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Bao cao cap nhat KQKD Quy 3/2026 — DDV

UPCoM - DDV - Cong ty CP DAP - Vinachem (DAP - Vinachem JSC)

LNST - Q3 DOANH THU THUAN - Q3 BIEN LO1 NHUAN GOP ROE - TRUQT 4 QUY
0, 0,
9,6 1.290 3,7% 18,2%
ty dong - -95,7% YoY ty dong - -7,6% YoY -18,2 di€ém % YoY ROA 12,9% - tién rong
PANH GIA KQKD QUY 3/2026 TIEN PO KE HOACH NAM

Quy 3, DDV dat doanh thu 1.290 ty doéng (-7,6% YoY) nhung LNST
chi con 9,6 ty (-95,7% YoY). Gia luvu huynh leo thang day gia von
tang 13,9%, kéo bién gbp xudng 3,7%, thap nhat ke tir Quy 4/2022.
Loi nhuan gbp 48 ty khong da bu 52 ty chi phi ban hang va quan ly;
14i trude thué con lai dén tir tién gui. Ly k& 9 thang, LNTT 320 ty
van dat 84,2% k& hoach nam. TCBS Research danh gia loi nhuén
clia DDV phu thudc chd yéu vao gié luu huynh trong bdi canh gia 84 2%
phan bon DAP van duy tri & mirc cao, va 685 ty nguyén liéu ton kho ’

gia cao sé con tao ap luc Ién gid von Quy 4. P/E trugt 4 quy 6,4 lan
(P/E du phdng 2026F: 9,0 [an) cung tién rong bang 44,1% von hoa
tao vung dém cho dinh gid, nhung chua cé co s dé ky vong bién
g6p phuc héi sém; nha dau tu nén tiép tuc theo déi thém.

LNST theo quy - 1y dong * K& hoach LNTT 2026 /3 380 ty dong (PHPCD 24/04/2026).

Doanh thu 9T 4.916 ty, dat 82,8% ké hoach 5.938 ty.
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PIEM NHAN CAN THEO DOI
84,20/0 LNTT 9 thang dat 84,2% ké& hoach nam 3,7% Bién g6p thap nhat ké tir Quy 4/2022
KH LNTT 320ty /KH 380ty - Quy 4 can thém 60 ty BIEN GOP -18,2 di€ém % YoY - -7,4 diém % QoQ
1.108 Tién rong bang 44,1% von héa ~4,4 Hoat dong kinh doanh chinh I6 trong quy
TIEN RONG tién +tién guri 1.322ty - vay 214 ty LN COT LO1 LN gop 48 ty < CP bén hang & QLDN 52 ty
+1 8,4% Doanh thu 9 thang van ting 18,4% 685 Nguyén liéu gia cao cho vao gia von Q4
DT 9T YOY 4.916ty - riéng nira dau nam téng 31,5% NVL TON KHO gap 5,3 Ian clng ky - chua trich dy phong

TRIEN VONG 2026

Trong thang 8 va thang 9/2026, gia luu huynh thé gisi van neo cao do gian doan van chuyén tai Trung Dong, con nguyén liéu
tén kho mua gia cao sé di vao gia von Quy 4 theo phuong phép binh quan gia quyén. TCBS Research ha du phong nam 2026:
doanh thu 6.411 ty dong (+14,0%), LNST 280 ty (-55,7%), bién gép ca ndm 8,2%. Du phong ham y Quy 4 13i khoang 24 ty véi
bién gép khoang 5,3%, nhinh hon Quy 3 nho gia dinh gia dau vao ha nhiét mot phan.

LNST 2026F - DU PHONG TCBS EPS 2026F BIEN LN GOP 2026F ROE 2026F
280 1.913 8,2% 12,1%
ty déng - -55,7% YoY déng/cp - -55,7% YoY 9T/2026 dat 9,1% fwd P/B 1,1x
doanh thu 6.411 ty (+14,0%) fwd P/E 9,0x Q4 ham y khoéng 5,3% BVPS 16.077 d

THONG TIN CO PHIEU & DINH GIA - tai ngay 26/10/2026

GIA - PONG VON HOA - TY P P/E - LAN P/B - LAN SH NU'GC NGOAI SLCP - TRIEU

17.200 2.513 6,4 1,1 2,6% 146,1
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PHAN 1 - PANH GIA CUA TCBS
TECHCOMSECURITIES " DAP - Vinachem - DDV - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

1. Danh gia cua TCBS

Quan diém vé két qua Quy 3/2026, chu ky gia luu huynh va du phong nam 2026

TCBS Research danh gia két qua Quy 3/2026 cta DAP — Vinachem la kém tich cuc, lgi nhuan vé sat mirc hoa
von. Doanh thu thuan dat 1.290 ty dong (-7,6% YoY; -27,7% QoQ); theo giai trinh cua cong ty, mirc giam chu
yéu dén tlr mang kinh doanh héa chat. Nguaoc lai, gid von tang 13,9% lén 1.243 ty. Theo giai trinh cia DDV, luu
huynh, nguyén liéu dé san xuat axit sunfuric cho day chuyén DAP, vira tdng gia manh vira khé tim nguén do
xung dot tai Trung Bong. Loi nhuan gop chi con 48 ty dong (-84,4% YoY). Sau 52 ty chi phi ban hang va quan
ly, hoat déng kinh doanh chinh 16 khoang 4 ty; LNTT 12 ty cé dugc nho 22 ty |&i tién giri. LNST dat 9,6 ty dong
(-95,7% YoY; -92,1% QoQ). Liy ké 9 thang, doanh thu 4.916 ty (+18,4%) va LNST 256 ty (-48,4%); LNTT 320
ty da dat 84,2% ké hoach nam, doanh thu dat 82,8% ké hoach.

T Quy 4/2022 dén Quy 2/2023, bién gop cua DDV ciing tirng roi vé ving 3-6% va lgi nhuan khi dé cha yéu
dua vao thu nhap tai chinh. Lan nay ap luc nam & chi phi: gia luu huynh giao ngay tai Vancouver da vuot
1.000 USD/tan trong mua hé 2026, tdng hon 130% so v&i dau nam, con gia nhap khau binh quan cda Trung
Qudc thang 8 cao gédp khoang 3,5 lan cling ky (theo Hai quan Trung Quéc). Bang can d6i van lanh manh: tién
va tién gui 1.322 ty, vay 214 ty, tién rong khoang 1.108 ty, tuong duong 44,1% von héa. Vdi thi gid 17.200
dong (26/10/2026), DDV giao dich & P/E truot 4 quy 6,4 lan, P/B 1,1 |an. EPS truot 4 quy da giam con 2.675
dong tlr 4.122 dong cudi Quy 2 va sé con giam néu Quy 4 khong cai thién so véi cung ky (EPS Quy 4/2025:
925 déng).

DY PHONG 2026 THEO TCBS RESEARCH

01 Doanh thu 6.411 ty dong (+14,0%), LNST 280 ty (-55,7%), EPS 1.913 dong, giam manh so v&i mirc 426
ty cua lan cap nhét trudc. Bién gop 8,2%, ROE 12,1%; theo thi gia 26/10, P/E du phéng 9,0 Ian va P/B du
phéng 1,1 lan.

02 Du phéng ham y Quy 4 lai khoang 24 ty trén doanh thu khoang 1.495 ty (+1,7% YoY), bién gop khoang
5,3%, nhinh hon Quy 3 nhung thap xa mirc 10-11% cla nira dau nam. Gia dinh nay dua trén viéc gia dau
vao ha nhiét mot phan trong khi gia ban DAP duy tri @ mirc cao nhu hién tai; LNTT ca nam du phdng 349
ty, dat khoang 92% ké hoach 380 ty. Néu bién gop Quy 4 chi gitt mirc 3,7% nhu Quy 3, LNST Quy 4 con
khoang 5 ty, ca nam khoang 261 ty va LNTT dat khoang 86% k& hoach. Nam 2027, LNST du phdng
phuc hoi Ién 346 ty (EPS 2.368 dong, +23,8%) véi bién gop 9,2%, van thap hon nhiéu mic 16,7% cua
nam 2025.

03 & tirc 2026 chua c6 ty 1@ ké hoach. PHDCD Gy quyén HDQT quyét dinh mirc tam (rng theo két qua kinh
doanh. Néu gilr ty Ié chi tra khodng 39% LNST nhu nam 2025, LNST du phéng 280 ty tuong Ung khoang
750 déng/cp, ty suat khoang 4,4% theo thi gia.
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PHAN 2 - KET QUA KINH DOANH QUY 3/2026
TECHCOMSECURITIES €9 AP Vimachem DDV Ca aat KOKD 0Ly 512096

2. Két qua kinh doanh Quy 3/2026

Doanh thu, loi nhuén va tién dé so ké hoach ndm

Quy 3/2026, doanh thu thuan cua DDV dat 1.290 ty déng, giam 7,6% so cung ky va 27,7% so véi quy trudc.
LNTT dat 12 ty dong, LNST 9,6 ty (-95,7% YoY; -92,1% QoQ), thap nhat ké tir Quy 3/2023.

CAC NHAN XET CHINH

01 Doanh thu giam 7,6%, gia von tang 13,9%. Loi nhuan gop vi thé giam 258 ty so cung ky, con 48 ty; bién
gbp giam 18,2 diém % xuéng 3,7%. So véi Quy 2, bién gop giam 7,4 diém %, tvong duong khoang 96 ty
loi nhuéan gop & quy mé doanh thu hién tai.

02 Hoat dong kinh doanh chinh 16 khoang 4 ty. Chi phi ban hang gidm 10,3% con 22 ty nhung chi phi quan
ly tdng 29,0% lén 31 ty; téng hai khoan 52 ty (+9,2% YoY) da vugt lgi nhuan gop.

03 Thu nhap tai chinh giir lgi nhuan duong. L3i tién g dat 22 ty (+105% YoY), bu chi phi tai chinh 7,9 ty
goém lai vay 4,1 ty va |6 ty gia 3,7 ty. L&i tai chinh thuan 16 ty, I6n hon LNTT cua ca quy.

LQI NHUAN SAU THUE DOANH THU THUAN LQ1 NHUAN GOP
9,6 1.290 48
ty dong - -95,7% YoY ty dong - -7,6% YoY ty dong - bién gop 3,7%
CHI PHi BH & QLDN LGI NHUAN TRUGC THUE EPS TRUQT 4 QUY
52 12 2.675
ty dong - +9,2% YoY - 4,0% DT ty dong - -95,7% YoY dong/cp - -30,2% YoY
Chi tiéu (ty dong) Q3/2026 Q3/2025 %YoY Q2/2026
Doanh thu thuan 1.290 1.397 -7,6 1.784 -27,7
Gia vén hang ban (1.243) (1.091) +13,9 (1.585) -21,6
Lgi nhuan gop 48 306 -84,4 199 -76,0
Bién loi nhuan gop (%) 3,7 21,9 -18,2d 11,1 -7,4d
Doanh thu tai chinh 24 20 +23,8 18 +36,8
Trong do: 1ai tién guri 22 11 +104,6 17 +30,0
Chi phi tai chinh (Iai vay, 10 ty gia) (8) (1) +463,1 (5) +65,5
Chi phi ban hang (22) (24) -10,3 (29) -26,4
Chi phi quan ly doanh nghiép (31) (24) +29,0 (30) +1,3
Loi nhuan trudc thué 12 276 -95,7 152 -92,1
Lgi nhuan sau thué 9,6 221 -95,7 122 -92,1
EPS quy (d6ng, theo 146,1 triéu cp) 66 1.513 -95,7 834 -92,1
B Doanh thu thuan theo quy B Lgi nhuan sau thué theo quy
Ty déng - duong = tang trudng YoY (%) Ty dbng - duong = bién loi nhuén rong (%)
e -7,6% . 0,7%
BWD W
asmsinenlfies _enfllemem -
4024 1025 2025 3025 4025  1Q26 2026 3Q26 4024 1025 2025  3Q25  4Q25  1Q26 2026 3026
Ngudn: BCTC DAP - Vinachem, TCBS Research. Ngudn: BCTC DAP - Vinachem, TCBS Research.
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PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH
TECHCOMSECURITIES " DAP - Vinachem - DDV - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

3. Phan tich cac chi so tai chinh

Truc phéan tich doanh nghiép san xuat phdn bén DAP: doanh thu va mang thuong mai, bién gép va gia luu
huynh, bang cén déi va tén kho, sinh 164, cé tuc va dinh gid

3.1. Doanh thu: DAP va mang kinh doanh héa chat

Doanh thu Quy 3 dat 1.290 ty déng (-7,6% YoY), quy giam dau tién so cung ky sau bay quy tdng lién tiép.
Cong ty giai trinh mirc giam chu yéu dén t&r doanh thu kinh doanh héa chat, nhung khong cong b6 san lugng
va giad ban DAP cUa quy. Lly ké 9 thang, doanh thu van dat 4.916 ty (+18,4%), trong khi LNST giam 48,4% con
256 y.

B Doanh thu va LNST 9 thang qua cac nam B Doanh thu tang nhung lgi nhuan giam. Doanh thu 9
Ty dong - cét: doanh thu, duong: LNST (truc phéi) thang 2026 cao nhat trong ndm nam, gan gap doi
250 496 s cung ky cac nam 2022-2024, nhung LNST chi bang
8 111 khoang mét nlra cung ky 2025 va thap hon 9 thang
s 4916 2022 (350 ty). Doanh thu tang chu yéu nho gia ban:
2.463 2374 2.468 theo giai trinh Quy 2 cua cong ty, gida DAP binh quan
- dat 19,64 triéu dong/tan (+20,9% YoY), nhung van

9T/22 9T/23 9T/24 9T1/25 9T/26 khong theo kip chi phi dau vao.

Doanhthu «Qx LNST

Nguon: BCTC DAP - Vinachem, TCBS Research.

m Panh gia: ké hoach doanh thu 5.938 ty chi doi hoi Quy 4 dat khoang 1.022 ty, thap hon 30% so cung ky, nén
nhiéu kha nang hoan thanh; du phéng 6.411 ty cua TCBS Research ham y Quy 4 dat khoang 1.495 ty, ngang
cung ky va cao hon 15,8% so véi Quy 3. Quy 4 trung giai doan chuan bi vu Dong Xuan nén doanh thu thudng cao
hon Quy 3 (Quy 4/2024: +18,9% QoQ; Quy 4/2025: +5,2%). Tuy vay, v&i bién gop & mirc thap hién nay, doanh thu
tang thém kho chuyén thanh lgi nhuan.

3.2. Bién lgi nhuan gop & gia luu huynh

Bién gdp Quy 3 chi con 3,7%, giam 18,2 diém % so véi dinh 21,9% cla cung ky va 7,4 di€m % so vai Quy 2; tinh

chung 9 thang la 9,1% so véi 17,6% cung ky. Luu huynh duogc dot dé san xuat axit sunfuric, theo dinh murc

phé bién can khoang 0,4 tdn cho méi tan DAP. Gia luu huynh giao ngay tai Vancouver tang tur trén 400

USD/tan cudi nam 2025 Ién trén 1.000 USD/tan trong mua hé 2026.

® Nguyén vat liéu chiém 84,4% chi phi. Theo thuyét minh chi phi theo yéu t6, nguyén vat liéu Quy 3 dat 919 ty
(+13,9% YoY), ty trong tang tlr 80,5% cung ky, trong khi khau hao va dich vu mua ngoai déu giam. Gia von 1.243
ty cao hon tong chi phi theo yé&u t6 1.089 ty, chi yéu do DDV xuét ban khoang 167 ty thanh pham tén tir Quy 2,
lrgng hang duoc san xuat khi nguyén liéu da dat.

m Panh gia: § quy mod doanh thu Quy 3, méi diém % bién gop twong duong khoang 13 ty loi nhuan gop, tic 10 ty
LNST. Udc tinh thé theo dinh mirc 0,4 tan luvu huynh/tan DAP va sén luong ké hoach 67.000 tan/quy, moi 100
USD/tan gid luu huynh tédng thém lam chi phi tdng khoang 2,7 triéu USD mdi quy, tuong duong 40 USD/tan DAP.
Bién gop chi phuc hoi khi gia luu huynh giam hoac gia DAP trong nudc tédng du bu.

W Bién Igi nhuan gop theo quy B Chi phi san xuat kinh doanh theo yéu t6
% - gid voén chu yéu la luu huynh, NH3 va quang apatit Ty dong - Quy 3/2025, Quy 2/2026 va Quy 3/2026
21,9% 1.001 1.138 1.089
140%  163% 142%  jo0%  11,1%
M\O_N% “ “
Lkl 3025 2026 3026
4Q24  1Q25 2025  3Q25 4025  1Q26 2026 3026

@@ Nguyenvatlieu @B Nhancong Khau hao DV mua ngoai & khac

Ngudn: BCTC DAP - Vinachem, TCBS Research. Nguon: BCTC DAP - Vinachem, TCBS Research.
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PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH
TECHCOMSECURITIES " DAP - Vinachem - DDV - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

3.3. Bang can doi, ton kho & dong tién

Cudi Quy 3/2026, téng tai san dat 3.350 ty déng. Tién va tién gt ky han 1.322 ty, bang 39,5% tong tai san,

gidm 275 ty trong quy khi DDV tra bét khoang 190 ty ng vay; vay ngan han con 211 ty (cudi Quy 2: 402 ty). Tén

kho 837 ty, giam 7,6% so v&i cudi Quy 2 nhung gap 1,8 lan clng ky. Phai thu ngan han tdng 354 ty trong quy
|én 473 ty, chl yéu & phai thu khach hang (tir 9 ty Ién 219 ty) va phai thu ngan han khac (t&r 3 ty 1én 124 ty); tra
trudc cho ngudi ban chi tang tir 108 ty 1én 130 ty.

m Ton kho chuyén tir thanh pham sang nguyén liéu. Theo thuyét minh BCTC, thanh pham giam tir 221 ty cudi Quy
2 xudng 55 ty, con nguyén vat liéu va hang mua dang di duong tang tlr 588 ty Ién 685 ty, gap 5,3 lan cung ky.
Cong ty chua trich 1ap du phong giam gia hang tén kho.

m Panh gia: dong tién kinh doanh Quy 3 duong 237 ty nh& gidi phdng thanh pham, kéo Iy k& 9 thang lén mirc
duong 60 ty (cung ky 526 ty). Do gia von tinh theo binh quén gia quyén, luong nguyén liéu mua gia cao sé di dan
vao gia vén Quy 4, nén ké ca khi gia luu huynh giam, bién gdp khé phuc hdi ngay trong quy t6i. Nguyén gia TSCH
tang 118 ty trong quy; BCTC quy chua néu hang muc cu thé, trong khi k& hoach 2026 cé du an MAP 60.000
tan/nam va day chuyén Na,SiFg du kién hoan thanh.

B Tién + tién guri, ng vay va tén kho B Co cau hang ton kho (gia goc)
Ty dong - cudi quy Ty dong - ddu ndm, cudi Quy 2 va cudi Quy 3/2026
1.534 1.553 1310 1.597 1 a2 coa 906 837
694 886 906 837 221
454 407 214 G
~-m W=l W [
3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26 01/01/2026 30/06/2026 30/09/2026
@ Tién +tién guri Novay (@@ Hang ton kho @@ NVL &hang di dubng @ Thanh phdm ccbe D& dang & khac
Nguén: BCTC DAP - Vinachem, TCBS Research. Nguén: BCTC DAP - Vinachem, TCBS Research.

3.4. Kha nang sinh 16i, co tirc & dinh gia

ROE trugt 4 quy giam con 18,2% tlr 29,5% cudi Quy 2 va 28,8% cung ky; ROA 12,9%. LNST trugt 4 quy con 391

ty (cudi Quy 2: 602 ty). Don bay van thap: tai san trén von chd 1,5 1an, ng vay chi bang 9,7% von chi sd hitu.

m Co tuc di theo lgi nhuan tirng nam. C6 tde tién mat cadc nam 2022-2025 lan lugt la 1.000, 600, 900 va 1.700
déng/cp. VGi LNST 2025, DDV trich 50% vao quy dau tu phat trién, 10% vao quy khen thudng phuc lgi va chia cé
térc 17% (khoang 39% LNST); lgi nhudn chua phan phéi con lai sau phan phéi (gém sd du cac nam trude) chi
16 1.

= Panh gia: EPS truot 4 quy 2.675 dong va BVPS 15.113 d6ng cho P/E 6,4 Ian, P/B 1,1 lan. Tién rong tuong duong
khoang 7.580 déng/cp, nén néu tach riéng, phan san xuat dang duoc dinh gia khoang 9.600 déng/cp. Dinh gia
thap nhung lgi nhuén bién déng manh theo chu ky: EPS cdc nam 2022-2025 dao dong tlr 472 dén 4.318 dong,
va dién bién gia luu huynh sé quyét dinh ca lgi nhuan 1an ¢6 tirc nam nay.

B ROE & ROA W EPS va c6 tirc tién méat theo nam
% - truot 4 quy - cdt: ROE, dudng: ROA (truc phéi) Doéng/cp - ¢d tirc theo ndm loi nhudn duoc chia

22,7%

12,9%
28,8% 31,4% 29,7% 295% 0O 2466
18,2% 1195 1.700

. . - . - . - | -
- [ - [ -

4318

3Q25 4025 1Q26 2Q26 3026 2022 2023 2024 2025
@ ROE O ROA EPS (@ C& tuctién mat
Nguén: BCTC DAP — Vinachem, TCBS Research. Nguén: Céng bé théng tin DAP — Vinachem, TCBS Research.
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PHU LUC — SO LIEU TAI CHiNH
TECHCOMSECURITIES " DAP - Vinachem - DDV - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

Phu luc — S6 lieu BCTC Quy 3/2026

Trich luoc bang can déi ké'todn va bao cao két qua kinh doanh ndm quy gan nhat

Bang can doi ké toan (ty dong)

Chi tiéu Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026
Tién & twong duong tién 29 48 89 171 114
Dau tu tai chinh ngan han (tién guri) 1.505 1.505 1.260 1.426 1.208
Phai thu ngan han 211 203 183 120 473
Hang tén kho 454 694 886 906 837
Tai san ngan han 2.269 2.473 2.526 2.682 2.647
Tai san co dinh 462 477 458 480 580
Tai san dai han 497 566 569 610 703
TONG TAI SAN 2.766 3.039 3.094 3.292 3.350
No phai tra 642 774 705 1.093 1.142
Trong d6: vay ngan han & dai han 20 123 5 407 214
Téng von chi sé hitu 2.124 2.265 2.390 2.199 2.208

Bao cao két qua kinh doanh (ty dong)

Chi tiéu Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026
Doanh thu thuan 1.397 1.470 1.842 1.784 1.290
Gia v8n hang ban (1.091) (1.262) (1.641) (1.585) (1.243)
Loi nhuan gop 306 208 201 199 48
Bién Igi nhuan gop (%) 21,9 14,2 10,9 11,1 3,7
Chi phi ban hang & QLDN (48) (67) (59) (59) (52)
Lai tai chinh thuan 18 29 14 13 16
Loi nhuan trudc thué 276 171 156 152 12
Lgi nhuan sau thué 221 135 124 122 9,6
EBITDA 282 166 167 166 13
EPS trugt 4 quy (dong) 3.830 4.318 4.335 4.122 2.675

Ngudn: BCTC DAP - Vinachem, TCBS Research. Quy 2 va Quy 4 tinh tir BCTC ban nién soat xét va BCTC nam ki€m toan.
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TECHCOMSECURITIES €9

PHU LUC — SO LIEU TAI CHiNH

DAP - Vinachem - DDV - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

Phu luc — M6 hinh tai chinh & du phong theo nam - 2021-2030

Don vi: ty dong (trir cac dong ty 1€, [an, %, s6 ngay) - Cot 2026—-2030 la sd liéu du phong - EV = von hoa + téng vay - tién va tién guri; cot dy phong ding

EV hién tai
Chi tiéu 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
S6 lugng co phiéu (triéu) 146,1 146,1 146,1 146,1 146,1 146,1 146,1 146,1 146,1 146,1
P/E (fan) 16,2 2,8 17,7 14,9 5,6 9,0 7,3 5,9 5,5 5,1
EPS (d6ng/cp) 1.306 2.466 472 1.195 4318 1.913 2.368 2.939 3.142 3.363
P/B (Tan) 2,1 0,6 0,7 1,5 1,6 1,1 1,0 0,9 0,8 0,8
BVPS (d6ng/cp) 9.958 12.356 11.649 12.204 15.503 16.077 17.261 18.731 20.302 21.984
EV/EBITDA (Ian) 8,6 1,5 2,0 43 2,6 338 3,0 2,4 2,3 2,1
ROE 14,1% 22,1% 3,9% 10,0% 31,2% 12,1% 14,2% 16,3% 16,1% 15,9%
Bién lgi nhuan gop 13.2% 151% 8,2% 11,0% 16,7% 8,2% 9,2% 10,2% 10,2% 10,2%
Bién lgi nhuan hoat déng 6,3% 11,0% 1,2% 52% 12,6% 4,3% 5,3% 6,3% 6,3% 6,3%
Bién Igi nhuan rong 6,6% 11,0% 2,2% 5,2% 11,2% 4,4% 4,9% 5,7% 5,7% 5,7%
Doanh thu / Tai sén 1,6 1,5 17 1,5 1,9 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
(Vay - Tién) / Vén CSH 0,16 0,14 -0,49 0,66 -0,63 -0,56 -0,54 -0,53 0,53 0,53
Ng phai trd / Vén CSH 0,27 0,17 0,13 0,26 0,34 0,44 0,43 0,42 0,41 0,40
EBIT / L4i vay (Ian) 516 202 36 414 786 113 73 92 99 106
Vay / EBITDA (I&n) 0,1 0,3 0,0 0,0 0,2 0,7 0,5 0,4 0,4 0,4
S& ngay phai thu 12 43 14 18 13 7 7 7 7 7
S6 ngay ton kho 53 70 57 47 43 49 52 53 52 52
Capex / Tai san cé dinh 2% 2% 2% 9% 46% 23% 29% 31% 25% 26%
Doanh thu thuan 2.878 3.270 3.181 3.365 5.624 6.411 7.052 7.546 8.074 8.639
Téng trudng doanh thu 14% -3% 6% 67% 14% 10% 7% 7% 7%
EBITDA 333 513 194 334 801 372 475 583 624 666
LNST c6 dong cong ty me 191 360 69 175 631 280 346 430 459 491
Tang trudng loi nhuén 89% -81% 153% 261% -56% 24% 24% 7% 7%
Tién & dau tu ngén han 274 382 828 1.176 1.553 1.569 1.630 1.717 1.840 1.955
Phai thu ngén han 9% 388 119 170 203 117 128 137 147 157
Hang tén kho 511 558 351 415 694 872 949 1.004 1.074 1.149
Téng tai san 1.852 2.115 1.926 2.245 3.039 3.376 3.614 3.880 4.172 4.484
Vay ngan han 44 138 0 0 119 250 250 250 250 250
Vay dai han 0 0 0 0 4 9 9 9 9 9
Téng vay 44 138 0 (] 123 258 258 258 258 258
Téng ng phai tra 397 310 224 462 774 1.027 1.091 1.143 1.206 1.272
Vén chi sé hitu 1.455 1.805 1.702 1.783 2.265 2.349 2.522 2.737 2.966 3.212
Can dai vén dai han 516 1.031 1.092 1.308 1.706 1.773 1.881 1.999 2.158 2.313
Dong tién tw do (FCF) 255 -1 695 404 333 77 238 306 356 365

Ngubén: BCTC DAP - Vinachem, TCBS Research.
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DE khéng bd 16 cac bdo cdo phan tich mdi nhét tir TCBS Research, Quy khach vui long déng ky dia chi email qua link sau: Pang ky.

Moi gép y vé bdo cdo phan tich, Quy khach vui Iong guri vé dia chi research.feedback@tcbs.com.vn. Ching téi xin chan thanh cam on.

Mien trir trach nhiém:

Théng tin trong bdo cdo duoc téng hop tir cde ngudn TCBS danh gid la dang tin cdy tai thoi diém phat hanh, nhung TCBS khéng bdo dam tinh
chinh xdc hodc day du. Cdc nhan dinh phan anh quan diém cda TCBS tai thoi diém phat hanh va co thé thay doi.

Bdo cdo chi nham muc dich tham khdo, khdng phai khuyén nghi dau tu. Nha déu tu tu danh gid va chiu trach nhiém déi vdi quyét dinh cua
minh. Hiéu qua trong qua khu khéng bao dam két qua trong tuong lai; dau tu luén c6 rui ro, k€ ca mat vén.

Trong pham vi phap ludt cho phép, TCBS khéng chiu trach nhiém d6i vdi tén that phat sinh tir viéc st dung bao cdo. Bdo cdo thudc s& hidu
cua TCBS; moi sao chép, trich dan hodc phan phdi lai phai duoc TCBS chdp thuan bang van ban.
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