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HSG - Céc chi sb chinh

Gia thép phuc hoi co thé hé trg loi nhuan trong ngan han, xuét
khau duy tri on dinh

Chting t6i nang khuyén nghi ddi v6i c6 phiéu NKG tit TRUNG LAP 1én KHA QUAN, cung vGi
gid muyc tiéu 1 nam Ién 50.000 ddng/cé phiéu (tir 45.800/cé phiéu) dua trén udc tinh ting
9% Vé lgi nhuan ndm 2022. Chang t6i duy tri khuyén nghi TRUNG LAP d6i véi cd phiéu HSG.
Lgi nhuan rong cua HSG va NKG trong quy gan nhat tiép tuc giam so vdi quy trudc, tuy nhién
S0 v0i cung Ky, ¢ hai cong ty déu cong bo muc ting trudng lan luot 12 11,6% va 194%. Mic

Gid tri vén hoa (triéu USD) 829 du san lugng noi dia giam khoang 14%-30%, ca hai cong ty ghi nhan mifc ting trudng xuat
it von héa (i VD) 18.925 khé\u cao. Nér_n 202_2,_chl]ng t(?i u:dc tiqnlh san Luqng xu?_it kh\ﬁu sé t:élng khoang 2%3% dolthi
P o trudng My chiing lai sé dugc bu dap bdi nhu cau cua thi trugng Chau Au trong diéu kién chién
S0 ¢ phiéu luu hanh (triéu) 493 . . st aix g A " A A , ARz
- . . tranh tai Ukraine kéo dai. Gia thép phuc hoi cung véi nhu cau tiém nang cta Chau Au c6 thé
?'(;‘Oga\‘/’ﬁg?p IR 2 e 51,3/23 7 la yéu 16 tich cuc cho gid cd phiéu trong ngan han. Tuy nhién, chang toi cho réng cd phiéu
T Yo —— 6,834,690 nay phi hgp hon véi cac nha dau tu ngan han va kha nang chap nhan rdi ro cao, do lgi nhuan
trung binh 3 thang (cp) 99 ndm 2022 ¢6 kha ning giam 27-30% so v6i ciing ky béi sy didu chinh bién Igi nhuan tir mitc
KLGD trung binh 3 thang (triéu USD) 10,72 ca0 ndm 2021
KLGD trung binh 3 thang (ty ddng) 244,71
Ty I8 s& hitu nudc ngoai (%) 6,77 HSG: Bang tom tat chi so tai chinh
Gia tri von hoa (trigu USD) 0
2018 2019 2020 2021F 2022F
L Doanh thu thudn 34.441 28.035 27.531 48.727 51.770
NKG - Céc chi so chinh Loi nhuan rong 409 361 1.153 4.313 3.033
Gia tri von hoa (trigu USD) 424 Tang truong LN rong -69% -12% 219% 274% -30%
Gid trj vén hoa (ty VND) 9.686 EPS (VND) 1.063 853 2.594 8.740 5.901
e i ROE (%) 8% 7% 19% 50% 25%
S0 ¢0 phiéu Iuu hanh (triéu) 219 D/E 235 177 124 063 064
Gi cao/thdp nhét trong 52 56.5/15.3 Ty suét c0 titc (%) 0% 0% 0% 0% 0%
tuan (‘000 VND) ’ P/E (x) 11,9 7,85 6,03 5,32 6,5
KLGD trung binh 3 thang (cp) 5.402.073 P/B (x) 0,94 0,52 1,06 2,12 1,38
KLGD trung binh 3 thang (triéu USD) 9,15 EV/EBITDA (x) 7 5,1 4.6 45 6.6
KLGD trung binh 3 thang (ty dén 208,78 e el
o g . g W) NKG: Bang tom tat chi so tai chinh
Ty I1& s@ hitu nudc ngoai (%) 6,57
Gia tri von hoa (triéu USD) 0 2018 2019 2020 2021 2022F
Bién dong gia cd phiéu Doanh thu thudn 14.812 12177 11.560 28.173 29.634
I o0 Lgi nhuén rong 57,3 47,3 295,3 2.225,30 1.624,40
- o Tang trudng LN rong -92% -17% 524% 654% -27%
EPS (VND) 315 260 1.622 10.189 7.140
o ROE (%) 2% 2% 10% 50% 25%
e e D/E 1,49 1,02 0,94 0,67 0,57
o | ' ] h M oo Ty suét ¢4 titc (%) 0% 0% 2% 0% 0%
|l “‘ i P/E (x) 25,11 26,53 9,25 3,8 6,18
LS ﬁ & & P/B (x) 0,48 0,42 0,86 1,48 1,32
O EV/EBITDA (x) , 6,33 464 56 348 5,35
Ngun: Bloomberg .
Nguon: Céng ty, SSI Research
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HSG

L % hoan thanh Bién lgi nhuén

(ty dong) 1022 1021 YoY 4021 QoQ ké hoach nam 1022 | 1021 | 4021 | 2021 |
Doanh thu thuan 16.934 9.100 86,1%  15.797 7,2% N.a

Lgi nhuén gop 2123 1.499 41,7% 2474 -142% 12,5% 16,5% 157% 18,2%
Loi nhuén hoat dong 822 782 5,0% 1166  -29,5% 49% 86% 74% 10,8%
EBIT 825 784 5,3% 1155 -28,6% 49% 86% 7,3% 10,8%
EBITDA 1.120 1.088 3,0% 1.450  -22,7% 6,6% 12,0% 92% 13,3%
Loi nhuan trudc thué 750 692 8,4% 1.049  -28,5% 44% 76% 66% 10,1%
Lgi nhuén rong 638 572 11,6% 940  -32,1% Na 38% 63% 60% 89%
Loi nhuan rong thugc vé c6 dng cong me 638 572 11,6% 940 -32,1% - 38% 63% 60% 89%

(ty dong)

Nguon: HSG, SSI Research

NKG

% hoan thanh
ké hoach nim 4021

4021 4020 YoY 3021 00Q Bién Igi nhuén

Doanh thu thuan 8.780 3.418  156,9% 7.531 16,6% 176%

Lgi nhuan gop 1.058 307  244,0% 1296  -18,4% 120% 9,0% 17.2% 7,5%
Lgi nhuén hoat dong 563 218 158,9% 795 -29,1% 6,4% 64% 106% 4,7%
EBIT 582 220  164,3% 777 -252% 6,6% 64% 103% 4,7%
EBITDA 676 315 114,6% 872  -22,5% 77% 92% 11,6% 8,0%
Loi nhudn trudc thué 514 171 200,3% 706 -27,3% 58% 50% 94% 28%
Lgi nhuén rong 452 154 193,8% 607  -25,4% 371%  52% 45% 81% 2,6%
Lgi nhuan rong thudc vé cd dong cong me 452 154  193,8% 607  -25,4% 52% 45% 81% 2,6%

Nguon: NKG, SSI Research

(*) Luu y: Tt ca cac quy lién quan dén HSG déu dua trén nién do tai chinh cua cong ty, bat dau tir thang 10. 'Q1"
bat dau tur thang 10 dén thang 12. Ngugc lai, cac quy ap dung cho NKG dua trén lich nam thong thudng.

Lgi nhuan rong theo quy ctia ca HSG va NKG tiép tuc giam so vGi quy trudc, tuy nhién so voi cung ky, ca hai cong
ty déu cong b6 mitc tang truang lan Iugt 1a 11,6% va 194% (NKG co mifc co sa thap han trong quy 4/2020).

Doanh thu van duy tri mifc tang trudng manh nho ca san lugng xuat khau va gia ban binh quan tang manh:
San luong cua HSG va NKG tur thang 10 dén thang 12/2021 dat mitc ky luc méi, 1an lugt tdng 86% va 193% so
vGi cung Ky dat 16,9 nghin ty dong va 8,78 nghin ty dong. Mac du san lugng trong nudc giam -14%, nhung tong
san lugng tiéu thu cua HSG van tang 11,5% so voi cung ky dat 596 nghin tan nhd san lugng xuét khau tng 40%.
San lugng cua NKG dat muc tang truang cao hon d mic 44%, nhd san Iugng xuat khdu tang 154% méc du kénh
ndi dia giam -30%. (San lugng xuat khau Ian lugt chiém 59% va 71% tong san Iugng tiéu thu tai HSG va NKG trong
quy).

HSG

Nk
4020 | 4021 _ Tang truéng | 4020 | 4021 | Tang truing

Don vi: nghin tan

San lugng xuat khdu 252 353 40% 80 203 154%
San lugng tiéu thu trong nuéc 283 243 -14% 119 83 -30%
Téng san lugng tiéu thy 535 596 11% 198 286 44%

Ngudn: Hiép hoi thép Viét Nam, SSI Research

Ngoai ra, viéc gia ban binh quan cta HSG va NKG déu tang manh Ian lugt 1a 67% va 78% cing giup doanh thu
cla ca hai cong ty tdng truéng manh.

Bién Igi nhuan rong duy tri @ mic cao, nhung cho thay xu hudng diéu chinh trong 2 quy vira qua: Bién [0i nhuén
rong cia HSG 1a 3,8%, gidm tir 6,3% trong Q1/2021 va 6% trong Q4/2021. Bién Igi nhuan rong cua NKG [a 5,2%,
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cao hon 4,5% trong Q4/2020, nhung giam so vGi 8,1% cta quy trudc. Theo gia tri tuyét doi, loi nhuan rong/tan
clia HSG trong quy gan day 1a 1,1 triéu dong/tan, di ngang so vdi cung ky nhung giam -37% so vdi quy trudc. Loi
nhuan rong/tan ctia NKG trong quy gan day Ia 1,6 trigu/tan, gap doi so vdi Q4/2020 nhung giam -28% so vdi quy
trudc. Bién Ioi nhun rong @ ca hai cong ty trd vé muc binh thuong co thé do hét luong hang ton kho gia thp, chi
phi van chuyén tang va gia thép trén thj truong xuét khdu giam.

Bién Igi nhuan rong va Igi nhuén rong/tan
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Nguon: Cong ty, SSI Research

Trién vong va udc tinh lgi nhuén

San lugng xuat khau co thé dugc hudng lgi tir cudc xung dét giita Nga va Ukraine: Theo Higp hoi Thép Thé gidi,
Nga va Ukraine 1an lugt chiém 4% va 1% san lugng thép toan cau trong nam 2021. Ty trong tong xuat khau cua
Nga va Ukraine cao han khoang 10% lugng thép xuét khdu toan cau. Khoang 40%-50% thép cla ca hai quoc gia
duoc xuat khau sang chau Au, chiém khoang 30% lugng thép nhap khdu va khoang 9% luong tiéu thu ctia chau
Au. Cudc chién giita Nga va Ukraine néu kéo dai c6 thé sé dan dén sut giam san lugng thép cua Ukraine va gay
ra nhitng rao can di vai thép cta Nga, tit d6 ddy gia thép trong khu vuc nay tdng cao hon va hd trg xuét khau
thép Viét Nam sang chau Au. Tuy nhién, tac dong tang trudng tu thi trudng chau Au dén HSG va NKG c6 thé bi
han ché bdi mot s6 yéu to nhu su chiing lai tai thi truong My, duge phan anh qua viéc gia HRC cua My diéu chinh
hon 40% so v6i mitc dinh vao Q3/2021. Thit hai, cong sudt hoat dong tai HSG va NKG da gan dat mutc t6i da tur
nta cu6i ndm ngoai. HSG khong co ké hoach md rong cong suat cho nam 2022, trong khi NKG du kién sé ting
cong suat khoang 10% 1én hon 1,2 triéu tdn/ndm trong nira cudi ndm 2022.

Do dd, chang t6i udc tinh san Iugng xuét khau cua HSG va NKG 1an lugt ting 2% va 3% dat 1,26 trigu tan va 742
nghin tan. C4 hai cong ty déu da nhan dugc cac don ddt hang xuét khau trude 2-3 thang dé giao hang cho dén
dau thang 5 - thang 6. Tong san lugng tiéu thu c6 thé tang cao hon 6% dbi vai ca hai cong ty, nhd san lugng ndi
dia phuc hoi khoang 11% -12% tir mic thip trong ndm 2021.
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Gia HRC tai Viét Nam, Bac My va Chau Au (USD/tén)
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Nguon: Bloomberg

Gia thép phuc héi co thé ho trg bién lgi nhuan trong ngén han: Gia thép det tai Viét Nam va tai mot s thi truong
xuat khau nhu My va Chau Au da ting trd lai tit 5% -10% trong thang qua, hd trg bién lgi nhuan cua cong ty thép
trong ngan han. Gia thép phuc hoi sé gitip cac cong ty hoan nhap trich 1ap ton kho (1an lugt 1a 420 ty dong cho
NKG va 206 ty ddng cho HSG trong cubi nam 2021). Tuy nhién, chiing t6i cho rdng bién Igi nhun trong ca nam
nam 2022 sé diéu chinh tir mitc dinh ndm 2021 do khong c¢6 hang ton kho gia thap (do su phuc hoi gia vita qua
thap hon nhiéu so véi mifc tang tir 50% -70% trong 3 quy dau nam 2021) va vige gia thép diéu chinh manh tai thi
truong My. Theo d6, chiing t6i udc tinh bién loi nhuén rong cia HSG va NKG giam khoang 3 diém phan tram
xudng lan lugt 5,9% va 6,3% trong ndm 2022. Vi vay, Igi nhuén rong ctia HSG va NKG udc tinh 1an Iugt dat 3 nghin
ty dong (-30% so voi cung ky) va 1,62 nghin ty dong (-27% so vai cung ky) trong nam 2022. Mitc udc tinh nay
dugc diéu chinh tang 1an Iugt 0,4% va 9% cho HSG va NKG so vdi du béo trudc day.

Dinh gia va luan diém du tu

HSG va NKG dang giao dich vai P/E 2022 I4n lugt 2 6,5x va 6,2x. Chiing toi duy tri khuyén nghi TRUNG LAP doi
vGi c6 phiéu HSG, vi gid muc tiéu 1 ndm 1a 41.300 dong/cd phiéu (tr 41.100 dong / ¢ phiéu). Mt khac, ching
toi nang khuyén nghi doi véi co phiéu NKG tit TRUNG LAP Ién KHA QUAN, véi gid muc tiéu 1 nim la 50.000
dong/co phiéu (tir 45.800/c phiéu) do diéu chinh ting wdc tinh I0i nhuan. P/E muc tiéu cho cé hai co phiéu
khong d6i 6 muc 7x. Ching t6i cho rdng su phuc hdi cua gia thép va tiém nang cua thi trudng Chau Au 12 yéu to
ho trg gia cho ca hai cd phiéu trong ngan han. Tuy nhién, ching t6i cho rdng c6 phiéu nay phu hgp hon vdi cac
nha d4u tu ngan han va kha nang chap nhan rui ro cao, dac biét khi tinh dén kha nang |oi nhuan diéu chinh nam
2022 va muc do bién dong manh cua gia co phiéu.
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HSG: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty VND 2019 2020 2021  2022F Ty VND 2019 2020 2021 2022F
Bang can doi ké toan Béo c4o két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 289 575 493 7.807 Doanh thu thuan 28.035 27.531 48.727 51.770
+ DAu tu ngan han 76 1 24 0 Gia von hang ban -24.836  -22.903 -39.846  -44.064
+ Céc khoan phai thu ngan han 1.339 2.024 4.535 4.287 Lgi nhuan gop 3.199 4.627 8.881 7.705
+ Hang tdn kho 4.548 5526 12.356  11.765 Doanh thu hoat dong tai chinh 63 78 365 31
+ Tai san ngan han khac 1.104 899 1.250 1.515 Chi phi tai chinh -803 -645 -552 -595
Téng tai san ngén han 7.356 9.025 18.658 25.373 Thu nhap tir cac cong ty lién két 0 0 0 0
+ Céc khoan phai thu dai han 227 185 180 0 Chi phi ban hang -1.749 -2.221 -3.344 -3.469
+ GTCL Tai san c¢6 dinh 8.642 7.595 6.662 5.992 Chi phi quan Iy doanh nghiép -471 -460 -426 -466
+ Bat dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhuan tir hoat déng kinh doanh 240 1.379 4.923 3.487
+ Tai san dai han do dang 576 576 660 660 Thu nhép khac 223 -3 -1 0
+ DAu tur dai han 17 26 21 0 Loi nhuan trudc thué 462 1.376 4,922 3.487
+ Tai san dai han khac 408 355 439 596 Lgi nhuan rong 361 1.153 4.313 3.033
Téng tai san dai han 9.870 8.737 7.963  7.248 Loi nhuén chia cho cé dong 361 1.153 4.313 3.033
Téng tai san 17.225 17.762 26.620 32.621 Loi ich ctia ¢§ dong thiéu s6 0 0 0 0
+ Ng ngén han 8.767 8.999 14374 16.674
Trong d6: vay ngén han 6.706  6.023 5437  6.610 EPS ca ban (VND) 853 2.594 8.740 5.901
+ Ng dai han 2.990 2174 1.414 2.203 Gié tri s6 sach (VND) 12.895 14.804 21.917 27.818
Trong dé: vay dai han 2986 2163 1.399 2203 C6 tirc (VND/c6 phiéu) 0 0 0 0
Téng ng phai tra 11.757 11173 15788 18.877 EBIT 1.208 1.936 5.277 3.927
+ Vbn gop 4.235 4.446 4.935 4.935 EBITDA 2.395 3.165 6.463 4.997
+ Thang du vén ¢6 phan 152 152 157 157
+ Lai nhudn chua phan phoi 1.021 1.952 5.633 8.545 Téng trudng
+ Quy khéc 61 39 107 107 Doanh thu -18,6% -1,8% 77,0% 6,2%
Von cha sé hitu 5.468 6.589 10.832 13.744 EBITDA 1,5% 321%  1042%  -22,7%
Téng ng phai tra va vonchi s hitu 17.225 17.762 26.620 32.621 EBIT -9,9% 60,2% 172,6%  -25,6%
Loi nhuan rong 11,7%  2191%  2740%  -29,7%
Luu chuyén tién té Von chi s hitu 5,5% 20,5% 64,4% 26,9%
Dong tién tur hoat dong kinh doanh 5.181 2.110 1.364 5716 Von diéu 18 10,0% 5,0% 11,0% 0,0%
Dong tién tit hoat dong dau tu -786 -311 -170 -379 Téng tai san -13,2% 3,1% 49,9% 22,5%
Dong tién it hoat dong tai chinh -4596 -1513  -1.299 1.977
Luu chuyén tién thun trong ky -201 286 -105 7314 Dinh gia
Tién du ky 492 289 575 493 PE 7,9 6 53 6,5
Tién cudi ky 289 575 493 7.807 PB 05 1,1 21 1,4
Gié/Doanh thu 0,1 0,3 0,5 0,4
Cac hé so kha nang thanh toan Ty suét cd titc 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Hé s6 thanh toan hién hanh 0,84 1 1,3 1,52 EV/EBITDA 51 4,6 45 6,6
Hé s6 thanh todn nhanh 0,19 0,29 0,35 0,73 EV/Doanh thu 0,4 0,5 0,6 0,6
Hé sb thanh toan tién mat 0,04 0,06 0,04 0,47
No rong / EBITDA 4,41 2,69 1,08 0,74 Céc hé s6 kha nang sinh loi
Kha nang thanh toan i vay 1,62 3,46 14,86 8,91 Ty suét lgi nhuan gop 11,4% 16,8% 18,2% 14,9%
Ngay phai thu 16,8 18,7 22,9 29,8 Ty suét lgi nhuén hoat dong 3,5% 7,0% 10,8% 7,6%
Ngay phai tra 22,6 22,6 26,4 36 Ty suét Igi nhuan rong 1,3% 4,2% 8,9% 5,9%
Ngay tdn kho 75,2 80,3 81,9 99,9 Chi phi ban hang/Doanh thu thuén 6,2% 8,1% 6,9% 6,7%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thuén 1,7% 1,7% 0,9% 0,9%
Co cau von ROE 6,8% 19,1% 49,5% 24,7%
Vén chii o hitu/Tdng tai san 0,32 0,37 0,41 0,42 ROA 2,0% 6,6% 19,4% 10,2%
No phai tr&/Téng tai san 0,68 0,63 0,59 0,58 ROIC 5,8% 10,8% 28,5% 17,0%
Ng phai tra/V6n chu s6 hitu 2,15 1,7 1,46 1,37
Ng/V6n chil s6 hitu 1,77 1,24 0,63 0,64
Ng ngan han/Vén chi sé hitu 1,23 0,91 0,5 0,48
Nguon: Céng ty, SSI udc tinh
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NKG: BAO CAO TAI CHINH NAM

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

Ty VND 2019 2020 2021 2022F Ty VND 2019 2020 2021 2022F
Bang can doi ké toan Béo cao két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 76 219 751 1.374 Doanh thu thuan 12177 11.560 28.173 29.634
+ Dau tu ngan han 702 370 448 0 Gia vbn hang ban -11.835 -10.690 -23.904 -25.978
+ Céc khoan phai thu ngan han 877 1.438 1.905 2.019 Lgi nhuan gép 342 869 4.270 3.656
+ Hang tdn kho 2.589 2.371 8.281 9.404 Doanh thu hoat dong tai chinh 107 89 199 148
+ Tai san ngdn han khac 191 95 833 845 Chi phi tai chinh -275 -281 -397 -322
Téng tai san ngén han 4435 4492 12219 13.642 Thu nhép tif céc cong ty lién két 0 0 0 0
+ Cdc khoan phai thu dai han 3 3 0 0 Chi phi ban hang -210 -268 -1.398 -1.482
+ GTCL Tai san ¢o dinh 3.458  3.127 2.771 2.403 Chi phi quan ly doanh nghiép -69 -92 -123 -133
+ Bat dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhun tir hoat dong kinh doanh -105 317 2.551 1.867
+ Tai s&n dai han dé dang 49 59 176 176 Thu nhap khac 195 4 11 0
+ Dau tu dai han 48 23 8 0 Lgi nhudn trudc thué 90 321 2.562 1.867
+ Tai san dai han khac 70 59 209 182 Lgi nhu@n rong 47 295 2.225 1.624
Tt’ing tai san dai han 3.629 3.2711 3.164 2.761 Lgi nhuén chia cho co dong 47 295 2.225 1.624
Téng tai san 8.064 7.763 15.383  16.403 Loi ich ctia c6 dong thiéu s6 0 0 0 0
+ No ngén han 4342  4.098 9.602 8.858
Trong do: vay ngén han 2.389 2520 3.773 3.897 EPS co ban (VND) 260 1.622 10.189 7.140
+ Ng dai han 705 484 58 262 Gié tri s6 sach (VND) 16.576 17.478 26.205 33.346
Trong do: vay dai han 703 482 46 260 Ca titc (VND/c6 phiéu) 0 0 0 0
Téng ng phai tra 5048 4582 9659 9121 EBIT 327 543 2806 2137
+ Vbn gop 1.820 1.820 2.184 2.184 EBITDA 769 919 3.185 2.505
+ Thang du vén ¢6 phan 766 766 786 786
+ Lai nhudn chua phan phoi 356 576 2.636 4196 Téng trudng
+ Quy khac 74 18 117 117 Doanh thu -17,8% -5,1% 143,7% 5,2%
Vén chii s& hitu 3.017 3.181 5.723 7.283 EBITDA -6,5% 19,5%  246,5% -21,4%
Téng ng phai tra va vonchi sé hitu 8.064 7763 15.383 16.403 EBIT -18,4% 66,0%  416,7% -23,8%
Lgi nhuén rong -17,4%  523,8%  653,6% -27,0%
Luu chuyén tién té Von cha s hiu 1,5% 5,4% 79,9% 27,2%
Dong tién tur hoat dong kinh doanh 1.181 3 -318 278 Von diéu 16 0,0% 0,0% 20,0% 0,0%
Dong tién tur hoat dong dau tu -230 346 -304 8 Téng tai séan -0,7% -3,7% 98,2% 6,6%
Dong tién tit hoat dong tai chinh -1.336 -218 1.155 337
Luu chuyén tién thuan trong ky -385 131 533 623 Dinh gia
Tién dau ky 461 76 219 751 PE 26,5 9,2 3,8 6,2
Tién cudi ky 76 207 751 1.374 PB 0,4 0,9 1,5 1,3
Gia/Doanh thu 0,1 0,2 0,3 0,3
Cac hé so kha nang thanh toan Ty suét cd titc 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Hé s6 thanh toan hién hanh 1,02 1,1 1,27 1,54 EV/EBITDA 46 5,6 3,5 5,4
Hé s6 thanh todn nhanh 0,38 0,49 0,32 0,38 EV/Doanh thu 0,3 0,4 0,4 0,5
Hé s6 thanh toan tién mat 0,18 0,14 0,12 0,16
No rong / EBITDA 4,54 3,15 0,92 1,17 Cac hé s0 kha nang sinh 1oi
Kha nang thanh toan i vay 1,38 2,44 11,51 7,91 Ty suét lgi nhuén gop 2,8% 7,5% 15,2% 12,3%
Ngay phai thu 19,6 30,2 17,6 18,9 Ty suét lgi nhuén hoat dong 1,1% 4,7% 9,9% 7,2%
Ngay phai tra 36,5 49,3 45,4 61,7 Ty suét lgi nhuén rong 0,4% 2,6% 7,9% 5,5%
Ngay ton kho 773 847 813 1242 Chi phi ban hang/Doanh thu thudn 1,7% 2,3% 5,0% 5,0%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thudn 0,6% 0,8% 0,4% 0,5%
Co cau von ROE 1,6% 9,5% 50,0% 25,0%
Von cha s hitu/Tong tai san 0,37 0,41 0,37 0,44 ROA 0,6% 3,7% 19,2% 10,2%
No phai tr&/Téng tai san 0,63 0,59 0,63 0,56 ROIC 2,5% 8,1% 31,0% 17,7%
Ng phai tra/Vén chi s& hitu 1,67 1,44 1,69 1,25
Ng/Vén chil s6 hitu 1,02 0,94 0,67 0,57
Ng ngan han/Vén chi sé hitu
Nguon: Céng ty, SSI udc tinh
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SSI - RESEARCH $SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN AU 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 knéng 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; ciing nhu giam ddc, nhan vién cua SSI va céc cong ty
con ¢c6 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 nhigm 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 c4o nay vi bat ky muc dich gi ma khéng c6 su chép thuén

ctia SSI.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung Tam phan tich va tu vin du 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 Phan 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

SDT: (+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

SOT: (+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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