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Khuyén nghi OUTPERFORM

Gia muc tiéu (VND/CP) 65.500

57.400

Gid thj treong (22/10/2021)

14,1%

Lei nhuén ky vong

THONG TIN CO PHIEU

San giao dich HSX
Khoang gia 52 tuan 33.820-59.500
vén héa 1.017 ty VND
SL ¢ phiéu lwu hanh 17.711.198
KLGD binh quan 10 ngay 58.820
% s& hiru nwéc ngoai 20,8%
Room nwéc ngoai 49%
Gia tri ¢ tirc/cd phan 4.000
Ty lé cb tirc/thi gia 7%
Beta 0,8
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GDT 451% 4,4% 7,6% 14,9%
VN-Index 24,0% 48% 7,4% 11,1%

Chuyén vién phan tich
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CTCP Ché bién Goé Ptrc Thanh

Ma giao dich: GDT Reuters: GDT.HM Bloomberg: GDT VN Equity

COVID-19 anh hwéng nang né dén KQKD Quy 3/2021

Anh hwéng nang né bdi sy tré lai cia COVID-19 tai Viét Nam, GDT da céng bd
KQKD Quy 3/2021 am dam: Doanh thu dat 32,6 ty (-69,4% YoY) va LNST dat
5,7 ty -73,9% YoY). Doanh thu Iy ké 9M21 dat 247,2 ty (-10,6% YoY) va LNST
dat 43 ty (-17,3% YoY); hoan thanh 54%/50% ké hoach doanh thu/ LNST ndm
2021 cua Cong ty.

Doanh thu Quy 3 anh hwéng nang né b&i gidn cach xa hoi

Doanh thu Quy 3/2021 gidm manh 69,4% YoY xubng 32,6 ty (-71,6% QoQ), cac
quy dinh céch ly xa hdi do COVID-19 la nguyén nhan chinh, dan den viéc ngung
san xuat va moéi trwdng tiéu thu néi dia dinh tré. Diéu d6 c6 nghia rang, xuat khau
doéng goép phan Ién doanh thu Quy 3.

Theo wéec tinh cla ching toi, doanh thu trwéc khi déng clra cia GDT trong
Thang 7 da gidm dang ké 28,7% YoY con 15,4 ty, trwdc khi khéng ghi nhan
doanh thu dang ké trong Thang 8 khi dich b&nh COVID-19 leo thang. Sau khi
cach ly xa hoéi dwoc néi 16ng, doanh thu Thang 9 cé dau hiéu phuc hdi lén 17,2
ty, cao hon 11,8% so v&i Thang 7.

Bién lgi nhuan giam nhw da lwong trweéc

BLN gdp Quy 3/2021 gidm manh xudng 27% (-1,7 diém % QoQ; -5,1 diém %
YoY), chi yéu do: (1) Viéc ngirng sén xuéat khong thé tdi wu héa chi phi cb dinh;
va (2) Lam phéat chi phi nhan céng, trong d6 Cong ty hd tro cdng nhan va cac chi
phi lién quan dén COVID-19, chdng han nhw xét nghiém nhadm tuan tha chinh

sach “3 tai chd” tai nha may Binh Dwong, dwoc hoat dong lai vao dau Thang 9.

Chi phi hoat déng Quy 3 (chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép) da tang lén
12,2% doanh thu thuan, chd yéu |a do doanh thu mé nhat. Do d6, BLN tir hoat
dong Quy 3 gidm manh xudng 15,0% so véi mirc 18,4%/ 22,3% trong Quy
2/2021 va Quy 3/2020.

Hinh 1: Xu hwéng BLN cta GDT trong 5 quy gan nhat: Tém tat

3020 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21
BLN gop 32,4% 32,0% 33,2% 28,9% 27,2%
Chi phi hoat déng/ DTT 10,0% 6,1% 13,2% 10,5% 12,2%
BLN ttr hoat dong 22,3% 25,9% 20,0% 18,4% 15,0%
BLN rong 20,5% 22,7% 17,9% 16,8% 17,5%

Ngudn: D@ liéu Céng ty; BVSC

L&i tai chinh thuan dat 4,0 ty (+ 19,1% YoY), nhd dong luc kép: (1) Thu nhap
hoat dong tai chinh tang 11,7% YoY Ién 4,7 ty (+ 12,5% QoQ) va (2) Chi phi tai
chinh gidm 19,8% YoY xuong 630 triéu (-33,9% QoQ).

Tinh hinh tai chinh co’ ban van 6n dinh

Dén cubi Quy 3/2021, tbng tai san cta GDT la 382,2 ty; trong dé, tién mat va
tién glri ngan hang van doi dao voi tong gia tri 130 ty (chiém 34% t6ng tai san).
No' ngan han dwoc quan ly tot, glam tr 62,8 ty vao dau nam xuong con 54,7 ty
trong Quy 3, GDT duy tri khong ¢6 no dai han. Bon bay tai chinh van & mirc thap
v&i ti 1é D/E 1a 0,19 1an va D/A 1a 0,14 lan.

Tirng bwéc tré lai trong Quy 4/2021

Chung t6i ky vong viéc tang cwong san xuét cla Cong ty co thé dap (rng da don
dat hang tw cac déi tac xuat khau trong mua cao diém cla thi trwong, thuc day
phuc hdi trong Quy 4. C6 mét sb thach thire con tén tai trong ngan han, khién
qua trinh khéi phuc hoan toan mét nhiéu th&i gian, bao gébm: (1) Thiéu hut lao
doéng va céc chi phi lién quan dén COVID-19; va (2) Nguoi tieu ding trong nwéc
van dang tranh dén nhirng noi déng dic, chang han nhu siéu thi.
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Giai doan khé khan nhat da qua, trien vong dai han van nhieu
tiem nang

Mé&c du trién vong ngén han ctia GDT van twong déi khé khan, khi (1) Luc lwong
lao déng; (2) Thi trwdng noi dia can thdi gian phuc hdi; Chang téi tin rang giai
doan khé khan nhat da qua, trién vong dai han ctia GDT van day hra hen, hau
thuén béi: (1) Viéc tuan tha cac chirng chi xa hdi thanh céng gitp gia tdng thém
cac don hang xuét khau; va (2) Nha may mai tai Binh Dwong di vao hoat dong.
Viéc chia cb tirc bang cd phiéu cho nam 2020 sap t&i (ty 1& 10%) c6 thé sé la
catalyst cho GDT trong thoi gian téi, cai thién tinh thanh khodn do c4u tric co
déng cbd dong va cac nha dau tw nwéc ngoal lién tuc mua vao trong thoi gian gan

day. Trong khi d6, céng ty ciing rat cé thé sé thuwc hién tam (ng cd tire tién mat
nam 2021 dot dau trong Quy 4, theo quan diém cua ching toi.

Chuing t6i sé s&m cap nhat lai dy bao 2021 va 2022 trong bao cao t&i.

Hinh 2: Khéi lwong mua rong vaty 1& sé hivu cta khéi ngoai tai GDT:
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CHi SO TAI CHINH
Két qua kinh doanh

Pon vi (ty VND) 2018 2019 2020 2021F 2022F
Doanh thu thuan 389,8 341,8 400,4 461,1 535,7
Gia vén (250,1) (229,8) (275,4) (315,9) (363,9)
Loi nhuén gop 139,7 112,0 125,0 145,3 171,8
EBIT 102,0 79,5 86,6 103,0 120,5
LNTT 112,4 92,7 100,1 115,4 138,2
LNST 89,7 74,2 80,0 92,1 110,5

Bang can dbi ké toan

DPon vi (ty VND) 2020 2021F 2022F
Tién & khoan twong dwong tién 16,9 8,7 0,9 1,1 2,1
Céc khoan dau tw ngén han 157,7 217,1 171,5 171,5 171,5
Céc khoan phai thu ngén han 41,0 27,3 415 40,8 48,8
Hang tén kho 77,6 85,0 71,3 91,1 104,9
Tai san cb dinh hiru hinh 32,2 31,3 41,9 42,6 39,1
Téng tai san 343,9 387,4 398,9 417,6 435,5
No ngén han 81,6 105,5 123,9 138,2 152,4
No dai han 3,6 3,5 4,4 4,4 4,4
Vén chi sé& hivu 258,7 278,3 270,5 275,1 278,7
Téng nguén vén 343,9 387,4 398,9 417,6 435,5

Chi sé tai chinh

Chi tiéu

Chi tiéu tang trweéng

Tang trwdng doanh thu (%) 7,6% -12,3% 17,1% 15,2% 16,2%
Tang trudng LNST (%) -11,4% -17,3% 7,8% 15,1% 20,0%
Chi tiéu sinh |&i

BLN gop (%) 35,8% 32,8% 31,2% 31,5% 32,1%
BLN rong (%) 23,0% 21,7% 20,0% 20,0% 20,6%
ROE (%) 34,7% 26,7% 29,6% 33,5% 39,7%
ROA (%) 26,1% 19,2% 20,1% 22,0% 25,4%
Chi tiéu co’ cau von

D/E 0,11 0,22 0,23 0,25 0,26
D/A 0,08 0,16 0,16 0,17 0,17
Chi tiéu trén mdi c6 phan

EPS (ddng/cé phan) 5.492 4.276 4.584 4.746 5.698
Gia tri sb sach (ddng/cd phan) 15.839 16.361 16.881 14.926 15.123



TUYEN BO TRACH NHIEM

T6i, chuyén vien Nguyén Ngoc Quy Birc, xin khdng dinh hoan toan trung thuwc va khdng cé dong co' ca nhan khi thwe hién béo céo nay.
Tét ca nhirng théng tin néu trong bao cdo nay dwoc thu thap tir nhixng ngudn tin cay va da duoc toi xem xét can than. Tuy nhién, toi
khéng dam bao tinh day dd ciing nhw chinh xac tuyét dbi ca nhirng théng tin néu trén. Cac quan diém, nhan dinhtrong bao céo nay chi
la& quan diém riéng clia ca nhan t6i ma khéng ham y chao ban, I6i kéo nha dau tw mua, ban hay ndm gii chirng khoan. Bao céao chi nham
muc dich cung cAp théng tin va nha dau tw chi nén str dung bdo cao phan tich nay nhw mét ngudn tham khdo. Ca nhan tdi ciing nhw
Co6ng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét sé khong chiu bt ky trach nhiém nao trwdc nha dau tw cling nhw déi twong dwoc nhic dén

trong bao céo nay vé nhirng tén that c6 thé xay ra khi dau tw hodc nhivng théng tin sai léch vé doanh nghiép.

B&o c&o nay la mét phan tai san ctia Cong ty Co phan Chirng khoan Bao Viét, tat ca nhitng hanh vi sao chép, trich d&n mét phan hay
toan bod bao cao nay phai dwoc sw ddng y clia Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.

LIEN HE

Khéi Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét

Pham Tién Diing
Giam déc khi

phamtien.dung@baoviet.com.vn

Hoang Bao Ngoc
Cong nghé, Cang bién

hoangbaongoc@baoviet.com.vn

D6 Long Khanh
Hang khong, Bao hiém

dolongkhanh@baoviet.com.vn

Tran Phwong Thao
VLXD, BBS, Cao su ty nhién

tranphuongthaoa@baoviet.com.vn

Nguyén Ha Minh Anh
Hang tiéu dung, Tién ich cong cong

nguyenhaminhanh@baoviet.com.vn

Nguyén Birc Hoang
Thép, Phan bén

nguyenduchoang@baoviet.com.vn

Lwu Van Lwong
Pho Giam dbc khéi

luuvanluong@baoviet.com.vn

Nguyé&n Chi Héng Ngoc
BéAt dong san, Khu cong nghiép
nguyenchihongngoc@baoviet.com.vn

Lé Thanh Hoa
Ngéan hang

lethanhhoa@baoviet.com.vn
Trwong Sy Phu
Hang tiéu dung

truongsyphu@baoviet.com.vn

Ng6 Tri Vinh

Hang tiéu dung, Chan nubi, Chirng khoan

ngotrivinh@baoviet.com.vn

Tran Dang Manh
Xay dwng, O t6 & Phu ting

trandangmanh@baoviet.com.vn

Pham Lé An Thuan
Dwoc, Dau khi

phamleanthuan@baoviet.com.vn

Nguyén Ngoc Quy Dirc
Tién ich cong cong

nguyenngocquyduc@baoviet.com.vn

Tran Xuan Bach
Phén tich ky thuat

tranxuanbach@baoviet.com.vn

Hoang Thi Minh Huyén
Chuyén vién vi mo6

hoangthiminhhuyen@baoviet.com.vn

Lé Hoang Phwong
Chién Iwoc thi truong

lehoangphuong@baoviet.com.vn
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Céng ty Co phan Chirng khoan Bao Viét

Tru s& chinh: Chi nhanh:
= 72 Tran Hwng Dao, Hoan Kiém, Ha Noi = Tang 8, 233 Déng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

= Tel: (84 24) 3 928 8080 = Tel: (84 28) 3 914 6888




