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DIEM NHAN PAU TV

Nganh xi mang luén bi danh gia tiéu cwe do cung vwrot cau trong 3 nam qua,
nhwng da co6 nhitng cai thién dau tién. Tong cong suat san xudt toan nganh
nam 2013 dat 73 triéu tan, san lwong tiéu thu xi mang woe dat 61 triéu tén.

s Quy /2014 tiéu thu xi mang tang 6.7% so v&i cing ky nam 2013, la
mirc ting cao nhét trong nhiéu nam. Xuat khau tdng manh dé cén bang
cung cau - voi gid xuat khau hién tai van mang lai loi nhudn cho céc cong ty
X mang.

XI MANG VICEM HA TIEN

e Gia xi mang VICEM duwgc dw bao sé tang nhe trong nam 2014. Béng luc

téng gia dén 1 viéc VICEM phai cd phan héa trute nam 2016. Trong khi

viéc téng gia sé khong lam anh huedng nhigu 161 stre canh tranh cla VICEM.

Péng thoi CPI dang & muie thap nhét trong 13 ndm, clng véi tiéu thu phuc
héi, s& thuén loi cho viéc gia xi méng tang trong nam 2014.

HT1 14 céng ty xi méng Ién nhat va co hoat déng kinh doanh cot 16i kha tét.

V&i e6ng sudt 6,8 triéu tAn xi mang/ndm va san luong tiéu thu 5,2 triéu tAn nam

2013, HT1 la cong ty Ién nhét trong nganh xi méng, chiém 8,05 thi phan xi méng
Dec  Jan Feb Mar  Apr  Nay ca nwde. Hai déng luc tAng tredng doanh thu & loi nhuan cia HT1 1a tang tredng

san luong va tang gia xi mang. V&I mie san xudt hién tai chi bang 70% cong suat
158 - i thi khi cau xi mang téng, lwong tiéu thu clia HT1 sé tdng manh va mang lai doanh
..........................l.I.|||||.J...n‘M"M"|||‘||||.||.J|||.m‘| thu rat I6n cho céng ty. Doanh thu clia cong ty tang trrdng binh quan 20% trong 5
nam qua.Hoat déng kinh doanh cdt 16i kha tot v&i bién loi nhuan dat khoang 16%
tao ra dong loi nhudn Ién va én dinh cho céng ty.
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KHUYEN NGHI BAU TU

Rui ro I&n nhat dén tir vay no chi phi tai chinh 1&n 1am cho lei nhuén rong

| Gia ky d : ;
i ky vong (dong) thap. Do vay no nhidéu va mét phan I&n vay no béng ngoai té nén cong ty dang

11.?63"’]

[Perimnng 1300 | ohai ganh chiu chi phi 1ai vay I6n va khoan I8 chénh léch ty gid hang nam. Phan
[Zroevedt hina 4N | 161 Ii nhugn tir hoat déng kinh doanh chinh ding dé tra chi phi tai chinh nén Ioi
Trién vong 3 thang Tang | nhuan rong & mirc rat thip. Nam 2013, lgi nhuén hoat déng dat 1014 ty trong khi
| Trién vong 6 thang Téng | chi phi ai vay va 18 ty gid 1a 1057 1y, loi nhudn rong chi dat 2,5 ty déng.

THONG TIN GIAO DICH Quan diém dau tw: HT1 12 doanh nghiép Ién nhat nganh xi mang, va dang cé co
_ | hoi phuc hdi khi trién vong chung ciia nganh dang dugc cai thién. Ching toi
| Tonggatrivenhda(ty) 3593 | khyyén nghj ndm gitr cb phiéu HT1 véi gid ky vong trong 12 thang toi 1a 11.763
| Tdng qgia tri s6 séch (ty) 3,197 | ddng.
| S& hitu nwéc ngoai (%) ?fSE“i e
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—:BSC Béo cao phan tich CTCP Xi mang Ha Tién 1 (HT1)

TRIEN VONG NGANH KINH DOANH

. dang d voi tinh trang cung vwot cau. Nhu cau xi
mﬁng trong nwéc ting tn.rdvng khéng nhiéu, xuat khéu gia ting la giai
phéap hiru hiéu can bing cung - ciu trong nw&c

m Nam 2013, cong suat san xuat xi méng ca nuwdc dat khoang 73 triéu tan va céc
@ -l nha méay hoat dong & mlc trung binh 85% cong suét thiét ké. Dw kién nam

= [ 2014 sé co thém 5 day chuyén di vao hoat dong véi cong sudt 7 trigu tAn nang
cong sudt san xuat ca nude 1én khoang 80 triéu tan. Trong cac ndm 2015 va
2016 sé khéng co thém duw an xi mang nao dwoc phé duyét.

Trong khi d6, lwong tiéu thu xi mang nam 2013 chi dat 61 triéu tan (84% cong
suat). Do nganh xay dung va thi truong bat dong san van kho khan, nhu cau xi
mang trong nwéc tang khong nhidu. Nam 2013 tiéu thu ndi dia dat 46,5 - 47

¥ T T triéu tan, tang 2-3% so voi ndm 2012. Theo Hiép hdi xi mang du bao, nam
= o e e 2014 tiéu thu xi mang trong nuwdc tang 2 — 3% so vdi ndm 2013, Nhung tiéu thu

Biéu dd 1: Co cdu tiéu thy ximéng 2013
{trigu tan)

mTiéy thy trong nde quy /2014 tang 6,7% cho thay tiém néng tang trudng cao hon so voi du bao.
M Xuat khdu
= Téng tiéu thy Xuét khdu xi mang: Xuat khdu xi mang va clinker ndm 2013 wéc dat 14,9 triéu

tan, tdng 60% so v&i nam 2012. Gia xuét khau xi mang wée dat 55 USDitan va
gia xuét khau clinker dat 40 USD/tan (gia FOB). Nhuw vay gia xuat khau twong
durong gia ban xi mang trong nuwde, do do xuat khdu van mang lai loi nhuan
cho céc cong ty xi méng va la gidi phap hiéu qua can bang cung — cau xi mang

trong nuwéc.
Biéu d6 2:Gid xi méng mién Béc 2008- Gia xi mang c6 nhiéu kha ning sé ting trong nam 2014
2L o Gia ban I8 xi mang trong thang 10/2013 tang khoang 100.000 dng/tAn. O midn
g Béc tang tir 1,35 triéu/tan 1&n 1,45 triéu/tdn, tuong duong 7.4%. Gia ban tai

nha may cla cac cong ty xi mang truc thudée Vicem dat khoang 1.000.000 -
1.050.0000 ddng/tan (khu vurc phia Béc) va cac cong ty phia Nam nhw Vicem
Ha Tién 1 gia ban tai nha may dat 1.200.000 déng/tan. Gia xi mang VICEM cd
nhigu kha néng sé tang trong ndm 2014 do cac nguyén nhan sau:

- o Hién tai, loi nhuén rong cac céng ty xi méng thudc VICEM rat thap. Mét
500 khéc, trong ndm 2014 va 2015, Vicem bat budc phai cd phan hda theo chi
thi clia chinh phl. Muén ¢b phan héa hiéu qua thi cac cdng ty con trong
e ———t Téng Vicem phai c6 doanh thufloi nhuén cao. Didu nay chi c6 thé dat

1500

1000

e Tl duoc nho tang san lugng tiéu thu hodc tang gia ban xi mang. Do cau xi
- mang ciing chua thé tang trwdng manh va hon nia phan I&n céac cong ty
=Gl con trong Vicem da san xuét & mlrc cong suat thiét ké nén kho co thé tang

san lugng. Vi vay kha nang tang gia xi mang la rat lon.

o Viéc tAng gia sé khong lam giam tinh canh tranh cla Vicem so vdi cac
céng ty xi mang tw nhan. Thue té, cic cong ty xi mang tu nhéan clng dang
bi 16 xét v& hiéu qua kinh té& (trc 1a ROE thap hon muc tién gti ngan
hang). Do d6 mét xu hwdng chung la tat ca céc cong ty xi mang trong

AT nganh déu mudn tang gia dé tang loi nhuan.

o CPl thép tao didu kién tang gia xi mang. Thuc té gia xi mang Viét Nam
trong méy nam qua tang khéng nhiéu, theo ching t6i dw doén 1a do CPI
B Tu nhin cac nam trude & Viét Nam khé cao, nén viée tang gia xi mang nhidu sé bi
khae chinh phii can thiép dé gitr cho CPI khéng qué cao. Hién tai, CPIl dang &
murc kha thap va duoc du dodn |4 van thdp trong thai gian téi, do do tang
gida xi mang sé dé dang duoc chap thuan.
Chi phi ddu vao dwoc dw béo tiép tuc ting trong nam 2014

Céc chi phi chiém ty trong I6n nhét trong san xué clinker 1a: than, nhién liéu va
dién, trong d6 than va nhién liéu chiém tdi 48% chi phi, dién chiém 16% chi phi
san xuat. Trong ndm 2014, du bdo gia dién sé tang khoang 10% lam tang gia
thanh san xuét xi mang khoang 1,5% trong khi gia than sé& khéng tang nhidu.

Biéu d6 3: Thi phan xi mang 2013

B Nudre ngodl

Céap nhat Tiéu thu xi mang quy 1/2014. San lwong tiéu thu trong nudc woc
dat 10,23 triéu tan, tang khoang 0,65 triéu tan (tang 6,7%) so vai cling ky nam
2013, day la mat tin hiéu kha quan vé tiéu thu xi méng trong nude. Gid xi méng
trong quy | gidm nhe 30.000 — 40.000/tan.
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Bao cao phan tich CTCP Xi mang Ha Tién 1 (HT1)

HOAT DONG SAN XUAT VA KINH DOANH

Biéu dd 4: cor cdu cd déng HT1

20.31%

79.69%

B Mha nudc BC8 ding khidc

Biéu dd 5: Cor cdu chi phi sén xuét Clinker

m Than, nhién
lidu
B Bién

W Nguyén vat
lidu

m Khiu hao

16%
M laoddng

Vi thé cua HT1 trong nganh

- La cong ty xi mang Ién nhat trong nganh. Hién tai, cong ty chiém khoang 23%
thi phan trong VICEM va khoang 8,05% thi phén xi mang ca nwoc.

- Throng hiéu manh & thi truémng mién Nam, 1a khu virc €6 nhu ciu xi mang
kha lén va cling dé dang véin chuyén sang cac tinh xung quanh. Mat khéc, tai
khu vure nay HT1 khéng c6 nhiéu dbi tht canh tranh, ddi tha canh franh chinh
chi c6 xi méng Holcim véi C%uy mé nhé hon xi mang Ha Tién 1. Day 14 loi thé rat
Ién cho HT1, dac biét khi cau xi mang héi phuc.

Hoat dong san xuat

Trudre khi sap nhap véi Cong ty xi mang Ha Tién 2, Cong ty xi mang Ha Tién 1
cod nhiéu bat loi v& ngudn nguyén liéu san xuat (phai nhap khau clinker mot
phén tir nwéc ngoai va mét phan van chuyén tir phia Bac vao nén gia cao va
cé nhiéu rdi ro), déc biét do phan chia thi trudng tiéu thu gitia 2 cong ty nén
cong ty xi mang Ha Tién 1 chi tiéu thu xi mang tai mot s6 viing & phia Nam. Do
dd hidu qua cla cong ty khong tét véi loi nhuan kha thap.

Sau sap nhéap, céng ty da tan dung duoc ngudn nguyén liéu doi dao cla xi
mang Ha Tién 2 dbng thoi cod thé mé réng thi trudng ra ca khu vue phia Nam
(ttr Quang Ngai tr& vao) nén cong ty da hoat déng kha hiéu qua, doanh thu
tang trudng rat cao véi ty 1& binh quan hang ndm dat 20% trong vong 6 nam
gua va bién loi nhuan tir hoat dong kinh doanh cdt I6i kha tét (EBIT margin) dat
khoang 15% trong cac ndm gan day, cao nhat trong cac cong ty xi mang thudc
VICEM.

Coéng suat thiét ké va san xuat: Nam 2012, HT1 c6 cong suét 2,8 triéu tan
Clinker va 6 triéu tan xi mang. Nam 2013, dw én Ha Tién 2.2 dwa vao hoat dong
nang cong suét HT1 1én 4,1 triéu tAn Clinker va 6,8 triéu tdn xi mang.

Biéu dd 6:Thi phan Xi mang trong VICEM

mHaTién 1
m Bim Son
M Hoang

Thach

m Bit Son

m Hoang Mai

San xuat va tieu thy Nam 2012 Nam 2013 K& hoach 2014
T- 5an ILTONE San xuat [tan)
1. Xi mang 4,204,365 4,375,340 4,940,000
2. Clinker 3,095,232 3,818,382 4,200,000
. San Irong tied thi (tan) 1,452,345 5 201,110 5,700,000 |
1. Tiéu thu xi mang 4,137,274 4,364,679 4,900,000
- Tiéu thu trong nudc 3,963,393 4,166,804 4,600,000
- Xuat khau 173,881 197,875 300,000
2. Tiéu thu Clinker 315,071 836,440 800,000

Nhur vay, ndm 2012 cong ty san xuét clinker bang 110% cong suét va san xuét
xi mang tuong duong 70% cong suat. Téi ndm 2013, san xuat clinker dat 93%
cong sudt va san xuat xi mang dat 65% cong suét. Theo ké hoach 2014, san
xudt clinker va xi mang sé tang va dat lan lwot 100% va 73% cong suét thiét ké.
Bong luwc téang trwrdng (Catalysts)
Hai dong luc tang trding chinh clia cong ty xi mang Ha Tién 1 |a tang tredng
san lwong va tang gia xi mang, trong dé tang san luwong tiéu thu la quan trong
nhéat. Luong tiéu thu phu thude vao su phuc hdi nganh xay dung khu vue phia
Nam. Trong dai han, cau xi mang khu vire Nam bo duoe du bao rét Ion khi kinh
té héi phuc, dac biét khi dac khu kinh té Phi Qudc dugc khdi cong thi ting
trurdng tigu thu xi méng ctia HT1 sé rét cao. Kha nang tang gia trong nam 2014
ciing dong gop mét phan vao tang triding doanh thu va loi nhudn cia cong ty.
Rui ro dau tw

o R ro thi trwdng dau ra

Két qua kinh doanh ctia céng ty phu thudc rét 16m vao ciu nganh xi mang.

Néu clu xi mang khu vuc Nam bé khong co nhiéu khdi sac trong théi gian

tdi thi cong ty sé tiép tuc ddi dién v van dé lgi nhuan thap.

o Rui ro ting gia yéu té diu vao

Gia than va dién |a hai nguyén liéu chinh trong gid thanh san xuét xi méng

da tang manh trong ndm 2013, dw bdo trong ndm 2014 con tiép tuc tang

day gia thanh san xuét xi mang |én cao, Idm bién loi nhuén céng ty gidm.

o Ruirotigia ‘

Hién tai, cong ty van dang vay dai han cac ngan hang nuéc ngoai bang

dong USD tri gid khoang 2500 ty déng. Do dé, bién dong ty gia hdi doai sé

tac dong toi loi nhudn cong ty.

Jof6



Bao cao phan tich CTCP Xi mang Ha Tién 1 (HT1)

TAI CHINH DOANH NGHIEP

Biéu d6 7: Cdu tric von (ty d)
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Biéu dé 8: Ting trwdmg DTT 2005-2013
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Biéu dé 9: Doanh thu va EBIT {ty d)
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Biéu d6 10: LNHB va chi phi TC (ty d)

N&m 2013 MNam 2oz

B LN hoat ddng
= CPIEI vay + LA ty gia

1. PHAN TiCH HOAT BONG KINH DOANH COT LOI CUA DOANH NGHIEP
1.1. Cor cAu vén & hiéu qua hoat déng
Cor cau von

Trurde ndm 2014, céng ty s dung don béay tai chinh rat cao, vén chi s& hiu
chi chiém khodng 14% trong tong nguén von. Cubi nam 2013, cong ty phat
hanh 120 triéu co phiéu cho cong ty me VICEM dé trir cong no' tri gia 1200 ty
thanh vén gdp, ty 1& vén chl s& hitu tang 1én 24% trong téng ngudn vén nhung
van & mic thap.Téng no ngdn han va dai han clia céng ty cudi nam 2013 13
8.224 ty trén téng ngubn vén 13.120 ty, gay ra ganh nang chi phi tai chinh rat
cao cho doanh nghiép.

Hiéu qua sir dung tai san (Doanh thu/Téng tai san)

Hiéu qua st dung tai san cd nhidu cai thién, ty 1& Doanh thu/Téng TS tang tir
44% nam 2012 lén 49% nam 2013 nhung van & mirc kha thap va thip hon
nhigu so voi cac cong ty khac trong nganh nhw Xi méng Bim Son dat 64% va Xi
méang Hoang Mai dat 78%. Didu nay chi yéu do céng ty van dang san xuét va
tiéu thu & mtkc 70% cong sudt thiét ké.

1.2. Phan tich doanh thu & lgid nhuan
Tang trwdéng doanh thu

Céng ty co mire tang tridng doanh thu trung binh hang nam dat 20% trong
vong 5 ndm qua. Day 1a mic ting trudng kha tét, dac biét trong nam 2013
nganh xi mang gdp nhidu kho khan do su di xubng cla nganh xay dung va
BDS nhung doanh thu 2013 van tang 9,4% so voi nam 2012. Néu thi truong xi
méang khoi sic thi doanh thu sé tiép tuc ting trrdng manh trong cac ndm téi do
cong ty van con tiém nang tang trrng manh vé san lwong tidu thy.

Phan tich loi nhuan
Hoat dong kinh doanh cét I6i tao ra bién lgi nhuén rat tot (EBIT margin).
Ty 1& EBIT/Doanh thu cla cong ty Quy /2014 va ndm 2013 dat gan 16% tang
nhe so v&i 14,6% ndm 2012 va cao nhét so véi cac cong ty xi mang niém yét.
Biéu nay cho thay hoat déng kinh doanh cét 16 cla HT1 kha tt, tao ra dong loi
nhuén tr hoat dong kinh doanh chinh kha cao va 6n dinh, bang khoang 15%
doanh thu hang nam.

Lod nhuén réng: Tuy lgi nhuén kinh doanh c6t 16i clia cong ty kha cao, dat gan
1014 ty déng nam 2013 nhung loi nhudn rong rat thap. Nam 2012 va 2013,
ROE cla c6ng ty 1an lwot dat 0,5% va 0,1% twong Gng véi loi nhuan réng 9 ty
va 2,5ty trén von chi so hiku 1a 1900 ty va 3200 ty. Diéu nay 1a do phan lon loi
nhuan hoat dong kinh doanh cét 16i dwoc ding dé chi tra cho chi phi tai chinh
rét cao. Cu thé, trong ndm 2013, lgi nhuan hoat dong 1014 ty nhung chi phi l6i
vay lén t&i 773 ty va 16 chénh l&ch ty gia hdi dodi téi 284 ty.

Loi nhuén réng cla cong ty sé duwoc cai thién néu cong ty gidi quyét duoc hai
van dé: mit la tang lwrong tigu thu xi mang; hai la giam ng tle dé giam chi phi lai
vay va 16 chénh léch ty gid. Khi d6, véi hoat dong kinh doanh c6t 15i tao ra loi
nhuan hoat déng Iém va on dinh, cong ty sé dat dwoc mire loi nhuan réng cao
va vurot trdi so vdi cac cong ty xi mang trong nganh.

2. PHAN TiCH HOAT BONG DAU TU' & TAI CHINH

Nam 2010 céng ty dua vao van hanh du an Binh Phudc va nam 2013 dua vao
van hanh dy an Kién Luong (Ha Tién 2.2). Hai dy an nay mét phan duoc tai
tro bang cac khoan vay ngoai té (EURO va USD) va hién tai cong ty van dang
phai phan bd phan chénh léch ty gia trong qué trinh déu tu cac dw an nay vao
két qua kinh doanh hang ndm. Tinh dén 01/01/2014, phan chénh léch ty gia
sau khi phén bd trong céc nam trude con lai 208 ty dbng sé duorc tiép tuc két
chuyén vao két qua kinh doanh trong 2 — 3 nam téi. S6 du no ngoai té (bang
EURO va USD) cila cong ty tinh thoi diém hién tai tri gia 2428 ty dong. S6 no
vay nay sé dugc cong ty trd dan téi nam 2020 — 2021 va hang nam cong ty van
chiu rii ro ty gia tir céc khoan vay gdc ngoai té nay.

3. CAC KHOAN MUC BANG LUU Y (31/03/2014)

Hang ton kho thanh pham tri gia 268 ty: xi mang Ia loai vat liéu dé bi hw héng
va méat chat lvong néu dé l&u trong vong 2 — 3 thang, do dd ton kho thanh
pham clia cic céing ty xi mang | rat it va gan nhw khong cd, méa cac cong ty
thuong san xuét dén dau tiéu thu dén do. Do dé viéc ghi nhan hang tén kho
thanh phdm nay cd nhiéu kha nang 14 xi mang da mét chat luong khéng thé
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oBSC Bao c4o phan tich CTCP Xi mang Ha Tién 1 (HT1)

tiéu thu nhng cong ty khéng ghi nhan dw phong giam gia.

Khoan dau tw tai chinh dai han — ndm giir cac c6 phiéu BRC & TXM — tri
gia 56 ty: néu danh gid lai theo gia thi trudng cd phiéu thi khodn dAu tw nay chi
c6 gia tri khoang 30 ty dong. Viéc ghi nhan khoan dau tw 56 ty dong la cao hon
so v gia tri thue, nhung cong ty chua trich 1ap du phong.

! C!LI !!

Vén vay/VCSH 25 3,26 344 0.5 0,78 27 0,5
" Téng tai san/VCSH 3,96 541 5,16 1,98 2,33 3,56 2,07
Co cau tai san
" TS dai han/ Téng TS 87.25%  78,85% 82,54% 39,94%  66,32%  81,03% 74,14
TS ngan han/Tong TS 12,75%  21,15% 17.46% 60,06% 33,68%  18,97%  2586%
Kha nang thanh toan
Hé s6 TT nhanh 0,14 0,34 0,22 0,59 0,36 0,54 0,59
Hé sb TT ngan han 0.4 0,64 0,4 1,28 0.74 0,77 1,28
Nang lwc HD (ngay)
S6 ngay phai thu 20 10 7,81 2,96 12,12 10,15 2,96
S6 ngay ton kho 5.1 5 5,98 2,73 3,58 16,7 2,73
S6 ngay phai tra 5,26 4,87 5,64 3,81 8,58 9,75 3,81
Kha nang sinh |&i (%)
Loi nhuén gbp bién 24%  22,75% 20,2% 17,49%  1424%  1473%  9.94%
Operating income margin 15,92% 13,99% 11,61% 9,81% 4,74% 6,88% 4,76%
"ROE 0,1% 6,33% -3,1% 6,76%  0,18%  -7,12% -4,18%
ROA 0.02% 1,17% 0,6% 341%  0,08%  -217% -202%

Nguén: BSC téng hop

QUAN DIEM PAU TU
DINH GIA:

Chuing t6i sir dung Phurong phap EV/EBIT dé dinh gia HT1. Gia tri doanh
nghiép EV clia HT1 duwoc ky vong sé tao ra khoan loi nhuén trudc thué hang
nam la 1050 ty dong (do tinh gia tri c& doanh nghiép nén ta loai bd hét cac
doanh thu va chi phi tai chinh — gi tri doanh nghiép tao ra sé bang EBIT).
Vi mire thué trung binh khodng 22% thi phan con lai nha dau tw nhan duoc
mbi ndm tir toan bé doanh nghiép la: 1050 * (1 — 22%) = 819 ty déng. Nha dau
tw bod ra sb tién EV dé thu dwgc mbi nam 819 ty dong. Khoan dau tu nay
duoc coi |4 rii ro hon dau tw vao trai phiéu chinh phii nén sé co suét sinh loi
cao hon suét sinh loi cha tréi phiéu chinh phii. Chiing 16i dat ra mic sinh loi
clia khoan dau tw vao HT1 nay 7%/nam.

Nhu vay, gia tri doanh nghiép HT1 14 :EV = 819 : 7% = 11.700 ty dong

Gia tri von hoa HT1 = 11.700 + 56 + 237 — 8.223 = 3.740 ty ddng.

V@i tong s6 co phiéu lwu hanh 1a 317.952.000, gia tri hop Iy clia co phiéu HT1
1a 11.763 dong.

Nhu cdu xi méng khu vue phia Nam
duoc dw bao rat cao khi kinh té héi
phue, déc biét voi dic khu kinh té Pha
Qude. Do d6, HT1 1 mét cé phiéu phi
hop véa hép dan cho céc nha dau tw dai
han hon la v6i nha ddu tw ngdn han.
Trong ngén han, rii ro cta HT1 dén tir
van dé chi phi tai chinh I6n, lam loi
nhudn rong cda coéng ty vin & mure
thap.

Hai déng lue tang trudng doanh thu & lgi nhudn cla HT1 1a tang trudng san
Iwong va tang gid xi mang. Tang tredng san lwong tiéu thu phu thuée phan
I6n vao sw phuc hoi cla nganh xdy dung khu virc phia Nam. Véi mire sén
xuét hién tai chi bang 70% cdng suét thi khi cau xi mang tang luong tiéu thu
sé tAng manh va mang lai doanh thu rat Ién cho céng ty, déng thai cling tao ra
dong loi nhuén hoat déng kinh doanh cdt 16i cao do bién loi nhuén cét 15i 1om.
Kha nang téng gia xi mang clng giup két qua kinh doanh HT1 cai thién.




. BSC Béo cao phén tich CTCP Xi méang Ha Tién 1 (HT1)

HE THONG KHUYEN NGHI VA PHU'ONG PHAP PINH GIA CUA BSC

Hé théng khuyén nghi: Khuyén nghj cua chung toi dura trén sy phat trién cda thi truong va su chénh léch giiva gia
hién tai voi gja muc tieu 12 thang bao gom cd ¢ e qua cac thoi ky (trir nhiing trudng hop déc biét). Hé thong
khuyén nghi nay duoe ap dung ké tir ngay 01.01.2014.

Phwong phap dinh gia: Viéc lua chon phuong phap dinh gia phu thuge vao ting nganh ttrng doanh nghiép va
ting cé phiéu. Méi bao céo co thé dura trén mét phuong phap riéng 1é hay tong hop cua cac phuong phap sau: 1)
Phuong phap tuong quan (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA); 2) Phuong phap chiét khdu (DCF, DVMA, DDM); 3)
Phuong phap gia tri tai san rong (NAV, RNAV).

MUA MANH Néu gia muc tiéu cao hon gia thi trréng tir 20% tré 1én

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thi triedng tir 5% den 20%

NAM GIU Néu gia muc tiéu cao hon hay thap hon gia thi tredrng khong qua 5%

BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thj trréng it nhat 5%

KHONG DANH GIA Khuyen nghi dau tw va gia muc tiéu bi loai bé can cir theo chinh sach clia BSC khi

BS(_3 déng vai tro tw van trong mét hop dn:'“)ng sap nhap hoac trong mét giao dich
chién lroc clia doanh nghiép do, va trong tredng hop BSC khéng da dir liéu dé thuc
hién dinh gia co phiéu.

KHUYEN CAO SU’ DUNG

Ban bao céo nay cua Céng ry Cé phén Chimg khoan Ngén hang Dau twr va phat trién Viét Nam (BSC) chi cung
cap nhwng théng tin chung va phan tich doanh nghiép. Bao cao nay khong duoc xay dung dé cung cép theo yéu
cau cua bét ky to churc hay cé nhén riéng 1é nao hodc céc quyét dinh mua ban, nam gicr chimg khoan. Nha dau tw
chi nén st dung céc théng tin, phan tich, binh ludn cda Ban béo céo nhuw 1a ngubn tham khdo trudc khi dua ra
nhiing quyét dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhan dinh va duw béo va quan diém trong béo céo nay duroc
dua trén nhiing ngudn di liéu dang tin cdy. Tuy nhién Céng ty Cé phan Chimng khoan Ngan hang dau tw va phat
trién Viét Nam (BSC) khéng dam bao rang cac nguén théng tin nay Ia hoan toan chinh xac va khéng chiu bat ky
mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xéc cda nhiing théng tin duoc dé cp dén trong bao cdo nay, ciing nhu
khéng chiu trach nhiém vé nhing thiét hai doi véi viéc si dung toan bé hay mét phan néi dung cda ban béo céo
nay. Moi quan diém ciing nhw nhén dinh duwoc dé cép trong béo cdo nay dura trén sw cn nhéac cén trong, céng
minh va hop Iy nhét trong hién tai. Tuy nhién nhiing quan diém, nhén dinh nay co thé thay déi ma khéng can bao
trréc. Ban bao céo nay cé ban quyén va la tai sén cda Cong ty Cé phan Chimg khoan Ngén hang Dau tw va Phéat
trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, sira déi, in 4n ma khéng cé s déng y ctia BSC déu trai luét
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BSC Tru sé& chinh Chi nhanh BSC Hé Chi Minh
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Bén quyén cua Céng ty Cé phan Chimng khodn Ngén hang Bau tw va phét trién Viét Nam (BSC), 20089.

Bét ky ndi dung nao cia tai liéu nay cang khong duge (i) sao chup hay nhan ban &lbéf Ky hinh thirc hay phuong
thirc nao hoéc (ii) duoe cung cap néu khéng duwoc sw chap thudn cda Cong ty C6 phan Chimg khoan BIDV.



