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KIS Viét Nam

TOM TAT NOI DUNG PAI HOI CO PONG THUONG NIEN

Coéng ty C6 phan Dau tw Xay dwng Binh Chanh (BCI)

Th&i gian: 8h ngay 18/04/2013

Dia diém: Khach san Legend, sb 2A-4A T6én Birc Thang, Q.1, Tp.HCM
Thanh phan tham dw:

Céng ty C6 phan PA&u tw Xay dung Binh Chéanh:

Ong Nguyén Van Lé, Cha tich Hoi ddng quan tri

Ong Nguyén Thuy Nhan, Téng Giam dbc

Ba Nguyén Thj Kim Thoa, Thanh vién Hoi ddng quan tri, kiém Phé Tdng Giam dbc
Ong Hoang Dinh Thang, Thanh vién Hoi ddng quan tri

Ong Tran Ngoc Tién, Trwdng Ban Kiém soat

Tém tat so lwoc

Dai hoi c6 dong thwong nién cta Cong ty C6 phan Dau tw Xay dwng Binh Chanh (BCI) dwoc tb chirc vao
8h ngay 18/04/2013 tai Khach san Legend, so 2A-4A Ton Durc Thang, Q.1, Tp.HCM. Dai hoi dwoc tién
hanh v&i 55 cb dong duw hop dai dién cho 73.5% cb phan cé quyén biéu quyét.

Cac van dé ndi bat

1. Két qua hoat dong san xuat kinh doanh nam 2012

Nam 2012, nén kinh té duwong dau voi nhiéu kho khan do cac vén dé néi tai cling nhu tac dong cla st suy
thoai kinh té toan cau. Trong béi canh dé, nganh bat déng san tiép tuc tinh trang khing hoang, nhiéu
doanh nghiép phai ngirng hoat dong, hoac lam vao tinh trang pha san.

Thi trwdng bat déng san trong tinh trang cung vuot xa nhu cau c6 kha nang thanh toan. Bén canh do,
chinh s&ch tién té va tin dung chat ché cta chinh phl cang lam cho viéc ban san pham kho khdn hon va
t6n kho san pham ting cao. Trong bdi canh day bét loi do, Cong ty 1a mét trong sb it cong ty phat trién bat
dong san da vuot ké hoach vé loi nhuan va dam bao dwoc tinh thanh khoan ciing nhw lwong tién méat én
dinh d@é duy tri san xuét kinh doanh.
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TH 2012/ TH 2012/
Py tydéng | TH2012 | KH2012 1 0099 | TH20TT | g 5014

Doanh thu 913 966 94.5% 239 382%

Trong do:

+ Doanh thu thuan 200 304 65.8% 217 92%

+ Doanh thu tir hoat ddng tai chinh 468 417 112.2% 22 2127%

+ Gia von tr chuyén nhwong vén 245 245 100.0%

Loi nhuan truéc thué 259 197 131.5% 36 719%

Loi nhuan sau thué 173 150 115.3% 82 211%

Téng doanh thu ndm 2012 bao gdm doanh thu tlr hoat ddng san xuét kinh doanh, hoat déng tai chinh va
gia vén tir chuyén nhuwong vén 1a 913 ty dong, hoan thanh 95% ké hoach. Doanh thu tir chuyén nhwong
dw an déng gop chinh vao lgi nhuan cta Céng ty trong khi doanh thu kinh doanh san phdm khéng dat ké
hoach vi tinh tinh déng bang cla thi trwéng. Loi nhuan sau thué dat 173 ty dong, vuot 15 % ké hoach va
gia tri hon hai lan lgi nhuan sau thué nam 2011 (82 ty dong) la mot két qua rat &n twong trong tinh hinh
khé khan chung cla toan nganh bat dong san. Két qua tich cwe nay |a thanh qua cla cla hang loat bién
phap diéu hanh dau tw kinh doanh linh hoat, hiéu qua va nd lwc khéng mét méi ctia toan thé Ban Lanh dao
va nhan vién Céng ty.

Tbng doanh sb ctia hé théng phan phdi thuc hién 1a 223 ty dong dat 47% ké hoach nam 2012. Téng tién
thu ban hang clia Cong ty 1a 256 ty ddng dat 58% ké& hoach nam 2012 gidm 25% so v&i ¢ ng k ndm 2011.
Trong doé, doanh sb can ho ch dat 13,6% so voi ké hoach va so véi ¢ ng k nam 2011 dat 61,7%. Thi
trvong nam qua wa chudng can ho dién tich can ho nho, gia tri thép nén BCCI da diéu ch nh dién tich
chung cw cho ph hop dé duara san phadm dau nam 2013. Doanh sé dat nén chd yéu do ban hang cho cac
don vi c6 nhu cau mua nen phuc vu tai dinh cw dat 93,6% ké hoach nam 2012 va tang 15% so v&i nam
2011.Doanh thu hé théng clp nwéc ndm 2012 dat 10,12 ty déng, dat 109% ké hoach, lgi nhuan woce tinh
khoang 4,18 ty ddng. Hoat déng phap ly hoa san pham ciing dwoc quan tam tich cuwe, gia tang ngudn thu
cho Cong ty. Cong ty da lap dwoc 410 gidy chirng nhan quyén st dung dat va can ho, ban giao 241 dat
nén va can ho.

Gia tri dau tw trong nam dat 36 ty dong. Gia tri thwc hién dén bu dat 12 ty ddng twong (ng hoan thanh
127% ké hoach nam 2012. Gia tri diu tw xay dung co ban la 24,8 ty déng dat 27% ké hoach, so v&i ¢ ng k
thwe hién ndm 2011 gidm 76% hay twong (ng gidm 80 ty déng. Ly do xay dwng co ban dat thap chi yéu
la gian tién d6 dau tw dé diéu ch nh thiét ké chung cw Nhét lan 3 va Anlac Plaza cho phu hop thi truong.
Mat khac, quan ly chat ché chi phi va cac giai phap tiét kiém chi phi duy tu ha tang khac gép phan gidm chi
phi dau tw chung cGa nam 2012. Tich cuc trién khai xtc tién dau tw cac dw an Ién va trong diém trong ké
hoach dinh hwédng nam 2012. Tuy nhién, tién do thwe hién con gap kho khan vi cac quy dinh phap luat méi
vé chép thuan dau tw, dat dai, thiét ké quy hoach méi ban hanh.

2. Ké hoach nam 2013

Kinh doanh
= Kinh doanh s&n pham c&n ho c6 dién tich nhd, gia tri thAp nhw san phadm cta dw an Khu c&n ho
Nhét Lan 3-5.

. Déy manh kinh doanh sén phadm dich vu nhw dich vu khu céng nghiép, dich vu cung cép nwéc
nham tao nguon thu on dinh trong nam 2013.

= Kinh doanh cac san pham dat nén dy an da déng tién s& dung dat nhw Khu dan cw Phong Phu 4.
= Tap trung kinh doanh cac mat béng trédng ctia Cong ty.
= Rt gon chu ky kinh doanh s&n phdm béng cach Iap k& hoach kinh doanh cu thé trwéc.
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Dau tw
» Uu tién hang dau la ddy manh dau tw cac dy an can ho nho, gia tri thdp dé kinh doanh trong nam
2013; dé tranh rai ro tr viéc strc cau suy giam va khdng hodng thtra can hé nhd, gia tri thap.
* Day manh dau tv cac méat bang trong dé kinh doanh tao ngudn thu cho Céng ty nham chi tra cac
khoan thué doi véi san pham.
* Hoan thién phap ly dw an va san phdm dé tranh cac rdi ro lién quan dén chinh sach cta Nha
nuwoc.
Cac dw an thwc hién trong 2013
* Thu hdi dat, xay dwng va kinh doanh dw an:
- Khu dan cw Phong Phu 4
Corona City (KDC 11A)
= Phat trién va kinh doanh:
- Chung cv Nhat Lan 3
- Cao o0c An Lac Plaza
= Thu hbi dét:
- Green Village (KDC Phong Phu 2)
- TTDC Tan Tao
= Hach toan doanh thu va lgi nhuan tr cac nguén chinh
- Khudan cv Phong Phu 4
- Chung cw Nhat Lan 3
- Khu cdng nghiép LMX )
- Cac cong ty con, cong ty lién ket
- Dich vy tién ich va kinh doanh bat dong san khac
Céc chi tiéu ké hoach nam 2013:

Dv: ty dong | KH 2013 TH 2012 KH 2013/ TH 2012
Doanh thu hoat ddng kinh doanh 435 200 217.5%
Loi nhuan sau thué 90 173 52.0%
Ty |& chi cb tirc >1,000 1,800

3. Cau héi cé dong
a. Coéng ty cho biét chi tiét ké hoach doanh thu, Igi nhuan 2013?
Ké hoach doanh thu 2013 khoang 434 ty dong, loi nhuan gép khoang 104 ty dong. Loi nhuan cia 2013
sé dén tir cac nguon sau:
= Duw an khu dan cw Phong Phu 4: dw kién dem lai loi nhuan cho cong ty khodng 46 ty déng lai gop,
Khu dan cw Nam Hung Vwong (hang con ton lai) dw kién 1ai gdp 8 ty dong.

= Ngoai ra phan con lai cac dy an khac nhu: khu dan cw Tan Tao, Nhat Lan 1, Nhat Lan 3 c6 thé
dong gop 1ai gép khoang 10 ty.

= Duw an huyén Gy sé mang dén |ai gop khoang 9 ty.

= Cac dv an khac nhw cac hé thong tram cép nwéc cho cac chung cw co thé mang dén Iai gop
khoang 9 ty dong.

= Khu cong nghiép L& Minh Xuan dy kién dem dén 1ai gop 23 ty dong.
* Dich vu cho thué cac mét bang tréng dw kién mang dén 3 ty I3i gop.
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b. Tai sao trong ké hoach 2013 doanh thu ting nhwng loi nhuan lai giam?

Trong ndm 2012, BCI hoat ddng chuyén nhwong dw 4n mang lai loi nhuan twong dbi tét. Tinh hinh bt
dong san hién nay, tdn kho cao, gia giam kha manh dan dén loi nhuan bién kha thap. Béng goép chu
yéu trong thu nhap cutia céng ty BCI 1a khu dan cw Phong Phi 4 dang trinh Gy ban nhan dan dé phé
duyét gia ban cho nha nwéc. Gia ban cho nha nuwéc thwdng co 1ai dinh mire rat thap trong khi doanh
thu kha cao. D6 la nhirng ly do trong 2013 doanh thu tang cao nhwng lgi nhuan lai gidm.

c. Doanh thu chuyén nhwong dw an 2012 la tir dw an nao? Nam 2013 cé chuyén nhwong dw an
nao khéng?

Trong 2012 1a chuyen nhwong vbn gép dy an Khu cobng nghiép Phong Phu. Hién tai, cong ty ciing
dang tim kiém cac déi tac dé chuyén nhwong va sé chuyén nhwong néu cé gia hop ly.

d. N&m 2013 cong ty sé trién khai cac dw an nao?

Trong nam 2013, tap trung vao cac dy an da lam xong thud tuc phap ly va cé phan tich kha thi. Cong ty
sé tap trung vao khu dan cw Phong Phl 4 do ha tang da hoan thanh va tién s& dung dat da dong rdi.
Cac dw an khac phai dong tién str dung dat theo gia thi trweng thi chi phi rat cao. Nhw vay, cé mot sé
dw &n dang nghién ctru va sé thi cdng khi phan tich thay kha thi nhw: khu dan cw Tan tao, Corona city,
An Lac Plaza.

e. Nha nwéc dang hé tro cho phan khic nha thu nhap thap, cong ty c6 phat trién dw an trong
phén khic nay hay khéng?

Nha thu nhap thép cong ty da nghién ctru tlr lUc bo xay dwng dwa ra 'y kién dé xuat. Phap ly cia dé an
nha x& hoi con nhiéu diém chwa rd nén cong ty chwa thuc hién xay dwng du an trong phan khuc nay
va dang ch¢ doi khung phap ly ré rang hon.

f. Vé mang chuyén nhwong dat nén va can ho cong ty da 16 140 ty dong. L6 chuyén nhwong do
dw an nao va nguyén nhan tai sao?

Mang chuyén nhwong bat dong san 16 thudc khu dan cw Phong Phu 4. Ly do 1a do hoat dong thu hdi
dét, khi thu hoi dat thi phai chuyén ddi dat véi ngudi dan. Vi du khi thye hién thu hoi dat voi ty 1& 10%,
khi thu hdi 100m2 dat néng nghiép thi déi lai 10m2 d4t cho nguoi dan. Khi gia thu hdi 500 ngan
ddng/m2 va khi ban lai ciing véi gia 500 ngan ddng/m2 sé dan dén viéc doanh thu gidm so véi gia
thanh.

g. Hon 700 ty doanh thu chwa thwc hién chi yéu cta dw an nao?

Cha yéu la dw an Tan tao 160 ty, khu dan cw Phong Phu 316 ty, chung cw Nhat Lan 3: 32 ty dong, Linh
Xuén giai doan 2 va khu tiéu cong nghiép 224 ty va cac dy an khac khoang vai ty dong.

h. Gia vén cta cong ty trong khu dan cw Phong Phu 4 1a bao nhiéu? Gia ban wéc tinh trén 1m2 dé
chuyén nhwong dw an nay la bao nhiéu?

Khu dan cw Phong Pha 4 c¢6 2 phan: mét phan phai ban giao cho thanh phd voi gia bang gia thanh
cdng v&i 15%. Phan thir 2 ty kinh doanh voi gia tiv 10 den 19 triéu dong/m2, gia von ban dau khoang 6
triéu dong/m2 va tang theo moi nam.

i. Dw an Corana dang trién khai & tién do nao?

Hién tai, Corana city dang hoan thién vé méat phap ly, dw kién khodng sau 2 thang niva sé hoan chinh
phap ly. Dy 4n nay nham vao phan khuc trung va cao cap nén véi tinh hinh thi truang kha trdm lang
hién nay, BCI dang hét strc can nhic vé thoi diém xay dwng dy an. Theo ké hoach cua cong ty, dw an
bat dau thwc hién tr dAu ndm 2014. Tuy nhién, céng ty sé trién khai thwc hién mot phan cudi ndm
2013 dé tham do thi trwng. Ngoai ra, céng ty con can nhac thoi gian thue hién tuyén dwdng Binh Tién
(hién chwa kh&i cong). Néu thuc hién dw an qua sé&m khi tuyén dwdng chwa khéi cong thi sé khéng co
duoc gia tot.
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j. Tinh hinh déng tién str dung dat cac dw an cua cong ty?
Khu dan cw Phong Pht 4 da hoan thanh dong tién s dung dat va da dwoc khau trir. Khu dan cw 11A
da dong mét phan. Khu dan cw Phong Phu 2 va Tan Tao thi chwa trien khai nén chwa dong tién.

k. Nha nwéc hién tai c6 chi trvong gian tién st dung dat, doanh nghiép c6 thé déng tién st dung
dat sau khi ban hang. BCI c6 hwéng dwoc chinh sach trén hay khong?

Cac dy an cong ty trién khai ban hang déu hoan thanh nghfa vy dong tién st dung dét. Dy an Corona
city m&i chi dong 1 phan thi cong ty sé tan dung dieu nay.
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don vi: triéu dong 2008 2009 2010 2011 2012
Doanh thu 484,852 441,273 797,289 216,873 199,491
EBITDA 197,335 218,215 356,144 75,999 (152,356)
EBIT 185,566 205,519 348,983 69,099 (161,816)
Lai rong 125,415 207,358 282,516 82,216 173,189
EPS pha loang - - - - -
C6 tirc 1,258 1,425 1,700 1,000 1,800
SLCP lwu hanh khi bj pha lodng - - - - -
Gia tri s& sach mbi cb phiéu 16,690 18,407 23,933 23,988 24,865
Tién mat & cac khoan twong dwong tién 49,818 181,332 179,234 295,341 337,728
Téng tai san 2,470,275 3,024,611 3,851,458 4,294,131 3,570,508
Vén lwu dong 603,735 1,290,371 1,829,722 1,816,211 2,272,104
No dai han 84,695 279,238 475,663 415,601 376,129
Dong tién tlr hoat déng kinh doanh (368,048) (44,864) (489,892) (166,414) 126,251
Chi tiéu vén (192,376) (95,713)  (107,858) (27,658) (196,695)
Ngan lwu tw do (560,424)  (140,577)  (597,751) (194,073) (70,444)
2008 2009 2010 2011 2012 TB
Ty 1€ 1ai gop 44.5% 58.0% 51.4% 54.4% -53.1% 31.1%
Ty 1€ 1ai EBITDA 40.7% 49.5% 44.7% 35.0% -76.4% 18.7%
Ty 1€ 1ai EBIT 38.3% 46.6% 43.8% 31.9% -81.1% 15.9%
Ty & 13i rong 25.9% 47.0% 35.4% 37.9% 86.8% 46.6%
ROA 5.1% 7.5% 8.2% 2.0% 4.4% 5.5%
ROE ’ 11.7% 18.3% 19.4% 4.7% 9.8% 12.8%
Vong quay tong tai san 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1
Téng téi‘sén/VCSH 1.9 2.2 2.0 2.2 1.9 21
Ky thu ti‘én binh quan 43.71 66.45 81.67 367.72 318.00 175.51
Ky tra tien binh quan 712 15.43 17.52 67.04 351.53 91.73
Chi sb thanh toan hién hanh 1.71 3.02 3.27 2.54 5.35 3.18
C[ﬁ sb thaph toan phar]h 0.16 0.45 0.54 0.41 0.96 0.50
T(j)ng ng/tong nguon von 0.13 0.26 0.28 0.29 0.21 0.23
Tong ng/VCSH 0.15 0.35 0.40 0.42 0.26 0.31
. iy 5 nam
Binh gia 311212012 = o hat Thap nhidt _ Trung Binh
P/E (LTM) 6.99 15.94 6.43 9.92
P/E (NTM) 6.71 6.71 6.71
PEG (NTM)
P/BV 0.62 2.78 0.62 1.19
Gia/Gié tri dong tién trén cb phiéu 9.04 8.82 8.93
Gia/Doanh thu 5.58 7.49 2.67 5.29
Gia tri doanh nghiép/EBITDA 23.31 8.53 16.41
Gia tri doanh nghiép/Doanh thu 6.76 8.59 3.81 6.83
Loi suat thwc mdi co phiéu 0.11 0.03 0.07
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Khuyén cao

Ban bao cdo nay do Cong ty Cb phan Chirng khoan KIS Viét Nam (KIS) phat hanh véi sy déng gép clia cac
chuyén gia cla KIS dwoc néu trong bao cdo. Bao cdo nay dwoc viét nhdm muc dich cung cap théng tin cho
khach hang 1a cac tb chirc dau tw, cac chuyén gia hodc cac khach hang ca nhan cda KIS tai Viét Nam.

Ban b&o cao nay khong nén va khong dwoc dién gidi nhw mot d& nghi mua hodc ban hodc khuyén khich mua
ho&c ban bat ct¥ khoan dau tw nao. Khi xay dwng ban bdo cdo nay, chung téi hoan toan da khéng can nhic vé
cac myc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc cac nhu ciu cy thé cla cac nha dau tw. Cho nén khi dua ra cac
quyét dinh dau tw cho riéng minh cac nha dau tw nén dwa vao y kién tw van clGa chuyén gia tw van tai chinh
doc 1ap ctia minh va tuy theo tinh hinh tai chinh ca nhan, muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac
trong tirng hoan canh.

Khi viét ban bao cdo nay, ching t6i dwa vao cac ngudn théng tin cong khai va cac ngudn thong tin dang tin
cay khac, va chung tdi gid dinh cac théng tin nay 1a day dd va chinh xac, mac du ching téi khéng tién hanh
xac minh doc 1ap cac théng tin nay. KIS khéng dwa ra, mot cach an y hay rd rang, bat ky dam bao, cam két
hay khai trinh nao va khéng chiu bat ky mét trach nhiém nao di véi tinh chinh xac va day da cta nhirng théng
tin dworc dé cap dén trong bao cao nay.

Céc nhan dinh, danh gia va dw doan trong bao céo nay dwoc dwa ra dua trén quan diém chd quan cda ching
t6i vao thoi diém dwa ra bao cdo nay va cé thé thay déi bat ky lic nao ma khéng can bao trudec.

KIS c6 thé da, dang va sé tiép tuc thwc hién cac dich vu tw van dau tw hodc tién hanh cac cong viéc kinh
doanh khac cho cac cong ty dwoc dé cap dén trong bao cao nay. Ngoai ra, KIS ciing nhw cac nhan sy cép
cao, giam déc va nhan vién cla KIS ¢6 lién quan dén viéc viét hay phat hanh bao cdo nay co thé da, dang va
s& mua hodc ban c6 ky han chirng khoan hoac chirng khoan phai sinh (bao gém quyén chon) cla cac cong ty
duwoc dé cap trong bdo céo nay, hodc chirng khoan hay chirng khoan phai sinh ctia cong ty c6 lién quan theo
cach phu hop hodc khéng phu hop véi béo céo va cac y kién néu trong bao cao nay. Vi thé, nha dau tw nén y
thire rang KIS ciling nhw cac nhan sw cip cao, giam dbc va nhan vién cta KIS cé thé cé xung doi loi ich ma
diéu do c6 thé anh hwdng dén nhan dinh.

Bé&o cdo nay khéng dwoc sao chup, nhan ban hoac xuat ban (toan bd hodc tirng phan) hoic tiét 16 cho bat ky
ngudi nao khac ma khéng dwoc sy chap thuan bang van ban cia KIS.
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Lién hé

Tru s& chinh Chi nhanh Ha Noi

Toa nha Maritime Bank Toa nha CTM

Tang 3, 180-192 Nguyén Céng Trr, Quan 1, TP.HCM. Tang 6, 299 Cau Giay, Quan Cau Gidy, Ha Noi
DT: +84 8 3838 6068-3914 8585. DT: (844) 3974 4448

Fax: +84 8 3821 6898-38216899 Fax: (844) 3974 4501

Phong Phan tich

Trwdng phong Phan tich
Lé Binh Minh Phuong
phuong.ld@kisvn.vn
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Công ty Cổ phần Đầu tư Xây dựng Bình Chánh (BCI)

Thời gian: 8h ngày 18/04/2013

Địa điểm: Khách sạn Legend, số 2A-4A Tôn Đức Thắng, Q.1, Tp.HCM 

Thành phần tham dự:


Công ty Cổ phần Đầu tư Xây dựng Bình Chánh:

· 
Ông Nguyễn Văn Lệ, Chủ tịch Hội đồng quản trị

· 
Ông Nguyễn Thụy Nhân, Tổng Giám đốc

· Bà 
Nguyễn Thị Kim Thoa, Thành viên Hội đồng quản trị, kiêm Phó Tổng Giám đốc

· Ông Hoàng Đình Thắng, Thành viên Hội đồng quản trị


· 
Ông Trần Ngọc Tiến, Trưởng Ban Kiểm soát


Tóm tắt sơ lược


Đại hội cổ đông thường niên của Công ty Cổ phần Đầu tư Xây dựng Bình Chánh (BCI) được tổ chức vào 8h ngày 18/04/2013 tại Khách sạn Legend, số 2A-4A Tôn Đức Thắng, Q.1, Tp.HCM. Đại hội được tiến hành với 55 cổ đông dự họp đại diện cho 73.5% cổ phần có quyền biểu quyết.

Các vấn đề nổi bật

1. Kết quả hoạt động sản xuất kinh doanh năm 2012

Năm 2012, nền kinh tế đương đầu với nhiều khó khăn do các vấn đề nội tại cũng như tác động của sự suy thoái kinh tế toàn cầu. Trong bối cảnh đó, ngành bất động sản tiếp tục tình trạng khủng hoảng, nhiều doanh nghiệp phải ngừng hoạt động, hoặc lâm vào tình trạng phá sản. 


Thị trường bất động sản trong tình trạng cung vượt xa nhu cầu có khả năng thanh toán. Bên cạnh đó, chính sách tiền tệ và tín dụng chặt chẽ của chính phủ càng làm cho việc bán sản phẩm khó khăn hơn và tồn kho sản phẩm tăng cao. Trong bối cảnh đầy bất lợi đó, Công ty là một trong số ít công ty phát triển bất động sản đã vượt kế hoạch về lợi nhuận và đảm bảo được tính thanh khoản cũng như lượng tiền mặt ổn định để duy trì sản xuất kinh doanh.

Các chỉ tiêu kinh doanh:

		Đv: tỷ đồng

		TH 2012

		KH 2012

		TH 2012/ KH 2012

		TH 2011

		TH 2012/ TH 2011



		Doanh thu 

		913

		966

		94.5%

		239

		382%



		Trong đó: 

		 

		 

		 

		 

		 



		+ Doanh thu thuần

		200

		304

		65.8%

		217

		92%



		+ Doanh thu từ hoạt động tài chính

		468

		417

		112.2%

		22

		2127%



		+ Giá vốn từ chuyển nhượng vốn

		245

		245

		100.0%

		 

		 



		Lợi nhuận trước thuế 

		259

		197

		131.5%

		36

		719%



		Lợi nhuận sau thuế

		173

		150

		115.3%

		82

		211%





Tổng doanh thu năm 2012 bao gồm doanh thu từ hoạt động sản xuất kinh doanh, hoạt động tài chính và giá vốn từ chuyển nhượng vốn là 913 tỷ đồng, hoàn thành 95% kế hoạch. Doanh thu từ chuyển nhượng dự án đóng góp chính vào lợi nhuận của Công ty trong khi doanh thu kinh doanh sản phẩm không đạt kế hoạch vì tình tình đóng băng của thị trường. Lợi nhuận sau thuế đạt 173 tỷ đồng, vượt 15 % kế hoạch và giá trị hơn hai lần lợi nhuận sau thuế năm 2011 (82 tỷ đồng) là một kết quả rất ấn tượng trong tình hình khó khăn chung của toàn ngành bất động sản. Kết quả tích cực này là thành quả của của hàng loạt biện pháp điều hành đầu tư kinh doanh linh hoạt, hiệu quả và nỗ lực không mệt mỏi của toàn thể Ban Lãnh đạo và nhân viên Công ty.


Tổng doanh số của hệ thống phân phối thực hiện là 223 tỷ đồng đạt 47% kế hoạch năm 2012. Tổng tiền thu bán hàng của Công ty là 256 tỷ đồng đạt 58% kế hoạch năm 2012 giảm 25% so với c ng k năm 2011. Trong đó, doanh số căn hộ ch đạt 13,6% so với kế hoạch và so với c ng k năm 2011 đạt 61,7%. Thị trường năm qua ưa chuộng căn hộ diện tích căn hộ nhỏ, giá trị thấp nên BCCI đã điều ch nh diện tích chung cư cho ph hợp để đưa ra sản phẩm đầu năm 2013. Doanh số đất nền chủ yếu do bán hàng cho các đơn vị có nhu cầu mua nền phục vụ tái định cư đạt 93,6% kế hoạch năm 2012 và tăng 15% so với năm 2011.Doanh thu hệ thống cấp nước năm 2012 đạt 10,12 tỷ đồng, đạt 109% kế hoạch, lợi nhuận ước tính khoảng 4,18 tỷ đồng. Hoạt động pháp lý hóa sản phẩm cũng được quan tâm tích cực, gia tăng nguồn thu cho Công ty. Công ty đã lập được 410 giấy chứng nhận quyền sử dụng đất và căn hộ, bàn giao 241 đất nền và căn hộ.


Giá trị đầu tư trong năm đạt 36 tỷ đồng. Giá trị thực hiện đền bù đạt 12 tỷ đồng tương ứng hoàn thành 127% kế hoạch năm 2012. Giá trị đầu tư xây dựng cơ bản là 24,8 tỷ đồng đạt 27% kế hoạch, so với c ng k thực hiện năm 2011 giảm 76% hay tương ứng giảm 80 tỷ đồng. Lý do xây dựng cơ bản đạt thấp chủ yếu là giãn tiến độ đầu tư để điều ch nh thiết kế chung cư Nhất lan 3 và Anlac Plaza cho phù hợp thị trường. Mặt khác, quản lý chặt chẽ chi phí và các giải pháp tiết kiệm chi phí duy tu hạ tầng khác góp phần giảm chi phí đầu tư chung của năm 2012. Tích cực triển khai xúc tiến đầu tư các dự án lớn và trọng điểm trong kế hoạch định hướng năm 2012. Tuy nhiên, tiến độ thực hiện còn gặp khó khăn vì các quy định pháp luật mới về chấp thuận đầu tư, đất đai, thiết kế quy hoạch mới ban hành.

2. Kế hoạch năm 2013

Kinh doanh


· Kinh doanh sản phẩm căn hộ có diện tích nhỏ, giá trị thấp như sản phẩm của dự án Khu căn hộ Nhất Lan 3-5.


· Đẩy mạnh kinh doanh sản phẩm dịch vụ như dịch vụ khu công nghiệp, dịch vụ cung cấp nước nhằm tạo nguồn thu ổn định trong năm 2013.


· Kinh doanh các sản phẩm đất nền dự án đã đóng tiền sử dụng đất như Khu dân cư Phong Phú 4.


· Tập trung kinh doanh các mặt bằng trống của Công ty.


· Rút gọn chu kỳ  kinh doanh sản phẩm bằng cách lập kế hoạch kinh doanh cụ thể trước.

Đầu tư


· Ưu tiên hàng đầu là đẩy mạnh đầu tư các dự án căn hộ nhỏ, giá trị thấp để kinh doanh trong năm 2013; để tránh rủi ro từ việc sức cầu suy giảm và khủng hoảng thừa căn hộ nhỏ, giá trị thấp.


· Đẩy mạnh đầu tư các mặt bằng trống để kinh doanh tạo nguồn thu cho Công ty nhằm chi trả các khoản thuế đối với sản phẩm.


· Hoàn thiện pháp lý dự án và sản phẩm để tránh các rủi ro liên quan đến chính sách của Nhà nước.

Các dự án thực hiện trong 2013


· Thu hồi đất, xây dựng và kinh doanh dự án:

· Khu dân cư Phong Phú 4


· Corona City (KDC 11A)


· Phát triển và kinh doanh: 


· Chung cư Nhất Lan 3


· Cao ốc An Lạc Plaza


· Thu hồi đất:


· Green Village (KDC Phong Phú 2)


· TTDC Tân Tạo


· Hạch toán doanh thu và lợi nhuận từ các nguồn chính


· Khu dân cư Phong Phú 4 


· Chung cư Nhất Lan 3


· Khu công nghiệp LMX


· Các công ty con, công ty liên kết


· Dịch vụ tiện ích và kinh doanh bất động sản khác


Các chỉ tiêu kế hoạch năm 2013:

		Đv: tỷ đồng

		KH 2013

		TH 2012

		KH 2013/ TH 2012



		Doanh thu hoạt động kinh doanh 

		435

		        200 

		217.5%



		Lợi nhuận sau thuế

		90

		        173 

		52.0%



		Tỷ lệ chi cổ tức

		>1,000

		     1,800 

		 





3. Câu hỏi cổ đông

a. Công ty cho biết chi tiết kế hoạch doanh thu, lợi nhuận 2013?


Kế hoạch doanh thu 2013 khoảng 434 tỷ đồng, lợi nhuận gộp khoảng 104 tỷ đồng. Lợi nhuận của 2013 sẽ đến từ các nguồn sau:


· Dự án khu dân cư Phong Phú 4: dự kiến đem lại lợi nhuận cho công ty khoảng 46 tỷ đồng lãi gộp, Khu dân cư Nam Hùng Vương (hàng còn tồn lại) dự kiến lãi gộp 8 tỷ đồng. 


· Ngoài ra phần còn lại các dự án khác như: khu dân cư Tân Tạo, Nhất Lan 1, Nhất Lan 3 có thể đóng góp lãi gộp khoảng 10 tỷ.


· Dự án huyện ủy sẽ mang đến lãi gộp khoảng 9 tỷ.


· Các dự án khác như các hệ thống trạm cấp nước cho các chung cư có thể mang đến lãi gộp khoảng 9 tỷ đồng.


· Khu công nghiệp Lê Minh Xuân dự kiến đem đến lãi gộp 23 tỷ đồng.


· Dịch vụ cho thuê các mặt bằng trống dự kiến mang đến 3 tỷ lãi gộp.


b. Tại sao trong kế hoạch 2013 doanh thu tăng nhưng lợi nhuận lại giảm? 


Trong năm 2012, BCI hoạt động chuyển nhượng dự án mang lại lợi nhuận tương đối tốt. Tình hình bất động sản hiện nay, tồn kho cao, giá giảm khá mạnh dẫn đến lợi nhuận biên khá thấp. Đóng góp chủ yếu trong thu nhập của công ty BCI là khu dân cư Phong Phú 4 đang trình ủy ban nhân dân để phê duyệt giá bán cho nhà nước. Giá bán cho nhà nước thường có lãi định mức rất thấp trong khi doanh thu khá cao. Đó là những lý do trong 2013 doanh thu tăng cao nhưng lợi nhuận lại giảm.


c. Doanh thu chuyển nhượng dự án 2012 là từ dự án nào? Năm 2013 có chuyển nhượng dự án nào không?


Trong 2012 là chuyển nhượng vốn góp dự án Khu công nghiệp Phong Phú. Hiện tại, công ty cũng đang tìm kiếm các đối tác để chuyển nhượng và sẽ chuyển nhượng nếu có giá hợp lý.


d. Năm 2013 công ty sẽ triển khai các dự án nào?


Trong năm 2013, tập trung vào các dự án đã làm xong thủ tục pháp lý và có phân tích khả thi. Công ty sẽ tập trung vào khu dân cư Phong Phú 4 do hạ tầng đã hoàn thành và tiền sử dụng đất đã đóng rồi. Các dự án khác phải đóng tiền sử dụng đất theo giá thị trường thì chi phí rất cao. Như vậy, có một số dự án đang nghiên cứu và sẽ thi công khi phân tích thấy khả thi như: khu dân cư Tân tạo, Corona city, An Lạc Plaza.


e. Nhà nước đang hỗ trợ cho phân khúc nhà thu nhập thấp, công ty có phát triển dự án trong phân khúc này hay không?


Nhà thu nhập thấp công ty đã nghiên cứu từ lúc bộ xây dựng đưa ra ý kiến đề xuất. Pháp lý của đề án nhà xã hội còn nhiều điểm chưa rõ nên công ty chưa thực hiện xây dựng dự án trong phân khúc này và đang chờ đợi khung pháp lý rõ ràng hơn.


f. Về mảng chuyển nhượng đất nền và căn hộ công ty đã lỗ 140 tỷ đồng. Lỗ chuyển nhượng do dự án nào và nguyên nhân tại sao?


Mảng chuyển nhượng bất động sản lỗ thuộc khu dân cư Phong Phú 4. Lý do là do hoạt động thu hồi đất, khi thu hồi đất thì phải chuyển đổi đất với người dân. Ví dụ khi thực hiện thu hồi đất với tỷ lệ 10%, khi thu hồi 100m2 đất nông nghiệp thì đổi lại 10m2 đất cho người dân. Khi giá thu hồi 500 ngàn đồng/m2 và khi bán lại cũng với giá 500 ngàn đồng/m2 sẽ dẫn đến việc doanh thu giảm so với giá thành. 


g. Hơn 700 tỷ doanh thu chưa thực hiện chủ yếu của dự án nào?


Chủ yếu là dự án Tân tạo 160 tỷ, khu dân cư Phong Phú 316 tỷ, chung cư Nhất Lan 3: 32 tỷ đồng, Linh Xuân giai đoạn 2 và khu tiểu công nghiệp 224 tỷ và các dự án khác khoảng vài tỷ đồng.


h. Giá vốn của công ty trong khu dân cư Phong Phú 4 là bao nhiêu? Giá bán ước tính trên 1m2 để chuyển nhượng dự án này là bao nhiêu?


Khu dân cư Phong Phú 4 có 2 phần: một phần phải bàn giao cho thành phố với giá bằng giá thành cộng với 15%. Phần thứ 2 tự kinh doanh với giá từ 10 đến 19 triệu đồng/m2, giá vốn ban đầu khoảng 6 triệu đồng/m2 và tăng theo mỗi năm.


i. Dự án Corana đang triển khai ở tiến độ nào?


Hiện tại, Corana city đang hoàn thiện về mặt pháp lý, dự kiến khoảng sau 2 tháng nữa sẽ hoàn chỉnh pháp lý. Dự án này nhắm vào phân khúc trung và cao cấp nên với tình hình thị trường khá trầm lắng hiện nay, BCI đang hết sức cân nhắc về thời điểm xấy dựng dự án. Theo kế hoạch của công ty, dự án bắt đầu thực hiện từ đầu năm 2014. Tuy nhiên, công ty sẽ triển khai thực hiện một phần cuối năm 2013 để thăm dò thị trường. Ngoài ra, công ty còn cân nhắc thời gian thực hiện tuyến đường Bình Tiên (hiện chưa khởi công). Nếu thực hiện dự án quá sớm khi tuyến đường chưa khởi công thì sẽ không có được giá tốt.


j. Tình hình đóng tiền sử dụng đất các dự án của công ty?


Khu dân cư Phong Phú 4 đã hoàn thành đóng tiền sử dụng đất và đã được khấu trừ. Khu dân cư 11A đã đóng một phần. Khu dân cư Phong Phú 2 và Tân Tạo thì chưa triển khai nên chưa đóng tiền.


k. Nhà nước hiện tại có chủ trương giãn tiền sử dụng đất, doanh nghiệp có thể đóng tiền sử dụng đất sau khi bán hàng. BCI có hưởng được chính sách trên hay không?


Các dự án công ty triển khai bán hàng đều hoàn thành nghĩa vụ đóng tiền sử dụng đất. Dự án Corona city mới chỉ đóng 1 phần thì công ty sẽ tận dụng điều này.


Tóm tắt các chỉ số tài chính

[image: image1.emf]đơn vị: triệu đồng


2008 2009 2010 2011 2012


Doanh thu 484,852 441,273 797,289 216,873 199,491


EBITDA 197,335 218,215 356,144 75,999 (152,356)


EBIT 185,566 205,519 348,983 69,099 (161,816)


Lãi ròng 125,415 207,358 282,516 82,216 173,189


EPS pha loãng - - - - -


Cổ tức 1,258 1,425 1,700 1,000 1,800


SLCP lưu hành khi bị pha loãng - - - - -


Giá trị sổ sách mỗi cổ phiếu 16,690 18,407 23,933 23,988 24,865


Tiền mặt & các khoản tương đương tiền 49,818 181,332 179,234 295,341 337,728


Tổng tài sản 2,470,275 3,024,611 3,851,458 4,294,131 3,570,508


Vốn lưu động 603,735 1,290,371 1,829,722 1,816,211 2,272,104


Nợ dài hạn 84,695 279,238 475,663 415,601 376,129


Dòng tiền từ hoạt động kinh doanh (368,048) (44,864) (489,892) (166,414) 126,251


Chi tiêu vốn (192,376) (95,713) (107,858) (27,658) (196,695)


Ngân lưu tự do (560,424) (140,577) (597,751) (194,073) (70,444)
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Tỷ lệ lãi gộp 44.5% 58.0% 51.4% 54.4% -53.1% 31.1%


Tỷ lệ lãi EBITDA 40.7% 49.5% 44.7% 35.0% -76.4% 18.7%


Tỷ lệ lãi EBIT 38.3% 46.6% 43.8% 31.9% -81.1% 15.9%


Tỷ lệ lãi ròng 25.9% 47.0% 35.4% 37.9% 86.8% 46.6%


ROA 5.1% 7.5% 8.2% 2.0% 4.4% 5.5%


ROE 11.7% 18.3% 19.4% 4.7% 9.8% 12.8%


Vòng quay tổng tài sản 0.2               0.2               0.2               0.1                    0.1                    0.1              


Tổng tài sản/VCSH 1.9               2.2               2.0               2.2                    1.9                    2.1              


Kỳ thu tiền bình quân 43.71           66.45           81.67           367.72              318.00              175.51        


Kỳ trả tiền bình quân 7.12             15.43           17.52           67.04                351.53              91.73          


Chỉ số thanh toán hiện hành 1.71             3.02             3.27             2.54                  5.35                  3.18            


Chỉ số thanh toán nhanh 0.16             0.45             0.54             0.41                  0.96                  0.50            


Tổng nợ/tổng nguồn vốn 0.13             0.26             0.28             0.29                  0.21                  0.23            


Tổng nợ/VCSH 0.15             0.35             0.40             0.42                  0.26                  0.31            
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P/E (LTM)


6.99             15.94           6.43             9.92                 


P/E (NTM)


6.71             6.71             6.71                 


PEG (NTM)


P/BV 0.62             2.78             0.62             1.19                 


Giá/Giá trị dòng tiền trên cổ phiếu 9.04             8.82             8.93                 


Giá/Doanh thu 5.58             7.49             2.67             5.29                 


Giá trị doanh nghiệp/EBITDA 23.31           8.53             16.41               


Giá trị doanh nghiệp/Doanh thu 6.76             8.59             3.81             6.83                 


Lợi suất thực mỗi cổ phiếu 0.11             0.03             0.07                 


Định giá 31/12/2012


5 năm




Khuyến cáo

Bản báo cáo này do Công ty Cổ phần Chứng khoán KIS Việt Nam (KIS) phát hành với sự đóng góp của các chuyên gia của KIS được nêu trong báo cáo. Báo cáo này được viết nhằm mục đích cung cấp thông tin cho khách hàng là các tổ chức đầu tư, các chuyên gia hoặc các khách hàng cá nhân của KIS tại Việt Nam.


Bản báo cáo này không nên và không được diễn giải như một đề nghị mua hoặc bán hoặc khuyến khích mua hoặc bán bất cứ khoản đầu tư nào. Khi xây dựng bản báo cáo này, chúng tôi hoàn toàn đã không cân nhắc về các mục tiêu đầu tư, tình hình tài chính hoặc các nhu cầu cụ thể của các nhà đầu tư. Cho nên khi đưa ra các quyết định đầu tư cho riêng mình các nhà đầu tư nên dựa vào ý kiến tư vấn của chuyên gia tư vấn tài chính độc lập của mình và tùy theo tình hình tài chính cá nhân, mục tiêu đầu tư và các quan điểm thích hợp khác trong từng hoàn cảnh.


Khi viết bản báo cáo này, chúng tôi dựa vào các nguồn thông tin công khai và các nguồn thông tin đáng tin cậy khác, và chúng tôi giả định các thông tin này là đầy đủ và chính xác, mặc dù chúng tôi không tiến hành xác minh độc lập các thông tin này. KIS không đưa ra, một cách ẩn ý hay rõ ràng, bất kỳ đảm bảo, cam kết hay khai trình nào và không chịu bất kỳ một trách nhiệm nào đối với tính chính xác và đẩy đủ của những thông tin được đề cập đến trong báo cáo này.


Các nhận định, đánh giá và dự đoán trong báo cáo này được đưa ra dựa trên quan điểm chủ quan của chúng tôi vào thời điểm đưa ra báo cáo này và có thể thay đổi bất kỳ lúc nào mà không cần báo trước.


KIS có thể đã, đang và sẽ tiếp tục thực hiện các dịch vụ tư vấn đầu tư hoặc tiến hành các công việc kinh doanh khác cho các công ty được đề cập đến trong báo cáo này. Ngoài ra, KIS cũng như các nhân sự cấp cao, giám đốc và nhân viên của KIS có liên quan đến việc viết hay phát hành báo cáo này có thể đã, đang và sẽ mua hoặc bán có kỳ hạn chứng khoán hoặc chứng khoán phái sinh (bao gồm quyền chọn) của các công ty được đề cập trong báo cáo này, hoặc chứng khoán hay chứng khoán phái sinh của công ty có liên quan theo cách phù hợp hoặc không phù hợp với báo cáo và các ý kiến nêu trong báo cáo này. Vì thế, nhà đầu tư nên ý thức rằng KIS cũng như các nhân sự cấp cao, giám đốc và nhân viên của KIS có thể có xung đội lợi ích mà điều đó có thể ảnh hưởng đến nhận định.


Báo cáo này không được sao chụp, nhân bản hoặc xuất bản (toàn bộ hoặc từng phần) hoặc tiết lộ cho bất kỳ người nào khác mà không được sự chấp thuận bằng văn bản của KIS.
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