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Nhdn xét
Doanh thu thuén quy Q3/2024 giam svck con
3.193 ty doéng (-10% svck). Liy k& 9T/2024 doanh
thu v@n & mdc cao tuy d& gidm 10% svck con

Doanh thu thuén 3.1934 3.529,1 -95% | 8.939,7 | 9.937,1 -10,0% | 8.938ty déng.
Doanh thu hoat déng thusng mai hat nhua giam
so vdi cung ky do khi gid hat nhua vi sinh gidm véi
nhu céu suy yéu tai thi trudng Trung Quéc. Ty
trong mdng ndy van Ién trong cd cdu doanh thu,
— Doanh thu hang héa 1.713,0 2.176,1 -213% | 4.876,1 | 6.299,6 -22,6% | dat 54%.
Doanh thu sdn xuét bao bi v& mdng mdng tdéng
trudng tét, chiém 42% téng doanh thu do hudng
Igi tU xu hudng dich chuyén nhép khdu bao bi tir
Trung Qudc sang cdc nudc Béng Nam A tai cdc thi
— Doanh thu thanh phém 1.366,1 1.279.3 6,8% | 3.756,8 | 3.419,3 9,9% | trudng trong diém I& EU, Nhat Ban va My
— Doanh thu cung cdp dich vu 78,8 47,3 66,6% 206,0 136,6 50,8%
Doanh thu tir BBS tdng trudng t6t nhé KCN K§
— Doanh thu BDS 36,8 28,7 28,3% 104,7 85,7 22,2% | thuét cao An Phdt di vaio hoat déng.
Gid v6n hang bdn gidm svck trong khi gid nguyén
liéu nhya déu vao gidm gidp Igi nhuén gép tang
svck. Cu thé Iy ké 9T/2024, Igi nhudn gdp dat
Lgi nhuén gép 3453 3197 8,0% | 1.0355 800,9 29,3% | 1.035ty déng, tdng 29% svck.
Lgi nhuén hang héa 105,6 88,9 18,8% 2979 187,1 59,2%
Mdc du ¢é doanh thu it han nhung mang sdn xudt
bao bi cta AAA ddéng gop ty trong I8n han trong
cd cdu Igi nhudn gdp cta doanh nghiép dat 64%
Lgi nhuén thanh phém 2143 209,1 2,5% 664,4 544,0 22,1% | t8ng Igi nhuén, tdng 22,1% svck.
Lgi nhuéin cung cdp dich vu 11,1 7.4 49,5% 29,2 223 30,7%
Lgi nhuén BBS 15,8 16,6 -5,1% 48,0 51,6 -7,0%
Bién Igi nhudn gbép 9T/2024 tdng t6t svck dat
Bién Igi nhuén gép (%) 10,8% 9,1% 19,4% 11,6% 8,1% 11,6% (tdng 3,5 di€ém phdn trédm)
Chi phi bdn hang (191,0) (146,5) 30,4% (487,3) (374,9) 30,0%
Chi phi quan ly doanh nghiép Q3/2024 tdng vot lén
184 ty d6ng (+156% svck) do chi phi tir sép nhdp
cong ty con (NHH). Trong khi d6, chi phi quén ly tai
BCTC coéng ty me chi dat 27 ty déng trong
Chi phi qudn ly doanh nghiép (183,8) (71,9) 155,5% (333,7) (197,7) 68,8% | Q3/2024.
Chi phi BH&QLDN/DTT (%) -11,7% -6,2% -9,2% -5,8%
Doanh thu HBTC Q3/2024 gidm manh svck do 1Gi
tién gui va&r |&i chénh léch ty gid déu gidm svck lén
lugt 1& 48% v 45% Do doanh thu tU ngoaqi té 16n
va ty gid USD/VND tdng manh, AAA 1Gi rong tU
chénh léch ty gid trong 9T/2024 dat 88,4 ty déng
Doanh thu hoat d6ng tai chinh 33,5 63,1 -46,9% 179,5 1715 4,6% | (+172% svck).
Chi phi tai chinh (38,1) (52,8) -27,9% (131,8) (168,2) -21,6%
Chi phf 1@i vay 9T/2024 giam con 110 ty déng (-
Trong dd: Chi phf 1&i vay (339) (46,6) -27.3% (109,7) (138,4) -20,7% | 21% svck)
L&i/l tir céng ty lién doanh 7,6 11,9 -36,6% 52,7 30,1 75,5%
L&i/(18) tir hoat déng kinh doanh (26,5) 1235 N/A 3149 261,6 20,4%
Thu nhép khédc 0,9 6,7 -86,9% 6.4 14,5 -55,8%
L&i/(18) réng trudc thué (27,9) 1271 N/A 3173 270,3 17,4%
LNST Q3/2024 ghi nhdn 16 25,7 ty dong so vdi Idi
ky trudc dat 103 ty dong do cong ty thyc hién sép
L&i/(16) thudn sau thué (25,7) 1035 N/A 256,1 217,2 17,9% | nhép cbng ty con cd khodn 16.
LNST cua c6 déng cong ty me vén dat 292,2 ty
doéng liy k& 9T/2024, tding 50% svck va dat 68%
LNST c8 dbng cdéng ty me 218 99,0 -78,0% 2924 195,2 49,8% | muc tiéu Igi nhuén ndm 2024.
Bién Igi nhuén rong (%) 0,7% 2,8% 3.3% 2,0%
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Bdng tai san: Tdng trudng cdc hang muc (% so véi dau ném)
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M Luu chuyén tién thudn tir cdc hogt déng SXKD

- Doanh thu chua thuc hién dai han dat 2.021 ty déng, chiém
15% cd cdu téng ngudn vén. Day & doanh thu tir tién thué nhdn
trudc cla cdc BDS ddu tu thude du dn An Phdt Complex va KCN
An Phdt 1, hé trg dong tién trong dai han.

- Cobngty khéng trd c6 tdc tir ndm 2021.

- Dong tién tir HDSXKD: Dong tién thudn tir HDKD tai Q3/2024
I @m 4,22 ty déng do két qua kinh doanh bi 16 trong ky. Tuy
nhién trudc d6, dong tién tr HDKD hang ndm cla AAA nhin
chung tuang déi khée manh vdi s6 duong Ién.

Bdng tai san: Ty trong cdc hang muc so véi Téng tai san (%)
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Nhdn xét

Cd cdu tdi san:

- Téng tdisan clia cdng ty manh trong Q3/2024 dat 13.032 ty déng,
tdng 13% so véi ddu ndm do sdp nhép céng ty con la CTCP Nhya
H& N&i (HOSE: NHH).

- Tién va tién gli ngén hang tuy gidm nhe nhung chiém ty trong
tudng déi cao trong cd cdu tai san. Tai ngay 30/9/2024 khodn
nay dat gid tri 3.292 ty déng (-6% so vdi dau ndm, chiém 25%
TTS). Diéu nay cho thdy céng ty duy tri mot muic thanh khodn

tuang déi cao, hé trg khd néng chi trd ngén han.

- Cdic khodn phai thu téing manh dat 2.303 ty déng (+86% so vdi
déu ndm, chiém 18% TTS).

- Hang tén kho dat 1138 ty déng, chiém 9% TTS bao gém chd yéu
I nguyén vat liéu. Gid tri hang tén kho téng 50% so vd&i déu ndm
do thém phén hang hda bdt dong san ti céng ty con dat 88 ty
déng.

- Dau tu vao céng ty con gidm tir 1.328 ty déng con 234 ty dong,

chti yéu do hgp nhét cédng ty con véi gid tri 1.125 ty dong.

Cd cdu ngudn vén:

- Nd vay cta AAA tdng ddng ké so vdi cling ky. Trong dé vay ngdn
han dat 2.801 ty déng (+7% so vdi déu ném, chiém 21% téng
nguén vén), trong dé tédng do hdp nhét céng ty con 1a 389 ty déng.
Vay dai han dat 779 ty déng, tdng 1,2 lén so véi dau ndm. Hé s6
ng vay/VCSH tai ngay 30/9/2024 1& 0,59 1an, hién van & ngudng

tuong déi an toan.

Nguén: AAA, ABS Research
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Ddnh gid va Khuyén nghi

e Chung t6i ddnh gid trién vong kinh doanh clia AAA trong 12 thdng tdi 1a khé quan hon nhd (i) gid nhya nhdp khdu dau gidm do chi
phi van tai ha nhiét va (i) cdc chién luge md rong thi trudng tai thi trudng chéu Au va chau M§.

e Nhin chung, cong ty dang trong giai doan md réng théng qua sdép nhdp va dau tu. Viéc tdng cdc khodn phdi thu va vay ng cd thé tao
ra rui ro vé thanh khodn va dong tién.

e Chudng tdi dy phdng LNST né&im 2024 I& 350 ty dong. EPS va BVPS 2024F udc tinh 1a 916 d/cp va 16.517 d/cp. ROE 2024F dy kién dat
5,5%.
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Bdo cdo KQ HBKD (Ty

déng)

Doanh thu thuén
Gid v8n hang bdn
Lgi nhudn gop
Doanh thu tai chinh
Chi phf tai chinh
Chi phf bdn hang
Chi phi QLDN

Lgi nhudn tir HBDKD

L&i/16 khdc

Lgi nhuén trudc thué

Lgi nhudn sau thué

LNST c8 déng Céng ty me

Bdo cdo LCTT (Ty déng)
LCT thuén ti HDKD

LCT thuén tir Hoat déng
dau tu

LCT thudn tif Hoat dong tai
chinh

LCT thuén trong ky

Tién & tuong dudng tién
déu ky

Tién & tuong dudng tién
cudi ky

Chi s8 tai chinh

Khé ndng thanh todn

Khd ndng thanh todn hién
hanh

Kha ndng
nhanh

Khda ndng thanh todn tién
mat

Khéd ndng thanh todn Idi
vay

Cd cdu vén

Vén cha sé hiu/Téng tai
sdn

NG phdi trd/Téng tai sén
Ng vay/Vén chi sé hitu
(D/E)

Chi s6 hiéu suét hoat déng

thanh  todn

S8 ngdy phai thu

S8 ngdy phai trd

S8 ngdly tén kho

Kha ndng sinh 18i

Ty sudt Igi nhudn gop

Ty sudt Igi nhuén HBKD
Ty sudt LNST cua c8 déng
Cong ty me

2020

7.429
(6.652)
777

169
(229)
(256)

(167)

@®)
319
283
262

2020
613

(860)

17
(353)
645

292

2020

0,47
0,53
0,88

34,52

32,85
59,51

10,5%
4,2%
3,5%
8,0%
3.2%
0,6%

PHU LUC - BANG KQKD VA CHi SO TAI CHINH CUA AAA

2021

13.143
(11.842)
1.301

214
(200)
(739)

(195)

405
(15.9)
398
324
290

2021
444

35

26
673
292

964

2021

0,54
0,46
0,62

27,63

18,16
29,97

9,9%
3,1%
2,2%
6,9%
3,1%
1,0%

2022

15.290
(14.204)
1.086

214
(257)
(666)

(248)

187
9.8)
186
117
153

2022
97

(150)

739
1.032
964

1.988

2022

0,57
0,43
0,51

28,94

17,55
36,73

7.1%
1,2%
1,0%
3,0%
1,5%
0,9%

2023

12.622
(11.513)
1.109

243
(239)
(511)

(285)

369
(7.0)
378
309
289

2023
2615

(1.094)

631
(366)
1.988

1.643

2023

0,51
0,49
0,50

25,41

20,16
41,92

8,8%
2,9%
2,3%
5,3%
2,6%
0,8%

Bang cén d6i k& todn (Ty

déng)
+ Tién va cdc khodn tudng
duang tién

+Dau tu ngdn han

+ Cdc khodn phdi thu ngén
han

+ Hang t6n kho

+ Ta&i san ngén han khéc
Tdi sén ngén han

+ Cdc khodn phdi thu dai
han

+ Tai san ¢6 dinh

+ Bdt dong san dau tu

+ Tai san dé dang dai han

+ Dau tu dai han

+ Tai san dai han khdc

Tai san dai han

Téng Tai sén
+Vay ngdn han
+ Phai tra ngudi bdn
+ Ng ngdn han khdc
Nd ngdn han
+ Vay dai han
+ Cdc khodn phai trd dai
han khdc
Nd dai han
Téng nd phai tra
+V6n ¢ phén
+ Thdng du vén c8 phan

+ Lgi nhudn sau thué chua
phan phéi

+ Quy khdc
Vén cha sé hitu

Téng céng nguén vén

Ty lé tdng trudng (%)
Tdng trudng doanh thu
Tdng trudng LNTT

Tdng trudng LNST C8 déng
Céng ty me

Tdng trudng EPS

Tdng trudng VCSH

Tdng trudng TAng tai sdn

Pinh gid (lén)
P/E

P/B

EV/EBITDA
EV/Sales

EPS (déng/cp)
BVPS (d6ng/cp)

964

759
1.669

947
158
4.496

2.325
448
361
488
277

4.073

8.569
2.943

542

287
3.773
617

155

773
4.545
2218

0

4.024
8.569

2020

-19,8%
-46,6%
-43,0%
-58,7%

29,5%
7.3%

2020
16,68

1,08
10,14
0,87
1.055
16.223

1.988 1.643
436 449
1.795 1573
997 1.790
137 204
5.355 5.659
279 67
2.101 2.077
526 497
853 693
570 1.494
326 308
4.655 5.137
10.010 10.796
2.183 1.888
610 755
489 564
3.282 3.206
1.176 1.242
97 176
1.273 1418
4.555 4.625
3.264 3.823
713 824
706 722
0 0
5.454 6.171
10.010 10.796
2021 2022
76,9% 16,3%
24,8% -53,2%
10,7% -47,4%
-23,9% -50,3%
47,2% 17,1%
16,8% 7.9%
2021 2022
8,87 26,05
0,48 0,72
6,37 12,64
0,33 0,40
803 399
14.687 14.440

2.435
1.080
1.205

782
180
5.682

2.013
1.318
297
1.328
864

5.902

11.583
2.625

517

594
3.737
359

1524

1.883
5.620
3.823

824

563

5.964
11.583

2023

-17,5%
103,1%
89,7%
73,5%

0,0%
7.3%

pAork
12,85

0,64
7,11
0,36
693
13.980
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Khuyén cdo

Bdo cdo nay dugc viét va phdt hanh bdi Trung tdm Phan tich - Cong ty C6 phan Ching khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc nguén dudc cho 1& ddng tin cdy vao thdi diém céng bé. Cdc nguén tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich chdng khodn hodc trén thi trudng ndi c6 phi€u dugc phan tich niém yét, thong tin trén bdo cdo dudc cong bd

clia cbng ty, théng tin dudc céng bé rong rdi khdc va cdc théng tin theo nghién clu cla chidng téi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin cho cdc nha déu tu cda ABS tham khdo va khéng mang tinh chét mai chao
mua hay bdn bdt ky chiing khodn nao dugc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha déu tu nén cé cdc nhdn dinh déc lap vé thong tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déu tu cé nhan, tinh hinh tai chinh va nhu céu dau tu cda minh, tham khdo y kién tu vén ti
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
n&o vdi c8 phi€u clia (cdc) céng ty dudc dé cép trong bdo cdo. ABS sé khong chiu trdch nhiém d6i vdi bat ky tén that tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dudc thuc hién trén cd sd thdng tin dugc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay la san
phdm thudc s8 hitu cia ABS, ngudi st dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa déi, déng tdi Ién cdc phudng tién

truyén thong ma khong cé su déng y bdng van ban ctua ABS.

Khuyén nghi c6 phiéu

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

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

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

BAN Khé néng sinh I8i clia c6 phiéu thdp hon -15%

Khuyén nghi dau tu dudc dua ra dua trén khd néng sinh I8i du kién cla c8 phi€u, dugc tinh bdng téng cua (i) chénh léch phén
trédm gitia gid muc tiéu va gid thi trudng tai thaoi diém cong b8 bdo cdo, va (i) ty sudt c8 tdc du kién. Trir khi dugc néu ré trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thsi han dau tu la 12 thdng.



Thoéng tin lién hé

Cdng ty C6 phén Ching khodn An Binh

Tru s8 chinh: Téng 16, tda nha Geleximco, 36 Hoang Céu, Déng Da, Ha Noi

bién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn
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Dau khi, Dién, Héa chét
L& Thi Kim Hué - Phé Gidm déc
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