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Mé tai khoan

CTCP Dau tu Dich vu Tai chinh Hoang Huy (TCH)

Nganh
Ngay bao cao
Gia hién tai

Lai suat c8 tic

GT vén hoa
GTGD/ngay (30n)
C6 phan Nha Nusc
SL c8 phiéu luu hanh

TCH
P/E (truct) 19,5x
P/B (hién tai) 2.0x
ROA 5,0%
ROE 8,0%

Bat dong san
11/9/2025
21.500 VND

0%

18,7 nghin ty dong

271,8ty dong
0%

868,7 triéu
Peers VNI
50,0x  15,2x

2,6X 2,0x
22%  2,0%
50% 13,3%

Nam tai chinh (FY) két thac 31/3 FY23 FY24 FY25F FY26F
Doanh thu (ty déng) 3.803 4.667 6.092 8.225

% svck 81,7% 22,7% 30,5% 35,0%
LNST saulgi ich CDTS (ty déng) 744 855 1.198 1.603

% svck 202,4% 14,9% 40,1% 33,9%
EPS % svck! 202,4% 14,9% 2,6% 33,9%
Bién LN gop 402%  385%  40,3%  41,0%
Bién EBITDA 33,4% 30,3% 32,5% 32,9%
Bién LN tU HBKD 31,3% 29,7% 32,3% 32,8%
Bién LN rong 19,6% 18,3% 19,7% 19,5%
EV/EBITDA 12,6x 10,3x 9,2x 6,8x
P/E2 19,3x 16,8x 16,4% 12,2X
P/B? 1,6X 1,5x 1,5x 1,3
ROE 8,6% 9,2% 10,4% 1,1%

BAO CAO CONG TY

KHONG DANH GIA

Dién bién gia c& phiéu
100%

50%

0%
YTD 1Y 3Yann.
TCH H VNI

Téng quan Céng ty

TCH la mét trong nhing don vi
phat trién bat déng san hang dau
tai Hai Phong. Céng ty cling tham
gia vao linh vuc phan phdi xe tai,
xe dau kéo nhap kndu tu My va
Trung Quéc.

Nguén: FiinPro, Vietcap (diliéu tinh dén ngay 10/9/2025) (1) FY25 phat hanh 243 triéu CP thudng va cé tuc, (2) st dung gia CP hién tai

Lgi nhudn du kién but téc trong 9T cudi FY25 - FY26

Chung toi ra bao céo cap nhat cho TCH sau bao cao gan nhat, ngay 28/3/2025.

FY25-26, chung t6i du bao mang BPS sé ti€p tuc dan dat doanh thu, vai ky vong TCH sé& ban giao du an KBT Hoang Huy New City
(GB2) (50 ha), Hoang Huy Green River (32 ha) trong FY25, trudc khi bat du ban giao chung cu Rose Residence (1ha) trong FY26.

V&i ky vong clia chung téi vé thi trudng BDS Hai Phnong va kha nang hap thu cac du an cta TCH, chung toi hién du bao doanh thu/LNST
sau CDTS dat 6 nghin ty (+31% svck) /1,2 nghin ty (+40% svck) va 8,2 nghin ty (+35% svck) /1,6 nghin ty (+34% svck) vao FY25 va FY26.
TCH hién dang giao dich & muc P/E va P/B trugt 12T Ian lugt 1a 19,5 va 2,0 18n - thap hon so véi trung vi téng hop cla cac céng ty clng
nganh. Vi suc knoe tai chinh lanh manh va tiém nang phat trién cia TCH trong tuong lai, dinh gia cua TCH dudc danh gia la tuong doi
ha&p dan. Theo du bao clia chung toi, P/E va P/B du phdng FY25/FY26 clia TCH lan lugt 1a 16,4/12,2 va 1,5/1,3 1an.

Yéu té hé trg: Tiém nang tu quy dat 330 ha dang nghién cuu. Rui ro dau tu: (1) Gia vat liéu xay dung bién dong bat i, (2) Thi trusng BDS
Hai Phong phuc héi cham hon du kién, (3) Anh hudng cuia ti gia USD/VND dén hoat déng phan phéi xe

Luu y: Bao cao nay si dung tén tinh, thanh trudc khi sat nhap hanh chinh tirngay 1/7/2025. BDS = bat dong san, KDT = khu do thj
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Vietcap



Hoat déng kinh doanh chinh cGa TCH la phat trién BDBS va phan phdi xe,
linh kién

' \ . , . Nganh: Bat dong san
% CTCP Pau tu Dich vu Tai chinh Hoang Huy (HOSE: TCH) N&m thanh 18p: 1995

Tru s4: Hai Phong

TONG QUAN DOANH NGHIEP (FY24) CcO DONG LON VA BAN LANH DAO® (T9/2025)
Ty déng Doanh thu gop 2024 = 4.667 (+23% svck)
LN gbp 2024 =1.797 (+17% svck)
LNST-CDTS 2024 = 855 (+15% svck)

Chu tich HPQT &

M3 Cho nguai lién quan
ang 5 Phan phoi )
kinh doanh chinh Chuyennfiugng BBS xe, linh kién té\gg
Knac 54%
A e o N i 2 Chuyéuphan phdi:
Ap2 A Tap trung o thj trueng Hai Phong vGi cac san o VP,
MCACHCCUEIUC I osin: canho, bist thy, i8nké, nhaoxahoi LG alDongieng, xe Bapyy
dau keo Navista
Nudc ngoai
Doanh thu gop 3.899
% t6ng doanh thu (84%)
R Coédonglén Triéu CP %
LN gop’ 1.663
% t8ng doanh thu (93%) x .
; ; Do Hu Ha (Chd tich HBQT) 262,1 30,17%°
Céc cot moc cua TCH? 2016 ~_ DubaoFY25
Vén diéu 1& (nghin ty déng) Niém yéttrén Phat hanh quyén mua
’ HOSE 200tr CPva 43trCPco tuc Ban l4nh dao Vi tri
® ® ° ° ° ° -0 ---0---0---0 °
1995 2007 9.1 x|y~ _
Thanhlap  Chuyén déi 60 67 67 67 67 V Do Huu Ha Chu tich HBQAT
CTCP 36 %
Hoang Thi Huyén Téng Giam déc
N/A 1 NIA // 04 05 12 /] é 9T 9
11 1/ 11
1995 2007 2013 2014 2015 2016 2021 2022 2023 2024T30/518|25FY25F Phung Thi Thu Huong K& toan truéng

o ‘ Nguon TCH, FiinPro, Vietcap, Chd thich: VP = van phong, TTTM = trung tam thudng mai, (1) LN gop chua bao gom dy phong/ hoan nhap glam
Vleth p gia hang ton kho, (2) VDL cudi T3/2025 chua tinh dén dot phat hanh quyén mua nién tai do van dang trong thai han ndp tién, (3) tinntrénsé
CP luu hanh dy kién sau khi két thuc chao ban CP.



Tai thoi diém cudi FY24, TCH da hoan thanh co ban xong du an Hoang

Huy Commerce (GD1) va dan
lai ¢ Lé Chan va Thuy Nguyén

xuc tién ma ban va xay dung 4 du an con
Hai Phong)

. Chi phi " Giai
S ‘;Lg;\ta' Hal  pigntich dautu  San Ohép QM phéng  Xay  Ban  Ban
. g tri i i ‘gn) (ha) (ty pham cToT V500  mat dung  hang giao
uye dong) bang
Hoang Huy Commerce (GD1) LéChan 1,7 3700 2496CC  P3ban2.356 CC (94%), ban giao 2.205 CC (88%)
Hoang Huy Commerce (GD2) | . ~ . bang xay dung
(Rose Residence) Le Chan 1.0 2200 976CC Md& ban gilta nam 2024
39 BT,
. : . A 1146 LK, Pang xay dung khu LK
Hoang Huy New City (Gb2 Thay Nguyén 49,6 15,067 graelginig)
gndy v (GB2) yRguy 2.494 CC, Ban dugc 41 LK
510 NOXH
30 BT, N
Hoang Huy Green River Thuay Nguyén 32,5 4,050 780 LK, g:g%égz ?ﬁrt?(khu LK
447 NOXH ;
150 Té Hiéu L& Chan 16 3100 HS Dang GPMB
; ’ ’ 1.100CC ‘ ‘

Vleth p Nguén: TCH, Vietcap. Chu thich: CC = can hd chung cu, BT = biét thy, LK = lién ké, NOXH = nha & x& hoi 5



K&t qua kinh doanh FY24

Vietcap



Chuyén nhugng BDS tiép tuc Ia mang dan dat doanh thu trong FY24, nhd
viéc ban giao ba du an Hoang Huy Grand Tower, Hoang Huy Commerce
(GD1) va Hoang Huy New City (GP1)...

Doanh thu gép mang chuyén nhugng BDS cua TCH
Nghin ty dong, % trén téng doanh thu gép

L -

Tién dd ghi nhan doanh thu cac du an BDS cia TCH

Du an FY20 FY21 FY22 FY23 FY24

N | | | ‘
NOT- 275 Nguyen Trai I

Hoang Huy Riverside

Hoang Huy Mall

Pruska Town

Gold Tower - Nguyén Tréi

NOXH An Dong

Hoang Huy Grand Tower

Hoang Huy Commerce (GD1)

Hoang Huy New City (GD1)

FY20 FY21 FY22 FY23 FY24

Vieth p Nguén: TCH, Vietcap 7



.. Trong khi d6, mang phan phaéi xe, linh kién cho thay dau hiéu phuc hoi

ti ddy FY22-23

Doanh thu gép mang phan phdi xe, linh kién cua TCH
Nghin ty déng, % trén téng doanh thu gop

1,5 -

San lugng tiéu thu 6 t6
giam manh do anh
hudng cua COVID-19

°

1,0 -

0,5 A

FY20 FY21 FY22 FY23 FY24

Vleth p Nguén: TCH, Vietcap. Chu thich:*LN gdp chua bao gém du phong/ hoan nhap giam gia hang tén kho

Lgi nhudn gép* mang phan phdi xe, linh kién cia TCH
Ty doéng, % trén téng LN gop

400 ~

350 -

300 -

250 1 LN gép sut giam
manh FY22-23 do

200 A anh hudng cua
dich COVID-19 va

150 4 gian doan 1chu©’i
cung ung can trg
viéc nhap khdu xe

100 4 tai tu Trung Quéc
va My

N a

0 i 5%

FY20 FY21 FY22 FY23 FY24




Bién LN gop FY24 van duy tri 6 muc tuong déi cao, chu yéu nhd viéc ban
giao cac du an BPS c6 bién LN gdp hap dan (tu 36- 50%)

Doanh thu gép cua TCH Lgi nhuan gdp** cua TCH
Nghin ty déng Nghin ty déng %
S A 2,0 - ° - 70
- 60
4
1,5 A - 50
i \\/\, 0
1,0 - 30
2 y, L 20
0,5 - - 10
1
- 0
0,0 -10
FY20 FY21 FY22 FY23 FY24 FY20 FY21 FY22 FY23 FY24

—e— Bién LN Chuyén nhugng BDS (phai)

I Chuyén nhugng BDS . - N
—o— Bién LN T6ng hgp (phai)

I Phan phéi xe, linh kién

Cho thué BDS & lién quan ® Bién LN Cho thué BBS & lién quan (phai)
B Khac* —e— Bién LN Phan phoi xe, linh kién (phai)
LN gbp (trai)

Vie‘th p Nguén: TCH, Vietcap. Chu thich: *Mang khac bao gom xay dung va ban hang hoa. **Bién LN gdp cua tung mang kinh doanh chua bao gém 9

dy phong/ hoan nhap giam gia hang ton kho



Tuy nhién, viéc TCH ghi nhan lai tién gm sut giam va chi phi bat thuong
tu viéc thu hoi dat du an da gay anh huong tiéu cuc dén Igi nhuan .

Doanh thu hoat déng tai chinh cua TCH Chi phikhac cua TCH
s s ‘ Ty dén
Tydong Lai tién gui gidm manh yong
500 - trong boi cdnh TCHgiam 110 -

tién gui ngan hang dé
déutucac duanBPS 100 +

90 A

400 A Trong FY24, TCH bi thu hoi dat tai dy an
300
200

80 1 N02-275 Nguyén Trai va du an 150 To
70 - Hiéu*. Do do cong ty phai hach toan chi
phi lién quan dén dién tich dat bi thu hoi.
60
50 -
40 H
30 A
20 -
10 ~
0 - 0

100

FY20 FY21 FY22 FY23 FY24 FY20 FY21 FY22 FY23 FY24
L _ o , Chi phikhac
B L3itién gui Lgi nhuan tai chinh khac B Chi phi thuc hién duan NO2 - Nguyén Trai

Bl Thu héi dat tai 150 To Hieu

Vlethp Nguén: TCH, Vietcap. Chu thich: *Duan 150 T6 Hiéu bi TP. Hai Phong thu héi tir cong ty con 1a CTCP Dau tu T6 Hiéu va chuyén lai cho TCH. 10



. Qua d6, TCH ghi nhan LNST dat 1,1 nghin ty déng - glam 10% svck. TCH
d3 hoan thanh 187%/140% ké& hoach doanh thu thuan va LNST cua cong
ty trong nam FY24

LNST cua TCH
Nghin ty déng % K& hoach va két qua kinh doanh FY24 cia TCH
14 - 35 Nghin ty dong
1,2 - 30
1,0 - 25
0,8 A - 20
0,6 A - 15
0,4 ~ - 10
0,2 - L 5
Kéhoach  Thucté Kéhoach  Thucté
FY20 FY21 FY22 FY23 FY24
Doanh thu thuén LNST

Bl LNST (trai) Bién LNST (phai)

Vieth p Nguén: TCH, Vietcap 11



Két thuc FY24, TCH giu ving nén tang tai chinh lanh manh véi sé du tién
mat va tién gui cao, trong khi ng vay 8 muic khéng dang k&

S dutién mat vatién glicua TCH

Nghin ty déng %

9

8

FY20 FY21 FY22 FY23 FY24

Tién & tuong duong tién (trai)
Bl Dau tungén han (trai)
® % tong taisan (phai)

Vieth p Nguén: TCH, Vietcap

Sé dungvay ctia TCH
Ty doéng %
900 - - 0
800 - 0
700 A [ )

- -20
600 - °
500 - - -30
400 - L _40
300 o

- -50
200 - Y

° L

100 o 60

FY20 FY21 FY22 FY23 FY24

No ngan han (trai)
B No daihan (tréi)
® Ngvay rong/VCSH (phai)



Cudi FY24, Hoang Huy New City (GB2) chiém phan 16n tdn kho BDS cua

Sé du hang ton kho ctia TCH cudi FY24
Nghin ty déng
9 7 \Y J )
- Hang ton kho BDS, theo du an (% s6 du hang ton kho BDS)
0
81 Chiphi SXKD d& dang [l Thanh phdm BDS
7 .
6 .
64,4%
5 .
A
31 ..
2 1 23,2% Thanh pham BBS da phan la cac canhé/san TTTM
chua ban, da hoan thanh xay dung.

(N 4,9% 0.05%
E N o> I 0,7% 0,3% 0,1% 0,1%

: Hoang  HoangHuy HoangHuy Duankhac HoangHuy  Hoang  Gold Tower GoldenlLand Hoang

HuyNew GreenRiver Commerce Commerce HuyNew  -Nguyen Building- HuyGrand
City (Gb2) (Gb2) (Gb1) City (Gb1) Trai NO1 Tower
Vlethp Nguon: TCH, Vietcap 13



Triénvong Cong ty

Vietcap



Chung tdi du bao mang chuy&n nhugng BDS sé tiép tuc dan dat doanh
thu trong FY25-26

Doanh thu gép cia TCH ,
Gia dinh chinh cua Vietcap (xem chi tiét trang 16-19)

Nghin ty déng %
9 -

- 90 Cho thué BDS & lién quan: +1%/+1% svck FY25/FY26

« Théntrong du bao doanh thu cho thué BBS TTTM
tang trudng svck tuong duong FY24
- 60 « TCHkhong co ké hoach md réng sang mang kinh
doanh khac trong ngan han

8,2

30 Phan phdi xe, linh kién: +15%/+10% svck FY25/FY26

- Du bdo mang phan phoi xe, linh kién tiép tuc phuc
héi trong FY25-26

« TCH dat muc tiéu duy tri 8n dinh mang phan phoi
xe, linh kién

L -30 Chuyén nhuong BDS: +34%/+39% svck FY25/FY26
Dubao Dubao

FY25 clia FY26 cua « Doanh thu FY25 chu yéu dong gop bai Hoang Huy
Vietcap Vietcap New City (GD2) (phan khu thap tang) va Hoang
Huy Green River trong FY25

Bl Khac (trai) » Dy bdo TCH bat dau ghi nhan doanh thu Rose
Residence va Hoang Huy New City (GD2) (phan
khu cao tang) trong FY26

T
o

8
7
6
5
4
3
2

1

FY22 FY23 FY24

B Chuyén nhuong BDS (trai)
B Phan phai xe, linh kién (trai) A Tangtruong svck (phai)
Cho thué BbS & lién quan (trai)

. A
Vleth p Nguon: TCH, Vietcap. Chu thich: *Mang khac bao gém xay dung va ban hang hoa 15



.. Cu thé, chung t6i du bao TCH sé ban giao du an Hoang Huy New City
(GD2) va Hoang Huy Green River trong FY25, trudc khi bat dau ban giao
Rose Residence trong FY26

Doanh thu gép mang chuyén nhugng BDS cuia TCH

Nghin ty déng
8 - |
| 3%
! I
7 ! 3%
! DU bao 3 etcap
6 - : 23% Rose Residence
i (dang ma ban, ban giao tu FY26)
5 . . 5%
Hoang Huy Commerce (GD1)
! (ban va ban giao n6t trong
O,
4 e FY25-26)
Hoang Huy Green River
3 ! I (md& ban thang 3/2025, bat dau
| 1% ban giao tu quy 4/FY25)
5 | I Hoang Huy New City (GD2)
N 6% (ban giao thap tang tu quy
. 4/FY25, cao tang tu FY26)
1 A :

FY22 FY23 FY24 ' Dubdo  Dubdo
i FY25cla FY26cua
Vietcap  Vietcap

. A
Vleth p Nguén: TCH, Vietcap. Chu thich: CC = canhé chungcu; [} Tiéndomaban I Tién d6 ban giao 16



Vi Igi thé vé ha tang va nén tang kinh té vung chac TP. Hai Phong sau
sat nhap ducc du bao sé la trung tam BBS mdi clia mién Bac, tiép tuc
thuc day nhu cau nha & trong thaoi gian toi

Quy hoach TP. Hai Phong (cu) dén 2035, tdm nhin 2050

(

JIDlThal Binh

\\\/

Dl Thai Binh

|
I
a@an

Hai Phong s& hiiu du 5 loai hinh két néi giao théng chién lugc (cang
bién nudc sau, san bay qudc té€, dudng sat, cao téc, dudng thay).

Vietcap

Cang Lach Huyén

Top 10 tinh, thanh cé tang truéng GRDP cao

B&c Giang

Nam binh

.
PhU Tho

Vinh Phuc

Quang Ngéi

Quang Ninh

nhat Viét Nam trong 6T dau 2025

14,0%
12,4% Hai Phong va
18% Hai  Duong
’ nam  trong
1.7% top 10 dia
phuong co
1,6% tdng trudng
"""""""""" GRDP cao
B % Cnnat viet
oy | Nam 6T 2025.
__________ HO/" Sau sat nhap,
11,0% TP. Hai Phong
dat muc tiéu
10,3% tang trudng
trén12,37%
10,1%

Viéc sap nhap vai Hai Duong khéng chi ma réng
khong gian phat tri€n ma con tao nén moét vung

Siéu doé thi

- cdng nghiép - cang bién vdi dan so6

tuong duong TP.HCM va quy mé GRDP thudc top

3canudc.

Nguén: Ban Quan ly Khu kinh t& Hai Phong, Téng cuc Thang ké, Hoi Méi gisi Bat dong san Viét Nam (VARS), Vietcap



Chung toi ky vong Hoang Huy New City sé dudc huong lgi tlr vi tri chién
lugc gan TT hanh chinh- chinh tri méi cua Hai Phong, trong Khi Hoang
Huy Green River sd hiiu Igi thé tién phong tai khu vuc ven séng Hon Ngoc

So sanh du an thap tang dang trién khai tai Thay Nguyén, Khodng cach ti TT Chinh tri - Hanh chinh TP. Hai Phong
Hai Phong B = X A
y © Viasta - Thuy Nguyén
ggo o - 12 - h
= i L = - 10
40 A ¢ - 8 c:oZT Hoang Huy Green River
: e s DY o A
| | - 4 gU) / \\
20 1 : : ! Hoang Huy New City \
: : | 2 ;4“ i B /.6 \
. @ : PS 0 v / BachPang1288 |
0 @.00 | > > :‘ n T P 0 < é }\ ‘\
£X 1388 321 2§ =€ § s | A o\
Q! Of;@, 5T E% @3 2 o \\ Vinhomes Royal Island
S 'S S0 €T >Z = . e | | déo Vi vén
g 18- oL =3 = /
300 - i T LO i o |—E \\ Ga Thuong Ly @ /
i i Ga Hai Phong ©
Cg 200 A : i
= | | GiaTB
2 - BiaE . T 4 g
> 100 1 - i B \ 4 -
Lgi thé canh tranh:
O ——t— i » Hoang Huy New City I3 mot trong hai du &4n dang md
e .. p v N ban trong vong 1 km tu TT Chinh tri-Hanh chinh mai
Diéntich (tréi) @ Sblugng SPthap tang (phai) clia TP. Hai Phong

» Hoang Huy Green River la dy an dau tién tai khu vuc
phudng Hoa Bong, gan séng Hon Ngoc

Vleth p Nguén: Hiép hoi BDS Hai Phong, Vietcap. Chu thich: SP = san phdm, TT = trung tam



Chung t6i cling ky vong vao kha nang hap thu clua Rose Residence nho
gla ban tuong déi canh tranh so véi cac du an chung cu thuong mai dang
trién khai & Hai Phong

Sé lugng san pham va giad ban dy an chung cu thuong mai
dang trién khai tai Hai Phong

Khoang cach tlr Nha hat I6n Hai Phong (trung tam TP)

A

Nghin CC ) e ey
5
10  m
0,5 i ! / \
l i : g/GdT,ano T :
I 1 M ~ \
0,0 - | : 2 . / |
’ o ! ! ¥ GemPark £
8 4(_UJ 8 e | 8 | © 8 z 5 (Ga Haxk‘h ‘
§S) c C & | c - C =) o
Sc o S S$0 g 8185 58 g o / Lake SldeGardeh
%9 E‘J'CQU 09 % 29 > Eg '—\\ o 1 NGUYEN. HAN —
oo S0 Fc O dx ! vn < \ _ o /
; ! An Zen Residence
VND/m?2 : : Golden Crown
80 - i Rose Residence
60 - - Gia TB OO Sentosa Sky Park
——————— B — gy —————— -~ —————————— . | ‘
40 - . : [ ] : [ | O W AUAN TR DTSR e The“Mmato ReSIdence 0
20 i i i s . ) .
: : banh gia cua Vietcap:
0 : i * Thitrudng: Da phan cac du an mé mai la ¢ quan ngoai
""""" thanh, v&i muc gia tuong dbéi dong déu
« Rose Residence: Co kha nang hap thu tét nhd gia
ban tuong déi canh tranh so vai cac du an khac
Vleth p Nguon: Hiép hdi BBS Hai Phong, Vietcap. Chu thich: CC = can hd chung cu, TP = thanh pho 19



Bién LN cua TCH du kién cai thién nhe véi ky vong ban giao cac du an
thap tang co bién LN gbp tét hon

FY22 FY23 FY24 Du bao Du bao
FY25cua FY26cla

Vietcap Vietcap

Bién LN Phan phadi xe, linh kién

Bién LN gop cua TCH* , , .
% gop Gia dinh chinh cua Vietcap
(e] 1
50 - Bién LN Chuyén nhugng BDS
! . T&ng trudng 2 diém % trong FY25, va gill
; Chuyen nhugng BDS 8n dinh trong FY26
40 1 : Tong ho? 3 « ChUyéu nhd ban giao cac dy an thap
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Du bao 6 muc tuong duong F24 cho F25,
trudc khi 1diém % trong FY26

Vleth p Nguén: TCH, Vietcap. Chu thich: *Bién LN gdp cuia tung mang kinh doanh chua bao gém du phong/ hoan nhap giam gia hang ton kho 20



Ng vay cua TCH du bao tang 83% svck trong FY25, trudc khi glam nhe vé
muc FY24 trong boi canh TCH dang trong giai doan dau tu va nghién cuu
cac du an BDS mdi, qua do lam tang chi phi lai vay FY25-26
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Qua do, chuing toi du bao LNST trong FY25/FY26 dat lan lugt 1,7/2,2 nghin

ty déng - tuong Ung véi muc ting trudng 48%/34% svck

LNST vabién LN cua TCH

Nghin ty déng : %
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Két qua kinh doanh quy 1/FY25, muc tiéu FY25 cta TCH,

du bao FY25 cua Vietcap
Nghin ty dong

Quy Muctiéu Dubao
1/FY25 cuaTCH cua
Vietcap

Doanh thu gép

LNST

Chung t6i ky vong viéc ban giao cac du an Ion trong quy
4/FY25 sé giup KQKD tang téc va hoan thanh du béo FY25

Cua chung toi



Ngoai trur FY22 bi anh hudng bdi yéu to bat thudng (COVID-19 va glan
doan chuéi cung ung), TCH da vugt ké hoach doanh thu va LNST ma
céngty da dératu 73 126% vao FY23-24

K& hoach doanh thu gép cua TCH K& hoach LNST cia TCH
Nghintydéng

FY22  FY23  FY24  FY25 Dubdo Dubdo , ,
Y25 cta FY25 ot FY22  FY23  FY24  FY25 Dubdo Dubdo

FY25 claFY25 cua

Vietcap Vietcap Vietcap Vietcap

B % thuc té so véi ké hoach [ Dubao 2025 cua Vietcap
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Vleth p Nguén: TCH, Vietcap
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TCH hién dang giao dich 6 muc P/E va P/B trugt 12T lan lugt 14 20,4 va 2,1
lan - thap hon so vdi trung vi tdng hgp cua cac cong ty cung nganh

DT
e thuan LNST - Nc\_j vay P/E PIBAguy
Congty (ty trugt  Svck CDTS Svck rong/ ROE ROA trugt gaL\
déng) 12'!' (%) S‘ty (%) VCSH (%) (%) 12T nhat
(ty déng) (%) (x) (x)
déng)
Chuyén nhugng va/hoac cho thué BDS
SJS SJGroup 21121 753 1245 3433 1610 18,9 11,4 4,4 61,4 6,7
VPl Dau tuVan Phu - Invest 18.819 2.032 2913 356,6 1818 14,2 7,6 3,0 51,1 3,8
NLG BBSNam Long 15904 8803 359,3 6577 155,1 19,3 6,9 2,3 24,2 1,6
HDC Phat trién Nna BR-VT 6.100 469 76,0 85,9 65,6 60,2 3,8 1.8 71,0 2,6
AGG Bat déng san An Gia 3.218 817 23,3 162,6 50,8 36,1 52 2,4 19,6 1,0
Trung vi 15.904 817 124,5 343,3 155,1 36,1 6,9 2,4 51,1 2,6
Phan phadi xe, linh kién
TMT Ot6 TMT 433 2.236 92,0 -171,3 N.M 207,8  -102,4 -10,9 N.M 2,6
HTL Otd Trudng Long 323 520 81,2 18,3 40,0 14,8 9,5 5,7 17,6 1,7
Trung vi 378 1.378 86,6 -76,5 40,0 11,3 -46,4 -2,6 17,6 2,2
Trung vi téng hop* 15.371 836 123,2 328,9 151,2 38,7 5,0 2,2 50,0 2,6
TCH DT DV Tai chinh Hoang Huy 18.677 4.229 98,0 751,9 96,6 -14,0 8,0 5,0 19,5 2,0

«  Chung t6i lya chon cac céng ty niém yét trong linh vuc BDS va phan phdi xe, linh kién d& tham chiéu véi TCH.

 TCH hién dang giao dich 8 mic P/E va P/B trugt 12T Ian lugt 14 19,5 va 2,0 1an - thap hon so véi trung vi tdng hgp clia cac
cong ty cling nganh. Vai sic khde tai chinh lanh manh va tiém nang phat trién cda TCH trong tuang lai, dinh gia cda TCH
dugc danh gia 1a tuong déi hap dan. Theo du bao cua chung toi, P/E va P/B du phdng FY25/FY26 ciia TCH 1an lugt 14 16,4/12,2
va1,5/1,3lan.

. Nguon FiinPro, Vietcap (du liéu tinh dén ngay 10/9/2025). Chu thich: *Binh quan gia quyén theo dong gop cua cac mang kinh doanh trén
Vleth p LN gop FY24 (97% cho mang chuyé&n nhugng va cho thué BBS, 3% cho mang phan phai xe, linh kién)
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Quy dat 330 ha dang nghién cuu co thé sé la yeu td ho trg tich cuc cho
TCH trong thai gian tdi. Bén canh do, dlen bién gla vat liéu xay dung thi
truéng BDS Hai Phong va ty gia la nhiing rui ro can theo doi
e - o Kha nang Muc dé
Yeéu to ho trg/ Ruiro dau tu: xayra  AHIginhuan
Tiém nang tu quy dat 330 ha dang nghién clu Q Q

Bén canh quy dét gan 90 ha cua cac dy an dang phat trién, TCH cho biét cong ty dang co ké hoach phat trién thém 7
du an BBS tai khu vuc Hai Phong vai téng dién tich 1én dé’Q 330 ha. Tuy cac du an van con trong qua trinh nghién cuu
va thong tin chi ti€t chua dugc cong b, day sé la yéu td ho trg tich cuc cho TCH khi cac du an dugc dua vao ké hoach

trién khai.
Gia vat liéu xay dung bi&n déng bat Igi D =)
Gig’ vat liéu nhu th’ép, da xay dung bién dong manh co jché’ gay anh hudng dén hoat déng phat trién BBS cua TCH.
Néu gia vat liéu bién dong tiéu cuc hon so vaéi du kién, tién dé thi cong va Igi nhuan du bao cua TCH sé bi anh hudng.
Thi trudng BBS Hai Phong phuc hdi cham hon du kién (™ <@

Nguén doanh thu trong FY25-26 clia TCH phu thudc nhiéu vao tién dd ban hang va ban giao cla du an Hoang Huy
New City (GD2), Hoang Huy Green River, va Rose Residence. Néu thi trusng BDS Hai Phong phuc hdi cham hon du
ki€n, TCH cé thé gap kho khan trong viéc md ban va tao ra Igi nhuan.

Anh hudng cla ty gia dén hoat dong phan phdixe Q @

Hoat déng kinh doanh xe cla TCH nhay cam vdi bién déng ty gia USD/VND do céng ty nhap khau xe tu My va Trung
Quéc. Ty gid USD/VND dang neo 6 muc cao nhat trong vong 5 nam. Két thuc FY24, 16 thuan chénh Iéch ty gia cua
TCH tang 148% svck (tuong duong 1% LNTT). Tuy nhién, v&i du bdo ty trong dong gop cia mang kinh doanh xe gidr &
muc 9-11% doanh thu trong FY25-26, dién bién tiéu cuc cla ty gia dén KQKD clia TCH la khong dang ké.

Vleth p Nguén: Vietcap. Chu thich: AH = Anh hudng, O = kha nang xay ra/ muc dé anh hudng thap nhat, ® = kha nang xay ra/ muc dé anh huéng cao nhat



Vietcap

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung t6i, Téng Hoang Tram Anh va Vi Minh Buc, xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh dung quan diém cé nhan
cla chung téi doi vai cac cong ty nay. Chung téi cling xac nhan rang khdng co phan thu lao nao clia chung téi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian ti€ép co
lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao cao nay nhan ducdc
thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gdém chat lugng, tinh chinh xac clia nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong do bao gobm doanh thu tu
cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Mai gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé thdng khuyén nghi clia Vietcap
N&i dung chinh trong hé théng khuyé&n nghi: Knuyén nghi dugc dua ra dua trén muc tang/giam tuyét déi cla gia c8 phiéu dé dat dén gia muc tiéu, ducc

xac dinh bang céng thuc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khéng lién quan dén hoat dong thi trudng. Cong thic nay dudc ap dung tu ngay
11/FY14.

Céc khuyén nghi binh nghia

MUA T8ng loi nhuén ¢ déng (bao gém cb tic) trong 12 thang téi du bao sé trén FY%

KHA QUAN T8ng Igi nhuén ¢ dong (bao gém ¢B tuc) trong 12 thang téi du bao sé duong tl10%-FY%

PHU HOP THI TRUGNG Téng loi nhuén c8 déng (bao gém cb tic) trong 12 thang téi du bao sé dao ddng gilia &m 10% va duong 10%
KEM KHA QUAN T8ng loi nhuén c8 déng (bao gém cb tic) trong 12 thang tsi du bao s& am ti 10-FY%

BAN T8ng Igi nhuén ¢ dong (bao gém ¢B tuc) trong 12 thang téi du bao s& 8m trén FY%

B0 phan nghién ciu dang hoac co thé sé nghién clu ¢8 phi€éu nay nhung khéng dua ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly
KHONG DANH GIA do tu nguyén hoac chi dé tuan thu cac quy dinh cla luat va/noac chinh sach cong ty trong trusng hgp nhat dinh, bao
gom khi Vietcap dang thuc hién dich vu tu van trong giao dich sap nhap hoac chién lugc co lién quan dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAM HOAN Hinh ’E’huc dgnb gia na}/ an ra kh|.cA:hua c,:o da)y dALIJ thpng :un cq SO .qe xac c{!hh’ Ifhtjyerjﬂngh‘! dau tu hoac gia muc tiéu.
s Khuyén nghi dau tu hodc gia muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi vai cb phiéu nay.

Tru khi co khuyén céo khac, nhiing khuyén nghj dau tu chi co gia tri trong vong 12 thang. Nniing bién dong gia trong tuong lai cé thé lam cho céc khuyén
nghi tam thai khong kndp vai muc chénh léch giia gia thi trudng cla ¢ phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghi dau tu can dugc
thuc hién mét cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua khir khdng nhat thiét sé dién ra tuong ty cho cac két qua trong tuong lai. Ty gia ngoai té co thé anh hudng bat Igi
dén gia tri, gia hoac Igi nhuén clia bat ky chiing khoan hay cong cu tai chinh nao cé lién quan dugc noi dén trong bao cao nay. D& dugc tu van dau tu, thuc
hién giao dich ho&c cac yéu cau khac, knach hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh cla knu vuc dé dugc giai dap.
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Lien Hé
Phong Nghién cuu & Phan tich

Phong Nghién ciu & Phan tich
+84 28 3914 3588

research@vietcap.com.vn
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