNDN

Lgi nhuan sau thué
Lgi ich ¢ ddng thiéu s&
LNST cua cty me

% Bién LNST

EPS (P0ng)

(ty dong)

Chi s6 dinh gia

Chi s6 P/E

EV/EBITDA

Chi s6 P/B

Chi sé P/S

Ty suét c8 tlc tién mat
Chi s sinh 16i (%)
Bién LN gop

Bién EBITDA

Bién LN rong

Ty s6 LN/VCSH

Chi s6 don bay (lan)

Chi s6 thanh toan lai
vay

Ty s nd vay/téng vén
Ty s6 ng vay/VCSH
H.sG TT hién hanh

H.sG thanh todn nhanh

www.shs.com.vn

2020A
2.852,6
2.479,4
373,3
226,7
146,6
173,6
173,2
-3,5

34,5

2020A

N/A
N/A
N/A
N/A

1,97
0,17
1,61
1,02

0,84

2021A
3.111,8
2.731,6
380,3
197,8
182,5
374,9
299,1
1,6
112,9
372,9
37,2
335,6
28,3
307,3
10,8%

3,524

2021A

4,60
1,60
1,44

0,45

12,22
16,71
10,79

26,44

2022F
4.338,4
3.851,3
487,1
240,8
246,3
339,9
110,4
1,8
150,0
627,7
125,5
502,2
42,3
459,8
11,6%
1,781

2022F

11,23
17,33
11,58

14,64

2,23
0,11
0,30
1,42

1,28

2023F
4.795,4
4.252,7
542,7
266,1
276,6
380,8
120,8
2,0
150,0
688,7
137,7
550,9
46,4
504,5
11,5%

1,954

2023F

11,32
17,17
11,49

14,64

(ty ddng)

Tai san ngan han
Tién/tuong dudng tién
Cac khoan phai thu
Hang tén kho

Dau tu ngan han

Tai sén khac

Tai san dai han

Tai san c6 dinh

Pau tu dai han

Xay dung cd ban dé
dang

Tai san khac
Téng tai san
NG ngan han
Khoan phai tra
Vay ng ngén han
Ng khac

Ng dai han

Vay ng dai han
Ng khac

Tong ng

Von chu sé hitu
V4én gop

C6 phiéu quy

Lgi nhuéan gilt lai
Vén khac

Lgi ich c6 dbéng thiéu s8

Tong ng va vén CSH

(ty ddng)

LCTT tur HD kinh doanh
LCTT tUr HD dau tu
LCTT tu HD tai chinh

LCTT trong ky

Tién/tuong duong tién
dau ky
Tién/tuong duadng tién
cudi ky

2020A
4421,4
165,0
3453,0
736,5
13,6
53,2
1818,0
61,6
1737,3
0,5
18,7
6239,4
4340,5
1292,5
993,5

2054,4

1237,5

1166,0
5578.0
618,7
472,9
0,0
144,2
1,5
42,8

6239,4

2020A
-208,2
-368,2
712,1
135,8
29,2

165,0

2021A
3783,7
289,7
1999,3
503,2
981,0
10,3
1986,1
58,6
1900,2
0,6
26,7
5769,7
3376,5
811,6
602,7
1962,2
1123,3
39.7
1083,6
4499.8
1222,2
872,1
0,0
348,6
1,5
47,3

5769,7

2021A
124,2
-108,0
108,5
124,7
165,0

289,7

2022F
6123,2
1644,3
2892,2
591,2
981,0
14,4
2818,1
44,4
2736,5
0,0
37,2
8941,3
4323,0
1012,4
984,5

2326,1

1187,1

1155,4
5510.2
3344,2
2582,4
0,0
759,6
2,2
86,4

8940,3

41,2
9413,9
4776,8

1117,9
1088,2
2570,7
874,4
23.8
850,5
5651.1
3636,0
2582,4
0,0
1051,2
2,5
126,3

9413,9

2023F
123,0
-0,5
-122,5
0,0
1.644,3

1.644,3
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Moi thong tin xin vui long lién hé:

Tru sé chinh tai Ha Noi

Tang 1-5, Toa nha Unimex, S6 41
Ng6 Quyén, Hoan Kiém, Ha NOi

Tel: (84-24)-3818 1888
Fax: (84-24)-3818 1688

Phoé Trudng phong Phan tich

Hien.nth@shs.com.vn

Thuc hién

Chuyén vién phan tich

Thank.nk@shs.com.vn

www.shs.com.vn

Chi nhanh Pa Ning

Tang 8, Toa nha Thanh Lgi 2, s6
1-3 Lé Pinh Ly, Da Nang

Tel: (84-511)-352 5777
Fax: (84-511)-352 5779

Chi nhanh Ho6 Chi Minh
Tang 1&3, Toa nha AS, 236-238

Nguyén Céng Tr&, P, Nguyén
Thai Binh, Quan I

Tel: (84-8)-3915 1368
Fax: (84-8)-3915 1369

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

Tat ca nhitng thong tin néu trong bao cdo nghién clu nay da dugc xem xét
can trong, tuy nhién Céng ty C8 phan Chlng khoan Sai Gon - Ha Noi (SHS)
khéng chiu bat ky mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cua nhirng
théng tin dugc dé cp dén trong bdo cdo. Cac quan diém, nhan dinh va
danh gia trong bdo cdo nay la quan diém cd nhan cla cac chuyén vién
phén tich ma khéng dai dién cho quan diém cta SHS.

Nhitng quan diém dugc trinh bay trong bdo cdo d& phan anh ddng quan
diém cé nhan cua chuyén vién phan tich vé& céng ty nay, Chdng tdi xac
nhan rang khéng cé phén thl lao nao clia ching tdi d&, dang hodc sé truc
tiép hay gian tiép cd lién quan t8i cac khuyén nghi hay quan diém thé hién
trong bdo cdo nay.

B&o cdo nay chi nhdm muc tiéu cung cdp thong tin ma khdéng ham y khuyén
ngudi doc mua, ban hay ndm gilr ¢c6 phiéu, Ngudi doc chi nén st dung bao
cdo nghién clfu nay nhu la mét ngudn théng tin tham khao, Ngoai yéu to
noi tai, tdm ly thi trudng cd thé anh hudng téi bién déng gia c6 phiéu, Qua
trinh dinh giad doanh nghiép ciling c6 thé cé nhitng thay ddi tuy thudc vao
dién bién nén kinh t& vi md, chinh sach cla nha nudc d6i v6i nganh nghé
kinh doanh, su phat trién chung cua nganh va bién ddng lién quan dén tinh
hinh hoat dong, két qua kinh doanh clia doanh nghiép. Viéc dién giai cac
khuyén nghi nay can dugc thuc hién mot cach linh hoat va ching t6i khong
c6 bat cu trach nhiém nao néu viéc sir dung khuyén nghi nay gay ra thiét
hai cho nha dau tu.
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