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Théng sb co ban

Gia 37.950
Von hoa (ty VND) 18.728
S6 lugng CP Iuu hanh 493.481.900
KLGD TB 3T 8.837.149
GTGD TB 3T (ty VND) 329,88
P/E 4,42
P/B 1,66
ROE 45,9%
ROA 21,7%
S6 hitu NN 0,00%
S6 hitu NDTNN 6,70%
Room NDTNN 42%
Free-float 68,9%

Bién dong gia cd phiéu
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CAP NHAT CONG TY
SSI Research

S

Cap nhat Dai héi Co dong

Chiing t6i da tham gia DHCD 2022 do HSG t6 chifc gan day, dudi day la nhiing diém
chinh rat ra tir cugc hop:

Ké hoach kinh doanh 2022 than trong: Trong nién do tai chinh (NDTC) 2022, HSG
dat ké hoach san Iugng tiéu thy dat 2 triéu tan (-11% so vai két qua thuc té NDTC
2021 nhung +11% so vdi ké hoach NDTC 2021) va doanh thu dat 36,4 nghin ty
dong (-25% so vai két qua thuc t6 NDTC 2021 nhung +10% so vai ké hoach NDTC
2021). C6 3 kich ban cho k& hoach nhuan rong NDTC 2022: 1,5 nghin ty dong (-
65%); 2 nghin ty dong (-54%); va 2,5 nghin ty dong (-42%) - phu thudc vao gia dau
vao HRC. K& hoach lgi nhuan rong NDTC 2022 giam so vdi két qua thuc té NDTC
2021 la do: (1) Ban lanh dao quan ngai vé su cham lai cua kénh xuat khau so vdi
mifc nén cao trong NDTC 2021 (k& hoach san Iugng xuét khau cho NDTC 2022 1a
947 nghin tan, giam -22% so vdi cung ky) va khong con Igi thé hang ton kho gia
thap manh mé nhu trong NDTC 2021.

Két qua Ké hoach 2022

Don v thuc té
2021

San lugng tiéu thy ~ Tan 2.253.733  2.000.000 2.000.000 2.000.000

Doanh thu Ty dong 48.727 46.399 46.399 46.399
Lgi nhuan rong Ty dong 4.313 1.500 2.000 2.500
Nguon: HSG

Co titc bang cd phiéu va phat hanh ESOP: Cong ty du kién sé tra cd tic bang cd
phiéu cho NDTC 2021 vai ty 18 t6i da la 20%. Cong ty cing du kién sé 1én ké hoach
phat hanh ESOP, t6i da 1% s6 ¢ phiéu dang luu hanh.

Tép trung vao viéc md réng hé thong Hoa Sen Home: Trong thdi gian t6i, HSG
khong c6 ké hoach tang cong suat san xuat thay vao do sé tap trung vao viéc mo
rong hé thong Hoa Sen Home. Cong ty du kién sé tang s6 luong ctra hang Hoa Sen
Home thém 100 ctta hang 1én 180 cita hang trong nam 2022 va du kién sé ca ciu
lai cac clfa hang cdi. Von dau tu binh quéan khoang 5 ty dong/cita hang. Bén canh
viéc ban cac san pham truyén thong cua HSG nhu ton ma, thép 6ng va 6ng nhua,
Hoa Sen Home con phan phéi cac dong san phdm khac bao gdm thép xay dung,
gach, san va st vé sinh. Ban lanh dao du kién so lugng clra hang Hoa Sen Home ¢6
thé dat 1.000 ctta hang trong tuong lai, tao ra doanh thu hang nam Ia 50 nghin ty
dong, tham chi con cao hon doanh thu hién tai ctia HSG, trong vong 5-10 ndm tdi.

HSG sé& thanh Iap Cong ty C6 phan Phan phoi Vat liéu Xay dung va Ngi that Hoa Sen
(CTCP Hoa Sen Home) dé tiép quan toan bd mang phan phbi va ban Ié cua Cong ty.



Bang: Chi tiéu tai chinh 2021

Ty dong

Doanh thu thudn

Lgi nhuan rong

Téng trudng lgi nhuén rong
EPS (VND)

ROE (%)

D/E

P/E (x)

P/B (x)

EV/EBITDA (x)

Nguon: HSG, SSI Research

2018

34.441

409
-69%
1.063
8%
2,35
11,9
0,9
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Cong ty cting du kién chuyén Nhua Hoa Sen tu cong ty TNHH mot thanh vién sang
cong ty c6 phan voi HSG ndm gii trén 99% c¢6 phan. Cac cong ty con nay co thé
dugc IPO va niém yét trén san HOSE trong dai han.

Du ng sé tiép tuc giam. Tai thoi diém cudi NDTC 2021, HSG c6 tong ng vay la 6
nghin ty dong, tuong tng vdi ty 16 ng/von chil s hitu 12 0,53x. Ban lanh dao du kién
sé tiép tuc giam du ng trong thoi gian t6i, véi khoan ng dai han du kién sé duoc tra
hét vao giita ndm 2023 (tir 1,4 nghin ty dong vao cudi NDTC 2021).

Tac dong tir xung dét Nga - Ukraine: Theo ban lanh dao, xung dot gitla Nga va
Ukraine sé kéo dai viéc gian doan chudi cung (ing toan cau. Tuy nhién, cong ty da
XUt Iy tot vAn dé nay nho vi tri nha may thuan lgi gan cang bién nudc sau, thi truong
xuat khdu da dang (87 qudc gia) va c6 moi quan hé lau dai voi cac doi tac logistic
[on.

Udc tinh Igi nhuan va luan diém dau tu

Chiing t6i duy tri khuyén nghi TRUNG LAP d6i v6i c6 phiéu HSG va gia muc tiéu 1
nam 1a 41.300 dong/co phiéu. Chang t6i udc tinh doanh thu va lgi nhuan sau thué
NDTC 2022 cuia HSG lan lugt 1a 51,8 nghin ty dong (+6% so vdi ciing ky) va 3 nghin
ty dong (-30% so voi cung ky). San lugng tiéu thu udc tinh ting 6% so vai cung ky
dat 2,4 trigu tan, trong d6 san luong xuat khau va noi dia udc tinh 1an lugt ting 2%
va 11,5% so vai cung Ky dat 1,3 trigu tan va 1,1 triéu tan. Trong ngén han, cong ty
sé dugc hudng lgi tit HRC ton kho gid thap chi hon 800 USD/tan, so vdi gia thi trudng
trén 900 USD/tén.

2019 2020 2021F 2022F
28.035 27.531 48.727 51.770
361 1.153 4313 3.033
-12% 219% 274% -30%
853 2.594 8.740 5.901
7% 19% 50% 25%
1,77 1,24 0,63 0,64
7.9 6 5,3 6,6
05 11 2,1 14

51 46 45 6,6

2 Tham khao thém tai https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cao nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan dbi vai
chitng khodn va/hodc 6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thudng tryc tiép hodc gian tiép lién quan dén
khuyén nghi cu thé hodc quan diém trong bdo cao phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ning tdng gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mic tang chung cua thi trudng trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tdng gia dudi 10 diém phan trdm so vai mutc tang chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mifc tang chung cua thj trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia dudi 10 diém phan trdm so vai mic ting chung cua thj truong trong 12 thang t6i.

Ban: Udc tinh tiém nang giam gia I6n hon hodc béng 10 diém phan trdm so véi mitc tng chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén b, du bao va du doan trong bao cao nay, bao gom ca cac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a dang tin
cay, tuy nhién SSI khong dam bao su chinh xac va dy du clia cac thong tin nay. Bao cao khong c6 bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y
kién thé hién trong bao cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va cdn than va dua trén thong tin tot nhat chiing t6i dugc biét, va theo y kién ca
nhan cua chang toi 1a hop Iy trong céc trudng hop tai thoi diém dua ra béo céo. Cac y kién thé hién trong bao céo ndy c6 thé thay ddi bat ki lic nao ma khong
can thong bao. B4o cao nay khong va khong nén dugc giai thich nhu mét 161 dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat ctt chitng khoan nao. SSI va cac
cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam dbc, nhan vién ctia SSI va cong ty con co thé co vi thé hodc co thé anh hudng dén giao dich chimg khoan cua cac
cong ty dugc dé cap trong bao cdo nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang du tu cho céc cong ty do.

Tai liéu nay chi dugc luu hanh ndi bo va khong dugc cong bd cong khai trén bao chi hay bét ky phuong tién nao khéc. SSI khong chiu trach nhiém dbi véi bat
ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tir viéc st dung bao c4o nay hay ndi dung bao céo nay. Vigc st dung bét ky thong tin, tuyén b, du bao,

va du doan nao trong bao céo nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phén tich va tu van dau tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Viméd Phan tich c6 phiéu KHCN Chién lugc thi trudng
Pham Luu Hung Ngo Thi Kim Thanh Nguyén Ly Thu Nga
Phé Giam doc Chuyén vién phan tich cao cap Chuyén vién phén tich cao cap

hungpl@ssi.com.vn
SDT: (484 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Thai Thi Viét Trinh
Chuyén vién phan tich Vi mé

trinhttv@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8720

Phan tich ky thuat

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

SDT: (+84 - 24) 3936 6321

Tran Trung Kién

Chuy@n vién cao cip 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 cap
tranglh@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8717
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nganlt@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Trong Dinh Tam

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

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8713

Dt liéu

Nguyén Thj Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
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