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TONG CONG TY PHAT TRIEN PO THI KINH BAC (HSX: KBC)

Dat nén tang cho trién vong tang truéng dai han

Chi tiéu (ti dong) Q2-FY25 Q1-FY25 +/-qoq Q2-FY24 +/-yoy
Doanh thu thuan 575 3.117 -82% 892 -36%
LNST-CBM 405 783 -48% 237 71%
EBIT 474 1.033 -54% 299 59%
Ty suat EBIT 83% 33% 49pps 34% 49pps

Nguén: KBC, CTCK Réng Viét

1H-FY25: Doanh thu tang truéng, mé rong danh muc du an

Két qua kinh doanh ghi nhan doanh thu thuan va Igi nhuan sau thué-c6 déng me
(LNST-CBM) lan lugt la 3,7 nghin ty déng (+254%YoY) va 1,2 nghin ty déng
(+685%Y0Y).

Doanh thu chu yéu dén tir cho thué dat KCN va dat 2.830 ty déng (+432%YoY). Két
qua ghi nhan su phuc héi ré rang khi trong ky doanh nghiép ghi nhan doanh thu cho
thué vai dién tich 86ha (+462%YoY), cht yéu dén tir Cum Cong nghiép Hung Yén.

Ngoai ra, cdng ty con ghi nhan 69 ty déng lgi nhuan tir cong ty lién két (so vai 16 rong
trong cuing ky 2024), khi SGT (cong ty lién két) ghi nhan Igi nhuan tir KCN Bai Déng
Hoan Son (giai doan 2).

Trong quy 2, Céng ty da dat dugc nhimng budc tién tuong déi tich cuc vé phat trién
du an, khi dugc chap thuan chu truong dau tu véi cac du an gém: 01/ 04 du én KCN
mdi véi téng quy dat tang thém 1.300 ha, 2/ Du an BDBS quy mé I6n tai Hung Yén -
The Trump International Hung Yén (888ha), ni bat vdi t& hgp san Golf va khu db thi
cao cap.

Trién vong Q3/2025: Ban giao cho khach hang 16n

Cho quy 3/2025, chiing t6i ky vong doanh thu va LNST-CDM quy 3 lan lugt dat
1.297 ty dong (+36%Y0Y) va 544 ty déng (+177%YoY). Dong gop chu yéu cho KQKD
dén tir viéc cho thué tai KCN Nam Son Hap Linh (30ha véi gia thué udc tinh &
USD148/m2), qua d6 doanh thu tir cho thué dat KCN du kién dat 1.132 ty déng
(+94%YoY).

Cho c& nam 2025, ching t6i du phong doanh thu va LNST - CBM lan lugt dat 6.400 ty
déng (+115%YoY) va 1.900 ty dong (+244%YoY). Trong kich ban tich cuc - KBC du
diéu kién ghi nhan mot phan doanh thu tir ban si ~20ha thuong pham tai KBT Trang
Cat — thi LNST-CBM 2025 c6 thé dat 3.100 ty déng (+627%Y0oY, hoan thanh ké hoach
kinh doanh nam 2025).

Quan diém va khuyén nghi

Trong dai han, KBC duy tri vj thé trong linh vuc phdt trién KCN, véi cdc du dn tdp trung tai cdc
thi trudng cdp | (mién Bdc va mién Nam). Ngoai ra, Khu d6 thi Trang Cdt ciing sé dem lai doanh
thu ddng ké cho doanh nghiép trong dai han sau khi da hoan thanh tién sirdung dat. Véi viéc
chinh sdch thué quan ctia Hoa Ky véi Viét Nam dan dinh hinh ré rang hon, trién vong va dinh
gid doanh nghiép tr& nén tich cuc hon.

Strdung phuong phdp so sdnh P/B (P/B muc tiéu 2026 & 1,5x), chung t6i dua ra mdc gid muc
tiéu cho KBC I 44.300 VND/cé phiéu, tuong tng vdi ty sudt sinh 1i ky vong la 13% dua
trén gid dong clra ngay 19/09/2025. Ching téi duy tri khuyén nghi Mua danh cho KBC, va c6
phiéu da cé muc héi phuc 30% so vdi thdang 5/2025
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Két qua kinh doanh niia dau 2025: Doanh thu ting truéng tir ban giao dat thuong pham tai CCN Hung Yén

KBC ghi nhan KQKD kha quan trong 672025, véi doanh thu thuan va LNST-CDM lan lugt dat 3,7 nghin ty déng (+254%Y0Y) va 1,2 nghin ty
déng (+685%YoY). Trong do:

Doanh thu chii yéu dén tir cho thué dat KCN va dat 2.830 ty dong (+432%YoY, hach toan theo phuong phap ghi nhan doanh thu mét
lan). Trong ky, doanh nghiép ghi nhan doanh thu tuong ting véi dién tich cho thué 86ha (+462%YoY), chli yéu dén tir Cum Céng
nghiép Hung Yén (83ha) — khu vuc nay da hoan thanh qua trinh giai phong mat bang (GPMB) va du diéu kién ban giao cho khach
hang. Tuy nhién, do khach hang thué véi quy mé 16n nén gia thué c6 chiét khau va udc tinh dat USD 127/m2/chu ky (thdp hon 20%
so véi gia thué trung binh cac KCN ctia KBC). Do d6 bién Igi nhuan gop (GPM) ctia mang cho thué dat gidm vé muc 52% (thap hon so
vGi mUc 68% trong giai doan 2023-2024), va Igi nhuan gop ti hoat déng cho thué dat dat 1.467 ty déng (+297%YoY, chiém 81% lgi
nhuan gép cta KBC trong 6 thang dau nam).

Kinh doanh BDS ghi nhan doanh thu dat 412 ty dong (+88%YoY), chi yéu dén tir ban giao san pham Nha & xa héi thi tran Nénh
(Evergreen Bac Giang). Do bién lgi nhuan gép ctia du an NOXH tuang déi thap nén Igi nhuan gop dat 48 ty dong (+144%YoY, vai bién
lgi nhuan gop dat 11,6%)

Ngoai ra, hoat dong cho thué Nha xudng xay san (NXXS), v6i doanh thu va Igi nhuan goép ghi nhan su tang truéng va lan lugt dat
111 ty déng (+21%YoY) va 48 ty dong (+19%YoY), cho thay nhu cau thué NXXS tuong déi tét, dap ting cho nhu cau ctia doanh nghiép
san xuat quy mo vira va nho.

Téng két lai, lgi nhuan gop clia doanh nghiép trong nita dau 2025 dat 1.800 ty dong (+235%Y0Y), phan 16n nha ban giao cho thué
dat KCN. Cung vdi chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép (BH&QLDN) dat 297 ty dong (+6%YoY), lgi nhuan thuan ti hoat déng
kinh doanh dat 1.500 ty déng (+483%YoY).

KBC ghi nhan doanh thu tai chinh rong dat 73 ty dong (+57%YoY), véi doanh thu tai chinh dat 298 ty déng (+68%YoY, dén ti lai tién
gui va hop dong hop tac dau tu). Ngoai ra, Cong ty con ghi nhan 69 ty dong loi nhuan tir céng ty lién két (so véi 16 rong trong quy
cung ky 2024), khi SGT (c6ng ty lién két — KBC s& hitu 21,5%) ghi nhan Igi nhuan tir KCN Dai Dong Hoan Son (giai doan 2, ~20ha dat
KCN dugc cho thué)

V& mat phat trién du an, trong quy 2 Céng ty ghi nhan nhiing budc tién tuong daéi tich cuc, néi bat gébm: 1/ V& mit phat trién KCN, KBC

dugc

chdp thuén chi truang dau tu véi 04 du 4n mdi véi téng quy dat KCN tang thém 1.300 ha, ndi bat v6i KCN I6n nhu Séng Hau 2 (Hau

Giang, 380ha) va Pha Binh (Thai Nguyén, 675ha); 2/ Du an BDS quy mé I6n tai Hung Yén - The Trump International Hung Yén (888ha), néi
bat véi t6 hop san Golf va khu d6 thi cao cap. Ching téi cho rang cac KCN nay sé c6 thé trién khai xay dung ha tdng va cho thué tir 2026-

2027,

sau khi hoan thanh cac cong doan vé giai phong mat bang va dong tién st dung dat.

Bang 1: KQKD 1H-FY25 cia KBC

1H2025 %Ké hoach 2025 %Du phéng 2025
Dién tich thué dat (ha) 86 462% 41% 62%
Gid thué trung binh (USD/m2) 127 -9%
Doanh thu thuan 3.691 254% 37% 58%
Cho thué dat KCN 2.830 432% 58%
Kinh doanh BBS 412 88% 46%
Cho thué NXXS 111 21% 56%
Loi nhuan gép 1.804 235% 54%
Cho thué dat KCN 1.467 297% 51%
Kinh doanh BBS 48 144% 53%
Cho thué NXXS 48 19% 51%
Chi phi ban hang va quan ly (297) 6% 42%
EBIT 1.508 483% 57%
Thu nhap tai chinh 298 68% 71%
Chi phi tai chinh (225) 105% 52%
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L4i/16 ti lién doanh 69 86%
LNTT 1.657 380% 41% 62%
LNST - CbM 1.188 685% 63%

Nguén: KBC, CTCK Réng Viét.

Hinh 1: Co ciu doanh thu ctia KBC giai doan 2024-2025 (ty
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Nguén: KBC, CTCK Réng Viét

Hinh 2: Quy hoach du an The Trump International Hung Yén
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Nguén: KBC, CTCK Réng Viét

Trién vong quy 3-FY2025: Tiép tuc ghi nhan doanh thu tirkhach hang I6n

Cho quy 3/2025, véi viéc chinh sach thué€ quan clia Hoa Ky da trd nén ré rang hon cho Viét Nam (nh& nhing né luc ca chinh phad trong
viéc dam phan), ching t6i cho rang doanh nghiép sé bat dau ghi nhan doanh thu tir Khach hang lon, trudc hét 1a Goertek (v6i 30ha tai KCN
Nam Son Hap Linh d& m& rong hoat ddng san xudt — da ky hap déng MOU trong 2024), khi qua trinh thu héi dat, tinh tién st dung dat va
xay dung ha tang da ca ban hoan thanh. Do d6 chung t6i ky vong doanh thu va LNST-CDM quy 3 lan lugt dat 1.297 ty dong (+36%YoY) va

544 ty déng (+177%YoY), bao gém cac udc tinh KQKD:

Doanh thu ti hoat dong kinh doanh: chd yéu dén tir viéc cho thué tai KCN Nam Son Hap Linh (30ha véi gia thué udc tinh &
USD148/m2), qua do6 doanh thu tir cho thué dat KCN du kién dat 1.132 ty déng (+94%YoY, so vai ~14ha tai KCN Quang Chau va Nam
Son Hap Linh trong cung ky 2024). Cung véi 165 ty dong tir cho thué NXXS va cung cap dich vu KCN (tuong duong cung ky 2024),
chung t6i ky vong doanh thu ctia KBC trong quy 3 du kién dat 1.297 ty déng (+36%YoY)

Lgi nhuan gop ctia doanh nghiép phan nhiéu ti hoat ddng cho thué dat KCN, véi ky vong bién GPM cuia hoat déng nay duy tri & muc
cao va dat 67% (do bién lgi nhuan tuang doi cao clia KCN NSHL - chi phi dau tu tuong déi thap).Téng két lai, Igi nhudn gdp clia doanh
nghiép trong quy 3/2025 dat 272 ty déng (-50%YoY).

Mot s6 gia dinh vé doanh thu va chi phi khac bao gém: 1/ Chi phi BH&QLDN ky vong dat 114 ty déng (-31%YoY, ty I& chi phi
BH&QL/doanh thu dat 20%), qua d6 Igi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh dat 158 ty déng (-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/ 10 ty d6ng Igi nhudn ti cong ty lién két (-
294%YoY), khi SGT ghi nhan lgi nhuan ti KCN Pai Dong Hoan Son (giai doan 2, udc tinh cho thué ~10ha)

Cho ca nam 2025, chung t6i duy tri ky vong vé ghi nhan cac hgp déng thué dat da co khach hang ky MOU trong giai doan 2023-2024 (bao
g6ém 12ha tai KCN Tan Phu Trung va 30ha tai KCN Nam San Hap Linh), tuy nhién diéu chinh Igi nhuan do chi phi gia vén thap hon du kién
ctia CCN Hung Yén. G kich ban nay, doanh thu va LNST - CBM trong ndm 2025 clia doanh nghiép lan luot dat 6.400 ty dong (+115%YoY)
va 1.900 ty déng (+244%YoY). Ching téi hién du phéng doanh thu tir ban si ~20ha thucng pham tai KBT Trang Cét sé ghi nhan trong giai
doan 2026-2027; tuy nhién trong kich ban tich cuc — KBC du diéu kién ghi nhan mot phan doanh thu ngay trong quy 4/2025 - thi LNST-
CPM 2025 c6 thé dat 3.100 ty déng (+627%Y0oY - giup doanh nghiép hoan thanh ké hoach kinh doanh trong nam).
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Bang 2: Du phéng Két qua kinh doanh Q3/2025 ctia KBC

Pon vi: Ty déng Q3/2025F  +/-QoQ
Cho thué dat KCN
Dién tich (ha) 30 436% 108% Cho thué 30ha tai KCN Nam Son Hap Linh (Bac Ninh)
Gid thué (USD/m2) 148 -38% 4%  Gia thué tai KCN Nam Son Hap Linh
Doanh thu thuan 1.297 126% 36%
Cho thué dat KCN 1.132 228% 94%  Doanh thu ghi nhan tur cho thué KCN Nam Son Hap Linh
Kinh doanh BBS - Chua ghi nhan doanh thu ttrdu dn NOXH
Ban & cho thué NXXS 55 0% 5%
Loi nhuan gop 843 41% 134%
Cho thué dat KCN 759 64% 235%  Bién GPM clia hoat dong cho thué dat tai KCN NSHL & muc cao va dat 67%

Kinh doanh BBS -

Ban & cho thué NXXS 27 34% 7%
Chi phi ban hang va quan ly (130) 7% -2%  Chi phi BH&QL tuong duong quy 2/2025
EBIT 713 50% 213%
Thu nhap tai chinh 160 -2% 37% Doanh thu tai chinh tuong duong so véi quy 2/2025
@t e (130) 17% 52% Egnpgii:cg;t;)ig; zir;gdc:foég?(rg_rt_l)fr;énnggcd;nq vay dai han dé tai trg cho cac du én
L3i/16 tu lién doanh 10 -58% -294%
LNTT 753 41% 201%
LNST 544 34% 177%

Nguén: CTCK Réng Viét

Pinh gia ngan han

Chung tdi sir dung phucng phéap dinh gia so sanh P/B cho KBC, va udc tinh gia ¢ phiéu KBC cho muc tiéu trong 1 nam tdi 1a 44.300
doéng/cé phiéu, P/B du phéng nam 2026 dat 1,5 1an (ndm & muc +1 d6 léch chuén so véi mic P/B trung binh 10 ndm clia doanh nghiép),
phu hgp cho vi thé hién tai cia KBC, véi : 1/ Quy dat KCN ~3.000 ha dé trién khai trong dai han, 2/ Du an khu d6 thi Trang Cat - vi tri n8i bat
tai thanh phd Hai Phong - da bat dau budc vao giai doan trién khai dau tu; 3/ Loai bd chiét khu 10% - chinh sach thué quan da bt dau ré
rang han. Nha dau tu cé thé dua vao bang phan tich d6 nhay cta ching t6i dé dua ra quyét dinh dau tu phu hgp véi khiu vi rdi ro cla
minh.

Bang 4: Bang dd nhay cho gia tri KBC trén méi c8 phiéu va P/B

P/B
1,2 1,35 1,5 1,65 1,8
2025 26.123 31.347 35.266 39.184 43.103 47.021
BVPS
2026 29.542 35.450 39.881 44.313 48.744 53.175
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Phuluc

Bang 3: K&t qua kinh doanh Q2/2025

(Ty déng) 2Q-FY25 1Q-FY25 +/-(qoq) 2Q-FY24 +/- (yoy)
Doanh thu 575 3.117 -82% 892 -36%
Loi nhuan gop 596 1.209 -51% 465 28%
Chi phi ban hang va quan ly 121) (175) -31% (166) -27%
Thu nhap HBKD 550 1.100 -50% 348 58%
EBITDA 524 1.070 -51% 316 66%
EBIT 474 1.033 -54% 299 59%
Chi phi tai chinh (111) (113) -1% (55) 101%
- Chi phi ldi vay (104) (103) 0% (50) 107%
Khau hao 50 37 36% 17 198%
Khodn muc khéng thudng xuyén (*)
Khodn muc bat thudng (¥)
Lgi nhuan trudc thué 532 1.125 -53% 382 39%
Loi nhuan sau thué 405 783 -48% 237 71%
LNST diéu chinh cac khoan muc (¥) 405 783 -48% 237 71%
Nguén: KBC, CTCK Réng Viét
Bang 4: Phan tich HDKD Q2/2025
Chi tiéu 2Q-FY25 1Q-FY25 +/-(qoq) 2Q-FY24 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh loi
TS Igi nhuan gép 104% 39% 65 pps 52% 52 pps
EBITDA/Doanh thu 91% 34% 57 pps 35% 56 pps
EBIT/Doanh thu 83% 33% 49 pps 34% 49 pps
TS Igi nhuan rong 70% 27% 43 pps 30% 40 pps
TS Igi nhuan rong diéu chinh 70% 27% 43 pps 30% 40 pps
Hiéu qua hoat dong* (x)
- Vong quay hang tén kho (0,00) 0,45 1,2 0,13 1,7
- Vong quay khoan phai thu 0,14 0,84 -0,1 0,36 -0,9
- Vong quay khoan phai trd (0,01) 1,06 0,6 0,26 0,2
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 61% 38% 23 pps 35% 25 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 6.402 11.635 Tién 841 6.566 2.547 54
Gia vén (1.923) (1.492) (3.068) (5.659) Pau tu tai chinh ngan han 1.864 1.858 2.015 2.015
Lai gop 3.695 1.283 3.334 5.976 Céc khodn phai thu 9.663 11.547 11.547 9.547
Chi phi ban hang (354) (98) (256) (465) Tén kho 12.219 13.867 23.865 32.032
Chi phiquan ly (458) (529) (448) (931) 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 2.680 4.511 TONG TAI SAN 33.434 44.765 50.767 54.323
Thué TNDN (646) (304) (594) (992)
Lgi ich c6 d6ng thiéu s6 214 34 187 299 Tién hang phai tra & tng truéc 6.234 7.029 6.845 6.882
Loi nhuan sau thué 2.031 426 1.899 3.220 Vay va ng ngan han 337 368 368 368
EBIT 2.883 657 2.630 4.580 Vay va ngdai han 3.322 9.745 9.745 9.745
EBITDA 3.015 818 2.775 4.710 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 23.899 23.937
Doanh thu 491% -51% 130,6% 81,7% Vén dau tu ctia CSH 10.420 10.420 14.520 14.520
Lgi nhuan HBKD -1890% -73% 239,3% 69,7% C6 phiéu quy 0 0 0 0
EBIT -1278% -77% 300,5% 74,2% Lgi nhuan git lai 7.754 4319 6.218 9.438
Loi nhuan sau thué 35% -79% 345,6% 69,5% Khoan thu nhap khac 0 3.861 3.861 3.861
Téng tai san -4% 34% 13,4% 7,0% Quy dau tu phat trién 2 2 2 2
Vén cht s& hitu 13% 2% 32,2% 13,1% TONG VON 18.176 18.602 2.259 2.738
Lgi ich c6 dong thiéu s6 2.045 2.080 2.267 2.566
Kha nang sinh loi
LN gop / Doanh thu 65,8% 46,2% 52,1% 51,4% CHIi s6 BINH GIA FY2023 FY2024 FY2025F FY2026F

EBITDA/ Doanh thu 53,7% 29,5% 43,3% 40,5% EPS (déng/cp) 2.646 555 1.441 2.908
EBIT/ Doanh thu 51,3% 23,7% 41,1% 39,4% P/E (x) 12 52 23,95 11,86
LNST/ Doanh thu 36,1% 15,4% 29,7% 27,7% BV (déng/cp) 23.679 24.234 25617 28.525
ROA 6,1% 1,0% 3,7% 5,9% P/B (x) 13 1,2 1,35 1,21
ROCE 10,7% 1,8% 6,0% 9,7% DPS (d6ng/cp) 0 0 0 0
ROE 11,2% 2,3% 7,7% 11,6% Ty sudt ¢ tuic (%) 0 0 0 0
Hiéu qua hoat dong

Vong quay kh. phai thu 0,6 0,2 0,6 1,2

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 -04 -0,8 P/B (1,5x) 44.300 100 44.300
Kha nang thanh toan

Hién hanh 38 4,6 56 6,1 Gia muc tiéu (d6ng/cp) 44.300
Nhanh 1,9 2,8 2,3 1,7

Cau tric tai chinh Lich sirdinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi Théigian
Téng ng/ Vén CSH 20,1% 54,4% 41,1% 36,3% Thang 3/2025 40.300 MUA Ngan han
Vay ngén han /Vén CSH 1,9% 2,0% 1,5% 1,3% Théng 5/2025 34.600 MUA Ngan han
Vay dai han/ Vén CSH 18,3% 52,4% 39,6% 35,0% Thang 9/2025 44.300 MUA Ngan han
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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 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,
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.

Nguyén Thi Phuong Lam
Gidm déc Phan tich
lam.ntp@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1313)

Pham Hitu Luan

Chuyén vién Phan tich

luan.ph@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)
e Banlé

Tran Thai Duong
Chuyén vién Phadn tich
duong.tt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006

e Vatliéu xay dung

Tran Ngoc Lan Anh
Chuyén vién Phan tich
anh.tnl@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006
e Banlé

P6 Thach Lam
Truéng bé phdn
lam.dt@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1524)
e BDS dandung

TRUNG TAM PHAN TICH
D6 Thanh Tung Lé Tu Quéc Hung
Ph6 phong Phé6 phong
tung.dt@vdsc.com.vn hung.ltg@vdsc.com.vn
+ 84 286299 2006 (1521) + 84 28 6299 2006 (1530)
e Ngan hang e Chién lugc Thi trudng

Cao Ngoc Quan
Chuyén vién Phan tich
quan.cn@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (2223)
e Cang bién
e Hang khong
e Dét may

Nguyén Thi Quynh Giao
Chuyén vién Phan tich
giao.ntg@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006
(1530)
e BDS dandung
e BDS Khu cong nghiép

Tran Thi Ngoc Ha

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

+ 84 28 6299 2006 (1526)

e Kinhtévimo

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

To Hanh Trang
Chuyén vién Phan tich
trang.th@vdsc.com.vn

+84 28 6299 2006
e Ngan hang

Phan Thi Phuong Thao
Troly Phan tich
thao.ptp@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)

e Vatliéu xay dung
e BDS Khu cong nghiép

Nguyén Bao Hung
Chuyén vién Phan tich
hung.nb@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)
e Banlé
e Ot6&Phutung
e Tiéudung

Lé Huynh Huong
Chuyén vién Phan tich
huong.lh@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1524)
e Dau khi

Tran Thi Ha My

Cé vdn cdp cao
my.tth@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006

e Kinhtévimo

V6 Nguyén Vi Toan

Chuyén vién Phan tich

toan.vnv@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1530)
e Kinhtévimo

Nguyén Btic Chinh
Chuyén vién Phan tich
chinh1.nd@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1530)
e Tiénich céng cong

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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MANG LUOI HOAT PONG

CONGTY €6 PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI SO
Tang 1 dén ting 8, tda nha Viet Dragon - 141 Nguyé&n Du, P. B&n Thanh, Q.1, TRHCM

© (+84)2862992006 @ info@vdsc.comn
@ wwwvdsccomvn  MST 0304734965

CHINHANH HA NOI
Tang 10, Toa nha Eurowindow
02 Tén That Tung, P. Kim Lién, Q. Béng Pa, Ha Noi

© (+84) 246288 2006
@ (+84)24 62882008

CHINHANH NHA TRANG

Tang 7, 56 76 Quang Trung, P. Loc The,
TP. Nha Trang, Khanh Hoa

@ (+84) 25 83820006

© (+84) 2583820008

CHINHANH CANTHO
Tang 8, Toa nha Sacombank

95-97-99 V5 Vin Tan, P. Tan An, Q. Ninh Kiéu, Can Tho
@ (+84)2923817578
@ (+84)2923818387

CHINHANH VONG TAU
Téng 2 VCCl Building, 56 155 Nguyén Thai Hoc,
P7, Thanh phé Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau

© (+84) 254777 2006

CHI NHANH BINH DUGNG

Tang 3 Becamex Tower, s6 230 Pal |6 Binh Duong,
P.Ph( Hoa, TP. Thi Dau Mét, tinh Binh Duong

@ (+84) 274777 2006

CHI NHANH BONG NAI
Tang 8Toa nha TTC Plaza, s6 53-55 V& Thi Sau,
P. Quyét Thang, TP. Bién Hoa, Tinh Bng Nai

© (+84)25 1777 2006

(@

HANBI

@ Nha Trang
Binh Duong @

Béng Nai
Ba Ria Viing Tau

@u

CénThe

TP. Hé Chi Minh

Investment
Research
Vietnam 2025

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

GIAI THUONG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban bao cao nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a cung cap théng tin va khdng nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban ching khoan cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cido nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cta
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha diu tu ciing y thiic 6 thé cé cac xung dét Igi ich anh huéng dén tinh khach quan cia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao céo
nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiju toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu cia chinh minh. RongViet Securities tuyét
d6i khéng chiu trach nhiém d6i véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d&i vai viéc sit dung toan bd hodc tiing phan thong tin hay y kién
nao culia 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 tryc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo céo nay.

Théng tin st dung trong bao cao nay dugc RongViet Securities thu thap ti nhitng nguén ma chiing téi cho la déng 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 sdn clia RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodac sta déi trong bat ky
trudng hgp nao ma khéng cé su déng y cila RongViet Securities déu tri luat, BAn quyén thuéc RongViet Securities, 2025.
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