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CHi SO TAI CHINH

Chi tiéu 4Q24 4Q25
Tdng trudng DTT (%) -0,1% 96,5%
Tdng trudng LNST (%)  106,3% 706,3%
Bién LNG (%) 23,6% 21,3%
Bién LNST (%) 2,7% 11,0%
ROA (%) 03% 22%
ROE (%) 12% 85%
Ng vay/VCSH (lan) 1,40 1,32
EPS (VND/CP) 191 1.342
BVPS (VND/CP) 15.452 15.852

Ngubn: FiinPro, ABS Research

Backlog mang xdy Ié&p 18n hé trg téng trudng trong béi cdnh

Trung tadm Phan tich - ABS Research

thdy vén va gid quéing bién dong

KQKD Q4/2025 tdng trudng én tugng nhd maéng xdy 1dp but phd & ghi nhdn
chuyén nhugng bét déng sén (BDS). KQKD ca ndm 2025 I&én cao nhét 10 ném:

Doanh thu thuén (DTT) ctia PC1 dat 5.012 ty déng (+96,5% svck), cht yéu nhg
mdng xay Idp dién. Lgi nhuén gdp dat 1.066 ty dong (+77% svck). Doanh thu
tai chinh t&dng manh [én 94 ty dong (+521% svck), cht yéu do ghi nhén khodn
thodi von khéi céng ty con Ia CTCP Thugng mai Dau tu Tién Bo trong khi chi phi
tai chinh gidm vé 178 ty déng (-27,7% svck) do hoan nhép 16 chénh léch ty gid.
LNST c6 déng cong ty me dat 552 ty dong (+706,3% svck).

KQKD ndm 2025 Ién cao nhat 10 ndm vdi DTT dat 13.085 ty déng (+29,7%
svck), Igi nhuén gop dat 2.716 ty dong (+29,8% svck), bién Igi nhuén gop di
ngang svck khi dat 20,8% (+0,1 diém % svck). Doanh thu tai chinh tdng manh
Ién 247 ty dong (+79,2% svck), chi yéu do 1di tién g, [di chénh 1éch ty gid téing
vt ghi nhén thodi vén céng ty con trong Q4/2025. Trong khi dd, chi phi tai chinh
giam vé 815 ty déng (-7,5% svck) do 16 chénh léch ty gid gidm manh & chi phi
IGi vay gidm nhe svck. Két qud, LNST cé déng céng ty me dat 1.050 ty déng
(+124,6% svck), hoan thanh 163,2% ké hoach LNST ndm 2025.

KQKD tich cuc trong nédm 2025 chd yéu nhd mdng xdy I&p dién but phd va
ghi nhdn chuyén nhugng BPS. Cu thé:

Mdng xéy lap dién — mdng chd chét - but phd vdéi nhiéu céng trinh trong diém
dudc hoan thanh: Ca ndm 2025, DTT dat 6.699 ty dong (+81,7% svck, chiém
51,2% co cdu DTT), v6i ~40% DTT dudc ghi nhén trong Q4/2025. Lgi nhudn
gdp dat 766 ty dong (+196,6% svck, chiém 28,2% cd cdu Igi nhudn gbp), bién
Igi nhudin gbp cdi thién 1én 11,4% (+4,4 diém % svck). Mdng xdy I&p tich cuc do
ban giao nhiéu du dn xdy 1&p quy mé I6n nhu Dy én Cdp ngém Con Bdo, Du dn
500kV L&o Cai - Vinh Yén...Gid tri ky mdi trong ndm dat khodng 8.600 ty déng
va gid tri backlog con lgi la 8.250 ty déng (+20% svck).

Mdng BBS dén cu dét bién nhd Du dn Thdp Vang: Q4/2025, mang BDS ching
kién su téing trudng én tugng nhd ban giao moét ndia sén phdm du én Thdp Vang
véi DTT dat 779 ty dong (+5,9 1an svck), Igi nhudn gdp dat 142 ty déng (+21 1an
svck). C&d ndm 2025, DTT mdng nay dat 791 ty déng (+19,2 lén svck), Igi nhuén
gdp tdng manh 1én 149 ty dong (+612% svck), bién Igi nhudn gbp dat 18,8%.
Tuy nhién, mang BDS dan cu chi chiém ty trong nho, khodng 6% co céu DTT &
5,5% cg cdu Igi nhudn gdp cta PC1.

ABS.VN | 1


mailto:hue.lethikim@abs.vn

KET QUA KINH DOANH QUY 4/2025 & 2025

Chi tiéu

Doanh thu thuan 2.551 5.012 96,5% 10.089 13.085 29,7%
Lgi nhuén gép 602 1.066 77.0% 2.092 2.716 29,8%
Bién LN gdp 23,6% 21,3% 20,7% 20,8%

Chi phf BH & QLDN (210) (266) 26,7% (566) (652) 15,1%
Ty 1é Chi phi BH & QLDN/DTT 8,2% 5,3% 5,6% 5,0%

Doanh thu tai chinh 15 94 521,2% 138 247 79,2%
Chi phi tai chinh (246) (178) 27.7% (882) (815) -7.5%
Chi phi lGi vay (134) (172) 28,4% (701) (682) -2,8%
Lgi nhudn thudn tir HDKD 156 733 370,2% 828 1551 87,2%
L&i/l6 tur lién doanh, lién két (5) 18 N/A 46 55 20,2%
L&i/16 khdc 15 20 30,0% 11 13 25,5%
Lgi nhudn trudc thué 171 753 339,6% 839 1.565 86,5%
LNST sau Igi ich ¢ déng thiéu s8 68 552 706,3% 468 1.050 124,6%
Bién LN rong 2,7% 11,0% 4,6% 8,0%

Nguén: FiinPro, ABS Research

Mang ndng lugng tié€p tuc duy tri hiéu suét cao & én dinh khi déng gdép I6n nhét vao co cdu Igi nhuén gép cta PC1. Ca
ndm 2025, DTT dat 1.802 ty déng (+5,6% svck, chiém 13,8% cd céu DTT), Igi nhudn gbp dat 1.046 ty dong (+10,6% svck,
chiém 38,5% cd céu Igi nhudn gép), bién Igi nhudn gop cdi thién 1én 58,1% (+2,6 diém % svck). Mdng dién gid 6n dinh trong

khi diéu kién thdy van thudn Igi gidp mang néng lugng ctia PC1 duy tri hiéu sudt cao.

Mdéng khodng sdn sut gidm svck do gid bdn nickel gidm. Ca ndm 2025, DTT dat 1.140 ty déng (-33,4% svck, chiém 8,7%
cd cu DTT), Igi nhudin gbp dat 441 ty déng (-21,8% svck, chiém 16,3% cd cdu Igi nhudn gbp), bién Igi nhudn gbp van tdng
Ién 38,7% (+5,7 diém % svck). Mdng khodng sén cta PC1 ghi nhdn két qud suy giam trong ndm 2025 chd yéu do gid nickel
thé& gidi gidm khi nguén cung tif Indonesia tdng manh & nhu cau tir nganh pin xe dién tdng chdm do cong nghé pin xe dién
da thay déi vét liéu san xudt nén pin LPF ngay cang phd bién hon. Theo dif liéu tir LME, gid nickel trung binh ndm 2025 dat
khodng 15.432 USD/tén, giam khodng 8% svck, qua d6 gdy dp luc 1én doanh thu va Igi nhuén ctia mang khai thdc nickel.
Tuy nhién, bién Igi nhudn gbp vén cadi thién svck do t8i uu chi phi khai thdc va ché bién qudng. DU két qud suy gidm nhung

mang khodng sén véan I& mang tao Igi nhudn quan trong va 6n dinh ctia PC1.

Mang sdn xuét céng nghiép cdi thién I&i gép: DTT ndm 2025 dat 1.469 ty dong (+0,8% svck, chiém 11,2% cg céu DTT),
Igi nhudn gop dat 181 ty dong (+26,2% svck, chiém 6,7% cd cdu), bién Igi nhudn gép dat 12,3% (+2,5 diém % svck). Mdng
nay duy tri téng trudng 6n dinh trong n&dm 2025 do: i) Nhu cé@u ddi vdi cdc san phdm két cdu thép, cot dién, thiét bi phuc vu
nganh dién duy tri 6n dinh; ii) T6i uu chi phi sdn xudt & gid nguyén vat liéu (ddc biét la thép) 6n dinh hon so vdi giai doan
bién déng trudc dd, gidp cdi thién bién Igi nhudn. Ngodi ra, PC1 con hoan thanh don hang xuét khdu cot vién théng, dat
tiéu chudn cao clia thi trudng phdt trién, sang thi trudng Uc & hoan thanh 03 du dn xudt khdu cot dién va thiét bi truyén tdi,

quy md hang nghin tén két cdu thép, sang thi trudng Lao.

Mang BDS KCN én dinh: ghi nhan DTT ndm 2025 dat 642 ty déng (+7,2% svck, chiém 4,9% cd cdu DTT), Igi nhudn gop
dat 117 ty déng (-21,5% svck, chiém 4,3% cg cdu), bién Igi nhudn gbp sut giam vé 18,2% (-6,6 diém % svck). Chung téi cho
réing méang BDS KCN né&m 2025 cé doanh thu én dinh nhung Igi nhudn sut gidm cé thé do PC1 dang trong giai doan déau
tu, md& rong mdng nay khién chi phi phdt trién ha téing & gidi phéng mdt bdng téng.
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Quy md DTT ctia PC1 2020-2025 (ty d6ng)
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Tinh hinh tai chinh vén 6n dinh véi lugng tién téing manh, tuy nhién don bédy tai chinh vén & mc cao:

Lugng tién tdng manh so vdi cudi ndm 2024. Tqi 31/12/2025, PC1 ¢4 5.271 ty dong tién va cdc khodn tién gui ngén hang
(+60% so vdi thai diém cudi ndm 2024), chiém 21,5% cd cdu TTS. Theo chdng téi, muic tédng nay chd y&u dén tir KQKD khd
quan trong ndm 2025 cta PC1, gidp dong tién tir hoat déng kinh doanh cdi thién, ddc biét nhs dong tién 6n dinh tU cdc nha
mdy thay dién va mdng xdy I&p dién. Bén canh dé, ng vay ngdén han tdng cling gép phan lam quy mé tién mdt gia téng, do
Céng ty thu x€p ngudn vén ngdn han dé phuc vu nhu cau vén luu déng va chudén bi cho cdc ké hoach dau tu, trong khi mét

phén vén chua dudc gidi ngdn ngay nén dugc tam thai duy tri dudi dang tién va tién gli ngén hang.

Cdc khodn phdi thu ngdn han téing manh so vdi cuéi ndm 2024. Tai thai diém 31/12/2025, PC1 c6 4.419 ty dong phdi thu
ngdn han (+42% so vdi cudi nédm 2024 va chiém 18% cg cdu TTS), trong khi d6, PC1 trich 1ap du phong khd thép, khodng

165,6 ty déng. Diéu ndy cé thé tiém dn rui ro cho co cdu tai sdn néu khdch hang gdp khé khdn trong viéc thanh todn.

PC1 c6 1.482 ty déng hang tén kho (-6,6% so vdi cudi ndm 2024, chiém 6% ca céu TTS), trong d6 chd yéu la chi phi SXKD
dd dang tri gid 979 ty déng (tdp trung chd yéu & Iinh vuc xdy 1dp dién véi 436 ty déng & linh vuc kinh doanh BDS tri gid
456,7 ty déng).

PC1 c6 1.781 ty dong dau tu tai chinh dai han (+4,2% so vdi cudi ndm 2024, chiém 7,3% cd cdu TTS), ddy chd yéu & céc
khodn gdp von lién doanh lién két, trong dé cé khodn gdp vén vao Western Pacific (1.362 ty dong) — mét Cong ty chuyén

vé cdc du dn BDS KCN.

Xéay dung cd ban dé& dang tdng manh. Tai thsi diém cudi ndm 2025, khodn ndy tdng manh 1én 1.149 ty déng (+5,8 16n so
véi cudi ndm 2024). Trong dd, chi yéu tdp trung & Dy dn thay dién Bdo Lac A (500,8 ty dong), Du dn thay dién Thugng Ha
(317,4 ty d6ng) & Dy dn Nha mdy sdan xudt két cdu thép Qudc té (255,2 ty déng). Diéu nay cho thdy tién d6 cdc du én dang
dugc ddm bdo. Céc du dn nay dy kién di vao hoat déng trong nédm 2026.

Don bdy tai chinh cao: Tai thdi diém 31/12/2025, PC1 c¢6 11.706 ty déng ng vay ngdn va dai han (+8,6% so vdi dau ndm),
trong dé ng vay ngdn han & 4.257 ty dong (+44,3% so véi dau ném) & dai han la 7.448 ty dong (-4,9% so vdi dau ném).
Bdng chd y, PC1 ¢ 1.193 ty dong ngd vay trdi phiéu sé ddo han vaio ndm 2027 & 25,1% nd vay la bdng USD. Hé s& Ng
vay/Vén CSH (D/E) tr ndm 2021 trd lai ddy déu duy tri & mic cao (trén 1,3 1an). Tai 31/12/2025, D/E cta PC1 la 1,32 lan
(giam so v8i muc 1,4 1én cta ndm 2024). Thai gian qua, PC1 téng ng vay trong boi cdnh Céng ty md réng HDKD sang linh
vuc BDS KCN va khodng san. Nhu c@u vén trong thdi gian tdi ¢ thé sé ti€p tuc tdng Ién néu PC1 ti€p tuc md réng linh vuc
BDS KCN & muc sGu rong hon. Viéc ng vay duy tri cao sé lam cho chi phi @i vay téing cao, ti dé bao mon Igi nhudn ctia DN.

Ngodi ra, PC1 con phdi chiu rdi ro bién déng ty gid do cé ng vay ngoai té.

Co cdu TTS cua PC1 tai 31/12/2025 (%) Quy md ng vay va hé sé D/E ctia PC1
Tién var cd 15.000 2,00
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e  Trién vong cta PC1 khé quan dua trén cdc yéu té sau:

v' Mdng néng lugng — mdng chd dao trong cd céu Igi nhuén ctia PC1 - du bdo trién vong tiép tuc kha quan nho:

>

i) Diéu kién thdy vdn thudn Igi hé trg mang thay dién. Theo Trung tém Du bdo Khi tugng Thdy vdn Quéc gia, trang thdi
ENSO trung tinh trong giai doan tir thdng 1 dén thdng 5/2026 c6 xdc sudt khodng 75-85%. TU nlfa cudi ndm, khd ndng
xudt hién El Nino b&t dau gia tdng, vdi xdc sudt khoang 55-65% nhung nhiéu khd ndng ddy chila El Nino yéu dén trung
binh. Do dd, chung t6i cho réing diéu kién thay van sé ti€p tuc gidp cdc nha mdy thiy dién 6n dinh san lugng trong ndm

2026;

ii) Cdc du dn thay dién trong diém dang dudc dédy nhanh tién d6 dé dua vao van hanh trong ndm 2026. Du dn thuy
dién Bdo Bdo Lac A (30 MW) du kién véan hanh T6-T8/2026 & Thugng Ha (13 MW) du kién vén hanh T11-T12/2026.

Cdc du dn nay khi di vao van hanh sé gitdp PC1 tdng thém 25,4% cong sudt thay dién so vdi hién tai;

iii) Mang Dién gié du bdo sé tiép tuc déng gdp 8n dinh trong ndm 2026. Vé dai han, dién gid cling nhu dién NLTT dang
dudc uu tién phdt trién (theo QH dién VIII diéu chinh).

Iv) Tinh hinh chién su tgi Trung Bong gitia MY - Iran d@ ddy gid dau téing cao va dut gdy chudi cung Ung dau khi khi eo
bién Homuz bi déng clia. Néu chién su kéo ddai, thi trudng xéng déu Viét Nam sé bi anh hudng s@u rong, tir dé anh
hudng tdi khd ndng cung Ung khi cho cdc nha mdy dién khi (xét trén binh dién nguén cung va gid cd dau vao bi day lén
cao). Bén canh do, gid cdc mdt hang néing lugng khdc nhu than cling tdng theo khi thi trudng nding lugng toan cau bién
dong. Do dd, vdi Igi thé khong phu thubc gid nhién liéu dau vao, va chi phi sdn xudt thap, thay dién & dién NLTT sé
dudc téing cudng huy dong, thic ddy san lugng tiéu thu cla thay dién va dién NLTT.

v' Mdng téng thau xdy Idp & mdng sdn xudt céng nghiép (mdng déng gép phdan Ién cd cdu doanh thu) ky vong tiép tuc

tich cuc nhd khéi lugng backlog I6n (gid tri backlog cuéi ném 2025 con lai la 8.250 ty déng) khi:

>

i) Nhu cu xdy 1&p cdc du dn truyén tai thdi gian tdi la céip bdch (theo QH dién VIII diéu chinh). Theo QH dién VIII diéu
chinh, téng nhu céu vén dau tu giai dogn 2031-2050 téng [én 699,1 ty USD (+75% so vdi ban dau), trong d6 dau tu
cho ludi dién 1& 43,8 ty USD (+26% so vdi ban déu). Ha tang ludi dién uu tién truyén tai 500 kV. Trong béi canh nhu cdu
dién cta Viét Nam tiép tuc tdng trudng nhanh va nhiéu nguén dién mdi (déc biét Ia NLTT va LNG) can dudc gidi toa
cong sudt, viéc md rong hé théng truyén tdi 220-500 kV trd thanh nhiém vu cép thiét. Do do, khéi lugng dau tu [udi
dién trong nhiing ndm tdi du kién sé ti€p tuc duy tri & muc cao, kéo theo nhu cau 18n d8i véi cdc doanh nghiép xay 1ap
dién tham gia thi céng cdc du dn dudng day va tram bién dp. Bén canh dd, sau mét giai doan tri hodn, nhiéu du dn bi
chém tién dé do cdc vudng mdc lién quan dén thu tuc dau tu, gidi phdng mdt bdng va khd khdn tai chinh cla nganh
dién, Téng cong ty Truyén tdi dién Quéc gia (EVNNPT) dd tdng toc trién khai hang loat dy édn dudng ddy va tram bién
Gp trong diém nhdm bdt kip ti€n dé ctia Quy hoach dién VIII diéu chinh. Trong ndm 2025, don vi nay dd hoan thanh
260 c6ng trinh udi dién 110-500 kV, t&ng manh so vdi 61 céng trinh cling ky, cho thdy t8c d6 trién khai cdc du dn
truyén tdi da dudc ddy nhanh ddng ké;

i) Mdang dién NLTT dang dan hodn thién khung phdp ly, du kién cdc du dn dién NLTT sé& sém dudc trién khai, thic day
mdng xdy |dp dién;
iii) Mdang dién khi, ddc biét la dién khi LNG ciling dudc dé cao vai tro va la trong tdm hudng tdi chuyén déi xanh, tir dé

thuc ddy cdc du dn dién khi, co s& kho cdng...D8i véi mdang sdn xudt céng nghiép, PC1 d& déu tu thém 1 nha mdy mdi

10 ha tai Thdi Nguyén, néing cong sudt thém 40.000 tdn/ndm, du kién bdt dau sdn xudt tif thang 7/2026.

v' Mdng BDS KCN du bdo tiém nédng, tap trung cdc du dn trong diém tai Hai Phong. Dy én NHIZ | (Nomura Hai Phong -

GD 1, dién tich: 153 ha) du kién van tao nguén thu én dinh cho PC1 khi ty & I6p day gén nhu 100%. Trong tdm thdi gian tdi

[& Du dn NHIZ 1l (Dy dn Nomura Hai Phong — GB 2, dién tich: 197 ha), du dn nay da dugc dong thé vao cudi ndm 2025 va

ddy manh bdn hang trong ndm 2026 (PC1 du kién khodng 65% dién tich thuong phdm). Hai Phong cé thé coi la thi trudng
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c6ng nghiép ndng déng nhdt Mién Bdc vdéi nhiéu Igi thé vugt tréi nhu cdng bién nudc sdu Lach Huyén, mang Iudi cao téc

lién vling, trung tdm sdn xudt dién ti — 6 t6 — logistics — c¢d khi trong diém. Do d6, ching téi ky vong ti€én dé bdn hang cla
dy dn la kha quan. Ching téi cho réing du én nay sé dem lai nguén thu chinh trong mang BBS KCN cho PC1 trong vai ném
tdi. Ngodi ra, Cong ty lién két Western Pacific (PC1 sd hitu 30%) ciing s hitu 4 du dn khdc bao gébm Du dn Yén Phong II-
A- Bdc Ninh, Du dn KCN Yén Lu GP1 (Bdc Giang) va Bong Van V (Ha Nam), Du én Yén Lénh — Ha Nam... BDéy déu la cde du
dn & khu vuc phia bdc, vi tri thudn Igi thu hat FDI, cling dang trong giai doan hoan thién phdp ly, du kién sé& dem lai nguén

thu trong vai ndm tdi.

Mdng BBS dén cu ciing dang cé nhiing déu hiéu khé quan tir Du dn Thdp Vang — Gia Ladm khi bat dau ghi nhdn doanh
thu Igi nhudn tlr Q4/2025 va du kién s& ghi nhan nét mét nlta sén phdm con lai cda du dn trong ndm 2026. Chung téi udc
tinh du dn cé thé ghi nhdn ~700 ty déng doanh thu va 133 ty dong Igi nhuén gdp trong ndm 2026. Ngodi ra, cdc du én PC1
Vinh Hung, Dinh Céng cling dang xin chd trugng déu tu, ky vong hodn tét phdp ly trong ndm 2026 va ghi nhdn doanh thu
tU ndm 2027.

Mdng khodng san sé tiép tuc déng gdép én dinh vdi bién Igi nhuén § mdc cao. N&dm 2026, PC1 du kién xudt khdu 53,5
nghin tén. Chdng t6i cho rdng gid nickel ndm 2026 cé thé tdng nhe svck nhung van duy tri 8 muc thdp do: i) Nguén cung tur
Indonesia (thi trudng chiém 60% ngudn cung Nickel toan cau) téing khién du thifa nguén cung nickel; i) Nhu cau nickel cho
xe dién EV téing chdm, 1 phén do su phd bién clia pin LFP khi cdng nghé sdn xudt pin xe dién cd su thay déi (day la logi pin
khéng s dung nguyén liéu nickel). Hién gid nickel tinh luyén (LME) dang dao déng quanh 17.351 USD/tén. Chidng t6i udc
tinh mdng khodng sén ndm 2026 du kién cé thé dem lagi 1.300 ty dong doanh thu (+14,1% svck) va 490 ty déng Igi nhuén
gop (+11% svck).

Chung t6i tdng du phdéng LNST cé déng cdng ty me ndm 2026 ctia PC1 do KQKD 2025 cta PC1 tich cuc hon so vdi du
phdng trudc dé cua ching t6i. ABS Research dy phéng LNST cla ¢ déng céng ty me 2026F clia PC1 dy kién dat 1.117 ty
doéng (+6,4% svck). EPS & BVPS 2026F dy kién dat 2.716 d/cp & 18.510 d/cp, tudng Ung P/E va P/B lan lugt dat 9,80 va
1,44 1&n tai mdc gid hién tagi. ROE 2026F dat 14,8%.

Chung t6i nng gid muc tiéu cta PC1 1én 30.700 d/cp theo phuadng phdp dinh gid P/E & P/B. Vdi tiém ndng téng gid +15,0%
so vdi gid hién tai, ching t6i khuyén nghi MUA d6i véi c6 phi€éu PC1.
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PHU LUC: MOT SO CHi TIEU CHINH CUA PC1

Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng) 2024
Doanh thu thuén 10089
Gid v8n hang bdn -6.246 -7.997
Lgi nhudn gép 1.448 2.092
Doanh thu tai chinh 183 138
Chi phf tai chinh -967 -882
Chi phi bdn hang -56 -79
Chi phi QLDN -335 -488
Lgi nhudn tir HDKD 274 828
L&i/L6 khdc -18 11
Lgi nhuén trudc thué 256 839
Lgi nhudn sau thué 182 710
LNST c8 déng Céng ty me 36 468
Bdo cdo LCTT (Ty déng) 2023 2024
LCT thuén tir HDKD 1.051 1.090
LCT thuén tir Hoat dong déu tu <72 -646
LCT thuén ti Hoat déng tai chinh -1.492 -268
LCT thuén trong ky -513 175
Tién & tudng dudng tién dau ky 2.581 2.082
Tién & tudng dudng tién cudi ky 2.082 2277
Chi s8 tai chinh 2023 2024
Kha néng thanh todn

Kha n&ng thanh todn hién hanh 1,40 1,59
Kha n&ng thanh todn nhanh 1,18 1,26
Kha n&ng thanh todn tién mat 0,60 0,65
Khd ndng thanh todn 1Gi vay 1,30 2,20
Cd céiu vén

V8n chii s& hitu/Téng tai san 0,35 0,37
NG phdi tra/Téng tai sén 0,65 0,63
Nd vay/Vén chti sé hitu (D/E) 1,50 1,40
Chi s8 hiéu suéit hoat déng

S6 ngdy phdi thu 98,0 70,4
S8 ngdy phdi tra 68,2 49,5
S8 ngdry ton kho 54,0 58,1
Khd nding sinh 18i

Ty suét Igi nhuén gop 18,8% 20,7%
Ty sudt Igi nhuan HDKD 13,0% 14,2%
Ty suéit LNST cGia CD Céng ty me 2,4% 7,0%
ROE 2,5% 9,6%
ROA 0,9% 3,4%

Trung tadm Phan tich - ABS Research

2025 2026F

13.085 14.139

-10.369 -11.224
2716 2915
247 352
-815 -966
-104 -70
-548 -533
1551 1.753
13 5
1.565 1.758
1.365 1.406
1.050 1117
2025 2026F
2338 1.766
-1.539 -920
729 -380
1.528 465
2277 3.811
3811 4.277
2025 2026F
1,46 1,70
1,25 1,45
0,68 081
3,29 3,22
0,36 0,40
0,64 0,60
1,32 111
70,3 77,1
515 50,0
54,0 513
20,8% 20,6%
16,0% 17,0%
10,4% 9,9%
16,4% 14,8%
6,0% 5,6%

Bdng can déi k& todn (Ty déng)

+ Tién va cdc khodn tusng dudng

tién
+Dau tu ngdn han 781 1.017 1.459 1.459
+ Cdc khodn phai thu ngdn han 2771 3.112 4.419 4.477
+ Hang tén kho 958 1.588 1.482 1.673
+ Tai san ngén han khéc 92 92 134 128
Tai sén ngdn han 6.684 8.086 11.306 12.015
+ Cdc khodn phdai thu dai han 15 33 16 17
+ Tai sén c6 dinh 10.880 10.147 9.489 9.656
+ Bét dong san déu tu 146 112 94 76
+ Tai san d& dang dai han 113 373 1.352 1.149
+Dau tu dai han 1.607 1.709 1.781 1.851
+ Tai san dai han khac 732 528 526 480
Tai san dai han 13.492 12.902 13.258 13.230
Téng Tai san 20.175 20.988 24.564 25.245
+ Vay ngdn han 2.838 2.950 4.257 4.157
+ Ng ngdn han khdc 1.939 2.128 3.501 2.909
Ng ngdn han 4778 5.078 7.758 7.067
+ Vay dai han 7.902 7.831 7.448 7.168
+ Cdc khodn phdi tra dai han khdc 348 363 469 851
Ng dai han 8250 8193 7.918 8018
Téng nd phai tré 13.028  13.272 15.676 15.085
+Vén c8 phén 3.110 3.576 4.113 4.113
+ Thdng du vén cé phén 711 711 175 175
+ Lgi nhud@n sau thué chua phan phéi 853 826 1.787 2.848
+ Quy khadc 2474 2.602 2814 3.024
Vé8n cha sé hitu 7.148 7.716 8.889 10.160
Téng cdéng ngudn vén 20.175  20.988 24.564 25.245

ng trudng (%)

Téng trudng doanh thu -7.9% 311% 29,7% 8,1%
Tdng trudng LNTT -8,8% 39,5% 45,8% 13,5%
Tdng trudng LNST -66,2% 290,9% 92,2% 3,1%
Tdng trudng VCSH -0.4% 8,0% 15,2% 14,3%
Tdng trudng Téng tai sén -7,3% 4,0% 17,0% 2,8%
Pinh gid (l&n) 2023 2024 2025 2026F
P/E 356,6 14,7 10,0 9,8
/B 1.2 11 14 1,44
EPS 53 1.177 2.248 2.716
BVPS 16.330 15.452 15.852 18,510

Nguén: FiinPro, ABS Research
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Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudc viét va phdt hanh bdi Trung tdm Phan tich - Céng ty C8 phan Chidng khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc nguén dugc cho la ddng tin cdy vao thai diém cong bd. Cdc ngudn tin nay bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng ndi c6 phi€u dugc phan tich niém yét, théng tin trén bdo cdo dudc cong bé

clia cdng ty, thong tin dugc cong bo rong rdi khdc va céc théng tin theo nghién clu clia chidng toi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cta ABS tham khdo va khéng mang tinh chat mai chao
mua hay bdn bét ky ching khodn ndo dudc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc lap vé théng tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déu tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu céu déau tu cda minh, tham khdo y kién tu van tu
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khéc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
ndo vdi c8 phiéu cla (cdc) cong ty dugc dé cp trong bdo cdo. ABS sé& khong chiu trdch nhiém déi vdéi bat ky tén thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dudc thuc hién trén cd sé thdng tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1 san
ph&m thudc sd hitu cia ABS, ngudi sir dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa d6i, dang tdi lén cdc phuong tién

truyén thong ma khéng cé sy déng y béing vén ban cla ABS.

Khuyé&n nghi c6 phiéu

MUA Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu tir 15% trd 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i cta c6 phi€u ndm trong khodang tir 8% dén 15%
Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu ndm trong khodng tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd ndng sinh 18i ctia ¢6 phi€u ndm trong khodng tur -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh I18i ctia c6 phiéu thdp han -15%

Khuyén nghi dau tu dugc dua ra dua trén khda ndng sinh 18i du kién clia c6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh Iéch phan
trdm gitta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thai diém céng b8 bdo cdo, va (ii) ty suét cb tdc du kién. Trir khi dugc néu ré trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi déu tu cé thsi han déu tu la 12 thdng
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