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CONG TY CP CHIPNG KHOAN TRUWONG SON

TS SECURITIES INCORPORATED

BAO CA0 PHAN TICH CO PHIEU:

Bao bi XM Song Da - STP

Nganh: Ban budn (trir 6 t6, mé to, xe may va xe c6 dong co khac)

SO LUQC DOANH NGHIEP

Cong ty c6 phan cdng nghiép thuong mai Song Da ("STP") Ia thanh
vién cua Tong cong ty Song Pa duoc thanh lap va di vao hoat dong tir
nam 1996, hoat dong trong linh vyuc san XUAt, cung tng cac loai san
phdm bao bi uy tin, chit lugng cho thi truong. Ngoai ra Cong ty con
xay dung céc cong trinh dan dung dap ing nhu cau cho céc doanh
nghiép vira va nhé. Hé thdng day chuyén may méc thiét bi ddng bo,
tién tién di kha ning cung cép cho thi truong truong trén 40 triéu san
phdm bao bi /ndm v&i chét lwong tét. Hién nay STP 1a ddi tac uy tin
cua cac cong ty nhu: Cong ty xi mang Hoang Thach, Cong ty xi méang
Hoang Mai, Cong ty xi mang Chinfon Hai Phong, Cong ty xi mang
LUKS, Céng ty xi ming Song Da, Ytaly, Cong ty xi mang Thanh
Ba - Phu Tho, Vién Vit liéu xay dung ...

Céc linh vyc kinh doanh chinh cia Coéng ty:

Gia muc tiéu: 33,500

Khuyén nghi: Nam giir

Gi4 tham chiéu ngay (6/1/11): 31.800
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e San .xuét kinh d(?aI’Th bao bi; KET QU HOAT DONG TV DONG)
¢ Khai thac va ché bién mo; Binh quan

e Dau tu ha tang do thi; Chi tiéu 2008 2009 4 quy
*  Kinh doanh vat tu vn tai. Doanh thu thun 114,94 153,32 201,38
Tang truong (%) 25,60 33,39 31,35
Ty 1€ s¢ hiru: So hitu NN: 0.0(%); S¢ hitu khac: 97.1(%) Gid vén hang ban 9758 129,46 174,20
CAC CHI SO THI TRUONG Ty 18 13i gop (%) 15,11 15,56 13,50
Chi tiéu: STP Nganh Chi phi hoat dong -4,28 -6,28 -8,31
Ngay niém yét: 09/10/2006 38(ma) Loi nhuan sau thué 8,51 16,17 25,32
S6 CPLH hién tai (cp): 7,000,000 783.660.057 Téng truong (%) 21.72 90.10 56.55
Vén hoa (ty ddng): 222,60 24.163,00 Téng tai san 76,19 87,76 134,75
EPS (4 Quy gin nhét): 4.901 3.711 Téng truong (%) 9,72 15,19 53,54
Gia trj sb sach: 22.931 15.645 No phai tra 8,18 14,91 16,31
P/E (6/1/11) 8.79 8,33 Vén diéu 1é 35,00 35,00 51,65
P/B (6/1/11) 1,4 1,97 Vén chii s¢ hitu 68,02 72,85 118,44

CHI SO TAI CHINH DOANH NGHIEP
1. Kha ning thanh todn: DPVT 2007 = Nganh 2008 | Nganh 2009 | Nganh 3Q Nganh
Thanh toan nhanh: Lan 518 | 1.02 3.69 | 0.97 3,03 | 1.03 4.03 1,02
Thanh toan hi¢n hanh: Lan 7.75 | 147 6.04 | 146 445 | 143 5.51 147
2. CAu tric vbn:
No / Tong tai san: Lén 01 0,57 1,00 = 0,58 0,17 = 0,63 0,13 0,59
No / Vén chii s¢ hitu: Lén 0,10 = 1,37 012 | 141 020 1,85 0,15 1,57




P/E thi truong ngay (6/1/11):

Thi gia thi truong ngay (6/1/11):

Gia cao nhét tir dau nam 2010:

Gia thap nhét tir diu nam 2010:

Khdi lugng binh quan/phién trong 01thang:

10,88
31.800
62,000
21,700
84,600

PHAN TiCH TiNH HINH KINH DOANH

Tinh hinh hoat dong kinh doanh caa cong ty 6n dinh véi mirc tang truong déu
hang nam. Lity ké 9 thang dau nam 2010, STP dat 143,7 ty dong doanh thu va
20,7 ty ddong LNTT hoan thanh. Pong gop vao gop vao két qua nay 1a cé su
dot bién doanh thu va loi nhuan caa quy 111/2010 véi doanh thu dat hon 58,21
ty ddng va 6,34 ty dong LNST véi loi nhuan cong ty thu vé tir mo da hoa tréng
tai x4 An Phl — Luc Yén — Yén Bai wdc tinh khoang 5 — 6 ty dong (chiém
80%). STP ciing cho biét, nam 2010, cong ty wdc gia tri san lugng dat 225,84
ty ddng; Loi nhuan truéc thué wdc dat 29,3 ty dong twong dwong vuot 17% so
v6i ké hoach 25 ty ddng da dugc DHCD phé duyét dau nam.

V& co cau loi nhuan cua Cong ty kha 6n dinh véi loi nhuan chu yéu tir hoat
dong kinh doanh chinh (san xuét kinh doanh bao bi), duy chi cé quy 11/2010,
loi nhuan tir hoat dong tai chinh c6 su dot bién 16n cha yéu 14 13i tir hoat dong
dau tir ching khoan. Loi nhuan tir hoat dong nay chiém 102% (8,5 ty dong)
trong l&i tai chinh.

V& chi phi hoat dong ciing it bién dong vai chi phi quan ly chiém phan Ién
(khoang 54%) va chi phi tai chinh tang I&n vao nhtng quy Il va quy IV do
khoan 16 chénh léch ty gia. Pay ciing 1a dic thi cia cac nganh thuong mai
chiu anh huong cua bién dong manh cia ty gia vao dip cudi nam.

Vira qua cong ty tiép tuc gop von dau tu dé thuc hién cac hoat dong dau tu mo
rong nang cong suat va san lugng khai thac d4 tai mo vai tong sé tién dau tur 1a
8,07 ty dong. Hién nay, hoat dong khai thac da di vao 6n dinh. Véi nhiing
thuan loi cua thoi diém quy 11T 1a mua mua, nuwéc hd Thac Ba 1én cao thuan
tién cho viéc van chuyén hang hoa, Cong ty di va dang tranh thu huy dong tdi
da ngudn lyc tap trung cho hoat dong khai thac va chuyén toan bo san pham
tiéu thu. Vi vay, doanh thu cua Cong ty c6 sy ting truéng manh vao quy 11 va
quy IV. Cu thé, Cong ty di ciing Doanh nghiép TNDV Trong rimng 327 ky hop
ddng xuat khiu ban 1.000 m® d4 block, loi nhuan thu vé tir du &n nay trong
nam nay duy kién khoang 6 — 8 ty dong.

Theo dinh huéng trong tuong lai cia Cong ty, co cdu nganh nghé kinh doanh
ciia STP bao gom: San xuat bao bi, gidy Kraft chiém 30 — 40% ; Khai thac mo
chiém 30 — 40%; Xay dung nha &, d6 thi chiém 20 — 25%:; Kinh doanh vat tu,
dau tu tai chinh, kinh doanh khéac chiém 5 — 10% tong gia tri san lugng.
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PHAN TiCH TINH HiNH TAI CHiNH

Chi s6 Z hién tai = 10.89 (Doanh nghigp an toan)

Chi s6 Z phan &n tinh hinh tai chinh cia STP 6n dinh va mirc d6 an toan cao
va hon hin so véi céc con ty cling nganh.

Kha ning thanh toan cua ctia Cong rat cao so véi nganh. Kha ning thanh
toan nhanh 3 quy dau nim 2010 dat 4,03 lan (nganh 1a 1,02 lan); Kha ning
thanh toan hién hanh 1a 5,51 lan trong khi cua nganh chi 1a 1,47 lan. Tuy
nhién, chi s6 chi s6 nay cao la do khoan phai thu tir khach hang Ion (chiém
hon 40%/Téng tai san ngan han). Pay 1a do chinh sach tin dung thwong mai
cho khéch hang tra cham ciia Cong ty. Diéu nay, vira gitp STP ¢6 dugc vi
thé canh tranh cao nhung ciing lam cho thiy Cong ty dang bi chiém dung
vbn & mirc d6 16n, c6 nhidu thiét thoi, dic biét 1a trong giai doan |4i suat cao
nhu hién nay.

Tong tai san cia STP ¢6 su ting truong déu hang nim cung voi sy ting
truong 6n dinh & mirc khéa cao caa LNST nén ROA cuia Cong ty ludn & mirc
cao, trung binh 20%/mam (Trong khi cta nganh chi 8,5%). Bén canh do,
Cong ty sir dung rét it no trong hoat dong kinh doanh caa minh nén ROE
khong c6 su chénh léch nhiéu so véi ROA, trong khi chi s6 nay cua nganh
& mirc cao (‘hon 40%). Viéc sir dung it no gidp cho STP tu chii hon vé tai
chinh nhung ddng thdi né ciing lam cho chi phi sir dung vén cua STP cao
va ROE kém so véi nganh mic du két qua kinh doanh rat tét.

EPS tir nam 2009 ting gip do6i so voi 2008 va gitr mac 6n dinh dén nay.
Tinh riéng 9 thang ddu nam 2010 méi mirc lgi nhuan dat dwoc nhu trén
EPS la 4.562 d6ng/CP va theo két qua tam tinh thi EPS ca nam 2010 1a
4.901 d6ng/CP

Két lugn: Véi mirc P/E hién tai cia Cong ty 1a 8,79 lan, P/E nganh 1a 8,33
lan, cung véi EPS du kien nhur trén chiing t6i dinh gia co phieu cua STP
(theo phuwong phdp P/E va P/B) la 33.500 dong/CP.

Khuyén nghj dau nwe: STP 1a doanh nghiép c6 tinh hinh hoa déng kinh
doanh én dinh va tinh hinh tai chinh tot. Véi mic gia hién tai, ching toi
khuyén nghi nam gig vai cé phiéu nay dé cé dwoc mic loi nhudn cao hon.
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CONG TY CP CHIPNG KHOAN TRUWONG SON

TS SECURITIES

MA
CK
PGS
TH1
SFC
MIH
HTC
SMC
COM
ST8
FPT
STP
TNA
PHT
TDC
GIL
BTT
FDC
CMV
T™MC
PPG
ARM
TNG
HSI
sSvC
NST
KHA
SHN
PET
TMX
SMA
CMG
PGC
CKV
PVG
PIT
SAV
MTG
PDC
PCG

Gia
(dong)

6/1/2011
25.800
36.200
28.800
44.600
39.600
22.100
38.500
22.800
62.500
31.800
27.400
14.900
25.100
23.500
26.000
29.200
27.000
25.000
11.900
13.900
20.000
11.000
24.000
12.000
17.100
23.000
17.100
15.500
11.700
18.700
15.400
12.100
13.400
12.900
34.000
8.900
10.000
11.500

INCORPORATED

CAC CONG TY TRONG NGANH (38 CONG TY)

Ban bubn (trir 6 td, mo td, xe may va xe c6 dong co’ khac)

2008

2.006
5.249
4.918
4.052
17.537
6.555
2.259
5.992
7.446
2.431
4.355
4.878
5.286
3.010
1.897
871
3.979
5.202
3.864
2.232
3.631
1.988
2.716
3.505
2.721
31
1.801
873
1.442
1.368
76
713
293
1.493
1.363
-1.947
199
405

EPS (ddng)

2009

2.665
8.883
5.485
3.378
6.608
4.984
7.198
6.748
9.774
4.621
3.212
4.351
3.512
5.503
2974
3.766
4.347
7.954
1.773
2.286
3.361
1.603
3.996
3.486
3.350
1.253
2.050
1.777
2.243
1.934
2.617
1.138
1.000
1.212
1.466
1.182
-3.983
656

ALY,
gan nhat
12.959
7.701
7.303
6.936
6.252
5.949
5.717
5.646
5.347
4.901
4.566
4.230
4.143
3.946
3.756
3.492
3.487
3.095
3.086
2.876
2.657
2.518
2.503
2.279
2.206
2.059
1.869
1.845
1.782
1.768
1.561
1.333
1.329
1.253
1.037
762
97
0

ROA
4 Quy
(%)
85.68
26.16
44.74
53.19
20.46
26.37
18.16
28.21
36.89
21.38
21.36
27.45
26.67
12.83
13.20
18.88
24.87
18.82
17.87
19.60
16.78
19.23
10.84
12.40
10.75
17.25
13.34
15.53
14.28
15.95
8.48
7.17
11.33
6.22
3.73
4.12
1.46
0.00

Chis Z

tam tinh

nam nay
3.09
2.84
10.05
4.65
3.59
4.29
13.35
8.54
5.14
10.89
2.34
4.21
1.89
4.03
3.19
2.12
11.78
6.31
4.20
3.29
1.97
2.03
2.59
1.75
2.88
5.07
3.11
7.93
1.53
2.67
3.07
0.66
2.85
5.02
2.25
2.62
2.26
0.00

Théng du
von/Co phiéu
luu hanh

0
671
2.396

4.913

741
6.752
15.099
5.123

0

P/E
hiép tai
(1an)
4.06
4.70
4.59
6.43
6.33
7.16
8.37
4.40
12.74
8.79
6.00
6.21
6.06
6.38
6.92
8.62
8.42
8.08
7.71
4.83
11.27
4.32
9.58
7.41
7.75
21.52
9.23
8.40
6.57
10.55
9.87
9.08
10.08
10.56
31.29
17.52
102.68
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.

LN HPKD = Li gop - Chi phi ban hang - Chi phi quan ly doanh nghiép

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

Tuyén bé mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong béo céo ndy dugc cung cap bai TSS dya vao cac ngudn thong tin ma TSS coi 1 dang tin cdy, ¢6 sin
va mang tinh hop phéap. Tuy nhién, chung t6i khong dam bao tinh chinh xac hay day du cua cac théng tin nay.

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

TSS. Nha dau tu st dung bao co nay tu chiu trach nhiém vé quyét dinh caa minh.

Moi y kién phan hdi goi vé s6 (84-4). 37711666 (sb 1é: 148)
Webside: www.tss.com.vn



