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THOÂNG TIN TAØI CHÍNH

Ñôn vò: Trieäu ñoàng

GIÔÙI THIEÄU CHUNG

Coâng ty coå phaàn Soâng Ñaø 10 tieàn thaân laø Coâng ty Xaây döïng
Coâng trình Ngaàm ñöôïc thaønh laäp theo quyeát ñònh cuûa Boä
tröôûng Boä Xaây döïng naêm 198. Traûi qua hôn 25 naêm hình
thaønh vaø phaùt trieån, coù nhieàu teân goïi khaùc nhau nhön g hoaït
ñoäng kinh doanh chính laø thi coâng caùc coâng trình ngaàm vaãn
khoâng heà bò chuyeån dòch. Ñieàu ñoù ñaõ mang laïi thöông hieäu
vaø 65% thò phaàn thi coâng coâng trình ngaàm caû nöôùc cho
SDT. Caùc coâng trình xaây döïng lôùn cuûa Quoác gia nhö nhaø
maùy thuûy ñieän Hoøa Bình- coâng suaát 1.920 MW, nhaø maùy
thuûy ñieän Yaly- coâng suaát 720 MW, nhaø maùy thuûy ñieän
Soâng Hinh, haàm ñöôøng boä qua ñeøo Haûi Vaân- chieàu daøi 6,7
km, ñöôøng Hoà Chí Minh... ñeàu coù söï goùp maët cuûa SDT trong
khaâu thi coâng. 

Töø naêm 2006 ñeán nay, coâng ty ñaõ traûi qua moät laàn taêng voán
töø 60 leân 117 tyû ñoàng. Trong suoát 3 naêm qua, hoaït ñoäng
kinh doanh cuûa coâng ty raát oån ñònh, ngay caû khi neàn kinh teá
coù nhöõng bieán ñoäng vó moâ, doanh thu vaø lôïi nhuaän cuûa coâng
ty vaãn khoâng suy giaûm ñaùng keå so vôùi nhöõng naêm tröôùc.
Caùc chæ soá sinh lôøi ROA, ROE ñeàu toát. EPS 3 naêm qua ñeàu
treân möùc 4.500 ñoàng treân moät coå phieáu.

Ngoaøi hoaït ñoäng thi coâng haàm, SDT ñang coù xu höôùng ñaàu
tö taøi chính vaøo caùc coâng ty con vaø coâng ty lieân keát, ñieån
hình nhö SD9,SD7,SJS, VIS, vaø moät soá coâng ty ñieän, saét,
cao su.

Teân coâng ty: Coâng ty Coå phaàøn Sông Ñaø 10
Maõ chöùng khoaùn: SDT
Voán ñieàu leä: 117 tyû ñoàng
Saøn giao dòch: HASTC
Lónh vöïc chính: Thi coâng haàm caùc coâng trình 
Coå ñoâng lôùn: Toång coâng ty Soâng Ñaø 51,28%, VF1 8,0%

Toång taøi saûn cuoái naêm 2008 cuûa Coâng ty coå phaàn Soâng Ñaø 10 leân ñeán 769 tyû ñoàng, taêng 21% so vôùi cuoái naêm 2007. Trong
ñoù, khoaûn chieám tyû troïng lôùn nhaát laø haøng toàn kho – xaáp xæ 36% toång taøi saûn. Do baùo caùo taøi chính quyù IV cuûa SDT laø baùo
caùo toùm taét, neân caùc khoaûn nhoû trong haøng toàn kho chöa ñöôïc xem xeùt cuï theå. Tuy nhieân, theo lòch söû hai naêm 2007, 2006,
haøng toàn kho chuû yeáu taäp trung ñeán treân 80% vaøo chi phí saûn xuaát dôû dang, hay chi phí caùc coâng trình thuûy ñieän maø coâng
ty ñang thi coâng, ngoaøi ra coù ñeán khoaûng 15% haøng toàn kho laø caùc nguyeân vaät lieäu daønh cho caùc coâng trình. Nhìn chung,
haøng toàn kho chieám tyû troïng lôùn trong toång taøi saûn cuõng laø ñaëc thuø cuûa caùc doanh nghieäp xaây döïn g coâng trình. 

PHAÂN TÍCH TAØI CHÍNH

PHAÂN TÍCH COÅ PHIEÁU - SDT

1

2008 2007  2006

Cơ cấu tài sản

TSCĐ/Tổng TS 0,22 0,16 0,22 

Cơ cấu nguồn vốn

Nợ phải trả/Tổng NV 0,53 0,46 0,78 

Nợ/Vốn chủ sở hữu 1,19 0,91 4,04 

Hiệu quả sử dụng tài sản

Vòng quay hàng tồn kho 2,21 1,90 1,90 

Vòng quay các khoản phải thu 3,90 3,66 3,84

Vòng quay tổng vốn 0,97 0,90 1,03 

Khả năng thanh toán

Thanh toán nợ ngắn hạn 1,47 1,88 1,31

Thanh toán nhanh 0,72 1,00 0,58

Thanh toán tức thời 0,21 0,32 0,19

Khả năng sinh lời

ROA 8,61%10,72% 9,62%

ROE 16,12%28.60% 52.99%

Tỷ suất LN sau thuế/DT 7,90% 11.63% 9.37%

EBIT/DT thuần 8,91%14.74% 13.18%
EPS 4.579 5.120 6.966 
P (16/1/09) 22.100

PE 4,83 4,32 3,17 

(Nguoàn: Baùo caùo taøi chính SDT) 

2008 2007 2006

Tổng tài sản 769.292 635.114 504.520

Vốn chủ sở hữu 342.621 322.144 96.785

Vốn điều lệ 117.000 117.000 60.000

Doanh thu thuần 678.163 515.123 446.066

LN trước thuế 60.437 61.073 41.799

LN sau thuế 53.569 59.900 41.799



Khoaûn muïc lôùn thöù hai laø phaûi thu ngaén haïn chieám ñeán 23,4% toång
taøi saûn. Trong ñoù, chuû yeáu laø phaûi thu khaùch haøng. Do caùc coâng
trình thuûy ñieän SDT thi coâng thöôøng coù thôøi gian thi coâng treân 1
naêm, neân phaûi thu khaùch haøng ôû cuoái naêm taøi khoùa thöôøng lôùn.

Khoaûn muïc lôùn thöù ba laø taøi saûn coá ñònh höõu hình. Maùy moùc, thieát
bò cuûa SDT ñöôïc tieán haønh ñaàu tö ñoàng boä, hieän ñaïi, töø caùc haõng
nhö Atlass Copco- Thuïy Ñieån, Caterpillar…phuïc vuï cho hoaït ñoäng
chính- hoaït ñoäng thi coâng haàm neân tyû troïng chieám ñeán 21% toång
taøi saûn. Hieän nay, SDT ñang sôû höõu coâng ngheä ñaøo haàm theo
phöông phaùp NAMT cuûa AÙo, laàn ñaàu tieân ñöôïc aùp duïng taïi Vieät
Nam trong coâng trình thi coâng haàm ñöôøng boä qua ñeøo Haûi Vaân cuûa
coâng ty. 

Khoaûn lôùn thöù tö laø tieàn vaø caùc khoaûn töông ñöông, chieám ñeán
10% toång taøi saûn. Taïi thôøi ñieåm laäp baùo caùo taøi chính cuoái 3 naêm
taøi khoùa gaàn nhaát, khoaûn naøy vaãn ñöôïc duy trì ôû möùc treân 65% voán
ñieàu leä, theå hieän söï oån ñònh veà nguoàn tieàn cuûa coâng ty. 

Veà nguoàn voán, so saùnh cô caáu nguoàn voán giöõa caùc naêm, nôï ngaén
vaø daøi haïn chieám tyû troïng ñeán  treân 45% toång voán, trong ñoù caùc
khoaûn chieám duïng nhö phaûi traû ngöôøi baùn, ngöôøi mua traû tieàn
tröôùc, ñaõ chieám ñeán 25% toång voán. Theâm vaøo ñoù, voán töï coù cuûa
coâng ty ngaøy caøng taêng leân töø nguoàn voán ñieàu leä vaø thaëng dö voán
coå phaàn, khaúng ñònh theâm söùc maïnh taøi chính cuûa coâng ty.

Veà keát quaû hoaït ñoäng kinh doanh, doanh thu thuaàn cuûa SDT naêm
2008 ñaït 678 tyû ñoàng, taêng hôn 31% so vôùi naêm 2007. Trong naêm
2008, maëc duø giaù caû nguyeân vaät lieäu bieán ñoäng, nhöng toác ñoä taêng
tröôûng doanh thu thuaàn vaãn cao hôn toác ñoä taêng tröôûng giaù voán
haøng baùn. Moät soá khoaûn chi phí taêng ñoät bieán nhö chi phí taøi chính,
chi phí khaùc taêng ñoät bieán so vôùi naêm 2007 laàn löôït töø 19 tyû leân 37
tyû vaø töø 3 trieäu leân 75 trieäu ñoàng. Nhöng ñieåm noåi baät cuûa SDT
trong naêm 2008 chính laø lôïi nhuaän tröôùc thueá - 60 tyû - vaãn ôû möùc
töông ñöông naêm tröôùc ñoù. Maëc duø neàn kinh teá Vieät Nam cuõng nhö
theá giôùi khoâng thuaän lôïi cho caùc doanh nghieäp saûn xuaát, nhöng
SDT cuõng nhö caùc doanh nghieäp thi coâng caùc coâng trình thuûy ñieän
laø nhöõng doanh nghieäp khoâng quaù bò aûnh höôûng do moãi coâng trình
thi coâng thuûy ñieän ñeàu keùo daøi hôn moät naêm, neân doanh thu cuõng
nhu lôïi nhuaän cuûa coâng ty laø raát oån ñònh. Doanh thu oån ñònh laø ñieåm
maïnh cho SDT cuõng nhö caùc doanh nghieäp trong Toång coâng ty
Soâng Ñaø trong naêm taøi khoùa 2009 saép tôùi, moät naêm kinh teá toaøn
caàu ñöôïc döï baùo laø tieáp tuïc suy thoaùi.

Nhö vaäy, taøi chính cuûa SDT laø khoûe maïnh vaø doøng tieàn luoân döông
ôû cuoái moãi kyø baùo caùo. Ñoàng thôøi, veà caùc hoaït ñoäng kinh doanh cuûa
SDT, naêm tôùi coâng ty vaãn tieáp tuïc thi coâng caùc coâng trình thuûy ñieän
ñaõ ñöôïc baét ñaàu töø naêm tröôùc, baùo hieäu moät naêm nöõa oån ñònh veà
doanh thu.
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Cơ cấu tài sản

Cơ cấu nguồn vốn

Biểu đồ tăng trưởng doanh thu, lợi nhuận



NGAØNH ÑIEÄN VAØ NGAØNH THI COÂNG NGAÀM

Trong khoaûng 20 naêm tôùi seõ xaây döïng haàu heát caùc nhaø maùy thuûy ñieän taïi nhöõng nôi coù khaû naêng xaây döïng. Döï kieán ñeán
naêm 2020 toång coâng suaát caùc nhaø maùy thuûy ñieän khoaûng 13.000- 15.000 MW/naêm.

Ngaønh xaây döïng caùc coâng trình ngaàm laø ngaønh coù moái quan heä chaët cheõ vôùi ngaønh ñieän, ñaëc bieät laø thuûy ñieän, vôùi chieán
löôïc ñaàu tö phaùt trieån nguoàn thuûy ñieän cuûa Nhaø nöôùc seõ môû ra cô hoäi raát lôùn cho caùc Coâng ty hoaït ñoäng trong ngaønh naøy.

Kinh teá ñaát nöôùc caøng phaùt trieån thì nhu caàu ñaàu tö cô sôû haï taàng phuïc vuï cho muïc ñích phaùt trieån kinh teá vaø coâng ích cuûa
coäng ñoàng xaõ hoäi ngaøy caøng taêng. Trong töông lai taïi caùc thaønh phoá lôùn ñaëc bieät laø Haø Noäi vaø TP. Hoà Chí Minh seõ tieán haønh
caùc döï aùn xaây döïng ñöôøng taàu ñieän ngaàm, coøn taïi caùc tuyeán giao thoâng huyeát maïch cuûa ñaát nöôùc seõ coù nhieàu döï aùn ñaàu
tö xaây döïng haàm giao thoâng nhö haàm ñöôøng boä qua ñeøo Haûi Vaân giai ñoaïn 2, haàm ñöôøng boä qua ñeøo Caû… vaø caùc coâng trình
haï taàng thuûy lôïi, noâng thoân phuïc vuï muïc ñích choáng luõ, choáng haïn seõ laø nhöõng tieàn ñeà taïo neân moät thò tröôøng ñaày tieàm naêng
cho caùc doanh nghieäp hoaït ñoäng trong lónh vöïc xaây döïng coâng trình ngaàm.

KEÁ HOAÏCH PHAÙT TRIEÅN

Ñaûm baûo ñeán naêm 2010 naêng löïc thi coâng cuûa Coâng ty seõ ñaït:
+ Khoan noå haàm töø 1 ñeán 1,2 trieäu m3/ naêm;
+ Khoan noå hôû töø 8 ñeán 10 trieäu m3 / naêm;
+ Ñoå beâ toâng töø 0.8 ñeán 1 trieäu m3/ naêm;
+ Saûn xuaát ñaù daêm töø 0,3 ñeán 0,5 trieäu m3/ naêm;
+ Khoan phun töø 0,2 ñeán 0,3 trieäu md/ naêm

Ñaàu tö goùp voán xaây döïng thuyû ñieän Naäm Chieán 2, thuyû ñieän Baûo Laâm ( Cao Baèng) vaø moät soá döï aùn thuyû ñieän taïi Laøo

Ñaàu tö taøi chính vaøo caùc doanh nghieäp trong vaø ngoaøi Toång Coâng ty nhö khai thaùc khoaùng saûn, khu coâng nghieäp, khu ñoâ
thò.

ÑIEÅM MAÏNH

+ Thò phaàn cuûa SDT chieám ñeán 65% caùc coâng trình ngaàm trong caû
nöôùc.
+ Tröïc thuoäc toång coâng ty Soâng Ñaø, xaây döïng ñöôïc thöông hieäu

trong vieäc thi coâng haàm caùc coâng trình thuûy ñieän, coâng trình haàm daân
duïng
+ Coù quan heä tín duïng toát vôùi ngaân Ñaàu tö vaø phaùt trieån Vieät Nam,

coâng ty coù theå ñöôïc söû duïng ñöôïc voán vay vôùi laõi suaát thaáp töông ñoái
+ Taøi chính khoûe maïnh

CÔ HOÄI

+ Trong khoaûng hai möôi naêm tôùi, caùc coâng trình thuûy
ñieän quoác gia vaãn tieáp tuïc ñöôïc thi coâng, höùa heïn
doøng tieàn oån ñònh cho caùc doanh nghieäp thi coâng coâng
trình.
+ Caùc doanh nghieäp thuoäc Toång coâng ty Soâng Ñaø tieáp
tuïc coù lôïi theá thi coâng caùc coâng trình thuûy ñieän
+ Raøo caûn gia nhaäp ngaønh laø cao
+ AÛnh höôûng cuûa neàn kinh teá suy thoaùi ñeán hoaït ñoäng
cuûa coâng ty laø khoâng cao

ÑIEÅM YEÁU

+ Töø naêm 2008, möùc öu ñaõi thueá ñaõ bò giaûm so vôùi nhöõng naêm tröôùc
+ Ñaàu tö taøi chính vaøo thò tröôøng chöùng khoaùn.

THAÙCH THÖÙC

+ Ruûi ro saäp haàm trong quaù trình thi coâng coâng trình
laø lôùn
+ Ruûi ro töø vieäc thay ñoåi thôøi tieát ñeán tieán ñoä thi coâng

coâng trình cuûa coâng ty

PHAÂN TÍCH SWOT

KEÁT LUAÄN:
SDT coù neàn taøi chính oån ñònh trong naêm tôùi- theá maïnh cuûa coâng ty so vôùi caùc doanh nghieäp ngaønh khaùc nhö caùc
ngaønh xuaát khaåu. Hôn theá nöõa, lôïi nhuaän treân moät coå phieáu cuûa SDT caû naêm 2008 laø 4.579 ñoàng, vôùi chæ soá P/E laø
4,83. Taøi chính oån ñònh, cuøng vôùi chæ soá P/E thaáp vôùi EPS cao caøng khaúng ñònh theá maïnh cuûa SDT so vôùi caùc doanh
nghieäp nieâm yeát khaùc trong naêm 2009.
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