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GEX - LNST sau Igi ich CDTS quy 2 giam so véi cung ky do
chi phi ldi vay cao du Igi nhuan cia GEE/VGC tang manh;
khoéng c6 thay déi dang k& doi vai du bao LNST sau Igiich
CDTS nam 2026 - Bao cao KQKD

Doanh Nghiép

Chung t6i nhan thay knéng cé su thay d6i dang ké d6i véi ca du bdo LNST sau Igi ich CDTS cot
16i (1.668 ty déng, +32% YoY) va LNST sau Igi ich CDTS béo cdo (1.487 ty dong, +1% YoY) do (1)
lgi nhuan clia GEE co kha nang cao han ky vong, va (2) Igi nhuan tu viéc chuyén nhugng du an
Can Gig va thu nhap tu cac céng ty lién doanh cao han ky vong; cac yéu td nay co thé bu tru
cho (3) chi phi tai chinh cao hon ky vong, du can thém danh gia chi tiét. Chung t6i hién co
khuyén nghi MUA doi vai GEX vai gia muc tiéu la 40.500 dong/cé phiéu.

* Danh muc tu doanh chuing khoan dat 6,1 nghin ty déng tai cudi quy 2, -8% QoQ (bao gém trai
phiéu va chung khoan). Ty 1& ng vay rong/von chd sd hiiu nhin chung dugc duy tri & muc 86%
(-3% QoQ).

6T 2026: doanh thu dat 25,2 nghin ty déng (+40% YoY, knoang 50% du bao nadm 2026 cla
chung t6i); LNST sau Igi ich CDTS c6t I6i dat 775 ty déng (-6% YoY, knoang 46% du bao nam
2026); va LNST sau Igi ich CDTS bdo céo dat 784 ty déng (-13% YoY, khoang 53% du b&o ndm
2026).

+ Doanh thu tang trudng & cac mang thiét bi dién, KCN va vat liéu xay dung (VLXD)

+ Bién Igi nhuan gop chung giam xudng 19,7% (-2,1 diém % YoY), chd yéu do (1) mang KCN
(46,5%, -14 diém % YoY do khdng con khoan giam chi phi mot lan ti viéc quyét toan chi phi dau
tu), va (2) mang thiét bi dién (14,7%, -1,1 diém % YoY do gid déng dau vao tang manh trong boi
canh GEE mad rong thi phan). Cac yéu té nay da mdt phan dugc bu dép bdi (3) su phuc hoi cla
mang VLXD (16,6%, +1,1diém % YoY).

+ LNST sau Igi ich CDTS c6t 16i (-6% YoY) dién bién trai ngugc vai Igi nhuan gop (+26% YoY),
chu yéu do (1) chi phi tai chinh tang gép déi YoY (tai trg cho viéc ma rong mang BDS nha & va
San bay Qudc té Gia Binh), va (2) Igiich CDTS tang 55% YoY (chu yéu timang KCN).

Quy 2/2026: doanh thu dat 14,5 nghin ty dong (+43% YoY); LNST sau Igi ich CDTS cét 16i dat
393ty dong (-25% YoY); va LNST sau Igi ich CDTS bao céo dat 539 ty dong (-19% YoY).
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+ Lgi nhuadn gop tang nha (1) lgi nhudn gép mang thiét bi dién +38% YoY (doanh sé tang bu dap
cho muc gidm nhe cua bién Igi nhuan gbép), (2) Igi nhuan gép mang KCN +18% YoY (dién tich
ban giao tang manh bu dap cho viéc bién Igi nhuén trd lai muc binh thudng), va (3) Igi nhuan
g6p mang VLXD +27% YoY (ca doanh thu va bién Igi nhuan déu tang).

+ LNST cét I16i dién bién trai ngugoc vaéi lgi nhuan gop, chd yéu do (1) chi phi tai chinh tang 2,3 1an
YoY, va (2) Igiich CBTS tang 51% YoY.

+ LNST sau Igi ich CDTS bao cao cao han nhe so véi Igi nhuan cot 16i do ghi nhan khoan |4
knoang 259 ty dong tu viéc chuyén nhugng du an BDS nha & Can Gig (GEL s& hiu 50% c6
phan).

VGC: LNST tang nhd dién tich ban giao KCN quy 2 tang gap ddi YoY, mang vat liéu xay dung
phuc héi dung tién dd, pht hgp vai ky vong

Chung téi cho réng sé khdng cé sy thay ddi dang k& ddi véi du bao LNST sau Igi ich CDTS bao
c40 nam 2026 (1,7 nghin ty déng, +20% YoY) do mang KCN (ca dién tich ban giao KCN va bién
lgi nhuan) va su phuc hoi clia mang vat liéu xay dung déu phu hop véi du bao cla chung téi, du
can thém danh gia chi tiét. Chung toi hién co knuyén nghi MUA déi véi VGC véi gia muc tiéu 1a
66.800 dong/cé phiéu.

Quy 2/2026: doanh thu dat 4,5 nghin ty dong (+38% YoY) va LNST sau Igi ich CDTS dat 563 ty
dong (+28% YoY).

Vui long xem nhan dinh chi tiét cda chung t6i vé VGC trong Bao céo KQKD VGC.

GEE: LNST sau Igi ich CDTS cét 16i quy 2 tadng manh 51% YoY nhd doanh thu dat muc cao ky luc;
tiém nang diéu chinh tang d6i véi dy bao LNST sau Igi ich CBTS

* Chung t6i nhan thay kna néng diéu chinh tang déi véi du bdo LNST sau Igi ich CDTS bao céo
n&m 2026 (2,1 nghin ty dong, -36% YoY) va du bao LNST sau Igi ich CDTS cot 16i (2,1 nghin ty
doéng, +1% YoY) do tang trudng doanh thu co kha nang cao hon ky vong, du van can thém danh
gia chitiét.

Quy 2/2026: doanh thu dat 9,5 nghin ty dong (+46% YoY), LNST sau Igi ich CDTS c6t 16i dat 768
ty dong (+51% YoY), va LNST sau Igi ich CDTS bo céo dat 705 ty dong (+34% YoY).

Vui Ibng xem nhan dinh chi ti€t cla chung téi vé GEE trong Bao cao KQKD GEE.

KQKD quy 2 va 6T 2026 ctia GEX
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Ty déng

Doanh thu
Thiét bi dién
Tiénich (dién & nudc)
Vat liéu xay dung
KCN cho thué & dich vu
BDS
Khac

Lgi nhuan gép
Thiét bi dién
Tiénich (dién & nudc)
Vat liéu xay dung
KCN cho thué & dich vu
BDS
Khac

Chi phi ban hang

Chi phi G&A

Lgi nhuén tu HBKD
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Q2 Q2
2025 2026

10.131 14.480

6.518 9.463
343 382
2149 2325
1.015 2.164
96 114
10 33
2334 2954
1.015 1.397
160 172
312 398
831 980
17 4

-1 3
=374  -391
-453 -566
1.506 1.997

YoY 6T 6T YoY % dubao2026

2025 2026

43% 18.047 25.202 40%

45% 11.627 16.523 42%

1% 527 648 23%

8% 3.574 4.428 24%

13% 2142 3.210 50%

19% 133 329 148%

222% 44 63 43%

27% 3.932 4.956 26%

38% 1.832 2423 32%

8% 201 261 30%

27% 553 734 33%

18% 1296 1493 15%

-76% 24 26 7%

N.M. 26 18 -30%

4% -639 -705 10%

25% -878 -1.038 18%

33% 2414 3213 33%

50%

53%

56%

42%

51%

60%

N.M.

50%

54%

58%

38%

51%

29%

N.M.

40%

44%

55%
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Thu nhép tai chinh 347 554 60% 436 685 57% 95%
Thu nhép |i 64 175 172% 1M 294 165% 4L4%
Lai ty gia 33 11 -67% 60 33 -45% N.M.
L&i tU dau tu ching khoan 109 92 -15% 109 104 -5% N.M.
Khac 141 276 96% 157 255 62% 512%

Chi phi tai chinh -332 -760 129% -668 -1.336 100% 58%
Chi phi lai vay -272 -571 NM0% -517 -975 89% 48%
L6 ty gid - 24 NM3% -18  -104 493% N.M.
L6 tu dau tu chiing knoan -4 0 -100% -7 -28 301% N.M.
Khac -45 165 269% 127 -229 81% 84%

Thu nhép tu cdng ty LDLK 4 65 1739% -1 114 NM. 211%

Thu nhép khac 28 -51 N.M. 16 -64 N.M. N.M.

LNTT 1.653 1.805 16% 2198 2.611 19% 60%

LNST trudc Igi ich CDTS 1205 1354 12% 1.642 1933 18% 60%

LgiichCDTS -540 -816 51% -742 -1.149 55% 66%

LNST sau Igi ich CDTS, bao cao 665 539 -19% 899 784 -13% 53%

LNST sau Igi ich CDTS, c6t 16i (*) 522 393 -25% 829 775 -6% 46%

Nguén: GEX, Vietcap, (*) Diéu chinh cho cac khoan muc bat thudng va chi phi khau hao Igi thé
thuong mai.
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