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Cong ty chirng khoan Péng Nam A

Khuyén nghi:

Gia ky vong (VND):

Gia thi trwdng
(18/10/2015):

Loi nhuan ky vong:

Théng tin ¢é phan

San giao dich: HOSE

Khoang gia 52
tuan (VND): 13.700 - 24.800
EPS 4 quy gan

nhat (VND): 4598

Gia trj sé sach (VND): 21.371

KLGD binh quan

10 ngay: 2.500.000

% s& hiru nwéc 16.39%
ngoai: '
S!. cO phieu niém 789.967 947
yét:

Vén héa (Ty dong): 10.823
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Bao cao phan tich
Co6 phiéu HAG (19/11/2015)

CTCP Hoang Anh Gia Lai (HOSE)

Khuyén nghi:

Chung t6i tién hanh dinh gia cb phiéu HAG dwa trén phwong phap dinh
gia théng dung 1a phwong phap chiét khau dong tién, chung t6i cho réng
gia hop ly cho HAG la 23.000 ddng/cp, cao hon 68% so véi gia thi
trwong. Khuyén nghi: Mua. Tam nhin dau tw 1 ndm.

DPiém néi bat:

e Hiép dinh thwong mai bién gidi Viét Nam-Lao v&i viéc danh wu dai 0%
thué nhap khau va thué gia tri gia tang, cling nhw mién cac hang rao ky
thuat ddi véi mot s mat hang do cac nha dau tw Viét Nam san xuét, nudi,
trdng tai cac tinh bién gi¢i ctia Lao khi nhap khau vé Viét Nam sé tac dong
tich cwc dén két qua kinh doanh clia mang mia duwdng, bo thit va twong
lai cao su va co dau ctia HAG khi dau tw tai Lao.

e Dy an khu phtrc hop tai Hoang Anh Myanmar bat dau cho lgi nhuan ti
quy 4/2015 va tdng manh dén 2018. Viéc chuyén nhuong dy an khu phirc
hop tai Hoang Anh Myanmar cé hwéng di méi khi thué suat dwoc giam tir
40% xubng 10% tir quy 4/2015 sé& tao thuan lgi hon nhiéu cho viéc tim dbi
tac d& chuyén nhwong 50% hodc toan bé Myanmar Center nham tai co
cAu cac khoan no va tao ra dong tién tét trong hoat déng kinh doanh cua
HAGL.

e HAG da dam phan xong véi céc trai cha, dang thwe hién tha tuc gia han
trai phiéu. Dy kién trai phiéu sé dwoc gia han thém 2 nam dén 31/8/2017
va lai suat 3%/nam thay cho mic lai sudt tién gtri cong 3%. DAi lai, trai
chti linh hoat thoi gian chuyén déi véi mirc gia diéu chinh theo diéu khoan
chdng pha loang 1a 19.645 ddng/cd phiéu.

e Viéc niém yét Cong ty c6 phan Néng nghiép Québc té Hoang Anh Gia Lai
(HNG) khéng chi gitp xéac lap gia tri tai sdn cia HAG ma khi can thanh
khoan HAG c6 thé ban bét mot phan cb phiéu HNG.

e Liiy k& 9 thang dau nam 2015, doanh thu clia HAG dat 5.203,8 ty déng,
tang 116,7% so véi cung ky, hoan thanh 97,3% ké hoach nam. Loi nhuan
ké toan truwdc thué dat 1.512,5 ty déng, dat 72% ké hoach n&m. Loi nhuan
sau thué cla cong ty me & mirc 1.209,3 ty déng. EPS 9 thang dau nam
2015 dat 1.447 ddng/cd phiéu.

e HDQT Hoang Anh Gia Lai da thong qua phwong an trd cb trc nam
2014 béng cb phiéu cho cb dong hién hivu véi ty 16 15%. Dy kién cb tirc
clia HAG sé duoc tra trong quy 4/2015.
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Co cau s& hiru

Cé doéng
S& hiru nha nwéc:
S& hiru nwérc ngoai:

S& hiru khac:

Cé doéng

Cé doéng Ion
Doan Nguyén Dirc

Deutsche Bank AG &
Deutsche Asset
Management (Asia) Ltd

Credit Suisse (Hong
Kong) Ltd

Vietnam Century Fund

Market Vectors Vietnam
ETF

Deutsche Bank Trust
Company Americas

Wareham Group Limited

Thong tin lién lac

Ty lé

0,00%
16,39%
83,61%

Ty lé

44,03%

4,99%

4,29%

2,99%
1,22%

1,12%

1,00%

* Bia chi: 15 Trwong Chinh - P.
Phu Péng - Tp. Pleiku - Tinh Gia

Lai

- Pién thoai: (84.59) 382 0288

* Fax: (84.59) 382 0007

* Email: contact@hagl.com.vn

* Website:
http://www.hagl.com.vn

Piém han ché:

e Trong ndm 2015, gia mu cao su tiép tuc gidm lam cho ty suat loi nhuan
clia nganh nay giam dang ké. Tai S& giao dich hang héa Tokyo, gia cao
su cham murc thdp 153 yén/kg hom 6/11, mirc thap nhéat k& tir thang
7/2009. Doanh thu mang cao su ctia HAG quy 3 nam 2015 chi dat 30,2 ty
ddng, giam 58% so v&i cung ky. Mot diém dang chi y 1a chi phi trong cay
cao su va cay co dau & khoan muc chi phi xay dwng co ban d& dang &
murc kha cao 7.723,4 ty ddng nhung chwa tao ra nhiéu loi nhuan dang ké
cho HAG, do nhirng cay tréng nay van con nhd va nang suét con thap.

Toéng quan:

Lich st thanh lap

e Nam 1993: Tién than ban dau la xi nghiép tw doanh Hoang Anh duoc
thanh 1ap.

e Nam 2006: Chuyén thanh Céng ty c6 phan Hoang Anh Gia Lai v&i von
didu 18 296 ty ddng.

e Nam 2008: Sap nhap cac Coéng ty Hoang Anh Quy Nhon, Hoang Anh
Sai Gon va Cong ty cb phan kinh doanh nha Hoang Anh vao Céng ty cb
phan Hoang Anh Gia Lai. Ngay 15/12/2008 cb phiéu ctia cong ty niém yét
tai HOSE.

o Nam 2009: Trai qua 06 1&n ting vén, von diéu 1& clia Cong ty la 2.704 ty
déng.

e Nam 2012: Thay ddi gidy chirng nhan dang ky kinh doanh 1an the 20.

e Q3/2015: Vén diéu |& cla cong ty la 7.899,6 ty dong.

Ban lanh dao

Ho va tén Chirc vu T/G gén bo

Ong Poan Nguyén Dl CTHBQT 1993
Ong Nguyén Van Sy TVHBQT 2006
Ong Phan Thanh Tha TVHDQT n/a
Ba Vo Thi Huyén Lan TVHDQT 2006
Ong V& Trwéng Son TGB/TVHBQT 2008
Ong Boan Nguyén Thu TVHBQT/Pho TGD 1999
Ong Nguyén Van Minh TVHBQT/Pho TGD 1992
Ong Nguyén Xuan Théng Phé TGD 2007
Ba Hb Thj Kim Chi KTT/Pho TGD n/a
Ong Nguyén Téan Anh TBKS 2015
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Hoat déng san xuéat kinh doanh:

Nganh nghé kinh doanh:

e Xay dung va kinh doanh c&n hd cao cép.

e San xuét va phan phdi d6 gb, da granite.

e Xay dwng va kinh doanh khach san va resort.

e Trong, ché bién cac sé&n pham tr cay cao su, mia duong.
e DAu tw, khai thac thay dién.

e Cac linh vie khac theo gidy phép kinh doanh.

Tinh hinh hoat déng san xuat kinh doanh nam 2015:

Quy mé vén cla cong ty:

Téng tai san Quy md vén
50.000,0 10.000,0
40.000,0 8.000,0
g’ 30.000,0 §’ 6.000,0
"E 20.000,0 ;; 4.000,0
10.000,0 2.000,0
0,0 . ||
2013 2014 Q3/2015 2006 | 12/2007 | 05/2012 | 09/2014 | Q3/2015
nTéng tai san| 29.813,1 36.368,8 47.603,8 |I 296,8 | 1.199,5 | 5.373,7 | 7.899,6 | 7.899,6
Két qua kinh doanh Q3/2015:
Doanh thu:
e Quy 3 nadm 2015, Doanh thu thuan ctia HAG dat mic 2.168 ty
.. dong, tang 178,9% so v&i cung ky nam ngodi, chi yéu la do cong
Doanh thu thuan cda HAG ty c6 thém doanh thu tir ban bo. Trong d6:
1600
1‘2‘38 e Doanh thu ban bo dat 1.378,7 ty ddng, gop ty trong 63,6% va
=P tang trwdng 100% do cung ky chwa c6 doanh thu tlr hoat ddng
B goo nay. Loi nhuan goép bién clia mang nay & muirc 28,6%. Trong 9
(= 600 thang dau nam 2015, hoat dong chan nubi bo da vwot qua mia
400 dwong dé tré thanh ngudn thu I&n nhét ctia Hoang Anh Gia Lai.
200 B N Dw kién trong 2015 c6 thé xuét 60.000 con bd thit, nang téng sb
0 Mia lwong dan bo thit 1én trén 100.000 con, bo sira trén 13 nghin con.
Ban bo Hang héa duong
=Q3/2015|  1378.7 2379 2333 e Doanh thu ban san E)hém, hang héa dat 237,9 ty c.TE‘)ng,Agc’)pAty
Q3/2014 0 905 181 trong 11% va tang trwdng 163% so voi cung ky. Lgi nhuan gép
: bién clia mang nay & mac 18,5%.

e Doanh thu cac san pham nganh duwdng dat 233,3 ty dong, gop
ty trong 10,8% va tang trwdng 29% so v&i cung ky, do san lwgng
tiéu thu tang. Loi nhuan gdp bién clia mang nay & mirc 40,8%.
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Doanh thu thuan ctia HAG
250
200
2
E 150 e Doanh thu xay dwng dat 145,4 ty dong, gop ty trong 6,7% va
Y 100 gidm 30% so véi cung ky. Loi nhuan gop bién clia mang nay &
murc 43,1%.
: N -
0 . . e Doanh thu bat dong san dat 69,6 ty déng, gop ty trong 3,2% va
Xay dung BBS Dich vy tang 19% so v&i cung ky. Lgi nhudn gop bién clia mang nay &
= Q3/2015 145,4 69,6 49,2 murc 16,8%.
Q3/2014 208,4 58,4 64,5
e Doanh thu dich vu dat 49,2 ty ddng, gop ty trong 2,3% va gidm
24% so véi cung ky. Lgi nhuan gdp bién clia mang nay & mic
. 26,8%.
Doanh thu thuan cia HAG
188 e Doanh thu bap dat 23,7 ty déng, gbp ty trong 1,1% va gidm
80 73% so véi cung ky. Lgi nhuan gop bién clia mang nay & mic
2 I 43,9%.
2 50 .
= ‘3}8 e Doanh thu cao su dat 30,2 ty dong, gop ty trong 1,4% va giam
20 58% so v&i cung ky, do gia cao su thé gi&i sut gidam. Lgi nhuan
18 E. gbp bién clia mang nay & mrc 20,5%.
Ban bap M cao su KP;(;é:‘ng
= Q3/2015 237 30,2
Q3/2014 87,7 72,7 14,1

Q3/2015 Q3/2014

Nganh kinh doanh Doanh thu Ty 16

(y dono
Ban bo 1.378,7 63,6% - 0,0%
Hang héa 237,9 11,0% 90,5 11,6%
Mia dwong 233,3 10,8% 181,0 23,3%
Xay dung 145,4 6,7% 208,4 26,8%
BDS 69,6 3,2% 58,4 7,5%
Dich vu 49,2 2,3% 64,5 8,3%
Ban bap 23,7 1,1% 87,7 11,3%
Mu cao su 30,2 1,4% 72,7 9,4%
Khoang san - 0,0% 14,1 1,8%
Téng cong 2.168,0 777,3
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Chi phi:

e Chi phi ban hang quy 3 nam 2015 & mirc 47,6 ty, tang 68,2% so vo&i
cung ky, chi yéu do chi phi ban hang ctia mang thit bd méi phat sinh
thém.

e Chi phi quan ly doanh nghiép quy 3 nam 2015 tang 53,4% so vé&i cung
ky l1én mirc 72,1 ty ddng, chi yéu do chi phi quan ly doanh nghiép cta
mang thit bd m&i phat sinh thém.

e Chi phi tai chinh quy 3 nam 2015 tang 165,3% so v&i cung ky 1én mirc
357,9 ty dong, trong dé chi phi 13i vay ting 100,6%. Bén canh d6, 16 chénh
léch ty gia tdng 43 ty ddng so v&i cuing ky.

Doanh thu tir hoat ddng tai chinh:

e Doanh thu hoat dong tai chinh trong ky gidm 612 ty déng so véi cung ky
nam 2014 (Q3/2014: 925 ty ddng, Quy 3/2015: 313 ty ddng) chu yéu la do
Q3/2014, HAG ghi nhan khoan l4i tr viéc chuyén nhwong cb phan Céng
ty C6 phan Xay dwng va Phat trién Nha Hoang Anh.

e Loi nhuan ké toan trwéc thué quy 3 ndm 2015 & mirc 471,6 ty dong,
gidm 52,4% so véi cung ky nam ngoadi, hoan thanh 22,4% ké hoach nam.

e Loi nhuan sau thué clia céng ty me & mirc 377,87 ty dong, gidm 60,2%
S0 V@i cung ky.

e EPS quy 3 ndm 2015 & murc 457 ddng/cd phiéu.

e Liy ké 9 thang dau n&m 2015, doanh thu ctia HAG dat 5.203,8 ty dong,
tang 116,7% so véi cling ky, hoan thanh 97,3% ké& hoach nam. Loi nhuan
ké toan trwdc thué dat 1.512,5, giam 10,7% so véi cung ky, dat 72% ké
hoach n&m. Loi nhuan sau thué cta cong ty me & mic 1.209,3 ty déng,
gidm 23,7% so véi cung ky ndm truéc. EPS 9 thang dau ndm 2015 dat
1.447 ddng/cd phiéu.

Cac chi tiéu tai chinh chu yéu:

Kha nang thanh toan

Hé sé thanh toan hién hanh Hé sb thanh toan nhanh

1,15 0,90 -
110 0,85
1,05 \

1,00 AN — 0.80
0.05 \V/ 0,75 A?-Qﬁ—

0,90 0,70

0,85 0,65
Q4/2014 | Q1/2015 | Q2/2015 | Q3/2015 Q4/2014 | Q1/2015 | Q2/2015 | Q3/2015
——TTHH 1,09 0,93 1,00 1,00 |—‘_TTN 0,87 0,74 0,75 0,74

e CAc chi s6 Kha nang thanh toan & muc tét cho thdy HAG c6 du kha
nang dé thanh toan cac khoan no ngan han, dén han, dap &ng kip thoi
cac khoan vay cho hoat ddng san xuat kinh doanh.

Asean Securities Trang 5



Hé sé no
66,0%
64.0% A X > Z . ” N X
62.0% e e Hé sb ng cia HAG c6 xu hwéng tang ttv Q4/2014 dén Q3/2015.
60.0% / Tinh dén Q3/2015, hé s ng cia HAG & mirc 64,5%, cd nghia la
58,0% _/ clr 100 dong tai san thi dwoc tai tro bdi 64,5 dong von vay. bBay
56,0% & mre co thé chap nhan duoc.
54,0%
Q4/2014 | Q1/2015 | Q2/2015 | Q3/2015
—+—TTN| 57,7% | 629% | 62,6% | 645%
Kha nang sinh |&i
ROA (TTM) clia HAG ROE (TTM) clia HAG
5,0% 14,0%
12,0%
4,0% : o
° A 10,0% ’ ~ N
3,0% N 8.0% \‘_
2,0% 6,0%
o, 4,0%
1.0% 2,0%
0,0% 0,0%
Q4/2014 | Q1/2015 | Q2/2015 | Q3/2015 Q4/2014 | Q1/2015 | Q2/2015 | Q3/2015
—¢—ROA| 45% 4,1% 4,3% 2,6% ——ROE| 11,5% 11,0% 11,4% 7,4%

e ROA va ROE cta HAG & murc tét va duy tri 6n dinh qua cac
quy cho thay coéng ty dang hoat déng 6n dinh va cd lai.

e ROA va ROE cla HAG 9 thang dau nam 2015 & mirc 2,6% va
7,4%, gidm so vOi cac quy trwedc do KQKD quy 3 nam 2015 sut
gidm so v&i cung ky. Tuy nhién chang t6i ky vong vao KQKD quy
4 cua HAG sé kha quan hon khi cé thém doanh thu tir hoat déng
kinh doanh BDS & Myanmar.
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M6t sé chi tiéu tai chinh khac:

Kha nang sinh 1&i

Loi nhuan/Téng tai san 0,011
Loi nhuan/Vén cha sé& hivu 0,029
Loi nhuan bién thuan 0,232
Loi nhuén bién tir hoat ddng kinh doanh 0,298
Loi nhuén bién gop 0,393
EPS co ban (TTM) 2.351,68
EPS chat (TTM) 2.314,65
Gia trj s6 sach 20.137,34
EPS trong ky 582,662
ROA (TTM) 0,043
ROE (TTM) 0,114
Co’ ciu vén

No dai han/Vén chi sé& hivu 0,887
Hé sé no 0,626
Tdng tai san ne/Vén chi sé hiku 1,675
Vén chii s& hivu/Téng ngudn vén 0,374
Tai san cb dinh/Tdng tai san 0,121
Tdng ngudn vén/Vén chii s hivu 2,675
Hiéu qua hoat dong

Hé sb quay vong hang tdn kho 0,700
Hé sb quay vong cac khoan phai thu 0,256
Hé sb quay vong tai san cé dinh 0,383
Hé sb quay vong tbng tai san 0,046
Hé sb quay vong tai san ngan han 0,161
Kha nang thanh toan

Vén lwu dong thuan/Tong tai san 0,000
Hé sb thanh toan hién thei 0,974
Hé sé thanh toan nhanh 0,750
Hé sé thanh toan ti&n mat 0,116

0,009
0,025
0,348
0,420
0,413
2.148,05
2.066,24
18.586,02
462,261
0,041

0,110

0,893
0,629
1,697
0,371
0,129

2,697

0,453
0,146
0,204
0,026

0,095

0,000
0,932
0,738

0,078

0,002 0,027 0,008
0,004 0,065 0,019
0,081 1,222 0,378
0,123 1,274 0,436
0,294 0,401 0,417
2.204,11 2.596,62 1.640,25
2.074,96 2.381,70 1.625,40
17.825,36 18.180,14 18.730,89
67,550 1278,363 367,646
0,045 0,054 0,036
0,115 0,129 0,086
0,823 0,901 0,912
0,577 0,553 0,564
1,473 1,327 1,358
0,392 0,417 0,415
0,492 0,480 0,486
2,554 2,400 2,409
0,314 0,407 0,355
0,098 0,117 0,115
0,037 0,046 0,044
0,018 0,022 0,021
0,065 0,068 0,065
0,024 0,149 0,144
1,093 1,839 1,777
0,867 1,529 1,454
0,106 0,368 0,319
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Dién giai khuyén nghi

Ky vong 12 thang

Mua Néu gia muc tiéu cao hon gia thj trwong trén 15%
Nam gidr Néu gia muc tiéu so v&i gia thi treong tor -15% dén 15%
Ban Néu gia muc tiéu thap hon gia thj truong duéi -15%

Chung t6i chi st dung trong b&o c4o nay nhirng thdng tin va quan diém dwoc cho la dang tin cay nhét, tuy nhién chang toi
khong bao dam tuyét di tinh chinh x&c va ddy da cGa nhirng thong tin trén. Nhirng quan diém ca nhan trong bao céo nay
da dwoc can nhic can than dua trén nhirng nguén théng tin ching t6i cho la tét nhat va hop Iy nhat trong thdi diém viét bao
c&o. Tuy nhién nhi*rng quan diém trén cé thé thay ddi bat ctr lic ndo, do d6 chiing t6i khong chiu trach nhiém phai thdng bao
cho nha dau tw. Tai liéu nay sé khong dwoc coi 1a mét hinh thirc chao ban hoac 16i kéo khach hang dau tw vao bat ki ¢
phiéu nao. ASEAN SECURITIES ciing nhw c&c cong ty con va toan thé can bd céng nhan vién hoan toan co thé tham gia
dau tw hodc thuc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw dbi véi cd phiéu dwoc dé cap trong bao cdo nay. ASEAN
SECURITIES sé& khong chiu tradch nhiém véi bat ki théng tin nao khéng nam trong pham vi b4o c&o nay. Nha dau tw phai
can nhéc ki lwéng viéc st dung théng tin cling nhwng cac dw béo tai chinh trong tai liéu trén, va ASEAN SECURITIES hoan
toan khéng chiu trach nhiém véi bat ki khodn 16 truc tiép hodc gian tiép nao do st dung nhirng théng tin d6. Tai liéu nay chi
nham muc dich lwu hanh trong pham vi hep va sé& khong dwoc cong b rong rai trén cac phwong tién truyén théng, nghiém
cAm bét ki sy sao chép va phan phéi lai dbi vai tai liéu nay.

HGi s& chinh Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh
Tru sé: 18 Ly Thwong Kiét, Quan Hoan Kiém, Tp.Ha Noi Tru s&: Tang 2, Toa nha 31-33-35 Ham nghi, Quan 1, Tp.Hb
Tel: (84 - 4)6 275 3844; Chi Minh
Hotline: 19006636 Tel: (84 - 8)3 824 6468
Fax: (84 - 4)6 275 3816 Fax: (84 - 8)3 824 6550
Téng dai dat Iénh: (84 - 4)6 275 8888 Tbng dai dat Iénh: (84 - 8)3 829 9090
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