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Quá trình	hình	thành	và	phát	triển

1980-1985  2021–2024 2025-nay

Năm 1980-1985: UBND thành pho�
Ha�  No�� i quye� t đi�nh tha�nh la�� p Tra� m
tie�p nha�� n Lao đo�� ng đi nươ� c ngoa� i.
Quye� t đi�nh so�  3714/QĐ-TC cu� a
UBND tha�nh pho�  Ha�  No�� i ve�  vie�� c đo� i
te�n va�  tha�nh la�� p Tra� m lao đo�� ng Hơ� p
ta� c quo� c te�  la�  đơn vi� sư�  nghie��p, đươ� c
mơ�  ta� i khoa�n va�  sư�  du� ng con da�u
rie�ng.

Năm 2008-2010: Giai đoạ n 2008–
2010, co� ng ty tư� ng bươ� c mơ�  ro�� ng quy
mo�  hoa� t đo�� ng, pha� t trie�n the�m ca� c
di�ch vu�  lie�n quan như kho ba� i, giao
nha�� n va�  va�� n ta� i no�� i đi�a nha�m hoa�n
thie��n chuo� i gia�  tri� logistics, đo� ng thơ� i
gia ta�ng kha�  na�ng phu� c vu�  kha� ch ha�ng
doanh nghie��p.

Năm 2012: Doanh nghiệp thư� c hie��n
ta� i ca�u tru� c mo�  h��nh hoa� t đo�� ng theo
hươ� ng chuye�n nghie��p ho� a, na�ng cao
hie��u qua�  qua�n tri� va�  kie�m soa� t chi
ph��, qua đo�  ca� i thie��n na�ng lư� c ca� nh
tranh trong bo� i ca�nh thi� trươ� ng
logistics nga�y ca�ng pha�n ho� a.

Năm 2023-nay: ILS tậ p trung va�o
na�ng cao cha� t lươ� ng ta� i sa�n, to� i ưu
hie��u qua�  sư�  du� ng vo� n va�  mơ�  ro�� ng
ca� c di�ch vu�  gia�  tri� gia ta�ng, hươ� ng
tơ� i ta�ng trươ� ng be�n vư� ng trong bo� i
ca�nh nga�nh logistics Vie�� t Nam bươ� c
va�o giai đoa� n ca� nh tranh cao hơn.

Năm 2016: Chuyển sang hoa� t đo�� ng theo
mo�  h��nh Co� ng ty co�  pha�n va�  chuye�n đo� i
te�n tha�nh Co� ng ty co�  pha�n Đa�u tư
Thương ma� i va�  Di�ch vu�  Quo� c te�  theo
gia�y chư� ng nha�� n doanh nghie��p so�
0100110052 do Sơ�  Ke�  hoa� ch va�  Đa�u tư
tha�nh pho�  Ha�  No�� i ca�p thay đo� i la�n thư�
14 nga�y 30/11/2016 vơ� i mư� c vo� n đie�u
le��  la� : 360.000.000.000 đo� ng (Ba tra�m
sa�u mươi ty�  đo� ng).

2016–202020162008-2010 2012

Năm 2016-2017: Cô ng ty đa�y ma� nh
đa�u tư va�o cơ sơ�  ha�  ta�ng va�  co� ng
nghe��  qua�n ly� , tư� ng bươ� c so�  ho� a quy
tr��nh va�� n ha�nh nha�m to� i ưu ho� a
hie��u sua� t khai tha� c va�  na�ng cao cha� t
lươ� ng di�ch vu� , đo� ng thơ� i mơ�  ro�� ng
ma� ng lươ� i đo� i ta� c trong va�  ngoa� i
nươ� c.

Năm 2019: Co�  phie�u cu� a doanh
nghie��p ch��nh thư� c giao di�ch tre�n thi�
trươ� ng UPCoM, đa�nh da�u bươ� c ngoa�� t
trong vie�� c na�ng cao t��nh minh ba� ch ta� i
ch��nh va�  tie�p ca�� n nguo� n vo� n tư�  thi�
trươ� ng, ta� o tie�n đe�  cho ca� c ke�  hoa� ch
ta�ng trươ� ng da� i ha� n.

Báo cáo	phân	tích	ILS

17/04/2025
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CTCP Đầu tư Thương mại và Dịch vụ Quốc tế 

Thông tin	cổ	phiếu

Cơ cấu	cổ	đông

CTCP Đầu tư Thương mại và Dịch vụ Quốc tế (ILS) là  doanh nghie�̣p hoạt đo�̣ ng trong l�ñh vực logistics và
dic̣h vụ thương mại, với tie�n tha�n là đơn vi ̣sự nghie�̣p Nhà nước từ những na�m 1980 và ch�ńh thức chuye�n
đo� i sang mo�  h�ǹh co� ng ty co�  pha�n từ na�m 2016. Sau giai đoạn mở ro�̣ ng, doanh nghie�̣p đã tái ca�u trúc mạnh
mẽ, thu hẹp hoạt đo�̣ ng kho� ng hie�̣u quả và ta�̣ p trung vào các mảng co� t lõi như cho thue�  kho bãi, va�n phòng và
dic̣h vụ logistics, hướng tới mo�  h�ǹh va�̣ n hành tinh gọn và hie�̣u quả hơn.
Cơ cấu cổ đông Nhà nước đã thoái thành công.  Ngày 20/3/2026, UBND TP Hà No�̣ i đã thoái trọn lo�  16,2
trie�̣u co�  phie�u ILS, tương ứng 45% vo� n đie�u le�̣ , với giá bán 18.197 đo� ng/co�  phie�u. Như va�̣ y sau nhie�u na�m là
doanh nghie�̣p Nhà nước, ILS đã ch�ńh thức chuye�n sang thành doanh nghie�̣p tư nha�n.
Sở hữu quỹ đất khủng so với vốn hóa là  đie�m nha�n no� i ba�̣ t của ILS. Danh mục ba� t đo�̣ ng sản ta�̣ p trung tại
Hà No�̣ i và khu vực la�n ca�̣ n như: 50.029 m2 tại 17 Phạm Hùng, 2.749 m2 tại 358 đường Láng, 180.000 m2 tại
Cảng cạn ICD Mỹ Đ�ǹh tại Đức Thượng, Qua�̣ n Hoài Đức....
Kết quả kinh doanh ghi nhậ n sự suy giảm mạnh giai đoạn 2021–2023 trước khi phục ho� i trở lại. Doanh thu
giảm từ mức đ�n̉h ga�n 288 tỷ đo� ng na�m 2020 xuo� ng khoảng 82 tỷ đo� ng na�m 2023, cùng với đó là giai đoạn
thua lo� . Tuy nhie�n, nhờ tái ca�u trúc và ta�̣ p trung vào các mảng có bie�n lợi nhua�̣ n cao hơn, lợi nhua�̣ n đã phục
ho� i le�n khoảng 14,7 tỷ na�m 2024 và đạt ga�n 18 tỷ đo� ng na�m 2025, cho tha�y t�ń hie�̣u cải thie�̣n t�ćh cực ve�  hie�̣u
quả hoạt đo�̣ ng.
Cấu trúc tài chính tương đối lành mạnh vớ i xu hướng giảm nợ vay rõ re�̣ t. Nợ vay tài ch�ńh giảm mạnh qua
các na�m, trong khi doanh nghie�̣p duy tr� ̀lượng tie�n và tài sản thanh khoản ở mức hợp lý, giúp cải thie�̣n khả
na�ng thanh toán trong giai đoạn ga�n đa�y.
Theo phương pháp tà i sản rò ng, và  số  liệu thu thậ p đượ c, chú ng tô i ướ c định giá cổ phần ở mức 188.000
đồng/cổ phiếu, gấp nhie�u la�n thi ̣giá hie�̣n tại.
Khuyến nghị: Đây là co�  phie�u cơ bản phù hợp cho nhà đa�u tư mua và na�m giữ dài hạn với kỳ vọng lợi nhua�̣ n
ta�ng giá ba�ng la�n, tuy nhie�n thanh khoản tha�p kho� ng phù hợp với nhà đa�u tư lướt sóng. Với nhà đa�u tư đang
có tie�n ca�n nha� c giải nga�n trước mo�̣ t pha�n vùng giá hie�̣n tại quanh giá 19, có the�  xem xét gia ta�ng tỷ trọng
ne�u co�  phie�u đie�u ch�n̉h ve�  18 hoa�̣ c phie�n ta�ng tra�n đa�u tie�n với kho� i lượng giao dic̣h đo�̣ t bie�n. Vùng cho� t lời
kỳ vọng nga�n hạn tại 25, trung hạn tại 30-45.

Giá  (đo� ng/cp) 19.3

Vố n hóa (tỷ đo� ng) 687.60
SLCP lưu hà nh (cp) 36,000,000
KLGD BQ 10 phiên 19.850
Giá  so�  sách 8.41
EPS hiện tại 0.15
P/E 131.29

Báo cáo	phân	tích	ILS
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PHÂN TÍCH KỸ THUẬT-  ILS (UPCOM)

Trên đồ thị trung dài hạn. Cổ  phie�u ILS đang giao di�ch ta� i vu� ng gia�  trung b��nh 7 na�m. Thanh khoa�n su� t
gia�m ve�  mư� c tha�p cho tha�y lư� c cung gia�  tha�p ta� i vu� ng gia�  na�y kho� ng nhie�u. Đươ� ng gia�  va�n đang duy tr�� t��ch
cư� c na�m tre�n đươ� ng da� i ha� n MA 200. Đa�y la�  mo�  h��nh ta� o ne�n t��ch lu� y cha�� t giai đoa� n cuo� i trươ� c khi ba�� t ta�ng
ma� nh.
Trên đồ thị ngắn hạn. Sau nhịp tăng giá  mạ nh lên mố c 41, cổ  phiếu này đã  điều chỉnh chiế t khấu mạ nh về
giá  17.3 trướ c khi phụ c hồ i trở  lạ i trong cá c phiên gần đây. Dải Bollinger	band	đang	bước	vào	giai	đoạn
co	thắt	cực	đại,	cộng	với	các	chỉ	báo	khác	như	RSI	đang	tăng	lên	từ	vùng	quá	bán,	MACD	cắt	lên...
hàm	ý	cổ	phiếu	có	thể	sắp	bước	sang	giai	đoạn	bứt	phá	mạnh	theo	chiều	hướng	tăng.
Hỗ trợ. Vù ng ho�  trơ�  ga�n nha� t quanh 18, tương đương MA 200, trong khi mo� c ho�  trơ�  ma� nh hơn ta� i vu� ng 15-
16 la�  vu� ng ne�n t��ch lu� y cha�� t cu� a co�  phie�u na�y ra� t ma� nh kho�  pha�  vơ� .
Kháng cự. ILS nếu ta�ng gia�  se�  ga�� p ca�n kha�ng cư�  vu� ng 22-24, la�  vu� ng ho�� i tu�  giao di�ch t��ch lu� y trươ� c đo�  va�
MA 50 nhưng đa�nh gia�  kho� ng ma� nh. Trong khi đo�  ne�u vươ� t qua kha�ng cư�  quan tro� ng 41 th�� co�  phie�u se�
kho� ng co� n kha�ng cư�  ky�  thua�� t ma�  tha�nh co�  phie�u ta�ng gia�  kho� ng đ��nh

Nhận định

Khuyến nghị	giao	dịch
Đây là  cổ  phiếu cơ bản phù  hợ p cho nhà  đầu tư mua và  nắm giữ  dà i hạ n vớ i kỳ  vọ ng lợ i nhuậ n tăng giá  bằng
lần, tuy nhie�n thanh khoa�n tha�p kho� ng phu�  hơ� p vơ� i nha�  đa�u tư lươ� t so� ng.
Vớ i nhà  đầu tư đang có  tiền cân nhắ c giả i ngân trướ c mộ t phần vù ng giá  hiện tạ i quanh giá  19, có  thể  xem
xé t gia tăng tỷ  trọ ng nếu cổ  phiếu điều chỉnh về  18 hoặ c phiên tăng trần đầu tiên vớ i khố i lượ ng giao dịch
độ t bie�n. Vu� ng cho� t lơ� i ky�  vo� ng nga�n ha� n ta� i 25, trung ha� n ta� i 30-45.

Ngưỡng hỗ	trợ	/	kháng	cự

Ngưỡng 

Hỗ  trơ�  1

Hỗ  trợ  2

Kháng cự  1

Kháng cư�  2

Giá 

18

15

22 -24

41

Chú thích 

Đườ ng MA 200

Vù ng ne�n t��ch lu� y 6 na�m

MA 50

  Đỉnh ga�n nha� t

Các chỉ	báo	kỹ	thuật

Chỉ báo

MA 50
MA 200
MACD
RSI

Giá trị 
24.06
18.96
+0.37
41.31

Tín hiệu
Tích cự c
Tích cự c
Tiêu cự c
Tích cư� c

Đồ thị	kỹ	thuật
 ILS (UPCOM)  -  CÔNG TY	CỔ	PHẦN	ĐẦU	TƯ	THƯƠNG	MẠI	VÀ	DỊCH	VỤ	QUỐC	TẾ
Giá  hiện tạ i 
Giá  mua mu� c tie�u
Giá  ba�n mu� c tie�u
Giá  ba�n ca� t lo�  nga�n ha� n
Phương pháp GD

19.3
18-20
30-45

16
Hold trade

Khuyến nghi�

CANH MUA

04APSC Research



			APSC	ResearchAPSC	ResearchAPSC	Research APSC Research 05

Hoạt động	kinh	doanh	ILS	có	sự	phục	hồi	rõ	nét	sau	giai	đoạn	suy	giảm

        Giai đoạn	2016	-	2025	ghi	nhận	sự	biến	động	mạnh	mẽ	về	cả	quy	mô	doanh	thu	lẫn
hiệu	quả	lợi	nhuận,	với	sự	phục	hồi	rõ	rệt	trong	hai	năm	gần	đây	sau	giai	đoạn	thua	lỗ
kéo	dài.

Doanh thu thuần: Na�m 2025, to� ng doanh thu cu� a ILS đa� t 222,90 ty�  đo� ng, ta�ng trươ� ng 20,2%
so vơ� i na�m 2024 (185,38 ty�  đo� ng). Sau khi đa� t đ��nh va�o na�m 2020 (287,90 ty�  đo� ng) va�  su� t
gia�m lie�n tie�p trong giai đoa� n 2021-2023, doanh thu cu� a co� ng ty đang cho tha�y da�u hie��u ho� i
phu� c t��ch cư� c trơ�  la� i mo� c tre�n 200 ty� .
Lợ i nhua�� n sau thue� : ILS đa�  tra� i qua giai đoa� n kho�  kha�n nghie�m tro� ng tư�  2019 đe�n 2022 vơ� i
mư� c lo�  sa�u nha� t va�o na�m 2022 (-18,61 ty�  đo� ng). Tuy nhie�n, co� ng ty đa�  ba� t đa�u co�  la� i trơ�  la� i
tư�  na�m 2023. Đe�n na�m 2025, lơ� i nhua�� n sau thue�  đa� t 18,20 ty�  đo� ng, mư� c cao nha� t trong li�ch
sư�  hoa� t đo�� ng cu� a doanh nghie��p, cho tha�y ca� c bie��n pha�p ta� i cơ ca�u hoa�� c ca� i thie��n hie��u qua�
va�� n ha�nh đa�  pha� t huy ta� c du� ng.
Hiệu quả  kinh doanh: Sự  tăng trưở ng lợ i nhuậ n (tăng gần 10,4% so vớ i 2024) nhanh hơn
tố c độ  tăng doanh thu cho thấy ILS đã  kiểm soá t tố t chi phí vậ n hành hoặ c chuyển dịch sang
cá c mảng kinh doanh có  biên lợ i nhuậ n cao hơn.

        Cơ cấu	doanh	thu	của	ILS:
Doanh thu cung cấp di�ch vu� : Đa�y la�  ma�ng kinh doanh co� t lo� i va�  đo� ng go� p chu�  ye�u va�o to� ng
doanh thu. Na�m 2025, ma�ng na�y đa� t 159,16 ty�  đo� ng, chie�m khoa�ng 71,4% to� ng doanh thu.
Ma�� c du�  co�  sư�  su� t gia�m ma� nh va�o na�m 2023 (ch�� co� n 76,3 ty� ), nhưng ma�ng di�ch vu�  đa�  nhanh
cho� ng la� y la� i vi� the�  da�n da� t trong hai na�m qua.
Doanh thu bán ha�ng: Đo� ng go� p 63,74 ty�  đo� ng trong na�m 2025, tương đương khoa�ng 28,6%
cơ ca�u doanh thu. Đa�ng chu�  y� , va�o na�m 2023, ma�ng ba�n ha�ng tư� ng vươn le�n chie�m ty�  tro� ng
a�p đa�o (104,5 ty�  đo� ng) khi ma�ng di�ch vu�  suy ye�u, nhưng sang đe�n 2024-2025, ty�  tro� ng na�y
đa�  gia�m xuo� ng đe�  nhươ� ng cho�  cho sư�  quay trơ�  la� i cu� a hoa� t đo�� ng di�ch vu� .

Kết quả	kinh	doanh	(tỷ	đồng)

Cơ cấu	doanh	thu	(tỷ	đồng)

Báo cáo	phân	tích	ILS
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        Đòn bẩy	tài	chinh	duy	trì	ở	mức	trung	bình	qua	các	năm
ILS ghi nhậ n xu hướ ng giảm đò n bẩy tà i chính trong giai đoạ n 2019–2025, tuy nhiên mứ c độ  chưa
quá  mạ nh và  có  sự  dao độ ng theo chu kỳ . Cụ  thể , hệ  số  D/E giảm từ  1,05 lần năm 2019 xuố ng 0,70
lần năm 2020, sau đó  tăng trở  lạ i quanh 0,93–0,96 lần trong giai đoạ n 2021–2022 trướ c khi giảm
về  0,91 lần năm 2023. Đáng chú  ý , năm 2024 hệ  số  này tăng lên lạ i mứ c 1,05 lần rồ i giảm về  0,94
lần năm 2025. Diễn biến này cho thấy doanh nghiệp vẫn duy trì sử  dụ ng nợ  ở  mứ c tương đố i để
hỗ  trợ  tăng trưở ng, thay vì chuyển hẳn sang trạ ng thá i “deleveraging” mạ nh, qua đó  cân bằng giữ a
rủ i ro tà i chính và  hiệu quả  sử  dụ ng vố n.

 							Thanh khoản	cải	thiện	mạnh,	đặc	biệt	trong	năm	2025
Khả  năng thanh toán củ a ILS có  xu hướ ng cả i thiện rõ  rệ t, đặ c biệ t ở  giai đoạ n cuố i. Hệ  số  thanh
toán hiện hành giảm dần từ  0,87 lần năm 2019 xuố ng 0,44 lần năm 2023, phản ánh áp lự c thanh
khoản trong giai đoạ n mở  rộ ng hoạ t độ ng. Tuy nhiên, chỉ số  này phụ c hồ i lên 0,60 lần năm 2024
và  bậ t tăng mạ nh lên 1,66 lần năm 2025. Tương tự , hệ  số  thanh toán nhanh tăng từ  0,43 lần năm
2023 lên 0,59 lần năm 2024 và  đạ t 1,63 lần năm 2025. Điều này cho thấy doanh nghiệp đã  cả i
thiện đáng kể  cấu trú c tà i sản ngắn hạ n, gia tăng tà i sản thanh khoản và  giảm áp lự c nợ  ngắn hạ n,
giú p nâng cao mứ c độ  an toàn tà i chính trong ngắn hạ n.

        Cơ cấu	tài	sản	thiên	về	dài	hạn,	chất	lượng	bảng	cân	đối	cải	thiện
Cơ cấu tà i sản củ a ILS tương đố i ổ n định vớ i tỷ  trọ ng tà i sản dà i hạ n chiếm ưu thế  (khoảng 60–
70% tổ ng tà i sản), cho thấy định hướ ng đầu tư vào hạ  tầng và  tà i sản cố  định. Trong khi đó , nợ  vay
tà i chính giảm mạ nh từ  171 tỷ  đồ ng năm 2019 xuố ng cò n khoảng 34 tỷ  đồ ng năm 2025, kéo theo
tỷ  lệ  nợ /tổ ng tà i sản duy trì quanh mứ c 0,41–0,51 và  có  xu hướ ng giảm nhẹ . Điều này cho thấy
doanh nghiệp đang từ ng bướ c cả i thiện chấ t lượ ng bảng cân đố i, giảm phụ  thuộ c vào nợ  vay và
chuyển sang sử  dụ ng nhiều hơn nguồ n vố n chiếm dụ ng, qua đó  giảm rủ i ro tà i chính nhưng vẫn
duy trì quy mô  hoạ t độ ng.
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Cơ cấu	tài	chinh	lành	mạnh	nhưng	hiệu	quả	sinh	lời	còn	hạn	chế

Hệ số	nợ	và	tỷ	lệ	D/E	không	có	nhiều	biến	động

Các hệ số về khả năng thanh toán có sự cải thiện 

Báo cáo	phân	tích	ILS
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Cơ cấu	tài	sản:	Tài	sản	dài	hạn	chiếm	ưu	thế

Trong giai đoạ n 2019–2025, cơ ca�u ta� i sa�n cu� a ILS co�  sư�  bie�n đo�� ng theo hươ� ng gia�m ty�  tro� ng ta� i sa�n nga�n ha� n. Cu�  the� , ta� i sa�n nga�n ha� n gia�m ma� nh tư�  khoa�ng 304 ty�
đo� ng na�m 2019 xuo� ng mư� c tha�p khoa�ng 107 ty�  đo� ng na�m 2023 trươ� c khi ta�ng trơ�  la� i le�n ga�n 149 ty�  đo� ng na�m 2025, tương ư� ng khoa�ng 27% to� ng ta� i sa�n. Đo�� ng lư� c
ch��nh đe�n tư�  bie�n đo�� ng cu� a ca� c khoa�n pha� i thu va�  ta� i sa�n dơ�  dang nga�n ha� n, trong khi tie�n va�  tương đương tie�n duy tr�� ơ�  mư� c tha�p va�  kho� ng co�  xu hươ� ng t��ch lu� y
ma� nh, cho tha�y doanh nghie��p kho� ng ưu tie�n na�m giư�  thanh khoa�n cao.
Ở  chie�u ngươ� c la� i, ta� i sa�n da� i ha� n luo� n chie�m ty�  tro� ng lơ� n, khoa�ng 70–73% to� ng ta� i sa�n trong na�m 2025, pha�n a�nh đa�� c thu�  nga�nh logistics vơ� i nhu ca�u đa�u tư va�o ha�
ta�ng va�  ta� i sa�n va�� n ha�nh. Trong đo� , đa�u tư ta� i ch��nh da� i ha� n va�  ta� i sa�n dơ�  dang da� i ha� n chie�m ty�  tro� ng đa�ng ke�  va�  co�  xu hươ� ng duy tr�� o� n đi�nh quanh mư� c 230–270
ty�  đo� ng, cho tha�y doanh nghie��p tie�p tu� c duy tr�� ca� c khoa�n đa�u tư da� i ha� n. Ngươ� c la� i, ta� i sa�n co�  đi�nh ga�n như đi ngang hoa�� c gia�m nhe�  do kha�u hao, tư�  khoa�ng 58 ty�
đo� ng na�m 2019 xuo� ng co� n khoa�ng 46 ty�  đo� ng na�m 2025, pha�n a�nh vie�� c kho� ng mơ�  ro�� ng ma� nh co� ng sua� t trong giai đoa� n na�y.
Tổ ng the� , cơ ca�u ta� i sa�n cu� a ILS cho tha�y mo�  h��nh doanh nghie��p thie�n ve�  đa�u tư da� i ha� n vơ� i mư� c đo��  linh hoa� t ta� i ch��nh kho� ng cao trong giai đoa� n 2019–2023, nhưng
đa�  co�  sư�  ca� i thie��n nha� t đi�nh tư�  na�m 2024–2025 khi ta� i sa�n nga�n ha� n phu� c ho� i. Đie�u na�y giu� p doanh nghie��p da�n ca� i thie��n thanh khoa�n, tuy nhie�n hie��u qua�  sư�  du� ng
ta� i sa�n va�n phu�  thuo�� c lơ� n va�o kha�  na�ng khai tha� c ca� c khoa�n đa�u tư da� i ha� n, đa�� t ra ye�u ca�u to� i ưu ho� a danh mu� c ta� i sa�n đe�  na�ng cao hie��u qua�  sinh lơ� i trong tương lai.

Cơ cấu	tài	sản	qua	các	năm	của	ILS
Nguồn: BCTC  2019-2025

Báo cáo	phân	tích	ILS

17/04/2025
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Cơ cấu	nguồn	vốn:	Cơ	cấu	nguồn	vốn	chuyển	dịch,	giảm	dần	nợ	vay

Về  cơ cấu nợ , ILS ghi nhậ n xu hướ ng giảm mạ nh nợ  vay trong dà i hạ n nhưng có  sự  dao độ ng ở  nợ  ngắn hạ n theo chu kỳ  hoạ t độ ng. Cụ  thể , vay ngắn hạ n giảm từ
mứ c rấ t cao 171 tỷ  đồ ng năm 2019 xuố ng chỉ cò n 21 tỷ  đồ ng năm 2020, sau đó  tăng trở  lạ i lên 110–107 tỷ  đồ ng trong giai đoạ n 2021–2022 trướ c khi giảm về  19 tỷ
đồ ng năm 2025. Nợ  vay dà i hạ n gần như khô ng đáng kể  trong pha�n lơ� n thơ� i gian, ch�� pha� t sinh nho�  tư�  na�m 2022–2025 va�  va�n duy tr�� ơ�  mư� c tha�p. Die�n bie�n na�y
cho tha�y doanh nghie��p đa�  gia�m phu�  thuo�� c va�o nơ�  vay da� i ha� n, trong khi nơ�  nga�n ha� n đươ� c sư�  du� ng linh hoa� t đe�  ta� i trơ�  vo� n lưu đo�� ng.
Về  nguo� n vo� n, vo� n go� p chu�  sơ�  hư� u duy tr�� o� n đi�nh ơ�  mư� c 360 ty�  đo� ng trong toa�n bo��  giai đoa� n, cho tha�y kho� ng co�  hoa� t đo�� ng ta�ng vo� n đa�ng ke� . Trong khi đo� , ca� c
khoa�n pha� i tra� , đa�� c bie�� t la�  pha� i tra�  da� i ha� n, ta�ng ma� nh tư�  khoa�ng 40 ty�  đo� ng giai đoa� n 2019–2022 le�n hơn 234 ty�  đo� ng na�m 2025, trơ�  tha�nh nguo� n ta� i trơ�  quan
tro� ng cho to� ng ta� i sa�n. Ngươ� c la� i, pha� i tra�  nga�n ha� n duy tr�� o� n đi�nh quanh mư� c 120–127 ty�  đo� ng trươ� c khi gia�m ma� nh co� n khoa�ng 30 ty�  đo� ng na�m 2025, pha�n a�nh
sư�  ta� i ca�u tru� c ngh��a vu�  nơ�  theo hươ� ng ke�o da� i ky�  ha� n.
Tổ ng the� , cơ ca�u nguo� n vo� n cu� a ILS co�  sư�  chuye�n di�ch tư�  nơ�  vay sang ca� c khoa�n pha� i tra�  va�  vo� n chu�  sơ�  hư� u, giu� p gia�m chi ph�� ta� i ch��nh va�  ca� i thie��n mư� c đo��  an toa�n
cu� a ba�ng ca�n đo� i ke�  toa�n. Tuy nhie�n, vie�� c gia ta�ng ma� nh ca� c khoa�n pha� i tra�  da� i ha� n cu� ng cho tha�y doanh nghie��p đang ta�� n du� ng nguo� n vo� n chie�m du� ng thay the�  cho
nơ�  vay, qua đo�  duy tr�� hoa� t đo�� ng ma�  kho� ng ca�n sư�  du� ng đo� n ba�y cao. Đie�u na�y giu� p gia�m ru� i ro ta� i ch��nh, nhưng cu� ng đa�� t ra ye�u ca�u qua�n ly�  to� t ngh��a vu�  thanh toa�n
trong da� i ha� n đe�  đa�m ba�o t��nh be�n vư� ng.

Cơ cấu	nguồn	vốn	qua	các	năm	của	ILS
Nguồn: BCTC  2019-2025

Báo cáo	phân	tích	ILS

17/04/2025



STT Tên	công	ty Tỷ	lệ	sở	hữu Giá	trị

I Công	ty	liên	doanh,	liên	kết

1 Co� ng ty Co�  pha�n Tư va�n Xa�y dư� ng CGD Vie�� t Nam 29% 754,000,000

2 Co� ng ty Co�  pha�n Đa�u tư Ba� t đo�� ng sa�n Quo� c te� 40% 9,754,973,518

3 Trươ� ng Trung ca�p Nghe�  Nha�n lư� c Quo� c te�  Ha�  No�� i -% 9,897,400,000

4 Co� ng ty May lie�n doanh Plummy -% 3,920,787,063

5 Co� ng ty Co�  pha�n Chuo� i Cung ư� ng Lie�n hơ� p 49% 9,800,000,000

6 Co� ng ty Co�  pha�n Xa�y dư� ng ICC Vie�� t Nam 31% 3,060,000,000

7 Co� ng ty Co�  pha�n Be�  to� ng Sơn Ta�y 40% 3,920,000,000

8 Co� ng ty Co�  pha�n Ca�ng Ho� ng Va�n 40% 20,000,000,000

9 Co� ng ty Co�  pha�n TMQT Interserco VN 47% 30,550,000,000

10 Co� ng ty Co�  pha�n Curate IT 100% 3,000,000,000

II Công	ty	khác

1 Co� ng ty Co�  pha�n Logistics Ha�ng Kho� ng -% 43,719,756,997

2 Co� ng ty Co�  pha�n Ta�� p đoa�n ASG 1% 6,058,759,158

3 Co� ng ty Co�  pha�n Thu� y đie��n Sư�  Pa�n 1 6% 22,632,000,000

4 Co� ng ty Co�  pha�n O�  to�  Con Đươ� ng mơ� i -% 5,729,763,333

5 Co� ng ty Co�  pha�n Logistics Quo� c te�  Ta�y Ninh 15% 82,500,000,000

6 Co� ng ty co�  pha�n Khang Vie�� t Ha� 5% 6,845,300,000

To� ng co�� ng 262,142,740,069
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Sở hữu	số	lượng	lớn	các	công	ty	con	và	công	ty	liên	kết
Báo cáo	phân	tích	ILS

17/04/2025

Nguồn: BCTC	ILS	2025



STT Địa	chỉ Diện	tích	(m2) Tình	trạng	đất Tình	hình	Quản	lý
Giá 

(triệu đồng/m2)
Tỷ	lệ	sở	hữu

Định	giá	(tỷ
đồng)

1
Cảng cạn ICD Mỹ Đ�ǹh tại Đức

Thượng, Qua�̣ n Hoài Đức
180.000

Nhà nước cho thue�
đa� t và trả tie�n thue�
đa� t hàng na�m

Hoàn thành GPMB 105 100% 3.780

2 17 Phạm Hùng 50.029
Nhà nước cho thue�
đa� t và trả tie�n thue�
đa� t hàng na�m

Hoạt đo�̣ ng Cảng No�̣ i điạ ICD Mỹ Đ�ǹh 305 100% 2.289

3
358 đường Láng, phường

Thiṇh Quang, qua�̣ n Đo� ng Đa,
Hà No�̣ i

2.749
Nhà nước cho thue�
đa� t và trả tie�n thue�
đa� t hàng na�m

Trường TC nghe�  nha�n lực Quo� c Te�  Hà No�̣ i - ILSE 226 100% 249

4
Lo�  đa� t thue�  tại xã Sơn Đo� ng,

Hoài Đức
21.081

Nhà nước cho thue�
đa� t và trả tie�n thue�
đa� t hàng na�m

Cơ sở sản xua� t kinh doanh 75 100% 316

5
Lo�  đa� t tại Bãi So� ng Ho� ng, thị

xã Sơn Ta�y
8.596

Nhà nước cho thue�
đa� t và trả tie�n thue�
đa� t hàng na�m

Kinh doanh dic̣h vụ 8 100% 69

6
302 Le�  Lợi, phường Le�  Lợi,

Thi ̣xã Sơn Ta�y
370

Nhà nước cho thue�
đa� t và trả tie�n thue�
đa� t hàng na�m

Trụ sở làm vie�̣ c 100 100% 15

Tổng 6,634
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Quỹ đất	giá	trị	lớn	nhưng	chưa	được	khai	thác	tối	ưu

Nguồn: APSC	tổng	hợp

Danh mụ c ba� t đo�̣ ng sản của ILS với quy mo�  lớn tại khu vực Hà No�̣ i và vùng la� n ca�̣ n, no� i ba�̣ t là các vị tr�́ như Mỹ Đ�̀nh, Hoài Đức và Đo� ng Anh.
Pha� n lớn tài sản đang được sử dụng cho hoạt đo�̣ ng va�̣ n hành như cảng no�̣ i địa, cơ sở sản xua� t và trụ sở làm vie�̣ c, đo� ng thời chủ ye�u là đa� t thue�
trả tie�n hàng na� m ne�n chưa khai thác to� i đa giá trị thương mại. Tuy nhie�n, với vị tr�́ thua�̣ n lợi và quy mo�  lớn, các khu đa� t này va� n sở hữu tie�m
na� ng đáng ke�  ne�u được tái ca� u trúc hoa�̣ c hợp tác phát trie�n trong tương lai.

Báo cáo	phân	tích	ILS

17/04/2025



Khoản	mục GT	sổ	sách Tỷ	lệ	chuyển	đổi GT	đánh	giá

Tie�n ma�� t 12,821,395,226 100% 12,821,395,226

Đa�u tư ta� i ch��nh nga�n ha� n 5,505,000,000 100% 5,505,000,000

Pha� i thu (nga�n ha� n+da� i ha� n) 127,727,178,471 135% 172,896,150,052

Ha�ng to� n kho 2,910,772,607 40% 1,164,309,043

TS nga�n ha� n kha� c 2,998,357,411 60% 1,799,014,447

Ta� i sa�n co�  đi�nh 46,509,971,534 40% 18,603,988,614

Ba� t đo�� ng sa�n 273,840,056,702 2422% 6,633,551,350,000

Đa�u tư ta� i ch��nh da� i ha� n (đa�u tư
va�o co� ng ty con lie�n ke� t)

231,667,661,677 50% 262,142,740,069

TS da� i ha� n kha� c 5,174,022,958 30% 1,552,206,887

Tổng	tài	sản 709,154,416,586 7,110,036,154,338

Nợ	phải	trả 343,394,143,379

Ta� i sa�n ro� ng ươ� c t��nh (ty�  đo� ng) 6,766,642,010,959

So�  lươ� ng co�  pha�n ( trie��u co� ) 36,000,000

Giá	trị	tài	sản	ròng	của	cổ	phần
(VND)

187,962
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Định giá	và	khuyến	nghị

Sử  dụ ng phương pháp tà i sản rò ng và  số  liệu thu thậ p, Chú ng tô i ướ c định giá  trị
rò ng trên mộ t cổ  phần là  188,000 đồng/cp.
Điểm ha�p da�n co� t lo� i đe�n tư�  danh mu� c ba� t đo�� ng sa�n vơ� i to� ng gia�  tri� đi�nh gia�  hơn
6.600 ty�  đo� ng, cao vươ� t tro�� i so vơ� i quy mo�  vo� n chu�  sơ�  hư� u hie��n ta� i. Danh mu� c na�y
ta�� p trung ta� i khu vư� c Ha�  No�� i va�  vu� ng la�n ca�� n, no� i ba�� t la�  khu đa� t quy mo�  lơ� n ta� i Pha� m
Hu� ng cu� ng ca� c ta� i sa�n ta� i Hoa� i Đư� c, Đo� ng Anh va�  Sơn Ta�y. Pha�n lơ� n ca� c khu đa� t đang
đươ� c sư�  du� ng cho hoa� t đo�� ng va�� n ha�nh như ICD My�  Đ��nh, cơ sơ�  sa�n xua� t, trươ� ng đa�o
ta� o va�  tru�  sơ� , do đo�  chưa pha�n a�nh đa�y đu�  gia�  tri� thương ma� i tie�m na�ng. Be�n ca� nh đo� ,
ca� c khoa�n đa�u tư ta� i ch��nh da� i ha� n va�o co� ng ty lie�n ke� t tie�p tu� c đo� ng vai tro�  bo�  trơ� ,
giu� p na�ng ne�n đi�nh gia�  doanh nghie��p theo phương pha�p ta� i sa�n.

Định giá	ILS	theo	phương	pháp	tài	sản	ròng Định giá 

Khuyến nghị

Nguồn: APSC	định	giá

Nhà  đa�u tư co�  the�  tham gia đa�u gia�  tha�u to� m ơ�  mư� c gia�  khơ� i đie�m do đi�nh gia�  theo
ta� i sa�n ro� ng cho tha�y upside đa�ng ke� .
Độ ng lư� c ch��nh đe�n tư�  kha�  na�ng hie��n thư� c ho� a gia�  tri� quy�  đa� t, đa�� c bie�� t vơ� i ca� c khu
đa� t co�  vi� tr�� chie�n lươ� c ta� i Ha�  No�� i – nơi co�  to� c đo��  đo�  thi� ho� a nhanh va�  tie�m na�ng
chuye�n đo� i co� ng na�ng cao. Vie�� c hơ� p ta� c pha� t trie�n, chuye�n đo� i mu� c đ��ch sư�  du� ng
hoa�� c thoa� i vo� n tư� ng pha�n co�  the�  giu� p gia� i pho� ng gia�  tri� đa�ng ke�  trong da� i ha� n.
Cấu tru� c ta� i ch��nh la�nh ma� nh vơ� i nơ�  vay tha�p ta� o đie�u kie��n thua�� n lơ� i cho qua�  tr��nh
ta� i ca�u tru� c ne�u co�  sư�  tham gia cu� a co�  đo� ng chie�n lươ� c.
Rủ i ro ch��nh go� m: (1) pha�n lơ� n đa� t la�  đa� t thue�  tra�  tie�n ha�ng na�m ne�n ha� n che�  t��nh
linh hoa� t trong khai tha� c; (2) thơ� i gian hie��n thư� c ho� a gia�  tri� co�  the�  ke�o da� i; (3) thanh
khoa�n co�  phie�u tha�p tre�n UPCoM; va�  (4) ca�u chuye��n thoa� i vo� n hoa�� c ta� i ca�u tru� c va�n
mang t��nh ky�  vo� ng va�  ca�n the�m ye�u to�  xu� c ta� c ro�  ra�ng.

Báo cáo	phân	tích	ILS

17/04/2025



     Bản báo cáo và  cá c tà i liệu đi kèm chỉ phụ c vụ  cho mụ c đích cung cấp thô ng tin tham khảo và  đượ c phá t hành bở i Cô ng ty Cổ  phần Chứ ng khoán
Alpha (APSC), mộ t doanh nghiệp đượ c cấp phép bở i Ủ y ban Chứ ng khoán Nhà  nướ c Việ t Nam. Nhữ ng thô ng tin sử  dụ ng trong báo cáo đượ c thu thậ p từ
nhữ ng nguồ n đáng tin cậ y và  APSC khô ng chịu trá ch nhiệm về  tính chính xá c củ a chú ng. Khô ng mộ t thô ng tin cũ ng như ý  kiến nào đượ c viế t ra nhằm
mụ c đích quảng cáo hay tá c độ ng đến bấ t kỳ  chứ ng khoán nào. Bấ t kỳ  quyế t định đầu tư nào đều dự a trên đánh giá  cá  nhân củ a khá ch hàng, và  báo cáo
này cù ng vớ i cá c tà i liệu đi kèm khô ng thể  đượ c sử  dụ ng làm bằng chứ ng trong bấ t kỳ  tranh chấp pháp lý  nào liên quan đến quyế t định đầu tư. 
    © Copyright - Bản quyền thuộ c về  APSC. Báo cáo này khô ng đượ c phép sao chép tá i bản bở i bấ t kỳ  cá  nhân hoặ c tổ  chứ c nào khi chưa đượ c phép củ a
APSC. Ngườ i dù ng có  thể  trích dẫn hoặ c trình chiếu báo cáo cho cá c mụ c đích phi thương mạ i. APSC có  thể  có  thỏ a thuậ n cho phép sử  dụ ng cho mụ c
đích thương mạ i hoặ c phân phố i lạ i báo cáo vớ i điều kiện ngườ i dù ng trả  phí cho APSC. 

Chi nhánh	Hải	Phòng
Tầng 8, so�  04/B1 lo�  26 BC đươ� ng L��  Ho� ng Phong, Phươ� ng
Đo� ng Kh�� , Qua�� n Ngo�  Quy��n, Ha� i Pho� ng
Điện thoạ i:  0913.399.635

Chi nhánh	Thanh	Hoá
Sảnh ta�ng 1, kha� ch sa� n Lam Kinh, Khu đo�  thi� Đo� ng Hương, Phươ� ng Đo� ng
Hương, T��nh Thanh Hoa�
Điện thoa� i: 0237 3515 009

Chi nhánh	Hồ	Chí	Minh
Tầng 5, To� a nha�  HDTC, 36 Bu� i Thi� Xua�n, P. B��n Tha�nh, Tha�nh oh Ho�  Ch�� Minh
Điện thoa� i: (028) 3535 2115

Hội sở	chính
Tầng 5, 14 La�ng Ha� , P.Gia�ng Vo� , TP. Ha�  No�� i
Điện thoa� i: (024) 3933 4666

Công ty	Cổ	phần	Chứng	Khoán	Alpha

Tuyên bố	trách	nhiệm
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