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- Xay dwng va kinh doanh can hé cao cép va van
phong cho thué

- Trdng, khai thac va ché bién cac san pham tir cay
cao su

- B4u tw xay dung va khai thac thay dién

- Khai thac va ché bién khoang san

- San xuét va phan phéi db gb, da granite

- C4c hoat déng hé tro khac

Thoéng tin c6 phiéu

HAG 30/08/2010
Gia (VND) 73.500
SLCP dang lwu hanh 292.008.407
GT vén héa (Ty VND) 21.462
% s& hiru nha nwéce 72,07%
% s& hiru nwéc ngoai 27,93%

CTCP Hoang Anh Gia Lai (Ma: HAG)
Nganh: Bat dong san

1. Khuyén nghi dau tw

HAG la doanh nghiép bat déng san c6 loi thé vé quy dat |&n nam & vi tri
dep va chi phi mua gia ré tlr nhiéu ndm trwéc. Bén canh dé, cong ty nay ciing biét
tan dung t6t ngudn lwc bén trong nén chi phi xay dwng cta HAG thap hon nhiéu
so v&i cac cdng ty cung nganh.

Hién tai, HAG dang s& hiru nhiéu dy an bat déng san véi quy mod Ién tap
trung tai tp.HCM, dw kién ttr nay dén nam 2012 moi nam HAG sé dwa ra thi trwong
2.000 can ho.

Vé&i muc tiéu phét trién bén vikng va lau dai, dwa trén nén tang cta dong
tién thu dwoc tie nganh bat déng san va nganh san xuéat gé, da truyén théng. Cac
nganh nghé sé tao thé hé tro’ 1an nhau, tir d6 tang hiéu qua kinh doanh, HAG dang
day manh dau tw vao cac linh viec méi giau tiém niang dwa vao loi thé vé tai
nguyén thién nhién nhw tréng cay cao su, khai thac khoang san, thay dién.

Trién vong cac nganh ting trwéng trong twong lai cling véi nguén thu ti
cac dw an bat doéng san, khai thac mé mang lai, ching td6i dw phéng EPS nam
2010 chia HAG dat 7.200 déng. Thi gia ngay 30/08/2010 cia HAG la 73.500 déng/cp
thi P/E dat khoang 10x, day |a mirc P/E khé thap so vé&i P/E nganh bat dong san |a
12x

Chung tdi cho rdng HAG la mét cé phiéu tét, tinh hinh tai chinh lanh manh
ching t6i khuyén nghi MUA c¢é phiéu nay trong trung va dai han. Trén co’ sé& két
hop cac phwong phap dinh gia FCFE, P/E, P/B chung t6i dinh gia HAG 1a4 84.900
ddng/cp cao hon mirc gia hién tai 1a 15,51%.

Nhirng diém chd v

v La doanh nghiép da nganh nghé trong dé bat déng san chiém vai tro cha
lwc. Trong twong lai téi khai thac khoang san va thdy dién sé mang lai
dong tién 16n.

v V6i quy dat sach 16n cung nhiéu dw dn da va dang trién khai sé mang lai
nguén doanh thu én dinh cho HAG.

v Chi phi st dung vén thdp do kha ndng tin dung ngudn vén dau tw ludn
chuyén tét.

v Twr 6 thang cuéi ndm, linh vuc khai thac khoang san cda HAG bat diu cho
doanh thu lon.

v N&m 2010 HAG d4t chitiéu lgi nhudn trwéc thué 3.000 ty déng, cling véi
d6 hoat déng mé réng san xudt kinh doanh doi héi HAG can mét lwong vén
rat |6m, do dé viéc tang vén va norcda HAG thoi gian t6i sé rét 16n.

2. Tinh hinh hoat déng kinh doanh

Khuyén cao: Thong tin trén do bé phdn Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung cap, duoc str dung cho muc
dich tham khdo. Chang t6i hoan toan khdng chju trach nhiém vé két qua giao dich cda khach hang.
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Nguén: HASC téng hop

Co cau doanh thu Quy 11/2010

M B4t dong san M Sanphdmhanghéa  Xay dung  Dichvu

Nguén: HASC téng hop

Téng tai san(ty dong) 6.335 8.872 12.196 14.465
Doanh thu thuan( ty déng) 1.588 1.881 4.365 2.381
LN sau thué(ty déng) 600 701 1.189 908
ROA (%) 10,79% | 10,61% 13,49% 8,71%
ROE (%) 20,17% |  25,24% 35,05% 18,26%
EPS(vnd) 5.000 3.895 4.396 3.104
BV(vnd) 28.252 20.738 17.359 23.603

Nguén: HASC téng hop

T& mdt nha may san xuat dd gb nho, thanh lap nam 1993 dén nay Hoang Anh Gia
Lai — HAG d3 tr& thanh tap doan da nganh nghé véi tng tai san dat gan 14.466 ty
ddng. Doanh thu tr BDS chiém hon 60,13% v&i 26 dw an trén 2,5 triéu m2 san xay

dwng.

Tinh dén thoi diém 30/06/2010, HAG c6 38 cong ty con va 3 cong ty lién két ( ngay
31/12/2010 HAG c¢6 32 cong ty con va 4 cong ty lién két). Hoat dong chinh cla tap doan,
thédng qua cong ty me va cac cdng ty con la san xuét va kinh doanh san phadm bang gb
va da granite; trdng cao su va cac cay trdng khac, ché bién va kinh doanh mi cao su va
gd cao su; xay dwng; khai khoang; phét trién cin ho dé& ban va cho thué; xay dung va
kinh doanh thay dién; kinh doanh khach san va khu nghi dwéng; va cac hoat déng vé

thé thao giai tri.

Doanh thu nam 2009 ting 132% so véi nam 2008. Co ciu doanh thu van cha yéu
tap trung vao nganh BDS véi ty trong 77,29%. Doanh thu cac nganh san xuét, xay dwng
dich vu déu tang so v&i ndm 2008, tuy nhién ty trong nay trong quy 11/2010 dich chuyén
manh khi BBS chi chiém 60,17%, san phdm hang héa chiém 28,91% con xay dwng va
dich vu chi chiém 4,86% va 6,06%. Theo b&o céo tai chinh quy 11/2010 cta HAG, so v&i
quy 1/2010, doanh thu thudn quy Il ting 73,2% dat 544,4 ti ddng; 14 gop tang gan 200%
dat 309,8 ti ddng. L&i tlr hoat déng tai chinh trong quy Il dat 188,3 ti dbng, gidm kha
manh ( 70% ) sé tuyét déi giam hon 445 ti ddng so v&i quy | nhwng so véi mire 35,6 ty
ddng trong ciing ky ndm ngoai. Nguy&n nhan chinh la do lwgng tién mat tdng manh ti
dot phat hanh trai phiéu chuyén ddi va lai tir viéc ban cb phan trong HAGL Land, trong
khi d6 chi phi tai chinh giam nhe.

Lei nhuan thuan tir hoat déng kinh doanh gidm 34,1% dat 469,15 ti dong. Quy
11/2010, HAG dat 704 ty ddng loi nhuan trwéc thué, tang 71% so véi cling ky nam trwéc
(412 ty ddng). So v&i cac doanh nghiép cliing nganh thi chi phi gia vén ctia HAG thap
hon, trong khi d6 cac dy an BBS da dem lai doanh thu I&n cho HAG, cac san phém tw
gb va da granite tdng manh trong quy Il da lam cho lgi nhuan trwédc thué Ity ké 6 thang
dau nam 13 1.401 ty ddng, tdng 82% so v&i clng ky ndm trwoc (771 ty ddng). Véi két

Khuyén céo: Thong tin trén do bé phan Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung cép, duoc st dung cho muc
dich tham khao. Chung téi hoan toan khoéng chju trach nhiém vé két qua giao djch cda khach hang.
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EPS & BV qué kinh doanh 6 thang d&u nam 2010, HAG da tién hanh thay déi ké hoach dé ra tw
dau nam thay déi LNTT cii tir 2,681 ty ddng Ién 3,000 ty ddng.
30,000
25,000 Déi voi cac chi tiéu vé kha nang sinh i nam 2009 nhin chung déu cai thién tot
hon so v&i 2008, nhat [ hé sé loi nhuan tir hoat dong kinh doanh/doanh thu thuan cé
20,000 sy cai thién I&n do viéc thanh Iy dau tw vao cac cong ty con da giup loi nhuan thuan tw
15,000 hoat déng kinh doanh cuing véi lgi nhuan trwéc thué tang manh. Ciing nhw cac chi tiéu
10,000 vé néng lwc hoat déng, chi tiéu v& kha nang sinh 1&i trong 6T diu 2010 dwoc thé hién
5000 kha rd do cac dy an bat déng san hién nay ctia Cong ty da mang lai doanh thu Ién.
; ; Tinh dén thoi diém cudi ndm 2009. HAG d3 tréng dwoc 12000ha cao su tai Viét
2007 2008 2009 6T/2010 . 3 A
m Nam va Lao ddng thoi thwe hién cong tac khai hoang va wom cay giébng dé tréng méi
Nguén: HASC téng hop 12000 ha trong nam 2010. S& con lai 27000 ha sé& dwoc tréng trong ndm 2011 va nam

2012.

Kha nang thanh toan Hién tai, tap doan da xay dwng va tién hanh ban giao khu can hd New Saigon cho

khach hang. Tap doan tiép tuc day nhanh tién d6 thi cong dw 4n Hoang Anh River View,

“e0 Phu Hoang Anh giai doan 1, Hoang Anh golden House. Tap doan ciing da ddy manh

200 cong tac chuén bi dé tién hanh khéi cong dw an Van phong Kinh Té, dy an can hd Phu
1.50 Hoang Anh giai doan 2, Hoang Anh Incomex va Hoang Anh Tan Phad trong nam 2010.

00 Tap doan da ddy manh tién do thi cong hai cong trinh thiy dién Daksrong 2 va

0.50 Déksrong 2A ( tdng cong suét 42MW) tai tinh Gia Lai d& sém phat dién trong thdi gian

' ' t&i. Tap doan dang tién hanh thi cong xay dwng dw an Thay dién Ba Thuéc 1 va 2 tai

2007 2008 2009 612010 | Thanh Héa vé&i tbng cong suat 140MW va dy an Daksrong 3B véi cong suat 19,5MW.

| —Kha nang thanh toan hién hanh — Kha nang thanh toan nhanh || T3 doan ciing da mua c& phan chi phdi trong céng ty Hoang Anh Ban Mé dé& s& hivu 2

Ngudn: HASC téng hop dw an thay dién Dakpsi 2B va 2C véi tdng cong suit 26MW. Tap doan ciing dwoc chinh
pht Lao cap 2 dy an thdy dién trén séng Nam Kong véi tbng cong suat 110MW. Cac dw

ROA va ROE
20.00% an con lai sé dwoc khéi cong xay dwng trong nam 2011 va hoan thanh trong nam 2012.
35.00% + ) . . L . .
30.00% 1 Trong nam 2010 HAG thyc hién nhap khau va lap dat thiét bi tuyén quang dé thyc
25000 & hién ké hoach san xuat 400000 tAn quang tinh trong nam 2010, 1 triéu tAn trong ndm
20.00% 2011 va 1,5 triéu tn trong ndm 2012. Trong 6 thang d&u nam 2010 du da khai thac

15.00% 1 dwoc 1150000 tAn quang sat & Gia Lai, tuy nhién do van dé giao théng van tai nén viéc

10.00% + . N % x , U . £ s Ay s

5000/0 J l I ban quang van chwa dién ra, ching t6i ky vong 6 thang cudi nam HAG sé c6 mdt dong
. 0 T

0.00% A : : , tien 1&n tw viéc ban quang sat.

2007 2008 2009 67T/2010
Viéc mé rong san xuét kinh doanh ctia HAG ngay cang I&n, do d6 ty 1& tang trwéng

RO tdng tai san rat cao nam 2007 ting 369,10%; ndm 2008 ting 40,03% so véi 2007; nam

Nguén: HASC t(“Sng hop 2009 tang 37,48% va dén hét quy 11/2010 ting 16,61%. V&i viec mé réng quy mo kinh

doanh va dau tw dan t6i cac khoan muc chi phi ciing tang 1&n, chi phi quan ly va chi phi

ban hang ting vé&i tc dd twong (g 1 30% va 40%, th&p hon nhiéu so véi tbc do tang

Khuyén cao: Thong tin trén do bé phdn Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung cap, duoc str dung cho muc
dich tham khdo. Chang t6i hoan toan khdng chju trach nhiém vé két qua giao dich cda khach hang.
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Tang trwdng tong tai san va ting trwéng
LNST
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Nguén: HASC téng hop

M6t s6 hinh anh cia HAG

DY AN TRUNG TAM TH -
DIA CHI : 50 PHAN VA Pz

Trung tdm thwong mai - dich vu - can hé cao cép
Phan Van Khoe

doanh thu. Chi phi 1ai vay tang véi téc d6 xap xi tbc dd ting doanh thu. Lai vay vén dau
tw xay dwng cac duw an BDS dugc vén héa va phan bé theo nguyén téc phu hop véi
doanh thu.

Tinh hinh tai chinh

Mac du hoat déng chu yéu trén Iinh viec BDS nhwng chi tiéu kh& nang thanh toan
cta HAG rat tét, chi tiéu nay ludn dwoc duy tri trén 2 chi riéng nam 2008 1a 1,78 nguyén
nhan 1a ndm 2008 thj trwéng BDS déng béng nén doanh nghiép da chd dong du tw vay
no dé diu tw thém vao BDS. So véi cac doanh nghiép cling nganh thi ty 1& nay cda
HAG la rét cao do d6 ludn dam bado dwoc kha néng thanh toan clia doanh nghiép trong

ngan han.

Tinh thanh khodn cla cac khodn phai thu ctia HAG khé thap khi ky thu tién binh
quan ctia HAG thwdng 1a 260 ngay ddng thoi vong quay khodn phai thu rat nhé chi
khoang 1,5 I4n. Do d6 HAG nén xem xét lai chinh sach tin dung thwong mai ctia minh,
do gia BDS bién dbi lién tuc nén néu dé& chinh sach thwong mai qué 1dng thi doanh

| nghiép sé& bi thiét hai, tuy nhién t&r cudi ndm 2009 HAG d& thuc hién chd trwong gidm

gia ban can ho dé thu hat khach hang, véi chinh sach nay thi tin dung thwong mai sé
dwoc that chat hon.

DPé dam bao viéc dau tw 3500 ty ddng vao nganh cao su va 6300 ty déng vao thiy
dién nén nhu c3u vén la rat I&n, do dé viéc vay no 1a can thiét, theo k& hoach ctia HAG
tdng vén dau sé dwoc huy dong tir 40% vay ng ngan hang va 60% tlr viéc phat hanh tréi
phiéu va ban cb phan tir cac céng ty con ddng thdi sy dung loi nhuan gil lai dé& dau tw
sé trd cb déng bang cd phiéu thwéng véi ty 1& 2:1. Trong 6 thang cudi ndm, 650 ty ddng
tréi phiéu sé dao han; tuy nhién cong ty da co ké hoach phéat hanh 1,100 ty déng tréi
phiéu chuyén dbi ky han 1 nam cho Temasek, gia chuyén dbi la 67,375VND va sé phat
hanh 1,000 ty déng trai phiéu thwong trong thang 8. Bén canh d6, HAG dy kién phét
hanh thém 19 triéu cd phiéu m&i cho cac dbi tAc chién lwoc voi gia toi thiéu la
72,000d/cp, tang vbn diéu 1é tir 2,925 ty ddng 1én 3,115 ty ddng. V&i ké hoach ting vén
va sir dung no trong twong lai, ty 1& no ciia HAG sé rat cao khoang 60% tdng ngudn
vbn. Hién tai ty 1&é no clia HAG ciing kha cao, trung binh ty 1& nay la 50,54%; nam 2009
la 57,96% dén quy Il ndm nay do viéc phat hanh thém cb phiéu da lam cho ty 1& no gidm
xudng con 48,91%, véi viéc str dung don bay tai chinh rat cao lam cho ROE cla HAG
rt cao so véi cac doanh nghiép cuing nganh, ROE n&m 2009 la 35,05%, quy 11/2010 la
18,26%. Tuy tbng tai san HAG tang kha manh nhuwng bén canh d6 doanh thu ctia HAG
cling tang theo do d6 ty 1€ ROA cua HAG luén ddm bdo cao hon 10% va tang qua cac
nam ttr 10,79% nam 2009 1én 13,49% nam 2009.

3. Trién vong va tiém nang cua HAG

Khuyén céo: Thong tin trén do bé phan Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung cép, duoc st dung cho muc
dich tham khao. Chung téi hoan toan khoéng chju trach nhiém vé két qua giao djch cda khach hang.
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HOANG ANH GIA LAI BANGKOK

Can ho cao cap Tan Phua

? HOANG ANH RIVER VIEW

TTATETECEI LULLELULES

Can ho cao cap Hoang Anh River View

Thi trwéng bét dong san Viét Nam dang thu hit nhiéu ngudn vén, bao gébm ngudn
vbn tr noi tai ctia nén kinh t&, ngudn vén dau tu truc tiép nwdc ngoai va tir kidu héi.
Ngoai ra, bt dong san con chiu anh hwédng cla thi trwdng chirng khoéan va chinh sach
ctia nha nwéc.Thyc t&, nhivng bién déng 1én xubng cla thj trwéng BBS trong khodng
thoi gian tir 2006 - 2009 mang dau an dam truéc su tac déng cla chinh sach tai chinh,
tién t&. Thoi diém thét chat chinh sach tién té trong Iinh vec BDS ngay lap tic da khién
thi trwéng nay &nh hudng néng né.

Thi trwdng BDS hién nay méi hinh thanh va dang trong giai doan mét can déi cung
cau nghiém trong. Theo thdng ké thi binh quan dién tich nha & trén dau nguwdi & nuwéc
ta m&i dat trén 13 m2 . Muc tiéu 14 dén ndm 2015 theo quyét dinh cGa Tha twéng thi
phai dat 15 m2/dau ngudi va dat 20 m2/dau ngwdi vao nam 2020. D6 nhu ciu vé nha &

sé téng cao trong thoi gian t6i, déc biét giai doan hién nay cung khéng dud cau.

Né&n kinh t& Viét Nam dang trong thoi ky ting trwéng, viéc d6 thi héa, hién dai héa
dang dién ra manh mé do d6 nha nwéc c6 nhiéu chinh sach wu tién trong Iinh vye co s&
ha tang giao théng van tai, ning lwong. Do d6 linh vc dau tw vao co s& ha tAng dang
thu hat nha dau tw trong nwéc va nwdc ngodi. Linh vwc dau tw vao co s& ha tang &

nwéc ta chiém khoang 49.7%. Téc d6 tang trwéng 19.5%.

V6&i muc tiéu phat trién bén vibng va lau dai, HAG dang day manh dau tw vao cac
[inh vwc méi giau tiém nang dwa vao lgi thé vé tai nguyén thién nhién nhw tréng cay cao
su, khai thac khoang san, thdy dién dwa trén nén tdng cla dong tién thu dwoc tlr nganh
b4t dong san va nganh san xuét gd, da truyén théng. Cac nganh nghé sé tao thé hé tro
I&n nhau, tir d6 tang hiéu qua kinh doanh.

Muc tiéu phat trién dén nadm 2012 nganh cao su, thdy san va khai thac khoang san
cung v&i nganh BDS sé déng vai trd chi lwe va phan diu tré thanh céng ty BDDS sb 1
Viét Nam, do d6 hién tai cong ty dang tap trung ngudn lwc vao kinh doanh BDS, san
xuét va phan phéi d& gd nhdm day nhanh téc dd tich tu vén béi vi cac nganh nay cé ty
suét loi nhuan kha cao. Trong twong lai, cong ty sé tap trung vao nganh tréng trot, khai
thac va ché bién cao su, khai thac va ché bién khoang san, xay dung va kinh doanh
thay dién véi quy md 51.000ha cao su, 60 triéu tAn quing sat va 420MW thly dién. Day
l& cac nganh dwoc ky vong tao ra sw phat trién bén virng va lau dai cho cong ty. Vi
nhirng nganh nghé va dinh hwéng ctia minh HAG tao dwoc nhiéu loi thé khi cac nganh
nghé sé tao thé hé tro 1&n nhau, tir d6 ting hiéu qua kinh doanh va dé dang vuwot qua

nhirng kho khan do bién dong cla thj treéng néi riéng va nén kinh t& néi chung.

Nganh kinh doanh BBS ctia HAG véi k& hoach 26 dy an véi 2,5 triéu m2 san cin
hé va van phong cho thué. Véi kinh nghiém quan ly chi phi xay dwng tét va quy trinh xay
dwng khép kin gdm cac cong ty xay dwng, ngudn g, da ty san xuat HAG sé tiép tuc

chiém wu thé canh tranh trén thj trwong. Loi nhuan va dong tién thu tlr nganh BDS sé

Khuyén céo: Thong tin trén do bé phan Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung cép, duoc st dung cho muc
dich tham khao. Chung téi hoan toan khoéng chju trach nhiém vé két qua giao djch cda khach hang.
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Sai Gon Twin Tower

Vuwdn wom cao su

Thay dién

dwoc st dung dé& dau tw phat trién nganh nghé méi ddy tiém nang nhw cao su, thiy
dién va khoang san.

Nganh thiy dién: Dén nay HAG da dwoc cap 17 dw an tai Tay Nguyén, Thanh Hoa
va Lao véi tdng cong suat 420MW. Vén dau tw wéce tinh cho 17 dw an khoang 7560 ty
ddng. Thiy dién ddi hdi nguén vén Ién, nhwng nganh nay tao ra dong tién én dinh nhét.
Sau giai doan dau tw, nganh nay s& déng vai tro tao ra tién va diéu hoa dong tién cho
Tap doan trong twong lai.

Nganh khai thac va ché bién quang sét: V&i ké hoach khai thac 60 triéu tAn quing
sét, phan bd tai cac mé & Tay Nguyén, Thanh Héa, Lao va Campuchia. HAG da duoc
khdo sat & Lao véi trir lwgng wéce tinh 20 triéu tn, 1 mé sat & Campuchia véi triy lwong
wée tinh 30 triéu tAn va cac mé & Tay Nguyén va Thanh Héa véi téng trir lwong wéc
tinh khodng 10 triéu tAn. Nganh nay khong doi hdi vén dau tw Ién nhung cé kha nang
mang lai loi nhuan rat cao. Nhu cau dbi véi quéng sét trén thé gidi, déc biét 1a & cac nén
kinh t& mai ndi nhw Trung Quéc ludn & mirc cao. Quang sat tinh loc co thé dy triv I6n va
thoi gian dai, ddng thoi c6 thé xuat ban dé& dang. Nganh nay sé goép phan diéu hoa va
tao sw 6n dinh cho dong lgi nhuan.

Céc nganh nghé san xuét truyén théng nhuw gb va da granite tiép tuc tao ra loi thé
canh tranh cho nganh BDS théng qua viéc tap ra mét quy trinh khép kin véi gia thanh
th4p. V&i thwong hiéu manh da dwoc khang dinh trén thi trwdng trong nwéc va qubc té
gan 20 nam qua, san phdm db gbé ctiia HAG dwoc nguwdi tiéu ding tin nhiém cao. Do do,

san xudt luén &n dinh, viéc 1am cho céng nhan dwgc dam bao.

V6i viéc quang ba thwong hiéu théng qua hoat déng dau tw va béng da 1a mot
cach hiéu qua nhat mang lai cho HAG nhiéu thanh céng bén virng trong twong lai. Vi
quy dat dbéi dao ciing nhw ¢6 nhiéu loi thé va tiém nang da tao cho HAG c6 vi thé hon
hé&n so vé&i cac cong ty cung nganh. Déc biét hoat déng cta cong ty trén nhiéu linh v
¢6 sw hd trg cho nhau da gitp cho HAG dam bao dau ra ctia mot sé san pham, do dé loi
thé v& gia vdn ciling nhw chi phi san xuét ctia HAG rat ré va én dinh. San pham ti linh
vire ché bién gb cung cap cho cac dw an BPS cia HAG tlr 20% — 30%. V&i trién vong
cla cac nganh BDS, ché bién da granite va khai thac khoang san trong thdi gian t6i sé
tao tién dé& cho sy phat trién cla HAG.

4. So sanh vé&i cac doanh nghiép trong cung nganh

Khuyén céo: Thong tin trén do bé phan Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung cép, duoc st dung cho muc
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Chi tiéu tai chinh HAG DIG TDH QCG SJS
I. Kha nang thanh toan

1. Kha nang thanh toan hién hanh 2,03 2,81 3,12 1,07 1,36
2. Kha nang thanh toan nhanh 1,42 1,99 1,47 0,22 1,26

Il. Hiéu qua hoat dong

1. Ky thu tién binh quan 243,79 101,52 | 231,28 368,01 34,24
2. Vong quay khoan phai thu 1,48 3,55 1,56 0,98 10,51
3. Vong quay hang tén kho 1,07 1,38 0,46 0,20 5,27
4. Vong quay tai san cb dinh 1,73 6,02 2,40 0,91 0,65
5. Vong quay téng tai san 0,36 0,62 0,26 0,12 0,37

Ill. Co cau vén

1. Hé sb no (%) 57,96 | 47,29 | 29,20 71,39 | 41,00
2. Hé sb no vay trén VCSH(%) 111,62 21,75 | 12,62 65,15 28,34

IV. Hé sé vé kha nang sinh 1&i

1. LNTT/doanh thu(%) 37,69 | 42,68 | 70,64 4485 | 77,72
2. EBIT/doanh thu(%) 42,45 | 42,68 | 70,80 50,79 | 78,20
3. LNST/doanh thu(%) 2499 | 3514 | 61,16 37,54 0,00
4. ROCE(%) 18,68 | 27,10 | 31,24 7,82 | 32,28
5. ROA(%) 13,49 | 19,41 | 1855 560 | 28,90
6. Hé sb loi nhuan gop/TTS (%) 15,19 | 19,41 | 18,59 6,34 | 29,08
7. Hé s6 LN diéu chinh/T TS(%) 10,98 | 16,12 | 1541 525 | 23,66
8. ROE(%) 35,05 | 30,96 | 27,64 19,80 | 49,11
V. Banh gia thu nhap

1. Thu nhap trén c6 phan (EPS) 4396 | 8.255 | 7.445 3.694 | 8814
Tang trwdng tong tai san(%) 37,48 1,94 | 27,95 23,90 | 8845
Tang trwdng doanh thu(%) 132,11 | 149,50 | -19,71 355,33 | 254,89
Tang trwéng LN trudc thué(%) 74,84 99,45 | 20,50 | 1437,62 | 400,12
Gia vén/doanh thu(%) 54,03 | 56,51 | 45,01 86,55 | 36,37
Chi phi ban hang/doanh thu(%) 2,49 3,13 0,11 0,75 0,07
Chi phi quan ly/doanh thu(%) 3,72 4,40 | 11,41 3,77 3,36
Chi phi tai chinh/doanh thu(%) 4,89 3,13 1,77 55,17 0,92
Book value(VND) 17.359 | 32.118 | 32.485 | 22.406 | 22.056

Nguén: HASC téng hop

Céc doanh nghiép chung tdi so sanh dé&u 1a cac doanh nghiép kinh doanh trong linh vuc

b4t dong san. Day 1a nhirtng doanh nghiép cé uy tin, hiéu qua kinh doanh cao. So sanh

trong bang cho thay trong ndm 2009 HAG c6 hiéu qua kinh doanh cao nhét. Cling véi

Khai thac hoang san

tiém nang cac du an vé BDS va khai thac khoang san, thiy dién mang lai trong twong

lai HAG 14 c6 phiéu kha hap dan dé dau tw trung va dai han.
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5. Dinh gia c6 phiéu

e, - Chuing t6i str dung 3 phwong phap dé tinh gia c¢b phiéu ciia HAG
p

X s
Va Ll

o4 Phwong phdp FCFE: véi nhitng trién vong clia cdng ty, chiing tdi nhan thay réng

A

i G

kha n&ng dat 3000 ty ddng v& mét lgi thuan trwdc thué dat ra trong ndm nay cla cong ty
I& r4t kha quan va hoan toan cé thé vuwot k& hoach. V&i mire thué suét danh cho cong ty
dw kién cao nhét la & mirc 25%, LNST wéc tinh trong ndm 2010 dat 2300 ty VND. Mirc

téng(gidm) trung binh cla lgi nhuan sau thué trong 3 ndm qua dat 219%, day la mac

kha cao so v&i cac doanh nghiép cung nganh. L&i sut cho vay hién nay 1a 12,5%, l4i
ke gA a ‘ONﬁg)fE’ii‘ LPHON BONG DAL /7| syt phi rdi ro ca thi trwdng 1a 7%, LSNH huy dong vén 1a 11.5%, beta & muc 0,83 khi

ANK 2010

P

dé WACC |a 11,8%. Dong tién loi nhuan sau thué cta céng ty t¥ ndm nay t¢i ndm 2014
dat 32.181 ty VND. Sé lwgng cb phiéu dang lwu hanh trén thj trwéng hién nay cia SJS
la 292 triéu cb phiéu tuy nhién dy kién tlr gi& t&i cubi nam HAG sé& phat hanh thém cb
phiéu nang téng s cb phiéu dang lwu hanh 1&n khoang 319 triéu CP, nhu vay theo
phwong phap nay, ching téi dinh gia HAG dat 100.732 VND.

Phwong phdp P/E va P/B: Ching t6i tién hanh so sanh HAG véi 3 cong ty khac
cung nganh va dwa ra mirc trung binh dé dinh gia HAG theo phuong phap nay. Mic
P/E va P/B trung binh lan lwot la 11,48 lan va 2,79 lan. EPS dy phéng trong ndm nay
Cau lac b bong dé Hoang Anh Gia Lai. 2010 dat 7.200 VND va BV tai thoi dién hién tai gia ngay 30/08/2010 la 23.603 VND.
Vay, gia cé phiéu HAG duoc dinh gia theo 2 phuwong phap nay la 82.634 VND va
65.950 VND.

Téng hop chisé

FCFF 100.732 40%
P/E 82.633 30%
P/B 65.950 30%
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