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CONG TY CHUNG KHOAN

NGANH: BAT PONG SAN

ATTRACTIVE

Tong quan vé Doanh nghiép

Cong ty C6 phan Xay dung Cotec dugc thanh 1ap voi von didu
1¢ 15.2 ty trén co s& cd phan hoa Khbi Xay lap Cong ty Ky
thuat Xay dung va Vit liéu Xay dung thudc Tong Cong ty Vat
liéu Xay dung s6 1. CTD hoat dong trong linh vuc xay lap va
dau tu, linh vuc xay lap 1a linh vyc truyén thong va chu luc cia
cong ty.
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2013 2014 2015 2016 2017 2018
® Doanh thu (17) BLNST(tY)
Théng ké gia ¢ phiéu
Cao nhat 52 tuan (VND) 180,000
Thap nhit 52 tudn (VND) 120,400
KLCP khép 1énh TB 10 phién 157,130
Théng tin C6 phiéu
Gi4 tri von hoa (ty dong) 10,777.06
KLCP luu hanh 76.38 tridu
P/B 1.37
EPS 19,775
P/E 7.14
Ti suét lgi nhuan
Ti suat LN rong 2.97%
ROA 0.00%
ROE 0.02%
Chi s tai chinh
Tong no/Tong tai san 0,53
Téng no/ Vén CSH 1,11
Biéu d6 ky thuat 10/03/2018 — 10/03/2019
CTD
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Cong ty Coé phan Xay dwng Coteccons
(HOSE:CTD)
03/2019

CTD — Triing géi thau Vincity Athena thujc dw
an VinCity Gia Lam

Luén diém dau tw

CTD la doanh nghiép lau nim, d4u nganh xay dung véi ning
luc D &B vuot trdi va ¢o uy tin cao trong linh vyc xay dung
CTD tring géi thdu Vincity Athena thuéc dy an VinCity Gia
Lam néu bat dau tién hanh xdy dung cac du an cua VinCity
trong nam nay, doanh thu Coteccons ¢ thé ting thém 3,000-
4,000 ty. SBS danh gia CTD ¢ mirc Trung lap (chi tiét xem
phin Khuyén nghi).

Piém nhin doanh nghiép

Coteccon la doanh nghiép lau nam, dau nganh xdy dung va cé uy
tin cao trong linh vuc xday dung.

® Cac dy an 16n CTD tung thi cong nhu: Khu D6 Thi Ecopark,
Aeon Mall Long Bién, Vinhomes times city park hill,
Vinhomes central park, The Everrich Infinity.

* Pa phan khoan ng cia CTD nam ¢ khoan muc phai tra ngudi
ban ngan han 14 5,813 ty nam 2018 tang 25% (1,200 ty) so véi
cting ky thé hién uy tin cao ciia CTD trong linh vic xay dung .

Coteccon tring goi thau Vincity Athena thudc dw dn VinCity Gia
Lam.

e Luong backlog (hop dong da ky va chua thuc hién) tir
VinCity bat dau dugc ky két trong nam 2018, hd tro cho
backlog 2019-2022 cua CTD.

e Coteccons c6 tiém nang ting truéng manh nhd 3 du an
VinCity cta Tap doan Vingroup, gdbm VinCity Gia Lam
(364ha), VinCity New Sai Gon (251ha) va VinCity Tay Mo
(280ha) v6i tong cong khoang 200 toa nha.

e G6i thau ma cong ty nhan cé gia tri tuong duong khoang
35% tong khdi lugng cong viée cho 3 du an nay va néu bét
dau tién hanh xay dung cic du 4n cua VinCity trong nim
nay, doanh thu Coteccons c¢é thé ting thém 3,000-4,000 ty
dodng.

Ké hoach M&A cdc cong ty con

e Ban lanh dao s& trinh PHCD thang 3 sép t6i vé ké hoach sép
nhép cong ty lién két Ricons, mang lai nhiéu loi ich cho CTD
va la dong lyc tang trudng chinh doanh thu cho 2019.

e CTD ciing sé& thau tom thém 3 cong ty khac dé hd trg chudi
cung mg hodc md hinh D&B (Thiét ké & Xay dung) cua
CTD.

Co cdu tai chinh lanh manh khéng sir dung no vay ngdn hang

e Nén khong chiu ap luc tir viéc lai suat ting nhu cic doanh

nghiép frong nganh.
Riii ro dau tw

- Lan séng nhan vién cép cao roi khoi doanh nghiép .

- Céc nhan vién cap cao tach ra va thanh 1ap doanh nghiép méi
canh tranh tryc tlep v6i CTD nhu 6ng Tran Quang Tuén - nguyén
Pho Tong Giam ddc di md mot cong ty riéng cling nganh 1a
Central Cons dang trén da phat trién.

- Bién lgi nhuan gdp sut giam s€ anh hudng tang trudng loi nhudn.




Phan tich doanh nghiép

CO HOI

- Coteccon tring gbi thau
Vincity Athena thudc dy an
VinCity Gia Lam.

- Ké hoach M&A céc cong
ty con, dic biét la Ricons
trinh DPHCD thang 3 sép t6i
mang lai nhiéu lgi ich cho
Coteccon.

PIEM MANH

- Coteccon la DN lau nam,
dau nganh xdy dung véi
nang luc D&B vuot troi va
co uy tin cao trong linh
vuc xay dung.

- Co cdu tai chinh lanh
manh khong str dung ng
vay ngan hang nén khong
chiu ap lyuc tir viée 131 suat
tang nhu cac doanh nghiép
trong nganh.

THACH THUC

- Lan song nhan vién ¢ p cao
roi khoi doanh nghiép , tach ra
va thanh 1ap doanh nghiép méi

canh tranh truc tiép voi CTD.

- Thi truong BDS phan khuc
cao cap duogc danh gid sé ting
truong chm lai trong mot vai
nam toi.

- Chi phi dau vao tang.

- Canh tranh 16n hon khi cac
cong ty c6 quy mo trung binh
tang quy mo va cai thién cong
nghg.

PIEM YEU

- Bién lgi nhuan gop sut giam s&
anh hudng tang truong loi
nhuén. Nguyén nhan khién bién
loi nhuan syt giam CTD dang
chuyén vé phan khuc trung cép
va binh dan, viéc gia tang cua
chi phi nguyén vat liéu (chiém
t6i 60-70% gia von) va chi phi
nhan cong (chiém 10-20% gia
von).

Bién ai gdp Coteccons
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Dinh gia doanh nghiép

(1) PP Sosanh P/E:
Du phéng LNST nam 2019 udc dat 1,608 ty tuong duong
EPS dy phong 14 21,302 va P/E ky vong 14 7.7 (thap hon

han P/E trung binh cua cac doanh nghiép ddu nganh twong
duong la 10x).

Gi4 tri hop 1y ciia CTD: 164,000 ddng c¢b phiéu
Gia muc tiéu

Két qua Ti trong

PP dinh

gia

P/E 164,000 100%

164,000

Khuyén nghi - Trung lap

SBS nhén dinh: CTD la doanh nghiép ldu nim , diu nganh xay
dung véi nang luc D &B vuot troi va co uy tin cao trong linh vuc
xdy dung. Géi thdu Vincity Athena thudc dy an VinCity Gia Lim
¢6 thé gitip doanh thu ting thém 3,000-4,000 ty. Tuy nhién viéc
¢ déi tha canh tranh truc tiép tir cac can bo cha chdt ciia CTD sé
1a thach thirc anh huéng dén doanh thu va lgi nhuan (tbc dd ting
truwéng von dang cham lai) ciing nhu thi phan trong cac nam t4i,
bién lgi nhuin gdp sut giam s& anh huong truc tiép dén ky vong
tang truong loi nhudn . Nguyén nhin khién bién loi nhuén sut
giam do CTD dang chuyén vé phan khuc trung cép va binh dan,
viéc gia ting cua chi phi nguyén vat liéu (chiém téi 60-70% gia
v6n) va chi phi nhan cong (chiém 10-20% gia von). Chinh vi vay,
di gia muyc tiéu cao hon thi gia hién tai (Gid tham chiéu ngay
15/03/2019: 144,200d/cp) nhung SBS da nh gia CTD ¢ mic
trung lap.

Khuyén nghi: TRUNG LAP

Thi

Coteccon triing goi thau
Vincity Athena

Ké hoach M&A céc

cong ty con Neutral

Chi s6 tai chinh:

2015 2016 2017 2018
ROE 23.09%  30.02% 24.41% 19.78%
ROA 10.51%  14.54% 11.97% 9.24%
ROIC 23.10%  24.07% 22.19% 16.68%
Bién lgi 8.13% 8.66% 7.43% 6.42%
nhuén gop
Hésbvong  4.74 4.39 4.01 3.74

quay
VCSH

Coteccon la doanh

nghiép lau nam, dau
nganh c6 uy tin cao.

Dangerous
 VeryDangerous



KHUYEN CAO

Chiing t6i chi sir dung trong béo céo nay nhitng thong tin va quan diém dugc cho 1 déng tin cdy nhit, tuy nhién
chung t6i khong bao dam tuyét ddi tinh chinh xac va day du cta nhimng thong tin trén. Nhitng quan diém ca nhan
trong béo cao nay da duoc can nhic can than dya trén nhitng ngudn thong tin ching t6i cho 1a tot nhét va hop 1y nhat
trong thoi diém viét bao cao. Tuy nhién nhiing quan diém trén co thé thay doi bat ctr liic nao, do d6 chung t6i khong
chiu trach nhiém phai thong bao cho nha dau tu. Tai liéu nay s& khong duoc coi 1a mot hinh thirc chao ban hoic 16i
kéo khach hang dau tu vao bat ki ¢6 phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cic cong ty con va toan thé can by cong nhan
vién hoan toan c6 thé tham gia dau tu hodc thuc hién cac nghiép vu ngan hang dau tu d6i voi c6 phiéu duoc dé cap
trong bao c4o nay. SBS s& khong chiu trach nhiém véi bat ki thong tin nao khong nim trong pham vi bio céo nay.
Nha ddu tu phai can nhic ki ludng viéc sir dung thong tin ciing nhung cac du bao tai chinh trong tai liéu trén, va SBS
hoan toan khong chiu trach nhiém véi bat ki khoan 13 truc tiép hodc gian tiép niao do sir dung nhitng thong tin d6. Tai
lidu nay chi nhim muc dich Iuu hanh trong pham vi hep va s& khong dwoc cong bd rong rii trén cac phuwong tién
truyén thong, nghiém cam bét ki sy sao chép va phan phdi lai ddi vai tai liéu nay.

Chuyén vién phan tich

Hoang DPirc Viét Nguyén Tuin Anh
viet.hd@shsc.com.vn Anh.nt@sbsc.com.vn

Ngwoi chiu trach nhiém

Dwong Hoang Linh

linh.dh@sbsc.com.vn

Cong ty cb phan chitng khoan Sai Gon Thwong Tin

278 Nam Ky Khai Nghia, Quan 3 TP HCM Viét Nam

Tel: +84 (8) 6268 6868 Fax: +84 (8) 6255 5957
www.shsc.com.vn

Chi nhanh Ha Ngi
Téng 6, 88 Ly Thuong Kiét, Quan Hoan Kiém Ha Noi Viét Nam

Tel: +84 (4) 3942 8076 Fax: +84 (8) 3942 8075

SBS . Cita ngd kit noiL daw
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