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"' Fpt Securities Nganh Xay Dwng
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Nganh Xay Dwng Thé Gi&i

* Chau A 1a chau luc ¢ gia tri xay dwng cao nhat thé gi¢i — chiém 44% tbng gia tri toan cau nam 2013.

= Téc dd phuc hdi & cac nwéc phat trién dwoc dw bao sé cao hon cac nuwdc dang phat trién, cho thdy dau
hiéu chuyén hwéng clia dong tién vé lai cac nudc phat trién trong ngan han.

* Trong khu vire, xay dwng co s& ha tAng chiém ty trong cao nhéat trong co cAu gié tri nganh: 37%.

* Do tinh trang dw cung tai Trung Quéc, gia vat liéu xay dwng trén thé gidi cé xu hwéng gidm va 6n dinh.

= V& dai han, dw bao cac nén kinh té dang phat trién cé thé chiém 60% san lwong xay dwng toan cau
vao nam 2025.

Nganh Xay Dwng Viét Nam

* Trong ndm 2013, tc dd tang trwdng nganh xay dwng Viét Nam dirng thir 3 trong khu v Chau A.

* Chu ky clGa nganh xay dwng Viét Nam chiu tdc ddng manh tir chu ky clia ting trwéng kinh té thudng
kéo dai ttr 3 t&i 10 nam.

* Trong giai doan 2000-2009, téc d6 ting trwdng nganh dat 9,6%/ndm va giai doan 2010-2013 dat
4,6%/nam

* Nhoém doanh nghiép tw nhan luén chiém trén 80% trong co' ciu san xuét clia nganh Xay Dyng trong
giai doan 2011-2014.

* Vi Luat Nha O (stra d6i) 2014 va nhirng chinh sach hé tro kich cau, tinh hinh thj trwéng BDS dang
4m dan 1&n va kéo theo d6 |a sw di Ién cha phan khuc xay dwng dan dung.

= Ky vong cac Hiép Dinh FTAs da va sdp dwoc ky két sé ddy manh ngudn vén FDI vao Viét Nam va thic
day s phat trién clia nganh xay dwng cdng nghiép.

* T nay t&i 2020, Viét Nam can thu hat khoang 202.000 ty ddng/nam dé phat trién ha tang GTVT va
khoang 125.000 ty ddng/ndm cho cac dw an ha tang dién.

» Khung phap ly cho hinh thirc PPP ngay cang dwoc cai thién hon, tao diéu kién thu hat vén dau tw tw
nhan vao linh vwc dau tw cong.

Khuyén Nghi

= CTCP Dau tw Ha ting Ky thuat TP.HCM (HSX: ClI) - , gia muc tiéu cudi nam 20.700 d/cp

Uéc tinh LNST cutia ¢ déng cong ty me 2015 cla Cll sé dat mirc 550-600 ty dong, EPS sé roi vao
khoang 2.472 - 2.697 dong/cp (da bao gébm rii ro pha loang 27,2 triéu cp con lai tlr dot phat hanh
Trai phiéu chuyén déi vao thang 6/2014). Véi P/E trung binh nganh 7,7x, gia muc tiéu theo phwong
phap P/E la

= CotecCons (HSX: CTD) — , gia muc tiéu cubi nam 74.500 d/cp

Doanh thu trong nam 2015 ctia CTD wéc tinh sé dat 9.541 ty, tdng 25% so v&i nam 2014, va LNST
wdc dat 410 ty ddng (+25% yoy), twong dwong véi EPS pha loang 8.762 dong/cp (da bao gom 1
triéu cp ESOP va 3,6 triéu cp hoan dé6i phat hanh cho c6 déng Unicons). Véi P/E 8,5x (cao hon
10% so v&i mire trung binh nganh do hiéu qua hoat déng vuwot trdi), gia muc tiéu theo phwong phap
dinh gia P/E 1a Vi vay, chung téi khuyén nghi ddi v&i cb phiéu CTD
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FECON (HSX: FCN) — MUA, gia muc tiéu cudi ndm 25.000 d/cp (+20%)

Xét theo tinh chat ctia hop ddng va kha nang hoan thanh tién d, doanh thu nam 2015 dw kién roi
vao khoang 1.700 ty déng (+25% yoy), loi nhuan sau thué 2015 wéc dat 165 ty ddng (+30,7% yoy),
twong dwong v&i EPS pha loang la 3.253 dong/cp (da bao gém rii ro pha lodng cta 5 triéu cp
c6 thé chuyén dbéi ctia DBJ). V&i P/E trung binh nganh la 7,7x, gia muc tiéu theo dinh gia P/E |a
25.000 d/cp.

= Xay Duwng Dia 6¢c Hoa Binh (HSX: HBC) — , gia muc tiéu cubi ndm 21.000 d/cp
Dw bao trong nam 2015 doanh thu va LNST ciia HBC sé dat 5.000 ty déng (+36% yoy) va 147 ty
(+107% yoy), twong dwong véi EPS 2.753 d/cp.Theo phuwong phap P/E, gia muc tiéu la
(PIE = 7,7x).

= Licogi 16 (HSX: LCG) — MUA, gia muc tiéu cuéi nam 11.000 d/cp (+57%)

Doanh thu nam 2015 ctia LCG wéc dat 1.357 ty déng (+7,3% yoy) va loi nhuan sau thué ca nam 2015
wéc dat 55 - 65 ty ddng (+ 1.007% yoy), twong dwong véi EPS 721-852 d/cp. Do LCG con tiém nang
rat I1&n tr viéc phat trién BDS, vi vay, st dung P/B sé phu hop hon so véi phwong phép dinh gia P/E
trong trwdng hop nay. V&i BVPS la 12.383 d/cp va P/B trung binh 0,89x, gia muc tiéu theo phwong
phap dinh gia P/B la 11.000 d/cp.

= CTCP Dau tw phat trién ha tang IDICO (HSX: HTI) — , gia muc tiéu cudi nam 16.200 d/cp

Trong ndm 2015, doanh thu HTI cé dat 287 ty dong, ting 60%, do dw doan Iwu lwong xe ting 5%
va mirc thu phi tang trung binh 50%. Tuy nhién, lgi nhuan ctia HTI ¢c6 thé bi anh hwdng tir khoan
vay 630 ty déng clia giai doan 2, vi khodn nay cé kha ndng dwoc dwa vao dé tinh chi phi lai vay trong
thoi diém Q2-Q3/2015, sau khi cac hang muc cubi ciing hoan tat. Do do, wéc tinh LNST dat 52 ty
doéng, ting 40% so vé&i cung ky, twong dwong véi EPS dat 2.098 dong/cp. Mirc gia muc tiéu hop
ly theo phwong phap dinh gia P/E |a (P/E trung binh nganh 7,7x).
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DANH MUC TU VIET TAT

ADB : Ngan Hang Phat Trién Chau A
BDS : B&tDong San

BIM : M6 Hinh Théng Tin Céng Trinh
CAGR . Ty Lé Tang Trwédng Hang Nam Kép
CSHT : Co S& Ha Tang

DB : Hinh Thirc Design-Build

DBB . Hinh Thirc Design-Bid-Build

EPC . Hop Bdng Tdng Thau

FDI : Vén Dau Tw Truc Tiép Nwéc Ngoai
Fll : Vén Dau Tw Gian Tiép Nudc Ngoai
FTAs . Céac Hiép Binh Thwong Mai Ty Do
GDP : Téng San Pham Noi Dia

HNX . Sé& Giao Dich Chirng Khoan Ha Noi
HSX . S& Giao Dich Chirng Khoan H6 Chi Minh
IMF © Quy Tién Té Québc Té

LNST . Loi Nhuan Sau Thué

LNTT . Lgi Nhuan Trwde Thué

ODA : V6n Hb Tro Phat Trién Chinh Thic
PPP : Mé Hinh Hop Tac Cong-Tw

usD . Do La My

VLXD : Vat Liéu Xay Dwng

VND : Viét Nam Boéng

WB . Ngan Hang Thé Gidi

WSA . Hiép Hoi Thép Thé Gioi

YoY : Ky Nay So V&i Cung Ky Nam Truwdéc
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A. NGANH XAY DUNG

|. Nganh Xay Dwng Thé Gi&i

Sw phat trién ctia nganh Xay Dwng thé gi¢i phu thudc vao 3 yéu tb chinh: (1) tdng
trwdng kinh té, (2) gia ca cac loai tai nguyén, nang lwong, (3) lam phat va lai suat cho
vay.

Téc dé phuc héi & cdc nwérc phat trién dwoe dw bdo sé cao hon cdc nwéc dang
phét trién. Theo dw béo ctia WB, tbc do tang trwdng clia cac nuwéc phat trién sé duwoc
cai thién tir mirc 1,8% nam 2014 1én 2,2% trong nam 2015. Bén canh do, cac nuwéc
dang phat trién ciing dwoc dw bao cd mirc tang trwdng tir 4,8%-5,4% trong nhirng nam
tiép theo, thap hon 2% so véi thdi ky trwdc khiing hodng. Nguyén nhan chinh la do tinh
hinh kinh té khdng méay kha quan & Trung Quéc. Day ciing 1a d4u hiéu cho sy chuyén
hwédng cla dong tién tlr cac nwéc dang phat trién vé lai cac nwéc phat trién dac biét la
nén kinh t& My trong ngén han tir 1 dén 2 nam téi.

Té6c P6 Tang Trwédng GDP Trén Thé Gii
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Cac nwéc chwa phat trién Thé Gi6i )
Nguén: IMF

Dw bdo cdc nhém hang héa nang lwong va kim loai chinh cé xu hwéng giam dan
trong thoi gian sap téi, anh hudng tiéu cuc dén vén dau tw vao mé rong san xuat.
Gia d4u Brent tiép tuc gidm xubng dwdi mire 50 do-la/thuing, va dwoc dy doan 14 khé
hdi phuc lai trong nhirng nam t&i. Ngoai ra, do nén kinh té Trung Quéc suy yéu lam anh
hwéng tdi lwec cau clia cac nhdm kim loai co’ ban, nén gia ddng, nhém va sat déu cé xu
hwéng di xubng trong nhivng nam gan day va World Bank ciing dw doan da di xuéng
van sé tiép dién. Sy suy gidm nay sé cé tac dong tiéu cuc dén loi nhuan cac cong ty
khai khoang va téng mirc dau tw vao nganh. Tuy nhién, nhiéu nha kinh té van cho rang
sy hoi phuc kinh té di dé bu dap vé sy suy gidm nay.

Trong 2015-2016, Worldbank va IMF dw bao lam phat trung binh dwoc gitr & mirc
dwéi 2%/nam & céc nwéc phat trién va dwdi 6%/nam tai céc qudc gia méi noi,
dong thoi 13i suat USD va EUR ky han 6 thang ciing dwoc gitk dwéi mire 1%/nam.
V6&i lam phat va lai suat cho vay dugc gitr & mirc thap, cac qudc gia chiu anh huwéng
I&n tir cude khiing hodng kinh té c6 thé tap trung vao viéc phuc héi kinh té va giam ty
I& that nghiép. Diéu nay sé co tac dong tich cuc tdi cac khodn dau tw vao xay dwng
cbng nghiép va dan dung.
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1. Chudi Gia Tri Nganh Xay Dwng Thé Giéi
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Nguén: FPTS Téng Hop

Chudi gid tri I6n cia nganh xay dwng trén thé giéi cé thé dwoc chia thanh 3 nhém
chinh:

1) Nhém Pau Vao - bao gébm cdc céng ty san xuat Vat Liéu Xay Dwng. Mot sb
doanh nghiép tiéu biéu cé thé k& dén trong nhém nhw cdc céng ty san xuat
thép xay dwng (ArcelorMittal — Luxembourg, Nippon Steel — Nhat, Hebei Steel
Group — Trung Quéc, POSCO — Han Quéc), va Xi Mang (Anhui Conch — Trung
Quéc, Lafarge — Phap, Holcim — Thuy Si, CNBM - Trung Qubc,
HeidelbergCement — Drc)

Top 10 Céng Ty San Xuéat Thép Lén Nhat Top 10 Céng Ty San Xuat Xi Mang Lén Nhat
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Nguén: FPTS Téng Hop
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2) Nhém Xay Dwng — bao gém cdc céng ty Xay Dwng. Nhom nay co thé duoc
chia thanh cdc nha thau quéc té (Grupo ACS — Tay Ban Nha, HOCHTIEF AG
— Plre, Bechtel — My, VINCI — Phap, Fluor Corp — My) va cdc nha thau néi dia
(China State E&C — Trung Quédc, China Railway Construction — Trung Quéc,
China Railway Engineering — Trung Quéc, Vinci — Phap).

Top 10 Nha Thiu Quéc Té Lén Nhat Thé Giei Top 10 Nha Thau Néi Dia Lon Nhét Thé Giei
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Nguén: FPTS Téng Hop
3) Nhém Péau Ra — bao gém cdc céng ty phat trién Bat Péng San (Cheung
Kong Holdings — Héng Kéng, Cheung Kong Holdings - Héng Kéng, Mitsubishi
Estate — Nhat, Mitsui Fudosan — Nhat, DAMAC Properties — UAE)
Top 20 Nha Dau Tw Phat Trién BDS Lon Nhat Thé Giei
(Von Héa)
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Nguén: Bloomberg
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Do sw phuc héi nhanh sau thoi ky khiing hodng, Chau A da tré thanh chau luc cé
gid tri xay dwng cao nhat thé gi¢i — chiém 44% téng gia tri toan cau ndm 2013.
Trong d6, Trung Quéc (1,78 nghin ty USD), Nhat Ban (742 ty USD) va An D6 (427 ty
USD) 1a 3 quéc gia co gia tri xay dwng cao nhat trong khu vic. Xét vé tbc do tang
trwdng, Viét Nam dugc wéc tinh co tbc dd tang trwdng dat 6,8%, cao thir 3 trong khu
viwe dirng sau Trung Quéc (7,3%) va An Do (7%). Vé dai han t¢i nam 2025, t6 chirc
Oxford Economics dy doan cac nwéc méi nbi va dang phat trién sé& chiém hon 60%
tdng gia tri xay dwng trén thé gi&i.
Gia Tri Xay Dwng Khu Vwc Chau A — Thai Binh Dwong (ty USD)

Nguén: IHS Global
Insight va Oxford
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Xay Dwng Co S& Ha Tang chiém ty trong cao nhét trong co cau gia tri nganh,
37%. Do da phan céc qudc gia trong khu vic 14 cac nuwéc dang phat trién hodc 13 thi
trwdng can bién, nén Co S& Ha Tang giao thédng van con nhiéu han ché. Vi thé trong
thoi gian sap tdi, cac chuyén gia van déng tinh 1a linh viec xay dung co s& ha tAng sé
c6 tbc do tang trwdng nhanh nhat va mang lai loi nhuan cao nhét so véi xay dwng cong
nghiép va dan dung.

Co Cau Gia Tri Xay Dwng Trong Khu Vuc Khao Sat Y Kién Chuyén Gia Vé Téc Po
Tang Trwéng Va Kha Nang Sinh Loi

% Tang Truwdng
Mtrc Sinh Loi
29% @%
Nguén: IHS Global Insight
Co S& Ha Tang = Dan Dung Cong Nghiép Co S& Ha Tang = Dan Dung - Céng Nghiép
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3. Tinh Hinh Hién Tai

Tinh hinh kinh té toan cau cai thién dan, tinh hiéu héi phuc tir cac nha thau xay dung
trén thé gidi va cac cong trinh bi dinh tré. Bén canh do, tinh hiéu phuc hdi ciing da phan
dén tlr cac nwdc phat trién, cu thé hoa quan diém vé viéc dong tién cho xay dwng dang
quay lai cac nwéc phat trién trong ngén han. Tuy nhién, tai mét sé thj trwéng dang 4m
I&n, nhw & My, Nhat ban va Singrapore, do mirc d6 canh cao nén lam hwéng t&i ty suat
loi nhuan gbp cla cac doanh nghiép.

@ Am Lén

Mdrc D6 Hoi Phuc Mrc D6 Canh Tranh

o

@ Git» Nguyén Ha Nhiét @ Khéc Liét ® Cao Trung Binh

Nguén: Turner & Townsend 2013

Tinh hinh chi méi dwoc cai thién trong nhiing ndm gan day, do d6 bién loi nhuan
cua cédc doanh nghiép chuwa thé cai thién trong ngadn han. Tai khu virc Chau Au, do
tac dong ctia khiing hoang kinh té, bién loi nhuan gop cla tai cac nwéc Pirc va Nga da
gidm manh trong giai doan 2011-2013. Con & Viét Nam do tac déng cla thi trwéng Bat
DPong San déng bang, loi nhuan trong linh dan dung ciing da gidm tir 10% xubng con
5% trong 2013. An D6 la nwéc cai thién nhidu nhat véi bién 1 gdp Ién t6i 16%, mirc
cao nhéat trong cac nwéc khao sat, do nhirng chinh sach déi méi va cai cach kinh té
cla chinh phu hién tai.

Chi Sé Gia Pau Thau Thé Gi&i Bién Lgi Nhuan Gop Trong Xay Dwng Dan Dung
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Nguén: Turner & Townsend 2013
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Gid vat liéu xay dwng (2 vét liéu chinh thép va xi mang) cé xu huéng giam va én
dinh trong giai doan 2013-2014. Trong giai doan 2010-2011, nén kinh t& c6 buéc
phuc hdi nhe so v&i ndm 2009 véi mire tang trwdng GDP toan ciu dat 4-5%, so Vi
murc 0% cung ky. Vi vay, gia vat liéu xay dwng da tang manh so vé&i nam 2009. Tuy
nhién, trong giai doan 2013-2014, nén kinh té Trung Qudc gap nhiéu khé khan lam anh
hwéng I6n toi lwe cau vat liéu xay dwng, do san lwong tiéu thu ctia qudc gia nay chiém
50-60% san lwong vat liéu xay dwng toan cau. Vi thé, gia thép va xi mang c6 xu hwéng
gidm trong hai nam nay.

Bién Pong Gia Thép Thé Gioi Bién Dong Gia Xi mangThé Gioi
45%
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Nguén: Turner & Townsend

Gia Nhan Céng véan gii¥ & miec 6n dinh tai cdc nwéc phat trién. Tréi lai, & cédc
nwéc dang phat trién, chi phi lao déng dwoc dw dodn la sé ting cao. To chirc
Turner & Townsend dwa ra nhan dinh nay la do mrc chi phi lao dong & cac nwéc phat
trién da & mic kha cao (53-54 USD/m2, & M§), bén canh d6 ciing thay déi nhidu so véi
thoi ky khiing hodng. Con cac nwéc dang phat trién, lwong lao dong con & murc rat thap
(2-5 USD/m2). Do do6, chi phi nhan cong dugc dy doan sé tang manh trong giai doan
sau 2015, dac biét la & cac thj treong mai ndi va can bién, khi nhu cau vé xay dwng co
s& ha tang sé& ngay cang cao & khu vuc nay.

Bién Dong Gia Nhan Céng Thé Gioi

30%
20%
———— °
10%
2011 2012 2013 2014
—e—Mj —e— Trung Quéc An Do

Nguén: Turner & Townsend
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4. Trién Vong Va Xu Hwéng

T6 chirc Oxford Economics dw bdo chi tiéu x4y dwng toan cau vao ndm 2025 cé
thé dat 15 nghin ty USD, ting 70% so nam 2012. Do Trung Québc dang chju tac déng
xau tr khing hodng nha déat, nén tbc dé tang trwéng ctia nén kinh té nay dang cham
lai so v&i thevi ky trwdre. Ngoai ra, do nhirng nd lwc phuc héi kinh té & My dang phat huy
tac dung, téc do tdng trwdng GDP cla qubc gia nay cling dang dan hbi phuc.Vi vay,
dw dodn sé cé sw chuyén djch nhe tir cdc nwéc dang phat trién sang cdc nwéc
phét trién trong ngadn han. Tuy nhién, vé dai han, khi nén kinh té Trung Québc phuc
hdi, cling v&i sw phat trién vwot bat ctia An Do (dwoc dy bao sé tang trwdng cao hon
ca Trung Quéc trong thoi gian t6i), thi chi tiéu xdy dwng cua cdc nén kinh té dang
phét trién c6 thé chiém trén 60% san lwong xay dwng toan cau.

Téc Do Tang Trwéng Caa Nganh Xay Gia Tri Xay Dwng Thé Gi&i (Ty USD)
Dwng The Gi&i
12.0% 4,000 .
3,000 :
8.0% |
2,000 ¢ :
4.0% ! - : t
1,000 . : :
0.0% . 0
TayAu  Trung Nam Chau A Thai Trung Béng 2010 2020

My Binh Dwong va Béc Phi

M§ mTrung Quéc ®Cac Nwéc Pang Phat Trién
2005-2010 m2010-2015 2015-2020

Co Cau Gia Tri Xay Dwng Thé Gioi

D

5%
9%

‘7%

= Trung Quéc =My =AnDod =Nhat = Khac

Bl 2020
B 2010

48%  57%

Nguédn: Global Construction
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Viéc trng dung céng nghé théng tin ngay cang ché thanh mét xu hwéng tat yéu
cla cédc céng ty xay dwng trén thé giéi. Do dac thu cla nganh, cac doanh nghiép
xay dwng ludn phai tim ra nhirng giai phap hoat ddng hiéu qua nhat d& giam thiéu chi
phi va gia thanh, nham tao nén lgi thé canh tranh vé gia trong qua trinh du thau. Trong
do, cong nghé ndi bat nhat hién nay 1a hé théng BIM (Building Information Modeling),
c6 thé hé tro doanh nghiép kiém soat tat ca cac khau trong qua trinh xay dwng va tbi
wu qua thoi gian va chi phi xay dwng. Ngoai ra, dé dat dwoc hiéu suét cao nhat & cac
nwéc phat trién con tich hop thém nhirng thanh phan khac dé tao nén mé hinh quan ly
LEAN - BIM — Prefarication & Modularization (Tiét gidm — BIM — tién ché)

Xu hwéng “Xanh” déan tré thanh hwéng di cha dao trong cédc céng trinh xay duwng
hién dai. Cac chi diu tw trén thé gidi ngay cang quan tam t&i, khi dién tich van phong
nhan dwgc chirng chi xanh LEED ngay cang tang cao. Bén canh dé, theo wéc tinh clia
McGraw-Hill thi c6 hon 70% doanh nghiép trén thé gidi cé sé lwong dw an “Xanh” mirc
tlr 16% tré 1én. Kéo theo do, la xu hwéng rng dung cac cong nghé vat liéu xay dwng
than thién véi méi trudng, tiét kiém tai nguyén va st dung nang lwong tai tao trong cac
tda nha hién nay.

Dién Tich Nha Van Phong Trén Thé Gi¢i DPwoc Cap
Chirng Chi LEED Gold (Triéu feet?)

200
160
120
80
40
0 | — | .
2001-2005 2006 2007 2008 2009 2010

Nguébn: USBGC
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1. Téng Quan Nganh

Lich Str Phat Trién Nganh Xay Dwng

Sw phat trién va bién dong ctia nganh Xay Dung Viét Nam co thé chia thanh nhirng giai
doan chinh:

= Giai doan trwéc 1975: T ndm 1954 hoa binh 1ap lai, mién Bac dwoc gidi
phdong, Iwc lvgng xay dwng da tich cwc tham gia vao viéc thyc hién ké hoach
khoi phuc kinh t&. Bong thoi, dy ciding la thoi ky vira xdy duwng, vira truec
tiép chién dau chéng chién tranh pha hoai bang khéng quan cua My db6i
véi mién Béc, va vira dén strc chi vién cho chién trieoong mién Nam.

= Giai doan 1976-1985: Sau khi théng nhat dat nuwéc vao nam 1975, Viét Nam
bat dau vao giai doan khéi phuc sau chién tranh va xay dwng co’ sé vt
chét ky thuat. Tuy nhién, nén kinh té Viét Nam van con trong giai doan bao
cép.

= Giai doan 1986-1990: Chinh phu bat dau thwe hién nhing chud truong va
chinh sdch “déi méi”, nganh Xay Dwng da c6 nhitng chuyén bién quan
trong. T viéc thiét k& quy hoach, thiét ké nha & chuyén sang co ché méi la
quy hoach xay dwng dé thj. Bén canh do, bwéc dau thwe hién phwong thirc dau
thau da co tac dung tich cwe thic ddy cac don vi chu y sép xép lai luc lwong
lao dong, tdng cudng dau tw co sé vat chat ki thuat, may maéc thi cong dé nang
cao chét lwgng cong trinh va hiéu qua xay |ap.

= Giai doan 1991-2000: Trong giai doan nay thj trwwoong BDS da trai qua dot
s6t nha dat dau tién vao 1993-1994, va day ciing la thoi ky tang truéng
vwot bat cia nganh véi téc dé ting trwdng binh quan 10,5%/ndm. Bén
canh d4, day la giai doan cé nhiéu chuyén bién vé chét trong sw phat trién cla
nganh. Nhiéu co' ché chinh sach dwoc hinh thanh tao nén khung phap ly kha
ddng bd. Cac cdng ty manh tiép tuc dau tw chiéu sau dé ddi méi cong nghé,
nang cao nang lwc san xuét, va kha nang canh tranh. Téc do thi cong céac cong
trinh 1&n vé ha tang, cdng nghiép, dan dung nhanh gap 2-3 Ian so véi thoi ky
truwoc.

= Giai doan 2001-nay: Kinh té ca nwdc trong giai doan nay da bat dau hdi nhap
séau réng hon vao nén kinh té khu vuc va thé giéi véi diém nhén la viéc
gia nhap WTO (2006). Cdc dot sét nha dét vao 2000-2001 va 2007-2008
ciing d4 tao ra sw taic déng manh téi téc dé tang trwédng nganh. Luat Xay
dwng, Luat Nha O va Luat Kinh Doanh BAt Pong San, Luat Quy Hoach D6 Thij
da dwoc ban hanh tao khung phap ly hoan thién cho cac cong tac quan ly quy
hoach, phat trién dé thi, nha & va thi trwdng bat dong san. Chét lwong va trinh
dod xay dwng cling da dwoc cai thién dang ké&. Dén nay, cac doanh nghiép xay
dwng Viét Nam d& lam chi cdng nghé thiét ké, thi céng cac cong trinh cao tang,
céng trinh nhip 1&n, cdng trinh ngdm, céng trinh trén nén dia chat phic tap co
kha nang canh tranh vé&i cac doanh nghiép nwéc ngoai.

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Nganh Xay Dwng

Dic Piém Nganh Xay Dwng Viét Nam

Sw phdt trién cia nganh Xay Dwng phu thuéc nhiéu vao téc dé ting trwréng kinh
té va cdc chinh sach vi mé. V&i vai tro 1a nganh hé tro cho sw phat trién ctia nén kinh
té, tang trwdng clia nganh xay duwng phu thudc vao cac yéu td nhu tbc d6 d6 thi héa,
von dau tw FDI, 13i suat cho vay va lam phat. Bén canh do, xay dwng cling la linh vuc
tao nén nén tang cho phat trién cho nhirtng nganh khac va nén kinh té néi chung. Do
d6, viéc chinh pha luén duy tri mét mlrc gidi ngan vao linh vwe xay dwng, dac biét la co
s& ha tang. Ngoai cac chinh sach tai khoa, chinh sach tién té ciing c6 tac dong truc
tiép t&i nganh xay dwng. Nhw trong giai doan 2011-2013, chinh sach that chat tién té
da day lai suat cho vay 1én mirc trén 20%/nam, khién cho ngudn vén d6 vao dau tw xay
dwng giam manh. Do d6, chu ky clia nganh xay dwng ciing chiju tac ddng manh ttr chu
ky cla tang trwdng kinh t& wéc tinh kéo dai khoang 3-10 nam. Ngoai ra, tbc dd tang
trwdng clia nganh sé& c6 mét do léch nhat dinh so véi tbc do tang truéng GDP.

Xét dén nhirng yéu té néi trén, véi mirc 1ai suat thap & thoi diém hién tai cung
véi mirc giai ngdn manh cua chinh phu va cdc doanh nghiép FDI, nganh xay
dwng Viét Nam dang di vao 1 chu ky tiang trieéng méi 2015-2018. Té chirc BMI,
ciing da dw dodn téc dé ting truréng cia Nganh Xay Dwng Viét Nam sé dat trung
binh 6,3%/ndm trong giai doan sap toi.

Biéu D6 Bién Pong Cia Nganh Xay Dwng Va GDP

20% “Sét” nha dét lan “Sét” nha dat 1an 2 12%
1 do thj trwong do tin dung dé& dai “S&t" nha dat 13n 3
15% moi mé ctia do théng dw vén 10%
8%
10%
6%
5% -
4%
Thi trwdng
0% Chinh sach Chirng khoan
“Doi Méi” sup dbé 2%

-5% 0%
1985 1988 1991 1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2015F 2018F
—— Xay Dwng (LHS) GDP (RHS)
Nguén: IMF, BMI, va FPTS téng hop

Trong giai doan 2011-2014, nhém doanh nghiép tw nhan Iuén chiém trén 80%
trong co’ cdu san xuat cia nganh Xay Dwng, déng gép vai tré quan trong thic
day sw tang trrdng cta nganh. Ngudn vén tw nhan khéng chi déng gop vao s tang
trwdng cla linh viec xay dwng dan dung, con tham gia vao phat trién co s& ha tang
thdng qua cac hop déng BT, BOT, BOO va PPP. Tuy nhién, khung phap Iy cho cac
hinh thtrc hop tac cong- tw (PPP) con nhiéu han ché, nén chwa thé thuc ddy manh
lwong vén dau tw vao linh vire co s& ha tang.

Trong giai doan 2016-2020, nhu cau vé diu tw cho giao théng dwong bé khoang
202,000 ty/nam va cho nganh dién la khoang 125,000 ty/nam. Do dé, ap Iwc vé
vén dau tw Ia rat Ién trong thoi gian sdp téi. Vi vay, néu nhikng né Iuc cai thién
khung phdp ly cho hinh thirc PPP phét huy téc dung, thi viéc thu hat von dau tw
tw nhan sé dwoc day manh, gép phén thuc day ting truréng cia nganh xay dwng
néi chung.
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B ot secuities Nganh Xay Dyng

Ty Trong Cac Thanh Phan Kinh Té Trong Nganh Xay Dwng

4.3% 4.4% 4.1% 3.6% 3.5% 4.1% 4.0% 6.5%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

mKinh té Nha nuwéc ® Kinh té ngoai Nha nuwéc
Khu virc ¢6 von dau tw nwdc ngoai o )
Nguén: Téng Cuc Thong Ké
Cdc céng trinh Dan Dung va Cor S& Ha Tang luén chiém ty trong cao trong co’ cau
gid tri nganh. Trong do, xay dung co s& ha tang chiém 41,2% gia tri nganh, tiép dén
la xay dwng dan dung chiém 40,6%va con lai 14 xay dwng cong nghiép 18,3%. Xét vé
khu vue dia ly, Ha Noi va Tp. H6 Chi Minh 1a hai trung tdm thu hut vén dau tw trén ca
nwéc va hién tai niém Bac dang dan dau ca nwéc vé chi tiéu cho xay dwng (chiém
43%), tiép theo la niém Nam 32,4% va niém Trung 24,6%.

Trong giai doan 2009-2013, da xuét hién tinh trang cung vwot cau trong thi
treong nha & khién cho lwong hang tén kho Bat Déng San tang cao. Tinh téi hét
nam 2013, gid tri tén kho wéc dat 94,5 nghin ty, nhwng trong nam 2014 véi nhiing
né lwc tir chinh pha va cdc doanh nghiép lwong hang tén kho da giam 21%,
xubng con 77,8 nghin ty. Do dé, ky vong trong nam 2015, thj trwong BDS sé c6
nhiéu khéi sac hon thic day chi tiéu vao xdy dwng dan dung. Bén canh dé, véi
ky vong vé cdc hiép dinh thwong mai quan trong sdp dwoc ky két, va nhu céu
phat trién co' s& ha tang ngay cang cao. Vi vdy, trién vong nganh xay dwng dwoc
danh gid la rat kha quan trong nhirng nam téi.

Ty Trong Nganh Xay Dwng Theo Nhém Céng Trinh va Vung Mién

0
41.2% 32.4%

24.6%

® Dan Dung = Cong Nghiép - Co' S& Ha Ha Tang = Mién B&c = Mién Trung = Mién Nam

Ngudn: Téng Cuc Théng Ké

Ghi chu: Céac céng trinh xay dung trong bai bdo céo nay sé duwoc
phén loai theo 3 nhém chinh: Dan Dung (Cbéng trinh nha &, cao
éc van phong, mét bang bén 18), Céng Nghiép (Nha xudng sén

xudt, nha kho, khu cong nghiép), va Co S& Ha Tang (Ha Tang
Giao Théng, Ha Tang Pién, Ha Téng Nuéc)

A —
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2.1. Téng Quan Chudi Gia Trj

YEU TO THI TRUONG
PAU VAO XAY DUNG
Dan Dung

Bién lai gop 5-10%

Vin Ladsn Lind »4

c'a

Nhan Céng Thiét Ké DPau Thau Lam Méng Xay Thé Hoan Thién Coéng Nghiép
Bién Iai gép : 10-20% Bién Iai gép : 5-10% Bién lai gép (M&E) Bién lai gép : 5-10%
15-25%
_']D i
=
Qe
May Xay Dwng Co S& Ha Tang

Bién I3i g6p : 10-20%
Chuédi gia tri ciia nganh Xay Dwng duwoc cau thanh 3 yéu té chinh

= Yéu té dau vao: Vat lieu xay dwng (thép, xi mang, gach, da....), Nhan céng,
va May xay dwng.

= Quy trinh xay dwng: bao gdbm céac khau nhw thiét ké, ddu thau, 1am mong,
xay tho, hoan thién.

= Thi trwéng xay dwng: bao gdm ba thi trwong chinh 1a dan dung, céng
nghiép, va co s& ha tang.

2.2. Yéu T6 Pau Vao

Gia thanh ctia mét cong trinh Xay Dwng théng thwdng bao gébm 60-70% chi phi Vat
Liéu, 10-20% chi phi Nhan Céng, va 10-20% chi phi may xay dwng, trong dé thép chiém
60-70% va Xi mang chiém 10-15% trong co’ cAu Vat Liéu Xay Dung.

Thi Trwong Vat Liéu Xay Dwng

* Do d&c diém nganh nén gia thép trong nwéc bi tac ddng nhidu bdi gia thé gioi.
Va theo dw bdo méi nhéat cia mét sé té chirc uy tin thi gia thép xay dwng
trong thoi gian sdp téi dang ¢6 xu hwéng giam do cac nguyén liéu dau vao
nhw quéng sat, HRC, va thép phé cé gia gidm trong thoi gian gan day. Bén
canh d6, ap lwc canh tranh trong nwéc la kha 1én, cung véi ridi ro thép nhap
khau. Do d6, tinh hinh nganh thép sé rat khé khan trong nhirtng ndm t&i.

= Trong th&i gian sp t&i nhu cau st dung xi mang la kha Ién, do cac cong trinh
co s& ha tang va BDS dwoc trién khai twong dbi nhiéu. Tuy nhién, mot sé chi
phi dau vao chinh nhw gia than va xdng dau lai cé xu hwéng giam, dong thoi
tinh trang mét can bang cung cau van con tiép dién. Do do, gid xi mang dw
doén la gitr & mure 6n dinh trong thoi gian toi.

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Nganh Xay Dwng

Nhan Céng

Co c4u lao déng ctua nganh xay dwng cé xu hwéng tang trong giai 2005-
2013, tir mirc 5,4% téng co’ cau lao déng ndm 2005 Ién 6,2% trong nam
2013 . Hién tai, lwgng nhén cbng trong nganh xay dwng dat 3,2 triéu lao dong,
l& nganh cé lwong lao ddng cao thir 4 ca nwédc. Hiép hoi Nha thau Viét Nam
(VACC), khoang 80% cong nhan xay dwng hién nay lam viéc c6 tinh thoi vy,
chwa dwoc dao tao bai ban, thiéu chuyén mén va chwa dap (ng duwoc nhirng
yéu cau vé tinh chuyén nghiép trén cong truong. So véi cac nwéc trong khu
vire, ndng suat lao dong Viét Nam chi bang mét nira mirc trung binh clia cac
nwéc Dong Nam A. Con khi so sanh véi cac nganh khac, nang xuét lao déng
cla nganh Xay dwng chi ding thir 16, vi vay thu nhap ctia nhan céng trong
nganh cling & mirc thAp hon so v&i nhiéu nganh kinh té khac va so véi cac
nwéc trong khu vire.
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Asia29
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Nguén: Téng Cuc Théng Ké va APO

Theo té chirc Landong Seah, Chi phi nhan céng & Viét Nam duw kién sé
tang manh trong thoéi gian téi, do hién tai gia lao dong tai nwérce ta twong déi
thdp so v&i cac nwéc trén thé gidi. Gia nhan cong sé chiu anh hudng lén ti
viéc tdng mirc lvong co ban hang nam.Trong giai doan 2013-2015, lwong co
ban & Viét Nam da tang trung binh 14%/nam, va dy kién mc tang nay sé van
gitr trong nhirng ndm sap toi.

Chi Phi Lao BDéng Trong Khu Vwc So Vé&i Singapore
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Nguén: Téng Cuc Théng Ké
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Key Players

May Xay Dwng

* Hang nam, nwéc ta nhap khoang 15.000 may xay dwng trong doé 95% la
mdy ci v&i kim ngach nhap khau trung binh 300-400 triéu USD. V6i loi thé
la gid chi bang 25% may md&i, dong thoi phu hop véi diéu kién xay dung & Viét
Nam, nén cac dong may xay dung cii dwoc kha nhiéu cac nha thau vira va nhé
wu tién st dung. Tuy nhién, viéc sir dung may cii cling c6 nhitng nhuoc diém,
nhw thi tuc rwedm ra, thwdng xay ra héng hoc, va hiéu suét lam viéc khéng bang
nhirng thiét bi mai. Ngoai ra, théng tw 20, 4p dung vao thang 9/2014, dwa ra
nhirng quy dinh kiém soat chat ché hon vé chét lwong clia may cii nhap khau,
ciing co thé sé gay ra tac dong khéng nhé tdi thj trwéng nay.

2.3. Quy Trinh Xay Dwng

Quy trinh xay dwng théng thuwéng sé bao gébm 4 giai doan chinh chinh: (1) thiét ké, (2)

DPéau Thau, (3) thi céng nén méng, (4) xay thé, (5) hoan thién.

Thiét Ké Kién Trac

= Trinh dé xady dwng ngay cang phat trién, kéo theo dé yéu cau ngay cang

cao vé thiét ké xay duwng. Do vay, viéc trng dung cong nghé ngay cang dwoc
dé cao. Trén thé gidi, cac nwdc phat trién dang cé xu hwéng st dung cac phan
mém thiét k& hién dai (CAD — computer aided design) két hop cung véi phan
mém md hinh théng tin céng trinh (BIM — building information model). Sy két
hop nay cho phép céac nha thau cé thé tich hop quy trinh thiét ké theo phwong
ngang nham tiét gidm chi phi va thoi gian thiét ké, dong thoi han ché cac sai
s6t trong qua trinh trién khai.

= Kha&u thiét ké théng thwong chi chiém khoang tir 5-10% chi phi trong géi
thau xay dwng, nhwng lai anh hwéng téi hon 70% chat lwong va hiéu qua
céng trinh. Bén canh do, nhirng thay dbi thiét ké trong qua trinh xay dwng ciing
l& mot trong nhirng nguyén nhan chinh din dén cham tién dé va lam tang thém
chi phi. Do d6, nhitng nd lwc trong khau thiét ké sé gitp gidm thiéu ri ro va
nang cao hiéu qua cong trinh.

ARCHETYPE™ e@ di—.
Group @@ ONG&ONG NINCC™

PAu Thau

Hién tai, c6 2 hinh thirc thdu x4y dwng dwng chinh bao gém (1) tbng thAu EPC
(Engineering — Procurement - Construction) hoac DB (Design - Build), (2) hinh thirc
truyén théng thiét ké chi tiét xong méi chon nha thau thi céng (Design — Bid — Build).

= EPC la mét hinh thirc cho cling mét nha thau vira thiét ké virva thi cong xay lap
- Design Build. Hinh thirc nay rat phé bién & cac nwéc phat trién, véi cac wu
diém vé tang hiéu qua cla viéc quan ly cong trinh va giam thiéu sai sét tr qua
trinh thiét ké t&i thi cong. Tuy nhién, hinh thirc EPC chwa dwoc 4p dung nhiéu
& Viét Nam, vi han ché vé ndng lwc ddm nhan ctia cac nha thau trong nuéc.

www.fpts.com.vn
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* Hinh thire thau Design — Bid — Build dwoc ap dung rat phd bién & viét nam
tir trwdc téi nay. Tuy nhién, hinh thirc nay bdc 16 nhiéu han ché & cac cong
trinh 1&n can sw ddng bd cao.

Cdc hinh thiec dau thau chinh & Viét Nam goém cé: (1) dau thau rong rai, (2) dau
thau han ché, va (3) chi dinh thau.

= D&u thau réng rai: hinh thirc d4u thu khéng han ché sb lwong nha thau tham
gia.

*  Pau thau han ché: hinh thirc du thau ma bén moi thau chi moi mot sd nha
thau (t6i thidu la 5) cé du nang lwc tham duy.

» Chi djnh thau: hinh thirc chli d4u tw chon trwc tiép nha thau dap ng yéu cau
ma khéng phai té chirc d4u thau.

Xét vé thoi gian thwc hién va tinh chat cha géi thau sé cé hai loai hop déng chinh
dung trong xay Idp: (1) Hop ddng gia cé dinh, (2) Hop ddng c6 diéu chinh gia.

* Hop doéng giad cé dinh: ddi hdi nha thdu hoan thanh céng trinh trong tdng sb
tién dworc tinh san.

= Hop dbng cé diéu chinh gia: dung cho nhirng géi thau cé thi gian thye hién
trén 12 thang, ma tai thoi diém ky két hop dong khong du diéu kién xac dinh
chinh xac vé sé lwong va khéi lwgng hodc kha nang co bién déng I&n vé gia ca

Viéc chi quan tam téi gid thau thap da dan dén tinh trang cdc céng ty xay dung
bé thau thap bang moi gid, rdi sau d6 vi gia thAp nén bd bé hoac thué thau phu nang
lwe yéu kém dé thuc hién. Ngoai ra, cling xuéat hién viéc cac nha thau tim moi cach dé
diéu chinh gia thiu, khién cho tién do tai nhiéu cong trinh giao théng bi cham lai va chi
phi dau tw ciling tang 1&n 2-3 |an.

Gia dau thau cé xu hwéng gidm tir ndm 2010 khi thij treorng BBS déng bang khién cho
tinh hinh canh tranh trong nganh xay dwng tr& nén gay gét. Bién l1ai gop trong nganh
xay dwng dan dung da gidm tlr 10% xubng con 5% trong giai doan 2010-2013. Tuy
nhién, theo t6 chirc RLB, do tinh hinh thj trwérng nha & da bat ddu &m 1én dac biét 1a &
phan khuc thu nhap th&p va trung binh, cuing véi tinh hinh kinh t& néi chung dang duoc
cai thién, gia dau thau cé6 thé ting tir 3% dén 6% trong ndm 2015.

Xay Dwng Nén Méng

Khau xay dwng va xi&r ly nén méng c6 vai tro quyét dinh viéc dam béo chat luong
céng trinh, dic biét la cdc céng trinh cao tang. Cac nha thau hién nay luén huwdng
t&i cac cong nghé méi nhdm gidm chi phi va thoi gian thi cong. C6 thé ké dén 1 sb
phuong phap méi dang dwoc ap dung rat hiéu qua nhu:

= Phwong phép top-based: l1a phuwong phap khéng st dung coc ma dung cac khéi
bé téng hinh phéu trong nén da dam dé&t Ién khu vwc dat yéu cé tac dung lam tang
kha nang tiép nhan tai trong ctia nén dat, giam do lun va thoi gian két cb cta dat.
Co6ng nghé nay cé thé ap dung cho cac cong trinh cé cao do 1én t&i 25-30 tang,
tiét gidm tir 30-60% gia thanh va 50% thoi gian thi cong.

= Céng nghé cé két chan khéng: Thay vi gia tdng ng suét trong khéi d4t bang
cach tang (rng suét tdng theo phwong phap chét tai théng thuweng, phwong phap
cb két chan khong tao ra tai trong nén trwéc bang cach giam ap lwe nuéce trong 16
réng trong khi van gitr nguyén trng suét tbng. Phwong phap nay cé thé tiét kiem 50%
chi phi va thi céng so v&i phwong phap truyén théng.

www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 18


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

"' Fpt Securities Nganh Xay Dwng

= Céng nghé coc cat dam duoc ap dung chii yéu cho cac cong trinh giao théng cé
didu kién dia chat phirc tap khong thé st dung cdng nghé cé két chan khong. Do
st dung coc cat dam dweong kinh Ién (D700), Ién hon coc cat thuweng (D400) cho
tinh khang cat I&n, tinh thoat nuwéc va cb két tét hon, nhanh hon. Do dé, phwong
phap nay cé thé nang nang suét I1én 71% so v&i cac cong nghé théng thuong.

= Céng nghé thi céng top-down la cong nghé thi cdng phan ngdm cdia cong trinh
nha tlr trén xudng khac véi phwong phap truyén théng thi cong tr dwdi 1én
(bottom-up). Trong céng nghé nay, ching ta cé thé déng thdi vira thi cong cac
tang ngadm va méng cla cong trinh, vira thi cong moét sb tang thudc phan than. Do
dd, phwong phap nay co thé rut ngan thoi gian thi cong téi 30% va tiét kiém 30%
chi phi.

AAN
Key Players F E cg N {!; \

BACHY SOLETANCHEe
DELTA

Xay Thé

Déi véi xay dwng dan dung, hé khung nha & théng thwong bao gdm 5 thanh phan
chinh: (1) ¢ét nha (dé truyén lwc xubng dat), (2) dam nha (hay da, dung dé két nbi va
truyén lwc xudng cac dau cot), (3) ban san (hay tAm, duoc dd gbi 1én cac hé dam, 1a
noi nang d& cac vat thé trong nha), (4) twong nha (gdbm twdng bao va twéng ngan
chia), va (5) cau thang (két néi gitra cac tAng nha).

Cac cdng nghé va phuong phap xay dwng méi hién nay déu tap trung vao 2 phan chinh
la san va tworng nham dé tiét giam tdi da khéi lwong va vat liéu can ding cho cong trinh.

= M6t s6 phwong phdp méi dwoc teng dung cho thi céng san trén thé giéi
nhw hé théng san Waffel (Waffel Unit Flooring System), hay san Béng (Bubble
Deck Slab). Cac phwong phap nay cé thé gidm 30% khéi lwong cong trinh,
gidm 30-50% lweng xi méng can dung cho méi san va tang dé chiu luc gép doi.
Bén canh do, cling giam thdi gian xay dwng cho méi san di tlr 5-7 ngay.

* Dw ng Iwc la phwong phép gia cé céng trinh bang cdch st dung céng
nghé ddn ban thép ting cwong két cau nhip cau bé téng cét thép. Do
nhirng két cAu bé tdng nay c6 kha nang chiu tai trong I&n hon két ciu bé téng
thong thuweng, nén hé théng san khéng yéu cau dam d&, va gidm khoang cach
gitra cac cot cling I&n hon tao ra khéng gian rong hon. Diéu nay tao nén s linh
hoat cao trong thiét ké va bd tri mét bang. Ngoai ra, phwong phap nay co thé
gidm gia thanh 10-15% va 25-50% th&i gian thi cdng so véi gidi phap san truyén
thdng do gidm duoc trong lwgng phan than dan dén tiét kiem chi phi nén méng.

Tw nam 2011, chinh pha da ra quy dinh bat budc cdc tdéa nha cao tang (twr 9 tang
tré 1én) phai st dung 30% vat liéu khéng nung dé thi céng twong. C6 2 loai vat liéu
khong nung c6 thé ké dén hién nay nhw gach khéng nung va bé téng nhe:
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= Gach khéng nung (Gach bé-téng khi chwng ap — AAC): v&i trong lwgng chi
bang 1/2 ho&c tham chi 1a chi bang 1/3 so v&i gach dat nung théng thwéng, loai
gach nay cé thé 50% giam khéi lwgng cong trinh, do d6 gidm chi phi x& ly nén
mong va hé thdng két cAu. Ngoai ra, gach khéng nung giam thoi gian thi céng
khoang 30%, do co kich thuéce I1én so véi gach thong thweong (100mm x 200mm
x 600mm). Vi vay, vé tbng quan s dung gach khéng nung gép phan gidm muic
dau tw xay dwng cong trinh ttr 7- 10%.

= Céng nghé bé téng nhe (bé téng bot): st dung bé tdng nhe cé thé gidm duoc
70% vira xay, tdng 150% nang suét lao ddng clia tho' xay va chi phi van chuyén
chi bang 70% so v&i bé téng thuwérng. Twong tw nhw gach khéng nung, bé téng
nhe ndi sé& gidam dwoc 30% tdng tai trong truyén xudng maéng coéng trinh gitp
giam chi phi gia c6 nén méng, do dé sé gidm gia thanh xay dwng t 5-7% dbi
v&i nha tir 3-5 tAng va gidm hon 7% dbi véi nha tir 6 tang tré 1én.

C> ¢B8 corico 7

COTE[CONS

wor  HOADING ~ -uidne@beerfuere U JMHO E&C
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Key Players

Déi voi xay dwng Cong Nghiép va Co s& Ha Tang c6 mot sb phwong phap méi dwoc
st dung kha phé bién hién nay nham dé giadm khéi lwong va thoi gian thi cong nhw nha
thép tién ché va bé tong duc san.

= Nha thép tién ché la loai nha thép dworc lam theo yéu cau ban vé kién tric
va ky thuat da chi dinh san. Do hé thdng nha thép tién ché chi sir dung cac
méi lién két da dwoc thiét ké sdn va cac nguyén vat lieu da dwoc xac dinh truéc
dé thiét ké va san xuét cac két cdu nha, nén nha thép tién ché lam giam dang
ké thoi gian thiét ké, san xuét va 1&p dung. Bén canh do, quy trinh xay dwng ciing
twong dbi don gidn bao gdm 3 khau chinh: (1) Thiét ké, (2) Gia cong cau kién, va (3)
Iap rap tai cong trinh. Cong nghé nha thép tién ché co6 thé ap dung trong hai linh vuc
chinh la xay dwng cong nghiép va dan dung.

= Twong tw nhw nha thép tién ché, cau kién bé téng duc sdn sé dwoc san
xuét trwéc theo thiét ké ky thuat tai nha mdy va sau dé sé dwoc van
chuyén va lap dat tai céng trirong thi céng. Uu diém I6n nhét la gidm 25-
35% thdi gian va gia thanh xay dwng. Khi dé bé téng tai cong trinh, yéu tb khi
hau cé tac ddng khéng nhd anh huwdng dén tién do va chat lwong cong trinh.
Mat khac, do phan I&n céu kién dwoc san xuét theo day chuyén céng nghiép
thédng qua cac céng doan kiém tra trong nha xwéng nén chat lwong san pham
dwoc ddm bao & mirc tét nhat. Cac cong viéc con lai & hién trwdng sé giam
thiéu dang ké thoi gian, nhan lwc va déc biét la gidam khdi lwong vat liéu thi cong
nhw da gido, cbp pha.

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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Hoan Thién

Hoan thién céng trinh la khau cudi cung tao nén chat lweng my quan cing nhw
tién nghi cda céng trinh, so v&i cac cong tac khac trong xay dwng céng tac hoan thién
khong d&t nang vé van dé chiu lwc cho cong trinh nhwng lai doi hdi khac khe vé thdm
my. Giai doan hoan thién bao gébm cac céng doan: trat twong, lang san, ép lat gach,
son ba twdng, hé thdng k¥ thuat dién, cap thoat nwéc, dién thoai, chéng sét.

*  Dbi vdi xay dung nha cao tang hay cao ¢ van phong thong thuweng sé chia lam
2 phan chinh: Phan xay dwng va phan Co Dién (goi tat la M&E, Mechanical &
Electrical), phdn M&E c6 thé chiém khoang 40-60% tong khéi Iwong cia dw
an. M&E thwong sé chia thanh 4 hang muc chinh bao gém: (1) Hé théng théng
gi6 va diéu hoa khong khi, (2) Cép thoat nuwéc va thiét bi vé sinh, (3) Phan dién,
va (4) Hé théng béo chay va chira chay. Trong d6, phan dién chiém khoang 40-
60% khéi lvgng phan M&E, tuy tirng dw &n, tham chi cé thé lén téi 70-80%.

~ENAREFICO k hiﬂdﬂﬂ

Thiét Ké No6i That

Thiét ké néi that la viéc tim kiém cdc giai phdp thiét ké sang tao cho cdc khéng
gian bén trong. Va day ciing la 1 giai doan quan trong trong khau hoan thién, vi mot
can nha, van phong hay quan cafe dep khéng chi dirng lai & viéc cé khéng gian bén
ngoai dep ma con can cé khong gian ndi that hai hoa, tao dwoc sy thodi mai cho con
ngudi. Ngoai ra, thiét ké noi that ciing c6 thé gép phan nang cao gia tri ctia cong trinh
xay dwng. Tuy thudc vao chat lwong va vat liéu st dung, gia thanh cta khau trang tri
va thiét ké ndi that c6 thé ngang bang hoac cao hon ca gia thanh xay thé.

@
:«‘ @@ ONG&ONG
AA Corporation —
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Chi Phi Xay Dwng

Néu xét theo tirng khau trong quy trinh thyc hién duw &n va tuy theo tirng loai cong trinh
khac nhau thi phan chi phi xay dwng thuwéng chiém gia tri nhiéu nhét, trong dé phan
nén mong chiém 20-30%, xay thdé chiém 20-40%, va hoan thién chiém 40-60%. Xét
riéng vé yéu td dau vao thi vat liéu xay dwng chiém 60-70% gia thanh, sau dé la nhan
cong (10-20%) va may xay dwng (10-20%). Trong co cau vat liéu xay dwng thi thép sé&
chiém phéan I&n, tir 60-70%.

Co Cau Chi Phi Xay Dwng
0.4% 3.2% 1.5%

4.0% 9.8%
\ 42%

15.4% 59.8%

37%
u Chi,phi xay dwng = N&n mong ® Chi phi vat liéu
® Thiet bi Xay thd Chi phi nhan céng
= Tién SDD, GPMB Hosn Thic e
® Chi phi quan Iy & tw van thiét ké DA oan thien ® Chi phi may xay dvng
Chi phi khac Truc tiép khac
= Dy phong
Lai vay
Ghi Chu: vi du duoc ldy ttr chi phi xay dung Nguén: FPTS Téng Hop
clia mét dw an toa nha véan phong cho thué 17
tang tai HCM

Theo khao sat ctia Davis Langdon & Seah, chi phi Xay Dwng & Viét Nam hiu nhw déu
thap hon so v&i cac nwéc trong khu vuc.

Chi Phi Xay Dwng Tai M6t S6 Nwéc O Chau A

Viét Thai

Maylasia Indonesia

Nam Lan

Phan Khuc Can Hé (USD/m?)

Can Ho Trung Binh 640 510 789 680 703
C&n Ho6 Cao Cép 810 1078 1105 940 1763
Nha Lién Phé 415 348 568 390 530
Biét Thu 505 1063 947 1020 775
Van Phong/TTTM (USD/m?)
Van Phong Trung Cép 750 828 742 665 1143
Van Phong Cao Cép 925 1303 1010 985 1468
Trung Tém Bén Lé, Trung Cép 550 755 764 570 856
Trung Ta4m Bén Lé, Cao Cép 750 970 900 625 1550
Céng Nghiép (USD/m?)
Nha May Pon Tang 405 463 576 505 613
Nha May Céng Nghiép Nhe 405 583 N/A 355 N/A

Nguén: Davis Langdon & Seah
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2.4. Thi Trwong Xay Dwng

Thi Trwéong Xay Dwng Dan Dung

Thij trwrong xay dwng dan dung chju tac déng va anh huéng Ién tir thj trirong nha
& va BDS. Trong d6 5 yéu td chinh anh huéng téi thi treérng nay bao gébm: (1) nhan
khau hoc (co cau tudi, thu nhap, téc do tang dan sé, va téc dd do thi hoa), (2) 1ai suat,
(3) strc khée nén kinh té (ting trwdng GDP, ty |é that nghiép, lam phat, va niém tin
tiéu dung), (4) chinh sdch hé tro tie chinh pha, va (5) nguén vén FDI.

» Theo bdo céo tir té chirc World urbanization Prospectives, nwéc ta cé toc
dé tang trudng dan sé trung binh 1,2 — 1,5%/ndm va téc dé6 dé thj héa
trung binh 3,4%/nam. Theo wo&c tinh thi dén nam 2030, nwdc ta sé co khoang
105,45 triéu dan va dan sb6 db thj sé chiém ty 1& 44,2%, twong dwong v&i 46,6
triéu ngudi tang 48% so voi hién nay. Trong nam 2014, dién tich san nha &
tang thém 92 triéu m2 so v&@i nam 2013 va dién tich binh quéan 20,6 m2/ngudi.
Téc dd tang trwdng san nha & binh quan cling dat 3-5%/nam. Va theo wdc tinh
cla “Chwong trinh phat trién d6 thi quéc gia”, téi ndm 2020 dién tich san nha
binh quan & dé thi sé dat 29 m2/ngudi, tdng 48% so v&i hién nay. Do do, tiém
nang phat trién Iinh virc xay dwng dan dung sé con rat cao trong thoi gian téi.

Chwong trinh phat trién d6 thi quéc gia giai doan 2012 — 2020

2013 2015 2020
Ty Lé Db Thi Hoa 33,5% 38% 45%
Dién Tich San Nha O Binh Quan 23,1 m2/nguwdi 26 m2/ngudi 29 m2/ngudi
Ty Lé Nha Kién Cé 60% 65% 5%

Nguén: Bé Xay Dung

= L&i suat cho vay va tiét kiém da giam xuéng con 8% va 6%, mirc thap nhat
trong nhirng nam gén day. Bén canh tac dong tryc tiép la viéc vay mua nha
sé dwoc gidm lai suat, qua d6 khich thich sy phuc hdi cta thi truéng BDS. Dong
thai nay con dwoc cac chuyén gia ky vong sé 1a lyc tac dong tao ra sw chuyén
hwéng ctia dong vén xa hdi vao cac kénh dau tw khac, trong d6 cé thi trworng
BDS. Nhwng viéc ha lai suét ciing chwa thé tac dong ngay lén thi treorng BDS,
vi hién tai né chi anh huéng chi yéu lén ngudn vén ngan han. Con cac ngan
hang van dung phan I&n ngudn vén trung va dai han dé tai tro cho cac khoan
vay trung va dai han, va tin dung cho BDS cling chi chd yéu la trung va dai han.
Tuy nhién, vé dai han, thj trwéng BDS sé& van hwéng loi ti viéc giam I3i suat.

—N(_y

100 ~

Nghin ty VND
o1
o

Tinh Hinh No’ Xau BPS Dw No Cho Vay BDS (nghin ty VND)
xau Gia tri ton kho Ty 1& no xau trén dw no cho vay (%)
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(Ngudn:Ngén Hang Nha Nuéc va FPTS téng hop) (Nguén: Ngén Hang Nha Nudéc)
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= Trong nam 2014, GDP tang truéng & mirc 5,98% véi sw tang trirdng manh
ter khu vwre céng nghiép va xay dwng. Va theo dénh gid, kinh té Viét Nam
nam 2015 sé c6 téc dé phuc héi cao hon va cé kha niang dat mirc ting
truéng tir 6% - 6,2%/ndm. Két nay dwa trén cac yéu td nhw (1) chi phi dau vao
cla doanh nghiép giam dwéi tac dong cia gia nang lwgng gidm manh (2) lai
suét thap tiép tuc hd tro nhu cau dau tw va tiéu dung, (3) sw héi phuc cla thi
trudng BDS, (4) trién vong ky két cac hiép dinh thwong mai. Tuy nhién, cling
c6 mot sb rdi ro ma nén kinh té Viét Nam phai dbi m&t nhw (1) tinh hinh kinh té
& Chau Au, Nhat, va Trung Quéc van con nhiéu khé khan tac dong tiéu cuc dén
tinh hinh xuét khu va nguén vén FDI, (2) doanh nghiép va ca nhan cé nang
lwe tai chinh yéu kém sé& van kho tiép can vén vay va (3) strc ciu vé hang hoa
dich vu van con yéu do thu nhap cham cai thién.

Tang Trwéng GDP Ca Nwéc 2011-2014 (%) Tang Trwéng GDP Theo Khu Ve Kinh Té
2011-2014 (%)

7.1
@52 7.0 o /'
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= Bén canh tinh hinh kinh té dang dworc céi thién ciing v&i mirc 1ai suét thap,
nhiéu quy dinh va chinh sdch c¢é lgi cho thj trweong BBS ciing da duoc
dwoc ban hanh trong thoi gian qua. Dién hinh nhw Luat Nha & (stra ddi) cho
phép ca nhan va doanh nghiép nwéc ngoai dwgc s& hiru nha & tai Viét Nam,
Thoéng Tw 32 thac day viéc giai ngan goi 30,000 ty, Théng tw 36 gidm hé sb rai
ro cho vay déi véi BDS tir 250% xubng 150%, va Luat kinh doanh BDS quy dinh
chat ché hon diéu kién kinh doanh BDS gitp én dinh ngudn cung.

= Kinh doanh bat déng san dirng thir 2 trong sé cdc linh vuwe thu hat vén
dau tw truee tiép nwére ngoai (FDI) vao Viét Nam, sau cong nghiép ché bién,
ché tao. Trong nam trwdc, tbng vdn dau tw dang ky cdp mdéi va tang thém 1a
2,54 ty USD, cho khoang 35 dy an. Mét s6 dy an tiéu biéu co thé ké dén nhw
Lotte Smart Complex (2 ty USD), Amata City — Long Thanh (530 triéu USD) va
Ha Noi West Gate — Kepple Land (140 triéu USD). Do d6, day ciing yéu té quan
trong hd tro’ lwc cadu Xay Dwng Dan Dung trong thdi gian téi.

Trong ndm 2014, thi trwrong BPS da c6 nhiéu dau hiéu khéi sac, dic biét Ia thi
trirong nha &. Nhiéu dy an duoc tai khéi dong lai va sb lwong can hd mé ban ciing
tang manh, do tinh hinh tiép can vén vay dé dang hon v&i chi phi vay thdp. V&i sw hd
tro tich cwe tir yéu t6 vi mé va chinh sach hd tro ctia chinh pha, thi treeong BBS ndm
2015 dwoc dw dodn la sé tiép tuc da 4m lén cta nam 2014.

» Thi trweong nha &: thanh khodn thj trwdng da dwoc cai thién dang ké trong ndm
2014. Theo bao cao cua CBRE, thj trwong Ha Noi c6 khoang 10.000 giao dich
thanh cong, tdng +60% véi cung ky va tai H6 Chi Minh cé hon 18.000 giao dich
thanh cong (+260% yoy). Gia ban can hd cling dang cling da khdng con xu
hwéng giam trong Q2/2014 va trong Q3/Q4, da c6 xu hwédng ting 1én. Cac dau
hiéu dau co ciing dan xuét hién trén thi trwdng. Theo wéc tinh cha td chirc
Sauvills, thi trong giai doan 2015-2017, thi nguén cung cdn ho tai Ha Noi sé co
thém khodng 70.700 can (tr 91 dw an) va & H6 Chi Minh sé tang thém 65.600
can (tr 102 dw an). Do d6, nhu ciu xay dwng sé rat Ién trong nhirng nam tai.

Gia Ban Can Ho Cao Cap S6 Lwong Can Ho Giao Dich

(USD/m2) Hang Sang ®mCao C4p mTrung CAp mBinh Dan
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= Thi trwong cho thué van phong: Trong ndm 2014, H6 Chi Minh chi ¢6 3 tda

nha hang B hoan thanh dé 1a MB Sunny Tower (Quén 1), Lottery Tower (Quén

5) va Le Meridien (Quan 1). Do d6, thi trwéng ciing ¢ da thei gian dé hap thu

dan. Véi tinh hiéu tich cwc tir nén kinh té, lwc cau trén thj trwong ciing da hoi

phuc dan, cung v&i d6 ngudn cung méi tham gia thi trwéng ciing & mic han

ché nén da giup 6n dinh gia va giam ty 18 tréng. Tuy thi trwéng Ha Noi c6 thém
A
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6 cao 6¢ van phong, nhung cung véi cac yéu td hé tro clia sy phuc héi kinh té
nhw H6 Chi Minh, gia thué da 6n dinh va ty |& tréng ciing d& gidm so vé&i cing
ky. Theo t& chirc CBRE yéu cau chuyén ddi van phong dé phu hop ngan sach
khéng con chiém ty trong I&n. Nhu cAu mé rong va thué méi dy kién sé 1a xu
hwéng chinh cla thi trwéng, nén nhu ciu xay dwng méi cac cao éc van phong
ciing c6 thé tang trong nhirng nam tiép theo. Trong ndm 3 nam tiép theo, Savills
wédc tinh sé& c6 thém 375.000 m2 (tr 27 dw &n) ngudn cung tai Ha Noi va
500.000 m2 (ttr 29 dw an) tai HCM.

Ty Lé Trong va Gia Thué Van Phong .
Ha Noi Ho Chi Minh
USD/m? . uUSD/m?
40 40% | 40 20%

30 30% | 30 15%
20 20% | 20 10%
0 0% 0 0%
QL Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 o4

2013 2014 2013 2014
mmmm Ty [ & Trong Hang A Ty Lé Tréng Hang B T}/ |.& Tréng Hang A Ty L& Tréng Hang B
Gia Hang A Gia Hang B Gia Hang A Gia Hang B
Nguén: CBRE

* Thi trweong bén 1é: 2014 1a ndm tién dé cla thj trwdng cho thué khu thwong
mai tai H6 Chi Minh khi c6 nhiéu nha ban 1& trong nwéc va quéc té 1én ké hoach
trién khai mé réng, nhw Vincom Ién ké hoach xay dwng 100 siéu thj VinMart, va
1000 ctra hang tién loi dén nam 2017, tap doan Lotte (Han Quéc) ké hoach dwa
60 siéu thi vao hoat dong dén nam 2020, va tap doan Aeon (Nhat Ban) v&i muc
tiéu 20 dai siéu thi. Ddi lap voi Hb6 Chi Minh, thi trwong ban 1é & Ha No6i gap kha
nhiéu khé khan khi ngudn cung tdng manh (hon 18 trung tam thwong mai maéi)
va viéc mé ctra lai clia Trang Tién Plaza. Do d6, tuy gia thué c6 xu hwéng gidm
nhuwng ty I& tréng lai ting manh. Mac du, Viét Nam cho phép doanh nghiép c6
100% vén nwéc ngoai dau tw vao méat bang ban 18 ké tr nam 2015 theo cam
két véi WTO, nhwng kiém tra nhu cu kinh t& (ENT) c6 thé la rao can thwong
mai vé mat k§ thuat cho sy phat trién cta thi truong nay. Trong 2 nam téi,
nguén cung dw kién sé tang 1.662.000 m2 tai HCM va 753.000 m2 tai Ha Noi.

Ty Lé Tréng va Gia Thué Mit Bang Ban Lé

Ha N6i H6 Chi Minh
USD/m? uSD/m?
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Thi Trwong Xay Dwng Cong Nghiép

Xay dwng Cong Nghiép phu thudc vao nhu ciu dau tw xay méi va mé rong san xuat
clia cac doanh nghiép trong va ngoai nwéc. Do dé, lwec cau trong xdy dung céng
nghiép sé bién déng theo strc khée cua nén kinh té va lwong vén FDI vao Viét
Nam. Nhw d& phan tich & phan xay dwng dan dung, GDP Viét Nam hién dang tang
trwdng & mirc 5,98%/nam vai téc dd tang trwdng manh tlr khu vee cdng nghiép dat
7,1%/n&m. Trong 2015, GDP sé& blirc pha manh hon véi tang trwdng dw kién & mirc
6,2%/nam, do sy hé tro clia cac yéu té vi méd nhw I4i sut va chi phi dau vao giam cac
doanh nghiép cé thé gidm gia sé&n phadm hé tro lwc cau tiéu dung.

Lwong vén FDI dé vao Viét Nam hang ndm sé phu thuéc nhiéu yéu t6 bao gém
yéu té bén ngoai (tinh hinh kinh té& thé gi&i, nhu ciu mé réng ctia cac tap doan xuyén
quéc gia, xu huwéng clia dong vén), va yéu té trong nwéc (tang trudng thi trudng, thi
tuc phap ly, méi trwéong kinh doanh, lao déng, va ha tang).

Vén FDI Vao Viét Nam Tir 2005-2014

Ty USD D én
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Nguén: FPTS Téng Hop

* Theo théng ké cua té chirc FDI Intelligence, c6 5 yéu t6 chinh anh hwéng
téi dong thu hat vén FDI bao gom: Tang trwdng thi tredng, dé dang tiép can
thi tred'ng, méi trvdng kinh doanh, nhan lwc cé trinh d6, ha téng, va chi phi hoat
dong thap. Theo mét khao séat khac clia Standard Chatered, thi nguyén nhan
I&n nhat dan dén quyét dinh dau tw & Viét Nam 1a thi trwdng tiéu thu 16n, chi
phi nhan cong va hoat dong thap. Diéu nay cho thay nwéc ta con rat nhiéu han ché
vé céc co s& ha tang, khung phap ly va cac chinh sach hé tror cac doanh nghiép FDI.

boéng Lwc Thu Hat FDI

50%

Ly Do Dé Pau Tw Vao Viét Nam

Lwc Luvong Lao Bong NG
40% )
Chi Phi vVan Hanh Thap I
30% D.x £ o
viet Nam 2 Van Hoa Kinh Doanh [
20% ) e
Piéu Kién Kinh Doanh B
10% s
. Chinh sach H6 Tro
0% . Thi Truong Tieu Thy I
Tang D& Méi Nhan Ha GiaRé Lireong fieu thu
Trwdng Dang Trwong Lwc Tang Khac 1
Thi Tiép Kinh Trinh
Trwong Can Doanh D6 Cao 0 5 10 15 20

Nguén: FDI Intelligence Nguén: Standard Chatered
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= Tinh hinh kinh té chung trén thé giéi con nhiéu khé khan, tuy nhién nén
kinh té cdc quéc gia c6 vén dau tw FDI Ién vao Viét Nam van dang trén da
héi phuc. Han Quéc, Nhat Ban, Singapore, Dai Loan, va Hoa Ky la cac quéc
gia c6 vdn dau tv I&n vao Viét Nam hang nam. Trong d6, chi cé6 Nhat Ban la co
tbc do tang trwdng dwoc dw doan la sé gidm trong nhirng nam tiép theo. Do d9,
trién vong thu hut FDI vao s&n xuét van con rat kha quan khi cac té chirc nhw
Samsung, LG va Intel van lién tuc d6 vén vao nwoc ta.

Téc P6 Tang Trwéng Kinh Té Chia Quéc Gia C6 Vén Dau Tw
FDI Lén Vao Viét Nam
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Nguén: IMF

» Gan day, cdc doanh nghiép Ién trén thé gioi nhw Nike, Adidas, va Intel
dang c6 xu hwéng chuyén dich céc nha mdy tie Trung Quéc dén VN. Theo
nhiéu doanh nghiép, nguyén nhan cho s dich chuyén nay |a do cac chi phi san
xuét nhw nhan céng va thué mat bang da tang rat cao, cong thém tinh bat 6n
vé moi tridrng kinh doanh khién cho mét s6 nha may phai tam ngirng hoat déng
tai Trung Québc. Theo khado sat cia Jetro (Nhat Ban), trong nam 2013, mlc
lwong co ban cia mot cong nhan & Viét Nam 162 USD/ thang, néu cdng thém
cac loai phuc lgi wéc dat mre lwong trung binh sé la 3.000 USD/nam, chuwa
bang mét niva mirc lwong tai Trung Québc (7.503 USD/n&m). Va theo nhiéu danh
gia, xu hwéng dich chuyén nay sé con dwoc hwéng loi nhiéu tir cac chinh sach
kinh té va cac hiép dinh xong phuong dwoc ky gan day.

= Viét Nam dang dam phan 6 Hiép dinh thwong mai tw do (FTAs) véi cdc nén
kinh té I6n va sé tham gia vao Céng Béng Kinh Té ASEAN vao nam 2015.
Pay la nhirng yéu té cdn ban dé Viét Nam thu hat manh mé dau tw FDI.
Bén canh trién khai cac cam két cia WTO va cac Hiép dinh thwong mai tw do
(FTA) da ky két, lan d4u tién Viét Nam tién hanh déng thei cac dam phan FTA
Vv&i tht ca cac trung tdm kinh té hang dau thé gidi, tao cac nén tang cho viéc
xay dwng mdi quan hé lau dai véi cac dbi tac Ion. Vi trién vong hoan tat 14
FTAs giai doan 2015-2020, Viét Nam sé tré thanh mdt mét xich quan trong cla
mang ludi lién két kinh té rong Ion véi 55 dbi tac, trong dé ¢6 15 thanh vién G-
20. Bén canh dé, vai viéc hinh thanh Coéng Péng Kinh Té ASEAN vao ndm
2015, Viét Nam sé tré thanh ctra ngd quan trong cua tiéu ving Mekong. Vé&i sy
héi nhap sau réng, chudi cung (ng clia cac nganh hang sé hoat dong trong
pham vi I&n hon. Ban than cac doanh nghiép ciing hoat doéng & quy md rong
hon nh& sw thdng nhét trong Iinh vre s& hivu tri tué, dich vu, tao méi trwéong
kinh doanh thuan loi hon, va day sé 1a yéu té quan trong thu hat vén FDI vao
Viét Nam.
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Cac Hiép Pinh FTA Quan Trong

ba ky trong DPang dam

Hiép dinh nam 2014 phan

Viét Nam - Lién minh hai quan Nga - Belarus - Kazakhstan X

Hiép Dinh Thwong Mai Tw Do Giira Viét Nam-Han Quéc (VKFTA) X

Hiép Dinh D6i Tac Kinh Té Chién Lwoc Xuyén Thai Binh Dwong (TPP) X
Hiép Pinh Thwong Mai Tw Do Viét Nam - EU (FTA VN-EU) X
Hiép Dinh Déi Tac Kinh Té Toan Dién Khu Vwc (RCEP) X
Hiép Pinh Thwong Mai Tw Do ASEAN - EU (FTA ASEAN - EU) X
Hiép Dinh Thwong Mai Tw Do Viét Nam - Khéi EFTA (FTA VN — EFTA) X
Hiép Pinh Khung Vé Thwong Mai Va Pau Tw ASEAN-Canada (TIFA) X

Nguén: FPTS Téng Hop

= Cdc né luc céi céch tha tuc hanh chinh va méi trweong kinh doanh hién tai
ciing sé gép phan Ién hé tro thu hat nguén vén FDI vao nwéc ta. Sau nhiéu
nd lwc cét gidm, téng thoi gian ndp thué thu nhap doanh nghiép cla nwéc ta da
dwoc kéo gidam xubng con 247 gidr. Tuy nhién, mirc ndy con rat cao so véi cac
nwéc trong khu vue, chinh phi cling hién tai ciing dang né lwc dé kéo giam
thém 80 gid tha tuc thué trong ndm 2015. Ngoai ra, thoi gian théng quan cla
nwéc ta dang la 21 ngay cao hon cao hon murc trung binh 13-14 ngay cua cac
nwdc ASEAN-6. Tuy nhién, néu thwc hién tét viéc trién khai hé théng théng
quan tw ddng VNACCS/VCIS va ap dung co ché hai quan mot cira (NSW), thoi
gian thédng quan hang héa sé gidm dwoc 3,5 - 4 ngay va cat giam 10-20% chi
phi. Diéu nay sé& gop phan cai thién méi trwdng trwdng kinh doanh & Viét Nam
dbi v&i cac doanh nghiép FDI.

S6 Gio Nop Thué O Viéet Nam Va Thai Lan

Thai Lan

Giam dwoc 247
gi® nop thué

B >
Viét Nam

0 100 200 300 400 500

mThaiLan = Viét Nam

m Thué Thu nhap DN va VAT Thué Béo Hiém X& Hoi

Nguén: FPTS Téng Hop
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Thi Trwéng Xay Dwng Co S& Ha Tang

Két ciu ha tang ky thuat la mot trong nhitng yéu té co s& cho viéc thu hat vén FDI &
Viét Nam, tuy nhién theo dé& cap & phan xay dwng cong nghiép, co’ sé ha tang chuwa
phét trién 1a mét trong nhieng diém yéu caa Viét Nam. Pay 1a mdi quan tdm hang
dau cla cac nha dau tw va doanh nghiép trwdc khi ra quyét dinh. Mét qubc gia co day
da hé théng théng tin lién lac, mang lwéi giao théng, nang lwong, hé théng cip thoat
nwéc, va cac co sé dich vu tai chinh ngan hang sé tao diéu kién cho cac dw an FDI
phat trién thuan lgi. Bén canh dé, viéc gidm chi phi cho cac khau van chuyén, théng tin
sé& lam tang hiéu qua dau tw. Do vay, dé ddy manh nguén vén FDI va ting trwéng
kinh té, phat trién CSHT la mét nhiing nhiém vu trong diém hién nay.

Diém LPI - Logistics Performance Index Chi Phi Logistics/GDP
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Nguén: World Bank Nguén: FPTS Téng Hop

Xép Hang Co S& Ha Tang Tai Viét Nam

Xép Hang Xép Hang Xép Hang Xép Hang Xép Hang

2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015

Chéat Lwong CSHT 123 123 119 110 112
Chét Lwong Budng Bo 117 123 120 102 104
Chét Lwong Buwong Sét 59 71 68 58 52
Chét Lwong Cang 97 111 113 98 88
Chéat Lwong Hang Khéng 88 95 94 92 87
Chét Lwong Ngudn Cung bién 98 109 113 95 88

Nguén: World Bank
Theo wéc tinh chi phi logistic & Viét nam, chiém khodng 25% GDP cao hon trung binh
thé gidi 14% va cac nwéc trong khu vrc. Xét vé hé sb diém danh gia hiéu qué hoat
dong logistics (LPI) tir té chire World Bank, thi trong cac nwéc thu hat vén FDI Ién trong
khu vue thi Viet Nam chi cao hon Indonesia va An Do. Bén canh do, tuy da dwoc cai
thién nhidu qua cac ndm nhwng co sé ha tang cla Viét Nam van xép hang rat thap so
v&i cac nudc trén thé gidi. Nhin theo hwéng lac quan hon, véi nd luc trong nhivng nam
vira qua, World Bank ciing da nang 11 hang trong danh gia tdng quan vé chét lwong
co s& ha tang cla Viét Nam trong 2015 so v&i véi 2010. Trong giai doan téi 2020,
Iwrong vén céan thu hut dé dau tw vao co’ s ha tang cua Viét Nam la rat 16n, khoang
202.000 ty/nam déi véi ha tdng GTVT va khoéng 125.000 ty/ndm cho cédc dw dn ha
tang dién. D& thu hat di ngudn vdn nay, chinh phd nwéc ta ciing dang nd lwc cai thién
khung phap ly cho hinh thirc PPP va chinh sach thu vén dau tw ODA.
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Co Cau Vén Pau Tw Xay Dwng Co S& Ha Tang
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= /6n ODA = D4u tw tw nhan
Cac dich vu thu phi = Trai Phiéu Chinh Phu
Ngén sach nha nuwéc Ngén Hang Thuwong Mai
Khac

Nguén: FPTS Téng Hop

= Vao thdng 2/2015, Chinh pht da ban hanh Nghj dinh s6 15/2015/NP vé dau
tw theo hinh thirc doi tac cong — tw (PPP), dé tao ra mot khung phap ly théng
nhéat va rd rang thic dau tw khu vuc tw nhan va cac dy an ha tang va dich vu
cong tai Viét Nam. Ky vong sé khac phuc dwoc cac vuéng méc hién tai va day
manh dau tw theo hinh nhw PPP vao Viét Nam. Gan day, moét sé dw an PPP
Ién ciing da dwoc tai khdi ddng lai nhw cao tbc Nha Trang—Phan Thiét (46-47
nghin ty), cao téc Trung Lwong —M§ Thuan giai doan 1 (14,6 nghin ty), cao toc
Béc Giang —Lang Son (13 nghin ty), va Cau My Thuan 2 (9,8 nghin ty). Tuy
nhién, mot nhwoc diém cda hinh thiec PPP 1a Nha Nwédc van phai bd von tham
gia vao cac dy an PPP. Do vay, viéc huy déng thém vén vay déi rng, dac biét
Ia vén ODA 1a cting mét trong nhirng nhiém vy quan trong hién nay.

Nhu Cau Vén Dau Tw Can Huy Pong Theo Linh Vuc Cac Dw An Lén Kéu Goi Pau Tw Nwéc Ngoai

Toéng Vén

Linh Vyc A Piu Tw Hinh Thic

(Ty USD)

Pau Tw

Két Cau Ha Tang Ky

Thuat 51 41.9 Cao toéc Trung Lwong - My Thuan 1.8 PPP,ODA
Két Cau Ha Tang Xa Hoi 20 5.1 Cao téc Dau Giay - Lién Khwong 35 PPP
Noéng Nghiép 44 2.2 Pwong sat Bién Hoa - Viing Tau 5 BOT
Bao Quan Ché Bién 8 0.3 San bay quéc té Long Thanh 5.6 PPP,BOT
Cac linh vue sx dich vu 4 8.6 Cac g6i thau Metro 5.1 BOT, PPP
Téng Céng 127 58.1 Trung tdm dién lwc Binh Dinh 4.0 PPP
Pwéng cao toc Noi Bai - Ha Long 1.8 PPP,BOT
s . A A Lién doanh
Nha may loc dau Nam Van Phong 8 75% vén

Ngudn: B6 Ké Hoach Va Pau Tw
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= Lwong vén ODA giai ngan hang nam dat khoang twr 3-5 ty USD, twong
dwong véi 60.000 - 100.000 ty/nam. Do dé, diy la mét trong nhikng nguén
vén cuc ky quan trong hé tro’ dau tw ctia chinh phd hang nam. Tuy nhién,
nuwdc ta con khodng 20,8 ty USD vén ODA chuwa thé gidi ngan do nhiéu yéu tb
nhu: bao céo kha thi khdng dat chat lwong, co quan quan ly chua kiém tra sat
sao cac bao céo do co quan tw van 1ap, nhiéu dw an gép vuéng mac giai phong
mat bang, thiéu vén dbéi (rng khién tién do thwc hién cham, phat sinh chi phi.
Nang lwc nha thau, ban quan ly dw an con han ché. Trong d6, khé khan Ién
nhét 14 tién do trién khai dw an cham, d&c biét 1a trong khau gidi phéng mat
bang khién cho tdng chi phi dau tw cé thé tang lén 2-3 1an. Ngoai ra, khung
phap ly yéu kém ciing 1a mét trong nhirng nguyén nhan khién cho ngudn vén
nay bi & dong trong nhiéu nam qua.

Ngudn Vén ODA Ky Két Va Giai Ngan (ty USD)

2009 2010 2011 2012 2013 2014

N

N

o

Ky K&t mGiai Ngan
Nguén: FPTS Téng Hop

Céac Dw An Bj Cham Tién D6 Trén Dia Ban TP.HCM Trong Nidm 2014

Toéng Vén

Nguyén Nhan Cham Tién Do

= Piéu chinh thiét ké
26.116 = Khé khan trong giai phong mat
bang
= Thiét ké ky thuat cham (do k¥ thuat
11.281 thi cong phirc tap va thwc hién trén
nén dia chat yéu)
Giam that thoat nwérc, tang cwdng, mé rong 3003 " G6i thau quan trong bi thay ddi
mang lwéi cap nwéc cho TCT Cap nwéc Sai Gon ' hinh thtrc dau thau nhiéu 1an

(ty Dong)

Tuyén tau dién ngam so 2
(Bén Thanh-Tham Lwong)

Cai thién méi trwéng nwée thanh phé giai doan 2
(Iu vire kénh Tau HU-Bén Nghé, kénh Déi-kénh Té)

Nguén: FPTS Téng Hop
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B ot secuities Nganh Xay Dyng

M6t S6 Dw An Ha Tang Giao Thong Tiéu Biéu Trong Nam 2014-2015
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Nguén: FPTS téng hop
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Nganh Xay Dwng

M6t S6 Dw An Ha Tang Pién Va Dau Khi Tiéu Biéu

Thuy Pién Lai Chau
(1.200 MW)
Thuay Pién Hudi Quang ‘
(540 MW) Nhiét Dién Mao Khé
(1.320 MW)
l
1
1
1
1
/ @
/I Nhiét Dién Céng Thanh
, (660 MW)
bién Hat Nhan Ninh Thuan 1 \
(4.120 MW) \
\
N \
\
\ ‘\
Pién Hat Nhan Ninh Thuan 2 * v R
(4.000 MW) Vg
\
O o \
e Nhiét Dién Vinh Tan 1,2,3,4 Y Nhiét Dién Viing Ang 2
Nhigt 92'%'(‘)05&'\‘,3 Hau2 ‘ (5.600 MW) ® \ (1.320MW/ ‘
(2 ) . \ .‘ Loc Dau Nghi Son
Trung Tam Nhiét Bién Pha My~ .. o \ (200.000 thung/ngay)
(3.600 MW) - @ Thiy bién \ .
Nhiét Bién Long Phu \\ Nhiét bién Nghi Son 2
(1.200 MW) @ Nhigtbien \ (1.200MW) ) e
. 3
N . \ Nhiét Bién Quang Trach 1 %
O Di¢én Hat Nhan \ (1.400 MW)
ﬂ Nha May Loc Dau Loc Dau Nhon Hoi '
; (440.000 thung/ngay) ‘
Nhiét Bién Binh Dinh
(1.400MW)

Ngudn: FPTS téng hop
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Nganh Xay Dwng

Trién Vong Thi Trwéng Pau Ra Cac Nhém Nganh Xay Dwng

Yéu t6 tac dong

Doanh Nghiép Tiéu Biéu

Bién lovi
nhuan gép

* Tinh hinh kinh té cai
thién
= Lai suat giam

= CTCP XD & KD Dia éc Hoa
Binh (HBC)
= CTCP Xay Dyng Cotec (CTD)

DanDung Kha Quan = Thjtrwong BDS 4mlén * CTCP Xay Dung S6 1 5-10%
(COFICO)
= TCT Xay Dyng s6 1 (CC1)
= CTCP Xay Dyng Cong Nghiép
(Descon)
= Sy phuc hdi kinh té = TCT Xay Dyng Va Phat Trién
Thé Gioiva VietNam  Ha Tang (Licogi)
» Vén FDI tang = TCT Lap May Viét Nam (Lilama)
= Xu huwéng chuyén nha = CTCP Xay Dwng Cong Nghiép
5 . may ttr Trung Québc (Descon)
:l:(g,:ﬁ'ép Kha Quan san); Viét Nagm = PEB Steel 5-10%
= Trién vong cac Hiép = Zamil Steel
Binh Thwong Mai
= Méi tredng kinh doanh
dwoc cai thién
= Nhu cAu Ién v& phat = CTCP Ky Thuat Nén Méng Va
trién CSHT Céng Trinh Ngdm FECON
= Trién vong PPP tr (FCN) ‘
. khung phap ly moi = CTCP Pau Tv Ha Tang Ky
%”nz“ Ha  haQuan = Sy hé tro 16n tir nhu Thuat TP.HCM (CIl) 10-20%

cau gidi ngan ngudn
vén ODA

www.fpts.com.vn

= Cac TCT Xay Dyng Cong Trinh
Giao Théng (Cienco 1, Cienco
4, Cienco 6....)

= TCT Séng Da
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Nhirng Van Bé Chinh Trong Quy Trinh Xay Dwng O Viét Nam

Theo mot bao cédo tir Springer, cé 5 yéu tb chinh dan t&i viec cham tré va tang chi phi
trong cac cong trinh xay dwng & Viét Nam bao gébm: (1) quan ly céng trinh yéu kém
(2) don vi hé tror quan ly khéng ddp trng diéu kién, (3) van dé tai chinh cua cha
dau tw, (4) nha thdu khéng ddp teng dwoc yéu céu tai chinh, va (5) thay déi thiét
ké.

Néang Iwe quan ly yéu kém la nguyén nhéan dan téi 2 yéu t6 chinh gay nén sw cham
tré va tang chi phi trong cdc céng trinh xay dwng Ién & Viét Nam (Quan ly céng
trinh yéu kém, don vij hé tro’ quan ly khéng dap teng diéu kién). Hién tai, cac cong
trinh xay dwng & nwéc ta dang thiéu rat nhiéu cac nhan lwc c6 da trinh d6 quan ly.
Ngoai ra, cac cap bac quan ly ciing chi dwoc phan theo yéu td kinh nghiém va thiéu
nhirng déanh gia vé kién thirc quan ly méi. Trong giai doan “mé ctra”, cling da cé nhiéu
nha quan ly nwéc ngoai tham gia vao cac cong trinh xay dwng & viét nam, tuy nhién
theo danh gia bao cao ctia B6 K& Hoach va Bau Tw 2003, thi ndng lwc cta cac td chive
nwéc ngoai nay ciing con nhiéu han ché.

VAan dé vé tai chinh cé thé dén tir ca 2 phia chu dau tw va nha thau xay dwng. Day
ciing 1a van dé ndi bat ma cac bao thuwong dua tin. Theo théng ké trong nam 2014,
TP.HCM, c6 khoang 689 du an bj “dong bang” (48% tbng s dw an hién tai), ma nguyén
nhan chd yéu la do chi dau tw thiéu vén. Con vé phia cac nha thau, ho c6 thé b gia
thau rat th4p, thap hon so véi nang luc tai chinh cla ho cé thé dap ¢ng va sau dé loi
dung céac diéu khoan trong hop ddng c6 diéu chinh gia dé nang gia xay dung 1én. Day
cling la 1 trong nhirng nguyén nhan chinh lam tang chi phi xay dwng tai cac trinh giao
thong van tai.
Chi Phi Xay Dwng Dwéng Cao Toc (Triéu USD/km)

30
25
20
15
10
5 I I I
0
Cau Gié - Ninh  Bén Luc - HCM -Long HCM - Trung Trung Quéc
Binh Long Thanh  Thanh - Dau Lwong
Giay Ngudn: BMI

Thay déi thiét ké khéng chi la van dé riéng cua Viét Nam, ma con la cda nhiéu
quéc gia dang phat trién khac. L6i trong qua trinh thiét ké thuwdng cé nguyén nhan
chinh 13 do k¥ sw thiét ké& thiéu nang lwc. Ngoai ra, sw bat can trong qua trinh kiém tra
va thdm dinh cling gép phan I&6n dan dén sw cham tré va téng chi phi trong cac céng
trinh, d&c biét I cac cong trinh c6 vén dau tw Nha Nwéc. Tl ndm 2000, sb lwong cac
cong ty tw van da tang lén rat nhanh, tuy nhién sé lwong lai khdong ddng hanh véi chat
lwgng. Nham han ché nhirng sai sét trong qua trinh thiét ké, hién tai nhiéu cong ty Ion
cling da ap dung cdng nghé BIM dé c6 thé ra soat nhanh chéng va chinh xac hon.
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"' Fpt Securities Nganh Xay Dwng
| PhanTichswor |

Phan Tich SWOT

= He thdng chinh sach va quy hoach cu thé mé ra nhiéu co hoi cho
viéc phat trién cho nganh Xay Dwng, dac biét la linh vyc co sé ha
tang.

Diém manh

» V&i muc tiéu ddy manh ting trwdng kinh t&, ngudn vén manh cta
chinh phti s&n sang chi cho cac dw an co sé ha tang trong diém

= Ngudn lao dong gia ré.

» Céac doanh nghiép Nha Nwéc cé nhiéu lgi thé khi tham gia d4u thau
cac cong trinh co s& ha tang c6 vén dau tw Nha Nwérc, sé lam giam
tinh hiéu qua d4u thau va cé thé gay anh hwéng I&n vé sau déi voi
céac cong trinh xay dwng khi cac nha thdu ddm nhan khéng dd ndng
Iwc thwe hién.

» Thd tuc hanh chinh rwdm ra tao nén rao can khong nhé téi cac nha
dau tuw.

= Pa phan cac nha thdu trong nwéc 1a cac doanh nghiép nhd 1&
khéng c6 thé manh canh tranh, ndng lwc thau yéu kém, va s dung
cbng nghé lac hau.

» Kha nang quan ly nang lwc thau con yéu kém va ngudn nhan lyc
chuyén mén cao khéng dap (rng da nhu cau.

» Thi trwdng bat ddng san dan hdi phuc.

» Tbc dod do thi hoa nhanh kéo theo nhu cau vé xay dwng co s& ha
tang dy doan sé tang cao trong thoi gian sép toi.

» Viéc thiéu hut dién nghiém trong vao mua khé mé ra nhu ciu I6n
vé viéc phat trién va mé rong ngudn san xuét dién.

» Chinh phu tiép tuc cé thém nhirng chinh sach gép phan lam minh
bach héa thi trwdng va thu hut thém ngudn vén dau tw nuwéc ngoai
(Luat Nha O mai).

» Xu hwéng chuyén dich cac nha may ti Trung Quéc sang Viét Nam.

Co hoi « L4i suat giam, do vay kénh dau tw tién gri da tré nén kém hap dan
hon. Do d6, dong tién c6 thé sé dé vao cac kénh dau tw khac hiéu
qua hon nhw BDS. Ngoai ra, chi phi lai vay cla cac doanh nghiép
xay dwng ciing tiép tuc gidm theo hé tro tiét gidm chi phi.

» Khung phap ly cho hinh thirc PPP ngay cang dwoc cai thién hon,
tao diéu kién thu hat manh vén dau tw tw nhan vao linh vuc co s&
ha tang.

» Cac hiép dinh kinh t& dwoc ky két trong thdi gian gan day sé tao
tién d& cho nguén vén FDI d& manh vao Viét Nam.
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= Su ddoc quyén cla chinh ph trong céc linh vuc quan trong nhw
nganh nang lwvgng tao nén sy khéng minh bach va rai ro nhat dinh
cho cac nha dau tw tw nhan va nuwéc ngoai.

» Thiéu hut dién néng va co s& ha tang con yéu kém tao nén nhirng
anh hwéng tiéu cuc téi tiém nang phat trién cia nganh coéng nghiép

Thach thiec ché bién & Viét Nam va anh hwéng téi dong vén FDI.

» Nang suét lao ddng thap lam téng chi phi dau tw ctia cac doanh
nghiép FDI.

= He thdng phap luat con nhiéu bét cap va chwa rd rang, nhu trong
linh vwe thué va dang ky kinh doanh.

4. Cac Chinh Sach Va Luat Lién Quan Pén Nganh Xay Dwng

»  Chinh séch kich céu thj truong BDS

= Luat d4u thdu 2013 va Nghij Dinh 63 vé cong tac dau thau
= Khung phéap ly moi cho hinh thire PPP

= Luat xay dung (stra d6i) 2014

= Céc quy hoach phét trién

Chinh Sdch Kich Cau Thj Trwong BBS

Thoi gian qua da cé hang loat cac co ché chinh sach v&i muc tiéu kich ciu va hé
sw hoi phuc cda thi trudng BDS. M& dau la Nghi quyét sé6 02/NQ-CP trién khai
g6i tinh dung 30.000 ty vao thang 6/2013 nhdm vao thj truong nha & xa hoi
(NOXH). Tuy nhién, viéc trién khai géi tin dung nay g&p rat nhiéu kho khén do tha
tuc gidi ngan twong déi phirc tap, thdi han cho vay ngén, va déi twong cho vay
han ché. Do d6, Nghi quyét s6 61/NQ-CP ban hanh ngay 21/8/2014 v&i quy dinh
ha 13i suét cho vay tir 6%/nam xudng con 5%/nam, nang thdi gian cho vay tir 10
lén 15 n&m, va mé rong déi twong cho vay ra nha thwong mai ¢é gia tri dwdi 1,05
ty da hé tro' rat nhiéu cho viéc giai ngan.

Vao cubi ndm 2014, cling d& coé thém nhiéu chinh sach hé tro cho nganh BDBS
dwoc ban hanh nhw Théng tw 36/TT-NHNN gidm hé sb rui cho trong cho vay
BDS tir 250% xubng con 150%, va Luat Nha O’ 2014 cho phép ngudi nwédc ngoai
mua nha & tai Viét Nam. Cac chinh sach méi nay dwoc ky vong sé déy manh lyc
cau cla thj trwéng nha & va cai thién dong tin dung trong nganh, tir d6 cé thé cai
thién tinh hinh hién tai cta cac doanh nghiép BBS. Do dé, nganh Xay Dwng cé
thé hudng loi gian tiép tlr cac chinh sach nay khi nhu cau dau tw xay dung va
phat trién dw an co thé dwoc cai thién trong thoi gian téi.

Luat Dau Thau 2013 Va Nghi Binh 63 Vé Céng Tdc D4u Thau

Nganh Xay Dwng Viét Nam con ton tai rat nhiéu bat cap, dac biét la trong cong
tac dau thau, va diéu nay &nh huéng rat |6n t&i két qua thwe hién dw an. Do dé,
luat dau thAu maéi da gép phan nang cao tinh minh bach va binh déng gitra nha
thau trong va ngoai nwédc, mot sé diém mai trong luat dau thiu 2013 bao gdm:
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= Uu tién st dung nha thdu cé chi phi san xuét trong nuéc chiém ty 16 to
25% tré Ién.

* Nha thdu va chd déu tw khéng duoc cé ¢b phén hodc vén gép cia nhau
trén 30%.

»  Yéu céu thuong thdo hop dbng truéc khi cong bé tring thau

»  M& réng yéu cau gidm sat dau thdu dbi véi co quan cép trén, co quan
quén ly vé dau thau, va cac co quan cé lién quan.

= Bé sung thém nhiing phuwong phép chon thdu méi wu tién vé ky thuét,
néng lure, va kinh nghiém ctia nha thau.

Khung Phap Ly Méi Cho Hinh Thirc PPP

Hinh thic PPP chwa dwgc ap dung rong rai & Viét nam do thiéu khung phap ly hd
trg. Vao thang 2 nam nay, Chinh Pha da ban hanh Nghi Binh 15/2015/ND c¢é hiéu
lwe vao ngay 10/4/2015 vé hinh thirc dau tw PPP, nhdm tao mét khung phap ly
thdng nhét. Do d, ky vong sé thuc ddy vén dau tw tw nhan vao cac dw an ha tang
va dich vy cdng tai Viét Nam. Mot sb diém quan trong trong nghij dinh mé&i bao
gom:

= M& réng thém nhiéu linh vuc dau tw danh cho hinh thirc PPP.

» Théng nhat BOT, BT, BOO, BTO thanh dang chinh thirc ctia hop dbng
PPP va chiu sw quan ly trén cung 1 luét dinh.

*  Quy dinh chi tiét vé céc dw an do nha déu tw dé xuét.

= B6 quy dinh vén gép t6i da ctiia Nha Nudc khong duoc qué 30% téng mirc
dau tw cua dw an PPP va 49% dbi véi dw an BOT, BT, BOO, BTO.

= Quy dinh ré rang hon vé viéc Nha Nuéce chia sé rii ro, tao thém thuén loi
va wu dai cho nha dau tw tw nhan.

Luat Xay Dwng (stra doi) 2014

Luat Xay Dwng nam 2014 tap trung vao xay dwng phwong thirc va néi dung quéan
ly cac dw an s vén Nha Nwéc, nd lwc khic phuc that thoat va lang phi tai cac
c6ng trinh xay dwng c6ng hién nay. Luat cé nhiéu diém méi tang cwédrng kiém soat,
quan ly chat lwvong xay dwng & tt ca cac khau trong qua trinh dau tw xay dwng,
dam béo céng khai, minh bach vé quy trinh cép gidy phép xay dung.

Cdc Quy Hoach Phét Trién

Quy hoach c6 anh huéng Ién dén dinh hudng phat trién clia nganh Xay Dwng noi
riéng va nén kinh t& néi chung. Quy hoach kém chét lwgng dan dén quy hoach
treo, ma ngw&i chju thiét hai chinh la nguwdi dan va Nha Nwdc. Ngoai ra, quy hoach
tét sé tao ra dinh huéng rd rang va khuyén khich dau tw vao linh vuc co s& ha
tang va dich vu cdng cong. Mot sd quy hoach cé tdm anh hwéng 16n c6 thé ké dén
nhuw:
= Dinh hudng quy hoach téng thé phét trién céc dé thi Viét Nam dén ndm
2025, tdm nhin dén nam 2050.
= Chién luoc phét trién nha & dén ndm 2020, tdm nhin dén ndm 2030.
*  Quy hoach phét trién GTVT duong bé Viét Nam dén ndm 2020 va dinh
hwéng dén ndm 2030.
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5. Trién Vong Va Xu Hwéng

Tém Tat Trién Vong

Céc nganh Xay Dyng (dan dung, cdng nghiép, CSHT) déu cé trién vong tich cwc trong
nhirng nam téi.

= Xay Dwng Dan Dung: Luat Nha O (stra d6i) 2014 cho phép ngudi nuwéc ngoai
mua nha & tai Viét Nam dw kién sé la lwc déy quan trong trong trong thi tredng
B4t Pong San Viét Nam. Hién tai, theo wéc tinh chi cé khoang 500/80.000
nguwoi nwdc ngoai & Viét Nam s& hiru nha. Do d6, viéc n&i 1dng chinh sach nay
c6 kha nang sé tao nén lwc ciu Ién trong phan khic nha cao cép.

Viéc ra doi cta géi tin dung 30.000 ty cé y nghia rat quan trong trong tinh hinh
khé khan clia nganh BDS trong giai doan 2013-2014. N6 cling da mé& ra mét
hwéng di méi giai tda nhivng khé khan trong nganh vao thdi diém dé. Hién tai
c6 khoang 91 dw an nha & xa hdi (NOXH) dang duwoc trién khai véi tdng mirc dau
tw 28.500 ty, trong d6 bao gdm 55.830 c&n hd chuyén ddi tr nha & thuwong mai
sang nha & xa hoi. Tinh t&i nam 2020, nwéc ta sé co khoang 4,2 triéu nguoi lao
déng ¢6 nhu cu vé nha & twong dwong véi nhu ciu khodng 33,6 triéu m2. Trong
do, theo wéc tinh nwdc ta sé can khoang 430.000 c&n ho cho ngudi ¢ thu nhap
thap, twong &ng v&i 17,8 triéu m?2 va vén dau tw khoang 100.000-120.000 ty.

Tinh hinh kinh t& nwéc ta ngay cang dwoc cai thién, ciing véi sy hd tro cha
chinh phu ttr viéc ha |ai suat co ban va cac chinh sach kich cau. Tinh hinh thi
trwdng BDS da bat ddu 4m 1én vao thoi diém cubi ndm 2014 va dw bao xu
hwéng nay sé tiép tuc trong ndm 2015. Do do, cac cong ty BDS hién tai dang
trién khai cac nhw an Ién nhuw Vinhome Tan Cang, Bai Quang Minh - Q2 va mét sb
dw an dang khéi dong nhw du an Lotte Smart Complex (2 ty USD), Amata City —
Long Thanh (530 triéu USD) va Ha N6i West Gate — Kepple Land (140 triéu USD).

= Xay Dwng Céng Nghiép: Lwong vén dau tw vao nganh cong nghiép san xuét
ludn chiém ty trong cao nhét trong co’ cu vén FDI (40-50%), twong dwong véi
lwong gidi ngan trung binh 4-5 ty USD/nam. Hién tai, nwdc ta dang tham gia
dam phan 6 hiép dinh FTAs mdi, trong d6 ¢é TPP, cung v&i nhirng cai thién vé
hé théng logistics va maéi trwdng kinh doanh. Do dé, trién vong cla nganh xay
dwng cong nghiép dwoc danh gia kha quan trong nhirng nam t&i. Trong nam
2014, mot sb dw an cdng nghiép quan trong dwoc trién khai bao gébm dy an
Samsung CE Complex tai Khu Céng Nghé Cao HCM (1,4 ty USD), dy an cla
Samsung Display tai Bac Ninh (1 ty USD) va dy an cla cong ty Texhong Ngan
Ha tai Quang Ninh (300 triéu USD). Trong nam 2015, cac doanh nghiép FDI dy
kién sé tiép tuc trién khai nhiéu dy an quan trong nhw dw 4n mé réng nha may
LG (2 ty USD) va du an Wintek m& rong & Bac Giang (1,12 ty USD).

= Xay Dwng CSHT: Theo thdng k&, Viét Nam c6 khodng 40% sbé lwong dwong
bd trong hé thdng giao thdng cé chét lwgng thap va rét thap. Do do, lwong vén
wéc tinh can cho viéc nang cip hé théng dwdng bo sé dat 48-60 ty USD cho
dén nam 2020, twong dwong véi nhu cau dau tw hang nam vao khoang 202.000
ty VND/nam. Ngoai ra, Chinh Phu ciing da 1én ké& hoach xay dung 26 san bay
(10 san bay quéc té va 16 san bay néi dia) cho dén ndm 2020. Trong d6, ndi
bat nhat 1a dw an san bay Quéc Té Long Thanh (Bdng Nai) véi tbng vén dau tw
vao khoang 10 ty USD.
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Hién tai, Viét Nam dang trong tinh trang thiéu hut dién ndng twong déi nghiém
trong. Do d9, trong Quy Hoach Dién 7, Chinh Phu cling da 1én ké hoach phat
trién thém 75.000 MW cong suét phat dién, gap ddi tdng cong suét 1ap d&t hién
nay. Tdng mlrc dau tw cho ké hoach nay trong giai doan 2011-2020 wéc tinh
vao khoang 48,8 ty USD, twong dwong véi nhu cau dau tw 125.000 ty/nam.

Bén canh do, viéc tiép tuc hoan thién khung phap ly cho hinh thirc PPP s& mé&
ra trién vong vé thu hat vén dau tw tw nhan trong linh vuc xay dwng CSHT.
Trong ndm 2015, dw kién sé trién khai mai 15 duw an véi téng mirc dau tw 64.800
ty, trong d6 cé 1 s6 nhw an Ién nhw dwéng Tan Van — Nhon Trach, cao tbc Bac
Giang - Lang Son, cao téc Trung Lwong - My Thuan, va cao téc Ninh Binh -
Thanh Héa. Ngoai ra, con nhirng nhw an trong diém nhw loc héa dau Nhon Hai,
va cum khi dién Exxon Mobile va 9 dy an BOT nha may dién.

Dw Bao Téc Do Tang Trwéng Nganh Xay Dwng Va Téng Mirc Pau Tw
15% 3,500

. 3,000
10% e N

-- N 2,500
./ ®__-@---@-- - -

I 2,000
0% 1,500

m B
1,000
-5%
500
-10% - 0

2012 2013 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F

5%

nghin ty VND

= Tong Von Dau Tw Nganh Xay Dwng —e— Xay Dyng Dan Dung & Céng Nghiép Xay Duwng Ha Tang
Nguén: BMI
Xu Hwéng Nganh

= Céac doanh nghiép trong nwéc can dé tim ra chién lwoc phat trién bén viing dé
da strc canh tranh véi cac nha thau quéc té. Hién tai, chi cé mot sb it cac nha
thau 16N trong nwéc ¢ co hdi tiép can nhivng phwong phap quan ly, ky thuat
thi cong tién tién cda thé gidi, tuy nhién trong nwéc lai khéng cé nhirng doanh
nghiép phu tr¢ dé tao ra lwc hd tro cho cac doanh nghiép nay vwon lén tm thé
gi¢i. Hién nay, c6 mét sé nha thau Ién nhw CotecCons (CTD) va Hoa Binh
(HBC) dang di sdu vao mé hinh Design - Build nham tao nén gia tri ting
cho cdc géi thau thuc hién va cai thién bién lgi nhuan gép. Day co thé xu
hwéng va chién lwoc sap tdi cho cac cong ty xay dwng Viét Nam.

= Con lai cac doanh nghiép Xay Dwng vira va nhd dang phat trién theo hwéng tw
phat, khéng c6 chién lwgc, thé manh, hay san phdm chi lwc va s dung céng
nghé lac hau. Diéu nay da tao ra sy lang phi, that thoat trong san xuét va xay
dwng, do d6 viéc phé cap va phat trién cdc cong nghé thi céng va quan ly
méi la bwéc di can thiét cho nganh xay dwng trong thoi gian sap téi.
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B. CAP NHAT DOANH NGHIEP TRONG NGANH

l. Quy Mé Cac Doanh Nghiép Niém Yét

Hién tai, trén 2 san HNX va HSX c6 khoang 119 niém yét thuéc nhém nganh xay
dwng (chiém 19% téng sé céng ty niém yét). Tuy nhién, vé& quy mé vdn héa gia tri
nganh xay dwng chi dat 39,5 nghin ty ddng chiém 3% gia tri cGa toan thj trwdng, trong
do top 20 codng ty I&n nhat da chiém gan 79% gia tri ctia nganh, cho thiy da phan céac
cong ty xay dwng niém yét hién nay chi 1a cac cong ty nhd 1&. Theo san niém yét thi cd
88 doanh nghiép niém yét trén san HNX va 31 doanh nghiép niém yét trén san HSX.

Quy M6 Vén Hoéa Ty lé Vén Héa Nganh Xay Dwng
3.5%
97%
= Cac Coéng Ty Nganh Xay Dyng = Top 20 Céng Ty Xay Dyng
Khac Khac

Nguén: FPTS téng hop

Nganh Xay Dwng Viét Nam c6 P/E trung vi khoéng 7,7x va trung binh theo vén
héa la khoang 9,6x thap nhéat so véi cdc nwéce trong khu vure. Diéu nay phan anh
mot phan tiém nang ting trudng cha cla nganh Xay Dwng Viét Nam. Tuy nhién, P/E
thap ciing thé hién mét sb rdi ro nhw hiéu qua kinh doanh khéng 4n dinh, vay no' cao
dan dén rii ro hoat dong cao. Mét khdc, chi s6 nganh Xay Dwng Viét Nam ¢6 muirc
sinh lgi cao hon VNINDEX va MSCI cua thi trieorng can bién Chau A ké tor ddu nam
2014 t&i nay.

Ty Suéat Sinh Loi PE Nganh Xay Dwng
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Céc cong ty trong nganh Xay Dung c6 thé dwoc chia theo nhdm nganh tham gia:

1) Nhém Xay Dwng Dan Dung (CTD, HBC, SC5...).
2) Nhoém Xay Dwng Céng Nghiép (LM8, LCG, BCE...).
3) Nhém Xay Dwng Cor S& Ha Tang (VCG, HUT, ClI, FCN, SD6, SDT....).

Hodc chia theo co' ciu s& hiru theo 2 nhém chinh:

1) Nhém cac céng ty thuéc Bé Xay Dwng quan ly nhw cac ho Séng Ba (SDT,
SD6, SD9,...), Licogi (LCG, LIG, L18,...), Vinaconex, (VCG, V11, V12...),
Lilama (LM8, LM3, LM7,...), Idico (HTI), va cdc céng ty thudc tap doan Nha
Nwéc nhu PVN (PVX, PVE,...), EVN (TV1, TV2, TV3,...), Becamex (BCE).

2) Nho6m cac doanh nghiép tw nhan (CTD, HBC, Cll va FCN).

Trong do6 cac cong ty thudc nhdm cac cong ty Nha Nudc sé co sé cd wu thé hon khi
d4u thau cac cong trinh thudc vén dau tw Nha Nwéc nhw cac dw &n nha may dién, ha
tang giao théng va cong trinh trong diém quéc gia, do d6 cac cong ty thudc nhém nay
cht yéu nam trong phan khuc xay dwng c& s& ha tang. Con cac cong ty thudc nhém tw
nhan chd yéu tham gia thwe hién cac cong trinh dan dung va céng nghiép. Bang dudi
sé tbng hop mot sb chi tiéu danh gia vé mat tai chinh va hiéu qua hoat déng cta 14
cong ty tiéu biéu trong top 20 cdng ty xay dwng niém yét cé vén héa I&n nhét.

Biéen Ty Lé No

Vén Héa EV/ Doanh Thu L]
. = A S A LN Vay/Tal

(Ty Bong) eBITpA  (Ty Bong) 5p San
Dan Dung
CTD 2,970 95 4.2 7,633 7% 327 4% 0% 14% 7%
HBC 1,015 143 7.4 3,518 12% 71 2% 3R2% 7% 1%
SC5 330 10.1 8.2 1,392 6% 33 2% 23% 10% 2%
Trung Binh 1,438 11 6.6 4,177 8% 144 3% 18% 10% 3%
Trung Vi 1,015 10 7.4 3,506 7% 71 2% 23% 10% 2%
Cong Nghiép
LM8 220 45 7.1 1,374 8% 49 4% 45% 25% 4%
LCG 549 582 19.4 1,266 8% 5 0% 20% 0% 0%
BCE 294 165 15.1 441 8% 20 4% 18% 5% 2%
Trung Binh 354 26 13.9 1,027 8% 24 3% 28% 10% 2%
Trung Vi 294 17 15.1 1,266 8% 20 4% 20% 5% 2%
Co S& Ha Tang
VCG 5,566 18.4 15.5 8,752 11% 306 3% 26% 5% 1%
HUT 1533 5.2 8.4 2,762 15% 258 9% 41% 25% 5%
cll 3,652 55 16.8 2,606 20% 388 15% 56% 18% 5%
FCN 1,033 7.7 5.8 1,354 19% 130 10% 25% 19% 7%
SD6 508 6.8 4.9 1,295 17% 71 6% 33% 15% 5%
SDT 628 6.7 6.2 1,263 22% 77 6% 4% 11% 3%
SD9 446 6.8 5.0 1,233 20% 65 5% 47% 11% 3%
HTI 424 114 8.3 179 38% 36 20% 67% 11% 3%
Trung Binh 1,724 8.6 8.9 2,431 20% 166 9% 41% 14% 4%
Trung Vi 831 6.8 7.2 1,325 19% 104 8% 37% 13% 4%

Nguén: Bloomberg
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Il. Hiéu Qua Hoat BPong

Nganh Xay Dwng

Doanh Thu
Dan Dung Céng Nghiép Co S& Ha Tang
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Do d&c diém cla nganh cé bién lgi nhuan twong ddi thAp hon so véi cac nganh khac,
nén khi so sanh hiéu qua hoat dong ctia nganh xay dung trwdc hét nén xét vé quy moé
doanh thu. Trong d6, c6 thé chia thanh 3 nhédm chinh: nhém c6 doanh thu trén 5.000 ty
(VCG, CTD), nhém cé doanh thu ttr 2.000-5.000 ty (HBC, HUT, CII), va nhém cé doanh
thu dwdi 1.000 ty. VCG la doanh nhiép xay dwng niém yét cé doanh thu I&n nhat, dat
trén 8.000 ty trong nam 2014. Tuy nhién, VCG lai la doanh nghiép c6 doanh thu gidm
nhiéu nhat trong 3 ndm qua v&i mic gidm trung binh khodng 16%/nam. Trai lai, Cll ¢
murc téng trwdng doanh thu cao nhét trong nganh (t&ng trung binh 162%/n&m), do viéc
tang phi tai cac tram thu phi dwéng bd va thwong vu chuyén nhwong thanh céng cac
dy an BOT, BT cho LGC (mét cong ty con cla CIl). Ngoai ra, mirc tang trwdng binh
quan trong 3 ndm cla top nhirng cong ty xay dwng (loai trlr mirc ting trwdng dot bién
cta Cll do chuyén nhwong dy an) dat khoang 15%/nam, va con sb cling thé hién mot
phan sy héi phuc twong déi clia nganh trong thdi gian qua.

Bién Lori Nhudn Gop va LNST

Dan Dun Cong Nghié Co Sé& Ha Tan
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Nguén: Bloomberg
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Hiéu qua hoat dong clia cac doanh nghiép xay dwng phu thudc nhidu vao gia xay dwng
dwoc quy dinh trong cac hop ddng thau, tir d6 anh hwédng Ién téi bién loi nhuan gop.
Xay dung Dan Dung va Céng Nghiép thwdng cé bién lgi nhuan gop tir 5-10%, thap
hon murc trung binh cGia nganh xay dwng Ha Tang khoang 20%. Trong d6, Cll va HTI
c6 bién gdp cao nhét trong nganh, do hoat ddng chii yéu ctia 2 doanh nghiép nay la thu
phi dwdng bd. Tuy nhién, xét vé tdng quan, bién lgi nhuan godp trong ndm 2014 cla
nganh xay dwng van chwa c6 cé nhiéu cai thién so v&i 2013.

V& quy md lgi nhuan sau thué, CIl (388 ty), CTD (327 ty) va VCG (308 ty) la 3 doanh
nghiép c6 lgi nhuan cao nhét trong cac cong ty niém yét trong nam 2014. Tuy nhién,
LNST cla Cll trong ndm 2014 dén chd yéu tir Doanh Thu Hoat Déng Tai Chinh. Ngoai
ra, CTD va VCG dat dwoc két qua kinh doanh ndi bat so véi cac cong ty khac 1a nhe
quy mé doanh thu vwot tréi. Mat khac, LCG la doanh nghiép c6 mic LNST thap nhét
trong 2 n&m gan day, dac biét 1a murc 16 306 ty trong nam 2013. Nguyén nhan la do
LCG tién hanh trich lap dw phong kha I&n cho cac cong ty con va lién két.

Chi Phi Quan Ly Doanh Nghiép/Doanh Thu
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Theo nguyén tac ké toan Viét Nam, chi phi quan ly doanh nghiép sé& bao gdm ca trich
lap dw phong cho cac khodn phai thu hay no xau. Va no xau ciing 1a van dé phd bién
cla cac cong ty nganh Xay Dyng Viét Nam dac biét la cac doanh nghiép tw nhan. Xét
vé ty 1& chi phi quan ly doanh nghiép trén doanh thu, LCG cé ty I1& cao nhét trong nam
2013, 23,2%, vi thoi gian do, doanh thu ctia LCG bj sut gidm manh do cac hop dong
chinh déu duoc hach toan trong nam 2014. Ngoai ra, chi phi quan ly doanh nghiép
trung binh ctia nganh dat khoang 5-7%/Doanh Thu. Vé ty & trich 1ap dw phong, HBC 1a
doanh nghiép cé ty 1& trich 1ap cao nhat trong nam 2014 do cac khoan ng xau ctia céng
ty Blrc Khai va nha thau chinh & Formosa, khién cho cho ty I& chi phi quan ly/doanh
thu tdng manh tir 4,8% I&n 8,3% trong ndm 2014. Cac doanh nghiép con lai hau hét co
chi phi doanh nghiép gidm hodc xap xi so véi véi ndm 2013, vi doanh thu 2014 da phan
déu dwoc cai thién.
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lIl. Tinh Hinh Tai Chinh

No’ Vay - Don Bay Tai Chinh
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Do dé&c thu clia nganh, cac cong ty xay dwng théng thudng sé st dung no vay dé thuc
hién dw an. Do do, cac cong ty xay dung thwdng sé cé 1 khoan ng vay nhét dinh trong
tbng tai san. VCG va Cll 1a 2 doanh nghiép co gia tri no' vay Ién nhét trong cac doanh
nghiép niém yét. Tuy nhién, khi xét vé ty I& don bay tai chinh, LM8, SC5, va HBC c6 ty
I& st dung no’ cao nhét trong nganh. Ty 1& no cao s& c6 anh hudng rat |&on téi két qua
kinh doanh cac céng ty trong nganh, dac biét la Iinh viec xay dwng Dan Dung va Céng
Nghiép, vi bién loi nhuan cla 2 linh vc nay twong dbi thap. Vi du, nhw LM8 c6 bién
loi nhuan gbp vao khoang 8% nhuwng chi phi I&i vay da chiém 3%. Do d6, diéu tiét no
vay hop ly c6 y nghia rat quan trong déi véi cac cong ty Xay duwng, vi véi mirc chi phi
14i vay thap cac doanh nghiép c6 thé bé mirc gia thau hap dan hon so v&i déi thi canh
tranh.

No Xau/Khoan Phai Thu - S6 Ngay Khoan Phai Thu
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Céc khoan phai thu I&n sé cé anh hwéng nhét dinh t&i ngudn vén lwu ddng cla cac

cong ty xay dwng, va cé thé dan dén tinh trang no vay téng cao dé bu dap cho ngudn

von thiéu hut. Xét vé nang lwc quan ly cac khoan phai thu, BCE va SDT cé sb ngay

khoan phai thu cao nhéat. M&t khac, Cll va HTI c6 sé ngay khodn phai thu thap nhat

trong top cac doanh nghiép tiéu biéu, nguyén nhan chinh ciing Ia do nganh nghé hoat
A
www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 46


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

"' Fpt Securities Nganh Xay Dwng

dong clia 2 cong ty nay la thu phi dwdng bd nén ban chat xay dwng dw an cla cac
doanh nghiép la chd yéu thuwc hién cho ban than (cac dw an BOT). Do d9, ciing han
ché duwoc cac khoan phai thu.

Xét vé ty 1& no xau/cac khoadn phai thu, HTI, LM8, HBC, va CTD 13 c6 ty 1& cao nhét
trong nganh, tuy nhién vé gia tuyét dbi HTI chi c6 ng’ xAu vao khoang 774 triéu thap
hon nhiéu so v&i cac doanh nghiép khac. Ciing nhw d& dé cap & phan hoat déng kinh
doanh HBC ¢4 ty 1& no xu tang dot bién trong ndm nay, khién cho coéng ty nay phai
trich lap mot khodn rat 16n vao khoang 157 ty (4,5% doanh thu). Ty 1& no xau hop ly
trong nganh Xay Dung sé roi vao tam 8-10%/cac khodn phai thu.

Tai San - Vong Quay Tai San

Dén Dung Cdéng Nghiép Co S& Ha Tang
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Vé quy mé tai san, VCG CIl va HUT la 3 doanh nghiép c6 khdi lwong tai sén Ién nhat
trong nganh, trong dé VCG nédi bat hon ca véi tdng tai san dat 23.000 ty vao ndm 2014.
Tuy nhién, khi xét v& hiéu qua str dung vén, CTD c6 vong quay tai san dat 1,6 vong cao
hon rat nhiéu so véi trung binh cac céng ty so sanh 1a khodng 0,7 vong, diéu nay cho
thay vi thé va hiéu qua hoat dong vwort trdi ciia CTD trong nganh Xay Dwng. Ngoai ra,
vong quay tai san binh quan clia nganh sé roi vao khoang 0,5-1 vong.

Dong Tién HDKD Dong Tién Pau Tw Dong Tién Tai Chinh

2013 2014 2013 2014 2013 2014
CTD 368 131 (343) (209) (89) (72)
HBC 67 110 (44) (712) 127 525
SC5 840 108 (452) 117 (334) (13)
LM8 (130) (94) (36) (50) 238 112
LCG (59) 36 (25) (41) 91 14
BCE ®) (16) 0 0 25 6
VCG 288 1,481 2,618 (608) (2,702) (505)
HUT 121 894 (427) (1,334) 541 501
clil 89 (390) (137) 131 402 1,029
FCN 131 (60) (55) (240) 189 176
SD6 16 9) (31) 2 141 (80)
SDT 92 @) (48) (221) 27 197
SD9 131 31 (62) (70) (17) 18
HTI 151 109 (381) (313) 236 205

Nguén: Bloomberg
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Dong tién tr hoat déng kinh doanh: Da phan cac cong ty xay dwng Ién déu cé dong
tién tir hoat dong kinh doanh duwong trong ndm 2014. Trong do6, VCG cé dong tién manh
nhét, 1.481 ty. Cac doanh nghiép cé dong tién tlr hoat dong kinh doanh am bao gém:
LM8, BCE, CII, FCN SD6, va SDT.

Dong Tién Pau Tw: HUT, HBC va VCG la 3 doanh nghiép cé dong tién chi cho hoat
d6ng dAu tw nhidu nhét, 1an luot 1a 1.334 ty, 721 ty va 608 t. Trong d6, HUT va VCG
da phan la chi cho viéc mua sdm trang thiét bj va tai san cb dinh, con HBC thi lai chi
cho vay hd tro cac don vi lién doanh lién két.

Dong Tién Tai Chinh: Hau hét cac cong ty duwoc so sanh déu thwc hién vay thém no
ho&c phat hanh cb phiéu dé bu dap lai cho dong tién am tir hoat dong kinh doanh va
hoat ddng dau tw. Trong dd, Cll 1a cdng ty cé dong tién tir hoat dong tai chinh I&n nhat
1.029 ty, dén chi yéu t viéc phat hanh trai chuyén ddi vao thoi diém thang 6/2014.

IV. Hiéu Suét Sinh L&i

Hiéu Suéat Sinh Loi ROE & ROA

Dan Dung Céng Nghiép Co S& Ha Tang
30%

25%
20%
15%
10%
1] | L1
0% - I
< & O K

Q ) O

&FEF SO

mROE " ROA
Nguén: Bloomberg

HUT va LM8 Ia 2 doanh nghiép c6 ROE cao nhét trong cac cong ty so sanh, véi chi sb
lan lwot 1a 25,3% va 24,8%. Tuy nhién, 2 cong ty nay déu co lwong vén chd sé& hivu
twong déi thap so vé&i tbng tai san. Trudng hop cla LM8, doanh nghiép nay chuwa thé
tang vén dwoc 1a do cong ty me (TCT Lilama) van khéng chép thuan ké hoach téng
vbn, vi cong ty nay van dang mudn gil ty 1& ndm gid hién tai.

Tuy nhién, cac cong ty xay dwng thwéorng sé st dung lwong von vay rat Ién tai tro cho
hoat déng kinh doanh, do dé6 ROA sé thé hién tét hon hiéu qua hoat déng ctia nganh
so v&i chi s6 ROE. CTD va FCN la 2 doanh nghiép c6 ROA cao nhét 1an lwot 1a 6,9%
va 6,8%. D&u nay cling da thé hién hiéu qua sir dung vén vuwot trdi clia 2 cong ty. Nhin
chung, cac codng ty thudc nhém xay dwng Ha Tang da phan déu cé ROA (trung binh
ROA = 4%) cao hon so v&i 2 nhém Cdng Nghiép va Dan Dung (trung binh ROA = 2%).
Mét phan la do cac cong trinh t& chinh phl nhw giao théng dwdng bd va cac nha may
dién déu co bién lgi nhuan twong déi cao hon so v&i cac cdng trinh dan dung.
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Phan Tich DuPont

Dan Dung Coéng Nghiép Co S& Ha Tang
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CTD HBC SC5 LM8 LCG BCE VCG HUT ClII FCN SD6 SDT SD9 HTI

ROE @TysudtLNST Vong Xoay Tai San EDon Bay Tai Chinh

Nguén: Bloomberg

Nhw da dé& cap & phan trén, LM8 va HUT c6 ROE cao nhét trong nganh chu yéu la
ngudn vén thap budc cac doanh nghiép nay phai st dung ty 1& Bon Bay Tai Chinh Cao.
LCG la doanh nghiép c6 ROE thap nhét, dat 0,3%, nguyén nhan chinh la do céng ty
con licogi 16.8 chiu mc 16 18 ty &nh hwdng dén két qua kinh doanh cla céng ty me
khién cho ty suat LNST chi dat tam 0,2%. ROE ciing ¢c6 sw khac biét gitra nhirng nhém
nganh xay dwng khac nhau do chénh léch ty suét loi nhuan. Nhém Xay Dwng Dan va
Cong Nghiép cé ROE trung binh khodng 10%, con nhém Ha Tang, do c6 bién lgi nhuan
cao hon, nén ROE trung binh cia nhém nay dat 14%.
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C. KHUYEN NGHI PAU TV

M3 cp Khuyén  VénHéa  Thjgia Gia myc EPS 2014 Room - PE

nghij (ty dong)  30/03/2015 tieu 2014 2015 NN Trailing Forward
cll Theo dbi 3,593 20,800 3353 2679 15%  6.2x 7.7x
CTD Theo dbi 2,991 75,000 7769 8762 0% 9.7 8.6x
Fen  [MUEERN 1010 20,800 25000  +20% 3042 3253 17%  6.8x 6.4x
HBC Thém 988 19,600 1,419 2,753  14%  13.8x 7.1x
LCG ~ Mua 534 7,000 11,000  +57% 50 852  13%  141.2x 8.2x
HTI Theo dbi 417 15,600 1,467 2,098 38%  10.6x 7.4x

Nguén: FPTS

Cll THEO DOI - gia muc tiéu 20.700 d

N&am 2014, Cll dat 2.606 ty dong doanh thu , ting 270% so véi cung ky. Tuy nhién,
trong téng doanh thu da cé hach toan phan chuyén nhwong 1.693 ty ddng tr dw an BT
Chu Sai Gon (1.009 ty ddng) va BT dwong tinh 16 25B (684 ty déng). Hai khoan nay
hau nhw khéng ghi nhan bét ky loi nhuan gop nao vi dy an BT C4u Sai Gon 2 1a dy an
chuyén nhwong ngang vén cho LGC (lgi nhuan tir dw &n hach toan trong phan doanh
thu tai chinh) va BT dwdng tinh 16 25B chi tam xuét héa don phuc vu cho viéc hach toan
ctia Nha Nwéc. Do d6, néu loai trie 2 khoan nay, doanh thu tr hoat déng kinh
doanh cét 16i cua Cll dat 913 ty dong (ting 30% so véi cung ky). Bén canh dé,
LNST dat 388 ty dong, ting 351%. Trong d6 da bao gbm mot s6 khoan thu nhap twr
hoat dong tai chinh nhw chuyén nhwong cac dw an BOT (144 ty dbng), BT ciu Sai Gon
(339 ty ddng), va loi nhuan tr viéc ban 7,2 triéu cd phiéu LGC vao thang 9/2014 (67,5
ty ddng).

Trong nam trwére, Cll cdng da tién hanh tdi cau tric hé théng tré thanh céng ty
holding, véi 5 céng ty thanh vién bao gém:

1) Cll Bridge&Road (B&R): chiu trach nghiém nam giir ¢ phan chinh tai dw an
BOT thu phi, va dwoc tai ciu tric tir CTCP Co Khi - Bién Lir Gia (HSX:LGC).

2) Cll E&C: chiu trach nghiém xay dwng cac dy an cua Cll. CIl E&C thanh Iap
vao nam 2013 dwoec tai cAu trac tir Cong ty 565.

3) ClIl water: dau tw vao ha tang vé& nwéc (mang dau tw chién lwoc trong thoi
gian t&i) va da dwoc thanh 1ap tir ndm ngodi, tai cau trac to Sll. Hién dang
trién khai cac dy an nhu:

= Mua lai duwdng éng cip nwéc tir 2 cong ty MTV Trung Hoa va Tan Hoa
dé thuc hién DA cép thoat nwéc cho khu vire 5 quan/huyén (Go Vép,
Tan Binh, Tan Phu, Q.12 va Hoc Mén).

= Dy an Tan Hiép 2 (Cll tham gia 43%, v&i tong vén dau tw 1200 ty), Dy
an giam that thoat nwéc viing 4-5-6 (Cll tham gia 51% cb phan).

* Hop tac véi nha dau tw chién lvgc Manila Water (cong ty con cua
Ayala — tap doan I&n vé& ha tAng nuwéc & Phillipines)

y__________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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4) ClIl Land: d4u tw vao mang BDS. Dv kién dwoc thanh 1ap vao dau nam 2015

= Du an cao 6c van phong — can ho 152 Dién Bién Phi va du an
Diamond Riverside (Cll tham gia 80% va NBB 20%).

*  S& hivu quy dat gdm 8916 (5ha) tai khu vwe Thi Thiém (doan vira qua
cau Tha Thiém), cé dwoc thdng qua viéc “lam ha tang dbi dat”.

5) Cll service: thanh 1ap vao nam 2013. Chju trach nhiém cung cép dich vu thu
phi vao bao tri cho cac duw an BOT.

Theo ké hoach Cll holdings s& ndm gil it nh4t 51% c6 phan tai cac coéng ty con va gilr
it nhat 2 vi tri quan trong trong hoi ddng quan tri va ban diéu hanh.

Ké hoach nam 2015: dw kién doanh thu sé dat 3.145 ty, trong dé doanh thu xay
Idp t dw an BOT Binh Thuan (1.560 ty ddng) va BOT Tha Thiém (1.680 ty déng) va
Doanh thu thu phi tir 4 tram thu phi hién hiru, cu thé tram Rach chiéc (86 ty dong),
tram Rach Miéu (28,5 ty ddng), tram Binh Triéu (26 ty ddng), tram Phan Rang (19,5 ty
ddng). LNST theo ké& hoach dw kién dat 462 ty ddng, dén chi yéu dén tir cac khodn
chuyén nhwong 30 triéu cb phiéu va 1.020 ty dong trai phiéu chuyén dbi ctia LGC.

Trong ndm 2015, Cll s& can khoang 4.900 ty déng dé dau tw cho cac dw an mé rong
ciing nhw cac dy an maéi: Cac dw an BDS (1.300 ty ddng), Dy an mé rong XLHN (500
ty ddng), Dw &n Cau Binh Triéu 2 — giai doan 2 (1.200 ty déng), Dy an m& réng QL 1A
(800 ty ddng), Nha may nuéc Tan Hiép (500 ty ddng) va mét du an BOT méi (600 ty
doéng). Bé huy dong vén dau tw cho nam sau, Cll dw dinh sé tiép tuc phat hanh 2.500
ty ddng trai phiéu vao ndm 2015:

1) Trai phiéu cé quyén mua lai: phat hanh véi téng gia tri 1.500 ty ddng cho hai
cong ty bdo hiém da quéc gia thong qua ngan hang (thei han 15 ndm va Cll co
quyén mua lai trai phiéu ké tr ndm thir 3, Ii suat 9-10%) v&i tai san dam bao
la dong tién thu phi & 1 trong 4 tram BOT cia CII.

2) Trai phiéu dam bao thanh khoan: du kién phat hanh 1.000 ty ddng cho nha
dau tw ca nhan thong qua ddm bao thanh toan béi cac ngan hang thwong mai.
Nha dau tw c6 thé dau tw vao trai phiéu trong ngan han (1 ngay hay 1 thang) va
sé dwoc huwdng lai sut twong dwong véi I4i suét ky han 12 thang (loai tra 1ai
sau) clia Vietinbank céng bién d 0,5%/nam.

Con s6 2.400 ty con lai, Cll cé thé sir dung ngudn vén tir khoan tién va twong duwong
tién hién co 1.567 ty ddng va dot ban cb phiéu va trai phiéu chuyén ddi ctia LGC, 1.950
ty dong.

Hoat déng thu phi dwéong bé: Theo thong tw 159/2013/TT-BTC vé viéc thu phi dwdng
b thi gia thu phi s& tang tir 2,5 1an t&i 3,5 14n cho t&i ndm 2016. Ngoai ra, viéc giam
thué nhap 6 t& xubng 35% ttr nam 2015 cho cac nwdc ASEAN theo AFTA, xudng 0%
tr ndm 2018 theo 16 trinh ctia WTO, sé ¢ tac ddng tich cwc dén tinh hinh kinh doanh
cta Cll. Bén canh do, theo quy hoach ctia thanh phé vé xay dung cac dé thj vé tinh thi
lwu lwong xe di qua cac clra ngd thanh phd sé tang trong dai han.

Khuyén Nghi: Theo wéc tinh ¢6 kha ndng LNST cia cé déng céng ty me 2015 cta ClI
sé dat mirc 550-600 ty dong, EPS dw kién 2015 vao khoang 2.472-2.697 déng/cp (d4
bao gém rti ro pha lodng 27,2 triéu cp con lai tir dot phat hanh Trai Phiéu Chuyén Déi
vao thang 6/2014). Vi P/E trung binh nganh 7,7x, gia muc tiéu theo phwong phap P/E
la . Chung t6i khuyén nghi Cll cho muc dich dau tw ngén han.
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CTD THEO DOI - gi4 muc tiéu 74.500 d

Nam 2014, CTD dat 7.633 ty déng doanh thu thuan, ting 23% so vé&i cung ky va
LNST dat 327 ty, ting 30%, twong dwong véi EPS dat 7.769 déng/cp.

CTD chinh thirc cb6 phan héa vao nam 2004 v&i von diéu 1& ban dau la 15,2 ty. Cho dén
nay, von diéu |é cia CTD da ting Ién 442 ty va vbn hoa thi tridng hién tai dat 2.970 ty.
Trong giai doan 2006-2014, doanh thu ctia CTD da tang gap 9 lan, twong dwong voi
tbc do tang trwdng hang nam dat 37%. Bén canh do, day ciing 1a doanh nghiép hoat
dong hiéu qua nhat trong nganh véi vong quay tai san dat 1,6 vong, gap déi so véi mirc
trung binh nganh 0,7 vong.

= Diém nhéan tr viéc thau tém Unicons: trong ndm 2013, CTD d& nang ty 1& s&
hiru tai CTCP Dau Tw Xay Dwng Uy Nam (Unicons) 1én 51%, v&i doanh thu va
LNST clia doanh nghiép 1a 2.276 va 57 ty ddng. Day 1a diém nhan cuc ky quan
trong ddi véi CTD, vi Unicons da hé tro CTD di vao linh vwre xay dwng céng
nghiép va mé réng ra thi trirorng cdac nwérc trong khu vire. Trong nam 2015,
CTD lén ké hoach mua 100% c6 phan Unicons hién tai v&i phwong thirc hoan
dbi cb phiéu CTD (ty |& hoan dbi 1:0,745) va CTD sé phat hanh thém 3,6 triéu
cp cho ké hoach thau tém nay.

= Téap trung vao mang xady dwng céng nghiép: Ty trong xay dwng nha xwdng
trong doanh thu ctia CTD da tang tir 15% trong nam 2012 Ién 38% va 44%
trong nam 2013 va 2014. Mét sb cong trinh cong nghiép tiéu biéu cé thé ké dén
trong thoi diém hién nay, nhw nha may soi mau Brotex (970 ty ddng) nha may
Gain Lucky (900 ty déng), va nha may Coca-Cola.

= Mé réng ra thj trurong trong khu vyree: V&i van phong dai dién cda Unicons
tai Campuchia va Myanmar, CTD dang tirng buéc tién vao hai thi trudng nay.
Ngoai ra, v&i viéc ky dwoc nhiéu hop ddng véi nha dau tw Trung Quéc, cong ty
ciing dang lén ké hoach mé& van phong dai dién & Quang Chau trong thoi gian
t&i. Mot cong trinh tiéu bidu ma CTD da thwe hién & nwéc ngoai cé thé nhic
dén la nha may ESSILOR tai Lao.

= Mé& réng sang mang co sé& ha tang: vao thdi diém dau nam 2014, cung voi
FCN va CIENCO 1, CTD da thanh 1ap cong ty FCC (ndm 35% ¢ phan), véi dw
an BOT dau tién, dw an qudc 16 1A doan tranh TP. Pha Ly va tdng cwdng mat
duwong trén Quéc L6 1A — Ha Nam. Giai doan dau, lién doanh nay sé lam thau
phu cho cac nha thau nwéc ngoai, ké hoach sau 10 ndm co thé tw trién khai
hinh thire tdng thau EPC.

= Tién phong trong cdc goi thau Design & Build (DB): CTD ciing la mét trong
sb it nhixng doanh nghiép xay dwng trong nwéc hién tai cé kha nang ddm nhan
cac goi thau DB. Trong do6 ndi bat nhat Ia dw an Trung Tam Thwong Mai va
Dich vu Thao Dién vé&i téng gia tri géi thau vao khoang 3.500 ty. Hop déng DB
chiém hon 40% doanh thu cia CTD trong nam 2014.

Khuyén Nghij: Doanh thu trong ndm 2015 ctia CTD wéc tinh sé dat 9.541 ty, tdng 25%
S0 Vv&i ndm 2014, va LNST wéc dat 410 ty dong (+25% yoy), twong dwong véi EPS
pha lodng 8.762 déng/cp (da bao gém 1 triéu cp ESOP va 3,6 triéu cp hodn déi
phat hanh cho cé déng Unicons). Véi PE 8,5x (cao hon 10% so véi mire trung binh
nganh do hiéu qua hoat déng vuot trbi), gia muc tiéu theo phwrong phap dinh gia PE la

Vi vay, chung téi khuyén nghj dbi voi ¢ phiéu CTD cho muc
dich déu tw trong ngén han.
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FCN - gia muc tiéu 25.000 d

Trong ndm 2014, doanh thu thuan cda FCN dat 1.354 ty dong (ting 12,4% so v&i
cung ky), trong d6 doanh thu ban hang, chd yéu |a cac san phdm coc va VLXD, dat
252 ty déng (chiém 18% doanh thu, tang trwdng 30%), doanh thu xay |ap dat 868 ty
(chiém 64% doanh thu, gidm 14% so véi ndm 2013), va con lai la doanh thu cung cép
dich vu dat 232 ty, tang gap 40 lan so v&i cung ky va chiém 17% doanh thu. Doanh thu
tr xay lap gidm la do thay ddi cach hach toan: doanh thu mét sé hop déng vé tw van
nén méng dwoc chuyén sang doanh thu tlr cung cép dich vu. Ngoai ra, LNST ciing
dat 130 ty déng, ting 27% so véi ndm 2013,

Thanh 1ap ttr nd&m 2004 dén nay Fecon da tirng bwéc tré thanh mét trong nhirng doanh
nghiép xay dwng nén méng hang dau & Viét Nam, riéng & thi trwéng phia Bac, Fecon
chiém hon 30% thi phan. Sw thanh céng ctia FCN phan I&6n dén tir sw tap trung phat
trién va lam chi céng nghé mai, mét vi du dién hinh 1a cong nghé cb két chan khong
va san pham coc bé téng ly tam dy ng lwc Mac 800 dat tiéu chuan qubc té. O Viét
Nam, FCN |& doanh nghiép dau tién trng dung thanh céng cac cdng nghé nay. Do do,
véi uy tin va cong nghé vuot trdi, Fecon da co thé di vao nhidu cong trinh 1&n trong
diém quéc gia nhw: Nha may loc ddu Nghi Son (tdng gia tri thu 550 ty), Nha may nhiét
dién Thai Binh 1 (téng gia tri thau 420 ty), va duwdng cao téc Da Nang — Quang Ngéi
(160 t§).

Mé& réng hoat déng vao mang ha tang giao théng: dau nam 2014, FCN da dau tw
70 ty vao CIENCO 1 (17 %) va dé thém 6,25 ty vao TEDI (25,76%), day Ia 1 bwoc
ngodc quan trong dbi v&i sy phat trién clia cong ty. TEDI 14 doanh nghiép I&n vé tw van
thiét ké cé thé giup Fecon dwa cong nghé nén méng sé trwdng vao cac cong trinh giao
théng tw thiét ké. Con CIENCO 1 |a doanh nghiép Nha Nwéc hang dau trong linh ve
co s& ha tAng va dwdng xa va co thé hd tro FCN tiép can duoc véi cac dw an BOT cla
bd giao théng van tai. Clng véi CIENCO1 va 6ng Ién trong nganh xay dwng két cAu
dan dung la CotecCons (CTD), Fecon da thanh lap cong ty FCC trong d6 FCN ndm
40%, CotecCons ndm 35% va con lai 25% do CIENCO 1 ndm gitr. Trong ndm nay, FCC
cling da khéi dong dy an BOT dau tién, dw an quéc 16 1A doan tranh TP. Phu Ly va
tang cwdng méat duwdng trén Québc Lo 1A — Ha Nam.

Trién vong ndm 2015: theo wéc tinh cGia doanh nghiép trong doanh thu cé thé dat trén
2.000 ty va LNST dat 200 ty, v&i mot sé cong trinh trong diém c6 thé dén trong nam
nhw, nha may loc dau Long Son (300 ty ddng), Nhiét dién Thai Binh 1 (169 ty dong),
va dy an Metro Ha Noi (100 ty dong).

Huy déng vén: vao giira nam 2014, FCN da thwc hién ké hoach huy dong 500 ty déng
théng phat hanh trai phiéu chuyén déi, tuy nhién chi thwe hién dwoc 39% (twong dwong
véi 195 ty). Trong nam 2015, FCN dw kién sé tiép tuc huy dong 305 ty ddng con lai.

Khuyén Nghi: Xét theo tinh chét ctia hop déng va kha ndng hoan thanh tién dé, doanh
thu ndm 2015 dw kién roi vao khoang 1.700 ty déng (+25% yoy), l¢i nhudn sau
thué 2015 wéc dat 165 ty dong (+30,7% yoy), twong dwong véi EPS pha lodng la
3.253 déng/cp (d4 bao gém rii ro pha lodng cta 5 triéu cp c6 thé chuyén déi ciia DBJ).
Véi P/E bang véi P/E trung binh nganh I1a 7,7x, gia muc tiéu theo dinh gia PIE 25.000
dicp. Vi vay, ching téi khuyén nghi MUA déi véi c6 phiéu FCN.
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HBC THEM - gia muc tiéu 21.000 d

Trong ndm 2014, HBC ghi nhan 3.518 ty déng doanh thu, ting 2,5% so véi cung
ky va 71 ty déng LNST, ting 135%, twong dwong véi EPS 1.345 déng/cp

Téc dd tang trwdng doanh thu chi dat 2% so véi ndm trwdce, tuy nhién bién loi nhuan
gop lai tang tr 9,3% I&n 11,6% trong ndm 2014. Do mét sé cong trinh trong diém ¢
bién loi nhuan cao nhu tda nha Vietinbank Tower - Ha Néi (315 ty ddng), Saigon centre
(200 ty ddng), Sunrise city (200 ty déng), SSG tower (200 ty ddng) va Sora Garden (250
ty ddng) dwoc hach toan trong nam. Bén canh dé, chi phi 1ai vay ciing da gidm 14% so
véi ndm ngoai do |4i suat da gidm trong nam, bu dap lai cho cac khodn vay ngan hang
da ting 32%. Tuy cac khoan phai thu tlr khach hang va phai thu theo hop déng cé xu
hwéng gidm, nhwng HBC da trich 1ap khoang 157 ty cho cac khoan phai thu trong nam,
trong do6 khoang 80 ty déng tlr dw 4n Formosa (tdng no 160 ty) va 38 ty ti» dw an Era
Tower cla cong ty Dirc Khai (tbng no 80 ty).

Trién vong trong ndm 2015: gid hop déng chuyén sang tr ndm 2014 va ky méi
trong nam 2015 vao khoang 8.000 ty déng. Trong d6, doanh trong nam 2015 s& c6
thé dén tir mét sb cong trinh Idn nhuw Saigon Center (900 ty dong), Vietinbank Tower -
Ha Noi (400 ty déng), FLC Samson (750 ty déng), Discovery Complex (370 ty déng),
dw an can hd Clru Long (1.000 ty ddng), The Ascent Codominiums (470 ty déng) va
SHP Plaza (400 ty déng) .

Tinh hinh kha quan hon véi cdc khoan phai thu: theo thong tin tr doanh nghiép HBC
da ky dwoc hop dong tryc tiép véi chil dau tw Formosa (trwéc day HBC chi lam thau
phu cho cong ty Phu Khang — Pai Loan). Bén canh d6, cong ty Phu Khang ciing da tra
cho HBC 30 ty va cam két thanh toan 10 ty méi thang (trong 15 thang), vi vay c6 kha
nang HBC duwoc sé chi tra hét sb tién 80 ty con lai trong ndm nay va khong phai trich
lap thém cho khodn phai thu nay. Ngoai ra, khodn phai thu tr Birc Khai cé thé duwoc
thanh toan 30 ty bang tién mét va phan con lai bng san pham can ho.

M¢& réng thi trwrong sang cdac nwéc trong khu vwe: do tinh hinh nganh xay dwng
trong nwéc dang co s canh tranh rat Ién, HBC ciing da lén ké hoach d& mé rong ra
thi trwdng trong khu vire véi mot sé goi thau quan ly xay dwng nhw dy an Desa Green
— Malaysia va Khu Phirc hgp nha & Gems — Myanmar.

Khuyén Nghi: Vé dai han, tinh hinh nganh xay dung dang di Ién, nén bién loi nhuén
gép clia nganh cé kha ndng duoc céi thién trong nhitng ndm t&i, cung véi Iai suét ngén
hang ciing cé xu huéng gidm. Do vay, trién vong trong dai han cta HBC la

Tuy nhién, cé6 mét sé rii ro can phéi duoc xem xét téi:

1. Kha nadng quén ly dong tién con nhiéu han ché. Cac khoan phéi thu & mirc cao
trong tong tai sén (41%). Gay &nh hudéng rét nhiéu téi ngubn vén lwu déng va
kha ndng phét trién mé réng dau tw va quy mo.

2. Ty Ié no vay trén tbng tai sén cao va cé xu huéng ting dén (32% 2014, 29%
2013), do chuwra gidi quyét duoc cac khodn phéi thu. Nguyén nhan lam cho chi
phi 1&i vay chiém 2,5-3,5% trén doanh thu &n mon phan loi nhuén.

3. Cac coéng ty con kinh doanh khéng hiéu qua tao nén ganh ndng chi phi lam anh
huwéng téi két qué kinh doanh cida céng ty me.

Du béo trong ndm 2015 doanh thu va LNST ctia HBC sé dat 5.000 ty déng (+42% yoy)
va 147 ty (+107% yoy), twrong dwong véi EPS 2.753 d/cp. Theo phuwong phap PIE, gia
muc tiéu sé la (PIE = 7,7x).Vi vay, t6i khuyén nghi trong ngan han.
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LCG - gia muc tiéu 11.000 d

Nam 2014, LCG dat doanh thu 1.266 ty dong, gap 4,5 Ian so véi ndm 2014 va LNST
dat 4,7 ty dong, so véi miec 16 306 ty trong cung ky, twong dwong véi EPS 62
d/cp. Doanh thu 2014 bao gdm 276 ty ddng tir cac dw an BDS chuyén nhuwong, tuy
nhién hau nhuw cac khodn nay khéng mang lai loi nhuan. Con doanh thu thuan tir xay
l&p dat 927 ty ddng, tang 4 lan so véi cung ky, va bién 13i gop dat 10,25%. Nguyé&n nhan
chinh dan t&i sw dot bién nay 1a do cac hop déng I&n vao thoi diém do hau hét déu
dwoc hach toan vao nam 2014, nhw dw an Formosa (700 ty), khién cho doanh thu ndm
2013 bi sup giam manh.

Sau 13 nam hinh thanh va phat trién, LCG d3 tré& thanh mét trong nhivng doanh nghiép
hang dau Viét Nam trong linh vuc xay dwng, déc biét 1a cac cong trinh xay dung ha
tang khu cong nghiép. Vé&i uy tin va chéat lwong cong trinh tét, Licogi 16 & nha thau
trong nwéc dau tién ky hop déng truc tiép véi cht dau tw dy an Formosa.

Tuy nhién, trong giai doan 2012-2013, LCG phai di mat v&i rat nhiéu khé khan khi s6
lwgng cong trinh gidm, thi trwéng BDS déng bang va cac khoan dau tw khéng hiéu qua
dan dén cac khoan trich lap dw phong Ién. Két qua la ndm 2012 va 2013, Licogi 16
ghi nhan miec 16 1an Iwot Ia -36 ty va -306 ty, khién c6 phiéu LCG bj dwa vao dién
kiém sodt va nguy co’ phai hiy niém yét trong ndm 2014.

Tinh hinh hoat déng ctia LCG da dwoc céi thién nhiéu trong nam 2014 khi cac cong
trinh cong trinh trong diém déu dwoc hach toan trong ndm nhw cong trinh dwdng va
thoat nwéc Formosa (500 ty), Nang cdp QL1A Quang Tri (68 ty) va Tram bién ap Phu
M§ 2 (50 ty). Bén canh d6, cong ty cling d& hoan thanh viéc chuyén nhwong 2 dy an
Sky Park Residence (143 ty), tda nha 24A Phan Bang Lwu (55 ty), va phat hanh phat
hanh 20 triéu cb phiéu véi gia 7.500 VNB/cp huy dong 150 ty. Viéc dong tién vé trong
thoi diém nay sé giup LCG gidm bét ganh néng no vay va bb sung vén lwu dong.

Cdc dw dan BPS: Hién tai, LCG c6 7 dy an bat dong san dang trién khai v&i quy dat
hon 250 ha tai Nhon Trach, Di“)ng Nai va khoang 13 ha tai TP.H6 Chi Minh. Tuy nhién,
cac dw an nay hién dang bi dinh tré do tinh hinh thj trwdng BDS chi vira moi Am lén
trong thdi gian gan day. Bén canh do, nhdm tao ra dong tién dé hd tro' cho cac cong
trinh xay dwng hién tai, LCG ciing dang chuyén ddi cac dw an khu dan cw Hiép Thanh,
Q.12 va dv an chung cw Nam An, Q.Binh Tan sang phat trién dat nén.

Trién vong trong ndm 2015: dy kién sé& hach toan hét phan con lai ctia g6i thau dwdng
va thoat nwéc & Formosa (200 ty), bén canh d6 trién vong tiép tuc ky két thém hop
ddng véi chl dau tw & day ciing sé gop phan cai thién tinh hinh ctia LCG trong nhirng
nam tiép theo. Ngoai ra, LCG cling da cb géng trich l1ap dw phong tbi da cho cac céng
ty lién két (3,3 ty dong) va cac khoan phai thu (3,3 ty). Viéc nay sé& han ché trich lap
thém, tao tién dé cho tang trwdng loi nhuan trong théi gian téi.

Khuyén Nghij: Doanh thu ndm 2015 ctia LCG wéc dat 1.357 ty dong (+7,3% yoy) va loi
nhuén sau thué cé ndm 2015 wéc dat 55-65 ty dong (+ 1.007% yoy), twong dwong véi
EPS 721-852 d/cp. Do LCG con tiém néng rét Ion tr viéc phét trién BDS, nén st dung
P/B sé phu hop so véi phwong phap dinh gia P/E trong trueong hop nay. V&i BVPS la
12.383 d/cp va P/B trung binh 0,89x, gia muc tiéu theo phwong phap dinh gia P/B
la 11.000 VNB/cp. Do vay, toi khuyén nghi MUA LCG trong ngan han.
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HTI THEO DOI - gia muc tiéu 16.200 d

Doanh thu va LNST 2014 cda HTI Ian Iwot dat 179 ty déng, giam 2% so véi cung
ky va 36 ty dong, giam 3%, twong dwong véi EPS dat 1.467 dong/cp. Doanh thu va
lgi nhuan gidm la do viéc thyc hién xay dwng nut giao thong tai Hwong 16 2 va QL1A
lam gidm dang ké lwu lwong xe di qua tram thu phi BOT An Swong — An Lac.

Hoat dong Chinh cta HTI la thu phi str dung dwong bé dw an BOT cai tao ndang
cap Quéc 16 1A, doan An Swong — An Lac, TP.HCM; d4u tw dy &n ha tang giao théng
va thi cong xay lap cong trinh dan dung, giao théng trén dia ban kinh doanh chinh:
TP.HCM, Hau Giang, Long An. Doanh thu va Lgi nhuan cé xu hwéng 4n dinh qua cac
nam, chd yéu dén tir hoat dong khai thac thu phi dwdng b tai tram thu phi An Swong
— An Lac, Quéc 16 1A.

Dw an BOT thu phi An Swong — An Lac dugc thire hién theo 3 giai doan chinh:

= Giai doan 1: thuc hién cai tao nang cap Quéc L6 1A doan An Swong — An Lac
v&i tbng vbn dau tw 871 ty dong, trong d6 vay 550 ty ddng chiém 63%. Theo
hop déng BOT, HTI dwoc thu phi hoan vén cho dy &n nay trong giai doan 2005-
2017.

= Giai doan 2: thyc hién dau tw bd sung mét sb hang muc giao théng trén tuyén
QL 1A vé&i téng vbn 725 ty dbng, trong d6 vay 630 ty ddng chiém 86%. Dy an
nay sé giup kéo dai thoi gian thu phi & tram An Swong — An Lac [én 2018-2013.
Hién tai, HTI dang thwc hién cac hang muc cudi cung cua dw an.

» Giai doan 3: thyc hién dau tw bd sung nat giao théng QL 1A va Huong 16 2,
tbng vén dau tw cho giai doan nay la 407 ty ddng, trong d6 vay 320 ty chiém
78%. Theo hop déng, dw an nay sé cho phép HTI nang gia thu phi trong dot
2015, 2020, 2025 va 2030. Do d6, vao dau nam 2015, HT| d& nang murc gia thu
phi tai tram An Swong — An Lac Ién tir 25%-100% tuy vao tirng loai xe.

Trién vong dai han: do tinh chat ctia hoat ddng thu phi dwérng bd, HTI ¢é doanh thu
va loi nhuan &n dinh hang nam va dét bién chi c6 thé xay ra vao nhitng dot tdng muirc
thu phi hodc thay ddi phwong phap hach toan chi phi nhw trong ndm 2015. Tuy nhién,
do dong tién vé twong déi 6n dinh, HTI c6 kha nang trd no vay tam 100-200 ty hang
nam. Dién hinh nhw trong nam 2014, ng vay twr giai doan 1 da dwoc thanh toan hét,
cong thém cac khoan vay cla giai doan 2 va 3 chwa dwgc dwa vao hach toan chi phi,
da gidp cho chi phi Iai vay cta HTI gidam manh xudng chi con 3 ty. Vé dai han, nhirng
dot tang phi con lai vao nam 2020, 2025 va 2030 sé la co hdi I1&n giup HTI cai doanh
thu va lgi nhuan.

Khuyén Nghi: Trong ndm 2015, doanh thu HTI c6 dat 287 ty déng, ting 60%, do dw
doan Iwu Iwong xe tang 5% va mdrc thu phi tang trung binh 50%. Tuy nhién, loi
nhuén ctia HTI c6 thé bj &nh hudng tir khoén vay 630 ty dbng clia giai doan 2, vi khodn
nay cé kha ndng duoc duwa vao dé tinh chi phi l&i vay trong thoi diém Q2-Q3/2015, sau
khi céc hang muc cudi cung hoan tat. Do dé, wéc tinh LNST dat 52 ty déng, ting
40% so vé&i cung ky, twong dwong véi EPS 2.098 déng/cp. Mirc gigd muc tiéu hop ly
theo phuwrong phap dinh gia P/E la (P/E trung binh nganh 7,7x). Vi vay, téi
khuyén nghij ¢6 phiéu HTI cho muc dich dau tw ngén han.
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Hé Théng BIM (Building Information Modeling)

GIOI THIEU VE HE THONG BIM

T nhivng thap ky trwédc, nganh cong nghiép xay dung da cé nhirng thay déi lén véi sw
xuét hién cia CAD (Computer Aided Design — phan mém hé tro thiét ké). CAD da
chuyén tir v& bang tay sang viéc st dung may tinh nhuw mét céng cu méi dé hé tro' cho
viéc thiét ké. Tuy nhién, hé théng CAD con tbn tai nhiéu han ché, dac biét la & khau
truyén tai thdng tin gitra cac thanh vién thyc hién dy an. Do nhu ciu vé ddng bd hoa
théng tin trong qua trinh thye hién dy an, vao nhirng nam dau cua thap ky 70, mot thuat
nglr m&i 1a Building Information Modeling (BIM) da xuét hién, d6 la céng nghé st
dung mé hinh ba chiéu (3D) tao ra d& phan tich va truyén dat théng tin ctia cdng trinh.

BIM khéng don thudn chi 1a mét méd hinh 3D, ma tién trinh tao dwng va st dung mo
hinh k§ thuat s& cho cong viéc thiét ké, thi cong va ca qua trinh thwe hién dw an. Phan
mém don gian chi 1a co cu dé tién trinh BIM dwoc thue hién. Do hop nhéat dwoc théng
tin tw tat ca cac khia canh ca qua trinh xay dwng nén BIM c6 thé lam tang hiéu qua st
dung va tinh sé&n ¢6 cla céc théng tin nay l1én gap nhiéu lan.

Trén tién trinh phat trién va yéu ciu ngay cang cao vé tinh déng bd hoéa, BIM da dan
xuat hién thém nhirng khai niém ma&i nhw 4D BIM va 5D BIM. 4D BIM la sy phat trién
ctia 3D BIM ban d4u tich hop thém cac tinh nang vé quan ly thdi gian (chiéu thir 4),
con 5D BIM sé phat trién thém tinh ndng vé quan ly chi phi (chiéu th& 5) trong qua trinh
xay dwng. Nhitng sy tich hop nay sé& ngay cang nang cao tinh (ng dung va sy ddng
bd héa ctia phan mém BIM vao vong ddi clia dy &n, bén canh dé ciing gép phan nang
cao hiéu qua xay dwng va tiét gidm tbi da chi phi xay dwng.

Mot sb hang ndi bat vé phdn mém BIM cé thé ké dén nhw Autodesk, Bentkey, Gehry
Technologies va Graphisoft.

Cac Khau Trong M6 Hinh BIM

Detailed Design _ Analysis

Documentation
Conceptual

VT
AN
‘N

Building

Information |

Modeling | }
—+—7 [l

Construction
4D/5D

Operation and Construction

= o Maintenance Logistics
Demolition

Nguédn: buildipedia.com

www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 57


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/

"' Fpt Securities Nganh Xay Dwng

Uu Diém Nhwoc Diém
= Tang kha ning phéi hop théng tin = Chi phi dao tao va chi phi cho
e Nhiing thay déi trén mé hinh BIM téng software
hop sé dugc tw dong cép nhét trén cac e BIM sé lam tdng thém céc chi phi vé
mé hinh thanh phén gidp duy tri tinh dao tao va mua phan mém. Hé théng
t{?é'nq nhﬂét cla dong théng tin may tinh ciing phai duoc ndng cép dé
» Thiet ke dé hinh dung hon st dung hiéu qua BIM
e BIM trinh bay mét cach hoan chinh va * Thém nhiéu viéc phai tién hanh
day di vé cong trinh can xay dung bao trwéc khi cong trinh dwoc xay
goém hinh dang, kich thg’dc, cau tao véat dwng
liéu, hoan thién, va nhiéu théng tin

e Nha thédu xay dung phai lam viéc véi
céc nha thiét ké va céc nha thau khac
dé tao ra mé hinh hop tac gitra céac

khac.
* Linh hoat trong str dung

* Khi c6 mét sy thay d6i & mé hinh BIM bén. Khéng don thuan la givi ké hoach
thi n6 sé tw ddng cdp nhét tat ca cac céng viéc va thuec hién.
thay doi do. xay dwng

= Cai thién qua trinh tinh toan chi phi
o Giup viéc tinh toan chi phi do théng tin
_,CO t/nh. ch/e:u \?au v‘a. ch-/nh Xfc . qua trinh dat hang va san xuét vat tw
* Giam chi phi va thoi gian lap dat t6n rét nhidu thoi gian. Nén c6 thé sé
e Tru6c khi qué trinh I&p dat tién hanh, lam &nh hudng t6i thoi gian thi céng
BIM sé gitip xac dinh nhitng chi tiét khi c6 su thay déi dién ra.
khéng thich hop, vi du nhw céc phan
ctia ban thiét ké chiém vij tri trang nhau

e Méc du nhitng sw diu chinh c6 thé
duoc thue hién nhanh chéng, nhung

Nguén: FPTS Téng Hop

MO HINH TiCH HOP LEAN - BIM — PREFABRICATION / MODULARIZATION
LEAN - “TIET GIAM”

Khai niém LEAN — “tiét giam” trong xay dwng bat ngudn tir nganh céng nghiép 6 t6,
v&i moét vi du dién hinh nhw 14 “hé théng san xuét Toyota”. Pay la qué trinh nhdm dé
loai bd tat ca hao phi trong qué trinh xay dwng huéng téi sw hai long cao nhat tiy
khach hang. Vé&i sw phat trién tir phwong phap Six-Sigma (xac dinh — define, do lwdng
— measure, phan tich — analyze, cai thién — improve, kiém soat — control), LEAN sé
c6 gang loai bé nhikng dw thira trong qud trinh xay dwng bao gém:

» L6i Ky Thuat — Defects: cac khau xay dwng khong dat nhirng thong sb kj
thuéat.

= Duw Thura Tién D — Overproduction: qué trinh xay dwng dién ra qua nhanh
so v&i yéu cau dan dén sy 1anh phi vé nhan cdng va may méc

= Cho Doi —Waiting: tiéu tbn vé thdi gian khi con ngudi, vat liéu xay dwng va
may moc phai trong th&i gian chd doi qua lau.

= Khéng Tan Dung Hét Nguén Nhan Lwc - Nonutilized talent: hao phi nhirng
ngudn nhan lwc quan trong khi phan bé vao nhirng cong viéc khong hop ly.

= Van Chuyén — Transportation: sy bat can trong qua trinh van chuyén vat
liéu xay dwng va may mdc thiét bi.

=  Lwu Trie- Inventory: sy dw thira khong can thiét clia cac vat tw xay dwng

= Hoat Déng Dw Thira — Motion: sw diéu phéi, diéu dong khong can thiét cia
nhan coéng va thiét bi xay dwng.

= Nhifng Khdu Dw Thira - Extra processing: nhitng khau khéng can thiét
trong qua trinh xay duwng.
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PREFABRICATION / MODULARIZATION - “TIEN CHE”

C6 thé hiéu “tién ché” 1a viéc ché tac hodc san xuét trvdc cac thanh phan ctia mot
cong trinh, nhw twong hay san nha, va nhiém vu clia nguwdi cong nhan & hién trwdng
xay dwng chi la 13p rap ching lai tao thanh mét céng trinh xay dwng hoan thién. Qua
trinh xay dwng nay twong tw nhw phwong thirc san xuat mot chiée 6 to, khi cac phu
tung 6 t6 sé dwoc san xuat bén ngoai va nhiém vu ctia cdng nhan trong hang la sé
l&p rap cac phu tung do lai thanh mét chiéc xe hoan thién. Hé thdng LEAN va BIM
doéng vai tro rat trong trong Iinh vuc “tién ché”. LEAN sé tao nén méi gan két va lién
théng qua trinh xay dwng va san xuét v&i nhau, con BIM sé cung cap nhitng thong
tin, di liéu, va thdng sé k¥ thuat chinh xac nhat cho qua trinh “tién ché&”. M6t vi du
dién hinh ctia md hinh “tién ché&” & Viét Nam la nhitng (rng dung trong xay dwng cong
nghiép, nhw nhirng loai nha thép tién ché ma chung ta thuweng biét dén. Mot sb cong
ty ndi bat trong loai nha thép tién ché c6 thé ké dén nhw PEB steel hay Zamil Steel.

M6 Hinh Tich Hop 3 Yéu Té

; Lean
Tiéet Giam

Nguén: FMI

Do d6, hé thdng tich hop LEAN — BIM — Prefabrication / Modularization sé tao nén
mot vong tron kép kin trong qua trinh xay dwng tir khau thiét ké dén thi cong lap rap
cac cau kién xay dwng, tir d6 sé co thé kiém soat va nang cao nang suét lao dong.
Tuy nhién, rng dung thanh céng mé hinh nay con doi hdi vé mirc dd cam két va quyét
tdm cla cac nha thau xay dung, vi md hinh nay sé lam thay dbi rat nhiéu phwong
thirc quan ly va quy trinh xay dwng truyén thong.
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Ching Nhan LEED

LEED - Leadership in Energy and Environmental Design |a hé théng tiéu chuan
quéc té vé kién tric xanh, dwoc cong nhan va thdm dinh cho nhirng céng trinh kién
tric. Chirng nhan moét tda nha hodc mét sé hivu cdng cong duoc thiét ké va xay dung
dwa theo nhirng tiéu chuan hwdng dén viéc cai thién hiéu suat, két hop voi cac tiéu
chuén vé tiét kiém nang lwong, hiéu qua thoat nwdc, gidm lwong khi thai C02, nang
cao chét lwgng mai trwdng séng, nang cao kha nang quan ly ngudn tai nguyén va kha
nang linh hoat cGia cong trinh trong viéc thich trng véi sw thay déi. Hé théng tinh diém
ctia LEED bao gdm 4 cép dd |a Chirng Nhan — Certified, Chirng Nhan Bac — Silver,
Ching Nhan Vang — Gold, va Chirng Nhan Bach Kim — Platinum, véi khung tinh diém
tr 40 tGi trén 110 (xem hinh du&i).

Hé Théng Tinh Piém Cta LEED

\EED CERTIF,EO

UsgBC
CERTIFIED SILVER PLATINUM
40-49 points 50-59 points 80+ points

Nguén: USGBC

Hé théng danh gia cta LEED ciing dwoc chia ra thanh 4 [inh vuc chinh:

=  Chisb xay dung méi (NC)

= Cbt16i & Téng quan (CS)

= Chi sé thiét ké ndi that (CI)

= Céac toa nha da xay dung: Van hanh va bao tri (EB O&M)

Sw gép mat cla tiéu chudn LEED mang gia tri toan cau da gidp quang ba va dé cao
viéc tiét kiém nang lwong va sir dung ngudn néng lvong hiéu qua trong cac tda nha
khéng chi gitp lam gidm chi phi cho doanh nghiép, ma con gép phan quan trong trong
dam bao an ninh nang lwong, phat trién bén vivng va bao vé méi trudng.

S6 Lwong LEED tai Chau A S6 Lwong LEED tai Viét Nam
200 6
160 S
4
120
3

80 \
40 j /
e : = =<

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
e | EED NC ===| EED CS
e | EED NC e==|EED CS LEED CI
LEED C| =|EED EB
= | EED EB LEED ND LEED Khac

Nguén: CBRE
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M6 Hinh Hop Tac Cong-Tw (PPP)

GI&I THIEU TONG QUAN

Theo Nghi Binh 15/2015/ND-CP, d4u tw theo hinh thirc déi tdc céng tw (Public —
Private — Partnerships, PPP) Ia hinh thiec dau tw dwoc thuc hién trén co sé hop
dong giira co quan Nha Nwéc cé tham quyén va nha dau tw tw nhan dé thuc
hién, quan ly, van hanh dw én két cau ha tang, cung cap dich vu céng. Trén thé
gi¢i mé hinh PPP dwoc chia thanh 4 hinh thire chinh: (1) Hop Déng Quéan Ly va Cho
Thué, (2) Nhwong Quyén Quan Ly, (3) Hop Béng Greenfield, (4) Tw Nhan Hoéa Vén
Nha Nuéec.

(1) Hop Béng Quan Ly va Cho Thué: t6 chirc tw nhan sé& ddm nhan céng viéc quan
ly ttr co' quan Nha Nwéc trong mot khodng thdi gian nhat dinh. Quyén sé hiru va
quyén quyét dinh van thudc thdm quyén ctia co quan Nha Nwéc.

= Hop déng quan ly: T6 chirc Nha Nwdc thué té chire tw nhan quan ly tai san
hodc dy an dang thuc hién. RUi ro hoat déng van thudc trach nhiém cla co
quan Nha Nuéc.

= Hop dong cho thué: T6 chirc tw nhan thué lai tai san tv Nha Nwéc va chiu
rdi ro tir tai san do.

(2) Nhwong Quyén Quan Ly: tb chirc tw nhan sé dam nhan codng viéc quan ly tir co
quan Nha Nwéc trong mot khodng théi gian nhét dinh va chdp nhan céc rdi ro dau
tw

= Hop dbng Cai tao — Van Hanh — Chuyén giao (Rehabilitate — operate —
transfer, ROT): T chirc tw nhan cai tao lai dw an hodc tai san dwoc chuyén
giao, sau dé chiu trach nhiém van hanh va quan ly theo th&i gian trong hop
dong.

= Hop dong Cai tao —Thué Dich Vu — Chuyén giao (Rehabilitate — Lease —
transfer, RLT): T chtc tw nhan cai tao lai dw an hodc tai san, sau dé thué
lai tai sédn do6 tir Nha Nwéc va chju trach nhiém van hanh - quan ly theo thoi
gian trong hop déng.

» Hop déng Xay Dwng — Cai Tao — Van Hanh — Chuyén Giao ( Build -
Rehabilitate — operate — transfer, BROT): Té chirc tw nhan xay dwng mai
mot phan va cai tao lai phan dw an hodc tai san hién hiru, sau dé chiju trach
nhiém van hanh va quan ly theo thdi gian trong hop déng.

(3) Hop Béng Greenfield: t6 chirc tw nhan hodc td chirc lién két cong-tw cling xay
dwng va thwe hién dw an. Sau khi thwc hién dw an tai san cé thé dwoc chuyén
giao lai cho Nha Nuwéc.

= Hop déng Xay dwng - Kinh doanh - Chuyén giao (Build — Operate —
Transfer, BOT): td chirc dau tw chiu trach nhiém xay dwng dw &n va quan ly
kinh doanh sau khi hoan thanh céng trinh trong mét thdi han nhét dinh. Hét
thoi han, té chirc dau tw chuyén giao cong trinh d6 cho Nha Nuéc.

= Hop dong Xay dwng - Chuyén giao (Build — Transfer, BT): t6 chirc dau tw
chiu xay dwng céng trinh két ciu ha tang, sau d6 chuyén giao céng trinh dé
cho co quan Nha Nuéc va dwoc thanh toan bang quy dat dé thwe hién dw an
khac.
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* Hop déng Xay dwng - S& hitu - Kinh doanh (Build — Own — Operate, BOO)
t6 chirc dau tw chiu trach nhiém xay dwng dy an; sau khi hoan thanh coéng
trinh, t6 chirc dau tw s& hiru va dwoc quyén kinh doanh cong trinh trong mét
th&i han nhét dinh.

= Hop déng X4y dwng - Chuyén giao - Kinh doanh (Build — Transfer -
Operate, BTO) td chirc dau tw chiju trach nhiém xay dwng dw an; sau khi hoan
thanh, t6 chirc diu tw chuyén giao cho co quan Nha Nuéc va duoc quyén
kinh doanh céng trinh do6 trong mét théi han nhéat dinh.

* Hop déng Xay dwng - Chuyén giao - Thué djch vu (Build — Transfer —
Lease, BTL) t6 chirc dau tw chiu trach nhiém xay dwng dw an; sau khi hoan
thanh, chuyén giao lai cho co quan Nha Nwéc va dwoc cap quyén cung cép
dich vu van hanh, khai thac céng trinh do trong moét thdi han nhat dinh.

= Hop déng Xay dwng - Thué dich vu - Chuyén giao (Build — Lease —
Transfer, BLT) t6 chirc dau tw chiu trach nhiém xay dwng du &n; sau khi hoan
thanh, t6 chirc dau tw dwoc quyén cung cp dich vu van hanh, khai thac va
chiu rdi ro v& dy an dé trong mot thdi han nhét dinh; hét thoi han cung cép
dich vu, t& chirc dau tw chuyén giao cong trinh cho Nha Nuéc

(4) Tw Nhan Héa Vén Nha Nwéc: Nha dau tw sé tién hanh mua mét phan vén tiy
cac doanh nghiép Nha Nwéc théng qua cac dot cb phan héa va phat hanh. Cé
hai hinh thirc chinh 1a: (1) mua lai hoan toan va (2) mua lai mét phan

Hién tai & Viét Nam, ap dung twong ddi phd bién PPP dwéi hinh thirc Hop Ddng
Greenfield va Tw Nhan Héa Vén Nha Nudc. Trwdce day, mo hinh PPP va cac hinh
thirc BT, BOT, BTO, BOO dworc tach biét nhau hoan toan trong quy dinh trong hai van
ban phap luat khac nhau 1a Quyét Binh 71/2010/QD-TTg va Nghi Binh 108/2009/Nb-
CP. biéu nay da tao ra sw khéng nhat quan trong khung phép ly cta hinh thirc PPP.
Tuy nhién, Nghj Binh 15/2015/ND-CP da théng nhat cac hinh thiec BT, BOT, BTO,
BOO thanh mét dang ctia mé hinh PPP va chiu sw chi phdi clia mét van ban phap luat
va sé tao nén mot khung phap Iy minh bach, thdng nhat hon, mé ra co héi thu hat
thém vén nwdc ngoai vao linh viec CSHT & Viét Nam.

UU DIEM

Linh vwc dau tw phat trién co s& ha tang cé dac thu vé yéu ciu ngudn vén dau tw I16n,
kha nang thu héi vén cham, do dé tao nén rdi ro twong ddi I6n cho nha diu tw. Trong
khi d6, kha nang huy déng cac ngudn vén Nha Nwéc chi cé thé dap ing khoang 30-
40% nhu cau xay dung co s& ha tang hang ndm. Vi vay, PPP ¢d vai tro rat quan trong
nham dé dadm béo dd ngudn vdn cho nhu cau phat trién co s& ha tAng & nuwéc ta. Mot
s6 wu diém cha hinh thirc PPP ma ching ta c6 thé xem xét:

= Céch truc tiép dé thu hat va hé tro cdc doanh nghiép tw nhan tham gia
vao cac dy an co' s& ha tang nhiéu rui ro.

= Ung dung céng nghé va kinh nghiém quan ly tir cdc doanh nghiép tw
nhén dé cai thién chat lwong cac dich vu cong.

= Théng qua sw chuyén nghiép cla cac cong ty tw nhan dé cai thién nang suét,
thoi gian thuwe hién va quan ly ngan sach dw an.

» Hé tror doanh nghiép trong nwérc tiép can véi ky thuat va céng nghé xay
dwng méi cia nwéc ngoai thdng qua su hop tac véi cac cong ty qubc té.
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= B6 sung sw thiéu hut nguén vén cia Nha Nwérc trong dau tw vao co s ha
tang khi nhu cau ngay moét tdng cao.

»  PAay manh nhu céu xay dwng co’ sé ha tang hé tror céc nganh phu tro nhw
Xay Dwng va Vat Liéu Xay Dung, déng thdi tao ra nhu cau méi vé viéc lam
cho nén kinh té.

DPiém Yéu Cua Dw An Thwc Hién B&i Chinh Phi va H6 Tro Tir Hinh Thirc PPP

Piém Yéu Cua Dw An
Thwe Hién Béi Chinh Phu

Chét lrong céng trinh khéng

dam bao, Ning suit thap

H6 Tro Tt Hinh Thirc PPP Hinh Thirc Thay Thé PPP
B6 Sung Nguén Vén Tw Nhan Thiéu Vén Huy Péng Thém Vén Ngan
' Sach
Kha Niing Lén Ké Hoach va Kha Nang Lén Ké Hoach Yéu Nang Cao Kha Nang Quan Tri
Ung Dung Cong Nghé M&i Kém ' Coéng va Lap Ké Hoach
Quan Ly Hiéu Qua Kha Ning Quan Ly Yéu _ Cai Thién B6 May Quan Ly
Quy Trinh Bao Tri Chuan Quy Trinh Bao Tri Khong Pat Cai Thién Quy Binh

Chuin

Ning Cao Hiéu Qua Céng Trinh Co S& Ha Tang

Nguén: ADB

NHU'Q'C PIEM

Tuy nhién, viéc rng dung hinh thirc PPP nwéc ta cling gédp moét sb tré ngai va nhwoc
diém ma chung ta cn quan tam nhuw:

= Khung phdp ly cu thé va ré rang cé vai tro cwc ky quan trong trong viéc
trng dung hinh thirc PPP. Hinh thirc clia cac md hinh PPP van chi yéu thé
hién qua cac Hop ddng hop tac kinh doanh, khéng thé hién sy chia sé va
ganh vac ri ro cia phia Nha Nwéc. Moi van dé lién quan dén trach nhiém boi
thweng va chiu rai ro ctia phia Nha Nwéc phan Ién phu thudc vao su chi dao
bang cac van ban dudi luat khi phat sinh van dé hoac tranh chap. Vi vay, su
tham gia ctia khéi tw nhan van con han ché.

= Vwéng méc trong qud trinh cap phép va giai phéng mat bang. Nha Nuéc
dwa ra quy hoach va quyét dinh chinh sach bdi thuwdng gidi phdng mat bang
va tai dinh cw nhwng ngwoi thire hién la phia doanh nghiép, chinh vi vay, kho
khan xuét phat tir viéc khéng dong thuan gitra Nha Nuwdc va ngwdi dan gay
can trd rat Ién cho doanh nghiép.

*  Quy dinh phép luat co’ ché xét thau, chi dinh thau khéng ré rang dé phat
sinh tiéu cuc trong qua trinh xét thau va chi dinh thau, khoéng lwa chon duwoc
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nha thau cé nang luc, cac doanh nghiép bd thau véi gia thap va ky vong vao
sy tdng gia cua thi trwdng trong twong lai bang cach tri hoan viéc thuc hién
dy an.

»  Sw thiéu nang lwc va rdi ro chinh tri. Co ché PPP doi hdi ca hai bén: Nha
Nwéc va tw nhan déu phai cé nang lwc; néu mét doanh nghiép thiéu nang luc
két hop véi mot chinh quyén con yéu kém trong quan ly, kiém soat thi hau
qua |a dau tw khéng mang lai hiéu qué va kéo theo dé nhirng rii ro chinh tri.

= Trong cédc hinh thirc gép von, Nha Nuéc van phai bé tri vén tham gia vao
cdc dw an PPP. Tuy nhién, no cong & nwéc ta hién dang dang tdng manh cé
thé cham trdn ng cong trong giai doan 2020-2025, do d6 kha nang thu xép
vbn clia Nha Nwéc dwa vao cac nguén vay no (trong dé cé vay ODA) sé bj
han ché trong thi gian téi.

THYC TE 'NG DUNG HINH THU’C PPP
Thé Gi&i

Tai cac nwdc phat trién, M6 hinh PPP da dwoc ap dung trong viéc xay dwng cac kénh
dao & Phap vao thé ky 18, cac cay ciu & London vao thé ky 19 hay cau Brooklyn &
New York. Tuy nhién, mé hinh nay chi thuc sy bat dau phd bién trén thé gi¢i tir dau
thap nién 1980 va da déng mot vai trd nhét dinh trong viéc phat trién co s& ha tang &
cac nudc phat trién. Anh 1a nwéc di tién phong trong méd hinh nay véi cac chuwong
trinh tw nhan héa ndi tiéng ctia Thi twéng Margaret Thatcher. Tuy nhién, mirc dé
trng dung cta hinh thirc nay van con nhiéu han ché tai céc nwéc phat trién.
Trong giai doan ba n&m tir 2003-2005, tdng gia tri cac dw an dau tw theo phwong thirc
PPP clia cac nwéc G7 chwa dén 100 ti d6 la so véi GDP ngan ty cia cac nwédc nay.

Tw ndm 1990, hinh thirc PPP da bat dau phd bién tai khu vuc cac nwéc dang phat
trién, dac biét la cac nwdc My Latinh. Theo sb liéu théng ké tir World Bank, trong giai
doan 1990-2013 d& c6 5.787 dy an dwoc thwe hién theo md hinh PPP véi tdng vén
dau tw 2.084 ty USD. Tuy nhién, mirc dau tw nay chi chiém 1% GDP va 20% téng
vén dau tw vao co’ sé ha tang cua cdc nwéc dang phat trién trong hai thap ky
qua. Do do, twong tw nhw & cac nwédc phat trién tinh hinh ng dung mé hinh PPP
van con chwa phd bién tai cac nuwéc chwa phat trién. Tai cac nwéc My Latinh, vao thoi
ky dinh diém, khu vwc nay chiém dén 80% lwong vén cam két. Hién nay, cac nwéc
nay van dang dan dau thé gi¢i. Déi véi khu vee Dong A va Thai Binh Duwong, mé hinh
nay khéng c6 nhiéu tién trién.

Xét vé co’ cau dau tw theo linh vwee, ndng Iwong va vién théng la hai nganh cé ty
trong cao nhét. Ty trong clia nganh giao théng van tai cé xu hwéng tang trong thoi
gian gan day, nhwng van thdp hon kha nhiéu so v&i hai nganh trén. Néu khong tinh
hinh thirc Tw Nhan Héa Vén Nha Nuéc, cdc dw dn dau tw theo phwong thirc xay
dwng s& hiru van hanh (BOO) chiém hon mét nira, phan con lai la cdc dw én xay
dwng - kinh doanh - chuyén giao (BOT) .O cac nwéc dang phat trién, md hinh
nhwong quyén hay thué van hanh chwa phd bién, do han ché cla cac co sé phap ly
va kha nang ché tai clia cac co quan Nha Nudec.
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Viét Nam

Tw théng ké ctia World Bank, t&i nam 2013, Viét Nam cé 80 dw an dang thwc hién
theo mé hinh PPP vé&i tbng vén cam két khodng 10,67 ty USD. Trong dd, hinh thirc
BOT va BOO chiém hon 70% téng sb du an. Quyét Binh 71/2010/QD-TTg ra doi da
thu hat sy chu y cla gi¢i dau tw trong va ngoai nwéc vao mé hinh PPP. Tuy nhién,
hién con rat nhiéu bat cap trong viéc trién khai cdc dw 4n PPP nén hinh thierc
nay chuwa thwe sw phé bién & Viét Nam.

Vao nam 2010, Chinh phi da giao cho B6 Giao théng Van tai thwc hién thi diém mo
hinh PPP & dy an dwéng cao téc Dau Gidy - Phan Thiét véi sw tham gia ciia Bo Ké
Hoach va Bau Tw, Bo Tai chinh va Ngan hang Nha Nuéc dwéi sy hd tro ctia Ngan
Hang Thé gi¢i (WB). Nhwng day ciing la mét trong nhirng dy an dién hinh trong viéc
bé tc vé khung phap ly ctia mé hinh PPP. D4 trién khai tir rat 1au, nhuwng do nhirng
bat dbng trong viéc lwa chon nha thau dau tw chinh dw an da kéo dai t&i 9/2015 maéi
dworc trién khai khién cho chi phi dau tw tdng thém 5.000 ty. Nguyén nhan chinh 1a do
World Bank cho rang qué trinh Iwa chon nha dau tw dau tw thir nhat khéng dwa trén
canh tranh |& nguy co véi kha ndng thanh céng ctia dw &n vi pham nhirng quan diém
da dwoc thdng nhét tir trwdc. Diéu nay cé ngudn gbe tir viéc co s& phéap ly thiéu tinh
chat ché.

M6t vi du khac, nhw khi trng dung hinh thirc BOT trong thu phi dwdng bd, Nha Nwéc
cling rat lung tung, dan dén quyén loi ctia nha dau tw khéng duwgc dam bao. Nhw viéc
tang phi cau dwdng, trong hop ddng BOT nha dau tw ky véi Uy Ban Nhan Dan nhung
khi dén 16 trinh tang phi nhuw hop ddng thi quyén quyét dinh lai thudc Hoi Ddng Nhan
Dan. Do dé, véi Nghi Binh 15/2015/ND-CP cung véi cdc Luat Pau Thau méi ra
doi, ky vong sé tao ra khung phdp ly minh bach va théng nhat hon trong qud
trinh trién khai hinh thirc PPP.
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Nguén Vén Nwéc Ngoai

Theo sb liéu théng ké tir B6 Tai Chinh tdng ngudn thu ngan sach ndm 2014 dat khoadng
846 nghin ty, tuy nhién chi tiéu thwéng xuyén ciing chiém da 787 nghin ty, twong
dwong v&i 93% ngudn thu ngan sach. Bén canh dd, nhivtng ndm gan day, chi tiéu
thwdng xuyén cling da tdng nhanh hon so v&i mirc tdng trwdng ciia nguén thu, chinh
phu Viét Nam dang phai déi mat véi tinh trang béi chi ngan sach va tran ng cong dang
tang cao. Do d4, lwong vén con lai cé thé db vao dau tw phat trién bj han ché rat nhiéu.
Vi vay, viéc tim kiém nguén vén bé sung vao ngan sach Nha Nwéc cé y nghia
va vai tro rat quan trong trong viéc dau tw phét trién dat nwéc, dic biét Ia nguén
vén nwéc ngoai.

Chi Tiéu Chinh Phu Thém Hut Ngén Sach va N¢ Coéng

Tham hut ngan séach tw
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Chi Tiéu Thwong Xuyén
Nguén: IMF va FPTS téng hop

Nguén vén nwéc ngoai vao Viét Nam dwoc thé hién dwdi bén hinh thirc chinh: (1)
Dau tw trwre tiép nwéc ngoai (FDI), (2) Pau tw gidn tiép nwéc ngoai (Fll), (3) Tin
dung quéc té (cha yéu thu hut qua vén ODA), va (4) Ngudn kiéu héi. Trong d6 2
ngudn vén quan trong nhat 1a FDI va ODA.

(1) Pau tw trure tiép nwérc ngoai (Foreign Direct Investment — FDI): Ia hinh thdc
dau tw cda nha dau tw nwéc ngoai théng qua viéc thiét Iap va sé hieu truc
tiép co’ s&’ san xuét, kinh doanh tai nwéc tiép nhan dau tw. Do do, viéc tiép
nhan ngudn vén nay khoéng phat sinh no' cho nwéc tiép nhan. Bén canh do, hinh
thirc nay co thé thic day phat trién nganh nghé mai, dic biét Ia nhirtng nganh doi
hdi cao vé trinh dd k§ thuat, cdng nghé hay can nhiéu vén. Vi vay, ngudn vén nay
c6 tac dung cuc ky to Ién ddi véi qua trinh cong nghiép hoa, chuyén dich co cau
kinh t& va tbc d6 tang trwdng nhanh & cac nwdc tiép nhan. Theo théng ké, khu
vwre FDI déng gép khoang 21 - 30% trong téng vén dau tw phat trién xa hoi
va hoat ddng san xuat kinh doanh cua cdc doanh nghiép FDI déng gép ciing
gan 20% GDP & Viét Nam

Trong giai doan 2005-2014, ca nwéc c6 khoang 14.000 dw an con hiéu Iuc,
véi téng lwong von FDI dang ky dat 229,5 ty USD, tuy nhién, Iwong giai ngan
thwe té chi dat 93,3 ty USD bang 41% lwong vén dang ky (trung binh giai
ngan tir 9-10 ty USD/nam). Nguyén nhan chinh dan dén téc d6 gidi ngan cham
la do két cAu ha tang yéu kém, thiéu trdm trong dwdng cao téc, cang container,
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va khung phép ly con yéu kém. Ngoai ra, loi thé gia nhan cong thap bi tac dong
x&u do thiéu hut ngudn nhan lyc chét lwong cao.

Vén FDI vao Viét Nam tir 2005-2014
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Nguén: FPTS téng hop

Xét vé& co cAu nganh, nganh cdng nghiép san xuét chiém ty trong cao nhét trong
co ciu vbn dang ky, khodng 52%, tiép dén la cac nganh BDS (17,9%), va xay
dung (4,2%). Hién tai, Han Quédc, Nhat Ban, Singrapore va Dai Loan dan dau
trong vé ngudn vén dau tw tai Viét Nam véi tdng vén dau tw 134 ty USD, chiém
54%, trong téng co' cAu. Con vé mat dia ly, TP. H6 Chi Minh va Ha Nai 1a hai
thanh phd dan dau ca nuéc vé viéc thu hat vén FDI.

Co Cau Von FDI
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Nguén: FPTS téng hop
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(2) Pau tw gidn tiép nwéc ngoai (Foreign Indirect Investment — Fll): /1a cdc khoan
vén dau tw nwée ngoai thure hién qua mét dinh ché tai chinh trung gian nhw
cdc quy dau tw, hodc diu tw trurc tiép vao cé phan cua cdc céng ty. Cac
doanh nghiép Viét Nam dang trong qua trinh cai cach va cb phan hoa nham gia
tang nang lwc va hiéu qua canh tranh. Cé phan hoa sé gan lién véi viéc hinh thanh
va phat trién cac thi trworng vén, trong dé thi trwérng chirng khoan doéng vai trd cuc
ky quan trong. Vi vay, viéc tham gia clia cac nha dau tv Fll sé cé tdc ddong manh
mé dén thi trwwong tai chinh, gidp nang cao tinh minh bach va hiéu qua hoat dong.

Trong nam 2015, Chinh phu tiép tuc thwc hién d& an cbd phan héa 432 doanh
nghiép Nha Nwéc. Do dé, FIl lwong vén dé vao thj trieong Viét Nam dwoc dw
doan la sé dat 200-250 triéu USD trong nam 2015. Ngoai ra, hién tai cac chinh
sach vi mé nhw viéc cai td hé théng ngan hang, kiém soét cac chi tiéu ting trwéng
tin dung, tirng bwéc gidm |ai suat huy dong va 1ai suat cho vay dang dan phat huy
tac dung hé tro cac doanh nghiép trong nuwéc. Bén canh dé, niém tin nha dau tw
doi voi Viet Nam da dwoc cai thién vai viéc td chire Moody’s & Fitch nang hang
tin nhiém Viét Nam to “B+” 1én “BB-*. Do dé, ky vong ngudn vén FlI sé tiép tuc dé
manh vao Viét Nam hd trg' cac doanh nghiép trong nwéc huy déng vén va thic
day viéc dau tw mé rong va phat trién san xuét.
Vén FllI (nghin ty VND)
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Nguén: FPTS téng hop

(3) Tin dung quédc té c6 thé duoc thuc hién & nhiéu hinh thirc khac nhau nhw ngudn
tin dung tlr ngan hang thwong mai, tr TS Chirc Tién Té Qudc Té (IMF), huy déng
tr trai phiéu quéc té, va nhiéu nhat la tlr ngudn vén vay ODA.

Diéu kién wu dai danh cho loai nguén tin dung tir ngan hang thwong mai, tr T6
Churc Tién Té Qudc Té (IMF) khéng dé dang nhw déi véi ngudn vén ODA. Tuy
nhién, Ngudn vén nay lai khéng gan véi cac rang budc vé chinh tri, xa hoi. Du vay,
tha tuc vay déi véi ngudn vén nay thwdng twong dbi khat khe, thoi gian trd no
nghiém ngat, mdc 13i suat cao |a nhirng tré ngai khdng nhd. Nguén vén tin dung
nay thuwdng dwoc st dung chd yéu dé dap tng nhu cau xuét khdu va thuong l1a
ngén han, chi mét phan nhé dwoc dung dé dau tw phat trién.

Theo ké hoach, trong 5 ndm t&i, vén tréi phiéu Chinh danh cho nganh Giao Théng
— Van Tai vao khoang 40.000-45.000 ty déng, twong dwong 11.000 ty/ndm. Mac
du da dwoc wu tién hon cac nganh khac nhwng sb vén nay con twong déi thap so
véi nhu cau vén 202.000 ty/nam.
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Vén ODA (Offical Development Assisitace) hay con goi la hé tro’ phét trién
chinh thiee 1a hinh thiee tin dung quéc té nham hé tror céc nwére cai thién moéi
trirong dau tw hodc cai thién méi trieong séng cta qudc gia dang phaét trién.
M6t sb loi thé co ban cé thé nhac dén cda hinh thirc nay nhu:

= L&i suét thap (dudi 3%, trung binh tr 1-2%/ndm)

= Thoi gian cho vay ciling nhw thdi gian an han dai (25-40 nam mé&i phai
hoan tra va th&i gian an han 8-10 nam)

= Trong nguén vén ODA ludn c6 mét phan vién tro khéng hoan lai (ttr 5%-
20% tai Viét Nam)

Theo co’ cau nganh, Iwrong vén ODA ky két cho nganh Giao Théng — Van Tai
va Ndng Lwong chiém lan Iwot 28,2% va 19,8% trong tong co’ cau. Do do,
Ngudn vén ODA nay c6 y nghia cuc ky quan trong trong viéc phat trién cé sé ha
tang, dac biét dbi véi nhivng dw an st dung mé hinh PPP, vi yéu ciu cla hinh
thirc nay doi héi 1 lwong vén dbi ng tir chinh pha. Theo théng k&, nwéc ta hién
dang c6 khodng 78 ty USD vén ODA cam két, trong d6 da ky két hon 60 ty USD,
tuy nhién chi méi giai ngan dwoc 39 ty USD (hon 60 %). Ap luc giai ngan 21 ty
USD vén ODA con lai |4 rét I1&n trong théi gian téi, vi chi phi co' hdi ma ching ta
méat hang nam la khoang 100 triéu USD. Ngoai ra, viéc cham tré trong giai ngan
s& anh hwéng tdi sw phat trién kinh té cta Viét Nam.

Theo nhiéu chuyén gia, nguyén nhan chinh géy ra bé tic trong viéc giai ngan
vén ODA chi xoay quanh 2 van dé chinh la quyén Ioi va phép ly cua nwéc
tai tror va nwéc tiép nhan tai tro chwa dwoc théng nhat. Méc du cé tinh wu
dai cao, sw wu dai cho loai von nay thuwdong di kém cac diéu kién va rang budc
twong déi khat khe vé tinh hiéu qua clia dy an, tha tuc chuyén giao vén, thi trudng
tiéu thu, va loi ich ctia nwde tai tro. Vi du nhw khi trién khai mot dw an cau duwong
thi ban than nwéc tai tro cé thé nght dén loi ich clia minh bang viéc dwa ra cac
diéu kién rang budc 50% cac thiét bi sat thép mua clia nwéc dwoc chi dinh. Didu
nay khién cho viéc dam phan thda thuan bj kéo dai. Ngoai ra, viéc thu hoi dat va
tai dinh cw chdm, nang lwc yéu kém cla ban quan ly dw an, va hé théng phap
luat phire tap chdng chéo ciing 1a nhirng nguyén chinh gay ra sy cham tré trong
gidi ngan vén ODA. Cu thé, nhw dy an dwdng cao téc Long Thanh — Dau Giay,
do sw cham tré trong khau dén bu giai tda 4km dwdng & khu vc Q.2 va Q.9, dw
an da phai doi tién dd hoan thanh hang muc nay vao dau ndm 2015.

Vén ODA (ty USD) Co Cau Phan B6 Vén ODA
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(4) Kiéu héi Ia tién cua nguwoi Viét lao dong tai nwéc ngoai giri vé Viét Nam. Cu
thé, cé thé chia kiéu hdi lam 3 nhém chinh: (i) tién do ngudi Viet Nam xuét khau
lao d&ng gri vé gia dinh (ii) khoan tién boi thwdng cho ngwdi lao déng hodc lwong
thuwdng dwédi dang tién cho ca nhan lam viéc & nwdc ngoai va (iii) tién do Viét Kiéu
sinh sdng tai cac qudc gia khac gl vé. U'dc tinh vao ndm 2014 dat 11 ty USD,
twong dwong véi mirc dd gidi Ngan cta FDI va cao hon lwgng vén ODA dé vao
nwéc ta. Do d6, cé y nghia rat quan trong trong viéc tdng dy trir ngoai té quéc gia,
gidm tham hut ngan sach cling nhw tham hut thwong mai véi nwéc ngoai. Tuy
theo thdng ké Vién Nghién ctru Quan ly kinh té Trung wong (CIEM), c6 hon 35%
lwong kiéu hdi dwoc st dung cho chi tiéu hang ngay, chi cé 15,9% va 8,1% la st
dung cho viéc san xuét kinh doanh va xay dwng nha ctra. Do dé, ngudn vén kiéu
héi sé cé6 tdc déng chi yéu dén nhu cau xdy dwng dan dung (phét trién mat
bang bén 18, xay duwng nha & va mét phan nhé t&i xay dwng céng nghiép.

Vén Kiéu Héi (ty USD) Co Cau Str Dung Vén Kiéu Hoi
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2 Tiét kiém m Chira bénh
0 = Xay dwng, stra chira nha ctra = Gido duc
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Nguén: FPTS téng hop
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Thi Trwwng May Xay Dwng

Theo Hiép hdi Doanh nghiép Co khi Viét Nam (VAMI), hién Viét Nam c6 khoang
150.000 nha thau xay dwng, trong dé c6 khoang 2.000 nha thiu c& Ién va vira, nén
nhu ciu vé may maéc xay dwng sé rat Ién. Tuy nhién, triy mét vai doanh nghiép sén xuét
thiét bj nang va 6 t6 tai ndng theo nhu cau cla thj trwéng, thi trwérng may xay dwng van
con bd trdng. Gan nhw 100% may xay dwng cla Viét Nam la nhap ngoai Theo théng
ké nwéc ta cé6 kim ngach nhdp khdu mdy xdy dwng vao khoang 300-400 ty
USD/nam, véi sé lwong vao khoéng 12.000-15.000 chiéc, va chu yéu la mdy xic
dao. Trong do, 95% la may ci da qua st dung. Nguyén nhan chinh la vi kha nang
tai chinh clia cac doanh nghiép Viét Nam chwa manh va mc gia ctia may cii chi bang
1/4 so v&i may méi. Mot sb nuéc, cé lwong may xay dwng nhap khau Ién vao Viét Nam
c6 thé k& dén nhuw Nhat, Han Quéc, Trung Qubc va My, véi cac hang néi tiéng nhu:
Komatsu (Nhat Ban), Hitachi (Nhat Ban), Kobelco (Nhat Ban), Doosan (Han Quéc),
Hyundai (Han Quéc), Daewoo (Han Quéc) va Caterpillar (MY).

Ty Trong Nhap Khau May Xay Ty Trong Nhap Khau May Xay Ty Trong Nhap Khau May Xay
Dwng Theo Loai Dwng Theo Quoc Gia Dwng Theo Nha San Xuat

10%
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5% . p%

25% 77%

mMay xicdao =MayGi ~Xelu  ®mNhat =HanQubc = Trung Quéc - My = Komatsu = Kobelco = Hitachi = Khac

Nguén: FPTS téng hop

Trong thi trwdng may méi, Kotmatsu va Caterpillar la 2 hang chiém da phan trong kim
ngach nhap khau, trong d6 Kotmastu va Caterpillar chiém lan lwot 52% va 32% thi phan

Ty Trong Nhap Khau May Xay Dwng Mé&i Theo Nha San Xuat

16%

32%

= Komatsu Caterpillar Khac
Nguén: FPTS téng hop

D&u thang 9 ndm 2014, Théng tw s6 20/2014/TT-BKHCN cutia Bé Khoa hoc va Céng
nghé (KH&CN) chinh thirc cé hiéu lwc trong viéc quy dinh mdy méc da qua s dung
nhap khau vé Viét Nam phai dam béo c6 chat lwong con lai tir 80% tré Ién, thoi
gian da qua s dung khéng dwoc vwot qua tir 3 -15 nam tay tieng chudng loai.
Theo danh gia, théng tw nay sé gay ra kho khan Ién cho thi trwdng may xay dwng ca.
Tuy nhién, viéc danh gia kiém dinh nhw thé nao dé xac dinh may cé chat lwgng con lai
tr 80% tré 1&n 1a réat kho.
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Thi Trwéong Vat Liéu Xay Dwng

Thi Trwéong Xi Mang

Viét nam la quéc gia c6 san lwong san xuat xi mang dirng thir 8 thé giéi véi san
Iwong trong ndm 2014 vao khoang 65 triéu tan va xép thir 11 thé giéi vé tiéu thu
xi mang véi lwong tiéu thu dat 49,8 triéu tan. Trung Quéc 1a quéc gia tiéu thu va
san xuat xi mang I&n nhéat thé gidi, chiém dén 58% san lwong toan cau. Trong 1 thap
ky qua, nhu cu tiéu thu xi mang & nwéc ta da tang rat nhanh. Trong ndm 2002, lvong
tiéu thu & nwéc ta chi dat 20,5 triéu tAn va trong nam 2014 san lwong da ting Ién mirc
49,8 triéu tAn, gap 2,5 lan, twong dwong véi mirc tang trung binh 10%/nam. Tuy nhién,
do tinh hinh khé khan cia nganh Xay Dung — B4t Bong San trong giai doan 2011-
2013, san lwgng tiéu thy trong nwdc xi mang da cé sw gidm sut va theo bao BMI, ciing
dw doan nhu cau xi mang trong nwéc chi tdng & mirc trung binh 5-6%/nam trong
nhirng n&m t&i cling s héi phuc dan clia nganh Xay Duwng.

Cac qudc gia san xuat xi mang Ién (triéu tan)  Cac quéc gia tiéu thu xi mang Ié&n (triéu tan)
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Nguén: FICEM, FPTS

Hién tai, cac doanh nghiép trong nganh xi mang Viét Nam dwoc chia thanh 3 nhom
chinh: (1) Khéi Téng Céng Ty Vicem (Ha Tién 1, But Son, Bim Son, Hoang Thach,
Tam Diép) , (2) Khéi Lién Doanh (Chifon, Holcim, Lusks, Lafrage) , va (3) Khéi cédc
céng ty tw nhan. Thi phan tiéu thu ctia 3 nhém cing & mirc d6 can bang véi thi
phan lan Iwot la 35,2%, 27,9% va 36,9%. Xét vé khu vyc dia ly, Ha Tién 1 va Hocilm
la 2 nha may xi mé&ng I&n nhat chiém Iinh thi trwéng tiéu thu phia Nam, con thi trwéong
phia B&c va niém Trung thi bi phan manh nhiéu hon véi cac cong ty tiéu biéu nhw Bim
Son, Hoang Thach, Buat Son, Nghi Son, Lusks va Chifon.

Co Cau Tiéu Thu Cha 3 Nhém Doanh Nghiép Cac Doanh Nghiép san xuéat xi méng I&n (triéu tan)
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Do d&c thu ctia nganh xi mang 1a chi phi van chuyén chiém ty 1& cao so v&i gia thanh
san xuét, nén gia tri xuat khau thwong mai gitra cac qubc gia trén thé gidi khong 16n.
Va viéc san xuat chi dé dap (rng nhu cau cua thi trweng trong nuéc. O Viét Nam, do
dinh huwéng va quy hoach khéng ré rang da dan t&i tinh trang ¢6 nhiéu nha may san
xuét dwoc xay dwng tran lan, déc biét 1a trong giai doan 2005-2010. Vi dédc tinh ky
thuat cac nha may clinker phai hoat déng lién tuc nén da dan t&i tinh trang dw
cung khi nhu cédu néi dja suy giam trong thoi gian gan day va tao ra dp lwc xuat
khau rat Ién dé giai quyét lwong hang tén kho. Trong giai doan 2010-2014 lwong
xuét khdu ctia nganh xi mang da ting gap 6,7 1an, ti 3 triéu tan trong ndm 2010 lén
khodng 20 triéu tAn nam 2014.
San Lwong Tiéu Thy Va San Xuat Cia Nganh Xi Mang Viét Nam
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Ngudn: VICEM
Thi trwdng xi mang Viét Nam ciling dwoc phan héa theo khu vire dia ly. Do cac mé da
voi tap trung nhiéu tai khu vwe phia Bac va Trung, nén tai 2 khu vuwc nay da xuét hién
tinh trang cung vwot cau rat nghiém trong. Tréi lai, tai khu vwc phia Nam, do han ché
vé ngudn da voi nén lwong xi mang san xuét ra khong du dé dap (rng nhu cau tai khu
vire nay. Do vay, nhidu cong ty xi méng phia B&c va Trung B6 ludn tim chién lvoc mé
réng thi trwéng ra cac tinh niém Nam. Tuy nhién, do d&c thu cGia nganh xi mang 13 chi
phi van chuyén chiém ty trong cao trong gia thanh (30-40% gia thanh) va hé théng co
s& ha tang & nwéc ta lai rat yéu, nén cdc doanh nghiép phia Bac chiu rat nhiéu
bat loi khi canh tranh véi cdc doanh nghiép phia Nam.

San Lwong Tiéu Thu Theo Vung Niém
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Gia xi mang ciing c6é sw chénh léch gi cdc ving mién, va khu vwc phia Nam
luén cé6 gia cao hon cédc khu vurc khéc do tinh trang thiéu hut nguén cung. Xét
vé mét bang gia trong nhitng ndm gan day, gia xi mang tai khu vwc niém Nam va
Trung ¢ xu hwéng 6n dinh hon, con gia tai phia Bac lai c6 xu huwéng tang, do tinh
hinh xuat khau dwoc cai thién gidm bét tac ddng cuia tinh trong cung vwot cau. Trong
thdi gian sap t&i nhu cau st dung xi mang |a kha I&n, do cac cong trinh co s ha tang
va BDS duwoc trién khai twong déi nhiéu. Tuy nhién, mét sé chi phi dau vao chinh nhw
gia than va xang dau lai c6 xu hwéng giam, ddng thoi tinh trang méat can bang cung
cau van con tiép dién. Do do, gid xi mang dw dodn Ila gii & mirc 6n dinh trong
thoi gian toi.

Gia Ban Xi Mang Theo Vung
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Nguén: S& Xay Dung Céc Tinh

Thi Trwong Thép Xay Dwng

Theo thong ké tir Hiép H6i Thép Thé Gioi (WSA), Viét Nam la quéc gia san xuat
thép thé dirng thir 26 thé gidi, véi san lwong 5,6 triéu tan trong nam 2013, tuy
nhién, con sb nay chi chiém mot phan rat nhd khi so sanh véi san lwong san xuét thép
t Trung Quéc, khoang 821 triéu tAn. Ngoai ra, Trung Quéc la nuéc co nhu cau tiéu
thu chiém gan 50% san luvong thé gidi, do d6 day la ciing qudc gia ¢ tdm anh huwéng
I&n nhét trong nganh thép gidi va dic biét cac nwéc trong khu vee Chau A.

Cac Quéc Gia San Xuét Thép Lén (Triéu Tén) Co CAu Tiéu Thu Thép Trén Thé Gi&i
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Khéc v&i xi méng, chi phi van chuyén chi chiém mét phan khong dang ké trong gia
thanh clia cac san pham thép, do gia tri thwong mai ctia thép cao hon nhiéu so véi xi
mang. Vi vay, cac qudc gia trong cuing khu vuc sé cé tm anh hwéng cuc ky 16n cac
nwéc lang giéng. Hién tai, thi trwéng thép clia Trung Quédc dang xuét hién tinh trang
cung vuot ciu, do nganh BDS clia nwéc nay dang gép rat nhiéu kho khan. DBiéu nay
da kéo theo ap lwc xuat khau rat Ion. Trwdc ndm 2005, Trung Quéc la mot trong
nhirng quéc gia cé lwong nhap khau thép 16n trén thé gidi, cho dén nay da tré thanh
nwéc xuat thép dirng dau thé gidi véi san lwong xuat khdu ndm 2013 dat 61 triéu tan.
Theo Hiép H6i Thép Thé Gidi, san Iwong xuat khau thép cua trung quéc sé tiép
tuc tang vi tinh hinh kinh té nwéc nay van chwa cé dau hiéu phuc héi. Viéc Trung
Quéc tré thanh nwéc xuat khau thép 16n nhat thé gi¢i da tao ra mot ap lwc 16n cho
cac nwéc trong khu vire, dac biét 1a Viét Nam, khi nwéc ta 1a qudc gia cé san lwong
xuét khau thép I&n thi hai ctia Trung Quéc.
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Co Cau Cac Quoéc Gia Xuat Khau Thép Tir
Trung Quéc
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Do dot st nha dat vao nhivng nam 2009-2010, nhu ciu vé thép trong ciing téng theo
trong thoi gian nay da dan dén tinh trang thiéu hut ngudn cung. Tuy nhién, nhu cau
lai gidm manh do tinh hinh nganh BDS bat dau xau dan di bat dau vao nhirtng nam
2011- 2012. Trong ndm 2014, cung da vwot cau khoang tam 2,4 triéu tan thép.
Nguyén nhéan chad yéu Ia do Iwong thép nhap khau, dic biét Ia Trung Quéc, Vi
trén thuwe té san lwong trong hién tai ciia Viét Nam vao khoang 12 triéu tan da dé dap
(ng nhu cu trong nwéc.

Cung-Chu Thép & Vit Nam (Triéu Tén) San Lwong San Xuat Cac San Pham Thép

(Triéu Tan)

16 12
12 i i i I 9 . . "

a1ttt i B

4 ‘\ E £ i i 1 1 3 ™

0 0

2009 2010 2011 2012 2013 2014F 2000 2010 2011 2012 2013  2014F
mCung = Cau Thép ma kim loai va phti mau = Ong thép han
mmmm Thép cudn can ngudi mmmm Thép Dai

®— Phoi Thép
Nguén: Hiép Ho6i Thép Viét Nam

Hién Tai, nhu cau tiéu thu thép & nwéc ta vao khoang 13 triéu tan, trong dé6 nhu
cau san pham dai (thép xay dwng) chiém 39,4%, san pham dep (HRC,CRC, Tén)
chiém 24,5%, con lai 36,1% la cdc loai sdn pham khéc (thép khéng ri, 6ng thép
han, thép hop kim). Thi phan trong nwéc ciing cé sw tap trung manh vao Top 5 cong
ty I&n nhat theo tirng nhém san phdm. Sén phdm dai (Hoa Ph&t, Pomina, Vina Steel,
TISCO, Vinakyoei chiém 64% thj phan), san pham thép dep, (Hoa Sen, Nam Kim,
Tén Béng A, Sun Steel, Tén Nam Phwong chiém 72% thi phan), va céc loai thép
khédc (Hoa Sen, Hoa Phéat, SeaAH VN, Minh Ngoc, Céng ty 199 nam gid hon 66%
thi phan). Xu hwéng nay dién ra cé nguyén nhan bat ngudn tir tinh trang cung vwot
cau dan dén sy canh tranh khéc liét gitr cac cong ty trong nganh. Qua trinh thanh loc
cling da dién ra trén thj trwong thép manh, cac cong ty nhd khéng di stre canh tranh
da dan bién mét.

Co Cau Tiéu Thu Cac San Pham Thép

36.1% ® San pham dai
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Nguén: Hiép H6i Thép Viét Nam
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Thj Phan Nhém San Phdm Dai  Thj Phan Nhém San Pham Dep  Thj Phan Nhém San Phadm Khac
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Nguén: Hiép H6i Thép Viét Nam
Nam 2014, chirng kién sy gidm gia ctia hau hét cac nguyén vat liéu dau vao nganh
thép nhw than cbc, quang sét, thép phé, HRC, va CRC. Tuy nhién, bién lgi nhuan gop
clia cac doanh nghiép san xuét va thwong mai déu bi anh huéng tiéu cwe do trong
diéu kién canh tranh gay gat, gia ban thanh pham rat nhay cam véi gia nguyén liéu
d4au vao. Bén canh do, tinh trang dw cung ngay cang nghiém trong hon khi hién twong
thép hop kim c6 chira nguyén t6 Bo nhap tir Trung Quéc (thué nhap khau 0% va dwoc
hoan thué 9% khi xuat khau) b&t diu bung nd, viéc diéu tra chéng ban pha gia déi voi
cac san pham tén ma tai thi trwdng Indonesia, Thai lan, Malaysia, Uc va san pham
éng thép dan dau cta Viét Nam ciing d3 bi ap thué tai My. Bén canh do, cac hiép dinh
thwong mai vira dat dwoc ciing c6 thé 1a mét trong nhikng rdi ro tiém an tir thép nhap
khau ctia Nga. Do d6, véi tinh trang dw cung trong nwéc va tinh hinh xuat khau
ngay cang khé khan, giad thép trong nwéc dwoc dw dodn la sé tiép tuc giam
trong nam 2015.
Gia Nguyén Liéu Pau Vao Gia Ban Thép Xay Dwng Theo Vung
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Nguén: Bloomberg Nguén: S& Xay Dung Céc Tinh
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Cac Doanh Nghiép San Xuéat Vat Liéu Xay Dwng Tiéu Biéu
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Cac Hinh Thirc Pau Thau

Theo quy ché trong luat d4u thau 2013, thi hién nay trong nuwéc ¢6 cac hinh thirc dau
thau sau: (1) Dau thau réng réi, (2) Dau thau han ché, va (3) chi dinh thau.

(1) P&u thau réng rai la hinh thirc dau thau khéng han ché sé lwong nha thau
tham gia, vi vay hinh thirc nay mang tinh céng khai va canh tranh cao. Chu
dau tw phai théng bao cong khai trén cac phuwong tién thong tin dai chung téi thiéu
10 ngay trwdc khi phat hanh hd so mei thau va ghi ré diéu kién, thdi gian dw thau.
Hinh thirc nay khong thanh cong khi khéng cé ngudi dy thau hodc khéng c6 Nha
thadu nao dwa ra cac diéu kién chap nhan dwoc, khi do sé té chirc mé thau lai.
Day 13 hinh thirc chi yéu dwoc ap dung trong dau thau hién nay.

(2) PAau thau han ché Ia hinh thirc dau thau ma bén moi thau chi méi mét sé nha
thau (t6i thiéu la 5) c6 du nang Iwc tham duw, thong thuwong |a kha nang vé tai
chinh, chuyén mén ctia Nha thau phu hop véi yéu cau cla cong trinh. Bén canh
d6, danh sach nha thau tham dw phai dwoc ngwdi cé thdm quyén hodc cép cé
thdm quyén chap thuan. Hinh thirc nay chi dwoc xem xét ap dung khi cé mét trong
cac didu kién sau:

»  Chi cé mét sb nha thau c6 kha nang dap (rng dwoc yéu cau cla géi thau.
»  C&c ngudn vén st dung yéu cau phai tién hanh d4u thau han ché.
« Do tinh hinh cu thé ctia géi thdu ma viéc d4u thau han ché c6 loi thé.

(3) Chi dinh thau hinh thirc chon truwc tiép nha thau ddp rng yéu cau cua goi
thau dé thwong thao hop déng. Day la hinh thirc dic biét dwoc ap dung theo
quy dinh cta diéu 1& quan ly dau tw va xay dwng déi véi cac goi thau st dung vén
Nha Nwéc dwoc phép chi dinh thau. Hinh thérc nay cé thé tién hanh moi thau
giébng nhuw déu thau rong rai hay han ché. Tuy nhién, bén moi thau chi thwong
thdo hop déng véi mot nha thdu do ngudi cé thdm quyén quyét dinh dau tw chi
dinh, néu khéng dat dwoc yéu cdu méi thwong thdo véi nha thu khac. V& noi
dung va hinh thirc t6 chirc cling gibng nhw hinh thirc dau thdu han ché nhung
khac & chd khong yéu cau Nha thiu phai nop tién bdo lanh dw thau va khi mé
thau khong nhat thiét sw cé mét cia don vi dw chon thau.

Hinh thi(rc nay chi dwgc ap dung trong cac trwéng hop dac biét sau:

= Goi thiu can thyc hién dé khic phuc ngay hoéc dé xtr Iy kip thei hau qua
gay ra do sw cd bat kha khang.

»  Go6i thau can thue hién dé bado dam bi mat Nha Nwoc.

= Go6i thau cép bach can trién khai nham muc tiéu bao vé chd quyén québc
gia, bién gi6i quéc gia, hai dao.

= Goi thau cung cép dich vu tw van 1ap bao cdo nghién ctru kha thi, thiét ké
xay dwng duoc chi dinh cho tac gia cua thiét ké.

=  Go6i thau thi cong xay dwng twong dai, tac phdm nghé thuat gan véi quyén
tac gia tir khau sang tac dén thi cong cong trinh.
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Gi®i Thiéu Téng Quan

Hop dong thiét ké - cung cép thiét bi cong nghé va thi céng xay dwng, EPC
(Engineering - Procurenment - Construction) hay con goi la hop déng téng thau
Ia mét loai hop dong xdy dwng ma nha thau thuc hién toan bé cdc céng viéc tir
thiét ké ky thuat, cung trng vat tw, thiét bi dén thi céng xay dwng céng trinh va
chay thir ban giao cho chd dau tw. EPC ciing la mot hinh thirc cu thé cha cach tiép
can: giao cho cung mét nha thau vira thiét ké vira thi cong xay lap (Design Build -
DB), khac véi cach tiép can truyén thdng thiét k& xong mai chon nha thau thi céng
(Design - Bid - Build).

Hinh Thirc DBB Truyén Théng

Thiét Ké ET
Chi Tiét Thau
o g

Kha Nang Thiét Ké Lai

Hinh Thwc DB

Thiét Ké
Chi Tiet h

Théi Gian
Tiet Kiém

Thei Gian Thwce hién dw an DB DBEB
Nguén: FPTS Téng Hop

Di v&i hinh thire thau truyén théng, chd dau tw chiu trach nhiém thwe hién hodc lwa
chon nhiéu nha thau khac nhau thuc hién cac khau trong mét dy an. Néi cach khac,
cac khau theo tirng chuyén mén dwoc tach bach rd rang: cdng viéc tw van do nha
thau tw vAn dadm nhan, cdng viéc xay I&p do nha thiu thi cdbng ddm nhan, hang héa
va thiét bj ctia cong trinh do nha thau cung cdp dadm nhan. Diéu nay ddng nghia véi
yéu cau phai cé thiét ké chi tiét da dwoc phé duyét, réi méi cé thé thwe hién dau thau.
Con déi véi hinh thirc EPC, chu dau tw sé thuc hién thiét ké co’ ban roi sé tién
hanh chon thau va nha thau EPC sé tién hanh cdc céng viéc con lai nhw thiét ké
chi tiét, Ira chon thau phu, thi céng, va van hanh thir céng trinh.

Hinh Thirc DBB Hinh Thiwc DB
Chu Bédu Tw ChiDau Tw
Thiét Ké Théu Xay Dwng Chinh Bon Vi Thau Chinh Design -
Build
Thau Phu Thiau Phu Thiu Phu

Nguén: FPTS Téng Hop
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M6t sb wu va nhwoce diém cla hinh thtec EPC ¢6 thé ké dén nhu:

Uu Piém Nhwoc Diém

= Giam thiéu cong viéc quan ly déi v&i
chu dau tw
o Nha thdu EPC thuc hién tat ca céng viéc
diéu phéi, quén ly dw én thay chi déu
tw.

= Giam thiéu rai ro tir viéc khong dong
bé giira thi cong va thiét ké
e Do nha thau thi céng duoc tiép can voi
dw &n ngay tir dau nén giam duwoc thoi
gian nha thau lam quen véi thiét ké, dé
xuat diéu chinh thiét ké cho pht hop véi
bién phap thi céng. Tién do cua dw an
c6 thé dwoc ddy nhanh trong truong
hop trién khai céng téc thi céng ngay ca
khi thiét ké chuwa hoan thién. Pdng thoi
ciing c6 thé giam chi phi dw an.

= Hiéu qua dw an dwoc phu thudc vao
trinh d6 ctia nha thau EPC
o Viéc tat ca cac khau trong qua trinh thuc
hién dw an quy vé nha thdu chinh, khién
cho viéc thanh céng hay thét bai cta dw
an phu thuéc hoan toan vao nha thau
chinh.

= Quyén quan ly cta chi dau tw bi han
ché
e Do ¢6 mét ddu mébi chiu trédch nhiém
toan dién vé céc vén dé caa dw an. biéu
nay dén dén viéc kiém soét cua chu dau
tw, ciing nhuw tu van giam sat déi véi chét
lwong cua tirng khéu bi han ché.

= Gian lan ttr nha thau EPC

® Trong qua trinh thurc hién hop déng, nha

* Quan ly chi phi hiéu qua hon thdu EPC ¢6 xu huong tiét kiém chi phi

* Vi tat cé cac khau déu dugc dém nhan nham tang loi nhuén. Mét sé trirong hop

bdéi mét nha thau EPC, nén cha dau tw khéng quan tdm dén chét luong téng

c6 thé dé dang dw phong chi phi va kiém thé, co thé dan dén rii ro céng trinh

tra chat long hon. khéng dap tmg tiéu chuén, chét lvong
nhuw yéu céu.

Nguén: FPTS Téng Hop
Vi nhitng wu diém vén co, thue té ng dung hinh thirc EPC hay Design-Build & My
cling da thé tinh wu viét so v&i hinh thire Design-Bid-Build truyén théng vé cac yéu td
nhw chi phi, thoi gian thwe hién dw an va thoi gian thi cong.

Design-Buid so v&i

Design-Bid-Build

Gia Thanh Thép hon 6.1%
Téc bo Xay Dwng Nhanh hon 12%
Téc D6 Hoan Thanh Dw An Nhanh hon 33.5%
Chi Phi Gia Tang it hon 5.2%
Cham Tién P6 it hon 11.4%

Nguén: FPTS Téng Hop

Thwe Té Ap Dung

Tuy loi thé vuot troi hon hinh thire thau truyén théng, nhwng khéng phai lic nao ching
ta déu c6 thé ap dung thanh coéng hinh thirc thiu EPC. Mét s6 trueong hop hinh thirc
tong thau c6 thé mang lai hiéu qué cao nhuw.

= Khi dw an c6 nhiéu sy lwa chon vé bién phap thi cong, dac biét 1a cong trinh c6
céng nghé xay dwng tién tién thudc ban quyén ctia nha thau xay dwng.

= Céc cong trinh 1&p dat hé thdng co khi, hé thdng dién ma viéc thiét ké va san
xuét thiét bj khong thé thwec hién tach roi, doi héi tinh ddng bo héa cao.
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e

= Trong trwdng hop chl dau tw khéng da nang lwe quan ly dw an khi chia thanh
nhiéu géi thau cdé tinh chat khac nhau.

Ngoai ra, ciing ¢6 nhirng dw an khéng nén ap dung hinh thdec nay nhu:

=  Trwdng hop chi dau tw khdéng thé xac dinh dwoc yéu cau dbi véi cong trinh,
céac thong sb chinh clia cdng trinh vé céng suét, phwong an ky thuat.

= Cé4c g6i thiu ma chi dau tw mudn gianh quyén kiém soat chi tiét véi qua trinh
thwe hién dy an.

= Trwdng hop chi dau tw khéng chi ddng dwoc trong viéc thanh toan vén va nha
thau bi han ché vé nang lyc tai chinh.

My da trién khai hinh thiérc nay vao nhirng nam 1980 va Nhat ciing d& nghién ctvu ap
dung EPC vao khoang thoi gian 2001-2002. Trung Quéc ciing da trién khai cu thé
hinh thirc EPC vao nhirng nam dau thé ky 21. Viét Nam da bat dau ap dung EPC vao
khodng nhi*rng nam 1996-1997 véi dw 4n Nha may nhiét dién Pha Lai 2, st dung vén
vay clia Chinh phi Nhat Ban thdng qua Ngan hang Hop tac quéc té Nhat Ban (JBIC).
Hién tai, c6 mot dy an trong diém cla nuwoc ta dang st dung hinh thirc EPC c6 thé
k& dén nhw: Dy an loc héa dau Nghi Son, Puwong sét d6 thi Cat Linh- Ha Béng, Nha
may gang thép Lao Cai, Nha may nhiét dién Duyén Hai |, va Golden Westlake.

Tuy nhién, thuc té ap dung hinh thirc nay & Viét Nam ciing con nhiéu bat cap déc biét
vé tién dd va chi phi thuc hién cong trinh.

Tién Do

Viéc ap dung co ché EPC trong dau tw xay dwng tai Viét Nam da goép phan ddy nhanh
tién d9, rat ngan thoi gian thwe hién & nhiéu dw an. Tuy nhién, tai mét sé dw an nhiét
dién, phan bon, dam, than do cac nha thau trong va ngoai nwéc thye hién, da cham
tién do tr 18-30 thang va cé mot sb hang muc chwa thé ban giao dwoc du da hoan
thanh. Nguyén nhan cla viéc cham tré, tién dd bi kéo dai & cac goi thau EPC dwoc
xac dinh la do:

» Néng luc thuc té cla nha thdu khéng ding so véi ndng luc trong hd so duw
thau, hodc do khi lap hé so moi thau tiéu chi vé ndng luc kinh nghiém chua
dap (g yéu céu.

= Nha thau khéng thu xép duoc tai chinh dan dén tinh trang khéng dam béo tai
chinh dé cung (g vét tw theo tién db, chdm tra lurong cho nguoi lao déng.

= Ché tai khéng di manh dé rang buéc nha thdu phai dam béo tién do.

= Tién d6 dwa vao hop dong khéng cé tinh kha thi khi trién khai thuc hién

= Chu déu tw chdm tré trong viéc ban giao méat bang thi céng.

= Dw &n, goi thdu cé qué nhiéu phét sinh khéi luong, xi ly ky thuét do cong téc
khao sét buéc 1ap dw an dau tw, thiét ké co sé chuwra dat yéu céu.

= Nha thdu chinh thué qué nhiéu thdu phu dan dén viéc phbi hop trién khai bi
chdng chéo.

Chi Phi
Cé mot sb dw an khi hoan thanh cé gia thanh vwot rat nhiéu so voi gia ky két hop

ddng ban dau, cé dw an vuot gia hop dong dén 800 triéu USD (tang thém 170% gia
hop déng). Nguyén nhan cla viéc nay la do mét trong cac yéu té sau:
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= Thiét ké co s& duoc thdm dinh, phé duyét khi moi thdu EPC chwa di dé cho
nha thau xéc dinh duoc pham vi céc cbng viéc phai lam, dw tinh dwoc chi phi
thure hién (thiéu cac ndi dung nhw chi phi dw phong trwot gia, dw phong cho
céc rti ro, chi phi quén ly dw &n hodc phat sinh nhiéu vé mat khéi lvong, ky
thuat).

» Chu dau tw khéng c6 diéu kién dé danh du thoi gian cén thiét cho Nha thau
nghién ctru chi tiét cac yéu cau cong viéc dé cé thé xac dinh day di pham vi
céc cong viéc can phai thurc hién va khodn chi phi can thiét.

= Tién d6 thuc hién dw &n bi kéo dai.

= Nha thdu dé nghj thay déi céc thiét bj va vat liéu xay dung so véi cam két ban
dau, anh huéng gia tri céng trinh (truong hop hop déng diéu chinh gia).

Nguy Co Tir Nha EPC Trung Quéc

Théi gian qua ciing da cé nhiéu théng tin vé& viéc “nhap siéu EPC tir Trung Quéc” hay
“nha thiu Trung Quéc tring 90% géi thau EPC”. Day la mét trong nhirng van dé kha
nguy hiém vi hién nay do cac cong trinh EPC thuc hién chil yéu la cac cong trinh ndng
lwgng va tai nguyén khoang san, nén viéc nay sé cé tac dong I&n t&i an ninh nang
lwong cta Viét Nam. Xét vé thuc té, theo sb liéu thong ké ctia Bo Ké Hoach va Dau
Tw, nwéc ta c6 khodng 118 goi thau EPC. Trong do, nha thdu Trung Québc chiém
khoang 28 hop ddng chiém 24% (chiém 14% céc géi thau chi dinh va 61% cac goi
thau d4u thau rong rai qudc t&), va nha thau Viét Nam gianh dwoc 79 hop déng, chiém
67%. Tuy nhién, néu tinh dw an nhiét dién than, thi tdng sé cac dw an ctia TKV, EVN,
va PVN la khodng 20 dy &n thi cac nha thdu Trung Québc chiém khoang 15 dw an
(75%). Do dé, con sé nha thau Trung Quéc chiém hon 90% sé lwong géi thau
EPC Ia cao hon rat nhiéu so véi thuc té, tuy nhién con sé 61% & cdc géi thau
dau thau réng rai quéc té va 70% & cdc dw dn nhiét dién than la rat ding quan
tam. Nguyén nhan chinh dan dén tinh trang nay la do nha thau Trung Quédc bd gia
thau cuc ky thap va mot phan do cac rang budc ciia ngudn vén ODA. Viéc nay ciing
d4 c6 nhiéu tdc déng tiéu cuwc téi nwére ta nhw:

= Ty Ié tham gia Iam nha thau phu cda doanh nghiép Viét Nam thap va ty
1é néi dia héa gan nhw bang khéng. Ty |é ndi dia hoa clia cac nha may nhiét
dién hién chi dat 7%. Néu tinh riéng cac dw an Trung Quédc lam tdng thau, ty
lé néi dia hda gan nhu bang 0%. Trong nganh xi mang, khi Trung Quéc lam
téng thau, ty 1& ndi dia hoa khong vwot qua 3%, nhiéu dw an 0%. Diéu nay
khién tham hut thwong mai giv Viét Nam va Trung Quéc ngay cang Ién, do
cac nha thau clia nwéc nay nhap khau toan bé may mac, thiét bj tir trong nwéc
mang sang Viét Nam.

* Lao déng “chui” tir Trung Quéc va tac déng dén kinh té - xa héi - an ninh
quéc phong. Theo sb liéu thdng ké clia Bo Lao dong - Thwong binh va Xa
hoi, tinh d&n nam 2013 c6 khodng 77.359 ngu®i nwdc ngoai lam viéc tai Viét
Nam. Trong d6, sb lao déng da dwoc cap phép 1a 40.529 ngudi, khéng thudc
dién cap phép la 5.500 ngwoi va chwa dwoc cap phép la 31.330 ngwdi. Trong
do, phan Ién 14 lao dong Trung Québc.
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Cac Cong Nghé Xay Dwng Mé&i Tiéu Biéu

Thuc té tinh hinh 'ng dung cac céng nghé xay dwng méi & Viét Nam con rat nhiéu han
ché, cht yéu la & cac cong ty xay dwng Ién nhw FCN va Licogi. Ngoai ra, do da phan
cac cong nghé méi déu doi hdi nha thu xay dwng phai bé thdi gian nghién ciru va thi
nhiém s& gay anh hudng t&i chi phi hoat déng. Bén canh dé, cac chi dau tw dy an
ciing chwa thue sw hiéu vé loi ich clia cac cong nghé nay, nén tinh hinh (rng dung thwc
té 1a twong ddi thp. Phuong phap duwoc iing dung thanh cdng trong thuc té co thé ké
dén nhu phwong phap cb két chan khéng va top-down.

Cong Nghé Mé&i Trong Linh Vwec Nén Méng

Cong Nghé Hinh Anh UVuPiém Nhwoc Diém  Png Dung Thwc Té

Phwong phép khéng = Giam 50% thoi = Chi yéu (rng = Khach san 32 Lo St — Khu phé

str dung coc ma dung gian thi céng dung cho céng cb Ha néi cao 12 tang
céac khdi bé tong hinh mong trinh tlr 5-30 = Chung cw Ocean View cao 24
phéu trong nén da dam = Chi phi phan tang. tang

Top-Based d&t 1én khu viec dat yéu | moéng gidm = Poihdicaové = V&n phong phia nam cda Vién
c6 tac dung lam tang 30% - 40% ky thuat khoa hoc va Céng nghé quan
kha nang tiép nhan tai sy cao 14 tang
trong ctia nén dat, giam = Chung Cu — Van phong Nam
dd 1tn va thoi gian cb An cao 21 tAng , c6 1 tAng hdm

két clia dat

Thay vi gia tang rng = Tiétkiém 50% = Doihdicaové = Nhamay Nhiét dien Nhon

suat trong khéi dat chi phi ky thuat Trach 2
bang cach téng &ng = Chittngdung = Nhamay xo sgi tdng hop
suat téng theo phuong hiéu qua cho cac  polyester Binh Vii
C6 két Chan phéP chét tai théng ’ cong trinh lén = C(:)_ng trinh Kho lanh LPG Thi
Khéng th‘u’o‘ng, Rhuorlg phap Val‘ ’ - )
co két chan khéng tao = Nha may Nhiét dién Long Phu
ra tai trong nén trwée 1
bang cach giam ap luc = Khu lién hop thép Formosa Ha
nwéc trong 16 réng Tinh
trong khi van git = Dy an dwong cao tbc HO Chi
nguyén (*ng suét téng Minh Long Thanh — Dau Giay
Coéng nghé thi cong = RUtnganthdi = Doi hdicaové = Bitexco Financial Tower - 3
phan ngdm cla cong gian thi cong téi|  ky thuat tang hadm
- trinh nha tir trén xuéng 30% = Tinhtoan két = Vincom- Khu B - 6 tAng hdm
clopwag khac véi phwong phap = Tiétkiém 30% | cAuphlrctap = Royal City - 5 tAng hdm
truyén théng thi cong tr | chi phi. = Kho thi cong khi = Tuyén metro sé 1
Top-Down dwdi 1én (bottom-up). crjiéu'séu‘hé
st dao Ién va lop
ont C6 thé ddng thoi vira d4t bé mat yéu

thi cdng cac tang ngam
va moéng cudia cong
trinh, vtra thi céng mot
s6 tAng thudc phan
than

Nguén: FPTS téng hop
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' ' Fpt Securities

Coéng Nghé Méi Trong Linh Vwe Xay Tho

Cong Nghé 3 UVuPiém Nhwoc Diém  ng Dung Thwc Té

San BubbleDeck la mot

Giam 30% khéi

Doi héi nghién

Cong trinh Long Thanh Plaza —

loai san réng khi sty lwong coéng ctru sau vé ky DPdng Nai
dung cac qua bong trinh, Thuat = Chung cw cao cap Ocean View
bang nhwa tai ché thay = Gidm 30-50% = Day hon san Manor - Viing Tau
San Béng - thé cho phan bé tong lwong xi mang | thuong = Toa nha 28A Lé Trong Tan -
BubbleDeck Téng‘dé) chiu = B0 clrng theo Ha Bong .
lwc gap doi. phwong ngang = Toa nha cong nghé CMC - Cau
Giam thoi gian = kém Gidy - Ha Noi.
xay dyng cho
m&i san tir 5-7
ngay
Phuwong Phap gia cb = Giam 10-15% = Ché Tao Phirc = Chung cu 4S RiversideGarden
céng trinh béng cach gia thanh Tap = Phuc Yén Plaza
st dung cong nghé dan = Giam 25-50% = Doi hoi kiém = TT Héi Nghi Trién Lam Quéc
Du trng Iwc be”m tt’1ép tang ‘cu’c‘yng thoi gian thi soat cxhét ché Té Viing Tau —Pullman
i i két cau nhip cau bé cbng = C6thégadyra = CarinaPlaza
téng cbt thép = Khong yéu cdu = nGtve khéibé = Dragon Tower

dam d&, Taora | téng
khoang khong

I&n hon cho

cac tang

Nguén: FPTS téng hop
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Nha thép tién ché la loai nha thép dwoc lam theo yéu cau ban vé kién tric va ky
thuat da chi dinh s&n. Nha thép tién ché c6 thé ap dung dwoc trong hai linh vuc chinh:

1) Xay dwng céng nghiép (nha xwéng, nha kho, nha may san xuét, nha chiva
may bay hodc cac két cAu khac clu tao bang thép)

Png Dung Nha Thép Tién Ché Trong Cong Nghiép

> e

| e———" HHML

Nguén: FPTS téng hop

2) Xay dwng dan dung (nha & dan dung, van phong, khach san, nha trweng bay
xe hoi).

(Png Dung Nha Thép Tién Ché Trong Dan Dung

"

AT

LTy ok

Hién tai, nha thép tién ché chiém hon 70% nha xwéng céng nghiép. Do do, trién
vong tidng trwéng cua nganh céng nghiép san xuét sé kéo theo nhu cau Ién vé
loai nha nay. V&i wu thé gia thanh ré, chiu lwc tét, chi phi bdo dwéng thap va dé dang
thay doi két cdu, mé rong trong twong lai, loai nha thép tién ché nay sé dan thay thé
nha xwéng xay dung bé tong cbt thép. Theo dng Joseph Mathew, Téng Giam déc Kirby
Viét Nam, trong giai doan 2010-2013, téc dd tang trwdng cla thi trwéng nha thép tién
ché dat 15-17%/nam.

A —
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= Ty s6 cworng do/ trong lwong cao = Téng chi phi cé thé cao hon phuong
= Linh hoat trong thiét ké. phap xay dwng théng thwdong & mét
= D& dang mé& réng va slra chiva. sb cong trinh.
= Do bén cong trinh cao. = Céu truc yéu di dwdi tac dong cla
= (’ng dung trong nganh céng nghiép nhiét do cao.

tién ché. = D& bj anh hudng bdi yéu tb thoi it
= Thoi gian xay dwng nhanh. nhw mwa va d6 am

Nguén: FPTS téng hop

Ung dung cua loai nha nay trong xay dwng Dan Dung con kha han ché, do quan
niém kiéu dang cla nha tién ché thé ciing khdng phu hop véi cac nhu cu thiét ké hién
dai. Tuy nhién, c6 nhiéu quan diém cho rang nha tién ché sé tao nén mét phong cach
nha & mai, dap ing duoc 16i séng hién dai, va nhiéu nha thiét ké ciing da dwa ra nhirng
kiéu thiét k& dep va phu hop véi iing dung clia nha tién ché. Nadm bat dwoc xu hwéng
méi PEB Steel, Kirby, va Zamil cling da dwa ra nhiéu mau nha tién ché xay dwng van
phong, nha hang phu hop v&i nhu cau hién tai. Mét sb cong trinh c6 thé ké dén cua
PEB steel nhw cAu trdc thép cua tda nha VietcomBank, tda nha Malloca, trung tam
thwong mai Aeon va siéu thji Maximark tai Céan Tho.

DER i
sl PEB - e Kirby(§

ald hk NA N
ILDING SYSTEMS
h_l_]jlliJL v BUILDING SYSTEM Partnership Suosess
BUILDING FOR LIFE
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Céng Trinh Xay Dwng Tiéu Biéu

Trai qua nhiéu thoi ky phat trién, tiy thudc vao yéu cau va nhiém vu cda tirng giai doan,
céc cong trinh cling ¢é nhirng d&c diém khac nhau. Ngoai ra, cac cong trinh xay dwng
ciing thé hién trinh d6 xay dwng va mdc dd trng dung cdng nghé maéi cla cac doanh
nghiép trong nganh qua tirng giai doan phat trién.

Giai doan trwécc 1975: do nhiém vu cla giai doan nay la xay dwng phuc vu cho nhu
chién d4u bao vé niém Bac va théng nhat niém Nam, nén céng trinh ciing da phan
la cdc céng trinh quan sw va céng trinh phuc vu nhu céu thiét yéu. Vi du nhu: san
bay Pa Phuic Kép, Hoa Lac, Gia Lam, Cat Bi, Sao Vang, cac cong trinh dan dau, cac
cong trinh phong khéng, va cac cong trinh che chédn nha may dién Uéng Bi, Yén Phu.

Giai doan 1975 — 1980: Sau chién thang 1975, Viét Nam di vao xay dwng phuc hoi dat
nwéc, nén cdc céng trinh san xuat céng nghiép va céng trinh nang lwong cé vai
tro hét sirc quan trong trong giai doan nay. Mét s6 cong trinh trong diém hoan thanh
nhw: 2 t6 may nhiét dién Pha Lai, mé& réng Nha may Super phét phat LAm Thao, cac
nha may Xi méng Bim Son, Hoang Thach, nha may ché bién gb - kéo soi - gidy Bai
Béang, va khéi cong xay dwng nha may thuy dién Hoa Binh, thuy dién Tri An, va Apatit
Lao Cai.

Giai doan 1986-1990: Chinh phl b&t dau thwe hién nhirng chd trwong va chinh sach
“d6i mai”, tuy nhién van chwa c6 nhiéu chuyén bién Ién trong giai doan nay va céc
céng trinh xay dwng ciing twong tw nhw giai doan trwéc. Cac dy an 16n cé thé ké
dén nhu: t& may sb 3 va 4 cia Nha may nhiét dién Pha Lai; 4 t& may cta Thuy dién Tri
An; 2 t6 may Thuy dién Hoa Binh; 3 tb may Thuy dién Tray Linh, nha may kinh Dap
Cau, day chuyén Xi méng Kién Lwong, va cac cong trinh phuc vu khai thac dau khi.

Giai doan 1991-2000: Nganh Xady Dwng Viét Nam di vao thoi ky tang trréng manh
do thi trweong BPS da trai qua dot s6t nha dat dau tién vao 1993-1994. Tuy nhiéu
nha may dién da hoan thanh, nhwng nhu cau dién san xuét va phuc vu doi séng lai ting
cao. Do tang trwdng kinh t& vwot bat, da dan dén tinh trang thiéu hut dién nang, dac
biét 1a & khu vic phia Nam. Bén canh dé, nwéc ta cling da bwéc vao giai doan cong
nghiép héa hién dai hoéa dat nwdc. Cac cong trinh trong diém trong giai doan nay cé
thé ké dén nhu: Thuy dién Vinh Son, Yaly, Thac Mo, dwéng day 500 KV Bac Nam, va
cac nha may xi mang Ha Tién, Hoang Thach, Apatit Lao Cai.

Cac Cong Trinh Tiéu Biéu Qua Tirng Giai Doan
L L ]

Nha May Nhiét dién
Udng Bi -105 MW

Giai doan trwéc 1975:
Thoi ky vira xay dung, vira
trec tiép chién ddu chéng
chién tranh pha hoai béng
khéng quan cta gidc My
dbi véi mién Bac, va vira
don sirc chi vién cho chién
treong mién Nam

Nha may Xi Mang Bim
Son - 1.2 triéu tan/nam

1976-1985

Giai doan 1976-1985:
Viét Nam bat dau vao giai
doan khéi phuc sau chién
tranh va xay dwng co s&
vat chét ky thuat.

Nha May Thay dién
Héa Binh — 1.920 MW

1986-1990

Giai doan 1986-1990:
Chinh phl bat dau thuc
hién nhitng chd treong va
chinh sach “déi méi”

Pwong Day 500kV Béc -
Nam (1.487 km)

1990-2000

Giai doan 1991-2000:

thi tredng BDS da trdi qua
dot sbt nha dat dau tién
vao 1993-1994, va day
ciing la thoi ky tang tredng
vurot bat clia nganh véi téc
ddé tang trwdng binh quan
10.5%.

Nguén: FPTS téng hop
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Giai doan 2000-nay: T nam 2001 dén nay, nén kinh t& cd nwéc trén da phat trién
manh va hdi nhap sau hon, rong hon vao nén kinh t& khu vic va thé gioi. Diém nhéan
cla giai doan nay la cdc toa nha choc troi dwoc xdy dwng. M& dau la tda cao 6¢
Bitexco Financial Tower 68 kh&i cong vao ndm 2006 (tda nha cao nhat TP.HCM hién
nay) va tiép dén la dw an Keangnam Landmark Tower 72 tAng (tda nha cao nhat Viét
Nam va cao th&r 36 thé gi&i trong ndm 2014). Hién tai, VietinBank ciing dang thuwc hién
dw an VietinBank Tower cao 363m, dw kién sau khi hoan thanh day sé tda nha cao nhat
Viet Nam va ding thee 31 thé gioi,
Cac Toa Nha Choc Trei Tai Viét Nam

Bitexco Financial Tower Lotte Center The Landmark 81

269m/882 ft 267m/876 ft 350m/1.148 ft
H6 Chi Minh, 2010 Ha Néi, 2014 Hé Chi Minh, dang x4y dung
Nha thiu chinh: Nha thiu chinh:
Hyundai E&C Lotte E&C

Nha thiu M&E:

|| dsa Engineering
Quan ly dw an:
Turner Construction

VietinBank Tower
363m/1.191 ft

Ha Noi, dang x&y
dung

Vietcombank Tower
206m/676 ft
HG6 Chi Minh, 2014

Keangnam Landmark
336m/1,132 ft
Ha Néi, 2011

Nha théu chinh:
COFICO

Nha thiu M&E:
REE

. Nha théu chinh:
Keangnam Enterprise
Quan ly dw an:
Parsons Brinckerhoff

Nha théu chinh:
Kumho E&C

Nha thdu M&E:
David Stillman

A Associates

@l Quan ly dur 4n:
== Turner Construction

e
)

2
i

‘l
il

Nguén: FPTS téng hop

Cac tdoa nha choc trdi dua nhau moc 1én hién nay ciing la tinh hiéu dang ming cho
nganh xay dwng Viét Nam, khi chung ta dang dan vwon lén dat dwoc trinh d6 xay dung
hién dai ngang tAm véi cac nuéc trén thé gidi. Didu dang ndi la da phan cac cong trinh
néi trén déu la do cac nha thau nwéc ngoai ddm nhan, con nha thau trong nwéc chi
yéu chi tham gia lam thau phu. Tuy nhién, dw an VietcomBank tower cao 206m do
COFICO dam nhan lam thau chinh ciing da thé hién kha nang quan ly va trinh do xay
dwng clia cac nha thau trong nwéc ciing khdng thua gi so véi cac nha thau quéc té.

Cac Toa Nha Choc Tr&i Trén Thé Gidi

800 m
700 m
600 m
500 m i
400 m ]
300 m
200 m
100 m i ._ ‘
i 1
om - - S . —
The VietinBank Kim Tw Thap Toanha Thap doi Tapei World Trade Toanha CN Burj Khalifa -
Landmark Tower Thap Giza Eiffel Empire Petronas 101 Center Willis  tower Dubai
81 State

Nguén: FPTS téng hop
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Cac Doanh Nghiép Xay Dwng Dién Hinh Chwa Niém Yét Va FDI

Thiét Ké Kién Truc

Toéng Cong ty Tw van Xay dwng Viét Nam — VNCC — Doanh nghiép Nha Nwéc

Thanh lap t&» ndm 1955, VNCC la mét trong nhirng cong ty thiét ké cong trinh
I&n va cé tAm anh hudng nhat trong lich st phat trién ctia nganh xay dwng Viét
Nam. Mét s cong trinh ¢ y nghia cwe ky quan trong ma VNCC dé tivng tham
gia c6 thé ké dén nhw: Lang cha tich H6 Chi Minh, nha lam viéc Trung Uong
DPang, Hoi trwong Ba Dinh, L& Dai Ba Dinh va Pha cha tich.

VNCC hién nay van 1a mét trong nhitng cong ty thiét k& cong trinh tiéu biéu
phuc vu cho sy phat trién ctia nganh xay dwng trong nwéc véi cac cong trinh
tiéu biéu nhw: nha thi dau Bac Ninh, tru s& BIDV (Cau Gidy, Ha Néi), khu biét
thy sdn gon Ciputra (Ha N&i), nha van héa hiru nghj Viét — Lao Kaysone
Phomvihan (Lao).

Ké hoach IPO trong nam 2015.

Téng tai san dat 1.279 ty, trong d6 vbn chd s& hiru dat 333 ty va von diéu 1é dat
88 ty (von Nha Nwéc chiém 100%).

Doanh thu thuan nam 2013 dat 1.015 ty (+10% yoy), LNST dat 51 ty (+4% yoy).

Diém Manh: day d&n kinh nghiém trong linh vic thiét ké cong trinh va wu thé trong
dAu thau cac cong trinh trong diém quédc gia.

Diém Yéu: bd may hoat dong céng kénh véi 10 cong ty con va 19 cong ty lién doanh
— lién két.

Khu d6 thi Bac An Khanh
(Giai doan 2)

ARCHETYPE

Group

Céng Trinh Tiéu Biéu

- [ : : . v
Nha thi dau Bic Ninh Lang cha tich Phi cha tich
Hb Chi Minh

Archetype Group — Doanh nghiép FDI

Thanh 1ap tai Viét Nam vao nam 2002 b&i mot nhém kién trac sw ngwdi Phap,
Archetype Group da dan tré thanh cong ty tw van thiét k& hang dau thé gidi voi
hon bd may hon 500 nhan vién va van phong dat tai hon 12 qudc gia. Trong
n&m 2014, Archetype xé&p hang 69 trong top 100 cong ty thiét ké kién tric hang
dau thé gidi.

Céng Trinh Tiéu Biéu

Majestic Hotel

www.fpts.com.vn

Saigon M&C Tower Everrich Il Khu d6 thi méi Thu Thiém
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Ong&Ong (Singrapore) — Doanh nghiép FDI

.: ONG&ONG' = Thanh lap ndm 1972 tai Singapore, Ong & Ong la mét trong nhirng cong ty thiét
' ké 16n nhat khu vwe Bong Nam A, véi tron géi dich vu thiét ké tir quy hoach do
thi kién truc, noi that, cdnh quan va quan ly dw an. Dén Viét Nam vao ndm 2006,
Ong & Ong da tham gia vao céc linh vy thiét ké tir cong trinh thwong mai va

Céng Trinh Tiéu Biéu

nha & dén thiét ké noi that va quy hoach dé thi.
- / o =
- ]

Vietcombank Tower Phwéc Long B Villa Metropolis Thao Dién Imperia An Phu

Xay Dwng Nén Méng

P Bachy Soletanche (Phap) — Doanh nghiép FDI
{!" = Tap doan Bachy Soletanche thanh lap tir 1927 |a tap doan hang dau trén thé
BACHY SOLeTANCHe gi&i trong linh vee nén méng vé&i kinh nghiém nhiéu ndm hoat déng, cé hon

9.000 nhan vién ti» 60 qudc gia khac nhau va céng trinh tai hon 100 nwéc trén
khap thé gi¢i véi doanh thu 2010 dat 1,5 ti USD.

=  CO6 mat tai Viét Nam tr nam 1993, Bachy Soletanche da tham gia thi cong tai
nhiéu céng trinh nén mong tiéu biéu khac nhau nhw dap Dau Tiéng (Binh
Dwong), Hdm Tha Thiém (HCM), Tuyén Metro sé 1 (HCM), va cau Can Tho.

= Pén thang 9/2001, Bachy Soletanche Viét Nam dwoc chinh thirc thanh lap véi
vbn phap dinh la 2,1 triéu USD.

Céng Trinh Tiéu Biéu

DPap DAu Tiéng Ham Tha Thiém Tuyén Metro S6 1 Cau Can Tho
Cong ty xay dwng dan dung va cong nghiép DELTA — Doanh nghiép tw nhan
=  DPugc thanh [&p tir 1993, DELTA hién nay la mét trong sb nhirng doanh nghiép
‘ hang dau Viét Nam trong Iinh virc nén méng bén canh Fecon va Bachy Soletanche.
= V&i mbi quan hé tét véi chd dau tw Vincome (HSX:VIC), DELTA da cé thé 1ay
DELTA dwoc nhiéu géi thiu quan trong nhw dw an Vincome khu B (HCM), Royal City
(Ha Nbi), va dw an Vincome Tan Cang (HCM).

4

Cong Trinh Tiéu Biéu

Bitexco Tower Keangnam Landmark Hanoi City Complex Royal City
A —
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Xay Dwng Dan Dung

CO =l Co Céng ty Cb phan Xay dwng Sé 1 — COFICO - Doanh nghiép tw nhan

=  Duoc thanh 1ap t nhirtng ndm 1975, dén nay COFICO da tr& thanh mét trong
nhirng nha thau xay dwng I&n nhat Viét Nam — co tén trong top 500 doanh
nghiép tw nhan I&n nhat Viét Nam.

= L& tdng thau tai cong trinh Vietcombank Tower (206m) - mét trong nhirng cao
dc cao nhét Viét Nam.

=  COFICO tham gia vao cd hai linh vic xay dwng Dan Dung va Cong Nghiép vé&i
cac cong trinh tiéu biéu nhu: dw an Vietcombank tower (HCM), Vista Verde
Residental (HCM), Caravelle Hotel (HCM), New World Hotel (HCM), San bay
Quéc Té Tan Son Nhat (HCM), Nha may thép Vina Kyoei (Viing Tau), Nha may
Thép Nam Kim (Binh Dwong), va TRIBECO Binh Dwong (Binh Dwong).

Building a better future

Cong Trinh Tiéu Biéu

S

San bay Quéc Vietcombank Tower Caravelle Hotel New World Hotel
Té Tan Son

7 Kumho E&C ( Han Quéc) - Doanh nghiép FDI

= Kumho E&C duwgc thanh 1ap tir nam 1967, la cong ty con cla tap doan Kumho
KUMHO E&C — mét trong 7 tap doan Ién nhat Han Quéc hién nay. Trai qua hon 40 nam phat
trién, Kumho E&C da tré thanh mét trong nhirng cong ty xay dwng hang dau
clia Han Quéc.
= Dén Viét Nam trong giai doan 2005 v&i cdng trinh Kumho Asiana Plaza tai HCM,
da danh dau budc tré lai dau tién vao thi trwdng xay dung quéc té ctia Kumho
E&C sau hon 22 nam.
= Van phong tai Ha Noi dwgc chinh thirc thanh 18p vao nam 2007, Kumho E&C
ciing dan khang dinh vi thé ciia minh tai Viét Nam vé&i cac cong trinh tiéu biéu
nhuw Sunrise Plot V (HCM), Time Square (HCM), va VietinBank Tower (Ha Nbi).

Cong Trinh Tiéu Biéu

Bitexco Tower Kumho Asiana Plaza Time Square VietinBank Tower
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Xay Dwng Cong Nghiép

Tong céng ty Iap may Viét Nam — Lilama — Doanh nghiép Nha Nwéc

= Tbng cong ty Lilama dwoc thanh 1ap vao ndm 1960, véi nhiém vu ban dau la
khoi phuc nén céng nghiép clia dat nwdc sau chién tranh, dén nay Lilama da
tré thanh moét trong nhitng cong ty hang dau trong linh vc xay dwng cdng
nghiép tai Viét Nam.

= Dén nay, doi ngli nhan vién cua Lilama da c6 hon 2.000 the' han trong d6 hon
1.000 tho dwoc dao tao va cip chirng chi han quéc té.

= Tdng tai san dat gan 12.000 ty, trong vén chi s& hiru dat 723 ty. Doanh thu
hang nam dat trén 10.000 ty va loi nhuan sau thué khodang ttr 200-300 ty.

= K& hoach IPO trong nam 2015.

= M6t sb du an tiéu biéu co thé k& dén nhw: Trung tdm hoi nghi qudc gia, Nha
may xi mang Céng Thanh, Nha may xi mang Chifon, Nha may thép Formosa,
Nha may xi mang Ha Tién — Binh Phwéc, Nha may Loc dau Nhon Héi, Nha may
loc dau Dung Quét va nha may nhiét dién Ving Anh.

Diém Manh: c6 hon 50 nam kinh nghiém trong linh vire 18p may va la mét trong nhirng
doanh nghiép I&n nhét trong nganh. Dam nhan hau hét cac géi thau l1ap may Ion va
trong diém quéc gia.

Diém Yéu: Hé théng cong ty con — cong ty lién két qua nhiéu (trén 30 cong ty) va hoat
dong khéng hiéu qua lam anh hwéng téi hé théng quan ly néi chung (Lilama 18
(HSX:LM8) Ia cong ty con hoat ddng hiéu qua nhét).

Céng Trinh Tiéu Biéu

Nha may thép Nha may Loc dau Nha may loc dau Nha may xi mang Ha
Formosa Nhon Hoi Dung Quét Tién — Binh Phwéc

Coéng Ty C6 Phan Xay Dwng Cong Nghiép — Descon — Doanh nghiép tw nhan

descon *  Puoc thanh 1ap tir ndm 1976, cho dén ndm 2008 DESCON dwoc xép hang nam
o ' ' trong top 500 doanh nghiép I&n nhat Viét Nam do bao Vietnamnet binh chon,
xép hang tin dung AAA (2008) va A (2012)
*= Nam 2012, DESCON da hop tac dau tw trng dung thanh céng M6 Hinh Tich
Hop Théng Tin CAng Trinh (BIM).
» Chodén nay, Descon da thyc hién thanh cdng hon 120 dy an xay dwng véi da
loai hinh nhw: Nha may, Cao dc van phong, Khach san, Khu dan cw, Trung tam
thwong mai va Bénh vién.

Céng Trinh Tiéu Biéu

Nha may s¢i Formosa Nha may xw ly khi Nha may béng dén Philips Khu dan cw bao Kim Cwong
Nam Cén Son
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EI PEB Steel — Doanh nghiép FDI
—
J_)_I D) = PEB steel dwgc thanh lap & Viét nam vao nam 1994, 1a céng ty thanh vién cla

STPJPJIJ tap doan PEB group — Chau Au. Trong hon 10 ndm hoat déng, PEB steel da
BUILDING FOR LIFE cung cap xay dwng cac loai nha thép tién ché cho hon 3.000 cong trinh 1&n nhd.
Khéng chi phat trién & Viét Nam, PEB steel con mé rdng ra cac thj trwéng trong
khu viec nhw Thai Lan, Cambodia, Malaysia, Bangladesh, An Do, Sri Lanka,

Indonesia, Myanmar, Philippines, va Pakistan.
= Hién tai, PEB steel 6 nha may san xuét tai Viét Nam va An D6 120.000 tAn/nam.

Cong Trinh Tiéu Biéu

Nha may thép Pomina VietcomBank Tower Nha May Phan Béon Phu My Nha May Béng Bach Tuyét

T — Zamil Steel — Doanh nghiép FDI

ZAMIL STEEL = Zamil Steel 14 trong nhirng doanh nghiép I&n vé& nganh thép tién ché dwoc thanh

—~———— lap vao ndm 1977 vé&i chi sé chinh tai A Rap Xé Ut. Vao nam 1993, da mé van
phong dai dién tai HCM va t&¢i nam 1997 Céng ty TNHH Zamil Steel Viét Nam
duwoc thanh 13ap la cong ty 100% vén dau tw nwéc ngoai, lién doanh gitra tap
doan Zamil Steel va Tap doan Mitsui ctia Nhat Ban.

= Tbng cong suét cha hai nha may la gan 120.000 MT nha thép mdi ndm, dén

nay Zamil Steel da cung cap gan 6.000 nha thép tai khu vwc Chau A — Thai
Binh Duwong.

Céng Trinh Tiéu Biéu

Nha may Songfish Nha may Fujitsu Nha may san xuéat xang Nha may Sanyo-Press
dau BP

Xay Dwng Co S& Ha Tang

TCT XD Céng Trinh Giao Théng 1 — (OTC:CIENCO1)

\', *  Tdng cong ty xay dwng cong trinh giao théng 1 - CIENCO1 dwoc thanh lap ndm
l:lEﬂl:l:lI 1964 la mét trong nhixng doanh nghiép hang dau vé xay dwng co s& ha tang
tai Viét Nam hién nay.
= Hién tai, CIENCO 1 c6 41 don vj thanh vién v&i hon 9.000 nhan vién
= Tdng tai san dat 4.860 ty, trong do6 vén chl s& hivu dat 761 ty va von diéu Ié 1a
700 ty. Doanh thu nam 2014 dat 5.527 ty, LNST dat 72 ty.
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= N&m 2014, Nha Nuwéc da ban toan bd 35% cb phan cho lién danh Yén Khanh
— Hassyu (Nhat Ban) (chiém 21% cb phan trwéc khi mua cd phan Nha Nuéc).

= CIENCO 1 da thwc hién nhiéu céng trinh trong diém quéc gia nhw: Cau Rach
Miéu, Cau Rdng, Cang xuét san phdm Nha may loc dau Dung Quét, dwédng cao
tbc Sai Gon — Trung Lwong va Cang hang khong quéc t& Noi Bai.

DPiém Manh: C6 nhiéu kinh nghiém va thé manh trong nganh xay dwng cau dwéng.
Chiém wu thé trong d4u thiu & cac cong trinh trong diém quéc gia (ty 1& trung thau
43%). Nang lwc hoat ddng ctia CIENCO 1 twong dbi manh va hién dang chuyén dan
tlr viéc Xay Dung Ha Tang Giao Théng sang Dau Tw CSHT (céc dw an BOT, PPP).

Piém Yéu: twong tw nhitng cong ty Nha Nuwéc khac, bd may hoat dong cua
CIENCO 1 twong dbi cong kénh véi hon 41 cong ty thanh vién. Trong nam 2014,
CIENCO 1 d4 tién hanh thoai vén & 16 cong ty thanh vién.

Céng Trinh Tiéu Biéu

N

e ]

Cau Rach Miéu Ciu Réng Cao t6c Sai Gon — Trung Lwong San Bay quoéc té Noi Bai

TCT XD Céng Trinh Giao Théng 4 — (OTC:CIENCO4)

Ill = Tdng codng ty xay dwng cong trinh giao théng 4 — CIENCO4 duoc thanh 1ap nam
1962 cung v&i CIENCO 1 l1a mét trong nhirtng céng ty hang dau vé xay dwng

cau dwéng trong hon 50 ndm qua.

* Tdng tai san cta CIENCO4 dat khodng 5.000 ty, vén diéu |é dat 600 ty. Trong
nam 2014, CIENCO4 dat 6.764 ty doanh thu va 112 ty LNTT.

= Cubi ndm 2014, Nha Nuéc da ban hét 35% cb phan cho CTCP dau tw va xay
dwng Tuén Loc (hién tai ndm 51%).

= Trong nam 2015, CIENCOA4 sé& tién hanh huy dong dé nang vén diéu 1& lén
1.000 ty theo 2 giai doan. Giai doan 1 chao ban cho ¢ déng hién hivu ty 1& 5:1
tang vén I&n 720 ty ddng, du kién thwc hién trong quy 2/2015. Giai doan 2 sé
tang tiép tr 720 ty 1én 1.000 ty dong.

CIENCO4

Diém Manh: Véi vi thé ngang véi CIENCO1, CIENCO4 luén chiém wu thé trong
déu thau & cac cong trinh trong diém quéc gia. Ddng thdi, CIENCO4 ciing dang
chuyén dan ti viéc xay dwng Ha Tang Giao Théng sang dau tw CSHT.

Diém Yéu: Hién tai CIENCO dang trong qua trinh tai co’ cau lai b6 may hoat dong
v&i viéc thoai von hoan toan & 14 (trén téng sb 19). Hé théng méi tuy duoc tiét
gidm hon nhiéu nhirng van can thoi gian dé thich &ng.

i W E
Cau Nhat Tan Cao Téc HCM - Dau Giay Cau Can Tho Pwong H6 Chi Minh
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Tap Doan Céng Nghiép Xay Dwng Viét Nam — VNIC — Doanh Nghiép Nha Nwéc

Tap doan Cong nghiép Xay dwng Viét Nam (VNIC) dwoc Thi twéng quyét dinh
thi diém thanh l1ap theo Quyét dinh sb 52/QD-TTg ngay 12/01/2010. Sau khi
thanh 1ap day la tap doan Xay Dwng — Cong Nghiép I&n nhét Viét Nam, ndm
gitr 6 tdng cong ty: TCT Séng Ba, TCT L&p May Viét Nam (Lilama), TCT Xay
Dwng va Phat Trién Ha Tang (Licogi), TCT dau tw — phat trién xay dwng (DIC),
TCT Co Khi Xay Dung (COMA), va TCT Séng Hong. Trong do, TCT Séng Pa
sé gilr vai trd didu phdi va quan ly hoat dong cuia tap doan VNIC.

Téng tai san dat 68.000 ty, vén chi sé hiru 18.000 ty, trong d6 vén diéu 1é 6.600
ty. Doanh thu w&c tinh roi vao khoang 60.000-80.000 ty.

VNIC

AJ ‘
DIG

GROUP

SONGHONG

www.fpts.com.vn

Thuy Dién Hoa Binh

TCT Xay Dwng Song Pa — Doanh nghiép Nha Nuwéc

Theo Quyét dinh s6 214/TTg vao nam 1961 vé viéc thanh lap Ban chi huy céng
trwdng thay dién Thac Ba da khai sinh ra Téng cong ty, ddng nghia v&i nganh
xay dwng thly dién Viét Nam ra d&i. Sau hon 50 nam thanh lap, @ ddm nhan
hau hét cac goi thau trong cac dw an thiy dién trong diém quéc gia nhw: Nha
may thdy dién Hoa Binh, Nha may thuy dién Thac Ba, Nha may thuy dién Yaly,
va Nha may thuy dién Son La.

Ngoai cac cong trinh thiy dién truyén thdng Séng Da con tham gia vao xay
dwng ha tAng va cdng nghiép nhw: Dw 4n nha may xi méng Ha Long, Nha may
san xuét phoi thép Hai Phong, va BPudng cao tbc Lang Trung - Hoa Lac.

Hién tai, TCT S6ng Da dang ndm quyén chi phéi trong Tap Doan Coéng Nghiép
Xay Dyng Viét Nam (ndm gitr 6 Téng Cong Ty xay dung I&n nhét Viét Nam).
Ké hoach IPO trong nam 2015.

Doanh thu dat 21.251 ty ddng va lgi nhuan dat 255 ty déng.

Piém Manh: Nha thau I&n nhat Viét Nam trong linh virc xay dwng — dau tw thay
dién va co vi thé tuyét dbi trong dau thu cac cong trinh thay dién trong diém. Bén
canh d6, Séng Pa cling ndm quyén chi phbi Tap Doan Cong Nghiép Xay Dung Viét Nam.

Diém Yéu: Hé théng quan ly cdng kénh véi 24 cong ty con va 16 cong ty lién két.
Hién tai, dang thwc hién dé an “Tai cau tric lai TCT giai doan 2012 - 2015, tdm nhin
dén nam 2020”. Trén co ban da thoai vén tai 7 don vi truc thudc va cac cong ty cap
2 da thoai vén tai 19 don vi cap 3.

Céng Trinh Tiéu Biéu

Thuay Dién Yaly
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TCT Xay Dwng Va Phat Trién Ha Tang — (OTC:LICOGI) - Doanh nghiép Nha Nwéc

=  DBuwoc hinh thanh tr nhwng nam 1960, Licogi la mét trong nhirng doanh nghiép
hang dau Viét Nam trong linh vire ha tang k¥ thuat va xt ly nén moéng. 50 nam
xay dwng va phat trién, TCT LICOGI da thwc hién nhirng cong trwdng 16N nhu:
Nha may nhiét dién Pha Lai 2, Udng Bi, Mong Dwong, Cao Ngan, Nha may sira
chira tau bién Hyundai — Vinashin (Nha Trang), va Kénh thiy lgi Phuwéc Hoa —
Binh Phuorc.

= Chinh thrc IPO 42% cb phan vao ndm 2015. Téng tai san vao nam 2013 dat
4.312 ty, vbn chd s hivu dat 711 ty, trong d6 von diéu |é dat 506 ty ddng. Doanh
thu nam 2013 dat 3.846 ty dong va LNST dat 87 ty.

LICOGI

Piém Manh: C6 thé manh trong linh ha tAng k¥ thuat va x& ly nén méng (tién phong
trong rng dung céng nghé top-based). Viéc thanh ly tai san tai cong ty thay Dién
Béc Ha (~2.000 ty) d giup Licogi gidm dang ké cac khoadn no dai han. Ky IPO vira
qua ciing dwoc ky vong gitip thdng tin vé doanh nghiép sé tré nén minh bach hon

DPiém Yéu: Tham gia vao nhiéu linh vuc xay dwng chwa tap trung vao cac linh vuc
thé manh. Hé théng doanh nghiép c6 qua nhidu cong ty con — lién két hoat dong
chwa hiéu qua (7 cong ty con va 20 cong ty lién doanh — lién két).

Céng Trinh Tiéu Biéu

Khoan coc nhéi nha Khach san Séng Thay Dién Bac Ha
Quéc hoi méi Han - Pa Nang

TCT Xay Dwng S6 1 — CC1 — Doanh nghiép Nha Nuéc

*  Puoc thanh Iap tr ndm 1979, CC1 da dan tré thanh mét trong nhivng doanh nghiép
xay dwng hang dau trong linh virc xay dung ha tAng ky thuat va dan dung.

= CC1 d&tham gia vao nhiéu linh vurc hoat dong tir xay dwng ha tang, cong nghiép t&i

dau tw phat trién du lich, cho thué van phong, san xuét vat liéu xay dung.

Téng tai san dat 13.069 ty, vdn chl s& hiru dat 2.773 ty, trong d6 vén diéu 1& dat

2.216 ty. Doanh thu 2013 dat 6.512 ty va LNST dat 69 ty.

»  Ké Hoach IPO vao nam 2015.

CGCG1 .

Céng Trinh Tiéu Biéu

Thuy Dién DakR’tih Cau boéng Nai Cau Tha Thiém Thay Dién Tri An

www.fpts.com.vn Bloomberg- FPTS <GO> | 97


http://fpts.com.vn/EN/Our-view/FPTS-reports/
http://licogi.com.vn/
http://cc1.net.vn/
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Hoan Thién — M&E

Kurihara Thang Long — Kurihara Viét Nam - Doanh nghiép FDI

= Nam 1979, Cong ty Kurihara Kogyosho mé& réng mang lwéi hoat dong ctia minh
ra thi trwdng thé gidi véi viéc thanh 1ap Cong ty Kurihara Kogyo (chi nhanh
Singapore), sau do la Kurihara Malaysia nam 1983 va Kurihara Viét Nam nam
1995.

= Kurihara Viét Nam tham gia vao céc linh vuc tw van, thiét k&, |&p dat va bao
dwdng cac hang muc ky thuat co va dién cho cac cong trinh dan dung va cbng
nghiép. Bén canh do, Kurihara thuwéng tham gia vao cac dy an c6 vén ctia Nhat
va c6 thé manh vé céc cong trinh cao tang.

Céng Trinh Tiéu Biéu
- Fl 1 L
W _gg 1B
WL
2 i b |
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TEL
NOVOTEL
7

Toa nha Bitexco Khéch San Sheraton Khach San Novotel Nha May Intel

x Kinden Viét Nam - Doanh nghiép FDI
I" E“ =  Duoc thanh 1ap tr ndm 1997, Kinden Viét nam 1a Céng ty 100% vén tir Nhat

Ban chuyén thiét ké, thi cong xay dwng, 1&p dat hé théng dién, diéu hoa, khéng
khi, théng gid, cdp nuéc, thoat nwéc cac cong trinh dan dung, cong nghiép.
Chu yéu thwe hién cac géi thau cho cac cong ty Nhat Ban co6 thé manh vé cac
cong trinh nha xwéng.

= Batdau tr nam 2011 cong ty nay méi tham gia dau thau rong rai cac du an ma
chd dau tw khong phai nha cac nha dau tw Nhat Ban.

Céng Trinh Tiéu Biéu

Nha May Thubdc Nipro Nha May LIXIL Nha may bia Sapporo Nha may Kyocera

A —
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Hoan Thién — Thiét K& Noi That

AA Corporation - Doanh nghiép tw nhan

= AA Corporation dwoc thanh lap vao nam 1993 chuyén vé linh vuc thiét ké noi
Y | k that tai cac dw an khach san cao cép. Vao nam 1996, AA Corporation qu‘yét
dinh mé& réng pham vi hoat déng va bat dau san xuat dé néi that theo hgp dong
cho cac dw an khach san. AA hién cé 3 nha may tai Viét Nam véi dién tich gan
80,000m? va d& xuét khau dén hon 40 québc gia trén thé gidi.

AA Corporation

AA Corporation

hellauity  BoConcept  calligaris®  Teknion xinh

urban design SIEU TH| NI THAT GIA DINH

Céng Trinh Tiéu Biéu

iy

Hé Théng Cua Hang Nha Hang Sorae Van Phong Mekong Capital Ocean Villas
Louis Vuitton

e -— ¥ L
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DIEN GIAI KHUYEN NGHI
Dién giai vé mirc khuyén nghi dau tw

Murc khuyén nghi trén dwa vao viéc xac dinh mirc chénh léch gitra gia tri tiém nang so véi gia tri thi trudng hién
tai cia méi ¢b phiéu nhdm cung cép théng tin hivu ich cho nha dau tw c6 gia tri trong vong 12 thang ké tlr ngay
dwa ra khuyén nghi.

Murc ky vong 18% dwoc xac dinh dwa trén mirc l3i sut trai phiéu Chinh pht 12 thang cong v&i mirc phan bu
rai ro thi trwdng cb phiéu tai Viét Nam.

Khuyén nghij Dién giai

Ky vong 12 thang

Mua Néu gia muc tiéu cao hon gia thi tredng trén 18%
Thém Néu gia muc tiéu cao hon gia thi trudng trong khoang 7% dén 18%
Theo doi Néu gia muc tiéu so v&i gia thi trudng tir -7% dén 7%
Giam Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trudng trong khodng -7% dén -18%
Ban Néu gia muc tiéu thap hon gia thi truong trén -18%

Tuyén bdé mién trach nhiém

Cac théng tin va nhan dinh trong bao cdo nay duoc cung cip béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang
tin cay. cé s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién. ching t6i khdng dam bao tinh chinh xac hay day di cuia cac théng tin
nay.

Nha d4u tw st dung bao cdo nay can Ilwu y réng cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chat chi quan cla chuyén
vién phan tich FPTS. Nha dau tv s& dung bao céo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao céc théng tin trong bao céo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khéng
bi phu thuéc vao bét ky rang budc nao vé mat phap ly dbi véi cac théng tin dua ra.

Tai thi diém thwe hién bao céo phan tich, FPTS va chuyén vién phan tich khéng ndm gitv bat ky cb phiéu nado clia cac
doanh nghiép d& cap trong bao céo nay.

Bao cao nay khéng dwoc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dwoc
sw chép thuan bang van ban caa Céng ty Cé phan Chirng khoan FPT. Xin vui Idng ghi rd nguén trich dan néu st
dung cac thong tin trong bao cao nay. Cac théng tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hoic cac thong tin chi

tiét lien quan dén c6 phiéu nay c6 thé dwoc xem tai http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung céap khi cé

yéu cau chinh thirc.

Ban quyé&n © 2010 Cong ty chirng khoan FPT
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