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NGANH: THEP Ngay 22 thang 04 nam 2019

CONG TY CO PHAN THEP VIET Y (HSX: VIS)

Nguyén Nhat Hoang Gia hién tai: 24.100 Khuyén nghi
Chuyén vién phan tich Gia muc tiéu: 19.500 BA N
Email: hoangnn@fpts.com.vn Chénh léch: -19%

Dién thoai: (+824) — 3773 7070 - Ext: 4306

Bién déng gia cb phiéu VIS va VNIndex TAI CAU TRUC CHAM HON DU KIEN
150% TRIEN VONG DAI HAN TIEU cucC
100% Trong nam 2018, san lwong tiéu thu thép xay dwng dat 362,1
. g4, Nghin tan (-4,7% yoy) va phoi thép chi dat 37,5 nghin tan (-79,4%
0

yoy). Doanh thu thuan cta VIS dat 5.228 ty dong (-14,4% yoy), va

0% 16 sau thué 1a 326 ty déng. Nguyén nhan chinh khién VIS thua 16 1a
-2%  do gia phoi thép ndi dia gidm manh, dan dén nha may phéi hoat déng
cam chirng va khéng bu dép dwoc chi phi ¢d dinh. Ngoai ra, chinh
-100% sach han ché nhap khiu phé liéu cta Chinh pht ciing khién chi phi

-50%

SdS338338333583 nguyén vat liéu cla VIS tang 1én, trong khi d6 gia thép thanh pham

UQ_CEOQ_CEUQC .3 . . X > X . A L 2 > Ky gom

S233283832243 giam kha manh khién cho ty suat lgi nhuan bi anh huwdng rat tiéu cuec.
—\/|S VNIndex

Coéng ty TNHH Kyoei Steel da tré thanh cé dong I&n nhat khi nang
ty 1é s& hiru tir 20,0% lén 73,8% thong qua viéc mua lai cé phan
VIS ttr CTCP Thwong mai Thai Hwng. Hién tai, hai céng ty nay dang
nam git 93,8% téng s6 c¢d phan cha VIS, qué trinh thay dbi co' ciu cb

Thong tin giao dich

Gia hién tai (VNB/cp) 25900 gong dién ra tir 2016 co ban da duoc hoan thanh.

Gia cao nhat 52 tuan (VNB/cp) 34.550

Gia thap nhét 52 tuan (VNDI/cp) 22600 Cac dw an méi dang divng trién khai. Hién tai, hai dw an nha may

Sé lwong CP niém yét (triéu cp) 73.8 ce:n thép va phéi thép te:u Hai Phorlg vVGi topﬂg mu:c dal',l tw geT 1.900 tz/
. . . dong dang dwogc tam dwrng do phai thyc hién thém cac nghién clru vé

S0 lugng CP luu hanh (triéu cp) 38 hisu qua khi chuyén ddi cang nghé san xuét. (chi tiét)

KLGD b/quén 3 thang (cp/phién) 51.048

% s& hiru nwdc ngoai 74,9% Ké hoach doanh thu cho nam 2019 |1a 4.861 ty déng (-7,0% yoy) va

Vén didu I& (ty VND) 73 16 sau thué 92 ty dong, v&i san luong tiéu thu thép xay dung 1a 415

* N X + 0 by A 7 \ - A 7z _ 0, y .
Vén héa (tj VNB) . nghin tan (+15% yoy) va khéng ban ngoai phéi thép (-100% yoy). V&i

viéc nha may phoéi thép ctia VIS khong c6 loi thé canh tranh vé& chi phi

san xuét, FPTS cho réng viéc nha may nay sé chi phuc vu ndi b.
Tén Cong ty C6 phan Thép Viét Y
bia chi KhuACé’n? nghjép Pho Néi A: FPT~S dw phc’m’g VIS cé thé dat doanh thu 5.131 ty VND (-1,9%~y0y)
’ huyén Yén My tinh Hung Yén va 10 sau thué 33,4 ty VND. V@i viéc qua trinh tai cau trdc dién ra

Doanh thu  San xuat va kinh doanh san cham hon dw kién, va cac dy an dau tw méi dang dirng trién khai,

chinh pham thép xay dung ) ; X )

Chi phi Thép phé, dién, phoi thép, chi chung téi dwa ra khuyén nghi BAN véi ¢d phiéu VIS véi mic gia tri

— a“ fac, merem 0P Iy Clia G phiéu I 19.500 VND/G phiéu — th&p hon 19% so véi gia
2 8l Gong civa ngay 22/4/2019 (chi tiét dinh gid).

Coéng ty TNHH Kyoei Steel 73,8%

CTCP Thwong mai Thai Hwng 20,0%

Khac 6,2%
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HSX: VIS

I. KET QUA KINH DOANH NAM 2018

Trong 2018, doanh thu thuan cla VIS dat 5.228 ty dong (-14,4% yoy), va 16 sau thué |a 326 ty déng. Day
l& mre sut giam rat manh so v&i két qué kinh doanh nam 2017. Nguyén nhan 1a do gia phéi thép noi dia
va gia thép thanh pham sut gidm kha manh trong 2018, khién cho san lwong thép xay dwng va déc biét
la mang phai thép cta VIS ciing gidm 1an lwot 4,7% va 79,4% so v&i 2017 va ty suét loi nhuan bi anh
hwéng rat tiéu cwe. Ngoai ra, doanh nghiép van dang trong qua trinh tai ciu tric va da thyc hién trich lap
dw phong phai thu kho ddi tir nhirng khach hang lién quan téi cd déng cii la Téng Cong ty Séng Pa.

)
Ty VND 2017 2018 %YoY 2/(31: Nhan xét

Doanh thu thuan gidam 14% so véi cling
Doanh thu thuan 6.105 5.229 -14% 74% ky do tiéu thu phéi thép gidm rat manh
S0 V@i cung ky.
Gia vén hang ban 5.896 5.389 -9%
Lei nhuan goép am do gia phdi thép ndi
dia va gia thép thanh phadm sut gidm
Loi nhuan goép 209 (160) -177% manh. Ngoai ra, chinh sach han ché
nhap khau phé liéu ctia Chinh phu ciing
khién chi phi nguyén vat liéu tang Ién.

Chi phi ban hang 19 15 -24%

Chi phi quan ly tdng manh do VIS tién
Co s, hanh trich l1ap dy phong phai thu khé doi
0, z 2

Chi phi quan ly 60 81 +35% t cac khach hang lién quan dén cé dong
cii 1a Téng cong ty Séng Da.

Loi nhuan tir HDKD 129  (257) -299%

Doanh thu tai chinh 10 25 +149% Doanh thu tai chinh tang len chd yeu den
tw 13i tién guri.

Chi phi tai chinh 83 87 +4%

Chi phi l1ai vay twong dwong v&i cung ky,
Chi phi lai vay 82 84 +3% véi du ng cubi nam dang ting lén
khoang 18% so v&i cubi ndm 2017.

Lei nhuan khac Q) (8) N/A

Loi nhuan trwéc thué 55  (326) -690%  -361%
Thué thu nhap doanh nghiép 12 - -100%

Loi nhuan sau thué 43  (326) -850%

Ty suét loi nhuan gop 34% -3,1%

CP ban hang/Doanh thu 0,3% 0,3%

CP quan ly/Doanh thu 1,0% 1,6%

Ty suét loi nhuan tir HDKD 21% -4,9%

Ty suét loi nhuan sau thué 0,7% -6,2%

Nguén: VIS, FPTS téng hop
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"  FPT Securities HSX: VIS

VIS st dung cdng nghé 16 dién EAF dé san xuét thép, v&i chi phi chinh Ia thép phé va dién. Ty suét loi
nhuan gdp dao déng trong khodng 4 — 6,5%, & mirc trung binh thap so v&i nganh. Vé&i mirc ty suét nay,
khi gia thép bién dong manh, VIS sé bi &nh huwéng dang ké dén két qua hoat déng kinh doanh. Dién hinh
trong Q4/2018, gia phdi ndi dia gidm khodng 10% da khién hoat dong cla nha may phdi thép bi anh
hwéng rat tiéu cuc.

Dién bién gia thép thanh, phéi ndi dia va ty suat LN cta VIS
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Giéa thép thanh va phoi giam manh
9.000 tir Q2-18, khién ty sudt LN gop am 9%
0
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Ty suét LN gop VIS (phai)

Gia thép thanh e==Gia phdindi dia

Ngubn: VSA, VIS, FPTS téng hop

ll. KE HOACH NAM 2019 VA DANH GIA

Trong ndm 2019, ban lanh dao VIS dat ra ké hoach doanh thu dat 4.862 ty (-7,0% yoy) va 16 truéc thué 1a
93 ty déng (it hon 71% khoan 16 trong 2018). C4c chi tiéu nay dwa trén san lwong ké hoach thép xay
dwng tiéu thu tang 14,6% va lwong phdi thép ban ngoai cat gidm toan bo.

Chi tiéu Thye hién 2018 Ké hoach 2019
Doanh thu (ty déng) 5.229 4.862 -7,0%
San lwong (tan)
Thép xay dung 362.116 415.000 +14,6%
Phoi thép 37.525 0 -100,0%
LNTT (ty déng) -326 -93

Nguén: VIS, FPTS téng hop

FPTS cho réng VIS cé thé dat dwoc mirc doanh thu 5.131 ty VND (105,5%KH) va muirc 16 sau thué 33,4
ty VND) trong nam 2019.
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e Bién dong gia nguyén vat liéu anh hwéng tiéu cwce té&i cac doanh nghiép BOF trong 2019
> Gi& quang sat ting manh do sw cé v& dap & Brazil:

Vao cudi thang 1/2019, dap hd chira chat thai tai mé quang sét cla tap doan Vale & Brazil da bj v& khién
nhiéu nguwoi bi thiét mang va mét tich. Gia quang sat tai cudi thang 3/2019 d& tang I&én mirc 90 USD/tan
(+35% yoy) sau sw cd nay — mirc cao nhéat trong 5 nam tré lai day. Sw c¢b nay dwoc danh gia la nghiém
trong hon rat nhiéu sw cd xay ra cudi nam 2016 & Uc.
Bién dong gia nguyén vat liéu san xuéat thép (USD/tan)
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Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop

Véi viéc gia quang sat tdng nhanh va gia thép phé van dang dao dong kha én dinh, cac doanh nghiép st
dung céng nghé BOF sé& bi anh hwéng tiéu cuc hon so véi cac doanh nghiép EAF. Diéu nay sé ky vong
gitp ty suét lgi nhuan gép cua VIS dweoc cai thién trong ndm 2019.

» Gia dién tang trong 2019:

Theo quyét dinh cta B6 Cong thwong, ké tir ngay 20/3/2019, gia dién trung binh sé ting 8,36%. UWéc
tinh chi phi sén xuét cta VIS trong ndm 2019 sé& tang thém khoang 75.000 VND/tn — khoang 0,5 — 1%
chi phi san xuét thép.

Chi phi san xuéat phéi caa VIS Chi phi san xuéat phéi str dung 10 cao
Binh mi)c  Thanh tién £l Binhmic  Thanh tién
tiéu hao (VND/tan) tiéu hao (VND/tan)
. . &ng sa 1,7 th .168.
Thép phé 1,15 tan 9.378.250 Quang sat 7tan - 3.168.800
Than coke 0,4 tan 1.957.200
Pién 500 kwH 802.406 Thep phé 0,12 tan 1.304.800
Dién 250 kwH 401.203
Khac 1.165.000 Khac 2.796.000
Chi phi chinh 11.345.656 Chi phi chinh 9.628.003

Theo wéc tinh ctia FPTS, véi mirc gia nguyén nhién liéu hién tai, chi phi sa&n xuét phoi thép cta VIS van
cao hon clia cac doanh nghiép s dung 16 cao khodng 15% nén van sé rat khé dé san pham cua VIS c6
thé canh tranh duoc trén thi treorng. Ngoai ra, véi ty suét loi nhuan gop chi khodng 4 — 6,5% nhirng bién
doéng cua gia nguyén vat liéu c6 thé sé anh hudng manh t&i doanh nghiép.

Do dé, FPTS danh gia trién vong mang phéi thép cta VIS trong dai han sé la kha tiéu cuwec.
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e Ké hoach dau tw xay dwng nha may mé&i tam ngteng (quay lai)

VIS dang s& hiru 1 nha may céan thép tai Huwng Yén (cong suat 300,000 tAn/nam) va 1 nha may phoi thép
& Hai Phong (cong suéat 400,000 tAn/nam). Hién nay, VIS phai van chuyén phoéi tr nha may tai Hai Phong
vé Hung Yén gay tbn kém chi phi van chuyén va chi phi gia nhiét cho phéi. Tai PHCD 2017, v&i dinh
hwéng tao ra cac khu san xuét lién tuc tir phdi thép ra thép thanh pham tai Hwng Yén va Hai Phong, VIS
da théng qua quyét dinh nang cap nha may hién hiru va xay dwng 2 nha may méi. Tuy nhién, tai DHCD
2019, BLD cho biét cac dw an cla VIS trién khai rAt cham va dang tam dirng gan nhuw toan bo:

Day chuyén Dia diém (T ST Ké hoach cii Ké:‘;?ch L 5]

Hién tai

NM céan thép Hwng Yén 250,000 +150,000 tAn/ndm Nhw ci 156

NM phoi thép Hai Phong 400,000 Piéu chinh céng nghé Nhuw cii

Dw an

NM céan thép Hai Phong +500,000 Trong 2018 Tam dirng 800

Nang cap NM phéi thép Hai Phong +200,000 Trong 2018 Tam dirng 168

NM phoi thép Hwng Yén +500,000 Trong 2018 Tam dirng 650

Ngudn: VIS

» Hai Phong:

Chi phi san xuét hién tai dang cao nén BLD muén chuyén déi cong nghé san xuét sang [0 trung
tan (IF). Trwédc khi gidi quyét dwoc van dé vé cong nghé, viec mé rong cong suéat hay xay dung
nha may can thép sé duwgc tam dirng.
> Huwng Yén:
Dién tich dang c6 khéng da dé ché bién thép phé va xin cép dién cho dw an rat khé khan. Do d6
viéc xay dwng nha may phoi thép tai day la kho kha thi.
V6i cac dw an dang cham tién do, FPTS danh gia VIS kho c6 thé cai thién nang lwc canh tranh trong thoi
gian sap toi.
e Thué bao hd hét hiéu Iwc vao nam 2020
Sau khi thué bao ho thép xay dwng va phoi thép cua Viét Nam hét hiéu lwc vao thang 3/2020, trong
trwdng hop cac bién phap thué khong dwoc tiép tuc gia han, gia thanh san xuét cda VIS sé& kho co thé
canh tranh dwoc véi thép Trung Québc.

LG trinh thué nhap khau thép Ty suét loi nhuan gdp VIS va Trung Quéc

23% 21%
9 20%
19% 17%

15%
0,
15% 10%
/" 5%
0%
-5%
00% -10%
. -15%
© > &) Q N AN O AN AN AT NN A N®MS
N N N N Q
o > U % & TIYLERBIIIIIIIILEERE
A v v A > W Sooocooooooo0ooo0o089o90098 0
o ) o) o) o) o) NNANNNNNNNNNNNNNNCNNNN
=———=Thué nhap khau phoi thép =Ty suét LNG cta VIS
Thué nhap khau thép dai Ty suét LNG trung binh ctia TQ (*)

Nguén: Bloomberg, FPTS téng hop
(*) bao gébm 27 doanh nghiép thép ctia Trung Québc
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ll. DY PHONG KET QUA KINH DOANH

V6i viéc bién dong gia nguyén vat liéu dang theo chiéu huwéng cé loi cho cac doanh nghiép EAF trong
2019, FPTS cho rang ty suét loi nhuan cta VIS sé duwoc cai thién dan so véi nam 2018. Tuy nhién, chi phi
san xuét ctia VIS khong c6 lgi thé canh tranh trong dai han, dic biét la sau nam 2021 néu cac bién phap
thué khong tiép tuc dwoc gia han va doanh nghiép khong trién khai cac dy an theo dung tién do, FPTS
dwa ra dy phong vé doanh thu va lgi nhuan cda VIS nhw sau:

Dw phéong KQKD cua VIS

7.000 8%
6.000 6%
5.000 . 4%

4.000 2%

I i 1L
3.000 ’ I 0%
2.000 -2%
1.000 | -4%
0 ‘ -6%

4.000 2016 2017 2018 2019F 2020F 2021F 2022F  _go,

nghin ty VND

mmmm Doanh thu Loi nhuan gop Loi nhuan sau thué
Ty suét LNG Ty suét LNST

Nhirng thay dbi vé gia dinh so v&i bao cdo cap nhat dinh gia Thang 12/2017

Béo cao Béao cao
dinh gia cap nhat
lan dau dinh

T12/2017 T4/2019

Chi tiéu

Thay dbi

Cac dw an méi ngirng trién

Doanh thu (nghin ty) 9.564 5.131 -46% khai va trién vong mang phoi
tiéu cuc

Gia thép xay dwng 2019 Mat bang chung chi phi san
12. 12. +4% ]

(VND/kg) 000 °00 ° xuét thép tang 1én

San lvgng thép xay dwng 0 . o 2 .

2019 (t4n) 750.000 415.000 45%  Dw an maoi ngieng trién khai

San lwong phdi thép ban 0 . e 2 :

ngoai 2019 (t4n) 50.000 0 100% Dy an md&i ngirng trién khai

Loi nhuan gop 439,9 141,3 -68%

Gia thép phé tang nhanh
4,6% 2,8% nhwng gia phéi va thép thanh
pham khong tang twong tng

Ty suét loi nhuan gop
2019

Hé sé chiét khau

Phan bu rui ro thj trworng 8,77% 11,75% Cap nhat t&i thang 4/2019
L4i suét phi rdi ro 4,13% 4,78% Cap nhat t¢i thang 4/2019
Beta khéng don béy 0,42 0,30 Cap nhat t¢i thang 4/2019

- Qua trinh tai cAu trac cham
Gia muc tiéu (VND/cp) 28.400 19.500 -31%  hon dw kién

- Dy 4n méi ngirng trién khai
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IV. PINH GIA VA KHUYEN NGHI (Quay lai )

Chung t6i dinh gia VIS st dung két hop phwong phap chiét khdu dong tién tw do chd s& hiru va dong tién tw
do doanh nghiép véi trong sé 50:50. Gié tri cb phiéu VIS theo 2 phwong phap c6 mrc binh quan la 19.500
VND/cp. VIS hién tai khdng cé lgi thé vé chi phi san xuét — mot yéu td quan trong ddi véi nganh thép. Trong
dai han, trir khi VIS c6 thé trién khai dwoc cac dw an méi dang bi ngirng lai, ching t6i cho réng trién vong cla
VIS 1a kha tiéu cuc, va dua ra khuyén nghi BAN véi ¢b phiéu VIS, véi gia muc tiéu thdp hon 19% so vai gia
murc gia déng clra ngay 22/4/2019.

STT Phwong phap Két qua Trong sb
Phwong phap chiét khau dong tién

1 Dong tién tw do chi s& hivu 18.500 50%

2 Dong tién tw do doanh nghiép 20.500 50%
Binh quan gia cac phwong phap (VND/cp) 19.500

Céc gia dinh theo phwong phap chiét khau dong tién.

Gia dinh m6 hinh Gia tri Gia dinh mé6 hinh Gia tri

WACC 2019 8,99% Phan bu rdi ro 11,75%
Chi phi st dung n¢ 6,19% Beta khong don bay 0,42
Chi phi str dung VCSH 13,51% Tang trwdng dai han 1,5%
rlzglmsuat phirdi o ki han 10 4,78% Thoi gian dw phong 7 nam

Két qua dinh gia theo phwong phap chiét khau dong tién.

Toéng hop dinh gia FCFF Gia tri

Téng gia tri hién tai ctia dong tién doanh nghiép (ty VND) 2.710
(+) Tién va twong duwong tién (ty VND) 21
(-) Vay no ngén han va dai han (ty VND) 1.219
Gia tri von cha s& hiru (ty VND) 1.513
S6é cd phiéu Iwu hanh (tridu) 73,8
Gia muc tidu (VND/cp) 20.500
Téng hop dinh gia FCFE Gia tri
Gia tri hién tai ciia dong tién von chi s& hiru (ty VND) 1.365
Gia muc tidu (VND/cp) 18.500
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TOM TAT BAO CAO TAI CHINH

Don vi: ty VND
2018 2019F 2020F 2021F 2019F 2020F 2021F
Doanh thu thuan 5.229 5.131 5.029 5.129 Taisan
- Gia vén hang ban 5.389 4.990 4.840 4.850 d"uyfg va trong 21 133 293 403
Loi nhuan gép (160) 141 189 280  +PAutw TC ngén han 200 0 0 0
- Chi phi ban hang 15 14 14 14 + Céc khoan phai thu 938 927 850 866
- Chi phi quan Ii DN 81 84 83 84  + Hang ton kho 870 820 796 797
Loi nhuan thuan + Tai san ngén han
A (257) 43 92 181 3 126 124 121 124
- (L8)/1ai HDTC 62) (76) 73) (73)  Téng tai san ngan han 2.156 2.004 2.060 2.189
- Loi nhuan khac ®) - - - gamgﬁyé” gia tai san 1.397 1.397 1.397 1.397
Loi nhuan truwéc A A _ - R R
thud, I3 vay (326) (33) 19 108  + Khau hao liy ké 1.061 1.156 1.244 1.275
- Chi phi lai vay 84 75 73 73 Sa(ilﬁt” con lai tai san 335 240 153 122
Lc,yi;nhuén trwdc (326) 33) 19 108 * Pau tv tai chinh dai 0 0 0 0
thue han
- Thué TNDN - - 4 22+ Taisan dai han khac 155 155 155 155
- Thué hoan lai - - - g Xay dyng co ban d& 20 20 20 20
ang

LNST (326) (33) 15 86  Tdng tai san dai han 528 433 345 313
- Lot ich co dong - - - - Téng Tai san 2.684 2.437 2.405 2.503
thiéu so
LNST ctia cb déng
CT Mo (326) (33) 15 86
EPS (d) (4.419) (452) 206 1.168 N & Vén chi s& hivu
EBITDA (237) 62 107 140 + Phai tra ngudi ban 427 419 411 419
Khéu hao 89 95 88 32 +Vayvano ngén han 1.445 1.248 1.210 1.212
Tang trréng doanh -14% -2% 2% 2%  +Quy khen thuéng 4 4 4 4
L%“}ggmang LN -299% -117% 116% 97%  Ng ngén han 1.967 1.762 1.715 1.726
Tang trwdng EBIT -690% -90% -157% 466%  + Vay va ng dai han 0 0 0 0
Tang trwéng EPS -793% -90% -146% 466% k;gg‘ai tra dai han 0 0 0 0
Chi so kha nang No' dai han 0 0 0 0
;%’ps“ét loi nhuan (3,1%) 2,8% 3,8% 55% Téng no 1.967 1.762 1.715 1.726
Ty suét LNST (6,2%) (0,7%) 0,3% 03%  +Thang du 123 123 123 123
ROE DuPont (36,2%) (4,8%) 2,2% 11,8%  +Vén diédu & 738 738 738 738
ROA DuPont (11,5%) (1,3%) 0,6% 35%  + LN chuwa phan phdi -326 -360 -344 -258

Ty suét EBIT (6,2%) (0,7%) 0,4% 2,1% Vén chi s& hiwu 717 675 690 777

LNST/LNTT 100,0% 100,0% 80,0% 80,0% gg' ich ¢0 ddng thisu 0 0 0 0

LNTT / EBIT 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% Ig:g cong nguon 2.684 2.437 2.405 2.503
téi\g;g quay tong 184,3%  200,4%  207,7%  209,0%

Pén bay tai chinh 314,5% 367,8% 354,6% 334,6%
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Chi sb hiéu

qua van hanh 2019F Lwu chuyen tien té
tshz ngay phai 76,3 60,0 55,7 55,7  Tién diu ndm 39 21 133 293
Eﬁongéy fon 50,1 60,0 60,0 60,0 Loi nhuan sau thué (326) (33) 15 86
oo Ay phal 29,8 29,8 29,8 29,8 +Khéu hao 89 95 88 32
Thoi gian luan 3 .
chuyén tidn 96,5 90,2 85,9 85,9 + Piéu chinh (21) 2 2 )
%g(ifo’ Hang 6,2 6,1 6,1 6,1  + Thay déi vén Iwu dong (245) 254 92 6)
Chi s6 TK/don A
bay TC Tien ttr HDKD (409) 318 197 108
CS thanh toan 1,1 1,1 1,2 1,3  + Thanh ly tai san c6 0 } } )
hién hanh dinh
CS thanh toan 0,7 0,7 0,7 0,8 + Chi mua s&m TSCD (18) 0 B B
nhanh
CS thanh toéan 0,1 0,1 0,2 0,2 = 2 3 ) ) B B
tidn mat + Tang (giam) dau tw
No/Tai san 0.5 0.5 0,5 0.5+ Cac hd dau tw khac 199 - - -
No/Vén CSH 2,0 18 18 1,6 Tién tir hd dau tw 181 - - -
No ngén han / 2,0 1,8 1,8 1,6 PO i ) )
Vén CSH +Co tirc datra (37)
No dai han / 0,0 0,0 0,0 0,0 P, ) ) i i
vén CSH + Tang (giam) von
Kf_la nang TT -3,9 -0,4 0,3 1,5 + Thay i ng ngén han ) (197) (38) 2
1ai vay
+ Thay ddi ng dai han - - - -
+ Hoat dong TC khac - 9) - -
Tién tir HDTC 189 (206) (39) 2
Tbng lwu chuyén tién té (39) 112 159 110
Tién cudi nam 21 133 293 403
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Tuyén bd mién trach nhiém

Céc théng tin va nhan dinh trong bao cao nay dugc cung cip béi FPTS dwa vao cac ngudn thdng tin ma FPTS coi 1a dang tin
cay, c6 san va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khdng dam bao tinh chinh xac hay day du ctia cac théng tin nay.

Nha dau tw st dung béo céo nay can lwu y rdng cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chéat chi quan cla chuyén vién phan
tich FPTS. Nha dau tw st dung b&o céo nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac thong tin trong bdo cao nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khéng bi phu
thudc vao bt ky rang budc nao vé mét phap ly déi véi cac théng tin dua ra.

Tai thdi diém thuc hién bao cdo phan tich, FPTS ndm gitr 33 ¢b phiéu VIS va chuyén vién phan tich khéng ndm gitr cb phiéu nao
clia doanh nghiép nay.

Cac théng tin cé lién quan dén chirng khoan khac hodc 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 cé yéu cau chinh thirc

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT
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