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CTCP PUONG QUANG NGAI (UpCOM: QNS)

Né luc ddy manh san luong duéng theo ké hoach dén cudi nam

Chi tiéu (ti dong) Q1-FY25 Q4-FY24 +/-qoq Q1-FY24 +/-yoy
Doanh thu thuan 2.269 2.174 4,4% 2.522 -10,0%
Loi nhuan sau thué 392 623 -37,1% 532 -26,4%
LNTT & lai vay 402 616 -34,7% 513 -21,7%
LNTT & lai vay/DT thuédn 17,7% 28,3% -1.062bps 20,3% -263bps

Nguén: QNS, CTCK Réng Viét

Q1-FY25: Duong di nganh dudng gap ghénh hon, che m& cau chuyén ting truéng tét &

mang sira

e KQKD QNS Q1-2025 thap hon ky vong chuyén vién 19% vé&i doanh thu thuan 2.351 ty dong (-
10% YoY) va LNST Cty Me dat 392 ty dong (-26% YoY), chii yéu do anh hudng tiéu cuc ti mang
duding ca vé san lugng (-32,1% YoY) va gia ban (-3,9% YoY). Nhu cau am dam di kém canh tranh
cao do dudng nhap lau cac loai va vu mla mia dudng tét 23-24, ddy hau hét cadc nha may
dudng vao tinh trang ton kho cao va KQKD that vong trong Q1 nay.

e  Diém sang nam & mang slia dau nanh vdi san lugng ting 10,1% YoY, nhd mé réng thi phan
trong mot ngach sira dang la xu hudng (stta dau nanh/sita hat cao cap hudng téi stic khoe).
Tuy nhién, diéu nay khéng du bu dép cho su sut gidm I6n mang dudng trong téng KQKD cua
QNS.

Trién vong FY25: Ky vong tinh trang thita cung nganh dudng dan dugc cai thién vé cudi nam

e Ky vong san lugng dudng tiéu thu cdi thién dan (+4-5% YoY) khi cac bién phap kiém soat
dudng nhap lau dugc thuc hién quyét liét tir T5/2025, va phu hop véi ké hoach tham vong mé
réng vung trong I6n (+20,5% YoY) ti nam nay clia Cong ty. Tuy nhién, do tiéu thu dudng bao
hoa nhiéu nam qua (+3-4% YoY) cung canh tranh tang tur trong & ngoai nudc, gia dudng du
kién gilr mucthdp trong trung han, 18-18.200 d6ng/kg (gidm 10-11,0% YoY), trong khi van phai
dam bao gia mia thu mua cao theo chuong trinh bao hé nganh mia, khién doanh thu/Igi nhuan
mang nay sut giam YoY.

e Cau chuyén tang thi phan nganh sa sé la tru cot bu dap cho khé khan tir nganh dudng, vai
san luong tiéu thu du kién tang 13,6% YoY.

e  Chung t6i du phéng KQKD Q2-2025 clia QNS cai thién QoQ khi cung-cau nganh dudng can
bang hon véi doanh thu thuan 3.358 ty déng (+48,0% QoQ, +19,1% YoY) va LNST Cty Me dat
628 ty dong (-9,1% QoQ, +60,3% YoY).

e Cho cd nam 2025, ching t6i du phong doanh thu thuan ciia QNS dat 10.123 ty déng (-1,2%
YoY). LNST/EPS dat 2.190 ty déng (-7,8% YoY) va 5.958 dong.

Quan diém va khuyén nghi

Do thj phédn Vinasoy ddn & muc gi6i han (trén 85%) trong mét nganh sda hat, vén dan bdo hoa (tdng

trudng 3-8% YoY), QNS tim hudng téng trudng mdi théng qua tdp trung vao dyu dn mé réng viing trong

mia dudng. QNS ky vong sé gianh dugc thi phdn phan phéi duding tir cdc nha mdy nhé 1é va tir dudng

nhdp ldu, vén dang ngay cang bj kiém sodt chdt ché.

Chung téi thuc hién dinh gid bang phuong phdp SoTP ngdn han va chiét khdu dong tién (DCF) dai han

VGi ty trong 60:40 cho QNS (phdn dnh yéu té bat dinh gid dudng ngdn han). Gid ¢ phiéu xdc dinh mét

ndm téi ctia QNS & miic 52.600 déng/cé phiéu, tuong img PE fwd 2025 13,9x. Dua trén gid déng ctia

ngay 25/06/2025, chiing téi khuyén nghi TICH LUY cho ONS.

Chung téi luu y vé néing luc trd c6 tuc ctia QNS. QNS thudng trd c6 tuc tién mdt trén 55% LNST hédng ndim,

tuong ting véi ty sudt cé tic 6,5-11,0%/ndm, cao hon ldi sudt tién gui 4,0-5,0%/ndm. Tém lai, ching téi

cho réing QNS pht hop véi cdc nha déu tu dang tim kiém chién luoc ddu tu ¢6 tic 8n dinh véi lgi sudt

trung han trén 6,0%/ndm.

QNS | Cap nhat KQKD
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TICH LOY

Gia thi truong (VND) 47.500
Gia muc tiéu (VND) 52.600
C6 tuc tién mdit 1 ndim t6i (d6ng/cé phiéu): 3.500

Théng tin ¢ phiéu

Nganh Thuc phdm & d6 uéng
Von hoa (ty dong) 17.463
SLCPDLH (tridu CP) 368
KLGD binh quan 20 phién 263
(nghin CP)
Free Float (%) 61,4
Gia cao nhat 52 tuan 49.500
Gia thap nhat 52 tuan 42300
Beta 0,8
FY2024 Hién tai
EPS 6.465 6.083
Tang truang EPS (%) 8,9 -7,0
P/E 73 7.5
P/B 1,7 1,7
EV/EBITDA 7.3 75
ROE (%) 23,8 22,2
Dién bién gia
60000 6000
50000 5000
40000 4000
30000 3000
20000 2000
10000 1000
0 0
01/2022 01/2023 01/2024  01/2025
Khéi lugng (000, cot phai)
Gia (d6ng, cot trai)
Cé doéng 16n (%)
CT TNHH MTV TM Thanh Phat 15,1
Ong V6 Thanh Pang 9,1
Ba V6 Thi C&m Nhung 2,9
Ong Tran Ngoc Phuong 1,8
Khac 711
Gi6i han sé hiru NDTNN con lai (%) 40,5

Nguyén Bao Hung
(084) 028- 6299 2006 - Ext 2223

hung.nb@vdsc.com.vn

Vui ldng xem nhiing cong bé thong tin quan trong & phan cudi bao cdo nay

BLOOMBERG VDSC <GO> 1



RONGVIET

SECURITIES QNS | Cap nhat KQKD

KQKD Q1-2025 - Puéng di nganh duéng gap ghénh hon che m& cau chuyén tang trudng tich cuc mang siia

Doanh thu thuan dat 2.351 ty déng (-10% YoY), cao hon 15% ky vong chuyén vién, nhd méng sira tét hon du kién. Cu thé:

+ Doanh thu nganh duéng dat 692 ty dong (-35% YoY), do gia dudng binh quéan gidm 4,8% YoY, tuong (ing 19-20.000 d6ng/kg, va san
lugng dau ra thap, dat 12-13 nghin tan/thang sv 17-20 nghin tan/thang & Q1-2024. Diéu nay c6 thé dén tir nguén cau dudng trong nudc
am dam trong khi nguén cung déi dao t&r mot mua vu tét clia cdc nha may dudng Viét Nam & gia tang dudng 1du dang mia nhap khu tu
Thai Lan/Campuchia/Lao hodc dang siro ngo. (¥)

(%) "Thi trudng dudng tai Viét Nam tiép tuc hoan cdnh thira cung, trong dé cdc loai dudng bat hop phdp va dudng nhdp khdu tar ASEAN tiép tuc lam cha thj trudng, khién
dudng san xudt tir mia hdu nhu khéng thé tiéu thu dudc. Kho dudng tai cdc nha mdy déu hét ché chia”. Ong Nguyén Vién Loc, Chi tich Hiép héi Mia dudng Viét Nam chia
sé vao cudi T3-2025. Theo quan sdt ctia ching téi, hdu hét cdc doanh nghiép dudng déu & trang thdi tén kho I6n sau Q1-2025 mdc du da chdp nhdn ha gid bdn (thé hién
qud sut gigm bién LN gép) dé ra san luong.

(¥) “Viet Nam nhdp khdu ~250.000 tdn/ndm dudng 1éng siro do thué nhdp khdu la bdng 0% nén canh tranh ngdn han véi dudng Cong ty.” Phé Cha tich HDQT QNS chia sé
trong DHDCD 2025. Luu y, cdu tiéu thu dudng tai Viét Nam vao khodng 2,0-2,2 triéu tdn/ndm (theo Argomonitor), tic nguén dudng siro Idu nay chiém dén 12,5% miéng

bdnh nganh dudng, de doa manh mé ddu ra ciia nhiéu DN mia dudng trong 2 ndm tré lai day.

Hinh 1: Sé ngay tén kho cia cac doanh nghiép nganh duéng Hinh 2: Bién LN gdp cta cac doanh nghiép nganh duong (%)
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Hinh 5: T8ng quan cung-cau nganh duéng Viét Nam (triéu tan)

3,5

3,0

2,5 — —@

2,0 o

1,5

1,0

0,0

20-21 21-22 22-23 23-24
E S3n xuit ndi dia Nhap khdu dudng thé+tinh luyén chinh ngach
Nhap lau dudng tho+tinh luyén Nhap kh&u dudng 1&ng siro ngé (HFCS) chinh ngach

—@—Tiéu thu ndi dia

Nguén: Argomonitor, TCHQ, ISO, VSSA, Cuc quan ly Hang héa Viét Nam, CTCK Réng Viét

+ Doanh thu nganh sita dat 947 ty déng (+19% YoY), dua trén gia sira binh quan tang 7,0% YoY(*) va san lugng tiéu thu tang 11,0% YoY

nhg lay thém thi phan & mang sia dau nanh va sla hat ti cac d6i tha canh tranh khac (tham khdo tir sé liéu téng trudng doanh thu YoY tir

VNM:-12,9% YoY, IDP: +15,6% YoY, MCM: -8,4% YoY).

(*) Gid bdn cao hon vi:

e Tytrong doanh thu tir cdc sén phdm cao cdp héa nhu Famigold tdng manh (téng trudng sén lugng +50% YoY);

e Diéu chinh chinh sdch khuyén mai: Thay vi chi phi khuyén mai dugc khdu tror truc tiép tir doanh thu qua gid bdn, khodn chi phi ndy dugc tinh vao chi phi bdn hang tir
Q1-2025.

LNTT dat 438 ty déng (-24% YoY), thap hon 19% ky vong chuyén vién, chi yéu do:

Bién lgi nhuén mang duong thép hon du kién, dat 21,7%, -589 bps YoY, tli suy gidm gia dudng dau ra cong hudng viéc gilt gia thu mua

mia dau vao khéng déi, 1,12 triéu déng/tan tir hd ndng dan, theo cam két dau ndm trong chién dich bao hé nganh tréng mia Viét Nam.

Trong khi dé, bién lgi nhudn mang sita cdi thién nhe, dat 15,5%, +72 bps YoY nhdo hiéu qua khai thac céng suat tét hon.

Téng hop lai, LNST ctia QNS dat 392 ty déng (-26% YoY), dat 22% ké hoach nam.

Bang 1: Tém tat KQKD Q1-2025 cia QNS

% Q1 sv 2025F

Pon vi: Ty déng Q1-2025 Q4-2024 +/-QoQ Q1-2024 +/-YoY R
caa VDS
Doanh thu thuan 2.269 2.174 4,4% 2.522 -10,0% 22,4%
budng 734 714 2,8% 1124 -34,7% 20,9%
Sira dau nanh 937 986 -5,0% 789 18,7% 18,5%
Thanh Phat 360 288 24,8% 628 -42,7% 25,0%
Khac 544 418 30,0% 535 1,6% 28,6%
Loai bd -305 -233 31,1% -554 -44,9%
Lgi nhuan gép 739 808 -8,6% 782 -5,5%
CPBH&QLDN -337 -192 75,4% -269 25,3%
LNST Cty Me 392 623 -37,1% 532 -26,4% 17,9%
Bién LN gdp 32,5% 32,7% +16bps 32,0% +52bps
Pudng 24,1% 34,7% -1.060bps 28,9% -476bps
Stta dau nanh 42,5% 34,4% +811bps 39,1% +344bps
Thanh Phdt 2,2% 3,1% -96bps 1,6% +53bps
Khdc 28,9% 28,3% +56bps 31,2% -225bps
CPBH&QLDN/D.thu thudn 14,8% 8,8% +601bps 10,7% +418bps

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 3
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San luong ban ra
Dudng (tdn)
Stra (triéu lit)

36
52

40
62

-10,0% 53 -32,1%
-16,1% 47 10,6%

Nguén: QNS, CTCK Réng Viét

Du phéng Q2-2025: Ky vong cai thién dan vé cudi nam khi cung-cau dudng can bang hon

Bang 2: Du phdong KQKD Q2-2025 ciia QNS

Q2-2025 +/-YoY +/-QoQ Gia dinh
Doanh thu thuan 3.358 19,1% 48,0%
Du kién san lugng +8,7% YoY khi QNS né luc ddy manh tiéu thu phu hgp vdi
Pusng 1130 . - ké'Mhoach mé& rong vU‘ng trong .ném nay. Bu lai, gid ban udc gidm vé quanh
méc 18.000-18.200 dong/kg khi tiéu thu nganh dudng con dm dam va lugng
tén kho nha may con nhiéu.
DBugc thuc day ti mua vy cao di€ém nganh sita hang ndm (Q2) va cau chuyén
S{ra dau nanh 1.409 18,9% 50,4% md& rong thi phan sita dau nanh tuong tu Q1. Ngoai ra, viéc thay déi cach
thuc chiét khau (da dé cap trén) la yéu t6 khac ho trg doanh thu quy nay.
Thanh Phat 360 -40,9% 0,0%
Khac 459 -7,7% -15,6%
Gia ban dudng gidm ~10-12% YoY la tadc nhan chinh khién bién LN gop téng
Loi nhuan gép 1.014 3,1% 37,3% )
: T QNS giam 88bps YoY.
Su gia tdng ctia CPBH&QLDN tu hai tac nhan: (1) thay déi chinh sach ghi
nhan chiét khau (da dé cap trén), (2) ddy manh chi chiét khiu hon trong
CPBH&QLDN -369 41,2% 9,7% ) ) ; § o .
nganh s{a, von canh tranh dang cao va ra mat SKUs mdi di kém nganh
dudng trong béi canh thifa cung.
LNTT va lai vay 645 -10,7% 60,5%
Loi nhuan tir CTLKLD -
Lgi nhuan tai chinh rong 40 24,9% Chu yéu tur viéc QNS gia tang khoan dau tu tai chinh ngén han (+15,0% YoY)
Lgi nhuan khac 10 0,7%
Lgi nhuén trugc thué 695 -9,1% 58,7%
Thué TNDN -67 -9,1% 45,9%
Lgiich c6 dong thiéu sé (M) -
LNST Cty Me ky vong khéi phuc manh QoQ phu hgp vGi cam két ddy manh
LNST Cty Me 628 -9,1% 60,3% KQKD tir BLD QNS dan vé cudi nam tuong ting vai ké hoach md rong ving
tréng mia tham vong nam nay. (+20,0% YoY).
Bién LN gép 34,0% -88 147
budng 23,5% -1.117 -64
Stta dau nanh 42,5% 452 -
Thanh Phdt 1,9% -2 -27
Khdc 31,1% 278 222
CPBH&QLDN/D.thu thudn 11,0% 172 -384
Bién LNTT va lai vay 19,2% -641 150
Bién LN rong 18,7% -579 143

Nguén: QNS, CTCK Réng Viét
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Pinh gia

V6i KQKD nganh slta tuong d6i viing chac vé ca doanh thu va bién Igi nhuan rong, tiém nang tang/giam gia ca QNS phu thudc I6n vao
mang dudng. Chung tdi cho rang, QNS sé ddy manh san lugng dudng dau ra & cac quy t6i dé phu hgp véi ké hoach san xuét - kinh doanh,
nhat 13 khi doanh nghiép da mé rong vung tréng va tang hiéu suat ép mia & vu 24-25 nay. Tuy nhién, danh ddi san lugng 1a kha ning suy
gidm gia dudng thoi gian tai, dac biét khi canh tranh duéng lau van tang va cac nha may dudng déu co mét mua vu 24-25 tot.

Lién quan t6i van dé dudng lau, ching t6i nhan thay nhiing can thiép sau hon ctia Chinh phu tir cudi T5-2025 theo Cong dién s6 72/CD-
TTg. Hang loat cac Co quan ban nganh va UBND cdc tinh thanh trién khai thuc hién cao diém chéng buén lau, gian lan thueng mai, dién
hinh Cuc QLTT - ké& hoach s6 01/KH-TTTN ngay 17/05/2025, UBND tinh Binh Dinh - van ban s6 4092/UBND-KT ngay 19/05/2025, UBND tinh
Quang Ngai - van ban s6 3091/UBND-KTN ngay 22/05/2025. Mac du san lugng nhap dudng lau chua thé sut gidm ngay nhung ching téi
ky vong tinh trang nay sé dugc kim ham dan ti giira Q2-2025, hé trg kich ban gia dudng gilr tai viing 18.200 déng/kg (-10-12% YoY) trong
trung han, ngang véi thdi diém chéng ban pha gia va chéng trg cap véi dudng Thai Lan bt dau cé hiéu luc (T8-2023).

(*) Luu y micc ndy da suy giam tirvang 19.000-19.200 déng/kg bdi cdc védn dé duong Idu va mé réng viing tréng suét ndm qua.

Theo kich ban trén, gia muc tiéu cho QNS theo du phéng chiing téi la 52.600 déng/cd phiéu dua trén hai phuong phap DCF dai han
va SoTP ngan han véi ty trong 40:60 (phan anh yéu té bat dinh vé gia dudng trong ngan han), tuong duong véi khuyén nghi
TICH LOY.

Bang 3: Tém tit dinh gia QNS (d6ng/cé phiéu)

Phuong phap Ty trong Gia muc tiéu (dong/cd phiéu)

Pinh gia DCF (5 nam, WACC: 12,0%, EVEBITDA 5x) 40% 57.716
Pinh gia SoTP 60% 48.570

Pudng (P/E 7,6x, 2025F EPS) 12.851

Stra (P/E 10,0x, 2025F EPS) 29.902

Khac (Thanh Phat, Bién sinh khéi) (P/E 5,0x, 2025F EPS) 6.382
Téng QNS 100% 52.600
C6 tuc tién mdit 1 ndm t6i (d6ng/cé phiéu) 3.500
PE muc tiéu 2025F 8,8

Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 4: Bang dd nhay gia tri VCSH QNS theo EVEBITDA trong phuong phap chiét khau dong tién (DCF) (d6ng/cé phiéu)

Exit EVEBITDA
2,0 3,0 4,0 5,0 6,0 7,0 8,0
9,0% 45.633 51.452 57.271 63.090 68.909 74.729 80.548
10,0% 44.529 50.088 55.647 61.207 66.766 72.326 77.885
WACC 11,0% 43.477 48.790 54.104 59417 64.730 70.044 75.357
12,0% 42474 47.555 52.635 57.716 62.796 67.876 72957
13,0% 41.519 46.378 51.238 56.097 60.957 65.816 70.676
14,0% 40.607 45.257 49.907 54.557 59.208 63.858 68.508
15,0% 39.737 44.188 48.640 53.091 57.543 61.994 66.445

Nguén: CTCK Réng Viét
Bang 5: Bang dinh gia QNS chi tiét theo phuong phap PE (d6ng/cé phiéu)

DPon vi: dong/cd phiéu 2025F 2026F
DPudng (P/E 7,6x) 12.851 11.811
Stta (P/E 10,0x) 29.902 32317
Khéc (Thanh Phat, Bién sinh khéi) (P/E 5,0x) 6.382 6.160

Téng QNS 49.134 50.288

Nguén: CTCK Réng Viét
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Phuluc
Bang 6: K&t qua kinh doanh Q1-2025

Pon vi: Ty déng Q1/2025 Q4-2024 +/-QoQ Q1-2024 +/-YoY %Ké hoach 2025 %Dy ph(':;ngs2025 cda
Doanh thu thuan 2.269 2.174 4,4% 2.522 -10,0% 22,7% 22,4%
budng 734 714 2,8% 1.124 -34,7% 20,9%
Sira dau nanh 937 986 -5,0% 789 18,7% 18,5%
Thanh Phat 360 288 24,8% 628 -42,7% 25,0%
Khac 544 418 30,0% 535 1,6% 28,6%
Loai bd -305 -233 31,1% -554 -44,9%
Lgi nhuan gop 739 808 -8,6% 782 -5,5%
CPBH&QLDN -337 -192 75,4% -269 25,3%
LN trugc thué va lai vay 402 616 -34,7% 513 -21,7%
Loi nhuan tif CTLKLD 0 0 0
Lgi nhuan tai chinh rong 36 51 40
Lgi nhuan khac 0 74 0
Lgi nhuén trudc thué 438 715 -38,7% 579 -24,4%
Thué TNDN -46 -92 -47
Lgi ich c6 d6ng thiéu s6
M) 0 0 0
LNST Cty Me 392 623 -37,1% 532 -26,4% 21,9% 17,9%
Nguén: QNS, CTCK Réng Viét
Bang 7: Phan tich HDKD Q1-2025 cia QNS
Chi tiéu Q1-2025 Q4-2024 +/-QoQ Q1-2024 +/-YoY
Chi tiéu sinh loi
TS lgi nhuan gop 32,5% 32,7% -16bps 32,0% 52bps
EBITDA/Doanh thu 28,3% 31,1% -284bps 30,2% -191bps
EBIT/Doanh thu 17,7% 28,3% -1.062bps 20,3% -263bps
TS Igi nhuan rong 17,3% 28,6% -1.139bps 21,1% -383bps
Hiéu qua hoat dong (x)
- S6 ngay tén kho 144 86 98
- S6 ngay phai thu 30 32 21
- S6 ngay phaitra 23 34 21
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 38% 27% 41%
Nguén: CTCK Réng Viét
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 6
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Ty déng Ty déng
KQ HPKD 2023A 2024A 2025F 2026F BANG CDKT 2023A 2024A  2025F 2026F
Doanh thu thuan 10.021 10.243 10.123 10.946 Tién 289 539 304 328
Gia vén 6.670 6.759 6.555 7.182 Pau tungan han 6.165 7.299 7.593 8.209
Lai gop 3.351 3.484 3.568 3.764 Khoan phai thu 661 810 755 844
Chi phi ban hang & QLDN 1.197 1.103 1.378 1.511 Hang tén kho 958 1.323 1.633 1.829
Thu nhap tu HBTC 341 341 305 328 Tai san ngan han khac 19 39 61 66
Chi phi tai chinh 139 139 109 126 Tai san ¢ dinh hiu hinh 3.720 3.533 4.119 4.685
Lgi nhuan khac 91 98 98 98 Tai san ¢6 dinh vé hinh 16 17 15 12
Lgi nhuén trugc thué 2.447 2.645 2.483 2.552 Pau tu dai han 0 0 0 0
Thué& TNDN 263 268 293 339 Taisan dai han khac 224 247 261 282
Lgi ich c6 dong thiéu s6 0 0 0 0 Téng tai san 12.053 13.808 14.739 16.257
Loi nhuén sau thué 2.183 2.377 2.190 2.212 Khoan phai tra 456 464 416 465
LNTT & lai vay 2.151 2.378 2.188 2.251 Vay va ng ngan han 2411 2714 2.833 3.286
Vay va ngdai han 0 0 0 0
Vay va ng khac 158 194 188 225
Quy khen thuéng phuc lgi 84 84 84 84
CHi SO TAI CHINH 2023A 2024A 2025F 2026F eI AGIEY Telekele st Rate o1 172 172 172 172
Tang trudng (%) Téng ng 3.472 3.807 3.871 4.396
Doanh thu 214 2,2 -1,2 8,1 Vén dau tu cta CSH 3.923 4.205 4.205 4.205
LNTT va lai vay 58,4 10,6 -8,0 2,9 C& phiéu quy -834 -834 -834 -834
Lgi nhuan sau thué 69,7 8,8 -7.8 1,0 Lgi nhuan git lai 4,778 5.851 6.717 7.709
Téng tai san 17,4 14,6 6,7 10,3 Thu nhap khac 0 0 0 0
Vén chd sé hitu 14,9 16,6 8,7 9,1 Quy dau tu va phéat trién 714 780 780 780
Kha nang sinh lgi (%) Téngvén 8.581 10.002 10.868 11.860
LN gop/Doanh thu 334 34,0 35,2 344 Lgi ich c6 dong thiéu s6 0 0 0 0
LNTT va lai vay/DoanhThu 21,5 23,2 21,6 20,6
LNST/Doanh thu 21,8 23,2 21,6 20,2 CHIi s6 DINH GIA 2023A 2024A 2025F 2026F
ROA 18,1 17,2 14,9 13,6 EPS (d6ng) 5.939 6.465 5.957 6.018
ROE 254 23,8 20,2 18,7 P/E (x) 6,7 7.3 8,8 8,7
Hiéu qua hoat déng (ngay) BV (d@6ng) 23339 27204 29560  32.259
S6 ngay phai thu 24 29 27 28 P/B (x) 1,7 1,7 1,8 1,6
S6 ngay ton kho 52 71 91 93 DPS (d6ng/cp) 3.500 4.000 3.352 3.589
S6 ngay phai tra 25 25 23 24 Ty sudt ¢ tuic (%) 9,6 8,8 6,9 7,5
Kha nang thanh toan (1an) MO HINH PINH GIA Gid Tytrong  Binhquén
Hién hanh 2,5 2,8 2,8 2,7 DCF 57.716 50% 23.086
Nhanh 2,2 2,4 2,3 2,2 SoTP 48.570 50% 29.142
Cau truc tai chinh (%) Gia muc tiéu (d6ng) 100% 52.600
Téng Ng /VCSH 38,1 35,6 371 29,8
Vay ngan han/VCSH 28,1 27,1 26,1 27,7
Téng vay/VCSH 28,1 27,1 26,1 by B | |CH SU DINH GIA GIA KHUYENNGHI ~ THOIHAN
06/2025 52.600 TiCH LOY 1nadm
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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 thoi 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 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 phd I16n trén toan quéc. Vai thanh
phan c8 déng chién lugc cing 1a d6i tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung doi ngii nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6 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 déi ngd phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp 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 co 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.
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e Ngan hang e BDS dandung e Chién lugc Thi trudng e Kinhté&vimé

e Vatliéu xay dung e Kinhtévimod

e BDS Khu cong nghiép

Pham Hitu Luan Cao Ngoc Quan Lé Ngoc Hién Nguyén Bao Hung V6 Nguyén Vi Toan
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Ban béo cao nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat 1a 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 cao dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé ctia
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu 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 déi khéng chiu trach nhiém dgi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan bd 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 tryc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo céo nay.

Thoéng 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 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 khéng cé su déng y cila RongViet Securities déu tri luat, BAn quyén thuéc RongViet Securities, 2025.
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