WL/\LL STREET Bao cao phan tich

CONG TY CO PHAN SONG PA 9 (Ma CK: SD9 — HNX)

Thdng tin chung Tém tat nhivng nét chinh
Tén cong ty: Cong ty CO phan Song ba 9 Doanh thu 85396 165416 185877 604,690
Tén tiéng Anh: Song Da No 9 JSC., LNST ciia cty me 11,502 20,708 30,046 122,256
Nganh nghé: Xay dwng céng nghiép Téng tai san 1,070,880 1,113,742 1,171,949
Sé lwong cp lwu hanh: 15,000,000 C4 phiéu Cong no 743071 783,663 813,622
vén chii s& hiru 276,290 263,938 295,332
‘ , LNST/Doanh thu 13% 13% 16% 20%
Do th bien dong gia ROA 1.1% 1.9% 2.6%
*  ROE 4.2% 7.8% 10.2%
. ~*  No'/VénCSH 2.69 2.97 2.75
HIVX ndex - GT s sach (VND) 18,419 17,596 19,689
. EPS trailling (VND) 4,040 4,697 5,602 8,150

cho 5 (Nguén: Bao cao kiém toan, nghj quyét PHCP)

. - Hoat dong SXKD twong déi 6n dinh, bén canh cac dw an xay lap
cac cong trinh thiy dién SD9 ciing c6 cac dy an Béat dong san
: dau tw kha hap dan va dy kién mang lai ti suét lgi nhuan (IRR)
b i i sl ‘HUWM\\‘\ HHH\MH cao nhu dy an khu chung cu Téan Tao, D6 thj Trung Son Tram va
\MZ\Z\\\H‘HMW\\MM!H\MHHH\H i bk @6 thi Binh Tan.

- Doanh thu va lgi nhuan tang trwdng tét qua cac quy. SD9 dy kién
Chi tiéu co’ ban sé dat dwoc loi nhuan dét bién trong quy 4 t viéc ban cd phiéu
S96 va moét sé ¢ phiéu nhdém Séng Pa.

EPS 4 quy gan nhat 5,602 C . o o, .
— - Co cau von kha an toan, kha nang thanh toan ngan han tot.
EPS dv kién 2009 8,150 . . . . )
o . - Quy mbd tai sdn & muc kha so v&i cac doanh nghiép niém yét
P/E 4 quy gan nhat 13.12 trong cling linh viwc va cao hon so véi mic trung binh cla cac
P/E duy kién 2009 11.18 doanh nghiép niém yét trén thj tredng.
P/B tai ngay 04/11/2009 3.73 - Hiéu qua hoat dong & mwrc kha v&i vong quay hang ton kho va

. cong no nhanh hon so v&i mrc trung binh nganh.
Mrc gia du kién g ne g g

Thép nhat 59,111

S el LEEZID - Tinh thanh khodn kha cao bét ch&p nhitng didn bién khong tét

Trung binh 91,193 clta thi truong. Téng khdi lwong khép lénh trung binh clia 10
phién gan nhét 1a 497,610 cp/ phién, vong quay cb phiéu dat 8%
(tinh trén sb cb phiéu Ivu hanh thuc t& khi da loai trir phdn ndm
git¥ ctia ¢ dong nha nwéc).

- CAc tiéu chi thi trwong nhw EPS, gia tri sb sach va P/E, P/B &
mec hép dan.

Moi chi tiét xin lién hé Quan diém dau tw

Phong Nghién cdu — Phan tich: Qua phaén tich va dénh gid, ching t6i nhan thdy vé cor ban cé
phiéu SD9 kha tét, tinh hinh tai chinh lanh manh va hoat déng

- ~uan AL LEF] trong linh vire dwot xem la c6 tiém ndng tét. PE2009 |a 11x,
Quan Hoan Kiem, Ha Noi, Vigt Nam PB2009 | 3x thi meec gia hién tai (ngay 03/11/2009 | 73,500
Tel: 84.4.9367083 (Ext: 330 —216) déng) kha hdp dan. Nha dau tw cé thé xem xét ndm gi cé
Fax: 84.4.9367082 phiéu nay )
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Thoéng tin chung vé Doanh nghiép

Co cau cé déng (tinh dén ngay 11/03/2009)

Cé déng trong nwérc 98.21
Canhan 32.41
T6 chirc 65.80

trong doé: Téng Céng ty Séng Ba nam 59.92

Cé déng nwéc ngoai 1.79
Canhan 1.67
Té chirc 0.12

1.79

MTéng Céng ty Séng Pa M Cé déng trong nuéc khac

®Cé déng nuée ngoai

(ngudn: SDY)

Cé déng Ién (tinh dén ngay 11/03/2009)

59.92%
(ngudn: SDY)

Tbng Céng ty Séng Pa

Coéng ty con

Cong ty CP Séng ba 901 55.50
Cong ty CP Thuy dién Nam Mu 51.00
Coéng ty TNHH 1 thanh vién Séng Ba 903 100.00
Cong ty TNHH 1 thanh vién Séng Ba 908 100.00
ggngg ty TNHH 1 thanh vién CK & SC Song 100.00
(nguén: SD9)
Cong ty lién két
Codng ty CP Song ba 906 20.00
Cong ty CP Song ba 909 26.18

(ngudn: SDY)

>

Lich st hinh thanh va phat trién

Céng ty C6 phan Séng Pa 9 tién than la lién tram co gidi
thdy dién Thac Ba, |a don vi thanh vién cta Téng Céng ty
Séng Pa, duwgc thanh lap lai ndm 1993 theo Quyét dinh clia
B6 Xay dwng.

Thang 11/2005, Céng ty Séng Da 9 chuyén dbi hinh thirc s&
hi*u thanh Céng ty cd phan. Thang 12/2006, Cb phiéu cla
cong ty dwoc chinh thire niém yét tai S& GDCK Ha Noi.

V6&i bé day truyén thdng hoat déng thi cong co gi¢i hon 40
nadm va 1a don vi chi lwc cia Téng Coéng ty Séng DPa,
thwong hiéu ctia cong ty da gan véi cac cong trinh thiy dién
trong diém cla dat nwéc nhw thay dién Hoa Binh, Thay dién
Son La, Thuy dién Yaly.

Linh vwc hoat dong

- Xay dwng cac codng trinh dan dung, céng nghiép, giao
théng, thay loi, thay dién, bwu dién, ha tang ky thuat,
dweérng day tram bién thé dién;

- DAu tw xay dwng va kinh doanh co' sé& ha tAng d6 thj va
cong nghiép;

- Dich vu tw van xay dwng va dau thiu cac cong trinh;

- Khai thdc md, san xuét vat lieu xay dwng;

- Nhan thau thi céng bang phwong phap khoan min né;

- Dau tw xay dwng, van hanh khai thac va kinh doanh cac
nha may dién, nha may xi mang;

- Ché tao, l3p dat cac clu kién co khi, xay dwng, phu
tung 6t6, phu ting may xay dyng va xe may;

- Dich vu slra chira, bdo duwdng 6td, xe may, cac loai
may xay dwng;

- Xuét nhap khau vat tw, thiét bj cong nghé xay dwng;

- Kinh doanh van tai hang héa, xang, dau, m&, bat dong
san va van phong cho thué.

Dinh hwéng va Chién lwec phét trién

Chién Iwoc phat trién: 14y thi cong co gigi lay thi cong co
gidi lam chinh, 14y hiéu qua kinh té lam nén tang cho sy phat
trién bén virng. Tiép tuc diu tw cac dy &n thuy dién vira va
nhd, dau tw phat trién nhanh cac sadn phdm co khi, 1ap may,
nha &, khu d6 thj va cac dich vu khac,... Cha doéng phat huy
moi nguén lwc dé nang cao strc canh tranh trong xu thé hoi
nhap, dam bao du viéc lam va khoéng nglrng nang cao doi
sbng vat chét, tinh than cho nguoi lao dong.

Dinh hwéng phat trién

- Tiép tuc dm nhan nhiém vu thi céng xay |&p cac coéng
trinh thuy dién I&n cha dat nwéc do Téng cong ty Séng
DPa dau tw xay dwng hodc lam téng thau xay |3p.

- Dau tw xay dwng kinh doanh cac nha may thuy dién
vira va nho.

- Dau tw kinh doanh xi mang, vat liéu, san pham bé téng
phuc vu xay dwng.

- DAu tv kinh doanh mét s6 san pham co khi phuc vu xay
I&p va cung cap céac dich vu co khi stra chiva.

- Tim kiém co héi dau tw vao linh vc bat dong san.




Thong tin chung vé Doanh nghiép

<

Coéng trinh dang thi cong Hoat déng thi cong coéng trinh va dau tw dw an

Hién tai, bén canh viéc dam nhan nhiém vu thi cong xay
Thay dién Son La lap cac cong trinh thay dién Ion cta dat nwéc do Téng
: cong ty Séng Da dau tw xay dwng, SD9 ciing thwc hién

Thdy dién Xékaman 3 dau tw xay dwng, kinh doanh cac nha may thay dién vira

Thy dién Nam Chién va nhd déng thdi tim kiém co héi va nham vao linh vc
Thay dién Hudi Quang Bat dong san.

Thay dién Hoa Na Tién dé mét sé cong trinh thay dién

Thay dién Lai Chau V@i cac cong trinh dang thi céng, SD9 dat muc tiéu hoan
Thay dién Nam Khanh thanh dung tién d6 nhw Son La, Nam Chién, Xékaman

(Ngudn: SD9) 3.

Vi cac cong trinh thay dién SD9 thyc hién dau tw xay
Céc dw an dau tw dwng, kinh doanh:

Cong trinh Thay dién Sk Pan 2 da khéi cong tlr 01/2007,

thoi gian phéat dién du kién vao quy 1v/2009,

Cong trinh Thiy | SD9 tham gia gép von va tryc tiép Cong trinh Thay dién Nam Toéng, khéi cong vao thang
dién Sir Pan 2 thi cdng cac hang muc cong trinh 5/2007, thdi gian phat dién dw kién quy /2009,

Cong trinh Thay | SD tham gia g6p von va truc tiép Céng trinh Thay dién Nam An, tdng mrc dAu tu 1 165 ty
dién Nam Toong | thi cong cac hang muc cong trinh ddng, da khéi cong vao thang 9/2007, thdi gian phat
cong trinh Thy | SD9 1am chi d4u tw theo hinh dién dy kién vao quy IV/2009,

dign Nam An thire BO Cong trinh Thay dién Nam Khanh véi tdng mirc dau tw 1a
Cong trinh Thdy | SD9 lam chd d4u tw heo hinh thirc hon 247 ty dong, da khéi cong vao thang 11/2007, hién
dién Nam Khanh | BOO co ban xong cong tac lap thiét ké k§ thuat thi cong.

(Nguon: SD9) B4t dong san dau tw

Bén canh nhirng dw &n thiy dién da la thé manh cla Céng

BAt dong san dau tw ty, SD9 sé& ddy manh tri&n khai cac dy an Khu db thi.

Lién doanh Céng ty Séng Pa 9, Song Ba 9.01 va Séng Da
9.06 da dwoc UBND Tp H6 Chi Minh chép thuan dwoc dau
tw khu dan cw Tan Tao — Tay Bac, ndm trén khu dat thudc
KDC Téan Tao 612,000m2 hai phwong Tan Tao va Binh Tri Bong A, quan Binh Tan,
P6 thi Trung Son Tram tong dién tich dat dé dau tw xay dwng khu dan cuv la
612,000m2.
D6 thi Binh Tan o . ) . N L o
Doi v&i dy &4n P6 thi Trung Son Tram (Ha No6i), dé thi

D &n 268 Trung Kinh Binh Tan, hai dw an nay dang trong qué trinh quy hoach chi
Khu cong nghiép Yén Phong Il tiét, do dac, danh gia hién trang dan cw va ha tang.
Khu d6 thi Ngoc Khanh SD9 dy kién sé& trién khai xay dwng Dy an 268 Trung Kinh

vao cudi Quy 111/2009; thuc hién trién khai giai phéng mat
bang va xay dwng ha tang ky thuat khu céng nghiép Yén
Phong Il — Bdc Ninh, tiép tuc lién hé tim dy an dé xay
dwng quy nha tam cw cho dy an khu dé thi Ngoc Khanh —
Ha Néi. Ngoai ra, SD9 sé dau tw vao 1 khu dé thi méi cé
quy m6 1 — 3 ha tai Ha Ngi.

(Nguén: SD9)




Phan tich SWOT

| e e

La cong ty con cla Téng Céng ty Séng Pa, SD9
dwoc Téng Cong ty giao cho thi cong nhiéu cong
trinh trong diém quéc gia;

Hon 40 nam hoat déng trong linh vyc thi céng va la
don vi chi lwc cta Tdng cong ty Séng Pa, SD9 da
khang dinh vi thé |a mét nha thau xay I1&p c6 uy tin
kinh nghiém, d&c biét trong linh vuc thi céng bang
thiét bi co gi¢i chuyén nganh;

SD9 c6 doi ngli cac bd cdng nhan co tay nghé véi
hang tram ky sw giau kinh nghiém;

Véi luc lwong phuong tién xe may, thiét bj thi cong
hung hau Cong ty cé kha nang dam nhan thi cong
cac cong trinh dap thay dién, thay lgi, cac céng trinh
giao théng co s& ha tang, xay dwng dan dung va
cung cép thiét bi co khi, co gidi, vat tw dac chang...
cho bét ky cong trinh xay dwng & béat ky quy md nao,
trong moi diéu kién khi hau, dia hinh va moi yéu cau
vé chat lvong dich vu.

Co hoi

Céc doanh nghiép hoat déng trong Iinh vic xay 1ap,
dac biét la trong Iinh vwc xay dwng co ban sé dwoc
hwdng loi tlr chinh sach khuyén khich kich thich
kinh t& cia Chinh pha (wu tién cho céac linh vic thiét
yéu nhw xay dwng co s& ha tang, giao théng, thay
loi...) trong nd lwe khdi phuc tang trudng kinh té cha
Chinh phu.

Bén canh do, vdi chién lwoc dau tw cac dw an khu
dé6 thi mai, htra hen sé mang lai nhiéu co hoi phéat
trién cho CTCP SD9 khi Viét Nam dang chirng kién
mot qua trinh dé thi hoa véi tbe dd phat trién cao (ty
|& d6 thi héa & Viét Nam hién nay dat khoang 28%,
du kién sé& dat 45% trong nam 2020) va thi trudng
bat dong san dwoc dy béao 1a tiép tuc phat trién
trong th&i gian toi.

>

Tai moét sé codng trinh, céng tac td chirc thi cong chua
hop ly dan dén nhiéu hang muc thi céng cham tién do,
phét sinh nhiéu chi phi — day Ia mét han ché ma hién
nay nhiéu doanh nghiép xay |1ap méc phai.

La mét doanh nghiép hoat dong trong linh vwc xay
dung, do do, bién déng gia c& cac nguyén vat liéu
dau vao dic biét 1a sat thép, xi mang, nhién liéu...
sé anh hwdng dén viéc thuc hién ké hoach loi
nhuan clia Cong ty;

Ciing nhw nhirng doanh nghiép thi cong xay lap
khac, Cong ty co6 thé gap khé khan khi chd dau tw
thiéu vén thanh toan dang han cho khéi lvong thi
cbng;




Doanh thu qua céc quy (triéu déng)
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(Nguén: Bao céo tai chinh SD9)

Doanh thu cta SD9 so véi cac DN trong nganh

Panh gia hiéu qua hoat déng
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(Nguén: Bao céo tai chinh SD9)

Bién déng chi phi ctia SD9 qua cac quy
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Bién déng loi nhuan qua cac quy
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(Nguén: Bao céo tai chinh SD9)

Hoat déng san xuat — kinh doanh

Doanh thu

Doanh thu cta SD9 c6 sy tang trwdng kha tét trong
thoi gian qua dac biét la trong quy 3 nam 2009, SD9
dat doanh thu trén 185 ty, mic doanh thu cao nhét
trong vong 8 quy tré lai day. Toéng doanh thu 9 thang
2009 ctia SD9 la 436 ty dat 78% ké hoach nam.

Xét vé co céu doanh thu thi 95% doanh thu trong 9
thang dau nam 2009 cta SD9 dén tlr hoat dong xay
l&p, 5% con lai t¥ hoat déng dich vu va kinh doanh
khéac

So véi cac doanh nghiép trong nganh va déi tha tryc
tiép 1a SD6 thi doanh thu cia SD9 & murc kha twong
dong véi SD6 va cao hon so véi mie TB nganh.

Dv kién trong quy 4, SD9 dat doanh thu 1 168 ty nang
tdng doanh thu c& n&m 2009 I&n 605 ty vuot 8% so voi
ké hoach dé ra trong dai hoi cd déng ndm 2008.

Chi phi

Cac khoan chi phi ctia SD9 trong 3 quy gan day twong
ddi 6n dinh, gia vén luén nadm trong khoang tw 70 —
72% doanh thu, thAp hon so véi cac doanh nghiép
trong cung nganh. Chi phi quan ly 9 thang dau nam
2009 gan nhw khéng co thay dbi dang ké so cung ky
nam trwéc cho thdy SD9 da c6 nhirng gidi phap tét
trong viéc quan ly chi phi, nang cao hiéu qua hoat
doéng san xuét kinh doanh.

Chi phi tai chinh tang manh trong cac quy, tr 6.9 ty
trong quy 1 Ién t&i 18 ty trong quy 3 do SD9 gia tang
manh khodn no vay nham tan dung dwoc hiéu qua don
bay tai chinh. Téng no vay cha SD9 tai thoi diém
30/9/2009 Ién t&i 813 ti tang 2.13 I&n so véi téng no
vay tai thoi diém hét quy 1/2009.

Loi nhuén

Loi nhuan cta SD9 ¢6 sy gia tdng kha tbt trong céac
quy vira qua, d&c biét 1a loi nhuan sau thué. Ty suét loi
nhuan gdp/doanh thu trong 2 nam vwra qua kha cao,
trung binh 1a 25% cao hon so véi déi thi SD6 (16%) va
SD7 (11%) cho thdy SD3 c6 quan ly chi phi xay dung
kha tbt. Ty suét lgi nhuan rong/doanh thu trong 8 quy
gan day dat trung binh 1& 11% trong khi cta SD7 1a 8%
va SD6 la 7%.

Dw kién trong quy 4, SD3 sé& c6 lgi nhuan doét bién
khoang 80 ty bang 1.29 lan so vé&i tdng loi nhuan 9
thang 2009 do trong quy nay, SD9 vira hoan thanh ban
500,000 cp SD9 gia TB tai ngay 19/10/2009 Ia khoang
128,000 déng/cp thu vé khoan lgi nhuan khoang 50 ty.
Nhw vay, tdng loi nhuan ndm 2009 dw kién dat 122 ty
g4p 2.3 1an so v&i ké hoach dé ra tai dai hdi cb déng
nam 2009.



Panh gia hiéu qua hoat déng

Bién déng tién mat so véi LNST
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(Nguén: Bao céo tai chinh SD9)
Téng tai san cua SDY so v&i nganh va thi trwong
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(Nguén: Bao céo tai chinh SD9)

Chi tiét téng tai san cta SD9
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(Nguén: Bao céo tai chinh SD9)
Téng ngudn vén cha SDI qua quy
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(Nguén: Bao céo tai chinh SD9)

Bién déng dong tién

Bién dong nguén tién mat nhan réi cta SD9 so voi
LNST qua cac quy kha déng nhat triy thdi diém
31/12/2008. Tai thdi diém 31/12/2008 thoi diém cudi
nam tai chinh, SD9 d4y manh viéc thu héi cdng no ban
giao cong trinh vi vay ngudn tién t¥ hoat ddng kinh
doanh gia tang.

Viéc ddng nhét gitra lwong tién mat nhan rdi va LNST
cho thdy qua trinh hach toan ké toan vé doanh thu va
chi phi ctia SD9 kha tin cay

Co cau vén va tai san

Co cau tai san

Téng tai san ctia SDY téng trwdng cham trong cac quy,
tuy vay xét chung toan thj trwdng va cac doanh nghiép
niém yét trong nganh thi SD9 ciing 1a doanh nghiép c6
quy md tai san trén murc trung binh thj trudng va ndm
trong nhém doanh nghiép c6 quy mo tai san lén so véi
cac doanh nghiép niém yét cung nganh.

Xét vé chi tiét tbng tai san, TSCD chiém phan I&n trong
tdng tai san (48%) chi yéu dwéi dang cac may moc
thiét bi va phwong tién truyén dan phuc vu cho hoat
dong san xuét kinh doanh. So véi cac doanh nghiép
khac nhw SD6, SD7 thi dau tw TSCD cla SD9 & murc
kha cao (dau tw TSCD cta SD6 chiém 21% téng tai
san, SD7 la 27%). Viéc dau tw nhiéu vao may moc
TSCD gitip SD9 cht déng trong hoat dong xay lap gidp
chi phi gia vén thdp hon so vé&i cac DN cung nganh.
Hang tén kho va cac khoan phai thu ciing chiém mét ti
l& kha 1&n trong co cAu tai san cta SD9 (tai thdi diém
30/9/2009 hang tén kho chiém 23% va céac khoan phai
thu chiém 16%) tuy nhién ti I& nay van thap hon so v&i
SD6 (hang tén kho ctia SD6 tai thei diém 30/9/2009 1én
t&i 40% so véi tong tai san).

Khoan dau tw tai chinh dai han cta SD9 tai thoi diém
ngay 30/9/2009 tri gia 82 ty chd yéu |a dau tw vao cac
cb phiéu cla cac cong ty Séng Pa (chiém 57%) trong
do6 cé mot sbé cac b phiéu co sw tang gia tét nhw cd
phiéu S96, VIS.... Va khodng 43% dau tw vao trai
phiéu

Co c4u nguén vén

Do nhu cau vé téng tai san qua cac quy it bién dong
nén co ciu vén cta SD9 ciing kha 6n dinh. Téng ng
vay chiém phan I&n trong co' ciu vén (69%) nhung ti &
kha an toan. Phan I&n ngudn vén ctia SD9 dung dé tai
tro vén lwu dong.

Trong nguén vén chd s& hiru, thang dw vén, cac quy

va lgi nhuan dé lai 1a 139 ty chiém 93% téng vén diéu
|é ctia SD9




Danh gia hiéu qua hoat déng

Cac chi tiéu tai chinh CAac chi tiéu tai chinh

Kha ning thanh toan ngan han cta SD9
gua cac quy & mic an toan (I&n hon 1) tuy

Kha nang thanh toan nhién kha nang thanh toan nhanh & mdrc

Kha nédng thanh toan nhanh 0.43 0.48 0.42 0.57 thép (trung binh 5 quy la 0.43) cho théy
Khé néng thanh toan hién thoi 1.14 1.00 1.04 1.16 lwong hang tén kho trong téng TSLD cua
Hiéu qua hoat dong SD9 la kh& I&n va &nh hudng truc tiép toi
Vong quay céc khodn phai thu 1.23 1.26 1.94 1.04 murc d6 an toan trong thanh toan. SD9 can
Vong quay hang tén kho 0.41 0.23 0.42 0.49 ”*]a”h_ Chong day,man\h tlep_ dc__J cong trlAnh,

oz ban giao trdnh kéo dai th&i gian thi céng
Co cau von A N

. cbng trinh.
No/vén chii s& hiiu 2.86 2.69 2.97 2.75 N . A . o
No/Téng tai san 070 069 070  0.69 Higu qua hoat déng cua SD9 & muc tot.
Chi tigu LN Vong quay cac khoan phai thu tai thoi diém

Hheu 30/9/2009 la 1.04 vong (twong duong Voi

ROA 2% 1% 2% 3% 87 ngay) va trung binh 5 quy gan day cing
ROE 8% 4% 8% 10% & murc tot 1.28 vong (twong dwong véi 70
Chi tiéu thj trwéng ngay) cho thdy gan SD9 gan nhu khéng cé
EPS (ddng/cp) 1,451 767 1,381 2,003 cac khoan nog dong ng' xau (trung binh
GT s6 séch (ddng) 17,657 18,419 17,596 19,689 nganh la 129 ngay). Vong quay hang ton

kho tai thdi diém 30/9/2009 |a 0.49 vong
(184 ngay) kha tét so véi doanh nghiép xay
l&p nhwng van & muc cao.

(Nguén: Bao céo tai chinh SD9)

Phan tich Dupont Chi tiéu loi nhuan ctia SD9 & murc tét, i &

ROE t&ng dan vao cac quy cudi nam. Quy
3/2009, SD9 c6 ROE dat 10% cao hon rat

LNST /DT 12% 13% 13% 16% nhiéu so véi SD7 (4%) va SD6 (5%).

DT/ Téng TS 16% 8% 15% 16% Phan tich Dupont cho thdy nguyén nhan

Téng TS/ Vén CSH 409  3.88 4.22 3.97 chd yéu cho viéc téng loi nhuan ctia SD9 la
do sy gia tang cula ti 1&é Lgi nhuan sau

ROE 8% 4% 8% 10% thué/doanh thu

(Nguédn: Bao céo tai chinh SD9) P . < . i
Co cau von: Co cau von cua SD9 kha an

toan va khoéng cé bién déng lén qua cac
quy

Cac chi tiéu thi trwong: EPS quy 3 dat
2,003 ddng/cp va EPS 4 quy gan nhat dat
5,602 ddng. Dy kién cudi nam 2009, SD9
dat dwoc lgi nhuan sau thué khoang 142 ty,
twong (rng véi mirc EPS forward khoang
8,150 déng/cp.

Két luan

Tém lai, hiéu quad hoat déng cda SD9 & mikrc tét so véi cac doanh nghiép cung nganh. Doanh thu va loi
nhudn tdng trwéng qua cac quy va dw kién cudi ndm 2009, SD9 sé dat dwot muc loi nhudn dét bién ter viéc
ban cé phiéu S96 va mét sé cé phiéu thuéc nhém Séng da khdc. Co’ cdu vén an toan, hiéu qua hoat déng
tot, khd ndng thanh todan ngdn han kha dam bdo, cac chi tiéu loi nhudn déu dat mdrc cao hon so véi cac
doanh nghiép trong nganh.




Danh gia trién vong nganh va DN

Chi tiéu kinh té
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MGDP  MSanxudt va phéan phéi dién ga

(Ngudn: WSS tinh toan theo sé liéu cda TCTK)

(*)Theo quyét dinh phé duyét dinh huwéng
phéat trién nha & dén nam 2020 cda thu
twédng Chinh phd, dién tich nha binh quéan
diu nguoi phdi dat mirc 15m2 san vao
nam 2010 va 20m2 vao nam 2020 (hién tai
dién tich nha binh quan dau nguoi la
12.2m2/ngudi).

(**) theo cac nha khoa hoc, viéc dau tw vao

linh vwc nha & st dung san pham cua trén
60 nganh san xuét.

>

Nganh Xay dung, B4t déng san tiép tuc cé trién vong trong
boi canh kinh té hién tai

Trong linh vwc xay dwng, véi né lwe khéi phuc nén kinh té caa
Chinh phd, Iinh vyc nay sé dwgc huwdng lgi tr chinh sach cha
trong dau tw xay dwng co ban. Cu thé, trong ndm 2009, Chinh
pha d& quyét dinh nang tdng vén dau tw xay dwng co ban lén 64
nghin ty déng va yéu cau day manh dy an dau tw cong. Xét vé
trung va dai han, Viét Nam van la mét nén kinh té dang phat
trién, cung v&i sy phat trién cda nén kinh té thi nhu cau dién
néng phuc vu cho hoat déng san xuét ciing nhw cho tiéu dung
ngay cang tang.

Ké hoach vé san lwong dién

San lvgng Ty KWh 88.5-93 201 - 250
Téc dd tang trwdng % 11% 9.50%

(Nguén: SD9)

Vé thi trwong bat dong san: Linh vwe nha &, van phong sé van
thu hat dwoc vén dau tw tir ca trong va ngoai nwéc bdi nhu cau
vé nha & va thué van phong du kién sé tiép tuc tang (*), dong
thdi viéc dau tw vao linh vyc bat ddng san con cé tac dung thic
day cac nganh kinh té khac phat trién (**) va tao thém coéng &n
viéc lam cho ngwoi lao dong. Do vay, cac céng ty hoat dong
trong Iinh vc bat ddng san — xay dwng, cu thé la nhan thau, dau
tw xay dwng va kinh doanh nha &, van phong sé cé tiém nang
phat trién.

Chién Iwot phat trié’n)cda SD9 tan dung dwor thé manh cda
Coéng ty cidng nhw trién vong nganh.

V&i loi thé 1a Coéng ty con cha Téng cong ty Séng Pa, clng
nhi*ng kinh nghiém va thé manh trong Iinh vuc thi cong xay lap,
cong ty tiép tuc ddm nhan nhiém vu thi céng xay 1ap cac cong
trinh thuy dién Ién cta dat nwéc do Tong cong ty Séng Pa dau
tw xay dwng.

Bén canh d6, dén dau sy phat trién cla Iinh vuc xay dwng, bét
doéng san, SD9 ciing cé dinh hwéng dau tw kinh doanh xi méang,
vat liéu, sdn pham bé tong phuc vu xay dwng, déng thdi nham téi
thi trwérng bat dong san véi hang loat dw an bat dau dwoc dau tw
va dwa vao trién khai thi cong.




Dw phong gia cé phiéu

<

Trén co s& phan tich hiéu qua hoat déng san xuét kinh doanh ctia SD9 trong théi gian vira qua va danh gia trién
vong phét trién cta nganh ciing nhw cla doanh nghiép trong thdi gian t¢i, ching toi tién hanh xac dinh gia tri cd
phiéu cta SD9.

Do ban chét |a doanh nghiép xay I&p nén dong tién phu thudc vao tién dé cong trinh, viéc wéc lwong dong tién trong
twong lai ctia doanh nghiép la khé chinh xac, do d6, ching t6i Iwa chon dinh gia theo phwong phap so sanh (P/E va
P/B) x&c dinh gia cd phiéu SD9 trong ngan han cho thoi diém cudi nam 2009.

Céch thirc xac dinh P/E va P/B dwa trén mirc binh quan c6 trong s cla thi trwérng, nganh xay 1&p 3/11/2009. EPS,
gia tri s6 sach nam 2009 dworc tinh toan dwa trén dw kién ctia WSS vé doanh thu va lgi nhuan ctia SD9 cho ca ndm
2009

DPé dam bao dwoc nhirng rui ro trong viéc dy kién ké hoach, ching toi tién hanh phan tich d6 nhay theo mdc bién
déng cla cac yéu té dau vao EPS, gia tri sé sach, P/E va P/B

Pinh gia theo phwong phap P/E

Bién dong vé EPS (dvi: déng)
6,520 7,335 8,150 8,558 8,965
10.00 65,203 73,354 81,504 85,579 89,654
11.25 73,354 82,523 91,692 96,277 100,861
Bién déng vé P/E 12.50 81,504 91,692 101,880 106,974 112,068
13.13 85,579 96,277 106,974 112,323 117,671
13.75 89,654 100,861 112,068 117,671 123,275
Pinh gia theo phwong phap P/B
Bién dong vé gia tri sd sach (dvi: dong)
21,239 22,419 23,599 24,779 25,959
2.78 59,111 62,395 65,679 68,963 72,247
2.94 62,395 65,861 69,328 72,794 76,260
Bién déng vé P/B 3.09 65,679 69,328 72,976 76,625 80,274
3.25 68,963 72,794 76,625 80,457 84,288
3.40 72,247 76,260 80,274 84,288 88,301

Mdrc gia dw kién két hop ca 2 phwong phdp nay la nam trong khoang 59,111 déng dén 123,270 déng, muc

gia trung binh 12 91,193 déng




Khuyén céo

B&o céo phan tich nay do Phong Nghién ctru - Phan tich, Céng ty C& phan Chirng khoan Phd Wall (WSS) thuc hién trén
co s& thu thap, tdng hop, nghién ctu tlr cac ngudn sé liéu, thong tin dang tin cay va cé tinh chinh xac cao tai thdi diém
phét hanh. Trong ban bao céo c6 thé thé hién quan diém ca nhan cta ngudi phan tich, ch khéng phai 14 quan diém cla
WSS.

B&o céo phan tich nay chi mang tinh chét tham khao, do dé6 WSS khéng chiu trach nhiém di véi bat c rdi ro nao phét
sinh ti viéc tham khao hay st dung nhitng théng tin trong ban béo céo nay. Chung t6i khuyén céo nha dau tw, ngoai viéc
tham kh&o bao céo phan tich ctia WSS thi nén két hop véi viéc tim hidu thém cac thdng tin khac trwée khi ra quyét dinh
dau tw.

Nhém thwc hién

Vi Phwong Thanh Trwdng nhém Phan tich E-mail: Thanhvp@wss.com.vn
D6 My Hanh Chuyén vién Phan tich E-mail: Hanhdm@wss.com.vn




