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Théng tin cé phiéu dén 16/06/2012
637.904.115 cp
6.412,81 ty déng
37.000 dong/cp
23.602,45 ty dong

C6 phiéu Ivu hanh
Vén diéu lé
Gia (ngudn: sanotc.com)

Vén héa thj truéng

Cé déng Ié&n (ngudén: BCTC 2011)
B6 Céng Thuong 89,59%

B Téng s6CD 16n B Conlai

89,59

10,41%

Két qua SXKD 3 nam (BCTC hop nhat)

Bon vi: ty déng

Cap nhat ngay : 16/06/2012

BAO CAO DAl HOI CO PONG THUONG NIEN

Ngay 16/06/2012, chuyén vién phan tich FPTS da tham dy budi Dai
hoi ¢d déng thwdng nién 2012 ciia Téng Cong ty cb phan Bia — Ruwou —
Nuwéc gidi khat Sai Gon (Sabeco) tai Nha hat Tp.HCM. Pai hoi da tranh
luan va thédng qua mét sd ndi dung quan trong sau day:

1. Théng qua két qua san xuat kinh doanh nam 2011 va ké hoach
SXKD nam 2012:

Chénh Cheénh
e s N KH | léch KH
Bon vi: ty dong 2010 2011 | léch 2011

12010 2012 2012/
TH 2011
Téng doanh thu 19.913 | 22.313 12,05% | 24.919 11,18%
Loi nhuan trwéc thué 3.518 | 2.966 | -14,84% 3.106 4,72%
Loi nhuan sau thué 2771 | 2.344 | -1541% 2.387 1,83%

Ty |& chia cb tirc 30% 20% 22%

Bon vi: ty dong
Déi véi chi tiéu lgi nhudn chi tang hon 4% trong khi doanh thu tang

11,18% thi theo HDQT ndm 2012 rat khé thuc hién ké hoach tdng

trwdng béi:

a. Ngay 11/06/2012 ba Pham Thi Héng Hanh - Téng Giam déc Sabeco
m&i ky ké hoach hoat ddng marketing ndm 2012, diéu nay da 1a
cham tré déi v&i hoat dong san xuét kinh doanh. Téc d6 tang trwdng
tiéu thu bia khéong cao khi & mién Bac sap hét mua hé va sap vao

mua thu, nhwng mua thu thoi tiét mat mé nén mirc tiéu thu sé cham

DT thuin 12.812,9|17.352,7 | 19.292,8
L&i gop 2.858,9 4.294,1 4.068,1
DT tai chinh 301,1 333,7 436,1
Lai trwde thué &

g vay (EBIT) 2.052,5| 3.621,0 3.236,3
Chi phi 1ai vay 49,1 93,1 244.6
Lai (16) bat thuwong 26,7 -9,6 4,4
Lai trwére thué 2.030,1| 3.518,3 2.996,1
Lai sau thué 1.700,7| 2.771,4| 2.3442
EPS co ban

ek o) 2,51 4,01 3,56

(Nguén: FPTS téng hop)

lai. D6 1a chwa ké & mién Bac cong ty gap phai strc canh tranh rét
manh tlr cac cong ty nhw Habeco va cac nha may bia cua cac dia
phwong. Mién Nam thi mua mwa da bat ddu nén muirc tiéu thu cling

sé cham lai.

Qua trinh kinh doanh thuc té clia Sabeco tir thang 1 dén thang 3 rét
tdt, nhung tlr thang 4 dén diu thang 6 dang c6 xu huéng sut giam.
Néu xét toan bd hé théng, thi san xuét tiéu thu dén hét thang 6 mai
vuot 1% (k& hoach nam 2012 loi nhuan vwot 4%). Hién thi phan cla
cong ty cling dang sut gidm, dac biét trén thi trudng mién Bac va

mién Trung. Céng ty cé ké hoach sé tang chi phi rAt manh cho hoat
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L dong marketing cho hai thi trwéng mién Bac va mién Trung nay
Co cau tai san va nguon von ) . .
nham gianh lai thi phan nhiéu hon la vi lgi nhuan cho nam 2012.

DPon vj: ty déng 2009 2010 2011
Téng tai san 15.170,5 | 15.849,7| 16.526,0 2. Ke hoach phan phai lgi nhuan 2012:
TS NH 57370 56028 6.149,4 || Trichlap cacquy 334,25
2 ’
DTTC NH 11133 24354 2601,1 || COtlc 1.410,82
> 1A . 2 ’
Phai thu 5726 6394 7657 || V1€ chiacothc 22%
Tén kho 786,9 922,6/ 1.233,1 Loi nhuan git lai 1'307’7?
Don vi: ty dong
TS DH 9.433,5 10.246,9 10.376,7 . . . L i
3. Ké hoach dau tw: tiép tuc thwc hién cac dw an:
TSCDH 5.847,3| 6.595,7| 6.566,7 ]
D 4n C()ng Ké hoach hoat
DTTC DH 2.443,8 23304 2.3615 : SH\ét dong
Téng Nov 62346 69211 6.1456 || 1 | Nha may Bia Sai Gon — Ha Tinh ‘F’Iﬂ/g'ae; Quy 4/2012
No' NH 48558 5.221,8 4.614,7 A ma ' Ai GOn — Ni ia i
: 5 _Il\_IEaA may Bia Sai Gon Ninh 5|2/tr[eu Quy 4/2013
No vay NH 136,7) 948 1367 L — ham —
3 Nha may Bia Sai Gon — Vinh 200 triéu Tt nam 2012
No DH 1.378,8 1.699,3 1.530,9 Long lit/nam den nam 2014
Cao ¢ van phong — S6 6 Hai Ba R
No vay DH 1.296,5 1.537,0/ 1.387,5 4 Trung, .1, Tp.HCM *
Vén CSH 7.951,2| 7.977,3 9.533,5 ] ‘ ‘ i
. DBoi v&i cau hdi cua dai dién moét Quy dau tw ve viéc dau tw maéi khi
Thu gia (ng.d/cp) 12,4 12,4 14,9 . i
o cung vuot cau, 6ng Phan Bang Tuat — Chu tich HDQT Sabeco da giai
Vén dau tw 6.412,8 6.412,8 6.412,8 ) )
trinh nhw sau: trong hé thong san xuat hién tai cia Sabeco, cé nhirng
Thang dw CP 0 0 0 L B e N ‘
co sO san xuat, thiét bi da ci nén céng ty co chinh sach nang dan chat
Lai chwa chia 1.426,5 1.256,3 2.511,6 . ) N o L o R
lwgng va theo d6 nhu cau dau tw tang 1én. Nhu cau dau tw méi dong bd

(Nguén: FPTS téng hop)
o e L. v&i cdng nghé tién tién dap wng cac tiéu chuan chat lwong ky thuat
Bieu do cau truc tai san va nguon von _ ) . . o . . L .
cling nhw cac yéu cau vé sinh an toan thwc pham va méi trwong. Do

mTSNH wTSDH ™TédngNo MEVénCSH
tyd do, viéc dau tw khong phai mau thuan véi tinh trang cung vwot cau. Noi

12.000 -

chung coéng ty van con ngudn lwc tai chinh dé dau tu.
10.000 4

(*) V& dv an dau tw xay dwng cao 6c van phong & sb 6 Hai Ba

8.000 -

Trung, Q.1, Tp.HCM dw kién duwoc thuc hién véi gia tri quyén st dung

I g4t 1a 1.236 ty ddng, day 1a khoan tidn rat I6n. Néu Sabeco tra hét

o0 I khoan tién nay dé thwc hién du tw tdoa nha thi vi pham diéu 12 cia Nghi

2:000 1 dinh 09/2009/ND-CP, t(rc la Sabeco dau tw ra ngoai nganh. Vi vay,

0 Sabeco d3 thanh lap céng ty SabecolLand dé thyc hién dau tw vao khu
2000 20 som

dat nay. Tuy nhién, trong ba cb déng clia SabecoLand thi c6 mét cb
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o dong chwa thé hién ndng Iwc hoat dong. Do d0, tai ky Pai hoi cd dong
Phan tich ROE .
—a—ROAE e Lai sauthu&/DT t&i day ciia SabecolLand, Sabeco sé kién nghi xem xét lai nang lwc tai
—aA— Vong quay Téng TSbgq —8— Téng TS/V6n CSHbq . . z . i . z . . . - e .
chinh cua c0 dong kia va néu ho khéng du nang lyc sé giai tan céng ty
40,0% 2.5
35.0% ] SabecolLand va thanh 1ap mé6t phap nhan méi dé thwc hién bang dwoc

2,0
30,0% +

dw an nay. Nhuw vay, véi tw cach 1a mét cd dong trong Sabecoland,
25,0% 4 15

20,006 ] Sabeco sé chia sé chi phi quyén sir dung dat cho dw &n nay véi cac cb

% 4 10 R
15,0% KK dong.

10,0% +

5.0 1 4. Ve viéc thoai von dau tw tai chinh dai han:
0,0% + + 0.0
2009 2010 2011

Hién céng ty dang dau tw khodng 2.361 ty déng vao cac cdng ty con,
Chi tiét céc khoan BTTC dai han (trich BCTC con’g ty lién két, quy dau tw va cac khoarl dau tw khac vr?\o cO phiéu, trai
hop nhat kiém toan 2011) phiéu va cho vay dai han khac. M6t phan cta khoan dau tw nay dwoc

thwe hién trwdc khi Sabeco cO phan hoa, vao thoi ki hwng thinh 2005-

AU tw vao cong ty lién két 1582 2006’cua thi trwong ’chu"ng khosim. Hién cbng ty dang khac’phuc va da
DAu tw dai han khac ] Ién ké hoach thoai von dau tw, tat nhién kho khan tai thdi diém hién nay
D T tinh thanh khoan cac khoan muc dau tw khéng cao do thoai vén dau tw
au tw vao cO phiéu 648
PAu tw vao trai phibu 294 khéng dé. Chi cé nhirng khoan muc dau tw Sabeco hoan toan chu dong
DA tw khac 341 thi cong ty da thwe hién. Cong ty dang gidi quyét nhanh viéc giai thé quy
Dy phong giam gia BTTC 005 dau tv tang trwdng Sabeco (cong ty gop 344 ty ddng, chiém khoang
Téng cong BTTC dai han 5361 || 76,5% gid tri quy). HDQT sé c6 19 trinh chi tiét vé khoan muc dau tw va

(Nguén: FPTS téng hop) bao cao cho cac cd déng.

5. Van dé cham tré niém yét va Iwa chon c6 dong chién lworc:

Theo théng tin dwoc cong bb trén website V& viéc lwa chon cb déng chién lwoc: theo 6ng Phan Pang Tuét —

clia Cong ty cb phan Bia — Ruou — Nubc gidi | chy tich HDQT Sabeco: theo quy dinh tai QB s6 14/2011/QD-TTg ngay
khat Ha Noi (Habeco), ngay 17/09/2009 tap

doan Carlsberg ciing Habeco ky két Bién ban
Ghi nh¢ va theo dé, hai bén dé xuat Chinh pha

Viét Nam cho phép Carlsberg mua thém cb

04/03/2011 thi Sabeco khéng thubc loai doanh nghiép ma nha nwéc
nam trén 50% vén cb phan. Hién Sabeco chwa c6 théng tin chinh xac
t Ban d6i ma&i doanh nghiép nha nuwéc dé quyét dinh Sabeco sé tiép
ohdin ciia Habeco t6i han muc 30%. Hign tai, tuc thuc hién tién dd hau cbé phan héa nhu thé nao? Dén bao gio lva
Carlsberg dang ndm gitv 16,07% c& phan tai | €hoN cb déng chién lwgc va ban tiép bao nhiéu % cb phan cho ho...,
Habeco. diéu nay khéng thuéc quyén HDQT ma quyén cla Ban d6i m¢i doanh
nghiép trwc thudc B Cong thwong (trong khi dé, tuy cung thoi gian cb
phan héa nhwng céng ty ¢d phan Bia — Ruwou — Nwéc giai khat Ha Noi,

Habeco lai da ban dwoc 16,07% vdn cb phan cho Tap doan Carlsberg).
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V& viéc niém yét cd phiéu: theo 6ng Tuét thi khi ndo coé sw chi dinh
cua Chinh pha va B6 cong thwong thi Sabeco sé thwc hién nghiém tuc

va sé trién khai niém yét sém nhét cé thé.

Nhan dinh chung:

Sabeco vén |a doanh nghiép I&n trong nganh bia, rwou, da tirng d4u
gia thanh cong hdi ddu nam 2008 qua S& GDCK Tp.HCM (HOSE) véi
mirc gia binh quan dén 70.003 ddng/cp, tuy nhién dén thoi gian gan
day cong ty van chwa niém yét, chwa ban thém cd phan cho cb déng
chién lwgc nao va dang gap mot sb rac rdi lién quan dén Cha tich
HDQT va Téng Giam déc ci. Tinh hinh kinh t& hai nd&m gan day ciing
khé khan hon trwéc, nganh bia rwou néi chung ciing gép nhiéu anh
hwéng, ngay cd BCTC cla Sabeco ciing cho thdy sy sut gidm loi
nhuan (loi nhuan gop 2011 gidm 5,3%, loi nhuan trwdc thué gidm
14,8%, loi nhuan sau thué gidm 15,4% so vé&i nam 2010). Tuy nhién,
b4t chap viéc cong ty cé rat nhiéu céng ty con, chi nhanh va nha may &
cac dia phwong nhvy Quang Ngéi, Ha Nam, Vinh Long, Ha NGi..., nhwng
cong ty van tiép tuc dau tw thém 1 sé dw an maoi (da liét ké & trén).
Chinh vi th& ma ky DHCPD clia Sabeco lan nay dwoc rat nhiéu cd déng

va ca cac quy dau tw quan tam va dat ra nhiéu cau hdi cho HDQT.

Tuy nhién, két qua cudi ciing van la nhirtng dau héi Ién. Céng ty van
chwa c6 ké& hoach cu thé vé viéc niém yét hay ban vén cd phan cho cb
doéng chién lwoc. Cong ty van dau tw bat chap kho khan, van st dung
nhiéu no vay (chd yéu la vay dai han) cho du tw nhan Ia dang cé dong
tién dwong... Diéu an Gi cho cac cb déng, nhat 14 cd déng nhd 1& Ia ¢
phiéu Sabeco van c6 giao dich trén 1 sb san OTC (du khéng nhiéu) va

hang ndm céng ty van tra cb tirc véi ty 1& chi tra trén 20%.

V&i mire gia OTC dao ddng trong khoang 35-40 ngan déng/cp, néu
tinh theo EPS nam 2011 (3,56 ngan ddng/cp, giam khodng 11% so v&i
EPS 2010), P/E trong khoang 9,8-11,2 14n va so sanh vé&i nhitng co' hoi
dau tw khac trén san thi t6i cho rang mrc gia nay chi phi hop véi dau

tw dai han.




"' Fpt Securities

Tuyén bb mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bdo cdo nay dwoc cung cép béi FPTS dwa vao cac ngudn théng tin ma FPTS coi 1a dang tin cay, cé
s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, chiing t6i khéng dam bao tinh chinh xac hay day du cta cac thong tin nay.

Nha dau tw str dung bao cdo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cao nay mang tinh chét chii quan ctia chuyén vién phan tich
FPTS. Nha dau tw sir dung bao céo nay tw chiju trdch nhiém vé quyét dinh cta minh.

FPTS co thé dwa vao cac thdng tin trong bao cao nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ctia minh ma khong bi phu thuéc
vao bat ki rang budc nao vé mat phap ly ddi véi cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cao phan tich, chuyén vién phan tich va FPTS khéng nam gil ¢ phiéu Sabeco.

Cac théng tin c6 lién quan dén chirng khoan khac hoic 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
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