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Nhdn xét
Doanh thu thuén Q3/2024 dat 411,7 ty déng, gidm
9,1% svck. Lily k& 9T/2024 doanh thu thuan dat

4q - 0, 0
Doanh thu thuan 4117 4529 9,1% 1.007,0 890,0 13,2% 1,007 t§ déng, ting 13,2% svck, dat 69% doanh
thu k& hoach n&dm 2024.
Liy k& 9T, doanh thu mdng san xuét ma cao su
ddéng vai trd chu dao, chiém 92% cd cdu téng
—  Doanh thu thanh phGm 9333 656,4 42,2% doanh thu, dat 933 ty dong (+42% svck). Doanh
thu tdng manh vi (1) gid bdn mu cao su tdng manh
V& (2) sén lugng tiéu thu duy tri 8 muc t6t.
- Doanh thu bdn hang héa 6,8 N/A
Doanh thu cho thué dé&t KCN gidm manh chi con
= Doanh thu cho thué dt va 482 2235 -78.4% 48 ty dong Ity k& 9T/2024 do d& hét quy dét cho
phi st dung ha tang KCN L o
thué tai KCN Tén Binh.
- Doanh thu x{ ly nudc théi o
KCN 14,2 9,3 52,6%
- Doanh thu khdc 45 1,1 330,0%
Lgi nhuéin gop 9T/2024 gidm 12% svck dat 212 ty
Lgi nhuén gép 82,8 1488 -44,4% 2128 2422 -12,.2% déng do suy giam déng gdp Igi nhudn tir cho thué
dét KCN.
Bién Igi nhudn gdp Q3 sut gidm manh do doanh
Bién Igi nhuén gép (%) 20,1% 32,9% 21,1% 27.2% thu mdng vén cé bién LNG cao nhu cho thué dét
sut gidm, tuy nhién van gitf & mdc trén 20%.
Ldi tr CTCP Khu Céng nghiép Nam Tén Uyén dat
Lk N e ) o o
L&i/l6 trong cdng ty lién két 21,1 25,22 16,4% 63,86 60,01 6,4% 64ty déng liy ké 9T/2024.
Chi phi bdn hang 9.8) (10,1) -2,5% (23,0) (22.6) 1,8%
Chi phi quén Iy doanh nghiép (20,5) (26,0) -21,0% (63.8) (66.6) -42%
Chi phi BH&QLDN/DTT -7.4% -8,0% -8,6% -10,0%
Doanh thu HDTC 9T/2024 gidm svck do i tién gi
" Lo o B o
Doanh thu hoat déng tai chinh 46,7 35,6 31,1% 111,2 135,9 18,2% ngén haing giam chi con 89,7 ty déng (-22% svck).
Chi phi tai chinh (4,9) (3.4) 46,7% (16,1) (15,9) 1,3%
Trong d6: Chi phi I&i vay (3.3) (3.3) 1,6% (13,0) (12,7)
L&i/(16) tir hoat ddng kinh doanh 1153 170,2 -32,3% 2849 333,0 -14,5%
Thu nhdp khdc sut gidm svck do khéng cé khodn
Thu nhép khéc 23 0,6 287.3% 6,6 276.4 -97.6% thu tién b6i thudng thuc hién dy édn KCN Viét Nam
- Singapore,
L&i/(16) rong trudc thué 116,1 170,0 -31,7% 2875 607,7 -52,7%
LNST gidm ddng ké dat 236 ty déng (-50% svck)
do (1) suy gidm déng gép Igi nhudn tir mang cho
thué dét KCN; (2) suy gidm doanh thu tir hoat déng
LNST c8 déng cong ty me 98,3 1213 -19,0% 236,0 470,9 -49,9% tai chinh var (3) khéng cd khodn thu nhép khéc ti
b6i thudng thuc hién du dn. Tuy nhién, két qua
LNST 9T/2024 d& vudt muc k& hoach chi tiéu dé ra
cho n&dm 2024.
Bién Igi nhudn réng (%) 23,9% 26,8% 23,4% | 52,9%
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Bdng tai san: Tdng trudng cdc hang muc (% so véi dau ném)
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Bdng tai san: Ty trong cdc hang muc so véi Téng tai san (%)
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Nguén: PHR, ABS Research
Nhdn xét

PHR c6 tinh hinh tai chinh tich cuc, cu thé:

Cd cdu tai san:

Lugng tién mdt va tién gii ngdn hang déi déo, dat 2.057 ty dong
(chiém 34% TTS, gidm 4% so vdi dau ndm). Doanh nghiép dé chi
trd ¢8 tdc béng tién mdt véi ty 1& 30% cho c6 déng cho ndm 2023.
Trudc d6, PHR cling ¢4 lich st chi trd ¢8 tic déu ddn cdc ndm véi
ty & thdp nhét Ia 5% va cao nhat 1a 30%.
TSCD chiém ty trong 16n 34,1% téng tai sdn, chd yéu vudn cdy cao
su san xudt. Tai Q3/2024, TSCD gidm 4% so vdi dau ky dat 1.712
ty déng.
Xéy dung cc bdn d3 dang téing dat 433 ty dong (+7% so vdi dau
ndm) chu yéu tir tdng dau tu md rong vusn cdy dat 427 ty dong.

CdJ céiu nguédn vén:

Vay ng chiém ty trong rét thdp trong cd céu nguén vén dat 2% vdi
t6ng gid tri ng vay dat 177 ty dong tai Q3/2024.

Doanh thu chua thuc hién dai han tir cho thué ha téng KCN Ia
1.313 ty déng (chiém 22% téng ngudn vén) cho thédy nguén thu
tiém ndng va 6n dinh ti hoat déng cho thué. Diéu nay cé thé gidp
cdng ty duy tri dong tién 6n dinh trong tuong lai.

Dong tién tir HDKD khde manh va duong thudng xuyén.

Nguén: PHR, ABS Research

Chung t6i cho rdng PHR tiép tuc cé trién vong kinh doanh tich cuc trong vong 12 thdng tdi do (1) gid bdn ma cao su ky vong tiép tuc

“neo” cao, dudc hé trg bdi gid cao su thé gidi tdng trudng manh; (2) ndng suét vudn cao su du bdo cdi thién nhs hoat déng tdi canh va
vudn trong mdi budc vao giai doan cho néng suét cao va (3) dong tién én dinh tir viéc cho thué bét déng san céc KCN.

dat 10,5%.

dat 14,9%

Chung t6i du phdng LNST ndm 2024 dat 402 ty déng. EPS va BVPS 2024F udc tinh l& 2.965 d/cp va 38.115 d/cp. ROE 2024F du kién
Chuing t6i du phdng LNST ndm 2025 dat 598 ty déng. EPS va BVPS 2025F udc tinh la 4.412 d/cp va 29.531 d/cp. ROE 2025F duy kién

Tai mic gid hién tai 55.600 d/cp, PHR dang giao dich vdéi P/E va P/B 2025F tudng Ung la 12,62 1an va 1,88 1an.
Chuing t6i ddnh gid PHR theo Phudng phdp P/B v& P/E. Mic dinh gid hgp Iy vdi c6 phiéu nay trong 12 thdng tdi I 58.572 d/cp.
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Bdng dinh gid doanh nghiép so sdnh:

Bdng dinh gid:

Ma cp P/E P/B ROETTM
PHR 19,35 1,92 10%
RTB 9,02 1,58 12%
BRR 15,66 1,47 9%

Trung binh 16,75 1,78 11%
| Gid 1 c6 phiéu Trong sé
Phudng phdp
(ddng/cp) (%)
So sdnh P/E 64.668 50%
So sénh P/B 52.476 50%
GIA MUC TIEU 58.572
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Bdo cdo KQ HDKD (Ty déng)

Doanh thu thuén
Gid v8n hang bdn
Lgi nhudn gép
Doanh thu tai chinh
Chi phf tai chinh

Chi phf bdn hang
Chi phi QLDN

Lgi nhudn tir HDKD
L&i/16 khdc

Lgi nhudn trudc thué
Lgi nhudn sau thué

LNST c8 déng Céng ty me

Bdo cdo LCTT (Ty déng)
LCT thuén tir HBKD

LCT thuén ti Hogt déng dau tu

LCT thuén tU Hoagt déng tai
chinh

LCT thuén trong ky
Tién & tusng ducng tién déu ky

Tién & tudng dudng tién cudi ky

Chi s8 tai chinh

Kha néng thanh todn

Khé ndng thanh todn hién hanh
Kha ndng thanh todn nhanh
Kha ndng thanh todn tién mgt
Khé ndng thanh todn 1Gi vay
Cd céiu vén

Vén chd s8 hitu/Téng tai san
Ng phdi tra/Téng tai san

Ng vay/Vén cht s8 hitu (D/E)
Chi s8 hiéu suéit hoat déng
S8 ngdly phdi thu

S8 ngdy phdi tra

S6 ngdty tén kho

Khé ndéng sinh 18i

Ty suét Igi nhuan gop

Ty sudt Igi nhuan HDKD

Ty sudt LNST cua c8 déng Céng
ty me

ROE
ROA
ROIC

2020
1.632

(1.243)

389
188
(54)
(29)
(84)
447
)
1.382
1.125
1.082

2020
784
(54)

(280)

307
362
670

2,74
0,59

0,38
5,47

0,51
0,49
0,19

18,70

18,88
95,01

23,8%
27,4%
66,3%
37,8%
17,5%

1,7%

PHU LUC: BANG KQKD VA CHi SO TAI CHINH CUA PHR

2021
1.945

(1.429)
517
237
(26)
(32)

(115)
567
(9,0)
597
513
478

2021
255
(751)

(275)

(243)
670
428

2,30
0,35

0,12
18,79

0,52
0,48
0,13

12,62

13,07
81,52

26,6%
29,1%
24,5%
15,4%
7.6%
1,5%

2022
1.709

(1.307)
402
179
(21)
(41)

(116)
434
(21.4)
1.132
930
889

2022
782
315

(858)

(289)
428
139

2,36
031

0,13
14,73

0,54
0,46
0,08

13,58

17,73
92,35

23,5%
25,4%
52,1%
28,3%
14,4%

1,3%

2023
1351

(1.024)
327
180
(24)
(34)

(100)
432
(4.9)
792
661
620

2023
302
(233)

(523)

27
139
166

3,13
0,38

0,17
11,16

0,62
0,38
0,08

1591

22,10
115,63

24,2%
32,0%
45,9%
17.9%
9,9%
0,8%

Bdng can déi ké todn (Ty déng)

+ Tién v& céc khodn tudng duong
tién

+Dau tu ngdn han
+ Cdc khodn phai thu ngén han
+ Haing tén kho
+ Tai sadn ngdn han khéc
T&i sén ngdn han
+ Cdc khodn phdi thu dai han
+ T&i sdn ¢6 dinh
+ Bt dong san dau tu
+ Tai san d& dang dai han
+Déu tu dai han
+ Tai san dai han khéc

Tai sén dai han

Téng Tdi san
+ Vay ngén han
+ Phai tra ngudi bdn
+ Ng ngdn han khdc
NJ ngdn han
+ Vay dai han
+ Cdc khodn phdi tra dai han khdc
Nd dai han
Téng nd phai trd
+Vén cé phén
+ Thdng du vén c6 phan

+ Lgi nhuén sau thué chua phan
ph6i

+ Quy khdc
Vén ch sé hitu

Téng céng ngudn vén

Ty |é téing trudng (%)

Td&ng trudng doanh thu

Tang trudng LNTT

Tdng trudng LNST C8 déng
Céng ty me

Tdng trudng EPS

Tang trudng VCSH

Tdng trudng Téng tai san

Dinh gid (lan)
P/E

P/B

EV/EBITDA
EV/Sales

EPS (d6ng/cp)
BVPS (déng/cp)

428 139 166 146
2071 1898 2234 1997
241 273 240 193
294 336 321 326
77 922 98 100
3.111 2738 3.058 2.762
2 0 0 0
1781 1744 1767 1.780
175 202 199 185
574 531 523 487
414 376 382 573
482 435 404 375
3.428 3.289 3.275 3.399
6.539 6.027 6.333 6.161
116 176 119 277
52 50 77 47
968 966 1.099 559
1.137 1.192 1.295 883
528 242 146 42
1563 1.484 1.454 1.422
2,091 1.726 1.599 1.463
3.228 2918 2.894 2.346
1355 1355 1355 1355
21 21 21 21
531 291 504 768
3 0 0 0
3311 3.109 3.439 3.814
6.539 6.027 6.333 6.161
2020 2021 2022 2023
-0,4% 19,2% -12,2% -20,9%
127,7% -56,8% 89,4% -30,0%
140,5% -55,9% 86,3% -30,3%
190,5% 585%  112,1% -34,0%
0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
11,7% -7,8% 5.1% 27%
2020 2021 2022 2023
9,96 1298 7,42 12,69
3,14 181 2,00 2,03
27,07 12,06 18,48 23,40
6,28 2,99 3,99 574
7.430 3.081 6535 4310
23596 22,057 24240 26.908

Nguén: Fiinpro, ABS Research
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GIGI HAN CUA BAO CAO VA MIEN TRU TRACH NHIEM

1) Cdc théng tin dinh gid trong bdo cdo nay chi nhdm tu véin ddnh gid tin dung cho ¢c6 phiéu va st dung cho cdc muc dich noi
b6 cta CTCP Chiing khodn An Binh (“Chuing t6i"). Bdo cdo nay khéng bao gém ham y dinh gid gid tri doanh nghiép va dudc su
dung cho bét ky muc dich nao khdc.

2) K&t qua ddnh gid tin dung chi phdn dnh gid tri cla tai san tai thai diém ddnh gid.

3) Mdc du tét cé thong tin trinh bay trong bdo cdo nay dudc thu thdp hodc phdt trién tir nguén théng tin cdng khai ma Ching
t6i cho la ddng tin cdy, (cdc) tdc gid cla bdo cdo nay, CTCP Ching khodn An Binh hay thanh vién H6i déng Qudn tri, cdn bd
hay nhén vién ctia CTCP Ching khodn An Binh khéng dua ra bat ky tuyén b, cam doan hay bdo dam ndo, du ré rang hay ngu
y, V& su chinh xdc, tinh trung thuc hay su day du cla cdc théng tin dé.

4) Khéng c6 bén nao khdc dude quyén cdn c vao bat ky phan ndo cta ban bdo cdo cta Ching téi hay cdc thong tin lién quan
trir khi dugc cho phép bdng van ban cla Ching t6i. CTCP Ching khodn An Binh khéng chiu bdt c trdch nhiém nao xdy ra tur

viéc sUf sung trdi phép bdo cdo.
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