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CONG TY CO PHAN CAO SU PHUGC HOA (HOSE: PHR)

Gia cao su va dén bu dat ho tro Igi nhuan thuan quy 3

Chi tiéu (Ty déng) 2Q-FY26 1Q-FY26 +/-(QoQ) 2Q-FY25 +/-(YoY)
Doanh thu thuan 406 469 -13% 368 10%
Lgi nhuan gép 386 447 -14% 342 13%
LNST-CEM 364 279 30% 90 303%
Ty suat LNST-CBM 90% 60% -0,18pps 25% 31,65pps

Nguén: PHR, CTCK Réng Viét
KQKD Q2-FY26: Bién gép cai thién manh, thu nhap dén bu dat KCN thap hon ky vong

Doanh thu thuan Q2/2026 dat 406,3 ty déng (-13,4% QoQ, +10,4% YoY), vugt 30,6%
du phéng. Mang cao su déng gép 386 ty déng (+12,9% YoY), gidm QoQ do thap diém
khai thac ma nhung vugt du phong, nhiéu kha ndng nha gia ban cao han ky vong.
Bién Igi nhuan gop cai thién [én 34,2% (tU 25,0% Q1/2026 va 26,9% Q2/2025) nha gia
ban tang cao, gilp lgi nhuan gop dat 138,9 ty déng (+40,2% YoY). Chi phi BH&QLDN
gidm con 34,8 ty dng (-19% YoY), kéo SG&A/doanh thu ti 11,7% xudng 8,6% va giup
Igi nhuan HDKD dat 188,9 ty déng (+62,4% YoY).

Thu nhap khéc rong dat 264 ty déng (+14% QoQ), thap hon nhiéu so véi du phéng do
ti€n d6 ghi nhan béi thudng cham hon ky vong. LNST-CDM dat 364,1 ty déng (+30,5%
QoQ, gap 3 lan YoY); Ity ké 6T2026 LNST-CDM dat 643,4 ty d6ng (+245% YoY).

Trién vong Q3-FY26: Gia cao su dan dat bién gép, dén bu dat hé trg Igi nhuan

Chuing t6i du phdng PHR ghi nhan doanh thu thuan Q3/2026 dat 630 ty déng (+55,0%
QoQ, +2,1% YoY) va LNST-CDM dat 464 ty déng (+27,4% QoQ, +78,5% YoY). Doanh
thu cht yéu dén tir mang cao su véi 609 ty dong (+57,6% QoQ, +2,0% YoY, tuong
duong 97% téng doanh thu), phuc héi manh theo quy khi buéc vao mua cao diém
khai thac mu sau giai doan thap diém & quy 2.

Bién Igi nhuan gép udc mé rong l1én 37,7% (tU 34,2% Q2/2026 va 23,6% Q3/2025) khi
gia ban cao su tang manh trong khi gia vén ma thanh pham va chi phi nhan céng
khong tang tuong Ung.

Lgi nhudn quy 3 con dugc hé trg tir khodn thu nhap béi thudng chuyén déi dat, udc
tinh dat 320 ty déng (chiém 55% lgi nhuan trudc thué, tir KCN VSIP 1l va Bac Tan Uyén
1). Phan 1&n gia tri dén bl con lai ctia ndm (~985 ty dong) du kién roi vao Q4/2026 va
ddéng gdép phan 16n cho lgi nhuan 2026 clia doanh nghiép.

Quan diém va khuyén nghi

PHR la doanh nghiép tiéu biéu trong nganh cao su/KCN, véi ba tru d& chinh: (1) dong tién dén
bt GPMB tir cdc KCN VSIP Il va Bdc Tdn Uyén 1; (2) mang cao su hudng Igi tar chu ky gid cao,
la bé dé dong tién cho tdi dau tu ha tdng KCN; (3) quy ddt KCN géi dau véi Tan Ldp - GD1 (PHR
s& hitu 51%). Ngodi ra, doanh nghiép dang Ién ké hoach trién khai cdc mdng kinh doanh méi
(néng nghiép - trong chudi, ndng lugng), nhung can theo déi quy maé va tién dé trudc khi
phadn dnh vao gid tri doanh nghiép.

Dinh gid lai theo phuong phdp SOTP, chiing téi dua ra gid muc tiéu 41.500 dong/cp va duy tri
khuyén nghi MUA déi véi c6 phiéu PHR, tuong ting vdéi ty sudt sinh 16i ky vong la 35% dua
trén gid déng cta ngay 28/09/2026.

PHR | Cap nhat KQKD
Thang Chin, 2026

MUA +35%

Gia thi truong (VND) 31.900
Gid muc tiéu (VND) 41.500
Cé turc tien mdt (VND)* VND 1.600
*du kién nhan dugc trong 12 thdng tci
Théng tin ¢6 phiéu
Nganh Hoa chat
Vén hoa (ty dong) 7.732
SLCPDLH (triéu cp) 244
Beta 0,64
Free Float (%) 35%
Gia cao nhat 52 tuan 38.693
Gia thap nhat 52 tuan 26.401

KLGD binh quan 3 théang (nghin CP) 380

Bién ddong gia

50 25500

40 2.000

30 W 1.500

20 1.000

10 500
0 0
0124 0125 0126

KLGD (nghin c6 - truc phéi)
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Ty suat sinh 16i (%)

3T 1N 2N
PHR -7,6 0 8,0
VN30 Index -1,2 4,7 51,8
VN-Index -2,9 8,0 45,1
C6 doéng 16n (%)
Tap doan Céng nghiép CaosuViéetNam  66,62%
VOF 2,97%
Vina Capital 0,69%
Khac 29,7%

GiGi han sé hiu NDTNN con lai (0%)

Trung tam Phan tich - CTCK Réng Viét
Phong phan tich nganh BBS KCN

phantich@vdsc.com.vn
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KQKD Q2/2026: Bién gop cai thién manh, thu nhap dén bu dat KCN thap hon ky vong

Trong quy 2/2026, PHR ghi nhan doanh thu thuan dat 406,3 ty déng (-13,4% QoQ, +10,4% YoY), vugt du phdng clia chuyén vién. Xét theo
mang kinh doanh cu thé:

1/ Mdng cao su dat khoang 386 ty dong (-13,6% QoQ, +12,9% YoY), gidm QoQ do day la giai doan thap diém clia mua khai thac mg;
2/ Mang khu céng nghiép (KCN) dat 17 ty déng, di ngang so véi ca quy trudc va cung ky;
3/Mang xir ly nuéc thai KCN dat khoang 4,6 ty dong (+130% QoQ, -8% YoY).

Doanh thu thyc té vugt +30,6% so véi du phdng clia ching t6i (311 ty dong), riéng mang cao su vugt du phdng khoang 32% (386 ty dong
S0 VGi 292 ty dong), tuy BCTC khéng thuyét minh san lugng va gia ban binh quan (ASP) m cao su thuc té trong ky, nhung chiing t6i cho
rang doanh thu cao nhiéu kha nang dén tur gia ban cao hon ky vong (tuang tu nhu ghi nhan tai TRC va DPR).

Lgi nhuédn gép Q2/2026 dat 138,9 ty dong (+18,7% QoQ, +40,2% YoY). Bién Igi nhuan gop Q2/2026 dat 34,2%, tdng manh so v&i muc 25,0%
(Q1/2026) va 26,9% (Q2/2025), véi déng gop phan 16n ti mang cao su (gia ban cao hon ky vong).

Hinh 1: Co cdu doanh thu Q2/2026 (ty déng) Hinh 2: Bién Igi nhuan gdp tiing mang (%)
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mCaosu Khu céng nghiép XU ly nudc thai  mKhac GPM Cao su Khu c6ng nghiép e X{t ly nuGc thai
Nguén: PHR, CTCK Réng Viét Nguén: PHR, CTCK Réng Viét

Téng CP BH&QLDN Q2/2026 dat 34,8 ty dong (-3,4% QoQ; -19% YoY). Trong dé: chi phi ban hang 6,5 ty dong (+4,3% YoY, kha én dinh);
chi phi quan ly DN 28,3 ty dong (-22,9% YoY, day la phan déng gép chinh vao muc gidm chung). Theo thuyét minh, muc gidam CP quan ly
DN YoY chui yéu dén tur: (1) hoan nhap du phong ng phai thu khé doi va (2) chi phi khac bang tién giam. Ty 1& SG&A/doanh thu gidm tu
11,7% (Q2/2025) xuéng 8,6% (Q2/2026), cling vdi bién gdp cai thién gitp cho Igi nhuan t&t HDKD Q2/2026 tang manh va dat 188,9 ty
(+62,4% YoY).

Doanh thu tai chinh Q2/2026 dat 42,6 ty d6ng (+46,9% QoQ; +49,1% YoY), chil yéu dén tu 1ai tién gUi ngan hang, trong khi cac khoan lai
chénh léch ty gia thuc té giam. Chi phi tai chinh van & muc thap: 1,2 ty dong (+23,5% QoQ; +2,2% YoY), trong dd lai vay chi dat 0,58 ty
déng (gidm 18,3% YoY) khi doanh nghiép hau nhu khéng vay ng trong ky.

Thu nhap khac rong Q2/2026 dat 264,0 ty déng, tdng 14% so véi quy trudc nhung thap han dang ké so vdi du phéng clia ching t6i (1.650
ty déng), do doanh nghiép ghi nhan thu nhap béi thudng ti du an KCN VSIP Il va Béc Tan Uyén thap hon ky vong. Cu thé: 1/ du an Khu
céng nghiép Viét Nam - Singapore Il (VSIP Ill), ghi nhan thém khoang 228,4 ty dong trong quy (tdng 1,4 1an so v&i Q1/2026); 2/ dy an Khu
cdng nghiép Chuyén nganh ca khi (Béc Tan Uyén 1 — Thaco), chi ghi nhan thém khoang 35,9 ty dong (-73,6% QoQ). Liy ké 6T2026, PHR ghi
nhan t8ng thu nhap khac dat 499,3 ty d6ng, tucng Ung véi thu nhap khac (rong) dat 496,3 ty déng, trong d6 du &n VSIP Il ddng gép 323,4
ty d6ng va dy an Bac Tan Uyén 1 (Thaco) déng gép 171,7 ty déng.

Nh¢& lgi nhuan thuan HDKD tang manh (188,9 ty, +62,4% YoY) cong véi khoan thu nhap khac néu trén, LNTT Q2/2026 dat 452,9 ty déng va
LNST-CDM dat 364,1 ty dong (+30,5% QoQ, tang 3 1an YoY). Bién LNST-CDM Q2/2026 dat 89,6%.

Ly ké 6 thang dau nam 2026, PHR ghi nhan doanh thu thuan dat 874,6 ty dong (+28,7% YoY), va LNST-CDM dat 643,4 ty dong (+245%
YoY, hoan thanh 40% du phdng clia ching t6i), ghi nhan su tang trudng dén tir cd mang cao su (ASP cai thién) 1an cac khoan dén bu dat
chuyén d6i KCN (VSIP 1ll, B&c Tan Uyén 1).
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Du phéng Q3/2026: Gia ban cao su tang cao dan dat bién gop, tién dén bu tié€p tuc ho trg LNST-CDM

Chuing t6i du phdng PHR ghi nhan doanh thu thuan Q3/2026 dat 630 ty déng (+55,0% QoQ, +2,1% YoY) va LNST-CDM dat 464 ty déng

(+27,4% QoQ, +78,5% YoY). Doanh thu ch(l yéu dén tir mang cao su vdi 609 ty dong (+57,6% QoQ, +2,0% YoY, tuong ducong 97% téng
doanh thu), phuc héi manh theo quy khi budc vao mua cao diém khai thac mi sau giai doan thap diém & quy 2; trong khi lgi nhuén lai chu
yéu dugc hd trg tir khoan thu nhap béi thudng chuyén déi dat, udc tinh dat 320 ty déng (chiém 55% Igi nhuan truéc thué). Lay ké 9 thang,
PHR udc dat doanh thu 1.505 ty d6ng va LNST-CDM 1.107 ty déng, hoan thanh 54% du phéng ca nam clia chidng t6i; qua dé ham y lgi

nhuan clia cad ndm sé tap trung vao quy 4 (phan I&n ti gia tri dén bu dat con lai trong ndm véi udc tinh ~985 ty dong)

Bang 3: Du phong KQKD Q3-FY26

Chi tiéu (Ty déng) 3Q-FY26  +/-(%QoQ) +/-(%YoY) Gia dinh
Xét theo mang: 1/ Mang cao su dat 609 ty déng (+57,6% QoQ, +2,5% YoY),
N o o, Phuchéi manh theo quy khi budc vao mua cao diém khai thac; 2/ Mang
Canhiis ey 630 22 20 khu céng nghiép 6n dinh va dat 17 ty déng; 3/ Mang xt ly nudc thai dat 4
ty dong.
Chung téi udc tinh san lugng tiéu thu Q3/2026 dat khoang 9.510 tan
(+47,5% QoQ, -25% YoY) vdi gia ban binh quén 64 triéu dong/tan (+36%
Caosu 609 58% 2%  YoY).San lugng tiéu thu gidm so véi cung ky do nlra ddu ndm PHR da ddy
manh ban hang khi gia thuan lgi (san lugng tiéu thu udc tinh tang trén
20%YoY trong nira ddu nam).
Thanh ly cay 17 -1% 1%
Khac (KCN, SP cao su) 4 -8% 9%
Gia vén hang ban (392) 47% -17%
Lgi nhuan gop udc dat 237 ty dong (+71% QoQ, +63% YoY) vdi bién Igi
nhuan gop udc dat 37,7% (ti€p tuc ma& rong ti muc 34,2% cha Q2/2026).
Loi nhuan gop 237 71% 63% Mucmdrdng bién nay chl yéu dén tir gia ban cao su ghi nhan tang manh,
trong khi gia vén mu thanh phdm va chi phi nhan céng khéng ting theo
gia ban.
Lo Chi phi BH&QLDN udc tinh dat 36 ty dong (+4% YoY), ty |é SG&A/doanh
0 0 : C
Sl st ol S 2% 4% thu gidm tir 8,6% (Q2/2026) xuéng 5,7% (tuong duong cing ky 2025)
A uxs pe Tiép tuc dén tu lai tién gi, khi doanh nghiép duy tri s6 du tién gui I6n
[ - 0,
Thu nhap tai chinh 4 6% 32% (2.630 ty déng) trong khi chi phi tai chinh & muc khéng dang ké.
Chi phi tai chinh (1) -19% -23%
Vé khodn dén bu chuyén déi dat khu cong nghiép Bic Tan Uyén 1 va VSIP
ll, chiing téi udc tinh PHR sé ghi nhan khoang 320 ty déng trong Q3/2026
Thu nhap/ chi phi khéc (rong) 340 28% 183% (+28% QoQ). Du kién phan I6n gid tri dén bu con lai trong ném (985 ty
déng) sé dugc ghi nhan vao quy 4/2026. Bén canh do, lai tir cong ty lién
két Q3/2026 udc tinh dat 20 ty dong (chu yéu tir NTC).
LN ti HDKD 202 94% 81%
LNTT 586 29% 85%
LNST-CBM 464 27% 79%
Ty suat LNST-COM 74% -0,18pps 31,65pps

Nguén: PHR, CTCK Réng Viét udc tinh
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Hinh 5: Co cdu doanh thu Q3/2026 uéc tinh (ty dong) Hinh 6: Thu nhap khac rong uéc tinh (ty dong)
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Hinh 7: Cac khoan tién gtii Ngan hang caa PHR (ty dong) Hinh 8: Doanh thu tai chinh udc tinh (ty dong)
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Nguén: PHR, CTCK Rong Viét udc tinh Nguén: PHR, CTCK Réng Viét udc tinh

Hinh 7: Dién bién gia cao su thé gidi so véi bién dong gia dau tinh dén thang 9/2026
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
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Pinh gia

Ngay 11/09/2026, c¢6 phiéu PHR giao dich khéng hudng quyén nhan ¢é phiéu thudng ty 1& 80% (8 c6 phi€u mdi cho méi 10 ¢8 phiéu s&
hru), kém c6 tdc tién mét 14% ménh gia. Cong ty phat hanh thém 108,4 triéu ¢6 phiéu, nang s6 lugng cé phiéu dang luu hanh tir 135,5
triéu 1én 243,9 triéu don vi va vén diéu 1é tir 1.355 ty 1én 2.439 ty ddng. Theo do, gia muc tiéu trudc day cla ching téi la 76.000 dong/cd
phiéu, tuong duong 42.200 déng/cé phiéu sau diéu chinh pha loang ky thuat. K&t hap véi viéc cap nhat lai s6 du tién gui va ng vay téi
thdi diém cudi quy 2/2026, ching téi dua ra gia muc tiéu mdi la 41.500 déng/cé phiéu. Cu thé:

Chung téi tién hanh dinh gia toan bd cac mang kinh doanh c6t 16i cia CTCP Cao su Phudc Hoa (PHR), bao gom: (1) khu céng nghiép, (2)
hoat d6ng khai thac va kinh doanh cao su, (3) méang thanh ly cay cao su va kinh doanh g, (4) thu nhap tir béi thudng GPMB.

1) D6ivasi danh muc tai sén bat déng san KCN ca PHR, dua trén muic d6 hoan thién vé phap ly va ké hoach phat trién cu thé clia tiing du
an. St dung phuong phap NPV (Net Present Value), trong d6 dong tién dau vao la dong tién tu do danh cho c6 déng (Free Cash Flow to
Equity — FCFE), vdi suat chiét khdu Ke = 11,7%. Sau khi diéu chinh theo ty 1& s& hitu hién tai cla PHR, t6ng NPV hiéu dung hién tai ghi
nhan 931 ty déng, v&i déng gép chu luc tir du an g6i dau KCN Tan Lap — Giai doan 1 (PHR s& hiiu 51%).

2) Hoat ddng khai thac va kinh doanh cao su ctia PHR dugc danh gid lai bang phuong phap DCF (Discounted Cash Flow), st dung dong
tién ty do cho doanh nghiép (Free Cash Flow to Firm — FCFF) véi suat chiét khdu WACC 1a 11%. Sau khi diéu chinh theo ty 1& s& hitu thuc
té& 100%, téng gia tri hiéu dung con lai ctia méang cao su la 1.993 ty déng. Pay ti€p tuc |a bé d& vé dong tién cho cac hoat ddng tai dau
tu ha tdng cédng nghiép ctia doanh nghiép.

3) Hoat ddng thanh ly cay cao su va kinh doanh gé ctia PHR dugc dinh gia theo phuong phap DCF (dong tién FCFF), trong d6, mang
thanh ly cdy mang lai gid tri hiéu dung dat 582 ty déng (ty 1& s& hitu 100%). D6i véi mang kinh doanh g6, ching téi dp dung phuong
phap dinh gia theo gia tri s6 sach (Book Value - BV), theo ty |é s& hiiu thuc t& 70%, gia tri hiéu dung con lai 1a 25 ty déng.

4) Mang thu nhap d6t bién ti chuyén déi dat va nhan dén bu dugc dinh gia béng phuong phap DCF véi dong tién FCFE, véi suat chiét
khau Ke = 11,7%. Nguén thu nay chd yéu dén tir dong tién boi thudng tai cac du an VSIP Ill, Thaco va Tan Lap 1. Sau khi diéu chinh theo
ty & s& hitu thuc té 100%, gia tri hiéu dung ghi nhan 1én t&i 2.917 ty déng, hién la mang déng gép I6n nhat trong ca cau dinh gia tai san
clGa PHR giai doan nay.

Bang 1: Pinh gia PHR bang phuong phap SOTP

Phuong phap NPV (ty déng) S& hitu NPV thuc té

Khu cong nghiép 1.826 931

Tan Lap - GD1 FCFE 1.826 51% 931
Kinh doanh mu cao su FCFF 1.993 100% 1.993
Thanh ly cay cao su FCFF 582 100% 582
Kinh doanh Gé BV 35 70% 25
Thu nhap tir GPMB FCFF 2,917 100% 2,917
Téng hop dinh gia 6.448
(+) Tién va tuong duang tién 358
(+) Pau tu ngdn han 2.307
(+) Bau tu vao cong ty lién két 1.653
(+) Pau tu dai han khac 632
(-) Ng vay (160)
(-) Lai ich c8 déng thiéu s (195)
Gia tri tai sdn rong 10.111
SLCP dang luu hanh (triéu CP) 243,5
Gia muc tiéu (VND/CP) 41.500

Nguén: PHR, CTCK Réng Viét udc tinh
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Chung téi st dung phuong phép dinh gié tiing phan (Sum-of-the-Parts — SOTP) dé xac dinh gia tri hop ly clia ¢6 phiéu PHR. Gia tri tai san
rong dugc xac dinh tu: (i) téng gia tri hiéu dung cla cac mang hoat déng sau khi chiét khau va diéu chinh theo ty 1& s& hiiu, dat 6.448 ty
déng; (i) cong thém 358 ty déng tién va tuong duong tién, 2.307 ty déng dau tu ngdn han, 1.653 ty déng dau tu vao cong ty lién két
(KCN Nam Tan Uyén va Thé thao Ngéi sao Geru) va 632 ty dong dau tu dai han khac; (iii) trir di 160 ty déng ng vay va 195 ty déng Igi ich
¢6 dbng thiéu s6. Sau khi quy déi theo s6 lugng cé phiéu dang luu hanh 13 243,9 triéu ¢ phiéu, ching t6i udc tinh gia tri hgp Iy ca PHR
la 41.500 déng/cé phiéu.

Bang 2: Bang dd nhay cho Chi phi vén va sé nam du an KCN bi tri hoan (VND)

$6 nam du an bi 1ui so véi du dinh

0 1 2 3 4
13,0% 40.200 38.800 37.600 36.500 35.600

Y 12,0% 40.800 39.500 38.400 37.300 36.400

s 11,0% 41.500 40.300 39.200 38.200 37.400
10,0% 42300 41.200 40.200 39.300 38.500
9,0% 43.300 42300 41.400 40.600 39.800

Nguén: CTCK Réng Viét udc tinh

Hinh 1: P/B 5 nam cia PHR Hinh 2: P/E 5 nam ctia PHR
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Nguén: PHR, CTCK Réng Vit Nguén: PHR, CTCK Réng Viét
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Phu luc

Bang 6: Két qua kinh doanh Q2/2026

Chi tiéu (ty déng) 2Q-FY26  +/-(%QoQ) +/-(%YoY) 6M2026  +/-(%YoY) %KH2026 0 PY pr;g;g
Doanh thu 406 -13% 10% 1.036 5% 74% 64%
Loi nhu4n gop 139 19% 42% 139 -43%
Chi phi ban hang va quan ly DN -35 -4% -18% -35 -54%
Doanh thu tai chinh 43 49% 49% 43 -65%
Chi phi tai chinh -1 -15% 2% -1 -51%
- chi phi ldi vay -1 447% -18% -1 -49%
Thu nhap HPKD 189 56% 64% 189 -40%
EBITDA 557 28% 217% 557 -8%
EBIT 104 29% 86% 104 -38%
Khau hao 453 28% 278% 453 4%
Thu nhép/ (chi phi) khac rong 266 15% 5789% 266 114%
Lgi nhuan trudc thué 453 28% 278% 453 4%
Lgi nhuan sau thué 370 30% 294% 370 3%
LNST-COM 364 30% 303% 828 137% 106% 40%
Nguén: PHR, CTCK Réng Viét
Bang 7: Phan tich HDKD Q2/2026
Chi tiéu 2Q-FY26 1Q-FY26 +/- (%QoQ) 2Q-FY25 +/- (%YoY)
Chi tiéu sinh Igi (%)
Ty suét lgi nhuan gop 38% 25% 12,69 pps 27% 11,03 pps
EBITDA/Doanh thu 88% 93% -4,17 pps 48% 40,73 pps
EBIT/Doanh thu 17% 17% -0,70 pps 15% 1,35 pps
Ty suét lgi nhuan rong 74% 61% 12,84 pps 26% 48,17 pps
Hiéu qua hoat dong (x)
Vong quay hang tén kho 198% 138% 59,60 pps 58% 139,50 pps
Vong quay khoan phai thu 154% 180% -26,27 pps 225% -70,97 pps
Vong quay khoan phai tra 88% 83% 5,13 pps 62% 26,03 pps
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng VCSH 15% 1% 3,76 pps 17% -1,91 pps
Nguén: PHR, CTCK Réng Viét
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Ty dong Ty déng
KQ HDKD 2024 2025 2026 2027 BANG CDKT 2024 2025 2026 2027
Doanh thu thuan 1.633 1.795 2.268 1.790 Tién 190 451 938 608
Giad vén -1.211 -1.291 -1.471 -1.196 Pau tu tai chinh ngdn han 1.683 1.612 2.884 4.107
Lai gop 423 504 798 595 Céc khodn phai thu 200 158 161 163
Chi phi ban hang -37 -30 -38 -30 Tén kho 417 313 333 338
Chi phi quan ly -119 -185 -233 -184 Tai sdn ngan han khac 83 109 101 102
Thu nhap tu HBTC 188 180 225 304 Tai san 6 dinh hiu hinh 2.446 2.371 1.929 1.967
Chi phi tai chinh -18 -35 -24 -147 Tai san ¢6 dinh vé hinh 0 1 1 1
Loi nhuan khac 64 126 2.127 2.045 Pau tu tai chinh dai han 551 791 1.075 1.126
L4i/16 ti LDLK 56 71 26 51 Tai san dai han khac 373 356 318 2.268
Loi nhuan trugc thué 556 631 2.880 2.633 TONG TAI SAN 5.944 6.162 7.739 10.681
Thué TNDN -61 -99 -571 -516 Tién hang phai tra & iing trudc 436 320 531 478
Lai ich c6 déng thiéu sé 26 19 19 -80 Khach hang tra truéc 82 132 106 102
LNST-CBM 469 513 2.290 2.196 Vay va ng ngén han 60 22 22 22
EBITDA 410 441 638 492 Vay va ng dai han 0 0 0 1.537
Trai phiéu chuyén déi 1393 1348 1284 1245
Quy khen thuéng, phuc loi 41 44 176 178
Unit: % Quy khoa hoc céng nghé 0 0 0 0
CHi SO TAI CHINH 2024 2025 2026 2027 TONG NG 2012 1866 2118 3562
Tang truéng Vén dau tu clia CSH 1.376 1.376 1.376 1.376
Doanh thu 20,9% 9,9% 26,4% -21,1% C6 phiéu quy 0 0 0 0
Lgi nhuan HDKD 37,4% 86% 1823%  723% Lgi nhuan git lai 717 874 2039 3691
LNST-CBM -25,2% 7,5%  333,9% -8,3% Khoan thu nhap khac 286 336 336 336
Téng tai san -3,5% 3,7%  106,8% -27,7% Quy dau tu phat trién 1.372 1.475 1.681 1.263
Vén chti sé hitu 3,1% 8,3% 0,0% 139,7% TONG VON 3.751 4.061 5.432 6.667
Kha nang sinh Igi Lgi ich c6 dong thiéu s& 181 196 196 471
LN g6ép / Doanh thu 25,9% 28,1% 35,2% 33,2%
EBITDA/ Doanh thu 25,1% 24,6% 0,2% 0,0% CHis6 BINH GIA 2024 2025 2026 2027
LNST/ Doanh thu 28,7% 286% 101,0% 122,7% EPS (d6ng) 2.905 3.204 7.766 7.849
ROA 8,2% 8,8% 32,1% 23,0% P/E (x) 153 14.0 34 34
ROE 12,1% 12,5% 47,2% 34,8% BV (déng) 27.682 29.970 22.307 27.379
Hiéu qua hoat dong P/B (x) 1.9 1.8 14 1.2
Vong quay kh. phai thu 8.3 10.0 11,8 8,9 DPS (d6ng/cp) 1.350 1.400 1.667 2.778
Vong quay hang tén kho 33 3.5 4,0 3,2
Vong quay khoan phai tra 23 2.8 48 3,5 MO HINH DINH GIA Ty trong
Kha nang thanh toan SoTP 100%
Hién hanh 4.2 5.1 6,1 94 Gia muc tiéu (dong)
Nhanh 35 45 53 8,6 LICH SU'DINH GIA Khuyén nghi g
C&u truc tai chinh Jun-26 (¥) 76.000 MUA 1 ndm
Téng ng/ Vén CSH 16% 12% 0,4% 21% Sep-26 41.500 MUA  1ném
Vay ngan han /Vén CSH 16% 12% 0,4% 0,3%
Vay dai han/ Vén CSH 35% 33% 0,0% 22%

Nguén: PHR, CTCK Réng Viét udc tinh

(¥): Gid muc tiéu trudc khi Cong ty chia c6 phiéu thudng dé ting vén.
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Bdo cdo nay dugc 1ap nham 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. Bdo céo
dugc 1ap trén cd s& phan tich hoat ddng ctia doanh nghiép, du phéng két qua kinh doanh duya trén nhiing dit liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp ly cta
¢6 phiéu tai thai diém phan tich. Ching téi da cd gdng chuyén tai day du nhimng danh gia va quan diém clia ngudi phan tich vé cong ty vao béo cao nay. Nha dau
tu mong mudn tim hiéu thém hodc cé y kién phan héi, vui 1ong lién lac véi ngusi phan tich hodc bé phan hé trg khach hang clia ching t6i.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY NAM GIU GIAM TY TRONG BAN

Téng muc sinh 18i bao gém c8 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -5% dén 5% -20% dén -5% <-20%

Trong mét s6 trudng hgp, ching téi khéng dua ra khuyén nghi mua/ban cy thé ma chi dua ra mét s6 dinh gia tham khao dé nha dau tu ¢ thém thong tin, dugc
x&p loai khuyén nghi QUAN SAT.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoén Réng 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,
bdo lanh phat hanh, tu véan tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khodn. VDSC da ma réng mang ludi hoat ddng dén cac thanh phd 16n trén toan qudc. Véi thanh
phan cé déng chién lugc cang la ddi tac 1én nhu Eximbank, CTCP Quén Ly Quy Viét Long,... cing ddi ngd nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC ¢6 tiém luc
vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhimng san pham - dich vu phu hop va hiéu qua. Bac biét, VDSC 1a mét trong s6 it cac cdng ty chiing khodan
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 cdo vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoan, 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
Gidm déc Phan tich

lam.ntp@vdsc.com.vn

+ 84286299 2006 (1313)

D6 Thach Lam Tran Thi Ngoc Ha
Truéng phong cao cdp Truéng phong Vén hanh
lam.dt@vdsc.com.vn ha.tth@vdsc.com.vn

+ 84286299 2006 (1524)

+ 84 28 6299 2006 (1526)
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Ban bao cdo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cap théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing 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 ¢ 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 cdia chinh minh. RongViet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém dgi vai toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi 1a thiét hai, d6i véi viéc sit dung toan bd hodc timg phan thong tin hay y kién
nao ctia ban bao cdo nay.

Toan bd céc 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 stta di trong bat ky
trudng hgp nao ma khong c6 sy déng y clia RongViet Securities déu trai luat, Ban quyén thudc RongViet Securities, 2026.
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