Cong ty C6 phan Sgi Thé Ky (STK: HOSE)

KHA QUAN - Gia muc tiéu 1 nam: 69.400 Dong/cp
Gia hién tai (ngay 2/11/2021): 60.500 Bfing/cp

LI VRLSDTIRCS Gia ban tiép tuc tang trong Q4/2021
frangtt2@ssi.com.vn
+84 24 3936 6321 ext. 8705 Luan diém dau tu: STK cong b6 Igi nhuan rong Q3/2021 12 62,4 ty dong, tng 210% so vdi ciing

ky tit mic so sanh thdp nidm ngodi do gid polyester ting. Cong ty ciing cho biét vé trién vong
Q4/2021 va nhitng nam sau d6. Bén canh viéc huang Igi tir gia soi thé gidi tang, két ludn gan day vé
¢4 hai dot diéu tra chng ban pha gia tao diéu kién cho STK tang san lugng tiéu thu trong nudc va
thi truong My. Trong dai han, ching t6i udc tinh dy an Unitex sé ting cong suét ké tir 2023, ho trg
tdng trudng bén vitng. Do d6, chung toi tang gida muc tiéu 1 ndm tir 43.300 ddng/cp Ién 69.400
dong/cp (tiém ndng ting 14,7%). Chiing toi nhic lai khuyén nghi KHA QUAN dbi véi STK.

Ngay 3/11/2021
NGANH HANG TIEU DUNG

Cac chi s chinh

Gid tri vén hod (triéu USD): 181
Gid trj von hoa (ty VND): 4.125 (y déng) 2018 2019 2020 2021F 2022F
Sb c6 phiéu luu hanh (triéu) 68 Doanh thu thuan 2.408 2.229 1.766 2.159 2.533
R ; Lgi nhuan rong 178 214 143 268 316
Gia Cao/thép nhét trong 52 t o
(‘300"{%0?"" AL ong o= 63,7175 Tang truong loi nhuan rong (%) 79% 20% -33% 87% 18%
S EPS (VND) 2.976 3.163 2.028 3.932 4.628
KLGD trung binh 3 théng (cp) 41.617 ROE (%) 19.6% 19.8% 13.2% 93.0% 22 7%
KLGD trung binh 3 théng (triéu USD) 0,09 Ty sudt c6 tuc (%) 9,4% 8,5% 7.2% 0,8% 0,8%
KLGD trung binh 3 théng (ty dong) 2,06 No/ Von CSH 0,85 0,62 0,25 0,32 0,59
Ty 1é s& hitu nudc ngoai (%) 13,15 P/E (x) 5,34 5,55 10,31 15,23 12,94
e P/B (x) 1,05 1,15 1,32 3,27 2,67
I ST 1658 () Y EV/EBITDA (x) 6,29 5,55 7,44 4,94 4,14
Ty 1g 56 hitu BLD (%) N.a

Nguon: STK, SSI Research

Bién déng gia co phiéu

Thousands

Nguon: Bloomberg

Thong tin co ban vé cong ty

STK dugc thanh 14p vao nam 2000 va san xuét soi DTY tur
nguyén liéu soi POY. Cong ty xuét khdu phan 16n san pham
sang Chau Au (cha yéu 1a Thd Nhi Ky) va cac qudc gia Chau
A khéc. Cong ty ciing ban cho cac cong ty FDI tai Viét Nam.
Khéach hang la cac cong ty dét may c6 thuang hiéu chinh nhu
Nike, Adidas, Uniglo, Decathlon, Puma, Columbia, Guess, ...
STK ¢6 hai nha may, mot nha may tai KCN Bic Cu Chi,
TP.HCM, va mot nha may tai Trang Bang, tinh Tay Ninh véi
tng cong suét thiét ké 1a 44.500 tan trong nim 2015. Cong
ty dang m& rng cong suét udc tinh dat 52.000 tan trong
ndm 2016 va 60.000 tan trong nim 2017.
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Cap nhat nganh

Trong 972021, xuét khau nganh dét may cua Viét Nam dat 29,2 ty USD (+13,5% YaY), trong d6 xuat khdu hang
dét may va xo soi cac loai ting 5% va 60%. Két qua nay dang khich Ié trong boi canh gian doan san xuét do
Covid-19, anh hudng dén nhiéu cong ty san xuat tai mién Nam. Hau hét cac nha may trong khu vuc chi duy tri
30%-50% cong suat véi chi phi tang. Nganh dét may hoan thanh 74% ké hoach ndm va chi thip hon nhe so voi
xuat khau 2019 (trudc Covid-19) khoang -0,2% so véi dau nam. Hau hét cac nha may tai cac khu vuc dic biét
nay da bt dau hoat dong binh thudng trd lai vao cudi thang 10.

Theo VITAS, xuét khdu sang thi truong My dat 10,5 ty USD (+16,4% YoY) va chiém 50% tong xuat khdu sang
cac quoc gia doi tac thuong mai. Xuat khdu sang cac nudc CPTPP (15% tdng xuét khau) giam 0,5%, chi yéu do
thi truong Nhat giam -9% (10% tong xuat khau). Xuat khau sang thi truong Chau Au (10% tong xuét khau) ting
6,3% so Vi cung ky.

Trong 972021, xuat khdu xo soi cac loai dat 4,1 ty USD (+22,4% YoY vé san lugng va +60,2% YoY Vé gid tri),
vi gia ban trung binh dat 2.793 USD/ tin (+31% YoY). Két qua nay chii yéu nhd nhu ciu tang dang ké tai Trung
Quoc, day 1a quoc gia dang co hang tdn kho giam. Xuét khdu soi sang Trung Quéc tang 47% YoY trong dot diéu
tra va chiém 53% tong xuat khau xo sgi ctia Viét Nam. Trong khi do, gia bong va hat nhya PET tang +41% (+20%
vao cudi thang 9) va 14% YTD. Gia sgi udc tinh tiép tuc da tang trong Q4/2021, do khing hoang thiéu dién tai
Trung Quéc anh hudng dén ngudn cung sgi trong ngdn han. Xu huéng nay hé trg cho cac cong ty sgi, nhung tang
ap luc cho céac cong ty dét may trong trung han.

Cap nhat KQKD Q3/2021 cua STK

TSLN
(y d6ng) mm-MIm-mmm
328

Doanh thu thun

Lgi nhuén gop

Lgi nhuén hoat dong
EBIT

EBITDA

Lgi nhuan trudc thué
Lgi nhudn rong

Loi nhudn rong thudc vé cd dong cong ty

me

1
469 43,0% 510 -8%
119,6% -11%  18,8% 12,3% 19,4% 14,5%
71 25 181,3% 75 5%  151% 7,7% 14,6% 0,1%
73 27 168,9% 77 -5%  155% 8,3% 15,0% 0,0%
100 60 67,4% 104 3% 21,4% 18,3% 20,3% 0,0%
71 23 210,1% 75 5%  152% 7,0% 14,8% 9,3%
60 20 199,0% 71 -15%  12,8% 6,1% 13,9% 8,1%
60 20 199,0% 71 -15%  12,8% 6,1% 13,9% 8,1%

Nguon: STK, SSI Research

TSLN
0,
(ty ddng) 972021 972020 - % hoan thanh KH nam 972021 972020 m

Doanh thu thudn

Lgi nhuén gop

Lgi nhuén hoat dong

EBIT

EBITDA

Lgi nhuan trudc thué

Lgi nhuén rong

Lgi nhuan rong thudc vé cd
dong cong ty me

1.546 1.197 29,2% 66%
299 155 92,5% 19,4% 13,0% 14,5%
232 98 136,3% 15,0% 8,2% 0,1%
236 103 130,2% 15,3% 8,6% 0,0%
319 202 58,1% 20,7% 16,9% 0,0%
232 89 161,6% 15,0% 7,4% 9,3%
203 75 171,0% 82% 13,2% 6,3% 8,1%
203 75 171,0% 13,2% 6,3% 8,1%

Nguon: STK, SSI Research
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Trong Q3/2021, STK dat doanh thu thuan va Igi nhudn sau thué Ian luot 1a 468,6 ty dong (+ 43% YoY) va 62,4 ty
dong (+ 210% YoY), so voi mic thap cta ndm ngodi (do gian doan chudi cung (ing toan cau va nhu cau am dam
tlt cac thi truong xuat khau do dich bénh Covid bung phat). So vai quy trudc, doanh thu thuan va Igi nhuan rong
1an lugt giam -8% va -15% do tac dong tiéu cuc cua cac bién phap gian cach xa hoi kéo dai, anh hudng dén nhu
cau trong nudc va gian doan san xuat, van chuyén.

Mac du san lugng si tai ché giam, gia ban trong 03/2021 vén c6 xu hudng téng theo gia hat nhya PET (do
gia dau tang) va nhu cau sgi thé gidi. Doanh thu tir sgi tai ché giam -21% QoQ méc du gia ban ting 3% QoQ va
9% YoY. San luong tiéu thu soi tai ché giam do STK cha yéu ban sgi tai ché trong nudc cho cac cong ty san xuat
vai co von FDI, day la cac cong ty chiu anh huong vé san xuét do gian cach xa hoi trong Q3. Mat khéc, gid tri xuat
khdu sgi nguyén sinh ting 7% QoQ va 29% YoY, vdi gia ban trung binh tdng 5% QoQ. Mic di cong ty né Iuc toi
da hoa cong suat cho cac don ddt hang chét lugng cao hon va tang gia ban, bién Igi nhuan gop dat 18,8% trong
Q3/2021, giam tir 19,4% trong 2Q21. Diéu nay |a do dong gop doanh thu cua soi tai ché (vdi bién Igi nhudn cao
hon nhiéu so vdi sgi nguyén sinh) dat 48% trong Q3/2021, giam tir 57% trong 6T2021. Tuy nhién, bién Igi nhuan
g0p Q3/2021 vén kha quan so véi mitc thip nhét cua Q3/2020 1a 12,3%. Ban lanh dao tiét 16 rang cong ty d ky
cac don dat hang mdi vao thang 10 vdi gia ban tang 10%.

Gia sgi xuat khau cua Viét Nam (USD/ tan) Gia sgi thé gidi (RMB/ tan)
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Nguon: Sunsirs, GSO, SSI Research

Trong 972021, STK dat doanh thu thuan va Igi nhudn rong la 1,5 nghin ty dong (+29.2% YoY) va 203 ty dong
(+171% YoY), hoan thanh 66% va 82% ké hoach ndm va sat vai du bao ciia ching ti. Trong khi gia hat PET
tang 17,5% YoY, gia soi nguyén sinh va sgi tai ché ting 16% YoY va 1% YoY trong 972021, STK ¢6 thé chuyén
toan b phan tang chi phi cho khach hang do chénh lgch gia da tang 22,2% YoY trong ky. Do do, bién Igi nhuan
gOp 972021 cuia soi nguyén sinh va soi tai ché dat 14,4% va 23,6%. Bién lgi nhuan gop chung trong 972021 dat
19,4% so vdi 13% trong 9T2020. Sgi tai ché dong gop 54% doanh thu 972021 va trén da vugt 55% ké hoach
nam cda cong ty.

Hai két luan vé thué chong béan pha gia gan day déu co lgi cho STK do cong ty co thé ting san lugng tiéu thu
trong nudc va thi trudng My:

Bd Cong thuang (MolT) gan day da cong bo két luan cudi cung vé thué chong ban pha gia doi véi soi nhap
kh4u tit Trung Quéc, An D, Indonesia va Malaysia. Quyét dinh chinh thitc vé mc thué chéng ban pha gia khong
qua khac biét so vdi két qua so b vao thang 8/2021. Trong giai doan diéu tra tit thang 1/2017 dén thang 12/2019,
san Iugng soi polyester nhap khau vao Viét Nam tir cac nudc ké trén (chiém 70% tong soi nhap khau, va 50%
tong thi phan soi) da tang manh 26% mo6i nam. Mitc thué nhap khdu ap dung trong giai doan nay chi dao dong
3%-4,5%, khién gia soi nhap khau ré hon 10%-12% so véi sgi trong nudc. Do do, Bo Cong thuong da ap thué
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nhap khau 5 ndm doi vai soi polyester nhap khau (loai POY, DTY va FDY) ¢6 hiéu luc tir ngay 16/10/2021 nhu
sau: Trung Quéc (17,5%), An Do (54,9%), Indonesia (21,9%); va Malaysia (21,5%). M6t s cong ty Trung Qudc
c0 ngoai & do huang thué chong ban pha gia 3,4%-15,6%. STK udc tinh tang san luong tiéu thu trong nudc va
duy tri canh tranh vé gia bang céach chi tng gia ban theo mtc tang chi phi nguyén ligu.

Bé Thuang mai My (DOC) gan day da ap dung thué chong ban pha gia doi véi soi polyester nhap khau tir Viét
Nam, Indonesia, Thai Lan va Malaysia. STK c6 muc thué chong ban pha gia thap nhat la 2,58% so vdi mitc thué
chung tai Viét Nam la 22,36%. Mdc thué nay ciing thap hon nhiéu so v6i cac nude khac, nhu bang dudi day. Thi
truong My chiém 4,4% gia tri xut khau soi cua STK. V6i lgi thé nay, STk c6 thé ting san Iugng tiéu thu va thi phan
tai thj truang My trong tuong lai gan.

Nha xuét khau Thué chong ban pha gia
STK 2,58%
Viét Nam (ngoai STK) 22,36%
Indonesia 7,47%-26,07%
Thai Lan 14,47%-56,08%
Malaysia 8,5%
An Do 10,8%-29%
Trung Quoc 65,4%-66,5%

Nguon: DOC, SSI Research
Udc tinh va dinh gia

Vi két qua dang khich 16 trong Q3/2021, ciing nhu gia sgi tang, chung t6i tang gia dinh gia ban sgi nguyén sinh
clia STK tif +5% YoY Ién +17% YoY trong 2021, va giam cong suét tir 90% con 80% (90% la cong suat toi da,
do STK lubn gitt 10% cho hoat dong bao dudng). Do d6, nam 2021, chung t6i udc tinh cong ty dat doanh thu
thuan va lgi nhuan rong 2,2 nghin ty dong (+22,3% YoY) va 268 ty dong (+87% YoY). Nam 2022, chiing t6i udc
tinh STK dat doanh thu thuan va lgi nhudn rong 2,5 nghin ty dong (+17,3% YoY) va 316 ty dong (+17,7% YoY).
Chuing t6i diéu chinh tdng 7,2% va 7% udc tinh Igi nhudn rong tuong ting nam 2021 va 2022. Gia dinh rang bién
loi nhu&n gop sé tiép tuc tang do xu hudng gia polyester tang trong Q1/2022. Doanh thu sgi tai ché udc tinh ting
40% so voi cung ky nho FDI phuc hoi manh va cac thuong hiéu tang stt dung nguyén liu tai ché, ching i ciing
gia dinh chi phi 1ai vay sé tang gap doi do huy dong von dai han mai cho du an nha may Unitex - GD1.

0 mitc gia 60.500 dong/cp, STK giao dich tai PE 2021 va 2022 Ia 15,4x va 13,1x so Vi trung binh PE lich st 1a
15x. Chang t6i tang PE muc tiéu tir 10x 18n 15x (cao hon so vdi trung binh nganh 1a 14x), do d6 gia muc tiéu 1
nam tang Ién 69.400 dong/cp (tiém nang ting gia +14,7%) - tr mdc 43.300 dong/cp. Chang t6i cho rdng co
phiéu xting dang dugc dinh gia lai do: (i) xu hudng ting gia polyester co thé tiép dién trong dau 2022; (i) quyét
dinh vé thué chong ban pha gia gan day c6 thé giup STK ting san lugng trong nudc va thi truong My; va (i) nha
may Unitex mai, gilip tang gap doi cong suat, ho trg cho ting trudng dai han.
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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 ddng 2019 2020 2021F 2022F
Bang can doi ké toan Béo cao két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 150 95 148 607 Doanh thu thuan 2.229 1.766 2.159 2.533
+ DAu tur ngén han 80 26 0 0 Gia von hang ban -1.875 -1.510 -1.735 -2.015
+ Céc khoan phai thu ngan han 98 98 119 140 Lgi nhuan gép 354 255 423 518
+ Hang ton kho 525 401 579 673 Doanh thu hoat dong tai chinh 14 12 12 13
+ Tai san ngdn han khac 26 14 17 20 Chi phi tai chinh -35 -23 -28 -59
Tong tai san ngan han 880 634 864 1.439 Thu nhép tif céc cong ty lién két 0 0 0 0
+ Cac khoan phai thu dai han 0 0 0 0 Chi phi ban hang -27 -24 -30 -33
+ GTCL Tai san c¢6 dinh 1.048 914 1.023 1.275 Chi phi quan Iy doanh nghiép -58 -57 -69 -76
+ Bét dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhuan tir hoat dong kinh doanh 248 163 308 363
+ Tai s&n dai han dé dang 1 1 1 1 Thu nhap khac 5 0 0 0
+ Dau tur dai han 2 19 1 1 Loi nhudn trudc thué 253 163 308 363
+ Tai san dai han khac 141 137 157 183 Loi nhuan rong 214 143 268 316
Téng tai san dai han 1.192 1.070 1.182 1.460 Loi nhuan chia cho co dong 214 143 268 316
Téng tai san 2071 13703 2046  2.899 Lai ich ctia ¢8 dong thiéu sb 0 0 0 0
+ No ngén han 824 569 746 765
Trong do: vay ngan han 510 223 347 302 EPS ca ban (VND) 3.163 2.028 3.932 4.628
+ Ng dai han 164 52 52 605 Gié tri s6 sach (VND) 15.314 15866  18.298  22.426
Trong do: vay dai han 164 52 52 604 C6 titc (VND/cG phiu) 1.500 1.500 500 500
Téng ng phai tra 988 621 798 1.370 EBIT 284 181 332 417
+ Vbn gop 707 707 707 707 EBITDA 421 314 473 565
+ Théng du von cd phan 35 35 35 35
+ Lai nhudn chua phan phoi 340 381 546 828 Téng trudng
+ Quy khac 1 -41 -41 -41 Doanh thu -7,4% -20,8% 22,3% 17,3%
Vén cha sé hitu 1.083 1.082 1.248 1.529 EBITDA 13,3%  -25,4% 50,8% 19,4%
Téng ng phai tra va vonchu sé hitu 2.07M 1.703 2.046 2.899 EBIT 242%  -36,3% 83,9% 25,6%
Lgi nhuén rong 20,2% -33,1% 87,0% 17,7%
Luu chuyén tién té Vén chil s hitu 19,1% -0,1% 15,3% 22,6%
Dong tién tur hoat dong kinh doanh 171 443 263 385 Vén diéu I8 18,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dong tién tut hoat dong dau tu -35 41 -233 -400 Téng tai san 23%  -17,8% 20,1% 41,7%
Dong tién it hoat dong tai chinh -139 -539 23 473
Luu chuyén tién thuan trong ky -3 -55 53 459 Pinh gia
Tién déu ky 153 150 95 148 PE 55 10,3 15,4 13,1
Tién cudi ky 150 95 148 607 PB 11 1,3 3,3 2,7
Gia/Doanh thu 0,6 0,8 1,9 1,6
Cac hé so kha nang thanh toan Ty suét ¢ titc 8,50% 7,20% 0,80% 0,80%
Hé s6 thanh toan hién hanh 1,07 1,11 1,16 1,88 EV/EBITDA 5,6 7,4 49 41
Hé s6 thanh todn nhanh 0,40 0,38 0,36 0,98 EV/Doanh thu 1 1,3 1,1 0,9
Hé s6 thanh toan tién mat 0,28 0,21 0,20 0,79
Ng rong / EBITDA 1,36 1,12 0,45 0,49 Cac hé so kha nang sinh Ioi
Kha nang thanh toan li vay 9,23 10,46 13,87 7,67 Ty suét lgi nhudn gop 15,9% 14,5% 19,6% 20,4%
Ngay phai thu 15,4 19,3 17,4 17,8 Ty suét lgi nhudn hoat dong 12,1% 10,0% 15,1% 16,2%
Ngay phai tra 44,5 59,3 59,1 58,8 Ty suét lgi nhuén rong 9,6% 8,1% 12,4% 12,5%
Ngay tdn kho 102,2 111,8 103,0 113,4 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 1,2% 1,3% 1,4% 1,3%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thuén 2,6% 3,2% 3,2% 3,0%
Co cau von ROE 19,8% 13,2% 23,0% 22,7%
V6n chil so hitu/Tong tai san 0,52 0,64 0,61 0,53 ROA 10,4% 7,6% 14,3% 12,8%
Ng phai tra/Téng tai san 0,48 0,36 0,39 0,47 ROIC 14,0% 10,2% 19,2% 17,8%
Ng phai tra/Vén chii s hitu 0,91 0,57 0,64 0,90
No/Von chii so hitu 0,62 0,25 0,32 0,59
Ng ngan han/Von chi sd hitu 0,47 0,21 0,28 0,20
Nguon: Céng ty, SSI di bdo
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PHU LUC 2: BAO CAO TAI CHiNH QUY

Ty dong 4020 1021 2021 3021 Ty dong 4020 1021 2021 3021
Bang can doi ké toan Béo c4o két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 95 127 286 264 Doanh thu thuan 569 567 510 469
+ Pau tu ngan han 26 26 0 0 Gia vbn hang ban -469 -455 -411 -380
+ Céc khoan phai thu ngan han 98 108 108 102 Lgi nhuan gop 100 112 99 88
+ Hang tdn kho 401 458 549 501 Doanh thu hoat dong tai chinh 4 1 2 9
+ Tai san ngdn han khac 14 27 34 33 Chi phi tai chinh -6 -3 0 -3
Tong tai san ngan han 634 746 977 900 Thu nhap tit cac cong ty lién két 0 0 0 0
+ Céc khoan phai thu dai han 0 11 11 11 Chi phi ban hang -8 -7 -7 -7
+ GTCL Tai san ¢o dinh 914 886 859 834 Chi phi quan ly doanh nghiép -16 -17 -19 -16
+ Bt dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhuén tit hoat dong kinh doanh 74 85 75 7
+ Tai s&n dai han dé dang 1 1 1 2 Thu nhép khéc 0 0 0 0
+ Dau tu dai han 19 8 8 8 Loi nhuén trudc thué 75 86 75 71
+ Tai san dai han khac 137 137 139 136 Lgi nhuén rong 68 70 71 60
Téng tai san dai han 1.070 1.042 1.017 991 Loi nhuén chia cho cé dong 68 70 Ea 60
Téng tai san 1.703 1.788 1.994 1.892 Loi ich ctia ¢§ dong thiéu sb 0 0 0 0
+ No ngén han 569 634 871 706 EPS co ban (VND) 0 0 0 0
Trong do: vay ngdn han 223 214 316 363 Gié tri s6 sach (VND) 15.296 16.301 15.855  16.737
+ Ng dai han 52 1 1 1 C4 titc (VND/cG phiéu) 78 87 77 73
Trong do: vay dai han 52 1 1 1 EBIT 111 115 104 100
Téng ng phai tra 621 635 873 708
+ Vbn gop 0 0 0 0 Tang trudng
+ Thang du vén ¢6 phan 35 35 35 35 Doanh thu -1,1% -8,1% 102,2% 43,0%
+ Loi nhuén chuta phan phoi 237 382 279 279 EBITDA -2,8% 20,0% 125,6% 67,4%
+ Quy khéc 809 736 807 869 EBIT -3,1% 38,0% 511,3% 168,9%
Vén chi s& hitu 1.082 1.153 1121 1.184 Lgi nhuén rong 28,4% 34,7% 2373,0% 199,0%
Téng ng phai tra va von chi s hitu 1.703 1.788 1.994 1.892 Von chd so hitu -0,1% 1,6% 12,9% 16,8%
Von diéu 18 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Luu chuyén tién té Téng tai san -17,8% -10,6% 7,4% 6,9%
Dong tién tur hoat dong kinh doanh 313 92 32 43
Dong tién tur hoat dong dau tu -31 -1 25 -14 Cac hé so kha nang sinh Ioi
Dong tién tit hoat dong tai chinh -293 -60 102 -51 Ty suét lgi nhuan gop 17,5% 19,8% 19,4% 18,8%
Luu chuyén tién thuan trong ky -1 31 159 21 Ty suét lgi nhudn hoat dong 13,6% 15,2% 146%  15,1%
Tién déu ky 106 95 127 286 Ty suét lgi nhuan rong 12,0% 12,4% 13,9% 12,8%
Tién cudi ky 95 127 286 264 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 1,3% 1,3% 1,3% 1,6%
Chi phi quan ly/Doanh thu thuén 2,8% 3,0% 3,7% 3,3%
Cac hé so kha nang thanh toan
Hé s6 thanh toan hién hanh 1,11 1,18 1,12 1,27 Co chu von
Hé s6 thoanh toan nhanh 0,38 0,41 0,45 0,52 V6n chil s@ hitu/Tdng tai san 0,64 0,64 0,56 0,63
Hé s6 thanh toan tién mat 0,21 0,24 0,33 0,37 N phai trd/Téng tai san 0,36 0,36 0,44 0,37
Ng rong / EBITDA 1,61 0,77 0,30 0,99 No phai tr&/Von chi s6 hitu 0,57 0,55 0,78 0,60
Kha nang thanh toan lai vay 22,59 58,55 66,73 57,60 No/Vén chi sé hitu 0,25 0,19 0,28 0,31
No ngén han/Vén chu s@ hitu 021 019 028 031
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 cac nhan dinh ca 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; ciing nhu giam ddc, nhan vién cua SSI va cac 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 nhigm 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 c4o nay vi bat ky muc dich gi ma khéng c6 su chép thuén
cua SSl.

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 ¢d phiéu KHCN Dit liéu

Nguyén Ly Thu Nga Ngd Thi Kim Thanh Nguyén Thj Kim Tan
Chuy@n vién phan tich cao cp Chuy@n vién phan tich cao cp Chuyén vién h trg
nganlt@ssi.com.vn thanhntk@ssi.com.vn tanntk@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3051 SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053 Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
Nguyén Trong Dinh Tam Nguyén Thi Thanh T, CFA

Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich cao cip

tamntd@ssi.com.vn tuntt@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8713 SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8718

Phan tich ki thuat Lé Huyén Trang

Luang Bién Nhan Quyén Chuyén vién phan tich cao cép

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

quyenlbn@ssi.com.vn SDT: (484 — 24) 3936 6321 ext. 8717

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

$SI.COM.VN Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 7
SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty



https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty
mailto:phuonghv@ssi.com.vn
mailto:nganlt@ssi.com.vn
mailto:thanhntk@ssi.com.vn
mailto:tanntk@ssi.com.vn
mailto:tamntd@ssi.com.vn
mailto:tuntt@ssi.com.vn
mailto:tranglh@ssi.com.vn
mailto:quyenlbn@ssi.com.vn

