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CTCP PAU TU VA THUONG MAI TNG (HNX: TNG) MUA +99%
M& rong thi phan tai Chau Au la chia khéa ting truéng Gid thi truGng (VND) 16.700
Gia muc tiéu (VND) 31.200
Chi tiéu (ti dong) Q2-FY26 Q1-FY26 +/-q09 Q2-FY25 +/-yoy Du kién c6 tic tién mat 1 ndm tdi: 2.000 VND/cp
Doanh thu thuan 2914 1.952 49% 2.528 15% — —
Loi nhuan sau thué 150 60 149% 120 25% Thong tin c6 phiéu _
EBIT 250 114 121% 218 15% Nganh Hang ca nhanthla
Ty suat EBIT 9% 6% 278 bps 9% -2 bps Vén hoa (ty déng) z.li"s]g
Nguén: TNG, CTCK Réng Viét SLCPDLH (triéu CP) 129
Q2-FY26: Pay manh xuat khau sang Chau Au va Canada gitp TNG lay lai da tang truéng KLGD binh quan 20 phién 454
e  Trong Q2-FY26, doanh thu va LNST-CDM lan lugt dat 2.913 ty dong (+15% svck) va 150 ty dong (nghin CP)
(+25% svck), phu hgp véi du bao cda ching toi. Free Float (%) 60
e Doanh thu ctia TNG ghi nhan ting trudng tich cuc nh& déng gép tur hai thi trudng xuat khiu Gia cao nhat 52 tuan 24.717
la Chau Au va Canada, vdi ty trong doanh thu 1an lugt khoang 41,4% va 8,3%, ghi nhan muic Gia thap nhat 52 tuan 15.678
tang trudng tuong Uing 1a 27% svck va 52% svck. Trong khi d6, doanh thu xuat khdu sang thj Beta 13

trudng My tang trudng cham 5% svck do nhu cau tiéu diing chua cai thién r6 rét. Déng thdi,

Cong ty da ndi ldng chinh sach ban hang - gia tang thdi gian ng phai thu cling hd trg TNG mé FY2025 Hién tai

rong don hang. EPS 3.054 3.277
e Bién gop dugc ma rong la diém tich cuc sau khi bién gdp gidm vé muc rat thap 12,1% vao Q1- Tang trudng EPS (%) 18,9 26,0
FY26. Ching t6i cho rang, bién Igi nhuan gép sut gidm manh trong quy trudc cé thé do thoi P/E 72 48
di€ém ghi nhan chi phi san xuat, va da phuc héi ré rét trong ky nay, dat 14,6% (di ngang svck va P/B 14 11
+247 bps svqt). EV/EBITDA 63 70

e  Lay k& 6T2026, doanh thu va LNST clia TNG lan lugt dat 4.866 ty dong (+21% svck) va 210 ty

déng (+29% svck), tuang ting hoan thanh 51%/47% ké hoach nam va 47%/46% du phong clia ROE (%) 20,2 219

) chuing toi. ] Dién bién gia

Trién vong Q3-FY26 va 2026: Pa tang trudng tiép tuc duogc duy tri

e  Thi trudng dét may toan cau budc vao giai doan tai can bang sau bién dong nam 2025, nhu KLGD (nghin c6 - truc phai)
cau nhap khiu tai My va chau Au dugc ky vong 6n dinh tr& lai, tao nén tdng cho tang trudng ’
dan hang. Viét Nam tiép tuc duy tri loi thé vé nang luc san xuat quy mé 16n, chat lugng dap ——Gia déng clia (nghin VND - tryc trai)
(ing tiéu chudn cao va mai trudng chinh tri 6n dinh, qua d6 hé trg TNG ting doanh thu tir ca 30 10.000
khach hang hién hiru 1an don hang dich chuyén méi.

e Thudng nién quy 3 la giai doan cao diém déi véi cac doanh nghiép dét may, déng gép ty trong 2 8.000
khoang 30% vao doanh thu c& nam. Chuing t6i duy tri ty 1& nay cho Q3-FY26. Liy k& doanh thu 20 6.000
thang 7-8/2026 cia TNG ghi nhan dat 2.366 ty déng (+26% svck) la tin hiéu tich cuc &€ TNG 15 '
ti€p tuc duy tri t8c do tang trudng cao trong Q3-FY26. Udc tinh doanh thu Q3-FY26 dat 3.272 10 4.000
ty dong (+24% svck).

e Chungtéi ky vong bién gép dugc duy tri & muc 13,7% (+4 bps svck) do TNG da chét gia nguyén 5 2000
liéu cho cac don hang clia ndm 2026. Pong thai, TNG ddy manh tu dong héa san xuét giup 0 0
nang sudt tang 30 - 40% trén mbi dong bién phi, bu dap sy gidam gia bang cach gia tang 01-24 01-25 01-26
san lugng. Du phong LNST trong Q3-FY26 dat 153 ty déng (+32% svck).

e  Diéu chinh tang phong doanh thu va LNST 2026 cia TNG lan lugt dat 10.434 ty dong (+20% Cé doéng 16n (%)
svck) vaf557 ty dgng}+16% fVCkZ’ tuong u’ng cac’> hdn 10?A> va 4% so véi du p’ho~r.19.fru0$.do. Nguyén Van Thoi 19,20
Trong boi canh 1ai suat cao clia nam 2026, chi phi lai vay tang nhanh haon so véi ldi tién gui do )

TNG st dung don bdy tai chinh cao vdi ty 1& von vay chiém 55% t&ng nguén vén. Do d6, muc Nguyen Buc Manh 12,04
diéu chinh tang cta LNST thap hon so véi doanh thu thuan. EPS cho ndm 2026F dat 3.373 VND. Tran Canh Thong 5,55
Quan diém va khuyén nghi Khac 63,21

M@ réng thi phdn tai thi trudng trong diém la Chdu Au nhd kha ndng ddp tng cdc don hang quy mé I6n

Gi6i han sé hiru NDTNN con lai (%) 27,56

V@i cdc quy chudn khdt khe vé chdt luong va nhdn thém don hang tai Canada tirhdng théi trang Haddad
la ddng luc tdng trudng chinh cdia TNG trong ndm 2026. Mic dinh gid hién tai cta TNG dang dugc chiét
khdu sdu va chuaphan dnh ddy du tién néng tdng truéng vé Igi nhudn ca TNG. EPS ndm 2026 duphdng
tdng trudng 10,4% va P/E forward 2026 dang & muic 4,7x, chiét khdu khodng 50% so vdi trung binh qud (084) 028 - 6299 2006 — Ext 2223
khar. Do d6, chiing téi duy tri khuyén nghi MUA cho TNG véi gid muc tiéu la 31.200 VNB/cé phiéu (duoc

xdc dinh béing phuong phdp dinh gid téng cdc thanh phdn (SoTP)), cting véi cé tiic 2.000 VND/cé phiéu quan.cn@vdsc.com.vn

trong vong 12 thdng tdi, tuong duong véi ty sudt sinh 167 99% dua trén gid déng cta ngay 25/09/2026.

Cao Ngoc Quan
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Cap nhat KQKD Q2-FY26: Lay lai da ting trudng tir hoat dong kinh doanh cét 16i nhd ddy manh xuat khau sang Chau Auva Canada

Trong Q2-FY26, doanh thu va LNST-CDM lan lugt dat 2.913 ty dong (+15% svck) va 150 ty dong (+25% svck). Trong dé, udc tinh doanh thu
linh vuc dét may dat 2.906 ty déng (+15% svck), chiém ty trong 99,7% doanh thu thuan.

e  Thitrudng Chéu Au: chiém ty trong 41,4% doanh thu dét may (Hinh 2), dat 1.203 ty dong (+27% svck). Day la dong luc ting truéng
chinh ctia TNG. Cu thé:

o Nhu cdu nhép khdu hang dét may cia Chéu Au gigm: Trong Q2-FY26, gia tri nhap khiu hang dét may ctia Chau Au (HS Code 61
& 62) dat 20 ty EUR (-6% svck), dién bién phu hgp véi du bao trude dé clia chiing t6i rang sau giai doan nhap khau manh vao nam
2025, thi trudng budc vao giai doan giai phdng hang tén kho dé dua nguén cung tré vé can bang véi nhu ciu tiéu dung thuc té.
Lay ké 6T2026, gia tri nhap khau hang dét may ctia Chau Au dat 41 ty EUR (-10% svck) (~47,7 ty USD, hoan thanh 50% du phéng
cl@ia chung t6i).

o Hop tdc cung Decathlon gitp thi phd@n mé réng cao hon ky vong: Lily ké 672026, thi phan cla Viét Nam tai thi trudng Chau Au
dat 14 5% (+23 bps YTD) (hinh 4), cao han 13 bps so véi du béo. Ty trong déng gép clia TNG vao gia tri xudt khiu clia Viét Nam sang
Chau Au ciing cao han 19 bps so véi du béo, dat 3,2% (+29 bps YTD). Piéu nay dén tir viéc TNG va Decathlon thanh I8p trung tam
nghién ctu san pham ti cudi ndm 2024 gitp doanh nghiép ch dong trién khai quy trinh nghién clu, thiét ké va san xuat ngay tai
chd, qua d6 nang cao hiéu qua van hanh. Qua dé, cé dugc nhiéu don hang hon ti khach hang nay.

e Thitrudng My: Chiém 37,6% t6ng doanh thu dét may (Hinh 2), dat 1.180 ty dong (+5% svck). Trong Q2-FY26, nhu cau nhap khau dét
may clia My (HS Code 61 & 62) c6 ddu hiéu céi thién khi gia tri nhap khau dat 17,6 ty USD (-4% svck), thu hep dang ké so véi muic gidm
12% svck trong Q1-FY26. Lay k& 6T2026, gia tri nhap khdu dét may ctia My dat 35,4 ty USD (-8% svck), chi yéu do muic nén cao cling
ky khi céc doanh nghiép ddy manh nhap khiu trudc thai diém thué déi iing cé hiéu luc. Xudt khdu dét may Viét Nam sang My dat
7,7 ty USD (-1% svck), hoan thanh 44% du phong, thi phan tang 1én 21,7% (+78 bps YTD), cao han 28 bps so véi du bao (Hinh 6), Viét
Nam tiép tuc hudng lgi ti xu huéng da dang hda ngudn cung, thay thé Trung Quéc clia cac hang thai trang.

e Thitrudng Canada: Chi€ém ty trong 8,3% téng doanh thu (Hinh 2), dat 241 ty dong (+52% svck) trong Q2-FY26 va 403 ty dong (+47%
svck) sau 6T2026. Doanh thu ti thi trudng khac tang truéng dot bién khi cac cla hang tai Canada clia Haddad ddy manh nhap khiu va
tré thanh khach hang 16n thu hai sau Decathlon.

Loi nhuédn gép: dat 424 ty dong (+15% svck). Bién gop dugc mé réng la diém tich cuc sau khi bién gdp gidm vé muic rat thap 12,1% vao

Q1-FY26. Chung téi cho rang, bién Igi nhuan gdp sut gidm manh trong quy trudc cé thé do thai diém ghi nhan chi phi san xuat, va da phuc

hoi rd rét trong ky nay, dat 14,6% (di ngang svck va +247 bps svqt).

Chi phi ban hang va QLDN: Ghi nhan 174 ty dong (+14% svck) vai chi phi luang CBNV chiém ty trong 60%. Ty |é& chi phi BH&QLDN/doanh

thu thuan di ngang so véi cung ky, ghi nhan muic 6,0%, tiép tuc duy tri trong viing muc tiéu 6% - 6,5%, cho thady chi phi dugc kiém soét &n

dinh. TNG cha dong tinh gon chi phi & khéi quan ly va s dung nguédn luc cho khéi san xuat.

Thu nhép khac: Ghi nhan thém 7 ty déng khodn tam ing bao hiém cho thiét hai do bao xay ra vao ndm 2025.

Liy ké 672026, doanh thu va LNST ctia TNG lan lugt dat 4.866 ty dong (+21% svck) va 210 ty dong (+29% svck), tuong ting hoan thanh

51%/47% ké hoach ndm va 47%/46% du phong ctia ching toi.

Hinh 1: Doanh thu ti€p tuc ting truéng cao Hinh 2: Co cdu doanh thu dét may theo thi truéng

Doanh thu (Ty déng - LHS)

YoY (% - RHS)

9,7% Vong trong: 6T2025
3.500 35% G ai:
b 8.3% ’ Vong ngoai: 6T2026
3.000 30%
5 .
2.500 25% 10,9% =My
2.000 20% 6.8% Chéu Au
. 44,7% Canad
1.500 15% anada
1.000 10% 20,69% = Khac
,6%
500 5% 41,4% 37.6%
0 0%
(\P‘ (lzb‘ \(\P‘ \O/b‘ (f? (f? \(1(? \(f? {)b (ﬁo
& ,]/5< 0)5< b WX ,»5< 0)5< b WX ,l/$<
o o o O O O o O O O
Nguén: TNG, CTCK Réng Viét Nguén: TNG, CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 2



RONGVIET

SECURITIES

TNG | Cap nhat KQKD

Hinh 3: Gia tri nhap khau hang dét may ciia Chau Au

Gid tri (Ty USD - LHS)  =—=@=Y0Y (% - RHS)

120 30%
100 20%
80 10%
60 0%
40 [ ] -10%
20 -20%
0 -30%
© o o — o~ ™ < n ©
e — N o~ I o~ I N I
o o o o o o o o o
N N N N N N N N S
©

Nguén: UN Comtrade, EU Stat, CTCK Rong Viét, HS Code 61&62
Hinh 5: Gia tri nhap khau hang may méac cia My
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Nguén: US Otexa, CTCK Réng Viét, HS Code 61&62
Hinh 7: Chi phi ban hang va QLDN
CP BH&QLDN (Ty ddng - LHS)
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Nguén: TNG, CTCK Réng Viét

Hinh 4: Thi phan cta Viét Nam tai Chau Au
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Hinh 6: Thi phan cta Viét Nam tai My
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Nguén: US Otexa, CTCK Réng Viét
Hinh 8: LNST ciia TNG
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Bang 1: KQKD Q2-FY26 ciia TNG

Pon vi: Ty déng Q2-FY26 +/- svck 6T2026 +/- svck % K&hoach 2026  %Hoan thanh du phéng
Doanh thu thuan 2.914 15% 4.866 21% 51% 47%
Gia vén hang ban 2.490 15% 4.206 22% 47%
Loi nhuan gop 424 15% 660 10% 46%
Chi phi ban hang va quan ly 174 14% 296 8% 46%
EBIT 250 15% 364 11% 50%
Doanh thu tai chinh 20 -34% 43 -19% 53%
Chi phi tai chinh 90 -5% 176 1% 69%
Lai (16) khac 2 -156% 26 -942% 154%
LNTT 182 21% 258 27% 45%
LNST 150 25% 210 29% 47% 46%

Nguén: TNG, CTCK Réng Viét
Chi tiéu vé von luu déng:

e SO ngay ton kho duy tri & mic 65 ngay, gidam 1 ngay svck. Gia tri hang tén kho dat 1.860 ty dong, tang manh so vai 1.335 ty dong
quy trudc, chd yéu tap trung tai nguyén vat liéu, thanh pham va chi phi san xuat d& dang, phu hgp véi ké hoach dap ting nhu cau
xudt khdu sang My va Chau Au trong mua cao diém cudi ndm. Mdic tén kho nay cing phu hop véi dinh huéng duy tri chu ky sén
xuat khodng 60 - 65 ngay, ti thai diém nhap nguyén liéu dén lic xuat xudng, ddm béo lao déng ¢6 thai gian 8n dinh tay nghé
theo tirmg nhém san pham.

e S6 ngay phai thu binh quan & muic 46 ngay, tang 6 ngay svck. TNG chu dong ndi ldng chinh sach tin dung thuong mai va kéo dai
thai gian thu héi cdng ng nham gia tang kha nang nhan thém don hang. Xu hudng nay da dién ra ké tir Q1-FY26. M& rong chinh
sach ban hang dugc xem la mét trong nhiing yéu té hé trg tang trudng doanh thu trong ndm 2026.

e SO ngay phai tra binh quan 1a 38 ngay, tang 1 ngay svck. Mac du kéo dai thai gian thu tién ctia khach hang nhung céng ty van duy
tri thanh toan s6m cho nha cung cap dé ddm bado nguén cung nguyén vat liéu 6n dinh.

Bang 2: Chi tiéu tai chinh ctia TNG trong Q2-FY26

Chi tiéu Q2-FY26 Q1-FY26 +/-svqt Q2-FY25 +/-svck
Hiéu qua sinh Igi (%)

Bién lgi nhuan gop 15% 12% 247 bps 15% -9 bps
EBITDA/Doanh thu 8% 5% 256 bps 8% -3 bps
EBIT/Doanh thu 8% 5% 260 bps 7% 80 bps
TS Igi nhuan rong 5% 3% 205 bps 5% 39 bps
Hiéu qua hoat dong (¥) (x)

- S6 ngay ton kho 65 64 1 66 -1
- S6 ngay phai thu 46 45 1 40 6
- SO ngay phai tra 38 37 1 37 1
Pon bay (%)

T6ng ng/Téng Vén CSH 219% 214% 574 bps 200% 1910 bps

Nguén: CTCK Réng Viét, (*) thuong nién héa
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Piéu chinh tang du phéng doanh thu va LNST cia TNG trong giai doan 2026F - 2027F

Chung t6i duy tri quan diém Viét Nam dang s& hiiu nhiing lgi thé canh tranh dinh tinh nhu nang luc dap tng don hang quy mé 16n, chat

lugng san pham dap Uing tiéu chudn khat khe, va dac biét Ia méi trudng chinh tri 6n dinh dé€ cu thé héa thanh két qua dinh lugng bang viéc

thi phan tai cac thi trudng My, Chau Au va Canada. Thay d&i trong yéu dén tur thi trudng Chau Au va thi trudng Canada do téc do ting

trudng cao han ky vong. Doanh thu thudn duoc du phéng téng thém 10% so véi du'phéng truéc dé cho ndm 2026F/2027F, ldn luot dat

10.434 ty dong 10.932 ty dong:

e T8¢ dd mdréng thi phan tai thi trudng Chau Au cda Viét Nam dugc nang tir 10 bps [én 35 bps cho ndm 2026 va duy tri tang & mic

10 bps trong nam 2027. Ty trong déng gop vao doanh thu clia TNG trong gia tri xuat khiu ca nudc dugc tang ti mic 10 bps Ién
30 bps trong nam 2026 va duy tri tdang & muc 10 bps trong ndm 2027.

e Trong nam 2026, doanh thu ti thi trudng Canada dugc diéu chinh tang tir muc 463 ty dong l1én 786 ty dong nha TNG dugc hudng
loi khi Haddad d&y manh nhap khau cho cac ctia hang tai Canada. T8¢ d6 tang trudng cho nam 2027 dugc duy tri & muic 4%.

Doanh thu/chi phi tai chinh duoc diéu chinh tédng: Trong béi canh lai sut tang cao trong 6T2026, cac hgp dong vay ngén han ctia TNG
dugc diéu chinh lai suat binh quan tir 3% lén 4,5%. Lai suat tién gli c6 ky han dugc tang tir muc 5% lén 6,5%.
Diéu chinh 1Gi/l6 rong khdc: Ly k& 6T2026, TNG ghi nhan 33 ty déng doanh thu khac. Do khodn béi thudng mang tinh bat thudng nén
chung t6i khong dua ra du phong cho 2026 va 2027. Chi tiéu chi phi khac/doanh thu ctia TNG & muic 0,2%/nam lién quan dén phi phat giao
hang cham, xtt ly nguyén liéu tén nén ching téi duy tri chi tiéu nay cho ndm 2026 va 2027.
LNST dugc diéu chinh tang thém 4% so véi du phéng cii. Trong béi canh lai suat cao clia ndm 2026, chi phi lai vay tang nhanh hon so
véi lai tién gui do TNG st dung don bdy tai chinh cao vdi ty 1é vén vay chiém 55% t6ng ngudn vén. Do d6, muic diéu chinh tang ctia LNST
thap hon so véi doanh thu thuan.
Cho nam 2026, diéu chinh gidm bién Igi nhuan gép ti muic 14,2% vé 13,6% va giam ty |é chi phi BH&QLDN/doanh thu thuan ti 6,4% vé
6,1%, phan anh chinh sach quan tri chi phi cia TNG la s&t dung nguén luc cho nhan céng khéi san xuat va ch dong tinh gon chi phi  khoi
quan ly. Chi tiéu bién EBITDA gidm 50 bps so véi du phong cli vé muc 9,5% (tuong duong cung ky) do chi phi nhan céng tiang cao, trong
b&i canh thi€u nguén lao dong.

Bang: Du phong 2026F- 2027F

R Du phong ci Du phong mgéi % Thay déi Du phéng méi so véi cii

Pon vi: Ty dong

2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F
Doanh thu thuan 9.485 9.980 10.434 10.923 10% 9%
Gia vén hang ban 8.125 8.548 9.002 9.422 11% 10%
Loi nhuan gop 1.360 1.431 1.433 1.500 5% 5%
Chi phi BH&QLDN 609 641 639 669 5% 4%
Doanh thu tai chinh 69 72 82 87 19% 21%
Chi phi tai chinh 216 163 260 202 21% 24%
L3i/16 khac, rong 4 2 17 -14 324% -789%
LNST 436 505 455 503 4% 0%

Nguén: CTCK Réng Viét
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Du phéng Q3-FY26
Bang 3: Duphéng KQKD Q3-FY26

Pon vi: Ty déng Q3-FY26 +/- svck Gia dinh
Thudng nién quy 3 la giai doan cao diém d6i vai cac doanh nghiép dét may,
dong gop ty trong khodng 30% vao doanh thu cd nam. Chung toi duy tri ty
Doanh thu thuan 3.272 24% 1& nay cho Q3-FY26. Liy ké doanh thu thang 7-8/2026 ctia TNG ghi nhan dat
2.366 ty dong (+26% svck) la tin hiéu tich cuc dé cong ty ti€p tuc duy tri téc
d6 tang trudng cao trong Q3-FY26.
Gia vén hang ban 2.824 24%
Loi nhuan gop 448 25%
Chi phi BH&QLDN 206 20%
Chung t6i ky vong TNG tiép tuc duy tri chinh sach khéng st dung ng vay
Doanh thu tai chinh 20 1% ngoai té, qua do lai rong tir ty gia udc tinh dat 7 ty dong. Bén canh dé, thu
nhap lai tién gui du kién khoang 13 ty dong.
T tivionr i v
LNTT 190 30%
LNST 153 32%
Chi tiéu tai chinh
Gid ban c6 xu hudng gidm, nhung viéc ddy manh tu dong hda san xuét (cat,
sm s Semydmaindui ) ol it o i
cai thién nhe khoang 4 bps svck.
Chi phi BH& QLDN/doanh thu thuén 63% -23 bps ;';LG gz;m‘l’(fniﬁfe';icdézz 'tor'ieg ;:; :2; SS?];;&A/ doanh thu & mdc
Bién LNTT 5,6% 3 bps
Bién LNST 4,5% 9 bps

Nguén: CTCK Réng Viét
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Ty déng Ty déng
KQ HPKD 2024A 2025A 2026F 2027F BANG CDKT 2024A 2025A 2026F 2027F
Doanh thu thuan 7.656 8.699 10.434 10.923 Tién 445 317 380 398
Gia vén 6.474 7.459 9.002 9.422 Pau tungan han 260 467 500 600
Lai gop 1.182 1.239 1.433 1.500 Khoan phai thu 740 1.013 1.313 1.375
Chi phi ban hang & QLDN 535 559 639 669 Hang tén kho 1.074 1.446 1.589 1.684
Thu nhap tu HBTC 125 111 82 87 Tai san ngan han khac 118 126 156 164
Chi phi tai chinh 184 212 260 202 Tai san c6 dinh hiu hinh 2.720 2935 2.805 3.081
Lgi nhuan khac -10 10 17 -14 Tai san ¢d dinh vé hinh 156 260 252 245
Lgi nhuén trugc thué 390 485 566 625 Pau tu dai han 163 206 235 252
Thué TNDN 76 92 111 122 Tai san dai han khac 3.179 3.541 3433 3.719
Lgi ich c6 dong thiéu s6 0 0 0 0 Téng tai san 5.817 6.910 7.371 7.939
Loi nhuén sau thué 315 393 455 503 Khoan phai tra 777 862 912 955
EBIT 460 576 728 754 Vay va ng ngan han 1.607 2.371 2.308 2.559
EBITDA 697 828 1.005 1.037 Vay va ngdai han 1.368 1.151 1.223 1.113
Vay va ng khac 80 133 150 224
Quy khen thuéng phuc lgi 0 0 0 0
CHi SO TAI CHINH 2024A 2025A 2026F 2027F Quy khoa hoc cong nghé 0 0 0 0
Tang trudng (%) Téng ng 3.925 4.968 5.250 5.577
Doanh thu 79 13,6 19,8 4,7 Vén dau tu ctia CSH 1.226 1.287 1.349 1.349
LNTT va lai vay 19,3 25,3 26,2 3,6 C8 phiéu uu dai 0 0 0 0
Lgi nhuan sau thué 44,7 24,9 15,7 10,6 Lgi nhuan git lai 222 271 468 708
Téng tai san 11,2 18,8 8,3 1,8 Thu nhap khac 444 444 444 444
Vén chl s& hitu 11,2 19,8 73 1,8 Quy dau tu va phéat trién 0 0 0 0
Kha nang sinh lgi (%) Téngvén 5.817 6.971 7.511 8.079
LN gop/Doanh thu 15,4 14,2 13,6 13,6 Lgi ich c6 dong thiéu s6 0 0 0 0
LNTT va lai vay/DoanhThu 6,0 6,6 7,0 6,9
LNST/Doanh thu 4,1 45 46 438 CHi SO DINH GIA 2024A  2025A  2026F  2027F
ROA 54 57 6,2 6,3 EPS (d6ng) 2.568 3.054 3.373 3.730
ROE 16,6 19,6 20,1 20,1 P/E (x) 12,2 10,2 9,2 8,4
Hiéu qua hoat déng (ngay) BV (d@6ng) 15436 15555 16764  18.546
S6 ngay phai thu 353 42,5 46,0 46,0 P/B (x) 1,5 1,4 1,9 1,7
S6 ngay ton kho 60,6 70,7 64,4 65,2 DPS (déng/cp) 800 2.000 2.000 2.000
S6 ngay phai tra 43,8 42,2 37,0 37,0 Ty sudt ¢ tiic (%) 34 9,6 12,0 12,0
Kha nang thanh toan (lan)
Hién hanh 1,0 0,9 1,0 1,0
Nhanh 0,5 0,5 0,5 0,6
Cau truc tai chinh (%)
T8ng No / VCSH 67 71 70 67
Vay ngan han/VCSH 98 85 118 102
Téng vay/VCSH 97 128 122 102 LICH SUBINH GIA GIA KHUYENNGHI  THOIHAN
10/2025 23.700 MUA 1nam
04/2026 30.500 MUA 1nam
09/2026 31.200 MUA 1nam
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO>
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BAO CAO CAP NHAT KQKD

Bao cdo 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. Bdo céo
dugc lap trén ca s& phan tich hoat dong clia doanh nghiép, du phéng két qua kinh doanh duya trén nhiing di liéu cap nhat nhat nhdm xac dinh gié tri hop ly cda
¢6 phiéu tai thai diém phan tich. Chung t6i da ¢ gang chuyén tai day da nhirng danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé cong ty vao bao cao nay. Nha dau
tumong mudn tim hi€u thém hodc c6 y kién phan héi, vui long lién lac véi ngusi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang ctia ching t6i.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi

MUA

TiCH LOY

NAM GIU

GIAM TY TRONG

BAN

T6ng muc sinh I6i bao gém ¢6 tuc trong 12 thang

>20%

5% dén 20%

-5% dén 5%

-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 nhiing san pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Bac biét, VDSC la mét trong sé it cac cong ty ching khoan

dau tién quan tam phat trién d6i ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp cac bao cdo phan tich hé trg thong 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.

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Thi Phuong Lam
Gidm déc Phan tich
lam.ntp@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1313)

Tran Thi Ngoc Ha
Truéng phong Van hanh
ha.tthn@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)

P6 Thach Lam
Truéng phong cao cdp

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

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

To Hanh Trang

Chuyén vién cao cdp

trang.th@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006
e Ngan hang
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—
MANG LUGI HOAT PONG

(@

Ha Noi
CONG TY O PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI S
Tang 1 dén tng 8, tda nha Viet Dragon - 141 Nguyén Du, P. Bé&n Thanh, Q.1, TRHCM
@ (+84)2862992006 @ info@vdsc.comvn
@ wwwuvdsccomvn  MST 0304734965
CHINHANH HANOI CHINHANH VONG TAU
Téng 10, Toa nha Eurowindow Téng 2 VCCI Building, & 155 Nguyén Thai Hoc,
02 Ton That Tung, P. Kim Lién, Q. Béng Ba, Ha Noi P7, Thanh phé Viing Tau, Tinh Ba Ria - Viing Tau
@ (+84) 24 62882006 @ (+84) 254777 2006
@ (+84) 2462882008
CHINHANH NHA TRANG CHI NHANH BINH DUONG
Tang 7,56 76 Quang Trung, P. Loc Tho, Téng 3 Becamex Tower, s 230 Dai |0 Binh Duong,
TP. Nha Trang, Khanh Hoa P.Pha Hoa, TP. Thi Déu Mét, tinh Binh Dugng
© (+84) 2583820006 © (+84) 27 4777 2006
@ (+84)2583820008 @ Wik T
CHINHANH CAN THO CHINHANH DONG NAI
Téng 8, Téa nha Sacombank Tang 8 Toa nha TTC Plaza, s6 53-55 Vo Thi Sau, ) @
95-97-99 V5 Van Tan, P. Tan An, Q. Ninh Kiéu, CinTho P Quyét Thang, TP. Bién Hoa, Tinh Bng Nai B Doy
© (+84) 2923817578 @ (+84) 251777 2006 A Déng Nai
@ (+84) 2923818387 @ Ba Ria Viing Tau
[t TP. H8 Chi Minh
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GIAI THUONG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban bao cao nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cap thong 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 cy thé cta
tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha diu tu ciing y thiic ¢6 thé cé cac xung dét Igi ich anh hudng 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 cta 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, déi vai viéc sit dung toan bd hodc tiing phan théng tin hay y kién
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 dang 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 bao céo trudc.Ban bao cao nay dugc gilr ban quyén va la tai san clia RongViet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sta déi trong bat ky
trudng hgp nao ma khéng cé su déng y cila RongViet Securities déu trai luat, BAn quyén thuéc RongViet Securities, 2026.
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