BAO CAO PHAN TiCcH
CTCP KET CAU KIM LOAI & LAP MAY DAU KHI
MCK: PXS

. Théng tin chung

Tén tiéng Anh: Petroleum Equipment Assembly & Metal Structure Jsc
Tén viét tit: PVC-MS
Logo

M3 giao dich: PXS aidd ...
Ngay giao dich dau tién: 02/06/2010

Gia chao san: 25.600 ddng/cp

Vén ¢b phan: 375.180.010.000 dong

S6 lugng c6 phiéu niém yét: 37.518.001 ¢ phan

Dia chi: S5 02 Nguyén Hitu Canh, phuong Thing Nhat, Tp. Viing Tau, tinh Ba Ria —
Viing Tau

Dién thoai:(84-64) 3 848 229
Website: http://www.pvc-ms.vn

. Cac chi tiéu co ban

Nganh nghé (phan theo chuan ICB): Nganh: Xang dau va khi dot; Tiéu nganh cap
1: Xéng dau va khi dot; Tieu nganh cap 2: Thict bi, dich vu va phan phoi xang dau —
khi dot

Ty trong trong Vni-index: 0,07%

S& hiru nudc ngoai: 4,45%

Vén hoa thi truong: 352,67 ty dong (ngay lay dir liéu 17/09/2012)

Khéi lwong trung binh 10 ngay: 117.654 c6 phan/ngay (ngay lay di liéu 17/09/2012)
Cao nhat 52 tuan: 13.600 dong/cp

Thap nhat 52 tuan: 6.400 dong/cp

Chinh séch ¢ tirc

Stt Ty Ié c6 tirc
Niam 2010 20%
Nim 2011 18%
Nam 2012 15%



http://www.pvc-ms.vn/

3. Lich sir phat trién

Ngay 20/10/1983, Tong cuc Dau khi ra quyét dinh s6 355/DK-TC vé viéc thanh lap Xi
nghiép Két Cau Thép - Truc thuoc Xi nghiép lién hop Xay Lip Dau Khi, véi nhiém
vu ché tao, lap dat cac chan dé gian khoan, lap dit cac duong 6ng dan dau & khi , cac
bon chira xing dau , bon chira axit va lap rap cac két cau kim loai phuc vu nganh dau
khi , thi cdng cac cong trinh dan dung & céng nghiép khéc;

Ngay 19/8/1995, Tong Giam déc XN Lién hop Xay Lap Déau khi ra quyét dinh sb
285/TC ve viéc thanh lap Xi nghi¢p Ket cau Kim loai & Lap dat Thiet Bi trén co s¢
sép nhap Boi Xay Lap 9 vai Xi nghiép Két cau Thép;.

Ngay 28/9/1995, Tong giam dbc Tong Cong ty Dau khi 'Viét Nam ra quyet dinh s
1309/DK-TCNS vé viéc dol tén Xi nghiép Lap rap Két cau Kim loai & Lap dat Thiét

bi thanh Xi nghi¢p Két ciu Kim loai & Lip may - thuoc Cong ty Thiét ké & Xay
Dung Dau khi

Sau khi Bo Cong Nghiep ra quyét dinh 943/QD-TCCB ngay 17/3/2005 phé duyét
phuong 4n chuyén doi Cong ty Thiét ké & Xay dung Dau khi thanh Céng ty C6 phan
Xay lap Dau khi, Chu tich Hoi dong quan tri Céng ty C6 phan Xay Lip Dau khi ra
quyét dinh s6 98/QDP- XLDK ngay 13/4/2006 dé thanh lap Xi nghiép Két ciu Kim
loai & Lap may;

Ngay 26/10/2007, Hoi dong quan tri Tap doan Dau Khi Viet Nam ra Nghi Quyét sb
3604/NQ-DKVN V& viéc thong qua dé an chuyén doi Cong ty Co phan Xay Lap Dau
Khi (PVConstruction) thanh Téng Cong Ty Co phan Xay Lip Dau Khi Viét Nam
(PVC). Ngay 21/11/2007, Dai hoi c6 dong bét thuong da chinh thic théng qua dé &n
thanh 1ap Tong cong ty ¢ phan Xay lip Dau khi Viét Nam. Ngay 21/12/2007, Hoi
d6ng Quan tri PVC ra Quyét dinh s6 01/QD-HPQT-TCT: “Thanh 1ap Cong ty TNHH
mot thanh vién Két cau Kim loai va Lap may Dau khi”;

Ngay 04/11/2009, Hoi d6ng quan tri Tong cong ty ¢ phan Xay lip Dau khi Viét Nam
ra Quyét dinh s6 916/QP-XLDK “phé duyét phuong 4n chuyén doi Cong ty TNHH
mot thanh vién Ket cau Kim loai va Lap may Dau khi thanh Cong ty Co phan” Ngay
02 thang 12 ndam 2009, Dai hoi Co dong 1an tha nhat da thong qua Piéu Ié t6 chuc va
hoat dong Cong ty co phan Két cau kim loai va Lap may Dau khi.

Ngay 02/06/2010 cb phiéu cua Cong ty chinh thic duoc giao dich trén S Giao dich
Chuang khoan Ha Noi, tao diéu kién thuan loi cho c6 dong dé dang tiép can duoc
thong tin vé tinh hinh hoat dong san xuat kinh doanh va thuc hién cac quyén va nghia
vu cua ¢ dong. Mit khac, thong qua thi truong chiang khoan, uy tin cua Cong ty
ngay cang duoc nang cao, dong nghia véi viéc thuan loi trong huy dong von dé tai tro
cho hoat dong san xuat kinh doanh caa minh.

Céac chi nhanh

Xi nghiép Xay lap 1
Xi nghiép Xay lap 2
Xi nghiép Dich vu cang

Trung tam thiét ké va trién khai dy an



4. Danh sach cé dong 16n

Stt Tén cb dong Sécophan | Tylé Tinh dén
(%) ngay
1. Tong CTCP Xay lap Dau khi Viét Nam 20.400.000 | 54,37% | 30/08/2012
2. Quy dau tur tang truong Viét Nam (VF2) 1.866.620 | 4,98% | 30/08/2012
5. Ban lanh dao va sé hiru
Danh sach thanh vién HPQT
Stt Ho va tén Chic vu S6 ¢b phan Ty 1é (%)
1 P Vin Quang : Chu tich HPQT 11.200 0,030
2 Doan Thai Tuyét : Pho chu tich 67.080 0,179
3 Nguyén Dinh Thé : Thanh vién 92.320 0,246
4 Nguyén Vin Huong : Thanh vién 137.740 0,367
5 Pham Chu T : Thanh vién 41.700 0,111
Danh siach Ban Giam déc
Stt Ho va tén Chirc vu S6 c6 phan Ty 1& (%)
1 Nguyén Dinh Thé : Giam doc 92.320 0,246
2 Pham Chu Tt : Pho Giam déc 41.700 0,111
3 Tran Vii Phuong : Pho Giam déc 37.700 0,100
4 Nguyén Than Yén : Pho Giam déc 59.100 0,158
5 Pham T4t Thanh : Phé Giam ddc 44.900 0,120
Danh sach Ban Kiém soat & K¢é toan truéng
Stt Ho va tén Chic vu S6 ¢6 phan Ty 18 (%)
1 Nguyén Vin Than : Truong BKS 35.600 0,095
2 Vit Thi Thu Hai : Thanh vién 0 0
3 Hoang Vin Hai : Thanh vién 10.000 0,027
4 Nguyén Pirc Pat : Ké toan truong 19.950 0,053

Bo may lanh dao hién tai cua PXS déu la nhitng nhan sy c6 trinh 6 hoc van cao, day din
kinh nghiém quan ly va c6 tam nhin chién lugc, ludn nam bat dugc cac co hdi kinh doanh
nham mang lai lgi ich t6i da cho cac c6 dong.

6. Co cau to chirc ciia Cong ty




DAl HOlI BONG CO BONG

BAN KIENM SOAT

HO!1 BONG QUAN TRI

BAMN GIAM BOC

VAN PHONG CONG TY Xi HGHIEP DICH VU CANG
PHOHNG TO CHU'C NHAN S X1 MGHIEP XAY LAP 1
PHONG TA1 CHINH KE TOCAN X1 NGHIEP XAY LAP 2
PHOMNG KINH TE- BAU THAU Xi HGHIEP XAY LAP 3

BAN DIEU HANH

O AC 2 A TW
PHONG KE HOACH - BAU TU DU AN GPP2

BAN QUAN LY

PHOMNG VAT TU - THIET BI CONG TRINH HOI BO

PHOMNG QUAN LY BAN QUAM LY
CHAT LUONG & AN TOAN DU AN CHAN MAY

PHONG THUONG NAI BAN QUAN LY TOA NHA

TRUNG TAP S
T KE VA TRIEN KHAI DU AN SAN DIE A
IS Ro s DU AR H4

Vé miat ly thuyét, co cau bd may quan ly cia PXS duoc siap xép theo kiéu chirc ning
(functional structure), day 1a mé hinh t6 chic hoat dong hiéu qua dugc nhiéu cong ty trén thé
giéi &p dung. M6 hinh nay phan chia chic ning va tao sy chuyén biét hda ¢ tirng khdi chirc
nang, gitp Cong ty giai quyét duoc nhidu van dé phat sinh hon.

Trong mé hinh nay, vai trd caa ting vi tri duoc bd tri theo chirc nang nham dat dugc muc tiéu
va nhiém vu chung. Nguoi ding dau chirc nang s& ¢d trach nhiém béo cao lai véi Tong Giam
d6c vé tinh hinh hoat dong san xuat kinh doanh ciia Cong ty va c6 thé thao luan vai Tong
Giam ddc vé phuong huéng giai quyét cac van dé phat sinh ciing nhu dinh hudéng phat trién
cua tirng khéi chirc niang. Véi cach sip xép theo mé hinh chirc niang, Cong ty cé thé tinh giam
bo may nhan sy, tuyén dung va dao tao chuyén sau nhan lyc nham phuc vu cho chién lugc
phét trién 1au dai caa Cong ty. Loi thé cia md hinh nay con thé hién ¢ su trung thanh cua
nhan vién trong cac phong ban.

Tuy nhién, khi mé rong sang mang mai, Cong ty s& phai di mat véi tinh trang kho khan vé
mat nhan luc, kh6 c6 thé luan chuyén dugc nhan luc ¢ cac phong ban nay sang phong ban
mai, nhitng nhan vién nay da am hiéu van héa va dac diém hoat dong cia Cong ty. Viéc
tuyén dung nhan sy mai doi hoi qua trinh tuyén dung ki cang, thoi gian dao tao va hoa nhap
van hoéa lau.

7. Vithé ciaa Cong ty trong nganh



La don vi hang du trong nganh xay lap dau khi Viét Nam va nhan duoc nhiéu hd trg
tr Tap doan Dau khi Viét Nam va don vi thg}\nh vién cua Tap doan PVN, do vay Cong
ty dugc giao dam nhan nhiéu dy an trong diém trong nganh Dau khi

Muc tiéu cua Cong ty tro thanh mot CTCP manh, cac cong trinh trai rong khap trén ca
nu6c; phat trién theo hudng dam bao an toan, hiéu qua va tro thanh nha cung cap cac
cbng trinh xay lap chuyén nganh Dau khi va ché tao thiét bi co khi dau khi.

Hién tai Cong ty la mot trong ba nha thau trong nude (déu thudc Tap doan Dau khi
qUOc gia Viét Nam) hién nay c6 du nang lyc dam nhan thi cong cong tac ché tao két
cau thép trong cac cong trinh dau khi. Nham thyc hién chién luoc vion ra bién dé khai
thac trir lugng dau khi tai cac thém luc dja cau dat nuéc.

Hién nay Viét Nam dang bt dau ty thuc hién viéc gia cong, ché tao cac gian tu nang,
gian nudc sau (trén 100m nudc), véi cha truong cua Chinh pha vé viéc phat huy noi
luc, Tap doan Dau khi Qudc gia Viét Nam dd ban hanh Nghi quyét vé viéc uu tién sir
dung céc dich vu trong nganh, PVC-MS chinh 1a nha thau trong nuéc dé thuc hién cac
du an nay

. Pinh hwéng phat trién

Xay dung va phéat trién PVC — MS tro thanh Nha thau xay lap chuyén nganh Dau khi
— Pon vi chu lyc cia Tong CTCP Xay lip Dau khi Viét Nam. Phan dau tro thanh 1
trong 3 Nha thau hang dau Viét Nam trong viéc thyc hién tron géi EPCI céc cong
trinh Dau khi trén bién va ché tao thiét bi chuyén nganh co khi

Tap trung vao 2 linh vuc san Xuat kinh doanh chinh la xay Ié,p chuyén nganh va san
xuat thict bi co khi dau khi, trong d6 day manh linh vuc Xxay lap tron goi (EPC/EPCI)
cac cong trinh dau khi trén bo va ngoai bién

Duy tri tbc d6 ting truong cao, dam bao cong an viéc lam va cai thién doi séng cho
CBCNV

Tang cuong cong tac hach toan kinh doanh; xay dung, ban hanh dinh muc don gia ndi
b dé quan ly chi phi. Trién khi manh m¢ thyc hanh tiét kiém, giam chi phi san xuat,
dam bao hi¢u qua SXKD.

Tang von diéu 1& ciia Cong ty 1én 600 ty dong dé dam bao ngudn von cho dau tu va
SXKD.

Hoan thién cac quy ché, quy dinh trong cong tac quan ly, can b ky thuét, cong nhan
ky thuat dé dap tng nhu cau phat trién, dam bao du vé sé luong va chat luong

Hoat dgng kinh doanh chinh & dinh hwéng hoat dgng

Hoat dgng kinh doanh chinh cia Cong ty dwgc dinh hwéng theo 3 linh vuc chinh véi
co cau va ty trong nhu sau

Ty trong cua cac linh vuc vao nam 2015

Stt

Linh vuc hoat dong

Ty trong

1

Linh vuc thi cong xay lap chuyén nganh

70%




2 Linh vuc san xuat cdng nghiép 20%

3 Linh vuc kinh doanh dich vu khac 10%

> Thi cong xay lip chuyén nganh: Hoat dong cét 15i

Cong ty c6 nén tang hoat dong lau dai, bit dau duoc thanh 1ap tir ndam 1983 véi nhiém vu
ché tao, lap dat cac chan gian khoan, lap dit cac duong 6ng dan dau & khi, cac bdn chua
xang dau, bdn chaa axit va lap rap cac két cau kim loai phuc vu nganh dau khi. Trong
diéu kién kho khan, cung véi bang tinh than nhiét huyét caa doi ngii lao dong Cong ty
cling vé&i sy hudng dan cua cac chuyén gia Nga, Cong ty da 1a don vi thi cong thanh cong
chan dé gian khoan cb dinh dau tién cho nganh Dau khi Viét Nam.

Trong thoi gian hoat dong, Coéng ty Iudn chi trong nang cao ning luc thiét bi, trinh d6
quan ly, tay nghé caa cong nhan. Cong ty da duoc Xi nghiép Lién doanh Vietsovpetro
9VSP) giao thau thi cong tir 60% dén 80% khdi lwong cong viéc ché tao chan dé va két
cau thép gian khoan nhu Chan dé Ca ngir vang, két cau thuong tang Phuong Pong, san
bay truc thang gian RP2 va cac cong trinh khac cua nganh Dau khi nhu Cong trinh d¢am
bao cung cap 2-3 tricu m3 khi/ngay dém, cong trinh duong 6ng kho cang Thi Vai, Nha
may dam Phi My, céc gdi thau nha may loc dau Dung Quat, tuyén ng trén bo cua du én
PM3 Ca Mau. Ngoai ra, bang uy tin cta minh, Cong ty cling da nhén dugc hop ddng thi
cong cac cong trinh quéc phong ngoai bién. Cu thé Ia trong s6 20 chan dé gian DK ngoai
khoi, B6 Quéc Phong di giao thau cong ty dam nhiém hét 18 chan dé

Pinh hwéng phat trién mang xay lip chuyén nganh dén nim 2015 va tim nhin dén
nam 2025

- Thyc hién thanh céng cé4c du an dang thuc hién bao gdm: Ché tao Topside H4 — TGT
va thyuc hién céc du an theo ké hoach phaét trién mo cua Tap doan Dau khi véi vai tro
la nha thau EPCI; Thyc hién va ban giao cac cong trinh vuot tién d6; Kho chura xing
dau Chan may, Lién chiéu, Nha bé; Xay lap kho chtra Condensate Thi Vai, ...

- Lén ké hoach cy thé vé nhan su va thiét bi thi cong dé chuan bj trién khai cac du 4n da
c6 trong ké hoach kinh doanh nim 2012 nhu gian khai thdc Thién ung; du 4n Pudng
6ng va nha may xtr Iy khi Nam Co6n Son 2 (phan trén bd); Du an Topside, chén dé
gian Kim Cuong va mot s6 du &n khac.

- Cuing ¢d va phét trién lyc luong chuyén gia qUan ly du an dé thay mat Téng Cong ty
PVC diéu hanh toan bo du an Puong 6ng va nha may xu ly khi Nam Cén Son 2 lam
tién dé quan ly cac dy an I6n khac trong cac nam tiép theo.

- Duy tri va phat trién luc lwong can bo quan Iy, luc lugng chuyén gia quan ly du an va
k¥ su thi cong va giam sat hién truong, luc lugng tho ky thuat chuyén nganh nhu han,
lip rép, chong dn mon, co khi dé du stc thuc hién phan viéc xay lap cac du an trong
nganh do Lién doanh Viét X8/PVN/c4c nha thau lién doanh Dau khi (POC/JOC) lam
chu dau tu va cac du &n do Tong cong ty PVC 1am tong thau/ nha thau chinh.

- M0 rong thém céc dich vu sira chira/bao dudng cac cong trinh bién va cong trinh cong
nghiép Dau khi trén bo.

Linh vuc cung cap tron goi (EPCI) céc cong trinh Dau khi trén bién




Hoan thién dau tw co s& ha tang du &n Béi cang ché tao K&t cau kim loai va thiét bj
Dau khi (giai doan 2) trén dién tich 23ha khu can ctr Dich vu Sao Mai Bén dinh va
dua vao sir dung quy 1V/2012

Hoan thign viéc thoa thuan hop tc voi bPéi tac nudc ngoai co nhiéu kinh nghiém thuc
hién du &n EPCI cac cong trinh Dau khi trén bién

Cung cd va dao tao luc luong Ky su quan 1y dy &n, ky su thiét ké chuyén nganh hién
c6, tuyen chon céc chuyén gia thiét ké va quan Iy du an gisi va c6 nhiéu kinh nghigm,
trang bi cac phan mém tinh toan chuyen nganh. Giai doan dau cing phol hop vai CaC
chuyén gia cua Pdi tac nudc ngoai dé thuc hién thanh cong viec thiét ké, mua siam,
quan ly du an, thi cong va lap dat tron goi cac cong trinh Dau khi trén bién. Muc tiéu
tién toi thuc hién EPCI cac du 4n trong tuong lai

Pau tu bo sung thém céc thiét bi ¢d sac nang 16n, cac thiét bi thi cdng chuyén nganh
Chu trong chuan bi cac ngudn luc can thiét, dac biét 1a phat trién linh vuc thiét ké dam
bao kha ning thuc hién EPCI cac dy an gia cong ché tao, lap dat gian khoan va cong
trinh dau khi cua céc khach hang tiém niang nhu Petronas, JVPC, Chevron, Bién dong
POC, PVN va cac JOC

Linh vuc ché tao thiét bi chuyén nganh

Hoan thién viéc dau tu giai doan 2 (hoan thién co s¢ ha ting BAi cang va Nha xudng
ché tao thiét bi co khi)

Xay ké hoach cu thé vé nhan Iyc va thiét b dé trién khai viéc ché tao va cung img céc
thiét bi cho du an Puong ong va nha may xu Iy khi Nam Coén Son 2 du Kién san lugng
khoang 20 triéu USD

Tham gia va thyuc hién ché tao dé cung tng céc thiét bi dau khi cho cac du n trong
nganh do Xi nghiép lién doanh Viét X6, PVN va cac nha thau lién doanh Dau khi
(POC/JOC) lam chu dau tu va cac du &n do Tong cong ty PVC lam tong thau/nha thau
chinh.

Pau tu nang cap, doi mai cong nghé, hoan thién md hinh quan ly. Tir ndam 2012 PVC-
MS phén dau tré thanh nha thdu manh nhét vé linh vuc ché tao thiét bi Dau khi tai
Viét Nam tién dén canh tranh véi cac nha thau trong khu vuce dé cung tng thiét bi cho
c4c du an Dau khi tai nudc ngoai.

Dinh huéng Nghi quyét PHPCP thudng nién nam 2012 Cong ty du dinh phat hanh 225,1
ty dong dau tu bo sung cac du an

Stt Céc hang muc diu tw Sir dung von huy dong

1

BO sung von tu co cho giai doan 1 Dy &n Bai cing 146.440.000.000 dong
ché tao kétrcéu Kim loai va Thiét bi Dau khi 23ha
Sao Mai Bén Dinh

2 Pau tu vao Dy 4n Bai cang Ché tao két cau kim 50.608.873.200 dong
loai va Thiét bi Déu,khl' 23ha Sao Mai Bén Dinh
giai doan 2 — Phan d6i ung cho Dy an

3 Pau tu Dy &n ning luc thiét bi thi cong nim 2012 68.490.000.000 dong

7




doanh

4 B6 sung vén luu dong phuc vu san xuat kinh 15.000.000.000 dong

10. Phén tich tac dong cia nganh theo Mé hinh 5 ap lwe (Porter’s 5 forces model)

Déi tha tiém an

- Rao can ra nhap nganh Ién: Viéc thanh lap
va phat trién moét doanh nghiép chuyén vé
xay dung Dau khi 1a khéng qué khé nhung
dé lay duoc hop dong dang nay ddi hoi phai
¢6 ngudn vén lén va o cac moi quan hé sau

réng véi chinh quyén thanh phé.

- Strc hép dan ra nhap nganh thap do doi hoi
phai cé ngudn von doéi dao va thdi gian dau

tw va thu hoi vén lau.

- Chinh séach cda nganh Dau khi wu tién cac
doanh nghiép trong nganh va trong nwécdau
tw nadng cap nang lwc thi cbng, nang cao

chét lvong xay dwng nganh Dau khi.

Panh gia: TRUNG BiNH

Nha cung cap

Nha cung cép

- PXS khong bi gay ap luwc Ion nhiéu b&i nha
cung cip may mdc, thiét bi do Céng ty
thwdng chd déng lwa chon nha cung cap
hoac lién két v&i cac cong ty thanh vién, doi
tac. Mat khac, Cong ty da va dang dinh
hwéng tw thiét k& va ché tao 1 phan may
mac phuc vy cong tac thi cong.

Panh gia: THAP

Canh tranh
trong ndi bd
nganh

Khéch hang

- Khach hang clia PXS dwgc xay dwng trén co
s& hop tac lau dai va tin twéng va kha nang thi
cbng. Hién tai PXS da xay dwng dwgc mang
Iwdi khach hang voi Lién doanh Viét X6, PVN,
Do vay PXS trong dam phan va ky cac hcyp
dong lién quan dén xay mdi, nang cap co s&
ha tang.

- Do co ché wu tién nha thau trong nganh va
trong nwédc do vay khach hang cé xu hwéng
wu tién lwa chon nha thdu PXS

- Nhu cau xay dwng nganh dau khi ngay cang
tang cao do khach hang hién tap trung ngudn
e mé réng khai thac

DPanh gia: TRUNG BINH

Khéch hang

Séan pham thay thé
A - Trong trwdng hop cé thay d6i vé chinh sach wu

San pham
thay thé

Canh tranh néi bé nganh

tién doanh nghiép trong nganh dau khi va s
dung nha thdu nwéc ngoai thi thi phan cia PXS
sé giam xuébng
- Néu cong ty khéng chi trong cong tdc R&D, va
nang cap cong nghé va thiét bi thi cong thi uy tin
cong ty sé gidm
DPanh gia: TRUNG BINH

- Nganh xay dwng dau khi 1a nganh tap trung, chi sé lwong
nhé doanh nghiép tham gia, lgi nhuan dem lai I&n do vay
canh tranh twong di cao

- R&o can rat lui khéi nganh kha lén do vén dau tw cho
cong nghé, c& s& vat chat va may moc thiét bj lon. 8

- Thwong hiéu “PVC-MS” da tao dwoc uy tin I&n va niem
tin tr cac dbi thc nén PXS sé& la mét trong nhirng lwa

chon d4u tién khi khach hang cé nhu cau.

DPanh gia: TRUNG BINH



11. Phan tich tai chinh
M@t sé chi tiéu chinh

Vén chu sé hiru 86,515 258,982 465,658 581,678 711,973 793,991 894,264 998,654

Tdng tai san 220,236 611,376 1,665,769 1,841,839 1,853,809 2,058,998 2,071,273 2,138,494
Tdng ng phai tra 133,721 352,395 1,200,111 1,260,161 1,141,836 1,265,007 1,177,009 1,139,840
Doanh thu thuin 34,240 489,294 1,057,523 1,586,285 1,824,227 2,006,650 2,207,315 2,317,681
Tdng trudng doanh thu 1329% 116% 50% 15% 10% 10% 5%
Loi nhuin gop 3,007 160,239 204,341 301,394 346,603 300,997 331,097 347,652
Bién LN gép 9% 33% 19% 19% 19% 15% 15% 15%
LNST 207 87,735 110,189 132,548 152,430 107,474 118,221 124,132
Tdng truwéng LNST 42381% 26% 20% 15% -29% 10% 5%
EBIT 285 108,984 116,852 141,699 162,954 98,984 108,882 114,326
Tong no’/Tdng tai san 61% 58% 72% 68% 62% 61% 57% 53%
Tong ng’/VCSH 155% 136% 258% 217% 160% 159% 132% 114%
ROA 0.1% 14.4% 6.6% 7.2% 8.2% 5.2% 5.7% 5.8%
ROE 0.2% 33.9% 23.7% 22.8% 21.4% 13.5% 13.2% 12.4%
EPS (dong/cp) 24 4,387 2,937 3,533 4,063 2,865 3,151 3,309
Book value (d6ng/cp) 10,024 12,949 12,412 15,444 18,908 21,114 23,782 26,562

Khd néng sinh 161 cao, én dinh trong trung hgn

Chi tiéu sinh loi | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
LN gdp 9% | 33% | 19% | 19% | 19%  15%  15%  15% | 15%  15%
LN kinh doanh 1% 23%  15%  12% | 12% 8% 8% 8% 8%  S%
LNST/Doanhthu | 1%  18%  10% 8% 8% 5% 5% 5% 5% | 4%
ROA 0.1% 144% 6.6% 72% 84% 56% 6.0% 6.1% 6.0%  4.1%
ROE 0.2% | 33.9%  23.7%  22.8%  22.1% 15.0% 14.5%  13.5% 12.7% | 8.7%

PXS c6 ty suat sinh loi trong ddi 6n dinh. ROA va ROE luén ¢ mic cao so vai trung binh
nganh ké tir nam 2010. Diéu nay cho thdy cong ty da tan dung tét tiém lyc von tu c6 va tai
san dé tao ra ngudn loi nhuan. Véi dac tha xay lap giéng dau, cac cong trinh két cau kim loai
va cong trinh dau, khi xa bd, PXS ludn dam bao dwoc muc bién lgi nhuan gop 6n dinh. Véi
hop dong xay dung du an Topside H4 Mo Té Giac Trang c6 gié tri 900 ty dong, cac ty suat
sinh 10i ciia PXS van s& duoc giir vitng it nhat dén nam 2013.

Co cdu von on dinh trong nim nhung chiu ap luc cac khodn ng phdi trd trong vong 2 nim

’,

toi

Co ciu von 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 @ 2015 2016 & 2017 | 2018
Toéng ng/Tong tai san 61% 58% 72% 68% 62% 63% 59% 55% 53%  53%
Tong ng/Von chu s¢ 155% | 136% 258% | 217% | 164%  170% | 141% 122% | 112% | 114%

hitu
Nqngénhan/Téngnq 98% | 93% | 63% | 80% | 90% | 92% | 93% @ 93% | 94% | 95%

Ciing nhu cac doanh nghiép xay lap khac, PXS xir dung don bay tai chinh kha 16n nhung viéc
sir dung don bay lai kha hiéu qua dugc minh chiing qua téc do ting truong doanh thu, loi
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nhuan va cac ty suat sinh 15i. Tuy nhién, viéc dé cac khoan no ting manh s& gy ra nhiéu rui
ro cho hoat dong cua doanh nghiép trong tuong lai. Ty 18 ng trén vén chi s¢ hiru nam 2011
1én t6i 258%, cao hon so vai mirc trung binh nganh (207%). Cac khoan vay no ngan han méi
nam 2011 1a hon 85 ty, con lai phan Ion trong 289 ty ddng no ngan han trong nam 1a cac
khoan tién tra no nhitng hop dong vay dai han trude d6. Cu thé, trong nam 2012, cong ty
phai tra khoang hon 200 ty tién ddo han mot phan céc hop dong vay ng dai han. Tuy nhién,
day s& khong phai 1a van dé qua kho khin véi PXS do cong ty so hitu luong tién mat kha cao
(gan 257 ty d6ng cudi nam 2011 va con 144 ty dong 6 thang dau nam 2012), viéc thanh toan
khoan no trong nim nay s& dugc dam bao. Van dé voi PXS 1a trong 2 niam tiép theo, cong ty
s& phai tra phan no dai han khoang gan 440 ty dong. Ap luc vay no tai chinh hién nay la rat
I6n. Néu van duy tri ty trong no vay ngan han trén tong ng nhu hién nay, mac do rui ro cua
PXS la khdng nho véi su bién dong caa chi phi 14i vay va chi phi von ¢6 phan, do do, chi phi
su dung vén s& khong dat muc téi wu.

Hiéu qud hoat déng cao

Chi ti¢u hi¢u qua 2009 | 2010 | 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Vong quay khoan phai

thu 0.4 13 3 3 3 3 3 5 5 4
S0 ngay phai thu 8682 | 281 | 109.0 109.0 109.0 109.0 109.0 73.0 73.0 84.0
Vong quay hang ton kho 11| 674 | 7.09 7.12 7.12 7.47 7.47 7.47 7.47 7.47
S0 ngdy ton kho 3395 | 542 | 515 512 512 488 4858 488 4838 488
Vong quay khoan phai tra 11 6.1 58 58 5.8 58 5.8 58 5.8 58
S& ngay phai tra 337.1 60 63 63 63 63 63 63 63 63
Vong quay tdng tai san 0.2 0.8 0.6 0.9 1.0 1.0 11 11 11 1.1

Céc chi s6 vé hiéu qua hoat dong cho thdy PXS dang phat trién tuong ddi tot tinh hinh hoat
dong cdt 16i. Vong quay téng tai san duoc cai thién nhanh chéng va gitt 6n dinh 1au dai, diéu
nay 1a minh chang cho viéc cong ty sir dung kha tot ngudn tai san ndi tai dé tao ra nguén thu.
Vén dé cua PXS nam & chd chénh léch twong ddi 16n giita sé ngay phai thu va phai tra. Cong
ty can kiém soat tét nhirng chi s6 nay dé tranh rai ro vé thanh khoan.

Tinh dén hét Q2/2012, dong tién hoat dong kinh doanh cua PXS la -191 ty dong. Tuy nhién,
céc khoan phai thu ting dot bién so véi cudi nam 2011, 1én hon 362 ty, trong d6 chu yéu la
phan phai thu tir hop dong xay dung cong trinh ché tao Topside Té Giac Triang — H4 Hoang
Long chiém khoang 275 ty dong. Trong 6 thang cudi nam 2012, khi PXS duoc tat toan khoan
cdng no trén thi dong tién hoat dong kinh doanh s& tré nén én dinh va thuc té cho thay véi
nganh xay lap ndi chung, Quy 4 thdng thuong sé la thoi diém céc cong ty thuc hién hach toan
nhitng phan phai thu con ton dong.

Phan tich Dupont

Cong thirc Dupont 2009 | 2010 | 2011 | 2012 2013 2014 | 2015 2016 2017
LNST/Doanh thu 1% 18% 10% 8% 8% 5% 5% 5% 5%

2018
4%

Vong quay Tong taisan | 16% = 80%  63%  86% 98%  97% 107% 108% 107% 110%
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Don bay tai chinh 2.55 2.36 358 | 3.17 2.60 2.59 2.32 214 | 2.05
ROE 0.2%  33.9% | 23.7%  22.8% 21.4% 13.5% 13.2%  12.4% 11.8%

Phan tich Dupont cho thdy PXS tan dung tuong d6i tét ca yéu té noi tai va yéu té bén ngoai
dé tao ra doanh thu. Cong ty dd nang cao hiéu qua kinh doanh bang cach st dung tt cac tai
san san co. Téc do tang doanh thu nhanh hon so véi téc d6 tang tai san. Ngoai ra, 1a mot cong
ty xay lap, PXS ciing sir dung don bay tai chinh kha 16n, tuy nhién, viéc st dung don bay tai
chinh dem lai doanh thu tang truéng téi 116% trong nam 2011.

12. Pinh gi4d PXS
Gia dinh
e Xdc dinh ty I¢é loi nhudn ky vong:

- Ty l& 14i suat phi rai ro dya trén loi suit danh nghia cua trai phiéu chinh phua c6
thoi han 5 ndam hién tai 1a 10%/ nam.

- Rui ro dau tu d6i voi thi trudng ching khoén hién tai 12 5% theo bang country
risk-2012 cua Damodaran.

- Thué thu nhap doanh nghiép cho PXS hién tai la 25%.

- M6 hinh DCF duuoc st dung chia lam 2 giai doan, trong d6 giai doan 1 tir ndm
2012 t6i nam 2018 va giai doan 6n dinh tir ndm 2019.

e Du phong tang truong doanh thu:

- Tuy la doanh nghiép xay lip nhung PXS c6 loi thé dic thu 1a viéc xay dung cac
cong trinh dau khi, cac két cau kim loai va céc cong trinh dau, khi xa bd nén ngudn
thu duoc dénh gia 1a 6n dinh dya vao nhitng hop dong xay dung véi Vietsopetro
va PVN.

- Niam 2011, Doanh thu chu yéu dén tir dy 4n &n BAi cang két cau kim loai va thiét
bi Dau khi Sao Mai Bén Pinh ¢ Viing Tau.

- Niam 2012, Doanh thu s& chu yéu dén tir hgp dong ché tao Topside gian dau giéng
(Topside H4) Mo Té Giac Trang véi tong gia tri hop dong hon 900 ty dong. Do
vay ké hoach doanh thu (1,628 ty) va LNTT (150 ty) nam 2012 du kién s& hoan
thanh va nim 2013 van s& dam bao muc ting trudng dya trén hop dong nay.

- PXS ciing ¢6 1 toa nha hdn hop chung cu, van phong, TTTM & s6 2 Nguyén Hitu
Canh, thanh phé Viing Tau d4 khanh thanh nam 2011 nhung hién nay d¢ lap day la
rat kho do su tram lang cua thi truong bat dong san. Du kién 2013 s& kho tao dot
bién doanh thu tir du an nay. Tuy nhién, vé dai han, day s& 1a mét trong nhiing
nguon thu quan trong ciia PXS khi kinh té hdi phuc.

- P6i véi linh vuc xay lap, do chua xac dinh duoc cu thé nhitng hop dong 16n tiép
theo cua PXS, nén ty I¢ tang truong doanh thu dugc du phong mét cach than trong
la 15% tir nam 2013.
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x Triéu VND
Doanh thu

Tang trudng
doanh thu

e Chi
Chi

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
34,240 489,294 | 1,057,523 | 1,586,285 1,824,227 | 2,006,650 | 2,207,315 2,317,681

1329% 106% 50% 15% 10% 10% 5%

phi gia vén hang ban:
phi gi4 von hang ban trén doanh thu 2011 caa PXS dao dong quanh muac 80%.

Mot cach than trong, ty 1€ nay duoc xac dinh trong khoang 80 — 85% do tac dong cua

lam

phat trong thoi gian toi.

Cac phwong phap dinh gia va két qua

e Yéu

o Két

to co ban:

PXS Ia doanh nghiép thudc linh vuc xay lp, doanh thu chu yéu dwa vao gia tri cac
hop ddng thuc hién do vy, dong tién tu do chi yéu dugc hinh thanh tir hoat dong
kinh doanh, khdng phan anh dugc hét cac dong tién tir hoat dong dau tu dai han,
dong tién tir hoat dong tai chinh md hinh dinh gia chiét khau dong tién DCF
(FCFF va FCFE) dugc ap dung. Tuy nhién ty trong ap dung véi phuong phap dinh
gia nay la khdng cao (15% voi FCFF va FCFE) do tinh 6n dinh cua dong tién
nganh xay Iap khong cao, phu thudc 16n vao hop déng xay dung ciing nhu tién do
hach toan cua chu dau tu.

Ty trong 50% dugc lya chon cho phuong phap P/BV bai PXS sir dung kha tét
ngudn luc ndi tai (von va tai san) dé tao ra doanh thu. Ngoai ra, cong ty con dugc
su hau thuan 16n tir PVN véi nhiéu hop dong xay lap thudc linh vuc dau khi, vi
vay, P/BV s& phan &nh chinh xac nhat gia tri ¢6 phiéu PXS.

Phuong phap P/E dugc 4p dung dé phan anh gié tri thi truong cua ¢ phiéu. it
trong béi canh thi truong ¢ nhiéu bién dong khé nam bat, P/E s& cho thdy mot
phan gia tri thi truong ma c6 phiéu PXS hién nay dang dugc nha dau tu ky vong.
qua dinh gié:

Gia tri hién tai cta cac dong tien 627,732
Gia trj hién tai cia dong tién ky 6n
dinh 420,957
Gia tri ciia doanh nghiép 1,048,689
Tién va cac khoan twong dwong 256,886
Ng¢ vay phai tra (448,094)
Gia tri phan von CSH 857,481
SL ¢6 phiéu luu hanh 37.5
Giad CP 22,855
Gia trj cac dong tién giai doan 1 276,312
Gi4 tri dong tién ky 6n dinh 253,683
Gia tri phan von CSH 529,995
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SL ¢ phiéu Iuu hanh 375

Gia CP 14,126
EPS 2,937
Book value 12,412

P/E ky vong 5.0

P/B ky vong 1.0

Gia CP-P/E 14,685

Gia CP-P/B 12,412
Phwong phap % Gi{f }ai.m(rc

gia dinh

FCFF 15% 22,855
FCFE 15% 14,126
P/E 20% 14,685
P/BV 50% 12,412
Gié binh quén 100% 14,690

Khuyén nghi ddu tu:

Két qua binh quan ma cac phuong phéap dinh gia mang lai cho PXS 1a 14,690 dong/co phiéu.
Véi muc gia dong cira ngdy 20/9/2012 1a 9,000 dong/cod phiéu, P/E thi trudng cua PXS hién
nay chi la 3.06, mot mirc hap dan dé tién hanh dau tu vao c6 phiéu PXS & thoi diém hién tai.

Nhitng théng tin va nhén dinh ma dworc cung cap trén ddy la dya trén ddnh gid cia nguwoi viét tai ngay
duwa ra ban tin. Ban tin ndy chi mang tinh chat tham khdao nham givip nha ddu tw ¢6 ddy dii théng tin
hon trong viéc ra quyét dinh va cé thé thay doi bat cit liic nao ma khéng can théng bdo trieéc. Thong tin
trong ban tin ndy dira trén nhitng théng tin cé san duwoc thu thdp tir nhiéu nguon ma dwoc tin la ddng
tin cdy, tuy nhién d¢ chinh xdc va hoan hao khéng dugc dam bao. Ngwoi viét khong chiu trdch nhiém
cho nhiing khoan 16 trong dau tuw khi sir dung nhitng théng tin trong ban tin nay.
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