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Théng tin c6 phiéu

Tén cong ty:

Cbdng ty C8 phan Ca dién va Xay
dung Viét Nam

Tén viét tat:

MECO JSC

Tén qudc té:

VIETNAM MECHANIZATINON ELECTRICFI-
CATION & CONSTRUCTION JONT STOCK
COMPANY

Ma chirng khoan:

MCG

Lich s phat trién & Qua trinh ting vén
— Thanh Iap ndam 1956, tién than la Xudng stra chira may kéo
thudc Téng cuc trang bi k¥ thuét - B6 NN&PTNT.

— D6 tén khac nhau vao cic ndm 1969, 1977, 1990, 1993,
2000, 2003.

— N&m 2004 chuyé&n d6i sang hinh thdc c8 phan véi tén goi
Coéng ty C8 phan Cd dién va Xay dung, vén diéu 1& 1a 12 ty
dong

— N3m 2007 d6i tén thanh Céng ty C8 phan Cd dién va Xay
dung Viét Nam véi von diéu I€ la 66 ty dong.

— VOn diéu Ié dén nay la 132 ty dong.

Tru s@ chinh: Ng& 102 Budng Trugdng Chinh -
Phudng Phuong Mai - Quan Hai Ba

bién thoai: (04)213 8536 - (04)213 9126

Fax: (04)869 1568 - (04)869 4774

Email: contact@mecojsc.vn

Website: WWW.Mmecojsc.com
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O C4 phan Nha nwéc
B C6 phan bén ngoai

B C6 phan cong nhan vién

Chuyén sang céng ty c8 phan tir thang 12/2005, ké thira cg
s@ vat chat gom dat dai, nha xudng, thiét bi, cong nghé, ngudn
nhan Iyc chat lugng cao, mdi quan hé, ngudn tai trg von kinh
doanh tir doanh nghiép Nha nudc la tién dé rat quan trong dé
MECO phat trién kinh doanh mét cach bén ving trong diéu kién
kinh té thi trudng hoi nhap sau réng vao khu vuc va qudc té. Cac
cong trinh, du an ma Cong ty tham gia déu dugc cac Chu dau tu
danh gid cao. Vi thé va uy tin cia MECO ngay cang dugc khing
dinh & cac thi trudng truyén théng cling nhu & cac thi trudng mdi
khai thac.
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Co cau doanh thu thuan
- Ngudn: MECOJSC, TVSI téng
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Co ciu chi phi- Ngudn: MECO JSC, TVSI téng hop
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Linh vuc hoat dong chinh

O Chi phi QLDN

O Gia vén hang ban B Chi phi ban hang

— Ché tao, sUra chira, 1&p dat thiét bi phu tung co khi cho nganh néng, 1dm, diém
nghiép, giao thong va xay dung.

— Xay dung cOng trinh néng nghiép, 1d&m nghiép, diém nghiép, thuy Igi, cong
nghiép, dén dung, giao théng, cc sd ha tang néng théng

—  Kinh doanh ngi dia: Kinh doanh vat liéu xay dung, phudng tién van tai, luang
thuc - thuc phdm, ndng san, vat tu may moc thiét bi; kinh doanh bat ddng
san ; kinh doanh dich vu nha hang, dich vu chung cu; tham do khai thac va
ché bién khoang san.

—  Xuét nhap khdu cdc loai may moc, thiét bj vat tu phuc vu néng nghiép, thay
dién, thay Igi.

Hoat déng xay I&p déng vai trd chl dao trong dinh hudng phat trién clia Céng
ty. Hoat dong xay Iap ludén di kém vdi cdc hoat dong khai thac cdc ngudn nguyén
vat liéu trong thién nhién dé ludn tao dudc sy chi déng trong ngudn nguyén véat
liéu dau vao.Bén canh dé Cong ty cling tham gia thi cong cac cong trinh dan dung
va cong nghiép; két hgp hoat doéng xay dung véi hoat dong kinh doanh bat déng
san dé tan dung dudc nhitng tac ddng tucng hd cla cac hoat ddng trén.

Pdc thu cla nganh xay dung la ty 1é gid von trén doanh thu cao, nhung ty Ié
nay clia MECO lai cao han mdc trung binh nganh do Céng ty cling ddy manh hoat
dong trong san xudt cong nghiép va kinh doanh thuong mai. Tuy nhién trong ndm
2008, do diéu kién hoat dong xay |&p giam sit nén viéc ddy manh nay lai 1am cho
chi phi gia von va chi phi 13i vay tang dét bié€n so vgi nam 2007.

San xudat cong nghiép, ca khi khdng phai la hoat dong mang lai doanh thu chu
y&u cho Cbng ty nhung Cong ty van ludn duy tri va d&u tu hop ly cho hoat déng
nay vi day la linh vuc tiém nang, ca nudc cé khéng nhiéu cac Doanh nghiép co
kinh nghiém ldu nam nhu MECO.

Hoat déng thugng mai va Xudt nhap khdu trong nhitng ndm qua d& cé nhitng
budc phat trién vugt bac, m& réng mdi quan hé véi nhiéu d8i tac trong va ngoai
nudc, quy mé nam sau cao hdn nam trudc. Tuy nhién, do MECO chu trudng md
réng quy mo cla minh lam cho chi phi quan ly doanh nghiép ciia MECO c6 xu
hudng tang qua cac nam. Do d6 Cong ty can phai chu trong cai thién, quan ly chat
ché theo hé théng chat lugng dé& quan ly hiéu qua chi phi kinh doanh cua minh
nham dem lai Igi nhuén tdi da cho Céng ty.

K& hoach san xuat kinh doanh ciia MECO dugc xdy dung trén cd sé dinh
hudng va tiém ndng phat trién cla Cong ty ciing nhu cdn c vao cac k& hoach, cac
du &n dang trién khai trong linh vuc dau tu, xay dung cac céng trinh va cac linh
vuc hoat d6ng khac. Muc tiéu chi yéu la dam bao duy tri sy phat trién 6n dinh va
bén vitng, khai thac tiém ndng cla khu vuc cling nhu khdng dinh thé manh va vi

thé& cua minh. Céc chi tiéu dudc cu thé nhu sau:

Chi tiéu ké hoach 2009 2010 2011
Vén diéu 1é 168,000 180,000 250,000
Doanh thu thuan 962,000 1,297,000 1,656,000
Lgi nhuan sau 26,500 42,200 55,400
thué

LNST/DT (%) 2.75 3.25 3.4
ROE (%) 11.52 15.07 16.29
C8 tifc (%) 12-15 15-16 17
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HOAT PONG DOANH NGHIEP

MOt s6 chi tiéu tai chinh co ban
2007 2008 6T/2009
Téng TS | 695,331.47 | 914,653.07 | 1,074,493.9
V6n CSH | 106,214.72 | 181,414.31 | 207,778.17
LNST 12,655.02 19,487.45 21,601.24
LNST/DT
2. 2.4 .02
%) 05 0 8.0
ROA (%) 1.82 2.13 2.01
ROE (%) 11.94 10.80 10.40

Tang trudng doanh thu va Igi nhuan

810.6
617.7
253.4
12.6 19.5 21.6
r T _ T
2007 2008 6T-2009

@ Doanh thu B Loi nhuan

So sanh véi DN cling nganh

MCG SDT SD6
KN thanh toan hién hanh 1.24 1.35 0.95
KN thanh toan nhanh (lan) 0.08 0.69 0.34
Vong quay hang ton kho 0.65 0.56 0.28
Vong quay téng tai san (1an)| 0.24 0.24 0.13
Ng phai trd/NVCSH 417.14% | 140.20 | 279.22
NG phai tra/Téng Tai san 80.68% |[56.95% | 69.39%
Lgi nhuan bién gop 7.33% |18.91% |17.17%
Lgi nhudn bién sau thué 7.63% |12.88% |13.29%
ROA 2.01% 3.13% | 1.73%
ROE 10.40% | 7.71% | 6.95%
EPS 2.92 6.77 5.20
P/E 5.06 5.12

Nguén: VPH Corp, TVSI téng hop

Tang truéng doanh thu va Igi nhuan

DU quy md clia MECO dugc md rong nam sau cao han nam trudc nhung trong 6
thang dau ndm 2009, doanh thu cla né khdng dang k&. Tuy nhién Igi nhuan cla
no lai tang vai téc d6 nhanh hon cac nam trudc rat nhiéu, chi riéng 6 thang da
vugt han Igi nhuan cad nam clda cac nam trudc d6. Nguyén nhéan la do Cong ty da
ky cac hgp dong gilt gia vGi cac nha cung cdp gilp han ché dugdc sy tac dong cua
viéc tdng gid nguyén vat liéu dau vao nhu hién nay, gilp gidam gid thanh cong
trinh, nadng cao Igi nhuan.

Kha nang thanh toan

Tuy tir ndm 2008 dén thdi diém cudi thang 6, nén kinh t& gdp nhiéu khé khan anh
hudng dén tinh hinh SXKD cla céng ty nhung MECO vAn dam bao dugc kha ndng
thanh todn ngdn han kha t6t cia minh, tao Idng tin cho khach hang, chi dau tu va
cac nha cung c8p. Hé sd thanh todn ngdn han cao hon so v8i mét s6 DN ciing linh
vuc dugc so sanh & day du MECO lai c6 hé s6 ng cao han cho thay Cong ty lubn
chl trong vao viéc didu chinh cac khoan vay ng cling nhu céc tai san dé dam bao
khd nang thanh todn. Tuy nhién dac thu nganh la hang ton kho kha Ién lam cho
kha nang thanh toan nhanh bi anh hudng. MECO cé hé s6 nay thdp han rat nhiéu
so vGi SDT, SD6. Vi thé cbng ty can phai nhanh chéng hoan thanh cac dy an dau
tu, cdc hgp dong giao thau d& cé mot hé s6 thanh todn nhanh tét han.

Kha nang hoat dong

Vong quay hoat déng clia MECO c6 xu hudng gidm manh, riéng 6 thang dau nam
2009 da xudng dudi muic 1 cho thdy dugc hiéu qua hoat déng cua tai san la khéng
cao. Tuy nhién chi s6 nay lai khd déng déu so véi cac DN cung nganh va c6 phan
t6t han. Nguyén nhan la do hang ton kho cua cong ty chiém ty trong kha I&n trong
téng tai san va cé xu hudng tdng cung vdi sy téng 1&n cua téng tai san, tuy nhién
su téng Ién cua doanh thu khong tuong xing lam cho hiéu qua khdéng cao, giam
kha nang canh tranh véi cac doanh nghiép trong nganh.

Ca cdu von

NG chiém ty trong Ién trong téng tai san cia MECO (trén 80%) cho thay phan Ién
tdng tai san cla Cdng ty dugc tai tr¢ bdng nd. Néu so véi SDT c6 quy md tai san
bé han nhung hé sé ng thap han thi day la diéu dang lo ngai anh hudng dén kha
ndng thanh todn cla cbng ty. Trong dé phan I6n la vay ng Ngan hang va cic té
chifc d& dau tu may moc thiét bi phuc vu thi cong xay 18p cling nhu dau tu vao
kinh doanh bat déng san, dich vu chung cu, nha cao tang, van phong cao cap. Tuy
nhién diéu nay khong anh hudng nhiéu dén kha nang thanh toan clda céng ty so
vdi cac DN khéc cung linh vuc.

Kha nang sinh Igi

ROA c6 xu hudng tang Ién qua cac nam. S& di cé diéu nay la MECO chu trucng ma
rong quy md ndm sau cao hdn ndm trudc song tdc d6 tdng cla Igi nhudn van con
thdp hon toc do tang cla quy mo, vi thé kha nang sinh IGi tir viéc tang tai san cla
Cb6ng ty giam. ROE ndm 2008 giam so v&i 2007, diéu nay cé thé giai thich dugc do
sy bién dong bat Igi tir thi trudng trong nam 2008.Nhung so vgi SDT va SD6 thi
hai chi s§ nay van kha cao. Tuy nhién didu nay ciing chua thé két ludn dugc DN
nao lam &n hiéu qua hon, vi tuy & cing linh vuc xay |1&p thay Igi, thay dién nhung
Igi nhuan t&r hoat déng thuong mai cia MECO cling chiém gan tuong duong Igi
nhuan hoat déng xay lap. DU sao né ciing phan anh dugc két qua hoat ddng kha
quan cla cong ty trong thgi gian vira qua,. Pdc biét la trong 6 thang dau ndam
2009, ty s6 nay da xdp xi ca nam 2008 cho thdy nhitng bién déng tich cuc cla thi
trudng nhitng thang gan day cé tac dong tot téi két qua SXKD clia Cong ty.

Hé so6 gia tri thi truong

EPS ndm 2008cua doanh nghiép chua thuc sy hdp dan néu nhu so sdnh vdi doanh
nghiép khac cung nganh la SDT va SD6. Tuy nhién tinh hinh hoat déng ciia céng ty
Id kha tt trong sau thang dau ndm cling vdi trién vong cla linh vuc hoat déng
chinh ctia cong ty trong tucong lai sé la yéu t6 dai han can phai xem xét.
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_ Tinh hinh phat trién san pham mgi _

Hoat ddng nghién clru va phat trién san phd&m mdi (R&D) ludén dugc MECO chi trong ddy manh. Céng ty ludn xac dinh chat lugng

san phdm la diéu kién tién quyét cho sy tdn tai va phat trién trong hoat ddng san xuét kinh doanh. P&n nay, Céng ty da nghién ciru
thanh cdng va dua vao thi cdng mot s& san phdm co tinh ndng va chét lugng vugt trdi so véi cac san phdm cung loai trén thi trudng hién
nay nhu:

— Bé tong dam lan,
— Bé téng dam lan bién thai,

— Cat nhan tao nghién tur da tu nhién,

Cd khi thuy céng phuc vu nganh thuy dién, thay Igi.

Nhitng s&n phdm nay gilp cho nhiéu du an trd nén kha thi han vé mat kinh t& do gidm dugc chi phi trong céng tac thi cdng nhanh,
tiét kiém dugc thdi gian va 1am gidm tac hai téi moi trudng. D& kiém dinh chat lugng cac san phdm clia minh, hién nay cong ty dang ap
dung hé théng quan ly chat lugng theo tiéu chudn Viét Nam ISO 9001:2000

_ Vi thé cua Céng ty trong nga‘mh -

Xay dung cong trinh ki thuat dan dung

Quy 11/2009 SD4 B82 SD6 L10 L83 SDT MCG
Téng TS (ty) 515.8 124.52 749.4 366.53 135.6 898.61 1,074.49
NVCSH (ty) 85.86 21.14 186.25 119.85 66.79 365.02 207.78
Von CSH (ty) 84.65 21.13 182.96 118.69 64.81 360.66 205.13
DT thuan (ty) 85.76 49.33 97.46 158.62 56.01 218.4 253.42
LNST (ty) 3.96 2.5 12.95 6.17 3.24 28.13 21.6
Gia tri s6 sach

(cudi ky) 11.29 14.09 30.49 13.34 18.51 31.08 15.74
EPS 1.78 3.74 5.20 2.95 4.70 6.77

P/E 8.56 4.12 5.12 6.14 3.59 9.47

P/B 1.64 1.42 1.35 1.80 1.23 2.06 1.60

MECO hoat ddng trong nhiéu linh vuc khac nhau tuy nhién véi mdi linh vuc hoat ddng céng ty déu dat dudc nhitng vi th& nhat dinh

® Trong linh vuc xay dung: Cong ty chinh thldc tham gia linh vuc nay tr 7 nam trd lai day. Hién nay dang tap trung vao linh vuc thi
cong xay dung cac cdng trinh thuy dién, thay Igi va tao dudgc uy tin I18n. S& di cd dugc diéu do la do cong ty da biét chu trong trong cong
tac dau tu va manh dan ap dung cong nghé mdi trong san xuat vat liéu xay dung va thi cong xay dung, dugc cac chd dau tu tin tudng.
Cong ty da nhan thau dudc nhiéu cong trinh I16n va da hoan thanh véi chéat lugng tét nhat nhu mong dai.

® Trong linh vuc cd khi: M3c dU cé su canh tranh cua cac ddi thu 18n trén thi trudng nhu Téng Céng ty 1&p may Viét Nam (Lilama),
Vinaconex, Téng Céng ty Sdng Da song vdi hon 50 ndm hoat ddng trong linh vuc ndy, da tao dua MECO trd thanh mét doanh nghiép
tuong d&i manh va cé uy tin trén thi trudng co khi trong nudc va trén Thé gidi vé ché tao, slra chita, 18p dat thiét bi phu tung cd khi bén
canh linh vuc xdy I&p. Trong thdi gian t8i, cdng ty sé& ti€p tuc ma rong thi trudng, xudt khdu mét s sam ph&m cé Igi thé canh tranh
sang cac nudc trong khu vuc, thay thé cac san phdm ma trudc day chi dugc nhdp khau tir cdc nudc tién tién nhu Nhat Ban, Han Qudc,
nang cao uy tin cho Cong ty.

® Trong linh vuc thuong mai: Hién nay MECO dang la mot déi tac quan trong cung cdp cac thiét bi san xuat vat liéu, thi cong xay

dung, d&c biét trong thi cdng cac cdng trinh thuy Igi, thdy dién cho cac don vi thi cdng xay dung 18n trong nudc ma phai k& dén 1a cac
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— Thai gian gan day, nhu cau dién nang phuc vu cho hoat déng san xuat cta nén kinh té cling nhu nhu cau tiéu dung sinh hoat clua

ngudi dan ngay cang ting (t8ng 16 - 17%/ndm). Trong giai doan sap tGi, theo chién lugc phat trién clia nganh dién dé dap (ng
nhu cau nay va cé du trif cho nam sau, Nha nudc cé chu truong dau tu va dua vao van hanh thém nhiéu du an dién. Xu hudng nay
¢ anh hudng tich cuc téi hoat ddng san xuét kinh doanh ctia MECO, né tao ra tiém n&ng cho MECO phat trién khdng chi trong linh
vuc thi cdng, xay I&p, dau tu nhitng céng trinh thay dién, thay Igi trén pham vi toan qudc ma con phat huy thé manh trong linh vuc

san xudt ché tao co khi thuy cong.

— Bén canh do, trong 5 ndm trd lai day, thi trudng cd khi thuc su dang phat trién trd lai v8i tdc d6 phat trién binh quan cda nganh 13
14-15 %/n3m. Theo chién lugc phat trién nganh cd khi Viét Nam d&n ndm 2010, tAm nhin d&n ndm 2020 theo hudng uu tién phat
trién mot s6 nganh va mdt sd san phdm co khi trong diém, bén canh d& Nha nudc tiép tuc cd nhitng chinh sach khuyén khich, tao
diéu kién cho nhitng Doanh nghiép hoat dong trong linh vuc Co khi ndng nghiép. Do vay vdi kinh nghiém 50 nam hoat déng trong
linh vuc ca khi ché tao, slra chita, I18p dat thiét bi phu tung ca khi phuc vu nganh néng, 1dm, diém nghiép, dan dung va thay Igi 1a co
hoi t8t cho MECO phat huy thé manh cua minh, hda cing vdi xu hudng phat trién chung cla thi trudng trong nudc ciing nhu thi
trudng nudc ngoai trong thdi gian tai.

_ Két luan va nhan dinh dau tu _

Chung t6i tién hanh dinh gia cho c6 phiéu MCG theo hai phuang phap la P/E va P/BV. Céc ¢ phiéu dugc lua chon cling nganh va linh vuc

hoat déng véi MCG 1a SD4,B82,5D6,L10,L83,SDT. Ty trong déng gép clia mdi ctia phiéu vao hé s§ chung clia nganh dudc tinh todn cin

¢ vao mirc dd vén hda thi trudng cta c8 phiéu dé.

Phugng phép P/E:

sb4 B82 SD6 L10 L83 SDT
EPS 1.78 3.74 5.20 2.93 4.70 6.74
P/E 8.56 4.12 5.12 6.14 3.59 9.47
Ty trong 9.55% 2.06% 17.01% 14.70% 5.47% 51.20%

P/E trung binh clia nganh la 7.82. Theo nhu k& hoach doanh thu va Igi nhuédn ma cong ty cong bd cling nhu can c vao tinh hinh hoat
ddng thuc t& cua cdng ty ching t6i du kién EPS ki vong cho MCG vao khodng 2.900d vao cudi ndm do dé véi mdc P/E nhu trén gai cd
phi€u nay sé ¢ murc 23.000.

Phuong phap P/B:

SbD4 BS2 SD6 L10 L83 SDT

Book value 11.29 14.09 30.49 13.34 18.51 31.08

pP/B 1.64 1.42 1.35 1.80 1.23 2.06
Ty trong 9.55% 2.06% 17.01% 14.70% 5.47% 51.20%

P/B trung binh cla cac c8 phiéu trén 13 1.8 Gia tri s6 sach cla c8 phiéu MCG tinh dén thdi diém hién tai x&p xi 16.000d/cp nhu vay gi tri
cta c6 phiéu theo phuang phap nay la 29.000d

Té&ng hap lai hai phuang phap dinh gia thi gid cia MCG la 26.000d.
Gia chao san cho c8 phiéu MCG ngay mai 1a 25.000d

Tuy nhién thi trudng chitng khoan hién nay dang nhan dudc nhiéu thdng tin hd trg tdt tir kinh t& vi mo dén hoat ddng cuia cac doanh
nghiép do dé muc gid trén ching téi dua ra chi mang tinh tham khdo va cac nha dau tu nén can nhdc khi lua chon ¢ phiéu cho danh

muc dau tu cta minh.
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| Khuyén céo sif dung .

T&t ca nhitng thdng tin néu trong béo cdo nay da dugc xem xét can trong, tuy nhién Cong ty C8 phan Chirng khoan
Tan Viét (TVSI) khéng chiu bt ky mét trach nhiém nao déi vdi tinh chinh xac cta nhirng théng tin dugc dé cap dén
trong bdo cdo nay. Cac quan diém, nhan dinh, danh gid trong bdo cdo nay Ia quan diém cd nhan cua cac chuyén
vién phan tich ma khdng dai dién cho quan diém cla TVSI.

Bdo cdo chi nhdm cung cép thdng tin ma khéng ham y khuyén ngudi doc mua, ban hay ndm gili chirng khoan.
Ngugi doc chi nén st dung bao cdo phan tich nay nhu mot ngudn thong tin tham khao.

TVSI c6 thé cé nhitng hoat ddng hdp tac kinh doanh véi cac ddi tugng dudc dé cap dén trong bdo cdo nay. Ngudi
doc can luu y rdng TVSI cd thé c6 nhitng xung ddt Igi ich d8i véi cac nha dau tu khi thuc hién bdo cdo phan tich
nay.

PHONG PHAN TiCH PAU TU
Trudng phong Phan tich dau tu
TS Pham Thi Van Ha haptv@tvsi.com.vn
Chuyén vién phan tich
Lé Thuy Ngoc Khanh khanhitn@tvsi.com.vn
Pao Thi Thanh Huyén huyendtt@tvsi.com.vn
Luu Thi Huong
Truong Tran Diing
V0 Lan Phuadng
Vi Thi Oanh

Phan Hoang Diéu
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