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Théang 05/2010 Phong Phan Tich

Nganh Khai khoang 1775 BAO CAO PHAN TiCH NHANH CO HOI PAU TU

Ngay phat hanh 10/05/2010 CONG TY CO PHAN CO KHIi VA KHOANG SAN HA GIANG (M4 HGM)

Khuyén nghi: MUA I. HGM = NHUNG PIEM DANG LUU Y
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'

/J I
" ¥

AW,
TAYYA

250K
200K
150K
100K
50K

K

0o

rrrerrr-30K

THONG TIN CO PHAN

Ma giao dich:
San giao dich:

Bién dong gia 52 tuan

HGM
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54-99,8 (nghin)
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chiém 0.0001% cua Vo trdi dat, duoc st dung nhiéu trong cac nganh cong
nghiép thiét yéu nhu vat liéu chéng chay, cong nghé ban dan, pin, vo boc cép.

Theo Metal-pages.com, Trung Qudc 1a qubc gia san xuat Antimony 16n nhat thé
gidi, trir lwgng chiém 40% va san lugng san xuat - tiéu dung chiém 80% toan
cau. Trung Quédc ¢ kha ning tac dong manh dén gia Antimony thé gidi nho
kiém soat kha tét cung - cau dbi voi loai hang hoa nay.

HGM la don vi duy nhdt ¢ Viét Nam (mét trong 10 nuée cung cap Antimony 16n
trén thé gii) dang khai thac, ché bién va xudt khau Antimony ¢ quy mod cong
nghiép. Antimony cia HGM c6 ham luong tinh dat 99,95%, thuéc nhém san
pham chat lugng cao nén gia ban thudng cao hon gia trung binh thé gigi khoang
40USD/tan. San pham c6 tinh chuyén biét cao, nén dau ra luén dwoc bao dam
va chu yéu la dé xuat khdu nén hoat déng SXKD cia HGM phu thugce cha yéu
vao bién dgng cua gia Antimony thé gidi.

HGM c6 quyén khai thac mé Antimony Mdu Dué ¢ tinh Ha Giang gom ba than
quing va dang khai thac than quéng Il véi trir lwong khodng 371.818 tan quang
VGi ham lwong Antimony dat gan 10%. Gia st v6i cong suat toi da theo gidy

Gié tri von hoa 598,8 (ty) phép cho than quang 11 12 10.500 tan quing/nam, triz lweng cua riéng than
Luong CP lru hanh 6 triu quffng JI da du cho HGM khai thé}c dé’n’ nam 2(340. Ngoai ra, vai trix Iugng cua

moi than quang I&IIT dugc uwoc tinh xap xi than quang 11, HGM sé ¢6 nguén
KLGD TB 10 ngay 49.570

DIEN BIEN GIA ANTIMONY

quang doi dao, dii sire ddp 1ing nhu cdu mé réng sdan xudt trong twong lai.

Bién lgi nhugn cao. Mo Antimony Mau Dué Il Ia mé 16 thién nén hoat dong
khai thac kh& d& dang, cong nghé tinh luyén don gian, khién gi4 thanh trung
binh dé tuyén duoc 1 tan thanh pham chi khoang 3.000 USD/tan. Vi la quang

USD tin quy hiém nén Antimony cé gia ban (9.000 USD/tin) cao hon cac loai quing
10000 - khac nhu Ilmenite (120 USD/tin) cia BMC, Magan (330 USD/tan) ciia MMC.

Zggg | > Sw tang trweng mgnh va bén cua gi& Antimony trén th; truong thé gia’i,trong

2000 - nam nay (di tir day 4.000 USD/tan vao thang 2/2009 Ién dén 9.500 USD/tan vao

6000 - thang 5/2010) duwoc xem 1a yéu té then chot gitp HGM c6 nhitng bude dgt pha
5000 - vé két qua va hiéu qua hoat déng san xuat kinh doanh so véi nam 2008 & 2009.

4000 ~—————————— |5 Trong nam 2010, véi mirc gia xuat khau Antimony binh quan dwoc ching tdi du

% % % % % % % % bao & mirc than trong 1a 8.000 USD/tin va san lugng theo ké hoach 1a 750 tan,

S g 33 % doanh thu du kién ciia HGM dat khodng 111 ty dong, tang 113% va lgi nhugn

sau thué dat 62,4 ty dong, tang 171% so véi nam 2009. ROE tang nhanh, 18n toi

67% nho bién lgi nhuan sau thué cai thién manh theo gia xuat khau Antimony.

Gia tri hop Iy ciia cé phiéu HGM la 157.000 déng/cé phiéu.
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Cong ty TNHH Chirng khoan Ngan hang Pau tw va Phat trién Viét Nam

I1. TINH HINH TAI CHINH DOANH NGHIEP
1. Bién lgi nhuan luén ding ¢ mirc cao
HGM la mot trong nhitng doanh nghiép c6 hoat dong tai chinh lanh manh, c6
bién lgi nhuan sau thué gan tuong dwong bién lgi nhuan gop (ca hai chi sé cé
muc trung binh dat 49%) va déu & miic cao so véi cac doanh nghiép thudc
cac linh vuc khai khoang khac. Nguyén nhan la do mo Antimony Mau Dug 11
Ia mé 19 thién nén hoat dong khai thac kha dé dang, véi ham luong Antimony
ciia mo dat gan 10%. Cong nghé tinh luyén don gian, dat ty Ié tuyén tinh cao
(c6 thé 1én téi gan 8%, tirc 1a cir 100 tin quing co thé tuyén dugc gan 8 tan
Antimony véi ham luong tinh 99,95%), nén gia vén thanh pham trung binh
chi vao khoang 3.000 USD/tan. Ngoai ra, chinh nhd ham lwong tinh trong
thanh pham cao gilp gia ban thanh pham cia HGM thudng cao hon gia xuat
binh quan cua thé gigi khoang 40 USD/tan.
2. Hiéu qua sir dung vén cha va thu nhap trén méi cé phiéu duy tri &

mikc cao ngay ca khi kinh té toan cau roi vao suy thoai
Pang luu y 13, trong bdi canh suy thoai kinh té - tai chinh toan cau trong hai
nam vira qua, gia Antimony thé gidi cham t6i ving day 1a 4.000 USD/tin
nhung nho gié von thanh pham thap, HGM van giir duoc lgi nhuan kha quan
va ROE dat & mic binh quan gan 30%, EPS dat gan 7.000 dong, 1a mic khé
cao so véi nhiéu doanh nghiép thudc cac linh vuc khai khoang khéc.

Theo danh gia ctia ching t6i, véi xu thé hdi phuc cua kinh té thé giéi va dic
biét & sy cai thién manh nhu cau tiéu thu ciing chinh sach han ché xuat khau
cua Trung Québc — quéc gia san xuét va tiéu thy Antimony nhiéu nhat thé gioi
— gia Antimony s& phuc hdi bén viing trong nim 2010 va dang ¢ muc binh
quan 8.000 USD/tan. Xét vé ni tai hoat dong cia HGM, cac chi s6 tai chinh
déu 6n dinh va vitng. Két qua va hiéu qua cia HGM s& ting truong nhanh
theo dién bién tich cuc cua gia Antimony trong nim 2010. Theo uéc tinh cua
ching t6i, ROE sé& tang manh va ding & mac 67% trong nam 2010 (vé cac
chi s6 phan tich ROE theo 6 nhan td, xin xem phu luc s6 3)

Bang 1: So sanh chi tiéu chinh véi mét sé6 doanh nghiép trong nganh
khoang san hai nam qua

Chi tiéu HGM BMC MMC BKC LBM KSS
Doanh thu thuin 2009 (ty) 52 87 25 83 152 191
Loinhuén gdp 2009 (ty) 23 36 9 12 45 51
LNST 2008 (ty) 26 47 5 0 13 2
LNST 2009 (ty) 23 22 4 7 10 30

LNST bién 2008 45%  43%  22% 1%  10% 7%
LNST bién 2009 44%  25%  15% 8% 7%  16%
VDL 2009(ty) 60 826 12 60 85 118
ROA 2009 21%  15%  12% 506 6% 12%
ROE 2009 28%  18%  17% 7% 11%  32%
EPS 2009 (ddng/CP) 6.853 2617 3.065 1.829 1.247 2.568

Nguén: BSC téng hop
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3. Doanh thu tai chinh Ién 14 ngudn bu dap dang ké cho chi phi hoat
dong cot 16i cia HGM

Bén canh doanh thu tir hoat dong cét 16i 1a khai thac, ché bién va xuit
Antimony thanh pham, HGM con ¢6 ngudon doanh thu tai chinh khé 16n va
6n dinh (dat trung binh khoang 10% doanh thu) tir 14i tién gui ngan hang.
Ngudn tién mat kha ddi dao trong nam tai chinh khéng nhitng giip HGM
khdng phai 1& thuoc vao hoat dong vay no (chi phi 1ai vay xap xi bang
khong) ma con trang trai dugc binh quan téi 100% chi phi hoat dong cbt 16i
(gom chi phi ban hang, chi phi quan ly doanh nghiép), tham chi ca thué thu
nhap doanh nghiép. Pay ciing 1a yéu té co ban khién bién loi nhuan sau thué
gop dat gan twong dwong bién loi nhuan gop cia HGM trong thoi gian qua.
Bang 2: Doanh thu tai chinh, chi phi ban hang, chi phi quan ly doanh
nghiép va thué thu nhap doanh nghiép

Gia tri (triéu dong)| % Doanh thu
2008 2009 2008 2009

Doanh thu hoat ddng tai chinh 5.522 6.300 10 12
Chi phi ban hang 526 916 1 2
Chi phi quan Iy doanh nghiép 4.569 3.952 8 8
Chi phi thué TNDN hién hanh 0 1.564 0 3

Nguon: BSC téng hop
Bang 3: Co ciu chi phi
2006 2007 2008 2009

Gia vdn hang ban 0,90 0,92 0,86 0,82
Gid von Antimony 0,59 0,76 0,76
Gid von Chi, kém (*) 0,32 0,10 0,06

Chi phi ban hang 0,02 0,01 0,01 0,03

Chi phi quan 1y doanh nghiép 0,08 0,08 0,12 0,11

Chi phi thué TNDN hién hanh 0,04

Téng chi phi 1,00 1,00 1,00 1,00

(*) Cong ty ky hop dong hop tac kinh doanh véi déi tac Trung Quéc thanh ldp Xi
nghiép hop doanh Ha Vin dé khai thac chi, kém. Trong nam 2009, hop dong hop tac
kinh doanh nay da hét thoi han va Xi nghiép Ha Vin dé cham diit hoat dgng

Nguan: BSC téng hop

4. Thai gian khau hao ngin

Thoi gian khau hao TSCP cua HGM ngin khién cho ty 18 khau hao cao. Vi
chinh séch trich khdu hao ndy, HGM c6 dugc ludng tién tai dau tu 6n dinh va
cao cho nhirng nam téi.

I1l.  PHAN TICH SWOT

: s <2 5 ppi R
Méy méc thiét bj khai thac mé ciia 1. biém manh va trién vong

HGM (Nguan: Ban céo bach HGM) > HGM la don vi duy nhat tai Viét Nam khai thac va san xuat san pham
Antimony ¢ quy md cdng nghiép. Chat luong san pham dat tiéu chuan
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Dué (Nguon: Website cong ty)

Cong ty TNHH Chirng khoan Ngan hang Pau tw va Phat trién Viét Nam
xuat khau vao thi truong Nhat Ban va chau Au.
Ngudn quing danh cho khai thac Antimony s& dugc mé rong khi mo
Mau Dué I va III dugc di vao tham do khai thac va duoc cap phép.
Céc xuodng ché bién dugc xay dung tap trung ngay tai mo 16 thién nén
chi phi khai thac kha canh tranh, tao thanh mot day chuyén khép kin da
lam giam chi phi van chuyén, ha gia thanh san pham.

Loi thé vé quyén khai thac cac mo Antimony trit lwong Ion: HGM hién
dang so hiru quyén khai thac nhitng mo Antimony vai trix lugng I6n nhu
vung mé Mau Dug véi 3 than quang |, 11, 111

Nhu cau tiéu thu Antimony cua cac thi truong hang dau thé gioi (nhu
Trung Qudc) dang ting trudng tro lai cing qué trinh phuc hdi cua nén
kinh té, 1a ngudn tiéu thy dau ra 6n dinh cho Cong ty.

» Gia Antimony, chi va kém c6 xu hudng tang Ién trong dai han boi nhu
cau rat 1on tur thé gidi.
2. Rii rova han ché
> Ty gia gitta VND/USD giam s& anh huong l6n dén doanh thu va loi
nhuan cua Cong ty.
> Thoi tiét khong thuan loi, mua nhiéu gay lii lut va sat 1o dat c6 thé lam
gian doan hoat dong khai thac.
> Hoat dong khai thac anh huong 16n dén moéi truong doi hoi HGM phai
&p dung chat ché céc tiéu chuan vé méi trudng.
IV. DU BAO VA PINH GIA
1. Dwbao

Do dic thu caa HGM Ia khai thac, ché bién dé xuat khau nén lgi nhuan
cia HGM phu thudc vao hai yéu t chinh 1a 1) Bién dong gia quang trén
thé gi6i va 2) Cong suat khai thac mo.

Vé bién dong gia: do Antimony la san pham kho thay thé nén cau
Antimony luén duoc duy tri 6n dinh va c6 xu huéng tang, hay néi cach
khéc 1a cau it co gian dbi vai gid. Tuy nhién, khi c6 bién d6i vé cung thi
c6 su bién dong lén vé gia.

Vé cong sudt khai thac md: Hién tai, gidy phép khai thac caa HGM duoc
an dinh & cdng suat 1a 10.500 tin quiang/nam. Viéc ting cong suit trén
10.500 tdn/ndm caa HGM it phu thugc vao tinh chi quan cia HGM ma
phu thudc vao kha niang dugc cap phép tang cong suét khai thac méi.

Diéu dang luu y 1a gia Antimony tir ddu nam 2010 dén nay dang dién
bién theo chiéu hudng thuan loi, tir day 4.000USD/tan trong Quy 1/2009
Ién muc trén 6.000 trong Quy 1/2010 va sang gitra Quy 11/2010 da & trén
mtc 9.500 USD/tdn (xin xem Phu lyc 4). Theo wéc tinh than trong,
chung t6i x4c dinh gia Antimony & muc trung binh 8.000 USD/tan va san

B4&o c&o phan tich Cong ty Cé phan Co khi va Khoang san Ha Giang| M4 chitng khoan: HGM
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2.1.

Cong ty TNHH Chirng khoan Ngan hang Pau tw va Phat trién Viét Nam

lwong san xuat theo ké hoach 1a 750 tan trong nam 2010, doanh thu cua
HGM c6 thé dat 111 ty ddng, tang trén 113% so véi nam 2009.

T nhitng phan tich trén, chung t6i uéc tinh két qua hoat dong kinh
doanh nam 2010 cua doanh nghiép nhu sau:
Biang 4: Dw bao két qua hoat dgng kinh doanh nim 2010

2010F
% Doanhthu  Gia tri (triéu dong)

Doanh thu 100 111.000
Gia von hang ban 38 41.625
LN gop 63 69.375
Doanh thu tai chinh 10 11.100
Lai vay 0 -

Chi phi ban hang 2 2.220
Chi phi quén ly 8 8.880
Loi nhuan treée thué 63 69.375
Chi phi thué TNDN 6 6.938
Loi nhuin sau thué 56 62.438

Nguon: BSC téng hop
Pinh gia co phiéu HGM

Pinh gia bang phwong phap chiét khiu dong tién FCFF

Do hoat dong san xuét kinh doanh cuia HGM chu yéu Ia khai thac, ché
bién va xuat khau Antimony. Viéc du bao dong tién tuong lai ctia doanh
nghiép twong ddi thuan lgi. Ching toi st dung phwong phap chiét khau
dong tién ty do dé xac dinh gia tri doanh nghiép trén mdi c6 phiéu.
Chuing toi xay ding dir bdo vé dong tién trén mét sé gia dinh co ban sau:
HGM chi hach toan doanh thu tir hoat déng san xuit kinh doanh
Antimony tu than quang 1l cuia M6 Mau Dug tir nay cho téi nam 2040.
Sau d6, HGM m¢i khai thac than quang khac ¢ quy moé tuong duong.
Doanh thu tang trudng binh quan giai doan 2010-2018 la 5,2%.

Loi nhuan tang truong binh quan giai doan 2010-2018 la 6,2% va giai
doan tiép theo 1a 5%.

Do ngudn vén tir hoat dong kinh doanh thuan kha doi dao, ty Ié trich lap
khau hao Ién, ching t6i gia dinh HGM chua st dung vén vay dé tai trg
cho cac du an dau tu khac ngoai dau tu tai san Xuat mé rong tir ngudn loi
nhuan dé lai va ngudn khiu hao 16n cho dén nim 2018. Sau giai doan
nay, HGM duy tri mét ty 18 cau trdc No trén von cha 1a 25%.

Chi phi dbi voi vén chi (ke) duoge xac dinh & mac hop 1y 14 13%/nam
trong giai doan 2010-2018 (theo phuong phap CAPM chi ¢ muc 12%) va
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Cong ty TNHH Chitng khoan Ngan hang Pau tw va Phat trién Viét Nam
12% cho giai doan sau nam 2018.
Theo dé, gid tri doanh nghiép trén méi cé phiéu dugc xdc dinh ¢ mirc
hop Iy 14 148.742 déng. Ching tdi sé két hop mirc gia nay véi két qud
tinh béi phirong phép P/E dudi ddy dé xdc dinh gia tri hop ly ciia HGM.

2.2. Pinh gia bang phwong phap P/E

V6i LNST dur kién trong ndm 2010 14 trén 62.4 ty, s6 lugng b phiéu luu
hanh binh quan 6 triéu, EPS cua c6 phiéu HGM duoc xac dinh trong nam
2010 12 10.406 dong.

Chung t6i xem xét hai muc sé nhan thu nhap 1a (1) P/E binh quan caa
nganh khoang san néi chung, va (2) P/E lich st binh quéan cuaa chinh
HGM.

Trwong hep 1: Swr dung P/E binh quan nganh

Do Antimony la mét trong nhiing kim loai quy nén muac do chap nhan
P/E d6i véi doanh nghiép thugc nganh nay vé mit Iy thuyét phai cao hon
S0 Véi cac doanh nghiép thudc cac linh vuc khoang san khac. Tuy nhién,
muc P/E trung binh cua cac linh vuc khodng san khac dat ¢ muc 21,
trong khi mirc binh quén P/E lich sit cia HGM cho cung thoi ky la 16,
cho thay c6 phiéu HGM hién van bj danh gia thap hon so véi gia tri thuc
caa no.

Theo tinh toan caa chung toi, gia sir 1ay muc P/E trung binh cia nganh
khoang san noi chung dé xac dinh gia tri hop Iy cia co phiéu HGM thi
muc gia dy Kién nam 2010 co thé dat 219.000 dong.

Bang 5: Pinh gi4 bang phwong phap P/E binh quan nganh

EPS (dong)
Duw bao 2010
10.406
|P/E nganh | 21 218.531

Két hop két qua ciia phuong phap FCFF & trén, chiing t6i x4c dinh dugc
gia tri hop ly cua co phiéu HGM 13 184.000 déang.

Trwong hep 2: Sir dung P/E lich sir caia HGM

Do HGM la cdng ty duy nhit khai thac va kinh doanh Antimony & quy
md codng nghiép nén khong ¢ doanh nghiép tuong dong dé so sanh. Vi
vay, ching toi tham chiéu muc P/E trung binh ctaa chinh HGM tir ngay
giao dich dau tién dén thoi diém hién tai (07/05/2010) dé udc sé nhan thu
nhap. V&i mirc EPS Forward 2010 13 10.406 ddng, mirc P/E lich st binh
quan 1a 16, gia c¢6 phiéu HGM xéc dinh theo phuong phap P/E la 166.500

B4&o c&o phan tich Cong ty Cé phan Co khi va Khoang san Ha Giang| M4 chitng khoan: HGM
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Cong ty TNHH Chitng khoan Ngan hang Pau tw va Phat trién Viét Nam
dong.
Bing 6: Pinh gi4 bang phwong phap P/E lich sir chia HGM

EPS (dong)
Duw bao 2010
10.406
P/E lich sir 16 166.500

Két hop véi két qua tir phuong phap FCFF & trén, véi trong sé 50/50,
chung t6i xac dinh dugc gia tri hep Iy cia cé phiéu HGM la 157.621
dong. Pay c6 thé dugc xem 1a mic gia téi thiéu do s6 nhan thu nhap
duoc st dung & muc thip hon mac binh quan nganh hién 1a 21. Tuy
nhién, xuit phat tir quan diém than trong nhat, chang téi van si dung

maic gid 157.000 dong/cp lam co sé khuyén nghi ddu te.

. KHUYEN NGHI PAU TU

HGM la doanh nghiép c6 hoat dong tai chinh lanh manh. Két qua hoat
dong kinh doanh chua yéu phu thudc vao yéu té gia Antimony va hoat
dong khai thac caa HGM.

Bén canh doanh thu tir hoat dong cét 16i 1a khai thac va ché bién quing
Antimony xuat khau, HGM con ¢6 ngudn doanh thu 6n dinh tir hoat dong
tai chinh, chii yéu 1a Iai tién giri ngan hang tir nguon tién mat tuong ddi
doi dao trong nam tai chinh. Ca hai ngudn doanh thu trén déu tao ra su
tang truong manh vé loi nhuan cho HGM trong nam 2010 va nhirg nim
sap toi.

T6m lgi, theo nhan dinh cta ching toi, xét ca vé mit nang luc ndi tai, tinh
hinh tai chinh, cling nhu trién vong vé ting truong gia Antimony trong
nam 2010, HGM 1a mét c6 phiéu hap dan dé dau tu cho ca ngan han va
dai han. Vi vay, chdng toi khuyén nghi dau tw doi véi cé phieu HGM tai
vling gié hién nay khoang 100.000 dong/cé phiéu va mirc gia ky vong la
157.000 dong/cé phiéu.
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Phu luc 1 - Két qua hoat dong kinh doanh

DVT: Triéu dong % Doanh thu Bién dong
Chi ti€u 2006 2007 2008 2009 g 2006 2007 2008 2009 @ 2007 2008 2009
Doanh thu thuan ban hang va cung cip dich vu 56.833 76.249 56.325 52.098 100 100 100 100 0,34 (0,26) (0,08)
Gia von hang ban 25.110 35.275 32.027 29.075 44 46 57 56 0,40 (0,09) (0,09)
Loi nhuan gdp ban hang va cung cdp dichwvu  31.724 40.974 24.298 23.023 56 54 43 44 0,29 (0,41) (0,05)
Doanh thu hoat ddng tai chinh 273 1.136 5.522 6.300 0 1 10 12 3,16 3,86 0,14
Chi phi tai chinh 95 89 119 63 0 0 0 0
Trong doé: Chi phi lai vay 93 70 18 0 0 0 0

Chi phi ban hang 489 383 526 916 1 1 1 2 (0,22) 0,37 0,74
Chi phi quan Iy doanh nghiép 2.228 2.893 4.569 3.952 4 4 8 8 0,30 0,58 (0,14)
Loi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh 29.184 38.745 24.605 24.393 51 51 44 47 0,33 (0,36) (0,01)
Thu nhap khac 329 1.995 1.082 169 1 3 2 0
Chi phi khac 249 1 163 0 0 0 0 0
Loi nhuan khac 80 1.994 919 169 0 3 2 0 2393 (0,54) (0,82)
Loi nhudn trudc thué 29.264 40.740 25.524 24.562 51 53 45 47 0,39 (0,37) (0,04)
Chi phi thué TNDN hién hanh 0 0 0 1.564 0 0 0 3
Loi nhuan sau thué TNDN 29.264 40.740 25.524 22.998 51 53 45 44 0,39 (0,37) (0,10)
Phu luc 2 - Chi tiéu hi€u qua hoat dong va kha niang thanh toan

Hi€u qua hoat dong 2007 2008 2009

Vong quay khoan phai thu khach hang 4,07 2,46 2,36

Vong quay khoan phai trd ngudi ban 19,19 10,91 10,07

Vong quay hang tdn kho 8,81 4,68 3,37

Kha nang thanh toan 2007 2008 2009

Kha nang thanh toan hi¢n hanh 4,00 2,81 6,43

Kha niang thanh todn nhanh 3,70 2,60 5,81
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Phu luc 3 — Phan tich ROE theo 6 nhan to

(1) Ty 1 chiu thué (LNST/LNTT) 1,00 1,00 0,94 0,90
(2) Ty 1& chiu li vay 1,00 1,00 1,00 1,00
(3) EBIT/CEBIT(*) 1,08 1,33 1,35 1,19
(4) CEBIT/Doanh thu 0,49 0,34 0,35 0,53
(5) Doanh thu/Tai san 0,97 0,54 0,48 0,97
(6) Pon bay tai chinh 1,39 1,40 1,32 1,24
EBIT/Tai san 0,52 0,24 0,22 0,60
ROA 0,52 0,24 0,21 0,54
ROE 0,72 0,34 0,28 0,67
Ty suit lgi nhudn bién (sau thué) 0,53 0,45 0,44 0,56

(*YCEBIT: Loi nhudn trieéc 13i vay va thué tir hoat d@éng kinh doanh cét 15i

Cong ty TNHH Chirng khoan Ngan hang Pau tw va Phat trién Viét Nam | www.bsc.com.vn



’as? CONG TY TNHH CHUNG KHOAN NHPT&PT VIET NAM
:jj BIDV SECURITIES COMPANY

Phu luc 4 — Dién bién gia Antimony tir thang 2/2009 — thang 5/2010
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Nguon: Bloomberg
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CONG TY CHUNG KHOAN NHPT&PT VIET NAM

BSC Tru sé chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
Tang 10 — Thap A Vincom Tang 9 — 146 Nguyén Cong Trir
191 Ba Triéu — Hai Ba Trung — Ha ndi Quan 1, Tp. H6 Chi Minh
Tel: 84 4 22200668 Tel: 84 8 38128885
Fax: 84 4 22200669 Fax: 84 8 3 8128510

Website: www.bsc.com.vn

Phong Giao dich BSC Nam Ky Khéi Nghia Phong Giao dich Hang Tre
12-14 Nam Ky Kh¢i Nghia 20 Hang Tre - Hoan Kiém - Ha Noi
Quan 1, Tp.HS Chi Minh Tel: 39261278, 3 9261276
Tel: 84 8 8214803 Fax: 39261279

Fax: 84 8 8214804

Nhom Phén tich Nganh Doanh nghiép

Bui Nguyét Anh Vii Phwong Nga
Tran Thiing Long Tran Kim Oanh
Nguyén Thanh Hoa Pb Thanh Phong
Nguyén Hoang Nam Pham Minh Lan

Trwéng nhém
Vii Thang Binh
Phu trach nhém Nganh Doanh nghiép
Pham Xuan Anh

Khuyén céo siz dung: Ban béo céo nay cia Cong ty Chizng khoan Ngan hang Pau i va phat trién Viet Nam (BSC), chi cung
cap nhing théng tin chung va phan tich vé nganh va doanh nghiép. Bdio cdo nay khéng dwoc xay dung dé cung cap theo yéu
cau cua bat ky té chirc hay ca nhan riéng lé ndo hogc cac quyét dinh mua ban, nam gii ching khodn. Nha dau tw chi nén sir
dung céc thong tin, phan tich, binh lugn cia Ban bdo cdo nhw la nguon tham khdo truece khi dira ra nhitng quyét dinh dau tw
cho riéng minh. Moi thdng tin, nhdn dinh va dir bdo va quan diém trong bdo cdo ndy dwoc dua trén nhirng nguon di liéu dang
tin cdy. Tuy nhién Cong ty Chitng khodn Ngdn hang dau tw va phat trién Viét Nam (BSC) khéng dam bdo rang cac nguon thong
tin nay la hoan toan chinh xéac va khéng chju bat ky mét trach nhiém nao d@si véi tinh chinh xac cia nhitng théng tin dwoce dé
cdp dén trong bdo cdo nay, ciing nhir khéng chiu tréch nhiém vé nhiing thiét hai doi véi viéc sir dung toan bé hay mét phan ngi
dung cua ban bao cao ndy. Moi quan diém ciing nhwr nhdn dinh dwoc dé cdp trong bao cao ndy dira trén sy can nhdc can trong,
cdng minh va hep 1y nhdt trong hién tgi. Tuy nhién nhitng quan diém, nhdn dinh nay c6 thé thay doi ma khdng can bdo trudc.
Ban béo céo nay c6 ban quyén va la tai san cia Cong ty Chitng khodn Ngdn hang Pau tw va Phdt trién Viét Nam (BSC). Moi
hanh vi sao chép, siza ddi, in dn ma khong c6 sw dong ¥ ciia BSC déu tréi lugt.

Ban quyén cuia Cong ty chiing khodn Ngdn hang PAu tw va phdt trién Viét Nam (BSC), 2009.

) Cong ty Chweng khoan BIDV (BSC)
Bat ky ngi dung nao cua tai liéu nay ciing khong dwoc (i) sao chup hay nhan badn ¢ bat ky hinh thire hay phwong thirc nao hogc
diepC cung cap néu khéng dwoc sw chap thudn ciia Cong ty Ching khoan BIDV.

Cong ty TNHH Chirng khoan Ngan hang Dau tw va Phat trién Viét Nam | www.bsc.com.vn


http://www.bsc.com.vn/

