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BAO CAO PHAN TiCH HOSE: VNE
TONG CTCP XAY DUNG DIEN VIET NAM (VNE)
KLGDBQ 10 nga KLCP BLH Gi4 52 tuan (VND) Gia 11/08/10 : ~
Q 10 ngay (VND) GIA MUC TIEU:
THONG TIN CHUNG Dw b&o I nhuan
e Tbéng CTCP Xay Dwng Dién Viét Nam thanh lap
nam 1988, nam 2005 chuyén sang hoat dong theo
mé hinh Téng cong ty, ndm 2007 cb phiéu cla
cobng ty niém yét tai Hose. Cong ty hoat dong 2009 y/yo FY2010F y/)g FY2011F y/yo
chinh trong linh vwc xay dwng dién. Thong qua Doanb 509 38% 637 25% 837 31%
cac cong ty con, VNE chli yéu cung cép dich vu | thu (ty)
cho cac dy an xay dung hé thong ludi dign va | N trwdc 101 742% 124 | 23% 129 4%
tram bién 4p 500kV (Téng Céng ty da thi chg xay thué (tf/)
dwng 390 km dwdng day va 15 tram bién ap).
Ngoai ra, Cong ty con san xuét, gia cong ma kém LN ?al{ 88 | 2.833% 112 27% 115 3%
nhting néng céc loai két cau thép, cot thép vai | thué (ty)
cong suat 35.000 tan/nam, va s& hitu 5 khach san | Ty suat 17,2% | 2.357% 17,6% 204 13,8% -2204
gom 538. VNE hién c6 10 cong ty con, 11 cong ty LN sau
lién két 18 don vi thi cong chuyén nganh chiém P
khoang 35%-40% thi phan. Khéch hang chinh cia | NU&/DT
VNECO la EVN- tap doan manh cda Viét Nam. EF?S 2.742 | 3.285% 2.336 | -15% 2.410 3%
C6 dong lén: Ty lé (dong) -
Téng Cong ty DAu Tw va KD Vén NN 29,53% | P/E (tai 10,32
Ngan hang TMCP VIB 7,88% | murc gia
Cong ty Tai Chinh Dau Khi 8,82% ‘A
) (Ban C4o Bach Niém Yét - VNE) myc tieu)
TANG TRUONG
TTDTT -35,7% 38,1% 25,0% )
TTLNR -94.9%  3.272,8% 275%  VFS khuyén nghi MUA VNE vi ly do co ban sau:
TT EPS -95,0% 3.272,8% -14,8%
. o - CP nay dang dwoc TT giao dich thap hon gia tri néi tai cia minh vé
CHi SO TAI CHINH < X
mat co ban.
|13.é:hi sé dinh gia co ban s a0 - VNE la don vi hang dau trong linh vuc xay lap dién tai Viét Nam.
PB 16 2.4 Hién Cong ty va cac cdng ty con cta minh chiém tlr 35% - 40% thj
EPS (d) 81 2.742 2.336 phan. Khach hang chinh cta VNE chinh la Tap doan Dién luc Viét
VCSH (ty d) 314 401 759 N
2.Chi sé no am.
No/TTS 81,1%  75,7% 65,3%
0, 0, 0, ~ . R . - A 4 A - PN P
NONH/TN 41,0% - 41,0% = Céng ty dang trién khai nhiéu dy an, nhwng phan I&én déu trong giai
CSTTNH 1,60 1,99 PR doan chuan bi dau tw hodc vira di vao khai thac nén can nhiéu thoi
TN — SE | iy AL gian dé co thé tao doanh thu 6n dinh.
4.Chi s6 vé nang lwc hoat dong
VQ HTK (ngay) 184 119 122
VQ TTS (lan) 0,2 0,3 0,3
5.Chi sé hiéu qua hoat dong
LNR/DTT 0,7%  17,2% 17,6%
ROE 0,8%  24,5% 19,3%
ROA 0,1% 4,4% 5,1%
b4 il Gia Ty trong Binh quan
FCFF 135,970 40% 54,388
FCFE 14,649 30% 4,395
Po/Eo 24,113 30% 7,234
Gia binh quan 100% 66,016

Bé&o céo nay phuc vu cho muyc dich tham khao théng tin, khach hang khéng nén xem day la hwéng dan mua hodc ban ¢ phiéu. Ca VFS va cac nha cung cap thong tin khéng dam bao
tinh chac chan va khong chiu trach nhiém khi khach hang st dung n6. Nghiém cdm moi sy sao chép thong tin ma khong duoc sy déng ¥ bang van ban cia VFS. R

*x \/iét tat: KLCP BLH: Khdi lwgng c6 phiéu dang Iwu hanh, VHTT: von héa thj trwong, TTDTT: téng trwdng doanh thu thuan, TTLNR: tang trwdng Igi nhuén rong, TTS: tong tai san,
CSTTNH: chi s6 thanh toan ngan han, CSTTN: chi sb thanh toan nhanh, VQ HTK: vong quay hang tén kho, VDL: vén didu 1é.
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Céc hoat déng chinh ctia Cong ty gdm:

1. Hoat dong xay lap dién

Xay lap dién la hoat dong kinh doanh chinh ctia Céng ty khi da cé sw thay déi dang ké vé co cu doanh thu khi chiém
70% trong téng doanh thu nam 2009 (27% trong nam 2008). Du g&p nhiéu khoé khan nhw khiang hoéng kinh té, gia NVL
gia tang, ...Céng ty da nd lwc hoan thanh cac cong trinh trong diém cho nha dau tw. Doanh thu xay I&p nam 2009 dat 359
ty déng, tdng 263% so véi 2008.

Nhin chung VNE dang dirng trwdc nhiéu co hdi tang trudng tdt do thi trwéng xay 18p dién dang phat trién nhanh do Tap
doan Dién lyc Viét Nam va cac don vi thanh vién dang thuc hién nhiéu dy an 18p dat cac cong trinh dién trong Quy hoach
phat trién dién lwc qudc gia giai doan 2006 — 2015 (Téng so dd VI). Cu thé, kinh té dwoc dw bao ting trwdng trung binh
6.5%/n&m ndi chung va thi trwéng hoat ddng xay lap dién sé tang trwdng manh cho dén 2020 véi mic ting trung binh
14%/nam.

2. Kinh doanh thwong mai, du lich va dich vu

Doanh thu tlr mang nay chd yéu dén tr viéc khai thac khach san tiéu chudn Quéc té 4 sao Xanh Hué trén dién tich gan
1,2ha (g6p 78.98% vén diéu 1&). Céng ty dang da dang hda kinh doanh vao linh vwe du lich, khach san. Ngoai khach san
Xanh Hué, cong ty con khai thac linh vuc nay théng qua Khu du lich sinh thai Hoanh Son — Ha Tinh (6,3ha), Khu nghi
duéng Lang Coé — Hué (6,7ha). Nam 2010, Cong ty c6 ké hoach huy déng vén nham trién khai xay dwng khu du lich cao
cép tiéu chuén 4 sao ciing tai Lang C6 trén dién tich hon 8ha. Nganh du lich Viét Nam dwoc nhan dinh rat lac quan va
tang trwdng & mirc 2 con sb trong twong lai gan.

Ngoai ra, nham dén dau sw mé clra cta thi treong ban I& tir ndm 2010, Céng ty cling dang khai thac cac siéu thi nhw
Siéu thi Xanh Ba Nang (10.000m2), Siéu thj GreenMart Hué (1.200m2). Céng ty ciing dang c6 ké hoach xay dwng siéu thj
Xanh tai 66 Hoang Van Thai, Thanh Xuan, Ha Noi.

3. Phét trién va khai thac cac dw an BPS

Du trong giai doan vira qua, thi trwéong BDS dién bién khéng thuan loi nhwng day van la mang dau tw day an sé. Vi
TTBDS thwdng gén lién véi bién ddng cia nén kinh té, cho nén an sb nay sé dwoc gia ma khi nén kinh tén bwéc vao giai
doan phuc hdi. Cac du an da di vao hoat dong c6 thé ké ra bao gébm Khu dan cw Nguyén Chanh (2,47ha) — Ba néng, Khu
dd thi maéi tai Tay Béc S6ng Rao Quéan (110ha) — Béng H&i Quang Binh, Khu d6 thi méi Phia Nam TrAn Hwng Dao
(80ha) — Bdng H&i Quéng Binh.

Hién Cong ty dang cé dy dinh trién khai dau tw vao mét sé dy an BDS (cac dw an dang trong giai doan hoan tat tha tuc
phap ly vé s& hiru, nhung chwa trién khai vi nguén vén chwa dwoc thu xép) nhw Khu Cao Oc VP Cho Thué tai NTMK,
Q1, TPHCM voi dién tich 1a 1.100m2, Khu Can Ho Cao Cip VNECO Plaza tai Q8, TPHCM (g6p 70% vén v6i VES) Vi
dién tich 5.466m?2.

Déc biét trong ndm 2010, Céng ty da phat hanh tang vén nhdm day manh dau tw va tap trung hoan thanh Khu dé thi méi
My Thuong (73ha) — Hué. Dy kién dw &n nay sé dwa vao khai thac 43ha trong ndm 2011.

Bé&o céo nay phuc vu cho muyc dich tham khao théng tin, khach hang khéng nén xem day la hwéng dan mua hodc ban ¢ phiéu. Ca VFS va cac nha cung cap thong tin khéng dam bao
tinh chac chan va khong chiu trach nhiém khi khach hang st dung n6. Nghiém cdm moi sy sao chép thong tin ma khong duoc sy déng ¥ bang van ban cia VFS. R

*x \/iét tat: KLCP BLH: Khdi lwgng c6 phiéu dang Iwu hanh, VHTT: von héa thj trwong, TTDTT: téng trwdng doanh thu thuan, TTLNR: tang trwdng Igi nhuén rong, TTS: tong tai san,
CSTTNH: chi s6 thanh toan ngan han, CSTTN: chi sb thanh toan nhanh, VQ HTK: vong quay hang tén kho, VDL: vén didu 1é.



Bén canh nhitng loi thé nhw Thwong hiéu manh, tdng tai sén Ién véi nhiéu quy BDS, Céng ty cling c6 nhirtng nhwoc diém
nhw ty 1& no trong tdng ngudn vén kha cao (dan dén chi phi 14i vay hang ndm I&n) va nhiéu dy an dang tam ngwng trién
khai. Tuy nhién qua phan tich, VFS nhan thdy hoat dong chinh ctia Céng ty dang ting trwédng thuan loi, dem lai ty suét loi
nhuan cao.

VFS s dung Phuong phap chiét khdu dong tién va chi sé P/E dé dinh gia CP cta Cong ty dwa trén cac dy bao tang
trwéng trong hoat déng chinh (chwa bao gébm cac yéu td gay dét bién khac nhw dinh gia lai nhixtng BDS hién va sap c6
ctia Cong ty). Theo dd, néu P/E binh quan clia cac cdng ty xay dwng dang niém yét thi gia cia VNE |a 24.113/cp. Con
theo phwong phap chiét khau dong tién, gia Ia 14.649/cp (theo FCFE) va 135.970/cp (theo FCFF). Mirc gia trung binh 1a
66.016/cp.

SO SANH VOl CAC CONG TY CUNG NGANH

Nguén: StoxPlus (11.08.10) VNE

P/E co ban 8,0 31,6 8,4 17,9
P/B 2,4 7,8 2,3 2,4
Gié tri vdn hoéa 983,4 329,8 73,0 261,2
ROE 31,9% 14,5% 29,5% 13,6%
ROA 6,6% 5,4% 15,2% 5,2%
Lai gép/ Doanh thu 13,2% 32,6% 15,7% 16,9%
Lai rong/ Doanh thu 24,5% 8,7% 15,2% 32,4%
Cong no/ Vén CSH 340,7% 140,0% 81,3% 159,5%
EPS co ban (2010) 1.943 1.450 2.920 NA

Bé&o céo nay phuc vu cho muyc dich tham khao théng tin, khach hang khéng nén xem day la hwéng dan mua hodc ban ¢ phiéu. Ca VFS va cac nha cung cap thong tin khéng dam bao
tinh chéc chan va khang chiu trach nhiém khi khach hang s dung né. Nghiém cdm moi sy sao chép thdng tin ma khong dwoc sw ddng ¥ bang van ban cla VFS.

= \/iét tt: KLCP BLH: Khdi lwong ¢b phiéu dang Iwu hanh, VHTT: vén héa thj trwéng, TTDTT: ting trwdng doanh thu thuan, TTLNR: tang trwdng loi nhuan rong, TTS: tong tai san,
CSTTNH: chi s6 thanh toan ngan han, CSTTN: chi sb thanh toan nhanh, VQ HTK: vong quay hang tén kho, VDL: vén didu 1é.



