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% VPBank Securities BAO CAO CAP NHAT PHCP

CTCP TAP BDOAN HOA SEN (HOSE: HSG)

CAP NHAT DHCD 2025: TiM KIEM DONG LUC TANG TRUGNG MOI TU HOAT DONG BAN
LE VLXD TRONG BOI CANH NGANH TON MA POI DIEN NHIEU THACH THUC

Nhén dinh nganh tdn ma cén nhiéu thdch thic, HSG ddt ké hoach kinh doanh sut gidm so véi 2024

Tai PHCD thudng nién dién ra vao ngdy 18/03/2025, chi tich HSG dé& nhan dinh nganh tén ma hién nay van dang déi mat
vd&i nhiéu thdch chiic, bao gém cdc bién phdp bdo hé thép tai thi trusng xudt khdu var su canh tranh gay gdt tai thi trusng
néi dia. Cu thé:

»  Tai thi trudng MY, sdn phdm tén ma Viét Nam hién dang bi diéu tra chéng bdn phd gid va chéng trg cdp. B&i vai vu viéc
diéu tra chéng trg cdp tén ma, két ludn so bd khédng dnh hudng dén HSG (HSG chiu thué 0%). Két ludin cudi cung sé& ducc
coéng bé vao gilia thang 6 ndm 2025. Déi véi vu viée diéu tra chdng bdn phd gid, két ludn so bd du kién sé ducc cong bd
vao ddu thang 04/2025. Béi dién vai nhiing thdch thic trén, HSG dé nging xudt khdu vao thi trusng My tu quy 1 ndm tai
chinh 2025 (tuc thang 10/2024). Néu dién bién thudn Igi hon, cong ty ky vong co thé tiép tuc xudt khdu sang My tUr thang
10/2025. Chung téi luu v rding trude ddy Hoa Sen xudt khdu 15.000 - 20.000 tédn méi thdang sang My, chiém 10 - 20% téng
san lugng xudt khau.

+  Tai thi trudng Chau Au, HSG sé& bi &dnh hudng bdi muc trdn ty trong phdn bd han ngach bdo hd msi cong bé bdt ddu tur
01/04/2025. Chung i luu y rdng trude ddy HSG xudt khdu 20.000 — 30.000 tdn t&dn ma mdi thdng sang EU, chiém 25 —
35% téng sAn lugng xudt khdu clia doanh nghiép.

*  Tai thi trusng ASEAN, Malaysia dé& khdi xudng diéu tra chéng bdn phd gid déi véi mat hang téon kém coé xudt xi hodic
nhdp khdu tr Trung Quéc, Han Quéc va Viét Nam vao ngdy 06/02/2025.

o Taithj trusng ndi dia, viéc tiéu thu tdn ma hién dang déi dién vdi tinh trang du cung, véi cong sudt thiét ké Ién hon gdp 3
|&n nhu cdu tiéu thu ndi dia, theo chia sé tu cha tich HSG.

V&i nhdn dinh ngdnh van con nhiéu thdch thic trong ndm 2025, HSG da dua ra 2 kich ban k& hoach daonh thu Igi nhudn véi

doanh thu va Igi nhuén déu sut gidm so véi ndm 2024.

DPon vi: Ty VND 2024 2025 (Kichbdn1) 2025 (Kich ban 2) 2025 (VPBankS du phéng)
Téngsénlugngtieuthy 1909.655 1800000 - 1950000 1927552
Doanhthuthuén 39272 35000 8000 41.527
Lginhugnthuén 585 400 0 6B
Tangtrusngsoveicungky (%)
Téngsdnluongtiéuthy  365% S% 20 1.0%
Doanhthuthugn 261% -109% 2% 5.7%
Loi nhudn thudn 1.615,0% -22,3% -2,8% 19,0%

Trong budi PHCD, chu tich HSG clng cho biét Igi nhudn quy 2 ndm tdi chinh 2025 sé& vao khodng 100 ty (-69% YoY). Nhu vay,
trong nlia dé&u ndm tdi chinh 2025, HSG dé& ghi nhdn 265 ty LNST (-37% YoY). V&i két qud nay, HSG d& hodn thanh 53% ké
hoach Igi nhudn trong kich bdn 2 va hodn thanh 43% du phong Igi nhuéin cua VPBanksS.

Chuyén huéng sang phat trién Hoa Sen Home nhdm tim kién déng luc tdng truéng méi

HSG sé& bdt ddu tép trung md rong chudi Hoa Sen Home (HSH) bdt ddu tir ném 2025 va dinh hudng HSH thanh hé théng siéu
thi VLXD va N&i thdt Isn nhdt Viét Nam. M6 hinh hoat déng clia HSH sé gidng vai cdc chudi siéu thi VLXD I6n trén thé gidi nhu
Thaiwatsadu (Thailand), HomePro (Thailand), Depo Bangunan (Indonesia), Home Depot (US). Cdc san phdm kinh doanh cla
HSH gém:

+  Cdc sd&n phdm truyén théng cla HSG (tén ma, 8ng thép, ng nhua) véi bién gép trong khodng 8% -12%. Hién tai cdc sdn
phdm truyén thédng dang chiém 98% doanh s& cla HSG.

«  Cdc sdn phdm tur cde thuong hiéu VLXD/ndi that néi tiéng.

+ Cdc sdn phdm mang thuong hiéu HSH (HSG sé& hop tdc véi cde nhd sdn xudt tir Trung Quéc va An D6 dé san xudt cdc
san phdm mang nhdn hiéu riéng, ddp Ung cdc yéu cdu cla HSG). Bién gop tur san phdm nay sé& vao khodng 15% — 30%.
HSH sé& phdn phdi qua cd 2 kénh B2B va B2C. Dién tich clia hdng sé vao khodng 1.200 m2 dén 5.000 m2, cdc cla hang
I&n hon sé co dién tich vao khodng 10.000 — 20.000 m2 do HSH sé tich hgp kho hang danh cho cdc vét liéu ndng nhu
thép cung vdi khu vuc siéu thi cho cdc vat liéu xdy dung khdc. Hién tai, cong ty dang cé 120 clra hang HSH cung 290
showroom truyén théng trén todn quéc va co ké hoach mé réng 1én 300 clra hang HSH vao ndim 2030.
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Vé doanh thu, HSH dugc du phong sé coé muc tang trudng kép doanh thu khodng 16,3% trong giai doan 2024- 2030, tu
13.300 ty VND trong 2024 lén 33.000 ty VND trong 2030 v&i déng luc tadng trudng chinh téi tU cdc sdn phdm phi truyén
théng.

Trong ndm 2025, ngudn vén déu tu cho hé thdng HSH khodng 1.060 ty dong, trong dé vén cho hoat dong mdé rong hé théng
cua hang la 400 ty, ddu tu hé théng kho 500 ty, ddu tu cdng nghé 60 ty va hoat déng marketing 100 ty. Téng vén ddu tu
cho hé théng trong giai doan 2025 - 2030 sé vdo khodng 6.000 ty déng.

HSG sé& thanh Iap CTCP Hoa Sen Home trong giai doan 2025 — 2026 va du kién chuyén dén todn bd tai sdn lién quan dén
hoat déng phdn ph&i cho HSH. Trong giai doan ddu, HSG sé& s& hitu 99% CTCP Hoa Sen Home va sé c6 ké hoach niém yét
khi cong ty dé cd Igi nhudn bén viing va diéu kién thi trusng thudn Igi.

Cdc vén dé khdc dugc néu trong PHCD:
Pé xudt phdt hanh riéng lé cd phdn CTCP Nhua Hoa Sen cho déi tdc chién luge: Nhdm tép trung viéc ddu tu cho hé théng

HSH, HSG 1&n ké hoach phdt hanh riéng 1é 35 triéu cd phiéu Nhua Hoa Sen cho nha ddu tu chién lugce. Sau khi phdt hanh, sé
hiu clia HSG sé& gidm tl 99% xudng con dudi 50% va Nhua Hoa Sen sé trd thanh cong ty lién két.

Pé xudt mua lai cd phiéu quy: HSG dé xudt ké hoach mua lai tr 50 - 100 triéu cd phiéu (tuong ducng 8-16% s& cé phiéu
dang luu hanh hién tai). Ty 1& ndy cé thé tang 1én dén 30% theo quy dinh cla Ludt Doanh nghiép Viét Nam.

C& tue 2024: HSG sé trd ¢d tuc 500 VND/cp bdng tién mat .
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MIEN TRU TRACH NHIEM

Cdic théng tin, s6 liéu thdng ké va khuyén nghi trong bdn bdo cdo ndy, bao gém cd cdc nhdn dinh cd nhén, dugc dua trén cdc
ngudn théng tin cong bé dai chung theo quy dinh clia phdp ludt, hodic cdc ngudn théng tin md chung téi cho réng ddng tin
cdy tinh dén thai diém phat hanh bdo cdo. Phong Phan Tich Nganh va ¢d phiéu chi st dung ma khéng thuc hién xdc minh lai
cdc théng tin ndy, do dé Phong Phan Tich Nganh va cé phiéu khéng ddm bdo vé tinh chinh xdc va ddy du clia cde théng tin
nay.

Cdc nhdn dinh, khuyén nghi, so sdnh trong bdan bdo cdo ndy ducc dua ra dua trén co s& phdn tich chi tiét va cdn trong, theo
ddnh gid chl quan cla ngudi Iap Ia hop ly tai thdi diém thuc hién bdo cdo. Do dd cdc phdn tich ndy coé thé thay déi trong
tuong lai theo tinh hinh bién ddéng thuc t&€ ma chung téi khéong cd trdch nhiém tu dong cdp nhdt lién tuc, tri trudng hop ducc
yéu cdu chinh thic tir Ban l1dnh dao Céng ty hodic rdng budc trong cdc diéu khodn diéu kién cla hop déng kinh té d& ducc
cong ty ky két vai cdc déi tdc lién quan.

Bdo cdo phan tich, dinh gid ndly nhdim muc dich tham khdo. Bdo cdo phdn tich nay va cdc tdi liéu di kém duoc 1&p bsi Phong
Phan Tich Nganh va cé phiéu — CTCP Chung Khodn VPBank, tdt cd cdc quyén sé hiiu tri tué lién quan dén bdo cdo ndy déu
thudc s& hiiu cta CTCP Chung khodn VPBank. Céng ty nghiém cdm moi viéc st dung, in dn, sao chép, tdi xudt bdan todn bd
hodc ting phan bdn Bdo cdo nay vi bdt cir muc dich gi ma khdéng co su chdp thuén ctia Coéng ty.
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