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CONG TY CO PHAN XAY DUNG COTEC

Thong tin cd phiéu

Ngay 8/5/2014

Ma chimg khoan CTD
Nganh Xay dung cong trinh
San giao dich HOSE
Thi gia ngay 8/5/2014 (ddng) 55.000
Vén hoa thi truomg (ty dong) 2.444
KLCP dang luu hanh 42.200.000
P/E trailing 11,9
P/B 1,0

Trong ndm 2013, CTD dat dugc ket qua kha quan vdi doanh thu thuan hop nhat dat
6.190 ty dnng (+38% yoy, hoan thanh 104% KH), LNST cuia c6 déng cong ty me dat
257 ty dong (+17% yoy, hoan thanh 117% KH). KQKD a an tugng trong nam 2013 co
phin déng gop rat lon tir cong ty con Unicons khi don vi nay dat 1.407 ty dong doanh
thu va 46 ty dong LNST.

DHBCD nam 2014 di théng qua ké hoach doanh thu 7400 ty dong (+20% yoy] Vi
LNST 300 ty dong (+17% yoy) trén co s& dy bio dong von dau tw nurée ngoai vao cic
du an cong nghiép tang manh.

Tir ddu nim 2014 dén nay Cong ty di tring thau khoang 3.500 ty &ong cung vai
khoang hon 5.000 ty dong duoc chuyén tir nim 2013 sang, ching t6i cho ring CTD ¢
kha nang hoan thanh mire ké hoach da dit ra.

Chiing t6i dur bdo LNST cb thé dat mire k& hoach 300 ty dong, EPS forward tuwong ing
la 7.120 dongfcp, P/E forward & mirc 7,0 lan, Chung toi luu y NDT rang co ciu co dong
cua CTD khd ¢6 dic va tinh thanh khoan cua cd phiéu kha thap, khéi lrong giao dich
trung binh trong 30 ngay chi dat 14.010 cd phiéu/ngiy. Do do, ching t6i khuyén nghi

NAM GIU véi ¢d phicu CTD.

Chi tiéu tai chinh

DTT (ty dong) 3.304 4.510 4.477 6.190
+- yoy (%) +68% +37% -1% +38%
LNST (ty ddng) 240 211 219 257
+- yoy (%) +5% -12% +3% +17%
TTS (ty dong) 1.284 1.787 3.048 3.996
+- yoy (%) +14% +22% +47% +26%
VCSH (ty déng) 1.268 1.438 2.078 2,302
+/- yoy (%) +16% +13% +45% +11%
No/TTS (%) 3% 42% 42% 46%
TS LN gbp (%) 8,5% 7,7% 7,2% 7,5%
TS LN rong(%) 7.3% 4,7% 4,9% 4,2%
BV (dong) 38.622 42.432 47.226 52.283
EPS - TTM (dong) 7.816 6.812 4.596 6.103
ROA (%) 12,7% 9.4% 7.2% 6,3%
ROE (%) 20,3% 15,6% 12,4% 11,7%
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KET QUA SAN XUAT KINH DOANH 2013

Phin tich doanh thu,
chi phi va loi nhuin

Bién ding tai sin
dang chd ¥

Doanh thu va lgi nhuin ting trrong kha tot véi sw déng gop rit lom tir cong ty con Unicons. Trong nim
2013, CTD dat duoc két qua kha quan véi doanh thu thuan hop nhat dat 6.190 ty dong (+38% yoy, hoan
thanh104% KH), LNST cia c6 déng cong ty me dat 257 ty dong (+17% yoy, hoan thanh 117% KH). KQKD 4n
tugng trong nim 2013 cd phan dong gop rit lon tir cong ty con Unicons khi don vi nay dat 1.407 ty dong doanh
thu va 46 ty dong LNST, vuot xa ké hoach. Néu xét riéng cong ty me, doanh thu va loi nhudn ting 7% yoy, chi
hoan thanh 96% ké hoach nim. Véi chién luge tham gia dau lam tong thau, trong nim 2013 CTD da gip nhiéu
kho khin khi gip phai sir canh tranh tir nhitng téng thau tir nuée ngoai nhu Posco, Kumho...

Thay déi phén khiic thi céng theo hwémg tap trung hon vio ming xiy dung thwong mai va cong nghiép.
Vi nhimg kho khiin & mang xay dung nha ¢ va khach san, CTD da chuyén hudéng hoat dong kinh doanh sang
linh vire xdy dung thirong mai va cong nghiép vai dong tién 6n dinh va tiém ning ting trdng cao hon khi vén
dau tr FDI vao Viét Nam dang ting tr¢ lai. Co ciu doanh thu thay ddi theo hwéng ting dan ty trong mang
thuong mai, nha xwéng dong thoi giam ty trong mang nha chung cur va resort khach san. Doanh thu tir mang
cong nghiép chiém ty trong cao nhat 39% trong tong doanh thu nam qua vdi nhiéu dy an nhu nha may Coca-
Cola, nha may kinh Essilor, nha may ton Phuong Nam, nha may sgi mau Brotex...

Doanh thu va lgi nhuén 2010-2013 Co ciu doanh thu 2011-2013
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Nguon: CTD, VCBS tong hop

Nim 2013, CTD di thing thau khoang 5.700 ty dong trong d6 mang thwong mai va céng nghiép lin luot chiém
47% (+27% yoy) va 44% (+6% yoy), mang resort va nha chung cu chi con chiém 6% (-13% yoy) va 3% (-20%
yoy). Mét s6 du 4n lén ciia CTD trong nim vira qua co thé ké dén: SC Vivo City (1.200 ty dong), Nha may
Gain Lucky giai doan 1 (900 ty dong), Chung cur An Phi (195 ty dong)...

Ty suit lgi nhuin gop dwoe cii thién vi CTD chon nhimg du 4n cd ty suit lgi nhuin cao, dong thoi kiém soat
chi phi dau vao tot hon. Ty suat lgi nhudn rong giam chi con 4,2% thap hon so véi nam 2012 (4,9%) chi yéu do
chi phi QLDN ting khi CTD trich 1ap du phong phai thu kho doi thém gin 100 ty déng.

Doanh thu tai chinh ting manh nhé 13i tién giri ngin hang. Vi du tién mit ¢ mirc cao, trong nim qua CTD
da ting tién g ngan hang tir mirc 515 tv dong lén 1.055 ty dong (+104% yoy), gitp cho doanh thu tai chinh
ting tir 69 ty dong lén 106 ty dong (+54% yoy).

Khoin phii thu ting manh sau khi hop nhat, hang ton kho giam. Khoan phai thu sau khi hgp nhat da dat
2.010 ty dong (+38% yoy) véi khoang 640 ty dong chuyén tir Unicons, phai thu cong ty me ting 10% trong do
chii yéu la tir nhimg hop dong mdéi ky va dang xdy dung trong nam 2013. Cic khoan ng kho doi woc dat khoang
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4% va CTD da trich lap du phong khoang 151 ty déng,tip trung phin lon & nhimg dyr an nhi o d dimg thi céng
tir cic ndm trude. Hang ton kho trong ndm qua ciing giam manh 20% chi con khoang 248 ty déng, chiém 5%
tong tai san. Trong co ciu khoan phai thu va hang ton kho, cac cong trinh thude phan khiic nha chung cir co ty
trong cao nhat, chiém 51% khoan phai thu va 41% hang tén kho cho thiy sy kho khin nhat dinh tai phan khic
nay.

Co ciu khosin phii thu Co cau hang ton kho

B Thuong mai

# Nhi xuomg 41%
Khach san
Chung cu

51%

Nguon: CTD, VCBS tong hop

KQKD ciia cac don  Céc cong ty con va lién két ciia CTD déu dat két qua kha tich cue trong nam 2013. Unicons dat loi nhun 57 ty
vi thanh vién dong, vugt 14% ké hoach trong khi CTCP Phi Hung Gia dat lgi nhudn 28 ty déng, vugt 4% ké hoach. Vai 2
cong ty con lai 1a nhimg doanh nghiép hoat déng trong linh vure kinh doanh BDS va déu chua di vao hoat ddng.

KQKD cic don vi thanh vién nim 2013

VDL
Tén cong ty Linh vuc hoat dong (ty
ﬂﬁng}
Cong ty con
CTCP Déu tr Xy dung Uy Nam Xiy dung va kinh doanh 90 51% 2.276 57
(Unicons) VLXD
Cong ty lién két
CTCP bau tir Xay dung Phit Hmg Xy dung va kinh doanh 100 20% 1.294 28
Gia VLXD va BDS
CTCP Déu tu Dia oc Phi Gia An Kinh doanh BDS 129 39% - -
CTCP thuong mai Quang Trong Kinh doanh BDS 100 36% - -

Nguon: CTD, VCBS tong hop

Mé ring thi truomg sang cac nwdce trong khu vue. Viée thiu tom Unicons gitip CTD mé réng sang linh vire
xéy dung nha xuémg céng nghiép, dong théri co thé thong qua van phong dai dién ciia Unicons & Campuchia va
Myanmar dé timg budc tiép cin thi trudng nay. Véi nhicu hop ddng lén gin diy duoc ki két véi nha dau tr
Trung Quéc, Céng ty ciing di c6 ké hoach mé vin phong dai dién & Quang Chéu trong thoi gian téi dé co thé
tiép cén véi cac chu ddu tu ngay tir ban dau.

Thanh lap don vi & Vi chién lrge ma réng sang mang xdy dung céng trinh ha tang dan dung, CTD sé& hgp tic véi Tong Céng ty

linh vucha ting Xay dung Céng trinh Giao Théng 1 (Cienco 1) va CTCP Nén mong v Céng trinh ngam Fecon (FCN) dé thanh
lap cong ty chuyén vé xiy dung céc cong trinh ha tang, giao théng vdi VDL ban dau la 100 ty dong, sau bén
nim c6 thé s& ting von lén 300 ty dong, phin gop von ciia CTD 1a 35%.Céng ty dir kién di vao hoat déng trong
nim 2014 véi muc tiéu tham gia thi céng o dur 4n dwémg tranh thanh pho Pha Ly (Ha Nam).
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KE HOACH KINH DOANH NAM 2014

K& hoach doanh thu
va loi nhuin

Cac thong tin khac

QUAN PIEM PAU TU

DHDCP nim 2014 da thong qua ké hoach doanh thu 7.400 ty dong (+20% yoy) va LNST 300 ty déng
(+17% yoy) trén co s dy bao dong von dau tu nude ngoai vao cac du an cong nghigp ting manh. Vi nhimg
hop déng cii tir nim 2012 va nhing hop dong mdi thing thau nim 2013, tong doanh thu chuyén sang nim
2014 hién dat 5.155 ty dong trong dé phan lén 1a nhimg du an thuong mai va nha xudng.

Tir dau niam 2014 dén nay Cong ty da tring thau khoang 3.500 ty dong, bao goém mét sé hop dong lén nhur:
Lexington Residence (136 ty dong), Khu nha ¢ cao tang két hop thuong mai dich vu Thao Dién (3.000 ty
dong), Nha may may mic First Team giai doan 1 (200 ty dong), Nha may Gain Lucky goi thau phu trg (101 ty
dong). Vai khéi lugng cong viée 1én nhur hién nay, kha nang CTD cé thé hoan thanh durge mire ké hoach da
dit ra la rit cao.

Chién lrge téng thiu. CTD vin tiép tuc tim kiém nhimg co héi M&A cac doanh nghiép cling nganh dé tién
din dén mén hinh quan 1 cia cic tip doan xiy dyng lén trén thé gidi. Hién tai Cong ty me dang truc tiép thi
cong khoang 60% va quan 1y 40%, trong tuong lai s& quan 1y va dicu hanh 100% cong tac thi cng.

Chién Irge tiép cin ming xiy dung ha ting. Lién doanh véi Cienco 1 s& tao co héi dé CTD tiép can cac du
4n ha ting giao théng theo hinh thire BOT, sau d6 cé thé truc tiép thu phi hodc ban quyén thu phi lai cho cac
don vj thu phi chuyén nghiép khac. Ching t6i danh gia chién hrge nay phi hop véi xu thé hién nay do: 1) chu
trurong day manh xay dyng ha ting ciia Chinh Phi, 2) thu phi tir nhimg dir 4n BOT s& dam bao ngudn thu nhip
déu din cho CTD va ty suat lgi nhudn cao hom

Dé xudt ting von diéu 18. Tai DPHDCD nam 2014, ¢o ¥ kién cd déng cho ring CTD nén ting VDL vi 1)
nhimg di 4n ha ting thwomg co gia tri ln, CTD cén ting ning hue tai chinh dé néng cao kha ning canh tranh
khi déu thau va 2) phat hanh théng qua hinh thitc chia tach s& gitip cai thién thanh khoan cho cd phiéu trén thi
truong, Tuy nhién, ban diéu hanh Céng ty cho ring mirc VDL hién nay khéng anh hwéng dén viée dau thau vi
chi dau tu thurémg quan tim dén von chu sé hitu va s6 dir tién mat dé giao thau. VDL ciia CTD hién nay tuy
chi dat 422 ty déng nhung vén chu so hiru 13 2.216 ty dong va tong s du tién mit va tién giri ngan hangtrén
1.674 ty déng nén CTD du kha ning nhén nhimg hop dong gia tri lén. Thém vio d6, Céng ty dénh gia ring
VDL thip cting 12 mét wu diém khi ty 1& s¢ hiru ciia nha diu tu nude ngoai duge nang lén, CTD s& ¢6 co héi
thu hiit thém nha dau tw nurde ngoai. Vi vy, ban lanh dao Céng ty cho ring viée chia tach cé phiéu s& duge
xem xét khi ditu ki¢n thugin lgi.

Chia ¢d tire: Nam 2013, ty 1¢ chia 6 tirc 1a 20% tién mat va da tam (mg dot 1 1a 10% vio thang 3/2014. Ké
hoach ¢6 tirc cho nim 2014 twong dwong nam 2013, ty 1& c6 tirc/thi gia dat 3,6%.

CTD la doanh nghiép hang diu trong linh vire xéy dung hién nay vdi uy tin vé thisi gian va trinh d6 thi céng
dd duge khiang dinh. Linh vize xay dung cua Céng ty dang ticn trién t6t va chiing téi cho ring dinh huémg
chién lwge cua CTD chuyén mét phan sang mang xay dung ha tang la phi hop véi xu thé hién nay. Véi gid
tri hop dong chuyén tir nim 2013 trén 5.000 ty ddng cdng vdéi nhimg hop dong thing thau vao dau nam 2014
dén nay 1 khodng 3.500 ty déng, ké hoach DT 7.400 ty ddng trong nim nay la kha thi. Chiing t6i du bao
LNST s& co thé dat mirc ké hoach 300 ty dong, EPS forward fuong img 1a 7.120 déng/cp. P/E forward & mirc
7,0 lan. Mirc P/E nay c6 thé xem la kha hap din déi véi mét doanh nghi¢p xay dung. Tuy nhién ching téi luu
¥ NDT riing co ciu co déng cua CTD khé ¢ dic va tinh thanh khoan cia cd phiéu kha thép, khoi lugng giao
dich trung binh trong 30 ngay chi dat 14.010 ¢6 phicu/ngay. Do dé, ching t6i khuyén nghi NAM GIU véi ¢6
phicu CTD.
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CAM KET

Ching tdi, bd phin phin tich va nghién ciru thi trudng eua Cong ty chimg khoin Vietcombank (VCBS), cam Két ring cac thong tin dua ra trong Bao
cdo ndy duge xir 1y mit cich chan thue va chudn mue nhdt, Ching t5i cam két tudn thi dao dirc nghé nghiép & mire db ti da c6 thé dat duge.

PIEU KHOAN SU DUNG

Bdo cdo niy durge xdy dung boi by phan phin tich va nghién ciru thi truong clia Cong ty chimg khodn Vietcombank (VCBS) cimg/hodic véi st hop téc
ctia mit hodc mdt s6 bo phin cia VCBS nhim cung cip cic thong tin cip nhit ve thi truong trong ngay.

Ban thin bdo cdo niy vi/hodc bat ky nhén dinh, théng tin ndo trong bdo cio nay khi’.mg phai li cdc 161 chio mua hay ban bit ki mt san phim tai chinh,
chimng khodn ndo duge phin tich trong bdo cdo va cling khong li san pham tw vén déu te hay ¥ kién tur vin dAu i ndo cia VCBS hay cic don vi‘thinh
vién lién quan dén VCBS. Do dé, nha dau tur chi nén coi bdo cdo nay 14 mdt nguon tham khao. VCBS khéng chiu bét ky trich nhiém nio trude nhimg
két qua ngoai ¥ mudn khi quy khach sir dung cac thong tin trén dé kinh doanh chimg khoén,

Tét ca nhimg thong tin néu trong bao cio phan tich déu da duge thu thap, danh gid véi mire cin trong toi da co thé. Tuy nhién, do cic nguyén nhin chu
quan va khach quan tir cic nguon thong tin cong b, VCBS khong dim bao vé tinh xéc thye cia cac thong tin duge dé cip trong bio cho phén tich ciing
nhur khéng cé nghia vu phai cip nhit nhimg thong tin trong bdo céo sau thoi diém bao cio nay duge phat hinh.

Bio ¢do niy thude ban quyén ciia VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phin hodie toan b ndi dung bio cao vivhodc xudt ban méa khéng ¢6 su cho phép
béng vin ban ciia VCBS déu bi nghiém cim,

CONG TYCHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Tiéing 12,17 tba nha Vietcombank
198 Triin Quang Khai, Ha Nji
Tel:84 — 4 — 39 366 990
Fax: 84 -4 -39 360 262

Tru s& chinh Ha Noi : Tang 12&17, Toa nha Vietcombank, s6 198 Tran Quang Khai, Quéin Hoan Kiém, TP. Ha Noi
DT: (84-4)-39367518/19/20; 39368601/02; 39365004/95; 39367516; 39366990 - SO may lé: 213/218
Chi nhénh Hb Chi Minh : Liu 1&7, Toa nha Green Star, s6 70 Pham Ngoc Thach, Phuomg 6, Quan 3, TP. Ho Chi Minh
DT: (84-8)-382081 16
Chi nhanh DA Ning : Tang 2, Toa nha TCT Du lich Ha Néi, s6 10 duéng Hai Phong, Phudmg Hai Chéu 1, Quén Hai Chéiu, Da Ning
DT: (84-511)-33888991 - S méy lé: 12/13
Chi nhénh Cin Tho : Tang trét, Toa nha Buu dién, s6 2 Pai 1§ Hoa Binh, Quin Ninh Kiéu, TP. Cin Tho
DT: (84-710)-3750888
Chi nhanh Viing Tau : Tang trét, s6 27 Pudng Lé Loi, TP. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau
DT: (84-64)-3513974/75/76/77/78
Phong Giao dich Phi My : Tod nha Lawrence Sting, 56 801 Nguyén Luong Bing, Khu db thi Pha M§ Hung, Quén 7, TP. Hé Chi Minh
Himg DT: (84-8)-54136573

Vin phong Dai dién An Giang : Téng 6, Tod nha Nguyén Hué, s6 9/9 Trin Hung Dao, Phuimg My Xuyén, TP. Long Xuyén, Tinh An Giang
DT: (84-76)-3949841

Viin phong Pai dién Péng Nai : F240-F241 Pudmg V5 Thi Sau, Khu phé 7, Phuémg Thong Nhat, TP. Bién Hoa, Tinh Béng Nai
DT: (84-61)-3918812
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