Cong ty Co phan Xay dung Cotec (CTD)
MUA- 200.000 dong “LRS
Luan diém dau tu

Vi vi thé Ia doanh nghiép dan d4u trong linh vuc xay dung dan dung va néng luc thi cdng cac cong trinh hién dai va quy mo
I6n, CTD c6 kha ndng tim kiém va thu hdt cac du an ¢ quy md I8n trong tuong lai. Mot uvu di€m I6n ma CTD vuot troi
hon so v@i cac cong ty trong nganh la kha nang quan ly dong tién tot trong khi khong phat sinh bat ky khoan
vay nd nao. VGi xu hudng phat trién 6n dinh cla thi trudng bat dong san trong ndm 2016 cling nhu viéc hdp thu tét dong
tién FDI nhd cac tac dong tich cuc cla cac Hiép dinh thuong mai tu’ do, ching téi tin rdng ngoai nhiing cdng trinh xay dung
nha & ma CTD tham gia, Cong ty sé tim ki€m dugc nhiéu han ngudn cong viéc tir xay dung cong nghiép. Chung t6i danh gia
trién vong kha quan déi véi c6 phiéu CTD clia Cong ty.

» Cac hiép dinh vé thuong mai TPP, EVFTA, VKFTA, cong dong kinh té€ ASEAN dudc thong qua mang dén nhiéu
cd hdi cho nganh xay dung. Céc nha san xudt cong nghiép I8n sé ti€p tuc xu huéng dén dau cac FTAs bang viéc dau tu
xay dung nha may tai Viét Nam, dong thdi cac doanh nghiép san xuat FDI cé san s€ ti€p tuc ma& rong san xuat, qua dé
thic day nhu cau xdy dung cdng nghiép. Vi vdy, trién vong mang xdy dung céng nghiép clia CTD trong giai doan 2016-
2018 dudc danh gia rat kha quan.

= CTD la doanh nghiép dau nganh trong linh vuc xay dung dan dung, c6 kha nang thuc hién cac loai cong trinh hién
dai va quy mo I8n. Vi vi thé nay, kha nang tim ki€m cac du an mdi cé quy mo I6n cia COTECCONS la hoan toan kha thi

» Sirc khée tai chinh lanh manh véi kha nang quan ly dong tién tot la mdt di€m manh cia CTD so véi hau hét
cac doanh nghiép cung nganh. Cong ty khong phat sinh bat ky khoan vay nao cho hoat dong xay dung cua minh, hiéu
qua sinh I8i cao. Co ciu tai san ngadn han chiém 82,7% tong tai san va bang 1,4 lan tdng ng phai trd nén rdi ro thanh
khoan cua cong ty gan nhu la khong cd. Cac chi s6 phan anh kha nang sinh IGi cai thién rd rét va cé xu hudng tang dan.
ROE nam 2015 dat 22% la m(c cao d6i véi da phan cac doanh nghiép.

* Hoat dong xay dung cong nghiép (chi yéu xay dung cac khu cong nghiép) chiém ty trong Idn trong co cau
doanh thu. Viéc Viét Nam tham gia vao cac Hiép dinh thuong mai tu do véi nhu cau vé xay dung nha may tang Ién sé tao
diéu kién md& rong nguon viéc cho CTD.

= Mang xay dung ha tang sé la dong luc tang trudng cho CTD trong dai han. Hién tai, CTD dang thi cong du an BOT
dudng tranh TP Phu Ly (Ha Nam) V@i tong mUc dau tu 2.046 ty dong thong qua lién doanh FCC, tuy nhién van con vudng
khau giai phong mat bang nén ti€n do gdp nhiéu khd khan, ghi nhan chi phi xay san xudt dé dang trong hang ton kho 2015
mdi chi dat 24,6 ty dong.

Source: MBS Research
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CTD khdai cong nhiéu du’ an nghin ty:

= Dy an Masteri Villas (Vinhomes Thang Long) c6 chu dau tu la Lién danh CTCP Phat trién dy &n Techcomdeveloper va
Vingroup V@i téng gia tri hgp déng 2.813 ty ddng. Du an th( 2 Ia Khu hon hgp Trung tdm Thuong mai Dich vu va Nha &
(HHO1), chd dau tu la CTCP Tap doan Nam Cudng, gia tri hgp dong 383 ty dong.

= PA3u thadng 5 vira qua, CTD cling da ky 3 hdp dong thi cdng vdi tong gid tri 1€n t&i 2.893 ty déng gém 2 gdi thau méi thudc
du an Nha may Cong ty TNHH May mac Fist Team giai doan 2 vdi gia tri hgp dong gan 257 ty dong; hgp dong thi cong nha
mdy Dét vai Gain Lucky giai doan 3 vdi tong gid tri hgp déng 120 ty dong va du’ an Goldmarrk City véi gid tri hgp dong udc
gan 2.516 ty dong.

= CTD khdi c6ng du &n chung cu’ cao tang két hgp trung tdm thuong mai va van phong cia chd dau tu' 1 CTCP Phat trién
BDS Phat bat véi gia tri hgp dong udc tinh han 1.126 ty dong. Pudc biét, du an Chung cu cao tang két hgp Trung tam
Thuong mai va Van phong toa lac tai 132 Bén Van bon, phudng 6, quan 4, Tp.HCM véi dién tich xay dung 7,302 m2, c6
quy md 3 ting hdm, 6 ting thuong mai va 25 tang cao, tong dién tich san 113.557m2. Du’ &n nay s& hoan thanh va dua
vao sU dung vao thang 5/2018.

CTD du kién phat hanh tang von trong nam 2016:

= CTD théng qua DHCP ndi dung phat hanh cd phiéu cho ¢8 ddng hién hitu dé tdng vén cd phan tir ngudn vén chu sG hitu
theo ty Ié 3:1. CTD cling du kién chao ban t8i da 14,43 triéu cd phiéu cho d6i tac chién lugc, huy dong tir 1.500 - 1.800 ty
ddng. Muc dich huy ddng vén cta CTD la thanh 18p c6ng ty méi; mua c6 phan, M&A céc cdng ty phu hdp nhdm md réng
hoat dong san xuat - kinh doanh; thuc hién dau tu truc ti€p hodac gép von hgp tac cac du an xay dung ha tang, du an dau
tu’ xay dung bat dong san bao gom van phong, khach san, can ho; dau tu may mac thiét bi phuc vu san xuat - kinh doanh.

= Vi két qua Igi nhuén tdng trudng tét trong ndm 2015, CTD sé trinh dai hdi ndng ¢ tirc chi trd bang tién mat 1én 55% va
du kién ty 1é cb tdc ndm 2016 (trén von diéu 1& 800 ty déng sau khi hoan thanh tdng vén) & mic 30%.

Source: MBS Research
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= Mot so hop dong Ién da va dang thu'c hién:
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:

= Mot s6 hop dong I6n da va dang thuc hién:

Vinhomes 1.255 02/2015 18 thang Thi cong cac hang muc két cau CTCP bau tu Xay
ki€n trac dung Tan Lién
Phat
Everrich 6 836 02/2015 24 thang T6ng thau thiét ké va thi cong CTCP Phét Trién
Bat bong San
Phat Dat
First Team 606 04/2015 10 thang Goi thau thiét k€ va thi cong dv Cong ty TNHH
an Nha Xudng May Mac May Mac First
Team Viét Nam
Park Hill - 1.511 03/2015 15 thang Thi cdng cac goi két cdu, xay thé  CTCP Phat trién
Timescity vaM&E cacthap 1, 2, 3,5 D6 Thi Nam Ha
NOi
Everrich 3 507 04/2015 24 thang Tong thau thiét k& va thi cong CTCP Phat Trién
Bat Bong San
Phat bat
Pai Quang 1.099 07/2015 24 thang Thi cong cac hang muc két cau Cdng ty CP Pau
Minh ki€n trac tu Dia Oc Dai

Quang Minh
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= CTD coéng bd triing thau 05 du an véi tong mirc thiu 5.453 ty dong.

Khu can ho 1.244 Cong ty TNHH can ho dich

Nam Sai Gon vu Nam San Gon

Masteri Villas 1.421 Cong ty CP dau tu Thao
bién

City garden 1.110 Cong ty TNHH Can hd vudn
pho Viét Nam

Khu cdn ho 860 CTCP Dau tu va xay dung

cao cap Phdc An

Diamond

Lotus

Khu can ho 818 CTCP BDS Binh Thién An

cao cap

Diamond

Island
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Du phdong két qua kinh doanh va dinh gia
CTD lai rong hon 240 ty dong trong quy 1, gap 3 lan cung ky 2015:

= DTT quy 1 cta CTD dat 3.142 ty dong, tang gan gap dbi so véi quy 1/2015. Gia von hang ban tang 92%, cham hon toc do
tang doanh thu gitp 13i gdp CTD dat gan 320 ty dong, tang manh 158%. Sau khi trur di cac chi phi phat sinh trong ky, CTD
ghi nhén 240,5 ty ddng LNST trong quy 1, gdp 3 [an cung ky ndm trudc. Thu nhép trén moi cd phan quy 1 dat 4.884 dong.

= Nam 2016, CTD dat ké hoach doanh thu 16.500 ty déng, LNST 800 ty déng va véi két qua da thuc hién, cong ty da hoan

thanh 19% ké hoach doanh thu va 30% ké hoach LNST.

MBS

» Du phdng nam 2016 CTD ghi nhan DT dat 19.000 ty dong va LNST dat 889 ty dong, tuong ducng véi EPS dat 14.994 dong.
Tai mUc gid thi trudng 170.000 déng, c6 phi€u CTD dudc giao dich tai mdc P/E forward 10.95 [an, kha hgp ly vdi mét

doanh nghiép niém yét dau nganh Xay dung véi tifm nang tdng trudng &n dinh va sic khée tai chinh tét.
Pinh gia co phiéu:

Dua trén nhitng danh gia vé két qua kinh doanh ctia CTD n&m 2016 thi P/E sé& tugng ducng véi 9.x. Ching toi danh gia Nam
giir véi cd phi€u CTD. Ching tdi xac dinh gid muc tiéu déi véi cd phi€u SCR la 200.000 déng/cd phiéu, cao hon hién tai

TyVND | 2013 | 2014 | 2015 | 2016F_

trén 14%.

Doanh thu
LNTT
LNST

EPS (VND)
BVPS

P/E

Von diéu 1é

6189
393,15
257,13

6.103
64.159

8.12

422

7633
464,28
327,35

7.769
68.417

8.22

422

19000
1140
889
14.994
94.786
9.X
468,57

Source: MBS Research
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XEphang | Khi (gid muc tiéu — gid hién tai)/gid hién ta
D7 >-20%

m Tir 10% dén 20%
Tir -10% dén +10%
Tir -10% dén - 20%

Hé Thong Khuyén Nghi: Hé thdng khuy&n nghj clia MBS dudc xay dung dua trén mic chénh 1&ch cla gid muc tiéu 12 thdng va gia c6 phiéu trén thj trudng tai thdi diém
danh gia

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh 13p tir thang 5 nam 2000 bai Ngan hang TMCP Quan déi (MB), Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS) la mot trong 5 cong ty chirng khoan dau tién tai Viét Nam.
Sau nhiéu n&m khéng ngirng phat trién, MBS d3 trd thanh mét trong nhitng cdng ty chiing khoan hang dau Viét Nam cung cip cac dich vu bao gébm: mdi gidi, nghién cltu va
tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu thi trudng von.

Mang ludi chi nhanh va cac phong giao dich ctia MBS da dugc ma rong va hoat ddng cé hiéu qua tai nhiéu thanh phé trong diém nhu Ha N&i, TP. HCM, Hai Phong va céc
viing chién lugc khac. Khach hang ctia MBS bao gdm céc nha dau tu’ cd nhan va td chifc, cac td chic tai chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gbm cac
cong ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB Capital), Cong ty CP bia 6¢c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP
Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M), MBS c6 ngudn luc I6n v& con ngudi, tai chinh va cdng nghé d& cé thé cung cp cho Khach hang cac san phdm va dich vu phu hgp ma rét it cac
cbng ty chting khoan khac c6 thé cung cap.

MBS tu’ hao du'gc nhin nhan la:

*COng ty moi giGi hang dau, diing dau thi phan méi gidi tr nam 2009.

«COng ty nghién ctu cé tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich c6 kinh nghiém, cung c&p céc san phdm nghién ciru vé kinh t& va thj trudng chiing khoan;
va

*Nha cung cap dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy md vura.

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén nam 2014 thudc vé Cong ty CP Chiing khoan MB (MBS). Nhitng thong tin st dung trong bao cdo dugc thu thap tir nhitng nguén
dang tin cdy va MBS khéng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac cla chdng. Quan diém thé hién trong bao cao nay |a clia (cac) tac gid va khdng nhét thiét lién hé véi quan
diém chinh thirc cla MBS. Khéng mdt théng tin ciing nhu' y kién nao dudc viét ra nhdm muc dich quang cdo hay khuyén nghi mua/ban bat ky chitng khodn nao. Bao cao nay
khdng dugc phép sao chép, tai ban bai bt ky ca nhan hodc t8 chiic nao khi chua dugc phép clia MBS.

Lién hé:

Trung tam nghién ciru:

e Tran Hoang San

eSon.tranhoang@mbs.com.vn

MBS HOI SO )

Toa nha MB, s6 3 Lieu Giai, Ba Binh, Ha Noi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn



