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Phé duyét bao cao P A X _
Nguy&n Dirc Thanh Nhan, CFA CHI PHI LAI VAY BAO MON LQ'I NHUAN

Trwdng nhém Phan tich dau tw CAP NHAT KQKD 1H2023/24 (Chi tiét)
Dién bién gia cb phiéu SBT va > Doanh thu thuan dat 13.387 ty dong, tang trwéng +9,4% YoY
VN Index S0 v&i mirc nén cao cta cung ky nién vy 2022/23 nhé gia ban

80% dudng tang 16,1% YoY trong xu thé tang cta gia dwong noi
dia va thé gidi. Trong khi d6, san lwong tiéu thu sut gidm 6,3%

60%
40% % YoY do san lwgng dworng thwong mai giam.
20% o
0% & f"/ > Biénlginhuan gop dat 10,8%, cai thién nhe 1,0 dpt YoY nhwng

jgf ¥ van la mirc thap so véi qua khir do nguyén liéu dau vao st
= 0

-60% dung phan I&n la dwdng nhap khau gia cao.
\%&Q @Q‘b\ \(9’9 \%&% \%&“ > Loi nhuan sau thué va bién LNST I&n lwot dat 385,8 ty ddng
N N NS N NS (+1,5% YoY) va 2,9% (-0,2 dpt YoY), twong dwong murc thap
VNI SBT clia cung ky nién vy 2022/23 do ap lwc chi phi tai chinh tang
61,9% YoY, chd yéu dén tir chi phi 14 vay tdng cao khi dw no
trung binh ctia doanh nghiép trong 1H2023/24 tang 21% YoY.
Gia hién tai (@dng/cp) 13.300 TRIEN VONG KQKD NIEN VU 2023/24: (Chi tiét)
Gia cao nhat 52 tuan (dong/cp) 17.200 > San lwong tiéu thu va gia ban duwong dw kién di ngang so Vi
Gia thap nhéap 52 tuan (ddng/cp) 12.700 mirc nén cao clia 2022/23. Trong do, san lwong tiéu thu wéc
S6 lwong CP niém yét (triéu cp) 741 dat 1,3 triéu tan, kénh xuét khau tang trwéng sé bu dép cho
S6 lwgng CP lwu hanh (triéu cp) 741 san lwong sut giam & kénh thwong mai khi hoat dong thuwong
A e L G 1.920 210 mai dwdng khéng dem lai lgi nhuan hiéu qua. Gia ban dwong
e N R thanh pham dw bao dat 17.600 ddng/kg, twong dwong cling
% s& hiru nwdc ngoai 12,5% . s s R N 5 A4 ix s 2 s A
—— Ky nho tang tredng vao ntra dau va diéu chinh & ntra sau nién
V?n dieu & (t)‘/ dong) 7.405 vu 2023/24.
Von héa (ty dong) 9.849 ) R . L . .
PJE trailing 12 thang (1An) 19 6x » Loinhuan sau :[hue dw bao C?I thién tir mirc nén thap cg? nién
- . N vy 2022/23 va dat ~687 ty (+13,7% YoY) trong nién vy
EPS trailing 12 thang (dong/cp) 679,8

2023/24, tvong dwong bién LNST dat 2,8% (+0,4 dpt YoY)
chi yéu nhd cac khoan doanh thu tai chinh tdng 16% YoY.
Tén CL iy bl G = B Trong khi d6, doanh thu thuan dy bao twong dwong nién vu

hle 2022/23 khi san lwong tiéu thu va gia ban di ngang. Bién loi

Téng quan doanh nghiép

Xa Tan Hwng — Huyén Tan Chau —

Dia chi a fan Hw nhuan gop dw phdng xap xi mirc thap cda nién vu 2022/23 khi

’ Tinh Tay Ninh L. A A YN

gia dwong nhap khau van neo cao.

Doanh San xuat va kinh doanh dwéng L. .
thu chinh  thanh pham DINH GIA VA KHUYEN NGHI:
Chiphi  Mia nguyén liéu, duong the, dwong  Bang phwong phap chiét khau dong tién, chung t6i xac dinh gia muc
chinh trdng nhap khéu tiéu cGa cb phiéu SBT la 14.900 VNB/CP (cao hon 12,0% so v&i gia
Loi thé Quy m6 san xuét va hé théng phan doéng ctra ngay 07/02/2024). Do dd, ching téi khuyén nghi THEO DOI
canh phéi I6n, thwong hiéu 1au doi; San  ddi véi cb phiéu SBT. Quy nha dau tw ¢ thé mua cb phiéu SBT & gia
tranh phdm da dang, cao cép 12.450 VND/cp, twong trng ty |& sinh 10 ky vong 20%.
Rui ro Bién dong gia mia nguyén liéu, gia

chinh duwong thé va dwdng thanh phdm
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HOAT DONG KINH DOANH VA TRIEN VONG
|. CAP NHAT KET QUA KINH DOANH CUA SBT TRONG 1H2023/24 (Quay lai)

Don vi: Ty dong 2022/23 2021/22 %YoY 1H2023/24 1H2022/23 %YoY %KH 2023/24
Doanh thu thuan 24.743,1 18.318,9 35,1% 13.386,5 12.236,1 9,4% 64,9%
Gia vén hang ban 22.022,3 16.010,7 37,5% 11.944,8 11.040,2 8,2%
Loii nhuan gép 2.720,9 2.308,2 17,9% 1.441,7 1.195,9 20,6%
Bién lgi nhuén gép 11,0% 12,6% -1,6 dpt 10,8% 9,8% 1,0 dpt
Doanh thu tai chinh 1.099,5 1.0858 1,3% 851,5 552,5 54,1%
Chi phi tai chinh 1.780,0 955,9 86,2% 1.138,0 702,7 61,9%
Chi phi 1ai vay 1.498,9 813,9 84,2% 884,3 561,7 57,4%
Chi phi ban hang 637,8 657,0 -2,9% 373,0 3175 17,5%
Chi phi quan ly doanh nghiép 637,7 644,4 -1,0% 318,9 279,2 14.2%
L4i/16 khac -16,8 -124,0 NM 1,2 -11,8 NM
L3i/16 tir cong ty lien két -29.4 32,8 NM 13,3 -4,7 NM
Loi nhuan trwéc thué 718,6 1.045,6 -31,3% 477,9 432,3 10,5% 56,2%
Loi nhuan sau thué 604,6 873,5 -30,8% 385,8 380,3 15%
Bién loi nhudn sau thué 2,4% 4,8% -2,4 dpt 2,9% 3,1% -0,2 dpt

NM (Not Meaningful): Khéng cé y nghia

Ngubén: BCTC SBT, FPTS tong hop va woc tinh

Hoat dong san xuét va kinh doanh dwéng tiép tuc 1a ciu phan quan trong nhét, chiém lan lwot 92% va 97% téng

doanh thu va loi nhuan gdp cltia SBT trong 1H2023/24 (ttr 01/07/2023 dén hét 31/12/2023). Do dd, trong khudn khd

b&o c&o nay, chiing tdi chi tap trung cap nhat va phan tich mang dwéng. Trong thdi gian téi, SBT ¢ ké hoach phat

trién mang thwc phdm — dd udng, muc tiéu déng gop 30 — 40% doanh thu vao nam 2030. Hién nay doanh nghiép

da dwa ra thi trudng cac dong sa&n pham gia tri gia tdng t dira, chudi tréng tai ving nguyén liéu s& hivu ctia doanh
nghiép. Ching tdi s& cap nhat vé mang nay trong cac bao céo tiép theo khi cé thong tin chi tiét hon.

1. Doanh thu tang trwéng 9,4% YoY so vé&i mipc nén cao clng ky nh& gia ban dwéng neo cao

Doanh thu thuan SBT
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Ngudn: SBT, FPTS téng hop

Doanh thu thuan cta SBT trong 1H2023/24 dat 13.387 ty dong, tiép tuc tdng trwdng +9,4% YoY so v&i mirc nén
cao cung ky cla nién vu 2022/23 khi doanh thu tdng manh 35,1%. Diéu nay chi yéu nhe gia ban dwéng téng 16,1%
YoY, trong khi s&n lwong tiéu thu sut gidm 6,3% YoY. Cu thé:
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Gia ban trung binh dwdng thanh pham cua SBT dat ~19.300 dong/kg (+16,1% YoY) trong 1H2023/24, cling
xu hwéng ting cua gia dwéng trong nwéc va gia dwong thé gidi. Gia dwong thé gidi tang 26,8% Yo, tiép tuc
xu hwéng tang kéo dai ttr ndm 2020 va dat dinh 12 ndm trong nam 2023 do lo ngai nguén cung dwédng toan cau
that chat béi hién twong thoi tiét El Nino (xuét hién tir dau Q2/2023) gay han han va mat mua mia tai cac qudc gia
san xuat mia dwdng trong diém & Chau A nhw An Do, Thai Lan (1an lwot diing the 2 va thir 3 vé san xuat va xuét
khau dwdng trén thé gidi). Gia dwong Viét Nam ciing tdng ~10,6% YoY trong nam 2023 theo xu huéng tang cla
gia dwong thé gidi do hién nay 60% ngudn cung dwéng trong nuwéc duwoc nhap khau.

Gia duwdng thé gi¢i quay dau gidm tir cubi thang 11 bdi trién vong san lwong san xuét trong vu 2023/24 cla Brazil
(qubc gia san xuét va xuat khau dudng Ion nhéat thé gioi) dat mae ky luc, dw bdo tang 27,4% so véi cung ky. San
lwong tang tai Brazil s& bu dap san lwong sut gidm tai An Do va Thai Lan, gilp can can cung — cau dudng thé gioi
can bang hon. Trong khi d6, gia dwéng Viét Nam chi diéu chinh nhe do lwgng tdn kho clia hau hét cac doanh nghiép
xudng thap bdi sén lwong san xuat vu trvdc da dwoc tiéu thu gan hét va téi thang 12 cac doanh nghiép méi buwdc
vao vu ép mia, luyén dwong maoi.

Dién bién gia dwong RS Viét Nam va gia dwong tho thé gioi
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Nguén: IndexMundi, VSSA, Agromonitor, FPTS téng hop

San lwong tiéu thy dwéng cta SBT trong 1H2023/24 dat 640.000 tan (-6,3% YoY), sut giam nhe so v&i nén
cao cung ky (nién vu 2022/23, SBT da cé mirc san luwong tiéu thu cao nhat ké t khi niém yét). Trong dé, sw tang
trwdng 23% YoY cla kénh xuét khau (chiém ~35% doanh thu) da bu d&p cho sw sut gidm cla cac kénh tiéu thu noi
dia (B2B, B2C, thwong mai) chi yéu do hoat dong thwong mai dwérng khong dem lai loi nhuan hiéu qua vi dwdng
nhap khau tir Thai Lan va 05 nwéc ASEAN bi 4p thué phong vé thwong mai.

San lwong tiéu thu dwong SBT
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Ngudn: SBT, FPTS téng hop va wéc tinh
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2. Bién lgi nhuan gdp cai thién nhe nhwng van & mirc thap do gia dwéng nguyén liéu dau vao tang cao

Bién lgii nhuan goép SBT
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Ngudn: SBT, FPTS téng hop

Mé&c du gia ban dwdng thanh phdm & murc cao, bién lgi nhuan gop ctia SBT xudng thap trong nién vu 2022/23 va
1H2023/24 do ti & tw chd nguyén liéu mia sén xuét thap. Cu thé, trong nién vu 2022/23, ti 1& dwdng san xuét tr mia
chi chiém ~20% tdng san lwong dwdng tiéu thu, con lai SBT phu thudc vao nguyén liéu dwdng thd dé tinh luyén
dwéng thanh phdm va thwong mai dwéng trang nhap khau. BLNG cla SBT bi anh hwéng tiéu cwe do (1) Gia duwdng
thé gi6i neo cao kéo theo chi phi ctia 02 nguyén liéu nhap khau trén tdng manh va (2) Hoat déng thwong mai duwéng
kém hiéu qua khi ngudn nguyén liéu duwéng gia ré tir Thai Lan va 05 nwéc ASEAN da bi 4p thué phong vé thwong
mai khién gia nhap khau téng cao.

Co’ cau san lwong tiéu thu dwong cua SBT theo

ngudn gbc nguyén liéu dau vao
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Nguén: SBT, FPTS téng hop va wéc tinh

Trong 1H2023/24, BLNG cai thién nhe 1,0 dpt YoY nh& (1) Ti Ié thwong mai dwdng gidm vi dem lai hiéu qua lgi
nhuan khéng cao va (2) Gia ban dudng thanh pham trong nuwéc diéu chinh it hon so véi gia nguyén liéu duwong thd
nhap khau trong giai doan cudi nam 2023 vi ton kho trong nuwéc xubng thap (nhw da dé cap & trén).

3. Chi phi tai chinh tang cao bao mén lgi nhuan

Mac du doanh thu ting trwdng kha quan va BLNG c6 s cai thién nhe, loi nhuan sau thué cta SBT trong 1H2023/24
chi twong dwong véi mae thap cung ky, dat 385,8 ty déng (+1,5% YoY) va bién LNST dat 2,9% (-0,2 dpt YoY) do
ap lwc chi phi tai chinh ting manh 61,9%. Cu thé, chi phi l4i vay (chiém ~78% tdng chi phi tai chinh) tang 57,4%
YoY béi (1) Dw ng tang trung binh ~21% YoY va (2) Lai vay trung binh wé&c tinh tang 2,9 dpt YoY Ién muac
~12,6%/nam trong 1H2023/24.

So véi mire trung binh cla cac doanh nghiép mia dwdng va thwe pham — dd ubng khéc, ti 1é no vay/VCSH cta SBT
cao gap ~3 lan, dat 126% (tinh t&i thoi diém cubi Q4/2023). No vay cta SBT cla chd yéu 1a no ngén han dé phuc

vu cho nhu cau vén lvu ddng (thu mua mia nguyén liéu, hé tre vén cho ndng dan tréng mia, mua dwdng thd nguyén
lisu,...).
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®
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Nguédn: BCTC céac DN, FPTS téng hop

Il. TRIEN VONG KINH DOANH CUA SBT (Quay lai)
1. San lweng tiéu thu va va gia ban dw bao di ngang trong nién vu 2023/24

San lwong tiéu thu dweng cha SBT dw kién dat 1,3 triéu tan (twong dwong san lwong tiéu thu nién vu
2022/23), chirng lai sau giai doan tdng manh. Trong do, san lwong tiéu thu qua cac kénh néi dia (B2B, B2C) dvw
kién khdng qué bién dong bdi (1) Nhu cau tiéu thu dwéng trong nwéde 6n dinh vi 1a mét hang thwe pham thiét yéu
va (2) Thi phan cta SBT 6n dinh & mirc 46% nhd tép khach hang san xuéat cong nghiép néi dia quen thudc véi loi
thé canh tranh & kha nang cung &ng cac don hang I&n. San lwong tiéu thu qua kénh xuét khiu dy bao tang trudng
5% YoY sé bu dap cho san lwong sut gidm & kénh thwong mai (-10% YoY) do hoat dong thwong mai dworng kém
hiéu qua.

Kénh xuét khdu ctia SBT c6 thé phat trién nhe phat trién (1) Céc thi trwéng xuat khdu méi théng qua céng ty con
chuyén vé thwong mai hang héa tai Singapore — Global Mind Commaodities (GMC) va (2) Cé&c thi trwéng hién tai
con nhiéu tiém nang tang trwdng bang san pham thé manh, ¢ loi thé canh tranh cao.

Hién nay, thi trwng xuat khau I&n nhat cta SBT 1a Trung Quéc véi san pham dwéng 16ng cong nghiép (chiém ~5%
tdng san lwong duwdng tiéu thu cta Trung Qudc trong nién vu 2022/23) va thi trwdng EU véi san phdm duong
organic. Trung Quéc |a thj trwdng con nhiéu tiém ndng phat trién nhé (1) Nhu cau nhap khau dwéng 1dng van con
kha I&n, wéc dat 2,4%/n&m trong giai doan 2024 — 2032, dwgc thuc day béi nhu cau ctia nganh san xuét thwe pham
— db udng c6 s dung dwdng 16ng 1am nguyén liéu sén xuét (theo Expert Market Research) va (2) Tiéu thu dudng
binh quan dau ngudi ctia Trung Quéc thap hon ~50% so véi thé gidi va dwoc ky vong ting trudng trong twong lai
(theo USDA). Béi véi thi trudng EU, dwdng organic san xuét tir ving nguyén liéu tai Lao khi xu4t sang Chau Au
dwoc mién thué theo géi hd tro cac qudc gia kém phat trién, do vay cé gia ban canh tranh hon cac san pham duwdng
organic tir quéc gia khac.

Trong giai doan 2022/23 dén 2027/28F, chiing téi dw phéng san lwong tiéu thu dwéng caa SBT tiang trwéng
2,2%/nam nhd sy phat trién ctia kénh xuét khau va tang truwdng tiéu thy dwdng binh quan dau ngudi tai Viét Nam
(wé&c dat ~1%/nam).

Dw phéng san lwong tiéu thu SBT
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Nguén: FPTS téng hop va wéc tinh
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Gia ban dwong thanh pham dw bao dat 17.600 déng/kg, di ngang so véi mirc cao ciing ky nhé tang trwéng
vao ntra dau va diéu chinh & nlra sau nién vu 2023/24. Cu thé, World Bank dy bao gia dwdng thé giéi gidm nhe
~6% YoY vé& mirc 490 USD/tan trong nam 2024 bdi trién vong thdi tiét tich cwe va thuan lgi hon cho vu mua mia
toan ciu. CPC duw béo trang thai El Nino hién tai sé& kéo dai ti gitra nam 2024, sau do thoi tiét dan chuyén sang
trang thai trung tinh. Nhw vay & nira sau nién vu 2023/24, diéu kién khi hau sé thuan loi hon cho canh tac va thu
hoach mia, gilp sdn lwgng mia dwong toan cau tang. Theo dy béao thang 11/2023 cta Té chirc Pwdng Quéc té
(1S0), san lwong san xuat dwdng toan ciu nién vy 2023/24 sé chi thAm hut nhe ~0,3 triéu tAn so véi nhu cau tiéu
thy, gidm dang ké so véi mirc tham hut 2,1 triéu tAn cla dot dw bao thang 8/2023.

Can déi cung - cau dwong va gia dwong thé gidi
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Nguén: ISO (T11/2023), IndexMundi

Chung toi cho rang gia dwdng Viét Nam sé& gidm nhe ~3% YoY trong ndm 2024 vi (1) Gia duwdng trong nwéc di theo
xu hwéng cta gia dwdng thé gidi khi 60% ngudn cung trong nwéc dwoc nhap khau va (2) San lwong san xuét trong
nuwéc dwoc du bao tiép tuc phuc hoéi. Theo VSSA, san lwgng mia dwa vao ché bién trong nién vu 2023/24 wéc dat
10,6 triéu tan (+9% yoy) va san xuat dwoc hon 01 triéu tAn dwdng thanh pham (+10% yoy) - mirc san lwong cao
nhét ké t nién vu 2019/20 dén nay nho dién tich viing nguyén liéu mia trong nwéc duwoc mé rong trong bdi canh
gia dwdng tang manh.

Dw phéng san lwgng mia dwong Viét Nam nién vu 2023/24F
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Nguén: VSSA, FPTS téng hop

Giai doan 2022/23 — 2027/28F, chlng tdi cho rang gia ban dweng cta SBT giam 1%/nam vé mc ~16.800
dong/kg, cung xu hwéng gidm véi gia dwdng trong nwéc bdi (1) San xuat mia dwdng trong nuéc tiép tuc phuc hoi
khi gia duwéng neo mire cao, (2) Gia dwdng thé gi¢i dwoc dw bao gidm dan vé mirc 450 USD/tan (theo World Bank),
va (3) Gia dwong nhap khau gidm khi cac bién phap phong vé thwong mai nganh dwong hét hiéu luc tir 2026 sé
khién gia dwerng nhap khau tir Thai Lan va 05 nwéc ASEAN ha thap.
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2. Lol nhuan sau thué ky vong cai thién 13,7% cha yéu nh& cac khoan doanh thu tai chinh ting 16,0% YoY

Nién vy 2023/24, ching téi wéc tinh doanh thu thuan dat 24.814 ty déng (+0,3% YoY), twong dwong doanh thu
thuan nién vu 2022/23 khi san lwong tiéu thu va gia ban dwdng dw kién di ngang sau giai doan tang manh. Loi
nhuan gép nién vu 2023/24 wéc dat 2.758 ty déng (+1,4% YoY) va bién lgi nhuan gép dat 11,1%, xap xi mirc BLNG
th&p cla nién vu 2022/23 vi gia dwérng nguyén liéu nhap khau van neo cao.

Loi nhuan sau thué ctia SBT nién vu 2023/24 dy kién sé cai thién tr mirc nén thap cla nién vu 2022/23, dat ~687
ty déng (+13,7% YoY), twong dwong bién LNST dat 2,8% (+0,4 dpt YoY) chi yéu nh& céac khoan doanh thu tai
chinh ting 16,0% YoY. Trong d6, ching téi wéc tinh lgi nhuan tw 14i tién gri ting 11% YoY (dén tir cac khoan tién
g&i ngan hang, cho vay, dau tw tai chinh, ng trwéc cho nha cung cép....) va gia dinh loi nhuan t kinh doanh hop
doéng twong lai mat hang dwong tdng 61% YoY.
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DU PHONG KET QUA HOAT DONG KINH DOANH
Dy phéng két qua hoat dong kinh doanh cta SBT giai doan 2023/24 — 2027/28F dwoc ching t6i cap nhat nhw sau:

Chi tiéu Gia dinh

Chung t6i dw phéng doanh thu thuan 2023/24F dat 24.814 ty dong (+0,3%
YoY), twong dwong doanh thu nién vy 2022/23 khi san lwgng tiéu thu va gia
ban dwérng dy kién di ngang sau giai doan tdng manh:

e San lwong: San lwong tiéu thu wéc dat 1,3 triéu tan, trong d6 san
lwong tr kénh thwong mai dy bao sut gidam do hoat déng thwong
mai dwong khéng dem lai loi nhuan hiéu qua, sé dwoc bu dép bdi
san lwong xuét khdu tang trwdng théng qua viéc tim kiém cac thi
trwdng xuat khdu méi va tdng cwdng khai thac cac thi trwdng trong
diém hién tai. San lwong tiéu thu tr cac kénh tiéu thu ndi dia con lai
(B2B, B2C) dw kién khéng qua bién dong.

e Giaban: Gia ban duwong thanh phdm dy bao dat 17.600 déng/kg, di
ngang so vé&i mre cao clng ky nhd tang trwdng vao niva dau va diéu
chinh & nlra sau nién vu 2023/24.

Doanh thu thuan

Giai doan 2023/24 — 2027/28F, doanh thu dy phéng tang trwdng ~1,5%/nam
nho tang trwdng san lwgng tiéu thy dwong va tang trwdng & cac mang kinh
doanh khac (mat ri, dién, cac san phdm thwc phadm — db udng khac,...).

Chung t6i dw phéng bién Igi nhuan gop nién vu 2023/24F & mc 11,1%,
twong dwong mirc BLNG nién vu 2022/23 khi gia dwong nguyén liéu nhap
khau van neo cao. Giai doan 2024/25 — 2027/28F, BLNG dao dong tr 11,2%
- 13,4%.

Lei nhuan gop

Trong nién vu 2023/24F, lgi nhuan sau thué wéc dat ~687 ty (+13,7% YoY),
cai thién t&r mrc nén thap cla nién vu 2022/23 chl yéu nhe cac khoan doanh
thu tai chinh tang 16,0%, twong dwong bién LNST dat 2,8% (+0,4 dpt YoY).
Giai doan 2024/25 — 2027/28F, chang t6i ky vong LNST tang trwdng
13,9%/n&m khi anh hwéng tir cac yéu té bat lgi trong nién vu 2022/23 dan
giam bot.

Loi nhuan sau thué

Dw phong KQKD SBT
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mmmm Doanh thu thuan Loi nhuan sau thué BLNG Bién LNST

Nguén: SBT, FPTS téng hop va wéc tinh
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TONG HOP PINH GIA & TOM TAT BAO CAO TAI CHINH
TONG HOP DINH GIA

Chung t6i tién hanh dinh gia SBT bang phwong phap chiét khau dong tién FCFE va FCFF vé&i trong s6 50% - 50%.
Chung t6i ra mirc gid muc tiéu cho cd phiéu SBT 1a 14.900 ddng/CP, cao hon 12,0% so v&i gia déng clra ngay
07/02/2023. Do d8, ching téi khuyén nghi THEO DOI déi véi ¢b phiéu SBT cho muc tiéu dai han.

Phwong phap Két qua (lam tron) Trong s6
Phwong phap chiét khau dong tién 14.900
Dong tién tw do chd s& hivu (FCFE) 15.040 50%
Dong tién tw do doanh nghiép (FCFF) 14.798 50%

CAC GIA PINH THEO PHUWONG PHAP CHIET KHAU DONG TIEN

Gia dinh mé6 hinh Giatri Gia dinh mé hinh Gia tri
WACC 11,89% Phén bu rii ro 10,84%
Chi phi str dung no 13,11% Hé sé beta khong don bay 0,47
Chi phi str dung VCSH 13,20% Tang trwdng dai han 1,0%
L&i suét phi rti ro 3,0% Thaigian dw phéng 5 nam

KET QUA DINH GIA THEO PHUONG PHAP CHIET KHAU DONG TIEN

Téng hop dinh gia FCFF Gia tri

Téng gié tri hién tai ctia dong tién doanh nghiép ( triéu VND) 22.641.966
(+) Tién mét 2.992
(-) No ngén han va dai han 11.687.056
Gia tri von chi s& hivu 10.957.902
S6 cb phiéu lwu hanh (triéu CP) 741
Gia muc tiéu (VND/cé phiéu) 14.798
TONG HOP DINH GIA FCFE Gia tri
Gia tri hién tai dong tién vén cha s& hiru 11.137.451
Gia muc tiéu (VNB/c6 phiéu) 15.040
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TOM TAT BAO CAO TAI CHINH

HDKD 2022/23 2023/24F 2024/25F
Doanh thu thuan 24.743.113 24.813.900 24.892.981
- Gia vén hang ban 22.022.253 22.056.157 22.093.163
Loi nhuan gép 2.720.861 2.757.743 2.799.817
- Chi phi ban hang 1.099.490 776.641 800.234
- Chi phi quan Ii DN 1.779.968 694.789 787.493
Lei nhuan thuan HDKD -158.597  1.286.312 1.212.090
- (L&)/1ai HDTC (680.478) (413.624) (294.219)
- Loi nhuan khac (16.842) - -
Loi nhuan trwéce thué, 1ai vay -855.918 872.688 917.871
- Chi phi lai vay 1.498.900 1.407.530 1.298.967
Loi nhuan trwéc thué 718.609 872.688 917.871
- Thué TNDN 125.148 185.342 194.938
- Thué hoan lai - - -
LNST 604.645 687.347 722.933
- Lgi ich cb déng thiéu sé 67.434 19.364 23.636
LNST ctia cb dong CT Me 537.211 667.983 699.298
EPS (d) 648 820 858
EBITDA (266.745) 1.462.686 1.523.698
Khau hao 589.173 589.998 605.827
Tang trwdng doanh thu 66% 0% 0%
Tang trwdng LN HDKD NM NM -6%
Tang trwéng EBIT NM NM 5%
Tang trwdng EPS 26% 5%
Chi s6 kha nang sinh 16i 2022/23 2023/24F 2023/24F
Ty suét loi nhuan abp 11,0% 11,1% 11,2%
Ty suat LNST 2,4% 2,8% 2,9%
ROE DuPont 5,7% 6,2% 6,2%
ROA DuPont 2,1% 2,2% 2,2%

Ty suét EBIT/doanh thu (3,5%) 3,5% 3,7%

LNST/LNTT 74,8% 76,5% 76,2%

LNTT /EBIT (84,0%) 100,0% 100,0%

Vong quay tong tai san 98,2% 81,5% 80,1%

Don bay tai chinh 268,9% 283,4% 276,2%
Chi s6 hiéu qua van hanh 2022/23 2023/24F 2023/24F
Sé ngay phai thu 30,98 34,15 33,05
Sé ngay tén kho 76,09 83,17 82,64
Sé ngay phai tra 12,53 19,46 20,18
Théi gian luan chuyén tién 94,54 97,86 95,50
COGS / Hang tén kho 4,89 4,42 4,45
Chi s6 TK/don bay TC 2022/23 2023/24F 2023/24F
CS thanh toan hién hanh 1,17 1,29 1,34
CS thanh toan nhanh 0,90 1,00 1,04
CS thanh toan tién mat 0,33 0,39 0,42
No / Tai san 0,39 0,43 0,41
No / Vén CSH 1,24 1,34 1,24
No ngén han / Vén CSH 1,18 1,19 1,09
No dai han / Vén CSH 0,06 0,15 0,14
Kha nang TT lai vay -0,57 0,62 0,71
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CDKT 2022/23 2023/24F 2024/25F
Tai san

+ Tién va twong duong 3.146.177 3.998.486 4.462.542
+ DAu tw TC ngan han 2.528.432 2.528.432 2.528.432
+ Céac khoan phai thu 9.733.674  10.105.340  10.027.962
+ Hang ton kho 4.504.476 4.995.469 4.969.815
+ Tai san ngén han khac 134.336 181.574 182.116
Téng tai san ngén han 20.047.095  21.809.301  22.170.867
+ Nguyén gia tai san CBHH 8.944.729 9.258.041 9.542.343
+ Kh&u hao liy ké (5.772.314)  (6.238.878)  (6.719.736)
+ Gia trj con lai tai san CDHH 3.172.415 3.019.163 2.822.608
+ DAu tw tai chinh dai han 2.995.626 2.995.626 2.995.626
+ Tai san dai han khac 1.263.610 1.263.610 1.263.610
+ Xay dwng co ban d& dang 318.876 318.876 318.876
Téng tai san dai han 9.887.191 9.181.372 9.000.569
Téng Tai san 29.934.286  30.990.673  31.171.436
No & Vén chi s& hivu

+ Phai tra ngudi ban 849.643 1.323.068 1.376.457
+ Vay va ng ngan han 11.107.313  11.777.311  11.370.017

+ QuY khen thwéng 48.644 43.345 45.377

No’ ngén han 17.196.872  16.884.464  16.547.714
+ Vay va ng dai han 579.743 1.466.743 1.466.743
+ Phai tra dai han khac 34.180 34.180 34.180
No dai han 2.233.771 3.110.985 3.110.985
Téng no 19.430.643  19.995.450  19.658.700
+ Thang du 6.770.105 6.770.105 6.770.105
+Vén didu l& 7.621.123 8.002.179 8.402.288
+ LN chwa phan phéi 655.098 712.858 771.662
Vén chil s& hivu 9.424.730 9.896.945  10.390.822
Loi ich cb dong thiéu sb 1.078.914 1.098.278 1.121.914
Téng céng ngudn vén 29.934.286  30.990.673  31.171.436
Lwu chuyén tién té 2022/23 2023/24F 2023/24F
Tién dau nam 2.563.429 3.146.177 3.998.486
Lei nhuan sau thué 718.609 667.983 699.298
+ Khau hao 589.173 589.998 605.827
+ Diéu chinh (890.145) 350.606 (20.251)
+ Thay d@di vén luu dong 214.553  (1.839.766) 171.544
Tién tir hoat déng KD 687.280 (231.180) 1.456.417
+ Thanh ly tai san cb dinh 4.701 - -
+ Chi mua sdm TSCD (261.995) (321.088) (425.023)
+ Tang (giam) dau tw (721.550) - -
+ Céac hd dau tw khac 333.947 - -
Tién tir hd dau tw (644.898) (321.088) (425.023)
+ Ch tic datra (77.809) (152.422) (160.044)
+ Tang (giam) vén - - -
+ Thay ddi ng ngén han - 669.999 (407.294)
+ Thay ddi no dai han - 887.000 -
+ Cac hoat dong TC khac - - -
Tién tir hoat déng TC 428.673 1.404.576 (567.338)
Téng lwu chuyén tién té 471.056 852.309 464.056
Tién cudi ndm 3.146.177 3.998.486 4.462.542

Triéu VND
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Tuyén bd mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bao cao nay dwoc cung cap béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi la dang tin cay,
c6 san va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao tinh chinh xac hay day du cta cac thong tin nay.

Nha d4u tw st dung béo céo nay can lwu y rng cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chét cht quan clia chuyén vién phan
tich FPTS. Nha dau tw st dung bao cao nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bao céo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh ddu tw ctia minh ma khéng bi phu thudc
vao bét ky rang budc nao vé mat phap ly déi véi cac thong tin dwa ra.

Bé&o cao nay khéng dwoc phép sao chép, phat hanh va phan phdi dwéi bat ky hinh thirc nao néu khéng dwoc sy chép thuan cua
FPTS. Xin vui ldng ghi rd ngudn trich dan néu s dung cac théng tin tlr bao céo nay.

Tai thoi didm thyc hién bao cao phan tich, FPTS ndm gil» 0 cb phiéu SBT, ngwdi phé duyét va chuyén vién phan tich khéng ndm
gitr cb phiéu nao clia doanh nghiép nay.

Cac thang tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hoadc cac théng tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay cé thé dwoc xem
tai https://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT
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