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CHUNG KHOAN AN BiNH

PHAN TiCH

CONG TY CO PHAN BIA THANH HOA

MCcP: THB

Khuyén cdo: Ban tin nay ctia ABS dugc thuc hién bdi Trung tdm Phdn Tich va Du Bao dua trén nhiing sé
liéu va céc nguén tin dang tin cdy ma ching téi ¢é dugc. Ban tin ndy chi dugc luu hanh ndi bé va cung
cdp théng tin mang tinh chat tham khdo. ABS khéng chiu bat ky trach nhiém gi déi véi moi quyét dinh ddu
tu cla bat ky c4 nhan hay t6 chuc nao cé lién quan dén viéc khai thdc théng tin t ban tin nay.
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Ngay 24/11-01/12/2008
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THONG TIN CHUNG

Gia (tai ngay 28/11/2008) 13.500 135 [ e
S6 lugng CP dang luu hanh 11.424.570 0
. A ~ ., N . A ~ + 25
Bién déng gia tu khi niém yét -48% g E—————
Gia tri vén hoa thi trudng 154.231.695.000 Trung binh lnh 3% ban
115 |==—sis ding sla (x100)
Ha$TC- Index (x10)
THONG TIN TAI CHINH { m "
1s
Pon vi: Triéu dén, I { ’-ﬂ FH 0
E eu 0 g 1941 2011 2111 2441 25M1 268M1 0 2TH1 0 2811
2006 2007 9T/2008 Tén cong ty: Cong ty C& phan Bia Thanh Héa
Téng tai san 224904 295072 389.376 Ma chting khoan: THB

Von diéu 1&: 114.245.700.000

Von cha sé& hiru 111.457 146.980 162.408 Ngay niém y&t: 19/11/2008

Doanh thu thuan 302.328 347.614 305.248 Linh vuyc chinh: S&n xuét bia céc loai

LN truc thud 45.772 51771  18.659 Cézng ty con: Cf)ng ty CP thuong mai Bia Ha ndi - Thanh Héa.
i Cb6 dong 16n:Tong Cong ty Bia - Rugu - Nudc giai khat (55%)

LN sau thué 38.028 43.570 15.805

PANH GIA TONG QUAT

Coéng ty C8 phan bia Thanh Hoéa (THB) tién than 1a nha may
2006 2007 9T/2008 Bia Thanh Héa dugc thanh Iap nam 1989. Thang 5/2003,
Céng ty chuyén vé la thanh vién clia Téng cong ty Bia — Rugu
— Nudc giai khat Ha ndi (Habeco). Theo chil truang ¢ phan
héa céac don vi thanh vién thudc Téng cong ty Bia — Rugu —
Nudc giai khat Ha noi, ngay 1/4/2004, cong ty bia Thanh Hoa
chuyén déi thanh cong ty ¢d phan bia Thanh Héa. Tu khi cd

Co cau tai san
TSCD/Tf)ng TS 0,29 0,40 0,54

Co cau ngudn von

No pr]éi tré/Tong NV 0.45 040 054 phan héa, Céng ty da cé 4 |an thay déi vén diéu 1&, ti 57,5 ty
Ng/Von chi s& hiru 0,68 081 1,29 dong 18n 114,2 ty dong.

Hiéu qua st dung tai san Linh vuc kinh doanh: San xuét, gia cong va kinh doanh bia
Vong quay hang tén kho 10,82 825 485 Hién nay san phadm dich vu chinh clia Céng ty Bia Thanh Héa

Vong quay cac khoan phaithu 15,74 24,68 27,63 bao gém Bia T7hanh I,-|c’>a ba? goém bia chai, bia pet, va bia box
; bia hgp tac san xuat bao gom bia chai Ha ndi va bia chai Sai

Vong quay tdng vén 1,55 1,34 0,89
g quay fong Gon loai 450ml.

Kha nang thanh toan Céng suat ctia THB tudng ddi cao so véi cac cdng ty trong

Thanh toan ng’ ngén han 167 1,80 1,10 nganh va trong téng céng ty: Theo théng ké clia Bd Céng
Thanh toan nhanh 0,36 0,80 0,62 Thuong, hién ca nudc c6 gan 350 co s& san xuét bia trong dé,
Thanh toan tdc thi 0,070 0,140 0,027 chi ¢cé hon 20 nha may dat cong suét trén 20 triéu lit/nam; 15
nha may co6 céng suét I6n hon 15 triéu lit/nam va co t6i 268 cg
Kha nang sinh I&i 88 ¢bé nang lyc san xudt dudi 1 triéu lit/nam. Véi céng suat
ROA 23,62% 20,30% 5,45% :‘,:/‘of‘g an?;ng' juqch v den ”ayn,tda,t :00 "t'f’“
ROE 38.32% 33.72% 10,22% i narr’m, ’co oan nu vanquy mo san Xu“’:l , s’an ugng |<?u
L. . thu dung thu 2 trong Téng cbng ty, sau nha may truc thudc
Ty suat LN sau thué/DT 12,58% 12,53% 5,18% 2 o G L .
R Tong cbéng ty. Lgi thé nay giup cdng ty duy tri san lugng, gili
EBIT/DT thuan 15,26% 15,18% 6,11% - S
viing thi phan
EPS 6024 3814 1383
PE N/A 3,5 9,8 Su phu thudc vao nguyén vat liéu dau vao
(Nguén: Béo céo tai chinh THB) Nguyén liéu dau vao phuc vy san xuét bia, rugu nhiing thang

dau nam tang rét cao so véi cung ky trong 9 thang dau nam
2008 anh hudng dén hoat ddng kinh doanh cla céng ty.
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NGANH BIA - RUGU - NUGC GIAI KHAT

Nén kinh t& Viéet Nam dang phat trién 8n dinh véi téc do tang trudng binh quan trén 7%/nam trong 5 ndm qua. Thu nhap
cla ngudi dan ting. Pay la hai yéu t6 gop phan gia téng tiéu dung trong dé cé nhu cau vé cac san phdm bia rugu, nudc
gidi khat.

Viéet Nam la quéc gia c6 dan sé tré véi 85% dan s trong dd tudi dusi 40. Pay la moét thjtrudng I6n va day
tiém nang cho viéc tiéu thu cac san phdm bia. Theo cac s6 liéu théng k&, dan s& Viét Nam tif 20 dén 49 tudi tiéu thu
khodng 64% céac san pham bia rugu nudc giai khat.

Nganh cong nghiép san xuét bia Viét Nam bat dau phat trién nhanh vao cudi thap ky viia qua.Viét Nam c6 trén 329
doanh nghiép san xuét bia v6i han 400 nha may dat tai 57 tinh thanh phd. Tuy nhién, cac nha may chi tap trung vao mot
s6 khu vic chinh nhu TP H6 Chi Minh (23%), Ha Néi (13%), Hai Phong (8%), Ha Tay (6,1%)...

N&am 2006, san xuédt bia chiém ty trong doanh thu I6n nhét trong nganh dé udng c6 c¢on, chiém khoang 89%
gia tri va 97% vé san lugng.Trén thuc té€, san lugng bia § Viét Nam da ting nhanh trong thgi gian qua tir 1,29 ty lit nam
2003 tang I&én 1,37 ty lit nAm 2004 (gép 2 Ian so véi nam 1997); 1,5 ty lit nAm 2005; 1,7 ty lit trong n&m 2006; 1,9 ty lit
trong nam (tang 19.1%); du kién 2008 sé& vugt 2 ty lit va du bao dén ndm 2010, tdng san lugng bia trong nudc udc dat
2,7 ty lit, tdng 45% so v4&i ndm 2007.

Theo s8 liéu clia cac DN, hién tai, mic tiéu thu bia binh quan dau ngudi clia Viét Nam 1a 18 lit/ndm, muc tiéu thu bia
binh quan dau ngusi nay chi bang 1/2 so véi Han Quéc va bang 1/6-1/7 so véi Ireland, Duc, Séc. Tuy nhién, véi mic thu
nhap cla ngudi dan téng Ién cdng véi sy thay déi tap quan udng (chuyén tif udng rugu ty nau sang udng bia) clia ngudi
dan & nhiéu vang néng thén.. thi vao nam 2010, muc tiéu thu bia binh quan dau ngudi clia Viét Nam udc sé tang ti 28
lit/nam.

Theo du bdo, quy mod dan s& Viét Nam sé ting ti 85 triéu 1&én 100 triéu vao ndm 2023 va n dinh & muic 120 triéu dan.
Trong vong 15 ndm niia, sy tang trudng 20% vé quy md dan s8, 200% GDP binh quan dau ngudi (5% nam) cung véi
muc tiéu thu bia binh quan dau ngudi ting Ién nhu muc cla Han Qudc hién nay thi nhu céu tiéu thu bia udc sé ting gan
5 lan.

Thi trudng Bia Viét Nam cé thé phan thanh 3 nhém san pham:

- Bia hai

- Céc san phdm chi dao (1a cac loai bia chai, bia lon, c6 mic gia trung binh)

- Nhém san phdm c6 thuong hiéu quéc t& va san phdm trong nudc ndi tiéng (san pham
khac)

Theo quy hoach phat trién nganh Bia - Rugu - Nudc giai khat d&n ndm 2010: Xay dung nganh Bia - Rugu - Nudc giai
khat Viét Nam thanh 1 nganh kinh t&€ manh trong dé Téng cong ty Habeco, Sabeco giii vai trd ch(l dao chiém 60% thi
phan bia trong nudc.

Chinh pht ciling dua ra nhiing dinh hudng cho nganh Bia - Rugu - Nudc giai khat:

- V& cong nghé: Hién dai héa céng nghé, nang cao kha ning canh tranh cla san pham trén thj trudng trong va ngoai
nudc.

- Vé dau tu: Tap trung dau tu cadc nha may c6 cong suét I6n, ting nang luc san xuat cla 1 s6 nha may hién c6. D4y
manh cong tac ¢ phan héa dsi véi doanh nghiép Nha nudc khong can nédm giii 100% von.
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PIEM MANH

- La thanh vién clia Téng cong ty Bia - Rugu - Nuéc giai khat
Ha Noi (Habeco) vé6i doanh thu va quy md san xuét, san
lugng tiéu thy s&n phdm diing thd 2 sau Téng cong ty.

- Thi phan doanh thu cla coéng ty trong nganh dat 6,5%-7%
V@i thij truéng tiéu thu chl yéu tai Thanh Héa va cac tinh 1an
can nhu Nghé An, Ninh Binh, Ha Noi.

- Cdng ty hién nay dang thuc hién gia cdng cho Habeco vdi
s6 lugng hdp dong 6n dinh va cé tinh chat dai han, gitp gilt
viing va gia tang doanh thu cla cong ty trong nhiing nam
ti€p theo.

- Thij trudng tiéu thy trong tinh cé dan cu dong duc, giao
théng thuan tién.

- Thanh phd Thanh Hoéa tao nhiéu diéu kién thuan Igi vé
chinh séach tiéu thu va khuyén khich dan cu trong tinh tiéu
thu san pham do Céng ty san xuét ra.

CO HOI

- Hién nay nhu cau vé bia cla ngudi dan la rat 16n dic biét
la d8i v6i thuong hiéu bia Ha Noi va bia Sai Gon. San pham
san xudt ra khéng dap Gng dudc nhu cau cla ngudi tiéu
dung dac biét trong 3 thang hé.

- Mang lué6i ban 1&, hé théng siéu thi cé mat & khap trén ca
nuéc gép phan dua san phdm dén véi moi ngudi tiéu dung
dé dang hon.

- Dan s8 Viét Nam tré cung vdi 18i séng thay déi nhu cau vé
d6 ubng dac biét 1a bia, nudc giai khat rat cao

-Dinh huéng phat trién thi trusng bia - rugu - nudc giai khat
clia chinh phii vé san lugng va dau tu von, mé ra hudng phat
trién bén viing cho nganh céng nghiép bia trong nhiing ndm
ti€p theo.

PIEM YEU

- Doanh thu chinh la gia céng cho Habeco, do vay Cong ty
bi phu thudc vao dd 8n dinh cla tiing hgp déng va chiu
nhiing rui ro t phia Habeco. Kha nang tu chl cla coéng ty
thap.

- Hién nay trong nuéc cac khu tréng nguyén liéu cung cép
cho s&n xuét bia chua dap Ging dudc nhu cau, dan dén tinh
trang phu thudc san lugng nhap khau nguyén liéu cla nha
cung cép nudc ngoai.

THACH THUC

- Chénh léch vé muc séng, thu nhap gitia dan cu thanh thi
va ndng thén ngay cang cao do vay kha nang tiéu thy bia &
thi trudng ndng thdn sé khé khan dac biét la cac loai bia cao
cap.

- Su gia nhap thi trudng bia cla cac hang bia I16n véi vén I16n,
dau tu I6n cho quéang cdo, khuyén mai, PR, cung céng nghé
cao sé lam cho cudc canh tranh gilta cac nha may bia trd
nén khdc liét, thi phan bia trong nudc bi chia sé.

- Su bién déng gia nguyén vat liéu dau vao sé anh huéng
khéng nhd dén hoat dong kinh doanh cta Cong ty.
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PHAN TiCH TAI CHINH
Tai san cé dinh ting triéng manh

Trong vong 3 nam trd lai day, ty trong tai san c¢d dinh trong
téng tai san co sy tang trudng rd rét véi tdc do khoang 80%.
Muc dich cla viéc dau tu md rdng tai san cé dinh 1a nham
nang cao nang luc san xuét 1én 100 triéu lit/ndm. Theo danh
gia cla chung t6i, day la mdc céng suat kha 16n so véi cac
cdng ty cung nganh va dang dat ngang bang vai cdng suét
clia cong ty me - Habeco. Céng ty da tién hanh thay thé cac
thiét bi cli bang cac thiét bi méi déong bd nhap khau tir cac
nuéc ti€n trén thé gisi. Song song véi dau tu thay thé la dau
tu mai day chuyén san xuét bia hién dai, ty dong c6 coéng
sudt I6n clla CHLB Dulc, m& rong hé thong ndu 25 triéu
lit/ndm; dau tu bé sung thém day chuyén chiét chai 15.000
chai/gid, chiét lon 15.000 lon/gi& va mot s& thiét bj khac dé
bao dam tinh déng bod va can déi. Vi dac thu clha céac doanh
nghiép nganh bia thi c¢g cdu tai san hién tai, chiém 0,54%
téng tai san la kha hgp ly.

La doanh nghiép san xuét, cong ty ludn phai du tr{i hang ton
kho dé dap Ung nhu cau san xudt kinh doanh. Ching toi
nhan thay ty trong hang tén kho trong cd cdu tai san co xu
huéng ting qua cac nam. Trong c¢d cdu hang tén kho, chl
yéu la nguyén vat liéu. Trudc tinh hinh gia vét liéu c6 xu hudng
téng, coéng ty da chd dong duy trii nguyén vat liéu dé han ché
anh hudng cla gia nguyén vat liéu dau vao.

Pé dau tu vao tai san cd dinh va nguyén vat liéu, cong ty da
dung tién glii ngan hang va va tién mat. Bén canh dé, cong
ty da phai tang huy déng ng dé trang trai cho nhu cau dau tu
kién ty trong ng/tdng tai san ciling theo chiéu hudng ting.
Trong diéu kién |ai sudt cho vay ting cao 9 thang dau nam
thi diéu nay lam tang nhiéu chi phi vén, anh hudng dén két
gUa hoat dong kinh doanh clia cong ty.

Bén canh viéc ddi méi coéng nghé, cong ty ciing la cong
ty dau tién trong nganh bia ap dung céng nghé tiét kiém
nang lugng.

Céng ty dudc t6 chiic Nedo clia Nhat ban tai trg thiét bi tiét
kiém nang lugng véi 2 dic diém ndi bat: Vua tiét kiem dién
n&ng trong gid cao diém viia c6 kha nang thu hoi nhiét nang
cla hé théng ndi ndu dé tai st dung. Pay la dy an thi diém
mang tam c& qudc gia dudc Nhat Ban vién trg khdnghoan
lai.

Loai nluén Tiéu thu ning Tiéu thu ning
lieu lwong kli ap dung |legng klu clwea ap Tiét kiém
TENL dung TENL
Than, kg 54,1 66,3 -1855%
Bign K'Wh 78,5 97 -14,39%
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Lgi nhuan bi sut giam trong nam 2008

Toc do tang trudng cao trong giai doan 2004-2007. Hiéu qua kinh doanh clia THB trong giai doan 2004-2007 tudng doi tét.
T8¢ dé tang trudng binh quan doanh thu thuan va Igi nhuan sau thué cla cong ty trong giai doan nay lan lugt dat 27% va
18%. 9 thang dau ndm 2008, cong ty da khong duy tri dudc sy tang trudng Igi nhuén do gid ca nguyén vat liéu dau vao tang
manh. Hién nay dé san xuét ra bia chai va bia hoi thi c6 c4u nguyén liéu 1a 70 dén 75% la malt, 25-30% la gao. Nguyén vat
liéu chinh dugc cong ty ¢d phan bia Thanh Héa sl dung 1a malt, gao t& va houblon. Trong dé quy 2 nam 2008 gia Malt da
tang 48%, gia gao tang 22% va gia houblon ting 118% so v6i nAm 2007. Gia ca nguyén vat liéu tang kién ty trong gia vén
hang ban trén doanh thu téng ti 15,8% nam 2007 1&n 83,4% trong 9 thang dau n&m 2008. Cu thé trong 9 thang dau ndm
2008 mac du doanh thu cta céng ty ting 19,54% so vGi cing ky ndm 2007 nhung Igi nhuan sau thué giam 59,1% so vdi
cuing ky nam 2007. Cong ty da phai diéu chinh giam 8% doanh thu va 40,26% so vGi k€ hoach dau nam.

K& hoach nam 2008

Don vi tinh: Triéu doéng

Chi tigu TH 2007 KH 2008 4 ting so 2007
DT thuin 347.614 413.932 19%
LHaT 42324 12.920 55
Cd e 12,50% 12% 8%

Mét y&u té niia &nh hudng dén doanh thu cling nhu Igi nhuan clia THB trong 9 thang dau nam la céng ty khéng cé hop déng
gia céng cho Téng cdng ty Bia — Rugu — Nudc giai khat Sai Gon. Trong nhiing ndm trudc day, doanh thu tif mang gia céng
nay chi€m ty trong kha Ién trong co cdu doanh thu clia céng ty

Bing 7-Co ciu ty trong doanh thu theo dong san phﬁm

BPan vi tinh: %

TT | TEN SAN PHAM | Nim2006 = Nim 2007 Quy 11/ 2008
1 | Bia Thanh Hoa 31,03 3323 19,7
2 Bia gia cong cho Habeco 29,10 38,23 80,3
3 39,87 28.54 -

Bia gia cong cho Sabeco

Tong 100 100 100

Mat khac, ti nAm 2008, thué€ sudt thué tiéu thu dac biét ddi vdi bia hdi sé tang ti 30% 1én 40% tl nam 2008 ciing sé lam
tang chi phi, anh hudng dén Igi nhuan sau thué cla céng ty.

KET LUAN

THB c6 Igi thé& la cong ty con clia Téng cdng ty — Bia - Rugu — Nudc giai khat Ha noi, cdng ty cé doanh thu 8n dinh nhd
thuc hién gia cong cho Habeco. Tuy nhién tai thdi diém hién nay chi phi ting lén 1am hiéu quéa san xuét kinh doanh dang
c6 xu hudng giam. Bén canh dé ndm 2008 & nam cudi cung cdng ty dugc hudng uu dai thué TNDN 15%, ké ti ndm sau
coéng ty khéng co6 Igi thé vé uu dai thué TNDN. Diéu nay sé& giam su ky vong tang truéng cla THB cla nha dau tu trong
tuong lai






