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CTCP DAU TU SAI GON VRG (HSX: SIP) MUA +39%

Ghi nhan hop dong méi sau giai doan tram lang (el G g . 10) >7.600
Y 16 Gia muc tiéu (VND) 78.300
Chi tiéu (ti déng) Q4-FY25 Q3-FY25 +/-qoq Q4-FY24 +/-yoy P . %
Soanh tha thaan 2399 2734 3% 2064 1% C6 turc tién mdt (VND) VND 2.000
LNST-COM 354 366 -3% 317 12% *du kién nhan dugc trong 12 thdng tdi
EBIT 337 311 8% 249 35% Théng tin ¢ phiéu
Ty sudt EBIT 15% 14% 1pps 12% 3 pps Nganh Bat dong san
Nguén: SIP, CTCK Réng Viét Vén hoa (ty déng) 13.147
4Q-FY25: Doanh thu 8n dinh tir cho thué dat KCN, két qua tich cuc tir du an KDC ;Stl;i(éziapr;g Iuuhanh 242
Phuéc Dong Khai luong BQ 3 Théng sea
A . A » , - 2 N hin CP
e (Cong ty ghi nhan KQKD khd quan trong quy 4/2025, v&i doanh thu thuan va LNST- (Gnig t:?GDg;Q 3 thang
CDM lan lugt dat 2,3 nghin ty déng (+11%YoY,+3%QoQ) va 354 ty dong (+12%YoY,- (ty d6ng) 3
3%Q0Q). Vén s& hiiu NDTNN 279
con lai (%) !

e Phan phéi dién, nudc cho KCN tiép tuc la mang hoat déng dem lai doanh thu chinh Bién dong gia 52 tudn
cho SIP, véi doanh thu dat 1,8 nghin ty déng (+2%YoY). Doanh thu tif cho thué dat (nghin d6ng)
KCN ghi nhan két qua kha quan va dat 118 ty déng (+8%YoY); ngoai ra doanh nghiép

47.484 -77.870

FY2025 Hién tai

ghi nhan 137 ty déng doanh thu tir ban giao sdn phadm thap tang tai Khu dan cu EPS 2995 2995
Phudc Pong - khi doanh nghiép ddy manh hoat dong ban hang trong quy 3 va 4. Tang tru6ng EPS (%) 1.2 1.2
e Trong nam 2025, hoat dong cho thué dat KCN tuong déi tram léng, véi dién tich cho :E 1;; 1;;
thué mai du kién dat ~45ha (-40%YoY). EV/EBITDA 12,2 12,2
Trién vong Q1/2026: Két qua kinh doanh én dinh, hoat ddng ban hang c¢6 dau hiéu ROE (%) 28,5 28,5

héi phuc ke
j ) Dien bién gia
e Cho quy 1/2026, ching téi cho rang két qua kinh doanh sé tuong d6i 6n dinh - véi

Igi nhuan chinh tir hoat dong kinh doanh c¢ét 16i trong khi khéng con doanh thu tir mmmm KLGD (nghin ¢6 - truc phai)
thoai vén tai cac khoan dau tu dai han. Doanh thu va LNST-CDM quy 1 lan lugt dat Gié déng cifa (nghin VND - truc tra)
2.073 ty dong (+7%YoY) va 309 ty déng (-12%YoY). % 7.000

6.000

e V& hoat ddng ban hang, dang chu y trong quy 1 doanh nghiép da ky hgp déng ghi 5 000

nha (MOU) véi cac nha dau tu trong linh vuc cho thué Nha xudng va Logistic (TMS, CJ 60 4.000
Korea Logistics va Sembcorp) tai KCN Léc An Binh Son, va téng dién tich cho thué dat 40 3.000
~20ha (gia thué én dinh & USD220/m2/chu ky). Theo chia sé, cac hop déng thué dat 20 } ‘ 2.000
~ 2 A - _ 2 2 . 2 . , £ 'I OOO
s€ hoan thanh trong quy 2 - dam bdo cho ket qua kinh doanh tich cuc cda doanh o dhdill Mhmm i mhﬂm W«IlnJL....MM..,IM4n .
nghiép trong nlfa sau 2026. “ < < < in 1n 1h 1n ©
NI B B B
Quan diém va khuyén nghi 32333525
Ching tczl d‘a’nh gl‘a' ca(,) SIP‘ve loi thé qu‘y d‘a.l:’(nam tq1' Sac tru'ng ta,m conglnghlep c,ua mlen. C6 déng 16n (%)
Nam), nén tang tai chinh lanh manh va chién lugc trién khai du dn hop ly, qua dé dem Iai — -
dong tién 6n dinh cho doanh nghiép trong dai han. Véi viéc trién vong nganh dugc ddnh gid CTCP BT &PT DO thi An Loc 198
tich cuc hon trong giai doan 2026 tré vé sau, loi thé quy dat sé la don bdy dé doanh nghiép Tran Manh Hung 103
thu hat cdc khdch hang I6n va ghi nhén su tdng truéng vé mdt bdn hdang trong ndm nay. LuThanh Nha 7,6
St dung phuong phdp SOTP (Sum-of-the-parts) dé dinh gid c6 phiéu, ching téi dua ra mic NTC 20
gid muctiéu cho SIP Ia 78.300 VNB/cé phiéu, tuong ting vdi ty sudt sinh 16i ky vong la 39% Thanh vién HDQT & ban TGD 81
dua trén gid déng clia ngay 16/03/2026. Céng ty tiép tuc la mét trong nhiing lua chon néi bat Gi6ihan s hau NDTNN con lai (%) 4.0
trong nganh KCN trong ndm 2026. D Thach Lam, CFA

(084) 028 - 6299 2006 -Ext: (1524)

lam.dt@vdsc.com.vn
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Két qua kinh doanh Quy 4 va cad nam 2025: Doanh thu &n dinh tit cho thué dat KCN, két qua tich cuc tir du an KDC Phuéc Péng

SIP ghi nhan KQKD kha quan trong quy 4/2025, v&i doanh thu thuan va LNST-CDM lan lugt dat 2,3 nghin ty déng (+11%YoY,+3%QoQ) va
354 ty déng (+12%YoY,-3%QoQ). Trong do:

e Phan phéi dién, nudc cho khu cong nghiép (KCN): Day ti€p tuc la mang hoat dong dem lai doanh thu chinh cho SIP, v6i doanh thu va
lgi nhuan gop lan luot dat 1,8 nghin ty déng (+2%YoY) va 106 ty dong (-35%YoY). Véi viéc s6 lugng khach thué dat tai cac KCN cua
SIP tang lén (tr cac hgp déng thué mdi trong giai doan 2024-2025), nhu cau tién ich (dién, nudc) cho hoat ddng san xuat kinh doanh
sé cé xu hudng tang lén tuong Ung, ngoai ra gia ban |é dién binh quan cling ghi nhan muc tang 3%YoY. Riéng trong quy 4, Igi nhuan
clia mang hoat dong nay suy giam (bién GPM gidm vé miic 6%) nhiéu kha nang do mang dién mat troi ap mai cé hiéu suat thap;
nhung GPM cho c& nam 2025 (mang phan phéi dién, nuéc) van duy tri 8n dinh & muc 8%.

e Cho thué dat va ha tang tai KCN: ghi nhan két qua kha quan va dat 118 ty déng (+8%YoY, hach toan phan bé theo vong ddi ctia du
an) dén tirviéc ghi nhan thém doanh thu tir cac hgp dong cho thué trong 2024-2025 vai dién tich cho thué méi dat ~120ha (tap trung
tai KCN Phuéc Bong). Bién lgi nhuan gép (GPM) duy tri & mic cao va dat 69% (tuong duong trung binh giai doan 2024) — nh& Igi thé
vé quy dat da tich lay trong cac giai doan trudc- va lgi nhuan gop dat 83 ty déng (+56%YoY).

e Ngoai ra, SIP ghi nhan 137 ty d6ng doanh thu ti ban giao san phdm thap tang tai Khu dan cu Phudc Déng - khi doanh nghiép ddy
manh hoat ddng ban hang trong quy 3 va 4. Do bién Igi nhuan tuong déi cao (bién GPM dat 70% - Igi thé ti chi phi dau tu thap) nén
SIP ghi nhan Igi nhuan gdp dat 56 ty déng (chiém 14% t6ng lgi nhudn gép, cdi thién so véi viéc chua cé san phdm ma béan trong cling
ky 2024). Phan doanh thu tir cung cap dich vu khac (thi céng xay 13p, vé sinh, cho thué nha xudng...) ciing ghi nhan muic tang trudng
t6t va dat 200 ty déng (+10%YoY).

e Téng két lai, Igi nhuan gdp cda doanh nghiép trong quy 4 dat 389 ty déng (+38%Y0Y), phan I6n nhd ban giao cho thué dat KCN va
m& ban du an BDS. Cling vai chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép (BH&QLDN) dat 297 ty déng (+6%YoY), lgi nhuan thuan tu
hoat déng kinh doanh dat 337 ty déng (+35%YoY). Ngoai ra, cdng ty ghi nhan doanh thu tai chinh dat 183 ty dong (-20%YoY chu yéu
tur 13i tién glii ngan hang va i ti hgp déng hgp tac kinh doanh), trong khi thiéu hut doanh thu tir thodi von tai cac khoan dau tu. Két
hop lai, Igi nhuén sau thué - c6 déng me (LNST) quy 4 dat 354 ty dong (+12%YoY), tich cuc va phu hgp ky vong.

e Choca nam 2025, doanh thu va LNST clia doanh nghiép lan lugt dat 8,6 nghin ty dong (+10%YoY) va 1.356 ty dong (+17%YoY) - phu
hap véi ky vong cta ching t6i. K&t qua kinh doanh tich cuc ctia doanh nghiép dén ti: 1/ Lgi nhuan gop tir cho thué dat KCN dat 294
ty dong (+20%YoY) -t cac hgp déng cho thué mai; 2/ 134 ty déng Igi nhuan gop tur du an Khu dan cu Phudc Béng.

V& mat ban hang, trong ndm 2025, hoat ddng cho thué dat KCN tuong déi tram lang, khi cac doanh nghiép FDI c6 xu huéng chd dagi chinh
sach thué quan trudc khi ra quyét dinh dau tu va thué dat, véi dién tich cho thué méi du kién dat ~45ha (-40%YoY). Gia tri hgp dong thué
dat du diéu kién ghi nhan doanh thu trong ndm 2025, theo udc tinh clia ching t6i, dat 1,7 nghin ty dong (+42%YoY) - dén ti hgp déng
cho thué I6n tai KCN Phudc Pong - sé 1a nén tadng dé doanh nghiép tiép tuc ghi nhan KQKD tich cuc trong 2026.

Bang 1: KQKD quy 4 va ca nam 2025 cta SIP

Pon vi: Ty dong 4Q-FY25 12M2025 %Ké& hoach 2025
Doanh thu thuan 2.299 11% 8.604 10% 152%
Cung cdp dién, nudc 1.809 2% 6.994 7%
Cho thué dat KCN 118 8% 428 10%
Kinh doanh BDS 83 N/A 220 N/A
Lgi nhuan gép 389 38% 1.366 25%
Cung cdp dién, nudc 106 -35% 546 -1%
Cho thué dat KCN 83 56% 294 20%
Kinh doanh BDS 56 N/A 134 N/A
Chi phi ban hang va quan ly (52) 56% (163) 49%
EBIT 337 35% 1.203 22%
Thu nhap tai chinh 183 -20% 803 29%
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Chi phi tai chinh (68) 63% (220) 89%
L3i/16 tu lién doanh 14 12% 61 -10%
LNTT 503 9% 1.877 19% 180%
LNST - CBM 354 12% 1.356 17% 163%

Nguén: SIP, CTCK Réng Viét.

Hinh 1: Co cau Igi nhuan gép cua SIP giai doan 2024-2025 (ty Hinh 2: Gia tri hgp dong thué dat méi (udc tinh) giai doan
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Nguén: SIP, CTCK Réng Viét Nguén: SIP, CTCK R6ng Viét
Trién vong quy 1-FY2026: Két qua kinh doanh én dinh, hoat déng ban hang ¢é dau hiéu héi phuc
Cho quy 1/2026, ching tdi cho rang két qua kinh doanh sé tuong d8i &n dinh - vdi Igi nhudn chinh tir hoat déng kinh doanh ¢ét 16i (cung
cap dich vu dién, nudc, cho thué dat KCN,...) trong khi khong con doanh thu tir thoai von tai cac khoan dau tu dai han. Do d6 chung t6i ky
vong doanh thu va LNST-CDM quy 1 lan lugt dat 2.073 ty dong (+7%YoY) va 309 ty dong (-12%YoY), bao gém cac udc tinh KQKD:

e Doanh thu tir hoat ddng kinh doanh: chti yéu dén cung cap dién nudc cho khach hang, véi doanh thu dat 1.685 ty dong (-7%QoQ,
+6%YoY) va quy 1 thudng la thai gian thap diém vé tiéu thu dién cla khach hang tai KCN. Doanh thu tir hoat déng cho thué dat KCN
du kién dat 120 ty déng (+2%QoQ, +3%YoY) - doanh nghiép cht yéu ghi nhan doanh thu tir cac hgp déng da ky trong giai doan 2025
trd vé trudc.

e Lginhuan gop cta doanh nghiép du kién ghi nhan muc tang trudng tuong duong doanh thu va dat 340 ty dong (+6%YoY), khi bién
Igi nhuan clia céc mang kinh doanh chinh én dinh.

e Mbt s gia dinh vé doanh thu va chi phi khac bao gém: 1/ Chi phi BH&QLDN ky vong dat 27 ty dong (+7%YoY, -48%QoQ, khi doanh
nghiép gidm chi phi ban hang do khéng con ddy manh hoat déng ban hang tai du an KDC Phuéc DPong), qua d6 Igi nhuan thuan tur
hoat déng kinh doanh dat 313 ty déng (+6%YoY). 2/ Doanh thu tai chinh rong dat 115 ty dong (-40%YoY), khi doanh khéng con ghi
nhan doanh thu tir thoai von tai cac khoan dau tu dai han. 3/ 15 ty déng Igi nhuan tir céng ty lién két (-294%YoY), chi yéu ti NTC vai
doanh thu 6n dinh tir KNC Nam Tan Uyén 3.

Vé hoat déng ban hang, dang chu y trong quy 1 doanh nghiép da ky hgp dong ghi nhé (MOU) véi cac nha dau tu trong linh vuc cho thué
Nha xudng va Logistic (TMS, CJ Korea Logistics va Sembcorp) tai KCN Loc An Binh Son, va téng dién tich cho thué dat ~20ha (gia thué 6n
dinh & USD220/m2/chu ky). Vai lgi thé vé vi tri cia KCN - gan san bay Long Thanh va khu thuong mai tu do (FTZ) tai Tp.HCM - thi viéc
doanh nghiép thu hut dugc cac khach hang quy mé 16n la tich cuc va pht hgp véi ky vong clia chiing téi. Theo chia sé, cac hgp dong thué
dat sé hoan thanh trong quy 2/2026 - dam bao cho két qua kinh doanh tich cuc ctia doanh nghiép trong ntra sau 2026.

Bang 2: Du phéng Két qua kinh doanh Q1/2026 cta SIP

Pon vi: Ty déng Q1/2026F

Doanh thu thuan 2.073 -10% 7%
Cung céip dién, nudc 1685 70 6% :2‘222?;?;:](1;3;(;;;?:2:3[;:lljcglzz cho khach hang cho KCN, véiquy 1 thudng
Cho thué ddt KCN 120 2% 3% Doanh thu 6n dinh, ti cac hgp déng da ky chinh thic tir 2025 tré vé trudc
Kinh doanh BDS 30 -64% N/A  Ghinhan doanh thu ti~15 san pham tai du 4n KDC Phudc Déng
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Loi nhuan gop 340 -12% 6%

Cung cdp dién, nudc 143 35% 8% Bién GPM 6n dinh & muc 8%

Cho thué datKeN - o e Bién GPM 6’n dinh & 70%, tuong duong so véi giai dona 2024-2025, nha gia thué

duy tri 8 muc cao

Kinh doanh BDS 18 -68% N/A
Chi phi ban hang va quan ly (27) -48% 7% g:;g?i{;:n&;QL gidm do khéng con ddy manh hoat déng ban hang tai du an KDC
EBIT 313 -7% 6%
Thu nhap tai chinh 183 0% -21%  Doanh thu gidm so véi cuing ky 2025 do khéng con doanh thu ti thodi von
Chi phi tai chinh (68) 0% 56%  Chi phi tai chinh tang do Céng ty vay dai han dé tai trg cho cac du an hién tai
L&i/16 tir lién doanh 15 4% 1%
LNTT 444 -12% -11%
LNST - CBM 309 -13% -12%

Nguén: CTCK Réng Viét

Hinh 3: Dudn KCN Léc An - Binh Son, da ky MOU ~20ha dat KCN trong quy 1 va du kién nhan tién thué dat trong quy 2

Nguoén: GGmap, CTCK Réng Viét
DINH GIA DAl HAN BANG PHUONG PHAP SOTP
Chung t6i sir dung phuang phap SOTP (Sum-of-the-parts) dé dinh gia ¢ phiéu SIP. Trong d6, gi tri tai san rong ctia Céng ty duoc téng
hop tir cac du an KCN, gia tri cac hoat déng kinh doanh khac, dong tién mat, dau tu tai chinh va ng vay. Téng gid tri tai san cda SIP duy tri &
muc 18,9 nghin ty déng, trong d6 déng gop tu:
e CacdyanKCN (7,5 nghin ty dong), trong do cac tai san c6 gia tri I6n gém KCN Phudc Bong (2,2 nghin ty dong), KCN Loc An - Binh
Son (1,9 nghin ty déng) va KCN Lé Minh Xuan 03 (1,5 nghin ty dong).

e Cac hoat dong kinh doanh mang lai dong tién én dinh (Cung cap dién, nudc, cho thué nha xudng va cac hoat dong khac cho khach
hang, véi gia tri dat 6,6 nghin ty dong), dugc dinh gia theo phuong phap thu nhap rong (gia tri vén héa = Thu nhap/ty suat chiét
khau, véi ty suat chiét khau st dung la 15,7%).

¢ Ngoai ra, doanh nghiép con c6 duy tri s6 du tién gui trén 5.000 ty dong (vdi Igi thé tir dong tién), va doanh thu ti lai tién gli clng

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 4
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dem lai dong tién 6n dinh cho doanh nghiép trong dai han

o CAc tai san rong khac (bao gém tién, cac khodn dau tu va cho vay, trir di ng vay) dat 3,6 nghin ty déng, trong dé néi bat c6: i/ Tién va
cac khoan tuang duang tién dat 6,3 nghin ty déng, ii/ Khoan dau tu dai han tai NTC dugc dinh gia theo phuong phap RNAV, vai gia
tri dat 1 nghin ty déng.

Bang 3: Pinh gia SIP bang phuong phap SOTP

Giatridinhgia  S& hiiu Gia tri nhan duoc
Phuong phap
(ty VND) (%) (ty VND)
Mang KCN 9.128 7.499
Phuéc Bong DCF 2.278 100% 2.278
Poéng nam DCF 604 100% 604
Lé Minh Xuan 03 DCF 1.659 100% 1.659
Loc An - Binh Son DCF 2.704 69% 1.866
Long Buc (GD 2) DCF 1.883 58% 1.092
Mang BDS dan du 297 297
KDC Phuéc Bong DCF 297 100% 297
Mang cung cap dién nuéc Thu nhap rong 4.103 100% 4.103
Mang dich vu tién ich KCN va khac Thu nhap rong 1.782 100% 1.782
Doanh thu tirtién gui Thu nhép rong 2.905 100% 2.905
Téng cong 16.586
(+) Tién va tuong duong tién 5.718
(+) Cac khodn cho vay 660
(+) Pau tu ngan han MV & BV 332
(+) Dau tu dai han tai NTC RNAV 1.041
(-)No vay (5.486)
Gia tri tai sdn rong 18.850
SLCP luu hanh (triéu CP) 211
Gia muc tiéu (d6ng/cp) 78.300

Nguén: SIP, CTCK Réng Viét udc tinh

Theo do, gia tri hgp ly cla ¢6 phiéu dugc xac dinh & mdc 78.300 dong/cd phiéu, tuong duang véi mic sinh 16i 39% so vdi gia déng clia
ngay 16/03/2026. Chung t6i danh gia cao SIP vé Igi thé quy dat (ndm tai cac trung tam cong nghiép clia mién Nam), nén tang tai chinh
lanh manh va chién lugc trién khai du én hop ly, qua d6 dem lai dong tién 6n dinh cho doanh nghiép trong dai han. Do dé, ching téi duy
tri khuyé&n nghi MUA d6i véi SIP cho muc tiéu dau tu dai han.

Bang 4: Bang dd nhay cho Chi phi vén va Chi phi ng trén méi ¢8 phiéu (VND)

Chi phing
8% 9% 10% 11% 12%
16% 88.100 87.100 86.100 85.100 84.200
17% 83.900 83.000 82.000 81.100 80.200
§ 18% 80.000 79.100 78.300 77.400 76.600
é 19% 76.400 75.600 74.800 74.000 73.300
6 20% 73.100 72300 71.600 70.900 70.100

Nguon: CTCK Réng Viét udc tinh
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Phuluc

Bang 3: K&t qua kinh doanh Q4/2025

(Ty déng) 4Q-FY25 3Q-FY25 +/-(qoq) 4Q-FY24 +/- (yoy)
Doanh thu 2.299 2.234 3% 2.064 11%
Loi nhuan gop 389 366 6% 282 38%
Chi phi ban hang va quan ly (52) (55) -6% (33) 56%
Thu nhap HBKD 467 467 0% 451 4%
EBITDA 442 416 6% 369 20%
EBIT 337 311 8% 249 35%
Chi phi tai chinh (68) (45) 49% 41) 63%
- Chi phi ldi vay (44) (46) -3% (25) 76%
Khau hao 105 105 0% 120 -13%
Khodn muc khéng thudng xuyén (*)
Khodn muc bat thudng (¥)
Loi nhuan trudc thué 503 468 8% 462 9%
Loi nhuan sau thué 354 366 -3% 317 12%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 354 366 -3% 317 12%
Nguén: SIP, CTCK Réng Viét
Bang 4: Phan tich HDKD Q4/2025
Chi tiéu 4Q-FY25 3Q-FY25 +/-(qoq) 4Q-FY24 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh loi
TS Igi nhuan gép 17% 16% 0 pps 14% 3 pps
EBITDA/Doanh thu 19% 19% 1 pps 18% 1 pps
EBIT/Doanh thu 15% 14% 1 pps 12% 3 pps
TS Igi nhuan rong 17% 17% 0 pps 18% -1 pps
TS Igi nhuan rong diéu chinh 17% 17% 0 pps 18% -1 pps
Hiéu qua hoat dong* (x)
- Vong quay hang tén kho 6,87 5,96 0,91 5,03 1,84
- Vong quay khoan phai thu 0,27 0,31 (0,04) 0,39 0,12)
- Vong quay khoan phai trd 1,63 1,56 0,07 1,62 0,01
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 82% 81% 2 pps 74% 8 pps
Nguén: CTCK Réng Viét |(*) thudng nién héa
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 6
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ty déng ty dong

KQ HPKD FY2024 FY2025 FY2026F FY2027F [l BANG CDKT FY2024 FY2025 FY2026F FY2027F
Doanh thu thuan 7.800 8.604 8.572 9.179 Tién 644 840 107 992
Gia vén -6.706 -7.238 -7.059 -7.542 Pau tu tai chinh ngan han 5.176 5.071 4.071 4.071
Lai gop 1.095 1.366 1.512 1.637 Céc khodn phai thu 5479 8.711 8.711 8.711
Chi phi ban hang -22 -76 -18 -18 Tén kho 380 267 316 337
Chi phiquan ly -88 -88 -127 -136 Tai san ngan han khac 850 873 895 884
Thu nhap tu HBTC 622 803 457 430 Tai san ¢ dinh hiu hinh 9.497 9.706 12.455 14.166
Chi phi tai chinh -116 -220 -100 -83 Tai san c6 dinh vo hinh 4 5 5 5
Lgi nhuan khac 16 31 16 18 Pau tu tai chinh dai han 1.260 1.115 1.115 1.115
LN tur cong ty lién két 65 61 61 61 Tai san dai han khac 1.735 2.158 2.158 2.158
Lgi nhuén trugc thué 1.571 1.877 1.800 1.909 TONG TAI SAN 25.026 28.746 29.833 32.439
Thué TNDN -293 -375 -345 -366
Lgi ich c6 d6ng thiéu s6 114 146 116 121 Tién hang phai tra & tng truéc 2476 3.772 3.772 3.772
Loi nhuén sau thué 1.164 1.356 1.340 1.421 Vay va ng ngan han 2.466 3.747 3.747 3.747
EBIT 985 1.203 1.367 1.483 Vay va ngdai han 1.132 1.071 138 158
EBITDA 1.370 1.625 1.476 1.592 Khoan phai trd ngan han khac 15.272 16.542 17.745 19.757

Quy khen thuéng. phuc lgi 466 564 698 840
CHi SO TAI CHINH FY2024  FY2025 FY2026F FY2027F RO LY o iRec e Rale Lo 207 207 207 207
Tang truéng TONG NO 20.358 22.943 23.348 25.522
Doanh thu 11% 17% 10% 0% Vén dau tu ctia CSH 2.105 2421 2421 2421
Lgi nhuan HBKD 12% 18% 19% -9% C6 phiéu quy 0 0 0 0
EBIT 3% 20% 22% 14% Lgi nhuan git lai 1.692 2.015 2.603 2.771
Lgi nhuan sau thué -5% 26% 16% -1% Khoan thu nhap khac 0 0 0 0
Téng tai san 11% 19% 15% 4% Quy dau tu phat trién 330 543 677 819
Vén cht s& hitu 11% 23% 21% 14% TONG VON 4.127 4.979 5.700 6.011

Lgi ich c6 dong thiéu s6 541 669 784 906
Kha nang sinh loi
LN gop / Doanh thu 13,9% 14,0% 15,9% 17,6% CHIi s6 DINH GIA FY2024 FY2025 FY2026F FY2027F
EBITDA/ Doanh thu 17,4% 17,6% 18,9% 17,2% EPS (déng/cp) 4977 4481 4.674 5.019
EBIT/ Doanh thu 12,3% 12,6% 14,0% 16,0% P/E (x) 16,1 10,3 9,9 9,2
LNST/ Doanh thu 13,9% 14,9% 15,8% 15,6% BV (déng/cp) 19.601 20.564 23.823 25.469
ROA 4,6% 51% 5,0% 4,6% P/B (x) 41 2,5 2,2 2,0
ROCE 4,4% 4,5% 5,0% 5,4% DPS (d6ng/cp) 2.000 2.000 2.000 4.000
ROE 29,0% 31,1% 29,8% 25,1% Ty sudt ¢ tuic (%) 3% 4% 4% 8%
Hiéu qua hoat dong
Vong quay kh. phai thu 1,9 1,7 1,2 1,0
Vong quay HTK 12,7 15,8 22,4 24,2 M6 hinh dinh gid Gid Ty trong Binh quan
Vong quay kh. phai tra 8,4 8,2 9,0 9,0 SOTP 78.300 100 78.300
Kha nang thanh toan
Hién hanh 37 38 3,5 3,1 Gia muc tiéu (d6ng/cp) 78.300
Nhanh 3,2 34 3,2 2,8
Cau tric tai chinh Lich sirdinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi Théigian
Téng ng/ Vén CSH 50% 87% 97% 68% Thang 8/2025 79.300 MUA Dai han
Vay ngén han /Vén CSH 47% 60% 75% 66% Thang 3/2026 78.300 MUA Dai han
Vay dai han/ Vén CSH 3% 27% 22% 2%
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Béo cao nay dugc lap nhdam muc dich cung cap cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao
dugc 1ap trén co s& phan tich hoat dong cta doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cda
c6 phiéu tai thai di€m phan tich. Ching t6i da ¢ gdng chuyén tai ddy du nhimg danh gia va quan diém cda ngudi phan tich vé cdng ty vao bao céo nay. Nha dau
tumong mudn tim hi€u thém hodc cé y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang clia chang téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY NAM GIU GIAM TY TRONG BAN
Téng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -5% dén 5% -20% dén -5% <-20%
GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat [a VDSC) dugc thanh 13p vao nam 2006, dugc phép thuc hién day d cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
bao lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC da mé rong mang lugi hoat ddéng dén cac thanh phé I16n trén toan quéc. Vai thanh
phan c8 déng chién lugc cling 1a d8i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing ddi ngii nhan vién chuyén nghiép, ning dong, VDSC ¢ tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhitng san pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mét trong sé it cac cong ty chiing khoan
dau tién quan tam phat trién ddi ngd phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cap cac béo cao vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cdo phan tich nganh, phan tich
cdng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

TRUNG TAM PHAN TiCH

Nguyén Thi Phuong Lam
Gidm déc Phan tich
lam.ntp@vdsc.com.vn

+ 84 286299 2006 (1313)

Tran Thi Ngoc Ha

Troly Phan tich
ha.tth@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)

Phan Thi Phuong Thao

D6 Thanh Tung

Pho phong
tung.dt@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1521)
e Ngan hang

Lé Huynh Huong
Chuyén vién Phan tich
huong.lh@vdsc.com.vn
+ 84 286299 2006 (1524)
e Dau khi

Nguyén Btic Chinh

P6 Thach Lam

Pho phong
lam.dt@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1524)
e BDS dandung

o Vatliéu xdy dung

e BDS Khu cong nghiép

Cao Ngoc Quan

Chuyén vién Phan tich
quan.cn@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (2223)
e Cang bién

e Hang khéng

e Détmay

Tran Thai Duong

Lé Tu Quéc Hung Nguyén Bao Hung
Phé phong Truéng bé phdn
hung.ltg@vdsc.com.vn hung.nb@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1530) + 84 28 6299 2006 (1526)
e Chién lugc Thi trudng e Banlé
e Kinht&vimo e Ot6&Phutung
e Tiéu dung

V6 Nguyén Vi Toan
Chuyén vién Phan tich
toan.vnv@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1530)

e Kinhtévimd

Lé Ngoc Hién
Chuyén vién Phan tich
hien.In@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1524)
e Thay san
e Phan bon

Nguyén Thi Quynh Giao To Hanh Trang

Tro Iy Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich
thao.ptp@vdsc.com.vn chinh1.nd@vdsc.com.vn duong.th@vdsc.com.vn giao.ntg@vdsc.com.vn trang.th@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1526) + 84 28 6299 2006 (1530) +84 28 6299 2006 +84 28 6299 2006 +84 286299 2006
e Tién ich cong cOng o Vatliéu xay dung (1530) e Ngan hang
e BDSdandung
e BDS Khu céng nghiép
Tran Ngoc Lan Anh
Chuyén vién Phan tich
anh.tnl@vdsc.com.vn
+84 28 6299 2006
e Banlé
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Ban bao cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé ctia
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thuc c6 thé c6 cac xung dét Igi ich anh huéng dén tinh khach quan cdia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao
cdo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vsi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. RongViet Securities
tuyét d6i khong chiu trach nhiém d6i véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan b hodc tiing phan théng tin hay
y ki€én nao clia ban bao cdo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan di€ém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Thoéng tin st dung trong bao cao nay dugc RongViet Securities thu thap ti nhitng nguén ma chiing téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, chdng téi khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chung téi c6 gia tri d&n ngay ra bao cao va c6 thé thay déi
ma khéng cin bdo céo trudc.Ban bao cao nay dugc gilr ban quyén va la tai san clia RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta déi trong bat ky
trudng hgp nao ma khong cé su déng y clia RongViet Securities déu trai luat, BAn quyén thudc RongViet Securities, 2026.
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