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Trién vong tang trieédng nhé vao ké hoach mé réng san xuéat

Két qua kinh doanh 2017: Két thic nam 2017, AAA ghi nhan sy tang trwéng
day tich cwe trong két qua hoat ddng kinh doanh. Theo d6, doanh thu nam 2017
cta cong ty ghi nhan dat 4,070 ty ddng (+89.8%Y0Y) va lgi nhuan sau thué dat
263 ty (+84.3%Y0Y). Giai thich cho sw bt pha nay trong doanh thu la do nha
may 6 va 7 di vao hoat dong hé tro gia tadng san lweng va doanh thu tidng manh.
Bén canh d6, cdng ty ciing da tién hanh thoai toan bo vén tai CTCP Bao bi Vinh
(VBC) thu hdi hon 24 ty déng, dong thdi hop nhét véi 2 cong ty con cép 2 1a
CTCP Lién van An Tin va CTCP sén xuét tdng hop An Thanh, hd tre 1am tang
loi nhuan sau thué trong nam 2017.

Cap nhat KQKD Q1/2018 va dw bao 2018: Trong Q1/2018, AAA cling ghi
nhan sy tang trwdng trong doanh thu tuy nhién Iai rong co sy sut giam so va&i
cung ky nam trwde. Theo do, doanh thu Q1/2018 ctia cdng ty dat 1,298 ty déng
(+78 1%YaY), trong khi loi nhuan sau thué chi dat 60 ty (-16.5%Y0Y). Sw sut
giam nay dwoc gidi thich do trong Q1/2017, cdng ty c6 ghi nhan khoan thu bt
thwong tir viéc thoai von tai cong ty lién két VBC véi gia tri thu hoi la 68.6 ty
ddng. Néu loai bd cac khoan thu/ chi lién quan dén viéc ban cb phan tai cong
ty lién doanh lién két, thi trong Q1/2017 loi nhuan rong cla cong ty chi & mic
43.4 ty déng va lai rong trong Q1/2018 van ting trwdng 38% YoY. Vé&i ky vong
gia dau Brent sé& 6n dinh quanh méc 70 — 80$/ thung, ching tdi dw bao két thic
nam 2018, doanh thu cdng ty sé tiép tuc tang Ién mdrc 5,363 ty dong (+32%Y0Y)
va lgi nhuan sau thué dat 340 ty (+29%Y0Y), v&i bién Iai gop twong dwong
nam ngoai la 14%.

Pong lwe ting trwéng: (1) Mé& réong hoat déng san xuat bang viéc tién
hanh xay dwng thém nha may sé 8 va 9: Coéng ty da phat hanh thém 83.6
triéu cb phiéu cho cb déng hién hiru véi ménh gia 14,000 ddng/cd phan voi
muc dich huy déng dé& xay dwng nha may sé 8 va nang ty |& s& hiru tai CTCP
Khu Cong nghiép Ky thuat cao An Phat nham dau tw xay dwng nha may sb 9
v&i tong quy md 2 nha may khoang 100 nghin m2. (2) Hoat déng kinh doanh
dw kién sé gla tang nho doanh thu ban san pham tai tw hay: Coéng ty xac
dinh san pham tai nilon tw _phan hay se la san pham chinh cda cong ty trong
thoi gian téi va véi nhu clu gia tang & nhém san pham than thién véi moi
trwdng, ky vong day sé la nhém ddy manh doanh sé ban hang cla cong ty.

Khuyén nghi: Trién vong tang trwdng trong trung va dai han ctia AAA van kha
rd rang khi nhu cau s dung bao bi nhwa than thién véi moéi tredng ngay cang
gia tdng, doéng thei, quy mé san xuét t|ep tuc dwoc mé réong khi 2 nha may so
6 va 7 mdi di vao hoat dong cuing véi ké hoach dau tw thém nha may s6 8 va 9
cling la déng Iwc tang chinh cho AAA trong thoi gian téi. Ngoai ra, cong ty dw
kién chia cé ttrc 15 — 20% bang tién trong nam 2018, day la mc kha hap dan
& vlng gia hién tai cia AAA.

Bang phwong phap dinh gia DCF va P/E, chung t6i dy bao mirc gia hop ly cua
cb phiéu AAA sé vao khoang 22,162 dong/ c6 phiéu, tlr d6 khuyén nghi GII?
dwoc dwa ra dbi véi cb phiéu nay.

Chi s6 tai chinh 2014A 2017A 2019F
Doanh thu thuan (ty VND) 1,158 1,561 1,615 2,144 4,070 5363 6,704 8,045 9,653
Loi nhuén sau thué (ty VND) 55 47 40 142 223 333 410 499 598
EPS (VND) 2,802 1,206 819 2,509 2,672 1,993 2,516 3,055 3,662
Tang trwdng EPS (%) -57% -32%  206% 6% -25% 26% 21% 20%
Gia tri 6 séch (VND) 35,091 23378 26,171 20,861 24,978 20,135 22,295 25040 26,837
P/E 6.3 11.5 15.0 9.3 12.4 11 - - -
P/B 0.5 0.6 0.5 1.1 1.3 1.1 - - -
C6 tirc tien mat (%) 10% 10% 26% 17%  15%  15-20% - - -
Nguon: PHS

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh
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Téng quan nganh bao bi nhwa

Nhwa bao bi la nhém san phdm cé gia trj gia tang thap nhwng
chiém t&i 39% gia tri xuat khdu nganh nhya cia Viét Nam.
Trong d6, thi trwdng xuat khau bao bi nhwa chd yéu la Nhat
Ban (chiém 28% kim ngach xuét khau), My (17.8%) va EU
(12.5%). Bbng thoi, nganh bao bi nhwa c6 téc d6 ting trwdng
nhanh nhét véi hé sé CAGR nganh ~10%.

Tuy nhién nganh bao bi nhwa van phai déi mat véi nhidu
thach thire khi ngudn nguyén liéu san xuét chinh 1a hat nhya
va chat phu gia (chiém ~80% chi phi san xuét) van phai phu
thudc nhiéu vao nhap khéu.

Mét sé kho khan déi véi nganh nhwa bao bi

Nguyén vét liéu sdn xudt hoan toan tir nhdp khéu:
Nguyén liéu sén xuat chinh clia cc sé&n phdm bao bi nhua la
hat nhwa déo HDPE, LDPE, PP. Trong dé, mat hang hat PE
phai nhap khau hoan toan trong khi nhwa PP la sdn phdm
hoa dau trong nwéc da san xuét dwoc, tuy nhién do kha néng
tw chd nguyén liéu cta nganh nhwa Viét Nam chwa cao nén
Viét Nam van phai phu thudc nhiéu vao nhap khu.

Diéu chinh thué sudt nhdp khdu hat nhwa PP tir 0% Ién
3% c6 hiéu luc tie ddu ndm 2017: Sau théng tw 16/2016/TT-
BTC vé thué nhap khau hét hiéu lwc, mire thué suét nhap
khau dbi v&i hat nhya PP sé ting tlr 0% 1&n 3%, day la thong
tin tiéu cwe dbéi véi cac doanh ngh|ep nhap khau cha yéu hat
nhwa PP khi gid nguyén liéu dau vao c6 thé sé tdng manh.

Tai hat nhwa PE c6 thé bj 4p thué chéng phéa gia khi xuéat
vao thj trwrong My: B6 Thwong mai My (DOC) nhan don dé
nghi diéu tra 4p dung bién phap chéng ban pha gia dbi voi
san phém bao va tui dong hang dwoc dét tiv PE, PP duwoc
nhap khau tlr Viét Nam. Néu luat nay duoc théng qua thi sé
rat bat loi d6i voi cac doanh nghiép bao bi nhwa Viét Nam.

Mét sé yéu té thuan loi déi véi nganh nhwa bao bi

Thué suat nhap khdu hat nhwa PE gi@nguyén 0%: Déi voi
cac nguyén liéu trong nwéc chwa san xuat dwoc, Chinh phi
tiép tuc hé tro' cac doanh nghiép san xuét nhya trong nwéc
bang viéc ap thué 0% dbi véi dong nguyén liéu nhwa nay.

Loi thé tepthi trirong tiéu thu Chau Au va Nhéat: Cac doanh
nghiép Nhat Ban hién c6 nhu cau nhap khau bao bi nhya cta
Viét Nam hon 1a bao bi nhya cta Trung Quéc, cu thé kim
ngach xuét khau sang thi trwéng nay trong nam 2017 dat cao
nhat véi hon 565 triéu USD (+9.8%YoY). Bén canh d6, bao
bi nhya Viét Nam cling dwgc hwéng lgi kép ti thj trdng EU
khi s&n phdm nhwa Viét Nam khong bi 4p thué chéng ban
phé gia tlr 8 — 30% nhw cac nwéc Chau A khac.

AAA d6i mat véi nhirng kho khan ctia nganh

Khong chju énh hwong tieviéc ting thué suat nhap khau
hat nhwa PP: Nguyén liéu chinh trong san xuét sdn pham
cla AAA la hat nhwa PE. Truwdc kia CTCP Nhwa Bao bi Vinh
(VBC) con la coéng ty con cla AAA thi viéc tang thué nhap
khau c6 thé &nh hudng dén hoat dong cong ty do VBC nhap
khau hat nhwa PP la chd yéu. Nhung do trong nam qua, AAA
da tién hanh thoai vn tai VBC nén c6 thé viéc ting thué nhap
khau hat nhwa PP sé khdng &nh hudng dén AAA.

Khong chiu anh hwéng tir dot diéu tra thué chéng ban
phé gia cia My: Mac du muc tiéu mé réng thi phan tai thi
trwdng My tuy nhién do cac san pham xuét khau vao thi
trwong nay cta AAA khéng ndm trong danh muc diéu tra
ap thué chéng ban phéa gia nén d sé khong gay khé khan
cho hoat dong kinh doanh ctia AAA trong nam 2018.

Chu dong san xuét hat nhwa phu gia CaCO3 giai quyét
van dé thiéu nguyén liéu va giam gia thanh: Nhwa phu
gia CaCO3 la chat don nhwa duoc sir dung phd bién trong
cac san pham nhya (thwong tron 20% - 30% chét nhya
phu gia) nham tiét giam chi phi san xuét va chi phi chéat tao
mau. Hién tai, AAA da han ché duoc rdi ro vé chi phi va
nguén cung cua nguyeén liéu phu gia CaCO3 khi chi dong
dwoc ngudn cung tlr nha may san xuat CaCO3 tai Yén Béi,
ddng théi con dw dé cung &ng ra thj treong.

Tinh hinh kinh doanh va dw dia tang trwéng
cua AAA

San pham tai nhwa chiém ty trong |&n nhéat trong téng
doanh thu céng ty

San phdm tdi nhyua
chiém ty trong I&n trong
tbng doanh thu cua
coéng ty (chiém 68%).
Theo sau la doanh thu
tlr cung ng hat nhya
(26%) va hat phu gia
dwoc san xuat to
CaCO3 Calbest chiém
6% doanh thu.

Ty trong san pham

0.4% " &%

68%

= TUi nhwa
= Dich vu gia cong

= Hat nhya
Hat calbest

Muc tiéu tré thanh nha san xuat bao bi méng hang dau
béng Nam A

Cong suét SLSX
San pham chinh g St 2017
(tan/nam) P
(tan)
Npa may | Tuiréc, tai siéu ttu, 10,800 12,034
sO 1 tai cudn
Npa may | Tuiréc, tai siéu ttu, 15,600 23103
SO 2 tdi cudn
Nha may Tui tw phan hay
s 3 sinhhoc | 10,800 | 13226
Nha may Tui tw phan hay
sb 5 sinhhoc | 11,000 | 12427
Nha may | TUuirac, tai siéu thi,
s 6 ti dwng thecan | 37,000 | 13349
Nha may Tui day kéo, tui 660
sO07 drawstring 9,600
Nha may Nguyén liéu nhya
Arj Ph:{c bt d4 CaCO3 220,000 36,873
Yén Bai

AAA 1a mét trong nhirng doanh nghiép san xuét bao bi nilon
I&n nhat Bong Nam A. Hién tai, AAA dang s& hiru 7 nha
may san xuat bao bi véi quy mé san xuat hon 9000 tan/
thang, trong khi cac doanh nghiép san xuét trong nwéc chi
san xuat dao dong tlr 500 — 1000 tan/ thang. Néu so sanh
v&i dbi thi canh tranh |én ctia Thai Lan la King Pac Industry

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh
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(8000 tan/ thang) thi AAA hoan toan c6 thé ap dao vé quy mo
san xuét.

N&m 2018, AAA sé tiép tuc trién khai m& réng quy mé san
xuét béng viéc xay dwng nha may sé 8 va sé 9. Trong dé, voi
viéc xay dwng nha may sbé 8, AAA muc tiéu ddy manh san
xuét bao bi mang phirc hop va hwéng dén thj trwdng trong
nwéc. Ngoai ra, AAA con cé ké hoach sé ty san xuét hat
nhwa tw hiy dé& cha déng nguyén liéu tw hay cho san pham
chién lwgc cta cong ty théng qua phwong an lién doanh va
chuyén giao cdng nghé véi cac dbi tac nwédc ngoai.

Tiém nidng cua san pham nhwa phan hady sinh hoc

AAA 1a mét trong sé it doanh nghiép dwoc cap chirng chi OK
HOME COMPOST va tiéu chuadn Chau Au SEEDING LOGO
vé san xuét tdi nilon phan hay sinh hoc. Cac san pham tui tw
hdy ctia AAA dwoc san xuat két hop tir hat nhya va bot bap,
khong lam 6 nhiém méi trwéng. Do gia thanh san xuét tai
nhya ty hdy cao hon 10% so v@i tdi nhwa thong thuwdng nén
thi trwdng tiéu thu chd yéu cGa san pham nay la thj trudng
xuat khau. Trong cac nam t&i, AAA dinh hwéng san pham
bao bi nhya tw hay sinh hoc sé 1a dong san pham cha luc
clia cong ty.

V&i muc tiéu bao vé méi trwong dang rat dwoc quan tam &
cac qudc gia, san phadm tai nhwa phan hay sinh hoc duoc
khuyén khich s dung, ky vong sé dem lai nhiéu lgi thé cho
cac doanh nghiép san xuét dong san phdm nay nhe tiét giam
dwoc khodn chi phi thué bdo vé méi trwong khi xuét khau
sang cac nudc doi hdi khat khe vé chat lwgng nhw Nhat hay
EU.

Ngoai ra, dbi véi thi trworng noi dia, thué bao vé méi trwerng

ap trén san pham tui nilon thong thwong tang tir 40 — 50 nghin

dong/kg, ky vong cac doanh nghiép san xuat bao bi phan hay
sinh hoc sé c6 dwoc lgi thé tw thj tredng ndi dia.

Ky vong gia tang thi phan tai thi trwéng Nhat va Chau A

Thi trwedng tiéu thu 2017

4% 1%

5%\

San pham clha AAA
phan 16n duwoc tiéu
thu & thi trwong xuét
kh&u (chiém 73%), thi
trwdng ndi dia chi
chiém ty 1& nhd 27%.

Thi trwong tiéu thuy
chinh cta AAA la EU
va Nhat Ban khi 1an
lwot chiém ty lé dang
ké 59% va 22% trong
nam 2017. Bén canh do, tiém ndng mé rong thj trwdng tai
Nhat Ban van rat I&n khi thi treéng Nhat dang cé xu huéng
chuyén tir st dung tGi nhwa Trung Qudc, Thai Lan sang tui
nhwa Viét Nam. Bdng thdi, véi viec nha may sé 6 chuyén san
xuét phuc vu thi treng Nhat di vao hoat déng, dw kién doanh
thu tr thj tredng nay sé tiép tuc gia tang.

= EU

= Nhat Ban
Uc = Chéau Phi

n MS'/
= Chau A

Két qua kinh doanh héi phuc an twong

Trong n&m 2014 - 2015, AAA chiju tdn that tir viéc gia nguyén
liéu lao déc do gia dau giam manh trong khi cong ty da mua
nguyén liéu truéc dé véi gia cao, bat budc AAA phai chap
nhan ban thanh pham v&i gia ré dé gitv quan hé. Tuy nhién

tr nam 2015 tré di, véi don hang tdng manh hd trg hoat
doéng kinh doanh cta AAA héi phuc. Tinh trong giai doan
2013 — 2017, doanh thu cong ty tang binh quan 37%/nam
va lgi nhuan sau thué céng ty tang trung binh 48%/nam.

Két qua kinh doanh
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Giai quyét bai toan bién déng nguyén liéu

Giam tich triv nguyén liéu: Coéng ty kiém soat rii ro
nguyén liéu bang cach chuyén sang mua r]guyén liéu hang
thang tuy theo don dat ciia khach hang. Bieu nay gitip cong
ty kiém soét chi phi dau vao tét hon.

Théa thuan gia ban +5% theo gia dau: D& phong ngra
rdi ro bién doéng cla gia dau, céng ty ap dung bién phap
thda thuan diéu chinh gia ban + 5% tly theo dién bién cla
gi4 dau, day sé la cach dé AAA bao toan bién loi nhuan.

Str dung hat nhwa tai sinh giap giam chi phi dau vao:
Trong ndm 2017, cong ty st dung gan 20% hat nhya tai
sinh dé thay thé hat nhwa nguyén sinh. Hat nhya tai sinh
dwoc sdn xuat tir cac sa&n phadm nhwa da qua s dung gilp
gidm gia thanh san pham, t6i da héa lgi nhuan.

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh
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Rui ro
Rui ro tir ting khoan phai thu va vay ng: Nam 2017, khoan phai thu cla céng ty tdng manh gép hon 2 Ian so voi
nam trwédc va trong Q1/2018 tiép tuc tang thém 15%. Trong dé, khoan phai thu chi yéu dén tlr khodn phai thu khach

hang, chiém xa&p xi 40%. Bén canh do, cong ty cling gia tang vay no khi téng no vay gép gan 2 lan so véi VCSH, trong
do, ng ngan han chiém trén 60% tong ng céng ty.

Rui ro pha loédng: Ruai ro pha loang cda AAA trong nam 2018 la kha I&n. Theo d6, trong thang 5 vira qua, cong ty da
phat hanh thanh cong 83.6 triéu ¢b phiéu cho cb dong hién hwu ty 18 1:1 voi gid 14,000 dong/ cb phan. Ngoai ra, AAA
cung dw kién phat hanh ESOP trong ndm 2018 v&i sé lwong tbi da 4 triéu cb phiéu véi gia 10,000 ddng nhdm huy dong
dé dau tw nha may mou Trudc doé trong nam 2015, céng ty da phat hanh 300,000 trai phiéu kém ching quyén vm 1
chng quyén duwoc quy&n mua 100 cb ph|eu Trong dot thwc hién Ian 1 trong ndm 2016, da c6 50,650 chirng quyén da
thwe hién quyén véi gia ban 11,500 ddng/ cd phiéu. Sé chirng quyén con lai sé dwoc thwe hién vao nam dao han la
2018 VO’I gla dw kién diéu chinh twong &ng theo ty 1& diéu chinh gia tham chiéu trong trworng hop trong nam co (1) phat
hanh co phleu thuong, (2) chia/tach cé phleu (3) phat hanh thém cho c6 déng hién hiu véi gia thap hon thj truong, (4)
tré cé tuc bang c6 phiéu nhung khong thdp hon ménh gia. Néu sé lwgng ESOP duwogc hap thu hét cong véi 249,350
chng quyén dwoc chuyén déi, thi sé lwong Iwu hanh ctia AAA trong ndm nay c6 thé 1én t&i 196.1 triéu cd phiéu, khién
EPS nam 2018 c6 thé chi con 1,691 ddng/ c¢d phan. Gia cb phiéu AAA sau pha lodng tham chi cé thé rét khéi méc
20,000 ddng/ cb phiéu.

Quan diém dau tw

Trién vong tang trwdng trong trung va dai han ctia AAA kha rd rang nhé vao sw thay ddi trong thi hiéu cla ngwoi tiéu
dung chuyén tr st dung bao bi truyén théng sang bao bi than thién véi méi trwdng. Bén canh do, ndng lwc san xuét
ciing 1a déng lwc tang trwdng chinh ctia AAA trong thoi gian téi khi hai nha may sé 6 va 7 chinh thirc di vao hoat dong
trong ndm 2017 va wéc tinh sé dat cong suat t6i da vao nam 2021, ddng thei, dw kién trong ndm 2018 — 2019, ké hoach
trién khai xay dwng nha may sé 8 san xuét bao bi nhia mang phirc hop va dau tw nang vén tai CTCP Khu Céng nghiép
K thuat cao An Phat dé xay dwng nha may sb 9 ciing 1a yéu té cho thy trién vong ting trwdng ctia AAA van kha kha
quan. Tuy nhién nha dau tw van nén than trong trwdc rii ro pha lodng ¢ phiéu trong théi gian toi.

Bang phwong phap DCF va P/E, ching téi dw bdo mirc gia hop ly clia AAA trong thoi gian téi sé vao khoang 22,162
dong/ cd phiéu. T d6, chung toi dwa ra khuyén nghi GIUP cho cé phiéu nay.

Phwong phap DCF: Phwong phap P/E:

Chitidu (ty ddng)  2018F  2019F 2020F 2021F EPS pha loang 1,993
LN tr HDKD ' 342 421 511 612 Z/iihgp iy ‘ 22,1817'2
Lai vay sau thuée 64 65 83 92

Khau hao 137 117 100 161

DPau tw XDCB 611 154 103 41

Thay déi vén lwu 333 478 512 392

dong

FCFF -402 -29 78 432

Gia tri hién tai -376 -25 64 329

Gié tri cudi ciing 5,216

Gia tri doanh 5,208

nghiép

No 2,705

Tién mét 1,083

Gia tri vén héa 3,586

S6 lwong cb phan 167

(triéu)

Giahop ly 21,448

B4o cao nay cung cdp thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw ciia minh Trang 4
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So lwoc cong ty

Co6ng ty C4 phan Nhwa va Mai tredng xanh An Phat (t&n cii 1a Cong ty Cb phan
Nhwa va Bao bi An Phat) dwoc thanh 1ap ngay 09/03/2007 véi von diéu 1& ban dau
la 30 ty ddng va la thanh vién cda Hiép hoi nhwa Viét Nam, thanh vién cda Hiép
héi nhirng nha san xuat san pham I&6n Quéc t& (APS). Vé&i gan 200 can bd, nhan
vién tré co trinh dd chuyén mén cao, cung hon 1.200 cong nhan lanh nghé, Cong
ty dang phan d4u né lwc hét minh, khéng ngirng cai thién day chuyén ky thuat,
cong nghé san xuét dé tré thanh doanh nghiép san xuét bao bi mang méng lén
nhat Déong Nam A.

Cong ty hién s& hiru 3 cong ty con bao gdm: CTCP Nhwa va Khoang san An Phat
— Yén Bai (HIl) v&i hoat ddng kinh doanh chinh Ia khai thac da, dich vu hé tro khai
thac mé va quang khac; sén xuét kinh doanh cac sé&n pham nhya, san xuéat cac
san phdm nhwa (PP, PE). Hai cdng ty con khac la CTCP Khu Céng nghiép K§ thuat
cao An Phat va Céng ty TNHH Nhwa Thaikhek tai Lao.

V6&i quy mo san xuat |én, s& hivu 6 nha may san xuét bao bi va 1 nha may san
xuét hat nhya phu gia, ciing vé&i 2 nha may sé 8 va 9 sé dwoc trién khai xay dwng
nang sé lwong nha may tai AAA I&n con s6 9 nha may, hé tro dwa AAA tré thanh
doanh nghiép di dau trong ndng lwc san xuat.

Qua trinh tang vén (ty VND)

(ty dong)
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Bao cao phan tich | AAA

Phu Hung

SECURITIES (

B&o cao tai chinh (ty VND)

Két qua kinh doanh

2015A

2017A

Doanh thu thuan

Gia von hang ban
Lei nhuan gép

Chi phi ban hang

Chi phi QLDN

Loi nhuan tr HBDKD
Loi nhuén tai chinh
Chi phi lai vay

Loi nhuan truwéc thué
Loi nhuan sau thué

LNST cuia cb déng Cong ty me

Can doi ké toan

1,561

(1,378)

183
(79)
(36)
57
(18)
an
57
48
47

1,615
(1,425)
190
(75)
(42)
49

(28)
(24)

51

41

40

2,144
(1,837)
307
(57)
(63)
166
(24)
(27)
167
143
142

4,070
(3,519)
550
(106)
(79)
326
(39)
(81)
328
263
223

Tai San Ngan Han

Tién va twong dwong tién
Dau tw tai chinh ngén han
Phai thu ngan han

Hang tén kho

Tai s&n ngan han khéac
Tai San Dai Han

Phai thu dai han

Tai san cb dinh

Béat dong san dau tw

Chi phi xay dwng d& dang
Dau tw tai chinh dai han
Tai san dai han khac

Loi thé thwong mai

Téng cdng tai san

No phai tra

No ngan han

No dai han

Vén chu sé hiru

Vvén diéu l&

Loi ich ¢ déng thiéu sb

Téng nguén vén

694
337

30
179
138

11
727

651

29
39

1,422
635
508
128
786
396

1,422

1,072
470

364
214

24
883

637

191
43
13

1,955
1,135
667
468
819
495

1,955

1,362
407

456
451
49
1,716

1,434

215
44
22

3,078
2,123
1,140
983
955
570

3,078

2017A
2,143
510
50
961
537
85
2,433

2,300

98

36

4,576
2,951
1,991
960
1,625
836

4,576

Q1/2018

5,363 1,298
(4,638)  (1,150)
725 148
(139) (31)
(133) @7
397 90
(56) (19)
(80) (23)
401 71
342 60
333 49
Q1/2018

3,196 2,378
1,083 428
22 30
1,221 1,102
765 728
104 91
3,005 2,409
2,523 2,297
349 68
84 -

49 44
6,201 4,787
3,465 3,274
2,392 2,135
1,073 1,138
2,737 1,513
1,672 836
6,201 4,787
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SECURITIES (

Lwu chuyén tién té Q1/2018
Lwu chuyén tién thuan tir HD 99 (73) 80 (81) 216 (330)
Kinh doanh

Lwu chuyén tién thuan t» HD Dau (128) (244) (1,012) (699) (472) (36)
tw

Lwu chuyén tién thuan t» HDTC 234 451 868 882 822 284
Lwu chuyén tién thuan trong ky 206 133 (63) 103 566 (82)
Tién & twong dwong tién dau ky 130 337 470 407 510 510
Tién & twong dwong tién cudi ky 336 470 407 510 1,075 428

Chi sé tai chinh (%) Q1/2018

Tang trwéng

Doanh thu 35% 3% 33% 90% 32% 78%
Loi nhuan sau thué -15% -15% 255% 57% 49% -16%
Tong tai san 24% 38% 57% 49% 36% 5%
Téng VCSH 42% 4% 17% 70% 68% 7%
Kha nang sinh l&i

Ty suéat 1ai gop 12% 12% 14% 14% 14% 11%
Ty suat EBIT 5% 5% 9% 10% 9% 7%
Ty suat EBITDA 8% 9% 12% 13% 11% 11%
Ty suat Iai rong 3% 2% 7% 5% 6% 4%
ROA 4% 2% 6% 6% 6% 1%
ROE 7% 5% 16% 17% 15% 3%

Hiéu qua hoat dong

Vong quay khodn phai thu 9.6 5.9 5.2 5.7 49 1.2
Vong quay HTK 9.2 9.2 6.4 8.2 8.2 1.8
Vong quay khoan phai tra 9.9 8.9 8.5 9.9 9.0 13.9

Kha nang thanh toan

Ty suét thanh toan hién thoi 1.09 0.94 0.64 0.73 0.92 0.73
Ty suét thanh toan nhanh 1.10 1.29 0.80 0.81 1.02 0.77
Cau truc tai chinh
Tong no/Tong TS 45% 58% 69% 64% 56% 68%
Tong no/VCSH 81% 139% 222% 182% 127% 216%
Vay ngan han/VCSH 65% 81% 119% 123% 87% 141%
Vay dai han/VCSH 16% 57% 103% 59% 39% 75%
Nguén: PHS

BA&o céo nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khado. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh Trang 7



Dam bao phan tich

M&i nhan vién phu trach vé& phan tich, chién lwgc hay nghién ctru chiu trach nhiém cho sw chuan bi va ndi dung ctia tat cd cac phan c6
trong ban béo céo nghién clru nay ddm béo réng, tat ca cac y kién clia nhirng ngwoi phan tich, chién lwoc hay nghién ciru déu phan anh
trung thwe va chinh xac y kién ca nhan cta ho vé nhirng van dé trong ban bao cdo. Mi nhan vién phan tich, chién lwoc hay nghién ctru
dam bao rang ho khdng duwoc hwéng bat clr khoan chi trd nao trong qua khiv, hién tai cling nhw twong lai lién quan dén céac khuyén cao
hay y kién thé hién trong ban bao céo nay.

Dinh nghia xép loai

Mua = cao hon thj trvdng ndi dia trén 10%

Gitr = bang thi trwdng ndi dia véi ti & tlr +10%~ -10%

Ban = th&p hon thi trwdng noi dia dudi 10%.

Khéng danh gia = cb phiéu khong dwoc xép loai trong Phit Hung hodc chwa niém yét.
Biéu hién dwoc xac dinh bang tdng thu hdi trong 12 thang (gdm ca cb turc).

Mién trach

Théng tin nay duoc tdng hop tr cac ngudn ma ching t6i cho réng dang tin cay, nhwng ching t6i khong chiu trach nhiém vé sy hoan chinh
hay tinh chinh x&c ctia né. Day khéng phai la ban chao hang hay s nai khan mua cta bt c&v cb phiéu nao. Chirng khoan Phi Hung va
céac chi nhanh va van phong va nhan vién ctia minh cé thé c6 hodc khéng c6 vi tri lién quan dén cac cb phiéu dwoc nhac téi & day. Ching
khoan Phu Hung (hodc chi nhanh) ddi khi cé thé cé dau tw hodc cac dich vu khac hay thu hit d4u tw hodc cac hoat dong kinh doanh khéac
cho bét ky céng ty nao dwoc nhac dén trong bao céo nay. TAt ca cac y kién va dw doan co trong bao cao nay duwoc tao thanh tir cac danh
gi& clia chiing tdi vao ngay nay va cé thé thay déi khong can bao trudc.

© Cong ty Cé phan Chirng khoan Pha Hwng (PHS).
Toa nha CR3-03A, Tang 3, 109 Tén Dat Tién, Phwong Tan Pha, Quan 7, Tp. HCM

Dién thoai: (+84-28) 5 413 5479 Fax: (+84-28) 5 413 5472

Customer Service: (+84-28) 5 411 8855 Call Center: (+84-28) 5 413 5488

E-mail: info@phs.vn / support@phs.vn Web: www.phs.vn

PGD Phu My Hwng Chi nhanh Quan 3 Chi Nhanh Thanh Xuan

Toa nha CR2-08, 107 Toén Dat Tién, P. Tan Téng 2, Toéa nha Phwong Nam, 157 Téng 1, Toa nha 18T2, Lé Van Lwong, Trung
Phu, Quéan 7, Tp. HCM V@ Thij Sau, Quéan 3, Tp. HCM Hoa Nhan Chinh, Quan Thanh Xuan, Ha Néi.
Dién thoai: (+84-28) 5 413 5478 Dién thoai: (+84-28) 3 820 8068 Phone: (+84-24) 6 250 9999

Fax: (+84-28) 5 413 5473 Fax: (+84-28) 3 820 8206 Fax: (+84-24) 6 250 6666

Chi nhanh Tan Binh Chi Nhanh Ha Noi Chi nhanh Hai Phong

Tang trét, P. G.4A, Toa nha E-Town 2, 364 Tang 3, Toa nha Naforimex, Tang 2, Toa nha Eliteco, 18 Tran Hwng Dao,
Co6ng Hoa, Phwéong 13, Quan Tan Binh, 19 Ba Triéu, Q. Hoan Kiém, HA Noéi  Quan Héng Bang, Hai Phong

Tp.HCM. Phone: (+84-24) 3 933 4560 Phone: (+84-225) 384 1810

Dién thoai: (+84-28) 3 813 2405 Fax: (+84-24) 3 933 4820 Fax: (+84-225) 384 1801

Fax: (+84-28) 3 813 2415
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