MUA

Gia muc tiéu 2024: 66.500 VND
Upside: 16%
Cap nhét: 04/09/2024
TRIEN VONG 2024

Tich cyc: (1) Bién Igi nhuan gdp cai thién k& t&r nam
2025 sau khi s&r dung hét nguyén liéu gia cao trong
ndm nay; (2) Ra mat san phadm mdi gilp kich thich

tiéu dung va lam mdi hinh anh thuong hiéu.

Tiéu cuc: Suc tiéu thu dd udng cé con hoi phuc cham
do &nh hudng cla viéc thi hanh Nghi dinh 100.

RUi ro: Canh tranh gay g3t khién doanh nghiép gap
kho trong tang trudng thi phén.

Q2/2023 Q2/2024 2024F

DTT 8.312 8.086 32411
% YoY -8% -3% 6%
LNST 1.210 1.319 4737
% YoY -32% 9% 11%
Pon vi - ty VND

Téng quan doanh nghiép

Sabeco la mot trong nhiing doanh nghiép san xudt
bia, rugu, nudc giai khét va do uéng c6 con hang déau
Viét Nam. Sabeco hién cé 26 nha may vdi téng cdng
sudt dat trén 2,2 ty Iit/nadm vdi cac cong nghé san xuat

hién dai.

Dir liéu thi truang

Nganh nghé: San xudt bia
Gia hién tai: 57.400 VND
Vén hoa: 73.619 ty VND

S6 lugng CPLH: 1282,6 triéu cp

EPS 4 quy géan nhat: 3.303 VND
P/E: 17,4 1an
C6 tlc tign mat 2024: 35,0%
CE tuc c8 phiéu 2024: 0,0%
Gia Gia mua téi da
- = = = Gid muc tiéu P/E
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Ngudn: Fiinpro, DSC téng hop

SAB

Tong CTCP Bia - Rugu - Nudc Giai
khat Sai Gon

TOM TAT CAP NHAT

Két qua kinh doanh clia SAB trong nifa dau nd&m nay tuy khéng cé sdc
bat manh tuy nhién nhin chung da khdi sdc hon so véi cing ky va van

b&dm kha sat k& hoach nam.

Chuing t6i ky vong, nam 2024, SAB sé c6 kha nang tang trudng tét han
so vai cung ky nha: (1) kiém soat tét chi phi giip én dinh Igi nhuén va
(2) ra mét san phdm mdi cung cac chién dich marketing hiéu qua hé
trd tdng trudng thi phan.

Udc tinh, doanh thu thudn cla SAB ndam 2024 dat 32.411 ty (+6,4%
YoY), Igi nhuén sau thué dat 4.737 ty (+11% YoY).

MUc gid muc tiéu nam 2024 cla c6 phiéu SAB 1a 66.500 VND/cp,
tuong duong muic P/E fw la 15,x [an. Chidng toi khuyén nghi nha dau tu
can nh3c giai ngan tai viing giad 57.000 VND/cp.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP
Ky vong sirc tiéu thu héi phuc tét hon trong dai han

Viéc siét chat thi hanh Nghi dinh 100 d& anh hudng truc tiép tdi téc do
tiéu thu bia tai thi trudng Viét Nam trong cac nam trd lai day. Tuy
nhién, ching téi cho rang trong dai han, suc tiéu thu s& cai thién nhd
viéc ngudi tiéu dung dan thiét lap thdi quen s dung dich vu goi

xe/thué 1ai xe sau khi s&r dung do uéng cé con.
Bién Igi nhuan gop phuc héi ké tir 2025

Trong 3 quy gan day bién Igi nhuan gép cla SAB da cé su sut giam
nhe so vd&i thdi gian trudc do gid mua nguyén vat liéu la nhdm va Ida
mach & muc cao. Du kién cac hop ddng mua trudc hai loai nguyén liéu
nay sé dugc st dung hét vao cudi nam 2024. Vi vay, ching téi du bao,
bién Igi nhuén gdép s& hdi phuc trd lai trén muc 31% k€ tir Q1/25. Hién
nay gid nhom va malt déu da ha nhiét dang ké, vi vay day co thé 1a
thdi diém dé cac doanh nghiép mua trudc nguyén liéu vai gia ré hon

cho nién dé tiép theo.
Tung ra thi truéng san pham bia méi

Pau thang 7 vira qua, SAB da ra méat san phdm mdi - bia 333 Pilsner.
San phdm dugc san xudt dua trén nén tang cla thuong hiéu 333 lau
ddi cling véi cdng nghé 0 lanh mdi. Ching téi cho rang day 1a su tiép
nGi clia k€ hoach tai dinh vi thuong hiéu. Viéc lam mdi cac san phédm
két haop vai cac chién dich marketing hién dai ky vong sé tiép can tét
hon t6i déi tugng khach hang tré va dép Ung cac nhu céu tiéu dung

mdi.
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DOANH THU BAN HANG
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Nguon: SAB, DSC utéc tinh

SAB

Tong CTCP Bia - Rugu - Nudc Giai
khat Sai Gon

DSC

PIEM NHAN TAI CHiNH
Doanh thu chua phuc héi manh...

Mac du gidi bédng da EURO 2024 dién ra trong Quy 2 dugc ky vong Ia
don béy tang trudng clia cac doanh nghiép bia, két qua kinh doanh
cla SAB khong co sdc bat manh.

Doanh thu ban hang ghi nhan 8.135 ty, gidm nhe 3% so vd&i cung ky.
Mac du nganh FMCG d& cé tin hiéu kha quan vdi muc tang trudng
1,8% YoY trong Q2/24, ching t6i cho rang bia va d& uéng c6 con
khong dong gép nhiéu cho su cai thién nay bdi day khong phai la
nganh hang thiét y&u. Suc tiéu thu van dang hoi phuc cham do ngudi
dan van con that chat chi tiéy, dong thdi viéc thuc hién nghiém quy
dinh vé néng dé con khi digu khién phuong tién giao théng cling anh
hudng dén san lugng tiéu thu bia.

...tuy nhién kié€m soat chi phi tét gitup Igi nhudn tang

Lgi nhuén sau thué ctia SAB da tang lén mdc 1.319 (+8% YoY), qua do
tr& thanh quy co 1ai rong cao nhét ké tir Q4/22. Mic tang dugc hé tro
bdi viéc kim soat tét chi phi, dac biét la chi phi quang co va khuyén
méai. Téng chi phi ban hang dugc tiét gidm con 902 ty (-23% YoY), ty 1€
chi phi ban hang/Doanh thu cting gidm xuéng muc 11%.

LGy ké 6 thang dau ndm, Doanh thu thuan clia SAB dat 15.270 ty (+5%
YoY), LNST dat 2.243 ty (+6% YoY), hoan thanh [an luct 44,4% va 49%
k& hoach nam 2024.

Bién Igi nhuan gop cai thién trong quy 2

Bién Igi nhuan gép clia SAB va riéng mang bia da hoi phuc nhe trong
Q2/24 nh& tac dong tich cuc cla viéc ting gia ban san pham. Tuy
nhién, bién Igi nhuin gdp clia 6 thang ddu ndm nhin chung van thap

han so vdi cung ky do gia nguyén vat liéu & muc cao.

Du kién lugng lta mach va nhém nguyén liéu d& mua & gia cao sé
dugc doanh nghiép st dung hét trong nam 2024. DSC ky vong bién Idi
nhudn gop cla SAB s& cai thién k& tir nam 2025 trong bdi canh gia

nguyén vat liéu dang cé dién bién thuén Ioi.
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SAB

Tong CTCP Bia - Rugu - Nudc Giai
khat Sai Gon
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SAB

Tong CTCP Bia - Rugu - Nudc Giai
khat Sai Gon

Xac nhéan cta chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bdo cao nay phan anh ding quan diém cé nhan clia ching téi. Ching toi
cling xac nhan rang khong cé phan thu lao nao cua ching téi d&, dang, hodc sé& truc tiép hay gian tiép cé lién quan dén cac khuyén nghi
hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac béo céo nay nhan dugc thu lao dya trén
nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gébm chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién ciu, va doanh thu ctia cdng ty, trong dé bao gdém doanh thu ti
céc dan vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trur trach nhiém

Bao cdo nay dudc viét va phat hanh bai Cong ty C8 phan Chimng khoan DSC. B4o cao nay dudc viét dua trén ngudn thdng tin dang tin cay
vao thai diém cong bd. Cong ty CE phan Chiing khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing thong tin nay. Quan diém,
du béo va nhiting udc lugng trong béo cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khong thé
hién quan diém chung clia Cong ty CS phéan Chiing khoan DSC va co thé thay déi ma khéng can thong béo trudc. Bao céo nay chi nham
muc dich cung cdp thong tin cho cac t§ chitc dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢8 phan chiing khoan DSC va khéng
mang tinh ch&t mdi chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thao luan trong bao cdo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua
vao nhiing sy tu van doc lap va thich hgp véi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu déu tu riéng biét. B4o céo nay khdng dugc phép sao
chép, téi tao, phat hanh va phan phdi véi bét ky muc dich nao néu khéng dugc su chdp thuan bang van ban clia Céng ty CS phan Chiing
khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu stt dung cac théng tin trong bao cao nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Trudng Thai Pat, HOI SO CHINH
GD. Trung tam Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi

S (024) 3880 3456
Lé Tran Khanh Linh,
Chuyén vién Phan tich P4 info@dsc.com.vn
linh.ltk@dsc.com.vn
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