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Giai ngan 52,46% sau 10 thang MIRAE ASSET

Securities

Gidi ngan cta 10 thang  * BO K& hoach va Bau cdng b6 s liéu bao cao Chinh phd trinh Quéc hdi. Giai ngan caa 10 thang nam 2024 dat trén 52%,
thap hon gan 5 diém % so vdi con s6 clia cung Ky nam ngoai (56,7%).

* Theo quy dinh cda Ludt Ngan sach nha nudc, chdng ta con 3 thang, trong d6 c6 2 thang dé thuc hién, 1 thang dé giai
ngan nhirng khoi lugng da thuc hién trong nam dé cé thoi gian chinh ly, quyét toan. Nhu vay con lai 3 thang dé giai
ngan lugng von 322 nghin ty dé dat ké hoach gidi ngan 95% v6n dau tu c6ng nam 2024.

N * Khé khan, vudng mac dnh huédng dén tién do gidi ngan chua nhu cac vudng mac vé co ché chinh sach; gidi phéng

ngoai (56,7%) mat bang, quy hoach s dung dat va ngudn cung ng nguyén vat liéu; vudng mac & cac khau hoan thién thu tuc dau

tu, quy trinh gidi ngan cda cac du an ODA, ... can dugc cac bd, nganh, dia phuong, chu dau tu tich cuc chd dong giai
quyét dé day nhanh tién do gidi ngan vén dau tu céng.

dén nay dat trén 52%,
thap hon khoang hon
4 diém % so v@i con s6
cia cung ky nam

Hinh 1: Tién d06 gidi ngan dau tw cong so v&i ké hoach Chinh pht
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Source: Mirae Asset, B Tai Chinh



Pén nam 2030 thém 1 triéu ty dong dau tu giao thdong MIRAE ASSET™
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Du kién dén nam 2030, * Ca nudc hién c¢6 hon 1.000 km dudng cao téc, dén nam 2025 du kién cé thém hon 1.000 km dudng cao téc nira. PEn nam 2030, du
nhu cau phat trién ha kié’p co kéhoeiang 5.000 k\m du;(‘mg cao t6E. Tuy r:hién, d.lil’ bé,o gé'n ném 2030, nhu céu‘phét Erié’n giaq th(“)pg chua tinh dén Iinh vuc
tan ia0 théna 16n dudng sat va du an dudng sat cao toc, can khoang 1 triéu ty déng von xa hdi hda ngoai nguén lyc nha nudc.
. 99 9 N * Trong dé mét trong cac du an trong diém dé 1a ti€p tuc hoan thanh Tuyén cao téc Bac Nam phia Dong va trién khai Tuyén cao téc
can hon 2 trieu ty Bac - Nam phia Tay.
dong von dau tuw * Tuyén Cao t6c Bac Nam phia Bong: Chiéu dai téng cdng 2.063 km, bat dau tir Lang Son va két thic & Ca Mau, du kién dén
nam 2025 s& hoan thanh 12 thanh phan dai 729 km.
* Tuyén Cao téc Bac Nam phia Tay: Chiéu dai du kién 1.205 km, bat dau tir Ha N6i va két thic & Ca Mau. Tuyén cao toc Bac Nam
phia Tay chd yéu chay song song véi tuyén cao téc Bac Nam phia Béng véi muc tiéu két néi vai cac tinh Tay Nguyén.

Hinh 2: Cac du an giao thong dau tuw giai doan sau 2025

Chiéu dai (km) Tong chi phi (du ki€n) Hinh thirc dau tu (du kién)

1 H@u Nghi - Lang Son 43 11,024 PPP

2 Ha Giang - Ndi Bai - Lao Cai 81 8,737 Vén ODA

3 Cho Bén - Ba Vi (Ha Noi) 57 9,100 V6n NSNN

4  Tuyén Quang - Phu Tho 40 5,830 Von NSNN

5 Phu Tho - Ba Vi (Ha Noi) 55 9,900 V6n NSNN

6 Hai Phong - Ninh Binh 109 19,780 PPP

7 Bubn Ma Thudt - Khadnh Hoa 130 22,000 Vén NSNN

8 Bién Hoa-Ving Tau 54 17,829 Von NSNN

9 TPHCM- Chon Thanh 60 8,833 PPP

10 TP HCM - M&c Bai 50 10,421 PPP (Hgp déng BOT)
11 Chau boc - Can Tho - Séc Trang 191 44,700 Von NSNN

12 Hatién - Rach gia 212 25,643 Vén NSNN

13 Ngoc H6i - Chon Thanh - Rach Gié 759 129,360 Von NSNN

Tong cdng 1,841 323,157

Source: Mirae Asset téng hop



Du an dudng sat cao téc AT

Securities

'(’;'E"“’AU Hoi s e * Vai trd du an: Dy an dudng sat téc dd cao Bac - Nam dugc ky vong sé thic ddy manh mé
m?mc?;?sf NG nganh céng nghiép hd trg va nang cao ty 1& ndi dia héa trong linh vurc dudng sét tai Viét Nam.
Ga Ngoc Hoi GaThu Thiém aruew Udc tinh ty 1é néi dia hda trong qua trinh xay dung la 80% trong du an dau va 90% trong cac
(Ha NG} Di qua dia phan 20 tinh thanh du an ti€p theo. Viéc khai thac van hanh va duy tu bdo dudng sé 13 100% tir cdc nha cung cap
gom: Ha Noi, Ha Nam, Nam £
Binh, Ninh Binh, Thanh Hoa, trong nuoc.
Nghé An, Ha Tinh, Quang Binh, .:. Th6ng tin du an
4 Quang Tri, Thira Thién HUg, ba *
Bang, Quare Naib Oucis Nx 2l — Téng muc ddu tu: V6i chiéu dai 1.541 km, uéc tinh tong chi phi dau tu la 67,3 ty USD
! Binh Binh, Phul Yén, Khanh Hoa, trién khai th hinh thire dau tu 6
T Ninh Thuan, Binh Thuan, rien al theo nin cdau cong.
KHO i Y Péng Nai, TPHCM. e . N g J AL IS LS MAT - Vink s
1.435mm & ) j — Thai gian trién khai: Tir 2027 v6i 2 doan uu tién 13 Ha N&i - Vinh va Nha Trang - TP. HCM;
BUDnE skt 901 'H‘E,!gﬁ."“;""ﬁ - N3m 2028 - 2029 khéi cong cac doan con lai néi Vinh - Nha Trang; Nam 2035 duy kién
TﬁCDO * 10-2024: trinh QuOC hoi . N X ~
350km/h Q. thggggt:a chitruong .. hoan thanh toan tuyén.
kg 5 | au tu.
e 7B cudi 2027: khdi cong cac ** Ngudn nhan luc - Bwdc chuan bi dau tién:
CHIEU DAI 10541 km @ duén thanh phén doan ¢ g \' . . * . s 3 ) R R R s
23 ga HANH KHACH Ha Noi - Vinh va Nha — Trong T& trinh s6 685/TTr-CP ngay 19/10/2024 cia Chinh phu vé phé duyét chd truong
e Trang - TP. HCM. “ . . A A ¢ L a2 > " A
*5gahanghéa * 2028-2029: Khdi dau tu du an duong sat toc dé cao trén truc bac-nam, theo d6, dé bao dam nguén nhan
25‘1"3551,‘.23‘1;‘,?',‘,2,'.‘;‘?,22’,22?,‘, %ﬂgﬁ;g%ggggan luc cho du an dudng sat téc d6 cao, Chinh phi da chi dao trién khai xay dung dé an
67.37i Vinh - Nha Trang. phat trién ngudn nhan lyc dudng sat téc dé cao. Dé xudt chuong trinh dao tao ngudn
)£,3 TIUSD * 2035: hoan thanh A LN be. AN . , o . .
Téng dau tu e nhan luc theo ba loai hinh: dao tao trong nudc, nuéc ngoai, két hgp dao tao trong va
| Dautucong AR ngoai nuéc.

— Theo tinh toan, dé van hanh tuyén dudng sat téc dé cao thi can téi gan 14.000 nhan luc.
Vi vay, Téng Cong ty Pudng sat Viét Nam da chi dong lién doanh véi cac nudc cé nén
cbng nghiép dudng sat phat trién, clr nhan luc hoc tap va hop tac xay dung cac mod hinh
t6 chirc cling nhu co s& vat chat dé san sang ti€p nhan cac khau quan ly, khai thac, van
hanh.

Ga Tha Thiém £
(TP.HCM) N

Source: Google map, Mirae Asset téng hop



Ngan sach Nha nudc dang cé tinh bén virng M,RAEAggEf/
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«* B0 Tai chinh vira ban hanh Quyét dinh sé 2417/QD-BTC cong bd théng tin ng cdng cla Viét Nam giai doan 2019 - 2023, cac chi tiéu ng déu
nam trong gidi han tran va ngudng cadnh bdo an toan da dugc Quéc hoi phé duyét. Cu thé, ng cong clia Viét Nam dén cubi nam 2023 la
36,4% GDP, cach xa murc tran Qudc hoi dé ra (60%); ng Chinh phd 33,5% GDP, thap hon muc tiéu Quoc héi dé ra (50%). Ng nudc ngoai cla
quoc gia @ mirc 32,7% GDP, thap hon muc tiéu Qudc hoi dé ra (50%).

+«* Ngan sach nha nudc (NSNN) sau 2 nam chju anh huédng bdi dich Covid-19 da thang du trd lai trong 2 nam lién ti€p la 2022 va 2023. Khi
ngan sach thang du va ng céng & mdrc thap, chinh phi c6 thé tan dung dé ddy manh dau tu cdng vao cac Iinh vurc chién luge nhu co sd ha
tang, giao théng, cdng bién ...

Hinh 3: Ty Ié ng cong/ GDP Hinh 4: Tinh hinh thu chi NSNN cac nam
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Stra Luat Bau tu theo phuong thirc doi tac cong tu MIRAE AssET
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Ngay 30/10/2024, B6 trudng B6 K& hoach va Dau tu Nguyén Chi Dling, trinh bay T& trinh vé du an Luéat sira doi, b6 sung mot so diéu cla
Luat Quy hoach, Luat Pau tu, Luat dau tu theo phuong thirc doi tac cdng tu (PPP) va Luat Bau thau. Trong d6, d6i véi Luat PPP, Chinh ph
dua ra mot loat dé xuat dé thao g& vudng mac cho cac du an PPP, nham day manh thu hit vén dau tu. Mét sé diém chinh nhu sau:

1. Pua Lai Hop Déng BT va Ap Dung Loai Hgp Béng BOT Cho Nang Cdp Céng Trinh Hién Hiru

— Luat PPP (P6i tac Cong - Tu) stra doi da khoi phuc lai loai hgp déng BT, gitp c6 thém lya chon trién khai du an BT vdi cac hinh thirc
thanh toan da dang, chang han nhu bang quy dat, tai sdn cong, hodc nguén dau tu céng. Hgp déng BOT cling dugc ap dung réng rai
hon, bao gdm ca cac du an cai tao, nang cap céng trinh c6 san, déng bd véi Luat Budng b 2022.

2. Biéu Chinh Ty L& V6n Nha Nuéc Tham Gia

— P& ho trg cac du an dau tu cdng & nhirng vung khé khan, luat sira d6i cho phép ty 1& von nha nudc tham gia du an PPP c¢6 thé vuat
qud 50% (thay vi gidi han 50% nhu trudc day). 3. Thdo G& Vudng Mac cho Dy An BOT va BT Chuyén Tiép

3. Thdo G& Vudng Mac cho Dy An BOT va BT Chuyén Tiép

— Co ché xtr ly cho cac hgp dong BT/BOT ky trudc khi Luat PPP ¢6 hiéu luc cling dugc bd sung, cho phép tiép tuc thuc hién cac hop dong
nay theo luat cl hoac quy dinh mé&i néu phu hop.

4. Ngudn Von Thanh Toan va Co Ché Bo6i Thuong Khi Chia Sé Rui Ro

— Luat stra déi quy dinh rd vé cac ngudn vén thanh toan khi cham ddt hop déng trudc han, bao gém cd nguon du phong ngan sach
trung uong va ngan sach tlr cdc doanh nghiép dau tu tai chinh cla nha nudc. Day la diém quan trong gilp cac doanh nghiép PPP
giam rui ro tai chinh khi du an gap bat lgi, dac biét la trong trudng hgp doanh thu khéng dat ky vong do tac ddéng clia ngan sach hang
nam.



M6t s6 rui ro trong linh vyc Xay dung - Bau tu cdng MIRAE ASSET

Securities

1. Ruiro cham tién do

Chi phi dau tu thuc té€ vuot du todn ban dau: Day la van dé thudng hay xay ra & cac du an dau tu cong dac biét vdi cac du an cé quy
mo 16n do cac nguyén nhan sau: (1) Trong giai doan Iap du toan, cac théng sé chi phi thudng bi danh gia thdp dé du an dé duoc
phé duyét; (2) Lam phat va bién déng thi trudng: Gia cac nguyén vat liéu xay dung (xi mang, sat thép) va chi phi nhan cdng thudng
tang vugt ngoai du ki€n, nhat la trong cac du an kéo dai nhiéu nam.

Cham phéan bé nguén vén cho du an: Cham phan bé ngudn von la mét rdi ro nghiém trong trong cac du an dau tu cong, anh hudng
dén tién do va hiéu qua trién khai.

Thay déi chinh sdch va phdp ly: La mot rdi ro dang ké trong cac du an dau tu céng, vi chiing cé thé tac ddong manh mé dén viéc thuc
hién du an, tir quy trinh phé duyét dén trién khai va van hanh. Trong thai gian qua, nham quan ly chat ché hon tai sdn cong, nhiéu
van ban quy pham phap luat da dugc ban hanh lam thay d6i dang ké cac quy dinh trong linh vuc dau tu céng trude do.

Ché@m ban giao médt bdng: Nguyén nhan gay chdm ban giao mat bang: Gia dén bu khéng théa dang, chadm tré trong chi trad dén bu,
thiéu quy dat tai dinh cu.

2. Riro thi trwrong va ky thuat

R/
0’0

X/
0’0

0

Bién déng gid nguyén vdt liéu.

Rdi ro ky thudt: Rui ro k§ thuat la nhirng van dé lién quan dén thiét ké, thi céng, céng nghé va van hanh trong cac du an dau tu coéng.
Pay 1a mét rdi ro pho bién cé thé dnh hudng dén chat lugng, tién d6 va chi phi cdia du an. Mot sé vi du nhu: Vat liéu khéng dat tiéu
chuan, Khéng tinh da rdi ro moi trugng (yéu té dia hinh, dia ly)

Thiéu nha thdu du ndng luc: Gay ra nhiéu van dé lién quan dén tién do6, chat lugng, va chi phi thuc hién. M6t sé nguyén nhan nhu:
Dau thau gia thap, Danh giad nang luc khong day dd, Nguon luc tai chinh cdia nha thau yéu, ... Trong nhirng nam gan day, ho so nang
luc cla nha thau ludn 1a mot trong cac van dé rat quan trong trong viéc danh gia doanh nghiép trong hoat déng dau thau. bién
hinh nhu dau thau cdng hang khéng quoc té Long Thanh va sap tdi la siéu du an Dy an dudng sat cao tdéc Bac Nam.



Két qua kinh doanh cuia cdc doanh nghiép Xay dung 972024 MIRAE AsseT”
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Két qua kinh doanh « N3 lyc ddy manh giai ngan dau tu cong clia Chinh phd da bat dau tao ra nhitng két qua cu thé trong két qua kinh

9T/2024 ctia cac doanh doanh clia cac doanh nghiép nganh Xay dung. Cu thé sau 9 thang dau nam, cac doanh nghiép xay dung trén HSX va

nghiép xay dung dang HNX ghi nhan murc tang trudng 18,3% vé doanh thu va 84,6% vé LNST. Mirc tang trudng cda LNST chd yéu dén tur
hoat déng kinh doanh chinh khi mdrc 1ai gop cla cac DN nay ghi nhan murc tang trudng 37,3% trong 9 thang.

* VCG la doanh nghiép xay dung cé LNST cao nhat toan nganh vé&i hon 641 ty dong LNST, tang trudng hon 176,5%
trong 9T/2024. Trong cac doanh nghiép I6n dang niém yét cda nganh nhu HHV, CTD, CII... cé nhitng doanh nghiép
dang cho thay su hdi phuc manh mé ca vé doanh thu I&n LNST nhu CTD (+47,4% doanh thu va +124,5% LNST), L18
(doanh thu tang 68,8% va LNST tang 522,3%), CTI (Doanh thu tang 40,9% va LNST tang 59,6%).

niém yét c6 mirc tang
trordng manh

Tong hgp két qua kinh doanh 972024 cac doanh nghiép nganh xdy dwng dang niém yét trén HSX va HNX

Tén cone t Doanh thu Doanh thu Lgi nhuan gop | Lo'i nhuan gop LNST LNST
gty 9T/2023 9T/2024 9T/2023 9T/2024 9T/2023(9T/2024

VINACONEX HOSE 8,915 8,139 -8.7% 1,464 67.2% 176.5%

HHV DPau tw Ha tang Giao théng Béo Ca HOSE 1,825 2,298 25.9% 846 1,012 19.6% 268 309 15.3%

Cli Ha tang Ky thuat TP.HCM HOSE 2,323 2,284 -1.7% 743 1,294 74.1% 65 271 319.3%

CTD Xay dung Coteccons HOSE 10,868 16,020 47.4% 257 649 152.6% 119 267 124.5%

FCN FECON CORP HOSE 1,830 2,172 18.7% 328 296 -9.6% -10 11 -219.8%

DPG Tap doan Pat Phuong HOSE 2,027 2,131 5.1% 367 340 -7.4% 119 126 5.8%

L18 LICOGI - 18 HNX 1,994 3,367 68.8% 126 537 327.8% 18 113 522.3%

LCG LIZEN HOSE 1,197 1,709 42.8% 147 210 42.5% 56 94 69.9%

THG XD Tién Giang HOSE 1,229 1,249 1.6% 292 283 -3.2% 100 86 -13.5%

CTI Cuwong Thuan IDICO HOSE 559 787 40.9% 303 314 3.8% 51 82 59.6%

Cac DN con lai 17,447 19,266 10.4% 1,622 1,711 5.5% 443 44.8%
-mm

Source: Fiinpro, Mirae Asset téng hop



Gia da so cac co phiéu xay dung gidam vi ky vong cao?

/S
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Cac c6 phiéu xay dung
c6 mirc P/E dau nam
2024 trén 20 lan hau
hét da giam gia trong
9T/2024

Hinh 5: Dién bién gid mdt sé cd phiéu xay duwng so véi VN-Index

¢ Sau giai doan tang trudng an tugng trong nam 2023, c6 phi€éu nhém dau tu céng gan nhu diéu chinh gidm diém
trong nam 2024 (tinh dén phién 1/11). Theo d6, théng ké ciia Nhadautu.vn cho thay, trong khi VN-Index van duy tri
muc tang 11,1%, thi nhiéu ma thuéc nhém nay suy giam manh nhu C4G (-28,2%), HHV (-20,8%), LCG (-12,5%), FCN (-
10,1%), ... hay CTD - doanh nghiép muén tham gia linh vuc xay dung ha tang, cling ghi nhan c6 phiéu gidm 1,31%.
Trong khi d6, DPG la cdi tén gay bat ngd khi tang manh 30,6%.

¢ MOt yéu té ma ching téi cho rang rat quan trong d6 la: cac c6 phiéu Xay dung ké trén c6 mdic P/E vao dau nam nay
& muirc cao, hau hét trén 20 lan. P/E cao thé hién gia trong giai doan trudc cla cac cd phiéu nay da thé hién ky vong
|&n clia nha dau tu, trong khi d6 khai dau nam véi mdrc P/E 12,1 1an, DPG da ngugc dong tang gia trong 9 thang dau
nam.

Hinh 6: P/E cla mot sé cd phiéu xay dung

180 40,0
B CTD, 36,3
160 350 ¥ VCG, 33,9
30,0 = CII, 30,8
140
25,0
120 LCG, 21,8
20,0 ¥ 196
HHV, 17,0
100 15,0 I 15,4 I
13 DPG, 12,7 126 ¥ 131 12,6
80 10'0 CTI, 10,9
8,7
60 5,0
v v ™ ™ ™ ™ ™ x v ™ ™
SR AR A N A A AN A M A 0.0
N7 Q¥ N7 N7 N7 Q¥ N4 Q¥ Q¥ N7 N7
v 28/11/2024 wm02/01/2024
CTI LCG DPG FCN CII VCG CTD HHV VNINDEX

. Source: Bloomberg, Mirae Asset tdng h
Source: Mirae Asset tong hop 8 Mi g hop



Danh muc khuyén nghi e
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Gia ngay |Lgi nhuan ky

28/11/2024 vong Khuyén nghi

Tén cong ty Gia muc tiéu

VCG Tong CTCP Xuat nhap khauva) 4 qp 23.300 17.500 33,1% MUA 950 1.580 11,0
Xay dung Viét Nam
CTD CTCP Xay dung Coteccons HOSE 72.000 65.400 11,0% | TANG TV TRONG 430 4303 15,2
LCG Cong ty c8 phan LIZEN HOSE 14.600 10.050 45,2% MUA 201 989 10,1
DPG CTCP Tap doan Pat Phuong |  HOSE 58.800 51.200 13,8% | TANG TV TRONG 234 3.720 14,8
CTI CTCP Bau tu Phat trién Cuong| |, 5qp 19.500 16.950 150% | TANG TY TRONG 117 2.135 7.9
Thuan IDICO

Source: Mirae Asset téng hop



BAO CAO NGAN

KHOI KHACH HANG CA NHAN K& hoach thach thirc thé hién quyét tdm cao
« Téng CTCP Xuat nhap khau va Xay dung Viét Nam (VINACONEX - MCK: VCG) xac dinh muc tiéu trd thanh Tap doan kinh t&€ hang dau Viét Nam trong linh
Khuyé'n nghi “ xdy dung va dau tu kinh doanh bat déng san. Hién nay VCG ciing dang cé vi thé top dau nganh trong linh vuc xay 1ap véi hd so nang luc thuc hién cac du
an 16n, trong diém quéc gia, ngoai ra trong Iinh vuc Bat ddng san céng ty cling dang trién khai nhiéu du an véi quy dat tiém nang dugc céng ty chia sé 1én
dén 2.000 ha.

+ Backlog mang xay lap dat gan 20.000 ty déng. Trong nam 2023, VCG da lién tiép tring cac géi thau cla nhiéu du an dau tu cdng trong diém, dem vé
lwgng cong viéc tri gid hon 13.200 ty dong, trong dé goi thau s6 5.10 xdy dung nha ga hanh khach - San bay Long Thanh clia VCG ¢é GTHD la 3.924 ty
dong. Trong nira dau nam 2024, VCG ti€p tuc trang nhiéu géi thau véi téng gia tri hon 6.000 ty déng, 16n nhit 1a géi thau nha ga T2 san bay Noi Bai c6 gia
tri 4.600 ty déng. Mang xay l&p |a déng luc chinh dé ting trudng vé doanh thu cho VCG tuy nhién hoat ddng nay c6 bién 13i gop rat thdp (muc tiéu nam
2024 la 2%), chd yéu tao dong tién cho doanh nghiép.

+ Mang kinh doanh bat déng san ky vong khéi séc. Tinh riéng cac du an VCG dang thuc hién, téng dién tich dat gan 1.000 ha, trong d6 bao gém:

1. Bdt déng sdn dén cu, thuong mai va nghi dudng: T6ng quy md 330 ha, trong 2 du an dugc cdng ty danh gia c6 thé mang lai lgi nhuan trong giai doan
2024 - 2025 13: (1) Dy &n Green Diamond: Dy ki€n 2024 ghi nhan doanh thu 906 ty ddng, LNTT 275 ty ddng va (2) Cat Ba Amatina (172 ha) cé thé ban
buén/ ban 1 phan du an néu tim dugc doi tac.

2. Bdt déng sdn céng nghiép: Sau khi dugc chdp thudn chid truong dau tu du &n KCN Béng Anh - Ha Ndi vao thang 4/2024, VCG hién dang trién khai 3 du
&n KCN bao gém: (1) Khu CNC 2 Hoa Lac (270 ha) d& cho thué 58,48 ha va 2 KCN dang trién khai dau tu 1a Son béng (Ha Néi) va béng Anh (300 ha).

Analyst: Pham Binh Phuong
Email: phuong.pb@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222

Gid déng clra (28/11/2024) 17.500 . Ty tin hoan thanh k& hoach 2024: N3m 2024 VCG dat k& hoach thir thach véi doanh thu va LNST hgp nhat [an lugt dat 15.000 ty ddng va 950 ty ddng,
Gia muc tiéu (12 thang) 23300 p3ing 115% va 240% so véi thuc hién ndm 2023. Tuy nhién chi sau quy dau nam, VCG ciing da hoan thanh gan 50% k& hoach LNST d& ra khi ghi nhan 463 ty
g y quy g 9 g
Loi nhuan ky vong 33,1 dong LNST. Nguyén nhan dugc phia cdng ty chia sé dén tlir hoat ddng Bat dong san va theo ching téi nhiéu kha nang la mang BDS cho thué nhu Khu cong
L rong (24F, ty dbng) 950 nghlep. Nhu vay vdi tiém nang I6n tr mang xay lap cling nhu ké hoach kinh doanh mang bat déng san, chang tdi ky vong VCG cé thé hoan thanh ké hoach
nam 2024.
Ting trudng EPS (24F, %) 135 « Dinh gia: Ching téi ldy mirc P/E trung binh cia nam 2023 clia VCG la 14,8 lan la mirc muc tiéu, gia dinh VCG hoan thanh ké hoach Igi nhuan nam 2024 mirc
EPS sé& dat 1.580 d/cp. Theo dé mirc gid muc tiéu cdia VCG dat 23.300 d/cp
P/E (24F, x) 11,0
V6n hod (ty dong) 10.535 (Ty déng) FY 2019 FY 2020 FY 2021 FY 2022 FY2023  FY 2024 (F)
. B (%) VN-Index VCG VN
SLCP dang Iuu hanh (triéu cp) 599 130 Doanh thu 9.502 5.551 5.749 8.453 12.704 15.000
Ty 1€ CP tv do chuyén nhugng (%) 53,2 120 LNHDKD 786 (731) 655 924 551 1.034
Ty |& s& hitu cia NDTNN (%) 5,0 110 Ty |& LNHDKD (%) 8,3 (13,2) 11,4 10,9 43 6,9
Beta (12M) 13 100 Lairong 684 1.605 394 782 404 950
Gid thap nhat 52 tuan (VND) 16.400 20 EPS (VND) 990 2.385 644 1.303 671 1.580
Gié cao nhat 52 tuan (VND) 23.884 80 ROE (%) 9,6 23,4 5,9 11,6 57 8,5
(%) 1M 6M 12M 0 P/E (x) 18,4 13,1 59,3 107 32,8 11,0
g 60
Tuyét ddi -0,8 -14,3 14,1 P/B (x) 1,7 2,9 34 1,2 1,8 1,4
3 50 o s
Tuong doi 0.1 -134 -27,5 Nov23 Jan24 Mar24 May24 Jul24 Sep24 Nov24 C6 tirc/thi gid (%) 0.7 0.4 4,6 12,6 9,5 NA

Nguon: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset
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BAO CAO NGAN

KHOI KHACH HANG CA NHAN Tirng buéc tré lai ngdi vurong
o . = > Ngay 24/4/2024, tai Trung tdm Hoi nghj Qudc gia Ha Noi, Cong ty C8 phan Bao cao DPanh gia Viét Nam (Vietnam Report) phdi hgp cung Bao Vietnamnet da to
Khuyén nghi Tang ty trgng chirc Lé cdng b8 Top 10 Céng ty xdy dung nam 2024. Theo d6, Coteccons ding vi tri s6 1 danh ddu su trd lai vi tri ddu nganh clia minh sau 1 thdi gian hén
loan. Ba nam trudc tir 1 doanh nghiép cé nhiéu bién déng nhu: tranh dau ndi bd , thay déi thugng tang , tén hai thuong hiéu, mat hop déng, doanh thu lao
déc, ng xdu tang vot... CTD da tirng budc 6n dinh va sau 2 nam nd luc cdng ty da tirng budc trd lai “ngdi vuong” trong nganh xay dung dan dung,
Tém tat tinh hinh hoat déng kinh doanh nam 2024: K&t qua hoat déng nam tai chinh 2024 (tir 01/07/2023 - 30/06/2024) nhu sau:

BUILDING FUTURES - Két qud kinh doanh: Nam 2024 CTD ghi nhan doanh thu thuan dat 21.045 ty dong, tdng 31% so vdi clng ky va lai sau thué hon 299 ty dong ty dong, gép
4,4 1an cung ky. Lugng backlog da ky khodng 30.000 ty dong, trong dé nam 2025 vao khoang 25.000 ty dong.
COTECCOMS - Tinh hinh trich ldp du phong. Nam 2024 Céng ty trich [ap dy phong 275 ty dong, CTD ghi nhan trich 1ap du phong 1.423 ty dong/ 2.243 ty dong, tuwong
duang khodng 60% téng cac khoan phai thu khé doi. Chi tich cdng ty cling chia sé trong ndm 2025 s6 trich 1&p DPRR phai thu cling sé& gidm manh so
Analyst: Pham Binh Phuong V@i 3 ndm trudc do va co thé cong ty sé ghi nhan nhirng khodn thu nhap tir thu hoi ng xau.
Email: phuong.pb@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222 - Péi tdc: Trong nhirng nam gan day CTD dang c6 su chuyén dich manh mé co cdu doanh thu, mang xdy dung céng nghiép vai di tac 1a cac doanh
nghiép FDI FDI nhu Lego, Pandora, PepsiCo... da vuon 1én dong gop 40% trong téng doanh thu nam 2024; Mang xay dung du an nha chiém 53%; Va 7%
Gié déng cira (28/11/2024) 65.400 con lai dén tur cac dy an nghi dudng. Cac doanh nghiép vén FDI hién chiém 50% doanh thu cia CTD, phia d6i tac trong nudc CTD a Sun Group ky két
y . ] hgp tac chién luge vao thadng 09/2024. Sy gbp méat cda Sun Group cling véi cac d6i tac trudc d6 nhu Vingroup, Ecopark... gitp CTD ¢6 tiém nang tiép tuc
Gia muc tiéu (12 thang) 72.000 P . " P N 2 .
—— tring cac hgp dong Ién va quan trong hon an toan vé mat céng ng phai thu trong tuong lai.
Lot nhuan ky vong " . K& hoach 2025 c6 thé 1a buéc chay da truéc khi ting téc. CTD dat ké hoach kinh doanh trong nién dé tai chinh 2024-2025 (tir 1/7/2024-30/6/2025),
L&i rong (24F, ty dong) 430

Coteccons dat ké hoach doanh thu dy kién 25.000 ty déng, tang 18,8%, LNST du kién 430 ty dong, tang 38,7%. Céng ty du kién sé duy tri tang trudng xay

Téng trudng EPS (24F, %) 38,7 dung dan dung, phat trién manh xay dung céng nghiép va xay dung nén tdng cho xay dung ha tang; tham gia thi trudng quéc té. Trong diéu kién Iinh vuc
B4t déng san kha quan han vao nam 2025, mang xay dung dan dung (c6 bién Igi nhudn cao) héi phuc, Igi nhuan CTD c6 thé sé ti€p tuc khdi sic trong
nhirng nam tiép theo.

P/E (24F, X) 152 * Dinhgia: Trong 5 ndm gan day tir khi xdy ra bién dong noi bg, CTD cé mirc P/B trung binh la 0.6 Ian, trong giai doan trién vong lgi nhuan kha quan céng ty

¢6 xu huéng giao dich tai mdrc P/B & vung bién trén tir 0,6 lan - 0,8 1an (+1 Std). Ldy mdrc P/B nay lam muc tiéu cho trong 1 ndm t&i cda CTD, mrc gid tuong

(ng sé dat 72.000 déng/cp.

Vén hod (ty dong) 6.555 (%) VN-Index CTD VN (Ty dong) FY 2019 FY 2020 FY 2021 FY 2022 FY2023  FY 2024 (F)
SLCP dang luu hanh (triéu cp) 100 130 Doanh thu 14.558 9.078 14.589 16.088 21.045 25.000
Ty 1& CP ty do chuyén nhugng (%) 58,2 120 LNHDKD 201 (241) (53) (118) 132 877
Ty 1& s& hitu clia NDTNN (%) 50,8 110 Ty lé LNHBKD (%) 14 (2,7) (0,3) (0,7) 0,6 3,5
Beta (12M) 1.2 100 Lairong 334 24 29 68 310 430
Gid th&p nh4t 52 tuan (VND) 57.300 % EPS (VND) 3.123 242 302 686 3111 4.303
Gia cao nh4t 52 tuin (VND) 78.100 20 ROE (%) 3,8 0,3 0,3 0,7 33 5,2
(%) 1M 6M 12M 70 P/E (x) 18,7 339,0 75,3 22,5 20,3 15,2
Tuyét déi 3,0 -9,5 6,0 60 P/B (x) 0,7 1,0 0,6 0,8 0,7 0,7
Tuong déi 2,0 -8,6 74 50 C6 tirc/thi gia (%) 3,9 0,9 24 #N/A #N/A #NJA
Nov23 Jan24 Mar24 May24 Jul24 Sep24 Nov24 Nguén: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset
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BAO CAO NGAN

KHOI KHACH HANG CA NHAN Tai chinh vitng chic, két néi tuong lai
e Tiép tuc tang trudng an tuong trong Q3/2024. Trong quy 3, doanh thu cdng ty tang trudng 36,99% so vdéi cung ky, gia von tang
33,37% so véi cung ky. Loi nhuan sau thué dat 36,43 ty dong, tang 45,35% so v&i cung ky. Két qua trong 9 thang dau nam, doanh thu

n .
Khuyén nghi Mua dat 1.709,15 ty déng, tang 42,76% so vd&i cung ky, lgi nhuan Ity k& dat 94,48 ty dong, tang 69,86% so v&i cung ky.
* Gia tri hgp ddng chua thuc hién (backlog) hon 6,000 ty ndm & cac du an Viing Ang- Bung, Nha Trang- Van Phong, Cao t6c Bién Hoa-
Viing Tau, ... ma ching t6i da liét ké trong bao cdo trudec, thi Lién doanh clia LCG tiép tuc tring goéi thau Cao Téc Hiru Nghij-Chi Lang,
L I z E N vGi téng chiéu dai dat hon 59,8 km véi tdng mirc dau tu dat hon 11,024 ty dong trong d6 gan 50% la vén ngan sach nha nudc trong
thang 4/2024.
BONG HANH KIEN TAO GIA TRI * Ngoaira, LCG cling lén k& hoach mua lai 45% von diéu I&é Cong ty CP Bau tu Nang lugng tai tao LCE Gia Lai v&i tong gié tri 75 ty dong va
déng thoi sé ti€p tuc tim kiém déi tac dé ban lai 100% von cda céng ty nay.
A Wty g W sy * Theo chia sé tir chd tich HDQT, cac du &n Van Phong-Nha Trang, Viing Ang-Buing, Vanh Dai 4, ... sé 1a cac du an chinh déng gép vao
Email: hung.tht@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222 doanh thu Vé |ov| nhuén Clja c6ng ty trong ném 2024
Gia dong clra (28/11/2024) 10.050 « Vi danh sach backlog 16n va tiém luc tai chinh vitng chic ching t6i dua ra du phéng vé doanh thu va Igi nhuén sau thué ndm 2024 cla

14.600 LCG lan lugt udc dat; 2,827 ty dong (+40,8% YoY) va 201 ty dong (+97,9% YoY): 1) Bién Igi nhuan gdp dugc ci thién tir 14,2% [én mirc

e s (12 s ‘
/4 muc tieu (12 thing) 15,4%; 2) Chi phi tai chinh tdng manh hon 32% Yoy, trong dé chi phi I5i vay ting 35%, & mrc 68 ty dong; 3) Chi phi quan ly doanh

Loi nhuan ky vong 452 nghiép tdng 16% ghi nhan hon 125 ty dong.

Lai rong (24F, ty don 201 , , - 2 Lx . ~ . | < ) ‘A ~ , -
9l y dong) o * EPS du phdong udc dat 989 dong /c6 phiéu, P/E du phdng dat 11,4x thap hon murc trung binh 5 nam ctia doanh nghiép. Vi vay, ching toi

Tang trudng EPS (23F, %) danh gia KHA QUAN véi LCG: 1) Xu huéng phat trién dau tu cdng ti€p tuc dugc ddy manh; 2) LCG c6 lugng Backlog 16n gitip duy tri tét

P/E (24F, x) 10,1 doanh thu cho nhirng nam tiép theo.

V6n hod (ty dng) 1.970 (%) VN-Index LCG UN FY2019  FY 2020 FY 2021 FY 2022  FY2023(F) FY 2024(F)

SLCP dang luu hanh (triéu cp) 193 130 Doanh thu 2,536 3,536 1,803 1,006 2,008 2,827

Ty 1& CP ty do chuyén nhugng (%) 84,1 120 LNHDKD 258 372 236 257 134 250

Ty 1& s& hitu cia NDTNN (%) 2,0 10 Ty 1& LNHDKD (%) 10.2 10.5 13.1 255 6.7 8.8

Beta (12M) 1.4 100 Lai rong 194 312 181 194 102 201

90

Gié thap nhét 52 tuan (VND) 9.600 % EPS (VND) 1,672 2,430 1,270 835 519 989

Gi cao nhat 52 tuan (VND) 14.600 20 ROE (%) 12.0 17.1 8.0 7.1 3.9 7.9

(%) 1™ 3M 12M 60 P/E (x) 4.9 6.2 19.9 8.2 23.1 10,1

Tuyét doi 33 -15,0 -15,0 50 P/B (x) 0.6 1.0 1.6 0.6 0.9 0.86

. Nov23 Jan24 Mar24 May24 Jul24 Sep24 Nov24 L L,
Tuong ddi 24 14,1 -28,4 C6 trc/thi gia (%) 8.8 8.2 9.6 26 3.7 N/A

Ngudn: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research



BAO CAO NGAN

KH61 KHACH HANG CA NHAN Cap nhat Quy 3: Lgii nhuan suy giam nhwng tiém nang ting trwéng

n . + CTCP Tap doan Pat Phuong (MCK: DPG) la doanh nghiép 1én trong Iinh vurc xay lap. DPG da tring nhiéu géi thau 16n véi tdng tri gia hang nghin ty déng
Khuyén nghi (tinh theo lién doanh), gan day nhat c6 thé ké dén nhu: Cao téc Chau Péc - Can Tho - Séc Trang GP1 (1.231 ty déng), Cao téc Khanh Hoa - Budn Ma Thudt

GD1 (2.974 ty dong)... Ngoai ra céng ty con cd 2 ngudn thu 16n tir inh vire Bat ddng san va Nang lugng véi 4 nha may thay dién nhd bao gom Thuy dién

Song Bung 6 (29 MW, s& hitu 61,32%), Son Tra 1A (30 MW, s& hitu 68,3%), Son Tra 1B (30 MW, s& hitu 68,3%) va Son Tra 1C (9 MW, s& hitu 68,3%).
+ Lgi nhuén quy 3 suy giam do hoat déng xay lap. Trong Q3/2024, DPG ghi nhan doanh thu thuan 745 ty dong, gidm 14% so v&i cing ky nam trudc, va lgi
— nhuan sau thué dat 22,2 ty dong, gidm 28%. Doanh thu tir hgp déng xay dung dat 672 ty dong gidm 16,3%, trong khi doanh thu tir ban dién tang nhe, dat

66,2 ty déng. Ly k& 9T/2024, DPG dat doanh thu thuan 2.130 ty dong, tdng 5% so vdi cling ky, va Igi nhuén sau thué dat 172 ty dong, tang 2,4%. Chi phi i
vay gidm manh tlr 145 ty déng xudng 85 ty ddng la yéu té ho trg Idn nhat dén murc tang LNST trong 9T/2024.
+ Mang xay lap ki vong hdi phuc trong Q4 va diém roi vao nam 2025. Trong Q3/2024 hoat dong xay lap chju anh huéng tiéu cyc tir nhiéu yéu té nhu: (1)
OATPHUONG T6c d6 giai ngan dau tu cng chua dat ky vong; (2) Bdo Yagi lam cac cong trinh xay dung phia Bac cham lai. T quy 4 tr& di ching t6i ky vong hoat déng
xay lap sé kha quan tr& lai va theo phan ky dau tu, tir nam 2025 doanh thu cac du an cao toc clia DPG sé vao giai doan gilra va cudi cla dy an la phan viéc
I&n nhat trong khoi backlog 6.000 ty dong hién nay.
+ Mang nang lugng sé cai thién tot: Trong Q3/2024, doanh thu ban dién clia DPG chi ghi nhan hon 60 ty dong, thap hon nhiéu so v&i mirc trung binh 2 quy

Analyst: Pham Binh Phuong
Email: phuong.pb@miraeasset.com.vn +84 28 3910 222

Gia dong clra (28/11/2024) 51.200 trudce 1a 160 ty ddng mbi quy. Hién tuong La Nina d3 trd lai vao khodng cudi Quy 3 da gitp nhiéu doanh nghiép thily dién ghi nhan két qua kha quan trong
Gid muc tiéu (12 théng) 58.800 ky bao cdo Q3/2024, la yéu té cho két qua kinh doanh mang ndng lugng cla DPG tir Q4/2024 tr& di.

+ Mang bat dong san dang ch& tién dd phap ly. Ton kho I6n nhat cla cong ty la du an Casamia Balanca H6i An (tén goi khac la Khu d6 thi Con Tién - Hoi
Loi nhudn ky vong 14,8 An). Dy an @3 c6 quy hoach 1/500 dugc UBND Tinh Quang Nam gia han thaoi gian trién khai dén hét Quy 4/2025. Ngoai ra DPG con trién khai 2 du an khach

san tai H6i An, trong dé kha ndng 1 dy an sé hoan thanh va dua vao van hanh vao cudi nam 2024, tao nguén thu méi cho DPG.

+ Panh gia ng vay: Tai thai diém cudi Q3/2024, Céng ty ¢ 937 ty ddng ng vay ngan han va 1.406 ty dong no dai han. D&i vdi cac khoan vay ngan han, DPG
hién cé lugng tién va tién giri dat gan 950 ty déng dui ddm bao cho nghia vu thanh toan nay. Trong khi d6 khodn ng dai han clia DPG cé hon 72% la khodn
Nng vay tai trg cho cac dy an thdy dién, phan con lai hon 380 ty la cac khoan vay lién quan cac dy an bat déng san do céng ty trién khai.

Tang trwdng EPS (24F, %) 152 . Dy phéng 2024: Ky vong mang Xay lap va Nang lugng cGia DPG hdi phuc trong Quy 4, ching téi du bao céng ty sé& ghi nhan lan lugt 1.500 ty déng tir cac
hop déng xay dung va 160 ty déng tir thy dién, theo dé LNST quy 4 dat 140 ty déng nang téng LNST nam 2024 I&n 312 ty déng (+8,3% svck). Phan LNST
cho 8 déng cdng ty me udc dat 234 ty déng, EPS 3.720 d/cp.

P/E (24F, x) 13,8 « Binh gia: Ky vong lgi nhuan hoi phuc, DPG hién ciing dugc thi trudng trd mirc P/E cao han mic trung binh 5 nam 1a 10,2 lan. Muc tiéu tiép theo cla DPG
sé la mirc P/E TB 5 nam + 1 Std 1a 15,8 lan. Gia muc tiéu tuong (ng la 58.800 d/cp.

L3i rong (24F, ty dong) 234

Vén hoa (ty dong) 3.276 (Ty d6ng) FY 2019 FY 2020 FY 2021 FY 2022 FY2023 FY 2024 (F)
SLCP dang lwu hanh (triéu cp) 63 170 (%) ——VN-Index ——DPGWVN Doanh thu 1.973 2.118 2.545 3.319 3.450 3.700
Ty 1& CP ty do chuyén nhugng (%) 64,0 LNHDKD 462 461 646 731 490 542
Ty 18 s& hiru clia NDTNN (%) 6.4 150 Ty & LNHDKD (%) 23,4 21,8 25,4 22,0 14,2 14,6
Beta (12M) 1,5 Lai rong 194 195 342 383 203 234
Gia thdp nhét 52 tuan (VND) 37.000 130 EPS (VND) 3.001 3.113 5.438 6.047 3.223 3.720
Gi4 cao nh4t 52 tuan (VND) 62.800 ROE (%) 233 20,2 28,7 25,1 11,7 12,4
(%) M 6M 12M 110 P/E (x) 9,8 7.4 13,8 4,7 12,3 13,8
Tuyét d6i -6,5 5,1 34,7 P/B (x) 2,1 1,4 3,5 1,1 1,4 1,6
Twong d6i 37 43 21,0 B C6 tirc/thi gid (%) 16 6,2 1,9 3,5 2,5 38

Nov 23 Jan 24 Mar 24 May 24 Jul 24 Sep 24 Nov 24

Nguon: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research



BAO CAO NGAN

KHOI KHACH HANG CA NHAN K&t qua kinh doanh tirng buéc cai thién

x : = > CTI hoat dong da nganh véi cac linh vurc chinh nhu xdy dung céng trinh, sdn xuat vat liéu xdy dung, dau tu ha tang giao théng theo hinh thirc BOT,
Khuyen ngh! Tang ty trgng BT, BOO, khai thac mé va dich vu van tai. Trong d6, doanh thu va Igi nhudn chinh cda CTI dén tlr viéc dau tu ha tang giao théng va dang van hanh 4
du an BOT thu phi dudng bd. Ba6i véi hoat déng xay lap, CTI ¢6 vi thé la nha thau cac hop déng gia tri thdp, va la nha thau phu cho cac du an dau tu
c6ng quy mé I6n va trong thai gian gan dady mang xay ldp da ghi nhan mdrc tang trudng an tuong, déong gop quan trong cho két qua kinh doanh nam

IDICO 2024.
CUONGTHUAN * K&t qua kinh doanh Q3/2024 cho thay su ting trudng én dinh cia doanh nghiép. Trong Q3/2024, CTI ghi nhan 273 ty déng doanh thu va 33,3 ty
CORP dong LNST, so vdi cing ky cong ty da tang trudng 53,5% doanh thu va gdp 6,28 lan LNST Q3/2023. Tang trudng manh so véi cung ky tuy nhién trong
4 quy gan nhéit, doanh thu va LNST cla CTI da c6 sy 8n dinh tai nén ting trudng cao so vdi cdc nam trudec.

e Mang xay lap dang tang truwdng tich cuc nhd cac du an dau tu cdng. Su cdi thién trong HDKD cla CTI dén tir sy dong gop cla hoat déng xay lap,
' ' trong 9T/2024, mang nay da mang lai 331 ty dong doanh thu (+206% svck) va 45 ty déng 13i gép (+125% svck). CTI c6 vi thé la nha thau phu cho cac
Email: phuong.pb@miracasset.com.vn +84 28 3910 222 cdng trinh cao toc, nhu viéc CTI trién khai thi cong mét sé thanh phan tir cac du an dau tu cdéng do Téng cdng ty Xay dung Trudng Son trdng thau.

e Dy an BOT QL 91 trong dién dwgc Chinh phd xem xét mua lai. Mot trong nhirng diém rat dugc nha dau tu cha y dé 1a du an BOT QL 91. Du an
nay cé 2 tram thu phi T1 va T2, trong d6 tram T2 hién d& dirng thu phi tlr 25/05/2019 dén nay do c6 su phan luu giao théng tir du an cau Vam Cong.

Gid muc tiéu (12 théng) 19.500 Ngay 8/3/2024 B6 Giao thdong Van tai dd c6 van ban s6 2451/TTr-BGTVT trinh Chinh phd vé gidi phap xt ly khé khan, vudng mac tai mot s6 du an dau
tu két cdu ha tang giao théng theo hinh thic BOT, trong d6 c6 du an BOT Quéc 16 91 va da c6 dé xuat s&r dung von nha nudc dé mua lai du an véi
téng gia tri la 1.754 ty déng. Néu dugc mua lai, CTI s& gidm dén hon 75% téng du no hién tai.

e Panh gid ng vay. CTI c6 téng du ng dén cudi Q3/2024 1a hon 2.284 ty déng, trong d6 1.928 ty dong la ng dai han (chiém 84,4%). DAy la cac khoan du

Lai rong (24F, ty dong) 17 ng dau tu du an BOT. Trong 9T/2024 cac du &n nay d3 mang lai 375 ty dong doanh thu va 265 ty dong 1di gop, da dé ddm bdo nghia vu thanh toan ng

g6c va lai hang nam clia cong ty.

Analyst: Pham Binh Phuong

Gia déng clra (28/11/2024) 16.950

Lgi nhuén ky vong 15,0

Ting trudng EPS (24F, %) 51,9 ¢ Duw bao két qua kinh doanh nam 2024: Chuing t6i ki vong CTI s& ghi nhan 261 ty dong doanh thu va 30 ty dong LNST trong quy cuéi nam, theo d6
két qua kinh doanh nam 2024 sé& dat 1.051 ty déng doanh thu va 117 ty dong LNST (vuot 12,5% so véi ké hoach). EPS tuong ing 2.135 d/cp.
P/E (24F, x) 79 * Pinh gia: CTI c6 muic P/E trung binh 5 nam 9,2 [an, theo dé murc gia muc tiéu tuong trng dat 19.500 d/cp.
m oo an (%) —— VN-Index ——CTIVN —

V6n hod (ty déng) 929 130 (Ty déng) FY 2019 FY 2020 FY 2021 FY 2022 FY 2023  FY 2024 (F)
SLCP dang luu hanh (triéu cp) 54,8 125 Doanh thu 797 915 759 894 814 1.051
Ty & CP ty do chuyén nhuong (%) 89.9 450 LNHDKD 96 42 1,8 113 93 137
Ty 1& s& hitu clia NDTNN (%) 06 115 Ty 1& LNHDKD (%) 12,0 4,6 0,2 12,6 11,4 13,1
Beta (12M) 09 110 Lai rong 80 97 -4 92 77 117
Gid thip nhat 52 tuan (VND) 13.500 105 EPS (VND) 1.191 1.770 (112) 1.678 1.405 2.135
Gia cao nhit 52 tusn (VND) 19.200 100 ROE (%) 6,1 7.3 (0,6) 8,2 6,3 7,7
(%) 1M 6M M P/E (x) 19,2 9,2 #N/A 6,8 10,0 7,9
Tuyét déi 90 P/B (x)

) >3 18 16> Nov23  Jan24 Mar24 May24  Jul24  Sep24  Nov24 e 1.2 08 1.4 0.6 0.7 08
Tuong ddi 8,2 2,1 3,0 C6 tirc/thi gid (%) #N/A 7,7 3,7 7,8 #N/A #NJA

Nguon: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research



Mién trur trach nhiém e

Securities

« Bao cdo dugc viét va phat hanh badi Chirng khoan Mirae Asset. Bao cdo dugc thuc hién dua trén nguon théng tin dang
tin cay vao thoi diém cong bé. Chirng khoan Mirae Asset khdng chiu trach nhiém vé dd chinh xac, tinh céng bang va day
dd cha nhirng théng tin nay. Bao cdo nay chi nham muc dich cung cap thong tin cho cac to chirc dau tu cling nhu cac
nha dau tu ca nhan cdia Chirng khodn Mirae Asset, cac doi tugng cé kién thirc vé moi truong kinh doanh dia phuong,
phap luat cing nhu nguyén tac ké toan.

« Bao cdo khong mang tinh chat md&i chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dugc thao luan trong bao cdo nay. Bao
cdo nay khong tinh dén cac muc tiéu dau tu cu thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu cau cla tirng khach hang. Théng tin va
quan diém trong bao cédo cé thé thay déi ma khong can théng béo trudc. Tinh hinh hoat ddng trong qua khr khéng
nhat thiét s& dién ra twong tu cho cac két qua trong tuong lai. Lgi nhudn trong tuong lai khong dugc ddm béo va co thé
Xay ra mat von ban dau. Chirng Khoan Mirae Asset, cac chi nhanh, giam ddéc, nhan vién va cac dai ly khong chiu bat ky
trach nhiém phéap ly nao doi vai bat ky tén that nao phat sinh tir viéc s&r dung tai liéu nay.

« Chirng Khodn Mirae Asset, cac chi nhanh, gidam doc, nhan vién va cac dai ly c6 thé thuc hién hoac dé nghi cac giao dich
mua hoac ban bat ky loai chirng khodn hodc céng cu tai chinh nao vao bat ky thai diém nao. Chirng khoan Mirae Asset
va cac chi nhanh cé thé da, dang hodc sé c6 méi quan hé kinh doanh véi cac cong ty cha thé dé cung cap cac dich vu
ngan hang dau tu, tao lap thi trudng hoac cac dich vu tai chinh khac dugc luat phap va quy dinh hién hanh cho phép
Bao cdo nay khdng dugc saochép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su chap
thuan bang van ban ctia Chirng khodn Mirae Asset.
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