trueﬁriend K I

Viet Nam
Securities Corporation

Tap doan Ha Po (HDG)

Loi nhuan ting truong nhé nén thap

2Q26

— Loi nhuan tang trwéng dén 206% svck

Trong 2Q26, doanh thu dat 486 ty ddng (-17% n/n, twong dwong ~76% dy phéng
cua KIS, bidu db 1). Két qua kinh doanh chi yéu dwoc hd tro bdi mang dich vu
va cho thué bat dong san. Loi nhuan gop (LNG) dat 280 ty déng (+10% n/n,
twong dwong ~127% dy phéng cla KIS, biéu db 2), véi bien LNG cai thién lén
57.6% (+14.1%p n/n). Dién bién tirng mang nhu sau:

Pién: Doanh thu va LNG lan lwot dat 380 ty dong (-16% n/n, biéu dd 1)
va 232ty ddng (-23% n/n, bidu dd 2). Ching i cho ring mang thiy dién
chiu anh hwéng dang ké, khi hé sb cong suét (CF) wéc tinh giam khoang
4%p (biéu d6 5, 6), mac du gia FMP binh quan (chiém khoang 2% doanh
thu) wéc tinh cai thién khoang 50% n/n.

Bat dong san & xay lap: Theo coéng bd cla coéng ty, HDG khéng ghi
nhan doanh thu tlr mang nay, do trong 2Q26 khéng c6 san phdm nao tai
Charm Villa — Giai doan 3 dwoc ban giao (2Q25: khéng ghi nhan doanh
thu, biéu @6 1). Tuy nhién, LNG dat 17.8 ty déng (2Q25: -59 ty déng,
biéu db6 2). Chung t6i cho rang sy cai thién nay nhiéu kha nang dén tw
céac diéu chinh ké toan hoac hoan nhap chi phi lién quan dén cac dw an
da hoan thanh trwéc day.

Dich vu khach san: Doanh thu va LNG lan lwot dat 39 ty ddng (+9%
n/n, biéu d6 1) va 21 ty ddng (+14% n/n, biéu dé 2), nho ty 1& l1ap day
ctia chubi khach san IBIS cai thién 1&n 82% (2Q25: 74%) va gia phong
binh quan wéc tang 4% n/n. Theo do, bién LNG cai thién 1én 55.2%
(+2.2%p n/n).

Cung céap dich vu & cho thué bat déong san: Doanh thu va LNG lan
lwot dat 92 ty ddng (+12% n/n, biéu dd 1) va 34 ty déng (2Q25: -19 ty
ddng, biéu dd 2), phan anh hoat déng &n dinh ctia mang nay.
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Tin van
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knuyén nghi - Khéng xép hang

Théng ké

VNIndex (27/08, diém) 1,832
Gia cp (27/08, ddng) 16,500
Vén hoa (ty dong) 6,715
SLCP Iwu hanh (triéu) 407

Caol Thép 52 tuan (ddng) 31,871/15,500
GTGDTB 6T (ty déng) 49

Ty |é CP tw do/ S& hiru NN (%) 58.7/16.0
Cb dong 16n (%)
Nguyén Trong Théng 31.83
PYN Fund 9.05
Nguyén Van T6 8.05
Bién déng gia cd phiéu

17T 6T 12T

Tuyét déi (%)
Tuong déi v&i VNI (%p)

6.5 (32.3) (41.3)
(3.6) (31.1) (53.1)

Xu hwéng gia cé phiéu
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Ngudn: Bloomberg

2021A 2022A 2023A 2024A 2025A
Doanh thu (TY dng) 3,778 3,581 2,889 2,775 2,816
Tang trwdng (% n/n) (24.4) (5.2) (19.3) (5.9) 25
LNHD (Ty déng) 1,651 1,615 961 831 1,103
LNST (Ty déng) 1,344 1,362 866 447 993
EPS (ddng) 5,470 4,479 2,175 1,036 2,082
Téng truéng (% n/n) (12.0) (18.1) (51.4) (52.4) 101.1
EBITDA (Ty ddng) 2,295 2,577 2,010 1,665 1,987
PE (x) 5.8 59 12.2 26.5 7.9
EV/EBITDA (x) 6.3 51 7.3 9.0 6.1
PB (X) 1.45 1.22 1.37 151 080 Phong phan tich
RO'E (%) . 29.8 22.7 11.9 5.8 11.9 researchdept@kisvn.vn
Suat sinh lgi co tire (%) 3.13 1.88 - 3.02

Ghi chu: LN rong, EPS va ROE dwa trén loi nhuan sau thué clia cong ty me

VUI LONG THAM KHAO NGUYEN TAC KHUYEN NGHI, THONG TIN CONG KHAI VA MIEN TRU TRACH NHIEM O CUOI BAO CAO
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Nhe d6, LNST dat 103 ty ddng (+206% n/n, biéu d6 4), cao hon 45 ty déng
so v&i du phéng ctia KIS, chii yéu nho: (i) cac yéu té da dé cap & trén; (ii)
bién LNG cai thién; (iii)) DTCT téng lén 32 ty ddng (+60% n/n, tdng 12 ty déng
n/n), nh& thu nhap i tién gli ngan hang cao hon; va (iv) CPTC gidm xubng
79 ty ddng (-49% n/n, gidm 76 ty ddng n/n, biéu dd 3), nhiéu kha nang phan
anh tac dong tich cuc tir viéc tai co ciu khodn vay cla dy an dién gio 7A,
chuyén tir khodn vay bang EUR sang ddng vao cudi ndm 2025.

3Q26F — Trién vong kém kha quan

Trong 3Q26F, chung t6i cho rang HDG sé& ghi nhan KQKD kém kha quan, véi
tang trwdng chi yéu dwoc hd tre bdi mang dich vu, cho thué bat dong san
va khach san.

e Dién: Chung tdi wéc tinh mang dién c6 thé ghi nhan két qua tiéu cuc
trong 3Q26F, chd yéu do san lwgng sut giam khi pha El Nifio dwoc
dw bao s& manh lén va kéo dai dén dau ndm 2027. Tuy nhién, mang
nay cé thé nhan dwoc mot phan hd tro tir gia ban dién binh quan
(FMP) cao hon, sau khi gia CAN tang 2.8 Ian n/n trong ndm 2026.

e B4t dong san & xay dwng: Dya trén thong tin tr BLD, chang toi
wéc tinh HDG c6 thé hoan tat ban giao mo6t san phdm tai Charm
Villas (Giai doan 3). Tuy nhién, ching téi cho rang diéu nay khé tao
ra mirc déng gop dang ké cho DT va LN cGa méng nay so véi cing
ky nam truéce.

e Dich vu khach san: Chung t6i ky vong mang nay tiép tuc duy tri két
qua tich cwe, dwoc hd tro béi khach san IBIS ludn duy tri ty 1& 14p
day & mirc 82% (3Q25: 74%) va ky vong gia phong co su cai thién
nhe.

e Cung cép dich vu & cho thué bat dong san: Trong 3Q26F, ching
t6i ky vong mang nay tiép tuc duy tri hoat ddng 6n dinh, dwoc hd tro
b&i ty 1& 14p day duy tri & mirc khodng 85%.

Biéu d6 1. Doanh thu dudc hé trg béi phan khiic cung cap dich Biéu dod 2. LNG ghi nhan dat 280 ty déng, ting 10% n/n
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Biéu d6 3. CPTC giam xuéng 79 ty dong (-49% n/n), phan
anh tac dong tich cuc tir viéc tai co cdu khoan vay

Biéu d6 4. LNST ghi nhan ting manh dén 206% n/n trong

2Q26 nhd mirc nén thap
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Ngudn: Dt liéu cong ty, KIS Research

Biéu d6 5. Tong doanh thu giam 16% n/n do ap luc sut giam Biéu db 6. San lwgng nhém thiy dién giam manh, dan dén

tir nhém thay dién trong 2Q26

tong san lugng HDG giam 32% n/n
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Bi€u d6 7. Theo NOAA, Pha El-Nino dién bién manh mé kha

nang kéo dai dén dau nam 2027

Ngudn: Dt liéu cong ty, KIS Research

Biéu d6 8. Luu lwgng nuéc vé hd trong 2Q26 udc tinh
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[] Nguyen téc danh gia cua KIS Vietnam Securities Corp. v&i c6 phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang té&i
MUA: Téng lgi nhuan ky vong la 15% hoac hon.
. N&m gi@: Téng loi nhuan ky vong tr -5% dén 15%.
. Ban: Téng loi nhuan ky vong la -5% hoéc thap hon.
. KIS Vietnam Securities Corp. khéng cung cap gia muc tiéu véi c¢b phiéu khuyén nghi N&m git hodc Ban.

u Nguyén tic danh gia cta KIS Vietnam Securities Corp. vé&i nganh trong 12 thang téi
. Nang ty trong: Khuyén nghi téng ty trong ctia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa cda nganh trong VNIndex.
. Trung lap: Khuyén nghi gitr ty trong ctia nganh trong danh muc béng véi ty trong dwa trén vén héa cda nganh trong VNIndex.
. Giam ty trong: Khuyén nghi gidm ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa ciia nganh trong VNIndex.

m Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i, chuyén vién phan tich thyc hién béo céo nay, xac nhan réng bao céo phan anh chinh xac quan diém ca nhan cuia ching t6i vé& cong ty dwgc phan tich trong bao
c4o. Chung téi cling xac nhan réng chung t6i da, dang va sé khong nhan dwoc cac khoan lgi ich ca nhan nao, lién quan dén khuyén nghj va quan diém trong bao cao, mét
cach tryc tiép hoac gian tiép.

m Thong tin cong khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién tredc clia ngay phat hanh bao cao (hoac cubi thang thi 2 lién trwoc néu ngay phat hanh bao cao sau ngay cudi thang lién trwéc it hon 10
ngay), KIS Vietnam Securities Corp. ho&c cac bén lién quan khéng ndm gitr 1% hoac nhidu hon cb phan clia cong ty dwoc phan tich trong bao cao.
Khéng c6 mau thun lgi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich, KIS Vietnam Securities Corp. va cac bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao céo.

KIS Vietnam Securities Corp. hodc cac bén lién quan khong quan Iy hodc ddng quan Iy viéc phat hanh ra cong ching cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo
trong vong 12 thang qua.

KIS Vietnam Securities Corp. hodc cac bén lién quan khéng nhan duoc khoan loi ich nao tir dich vy ngan hang dau tw tir cong ty dwoc phan tich trong béo céo trong 12
thang qua; KIS Vietnam Securities Corp. hodc cac bén lién quan khong ky vong hodc tim kiém cac khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cong ty dwoc phan
tich trong bao céo trong ba thang t&i.

KIS Vietnam Securities Corp. hoéc ca bén lién quan khdng tao Iap thj truéng cho ¢ phiéu clia cong ty dwgc phan tich trong béao cao tai thoi diém phat hanh bao céo.

KIS Vietnam Securities Corp. khéng ndm hon 1% cb phan clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 07 Thang 11 2024.
KIS Vietnam Securities Corp. da khéng cung cap truéc bao cao nay cho cac bén thir ba khac.
Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hivu cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 07 Thang 11 2024.

Nguwoi thye hién: Phong phan tich
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Mién Trir Trach Nhiém

Béo cao phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chirng khoan Viét Nam dworc thwe hién va phat hanh béi phong phan tich ctia KIS Vietnam Securities Corp., cong
ty duoc cép gidy phép dau tw ctia Uy ban Chirng khoan Nha nwéc Viét Nam. Chuyén vién phan tich, ngwdi thuc hién va phat hanh bao cao phan tich nay va cac tai
liéu marketing, dwoc cAp chirng chi hanh nghé va duoc quan ly bdi UBCKNN Viét Nam. Bao céo nay khong duoc sao chup, nhan ban hodc xuét ban (toan bo hodc
tirng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khéng duoc sy chép thuan bang van ban cta KIS Vietnam Securities Corp..

Bao cao nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap théng tin. Ban bao cao nay khang nén va khang duoc dién glal nhu mdt d& nghi mua hodc ban hoac khuyén khich
mua hoac ban bét cr khoan dau tw ndo. Khi xay dung ban bao cao nay chung t6i hoan toan da khong can nhac vé cac myc tiéu dau tw, tinh biéu do tai chlnh hodc
cac nhu cau cy thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dwa ra cac quyét dinh dau tw cho riéng minh cac nha dau tw nén dwa vao danh gia ca nhan hoic tw van cla
chuyén gia tw van tai chinh doc Iap ctia minh va tly theo tinh biéu db tai chinh ca nhan, muc tiéu du tw va cac quan diém thich hop khac trong tirng hoan canh. KIS
Vietnam Securities Corp. khéng dém bao nha dau tw sé dat dwoc loi nhuén hoac dwoc chia sé lgi nhuan tir cac khoan dau tw. KIS Vietnam Securities Corp., hodc cac
bén lién quan, va cac nhan sy cép cao, gidam déc va nhan vién tuyen bb mién triv trach nhlem Vv6i cac khoan 16 hoac tdn thét lién quan dén wec str dung toan bd hoac
mot phan bao céo nay. Théng tin va nhan dinh c6 thé thay ddi bat ctv lic nao ma khong can bao trudc va co thé khac hodc nguoc véi quan diém dwoc thé hién trong
cac mang kinh doanh khac clia KIS Vietnam Securities Corp.. Quyét dinh dau tw cudi cung phai dwa trén cac danh gia ca nhan cla khach hang, va bao céo phan tich
nay va cac tai liéu marketing khong thé dwoc st dung nhw la chirng ct cho céc tranh chap phap Iy lién quan dén cac quyét dinh dau tw.

Ban quyén © 07 Thang 11 2024 clia KIS Vietham Securities Corp.. Béo cao nay khéng dwoc sao chup, nhan ban hodc xut ban (toan bd hodc tirng phan) hoic tiét
16 cho bat ky ngudi nao khac ma khdng duoc sw chap thuan béng van ban cia KIS Vietnam Securities Corp.
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