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Théng tin giao dich

09/05/2024

Gia hién tai (VND/cp) 68.100
Gia cao nhat 52 tuan (VND/cp) 77.000
Gia thap nhat 52 tuan (VND/cp) 43.500
Sé lwgng CP niém yét (cp) 103.633.261
Sé lwong CP Iwu hanh (cp) 99.216.718
KLGD BQ 30 ngay (cp/ngay) 1.063.984
Ty 1& s& hiru nwée ngoai (%) 45,20
Vén héa (ty VND) 6.786
EPS Trailing 12 thang (VND/cp) 1.647
P/E Trailing 12 thang 41,52

Téng quan doanh nghiép

Tén CTCP Xay dwng Coteccons
Toa nha Coteccons, 236/6 Dién
Pia chi Bién Pha, Phuwdng 17, Quan

Binh Thanh, TP. H6 Chi Minh

Hoat dong kinh  Thi cong xay dwng cong trinh dan

doanh chinh dung va céng nghiép
Chi phi chinh Nguyén vat liéu
RGii ro chinh Bién déng BLNG va chi phi dw

phong

Co cau cb dong (09/05/2024)
Kustoshem Pte Ltd

CT TNHH MTV KD & BT Thanh Céng
The8th Pte Ltd

(%)
17,89%
14,40%
10,62%

5,26%
49,91%

VinaCapital Fund
Khéc

Gia muc tiéu: 81.350 M UA
Tang/(giam): +19%

VIET TIEP CAU CHUYEN RIENG

9T FY24, CTD ghi nhan 14.449 ty déng doanh thu (+16% YoY) va

241 ty dong LNST (gap ~5 lan so vé&i cung ky), dat lan lwot 72%

va 83% KH FY24. Cho c& nam 2024, CTD dé&t ké hoach 20.000 —

20.500 ty doanh thu (~111% YoY) va 288 — 296 ty LNST (~402%

YoY). Chung t6i dw phong CTD sé dat dwoc 20.427 ty doanh thu va

290 ty LNST, twong dwong 102% va 101% KH, dwa trén gia dinh (1)

ty 1& ghi nhan backlog ~85% va déng gép tr cac dw an xay dwng

cbéng nghiép ~45% (cao hon ~10 dpt so v&i nam 2023), (2) bién lgi
nhuan gbp dat 3,4%, cao hon ~1,4 dpt YoY khi phan anh cac hop
ddng c6 gia thau tét hon.

Khuyén nghi: Bang phwong phap dinh gia FCFE va FCFF, ching

t6i xac dinh mdrc gia muc tiéu cta CTD la 81.350 VND/cp (+19% so

v&i gia doéng ctra ngay 09/05/2024) va dwa ra khuyén nghi MUA véi

cb phiéu CTD.

Cac luan diém chinh nhw sau:

¢ Tang trwéng doanh thu kha quan nheé tang ty trong cac dw
an xay dwng céng nghiép trong béi canh xay dwng dan
dung am dam: Vén FDI thyc hién tai Viét Nam duw kién tiép tuc
tang trwdng 5% trong nam 2024, theo IMF. Ty trong cac dy an
xay dwng cdng nghiép trong doanh thu nam 2023 cta CTD dat
35%, cao hon ~15 dpt so v&i cung ky nhé (1) nang lwc thi cdng
tbt va (2) ap dung ESG vao hoat dong xay dwng, trong bdi canh
cac chd dau tw FDI chu tam t&i hoat ddng phat trién bén virng.
Gia tri backlog dw phéng dat 24.665 ty déng vao cudi FY24
(~150% doanh thu nam dwong lich 2023), trong d6 déng gop
~45% dén tir cac du an xay dwng cdng nghiép.

e Bién lgi nhuan goép cai thién ~1,4 dpt tr mirc rat thap: 9T
FY24, CTD dat bién lgi nhuan gop 3,4%, cao hon ~1,4 dpt so
v&i cung ky & mic 2%, do (1) cac dw an ky voi gia thau thap
giai doan 2021 — 2022 dang dan tién dén giai doan két thac xay
dwng va (2) cac dy an xay dwng cong nghiép cé bién Igi nhuan
gbp cao hon cac dy an dan dung dan phén anh ké tir ndm 2023.

e Tinh hinh tai chinh an toan dam bao ngudén vén thwc hién
dw an: CTD s& hiru lwong tién mat Ién ~2.382 ty déng (chiém
11% tbng tai san cubi Q3 FY24), twong quan véi 1.478 ty ddng
no' ngan han va (2) lai tién glri gap ~1,8 lan chi phi li vay do
gWi tiét kiém tai ngan hang va vay no ngan han dé chi déng hon
trong viéc quan ly dong tién gitra cac lan thanh toan ctia chd dau
tw. 9T FY24, i tién g ciia CTD dat 117 ty ddng, gép 1,8 1an
chi phi l&i vay & mic 66 ty dong.

Rui ro dau tw: CTD c6 bién LNST kha méng (giai doan 9T FY24

chi dat 1,6%) va dé bi tac dong bi (1) dac trwng nganh xay dung

c6 bién lgi nhuan godp thap va (2) chi phi dw phong tang cao néu ky
két cac g6i thau gia thAp va quan tri rii ro khéng hiéu qua.
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|. CAP NHAT KET QUA KINH DOANH 9T FY24

Két qua kinh doanh ctia CTD trong 09 thang d&u ndm tai chinh 2024 kha quan, chi yéu dén t (1) doanh thu ting
do ngudn cong viéc ddi dao va (2) bién lgi nhuan gop cai thién.

Bang 1. Két qua kinh doanh 9T FY24 ctia CTD ghi nhan s tang trwéng manh

LU REIALL (01/07/20922 IiY:»?/03/2024) 03%1%5%223_ % Yoy YoKH FY24
Doanh thu thuan 14.449 12.473 +16% 72%
Gia vbén hang ban 13.959 12.213 +14%
Loi nhuén gop 490 260 +88%
Bién LNG 3,4% 2,0% +1,4 dpt
Chi phi quan ly doanh nghiép 386 358 +8%
Loi nhuan thuan tir HDKD 104 -98 N/A
Doanh thu tai chinh 210 238 -12%
Chi phi tai chinh 75 136 -45%
- Trong do: Chi phi lai vay 67 74 -9%
Lo nhuan trwéc thué 312 53 +4.886%
Loi nhuan sau thué TNDN 241 38 +5.342% 83%

Nguén: BCTC CTD, FPTS téng hop
Trong do:

e Doanh thu dat 14.449 ty déng, tdng 16% YoY va dat 72% KH ndm tai chinh stra dbi: CTD tang trwéng
doanh thu kha tét do s& hiru ngudn cong viéc I&n tlr cac dw an xay dwng céng nghiép, khi xay dwng dan
dung gép khé khan? do thj trwérng bat dong san dan dung dm dam. Gia tri hop ddng ki méi 9T FY24 ~19.000
ty ddng, giip CTD dat dwoc backlog tai ddu nadm 2024 1a ~24.000 ty ddng, gap 1,45 14n doanh thu xay dwng
12T2023. Cu thé, ty |é backlog mang cong nghiép dat ~35%, tir trung binh ~10% cta giai doan 2020 — 2022.

Biéu dd 1. Xay dwng céng nghiép chiém ty trong I&n  Biéu dd 2. Doanh thu xay dwng 9T FY24 ghi nhan

hon trong backlog caa CTD sw tang trwéng kha quan
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Nguén: CTD Nguén: CTD

1 Tlr nam 2023, CTD thay dbi nién do nam tai chinh. Nam tai chinh mai bat dau tir 01/07/2023 — 30/06/2024.

2 Nhém nay dat tang trwdng doanh thu -23% trong nam 2023.
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Chung t6i danh gia, CTD danh dwoc cac hop ddng xay dung céng nghiép Ién véi loi thé 1a mét trong s6 it
nhirng nha thau ap dung tiéu chudn ESG vao hoat dong xay dwng, trong béi cadnh cac chi dau tw FDI chu
tam t&i hoat dong phat trién bén virng (xem Phu luc). Nh& d6, doanh nghiép da thang dwoc nhiéu hop déng
xay dwng I&n nhw téng thau xay dwng nha may Lego tai Binh Dwong (tbng mirc dau tw 1,3 ty USD) va
Suntory Pepsico tai Long An (tdng mirc dau tw 300 triéu USD). Vé&i dw an Lego, hién CTD da thuc hién
50% san lwong va ghi nhan 30% doanh thu giai doan 1 (wéc tinh ~2.400 ty ddng). Chung t6i wéc tinh,
doanh nghiép sé tiép tuc ghi nhan doanh thu ~1.500 ty déng trong FY24 va 2.500 ty déng trong 6T FY25
khi hoan thanh xdy dyng giai doan 1 nha may vao T12/2024.

e Loinhuan gdp dat 490 ty ddng, tdng 88% YoY. Bién lgi nhuan gop CTD dat 3,4%, cai thién 1,4 dpt so voi
cung ky tlr mére 2%. Tuy vay, mic bién gop hién tai con la kha khiém tdn so véi mirc 5-7% ctia nhém céc
doanh nghiép xay dwng dan dung. Theo CTD, doanh nghiép d4 chiu nhiéu kho khan trong giai doan 2020
- 2021 nhw (1) cac cong trwerng phai dirng hoat ddng do dai dich COVID-19, (2) bién déng thwong tAng ban
I&nh dao lam anh hwéng danh tiéng, (3) ki két cac diéu khoan thanh toan bét lgi trong hop déng xay dwng
v&i cac nha thau phu/nha cung cép, (4) don gia VLXD tang do6t bién. Tuy vay, cac dw &n véi gia thu kém
thuan loi dang dan tién dén giai doan két thic xay dwng sau 3-4 ndm. Chung tdi cho rang, BLNG ctia CTD
da tao day trong nam 2023 sé& dan dwoc cai thién do (1) doanh nghiép da qua giai doan khé khan vé ngudn
cong viéc va (2) cac dy an xay dwng cong nghiép co bién loi nhuan gdp cao hon cac dw &n dan dung dan
phén anh ké t» nam 2023.

Biéu do 3. Bién Igii nhuan gop CTD (*) lién tuc giam tir 2017 - 2023
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Nguén: CTD
(*) Céc ndm qué khir d4 duwoc didu chinh theo ndm tai chinh méi

e Chiphiquan ly doanh nghiép dat 386 ty déng, tang nhe 8% YoY, do tang trich 1ap dw phong nhirng dw
an khoéng thwc hién quan tri rai ro ki tir giai doan trwé'c 2022. Theo CTD, hién doanh nghiép chwa phai trich
lap dw &n nao thyc hién gan day.

e Doanh thu tai chinh dat 210 ty déng (-12% YoY), trong d6 56% dén tir |4 tién glri ngan hang, dat ~117
ty déng. Doanh thu tai chinh gidam chd yéu do gidm khoan 1ai ghi nhan dau tw trai phiéu. Theo BCTC 2023Q2,
CTD da gidm lwong trai phiéu ndm gi, tv 566 ty dong tai 31/12/2022 con ~94 ty déng vao 30/6/2023.

e Chi phitai chinh dat 75 ty déng (-45% YoY), cha yéu dén tir (1) chi phi 14i vay giam va (2) hoan nhap
dw phong giam gia cac khoan dau tw. CTD c6 tiém luc tai chinh tét do (1) s& hiru lwong tién mat
I&n ~2.382 ty déng (chiém 11% tbng tai san tai thdi diém 31/03/2024), twong quan véi 1.478 ty déng no
ngan han va (2) lai tién g&ri gap ~1,8 lan chi phi 1ai vay. 9T FY24, i tién gri cia CTD dat 117 ty déng, gap
1,8 1an chi phi l&i vay & mirc 66 ty dong.
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Il. TRIEN VONG VA TONG HOP KET QUA DU PHONG
1. Trién vong va dw phong két qua kinh doanh 2024F
1.1. Trién vong kinh doanh ngan han

Chung t6i cho rang, nhd nhirng loi thé vé (1) cé nang lwc thi cong tét, (2) lwong tién mét Ién ddm bao ngudn vén
thwe hién dy an va (3) dau tw vao ESG trong hoat déng xay dwng, CTD sé “viét tiép cau chuyén riéng” so véi cac
doanh nghiép xay dwng dan dung khi thj trwedng bat dong san chi dwoc ky vong phuc hoi nhe trong nam 2024. Cu
thé hon, chuing t6i ky vong CTD sé& ki thém dwoc 2.000 ty ddng trong Q4 FY24 va 25.200 ty ddng trong FY25, dwa

trén nhirng luan diém sau:

e V&imang xay dwng dan dung, hién CTD dang ap dung chién lwoc repeat-sales nham gidm thiéu rdi ro trich
lap dw phong no xu bang cach hop tac véi cac khach hang cii cé nén tang tai chinh tbt nhw Ecopark,
Vinhomes, Doji... Cu thé hon, CTD dang ap dung bao thanh toan vé&i cac dw &n thudc chi dau tw Vinhomes:
Ngan hang thanh toan tién cho CTD, sau d6 chi dau tw tra tién va cac chi phi phat sinh khac lién quan cho
ngan hang. Chung t6i ky vong CTD sé& ghi nhan 11.200 ty déng cho mang kinh doanh nay trong FY24.

e V&i mang xay dung cong nghiép, ching tdi cho rang CTD sé tiép tuc ky két duwoc cac dw an méi (wéc dat
~10.500 ty ddng) nh& (1) nhu cau xay dwng céng nghiép tang khi nguén vén FDI thyc hién tai Viét Nam ndm
2024 ky vong téng trwdng 5% YoY (theo dw bao cuda IMF), (2) kinh nghiém thwc hién nhiéu dw &n céng nghiép
I&n, (3) co cAu tai chinh an toan va (4) &p dung ESG dang duoc cac chi dau tw FDI d3c biét quan tam.

1.2. Dw phong két qua kinh doanh FY24F

Vao ngay 25/04/2024, HDQT CTD da théng qua ké hoach ting doanh thu va loi nhuan sau thué ndm tai chinh
2024, cu thé nhw sau:

Bang 2. CTD thay d6i ké hoach kinh doanh nam tai chinh 2024

Chi tiéu tai chinh Ban dau Stra doi Thuwe hién cung ky
(Bvt: Ty dong) nam trwéc
Doanh thu 17.793 20.000 - 20.500 16.094 124%
Loi nhuan sau thué 274 288 — 296 68 423%
Ngudn: CTD

Chung tdi cho rang, viéc dat dwoc ké hoach méi vé doanh thu va loi nhuan 14 hoan toan cé co sé khi doanh nghiép
dat 1an lwot 72% va 83% ké hoach nam sau 9T FY24. Cho ca ndm tai chinh 2024, chung t6i dyw phéng doanh thu
va lgi nhuan sau thué ctia CTD cho FY24 1an lwot 14 20.427 ty ddng va 290 ty déng (~102% va 101% KH n&m). Dy
phong nay dwa trén cac gia dinh chinh sau:

e Doanh thu FY24 tang trwéng 27% YoY, twong duong ty 1& ghi nhan backlog ~85%. Gia tri hop dong ky mai
trong nam 2024 dy kién dat 21.000 ty ddng, trong doé ky vong ~45% dong gdp tir cac dy an céng nghiép
(tdng ~10 dpt so v&i nam 2023).

e Bién lgi nhuan gop dw kién cai thién & mirc 3,6% trong FY24 khi bat dau phan anh cac dy an xay dwng cé
loi nhuan tét hon ky két tir 2023.

e Chi phi quan ly doanh nghiép dat 573 ty déng, trong dé wéc tinh chi phi dw phong dat 230 ty déng (+15%
YoY), cao hon ~27% ké hoach doanh nghiép céng bé. Chi phi QLDN con lai (sau khi loai dy phong) chiém
khoang 1,7% doanh thu, dwa theo trung binh qua khtr.

y ____________________________________________________________________________________________________________
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Bang 3. Dw phéong két qua kinh doanh CTD FY24F

Pon vi: Ty VND FY24F 01/07/2022 —
(01/07/2023 — 30/06/2024) 30/06/2023

Doanh thu thuan 20.427 16.088 +27% 102%
Gia vbn hang ban 19.694 15.727 +25%
Loi nhuén gop 733 361 +103%

Bién LNG 3,6% 2,2% +1,4 dpt
Chi phi quan ly doanh nghiép 573 479 +19%
Loii nhuan/(16) thuan tir HDKD 160 -118 N/A
Doanh thu tai chinh 278 332 -16%
Chi phi tai chinh 162 170 -4%
- Trong do: Chi phi lai vay 73 99 -26%
Loi nhuan trwérc thué 363 92 +294%
Lo'i nhuan sau thué TNDN 290 68 +326% 100%

Nguén: FPTS dw phéng
2. Dw phéng két qua kinh doanh FY25F — FY28F
Chung t6i tién hanh dy phéng két qua kinh doanh clia CTD giai doan FY25F — FY28F véi cac thong tin nhu sau:
Biéu d6 4. Doanh thu va BLNG dw phéng CTD FY24F —  Biéu d6 5. LNTT va LNST CTD FY24F — FY28F

FY28F
40.000 4,5% 1.600 1.409
35.000 300 — %1% | 4,0% 1.400 L 128
30.000 | [3:6% —13,6% —3,6% 3,5% 1.200 1.100 :
2 25000 ‘:gz’ g’l.OOO L4, 826 880
S 20.000 7 S 800 661
P 15000 20% > 500 >9%0
' 28.175 1.5%
25.001 , 36
N ol 20.427 22.227 1,0% 400 390
5.000 0,5% 200 J
0 0,0% 0
2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2024F 2025F 2026E 2027F 2028F
mmmm Doanh thu Bién lgi nhuan gop BLNTT =LNST
Nguén: FPTS dw phéng Nguén: FPTS dw phéng

Téc do tang trwdng doanh thu trung binh giai doan 2024F — 2028F |a 14,5%, phan anh vi thé dau nganh ctia doanh
nghiép vé nang lwc xay dwng va tinh hinh tai chinh an toan. Chung téi ky vong bién lgi nhuan gop doanh nghiép sé
tang dan tr mrc 3,6% trong FY24F va dat mic 4,1% vao ndm 2028, thap hon ~3 dpt so v&i bién loi nhuan gop
trung binh giai doan 2015 — 2019.

Chung t6i dw phéng dwa trén gia dinh (1) CTD sé duy tri ty 1& no' vay ngén han twong dwong 20% vén lwu dong
nhdm st dung dong tién linh hoat hon gitra cac 1an thanh toan ctia chi dau tw va (2) CTD van duy tri dwoc chi phi
no ngan han thap hon 13i tién gvi trung binh nhw hién tai.

R ——————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————
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3. Trién vong nh& dau tw/mé réng kinh doanh

Trong nam tai chinh 2024, CTD thyc hién nhiéu hoat ddng nham mé rdng linh viec va hoat dong kinh doanh, nhw
dAu tw bt dong san, mua lai 100% 2 céng ty trong linh vire xay dwng va dinh hwéng mé rong sang thj truéng nuwéc
ngoai.

3.1. Pau tw bat dong san

Trén BCTC Q3 FY24 xuét hién 2 khoan tién thué dat ~165 ty dong va tién dat coc mua cdn hd ~224 ty déng. Day
la 1 khoan dau tw clia Covestcons (cong ty con cla CTD) tai dw an 230 Nguyén Tréi, phudng Nguyén Cw Trinh,
Q1, TP.HCM. Vé hinh thitrc, Covestcons mua lai cdn hd va dwa lai cho chd dau tw van hanh, sau dé sé ban ra tai
thoi diém hop ly. Theo ching téi tim hiéu, dw an nay sé dwoc ban giao vao thang 12/2024. Chuing t6i ky vong CTD
sé ghi nhan doanh thu cho thué bat dong san t& dw an nay trong Q1 FY25 va sé dua vao du phéng mang kinh
doanh nay khi cé cac théng tin cu thé hon.

3.2. Mua lai 02 c6ng ty trong linh vwec co’ dién MEP va nhém kinh facade

D4u thang 12, CTD mua lai 2 cong ty Sinh Nam va UG M&E, hoat ddng chinh trong Iinh viec nhém kinh facade va
co dién MEP. Hai cong ty nay da tirng hop tac véi CTD & cac dw an xay dung phan khic cao cip. Theo doanh
nghiép, viéc mua lai 02 céng ty nay nham muc dich (1) hoan thién chudi cung rng dé tién ra thj treérng nwédc ngoai
va (2) ky vong cai thién bién lgi nhuan gop khi bién loi nhuan gdp hién tai & mae kha thdp (chi khodng 2,5 — 3,5%).
Cu thé hon, mang nhém kinh bién lgi nhuan gép khoang 15-18% va mang co dién bién Igi nhuan gdp khoang 6%.
Két qua kinh doanh ctia 2 cong ty con nay dwoc ghi nhan tir Q3 FY24.

3.3. Dau tw ra thi trwéng nwéc ngoai

Doanh nghiép dang nghién clru dau tw ra thj trwdng nwéc ngoai theo hwéng (1) hop tac véi cac chi dau tw Viét
Nam mudn sang nwéc ngoai va (2) tién téi cac thi trwdng 1an can Viét Nam. Hién CTD da ¢ 1 vai bwédc chuén bj
cho ké& hoach nay, nhw thanh 1ap cong ty con vao T10/2023 va céng bb nghi quyét thanh 1ap van phong dai dién tai
Indonesia vao T4/2024. Ching téi sé cap nhat va dwa vao mé hinh dy phdng vé mang kinh doanh nay khi cé nhitng
thoéng tin cu thé hon.

I1l. RUI RO PAU TU’

CTD c6 bién lgi nhuan sau thué kha méng (giai doan 9T FY24 chi dat 1,6%) va dé bi tac dong bdi (1) d&c trung
nganh xay dwng co bién loi nhuan gop thap va (2) chi phi dw phong tang cao do viéc ky két cac géi thau gia thap
va quan tri rdi ro khong hiéu qua. Chang tdi dw phdéng viéc gidm 0,5 dpt bién loi nhuan gop khién loi nhuan sau
thué FY24 giam ~ 82 ty déng (twong duwong ~28% LNST FY24F).

e V& bién lgi nhuan gép: BLNG 9T FY24 clia CTD dat 3,6% (cao hon 1,4 dpt so véi giai doan T7/2022 -
T6/2023). Chang tdi cho rang rdi ro sut giam bién lgi nhuan gop cta CTD la thap, bat chap thwc trang canh
tranh vé gia gay gat trong nganh xay dwng nho (1) ndng lwc xay dwng cao, (2) cac hop dong gia thau thap
dan hoan thanh trong ndm 2023 — 2024 va (3) chuyén sang cac du an xay dung cdng nghiép c6 bién loi
nhuan gép cao hon.

e Vé chi phi dw phong: Doanh nghiép dw kién chi phi dw phong ndm dwong lich 2024 dat 90 ty déng. Tuy
vay, theo BCTC, hét 3 thang dau nam 2024 chi phi dw phong da dat 94 ty déng. V&i quan diém than trong,
chiing téi dw phéng doanh nghiép tiép tuc ghi nhan ~49 ty ddng chi phi dw phong trong Q4 FY24 tiy cac dw
an ky két trwéc ndam 2021. Chang t6i cho rang rii ro phai trich 1ap dw phong cho cac dw an hién tai la thap,
khi (1) CTD c6 céac diéu khodn thanh toan chéat ché hon (VD &p dung nghiép vu bao thanh toan) va (2)
doanh nghiép cht yéu thuwc hién hop dbng repeat-sales véi cac chd dau tw I&n cé nén tang tai chinh tot
nhw VHM, Ecopark...
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IV. TONG HOP PINH GIA

Bang phwong phap FCFE va FCFF, ching t6i xac dinh gia muc tiéu ctia ¢ phiéu CTD la 81.350 VND/cp (+19% so
véi gia déng clra ngay 09/05/2024) va khuyén nghi MUA dbi véi cb phiéu CTD.

1. Két qua dinh gia

Phwong phap dinh gia

1 Dong tién tw do chi s& hiru (FCFE) 80.700 50%
2 Dong tién tw do doanh nghiép (FCFF) 82.000 50%
Binh quan cac phwong phap (VNB/cp) 81.350

2. Lich str khuyén nghi
Lich str khuyén nghi

100
g s0 L2V didh PR dnadl.
g AV W
c —CTD
S MUA MUA
c 0 Gia muc tiéu T8/2023
< Q Q N N 0, 0, ge] g D
(o)) erz Q"‘/ Qq/ Qq/ erl Qq/ QQ/ Q’L Qr)/
z O o G & U o o U o
N N N N N & N & N

3. Gia dinh mé hinh dinh gia chiét khau dong tién

Gia dinh mo hinh Giatri Gia dinh mé hinh Gia tri
Chi phi st dung VCSH 14,83% Hé sbé beta khong don bay 1,16x
Chi phi n¢ sau thué 7,7% Phan bu rii ro thj trwéng 10,37%
Chi phi st dung vén binh quan 14,49% Tang trwdng dai han 2,00%
Lai su4t phi rdi ro 5 nam 2,45% Thoi gian dyw phéng 5 nam

4. Két qua dinh gia chiét khau dong tién

Téng hop dinh gia FCFE (Pon vi: Ty VND) Gia tri
Téng gia tri hién tai ctia dong tién chd s& hivu 3.940
(+) Tién va dau tw tai chinh 4.063
(-) Loi ich cb déng thiéu sé 0,5
Gia tri von chi s& hivu 8.003
Sé lwgng cb phiéu CTD (triéu cp) 99,2
Gia muc tiéu (VNB/cp) 80.700

Téng hep dinh gia FCFF (BPon vi: Ty VND)

Téng gia tri hién tai ctia dong tién doanh nghiép 5.268
(+) Tién va dau tw tai chinh 4.063
(-) Vay no 1.195
(-) Loi ich cb déng thiéu sé 0,5
Gia tri vdn cha sé& hiru 8.136
Sé lwgng cb phiéu CTD (triéu cp) 99,2
Gia muyc tidu (VNB/cp) 82.000

y ____________________________________________________________________________________________________________
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V. TOM TAT BAO CAO TAI CHINH

HDBKD 2023 2024F 2025F 2026F
Doanh thu thuan 16.088 20.427 22.227 25.001
- Gia vén hang ban (15.727) (19.694) (21.427) (24.099)
Loii nhuan goép 361 733 801 902
- Chi phi quan |i DN (479) (573) (373) (420)
Loi nhuan HBKD (118) 160 427 482
- Doanh thu tai chinh 261 189 238 263
- Loi nhuan khac 48 86 94 106
LN trwére thué, 13i vay 192 435 759 850
- Chi phi lai vay (99) (73) (22) (24)
Loi nhuan trwée thué 92 363 737 826
- Thué TNDN (25) (73) (147) (165)
Loi nhuan sau thué 68 290 590 661
EPS (d) 0 3.346 6.182 6.299
Kha nang sinh loi 2023 2024F 2025F 2026F
Ty suét lgi nhuan gop 2,2% 3,6% 3,6% 3,6%
Ty suét LNST 0,4% 1,4% 2,7% 2,6%
ROE DuPont 0,8% 3,4% 6,7% 7,0%
ROA DuPont 0,4% 1,3% 2,4% 2,5%
Ty suat EBIT/doanh thu 1,2% 2,1% 3,4% 3,4%
LNST/LNTT 48,2% 83,3% 97,1% 97,2%
LNTT / EBIT 73,1% 80,0% 80,0% 80,0%
Vong quay tbng tai san 0,8x 0,9x 0,9x 0,9x
DPon bay tai chinh 2,3x 2,7x 2,8x 2,8x
Chi s6 TK/don bay TC 2023  2024F  2025F  2026F
Thanh toan hién hanh 1,6x 1,4x 1,4x 1,5x
Thanh toan nhanh 1,3x 1,2x 1,2x 1,2x
Thanh toan tién mat 0,3x 0,3x 0,3x 0,4x

No / Tai san 0,6x 0,6x 0,6x 0,7x

No' / VCSH 1,6x 1,8x 1,8x 1,9x

N’ ngén han / VCSH 1,5x 1,8x 1,8x 1,9x

No dai han / VCSH 0,1x 0,0x 0,0x 0,0x
Kha nang TT lai vay 1,9x 6,0x 34,2x 35,5x

HSX: CTD

CDKT 2023 2024F 2025F
Tai san

+ Tién va diu tw ngén han 4063 4.889  5.427
+ Cac khoan phai thu 12.079 12.256 13.336
+ Hang tén kho 3.148 3.942  4.289
+ Tai sdn ngén han khac 593 743 808
Tdng tai san ngan han 19.884 21.831 23.861
+ Nguyén gia TSCDHH 1.346 1.346 1.346
+ Khau hao ldy ké (773)  (883)  (984)
+ Gia tri con lai TSCDHH 573 464 362
+ DAu tw tai chinh dai han 304 304 304
+ Tai san dai han khac 581 1.103 1.089
Téng tai san dai han 1491 1903 1.788
Tdng tai san 21.375 23.734 25.649
No’ & V6n chu sé& hivu 21.375 23.734 25.649
+ Vay va no' ngén han 697 293 319
+ Cac khoan phai tra 11.830 14.770 16.070
+ Quy khen thuéng 76 79 94
N¢ ngan han 12.603 15.143 16.483
+ Vay va ng dai han 498 22 21
+ Phai tré dai han khac 3 3 3
No dai han 500 25 25
Téng no 13.103 15.168 16.508
+ Théng dw 788 867 954
+ Vén diéu 16 2.958 2.880 2.880
+ LN chua phan phéi 388 593  1.067
Vén cha sé hiru 8.272 8566 9.141
Loi ich ¢6 déng thiéu sé 1 0 0
Téng céng ngudn vén 21.375 23.734 25.648
Hiéu qua van hanh 2023 2024F 2025F
Sé ngay phai thu 241,74 217,42 210,13
Sé ngay tén kho 61,04 6571 70,11

218,08 246,50 262,68
Thei gian luan chuyén tién 7,4x 6,3x 5,4x
COGS / Hang tdn kho 241,74 217,42 210,13

S6 ngay phai tra

2026F

7.085

13.751
4.824
909
26.569
1.346
(1.085
262
304
925
1.523
28.093
28.093
103
18.075
118
18.295
21

4

25
18.320
1.049
2.880
1.573
9.772
0
28.092

2026F
197,73
69,01
258,57
5,6x
197,73

(*) N&m 2023 duroc diéu chinh theo ndm tai chinh méi, kéo dai tcr 01/07/2022 — 30/06/2023.
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VI. PHU LUC
1. Mét sé6 dw an FDI cta CTD ap dung céac tiéu chuan xay dwng xanh ( )
Chu dau tw Téng mirc dau tw  Chirng chi xay dwng yéu cau
1 Nha méay LEGO Congty TNHH LEGO 1,3ty USD LEED Gold
Manufacturing Viét
Nam
2 Suntory PepsiCo Suntory PepsiCo 300 trieu USD LEED Platinum
3 Dw &n phét trién cong  BW Industrial N/A LEED Gold
nghiép Yén Phong
CN14.1

Nguén: FPTS téng hop
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Tuyén bbé mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bao céo nay duoc cung cap béi FPTS dwa vao cac nguén thdng tin ma FPTS coi
la dang tin cay, c6 s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, chiing téi khéng ddm bao tinh chinh xac hay day dd cla
cac thong tin nay.

Nha ddu tw st dung b&o c&o nay can lwu y rang cac nhan dinh trong béo c&do nay mang tinh chat chi quan clda
chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw s&r dung bao c&o nay tw chju trach nhiém vé quyét dinh cta minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac théng tin trong bao cao nay va céc théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma
khéng bi phu thudc vao bét ki rang budc nao vé mét phap ly dbi véi cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thuc hién béo céo phan tich, FPTS nadm gitr 10 ¢ phiéu CTD, chuyén vién phan tich va nguoi phé
duyét béo cao khdng ndm gitr ¢ phiéu cta doanh nghiép nay.

Cac théng tin cé lién quan dén chirng khoan khac hodc céc thdng tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay co
thé dwoc xem tai http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT
Cong ty Cé phan Chirng khoan FPT Céng ty C6 phan Chirng khoan FPT Céng ty Cé phan Chirng khoan FPT
Tru s& chinh Chi nhanh Tp. Hé Chi Minh Chi nhanh Tp. Pa Nang

S6 52 Lac Long Quan, Phwong  Tang 3 Toa nha 136-138 Lé Thi S 100 Quang Trung, Phudng Thach
Buwdi, Quan Tay Hb, Ha Noi, Viet  Hong Gam, Phuwdng Nguyén Thai Thang, Quan Hai Chau, Tp. Ba Nang,

Nam. Binh, Quan 1, TP. H5 Chi Minh, Viét Viét Nam.
Nam.
DT: 1900 6446 DT: 1900 6446 DT: 1900 6446
Fax: (84.24) 3773 9058 Fax: (84.28) 6291 0607 Fax: (84.23) 6355 3888
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