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Chi tiéu Q4/2022  Q4/2023
Tdng trudng DTT (%) -2,1% -10,2%
Tdng trudng LNST (%) -39,6% -31,4%
Bién LNG (%) 19,4% 18,8%
Bién LNST (%) 4,5% 3,4%
ROA (%) 5,9% 3,9%
ROE (%) 11,1% 7,4%
Ng vay/VCSH (lan) 0,59 0,59
EPS (VND/CP) 1.293 767
BVPS (VND/CP) 39.884 41.052
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Luéin diém dau tu

N&m 2023, PTB ghi nhén doanh thu dat 5.619 ty déng (-18,4% YoY) va
LNST dat 292 ty déng (-40% YoY). Vi két qua trén, PTB hoan thanh 80%
ké& hoach doanh thu v& 74% ké& hoach LNST dd dé ra.
Chuing téi cho réing trién vong Igi nhudn ndm 2024 ctia PTB sé& khéi séc
nhd hai hoat dong chinh nhu sau:

v' Mdng gb ky vong cdi thién tir gitia nédm 2024 khi nén kinh t€ My va

va thi trudng bat dong san phuc hoi;

v' Bbéng luc tdng trudng dén tir dé thach anh nhén tao;

Chung t6i dy phéng doanh thu va LNST cta PTB ndm 2024 1an lugt dat

6.052 ty déng (+7,7% svck) va 360 ty déng (+22,2% svck). EPS va

BVPS 2024F lan lugt I 4.848 déng/cp va 44.048 d6ng/cp.

Gid muc tiéu la 72.400 d/cp. Vd&i udc tinh tdng gid +14,92%, ching toi

khuyén nghi KHA QUAN d6i véi c6 phiéu PTB.

Rui ro

v Suy thodi kinh té€ khién nhu cau yéu, doanh nghiép thiéu don hang.

v" Lam phdt cta My tdng cao trd lai.

v Viéc khai thdc dd tu nhién gép khé khén khién chi phi gia tdng.

Co hdi

v" Cdc don hang déi dao nhg nén kinh té€ phuc héi nhanh han du kién.

Bdng téng hgp va du phdng két qué kinh doanh ctia PTB

Chi tiéu (ty déng)

Doanh thu thuén 6.492 6.887 5.619 6.052
Tdng trudng doanh thu thuéan (%) 16% 6% -18% 8%
Lgi nhuén gép 1.453 1.540 1.152 1.291
Bién Igi nhuén gép (%) 22,4% 22,4% 20,5% 21,3%
Doanh thu tai chinh 61 45 30 9
Chi phi tai chinh -120 -171 -143 -125
Chi phi bdn hang -550 -563 -439 -472
Chi phi quan ly doanh nghiép -205 -233 -206 -230
Lgi nhuén tu HBKD 638 619 386 473
L&i/16 khdc 12 -5 -21 -26
Lgi nhuén trudc thué 650 614 365 447
LNST cléia Céng ty me 512 487 292 342
Ty suét Igi nhudn sau thué (%) 8% 7% 5% 6%
EPS (déng/cp) 7.657 7.162 4.368 4.848
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Cap nhat doanh nghiép

KET QUA KINH DOANH NAM 2023 CUA PTB

Chi tiéu 4Q22 4Q23 %YoY 3Q23  %QoQ 2022 2023 N
Doanh thu thudn 1.723 1.548 -10,2% 1.187 30% 6887 5619 -184%
Loi nhuén gép 334 291 -13,0% 262 11% 1540 1152  -252%
Bién LN gép 19,4% 18,8% 22,1% 224%  20,5%

Chi phi BH & QLDN (204) (179) -12,5% (130) 37%  (795) (645)  -189%
Ty Ié Chi phi BH & QLDN/DTT 11,8% 11,5% 11,0% 115%  115%

Doanh thu tai chinh 12 8 -30,6% 12 -31% 45 30 -327%
Chi phi tai chinh 57 32 -44.7% (43) -27% 171 143 -160%
Chi phi 1&i vay 24 27 12,9% (28) -4% 111 117 5,3%
Lgi nhuén thudn tif HDKD 85 82 -3.5% 101 -19% 619 386 -37.5%
Lgi nhuén trudc thué 20 70 -21,8% 94 -25% 614 365  -40,5%
LNST sau Igi ich ¢8 dbng thiéu s6 75 52 -31,4% 77 -33% 487 292 -40,0%
Bién LN rong 4,5% 3,4% 6,5% 7.3% 5,2%

Nguén: PTB, ABS Research
KQKD Quy 4/2023 khéng dat dudc nhu ky vong khi ti€p tuc ghi nhdn su sut gidm. Cu thé, doanh thu va LNST trong quy 4
clia PTB lan lugt dat 1.548 ty dong (-10,2% svck; +30% QoQ) va 52 ty déng (-31,4% svck; -33% QoQ). Bién Igi nhuén gbp
giam tir 19,4% trong Q4/2022 xudng 18,8%.

Liy k& cd ndm 2023, PTB ghi nhdn doanh thu dat 5.619 ty dong (-18,4% YoY) va LNST ¢6 déng cdng ty me dat 292 ty déng
(-40% YoY). Bay la mot ndm khé khdn déi véi PTB khi mang kinh doanh gé vé thuong mai xe 6 té gdp khé khdn do suy thodi
kinh té. Vi két qud trén, PTB dd hoan thanh 80% ké& hoach vé doanh thu va 74% ké hoach vé LNST md& doanh nghiép dd

dgt ra tir dGu nam.

Quy mo doanh thu & Igi nhudn PTB 2018-2023 Cd céu doanh thu PTB theo linh vuc kinh doanh
Don vj: ty déng Don vj: ty déng
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Cd cdu doanh thu:

e  Doanh thu mdng gb ghi nhén dat 2.785 ty dong (-18% svck), chiém 50% co cdu doanh thu cta PTB. Doanh thu suy
giam chl y&u do khé khdn chung clia thi trudng Chau Au v MY khi chiu dp luc lam phdt cao, déng thsi cling do su
chiing lai cta thi trudng bdt déng san trong giai doan vita qua. Theo d6, bién Igi nhudn gdp mdng nay cling ghi nhéan

gidm tU 23,4% (2022) xuéng muc 20% (2023).

e Mdng dd b diém sdng duy nhdt trong bic tranh kinh doanh clia PTB khi ¢é su téing trudng +4% svck, dat 1.778 ty dong,
tugng Ung chiém 32% t6ng doanh thu ctia PTB. Bién Igi nhudn gdp mang nay dat 29,3%, én dinh so vdi 29,2% cua cung
ky ndm trudc. Trong dé, doanh thu xudt khau dat 831 ty déng (+23% svck); doanh thu néi dia dat 946 ty dong (-8%

svck).
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e Doanh thu mang thuang mai va dich vu stia chifa xe cling khéng cho thdy su lac quan khi gidm -28% svck xuéng con

985 ty dong, tudng dudng 18% téng doanh thu. Doanh s6 mdng kinh doanh nay clia PTB chiu dp luc 1én trudc tinh hinh

khé khdn chung ctia nén kinh té Viét Nam ndi chung va nganh 6 t6 ndi riéng.

Doanh thu mdng g6 theo quy cua PTB Doanh thu mang dd theo quy ctia PTB
Dan vi: ty déng Dan vi: ty déng
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VEé cd cdu tai san, tai ngay 31/12/2023, PTB duy tri lugng tién tusng déi thdp, chi chiém 8% trong cd céu téng tai san, dat
448 ty dong (+51% svck). Hang tén kho ctia PTB dat 1.466 ty dong (-17% svck), chiém 28% téng tai san cta doanh nghiép,
trong dé chd yéu la chi phi sdn xudt kinh doanh d& dang, dat 623 ty déng (chiém 42% cg cdu hang ton kho). PTB dd thuc
hién trich 1Gp t6ng céng 5,3 ty dong cho hang tén kho.

Khodn phai thu dat 923 ty dong, tdng +17% svck va Ung vdi 17% téng tai san. Tuy nhién, cong ty trich Iap du phong khd
thdp (11,4 ty dong, tudng Ung 1% khodn phdi thu), diéu nay tiém @n rdi ro cho cd céu tai sén. Trong dé, cé 60,9 ty dong la
phadi thu dén tir d6i tédc Noble House Home Furniture LLC. Trudc dd, trong thdng 10, Noble House Home Furniture LLC - mét
khdch hang ctia PTB dé don xin bdo hd phd sdn theo Chudng 11 Ludt Phd sdn dén Tod dn Hoa Ky. Dén thdang 11, Noble
House d& dudc mua lai vdi gid 85 triéu USD bdi GigaCloud Technology, mét cong ty chuyén cung cdp gidi phdp céng nghé
cho thuong mai dién tir va logistic d6 néi that. Sau khi GigaCloud Technology mua lai Noble House, PTB dd bat dau dam
phdn vé lich thanh todn cdc hgp déng con lai véi GigaCloud. Hién PTB chua trich 1ap du phong ng xdu d6i véi khodn phdi thu
tUr Noble House. Chung t6i du bdo chi phi du phong ng xdu khodng 25 ty dong (tudng Ung 40% gid tri khodn phai thu tir
Noble House) va chi phi nay sé ghi nhdn trong ndm 2024.

Stc khoe tai chinh 6n dinh. Tai ngay 31/12/2023, t6ng ng vay ngdn va dai han cta PTB dat 1.669 ty dong (+3% svck), trong
dd cht yéu 1o ng ngdn han véi 1.556 ty déng. Ty & D/E ti€p tuc duy tri & mdc 0,59 lan, mdc don bdy nay clia PTB thép han

so vdi giai doan trudc do.

Ca cdu tai san tai 31/12/2023 Tinh hinh ng vay cta PTB (Ty déng)
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Trién vong kinh doanh

Chung t6i cho rdéing trién vong Igi nhudn nédm 2024 cta PTB sé& khdi sdc nhd su cdi thién trong hoat dong xuét khdu gb va da.

Déng thdi, mang kinh doanh phén phéi va stia chita 6 té cling dugc ky vong phuc héi khi nén kinh t€ dan én dinh.
e Mdng gé: Ky vong cai thién tir gitta ndm 2024 khi nén kinh t& My va va thi trudng bat ddng san phuc héi

> Tinh hinh xuédt khédu gé vé& cdc san phdm gé cta Viét Nam dé cé nhitng budc cai thién. Kim ngach xudt khdu gé trong
nhiing thdng gan ddy dé& cé su téng trudng, ddc biét gid tri xudt khdu gbé trong thdng 1/2024 tdng trudng dn tugng 80%
svck. Mdc du murc tdng khéng duy tri dudc trong thdng 2 nhung day cling la tin hiéu tich cuc d6i véi nganh gb trudc su ky
vong phuc héi. Trong dd, thi trudng MY van la thi trudng nhdp khéu gé 16n nhat cda sdn phdm gé Viét Nam. Hién nay, Viét
Nam va My d@ ndng tém quan hé 1én d&i tdc chién lugc toan dién. Do dd, chdng ti ky vong su kién nay sé thdc ddy xudt

kh@u, ddc biét la cdc mdt hang truyén théng va cé thé manh cta Viét Nam la g6, dé gb.

Gid g6 xé dang c6 xu hudng tdng va giao dich 8 mic 570 USD/1.000 feet. Sy tdng gid ndy ciling dugdc thic ddy bdi ky vong
vé nhu cau nha & tdng cao & My. Trudc do6, nhédn xét clia chd tich cha FED va di liéu kinh té tu My dd@ cling ¢d ky vong vé
viéc Fed sdp cdt giam IGi sudt tir cudi quy 2/2024. Chi phi di vay gidm sé lam gidm I&i sudt thé chdp cao va thdc ddy nhu
céu st dung gbé lam vat liéu xay dung chinh. Gid gé xé dugc du bdo sé tiép tuc tdng trong 2024 vdi trién vong nhu céu nha

8 dugc cdi thién.

Kim ngach xudt khdu gé va sdn phdm gé Viét Nam (triéu USD) Gid gb xé (USD/1000 feet vdn)
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> Do PTB xudt khdu han 90% t6ng doanh thu mang g, chd yéu la thi trudng My nén hoat déng cla mang kinh doanh nay
phu thubc 18n vaio nén kinh t€ My. Vi vdy, trién vong kinh doanh ctia mang gbé dudc ky vong phuc héi trong nédm 2024 khi
cdc chi sé kinh t€ tai My dang cé déu hiéu tich cuc. Hién nay, lam phdt cda My d& gidm manh so vdéi méc dinh ti théng
6/2022 sau nhitng nd lyc kiém ché& lam phdt cta chinh pht M§. Chi s& CPI thdng 2/2024 gidm con 3,2%, vén cao hdn vdi
muc muc tiéu 2% cta FED. Lai suat khodan vay thé chdp mua nha 15 ndm va 30 ndm tai My dang & mdc cao nhung dd bét
dau cd su ha nhiét. Gid nha trung binh tai My duy tri 8 mdc thdp trong 2023 do thi trudng bdt déng sén am dam. Méc du dé
cé su phuc héi 16n trong thdng 1/2024 nhung chiing t6i cho réing gid nha sé di ngang trong nifa dau ndm 2024 trudc khi
tdng gid trd lai, va viéc gid nha van 8 muc thdp cé thé kich thich nhu cau cla ngusi dan My. Gidy phép xdy dung nha & cé
xu hudng tdng ké tir dau ndm mdc du tdng vdi téc d6 tusng déi cham. Vi vdy, chdng t6i du bdo tinh hinh thi trudng bét déng
san My sé& ndng trd lai khi 1@i sudt giam va cdc van dé vi mé 8n dinh tir gitia ndm 2024.

> PTB 6 Igi thé s hitu gidy chiing nhdn FSC cung cdp 70% gb nguyén liéu tif ngudn cung trong nudc, diéu sé gilp bién Igi
nhuén gép cta doanh nghiép én dinh. BDong thdi, ddy cling 1& ¢ héi ma réng thi phan khi ma My dp thué chéng bdn phd gid
(CBPG) va chéng trg cdp (CTC) vdi ta gb cé xudt xd ti Trung Quéc vdi mic thué CBPG la tur 4,37% dén 262,18%, muc thué
CTC l& tir 13,33% dén 293,45%.
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Lam phdat tai My ha nhiét
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Gid nha trung binh tai My cé tin hiéu héi phuc trong thdng 1
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Gidly phép xdy dung nhé & tai My (triéu don vi)
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e  Mdng dd: Béng luc tdng trudng dén tir dd thach anh nhan tgo

> Hién nay, PTB dang khai thdc, ché bién dd tu nhién va c6 thém hoat déng san xuét dd nhén tao ké t&r nédm 2021. V& mdng
dd tu nhién, PTB s& hitu 10 mé dd tu nhién (granite va marble) va 1 moé dd xay dung con thdi han khai thdc trén 20 ndm,
gilp cbng ty ch déng vé ngudn cung déu vao. Thi trudng tiéu thu chinh cta dé 6p 1at tu nhién la trong nudc (chiém téi 80%
cd cdu doanh thu). B6i véi mdang dd thach anh nhén tao, nha mdy dd thach anh hién dang c6 céng sudt san xudt la 450.000
m2/ndm, toan bd sdn phdm dudc xudt khdu sang thi trudng My. Ching t6i du bdo kinh doanh dd sé c6 su tdng truéng chu
yéu dén ti mang dd thach anh nhan tao, bén canh dé, mdng dd 8p &t néi chung ciling dudc ky vong phuc héi nhg xuéit khéu
sang thi trudng My khi ma tinh hinh bét déng san trong nudc véan con nhiéu khé khdn.

> Téng cdng suét nhd mdy dd thach anh nhén tao: Trong ndm 2023, PTB dd thuc hién déu tu giai doan 2 tai BDéng Nai vdi
225.000 m2/ndm va di vao hoat ddng cudi ndm 2023, ndng t6ng céng suét 1én 675.000 m2/ndm (tdng 50% céng sudt so
véi ném 2022). Theo chia sé cta doanh nghiép, cong ty d& md réng tép khdch hang théng qua héi chg My dudgce t6 chic
trong ndm 2022. PTB dang tép trung phdt trién mdang dé thach anh nhan tgo dé trd thanh déng luc tdng trudng chinh trong
thai gian tdi.

> Nhu céu st dung cdc san phdm dd 6p lat dudc ky vong téing nhd xuét khdu sang thi trudng My. Nhu d& dé cdp trong
phan trén, ching t6i cho rdng thi trudng bat ddéng sdn My sé phuc héi ké tir gitta nédm 2024 nhd 1Gi sudt gidm va cdc van dé

vi mo 6n dinh. Theo dd, sdc mua va nhu cau tiéu thu cta ngudi dédn My cho cdec mét hang dd 6p Iat dudce du kién cai thién.

Cd cu doanh thu méng da (ty déng)
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Mdng phén phéi véi stia chita 6 té: Du kién tdng trudng chédm do dnh hudng ctia nén kinh té

Mang kinh doanh nay gém phan phdi xe 6 t6 Toyota (déng gép 15,6% vao téng doanh thu ndm 2023) va dich vu stia chira,

bdo dudng xe 6 t6 (chiém 1,9% t6ng doanh thu ndm 2023). Trudc tinh hinh khé khén chung cla cd nén kinh té, ching t6i

cho réing mang san xudt nay sé phuc héi chédm do nhu cau con yéu. Mdéc du chinh pht d& cé nhiing déng thdi hé trg nganh

6 t6 nhu gidm 50% phi trudc ba véi 6 t6 san xudt, I1&p rdp trong nudc tir 1/7/2023 nhung tinh hinh tiéu thu van chua thuc su

cdi thién. Theo bdo cdo thdng 2/2024 clia Hiép hoi Cdc nhd sédn xudt O t6 Viét Nam (VAMA), doanh s6 bdn hang ctia todn

thi trudng chi dat 11.633 xe, gidm 40% so vdi thdng 1/2024 va gidm 50% so vdi cung ky ndm 2023. Trong d6, Toyota (hdng

xe dudc phén phéi bdi PTB) gilf vi tri thir 5 bang thi phén vdéi 1.248 xe d& bdn ra, gidm 43% so vdi thdng trudc.
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Chung téi du phédng mic doanh thu v LNST ndm 2024 clia PTB lan lugt 16 6.052 ty déng (+7,7% svck) va 360 ty déng (+22,2%

svek). EPS vé&i BVPS 2024F lan luct 1 4.848 déng/cp va 44.048 déngl/cp.

Du phéng doanh thu, Igi nhudn theo mang kinh doanh
DVT: triéu déng
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Dinh gid va khuyén nghi

Chung t6i thuc hién dinh gid ¢ phi€u PTB theo 2 phucng phdp
v" Phudng phdp so sdnh P/E

v" Phudng phdp so sdnh P/B

Dya trén mét sé gid dinh chinh

v Gid s thai gian téi Cong ty khéng thuc hién tédng vén diéu lé.
v PTB trd c6 tdc nédm 2024 1 20%.

Phuong phdp P/E

V' EPS 2024F la 4.848 dong/cp;
V' P/E forward 2023-2024 dudc xdc dinh & mdc 15,5x — dua trén mic P/E trung binh nganh dd, gé va thuosng mai 6 t6 dugc
tinh theo ty trong dong gép doanh thu ctia PTB.

= Theo phudng phdp P/E, gid c6 phiéu PTB dudc xdc dinh & 75.148 déng/cp.

Phucng phdp P/B

v' BVPS 2024F la 44.048 dong/cp

v P/B forward 2023 dudc xdc dinh 8 mic 1,58x — dya trén mic P/B trung binh nganh nganh dd, gé va thudng mai 6 t6 dudgc
tinh theo ty trong déng gdp doanh thu cla PTB.

= Theo phudng phdp P/B, gid c6 phiéu PTB dugc xdc dinh 1t 69.596 déng/cp.

Két qua dinh gid

Phudng phdp Gid (d6ng) Ty trong
P/E 75.148 50%
P/B 69.596 50%
Gid trung binh (d6ng/cé phiéu) 72.372

= Nhu vdy, gid c6 phiéu PTB hdp ly 8 mic 72.400 déng/cp tudng Ung tiém ndng tdng +14,92% so vdi gid hién tagi. Do dé
ching t6i dua ra muc khuy&n nghi KHA QUAN d6i véi PTB.

Rai ro giadm gid
v Suy thodi kinh té& khi€n nhu cau yéu, doanh nghiép thi€u don hang.

v" Lam phdt cia My téng cao trd lai, thi trung bat dong sdn ti€p tuc dm dam.
v Viéc khai thdc dd tu nhién gdp khé khdn khién chi phi gia tdng.

Cd héi tdng gid

v Cdc don hang déi daio nhd nén kinh t€ phuc h6i nhanh han dy kién.
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PHU LUC

Bdo cdo KQ HPKD (Ty d6ng) 2021 2022 2023 2024F Bdng can ddi k& todn (Ty déng) 2021 2022 2023 2024F
Doanh thu thuén 6.492 6.887 5.619 6.052 + Tién va1 cdc khodn tuong duong tién 136 272 428 596
Gid v8n hang bdn -5.039 -5.346 -4.466 -4.762 +Dau tu ngdn han 54 27 20 20
Lgi nhudn gép 1.453 1.540 1.152 1.291 + Cdc khodn phai thu ngdn han 929 793 923 1.019
Doanh thu tai chinh 61 45 30 9 + Hang tén kho 1.859 1.757 1.466 1524
Chi phf tai chinh -120 -171 -143 -125 + Tai san ngén han khéc 202 206 146 156
Chi phf bdn hang -550 -563 -439 -472 Tai sén ngdn han 3.180 3.055 2.983 3.315
Chi phi QLDN -205 -233 -206 -230 + Cdc khodn phdai thu dai han 24 28 27 30
Lgi nhudn tir HDKD 638 619 386 473 + Tdi san c6 dinh 1.780 1.796 1741 1714
L&i/L6 khdc 12 -5 -21 -26 + Bét dong san déu tu 0 6 5 5
Lgi nhuén trudc thué 650 614 365 447 + Tai san d& dang dai han 113 38 14 14
Lgi nhudn sau thué 526 502 294 360 + Dau tu dai han 15 15 256 256
LNST cé d6éng Coéng ty me 512 487 292 342 + Tai san dai han khdc 319 301 280 296
Tai san dai han 2.251 2.183 2.323 2.315
Bdo cdo LCTT (Ty déng) Téng Tai san 5.431 5.238 5.306 5.630
LCT thuén tir HDKD 160 735 797 369 + Vay ngdn han 1.620 1.476 1.556 1.667
LCT thuén tir Hogt dong dau tu -363 -209 -433 -184 + Phai tra ngudi bdn 795 1.028 #N/A 922
LCT thuén tir Hogt dong tai chinh 172 -389 -207 -17 + Ng ngdn han khdc 250 -194 #N/A -113
LCT thuén trong ky -32 137 157 168 Ng ngdn han 2.665 2.310 2.363 2.476
Tién & tudng dudng tién déu ky 168 136 272 428 + Vay dai han 358 152 113 119
Tién & tuong duong tién cudi ky 136 272 428 596 + Cdc khoan phdi tra dai han khdc 17 15 19 15
Nd dai han 376 167 132 134
Chi s6 tai chinh 2021 2022 2023 2024F Téng ng phdi trd 3.040 2.477 2.495 2.610
Khd néng thanh todn +Vén c8 phén 486 680 669 669
Kha ndng thanh todn hién hanh 1,19 1,32 1,26 1,34 + Thdng du vén cé phén 24 24 0 0
Khé ndng thanh todn nhanh 0,42 0,47 0,58 0,66 + Lgi nhué@n sau thué chua phan phéi 535 493 453 643
Kha néing thanh todn tién mat 0,07 0,13 0,19 0,25 + QuY khdc 1.346 1.564 1.689 1.707
Khd ndng thanh todn 1Gi vay 7,59 6,54 4,13 4,57 Vén cha sé hitu 2.391 2761 2811 3.020
Cd céiu vén Téng céng ngudn vén 5.431 5.238 5.306 5.630
Vén chd s8 hitu/T6ng tai san 0,44 0,53 0,53 0,54
NG phai tré/Téng tai sén 0,56 0,47 0,47 0,46 Ty & téng trudng (%) 2021 2022 2023 2024F
Ng vay/Vén cht sé hitu (D/E) 0,83 0,59 0,59 0,59 Tdng trudng doanh thu 15,9% 6,1% -18,4% 7.7%
Chi s8 hiéu suéit hoat dong Tdng trudng LNTT 38,6% -4,5% -41,4% 22,2%
S6 ngdy phdi thu 394 394 49,4 51,5 Tdng trudng LNST C6 déng Céng ty me 42,8% -4,8% -40,0% 16,8%
S6 ngdy phdi trd 41,6 354 375 37,8 Tdng trudng EPS -0,7% -6,5% -39,0% 11,0%
S8 ngdry ton kho 1195 1235 131,7 1146 Tdng trudng VCSH 0,0% 40,0% -1,6% 0,0%
Kha ndng sinh 16i Tdng trudng Téng tai sén 13,8% -3,5% 1,3% 6,1%
Ty sudit I6i nhuan gép 22,4% 22,4% 20,5% 21,3%
Ty suét Igi nhudn HBKD 11,3% 10,6% 8,9% 9,7% Pinh gid (Ian) 2021 2022 2023 2024F
Ty sudit LNST clia c8 déng Céng ty me 8,1% 7.3% 5,2% 5,9% P/E 8,4 55 132 131
ROE 24% 20% 11% 12% P/B 1.3 1,0 1.4 1.4
ROA 10% 9% 6% 7% EV/EBITDA 7.657 7.162 4.368 4.848
ROIC 15% 14% 9% 10% EV/Sales 47.746 39.496 41.200 44,048
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KHUYEN CAO

Bdo cdo nay dudgc viét va phdt hanh bdi Phong Phan tich Dau tu - Cong ty C6 phan Ching khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc ngudn dudc cho la ddng tin cy vao thdi diém cdng bd. Cdc ngudn tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng noi c6 phiéu dugc phén tich niém yét, thong tin trén bdo cdo dudc céng bé

clia cdng ty, théng tin dugec cong bd réng rdi khdc va cde théng tin theo nghién cdiu cla ching téi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu ctia ABS tham khdo va khéng mang tinh chdt mai chao
mua hay bdn bat ky chiing khodn nao dudc thdo luén trong bdo cdo. Cdc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc ldp vé thong tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu dau tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu cu déau tu cia minh, tham khao y kién tu vén tu
cdc chuyén gia vé cdc vén dé quy pham phdp luét, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bat ky giao dich
ndo véi c8 phi€u clia (cdc) céng ty duge dé cdp trong bdo cdo. ABS sé khéng chiu trdch nhiém déi véi bat ky t6n thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dugc thuc hién trén cg sd thong tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Bdn bdo cdo nay la san
phdm thudc sé hitu clia ABS, ngudi st dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa déi, ddng tdi I1én cdc phudng tién

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

Nguyén tdc khuyén nghi

MUA Khé ndng sinh I8i cha c6 phiéu tir 15% trg 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 thédp hon -15%

Khuyén nghi dau tu dudc dua ra dua trén khd ndng sinh I8i du kién cla c6 phiéu, dudc tinh béng téng clta (i) chénh léch phan
trédm gitia gid muc tiéu va gid thi trudng tai thdi diém cong b6 bdo cdo, va (i) ty sudt cb tic du kién. Trir khi dudc néu rd trong

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

Cdng ty C6 phén Ching khodn An Binh

Tru sd chinh: Tang 16, tba nha Geleximco, 36 Hoang Céu, Bong Ba, Ha Noi

Dién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tdm Phan tich

bién thoai: (024) 3562 4626 — Ext: 151

Email: abs-research@abs.vn

Dau khi, Dién
Lé Thi Kim Hué - Phé Giam déc

Email: hue.lethikim@abs.vn

Vi md, Tai chinh
Tran Xuén Bdch - Chuyén vién

Email: bach.tranxuan@abs.vn

Bdn Ié, Hang tiéu dung
Nguyén Phudng Thdo - Chuyén vién

Email: thao.nphuong@abs.vn

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

Email: trang.trinhthu@abs.vn

Trung tadm Phan tich - ABS Research

Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm déc

Email: linh.ngthithuy@abs.vn

PTKT va Chién lugc thi trung
Bding 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

Bét déng san, Xay 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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