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1. KHUYEN NGHI PAU TV

CONG TY CO PHAN BAU TU VA
CONG NGHIEP TAN TAO
Khu Coéng nghiép Tan Tao, Phwdng Tan Tao A,
Quan Binh Tan, Tp. Hd Chi Minh
http://www.itaexpress.com.vn

Linh vwc kinh doanh:

- PAu tv xay dwng va kinh doanh co s& ha
tang trong Khu céng nghiép Tan Tao

- Pau tv xay dwng va kinh doanh khu céng
nghiép, khu dan cw db thi

- Cho thué d4t da duoc xay dwng xong co' s&
ha tng

- Cho thué hoac ban nha xwédng do Cong ty
xay dwng trong khu cong nghiép

- Kinh doanh cac dich vu trong Khu céng
nghiép

- Dich vu tw van dau tw, tw van khoa hoc ky
thuat va chuyén giao cong nghé

- Xay dwng cbng nghiép, dan dung, giao
thdng

- Dich vu giao nhan hang héa va dich vu cho
thué kho bai

- Xay dwng cac cong trinh dién dén 35KV

- Kinh doanh nha & (xay dwng, stva chira nha
dé ban hoac cho thué)

Cong ty C6 phan Pau tw va Céng nghiép Tan Tao la mét trong nhdng
doanh nghiép hoat déng kha hiéu qua vé linh vuc cho thué khu céng
nghiép va khu dé thi, déng thoi ITA dwoe hwéng nhiéu chinh sach wu dai
cta nha nwérc.

Hién tai ITA véi rat nhiéu dw dn da va dang dwor trién khai dw kién sé
mang lai mdec lgi nhudn cao cho doanh nghiép trong twong lai bang
chdmg la loi nhuén lién tuc tang trong nhitng nam qua, dat biét la trong
ndm nay 2010 theo théng bao méi nhat 9 thang dau nam lgi nhuan sau
thué da dat 700 ty VND vwot ké hoach nam (678 ty VND).

ITA mdc du c6 kha ndng thanh todn tét nhung hiéu quad hoat déng
chwa cao so véi cac doanh nghiép cung nganh. Bén canh dé, kha nang
tiép cdn vén vay ter nwéc ngoai véi lai suat thdp giup doanh nghiép c6
vén dau tw vao nhiéu dw an cung lac. Mac khéc, diéu nay ciing lam cho
doanh nghiép gdp phai van dé vé rai ro ty gia va dnh hwéng téi dong tién
trong twong lai ciia doanh nghiép.

Chung téi dw phéng EPS nam 2010 cda PVD dat 2.347 VND/CP, véi
gia dong cua ngay 07/10/2010 PVD la 17.400 VND, twong dwong P/E dw
phéng la 7x — mdrc twong déi hap dan déi véi cac doanh nghiép cung
nganh.

Theo ddnh gid cta ching téi dwa vao d& liéu qua kher va tiém ndng
trong twong lai thi ITA 1a doanh nghiép kha tiém ndang nhung ciing la mét
doanh nghiép c6 mde rdi ro cao. Trong théi gian qua c6 kha nhiéu théng
tin trai chiéu tdc déng téi gia cé phiéu ITA. Tuy nhién, ching t6i tin twéng
vao sw tdng trwéng cda cé phiéu nay va khuyén nghj nha dau tw GIU cé
phiéu trong théi gian nay hodc MUA véi mirc gia hop ly khi da theo déi ky

nhdng dién bién vé doanh nghiép nay.

Khuyén cao: Thong tin trén do bé phdn Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung cap, duoc str dung cho muc
dich tham khdo. Chang t6i hoan toan khéng chju trach nhiém vé két qua giao dich cda khach hang.
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Thong tin cé phiéu

ITA 07/10/2010
Gia (VND) 17.400
SLCP dang Iwu hanh 340.879.197
GT vén héa (Ty VND) 5.829,03
s& hiru nha nwéc N/A
s& hiru nwédc ngoai N/A
s& hiru khac N/A
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Nguén: HSX

Biéu d6 Doanh thu & Lei nhuan
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Ngudn: HASC téng hop
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Nguén: HASC tong hop

2. TINH HINH HOAT PONG KINH DOANH

( DBon vi: triéu VND))
Chi tiéu Nam 2008 Nam 2009 67/2010

| Nam 2007

PHONG PHAN TiCH & TU VAN PAU TV

Téng tai san 4.698.075 6.068.601 8.036.137 7.892.971
Doanh thu thun 929.919 1.057.633 1.222.211 1.176.960
Loi nhuan sau thué 376.526 296.708 474.683 203.253
ROA (%) 9,83% 6,31% 7,20% 2,96%
ROE (%) 14,01% 8,35% 11,39% 4,38%
EPS (VND) 3.874 2.244 2.329 596

(Ngudn HASC téng hop)

ITA c6 tbc dd tang trwdng doanh thu (47.57%) va loi nhuan sau thué
(65.1%) rét cao trong giai doan 2006 — 2010. Trong may ndm gan day. do nhu
cau huy déng vén dé dau tw vao nhiéu dy an nén hiéu qua hoat dong cla
doanh nghiép c6 phan gidm di trong th&i gian nay. Bong thdi chi phi gia vén
tang nhanh trong thoi gian gan day t 40.76% nam 2006 1én 86.9% trong dau
nam 2010 da lam cho lgi nhuan bién gidm manh. Dong thdi chi phi tai chinh
cling tang nhanh lam cho lgi nhuan cta doanh nghiép giam.

Doanh thu cla ITA dén t» cac ngudn: tién thué dat va ngudn thu tir hoat
doéng cho thué nha xwéng va cung cép dich vu KCN. phan con lai do hoat déng
dau tw bén ngoai va déng goép cla cac cong ty con. Néu xét rieng vé hoat dong
kinh doanh trong KCN. chi phi diu vao cuta ITA twong dbi cao ca vé chi phi
quan ly va tién dén bu. san 14p. giai phong mat badng déu & mirc cao so v&i cac
KCN khéac. Con dau ra. gia thué dat trong KCN Tan Tao cling khéng phai la ré.
& mirc 2- 2.3 USD / m2 / nam.

Theo bao céo két qua kinh doanh 6 thang dau nam 2010 da dwoc kiém
toan. téng doanh thu thuan quy Il dat 795.2 ty VND tang 358 ty so v&i quy
11/2009 twong dwong tang 93%. Tuy nhién lgi nhuan gép chi dat 52.6 ty déng.
twong ng véi bién lgi nhuén gdp dat 6.6%. bang moét nra so véi bién loi
nhuan 6 thang dau ndm 2010 (13.1%) . Trong khi d6 bién loi nhuan gdp Q2 va
6 thang dau nam 2009 1an lwot 1a 10.7% va 21%.

Ldy ké 6 thang. ITA dat 1.177 ty VND doanh thu thuan. tang 582.3 ty
twong rng tang 98% so v&i cung ky nam ngoai.

Loi nhuan sau thué Q2 dat 111.6 ty déng. tang 102.2% so v&i cung ky.
LNST 6 thang dat 203.3 ty dbng. tdng 110.3 ty. twong *ng 118.6%. EPS 6
thang dat 975 ddng. Méc du tang trwdng manh so véi cling ky nhuwng tinh dén
thang 6. ITA mé&i hoan thanh 40.6% ké& hoach doanh thu (2.900 ty déng) va
30% ké hoach LNST (678 ty dong).

Khuyén céo: Thong tin trén do bé phan Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung cép, duoc st dung cho muc
dich tham khao. Chung t6i hoan toan khong chju trach nhiém vé két qua giao djch cda khach hang.
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Kha nang thanh toan Theo tin tlr ITA. két qua kinh doanh 9 thang d&u ndm 2010 ( chwa dwoc
/0000 kiém toan). ITA wéc dat gan 1.000 ty ddng doanh thu va khoang 700 ty déng
3’;’2323 V4 loi nhuan sau thué. nhw vay ITA da hoan thanh ké& hoach @& ra nam 2010.
boone " —— 1. Kha nang thanh Do tinh chét nganh BDS doanh thu thwdng vé cudi ndm. nén theo tinh

2,0000 toan hién hanh , N
1000 #f a2 tharangians || 10&N A chiing t6i. cudi ndm 2010 doanh thu cda ITA dat 1200 ty VND. déng
o /N toannhanh thoi LNST dat khoang 800 ty. Néu khong ké& dén 2 dw an ma hién nay thi
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trwong dang quan tam thi cac dw an BDS cla ITA kha tét. déng théi dang
mang lai nhiéu lgi nhuan cho ITA.

Nguon: HASC tong hop Téc do tang trwdng téng tai san ciing nhw doanh thu ctia ITA kha cao. tuy

ROA va ROE nhién hiéu quéd st dung tai sadn va vén dau twv cda ITA van chwa dwoc cao.
30,00% Theo tinh toan cla ching t6i thi tbc dd tang trwdng doanh thu cta ITA dat
SN khoadng 47.57% trong khi d6 téc tdng trwdng cua doanh nghiép chi khoang
20,00% \\ 11%. nhw vay ITA dang phai chiu rat nhiéu &p lwc vé huy dong vén d& dam bao
15,00% ——6. ROE nhu C‘éu Cl]a minh
1000 \ \/\ —+—5.R0A

~—— N\ Tinh hinh tai chinh
5,00% \ ’ ‘ ‘ ‘
0,00% - - ‘ ‘ ‘ Hién tai trén thi trwdng xuat hién nhiéu théng tin trai chiéu vé 2 dw an nha
2006 2007 2008 2009 6T/2010 , i _A o . , S N e A . N
may nhiét dién Kién Lwong va dy an BBS dao nhan tao Hai Au da lam cho nha

Nguén: HASC téng hop R i X
dau tw lo lang vé nang lwc hoat déng cling nhw tinh hinh tai chinh cda ITA. Do

. do ITA da dwa ra thong tin vé ké hoach chia cd tirc va cb phiéu thwéng ndm
MOT SO DU AN CUA ITA 2010 b3na 50% vén didu I8. Theo tin tr ITA. t 5na 3 ndm 6i. 6 .
Khu D& thi Khoa hQC Cﬁng nghé va Tai chanh - ang 0 vOn ’Ieu e. eo un w . trong vong nam 1ol. ong‘ muwcC
Tan Tao — Hanel dau tw cua ITA vao tat ca cac dw an vao khoang 250 triéu USD. Nguon lgi
nhuan sau thué dy tinh trong khoang thoi gian nay la 320 triéu USD.

Trong vong 5 ndm t&i. ITA sé phat hanh 500 triéu USD trai phiéu dé thuc
hién cac dy an dau tw. Dén thdi diém nay. ITA da phat hanh dwoc 400 ty ddng
trai phiéu dé thwc hién dw an KLPP trong giai doan tir nay dén cubi nam 2010.

Dw an KLPP dugc xay dwng theo hinh thirc tdng thAu EPC. chia thanh 3
giai doan. trong do giai doan 1 c6 tbng mirc dau tw khoadng 2.5 ty USD. Theo ké
hoach. viéc ban giao mat bang sé& dwoc thwc hién vao thang 8/2009 va dén
thang 12/2009 khéi cong. Tuy nhién. theo tin t ITA dy kién ban dau. toan bd
dw an KLPP dwoc thyc hién trén dat lién. nhung do viéc dén bu. giai tda khé
khan nén ITA phai di chuyén vi tr dw an ra khu vuc 14n bién. chi mét dién tich
nhd danh cho hoat déng phu tro ndm & phia trong dat lién. Viéc tim kiém ngudn
nguyén liéu san 14p gap nhiéu khoé khan da anh hwéng dén tién do san lap.

V& ngudn vén thuc hién dw an KLPP. ITA da va dang tich cwc cung hon
15 don vi tw van trong va ngoai nwéc 1am viéc véi cac ngan hang 1&n trén thé
gi&i va Téng cong ty bao hiém Sinosure (Trung Québc) vé viéc vay vén cho dw

Khuyén céo: Thong tin trén do bé phan Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung cép, duoc st dung cho muc
dich tham khao. Chung t6i hoan toan khong chju trach nhiém vé két qua giao djch cda khach hang.
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Tan Bic E.City - Hon phé trén séng an. Hién tai. Sinosure da cé Van ban ngay 24/8/2010 ddng y nguyén tic cung
cép bao hiém vén vay cho dw an. Tuy nhién. viéc xem xét cho vay chinh thirc
chi dwoc thwe hién khi ITA cé bao I&anh vay vén ctia Chinh phi (GGU) va hop
ddng mua ban dién (PPA) v&i Cong ty Mua ban dién (ETPC) thudc Tap doan
bién lyc Viét Nam (EVN).

Hién ITA dang doi phé duyét cta Chinh phd vé cac ndi dung bao lanh va
cam két da duwoc Bo Cong thwong trinh ngay 9/7/2010 tai To trinh s6 6829/TTr-
BCT va Van ban giai trinh b sung sb 8343/BCT-NL ngay 18/8/2010 sau khi da
.| dwoc cac bd. nganh lién quan thdng nhét. ITA sé chi thém 400 ty ddng niva tir
nay dén cubi nam tlr ngudn vén trai phiéu da phat hanh dé kip giao dat vao
thang 12/2010 phuc vu xay dwng nha may dién.

Tin t ITA cho viét thém thyc hién dw an nha may nhiét dién Kién Luong
la CTCP Nang lwgng Tan Tao - mét phap nhan doc lap voi ITA. ITA chi dong
gop 15% vén vao dy an nay. Do dé. viéc dau tw dw 4n KLPP khéng anh hwéng
nhidu dén loi nhuan cda cac cb déng cta ITA.

Thuc té may ndm gan day cé thé nhan thay tinh hinh tai chinh cta ITA kha
t6t. khd n&ng thanh khoan twong dbi cao so véi cac doanh nghiép cung nganh.
dam bao thanh toan ngén han. Hau hét cac khoadn no cla ITA chid yéu la no
dai han véi lai suat khoang 10.5%. trong khi ng ngén han rét it.

Lwong tién mat va lwong hang tén kho rat Ién ddm bao tinh thanh khoan
cho ITA. mac du chat lwong khodn phai thu cta ITA kha thdp nhwng né chi
chiém ty trong nhé trong téng tai san lwu déng. ITA co rat nhidu khoan trad cham
do chinh séch tin dung thwong mai kha 16ng déng thei dac thi nganh nén 30%
- 50% doanh thu tir cho thué BDS clia ITA la trd cham. Do d6 lai tir cac khoan
trd cham nay lam tang lgi nhuan tai chinh cho doanh nghiép.

Viéc huy déng va st dung ng tlr nwéc ngoai va trong nwéc cia ITA kha
cao. didu nay chwa anh hwéng nhiéu t&i hoat dong kinh doanh clGa doanh
nghiép trong thdi gian nay. tuy nhién giai doan sau sé 1a 1 thach thirc 16n dbi
v&i ITA khi cac khodn no nay dén han tra. dong tién cta doanh nghiép sé bi
anh hwéng rat nhiéu ddng thdi rdi ro vé mat ty gia kha Ién khi thj trwong tién té
ludn bién ddong manh.

V& ngan han kha nang tai chinh cta céng ty twong déi lanh manh tuy
nhién doanh nghiép nén can nhan va cé ké hoach tra no trong twong lai. néu
khong sé xay ra tinh trang mat kha néng thanh toan.

Tdng chi phi ctia ITA ngay cang tang cao dac biét la chi phi gia vén sé anh
hwéng t&i loi nhuan cta doanh nghiép. Do d6 doanh nghiép can quan ly tét
nhing dw &n dang va sé dau tw dé giam chi phi giai phéng mat bang

Khuyén céo: Thong tin trén do bé phan Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung ¢ép, duoc st dung cho muc
dich tham khao. Chung t6i hoan toan khong chju trach nhiém vé két qua giao djch cda khach hang.
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ITA Water-s 3. TRIEN VONG VA TIEM NANG CUA ITA

Hién tai. ITA cé 5 cong ty con va nhiéu dy an BBS mang lai lgi nhuan cho
doanh nghiép. ITA dang tiép tuc dau tw vao nhiéu dy an I&n véi tiém nang rat
cao nhu:

KCN Tan Tao: la mét trong nhirng khu cdng nghiép tap trung. da nganh
cta Tp H6 Chi Minh. Tinh dén thdi diém cudi 2009. KCN Tan Tao da thu hat
vén dau tw trén 7.395.2 ty déng va trén 126.54 triéu USD v&i tdng sb 267 nha
d4u tw trong va ngoai nwéc. Hién nay. KCN Tan Tao van 1a KCN dan dau vé sé
| lwong nha may di vao hoat dong tai Tp. H6 Chi Minh v&i 240 don vi. thu hat

trén 30.000 lao déng thwdng xuyén.

KCN Tan Bwc: Bay duwgc danh gia la mét trong nhirtng khu céng nghiép
dep nhat Thé gi6i. dén nay da thu hat dwoc 98 nha dau tw. trong doé cé 20 nha
dau tv nwéc ngoai véi tbng von dang ky 1a 122 triéu USD va 78 doanh nghiép
trong nuwéc véi tdng vén dang ky 2.391 ty déng. trong d6 da c6 38 doanh
nghiép di vao hoat déng. cac doanh nghiép khac dang thiét ké va thi cong xay
dwng. Cau Tan B ndi khu cong nghiép giai doan 1 va 2 duwoc khanh thanh
thang 10/2009 da nang gia tri dat giai doan 2 tlr 40%/m2 1én 70 — 90$/m2

KCN Kién Lwong da dén bu giai tod xong. ITA da ky hop ddng ban cho
mot s6 nha dau tw kinh doanh xay dyng.

Trung tam dién lwc Kién Lwong 1a dy &n nhiét dién Ién nhat Viét Nam do
doanh nghiép ngoai quéc doanh I&n d4u tién dwoc Chinh phi giao lam chd dau
tw. Dw &n c6 cong suét tir 4.400 MW dén 5.200 MW va vén dau tw dy kién
khoang 6.7 ty d6 la. Nha may

Nhiét dién Kién Luwong bwéc dau dwoc xay méi véi cong suét 2x600 MW.
san lwong dién phat 1én lwéi qudc gia du kién sé thu vé cho ITA tr 8.100 ty dén
8.640 ty. Vén phap dinh nha may Kién Luong 1a 10.000 ty. trong d6 ITA chi gop
15% vao nang lwong Kién Lwong nham gianh quyén dwoc phat trién ha tang
cho nguy&n nha may nhiét dién. do dé cong ty cé thé gianh quy&n wu tién mua
dién tr Kién Luwong dé cung cép cho cac khu cong nghiép; 49% s& hivu nwéc
ngoai clia nha may ndng lwong hién da dam phan xong nhwng dén nay cong ty
chwa cong bd cu thé nha dau tw. Loi nhuan ITA va cac cong ty thanh vién thu
duoc tir xay dwng nha may Kién Lwong dwoc mién gidm 100% thué.

La tap doan hoat ddng chi yéu trén Iinh vuwe cho thué khu cdng nghiép va
dé thi. tuy nhién hién nay ITA da I4n sang nhiéu nganh khac nhw dién. gido
duc. vat liéu xay dwng....Tép doan c6é nghia vu nép thué thu nhap doanh
nghiép (thué “TNDN”) v&i mie thué suét bang 25% loi nhuan thu dwoc. ngoai
trr Cong ty C6 phan Dau tw Tan Pirc va Cong ty TNHH Khai thac dich vu -
Kinh doanh Van phong va Nha xuéng Tan Tao.

Cong ty C6 phan Dau tw Tan Bic c6 nghia vu ndp thué TNDN v&i mirc
thué suat bang 10% trong 15 n&m ké tr khi bat diu di vao hoat déng san xuét

Khuyén céo: Thong tin trén do bé phan Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung ¢ép, duoc st dung cho muc
dich tham khao. Chung t6i hoan toan khong chju trach nhiém vé két qua giao djch cda khach hang.
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Dw &n 1an bién

Q2/2010

Kha nang thanh toan

So sanh cac doanh nghiép cung nganh
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ITA SIS HAG

KDH

kinh doanh va bang 25% cho cac nam tiép theo. Cong ty C4 phan Dau tw Tan
DPc dwoc mién thué TNDN trong 6 (sau) ndm tir 2006 dén 2012 va dwoc gidm
50% s6 thué phai nop trong 9 (chin) n&m tiép theo.

Coéng ty TNHH Khai thac dich vu - Kinh doanh Van phong va Nha xuéng
Tan Tao cé nghia vu ndp thué TNDN véi mire thué suat badng 20% thu nhap
chiu thué. Céng ty dwoc dwoc gidm 50% sé thué phai nop trong cac ndm 2008
va 2009.

V6i tiém nang phat trién khu céng nghiép va dé thi hién nay tai Viét Nam.
vé dai han ITA |a mét c¢d phiéu kha h4p dan cac nha dau tw. méac du vay ITA
ciing can xem xét lai tién trinh cling nhw ké& hoach dau tw d& ddm bao kha ning
thang toan trong twong lai.

4. SO SANH V&I CAC DOANH NGHIEP CUNG NGANH

So v@i cac doanh nghiép cung nganh thi tinh hinh thanh khoan cda ITA cao
hon hén cac doanh nghiép khac. tuy nhién hiéu qua hoat déng thi lai khéng cao
béng.

Chi tiéu tai chinh trong quy 11/2010 cta mét sé doanh nghiép trong nganh.
Chi tiéu tai chinh

1. Kha nang thanh toan (lan)

1. Khd nang thanh toan hién hanh 3,43 0,85 2,16 3,78
2. Kha nang thanh toan nhanh 1,40 0,69 1,43 1,27
1l. Hiéu qua hoat dong

1. Ky thu tién binh quan (ngay) 1.336,4 100,5 1.202,9 586,4
2. Vong quay khodn phai thu (vong) 0,27 3,58 0,30 0,61
3. Vong quay hang tén kho (vong) 0,41 1,03 0,21 0,13
4.Vdng quay tai san cb dinh (vong) 3,37 0,19 0,36 30,68
5. Vong quay téng tai san (vong) 0,10 0,12 0,08 0,13
lll. Co cAu vén

1. Hé sb no 32,52% 39,10% 48,91% 38,83%
4. Hé sb no vay trén vbn chl sé hiru 36,31% 29,51% 62,52% 62,73%
5. Hé sb lgi nhuan hoat dong/lai vay 5,51 N/A 11,28 16,50
IV. Hé s6 vé kha nang sinh I&i

1. LNTT/doanh thu 15,23% 73,16% 59,24% 36,93%
2. EBIT/doanh thu 16,43% 73,16% 63,77% 39,24%
3. LNST/doanh thu 13,83% 54,88% 33,53% 18,73%
4. ROCE 3,92% 10,67% 6,53% 5,50%
5. ROA 1,39% 6,44% 2,75% 2,41%
6. Hé s loi nhuan gop/tdng tai san 1,65% 8,58% 5,24% 5,04%
7. ROE 2,07% 10,59% 5,77% 5,82%
V. Banh gia thu nhap

1. Thu nhap trén ¢ phan (EPS) 322 2,153 1,362 1,477
2. Gia vén/doanh thu 93,39% 28,10% 49,00% 61,84%
3. Chi phi ban hang/doanh thu 0,03% 0,16% 2,63% 0,64%
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EPS & BV 4. Chi phi quan ly/doanh thu 2.94% 3.16% 4.16% 2.78%
5. Chi phi tai chinh/doanh thu 1.22% 0.24% 4.71% 3.14%
30000 6. Gia trj sb sach (VND) 15.600 20.331 23.603 25.398

R (Nguén HASC téng hop)
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5. DINH GIA CO PHIEU

——EPS
=8V || Ching t6i st dung hai phwong phap la phwong phap DCF va phwong phap chi
sb dé dinh gia ITA

5000

Phwong phdp DCF: ITA la mét trong nhitng c¢6 phiéu vén hoa Ién trén thi
trwong nén viéc thay déi gia cta ITA sé anh hudng khéng nhd téi thi trwong
chung. Khi tién hanh dinh gia ITA theo phwong phap nay ching t6i s dung
phwong phap DCF hai giai doan. Giai doan 1 trong 5 ndm 2010 dén 2014 v&i
dw kién tang trudng loi nhuan sau thué theo chung téi danh gia dé tinh toan &
murc an toan la 20% véi WACC ching téi tinh toan dwoc la 12% twong &ng voi
|4 tién vay khodng 10.5% (do dwoc wu dai vé 1ai suat). béta la 1.85. Ly do dé
chang t6i dw bao téc dd tang trwdng nhw vay |a do trién vong I&n cla ITA trong
nganh khi c6 nhiéu dw an da va dang dwoc trién khai mang lai loi nhuan khéng
I6 cho doanh nghiép. Tuy vay. dén giai doan tiép theo theo dy kién dwoc dwa
ra tr chinh doanh nghiép véi tbc dd tang trwdng chirng lai 11% la tbc d6 ching
téi cho la hop ly khi da tang trwédng manh trong giai doan trwéc. WACC trong
giai doan hai nay dwoc tinh toan la 15%. Va ching t6i chwa nhan dwoc con sb
thdng ké cu thé nao vé viéc doanh nghiép sé ting lwong cb phiéu phat hanh.
Nhw vay. gia ciua ITA dwoc dinh gia theo phwong phap nay la 25.692
VND/CP

ITA SIS HAG KDH

Phwong phdp chi sé: Tién hanh so sanh ITA véi mét sé doanh nghiép cling
nganh Bat Bong San cé lwong vén héa déu kha Ién va twong dwong nhau trén
thi trwdng. chang t6i dwa ra mirc P/E trung binh dat 13x va P/B dat xap xi 2x.
Tuy vay. P/E cta ITA lai dat 6x la mic kha hap dan dé nha dau tw quan tam.
V&i EPS dy phéng nam 2010 Ia 2.347 VND con BV tai thoi diém hién tai dat
15.600 VND thi gia cda ITA theo phuong phép nay lan luot 1a 20.332 VND/CP
va 28.475 VND/CP.

Téng hop dinh gia

Gia (VND) Trong s6 (%) |
DCF 25.692 40
P/E 20.332 30
P/B 28.475 30
P trung binh 24.919

Khuyén céo: Thong tin trén do bé phan Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung cép, duoc st dung cho muc
dich tham khao. Chung t6i hoan toan khong chju trach nhiém vé két qua giao djch cda khach hang.



www.hasc.com.vn PHONG PHAN TIiCH & TU VAN BAU TU

CONG TY CP CHIU’NG KHOAN HA THANH
69 Pinh Tién Hoang. Q. Hoan Kiém. Ha Néi
Tel: 04.39264639. Fax: 04.39429473

Web: www.hasc.com.vn

Khuyén céo: Thong tin trén do bé phan Phan tich & tw van dau tw cong ty HASC cung ¢ép, duoc st dung cho muc
dich tham khao. Chung t6i hoan toan khong chju trach nhiém vé két qua giao djch cda khach hang.


http://www.hasc.com.vn/

