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Mé tai khoan

Vietcap

CTCP Céng nghé - Vién théng ELCOM (ELC)

Nganh Cong nghé théng tin
Ngay bao cao 30/1/2026
Giahién tai 24.700 VND
Loi suat c6 tuc 0%
GT von hoa 2,7 nghin ty dong
GTGD/ngay (30n) 38,4 ty dong
C6 phan Nha Nusc 0%
SL c8 phiéu luu hanh 110,1 triéu

ELC Peers VNI

P/E (trugt) 19,3x 16,5x  17,8x
P/B (hién tai) 2,1x 21X 22«
ROA 6.2% 6.3% 2.0%
ROE 10,4%  152% 13,5%

(1) chua diéu chinh cho quy khen thudng & phuc
Ioi

Doanh nghiép cdng nghé hudng Igi truc tiép tir song dau tu céng

2023 2024 2025F 2026F

Doanh thu (ty dong) 980 800 1.517 2.315
% svck 13,5% -18,4% 89,5% 52,6%

LNST sau lgi ich CDTS (ty déng)’ 78 95 123 161
% svck 148,0% 22,9% 28,6% 31,3%

EPS % svck? 148,0% 21,6% 8,3% 31,3%
Bién LN gop 19.8%  305%  22,5% 21,3%
Bién EBITDA 6,3% 14,5% 10,9% 9,5%
Bién LN tU HBKD 5,6% 13,3% 9,5% 8,4%
Bién LN rong 7,.9% 11,9% 8,1% 7,0%
EV/EBITDA 32,0x 15,9x 20,3x 18,6x%
P/E3 29,2x 24,0x 22,1 16,9x
P/B3 2,1x 1,9% 2,2X 1,9x
ROE 6,7% 7,6% 8,4% 10,0%

Ngudn: FiinPro, Vietcap (d{ liéu tinh dén ngay 29/1/2026)

BAO CAO CONG TY
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Tong quan Céng ty
ELC la doanh nghiép cong nghé
vGi vi thé dan dau & cac san
phdm-gidi phap dac thu trong
mang vién théng, giao thong
théng minh, va an ninh-qudc
phong

(2) diéu chinh cho quy knen thuang & phuc Igi, (3) st dung gia CP hién tai

« Chuing t6i ky vong ELC sé& dugc hudng Igi truc tiép ti lan sdng dau tu cao tdéc va xu hudng trién khai giao théng théng minh (GTTM)
trén toan hé théng duéng bé tai Viét Nam trong thdi gian téi, nhd vi thé dan dau, nang luc trién khai va tép khach hang 1au nam.

« Nam 2025/2026, chung t6i du bao doanh thu tdng 90%/53% svck - chl yéu dugc dan dat nhd mang GTTM va An ninh-Quéc phong Vo
ky vong ELC tiép tuc trung thau cac du an mai. ELC du kién ghi nhan doanh thu con lai trong backlog (~2 nghin ty dong) vao 6T dau 2026.

» DU bién LN chiu &p luc do dich chuyén ca cau doanh thu, quy mé doanh thu mé rong nhanh du bao sé van bu dap va hé trg LNST-
CDTS tang trudng 29%/31% svck trong 2025/2026.

« ELC hién dang giao dich & muc P/E trugt 12T |14 19,3 1an. Chung t6i cho réng muc dinh gia nay phan anh vi thé dan dau ciing nhu tiém

nang tang trudng dai han cua ELC.

« Theo udc tinh clia chung t6i, P/E du phong 2025 va 2026 (da diéu chinh cho chi phikhen thudng & phuc Igi) 1an lugt 1a 22,1va 16,9 1an.
* Y&u t6 hé trg: Du an bat dong san trién khai s6m hon véi du kién. Rui ro ddu tu: (1) Cham tré trong gidi ngan vén dau tu céng, (2) Ap luc

canhtranh.



Tdng quan vé Céng ty

Vietcap



ELC la cong ty CNTT véi mang giao thong thong minh chiém 35%/20%
doanh thu va LN gop nam 2024. C6 dong I6n nhat cua ELC Ia thanh vién
déng sang lap & chu tich hién tai - 6ng Phan Chién Thang (8,09%)

Nganh: Cong nghé théng tin

Nam thanh Iap: 1996

— x
- CTCP Cong nghé - Vién thong ELCOM (HOSE: ELC) thanh 13p:
Tru s&: Cau Giay, Ha Noi

TONG QUAN DOANH NGHIEP (2024)

cO PONG LON VA BAN LANH PAO (T1/2026)

Ty déng Doanhthuthudn2024 =800 (-18% svck) S6 hiu
LN gbp 2024 = 244 (+26°/ svck) C8déng 16n nudc ngoai
LNST-CBTS 2024 =95 (+23% svck)
Mang Giao théng théng minh [ Vién thén T
kinh doanh chinh a0 thong thong min ienthong
65% Khac
Doanh thu thuan 280 248 98%
% t8ng doanh thu (35%) (31%) 5% Khac
A Coédongldn Triéu CP %
LN gép 49 93 : -
% t6ng LN gop (20%) (38%) 5% Phan Chién Thang (Chu tich) 8,9 8,09
Cac cét méc ctia ELC 201 CTCP Chung khoan SSI 6,1 5,55
o x ) ox : AN VA0 thi truc i 5 5 i i Samarang Ucits - Samarang
V&N didu 18 (nghin tv dén Budc chan vao thi trudng giao thong thong minh vai : ) 6,1 5,53
> (nghinty déng) hé théng quan ly trén bién VTS Asian Prosperity
[ o ) o [} [ o o o ) PYN Elite Fund (NOﬂ-UCitS) 6,1 5,52
1995 2010 Tran Hung Giang 6.0 5,47
Thanh lép + Niémyeéttrén HOSE
+  Mang vién théng bat déu bao hoa ” Nguyén Manh Hai 5,9 5,33
o1 05 05 06 1 -5 Ban lanh dao Vi tri
0.1 - : ' ' .A, « A,
o1 %' 5 03 03 04 Phan Chién Théng Chu tich HPQT
1995 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2020 2021 2022 2023 2024 2025E | pham Minh Théng T6ng Giam déc
Pau ThilLy K& toan trudng,

Vietcap

Nguon: ELC, FiinPro, Vietcap. Chu thich: *Khac bao gdm mang Chuyén dgi s6 & mang kinh doanh khac




Khac vGi cac cong ty CNTT khac ELC tap trung vao thi truong ngach va
nam thi phan dan dau & cac san pham-giai phap dic thu trong mang vién
thong, giao théng théng minh, an ninh-quoc phong va chuyén doi s6

Vién théng

(mang truyén thong; doanh thu 6n dinh)
Giai phap/san pham:
Truyéndanvd  Céngthong

tuyén, hiu tin chuyén ddi
tuyén s6
Hatdngmay  Néntangdich
chu, luu trd, vu Nhac chg
— - cloud video
Khach hang:

* Viettel Hatangmang Tinhcudc

* Vinaphone |p core, vién thong &

) 'ggg‘;one access, cham séc

. IBM, .. security khach hang

Giai phap/san pham chinh: (1) Giam
IGNIGR sat trinh sat quéc gia (70% thi phan);
GG (2) Trung tam giam sat diéu hanh an
Tl ninh BO Cong An, Bd Qubc Phong
(EII (50% thi phan)
OBl Khach hang chinh: B Cong An, Bo
Qudc Phong

« Trung tdm diéu hanh eSightX

*Nén tang dU liéu tap trung
Data360X

« Giai phap giam sat Hawkwise cVMS

Viethp‘

Giao théng thong minh
(déng luc tang trUOng hlen tai & trung han blen LN trung b|nh)

Hé sinh thai Elcom ITS
ITS (Intelligent Hé sinh thai giao

Transport théng thong minh
Systems) (60-70% thi phan)

Thu phi dién tu
khéng dung
(40% thi phan)

ETC (Electronic
Toll Collection)

EWIM Kiém soat tai trong
(Weighing-in-  xetuddng
Motion) (80% thi phan)

Hé théng gidm sat
va xu ly vipham trat
tu an toan giao
thong dudng bd

iTMON

ELC tép trung vao cac thi truong
ngach; lién tuc nghién cuu va lam chu
cac cong nghé mdai (Al, Big Data, loT va
cloud,...), tU do phat trién cac sadn pham
théng minh, gilr vai trd dan dat & nhiing
[inh vuc Ung dung chuyén biét

Nguén: ELC, Vietcap. Chu thich: CNTT = c6ng nghé thong tin

Du an tiéu biéu
Camera tich hop hé théng phat hién
phuong tién trén Cao téc Cam Lam
-Vinh Hao

Dich vu thu phi ETC trén tuyén cao
t6c Cau Gié - Ninh Binh

['RUNG TAM DIEU HANH TUYEN CAO TOC NHA TRANG - CAM LAM
CAM M EXFRESSWAX MANAGB«IENI‘




K&t qua kinh doanh giai doan 2020-2024

Vietcap



Vién théng va GTTM déng gop chinh vao doanh thu thuén tu 2020-2024

Vién théng va giao thdng thdng minh & hai mang dong gop chinh | Vién théng Ia mang kinh doanh truyén théng, véi doanh thu tuong

vao doanh thu thuan clia ELC tu2020-2024 d6i 6n dinh va bién LN gép trung binh 22% trong 2020-2024
Nghin ty déng Ty dong %
1,2 1 500 - - 40
0.9 400 A - 30
- 300
0.6 - - 20
200
0,3 100 - 10
0 L
2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
Il DT thudn GTTM [ DT thuan AN-QP —® Bién LN gop Vién Thong (phai)
B DT thuan Viénthong [l DT thuén Chuyén déi s6 + Khac I DT thuan Vién thong (trai)
Khi canh tranh mang vién théng tré nén gay gat, GTTM thanh déng = AN-QP va Chuyén ddi s cé bién LN gép cao, tuy nhién dong gop
Iuc tdng trudng doanh thu tir2022 (bién LN gbp 14-20%) ty trong vao doanh thu chua nhiéu va tuong déi bién dong
Ty déng % Ty dong %
500 - - 40 500 - o - 40
400 - | zg 400 - 30
300 A 300
o - 20 - 20
200 H - 200
100 - - 10 100 - 10
0 - - 0 0 -

2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
~ @ Bién LN gop AN-QP (phai)
—e— Bién LN gop Chuyén déi s6 + Khac (phai)
Il DT thuan Chuyén déi s6 + Khac (trai)
[ DT thuan AN-QP (trai)

—® Bién LN gop GTTM (phai)
B DT thuan GTTM (tréi)

Vleth p Nguén: ELC, Vietcap. Chu thich: GTTM = giao thédng théng minh; AN-QP = An Ninh - Quéc Phong 7



Nh& day manh cac san pham céng nghé cao, bién LN cai thién trong 2020-2024

N&m 2024, du doanh thu giam, LNST-CDTS van tang 23% svck nhd | Ng vay dudc gilr & muc tuong doi thap va khéng co no dai han, do
d&y manh cac san phdm-giai phap cong nghé cao, nhiéuchatxam | dac thu ELC 1a nha thau va khéng cé nhu cau von dau tu 1én

Ty dong % Ty déng %
120 -~ - 40 80 - * - 10
* ® ®
90 - L 30 | 60 - ¢ - 0
- -10
60 - - 20 40 A A A
A - -20
30 — l 7 - 10 20 n A A - —30
0 0 o - -40
2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
—@— Bién LN gop (phai) —@— Bién LNST-CBTS (phai) @ No/Téngvon* (phai) A Ngvayrong/ VCSH (phai) [l No dai han (trai)
—@— Bién LN hoat déng (phai) LNST-CDTS (trai) Ng/Tai san (phai) NG ngén han (trai)

Tuy nhién, phai thu cla ELC kha cao, chiém 67-94% doanh thu = .. Dé&n cudi nam 2024, ELC ghi nhan ng xau 93 ty dong va trich lap

thuan trong 2020-2024 ... du phéng 87 ty déng
Nghin ty dong % Ty dong Ty dong
1,0 - - 100 150 1 - 100
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0.6 - L s0 100 7 L 60
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I Khoan phai thu (trai) [ No xau (trai)

. A
Vleth p Nguén: ELC, Vietcap. Chu thich: *TEng vén = N + Von chl sé hiu 8



Triénvong Cong ty

Vietcap



Mang GTTM dudc ky vong tlep tuc dong vai tro déng luc tang truong cho
ELC nho huong loi truc tlep tu lan song dau tu cao téc va xu huéng trién
khai GTTM trén toan hé thong giao thdng duéng bé tai Viét Nam

3 dong luc tdng trudng cua xu huéng GTTM trong 2026-2030

Ca ché chinh sach phat trién GTTM rd rang p2) Quyét tam trién khai hé théng GTTM tU cac dia phuang

L& trinh thuc hién GTTM trén dudng cao tdc Hién nay, nhiéu tinh thanh da va dang trién khai hé thong
theo Cong van 15209/BGTVT-KCHT GTTM nhanh chéong va dong bd, vai cac 16 trinh cu thé& nhu:
® Giaidoan2025-2030 » Giai doan 2025-2030

+ Hoan thién GTTM cho cac tuyén cao téc da dau tu;  Ha N&i : Xay dung & van hanh Trung tdm Quan ly va

Piéu hanh giao théng Ha N&i; hoan thién 12 chic
nang GTTM nhu giam sat, diéu khién, giao thong
cong cdng, do xe, xU ly vi pham va thanh toan ve dién

+ Xay dung Trung tdm Quan ly va Diéu hanh Giao
théng Quéc gia;

+ K&t ndi cac trung tam diéu hanh tuyén vdi trung tadm T, .
quéc gia; = R A o A po
’ : , ’ * TP.HCM: Trién khai lénh van chuyén dién tu, ung
+ Bat dau van hanh hé thong GTTM toan quéc cho dung Al & Big Data, tich hgp thanh toan dién tu lién
dudng cao toc. thdng toan hé théng giao thdng cong cong
® Giaidoan sau 2030 L3 Day manh dautucéngcaotdc
* Madrong hoan thién ITS trén cac tuyén cao toc; Theo quy hoach mang Iudi dudng bo 2021-2030, Viét Nam s&
- K&t nGi va van hanh thdng nhéat gidia trung tam quéc €O lan lugt 3.000 km - 5.000 km ducng bd cao toéc dén nam
gia va cac trung tam dia phuong. 2025-2030; tu do tao ra khdi lugng cong viéc I16n cho cac

doanh nghiép xay dung hé théng GTTM

Chung t6i tin rang ELC sé la doanh nghiép hudng Igi ti xu hudng GTTM tai Viét Nam, nhd (1) vi thé dimg déau trong mang
GTTM, (2) kinh nghiém va nang luc trién khai cac du an GTTM, (3) mdi quan hé vai cac knach hang lau nam thudc BCA, BQP, ...

Nguon Cong van 15209/BGTVT-KCHT vé Bé an “Binh hudng trong dau tu, van hanh khai thac hé thong giao thong thong minh trén dugng bd
. cao téc’, Quyet dinh 2269/Qb-BGTVT vé Phé duyét “Chuong trinh Chuyen d6i s6 B6 Giao thong van tai dén nadm 2025, dinh huong dén nam
Vleth p 2030, Ouyet dinh 6369/QD-UBND vé bé an “Giao thong thong minh tren dia ban thanh phé Ha Noi, Quyét dinh 1454/QD-TTg vé Quy hoach 10
mang Ui dusng b thai ky 2021 - 2030, tam nhin dén nam 2050, S& Xay dung TP.HCM, Vietcap



Doanh thu cac du an con lai trong backlog du kién ghi nhan trong 6T dau
2026. Bén canh tiém nang tu cac du an mdi, ELC co thé cé thém doanh
thu tirndng cap & bao tri khi cac du an hién tai hét thai gian bao hann

BacklogchuaghinhanciaELC [l GTTM Il Viénthong [ AN-QP
Ty déng
7 du an Cao td¢ Bac - Nam Gb2

San bay Long Thanh

Dy an ITS khac

Truyén dan vién thong

Pong bd 5G

Giai phap AN-QP cho B6 Céng an,
BO Qubc phong

Xuat khdu phan mém sang EU

Tiém nang tirdich vu nangcap & baotri

i« Khi cac du an hién tai hét thoi gian bao '

| hanh, tu 2027, ELC dy kién s& cung cap
dich vu nang cép & bao tri cho khach
hang.

+ Theo ban l&nh dao, doanh thu tu nang !

| cap & bao tri co thé chiém dén 12-15% |

' giatriduan, vaibién LN gép 40-50%.

Vleth p Nguén: ELC, Vietcap. Chu thich: GTTM = giao thédng théng minh; AN-QP = An Ninh - Quéc Phong 1



Nam 2025/2026, chung téi du bao doanh thu tang 85%/55% svck, dugc
dan dat chu yeu nho mang GTTM va AN-QP véi ky vong ELC sé tiép tuc

trdng thau cac du an mdi

Doanh thu thuan ciaELC
Nghin ty déng

2,5 1

2,0 -

1,5 4

0,5 -

2022 2023 2024

Dubao Dubao
2025 2026

Il GTT™ I AN-QGP
B viénthong Il Chuyén d6i s6 +Khac

Vie‘th p Nguén: ELC, Vietcap. Chu thich: GTTM = giao théng théng minh; AN-QP = An Ninh - Quéc Phong, BCA = B& Coéng an, BQP = B6 Quéc

phong

Gia dinh chinh cta Vietcap

Chuyén ddi sé: +14%/+15% svck nam 2025/2026

Tang chu yéu nhd ma réng cung cép dich vu chuyén déi s6
cho cac khach hang lau ndm tu cac mang truyén thong

AN-QP: +12%/+15% svck nam 2025/2026

« Tiép tuc ghi nhan doanh thu tu cac du an con lai trong 6T
2026

+ Trungthauthém cac duan AN-QP méinho (1) vithé
dan dau, va (2) nhu cau gia tang khi BCA, BQP tiép tuc
day manh ngan sach cho cac du an giam sat-trinh sat
quéc gia, chuyén déi so, ..

+ Ky vong ELC tiép tuc ma réng xuat khdu trong 2026

Vién théng: +30%/+5% svck nam 2025/2026

Doanh thu 6n dinh trén 300 ty/nédm trong 2025-2026

GTTM: +217%/ +71% svck nam 2025/2026

« Tiép tuc ghi nhan doanh thu tu cac du an con lai trong 6T
2026

+ Trdngthauthém cac duan GTTM mdéi nhd (1) vi thé dan
dau, (2) nhu cau trién khai GTTM trén toan mang ludi
duang bd tang manh trong bdi canh tang toc dau tu céng

+ Ky vong ELC ti€p tuc ma rong xuat khau trong 2026




Véi doanh thu mé rong manh, LNST-CDTS du bao tang 33%/32% svck 2025-2026

Bién LN gdép 2025-2026 du bao giam vé muc 21-22% (tu mic nén
cao) chu yéu do ty trong doanh thu GTTM (bién LN thap) tang

Ty déng %
500 - — 40
400 - e L 30
300 | _— h —
. ] . T o I~ 20

200 ~ ]

0 - -0

2023 2024 9T 2025 2025F 2026F

~ @ Bién LN gbp T6ng hgp (phai)
Il LN gop Chuyén déi s6 + Khac (trai)
LN gop AN-QP (trai)

I LN g0p Vién thong (trai)
- LNgép GTTM (trai)

DU bién LN chiu ap Iyc do dich chuyén ole cau doanh thu, quy mo
doanh thu md& réng nhanh van bu dap va ho trg LNST-CDTS
2025/2026 tang trudng 29%/31% svck

Ng vay 2025-2026 du bao tdng manh trong bdi canh ELC tiép tuc
dau tuR&D cho CNTT va mot s6 du an bat dong san trong trung han

0 - - 25
_e
A . : | _ 2
., _
2 i | 1
1 0 1

2023 2024 9T 2025

2025F

2026F

Ng ngén han (tréi) —e— Chi phi lai vay (phai)
I NG daihan (tréi)

Quy 4 thuong la mua cao diém cua ELC. Trong vong 2 nadm trd lai
day, LNST-CBDTS quy 4 chiém dén trén 50% ca nam. 9T 2025, LNST-
CDTS da hoan thanh 46% du bao ca nam cua chung toi

Ty déng % Ty déng
200 ~ - 15 150 ~
150 ~
- 10 100 - 54%
100 ~ 51% 78%
| ] (e] (e]
50 - 5 50 38% 4,% o
5 9 49% 46%
| 62% 96% ° 22%
2023 2024 9T 2025 2025F 2026F 2021 2022 2023 2024 2025F
—@— Bién LN hoat dong (phai) LNST-CDTS (trai) .
> Bién LNST-CBTS (phai) LNST-CBTS Q4 [l LNST-CDTS 9T thuc té
Vlethp Nguén: ELC, Vietcap. Chu thich: 2025F, 2026F = du bao 2025, 2026 cua Vietcap 13



Trong trung han, bén canh CNTT, bat déng san du kién sé tré thanh dong
luc tang truong mdi v6i mot s6 du an thuong mai & nha & va KCN & cac vi
tri dac dia, giatricaova chi phi vén thap

« ELC tham gia mang bat déng san véi dinh hudng tich Iy tai sdn nham gia tang gia tri tai séan dai han cho doanh nghiép.

« Hién phan I6n cac du an trong pipeline van dang & giai doan dau trién khai, do do doanh thu tu mang nay du kién chi dugc
ghi nhan tU sau nam 2028 va chua dong gop dang ké vao KQKD trong trung han.

Tién dd du an >
) Chap Giai Ban
Du an dang & sap Diéntich - . i QH  phdng giao/
trién khai (ha) S [ thudn 1500 mat Hoat
bang doéng
\ \ \
) N Dich Vong . Véan phong thuong mai Pang van hanh (cho thué 50%)
s ToanhaEicom Hau, Ha Noi 1 (16 tAng ndi; 7.500 m2san) '
c
w k)
T | T \ x . . Thuong mai & nha 6
£ | Toanhal8Nguyen Giang Vo, Ha 0,2 (25 tang ndi; du kién 30%
2 | ChiThanh NOi .
5 nha o)
5 Van phong thuong mai/
é’ Khutrungtdmdd  Xuanbinh, Ha 08 Trung tdm dao tao ky su  Nhan chuyén nhuong
thi Tay HO Tay NOi ’ congnghé
(15 tang nGi)
KCN (1) (théng tin . R
_ | chitiétchuadugc E'glf\é?yen’ 40 Khu céng nghiép
G | congbo) '
é’ KCN (2) (thongtin o
chi tiét chua dugc (théng tin chi tiét chua dugc cdng bo) (Bang nghién cuu)
céng bo)

Vieth p Nguén: ELC, Vietcap



Pinh gia & Rui ro Pau tu

Vietcap



ELC hién dang giao dich vGi P/E trugt 12T 14 19,3 lan. le vi thé va tiém
nang tang truong dai han, chung t6i tin rang dinh gia cua ELC sé dugc
hudng Igi tu trién vong nganh thuan lgi trong tuong lai

DT

GTVH thuan Novay PIE | PIBquy
(ty - Svck rong/ [3{0].) truot gan
L e (%)  VCSH (%)  12T* | nhat
dong) 12T (ty (%) (x) (x)
déng)
CTR Céng trinh Viettel 10.981 13.442 1146 5866 1165  -471  27.2 7.7 18,7 5.1
CMG g‘;‘wpcdoa” congnghe  gog9 8851 1210 3907 1550 57 128 4.9 21,2 2.7
ITD Coéngnghé ITD LL5 806 1328 537 N.M ne 177 8,9 8,3 15
SBD gggg nghe Sao Bac 104 733 1205 73 1264 1606 4.6 1.3 14,3 0.7
Trung binh 4.953 50958 1222 2595 1326 26,9 15,6 5,7 15,6 2.5
Trungvi 4362 4.829 120,8 2222 1264 29 152 6,3 16,5 2.1
ELC ELCOM 2719 1130 21,2 133,64 4803 6.4 10,4 62 19,3 2.1

+ Chung t6i lua chon nhém cac doanh nghiép CNTT ndi dia niém yét co md hinh hoat déng tuong doi tuong dong véi ELC dé
lam co sG tham chiéu; tuy nhién, do ELC tap trung vao cac mang CNTT chuyén biét, hién chua co doanh nghiép nao hoan
toan tuong dong

+ ELC hién dang giao dich & muc P/E trugt 12T 14 19,3 Ian, cao hon 17% so vd&i trung vij P/E cla cac céng ty cung nganh.
Chung t6i cho rang muc dinh gia nay phan anh vi thé dan dau cling nhu tiém nang tang trudng dai han cua ELC. Trong boi
canh trién vong nganh thuén Igi, ELC dugc ky vong tiép tuc la mét trong nhiing doanh nghiép hudng Igi chinh. Theo udc tinh
cla chung t6i, P/E du phong 2025 va 2026 (da diéu chinh cho chi phi khen thudng & phuc Igi) 1an lugt a 22,1va 16,9 1an.

Nguén: FiinPro, Vietcap (di liéu tinh dén ngay 29/1/2026; theo ky truct dén quy 3/2025). Chu thich: *chua diéu chinh cho quy khen thudng
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Viéc cham tré giai ngan dau tucéng va ap luc canh tranh gia tang co kha
hang anh hudng nhiéu nhat dén Igi nhuan cla ELC va du bao cuia ching

toi

. , . Kha nang Muc do
Yéu t6 ho trg/ Ruiro dau tu: xayra  AHIginhuan

Cac du an bat déng san (BDS) tri€n khai s6m hon du kién Q Q

Hién phan I6n cac du an BBS clia ELC van dang & giai doan déu trién khai, do do chung toi du bao doanh thu BBS chi
dugc ghi nhan tur sau nam 2028. Néu cac du an dugc trién khai va ghi nhan s6m hon du kién, day sé la yéu té ho tro
doi véi két qua kinh doanh va dinh gia clia ELC.

Cham tré trong giai ngan vén dau tu cong O Q

ELC tham gia nhiéu vao cac du an ca sd ha tang cong, von phu thudc I16n vao ngudn von ti ngan sach nha nudc. Néu
tién dé giai ngan dau tu cong bi tri hodn (do thiéu vat liéu nhu cat, v.v., hoac do gidi phdng mat bang - diéu thuéng
thay & cac du an dau tu céng vén trung uong), thi tién do du an cé thé bi gian doan, anh hudng I16n dén doanh thu
va lgi nhuéan du béo cua ELC.

Ap luc canh tranh gia tang cao hon du kién @ Q

ELC doi mat vai ap luc canh tranh ngay cang gia tang trong linh vuc CNTT do téc dé phat trién céng nghé nhanh va
su tham gia clia ca doanh nghiép trong nudc va nudc ngoai. Tuy nhién, nha vi thé tién phong va di trudce trong cac
mang kinh doanh c6t I8i, chiing téi cho rang ELC van duy tri kha nang trung thau cac du an mai. DU véy, trong kich
ban canh tranh gay gat hon du kién, bién LN cua ELC cé thé chiu ap luc, dac biét kni mang GTTM dugc du béo dong
vai tro la déng luc tang trudng chinh trong thai gian tai.

Vletca p Nguén: Vietcap. Chu thich: AH = Anh hudng, O = kha nang xay ra/ muc dé anh hudng thap nhat, ® = kha nang xay ra/ muc dé anh huéng cao nhat
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung t6i, Téng Hoang Tram Anh va Vi Minh Buc, xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh dung quan diém cé nhan
cla chung téi doi vai cac cong ty nay. Chung téi cling xac nhan rang khdng co phan thu lao nao clia chung téi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian ti€ép co
lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao cao nay nhan ducdc
thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gdém chat lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong do bao gobm doanh thu tu
cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Mai gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé thdng khuyén nghi clia Vietcap
N&i dung chinh trong hé théng khuyé&n nghi: Knuyén nghi dugc dua ra dua trén muc tang/giam tuyét déi cla gia c8 phiéu dé dat dén gia muc tiéu, ducc

xac dinh bang céng thuc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khéng lién quan dén hoat dong thi trudng. Cong thic nay dudc ap dung tu ngay
111/2014.

Céc khuyén nghi binh nghia

MUA T8ng loi nhuén ¢ déng (bao gém cb tic) trong 12 thang téi du bao sé trén 20%

KHA QUAN T8ng Igi nhuén ¢ dong (bao gém ¢B tuc) trong 12 thang téi du bao s& duong ti10%-20%

PHU HOP THI TRUGNG Téng loi nhuén c8 déng (bao gém cb tic) trong 12 thang téi du bao sé dao ddng gilia &m 10% va duong 10%
KEM KHA QUAN T8ng loi nhuén ¢ déng (bao gém cb tic) trong 12 thang t6i du bao sé am tr 10-20%

BAN T8ng Igi nhuén c8 dong (bao gém ¢b tuc) trong 12 thang tsi du bao s& am trén 20%

B0 phan nghién ciu dang hoac co thé sé nghién clu ¢8 phi€éu nay nhung khéng dua ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly
KHONG DANH GIA do tu nguyén hoac chi dé tuan thu cac quy dinh cla luat va/noac chinh sach cong ty trong trusng hgp nhat dinh, bao
gom khi Vietcap dang thuc hién dich vu tu van trong giao dich sap nhap hoac chién lugc co lién quan dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAM HOAN Hinh ’E’huc dgnb gia na}/ xax ra kh|.cA:hua C,O da)y dALIJ thpng :Eln cq SO .qe xac c{!hh’ Ifhtjyerjﬂngh‘! dau tu hoac gia muc tiéu.
s Khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi vai cb phiéu nay.

Tru khi co khuyén céo khac, nhiing khuyén nghj dau tu chi co gia tri trong vong 12 thang. Nniing bién dong gia trong tuong lai cé thé lam cho céc khuyén
nghi tam thai khdng khdp véi mic chénh 1éch gitia gia thi trudng clia ¢ phiéu va gia muc tiéu nén viéc dién giai cac khuyén nghi dau tu can dugc thyc
hién moét cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua khir khdng nhat thiét sé dién ra tuong ty cho cac két qua trong tuong lai. Ty gia ngoai té co thé anh hudng bat Igi
dén gia tri, gia hoac Igi nhuén clia bat ky chiing khoan hay cong cu tai chinh nao cé lién quan dugc noi dén trong bao cao nay. D& dugc tu van dau tu, thuc
hién giao dich ho&c cac yéu cau khac, knach hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh cla knu vuc dé dugc giai dap.
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Ngan hang, Ching khoan & Bao hiém
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- Nguyén Thi Ngoc Han, Chuyén vién, ext 149

- Hoang Gia Huy, Chuyén vién, ext 526
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