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Théng tin co ban vé cong ty

Téng Cong ty Pau tu va Phat trién Cong
nghiép (BCM) ¢4 tién than la Cong ty Thuong
Nghiép Tong Hop Bén Cat (Becamex), dugc
thanh 1ap vao nim 1976 va c6 phan hoa vao
nam 2018. Hoat dong chinh clia Cong ty la
phat trién khu cong nghiép va khu do thj tai
tinh Binh Duong. Trdi qua hon 40 nam,
Becamex IDC dén nay da trd thanh thuong
hiéu uy tin hang dau trong linh vuc dau tu,
xay dung ha tang khu cong nghiép, khu dan
cu, khu do thi va ha tang giao thong. Ngoai
ra, Becamex con hgp tac voi Sembcorp
thanh Iap lién doanh VSIP (BCM s hitu 49%
¢ phan) dé phét trién VSIP Binh Duong,
VSIP Hai Phong, VSIP Bac Ninh, VSIP Hai
Duang, VSIP Nghé An va VSIP Quang Ngai.

Ky vong tang trudng nho du an Thanh pho méi Binh Duong

Lity ké 9T2023, LNST ciia BCM giam manh. BCM cong b6 doanh thu va LNST Ian Iugt dat 3.012 ty dong (giam
46,5% svck) va 264 ty dong (giam 84,1% svck), lan lugt hoan thanh 31,8% va 14% ké hoach ndm 2023 cla
cong ty. Lgi nhuan ca BCM giam manh do: (1) nhu cau thué dat giam; (2) KCN Céy Trudng Ui hoat dng cho
thué dat tir Q3/2023 sang ndm 2024; va (3) lgi nhudn tit cong ty lién doanh giam 97% svck.

Lgi nhuén sau thué ky vong tang manh trong Q4/2023. Ching t6i udc tinh doanh thu va lgi nhuan sau thué
Q4/2023 lan lugt dat 7.601 ty dong (gap 7,5 lan svck) va 2.386 ty dong (gap 344 lan svck), chi yéu nhd viéc
ghi nhan doanh thu ban 18,9 ha d4t tai dy an Thanh ph6 mai Binh Duong cho Capitaland, véi doanh thu dat
5,05 nghin ty dong va loi nhun gop dat 2.102 ty dong.

Luan diém dau tu. Becamex (HOSE: BCM) 1a nha phat trién khu cong nghiép hang du voi tdng dién tich dét
sdn sang cho thué dat 659 ha cuing vai dién tich dat thuong mai con lai 1a 141 ha tai Thanh phd méi Binh Duang
(100% thudc s6 hitu cua Becamex). Ngoai ra, lién doanh VSIP dugc du bao sé mang lai ¢ titc 6n dinh hang
ndm. Chung t6i stt dung phuong phap SOTP dua ra mtc gid muc tiéu 1a 84.700 ddng/cd phiéu (tiém nang ting
gia la 28,3%) sau khi diéu chinh co titc 800 dong/co phiéu da duoc tra vao ngay 28/11/2023 va khuyén nghi
KHA QUAN dbi v6i c6 phiéu BCM.

Chiing toi danh gid co phiu KHA QUAN vdi mgt s6 Iy do nhu sau.

Quy dat bat dong san dan dung In véi 141 ha tai Thanh ph6 mdi Binh Duang vdi gia tham chiéu tir 24 trigu
dong/m2 (thuong vu Capitaland), phap Iy ré rang va san sang dé ban sé dam bao cho ting trudng dai han
d0i vai doanh thu nha & ciia BCM trong khi nguon cung han ché.

KCN mai cia BCM — KCN Cay Truong voi dién tich 700 ha sé dugc trién khai trong Q1/2024 sé h6 trg thém
tang trudng doi véi hoat dong cho thué KCN ciia BCM nha ty 16 1ap déy tai tinh Binh Duong gan nhu dat
96%.
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KQKD Q03/2023

Lay ké 972023, BCM cong b6 doanh thu va LNST lan Iugt 1a 3.012 nghin ty dong (giam 46,5% svck) va 264 ty
dong (giam 84,1% svck), lan lugt hoan thanh 31,8% va 14% ké hoach nam 2023 cuia cong ty. Loi nhudn cla
BCM giam manh so véi ky vong ctia chang t6i a do: (1) nhu cau thué d4t giam; (2) KCN Cay Truong Ui hoat
dong cho thué dét tir Q3/2023 sang nam 2024; va (3) i nhuan tir cong ty lién doanh giam 97% svck, trong khi
BCM khdng nhan dugc khoan ¢ tic nao tir VSIP (trong khi 9T2022 ghi nhan 402 ty dong).

% hoan thanh ké hoach __ Bién lgi nhuan

YoY .

nam
Doanh thy thudn 3012 5628 -46,5% 31,8%
Loi nhuan gop 1726 2456  -29,7% 57,3%  815%
Lgi nhuén hoat déng 467 1767 -73,6% 15,5%  58,7%
EBIT 977 2523 -613% 324%  83,8%
EBITDA 1113 2662 -58,2% 37,0%  88,4%
LNTT 368 1900  -806% 140%  122%  63,1%
LNST 2645 1665  -84,1% 8,8%  553%
i‘er?]Z thuQe vE o0 dong cang 300 1576 -753% 12.9%  523%

Nguon: BCM

Trong quy 3, BCM dat 1,12 nghin ty dong doanh thu (giam 51% svck) va 215 ty dong LNST (giam 17% svck).

« Doanh thu bat dong san nha & va KCN - chiém 63% t6ng doanh thu. Doanh thu dat 728 ty dong (giam
60% svck) cha yéu dén tir giao dich chuyén nhugng du an Khu dén cu Bau Bang vdi dién tich 14 ha va dat
560 ty dong. Doanh thu cho thué KCN dat 168 ty dong (giam 83% svck) do nhu cau tif cac khach thué moi
nhu doanh nghiép dét may va g6 giam manh....chl yéu dén tir KCN Bau Bang md rong vai dién tich cho
thué 1a 4,4 ha (giam 83% svck) va gia cho thué la 125 USD/m2/chu ky thué (di ngang so vdi cung ky).

Bién loi nhuan gop tang 51,4% svck Ién 80,8% - day 1a mic cao nhat ké tir Q1/2020 nho: (1) Lai nhuan
g0p tUt Khu dan cu Bau Bang dat mutc cao 86%, nhd chi phi giai phong mét bang thip va hoan thién phap
y; va (2) gia thué KCN van duy tri on dinh svck giap bién Igi nhuén cho thué KCN dat 54% trong Q3/2023.

« Doanh thu dich vu trong do BCM cung cap dich vu quéan Iy va bao tri KCN, dién, nudc sach cho khach
thué chiém 23% tong doanh thu (dat 268 ty dong; giam 2% svck). Doanh thu giam nhe 1a do khach thué
tai cac KCN cua BCM cha yéu 1a doanh nghiép g6 & dét may déu bi anh hudng bai xuat khdu giam. Bién
lgi nhudn gop dat 46,6% svck (giam 5,9% svck) do tra trudc chi phi bao tri.

SSI.COM.VN

Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 2
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

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN DAU TU

BCM: Co céu doanh thu tir Q1/2020-03/2023 (ty dong)
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Nguon: BCM

BCM: Doanh thu va LN rong theo quy (ty dong), Bién Igi nhuan rong (%) tir
Q1/2020-03/2023
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Tai thoi diém cubi Q3/2023, BCM c6 795 ty dong (giam 34% svck) trai phiéu dén han thanh toan. Dong thoi,
nguon von vay tir phat hanh trai phiéu dai han dat 9,7 nghin ty dong (tang 8,7% svck). Trong 972023, BCM dé
tat toan 1,2 nghin ty trai phiéu dén han va phat hanh mai 2,9 nghin ty dong vdi I4i suat dao dong tit 10%-11%
(thép hon 0,4% so vGi cung ky). Phan I6n tréi phiéu dugc dam bao bang b4t dong san va ¢ phan & cong ty lién

doanh lién két.

Nhu véy, ty 18 ng/vén chi s6 hitu dat 0,95x tai thoi diém cudi Q3/2023 - tang tir mitc 0,81% vao cubi Q3/2022.

Co cau ng cia BCM tir Q1/2020-Q3/2023 (ty ddng)
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Nguon: BCM
Loi nhuan tir cong ty lién doanh, lién két trong Q3/2023 dat 6,3 ty dong (giam 64% svck) do khong ghi nhan Igi
nhuan tit lién doanh VSIP va 1JC (BCM s@ hitu 49,76%). Ngoai ra, BCM sé gop thém 517 ty dong vao lién doanh
VSIP (BCM s@ hitu 49%) dé tang tong vOn diéu Ié cua lién doanh 1én 2.678 ty dong (tdng 65% svck) trong
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Q4/2023 v6i myc dich (1) md rong du an Khu dan cu - cong nghiép VSIP Nghé An (tdng dién tich 750 ha) vai
t6ng vOn dau tu hon 4,18 nghin ty ddng; (2) Pau tu du an VSIP 3 Binh Duong.

Co tic tai cong ty lién doanh trong nam 2023
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Nguon: SSI tong hop
Trién vong

Chang ti wdc tinh doanh thu va Igi nhuan sau thué 04/2023 lan Iugt dat 7.601 ty dong (g4p 7.5 lan svck)
va 2.386 ty dong (gap 344 lan svck), chu yéu nhd viéc ghi nhan doanh thu ban 18,9 ha déat tai du an Thanh
ph6 mdi Binh Duong cho Capitaland, véi doanh thu dat 5,05 nghin ty dong va lgi nhuan gop dat 2.102 ty dong.
Ngoai ra, chung t6i ky vong BCM sé ghi nhén Igi nhuan dang ké tir VSIP trong Q4/2023, twong tu nhu nam 2022
khi VSIP giao dat KCN cho khach thué mai.

Cho nam 2023, chang tdi wéc tinh doanh thu va LNST Ian Iugt dat 10,6 nghin ty dong (tdng 62,5% svck) va
2,65 nghin ty dong (ting 54,6% svck) — hoan thanh 117% ké hoach cua cong ty.

Cho ndm 2024, chiing t6i udc tinh tong doanh thu va LNST Ian lugt dat 7,8 nghin ty dong (giam 25,7% svck)
va 2,5 nghin ty dong (giam 32,5% svck). Trong do:

o Doanh thu KCN udc dat 2,3 nghin ty dong (tang 6,5% svck; chiém 29% tong doanh thu) do gia cho thué
tang 5% va dién tich cho thué la 63 ha (tdng 1% svck) tai KCN Bau Bang va KCN Bau Bang ma rong va
KCN Cay Truong (KCN Cay Truong bat dau cho thué dét tir Q1/2024 so vai ké hoach trudc do 1a vao
Q3/2023). Bién lgi nhuan gop du kién dat 64% (tdng 3% svck) do gia thué tang.
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Cac KCN BCM s hitu
BCMsé  Tongdién  Digntichdat  Tylélap (Usg;;;'/‘gh‘:g Diéntich con  Téng von dau
hitu (%) tich (ha)  thuong mai (ha) day (%) thug) lai (ha) tu (ty dong)
KCN My Phucc 1 Binh Duong 100% 378 274 88% - 33 451
KCN My Phucc 2 Binh Duong 100% 478 343 97% - 10 746
KCN My Phucc 3 Binh Duong 100% 985 672 100% - - 2 864
KCN Thei Hoa Binh Duong 100% 202 152 86% 125 21 666
KCN Bau Bang Binh Duong 100% 1.000 735 96% 125 29 3.334
KCN Bau Bang md rong  Binh Duong 100% 1.000 755 90% 125 143 5.762
KCN Cay Truong  Binh Duong 100% 700 490 ) - 5.459
Nguon: BCM

«  Doanh thu tir du an Thanh phé méi Binh Duong woc dat 3,9 nghin ty dong (giam 21% svck, chiém 50%
tong doanh thu). Chiing t6i udc tinh BCM sé ghi nhan doanh thu ban bét dong san 10 ha (trong s6 141ha
con lai) dua trén cac hop dong MOU da ky tit nam 2022. Ngoai ra, doanh thu tir cac du an nha ¢ tai KDC
5F Lai Uyén, KDC 5A Thdi Hoa va KDC Bau Bang du kién dat 874 ty dong (tang 0,8% svck). Bién Igi nhuan
g0p du kién dat 50% (tang 1% svck).

Loi nhuén tir lién doanh woc dat 1,3 nghin ty dong (tang 2% svck), dugc ho trg bdi lgi nhudn tu VSIP 1a
890 ty dong (tang 8% svck). VSIP ¢6 quy dét 8.400 ha — I6n nhat trong s6 cac chii dau tu KCN cla ca
nudc. Chang t6i cho rang lién doanh VSIP ndi tiéng a mot cong ty hoat dong hiéu qua vai thu nhap on dinh,
vi: (ii) VSIP 1, VSIP 2 va VSIP Bac Ninh co ty 18 lap day tir 90%-100%, trong khi cac VSIP 6 Nghé An, Hai
Duong va Quang Ngéi c6 ty I8 1ap day tir 70%-80%. Trong giai doan 2022 — 2023, KCN VSIP 3 (vdi tong
dién tich 1.000 ha ¢ Binh Duong) bét dau cho thué 139 ha trong Giai doan 1, véi cac nha dau tu I6n nudc
ngoai nhu Lego (44 ha), Pandora (10 ha); va (ii) tién mat dugc duy tri & mitc dang ké 1a 2 nghin ty dong
trong giai doan 2022 - 2023 (chiém 21% tai san cua VSIP), diéu nay dam bao ¢0 titc bang tién mat 6n
dinh hang nam.

Ngoai ra, CTCP Phat trién Ha tang Ky thuat Becamex - Binh Phudc (BCM sd hitu 40%) ky vong sé co li trong
ndm 2024, khi Dy &n KCN Becamex Binh Phudc, khu dét A (tdng dién tich 733,8ha) dugc Uy ban nhan dan tinh
Binh Phudc ban giao. Theo d6, Becamex Binh Phudc c6 thé giao dat KCN cho khach thué va BCM c6 thé ghi
nhan Igi nhuan tir Becamex Binh Phudc wdc tinh 120 ty dong trong nam 2024.

Lién doanh BW (BCM s hitu 30%) van chua c6 1ai do BW van dang trong giai doan ma rong va ty 18 lap day
cho thué nha xudng cho thué cua BW mai dat tir 25%-30%.

Chi phi lai vay udc tinh ¢ mitc 881 ty dong (giam 3,4% svck) do ap luc ng vay giam. BCM c6 917 ty dong trai
phiéu dai han, giam 25% svck trong Q4/2023 chu yéu do trai phiéu dén han giam tai MBB. S6 du trai phiéu dai
han Ia 8,9 nghin ty dong (giam 11% svck), vai 1ai suat dao dong trong khoang 9,5%-11,5% va dugc dam bao
bang bat dong san tai BCM. Ty 1é D/E du kién sé giam xudng 0,69x vao ndm 2024.
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(VND bn) 2019 2020 2021 2022 2023F 2024F
Doanh thu 8.213 6.505 6.990 6.527 10.613 7.881
Lgi nhuén gop 3.387 3.261 3.221 2.75¢ 5.879 3.658
Lgi nhuén rong tir hoat dong kinh doanh 2.896 2.470 2.216 1.773 3.350 3.101
EBITDA 3.856 3.307 2.698 2.889 4.420 4273
EBIT 3.630 3.069 2.512 2773 4.225 4.078
LNTT 2.981 2.487 1.744 1.894 3.313 3.197
Lgi nhudn rong 2.631 2.186 1.457 1.714 2.650 2.557
EPS (VND) 2.332 1.731 1.187 1.628 2.464 2.386
BVPS (VND) 15.218 16.606 16.565 15.737 17.973 17.838
DPS (VND) 400 400 800 800 800 800
ROA 6,05% 4,51% 2,98% 2,69% 6,39% 5,58%
ROE 16,70% 12,72% 8,50% 12,84% 17,85% 15,43%
Ty suét cd titc (%) 1,50% 1,50% 3,01% 0,84% 1,37% 1,37%
Téng VCSH 15.750 17.187 17.145 17.945 17.962 17.130
Téng tai san 43.516 48.485 48.952 47.864 48.628 49.454
Debt 14.548 14.892 16.635 15.886 16.487 11.833
D/E 0,92 0,87 0,97 0,89 0,92 0,69
P/E 11,4 15,4 68,1 49,6 241 24,9
P/B 17 16 49 51 33 33

Nguon: BCM and SSI Research

Luan diém dau tu

Becamex (HOSE: BCM) la nha phat trién khu cong nghiép hang dau véi tong dién tich dat san sang cho thué dat

659 ha cung v6i dién tich dt thuong mai con lai 1a 141 ha tai Thanh ph6 mdi Binh Duong (100% thudc s hitu

clia Becamex). Ngoai ra, lién doanh VSIP dugc du bao sé mang lai ¢6 titc 6n dinh hang ndm. Chiing t6i stf dung

phuong phap SOTP dua ra mitc gia muc tiéu 1a 84.700 dong/co phiéu (tiém nang ting gid la 28,3%) sau khi

diéu chinh cd titc 800 ddng/cd phiéu da duoc tra vao ngay 28/11/2023 va khuyén nghi KHA QUAN dbi vai co

phiéu BCM.

Chiing toi danh gid co phiu KHA QUAN vdi mgt s6 Iy do nhu sau;

i.  Quy dat bat dong san dan dung I6n vdi 141 ha tai Thanh phd mai Binh Duang vai gia tham chiéu tit 24 trigu
dong/m2 (thuong vu Capitaland), phap ly ro rang va sdn sang dé ban sé dam bao cho tang truang dai han
d0i véi doanh thu nha & ciia BCM trong khi nguon cung han ché.

i KCN méi cua BCM — KCN Cay Trudng véi dién tich 700 ha sé dugc trién khai trong Q1/2024 sé h6 trg thém
tang trudng doi véi hoat dong cho thué KCN cia BCM nho ty 18 I4p day tai tinh Binh Duong gan nhu dat
96%.

Trong ngdn han, thong tin tir viéc chuyén giao dat cho Capitaland ¢ du an Thanh phé mdi Binh Duang va Igi
nhuén Q4/2023 ting manh sé la yéu t6 hé trg ting gia c6 phiéu.
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120,000

100,000
0,000 @;

60,000
40,000
20,000

0

g Uz P
\&“9 n}&’@ °}h\‘?« \&‘L \&’L \b?’ \“‘IQ \&‘LQ @&Q \b\q"Q o}&' \‘;{u \&“9 b\ﬂ«“ \b\‘t \5\99 \&Q \‘@9
——BCM's close price
Nguon: SSI Research

Ghi chi: BUY: Mua, OP: Kha quan, MP: Trung I1dp, UP: Kém khd quan
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty dong 2020 2021 2022 2023F Ty dong 2020 2021 2022  2023F
Bang can doi ké toan Béo céo két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 1.776 2.985 1.071 436 Doanh thu thuan 6.505 6.982 6.506 10.613
+ DAu tur ngan han 64 214 436 403 Gia von hang ban -3.244 -3.759 -3.770  -3.658
+ Céc khoan phai thu ngan han 3.779 4.942 5.315 5.597 Lgi nhuan gép 3.261 3.223 2.736 6.955
+ Hang ton kho 24191 20.931 20.861 21.355 Doanh thu hoat dong tai chinh 25 114 74 72
+ Tai san ngdn han khac 30 75 168 276 Chi phi tai chinh -592 -875 -880 -881
Téng tai san ngén han 29.841 29.147 27.851 28.069 Thu nhép tir céc cong ty lién két 0 0 0 0
+ Cdc khoan phai thu dai han 312 318 570 619 Chi phi ban hang -703 -624 -764  -1.335
+ GTCL Tai san ¢6 dinh 1.819 1.220 1.244 1.241 Chi phi quan ly doanh nghiép -650 -597 -536 -499
+ BAt dong san déu tu 812 456 425 420 Loi nhuén tir hoat déng kinh doanh 2.470 2.262 1.773 3.350
+ Tai s&n dai han dd dang 2.936 2.297 1.893 1.893 Thu nhap khéc 17 -472 121 -37
+ Dau tu dai han 12.186 15.059 15.884 15.929 Lgi nhudn trudc thué 2.487 1.791 1.895 3.313
+ Tai san dai han khac 580 456 423 416 Lgi nhu@n rong 2.186 1.504 1.714 2.650
Téng tai san dai han 18.645 19.805 20.438 20.520 Loi nhuan chia cho cd dong 1.986 1.451 1.685 2.550
Téng tai san 48.485  48.952  48.290  48.589 Loi ich ctia ¢6 dong thiéu s6 200 53 29 100
+ No ngén han 21.453 18.470 18.642 19.011
Trong do: vay ngan han 6.138 4.248 4.9571 5.638 EPS co ban (VND) 1.918 1.402 1.628 2.464
+ Ng dai han 9.845 13.337 11.703 11.616 Gié tri s6 séch (VND) 15.459 15.585 16.360 17.973
Trong do: vay dai han 8.755 12.386 10.936 70.849 Ca titc (VND/cG phiéu) 400 800 800 800
Téng ng phai tra 31.298 31.808 30.344 30.627 EBIT 3.069 2.559 2774 4.225
+ Vbn gop 10.350 10.350 10.350 10.350 EBITDA 3.307 2.745 2.964 4.420
+ Théng du vén cd phan 12 12 12 12
+ Lai nhudn chua phan phoi 4.742 4772 5.161 5.195 Téng trudng
+ Quy khac 2.084 2.011 2.422 2.405 Doanh thu -20,8% 7,3% -6,8% 63,1%
Vén cha sé hitu 17.187 17.145 17.945 17.962 EBITDA -14,2% -17,0% 8,0%  49,1%
Téng ng phai tra va von chu sé hitu 48.485 48.952 48.290 48.589 EBIT -15,4% -16,6% 8,4%  52,3%
Lgi nhuén rong -16,9% -31,2% 14,0%  54,6%
Luu chuyén tién té Von chi s hitu 9,1% -0,2% 4,7% 0,1%
Dong tién it hoat dong kinh doanh 2.472 524 518 483 Vén diéu I8 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dong tién tur hoat dong dau tu -1.092 -1.078 -880 -1.638 Téng tai san 11,4% 1,0% -1,4% 0,6%
Dong tién tur hoat dong tai chinh -97 1.945 -1.538 500
Luu chuyén tién thuén trong ky 1.282 1.390 -1.900 -655 Dinh gia
Tién dau ky 417 1.776 2.985 1.070 PE 20,9 45,3 49,5 24,1
Tién cubi ky 1.699 3.166 1.085 415 PB 2,6 41 49 33
Gia/Doanh thu 6,4 94 12,8 58
Cac hé so kha ning thanh toan Ty suét c6 tic 1,5% 2,0% 1,0% 1,3%
Hé s6 thanh toan hién hanh 1,39 1,58 1,49 1,48 EV/EBITDA 3,9 49 49 42
Hé s6 thanh todn nhanh 0,26 0,44 0,37 0,35 EV/Doanh thu 2 1,9 2,2 17
Hé s6 thanh toan tién mat 0,09 0,17 0,08 0,02
Ng rong / EBITDA 412 4,88 48 5,42 Cac hé so kha nang sinh Ioi
Kha nang thanh toan lai vay 5,27 3,33 3,4 3,15 Ty suét lgi nhuan gop 50,1% 46,2% 421%  65,5%
Ngay phai thu 182,7 180,6 193,1 314 Ty suét lgi nhuan hoat dong -11749%  -989,6% -717,8%  31,6%
Ngay phai tra 91,7 84,2 72,7 34,7 Ty suét lgi nhuén rong 33,6% 21,5% 26,3%  25,0%
Ngay tdn kho 2.64790 2.190,60 2.022,90 2.067,30 Chi phi ban hang/Doanh thu thuén 10,8% 8,9% 11,7% 12,6%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thudn 10,0% 8,5% 8,2% 47%
Co cau von ROE 13,3% 8,8% 9,8% 17,8%
Von cha sa hitu/Tong tai san 0,35 0,35 0,37 0,37 ROA 4,8% 3,1% 3,5% 5,2%
Ng phai tr&/T6ng tai san 0,65 0,65 0,39 0,39 ROIC 8,7% 6,5% 7,4% 8,2%
Ng phai tra/Vén cha so hitu 1,82 1,86 1,69 1,71
Ng/Vén chil s6 hitu 0,87 0,97 0,97 0,97
Ng ngan han/Vén chil so hitu 0,36 0,25 0,28 0,31
Nguon: BCM, SSI ude tinh
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SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN DAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cao nay nay cam két réng (1) quan diém thé hién trong bao céo phén tich nay phan anh chinh xéc quan diém ca nhan dbi vai chiing khoan
va/hodc t6 chifc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thudng truc tiép hodc gian tiép lién quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan
diém trong bao cao phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gid I6n hon hodc bang 10 diém phén trdm so véi muc ting chung cla thi trudng trong 12 thang toi.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so v6i mic ting chung cta thj trudng trong 12 thang t6i.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia twong duong so véi mitc tang chung cua thi trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém ndng giam gia dudi 10 diém phan trdm so voi mdc ting chung cua thi truang trong 12 thang toi.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so vai mic ting chung cua thi truong trong 12 thang t6i.

Trong mot sb trudng hop, khuyén nghi dua trén tiém ning ting gia 1 ndm cd thé dugc diéu chinh lai theo y kién ctia chuyén vién phan tich sau khi can nhac mot so yéu tb
thi truong 6 thé 1am anh huéng dén gia cd phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Cac thong tin, tuyén bo, du bao va du doan trong bdo cao nay, bao gom ca céc ¥ 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 x4c va day du cta cac thong tin nay. Bao céo khong co bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bd nao. Cac y kién thé hién trong bao céo
nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va cén than va dua trén thong tin t6t nhat chung t6i dugc biét, va theo ¥ kién ca nhan cua chung t6i a hop Iy trong cac
trudng hop tai thoi diém dua ra bao céo. Cac ¥ kién thé hién trong bao cdo nay c6 thé thay ddi bt ki luc nao ma khéng can thong béo. Bao cao nay khong va khong nén
duoc giai thich nhu mot 16i dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bt cit ching khodn nao. SSI va céc cong ty con vd/ hodc cac chuyén vién, giam dbc, nhan vién
clia SSI va cong ty con co thé ¢ vi thé hodc co thé anh hudng dén giao dich ching khoan cua céc cong ty dugc dé cap trong bdo cdo ndy va co thé cung cap dich vu
hodc tim kiém dé cung cp dich vu ngan hang dau tu cho cac cong ty do.

Tai ligu nay chi duoc Iuu hanh ndi bd va khong dugc cong bo cong khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac. SSI khong chiu trach nhiém doi vai bét ky thiét hai
tryc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tur viéc st dung bao cdo nay hay ndi dung bao céo nay. Viéc sit dung bat ky thong tin, tuyén b6, du bao, va du doan nao trong
bao c4o nay sé do nguoi dung tu quyét dinh va tu chiu rai 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

Vi mo Phan tich Nganh Bét déng san Chién lugc thi trudng
Pham Luu Hung Ngo Thi Kim Thanh Nguyén Ly Thu Nga
Kinh té trudng Chuyén vién cao cap Phan tich C6 phiéu Chuyén vién cao cap Chién Iugc dau tu

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 Binh lugng

thanhntk@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

Dit liéu

Lé Huyén Trang

Chuyén vién cao c&p Phan tich dif liéu
tranglh1@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321

Nguyén Bai Minh Chau

Chuyén vién Phan tich dt liéu
chaunbm@ssi.com.vn

SDT: (484 - 24) 3936 6321 ext. 8706

Luong Thi Viét

Chuy@n vién cao cép hé trg
vietlt@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8714

Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715

Nguyén Thi Anh Thu

Chuyén vién ho trg
thunta2@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8702

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

Nguyén Quéc Bao

Chuyén vién cao cap Chién Iugc dau tu
baong1@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3059

Ho Hitu Tuén Hiéu, CFA

Chuyén gia Chién lugc dau tu
hieuhht1@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8704

Tran Thi Bao Chau

Chuyén vién Chién lugc dau tu
chauttb@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3043
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