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GIGI THIEU DOANH NGHIEP

Co ciu cd dong ¢ Codngty C8 phan Xi mang Ha Tién 1 (HOSE: HT1) tién than Ia Nha may Xi mang Ha Tién thanh 1ap ti ndm 1964,
hién la don vi ndong cét ctia Téng Céng ty Xi mang Viét Nam (VICEM). Céng ty s& hiiu ndng luc san xuat dang ké vai
cdng suat 7,3 triéu tan clinker va 4 triéu tan xi méang mdi nam, qua doé tr& thanh nha san xuat xi mang I&n nhat tai
khu vuyc phia Nam véi thj phan vugt 35%. M&i nam, HT 1 cung Ung ra thj trudng hon 7 triéu tdn sadn phdm théng qua
hé théng phan phéi rong khap gém 86 dai ly Gy quyén va khoang 6.300 cla hang VLXD trén toan quéc. Véi vi thé
dan dau va mang lugi phan phdi sau réng, HT1 gilt vai tro tru cdt trong viéc dap (ng nhu cau xi mang dang tang tré

= VICEM lai tai mién Nam.

Khac * Cd cdu cd dong co dic khi VICEM nadm giilt 79,7% va la ¢ déng 16n duy nhat tryc tiép quan ly va diéu hanh hoat

ddng kinh doanh clia doanh nghiép, trong khi ban Ianh dao céng ty ciling s& hitu c8 phan nhung véi ty 1& khiém tén.

+  KQKD 6T2025 tich cuc. Liiy ké 6T2025, cdng ty ghi nhan doanh thu 3.517 ty déng (+3,4% svck) dong gop chinh tu
ban xi mang va clinker va LNST 103,1 ty déng (+388% svck), hoan thanh 49% ké hoach doanh thu va 56% ké hoach
Igi nhudn nam 2025, tuong Ung khoang 46% va 46% du phong clia ACBS. Két qua tang trudng manh dén tu bién Igi
nhudn gdp cai thién thém 3,3 diém % svck, dat 11,3%, dugc thuc ddy bdi sén lugng tiéu thu phuc héi tich cuc cung

Nguén: Bloomberg, ACBS tong hop Vi chi phi than dau vao gidm dang ké.
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LUANPIEM PAU TU

Cap Nhat Nhanh HT1
Khuyén nghi Mua
Gia muc tiéu (VND) 20.500
Gia hién tai (VND) 16.200
Tylé tanggia 26,5%
Suat sinh 16i ¢6 tuc 1,7%
Téng ty suat Igi nhuan 28,2%
naandéng Bi@u d6 giao dich Ngén cp
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Th6ng ké 25/08/25
Ma Bloomberg HT1VN
Thap/Cao 52 tuén (VND) 9.170-17.450
SL ¢8 phiéu luu hanh (triéu cp) 382
Vén hoa (ty déng) 6.544
Vén hoa (triéu USD) 257
Room khé&i ngoai con lai (%) 46,4
Ty 1é cp luu hanh tyu do (%) 19,4
KLGD TB 3 thang (cp) 784.013
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Du nganh xi mang Viét Nam van déi mat véi ap luc du cung kéo dai, nhung cac tin hiéu phuc héi da dan xuat hién khi téng san lugng tiéu thy 6T2025
dat 54 triéu tan (+14% svck). Pdng luc chinh dén ti nhu cdu ndi dia tdng manh 37,5 triéu tan (+18% svck), nhd ddy manh dau tu céng, trong khi xuat khiu
dat 17 triéu tan (+6% svck) nhd san lugng clinker tang trudng +19% svck. Trong béi cdnh d6, HT 1 n8i bat véi nhiing IGi thé :

Vi tri dia ly chién lugc, dan dau thi trudng phia Nam: HT1 s hitu hé théng san xuat va phan phdi t3i uu gém 2 nha may xi mang (Kién Luong, Binh
Phudc) va 3 tram nghién (Phu Hiu, Long An, Cam Ranh), trai réng tai nhiing vi tri chién lugc. Cung v&i mang ludi phan phdi sau rong va thuang hiéu uy
tin, HT1 gilt vi thé doanh nghiép s 1 tai thi trudng mién Nam, khu vuc dang dugc hudng Igi nhiéu nhat ti cac du an ha tang trong diém.

Nhu cau néi dia phuc hdi nhé dau tu céng va bat dong san: Cac dy an 16n nhu sén bay Long Thanh, Vanh dai 3 & 4 TP.HCM, cao téc B4c Nam giai doan
2 sé tiép tuc thuc déy tiéu thu xi mang trong nhiéu ndm t&i. Déng thdi, viéc thao gd phap ly tai thi trudng bat déng san phia Nam du kién mé khoéa
ngudn cung, véi giai doan 2025F-2027F t8ng ngudn cung méi udc dat ~81.000 can hd va ~31.000 san phdm nha lién thé, tuong ing CAGR lan lugt 1a
49% va 109%, qua do gia tdng manh nhu cau xi mang xay dung.

Gia than ha nhiét giup cai thién bién Igi nhudn: Than nhap khiu chiém trén 40% chi phi nguyén vat liéu, da gidm hon 70% so véi giai doan dinh 2022-
2023. Qua do, giup bién Igi nhudn gép ctia HT1 dao chiéu tich cuc. Vi trién vong gia than duy tri & vung thap, cdng ty c6 thé hudng lgi kép tiu tang san
lugng va toi uu hoa chi phi san xuat.

Tram BOT Phi Hitu tao dong tién 8n dinh: Di vao van hanh tir cuéi 2024, BOT Phu Hitu du kién dong gop hon 120 ty déng doanh thu va khodng 80 ty
déng LNST trong ndm 2025 (~133% LNST 2024). Day la déng luc Igi nhuén quan trong, vira bu dép trong giai doan &m déan lai cta thi trudng xi mang,
vUa mang lai dong tién 8n dinh cho HT1.

Nguén cung bat déng phia Nam 2022-2027F Gia than thé gigi (USD/tén)
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Nguén cung can hé tai ngoai thanh mmmmm Ngudn cung can hd tai TPHCM

e Nguén cung BDS gén lién d4t tai TPHCM (cét phai) e Nguén cung BDS gén lién dat tai ngoai thanh (cot phai) Nguo“'n CBRE, in vesting. com



DINH GIA VA KHUYEN NGHI

Dvt: ty déng 2021 2022 2023 2024 2025F ° Duphoéng KQKD 2025. Chung téi ky vong nhu cau xi mang mién Nam s& s&m phuc héi nha hai déng lyc chinh: (1) dau tu céng,
dac biét trong linh vuc ha tang giao théng, va (2) su khéi sdc nguén cung bat déng san giai doan 2025-2027. Bén canh do, Igi

Doanh thu thuan 7.064 8.918 7.049 6.884 7.660 . . L2 AP RIS s e =e O e e m= .

Téng trudng 113%  26.2% -210% -23% 11.3% n’huan HT1 fiu’CJCAI’-\O trg’bdl chi ph! ngui/.en vat I_|’eu ha nhlet‘(d,ac l_met la fcharlw) \:a ca‘u th_lfh hiéu suat _s?n xua)t. \{O’I ’ket qua 6T2025
o ’ ’ ’ ’ ’ tich cuc, chung téi du bao trong nda cudi nam gia ban duy tri 6n dinh, chi phi dau vao tiép tuc dugc kiém soat va san lugng tang sé

Lai gop COONNG o M0 " - -] cling ¢ da phuc héi Igi nhuan. Qua do, udc tinh HT1 ghi nhan doanh thu 2025 dat 7.660 ty déng (+11,3% svck) va LNST céng ty

Téng trudng -35,9%  2,6% -323% 68% 30,4% me 224 ty déng (+272,1% svck).

LNST c8 dong céng ty me 369 258 18 60 224 .« Rairodautu:

Téng trudng -39,3% -30,2% -951% 239,3% 272,1% 1. Mai truéng: Phu thudc vao than Iam nguyén liéu chinh, nganh xi mang chiju ap luc tuan tha tiéu chudn khi thai va yéu ciu

EPS 612 675 46 158 588 chuyén d8i sang san xuat xanh.

ROE 7,1% 50% 04% 1,2% 4,5% 2. Nganh: Nhu ciu xi mang gan chat v&i bat déng san va dau tu cong; thij trudng chdm phuc hdi hodc gidi ngan thap co thé anh

P/E 21,1 18,7 2712 1696 289 hudng truc tiép dén san lugng.

P/B 1,0 1,0 1,0 1,4 1,1 3. Nguyén liéu va chi phi: Gia than, dién, ndng lugng, cling bién ddng ty gia va |ai suat co thé tang trd lai, gay ap luc 1én chi phi va

Cé turc (d6ng) 1200 1200 600 400 300 bién Igi nhuan.

Suét sinh I&i c8 tuc 47% 3.20% 35% 23% 17% ° Dinhgia: Chung t6iap dung két hgp phuong phap dinh gia so sanh P/E va DCF véi ty 1& 50:50 dé xac dinh gid trihgp ly cla HT1 &

muc 20.500 déng/cé phiéu, qua do dua ra khuyén nghi MUA d6i véi c8 phiéu HT1.
Dién bién gia c& phiéu (%) «  Khuyén nghi: Gia c6 phiéu vira vugt qua vung khang cu quan trong, vén la dinh gia dai han hinh thanh tu thang 7/2023 dén nay.
YTD i LT Day dugc xem 14 tin hiéu mua hgp ly & thai di€m hién tai. Trong thdi gian tsi, c8 phiéu dugc ky vong sé duy tri da tdng, hudng dén
Tuygt déi 466 31,9 531 453 vung khang cy 22.000 déng/cp, va tham chi co thé tién xa hon dén méc 25.000 déng/cp.
Tuong doi 14,7 22,6 26,6 12,3 P/E 5 nam 2.00 - P/B 5 nam
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QUAN DPIEM KY THUAT HT1

HT1-1D HOSE @ 017,85 H17.90 L17.15 C17.20 +0.05 (+0.29%)

Khang cy 22
LOBMZMTGRARTS e i o it i i A i A e T e A e R o A o A e N o R i R e A e A e
MA Cross 1450 15.80 13.63
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>  Yéutdky thuat:

* Xu hudng téng hién dang déng vai tré cha dao trong ca ngan han
I&n trung han.

* Thanh khodn ghi nhan sy vugt trdi trong cac phién tdng diém, phan
anh luc cau dang tap trung vao c8 phiéu nay.

* Mac du cac chi bdo ngdn han c6 dau hiéu suy gidm nhe ti ving qua
mua, ham y kha ndang xuat hién nhjp diéu chinh trong ngan han,
nhung tin hiéu trung han van duy tri tich cuc va ngay cang cling cé.

»  Nhan xét va khuyén nghi:

* Gia c6 phiéu vua vugt qua vung khang cu quan trong, vén la dinh
gia dai han hinh thanh ti thang 7/2023 dén nay. Bay dugc xem la
tin hiéu mua hgp ly & thai diém hién tai. Trong thdi gian t&i, c8

phiéu dugc ky vong sé duy tri da tédng, hudng dén ving khang cu
22.000 déng/cp, va tham chi cé thé tién xa hon dén méc 25.000
doéng/cp.
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Lien hé

Trusdéchinh - s  nA

P - 2 . N ) Chi nhanh Ha Noi
Tang 3, ToanhaLéman, 117 Nguyén Binh Chiéu, Phudng Xuan Hoéa, Quan 3, TP.HCM 10 Phan Chu Trinh Quan Hoan Kiém, Ha N&i
Tel:(+84 28) 73007000 Fax:(+8428) 7300375

Tel: (+84 24) 39429395 Fax:(+8424) 39429407
Website: www.acbs.com.vn

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THI TRUGNG

acbs_phantich@acbs.com.vn
(+8428) 7300 7000 (x1041)
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Khuyén cao

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chuing téi,cac tac gia clia ban bao cdo phan tich nay, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bdo cao phan tich nay Ia clia chung i (2) chung téi khéng nhan dugc bat ky khodn thu nhdp nao, truc tiép hoac
gian tiép, tu cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh bay do.

Céng B6 Thoéng Tin Quan Trong

ACBS va céac t6 chuc cé lién quan ctia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh ctia ACBS vdi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc
dau tu trén tai khodn tu doanh chiing khoan ctia ACBS ciing c6 thé c6 chiing khoan do cac cdng ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y rang ACBS cé thé cé xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.

ACBS phat hanh nhiéu loai bao cao phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich ca ban, phan tich cé phiéu, phan tich dinh lugng hodc phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghi trén méi loai bao céo phan tich co
thé khac nhau,nguyén nhan xuét phat tur su khac biét vé thai han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B8 Mién Trach Nhiém

Ban bao cado phan tich nay chi nham muc dich cung cép théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chiu trach nhiém vé su phi hgp cla cac théng tin chita dung trong bao cdo cho mot
muc dich st dung cu thé. ACBS s& khéng xem nhiing ngudi nhan bao cao,khéng nhan truc tiép tu ACBS, la khach hang ciia ACBS.Gia ching khoan dugc trinh bay trong két luan cda bao cao (néu cé) chi mang tinh tham
kh&o.ACBS khéng dé nghi ho&c khuyén khich nha diu tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao céo nay. ACBS, cac té8 chic lién quan cia ACBS, ban quan ly, déi tac hodc nhan vién cia ACBS sé
khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai truc tiép, gian tiép; hoic (b) cac khoadn tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ca khi ACBS da dugc théng bao vé
kha nang xay ra thiét hai hodc tén that dé, phat sinh ti viéc st dung ban bao cao phan tich nay hoac théng tin trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tu
cac nguén ma ACBS cho réng dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bdo d3dm tinh day du va chinh xac clia cac théng tin dé, Cac quan diém trong bao cao cé thé bi thay déi bat ky luc nao va ACBS khéng cé nghia vu cap nhat cac
théng tin va quan diém da bj thay déi dé cho nha dau tu da nhan bao céo nay.

Ban bao cao cé chila dung cac giad dinh,quan diém cda chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cdo, ACBS khdng chiu trach nhiém cho bat ky sai sét nao cta ho phat sinh trong qua trinh lap bao cao,dua ra cac gia dinh,
quan diém.Trong tuong lai, ACBS c6 thé sé phat hanh cac ban bao cao cé thong tin mau thuin hodc tham chi c6 ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban bao cdo nay hoan
toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghi d6 khéng dugc dua ra dua trén cac Igi ich cla bat ky ca nhan té chic nao, ké ca Igi ich cia ACBS.Bén bao cdo nay khdng nhdm dua ra cac I8i khuyén dau tu cu thé,cling
nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién tai chinh cla bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao cdo nay. Vi vdy cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao c6 thé khéng phiu hgp véi nha dau tu. ACBS
khuyén nghj réng nha dau tu nén ty thyc hién danh gia déc Iap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh dau tu. Gia trj va thu nhap dem lai tir cac khodn ddu tu cé thé thay déi hang ngay tuy theo thay déi ctia nén kinh
té va thj trudng chiing khoan. Cac két ludn trong bao cao khéng nhdm tién doan thuc té do dé né c6 thé khac xa so vai thuc té, két qua dau tu cha qua khi khéng bdo ddm cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khong dugc phat hanh rong rai trén phuong tién théng tin dai chung hay dugc st dung, trich dan béi cac phuong tién thong tin dai chiing ma khéng cé su déng y trudc bang van ban ctia ACBS.
Viéc st dung khéng cé su déng y ctia ACBS sé bi xem la bat hgp phap va ca nhan,td chiic vi pham c6 nghia vu bdi thudng moi thiét hai, t&n that (néu cé) da gay ra cho ACBS tuf su vi pham dé.

Trong trudng hgp qudc gia clia nha dau tu nghiém cadm viéc phan phéi hodc nhan cac bao cdo phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hiy ban bao cao nay ngay lap tuc, néu khéng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.
ACBS khéng cung cép dich vy tu van thué va khdng ndi dung nao trong ban bao cdo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do d6 khi lién quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién clia chuyén gia dya trén
tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé ctia nha dau tu.

Ban bao cdo nay cé thé chiia dung cac dudng dan dén trang web cla bén thi ba, ACBS khdng chiju trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao su thuén tién cho nha dau tu
trong viéc tra ctiu thdng tin; do d6 nha dau tu hoan toan chiju cac rdi ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2025).Moi quyén s& hiiu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoic chuyén vién phan tich, Badn bao cdo phéan tich nay khéng dugc phép sao chép,toan bd hodc mét phan, khi chua cé su déng y
béng van ban ctia ACBS.

| Cauchuyéndautu-2025 | 7 ACBS



