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"' FCSENIR NGANH XAY DUNG

TOM TAT BAO CAO

= Hoat dong kinh doanh cla cac céng ty xay dwng trong ndm 2012 g&p nhiéu khé khan do: (1) Thi trudng
bat dong san dong bang, dau tw cdng gidm khién nhu cau xay dwng bi anh hwéng; (2) Tin dung ngan
hang, mac du da dwoc nai 16ng hon so véi ndm 2011, nhwng cac doanh nghiép van gap kho khan
trong viéc tiép can vdn vay. Lai sut van & mirc cao khién chi phi tai chinh tré thanh ganh nang cla cac
doanh nghiép xay dwng. Téng doanh thu 2012 cta 10 céng ty xay dwng niém yét tiéu biéu dat
19.095 ty dong, giam 5,72% so v&i nam 2011.

= Ty suét loi nhuan sau thué trén doanh thu cla cac cong ty xay dwng cé xu hwéng gidm do khé khan
trén thi truong BDS tao ap Iwc canh tranh ngay cang I&n 1&én cac cong ty xay dwng. Bién Igi nhuan gop
ngay cang thap trong khi chi phi van tiép tuc tang. Nhiéu coéng trinh gap kho khan do chi dau tw thiéu
von khién cac cong ty xay dung phai tang trich 1ap no' khé doi. Do dé, lgi nhuan sau thué con lai cia
cac cong ty xay dwng chi chiém mét phan rat nhé so véi gia tri sdn xuét. Bién Igi nhuan sau thué binh
quan nam 2012 cta 7 cdng ty cé lai rong dat 5%, thap hon so véi mrc 6% ctia ndm 2011.

= Chisé ROE nam 2012 cua 7 céng ty xay dwng c6 loi nhuan sau thué dwong dat 14,4%, thap hon
so v&i mirc 22% ctia nam 2011. Nguyén nhan l1a do &p luc canh tranh ngay cang I&n khién ty suét loi
nhuan sau thué ngay cang gidm. Doanh thu gidm trong khi tai san tng, chi yéu tir cac khoan phai thu
tang khién vong quay tdng tai san cla cac cong ty cham lai. M&c du I4i suat 2012 c6 gidm so véi 2011
nhwng véi don bay tai chinh cao khién chi phi I4i vay tré thanh mét trong nhirng nhan té bao mon lgi
nhuan doanh nghiép.

= Dong tién clia cac céng ty xay dwng trong ndm 2012 dwoc hé tro chi yéu tir dong tién kinh doanh va
dong tién tai chinh trong khi nhiéu coéng ty cé dong tién dau tw bi am.

KHUYEN NGH]|
CTCP Xay dwng va Giao théng Binh Dwong (BCE):

La cong ty con ctia Becamex IDC nén dwoc cdng ty me giao cho xay dwng rat nhiéu cong trinh quan trong &
khu Thanh phé méi Binh Dwong (dién tich trén 1.000 ha) nén doanh thu va loi nhuan rat &n dinh. Tang
trwdng doanh thu giai doan 2009 — 2012 binh quan dat 40,02%/nam. ROE binh quan dat 18%/nam.

EPS nam 2013 ctia cong ty wdc dat 1.800 ddng/cé phiéu. Theo gia ngay 06/04/2013 |a 8.300 ddng thi P/E
forward 2013 dat 4,61 |an. Cong ty dw kién chia cb tirc 2013 ty 1& 15% bang tién mé&t. Khuyén nghi ndm
gitr ngan han.

CTCP Xay dwng Cotec (CTD):

Cotecons la thwong hiéu uy tin trong Iinh viee thi cdng cdng trinh, dac biét la cac cong trinh dan dung va khu
cobng nghiép. Cong ty c6 ddi ngli nhan sy - lao dong hoat dong chuyén nghiép, tiéu chudn xay dwng dat
chuan, d&m bdo an toan va dung tién do thi cong. Tang trwéng doanh thu giai doan 2009 — 2012 binh quan
dat 27,94%/nam. ROE binh quan dat 18%/nam.

EPS n&m 2013 cla cong ty wéc dat 4.265 ddng/cd phiéu. Theo gia ngay 06/04/2013 la 36.200 dong thi P/E
forward 2013 dat 8,49 lan. Céng ty du kién chia cb tirc 2013 theo ty 1& 20%. Khuyén nghi theo dai.
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CTCP Xay dwng va Kinh doanh Dia 6¢ Hoa Binh (HBC):

Cong ty co lgi thé vé may mac thiét bi va luc lwong lao ddng kha lanh nghé. Ty suét loi nhuan gdp cla cong
ty kha tét nh& ddy manh dau tw may méc, thiét bi chuyén dung, giam chi phi thué ngoai va s dung hop
ddng quyén chon mua dbi v&i nhirng nguyén vat liéu bién ddng manh nhw thép. Tang trwdng doanh thu giai
doan 2009 — 2012 binh quan Ién t&i 65,81%/nam. ROE binh quan dat 17,48%/nam.

Cong ty dwa ra ké hoach kinh doanh 2013 tang kha tét so v&i ndm 2012. EPS nam 2013 wéc dat 3.908
déng/cd phiéu. Theo gia ngay 06/04/2013 |a 17.500 déng thi P/E forward 2013 dat 4,48 lan. Khuyén
nghi nam giir trung va dai han.

CTCP Ky thuat nén méng va Céng trinh ngam Fecon (FCN):

Cong ty hoat déng trong phan khuc hep cua linh vuc xay dwng la thi cdng xay dwng nén méng va coéng
trinh ngdm. DAy la phan khdc cé ty suét sinh I&i cao. Ty suét loi nhuan gop bién trén doanh thu giai doan
2009 — 2012 binh quan dat 25,98% trong khi ROE binh quan Ién t&i 49%/nam.

Dy bao trong cac nam t&i tinh hinh kinh doanh ctia céng ty van duy tri mirc tang trwdng kha quan, tuy
nhién viéc chia cb tirc bang cb phiéu va phat hanh cb phiéu thwdng dé tang von diéu Ié trong thdi gian
t&i cha cong ty khién EPS bi pha lodng. EPS cta cb phiéu FCN da gidm tir 7.474 ddng/cé phiéu nam
2011 xubng con 5.756 ddng/cd phiéu ndm 2012 va dy kién chi con 4.269 déng/cd phiéu nam 2013. Theo
gia ngay 06/04/2013 1a 17.400 ddng thi P/E forward 2013 dat 4,08 14n. Céng ty dw kién chia cb tirc ndm
2013 12 20% (tién mat 10% va cd phiéu 10%). Khuyén nghi ndm gii trung va dai han.

CTCP Song Pa 10 (SDT):

Day 14 codng ty xay dwng hoat ddng kha hiéu qué cta Tong cong ty Séng Da. Véi loi thé tiép can duoc cac
cbng trinh, dy an 1&n lién quan dén thay dién tlr Cong ty me nén doanh thu va loi nhuan qua cac ndm cda
cong ty twong déi 6n dinh. Tang trudng doanh thu giai doan 2009 — 2012 binh quan dat 25,91%/nam. ROE
binh quan dat 21,01%/nam.

EPS ndm 2013 wéc dat 3.221 ddng/cd phiéu. Theo gia ngay 06/04/2013 |a 13.500 déng thi P/E forward 2013
dat 4,19 1an. Mac du ké hoach kinh doanh 2013 thap hon so vé&i ndm 2012 nhung véi ké hoach chi tra cé tie
2013 khé tét (15% béng tién mat) sé |a dong lwc cho nha dau tw. Khuyén nghi nam gitr dai han.

Nha dau tw st dung bao cao nay can luu y rang cac nhén dinh trong bao cao nay mang tinh chét chd quan
cua chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw str dung bao cao nay tw chju trach nhiém vé quyét dinh cua
minh. Vui long doc ky phan tuyén bé mién trdch nhiém cudi bao cao nay.
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. TINH HINH NGANH XAY DUNG
1. Hoat déng Xay dwng nam 2012

Hoat déng kinh doanh ctia cac céng ty xay dwng trong ndm 2012 gap nhiéu khé khan do: (1) Thi trudng bét
dong san dong bang, dau tw cdng giam khién nhu ciu xay dwng bi sut gidm (2) Tin dung ngan hang, méc du
da dwoc néi 16ng hon so véi ndm 2011, nhung cac doanh nghiép van gép khé khan trong viéc tiép can vén
vay. Lai suét vAn & murc cao khién chi phi tai chinh tré thanh ganh ndng clia cac doanh nghiép xay dung.

Theo s6 liéu clia Téng cuc thdng ké, gia tri sdn xuat xay dwng nam 2012 theo gia hién hanh wéc dat 720,2
nghin ty déng, tang 9,6% so v&i ndm 2011. Gi4 tri tdng thém clia nganh xay dwng nam 2012 wéc dat 179,3
ty dong, tang 10,3% so v&i nam 2011 va twong dwong 6,1% GDP ca nwéc. Gia tri san xuéat xay dwng tinh
theo gia so sanh 1994 wéc dat 229,6 nghin ty déng, tang 2,1% so v&i ndm 2011,

41

Mha &
m Mha khéng dé & Mha &
K4 thuat dan dung mMha khéng dé &
m X ay durng chuyén dung DM FDI
Gid tri SXXD theo doi tuong Gia trj SXXD theo cong trinh

Ma&c du gia tri san xuét tang nhwng Igi nhuan cia cac doanh nghiép xay dwng lai gidm manh, tham chi nhiéu
doanh nghiép thua 6. Khoan phai thu tding manh cho thdy cac nha thau kho thu tién chd dau tw hon trudec.
Loi nhuan nhiéu cong ty xay dung bi &nh hwéng mét phan vi phéi tang cac khoan trich 1ap dw phong khoan
phai thu kho doi.

Tong hop KQKD nam 2012 ciia 10 céng ty xay dwng niém yét tiéu biéu

bvt: ty VND

Chi tiéu 2011 2012 Thay déi (%)

Doanh thu thuan 20.255 19.096 -5,7%
Lgi nhuan gop 2.175 1.826 -16,1%
Chi phi l&i vay 604 578 -4,2%
Loi nhuan trwéc thué 1.205 794 -34,1%
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Mét sé chi tiéu tai chinh nam 2012

bvt: ty VND

Chi tiéu 2011 2012 Thay déi (%)

Tién va céc khoan tuong dwong tién 1.178 1.780 51,1%
Khoan phai thu 7.597 8.979 18,2%
Hang tdn kho 4.560 4.586 0,6%
No phai tra 14.825 16.164 9,0%
Téng tai san 21.048 23.187 10,2%

Nguén: FPTS téng hop
2. Trién vong nganh Xay dwng ndm 2013
D bao hoat dong kinh doanh clia cac cong ty xay dwng sé con khé khan trong ndam 2013 do :

- Dw bdo thij trurng BBS nam 2013 sé van chwa 4m tré lai. Ton kho qué 1&n va tiéu thu cham, niém
tin cda thi trudrng, ap lwe gidm gia van la nhirng thach thirc ma cac doanh nghiép BPS phai tiép tuc
gidi quyét trong thdi gian téi. Hién tai, tdn kho BDS ca nwéc wéc tinh 1én téi trén 70 ngan can ho voi
gia tri khoang 200 nghin ty dong va phai mat 4 — 5 nam mai ¢ thé tiéu thu hét. Do d6, duw béo nhu
cau xay dwng déi véi phan khic nha & thwong mai trong nam 2013 sé bi chivng lai tham chi gidm so
v&i cac ndm trwde. Néu tham gia thi cac nha thau ciing rat can trong vi nguy co' chd dau tw cham
thanh toan la kh& cao.

- Nam 2012 dong vén dau tw FDI vao Viét Nam bj chitng lai va dw bao sé tiép tuc tdng cham trong
nam 2013 do suy thodi kinh t& & trong 1an ngoai nwéc. Piéu nay sé lam gidm nhu cau dau tw xay
dwng hay mé& rong co s& san xuat. Cac cong trinh xay dwng coéng nghiép sé it di va ap lwc canh
tranh sé ngay cang gay gat hon.

- Nhu cau dau tw co s& ha tAng cta Viét Nam trong thoi gian t&i van con rat Ion. Riéng TP.HS Chi
Minh trong giai doan 2011 — 2015 can 11 ty USD dé phat trién ha tdng — d&c biét Ia ha tang giao
thdng. Méac du phan khuc thi cdng cac cong trinh co' s& ha tang cé nhiéu tiém nang, tuy nhién viéc
tiép can dwoc cac dy an nay la hét strc khé khan. Hau hét nhitng doanh nghiép dwoc hwéng loi tw
hoat d6ng dau tw cong la nhivng cong ty xay dwng quéc doanh.

Theo Tdng cuc théng ké va Business Monitor International thi mac du gia tri san lwong nganh xay dwng Viét
Nam trong cac ndm t&i van tang nhung tbc d6 ting trudng sé thap hon rat nhiéu so véi giai doan tir 2011
tré vé trudc.

Dw bao ting trwdng nganh xay dwng dén nam 2016 (ty VND)

Chi tiéu 2010 2011 2012  2013f  2014f  2015f  2016f
Gia trj nganh xay dung 545200 676.400 720.200 770.521 820.655 872.527 928.700
% téing trudng 231%  241%  65%  7,0% 6,5% 6,3%  6,4%
Gia tri mang xay dyng hatdng  251.337 317.908 338.500 357.522 376.681 395.255 414.200
% téing truong 26,7%  265%  65%  5,6% 5,4% 49%  4,8%

Gia tri mang xay dwng dan dung  293.863 358.492 381.700 412.999 443.974 477.272 514.500
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va cong nghiép

% téng trudng 20,0% 22,0% 6,5% 8,2% 7,5% 7,5% 7,8%

Ngudn: Téng cuc thdng ké va BMI

Il. TINH HINH HOAT PONG CUA CAC DOANH NGHIEP XAY DING DANG NIEM YET
1. Két qua kinh doanh 2012
1.1.Doanh thu thuan

Doanh thu thuén cta cac coéng ty xay dwng (ty VND)
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CTD HBC CNT HUT 5DT SC5 FCN PXlI BCE LCG

Téng doanh thu 2012 ctia 10 cong ty xay dwng niém yét tiéu biéu dat 19.095 ty ddng, gidm 5,72% so v&i
nam 2011. Téc dd ting trwdng doanh thu 2012 ctia cac céng ty cham hon so véi 2011, tham chi cé téi 5/10
cong ty xay dwng cé doanh thu gidm so v&i nam 2011. LCG, PXI va CNT la nhirtng céng ty c6é doanh thu
2012 gidm manh nhét, 1an lwot 1a -54,3%, -48,8% va -37,9%.

- LCG: Doanh thu ndm 2012 cla cong ty dat 689,7 ty déng, gidm 54,3% so v&i ndm 2011 va hoan
thanh 94% ké hoach. Doanh thu ctia cong ty chi yéu dén tir thi cong phan con lai ctia cong trinh
thdy dién Ban Chat. Doanh thu BDS nam 2012 gidm manh va hau nhw khéng cé déng gop dang ké
vao tbng doanh thu. Hién tai, hdu hét cac dw an cla cong ty déu dang trong giai doan dén bu va
hoan thanh céac tha tuc dé xin cAp CNQSDD. Dy &n tiéu biéu la Sky Park m&i xay xong phan coc
nhdi nhwng dang gép rat nhidu khé khan do ndm & phan khuc can ho cao cép.

- PXI: Tédng doanh thu nam 2012 cla cong ty chi dat 846,22 ty ddng, hoan thanh dwoc 48% ké hoach.
Doanh thu tir hoat déng xay lap dat 752,1 ty ddng, chiém 88,9% téng doanh thu va chi bang 51%
doanh thu xay I&p cia n&m 2011. Linh viwc xay lap chl yéu cla cong ty bao gébm: Xay lap nha cao
tang, cac nha may va cong trinh trong nganh dau khi.

Nhirng cong ty cé doanh thu 2012 ghi nhan khé tét nhw HBC, CTD, FCN, SDT va BCE.

- CTD: Trong ndm 2012, cong ty ky két dwoc 7 hop dong thi cong véi téng gia tri tring thau dat
1.617,3 ty ddng. Mot sé cong trinh tiéu biéu da dwoc ky két nhu: Nha B — S& GDCK TP.H& Chi Minh

6



"' d NGANH XAY DUNG

(337,7 ty ddng), Khu dan cu Watermark (410 ty ddng), nha may 16p xe Viét Luan (212 ty déng).
Doanh thu 2012 cta cong ty chi yéu dén tr thi cédng cac dy an: Giai doan 1 dw an H6 Tram (khoang
1.000 ty déng), thi cong nha may Texhong Ngan Long (459 ty déng), chung cw cao cap Ecopark...

- SDT: Doanh thu 2012 cla céng ty dat 1.468,9 ty déng, vuot 29,52% ké hoach. Nhitng cong trinh
mang lai doanh thu cho cong ty trong nam 2012 nhw: Cong trinh thdy dién Haa Na, thdy dién Lai
Chau, thay dién Dakrinh.

- HBC: Téng doanh thu 2012 clia céng ty dat 4.065 ty déng, tdng 33% so v&i ndam 2011 va hoan
thanh vuot 4,2% ké hoach nam. N&m 2012 c6 sw chuyén dich dang ké co' cu doanh thu theo loai
hinh céng trinh. Theo d6, cong ty da ky két duwoc 8 dw an xay dwng coéng trinh céng nghiép va ha
tang v&i tdng gia tri hop dong dat trén 1.700 ty déng. Doanh s khu vuc cdng nghiép, ha tdng ndm
2012 chiém ty trong 18% so v&i nam 2011 hau nhw khéng c6 . M6t sb cong trinh tiéu biéu da duoc
ky két trong nam 2012 nhw: Nha may dét may Esquel Hoa Binh (180 ty ddng), phdn méng — hdm va
khéi dé cta dw an Khu phirc hop khach san Hilton Ba Nang (160 ty déng), dw an Khu phirc hop
thwong mai va chung cw Star Hill C.14 (gia tri hop ddng con lai la 474,6 ty ddng), Khu ky tdc xa
nhan vién va Khu nha & chuyén gia ctia nha may Gang thép Formosa Ha Tinh (1.100 ty déng)...

- FCN: Téng doanh thu 2012 ctia cong ty dat 1.008 ty déng, tédng 10,3% so v&i ndm 2011 va hoan
thanh vuot 5% ké hoach nam. Doanh thu quy 4/2012 cla céng ty tdng manh nh& cac géi thau cung
cép va thi cong coc PHC D400-D600mm cho hang muc thi céng nén méng céng trinh ctia dy an
Khu lién hiép gang thép va cang nwéc sau Formosa Ha Tinh. U'¢c tinh doanh thu dw kién trén 1.000
ty ddng phan bé moét phan trong quy 4/2012 va phan con lai trong ndam 2013.

- BCE: Téng doanh thu 2012 cta céng ty dat 719,5 ty déng, tang 19,15% so v&i nam 2011 va hoan
thanh dwoc 83,7% ké hoach ndm. Cong ty nhan dwoc sw hd tro rat Ién tr Téng cong ty Dau tw va
Phat trién Cong nghiép — TNHH MTV (Becamex IDC) trong viéc tiép can thi cong cac cong trinh 16n
trén dia ban tinh Binh Dwong. Mét s cong trinh tiéu biéu cong ty da trang thau trong nam 2012 nhu:
Nha xwéng cong ty TNHH ECS, nha xwéng céng ty TNHH VN Forging, xay dwng ha tang cau
dwdng tai VSIP Il m& réng, thi cdng cac hang muc clia dw an Becamex Tokyu...

1.2.Lei nhuan gop

Téng gia tri loi nhuan gdp ndm 2012 cla 10 cong ty xay dwng niém yét dat 1.826 ty déng, gidm 16,1% so
v&i ndm 2011. Téc dd suy giam cua loi nhuan gép manh hon doanh thu cho thdy 4p lwc canh tranh cla cac
doanh nghiép trong nganh ngay cang cao. Do nhu cau xay dwng trong ndm 2012 bj chirng lai budc cac cong
ty phai giam gia moi thadu dé c6 dwoc hop ddng. Trong khi do, chi phi nguyén vat liéu xay dwng dau vao lai
co chiéu hwéng tang theo lam phat. Do do, ty sut lgi nhuan gop trén doanh thu cla cac céng ty c6 xu
hwéng thAp hon ndm trwdc. Bién loi nhuan gdp nam 2012 cla cac cong ty xay dung binh quan khoang
12%, thap hon so véi mirc 13% ctia ndm 2011. Nhiéu doanh nghiép cé ty suét loi nhuan gop thdp va gidm
manh so v&i nam trwéc nhw CNT, HUT, SC5, HBC trong khi FCN va SDT |a nhitng cong ty cé ty suét loi
nhuan gdp cao.
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Ty suét loi nhuan gop clia cac cong ty xay dwng (%)
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FCN: Ty suét loi nhuan gép ndm 2012 clia cong ty dat 26%, cao hon so véi mic 24% cta nam 2011. Linh
vuc hoat ddng chinh clia cong ty la thi cdng nén maéng va cong trinh ngdm, linh vec d6i hdi chuyén mén va
ky thuat cao nén ty suat loi nhuan gop clia cong ty cao hon so véi cac cong ty xay dwng khac.

SDT: Ty suét loi nhuan gép ndm 2012 cla cong ty dat 23%, cao hon so v&i mirc 21% cGa nam 2011, Ty
suét lgi nhuan gop cla cong ty cao 1a nh& viéc siv dung cbt pha kép khi thi cong hdm ddng théi rat ngan tién
do dbé bé tong (gap tir 2 dén 2,5 1an so véi str dung cbt pha théong thueng) nén khédi luong bé téng tang, chi
phi giam.

1.3.Chi phi lai vay

Téng chi phi 1ai vay 2012 ctia 10 céng ty xay dwng niém yét tiéu biéu & khoang 578,3 ty déng, gidm 4,2% so
v&i ndm 2012. Chi phi |&i vay gidam nhe |ai suat cho vay trong ndm 2012 (binh quan 15 — 16% ) thap hon so
v&i ndm 2011 (binh quan 18 - 20%). Ngoai ra, don bay tai chinh 2012 clia cac cong ty xay dwng thdp hon so
v&i 2011 cling gép phan lam giam chi phi i vay.

Chi phi lai vay cua cac cong ty xay dwng (ty VND)
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HBC, CNT, LCG va SDT la nhirng cong ty c6 chi phi |ai vay cao. Chi phi lai vay nam 2012 ctia HBC la 158,4
ty ddng, téng 8,5% so v&i 2011. Véi viéc str dung don by tai chinh qua cao (dw no vay ngan hang gép 1,83
lan vén chu s& hiru va gap 3 lan vén diéu I1&), nén chi phi 13i vay &nh hwéng rat I6n dén két qua kinh doanh
clia cdng ty. Chi phi 1ai vay tir chd chiém 16% loi nhuan gop cla cong ty trong ndm 2010 da ting manh Ién
t&i 42% trong nam 2012.

CTD la cong ty xay dwng tiéu biéu hoat ddng khoéng str dung ngudn vén vay. Trong giai doan 2007 — 2011,
cbng ty duy tri duwoc thang dw vén cb phan khoang 450 — 560 ty dong, cao gap 1,5 — 2 1an quy mo vén diéu
l&. Vao cudi quy 1/2012, CTD phat hanh thanh céng 10,43 triéu ¢ phiéu (twong dwong 24,7% vén diéu 1)
cho tap doan Kusto Group vé&i gia 50.000 d/cd phiéu, giup thdng dw vén cb phan clha cong ty tang thém
dwoc hon 412 ty déng, 1én 869,14 ty dong ké tir quy 2/2012.

1.4.Lei nhuan sau thué

Trong 10 codng ty xay dwng thi co t&i 8/10 céng ty cd lgi nhuan 2012 gidm so v&i ndm trwde, 3 cong ty bi 16
trong nam 2012 (HUT, CNT va LCG) va 1 cong ty bj 16 Ity ké 2 nam lién tiép (HUT).

Lei nhuan sau thué cta cac cong ty xay dwng (ty VND)
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m2011 2012
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100
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CTD HBC SDT FCN BCE SC5 PXI T CNT LCG
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Ty suét lgi nhuan sau thué trén doanh thu binh quan ndm 2012 cla 7 cong ty cé |&i rong dat 5%, thp hon
s0 v&i mrc 6% cla nam 2011. FCN, SDT va BCE |a nhitng coéng ty cé ty suét loi nhuan sau thué cao hon
so v&i binh quan nganh. Méac du la nhitng doanh nghiép c6 quy mé Ién va tiéu biéu ctia nganh xay dung,
tuy nhién ty sut loi nhuan sau thué nam 2012 ctia HBC va CTD lai thap 1an lwot dat 3% va 5%.

Ty suét loi nhuan sau thué clia cac cong ty xay dwng gidm la do kho khan trén thi truerng BDS khién ap luc
canh tranh cGia nganh ngay cang I&n. Ty suét lgi nhuan goép ngay cang gidm trong khi chi phi van tiép tuc
tang. Nhiéu cong trinh gap khé khan do cht dau tw thiéu vén khién cac cong ty xay dwng phai téng trich 1ap
no khé doi. Do dd, loi nhuan sau thué con lai clia cac cdng ty xay dwng chi chiém moét phan rat nhd so voi
gia tri san xuét.
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Ty suét loi nhuan sau thué cta cac cong ty xay dwng (%)
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2. Tinh hinh tai chinh
2.1.Tién va cac khoan twong dwong tién

Mét s cong ty ¢ sé dw tién va cac khoadn twong dwong tién cudi nam 2012 kha tét nhw: CTD (681 ty déng),
HBC (606 ty déng), SDT (140 ty ddng), FCN (96 ty ddng).

Tién va cac khoan twong dwong tién ctia cac céng ty xay dwng (ty VND)
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2.2.Khoan phai thu — Ky thu tién binh quan

Téng gia tri khodn phai thu ngan han cta 10 céng ty xay dwng niém yét tiéu biéu tinh dén 31/12/2012 14
8.980 ty dbng, tang 18,2% so véi dau nam. FCN, HBC, BCE va SDT la nhirng cdéng ty cé khoan phai thu
2012 tang manh so v&i nam 2011. HBC, CTD va HUT la nhirtng cong ty cd khoan phai thu trén 1 ngan ty
ddng, rieng HBC thi khoan phai thu nam 2012 lén t&i 2.872 ty ddng, tang t&i 71% so v&i ndm 2011. Khodn
phai thu tdng manh trong bdi canh thj trudng xay dwng — bat ddng san gdp khoé khan cho thy rdi ro nha

thau kho thu duoc tién tir cac chd dau tw khi thi cong dw an.

10



"' RPCSRRNiR NGANH XAY DUNG

Vong quay khoan phai thu nam 2012 clia cac cong ty xay dwng trung binh chi dwoc 2,83 so véi 3,77 nam
2011. Hay ndi cach khac, ky thu tién cla cac cong ty xay dwng trung binh da tang tir 3 thang trong nam
2011 lén 4 thang trong nam 2012. LCG, HUT va HBC la nhirng cong ty c6 ky thu tién cham nhét.

Ky thu tién binh quan cac céng ty xay dwng (vong)
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quan

2.3.Hang toén kho

Hang tén kho tinh dén 31/12/2012 cla 10 cdng ty xay dwng niém yét |a 4.586 ty dong, tang 0,6% so v&i dau
nam. Hau hét hang ton kho clia cac cdng ty xay dwng |a cac cong trinh xay dung dé& dang. Déi véi cong ty
xay dwng va kinh doanh phat trién BDS thi hang tdn kho chii yéu 1a chi phi san xuét kinh doanh d& dang tai
cac dw an. Trong béi canh thi trwérng BDS thanh khodn kém, hang toén kho & cac dw an BDS dang gay strc
ép tai chinh rat I&n dén linh vwc hoat ddng chinh clia cac cong ty xay dwng. M6t sbé cong ty cé gia tri hang
tdn kho cao nhuw: SC5 (1.821 ty ddng), BCE (476 ty déng), SDT (492 ty déng).

Hang ton kho ctia cac céng ty xay dwng
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SC5: Hang tdn kho clia cong ty tinh dén 31/12/2012 |a 1.821 ty dbng, tidng 24% so v&i dau nam. Hién tai,
cong ty dang dau tw mét s6 dw an nhw: Khu dé thi khu viee dau cau Tha Thiém, Khu chung cw cao tang My
Loc.

BCE: Hang tén kho cla cong ty tinh dén 31/12/2012 |4 476 ty déng, tdng 4% so v&i dau nam, tap trung chi
yéu & cac dy an: Khu phé thwong mai — TP méi Binh Dwong, Trung tam thwong mai My Phuac 1.

2.4.Tong tai san — Vong quay tong tai

Tbng tai san cha 10 cdng ty xay dwng niém yét tiéu biéu tinh dén thoi diém 31/12/2012 dat 23.187 ty dong,
tang 10,2% so v&i dau ndm. Trong co cAu tai san, tién va cac khoan twong duong tién tang 51,1%; khoan
phai thu tdng 18,2%; hang tén kho tang 0,6%.

Mac du tai san tdng 10,2% nhwng doanh thu gidm 5,7% lam vong quay téng tai san cla cac coéng ty xay
dwng gidam 24%, ti 1,16 vong trong ndm 2011 xudng con 0,88 vong trong nam 2012. LCG, PXI va CNT la
nhi*ng cdng ty c6 vong quay tong tai san ndm 2012 gidm manh nhat. HUT va SC5 la 2 céng ty c6 vong quay
tbng tai sdn nam 2012 tang so véi 2011.

Vong quay téng tai san cac céng ty xay dwng
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2.5.No phai tra va Don bay tai chinh

Tbng No phai tra cta 10 cong ty xay dwng niém yét tinh dén 31/12/2012 la 16.164 ty déng, tdng 9% so voi
dau nadm. CTD, HBC va FCN la nhitrng cong ty cé téc d6 tdng no phai trd trong nam cao nhat. HBC, HUT va
SC5 la nhitng cong ty c6 cac khodn No' phai trd I&n nhét.

Do tinh chat dac thu cla nganh xay dung la can nhiéu vén lwvu ddng nén no ngan han binh quan cla cac
cong ty chiém t&i trén 80% No phai tra.

Nganh xay dwng str dung don by tai chinh cao hon so véi cac nganh khac. Cu thé, Tdng tai san trén vén

chti s& hiru binh quan cla 10 cdng ty xay dwng niém yét tiéu biéu nam 2012 la 4,35 Ian (trong 4,35 déng tai
san thi c6 1 déng vdn con 3,35 dong la di vay). Nhitng cong ty stv dung don bay tai chinh cao gébm: CNT

(7,85 14n), HUT (7,48 lan), SC5 (7,31 1an), HBC (5,94 lan).
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Don bay tai chinh cuia cac céng ty xay dwng
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3. Chisdé ROE

Chi s6 ROE nam 2012 cla 7 coéng ty xay dwng cé lgi nhuan sau thué dwong dat 14,4%, thap hon so véi
murc 22% cla nam 2011. Nguyén nhan khién hiéu qua sir dung vén clia cac cdng ty xay dwng gidm la do ap
lwe canh tranh ngay cang I&n khién ty suét loi nhuan sau thué ngay cang gidm. Doanh thu giam trong khi tai
san tang, chu yéu tir cac khodn phai thu tang khién vong quay téng tai san cla cac cong ty cham lai. M&c du
13i suat 2012 c6 gidm so véi 2011 nhwng véi don bay tai chinh cao khién chi phi 1ai vay tré thanh mét trong
nhirng nhan t& chinh bao mon lgi nhuan doanh nghiép.

Bang téng hop phan tich Dupont

Ty sust LNST  V© 9943 pon bay TC ROE

2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012
1 BCE 9.4%  7.2% 1,08 101 1,8 1,97 184% 143%
2 CTD 47%  49% 201 147 1,71 174 161% 125%
3 FCN 10,5% 9.9% 123 001 370 339 482% 30,8%
4  HBC 49% 32% 118 103 455 5094 262% 19.8%
5  SDT 72%  7.2% 093 080 342 321 228% 185%
6 SC5 1.7% 06% 056 062 646 731  63% 2,9%
7 PX 3.0% 09% 145 079 371 277 162% 1,9%

Binh quéan 5,9% 49% 1,21 0,95 3,63 3,76  22,0% 14,4%
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ROE cla SC5 va PXI trong ndm 2012 rat thap, 1an lwot chi dat 2,9% va 1,5%. FCN, HBC va SDT la nhirng
cong ty cé ROE kha tét.

ROE cua cac cong ty xay dwng
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4. Quan ly dong tién

Dong tién clia cac cong ty xay dwng trong ndm 2012 duwoc hd tro chl yéu tir dong tién kinh doanh va dong
tién tai chinh trong khi nhiéu céng ty cé dong tién dau tw bi am.

Quan ly dong tién cua cac cong ty xay dwng (triéu VND)

Dong tién kinh doanh Dong tién dau tw Dong tién tai chinh Dong tién thuan

2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012
1 BCE -94.529 48.187 -5.425 -4.185 95.065 -60.842 -4.889 -16.840
2 CTD -115.248 441.976 89.434 -444.796 -12.090 432.339 -37.904 429.519
3 FCN 32.553 76.818 -150.255 -138.302 203.614 44.045 85.912 -17.439
4 HBC -113.202 -371.809 -161.064 244.149 315.938 433.524 41.672 305.864
5 LCG 194.001 158.174 -145.315 -62.230 -15.778  -138.033 32.908 -42.089
6 SDT 101.232 14.759 -36.102 -38.807 -25.818 26.269 39.312 2.221
7 CNT 96.828 47.972 -48.012 6.478 -76.968 -83.380 -28.152 -28.930
8 HUT 123.361 225.062 -753.993 -140.161 659.956  -175.975 29.324  -91.074
9 SC5 -139.961 -180.471 -54.020 -948 -32.572 202.356 -226.553 20.937
10 PXI 12.630 55.887 -255.002 129.714 95.204  -145.756 -147.168 39.845

4.1.Dong tién thuan trong hoat dong kinh doanh

HBC: Dong tién kinh doanh nam 2012 ctia cong ty bi am t&i 372 ty ddng va la nam th 2 lién tién dong tién
kinh doanh ctia cong ty bi am. Nguyén nhan chii yéu la do cong ty khéng thu dworc tién tir cht dau tw trong
khi van phai thanh toan cho nha cung cap. Trong ndm 2012, cdng ty bi chti dau tw chiém dung thém 1.207 ty
ddng tlr cac cong trinh thi cong trong khi khodn phai tréd cho nha cung cép la 732 ty déng.
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LCG: Dong tién kinh doanh ndm 2012 cla LCG dat 158 ty doéng so v&i 194 ty dong clia ndm 2011. Dong
tién kinh doanh cla cong ty dwong chi yéu nhér gidam hang ton kho va gidm cac khoan phai tra.

CTD: Dong tién kinh doanh 2012 cta CTD lén t&i 442 ty dong va la cdng ty cé dong tién kinh doanh cao
nhét trong s 10 cdng ty xay dwng niém yét tiéu biéu. Dong tién kinh doanh clia céng ty dwoc cai thién dang
ké nho& khoan phai thu gidam 1 niva so véi nam 2011. Dang lwu y 1a khoan phai trd 2012 1&n téi 518 ty déng,
g4p 2 lan ndm truéc. Didu nay cho thay cong ty da chiém dung kha nhiéu vén clia cac nha cung cép.

4.2.Dong tién thuan trong hoat dong dau tw

Chi c6 3/10 cong ty xay dwng c6 dong tién thuan hoat déong dau tw dwong. Dong tién dau tw nam 2012 cda
HBC dat 244 ty ddng so v&i con s6 am 161 ty déng clia ndm 2011. Dong tién dau tw ctia cong ty dwoc cai
thién dang ké nh& thu héi 368 ty dong tién glvi ngan han. Dong tién dau tw nam 2012 ctia CTD bj am t&i 445
ty déng do cong ty glri ngan han 510 ty ddng dé gia ting kha nang sinh |&i tir cac khodn tién nhan réi. Dong
tién dau tw cia FCN nam 2012 bi am 138 ty dong do dau tw vao may mac thiét bi. Linh vuc hoat dong cla
FCN doi hdi cong nghé cao va may méc hién dai nén nhu cdu mua sdm cac thiét b 1a rat Ién. K& tv nam
2009 dén nay, cong ty da dau tw t&i 507 ty ddng vao may mac va thiét bi phuc vu san xuét.

4.3.Déng tién thuan trong hoat déng tai chinh

5/10 c6ng ty cé dong tién trong hoat dong tai chinh dwong. Dong tién tai chinh cla cac coéng ty dwong chi

yéu nho phat hanh thém cb phiéu hay gia tdng vay ng nhdm bd sung tién mat khi dong tién kinh doanh bj
am. Mot sb cong ty cé dong tién tai chinh cao nhw: CTD (432 ty ddng), HBC (434 ty ddng), SC5 (202 ty
déng).

CTD: Dong tién tai chinh nam 2012 cla cong ty dat 432 ty déng so v&i con s6 am 12 ty ddng ctia nam 2011.
Trong ky, céng ty thu dwoc 516 ty ddng tir phat hanh 10,43 triéu ¢ phiéu cho cb déng chién lwoc va chi 84
ty ddng tré cb tirc 2011 cho nha dau tw vao gitra thang 5/2012.

HBC: Dong tién tai chinh nam 2012 cla cong ty dat 434 ty ddng, tang 37,3% so v&i nam 2011. Trong ky
cong ty vay méi 3.311 ty déng va thanh toan 2.812 ty ddng no cd.

5. C6 tirc 2012

Tinh hinh kinh doanh 2012 khéng tét khién két qua kinh doanh clia nhiéu cong ty xay dung khéng dat ké
hoach. Do d4, c6 tirc 2012 clia nhiéu cong ty cling dwoc diéu chinh so véi ké hoach ban dau.

FCN: Loi nhuan sau thué 2012 cta cong ty vuot 42% so véi ké hoach. HDQT da théng nhat dé xuat DPHCD
chi tra cb tirc 30% nadm 2012 thay vi 20% nhw ké& hoach, trong d6 FCN du kién tra cb tirc 10% béng tién mat
va 20% trd bang cb phiéu. Ngay 17/1/2013 cong ty da tam (rng cb tirc dot 1 nam 2012 theo ty 1& 10% (béng
tién mat). Dy kién trong nam 2013 coéng ty sé chi tra cb tirc dot 2 theo ty 1& 20% (bang cb phiéu).

HBC: Loi nhuan sau thué 2012 cla cong ty chi hoan thanh 77% ké hoach dat ra. Dy kién cong ty sé tra cb
tirc 2012 theo ty & tién mat 5% va cb phiéu 10%.
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CTD: Loi nhuan sau thué 2012 ctia cdng ty vuot 4,1% ké& hoach. Céng ty da tam trng cb tirc dot 1 (ty 1& 10%
bang tién mat) vao ngay 14/1/2013. Cb tirc dot 2 (10% bang tién mét) dw kién sé dwoc chia sau ky PHCD
2013 (dw kién t6 chirc vao ngay 25/4/2013).

SDT: Loi nhuan sau thué 2012 cta céng ty vuot 24,8% ké hoach. Trong ndm 2012 céng ty méi chi tra cd
tirc 2011 (dot 1: 10% ngay 24/12/2012; dot 2: 8% ngay 30/3/2013). Cong ty van chwa céng bb théng tin vé
cd tirc 2012 nhwng dwa ra ké hoach chia c6 tirc bang tién mat nam 2013 1a 15%.

BCE: Loi nhuan sau thué 2012 cta cong ty chi dat 78,3% ké& hoach. Céng ty da chi tré cb tirc bang tién mat
2012 theo ty 1& 15%, thap hon so v&i ké hoach 1a 18%, va dy kién thwc hién vao ngay 16/5/2013. Theo ké
hoach, céng ty du kién chia cb tirc 2013 theo ty 1& 15% tr& lén.

SC5: Loi nhuan sau thué 2012 ctia cong ty chi hoan thanh 51,8% ké hoach. Cong ty dy kién chi tra cb tic
tién méat cho nam 2012 theo ty 1& 5% sau khi té chirc PHCD (ngay 20/4/2013).

PXI: Loi nhuan sau thué 2012 clia cdng ty chi hoan thanh 16,7% ké hoach nén kha nang cong ty sé chia cb
tire thdp hon so véi ké hoach dat ra dau ndm la 12% vén diéu 1é.

6. Ké hoach kinh doanh va trién vong 2013

Theo Téng cuc théng ké va Business Monitor International thi mac du gia tri sdn lwong nganh xay dwng Viét
Nam trong cac ndm t&i cé tdng nhung téc d6 tang trudng sé cham lai so v&i tbc dd tang trudng clia ndm
2011 tr& vé trude. Gia tri nganh xay dwng nam 2013 wéc dat 770,5 nghin ty dong, tdng 7% so v&i nam
2012. Cac cong ty xay dwng ciing kha than trong khi dwa ra ké& hoach kinh doanh 2013.

Ké hoach kinh doanh mét sé cong ty xay dwng tiéu biéu (triéu dong)

Ma c6 phiéu cé
Doanh thu g Doanh thu

torc
BCE 719.465 51554 15% 720.000 54.000 15%
FCN 1.007.994 100.103  30% 1.200.000 120.000 20%
SDT 1.468.882 106.162 n/a 938.920 67.830 15%
CTD 4.477.276 218.527 20% 4.500.000 180.000 20%
HBC 4.064.893 130.888 30% 5.000.000 185.000 n/a

BCE: Doanh thu 2013 cta cong ty wéc dat 720 ty dong, khong thay d6i so véi ndm 2012. Doanh thu thi cong
2013 chi yéu dén tir cac cong trinh: Trung tdm hanh chinh tap trung (370 ty déng), Chung cw Sunrise —
Becamex hotel (50 ty ddng), Phan méng va Sales gallery cla dw an Sora Gardens (57 ty déng), nha xwéng
IMG — giai doan 2 (41 ty dong). Loi nhuan sau thué 2013 clia cong ty wéc dat 54 ty dong, ting 5% so voi
nam 2012 nh& chi phi l&i vay gidm. Cong ty dy kién chia cb tirc tién mat 2013 bang hoac trén 15%.

FCN: Nam 2012 Ia mét nadm kinh doanh kha thanh cong clia cong ty véi két qua kinh doanh vuot ké hoach.
Trong nam 2013, cong ty dy kién sé dat 1.200 ty ddng doanh thu va 120 ty déng loi nhuan sau thué. Vé
ngudn thu, dw kién khoang 50 — 60% doanh thu 2013 sé& dén tlr thi cong cac hang muc cong trinh cta duw an
Formosa Ha Tinh. Nam 2013 coéng ty d& xuét phwong an tang vén diéu |é tir 165,66 ty dong I&én 396 ty dong

16



"' RpCSEREE NGANH XAY DUNG

théng qua hinh thirc tra cd tirc béng cb phiéu (3.313.265 cb phiéu) va phat hanh thém cb phiéu (19.876.593
c6 phiéu). Tdng s cb phiéu tang thém sau khi tra cb tirc va phat hanh thém 13 23.192.858 cb phiéu. Cong
ty duw kién chia cb tirc 20% (tién mé&t 10%, cd phiéu 10%).

HBC: Ké hoach 2013, doanh thu wéc dat 5.000 ty déng, tdng 23% so véi ndm 2012 va loi nhuan sau thué
wéc dat 185 ty dong, tang 41% so véi nam 2012. Nam 2013 cong ty sé phat hanh 10 triéu cb phiéu cho dbi
tac Nikko Sercurities Indonesia v&i gia 20.681 déng/cd phiéu, gan bang gia tri sd sach 2012 cla cong ty
(20.560 ddng/cd phiéu). Sau khi phat hanh, sb lwgng ¢b phiéu HBC Iwu hanh trén thj trwéng sé tang tir
37.333.644 cb phiéu lén 47.333.644 cb phiéu. Hién tai cong ty s& hivu 3.972.490 cb phiéu twong dwong 110
ty déng (gia binh quan 27.700 ddng/cd phiéu). Céng ty chwa cdng bd ké hoach chia cb tirc 2013.

CTD: Doanh thu 2013 clia coéng ty wéc dat 4.500 ty dong tang 1% so véi nam 2012, Igi nhuan sau thué
2013 wéc dat 180 ty déng, gidm 18% so véi 2012. Loi nhuan sau thué 2013 gidm manh so véi 2012 chi yéu
do chi phi dy phong khodn phai thu tdng manh. Dy phong khodn phai thu khé doi nam 2012 clia ¢ong ty 1én
t&i trén 55 ty dong, tang 88% so v&i ndm 2011. Pang lwu y 1a khodn no' khé doi khi thi cong dw an Tricon do
cong ty Minh Viét lam cht dau tw. Thang 4/2012 CTD da khéi kién cong ty Minh Viét va yéu cau thanh toan
180 ty dong, tuy nhién, dén hién tai tinh hinh thu hdi céng no' van chwa thyc hién dwoc. Theo béo céo tai
chinh 2012 ctia CTD thi chi phi xay dwng d& dang tai Cao 6c Tricon tinh dén 31/12/2012 14 73,4 ty déng. Cb
tirc 2013 dy kién dwoc chia bang tién mat ty 1& 20%.

SDT: Céng ty dé ra ké hoach kinh doanh 2013 kha than trong. Cu thé, téng gia tri sdn xuét kinh doanh 2013
wéc dat 872,8 ty dong, giam 26% so v&i nam 2012. Doanh thu va lgi nhuan sau thué 2013 wéc dat 938,92
ty dbng va 67,83 ty ddng, gidm lan luvot 26% va 36% so véi nam 2012. Cb tire 2013 dw kién dwoc chia bang
tién mat ty 1& 15%.

lIl. KHUYEN NGHI
Danh sach khuyén nghj dau tw cac ma cé phiéu
Chi ticu BCE CTD HBC FCN SDT

Thi gia (09/04/2013) 8.300 36.200 17.500 17.400 13.500
KLGDBQ ttr dau ndm dén

09/04/2013 44.852 40.104  428.237 184.596 83.766
Ty suat LNST 2012 7,2% 4,9% 3,2% 9,9% 7,2%
ROE 2012 14,3 12,5 19,8 30,8 18,5
EPS dy phéng 2013 1.800 4.265 3.908 4.269 3.221
P/E forward 4,61 8,49 4,48 4,08 4,19
Cd tre dv kién 2013 15% 20% 20% 20% 15%
Hinh thtre chia ¢ tire Tién mat  Tién mat CP+TM CP+TM  Tién mat

CTCP Xay dwng va Giao théng Binh Dwong (BCE): Cong ty cé loi thé 16n khi 14 cong ty con cla
Becamex IDC (ndm gilr gan 52% vén cb phan). Nhe d6, cong ty chl yéu thi cdng cac dy an dau tw xay
dwng clia Becamex. Ké hoach doanh thu va loi nhuan 2013 cua cbng ty tdng nhe so v&i nam 2012, EPS
nam 2013 cla cong wéc dat 1.800 ddng/cd phiéu. Theo gia ngay 06/04/2013 |a 8.300 ddng thi P/E forward
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2013 dat 4,61 lan. Cong ty du kién chia cb tirc 2013 ty 1& 15% bang tién mat. Khuyén nghi nam giir ngan
han.

CTCP Xay dwng Cotec (CTD): Cotecons la thwong hiéu uy tin trong linh virc thi cong céng trinh, dac biét la
cac cbng trinh dan dung va khu céng nghiép. Céng ty c6 dbdi ngl nhan sy - lao ddng hoat déng chuyén
nghiép, tiéu chuadn xay dwng dat chuin, ddm béo an toan va dung tién do thi céng. Dy bao tinh hinh kinh
doanh clia cong ty trong ndm 2013 gap kho khan do phai tang chi phi trich 1ap dw phong ng khé doi. Theo
gia ngay 06/04/2013 la 36.200 déng thi P/E forward 2013 dat 8,49 lan. Cong ty du kién chia ¢cb tirc 2013
theo ty 1& 20%. Khuyén nghi theo dbi.

CTCP Xay dwng va Kinh doanh Pia 6c Hoa Binh (HBC): Cong ty cé loi thé vé may maéc thiét bi va lwc
lwong lao ddng kha lanh nghé. Ty suét loi nhuan gdp cta cong ty kha tét nhe ddy manh dau tw may
mac, thiét bi chuyén dung, gidm chi phi thué ngoai va st dung hop déng quyén chon mua dbi véi nhivng
nguyén vat liéu bién déng manh nhw thép. Cong ty dwa ra ké hoach kinh doanh 2013 tang kha tét so voi
nam 2012. Theo gia ngay 06/04/2013 la 17.500 ddong thi P/E forward 2013 dat 4,48 1an. Khuyén nghi
nam giir trung va dai han.

CTCP Ky thuat nén méng va Céng trinh ngam Fecon (FCN): Cong ty hoat ddng trong phan khuc hep
cua Iinh vue xay dwng la thi cong xay dwng nén moéng va cong trinh ngam. Dy bao trong cac ndm t&i tinh
hinh kinh doanh clia cong ty van duy tri mrc tang trwdng khéd quan, tuy nhién viéc chia cb tic bang cd
phiéu va phat hanh cb phiéu thudng dé ting vén diéu 1é trong thoi gian téi ciia cong ty khién EPS bi pha
lo&ng. EPS cuia ¢d phiéu FCN da gidm tr 7.474 déng/cd phiéu ndm 2011 xubng con 5.756 ddng/cd phiéu
nam 2012 va du kién chi con 4.269 ddng/co phiéu nam 2013. Theo gia ngay 06/04/2013 la 17.400 déng
thi P/E forward 2013 dat 4,08 lan. Céng ty dw kién chia cb tirc ndam 2013 la 20% (tién mat 10% va cb
phiéu 10%). Khuyén nghi ndm giir trung va dai han.

CTCP Séng Da 10 (SDT): Pay la cong ty xay dwng hoat déng kha hiéu qua ctia Tdng coéng ty Séng Pa.
V6i loi thé tiép can dwoc cac cong trinh, dw an 1&n lién quan dén thiy dién tir Cong ty me nén doanh thu
va loi nhuan qua cac ndm cla cong ty twong déi 6n dinh. Theo gia ngay 06/04/2013 la 13.500 déng thi
P/E forward 2013 dat 4,19 |an. Mac du ké hoach kinh doanh 2013 th4p hon so v&i ndm 2012 nhung véi
ké hoach chi tra cb tirc 2013 kha tét (15% béng tién mat) sé a dong lwc cho nha dau tw. Khuyén nghi
nam gilr dai han.
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Tuyén b6 mién trach nhiém

Cac théng tin va nhan dinh trong bao cdo nay duoc cung cap béi FPTS dwa vao cac ngudn thdng tin ma FPTS coi 1& dang tin
cay, c6 s&n va mang tinh hgp phap. Tuy nhién, chiing téi khéng ddm bao tinh chinh xac hay day dd ctia cac théng tin nay.

Nha dau tw st dung b&o céo nay can lwu y rdng cac nhan dinh trong béo céo nay mang tinh chét chd quan cia chuyén vién phan
tich FPTS. Nha dau tw st dung bao céo nay tw chju trach nhiém vé& quyét dinh cta minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thdng tin trong bdo cao nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khéng bi phu

thudc vao bét ki rang budc nao vé mét phap ly déi véi cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thuc hién bao céo phan tich, chuyén vién phan tich khéng ndm bét ky cé phiéu nao cla cac doanh nghiép nay.
FPTS nam gitr 6 ¢ phiéu CTD, 83 cb phiéu SDT, 6 cb phiéu HBC, 10 cb phiéu FCN va 37 cb phiéu BCE.

Cac théng tin cé lién quan dén chirtng khoan khac hodc cac thong tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay cé thé dwoc
xem tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi cé yéu ciu chinh thirc
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