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P/B trailing (market) 0,47 +84 4 39366425 (ext.105)

Itldung@vchs.com.vn

e CTCP Séng Pa 10 1a mét trong nhiing cong ty hang dau cua ca nude trong linh vuc xay lip kinh
doanh. Trong d6 hoat dong miii nhon ciia cong ty bao gom thi cong cong trinh ngam, khoan no, Nguy&n Thanh Diép
khoan phun xi mang. Vi sw ho trg ciia Tong cong ty Song Da cling nhu nang luc san Xuat ving 484 4 39366425 (e§(t.121)
manh, SDT da tham gia thi c6ng hang chuc cong trinh trong diém Quoc gia nhu nha may Thuay
dién Thac Ba, Thay dién Hoa Binh, Thay dién Yaly...

. . o, . . Xem cam két va diéu khoan sir dung tai
e Nam 2012, SDT c6 két qua kinh doanh khéng t6t nhu cic ndm trude nhung van vugt KH dé ra. S

p g ) trang 9
Cu thé, doanh thu hop nhat dat 1.468,88 ty dong (-5,43% yoy) vuot 17,7% KH nam, LNTT dat g
125,76 ty dong (-3,6% yoy) vuot 10,9% KH ndm, LNST dat 106,16 ty dong (-4,9% yoy), EPS dat
4.484 dong/cp. www.vehs.com.vn

e Nim 2013, SDT dit ké hoach kha than trong véi doanh thu 938,92 ty dong (-25,5% yoy), LNTT
80,75 ty ddng (-35,8% yoy), cb tirc 15%/vén didu Ié (-16,7% yoy) va tdng gia tri SXKD dat 872,8
ty ddng (-26,4% yoy), trong d6 kinh doanh xay lip dat 831,11 ty ddng, kinh doanh ngoai xay lip
dat 41,7 ty dong.

e Theo quan diém cua ching t6i, SDT la cong ty c6 hoat dong SXKD I8i kh& 6n dinh, nén tang tai
chinh tdt va nhan dwoc sg hd tro 1on tir Téng cong ty Séng Ba. Mic du vay, SDT ciing chiu su chi
phédi khé lon caa Téng cong ty Soéng Da, theo d6 BLD c6 nhiing quyét dinh du tu chwa hudng
dén tbi wu hoa loi ich cua c6 dong ma phuc vu nhidu hon cho myc dich khac cia céng ty me (cu
thé 1a viéc mua vao cb phiéu SJS voi muc gia cao). Mot quan ngai khéc 1a cong tac thu hdi cong
no cua cong ty cd dau hiéu gap nhiéu kho khan. SDT hién dang giao dich & mirc P/E 2,88 l4n va
P/B 0,47 lan, rt thip so vai trung binh nganh. Ching t6i khuyén nghi NAM GIU d6i voi ¢b

phiéu nay.

Chi tiu tai chinh 2010 2011 2012
TTS (ty déng) 1.533 1.818 1.855
VCSH (ty ddng) 466,2 532,1 578,2
VDL (ty dong) 117 210,6 210,6
DTT (ty déng) 972 1.553 1.468,9
LNTT (ty dong) 117,8 130,4 125,7
LNST (ty ddng) 102,2 111,6 106,2
No/TTS (%) 65,8% 67% 64,9%
Ti suét LN gop (%) 21,9% 20,8% 23%
Ti suét LN rong (%) 10,5% 7,2% 7,2%
ROA (%) 5,79% 5,21% 5,09%
ROE (%) 19,03% 17,81% 16,33%
BV (ddng/cp) 39.849 25.265 27.454
EPS (ddng/cp) 7.682 4.499 4.484
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THONG TIN DOANH NGHIEP

Gigi thigu chung

Linh vuc hoat dong

Vi thé va néng lyc cong ty

Tién than 1a Cong ty Xay dung ngim, dugc thanh 1ap ngay 11/2/1981, theo Quyét dinh sb 54/BXD-TCCB ngay
11/2/1981 cua Bo truong Bo Xay dung. Trai qua hon 30 nam hinh thanh va phat trién, don vi c6 nhiéu tén goi khac
nhau nhu: Céng ty Xy dung cong trinh ngam, Céng ty Xay dung cong trinh ngam Song Da 10 va ddi tén thanh
Coéng ty Séng Pa 10 vao nim 2002. Cdng ty chinh thirc chuyén sang hoat dong theo mé hinh C6 phan ngay
26/12/2005 theo Gidy chirng nhan DPKKD s 0103010419 cia S6 KHDT Ha Noi.

V6i kinh nghiém hon 30 nim, CTCP Séng Da 10 di khing dinh dugc thuong hiéu va uy tin trong linh vuc xay dung
cdng trinh ngdm, khoan né phuc vu cong trinh thay dién, xay dung ham giao théng. Ngay 14/12/2006, Cong ty duoc
niém yét cb phiéu trén san GDCK Ha Noi véi mi giao dich Ia SDT. SDT hién dang hoat dong véi vén diéu 18 12
210,6 ty dong.

Céc don vi thanh vién caa SDT gom c6:

, O
STT Cong ty Hinh thirc Linh vue kinh doanh Gy ek

dong) von

1 CTCP Song ba 10.1 Congtycon  Xay ldp cac cong trinh thity dién 46,63 50,79%
L . R Xay lép cong trinh thay dién, o

2 CTCP Thuy dién Iahiao  C6ng ty con kinh doanh dién thuong pham 70 99,40%
3 CTCP Séng Da 10.9 Congty lién  Xay lap cong trinh thuy dién,dan 186 20%

két dung, cong nghiép, giao thong

(1) Xay dyng cong trinh ngam va dich vy dudi long dat;

(2) Xay dung cbng trinh thuy dién, thay lgi, giao thong va xay dung c&c cong trinh khéc;
(3) Xay dung cong trinh cdng nghiép, cong trinh cdng cong, nha &;

(4) Khai thdc mé va ché bién khoéng san;

(5) San xuét kinh doanh vat liéu xay dung, vét tu va cau kién bé tong.

Pung dau trong nganh thi cong cac cong trinh ngam, SDT thuong 1a don vi thing thau thi cdng cac cong trinh trong
diém Qudc gia va cac cong trinh ngadm cdng cong phuc vu cong ddng xa hoi nhu: Thuy dién Hoa Binh (gi tri 500 ty
ddng), Thay dién Hudi Quang (gia tri 1.500 ty ddng), Thuy dién Yaly (gia tri 600 ty ddng), Thiy dién Sekaman 3
(gié tri 350 ty ddng), him duong bo qua déo Hai Van (gia tri 391 ty ddng), duong HO Chi Minh (gia tri 135 ty
dong).

SDT s6 hitu ning luc thiét bi vuot troi gdm 600 ddu xe may thi cdng vaoi nguyén gid tri tai san hon 500 ty ddng,
trong d6 co 150 thiét bi chuyén ding dwoc san xuit sau nim 2000 cua cac hang ché tao ndi tiéng trén thé gisi nhu
Tamrock, Atlas copco, Robbins, Liebherr... gilp cdng ty c6 nhitng budc dot pha trong cdng nghé va ky thuat thi
cbng.

Mic du hién nay thi truong cong trinh ngim da tré nén canh tranh hon véi cac tén tudi Ién nhu cong ty Xay dung

Ling L6-B€),Quéc phong, cdng ty Xay dung Cong trinh Giao thong 6, VINACONEX, LICOGI, SDT van chiém thi
phan I6n nhat trong linh vuc nay véi khoang 70%.
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Théng tin cé dong

So sanh SDT véi cac DN

twong dwong khdc
nganh

trong

2% ,2%
v/

35%

y/

5%

= Téng cong ty Séng Da

§ = Cong ty chimg khoan Bao Viét

= T6 chirc trong nudc = Ca nhan trong nudc = Tong Cong ty bao hiém nhan Tho
Quy d4u tr ¢b phan MB Capital
Khac

Ca nhan nudc ngoai T6 chirc nudc ngoai

Co ciu cb dong SDT (tinh dén ngay 13/3/2013)
Nguén: BCTN 2012 SDT

~ Y VDL TSLN rong No/TTS ROA (ttm) ROE (ttm)
Ma TISWAN (i ding) ) ) ) )
BCE 735 300 7,20% 49,12% 7,01% 13,79%
SD9 2.259,50 292,5 7,7% 67,86% 3,21% 13,57%
SD6 1.155,20 192,2 5,10% 72,89% 3,58% 13,19%
C92 215,60 24 1,60% 84,35% 2,21% 14,11%
CIG 543,80 134,40 -27,60% 75,04% -2,19% -8,87%
FCN 1.234,30 138,1 9,9% 60,61% 7,66% 25,95%
NTB 3.180,30 397,8 -50,0% 83,85% -2,11% -16,86%
SKS 180,10 45 5,10% 62,57% 4,24% 11,32%
HUT 4.167,90 350 1,80% 85,32% 0,88% 6,61%
SC5 2.332,80 136,2 0,60% 86,32% 0,37% 2,74%
SDT 1.855,10 210,6 7,19% 64,90% 5,09% 16,33%
Trung binh 1.623,60 201,89 -2,9% 72,1% 2,1% 8,4%

Nguén: BCTC da hop nhat 2012 ciia cac DN lién quan, VCBS téng hop

Xét trén twong quan véi mt sé doanh nghiép trong nganh XDCT, céc chi tiéu dwoc so sanh ciia SDT déu t6
ra kha tét. V& quy mé, SDT duoc xép nhém trén, sau mét s6 DN nhu SD9, SC5, HUT vé TTS, va chi sau SD9 vé
VDL. Xét v& hiéu qua hoat dong va kha nang sinh 16i, SDT chi dung sau FCN va ngang bang so véi mic sinh loi
ctiia BCE, SD9, va nhinh cao hon SD6, SKS. Hé s6 no caa SDT ciing thédp hon so véi muc trung binh cia cac DN
duoc so sanh.
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KET QUA SAN XUAT KINH DOANH 2012

Tang truwong Doanh thu

Két cau Chi phi

Mgt sé nhan xét vé khd ning
sinh lo1, khd nédng thanh khodn,
hi¢u qua hoat déng

KQKD giam nhe so véi nim lién trwéc chi yéu do DT xay Ip (chiém ty trong chinh trong co ciu DT) giam,
nhwng vin hoan thanh va virgt ké hoach dit ra.

Niam 2012 13 ndm dau tién SDT chiu su sut giam vé doanh thu va lgi nhuan. Tuy nhién, do dit ké hoach kha than
trong, cac chi tiéu tai chinh cua DN déu dat va vuot ké hoach dé ra. Cu thé, doanh thu hop nhét dat 1.468,88 ty
dong (-5,43% yoy) vuot 17,7% KH nim, LNTT dat 125,76 ty dong (-3,6% yoy) vuot 10,9% KH nim, LNST dat
106,16 ty ddng (-4,9% yoy), EPS dat 4.484 ddng/cp.

Do chiém ty trong 97,9% DTT, doanh thu hoat dong xay Iip giam -6,02% dan dén su sut giam trong DTT bt chip
DT tir san phdm co khi va DT khac ting twong tng 135,3% va 8,67%.

Nguyén nhan chinh cac chi tiéu kinh té cua cong ty déu hoan thanh vuot ké hoach bao gdm: (1) SDT ddy nhanh
tién do tai cac cdng trinh trong diém c6 ngudn vén tét va giai ngan kip thoi nhu Ham giao théng Lao Cai, Thiy
dién Lai Chau, Thuy dién Hua Na, dé bu dép cho céc cong trinh chua dép tmg dwoc ngudn vén theo yéu ciu tién
d6 cong trinh; (2) Trong cong tac thi cdng ham, cdng ty st dung c6t pha kép va tién do d6 bé tong ting nhanh (gip
tir 2 dén 2,5 1an so vai sir dung cap pha thong thuong) dan téi khdi luong thi cong bé tong ting, gidp giam chi phi;
(3) BLD cong ty chi dong gin tién d6 ddu tw mai nham giam thidu 13i vay, chi phi luu kho béi va chi phi bao quan
thiét bi.

Gi4 vén hang ban giam manh hon mic giam cia doanh thu. Gia vén hang ban luén chiém ty trong I6n nhit
trong két ciu chi phi, 82,49%, giam -8,1% yoy tuong duong 1.131,58 ty ddng. Trong d6, gia vbn xay lip dat
1.084,98 ty ddng, giam -9,81% so vd&i cling ky.

Chi phi tai chinh ting nhe do khoan trich 1ap dw phong cho 1 triéu cp SJS c6 gia cao va l4i vay giam. Cu thé,
khoan chi phi nay ting 3,52%, dat 113,84 ty ddng do khoan trich 1ap du phong (chii yéu cho cé phiéu SJS) va chi
phi tai chinh khac tang dot bién +127,5% va +416,77%. Tuy nhién, chi phi tai chinh van duoc git & mirc én dinh
do chi phi l4i vay (chiém ty trong 76,33%) giam -9,9% véi nguyén nhan chinh 1a: (1) xu huéng I4i sut giam trong
nam 2012, (2) SDT di thanh toan phin lén khoan vay dai han, va khoan muc nay da giam xudng chi con 45 ty
ddng, -52% so véi nam 2011.

Co ciu chi phi Co ciu chi phi SXKD
85% 85%
20 791
579
8,3% 264 251 131 204
6% 7.69% 6% 7% 010610 120 8 76 44
| -
GVHB Chi phitai  Chi phi QLDN Chi phi thué ~ Nguyén vat Nhan cong Khéu hao taiDich vu mua Khac (bing
chinh TNDN liéu san ¢co dinh  ngoai tién)
2010 2011 w2012 2011 m2012

Nguén: BCTC SDT, VCBS tang hop

Chi phi QLDN tiing thap hon céc nim trwéc do DN nd luc tiét giam chi phi va gian cac dy an diu tw méi.
Cu thé, chi phi QLDN trong nim 2012 ting +16% yoy, dat 101,39 ty ddng. Murc ting nay la kha khiém tén so voi
mirc 45,92% nam 2011 va 29,69% nam 2010. Do tinh hinh kinh té khé khin nén SDT xac dinh giam/gidn t6i da
c4c dy 4n du tu mai va tap trung khai thac hiéu qua luong thiét bi thi céng hién cé.

V& kha ning sinh loi

Ty suét lgi nhuén bién dwec gii 6n dinh. Ty suat loi nhuan gop ctia SDT ting nhe, tir 20,8% nidm 2011 1én 23%
nim 2012, nho gi& vén hang ban giam -8,1% manh hon muc giam -5,43% cta doanh thu thuin. Trong khi d6, chi
phi tai chinh va QLDN ting nhe khién ty suit lgi nhuan bién thuin tir HDKD gin nhu khong dbi, dat 8,51% nam
2012 so v6i mirc 8,23% nam 2011. Cac hé s6 ROA va ROE déu lan luot giam nhe, dat 5,09% va 16,33%.

Ha don bdy tai chinh la yéu té khién ROE nim 2012 giam nhe. Theo phén tich Dupont, don bay tai chinh lién
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Co cdu Tai sdn va Nguén vén

tuc dwoc duy tri & muac cao (tir 2,7 lan nam 2009 1én 3,2 lan nam 2012) gitip SDT dat muc ty suat loi nhuan kha
quan. Nam 2012, ROE giam nhe tir 17,81% nidm 2011 xudng 16,33% vi mét s6 ly do: (1) SDT ha ty I& don by tai
chinh tir 3,42 1an xudng 3,21 14n va (2) vong quay TTS giam tr 0,85 1an xudng 0,79 lan. Tuy nhién, so véi trung
binh nganh & 7,53%, ROE cia SDT van dang & muc kha quan.

V& kha niing thanh khodn va hiéu qua hoat déng

Thanh khoan hoat dong dwgc cai thign. Hé sé thanh toan hién thoi ting nhe tir 1,27 1an 1én 1,31 lan, hé s6 thanh
toan nhanh c6 mirc ting manh hon tir 0,69 In 1&n 0,88 ldn do cac khoan phai thu ngén han ting manh +36,9% bén
canh viéc hang tdn kho giam -24% gitip ting cudng kha ning thanh khoan. Tuy nhién khoan phai thu ting manh
ciing phan anh mét thuce té 1a cong tac thu hdi cong ng caa SDT gap nhiéu kho khan, theo d6 anh huong dén viec
can d6i dong tién DN gdm ca thanh toan cé tirc cho cé dong cong ty, thanh toan chi tra lwong cho ngudi lao dong.

Céc h¢ s6 hiéu qua hoat dong déu c6 dau higu sut giam, trich Iap du phong phai thu khé doi ting rit manh.
Cu thé, vong quay hang ton kho giam tir 2,13 1in xudng 1,99 1an; vong quay cac khoan phai thu ciing chi dat 1,99
14n so va&i mirc 2,92 lan nam 2011. Didu ndy phan anh tinh hinh khé khan caa DN trong viéc trién khai cac dy &n
theo dung tién do va cong tac thu hdi cong no tir KH. Thuc té s6 dur trich 1ap du phong cac khoan phai thu kho doi
nam 2012 da tang t&i 315%, twong duong 17,36 ty ddng.

Co ciu tai san nghiéng vé tai san ngin han (TSNH). Nam 2012, téng tai san cua SDT dat 1.855,14 ty dong
(+2% yoy), trong d6 TSNH véi ty trong 81% (+6,3% yoy), tai san dai han giam -13,5% yoy. Cau tric tai san DN
nghiéng vé TSNH 1a do dic tho SDT 1a DN xay dung cong trinh, ngudn luc tap trung cha yéu tai hang ton kho va
cac khoan phai thu.

PTTC ngin han ting manh do SDT mua thém 750.000 c6 phiéu SJS. Trong TSNH, cac khoan déu tur tai chinh
ting manh (+261%) dat 22,3 ty ddng do SDT thuc hién mua thém 750.000 cb phiéu caa SJS & mirc gia 50.000
ddng/cp. Didu nay da ddy muc trich lap du phong dau tu ngin han cudi nim cua SDT 1én dén 29,3 ty ddng. Ngoai
ra, dang luu y 1a hang ton kho giam manh (-24% yoy), dat 492,1 ty ddng, trong d6 chi phi SXKD dé dang ciing
giam manh & muc -32,3%.

TSDH giam chii yéu do SDT hdu nhu khéng diu tw thém vao TSCP va chi phi sira chira. Cy thé, khoan muc
nay di giam -13,5% yoy va duy tri ty trong thap trong TTS do: (1) SDT hau nhu khdng dau tu thém méy mac thiét
bi trong nam vira qua, do d6 TSCD chi giam do trich khau hao, (2) Chi phi sira chita l6n giam so véi 2011 va (3)
XDCB d¢ dang chi tang nhe tap trung vao cong trinh Thay dién la Hiao.

852
492
257
182
138 140 96 120
6 22 12 8 38 37
Tién va cac Cackhoan  Cac khoan Hang ton kho Tai san ngan  Tai san cd Cackhoan  Tai sdn dai
khoan twong daututai phai thu ngan han khac dinh dau tu tai han khac
duong tién chinh ngan han chinh dai han
han
2011 = 2012

Nguon:Co cdu Tai san SDT — Pvi: ty dong

Ng phai tra giam nhe, trong dé khoan muc ng dai han giam manh. Nam 2012, no phi tra dat 1.218,5 ty déng
(-1,2%), trong d6 no ngan han dat 1.159 ty ddng (+3,05%) va no dai han dat 45 ty ddng (-52%) do DN da thanh
toan dugc hdu hét cac khoan vay dai han véi Agribank Hoang Mai va NH Céng thurong Séng Nhué. Trong ng phai
tra, khoan myc Nguoi mua phai tra va Ngudi ban phai tra chiém ty trong kha, 1an luot 18,3% va 11,2%, déu giam
14,5% va 28,5% so véi nam 2011. Hé s6 No/TTS giam tir 67% xudng 64,7%, xap xi so v&i mic trung binh nganh.
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TRIEN VONG KINH DOANH TRONG NAM 2013

Du bdo doanh thu va lgi nhugn
nam 2013

KHUYEN NGHI

Quan diem dau tw

K& hoach kinh doanh 2013 ciia DN dwa ra kha thin trong va thip hon so véi thuc hién nim 2012. Nam 2013
SDT dit ké doanh thu 938,92 ty ddng (-25,5% yoy), LNTT dat 80,75 ty dong (-35,8% yoy) va mirc chia cb tirc dat
15%/vén diéu 1¢ (-16,7% yoy). Ngoai ra, cong ty ciing dat ké hoach tong gia tri SXKD dat 872,8 ty dong (-26,4%
yoy), trong d6 kinh doanh xay 1ip dat 831,11 ty dbng, kinh doanh ngoai xay l4p dat 41,7 ty déng. SDT ciing du
dinh chi 112,5 ty dong dé dau tu, gdm 40 ty dong cho ma rong SXKD va 72,5 ty ddng gitip nang cao nang lyc thiét
bi thi cong. Ngoai cac du an dang 6, cong ty da chu do tiép can véi chu du tu xay dung trong nude dé tim kiém
co hdi viéc lam nhu cong trinh: DA him duong b qua Béo C4, him Phi Gia — Pha Thuong, dwong H5 Chi Minh
giai doan 2.

Chuing tdi cho ring SDT c6 thé hoan thanh KHKD nim 2013 dya trén mét sb Iy do: (1) Nang luc 18i va vi thé
dan dau cua SDT trong linh vuc xay dung cng trinh ngam Iudn dugc khing dinh va giir viing, (2) SDT hién van
dang s& hitu cac du &n trién vong nhu thuy dién Hia Na, thuy dién Lai Chau va gan day nhit HPQT ciing vira
thong qua viéc diu tu 72,5 ty ddng vao du an thiy dién Nam He, (3) C6 su hd tro chién lwoc cua Cong ty me -
Tbng cong ty Song Pa trong nhiéu linh vye nhu du &n, ngudn vén, nhan lyc va (4) KHKD caa SDT la kha than
trong.

Mét sé quan ngai vé HPKD ciia SDT bao gém: (1) La DN trong linh vire XD co ban, SDT ¢6 thé bi anh huéng
boi chu truong thit chat chi tiéu cdng, (2) Viéc thu hdi cong no ciia cong ty c6 thé tiép tuc cé tro ngai tai mot sé
cong trinh do CDT gip khé khan vé tai chinh, (3) SDT chiu su chi phéi kha I6n ciia Téng cong ty Song Da, theo do
BLD c6 nhiing quyét dinh diu tu chwa huéng dén t6i wu hoéa loi ich coa cd déng ma phuc vy nhiéu hon cho muc
dich khéc cuia cdng ty me (viée dau tu 750.000 cp SIS 1a mot vi du).

Cép nhat két qua kinh doanh Q1.2013. Theo BCTC Q1.2013, SDT dat 247,6 ty ddng doanh thu (+7,7% yoy),
tuong ing dat 23,9% ké hoach 2013; 24,79 ty ddng LNTT (+27,9% yoy), twong tng 30,7% KH va 18,49 ty dong
LNST (+18,3% yoy).

Cong ty CP Séng Da 10 c6 bé day kinh nghiém trén 30 nam va di khing dinh dwoc thwong hiéu viing manh trong
linh vic xay dung cdng trinh ngam, khoan né phuc vu cho cong trinh thily dién va xay dung ham giao théng. Nam
2013 van s& 1a mot nam kho khan dbi véi nganh xay dung néi chung va SDT noi riéng nén cong ty da dat ké hoach
kinh doanh kha than trong, tap trung hoan thién céc du 4n dang thi cong. Két qua kinh doanh Q1.2013 dat dugc
turong d6i kha quan bat chip yéu t5 mua vu va thoi gian nghi tét kéo dai cho thiy cong ty hoan toan cé kha ning
hoan thanh ké hoach.

Tuy nhién, NDT ciing nén luu y mot s6 diém: (1) Viéc nim gitr 1.000.000 cb phiéu cua CTCP Déu tu Phat trién D6
thi va KCN Séng Da (SJS) s& khién SDT tiép tuc phai nang chi phi du phong I&n cao. Thém vao do, viéc dau tu trai
nganh noi trén ciing cho thidy SDT chiu sy chi phdi khé lon cia Téng cong ty Song Da, theo d6 BLD ¢ nhiing
quyét dinh diu tu chua huéng dén téi wu hoa loi ich cua cé déng, (2) Trién vong nganh xay dung khong thuc su
kha quan trong béi canh kinh té con am dam va chi truong thét chit chi tiéu cong ciing sé& tac dong it nhidu dén
viéc giai ngan cho cac dy &n XDCB, theo d6 SDT ¢6 thé gap kho khan trong (i) tim kiém dy 4n mai va (i) cong tac
thu hdi cong no tir KH.

Theo quan diém cua ching toi, SDT la c6ng ty c6 hoat dong SXKD kha én dinh, nén tang tai chinh tét va nhan
dugc su hd tro 16n tir Toéng cong ty Séng Pa. SDT hién dang giao dich & mirc P/E 2,88 1an va P/B 0,47 lan, rat thap
so véi trung binh nganh. V&i mic chia cé tirc tién mat du kién 1a 15%/VDDL va gi4 giao dich hién tai, SDT c6 ty
suit cd turc dat 11,5%, kha hip dan so véi muc 14i suét tién giri hién tai. Tuy nhién, vi mot sé quan ngai da néu trén,
chiing t6i chi khuyén nghi NAM GIU déi vai cb phiéu nay.
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PHU LUC
BANG CAN POI KE TOAN
Pon vi: Ty dong 2009 2010 +/-2009 2011 +/-2011 2012 +/-2011
TAI SAN NGAN HAN 795,5 1.082,8 36,1% 1.424,6 31,6% 1.514,0 6,3%
Tién va cac khoan twong duong tién 50,1 98,2 -87,7% 137,5 40,0% 139,8 1,6%
Céc khoan d4u tur tai chinh ngén han 21,2 16,6 -97,9% 6,2 -62,7% 223 261,2%
Céc khoén phai thu ngén han 336,8 4422 -44,4% 622,0 40,7% 851,5 36,9%
Hang ton kho 376,6 509,4 -36,0% 647,2 27,1% 492,1 -24,0%
Tai san ngin han khac 10,8 16,4 -97,9% 11,7 -28,8% 8,4 -28,2%
TAI SAN DAI HAN 333,7 450,4 -43,4% 394,2 -12,5% 3411 -13,5%
Tai san cb dinh 227,2 306,6 -61,5% 256,6 -16,3% 182,0 -29,1%
Céc khoan d4u tur tai chinh dai han 743 99,1 -87,5% 96,4 -2,7% 120,1 24,6%
Loi thé thuong mai 2,4 1,3 -99,8% 2,9 115,9% 2,4 -16,1%
Tai san dai han khac 29,7 434 -94,5% 38,4 -11,6% 36,6 -4,7%
TONG TAI SAN 1.129,2 1.533,1 92,7% 1.818,9 18,6% 1.855,1 2,0%
NQ PHAI TRA 685,0 1.008,1 26,7% 1.218,5 20,9% 1.204,0 -1,2%
No ngin han 588,3 839,3 5,5% 1.124,7 34,0% 1.159,0 3,1%
No dai han 96,7 168,8 -78,8% 93,8 -44,4% 45,0 -52,0%
VON CHU SO HU'U 4177 466,2 -41,4% 532,1 14,1% 578,2 8,7%
LOQIiCH CO PONG 26,5 58,8 -92,6% 68,2 15,9% 72,9 6,9%
TONG CONG NGUON VON 1.129,2 1.533,1 92,7% 1.818,9 18,6% 1.855,1 2,0%
BAO CAO KET QUA KINH DOANH

Pon vi: Ty déng 2010 2011 +-% 2010 2012 +-% 2011

Doanh thu thuin 972,1 1.553,2 59,8% 1.468,9 -5,4%

Gi4 vbn hang ban -759,1 -1.230,9 62,1% -1.131,6 -8,1%

Lai gbp 213,0 322,3 51,3% 337,3 4,6%

Thu nhép tai chinh 20,1 2,8 -85,9% 3,0 3,9%

Chi phi tai chinh -58,0 -110,0 89,5% -113,8 3,5%

Trong d6: Chi phi tién 13i vay 51,2 96,5 88,6% 86,9 -9,9%

Chi phi quan 1y DN 59,9 -87,4 45,9% -101,4 16,0%

Lai/(L§ tir hoat dong kinh doanh) 115,2 127,8 10,9% 125,0 -2,2%

Thu nhap/(Chi phi khac) 1,4 0,2 -86,1% -1,7 -977,5%

Loi nhuén trong cong ty lién Kkét 1,2 2,5 102,5% 2,4 -3,5%

L4i/(LJ rong truéc thué) 117,8 130,5 10,8% 125,8 -3,6%

Thué TNDN - Hién thoi -15,5 -18,8 21,2% -19,6 4,1%

L&i/(L3 rong sau thué) 102,2 111,6 9,2% 106,2 -4,9%

Lai/(L3 thuln cta cb dong cong ty me) 88,7 94,7 6,8% 94,4 -0,3%

Li co ban trén ¢6 phiéu 7.582 4,499 -40,7% 4.484 -0,3%
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CAC CHI TIEU TAI CHINH

Chi tiéu 2010 2011 2012
Chi tiéu tang truwéng

Téng tai san 1.533,14 1.818,85 1.855,14
Vén chii s6 hitu 466,23 532,08 578,17
Doanh thu 14,61% 59,77% -5,34%
LNTT -1,68% 10,77% -3,60%
LNST -2,82% 9,19% -4,90%
Kha niang sinh loi

Ty suit LN gop 21,91% 20,75% 22,96%
Ty suit LN rong 10,52% 7,19% 7,23%
ROA 5,79% 5,21% 5,09%
ROE 19,03% 17,81% 16,33%
Co ciu vén va tai san

No/Téng tai san (lan) 0,66 0,67 0,65
No/Vén cha so hitu (1an) 2,16 2,29 2,08
Vay dai han/Téng tai san (lan) 0,11 0,05 0,02
Vay dai han/Vén chu sé hitu (1an) 0,08 0,08 0,08
No ngén han/Tdng tai san (Ian) 0,21 0,23 0,28
No ngén han/Vén cha sé hitu (1an) 2,62 2,62 2,62
Kha nang thanh toan

TS thanh toan hién thoi 1,29 1,27 1,31
TS thanh todn nhanh 0,68 0,69 0,88
TS thanh toén tién mat 0,12 0,12 0,12
Hiéu qua hoat dgng

S6 ngay cac khoan phai thu 146,23 125,04 183,08
S6 ngay hang ton kho 213,00 171,49 183,74
Vong quay TTS 0,73 0,93 0,80
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CAM KET

Chang t6i, b phan phan tich va nghién ciu thi truong ciia Cong ty ching khoan Vietcombank (VCBS), cam két ring cAc thdng tin dua ra trong Béo c4o nay
duoc xir Iy mét cach chan thyc va chudn muc nhat. Ching toi cam két tuén thi dao dic nghé nghiép & mitc do i da co thé dat duoc.

PIEU KHOAN SU DUNG

Bio c4o nay duoc Xy dung bai bo phan phan tich va nghién ciu th truong ciia Cong ty chimng khoén Vietcombank (VCBS) nham cung cép thong tin téng quan
hoat dong san xuét kinh doanh ciing nhu phén tich thyc trang va trién vong phét trién ciia doanh nghiép.

Ban than béo céo nay va/hoiic bét ky nhan dinh, théng tin nao trong béo céo nay khong phai la cac 1o chao mua hay bén bat ky mot san phim tai chinh, ching
khoan nao dugc phén tich trong bao co va ciing khong la san phém tur vén dau tw hay ¥ kién tu vén du tu nao ciia VCBS hay cac don vi/thanh vién lién quan
dén VCBS. Do d6, nha dau tur chi nén coi béo cao nay 1a mét nguon tham khao. VCBS khdng chiu bét ky trach nhiém nao trudc nhiing két qua ngoai y mudn khi
quy khach sir dung céc théng tin trén dé kinh doanh ching khoan.

Tét ca nhiing théng tin néu trong bao cao phan tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mic can trong tdi da ¢6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chii quan va
khéch quan tir cc ngudn thong tin cong b, VCBS khdng dam bao vé tinh x4c thuc ciia cac thong tin duoc dé cap trong bao c4o phén tich ciing nhu khéng cé
nghia vy phai cap nhét nhiing thdng tin trong bo céo sau thai diém béo cao nay dugc phét hanh.

B4o c4o nay thudc ban quyén cua VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phan hozc toan bo noi dung béo cao va/hodc xuat ban ma khang cé su cho
phép bing van ban caa VCBS déu bi nghiém cim.

CONG TY CHUNG KHOAN VIETCOMBANK

Tang 12,17 tda nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Noi
Tel: 84 — 4 —39 367 516/ 39 360 024

Fax: 84 -4 -39 360 262

http://www.vchs.com.vn
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