WALL STREET

A D

DPang cdp cia thinh vieong

Co6ng ty CP Chirng khoan Phé Wall
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CTCP SONG DA — THANG LONG (STL) /

Thong tin chung

Thdng tin chung

Tén tiéng Anh: SongDa — ThanglLong JSC.,

Vén ¢b phan: 100.000.000.000 VND

Sé lwong cb phiéu niém yét: 10.000.000 CP

Dia chi: Khu d6 thi m&i Van Khé — Phudng La Khé
— Ha bang — TP Ha Noi

Website: www.sodavillage.vn

Nganh BéAt dong san
Vén hoa thi trudng 567.4 ty déng
Gia cao nhét 52 tuan 57.400 VND
Gi& thap nhét 52 tuan 15.500 VND
P/E (ngay 13/08/2009) 17
P/B (ngay 13/08/2009) 3.83
C6 ttrc (VND) 2.000

D6 thj bién dong gia

5370 240000, HASTNDEX

HNX Index
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" (Nguén: WSS )
Céc dw an chinh da cong bé:

Dw an Khu dé thi Van Khé:

- Dién tich: 21.9 ha

- Téng gi tri: 1,006 ty

- Thoi gian thuee hién tir T12/2006 dén T12/2010

Dw an tda nha Séng Pa — Ha Béng

- Dién tich: 2600 m2

- Téng gié tri: 418 ty

- Thoi gian thuc hién tir T8/2008 dén T8/2010

Dw an khu db thi U - City

- Dién tich: 9,2

- Téng gié tri: 10,000 ty

- Thoi gian thuc hién tir T4/2008 dén T4/2013

Co cau s& hiru

89.13%

BCTCPS6éngPa1  mCéc cb ddng khac

(Naudn: HNX. WSS )

SONG DA — THANG LONG

Céac chr tiéu tai chinh

Chiteu Q212009
Kha ndng thanh toan

Ty s6 thanh toan hién thoi 1.0 1.1 0.9 0.65
Ty s6 thanh toan nhanh 0.5 0.4 0.5 0.39
Hiéu qua hoat déng

Vong quay hang tén kho 184 230 993 251
Vong quay khodn phai thu 105 94 501 236
Co’ c4u vén

No/Vvén CSH 4.9 6.3 8.1 10.7
NQ/TTS 0.8 0.9 0.9 0.9
Kha nang sinh loi

LNST/DT 3% 6% 6% 9%
ROE 4% 9% 2% 7%
ROA 1% 1% 0% 1%

(Nguén: BCTC kiém toan)

Khuyén nghi:

- STL hoat déng chinh trong linh vuc kinh doanh bat déng
san dang dwoc ddnh gia la mét trong nhdng nganh c6 tiém
nang tang trwréng manh khi nén kinh té héi phuc.

- STL c6 tinh hinh tai chinh lanh manh dic biét dwot sw hé
tror von rét tét ter Céng ty tai chinh Séng Pa. Nguén doanh
thu va loi nhudn dw kién trong thoi gian téi tét va én dinh
(nguén thu ter viée bdn cdc cdn hé ter 13 tda nha cda dw an U
— City).

- Quy dat |6n, lién tiép ky dwot cac hop doéng xay dung co
gid trj dau tw I6m va nam trong khu vue tét.

- Loi thé so véi cac cong ty khac trong nganh do gan nhw
déc quyén trong viéc khai thac cac dw an 16n phat trién khu
dé thj méi trong khu vwe Ha Déng

- Mdrc gia dw kién nam trong khodng tee 55,000 déng dén
78,000 dong

- Mdrc gia hién tai mac du da gia tang nhanh trong 1 thang
qua nhwng van nam trong khu vuec thdp cda mdc gia ching
toi dwr kién.

Vi vdy, theo quan diém cda ching t6i, cdc nha dau tw nén tiép
tuc gidva mua vao khi thi trirong cé diéu chinh




Phan tich KQHD san xuat kinh doanh

Két qua hoat dong kinh doanh (don vi: Triéu déng)

6 thang dau

ndm 2008 6:2:?30?)3“ ‘ trTL:c’r;r?g 2ROl
Doanh thu 102,769 165,729 61% | 833,000
LNST 5,970 13130 | 120% | 67,000
EPS 597 1,313 356 | 7,500

(Nguén: BCTC kiém toan 6 thédng dau ném 2009)
Hinh 1: Co’ cau doanh thu 6 thang 2009

11%

w Dy an Van Khé m Dy an Dang Kiém

= HD Xay 1ap ® Vat tw dich wi

Hinh 2: Co cau tai san qua céc quy

Q2/2009

Q1/2009

u TS ngén han m Phai thu khach hang
m Hang tén kho m Khac

w TS dai han w Chi phi xay dwng d& dang
u Khac Téng TS

Hinh 3: Co’ cau ngudn vén qua cac quy

m Vén CSH

Tang trwrong doanh thu — l@i nhudn

Do hoat déng trong Iinh vwe kinh doanh bat déng san
va xay dwng nén két qua doanh thu va loi nhuan cta
STL céc quy tang trwdng khong ddng déu nhau,
théng thwdng hiéu qua hoat ddng thap trong quy 1 va
quy 2 sau d6 tang vao quy 3 va dac biét tdng manh
vao quy 4 khi cac dy an dén giai doan hoan tat va
ban giao.

Nguén doanh thu chii yéu ctia STL trong 6 thang dau
nam 2009 la tir hoat déng kinh doanh b4t déng san
cta 2 dw an Van Khé va Bang Kiém (chiém t&i 77%).

Loi nhuan sau thué 6 thang dau nadm 2009 cd sw
tdng 2.2 1an so v&i cung ky nam truwéc trong khi
doanh thu

Co’ cu tai san va vén
1. Cor cau tai san:

- Tai thoi diém cudi quy’ 11/2009, tai s&n ngan han
chiém 60% téng tai san. Nam 2009, cac khoan phai
thu gia tdng manh mé do ghi nhan khoan tra trwéc
tién mua 4 khu dat trong TP HCM. Hang ton kho
gidm do két chuyén phan dw an Van Khé vao DT.

- Chi phi XD d& dang trong 6 thang dau nam tang
manh do Cong ty ghi nhan khoadn dau tw ban dau vao
1 loat dw an tai Ha N6i va TP HCM.

2. Co’cau von:

- No' chiém 91% trong téng tai san. Mét trong nhirng
diém manh ca STL la c6 kha nang chiém dung vén
ttr nhiéu nguén khac nhau. Hién 33% téng no la vay
cé dai han nhan véi quyén chon mua nha trong cac
dw an, 15% la tlr khoan (rng trwwdc cla ngwdi mua va
13% la cac khoan Iui thué. Vay ngan hang chi chiém
24% bao gdbm ca ngan va dai han.

- Cong ty ciing it gap rdi ro vé kha nang thu tién tw
khach hang theo hop déng. Tinh trén ty trong hang
tdn kho, khach hang cta STL da ndp 52% gia tri xay
dwng.

Két luan: Két qua kinh doanh cdga STL trong 4 quy
vira qua kha tét mdc du chwa cé sw ting truéng
dét bién. Co’ cau tai san an toan, phan Ién |a tang
trwéng tai san ngdn han va dwor tai tro’ bang
nguén vén vay ngan han. Hiéu qud st¢ dung vén
tét, ROE nam trong top 3 cda cac doanh nghiép
trong nganh bat déng san niém yét.



Dw kién Doanh thu — Leii nhuan 2009

Dwa trén cac théng tin ching téi thu thap dwoc vé tién dd cha cac dw &n ma STL thuc hién, két qua kinh doanh 6
thang dau nam 2009, ciing nhw ké hoach STL cam két vé&i ¢d déng trong ban nghi quyét dai hdi cd déng ndm 2009,
chiing t6i dw kién doanh thu va lgi nhuan ndm 2009 clGa STL nhw sau:

Vé doanh thu:

Doanh thu tr dw dn khu dé thj Van Khé: hién tai dw an nay dang trong giai doan hoan thién va du kién s& hoan
thanh trong nam 2009. Dy &n nay da ghi nhan dwoc 61% doanh thu trong 2 nam 2007 va 2008. Trong nam 2009 dy
kién sé ghi nhan 32% doanh thu twong rng véi khoan 320 ty. 7% con lai s& ghi nhan vao nam 2010.

Doanh thu ter dw én Pdng Kiém (dw an tdoa nha Séng Pa — Ha Béng): Thoi gian thuc hién dy 4n kéo dai trong vong
2 nam, da thyc hién ti thang 8/2008 nhwng chinh thirc ghi nhan doanh thu vao ndm 2009 (6 thang dau ndm ghi nhan
duwoc 44 ty). Theo ké hoach viéc ghi nhan doanh thu sé& phu thudc vao tién d6 cong trinh, ndm 2009 dw kién sé thu
duwoc tlr dy &n nay la 106 ty (twong (rng v&i 30% gia tri cbng trinh)

Doanh thu ter dw 4n U — City: Cong ty da tién hanh thwc hién hop ddng hop tac véi cac ddi tac thi phét trong viéc
huy ddng vén cho viéc xay dwng céc toa nha trong dy an nay dén hét thang 6/2009 |a khoang 497 ty va sé chuyén
thanh doanh thu theo tién dd dy an. Chang téi doanh thu ghi nhan trong ndm 2009 cla dw an nay khoang 300 ty

Ngoai ra, doanh thu cia dy &n con tir hoat déng xay lap va kinh doanh vat tw, theo ké hoach khodng 107 ty cho céac

hoat déng nay
Khoan muc doanh thu 6 thang 2009

1 Dv an Van Khé 84 320
2 | Dw an Bang Kiém 44 106
3 Dy an U - City 300
4 | Hoat dong xay lap 18.4 82
5 Kinh doanh vat tw 18.6 25

Téng coéng 165 833

Vé lgi nhudn sau thué:

Loi nhuan sau thué dwoc xac dinh dwa trén viéc tinh toan chi sé loi nhuan bién rong (Ioi nhuan sau thué/doanh thu)
clia STL so v&i mirc trung binh toan nganh. Nam 2008, ty suét loi nhuan bién rong cta STL 1a 6% nhwng do sang nam
2009 STL dwoc hudng loi tir chinh sach hé tro 18i suét cling nhw gia ban nha ting nén ti 1& nay 6 thang dau ndm 2009
la 8% chuang t6i dw kién ti 1& nay sé dwoc gilr nguyén dén cubi ndm 2009 mac du thdi diém cudi ndm loi nhuan ti dw
an U — City du kién mang lai cao hon. Véi doanh thu duw kién la 833 ty thi mirc loi nhuan sé la khoang 67 ty.

binh gia

Do d&c diém clta nganh bat déng san, doanh thu phu thudc vao tién dé cong trinh vi vay viéc 4p dung phuong phap
dinh gia theo dong tién rat khé khan va khong chinh xac vi vay ching téi chi dinh gia theo phwong phap twong quan
(P/E va P/B)

P/E, P/B dwoc xac dinh dwa trén mirc P/E trung binh dw kién ctia nganh cudi nam 2009 14 14 va 3.22.

STL s& khong tién hanh ting vén trong ndm 2009 do vay EPS dw kién cudi nam 2009 1a khodng 6,700 déng/cd phiéu va
gia tri s6 sach sé |a 19,387 ddng/cd phiéu

Gia theo phwong phap P/E: 93,800 déng/cd phiéu
Gia theo phwong phap P/B: 62,426 déng/cd phiéu

X&c dinh 2 phwong phap ¢6 trong s6 nhw nhau thi mc gia binh quan sé 1a 78,113 déng/cd phiéu. Néu xét ca tiém nang
trong twong lai, chung t6i cho rdng muc gia trén 1a hop ly



Phan tich dé nhay theo DT va LNST

Xac dinh mdrc dd bién dong gia tinh theo phwong phap P/E

583,100

Doanh thu (tr déng)

708,050

833,000

874,650

55,714 65,351 74,988 78,200
63,209 74,453 85,696 89,444
LNST/DT 70,705 83,554 96,404 | 100,687
78,200 92,656 | 107,112 | 111,931
85,696 | 101,758 | 117,820 | 123,174

Xac dinh mdrc dd bién dong gia theo phwong phap P/B

Doanh thu (tr déng)

54,394 56,412 58,429 59,102
55,963 58,317 60,671 61,455
LNST/DT 57,532 60,222 62,913 63,809
59,102 62,128 65,154 66,163
60,671 64,033 67,396 68,517

Dé dadm bao dwoc mirc dd rdi ro ching toi dw kién
doanh thu ndm 2009 cGa STL s& nam trong khoang
tlr 583 ty dén 874 ty va loi nhuan sau thué tir 35 dén
87 ty thi mirc gia giao dong dy kién nhw sau:

* Theo phwong phap P/E mwc gia dao dong trong
khoang 56,000 déng/céd phiéu téi 123,000 dong/cd
phiéu

* Theo phwong phap P/B mirc gia dao dong trong
khodang tlr 54,000 ddng t&i 68,500 déng/cd phiéu

Téng hop trung binh 2 phwong phdp muc gia sé
giao déng trong khodng twr 55,000 déng dén
95,800 dong/cé phiéu. Mac gia tét nhét 1a ndm
trong khoang 7x.

Khuyen cao: Bao cao phan tich dugc thye hién trén co sé thu thap, téng hop, nghién ctu ter cac ngudn sé liéu, théng tin dang tin
cdy va chi mang tinh chét tham khao. Trong ban bao céo cé thé thé hién quan diém ca nhan cia nguéi phan tich, che khong phal
I3 quan diém cda CTCP Chung khoan Phé Wall (WSS). WSS khéng chju trach nhiém déi véi bat cir rdi ro truc tlep hay gian tiép
nao phat sinh tir viéc tham khdo hay sé dung nhing théng tin trong ban bao céo. Bao cao nay thudc ban quyén cia WSS, moi trich
dén tir bdo céo nay phai duoc sw ddng y cia WSS va dé nghj ghi rd ngudn khi trich dan. Moi y kién déng gép va théng tin phan héi

xin gt vé dia chi email: phantich@bantinphowall.com.vn



