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Nguén: ABS Research

CHi SO TAI CHINH

Chi tiéu Q4/2024 Q4/2025
Tdng trudng DTT 22,3% -14,3%
(%)

Tdng trudng LNST 141,3% -68,8%
(%)

Bién LNG (%) 51,7% 30,3%
Bién LNST (%) 41,7% 15,2%
ROA (%) 5,5% 1,6%
ROE (%) 6,4% 1,8%
Ng vay/VCSH (1an) 0,02 0,00
EPS (VND/CP) 3.999 1.249
BVPS (VND/CP) 62.559 69.312

Nguén: FiinPro, ABS Research

Trung tdm Phan tich — ABS Research

Trién vong lac quan nh& gid cao su ky vong neo cao

KQKD Q4/2025: Sut gidm so vdi cung ky

Doanh thu thuén (DTT) trong quy thdp han so vdi cung ky dat 246 ty déng
(-14,3% svck). Lgi nhuén gop giam rdt manh con 75 ty déng (-49,7% svck),
bién Igi nhuén gdp thu hep rd rét xuéng 30,3% (-21,4 diém phan trdm svck).
S3& di cé sy sut gidm nay la do mdc du san lugng tiéu thu tdng nhe, gid bdn
mu cao su ty nhién gidm manh so véi Q4/2024 khi gid cao su dat dinh lich
sif. Theo Cong ty, gid ban ma binh qudn trong Q4/2025 dd gidm 4,09 triéu
déng/tan.

Chi phi BH& QLDN t&ing manh 1én 46 ty dong (+123,5% svck) do: 1) chi phi
nhan vién qudn ly tdng: 2) céng ty thuc hién trich Quy Phdt trién Khoa hoc
& Cong nghé ndm 2025.

Hoat déng khdc cé Igi nhudn rong 1a 7 ty d6ng so vdi s6 khéng ddng ké cling

N

ky.

LNST cla c6 déng céng ty me chi dat 37 ty déng (-68,8% svck), bién Igi
nhuén rong dat 15,2% (-26,5 diém phan trdm svck).

KQKD ndm 2025: Pat ky luc doanh thu va Igi nhudn

DTT dat muc cao ky luc trong vong 10 ndm la 844 ty dong (+13,4% svck),
véi doanh thu tU khai thdc va tiéu thu mu cao su thién nhién déng vai tro
chti dao dat 812 ty déng (+18,8% svck, chiém 96,3% t6ng doanh thu). Céc
yéu t8 hé trg doanh thu:

San lugng va gid bdn cao su tai cdng ty me tdng so vdi cling ky. Cu thé,
cong ty da tiéu thu 8.814 tdn mu cao su (+4,8% svck) do tdng dién tich vusn
cdy budc vao giai doan khai thdc, diéu kién thai tiét tusng déi thudn Igi va
nhu céu héi phuc. Dong thdi, id bdn trung binh la 50,4 triéu déng/tén (+9,4%
svck) ddc biét tai nita dau ndm 2025 do: 1) nguén cung ngdn han bi thi€u
hut ddng ké do anh hudng bai yéu t6 thdi tiét var thi€u hut nhan céng; 2) nhu
cau ti nganh sdn xudt sém 18p ¢ su héi phuc.

Doanh thu tur Cong ty con Téy Ninh Siém Riép PTCS (Campuchia) cling tdng
trudng nhd san lugng gia téing va gid cao su tdng cao. Theo udc tinh cla
chuing t6i, doanh thu tir céng ty naly dat hon 360 ty dong, tdng hon 20% so
vdi cing ky va chiém khodang 43% doanh thu hdp nhét.

Tuy nhién, do gid vén khai thdc cling tdng, chd yéu do gia téng chi phi nhan
cong, bién Igi nhudn gbp cla cong ty dat 293 ty dong (+8,3% svck), bién Igi
nhuén gop (LNG) 1 34,8% (-1,6 diém phan trdm svck). Xét riéng mdng cao
su, bién LNG clia céng ty 8 mdc cao trong nganh va cdi thién ddng ké trong
cdc ndm gan déy nhdg: 1) ty trong ma tu khai théc cao; 2) ¢ c@u sdn phédm
tép trung vao cdc dong cao su chét lugng cao nhu Latex va SVR3L; 3) gid

bdn mu cao su tdng cao.
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KET QUA KINH DOANH CUA TRC Q4/2025 & n&m 2025

BANG KET QUA KINH DOANH (Ty VND) Q4/2024 Q4/2025 %YoY

Doanh thu thudn 287 246 -14,3% 744 844 13,4%
Ldi nhuan goép 149 75 -49,7% 271 293 8,3%
Bién LN gép 51,7% 30,3% 39,7% 34,8%

Chi phi BH & QLDN -21 -46 123,5% -59 -90 54,0%
Ty Ié Chi phi BH & QLDN/DTT -7.2% -18,8% -7,1% -10,7%

Doanh thu tai chinh 2 5 191,0% 19 27 43,4%
Chi phf tai chinh -1 0 -98,3% -11 0 -95,6%
Chi phi ldi vay -2 0 -99,9% -11 0 -96,8%
L&i/16 tai chinh 0 5 1218,0% 8 27 217,7%
Lai, 16 tir cdng ty lién doanh, lién két -1 0 -106,9% -12 2 -113,0%
Ldi nhudn thudn tir HDKD 127 34 -733% 209 231 10,8%
Lgi nhudn trudc thué 127 41 -68,0% 242 285 18,0%
LNST sau Igi ich c6 déng thiéu s6 120 37 -68,8% 221 260 17,5%
Bién LN rong 41,7% 15,2% 26,8% 30,8%

Nguén: TRC, ABS Research

v' Chi phi BH&QLDN téng manh 1én 90 ty déng (+54,0% svck), chd yéu do tdng chi phi nhan vién quén ly [én 40 ty dong
(+43,2% svck) va trich thém Quy phdt trién Khoa hoc Cong nghé 17 ty déng.

v' Hoat dong tai chinh c6 su cai thién rd rét. Doanh thu HDTC dat 27 ty déng, chi yéu bao gom 1) 1di tién gli 12 ty dong, gdp
han 4 1an cling ky; 2) 8 tdc, Igi nhudn dudc chia 14 ty déng (-5,5% svck). Trong khi d6, chi phi tai chinh cé quy m6 rdt nho
chua dén 1 ty déng so vdi s6 11 ty déng cung ky.

v' Hoat dong khdc cé thu nhdp rong la 54 ty déng (+63,8% svck), trong dé chi yéu la thu nhép ti thanh ly vudn céy cao su 41
ty dong (+34,7% svck).

v Nhg vy, LNST cla ¢ déng Cong ty me van téng Ién muc ky luc 260 ty déng (+17,5% svck). Bién Igi nhudn rong dat 30,9%
(+4,0 diém phén trdm svck). Vdi két qua nay, Cong ty dé hoan thanh 150% ké hoach doanh thu va 146% ké hoach Igi nhuén

sau thué.

Doanh thu, I6i nhuén (ty déng) va bién Igi nhuén gdp (%) Sdn lugng (téin) va gid thanh trung binh (triéu déng/tén)
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Nguén: TRC, ABS Research
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Bién Igi nhudn gép mét sé cdng ty cao su (%) Chi sé P/E (I6n) vt ROE (%) mdt sé céng ty cao su tai
ngay 13/03/2026
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Nguén: Fiinpro, ABS Research

Dién tich khai thdc va san lugng mét sé cong ty cao su

Dién tich khai thdc San ludng khai thdac San lugng tiéu thu
31/12/2024 (ha) ndm 2025 ndm 2025
DPR 6.270 14.546 11.608
DRI 8.592 15.152 14.008
TRC 9.892 ~18.500 ~17.713

Ngubn: ABS Research téng hgp
e  TRC ¢4 tinh hinh siic khée tai chinh rét l&nh manh:

v Lugng tién va tién gli ngdn hang ngay mét gia téng, chiém ty trong tuong déi I18n trong co cdu tai san. Tai ngay
31/12/2025, téng tai san cta TRC dat 2.346 ty déng (+6,9% so véi dau ndm). Trong d6 gid tri tién va tusng ducng tién la
427 ty déng (+64,2% so vdéi déu ndm, chiém 18,2% t6ng tai san. Lugng tién gui gia tdng phdn dnh két quda hoat déng kinh
doanh tich cuc trong ndm, véi dong tién tir HDKD lién tuc dudng trong 6 ném lién ti€p gan nhét. Dong thdi, viéc cong ty
khéng con du ng vay ciing cho thdy céu tric tai chinh da cai thién rd rét. Céng ty cé chinh sdch chia ¢6 tic béng tién mat
réit déu dén cho c6 déng ndm gilf véi ty & cao, dao dong & muiic 19% - 25%/ménh gid/ndm. TRC duy kién sé chi trd c6 tic

né&m 2025 bd&ng tién mdt téi thiéu 85 ty déng, tuong Ung vdi 28,2%/ménh gid.

v' Hang toén kho gia tdng. Tai ngdy 31/12/2025, hang ton kho cudi ndm tdng manh 1én 142,3 ty dong (+54% so vdi dau ndm).
Su gia téng chu yéu dén ti thanh phdm va hang gli di bdn, téng 1an lugt 26,6% va 224,8% so véi dau ném, trong khi
nguyén vat liéu va chi phi sdn xudt dd dang bién déng khéng qud 18n. Diéu nay cho thdy sén lugng mad ché bién trong ném
& muc tich cuc, déng thdi mot phan san phdm chua dugc ghi nhén doanh thu tai thai diém cuéi ky, c6 thé lién quan dén tién

d6 giao hang hodc chién ludc gitr haing chd diéu kién gid thudn Igi hon.

v Tai sén c8 dinh & vudn cdy khai thdc 1du nédm, chi€m ty trong 18n trong cd cdu tai sdn. Tai san c8 dinh cta TRC chu yéu
I& vudn cdy cao su ldu ndm dang trong giai doan khai thdc, chiém ty trong I18n trong co cdu tai san. Tai ngay 31/12/2025,
gid tri tai san c6 dinh ghi nhén dat 1.411 ty dong (+60,1% svck), tuosng dudng 46,8% téng tai san. Mdc tdng nay chd yéu
dén tur viéc Cong ty chuyén 524 ty déng ti chi phi xdy dung cd ban dd dang sang tai sén ¢ dinh, phdn dnh dién tich vusn

cAy kién thiét ca ban tai Viét Nam va Campuchia d@ hodan thanh va dua vao khai théc.

v Cdc khodn phai thu gidm manh. Tai ngay 31/12/2025, cdc khodn phai thu ctia TRC gidm chi con 13 ty déng (-93,5% svck),
chti y&u nhg hoan tat hgp déng xudt khdu vdéi déi tdc C.R.C.K.2 Aphivath Caoutchouc Co., Ltd. Trudc dd, ddi tdc dé ung
trudc 7 triéu USD va khodn nay dudc khdu trir dan theo tung 16 hang giao thuc té.

v Ty lé ng vay/VCSH c6 xu huéng gidm dén trong cdc ném trd lai déy va chinh thic tré vé 0 trong Q1/2025, phdn dnh tinh

hinh tai chinh an toan va kha ndng tu chid vén t6t han, déng thai gidp tiét gidm t6i da cdc chi phi @i vay.
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Dong tién cta TRC (Ty déng) Ca cdu tai san cta TRC tai ngay 31/12/2025
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Nguén: TRC, ABS Research

Trién vong va DPinh gid
Chung téi cho rdng trién vong ctia TRC sé duy tri tich cuc trong ndm 2026, hudng Igi truc ti€p tir gid mu cao su neo cao.

v" Gid bdn mu cao su thién nhién ky vong neo cao trong ndm 2026. Gid cao su thién nhién dang 8 méc hon 199 USD/tén

theo tradingeconomics, tiém cén vung dinh cudi ndm 2024. Céc yéu t6 hb trg gid cao su ty nhién cao bao gém:

> Ngubn cung toan cau tiép tuc bi thdt chét. Theo du bdo clia Association of Natural Rubber Producing Countries, thi
trudng cao su tu nhién toan céu cé thé thiéu hut khoang 0,4 triéu téin trong ndm 2026, khi sdn lugng du kién dat khodng
15,2 triéu tdn trong khi nhu céu tiéu thu cé thé lén tdi 15,6 triéu tdn. Cdc yéu t6 dnh hudng ngudn cung toan céu bao
gom: (1) Tinh hinh thdi tiét bat Igi, mua I6n béat thudng tai cdc quéc gia sén xudt I6n nhu Thdi Lan, Malaysia; (2) Gia tdng
chi phi d@u vao nhu chi phi nhan céng; va (3) Cdng thdng dia chinh tri déing cao; (4) Nguén cung cao su tu nhién cé xu
hudng thi€u hut trong dai han, do dién tich tréng mdi han ché trong nhiéu ndm gan déy va chu ky sinh trudng dai cta
cly cao su (5-7 ndm mdi dua vao khai thdc), khién khd ndng md rong nguén cung trong ngdn va trung han tudng déi

chém.

> Trong khi d8, nhu cdu cao su cé thé ky vong tdng trudng, chti yéu nhd su phuc héi clia nganh 6 t6 va san xuéit 16p xe tai

cdc thi trudng tiéu thu 16n nhu Trung Quéc va An Dé.

> Gid déu tdng trong bdi canh cdng thé&ng dia chinh tri tai Trung Déng, lam gia tdng chi phi sdn xudt cao su téng hop -

sd&n phdm thay thé cta cao su tu nhién — qua dé gidp cao su tu nhién trd nén canh tranh hon.
v" Sdn lugng khai théc va tiéu thu du bdo gia tdng.

»  Sdn lugng khai thdc gia tdng nhd vudn cdy di vao giai doan khai thdc. Trong Q4/2025, khodng 2.185 ha vudn cdy tai
Viét Nam va Campuchia d& dugc dua vao khai thdc va ghi nhén vao tai sdn cé dinh, qua d6 gép phén md réng dién tich
khai thdc cta cong ty trong cdc ndm tdi. Néng sudt cdc vusn cdy mdi thusng tdng dan trong khoang 3-5 ndm dau khai

thdc trudc khi budce vao giai doan khai thdc 6n dinh, qua dé hé trg téng trudng sdn lugng trong trung han.

> San lugng tiéu thu du kién tich cuc nhd cdc yéu t6: 1) Su phuc hoéi clia nganh 6 t6 va sdn xudt 18p xe tai cdc thi trudng
tiéu thu 16n nhu Trung Quéc va An D6, hd trg san ludng xudt khdu cd nudc, 2) Xu hudng md réng hé sinh thdi xe dién
tai Viét Nam, ddc biét théng qua hdp tdc gilta Vingroup va Vinachem trong phdt trién chubi cung Ung vat liéu cho
VinFast, cé thé gidn ti€p hé tré nhu céu cao su ndi dia trong dai han théng qua su gia tdng sdn lugng san xudt sdm 18p

trong nudc, 3) Nguén cung tai cdc nudc sén xudt cao su chinh nhu Thdi Lan va Indonesia dy kién thu hep.

v" Bong luc tdng trudng tir Coéng ty con Téy Ninh Siém Riép PTSC. Céng ty con Tay Ninh Siém Riép PTSC tai Campuchia
dang dan trg thanh mét trong nhitng dong luc tdng trudng chinh cdia TRC khi vusn céy budc vao giai doan khai thdc 6n
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dinh. Trong nhitng ndm gan déy, dién tich vusn céy tai Siém Riép lién tuc dudc dua vao khai thdc, giup sdn lugng téing
trudng tich cuc va déng gdp ngay cang Ién vao tdng doanh thu hdp nhdt clia céng ty. Bén canh dd, diéu kién thd nhudng
thudn Igi va chi phi lao déng thép han so vdi Viét Nam cling gidp hoat déng khai thdc tai Campuchia duy tri bién Igi nhuén
tuang doi tot.

v EU lui th&i han thyc thi EUDR, gidm dp luc tuén tha trong ngdn han. Tai thdi diém cudi ndm 2025, quy dinh chéng mat
rimg clia Lién minh chdu Au (EUDR) dudc gia han v hién thdi diém thuc thi d6i véi cdc doanh nghiép 18n va vira dugc IUi
dén ngay 30/12/2026, trong khi doanh nghiép nho dp dung ti 30/06/2027. Trong hé théng Tap doan Céng nghiép Cao su
Viét Nam (GVR), moét s6 dan vi nhu Cao su Déng Nai, Dau Tiéng va Chu Sé — Kampong Thom dé duge xdc nhén ddp dng
cdc yéu cdu ctia EUDR. Theo dinh hudng chung, cdc céng ty thudéc GVR dang tich cuc trién khai hé théng truy xudt nguén
gdc va hoan thién hé sd phdp ly dé ddp ting quy dinh nay. TU thdng 01/2026, TRC da bat dau nghiém thu va vén hanh hé
théng DDS - EUDR, két hgp s6 mu dién tir va nhét ky vudn cdy nhédm chudn hda dit liéu viing nguyén liéu va xdy dung chubi
truy xudt nguén géc theo yéu cdu cta EU. Viéc EU ti€p tuc IUi thdi han thuc thi gidp gidm dp luc tudn thd trong ngdn han,
déng thai tao thém thdi gian dé doanh nghiép hoan thién hé théng truy xudt nguén géc. Tuy nhién, vé dai han, EUDR vén
[ xu hudng tdt yéu va cé thé tao Igi thé cho cdc doanh nghiép dé sém ddp Ung tiéu chudn, qua dé duy tri khd ndng tiép cdn

thi trudng EU.

v Co héi dét bién Igi nhuén cho TRC trong 2026. TRC du kién chuyén d6i khodng 495 ha dét cao su tai ndng trusng Go Déau
— chd yéu la dién tich cao su gia cbi hodc ndng sudt thdp — d€ phuc vu phdt trién Khu céng nghiép Hiép Thanh. Du dn da
dugc Tha tudng Chinh phtd chép thuén cha truong dau tu theo Quyét dinh s6 214/QD-TTg ngay 01/03/2024 va dd chinh
thiic khdi cong vaio thdng 12/2025. Theo k& hoach, giai doan 2025-2026 sé tdp trung trién khai ha téing va hoan tét cée thu
tuc lién quan dén chuyén d6i muc dich s dung dét, qua dé tao diéu kién dé TRC ghi nhdn khodn thu nhap dét bién téng
cdng khodng 1.960 ty déng tlir boi thudng ddt va thanh ly vudn cdy, déng gép ddng ké vao két qua kinh doanh trong giai
doan tdi. DU vdy, so vdi cdc doanh nghiép cing nganh nhu PHR hay DPR, quy mé dién tich chuyén d&i cia TRC tudng ddi
nho va hién chua ghi nhén thém cdc du dn KCN 18n trong k& hoach dai han, do d6 cdu chuyén chuyén déi ddt cia cong ty
chti yéu mang tinh dét bién ngdn han. Do thong tin chi tiét vé tién do thuc hién hién vén con han ché, ching téi chua dua

yéu 16 ndy vailo mé hinh du bdo tai thdi diém hién tai.

Bdng udc tinh dién tich dédt chuyén déi KCN theo gid ddt ndng nghiép clia mét s6 doanh nghiép cao su

Dién tich chuyén ddi

ngag hq.m (da 6 U'fic t!\’nh gia chuyén Gidi trj ghi nhén dy Udc tlnh cAilen tICh.
quyét dinh cha doi dat cao su kién (ty VND) chuyén doi con lai
truong/dang lam thi  (VND/m2) Y (ha)
tuc) (ha)
PHR 400 2.700.000 10.800 4.691
DPR 797 240.000 1.913 N/A
TRC 495 396.000 1.960 N/A

Nguén: ABS Research

v RUi ro cdng thdng chinh tri van tiém an. Vudn cdy tai Campuchia dudc ky vong 16 d6ng luc tdng trudng chinh ctia TRC
trong giai doan tdi. Tuy nhién, khu vuc nay van tiém an rdi ro dia chinh tri lién quan dén cding théng tai bién gidi Thdi Lan —
Campuchia. Sau cdc cudc giao tranh trong ndm 2025, hai bén dd dat dudc théa thudn ngling bdn vao cubi thang 12/2025
va thoéa thudn nay van dang dudc duy tri dén dau nédm 2026, tuy nhién tinh hinh tai khu vuc bién gidi van & trang thdi nhay
cdm va ton tai cdc tranh chdp cuc bé. Trong trudng hgp céing théng tdi leo thang va lan réng téi khu vuc TRC dang khai
thdc vugn cby — hoat déng clia cdng ty cé thé chiu anh hudng bét Igi do rdi ro thiét hai vudn cdy, gidn doan nguén lao déng

cgo mu va gidn doan hoat déng logistics trong khu vuc.
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v Tinh hinh tai chinh an toan. Dong tién va hoat déng kinh doanh 8n dinh, khéng cé ng vay, theo d6 gidp dam bdo tinh hinh

tai chinh cho doanh nghiép, trdnh rdi ro lién quan dén thanh khoan.

v' ABS Research du phdéng LNST c6 déng Céng ty me 2026F cla TRC du kién | 320 ty dong (+23,0% svck). EPS & BVPS
2025F du kién dat 10.025 d/cp & 76.836 d/cp, tuong ung P/E va P/B lan lugt dat 7,5x va 1,0x lan tai muic gid hién tai. ROE
2025F la 14,6%.

v Chung t6i thyc hién dinh gid PHP theo Phudng phdp so sénh chi s6 P/E va P/B vdi cdc doanh nghiép cung nganh. Chi sé P/E
va P/B muc tiéu tudng Ung Ia 6,65x va 1,20x. Gid muc tiéu trong 12 thdng la 84.300 d/cp (+15,5% so vdi gid hién tai). Do do
chuing t6i khuyé&n nghi MUA d6i vdi ¢ phi€u TRC.

Trung tdm Phan tich — ABS Research ABS.VN | 6



- - 7
r_ofu rm]f‘:p %A}w ft:o- »

PHU LUC - MOT SO CHi TIEU CHINH CUA TRC

Bdo cdo KQ HPKD (ty déng) 2023 2024 2025 2026F
Doanh thu thuén 563 744 844 969
Gid vén -448 -473 -550 -618
Lgi nhudn gép 115 271 293 351
Doanh thu tai chinh 20 19 27 37
Chi phf tai chinh -16 -11 0 0
Chi phf bdn hang -7 -12 2 2
Chi phi quan ly -8 -11 -9 -11
Lgi nhuén thudén tir HD kinh
doanh -45 -48 -81 -93
Loi nhuan/(18) khdic 58 209 231 286
Lgi nhuén trudc thué 16 33 54 65
Lgi nhuén sau thué 74 242 285 351
LNST c8 déng Céng ty me 68 221 260 320
Bdo cdo LCTT (ty déng) 2023 2024 2025 2026F
LCT thuén ti HDKD 79 287 221 437
LCT thuén tir Hogt déng déu tu 11 37 36 -13
LCT thuén tir Hogat dong tai chinh -78 -196 -170 -75
LCT thudn trong ky 11 128 87 349
Tién & tudng dudng tién dau ky 76 106 260 349
Tién & tuong dudng tién cudi ky 106 260 349 699
Chi s8 tai chinh 2023 2024 2025 2026F
Kha ndng thanh todn
Kha ndng thanh todn hién hanh 2,22 2,10 2,53 3,60
Kha ndng thanh todn nhanh 1,73 1,63 1,77 2,84
Khd néng thanh todn tién mét 0,60 0,93 1,72 2,79
Kha ndng thanh todn I&i vay 1,02 -0,18 -0,99 -1,08
Cd clu vén
Vén ch sé hitu/T6ng tai sdn 0,83 0,86 0,89 0,89
Ng phai tra/Téng tai san 0,17 0,14 0,11 0,11
NG vay/Vén chii s hitu (D/E) 0,13 0,02 0,00 0,00
Chi s6 hiéu suét hoat déng
S6 ngay phai thu 501 1,60 0,13 0,13
S8 ngdy phai trd 12,62 8,48 1,45 1,38
S8 ngdly tén kho 46,25 54,75 77,75 89,20
Kha ndng sinh 18i
Ty sudt Igi nhudn gop 20,4% 36,4% 34,8% 36,2%
Ty sudt Igi nhuén HBKD 13,2% 29,5% 26,0% 27.3%
Ty sudt LNST cuia c6 déng Cong

12,0% 29,7% 30,8% 33,0%
ty me
ROE 4,2% 12,5% 13,1% 14,6%
ROA 3,4% 10,6% 11,5% 12,9%
ROIC 4,4% 12,2% 13,0% 14,6%

Trung tadm Phan tich - ABS Research

Bdng can ddi ké todn (ty déng)

+ Tién va& cdc khodn tudng dudng

2026F

106 260 349 699
tién
+ Ddu tu ngdn han - - 78 78
+ Cdc khodn phdi thu ngdn han 200 196 12 14
+ Hang tén kho 50 92 142 160
+ T&i san ngdn han khdc 37 39 46 53
Tdi sén ngén han 393 588 628 1.003
+ T&i sén c6 dinh 920 961 1411 1.292
+ Bdt dong san dau tu - - - -
+ Ta&i san dé dang dai han 518 493 153 153
+ Dau tu dai han 162 151 152 152
Tai san dai han 1.603 1.607 1.718 1.599
Téng tai sdn 1.996 2.194 2.346 2.602
+ Vay ngdn han 41 10 - -
+ Phdi trd ngugi bdn 169 38 19 19
+ Ng ngén han khdc (33) 232 229 260
NG ngén han 177 280 248 278
+ Vay dai han 169 36 - -
+ Cdc khodn phdi tra dai han
- 1 19 19
khdc
Nd dai han 169 38 19 19
Téng nd phdi tré 346 317 266 297
+Vén c6 phan 300 300 300 300
+ Thdng du vén ¢8 phan - - 19 19
+ Lgi nhud@n sau thué chua phén
onsi 68 221 281 506
+ Quy khdc 1.283 1.355 1.480 1.480
Vén cht sé hitu 1.651 1.877 2.079 2.305
Téng cdng ngudn vén 1.996 2.194 2.346 2.602
Ty 1€ tdng trudng (%) 2023 2024 2025 2026F
Tdng trudng doanh thu 7,5% 32,2% 13,4% 14,8%
Tdng trudng LNTT -2,5% 124,0% -6,6% 69,2%
Tdng trudng LNST C6 déng Cong
-10,8% 179,3% 13,2% 22,9%
ty me
Tdng trudng EPS -10,4% 227,4% 17,5% 23,0%
Tdng trudng VCSH 4,6% 13.7% 10,8% 10,9%
Tdng trudng TAng tai sén 0,7% 9,9% 6,9% 10,9%
Pinh gid (lén) 2023 2024 2025 2026F
P/E 32,2 9,8 8,6 7.5
P/B 1,4 1,2 1,1 1,0
EV/EBITDA 16.428 7.333 7.853 4.642
EV/Sales 3.987 3.015 2.659 2316
EPS 2321 7.598 8.669 10.025
BVPS 55.024 62.559 69.312 76.836

Nguén: FiinPro, ABS Research
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Virrosei e rgflion i

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 nai ¢ 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 cdc théng tin theo nghién clu clia chidng toi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cia ABS tham khdo va khéng mang tinh chdt mai chao
mua hay bdn bdt ky chiing khodn nao dudgc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha déu tu nén cé cdc nhan dinh doc 1ap 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 luét, tai chinh, thué va cdce khia canh khdc trudce khi tham gia vao bdt ky giao dich
ndo vdi c6 phiéu cla (cdc) cong ty dugc dé cp trong bdo cdo. ABS sé& khdng chiu trdch nhiém déi vdéi bat ky tén that tai chinh
ndo hodc bét ky quyét dinh ndo dudc thuc hién trén co sé théng tin dugc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay la san
phdm thudc sé hitu ctia ABS, ngusi st dung khéng dugc phép sao chép, chuyén giao, stfa d6i, ddng tdi I1én cdc phucng tién

truyén thong ma khéng cé su dong y bdng vén bdn clia ABS.

Khuyé&n nghi c6 phiéu

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

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i clia ¢6 phi€u ném trong khodng tir 8% dén 15%
Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu ndm trong khodng tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu ndm trong khodang tir -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu thdp hon -15%

Khuyén nghi déu tu duge dua ra dua trén khé ndng sinh I8i du kién ctia c6 phiéu, dudc tinh bdng téng cuta (i) chénh léch phén
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 dau tu cé thsi han dau tu la 12 thdng.
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Cdng ty C6 phan Chung khodn An Binh
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