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TÓM TẮT NỘI DUNG 
 

Trên sàn Hà Nội có 4 họ cổ phiếu chính: SDx, VCx, PVx và Viglacera. Trong đó nổi bật nhất sàn là họ Sông Đà 
SDx. Họ Sông Đà hiện có tổng cộng 35 mã cổ phiếu, chiếm đến 13.5% số cổ phiếu niêm yết trên sàn HNX. Vì 
vậy, tác động của họ Sông Đà đến chỉ số chung HNX Index là khá lớn. 
 

Báo cáo này khái quát những đặc điểm nổi bật nhất của các cổ phiếu Sông Đà. Qua đó so sánh và phân tích 
sự tương quan giữa chỉ số chung của dòng Sông Đà (VN-SDx) so với chỉ số HNX Index.  
 

Báo cáo cũng phân tích những diễn biến gần đây của VN-SDx theo phân tích kỹ thuật. Trong đó đáng chú ý là 
những tín hiệu tích cực cho thấy VN-SDx đang ở vùng hỗ trợ mạnh sau một giai đoạn giảm mạnh hơn diễn 
biến giảm chung của toàn thị trường. Từ đó báo cáo đưa ra dự đoán về khả năng VN-SDx có thể tăng điểm 
mạnh mẽ trở lại trong thời gian tới khi thị trường có nhiều diễn biến thuận lợi hơn. 

GIỚI THIỆU VỀ CÁC CỔ PHIẾU SÔNG ĐÀ 
 

Trong tổng số 36 công ty Sông Đà đang niêm yết, ngoại trừ 
cổ phiếu SJS của CTCP Đầu tư Phát triển Đô thị và Khu 
Công nghiệp Sông Đà hiện đang được niêm yết trên sàn 
HOSE thì 35 mã cổ phiếu của 35 công ty Sông Đà còn lại 
đều được niêm yết trên sàn HNX. 

 

Đặc điểm hoạt động và hình thức tổ chức các công ty Sông 
Đà cũng khá đặc biệt. Đa phần đều làm trong lĩnh vực xây 
dựng nên các công ty mẹ hình thành ra các công ty con để 
đảm nhận những phần khác nhau của dự án. Mỗi lĩnh vực 
liên quan đến xây dựng đều có từng công ty thực hiện như: 
Tư vấn (SDC), Vận tải (SDP), Xi măng (SDY, SCC), Bao bì xi 
măng (STP), Cơ sở hạ tầng (SDH), Xuất khẩu lao động 
(SDA)… Các công ty còn lại hầu hết là về xây lắp, xây dựng, 
bất động sản, công trình ngầm… => Một dây chuyền xây 
dựng được gắn kết đầy chặt chẽ. 

 

Phần lớn vốn của các công ty Sông Đà đều thuộc sở hữu 
của Tổng Công ty Sông Đà (chiếm trên 50%). 
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BẢNG NHỮNG CHỈ SỐ TÀI CHÍNH QUAN TRỌNG CỦA NHÓM SÔNG ĐÀ 

(Nguồn: Stox.vn, CafeF … ) 

MÃ CP EPS BV P/E P/B LN gộp/ 
DT 

LN hoạt 
động/ DT 

LNTT/DT LN ròng / 
DT 

ROE ROA 

S12 1,566.40 13,401.90   19.47   2.28  9.46% 3.91% 3.98% 3.20% 12.02% 2.23% 

S55 5,097.90 37,239.30     7.85   1.07  6.72% 6.06% 6.25% 5.88% 14.47% 7.61% 

S64 3,200.00 24,308.50     8.72   1.15  13.86% 6.74% 7.17% 6.27% 15.75% 7.19% 

S74 3,273.70 13,273.70   10.26   2.53  6.78% 3.16% 3.16% 3.16% 24.66% 7.37% 

S91 2,079.70 14,975.70   17.02   2.36  18.80% 4.61% 7.80% 6.93% 14.50% 3.13% 

S96 2,325.20 13,492.00   17.03   2.94  8.32% 18.07% 18.08% 17.94% 18.51% 5.10% 

S99 4,579.30 15,661.80     9.94   2.91  33.05% 20.95% 21.07% 18.38% 33.52% 14.92% 

SCC 3,027.80 19,573.70     7.63   1.18  12.09% 7.28% 8.06% 7.01% 15.38% 11.99% 

SD2 3,180.40 22,321.90   10.38   1.48  12.72% 5.85% 5.92% 4.86% 14.31% 3.89% 

SD3 3,500.00 26,320.10     9.00   1.20  11.32% 6.40% 7.47% 7.47% 11.69% 5.83% 

SD4 1,844.40 11,885.70   13.34   2.07  15.56% -0.24% 5.18% 4.40% 15.87% 2.71% 

SD5 11,211.00 23,300.00     5.24   2.52  12.41% 4.57% 4.57% 4.57% 40.13% 7.09% 

SD6 4,500.00 30,333.00     9.36   1.39  12.58% 5.42% 6.41% 5.66% 17.15% 4.51% 

SD7 7,770.00 38,439.10     6.16   1.25  10.71% 6.06% 6.49% 6.31% 13.69% 5.30% 

SD8 2,148.10 12,386.80   10.75   1.86  22.91% 3.62% 5.07% 4.40% 17.34% 2.69% 

SD9 8,130.00 19,689.00     6.43   2.66  30.22% 16.02% 16.67% 14.53% 30.17% 7.56% 

SDA 3,042.80 15,927.60   12.95   2.47  25.50% 43.32% 44.15% 40.63% 20.31% 6.54% 

SDC 5,050.50 18,286.70     4.75   1.31  16.68% 8.10% 8.07% 7.05% 25.12% 6.08% 

SDD 504.8 12,977.00   46.55   1.81  18.95% 9.18% 9.19% 6.84% 3.91% 2.41% 

SDH 602.2 13,187.80 114.58   5.23  3.91% -12.06% 6.59% 4.25% 4.57% 2.22% 

SDJ 2,018.30 14,596.30   11.00   1.52  9.92% 2.80% 2.62% 2.10% 12.20% 1.88% 

SDP 2,142 11,220   12.28   2.34  - - - - - - 

SDS 3,074.20 11,955.50     8.13   2.09  9.28% 1.78% 1.78% 1.58% 26.11% 1.85% 

SDT 6,503.20 35,767.70     8.10   1.47  17.29% 10.20% 10.82% 9.80% 20.59% 8.66% 

SDU 5,182 13,510   11.39   4.37  - - - - - - 

SDY 3,705.70 23,059.10     8.99   1.44  3.92% -2.03% 3.61% 3.16% 17.07% 2.81% 

SIC 2,975.50 21,900.80   11.43   1.55  41.02% 13.97% 14.61% 14.28% 14.01% 3.86% 

SJC 3,775.00 17,000.00     7.66   1.70  9.29% 7.25% 10.71% 9.02% 12.98% 3.72% 

SJE 5,126.90 25,469.20     7.22   1.45  15.29% 6.71% 7.03% 6.05% 21.78% 5.07% 

SJM 1,977.30 13,719.50   16.44   2.37  12.53% 5.87% 7.70% 5.95% 15.32% 5.33% 

SKS 1,559.10 10,954.00   17.13   2.44  22.08% 10.30% 10.58% 7.63% 14.23% 6.62% 

SNG 11,928.00 32,470.00     5.99   2.20  18.07% 10.45% 10.28% 9.45% 39.51% 11.09% 

SSS 1,873.10 13,185.10   14.15   2.01  16.61% 4.56% 7.56% 6.47% 13.84% 5.37% 

STL 3,911.70 15,160.70   15.01   3.87  12.90% 8.75% 8.43% 6.68% 26.48% 2.45% 

STP 3,669.90 20,476.50     9.89   1.77  15.74% 11.56% 11.50% 10.48% 19.01% 15.57% 

Ngành   3,887.32    19,355.02   14.63   2.12  14.47% 7.40% 8.82% 7.78% 17.61% 5.45% 
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• Lợi nhuận gộp trung bình 14.64% là khá cao, tuy nhiên lại có sự chênh lệch đáng kể giữa các công ty. 
 

• Lợi nhuận trước thuế lớn hơn lợi nhuận hoạt động (tính trên doanh thu) 1%, đây là số khá nhỏ, điều này 
cho thấy lợi nhuận từ hoạt động tài chính là không nhiều. Vốn dùng cho hoạt động đầu tư tài chính cũng rất 
thấp, chiếm 7,22% tổng nguồn vốn. Như vậy, những rủi ro về đầu tư tài chính của nhóm Sông Đà là rất 
thấp. 

 

• Lợi nhuận ròng trên doanh thu ở mức vừa phải 7,78%, tuy nhiên, ROE lại ở mức khá cao, điều này là do 
doanh thu rất lớn so với nguồn vốn chủ sở hữu. 

 

• Một số cổ phiếu trong nhóm Sông Đà có tình hình tài chính rất tốt mà ngay cả những nhóm cổ phiếu trong 
ngành khác cũng khó sánh kịp như: S99, SD9, SDA, S96. Điểm đặc biệt là cổ phiếu SD5 các chỉ tiêu hiệu 
quả hoạt động tính trên doanh thu gần như thấp nhưng ROE lại cao nhất. Nguyên nhân là do doanh thu 
đạt lớn nhất ngành gần 1.000 tỷ nhưng vốn chủ sở hữu chỉ ở mức 125 tỷ đồng. 

CÁC ĐẶC ĐIỂM VỀ TÀI CHÍNH 

CÁC ĐẶC ĐIỂM VỀ GIAO DỊCH 
 

• Đặc điểm nổi bật nhất của nhóm Sông Đà đã thu hút khá nhiều nhà đầu tư đó là vốn khá nhỏ nhưng quy 
mô doanh thu lại lớn hơn nhiều lần. Vì vậy hiệu quả tính trên vốn là rất cao. Do vốn nhỏ nên khối lượng cổ 
phiếu khá dễ nắm bắt và kiểm soát.  

 

• Số lượng cổ phiếu ít nhưng tình hình tài chính lại khá tốt nên cổ phiếu nhóm Sông Đà dễ trở thành đối 
tượng được chọn để làm giá. 

 

• Thường tăng sau khi VN Index đã tăng điểm. Khi tăng giá, thông thường một hay vài cổ phiếu sẽ được 
chọn để đẩy lên trước tiên sau đó sẽ kéo theo tất cả các cổ phiếu trong họ đều tăng.  

 

• Khi giá tăng sẽ tăng rất nhanh trong một thời gian ngắn tạo động lực kéo chỉ số HNX Index tăng điểm, 
nhưng khi giảm cũng nhanh không kém khiến chỉ số HNX Index cũng chịu nhiều áp lực giảm điểm. Do đó, 
bên cạnh mức sinh lợi đầy hấp dẫn, cổ phiếu nhóm Sông Đà có mức rủi ro cũng khá lớn. 

TÒA NHÀ SÔNG ĐÀ 9 
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SO SÁNH TƯƠNG QUAN GIỮA HỌ SÔNG ĐÀ VỚI VN INDEX, HNX INDEX 

 

NHẬN XÉT: 
 

• Sóng của họ SDx trong năm 2009 có mức độ tương quan khá lớn với hai chỉ số chính của thị trường, tuy 
nhiên trong giai đoạn giữa tháng 8 đến cuối tháng 10/2009 lại có tốc độ gia tăng rất lớn, điều này cho thấy 
tỷ suất sinh lợi của nhóm Sông Đà giai đoạn này rất cao.  

 

• Nửa cuối tháng 12 trong năm 2009, sau khi có sự giảm giá rất mạnh (VN Index giảm 31,2%, HNX Index 
giảm 38,9%, họ Sông Đà giảm bình quân 56%) họ Sông Đà lại có sự gia tăng rất mạnh, trung bình tăng 
đến 74%, nhiều cổ phiếu đã tăng đến gần mức cao nhất trong năm. 

 

Trong đợt giảm điểm vừa qua kể từ lúc đạt đỉnh vào đầu tháng 1/2010, đà giảm của VN-SDx đã diễn ra mạnh 
hơn so với 2 chỉ số chính. VN-SDx giảm 31,35%. VN Index giảm 13,34%. HNX Index giảm 18,03%. 
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BẢNG SO SÁNH GIÁ ĐÓNG CỬA CỦA CÁC CỔ PHIẾU SÔNG ĐÀ NGÀY 
25/01/2010 SO VỚI GIÁ ĐÓNG CỬA PHIÊN TẠO ĐÁY NGÀY 17/12/2009 

Mã CK Giá đóng cửa 
 (17/12/2009) 

Giá đóng cửa 
 (25/01/2010) 

Thay đổi (%) 

S12 20.0 30.5 52.5 

S55 31.5 40.0 26.98 

S64 20.0 27.9 39.5 

S74 26.8 33.6 25.37 

S91 23.0 35.4 53.91 

S96 15.0 (giá đã smooth do chia tách) 39.6 162.51 

S99 38.3 45.5 18.8 

SCC 15.1 23.1 52.98 

SD2 24.02 33.0 37.38 

SD3 27.0 31.5 16.67 

SD4 20.5 24.6 20 

SD5 48.6 58.8 20.99 

SD6 28.0 42.1 50.36 

SD7 32.9 47.9 45.59 

SD8 16.3 23.1 41.72 

SD9 34.5 52.3 51.59 

SDA 28.8 39.4 36.81 

SDC 33.5 24.0 -28.36 

SDD 16.0 23.5 46.88 

SDH 43.8 69.0 57.53 

SDJ 16.2 22.2 37.04 

SDP 16.61 26.3 58.35 

SDS 16.0 25.0 56.25 

SDT 42.0 52.7 25.48 

SDU 56.0 59.0 5.36 

SDY 25.4 33.3 31.1 

SIC 26.6 34.0 27.82 

SJC 21.7 28.9 33.18 

SJE 27.5 37.0 34.55 

SJM 19.0 32.5 71.05 

SKS 17.6 26.7 51.7 

SNG 58.6 71.5 22.01 

SSS 16.0 26.5 65.63 

STL 44.8 58.7 31.03 

STP 24.5 36.3 48.16 
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PHÂN TÍCH KỸ THUẬT DÒNG SÔNG ĐÀ (VN-SDx) 

CÁC ĐẶC ĐIỂM CHÍNH:  
 

17/12/2009:  Sau một giai đoạn giảm mạnh (mất hơn 56,8%) từ mức đỉnh 62,48 điểm (đạt được ngày 
22/10/2009), VN-SDx đã tạo đáy tại mức 27 điểm rồi tăng bật lên lại. 
 

25/01/2010: VN-SDx đạt 35,30 điểm, giảm khoảng 26% so với đỉnh 47,77 điểm (đạt được ngày 06/01/2010).  
 

Hiện VN-SDx đã tăng trở lại được 2 ngày và đang có tín hiệu muốn tạo đáy sau khi giảm chạm đường biên 
dưới của dải Bollinger band và giảm xuyên ngưỡng 38.2% (mức 34,33 điểm) ngắn hạn của Fibonacci Projec-
tion. Tuy nhiên, vẫn chưa có đủ cơ sở để khẳng định rằng VN-SDx sẽ tạo đáy tại vùng này khi VN-SDx vẫn 
đang đi trong kênh xu hướng giảm giá ngắn hạn => VN-SDx vẫn còn khả năng giảm tiếp. 
 

Nhìn chung VN-SDx đang tiến sát về vùng hỗ trợ mạnh, giao điểm của khá nhiều hỗ trợ quan trọng như: 

• Ngưỡng hỗ trợ 61.8% (mức 32 điểm) dài hạn của Fibonacci Retracement được kéo từ đáy 13,1 điểm 
(thiết lập được vào ngày 24/02/2009) đến đỉnh 62,48 điểm (đạt được vào ngày 22/10/2009). 

• Đường SMA 200 (màu xanh dương) 

• Đường trendline tăng giá dài hạn (đường xiên chéo màu hồng) 

• Ngưỡng hỗ trợ 50% (mức 30 điểm) ngắn hạn của Fibonacci Projection được kéo từ đỉnh 62,48 điểm 
(ngày 22/10/2009) xuống đáy 27 điểm (ngày 17/12) rồi kéo lên đỉnh 47,77 điểm (ngày 06/01/2010). 

• Đường biên dưới của kênh xu hướng giảm giá. 

=> VN-SDx có một vùng hỗ trợ mạnh tại đây. Nói cách khác, vùng hỗ trợ 32 - 30 điểm sẽ trở thành điểm gặp 
gỡ giữa các nhà đầu tư ngắn hạn với những nhà đầu tư dài hạn. Đây sẽ là điểm mua vào lý tưởng cho cả 2 
nhóm nhà đầu tư trên nếu VN-SDx giảm về vùng này. 

1. Theo ngày (ngắn hạn): 

Hỗ trợ :   32  –  30  Kháng cự :  37.5  –  43.5 
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Khối lượng giao dịch trong ngày 25/01/2010 giảm khoảng 34,95% so với ngày hôm trước và thấp hơn nhiều so 
với mức khối lượng giao dịch trong ngày tạo đáy 17/12/2009. Hiện khối lượng giao dịch cũng đang nằm ở mức 
thấp hơn nhiều so với đường trung bình khối lượng (tính trong 5 ngày). Đây cũng là mức khối lượng giao dịch 
thấp nhất của VN-SDx kể từ ngày 28/12/2009 cho đến nay => Tính thanh khoản của các cổ phiếu thuộc dòng 
Sông Đà đang bị suy giảm khá nhiều. 
 

Diễn biến giao dịch của nhóm cổ phiếu SDx trong vài ngày gần đây cũng có một số điểm tích cực. Đó là lực 
mua tại nhiều mã cổ phiếu thuộc dòng Sông Đà đã mạnh hơn trước khá nhiều và bên mua đã chấp nhận đặt 
mua cao hơn giá tham chiếu. Bên cạnh đó, bên bán không còn bán ra nhiều như trước và cũng không muốn 
bán giá thấp, lực bán chủ yếu tập trung tại các mức giá cao khiến cho giá của các cổ phiếu thuộc nhóm SD 
được giữ khá tốt. Điều này cho thấy có khả năng VN-SDx đang ở trong vùng tạo đáy.  

Các đường chỉ báo kỹ thuật cũng cho thấy VN-SDx tuy còn trong xu hướng giảm nhưng lực giảm không mạnh. 
 

• MACD:  Giảm nhẹ với lực giảm đang chậm dần. Hiện đường liền nét đã cắt xuống dưới trục 0 cho dấu hiệu 
bán ra từ 5 phiên trước. PS MACD cho thấy lực giảm đang suy yếu và có tín hiệu muốn tạo đáy. PS MACD 
vẫn đang nằm dưới vùng âm (vùng giảm giá, dưới 0). 

 

• RSI:  Cho tín hiệu tạo đáy tăng nhẹ hướng về phía đường 50. Tuy nhiên việc RSI hình thành những đỉnh sau 
thấp hơn đỉnh trước và vẫn đi trong kênh xu hướng giảm giá cho thấy VN-SDx vẫn còn trong xu hướng giảm. 
Hiện RSI đang chạm đường biên trên của kênh xu hướng giảm giá. Chỉ khi nào RSI cắt trở lại lên trên đường 
này, đồng thời RSI cũng cắt lên trên trục số 50 thì khi đó VN-SDx mới có thể kết thúc xu hướng giảm. 

 

• AVT:  Đây là một đường chỉ báo về xu hướng khá chính xác với thị trường Việt Nam và được phát triển bởi 
AVSC. AVT đã cho tín hiệu bán ra từ 12 phiên trước (ngày 08/01/2010). Hiện AVT đang giảm chạm hỗ trợ tại 
trục 0. Nếu AVT cắt xuyên xuống dưới trục 0 thì có khả năng xu hướng giảm của VN-SDx sẽ tiếp tục diễn ra. 

 

• AVS:  Đây là một đường chỉ báo bổ sung cho đường AVT. AVS cho biết lực tăng-giảm của VN-SDx là mạnh 
hay yếu. Hiện AVS cho thấy lực tăng nhẹ đang hình thành khi cắt lên trên trục 0.  

 

=> Việc AVS không đồng thuận với AVT (AVT vẫn chỉ xu hướng giảm) cho thấy có sự rủi ro trong diễn biến 
tăng điểm của VN-SDx. Chỉ khi nào AVT cũng tạo đáy và đường liền nét cắt trở lại lên trên đường đứt nét cho 
tín hiệu mua vào thì khi đó diễn biến tăng điểm của VN-SDx mới chắc chắn hơn. 
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Các chỉ báo kỹ thuật theo tuần cũng cho thấy lực giảm tuy còn nhưng đang bị suy yếu dần. Nếu đường chỉ báo 
MACD và AVT có thể cắt lên cho tín hiệu mua vào và RSI cắt trở lại lên trên trục 50 thì có khả năng xu hướng 
giảm của VN-SDx sẽ kết thúc.   
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2. Theo tuần (trung hạn): 
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KẾT LUẬN: 
 

VN-SDx đang cho tín hiệu tạo đáy sau khi đã giảm 3 tuần liên tiếp trước đó. Diễn biến giao dịch trong ngày 
25/01/2010 càng cho thấy rõ về khả năng có thể tạo đáy của VN-SDx. Hiện VN-SDx đã tăng điểm được 2 
phiên liên tiếp. Tuy nhiên, các tín hiệu kỹ thuật lại chưa hoàn toàn ủng hộ cho việc tăng trở lại của VN-SDx khi 
các chỉ báo mạnh về xu hướng (MACD, AVT) đều cho thấy khả năng giảm tiếp vẫn còn hiện hữu.  
 

Mặc dù vậy, không thể không nói đến diễn biến giữ giá khá tốt của các cổ phiếu thuộc nhóm SDx trong thời 
gian gần đây so với đà giảm chung của thị trường sau khi đã giảm mạnh trước đó. Ngày hôm nay, khi chỉ số 
HNX Index vẫn giảm nhẹ thì giá của hầu hết các cổ phiếu thuộc nhóm SDx đều xanh, trong đó có một vài mã 
cổ phiếu tăng gần hết biên độ +7%. 
 

Do đó chỉ cần thị trường giữ được mức điểm hiện nay hoặc tăng nhẹ thì có khả năng VN-SDx sẽ chính thức 
tạo đáy và sẽ có những bước tăng mạnh hơn 2 chỉ số chính của thị trường. Nhà đầu tư có thể xem xét mua 
vào trong trường hợp này. 
 

Lưu ý:  Trong trường hợp thị trường quay đầu giảm điểm khiến VN-SDx cũng bị ảnh hưởng theo thì nhà đầu 
tư cần bình tĩnh quan sát thêm. Chúng tôi đánh giá khả năng giảm mạnh của VN-SDx sẽ khó xảy ra do VN-
SDx đã giảm mạnh và đang được giữ giá tốt trong thời gian qua. Hơn nữa VN-SDx cũng đã tiến khá sát đến 
vùng hỗ trợ mạnh theo cả ngắn hạn và dài hạn. Do đó, nếu VN-SDx giảm về vùng 32 – 30 điểm và giữ vững 
được vùng này thì đây sẽ là điểm lý tưởng để mua vào. Kỳ vọng mục tiêu lợi nhuận đạt được sẽ là ngưỡng 
kháng cự 38 – 43 điểm hoặc xa hơn tại 48 – 51 điểm theo mô hình 2 đáy đảo chiều tăng điểm. 
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Điều khoản miễn trách: 

Bản báo cáo phân tích này được cung cấp bởi Công ty Cổ phần Chứng khoán Âu Việt (AVSC). Mặc dù các 
thông tin trong báo cáo được AVSC xem là đáng tin cậy, tuy nhiên AVSC không chịu trách nhiệm về độ 
chính xác của những thông tin trong báo cáo này. Các ý kiến, dự báo và ước tính chỉ thể hiện quan điểm của 
chuyên viên phân tích tại thời điểm lập báo cáo, không được xem là quan điểm của AVSC. 
 

Bản tin có sử dụng công cụ phân tích kỹ thuật đã được kiểm chứng của riêng AVSC là đường chỉ báo xu 
hướng AVT và đường chỉ báo bổ sung AVS, đặc biệt áp dụng phù hợp để phân tích chỉ số và các cổ phiếu có 
tính thanh khoản.  
 

Nội dung bản báo cáo chỉ mang tính tham khảo và AVSC không chịu trách nhiệm đối với những quyết định 
mua bán chứng khoán do tham khảo báo cáo này. 

 

Mọi thắc mắc, xin vui lòng liên hệ:  

   BP. Tư vấn - Phân tích, Công ty Cổ phần Chứng Khoán Âu Việt, Email: info@avsc.com.vn 

Báo cáo này được biên soạn bởi các nhân sự sau của Công ty Cổ phần Chứng khoán Âu Việt: 

• Chu Hồng Nhung  -  Trưởng nhóm Phân tích Kỹ thuật. 

• Huỳnh Văn Phát  -  Chuyên viên Phân tích. 


