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Cac chi so chinh

Cap nhat cudc hop vdi chuyén vién phan tich Q4/2021 -
Ky vong tang truéng kha quan nhd vao viéc md cua trd lai
Luan diém dau tuw: Ching t6i da tham du cudc hop do SAB t6 chic ngay 11/2 dé cap nhat
KQKD Q4/2021 va trién vong cua cong ty khi nén kinh t& md ctra trd lai. Trong Q4/2021, KQKD

clia SAB vuot ky vong vdi doanh thu dat 9 nghin ty dong (+14,5% so véi cung ky), day la muc
doanh thu quy cao nhét ké tir khi dich bénh xay ra. Tuy nhién, 10i nhun rong sat véi udc tinh

cua thi truong, v6i miic giam -8,7% so voi cung ky, do bién Igi nhuan gop gidm -370 bps va chi

Gia tri von hoa (triéu USD) 4510 ) {
Gia trj vn hoa (ty VND) 102.348 phi quang cédo va khuyén mai tang cao hon. SAB gianh thém dugc thi phan trong nam 2021 vi
S6 ¢4 phiéu Iuu hanh (triéu) 641 thé trong phan khic phd thong. Tuy nhién, canh tranh sé trd nén gay gat han khi nén kinh té md
?léioga\?ﬁgé;p nhat trong 52 tudn 192,5/139,8 clta trd lai hoan toan va nhu cau vé san pham cao cap nhanh chong bat kip. Nam 2022, chiing
A 7, s A Y . an A A N 2 A 0,
KLGD trung binh 3 hng (cp) 120,556 toll_u’qc tmh do\anh thu t\huan \ia lgi nhuanosau th,u_e !an Iu?’t dat ,32 n?.hm ty dong (4;21 ,Gb.s:o
KLGD trung binh 3 théng (triéu 055 VGi cung,ky) va il,? nghln ty dong (+19,6@ S0 \idl CLfng ky). Chung t6i dua ra mic gia muc tiéu
usD) ’ 1 ndm doi véi co phieu SAB 1a 188.000 dong/c6 phieu (+12% so vai gia hién tai) va chung toi
EEGD) trung binh 3 thang (ty 21,63 |ap lai khuyén nghi KHA QUAN.
ong
1718 s0 hiu o ngod (%) se2 Ty dong 2017 2018 2019 2020 2021  2022F
Ty 16 50 htu nha nugc (%) 36 Doanh thu thuan (ty dong) 34193 35949 37.899 27.961 26.374  32.069
Li nhuan rong (ty dong) 4.949 4.403 5.370 4.937 3.929 4701
Bién dong gi4 c6 phiéu Tang trudng |gi nhudn rong (%) 95% -11,0% 220% -81% -204%  19,6%
EPS (VND) 6.915 6.143 7.477 7.133 5.502 6.650
e ROE (%) 37,0% 288% 297%  239%  17.9%  19,8%
w Ty sudt ¢6 titc (%) 14%  19%  15%  18%  23%  22%
w F Ng/VCSH 0,05 0,04 0,05 0,05 0,03 0,05
" e P/E (x) 36,05 4355 3049 27,34 2744 24
. @ P/B (x) 195 114 778 627 456 4,4
7 \| [ Il | ‘L‘ i ‘H |\| i = EV/EBITDA (x) 2221 2642 17,74 1568 1408 1256
ot —pics 0T Nguon: Céng ty, SSI Research
Ngudn: Bloomberg
Thong tin co ban vé céng ty
Sabeco la cong ty san xuat bia hang dau Viét Nam vai 26
cong ty con va 18 cong ty lién két. Sabeco c6 26 nha may
bia trén c& nudc véi tong cong suat hang ndm 1a 2.000
trigu Iit. Cong suét dat ~100% nam 2018. Sabeco c6 10
cong ty thuong mai phu trach 600 nha phan phoi san
pham khap Viét Nam. San phdm ciing c6 mét tai 100.000
diém ban hang. Cong ty ciing xuat khdu sang 30 nudc
nhung xudt khau chi chiém mot phan nhé doanh thu.
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Két qua kinh doanh Q4/2021

Bién lgi nhuan

Doanh thu thun 9.004 7.865 14,5% 4282 110,3%

Loi nhuan gop 2.492 2.468 1,0% 1142 118,3% 27,7% 31,4% 26,7%
Loi nhuan hoat dong 1.509 1.647 -8,4% 309 277,9% 16,8% 20,9% 9,3%
EBIT 1.734 1.888 8,2% 610 184,2% 19,3% 24,0% 14,2%
EBITDA 1.868 2.038 -8,3% 749 149,5% 20,8% 25,9% 17,5%
Loi nhuan trudc thué 1723 1.872 7,.9% 509 187,7% 19,1% 23,8% 14,0%
Loi nhuan rong 1.400 1.534 8,7% 472 196,7% 15,5% 19,5% 11,0%
Lt rhugn thuc v &0 dong 1.314 1.466 10,4% 444 195,9% 14,6% 18,6% 10,4%
cong ty me

% hoan thanh ké Bién lgi nhuén

2021 2020 YoY

hoach nam 2021

Doanh thu thuan 26.374 27.961 -5,7% 79%

Lgi nhuan gop 7.609 8.501 -10,5% 28,8% 30,4%
Loi nhuan hoat dong 3.952 5.211 -24,1% 15,0% 18,6%
EBIT 4.877 6.176 -21,0% 18,5% 22,1%
EBITDA 5.435 6.769 -19,7% 20,6% 24,2%
Loi nhudn trudc thué 4.857 6.112 -20,5% 18,4% 21,9%
Lgi nhuan rong 3.929 4.937 -20,4% 74% 14,9% 17,7%
Loi nhuan thugc vé c6 dang cong ty me ] 3.677 4723 -22,1% ] 13,9% 16,9%

Nguon: Cong ty, SSI Research

Trong Q4/2021, SAB dat doanh thu thuan va Igi nhuén sau thué Ian Iugt 1a 9 nghin ty dong (+14,5% so vai ciing
ky) va 1,4 nghin ty dong (-8,7% so vdi cung ky). Liy ké ca nam 2021, SAB dat doanh thu thuan va |gi nhuén rong
Ian lugt 1a 26,4 nghin ty dong (-5,7% so vdi cung ky) va 3,9 nghin ty dong (-20,4% so vdi cung ky), hoan thanh
k& hoach doanh thu va LNST Ian lugt [a 79% va 74%.

Doanh thu/Nhu cau: Doanh thu trong Q4/2021 dat mic cao nhét trong vong 2 nam qua, ké tut khi dich bénh xay
ra va két qua nay déu vuot udc tinh cta thi truong. Ban lanh dao tin rang co tac dong nho tit nhu cau bi don nén,
nhung hon hét 12 do hiéu qua cta chuong trinh day manh ban hang Tét s6m ctia SAB. Diéu nay ciing cho thay
nhitng dau hiéu tich cuc vé nhu cu tiéu thu bia dang trén da phuc hdi, mac du su phuc hoi theo mé hinh chit V
van chua dugc ky vong. Chinh phu dang thuc hién timg budc viéc md cia trd lai, cac quan bar va karaoke da mo
clfa trd lai ngay trudc Tét tai TP. HCM. Day 1a mot su kién 6n d6i vai SAB, do su phu thugc cua cong ty vao cac
kénh on-trade. Trong vong 2-3 thang tdi, khi nén kinh t& md ctta hoan toan va lugng khach du lich quay tr lai Viét
Nam, cong ty tin rang sé dat mufc ting trudng doanh thu kha quan. Tuy nhién, ban lanh dao vén lac quan mot
cach than trong, doanh thu sé chi trd lai mic trudc dich bénh trong nam 2023.

Bién Igi nhuén gdp: Mac du cong ty da hoat dong hét cong sudt trong Q4/2021, nhung bién Igi nhuan gop chi céi
thién 10bps ké tirt @3/2021 do céac chuong trinh khuyén mai va uu dai danh cho nha phan phéi. SAB chi méi ting
gia vao cubi thang 12, diéu nay khong thé bu dap tac dong cua chi phi nguyén vat ligu tang trong Q4/2021 (mach
nha: +60% so vdi cung ky va nhom +35% so vdi cung ky trong Q4/2021). Chiing t6i quan sat thay gia nhom
sau mot s6 diéu chinh nho trong Q4/2021, da tiép tuc ting 7% so v6i dau ndm trong khi gid lda mach tuong doi
on dinh. Tuy nhién, ban Ianh dao cho biét quy trinh mua lua mach va lon (nhom) da dugc dam bao cho ké hoach
nam 2022, mac du véi chi phi phong ngira rdi ro cao hon mac ndm 2021. Tuy nhién, SAB da chuan bj dé cai
thién bién lgi nhuan gdp trong tuong lai bang cach nang cao hiéu qua san xuat (giam chi phi sit dung nang lugng,
van tai va nguyén vat liéu). Cac bién phap ct giam chi phi khac dé cai thién bién EBITDA sé dugc ddy manh hon
nita trong nam 2022, phi hop voi cac sang kién 4.0 clia SAB.
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Quang cao & Khuyén mai (A&P): Chi phi A&P chiém 7% doanh thu trong Q4/2021 (Q4/2020: 5%). Mic du da
tdng 58% so vdi cung Ky, nhung van thip hon so véi mac dinh dugc ghi nhan trong Q2/2017 1a 10%. Trong
Q4/2021, SAB da trién khai chuong trinh Tét trén tat ca cac nhan hiéu bia sém hon so vdi cac dbi thu canh tranh
va da dugc phan anh qua két qua doanh thu cta cong ty. Viéc Saigon Gold Limited giao hang cho khach hang
bang nhitng chiéc xe tai bang vang da gy an tuong manh va thu hat su chi y cua khach hang, do do nang cao
kha nang nhan dién thuong higu. Ngoai ra, ngay cang co nhiéu bién quang cao tai cac vi ri trong yéu va nhiéu
bang quang cdo hon trén cac kénh thuong mai hién dai dé tang cudng su tham nhap thuong hiéu. Theo do, su
nhan dién thuong hiéu da dugc cai thién dang ké trong ndm trude. Ban lanh dao tin rdng chi phi A&P sé tiép tuc
tang theo gid tri d6i, tuy nhién A&P/doanh thu sé thap hon trong ndm 2022 (2021: 15,5%). M¢i ddy, SAB da trd
thanh nha tai trg chinh thac cua cac dgi tuyén bong da Viét Nam dong thoi 1a nha tai trg kim cuong cho SEAGames
duoc to chitc tai Viét Nam vao thang 5/2022. Piéu quan trong 1a SAB ddy manh quang ba thuong hiéu thong qua
cac su kién thé thao nay, sau khi dat nuGc ma cia trd lai hoan toan.

Thi phan: SAB gianh lai thi phan trong ndm 2021 do nhiéu khach hang quay trd lai phan khic phd thong do tac
dong dén tai chinh tit dich Covid-19. Viéc danh khoan I6n cho A&P ciing gitp céi thién thi phan trong céac kénh
thuong mai hién dai. Trong ndm 2022, khi phan khtic pho thong tiép tuc thé hién vi thé, thi phan khic cao cép sé
nhanh chéng bat nhip trd lai. Khi do, su canh tranh sé trd nén gay gét hon do Heineken van c6 nhiéu Igi thé hon
trong phéan khic cao cap. V6i viéc ma lai hoan toan cac kénh on-trade trong ndm nay, SAB da sén sang dé tan
dung co hoi quang ba thuang hiéu Saigon Chill cho phan khiic ma cong ty it ¢6 ca hoi trong nam 2021.

Udc tinh va dinh gia

Chuing t6i cap nhat udc tinh doi vi SAB dya trén két qua kinh doanh nam 2021. Trong ndm 2022, ching toi udc
tinh doanh thu thuan va lgi nhun sau thué 1an lugt dat 32 nghin ty dong (+21,6% so vai cung ky) va 4,7 nghin
ty dong (+ 19,6% so vdi ciing ky). Chiing t6i diéu chinh tang udc tinh doanh thu Ién 7% do KQKD Q4/2021 ting
manh. Ching t6i tin rAng doanh thu cua SAB sé& nhanh chéng phuc hdi khi viéc ma ctra tra lai bat dau. Trudc day,
chung t6i da gia dinh trong trutdng hgp co sd, nén kinh té sé mad cifa trd lai hoan toan trong nira cubi nam 2022.
Tuy nhién, trén thuc té, cac chuyén bay quéc té sé n6i lai vao cubi thang 2. Chung t6i diéu chinh giam udc tinh
bién lgi nhuan gop tir 30,1% xudng 29,4% (2021: 28,8%) dé phan anh chi phi nguyén liéu dau vao ting cao hon
méc du cong ty da tiét kiém dugc hiéu qua trong qua trinh san xuat. Chung toi gia dinh can c6 thoi gian dé Saigon
Chill chiém ty trong cao hon trong tong doanh thu nén bién Igi nhuan gop co thé khong cai thign dang ké trong
nam 2022. Chang t6i gid dinh ty Ié chi phi ban hang & quan ly/doanh thu sé & muc 14,8% trong nam 2022 (ndm
2021: 15,5% va 12% trung binh giai doan 2017-2021). Do do, udc tinh lgi nhuén rong hién tai ca ching t6i hién
thap hon 4% so vai udc tinh trude do.

Gia muc tiéu 1 ndm d6i véi ¢ phiéu giam tir 190.000 dong xudng con 188.000 déng/cd phiéu (+12% so vdi gia
hién tai), dya trén hé s P/E muc tiéu 1a 28x va phuang phap DCF ¢ ty trong tuong duong nhau. Ching t6i lap lai
khuyén nghi KHA QUAN dbi v6i ¢ phiéu, do day 1a mét trong nhitng 1an md cira trd lai ma chiing t6i cht trong.
V6i mdc gia hién tai 1a 159.600 dong/co phiéu, SAB dang giao dich ¢ mitc P/E 2022 |a 24x va EV/EBITDA la
12,6x, thap hon mitc trung binh lich st 1an luot 14 32,8x va 19,2x.

RUi ro giam d6i vai khuyén nghi ciia chang t6i bao gdm san lugng tiéu thu thAp hon du kién do canh tranh gay gat
hon va viéc ma cira trd lai chdm hon du kién.
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PHU LUC 1: BAO CAO TAI CHiNH NAM

Ty dong 2019 2020 2021 2022F Ty dong 2019 2020 2021 2022F
Bang can doi ké toan Béo céo két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 4116 2.726 3.606 4.829  Doanh thu thuan 37.899 27.961 26.374  32.069
+ DAu tu ngdn han 12.393 14.547 16.991 16.991  Gia vbn hang ban -28.348  -19.460 -18.765 -22.641
+ Cac khoan phai thu ngan han 569 591 468 553  Lgi nhuan gop 9.551 8.501 7.609 9.429
+ Hang ton kho 1.967 1.447 1.668 1.743  Doanh thu hoat dong tai chinh 890 974 1.120 992
+ Tai san ngan han khac 120 202 143 234 Chi phitai chinh -93 -105 -23 -75
Téng tai san ngan han 19.165 19.513 22.877 24.350 Thu nhap tif cac cong ty lién két 0 0 0 0
+ Céc khoan phai thu dai han 9 12 13 14 Chi phi ban hang -3.003 -2.859 -3.500 -3.986
+ GTCL Tai san cb dinh 4.685 4.875 4.402 4,225  Chi phi quan ly doanh nghiép -1.048 -702 -598 -770
+ Bét dong san dau tu 58 65 41 40  Loi nhuan tit hoat dong kinh doanh 6.675 6.076 4.780 5.785
+ Tai san dai han d¢ dang 308 28 551 551  Thu nhap khéc 12 35 77 26
+ Dau tu dai han 2.163 2.351 2.125 2.010  Loi nhuan trudc thué 6.686 6.112 4.857 5.811
+ Tai san dai han khac 574 531 478 614  Lgi nhuan rong 5.370 4.937 3.929 4701
Téng tai san dai han 7.798 7.862 7.610 7.454  Lgi nhuan chia cho c6 dong 5.053 4.723 3.677 4.442
Téng tai san 26.962 27.375  30.487  31.805 Loiich cua cd dong thiéu so 317 213 252 259
+ No ngén han 6.088 5.173 7.258 6.018
Trong do: vay ngan han 561 449 322 522  EPS co ban (VND) 7.477 7.133 5.502 6.650
+ No dai han 798 987 634 913  Gid tri s6 séch (VND) 29.325 31.094 33.092  36.242
Trong d6: vay dai han 494 526 341 612  Co titc (VND/c6 phiéu) 3.500 3.500 3.500 3.500
Tong ng phai tra 6.886 6.160 7.892 6.931 EBIT 6.724 6.175 4906  5.879
+ Von gop 6.413 6.413 6.413 6.413 EBITDA 7.371 6.769 5.463 6.562
+ Théng du vbn ¢6 phan 0 0 0 0
+ Loi nhuén chua phan phoi 11.232 12.374 13.656 15.632  Tang truéng
+ Quy khac 2.432 2.428 2.526 2.829 Doanh thu 5,4% -26,2% -5,7% 21,6%
Vén chi s6 hitu 20.076 21.215 22.595 24.873 EBITDA 21,6% -8,2% -19,3% 20,1%
Tong ng phai tra va vonchd s hitu 26.962 27.375 30487  31.805 EBIT 23,9%  -82%  -206%  19,8%
Lgi nhuén rong 22,0% -8,1% -20,4% 19,6%
Luu chuyén tién té Von cha s hiu 24,6% 5,7% 6,5% 10,1%
Dong tién tit hoat dong kinh doanh 5.005 4194 3.543 3.385 Von diéu I& 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dong tién tit hoat dong dau tu -4.109 -1.601 -1.245 -390  Tdng tai san 20,5% 1,5% 11,4% 4,3%
Dong tién tit hoat dong tai chinh -1.247 -3.982 -1.418 -1.773
Luu chuyén tién thuan trong ky -352  -1.390 880 1.222 Dinh gia
Tién dau ky 4.467 4116 2.726 3.606 PE 30,5 27,3 27,4 24,0
Tién cudi ky 4116 2.726 3.606 4829 PB 7,8 6,3 4,6 44
Gié/Doanh thu 39 45 3,7 3,2
Céc hé s6 kha ning thanh toan Ty suét c6 titc 1,5% 1,8% 2,3% 2,2%
Hé s6 thanh toan hién hanh 3,15 3,77 3,15 4,05 EV/EBITDA 17,7 15,7 141 12,6
Hé s6 thanh toan nhanh 2,81 3,45 2,90 3,72  EV/Doanh thu 3,5 3,8 2,9 2,6
Hé s6 thanh toan tién mat 2,71 3,34 2,84 3,63
Ng rong / EBITDA -0,47 -0,36 -0,43 -0,51  Céc hé sb kha nang sinh Ioi
Kha nang thanh toan lai vay 179,93 96,98 100,65 86,37 Ty suét lgi nhuan gop 25,2% 30,4% 28,8% 29,4%
Ngay phai thu 1,9 1,5 1,2 1,0 Ty suét loi nhuan hoat dong 15,5% 18,6% 15,1% 15,2%
Ngay phai tra 28,7 38,3 39,4 34,8 Ty suat loi nhuén rong 14,2% 17,7% 14,9% 14,7%
Ngay ton kho 24,3 32,0 30,3 27,5  Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 7,9% 10,2% 13,3% 12,4%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thudn 2,8% 2,5% 2,3% 2,4%
Co chu von ROE 29,7% 23,9% 17,9% 19,8%
Von chi s@ hitu/Téng tai san 0,74 0,77 0,74 0,78 ROA 21,8% 18,2% 13,6% 15,1%
Ng phéi tra/T6ng tai san 0,26 0,23 0,26 0,22 ROIC 28,5% 23,0% 17,5% 19,3%
Ng phéi tra/Von cha sd hitu 0,34 0,29 0,35 0,28
No/V6n chii 6 hitu 0,05 0,05 0,03 0,05
No ngan han/Vén cha sé hitu 0,03 0,02 0,01 0,02
Nguon: Céng ty, SSI di bdo
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PHU LUC 2: BAO CAO TAI CHiNH QUY

Ty dong 4020 1021 2021 3021 Tydong 4020 1021 2021 3021
Bang cén doi ké toan Béo c4o két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 2.726 2.780 3.150 3.293  Doanh thu thuan 7.865 5.861 7.226 4.282
+ Pau tu ngdn han 14.547 13.571 15.291 15.359  Gia vbn hang ban -5.397 -4.150 -4.963 -3.141
+ C4c khoan phai thu ngan han 591 595 646 689  Loi nhuan gop 2.468 1.712 2.263 1.142
+ Hang ton kho 1.447 2.047 1.644 1.376  Doanh thu hoat dong tai chinh 240 417 217 223
+ Tai san ngan han khac 202 232 220 152  Chi phi tai chinh -42 -17 7 -3
Téng tai san ngan han 19.513 19.225 20.950 20.870 Thu nhap tir cac cong ty lién két 0 0 0 0
+ Céc khoan phai thu dai han 12 13 13 13 Chi phi ban hang -754 -845 -1.101 -608
+ GTCL Tai san ¢ dinh 4.875 4.740 4.644 4.517  Chi phi quan ly doanh nghiép -140 -171 -96 -160
+ Bét dong san dau tu 65 65 64 63  Loi nhuén tit hoat dong kinh doanh 1.862 1.156 1.303 598
+ Tai san dai han dd dang 28 253 368 481  Thu nhap khac 9 75 1 1
+ DAu tu dai han 2.351 2.187 2.056 2.060  Lgi nhuan trudc thué 1.872 1.231 1.304 599
+ Tai san dai han khac 531 507 466 423  Lgi nhuan rong 1.534 986 1.071 472
Tfing tai san dai han 7.862 7.764 7.611 7.558 Lgi nhuan chia cho co dong 1.466 921 999 444
Téng tai san 27.375  26.989  28.561 28.428 Loiich cua c6 dong thigu so 68 66 72 28
+ No ngén han 5173 4.846 5.474 5.025 EPS co ban (VND) 0 1.582 0 0
Trong d6: vay ngan han 449 404 363 385  Gié tri s6 sach (VND) 31.094 30.955 32.468 33.101
+ Ng dai han 987 962 926 835 CG titc (VND/cO phiu) 1.888 1.217 1.317 610
Trong do: vay dai han 526 478 455 375 EBIT 2.038 1.361 1.457 749
Téng no phai tra 6.160 5.808 6.400 5.861
+ Vbn gop 0 0 0 0 Tang trwéng
+ Thang du von ¢6 phan 0 0 0 0 Doanh thu -19,2% 19,4% 1,3% -46,8%
+ Lai nhudn chua phan phoi 7.804 7.707 11.415 11.415 EBITDA 26,1% 22,4% -10,9% -62,2%
+ Quy khac 13.411 13.474 10.746 11.152 EBIT 30,5% 26,3% -11,6% -66,8%
Von chi s hitu 21.215 21.181 22.161 22.567 Lginhuén rong 40,6% 37,6% -11,9% -67,9%
Téng no phai tra va von chi s& hitu 21.375 26.989 28.561 28.428 Von ch so hitu 5,7% 14,6% 12,3% 7,2%
Von diéu 18 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Luu chuyén tién té Téng tai san 1,5% 11,6% 9,2% 2,7%
Dong tién tit hoat dong kinh doanh 1.114 -407 1.946 128
Dong tién tit hoat dong dau tu -67 1.533 -1.464 103  Cac hé so kha nang sinh Ioi
Dong tién tit hoat dong tai chinh -1.495 -1.072 -112 -88 Ty suét loi nhuan gop 31,4% 29,2% 31,3% 26,7%
Luu chuyén tién thuan trong ky -447 54 370 143 Ty suét lgi nhudn hoat dong 20,9% 16,0% 15,3% 9,3%
Tién déau ky 3.173 2.726 2.780 3.150 Ty suét Igi nhuan rong 19,5% 16,8% 14,8% 11,0%
Tién cubi ky 2.726 2.780 3.150 3.293  Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 9,6% 14,4% 15,2% 14,2%
Chi phi quan ly/Doanh thu thuan 1,8% 2,9% 1,3% 3,7%
Céc hé s6 kha nang thanh toan
Hé s6 thanh toan hién hanh 3,77 3,97 3,83 415 Co cauvon
Hé s thoanh toan nhanh 3,45 3,50 3,49 3,85  Von chi sd hiu/Téng tai san 0,77 0,78 0,78 0,79
Hé s thanh toan tién mat 3,34 3,37 3,37 3,71 No phai trd/T6ng tai san 0,23 0,22 0,22 0,21
No rong / EBITDA -0,86 -1,40 -1,60 -3,38  Ng phai tra/Von chi so hitu 0,29 0,27 0,29 0,26
Kha nang thanh toan lai vay 115,48 -86,44 102,93 54,92  Ng/Vén chi s6 hitu 0,05 0,04 0,04 0,03
No ngén han/Vén chu s@ hitu 002 002 002 002
Ngudn: Cong ty. SSI du bao
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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 c¢a c4c 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 co 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; ciing 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 st 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

Vi mé Phan tich ¢d phiéu KHCN Chién lugc thi trudng
Pham Luu Hung Ngo Thi Kim Thanh Nguyén Ly Thu Nga
Pho Giam dbc Chuyén vién phan tich cao cap Chuy@n vién phan tich cao cip

hungpl@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711

Thai Thi Viét Trinh

Chuyén vién phan tich Vi mo
trinhttv@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8720

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

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

nganlt@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Trong Dinh Tam

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

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8713

Dif liéu

Nguyén Thj Kim Tan

Chuy@n vién h trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
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