BAO CAO PHAN TiCH DOANH NGHIEP

CTCP XAY DUNG 47 (M& CK: C47 - HSX)
Phong Phan tich

Nganh: Xay lap Céng nghiép

15/03/2011
PIEM NHAN PAU TU

°,

% Cong ty Cé phan Xay dung 47 (C47) la mét trong nhing nha thdu hang déu vé
thi céng xay dung céc céng trinh dap thdy dién thay loi, linh vuc c6 tiém ndng
tdng tru'dng manh & Viét Nam. Trong nhing ndm qua, C47 khéng ngimg nang
cao vj thé canh tranh trén thj truong vé chét lvong, uy tin, gia thau, tién do thi
cong...

% Cong nghé quan ly va ky thuat thi cong tién tién gitip C47 kiém soat hiéu qua chi

——— phi, ddm bdo ngudn luc va chét lrong thi cong trén cac khau cda qua trinh san
@EWQ@BMMWQ%.@"/ xug"'t kinh doanh, la nén tang gitp doanh nghiép dua gia chao thdu canh tranh va
CONSTRUCTION JOINT STOCK COMPANY N47 tiép can cac khach hang lon.

% Giai doan 2007-2010, C47 dat téc do téang truémg doanh thu, loi nhudn vuot bac
(tvong Ung 51%/ndm va 42%/ndm), cao hon tdng trudéng téng tai sén la
41%/ndm. Céc chi tiéu vé tai chinh doanh nghiép c6 nhang chuyén bién kha an
twrong trong méi truong vi mé kho khan.

CO CAU SO HOU

% CO tire luén duoc duy tri & mirc = 20%/nd@m. Viéc lién tuc tring thau nhiéu cong
trinh trong diém géi dau la co sé gitip C47 dam bao ngudn doanh thu, loi nhuan
va kha nang chi tra cé tic it nhat trong 3 ndm t6i. Dw kién nam 2011, LNST dat
téi thiéu 37 ty ddng, ting 27% so véi nam 2010 va EPS dw kién dat 4.642
dbéng/cé phiéu*

% Khach san Hai Au - mét trong sé it khach san dat tiéu chudn 4 sao, toa lac ngay

= C6 dong Nha nude bén b bién trung tam TP. Quy Nhon, tinh Binh Binh — dia danh véi nhidu di tich

'Cf ddng noi bd lich st va thdng cénh du lich - dupc CA7 lam chd dau tw, thi cong xdy dung va
Co ddng bén ngoai dwa vao hoat dong tir ndm 2007 véi gia trj tai san rong thuc té I6n hon khodng
hai 1&n gia trj s6 sach dang duoc ghi nhan.
Théng tin chung I gaty ng duet g nhe
CPLH hién tai (triéu cp) 8,0 5 3 N P . . Lo y L
Téng gi tri sb s&ch () 145.9 % Chung t0|Akhuyfn ng‘h_l d?u ﬂ‘r vao c6 rfineu AC47 o’vu&ng 9|a hop ly 1a 18.000
- . . - 21.000 dong/cé phiéu xét trén quan diém dau tw ngan va trung han.
S& hiru nwéc ngoai (%) 0,0
EPS diéu chinh_TTM (d) n/a (*) Gia dinh doanh nghiép chura ting vén trong ndm nay va chi trién khai nhiing hop déng thau xay 1&p dang thuc
. hign ter truéc).
Thong tin giao dich
Gi4 giao dich gan nhét
(d/cp) 18.000 —19.000
Gia thép nhét 52 tuan (d) 18.000 Chi tiéu co’ ban 2007 2008 2009 2010 | 2011E
Gia cao nhat 52 tuan (d) 20.500  T4ng tai san (ty d) 4468 6214 9196 12345
- 4 0,
R ST TN 6a0) _*14 vén didu 1 (ty ) 35 3 3975 80 80
Doanh thu thuan (ty &) 462,6 605,8 808,1 1.577,6 1.648,4
Chi tiéu dinh gia 2010 Lgi nhuan sau thué (ty d) 10,3 10,9 24,4 29,2 37,1
P/E nganh (cudi ky) 6.3  ROE (%) 19,0 18,5 05,3 19,9 20,0
P/B (cudi ky) 0.9 EPS** (d) 2.933 3.113 5.375 3.650 4.642

(Ngudn: CTCP Xay dung 47 & BSC, (**) theo sé CP luu hanh cudi ky)

Moi chi tiét xin lién hé: Phong Phan tich Dau tw

Tru sé&: Cong ty CP Chirng Khoan BIDV Tang 10, Chi nhanh: Lau 9, 146 Nguyén Cong Tri, Pham Xuan Anh, MA Tran thi Bich Nhung
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TONG QUAN VE DOANH NGHIEP

Giéi thiéu chung

Tén cong ty: Cong ty Cb phan Xay dwng 47

Tén giao dich: Cong ty Cb phan Xay dwng 47

Tén viét tat: C47

Pia chi g?nhSD?;in Cuwong — TP.Quy Nhon — Tinh
Tel: (84-56) 3522166 — 3522931

Fax: (84-56) 3522316

Website: www.xaydung47.vn

Vén diéu lé: 80.0000.0000.000 VND

Linh vwec hoat )

doéng Xay lap céng nghiép

- Xay dwng cac cong trinh thdy lgi, thdy
dién, giao thdng, cong nghiép, dan dung;

- Khai thac, van chuyén vat liéu xay dwng;

- Kinh doanh khach san, nha hang, rwou,
bia, thuéc 1&, dich vu massage. Kinh
doanh Ii¥ hanh ndi dia va qudc té va cac
dich vu du lich khac

Lich st hinh thanh

Theoi gian Swkién
08/09/1975

Nganh nghé kinh
doanh chinh

Cong ty Xay dwng Thay lgi 7 dwoc thanh lap
Déi tén thanh Cong ty Xay dwng 47 truc

03/02/1996 thudc Tdng Cong ty Xay dung 4

Chuyén thanh Doanh nghiép Nha nwéc doc
12/01/1999 13, Srivc thudc B NN&PTNT
01/07/2005 Thwc hién co phan héa, chuyén co ché hoat

dong thanh Coéng ty C phan Xay dwng 47

Qua trinh ting vén diéu lé

Thei gian Sw kién

Thanh Iap Cong ty CP Xay dung 47 véi Vén

dieu lé 25 ty dong

2006 Tang vbn diéu I& 1én 35 ty ddng

2009 Phét hanh co phi(%u ra cong ching téng vén
dieu Ié |én 39,75 ty dong.

Phat hanh cb phiéu ra céng chung tang vén

dieu lé 1én 80 ty dong.

2005

2010

1  Cobngty CP Du lich Him Ho 590.400 73,8%
Cac cong ty lién két Tyh'g,j"
1 Songty CPThdy dien®inh 4 319760 18,33%

CO BONG SANG LAP

Bang 1: Danh séach cé déng sang lap

Nha nwéc (BO NN

1 ¢pTNT) 1.275.000 51,0 Phd thong
2 Nguydn Luong Am 41.000 1,6 Phé théng
3 Phan Van Tén 25.000 1,0 Phé théng
4  Phan T4n An 25.000 1,0 Pho théng
5  Lé Xuan Hy 25.000 1,0 Phé théng
6 LéVanbéng 27.200 1,1 Pho théng
7  Céc cb dong khac 1.081.800 43,3 Pho théng

Téng céng 2.500.000  100,0
(Nguén: CTCP XD 47)

CcO bONG NAM GII’ T TREN 5% VON DIEU LE

Bang 2: Danh sach cé déng nam gitr tir trén 5% VDL

1 ScCIC 2.076.427 25,96 Phé thong
Téng céng 2.076.427 25,96 Pho théong

. A (Ngudn: CTCP XD 47)
CO CAU CcO BbONG

Bang 3: Co cau cd doéng dén 16/08/2010

Danh myc So lwong Ty trong |LI’S(’)’?19
c6 phan (%) b ééng
1

Cé dong nha nwéc 2.076.427 25,96

2  Cbé dong bén trong 2.606.036 32,58 692
- Hoi ddng quan tri 494.913 6,19 5
- Ban kiém soéat 79.330 0,99 3
- Ban Giam déc 43.546 0,54 2
- CBCNV 1.988.247 24,85 682

3 Cbd doéng bén ngoai 3.317.537 41,47 230
- Trong nwéc 3.317.537 41,47 230
- Nwéc ngoai - 0,00 -
Téng céng 8.000.000 923

(Nguén: BCB CTCP XD 47)

va dam bao tién do.

Tién than ctia Cong ty Cb phan xay dwng 47 1a Cong ty Xay dwng thdy loi 7 dwoc thanh 1ap ngay 08/09/1975 theo Quyét dinh s6 888 QB/TCCB cla
B6 Thuy lgi, trén co s& Dai thi cong co' gi¢i khu V, véi nhiém vy xay dwng céc cong trinh thiy loi phuc vu ndng nghiép, dan sinh kinh t& cho céc tinh
mi&n Trung va Tay Nguyén. Nh& coi trong cong tac quan ly chét lwong, manh dan dau tu cdng nghé mai, mé rong san xuét, nang dong trong khau
tim kiém viéc lam, phan phéi thu nhap twong dbi cong bang... C47 da khéng ngirng I&n manh. N&m 2000, Céng ty da dwoc Nha nwéc phong tang
danh hiéu: Anh huing lao déng thoi ky d&i méi. Hién nay céng ty 1a mét trong nhivng cong ty hang dau trong nwéc chuyén vé& linh viee thi cong cac
céng trinh thay loi thay dién. Cac cong trinh do céng ty dam nhan thi cdng ludn dwoc cac co' quan ban nganh danh gia cao v& chét lwong, my thuat

Hé théng cAu tric clia C47 kha don gian va thé hién chién lwgc dau tw tap trung; cé hiéu qua va hd tro truc tiép cho cac hoat dong kinh doanh cét
I6i. V&i co' cdu ¢d dong kha dn dinh va cé xu huwéng chuyén tr Nha nwéc ndm quyén chi phdi sang quyén sé hivu cha cac ¢d dong nodi bd va cbd
déng bén ngoai da giup cho hoat dong cda C47 ngay cang nang dong va dat hiéu qua cao.
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T DONG COT LOI CUA DOANH NGHIEP

SAN PHAM — DICH VU COT LOI

Co cau doanh thu nam 2010 1. Xay lap cong nghiép

2% o La hoat dong cét 16, dong gop trén 90% doanh thu va lgi nhuan cta C47

3% 1%

e CA47 la mét trong nhitng don vi hang dau trong ca nwéc vé Iinh vire thi cong cac cong trinh dap thay
dién, thay lgi, cac cong trinh giao thdng, céng nghiép, dan dung véi cac loai két ciu da dang: dap bé

tong trong lwc, dap dap dat dadm nén, kénh dan nuéc...

e Thwong hiéu, uy tin, chat lwgng clia C47 da dwoc minh chirng théng qua sy bén virng cla cac coéng
trinh, dwoc cac co quan ban nganh danh gia cao vé chat lwgng, my thuat va tién do nhu:

Bang 4: Cac cong trinh tiéu biéu

m DT thi cdng xay 1&p ® DT dich vu khach san

= DT nhwong ban vattw  ®DT khac o . -
Gia tri Mdrc do

(ty d) khen thwéng

Tén cong trinh

Co quan danh gia

Thap rada Ving Chua (Nam Huy chwong vang

n/a Hoi Xay dwng Viét Nam

1994) chat lwong

Dap dat HCN Thuan Ninh (Binh na Huy chwong vang -t
Binh) (Nam 1996) chat lwgng

Cong trinh dau méi hé théng Cong trinh chat

thuy ndng Thach Nham (Quang n/a lwong tiéu bidu thap -nt-
Ngai) (N&m 1991) ky 90

Cong trinh chat
35,7 lweng tiéu biéu giai -nt-
doan 2000 -[1005

Dap dat HCN Suéi Dau (Khanh
Hoa) (N&m 2004)

Cong trinh chat
15,7 lwong tiéu bidu giai -nt-
doan 2000 - 2005

Pap bé tdbng HCN Téan Giang
(Ninh Thuan) (Nam 2001)

Cong trinh chat
76,9 lweng tiéu biéu giai -nt-
doan 2000-2005

Bap bé tong HCN Long S6ng
(Binh Thuan) (Nam 2004)

(Ngudn: CTCP Xay dung 47)

e T ndm 2009 dén nay, C47 lién tuc tring thau nhiéu cong trinh I&n, trong d6 cé nhirng cong trinh trong
diém v&i gid tri thi cong rét Ién: Thay dién Bdng Nai 4 (3.000 ty déng), Dap Binh Binh, Nwéc Trong
(945 ty ddng), thay dién Thwong Kon Tum (505 ty ddng), thly dién Séng Bung 5 (473 ty dong)... , ddm
bao su tang trwdng doanh thu trong nhirng ndm qua va doanh thu 6n dinh cho nhitng ndm tai.

Hinh &nh thi cong CTTD Seperok 4
2. Kinh doanh khéach san

e CA47 s& hiru Khach san Hai Au, hién 1a mét trong ba khéach san duy nhét toa lac trén be bién TP. Quy
Nhon. Véi vi tri d&c dia, Khach san Hai Au c6 lgi thé canh tranh trong viéc thu hit khach du lich ciing
nhw loi thé vé gia tri quyén str dung dat va tai san trén dét. Gia tri quyén st dung clia toan bo khu dat
wéc tinh trong khudn vién khach san téi thiéu khoang 100 ty ddng.

e Khach san Hai Au dwoc chinh C47 lam chi dau tw va thi cong xay dung trén nén dat rong 5.183 m2 tiy
nam 2007 theo tiéu chudn 4 sao véi quy mo 170 phong ngd, 5 nha hang cé stc chira 1000 — 1000 —
350 — 170 — 150 khach; 03 quay Bar. Day la san phdm dich vu hd tro d& C47 chuén bi phét trién hoat
doéng kinh doanh sang linh vic xay lap dan dung va kinh doanh khach san — nha hang.

e V@i dinh hwéng dau tw mo rong va nang cao chét lwgng céc dich vu kinh doanh khach san va khai
thac wu thé vé tiém nidng du lich bién, danh lam thang canh da dang va nhiéu nén vin héa phong phu,
[inh vire kinh doanh khach san — du lich hira hen mang lai hiéu qua cao trong thoi gian téi.

Hinh anh khach san Hai Au

3. Cac linh vwc khéac

oo

> San xudt vat liéu xay dung dwoc C47 dau tw nang cidp manh mé. Tai cac cong trinh Ién, doanh nghiép
déu trang bi hé thdng day chuyén thiét bj tién tién dé& khai thac, san xuét vat liéu da, dam, cat cong suét
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I&n, tw cung (ng cho céc cong trinh, gia tri s&n lweng hang ndm dat trén 150 ty déng, co ban dap tng
cho nhu cau vat liéu tai cac cong trinh. Hién tai, C47 dang trién khai day chuyén nghién cét tir da dé
phuc vu cho cac cdng trinh khdng cé cat thién nhién nhw cong trinh Thiy dién Déng Nai 4.

% Djch vu xuét khéu lao déng: 1a doanh nghiép dau tién cla tinh Binh Dinh dwoc Bo Lao dong va Thuwong
binh x& hoi cap phép hoat dong dich vu dwa nguoi lao dong, chuyén gia Viét Nam di lam viéc & nwéc
ngoai (thang 11-2008). Hién nay, Céng ty da nhan dwoc mét sb hop ddng xuét khau lao déng di cac
nwéc nhw Malaysia, Ma Cao va du kién sé mé rong thém thi truong Uc, Nhat, tiép can mét sb thi
trwedng maoi.

U0y Loy

BINH VP > Hoat dong déu tw va gép von: C47 tham gia dau tw 75% vén cb phan vao CTCP Du lich Ham Ho dé
oy khai thac khu du lich sinh thai HAm H® nham t&ng ndng lwc va kha néng canh tranh trong sw phat trién
i — nganh du lich trong khu vyc. Ngoai ra, Cong ty da thwe hién gép 18,3% vén cb phan vao CTCP Thay
Khu du lich Binh Binh dién Dinh Binh d& san xuét va kinh doanh dién, mang lai ty sut loi nhuan 21%/nam.

Tram - May nghién:

Co it P - - R . R N S
T Tén Thiét bi Pic tremg k§ S8 NGUYEN - NHIEN - VAT LIEU DAU VAO CHU YEU
thuat ong
1 | Tram nghién Muso 200T/h 01 2 z A1k 1A A A N N s e . . A 1E A s
Vé&i san pham cot 16i la xay dwng cac cong trinh thay loi, thay dién, giao thdng, xay lap cong nghiép va
2 [Tramnghien TDSU 120 | 120 m3/h o1 dan dung, cac loai nguyén nhién vat liéu chu yéu la: sét, thép, xi mang, cat, da, dat dap...
3 |Tram nghién CMD186-187 [50T/h 02 . ) ) _ R o ; 3
. e CMD1BS - Céac nguodn cung cap nguyén, nhién vat liéu kha 6n dinh vé chat luong va sé luiong: do cac nha cung cap
4 ram nghién -187 |33 T 03 X . N A = T
e - cht yéu la cac Toéng Cong ty I&n cung trng thwdng xuyén cho C47 véi quan hé kha lau nam. Béi véi cac
S _|Méy nghien Thién Tan 3 ms/h o loai vat liéu khac cung cap tai chd nhw dat, cat, da cac loai thi dwoc C47 khai thac ngay tai dia phuong
6 | May nghien Thién Tén 15KW-3m3/hf 01 c6ng trinh hodc ky hop déng mua tai cac diém da khao sét tir truéc.
7 [May nghién Thién Tan 16 KW -3m3/h| 01 ] ) . i o X o, i .
Chi phi nguyén vat liéu chiém ty trong lém nhat trong co cau gia thanh san pham xay lap. Viéc dieu
L chinh, bd sung do trwot gia nguyén nhién vat liéu dau vao trong thoi gian thi cong cac dy an dwdi co
D10 tai ben: T T ché du thau hién nay con nhiéu kho khan, cé thé anh huéng I6n dén hiéu qua kinh doanh ciia doanh
A xl = - So a L a Y o . . L. N A . L4 o .z
STT Tén Thiet bi Dactthrw['tg ky ,w;,g nghiép song C47 c6 kinh nghiém nhiéu n&m trong tinh toan gia chao thau dé kidm soét rai ro trwot gia
u@ i z e e A A
1 |Hyundai HD270 250KW-15T 48 CAC Y&u 1O dau vao.
2 |Hyundai 15 ToN 235KW-15T 14 Bang 5: Cac nha cung cép I&n cua doanh nghiép
Nha cung cép eu to dau vao Gia tri % téng chi phi
4 [kamaz 55111 176KW-13T 11 (ty d) twong rng
Coéng ty TNHH Thwong mai va Dich L
5 |volvo N10 192KW-12T 01 w p%Jc,ng Loc Phat 9 Xi mang 16,9 66,7
Cong ty CP Xay dwng va Kinh A
May khoan: doanh vat tw O TEE 54 21,4
Céng suat 5 Cong ty CP Xi mang VLXD-XL Ba R
STT Tén Thiét bi Dic trung ki Iwi%g Ngng Y g Xi méng 3,0 11,9
thuat ¥
* Chi nhanh Héa dau Ba Nang X&ng dau 11,7 62,0
1 |Furukawa HCR-1200 DS | 168KW 01
Cong ty Xéng dau Séng Bé X&ng dau 5,8 30,8
2 | Furukawa PCR200 190CV- 04 . , .
1200m3/h Céng ty TNHH Lwéi thép han Song Sét thép 0.9 89
Hop Luc !
3 [Furukawa HCR 9-DS 125 CV 03 T
Céng ty CP Thép Viét Trung Sét thép 0,1 11
4 | CBU-100G 20KW-4,5KW 04 R o " '
Cong ty Sika Hru han Viét Nam Phu gia 2,6 76
1 a A . .
5 Tokyo Ryuki CDH700C 98KW 03 C()?g _ty.CP Pau tw Thu}(yng mai Dai Phy gia 08 22
Thé gioi
6 | Tokyo RyukiHCR 9 98KW 01 Chi nhanh Héa chat mé Dak Lak Vvat ligu nd 8,8 55,4
7 |ruino 01 Cf}l nheinh Corlg nghiép Hoéa chat Vat liu nd 6.7 425
mé Quang Ngai
8 [BMKS 05
(Nguén: CTCP Xay dung 47)

TRINH DO CONG NGHE

C47 da chimg té ndng luc xay 1dp va bé day kinh nghiém qua nhiéu cong trinh quéc gia nhe lién tuc
&ng dung cong nghé tién tién trong thi cong xay dwng va dau tw nhidu thiét bi thi céng co’ gidi hién dai,
chuyén dung. Hién nay, doanh nghiép da lam chd nhiéu céng nghé thi cong méi dwoc ap dung tai VN:

e Cong nghé thi cong va x& Iy nén mong;

e Cong nghé khoan coc nhdi; Cong nghé ha ép coc va ép rung cac loai;

e Cong nghé thi cong dép dap vat liéu dia phwong bang phwong phap dadm nén;

e Cong nghé thi cong dap dap bé téng dam lan;

Cong ty Cb phan Chirng khoan Ngan hang Dau tw va Phat trién Viét Nam | www.bsc.com.vn _
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Tram tron Bé tong dam lan IMI
Cong suat : 120m3/h

Kiém tra do chat BTDL
bang may phéng xa HS - 5001C

R&D@bsc.com.vn B&o c4o phan tich Cong ty Cd phan Xay dwng 47 — MCK: C47

L]

C47 la don vj di d4u trong viéc mg dung cong nghé thi céng Bé téng dam l&dn vao cong trinh H6 chira
nwéc Binh Binh (Binh Binh) — cong nghé xay dung t6i wu &p dung cho dap trong luc méi dwoc dwa vao
VN, mang lai hiéu qua kinh té cao nhé gidm dang ké gia thanh du vao va rt ngén ¥ thdi gian thi cong
s0 v&i cong nghé théng thwong. Cong nghé nay cling dang dwgc ap dung vao Cong trinh Thay dién
Déng Nai 4 (Dak Nong) va Bap Nwéc Trong (Quang Ngai).

© 00 N o o B~ W N P

Co6ng nghé san xuét vat liéu.

C6ng nghé thi cong cong trinh két cu bé tong truyén thng;

Bang 6: CAc thiét bi cha yéu caa doanh nghiép

T Tén thiét bj SLICE SO ham St
str dung dung dw kien

May dao Hitachi

May dao Kobelco
May dao Komatsu
May dao Cateroillar
May dién Mitsubishi
May Gi Komatsu

May xic Kawasaki
May xuc lat Furukawa
CAu thap Fusan

C&u thap Potain

Chu xich Kobelco
C4u banh 16p Kobelco

Khoan thay Iyc Furukawa

Lu rung 02 banh 16p, 01 banh s&t
Lu rung banh thép chan cwu
Tram nghién dam, cat

Tram nghién sang da

Hé théng may nghiéng sang da
Tram tron bé téng

Tram tron bé téng dam I&n

CO CHE QUAN LY

2006 - 2008
2006 - 2009
2007 - 2009
2007 - 2009
2007
2005 - 2009
2008
2008 - 2009
2008
2010
2007
2007 - 2009
2006

2009
2009
2007
2006 - 2009
2008
2005 - 2010
2008 - 2010

8
10
10
10

8

8

(Nguén: CTCP Xay dung 47)

Mb& hinh quan trj kinh doanh theo co' ché quan Iy tap trung tai try s& cong ty va bé day kinh nghiém cda
Ban Piéu hanh Cong ty da gitip C47 phéat huy sic manh téng hop vé tai chinh, nhan luc va tan dung dwoc
t6i da v& nang lwc thiét bi, xe, may... cling nhw kidm soat chat ché tinh hinh st dung nguyén nhién vat
liéu. Nhe d6, doanh nghiép cé thé kiém soéat hiéu qua chi phi va luén dadm bao di ngudn luc cho thi cong
tai mot thdi diém cung tién hanh ddng thoi nhidu cong trinh tai cac dia ban, dia hinh khac nhau véi déc thu
cobng nghé thi cong khac nhau. C6 thé ndi, day chinh la wu thé canh tranh cia C47 so v&i cac cong ty

cling nganh nghé trén mét quy mé twong dwong.
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TRIEN VONG NGANH, VI THE CUA DOANH NGHIEP VA PANH GIA RUI RO

VI TRi CUA NGANH

Linh vuc xay dung ha tdng céng nghiép c6 méi quan hé cung chiéu, hd tro cho nganh bién, Néng
nghiép, Thy lgi, Giao théng van tai...; dic biét tai cac cong trinh nha may thay dién, cac hd, dap chiva
nwéc, kénh dan nwéc... Day la nhirtng nganh trong diém cla nén kinh té quéc dan, luén dwoc Chinh
pha, cac Bd, nganh tap trung dau tw trén quy mé Ién trong chién lwoc phat tridn kinh té - xa hoi 10 n&m.

CO HOI - THACH TH(’C CUA NGANH POI V&I DOANH NGHIEP

Co héi: phét trién déi véi linh vuc xay dung cac dap thay dién con rét 16n truéc sic ép vé tiéu thy dién
ndng ctia nén kinh té luén gia tdng véi tbc dd binh quan t& 15-17%/n&m (mirc trung binh cuda thé giGi
chi 1a 2,3%/n&m). Téng cung cac ngudn dién thwong xuyén thdp hon so véi cau tiéu thy, khién Viét
Nam thudng xuyén phai nhap khau dién. Trong co cAu téng ngudn cung, thdy dién chiém ty trong lon
nhét, khodng 38%, do Viét Nam c6 loi thé phét trién thay dién nho dia hinh cac séng ngdi day dac va db
dbc theo hwéng Tay Bac —Dong Nam. Trong quy hoach phét trién nganh Dién, Chinh phd dang wu tién
phét trién thay dién c6 loi ich tdng hop (cdp nwéc, chéng b, chdng han...), khuyén khich dau tw cac
thay dién vira va nhé véi nhiéu hinh thirc dau tw khac nhau, déc biét la tai khu viec Tay Nguyén, Mién
Trung va Tay B&c trong vong 20 nam téi. Day chinh la co héi thuan loi cho nhitng doanh nghiép hoat
dong trong linh vire xay dwng cac cong trinh ha tng thay dién.

Théch thic: Diém dang lwu v 14, viéc phat trién quéa nhanh va nhidu cac cong trinh thay dién Ién c6 thé
dan t6i sy hdy hoai v& méi trwdng sinh thai va gay thdm hoa cho céc ving ha lwu xa 1 cla céc cong
trinh. Day chinh | thach thirc c6 thé 1am giam sbé lwong cac dy &n chi dau dau tw vao thay dién doc lap
trong khoang 10 nam t&i, sé tac dong tryc tiép t6i gia tri san lwong san xuét cla cac doanh nghiép
nhwng lai m& ra co hdi méi, 16n hon vé thwc hién cac cong trinh thdy dién cé gan véi cac cong trinh
thay loi, diéu tiét It, kénh dan nwéc chéng khd han & khu vuc ha lwu. Tuy nhién, dé& cé thé duy tri dwoc
vi tri tdng thau cac céng trinh I&n, ddi héi cac doanh nghiép xay 1&p néi chung va C47 néi riéng tiép tuc
phai d&y manh vuot bwc nang luc thi cong va nang lwc tai chinh so véi yéu cau hién tai.

PIEM MANH - PIEM YEU VA V| THE DOANH NGHIEP TRONG NGANH

e Diém manh:

C47 da xay dung dwoc mét thurong hiéu manh trong linh virc thi cdng xay dwng cac céng trinh thuéc
cac dy an thay dién, thiy loi, dac biét la cac dap thay dién. Nhd dd, doanh nghiép c6 loi thé trong lva
chon, tiép can cac chi dau tw cé nang luc tai chinh tdt, thwe hién thanh toan dung theo tién dd thi cong
clia cac cong trinh.

C47 dang lam chd nhiing cong nghé thi cong xay dung tién tién nhat hién nay, luén dap &ng duwgc moi
yéu cau ky thuat clia cac cong trinh xay dwng trén cac dia hinh phtrc tap khac nhau, gia tang kha ning
tring cac hop déng thau I&n trong thoi gian téi so véi cac déi tha canh tranh.

M6 hinh quan ly phii hop va bé may diéu hanh cé bé day kinh nghiém trong x& ly, thi céng cac hang
muc phtrc tap gitp C47 kiém soét hiéu qua chi phi, st dung ti wu ngudn lwc tai san, gép phan dua ra
cac murc gia chao thau canh tranh.

Doanh nghiép c6 loi thé thang duw vé gia tri quyén st» dung dét va tai san céng trinh trén dat dbi véi
Khach san Hai Au dwoc chinh C47 1am chi dau tw va thi cong xay dwng (khach san dwoc dau tw xay
dwng véi gia vén thdp hon 30% so véi mét bang gia cuing thoi diém dau tw).

e Diém yéu:

Don béy tai chinh: Viéc duy tri don bay tai chinh & mirc cao c6 thé gay khé khan trong quyét dinh lam
chl dau tw hodc cha thdu thi cong céc cong trinh I&n, phét sinh rdi ro vé& chi phi li vay.

Quy mb vén: clia doanh nghiép con kha nhé va dia ban hoat dong chi yéu & khu viec Nam Trung Bo va
Tay Nguyén. Viéc gia tdng vén chi s& hiru sé gay src ép dén hiéu qua st dung vén trong ngén han
nhuwng Ia con dwéong duy nhét @& doanh nghiép cé thé canh tranh dwoc véi cac dbi thi canh tranh 1a
thanh vién ctia Tap doan Séng Da dang Ién manh va dwoc sy hé tro tryc tiép cla Tap doan.

Co6ng ty C6 phan Chirng khoan Ngan hang Dau tw va Phat trién Viét Nam | www.bsc.com.vn



B&o céo phan tich Cong ty C6 phan Xay dwng 47 — MCK: C47

Bang 7: Théng sé chung cia linh vwc doanh nghiép hoat dong

Doanh thu

Doanh nghiép

TT

Toan nganh 557.6 107.3 17.6% 0.1% 6.5% 8.0% 6.4%  4.7% 16.2% 7.2% 6.3 0.9

19.9%

2 16.2% . 10.8% . . 12.7% 8.2% 8.8 11
3 CTN 320.8 63.3 13.7% 0.0% 5.1% 5.3% 45%  2.4% 12.9% 4.5% 4.7 0.6
4 L18 620.7 54 2.8% 0.1% 3.3% 2.6% 2.6%  2.3% 15.1% 2.6% 6.0 0.9
5 LIG 815 120 12.0% 0.0% 3.3% 5.3% 46%  4.1% 21.8% 4.6% 4.3 0.9
6 PVA 591.97 100 6.1% 0.6% 4.3% 11.5% 9.0%  2.6% 29.6% 9.0% 5.2 15
7 S91 51.71 29.4 40.8% 0.0% 19.5% 9.7% 10.8%  4.3% 13.0% 10.8% 6.6 0.9
8 SD2 389.24 120 13.3% 0.0% 6.4% 5.9% 45%  4.1% 9.9% 4.5% 9.2 0.9
9 SD3 386.43 160.0 16.8% 0.0% 7.9% 6.5% 57% = 4.2% 7.3% 5.7% 8.1 0.6

10 SD4 320 103 22.2% 0.0% 7.3% 5.6% 40%  2.6% 10.9% 4.0% 6.9 0.8

11 SD5 1,316 90 14.4% 0.0% 5.7% 5.4% 5.1% 9.4% 18.6% 5.1% 6.2 1.1

12 SD7 765.4 90 6.9% 0.0% 4.1% 2.8% 47%  3.8% 10.6% 4.7% 6.2 0.7

13 SD9 607.1 292.5 38.5% 0.0% 9.1% 18.1% 16.5%  5.7% 20.0% 16.5% 45 0.9

14 SDT 976.3 117 21.8% 0.0% 6.1% 11.8% 10.3%  6.5% 21.8% 10.3% 4.0 0.9

15 SNG 262.7 38.95 21.3% 0.0% 4.9% 10.4% 9.6%  85% 22.8% 9.6% 3.2 0.7

16 MCO 2255 41.0 9.5% 0.0% 2.2% 1.6% 2.0% 1.8% 9.1% 2.0% 9.8 0.9

17 PXM 472 150 13.7% 0.1% 4.2% 5.3% 41%  32% 12.1% 4.1% 6.6 0.8

(Nguén: BSC téng hop)
e Vithé ctia doanh nghiép trong nganh

Tham chiéu nganh: Khi xay dung thong sé chung va xac dinh co s& so sanh trong linh vuc cét I6i ma
doanh nghiép dang hoat dong, ching t6i lwa chon 16 doanh nghiép dwoc xem la c6 tinh chat nganh
nghé twong ddng nhéat véi C47 trén ca hai san niém yét, bao gébm nhitng doanh nghiép cung thi cong
xay lap dap thay dién, thdy loi, ha tAng cong nghiép, va céc cong trinh ngam....

So v6i phan nganh ma doanh nghiép dang hoat déng, C47 tuy chi la mét doanh nghiép nhé vé quy mo
vén nhung duoc xem la doanh nghiép hoat déng hiéu qué va cé téc dé téng truéng nhanh nhét trong
nganh, cu thé

- Vi tri vé quy mé: quy md vé vén didu & cla C47 chi & mirc trung binh nganh nhung quy mé vé téng
tai san, doanh thu thudc loai doanh nghiép I&n nhét trong nganh hién nay.

- Vjtri vé hiéu qua hoat déng: do C47 s dung don bay tai chinh Ién nén hiéu qua hoat dong ciing thay
dbi dang ké theo dién bién cla thi trwéng tin dung va mic 1ai vay. Tuy nhién, C47 dang git dwoc &
mirc cao hon so véi mirc trung binh nganh & ty suét sinh loi ctia doanh nghiép.

- Vj tri vé gia trj doanh nghiép: hién nay, gia tri ctia doanh nghiép ghi nhan trén sé sach thudc loai cao
so v&i cac doanh nghiép khac. Tuy nhién, diém dang chu y la gia tri tai sén rong thuc té ctia doanh
nghiép dwoc dinh gia trén thj trwdng con cao hon.

- Vi tri vé téc do tang trudng cda doanh nghiép: C47 thudc nhém tang trwdng nhanh nhat so véi cac
doanh nghiép khéc ca vé tai san, doanh thu va LNST.

RUI RO

RUi ro vé thoi tiét: Do don vi thi cong chd yéu & khu vie @i, nai déc, c6 thé gép I quét vao mua mua,
muwa rixng c6 thé gay cham tién do thi cong va anh huwéng dén chét lwong cong trinh va tién do giai
ngéan vén cua cac chi dau tw.

Rdi ro vé i sudt: la rdi ro kinh t& 16n, c6 thé khau trlr phan 1on két qua kinh doanh cda doanh nghiép.
Hiéu qua hoat ddng clia doanh nghiép c6 thé suy giam khi tién do thi céng cham, ty trong san xuét kinh
doanh d& dang I&n, tdn kho thanh pham I&n, phai thu clia khach hang 1én (bi chd dau tw chiém dung
vdn) trong khi phan 1&n ngudn vén tai tre' hinh thanh t&r vén tin dung ngan hang.

RUi ro vé lao déng: Véi déc thu clia doanh nghiép st dung nhiéu lao dong, sy bién déng vé nhan cong,
d&c biét 1a nhivng can bo k¥ thuat gidi c6 thé tac dong tryc tiép dén tién do va chéat lwong thi céng cac
céng trinh.

Rdi ro vé méi triromg: nhu cau xay dwng cac nha may thiy dién quy mé I&n tai khu vuc dia ban mién
Trung gidm dan do tac dong tiéu cuc clia cac dap hd thay dién dén sw mét can bang sinh thai va khu
vue ha lwu céc cong trinh. Diéu nay cé thé gidm céc hop ddng nhan thau thi cong, dac biét 1a ti sau
nam 2015 tré di.
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TAI CHINH DOANH NGHIEP

Théng tin co ban 2009 2010 C47 xay dung duoc nang luc tai chinh doanh nghiép kha lanh manh va bén

Doanh thu thuan (ty d) 605,8 808,2 1.577,6 viing. CAc chi tiéu tai chinh trong giai doan 2008 — 2010 déu c6 s chuyén bién
% tang truéng y-o-y 31 33,4 95,2 tich cuc trong béi cdnh méi truong vi mé phic tap. Piém quan trong gilip doanh
Téng tai san (ty d) 621,4 919,6 1.234,5 nghiép céi thién hodc gid viing 1a nho vai trd quan trj diéu hanh cda Ban Lanh
vén chu s& hivu (ty d) 58.9 84,4 1468 dfo conq ty va sw chu.yien'd/(jh n}anh mé ,ve ch,at lwong khach‘hang sang cac .cAhu
Vén didu 18 (iy d) 35 39,75 80 daL{ tw c:o hop dong? gu::l tri xay lap lon, co. uy tin va t|erT1 luc Fal ch’lnh. Tuy nhlelj,
N . xuat phat ter déc thu cda nganh, ching téi ciing lwu y rang, viéc str dung don bay
CPLH binh quén (tr.cp) 3,5 3,975 8,0 N P - ox PO N U I
. tai chinh 16n sé tao ra nhdng rdi ro vé chi phi lai vay khéng nhd, c6 thé lam suy
LN sau thue (ty d) 10,9 24,4 29,2 gidm déng ké két qua kinh doanh.
% tang truong y-o-y 59 123,9 36,8
EPS co ban (d/cp) 3.113 6.136 3.650

TANG TRUONG
16597 21233 18.345

C47 dang & giai doan tang truéng nhanh trong vong doi phat trién ciia mét doanh
nghiép va chudn bi chuyén tiép sang giai doan tdng truéng bén ving trong

Tang trwéng tai san, doanh thu, lgi nhuan nhing nam téi.

Ty VND TV VND

1800 [* Giai doan 2007 - 2010, tang truéng doanh thu dat binh quan 51%/nam, cao hon
1600 ro30 tang trwdng téng tai san (TTS) 1 41%/nam, cho thdy doanh nghiép dang st
1400 / L 5 dung khé tbt tai san dé tao doanh thu. Mt khéc, sw gia tdng dau tw vao tai san
1200 A 4 a ” N ., 2 2 42 A ~ A

L 50 ¢6 dinh nham nang cao nang lwc thi cdng gitp C47 c6 thé dam nhan nhirng cdng
1000 trinh quy md 16N, phirc tap cling kha nang khai thac téi wu cac thiét bi, xe, may
800 - 15

qua nhiéu cong trinh gilp doanh nghiép st dung tiét kiém ngudn lwc tai san,

600 L 10 gidm chi phi gia thanh thi cong. Ngoai ra, viéc C47 nhan chi dinh thau va tring

400 . thau thi cong nhiéu cong trinh cip québc gia, cip tinh va&i gia tri Ion, binh quan

200 trén 600 ty ddng/cong trinh, cho phép doanh nghiép cé thé duy tri tbc do ting
' ' trwdng doanh thu binh quan téi thidu trén dwéi 15%/ndm trong nhivng nam tai.

2007 2008 2009 2010 o .. » L . o 3
o C47 la mét trong so it doanh nghiép thudc linh vuc xay lap dat toéc do tang trudng
. TONg tai san (ty d)

Doanh thu thuan (ty d) LNST khé cao, gdn 42%/ndm. Tuy nhién, do nhu cau gia tang nang lwc tai chinh
iz | g nhun sau thué (ty d) dé dap (rng hoat dong san xuat - kinh doanh, C47 da tang von diéu 1é kha nhanh
khién EPS chi duy tri & mdre téang trirdng kha trong thoi gian qua, nhung hira hen

sy tang trirdng manh mé trong nhing nam téi.

CO CAU TAI SAN

Do déc thui cda linh vuc thi cong xay ldp, quy mé cong no phai thu, hang tén kho
thuong chiém ti trong l6n trong TTS (khodng 48%) nén co céu tai san cia CA7
thuong nghiéng vé tai san ngan han, chiém khoang 64,4% TTS giai doan 2007 —
2010, diéu nay cho thdy tai san cda doanh nghiép chd yéu phuc vu cho hoat
déng kinh doanh cét 16i.

Céc khodn phai thu tap trung chi yéu & céc cong trinh I6n, chi dau tw |a cac
khéach hang truyén théng, truc thudc B6 NN&PTNT hodc Tap doan Bién lwc VN:

e Cong trinh Thay dién Pdng Nai 4 tai x& Quang Kheé, tinh B4c Néng do BQL BT
va XD Thay loi 6 (B6 NN&PTNT) lam chd dau tw, véi tbng tri gia xay lap
khodng 3.000 ty déng, da ghi nhan dwoc khoang 50% gia tri doanh thu tinh
dén hét nam 2010. Phét sinh khoan phai thu tir céng trinh nay 1& 362 ty, chiém
79% téng dw no phai thu phat sinh; dw no' cudi ky chiém khoang 67% tong dw
no phai thu. Theo phdng van Lanh dao doanh nghiép, C47 da thu dwoc 287 ty
vao dau thang 2, gidm dw ng phai thu ctia cong trinh xuéng con 120 ty, 1a mic
théng thwéng clia mét cong trinh cé gia tri xay 1&p lon.

Co céu phai thu phat sinh trong nam 2010

78.8%

e Cong trinh thdy dién Sérépok 4 tai Huyén Cw Jut tinh Dac Néng va Huyén

Budn Dén tinh Dac Lac do CTCP Dau tw va Phat trién Dién Dai Hai lam chad

= CT Ddng Nai 4 = CT Nude Trong dau tw, voi tdng gia trj thi cong 1a 343 ty ddng, da ghi nhan gia tri doanh thu

CT Kénh Phudc Hoa # Céc CT Khac tinh dén hét ndm 2010. Phat sinh khoan phai thu trong nam la 5,2 ty déng,

chiém 1,1% téng dw no phai thu phat sinh; dw no cudi ky chiém khoang 7,5%

tdng dw no phai thu. Dy kién khodn dw no' nay sé dwoc thanh toan sau khi
hoan tat nghiém thu.
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Co cau dw ne phai thu tinh dén 31/12/2010

18.9%

= CT Déng Nai 4 CT Nwéc Trong

= CT Kénh Phuéc Hoa = Céac CT Khéac

Hinh anh thi céong dap bé téng trong lwc RCC

CONG TRINH THUY DIEN SREPGK 4, CONG SUAT 80MW - TINH DAK LAK

Chi tiéu co ban 2009 2010

Co’ cau vén

Vén vay/VCSH 9,5 9,9 7.4
Téng tai san/VCSH 10,6 10,9 8,4
Co’ cau tai san

TS ngén han/ Téng TS 0,6 0,6 0,7
TS dai han/Téng TS 0,4 0,4 0,3

Kha nang thanh toan
Hé s6 TT ngén han 0,8 1,1 1,1
Hé s6 TT nhanh 0,6 0,6 0,9

Nang lwc HD (ngay)

Sé ngay tén kho 58 88 49
Sé ngay phai thu 88 72 90

Kha nang sinh loi (%)
Loi nhuan gép bién 10,8 9,5 8,9
ROS 1,8 3,0 1,9
ROE 18,5 28,9 19,9

(Ngudn: CTCP Xay dung 47)

e Cong trinh Kénh dén Phwéc Hoa tai huyén Chon Thanh, tinh Binh Phwéc do
BQL DT & XD Thay loi 9 (B6 NN&PTNN) lam chi dau tw, voi téng gia tri thi
cong la 302 ty ddng, d& ghi nhan dwoc 75% gia tri doanh thu tinh dén hét ndm
2010. Phat sinh khoan phai thu trong nam Ia 30 ty ddng, chiém 6,5% tdng dw
no phai thu phat sinh; dw no' cudi ky chiém khoadng 6,4% téng dw ng' phai thu.
Duw kién cong trinh s& hoan tat trong n&m 2011. Dang lwu y la dw ng phai thu
chi yéu la khoan mai phat sinh trong nam 2010 va ngudn vén dau tw xay
dwng cong trinh dwoc gidi ngan tir ngudn vén ODA ctia ADB va Co quan phat
trién Phap, nén ching t6i danh gia day la khodn phai thu theo tién do.

e Cac khoan phai thu khac trén dwéi 10 ty ddng déu la nhirng cong trinh dang
trién khai va thu no dan theo tién d6 thi cong nén khdéng dang lo ngai, doanh
nghiép chuwa phai trich 1ap dw phong phai thu trong nam 2011. Riéng céng
trinh Thay dién Séng Ba Ha da hoan tat trong nam 2009, chi dau tw 1a CTCP
Thay dién Séng Ba Ha da thanh toan 17,9 ty déng trong ndm 2010 va dy kién
thanh toan theo tién d6 nghiém thu phan con lai trong nam 2011.

Tai san cé dinh hiku hinh c6 gia trj thuc té cao hon gia tri duoc ghi nhan trong
sé séch, theo chung téi danh gid. Nhém tai san nay chiém khoang 32% trong
TTS, chi yéu 1a TSCD hitu hinh, MMTB va Phuwong tién van tai, sau dé 1a nha
clra, vat kién trac.

MMTB va phuong tién van tai chd yéu 1a nhiing thiét bj hién dai, xuét xt ter cac
nuéc c6 nén cong nghiép tién tién nhw Bic, Nhat Ban, Han Quéc.., duoc dua
vao st dung sau ndam 2000 va phé bién 1a tir 2004 tré lai day, ddm bao thi cong
cac cong trinh quy md Ién, yéu céu ky thuat phic tap, 4p dung cong nghé thi
céng maéi. Hau hét cac tai san nay dwoc C47 ap dung ché do khdu hao dwong
thdng nhanh nhét theo quy dinh cta B6 Tai chinh. Do d6, tinh dén 31/12/2010,
nhiéu MMTB va phwong tién van tai trén thyc té van con gia tri st dung tbt, van
dwoc dwa vao s dung tai cac cong trinh, nhwng vé s sach da ghi nhan hét
khau hao. C6 thé néi, day la mot trong nhirng yéu td quan trong gitp C47 gidm
dwoc chi phi khdu hao trong COSG.

Néu chi tinh riéng tai san 1a quyén st dung 5.183 m? dat, thoi gian thué con 38
nam, va tai san gén lién v&i dat la khu khach san Hai Au cliing céc cong trinh phu
tro dwoc ghi nhan gia tri con lai tinh dén 31/12/2010 trén sb sach khoang gan 43
ty ddng. Theo chiing t6i dénh gia, véi vi tri dac dia, toa lac ngay trén bé bién cda
TP. Quy Nhon, gié trj tai sén rong (duoc 14y tham chiéu & mdc than trong nhét)
cling dat khodng 100 ty déng. Pay la gia tri lgi thé thwong mai chwa dugc ghi
nhan trong BV clia doanh nghiép.

CO' CAU NGUON VON

Doanh nghiép duy tri mét ty 16 don béy tai chinh & mikc khé cao trong giai doan
2007 - 2010, binh quan la 9,3x. Trong co cAu ng phai trd, ngudn no cha yéu la
vay tin dung ngan han va dai han, chiém khoang 54% téng ngudn vén doanh
nghiép st dung. Theo ching t6i danh gia, day la mirc kha cao so véi cac doanh
nghiép cuing nganh, ti&m an nhikng rdi ro v& chi phi 1& vay khi nén Iai suét tin
dung dang & mirc kha cao trong nam 2011. Theo tinh toan cla chdng téi, voi
nén lai suét vay ngén han binh quan trong ndm 2010 1a 14,2%/nam va vay dai
han 1a 15-16%/nam, viéc st dung don bay tai chinh khong gitp cai thién ROE
ctia doanh nghiép khi ty sut vén dau tw cda doanh nghiép chi vao khodng
13%/nam.

KHA NANG THANH TOAN

Kha nédng thanh toan cta C47 kha an toan va dwoc caéi thién qua cac nam. Tuy
doanh nghiép duy tri mét ty trong no tin dung/VCSH kh& cao trong giai doan
2007 — 2010, nhung phan 16n cac cong trinh déu dwoc cac chl dau tw thanh
toan theo ding tién do thi cong va tién dé nghiém thu céng trinh nén doanh
nghiép ludn thyc hién nghia vu trd no ding han. Vi vay, C47 ludn dwoc cac td
chirc tin dung danh gia cao v& kha nidng thanh toan, va thuong dwoc cap han
murc tin dung cao hon so véi nhu cdu thyc té can gidi ngan.
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Hinh anh thi cong dap bé tong trong lwc RCC

OAF BE TONG THONG LYC CONG woml 0Am LAN (moC)
COMNG TRINM MON MUOC THOMG- T OAMD mals

Co cau gia vén hang ban theo yéu t6 nam 2010

= CP nguyén vat liéu

= CP nhién liéu, ddu m& phu

®CP khéu hao

B CP nhan céng tryc tiép
= CP thué may ngoai

HCP khac

Kha n&ng thanh toan nhanh hoi thAp nhwng do d&c thu kinh doanh doi héi phai
c6 mét khdi lwgng vén lén danh cho du tri nguyén vat liéu nén dong tién thwéng
dwoc chuyén hod vao cac khodn (rng trdc cho ngwdi ban va hang ton kho.

NANG LU'C HOAT PONG

Néng luc hoat déng cta C47 cé xu huéng céi thién dén theo thoi gian, day la hé
qua clda qua trinh ndng cao nang luc quan trj kinh doanh cda Ban lanh dao
doanh nghiép.

Céc chi tieu vong quay vé tién, vong quay téng tai san, vong quay tai san cd
dinh, vong quay vén, vong quay hang tén kho... chuyén bién manh trong 2010.

Hai chi tiéu vong quay quan trong nhat ddi véi C47 la vong quay hang tén kho
cai thién rd rét trong ndm 2010 so véi ndm 2009 do gid tri sén lwong san xuét
cbng nghiép gia tang nhanh choéng, tha tuc thanh quyét toan rat ngén, gia tri
nhiéu hang muc cdng trinh dwoc hach toan thanh doanh thu va két chuyén gia
vbn hang ban, lwgng hang tdn kho gidm va duy tri & mic an toan. Vong quay
phai thu tdng nhanh trong ndm 2009 nhwng lai giam trong nam 2010 chd yéu la
do tac ddng clia khodn phai thu tr Cong trinh Thdy dién Déng Nai 4 da dwoc
phan tich & trén. Néu nhap khoan thu bé sung 287 ty dong ctia Céng trinh Thiy
dién Pong Nai 4 da dwoc cht dAu tw thanh toan vao dau nadm 2011 thi trén thyc
t&, vong quay phai thu clia céng ty vé& ban chét Ia cai thién rat I&n.

KHA NANG SINH LO

Trong méi truomg kinh té vi mé trong ndm 2010 dién bién khéng thudn nhw ném
2009 nhuw lai vay tang nhanh theo thj triromg trong khi doanh nghiép khong con
duoc hé tro |3l suat nhw nam 2009, gia ca cia hdu hét cac yéu té dau vao cau
thanh nén gia vén hang bén déu téng cao.... C47 duy tri dwoc ty suét loi nhuan
trén vén CSH & mdc gan 20% trong ndm 2010, day la mic khéa cao so véi mét
bang binh quan nganh & 16,2% nh¢ doanh nghiép cai thién dang ké nang luc
hoat dong va gia tdng doanh thu.

Loi nhuan goép bién: ty 1& nay cé xu huéng gidam nhe do tdc d6 trugt gia cla
cac yéu té dau vao cao hon téc do didu chinh gia thanh xay lap cla cac céng
trinh (do co cAu gia vbn va doanh thu twong (ng chd yéu la Iinh vuc xay I4p).
Trong co cAu COGS chung ctia ndm 2010, chi phi nguyén vat liéu chiém khoang
trén 50%, tiép theo la chi phi nhan cong truc tiép khodng trén 13%, Chi phi may
thué ngoai 9% la nhirng chi phi chd yéu tao nén sirc ép gia ting COGS trong
nam 2010. Theo chung t6i danh gia, COGS cua C47 ndi riéng va cla cac doanh
nghiép khac néi chung sé tiép tuc tdng trong ndm 2011 khi viéc diéu chinh tang
gia cla hau hét cac méat hang co ban nhw xéng dau, dién, nwéec,... c6 hiéu lyc.

Chi phi hoat dong: do dc thil clia nganh Xay 1&p cong nghiép khéng c6 chi phi
ban hang hodc khong dang k&, chi phi hoat déng chi yéu la chi phi quan ly
doanh nghiép, va chi phi lai vay.

Chi phi quan ly doanh nghiép giai doan 2007-2010 dwoc duy tri & mirc khoang 2-
3% so v&i doanh thu, day Ia mirc kha thdp so véi trung binh nganh Ia 6,5%. Chi
phi l&i vay dirng & mirc cao, khoang 4,5% so véi doanh thu do C47 s dung don
bay tai chinh thudc dién cao nhat nganh. Méc du cac khoan vay ng tin dung theo
ky han con dwoc duy tri & mét bang 14i suét thdp hon thj trwéng va doanh nghiép
dang cé dong tién Ién tr cac khodn phai thu tir cac cong trinh da hoan thanh
trong nam 2010, strc ép chi phi I&i vay van con kha Ién va la rii ro 1on nhét tac
dong dén két qua va hiéu qua san xuét kinh doanh ctia doanh nghiép.

Lei nhuan sau thué bién: chi sb nay nhin chung 6n dinh & mac 2-3%, twong
dwong véi cac doanh nghiép ciing quy mé hoat déng don thuan trong Iinh vue
xay 1&p khodng 2,7% nhwng thap hon so véi mirc trung binh nganh.

Lei nhuan sau thué trén téng tai san: 6n dinh & mic 2% va ting déu qua cac
nam, phan anh tich cwc hiéu qua st dung tai san (nam 2009 dat kha do doanh
nghiép dwoc hudng loi tir goi hd tro 14i suét clia Chinh pha va chinh sach giam
thué TNDN cho doanh nghiép vira va nhé).
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KE HOACH VA DU BAO KET QUA KINH DOANH 2011 — 2013

KE HOACH KINH DOANH

Ké hoach kinh doanh Pinh hwéng hoat dong kinh doanh

Doanh thu thuan (ty d) 1.500 1.600 1.700 C47 da khong ngirng dau tu cong nghé, dao tao nang cao chét lwong ngudn

Loi nhuan sau thué (ty d) 32 35 37 nhan luc d& mé rong néng luc san xudt, nang cao nang lwc canh tranh nham

LNST/DTT (%) 213 218 2,33 thwe hién chién lwgc phat trién trung va dai han cua Coéng ty, do la:

Vén chi s& hivu (ty d) 160 180 200 ¢ Xay dwng doanh nghiép theo mé hinh Céng ty da nganh nghé trong dé hoat

Ty 16 LNSTAVCSH (%) 20 19.4 185 d(:)ng x?y d}yng 'vanxla~ nen tang; gAlu’ vuing Y! the‘ la m?t trqng ?hu.nAg don vi
. hang dau ca nwéc ve Iinh vice thi cdng cac cong trinh thay loi, thay dién;

Co tre (%) 20 20 20

(Nguén: CTCP Xay dung 47) e Nang cao hiéu qua hoat dong dau tw kinh doanh khach san, du lich It hanh;

e M& rong SXKD sang mét sb linh viec méi nhw xay dwng dan dung; vat liéu xay
dwng, dau tw kinh doanh bat dong san va xuét khau lao dong...

Pinh hwéng hoat dong dau tw

¢ Nang cao hiéu qua hoat dong ctia Khu du lich Ham H6, tién hanh cai tao co s&
ha tang, nang cao strc canh tranh;

Dw béo KQKD 2011-2013 2011E | 2012F 2013F * Tiép tuc dau tu vao dy &n thiy dién Dinh Binh;
: : o Nghién cvu tham gia gop vén véi mét sb ddi tac thanh lap Cong ty Thay dién
Tong doanh thu thuén 16484 17133 1.968,1 Van Phong.

Trong do, o DAy manh trién khai dw an chung cw trén 16 d&t 2 ha tai 105 Tay Son, TP.

NP Quy Nhon, tinh Binh Binh.
Doanh thu tcr xay lap 1.588,4 1.646,3 1.893,2

Doanh thu tcr khach san 50,0 55,0 60,5 ; . N
CO SO DY BAO KET QUA KINH DOANH 2011 - 2013
Doanh thu khac 10,0 12,0 14,4
Gi4 vén hang bn 1.4835 1.541,9 17713 Chung t6i dy bao !(et qua doanh thu nam- 2011 — 2013 dwa trén gla tri hop dong
C47 da duwoc ky ket va dang dwoc thwe hién trong nhirng nam tai.
Chi phiquan ly DN 32,97 34,27 39,36
Chi phi tai chinh 82,42 85,66 98,41 ® Doanh thu tir cac cdng trinh xay I8p: trong cac ndm 2011&2012 chii yéu tiv cac
) cong trinh dang thwe hién, wéc dat twong ¢ng la 1.588 va 1.646 ty déng. T
Loi nhuéan tir HDKD 49,51 51.47 59,03 o A 1E A N A . A
nam 2013, doanh thu xay lap tr cac céng trinh hién tai (cha yéu la cac céng
Loi nhuén sau thué 37,13 38,6 44,3 trinh dap thay dién) giam dan, woc chi dat khoang 1.000 ty déng. Theo do,
EPS (d/cp) 4.642 4.825 5.537 CA47 sé trién khai céac cong trinh ky két mc'fi trong n&m 2011 & 2012, cha yéu la
L. L cac cong trinh phuc vu cho thdy lgi do so lwgng cac dw an thay dién I&n xay
Kha nang chi tra co trc 20% 20% 20%

m&i sé khdng con nhiéu. Dy kién gia tri tir phan xay l1ap méi dat khodng gan
900 ty ddng. Doanh thu tir khach san ting binh quan 10%/nam, ndm 2011 dat
& muc than trong 1 50 ty ddng. Doanh thu khac dw kién ting trwéng
20%/n&m, nam 2011 dat & mdc khiém tbn la 10 ty dong.

(Nguén: BSC dw bao)

Dw béao doanh thu - lgi nhuan 2011-2013

TY VNB Ty VNE
2500 ) ® Gia vén hang ban dwoc gia dinh chiém khodng 90% doanh thu do doanh
2000 - u— - o nghiép bét dau tinh yéu t6 ‘tru’qt gia dau vao |én gia nhan thau cong trinh méi
va diéu chinh gia nhan thau cac cong trinh dang thi cong. Chi phi quan ly
1500 - N /% 30 doanh nghiép duy tri ty 1& bang 2%/doanh thu. Chi phi I&i vay ting tir mac

1000 - - o 4,5% lén 5,0%/doanh thu do mé&t bang lai suét trong ndm nay dw kién cao hon
ndm 2010. Thué TNDN dwoc gid dinh v&i tat ca cac Iinh viee 14 25% trén thu

. A B A
500 4 A& 10 nhap chiu thué.

0 0 ® Gia dinh quy mé VDL clia doanh nghiép gitr cb dinh & 8 triéu c¢b phiéu, lam co
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 s& cho cé&c dw bao vé doanh thu — loi nhuan & trén.
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XAC PINH GIA HOP LY TREN MOT CO PHAN

M6 hinh dinh gia Ty trong - Dé& giup nha dau tw co co s& dwa ra quyét dinh, ching téi xac dinh gia tri

PJE theo s6 CP luu hanh CK doanh nghiép trén co sé& hai phwong phap dwgc sir dung kha pho bién va cé

nam 2010 40%  22.995 9.198 tinh dén yéu t6 thj trwong hién tai l1a phwong phap so sanh P/E va P/Bv.
. Do doanh thu dwoc hinh thanh hop nhéat tir cac cong trinh xay l&p va cac
2, Eéigog’}v(anrgr;hggff CP luu 20% 29.244 5.848 mang kinh doanh kh& khac nhau, viéc s&¢ dung phwong phap chiét khau
dong tién tw do hay gia tri tai san rong déu khong phu hop khi xéac dinh gia tri
3. PB 40% 16510  6.604 doanh nghiép.

21.650 Phwong phap so sanh P/E:

Gié binh quan trén mét cé phan

EPS 2010 la 3.650 d/cp, twong (rng v&i sb cd phan 1a 8 trigu.

EPS forward 2011 1a 4.642 d/cp, twong (ng v&i sé cd phan dy kién la 8
triéu.

Hé s P/E binh quan nganh (tai ngay 08/03/2010): 6,3x

Gia mot cd phan theo EPS 2010: 3.650 x 6,3 = 22.995 ddng/cé phan.

Gia mot cd phan theo EPS forward 2011: 4.642 x 6,3 = 29.244 déng/cod
phan (gia str doanh nghiép khong tang vén trong nam)

Phwong phap so sanh P/Bv: ching t6i chwa tinh gia tri loi thé vé quyén st
dung d4t va tai san gén lién véi dat cling cac cong trinh phu tro clia khach
san Hai Au va cong trinh khac vao gia tri sé sach:

- Gia tri s6 sach (Book Value) mdi cd phan C47 tai ngay 31/12/2010 la

18.345 ddng.

- Heé sé P/Bv binh quan nganh (tai ngay 09/12/2010): 0.9x

- Gia mot cb phan: 18.345 x 0.9 = 16.510 déng/cd phan
Vé ti trong déng gép chia cac phwong phap dé xac dinh gia hop ly trén
mdi ¢ phan, trong sb déng gép clia phwong phap P/E forward 2011 dwoc
ching toi xac dinh thap hon so véi hai phwong phap con lai 20% dé dw
phong rii ro di suét cao trong ndm 2011 c6 thé khau trir I&n hon muc loi
nhuan ching téi wéc tinh trong md hinh.
Két hop trung binh céng cha cac trwedng hop trén, gia hop ly trén mot
cd phan la: 21.650 déng/cd phan.

QUAN DIEM BAU TW

Chuing t6i cho rang, cd phiéu clia Cong ty Cé phan Xay dwng 47 niém
yét trén san ching khoan HSX la mét co hoi dau tw tét xét trén quan
diém ngan va dai han. Sy ting trwdng bén vitng v& doanh thu va lgi
nhuan cta doanh nghiép dwa trén nén tang nhitng hop déng xay l&p
thay dién, thay loi da ky két va dang thuc hién it nhat trong 3 nam tai
cho phép C47 tiép tuc dam bao loi ich clia cac cb dong théng qua chinh
séch tra cb tire bang tién mat déu dan vai ty 1& téi thidu 1a 20%/n&m trén
ménh gia cta méi cd phan. Mirc gia hop ly d& dau tw mot cd phan hién
tai 1a gan 21.000 déng/cd phiéu.
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Phu luc 1

Két qua kinh doanh 3 nam 2008 -2010

(Pon vj: triéu déng)

Két qua kinh doanh 2008 2009 2010 Bang can doi ké toan 2008 2009 2010

Doanh thu ban hang & cung cap DV 605.812
Cac khoan giam trt

DTT vé ban hang vacung cdp DV 605.812

Gia von hang ban

540.581
Loi nhuan gép 65.231
Doanh thu hoat dong tai chinh 4.842
Chi phi tai chinh 37.504
Trong do: Chi phi lai vay 37.374
Chi phi ban hang 0
Chi phi quan ly doanh nghiép 18.900
Loi nhuan thuan 13.669
Thu nhap khac 1519
Chi phi khac 662
Loii nhuan khac 857
Téng loi nhuan ké toan trwdc thué 14.526
Chi phi thué TNDN hién hanh 3,630
Chi phi thué TNDN hoan lai
Loi nhuan sau thué TNDN 10.896
Lai co ban trén cb phiéu (d/cp) 3.113

808.180
78
808.102

731.138

76.964

3.836

27.421
27374
0
26.631
26.748

671

671
27.419

6.053

21.366
5.375

1.577.600
42
1.577.558

1.437.637

139.921

4.961

76.015

31.897
36.970

1.195

345

850
37.820

8.620

29.200
3.650

Lwu chuyén tién té 2008 2009 2010

Lwu chuyén tién thuan tlr hoat dong sx

kinhdoanh ‘ 78.555
Lwu chuyén tién thuan tir hoat déng dau (97.002)
tw ’

Lwu chuyén thuan tir hoat déng tai 33.819
chinh ’

Lwu chuyén thuan trong ky 15.372
Tién va twong tién dau ky 23.720
Tién va twong duong tién cubi ky 39.096

32.557
(81.937)
85.671
36.291
39.095

75.388

(213.224)
(111.337)
280.106
(44.455)

75.727
31.278

I. Tai san ngan han 377.208 577.799 835.864
Tién va twong duong tién 40.028  75.727 31.278
Cac khoan BTTC ngén han 2.998 449 0
Cac khoan phai thu 212.199 254.129 656.134
Hang ton kho 110.372  241.374 144,619
Tai san ngén han khac 11.611 6.120 3.833
Il. Tai san dai han 244185 341.786 398.669
Cac khoan phai thu dai han 0 0 0
Tai san cb dinh 229.638  322.635 383.415
Bét dong san dau tw 103 0 0
Cac khoan BTTC dai han 13.921 13.680 13.680
Tai san dai han khac 1.153 5.471 1574
Tdng cong tai san 621.393 919.585 1.234.533
I. No’ phai tra 561.212 833.279 1.085.866
No ngan han 459.967  522.507 776.638
No dai han 101.245 310.772 309.228
1. Vén chi s& hiru 58.897 84400 146.760
Vén cht s& hivu 58.088  84.400 145944
Ngudn kinh phi va qu§ khac 809 0 816

Tdng cdng ngudn vén

621.392 | 919.584 | 1.234.534
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Phu luc 2
Téng hop chi tiéu tai chinh co’ ban ctia CTCP Xay dwng 47

2008 2000 2010

Chi tiéu vé co’ cau vén

Heé s6 no /Tdng tai san 0.9 0.9 0.9
Hé s no /V6n cha sé hiru 9.5 9.9 7.4
Ty suét tw tai tro 9% 9% 12%
Chi tiéu vé co’ céu tai san

Tai san ngan han/Tdng tai san 0.6 0.6 0.7
Tai s&n dai han/Téng tai san 0.4 0.4 0.3
Chi tiéu vé kha ning thanh toan

Hé sb thanh toan nhanh 0.8 1.1 1.1
Hé sb thanh toan hién hanh 0.6 0.6 0.9
Chi tiéu vé nang Iwc hoat dong

Vong quay tién (ngay) 19 26 12
Vong quay tdng tai san (ngay) 322 348 249
Vong quay TSCD (ngay) 110 125 82
Vong quay vén (ngay) 34 32 27
Vong quay cac khoan phai thu (ngay) 88 72 90
Vong quay cac khodn phai trd (ngay) 34 63 48
Vong quay hang tén kho (ngay) 58 88 49
Chi tiéu vé kha nang sinh I1&i

GVHB/DTT 89.2% 90.5% 91.1%
Loi nhuan gop bién 10.8% 9.5% 8.9%
CPBH/DTT 0.0% 0.0% 0.0%
CPQLDN/DTT 3.1% 3.3% 2.0%
Loi nhuan bién tir HDSXKD 2.3% 3.3% 2.3%
LNST/Doanh thu thuan 1.8% 3.0% 1.9%
ROE 18.5% 28.9% 19.9%
ROA 1.8% 2.6% 2.4%

(Ngudn: CTCP Xay dung 47)
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CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN NHPT&PT VIET NAM

BSC Tru sé chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
Tang 10 — Thap A Vincom Tang 9 — 146 Nguyén Cong Tru
191 Ba Triéu — Hai Ba Trung — Ha noi Quan 1, Tp. H Chi Minh
Tel: 84 4 22200668 Tel: 84 8 38128885
Fax: 84 4 22200669 Fax: 84 8 38128510

Website: www.bsc.com.vn

Phong Giao dich BSC Nam Ky Kh¢éi Nghia Phong Giao dich Hang Véi
12-14 Nam Ky Khoi Nghia Tang 1, Toa thap BIDV, 35 Hang V6i, Ha Noi
Quan 1, Tp.H4 Chi Minh Tel: 84 4 39261276/278
Tel: 84 8 8214803 Fax: 84 4 39261279

Fax: 84 8 8214804

Bo phan Phan tich co ban

Bui Nguyét Anh Vii Phuong Nga Pinh Thé Phic
Trén Thing Long Tran Kim Oanh Pham Thi Thu Hing
Nguyén Thanh Hoa Pham Minh Lan Lé Thé Linh
Hoang Minh Thai Tran Thi Bich Nhung

Trwéng By phan PTCB
Pham Xuan Anh

Khuyén céo s dung:

Mién trach chung: Ban bao cdo nay cia Cong ty Chimg khodn Ngdn hing Pau t va phdt trién Viét Nam (BSC), chi cung cap
nhizng thdng tin chung va phan tich vé nganh va doanh nghiép. Bdo cdo ndy khéng dwoc xdy dung dé cung cdp theo yéu cau cua
bdt ky té chic hay c& nhan riéng 1é nao hodc cac quyét dinh mua ban, nam giir chirng khodn. Nha dau tw chi nén sir dung cac
théng tin, phan tich, binh lugn cia Bdn bdo cdo nhw la nguon tham khdao triede khi dwa ra nhitg quyét dinh dau tw cho riéng
minh. Moi théng tin, nhédn d@inh va du b4o va quan diém trong bdo cdo nay diroc duwa trén nhing nguon dir liéu déng tin cdy. Tuy
nhién Cong ty Chimg khodn Ngdn hang dau tw va phat trién Viét Nam (BSC) khéng dam bdo rang cac nguon thong tin nay la
hoan toan chinh xac va khong chiu bdt ky mét trach nhiém nao @i véi tinh chinh xac cia nhitng théng tin dwgc dé cdp dén trong
bdo cdo nay, ciing nhir khéng chiu trach nhiém vé nhang thiét hai déi véi viéc sir dung toan bé hay mét phan néi dung cua ban
b&o c&o nay. Moi quan diém ciing nhir nhdn dinh dwoc dé cap trong bao céo ndy dwa trén s can nhdc can trong, cdng minh va
hop Iy nhdt trong hién tgi. Tuy nhién nhitng quan diém, nhdn dinh ndy c6 thé thay doi ma khong can bdo truéc.

Xung dgt lgi ich: BSC c6 thé sir dung cac nghién cizu trong bao cao nay cho hoar dgng mua ban ching khoan ti doanh, cé thé
giao dich cho chinh cong ty theo nhitng khuyén nghi dau tur trong bdo cdo ndy va ciing c¢é thé tham gia vao céc giao dich ching
khodn trdi nguwoc Véi Y kién tw vin va quan diém thé hién trong béo co nay.

Ban quyén cua Cong ty ching khodn Ngdn hang Pau tw va phat trién Viét Nam (BSC), 20009.

) Cong ty Chirng khoan BIDV (BSC) )
Bdan b&o céo nay cd ban quyén va la tai san cua Cong ty Chiing khodn Ngdn hang Pau tu va Phdt trién Vigt Nam (BSC). Moi
hanh vi sao chép, sira doi, in dn ma khéng c6 s dong ¥ cia BSC déu la tréi lugt.
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