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EPS trailing 2,811 dong
EPS forward 3,516 dong
Gia tri s6 sach R
(30/6/2009) 25,139 dong
P/E trailing 116
P/E forward 9.3
P/B 1.3
Hé sb beta 0.99
Vong quay ¢4 phiéu 10 .
phién GD gan nhét 80%

Moi chi tiét xin lién hé

Phong Nghién ctu — Phan tich:

212 Tran Quang Khai (1 L& Phung Hiéu)
Quan Hoan Kiém, Ha Noi, Viét Nam

Tel: 84.4.9367083 (Ext: 330 — 216)

Fax: 84.4.9367082

Website: www.wss.com.vn

Email: ppt@wss.com.vn

Tom tat nhieng nét chinh

— Mtrc tang trwdng EPS qua cac quy & mirc cao, EPS 6 thang
nam 2009 tang trwdng 91% so v&i cung ky nam trwéc va dy
kién cubi nam 2009 EPS dat gan 3000 déng/cp tédng 36% so
v&i nam 2007.

— Doanh thu tang trwéng kha, 6 thang ddu nam 2009 doanh thu
tang trwdng 18% so véi cung ky nam trwdc. Kha nang dét
bién doanh thu trong nam 2009 Ia kha cao do cudi nam dy an
Khu d6 thi Vinh Léc A dwoc dwa vao khéi cong.

— Co cAu tai chinh kha an toan véi ti 1& ng/von chd s& hivu 1a
1:1.

—  Tinh hinh ¢dng no va hang tdn kho ctia SD3 dang & mirc kha
cao c6 thé gay ra nhirng rdi ro nhat dinh.

—  Duw an Khu db thi Vinh Loc A dwoc xem la dw &n Ién nhét cla
SD3 hién nay (tbng dién tich 44.6 ha) va ky vong muc loi
nhuan cao tr dy an nay do day la dw an xay dwng khu chung
cw cao cap, biét thy don lap, song lap va biét thy lién ké
vwon, hiéu suat dau tw cao.

- Tinh thanh khoan cta cb phiéu I&n, tdng sb lwong cb phiéu
giao dICh trén tong sb lwong cb phiéu lwu hanh (4 loai trir
viéc ndm gilr ctia ¢ déng nha nwéc) tir dau thang 9 dén nay
& murc rat cao gan 80%.

- Mtc d6 quan tdm t&i ¢d phiéu nay cla cac nha dau tw 1én |a
kha manh, chénh léch gitra tbng TB lénh mua va lénh ban tw
dau thang 9/2009 dén nay la trén 7,700 cp gan twong dwong
v&i mire 1énh ctia SD2 trong khi bién déng gia ctia SD3 trong
thoi gian nay 1a 20%. Ciing trong thoi diém nay, nha dau tw
nwédc ngoai tién hanh mua rong.

—  Phan 1&n cb phiéu SD3 thudéc vé Téng Cong ty Séng Da
(ndm gitr 51% vdn cb phan), nha dau tw nwdc ngoai ndm gidr
0.88%.

—  Xét dwéi goc dd phan tich ky thuat cho thay van dang trong
Xu huwéng tang gia.

—  Muc gid SD3 theo phwong phap dinh gia P/E va P/B nam
trong khodng tr 32,300 ddng/cp dén 66,000 déng/cp. M
gia trung binh 14 49,000 déng/cp

Khuyén nghi dau tw

Phén tich cor ban cho thdy SD3 1a mét trong nhing cé phiéu
théa man mé hinh CANSLIM. Mdec gia hién tai 1a kha hdp dan
vi vdy chang téi khuyén nghi nha dau tw nén xem xét mua
vVao.



Thoéng tin chung vé Doanh nghiép

Co’ cau c6 dong

W Co dang nwac ngoai
W Co dong nha nudc
W iZ0 dong khac

Cé déng Ién

05/03/2009
21/05/2009
(Nguén: WSS)

TCT Séng Pa 51.0%
CTCP Séng Da 6 2.5%

Dw an
*Ba hoan thanh
Cong trinh thay dién Pleikrong
*Dang thuc hién
Cong trinh thay dién SéSan 4
Cong trinh thay dién Ban Vé
Cong trinh thady dién Xékaman 1
*Dw dn mo (*)
Cong trinh thay dién Dak Lo
Cong trinh Thay dién Dak Mi 4
Khu @6 thi Vinh Léc A - TP H6 Chi Minh

((*) - bt ddu duoc trién khai vao ndm 2009)
(Nguén: SD3)
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Lich st hinh thanh va phat trién

Cong ty Séng Pa 3 1a don vi thanh vién clia Téng Céng ty Séng Da.
Tién than 14 Céng ty Xay dwng trwérng Bang Campuchia, dwoc thanh lap
lai ndm 1993 theo Quyét dinh ctia Bo Xay dwng.

N&m 2002, Cong ty Xay dwng Séng Da 3 ddi tén thanh Cong ty Song Pa
3. Ngay 01/01/2006 Céng ty chinh thirc chuyén sang hoat dong theo
hinh thirc Cong ty C& phan. N&m 2008, Cong ty thuc hién thanh cong
viéc téng vbn tr 20 ty 1én 80 ty déng vé&i thang dw vén 1&n t&i hon 100 ty
dong.

Trai qua 18 nam xay dwng va phat trién, tlr mét Cong ty chi yéu 1a hoat
dong xay 1ap don thuan, dén nay da bd sung thém nhiéu chirc nang voi
quy md lén manh vé moi mét, da dang vé& nganh nghé kinh doanh.

Linh vwc hoat dong

Xay dwng céac cong trinh dan dung, cong nghiép, giao thong, thuy loi,
thuy dién, bwu dién, ha tAng k¥ thuat; Bwéng day va tram bién thé dién;
Dau tw xay dwng va khai thac cac nha may thiy dién vira va nhé; Dau
tw bat dong san va dau tw tai chinh; Khai thac va kinh doanh vat liéu xay
dwng.

Chién lwgc phaét trién

Phan d4u tré thanh don vi phét trién manh trong linh vc san xuét cong
nghiép; Tlep tuc dau tw xay dwng cac dy &n Thuy dién va cac dy an lén
tren toan quéc; Bén canh do6, Cong ty cung dau tw cac dy an do thj cao
cp tai Thanh phé HS Chi Minh, va gép vén dau tw cac dw an Téng cong
ty 1am chd dau tw.

Céc dw an xay lap

Nam 2009, Coéng ty tién hanh hoan thién cac hang muc coéng trinh, hod
so va ban giao Céng trinh Thdy dién Pleikrong cho cha ddu tw. Cac dy
an Thay dién SéSan 4, Thay dién Ban Vé, Thay dién Xékaman 1 tiép
tuc dwoc thi céng véi muc tiéu dam bao vé ky thuat va tién do.

Cong ty Séng Pa 3 ciing thuc hién ddu tw nhitng dw an mai, gidi quyét
dwoc cong viéc gbi dau ndm 2009. Cu thé:

La cha dau tw dw &n Thay dién Dak L6: Cong trinh c6 mirc vén dau tw
1& 548 ty ddng, v&i cong sudt nha may 22MW. Dy &n bét dau trién khai
vao cudi thang 6/2009, trong ndm 2009 sé& hoan tat thd tuc con lai cla
dw an va xay dwng céac khu trg lan phuc vu thi cdong Cong trinh thiy dién
nay vao dau nam 2010.

Hop tac voi cdng ty IDICO thyc hién thi cdong Cong trinh Thay dién
Pak Mi 4 (Co6ng trinh do Téng cong ty DAu tw phat trién dd thi va khu
c6ng nghiép Viét Nam thudc Bd Xay dwng lam chd dau tw). Dy kién dy
an sé di vao hoat dong vao thang 9 nam 2009. Vé&i doanh thu 150 ty
ddng thi cdng tai cong trinh ndy sé& mang lai loi nhuan cho Cong ty cd
phan Séng Da dw kién dat 50% ké hoach ca nam.

Bén canh cac dy an Thay dién vira va nhd, Cong ty ciing thwe hién dau
tw cac dw an dd thi cao c&p tai Thanh phé HS Chi Minh:

Dw &n khu dé thj Vinh Léc A - TP Hé Chi Minh v&i téng dién tich
46,774.3 m2, dan s dw kién khodng 6.440 ngwdi. Co clu str dung dat
dwoc phan bb nhw sau: dat xay dwng nha & 181.941 m2 (trong do6 dat
danh xay nha lién ké& vuon 24.796m2, d4t biét thy song lap 44.773m2,
d4t biét thy don lap 53.721m2, d4t chung cw 58.650m2); Mat do xay
dwng chung toan khu khoang 30-35%, tAng cao xay dwng nha don 1é ti
2-3 tAng, chung cu tr 5-6 tAng. Mtrc dau tw khodng 650 ty dong, dw kién
dwa dy an vao kh&i cong xay dwng trong ndm 2009 va dwa vao kinh
doanh trong nam 2010.

Dé dap &ng viéc hoan thanh céc chi tiéu kinh t& cta Cong ty trong
nhitng ndm tiép theo, CTCP Séng Da 3 da dau tw du an dau tw'nang
cao nang luc thiét bj thi cong, tbng mirc dau tw 30.5 ty ddng, dw kién
sé dwa thiét bi vao hoat ddng trong Quy 1V/2009.




Céng ty la cong ty con clia Téng Cong ty Séng Pa
nén thwdng dwoc Téng Cong ty giao cho thi cong
céc cong trinh trong diém quéc gia;

La don vi chd lwc chuyén thi cong xay 1ap cho céac
cong trinh tai Mién Trung Tay Nguyén. Cong ty
thwdng xuyén trang thau thi cong cac Coéng trinh 1&n
cla dat nwéc, gitp Cong ty luén hoat ddng 6n dinh
va hoan thanh vwot mirc ké hoach san xuat kinh
doanh;

Cong nghé: hé théng trang thiét bi may mac thi céng
cua Cong ty c6 cbng nghé hién dai; may moc
chuyén dung c6 du khd nang thi cdng nhing phan
viéc phirc tap nhét, trong nhitng diéu kién dia hinh,
thoi tiét x4u nhat, do d6 Cong ty ludn hoan thanh ké
hoach duwgc giao.

Co hoi

Cac doanh nghiép hoat déng trong linh vuc xay I&p,
dac biét la trong linh vyc xay dwng co ban sé dwogc
hwdng loi tlr chinh sach khuyén khich kich thich
kinh té cGa Chinh phd (wu tién cho céac linh vic thiét
yéu nhw xay dwng co s& ha tang, giao thdng, thay
lgi...) trong nd lwe khéi phuc tang trwdng kinh té cta
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 phat
trién cho CTCP SD3 khi Viét Nam dang ching kién
mot qua trinh dé thi hoa véi tbe do phat trién cao (ty
I&é d6 thi héa & Viét Nam hién nay dat khoang 28%,
dy kién sé dat 45% trong nam 2020) va thj trwéng
bat dong san dwoc dy béao 1a tiép tuc phat trién
trong thoi gian téi

Phan tich SWOT

<

Piém yéu

Tai moét sé coéng trinh, cong tac t& chic thi cong
chwa hop ly dan dén nhiéu hang muc thi céng cham
tién do, phat sinh nhiéu chi phi — day la mét han ché
ma hién nay nhiéu doanh nghiép xay I&p mac phai;
Coéng tac quan ly co gidi tai mot sb don vi con yéu
kém dan dén viéc st dung thiét bi chwa dat hiéu
suét cao.

La mét doanh nghiép hoat dong trong linh vwc xay
dwng, do do, bién déng gia ca cac nguyén vat liéu
dau vao dic biét 1a st thép, xi mang, nhién liéu...
sé anh hwéng dén viéc thuc hién ké hoach loi
nhuan cla Coéng ty;

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

Céc dw an chinh déu thwc hién & khu vwc mién
Trung Tay Nguyén, day la khu vwc cé diéu kién thi
coéng kho khan, phan nao anh hwéng téi tién do thi
cOng cac codng trinh cta cong ty.
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Hinh 1: Bién déng doanh thu qua cac quy Doanh thu

R DT cutia SD3 bién déng trong cac quy nam 2008
UL e va 6 thang dau ndm 2009 twong déi nhat quan
250,000 v&i nganh va déi tha canh tranh nhw sd2 va
déu tang thap hon so véi mic trung binh toan
thi trwdng do nhitng khé khan clia nganh xay
dwng trong nam 2008.

200,000

62% DT cta SD3 dén tir hoat dong xay I&p, con
lai 1 hoat déng cung cép dich vu.

DT 6 thang ddu ndm 2009 cia SD3 dat trén
129 ty dat 41% ké hoach n&m. Dy kién 2 quy
cubi ndm 2009, SD3 sé& c6 murc tdng trudng
doanh thu kha tét do cac dy an thay dién I&n
nhw Sesan 4 va Ban V& thi cong dung tién do.

Doanh thu 6 thang cudi ndm dw kién dat gan
200 ty twong déi hoan thién muc tiéu k& hoach
nam. Tuy vay, khd nang dat DT dét bién cda
SD3 kha I&n khi dy an thi cong khu d6 thj Vinh
Léc A duwoc khéi cong vao quy 4/2009 va ghi
nhan doanh thu dy &n theo tién dé cong trinh.

Hinh 2: Téc dé tang trwéng LNST qua cac quy

Lei nhuan

LN clGa SD3 trong 6 quy gan day déu c6 bién
doéng theo xu hwéng kha tét gan sat véi sw bién
dong cla SD2 va nganh. So v&i mirc trung
toan thi trwéng thi nganh xay dwng van cé mac
loi nhuan thap hon nhwng mc dd bién dong
LNST cla nganh nay ciing cling hep hon so
v&i mire do bién dong cuda thj truong.

Bang 1: Ty suat lg nhuan rong qua cac quy 40% LNST cia SD3 trong cac quy ndm 2008

dén tr hoat dong dau tw tai chinh (chi yéu la
khoan |i vay thu dwoc ti viéc cho vay dbi voi

sSD3 4% 7% | 16% 4% | 20% 5% Tap doan Séng Pa) va lgi nhuan khac trong

viéc ban hé so thiu. 6 thang dau ndm 2009

SD2 % | 3% 15%| 2% | 8% | 7% khoan loi nhuan t&r HD nay khong dang ké do
TB nganh 10% 5% 7% 6% 6% 9% khoan chi phi tai chinh téang cao.
LEF‘ toan 0% | 7% | 9% | 9% | 7% | 10% Du kién 2 quy cudi ndm 2009, SD3 sé dat loi

nhuan la 18 ty déng trong dé lgi nhuan ti viéc

ban cp SD6 khoang 11 ty, nang téng lgi nhuan
dw kién nadm 2009 I1én trén 28 ty vuot 48% so
v&i ké hoach nam

Xét vé murc ti sudt loi nhuan rong (LNST/Téng
DT) thi SD3 c¢6 ty suat khéng déng nhéat voi
tang trwdng doanh thu va lgi nhuan cho thay
viéc ghi nhan chi phi ctia SD3 khdng thwc sw ré
rang do nguyén nhan khach quan nhw dy an
dang trong giai doan hoan thién cubi va moét sé
dw an dau tw tai Lao c6 sw khac biét vé chinh
sach gitra 2 nwéec.
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Hinh 3: Bién déng nguén vén qua cac quy Co’ ciu von va tai san

Triéu dong
500,000

Hinh 4: Co c4u tai san tai ngay 30/06/2009

Bang 2: Chi tiéu tai chinh qua cac quy

Co céu nguodn vdn cha SD3 kha an toan, ty |&
no/vén chi s& hiru khoang 1:1 va SD3 ciing kha
linh hoat trong viéc st dung no vay. Ty |é no vay
cé xu hwéng tang 1én trong quy 2/2009 do SD3
mudn st dung don bay tai chinh tan dung hd tro
|& suit cGa Chinh phd (so v&i thoi diém
31/12/2008 no vay t&i thdi diém 30/6/2009 da
tang 18%).

Trong co cdu nguén vén chd s& hivu cta SD3,
thang dw vén twong dbi Ién trén 100 ty gap gan
1,5 1an so v&i vén diéu 1é cta Cong ty.

Tai san cda SD3 tai ngay 30/6/2009 tang 10% so
v&i dau nam va chd yéu la tai san lvu dong duéi
dang hang tén kho cla cac cong trinh xay dwng
chwa quyét toan ( khodng 201 ty chiém t&i 47%
tdng tai san). Khodn gia tang nay chd yéu duoc
tai tro bang cac khoan vay ngan han. Luong tién
mat cGa SD3 ciing kha I&n (25 ty chiém 6% tdng
tai san).

Chi tiéu tai chinh

Kha nang thanh toan clia SD3 qua cac quy trong
nam 2008 va 6 thang dau nam 2009 la kha tét so
véi mire TB nganh do trong nam 2008 Céng ty
tién hanh tang vén gép 4 lan ti 2 triéu cp 1én gan
8 triéu cp, ngudn tién mat thu duoc tir viéc tang
vén chwa hép thu ngay vao cac dw &n nén mot
phan van ndm trong khoan tién mat va dau tw TC
ngan han. Bén canh dé SD3 ciing c6 gia tri hang

tdn kho I&n (chiém dén 47% tdng tai san) cling
lam cho kha nang thanh toan ctia Cong ty cao.
Kha naing thanh toan Hjéu qua hoe_'at d@f\g cﬂaﬁSD? o m\L’PC TBA va bién
— dong theo dung tinh chat cda nganh xay duwng,
Kha nang thanh ) - 2 ~ La N < . s
toan nhanh 0.59 0.60 0.94 0.59 0.72 cac khgan phai thu va hang ton kho tang giam
o theo tién d0 cong trinh. Vong quay cac khoan
Kha nang thanh :
toan hién thoi 1.60 1.55 1.69 1.50 1.22 phai thu co xu huéng tang manh trong cac quy
Hiéu qua hoat dong cudi nam, cho\thay. hau Pet khach h\ang CE'a S:D3
Vona auay tién thanh todn ban giao cong trinh vao cudi nam.
oo A 3.48 326| 073| 514 490 Vong quay hang tén kho thap cho thay cac dw an
Vong quay cac 055 L35 041 231 065 cua SD3 thudng kéo dai.
kh\oan phai thu SD3 s dung tai san kha tét so véi cac doanh
xg:gt%l/jqal}(/ho 0.18 0.77 0.12 0.47 0.79 nghiép trong nganh do SD3 c6 chinh séach cho
Ve g thué may moc, thiét bi.
ong quay
TSCD 0.75 1.85 0.40 1.59 0.71 Chi tiéu LN cling & mirc TB va thap hon so voi
By z N > ~ 7z s 2 , o)
\T/gng quay téng 012 0.29 0.07 0.23 0.20 B nganh', ty I? ROE cacv quy & muc 3% twong
dwong v&i khodng 12%/nam.
Chi tiéu LN
ROA 1% 2% 1% 1% 2%
ROE 2% 4% 2% 3% %
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Hinh 5: Bién déng dong tién mat va LNST

Triéu déng
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140,000
120,000 +

100,000

A
s =

msd3

Két luan

Dong tién mat

Dong tién mat chGa SD3 bién déng theo xu
hwéng tang cao cubi quy 4 va gidm manh
trong quy 1, sau do tang dan trong cac quy con
lai trong khi loi nhuan kha 6n dinh cho thay
viéc ghi nhan doanh thu va chi phi clia SD3
chwa dbng nhéat v&i nguén thu chi tién mat.
Hau hét khoan thu hdi cdng no ctia khach déu
thwe hién vao thoi diém cudi ndm.

Chi tiéu thj trwong

EPS cua SD3 tang trudng kha tét trong céac
quy vtra qua, EPS 6 thang nam 2009 dat 1266
ddng tang trwdng 91% so véi cung ky ndm
trwéc. Tuy vay, so véi déi thd canh tranh la
SD2 va TB nganh thi & mac thap hon. EPS 4
quy gan nhat ctia SD3 dat trén 2800 déng vi
vay voi mirc gia déng ctra ngay 18/09/2009 la
32000 déng thi mirc P/E 1a 11.4 thap hon so
v6éi mirc TB nganh xay dwng (13.81). Trong
thei gian sép t&i, khi SD3 chuyén sang hoat
dong xay dwng kinh doanh bat dong san thi
ngudn loi nhuan tr hoat déng nay dw kién sé
tao cho SD3 khoan lgi nhuan doét bién thi mirc
gi4 hién tai dwoc coi la kha hap dan

Do loi thé vé lvong thang dw I&n nén gia tri sb
sach cia SD3 twong dbdi cao. Tai ngay
30/06/2009, mwc gia tri sd sach dat trén
27,000 ddng/cp.

Tinh hinh tai chinh cda SD3 & mic khd, ting trwéng doanh thu va lei nhudn én dinh, co’ cdu vén kha an
toan, khd ndng thanh todn tét. Tuy nhién, SD3 cdn phai ddy nhanh téc dé ban giao cong trinh va thu héi
cdng ne. Céc tiéu chi thi trirong kha tét, thanh khodn cao, mdrc gia kha hap dén khién P/B va P/E & mirc

tét.




Danh gia trién vong nganh va DN
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Béi canh kinh té hién tai dang dng hé cho st phét trién nganh xay dung — bat déng san:

Vi nd lwe phuc khéi phuc kinh té ctia Chinh phd, nganh xay dwng — bat dong san sé dwoc hwéng loi triv chinh
sach chi trong dau tw xay dwng co ban. Trong nam 2009, Chinh pha da quyét dinh nang téng vén dau tw xay
dwng co ban 1én 64 nghin ty VND va yéu ciu day manh dw an dau tw cdng. Cu thé, véi cac dy an thdy dién, theo
quy hoach cua bd céng thwong, cé trén 1000 dw an thdy dién sé dwoc xay dwng, cac dw an nay tap trung & khu
vuwe Tay Nguyén, bac mién Trung, Tay Béc — day la nhitng vung nii c6 diéu kién tw nhién tét dé phat trién thay
dién.

Trong trung han, cling v&i sy tang trudng cta nén kinh té, Viét Nam sé tiép tuc chirng kién qué trinh d6 thi hoa
cao. Mang phat trién nha & - van phong la linh vie ¢ méi quan hé thuan chiéu véi téc dd do thi hda ctia ca nuéc
nén rat co tiém nang. Theo quyét dinh phé duyét dinh huwéng phét trién nha & dén ndm 2020 cla tha twéng Chinh
pha, dién tich nha binh quan dau ngudi phai dat mérc 15m 2 san vao ndm 2010 va 20m 2 vao nam 2020 (hién tai
dién tich nha binh quan dau ngwdi 1a 12.2m? /ngwdi). Cling véi do, trede sw hdi phuc clia nén kinh té, dw bao nhu
cau thué van phong sé tang tré lai. Do vay, cac cong ty hoat déng trong linh vc bat dong san — xay dwng, cu thé
la nhan thau, dau tw xay dwng va kinh doanh nha &, van phong sé cé tiém n&ng phat trién.

Xét dén chién lwoc phat trién cda SD3 c6 thé thdy Céng ty dang tan dung dwot nhing thé manh
néi tai cta Cong ty cdng nhw trién vong cda nganh:

Thr nhat, Cong ty c6 vi thé manh, chiém linh thi trwdng khu viee Mién Trung Tay Nguyén. Pay |a khu vuc ¢6 nhiéu
tiém ndng song toéc dod phat trién chwa twong xing va hién dang thwc hién thu hat dau tw phat trién. Vao thang 9
nam 2009, tai Dién dan xuc tién dau tw Tay Nguyén, 120 dw an kéu goi dau tw trén nhiéu linh vuc da dwoc gidi
thiéu. Téng sb vén can dau tw 1én dén gan 100,000 ty ddng, trong d6 Iinh vrc kéu goi nhiéu vén dau tw nhéat 1a xay
dung — I&n dén 63,859 ty ddng (chiém 63.8%), tiép d6 1a co s& ha tang, gan 30,000 ty déng (chiém 30%). V&i
hang loat cac dy an hva hen dwoc trién khai sé tao diéu kién thuan lgi cho cac doanh nghiép thi cong xay lap, d&c
biét 1a nhirng doanh nghiép c6 vi thé manh nhw CTCP SD3.

Tht hai, bén canh Iinh vuc xay 1ap truyén thdng, Cong ty ciing thuc hién trién khai mot sé dw an dau tw bat dong
san — khu d6 thi cao cap dén dau nhu ciu nha &, van phong du kién sé tang nhanh trong thoi gian t&i. Dy an bat
doéng san ndi bat nhat va dy kién sé co hiéu suét dau tw cao la dw an khu dé thi Vinh Loc A — TP H6 Chi Minh sé
dwa vao kinh doanh trong nam 2010.

Trwdce nhivng danh gia vé trién vong nganh ciing nhw chién lugc cla cong ty, ching tdi danh gia cao tiém nang
phat trién ctia SD3 trong thdi gian toi.




Dw phong gia cé phiéu

>

Trén co s& phan tich hiéu qua hoat déng san xuét kinh doanh cta SD3 trong thoi gian vira qua va danh gia trién
vong phat trién ctia nganh ciing nhw ctia doanh nghiép trong thdi gian téi, ching tdi tién hanh xac dinh gié tri cb
phiéu cta SD3.

Do d&c diém cta nganh xay dwng, doanh thu, chi phi ghi nhan theo tién d6 cong trinh do d6 néu dinh gia theo
phwong phap rong tién (DCF) la rat khé khan va dd chinh xac khoéng cao vi vay chang tdi chi s& dung phwong
phap dinh gia twong quan (P/E va P/B) xac dinh gia ¢ phiéu SD3 cho thdi diém cubi nam 2009.

Céch thire xac dinh P/E va P/B dywa trén mirc binh quan cda thj trwéng, nganh va doanh nghiép tai thdi diém hién
tai (18/09/2009). EPS, gia tri s sach ndm 2009 dwoc tinh toan dwa trén ké hoach dw kién cta SD3 (vira duoc
thdng qua vao ngay 19/8/2009).

DPé& dadm bao dwoc nhirng rii ro trong viéc dw kién ké hoach, ching tdi tién hanh phan tich dd nhay theo mirc bién
doéng cla cac yéu té dau vao EPS, gia tri sé sach, P/E va P/B

Mtrc EPS nam trong khoang tr 2,813 déng |&én dén 3,867 ddng/cp twong dwong véi mire LNST tr khodng 22.6 ty
dén 30.9ty

Dinh gia theo phwong phap P/E

Bién dong vé EPS (dvi: déng)
2,813 3,164 3,516 3,692 3,867
11.52 32,397 36,447 40,497 42,522 44,546
12.96 36,447 41,003 45,559 47,837 50,115
Bién dong vé P/E 14.40 40,497 45,559 50,621 53,152 55,683
15.12 42,522 47,837 53,152 55,810 58,467
15.84 44,546 50,115 55,683 58,467 61,251

Pinh gia theo phwong phap P/B

Bién dong vé gia tri sé sach (dvi: déng)
24,650 26,019 27,389 28,758 30,128
1.80 44,483 46,954 49,426 51,897 54,368
1.90 46,954 49,563 52,172 54,780 57,389
Bién dong vé P/B 2.01 49,426 52,172 54,918 57,663 60,409
2.11 51,897 54,780 57,663 60,547 63,430
2.21 54,368 57,389 60,409 63,430 66,450

Mdrc gia dw kién két hop cd 2 phwong phdp nay la nam trong khodng 32,397 déng dén 66,450 déng, mdrc
gia trung binh 1a 49,424 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 khdng phai 14 quan diém cla
WSS.

Bé&o céo phan tich nay chi mang tinh chét tham khao, do dé6 WSS khéng chiu trach nhiém dbi véi bat c rdi ro ndo phét
sinh ti viéc tham khao hay st dung nhitng théng tin trong ban béo céo nay. Chung t6i khuyén cdo 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




