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Tinh hinh hoat dong kinh doanh cia Céng ty nam 2021

N&m 2021, véi dién bién phlc tap clia dich Covid-19 va gidn cach xa hoi dién rong dién ra & thanh phd
HCM, Cdng vién nudc Dam Sen da déng clra tr ngay 03/05/2021 tdi thdi diém hién tai. Mua hé v6n la mia ma
cac hoat dong giai tri danh cho cac gia dinh va thi€u nhi thu hit lugng khach Ién tdi Cong vién Bam Sen va mang
lai doanh thu khéng 16 cho doanh nghiép nay vao quy 2 va quy 3 hang ndm nhung véi tinh hinh déng clfa dai
ngay dé chéng dich, chlng téi danh gid Céng vién nudc Dam Sen s& mat di phan I6n ngudn doanh thu trong
ndm nay. Tuy doanh thu quy 2/2021 dat hon 14 ty dong, tang gan 13% so vdi cung ky, doanh thu cua
6T2021 chi dat 23.8 ty dong (-33% cuing ky), do d6 chiing tdi du phéng mirc tong doanh thu ca ndm
chi dat 25 ty dong, 10 sau thué la 3 ty dong. Dich bénh tai thanh phd H6 Chi Minh d3 trd nén cing thing
trong thdi gian vira qua, du kién thdi diém hét gidn cach xa hdi cling s& 1a Iic mua cao diém vui chdi trong ndm
da di qua. Thém vao dd, d& han ché tap trung noi ddng ngudi dé tranh dich bénh 4y lan s& khién cho du Céng
vién nuGc Dam Sen c6 thé mé cira lai trudc cudi ndm, hoat dong kinh doanh ciing s& & mdrc rat han ché.

Quan diém dau tu

» DSN gan nhu la 1 doanh nghiép déc quyén vé viéc vui chdi giai tri ¢ dudi nudc tai trung tam Sai Gon.
Mang kinh doanh cdng vién nudc gidi tri ¢ vi thé kha bén vitng va khong sg thi€u khach do Sai Gon la khu
vuc c6 nhiét d6é cao quanh nam. Cac cong ty khdc mudn md& cong vién gidi tri cling khd cé thé thay thé
dugc DSN trong nhiéu ndm nifa do quy dat d€ xay dung dudc nhu céng vién nudc giai tri gan nhu 1a
khong c6 & trong trung tam Sai Gon.

« Cong vién nudc Bam Sen la mGt trong nhifng cong vién giai tri hién dai va c6 quy mo 16n nhéat Sai Gon, vdi
khéng gian rong, stic chla 16n, hé thdng hd bai va mang trugt da dang danh cho khach hang di moi Ira tudi

« Day la doanh nghiép cd mic tra cd tlc cao va &n dinh, mirc ¢d tirc tir 3,600-6,500 déng/cp, udc tinh ty
sut co tirc bang tién mat khoang 10-13%/nam.

« Ty lé D/E nam 2020 cua DSN chi la 2%, 13 khoan vay dai han d€ dau tu du &n san xuét rugu tai Phan
Thiét va du an nghién ctu vi sinh cling véi Pai hoc Ton Birc Thang. Trudc 2020, DSN khéng ¢ ng vay, rdi ro
tin dung & DSN la rat thap.

+ Hoat dong kinh doanh ciia DSN chti yéu la thu tién mat, do d6 mirc tich liiy tién cia doanh nghiép
kha cao va it rui ro vé dong tién.

« Taisan cia DSN chu yéu da gan hét khau hao, chi phi khau hao hang nam déu é mirc thap.

« Nhin chung, vao thdi ky hoat dong 6n dinh, chi phi san xuét kinh doanh ciia DSN khéong bién di nhiéu
va tang giam tuong (rng theo doanh thu.

« DSN c6 tap khach hang dn dinh la cac gia dinh va déi tugng tré em, thanh thiéu nién. Tuy hinh thirc
gidi tri khdng c6 gi d6i méi qua cac ndm, nhung nhd gia vé ting déu din hang nam (theo quan sat la
20 ngan dong/vé qua tirng nam), doanh thu van gitf mic ting truéng déu dan.

Du phong va dinh gia

Ching t6i khuyén nghi MUA véi DSN véi gia muc tiéu la 47,100 dong (tdng 15% so vGi mdc tham chiéu
ngay 23/08/2021) bang phudng phap chiét khdu dong tién FCFF. Theo du doan clia ching t6i, ném 2022, Cong
ty s€ dugc ma clra hoat dong kinh doanh trd lai sau khi Viét Nam kim ché hoan toan dich Covid-19. M(c doanh
thu s& hdi phuc dang k& va trd lai vé ngung trudc dich. Bién Igi nhudn sé ting do khau hao giam va gid vé ¢6
thé tang khi nhu cau giai tri tdng cao sau dich. Chlng t8i du phdng doanh thu 2022 dat 176 ty dong, LNST téng
Ién 76 ty dong, va EPS dat trén 5,700 dong/cp.

Biéu db gia co phiéu

= Khéi lugng giao dich ('000cp -RHS) Gia cp (VND -LHS) Ngéy bao cao 23/8/2021
60,000 1 | £ Thi gid ngay béo céo 41,000 VND/cp
32238 S Gid myc tidu (VND) 47,200 VND/cp
30,000 20  Tang/ giam (%) 15%
20,000 gg M3 Bloomberg DSN VN
10,000 10 Von hoa 135,845 ty VND

0 0 Bién ddng 52 tuan VND 40,300 —
O O O O O = ™=H = = = = = ~
S8gg8gagasaagE VD 50,600
Di&n bién gia Gidi han sd hitu nudc ngoai 49%
S@ hifu nudc ngoai 20%
iM 3M 12M

DSN (%) 1% -2% -6%

VNIndex (%) 3% 4% 53

Nguon: Bloomberg

baon vi 2020A 2021F 2022F 2023F
Doanh thu Ty VND 84 25 187 218
EBIT Ty VND 33 (6) 9% 103
LNST Ty VND 41 3) 86 96
EPS (VND) VND 2,911 (766) 6,572 7,356
Tang trudng EPS (%) % -61% -126% -958% 12%
P/E (x) Lan 16.5 (61.7) 7.2 6.4
EV/EBITDA (x) Lan 15.7 (126.5) 5.3 4.8
CG tic trén ménh gia (VND) VND 5,993 2,468 2,000 5,700
Lgi sust cd tirc tién mat (%) % 12% 5% 4% 12%
P/B (X) Lan 2.8 3.3 2.4 2.2
ROE (%) % 20% -1% 36% 36%
Ng vay / Von CSH (%) % 2% 5% 3% 2%
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1. Nganh kinh doanh

DSN hoat déng trong nganh kinh doanh dich vu vui chai giai tri, th€ thao dudi nudc Ia nganh cé tiém néng phét trién rét I16n &
Thanh ph8 H6 Chi Minh. Sy phéat trién clia nganh nay phu thudc phan 18n vao cac yéu t6 nhu mirc sdng, thu nhap, nhu cu vui
chai giai tri, van hda... cia ngudi dan trong x& hdi. Thanh phd H6 Chi Minh ndm gidp vdi cac tinh Binh Duong, Ba Ria — Viing
Tau, Tién Giang, Long An, phl hgp vdi du lich theo cum céc tinh. Do d6, bén canh ngudn khach tir cu dén thanh phd, Cong vién
nudc Bam Sen con chao don cac doan khach du lich va cac gia dinh tir cac tinh 1an can dén vui chai tai cong vién.

2. Hoat dong kinh doanh chinh:

< Dich vu vui chgi giai tri: chifém 81% doanh thu ctia DSN, véi bién Igi nhuan gop udc tinh khoang 65%
- Cdng vién nudc. 26 thiét bi tro chai va mét ho tao séng rong 3,000m?2.
- Cbng vién khung long: Dién tich 5,000m2 vdi han 100 con khang long I6n nhd, cao dén 10m, dai 12m dugc ché tao
hoan toan ty dong. Hién tai, cong vién khiing long da bi dong ctra va thanh ly do xudng cdp va hét thdi han thué
dat.

< Dich vu nha hang: chiém 19% doanh thu cta DSN, véi bién Igi nhudn gop khoang 45%, dong tién dén tir Nha hang
Thly Ta Dam Sen
- Nha hang may lanh c6 sirc chira han 400 khach va phd nudng san vugn cd stic chira 600 khach
- Quay thirc an nhanh clia Cong ty dugc bd tri tai 3 vi tri hgp ly trong cong vién.

Hoat dong kinh doanh cét IGi clia Cong vién nudc Bam Sen mang lai hiéu qua kinh I8n véi bién Igi nhuan goép cao va én dinh.
Céc chi phi san xuét kinh doanh 6n dinh qua cac ndm va chi bién déng chu yéu theo chu ky ctia doanh thu trong ndm. Chi phi
dau vao cua DSN thap va khéng phu thudc bién dong thi trudng nhu chi phi nguyén vat liéu trong cac nganh san

xudt, DSN c6 thé kiém soét t&t ngudn nhap bang cach Iua chon nha cung cp cé gia ré. Vdi tinh hinh khi hau néng 1én hang
nam va thém nhiét mua ha ngay cang tang cao, cng vién nudc 1a diém dén dudc nhiéu ngudi lua chon trong nhitng ngay
nang néng. Thém vao do, gia vé vao cdng tdng hang ndm vdi mic khoang 20 ngan ddng khién cdng vién nudc Dam Sen ludn
duy tri dudc xu thé tdng doanh thu du lugt khach cd thé di xudng.

3. Tai san chinh cong ty dang van hanh va sé hiru
Cong vién nudc dugc xay dung tir ndm 1997, hién da hét khdu hao. Ml chi phi stra chifa tu b tuong déi thap va dudc phén
b6 ra nhiéu ndm, khdng gay tang chi phi dét bién cho mét ky kinh doanh binh thudng.

Quyén stir dung dat tra tién mét [an tai s6 03 duGng Hoa Binh, Phudng 3, Quan 11, Tp, HCN thudc td khai ban do6 s6 02 vdi dién
tich 19.300 m2 theo gidy chirng nhén Quyén st dung dat s6 2817/UB ngay 13/11/2013 da hét thdi han st dung dat tai ngay
02/7/2018. Theo Thdong bao cla Cuc Thué Thanh phé H6 Chi Minh vé viéc tinh don gia tién thué dat hang ndm tuor ngay
02/7/2018 dén hét ngay 31/12/2020, Cong ty da ti€n hanh diéu chinh lai chi phi thué dat phai tra cho Nha nudc vao béo cdo tai
chinh hdp nhét clia ndm tai chinh hién hanh. DU d& hét thdi han hon 2.5 ndm nhung DSN van chua nhan dudc quyét dinh gia han
quyén sir dung dat va gidy chling nhan quyén st dung dat mdi tir UBND thanh phd HO Chi Minh, nén trong dgt dich vira r6i DSN
da khong dugc hudng chinh sach vu dai cho déi tugng dudc Nha nudc cho thué dat truc tiép theo Nghi dinh sG 41/2020/ND-CP
vé viéc gia han ndp thué€ va tién dat va Quyét dinh s6 22/2020/QD-TTg vé viéc giam tién thué dat cho céc déi tugng bi anh
hudng bdi dich Covid-19.
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4.

Cac du an hoat dong dau tu

Bén canh hoat ddng kinh doanh cht Iuc 1a mang cong vién nudc giai tri, nhitng ndm géan day, DSN dang rét vén dé
phat trién thém cac du &n san xuét khac dé€ da dang ngudn doanh thu:

Ry
<

K3
<

Du an san xuat rugu tir trai thanh long (du an Alota): Cong ty hién dang dau tu vao Cong ty CP Thuc
phdm Lotus Aroma (Alota) dé& san xudt dai tra 2 dong san pham 13 nudc cdt thanh long va rugu thanh long.
Theo dy kién ban dau, dau quy 2/2021 s& la thdi diém 2 san phdm ndy dugc tung ra thi trudng, tuy nhién, dusi
tinh hinh dich bénh, viéc ra mat san phdm mdi da bi Ui lai.

Du an nghién ciru vi sinh (du an Vién nghién ciru &rng dung céng nghé sinh hoc Lotus Aroma —
LAABI): day |3 du &n phét trién nghién clru va (’ng dung cac chung lodi vi sinh chat lugng cao theo tiéu chuin
cdng nghé Nhat Ban phuc vu cho x{ ly méi trudng, thuc pham, thirc 8n chin nudi, ché bién dugc pham, x{r ly
rac thai, xtr Iy 6 nhiém ngudn nudc. Hién du &n LAABI dang dudc trién khai & giai doan dau tién, DSN da& hap
tac cling véi Trung tdm sinh hoc cdng nghé cao thanh phd HCM va trudng dai hoc Tén Blc Thang dé tan dung
ngudn nhan luc va thiét bi & 2 cd sé nay cho hoat dong nghién clru 1au dai.

Du &n Alota bi trién khai chdm va khé thu hit khach hang nén chiing t6i du doan doanh thu néu phét sinh trong
ndm nay cling chi 8 mic dudi 1 ty dong. Trong khi dd, du an LAABI ciing dang bi cham lai do van dé noi bo cla
trudng Dai hoc Ton Blc Thang, hién tai chua xac dinh dugc dong tién tuang lai.

5.

Cac doi thu canh tranh

So V@i cac cong vién giai tri cling trong dia ban thanh phd HCM, cong vién nudc Bam Sen chi€ém dién tich 16n
nhat (han 50 ha) va dugc bd tri trong nhiéu cdy xanh tao cam giac tuci mat va thu gidn cho khach ghé tham.
V&i mat do dan cu déng dc, tinh trang qué tai tai cic cong vién nudc vao mla néng 1a dé xay ra, do dé cong
vién vGi quy mo I8n sé co strc chira t6t han va thu hit khach hon do tao cam giac thoai mai hon khi vui chai.

Cong vién nudc Dam Sen md clra tdi t6i va gidm gia vé sau 16h cho khach, day la khung gi§ trdi d& mat hon
trong ngay, thich hgp cho tré nhd di bai, do vay lugng khach & Bam Sen van duy tri ¢ mic cao cho tdi toi.
Trong khi d6, khu du lich van héa Sudi Tién dong clra vao lic 18h t6i, sé khdng tan dung dugc ngudn khach
muén vui chai nhung tranh thdi diém ndng néng dé ra dudng.

V& vi tri dia ly, Céng vién nudc Dam Sen ndam & quan 11, chi cach quan 1 va quan 3 khoang 10-15 phut chay
xe, mang vi tri dac dia dé thu hdt cu dan tr cac quan trung tdm thanh phd dén day giai tri vao cudi tuan.

Khac vdi Bién Tién Dong — Ngoc NiF clia khu du lich van hda Sudi Tién, Cng vién nudc Dam Sen tap trung vao
hé th6ng mang trugt khéng [6 dem lai cdm gidc manh va thich hgp cho cac nhdm ban bé thanh thiéu nién, day
cling la d6i tugng ua thich cac hoat dong ngoai trai.

Vi dién tich réng, Cng vién nuGc Bam Sen van b3 tri nhifing hd bai trong nha va hd massage néng Iugng mét
trdi, cé thé stir dung vao mua lanh ciing nhu' phii hop véi cac phu huynh trong gia dinh cho tré em bé tap bai.

Cong vién
nudc Pam
Sen

Bién Tién
Pong —
Ngoc Nir
(Khu du
lich van
héa Sudi
tién)

Cong Vién
Nu'éc Thién
Thanh

Quan 11

Quan 9

Nha Bé

Dién tich

50 ha gém 20%
la mat ho va 60%
1a cay xanh va
vugn hoa

110,000 —
190,000 ddng

RAng han
15,000m2 trong
d6 9,000m2 la
mé&t nudc bién va
hon 6.000m2 con
lai 1a hang dong
va cac cong trinh
phu

50,000 —
100,000 ddng

Téng dién tich 1én
dén han 6000 m2

50,000 -
150,000 dong

Pac diém

Pam Sen la mot trong nhitng
cong vién giai tri ddc sc nhét Viét
Nam. Mang dén cho gia dinh va
cac em thi€u nhi am nhan ngay
vé mot 6¢c dao xanh mat toa lac
ngay gilta long thanh phg.

Sudi Tién la dia diém du lich quen
thudc clia ngudi dan ca nudc.
Trong khudn vién haon 105 hecta,
nai day hoi tu day da cac loai
hinh du lich nhu lich str, van hoa,
tam linh, vui chai giai tri véi han
150 cong trinh

bugc ménh danh la cong vién
nudc I6n nhat tai TPHCM khi s@
hitu hé théng mang trugt cao dén
9m. Vi tri cach trung tam thanh
phd khoang 15km
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6. Rui ro

= Trong nhigu n&m, DSN van I3 doanh nghiép c6 diém sang nhd lugng tién tich Iy ddi dao. Lugng doanh thu tir tién Tién tich |ﬁy
mat I16n g|up DSN duy tri ty & tién mat va Iu‘dng tién gui tiét kiém tai ngan hang cao. Ngoai ra, DSN con tirng déau
tu’ vao ¢ phiéu clia nhiéu céng ty, c6 thé k& dén nhu Cong ty CP Kha| Hoan M6n, Ngan hang TMCP Viét A. Tuy ' | gng tién rong (tr.ddng) Tién, tudng dudng tién va gui ngan hang —O0—Téng nd (tr.déng)
nhién, ty l€ tich liiy tién dang glam dan do DSN lam &n thua 16 va phai déng cira vi bénh dich, trong khi
van phai duy tri mot s6 chi phi c6 dinh. & thdi diém 30/6/2021, lugng tién va cac khoan tuong du‘dng 300,000 7,000
tién da giam hon 43% so v6i 30/6/2020, trong khi luwgng tién dau tu tai chinh ngén han da giam gan
9% so vdi cling ky. 250,000 6,000

= L3i suat tiét kiém dang ngay cang giam, trong khi d6 DSN van dang giir 139 ty dong tién giri ky han 200,000 5,000

dudi 1 ndm tai ngan hang. M3t khac, cong ty di vay dai han gan 5 ty déng d€ xay dung nha may san xuét tai 4,000
Céng ty C8 phan Thuc phdm Lotus Aroma, chi phi 13i vay uéc tinh khoang 125 triéu déng cho 1 quy. Theo danh gia 150,000
clia ching t6i, viéc sir dung ngudn von nhu hién tai la khdng phu hgp va khong t6i uu dugc ngudn tién clia cong 100,000
ty. ’ 2,000

3,000

= Lugt khach gidm dan trong nhiing ndm gan day dét ra cau hoi lam thé nao d€ d6i mdi hinh thirc giai tri 50,000 1,000
nham thu hit thém khach dén véi cong vién nuéc trong nhirng nam vé sau. DSN da khdng bd sung thém
cac khu trd choi méi trong mot thai gian dai, va vdi su' phat trién chdng mat clia mét d6 thi nhu thanh phd HO Chi
Minh, véi mét bd phan ngudi dan, nhiing trd chdi tai Cong vién nudc Dam Sen da trd nén lac hau. Thém vao dé, SRR R S R SR R )
viéc duy tri doanh thu bang cach ting gia vé hang nim khong phai la mot hudng di tot trong dai han, 3
vi s0 véi mdt bang chung céc cong vién nudc hién nay, gid vé clia Cong vién nudc Dam Sen dang & muc cao.

= Viéc chua nhén dugc quyét dinh gia han thdi gian st dung dat va gidy chiing nhan quyén st dung dat mdi tur o e
UBND thanh phd HB Chi Minh da khién cdng ty g&p mot s§ thiét thoi khi khéng nhan dudc hd trg tir nha nudc vé Gia tri s6 sach
gia thué dat trong dich Covid-19 nhu cac doanh nghiép khac. 25,000 25,000
mmm— Gi3 trj sG sach diéu chinh ~ —O— BVPS
= Trudc day DSN da co ké hoach xay dung thém mét Cong vién nudc Bam Sen & khu vuc Quan Go Vap vdi muc dich o

nham vao khach hang la dan cu xung quanh khu vuc Go Vap, Binh Thanh va Quén 12, vén la dia ban déng dan
sinh s6ng. Tuy nhién, do khu d&t dugc nhdm tdi 13 dat nha nudc va phai thué dau gid, chua cé co s§ nao dé€ khing 20,000 o oat o
dinh vé xac sudt thanh cong khi DSN dau gid dugdc khu dat nay. Do vay, ké hoach mé them mot Cong vién q
nudc Dam Sen thir 2 cia DSN hién con dang rat xa xo6i.

20,000

= Cudi ndm 2020, DSN d& phai déng clra Cong vién Khing long do tinh trang xu6ng cép va hu héng, ciling nhu hét 15,000 15,000
han thué dat. DSN van du kién sé phuc hoi lai cong vién nay, tuy nhién, viéc xay dung lai mot cong vién M o o
Khing long m@i sé ton kha nhiéu vén trong khi tinh hinh kinh doanh 2 nam nay ciia DSN déu am dam

do dich Covid-19. 10,000 10,000

= Gid tri s8 sach dang c6 xu hudng thap dan di nhitng quy gan day do ngudn tién gidam va thanh ly bét tai san cd
dinh

= Chng t8i cho réng néu nén kinh t& kém phat trién va cé ddu hiéu suy thodi, nhu cau giai tri cia ngudi dan ciing s& 5,000 5,000
gidm va anh hudng tryc tiép tdi tinh hinh kinh doanh cta Céng vién nudc Dam Sen ké ca sau thdi gian dich.

= Thanh khoan cua cd phiéu DSN kha théip véi khdi lugng giao dich trung binh chi khoang hon 12,000
cd phiéu. Tuy nhién, do c8 phiéu dang & ving gia kha thdp va hoat dong kinh doanh cla Cong vién nuéc Bam 0 0
Sen c6 thé phuc hdi lai ngay sau thdi ky dich bénh véi bién Igi nhudn cao, DSN van la ¢8 phiéu tiém néng vé dai O S R N e R S S C I A S RN S G R SN G CEA SN GG
han khi thanh ph H6 Chi Minh hoat dong binh thudng trd lai, do thdi di€m dé nhu cau vui chgi giai tri s& tdng cao. G oo oo draoedoasaoaoad
Ngudn: DSN, MBS Research
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Két qua kinh doanh (ty déng)
Doanh thu thuan

Gid von hang ban

Lgi nhuan gép

Doanh thu hoat dong tai chinh
Chi phi tai chinh

Chi phi quan ly doanh nghiép

Lgi nhudn trudc thué

Lgi nhudn sau thué

219
84
135
16

32
120
95

187
66
120
12

27
105
86

218
85
133

Bang can doi ké toan (ty dong)
Tai san ngan han
1. Tién & tuwong duong tién
I1. Bau tu tai chinh ngén han
II1. Céc khodn phai thu ngdn han
IV. Hang ton kho
V. Tai san ngan han khac
Tai san dai han
1. Céc khoan Phai thu dai han
11. Tai san ¢ dinh
1. Tai san cd dinh hitu hinh
2. Tai san cg dinh vo hinh
II1. Tai san cho thué tai chinh
1V. Tai san d& dang dai han
V. Dau tu tai chinh dai han

VI. Tai san dai han khac
Tong tai san
N phai tra
I. Ng ngan han
1. C4c khoan phai tra ngan han
2. Vay & ng thué tai chinh ngan han
II. NG dai han
1. Cac khoan phai tra dai han
2. Vay & ng thué tai chinh dai han
Van chu sé huru
1. Von diéu 1é
2. Thing du v6n ¢6 phan
3. Cac khoan Igi nhuan chua phan phéi
4. Lgi ich c8 dong khdng kiém soat
5. V6n khac
Tong ngudn von

270

O oo o uiut oN

276

28
28
28

o o

248
121

119

276

208
38
160
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16
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224

18
13
13

206
121

73

224
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200

200

240
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263

263
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292

292

Chi sd chinh 2021F 2022F
Pinh gia
EPS 7,540 2,911 -766 6,572 7,356
Gié tri s8 sach clia ¢8 phiéu (BVPS) 20,532 17,058 14,416 19,635 21,884
P/E 7.8 16.5 -61.7 7.2 6.4
P/B 2.9 2.8 3.3 2.4 2.2
Kha néng sinh I6i
Bién Igi nhuan gdp 61.62% 60.59% 31.13% 64.57% 61.11%
Bién EBITDA 47.87% 41.54% -17.09% 51.42% 48.50%
Bién Igi nhuan sau thué 43.44% 48.42% -10.18% 46.15% 43.83%
ROE 38.43% 19.80% -1.48% 36.29% 36.14%
ROA 34.52% 18.19% -1.29% 32.70% 32.73%
Tang truéng
Doanh thu 1% -62% -70% 638% 17%
Lgi nhuan trudc thué -11% -60% -107% -3447% 11%
Lgi nhuan sau thué -13% -57% -106% -3447% 11%
EPS -15% -61% -126% -958% 12%
Téng tai san 5% -19% -11% 32% 11%
Vén chu s6 hitu 1% -17% -15% 36% 11%
Thanh khoan
Thanh toan hién hanh 9.68 15.80 8.26 10.57 10.45
Thanh toan nhanh 9.22 15.04 7.80 9.94 9.79
Ng/tai san 0% 2% 4% 2% 2%
Ng/von chi s6 hitu 0% 2% 5% 3% 2%
Kha nang thanh toan I3i vay 0.00 330.49 -31.10 231.89 127.85

Hiéu qua hoat doéng

Vong quay phai thu khach hang 296.6 95.2

327.1 327.1 424.7

Thdi gian thu tién khach hang binh quan 1 ngay 4 ngay 1 ngay 1 ngay 1 ngay
Vong quay hang ton kho 106.6 49.6 74.0 33.6 33.6
Thai gian ton kho binh quén 3 ngay 7 ngay 5 ngay 11 ngay 11 ngay
Vong quay phai trd nha cung cap 30.4 26.7 38.3 30.6 24.5
Thai gian tra tién binh quan 12 ngay 14 ngay 10 ngay 12 ngay 15 ngay
Cashflow Statement (VND bn) 2019 2020 2021F 2022F 2022F
Dong tién tir hoat dong kinh doanh 72 -11 23 48 59
Dong tién tir hoat dong dau tu -26 22 2 11 9
Dong tién tir hoat dong tai chinh -77 -67 -28 -25 -70
Dong tién trong ky -30 -57 -2 35 -1
Tién va cac khoan tuong duong tién - Dau ky 125 95 38 36 70
Tién va cac khoan tuang ducng tién - Cudi ky 95 38 36 70 69

Ngudn: DSN, MBS Research
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Trudng nhém Nghién ciru Nganh va Cé phiéu
Hoang Cong Tuan

Dau khi, Khu Cong Nghiép Chirng khoan, Ngan hang, BBS
Chu Thé& Huynh Tran Thai Binh

Vat liéu xay dung Vat liéu xay dung, Ngan hang
Hoang Ngan Giang Duang Thién Chi

Hang tiéu dung, Cong Nghé, Ban lé Nhua, Ngan hang

Tran Minh Phuang Pinh Cong Luyén

Ngan han

PO Lan Phucng

MBS SECURITIES

Pugc thanh 1ap tir thang 5 ndm 2000 bdi Ngan hang TMCP Quan ddi (MB), Cong ty CP Ching khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty chitng khodn dau tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khdng ngling phat trién, MBS d3 tré thanh mét trong nhitng cong ty
chiing khoan hang dau Viét Nam cung cap cac dich vu bao gém: mdi gidi, nghién cliu va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu va cac nghiép vu thi trudng vén. Mang Iudi chi nhanh va cac phong giao dich cia MBS da dudc md rng va hoat dong co
hiéu qua tai nhiéu thanh phé trong diém nhu Ha Noi, TP, HCM, Hai Phong va céc viing chién Iugc khac, Khach hang ciia MBS bao gom cac nha dau tu c& nhan va t6 chirc, cac t6 chirc tai chinh va doanh nghiép, La thanh vién Tap doan MB bao gém céc cong
ty thanh vién nhu: Céng ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB Capital), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC), Cong ty Tai chinh TNHH MB Shinsei (MS Finance). MBS c ngudn Iuc I6n vé con ngudi, tai chinh va cong nghé dé cé thé cung cap cho
Khach hang cac san pham va dich vu phli hgp ma rét it cAc cdng ty chiing khoan khac cd thé cung cap.

MBS RESEARCH | DISCLAIMER

Copyrights. MBS 2021, ALL RIGHTS RESERVED. Ban quy&n nam 2021 thudc vé Céng ty CP Chirng khoan MB (MBS), Nhirng théng tin s dung trong bao céo dwgc thu thap tir nhivng ngudn dang tin cay va MBS khéng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac cta
chling, Quan diém thé hién trong bao céo nay la clia (cc) tac gia va khéng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thirc ciia MBS, Khéng mét thang tin cling nhw y kién ndo duoc viét ra nhdm muc dich quang cdo hay khuyén nghj mua/ban bat ky ching
khoan nao, Béo cdo nay khdng dwoc phép sao chép, tai ban béi bat ky ca nhan hodc tb chirc nao khi chwa dwoc phép cliia MBS.
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