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CHUNG KHOAN TAN VIET

San giao

dich ctia moi nha

Bao cao phan tich

Ngay: 02 / 08 / 2010

CTCP XAY DUNG CONG NGHIEP VA DAN DUNG DAU KHi

—

S6 35D, Budng 30/04, Phudng 9 Ma chirng khoan : PXI Nganh : Xay dung
PETROVIETNAM Tp. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau San giao dich  : HOSE Linh vuc : Cong nghiép va dan dung
PVC -IC
Khuyén nghi : MUA S — T
BAN MUA
Gia muc tiéu : 34,950 VND EPS_2010 1 2,250 VND P/E : 19x
Gia ngay 02/08/2010 : 29,300 VND BVPS_2010 : 10,859 VND P/B 2.51x

Thong tin co ban vé doanh nghiép

Thong tin co ban vé doanh nghiép

Website
S6 dién thoai

Fax

http://www.pvc-ic.com.vn

(064) 3 834 784/3838224/3832057

(064) 3 839 925
Linh vuc hoat dong chinh

- XAy 13p nha cao tdng, nha may cdng trinh dau khi

- San xuat céng nghiép, dau tu may moc, vat tu xay dung

- Pau tu xay dung, kinh doanh khu d6 thi.

Bang 1
Chi tiéu tai chinh bV: Ty déng
2008 2009 2010_Q1
DT 533.654 1,077.602 382.651
LN gop 34.101 59.132 26.644
LN tlr HDSXKD 16.733 17.653 13.462
LNST 14.761 13.900 11.251
TAng tai san 418.791 643.019 997.488
V&n chu s hitu 49.642 50.934 314.547
ROE (%) 29.73% 27.29% 3.58%
ROA (%) 3.52% 2.16% 1.13%
EPS ('000) - 2.780 0.375
Gia tri s6 sach - 10.187 10.576

Ngubn : PXI ,

28/7/2010

27/7/2010
26/7/2010
23/7/2010
19/7/2010

TVSI téng hop

Khgi cong xay dung nha lam viéc 18 tang cho 3 daon vi clia Xi nghiép lién doanh Dau khi

Vietsovpettro

Biéu db 1

PXI_Co cdu co dong

BpPYX ®CTTNHH d3utwy& PTBDS  O.Pham Quy Nhon = O. Mai Xuan Binh

24.00%

15.00%

10.00%

Nhan dinh dau tu

Pugc hudng Igi I6n tir viéc la thanh vién cua PVN va la don vi
chu luc v@i 30% doanh thu dong gép cho PVX. Tang trudng
doanh thu va Igi nhuan cua PXI dam bao bing viéc dudc chi
dinh thau da phan cac du an cong nghiép va dan dung caa PVN.

Trién vong tang trudng cia PXI dugc danh gia cao nhé viéc
chuyén dich dau tu sang linh vuc kinh doanh bat dong san dé
tan dung quy dat & vi tri dep sin c6. M6t mat phat huy thé
manh vé xay dung, mat khac tao ra cac co hdi tang truéng dot
bién cua riéng doanh nghiép.

Tinh hinh tai chinh hién tai lanh manh véi nang luc hoat déng
tot, kha nang sinh Igi tuong do6i cao so v8i cac doanh nghiép
cung nganh va cung linh vuc khac va cé xu hudng ti€p tuc gia
tang trong nam 2010.

PXI c6 khoan doanh thu &n la khoan muc ngudi mua tra tién
trudc chiém ty trong hon 70% téng ng phai tra. Do vy, dam
bao hoan thanh k& hoach 67.5 ty LNST ndam 2010 khéng nam
ngoai kha nang cta PXI.

Hé théng s6 liéu dugc dinh dang theo quy chudn quéc té

Tin tdc lién quan

Giai trinh két qua kinh doanh Q2-2010

Coéng trinh Trung tdm tai chinh dau khi Phi My Hung
PXI dat 30 ty dong LNST 6 thang, hoan thanh 43.43% ké hoach
Xay dung hé théng quan ly chat lugng theo tiéu chudn ISO 9001:2008

http://www.pvc-ic.com.vn

http://www.pvc-ic.com.vn
http://www.pvc-ic.com.vn

http://www.pvc-ic.com.vn
http://www.pvc-ic.com.vn

PXI - Bao cao phan tich nhanh

Trang 1



Gia muc tieu: 34,950 VND - Gia ngay 02/08: 29,300 VND
CHUNG KHOAN TAN VIET

San giao dich cda moi nha

TVSI®

Do tinh chat déc quyén cta Tap doan dau khi Viét Nam (PVN) nén vi thé clia cac doanh nghiép thudc tép doan ciling dugc danh gia dudi
hai géc d6: So vdi cdc doanh nghiép cung linh vuc hoat déng ngoai nganh, PXI cé Idi thé vuot trdi tir viéc nhan dugc hé trg
moi mat tir PVN dudi hinh thic uu tién thau va chi dinh thdu vdi hdu hét cac du an cong trinh dan dung, cong nghiép trong nganh
song song Vvai hd trg vé tai chinh va chuyén mén;

Vi thé cua Doanh nghiép trong nganh

So véi cac doanh nghiép cung linh vuc hoat ddng thudc nganh nhu: PVE, PVA, PXT, PXM, PXS, PHH (c6ng ty xay 1&p con cia PVX), PXI
I& dan vi chl luc trong khdi xay 183p v6i doanh thu ndm 2009 chiém hon 30% t&ng doanh thu Téng cdng ty xdy I&p dau khi. Phuc vu hoat
dong nganh dau khi nhung hoat déng ctia PXI khong mang tinh chuyén mon cao nén khong bi b6 hep nhu cac doanh nghiép xay
13p dau khi khéc, Igi thé hon, PXI c6 khd ndng md réng pham vi hoat déng véi cdc céng trinh ngoai nganh.

V4i 1.7 ha dat dugc thué 1au ndm ctia nha nudc ndm trén tuyén dudng chinh dan vao thanh phé Viing Tau, PXI ciing cé Igi thé dé md
réng dau tu sang linh vuc dau tu, kinh doanh bat dong san, phat huy Igi thé va kinh nghiém trong linh vuc xay dung.

Cac linh vuc hoat déng cua PXI cé su lién két kha chit ché: nhdm phuc vu cho linh vuc xdy dung, doanh nghiép dau tu xay dung
nha may bé téng thuang phdm, vat liéu xdy dung co ban nhu da, gach ngéi ... Song song vdi d6 1a viéc kinh doanh cac thiét bi phuc vu
tham do dau khi, dau tu chudi clra hang kinh doanh vét liéu xay dung tai Ba Ria. Linh vuc san xuat kinh doanh mang tinh lién két doc,
hd trg 1An nhau gilp cho hoat dong chinh clia céng ty dién ra thudn Igi va tiét kiém vé mat chi phi.

Biéu db6 2 BV: ty VNP

Tang truéng quy mo_PXI

+=—T3ng TS w= \/CSH

997.488

643,

418.791
314.202

50.934
49.642

2008 2009 2010_Q1

Biéu db 3 BV: ty VND

Tangtruting DT & i nhuan_PXI

00TT ¥ gdp " LAGT

10760

60t
A

13300 26,644
‘251

Ngudn : PXI, TVSI téng hop

- Tinh hinh hoat dong -

Mang lai doanh thu va Igi nhuén I8n cho Téng cdng ty sau 2 n&m thanh I1ap, PXI
nhanh chéng chuyén ddi tr mé hinh TNHH 1 thanh vién thanh CTCP n&m 2009.
T nam 2009 sang 2010, TTS cua PXI téng 23.19% trong khi ngudn vén téng lén
6.17 lan, téc do tang trudng tucong d6i cao so v@i cac doanh nghiép cung linh vuc.

Tang trudng Igi nhuan clda PXI khéng c6 nhiéu dot bi€n tr nam 2008 sang nam
2009, song quy 1/2010 doanh nghiép da@ c6 bao cdo kha an tugng véi LNST
béng 80.36% ca nim 2009, dat 19.8% k& hoach Igi nhudn ca nim. Dién
bién cua nganh 6 thang ddu nam cho thdy ké hoach nam 2010 cua PXI
kha kha quan dé hoan thanh.

Doanh thu tir hoat ddng xay 18p chiém trén 99% téng doanh thu cta PXI, hién tai
cac hang muc va cong trinh PXI thi cong déu la du an thudc tap doan hoac cac
thanh vién cla tap doan PVN. Theo k& hoach phat trién cla doanh nghiép, co ciu
doanh thu s& cé sy chuyén dich dang ké tir nay dén ndm 2012 theo hudng giam
ty trong doanh thu xdy dung, tdng doanh thu tir mang dau tu kinh doanh bat
déng san & mirc 70% xay lap - 30% bat déng san.

PXI dang ph&n d&u dé chiém 10% - 15% thi phan x4y dung nha trén 30 ting trén
ca nudc, tap trung vao loai nha sir dung két cau thép. Tuy nhién, cac cong ty xay
I&p va cac Téng cdng ty xdy dung ngoai nganh dau khi ngay cang phat trién manh
mé, su’ canh tranh theo dé ciing ngay cang gay gat hon, cd héi cho PXI Ia
c6 nhung khéng han lac quan véi muc tiéu 10% - 15% thi phan.

Linh vuc xay 1&p cac cong trinh, nha may tap doan 1a doc quyén cla PXI va cac
doanh nghiép xay lIap khéac trong nganh. PXI d& va dang tham gia hau hét cac nha
may ché bién dau khi, cong nghiép dau khi, cong trinh kho chira dau khi ... PXI c6
tham vong ndng cao ning luc dé két hgp v6i cac nha dau tu trong nudc va quéc
té€ tham gia dau thau va thi cong cac céng trinh trong nganh dau khi theo dang
hdp ddng EPC*. Danh gid hudng phat trién nay cha PXI, ching tdi cho rédng kha
nang thanh céng va Igi ich mang lai I16n, do tap doan dau khi qudc gia Viét Nam
da va dang tiép tuc ddy manh dau tu ra nudc ngoai dudi hinh thi'c mua quyén
khai thac cdc mé dau khi bén ngoai I&nh thé Viét Nam, tham gia cac lién minh
nang lugng qudc té, viéc hdp tac va ndng cao nang luc Ién tdm quéc té Ia
thiét yéu va mang lai nhiéu cd hdi hon cho PXI trong dai han.

Tan dung 1.7 ha d&at ndm & vi tri kha dep tai Viing Tau, PXI dang ti€n hanh dau tu
cac du an khu dd thi trong nganh va hgp tac véi cac doanh nghiép ngoai nganh dé
thuc hién cac du an cé quy mo Ién. Tuy nhién mang kinh doanh nay va hé théng
san xuat, kinh doanh vat liéu tam thgi chua tao nhiéu doanh thu ma déng vai tro
hd trg hoat dong chinh dién ra thuan Igi. V& dai han, cidc hoat déng diu tu bat
déng san va kinh doanh vat liéu xay dung hiua hen dem lai nhiéu tiém
ndng ting trudng cho PXI, cu thé bit dau tir quy 4/2010, PXI sé& c6 doanh thu
tlr viéc ban va cho thué khu nha phic hgp, van phong cho thué.

Hop dbéng EPC: Hgp déng Thiét k&€ - Cung (ng véat tu thiét bi - X3y Iap

PXI - Bao cao phan tich nhanh
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I
CHUNG KHOAN TAN VIET

San giao dich cia moi nha

CTCP KET CAU KIM LOAI & LAP MAY DAU KHi

-/

S6 35G, Budng 30/04, Phudng 9 Ma chirng khoan : PXS Nganh : Xay dung
PETRIIETHAM
m Tp. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau San giao dich  : HOSE Linh vuc : K&t cdu kim loai & I&p may
Khuy&n nghi  : BAN e i ——
BAN MUA
Gia muc tiéu : 25,829 VND EPS_2010 : 1,856 VND P/E : 15x
Gia ngay 02/08/2010 : 23,000 VND BVPS_2010 : 10,356 VND  P/B : 2.32x
- Thong tin co ban vé doanh nghiép
Biéu d6 4

Thong tin cd ban vé doanh nghiép PXS CG ciu cd déng

Website http://www.pvc-ms.com.vn " PVX CD khac

S6 dién thoai (064) 3 848 229

Fax (064) 3 848 804

49.00%
Linh vuc hoat dong chinh °

- Khao sat, ché tao, 1&p dat chan dé& gian khoan ...

- Xay dung cong trinh dau khi (ngoai khagi va trén dat lién)

- Pdéng tau, gian khoan trén dat lién, ngoai khai ...

Bang 2
Chi tiéu tai chinh DbV: Ty déng Nhgn dinh dau tu
2008 2009 2010_0Q1 ® Hoat dong manh tinh chuyén nganh cao véi Igi thé la mét trong
3 doanh nghiép c6 kha nang dam nhan ché tao két cau thép cho
oT 136.186 191.545 112.050 cac cong trinh dau khi. Co hdi tang truéng cho PXS dudgc danh
LN a6 50.322 30.468 16.056 gia tot trong cac nam ti€p theo khi dau tu cho tham do va khai
9op ' ' ' thac cua Tap doan van lién tuc dudc didy manh.
LN tir HBSXKD 9.382 15.306 6.781 ® RUi ro bién dong gia nguyén liéu véi PXS dudc han ché é mirc
~ . o A rea an S s L en
LNST 8.187 13.765 5.051 tllap khi hdrl 90% nguysn liéu t’fau ,vao la do chu dau tu cun:_f]
cap. Tuy nhién PXS lai doi mat vai rui ro kinh doanh cao khi doi
Tong tai san 91.329 171.625 303.218 tuogng khach hang hep va mirc d6 phu thudc vao khach hang
16n.
V6n chi s& hitu | 50.000 50.000 205.051 . L . )
® Linh vuc hoat dong chinh cua PXS dang dién ra thuan Igi nhung
ROE (%) 16.37% 27.53% 2.46% khong cé nhiéu tang trudng dot bién. Viéc dua vao hoat dong
nha may 6ng thép Sao Mai Bén Pinh sé mang lai cc hdi bt pha
ROA (%) 8.96% 8.02% 1.67% cho PXS nhung van ndm trong ké& hoach trung han.
EPS (*000) - 2.753 0.253 ® Tinh hinh tai chinh tuong doi tét véi ty suat Igi nhuan goép cao,
. kha nang thanh toan dugc dam bao, tuy nhién xt ly cac khoan
Gia tri s6 sach - 10.000 10.253 phai thu con chdm va hiéu suét sir dung tai san chua cao.
Ngudn : PXS , TVSI téng hop Hé théng s6 liéu dugc dinh dang theo quy chudn quéc té
Tin tiuc lién quan
19/7/2010 Thanh 1ap chi nhanh Xi nghiép Xay lap 2 http://www.pvc-ms.com.vn
7/7/2010 VIB tai trg vén cho du &n phirc hgp chung cu va cao 6c vén phong cua PV http://www.pvc-ms.com.vn
7/7/2010 PVC-MS dung thanh cng Panel chan d& gian khai thac dau khi Dai Hing http://www.pvc-ms.com.vn
1/7/2010 Ha thuay khéi thugng tang gian khai thac BK 15 http://www.pvc-ms.com.vn
22/6/2010 gggquong Ché tao té hg Chan dé - Khdéi thugng tang Gian khai thac Méc Tinh- Bién http: //WWW.pvc-ms.com.vn

PXS - Bao cao phan tich nhanh Trang 3



TYSL@ " s

Gia muc tieu: 25,829 VND - Gia ngay 02/08: 23,000 VND

Biéu db 5 BV: ty VNP

Tang truéng quy mo_PXS

= T8ng TS = \/CSH

303.218

205.051

2008 2009 2010_Q1

Biéu db 6 BV: ty VND

Tang truéng DT & Igi nhuan_PXS

EDTT ®INgdp " LNST

191.545

136.186

112.050

2010_Q1

Ngudn : PXS, TVSI téng hop

Hoat dong mang tinh chuyén nganh cao nén so v@i cac doanh nghiép ngoai nganh
PXS gan nhu cé vi thé doc quyén. Toan tap doan hién c6 3 doanh nghiép cé du
nang luc ddm nhan thi cong cong tac ché tao két cdu thép trong cac céng trinh
dau khi, PXS Ia mét trong 3 doanh nghiép ké trén vdi Igi thé vé kinh
nghiém, cong nghé tién tién va hién dai hang dau.

Vi thé cua Doanh ng_;hiép trong nganh

Vi thé clia PXS con dugc xac dinh bdi 27 nam kinh nghiém hoat déng trong linh
vuc cd khi ché& tao va xay 1&p cac céng trinh chuyén nganh dau khi. PXS la don vi
thi cong ché tao phén I6n cac chan dé gian khoan cla Vietsopetro ( 60% - 80%
nhu ciu ché tao). Ning luc hoat ddng va vi thé clha PXS trong nganh dugc thé
hién kha ré qua viéc nhan dudc su tin nhiém cta B6 Quéc phong va@i 18/20 chan
dé& gian khoan clia Bd do PXS ché tao va l&p dat.

PXS ciing dang khing dinh va din ndng cao vi thé cia minh bing cich md
réng sang linh vuc san xuat kinh doanh 6ng thép, mét mat da dang hda hoat
dong ting doanh thu, mat khac giGp tiét kiém chi phi, hd trd hoat déng chinh.

- Tinh hinh hoat dong -

Theo su phét trién va 168n manh cua PVN, cac doanh nghiép trong nganh ciing c6
toc do tang trudng tuong Ung. VGi hoat déng mang tinh chuyén mén cao, su
phat trién cua PXS phu thudc nhiéu vao qua trinh diu tu md réng cua
PVN.

Giai doan 2008 - 2010, PXS c¢6 téc dd tang trudng quy mo kha manh mé, trung
binh hon 80% véi TTS va téang han 400% tUr nam 2009 sang nam 2010 vdi vén
chu s@ hitu. Song song véi qua trinh md réng quy md, PXS cling lién tuc tdng san
lugng, doanh thu va Igi nhuan. Doanh thu nam 2009 tang 40% so vdi 2008 va Igi
nhuén tang gan 70%, quy 1/2010, PXS ciing bao cdo két qua kinh doanh rat kha
quan so vGi nam 2009 véi doanh thu thuan dat trén 112 ty dong, Igi nhuan sau
thué dat 5.05 ty dong.

Hoat ddng ché& tao va lap dit cd khi vn déng vai trd chli dao, mang lai téi hon
99% doanh thu cho PXS. Cd cdu doanh thu nay sé ti€p tuc dudc duy tri cho dén
khi nha mdy &ng thép han thang tai cum cang dich vu dau khi Sao Mai B&n Dinh
véi cdng sudt 60,000 tdn/ndm di vao hoat ddng bat dau tir nam 2012, véi ty 1é du
ki€n 30% - 40% tir xay 13p - con lai la tr san xudt 6ng thép. Hoat déng chinh
ctia PXS dang dién ra thudn Igi nhung khéng hida hen mang lai ting
truéng doét bién cho doanh nghiép. Ky vong vao su I6n manh va nang cao vi
thé& v@i PXS hién can c trén ti€n dd hoan thanh va di vao hoat déng cia nha may
8ng thép. Thuc té& kha ndng tao dét bién cia PXS van ndm xa thdoi diém
hién tai va tén tai nhiéu rui ro tiém an.

Hoat déng ché& tao va xay |1&p dac thu cla cdc doanh nghiép nhu PXS s& chiu &nh
hudng kha 18n bdi bién dong gid nguyén vat liéu xdy dung dac biét 1a sit thép.
Tuy nhién, cé su khac biét tudng dGi I8n véi riéng PXS khi 80% cbng trinh cula
PXS dudc chu dau tu la Vietsopetro cung cdp vat tu chinh, tuong duong 90% -
92% gia tri nguyén liéu dau vao, phan con lai do cong ty tu dau tu chi la nguyén
vat liéu phu. Vi vay, rdi ro vé bién déng gia nguyén liéu véi PXS dugc han
ché ding ké.

Ngoai rui ro vé bién déng gia nguyén liéu, rui ro tir phia khach hang vé@i PXS la rat
I6n. Hoat déng bo hep trong nganh va khé cé6 kha nidng md réng ra bén
ngoai: doanh thu va Igi nhuan ctia PXS déu dén tlir cac hgp dong trong nganh nén
bat ky thay d6i hodc bién ddng lién quan chién lugc dau tu phat trién cua tap
doan sé anh hudng truc ti€p dén hoat dong cua doanh nghiép. Nang luc cua PXS
dugc danh gia cao trong ndi dia, nhung van chua du kha ning dé vucn téi cac du
an mang tam qudc té.

PXS - Bao cao phan tich nhanh

Trang 4



I
CHUNG KHOAN TAN VIET

San giao dich cia moi nha

CTCP XAY LAP DAU KHI MIEN TRUNG

—

Tang 1 toa nha EVN - Land central Ma chirng khoan : PXM Nganh : Xay dung
S6 78A Duy Tan, Q. Hai Chau, Tp. Da Ning San giao dich  : HOSE Linh vuc : Dan dung
PVC-MT
Khuyen nghi : MUA [ — IR
BAN MUA
Gia muc tiéu 1 23,825 VND EPS_2010 : 1,600 VND P/E : 15x
Gia ngay 02/08/2010 : 18,300 VND BVPS_2010 : 10,282 VND P/B : 2.3x
_ Thong tin co ban vé doanh nghiép
N . s n Biéu d6 7
Thong tin cd ban vé doanh nghié A o an
9 ghiep PXM_CG ciu cd doéng
Website http://www.pvcmt.vn B pPVX CTTNHH dau tv & PTBDS B CD khac
SG6 dién thoai (0511) 3635 888
Fax (0511) 3635 777
Linh vuc hoat dong chinh
- XAy 13p nha cao tdng, nha may cdng trinh dau khi
- San xuat céng nghiép, dau tu may moc, vat tu xay dung
- Pau tu xay dung, kinh doanh khu d6 thi.
10.00%
Bang 3
Chi tiéu tai chinh BV: Ty déng Nhgn dinh déu tu
2008 2009 2010_Q1 ® La mot trong cac don vi cha luc cua PVX, dong thai la doanh
nghiép xay lap duy nhat cha tap doan cé tru sé tai khu vuc mién
oT 136.531 58.917 36.482 Trung. Du linh vuc xay lap khong mang tinh chuyén nganh cao
LN a5 14.843 s 467 5 366 nhung PXM van cé su phu thudc 16n vao PVN khi hon 95% do-
9op ’ ’ ’ anh thu la tur cac hgp dong trong tap doan.
LN tir HBSXKD 6.809 3.798 3.704 ® Co ciu doanh thu va kha ndng tang trudng Igi nhuan ciaa PXM
LNST 5.878 2.921 2.810 sé co6 nh’lfeu bién :Igng ,do PXNM n:o’ rAc:)ng I!nh vu'c s?nmxua_t“kmlil
doanh vé@i hoat dong san xuat két cau thép (don vi dau tién va
Tong tai san 146.154 186.822 267.357 duy nhat tai khu vuc Pa Nang) va dau tu kinh doanh bat dong
san.
V8N chti s& hitu | 49.806 52.696 155.545 . . o .
® Hién tai, pham vi hoat dong ciing nhu khach hang cia PXM gigi
ROE (%) 11.80% 5.54% 1.81% han va bé hep trong khu vuc mién Trung va PVN. Mi{ic do phu
thudc cao lam giam kha nang canh tranh cua PXM véi cac du an
ROA (%) 4.02% 1.56% 1.05% ngoai tap doan, rai ro PXM gap phai la rat I6n khi cac du an cua
tap doan & khu vuc nay giam di.
EPS ('000) - 1.982 0.187
® Tinh hinh tai chinh hién tai cia PXM té ra kém hon tucng doi
Gia tri s6 sach - 10.584 10.380 véi cac doanh nghiép thanh vién khac caa PVX.
Ngudn : PXM, TVSI téng hop Hé théng s6 liéu dugc dinh dang theo quy chudn quéc té
Tin tiuc lién quan
19/7/2011 Thé manh "ho" Dau khi http://www.pvcmt.vn
8/7/2010 Lé ma thiu cac goéi thau qudc té B1, B2 cho Dy an NMSX Bao bbif Polypropylene http://www.pvemt.vn
Dung Quat
22/6/2010 Lgi nhuan trudc thué 6 thang udc tinh dat 10 ty ddng http://www.pvemt.vn
13/6/2010 CMV, PXM, PVR va DBF chinh thific giao dich ngay 21/6 http://www.pvcmt.vn
23/6//2010 PVC-MT: phén d&du trd thanh nha thau xay lap 16n nhat mién Trung http://www.pvcmt.vn

PXM - Bao cao nphan tich nhanh Trang 5
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Gia muc tieu: 23,825 VND - Gia ngay 02/08: 18,300 VND

Biéu db 8 BV: ty VNP
Tang truéng quy mo_PXM
= TGng TS = \/CSH
267.357
186.
146.154 155.545
52.92
49.806
2008 2009 2010_Q1
Biéu dbd 9 BV: ty VND

Tang trudng DT & Igi nhuan_PXM

WDTT =INgdp * LNST

211.852

136.531

2010_Q1

Ngudn : PXS, TVSI téng hop

Thanh 1dp trén cc sd sap nhap Ban du an Nha mdy Loc Dau Dung Qudat va Xi
nghiép Thi céng cd gidi tai Mién Trung, PXM dudc xac dinh la don vi xay I3p
chu chét tai khu vuc mién Trung.

Vi thé cua Doanh ng_;hiép trong nganh

Hoat doéng khéng mang tinh chuyén nganh cao, nhung ciing véi Igi thé la thanh
vién ctia PVN, thi trudng trong y&u clia PXM van |a cac don vi trong nganh dau khi
va cac cdng trinh cua tdp doan tai mién Trung, cng ty Ia dan vi thi cdng xay lap
chinh cac du an dau khi tai khu vuc nay.

Vi thé& ctia PXM trong nganh con dugc xac dinh béng viéc trd thanh don vi téng
thau EPC va viéc md réng hoat dong san xudt céng nghiép - két cidu thép vdi
Igi thé 1a don vi san xudt duy nhéat tai khu vuc Pa Ning, hoat dong san xuét
hd trg truc ti€p cho hoat déng xay 18p, gilip céng ty tang Igi th& trong d4u thau thi

cobng cac du an xay dung céng nghiép.

Hon 95% doanh thu cua PXM dén tir linh vuc xdy lap, ty trong cdc céng
trinh trong nganh chiém téi 90% gia tri san luong xay Iap, ngudn thu cac
ndm tiép theo van tap trung vao cac du an thudc khu kinh t& Dung Quéat: cac
cong trinh phu trg, cong trinh nha &, d6 thi phuc vu khu céng nghiép Dung Quat,
nha xudng, két cdu thép tai Dung Quat, Chu Lai va cac nha may nhiét dién, nha
may loc dau s6 2...

Trong nhitng ndm t&i, PXM sé& chu trong ddy manh hoat déng san xudt céng
nghiép va dich vu Ién 10%-30%. Nhu vay ty trong gia tri san xuat cong
nghiép va kinh doanh dich vu sé dugc nang Ién trong nhitng nam sau, gia tri xay
I&p s& giam dan. D& thuc hién k& hoach, PXM hién dang bat tay vao dau tu nang
cao nang luc thiét bi may mdc, dau tu cac thiét bi con lai cho Xudng cd khi, ndng
cao nang luc thiét bi cho md d4a, tram tron va dau tu nha may san xudt bao bi
Dung Quat.

PXM duy tri toc dé tang trudng doanh thu va Igi nhudn kha an tugng tur
khi thanh Iap tdi nay. TGc db tang trudng giai doan 2007 - 2009 dat khoang han
60%/nam.Téc db tang trudng kha manh trong nganh xay 18p ndi chung, va la téc
dd tang trudng trung binh so véi cdc doanh nghiép xay 1&p thudc PVN. Du kién,
téc do tang trudng giai doan 2010 - 2015 cua cong ty vao khoang 51%/nam. Cd
cédu doanh thu ciling s& cé su chuyén dich dang k& bat dau tir ndm 2011, khi hoat
dong kinh doanh vat liéu xay dung, khu cong nghiép, ca khi ché tao di vao hoat
déng &n dinh. D&n ndm 2015, doanh thu tir xay I&p s& chi chiém khoang 50%.

Ngoai viéc dau tu cho hoat déng chinh, PXM dang ti€n hanh hoan thién thua
tuc mua lai phan v6n cua PVX tai Cong ty CP Pdu tu khu Cong nghiép Hoa
Cam. T6ng gid tri thuc hién hgp ddng dau tu tai chinh vao Khu céng nghiép Hoa
Cam c6 ty trong v6n chiém 45% trén téng vén diéu I& va ndm c6 phan chi phéi,
khéi lugng c8 phan la 2,275,000 cd phan véi téng gia tri cd phan la 22.8 ty dong.
KCN c6 ké hoach md réng dién tich tir 137 ha Ién 266 ha, tuy nhién gia cho thué
hién tai dang bi ap gia thdp hon thuc té nén nhitng ky vong tir viéc dau tu nay
sé phu thudéc nhiéu vao viéc diéu chinh gia tir cd quan chic nang TP Pa
Nang.

Ngoai KCN Hoa Cam, PXM cling md& réng sang linh vuc kinh doanh bat dong san
bang viéc gép v8n vao xdy dung san golf Nha Trang cling cng ty c& phan dau khi
Nha Trang, xuc tién dau tu vao mot s6 du an bat dong san quy mo tai mién
Trung, Tay Nguyén va Trung B0 ....

Hoat déng xdy lap chinh ciing nhu hoat déng san xudt kinh doanh cua
PXM duogc danh gia khd tét trong ca ngdn han va trung han. Viéc di vao
hoat ddng clia nha may bao bi PP bat dau tlr ndm 2011 vdi doanh thu udc tinh
mdi ndm khoang 120 ty ddng, ty sudt Igi nhudn du kién 1a 22%, doanh thu cla
PXM sé c6 nhiéu bi€n dong manh. Song song vdi dod, viéc tan dung ngudn nguyén
lidu s&n cb la cdc mé da phuc vu cho hoat ddng thi cong clia doanh nghiép mét
mat giup tiét kiém chi phi mat khac gitp dam bao ngudn nguyén liéu.

Hop dbng EPC: Hgp déng Thiét k&€ - Cung Ung véat tu thiét bi - X3y Iap

PXM - Bao cao nphan tich nhanh
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CHUNG KHOAN TAN VIET

San giao dich cia moi nha

CTCP XAY LAP DPUONG ONG BE CHUA DAU KHi
S6 33, budng 30/04, Phudng 9 Ma chirng khoan : PXT Nganh : Xay dung
Tp. Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau San giao dich  : HOSE Linh vuc : Budng 6ng, bé chira
PVC - PT
Khuy&n nghj : MUA e
BAN MUA

Gia muc tiéu : 26,131 VND EPS_2010 : 1,740 VND P/E : 16x
Gia ngay 02/08/2010 : 18,600 VND BVPS_2010 : 10,392 VND P/B : 2.35x

_ Thong tin co ban vé doanh nghiép

Biéu d6 10

Thong tin cd ban vé doanh nghiép PXT_CG cu cd déng
. HPVX HDQT, BGD, BKS, KTT  ®CD td chifc ngoai cdng ty
Website http://www.pvc-pt.com.vn CB CNV céng ty CD c& nhan ngoai cng ty

S6 dién thoai (064) 3 832 293

Fax (064) 3 848 375

. R i 36.24%
Linh vuc hoat dong chinh

- Thi ¢éng céac cdng trinh dudng 6ng, bdn bé chira
- Kinh doanh do6 thi, van phong, siéu thi, nha & \
- Mua ban thiét bi xdy dung dau khi ... 4.75%
7:60% 6 419
Bang 4
Chi tiéu tai chinh BV: Ty déng Nhgn dinh déu tu
2008 2009 2010_Q1 ®  PXT tam giif vi thé doc quyén trong linh vuc xay 1dp dudng ong,
bé& chira cia nganh dau khi, véi kinh nghiém 30 nam ké& thira
bT 321.403 72.370 158.099 cting hé théng khach hang kha réng 16n, sdn cé trong tap doan.
LN gop 21.110 6.689 11.242 ® Hoat déng mang tinh chuyé&n nganh cao vG&i doi hoi vé céng
LN tif HBSXKD 7 107 3.677 6.014 nghé va tiéu chuan ky thuat quéc té& khat khe giGp bao vé vi thé
’ ’ ’ doéc quyén cua PXT véi cac doanh nghiép trong nuéc. Su déc
LNST 6.045 2.941 4.494 quyén cua PYN Vfil nganl'! daLll khi, g‘l_up PXT tranh khoi tac dong
canh tranh cua cac don vi nudc ngoai.
Téng tai san 379.308 479.017 427.640 n " . s en e g
® PVN tiép tuc dau tu khai thac cac mo dau dong thgi day manh
\&n chi s6 hitu 50.000 72.079 207.542 hoat dong khai thac va st dung khi trong nudc, trong khi dé cc
s6 ha tang dudng 6ng dan khi va bé chira cua Viét Nam lai van
ROE (%) 12.09% 4.08% 2.17% con han ché, nén co hdi dé€ PXT gia ting doanh thu, Igi nhuin
van cén rat 16n. Tuy nhién, trién vong ting truéng chi nam
ROA (%) 1.59% 0.61% 1.05% trong nudc, do diéu kién vé cdng nghé va trang thiét bj vin con
han ché&, PXT khé cé thé theo PVN vucn dén cac du an qudc té.
EPS ('000) - 1.974 0.225
® Tinh hinh tai chinh co ban cia PXT an toan va khdng cé gi ndi
Gia tri s6 sach - 10.423 10.372 trdi so v@i cac don vi thanh vién khac caa PVX.
Ngudn : PXT, TVSI téng hop Hé théng s6 liéu dugc dinh dang theo quy chudn quéc té

Tin tiuc lién quan

13/7/2010 Ong Nguyén Hitu Diic - TGD déng ky mua 10,000 CP http://www.pvc-pt.com.vn
29/6/2010 B8 sung 2 thanh vién Hai ddng Quan tri http://www.pvc-pt.com.vn
10/06/2010 PVC-PT va Shinsei xtc tién hop tac dau tu http://www.pvc-pt.com.vn
15/7/2010 PVC-PT: hoan thanh dlng tién dé cac hang muc cong trinh gian khoan khai thac dau http://www.pvc-pt.com.vn

PXT - Bao cao nhan tich nhanh Trang 7



TYSL@ " s

Gia muc tieu: 26,131 VNb - Gia ngay 02/08: 18,600 VND

Biéu d6 11 bV: ty VND
Tang truédng quy mo_PXT
= TEng TS = \/CSH
427.640
379.308 382.691 ‘
207.542
50.002
50.000
2008 2009 2010_Q1
Biéu db 12 bV: ty VNP

Tang truéng DT & Igi nhuan_PXT

mDTT =[Ngdp " LNST

456.248

321.403

158.099

1.110

6.045

2010_Q1

Ngudn : PXM , TVSI téng hop

La don vi duy nhét trong nganh dau khi chuyén vé& linh vuc xay lap dudng 6ng va
bé chira, diéu do tuong dudng véi viec PXT xdc dinh vi thé déc quyén tai thdi
di€ém hién tai. PXT c6 hé théng thi trudng rong I18n va trai dai trén toan qudc,
cung vdi viéc ké thira nang Iuc va kinh nghiém hoat déng gan 30 nam cua cac dan
vi tién than, PXT dé& dang khang dinh vi th& hang dau trong nganh & linh vuc hoat
ddng cda minh.

Vi thé cua Doanh ng_;hiép trong nganh

Do tinh chuyén nganh cao nén PXT la mét trong nhitng don vi chu luc cla Téng
cdng ty xay 18p dau khi Viét Nam. Clng véi viéc mé& rdng loai hinh san pham, tng
cudng dau tu, PXT cling dang tich I0y ca vé kinh nghiém va tai chinh d& dan
chuyén sang ché tao, xay |&p cdng trinh bién - dich vu th& manh d&c thu cua PVN.

Pudng 6ng va bdn bé 1 hang muc cd ban, khoéng thé thay thé trong bat ky mot
du an dau khi nao nén san Ilugng cua PXT luén dat mic tang trudng va ty
suét Igi nhudn cao ciing nhu trién vong phat trién tét.

- Tinh hinh hoat dong

Cling nhu da phan cdc doanh nghiép xay l&p trong nganh la cdng ty thanh vién
cla Téng céng ty xay 18p dau khi Viét Nam, han 99% doanh thu cla PXT dén tur
hoat ddng xay 18p va ty trong nay cé kha nang tiép tuc duy tri trong cdc nam tiép
theo.

T6c db tang trudng doanh thu cla PXT tudng dGi cao so vdi cac doanh nghiép
khdc clng linh vuc xdy 18p va & mdc tuong duong vdi cdc doanh nghiép xay 1ap
cung nganh. Doanh thu ndm 2009 tdng gan 65% so véi nam 2008 va du kién t6c
dd tang trudng doanh thu binh quén sé & mdc trén 50% trong giai doan 2010 -
2014.

PXT la don vi I6n nhat trong nganh dau khi chuyén vé xay 18p dudng 8ng va bé
chlra hién nay. Cé bé day kinh nghiém trong cong tac thi€t k€&, thi cong dudng
6ng, bon chilra xang dau, bén chlra khi héa léng, ché tao gian khoan, chan dé gian
khoan .... Nh& d6, PXT duy tri dugc thi trudng khd vitng chdc véi s8 lugng khach
hang du I18n sdn cé tr cic cdng ty thanh vién trong tap doan. Lugng khach hang
nay s& con gia ting trong tuang lai va 1a co s& d& PXT dam bao ngudn thu 6n dinh
lau dai.

Do mang tinh chuyén mén cao, vdi cac yéu ciu va tiéu chudn ky thuat qudc té
nghiém ngit - diéu kién khit khe dé cic doanh nghiép méi gia nhap nganh
ciing déng thdi la co héi dé PXT giit virng vi thé & ngdn va trung han.

Trit lwgng khi tu nhién va khi ddng hanh tai cdc mo clia Viét Nam hién van dugc
danh gia kha cao, véi k& hoach ddy manh dau tu khai thac mo khi clia Tap doan
va thuc trang cd sd ha tang dudng 8ng dan khi hién tai ctia Viét Nam van con han
ché. Co héi phat trién va ting trudng cua PXT dudc danh gia cao trong cac
nam tiép theo.

Theo du kién, PXT s& nhan thi cdng tron goi cac cdng trinh clia Tap doan va Téng
cbng ty xay 18p dau khi nhu: Nha may loc dau s§ 3, dudng 8ng dan khi 16 B - O
Mén, KCN Tién Giang, Nha may loc dau s6 2 ... cung hang loat dy &n kéo dai dén
nam 2015. Doanh thu va Igi nhuédn clia PXT theo d6 cling dugc dam bao tdng
trudng 6n dinh & ngén va trung han.

Tuy nhién, nhirng rai ro tiém 4n ma hoat déng san xudt kinh doanh cua
PXT c6 thé gdp phai van hién hifu. Su b hep cla linh vuc hoat ddng cling nhu
dGi tugng khach hang lam gia tang rui ro hoat dong kinh doanh ctéia PXT. Nhitng
tiéu chudn ky thudt qudc t& ngay cang khit khe, trong khi trang thiét bi, cong
nghé cua doanh nghiép trong nudc nhu PXT phan dong la con thi€u va chua dong
bd. Chua k& dén viéc phat sinh chi phi bao dudng, stra chita va dau tu mdéi. Thém
vao d6, nhitng bién dong vé gia nguyén vat liéu xdy dung cling c6 anh hudng
khong nhé téi doanh thu va Igi nhuan cta PXT.

Nhu vay, hoat déng clia PXT sé& van tién trién thuan Igi véi cac du &n va cbng trinh
trong nudc, nhung khé cé thé di theo PVN vuon dén cac du an quédc té.

Hop dbéng EPC: Hop déng Thiét k&€ - Cung Ung véat tu thiét bi - X3y Iap

PXT - Bao cao nhan tich nhanh
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Tinh hinh tai chinh

Bang 5 - Chi tiéu tai chinh 31/03/2010

Co cdu von (%)

NG phai tré/Téng tai san 68.47% 32.38% 41.82% 51.47% 71.71% 54.61%
INg' phai tré/NV CSH 217.12% 47.87% 71.88% 106.05% 445.10% 120.31%
INg dai han/ NV CSH 1.83% 4.71% 4.29% 23.28% 117.58% 4.81%
KN thanh todn hién hanh 1.33 2.21 1.83 2.29 1.38 1.49
KN thanh todan nhanh 1.10 1.98 1.30 1.47 1.09 1.12
KN thanh todn bdng tién 0.01 0.03 0.04 0.31 0.08 0.28
Vong quay TTS 0.47 0.47 0.16 0.35 0.06 0.30
Vong quay hang tén kho 2.21 4.25 0.55 0.91 0.34 0.96
Vong quay TSCD 6.97 1.72 0.72 6.65 0.25 7.46
Ky thu tién binh quén (ngay) 52.37 212.14 507.98 54.90 1,483.74 48.90
Loi nhuén bién gdp 6.96% 14.33% 20.19% 7.11% 11.62% 16.06%
Loi nhuén bién sau thué 2.94% 4.51% 7.70% 2.84% 5.46% 5.61%
ROE 3.58% 2.46% 1.81% 2.17% 1.60% 3.77%
ROA 1.13% 1.67% 1.05% 1.05% 0.26% 1.71%
SLCP LH 30,000,000 20,000,000 15,000,000 20,000,000 10,000,000 8,000,000
EPS_Q1 ('000 VND) 0.375 0.253 0.187 0.225 0.187 0.502
BV_Q1 (000 VND) 10.473 10.253 10.380 10.372 11.662 13.114
P/BV (Gia ngay 29/07) 2.807 2.136 1.811 1.832 5.385 2.013
P/E* (Gid ngdy 29/07) 10.576 7.955 9.485 9.625 11.491 9.173

Ca cau von & Kha nang thanh toan

Céc doanh nghiép mdi niém yét nhu PXI, PXS, PXM va PXT cd hé s6 si dung ng tuong ddi thdp. PXI va PXS cd xu hudng sir dung don
bay tai chinh gia tang t&r nam 2008 sang 2009, tuy nhién phan I&n cac khoan tin dung clia cac doanh nghiép nay déu dén tu PVF vdi lai
sudt thdp va nhiéu uu dai kém theo nén khoéng cé nhiéu rui ro va ganh nang l3i cling dugc giam bdt. Theo dd, cac chi tiéu kha nang
thanh toan cua ca 4 doanh nghiép déu & mulc an toan nhung khoéng cé gi vuot troi.

Mét dic diém khac dang chd y véi ca 4 doanh nghiép la khoan ngudi mua tra tién trudc chiém ty trong kha cao so véi téng ng phai tra,
muc nay giéng nhu mét khoan doanh thu &n cla doanh nghiép, dua trén tiéu chi nay hai doanh nghiép PXI va PXT s& dugc danh gia tét.
Céac doanh nghiép dang md rong linh vuc hoat déng sang san xuat cong nghiép va kinh doanh bat déng san nhu PXS, PXM sé cé nhu cau
v6n gia tdng nhanh trong thdi gian t&i, vi vy hé s6 ng clia cac doanh nghiép nay s& tiép tuc chuyén dich theo xu hudng ting.

Nang luc hoat dong

T&t nhat trong cac doanh nghiép mdi niém yét c6 thé k& dén la PXI véi cac chi tiéu vong quay va hiéu sudt sir dung tai san vugt trdi so
vGi 3 doanh nghiép con lai. PXT cling dugc danh gia t6t véi hiéu sudt str dung tdng tai san va tai san cd dinh 8 mlc kha cao. Riéng PXS
va PXM gap mot s6 van dé vdéi cac khoan phai thu véi vong quay phai thu & mlc cao, mét phan nguyén nhan la do dac thu cua nganh
xay dung nhung phan con lai van 13 xuét phat tir ndng luc hoat déng cuia doanh nghiép.

Kha nang sinh Igi

VGi Igi th& 1& thanh vién cta PVN, hoat déng clia cac doanh nghiép dién ra thudn Igi nhd dé kha ndng sinh 18i clia clia cac doanh nghiép
nay thudng cao hon so véi cac doanh nghiép cung linh vuc xay 18p ngoai nganh.

Sudt sinh IGi clia cac doanh nghiép cé xu hudng gidm tir nam 2008 sang 2009 va c6 dau hiéu phuc hoi vao Q1/2010. Cac doanh nghiép
hoat dong chuyén nganh cao nhu PXS va PXM cé ty suat Igi nhuan bién gop cao vugt trdi so vdi cac doanh nghiép con lai, tuy nhién do
doanh nghiép van dang trong giai doan ddy manh du tu nén cac chi tiéu ROA va ROE van chua thuc su &n tugng.

Lgi ich c6 doéng

Thu nhap trén mdi c8 phan tinh theo k&t qua kinh doanh Q1/2010 cuia cac doanh nghiép kha kha quan, trong dé EPS_Q1 clia PXI cao
nhat trong 4 doanh nghiép mdi niém yét, diéu dé cling phan anh phan nao nhan dinh tét vé tiém nang tang trudng ctia PXI so vdi cac
doanh nghiép con lai. Cac chi tiéu P/E va P/B tinh theo gid clia ngay 29/07 dang cho thdy PXI va PXT nhan dugc nhiéu ky vong cta nha
dau tu hon so vdi PXS va PXM.

Ngudn : BCTC doanh nghiép, TVSI téng hop
Chi tiéu tai chinh tinh theo s6 liéu Q1/2010_31/03/2010; *: EPS_2009
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- Trién vong phat trién -

Trién vong phat trién linh vuc x3dy 13p nganh diu khi

Nganh xay Idp ndi chung tir ldu d& phat huy vai trd véi nén kinh t&€ véi ddng gép hang nédm Ién téi hon 5% t6ng GDP, tdc dd téng trudng
nganh luén & mdc cao trén 10%/nam va la mot trong cac nganh cé tdc dd tdng trudng manh nhat. Tang trudng cla nganh xay Idp phu
thudc nhigu vao muc dd dau tu va su phat trién kinh t& quéc dan, dau tu cho xdy dung cd ban ndm 2010 udc tinh khoang 3% va téc dd
tang trudng nganh xady dung la 23.93%. Tang cudng dau tu cung vdi su phuc hdi va tang trudng cta nén kinh té trong nudc va qudc t€,
nganh xay Ip trong nudc cé cd s dé khang dinh trién vong tdng trudng va phat trién ca ngan va trung han.

Hudng nhitng vu dai kép clia ca hai nganh trong diém |a xay 13p va dau khi, linh vuc xay 183p dau khi cé rat nhiéu trién vong phat trién
trong nam 2010 va cac nam tiép theo.

Du ki&n, mdi ndm PVN sé& chi dau tu tir 16,000 ty ddng d&n 20,000 ty déng vao hoat déng x4y dung cd ban d&€ dam bao vai tro va vi thé
cla nganh trong nén kinh té cling nhu tao diéu kién cho tdng trudng va phat trién clia cac don vi trong nganh. D6 ciling 1a tat yéu khi
nhu cau cac céng trinh ché bién dau khi, kho bai, cdu cang, cd sd ha tang ky thuat dau khi ... ngay cang gia tang theo téc d0 ma rong va
hoan thién cua nganh dau khi. Cac khoan dau tu k& trén cla tip doan sé& truc ti€p mang dén nhiéu co hdi phat trién cho cac don vi
thanh vién cla tap doan hoat déng trong linh vuc xay I&p va gian tiép thic ddy tdng trudng cac doanh nghiép con lai.

Hoat ddng xay 18p chuyén nganh cla cac don vi con c6 thém mdt cd s& nita d€ dam bao tdng trudng doanh thu va Igi nhuan cho dén
nam 2015 khi tdp doan dau khi quéc gia Viét Nam s& dau tu téi 19 ty USD trong giai doan nay d& md rong cac hoat ddng loc va ché bién
ddu khi nhdm dép (’ng nhu cau dau trong nudc.

Tiém ndng ting trudng cdc doanh nghiép xay I3p

PXI véi hoat ddng xay dung dan dung va céng nghiép dugc danh gid cé nhiéu cg hdi va trién vong phat trién hon so véi cac doanh
nghiép con lai. Nhu cadu véi cd sG ha tang: nha &, nha xudng, van phong ... cia PVN va cac don vi trong nganh ngay cang gia tang, chua
k& t&i nhu ciu nang cép, stra chifa, thay mai ... V4i Igi thé 13 don vi chu luc ciia Téng cdng ty xay 13p dau khi Viét Nam, viéc PXI dudc chi
dinh thdu hau hét cdc cong trinh cdng nghiép va dan dung trong nganh vira dd@m bao cho PXI ngudn doanh thu va Igi nhuadn 6n dinh
ddng thdi mang lai cho PXI cd hdi ting trudng bt pha. Nhdn dudc nhidu su trg gitip va hau thudn clia PVX ciing nhu PVN, PXI con ¢
kha n3ng tao nhidu ddt pha bang viéc tan dung quy dat sdn cé d€ dau tu kinh doanh bat déng san.

Vi tinh hinh tai chinh 1anh manh va vitng chdc, PXI dang to ra hdp dan vuct troi so véi 3 doanh nghiép con lai 1a PXS, PXM va PXT.

PXS c6 hoat dong bd hep va mang tinh chuyén nganh cao, dGi tugng khach hang gidi han & Vietsopetro va B6 Qubc Phong nén muc do
phu thubc khéch hang va rli ro hoat déng 16n. Tang trudng nhanh va c6é nhiéu dot bién trong ngan han sé& khé vai PXS tuy nhién, kha
ndng hoan thanh k& hoach n&m 2010 va téng trudng On dinh cia PXS cho dén ndm 2012 van dugc khdng dinh bai cac du an hién tai
déu dugc hoan thanh trong ndm 2010 va mdt s6 du an I8n khac dudc trién khai du kién sé& két thic cho dé&n ndm 2012 (trong d6 cé du
4n b&t ddng san tai Viing Tau va nha may 6ng thép han thang).

Hién tai s& ludng gian khoan trong nudc van chua da dap (ng nhu cau ndi dia, Viét Nam van phai di thué gian khoan tir b&n ngoai, vi
vay d&€ nang cao ndng luc cling nhu hiéu qua hoat déng, PVN d& va dang ddy manh dau tu cho cd sé ha tdng chuyén mén, theo dé s6
lugng hgp ddng véi PXS s& gia tdng va ngudn thu tir hoat ddng chinh s& dugc dam bao 8n dinh trong ngén va trung han.

PXM c6 Igi thé& |a don vi xay 13p chd luc cia Téng cdng ty xay |&p dau khi Viét Nam tai khu vuc mién Trung ndi d3t phan I16n cac cong
trinh dau khi trong diém cta nganh, vi vy song song vdi qué trinh I6n manh cta nganh thi nhu cdu vé nha mdy, nha &, van phong ... sé
gia tdng manh me, tdng trudng clia PXM theo dé s& dugc dam bao 6n dinh 6 ngdn va trung han (tir 2010 dén 2015).

B&t ddng san khu vuc Da Ndng dang c6 dau hiéu tdng trudng va cé xu hudng phat trién manh trong thdi gian téi, tuy nhién, kha ning
canh tranh dé& tring thau cac du &n xay |3p ngoai nganh clia PXM lai kha han ch&, mét phan vi PXM |a doanh nghiép tré, phan khac 1a vi
PXM cé su phu thudc chat ché vao tap doan.

Viéc tham gia vao mot s6 du an bat dong san tai Da Ndng va Nha Trang cling véi du &n nha may san xuét bao bi PP clia PXM, cé kha
nang mang lai ngudn doanh thu dét bién cho PXM, tuy nhién cdc mang kinh doanh md&i déng gép vao téng doanh thu véi ty trong khéng
cao nén téng trudng cia PXM tam thdi chi dudc danh gid 6n dinh va khé tdng nhanh.

PXT cb nhiéu cc hdi dé ddy nhanh t6c dd tdng trudng doanh thu va Igi nhudn trong ndm 2010 ciing nhu mdt vai ndm tiép theo.

Du hoat déng mang tinh chuyén nganh bé hep va chiu nhiéu rdi ro vi sy phu thudc 18n vao khach hang la PVN nhung & ngdn va trung
han thi hoat dong cua PXT lai c6 rat nhiéu Igi th&. PVN d&, dang va s& tiép tuc ddy manh dau tu cho hoat déng khai thac va phan phéi
khi ty nhién do: trong khi trif lugng dau va kha nang tim ki€ém cac mo dau I6n mdi trong nudc khéng thuan Igi hodc gia tdng cham thi
trir lwgng khi va kha ndng gia tdng san lugng khai thac khi lai dudc danh gid tét, chua k& dén mot xu hudng mdi ndi 1én 13 tiéu dung va
st dung khi thién nhién thay thé cho xang hay dau mé ngay cang gia tang.

Khi nhu cau gia tdng nhanh chdng ma cd s ha tang hién tai con yéu kém thi cac hgp déng nang cép, cai tién va xay ldp méi dudng éng
dan khi va bé chira ciing sé& gia téng vdi tdc dd tuang ng. V4i Igi thé& 1a don vi hang d&u va gan nhu 13 doc quyén trong linh vuc nay PXT
hoan toan cé cd s& dé dam bao gia tdng tdc dd téng trudng doanh thu va Igi nhuan trong ndm 2010, kéo dai cho d&n ndm 2015.
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Phuong phap P/E va P/B Bang 7
MCK PXI PXS PXM PXT PVA PVE
SLCP LH 30,000,000 20,000,000 15,000,000 20,000,000 10,000,000 8,000,000
P (*000) 29.4 21.9 18.8 19 62.8 26.4
EPS (*000) 2.78 2.753 1.982 1.974 5.465 2.878
BVPS (*000) 10.473 10.253 10.380 10.372 11.662 13.114
P/B (29/07/2010) 2.780 2.136 1.811 1.832 5.385 2.013
P/E (29/07/2010) 10.576 7.955 9.485 9.625 11.491 9.173
P/E P/B
Trung binh nganh 9.887 2.823
MCK P/E ky vong P/B ky vong EPS_2010F BVPS_2010F P1 P2
PXI 19 2.51 2,250 10,859 42,750 27,150
PXS 15 2.32 1,856 10,356 27,840 23,819
PXM 15 2.30 1,600 10,282 24,000 23,649
PXT 16 2.35 1,740 10,392 27,840 24,422

Phucong phap hé so6 gia thi truong

Chang téi tién hanh dinh gid cho c6 phiéu PXI, PXS, PXM, PXT theo phuaong phap la P/E va P/B. VGi P/E va P/B dugc tinh dua trén tat ca
cac c6 phiéu cling nganh xay I&p dau khi. H& s gia thi trudng trung binh dudc tinh binh quan gia quyén cua Igi nhudn sau thué 4 quy

gan nhat, von chu sé hitu 4 quy gan nhat so vdi vén hoda thi trudng cua tat ca cac doanh nghiép dugc chon.

Tién hanh diéu chinh P/E va P/B theo quy md téng tai san, vén chi sé hitu, doanh thu va Igi nhuan sau thué& binh quan cdn c(f vao tiém
ndng tdng trudng cla tirng cd phiéu, ching téi xac dinh dudc gid cia mdi c8 phi&u theo tirng phudng phap. (Can luu vy, thi trudng trong
giai doan hién tai c6 xu hudng giam diém va ky vong cta nha dau tu dang & muc thap, tuy nhién, t&r nay dén hé&t ndm 2010, kha ndng
phuc hdi va tdng diém trd lai cta thi trudng van cé xac sudt xay ra cao nén trong qud trinh du phéng dinh gid chlng tdi s& cé su didu

chinh cho phu hgp).

P/E: hé s6 gid so v3i thu nhap cua cdc doanh nghiép clng linh vuc hoat déng véi PXI, PXS, PXM & PXT tinh theo gid ngay 29/07 béng
9.887x. C&n cf vao tiém ndng tdng trudng va kha ndng sinh I8i cla titng c8 phiéu trong ndm 2010, P/E ngén han cla PXI c6 thé 1én téi
19x tudng dudng murc gid 42,750VND va tucong duang muic P/E cla PVX, PVA. Chlng t6i cho réng nhitng rui ro tiém &n ma PXS va PXM
c6 th& g&p phai cling nhu béat Igi khi phu thudc qué nhidu vao khach hang va ndng luc hoat ddng chua di d€ vuon ra ngoai nganh 1a
nhan té niu P/E muc tiéu clia PXS va PXM & gan mlc thdp - khoang 13x. PXT cling gap phai nhitng rdi ro tuong tu nhu PXS va PXM
nhung lai cé tiém ndng tdng trudng ngdn va trung han dudc danh gia tét vi vdy P/E muc tiéu dugc ky vong & mirc 15x.

Dua trén cd sd danh gid k& hoach doanh thu va Igi nhuén cla cac doanh nghiép trong ndm 2010, chiing tdi udc tinh EPS cd ban ctia mdi

doanh nghiép va dua ra mdc giad ky vong trong nam 2010. (S6 liéu trén Bang 7)

P/B: gia tri s6 sach ludn cé su 8n dinh, ngudn vén tu ¢ clia ca 4 doanh nghiép déu & muc kha 16n so vdi trung binh nganh trong dé PXI
c6 quy md 18n nhat vai 30 triéu ¢ phiéu luu hanh, vi vy ching tdi danh gia P/B ky vong cta PXI & muc 2.51x hiéu chinh tir P/B trung
binh c6 phi&u nganh b&t dong san theo gid ngay 29/07 b&ng 2.823x. Trong ndm 2010, v8n chl s& hitu cia cé thé ting nhd cac khoan
Igi nhudn chua phan phdi va bi gidam do khoan chia ¢6 tifc theo cam ké&t clia mdi doanh nghiép, két hdp véi phan udc tinh Igi nhudn cla

tirng doanh nghiép, chlng téi xac dinh BV forward cla tirng doanh nghiép cé gia tri trinh bay trén Bang 7.

PXI bang 34,950 VND
PXS bang 25,829 VND
PXM béng 23,825 VND
PXT bang 26,131 VND

LAy gia tri trung binh cta hai phuong phap, gia mét cé phiéu
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Bang 8 - Chi tiéu tai chinh 31/12/2009

INg' phai trd/T6ng tai san 92.08% 70.87% 71.79% 84.95% 75.08% 57.01%
INo phai tra/NV CSH 1162.44% 243.25% 254.53% 564.58% 301.21% 132.62%
INo dai han/ NV CSH 14.64% 6.63% 1.41% 0.56% 101.71% 5.12%

Kha ndng thanh toan

KN thanh toan hién hanh 1.02 1.16 1.00 1.12 1.42 1.50
KN thanh toan nhanh 0.06 0.30 0.08 0.13 0.22 0.28
KN thanh toén bang tién 0.06 0.30 0.08 0.16 0.32 0.37

Néng luc hoat déng

Vong quay TTS 1.01 1.04 0.35 0.17 0.61 1.44
VVong quay hang tén kho 5.41 6.38 1.09 0.36 3.67 2.85
Vong quay TSCD 56.94 7.83 1.58 3.25 2.52 34.91
Ky thu tién binh quéan 84.07 110.68 346.10 884.24 264.88 50.59

Kha nang sinh loi

Loi nhuén bién gép 5.49% 15.91% 9.28% 9.24% 8.87% 13.55%
Loi nhuén bién sau thué 1.29% 7.19% 4.96% 4.06% 11.15% 4.88%
ROE 27.29% 27.53% 5.54% 4.08% 20.61% 14.33%
ROA 2.16% 8.02% 1.56% 0.61% 5.14% 6.16%
SLCP LH 5,000,000 5,000,000 5,000,000 6,901,058 100,000,000 80,000,000
[EPS (‘000 VND) 2.78 2.753 1.982 1.974 5.465 2.878

BV ('000 VND)

Bang 9 - Chi tiéu ké hoach 2010 bon vi: ty déng
Vén diéulé Doanh thu thuan Loi nhuan sau thué
MCK . (+/-) S0 V6indm . (+/-) S0 V6indm . (+/-) S0 V6indm Cb tive
SoKH 2009 SOKH 2009 SOKH 2009
PXS 200 300% 420 119% 37.12 170% 15.00%
PXM 150 300% 400 189% 24.00 242% 15.00%
PXT 200 190% 750 42% 34.80 241% 15.00%
PXI 300 500% 1,500 39% 67.50 386% 15.00%

Ngudn : BCTC & BCB doanh nghiép, TVSI téng hop
Chi tiéu tai chinh tinh theo s6 liéu Q1/2010_31/12/2009; *: EPS_2009
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Khuyén cdo sir dung San pham phong phan tich TVSI

T R o f o aam ® Bao cao thudng xuyén
® Tat ca nhitng thong tin néu trong bao cao nay da dugc xem

xét can trong, tuy nhién Doanh nghiép C& phén Ching Théng tin cap nhap website hang ngay
khoan Tan Viét (TVSI) khoéng chiu bat ky mot trach nhiém ) )

nao déi vai tinh chinh xac cua nhitng thdng tin dugc dé cap Morning Briefing

dén trong bao cdo nay. Cac quan diém, nhan dinh, danh gia

trong bado cdo nay la quan di€ém c& nhan cla cac chuyén Théng ké giao dich cudi ngay

vién phan tich ma khoéng dai dién cho quan diém cta TVSI.

Théng ké giao dich tuan

® Bdo cdo chi nham cung cdp théng tin ma khdong ham vy

khuy&n ngudi doc mua, badn hay ndm gilt chi'ng khoan.

Ngugi doc chi nén sir dung bdo céo phéan tich nay nhu mét
ngudn théng tin tham khao.

Ban tin: ban tin tuan, trai phiéu
Lich su kién theo thang

®  TVSI cé thé c6 nhitng hoat ddng hdp tac kinh doanh véi cac ¢ Bao cao phan tich

di tugng dugc dé cap dén trong bao cdo nay. Ngudi doc
can luu y rang TVSI c6 thé cé nhitng xung dot Igi ich d&i vai
cac nha dau tu khi thuc hién bao cao phan tich nay.

Béo cdo Kinh té Bau tu thang

B&o cdo phan tich nganh

Bao cdo phan tich doanh nghiép
® Bao cao thong ké

EPS Flash Report

Investment Tool

PHONG PHAN TiCH PAU TU Top 50 m& CK cé gia tri vn hoéa 1dn nhéat
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