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HASC CHUNGKHOAN HA THANH
69 Dinh Tién Hoang, Q.Hoan Kiém, Ha Noi

PHAN TICH DOANH NGHIEP

Ngay 26 thang 01 ndm 2011

CONG TY CO PHAN THAN HA TU - TKV

Ma giao dich THT
San niém yét HNX
Vén diéu 1&(ty déng) 91
S6 lwong CPLH 9.100.000
Gié tri vén héa(ty ddng) 185
%S& hiru nha nwéc 51%
% S& hiru nwdc ngoai 1,4%
Théng tin c6 phiéu

Gia ngay 26/01/2011 20.400
HASC dinh gia 27.000
P/E 2,79
P/B 0,85
Beta 1
Gia cao nhéat 52 tuan 39.500
Gia thap nhat 52 tuan 18.500

KLGDBQ 10 phién 21.260
Chi tiéu tai chinh co’ ban

ROA 25,95%
ROE 12,32%
BV(VND) 23.930
EPS 4 quy gan

nhat(VND) 7.310
No/Téng ngudn vén 1
Kha nang thanh toan 1,19

Nguén: HASC téng hop
Biéu doé gia va khéi lwong giao dich
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Nguén: HSX

Nganh: THAN

KHUYEN NGHI DAU TV

Cong ty CP Than Ha Tu (THT) la thanh vién cda Thap doan
than khoang san Viét Nam (TKV). Hién nay, TKV dang ndm gii
51% c6 phén cda THT do dé hoat déng san xuét kinh doanh cda
THT phu thuéc nhiéu vao TKV. Sw hé tro vé chinh sach phat trién
va thj tromg tiéu thu cda TKV giap THT gidm thiéu rdi ro trong
hoat dong kinh doanh. Tuy nhién, Céng ty lai khéng thé tw quyét
dinh san lwong va gia ca ma phu thuéc vao don vi chd quan TKV.

THT la doanh nghiép khai thac than lau nam trong nganh nén
hoat déng san xuét kinh doanh cda THT mang tinh én dinh cao.
Téc db6 tdng trudng doanh thu binh quén trong giai doan 2007-
2009 dat 19%. Méc du loi nhudn bién déng manh do hoat déng
khai thac than chju rdi ro vé tai sdn va con nguwoéi do thién tai
nhung EPS trung binh tir ndm 2007 — 2009 vén & muc trén 6.098
VND/CP, mdrc hdp dan déi véi nhitng nha déu tw gia tri.

Hiéu qué hoat déng kinh doanh cda THT kha tét so véi cac
doanh nghiép cung nganh. Ty suét sinh 16i trén vén chd sé& hitu
(ROE) cua THT dat 25,95% cao hon kha nhiéu mdc trung binh
nganh. Tuy nhién, hiéu suét sinh |oi trén tai sdn (ROA) va ty suét
sinh 16i trén doanh thu cda THT & mdc xap xi nganh nhung hé sé
no lai cao hon kha nhiéu trung binh nganh. Trong hoan canh lai
Suét tdng cao thi viéc str dung nhiéu no sé tang rui ro vé mat tai
chinh va dnh huéng manh dén loi nhuén cda Céng ty.

Bén canh do, dac thu nganh than la cac céng ty thwong trich
lap mét ty I loi nhudn rét cao (khodng 65%) cho cac quy nén cé
tirc ma cac cé doéng nhan duoc trén mét cd phiéu thuong thap
hon nhiéu so véi mic loi nhudn trén méi ¢é phiéu thuc.

Chung téi wéc tinh loi nhuadn ndm nay cda THT c6 thé dat
39,5 ty déng gidm 17,8% so véi ndm trudce, EPS wéc tinh ndm
2010 dat 4.350 VND. Mdc P/E cda THT thoi diém hién tai la 2,79
cao hon mirc trung binh nganh than la 2,58. Do d6, gié ¢ phiéu
THT dang duoc nha dau dénh gié cao hon nhiing cé phiéu khac
trong nganh. Ching téi woc lwong gia THT dat khoang
27.000VND. Tai thoi diém hién nay ching tdi khuyén nghj nha
dA4u twr xem xét ndm gid c6 phiéu nay.
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|. TONG QUAN VE DOANH NGHIEP
1. Lich stz hinh thanh va phat trién

C6ng ty cb6 phan than Ha Tu tién than 12 mé Than Ha Tu — mét doanh nghiép Nha nuérc, la
C6ng ty thanh vién hach toan doc 1ap cta Téng Cong ty Than Viét Nam (nay dbi tén thanh Tap
doan Coéng nghiép Than — Khoang san Viét Nam) dwoc thanh lap theo quyét dinh sb 2602/Qb-
TCCB ngay 17/09/1996 clia B6 trwdng Bo Cong nghiép; Dang ky kinh doanh sé 110947 ngay
14/10/1996 cuia Uy ban K& hoach Tinh Quang Ninh cap ng ay 12/10/1996.

Theo quyét dinh sb 4235/QD-BCN Céng ty Than Ha Tu da thwc hién trién khai day du cac
bwéc c¢d phan hoéa theo quy dinh cta Nha nwéc va chinh thire di vao hoat ddng theo mé hinh
Coéng ty C6 phan theo Gidy Chirng nhan dang ky kinh doanh sé6 2203000744 do S& Ké& hoach
va Pau tw Tinh Quang Ninh cp ngay 25/12/2006 v&i tén goi mai 1a “Cong ty C6 phan Than Ha
Tu—TKV”.

Hoat doéng chinh cGa THT l1a nhan cac hop doéng khai thac than tir tap doan TKV giao
xubng hang nam. Sau do, cong ty sé khai thac va ban lai cho tap doan. Than 1a san pham chinh
clia cong ty. Hién tai, cong ty cling dang nghién ctvu cac san phadm than tréon méi sao cho phu
hop véi thi trvdng. Ngoai ra, cdng ty con mé rdng kinh doanh sang cac san phdm méi nhw
quang cromit, bd xit — alumin — nhdém théng qua viéc gop vdn thanh 1ap céng ty va nha may dé
san xuat cac san pham nay.

Hoat déng kinh doanh cGa THT chiu sy diéu tiét ciia TKV nén kha &n dinh, it c6 dot bién
trong hoat dong san xuét kinh doanh. Nhirng ndm qua doanh thu cia THT tang trwéng twong
déi tét dat khodng 16%/nd&m. So véi cac doanh nghiép cing nganh thi kha nang sinh 16 cla
THT thuéc nhém cao nhat, EPS trung binh t&r ndm 2007 — 2009 & murc trén 6.098VND. Tuy
nhién hang ndm céng ty chi chi trd cd tirc 14 1.600 VND/1CP, phan loi nhuan con lai dwoc trich
lap vao quy dau t phat trién va cac quy khac.

2. Hoat déng san xudt kinh doanh cda doanh nghiép

DPé&c thu nganh than 1a hau hét cac cong ty khai thac than déu 1a cong ty con cia Tap doan
Coéng nghiép Than — Khoang san Viét nam. Thj trwong tiéu thu ctia THT phu thudc phan Ion
vao TKV, tuy nhién, cac san pham chinh ctia cong ty Than Ha Tu van dwoc xuét khau sang cac
nwéc Chau A (Nhat Ban, Han Quéc, Trung Quéc, Malaysia) va mét vai nwéc Dong Au véi khdi
lwong 6n dinh hang nam. Trong twong lai, cac thj trwéng nay rat c6 thé sé c6 nhu cau tiéu thy
nhiéu hon cac san pham than. Day sé la co hdi rat Ién cho cong ty than Ha Tu.

Viéc khai thac than cGa THT chu yéu la khai thac cac mé 16 thién, hién tai trir lwong mé
than 16 thién & Quang Ninh cGa THT 1a 1 trong 6 md I&n nhat. Triv lwong wéc tinh khoang 45
triéu tan. Thoi gian qua, san lwong khai thac than cta THT téng trwdng kha déu, do 1a doanh
nghiép lau nam trong nganh nén trir lvong than cadc mé than cda THT khéng con cao, dac biét
la cAc mé 10 thién. Trong giai doan 2003 — 2009 san lwong khai thac téang trwédng binh quén la
18%/nam, hién nay mdc tiéu thu than thwong phdm cta THT khodng 2 triéu tAn/ndm va dang
c6 xu hwéng gidm dan vi theo wéc tinh thi trir lwong than 16 thién co6 thé khai thac hién tai cta
THT khoang 25 triéu tan chi dd trong 6 nam t&i do dé doanh nghiép sé cé kha ndng dirng hoat
dong khai thac than 16 thién chuyén sang mét sb hoat déng kinh doanh khac hodc doanh
nghiép sé tién hanh khai thac than ham 0.

www.hasc.com.vn Trang 2
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Doanh thu chinh cGia THT chi yéu tlr hoat ddng khai thac than chiém khoang 97%, hoat
doéng kinh doanh khac chiém khoang 3%. Trong thdi gian qua, doanh thu ctia THT tang trwéng
kha cao do c6 ngudn thj phan én dinh. Téc d6 ting trwéng binh quan doanh thu giai doan 2007
— 2009 la 16%. San lwong va gia ban than ctia THT déu chiu sw chi phéi cia TKV nén khéng
c6 dot bién manh vé doanh thu. Tuy nhién téc d6 tang trwdng loi nhuan cta THT khong ddng
déu do chi phi san xuét ctia THT bién déng kha manh.

Doanh thu va lgi nhuan cua THTD
Nguébn: BCTC
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2006 2007 2008 2009
H Doanh thu| 1,008,109 | 1,243,096 | 1,528,215 | 1,559,447

B Lginhudn | 254,459,0 | 31,235,77 | 86,498,80 | 48,741,42

Trong quy 111/2010, THT dat 351 ty déng doanh thu gidm 12,78% so v&i cung Ky nam
ngoai, ty 1& gia vén hang ban/DT cGa THT gidm manh nén lgi nhuan trwdc thué trong quy nay
la 8 ty ddng tang 30% so véi quy 11/2009. Luy ké 9 thang, THT dat khoang 1.081 ty déng doanh
thu gidm 4,9%, tuy nhién lgi nhuan trwéc thué dat 32 ty ddng tang 46% so véi 23 ty dong loi
nhuan trwéc thué cung ky ndm ngoai.

Uéc lwong loi nhuan trwéc thué ndm 2010 ctia THT dat khodng 43,9 ty dong, diéu nay cé
thé thirc hién vi nhirng thang cubi nam gia ban than cho cac nha may nhiét dién tang, déng thoi
quy IV cudi ndm la thoi diém khai thac manh nhét trong nam. Do d6 ching téi wéc tinh loi
nhuan sau thué cia THT c6 thé dat 39 ty déng gidm 18,75% so v&i nam 2009. Nguyén nhan
dé chinh la chi phi khai thac than tdng manh do thei tiét.

Hién nay, tri lwong than 16 thién c6 thé khai thac dwoc ctia THT chi khoang 25 triéu tan
chi da khai thac trong 6 ndm niva. Néu THT khéng dwoc TKV cho phép khai thac than ham mé
thi hoat dong khai thac than cia THT sé két thuc trong 6 nam t&i va phai chuyén sang hoat
dong kinh doanh khac. Bén canh do6 trong 6 nam t&i viéc khai thac than cia THT sé khd khan
hon do cang khai thac sau thi rdi ro va chi phi khai thac kha tén kém nén lgi nhuan trong nhirng
nam t&i cia THT sé khé tang manh. Bén canh d6, THT chi dwoc gidm 50% thué thu nhap
doanh nghiép t&i nam 2011, sau doé sé& phai chiu mirc thué suét 1a 20%, diéu nay anh hudng rat
I&n téi loi nhuan cda THT.

www.hasc.com.vn Trang 3
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Il. PHAN TICH TINH HINH TAI CHINH DOANH NGHIEP
1. Chitiéu sinh loi

Nhin chung, cac chi sé kha nang sinh |&i ctia THT chi dat mrc an toan. Trong nam 2009 ,
ROA dat 6,81%%, LNST/ Doanh thu thuan dat 3,13%, chi c6 ROE dat kha tét 1a 25,95%. Do
cong ty c6 cac khoan chi phi kha cao nén mirc loi nhuan sau thué bj gidm khién céac chi tiéu kha
nang sinh lgi chi dat & mdc an toan.

Bang chi tiéu vé lgi nhuan cta mét sé doanh nghiép trong nganh

Kha nang sinh 1&i  NBC THT MDC TCS TDN TC6  HLC TB |
Lai gop/ Doanh thu 151% | 14,9% | 12,8% | 154% | 11,0% | 11,7% | 19,0% | 14,3%
Lai hoat dong/ Doanhthu | 53% | 45% | 6,0% | 45% | 34% | 29% | 3,4% | 4,3%
Lai trwoc thué/ Doanhthu | 55% | 4,9% | 65% | 47% | 42% | 31% | 3,7% | 4,7%

L&i rong/ Doanh thu 5,0% 4,4% | 4,9% 3,9% 3,6% 2,7% 2,8% 3,9%
EBITDA/ Doanh thu -27,0% | 59% | 6,9% | -353% |-23,3% | -43,0% | 17,0% | -14,1%
EBIT/ Doanh thu 6,5% 59% | 6,9% 6,8% 5,8% 5,7% 7,3% 6,4%

Ngudn: HASC téng hop

Tinh Ity k& dén quy 111/2010 thi cac chi tiéu vé hiéu qua kinh doanh nhw 13i gop/DT, loi
nhuan trwéc thué/DT ctia THT chi hon nhe mdc trung binh nganh tuy nhién so véi cac doanh
nghiép khéac thi hién tai THT dang dwoc huéng kha nhiéu wu dai thué thu nhap doanh nghiép
nén hé sb lgi nhuan sau thué/DT clGa THT dat 4,4% cao hon rat nhiéu mdc trung binh & 3,9%
va chi dirng sau NBC (5%).

ROE va ROA giai doan 2006-2009
Nguén: HSACténg hop
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Hiéu qua st dung tai san cta THT ciing kha t6t, ROA tinh 9 thang dau nam dat 9% chi
dirng sau NBC la 12% trong khi d6 mc trung binh nganh la 7,9%. Tuy th&i gian qua, loi nhuan
cta THT gidm so v&i ndm 2008 ddng thdi viéc dau tw méi vao tai san cé dinh ciing kha I&n tuy
nhién viéc trich lap khadu hao cha THT lai rat cao do dé hé s6 ROA chi thay dbi nhe giam tw
10,72% nam 2008 va xudng con 6.81 trong nam 2009 va 9% trong 9 thang ndm nay. Tuy
khéng sir dung don bay tai chinh manh bang cac doanh nghiép khac tuy nhién ROE cta THT
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kha tét, thudc nhém cao nhét trong nganh dac biét ndm 2008 hé sb nay 1a 54%. Nguyén nhan
la do chi phi gia vén gidm manh trong khi d6 céng ty khéng tang vén diéu I&, lwong vén t loi
nhuan gitr lai ndm trwdc dwoc tai dau tw mua sdm tai san trong nd3m nén lweng von chi sé hivu
thoi gian qua thay déi khong dang ké.

Bang cac hé sé sinh 1&i cda cac doanh nghiép trong nganh

Hiéu qua sinh I&i

ROE 38,6% | 31,0% | 32,5% | 42,2% | 32,6% | 30,4% | 27,3% | 33,5%
ROA 12,0% | 9,0% | 8,8% | 8,5% 7,8% 55% | 3,6% 7,9%
ROCE 27,4% | 18,3% | 30,2% | 26,0% | 22,2% | 22,5% | 13,0% | 22,8%
Sale/MarCap 12,10 | 7,61 6,45 | 12,27 | 11,29 | 14,88 | 10,29 10,70
DT/NVién Ty 0,82 0,38 0,26 0,68 0,75 0,71 0,30 0,56

Ngudn: HASC téng hop

Hién tai trén thj trwong c6 7 cong ty nganh than dang niém yét, kha nang sinh I&i cia THT
trong thdi gian qua & murc tét nhat trong nhom nay, tuy nhién t» ndm 2009 dén nay hé sé6 ROE
cta THT dang cé xu hwéng gidm va dang & mic 31%, thdp hon mic trung binh nganh la
33,5%. Nguyén nhan chinh la loi nhuan sau thué cta THT cé xu hwéng giam déng thoi viéc st
dung don bdy tai chinh ctia THT & mrc thp hon rét nhiéu so véi mire trung binh nganh.

EPSva B\( giai doar] 2006 - 2009
Ngubén: HSAC téng hop
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Hoat ddng kinh doanh ctia THT mang tinh én dinh cao, EPS trung binh 3 ndm qua rét cao
dat trén 6.000VND tuy nhién THT chi trd c6 tirc cho cac cd déng mdi nam la 1.600VND/1CP,
mrc kha thap so vai két qua kinh doanh da dat dwoc do do ¢b phiéu nay khéng thu hat nha dau
tw dai han. Da s6 phan loi nhuan con lai dwoc trich 1ap vao quy dau tw phat trién. Theo nhw
ching t6i nhan thay, cé thé doanh nghiép ding quy nay dé dau tw vao dy an thdm do cac mé
than mai. Wéc tinh dén hét ndm 2010, THT cé thé dat 39,5 ty déng loi nhuan sau thué twong
dwong muc EPS nam 2010 wac tinh dat 4.350VND/1CP.

2. Co’ cau vén

THT st dung co ciu vén co ty trong ng' kha Ién, vén vay cla THT chu yéu la khoan vay
trung va dai han chiém khoang 69% tdng no vay. Gia tri cac khoan no 16n gap 2 1an vén chid s&
hi*u va chiém dén 78% tdng tai san cong ty.

www.hasc.com.vn Trang 5
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Hé sbé sir dung don bay tai chinh
Nguén: HASC téng hop
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Tuy nhién so véi cac doanh nghiép cling nganh thi ty 1& nay cta THT & murc thap. Hau hét
cac doanh nghiép trong nganh than déu st dung no rat nhiéu nhw chi tiéu ng’ vay/VCSH cla
TCS la 2,2 1an, HLC 14 5,8 1an, NBC la 1,21 1an va mec trung binh nganh la 2,09 1an trong khi
dé mére nay cta THT 1a 1,04 lan.

Bang co’ cau vén mét sé cdng ty trong nganh

Co ciu vén

Vay dai han/ Tai sén 0,33 | 0,31 | 0,12 | 0,39 0,32 0,40 | 0,57 0,35
Vén vay/ Tai san 0,34 | 0,31 | 0,12 | 0,40 | 0,37 0,42 | 0,67 0,38
Vén vay/ Vén CSH 1,21 | 1,04 | 0,49 | 2,20 1,65 2,18 | 5,82 2,09
Cong no/ Tai san 0,72 | 0,70 | 0,76 | 0,82 0,78 0,81 | 0,88 0,78
Cong no/ Vén CSH 253 | 238 | 310 | 4,46 | 3,48 | 424 | 7,64 3,98

Nguén: HASC téng hop

Viéc st dung don bay tai chinh thAp hon so vé&i mie trung binh do d6 méc du ty Ié ROA
ca THT kha cao nhwng ROE lai thap hon mdrc trung binh nganh, tuy nhién chiing téi van danh
gia hiéu qua st dung vén ctia THT & murc tét, doanh nghiép khéng nén huy déong thém vén vay
vi |&i suét di vay cta THT réat Ién trung binh khoang 20%, day la murc kha cao so véi cac doanh
nghiép trong nganh do d6 chi phi st dung ng ctia THT rét cao.

3. Kha nang thanh toan

CAc chi tieu vé kha nang thanh toan ctia THT dang dan dwoc cai thién hon. Ty 1é kha nang
thanh toan hién hanh tang tr 0,65 nam 2007 Ién 1,07 nam 2009. Trir nam 2009 ra thi nhirng
nam con lai cia THT hé sb nay luén dwdi 1 do d6 tinh thanh khoan cta THT tai nhirng thoi
diém dé6 twong ddi thap.

www.hasc.com.vn Trang 6
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Hé s6 thanh toan giai doan 2006 - 2009
Ngudn: HASC téng hop

1.20 1.07
1.00 '
0.80
0.60
0.40
0.20

2006 2007 2008 2009

—&—Kha nang thanh toan hién hanh —#— Kha nang thanh toan nhanh

Hién tai, hé sb nay cta THT ciing tot hon rat nhiéu cac doanh nghiép trong nganh ty suét
thanh toan hién hanh cia THT & mdc 1,19 trong khi d6 mc trung binh nganh chi dat 0,83 nhé
hon 1 cho thdy nganh than s dung ng vay ngan han dé dau tw vao tai sadn dai han, diéu nay
sé lam cho tinh hinh tai chinh cta cac doanh nghiép gap khoé khan khi dén han tra cac khoan
vay ngan han.

Bang hé sé thanh toan mét sé doanh nghiép trong nganh

Kha nang thanh toan THT MDC TCS TDN TC6 HLC
Ty suét thanh toan nhanh ‘ 0,33 ‘ 0,73 } 0,56 } 0,44 } 0,39 ‘ 0,52 ‘ 0,84 ‘ 0,55

0,65 | 0,56 0,78 0,93 | 1,10 0,83

Nguén: HASC téng hop

Ty suét thanh toan hién thoi 0,62 | 1,19

Chling t3i danh gia tinh hinh tai chinh hién nay ctia THT twong déi an toan. Cang ty ludn
dam bao chi tra tét cac khoan Iai vay. Tuy lai suét vay ctia THT cao hon rat nhiéu so véi thi
trwdng (20%) nhwng doanh nghiép van ludn thanh toan dung han. Hé sé loi nhuan hoat
dong/lai vay ludn duy tri & mirc 6 1an sé gitp cho THT dé dang huy ddng dwoc nguén vén vay
tlr ngan hang.

Hé sé Ioi nhuan hoat déng/trén lai vay
Ngudn: HASC téng hop
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l1l. PINH GIA DOANH NGHIEP

M than Ha Tu la mé than c6 triv lwgng kha 1én (khoang 45 triéu tan).Véi dau ra 6n dinh
cho TKYV, céng ty sé& dam bao dwoc ngudn thu trong twong lai. Ngoai ra, THT con hop tac gop
vén thanh 1ap coéng ty, nha may san xuat d& mé réng kinh doanh sang cac mat hang méi nhw
khai thac quéng cromit, boxit — alumin — nhém. D4y sé tiém nang tang trwdng sau nay cta cong
ty.

Tuy nhién THT hién nay theo danh gia tai Quang Ninh thi khéng con nhiéu tiém nang dé
tang trwdng do tri lwong khai thac khéng con nhiéu. Hién coéng ty da khai thac duoc trén 100
nam, triv lwong con lai chi khodng 10 triéu tan chi da khai thac trong vong 6 ndm nira. Do d6
THT phai chuyén sang linh virc kinh doanh khac nhw bbc xtc dat da cho cac don vi khac trong
TKYV, ché bién than thué cho cac doanh nghiép khéac, khai thac mét sé mé déng & Lao Cai.

Chung tbi gia dinh trong vong 6 nam té&i hoat dong kinh doanh cua THT khéng co6 gi doét
bién, céng ty van gitr 72% loi nhuan dé tai dau tw. THT sé dung no vay trung va dai han ciing
v&i loi nhuan gitr lai dé dau tw méi vao tai san cb dinh

Hién tai, THT chiu thué thu nhap doanh nghiép la 20% tuy nhién doanh nghiép dwoc giam
50% thué TNDN cho 3 ndm tir ndm 2009 dén ndm 2011. Cac ndm sau dé chju thué suét la
20%.

Hién nay, THT dang trong giai doan téng trwéng én dinh do d6 trong vong 5 nam té&i tbc d6
tang trwdng doanh thu trung binh cua THT dat khoang 8,5%. Sau khi viéc khai thac than 10
thién c6 thé dirng trong 6 ndm t&i, do d6 tdc d6 tang trwdng THT sé chi khoang 5%/nam.

Chung t6i dinh gia THT dwa trén 3 phwong phap:

Phwong phap FCFF 2 giai doan: Giai doan 1 tlr nam 2011 — 2015 tbc dd tang truwéng
doanh cta THT dat khodng 8,5%. Téng chi phi lién quan dén hoat dong kinh doanh chinh
chiém 97% téng doanh thu thuan.

Hé sé beta ctia THT so v&i thi trwong 1a 1,2. L&i suét trung binh clta toan thi trwong 1a
18,98%/nam. Lai suét trai phiéu chinh pha Viét Nam ky han 5 nam la 11,2%/nam. Nam 2010,
loi nhuan ma THT c6 thé dat 39,5 ty ddng twong dwong EPS nam 2010 tinh trén hon 9 triéu cb
phiéu binh quan dat 4.350VND, cong ty khéng c6 ké hoach tang vén trong twong lai. Theo
phwong phap dinh gia nay thi gi4 cda THT dat 32.000VND.

Bang dw phong dong tién giai doan 2010 - 2015

Pon vj: Triéu déng

Chi tiéu Nam 2010 Nam 2011 Nam 2012 Nam 2013 Nam 2014 Nam 2015
Loi nhuan sau thué 39.590 40.600 38.379 49.164 32.101 34.105
Khau hao TSCD 149.352 191.522 165.198 146.397 216.723 178.065
Gia tri dau tw thém 138.478 153.711 125.082 135.714 143.857 152.489
Thay déi vén lwu dong

rong 101.335 39.569 36.248 29.464 43.149 29.066
Thay déi no vay 64.847 39.816 (44.156) 30.398 23.281 24.678
Dong tién FCFE 13.976 78.657 (2.909) 60.781 85.098 55.293
EPS (VND) 4.351 4.462 4218 5.403 3.528 3.748

Nguén: HASC téng hop
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Phwong phap P/E va P/B: Trén thi trwong niém yét hién nay cé 7 cdng ty khai thac than.
Do d6 chuing t6i lay tat ca cac doanh nghiép cung hoat dong trong linh vwc nay dé tién hanh so
sanh va dwa ra mic trung binh nganh. Mrc P/E va P/B trung binh lan lwot 1a 2,58 va 0,87 1an.
EPS dy phéng trong ndm nay 2010 dat 4.350VND va BV tai thoi dién hién tai [a 23.930 VND.
Vay, gia cb6 phiéu THT duwoc dinh gia theo 2 phwong phap nay lan lwot [a 18.850 VND va
20.800 VND

P/E va P/B céc cOng ty trong nganh
Nguén: HASC téng hop

. Gia dong ctra .
M&CK 1gip12012vn  VONHOA

EPS(4 quy gan
nhét- VND)
20,400 185,640,000,000 23,930
35,500 213,000,000,000 38,890
12,800 119,040,000,000 13,630
14,500 175,232,500,000 13,960
17,700 177,000,000,000 24,000
20,100 201,000,000,000 22,130
19,800 158,400,000,000 29,190

1,229,312,500,000

P/E trung P/B trung

PIE BV(VND) P/B e o

Téng hop 3 phwong phap dinh gia trén véi trong sb 6:2:2, thi mirc gia THT ma ching toi
tinh toan dwoc la 27.000VND. Mc dinh gia nay cao hon 32,35% murc gia thi trwong tai thoi
diém hién tai, tuy nhién véi tinh hinh thi trwong chirng khoén hién tai va cd trc nhan dwoc cla
THT c¢6 thé khodng 1.600VND/1CP nén ching tdi khuyén nghi nha dau tw ndm git» ¢ phiéu
nay.
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PHONG PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Tran Vian Pén — Trwéng phong
trandon@hasc.com.vn
Lé Van Binh — Chuyén vién phan tich
binhlv@hasc.com.vn
Nguyén Thi Mwei — Chuyén vién phan tich

muoint@hasc.com.vn

CONG TY CcO PHAN CHUPNG KHOAN HA THANH

Pia chi: 69 Dinh Tién Hoang — Hoan Kiém — Ha Noi
pién thoai: (04) 3942 9472 / Fax: (04) 3942 9473

Website: www.hasc.com.vn / www.hasc.vn

KHUYEN CAO

Tét cd nhing thong tin néu trong bédo céo phén tich nay da duwoc xem xét cén trong, tuy nhién
Céng ty Cé phan Chung khoan Ha Thanh (HASC) khéng chju bét ky mét trach nhiém nao déi
v6i tinh chinh x&c cda nhing théng tin duoc dé cap dén trong béo cédo. Moi quan diém ciing
nhw nhén dinh phan tich trong ban tin ciing c6 thé duoc thay déi ma khéng cén bao truéc. Béo
céo chi nhdm muyc tiéu cung cép théng tin ma khéng ham y khuyén céo ngudi doc mua, ban
hay ndm gid chiing khoén. Nguoi doc chi nén si dung béo céo phén tich nay nhw mét nguén
thdng tin tham khao

B&o céo nay c6 ban quyén va la tai san cia Cong ty Cé phan Ching khoan Ha Thanh (HASC).
Moi hanh vi sao chép, stra déi, in 4n ma khodng cé sw dong y cua HASC déu tréi phap luét.
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