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Piém nhan dau tu:

= Cong ty Co phan Tap doan Pic Long Gia Lai 12 mét trong nhitng doanh nghiép hang dau trong linh
vuc san xuat va ché bién cac san pham gd. Ngoai hoat dong ché bién gé cong ty con kinh doanh trén
nhiéu linh vuc nhu Tréng va ché bién cac san pham tir cay cao su; dau tu xay dung giao théng bang
cac hinh tha BOT - BT; dau tu xdy dung thuy dién; khai théac va ché bién cac loai khoén san; dich vu
bén xe, bai dd, xe buyt d6 thi; dau tu -kinh doanh bat dong san...

= Tap doan Bic Long Gia ¢ mot chién luoc phét trién bén viing véi tam nhin dai han. Pac diém cua
cac nganh nghé linh vuc ma Tap doan dang tap trung dau tu nhu: trong va ché bién cac san pham tir
cdy cao su; dau tu xay dung giao thong bang cac hinh thirc BOT, BT; dau tu xay dung thuy dién; khai
thac va ché bién cac loai khoang san; kinh doanh bén xe; déu Ia nhiing linh vuc doi héi von dau tu 16n
va thoi gian dau tu dai hoi song lai ¢6 trién vong rat chac chan.

= V& co ban, doanh thu va loi nhuan c6 chuyén bién kha tich cuc trong nim 2013 trong d6 viéc ban mot
phan Dirc Long Tower cho BIDV di mang vé hon 87 ty dong doanh thu cho DLG. Két thic nam 2013,
DLG dat 801 ty ddng doanh thu ting 13,1% so véi cing ky nho sy ting trudng chung cia cac mang
hoat dong. Liiy ké ca nam DLG 1ai 1,8 ty dong ting 28,5% so vai cling ky do cac khoan thué TNDN
hién hanh va hodn lai dugc nghi nhan am.

= V& du an xdy dung cau dwong: DLG dang gap rat thi cong 150 km QL14 doan duong HCM-Tay
nguyén véi hoat dong thu phi dy kién vao 2015. Véi 5 tram thu phi uéc tinh s& mang vé cho DLG
khoang 1.000 ty doanh thu/nam.

= V& di 4n bén xe, bii d8, van tai: DLG hién c6 3 bén xe dat tiéu chuin bén xe loai I trong d6 bén xe
Puc Long Bao Loc va bén xe Ptrc Long Gia Lai mo rong dd dugc hoan thanh va dua vao khai thac tir
4/2010. Theo thdng tin tir Cong ty, kha ning s& giai quyét xong nhimg vuéng mic va dua BX Bic
Long Da Ning vao khai thac trong thang 4/2014. Doanh thu dy kién caa mang nay khoang 120 ty/nam
trong d6 du kién BX Da ning s& dong gop 16n nhat khoang 100 ty/nam.

= V& du an khai thac khoang san: Hién tai, DLG dang thi cong hoan thién nha may khai théc tuyén
quang chi kém cia Chu M6 va dy kién van hanh vao QII/2014. Trong giai doan 1, nha méay s& van
hanh cong suat 350 tan quang/ngay véi khoang 10%-15% tinh quing véi hop ddng ban tai ham cho
d6i tac TQ. Du kién s& mang vé doanh thu khoang 195 ty/nam.
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Vé hoat dong ndng nghiép: Pay 1a mot linh vuc méi nhung rat tiém ning cuia DLG. Cong ty du kién
trién khai trong 1000 ha cac loai cdy c6 hiéu qua cao Bép ngd, dau, sin mang vé doanh thu khoang 75
ty trong 2014 lgi nhuan khoang 28 ty.

Du phdng doanh thu cia DLG nam nay dat khoang 1000 ty dong, loi nhuan sau thué cua DLG trong
nam 2014 s& khoang 103 ty VND. EPS du phdng sé vao khoang 1.490 VND/cp. Véi sw ky vong cho
mike d hdi phuc nhanh vé HDSXKD mitc PE ky vong cho DLG tir 11 dén 13 (PE thi trwong la
14,3 1an) 1a hep ly, gia hop Iy cia DLG 1a 16,400 ddng/CP — 19,300 déng/CP.

1. Phan tich HD.SXKD (DLG - HOSE)

1.

2.

Thong tin co ban:

Cong ty C6 phan Tap doan Puc Long Gia Lai 1a mét trong nhitng doanh nghiép hang dau trong linh
vuC san xuat va ché bién cac san pham gd. Vén diéu 1é dang ky dat 697,448.98 ty VND, vdn chi so
hitu 1a 809,195 ty VND. San pham gb cua cdng ty bao gdm 2 dong san pham chinh 1a & g noi that va
d6 g ngoai that san vudn. Trong d6 san pham do gd nodi that chiém ty trong trén 50% doanh thu va la
dong san pham chién luoc cua cdng ty trong nhitng nam tGi. Cong ty dang s& hitu 150.000 m2 mat
bang nha xwong, 3 nha may ché bién gd duoc dat tai Pleiku, Gia Lai véi tong cong suét thiét ké 1a
14.040 m3/nam. Cong suét thuc té cua 3 nha may nay hién tai 1a 10.800 m3/nam. Hé thng phan phdi
g6 va d4 cua cdng ty gém 15 dai 1y trong nude va 3 vin phong dai dién tai Singapore, Nhat Ban, My.

Ngoai hoat dong ché bién gb cong ty con kinh doanh trén nhiéu linh vuc nhu Trong va ché bién cac
san pham tir cay cao su; dau tu xdy dung giao thdng bang cac hinh thir BOT - BT; dau tu xdy dung
thity dién; khai théc va ché bién céc loai khoéan san; dich vu bén xe, bai dd, xe buyt d6 thi; dau tu -kinh
doanh bat dong san...

Dong tién chinh cua DLG trong nhitng nam qua chu yéu dén tir cc mang chinh nhu: Mang ché bién
dd gd chiém tdi 33% trong co ciu Doanh thu 2013. Pay 1a mdt trong nhirng mang cét 13, co ban cua
DLG. Thu hai la Mang kinh doanhphéan bén chiém 22% co cau doanh thu 2013, ddy 1a mang thuong
mai quan trong trong HDKD ciia DLG. Thir ba l1a mang kinh doanh ban hang héa(cung ung xing dau,
thiét bi dan dung, cong nghiép...) chiém 17% trong co cdu doanh thu, ddy 1a mdt trong 3 mang chinh
ciia DLG. Doanh thu tir cong trinh BOT-BT hién déng gop khong nhiéu trong co cdu doanh thu khi chi
chiém 9%. Cac mang khac hién tai chiém ty trong thap trong co cau doanh thu.

Trong cic nim téi, Cong ty dinh hwéng :Tap doan dau tu da nganh manh hang dau ciia Viét Nam
vao ndm 2015 ca vé quy md von, thuong hiéu, céng nghé, ning luc quan tri, ¢ kha ning hop tic va
hoi nhap thanh cong trong nudc va qudc t&; cung cap cac san pham, dich vu dong bd va chat lugng
cao. DLG x4c dinh, ngoai cac nganh nghé truyén thong nhu ché bién gd, d4a granit, bén xe va bai dd,
thwong mai va dich vu...DLG da va dang tap trung vao cic nganh nghé chién lwoc: Trong va ché
bién cac san pham tir ciy cao su;diu tw xdy dung giao thong bang cac hinh thirc BOT, BT; diu
tw xay dung thiy dién; khai thac va ché bién cac loai khodng san va diu tw, kinh doanh bét dong
san.

Hoat ddong SXKD trong nhung nim gin diy:

2.1.Hoat dgng SXKD 3nam tré lai day:
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Trong 3 nam tré lai day, doanh thu va lgi nhuan cua DLG ¢6 su sut giam manh mé so véi 2011 do anh
hudng chung cua suy thoéi kinh té, nhu cau thi truong giam sut, mat bang 14i suit ting cao va tiép can
vdn rat kho khan. Trong d6, mot sb du an 16n ciia DLG khong du vn dé trién khai theo ké hoach cling
VGi gia ca nguyén vat liéu dau vao lién tyc ting cao, chi phi hoat dong taing manh ma phan Ion 1a chi
phi tai chinh 1a nguyén nhan khién KQKD cua DLG ngay cang thap.

- Theo s liéu 2013, doanh thu cua DLG hién tai tap trung vao 3 mang chinh la: Mang kinh doanh san
pham g chiém 29% doanh thu, Manh kinh doanh phan bén chiém 20% doanh thu, Mang bén
hang hoa chiém 15% doanh thu. Riéng niam 2013, DLG tién hanh chuyén giao mét phan toa thap
Duc Long Tower(tir ting 14 tré xudng) cho BIDV khién doanh thu tir mang nay dong gop 172 ty dong
vao doanh thu cua Cong ty.

- Tuy nhién, trong co cau loi nhuan gop, Mang kinh doanh san pham g chiém ty trong cao nhat khi

chiém dén 32%, Mang cong trinh xay dung BOT-BT chiém 11,2%, va mang cho thué tai san dtng thi

3 khi dat 9%. Trong d6, loi nhuan gop tir viéc ban phan toa thap Pic Long Tower dong gop 15,4 ty

dong tuong ting 20% tong co cau lgi nhuan gop cia nam 2013.

CO CAU DOANH THUDLG CO CAU LQ1 NHUAN GOP

M LN gop ban hang héa

M Doanh thu ban hang hda

H Doanh thu ban SP tir gd M LN gdp ban SP tir go

B Doanh thu ban phan bén B LN gop ban phéan bén

H Doanh thu CTXD B LN gdp CTXD

M Doanh thu cho thué tai san B LN gop cho thué tai san
® Doanh thu cung cdp DV ® LN gbp cung cap DV
Doanh thu ban da LN gop ban da

Doanh thu ban dién LN gop ban dién

Doanh thu dich vu bén xe va LN gop dich vu bén xe va xe
xe buyt buyt
Doanh thu ban 1 phan Tower LN gop ban 1 phan Tower

Nguon: BCTC hep nhat cac quy ciia DLG 2013

— V& co ban, doanh thu va loi nhuan c6 chuyén bién kha tich cuc trong nam 2013 trong d6 viéc ban mot
phan Ptc Long Tower cho BIDV d3 mang vé hon 87 ty ddng doanh thu cho DLG. Két thiic ndm 2013,
DLG dat 801 ty dong doanh thu ting 13,1% so véi cling ky nho sy tang trudng chung caa cic mang
hoat dong. Tuy nhién, ty trong gia von cao khién LN gop caa DLG giam 11%, LN HDSXKD giam
83% s0 v&i nam trude. Liy ké ca nam DLG li 1,8 ty dong ting 28,5% so vdi cung ky do cac khoan
thué TNDN hién hanh va hoan lai dugc nghi nhan am.
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2.2.Panh gia cac mang hoat déng kinh doanh tiém niing cia DLG:

% Maing xay dwng cdng trinh giao thong bing céc hinh thit BOT — BT:

= Hién DLG dang tap trung vao Du 4n dau tu ning cap, mo rong duong HO Chi Minh doan Pleiku - Cau
110 tinh Gia Lai theo hinh thirc hop dong xay dung - kinh doanh - chuyén giao (BOT), véi tong mirc
dau tu gan 1.700 ty dong, trong d6 BIDV s& tai tro gan 1.400 ty ddng (chiém 85% tong vén dau tu du
&n). Thoi gian vay 13 15 nam trong d6 c6 3 ndm an han va 12 nam tra ng, phan con lai 1a ngudn von ty
c6 cua doanh nghiép.

=  Tap doan Blc Long Gia Lai la nha dau tu thi cong 150 Km dudng trén toan tuyén Qudc 10 14 ( Pudng HO Chi
Minh doan qua khu vuc Tay Nguyén) bao gom Du an BOT Dak Nong; Du an BOT Gia Lai va mét s6 Km dudc Bo
GTVT giao bang ngudn Trai phiéu Chinh phu. Hién toan bd céc géi thau thudc 3 du 4n nay déu dang dudc trién
khai d6ng loat, gap rit hoan thanh cac hang muc cdng trinh dé€ di vao théng tuyén vao dau ndm 2015.

= Du a&n BOT Gia Lai d& thi cong dugc 8/9 goi thau, khéi lugng xdy 18p dat gan 20%. Céng ty CP BOT va BT Dlic
Long Gia Lai (truc thudc Tap doan PLGL) lién tuc d8c thic cac don vi nha thau gép rdt thi cdng du &n, ddy nhanh
tién do6 thuc hién dé& phan dau hoan thanh s6m hon 8 thang so véi cam két. Du 4n BOT D&k Néng hién tai dugc
ky vong s& hoan thanh sém hon 1 ndm so vdi cam két, cu thé 1a cudi ndm 2014 s& co ban hoan thanh viéc théng
tuyén dé dén ndm 2015 di vao khai thac.

= Sau khi hoan thanh DLG c¢6 thé dua vao thu phi véi mic bang 3 l1an tai Thong thu 159/2013/TT-BTC
va dén 01/2016 thu vé&i muc 3,5 1an so véi muc co ban tai Thong tu 90/2004/TT-BTC ngay 07/9/2004
cia Bo Tai chinh. Véi 5 tram thu phi, dw 4n dwoc wéc tinh thu vé it nhat 1.000 ty dong/ nim. Cé
thé thay trién vong vé mang xay dung, phat trién ha ting sé c6 trién vong rét Ién trong dai han.
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= Viéc mdc thu phi dudc diéu chinh tang manh da tao thuan Igi cuc I16n cho Tap doan trong san xuat kinh doanh,
gilip gia téng bién Igi nhuén, gidm thdi gian hoan v6n qua dé lam téng hiéu qua sinh I&i mét cach dang k&. Udc
tinh sd bo, chi tinh riéng 150 Km thudc hai du &n nay, mdi ndm s& mang vé cho Tap doan it nhat 1,000 ty dong.

DLG dang gdp rat trién khai QL 14. Toan bg dd lam dwiong déu do cac mé dd ciia DLG cung cdp

< Ming Dich vu bén xe bii d6 va van tii duwong bé:
Veé di &n bén xe:

= DLG hién c6 3 bén xe dat tiéu chuén bén xe loai I trong d6 bén xe Ptrc Long Bao Loc va bén xe Duc
Long Gia Lai m¢ rong da dugc hoan thanh va dwa vao khai thac tir 4/2010.

= Véi quy mb hon 22.000 m2 cung hé théng phuc vu khép kin, chuyén nghiép, toa lac tai trung tam
thanh phé Pleiku, bén xe Pirc Long Gia Lai da dugc Tap doan dua vao sir dung gan 4 nim va c6 hiéu
qua kinh té cao. Cac Bén xe Pirc Long Bao Loc, bén xe Phia Nam Da Nang, bén xe ik Lik. .. tiép
tuc duoc dau tu va dua vao khai thac trong thoi gian qua. Riéng bén xe Phia Nam Pa Néng, hién tai
chua khai thac hiéu qua do cé&c tuyén xe khéch van tiép tuc st dung bén xe tai trung tdm thanh phé.
Diéu nay, khién Tap doan Pirc Long Gia Lai dang tam thoi phai chiu 15 dé duy tri bén xe nay.

= Tuy nhién, sau khi Tap doan Btc Long Gia Lai c6 kién nghi, B6 GTVT da c6 vian ban giri UBND TP
Pa Nang nham théo g& nhitng kho khin vé co ché, dam bao Bén xe phia Nam c6 thé dua vao hoat
dong. Theo B6 GTVT, trong nim 2014, bo s& chinh thic phan ludng tuyén Bic - Nam trén pham vi ca
nude, trong d6 c6 TP Pa Nang. Bo GTVT s& ¢6 quy hoach mang ludi tuyén van tai hanh khach ¢
dinh tir c4c bén xe cua TP Pa Néng (c6 Bén xe phia Nam) dén cac tinh, thanh phd khac. Pay s& 1a co
s dé to chuc hoat dong van tai hanh khéch lién tinh theo tuyén cé dinh tir Bén xe phia Nam TP Pa
Néng di cac tinh, thanh phé khac trong ca nudce. Nhu vay, voi giai phap cia Bo GTVT, bén xe phia
Nam TP Pa Ning cua Puc Long Gia Lai chic chin s& hoat dong hiéu qua hon trong thoi gian toi.
Theo thong tin tir Cong ty, kha ning sé& giai quyét xong nhimg vudéng méc va dua BX Puc Long Pa
Nang vao khai thac trong thang 4/2014.
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Vé phwong ti¢n van tai hanh khach:

= Véi s6 lugng 24 chiéc xe buyt ( hién dang tiép tuc dau tur nang tong s xe buyt len 40 chiéc) DLG tiép
tuc dam bao viéc van chuyén hanh khach cong cong tir thanh phd Pleiku v& cac huyén cua tinh Gia
Lai, ddc biét 1a cac huyén bién gidi, gop phan giai quyét van dé giao thong cong cong cua tinh nha.

= Hién nay Tap doan PLGL 1a doanh nghiép co sé luong xe buyt phuc vu van tai hanh khach cong cong
16n nhat tinh Gia Lai.

= Doanh thu dy kién ciia mang nay khoang 120 ty/nim trong d6 dy kién BX Pi ning sé déng gop
I6n nhat khoang 100 ty/nim véi kha ning sém di vao hoat dong trong thoi gian téi.

¢+ Mang Kkhai thac khoang san:

= DLGL dugc Chinh Phu, cac bd ban nganh TW va tinh Gia Lai chap thuan dugc khai thac va ché bién
quang sat, chi, kém co trir lugng va ham lwgng Ién nhat Mién Trung va Tay nguyén. DLG dang s&
hiru cong ty TNHH moét thanh vién KT & CB Khoang san DLGL. Cac loai khoéng san chu yéu 1a sit,
chi, kém. Bén canh d6, Pik Nong, Pak Lak, Gia Lai ciing da chap nhan cip phép cho DLGL khai thac
phuc vu ché bién cac loai khoang san nhu da Bazan tru, d4 Granite, cat, da xay dung vai tong s gan
30 mo vai thoi gian khai thac 1a 30 nam.

= Hién tai, DLG dang thi cong hoan thién nha may khai thac tuyén quang chi kém ciia Chu M6 va dy
kién van hanh vao QII/2014. Trong giai doan 1, nha may s& van hanh cong suat 350 tan quang/ngay
véi khoang 10%-15% tinh quang véi hop dong béan tai mo cho ddi tac. Vi gia ban hién tai khoang 25
triéu dong/tan, thué khoang san hién tai 1a 10%, du kién s& mang vé doanh thu khoang 195 ty/nam.

-
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Mé Chuw M6 (anh chup 31/3)
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May ché bién quéng, bér ddu hoat déng tir gisa thang 4 (@nh chup 31/3/2014)

= Cong ty hién tai da so hitu thém mo da xay dung: Cung cap cho céc du 4an BOT va BT dia ban Gia Lai,
Dak Lak, Dak Nong. Doanh thu dem vé khoang 50 ty/nam --> LN khoang 30% = 30% 15 ty. Hién
DLG dang s¢ hiru 19% nha may da Pa Granit.

o ‘mwwn-m:wmmwmmm/mxtmmmmﬂwmmmvmrrmnnmanmrmm;mmnmmymmn!v'lﬂvﬁmim‘M" i}

Xuwéng ché bién dd Granit ciia DLG (anh chup 31/3/2014)

% Linh vuc trong , khai thac va ché bién cao su:

= V& hoat dong trong va ché bién cac san pham tir cy cao su, trong giai doan 2008 - 2013, Tap doan da
t6 chirc khai hoang, trong va cham soc hon 9,000 ha cao su. Vi két qua kiém tra hang nam, vuon cay
dugc danh gia ting truong dong déu va sé dat ning suat tét. Muc tiéu dai han cua Tap doan 1a tiép tuc
trdng mai cay cao su tai cc tinh Gia Lai, Pak Nong va Binh Phuéc, nang tong dién tich 1én 20,000 ha.
=  Trong nim 2014, c6 khoang 1,000 ha cao su ciia vuon Ia Triém, Gia Lai di vao giai doan khai thac bit
dau dem lai dong tién cho Cong ty. Loi thé ciia Dirc Long Gia Lai trong linh vuc nay 1a tim dugc quy
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dat tap trung c6 gia ré vi tri giao thong thuan lgi, ngudn lao dong ré, thd nhudng dat tiéu chuan va phu
hop cho su phat trién ctia cay Cao su. Nho d6, gia von mii cao su ciia Cong ty rat ¢ tinh canh tranh chi
khoang 1.5 USD/kg, dam bao cho Céng ty mét bién loi nhuan gop kha cao mac du gid mu cao su hién
nay dugc danh gia 1a dang & muc thip. Trong cac nam t6i khi cac dién tich cao su con lai dugc dan
dua vao khai thac, loi nhuan tir linh vyc ndy cia DLG hia hen s& tiép tuc tang truong kha quan. So
sanh voi cac cong ty dang trong va khai thac cao su hién nay, khi 20,000 ha cao su cia Tap doan di
vao khac thac 6n dinh, doanh thu c6 thé dat mac 2,400 ty VND va lgi nhuan ¢ thé dat mac 600 ty
Mot nam.

1 g6c nhé rang cay cao su cia DLG (@nh chup 31/3/2014)

++ Linh vuc thiy dién:

= DLG s¢ hitu kha nhiéu dy &n thay dién véi quy md tir trung binh dén bé. Tuy nhién du an I6n nhat 1a
Thuy dién Séng Sen chua tién hanh du tuw, mot s6 du an khac bi thu hdi hoic khong dwoc duyét.
Trong céc du an thay dién cua DLG hién tai chi c6 Thuy dién Ta Nung — Pa Lat dang cung cép dién
thuong pham khi chinh thirc hoa vao ludi dién qudc giangay 27/01/2011.

= Hién tai, Buc Long Gia Lai tiép tuc hoan thién cac tha tuc phap 1y va cong tac chun bij dau tu cac du

an thiy dién c6 quy mé kha 16n nhu: Thay dién Pong Nai 6 &6A, Thuy dién Song Sen... v6i tong

cong suat gin 600 MW tai cac tinh Lam Pong, Binh Phudc, Pik Nong, Nghé An, Quang Tri.

Trong 2014 DLG dy kién trién khai 2 du 4n Thay Bién tai Gia Lai va Kontum vai tong cong suat khoang
30 MW, dién lugng modi nam 120 triéu KWh. Khi di vao hoat dong doanh thu khoang 120 ty/nam (khoang
dau 2016 xong).

% Vé linh vuc ché bién gb:

= Day la mot trong nhitng linh vyc core chinh ciia DLG va la hoat dong san xuat kinh doanh tao ra san
pham truyén théng ngay tir nhiing ngay dau thanh 1ap Cong ty. Mic du ndm 2013 van con anh huéng
cua nhu’ng tac dong tiéu cuc ctia nén kinh té nhung nganh ché bién gd ciia DPLG vin mang lai hiéu qua
khé on dinh khi déng gop 16n nhat véi 29% doanh thu va 32% lgi nhuan gop.
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= Dé c6 dugc két qua d6 1a nho DLGL tiép tuc doi moi cong nghé, da dang hoéa miu ma san pham, chu
trong dau tu chiéu sau va thuc hién tdt chinh sach ban hang, dap trng moi nhu cAu cua cac khach hang
kho tinh nhit trong nuéc va qudc t& nhim tao thé canh tranh véi cac dbi thu cing nganh. Vi thuong
hiéu manh d3 dugc khang dinh trén thi truong trong nude va qudc té hon 15 nim qua, san pham dd gb
ciia PLGL da dugc nhiéu ngudi tiéu dung tin nhiém. Do d6 viéc san xuit ciia Cong ty ludn 6n dinh,
viéc 1am va thu nhap cho cong nhéan luén dwoc dam bao, gép phan on dinh an sinh xa hoi tai dia ban
tinh Gia Lai ndi riéng va khu vue Mién Trung — Tay Nguyén néi chung.

% V& linh vue ndng nghiép:

= Nong nghiép I3 linh viec m&i clia DLG. Dwa trén lgi thé quy dat I&n tap trung & khu vie Gia lai, Dak
Lac, Dak Néng, Cong ty dang dw dinh d4u tw va trién khai trong 2014 véi dién tich 1a trén 1000 ha.
Cac san pham chu yéu la Bap ngd, dau, sdn mang vé doanh thu khodng 75 ty trong 2014 0i nhuén
khoang 28 ty.

Dw phéng lgi nhuan 2014:
Ching tdi du phéng loi nhuan sau thué cua DLG trong nam 2014 s& khoi sic nho khoan loi nhuan co
ban tir cac linh vyc core kinh doanh nhu Mang san xuit va ché bién cac san pham gd, Kinh doanh
ban hang héa, mang doanh thu bén xe va mang khoang san sé déng gép phan lén doanh thu

nam nay.
Du phéng 2014F
Doanh thu ban hang hoa 135
Doanh thu ban g 400
Doanh thu xay lip 240
Doanh thu ban dién 8
Doanh thu bén xe 61
Doanh thu bt dong san 50
Doanh thu khoang san 40
Doanh thu ndng nghiép 75
Doanh thu thuin 1009
Gi4 v6n hang héa 110
Gi4 von ban gd 320
Gi4 von xay lap 195
Gia von ban dién 4
Gi4 v6n bén xe 427
Gi4 vén khoang san 28
Gi4 von bit dong san 61
Gi4 von nong nghiép 45
Gi4 vén hang ban 805.7
Loi nhuan gop 203.3
Doanh thu tai chinh 60
Chi phi tai chinh 100
Chi phi ban hang 4
Chi phi quan ly 26
Loi nhuan khac 0
Loi nhuén trude thué 133.3
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103.974
1,491.74

Loi nhuén sau thué
EPS (VND)

Du phéng doanh thu cia DLG nam nay dat khoang 1000 ty dong, loi nhuan sau thué cua DLG trong
nam 2014 s€ khoang 103 ty VND. EPS du phdng sé vao khoang 1.490 VNB/cp.Vai su ky vong cho
muc d6 hoi phuc nhanh vé HDSXKD muc PE ky vong cho DLG tir 11 dén 13(PE thi truong la 14,4
1an) 1a hop Iy, gia hop Iy cua DLG 1a 16,400 dong/CP — 19,300 dong/CP.

3. Danh gia tai chinh

7
0.0

Doanh thu:

Doanh thu caa DLG ¢6 su chiing lai va suy giam trong 3 nim gan day do hai yéu té co ban. Tha nhit,
nén kinh té tram ldng trong cac nam 2011, 2012 va 2013 khién cac mang kinh doanh nhu d6 gd, bat
dong san bi suy giam dang ké. Thtr hai, cac du an dau tu v6i nguon von Ién caa DLG nhu trong cao
su, khoang san va bén xe Pa Ning chua di vao khai thac khién doanh thu khong duoc cai thién nhiéu.

Chung t6i danh gia doanh thu cua DLG trong cac nam t&i s€ dugc cai thién manh nho dién tich cao su
di vao khai thac ngay cang cao (trudc mat 1000 ha di vao khai thac nim 2014), Bén xe Pa Nang s&
giai quyét duoc van dé phan tuyén va co trién vong doanh thu cao do Pa Ning la mot d6 thi niang dong
va dang phat trién. Linh vuc khoéng san cia Cong ty c6 tiém ning khi nhu cau vé khodng san s& ting
cao trong cac nam toi.

Tir nam 2015 tré di khi tuyén duong BOT mo rong qudc 16 14 bat dau dua vao khai thac, doanh thu
ctia Cong ty c6 kha nang cai thién manh hon nita do luu lugng xe du kién trén tuyén duong nay khé
Ion.

Total Revenue 2008 2009 2010 2011 2012 ave 5y 2
DLG 358.96 465.02 450.90 431.80 426.67 2%
Construction & Materials 455,90 489.37 600.84 675.99 604.56 546.58
%A diff of indus -27% -23% -33% -29% -22%

Revenue Growth

DLG

Construction & Materials

7.3%

22.8%

12.5%

-10.6%

14.8%

%D diff of indus

30%

-124%

-60%

-50%

R/
0‘0

Le¢i nhuan:

Loi nhuan cua DLG suy giam déu trong 3 nam gan ddy va & mic rat thap. Cong ty gan nhu khong co
13i trong ndm 2013 do chi phi tai chinh ting cao va bién loi nhuan gop giam, mac du doanh thu van
kha tot. Nguyén nhan cha yéu van la tinh hinh kinh té suy giam khién Cong ty phai ban ré bat dong
san thuong mai va cac dy an dé dang chua dem lai doanh thu va lgi nhuan trong khi gay 4p luc vé tai
chinh 1én Céng ty.
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Trong nim 2013, l4i suat cho vay giam manh, song khong gitp Cong ty c6 loi nhuan do no vay cia
Cong ty kha 16n trong khi cac yéu td co ban 1a lgi nhuan gop van khong c6 sy tién trién nao rd nét.

Vén d& cua Cong ty hién tai 1a thiéu hut dong tién dé tra b6t no vay qua d6 giam chi phi dang ké nhat
1a chi phi tai chinh. Chdng t6i nhan thay trién vong loi nhuan 2014 cua Céng ty kha quan hon nim

2013 khi 1000 ha cao su ciia Cong ty di vao khai thac va dem lai dong tién 6n dinh cho Cong ty.

NI / Profit 2008 ‘ 2009 2010 2011 2012 ave 5y 0
DLG 14.25 21.82 11.31 3.75 12.78 2%
Construction & Materials 28.46 40.05 41.06 23.77 5.48 25.85
%A diff of indus -64% -47% -52% -32% -51%

Hiéu qua quan ly:

Nhin chung, nhom chi s6 kha nang sinh 101 déu c¢6 xu huéng giam. Chi sb bién loi nhuan gop blen doi
khé that thuong Hai nguyén nhan chinh Ia do sy ting truéng khong 6n dinh caa doanh thu va téc do
tdng cuia gia von hang ban nhanh hon so véi doanh thu trong nhitng ndm qua. Chi s6 bién lgi nhuan &
muc chip nhan duoc, trong khi d6 chi s6 bién lgi nhuan rong ¢ muac khé thap. C6 thé thay doanh
nghi¢p dang gap cho thay doanh nghi¢p dang gap rat nhiéu kho khin trong vi¢c ban hang va quan Iy
chi phi. Chi s6 ROE & mirc kha thip chirng té doanh nghiép dang sir dung ddng vén cua co dong ngay
cang kém hiéu qua.

Nhém chi s hoat dong déu & mic kha thap va deu ¢6 xu hudng giam. Vong quay hang ton ngay cang
giam chang té hoat dong ban hang dang gap rat nhiéu kho khan, phu hop vei vigc phan tich & trén.
Bén canh d6, doanh nghlep dang bi cac ddi tac tich cyc chiém dung von. Dleu nay thé hi¢n thong qua
xu huéng giam cta vong quay cac khoan phal thu. Vong quay tai san c6 dinh giam ddng nghia véi
viéc hiéu qua str dung tai san c6 dinh cua cong ty dang di xuong.

Mt bang I3 suat ting cao trong cac nam 2011 va 2012 khién chi phi 13i vay ting vot ciing khién hiéu
qua sinh 16i giam. Trong ndm 2013 va cic ndm sau nhiéu kha ning 13i suat s& 6n dinh lam giam é&p lyuc
Ién CoNg ty.

C6 thé thidy ROE dang c6 xu huéng giam manh trong nhitng nam vira qua. Nguyén nhan chinh 1a do
su giam caa hé s loi nhuan rong, hiéu suét st dung tong tai san va don bay tai chinh. Quy mo tai san
tang nhanh do Cong ty gia tang dau tu vao cac du an doi hoi vén 16n nhur trdng cao su va dy 4n duong
BOT. Céc dy an nay c6 tiém ning song thoi gian thu hoi von dai nén da tam thoi 1am giam hiéu qua
kinh doanh cua Céng ty mot cach dang ké.

Chung t6i danh gia hi¢u qua kinh doanh cua DLG sg€ cai thién manh tir nam 2014 tr¢ di khi linh vuc
khai thac cao su, bén xe Pa Ning, khoang san va khai thac du an giao thong BOT bt dau phét huy
hiéu qua. Pay 14 hai linh vuc du kién cé bién loi nhuan cao (hon han linh vuc kinh doanh gd cia DLG
hién nay).

2008 | 2009 2010 2011 2012  aveSy 0
| 0.03 0.05 0.02 0.01 0.03 | 2.5%
Construction & Materials 0.14 0.17 0.14 0.08 0.02 0.10
%A diff of indus -82%% -68% -69% -50% -72%
2008 | 2009 2010 2011 2012 ave 5y [EO
|| o001 002] 001] 000] 001] 25%
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0.04 0.05

-74%

0.04
-63%

0.02
-70%

0.03
-69%

Construction & Materials
%D diff of indus

0.00
-55%

% Co cau von:

- Mic d6 str dung von vay cua cong ty kha cao khién hoat dong cua Cong ty tré nén kha rai ro va
nhay cam véi su bién dong cua l4i suat. Luong tién thu duoc tir hoat dong kinh doanh chinh cua Céng
ty khéng nhiéu va khong du dé tra bot vay ng va diéu nay khién cho Cong ty rat dé thua 15 khi doanh
thu giam va 14i suat c6 dién bién bat loi.

~  Chi s6 thanh toan hién hanh, chi sé tién mat déu & muc kha thap. Diéu nay s& gay ra nhiing rui ro nhat
dinh d6i véi kha nang thanh toan cua cong ty. Chi thanh toan nhanh, chi sb von luu dong/ doanh thu
déu & mic chap nhan dugc. Nhom chi s6 thanh khoan déu c6 xu hudng ting manh ‘trong nhitng nam
vira qua. Nguyén nhan chua yéu | do céc khoan no ngan han giam maot cich dang Kké. Nguyen nhan la
do Cong ty di co cau dugc phan Ién ng ngan han sang ng dai han. Diéu nay 1am giam rai ro thanh
khoan cho Cong ty tuy nhién ap lyc tai chinh véi Cong ty van con kha Ién. Chung t6i cho rang tinh
trang nay s¢ duoc cai thign néu cac dy an Bén xe Pa Ning va trdng cao su cua Cong ty bat dau cho
dong tién tét tir nam 2014 trd di.

— Nhin chung sirc khoe tai chinh cia DLG 1a dang quan ngai song ching t6i cho riang dé 1a tinh trang
tam thoi. Cac khoan dau tu cua Cong ty vao bén xe DPa Ning, cao su va khoang san ¢ trién vong dem
lai dong tién tot. Mirc d6 no vay chic chan s& giam manh va cac chi tiéu thanh khoan va co cdu von s&
tré vé muc binh thuong.

DLG
Construction & Materials

Current Liablities / Equity

Liablities / Equity 2008 ‘ 2009 2010 2011 2012 ave by 6
DLG 1.64 2.46 3.29 2.66 216 | 3.3%
Construction & Materials 2.54 2.40 2.40 2.52 2.51 2.48

%A diff of indus - -31% 3% 31% 6% -13%

1.52

1.56

1.72

1.73

1.69

%D diff of indus

Longterm Liablities / Equity

2008

3%

37%

50%

8%

3%

DLG 0.07 0.32 0.70 0.78 0.42 3.3%
Construction & Materials 1.09 0.94 0.88 0.84 0.91 0.82 '
%D diff of indus - -92% -63% -16% -14% -49%

Niam 2013, Cong ty da tai co cau mot phan déng ké ng ngan han sang no dai han va do d6 giam &p luc thanh

khoan dang ké lén Cong ty.

Pinh gia:

PB cua DLG hién nay déu & muc khé thap trong khi PE rit cao do EPS nam 2013 rat thap. Hién twong trén cho
thay thi truong dang khong ky vong nhiéu vao trién vong tang trudng twong lai ctia Cong ty va dang danh gia
thip gid tri tai san cua Cong ty. Chung t6i danh gia muc ky vong cua thi truong chua phan anh duoc ky vong
vé cac du an ciia Cong ty.

Bao c4o tém tit — DLG Trang 12



P/IE 2008 2009 ‘ 2010 2011 2012 ave 5y 0

DLG 23.60 11.73 33.29 2095 | 6.7%

Construction & Materials 4.86 8.13 6.87 5.23 13.87 6.73

%A diff of indus 244% 124% 140% 211%

P/B 2008 2009 2010 2011 2012 ave b5y | 7

DLG 1.35 0.35 0.33 0.68 | 6.7%

Construction & Materials 0.88 1.86 1.26 0.56 0.50 0.94

%D diff of indus 7% -37% -34% -28%

Dividend in 2012 No of company Paid Plan 4

DLG 0 1,400 | 6.7%

Construction & Materials 151 1,364 1,431

%A diff of indus -2%
N o

DLG 3,816 10%

Price 6,700

%A diff of indus -43%

Dy phéng doanh thu cia DLG niam nay dat khoang 1000(++) ty dong, loi nhuan sau thué caa DLG trong nim
2014 s& khoang 103 ty VND. EPS du phong s& vao khoang 1.490 VND/cp.Véi su ky vong cho muac do hoi
phuc nhanh vé HDSXKD mtic PE ky vong cho DLG tir 11 dén 13(PE thi truong 1a 14,4 1an) 1a hop Iy, gia hop
ly cia DLG 1a 16,400 dong/CP — 19,300 dong/CP.

Két luan:

Chung t6i danh gia DLG 1a mot cong ty c6 mot s6 du an tiém ning song dang tam thoi gap khé khan do hoat
dong dau tu duoc mé rong qua nhanh va vao cac du &n thu hdi vén cham nhu co s ha tang va tréng cao su.
Diéu nay mot mat khién Cong ty cang thang vé nhu cau vén va tao ap luc vay no cao, mat khac khién quy mo
tai san tang nhanh lam giam hiéu qua hoat dong va kha nang sinh 16i. Mtc gié hién nay da phan anh hoat dong
kinh doanh cta Cong ty song chua phan anh trién vong mot sb linh vuc nhu cao su, khoang san va bén xe Pa
Ning cua Cong ty. Chng tdi cho rang mic gia hién tai cuia Cong ty 1a mic gia c6 thé xem xét dé MUA.

Phong phén tich DVCSpeculator

Pai dién: Nguyén Tuin Anh - S6 DT 097 436 1111
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