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Hoat déng kinh doanh chinh

Xay dwng va kinh doanh c&n ho cao cép.
San xuét va phan phéi b gé.

Xay dwng va kinh doanh khach san va resort.
Trdng, ché bién cac san pham tr cay cao su.
Dau tw, khai thac thay dién.

Khai thac, ché bién khoang san.

Chi tiéu thi trwrong

Gia ngay 21/6/2011 42.800
Khoang gia 52 tuan 29.700-82.000
Gia tri von hoa TT(ty vnd) 20.000
KLCPBLH 467.280.590
KLGDBQ phién 10 ngay 522.768
Co céu cb dong:

Trong nwéc 64,4%
Nwéce ngoai 35,6%
Cb dong lon:

Boan Nguyén Birc 47,08%
Deutsche Bank Trust Company Americas 5,21%
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I;IAnl11 Apr May Jun
Cac chi tiéu tai chinh co ban

% +/-

Chi tiéu 2010A Q1/2011 GG 2011F

TTS (ty vnd) 19.072 20,286 58%

VCSH (ty vnd) 8.481 8.909 73%

VBL (ty vnd) 2.704 4673 15%
No/VCSH(%) 117 118

DTT (ty vnd) 4526 717 89%

LNTT (ty vnd) 3.017 594 89% 3.000
LNST (ty vnd) 2.094 440 96%

LN rong [1%) 49% 61%

ROA (%) 11,7% 2,2%

ROE (%) 26,2% 4,9%

BV (vnd) 27.225 19.067

EPS (vnd) 6.720 793

Ngudn: VCBS téng hop, wéc tinh

CTCP HOANG ANH GIA LAI (HAG)
]

Chinh séch thét chat tién té d&c biét véi théng tw 01/CT-NHNN yéu cau céc td chire tin
dung dén ngay 30/6/2011 dam bao ty trong dw ng cho vay linh vrc phi san xuat so véi
tdng dw no tdi da 1a 22% va ngay 31/12/2011 t6i da 1a 16% da anh hudng manh dén thi
trwong bat dong san, cung véi d6 1ai suét duy tri & mic cao nén gia bat dong san va
thanh khoan thj trwéng bat dong san déu sut gidm. Khu viec phia nam thj trueng bét
déng san sut giam manh hon béi tin dung bat déng s&n phia nam chiém ty lé cao trong
tdng dw ng tin dung bat dong san ca nuéc. Do vay mac du HAG gidm gia ban, hop tac
véi VP Bank hé tro thanh todn cla khach hang nhwng tinh hinh ban bang cia HAG
khéng cai thién nhiéu. Ching téi cho rang thi trieng bét dong sén con nhiéu khé khan
khi ma tin dung bat dong san con bj thét chat, lai suat con & mkrc cao nhw hién nay.
Véi tiém e tai chinh manh HAG c6 thé dirtng ban 3 dw &n c&n hod da khéi cong dé che
thoi diém ban t6t hon tuy nhién viéc dirng ban sé lam & dong vén. Bdng théi mang
kinh doanh b4t dong san HAG bi chiém dung vén thuwong mai nén trong tinh hinh 14
suét tdng cao nhw hién nay cac khoan phai thu sé tiém an rdi ro va lam gidm vong quay
vbn clia HAG. Mac du vay nam 2011 mang kinh doanh b4t déng san s& van hoan
thanh k& hoach va déng gép |&n vao doanh thu ctia HAG véi 1.400- 1.700 ty tir viéc
hach toan cac dw &n: Ph Hoang Anh giai doan 1, Golden House (An Tién), Can Tho
va bak Lak va Quy Nhon da ban dwoc trudc dé. Vé dai han, HAG van cé loi thé vé
quy dat I6n, gia ré, vi tri dep so voi cac doanh nghiép bat dong san khac nén nganh bét
déng san cta HAG sé tiém nang khi thi trwong bat déng san phuc héi.

Thuy dién da bat dau déng gép vao doanh thu loi nhuan nam 2010, két qua kinh doanh
cho thay ty suét loi nhuan ctia nganh thuy dién rat cao. Hién nay gia dién dang trong xu
hwéng tang cung véi viéc nha may Baksrong 2A da di vao hoat dong thang 6/2011 va
2 dy an thuy dién I&n khac dw kién ciing dwa vao van hanh cudi ndm 2011 nén thuy
dién hra hen s& mang lai ngudn doanh thu, lgi nhuan I&n cho HAG, theo théng tin
HAG thi tlr ndm 2012 thuy dién sé& c6 thé dung ngudn thu dé tra ng vay va dau tw dw
an thuy dién méi cua tap doan.

Nganh cao su dang trong giai doan du tw tién d6 khai hoang tréng méi nhanh va hiéu
qua nhung dén nam 2013 méi mang lai doanh thu lgi nhuan, nganh cao su hira hen
mang lai nhiéu loi nhuan khi suét diu tw cao su ctia HAG thép va gia cao su hién nay
dang duy tri & mic cao. Cac hoat kinh doanh gé, da granite clia HAG van hoat dong
hiéu qua va én dinh.

Do vay, chang t6i cho rdng HAG c6 thé hoan thanh ké& hoach 3.000 ty loi nhuan trwdc
thue.

HAG la tap doan kinh té hang dau Viét Nam va 1a nha diu tw tw nhan s6 1 tai Viét Nam
ra nwéc ngoai, chién lwoc phat trién bén viing khi da dang hoa linh vuc kinh doanh ra
ngoai linh virc bat déng san nha & nhiéu bién déng sang céc linh vuc phat trién &n dinh
dé la cao su va thuy dién. HAG c6 tiém lwc tai chinh manh, cac chi tiéu tai chinh co
ban tét, ching t6i danh gia cao HAG trong viéc thu xép vén tbt va trién khai nhanh cac
du &n dau tw. Do vay HAG 1a cb phiéu phu hop dé& dau tw dai han. Tuy nhién sau thoi
gian phuc héi k& tir cudi thang 5/2011 mic gia hién nay cia cd phiéu HAG kha cao,
chiing t6i cho rdng nha dAu tw c6 thé xem xét thdi diém va mic gia hop ly hon dé dau
tw tai HAG.

Phong Nghién ctru va Phan tich

Chuyén vién phan tich: Lé Thi Ngoc Anh (ltnanh@vcbs.com.vn)
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Toéng quan hoat déng san xuéat kinh doanh

Lich st hinh thanh va phat trién: HAG c6 tién than la xi nghiép tw doanh Hoang Anh dwoc thanh 1ap ndm 1993 vé&i hoat dong
chinh 1a ché bién gb ndi that va ngoai tréi. Ndm 2002 HAG khanh thanh nha may ché tac d4 granite va mé rong déng ché bién gé
théng qua xay dwng thém 1 nha may g tai Gia Lai, nhan chuyén giao cau lac bo béng d4 Hoang Anh Gia Lai. Nam 2004-2006
HAG tham gia thém linh vuc kinh doanh céc khu resort va khach san tai Quy Nhon, Pa Lat, Pleiku. B&n nam 2006 chuyé&n déi hinh
thirc hoat dong sang cong ty cd phan. Sau khi chuyédn déi hoat dong sang hinh thirc cong ty cd phan, vén va tdng tai san ctia HAG
tang 1&n manh mé, HAG mé réng hoat dong sang cac linh viec kinh doanh bat ddng san, van phong cho thué, xay dwng, thuy dién,
cao su.... Hién nay HAG da 12 tré thanh tap toan da nganh trong dé kinh doanh bét déng san mang lai doanh thu lgi nhuan chi yéu
cho tap doan. Vé&i sw 16n manh clia tap doan thang 3 nam 2010 HAG d4 tai cAu tric tap doan dé& quan ly va nang cao hiéu qua
hoat déng cuia tap doan, theo dé cac chi nhanh c6 chirc ndng san xuét kinh doanh thudc céng ty me truwdc day nhw chi nhanh xay
dung kinh doanh bt ddng san, cao su, thuy dién, san xuat gb da chuyén thanh céc tbng cong ty. Md hinh tap doan bao gdm: Céng
ty me s& hivu va quan ly trwee tidp 5 tbng cong ty con chuyén nganh la:

- CTCP Xay dwng va Phat trién nha Hoang Anh cé 14 céng ty con

- CTCP Gé Hoang Anh Gia Lai c6 1 cong ty con

- CTCP Khoang san Hoang Anh Gia Lai cé 7 cong ty con

- CTCP Cao su Hoang Anh Gia Lai c6 11 céng ty con

- CTCP Thuy dién Hoang Anh Gia Lai c6 4 céng ty con

- Ngoai ra con cé cac 7 céng ty con khac lam xong linh virc x&y dwng, kinh doanh, dich vu.

Théi gian dau tw cao su dai nén mac du trién khai tr 2007 nhuwng van chwa mang lai doanh thu thwong mai, thuy dién méi tao
doanh thu lgi nhuan tlr ndm 2010 nén hién HAG cé kha nhiéu cong ty con dang trong giai doan trwéc hoat dong.

Vi thé: HAG da tr& thanh tap doan kinh té hang dau Viét Nam, hién HAG da dang ho4 linh vic kinh doanh ra ngoai linh vc bét
doéng san nha & sang cac linh ve phat trién &n dinh va bén vitng hon dé la cao su va thuy dién. Téng tai san va ngudn vén cla tap
doan hién nay da I&én dén 20.286 ty, 8.909 ty vao thdi diém 31/2/2011. HAG |a mét trong nhitng doanh nghiép nang dong day manh
dAu tw ra ngoai, hién HAG la nha dau tv tw nhan sé 1 Viét Nam ra nuwéc ngoai véi cac linh vuc chi yéu 1 trdng cao su, khai thac
khoang san, xay dwng thuy dién. Uy tin va thwong hiéu ngay cang I&n gitp HAG tré thanh doanh nghiép thir 2 sau CTCP Vincom
(VIC) huy ddng thanh céng 90 triéu USD trai phiéu quéc té, duw kién sb trai phiéu nay sé dwoc niém yét trén Sé giao dich Ching
khoan Singapore.

HAG la cong ty dau tién tai Viét Nam niém yét chirng chi lvu ky toan cau. Cubi thang 3/2011 HAG da thuc hién niém yét 24,3 triéu
ching chi lwu ky toan cau (GDRs) trén S& Giao dich Ching khoan London. Sé ching chi nay dwa trén 16.216.250 cb phiéu HAG
phat hanh riéng Ié cho Deutsche Bank Trust Company Americas (DBTCA) va s6 8.108.125 ¢ phiéu ma DBTCA duwoc hudng tir
dot phat hanh cb phiéu thwéng cho ¢ déng hién hiru vao ngay 26/1/2011.

Pinh hwéng phat trién: HAG 1a mot tap doan tham vong, muc tiéu ctia HAG rat lon: Phat trién nhanh va bén vivng dén nam 2012
nganh cao su, thuy dién va khai thac khoang san sé& déng vai trd' chi luc va HAG tré thanh cong ty bat dong sé 1 Viét Nam. Véi
muc tiéu nhw vay HAG vach ra chién lwoc trong trung han 1a tap trung ngudn lwc vao kinh doanh bat ddng san, san xuét va phan
phédi g6 nhdm day nhanh tdc d6 tich tu vén béi cac nganh nay co ty suét loi nhuan kha céo va chién lwoc dai han la tap trung vao
kinh doanh cao su thuy dién v&i quy m6 51.000 ha cao su va 420 MW thuy dién béi day la 2 linh viec dwoc Ky vong tao ra sy phat
trién bén virng va lau dai.

Pau tw

Linh vwe xay dwng, kinh doanh bat dong san luén déng gop chi yéu vao doanh thu va lgi nhuan cia HAG trong cac nam
vira qua, HAG c6 tham vong tr& thanh céng ty bat dong san sé 1 tai Viét Nam. Cac du an can ho ctia HAG chd yéu |1a phan
khic trung binh va tap trung tai thanh phé Hd Chi Minh. Ndm 2010 HAG d& hoan thanh c&n ho Hoang Anh River view da kh&i cong
3 dy &n can ho: Thanh Binh, Phi Hoang Anh giai doan 2, Incomex va san |4p mét bang dw 4n Béng Nam. Céc dy an dang thi
cbng va hoan thién: Golden House (An Tién), Phu Hoang Anh giai doan 1, Can Tho, Bak Lak, Thanh Binh, Hoang Anh Incomex,
Phi Hoang Anh giai doan 2 va Trung tam thwong mai va vdn phong cho thué Kinh Té. K& hoach nam 2011 sé hoan thanh dy an
An Tién, Ph( Hoang Anh giai doan 1, Can Tho, Dak Lak.

Phong Nghién ctru va Phan tich Chuyén vién phan tich: Lé Thi Ngoc Anh (ltnanh@vcbs.com.vn) Trang | 2
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Thong tin cac dw an bat dong san HAG da, dang va sé trién khai

Dién tich ‘ Dién tich ‘ YDy Diéntich
Tén Dw an A . Ban giao
- xay dwng | kinh doanh £
(m2) ‘ (m2) (m2)  dat(m2)
Cac dw an da hoan thanh
CHCC&TTTM HA - Hoang Van | Pleiku- 2.2006- 157
1| Thy Gia Lai 24,574 17,929 1,356 | 100% | 4.2008
576
2 | Hoang Anh River View TP HCM 122,877 100,502 16,230 | 100% 2010
‘ Quv Nhon 2006- 560
3 | CHCC HA Pam Sinh Thai y 84,706 58,635 10,800 | 100% | 2008
450
4 | KCHCC L& Van Luvong TP HCM 63,955 8,148 | 100% 2006
; TP HOM 8.2006- 463
5 | KCH CC Tran Xuan Soan 80,526 63,869 8,525 | 100% | 12.2008
P HOM 1.2007- 1,104
6 | KCH CC New Sai Gon 176,685 139,012 25,567 | 90% | 10.2009
7 | VP Safomec (Thanh Thai) HCM 83,590 62,000 1,000
Céc dw an dang trién khai
Dak lak 8.2007- 432
8 | Dak Lak Hoang Anh - BIDV 52,320 39,915 12,000 | 55% | 4.2010
KCH & TTTM Tay Nguyén Can Tho 2008- 216
9 | Plaza 29,391 25,347 5631 | 45% | Q2.2010
KCHCC & TTTM DV Bau Thac | pa nan 2009- 456
10 | Gian 9 73,836 55,196 | 8,912 5515 | 100% | 2011
P HOM Q2.2010- 396
11 | Hoang Anh Incomex 98,014 54,919 | 24,300 12,679 80% | Q4.2011
P HOM Q2.2008- 802+27
12 | Pha Hoang Anh GD1 134,840 97,640 23,810 | 73% | Q1.2011 can TM
_ TP HOM Q2.2010-
13 | TTTM&VP CAu Kinh Té 165,022 121,422 17,000 | 100% | Q2.2013
1.000
14 | Thanh Binh HCM 127,128
HOM Q2.2010-
15 | Pht Hoang Anh GB 2 127,078 96,559 | 2,497 24,111 Q1.2012
KCHCC&TTTM HA- Golden HOM Q3.2009- 996
16 | House - An Tién 198,145 160,408 39,574 | 80% | Q2.2012
- 9.2009-
17 | HAGL Bangkok Thai Lan 13,928 11,620 5,042 6.2011
Cac dw an sé trién khai
256
18 | KCHCC HA No Trang Long HCM 30,793
HOM Q4.2010- 1,308
19 | KCH HA Héc Mén 137,274 105,174 24,000 Q1.2013
2,300
20 | Dy &n Dong Nam HCM 352,275
TP HOM Q1.2011-
21 | Khu phtrc hop Villa&CHCC Q9 317,657 270,008 82,000 | 100% | Q4.2013
474
22 | Tan Phi, Luy Ban Bich TP HCM 65,520 100%
Pa Ning 2010-
23 | Khu phtrc hop dg 2/9 868,686 382,720 | 89,734 56,588 | 100% | 2013
N 2011-
24 | COVP TTTM Nguyén Van Linh | P2 Nang 53,040 39,163 3,285 2013
Q3.2010-
25 | TTTM&DV Phi Binh TP HCM 311,901 65,480 51% | Q3.2014
Q1.2011-
26 | TTTM&DV Phan Van Khoé TP HCM 81,311 8,568 51% | Q3.2013
1120
27 | KCH ven Séng Tan Phong TP HCM 196,756 45%
Nguébn: HAG

Nganh cao su la nganh wu tién sé 1 cia HAG, HAG ky vong day sé la mét trong nhirng linh vue tao ra sw phat trién bén
virng va lau dai cho tap doan. Dw kién nam 2013 linh vwc cao su sé bat dau déng gép doanh thu Igi nhuan cho tap doan.
HAG c6 téng cong 51.000 ha cao su trong d6 15.000 ha cao su & Campuchia, 25.000 ha cao su tai Lao va 11.000 ha cao su & Tay
Nguyén Viét Nam. Hién nay quy dat cia HAG 1&n dén 81.000 ha. Nh¢ tao dung dwoc long tin va sw uy tin nén cac quy dat HAG

Phong Nghién ctru va Phan tich

Chuyén vién phan tich: Lé Thi Ngoc Anh (ltnanh@vcbs.com.vn)
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thué dwoc kha I&n, sut dau tw vao cao su ciia HAG thap hon so véi cac doanh nghiép khac, HAG dang ddy manh tri&n khai dau
tw. Dén cudi nam 2010 HAG da tréng dwoc 24.000 ha cao su tai Tay Nguyén, Campuchia va Lao. 6 thang dau nam 2011 Tap doan
dang khai hoang va tréng mai 13.000 ha, duw kién sé& tréng xong 14.000 ha con lai trong nam 2012. Tap doan Temasek (Singapore)
va HAG vira ky két thoa thuan nguyén tic theo d6 Temasek sé& dau tw 55 triéu USD vao nganh cao su ctia HAG théng qua trai
phiéu chuyén déi HAG phat hanh thang 8/2010 va tr& thanh ¢ déng I&n ctia Téng cong ty cao su. Dién tich cao su tréng nadm dau
tién dy kién sé dwoc dwa vao khai thac ttr nam 2013.

Linh vwe thuy dién ciing dwoc ddy manh dau tw va day ciing la mét trong nhivng linh vwe hoat dong HAG ky vong sé tao
ra sw phat trién bén virng va lau dai cho tap doan. Nam 2010 thuy dién da bat dau cé dong gop vao két qua hoat dong san
xuét kinh doanh cua tap doan. HAG d& hoan thanh dy an thdy dién dau tién Dksréng 2 da di vao hoat dong tr thang 10/2010,
thang 6/2011 vira qua dw &n tthuy dién thir 2 1a Daksrong 2A ciling da di vao hoat déng, tir nay dén cudi nam 2011 sé cé thém 2 dw
an la Daksrong 3B va Ba Thudc 2. Nhw vay dén cudi nam 2011 sé cé 4 dw an thuy dién van hanh véi tbng coéng suét [a 141,5 MW.
Ngoai ra dw an Ba Thwéc 1 ciing dang trong giai doan thi cdng va 12 dw an thuy dién khac da dwoc cép. Cé thé thdy cac du an
thuy dién tap trung tai Tay nguyén, Thanh hoa va Lao trong d6 cac dw an tai Tay nguyén va Lao la nhitng dy an thuy dién Ién. Dy
kién dén nam 2014 s& hoan thanh hét cac dy an thuy dién.

Thong tin cac dw an thay dién HAG da, dang va sé trién khai
Vi tri Céng suat (MW) VDT (ty)  Theoi gian BT

Dw an da hoan thanh

1 Paksrong 2 Gia Lai 24 432 2/2008-10/2010
2 Daksrong 2A Gia Lai 18 324 2/2009-6/2011
Dw an dang thi cong

Ba Thudc 2 Thanh Hoa 80 1,440 12/2009-12/2011
4 Paksrong 3B Gia Lai 20 351 2/2010-Q3.2011
5 Ba Thuwéc 1 Thanh Hoa 60 1,080 2010-2012

Dw an sap trién khai
6 Dakpsi 2B Kom Tum 14 252 9/2011-2012
7 Nam Kéng 2 Lao 66 1,452 2/2011-2013
8 Nam Kéng 3 Lao 45 990 8/2011-2014
9 Paksrong 3A Gia Lai 10 180 2/2011-12/2012
10 Buén Bon Pak Lak 20 360 3/2011-2012
11 Buén Bra Pak Lak 11 198 3/2011-2012
12 La Brang 4 Gia Lai 9 162 2/2012-2013
13 La Krel 2 Gia Lai 7.5 135 2/2012-2013
14 bak Lo 1 Kon Tum 6 108 2/2012-2013
15 bak L6 2 Kon Tum 6 108 2/2012-2013
16 Pak L6 3 Kon Tum 10 180 2/2012-2013
17 Psi 2C Kon Tum 12 216 4/2012-2013
Téng 418 7,968
Ngubn HAG

Linh vwe khai thac khoang san da bat dau dwoc day manh khai thac véi cac mé trong nwéc, dw kién nam 2011 sé bat dau
¢6 dong gop vao doanh thu va lgi nhuan cta tap doan. HAG c6 2 mé sét 16n tai Lao va Campuchia va mé s mé& & Tay Nguyén
va Thanh hoa Viét nam véi tdng san lwong 1a 70 triéu tAn. Hién mé st Kbang tai Gia Lai dang dwoc khai thac va san xuét &n dinh,
nam 2010 HAG d4 khai thac va ché bién dwoc 240.000 tAn. Thang 3/2011 HAG da dwoc cAp phép khai thac va cho thué dat tai
Thanh Hoa véi dién tich la 254 ha, triv lwong khai thac la 120.000 céng suét khai thac la 40.000 tAn/nam, thei han khai thac la 3
nam (HAG dy kién sé khai thac trong 1,5 nam), tri» lwong quéng cla 4 md tai Thanh Hoéa HAG d& khao sat va hién dang xin cap
phép 1a 1,48 triéu t&n. Hién nay da xong giai doan thdm dd chudn bi sang giai doan khai thac tai 2 mé I&n nhét tai Lao va

Phong Nghién ctru va Phan tich Chuyén vién phan tich: Lé Thi Ngoc Anh (Ithanh@vcbs.com.vn) Trang | 4
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Campuchia. Dy kién n&m 2011 cac mé con lai tai Lao, Campuchia, Kom Tum ciing sé bat dau di vao khai thac. Theo k& hoach
HAG sé& khai thac va ché bién |a 700.000 tn tinh quang trong n&m 2011 va 1,5 triéu tinh quang trong n&m 2012.

Thong tin cadc md sat HAG da dwoc cip phép

San lwgng
(triéu tan)

Vi tri

Nim cép

Dién tich 92km2, chuan bi khai thac
1Mdsédt Lao 20 2009 Dy kién sé& lap d&t 4 day chuyén tuyén
quang
Dién tich 154 hm2, da trinh dw an dau
1 M6 sat  Campuchia 30 2009 tw va hd so xin phép, dv kién I3p 3 day
chuyén tuyén quéng.
Tay Nguyén

Thanh Hoa 10 2009

Cac mo

2007 (6,06 ha), 2010 (35,53 ha),da co
Gia Lai nha may tuyen quéng. Ba co giay phep
KT va da déu tw 3 day chuyén tuyén
quéng.
Hién dang trinh hé so xin cap phép, dw
kién lap dat 6 day chuyén tuyén quéang.
P4 duoc cap phép KT, thang 5 bét dau
. khai thac. Dy kién sé Idp 2 day chuyén
Thanh Hog tuyén quang, bat ddu hoat déng thdng
8/2011.

Kom Tum

Téng 60

Nhu cau va nguén vén déi (eng: Nhiéu hoat dong clia HAG dang trong giai doan dau tw nhw cao su, thay dién, khoang san, thém
vao d6 hoat dong bat ddng san cé ludn c6 nhu cau vén I6n dé trién khai diu tw dac biét khi thanh khoan thi trwdng bat dong san
thap bat k& nén nhu cau vé vén ctia HAG kha I&én va vbn dai han.

HAG da3 rat thanh céng trong viéc huy déng vén ttr bén ngoai trong tinh hinh tin dung thit chat nhw hién nay nho vao uy
tin va trién vong ting trurdng cao ctia tip doan

HAG d4a huy dong dwoc 90 triéu USD trai phiéu trén 200 triéu trai phiéu da phat hanh ra quéc té véi 1ai suat 9,875%/nam, ky han 5
nam va don vi phat hanh cé thé mua lai sau 3 nam, phai trd 20% nam 2014, 20% nam 2015 va 60% nam 2016, nguén von nay dy
kién sé dwoc str dung dé dau tw vao thly dién, cao su va bd sung vén cho hoat déng kinh doanh.

Ngay 26/5/2011 Northbrook Investment va HAG da ky thoa thuan nguyén téc, theo d6 diéu chinh ky han tlr 1 n&m I&n 3 nam cho
1.100 ty ddng trai phiéu chuy&n d6i ma HAG phat hanh cho Northbrook Investment - Mét céng ty thanh vién clia Temasek Holding
Pte Ltd ctia Singapore ngay 19/8/2010. Bdng thoi vira qua Temasek dau tw 55 triéu USD vao nganh cao su cia HAG. Theo dé
tbng sb Temasek dau tw vao HAG 1a 110 triéu USD.

Ngoai ra, nguén vén tir hoat déng kinh doanh bén trong tap doan ciing rat Ion.

Theo théng tin tir céng ty ttr ndm 2012 nganh thuy dién sé& tw chl vé tai chinh va c6 kha nang st dung cac ngudn tién thu dwoc tir
cac dw an dang van hanh dé trd no vay va dau tw cac nha may thuy dién khac. Nganh cao su tlr d&u ndm 2013 sé cho doanh thu
va nhu cau vén cham séc t&r ndm 2013 tré di khéng I&n. Theo théng tin tap doan, ngay 6/6/2011 s dw tién mét 1a 3.400 ty thém 55
triéu USD (khoang 1.155 ty) clia Temasek, do d6 HAG c6 4.555 ty, di d& dau tw cho hét ndm 2012. Ngoai ra HAG con c6 ngudn
thu kha I&n tir cac dy &n bat dong san da ban nhu An Tién, Pha Hoang Anh giai doan 1, Hoang Anh River View.

Két qua hoat dong san xuéat kinh doanh

Nam 2010 tai san, ngudn vén, doanh thu va loi nhuan cua HAG tiang trwéng manh so v&i nam 2009 trong dé loi nhuan
tang trwéng manh nhét véi téc do tang trwdng la 73%. Nam 2010 HAG dat 4.524 ty doanh thu va 2.222 ty lgi nhuan sau thué
twong (rng tng 4% va 73% so véi ndm 2009. Doanh thu dén chi yéu tir bt dong san chiém 63% téng doanh thu va nam 2010 1a
nam dau tién thuy dién déng gép vao doanh thu va lgi nhuan cia toan cong ty.

Nam 2010 doanh thu chi tang 4% la do doanh thu bat dong san sut giam 16% so v&i nam 2009 nhwng dwoc bu dép lai béi sw
t&ng trwdng manh cla cac hoat déng ban san phadm, hang hod, xay dwng, dich vu va dic biét ndm 2010 bat dau c6 ngudn thu tir
hoat dong thuy dién.
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Doanh thu chi tang trwéng 4% nhwng lgi nhuan tang trwéng 73% chi yéu la do doanh thu tir hoat déng tai chinh tang, ndm
2010 doanh thu tir hoat déng tai chinh dat 1.262 ty téng 5,3 l1an so vé&i ndm 2009 nhé thu nhap tir viéc ban 11,75% cb phan tai téng
cbng ty bat déng san dat 980 ty va viéc ban khu nghi dwéng Quy Nhon dat 99 ty cung véi d6 |a 1ai suét tién giri, chénh léch ty gia
tang 124 ty so v&i nam 2009. Bén canh do con la do hau hét ty suat loi nhuan cla cac hoat dong clia HAG déu tang 1én so véi nam
2009.

4% 1% 3% _ 1%
® Bat dong san ® B4t dong san

14%

H Ban san pham, hang H Ban san pham, hang

hoa hoa
M Xay dung M Xay dung
M Dich vu M Dich vu
M Thuy dién M Thuy dién
Co ciu doanh thu Co céu loi nhuan

Bét dong san sut gidm 16% so véi ndm 2009 nhung van déng gép chi yéu vao doanh thu cla tap doan. Do nam 2009 con c6 890
ty tr dw &n New Sai Gon. Nam 2010 doanh thu bat ddng san dén tr viéc hach toan chd yéu tlr dw 4n Hoang Anh River View, Phi
Hoang Anh giai doan 1, Hoang Anh Golden House va 1 phan tr cac dw an khac 1a: Hoang Anh Can Tho, Bau Thac Gian Ba Néng.
Doanh thu, Igi nhuan gép dat 2.833 ty va 1.388 ty gidm twong &ng 16% va 18% so véi nam 2009. Trong nam 2010 HAG da ban
giao can hoé thuéc dw an Hoang Anh Rever View.

Hoat d6ng xay dwng tang trwéng manh so v&i ndm 2009: doanh thu, Igi nhuan gop dat 619 ty va 180 ty tdng trwdng 94%, 197% so
véi nam 2009.

Hoat déng kinh doanh gb. d4 granite: day la nhirtng nganh nghé truyén théng cla cong ty déng thoi ciing 1a nhi'ng san phdm dau
vao cho nganh bat ddng san ctiia HAG nén cac nganh sé& duoc day manh dé hé tro, tao ra lgi thé canh tranh cho nganh bét dong
san. Day ciing 1a nganh cé ty suét loi nhuan cao nén sé gilp tich tu vén hé tro trién khai cac hoat déng chu lwc khac cia cong ty.
N&m 2010 doanh thu, lgi nhuan gdp tir ban sé&n pham va hang hoa 1a 888 ty va 386 ty tang lan luot 65% va 151% so véi ndm
2009.

Hoat d6ng kinh doanh phong khach san va khu nghi dwdng: HAG c6 2 khach san va 2 khu nghi dwdng mang lai doanh thu va lgi
nhuan twong déi n dinh cho HAG. Trong nam 2010 HAG da ban 1 khu nghi dwéng Quy Nhon. Nam 2010 doanh thu va lgi nhuan
gop ttr dich vu dat 161 ty va 63 ty tdng 21% va 415% so véi ndm 2009. Day la hoat dong c6 téc do ting trwéng Ién nhéat trong nam
2010.

Hoat déng thuy dién da b4t dau c6 déng gép tlr ndm 2010: Sau hon 2 ndm dau tw dy &n thuy dién dau tién 1a Paksréng 2 véi cong
suat 24MW da bat dau van hanh vao thang 26/10/2010, chi trong 2 thang van hanh d4 dem lai 22,6 ty doanh thu va 16 ty lgi nhuan
gop.

Két qua san xuét kinh doanh ctia HAG trong quy 1/2011 c6 két qua kha quan. Trong tinh hinh thét chit tién té, HAG da huy
dong vén dai han kha thanh céng trong quy 2/2011 giup co cau lai ne vay, giam chi phi ng vay, duy tri tién mét cao dé chu
dong trién khai cac dv an.

Quy 1/2011 HAG 717 ty doanh thu va lgi nhuan sau thué dat 440 ty tdng 36% va 76% so véi cung ky nam 2010, hoan thanh 20%
ké hoach loi nhuan truéc thué.

Doanh thu tang trwédng 36% so véi cung ky 2010 1a do doanh thu tw ban can ho va doanh thu tlr gb va granite ting manh so véi
cung ky 2010 ty Ié twong (rng la 24% va 81% ty, thém vao dé la cé sy déng gop 14 ty doanh thu tr viéc ban dién tai cac dy an thay
dién Baksrong 2. Doanh thu quy 1/2011 dén cha yéu tlr hoat ddng ban gbé va granite.
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Doanh thu tdng 36% nhung loi nhuan ting trwdng 76% so véi cing ky 2010: Mac du ty suét loi nhuan ctia ban can hod sut gidam do
tinh hinh sy khé khan cta kinh doanh bt dong san nhuwng ty suét loi nhuan tir gd, granite tdng cao nhd ngudn gé chi phi dau tw
thép tai Lao ma cong ty c6 dwoc khi cho chinh pht Lao vay xay dung lang Sea Games. Dé&c biét trong quy 1 HAG ban 4,5% cb
phan tai céng ty con la CTCP Xay dwng va phat trién Nha Hoang Anh gidm ty 1& s& hiru clia HAG tai cong ty con 1a 83,71% mang
lai 359,4 ty doanh thu tang 115% so v&i cuing ky ndm 2010, va |4 tién gri ngan hang tang 154% so v&i cling ky nam 2010 dat 73,5
ty.

Ngay 21/01/2011 HAG da thong qua thay dbi chinh sach ké toan vé ghi nhan doanh thu hoat déng ban can hé dé phu hop hon véi
nhirng thay déi gan day clia cac chudn muyc bao céo tai chinh quéc té va thwe tién phat trién nganh bat dong san Viét nam. Doanh
thu hoat dong ban can ho chi dwoc ghi nhan khi thod man tat ca cac yéu cau: Doanh nghiép da chuyén giao phan Ién rdi ro va loi
ich gén lién v&i quyén s& hir sdn phdm hodc hang hoa cho ngudi mua, doanh nghiép khéng con ndm gitr quyén quan Iy hang hoa
nhw ngwdi s& hiru hodc quyén kiém soat hang hod, doanh thu dwgc xac dinh twong déi chac chan, doanh nghiép da thu duoc
hoac sé thu dwoc lgi ich kinh té tir giao dich ban hang, xac dinh dwoc chi phi lién quan dén giao dich ban hang. Viéc thay dbi chinh
sach ké toan sé c6 tac dong I&n dbi vai két qua kinh doanh cia HAG trong linh vic bét déng san.

Viéc diéu chinh ky han déi v&i 1.100 ty trai phiéu chuyé&n ddi cuing véi viéc huy dong 90 triéu USD trai phiéu québc té va cé 55 triéu
USD clia Temasek thi HAG sé c6 thé thanh Iy cac khoan no' ngén han va dén han qua d6 gidm ty 1& no ngan han, gidm bat chi phi
14i vay trong didu kién 1ai suat cao nhw hién nay.

Cac chi tiéu tai chinh
Téc do tang trwéong tai san, nguén vén, doanh thu va lgi
nhuan cao: Trong 3 ndm gan day tai san, ngudn vén, doanh thu
clng nhw lgi nhuan déu tang trwédng manh cho théy s l[&n manh
vé quy md clia HAG. Nam 2010 vén chd s& hivu tdng manh do
HAG t&ng vén diéu Ié va thu vé& ngudn thdng dw I&n cung véi dé la
sy gia tang cla lgi nhuan trong ndm 2010. Vén diéu 1& ctia HAG

M5t s6 chi tiéu tang truong tang 15% tir 2.704 ty 1&n 3.115 ty théng qua chuyén déi 1.450 ty
Téng tai san 40% 37%  54% thanh 22.055.239 cb phiéu (mang vé thang dw hon 1.214 ty) va
Vén chi s& hiru 10% 26%  94% phat hanh riéng Ié 19 triéu cb phiéu trong d6 16.216.250 cb phiéu
Doanh thu 18% 132% 4% cho Deutsche Bank Trust Company Americas (DBTCA) va
LNTT 16%  73% 73% 2.783.750 c6 phiéu cho SSI thu vé 1.368 ty (mang vé ngudn thang

dw la 1.178 ty). C6 dwoc sy tang trwdng doanh thu va lgi nhuan
trong cac nam gan day 1a nho hoat déng chinh kinh doanh bat
doéng san c6 san phdm dua ra thi truong déu dan. Tinh dén thoi
diém 31/3/2011 HAG c6 tbng tai san la 20.286 ty, trong dé von chu
s& hiru |a 8.909 ty, doanh thu va lgi nhuan sau thué nam 2010 cia
HAG la 4.525 ty va 2.222 ty.

LNST 23% 68%  73%

Kha nang sinh loi tot: Nam 2010 HAG c¢6 ty suét loi nhuan cao
hon nam 2009, hdu hét cac hoat dong cla tap doan d&u co ty suét

Co cau ty suét lgi nhuan gop

B4t dong san 61% 50%  49% i R 5 A N
X . loi nhuén cao hon nam 2009, cao nhat la ty suat lgi nhuén gép cua
Ban san pham, hang hoa 20% 29% 43% s n P 2, 4x P s an A
. thuy dién cho thay suat dau tw thap va day ciing l1a dong Iwc cho
Xay dung A% 46%  71%  LAG trién khai nhidu dw 4n thuy dién. Ty suét loi nhuan hoat dong
Dich vu 13% 9% 39%  cao hon ty suét loi nhuan gop 1a nho loi nhuan tir hoat dong tai
Thuy dién 71%  cAu tric tap doan va ban 11,75% cb phan trong nganh bét dong
Toan tap doan HAG 47%  46% 51% san. Ty suét loi nhuan rong cta HAG twong dbi cao so v&i cac
Kha ning sinh 1&i HAG PINERTERETTTN doanh nghiép cung nganh béi lgi thé canh tranh tr quy dét I6n,
T)‘/‘suét loi nhuén rong toan tap 41% 099, agy, ~Mua tlr lau, quy trinh xay dwng khép kin. Mac du HAG vira tang
doan . . vbn va dang trong giai doan dau tw nhung ROA, ROE cia HAG
ROA toan tap doan 9% 1% 12% . . a N <
twong doi cao so v&i cac doanh nghiép trong nganh nam 2010 dat
ROE toan tap doan 20% 27%  24%
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1an lwot 14 12% va 24%.

Co cau ngudn vén tai trer vibng chac cho tai san: HAG s dung
no twong déi thdp so v&i cac doanh nghiép bat dong san khac, ty
I& no gidm dan trong 3 nam gan day. Do HAG kinh doanh b4t dong
san nén hang tén kho (cht yéu la chi phi cac can ho xay dé ban),
cac khoan phai thu (chi yéu 1a phai thu tién ban can hd), dau tw tai

Co cau vén va tai san AL chinh dai han (chii yéu 1a chi phi dét dai d& phat trién cac du an)
No' phai tra/TNV 53% 58% 47%  chiém ty trong I&n trong tbng tai san. Céng ty dang trong giai doan
N dai han/TNV 24% 23% 19% dau tw cao su, thuy dién, van phong cho thué nén chi phi xay dwng
No chju 1ai/Ne' phai tra 66% 74% 67% d& dang cling chiém ty trong twong ddi Ién. Ngudn vén cia HAG
TSNH/TTS 51% 61% 60% tai tro vibng chéc cho tai san, tuy nhién so voi cac doanh nghiép

khéc thi HAG hd tro khach hang mua c&n ho twong déi lon, ty &
cac khoan tra trwdc cda ngwdi mua/cac khodn phai thu cua khach

Céc khoan phai thu ngén han/TTS  22% 24% 23%

Hang tdn kho/TTS 21% 18% 16% . . . o )
P xav d bén 66 dana/TTS 13 149 15 hang bang 0,1% cho thay HAG dang bi chiém dung von thwong
XAy cung co ban dordang ° ° °  mai, day sé Ia didm yéu cda HAG véi tinh hinh I4i suét ting cao
Bau tw TC dai han/TTS 24% 17% 15% " nhw hien nay tuy nhién didu nay lai cho thy tiém luc tai chinh Ién
manh cta HAG. Vira qua, HAG d& huy déng thanh céng ngudén
vbn bén ngoai véi 145 triéu USD tuy nhién hé sé ng ctia HAG van
& mirc an toan, sau khi trr di sé tién mat thi dw no vay thuan cla
HAG chiém 23% tbng tai san.
Kha néing thanh toan 2008 2009 2010 Kha nang thar‘lh toan tot: Kha nang thanh toan cia HAG tang’.da’n
. T trong 3 nam gan day. HAG c6 kha nang thanh toan twong doi tot
Ty s6 thanh toén hién thoi 1.8 1.7 2.2 e . A s N 5 4 eA = .
. ] so vOi cac doanh nghiép cung nganh. Mac du tien mat twong doi
Ty s6 thanh toan nhanh 10 12 15 cao nhwng HAG van di vay nham dadm bao quan tri rdi ro tai chinh
Ty s6 thanh toan tién mét 0.2 0.5 0.7

va c6 thé cha dong trién khai dwoc cac dw an.

Hiéu qua hoat déng c6é sw giam sut do tap doan van dang
trong qua trinh dau tw: Vong quay tdng tai san, vén cha sé& hivu,

Hiéu qua hoat dong 2009

Sé ngay cac khoan phai thu 301 207 295 T U, n o - o

i tai san cd dinh gidm so v&i nam 2009 do HAG van dang trong giai
S(? ngay cac kh?én phai tra 87 a4 71 doan dau tw nhw cao su, thuy dién, cac dw an cdn ho da va dang
S0 ngay hang ton kho 594 315 426 {rién khai nhung chwa hach toan vao doanh thu. Nam 2010 sb
Vong quay téng tai san 0.2 0.4 0.3 ngay hang hang ton kho va cac khoan phai thu téng cao c6 thé do
Vong quay tai sén ¢ dinh 1.5 2.0 1.3 chinh sach ban hang, k& hoach hach toan doanh thu tlr cac dw &n
Vong quay vén chd s& hivu 0.5 1.0 0.7 béatdong san cia HAG.

Trién vong nganh va doanh nghiép

Linh vwec hoat dong xay dwng kinh doanh b4t déng san ciia HAG van con nhiéu khé khan, tuy nhién trong ndm 2011 bét
dong san sé van co6 két qua kha quan nhe hach toan tir cac dw an da ban dwec tir ndm trwde: Nam 2011 chinh séch thét
chat tién té, 1ai suét tdng cao, chi thi 01/CT-NHNN ban hanh ngay 1/3/2011 yéu cau ty trong dw ng cho vay linh vuc phi san xuét so
v&i tdng dw no cla cac td chirc tin dung t6i da 14 22% vao ngay 30/6/2011 va dén ngay 31/12/2011 ty trong nay t6i da 1a 16% da
tac dong manh mé dén thj truerng bat dong san, 1am giam nhu cau bat déng san ciing nhw vén dau tw vao thj trwdng bat dong san
sut gidm. Dac biét tin dung bat dong san phia nam luén chiém ty 1& cao trong tbng tin dung bat déong san ca nwéc nén tinh thanh
khoan cua thi trwérng bét dong sén phia nam phu thudc rat Ién vao chinh sach tién t&. Mac du HAG c6 loi thé mua dét lau gia ré, gb
va da granite xay dwng can ho nén gia thanh HAG rét canh tranh, gid ban cac cén ho HAG da giam xudéng mdc 1.100-1.200
USD/m2 bén canh dé thang 1/2011 VP Bank da cam két hd tro 70% gid tri can ho ctiia HAG trong théi gian 15 nam cho vay mua
ma khong can chirng minh thu nhap va mét sb thi tuc phirc tap, ddng thei gidm 4% lai suét theo thi trwéng trong 2 ndm dau 2011
va 2012 nhung lweng giao dich van rat thap. HAG hién da xay xong phan méng ctia 3 dw an Phi Hoang Anh giai doan 2, Hoang
Anh Incomex va Thanh Binh c6 thé ban cung cép 2.300 c&n ho ra thi trwdng, gia ban trung binh 1.150 USD/m2 (tbng doanh thu, lgi
nhuén gop ttr 3 dw an chang t6i wéc tinh khoang 5.700 ty va 2.500-2.700 ty) tuy nhién trwéc tinh hinh khé khan nhw hién nay HAG
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quyét dinh dirng ban 3 dw an nay. HAG c6 tiém lwc tai chinh manh, kha néng huy déng vén tét nhung tinh thanh khoadn cla thi
trwdng sut gidm sé gay & dong vén, gidm lgi nhuan cho HAG. Lai suét quéa cao nén du c¢é nhu ciu nha & thye sy thi khach hang
ciing khéng mua do dé thi trwdng bat dong san chi cé thé Am 1&n khi lai suat gidm xudng mc hop Iy hon. Hién nay chi cé phan
khic can ho gia thAp mai c6 nhu cau Ién, phan khic can hé gia trung binh véi mirc gia 1.100-1.200 USD/m2 clia HAG twong dbi
cao, ngudi tiéu dung van chua thuc sw tiép can dwoc trong tinh hinh I4i suat cao nhw hién nay do d6 Iinh vic bat déng san cla
HAG chuing t6i cho réng van con nhiéu kho khan.

HAG da c6 2 dw an thay dién di vao hoat déng, dw kién sé c6 thém 2 dw an nira sé hoan thanh cuéi nam 2011 do dé thay
dién sé tang dan dong gop vao doanh thu loi cua tap doan. Gia dién ngay cang gia tang tao ra trién vong cho linh vuc
thuy dién cta HAG: Vbn dau tw vao nganh dién I&n, thoi gian dau tw 1au nén chi cé nhitng doanh nghiép tiém lwc tai chinh thuc
sw manh mai c6 thé dau tw vao linh viee nay va HAG la mét trong s it nhivng doanh nghiép tw nhan tham gia dau tw vao linh vwe
san xuét kinh doanh dién. Thay dién théi gian dau tw 1au tuy nhién khi di vao hoat déng khai thac s& dem lai dong tién &n dinh va
khoéng mét thém chi phi nguyén liéu dau vao nhiéu nhw nha may nhiét dién, HAG lai c6 suét dau tw thdp nén nganh thuy dién cé ty
suét loi nhuan rat cao, sau 20 ndm kh&u hao thi lgi nhuan dem lai 1a rat I&n. Nhu cdu tiéu thu dién & Viét Nam van twong déi Ién,
hién nay cung khéng dap (ng cau nén gia dién sé cé tiém nang ting trong twong lai cling véi d6 la mot sé dwan thuy dién sap
hoan thanh nén nganh thuy dién cia HAG sé& hira hen tang trwdng manh. Dau thang 6/2011 thuy dién Daksréng 2A cong suét
18MW tai Gia Lai da dwoc dwa vao khai thac, nang téng cong suét khai thac 1a 42 MW. Béng thdi HAG ciing dang phan dau hoan
thanh gép rat hoan thanh thuy dién Ba Thudc 2, Daksrong 3B duw kién sé phat dién t& may 1 vao thang 11/2011 va hoan thanh vao
thang 2/2012. Do d6 nganh thuy dién sé déng gép ngay cang tang vao két qua ctia HAG, theo théng tin tir HAG thi t&r 2012 nganh
thay dién sé tw cha vé tai chinh, c6 kha nang st dung ngudn thu tlr cac dw an da van hanh dé tra no vay va dau tw nha may thay
dién ma&i. Hién HAG con 3 dw an thuy dién dang trién khai va 12 dy an thuy dién da dwoc cip. HAG ban dién cho EVN theo gia
thoa thuan, gia hién tai binh quan la 800 déng/kwh.

HAG c6 loi thé thué dwoc dién tich tréng cao su I&n trong tinh hinh dat tréng cao su khéng con nhiéu, tién d6 trién khai
trong méi kha nhanh, ty 1é cay séng cao. Dién tich dat tréng cao su tai Viét Nam khong con nhiéu, HAG d& ting cwéng thiét lap
médi quan hé va xay dwng uy tin d& thué gt tai Lao, Campuchia, hau hét dién tich cao su HAG dang trién khai déu tap trung & Lao
va Campuchia. Chi phi dau tw trdng cao su tai Lao, Campuchia c6 chi phi cao hon so véi trdng cao su Viét Nam thém vao do viéc
tréng cao su & nwéc ngoai con ddi mat vai nhidu rdi ro nhw téc d6 chuyén giao dat, quan ly nhan céng, nan trém ma... Tuy nhién
HAG da xay dwng dwoc uy tin nén hién HAG da tréng dwoc kha nhidu cao su tai Lao (15.500 ha/25.000 ha) va Campuchia (2.000
ha/15.000 ha) v&i suat dau tw thdp. Theo wéc tinh cia HAG gia thanh méi tAn mu khé khoang 876 USD/tan trong khi dé gia cao su
hién nay 1a trén 4.500 USD/t4n nén loi nhuan thu vé tir mang khai thac va ché bién cao su la rat cao.

Linh vwc san xuat gé va da la nganh truyén thdng va lau doi, cé ty suat lgi nhuan twong déi cao sé gép phan tich tu vén
dé trién khai cho cac linh vwe khac, hé tro tao ra Igi thé kinh doanh cho linh vwe san xuét kinh doanh bat dong san. HAG
¢6 ngudn gb rat Ién tai Nam Lao véi khoang 300.000 m3 gb tron cac loai, day 1a ngudn gb tr canh ddng khai hoang tréng cao su
ma chinh pht Lao cAp cho HAG bang han ngach gd trong 3 nam v&i gia tri la 15 triéu USD khi chinh pht Lao vay cta HAG dé dau
tw xay dung lang Sea Games tai Vién Chan, nén ndm 2011 HAG khéng phai nhap khdu g nhw moi n&m tao ra lgi nhhuan 1én cho
céc nha may gb cia HAG. Ngoai ra véi dién tich vwon cay cao su Ién 81.000 ha ctia HAG sau 20-25 nam khai thac sé cho khoang
4.5 triéu m3 gb.

Nganh khai thac va ché bién khoang san cua HAG rat tiém ning véi tng san lwong rat hira hen mang lai lgi nhuan Ién
trong twong lai: Nganh nay doi héi it vén dau tw nhwng mang lai loi nhuan cao. Bén canh tién hanh cac tha tuc can thiét dé xuét
khAu tinh quang, HAG day manh tiéu thu thj trwérng nwéc khi thi trweng trong nwée kha tiém néng va gilp da dang hoa thi trwdng
tiéu thu bdi hién cling cé rat nhidu cac cong ty san xuét thép I&n dau tw san xuét tlr dau vao la quing st va dau ra 1a cc san
pham thép. DAu nadm 2011 HAG da ky hop ddng ban cho Tap doan Hoa Phat (HPG) 80.000 tan tinh quang sét voi tng gia tri hop
ddng khoang 200 ty, chuyén giao san pham bé&t dAu tir thang 3/2011. Gia quang sat hién dang gia tang, nhu cau sét d& san xuét
thép la I&n nén trién vong gia sét c6 thé tang cao khi nén kinh té thé gi¢i phuc hdi. Tir ngay 2/7/2011 thué xuét khau sét tai Viét
nam tang t&» 30% lén 40% tuy nhién cac quéng ctia HAG chd yéu & Lao va Campuchia nén viéc xuat khau d& hon va thué xuét
thdp hon. Téng tri lweng cac mé cla HAG wac tinh khodng 60 triéu tAn véi gia ban trung binh 120 USD/tAn hién nay thi mang
khai thac ché bién khoang san dy kién sé mang lai 7,2ty USD cho HAG.
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Bién dong gia quang sat Bién dong gia cao su (ngudn: Bloomberg)

Nam 2011 HAG dat ra ké hoach véi 3.000 ty Igi nhuan trwéc thué mirc twong dwong so véi thwe hién nam 2010. Ching toi
cho ring nhiéu kha niang HAG sé hoan thanh két hoach san xuét kinh doanh trong nam 2011 véi viéc hach toan doanh thu
tir cac dw an bat dong san da ban trwéc day cung véi viéc cho 2 dw an thuy dién di vao khai thac trong nam 2011, cac
hoat dong khac van twong déi dn dinh: Do quyét dinh dirng ban 3 dw an Phi Hoang Anh giai doan 2, Hoang Anh Incomex va
Thanh Binh trong didu kién khé khan cla thi trwdng bat dong san nén ké& hoach lgi nhuan trwéc thué dat ra la 3.000 ty thay vi
3.600 ty nhw dw kién cudi nd&m 2010. Trong d6 ké& hoach lgi nhuan tir bat dong san tr 1.400-1.700 ty (chiém 47-57% tbng loi
nhuan) dwoc hach toan tir Phi Hoang Anh giai doan 1, Golden House (An Tién), Can Tho va Dak Lak va Quy Nhon da ban duoc
trwdc d6 da ban duoc truede do.

So sanh vé&i mét sé cong ty Ién trong nganh dang niém yét trén san

HAG c6 tdng tai san va vén cao twong dbi so véi cac doanh nghiép cuing nganh kinh doanh bat déng san dang niém yét trén san,
I& doanh nghiép c6 tiém lwc tai chinh Ién, st dung it ng vay va tién trong tai khoan 16n, ty suét sinh |&i kha cao nhe quy dat I6n va
ré do mua tlr lau. Mac du van dang trong giai doan dau tw nhwng ROA, ROE cta HAG van twong dbi cao. Tuy nhién so véi cac
doanh nghiép cung nganh PE, PB cao twong dbi so v&i cac doanh nghiép khac trong nganh cho thay sy danh gia cao vé trién vong
phat trién cia HAG trong twong lai.

TIS®) VOLM) aygeerd  ore g B RO qu/ Siangay

2010 TéngNV  21/06/2011
BCI 3,808 723 36% 4,090 24,169 4.1 0.7 7% 16% 49% 16,900
HAG 20286 4,673 61% 4320 19,067 9.9 22 12% 24%  52% 42,800
HDG 1,634 203 49% 5,370 29,457 5.3 1.0 19% 47% 60% 28,500
ITA 9,267 3,413 32% 1,890 17,042 5.9 0.7 8% 12% 37% 11,100
ITC 2,830 691 5% 2,640 28,227 5.3 0.5 7% 10% 31% 14,100
KBC 11,582 2,957 33% 3130 14978 56 12 10% 25%  54% 17,400
LCG 2,312 375 12% 3,770 32,888 3.8 0.4 1% 20% 46% 14,400
NTL 2,201 328 43% 9420 28295 26 09 27% 63%  56% 24,500
QCG 5,347 1,215 92% 2,940 19,395 71 1.1 6% 12% 50% 21,000
REE 4,729 1,863 23% 1,920 14,454 6.1 0.8 7% 12% 43% 11,700
VIC 27,619 3,816 27% 3,940 19,584 33.5 6.7 9% 36% 62% 132,000

Nguén: VCBS téng hop, di¥ liéu cap nhat dén quy 1/2011
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Phan tich SWOT

Piém manh DPiém yéu

- Quy d4t I&n, mua tir rét 1au nén gia ré, vi tri dep thém - B6 may hoat dong kdng kénh, khé kiém soat.
vao d6 cac san pham gd va da granite 1a d&u vao cho
cac dy an bat dong san nén tao ra lgi thé canh tranh
cho cac san pham bt ddng san ctia HAG.

- Cao su va thuy dién mang mai trién khai nén hiéu
qua khong danh gia hét dwoc.
- Cao su va thly dién déu 1 cac nganh ddi héi vén ban

dau l&n, nganh cao su thoi gian dau tw lau nén nhu
cAu vé vbn 1o trong céc ndm dau trién khai.

- HAG nang déng ddy manh dau tw ra nuwéc ngoai
s&m nén tim duoc cac co hoi dau tw I6n va hap dan.
Linh vie cao su, thuy dién déu c6 suét dau tw thap.

- Tinh hinh tai chinh lanh manh, cac yéu tb tai chinh
co ban tét.

- HAG kha nang huy déng vén tét. Uy tin, thwong hiéu
I&n cung cac dw an tiém nang giip HAG huy déng
thanh coéng 90 triéu USD tréi phiéu quéc té, goi vbn 55
triéu USD tr Temasek gidp HAG chon thoi diém tét
hon d& ban cac cin hod va cé da ngudn vén dé& cha
dong trién khai cac dw an cao su, thuy dién, bat dong
san trong tinh hinh thi trudng tién t& bj that chat nhw

hién nay.

Co hoi Thach thic
- Nganh bét déng san van 1 nganh cé ty suét loi - Hién nay thi trwong bt déng sdn sut giam thanh
nhuan cao, nhu cdu nha & van rat I&n nén khi thi khoan lam gidm loi nhuan, & dong vén.

trworng bat ddng san phuc hdi véi loi thé canh tranh thi
nganh bat dong san HAG c6 tiém nang tang trwdng
manh.

- Huy déng trai phiéu bang USD nén sw bién déng cla
ty gid VND/USD s& anh hwéng dén cac khoan thanh
toan Iai trai phiéu va cac khodn mua lai trai phiéu.

- Nhu céu vé dién luén Ién, gia dién c6 xu hwéng tang

sé tao ra trién vong phét trién cho Iinh vyc thuy dién

ctia HAG.

- Gia cao su dang duy tri & mlrc cao, nhu cau cao su
thé gidi 1on tao ra tiém nang tang trwdng cho linh vic
khai thac va ché bién cao su ctia HAG
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Bang can doi ké toan tom tat

DPon vi: Triéu déng Nam 2010 +/-% 2009 Q1/2011 +/-% Q1/2010
TAI SAN NGAN HAN 11,493,766 55% 11,781,430 46%
Tién va cac khoan tvong dwong tién 3,588,663 85% 2,489,107 85%
Céc khoan dau tw tai chinh ngén han 81,783 -48% 81,783 0%
Cac khoan phai thu 3,788,758 28% 4,883,092 12%
Hang tdn kho 3,798,429 -48% 3,997,236 0%
Tai san ngén han khac 236,133 78% 330,212 87%
TAI SAN DAI HAN 7,577,979 58% 8,504,928 77%
Cac khoan phai thu dai han 0 0 #DIV/0!
Tai san ¢b dinh 4,409,785 75% 5,061,898 81%
Loi thé thuong mai 78,919 84,435 #DIV/0!
B4t dong san dau tw 0 0 #DIV/0!
Céc khoan dau tw tai chinh dai han 2,855,493 39% 3,119,543 75%
Tai san dai han khac 233,782 9% 239,052 17%
TONG CONG TAI SAN 19,071,745 56% 20,286,357 58%
NQ PHAI TRA 9,891,577 40% 10,542,330 45%
No ngén han 6,578,629 53% 6,715,118 51%
No dai han 3,312,948 19% 3,827,212 36%
VON CHU SO HOU 8,481,376 80% 8,909,467 72%
Vén chii s hiru 8,481,376 81% 8,909,467 73%
Ngudn kinh phi va qu§ khac 0 -100% 0 -100%
LOl iCH CO PONG THIEU SO 698,791 68% 834,561 93%
TONG CONG NGUON VON 19,071,745 56% 20,286,357 58%

Bang két qua hoat dong kinh doanh

DPon vi: Triéu déng Nam 2010 +/-% 2009 Q1/2011 +/-% Q12010

Doanh thu ban hang va cung cép dich vu 4,526,469 4% 717,198 35%
Céc khoan giam tri -1,591 -68% -92 -98%
Doanh thu thuan 4,524,878 4% 717,106 36%
Gia vén hang ban -2,232,775 -5% -373,411 26%
Loi nhuan gop 2,292,103 14% 343,695 50%
Doanh thu hoat déng tai chinh 1,262,054 533% 434,975 121%
Chi phi tai chinh -216,599 1% -96,061 160%
- Trong dé : Chi phi 1ai vay -204,971 1% -93,356 163%
Chi phi ban hang -133,032 23% -37,650 71%
Chi phi quén ly doanh nghiép -190,206 17% -49,937 17%
Loi nhuan thuan ti hoat ddng kinh doanh 3,014,320 75% 595,021 83%
Thu nhap khac 21,835 -55% 8,493 106%
Chi phi khac -21,283 -20% -9,783 -6%
Loi nhuan khac 552 -97% -1,289 -80%
Lai 16 trong cong ty lién doanh 2,538 0 #DIV/0!
Téng lgi nhuan két toan trwéc thué 3,017,410 73% 593,732 87%
Thué thu nhap doanh nghiép 519,431 277% 176,706 273%
Chi phi thué thu nhap doanh nghiép hoan lai 275,902 -13% -22,577 211%
Loi nhuan sau thué thu nhap doanh nghiép 2,222,077 73% 439,603 76%
Loi nhuan sau thué cda céng ty me 2,093,579 76% 370,648 53%
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KHUYEN CAO

B&o cdo nay duoc xdy dwng nhdm cung cép cdc théng tin cdp nhat vé két qua hoat dong sén xuét kinh doanh ciing
nhw phén tich céc yéu t6 dnh hudng dén trién vong phat trién ciia doanh nghiép. Ban than bao céo nay va/hodc bét ky
nhén dinh, théng tin nao trong bao co ciing khéng phai 1 Ioi chao mua hay bén bét ky mét sén pham tai chinh, chirng
khodn nao cta/lién quan dén céng ty dwoc phén tich trong bao cdo. Do d6, nha dau tw chi nén coi bdo cédo nay la mét
nguén tham khdo. VCBS khéng chiu béat ky trach nhiém nao truée nhiing két qué ngoai y mubn khi quy khéch st dung

céc théng tin trén dé kinh doanh chirng khodn.

Tat ca nhirng thdng tin néu trong bao cdo phan tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mire cén trong téi da cé thé.
Tuy nhién, do cédc nguyén nhan chu quan va khach quan tir cac ngubn théng tin céng bd, VCBS khéng dam béo vé
tinh xac thue cda céc théng tin duoc dé cép trong béo céo phén tich ciing nhw khéng cé nghia vu phéi cdp nhat nhirng

théng tin trong bdo cdo sau thoi diém bdo cdo nay duoc phat hanh.

B&o cdo nay va cac nhan dinh, phan tich trong béo cdo thé hién quan diém riéng, déc lap ciia phong Phén tich. Do dé,
VCBS va/hodc céc bo phéan khac ciia VCBS c6 thé cé céc hoat ddng mua/ban chirng khoan thuén chiéu hodc nguoc
chiéu v&i nhirng khuyén nghi trong bao cdo nay.

Bao cdo nay thuéc bén quyén ctia VCBS. Moi hanh déng sao chép modt phén hodc toan bé néi dung bdo cdo va/hodc

xuét bdn ma khéng cé sw cho phép bdng vén ban cuia VCBS déu bi nghiém cam.

CONG TY CHU’NG KHOAN NGAN HANG NGOAI THUONG VIET NAM

Tang 12,17 toa 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.vcbs.com.vn - http://info.vcbhs.com.vn
PHONG NGHIEN CU’U VA PHAN TICH
Nguyén B¢ Hai
(ndhai@vcbs.com.vn)

Trwéng phong:

Nhom phan tich dau tu:

Lé Thj Lé Dung Bui Ngoc Ha Nguyén Thi Thanh Nga
(tidung@vcbs.com.vn) (bnha@vcbs.com.vn) (nttnga_hcm@vcbs.com.vn)
Lé Thi Ngoc Anh TrAn Minh Hoang Tran Gia Bao
(Ithanh@vcbs.com.vn) (tmhoang@vcbs.com.vn) (tgbao@vcbs.com.vn)
Quéch Thuy Linh Nguyén Vinh Nghiém Ngé Manh Duy
(gtlinh@vcbs.com.vn) (nvnghiem@vcbs.com.vn) (nmduy@vcbs.com.vn)
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