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Bao cao cap nhat KQKD Quy 111/2026 - VRE

HOSE - VRE - Cong ty CP Vincom Retail (Vincom Retail)

TONG DOANH THU - Q3 LOI NHUAN SAU THUE - Q3 TY LE LAP PAY ROE - TRUQT 12 THANG
(o) (o)
2.374 1.522 88,8% 14,9%
ty dong - +5,5% YoY ty déng - +10,6% YoY +1,8 diém % YoY P/E7,6-P/B1,1an
PANH GIA KQKD QUY 3 % HOAN THANH KE HOACH NAM 2026

Loi nhuan sau thué Quy 3 dat 1.522 ty déng (+10,6% YoY) trén tdng doanh ‘ o
thu 2.374 ty (+5,5%). Murc tang danh nghfa khiém t6n do Quy 3/2025 c6  Doanh thu digu chinh 9T - 7.321/10.132 ty 72%
khoan thu nhap b4t thuong — néu loai trlr, Igi nhuén tadng ~25,6%. Doanh . ]

thu cho thué +7,6%, lap day Ién 88,8%, luong khach +8,5%; lgi nhuan tai o - . 88%
chinh +60,9% (727 ty). Liiy k& 9 thang Iai 4.737 ty (+25,1%), dat 88% k& |01 nhuan sauthué 9T - 4.737/5.375ty °
hoach nam. G

Véi vi thé s6 1 nganh bén [é cho thué va bang can déi gan nhu khéng vay LOI NHUAN PHUC HOI, VUGT TIEN DO

rong, chiing t6i cho rang vling gia hién tai la co hai tich liy cho nha dau tu ) o ' '

trung—dai han: c6 phiéu giao dich & P/E ~7,6 [an, P/B ~1,1 [an — thap hon +25,6% I0i nhuan 15i Q3 - 9T i 4.737 ty (+25,1%)

nhiéu binh quan 4 n&m gan nhéat (~13 [an), cé tdc tién méat da trd lai sau 7

nam va bang can dé6i gan nhu khong ng rong tao bién an toan cao. S I
VAN HANH CHO THUE KHOI SAC
Loi nhuan sau thué theo quy - 1y dong 88,8% 14p day (+1,8dpt) - DT cho thug +7,6% - khach

2.659

+8,5%
1.606 1.609
1.085 1.177 1.233 1.376 1.522
- - - . . . . €6 TUC TIEN MAT TRG LAI SAU 7 NAM
4024 1025 2025 3025 4025 1026 2026 3026 4,1 % 1y sut - ~2.272 1§ - no rong/VCSH chi 2,4%
PIEM NHAN CAN THEO DOl

Lgi nhuan phuc hoi Lap day trung tam mo méi

(") o
+25'6 @ cho thué +7,6% - loi nhuén tai chinh +60,9% - 9T |&i 4.737 100% Dan Phugng mé méi lap day 100% - Vincom Plaza 85,6%
YOY-Q3LOL 4y (4251%) DANPHUGNG 4 Vincom+ 82,5% con du dia

88 8% Van he?nh khai sac +7.6% Gia thué & canh tranh ‘
~1 " +1,8 diém % YoY - luong khach +8,5% - khai truong ’ ~ theo doi kha nang duy tri da tang gia thué khi nguén
LAP DAY vincom Plaza Pan Phuong (1ap day 100%) CHO THUE cung ban 1é méi canh tranh
4,1% C6 tic tien mat da tro lai +4,9% Tién d6 mé méi hé théng
c6 Tre sau 7 nam - 1.000 d/cp - ~2.272 ty - da tra Quy 3/2026 DT SAN téng trudng phu thudc téc dé mé trung tdm mdi

DU PHONG 2026 - THEO HE THONG TCBS

Ntra cubi ndm, cau tiéu dung dugc hé trg boi GDP 9T téng 9,0% va ban Ié +7,8%; hé thong tiép tuc ma rong véi Vincom Plaza Ban Phuong
khai trurong Quy 3/2026. Theo TCBS Research du phdng, lgi nhuén sau thué 2026 dat ~6.066 ty dong (EPS 2.669 dong, bién gop 60%) —
cao hon ké hoach DHDCD (5.375 ty) song thap hon két qua 2025 do nam 2025 chira khoan bat thuong 16n. Pinh gia du phéng vé P/E
~9,1 lan, P/B ~1,1 lan.

LNST 2026F - TCBS DU PHONG EPS 2026F BIEN LN GOP 2026F c6 TUC
~6.066 2.669 60% 4,1%
ty déng - ~113% ké hoach déng/cp - ROE 12% duy tri mic cao ty suét - P/E du phéng 9,1x -
s0 2025 (c6 bat thuong) P/B 1,1x

THONG TIN CO PHIEU & DINH GIA - taingay 11/11/2026

GIA - PONG VON HOA - TY P P/E - LAN P/B - LAN SH NUGC NGOAI SLCP - TRIEU
24.100 54.763 7,6 1,1 11,3% 2.272
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PHAN 1 - DANH GIA CUA TCBS
TECHCOMSECURITIES " Vincom Retail - VRE - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

1. Danh gia cua TCBS

Chat luong loi nhudn Quy 3, tién dé ké hoach nam va du phong két qua kinh doanh 2026

K&t qua Quy 3/2026 cua Vincom Retail dugc TCBS danh gia tich cuc véi chat lugng duy tri. Loi nhuan sau
thué dat 1.522 ty déng (+10,6% YoY) va loi nhuén trude thué 1.900 ty dong (+10,4% YoY) trén tong doanh
thu 2.374 ty dong (+5,5% YoY). Murc tang danh nghia khiém ton chu yéu do Quy 3/2025 c6 khoan thu nhap
bat thuong trong thu nhap khac; néu loai khoan nay, loi nhuan sau thué Quy 3/2026 tang ~25,6%. Tang trudng
dén tlr hai tru cot: (i) hoat dong cho thué — doanh thu cho thué 2.285 ty (+7,6%) nho ty |é |ap day 1én 88,8%
(+1,8 diém % YoY) va gia thué tang; va (ii) loi nhuan tai chinh +60,9% |én 727 ty déng (lai tién guri va 13i coc du
an). Liy ké 9 thang, lgi nhuén sau thué dat 4.737 ty (+25,1% YoY), hoan thanh 88% ké hoach loi nhuan va 72%
ké hoach doanh thu diéu chinh (BHDCD: doanh thu 10.132 ty, Igi nhuén 5.375 ty).

Diém can doc ky la co cau loi nhuan: lgi nhuan tai chinh déng gép ~38% loi nhuan trudc thué Quy 3 — ty
trong cao va phu thudc so du tién guiri cung mat bang lai suat; két qua 9 thang con gém khoan lai bat thuong
~185 ty tlr ban mot tai san khong thuéc mang cho thué trong Quy 1. Bu lai, bang can déi rat virng: no vay
6.360 ty so vdi tién va tién guri 5.115 ty, dua ng rong/vén chu sé hitu chi 2,4%; von cha sd hiru 50.833 ty.
Doanh nghiép da chia co tirc tién mat tré lai sau 7 nam (10%, 1.000 dong/cp, ~2.272 ty, tra Quy 3/2026) — tin
hiéu chuyén sang chu ky hoan vén cho cé déng. Vé dinh gid, vdi thi gia 24.100 déng, P/E ~7,6 lan va P/B ~1,1
[an trén ROE truot ~14,9% va ty suat co tirc ~4,1%. TCBS Research du phéng loi nhuan sau thué 2026 dat
~6.066 ty dong (EPS 2.669 dong) — vuot ké hoach PHDCD; con s6 nay thap hon két qua 2025 (6.446 ty) do
nam 2025 chira cac khodn bat thudng 16n, trong khi loi nhuén tir cho thué van trén da tang.

KE HOACH 2026 (PHDPCP) & TIEN PO 9 THANG

KH DOANH THU KH LOI NHUAN DT 9T - HOAN LNST 9T - HOAN LAP DAY HE c6 TUC 2025
2026 2026 THANH THANH THONG 100/

(o]
10.132 5.375 72% 88,1% 88,8% P
ty dong - +16% ty dong - +15% 7.321/10.132 ty* 4.737 /5375ty +1,8 diém % YoY 1.000d/cp
PIEM CHiNH

01 Loi nhuan phuc hdi, 9 thang tang 25% — doanh thu cho thué +7,6%, 1ap day 88,8%, luong khach +8,5%;
loi nhuén tai chinh +60,9% (727 ty). Lgi nhuan sau thué Quy 3 dat 1.522 ty (+10,6% danh nghia, +25,6%
néu loai khoan bat thuong Quy 3/2025), Ity ké 9T 4.737 ty (+25,1%).

02 Bang can daéi rat virng, duy tri chu ky ¢é tirc — ng rong/vén chi chi 2,4%, vén chi 50.833 ty; da chia c6
tlre tién mat trd lai sau 7 ndm (10% tién mét, ~2.272 ty).

03 binh gia thap nhung can loc yéu té bat thuong — P/E ~7,6 |an, P/B ~1,1 Ian, thap hon nhiéu binh quan
lich stt; can theo d6i muirc phu thudc loi nhuéan tai chinh (~38% LNTT) va hiéu &rng goc cao 2025 khién
téng trudng danh nghia 2026 mong di.
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PHAN 2 - KET QUA KINH DOANH & PHAN TiCH TAI CHINH
TECHCOMSECURITIES o Vincom Retail - VRE - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

2. Két qua kinh doanh & phan tich tai chinh

Téng quan Quy 3 va phén tich theo déac tha nganh cho thué ban Ié: 1ap dady — gid thué, co cau loi nhudn, mo
réng hé théng va bang can doi

2.1. Tong quan két qua Quy 3/2026

Quy 3/2026, téng doanh thu dat 2.374 ty déng (+5,5% YoY, di ngang QoQ) trong khi loi nhuan sau thué dat
1.522 ty dong (+10,6% YoY; +25,6% néu loai khoan thu nhap bat thuong ctia Quy 3/2025). Cau trdc loi nhuén
goém hai tru cét: hoat déng cho thué (doanh thu 2.285 ty, +7,6%) va lgi nhuéan tai chinh (727 ty, +60,9%). Bién
|4i gop vé 51,5% sau khi lap dinh 58,9% & Quy 2 do yéu t6 mua vu va co cau doanh thu, song bién Igi nhuén
thuan hoat déng cho thué (NOI) van 6n dinh quanh 67,7%.

TGNG DOANH THU DOANH THU CHO THUE BIEN LAI GOP
2.374 2.285 51,5%
ty dong - +5,5% YoY ty dong - +7,6% YoY +1,0 diém % YoY - chuan lai tir dinh Quy 2
LN HOAT PONG TAI CHIiNH LQI NHUAN TRUGC THUE LQ1 NHUAN SAU THUE
727 1.900 1.522
ty dong - +60,9% YoY ty dong - +10,4% YoY ty dong - +10,6% YoY
Chi tiéu (ty déng) Q3/2026 Q3/2025 Q2/2026
Téng doanh thu 2.374 2.251 +5,5 2.374 -0,0
Doanh thu cho thué & dich vu 2.285 2.124 +7,6 2.268 +0,7
Lgi nhuan gop 1.222 1.137 +7,4 1.398 -12,6
Bién lgi nhuan gop (%) 51,5 50,5 +1,0d% 58,9 -7,4d%
LN hoat dong tai chinh 727 452 +60,9 625 +16,4
Lgi nhuan trudc thué 1.900 1.721 +10,4 1.996 -4,8
Lgi nhuan sau thué 1.522 1.376 +10,6 1.609 -5,4
EPS quy (déng) 670 606 +10,6 708 -5,4
B Toéng doanh thu & bién l13i gop B Loi nhuan sau thué theo quy
Cét = doanh thu (ty) - duong = bién gop (%, truc phai) Ty déng - Q4/25 gom khodn I4i bat thuong

2.659
2.374 2.374

2143 2.251 2.312 2.294 58.9%
- 1.606 1.609 1.522
1.376 -
1.085 1.177 1.233
~ | . . . . . .

4024 1025 2Q25 3Q25 4025 1Q26 2026 3Q26 4Q24 1025 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26

2.128 2131

Nguén: TCBS, BCTC hgp nhét Vincom Retail Nguén: TCBS, BCTC hgp nhat Vincom Retail

www.tchs.com.vn 3/8



PHAN 2 - KET QUA KINH DOANH & PHAN TiCH TAI CHINH
TECHCOMSECURITIES " Vincom Retail - VRE - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

2.2. Hoat dong cho thué: lap day, gia thué & luong khach

La nha van hanh trung tdm thuong mai In nhat Viét Nam, dong luc loi nhuan chinh cta VRE la ty 1@ l1ap day x

gia thué trén nén dién tich cho thué. Quy 3, ty Ié l1ap day toan hé théng dat 88,8% (+1,8 diém % so cung ky,

nhich nhe tir 88,6% Quy 2), cung mat bang gia thué tang da dua doanh thu cho thué Ién 2.285 ty dong (+7,6%

YoY). Dién tich san ban Ié tang |én ~1,94 triéu m? (+4,9% YoY).

m Lap day cai thién dan dat tang trudng cho thué — cac dong cao cap gan nhu kin ché: Vincom Center ~96,0% va
Vincom Mega Mall ~92,0%; dong Vincom Plaza (85,6%) va Vincom+ (82,5%) con du dia lap day. Doanh thu cho
thué tang nha ca ty |é 1ap day, gia thué va dong gop cua céac trung tdm thuong mai mé méi.

B Luong khach va strc hit thuong hiéu tang — lugt khach t6i trung tam thuong mai 9 thang dat 171 triéu (+8,5%
YoY), kh6i phé thuong mai 20,4 triéu (+14,5%); Quy 3 khai truong Vincom Plaza Dan Phugng (26.700 m?, [ap day
100% ngay khai truong) trong boi canh vi mé thuén lgi (GDP 9T +9,0%, ban lé +7,8%).

m Panh gia: tang trudng chat lwgng tir van hanh. Luu y ngudn cung ban lé Ha Néi tang thém (~58.000 m?) lam
canh tranh gia tdng; song vi thé dan dau (90 trung tdam thuong mai tai 31/34 tinh thanh) va hé sinh thai Vingroup
gilp VRE gilr loi thé hat khach thué.

B Ty lé |ap day toan hé thong M Bién lgi nhuan gop theo quy
% - cudi méi quy - +1,8 diém % YoY % - chuén lai vé 51,5% sau dinh 58,9% Quy 2
88,8% 58,9%
87,0%
85,4% M%
4024 1025 2025 3025 4025  1Q26 2026 3Q26 4Q24 1025 2025 3025  4Q25 1026 2026  3Q26
Nguén: TCBS, Bao cédo céng ty Vincom Retail Nguén: TCBS, BCTC hop nhéat Vincom Retail

2.3. Co cau & chat luong lgi nhuan

Loi nhuan Quy 3 dén tlr hai nguén cé chat lugng khac nhau, can bdc tach khi dinh gia. Lgi nhuan gop dat
1.222 ty (+7,4% YoY) nho doanh thu cho thué téng; song song, lgi nhuan tai chinh 727 ty (+60,9%) déng gép
t&i ~38% lgi nhuan trude thué — chu yéu la i tién guri, 13i coc du an va chénh léch ty gia.

® Bién lgi nhuan cho thué 6n dinh — véi mo hinh cho thué cé chi phi van hanh twong ddi co dinh, lgi nhuan thuan
hoat dong cho thué (NOI) dat 1.561 ty (+5,3% YoY), bién NOI duy tri quanh 67,7%; bién 13i gop toan phan bién
déng theo mua vu va co cau doanh thu tirng quy.

® Loi nhuan tai chinh la cau phan can loc — 727 ty déng (+60,9%), chu yéu tur |3i tién gui so du 16n va lai coc tir
cac dy an dat coc nira cudi 2025 — ngudn thu phu thudc 13i suat va s6 du dat coc, chat lugng thap hon dong
tién cho thué. Ngoai ra, Igi nhuan 9 thang con gém ~185 ty |di ban tai san khong thuéc mang cho thué (Quy 1).

m Danh gia: néu loai loi nhuéan tai chinh, hoat ddng cho thué van tang trudng mot chir sd cao — nén tang bén virng.
Tuy nhién khi so sanh ca nam can than trong: 2025 chira cac khoan bat thuong 16n (dac biét Quy 4) va 9T/2026
c6 khoan |ai ban tai san, khién burc tranh tang trudng YoY dé bi nhiéu.

B Cau thanh lgi nhuan trudc thué — Q3/2026 M Lgi nhuan tir hoat dong tai chinh
Ty déng - chi phi thé hién dudi dang sé 4m Ty déng - Quy 3 va ldy k€ 9 thang
1.000 1.083
1.222 1.243
] 452
[ 21 i |
LN gop LN ta CP BH&QL LN khac LNTT Quy 3 Liiy ke 9 théng
2025 @ 2026

Nguén: TCBS, BCTC hop nhéat Vincom Retail Nguén: TCBS, BCTC hop nhéat Vincom Retail
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PHAN 2 - KET QUA KINH DOANH & PHAN TiCH TAI CHINH
TECHCOMSECURITIES " Vincom Retail - VRE - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

2.4. M6 rong hé thong & bang can doi

Bang can d6i la diém tua I6n cta VRE. Cudi Quy 3/2026, téng tai san dat 62.416 ty dong, trong d6 bat dong
san dau tu va dang xay dung (theo gia tri con lai, VAS) chiém 27.411 ty; phan tai san khac (chu yéu tién, tién
gui va phai thu trong hé sinh thai) dat 35.005 ty. Von chu s& hitu 50.833 ty, ty |é ng rong/vén chu chi 2,4%.

® M4 rong hé thong déu dan — dong von tiép tuc chay vao céc trung tdm thuong mai mai; du én trong diém Quy 3
la Vincom Plaza Pan Phuong (Ha Néi), khai trurong véi dién tich san 26.700 m? va ty |é |4p day 100% ngay ngay
khai truong — cho thay nhu cau thué thuc té tot.

m Cau tric vén gan nhu khéng rii ro don bay — tong vay va trai phiéu 6.360 ty so vdi tién va tién gui co ky han
5.115 ty, dua ng rong chi ~1.245 ty; vén chid sé hiru chiém ~81% téng ngudn von. Bang can ddi nay vira an toan
vira tao du dia tai trg ma rong va duy tri ¢ tirc.

m Panh gia: nang luc tai chinh manh |a diém tua cho chu ky d4u tu va hoan von. Viéc chia cd tlrc tién mat trd lai
sau 7 nam cho thay doanh nghiép da qua giai doan dau tu nang nhat va bat dau uvu tién tra lai gia tri cho c6
doéng.

B Bat dong san dau tu & tong tai san B No vay va tién + tién gui cé ky han
Nghin ty déng - cudi ky - BBS déu tu theo gid tri con lai (VAS) Nghin ty déng - no rong/vén chu chi 2,4%
61,3 62,4

55,2

. = = = = 5 I . .I .I
2022 2023 2024 2025 Q3/26 2022 2023 2024 2025 Q3/26
@ Tongtaisan (@ BDS dautw @ Tien+tiéngli @ Vay &trai phiéu
Nguén: TCBS, BCTC hop nhat Vincom Retail Nguén: TCBS, BCTC hop nhat Vincom Retail

2.5. Pinh gia, co tirc & trién vong

Pinh gia van & vung thap. Vi thi gia 24.100 dong, cé phiéu giao dich & P/E ~7,6 an va P/B ~1,1 [an — thap
hon nhiéu mic binh quan 4 nam gan nhat (~13 lan) va van thap hon ~35% so v&i dinh 12 thang (37.200
dong). Ty suat co tic ~4,1% (muc chia 1.000 dong/cp) cung ROE trugt ~14,9% tao mat bang dinh gia hap
dan hon cho nha dau tu dai han.

® Chu ky c6 tirc méi la diém cong — sau 7 nam gitr lai loi nhuan dé d4u tu, VRE chia ¢6 tirc tién mat 10% (~2.272
ty) cho nam 2025, da tra trong Quy 3/2026; v&i bang can déi gan nhu khong no rong, chinh sach nay cé du dia
duy tri trong cac nam tai.

m Can loc yéu t6 bat thuong khi so sanh ca nam — TCBS du phéng loi nhuan sau thué 2026 dat ~6.066 ty (EPS
2.669 dong), vuat ké hoach DHDCD (5.375 ty) nhung thap hon két qua 2025 (6.446 ty) do 2025 c6 céac khoan
bat thudng 16n; loi nhuén tir cho thué van trén da tang. Dy phong tuwong trng ROE 12%, P/E 9,1 1an va P/B 1,1 lan.

® Panh gia: VRE phu hop vdi luan diém doanh nghiép cho thué chat lugng, dinh gia da chiét khau sau; dong luc
tai dinh gia nam & viéc thi trudng ghi nhan lai dong tién cho thué 6n dinh va chinh sach ¢6 tic méi. Rui ro can
theo do6i: murc phu thudc lgi nhuén tai chinh (~38% LNTT), canh tranh nguén cung bén &, va tam ly thi truong véi
cd phiéu con yéu.
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PHU LUC — SO LIEU BCTC QUY 3/2026
TECHCOMSECURITIES €9 Vi Rl VRE - S st KGKD Qs at2bt

Phu luc — S6 lieu BCTC Quy 3/2026

Trich luoc bang can doéi ké todn va bao cao két qua kinh doanh hop nhat - 2026F: TCBS du phdng

Bang can déi ké toan (ty dong) - cudi ky

Chi tiéu 2023 2024 2025 Q3/2026
Bat dong san dau tu & dang xay dung 26.208 27.886 27.498 27.411
Tai san khac (gom tién & tién guri) 21.446 27.340 33.781 35.005
TONG TAI SAN 47.654 55.226 61.279 62.416
Vay & trai phiéu 3.936 4.533 6.401 6.360
Tién & tién guri co ky han 5.173 3.011 4.568 5.115
No rong / Vén chu sé hitu (%) -3,3 3,6 3,8 2,4
Toéng no phai tra 9.827 13.304 12.911 11.583
Téng von chi sé hitu 37.827 41.923 48.368 50.833

Bao cao két qua kinh doanh (ty dong)

Chi tiéu Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026

Téng doanh thu 2.251 2.312 2.294 2.374 2.374 ~10.130
Gia von hang ban (1.114) (1.102) (1.040) (976) (1.152) (~4.050)
Loi nhuan gép 1.137 1.210 1.254 1.398 1.222 ~6.080
Bién loi nhuan gop (%) 50,5 52,3 54,7 58,9 51,5 60,0
Loi nhuan truéc thué 1.721 3.341 1.999 1.996 1.900 ~7.580
Loi nhuan sau thué 1.376 2.659 1.606 1.609 1.522 ~6.066
EPS quy / ndm (d6ng) 606 1.170 707 708 670 2.669
ROE truot 12 thang (%) 11,3 14,3 14,8 147 14,9 12,1

Ngu6n: BCTC hop nhat & Bdo cédo cong ty Vincom Retail va TCBS du phéng. Cot 2026F Ia du phong theo hé théng TCBS (EPS 2.669 dong,
bién gop 60%); cac chi tiéu quy d6i co hoc tir EPS va bién dy phong. Quy 4/2025 gém khoén Igi nhuén bat thuong 16n; Quy 3/2025 ciing gém
khodn thu nhép bat thudng trong thu nhap khac nén téng trudng danh nghia Quy 3/2026 (+10,6% YoY) thap hon mrc loai trir (~25,6%).
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DU PHONG TAI CHINH
TECHCOMSECURITIES o Vincom Retail - VRE - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

MG hinh tai chinh & du phéng theo nam - 2021-2030

Don vi: ty dong (trlr cdc dong ty 1€, Ian, %, s6 ngay) - Cot 2026—2030 la so liéu dy phdng - Nguon: Hé thong phan tich TCBS (TCanalysis)

THUC HIEN DU PHONG - TCBS

Chi tiéu 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
S6 lugng c8 phiéu (triéu) 2.329 2.329 2.329 2.329 2.329 2.329 2.329 2.329 2.329 2.329
P/E (fan) 50,3 20,8 11,6 9,2 11,5 9,1 9,5 9,0 8,0 7,5
EPS (d6ng/cp) 578 1.222 1.940 1.802 2.837 2.669 2.550 2.690 3.026 3.212
P/B (fan) 2,2 1,7 1,4 0,9 1,5 1,1 1,0 0,9 0,9 0,8
BVPS (d6ng/cp) 13.473 14.695 16.637 18.449 21.286 22.991 24.620 26.338 28.270 30.321
EV/EBITDA (Ian) 21,5 132 7.8 10,3 13,1 83 7,5 6,8 6,1 56
ROE 4% 9% 12% 10% 14% 12% 1% 1% 1% 1%
Bién loi nhuan gop 41% 52% 55% 53% 54% 60% 60% 60% 60% 60%
Bién Igi nhuan hoat déng 30% 44% 47% 42% 44% 51% 51% 51% 51% 51%
Bién lgi nhuan rong 22% 38% 45% 46% 73% 59% 51% 49% 50% 48%
Doanh thu / Tai san 02 02 02 0,2 0,2 0,2 02 02 02 02
(Vay - Tién) / V6n CSH 00 -0,1 00 0,0 0,0 0,0 00 00 0,0 0,0
Vay ngan han / Vay dai han 0,0 0,5 08 0,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT / Lai vay (Ian) 3,6 9,1 138 6,7 6,2 59 6,5 71 7,8 8,6
Vay / EBITDA (lan) 1,0 0,7 0,6 0,8 1,0 1,0 0,9 08 0,7 0,6
S6 ngay phai thu 72 57 48 64 62 51 52 52 52 52
S6 ngay ton kho 61 91 75 41 24 21 20 20 20 20
Capex / Tai san cd dinh 6% 9% 32% 16% 10% 19% 15% 15% 16% 15%
Doanh thu thuan 5.891 7.361 9.791 8.939 8.837 10.340 11.374 12.511 13.762 15.138

Tang trudng doanh thu 25% 33% -9% -1% 17% 10% 10% 10% 10%
EBITDA 3.250 4725 6.020 5.152 5.274 6.718 7.425 8.181 9.020 9.946
Loi nhuén sau thué 1.315 2.776 4.409 4.096 6.446 6.066 5.795 6.112 6.875 7.298

Téng trudng loi nhudn 111% 59% 7% 57% 6% -4% 5% 12% 6%
Tién & dau tu ngan han 3.487 7.117 5.173 3.011 4.568 4815 5.578 6.389 6.831 7.537
Phai thu khach hang 1.167 1.115 1.461 1.674 1.320 1.544 1.699 1.868 2.055 2.261
Hang tén kho 583 1.178 640 295 236 238 262 288 317 348
Téng tai san 37.873 42.701 47.654 55.226 61.279 66.163 70.620 75.351 80.652 86.315
Vay ngén han 20 1.065 1.792 2.010 21 21 21 21 21 21
Vay dai han 3.138 2121 2.144 2.523 6.380 6.380 6.380 6.380 6.380 6.380
Tang vay 3.158 3.187 3.936 4.533 6.401 6.401 6.401 6.401 6.401 6.401
Téng ng 7.223 9.276 9.827 13.304 12.911 13.920 14.676 15.503 16.414 17.415
Vén chu sé hitu 30.651 33.425 37.827 41.923 48.368 52.242 55.944 59.848 64.239 68.900
Can d6i von dai han 3.937 4.715 3.792 6.392 2.787 2.794 3.354 3.944 4.144 4.583
Dong tién tu do (FCF) 972 2.708 -3.686 -1.378 -1.546 2.916 3.406 3.552 3.442 3.839
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DE khéng bd 16 cac bédo cdo phan tich mdi nhét tir TCBS Research, Quy khach vui 1ong déng ky dia chi email qua link sau: Pang ky.

Moi gép y vé bédo cédo phén tich, Quy khdch vui long gui vé dia chi research.feedback@tcbs.com.vn. Chiing téi xin chén thanh cam on.

Mien trir trach nhiém:

Théng tin trong bdo cdo duoc téng hop tir cde ngudn TCBS danh gid la dang tin cdy tai thoi diém phat hanh, nhung TCBS khéng bdo dam tinh
chinh xdc hodc day du. Cdc nhan dinh phan anh quan diém cda TCBS tai thoi diém phat hanh va co thé thay doi.

Bdo cdo chi nham muc dich tham khdo, khdng phai khuyén nghi dau tu. Nha déu tu tu danh gid va chiu trach nhiém déi vdi quyét dinh cua
minh. Hiéu qua trong qua khu khéng bao dam két qua trong tuong lai; dau tu luén c6 rui ro, k€ ca mat vén.

Trong pham vi phap ludt cho phép, TCBS khéng chiu trach nhiém d6i vdi tén that phat sinh tir viéc st dung bao cdo. Bdo cdo thudc s& hiu
cua TCBS; moi sao chép, trich dan hodc phan phdi lai phai duoc TCBS chdp thuan bang van ban.
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