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CONG TY CP CHIPNG KHOAN TRUWONG SON

BAO CA0 PHAN TICH CO PHIEU:

SUDICO - SJS

Nganh: Hoat dgng kinh doanh bit dgng san Gia muc tiéu: 66,700

Khuyén nghi: Mua

SO LUQC DOANH NGHIEP Gi4 tham chiéu ngay (6/12/10): 59.000

Cong ty c¢6 phan Dau tu phat trién do thi va khu cong nghiép

song da (SUDICO) dugc thanh 1ap nam 2003 thuéc Téng Cong ™ oK
ty Song da, Cong ty c6 phan hoa tir thing 07 nam 2003 v&i S0 o | N
vbn diéu I¢ 200 ty dong. Linh vuc hoat dong chinh cua SJS la: _,,-' e
dau tu thiét ké, quy hoach cac khu dan cu, dau tu phat trién cac & f.f

khu d6 thi, khu cdng nghiép véi quy md 16n trai rong trén ca ba 4 / Bk
mién Bic, Trung, Nam, dAu tu tai chinh, bao hiém, diu tu vao T— / Sk
phét trién ha ting du lich va phat trién céc ngudn dau tr mao N\ ' .
hiém khac. Sudico chiém mot thi phan xap xi 6% dén 8% trong /

linh vuc dau tu kinh doanh béat dong san. SJS dinh huéng xay \ / Tk
dung nhirng san pham chat lugng cao dap ung moi nhu cau cia & \ ) —f i
khéch hang voi nhiing tién nghi thuan loi nhét; co 56 ha ting A .
déng bo; moi trudng song toan dién vai kiéu dang kién truc doc

dao, sang trong. San pham, dich vu cia Cong ty kha da dang,
dugc thé hién qua mot sé du 4n 16n nhu: Du an khu dan cu bac

duong Tran Hung Pao; Dy 4n khu d6 thi M§ Dinh - Mé Tri; Du KET QUA HOAT BONG (TY BONG)4 quy gan

an khu d6 thi méi Nam An Khanh; Dy an khach san Séng Pa-Ha Chi tiéu 2008 2009 nhat
Long. Doanh thu thudn 31415| 1.11488| 1.37534
Téng trong (%) -55,64 254,89 23,36
T¥ 18 sé hitu: SO hitu NN: 36.3(%); S& hitu khac: 40.0(%) Gi vén hang bén 12911 405,46 496,61
CAC CHI SO THI TRUONG Ty 18 13i gop (%) 61,13 63,63 63,89
Chi tiéu: SJS Nganh Chi phi hoat dong -30,81 -38,14 -53,62
Ngay niém yét: 11/05/2006 48(ma) Loi nhuan sau thué 118,88 705,15 704,26
S6 CPLH hién tai (cp): 99,881,000 2.759.348.418 Téng triong (%) -66,91 493,14 -0,13
Vén hoa (ty dong): 5.892,98 110.066,16 Téng tai san 1.591,15| 2.998550 | 3.929,34
EPS (4 Quy gan nhat): 7.042 3.637 Téng trong (%) 2,84 88,45 31,04
Gia trj s6 séch: 20.388 15.922 No phai tra 44266 | 1.22942 |  1.890,49
P/E (6/12/10) 8.37 10,96 Vén didu 1& 400,00 800,00 |  1.000,00
P/B (6/12/10) 2,9 2,51 Vén chu so hitu 1.148,49 | 1.769,08 |  2.038,85

CHI SO TAI CHINH DOANH NGHIEP
1. Kha nang thanh todn: DPVT 2007 = Nganh 2008 | Nganh 2009 | Nganh 3Q Nganh
Thanh toan nhanh: Léan 1.77 = 151 062 = 081 1,26 | 1.28 0.66 1,08
Thanh toan hign hanh: Lén 1.80 214 0.70 | 152 1.36 = 1.96 0.79 171
2. Chu tric vén:
No'/ Tong tai san: Lan 02 046 1,00 = 0,58 041 0,58 0,42 0,55
No / Vén chu s6 hitu: Lan 022 0,88 039 | 1,33 069 | 1,42 0,72 1,31




P/E thi truong ngay (6/12/10):
Thi gia thi truong ngay (6/12/10):

Gia cao nhét tir dau nam 2010:
Gia thap nhat tir ddu nam 2010:
Khéi lugng binh quéan/phién trong 01thang:

10,34
59.000
218,000
46,800
413,813

PHAN TiCH TIiNH HINH KINH DOANH

SJS la doanh nghiép hoat dong manh trong mang xay dung va kinh doanh
khu d6 thi va khu cong nghiép. Nguon thu tir viéc chuyén nhuong quyen st
dung dat cé ha tang mang lai trung binh 90% trong co cau doanh thu hang
nam.

Thi phan hoat dong hién chi mai tap trung trién khai dy an tai céc tinh phia
Béc nhu Ha Noi, Quang Ninh, Hoa Binh nhung tam nhin dai han SJS s& day
manh thi phan trén ca 3 mién.

Trung binh khoang 85% trong co cau chi phi la chi phi gia vén hang ban. Vé
mit co cau chi phi hoat dong, chi phi quan Iy chiém ty trong I6n nhét, trong
d6 chu yéu 1a chi phi nhan vién quan ly...

Két qua kinh doanh hang nim cua Cong ty la tét, tuy nhién téc do ting
truong doanh thu va loi nhuan 1a khong dong déu do chiu rui ro tir dac tho
kinh doanh nganh.

Luong hang ton kho ting dan, trong d6 chu yéu la chi phi san xuat, kinh
doanh do dang. Diéu nay la hop 1y do trong giai doan ndy, rat nhiéu dy an
duoc SIS trién khai nhung chwa hoan thanh dé dwa vao kinh doanh mang lai
doanh thu.

Doanh thu trong nim 2010 cua Cong ty chu yéu dén tir du an Khu do thi
Nam An Khanh, du 4n Van La — Van Khé va du an Khu dan cu Béc Tran
Hung Pao, cac du an nay co loi thé chi phi dén bu thip va nam & vi tri thuan
loi khi gan giap trung tam Hoi nghi qudc gia va Dai 16 Thing Long. Hién tai
SJS dang tién hanh trién khai nhiéu duy &n trai dai tir Bac xuéng Nam nhu: du
an Nam An Khanh m¢ rong, Vin La — Vin Khé, My Dinh — Mé& Tri, KDT
Tién Xuan — Hoa Binh, KDT méi Hoa Hai — Da Ning. ..

Céc dy an dau tu cua SJS c6 loi thé 16n vé& quy md dién tich xay dung va dién
tich kinh doanh, c6 thé ké dén:

- Dy 4n 16n nhat dang mang lai doanh thu chinh cho Céng ty la dy an
KPT Nam An Khanh: Téng dién tich 288 ha, cach trung tdm Hoi nghi quéc
gia 5 km, nim 2009 SJS d3 ban thir cAp 26 ha du an voi gié tri khoang 2.600
ty ddng va hach toan doanh thu gan 1.000 ty dong (40% tong gié tri) du kién
40% tng gi4 tri con lai tiép tuc dugc hach toan trong nim 2010 va con lai
20% s& dugc ghi nhan khi cong ty ban giao dy an cho cac nha dau tu thir cap.

- Du 4n Van La — Van Khé: Hién nay, diy la mét trong nhirng du an
quan trong cua Sudico. D4y 1a t hop cac cong trinh nha &, van phong thuong
mai...,tong dién tich 1a 12ha, trén truc duong Quang Trung — Ha Déng.
Trong nidm, c&c cdng trinh cua du 4n nay da bit dau dua vao sir dung, du kién
du an mang lai khoang 300 ty doanh thu nim 2010. SJS van giir lai nhirng
tang dé nham muc dich kinh doanh lau dai, du kién sau khoang 5 nim Cong
ty méi c6 thé hach toan cac khoan loi nhuan tir du 4n nay.

- Dy an Tién Xuan — Hoa Binh v&i quy mo 1.400 ha, dang trong giai
doan trién khai xay dung, tdng vén dau tu 2.000 ty. Du an dugc Ky vong sé
mang lai ngudn thu 16n cho Cong ty trong nhimg nam toi.
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PHAN TiCH TINH HiNH TAI CHiNH

Chi s6 Z hién tai = 3.96 (Doanh nghiép an toan)

SJS c6 kha ning sinh 1oi cao, ty suat Loi nhuan gop/doanh thu (trung binh
khoang 55%/nam) va LNST/Doanh thu (trung binh 45%/nam) luén & mirc
cao. Tuy nhién, ROA va ROE khéng 6n dinh, tly thudc vao chu ky kinh
doanh hang ndm ctia Cong ty ciing nhu cua thi truedng bat dong san. Trong
3 quy dau nim 2010, mat bang I4i suat qua cao dan dén sy bét lgi trong
hoat dong kinh doanh caa Cong ty nén ROE va ROA lai cang xuéng thap.
So véi mic trung binh nganh, kha ning sinh 1oi cia SJS 12 kha tét.

Chi s6 Z ¢6 xu hudng giam nhung van nam trong vang an toan, chi s6 vé
kha nang thanh toan khong 6n dinh. Biéu nay la khéng dang lo do Cong ty
str dung ng it hon so véi mic chung binh nganh, va chu yéu cac khoan ng
cua Cong ty la tién khach hang tam ng mua bét dong san, day 1a ngudn
vén ¢ chi phi sir dung ré va khi thi truong bat dong san nong Ién thi
nguon nay cang cao tao dong tién Ién dé Cong ty dau tu vao cac dy 4n ma
khong can str dung dén ngudn vén vay ngan hang.

Hiéu s (Von dai han — Tai san ¢ dinh) luén 4m va taing manh trong quy
3/2010 cho thay su rai ro 16n trong viéc sir dung von ngin han dé dau tu
cho tai san cb dinh cua Cong ty.

Sau 3 quy dau nim, doanh thu cua Cong ty 1a 642,38 ty dong dat 27,28%
ké hoach nam, LNTT la 440,6 ty dong dat 43,8% ké hoach nam. Trong do,
doanh thu tir hoat dong chuyén nhuong dat cé ha ting la 611 ty dong, dya
trén tién do cac dy an, didn bién mat bang I4i suat va thi truong bét dong
san thi kha ning Sudico hoan thanh ké hoach hach toan 1.300 ty ddng tir
cac du an Nam An Khanh va Van La — Van Khé ctia Cong ty trong ndm
nay la rat kho cé thé thuc hién. Nhu vay, kha nang hoan thanh ké hoach
doanh thu nam dat 2.312 ty dong va LNTT 1.006 ty dong la rat thap.

LNST 9 thang dau nam cua Cong ty la 331,28 ty dong, du kién ca nam
2010, LNST cuia Cong ty dat 704,26 ty dong, EPS nam 1a 7.042 dong/cd
phiéu, day 1a mic EPS kha cao so véi cac doanh nghiép niém yét cing
nganh.

Sudico (SJS) 1a mét doanh nghiép c6 loi thé trong dai so véi céc doanh
nghiép cung nganh vé quy dat doi dao, vi thé dep. Cong ty c6 kha ndng
sinh l6i tér, dg an toan tai chinh cao. Dwa trén mic P/E nganh, EPS du
kién ciia SJS, theo phwong phdp P/E, ching t6i dinh gi& 1 cé phiéu SJS la
66.700 dong. Gia giao dich hién tai cia SJS la 59.000 donglcé phiéu. Do
do, chiing t6i khuyén nghi nha dau tw c6 thé xem xét dau ti vao cé phiéu
nay.
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CONG TY CP CHUPNG KHOAN TRUONG SON
INCORPORATED

TS SECURITIES

MA
CK
RCL
NTL
ASM
HDG
D2D
LCG
DXG
SJS
NVN
HDC
HAG
TDH
TIX
STL
SCR

DIG
LGL
KDH
BCI
KBC
DC2
LHG
PPI
DLG
SZL
HQC
VIC
TNT
VCR
DTA
ITC
HLG
uicC
DRH
TIG
ITA
OCH
DC4
PIV
PVL
PTL
NVT
1DJ
ubC
API
DLR
PFL

Gia
(dong)
6/12/2010
42.700
69.000
63.000
73.000
41.100
32.000
28.200
59.000
21.800
44.000
78.000
32.200
42.000
37.900
28.800
28.900
39.300
20.000
41.000
31.900
32.500
19.900
45.700
26.300
29.500
22.100
28.500
80.500
21.200
16.600
14.800
22.200
14.000
20.600
12.900
26.500
16.000
23.100
15.400
14.000
17.100
13.700
14.700
14.900
15.100
13.600
19.500
15.600

CAC CONG TY TRONG NGANH (48 CONG TY)

2008

7.263
3.769
4.208
1.371
4.769
9.958

854
2.972

4.170
4.256
8.398
4.308
2.328

942

926
6.923
2.165
1.352
2.316
2.135
2.801

1.979
25
8.535

1.050
118
269

3.304
3.312
2.119

15

2.244
84
5.081

490
310
1.860
424
1.980
-3.754
639
173

Hoat dong kinh doanh bat dgng san

EPS (ddng)

2009

22.175
32.342
7.671
10.774
5.043
8.734
4.752
8.814
577
8.353
4.758
7.895
4.271
4.822
2
1.304
8.743
4.620
1.352
3.820
3.401
5.311
8.324
3.210
844
4.390
0
5.519
264
1.305
250
845
2.675
2.221
1.024
373
2.084
194
3.696
0
1.090
136
153
7.049
488
231
1.290
386

Ay
gan nhat
21.093
20.574
15.739
14.874
10.240
7.064
7.045
7.042
6.914
6.784
6.408
6.405
6.075
5.528
5.424
5.232
4.878
4.562
4.368
3.936
3.866
3.454
3.442
3.166
2.995
2.978
2.809
2.771
2.560
2.490
2.308
2.278
2.111
2.041
1.981
1.928
1.907
1.839
1.743
1.170
1.105
966
955
894
579
317
236
0

ROA
4 Quy
(%)
53.21
77.58
42.24
55.66
36.23
21.25
43.09
34.54
36.25
30.11
31.55
19.02
16.09
35.30
25.73
29.94
21.21
24.02
22.97
17.10
26.94
19.63
15.75
13.31
25.01
12.45
27.95
22.27
22.34
21.03
20.04
7.20
10.85
12.12
15.55
19.07
10.77
17.07
11.47
10.40
9.95
8.91
9.20
8.04
6.03
3.71
1.70
0.00

Chisb Z

tam tinh

nam nay
3.51
5.26
2.24
3.76
1.56
3.08
2.34
3.96
2.29
2.17
3.44
2.69
2.09
0.63
1.44
3.65
3.35
2.38
3.24
1.92
2.04
1.81
1.87
1.94
2.86
2.16
1.69
2.51
7.19
4.43
2.60
1.78
1.76
2.50
433
5.77
2.36
8.43
1.47
1.38
2.20
5.97
3.40
0.70
0.95
0.02
1.69
0.00

Théng du
von/Co phiéu
luu hanh

O O OO O o o o o

P/E
hiép tai
(1an)
3.22
3.99
4.00
5.52
4.00
5.10
5.85
8.37
3.15
6.51
12.49
5.03
6.91
8.81
531
5.52
7.90
5.87
12.12
9.73
9.24
12.10
13.28
8.31
9.85
7.42
10.15
36.70
8.28
8.03
6.41
12.53
9.93
10.09
7.94
13.74
9.66
14.36
10.92
11.97
15.48
14.19
16.78
16.66
26.08
42.84
82.52
0.00



Ghi chii:

No / Téng tai san: dugc tinh tai thoi diém cubi quy.

Thang du vén: Dugec tinh tai thoi diém cuéi quy.

C5 phiéu luu hanh: Puoc tinh binh quan 4 quy gan nhét.

Z >2.6: Doanh nghiép nim trong viing an toan; 1.2 < Z < 2.6: Doanh nghiép nim trong viing canh béo V& rui ro tai chinh; Z <1.2:
Béo dong vé rai ro tai chinh

Tuyén bd mién trach nhigm

Cac thdng tin va nhan dinh trong bao cdo nay dugc cung cip bai TSS dya vao céc n‘guén thong tin ma TSS coi la dang tin cay, c6
san va mang tinh hop phép. Tuy nhién, chiing t6i khong dam bao tinh chinh xac hay day du cua céc thdng tin nay.

Nha dau tu sir dung béo céo nay can luu ¥ rang cac nhan dinh trong bao c4o nay mang tinh chét cha quan cua chuyén vién phan tich

TSS. Nha dau tu sir dung béo céo nay tu chiu trach nhiém vé quyét dinh cua minh.

Moi y kién phan hdi goi vé sé (84-4). 37711666 (sb 1é: 148)
Webside: www.tss.com.vn



