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CTCP DU'Q'C HAU GIANG (DHG) — BAO CAO CAP NHAT

KHUYEN NGHI: MUA

THONG TIN TONG QUAN

22/9/2009

Ngénh Dwoc
Niém yét HOSE
Ma CK DHG
Vén diéu 1é (ty déng) 200
Gia cao nhét trong 52 tudn 166,000
Gia th&p nhét trong 52 tuan 91,580
KL GDBQ trong 10 ngay 92,690
CHIi SO PINH GIA
Gia (22/9/2009) 149.000
Vén héa TT (ty ddng) 2.980
P/E trailing (x) 18,7
P/B trailing (x) 3,8
P/E forward 2009 (x) 11,1
P/B forward 2009 (x) 3,2
ROE trailing (%) 20,4
ROA trailing (%) 12,7
EV/EBITDA 2008 (x) 15,6
CHIi SO TAI CHINH 1H 2009
Doanh thu (ty déng) 791,4
LNST (ty déng) 92,4
Ty suét LN gop (%) 52,5
Ty suét LN thuan (%) 11,7
No/Vén (%) 13,0
CO CAU CcO bONG
Nguén: DHG

Vao ngay 4/9/2009, DHG da chinh thirc cong bb diéu chinh lgi nhuan cho ca
nam 2009 thanh 280 ty trué’p thué va ké hoach chia tach c6 phiéu 3:1. Theo dé,
lgi nhuén tang 70% so véi ké hoach cl va 100% so v&i thye hién nam truéce.

Tang trwéng virng vang qua cac nam. Tuy nam 2008, la mdt nam kho khan
cho nganh dwgc, DHG van ndm trong nhitng cong ty hoat déng hiéu qua nhéat
v6i 15% tang trwdng loi nhuan so véi ndm trwdc. Nam nay thj truong da phan
nao hdi phuc, DHG mét 14n nira dat két qua hoat dong ndi bat, véi loi nhuan didu
chinh 2009 gép dbi so voi lgi nhuan 2008.

Chi s6 lgi nhuan & mirc cao. D6i v6i hau hét cac cong ty, tang trudng va chi
s0O lgi nhuan théng thwdng khéng di lién véi nhau. Nhung doi véi DHG, trong lién
tuc 3 nam qua, ROE dat mrc hon 20%. Chung t6i dy kién ROE nam nay sé tang
lén 30%.

KET QUA HOAT BONG 1H 2009

Doanh thu tang trwéng manh, ty suat loi nhuén gép cai thién, va kiém soat
chi phi hiéu qua da lam nén két qua hoat dong an twong trong 1H.

Két qua hoat ddng 1H clia DHG vwot mong doi véi loi nhuan sau thué dat 101
ty, tang 36% so v&i cung ki ndm trwéc va hoan thanh 67% ké hoach ca nam.
Thanh cong nay dat dwoc nhd hai yéu té chinh- tang truong manh trong doanh
thu va cai thién ty suét loi nhuan gop. Tuy nhién, ca hai yéu t6 nay kho cé thé
nhan biét néu chi nhin qua nhirng con sb cla bao céo tai chinh.

Thay ddi trong cach ghi nhan chi phi ban hang, trong do chi phi chiét khau dwoc
trir thang vao doanh thu thay vi ghi nhan trong chi phi ban hang, da lam giam
doanh thu so v&i cach ghi nhan cii va theo do, giam chi phi ban hang. Do vay,
thay vi chi tding 3% nhw thé hién trong bao cdo 6 thang, thuc té ting trudng
doanh sé ctia DHG gil vitng & mrc &n twong 15% so véi cung ki.

Thém vao dd, chi phi gia vén hang ban gan nhw khong ddi trong 1H2009 so véi
1H2008 trong khi doanh thu 1H2009 tang dang ké so véi 1H2008 chirng té ty
suét loi nhuan thuc sy da cai thién. Néu dwa trén cach hach toan ci, ty suét loi
nhuan ting tlr 52.49% trong 1H 2008 lén gan 56.65% trong 1H 2009 va chi phi
ban hang giam tir 35.6% 1H 2008 xudng 34.8% trong 1H2009. Cai thién trong ty
suét lgi nhuan gop cha yéu 1a nhé gia nguyén vat liéu giam trong Q1, tang ty 1&
cac mét hang cé ty suét loi nhuan cao trong co cau hang ban. Bén canh do, chi
phi ban hang giam 1a két qua cla viéc kiém soat chi phi hiéu qua va nhirng thay
dbi trong ché do chiét khau dwoc chuyén tiép tlr 2008, khi cong ty nd lwc kiém
soat chi phi trong th&i ki khé khan.

V6i két qua hoat dong vwot ngoai mong doi trong sau thang dau nam, DHG da
diéu chinh két hoach lgi nhuan trwéc thué ca nam tir 150 ty 1én 280 ty, trong do
hoan nhap dw phong phai thu ngdn han khé doi va hoan nhap dy phong gidm
gia dau tw dai han tbng cong 57 ty.

Chi phi dw phong sé dwoc hoan nhap trong bao cao tai chinh soat xét Q2,
nang lgii nhuan trwéc thue 1H 1én 158 ty.

Hoan nhap dy phong 57 ty, gdbm 45 ty dw phong phai thu ngan han khé doi va 12
ty dw phong gidm gia dau tw tai chinh, sé& dwoc ghi nhan vao Q2 2009 bao céo
soat xét. Trwdc d6, DHG lap dy phong phai thu ngén han khé doi cho nhirng
khach hang, cha yéu la hé bénh vién tré han thanh toan. Tuy nhién, nhirng
khodn phai thu nay déu dwoc bao dam thanh toan va vi vay gan day DHG da
quyét dinh hoan nhap dw phong. Két qua l1a chi phi quan |i doanh nghiép va chi
phi tai chinh trong d6 dw phong phai thu va dw phong dau tw tai chinh da dwoc
ghi nhan sé& dwoc diéu chinh trong bdo céo tai chinh Q2 soat xét. Do do, loi
nhuan trwdc thué 1H sau khi diéu chinh sé& dat gan 158 ty.
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KET QUA KINH DOANH TRIEN VONG 2H 2009

V@i viéc nang ké hoach loi nhuan tir 150 ty 1én 280 ty trong d6 lgi nhuan truwéc
1485 o hoan nhap dw phong la 223 ty, DHG du kién hoat dong kinh doanh chinh trong
ntra sau 2009 sé& dat két qua tot hon ntra dau dang ké. Nhin vao két qua hoat
dong ctia DHG nhirng nam trwée, ngoai trir 2008 khi kho khan la ctia chung cho
toan nén kinh té, doanh thu 2H thuong cao hon 20-30% so v&i 1H. Do do,
chung t6i ki vong doanh sé va lgi nhuan Q3 va Q4 sé& hon Q2 twong trng
khodng 15% va 40%. Cu thé hon chdng téi ki vong loi nhuan hai quy cudi nam
dat 142 ty va két thic nam véi 300 ty loi nhuan truwéc thué.

2006 2007 2008  2009F DY’ AN QUAN TRONG
- lmErtinien sy Nha may Tra Néc sé dwoc khdi cong dau 2010, gidp tang cong suét va san xuét
. thém mot s6 san phdm mai. Hién tai dw an da nhan dwoc gidy phép cua BoY
Nguén:DHG T va hoan tét g|a| doan cubi trong coéng tac chuan bi. Nha may VOi vbn dau tw
200 ty dwoc dat & 22ha khu céng nghiép Tra Néc, cé cong suat 3 ty san phdm
mdi nam (tdng 75% cong suat hién tai cia DHG). DHG dw kién nha may sé di

vao hoat dong Q2 2011.

BIEU DO GIA KHUYEN NGH|

RO = Tai gia hién tai 149.000d6ng/cé phiéu (22/9/2009), DHG dang duoc giao dich &
P/E forward 2009 11,1x, bang v&i binh quan P/E cta nganh dwegc. Trong khi do,
nhin lai lich s giao dich thi DHG luén dwgc giao dich v&i mec PE cao hon so
v&i cac cong ty cung nganh khac. Ching t6i cho réng co hai giai thich cho viéc
nay. Thir nhét, tuy DHG ré hon trong twong quan véi cac cong ty nganh dwoc
khac néu xét vé PE, nhwng gia tri tuyét ddi ctia cd phiéu DHG cao hon rat nhiéu,
gap doi gap ba so véi cac cong ty dwoc khac. Do vay nhiéu nha dau tw van e dé
khi mua DHG. Thir hai, k& hoach chia tach van con kha xa trong twong lai lam
c6 phiéu DHG kém hép dan.

=)

Tw khia canh phan tich co ban, chung téi dinh gia DHG & mirc 180.000 ddng/cd

‘ phiéu. Vi cb phiéu nay dang dwoc giao dich & mirc gia kha thap, ching téi cho
il ""“"'u r&ng day la co hoi bat dau tich Ity cho ca nha dau tw dai han va ngén han. Chéat
xuc tac cé thé sé 1a sy kién chia tach cb phiéu, nhung gia cb phiéu cé thé tang
i s&m hon. Chang téi khéng nght rang DHG chi 1a mot ¢d phiéu phong ngy voi
Nguon: Reuters  dong tién dn dinh ma nhin nhan day 1& mét trong nhitng ¢ phiéu ting trwéng
hang dau trén thj trwong tai.
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SO SANH VOI CAC CONG TY NGANH DUQC
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Vén diéu & (ty dong) 200,0 179,0 116,6 97,2 81,9 80,0
Gia (ddng) 22/9/2009 149.000 58.500 72.500 68.000 51.000 78.000
V6n héa thi trwerng (VND bn) 2,980,0 1,047,2 845,3 660,9 417,7 624,0
Doanh thu 1H 2009 791,4 490,5 311,0 250,7 137,9 345,5

Tang trwdng yoy (%) 3,7 9,9 11,5 (2,6) 14,7 (10,8)
LNST 1H 2009 92,4 42,4 33,9 28,3 21,8 25,8

Tang trwdng yoy (%) 35,7 37,7 6,5 14,1 33,4 17,0
Téng tai san Q2/2009 1.262,8 675,9 632,8 602,4 291,0 404,8
Vén chi s& hiru Q2/2009 783,6 486,5 527,3 284,5 258,9 277,9
No/Vén Q2/2009 (%) 13,0 17,1 52 83,3 4,0 17,3
P/E trailing (x) 18,7 14,0 13,5 12,1 11,6 12,5
P/B trailing (x) 3,8 2,3 1,6 2,3 1,6 2,2
ROA ftrailing (%) 12,7 11,7 10,2 9,1 12,4 12,3
ROE trailing (%) 20,4 16,2 12,2 19,2 14,0 17,9
LNST 2009 (VCSC) 268,8 89,5 71,3 62,4 54,1 55,2
P/E 2009 (VCSC) 11,1 11,7 11,9 10,6 7,7 11,3




TOM TAT BAO CAO TAI CHINH
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Doanh thu thuan 1.269,3 1.485,5 791,0 791,4 1.634,0
Gia vén hang ban 600,8 694,4 375,6 375,6 778,9
Lei nhuan gép 668,5 791 415,8 415,8 855,1
Chi phi ban hang 469,3 521,5 226,4 226,4 467,3
Chi phi quan |i doanh nghiép 59,8 103,9 69,7 247 78,4
Loi nhuan tr HD SXKD 139,4 165,6 119,8 164,8 309,3
LNTT 128,3 145,0 101,1 158,1 300,0
LNST 115,1 130,0 93,5 145,3 270,0
Loi ich cb ddng thiéu sb - 1,1 1,0 1,0 1,2
LNST cua cd déng cong ty me 115,1 128,9 92,4 144,2 268,8
Tién 135,0 2117 424.8 326,8
Pau tw tai chinh ngén han 52,0 2,3 16,1 190,2
Phai thu ngén han 257,4 255,1 229,1 288,4
Hang tén kho 230,3 308,2 300,6 303,0
Tai san ngén han khac 4,2 6,2 10,2 12,4
Tai san cb dinh 216,6 2240 238,8 2279
Chi phi xay dwng dé& dang 12,2 2,0 44 9,4
Dau tw tai chinh dai han 35,7 66,8 30,3 45,6
Tai san dai han khac 1,4 5,5 8,4 5,4
TONG TAI SAN 944,7 1.081,8 1.262,8 1.409,2
No ngan han 434 8,5 102,0 56,1
Phai tra ngén han 259,6 359,0 358,7 402,2
No dai han 0,8 15,2 14,5 15,2
Vén diéu lé 200,0 200,0 200,0 200,0
Thang dw vén 378,8 378,8 378,8 378,8
C6 phiéu quy - (0,3) (0,3) (0,3)
LN chwa phan phéi 1,2 62,2 95,9 235,0
Quy khac 58,4 55,2 109,3 122,2
Loi ich ¢ déng thiéu sb 2,5 3,2 4,0 4,1
TONG NGUON VON 944,7 1.081,8 1.262,8 1.409,2
Lwu chuyén tién thuan tir HDKD 51,3 177,7 146,1

Lwu chuyén tién thuan tir HDDT (191,6) (13,2) (26,6)

Lwu chuyén tién thun tir HDTC 235,3 (82,8) 93,5

Lwu chuyén tién thuan trong ki 94,9 81,8 213,1

Tien va twong dwong tien dau ki 35,0 130,0 211,7

Tien va twong dwong tien cuoi ki 130,0 211,7 424.8

Tang trwédng DT (%) 46,2 17,0 3,7 3,7 10,0
Ty suét LN gop (%) 52,7 53,3 52,5 52,5 52,3
LN tir HDKD/DT (%) 11,0 11,1 15,1 20,8 18,9
ROA trailing (%) 12,2 12,0 12,8 16,1 19,2
ROE trailing (%) 18,0 18,7 20,6 25,3 28,9
ROIC trailing (%) 16,9 18,5 18,3 23,9 27,2
EPS (VND) 5.757 6.500 8.086 10.578 13.500
Tang trwdng EPS (%) (47,1) 12,9 n/a n/a 107,7




KHUYEN CAO

B&o cdo nay dwoc viét va phat hanh béi Cong ty Co
phan Ching khoan Ban Viét. Bao céo nay duwoc viét
dwa trén ngudn théng tin dang tin cay vao thoi diém
coéng bb. Céng ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét khong
chiu trach nhiém vé& do chinh xac cua nhirng théng tin
nay. Quan diém, dy bao va nhirtng wéc lwgng trong bao
cao nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thoi diém phat
hanh. Nhirtng quan diém nay khong thé hién quan diém
chung clia Céng ty C6 phan Ching khoan Ban Viét va
c6 thé thay ddi ma khong can théng bao trude. Bao céo
nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho céac tb
chirc dau tw cling nhw cac nha diu tw ca nhan cla
Cong ty cd phan chirng khoan Ban Viét va khéng mang
tinh chat moi chao mua hay ban béat ky chirng khoan
nao dwoc thao luan trong bao cdo nay. Quyét dinh cta
nha diu tw nén dwa vao nhirtng sw tw van doc lap va
thich hgp v&i tinh hinh tai chinh cling nhw muc tiéu dau
tw riéng biét. Bao cao nay khong dwgc phép sao cheép,
tai tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao
néu khong dwoc sw chap thuan béng van ban ctia Cong
ty C6 phan Ching khoan Ban Viét. Xin vui ldng ghi ré
ngudn trich didn néu s dung cac théng tin trong bao
cao nay.
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BO PHAN NGHIEN Cc(*U & PHAN TiCH
CONG TY CO PHAN CHU’NG KHOAN BAN VIET

67 Ham Nghi, Quan 1, TP.HCM, Viét Nam
DT: (84 8) 3914 3588 Fax: (84 8) 3914 3209
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