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Doanh thu héi phuc tir cho thué dat véi khach hang I6n

Chi tiéu (ti dong) Q1-FY25 Q4-FY24 +/-qoq Q1-FY24 +/-yoy
Doanh thu thuan 3.117 781 299% 152 1946%
LNST-CBM 783 75 949% (86) -1013%
EBIT 1.033 171 506% (41) -2650%
Ty suat EBIT 33% 22% 11pps -27% 59pps

Nguén: KBC, CTCK Réng Viét
Q1-FY25: Doanh thu ting truéng tirban giao dat thuong pham tai Cum Céng nghiép
(CCN) Hung Yén

e K&t qua kinh doanh ghi nhan doanh thu thuan va Igi nhuan sau thué-c6 déng me
(LNST-CDM) lan lugt Ia 3,1 nghin ty dong (+1.946%Y0Y, +300%QoQ) va 783 ty dong
(+26% YoY), khd quan hon so véi ky vong.

e Doanh thu cht yéu dén tur cho thué dat KCN va dat 2.484 ty dong (so véi viéc khéng
ghi nhan doanh thu ti cho thué dat trong cung ky nam trudc). Tuang Ung doanh
nghiép da cho thué dugc 95 ha tai CCN Hung Yén (bao gém 3 phan khu thuéc TS hgp
CCN Kim Bong - Bang Lé - Chinh Nghta).

e Ngoaira, Cong ty con ghi nhan 45 ty déng Igi nhuan ti cong ty lién két (so véi 16 rong
trong quy 1/2024) khi SGT (c6ng ty lién két — KBC s& hitu 21,5%) ghi nhan Igi nhuéan
tur KCN Dai BDong Hoan San (giai doan 2, ~20ha).

e  Khu dé thi Trang Cat da hoan thanh tién sit dung dat bé sung (~7.000 ty déng). Day
I3 tién dé dé doanh nghiép c6 thé phat trién va ti€n hanh béan si mét phan du an trong
thai gian tai.

Trién vong Q2/2025: K&t qua kinh doanh khiém tén

e Choquy 2/2025, theo udc tinh than trong, chiing t6i ky vong doanh thu va LNST-CDM
quy 2 lan lugt dat 570 ty dong (-36% YoY) va 153 ty déng (-35% YoY).

e VGichothué dat KCN, ching téi nhan thay co sé ré rang hon clia viéc KBC sé ghi nhan
tién thué dat cho ~4ha tai KCN Tan Phu Trung (bao gém trung tam dit liéu Viettel, du
an da khai cong xay dung trong thang 4/2025) véi gia thué du kién & USD225/m2/chu
ky thué, qua do6 doanh thu tur cho thué dat KCN du kién dat 230 ty dong (-56%YoY).

e Cho ca nam 2025, véi kich ban than trong han, ching t6i chi udc tinh cac hgp déng
thué dat da co khach hang ky MOU trong giai doan 2023-2024; doanh thu va LNST -
CDM clia doanh nghiép lan lugt dat 5.977 ty dong (+115%YoY) va 1.466 ty dong
(+244%YoY).

Quan diém va khuyén nghi
Trong dai han, KBC tiép tuc duy tri vi thé trong linh vuc phadt trién KCN, véi cdc du dn tdp trung
tai cdc thi truong cdp | (mién Bdc va mién Nam). Ngodi ra, Khu dé thi Trang Cdt cling sé dem
lai doanh thu ddng ké cho doanh nghiép trong dai han sau khi da hodn thanh tién st dung
dadt. Tuy nhién trong ngdn han, chinh sdch thué quan cta Hoa Ky véi Viét Nam chua ré rang,
khién khdch hang FDI thdn trong trong quyét dinh thué dat, va két qua kinh doanh cdia doanh
nghiép chua tich cuc nhu ky vong.

St dung phuong phdp so sdnh P/B (P/B muc tiéu & 1,35x), chung téi dua ra muc gid muc tiéu

cho KBC la 34.600 VNB/cé phiéu, tuong ing vdi ty sudt sinh 16i ky vong la 41% dua trén

gid déng clia ngay 16/06/2025. Do vdy, ching t6i dua ra khuyén nghi MUA danh cho KBC.

Thang Sau, 2025
MUA +41%
Gia thij truong (VND) 24.500
Gia muc tiéu (VND) 34.600

Théng tin ¢ phiéu

Nganh Bat dong san
Von hoa (ty dong) 18.883
SLCPDLH (triéu CP) 768
KLGD binh quéan 20 phién 7.058.767
Free Float (%) 68
Gia cao nhat 52 tuan 31.300
Gia thap nhat 52 tuan 20.050
Beta 1,5

FY2024 Hién tai
EPS 498 1.629
Tang truang EPS (%) -75 24,3
P/E 53 16
P/B 11 11
EV/EBITDA 29,1 17,1
ROE (%) 2,1 6,7

Dién bién gia
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Kétq

ua kinh doanh quy Q1-FY25: Doanh thu ting truéng tir ban giao dat thuong pham tai CCN Hung Yén

KBC cong bé KQKD Q1-FY25 va ghi nhan muc phuc héi kha quan, véi doanh thu thuan va LNST-CDM lan lugt la 3,1 nghin ty déng
(+1.946%Y0Y, +300%QoQ) va 783 ty dong (+26% YoY). Trong dé:

Doanh thu cht yéu dén tir cho thué dat KCN va dat 2.484 ty déng (so vai viéc khdng ghi nhan doanh thu tir cho thué dat trong cung
ky nam trudc). Theo d6, doanh nghiép da cho thué dugc 95ha tai CCN Hung Yén (bao gém 3 phan khu thuéc T6 hgp Cum cédng nghiép
Kim Bong - Bang Lé - Chinh Nghia véi téng dién tich thuong pham ~170ha). CCN nay da dugc tap trung giai phéng mat bang, giao
dat va xay dung ha tang tir quy 1/2024. Bén quy 1/2025, CCN Bang L& (nam trong 03 phan khu) da hoan thanh san lap va dang xay
dung nha may, la co s& dé KBC ghi nhan doanh thu trong ky. Tuy nhién, do khach hang thué véi quy mé I1én nén gia thué co chiét
khau va udc tinh dat USD 105/m2/chu ky (thap han 30% so vai gia thué trung binh cac KCN ctia KBC, va thap hon 10% so vai gia cho
thué dang dugc chao tai khu vuc lan can). Do d6 bién Igi nhuan gép (GPM) ctia méang cho thué dat giam vé muic 40% (thap hon so véi
muc 68% trong giai doan 2023-2024), va lgi nhuan gop tir hoat déng cho thué dat dat 1.005 ty déng (chiém 83% lgi nhuan gop cua
KBC trong quy 1).

Vi linh vuc BDS, doanh nghiép tiép tuc ghi nhan doanh thu ti khu nha & xa hoi (NOXH) thi trdn Nénh, dat 412 ty déng (-16%QoQ,
tang trudng manh so vai viéc ghi nhan 15 ty déng trong quy 1/2024). Hién nay, du an dang ban giao giai doan 1 (5 tda chung cu véi
~3.000 san pham, gia ban trung binh & 600 triéu déng/can). Cho nam 2025, chiing téi ky vong KBC c6 thé ghi nhan 900 ty déng doanh
thu tir du an nay (tuong duong 2024, véi ~1.500 can dugc ban giao). Do hoat ddng kinh doanh NOXH c6 GPM tuang déi thap (14%
trong quy 1/25, so véi muc trén 20% cla cac du an BDS dan dung noi chung), nén dong gop vao lgi nhuan goép tuong déi khiém tén
(Lgi nhuan gop dat 58 ty dong, chiém 5% téng loi nhuan).

Téng két lai, Igi nhuan gdp cta doanh nghiép trong quy 1/2025 dat 1.209 ty déng (x3 1an so véi quy 4/2024, tang manh so véi mic
thap trong cling ky 2024), phan I6n nha ban giao cho thué dat KCN. Cung vai chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép (BH&QLDN)
dat 175 ty dong (+53%YoY), Igi nhuan thuan ti hoat dong kinh doanh dat 1.033 ty déng (+506%QoQ, cai thién so vai 6 tir HDKD
trong cung ky 2024).

KBC ghi nhan doanh thu tai chinh rong dat 22 ty dong (+57%YoY), véi doanh thu tai chinh dat 135 ty dong (+99%YoY, dén ti lai tién
gui va hop déng hgp tac dau tu). Ngoai ra, cdng ty con ghi nhan 45 ty déng Igi nhuan tir cong ty lién két (so vai |16 rong trong quy
1/2024), khi SGT (céng ty lién két — KBC s& hitu 21,5%) ghi nhan Igi nhuan ti KCN Pai Déng Hoan Son (giai doan 2, ~20ha dat KCN
dugc cho thué)

V& mat phat trién du &n, trong 4 thang dau nam 2025, doanh nghiép da hoan thanh chi trueng dau tu cia mot sé KON trong diém tai mién
Bac, gém: 1/ KCN Trang Dué 03 (Hai Phong, 653ha, da c6 30ha da ky MOU trong 2025); 2/ KCN Kim Thanh 2 (giai doan 1, 234ha, vi tri nam
gan KCN Trang Dué 03); 3/ KCN Qué V6 mé& rong 2 (140ha, ndm gan KCN Qué V8). Chung tdi cho rang cac KCN nay sé c6 thé trién khai xay

dung

ha tang va cho thué tir 2026-2027, sau khi hoan thanh cac cong doan vé giai phéng mat bang va déng tién st dung dat. Ngoai ra,

Khu d6 thi Trang Cat da hoan thanh tién st dung dat bé sung (~7.000 ty dong), la tién dé dé doanh nghiép cé thé phat trién va tién hanh

bans

i mot phan du an trong nam 2026 (theo nhu ky vong trong )-

Bang 1: KQKD Q1-FY25 ctia KBC

Pon vi: Ty déng Q1-FY25  +/-YoY 372025 +/-YoY %Ké&hoach 2025 (*) %Du phéng 2025
Cho thué dat KCN
Dién tich (ha) 95 N/A 95 N/A 68%
Gid thué (USD/m2) 105 N/A 105 N/A
Doanh thu thuan 3.117 1946% 3.117 1946% 31% 52%
Cho thué ddt KCN 2.484 N/A 2.484 N/A 56%
Kinh doanh BDS 412 2706% 412 2706% 46%
Bdn & cho thué NXXS 56 26% 56 26% 28%
Loi nhuan gop 1.209 1536% 1.209 1536% 42%
Cho thué ddt KCN 1.005 N/A 1.005 N/A 41%
Kinh doanh BDS 58 1033% 58 1033% 65%
Bdn & cho thué NXXS 28 32% 28 32% 30%
Chi phi ban hang va quan ly (175) 53% (175) 53% 21%
EBIT 1.033 -2650% 1.033 -2650% 50%
Thu nhap tai chinh 135 99% 135 99% 32%
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Chi phi tai chinh (113)  109% (113)  109% 26%

L&i/I6 tir lién doanh 45 -782% 45 -782% 56%

LNTT 1125 -3188% 1125 -3188% 28% 53%

LNST 783 -1013% 783 -1013% 53%

Nguén: KBC, CTCK Réng Viét. (*) K& hoach kinh doanh theo DHCP bdt thudng thdng 3/2025

Hinh 1: Co cdu doanh thu cta KBC giai doan 2024-2025 (ty Hinh 2: Hién trang Cum CN Déang Lé (nam trong CCN Hung

déng) Yén) - da hoan thanh san lap va dang xay dung nha may
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Trién vong quy 2-FY2025: K&t qua kinh doanh khiém tén

Cho quy 2/2025, theo udc tinh than trong, chiing téi cho rang doanh nghiép sé kho cé thé ghi nhan doanh thu & muc cao (nhu quy 1/2025)
do: 1/ Hau hét cac khach hang thué dat KCN ctia KBC déu la cac khach hang 16n (dién tich thué dat thudng trén 10ha), 2/ Khach hang Ién
trong nam la Goertek (thué thém 30ha tai KCN Nam Son Hap Linh d€ mé réng hoat déng san xudt) sé can dgi qua trinh thu héi dat, tinh
tién sirdung dat va xay dung ha tang co ban, trudc khi chinh thiic tién hanh ky hop déng thué dat véi KBC. Do d6 ching téi ky vong doanh
thu va LNST-CDM quy 2 lan lugt dat 570 ty déng (-36%YoY) va 153 ty déng (-35%YoY), bao gém cac udc tinh KQKD:

e Doanh thu tir hoat ddng kinh doanh: Vai cho thué dat KCN, ching téi nhan thay ca sé rd rang hon cda viéc KBC sé ghi nhan tién thué
dat cho ~4ha tai KCN Tan Phu Trung (Bao gdm trung tam dit liéu Viettel, du én da khdi céng xay dung trong thang 4/2025) véi gia
thué du kién & USD225/m2/chu ky thué, qua dé doanh thu tir cho thué dat KCN du kién dat 230 ty déng (-56%YoY, So vai ~15ha tai
KCN Quang Chau va Nam Son Hap Linh trong quy 2/2024). Vi linh vuc BBS, doanh nghiép ghi nhan ~180 ty d6ng doanh thu tir ban
giao 300 san pham tai khu NOXH thi trdn Nénh (-9%YoY). Cling véi 160 ty déng tir cho thué NXXS va cung cap dich vu KCN (tuong
duang cung ky 2024), ching téi ky vong doanh thu clia KBC trong quy 2 du kién dat 570 ty dong (-36%YoY)

e Lginhuan gop cta doanh nghiép phan nhiéu tir hoat ddng cho thué dat KCN, vai ky vong bién GPM cla hoat ddng nay cai thién 1én
muc 74% (do gia thué tuong déi cao ctia KCN Tan Phu Trung), trong khi bién GPM cla hoat déng kinh doanh NOXH tiép tuc duy tri &
muc 11%. T8ng két lai, Igi nhuan gbp clia doanh nghiép trong quy 2/2025 dat 272 ty déng (-50%YoY).

e MOt s6 gia dinh vé doanh thu va chi phi khac bao gém: 1/ Chi phi BH&QLDN ky vong dat 114 ty dong (-31%YoY, ty |& chi phi
BH&QL/doanh thu dat 20%), qua d6 Igi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh dat 158 ty dong (-47%YoY). 2/ Doanh thu tai chinh rong
dat 30 ty dong (-44%YoY), khi doanh nghiép tang du ng vay dé tai trg cho cac du an. 3/ 20 ty déng lgi nhuan tir cong ty lién két (so
vaGi 16 rong trong quy 2/2024), khi SGT ghi nhan Igi nhuan tir KCN Dai Dng Hoan Son (giai doan 2, udc tinh cho thué ~10ha)

Chung t6i luu y vé kich ban kinh doanh tich cuc, khi Cong ty cé thé ghi nhan cho thué tir Goertek (tai KCN Nam San Hap Linh) ngay trong
quy 2, véi gia cho thué udc tinh & USD 148/m2/chu ky thué, c6 thé giup doanh thu ti cho thué dat KCN c6 thé tang trudng va dat 1.330 ty
déng (+150%YoY, so vdi muc giam 56%YoY trong kich ban than trong).

Cho ca nam 2025, vai viéc chinh sach thué quan ctia Hoa Ky véi Viét Nam chua ré rang, khién khach hang ngan ngai trong quyét dinh thué
dat c6 thé khién két qua kinh doanh ctia doanh nghiép khéng tich cuc nhu ky vong. Trong kich ban than trong hon, ching téi chi udc tinh
cac hop dong thué dat da co khach hang ky MOU trong giai doan 2023-2024 (bao gobm 14ha tai KCN Tan Phu Trung va 30ha tai KCN Nam
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San Hap Linh). G kich ban nay, doanh thu va LNST - CDM trong ndm 2025 clia doanh nghiép lan luot dat 5.977 ty dong (+115%YoY) va
1.466 ty dong (+244%YoY).

Bang 2: Du phéng Két qua kinh doanh Q2/2025 cia KBC

Pon vi: Ty déng Q2/2025F  +/-QoQ Gia dinh
Cho thué dat KCN
Dién tich (ha) 4 -96% -74%  Kich ban than trong: Cho thué 4ha tai KCN Tan Phu Trung (Tp.HCM)
Gid thué (USD/m2) 225 115% 62%  Gia thué tai cac KCN & Tp.HCM cao hon so v6i khu vuc phia bac
Doanh thu thuan 570 -82% -36%
Cho thué ddt KCN 230 -91% -57%  Doanh thu ghinhdn theo kich ban cho thué thdn trong
Kinh doanh BBS 180 -56% -12%  Ban giao ~300san phdm tai du dn NOXH thj trdn Nénh
Bdn & cho thué NXXS 50 -11% 7%
Loi nhuan gép 272 -78% -42%
Cho thué détKCN 170 -83% -54% ilgﬁ ?:,?/L;Zarf:ng doéng cho thué dat KCN dat 70%, nho gid thué cao tai
Kinh doanh BPS 20 -66% 36%  Bién GPM cua hoat d@éng kinh doanh NOXH & mirc 11%
Bdn & cho thué NXXS 25 -11% 28%
Chi phi ban hang va quan Iy (114) 3506 31% 'I[i/’“lgnc]tlié;:]htiri:ng;/doanh thu tang Ién muic 20%, do két qua kinh doanh
EBIT 158 -85% -47%
Thu nhap tai chinh 160 19% 46% Doanh thu tai chinh tang do s6 du tién gli tang so vai cung ky
Lai/16 tir lién doanh 20 -56% -507% ;qgnngh:igsgzzig;ugGT, khi Céng ty cho thué dugc ~10ha tai KCN Dai
LNTT 208 -82% -46%
LNST 153 -80% -35%

Nguén: CTCK Réng Viét

Pinh gia ngan han

Chung tdi sir dung phucng phép dinh gia so sanh P/B cho KBC, va udc tinh gia ¢ phiéu KBC cho muc tiéu trong 1 nam tdi 1a 34.600
dong/cé phiéu, P/B du phong nam 2025 dat 1,35 1an (ndm & muc +1 d6 léch chuan so véi muc P/B trung binh 10 ndm cda doanh nghiép,
chiét khau 10% vdi rdi ro tir chinh sach thué quan chua ré rang), phi hgp cho vi thé hién tai cia KBC, véi: 1/ Quy dat KCN ~2.000 ha dé trién
khai trong dai han, 2/ Du &n khu db thi Trang Cat - vi tri n8i bat tai thanh phé Hai Phong - da bat dau budc vao giai doan trién khai dau tu.
Nha dau tu cé thé dua vao bang phan tich @& nhay clia ching t6i dé dua ra quyét dinh dau tu phu hgp véi khau vi rdi ro ctia minh.

Bang 4: Bang dd nhay cho gia tri KBC trén méi cé phiéuva P/B

P/B
1,05 1,2 1,35 1,5 1,65
2024 24.234 25.446 29.081 32.716 36.351 39.986
BVPS
2025 25617 26.898 30.740 34.583 38.426 42.268

Nguén: CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 4



RONGVIET

SECURITIES

KBC | Cap nhat KQKD

Phuluc

Bang 3: K&t qua kinh doanh Q1/2025

(Ty déng) Q1-FY25 Q4-FY24 +/-(qoq) Q1-FY24 +/- (yoy)
Doanh thu 3.117 781 299% 152 1946%
Loi nhuan gop 1.209 385 214% 74 1536%
Chi phi ban hang va quan ly (175) (215) -18% (114) 53%
Thu nhap HBKD 1.100 335 229% (33) -3387%
EBITDA 1.070 214 400% (1) -170333%
EBIT 1.033 171 506% (41) -2650%
Chi phi tai chinh (113) (65) 74% (54) 109%
- Chi phi ldi vay (103) (84) 22% (53) 95%
Khau hao 37 44 -15% 40 -8%
Khodn muc khéng thudng xuyén (*)
Khodn muc bat thudng (¥)
Lgi nhuan trudc thué 1.125 164 587% (36) -3188%
Loi nhuan sau thué 783 75 949% (86) -1013%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 783 75 949% (86) -1013%
Nguén: KBC, CTCK Réng Viét,
Bang 3: Phan tich HDKD Q1/2025
Chi tiéu Q1-FY25 Q4-FY24 +/-(qoq) Q1-FY24 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh loi
TS Igi nhuan gép 39% 49% -11 pps 49% -10 pps
EBITDA/Doanh thu 34% 27% 7 pps 0% 35 pps
EBIT/Doanh thu 33% 22% 11 pps -27% 60 pps
TS Igi nhuan rong 27% 8% 19 pps -50% 78 pps
TS Igi nhuan rong diéu chinh 27% 8% 19 pps -50% 78 pps
Hiéu qua hoat dong* (x)
- Vong quay hang tén kho 0,45 0,12 1,2 0,03 1,7
- Vong quay khoan phai thu 0,84 0,26 -0,1 0,06 -0,9
- Vong quay khoan phai trd 1,06 0,23 0,6 0,05 0,2
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 38% 34% 4 pps 33% 5 pps
Nguén: CTCK Réng Viét |(*) thudng nién héa
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ty déng ty dong
KQ HPKD FY2023 FY2024 FY2025F FY2026F [l BANG CDKT FY2023 FY2024 FY2025F FY2026F
Doanh thu thuan 5.618 2.776 5.977 12.159 Tién 841 6.566 3.021 361
Gia vén (1.923) (1.492) (3.084) (5.995) Pau tu tai chinh ngan han 1.864 1.858 2.015 2.015
Lai gop 3.695 1.283 2.894 6.163 Céc khodn phai thu 9.663 11.547 11.547 9.547
Chi phi ban hang (354) (98) (362) (736) Tén kho 12.219 13.867 23.849 31.015
Chi phiquan ly (458) (529) (468) (951) Tai san ngan han khac 443 501 501 501
Thu nhap tu HBTC 426 451 423 573 Tai san ¢ dinh hiu hinh 2.076 2411 2.278 2.159
Chi phi tai chinh (426) (258) (433) (697) Tai san ¢6 dinh vé hinh 0 0 0 0
Lgi nhuan khac 17 (143) (19) (24) Pau tu tai chinh dai han 4.777 4.859 4.859 4.859
LN tur cong ty lién két (8) 57 80 80 Tai san dai han khac 1.552 3.157 3.157 3.157
Lgi nhuén trugc thué 2.891 764 2.115 4.408 TONG TAI SAN 33.434 44.765 51.226 53.613
Thué TNDN (646) (304) (470) (970)
Lgi ich c6 d6ng thiéu s6 214 34 180 479 Tién hang phai tra & tng truéc 6.234 7.029 6.845 6.882
Loi nhuan sau thué 2.031 426 1.466 2.960 Vay va ng ngan han 337 368 368 368
EBIT 2.883 657 2.064 4477 Vay va ngdai han 3.322 9.745 8.745 7.656
EBITDA 3.015 818 2.210 4.607 Khoan phai trd ngan han khac 3313 6.935 6.935 6.935
Quy khen thuéng. phuc lgi 7 7 7 7
CHi SO TAI CHINH FY2023  FY2024 FY2025F FY2026F [ReIN A GIEY Rt i 0 0 0 0
Tang truéng TONG NO 13.213 24.084 22.899 21.848
Doanh thu 491% -51% 115,3% 103,4% Vén dau tu ctia CSH 10.420 10.420 16.420 16.420
Lgi nhuan HBKD -1890% -73% 170,2% 108,5% C6 phiéu quy 0 0 0 0
EBIT -1278% -77% 214,4% 116,9% Lgi nhuan git lai 7.754 4319 5.785 8.745
Loi nhuan sau thué 35% -79% 244,0% 101,9% Khoan thu nhap khac 0 3.861 3.861 3.861
Téng tai san -4% 34% 14,4% 4,7% Quy dau tu phat trién 2 2 2 2
Vén cht s& hitu 13% 2% 40,1% 11,4% TONG VON 18.176 18.602 26.068 29.028
Lgi ich c6 dong thiéu s6 2.045 2.080 2.259 2.738
Kha nang sinh loi
LN gop / Doanh thu 65,8% 46,2% 48,4% 50,7% CHIi s6 BINH GIA FY2023 FY2024 FY2025F FY2026F
EBITDA/ Doanh thu 53,7% 29,5% 37,0% 37,9% EPS (déng/cp) 2.646 555 1.441 2.908
EBIT/ Doanh thu 51,3% 23,7% 34,5% 36,8% P/E (x) 12 52 23,95 11,86
LNST/ Doanh thu 36,1% 15,4% 24,5% 24,3% BV (déng/cp) 23.679 24.234 25617 28.525
ROA 6,1% 1,0% 2,9% 5,5% P/B (x) 13 1,2 1,35 1,21
ROCE 10,7% 1,8% 4,7% 9,7% DPS (d6ng/cp) 0 0 0 0
ROE 11,2% 2,3% 5,6% 10,2% Ty sudt ¢ tuic (%) 0 0 0 0
Hiéu qua hoat dong
Vong quay kh. phai thu 0,6 0,2 0,5 1,3
Vong quay HTK 0,2 0,1 -0,1 -0,2 M6 hinh dinh gid Gid Ty trong Binh quan
Vong quay kh. phai tra 0,3 0,2 -0,5 -0,9 P/B (1,35x) 34.600 100 34.600
Kha nang thanh toan
Hién hanh 38 4,6 5,7 6,0 Gia muc tiéu (d6ng/cp) 34.600
Nhanh 1,9 2,8 2,4 1,7
Cau tric tai chinh Lich sirdinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi Théigian
Téng ng/ Vén CSH 20,1% 54,4% 35,0% 27,6% Thang 3/2025 40.300 MUA Ngan han
Vay ngén han /Vén CSH 1,9% 2,0% 1,4% 1,3% Théng 5/2025 34.600 MUA Ngan han
Vay dai han/ Vén CSH 18,3% 52,4% 33,5% 26,4%
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Béo cao nay dugc Iap 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 c6 y ki€n phan héi, vui long lién lac v6i ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang clia ching téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY GIAM TY TRONG BAN
Téng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -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,
béo 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. Vi 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 P6 Thanh Tung P6 Thach Lam Lé Tu Quéc Hung Tran Thi Ha My
Head of Research Manager Manager Manager Senior Consultant
lam.ntp@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn lam.dt@vdsc.com.vn hung.ltg@vdsc.com.vn my.tth@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1313) + 84 286299 2006 (1521) + 84 28 6299 2006 (1524) + 84 28 6299 2006 (1530) +84 28 6299 2006

e Ngan hang e BDS dandung e Chién lugc Thi trudng e Kinhté&vimé

Pham Hitu Luan

Cao Ngoc Quan

e Vatliéu xay dung
e BDS Khu cong nghiép

Lé Ngoc Hién

e Kinhtévimod

Nguyén Bao Hung

V6 Nguyén Vi Toan

Analyst Analyst Analyst Analyst Analyst
luan.ph@vdsc.com.vn quan.cn@vdsc.com.vn hien.In@vdsc.com.vn hung.nb@vdsc.com.vn toan.vnv@vdsc.com.vn
+84 28 6299 2006 (1526) +84 28 6299 2006 (2223) +84 286299 2006 (1524) +84 286299 2006 (1526) +84 286299 2006 (1530)
e Banlé e Cang bién e Thay san e Banlé e Kinhté&vimé
e Hang khéng e Phanbodn e Ot6&Phutung
e Dét may e Tiéudung
Tran Thai Duong Nguyén Thi Quynh Giao T6 Hanh Trang Lé Huynh Huong Nguyén Btic Chinh
Analyst Analyst Analyst Analyst Analyst
duong.th@vdsc.com.vn giao.ntg@vdsc.com.vn trang.th@vdsc.com.vn huong.lh@vdsc.com.vn chinh1.nd@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 +84 286299 2006 (1524) +84 286299 2006 (1530)
e Vatliéu xay dung (1530) e Ngan hang e Dau khi e Tién ich cong céng

Tran Ngoc Lan Anh

e BDS dandung
e BDS Khu cong nghiép

Tran Thi Ngoc Ha

Phan Thi Phuong Thao

Analyst Assistant Assistant

anh.tnl@vdsc.com.vn ha.tthn@vdsc.com.vn thao.ptp@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 +84 286299 2006 (1526) + 84 28 6299 2006 (1526)
e Banlé
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CTCP CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI 56
Tang 1 dén Tang 8, Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du,
P.B&nThanh, Quan 1, TR.HCM

© (+84) 286299 2006
@ info@vdsc.com.vn

(@

CHINHANH HA Nf_)l
Tang 10, Tdéa nha Eurowindow, s6 2 Tén Thit Tung, HaNai
P.Kim Lién, Q. D6ng Da, Ha Noi

@ (+84) 246288 2006
@ (+84)246288 2008

CHINHANH NHA TRANG

Tang 7, Toa nha Sacombank, s& 76 Quang Trung,
P.L&6c Tho, TP. Nha Trang, Tinh Khanh Hoa

© (+84) 258 3820 006

@ (+84) 2583820008

CHINHANH CAN THO

Tang 8, Toa nha Sacombank, s6 95-97-99 V6 Van Tan,
P. Tan An, Q. Ninh Kiéu, TP. Can Tho

@ (+84)2923817578

(@ (+84)2923818387

CHI NHANH VONG TAU

Téng 2, Tda nha VCCl Building, s8 155 Nguyé&n Thai Hoc, - @
Phudng 7, TP, Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau inh Ducng C@%
(o) Péng Nai
@ (+84) 254 777 2006 @ 3 BaRia Viing Tau
{ i ) TP.Hé Chi Minh

CHI NHANH BiNH DUONG
Tang 3, Téa nha Becamex Tower, s& 230 Dai 16 Binh Duang, )
P. Phu Hoa, TP. Thi Dau Mét, Tinh Binh Duong cantha

@ (+84)274777 2006

CHINHANH PONG NAI
Téng 8, Tda nha TTC Plaza, s6 53-55 V& Thi Sau,
P. Quyét Thang, TP. Bién Hoa, Tinh Béng Nai

@ (+84) 251 777 2006

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
ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thic c6 thé c6 cac xung dét lgi ich &nh hudng dén tinh khach quan cia ban bao cédo 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 t6i 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 hodac 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, 2025.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 8



