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Tong quan vé Doanh nghiép

CTCP Thanh Thanh Coéng - Bién Hoa c6 tién than 1a Cong ty
lién doanh gitra Tép doan Group Sucrecries Bourbon va Lién
hi¢p Mia duong II va Lién hiép mia duong Tay Ninh dugc
thanh 13p vao 1995. SBT chinh thirc hoat dong theo md hinh
CTCP tur 2007. SBT hoat dong trong linh vuc SXKD dudng va
céc san pham phu ciia qua trinh san xuat dudng.
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SBT — Doanh nghiép din diu Nganh Mia
Duwong Viét Nam

Luin diém dau tu

SBT vinh dy nim trong Top 50 thwong hié¢u dan dau tai Viét
Nam do Forbes binh chon, véi san phém da dang, hinh thanh
chudi gia tri khép kin v4i 13 San pham dudng va 47 tén thuong
mai, hé théng phan phdi trai dai 63 tinh thanh va xuit khau, thi
phan SBT tinh téi thoi diém hién tai da 1én dén 40% - dan dau
thi phan ndi dia. SBS danh gia SBT ¢ mic Trung Lap (chi tiét
xem phan Khuyén nghi).

Piém nhan doanh nghiép

Nganh dwong con gdp nhiéu khé khdn.

e Theo Hiép hoi Mia duong VN (VSSA) viéc gian lan thuong
mai, buon lau quy moé 16n tur Thai Lan qua Campuchia vao
bién gidi cac tinh Tay Nam VN va dua vao thi truong tiéu thy
da khién cho 1/3 cac nha may duong Viét Nam dong cira.

e Tong dién tich mia nguyén liéu hién di giam hon 30% so v&i

® Doarh th (1) = LNST(H) cac nam trudc })uéc cac nha méy duy tri san xuit cong suét
; R i thap. Chi phi dau tu moi 1,000 m2 mia khoang 7 triéu nhung

Thong ké gia co phicu chi thu dugc khoang 3-4 triéu do gid mia trong nudc dang ¢

Cao nhat 52 tudn (VND) 21,500 mirc thap khién nguoi néng dan gip nhiéu khé khan.

Thap nhat 52 tuan (VND) 15,400 e (S IS

KLCP khép 1énh TB 10 phién 1,208,982 A

Thong tin C5 phidu ity

Gia tri vn hoéa (ty dong) 10,884.04 o~ i ik ivunii

KLCP luu hanh 608.35 triéu e

P/B 1.59 )

EPS 457 Ap luc canh tranh tir Hiép dinh ATIGA.

P/E 4056 e Tur 01/01/2020, HD ATIGA chinh thitc c6 hi¢u luc, toan bo
Y S ~ hanngach NK—duong tr cac nudc ASEAN s€ bi x6a bo va

Ti suat lgi nhuan thué NK s& & mitc 5%. Cac DN dudng sé phai déi mat véi

Ti suat LN rong 2.24% khong chi duong 1au ma con c¢6 dudng Thai Lan nhap khau

ROA 1.47% chinh ngach, anh hudng truc tiép téi gia duong trong nude.

ROE 3.89% e Theo tinh todn ctia VSSA, khi ATIGA ¢6 hiéu lyc, gia duong

Chi s0 tai chinh trong nwéc phai gigm thém 15 - 20% méi ¢6 thé canh tranh

Tong no/Tong tai san 0.60 duogc voi duong nhap khau. Piéu nay s& tac dong 16n téi DN

Tong ng/ Vén CSH 151 dudng trong nudc ciing nhu 33 van ho néng dén tréng mia.

Biéu do ky thuat:

SBT dang gia tang nang luc canh tranh voi dwong nhdp khau
e SBT khong ngimg dau tu cho hoat dong R&D ciing nhu phat
trién CN nham tiét giam chi phi, gia ting nang luc canh tranh.
¢ SBT tung ra thi trudng hon 26 SP méi, bao gdm cac loai
duong vang va duong phén voi gid thanh canh tranh cung
nhiéu quy cach dong goi phu hop vai tat ca cac kénh KH.
e Tang cudng mo rong thi phan dbi v6i phan khuc phd thong
bén canh cac phan khuc trung, cao cdp 1a thé manh ctua SBT.

Ruii ro dau tu:

e Bién ddi khi hau dan t&i thoi tiét thay ddi, han han, 1a lut 1am
anh hudng téi san luong ciing nhu chit luong cay mia .

e Tinh trang Pudng nhap 1au din bién phuc tap di tic dong
khong nhé dén gia Puong.



Phan tich doanh nghiép

CO HOI

-Gia Puong TG dugc ky
vong hoi phuc tré lai do san
lwong tiéu thu 6n dinh trong
khi san lugng SX giam.

-Chinh Phu siét chit gidm
sat chéng budn l4u, gian 1an
TM, ting cudng ap thué cho
Puong long va kiém soat
chat lugng Pudng.

PIEM MANH

-Dan dau vé thi phan va
nang luc SX: 40% thi phan
trong nudc, vung nguyén
liéu (VNL) rong 16n.

-San pham da dang véi
chudi gia tri khép kin.

-Mang lu6i kinh doanh
rong khap, hé thong phan
phoi thuan tién.

-Ban lanh da 0 nhiéu nim
kinh nghiém trong Nganh
Mia Buong.

THACH THUC

-Ton kho trong nudce cao.

-Duong Thai Lan, Duong
nhap lau, Puong 1dng véi gia
ré tao suc ¢ép lén cho gia
Duong trong nudc.

-Nong dan chua thyc sy gin
b6 voi cdy mia do khoéng co
161 nhur cac cay trong khac.

PIEM YEU

- Nang suit binh quin mia &
nhiéu tinh thanh ¢ Viét Nam
binh quan chi vao khoang 60 -
70 tan/ha con thap.

-Chi phi ché luyén Puong, chi
phi van chuyén cao so véi cac
nude trong khu vuce va trén thé
gi¢i, dan toi gia thanh cao.

-Khoa hoc cong ngh¢ con chua
dugc ap dung rong rai.

-Chi phi 1ai vay cao do md
rong quy mo HP sau M&A.

So sanh cac doanh nghi¢p trong nganh:
S6 liéu cap nhat ngay 04/12/2019

Cac chisd SBT LSS SLS
ROE (%) 3.89% 0.09% 10.96%
ROA (%) 1.47% 0.06% 4.72%
EPS 457 91 5,672
PIE 40.56 50.33 7.60
P/B 1.59 0.21 0.82
Téng Ng/VCSH 1.51 0.45 1.25

Dinh gia doanh nghiép

(1) PP Sosanh P/B:

So sanh chi s P/B ctia DN v&i chi s6 P /B TB ctia cac DN dau
nganh hoat dong trong nganh mia dudng.

Chi s6 P/B trung binh: 1.4 ; BV cta SBT hién tai: 11,600
Gia tri hop 1y cua SBT: 16,240

(2) PP Chiét khau dong tién (FCFF) : Cac gia dinh: (1) DT nim
2019 dat 10,903 ty dong, LNST dat 280 ty dong, 2019-2023:
DT tang truong 10%; Toc do ting truong bén virng sau nim
2023: 1% (2) Chi phi VCSH (re): 11.64%; WACC: 7.18%.

Gia tri hop ly cua SBT: 18,750

PP dinh gia Gia muc tiéu

Két qua Ti

trong
P/B 16,240 50% 17,500
FCFF 18,750 50%

Khuyén nghi - TRUNG LAP
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SBS nhan dinh: SBT Ia Doanh nghiép dan dau Nginh Mia
Puong Viét Nam, co6 ving nguyén lidu  voi 58,600 ha, chiém
25% VNL ca nuéc; gan 50 san pham Puong dang luu hanh; 9
Nha may Pudng véi tong cong suat san xudt 620,000 tin
Puong/nam, SBT khong chi 1a don vi tién phong dua Duong
Organic xuét khau sang thi truong Chau Au ma con la doanh
nghiép Mia Duong duy nhét thyc hién thwong vy huy dong vén
mang tam qudc t& voi DEG - Quy Pau tu do Chinh phu Ptc s¢
hiru. Tuy nhién SBT s& con gip nhiéu kho khan do  4p luc canh
tranh tir duong Thai Lan va gia duong  trong nude ciing nhu thé
gidi dang & muc thap. SBS danh gia SBT ¢ mitc TRUNG LAP.

Khuyén nghi: TRUNG LAP

Al
AN Nganh dwong con gip
¢ nhiéu kho khan.

V\‘\ Ap I canh tranh tir Hié

\ @ dinh ATIGA.

N Doanh nghiép dan dau vé
thi phan va nang lrc S2




KHUYEN CAO

Chiing t6i chi sir dung trong béo céo nay nhitng thong tin va quan diém dugc cho 1 déng tin cdy nhit, tuy nhién
chung t6i khong bao dam tuyét ddi tinh chinh xac va day du cta nhimng thong tin trén. Nhitng quan diém ca nhan
trong bao co nay da duoc can nhic can than dya trén nhitng ngudn thong tin ching t6i cho 1a tot nhat va hop 1y nhat
trong thoi diém viét bao cao. Tuy nhién nhiing quan diém trén co thé thay doi bat ctr liic nao, do d6 chung t6i khong
chiu trach nhiém phai thong bao cho nha dau tw. Tai liéu nay sé khong duoc coi 1a mot hinh thirc chiao ban hoic 16i
kéo khach hang dau tu vao bat ki ¢6 phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cic cong ty con va toan thé can by cong nhan
vién hoan toan c6 thé tham gia dau tu hodc thuc hién cac nghiép vu ngan hang dau tu dbi voi ¢o phiéu duoc dé cap
trong bao c4o nay. SBS s& khong chiu trach nhiém véi bat ki thong tin nao khong nim trong pham vi bio céo nay.
Nha ddu tu phai can nhic ki ludng viéc sir dung thong tin ciing nhung cac du bao tai chinh trong tai liéu trén, va SBS
hoan toan khong chiu trach nhiém véi bat ki khoan 13 truc tiép hodc gian tiép niao do sir dung nhitng thong tin d6. Tai
lidu nay chi nhim muc dich Iuu hanh trong pham vi hep va s& khong dwoc cong bd rong rii trén cac phuwong tién
truyén thong, nghiém cam bét ki sy sao chép va phan phdi lai ddi vai tai liéu nay.

Chuyén vién phan tich

Hoang DPirc Viét Nguyén Tudn Anh
viet.hd@shsc.com.vn Anh.nt@sbsc.com.vn

Nguwoi chiu trach nhiém

Dwong Hoang Linh
linh.dh@shsc.com.vn

Cong ty c6 phan chirng khoan Sai Gon Thwong Tin

278 Nam Ky Khai Nghia, Quan 3 TP HCM Viét Nam

Tel: +84 (8) 6268 6868 Fax: +84 (8) 6255 5957
WWWw.shsc.com.vn

Chi nhanh Ha Nai

Tang 6, 88 Ly Thuong Kiét, Quan Hoan Kiém Ha Noi Viét Nam

Tel: +84 (4) 3942 8076 Fax: +84 (8) 3942 8075
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