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CTCP CONTAINER VIET NAM (HSX: VSC) MUA +78%

Cong ty lién két la déng luc tang trudng vé Igi nhuan

Chi tiéu (ty dong) Q2-FY26 Q1-FY26 +/-qoq Q2-FY25 +/- yoy
Doanh thu thuan 861 861 0% 807 7%
Loi nhuén sau thué 186 13 1292% 116 60%
EBIT 288 100 187% 137 109%
Ty suat EBIT 33% 12% 22 pps 17% 16 pps

Ngudn: VSC, CTCK Réng Viét

Cap nhat Q2-FY26: Tang truéng manh mé nh& céng ty lién két va hoan nhap du phong hoat
dong dau tu chiing khoan

Trong Q2-FY26, doanh thu va LNST-CDM cuia VSC lan lugt dat 861 ty déng (+7% svck) va 186
ty dong (+60% svck), kha quan hon so véi ky vong ctia chiing téi do loi nhudn tir cong ty lién
két 1a CTCP van tai va x&p d& Hai An (HSX: HAH), CTCP van tai bién Vinaship (UPCOM: VNA) cao
hon du bdo va hoan nhdp du phong gidm gia chiing khoén kinh doanh.

T6ng san lugng théng qua cdia VSC dat 344 nghin TEU (+8% svck). San lugng théng qua cum
cang VSC duy tri dugc muc tang trudng tuong duong véi ca khu vuc, ham y VSC khéng bij sut
gidm vé thi phan so vai cting ky khi ¢6 bén bén cang méi di vao hoat dong tai Lach Huyén béi
doi tau cha HAH bat dau khai thac tai cdng Nam Hai Dinh VG tor Q3-FY25.

Lai tir cong ty 1én két 1a 112 ty dong (cung ky 16 1 ty déng). Lgi nhuan ti Hai An la 83 ty déng
va 20 ty dong tir VNA. Trong Q2-FY26, VNA ghi nhan |gi nhuén bat thudng trudc thué khi thanh
ly tau Vinaship Gold 46 ty dong.

VSC ghi nhan 16 rong la 76 ty déng chi phi tai chinh (+95% svck), muc 16 nay thap hon so voi
muc dy phéng 16 rong 110 ty déng cta ching t6i do VSC hoan nhap du phong chi phi dau tu
chiing khoan kinh doanh 44 ty déng. Chi phi l3i vay ting manh do t8ng ng vay cda VSC gan
6.500 ty déng (cao han 2,5x svck) d€ nhan chuyén nhugng vén ¢é phan tai Céong ty TNHH
Harbour City, mua hai tau container Green Park & Green Time va xu hudng 13i suat tang lén
trong Q2-FY26.

Trién vong Q3-FY26: Duy tri da tang trudng Igi nhuan ti mic nén thap cta cung ky

Lay ké hai thang dau Q3-FY26, san lugng khu vuc Hai Phong dat 1,4 triéu TEU (-2% svck) va qua
cac cang clia VSC dat 230 nghin TEU (-4% svck) do cac lich trinh clia cac hang tau bi anh huéng
clia bao Dolphin tai Trung Quéc. Udc tinh san lugng toan hé thong clia VSC dat 333 nghin TEU
(-3% svck).

Dy phéng doanh thu xép d& udc dat 532 ty déng véi muic gia xép d& binh quéan khoang 1,6
triéu VND/TEU, tuong ducng vaéi muc gia trong 6T2026. Linh vuc x€p d& udc tinh chiém ty
trong 60% doanh thu thuan cta VSC. Qua d6, du phéng doanh thu thuan Q3-FY26 ctia VSC dat
888 ty déng (+5% svck).

Cac hgp déng cho thué tau dinh han cta HAH da dugc ky dai han dén hét ndm 2026. Qua do,
LNST-CPM ctia HAH dugc du phong dat 350 ty déng cho Q3-FY26, va VSC ghi nhan 13i 80 ty
doéng ti cong ty lién két, tuong tGing vai ty 1é s& hitu 22,3%. VNA du kién khéng con dong gép
dang ké vao lgi nhuan cho VSC do khéng con phat sinh thu nhap bat thuang.

Du phéong LNST-CDM ctia VSC dat 119 ty déng (+50% svck). Lay ké 12 thang, EPS 1a 1.023 VND.

Quan diém va khuyén nghi

LNST-CDM duoc diéu chinh tdng 46%/68% so véi du phdng cu cda nam 2026F/2027F, tuong ting dat
383 ty dong (+12% svck) va 476 ty dong (+24% svck). Nha gid dich vu binh quan tdng da gidp bién gép
dugc duy tri & mic cao, dam bdo bao phu chi phi tai chinh cho VSC. VSC dang & mic dinh gid hdp dan
vGi PE forward 2026 Ia 13,3x, thdp hon 22% so véi mic binh quén 5 ndim qud khi cda c6 phiéu. St dung
phuong phdp téng cdc thanh phdn (SoTP), ching t6i dua ra gid muc tiéu cho c6 phiéu VSC la
22.600 VND/cé phiéu. C6 tuc tién mdit du kién Ia 500 VNB/c6 phiéu, ching téi khuyén nghi MUA véi
ty sudt sinh 10i ky vong 78%, dua trén gid déng ctia ngay 05/10/2026.

Gia thi truong (VND) 13.000
Gia muc tiéu (VND) 22.600
Du kién ¢6 tuc tién mdt 1 ndm t6i: 500 VND/cp

Théng tin ¢6 phiéu

Nganh Hang & Dich v:;ﬁlz’g)
Vén héa (ty déng) 4.755
SLCPDLH (triéu CP) 374
t(nLgGh?nbér;f; quan 20 phién 9115
Free Float (%) 95
Gia cao nhat 52 tuan 29.500
Gia thap nhat 52 tuan 12.700
Beta 1,0

FY2025 Hién tai
EPS 911 917
Tang trudng EPS (%) -22,3 -18,3
P/E 25,3 14,3
P/B 1,6 09
EV/EBITDA 13,2 9,8
ROE (%) 6,9 64

Dién bién gia

KLGD (nghin c6 - truc phai)

——— Gia déng ctia (nghin VND - truc trai)
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C6 doéng 16n (%)
CTCP Quan ly quy Leadvisors 16,03
Khéc 83,97
Gidi han sé hitu NDTNN con lai (%) 46,80
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Cap nhat KQKD Q2-FY26: Tang truédng manh mé nh& céng ty lién két va hoan nhap du phong hoat déng dau tu chiing khoan

Trong Q2-FY26, doanh thu va LNST-CDM ctia VSC lan luot dat 861 ty dong (+7% svck) va 186 ty dong (+60% svck), KQKD kha quan

han so véi ky vong clia ching t6i (du phdng doanh thu va LNST-CDM 1an lugt dat 928 ty dong va 114 ty dong), do lgi nhuan ti cong ty lién

két 1a HAH, VNA va hoan nhap du phong giam gia ching khoan kinh doanh.

Muic ting truéng doanh thu cia VSC phu hop véi téc dé tang trudng tdng san lugng théng qua cum cang ctia VSC la 8% svck, tuong

Ung dat 344 nghin TEU.

San lugng théng qua cum cang VSC duy tri dugc mic tang trudng tuong duong vai cd khu vuc, ham y VSC khong bi sut gidm vé thi phan

so vd3i cuing ky khi c6 bén bén cdng mdi di vao hoat déng tai Lach Huyén béi déi tau ctia HAH b3t dau khai thac tai cdng Nam Hai Dinh Vi

tu Q3-FY25.

e Haicdng Green va VIP Green: san lugng |an lugt dat 65 nghin TEU (+1% svck) va 150 nghin TEU (-14% svck). M&i tuan, t6ng hai cdng
phuc vu khodng 12 - 13 lugt tau cdp cadng, nhiéu hon mot lugt so véi cung ky. Hai cdng hoat ddng 6n dinh tir lau va tiép tuc duy tni
trong Q2-FY26. San lugng cang VIP Green gidm manh do muic nén cao clia cng ky (nhu cdu nhap khdu nguyén liéu san xuat cao dé
xuat khu sém tranh thué déi tng).

e Nam Hai Pinh Vi: dat 129 nghin TEU (+64% svck). Trung binh méi tuan c6 9 lugt tau cap cang, tang ba lugt so véi cling ky. Ké tir khi
VSC trg thanh ¢6 déng 16n tai HAH vao Q2-FY25, déi tau clia HAH da dich chuyén vé cdng NHDV dé khai thac nhd mén nudc sdu han,
vi tri thudn lgi khi nam phia truéc cdu Bach Dang va con nhiéu du dia khai thac so v&i cang Hai An.

Hinh 1: San lugng container tai cac cang chinh cia VSC Hinh 2: Doanh thu cua VSC
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Nguén: Cang vu Hai Phong, CTCK Rong Viét Nguén: VSC, CTCK Réng Viét
Hinh 3: San lugng container thong qua khu vuc Hai Phong Hinh 4: Thi phan theo san lugng cta VSC tai Hai Phong (%)
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Lai/l6 tif cdng ty lién doanh, lién két dat 112 ty déng (cung ky 16 1 ty ddng): Ghi nhan Igi nhuan tir Hai An 1a 83 ty déng va 20 ty dong
tur VNA. Trong Q2-FY26, VNA ghi nhén lgi nhuan bat thudng trudc thué khi thanh ly tau Vinaship Gold 46 ty dong.

L6 rong tir hoat ddng tai chinh: VSC ghi nhan 16 rong |a 76 ty déng chi phi tai chinh (+95% svck) thap han so véi muc du phéng 16 rong
110 ty d6ng clia chdng t6i do VSC hoan nhap du phong chi phi dau tu ching khoan kinh doanh 44 ty déng. Chi phi lai vay tang manh [én
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144 ty déng (148% svck) do téng ng vay clia VSC gan 6.500 ty déng (cao hon 2,5x svck) dé€ nhan chuyén nhugng vén ¢ phén tai Cong ty
TNHH Harbour City, mua hai tau container Green Park & Green Time va xu hudng lai suat tang Ién trong Q2-FY26.
Lay ké 672026, doanh thu thuan va LNST-CDM lan lugt dat 1.722 ty dong (+16% svck) va 199 ty déng (+1% svck), tuang Uing hoan thanh
53%/51% ké hoach nam va 49%/52% du phéng.

Bang 1: KQKD Q2-FY26

Pon vi: Ty dong Q2-FY26 +/- svck 6T2026 +/-svck % Ké&hoach 2026 % Du phéng 2026
San luong (‘000 TEU) 344 8% 682 15% 53%
Green 65 2% 129 1% 59%
VIP Green 150 -14% 293 -6% 47%
Nam Hai Dinh Vi 129 64% 260 69% 59%
Doanh thu thuan 861 7% 1.722 16% 53% 49%
Xép d& 1.080 39% 53%
Gid xép d& binh quan (Triéu VND/TEU) 1,6 21%

Ngoai xép d& 641 -10% 44%
Gia vén hang ban 486 -12% 1.015 1% 47%
Lginhuan gop 376 48% 707 47% 52%
Chi phi ban hang va quan ly 125 16% 261 26% 50%
L4i/16 tu lién doanh, lién két 112 N/A 184 N/A 50%
Doanh thu tai chinh 31 -62% 72 -28% 78%
Chi phi tai chinh 144 148% 323 295% 58%
LNTT 250 41% 381 22% 51% 57%
LNST-CBM 186 60% 199 1% 52%

Nguén: VSC, CTCK Réng Viét

Cac chi tiéu tai chinh cia VSC trong Q2-FY26:
e Hiéu suat khai thac tai NHBV dugc cai thién ti mdc 57% Ién muic 94% (cdng suat thiét ké 550 nghin TEU/nam, tuang duong 138 nghin
TEU/quy) va phu thu phi bién déng nhién liéu (don gia dich vu binh quan tdng 21% trong 1H2026) da gitp bién Igi nhuan gép ma réng
manh so vé&i cung ky va quy trudc, dat 44%.

e Chi phi BH&QLDN/doanh thu duy tri 8n dinh & miic 14,5% (+1 pps svck).

e Do hoan nhap chi phi du phong giam gia chiing khoan va 13i tir cdng ty lién doanh, lién két nén bién lgi nhuan rong dugc mé rong lén

muc 21,6% (+7 pps svck).
Bang 2: Chi tiéu tai chinh

Chi tiéu Q2-FY26 +/- svqt +/- svck
Hiéu qua sinh lgi (%)

Bién Igi nhuan gop 43,6 5 pps 12 pps
Chi phi BH&QLDN/Doanh thu 14,5 -1 pps 1 pps
EBITDA/Doanh thu 50,6 27 pps 18 pps
EBIT/Doanh thu 334 22 pps 16 pps
TS lgi nhuén rong 21,6 18 pps 7 pps

Nguén: CTCK Réng Viét
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Piéu chinh du phéng LNST cta VSC trong giai doan 2026F - 2027F
Cac thay déi trong yéu tac dong dén thay déi du phéng cho nam 2026F - 2027F
Téng loi nhudn tirlién doanh, lién két tir 117 ty déng 1én 365 ty dong trong ndm 2026:

e KE&tUQ4-FY25, HAH tré thanh cong ty lién két ctia VSC. Chung téi du phdng LNST-CDM clia HAH dat 1.350 ty déng nam 2026, déng
g6p khoang 301 ty dong vao Igi nhuan VSC, tuong ung ty |é s& hiiu 22,3%.

e Nangduphdng dong gop ti VNA ti 17 ty déng 1én 34 ty dong, nhd LNST-CDM 1H2026 dat 86 ty dong sau thanh ly hai tau Vinaship
Pearl va Vinaship Gold, trong dé VSC dugc hudng 34 ty dong theo ty 1& s& hitu 40%. Hoat déng kinh doanh c6t 16i clla VNA khéng
dugc hiéu qua va ghi nhan 16 trong 1H2026. Do d6, ching téi cho rang VSC khéng ghi nhan thém déng gop tu lgi nhuan tir VNA
trong ndra cudi ndm 2026.

Tdng chi phi léi vay cia VSC thém 46%/23% cho ndm 2026F/2027F: Trong Q2-FY26, VSC dau tu hai tau container la Green Park (cung tai
1.060 TEU) c6 gia tri 408 ty dong va Green Time (cung tai 2.798 TEU) ¢4 gi4 tri 806 ty déng. Téng muc dau tu cho hai tau la 1.214 ty dong,
trong d6 hgp déng vén vay la 710 ty déng vdi 1ai suat c6 dinh 9 - 9,5% trong 12 thang dau tién. Dong thdi, 1ai suat vay ngén han cia VSC
binh quéan trén 10% trong nam 2026.

Tang lgi ich c6 déng thiéu sé: Diéu chinh tang 22%/20% so véi du phéng trudc d6 do Céng ty con la CTCP cang xanh VIP (HSX: VGR) (VSC
s& hitu 54%) chua thuc hién dau tu cau gian RTG c6 téng gia tri 615 ty déng nhu ké hoach cho ndm 2025, do dé khéng ghi nhan chi phi
khau hao tur tai san c6 dinh méi trong nam 2026. LNST cta VGR du phéng dat 444 ty déng.

Qua d6, LNST-CDM dugc diéu chinh ting 46%/48% so véi du phéng cii ciia nam 2026F/2027F, tuong ung dat 387 ty dong (+14%
svck) va 420 ty dong (+8% svck).

Bang 3: Du phéng 2026F- 2027F

Du phong ca Du phéng méi % Thay ddi Du phéng méi so véi cii

Pon vi: Ty déng

2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F
Doanh thu thuan 3.597 3.827 3.509 3.714 -2% -3%
Gia vén hang ban 2.239 2.393 2.103 2.294 -6% -4%
Lgi nhuan gdp 1.358 1.434 1.406 1.421 4% -1%
Chi phi BH&QLDN 513 534 531 538 4% 1%
Doanh thu tai chinh 91 83 93 81 2% -2%
Chi phi tai chinh 380 386 557 476 47% 23%
Lai/I6 turlién doanh, lién két 117 118 338 307 228% 198%
Lgi ich c6 déng thiéu s6 176 192 215 230 22% 20%
LNST-CDM 263 283 387 420 47% 48%

Nguén: CTCK Réng Viét
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Du phéng KQKD Q3-FY26

Bang 4: Du phéng KQKD Q3-FY26

Pon vi: Ty déng Q3-FY26  +/-svck Gia dinh
Lay ké thang 7-8/2026, san lugng khu vuc Hai Phong dat 1,4 triéu TEU (-2% svck) do céc
$an Iuong (000 TEU) 333 39% lich trinh cla cac hang tau bi anh hudng ctia bao Dolphin tai Trung Quéc. San lugng qua
anfueng ? cang ctia VSC dat 230 nghin TEU (-4% svck). Udc tinh san lugng toan hé théng clia VSC dat
333 nghin TEU (-3% svck).
o . . N Gia dich vy xép d& binh quan duy tri tuang duong so véi ndia dau ndm & muc 1,6 triéu
Gié dich vu binh t VND/TEU 1,6 +18% R R AP £ A R
14 dich vy binh quan (trieu /TEV) ° VND/TEU do Cong ty tiép tuc duy tri thu phu phi bién déng nhién liéu.
Dua trén san lugng xép d& va don gid binh quan, ching to6i dy phéng doanh thu xép d&
Doanh thu thuan 888 5% udc dat 532 ty dong. Trong béi canh céc linh vuc ngoai xép d& khéng cé bién dong dang
ké, udc tinh doanh thu x€p d& chiém ty trong 60% doanh thu thuan.
Gia vén hang ban 515 -2%
X A Chung t6i udc tinh bién lgi nhuan goép tiép tuc dugc duy tri & muc cao hon 4 pps svck do
Loi nhuan gop 373 17% o .
gia dich vu tang manh.
hu Oi ity 1& chi phi BH&QLDN h thu thuan & miic 15%, Gi
Chi phi BH&QLDN 129 A% C t,mg t,0|duytr| ty 1é chi phi BH&QLDN/doanh thu thuan & muc 15%, tuong duong so véi
quy trudc.
Cac hgp dong cho thué tau dinh han da dugc ky dai han dén hét nam 2026. Qua d6, LNST-
L3i/16 tir cong ty lién doanh, lién két 80 N/A  CDM dugc du phéng dat 350 ty déng cho Q3-FY26, va VSC ghi nhan 13i 80 ty dong tir cong
ty lién két, tuong Ung vai ty |é s& hitu 22,3%.
Udc tinh doanh thu tai chinh dat 11 ty déng (-83% svck). Mic dé sut gidm manh do ching
Doanh thu tai chinh 1 -83%  t6i chi udc tinh lai tién gli va khéng du bao 13i/16 thuc hién trong ky ctia hoat ddng dau tu
ching khodn kinh doanh.
Udc tinh chi phi lai vay la 145 ty déng (+41% svck) do quy mé ng vay tang 2,5 1an va lai
Chi phi tai chinh 145 41%  sudt vay binh quén ting khoang 1 pps svck. Ching t6i khong du bao 13i/16 rdng chi phi
lién quan dén hoat déng dau tu do tinh bién dong cua thi trudng ching khoén.
LNTT 190 33%
LNST-CBM 119 50%
Chi tiéu tai chinh
Bién gop 42% 4pps Bién qép cc’? giam nhe‘ so. ’vé? quy tru;éc d~o fén lugng théng qua giam, tuy nhién van cao
hon ciing ky 4 pps nha gid dich vu xép d& tang manh.
Chi phi QLDN/doanh thu thuan 15% -1 pps
Bién LNTT 21% 4 pps
Bién LNST 13% 4 pps

Nguén: CTCK Réng Viét
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Cap nhat dinh gia

So vdi bao cdo cap nhat KQKD Q1-FY26 (xem thém béo céo), chiing téi gidm gid muc tiéu déi véi ¢ phiéu VSC tir 26.500 VND/c6 phiéu
xuéng 22.600 VNB/cé phiéu. Cac yéu t6 dugc diéu chinh dén tir tang chi phi dau tu tai san ¢ dinh (CAPEX) sau khi mua hai tau mdi, ting
quy mé ng vay va diéu chinh theo gid tri thi trudng d8i véi Cong ty lién doanh, lién két. C6 tuc tién mat du kién 13 500 VND/c6 phiéu, ching
t6i khuyén nghi MUA vdéi ty suat sinh 13i ky vong 78%, dua trén gid déng cta ngay 05/10/2026.

Pinh gia hoat dong Cang va Logistics - Cong ty me va cac cong ty con

Gia dinh DCF Gia tri Tém tét dinh gid Pon vi: Ty déng
WACC 2026 14% Thai gian du phéng DCF 5nam
Thué suat hiéu qua 20% Dong tién tu do & hién tai 10.125
Chi phi vén cht s& hitu 15,4% + Tién mat va Dau tu tai chinh ngén han 2.250
La&i suat phi rdi ro 4,4% -Ngvay 5.910
Phan bu rdi ro vén chd s& hitu 11% - Lgi ich ¢ déng thiéu s6 1.187
Beta 1,0 Gia tri vén cha s& hitu 5.278
Exit EV/EBITDA 9,0x
Bang 5: Do nhay cho Gia tri hgp ly vén ¢é phan (Ty dong)
Exit EV/EBITDA
7 8 9 10 11
12% 11.956 14.146 16.335 18.525 20.714
13% 11.010 13.099 15.187 17.276 19.364
WACC 14% 10.111 12.104 14.097 16.090 18.083
15% 9.256 11.159 13.062 14.964 16.867
16% 8.443 10.260 12.077 13.894 15.712
Bang 6: Tong hop dinh gia cta VSC
Pinh gia méi Pinh gia cii
Tai san Ph;g‘"hggﬁgép Ty1&s&hiuciaVSC | GiatriVCSH  Gia tridong gop | GiatriVCSH  Gia tri dong gop
Cdong ty me va cong ty con 5.278 5.278 6.480 6.480
Linh vuc kinh doanh c6t 16i FCFF 100% 5.278 5.278 6.555 6.555
Céng ty lién doanh, lién két 13.129 3.161 13.198 3.382
CTCP van tai bién Vinaship Gia tri thi trudng 40% 476 191 513 206
CTCP cang VIMC Binh Vi Gid tri s6 sach 36% 979 352 966 348
CTCP VHL Logistics Gia tri s6 sach 44% 33 15 33 15
CTCP Logistics cang Ba Nang (DNL) Gid tri thi trudng 31% 77 24 122 38
CTCP van tai va xép d& Hai An (HAH) EVEBITDA & PB 22% 11.563 2.579 11.563 2.775
Tai san khac 0 0 0 0
CT TNHH MSC Viét Nam Gid tri s6 sach 100% 0 0 0 0
Téng gia tri 8.439 9.936
S6 lugng CPLH (triéu CP) 374 374
Gia muc tiéu 22.600 26.500

Nguén: CTCK Réng Viét
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PHU LUC

Bang 7: Két qua kinh doanh Q2-FY26 ctia VSC

Pon vi: Ty déng Q2-FY26 Q1-FY26 +/- svqt Q2-FY25 +/- svck
Doanh thu thuén 861 861 0% 807 7%
Gia von hang ban 486 529 -8% 553 -12%
Lgi nhuan gop 376 332 13% 254 48%
Chi phi ban hang va quan ly 125 136 -8% 108 16%
L4i/16 tu lién doanh, lién két 112 72 56% -1 N/A
Doanh thu tai chinh 31 42 -26% 81 -62%
Chi phi tai chinh 144 216 -167% 58 -348%
LNTT 250 94 167% 177 41%
LNST-CBM 186 13 1292% 116 60%
Nguén: VSC, CTCK Réng Viet
Bang 8: Phan tich chi sé tai chinh Q2-FY26 ctia VSC
Chi tiéu Q2-FY26 Q1-FY26 +/- svqt Q2-FY25 +/- svck
Hiéu qua sinh lgi (%)
Bién lgi nhuan gop 43,6% 38,5% 5 pps 31% 12 pps
EBITDA/Doanh thu 50,6% 23,8% 27 pps 33% 18 pps
EBIT/Doanh thu 33,4% 11,7% 22 pps 17% 16 pps
TS Igi nhuan rong 21,6% 1,6% 20 pps 14% 7 pps
Hiéu qua hoat dong (x) 14,5% 15,8% -1 pps 13% 1 pps
S6 ngay ton kho 29,0% 10,9% 18 pps 22% 7 pps
S6 ngay phai thu
S6 ngay phai tra 9,5 8,5 1,0 7.7 1,7
Don bay (%) 173,8 155,8 18,0 50,5 123,3
Téng ng vay/VCSH 21,7 18,8 2,9 18,6 3,1
Nguén: VSC, CTCK Réng Viet
Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 7
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Ty déng Ty déng
KQ HDKD 2024A 2025A 2026F 2027F BANG CBKT 2024A 2025A  2026F 2027F
Doanh thu thuan 2,788 3.206 3.509 3.714 Tién 547 916 877 743
Gia von 1.944 2.065 2.103 2.294 Pau tu ngdn han 806 1.337 1.361 1.585
Lai gop 843 1.141 1.406 1.421 Khoan phai thu 355 1.633 1.474 1.299
Chi phi ban hang & QLDN 335 460 531 538 Hang t6n kho 47 50 58 63
Thu nhap tu HBTC 264 191 93 40 Tai san ngan han khac 56 66 72 76
Chi phi tai chinh 167 275 557 476 Tai san ¢6 dinh hitu hinh 1.352 1.338 2.337 2.064
Lgi nhudn khac -25 34 -14 -15 Tai san ¢6 dinh vé hinh 2.260 2177 2.095 2.012
Loi nhuén trugc thué 525 682 676 731 Dau tu dai han 759 3.015 3.354 3.658
Thué TNDN 90 156 73 81 Taisan dai han khac 1.612 2431 2.340 2.255
Loi ich c6 déng thiéu s 98 185 215 230 Téng tai san 7.795 12963 13.967 13.755
LNST-CBM 336 341 387 420 Khoan phai tra 108 148 115 126
EBIT 456 609 815 875 Vay va ng ngdn han 300 2.381 2.149 1.827
EBITDA 755 1.074 1.207 1.321 Vay va ng dai han 1.650 2.992 4.005 3.682
Vay va ng khac 534 568 538 508
Quy khen thuéng phdc lgi 0 0 0 0
CHI SO TAI CHINH 2024A 2025A 2026F 2027F [EReINAGTER ot teRyle i1 0 0 0 0
Tang truéng (%) Téng ng 2.899 6.576 7.194 6.552
Doanh thu 27,8 15,0 9,5 59 Vén dau tu ctia CSH 2.868 3.744 3.744 3.744
LNTT va lai vay 7,2 33,7 33,8 7,3 C6 phiéu uu dai 0 0 0 0
Lgi nhuén sau thué 171,9 14 13,6 8,3 Lgi nhuan gitr lai 720 1.394 1.453 1.654
Téng tai san 50,2 66,3 7,7 -1,5 Thu nhap khac 934 277 389 389
Vén chli sé hitu 50,2 66,3 7.7 -1,5 Quy dau tu va phat trién 0 0 0 0
Kha néng sinh lgi (%) Téng von 4,521 5.415 5.586 5.787
LN gop/Doanh thu 30,3 35,6 40,1 38,2 Lgi ich ¢6 doéng thiéu s& 375 972 1.187 1.417
LNTT va lai vay/DoanhThu 16,4 19,0 23,2 23,6
LNST/Doanh thu 12,1 10,6 11,0 11,3 CHIi s6 BINH GIA 2024A 2025A 2026F 2027F
ROA 4,3 2,6 2,8 31 EPS (déng) 1.172 91 1.035 1121
ROE 74 6,3 6,9 7,3 P/E (x) 39,2 11,4 21,8 20,1
Hiéu qua hoat dong (ngay) BV (d6ng) 15.764 14.463 14.921 15.457
S6 ngay phai thu 465 1860 450 450  P/B(x) 13 1,0 1,5 1,5
S6 ngay ton kho 8,9 838 10,0 10,0 DPS (déng/cp) 0 500 500 500
S6 ngay phai tra 20,2 26,2 20,0 20,0 Ty sudt c6 tuc (%) 0 3,6 3,6 3,6
Kha nang thanh toan (1an)
Hién hanh 2,5 1.3 1.4 1,6
Nhanh 2,4 13 14 1,5
Cau tric tai chinh ()
Téng Ng/VCSH 43,1 99,2 110,2 95,2
Vay ngan han/VCSH 6,6 44,0 38,5 31,6
Téng vay/VCSH 641 1215 1288 1132 N8 Kel) s GIA KHUYENNGHI  THOIHAN
09/2025 24.000 QUAN SAT 1 ndam
07/2026 26.500 MUA 1 ném
10/2026 22,600 MUA 1 ném
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BAO CAO CAP NHAT KQKD

Bao c4o nay dugc lap nhdm muc dich cung cip cho nha d4u tu moét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao céo
dugc 13p trén co s& phan tich hoat ddng cta doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhiing dit liéu cdp nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly ctia
c& phiéu tai thoi di€ém phan tich. Ching téi da c6 gdng chuyén tai dy di nhiing danh gia va quan diém cia ngudi phan tich vé cdng ty vao bao cao nay. Nha dau
tu mong muén tim hiéu thém hodc c6 y kié€n phan hoi, vui 1dong lién lac v6i ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang clia ching toi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TICH LOY NAM GIT GIAM TY TRONG BAN

Téng muic sinh 181 bao gém c8 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -5% dén 5% -20% dén -5% <-20%

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoén Rng Viét (viét tit 1a VDSC) dugc thanh 13p vao nam 2006, dugc phép thuc hién day dt 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 khodn. VDSC da m& rong mang luéi hoat dong dén cac thanh phé 16n trén toan quéc. Véi thanh
phan cé déng chién lugc cang la ddi tac 1én nhu Eximbank, CTCP Quén Ly Quy Viét Long,... cung ddi ngd nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC ¢ tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé€ cung cdp cho khach hang nhiing san phdm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Bac biét, VDSC la mot trong sé it cac cong ty ching khoan
dau tién quan tam phat trién ddi ngd phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac béo cao phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

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

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Thi Phuong Lam D6 Thach Lam

Gidm déc Phan tich Truéng phong cao cdp

lam.ntp@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1313)

lam.dt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1524)

. . . Cao Ngoc Quan T6 Hanh Trang
Tran Thi Ngoc Ha S . . -
T Chuyén vién cao cap Chuyén vién cao cdp
Truéng phong Van hanh quan.cn@vdsc.com.vn trang.th@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (2223) + 84 28 6299 2006
ha.tth@vdsc.com.vn A A s
e Cangbién e Ngan hang
+ 84 28 6299 2006 (1526) e Hang khong
e Dét may
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1
MANG LUOI HOAT PONG

(@

Ha N§i

CONGTY C6 PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI SO
Tang 1 dén ting 8, tda nha Viet Dragon - 141 Nguyén Du, P. Bén Thanh, Q.1, TPHCM

©@ (+84)2862992006 @ info@vdsc.comwvn
@ www.ydsccomvn  MST 0304734965

CHINHANH HANOI CHINHANH VONG TAU

Tang 10, Téa nha Eurowindow Tang 2 VCCI Building, 8 155 Nguyén Thai Hoc,

02 T6n That Tung, P. Kim Lién, Q. ©8ng Pa, Ha Noi P7, Thanh phé Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau

© (+84) 2462882006 © (+84) 254777 2006

@ (+84) 2462882008

CHINHANH NHA TRANG CHINHANH BINH DUONG

Tang 7, 56 76 Quang Trung, P. L&c Tho, Tang 3 Becamex Tower, s6 230 Pai 16 Binh Duong,

TP.NhaTrang, Khanh Hoa P.Phu Hoa, TP. Thit Dau Mét, tinh Binh Duong

© (+84) 2583820006 © (+84)27 4777 2006 ;

@ (+84) 2583820008 @ Wha Trang

CHINHANH CANTHO CHINHANH DONG NAI

Téng 8, Toa nha Sacombank Tang 8 Toa nha TTC Plaza, s6 53-55 VO Thi Sau, § @

95-97-99 V4 Van Tan, P.Tan An, Q. Ninh Kiéu, CinTho P Quyét Thang, TP. Bién Hoa, Tinh Dong Nai |

© (+84)2923817578 © (+84) 251777 2006 [al) Déng Nai

@ (+84) 2923818387 @ ~ BaRiaVingTau
(o) TP. H Chi Minh

Best.
Investment
Research
Vietham 2025

DICH VU PHAN TiCH & TU VAN PAU TU
TOT NHAT VIET NAM 2025

GIAI THUGNG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban bao c4o nay dudc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cip théng tin va khédng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén céo 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 cia
ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y thiic c6 thé cé cac xung dot Igi ich &nh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem béo cdo
nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu ciia chinh minh. RongViet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém déi vai toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi 1a thiét hai, d6i véi viéc sir dung toan bd hodc timg phan thong tin hay y kién
nao ctia ban bao cdo nay.

Toan bd cac quan diém thé hién trong bao céo nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao ctia ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cao céo nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay dugc RongViet Securities thu thap ti nhiing nguén ma chung téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching téi khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay 1a hoan chinh hoic chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gié clia ching téi c6 gia tri dén ngay ra bao céo va cé thé thay déi
ma khéng can bao cdo trudc.Ban bao cdo nay dudc gilt ban quyén va la tai sén clia RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta di trong bat ky
trudng hgp nao ma khéng c6 sy déng y clia RongViet Securities déu trai luat, Ban quyén thudc RongViet Securities, 2026.
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