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Khuyén nghi: NAM GIU
Gia hién tai (30/01/2026): 96.700 VND
Thong s6 co ban:

Von hoéa (ty VND): 11,061.11
S6 lugng CP luu hanh: 114.385.879
KLCP dang niém yét: 114.385.879
KLGD trung binh 10 phién (CP): 1,159,450
Gia thap 52w: 72,200
Gia cao 52W: 125,400
S& hitu nha nudc: 65,66%
S& hiru NDTkhac: 34,34%
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Ngubn: SHS Research, FiinProX

Cac chi sé tai chinh

DVT: ty VND 2023 2024 2025E
Tong tai san 6,916 7,067 8,185
VCSH 1,988 1,862 2,068
Doanh thu 11,299 12,613 13,939
LNST 516 539 599.8
ROE 24.02%  21.60% 29%
ROA 5.90% 5.67% 7.33%
EPS (VND) 4,510 4,709 5,244
BVPS (VND) 17,379 16,282 18,870
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- Ngay 30/01/2026

CTR - HOAN THANH VUOT KE HOACH NAM 2025

Két qua kinh doanh 2025 vugt ké hoach. Nam 2025, CTR ghi
nhan doanh thu 13.939 ty dong va LNTT 745,3 ty dong, +11%
YoY. Doanh nghiép hoan thanh 101% k& hoach doanh thu va
103% k& hoach lgi nhuan, duy tri da tang trudng én dinh.

Thanh khoan cai thién, co cdu no than trong hon. Téng tai
san dat 8.185 ty dong (+15,1% YoY), chi yéu nho khodn muc
Tién mat va Dau tu tai chinh ngan han tdng manh. No phai tra
tdng do ng ngén han, trong khi ng dai han giam, gilp han ché
rdi ro 1ai suat va tang tinh linh hoat tai chinh.

Mang Ha tang cho thué la dong luc tidng trudng chu dao.
Mang ha tang cho thué tang trudng khoang 36% YoY - cao
nhat trong cac mang. CTR hién dang van hanh khoang 12.000
tram BTS, 2,45 triéu m2 DAS va 2.716 km truyén dan, ti€p tuc
gilr vi thé TowerCo so 1 Viét Nam.

Dong vai tro then chét trong trién khai 5G. CTR hoan thanh
100% k& hoach lap dat 6.452 tram 5G trong ndm 2025, dong
gdép quan trong vao chién lugc phé cap ha tang sé cua Tap
doan Viettel va tao nén tang tang trudng dai han.

Mang Van hanh khai thac vién théng 6n dinh. Mang van hanh
tang trudng khoang 3% YoY, tap trung dam bao chéat lugng
mang ludi. Ung dung Al va s6 héa gilip nang cao hiéu qua diéu
phdi, dong thai duy tri tdt hoat ddng tai cac thi truong qudc té.

Mang Xay dung va Ky thuat tang trudng hai chir s6. Doanh
thu xay dung dat 4.639 ty déng (+14% YoY), CTR tiép tuc gitr
Top 11t0ng thau xay dung tron gdi va Top 3 nha thau ha tang -
cbng nghiép. Phan khidc B2B va B2C/SME déu duy tri tang
trudng tich cuc.

Giai phap & dich vu ky thuat mé rong manh. Mang nay tang
trudng khodng 24% YoY, ndi bat la dién mat troi dp mai véi gan
11.000 céng trinh Ity k& (339 MWp). CTR md rong sang ME &
ICT va phuc vu gan 31.000 khach hang trén toan qudc.

Ning cao md hinh diéu hanh va chuyén déi sé6. CTR tiép tuc
hoan thién quan tri dua trén 4 tru cot: Con ngudi — Quy trinh —
Cong nghé — Quan tri. Ty 1é s6 hda dat 91%, tu déng hoa 61%,
muc do trudng thanh chuyén déi s6 dat 4,2/5.

K& hoach kinh doanh nam 2026: CTR d3t muc tiéu doanh thu
15.653 ty dong (+11,4%) va LNTT 778 ty dong (+4,4%). Dong
tién rong du kién 972 ty dong, ROE duy tri & mirc cao 26,3%.

Pau tu cho tang trudng dai han. Nam 2026, CTR du kién trién
khai 25 du an vdi téng von dau tu 2.571 ty dong, tap trung vao
ha tang cho thué va TowerCo. Quy mé nhan sy 6n dinh khoang
10.360 ngudi, thu nhap binh quan 22,2 triéu dong/ngudi/thang.
Trién vong dai han gan véi 5G va chia sé ha tang. Viéc day
nhanh thuong mai hoa 5G dén nam 2030 dugc ky vong la déng
lyc tdng trudng dai han, trong dé TowerCo ddng vai tro trung
tdm nho xu hudng chia sé ha tang ngay cang ré nét.
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I. KET QUA KINH DOANH NAM 2025
Két qua kinh doanh nam 2025: Tang truéng on dinh, vugt ké hoach

« Ly k& nam 2025, Viettel Construction (CTR) ghi nhan doanh thu dat 13.939 ty déng, tang
10,5% YoY, loi nhuén trudc thué dat 745,3 ty déng, tang 11% YoY. K&t qua nay giup CTR hoan
thanh 101% k& hoach doanh thu va 103% k& hoach lgi nhuan nam, tiép tuc duy tri da tang
trudng 6n dinh.

« DOng luc tang trudng lgi nhuan trong ndm dén tur md réng quy mo hoat déng song song véi
cai thién hiéu qua tai chinh. Doanh thu hoat ddng tai chinh ndm 2025 dat 99,6 ty dong, tang
gap doi so véi murc 49,1 ty dong nam 2024, chd yéu nho gia tang tién g va cac khoan dau
tu ngan han. O chiéu nguoc lai, chi phi tai chinh ting lén 106,7 ty dong (tir 90,1 ty ddng),
trong dé chi phi 13i vay 1a 92,8 ty dong (tang khodng 53% YoY), tdng do nhu cau vay bé sung
phuc vu md réng hoat dong.

« DU ap luc chi phi tai chinh gia tdng, tdc dd tédng clia doanh thu tai chinh cao hon da giup lgi
nhudn rong tiép tuc cai thién, cho thay chién lugc ma rong quy mo di kém st dung don bay
tai chinh ngan han dang duogc kiém soat hop ly.

Hoat dong san xuat kinh doanh: Tang truéng déng déu, trong tam la ha tang cho thué

« Trong ndam 2025, ngoai mang van hanh khai thac duy tri 6n dinh, cac mang kinh doanh con lai
déu ghi nhan tang trudng hai chir s6, cho thdy co cau tédng trudng ngay cang da dang.

1. Mang Ha tang cho thué va phat trién mang ludi: Pong luc ting trudng chi dao

« CTR tiép tuc khang dinh vi thé nha cung cap ha tang t8ng hgp, hoat ddng xuyén sudt tir xay
dung, van hanh dén phat trién ha tang s6 va nang lugng. Doanh nghiép tang 9 béac trén bang
x€p hang VNR500, 1&n vi tri 127, duy tri nhém dan dau nganh xay dung trong nudc va tiép tuc
gop mat trong Top 500 doanh nghiép Ién nhat Dédng Nam A theo Fortune.

« Mang ha tang cho thué la diém sang ndi bat nhat, ghi nhan tdng trudng doanh thu khoang
36% YoY, cao nhat trong cac mang. Tinh dén cudi nam 2025, CTR da ghi nhan:

«{ S6 hitu va van hanh khodng 12.000 tram BTS.

2,45 triéu m? hé théng DAS.

@_( 2.716 km tuyén truyén dan.

@ MG& réng sang ha tdng ndng luong mat trdi véi quy mé 16,92 MWp.

« Trong trién khai chién lugc 5G quéc gia, CTR hoan thanh 100% k& hoach lap dat 6.452 tram
5G, déng gop dang k& vao téng so 22.400 tram 5G cla Tap doan Viettel trong nam 2025,
qua do tiép tuc cung cd vi thé TowerCo s6 1 Viét Nam.

2. Mang Van hanh khai thac vién thong: Duy tri 6n dinh, nang cao chat lugng

« Mang van hanh khai thac vién thdng tang trudng khoang 3% YoY, ti€ép tuc dong vai tro nén
tang trong viéc dam bao chat lugng, an toan va tinh lién tuc clia mang ludi trong béi canh nhu
cau dir liéu gia tang manh.

« Thai gian trién khai méi va xtr ly sy cd dich vu c6 dinh bang rong duoc kiém sodt & muc toi da
16 gio. Doanh nghiép ddy manh (ng dung Al trong kiém sodt chat lugng qua hinh anh, két
hop s6 hda quan ly vat tu, qua dé nang cao hiéu qua diéu phdi va giam chi phi. Hoat dong
quodc té ti€p tuc dugc duy tri hiéu qua véi viec dam bao 100% KPI mang ludi cho cac nha
mang Viettel tai Myanmar, Campuchia va cac ddi tac TowerCo.
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Bao cao phan tich doanh nghiép

I. KET QUA KINH DOANH NAM 2025 (tiép)
3. Mang Xay dung va ky thuat: Tang trudng hai chir s, gilr virng vi thé dau nganh
« Mang xay dung ghi nhan tang trudng doanh thu khoang 14% YoY, véi doanh thu Ity ké dat
4.639,1ty dong, tiép tuc la tru cot quan trong trong co cau kinh doanh. CTR duy tri Top 1 téng
thau xay dung tron goi va Top 3 nha thau xay dung ha tang — cong nghiép tai Viét Nam.
g Phan khuc B2B: Nguén viéc dat khodng 2.320 ty dong (+5% YoY), tép trung vao nha
xudng, truong hoc, nha & xa hdi va cac cong trinh ha tang 1én.

« Phan khic B2C & SME: Gia tri hop dong dat 2.703 ty dong.

« Trong nam, CTR d3 ban giao 1.295 cdng trinh nha & theo mo hinh thiét k& - thi cong tron gdi, vai
gia tri binh quan khoang 1,05 ty déng/cong trinh, vugt ké hoach va cai thién so véi nam trudc.

4. Mang Giai phap va dich vu ky thuat: Mé rong manh sang ha tang méi

« Mang giai phap va dich vu ky thuat tang trudng khoang 24% YoY, phan anh xu huéng ma
rong sang cac Iinh vuc ha tdng méi. Riéng mang dién mat troi 4p mai, CTR dé trién khai thém
5.423 hé thong tai 34 tinh, ndng tdng s6 Ity k& 1én gan 11.000 céng trinh, véi téng cong suat
khoang 339 MWp.

« O mang ME & ICT, doanh nghiép b&t dau cung cap va ldp dat thang may, déng thoi tai cau
trdc md hinh theo hudng méi chi nhanh trd thanh mot téng thau co dién. Mang Iudi dich vu ky
thuat hién phuc vu gan 31.000 khach hang trén toan qudc.

Co cau doanh thu nam 2024 & 2025 Doanh thu theo mang hoat déng
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Nam 2024
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mNam 2024 mNam 2025 © Tangtrudng YoY

Doanh thu trong va ngoai Tap doan Doanh thu trong va ngoai nudc

= Doanh thu thj trugng trong nudc
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Il. MO HINH PIEU HANH VA DINH HUONG PHAT TRIEN
« Song hanh vdi mé rong kinh doanh, CTR ti€p tuc hoan thién mo hinh diéu hanh dua trén bon tru
c6t: Con ngudi - Quy trinh - Cong nghé - Quan tri. Ty 1é s6 hda quy trinh dat 91%, ty déng hoda
61%, va muc do trudng thanh chuyén doi so dat 4,2/5 diém, thudéc nhom cao trong Tap doan
Viettel.
« Doanh nghiép hudng téi vai tro don vi ha tang, xay dung va dich vu ky thuat quy mo Ién, dong
hanh clng qua trinh phat trién ha tang sd va chuyén dadi xanh tai Viét Nam.

. KE HOACH KINH DOANH NAM 2026
Nam 2026, HDQT CTR dat muc tiéu tang truwdng than trong, tap trung hiéu qua

« Doanh thu: 15.653,4 ty dong (+11,4% YoY)

« Loi nhuan trudc thué: 778 ty dong (+4,4% YoY)
 Lginhuan sau thué: 622,4 ty dong

- EBITDA: 1.163,9 ty dong

Cdc chi tiéu hiéu qua tiép tuc duoc duy tri & muc cao vdi ROA 7% va ROE 26,3%, trong khi dong tién
rong udc dat 972 ty déng, dam bao thanh khoan cho hoat déng dau tu va van hanh.

Pau tu va nhan su: Tao nén tang tang truéng dai han

« Nam 2026, CTR du kién trién khai 25 du an (bao gém viéc khdi déng 7 du an mdi, chuyén tiép 4
du an va hoan tat dau tu cho 14 du an), véi téng muirc dau tu 2.571,2 ty dong, trong do giai ngan
thuc té€ khoang 1.002,5 ty déng. Nguon vén dugc co ciu can bang 50% von chu — 50% von vay,
han ché& ap luc tai chinh. Hoat ddng dau tu tap trung chu yéu vao viéc mua sam trang thiét bi
phuc vu thi cong, diéu hanh va phat trién tai sadn ha tang cho thué (TowerCo) dé dap Ung cac chi
tiéu kinh doanh dé ra.

o CTR duy tri quy md lao déng binh quan khoang 10.360 ngudi, véi thu nhap binh quan 22,2 triéu
dong/ngudi/thang, ti€p tuc chu trong phat trién ngudn nhan luc va quan tri nhan tai.
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Bao cao phan tich doanh nghiép

SSHS

Kién tao

Tai chinh thinh vugng

PHU LUC
(ty VND) 2022 2023 2024 2025 (ty VND) 2022 2023 2024 2025
Tai san ngan han 5,099 5,614 5,387 6,625 Doanhthu 9,466 11,299 12,613 13,939
Tién/tuong duong tién 414 819 888 1,705 Gia vén hang ban 8,710 10,407 11,730 12,957
Dau tu ngan han 1,222 1,000 854 1617 Lgi nhuan gop 756 892 683 961.6
Céc khoan phai thu 2,472 2,924 2,905 2,713 o
Chi phi BH & QLDN 189 249 167 247.6
Hang ton kho 907 790 602 424
Lgi nhuan hoat déng 570 647 674 727
Tai san khac 85 81 139 163.9
N X Doanh thu tai chinh 27 97 49 99.6
Tai san dai han 1,047 1,301 1,679 1,560
Tai san cé dinh 373 285 192 134 Chi phi tai chinh 24 93 90 106.6
Dau tu dai han - - - - Lgi nhuan khac 0o - 2 - 3 )
Xay dung co ban d& dang 94 153 252 80  L5i/(16) tir cong ty lién
Tai san khac 18 35 12 10 doanh
. Lgi nhuén trudce thué 570 645 672 745.3
Tong tai san 6,146 6,915 7,066 8,185
No ngién han 1197 1196 1,052 5508 1"UE TNDN 113 129 133 145.6
Phai tra nguoi ban 519 581 610 435 Loi nhuan sau thué 455 516 539 599.8
Nguoi mua tra tién trude 405 661 413 1,203 - - - -
) Loi ich c8 dong thi€u s&
Vay ng ngan han 1,197 1,196 1,052 1,760
No khac 1,020 1,042 1,032 2,200  LNST ctia cty me 455 516 539 599.8
Ng dai han 283 392 588 518
% Bién LNST 0 0 0 0
Vay ng dai han 269 378 573 502
No dai han khéc 14 15 15 15 EPS(VND) 3,979 4,510 4,709 5,244
Téng no phai tra 4,416 4,928 5,205 6,116
Voén chu s¢ hitu 1,625 1,988 1,862 2,068 (5§ VND) 2022 2023 2024 2025
Vén gop 1,625 1,988 1,862 2088 Ghiss dinh gid
Thang du vén c8 phan - 0 0 0 - 0
SLCP luu hanh (triéu cp) 114.3 114.3 114.3 114.3
Lgi nhuan gitt lai 476 813 599 654
Téng no va vén CSH 6,041 6,916 7,067 8,185 Chiso sinh 16i
Bién LNG 7.99% 7.89% 7.00% 7.04%
Bién EBIT 6.28% 6.53% 6.04% 6.01%
ty VND 2022 2023 2024 2025
ty ) Bién LNST 4.81% 4.57% 4.27% 4.30%
LCTT tur HD kinh doanh 331.6 517.7 1,142.3 1,457 Doanh thu/TTS 154 3.04 354 1.70
LCTT tur HD dau tu 55.2 (27.8) (599) (1,032) ROE 18.55% 24.02% 21.60% 29.00%
LCTT tir HD tai chinh (22.7)  285.2 (473) 394 ROA 4.47%  5.90%  5.67% 7.32%
LCTT trong ky 364.1 775.2 66 818 Chisé cocauvon
;Jéeu”/kty“r°”9 duong tien 00 4139 8185 886  Hé s6 ng /Téng ti san 072 071 074 074
TleD/tErong duong tién 3641  1189.0 886 1,705 Hé s6é ng /VCSH 2.72 2.48 2.79 2.95
cudi ky
Vén vay / VCSH 0.90 0.79 0.87 1.10
Ghi chu: S6' liéu ndm 2025 tir BCTC 2025 chua kiém todn
Tdng tai san / VCSH 3.78 3.48 3.79 3.95
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TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

T4t ca nhing thong tin, di liéu va phan tich trong tai liéu nay da dugce thu thap, téng hop va x&r ly mot cach cdn trong tai thoi
diém cong bd. Tuy nhién,SHS Research va tac gia khong cam két tinh day du, chinh xac tuyét ddi hay cap nhat lién tuc cla
céc thong tin dugce sir dung. Moi ndi dung trinh bay hoan toan khéng dai dién cho quan diém chinh thic cdia Céng ty C8 Phan
Ching Khoan SHS, trur khi cé ghi ré.

Céac quan diém, mé hinh va nhan dinh trong bao cdo phan dnh danh gia chuyén mon doc 1ap clia nhém phan tich tai thoi diém
viét, dua trén cac giad dinh cu thé vé bdi canh kinh t&, chinh sach va thi trudng. Bao cdo nay khéng cdu thanh khuyén nghi dau
tu, 16i mdi goi giao dich, hay cam két hiéu qua tai chinh dai véi bat ky loai tai san ndo, bao gébm nhung khéng gidi han & c8
phiéu, trai phi€u, ngoai t&, hang hoa, bat dong san hodc cac san pham tai chinh phai sinh.

Cac ndi dung trong bdo cdo cling khéng phai la tai liéu tu van chinh sach chinh thic, va khéng nham thay thé cho danh gia
doc 1ap cla cac ca quan hoach dinh hodc céac té chirc ra quyét dinh diéu hanh kinh t&€. Moi phéan tich vé chinh sach cong chi
mang tinh tham khao vé mat logic truyén dan va kich ban gia dinh, khdng mang tinh chi dao hay phan bién chinh sach cu thé.

Chung t6i khuyé&n nghi nguoi doc du 1a nha dau tu td chirc, ca nhan hay can bd hoach dinh chinh sach can ty danh gia do phu
hop cuta thong tin véi muc tiéu st dung, khau vi rdi ro, va béi canh phap ly/kinh t& tai thoi diém xem xét. Cac du bao trong béao

cdo mang tinh mo hinh, cé thé thay d6i dang k& khi cac yéu td dau vao hodc dinh hudng chinh sach thay dai.

Tai liéu nay khong dugc sir dung dé xdy dung ho so chao ban ching khoan, truyén thong ti€p thi san phadm tai chinh, hoac
lam can ctr phap ly néu khdng cé phé duyét ré rang tir Cong ty C6 Phan Chirng Khoan SHS.

Moi hanh vi sao chép, chia sé, trich dan mot phan hodc toan bd bdo cdo can tuan tha quy dinh vé ban quyén.

MOI THONG TIN XIN VUI LONG LIEN HE
Trung tam Phan tich - Cong ty C6 phan Chirng khoan Sai Gon - Ha Noi

Tru sé chinh tai Ha Noi Chi nhanh Ha Noi

Toa nha SHS, S6 43 Ly Thuong Kiét, Toa nha SHS, S6 41 Ngbé Quyén,

phuong Ctra Nam, Thanh phd Ha Noi phudng Ctra Nam, Thanh phd Ha Néi

Tel: (84-24)-3818 1888 Tel: (84-24)-3818 1888

Fax: (84-24)-3818 1688 Fax: (84-24)-3818 1688

Chi nhanh Da Nang Chi nhanh H6 Chi Minh

Tang 8, Toa nha Thanh Lgi 2 S6 03 Lé Dinh Ly, Tang 6, Cao 6c van phong HDTC, s6 36 BUi Thi
phudng Thanh Khé, Thanh phd Da Nang Xuan, Phuong B&n Thanh, Thanh phd H6 Chi Minh
Tel: (84-511)-352 5777 Tel: (84-8)-3915 1368

Fax: (84-511)-352 5779 Fax: (84-8)-3915 1369

www.shs.com.vn
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Ki&n tao tai chinh thinh vuong

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN

SAI GON - HA NOI (SHS)

Website: shs.com.vn
“ Tel: 1900 63 8588

= Email: hotrokhachhang@shs.com.vn

GIAO DICH NGAY CUNG SHS

App trading: SH Smart

Bang gia: shoard.shs.com.vn

Web trading: shsmart.shs.com.vn



