THEO DOI

Gia muc tiéu 2025: 81.000 VND
% tang gia: 0%
Cap nhat: 30/06/2025

TRIEN VONG 2025

Tich cuc: (1) Stic cau thi trusng BBS phuc hoi; (2) M3
réng hoat déng xay dung & nudc ngoai; (3) Gia tang
su hién dién trong xay dung ha tang

RUi ro: Bién dong gia vat liéu xay dung; (2) Thi trudng
BDS phuc hdi chédm hon du kién

Q2/2025 Q3/2025F 2025F

DTT 6.595 6.235 26.306
% YoY 1% 2% 15%
LNST sau CDTS 59 75 463
% YoY -15% -19% 25%
bon vi : ty VND

Téng quan doanh nghiép

CTCP Xay dung Coteccons (CTD VN) — gir viing vi thé
cdng ty xdy dung hang déau Viét Nam, dap Ung duoc
cac tiéu chudn xay dung khat khe clia cac chd dau tu
I6n trong va ngoai nudc (LEED - LOTUS), va tiéu
chuén céng nghé xanh (ESG). CTD tiép tuc hoat déng

hiéu qua dudi trieu dai clia Chu tich Bolat Duisenov.

Dir liéu thi truong

Nganh nghé: Xay dung
Gia hién tai: 81.000 VND
Vén hoa: 8.094 ty VND
S6 lugng CPLH: 99,9 triéu cp
EPS 4 quy gén nhét: 3.238 VND
P/E: 25,0 lan
C6 tlc tién mat 2025: 6,5%
C& tic ¢6 phiéu 2025: 49,5%
Gia Gia mua t6i da P/B
VND Lan
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Ngudn: Fiinpro, DSC t6ng hop

CTD

CTCP Xay dung Coteccons

TOM TAT CAP NHAT

Q3/2025, CTD ghi nhan doanh thu thuan dat 5,003 ty dong (+7.2%
YoY), LNST gidm xudng con 57 ty déng (-45.5% YoY) do bién LNG
giam (1) gi&d nguyén vat liéu tang (2) cac dy an nha & va ha tang dang
gia ting ty trong trong danh muc dy an. Tuy nhién trién vong cla
CTD trong ndm nay van kha tich cuc.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Giir virng vi thé dau nganh tai mang kinh doanh chinh

Quy 3/2025, CTD da ddy manh hgp tac vdi loat chd dau tu mdi nhu
Masterise Homes, Greencans Industries,.. Bén canh dé chién lugc
“repeat sales” tiép tuc mang lai cho CTD céac hgp dong mdi tir cac déi
tac 16n nhu Vingroup, Sungroup, Ecopark. V&i vi thé sdn ¢, téng
lugng backlogs clia CTD dat ky luc 1én t&i 37.000 ty dong. Mang xay
dung dan dung van sé& 1a dong luc tdng trudng chinh ciia CTD trong
thdi gian tdi khi thi trudng bat dong sén dang &m 1én trong ndm nay,
nh& vao viéc khung phép ly dang dan hoan thién. Cting nhu khu vuc
vling ven dé thi I¢n van con nhiéu du dia phat trién cac KBT tich hgp

quy mo lén.
FDI bién dong khé ludng

Cac rdi ro vé thué quan cé thé lam anh hudng dén nhém khach hang
FDI cta CTD, tuy nhién, trong giai doan tur 2025-2027, CTD du kién
ghi nhé&n phan 16n doanh thu tU cac goi thau Ién khdi céng trong
nam 2024: nha may Suntory Pepsico, nha may Pandora, du &n Logos
Yén Phong lIA, cac du an nay van dem lai doanh thu én dinh cho
CTD trong thai gian t6i. DSC ky vong, sau dam phan, muc thué co
thé giao dong trong khoang 10% - 25%, t6t hon nifa la mic thué
ngang hodc thdp hon muic thué cla cac déi thd lan can nhu
Indonesia, Thai Lan,... Nhin chung, trong khi chg dgi tam ly md réng
dau tu tir dong FDI dan dudc cdi bd trong mot thdi gian tdi, CTD van
c6 thé duy ti dugc muc doanh thu én dinh trong mang xay dung
khu cong nghiép.

Gia tang su hién dién trong mang xay dung ha tang va bat

dong san

Trén nén chinh pht ddy manh cac du an dau tu cong trong ndm
2025, viec md réng sang mang xay dung ha tang c6 nhiéu diém
dang cht y khi CTD d& dédu thau thanh cong céac du an tiéu biéu nhu
nha dé xe san bay qudc té Long Thanh va Pai hoc quéc gia TPHCM.
Mang bat déng san cling c6 nhiing chuyén bién mdi khi The Emerald
68 chinh thiic ra méat tir thang 1/2025 va ghi nhan giao dich tich cuc.
V&i muc gbp vén 49%, ky vong CTD sé& ghi nhan khoang 450 ty déng
Igi nhuan tai chinh trong giai doan 2026 - 2027
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KET QUA KINH DOANH

mmm Doanh thu thuan s LNST

—0— % DTT (Yov)
Ngudn: CTD, DSC téng hop

Dién bién khoan phai thu
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Nguén: CTD, DSC téng hap

CTD

CTCP Xay dung Coteccons

DSC

PIEM NHAN TAI CHiNH
Lgi nhuan giam nhe

KQKD Q3/2025, CTD ghi nhan doanh thu thuan dat 5,003 ty déng
(+7.2% YoY), tuy nhién LNST lai gidm con 57 ty déng (-45.5% YoY)
hau hét do bién Igi nhudn gbdp gidm con 3.1% gidm manh so vdi
muc 4.7% clng ky ndm ngoadi, diéu nay dén tir viéc (1) gid nguyén
vat liéu tang (2) cac du &n nha & va ha tang (thudng cé bién Igi
nhuén thép hon so vdi FDI) dang gia tang ty trong trong danh muc
du an. Ngoai ra cling dén tUr viéc viéc cong ty khong ghi nhén Ioi
nhuén t&r hoat déng kinh doanh cét 16, trong khi cing ky nam trudc
cong ty ghi nhan 65 ty déng tU viéc M&A hai cong ty xay dung
trong linh vuc ha tang. Néu chi xét rieng HBKD c6t 16i, LNST
Q1/2025 ctia CTD van bao giam 7% YoY. Lly k& 9 thang dau ndm
tai chinh 2025 (01/07/2024 — 31/03/2025), doanh thu thuan dat
16.647 ty dong (+15,2% svck), LNST dat 255 ty déng (+5,8% svck),
[an lugt hoan thanh 66,6% ké hoach doanh thu va 59,3% ké& hoach
lgi nhuédn dé ra bai CTD. DSC dy bdo, CTD duy tri hoat déng hiéu
qua trong thai gian tdi nha vao (1) Thi trudng Bat Béng Sén dang
trén da hoi phuc (2) lugng hop déng Backlogs khéng 16. Tuy nhién
cling can theo d&i cac dién bién thué quan gitta M§ va Viét Nam dé
danh gia lai tinh hinh clia CTD khi can thiét

Cac khoan phai thu va trich 13p du phong duy tri 6n dinh

Cubi quy 3/2025, cac khodn phai thu cua CTD la 13,937 ty déng
(+17% YoY), chiém 52% t6ng tai san, trong dé hau hét la phai thu
ngan han. Cong ty d& du phong 1,450 ty déng cho cac khoan phai
thu ngén han khé doi.

Cac khodn phéi thu dudc phan thanh ng xau dat 1,938 ty déng, gidm
305 ty dong (-13.6%) so vai dau nam. Trich 1ap du phong ng xéu
tang 1,7% so vd&i dau nédm, trong dé du &n One Central Star (do
cong ty TNHH Saigon Glory su hitu trudc do) dugc trich ap toan bd
vdi 142 ty dong trong quy nay. Cac khoan trich 1ap du phong ng xéu,
cling vdi cac phén quyét mdi cla toa an vé khoan tranh chap gitta
Ricons va CTD vura réi ¢o kha nang anh hudng dén Igi nhuéan cla
CTD trong tuong lai. Tuy nhién DSC ky vong cac khoan trich lap du
phong sé& gidm trong thdi gian t6i nhG vao viéc cong ty da than
trong han trong viéc lua chon hgp doéng, tur do gidm thiéu rdi ro
hinh thanh ng khé doi.
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CTD

CTCP Xay dung Coteccons

LICH SU KHUYEN NGHI
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MO HINH KINH DOANH

MO HiNH KINH DOANH

CTCP XAY DUNG COTECCONS (CTD)
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CTD

CTCP Xay dung Coteccons

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung téi xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ding quan diém cé nhan cla ching téi. Ching toi
cling xac nhan rang khong co phan thi lao nao cla ching téi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian tiép co lién quan dén cac khuyén nghi
hay quan diém thé hién trong bao céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao cao nay nhan dudc thu lao dua trén
nhiéu yéu t6 khéc nhau, bao gdbm chét lugng, tinh chinh xac clia nghién cu, va doanh thu clia cong ty, trong dé bao gdm doanh thu tif cac
don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chitc, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

B4o cdo nay dudc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Béo cao nay dudc viét dua trén ngudn thong tin dang tin cay
vao thai diém cong b, Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC khong chiu trach nhiém vé do chinh xac clia nhitng thong tin nay. Quan diém,
du bao va nhitng udc lugng trong bdo cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh. Nhiing quan diém nay khong thé
hién quan diém chung cta Cong ty C6 phan Ching khoan DSC va cé thé thay d6i ma khéng can thong bao trude. Bao cao nay chi nham
muc dich cung cdp thdng tin cho cac t8 chitc dau tu cling nhu cac nha déu tu ca nhan clia Cong ty ¢6 phan chiing khoan DSC va khong
mang tinh ch&t mai chao mua hay ban bét ky chiing khodn nao ducc thao luan trong bao céo nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua vao
nhiing su tu van doc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu déu tu riéng biét. Bao cao nay khéng dugc phép sao chép,
téi tao, phat hanh va phan phéi vdi bat ky muc dich nao néu khéng dudc su chdp thudn bang van ban clia Cong ty C8 phan Ching khoan
DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.

Phuong phap xac dinh khuyén nghi cia DSC:

Khuyén nghi Pinh nghia

MUA Gia muc tiéu CAO HON giéa thi trudng it nhat 15%

THEO DOI Gia muc tiéu CHENH LECH so véi gia thi truding thdp han 15%

BAN Gia muc tiéu THAP HON gia thi trudng it nhat 15%

CHOT LS Chi ap dung d6i vai ¢8 phiéu c6 bao cao khuyén nghi MUA gan nhat, bd phan phan tich nhan dinh rang ¢8 phiéu

da tién t&i ving gia phan anh hop ly cac luan diém da dé cap.

B& phan phéan tich khong dua ra khuyén nghi trong trusng hop bao céo khong co muc dich khuyén nghi hodc

KHONG DANH GIA s . ) .
khong tim thay day du cac thong tin xac thuc nham phuc vu cho viéc khuyén nghi ¢ phiéu.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Trudng Thai Pat, HOI SG CHINH

GDB. Trung tam Phan tich

dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi
Phan Duy Thanh, S, (024) 3880 3456

Chuyén vién Phan tich

thanh.pd@dsc.com.vn P4 info@dsc.com.vn
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