DABS

CTCP Cdng Poan Xda (DXP — HNX) Bdo cdo cap nhat KQKD

Bui Minh Anh Hoat déng dich vu cdng la déng luc tdng trudng chinh

Email: anh.buiminh@abs.vn

e LNST MI Q4/2025 téing truéng manh +153% svck 1én 43 ty déng nhé hoat
dong dich vu cdng.

THONG TIN CC BAN v DXP ghi nh&n doanh thu thuén (DTT) Q4/2025 dat 280 ty déng (+52,6%

Nganh : Dich vu kho bai svck), trong dé doanh thu bdn hang héa (nhua dudng) dat 192,8 ty déng
Ngay bdo cdo :06/04/2026 (chiém 68% co cdu DT, téng +23,1% svck), doanh thu cung cép dich vu
Gid hién tai (VND/CP): 13.000 (cdng) dat 87,3 ty dong (+225,1% svck).

Vén héa (Ty VND) 778
v Bién Igi nhudn gbp tdng manh 11,2 diém phén trdm 1én 24,7% nhg BLN

SLCPLH (CP) :59.910.133
gdp cla cd 2 mang déu cai thién, trong dé mang cung cdp dich vu céng cé
muc Igi nhudn gbp t6t nhét la 49,6 ty déng (+255% svck) nhd sén lugng
DIEN BIEN GIA qua cang tdng manh, déc biét véi hang téng hdp va hang réi do quy 4 la
3,000,000 16,000 mua cao diém cta xudt nhép khéu.
2,500,000 14,000 . . . IR
12,000 v' V& hoat déng tai chinh, doanh thu tai chinh dat 7,5 ty déng (+42,8% svck)
2,000,000
10,000 téing cht yéu do & tién gui (chiém 94% DTTC, téng +68,8% svck), chi phi
1,500,000 8,000
1000000 6,000 tai chinh mdc du tdng manh +194,7%, dat 4,2 ty déng do khodn 1di vay
500,000 zzzz (+641% svck) tuy nhién ty trong khodn |@i chiém s6 it va khéng dnh hudng
- ‘ ‘ - dén Igi nhudn chung ctia DXP.

e Nd&m 2025, doanh thu mang kinh doanh truyén théng téing truéng manh.
Nguén: Fireant, ABS Research N R YV an ,
v" Doanh thu thuén ndm 2025 ctia DXP dat 702 ty dong (+3% svck), trong dé
CHi SO TAI CHINH doanh thu cung cdp dich vu c&ng bién — mang kinh doanh truyén théng dat

229,6 ty déng (+105,5% svck), doanh thu bdn hang héa (nhua dudng) dat

Chi tiéu 4Q24  4Q25
Téng trudng DTT (%)  -43.6%  52.6%
Téng trudng LNST (%) -30.0% 153.1%

472,6 ty dong (-17,1% svck). Lgi nhuén (LN) gdp mdng dich vu cdng téng
manh +255% svck, dat 49,6 ty déng trong khi mdng nhua dudng chi dat

Bién LNG (%) 13.5% 24.7% 19,7 ty déng (+83% svck), gilip bién Igi nhudn gbép ctia DXP trong ndm
Bién LNST (%) 92% 153% 2025 dat 25,4% so vdi muic 12% cla cung ky ndm trudc.
ROA (% 5.44%  9.43% . .

%) ’ ’ v" BLN gdp mang dich vu cdng cdi thién manh nhd nhu cdu van chuyén hang
ROE (%) 6.36% 13.11%

. héa téng do cdng Hodng Diéu — mét trong nhitng cdng IGu d&i va cé thi

Ng vay/VCSH (lan) 0.11 0.35
EPS (VND/CP) 283 716 phan Ién tai Hai Phong dugc UBND thanh phé Hai Phong quyét dinh di dai
BVPS (VND/CP) 14,395 15,820 dé Xf]y du‘ng cau Nguyén Trai. NgOtll ra cau Mdy Chai trién khai Xéy du’ng

Nguén: FiinPro, ABS Research khién viéc luu thong vao su khu vuc thugng luu séng Cédm gdip khdé khan.
Cdng Doan Xd ndm & khu vuc ha luu do d6 DXP dugc hudng Igi khién san
lugng hang thdéng qua cang t&ing manh +46% svck, ddy bién LN gop tdng
manh. Mdc du doanh thu mang nhua dudng chiém ty trong I6n trén téng
doanh thu tuy nhién gid v8n cao, Ian &t doanh thu khién Igi nhuén gép bi

anh hudng.

v" Doanh thu tai chinh dat 29,6 ty déng (+83,3% svck), chi phi tai chinh téing
nhe +8,2% Ién mdc 7,3 ty dong trong dé, ndm 2025 cbng ty tdng ng vay

khién chi phi 1ai vay t&ng manh +251,3% svck.
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v Két qud, LNST c6 déng Céng ty me ndm 2025 ctia DXP dat 118,4 ty déng
(+120,1% svck). V3i két qud dat dudc, DXP d& hoan thanh 146% k& hoach
doanh thu var 296% ké& hoach LNTT n&m 2025.

KET QUA KINH DOANH QUY 4/2025 & CA NAM 2025 CUA DXP

Chi tiéu Q4/2024
Doanh thu thuén 184
Lgi nhudn gop 25
Bién LN gép 13.5%
Chi phi BH & QLDN 7)
Ty Ié Chi phi BH & QLDN/DTT 4.0%
Doanh thu tai chinh 5
Chi phf tai chinh (1)

Chi phi 1&i vay (1)
Lgi nhuén thuan tir HBKD 21
Lgi nhudn trudc thué 21
LNST sau Igi ich ¢ déng thiéu sé 17
Bién LN rong 9.2%

Két qua kinh doanh ctia DXP (Ty déng)
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2024 2025 %YoY

52.6% 682 702 3.0%

180.0% 82 178 118.4%
12.0% 25.4%

151.5% (24) (54) 124.9%
3.5% 7.7%

42.8% 16 29 83.3%
194.7% 7) 7) 8.2%
641.6% (2) (9) 251.3%
155.0% 67 147 118.5%
154.8% 67 148 120.9%
153.1% 54 118 120.1%

7.9% 16.9%

Nguén: FiinPro, ABS Research

Cd cdu doanh thu cta DXP (Ty déng)

2021 2022 2023 2024 2025

H Dich vu cang Nhya dudng

Nguén: FiinPro, ABS Research

Céng ty c6 khodn tién va tién gui dbéi dao, ng vay téing vot nhédm tai trg cho khodn dau tu néing cép TSCD.

v Tién va tién gdi chiém phdn I8n téng tai san. Tai 31/12/2025, t8ng tai san cla DXP la 1.503 ty déng (+49,2% so vdi

cudi ndm 2024) véi khodn muc tién va cdc khodn tién gli ngdn hang dat 516 ty déng (+17,2% so vdi cubi ndm 2024),

chiém 34,3% TTS, trong d6 tién mdt gidm 75% svdn vé muc 7 ty déng va tién gii dé€n ngay ddo han +23,5% so vdi cubi

ndm 2024 |&én 508,6 ty dong.
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Cdc khodn phdi thu ngdn han gidm manh, chiém 3,8% TTS c6 gid tri 58,4 ty dong (-36,6%% so vdi cudi ndm 2024)

chd yé&u do ghi nhén gidm phdi thu tir CTCP Thugng mai va XNK Vét tu Giao thong -98% so vdi cubi ndm 2024, dat
1,13 ty déng.

v' TSCD hitu hinh tdng manh do ddu tu ndng cép phudng tién trong ky. Tai 31/12/2025, TSCD dat 468,8 ty dong, tdng
gdp 20 lan so véi dau ndm, chiém 31,2% TTS, chi yéu doanh nghiép dau tu vao cau cdng, thi€t bi béc dd va kho bai.
T6ng tai san ctia DXP téng chd yéu nhdm dau tu cho TSCD cla doanh nghiép nhdm ma réng ndng luc khai thdc céng.
v Ng vay tdng vot tir Q3/2025 tuy nhién ty I1é D/E vén & muc an toan. Tdi trg cho khodn dau tu TSCD, téng nd vay cla
DXP dat 335,5 ty déng (+262,6% so vdi cudi nédm 2024, chiém 22,3% téng nguén vén), trong dé ghi nhdn ng vay dai
han chiém 87,3% téng ng vay, phdt sinh 293 ty déng so vdi dau ndm nhdm tdi trg cho cdc khodn mua sédm va néng
cdp cang. Chung t6i luu y rdi ro ti ng vay tdng cao sé gay dp luc chi phi @i vay cho DXP, anh hudng dén Igi nhuén cta
doanh nghiép. Hé s8 D/E dang & muic 0,35 Ién, cao han so véi mic 0,11 1an cudi ndm 2024, nhung véin 8 mdc an toan.
Dong tién CFO bién dong lién tuc trong 3 n&m trd lai déy, ndm 2025 dat 204 ty dong.
Ca cdu tai san cua DXP tinh dén 31/12/2025 Ng vay tdng so vdi cung ky
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Nguén: FiinPro, ABS Research
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Mdng Dich vu cdang ti€p tuc & d6ng luc phdt trién chinh cho DXP trong ndm 2026:

v' San lugng hang qua cdng tiép tuc duy tri tdng trong ndm 2026 nhd thay déi cdu trdc thi trudng Hai Phong. Viéc di

ddi cdng Hoang Diéu — cang 1au ddi va cé thi phan 16n tai Hai Phong va xdy dung cau Mdy Chai theo quy hoach phdt
trién cd s6 ha tang khu vuc Hai Phong cla Bé Xay dung thai ky 2021 - 2030 dd lam han ché tau 16n vao thugng luu
séng Cam, khién DXP dudc hudng Igi nhd dich chuyén lugng hang héa ti cdc cdng thudng luu, chidi yéu 1a hang rai. Bay
cling la lugng hang héa chiém sé 16n trong t6ng sdn lugng hang qua cdng ctia DXP, lam thdc ddy md réng thi phan,

duy tri tdng trudng doanh thu trong ndm 2026.

Bién Igi nhu@n cdi thién nh& diéu chinh tédng gid dich vu xép d& trong ndm 2026. Theo Quyét dinh 2506/QD-BXD
clia B6 Xay dung, ké tir ngay 1/2/2026, gid dich vu b8c d& tai bén cdng Lach Huyén va khu vuc Cdi Mép — Thi Vdi sé
tdng khodng 10%, di€u chinh th hai sau lan tdng trudc dé theo Quyét dinh 810/QD-BGTVT. DXP chi hudng Igi gidn
tiép do hoat ddng tai cang séng Cam, khong thudc khu vuc cda QD 2506. Tuy nhién viéc diéu chinh téng gid la chinh
sdch md dudng gilip cdc cdng con lai cling diéu chinh gid nhdm tiém can quéc té do gid dich vu cla Viét Nam hién chi

b&ng 60-65% muc binh quén khu vuc. Diéu nay giup bién Igi nhuén cta DXP tiép tuc tdng trudng.

Mang nhua dudng déng gép cho murc tédng én dinh cia doanh thu. Mdc du mdng nhua dudng chiém ty trong I6n
trong cd c@u doanh thu tuy nhién Igi nhuén dem lagi khéng cao b&dng mdng dich vu chinh. Chung t6i ddnh gid doanh thu
tU méng nhua dudng duy tri 6n dinh trong ndm 2026 nhda: (i) gid nhua dudng duy tri tdng do bién déng gid dau thod neo
8 muc cao do tinh hinh chién su thé gidi ném 2026, trong khi haing ton kho ctia DXP vao cudi ndm 2025 chd yéu la
nguyén vat liéu ghi nhdn tdng +41,8% so vdi cudi nédm 2024 cho thdy muc chénh léch gilia gid vén va gid bdn. Diéu
nay gitp BLN gbp ctia DXP dudc cdi thién; (ii) nhu cau nhua dudng téing theo gidi ngdn dau tu cong va ha tang khi Viét
Nam dang trién khai manh mé cdc du dn ha tang giao théng trong diém nhu cao téc — vainh dai — dudng sdt — cdng

bién, ddc biét tdp trung & dia ban trung tdm 18n nhu Ha N6i, Hai phong, TP.HCM.

Pinh gid:

v" N&m 2026F, ching téi du phdng LNST cutia c6 déng Cong ty me cta DXP du kién dat 135,7 ty dong (+15% svck). EPS

& BVPS 2026F du kién dat 2.265 d/cp & 18.085 déng/cp, tudng tUing 2026F P/E va P/B dat 5,43x lan & 0,68x 1Gn tai mdc
gid giao dich hién tai. ROE 2026F dat 12,5%.
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Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng)

2024

2025

Bdng can déi ké todn (Ty déng)

PHU LUC - BAO CAO TAI CHINH VA CAC CHi SO CHINH CUA DXP

Doanh thu thuén
Gid vén haing ban
Lgi nhudn gép
Doanh thu tai chinh
Chi phf tai chinh

Chi phi bdn hang
Chi phi QLDN

Lgi nhudn tr HDKD
L&i/l6 khdc

Lgi nhudn trudc thué
Lgi nhudn sau thué

LNST cé d6éng Coéng ty me

Bdo cdo LCTT (Ty déng)

LCT thuén tir HBKD

LCT thuén ti Hogt déng dau tu

LCT thuén tif Hogt déng tai chinh

LCT thuén trong ky

Tién & tudng duang tién déu ky

Tién & tudng dudng tién cudi ky

Chi s8 tai chinh

Khd néng thanh todn

Khé ndng thanh todn hién hanh

Kha ndng thanh todn nhanh
Khé ndng thanh todn tién mat
Khé ndng thanh todn IGi vay
Cd céiu vén

Vén chd sé hitu/Téng tdi san
Ng phdi tra/Téng tai san

Ng vay/Vén cht s8 hitu (D/E)
Chi s6 hiéu suéit hoat déng
S6& ngdy phdi thu

S6 ngdy phdi tra

S8 ngdry tén kho

Khé néng sinh 18i

Ty sudt Igi nhudn gop

Ty suét Igi nhudn HDKD

Ty sudit LNST clia c8 déng Céng ty

me

ROE

ROA

ROIC

108
(59)
49
22

@)

(18)

45

45
35

35

19
(0)
13

32

34

579
263

1.50

0.96

0.04

63.95
25.49

25.43

45.2%
41.4%
32.1%
6.4%
6.2%

4.5%

411
(347)
63

19

(15)

70

70
56

56

148
(117)
223
254

34

357
220

1.99

0.85

0.15

20.11
69.50

5.29

15.4%
16.9%
13.6%
8.0%
7.1%

7.2%
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682
(600)
82
16

7)

(17)
67
©)
67
54

54

(104)
(218)
63
(260)
288

28

371
0.83
0.19

23.68

0.86
0.14

0.11

28.79
50.03

3.20

12.0%
9.8%
7.9%
6.3%
5.4%

6.2%

702
(524)
178
29
)
(34)
(20)

147

148
119

118

204
(442)
217
(21)

28

351
0.39
0.04

14.54

0.63
0.37

0.35

3351
36.35

437

25.4%
20.9%
16.9%
13.1%

9.4%

9.0%

+ Tién v&1 cdc khodn tucng
duang tién

+Dau tu ngdn han

+ Cdc khodn phai thu ngdn han

+ Hang tén kho
+ Tdi s&n ngdn han khdc
Tai sén ngdén han
+ Cdc khoan phai thu dai han
+ Ta&i san c8 dinh
+ Bdt dong san dau tu
+ Tdi san dd dang dai han
+ Dau tu dai han
+ Tai sé@n ddi han khdc

Tai sén dai han

Téng Tai sén
+ Vay ngdn han
+ Phdi trd ngudi ban
+ Ng ngdn han khdc
NJ ngdn han

+ Vay dai han

+ Cdc khodn phai tra dai han
khdc

Ng dai han
Téng ng phdi tré
+Vén ¢ phan

+ Thdng du vén ¢ phan

+ Lgi nhuén sau thué chua phén

phé&i
+ Quy khdc
Vén chi sé hitu

Téng céng ngudn vén

Ty |é téng trudng (%)
Td&ng trudng doanh thu

T&ng trudng LNTT

Tdng trudng LNST C8 déng Cong

ty me

Tdng trudng EPS
Tdng trudng VCSH

T&ng trudng Téng tai san

Pinh gid (lén)
P/E

P/B
EV/EBITDA
EV/Sales

EPS (d6ng/cp)

BVPS (déng/cp)

34 288 28 7
66 192 412 509

25 30 92 58

5 5 5 7

0 1 0 1

131 515 538 583

0 0 0 0

12 9 23 469

0 0 0 0

0 15 0 1

443 445 445 446

0 0 1 4

455 470 469 920
586 985 1,007 1,503

0 0 93 42

4 128 36 68

18 16 16 56

23 144 145 166

0 0 0 293

0 0 0 92

0 0 0 385

23 144 145 551
273 599 599 599

1 1 1 1

66 72 94 179

0 0 0 0

563 840 862 952
586 985 1,007 1,503
2022 2023 2024 2025
23.8% 280.9% 66.0% 3.0%
-283% 54.7% -40%  120.9%
-90.0% 61.7% -40%  120.1%
-61.3% -26.4% -40%  120.1%
5.0% 119.6% 0.0% 0.0%
9.7% 68.1% 23% 49.3%
2022 2023 2024 2025
961 12.09 13.26 6.48
0.59 0.81 0.83 0.81
8.88 757 12.66 8.07
277 0.95 1.14 157
1,270 935 898 1976
20,643 14,023 14389 15820

Nguén: DXP, 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 ngudn dudc cho la ddng tin cdy vao thai diém cong bé. Céc ngudn tin ndy 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 cde théng tin theo nghién cliu cta 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 bét ky ching khodn ndo dudc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh doc [ap vé théng tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déu tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu c@u 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 véi c8 phiéu clia (cdc) cdng ty dudc dé cap trong bdo cdo. ABS sé khdng chiu trdch nhiém d6i véi bat ky tén thét tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndio dudc thuc hién trén co sé thdng tin dugc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1 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 sy déng y béing vén ban cla ABS.

Khuyé&n nghi c6 phiéu

MUA Khd nding sinh I8i cta c6 phiéu tir 15% trd 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i clia c6 phi€u ndm trong khodng tir 8% dén 15%
Khd nding sinh 18i cta c6 phiéu ndm trong khoding tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd ndng sinh I8i clia ¢6 phiéu ném trong khodng tir -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 cla c6 phiéu, dudc tinh béng téng cuta (i) chénh léch phan
trédm gilta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thdi di€ém cdng bd bdo cdo, va (i) ty sudt cd tdc du kién. Trur khi dugc néu rd trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thdi han dau tu la 12 thdng.
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Thoéng tin lién hé

Cdng ty C6 phan Chung khodn An Binh

Tru sd chinh: Tang 16, toa nha Geleximco, 36 Hoang Céu, Bong Ba, Ha Noi

bién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tdm Phan tich

bién thoai: (024) 3562 4626 — Ext: 151

Email: abs-research@abs.vn

Dau khi, Dién, Héa chét
Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc

Email: hue.lethikim@abs.vn

Vi md, Tai chinh
Nguyé&n Xuén Hdi - Chuyén vién

Email: hai.nguyenxuan@abs.vn

Hang va Dich vu céng nghiép
Nguyén Thi Ky Duyén - Chuyén vién

Email: duyen.nquyenthiky@abs.vn

Hang tiéu dung, Bdn |é
Ki€éu Thi Thanh Thu - Chuyén vién
Email: thu.kieuthithanh@abs.vn
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Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm d6c TTPT
Email: linh.ngthithuy@abs.vn

PTKT vé Chién lugc thi trudng
Pdng Xubn Luu — Gidm déc

Email:_luu.dangxuan@abs.vn

Bét déng sdn, Xay dung, VLXD
Pham Héng Trudng — Chuyén vién

Email: truong.phamhong@abs.vn

Hang xuét khdu, Céng nghé & Vién théng
Bui Minh Anh - Chuyén vién

Email: anh.buiminh@abs.vn

Tréi nghiém ngay
ABS Invest tai day
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