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Nganh Xay dyng cong trinh
ICB code 2357
San giao dich HOSE
Thi gia ngay 23/08/2013 17.100
Vén hoa thi truong (ty dong) 1.949
KLCP dang luu hanh 112.681.500
P/E trailing 9,6
P/B trailing 1,2 Cam két, Piéu khoan sir dung tai

e CTCP Phu tr Ha ting Ky thuat TP.HCM (CII) vira cong bé BCTC hop nhit Q2 va 1 'ands

6T.2013 v6i doanh thu tang trudéng cao so véi cung Ky nam trude, nhung 1gi nhuén rong lai
am. Cu thé trong Q2, DT dat 95,4 ty dong (+103,4% yoy), LNTT va LNST lan luot am
83,9 va 74,1 ty dong. Lity ké 6 thang ddu nam, DT dat 171,5 ty dong (+73,8% yoy), LNTT
va LNST lan luot &m 12,9 va 32,9 ty dong, day 1a két qua cua viéc suy giam DTTC va gia
tang chi phi hoat dong.

Théng ké cé phiéu theo mot sé tiéu chi
cua VCBS cép nhat tai
www.vchs.com.vn/Research/Report.aspx

Tin vi mo, tai chinh va doanh nghiép

cap nhat tai www.vchs.com.vn

e Trong nhimg nam gan day, dac biét 1a nam 2012, DTTC la yéu t6 tac dong I6n dén LNTT
va LNST cua cong ty. Tuy nhién trong 6 thang ddu nim nay, DTTC chi dat 135,5 ty dong
(-45,7% yoy), hoan thanh 28,8% KH nam va chiém ty trong 44,1% tong DT cong ty (cing
ky nam trudc DTTC chiém ty trong 71,7%).

VCBS Bloomberg Page:
<VCBS><go>

e Ching tdi dy bao rang cho du loi nhuan 6 thang cudi nim c6 thé kha quan hon so véi 6
thang dau nam, nhung LNST ca nam c6 thé chi dat khoang 30-33% ké hoach da dé ra, tuc
la EPS 2013 chi dat khoang 700 déng/cp. Véi micc EPS nay, P/E 2013 caa CII 1én dén 24,4
lan, day rd rang la chi béo khong tét dbi voi nhimg NBT ngin han. Tuy nhién, sau khi
danh gia tinh hiéu qua va dong tién tir cAc dy &n ha ting va du an nudc trong nim 2014,
ching t6i cho rang loi nhuan rong caa ClI s& phuc hdi, EPS ¢6 thé quay lai mic trén 2.000
ddng/cp. Ching tdi khuyén nghi NAM GIU ¢6 phiéu CII.

Céc chi tiéu co ban 2011 2012 6T.2013 2013F
TTS (ty dong) 4.999,7 6.637,7 7.495.3 6.877,6
VCSH (ty ddng) 1.214,9 1.476,5 1.568,8 1.667,0
VDL (ty ddng) 751,4 1.128,0 1.128,0 1.128,0
DTT (ty déng) 198,8 237,1 171,5 286,3
LNTT (ty dong) 135,7 626,7 -12,8 92,5
LNST (ty dong) 130,8 488,4 -32,9 78,9
No/TTS (%) 74,9% 75,1% 73,1% 75,8%
Ty suét LN rong (%) 17% 45,3% -10,7% 18,9%
ROA (%) 2,8% 8,5% - 1,2%
ROE (%) 10,5% 36,2% - 4,7%
BV (ddng/cp) 16.168 13.100 13.920 16.925
EPS (d6ng/cp) 2.066 3.698 1.790 699
Nguon: Cll, VCBS di phéng
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M@t s6 sur kign néi bat trong Q2.2013

- Ngay 04/06/2013, CTCP Pau tu va Xay dung Cau DPuong Binh Triéu da diang ky ban 3.557.400
c6 phiéu CII. S6 lugng c6 phiéu nam gitr sau khi thuc hién giao dich 0, muc dich nham co cau
lai danh myc dau tu.

- Ngay 07/06/2013, CTCP Pau tu Tai chinh Nha nude TP.HCM da dang ky ban 3.278.425 )
phan tai CIl. S4 lwong cb phiéu nam giit sau khi thuc hién giao dich 21.686.237 ¢b phan.

- Ngay 23/07/2013, Cll (51% vén cua SlI) sé& ting thém sb luong c6 phiéu s¢ hitu bang cach mua
thém 5.406.400 cd phiéu trén thi trudng, muc dich dé duy tri ty 1& s¢ hiru 16n nhét tai SIl nham
chéng pha lodng sau khi SII tang vn. Ngoai ra, CII ciing tham gia gop von thanh lap CTCP Pau
tu Nudc Tan Hiép véi ty 1é 43% VDL, tuong duong 103,2 ty dong dé thyc hién du 4n "M rong
Nha may Nuéc Tan Hiép - GP 2, cdng suit 300.000m3/ngay.

KQKD 6T.2013

CTCP Pau tr Ha tang Ky thuat TP.HCM (CII) vira cong bé BCTC hop nhat Q2 va 6T.2013 voi
doanh thu ting trudng cao so Véi cling Ky ndm trude, nhung lgi nhuan rong lai am. Cu thé trong Q2,
DT dat 95,4 ty dong (+103,4% yoy), LNTT va LNST lan luot am 83,9 va 74,1 ty dong. Liiy ké 6
thang dau nam, DT dat 171,5 ty dong (+73,8% yoy), LNTT va LNST lan luot &m 12,9 va 32,9 ty
dong.

Hoat dgng thu phi giao théng Vén la linh vuc déng gép DT én dinh nhdt cho ClI. : Trong nhiing
nam gan day, DT caa CII dén tir bon bo phan (1) Thu phi giao thong; (2) Xay lip bao gém xay dung,
lip dat hé thong dén dién chiéu sang giao thong; (3) Kinh doanh bat dong san bao gém kinh doanh
can ho va chuyén nhuong quyén sir dung dat; (4) Kinh doanh cac dich vu khac bao gébm dich vu
cham soc cdy xanh va duong xa. Hoat dong mang lai doanh thu va lgi nhuan 6n dinh nhét cho dén
nay van la hoat dong tir thu phi giao théng, tuy nhién doanh thu mang nay chi chiém ty trong khoang
17% trén téng DTT + DTTC. Doanh thu tir cac bo phan xy lip, kinh doanh BDS va cac dich vy
khéc chiém ty trong khong dang ké khoang 4% tong DT cong ty. Tir nam 2010 dén 2012, diém ndi
bat trong hoat dong kinh doanh cua Cll 1a DTTC ludn chiém ty trong lon tir 70-80% tong DT.

Trong nira dau nam 2013, DT thu phi giao thong dat 104,2 ty dong (+8,9% yoy) va hoan thanh
33,8% KH nam nhd DT thu phi trong Q2 dat 58,8 ty dong (+25,2% yoy). (1) DT thu phi trong Q2 tai
tram XLHN ting manh khoang 71,1% so vai ciing ky nam 2012 do: (i) Ké tir ngay 01/06/2013, song
song Véi viéc té chirc thu phi tai tram Xa 16 Ha Noi nhiam hoan vén dau tu du an xay dung cau Rach
Chiéc, CII khong con hoan phi cho nhimg xe di ra vao duong Lién tinh Lo 25B nhu trude day; (ii)
Viéc quan ly thu phi tai tram XLHN dugc van hanh hiéu qua, do d6 DT thu phi da tang thém khoang
2 ty ddng so vai du kién khoang 24 ty dong/thang. (2) Tuy CII ngimng thu phi hoan vén cho dy 4n
chuyén nhwong quyén quan 1y, thu phi giao thong duong Dién Bién Phu va Kinh Duong Vuong,
nhung bu lai, CII da bit dau té chirc thu phi tram Cam Thinh tir ngay 20/05/2013 dé hoan vén cho du
4n BOT mé rong tuyén tranh Quéc Lo 1A doan qua thanh phé Phan Rang - Thap Cham. Do d6, DT
thu phi tai tram Cam Thinh dat 4 ty dong/thang trong thang 6. (3) Tinh hinh thu phi tai tram Binh
Triéu dé hoan vén cho dy 4n BOT cau duong Binh Triéu 2 (phan 1 - giai doan 2) van 6n dinh voi DT
trong Q2 dat 12,2 ty dong.

Hoat dong xay dung va kinh doanh BPS chu yéu dén tir cic cong ty con. Trong Q2 nim nay, mang
kinh doanh nay da déng gép DT khoang 23,4 ty ddng (ty trong 24,5% DTT). Doanh thu tir hoat dong
ban hang va cung cap dich vu ting manh tir 266 triéu dong trong Q2.2012 Ién 13,4 ty ddng trong
Q2.2013 (ty trong 14% DTT).
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Doanh thu thu phi tai cac tram cia CII

BPon vi: ty dong 2010 2011 2012 Q2.2013 6T.2013
HD thu phi 189,9 194,9 188,9 58,8 104,2
Xa 10 Ha Noi 115,0 106,9 100,2 42,6 67,0
Kinh Duong Vuong 36,3 36,7 38,3 - 9
Binh Triéu 38,6 51,3 50,4 12,2 24,2
Cam Thinh - - - 4 4

Nguoén: CII, VCBS

Doanh thu tai chinh suy gidm la diém bdt ngé nhdt trong bao céo I&i 16 cia Cl1. Trong nhitng nim
gan day, dac biét 1a nam 2012, DTTC ludn 1a yéu t6 tic dong I6n nhat dén LNTT va LNST cua cong
ty, tham chi con duoc lén ké hoach hang nam trinh DPHCPD. Tuy nhién trong 6 thang dau nim nay,
DTTC chi dat 135,5 ty ddng (-45,7% yoy), hoan thanh 28,8% KH niam va chiém ty trong 44,1% tdng
DT cong ty (cing ky ndm truéec DTTC chiém ty trong 71,7%). DTTC trong 6 thang diu nim giam
cha yéu tir (i) LAi tién gui, tién cho vay giam manh 56,6% yoy; (ii) C6 tuc, loi nhuan dugc chia da
giam 17,8% yoy; (ii) Doanh thu hoat dong tai chinh khac cling dd giam manh 48,1% yoy, trong d6
phai ké dén khoan héi t6 25,95 ty dong chi phi bao toan vén chi s hiru déi voi du &n cau SG 2 ma
CII da cong b théng tin ngay 17/05/2013.
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Nguén: Cll, VCBS

L4i 15 tir cong ty lién doanh lién két trong quy 2 ghi nhan am 46,3 ty dong, dan dén liy ké 6 thang
dau nam am 54,9 ty ddng, chu yéu 1a do (i) Vinaphil (CIl nim 49% c6 phan tai Vinaphil) phai trich
lap dy phong giam gia DTTC khoang 94 ty dong, dan dén Cll ghi nhan tuong ung -46 ty dong; (ii)
Sl (CII nam giit 51% cb phan) tra ¢6 tire 1.500 dong/cp, va trong Q2, ClI phai hach toan giam phan
thu nhap tai cong ty lién doanh lién két (Trong Q2.2013, thuc hién Nghi Quyét cia HPQT cong ty
CII, cong ty da tién hanh mua c6 phiéu SII trén san, nang ty 1é s¢ hitu 1&n 51%, tuy nhién viéc nim
giit ty 1& ndy mang tinh chat ngan han, muc dich 1a sém chuyén nhwong loi nhuan héa nén khoan dau
tu ¢d phan SIT duoc hop nhét nhu cong ty lién két).

GVHB, chi phi tai chinh va chi phi hoat déng ting: GVHB trong Q2 va lity ké 6 thang dat lan luot
36 va 65,7 ty dong, cha yéu ghi nhan ¢ cac khoan muc xay dung, BDS va dich vu cia cac cong ty
con. Chi phi tai chinh trong Q2 chi ting 8,7% yoy nhung trong 6 thang da tang dén 83,3% yoy, chu
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yéu do trong nam truéc CII hoan nhap dy phong gan 33 ty dong, con nam nay cong ty phai trich lap
giam gia khoan dau tu tai CTCP Pau tu Ha tang va D6 thi Dau khi khoang 2,55 ty dong. Ngoai ra,
chi phi QLDN 6 thang dau nim nay ciing d4 ting dén 87.6% yoy chu yéu do hach toan hop nhét véi
céc cbng ty con.

LN rong Q2 nim nay dat Am ngwoc véi mei du doan truée d6. LNTT va LNST Q2 dat lan luot
am 74 va am 75,7 ty dong, dan dén két qua 6 thang ciing dat am 33 va 43,5 ty dong, day la két qua
cua viéc suy giam DTTC va gia tang chi phi hoat dong néi trén.

M@t s6 diém dang chu y khac
+ Bét chap két qua kinh doanh suy giam, luong tién mat cudi Q2 cua CII van 1én dén 883 ty dong,

tang gan gap hai lan so véi thoi diém dau nam nho hai dong tién kinh doanh duong 192 ty dong va
dong tién tai chinh thu rong vé 271 ty dong.

+ Cong ty CP Ha tang Nudc Sai Gon (Sai Gon Water, SlI) thanh vién caa CII vira méi cong bd
thdng tin ky két hop dong phat hanh va chao bén riéng 1é 18,37 triéu ¢o phiéu cho ddi tac chién lugc
Manila Water véi gia 16.900 dong/cp, sb tién thu vé s& dugc bd sung vao vén luu dong va dau tu vao
nganh nuéc. Sau thuong vu nay, Manila Water s& tré thanh ¢ dong 16n caa SII véi ty Ié sé hitu trén
30% VBL. SII ciing da chuyén nhuong lai phan von gop caa minh tai cac du 4n Binh Triéu (48,2%),
Phan Rang-Thap Cham (26%) va du an Diamond Riverside (hop tac voi NBB) vé cho ClI, chi tap
trung vao mang kinh doanh cét I8i 1a ha tang nudc.

+ Trudc thoi diém Sl cdng bb ban ¢6 phiéu cho di tac nudc ngoai, tai phién hop HDQT ngay
23/07/2013, ClI (hién dang ndm giir 51% cp tai SIT) da quyét dinh mua thém 5,4 triéu ¢ phiéu Sl
theo hinh thirc chao mua cong khai vai gia 15.800 dong/cp, dé tranh kha nang bi giam ty 1& nam gii
tai SIl xudng muc qua thap. Cu thé, tong sé c¢6 phiéu SII sau khi phét hanh thém s& tang lén dén
58,37 triéu cp, ty 1é nam giir ciia CII s& giam xudng chi con khoang 35%. Tuy nhién sau khi Cll hoan
tat mua 5,4 triéu cp S, ty 1& ndm giir ¢6 phan cua Cll tai SSI s& tang 1én mirc 44,2%, dam bao ClI
van la c6 déng 16n nhit tai SI.

Quan diém dau tw

EPS trailing tinh d¢én Q2 nam nay cua ClI chi con dat gan 1.800 ddng/cp, giam hon 50% so v&i nim
2012, theo d6 P/E trailing dat 9,8 1an. Loi nhuan rong 6 thang &m 32,9 ty dong nén viéc thuc hién loi
nhuan muc tiéu ca nam 2013 1a 311,2 ty dong tro nén rat kho khian ddi véi 1anh dao cong ty. Ching
t6i du bao rang cho du loi nhuan 6 thang cudi nim c6 thé kha quan hon so voi 6 thang dau nam,
nhung LNST ca ndm co thé chi dat khoang 30-33% ké hoach da dé ra, EPS 2013 chi dat khoang 700
ddngl/cp. Véi muc EPS nay, P/E 2013 cua CII 1én dén 24,4 lan, day rd rang 1a chi bao khong tot doi
véi nhitng NDT ngén han. Tuy nhién, sau khi d4nh gia tinh hiéu qua va dong tién tir cac dy én ha
tang va du an nudc trong nam 2014, chung t6i cho rang loi nhuan rong va EPS caa ClI s& phuc hdi,
EPS c6 thé quay lai murc trén 2.000 ddng/cp. Ching tdi khuyén nghi NAM GIU ¢6 phiéu nay.
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CAM KET

Chuing t6i, bo phan phan tich va nghién ctu thi treong ciia Cong ty ching khoan Vietcombank (VCBS), cam két ring cac thong tin dua ra trong Béo
c4o nay dugc xir ly mot cach chan thuc va chusn muc nhat.Ching t6i cam két tuan thi dao duc nghé nghiép & mire do téi da c6 thé dat dugc.

PIEU KHOAN SU DUNG
Bdo cdo nay duoc xay dung bai bo phan phan tich va nghién cau thi truong caa Cong ty chieng khoan Vietcombank (VCBS) cung/hoic véi su hop tac
ctia mot hoic mét sé bo phan caa VCBS nham cung cip cac thdng tin cap nhat vé thi truong trong ngay.

Ban than bao c4o nay va/hoic bit ky nhan dinh, thong tin ndo trong béo c4o nay khong phai Ia cac 161 chio mua hay ban bt ky mot san pham tai chinh,
chirng khoan nao dugc phan tich trong bao cao va ciing khong 1a san phdm tw vén dAu tu hay y kién tu vin ddu tu nio cia VCBS hay cac don vi/thanh
vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha d4u tu chi nén coi bao c4o nay 1a mot ngudn tham khao. VCBS khéng chiu bt ky trach nhiém nao tredc nhitng
két qua ngoai y mudn khi quy khach st dung cac thong tin trén dé kinh doanh chitng khoan.

Tt ca nhitng théng tin néu trong bao c4o phan tich déu da dwoc thu thap, danh gia voi mirc can trong tdi da co thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chii
quan va khach quan tir cac ngudn thong tin cong bb, VCBS khong dam bao vé tinh xac thuc ciia cac thong tin duge d& cp trong béo céo phan tich ciing
nhu khéng c6 nghia vy phai cap nhat nhirng thong tin trong b4o céo sau thoi diém béo co nay duoc phét hanh.

Béo c4o nay thudc ban quyén caa VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phan hoic toan bo noi dung béo cao va/hoic xuat ban ma khong cé su cho phép
bing vin ban ciia VCBS déu bi nghiém cim.

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Téng 12,17 toa nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Ngi
Tel: 84 —4 -39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

http://www.vcbs.com.vn

Tru so chinh Ha Noi : Tang 12&17, Toa nha Vietcombank, s 198 Tran Quang Khai, Quan Hoan Kiém, TP. Ha Noi
DT: (84-4)-39367516/17/18/19/20; 39368601/02; 39365094/95; 39367516; 39366990 - S6 may lé: 213/218
Chi nhanh HS Chi Minh : LAu 1 va 7, Toa nha Green Star, s6 70 Pham Ngoc Thach, Phudng 6, Quan 3, TP. Hb Chi Minh
DT: (84-8)- 38200799
Chi nhanh Pa Ning : Tang 2, Toa nha TCT Du lich Ha Noi, s6 10 duong Hai Phong, Phuong Hai Chau 1, Quan Hai Chau, Da Néng
DT: (84-511)-33888991 - S6 may 1é: 12/13
Chi nhénh Cin Tho : Téng trét, Toa nha Buu dién, sé 2 Dai 16 Hoa Binh, Quan Ninh Kiéu, TP. Cén Tho
DT: (84-710)-3750888
Chi nhanh Viing Tau : Ting trét, 6 27 Puong Lé Loi, TP. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau

DT: (84-64)-3513974/75/76/77/78

Phong Giao dich Phu M Hung : Toa nha Lawrence Sting, s6 801 Nguyén Luong Bing, Khu d6 thi Phit M§ Hung, Quén 7, TP. Hb Chi Minh
DT: (84-8)-54136573

Vin phong Pai dién An Giang : Tang 6, Toa nha Nguyén Hué, s6 9/9 Tran Hung Pao, Phuong M§ Xuyén, TP. Long Xuyén, Tinh An Giang
DT: (84-76)-3949841

Vin phong Pai dién Péng Nai : F240-F241 Puong V6 Thi Sau, Khu phd 7, Phuong Théng Nhét, TP. Bién Hoa, Tinh Ddng Nai
DT: (84-61)-3918812
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