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Nganh : Phan bén
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Gid hién tai (VND/CP) :32.100

Gid muc tiéu (VND/CP) :n/a

Ty & tdng (%) 'n/a

Vén héa (Ty VND) :1.835
SLCPLH (CP) :57.167.993
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Chi tiéu 4Q22 4Q23
Tdng trudng DTT (%) 3.2% 16,3%
Tdng trudng LNST (%) -79,7%  121,7%
Bién LNG (%) 8.8% 10,3%
Bién LNST (%) 1,2% 2,3%
ROA (%) 2,1% 5,9%
ROE (%) 6,7% 15,8%
Ng vay/VCSH (1an) 1,54 1,16
EPS (VND/CP) 287 637
BVPS (VND/CP) 22.753 21.729
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K&t qud kinh doanh nédm 2023 di ngang trong béi cdnh gid

phdan bon ha nhiét

Liiy k€ cd ndm 2023, két qud kinh doanh ctia BFC mdc du di ngang nhung
tugng déi tich cuc so véi cdc doanh nghiép trong nganh. Ngoai trir quy 1 thua
16, cdc quy sau dé déu dat két qud thudn Igi. BFC ghi nhdn doanh thu dat 8.588
ty déng, di ngang sv ndm 2022; LNST dat 148 ty déng, gidm -1% svck. Bién Igi
nhudn gbp téng nhe tur 10,3% lén 10,6%. Vdi két qud trén, BFC vugt 15% chi
tiéu doanh thu, va thuc hién dudc 89% muc tiéu I&i trudc thué cta ca ndm. Day
I mét két qud tuang ddi kha quan trong béi cdnh gid phan bén ha nhiét, nganh
phén bdén déi mdt vdi nhiéu khé khdn trong ndm 2023. Mt phan nguyén nhén
dén tir viéc BFC chti yéu tap trung vao phan bén NPK, ma gid ctia NPK 8n dinh
han so vdi Ure nén két qud kinh doanh cdia BFC én dinh hon so vdi céc doanh
nghiép phan dén dau nganh khdc I DPM va DCM (2 doanh nghiép nay tép
trung vao Ure). ROE dat 13,8%.

Ca cdu tai sdn an toan, tgi 31/12/2023, tién va tién gli cta doanh nghiép la
627 ty dong, tdng 15% svck, chiém 18% TTS. Khodn phdi thu rong gidm -1%
svck xudng con 561 ty déng, chiém 16% TTS. Hang ton kho rong gidm -35%
xudng con 1.520 ty dong, Ung vdi 44% TTS. S6 di HTK chiém ty trong 1én trong
TTS do tinh chdt mua vu trong kinh doanh: thsi diém quy 4 céc doanh nghiép
phén bdn tich trir lugng ton kho I6n dé phuc vu cho mua gieo trong déng xuén.
S6 ngay ton kho giam tur 115 xudng 92 ngay. Tai san dai han dat 710 ty dong,
tuong Ung vdi 21% TTS trong dé chd yéu la TSCD: nha xudng, mdy mdc, quyén
st dung dét...

Nd vay & muic cao. T6ng ng vay ctia BFC tai 31/12/2023 & 1.494 ty dong, gidm
-28% svck. Trong dé chu yéu la ng vay ngdn han, chiém 99% téng ng. Hé s6
D/E gidm tU muc 1,5x xudng 1,2x va cao hdn nhiéu so vdéi trung binh nganh
phan bén héa chdt la 0,6x. Tuy nhién, ng vay dang cé xu hudng gidm, trong dé
chu yéu 1a ng vay ngdn han nhdm phuc vu nhu cau vén luu dong clia cong ty,

chuiing t6i cho réng cg cdu nguén vén cta BFC véan & muc an toan.

Chung téi cho rdng trién vong kinh doanh nédm 2024 cia BFC sé trung ldp

do nhiing yéu té sau:

o  Gid phén bdn trong ndm 2024 dugc du bdo tiép tuc suy yéu khi nguén cung
phuc hoi. Theo Hiép héi phdn bdn quéc té (IFA), téng sén lugng phén bdn
thé gidi tdng 1,8% trong 2024. Rabobank du bdo cé phén lac quan han vdi
muc tdng chung cho mdng phdn bdn toan cau ndm 2024 dat 5%. Xudt
kh&u phan bén tai Trung Qudc va Nga dudc du bdo sé tdng trd lai mic ndm

2021 vdi diéu kién duy tri muc st dung cdng sudt hién tai.
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o Tuy nhién, nhu cau tiéu thu phén bén s& dudc cai thién do thai tiét thudn

Igi. El Nino dudc du bdo sé dat cudng dé cao trong 3 thdng déau ndm 2024
véi xdc sudt trén 90%, sau dé giam dan cudng do vdi xdc sudt thap. Xdc
sudt thdgi ti€t vao pha trung tinh tang 1&n trén 50% tU thdng 4, khi hdu 6n
hoa tao diéu kién thuén Igi cho viéc tréng trot, thdc déy nhu cau st dung

phdn bon.

e Hién tai, BFC dang giao dich vdi P/E va P/B tudng Ung 8 muc 12,5 lan va 1,7
lan. Mdc P/B gan cham muc +1 STD binh quén 3 ndm la 1,78 lan trong khi mdc
P/E dang cao hadn trung binh 3 nédm & mdc 10,26 lan.

KET QUA KINH DOANH QUY 4/2023 VA NAM 2023

Chi tidu 4Q2022 4Q2023 %YoY 2022 2023 %YoY
Doanh thu thudn 1.897 2.203 16,1% 8.581 8588  0,1%
Ldi nhudn gép 184 227 23,6% 888 208  2.3%
Bién LN gdp 9,7% 10,3% 10,3% 10,6%

Chi phi BH & QLDN (106) (131) 22,8% (510) (594)  16,3%
Ty 1& Chi phi BH & QLDN/DTT 5,3% 5,9% 6.0% 6,9%

Doanh thu tai chinh 5 7 38,2% 14 21 49.7%
Chi phf tai chinh 49 37 -25,4% 145 140 -3,4%
Chi phf I&i vay 31 24 -23,6% 98 118  20,1%
Ldi nhudn thuén tif HDKD 33 67 100,9% 246 195 -20,7%
Ldi nhudn trudc thud 34 67 100,7% 246 196 -20,1%
LNST sau Igi ich ¢8 déng thiéu s8 24 36 54,9% 150 148  -10%
Bién LN rong 1.2% 2.3% 2.2% 1,6%
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Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudc viét va phdt hanh bdi Trung tdm Phan tich - Céng ty C8 phan Chidng khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc nguén dugc cho la ddng tin cdy vao thai diém cong bd. Cdc ngudn tin nay bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng ndi c6 phi€u dugc phan tich niém yét, théng tin trén bdo cdo dudc cong bé

clia cdng ty, thong tin dugc cong bo rong rdi khdc va céc théng tin theo nghién clu clia chidng toi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cta ABS tham khdo va khéng mang tinh chat mai chao
mua hay bdn bét ky ching khodn ndo dudc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc lap vé théng tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déu tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu céu déau tu cda minh, tham khdo y kién tu van tu
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khéc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
ndo vdi c8 phiéu cla (cdc) cong ty dugc dé cp trong bdo cdo. ABS sé& khdng chiu trdch nhiém déi vdéi bat ky tén thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dudc thuc hién trén cd sé thdng tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1 san
ph&m thudc sd hitu cta ABS, ngudi sir dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa d6i, dang tdi lén cdc phuong tién

truyén thong ma khéng cé sy déng y béing vén ban cla ABS.

Khuyé&n nghi c6 phiéu

MUA Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu tir 15% tré 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i cta c6 phi€u ndm trong khodang tir 8% dén 15%
Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu ndm trong khodng tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd ndng sinh 18i ctia cé phi€u ndm trong khodng tur -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh I18i ctia c6 phiéu thdp han -15%

Khuyén nghi dau tu dugc dua ra dua trén khda ndng sinh 18i du kién cla c6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh léch phan
trdm gitta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thai diém céng b8 bdo cdo, va (ii) ty suét cb 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 sd chinh: Tang 16, toa nha Geleximco, 36 Hoang Cau, Bong Ba, Ha Noi

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

Déu khi, Bién
L& Thi Kim Hué - Phé Gidm déc

Email: hue.lethikim@abs.vn

Vi mé, Tai chinh
Tréan Xuén Bdch - Chuyén vién

Email: bach.tranxuan@abs.vn

Bdn 1&, Hang tiéu dung
Nguyén Phudng Thdo - Chuyén vién

Email: thao.nphuong@abs.vn

Héa chat, Hang tiéu dung
Trinh Thu Trang - Chuyén vién

Email: trang.trinhthu@abs.vn
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Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm déc

Email: linh.ngthithuy@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi trudng
Ddng Xudn Luu - Gidm déc

Email: luu.dangxuan@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi trung
D6 Thanh Trung — Phé Gidm déc

Email: trung.dothanh@abs.vn

Bdt déng san, Xday dung, VLXD
Pham Héng Trudng — Chuyén vién

Email: truong.phamhong@abs.vn

Hang céng nghiép, Céng nghé & Vién théng
Bui Minh Anh - Chuyén vién

Email: anh.buiminh@abs.vn
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