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Do thi gia
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HBC 1a mét c6 phiu tiém nang cdc nha dau tu c6 thé lya chon va
s o xem xét dau tu cho muyc ti€u tang trudng.
40
N o = HBC la mot trong nhiing cong ty c6 uy tin hang dau trong linh
vuc xay dung dan dung, va c6 h¢ thong cac cong ty thanh vién
2 o bao quat gan nhu moi hoat dong trong linh vuc xay dung dan
dung.
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Thong tin giao dich = Di cung v6i qua trinh phat trién kinh té, cac doanh nghiép xay
Tham chiéu 31,00 dung Viét Nam s& c6 nhiéu co hdi ting truong rat tiém ning

x e trong ndm dén 10 nam toi.
Bi€n dong gia trong 29,90 - 47,50

52 tuan

Khoi Igl’dng trung binh 41.958,00 * HBC ¢6 diém manh canh tranh & cac mit: nang luc thi cong,
10 ngay hé thong may moc thiét bi, doi ngii nhan su k¥ thuat, nang luc
Thi gid von 628,93 ty va kinh nghiém quan 1y, uy tin da tao 1dp dugc véi céc chu dau
S5 c5 phan 20,29 tridu tu, dac biét 1a cac chu dau tu va doi tac nudc ngoai.

dang luu hanh

P/E 4,59% = Cac du 4n bat dong san tiém nang da trién khai trong nhiing

Ngudn: Stockbiz.vn nam qua c6 thé s& doéng goép doanh thu dang ké cho HBC khi

. tinh hinh kinh té kha quan hon trong thoi gian sap ti.
Chi so tai chinh co ban
ROA 8%

ROE 22% = HBC c6 cac chi s6 tai chinh lanh manh va duogc cac co quan,
to chtrc tai chinh xép hang tin nhiém tot.

Tang trudng EPS 175%
Tang trudng doanh thu 4%
Tang trudng Igi nhudn 192%
Tang truéng tai san 32%
T6ng ng/V6n CSH 2,07
Téng ng/Téng tai san 0,67

Xem diéu khodn ¢ trang cuoi
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HBC hoat dong kinh doanh trong cac linh vuc: xay dung, dau tu kinh
doanh bat dong san va dau tu tai chinh. Hoat dong chu yéu hién nay
cua HBC la thi cong xay dung.

HBC la mdt trong nhiing cong ty ¢ uy tin hang dau trong linh vuc
xay dung dan dung, duoc phat trién tir mot doanh nghiép tu nhan, va
1a nha thau tong hop diu tién niém yét c6 phiéu trén S¢ giao dich
chung khoan TP.HCM.

HBC c6 hé théng cac cong ty thanh vién bao quat gan nhu moi hoat
dong trong linh vuc xdy dung dan dung nhu cong ty thiét ké, cong ty
co dién, cong ty moc, son, nhom kinh va h¢ théng cac cong ty nham
tan dung loi thé tiém ning ctia HBC nhu: cong ty dau tu kinh doanh
dia dc, cong ty kinh doanh may moc thiét bi nganh xay dung.

Nhan thirc va hiéu rd tim quan trong cua yéu con ngudi trong linh
vuc hoat dong ctia minh, HBC la m¢t doanh nghiép co dau tu manh
vao viéc thu hut va gin gitr ngudn nhan lyc thong qua: co hoi thang
tién, chinh sach phuc loi va cac chuong trinh vi cong dong, nham tao
mdi trudng phat trién cho doi ngii nhan vién va su gin két giita cac
thanh phién trong cong ty.

Sau giai doan nang cao nang luc, trinh d¢, k¥ thudt thi cong, hoan
thién td churc, mé rong hinh anh thuong hi¢u ra thi truong, nhirng nam
sap t6i co thé HBC s& budc vao giai doan ting truong doanh thu va
loi nhuan.

Kha nang tang truong doanh thu, lgi nhudn

Phy thudc vao tinh hinh bit dong san, trong nam 2011, nganh xay
dung co the s€ gap kho khan. Nhung trong dai han, khoang 5-10 nam
t6i, nhu cau phat trlen co s& ha ting cua nén kinh té dang tang truong
nhu Viét Nam 1a rat cao. Va ddy chinh 1a tiém ning rat 16n cho céc
doanh nghiép hoat dong trong nganh xay dung.

Theo cong bd méi day vé trién vong kinh té Viét Nam caa WB, ADP,
The Economist,... tdng trudéng kinh té tai Viét Nam giai doan 2011 —
2015 dy kién ¢ mirc trung binh khoang 7,2%/nam, riéng GDP nam
2011 du béo s& & muc ting trudng khoang 6,1% - 6,3%. Nén kinh té
Vi¢t Nam phuc h01 nhanh trong giai doan nay dugc cho la boi tiéu
dung, dau tu va xut khau sé& ting truong manh, bén canh nguon kidu
héi va dong von FDI dugc du béo sé ting trudong tét. Do bat chip
nhiing lo lang vé chat luong mai truong kinh doanh tai Viét Nam, su
quan tAm cua nha dau tu nudc ngodi véi Viét Nam nhin chung van
kha tét.

bi cung voi qua trinh phat trlen kinh té, Chinh phu s€ phai thuc day
dau tu cho xay dung, phat trién co s ha ting, cic cong trinh kinh té
trong diém, cong trinh cong cong, an sinh xa hoi...

Trong 10 nim qua, tbc d6 ting truong nha & d6 thi binh quan hang
nidm dat trén 15%. Binh quan mdi nim dién tich nha & ting thém
khoang trén 70 tri¢u m2/nam, khu vyc do thi ting thém 22,5 triéu
m2/nam. (theo Bao céo cua Thir truong Bo xay dung Nguyén Tran
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Nam, tai "Hoi thao qudc té vé Phat trién nha & va thi truong bat dong
san, kinh nghiém quoc té va lya chon cho Viét Nam" thang 11/2010)

Do d6, dbi véi mot nuée c¢6 dan sb tré, tbe do do thi hda nhanh nhu
Viét Nam, nganh xay dung s€ c6 co hoi tang truong day tiém nang
trong giai doan sap toi.

Bén canh hoat dong xay dung, du kién thoi gian t61, khi tinh hinh kinh
té tro nén kha quan hon, cac du 4n dau tu bat dong san va cac hoat
dong dau tur tai chinh co thé s& dong gop ngudn thu déang ké cho HBC.
Cho dén thoi diém hién tai, hai hoat dong trén hau nhu van chua dong
g6p vao doanh thu cia HBC. C6 thé 1y giai mot phan do tinh hinh
kinh té trong cac nim 2008 — 2010 khong thuan loi cho cac hoat dong
dau tu tai chinh va dau tu kinh doanh bat dong san.

Hién HBC dang diu tu vao cac dy an:

PVT: Ty dong
Vén dau tu cua
, HBC Ao .
Duan (Pén thoi diém boi tac
31/12/2010)
Cum cong nghiép Hoa
Binh (Nhi Thanh, Thu 123,50 | PVFC, BSC
Thura, Long An)
Khu biét thy nghi dudng
quoc t€ Hoa Binh 4,97
(Lang Co, Hug )
Can ho cao cap Phude Chip Eng Seng (Singapore),
Kién i 4,13 .
(Phuéc Kién, Nha Be) Phudc Kién
Can ho Binh Chiéu
(Th Dirc) 10,69 | Thu Duc House
Can h6 Binh An 2275 Chip Eng Seng (Singapore),
(Quan 8) ’ Vinh Tién
Khu can hé va biét thy
Phudce Loc Tho 50,49 | Oseven
(Phudce Loc, Nha Be)

Ngoai ra, c6 mot sd du 4an HBC ciing dang tham gia va dang trong
giai doan tién hanh trién khai nhu:

= Du an Khu can ho cao cép tai Thao Pién, quan 2 (hop tac véi
CTCP Keét noi dau tu Viét - Viet Link)

= Du an Era Tower (quan 7) (hop tac vdi CTCP Dtrc Khai)

T
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Cac du 4n bat dong san déu hop tic voi cac ddi tac co nhiéu kinh
nghiém va uy tin va ¢ céc vi tri kha thuan lgi. HBC cling c6 thuén lgi
la, ngoai Cum cong nghi¢p tai Nhi Thanh, Long An, quy md cac
khoan dau tu tai cac du an hién tai déu khong qué 16n va tién do trién
khai khong bi thuc ép.

Trong nam 2011, dinh hudéng cia HBC van sé tap trung vao linh vuc
c¢6 thé manh 13 xay dung, hoat dong c6 kha ning tao doanh thu va loi
nhuén cao cho HBC. Chi trién khai dau tu c6 chon loc mot s6 du an
bt dong san thyc su tiém ning.

Theo ké hoach HBC du kién trinh Pai hoi dong c6 dong sip toi,
doanh thu du kién ctia ndm 2011c6 thé c6 mirc ting truong khoang
30% so véi nam 2010, dat khoang 2.500 ty dong. Loi nhuan du kién
s& dat mirc 150 ty dong (ting khoang 9% so v6i nam 2010). Ké hoach
doanh thu dugc HBC lap trén co s tong gia tri cac hop dong da ky
két, tién do trién khai cac du an.

Vé6i nhiéu hop ddng da ky két trong nam 2010 va dau nim 2011, voi
téng gia tri cac hop dong khoang hon 6.000 ty dong, trong diéu kién
thuén loi, mtrc doanh thu ké hoach nhu trén 1a kha thi.

Theo trao ddi v&i ban diéu hanh HBC, qua mot s6 cudc tham do voi
cac chii dau tu du an, ho déu khing dinh tinh hinh khé khan hién nay
s& khong anh hudng nhiéu tién d6 trién khai thuc hién dau tu cua cac
cong trinh.

Nang lwc canh tranh

HBC lya chon phan khuac khach hang uy tin, c6 quy mo lon va cac
cong trinh doi hoi nang lyc, kinh nghiém, k¥ thuat cling nhu tinh tham
my. Canh tranh thong qua chi phi khong phai 1a mot sy Iya chon phu
hop véi cac doanh nghiép da tao dung dugc uy tin thuong hiéu.

HBC 1a cong ty duoc chon tham gia chuong trinh “Thwong hiéu Qubc
gia”, chuong trinh dugc Chinh phii tién hanh véi muc dich quang ba
hinh anh qudc gia thong qua thwong hiéu san pham. Pong thoi, ho
cling ty hao 1a cong ty xay dung thi cong nhiéu cong trinh cao ting
nhét & Viét Nam.

Mot s6 cong trinh tiéu biéu HBC da thuc hién trong cic ndm qua:

Tham gia véi vai tro Nha thau chinh

Néam 2008

Unilever Homebase (TP.HCM)

Bénh vién Phu san qudc t& Nhi Hanh Phuc (Binh Duong)
CR5, CR8 H6 Ban Nguyét (Phtt My Hung)

Khach san La Sapinett (Pa Lat)

Nha ga hanh khach San bay Quéc té Can Tho (Can Tho)
Pai hoc Quéc t& RMIT (TP.HCM)

T
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Nam 2009

Vincom Center — Khu B (TP.HCM)

The Kenton Residences (block G, H) (TP.HCM)
The Manor II (TP.HCM)

Nam 2010

Le Meridien (TP.HCM)

Nha diéu hanh San bay Tan Son Nhat (TP.HCM)

C14 (Phu M§ Hung)

San bay Qudc t& Phu Qudc (Phii Quc, Kién Giang)

Khach san ANGSANA Viét Nam (Lang C6, Hué) (Lién danh v&i GS
E&C)

Nam 2011
Chung cu cao tang Palais de Louis (Ha Noi)
Cao 6c¢ vin phong Saigon Invest

Tham gia véi vai tro Nha thau phu thi cong phin két ciu
Néam 2008

Kumho Asiana Plaza (TP.HCM)

Keangnam Ha Noi Landmark Tower (Ha No61)

Nam 2009

Mipec Tower (Ha Noi1)
Sunrise city (TP.HCM)
M&C Tower (TP.HCM)
REE Tower (TP.HCM)
Times Square (TP.HCM)

Nam 2010
Trung tam thuong mai Soéi Kinh Lam (TP.HCM)

Thi cong hoan thién, trang tri ndi that cho nhiéu cong trinh ndi
tiéng nhu: Diamond Plaza, Legend Hotel Saigon, Sheraton Plaza,
Melia Hotel Hanoi, Sofitel Plaza Saigon, Park Hyatt Hotel (TP.HCM),
The Nam Hai Resort (H0i An), Saigon Pearl , Trung tdm Hoi nghi
Quéc gia (Ha Noi), v/v...

Mot trong nhitng diém manh canh tranh cia HBC theo nhan dinh

chuing t6i1 chinh 14 ndng luc thi cong.

T
HBC : HOSE 5



“2DONGA.

Securities

HBC : HOSE

Mdy méc thiét bi

Trinh d6 va ky thuét thi cong da duoc HBC dau tu trong nhiéu nim
qua, thé hién rd rang nhat théng qua viéc dau tu may moc thiét bi
phuc vu thi cong (theo Bao cao luu chuyén tién t¢ gitra nién do lap
vao 31/12/2010, tién chi mua, xay dyng tai san ¢b dinh nam 2009 1a
126 ty dong, nam 2010 1a 158 ty dong). May moc thiét bi dwoc HBC
quan tim va xem nhu thé manh trong canh tranh. Hién nay, may moc
thiét bi va phuong tién chiém khoang 16% trong téng tai san cia
HBC, ty trong kha cao so voi mdt s6 doanh nghi¢p hoat dong trong
cung linh vuc. Ngoai loi thé vé& nang luc, viéc dau tu manh vao may
moc thlet bi trong cac nam qua cing s€ giup HBC c6 thuan loi vé
dong tién (tir khau hao) trong thoi gian sép t6i.

Doi ngii nhan sy

Quan trong hon, déi ngli nhan sy ¢o trinh do, nang luc va kinh nghiém
méi 14 yéu td quyét dinh stitc manh ciia khong chi doanh nghiép hoat
dong trong nganh xay dung ma hau nhu ¢ bit ¢ linh virc nao. Ngoai
vén dé thu nhép va co hdi thing tién, HBC rat cha trong dén viéc thu
hat ngudn nhan lyc thong qua viéc quan tim dén van hoa cong ty va
tham gia cdc chuong trinh tai trg cho céc truong dai hoc, quy hoc
bong, v/v...

HBC ciing quan tim dén viéc tao diéu kién cho doi ngii can b cong
nhén vién cong ty tlep thu mot cach day du nhat cong nghé thi cong
tién tién dugc chuyen giao tur cac d6i tac nuoc ngoai trong qué trinh
thue hién cac cong trinh phtc tap, doi hoi yéu tb k§y thuat cao.

Trinh d6 ngoai nglt ctia d6i ngti nhan sy cua HBC ciing s€ 1a thé manh
trong viéc hop tac véi cac chu dau tu va doi tac nude ngoai.

Cdc doi tdc

HBC ¢6 mdi quan hé vira 1a ddi tac vira 1a c6 dong voi cac td chiic co
tiém lyc ve tai chinh va nang luc quan ly, nhu: Chip Eng Seng, tap
doan phat trién bat dong san ctia Singapore; BIDV va PVFC la nhiing
to chure tai chinh hang dau.

Bén canh do, HBC ciing ¢6 mbi quan h¢ voi lyc luong thau phu hung
hau, di gin bo V01 cong ty qua nhiéu nim hoat dong, va hé théng hon
100 nha cung cip vt liéu xdy dung chién lugc, v6i nhiéu wu dai trong
chinh sach thanh toan va giao hang.

Nang lyc quan ly

HBC 14 doanh nghiép dau tién trong nganh xay dung ap dung ERP
trong quan ly va hoach dinh cac nguén lyc. HBC cling dang no luc
hoan thién hé thong quan ly chat lugng theo phién ban méi ISO
9001:2008.

Nang luc quan ly duoc HBC tép trung quan tam khi quy mo cong ty
ngay cang mo rong mot cach nhanh chong. N6 da phat trién khong
ngung cung voi qua trinh di 1€n cla cong ty.

Viéc hoan thanh cac cong trinh ¢6 quy mo va tam c& chinh 13 yéu té
the hién nang luc quan 1y cua HBC. Nang luc quan ly sé dugc nang
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cao hon sau mdi cong trinh duoc hoan thanh, dic biét 1a cac cong
trinh thuc hién véi cac chi dau tu nude ngoai, 1a nhiing dbi tac ma
HBC di c6 nhiéu su hop tac t6t dep va thanh cong trong sudt qua
trinh phat trién.

Qudn tri tai chinh

Chi ti€u tai chinh HBC CTD HTB PHH SC5
1 |DPinh gia
P/E 4,64 6,71 24,60 4,31 6,19
EPS 6.752 7.821 1.683 2.041 3.670
2 |Hiéu qui quéin ly
ROS 7,5% 7,3% 4,1% 2,3% 3,4%
ROA 8,0% 12,7% 3,7% 2,9% 2,5%
ROE 22,2% 20,5% 14,8% 10,2% 16,8%
Vong quay téng tai san 1,07 1,74 0,90 1,26 0,73
Vong quay hang ton kho 7,81 8,55 1,22 6,76 1,06
4 |Sirc manh tai chinh
Kha nang thanh toan nhanh 0,91 1,25 0,31 1,05 0,49
Kha nang thanh toan hién hanh 1,07 1,91 1,18 1,34 1,46
Téng ng/Vén CSH 2,07 0,62 2,80 2,19 5,58
Tbng ng/Tong tai san 0,67 0,38 0,74 0,66 0,85
5 |Tang truweéng nim 2010
Téang trudéng doanh thu 4% 68% 119% 29% 8%
Tang trudng 19i nhudn 192% 6% 138% -4% 14%
Tang truong EPS 175% -36% 138% -54% 3%
Tang trudng tai san 32% 14% 0% 129% 27%

Nguon: stockbiz.vn

Nhu trinh bay ¢ trén, do van dang trong giai doan déu tu manh cho
may moc thiét bi, nén hi€u qua su dung tai san cua HBC du c6 tang
trong nhiing nim gan ddy, va & mirc cao so v6i cac doanh nghiép
trong cung linh vuc, nhung van c6 kha ning nang cao hon nita trong
thoi gian toi.

Viée stir dung mot mirc d6 hop 1y ng vay lam don bay ciing di nang
muic ROE cua HBC 1én cao hon so vdi cac doanh nghiép. Ty 1€ no
trén tong tai san cua HBC vao thoi diém cudi nim 2010 vao khoang
0,67 lén, mdt ty 1¢ kha thép $0 vOi cAu trac vén cua cac doanh nghiép
hién nay. Mtc ty 18 no hop 1y con thé hién théng qua chi s6 kha ning
thanh toan 13i vay (EBIT/Iai vay) cua HBC bang 4,8, kha ning trén c6
thé dam bao an toan cho HBC trong viéc thanh toan cac khoan chi phi
su dung ng vay.

Khong chi 13i vay, kha nang thanh toan ddi voi cac khoan phai tra ctia
HBC ciing ¢ muc tich cuc, khi hé s6 kha nang thanh toan hi¢n hanh
cua HBC 1a 1,07 va thanh toan nhanh 1a 0,91, trong d6 vong quay
khoan phai thu 1a gan 5 thang (khoang 2,5 vong/nim).

Theo bao céo tai thoi diém 31/12/2010, co cdu vdn cia HBC van dang
duy tri duoc khoan Vén luan chuyén khoang 65 ty, dam bao cho kha
ning quay vong von hoat dong san xuét kinh doanh ctia cong ty.
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Cung vdi tinh hinh tai chinh lanh manh, uy tin thuong hi¢u da gitp
HBC dugc mot s6 co quan va to chirc tai chinh (nhu CIC, Vietinbank)
danh gia, xép hang muc tin nhiém tot. D6 ciing 1a 1y do, ma theo ban
diéu hanh cong ty, HBC c6 nhiéu thuan loi hon so voi cic doanh
nghiép khac trong viéc st dung vbn vay trong tinh hinh kinh té van
con dang c6 nhiéu kho khin nhu hién nay, thé hién qua han mtc cac
ngan hang cam két cap cho HBC va mutc 14i sudt ap dung rat tot so véi
mit bang hién nay.
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DIEU KHOAN MIEN TRU

Bdo cdo nay dwge viét va phat hanh béi nhém Cong ty Chirng khodn va Quan Iy quy Pong A
(DAG) dé phdn phéi tai Viét Nam va nuée ngodi. Céc thong tin trong bdo cdo dwoc DAG xem la
ddng tin c¢dy va diea trén cdc nguon théng tin da chon loc. Tuy nhién, DAG khéng chiu trach nhiém
vé do chinh xdc cia nhitng théng tin trong bdo cdo nay. Théng tin trén la quan diém, dw bdo cia
ngueoi viét tai thoi diém viét bdo cdo, khéng dwoe xem la quan diém ciia DAG. DAG khéng cé nghia
vu phdi cdp nhdt, ciing nhir théng bdo véi nguoi doc trong truong hop cdac quan diém, dw bdo va
wée tinh trong bdo cdo nay thay déi hodc tré nén khéng chinh xdc.

DAG c6 thé dua trén cac nghién ciru trong bdo cdo nay cho hoat dong tw doanh mua bdn chimg
khéan cho chinh céng ty va cho cac quy ma DAG dang quan 1y. DAG ciing c6 thé tham gia vao cdc
giao dich ching khodn trdi ngwoc véi y kién tw vdn va quan diém thé hién trong bdo cdo nay.

Cdc nhdn dinh, y kién trong béo cdo khong mang tinh chat kéu goi mua hay bdn bt cir logi ching
khodn nao. Quan 1y, nhan vién ciia DAG c6 thé c6 cdc loi ich tai chinh lién quan t6i théng tin dirgc
dé cdp trong bdo cdo. Bio cdo chi mang tinh chdt nghién ciru va cung cdp nhitng thong tin khai
quat. Chir khéng nham mot muc dich dau tw cu thé, hay nhu cau ciia bat ky ngwoi nao nhdn dwoc
hodc doc bdo cdo nay.

Khéng ai dwoc phép sao chép, phdt hanh ciing nhw tai phdn phéi bdo cdo vi bat ky muc dich gi, néu
khong co van ban chap thudn cia DAG va vui long ghi ro nguon khi trich dan cdc thong tin trong
bao cao nay.



