Cong ty C6 phan Thuc pham Sao Ta (FMC: HOSE) SSN

KHA QUAN - Gia muc tiéu 1 nam: 61.000 dong/cp
Gia hién tai (Ngay 22/11/21): 49.700 dong/cp

LI VRLSDTIRCS Huong lgi tir gia tom phuc hoi
trangtt2@ssi.com.vn
+84 24 3936 6321 ext. 8705 FMC cong bd doanh thu thudn dat 1,6 nghin ty ddng (+0,3% so véi ciing ky) va LNST thudc vé c6

dong cong ty me (NPATMI) dat 56 ty dong (-19,6% so vdi cung ky). NPATMI giam do chi phi van

sOEeAl chuyén cao (+148% so véi cing ky) va viéc chuyén nha méy An San thanh cong ty con mi 2

NGANH HANG TIEU DUNG Khang An Foods (KAF). Theo d6, FMC d4 hoan thanh In Iugt 81% va 72% k& hoach nam vé doanh
, thu thuan va LNTT.

Cac chi so chinh

Gia tri von hod (triu USD): 129 Cong ty da du trir di nguyén liéu dé san xuat trong Q4/2021 va khong bi anh hudng bdi gia nguyén

Gia trj von hod (ty VND): 2.925 vat ligu ting cao va huang lgi tit gia ban binh quan cai thién. Ban lanh dao FMC tin rang cong ty van

S6 ¢6 phiéu Iuu hanh (triéu) 59 dang di dang huong dé dat (va tham chi vuot) ké hoach nam. Vigc phat hanh riéng 1é dugc dé xuat

Gid Cao/thap nht rong 52 tudn S cho C.P.Viét Nam (tuong duong 11,11% s6 ¢6 phiéu dang luu hanh véi gia 50.000 dong/co phiéu)

(a1 ' sé tang 1y 1é s hitu tai C.P 1&n 24,9% sau phét hanh va tang 327 ty ddng dé md rong cong suat

KLGD trung binh 3 thang (cp) 351.830 cia FMC.

KLGD trung binh 3 théng (triéu USD) 0,75

KLGD trung binh 3 thang (ty ddng) 16,90 Co phiéu FMC xing déng dugc dinh gia lai do lgi nhuan cta cong ty 6n dinh, diéu nay kha hiém

TV Ié 56 hitu nudc ngoai (%) 9534 trong nganh thiy san déy bién dong. Chang t6i dua ra gia muc tiéu mdi cho ¢ phiéu FMC [a 61.000

Ty Ié 6 hitu nha nudc (%) 2,34 dong/co phiu (tang tir 41.000 dong/cd phiéu), tuong (ing vai tiém nang ting gia 1a 22,7%. Ching

t6i nhéc lai khuyén nghi KHA QUAN déi véi c6 phiéu.

Bién dong gia co phiéu

(ty dong) 2017 2018 2019 2020  2021F  2022F

. b Doanh thu thun 3.498 3.807 3.710 4.415 5.401 6.565
E im0 § Lgi nhuan trudc thué 115 194 236 237 279 348
* o £ Loi nhuan rong 112 180 230 226 246 307
) - EPS (VND) 1.681 2.763 3316 3.253 3.317 4164
’ BVPS (VND) 9757 11646 17199 18371  29.363  31.673
° il BN AR = DPS (VND) 4500 2000 2500 2500 2500 2500
17§33 :§13:§§1%333% ROA 74%  115%  153%  140%  125%  122%
eV ] —Prcs ) ROE 214%  287%  271%  216%  191%  18,6%

Nguén; Bloomberg Ty suat cd titc 27,9% 9,2% 10,9% 7,7% 5,0% 5,0%
Ng/VCSH 17 0,87 0,27 0,41 0,34 0,38

Thong tin co ban vé cong ty

CTCP Thyc phdm Sao Ta (FMC: HOSE) dugc thanh lap Nguén: FMC, SSI Research
nam 1996, tién than Ia cong ty 100% von nha nuc tai
tinh Séc¢ Trang. FMC hoat dong trong linh vic ché bién
va xuat khdu tom va rau qua dong lanh sang cac thi
trudng 16n nhu Nhat Ban, My, Chau Au va Han Quéc.
Thé manh clia cong ty ndm & cc san pham c6 gia tri
gia tang. Tinh dén ndm 2020, cong ty s& hitu téng dién
tich nudi trdng 1a 270 ha va dat ké hoach ting gép doi
dién tich nu6i trdng trong nam 2025. Cong suét ché
bién tom hién tai cua FMC dat 30.000 tdn/nim. Khang
An Food la cong ty con clia FMC tap trung vao céc san
phdm nong nghiép.
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(ty dong)

FMC dé cong b6 két qua kinh doanh Q3/2021, v6i doanh thu thuan dat 1,6 nghin ty dong (+0,3% so vai cung ky)
va NPATMI dat 56 ty dong (-19,6% so véi cung ky). NPATMI giam do chi phi van chuyén cao va vigc chuyén nha
may An San thanh cong ty con mai 1a Khang An Foods (KAF). FMC sd hitu 51,54% ¢6 phan clia Khang An Foods.
Theo do, FMC da hoan thanh Ian Iugt 81% va 72% ké hoach doanh thu thuan va LNTT nam 2021.

% hoan thanh Bién Igi nhuéan
3021 3020 YoY 2021 QoQ k& hoach nam 3021 m 2021 m

Doanh thu thudn 1.625  1.620 0,3% 1.161 40,0% 81%

Lgi nhuén gop 151 128 17,4% 102 47,5% 93% 79% 88% 9,7%
Lgi nhuén hoat dong 151 128 17,4% 81 86,4% 93% 79% 7,0% 55%
EBIT 71 78 -9,7% 86  -17,5% 44% 48% 4% 57%
EBITDA 92 99 -7,4% 107 -14,3% 56% 6,1% 92% 7,4%
Lgi nhuan trudc thué 67 74 -8,8% 81  -17,0% 2% 41% 46% 7.0% 54%
Lgi nhuan rong 64 70 -9,5% 82  -224% 39% 43% 71% 51%
Lgi nhuan thudc vé c6 dong cong ty me 56 70 -19,6% 76  -254% ~ 35% 43% 65% 51%

Nguon: FMC, SSI Research
Loi nhuan Q3 yéu hon do chi phi van chuyén ting

Nhu cau phuc hoi tai thi trigng My virot tréi so vdi cée thi truong khac. Nhu cau phuc hoi tai thi truang My tiép
tuc vuot troi so vai cac thi truong xuét khdu chinh khac (EU, Nhat Ban, Han Quéc), dua My tra thanh thi truong
xuat khdu l6n nhat ciia FMC trong ndm 2021 - chiém 32% tng doanh thu. (Chau Au 1a thi truong I6n nhét trong
nam 2020). Theo ITC va NOAA, kim ngach nhap khau tom tang 6 tat ca céc thj trudng xuat khau chinh trong giai
doan 872021 (My: +26%, EU28: +15%, Nhat Ban: +5% va Han Qudc: +18% so vai ciing ky). My cing la thi
truong xuat khau duy nhat tang truang trong 3Q3/2021 (+8% so vdi cung ky), trong khi céc thi truang khac giam
tr 15% -20% so vai cung ky, theo VASEP.

Bién loi nhugn gop tiép tuc ting nho chi phi nguyén liéu gidm. Gia tom thé chan tring trong nudc da giam xuong
muc thip Ky luc tit 70-80 nghin dong/kg, giam -20% so v6i dau ndm va -17% so voi cung ky do cong suét ché
bién thap (giam khoang 60%-70% trong thang 8, theo Tong cuc Thay san) trong thoi gian gidn cach xa hoi va
ngudn cung doi dao (san Iugng nudi trong khong doi so vai cung ky). Trong khi do, gia ban binh quan cua san
pham t6m ctia FMC chi giam -1% so vai quy trude. Nhin chung, bién Igi nhudn gop ting 47 bps so véi quy trudc
va +135 bps so véi cung ky trong Q3/2021.

Chi phi vdn tai lam giam mifc tang tridng loi nhugn: Chi phi van tai tang +148% so v6i cung ky trong Q3, méc
du san lugng tiéu thu giam (-5% so vdi cung ky). Tuong tu nhu nhiéu doanh nghiép xuét khdu thily san khac (ngoai
trit VHC), FMC phai chiu chi phi van chuyén ting cao, dac biét 1a doi vai tuyén thi truong My. Cong ty du dinh uu
tién cac don dat hang tit Nhat Ban va Han Quéc dé giam thiéu tdc dong cua viéc tang chi phi van chuyén. Tuy
nhién, do nhu cau & My van manh, ching t6i cho rdng chi phi van chuyén sé tiép tuc anh huéng dén Igi nhuan
cua FMC.

Chun bi tét cho su thiéu hut ngudn cung trong 04/2021

FMC da du trit du nguyén liéu dé phuc vu hoat dong ché bién trong Q4/2021. Do thiéu hut lao dong trong thang
8, FMC da giam cong suat ché bién, nhung van duy tri lugng nguyén liéu dau vao va du trit tém khong dau dong
lanh dé chudn bi cho su thiéu hut ngudn cung du kién xay ra trong Q4 - mua cao diém cua xut khau thay san.
Ca gia tom nguyén liéu va gia ban binh quan cua tém ché bién déu ting dang ké. Theo FMC, gia ban binh quéan
gan day da tang 10% so vai thang trudc va du kién sé tiép tuc ma rong. Theo VASEP, gia tém thé chan trang
nguyén liéu da tang +18% so vGi thang trudc sau khi duy tri ¢ mdc thip trong suét Q3. Do d6, cong ty cho rang
cong ty c6 thé hoan thanh vugt ké hoach nam.
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Theo FMC, tinh trang thiéu hut nguon cung c6 thé sé khong tiép tuc kéo dai dén ndm 2022, do ndng dan da phan
{ng nhanh véi gia tom tang cao cing voi sy gia tang dién tich nudi. Thoi gian nudi trung binh kha ngan chi ba
thang. Do do, tinh trang thiéu hut ngudn cung c6 thé chi xay ra trong Q4/2021.

Ké hoach mé réng van di ding huéng

FMC c6 ké hoach ma rong dién tich nui trong 1&n 500 ha trong ndm 2025. Cubi nam 2020, dién tich nudi trong
la 270 ha, va cong ty sé mua thém 90 ha trong ndm 2021. Theo FMC, quy dét hién c6 kha han ché, vi vay cong
ty dua vao vé su phan bd cua chinh quyén dia phuong dé ma rong dién tich nui trong. Tinh vira dong ¥ giao thém
50 ha dién tich cho KAF dé nudi tom.

Cong suat ché bién dy kién tang Ién 20 nghin tdn/ndm (tdng tir 22 nghin tAn/ndm nhu hién tai) thong qua 2 nha
may mai: Khu cong nghiép An Nghiép - nha may thay san Sao Ta (15 nghin tn/ndm, do FMC lam chi s@ hitu);
va nha may Tam An (5 nghin tdn/ndm, do KAF lam chu s& hitu). Viéc gidn cach xa hoi trong Q3 da budc Khu cong
nghiép An Nghiép phai dong ctta, va lam qua trinh xay dung cham tién do. Nha may Tam An du kién sé di vao
hoat dong trong Q4, trong khi nha may Sao Ta c6 thé di vao hoat dong trong nita cubi ndm 2022.

Phat hanh riéng Ié cho CP véi gia 50.000 dong/cd phiéu

FMC da tién hanh I4y ¥ kién c6 dong (tit ngay 27/10 dén ngay 11/11) lién quan dén viéc phat hanh riéng Ié cho
C.P. Viét Nam (CP). Gia phat hanh |2 50.000 dong/c6 phiéu, s6 lugng phat hanh tuong duong khoang 11,1% so
¢0 phiéu dang luu hanh. CP gan day da nang c6 phan ctia minh tai FMC 18n 16,56% va du kién sé nang Ién 24,9%
sau phat hanh. Viéc phat hanh riéng Ié sé tang thém 327 ty dong cho FMC va hd trg cho ké hoach md rong cua
cbng ty.

Udc tinh nam 2021-2022

Nam 2021, chiing t6i udc tinh FMC sé dat 5,4 nghin ty dong doanh thu thuan (+22% so véi ciing ky) va NPATMI
dat 246 ty dong (+9% so vai cung ky). Udc tinh két qua hoat dong dang khich I& nay 1a nhd udc tinh doanh thu
thuan trong Q4 dat 1,6 nghin ty dong (+36% so vai cung ky) va NPATMI dat 84 ty dong (+33% so vai cung ky).
Trong khi chi phi van chuyén van ¢ mitc cao, tac dong cua dai dich co thé giam dan va viéc van hanh nha may
mdi clia KAF ¢6 thé hé tro tang trudng doanh thu trong Q4. Trong khi d6, bién Igi nhuan gop dugc hé tro boi gia
ban binh quéan cao han va chi phi san xuat on dinh.

Nam 2022, ching t6i udc tinh FMC dat 6,7 nghin ty dong doanh thu thuan (+23,4% so vdi cung ky) va NPATMI
dat 367,5 ty dong (+49,2% so vdi cung ky). Nhitng gia dinh chinh cho nam 2022 cua chiing toi bao gom:

e San luong tdng +25% so vai cung ky do ma rong cong sudt, trong khi gia ban binh quan giam -1% so Vi
cung ky do nguon cung on dinh va canh tranh gia ting tir cac quoc gia xuat khdu khac (An Do va Ecuador).

o Bién Igi nhuan gop tang +120 bps do chi phi san xudt giam khi phuong thitc san xuat 3 tai chd dugc nang
Ién va bién loi nhudn gop cta cac san pham nong nghiép dugc cai thién sau khi suy yéu trong giai doan
chuyén doi sang KAF.

e Ty I8 chi phi ban hang & quan ly sé giam xudong 5,0%, thap hon udc tinh cta chung t6i 1a 5,3% trong ndm
2021 nhung cao hon mtc trudc Covid Ia khoang 4,0% -4,5%, do chiing toi udc tinh chi phi van chuyén sé
giam trong nita cu6i ndm 2022.
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Dinh gia

FMC dang giao dich vdi hé s6 P/E sau phat hanh Ian lugt 1a 15,0x va 9,8x cho nam 2021 va 2022, dy déu la mirc
cao trong lich stt. FMC trudc day giao dich vai P/E du phong 1 ndm trong khoang 6x-9x. Tuy nhién, ching t6i cho
rang c¢6 phiéu xtng dang dugc dinh gia lai do kha ndng sinh 16i 6n dinh trong 8 ndm qua, trong khi cac cong ty
cung nganh (MPC, CMX) c6 lgi nhuan bién dong hon. Su khac biét nam & chién lugc san pham cua FMC, vi cong
ty hudng muc tiéu dén tdm dugc ché bién phic tap hon. Ching t6i nang P/E muc tiéu cho cong ty 1én 12x (tdng
tit 9x), phan anh kha nang ma rong cong sut va ching toi chuyén sang co sd dinh gia nam 2022. Do do, ching
t6i dua ra gida muc tiéu mai cho cd phiéu FMC (sau phét hanh) 1a 61.000 dong/cd phiéu (tang tit 41.000 dong/co
phiéu), tuong (g v6i tiém nang tang gia 1a 22,7%. Chiing toi nhac lai khuyén nghi KHA QUAN d6i véi cé phiéu.
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PHU LUC 1: BAO CAO TAI CHINH NAM

SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty

Ty ddng 2019 2020 2021F  2022F Ty dong 2019 2020 2021F  2022F
Bang can doi ké toan Béo c4o két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 244 268 576 512 Doanh thu thuan 3.710 4.415 5.401 6.663
+ DAu tur ngén han 9 10 25 25 Gia von hang ban -3.285 -3.986  -4862 -5.913
+ Céc khoan phai thu ngan han 245 305 491 593 Lgi nhuén gép 425 430 539 749
+ Hang tdn kho 581 608 972 1.183 Doanh thu hoat dong tai chinh 18 33 53 35
+ Tai san ngdn han khac 25 30 39 76 Chi phi tai chinh -21 -23 -30 -40
Téng tai san ngén han 1104 1.221 2.103 2.388 Thu nhap tir cac cong ty lién két 0 0 0 0
+ Céc khoan phai thu dai han 0 4 3 1 Chi phi ban hang -118 -147 =221 -250
+ GTCL Tai san c¢6 dinh 267 308 331 418 Chi phi quan Iy doanh nghiép -69 -58 -63 -80
+ Bét dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhuén tir hoat dong kinh doanh 234 236 278 414
+ Tai s&n dai han dé dang 102 7 7 7 Thu nhéap khéc 2 0 2 2
+ Dau tu dai han 0 0 0 0 Lgi nhuan trudc thué 236 237 279 417
+ Tai san dai han khac 46 171 135 150 Lgi nhuan rong 230 226 268 400
Téng tai san dai han 416 490 476 576 Loi nhuén chia cho cé dong 230 226 246 368
Téng tai san 1520 1.711 2579  2.965 Loi ich ctia ¢§ dong thiéu s6 0 0 22 32
+ No ngén han 497 620 841 1.022
Trong do: vay ngan han 277 442 583 710 EPS co ban (VND) 5.468 3.253 3.317 5.085
+ Ng dai han 10 10 10 13 Gié tri s6 sach (VND) 20.638 22.044  26.427  29.507
Trong do: vay dai han 0 0 0 0 C6 tirc (VND/c6 phiéu) 2.500 2.500 2.500 2.500
Téng ng phai tra 508 630 851 1.035 EBIT 253 250 292 436
+ V6n gop 490 490 654 654 EBITDA 320 327 378 539
+ Théng du von cd phan 191 191 599 599
+ Lai nhudn chua phan phoi 331 400 453 623 Téng truwéng
+ Quy khéc 0 0 22 54 Doanh thu -2,5% 19,0% 22,3% 23,4%
Vén cha sé hitu 1.012  1.081 1728  1.929 EBITDA 14,8% 2,3% 15,6% 42,5%
Téng ng phai tra va vonchu sé hitu 1520 1.711 2579  2.965 EBIT 16,3% -0,9% 16,8% 49,1%
Loi nhuan rong 27,3% -1,7% 18,6% 49,2%
Luu chuyén tién té Vén chi so hitu 47,7% 6,8% 59,8% 11,7%
Dong tién it hoat dong kinh doanh 557 44 -116 163 Von diéu I 22,0% 0,0% 33,3% 0,0%
Dong tién it hoat dong dau tu -151 -63 -125 -190 Téng tai san 2,0% 12,6% 50,7% 14,9%
Dong tién it hoat dong tai chinh -189 43 549 -37
Luu chuyén tién thuan trong ky 217 24 308 -65 Dinh gia
Tién dau ky 27 244 268 576 PE 6,9 9,9 15 9,8
Tién cudi ky 244 268 576 512 PB 1,1 1,8 17 1,5
Gié/Doanh thu 3 3,6 6 49
Cac hé s kha nang thanh toan Ty suét 6 tic 10,9% 7.7% 5,0% 5,0%
Hé s thanh todn hién hanh 2,22 1,97 2,5 2,34 EV/EBITDA 3,6 53 8,5 6,4
Hé sb thanh todn nhanh 1 0,94 1,3 11 EV/Doanh thu 0,3 0,4 0,6 0,5
Hé sb thanh toan tién mat 0,51 0,45 0,72 0,52
Ng rong / EBITDA 0,92 0,29 0,19 0,14 Céc hé s6 kha nang sinh loi
Kha nang thanh todn lai vay 1512 17,98 22,21 22,3 Ty suét lgi nhuan gop 11,4% 9,7% 10,0% 11,2%
Ngay phai thu 27 23,2 26,1 28,3 Ty suét lgi nhuan hoat dong 6,6% 5,5% 5,1% 6,3%
Ngay phai tra 6,8 4,2 6,9 9 Ty suét lgi nhuan rong 6,2% 5,1% 5,0% 6,0%
Ngay ton kho 78,8 54,4 59,3 66,5 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 3,2% 3,3% 4,1% 3,8%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thuén 1,9% 1,3% 1,2% 1,2%
Co cau von ROE 27,1% 21,6% 19,1% 21,9%
V6n chil so hitu/Tong tai san 0,67 0,63 0,67 0,65 ROA 15,3% 14,0% 12,5% 14,4%
Ng phai tr&/Téng tai san 0,33 0,37 0,33 0,35 ROIC 19,2% 17,0% 14,6% 16,9%
Ng phai tra/Vén chi s hitu 0,5 0,58 0,49 0,54
No/Von chii so hitu 0,27 0,41 0,34 0,37
Ng ngan han/Von chi sd hitu 0,27 0,41 0,34 0,37
Nguon: Céng ty, SSI udc tinh
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PHU LUC 2: BAO CAO TAI CHIiNH QUY

SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty

Ty ddng 4020 1021 2021 3021 Ty ddng 4020 1021 2021 3021
Bang can doi ké toan Béo cao két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 268 499 604 500 Doanh thu thuan 1.209 969 1.161 1.625
+ DAu tur ngén han 10 10 10 25 Gia von hang ban -1.054 -894 -1.059 -1.475
+ Céc khoan phai thu ngan han 305 316 353 687 Loi nhuén gop 155 75 102 151
+ Hang ton kho 608 579 976  1.008 Doanh thu hoat dong tai chinh 9 9 13 17
+ Tai san ngdn han khac 30 31 38 41 Chi phi tai chinh -5 -6 -9 -1
Téng tai san ngén han 1221 1433 1981 2.261 Thu nhép tif céc cong ty lién két 0 0 0 0
+ Céc khoan phai thu dai han 4 4 4 4 Chi phi ban hang -76 -29 -7 -85
+ GTCL Tai san c¢6 dinh 308 309 293 274 Chi phi quan Iy doanh nghiép -15 -17 -19 -4
+ Bét dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhuén tir hoat dong kinh doanh 67 32 81 67
+ Tai s&n dai han dé dang 7 43 83 53 Thu nhap khac 1 0 1 0
+ Dau tu dai han 0 0 0 0 Loi nhudn trudc thué 68 32 81 67
+ Tai san dai han khac 171 176 167 121 Loi nhuan rong 64 31 82 64
Téng tai san dai han 490 533 547 453 Loi nhuén chia cho cé dong 64 30 76 56
Tong tai san 1711 1.966 2528 2714 Lai ich cta c6 dong thiéu s6 0 1 6 7
+ Ng ngén han 620 673 1.037 1.159 EPS co ban (VND) 1.296 506 1.288 960
Trong do: vay ngén han 442 507 854 807 Gié tri s6 sach (VND) 22.044 20875 22.070  23.030
+ Ng dai han 10 10 10 10 C6 titc (VND/cG phiu) 71 36 86 71
Trong do: vay dai han 0 0 0 0 EBIT 92 56 107 92
Téng ng phai tra 630 683 1.047 1.169
+ Vbn gop 0 0 0 0 Tang trudng
+ Thang du vén ¢6 phan 191 338 337 337 Doanh thu 25,8% 36,0%  33,0% 0,3%
+ Loi nhuén chuta phan phoi 174 272 272 272 EBITDA 10,3% -7,8% 41,3% -7,4%
+ Quy khac 716 673 871 935 EBIT 82% -17,0%  49,7% -9,7%
Vén cha sé hitu 1.081 1283 1.481 1545 Lgi nhuan rong 34% -233%  584% -9,5%
Téng ng phai tra va von chu s hitu 1711 1966 2528 2.714 Vén chil s hitu 6,8% 311%  56,3%  51,8%
Von diéu I8 0,0% 20,0%  20,0%  20,0%
Luu chuyén tién té Téng tai san 12,6% 295%  30,6%  27,2%
Dong tién it hoat dong kinh doanh 257 22 -273 -9
Dong tién tur hoat dong dau tu 9 -55 -30 -50 Cac hé so kha nang sinh loi
Dong tién tit hoat dong tai chinh -267 263 409 -45 Ty suét lgi nhun gop 12,9% 7,7% 8,8% 9,3%
Luu chuyén tién thuan trong ky -19 230 106  -104 Ty suét lgi nhudn hoat dong 5,7% 3,4% 7,0% 4.1%
Tién dau ky 292 268 499 604 Ty suét lgi nhuén rong 5,3% 3,2% 7,1% 3,9%
Tién cudi ky 268 499 604 500 Chi phi ban hang/Doanh thu thudn 6,3% 3,0% 0,6% 5,2%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thuan 1,3% 1,8% 1,6% 0,2%
Cac hé so kha nang thanh toan
Hé s6 thanh toan hién hanh 1,97 2,13 1,91 1,95 Co céu von
Hé s6 thoanh toan nhanh 0,94 1,22 0,93 1,05 Vbn chu s@ hitu/Téng tai san 0,63 0,65 0,59 0,57
Hé s6 thanh toan tién mit 0,45 0,76 0,59 0,45 Ng phai tra/Téng tai san 0,37 0,35 0,41 0,43
No rong / EBITDA 1,79 -0,01 2,25 3,08 Ng phai tra/V6n cha s6 hitu 0,58 0,53 0,71 0,76
Kha nang thanh toan li vay 20,55 978 17,92 19,88 Ng/V6n chii 6 hitu 0,41 0,4 0,58 0,52
No ngén han/Vén cha sd hitu 041 04 0,58 0,52
Nguon: Cong ty, SSI udc tinh
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$SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN DAU TU

KHUYEN CAO

Cac thong tin, tuyén b6, du doan trong ban bao c4o nay, bao gdm ca cac nhan dinh ¢4 nhan, 1a dua trén cac nguon théng tin tin cay, tuy nhién SSI knong dam bao
sy chinh xac va dy du cla cac ngudn thong tin nay. Cac nhan dinh trong ban bao cdo nay dugc dua ra dua trén ca sa phan tich chi tiét va can than, theo danh gia
chi quan cua chung t6i, 1 hgp ly trong thai diém dua ra bao cao. Cac nhan dinh trong bao co nay ¢ thé thay ddi bat ki lic nao ma khong bao trudc. Bao cao nay
khong nén dugc dién giai nhu mot dé nghi mua hay ban béat cit mot ¢ phiéu nao. SSI va cac cong ty con; caing nhu giam ddc, nhan vién cua SSI va céc cong ty
con ¢6 thé ¢6 Igi ich trong cac cong ty dugc dé cap tai trong bao cao nay. SSI ¢o thé da, dang va sé tiép tuc cung cép dich vu cho cac cong ty dudc dé cap t6i
trong bao cao nay. SSI sé& khong chiu trach nhigém dbi voi tt ca hay bat ky thiét hai nao hay su kién bj coi la thiét hai d6i vai vigc str dung toan b hay bat ky thong
tin hodc y kién nao ctia bao c4o nay.

SSI nghiém c&m viéc st dung, va moi su in &n, sao chép hay xuét ban toan bg hay timg phan ban Bao cdo nay vi bat ky muc dich gi ma khéng c6 su chép thuén

ctia SSI.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phén tich va tuf van dau tw

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung Tam phan tich va tu van dau tu

phuonghv@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8729

Chién lugc thi trudng

Phan tich c6 phiéu KHCN

Dif liéu

Nguyén Ly Thu Nga

Chuy@n vién phan tich cao cp
nganlt@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Trong Dinh Tam

Chuyén vién phan tich
tamntd@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8713

Phan tich ky thuat

Luang Bién Nhan Quyén
Trudng phong Chién lugc Dau tu
quyenlbn@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321

Tran Trung Kién

Chuyén vién cao cap Phén tich Dinh Iugng

kientt@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321

Ngé Thi Kim Thanh

Chuyén vién phan tich cao cap
thanhntk@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

Nguyén Thi Thanh Td, CFA

Chuyén vién phan tich cao cap
tuntt@ssi.com.vn

SOT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8718

Lé Huyén Trang

Chuyén vién phan tich cao cép
tranglh@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8717

Nguyén Thj Kim Tan

Chuyén vién h trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
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