CTCP BUONG QUANG NGAI (QNS - UPCOM)
Két qud ngot ngdo tir mia dudng

KHA QUAN

Nguyé&n Phuong Thao

Email: thao.nphuong@abs.vn

THONG TIN CO BAN

Nganh

Ngay bdo cdo

Gid hién tai (VND/CP)
Gid muc tiéu (VND/CP)

Ty lé tdng (%)
Vén héa (T VND)
SLCPLH (CP)

DIEN BIEN GIA

6.000.000

4.000.000

2.000.000

09/22  11/22

CHi SO TAI CHINH

:Budng
:12/10/2023
: 50.200

: 55.500

: +10,5%
117811
:356.939.955

01/23 03/23 05/23 07/23

60.000

40.000

20.000

Nguén: ABS Research

Chi tiéu 2Q22 2Q23
Téng trudng DTT (%) 9% 43%
Téng trudng LNST (%) 13% 95,0%
Bién LNG (%) 29,8% 31,6%
Bién LNST (%) 16,6% 22.6%
ROA (%) 3,6% 6,58%
ROE (%) 5,3% 9,59%
NG vay/VCSH (Ién) 0,39 0,37
EPS (VND/CP) 3.535 4.965
BVPS (VND/CP) 19.247  21.656

ABS Research

Luéin diém dau tu

Chung t6i du bdo doanh thu cta QNS 2023F va 2024F lan lugt dat 11.821

ty déng (+43% svck) va 12.278 ty déng (+4% svck); LNST 2023F va 2024F

lan lugt dat 2.067 ty déng (+61% svck) va va 2.236 ty déng (+8% svck). TU
dé, chung t6i khuyén nghi KHA QUAN d8i véi QNS do cdic yéu t6 sau:

v' Gid dudng thé gidi ti€p tuc neo & muic cao khi nguén cung bi thiéu hut
khéng ddp Ung dd nhu cau tiéu thy, tir dé khién gid dudng noi dia cling
tdng theo;

v" QNS tiép tuc hudng Igi tir chinh sdch phong hé thuong mai, phdt huy vi
thé& 1& doanh nghiép diing thi 2 trong mdng sdn xudt dudng, gianh lai thi
phan tir dudng nhdp khdu va gia tdng sdn lugng trong thai gian tdi;

v Bién Igi nhuén gbp dudc cdi thién trong ndm 2024 nh& nguén cung déu
nanh héi phuc gidp gid ddu nanh dau vao duy tri 8 mdc thdp.

Ri ro

v Gid va sdn lugng dudng tiéu thu tdng trudng thdp hon du kién;

v Gid va san lugng stia dGu nanh téing trudng thdp hon du kién;

v Gid dau nanh déu vao cao han du kién.

Cd hoi tdng gid

v Gid va sdn lugng dudng tiéu thu tdng trudng cao hon du kién;

v Gid va sdn lugng stia ddu nanh tdng trudng cao han du kién;

v Gid dau nanh dau vao thdp hon du kién.

Bang t6ng hgp va du phdéng két qua kinh doanh ctia QNS

Chi tiéu (ty déng) 2021 2022 2023F 2024F
Doanh thu thudn 7.335 8.255 11.821 12.278
Tdng trudng doanh thu thudn (%) 13% 13% 43% 4%
Lgi nhudn gbp 2.262 2.459 3.471 3.698
Bién Igi nhudn gdp (%) 30,8% 29,8% 29,4% 30,1%
Doanh thu tai chinh 143 191 241 244
Chi phi tai chinh -66 -84 -139 -127
Chi phi bdn hang -694 -868 -948 -985
Chi phi QLDN -253 -232 -273 -284
Lgi nhudn tir HDKD 1.392 1.466 2.352 2.547
L&i/L6 khdc 47 39 66 69
Lgi nhudn trudc thué 1.439 1.505 2418 2.616
LNST cé ddng Céng ty me 1.254 1.287 2.067 2.236
Bién Igi nhudn sau thué (%) 17% 16% 17% 18%
EPS (d6ng/cp) 3.314 3.401 5.791 6.264

Nguén: QNS, ABS Research
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Cap nhat doanh nghiép

Liiy ké cd nédm 2022, két qua kinh doanh ciia QNS dat téing trudng tich cuc. Doanh thu thuan va LNST cta QNS lan lugt

dat 8.255 ty dong (+13% svck) va 1.287 ty dong (+2,6% svck).

v' Trong d6, mang sifa dau nanh (chiém 45% t6ng doanh thu cta QNS) dat 4.305 ty déng (+5% svck) nhd viéc doanh
nghiép chu déng tdng gid bdn (+7% svck) dé bu ddp cdc loai chi phi dau vao (dau nanh, dudng, bao bi) tdng cao trong
ndm 2022. Hién nay, QNS dang sd hitu 3 nha mdy sita ddu nanh: Vinasoy Bdc Ninh, Vinasoy Qudng Ngdi va Vinasoy
Binh Dugng. Trong ndm 2022, doanh nghiép ti€p tuc duy tri va gilr viing vi thé dén dau nganh sita ddu nanh véi 87,8%
thi phan.

v Mdng dudng ctia QNS trong ndm 2022 ciing tdng trudng manh mé (chiém 21% t6ng doanh thu), dat 1.973 ty déng
(+25% svck) nh& sdn lugng va gid bdn lan lugt téing 18% va 5% svck do hudng Igi tir chinh sdch bdo hé thuong mai déi
véi nganh dudng. QNS I doanh nghiép sdn xudt dudng Idn thd 2 cd nudc véi 2 nha mdy dudng Phé Phong va An Khé,
trong nién vu 2021 - 2022, san lugng dudng mia ctia doanh nghiép chiém 14,5% t6ng sdn ludng dudng mia ctia cd nudc.

QNS la doanh nghiép duy nhét khép kin chuéi gid tri trong nganh dudng. Bén canh 2 mdng hoat déng chinh, QNS cén

kinh doanh mét sé linh vuc khdc nhu san xudt bia, bdnh keo, nudc khodng véi cung céip dién sinh khéi cho déy chuyén ép

mia cling nhu hoa Iudi dién quéc gia. Trong ndim 2022:

v' Mdng dién sinh khoi: T6ng sén lugng dién tiéu thu cta QNS dat 148 triéu Kwh (-2% svck);

v' Mdng nudc khodng, nudc ngot: Sdn xudt va tiéu thu han 80 triéu lit (+13% svck);

v' Mdng bdnh keo: San xudt va tiéu thu han 6.000 tén (+10% svck);

v' Mdng bia: Sdn xudt va tiéu thu khodng 54 triéu lit (+2% svck).

Bién Igi nhudn gdp ctia QNS ndm 2022 bi thu hep. V& mdng siia ddu nanh, bién Igi nhudn gdp dudc cai thién nhe 1én muc

40,7% (+50bps svck) do gid bdn tdng. Tuy nhién, bién Igi nhuén gép méng dudng chi dat 19% (-450bps svck) do chi phi mia

nguyén liéu dau vao téng 10% svck trong khi gid bdn dudng dau ra chi tdng 5% svck. Do d6, bién Igi nhudn gép chung clta

QNS trong ndm 2022 dd gidm xuéng muc 29,8% (-100bps svck).

Hoan thanh vugt ké hoach nédm 2022. Vi két qud trén, QNS dd hoan thanh 103% ké& hoach vé doanh thu va 128% ké hoach

vé LNST ma doanh nghiép da dét ra ti dau ndm.

Doanh thu - Lgi nhudn giai doan 2018 - 2022 Cd cdu doanh thu theo khu vuc nédm 2022
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KQKD 6 THANG BDAU NAM 2023 CUA QNS

Chi tiéu 2Q22 2Q23 %YoY 1Q23
Doanh thu thuan 2.199 3.152 43%
Lgi nhudn gop 655 997 52%
Bién LN gép 29,8% 31,6%

Chi phi BH & QLDN (240) (250) 4%
Ty 1é Chi phi BH & QLDN/DTT 10,9% 7,9%

Doanh thu tai chinh 47 92 98%
Chi phi tai chinh (25) (51) 104%
Chi phi lai vay (25) (50) 103%
Lgi nhudn thudn tir HDKD 436 789 81%
Lgi nhudn trudc thué 436 798 83%
LNST sau Igi ich ¢6 déng thiéu s8 365 712 95%
Bién LN rong 16,6% 22,6% 43%
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Ngudn: QNS, ABS Research

Lily ké 6 thdng déu ndm 2023, doanh thu cta QNS téing trudng manh mé svck nhs déng gép 16n tir mang dudng. Cu thé,
doanh thu cta QNS dat 5.282 ty dong (+32% svck) trong khi LNST dat 1.029 ty déng (+90% svck), la mic cao ky luc ké tur khi

thanh 1ap. Trong dé:

v' Mdng dudng ghi nhén tdng trudng tich cuc nhdt vdéi doanh thu dat 2.220 ty déng (+164% svck) nhg gid dudng va san

lugng tiéu thu t&ing manh, lan lugt tdng 20% va 120% svck.

v' Mdng slta ddu nanh Igi ghi nhén di [Ui so véi 6T/2022 vdéi doanh thu dat 1.978 ty déng (-7% svck) do nhu cdu tiéu thu

suy yéu khién sén lugng gidm 12% svck.

v' Bién LNG 6 thdng dugc hé trg tir muic téing trudng manh mé clia mang dudng, dat 30,2% (+180bps svck).

V' Vdi két qud nay, QNS dd hoan thanh 63% ké& hoach vé doanh thu va dat 102% ké hoach vé LNST ma doanh nghiép dé

dat ra tir déu nam.

Doanh thu liy k&€ 6 thdng giai dogn 2018 — 2023
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Ngudn: QNS, ABS Research

Ca cdu tai sdn lanh manh véi lugng tién 16n. Tai 30/06/2023, QNS sé hifu 5.504 ty dong bao gém cé tién mdt va tién gui

ngén hang, chiém t6i 46,5% ca cdu tai san cta doanh nghiép. Ngodi ra, QNS s& hitu dong tién khd khde vdi dong tién tur hoat

déng kinh doanh luén dugng trong nhiéu nédm. Vi thé manh sd hitu nguén tién doéi dao nhu vay, QNS cé khd ndng chi dong

trong viéc md rong khai thdc ving nguyén liéu mia va ddu nanh cling nhu ndng cao céng sudt clia cdc nha mdy. Bén canh

dd, két thuc Q2/2023, hang tén kho clia QNS dat 1.756 ty dong (+85% so vdi dau ndm) trong dé chu yéu la thanh phdm,

chiém 15% t6ng tai san.

Nd vay tdng so véi dau ndm. Tai thdi diém 30/06/2023, téng ng vay ctia QNS dat 2.861 ty dong (+51% so vdi thai diém déu

ndm), trong d6 toan bé 1 ng ngdn han va khéng cé ng dai han. Doanh nghiép tdng ng vay trong ndm nhdm déu tu, maé réng

vung nguyén liéu mia tai ving Déng Gia Lai. Ty I& D/E tdng tlr 0,25x (dau ndm 2023) [én mic 0,37x vao cudi Q2/2023. Tuy

nhién, déy van Ia mdc don bdy khd thdp va cd céiu ngudn vén ctia QNS van dang & mdc an toan.

ABS Research
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Trién vong kinh doanh

Mang dudng trong théi gian tdi ti€p tuc tdng trudng tich cuc nhé gid dudng du kién van neo 8 muic cao khi nguén cung

bi thi€u hut khéng ddp ng dd nhu céu tiéu thu.

v

Trudc nguy cd thi€u hut nguén cung do dnh hudng bdi hién tudng thdi tiét El Nino!, An Dé dang xem xét viéc cm
xuét khdu dudng tur thdng 10/2203 nhdm dam bdo ngudn cung trong nudc va én dinh gid dusng ndi dia. Vdi vi thé
l& mét trong nhitng nudc xudt khdu dudng I6n nhat thé gidi (x€p thd 2 trong nién vu 2021 — 2022; x&p thi 3 trong nién
vu 2022 — 2023), chiém khodng 15% t8ng ludng dudng xudt khdu, viec An D6 cdm xudt khdu dudng cd thé gay &nh
hudng I6n nguén cung dudng todn cau trong thai gian tdi.

Thém vao dé, viéc gid néing lugng tdng cao tré lai trong giai doan vira qua ciing ddt ra méi lo ngai vé nguén cung
dudng khi cdc nudc xudt khéu sé cé xu hudng tdng ty trong mia danh cho viéc sdn xudt nhién liéu sinh hoc, diéu nay cé
thé gidn ti€p khién nguén cung dudng bi thi€u hut trong thdi gian tdi.

Sdn lugng dudng néi dia khéng du ddp dng nhu céu tiéu thu. Theo USDA, san lugng tiéu thu dudng & Viét Nam khodang
2,3 — 2,4 triéu tdn/n&dm. Trong khi d6, ndm 2023, du kién tng lugng dudng nhép khdu chinh ngach va san xuét néi dia
chi 8 mdc 1,19 triéu tan. Nhu vdy, nguén cung dudng hién mdi chi ddp Ung dugc khodang 50% nhu céu tiéu thu.

Trudc nguy cd ngudn cung dudng todn cdu suy gidm, trong khi nhu céu tiéu thu tdng cao, ddc biét trong giai dogn
cudi ndm khi cdc doanh nghiép nudc ngot, nudc gidi khdt, bdnh keo budc vao mua sén xudt cao diém phuc vu cdc ngay
|& tét, chung tbi cho rdng gid dudng thé gidi sé tiép tuc neo & muc cao nhu hién tai, kéo theo su tdng gid cla dudng noi

dia. KQKD cla QNS sé tiép tuc dudc hé trg nhg gid dudng tdng phi ma.

Doanh nghiép tich cuc dau tu mé réng vung nguyén liéu mia. Trong ndm 2023, QNS Ién k& hoach déu tu phdt trién vung

nguyén liéu mia & vung Déng Gia Lai nhdm ndng dién tich mia toan vung [én muc tir 30.000ha — 40.000ha (+54% so vdi trudc

dd) nhadm dam bdo cung ing nguyén liéu mia vdi cong sudt ép 18.000 tén mia/ngady.

Tiép

tuc hudng Igi tir chinh sdch phong vé thuong mai bdo hd nganh dudng. K& tir 01/08/2022, B6 Céng thudng dé ban

hanh quyét dinh dp dung bién phdp chéng lan trdnh bién phdp phong vé thusng mai déi véi dusng nhép khau tir 5 nudc

trong kh&i ASEAN |& Lo, Campuchia, Myanmar, Indonesia va Malaysia. Theo dé, dudng nhdp khdu tir 5 nudc ndy cé s dung

nguyén liéu dudng tU Thdi Lan sé phdi chiu tdng muc thué 1a 47,64%. Nhg dd, két qud kinh doanh mdng dutng cda QNS

trong n&m 2022 d& dat tdng trudng tich cuc. Ti€p ndi da tdng trudng dd, chidng téi ki vong QNS tiép tuc dudc hudng Igi tu

chinh sdch nay (do chinh sdch sé cd hiéu luc tdi 15/06/2026), tan dung vi thé |a doanh nghiép san xudt dudng I6n thi 2 toan

nganh dé gianh lai thi phan véi dudng nhép khéu.
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Nguén: Investing.com, ABS Research

1. El Nino: Hién tugng thdi tiét khién Béng Thdi Binh Duong (Bdc My, Nam My) dm 1én, bdo hinh thanh va phdt trién khién mua nhiéu hon & vang nay. Tuy nhién, E/

Nino sé khién nhiét dé tai Ty Thdi Binh Duong (Chdu A, Chéu Bai Duong) giém di, béo it xudt hién va dé gdy han hdn & 1 s6 quéc gia. An D6, Thdi Lan va Viét Nam

la cdc quéc gia ndm & Tdy Thdi Binh Duong, El Nino sé khién diéu kién thdi tiét tai cdc quéc gia nay khdng thudn Igi cho viéc trong trot va khai thde mia duong.
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Doanh thu méng sifa ddu nanh ctia QNS trong nédm 2023 du kién sé& giam nhe so vdéi cung ky va héi phuc trong ndm

2024. V&i nhu cau tiéu thu suy yéu do lam phdt duy tri 8 muc cao, ching téi cho rdng sén lugng sita ddu nanh cta QNS sé
suy gidm trong ndm 2023, vé& muc 246 lit (-7% svck); sau d6 hoéi phuc nhe véio ndm 2024 vdi ky vong cdc sadn phdm mdi nhu
slta chua thuc vat Veyo dudc thi trudng hdp thu va nhu cau tiéu dung phuc héi, dat 251 lit (+2% svck). Bén canh dé, trong
n&m 2023, chung téi du kién QNS sé téing gid bdn trung binh [én quanh muic 17.000 d/lit (+5% svck) d€ bu ddp chi phi dau
nanh tdng cao trong giai doan trudc (do QNS thuong chét gid nguyén liéu vao giai doan cudi ndm trudc — ddu ndm sau) va
sé gilt nguyén muc gid nay cho nédm 2024 do d& dudc gidm bdét dp luc vé chi phi dau nanh dau vao.

Ky vong bién Igi nhudn gdép mang sita déu nanh dugc cadi thién trong ndm 2024 nhd gid ddu nanh déu vao ha nhiét.
Trong giai doan trudc, gid ddu nanh dé téing cao do nguén cung bi thi€u hut bdi cdc nudc san xudt va xudt khdu déu nanh
trong diém (chiém hon 70% sdn luong déu nanh thé gidi) nhu Brazil, My, Argentina chiu dnh hudng bdi thdi tiét bat Igi do La
Lina gdy ra. Tuy nhién, gid d&u nanh hién nay d& cé ddu hiéu ha nhiét, gidm 25% so vdi cao diém thdng 5/2022. Thém vao
dd, hién tugng thai ti€t El Nino dang dién ra sé 1 yéu t6 thudn Igi giup ngudn cung tai cdc quéc gia khai thdc va sdn xuét ddu
nanh dudc khoi phuc. TU d6, ching téi ky vong gid ddu nanh sé tiép tuc dugc duy tri 8 muc thdp trong thai gian téi. Vdi viéc
nhdp khéu tir 75% — 80% nguyén liéu d&u nanh va gid déu vao phu thudc vao dién bién gid dau nanh thé gidi, chung téi cho

réng, bién Igi nhuén gbp mang sita ddu nanh cda QNS sé dudc cdi thién trong ndm 2024.

Gid ddu nanh thé gidi (USD/bu)
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Nguén: Investing.com, ABS Research
Dén déu xu hudng tiéu dung thuc phdm lanh manh tagi Viét Nam. Dinh hudng dai han cta QNS la phdt trién cdc sdn phdm
dinh dudng lanh manh nhu du én thit ti thuc vat. Theo khdo sdt cta Héi doanh nghiép Hang Viét Nam Chat lugng cao, ngodi
cdc yéu t6 nhu gid cd, d6 bén, ngudi tiéu dung hién nay con coi trong cdc yéu t8 nhu chét lugng sdn phdm, mdc d6 an todn
khi str dung, thong tin vé thanh phan dinh dudng, nguén géc — xuét xu, ddc biét d6i véi san phdm nhém nganh thuc phdm,
d6 ubng. Do dd, chung téi ky vong, vdi viéc nhin nhdn dudc cdc yéu t6 do, QNS sé& phdt trién chién lugc vé cdc san phdm dinh

dudng lanh manh dé dén dau xu hudng va dat hiéu qud tich cuc trong tuang lai.
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Du phdng KQKD

e 2023F: Chung t6i du phdng doanh thu va LNST céia QNS lan lugt la 11.821 ty déng (+43% svck) va 2.067 ty déng (+61%
svck). EPS va BVPS 2023F lan lugt 1 5.791 déng/cp va 24.204 dong/cp dua trén mét sé gid dinh sau:

v

v

v

v

v

Gid bdn dudng binh quan & quanh muc 21.200d/kg (+40% svck);
Sdn lugng dudng tiéu thu tdng 85% svck;

Gid slra dGu nanh binh qudn 8 quanh mdc 17.000d/1it (+5% svck);
Sd&n lugng stfa dau nanh gidm 7% svck;

Chi phi déau tu (CAPEX) 8 muc 164 ty déng; téng chi phi bdn hang va chi phi QLDN & midc 1.221 ty dong (+11% svck).

e 2024F: Chung téi du phdng doanh thu v LNST ctia QNS lén lugt [ 12.278 ty déng (+4% svck) va 2.236 ty déng (+8% svck).
EPS va BVPS 2024F lén lugt & 6.264 déng/cp va 27.969 déng/cp dua trén mot s6 gid dinh sau:

v

SRR

Gid bdn dudng binh quan gidm nhe vé mudc 20.600d/kg (-3% svck);

Sdn lugng dudng tiéu thu tdng 10% svck;

Gid stta ddu nanh binh qudn duy tri tusng ducsng ndm 2023, 3 mutc 17.0004/lit;

Sdén lugng stra déu nanh téng 2% svck;

Chi phi dau tu (CAPEX) duy tri 8 muic tusng dudng ndm 2023; t6ng chi phi bdn hang va chi phi QLDN & mic 1.268 ty
dong (+4% svck).

e Ngodi ra, do QNS thudng chét gid nguyén liéu vaio cudi ndm trudc — dau ndm sau, bién LNG 2023 sé& van chiu anh hudng tur

muc gid cao clia ddu nanh giai doan dau ndm 2023. Ching téi du bdo bién LNG ndm 2023 cta QNS sé & muc 29,4% (-40bps

svck) va sé héi phuc 1én muc 30,1% (+80bps svck) vdéi ky vong gid déu nanh dau vao sé duy tri 8 muc thdp trong ndm 2024.

Dinh gid va khuyén nghi

Chung t6i thyc hién dinh gid ¢ phi€u QNS theo phudng phdp P/E véi:

4 < X

EPS 2023F v 2024F lan lugt & 5.791 déng/cp va 6.264 déng/cp;

P/E & muc 9,20x — muc P/E trung vi 1 nédm cla QNS;

Theo phudng phdp P/E, gid cd phi€u QNS dudc xdc dinh la 55.454 d6éng/cp.

Nhu vdy, gid c6 phiéu QNS hdp ly 8 mic 55.500 déng/cp tudng Ung téing 10,5% so vdi gid hién tai. Do d6 chiing t6i khuyén

nghi KHA QUAN d6i véi QNS.

Rai ro giadm gid

v Gid va sdn lugng dudng tiéu thu tdng trudng thédp hon du kién;

v Gid va sdn lugng stia dGu nanh téng trudng thdp hon du kién;

v Gid dau nanh dau vao cao han du kién.

Cd héi tdng gid

v Gid va sdn lugng dudng tiéu thu tdng trudng cao hon du kién;

v Gid va sdn lugng stfa dGu nanh téng trudng cao han du kién;

v Gid dau nanh dau vao thdp hon du kién.
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PHU LUC

Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng) 2021

Doanh thu thuén 7.335
Gid vén hang ban -5.073
Lgi nhudn gép 2.262
Doanh thu tai chinh 143
Chi phf tai chinh -66
Chi phi bdn hang -694
Chi phi QLDN -253
Ldi nhudn tir HDKD 1.392
L&i/L6 khdc 47
Lgi nhudn trudc thué 1.439
Lgi nhudn sau thué 1.254
LNST c8 déng Céng ty me 1.254

Bdo cdo LCTT (Ty déng)

LCT thuén tir HDKD 1.476
LCT thuén tir Hogt dong ddu tu -1.274
LCT thuén tif Hogt déng tai chinh -445
LCT thuén trong ky -243
Tién & tusng ducng tién déu ky 422
Tién & tudng dudng tién cudi ky 179

Chi s8 tai chinh

Kha néng thanh todn

Kha ndng thanh todn hién hanh 1,96
Kha ndng thanh todn nhanh 1,66
Kha ndng thanh todn tién mgt 151
Khé ndng thanh todn IGi vay -0,86
Cd céiu vén

Vén chl s8 hitu/Téng tai san 0,72
NG phdi tra/T6éng tai san 0,28
Ng vay/Vén cht sé hitu (D/E) 0,29
Chi s6 hiéu suéit hoat dong

S8 ngdly phdi thu 4,47
S6 ngdy phdi tréd 26,85
S6 ngdty tén kho 59,71
Kha ndng sinh 16i

Ty sudt Igi nhudn goép 30,8%
Ty suéit Igi nhudn HBKD 18,3%
Ty suéit LNST clia c8 déng Céng ty me 17,1%
ROE 18,3%
ROA 13,2%
ROIC 15,0%

ABS Research

2022
8.255
-5.796
2.459
191
-84
-868
-232

1.466

1.505
1.287

1.287

1.385
-322
-1.041
23
179

203

221
185
1,64

-1,12

0,73

0,27

544
26,53

55,53

29,8%
16,8%
15,6%
17.7%
12,8%

14,7%

2023F
11.821
-8.351
3.471
241
-139
-948
-273

2.352

2418
2.067

2.067

1.095
-662
-349

84
203

287

2,77
2,11
181

-0,82

0,75

0,25

5,49
9,12

59,69

29,4%
19,0%
17.5%
25,7%
19,0%

20,.9%

2024F
12.278
-8.580
3.698
244
-127
-985
-284
2.547
69
2616
2.236

2.236

1.390
-148
-1.254
-12
287

275

7.23
5,47
4,67

-0,86

0,90
0,10

0,21

6,35
-31,85
76,93

30,1%
19,8%
18,2%
24,0%
19.7%

19,9%

Bdng can déi ké todn (Ty déng)

+ Tién v&1 cdc khodn tusng dudng tién

+ Daéu tu ngdn han
+ Cdc khodn phai thu ngén han
+ Haing tén kho
+ Tdi san ngdn han khdc
Tai s&n ngén han
+ Cdc khodn phai thu dai han
+ Td&i san ¢8 dinh
+ BGt dong san dau tu
+ Tai san dé dang dai han
+Ddu tu dai han
+ Tai san dai han khdc
Tai san dai han
Téng Tai sén
+ Vay ngdn han
+ Phdi tra ngugi bdn
+ N ngdn han khdc
Ng ngdn han
+ Vay dai han
+ Cdc khodn phdi tra dai han khdc
Ng dai han
Téng ng phdi trd
+Vén cé phén
+ Thdng du vén cé phén
+ Lgi nhuén sau thué chua phan phéi
+ Quy khdc
Vén cht sé hitu

Téng céng nguén vén

Ty |é tdng truéng (%)

Tdng trudng doanh thu

Tdng trudng LNTT

Tdng trudng LNST C6 dong Coéng ty me
Tdng trudng EPS

Tdng trudng VCSH

Tdng trudng Téng tai sén

Pinh gid (Ian)
P/E

P/B
EV/EBITDA

EV/Sales

5.323

4.285

220
4.552
9.876

2.032

2.781

3.569

3.368
-196
7.095

9.876

2021

13,0%
13,6%
19,0%
18,9%

0,0%

7.9%

2021

2022

6.090

3914

229
4.176
10.266

1.896

2.802
3.569
353
3.701
-159
7.465

10.266

2022

12,5%
4,6%
2,6%
2,6%
0,0%

4,0%

2022

148
24
7.4

1.9

2023F 2024F
287 275
4.807 4.807
841 873
1.784 1.833
82 85
7.801 7.873
1 1
3.368 2922
0 0
19 6
0 0
330 339
3.718 3.268
11.519 11.141
2.439 2.077
-62 -1.436
436 448
2.813 1.089
0 0
66 69
66 69
2.880 1.158
3.569 3.569
353 353
4.875 6.219
-159 -159
8.639 9.983
11.519 11.141
2023F 2024F
43,2% 3.9%

60,6% 8.2%
60,6% 8.2%
37,0% 8.2%

0,0% 0,0%

12,2% -3,3%
2023F 2024F
87 8,0

2,1 18

4,7 4,5

13 12
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KHUYEN CAO

Bdo cdo nay dudgc viét va phdt hanh bai Phong Phan tich Bau tu - Céng ty C6 phan Ching khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc nguén dudc cho Ia ddng tin cdy vao thdi diém céng bé. Cdc nguén tin nay bao gém théng tin
trén san giao dich ching khodn hodc trén thi trudng nai ¢ phi€u dudc phan tich niém yét, théng tin trén bdo cdo dudc céng bé

clia cdng ty, thong tin dugc cong bd réng rdi khdc va cde théng tin theo nghién cdiu cta ching téi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cdia ABS tham khdo va khéng mang tinh chét mai chao
mua hay bdn bat ky chiing khodn ndo dugc thao ludn trong bdo cdo. Céc nha déu tu nén cé cdc nhdn dinh déc ldp vé thong tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu dau tu cd nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cdu dau tu ctia minh, tham khdo y kién tu vdn tu
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trudc khi tham gia vao bat ky giao dich
ndo véi c8 phiéu cla (cdc) cong ty dugc dé cdp trong bdo cdo. ABS sé& khéng chiu trdch nhiém déi véi bét ky tén thét tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dudc thuc hién trén co sé thong tin dugc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1 san
phdm thudc sé hitu cia ABS, ngudi st dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stta déi, déng tdi Ién cdc phudng tién

truyén thong ma khoéng cé sy déng y béing vén ban cta ABS.

Nguyén tdc khuyén nghi

MUA Khé ndng sinh I8i cla c6 phiéu tir 15% trd lén

KHA QUAN Khé ndng sinh I8i cta c6 phi€u ndm trong khodang tir 8% dén 15%
Khé néng sinh I8i cla c6 phi€u ndm trong khodang tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Kha n&ng sinh 18i clia ¢6 phiéu n&m trong khodng tir -15% dén -5%

BAN Kha ndng sinh 18i ctia ¢6 phiéu théap hon -15%

Khuyén nghi dau tu dudc dua ra dua trén khd ndng sinh 18i du kién cla cd phiéu, dudc tinh bdng téng cua (i) chénh léch phan
trdm gitia gid muc tiéu va gid thi trudng tai thoi diém cong b8 bdo cdo, va (i) ty sudt cd tdc du kién. Trir khi dugc néu ré trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thsi han dau tu la 12 thdng.
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Thoéng tin lién hé

Céng ty C6 phan Chuing khodn An Binh

Tru sd chinh: Tang 16, toa nha Geleximco, 36 Hoang Céu, Bong Da,

bién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tdm Phan tich
Dién thoai: (024) 3562 4626 — Ext: 151

Email: abs-research@abs.vn

Ndng lugng, Xay l&p, VLXD
Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc

Email: hue.lethikim@abs.vn

Vi mé, Tai chinh
Lé Thu Huyén - Chuyén vién

Email: huyen.lethu@abs.vn

Bdn Ié, Thuc phdm, Hang tiéu diing
Nguyén Phudng Thédo - Chuyén vién

Email: thao.nphuong@abs.vn

Héa chdt, Dét may, Hang céng nghiép
Trinh Thu Trang - Chuyén vién

Email: trang.trinhthu@abs.vn

BBS ddan cu, VLXD
Pham Héng Trudng - Chuyén vién

Email: truong.phamhong@abs.vn

ABS Research

Ha No

Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm déc

Email: linh.ngthithuy@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi trung
Bding Xudn Luu - Gidm déc

Emoail: luu.dangxuan@abs.vn

D6 Thanh Trung — Phé Gidm déc

Email: trung.dothannh@abs.vn

Tai chinh, BBS KCN, Cao su
Lé Quang Trung - Chuyén vién

Email: trung.lequang@abs.vn

Logictics, Cong nghé
Bui Minh Anh - Chuyén vién

Email: anh.buiminh@abs.vn
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