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BIWASE (BWE)

3Q25 - Trién vong diéu chinh gia nuéc
Loi nhuan tiép tuc mé réng

Doanh thu 3Q25 dat 903 ty déng (gidm 4% n/n va gidm 32% q/q), nguyén nhan
chd yéu do sy sut gidm tlr mang x& ly rac thai va mang khac.

Cu thé hoat dong cac mang:

e Mang san xuét va kinh doanh nwéc sach: Trong 3Q25, doanh thu ghi
nhan muc 689 ty ddng, tdng 12% (biéu dd 1). Chung tdi wéc tinh gia
ban cai thién dang ké du san lwong dat 48 triéu m3 (-3% n/n, biéu d6 3).
Do d9, lgi nhuan gop (LNG) dat 435 ty ddng (+23% n/n, biéu dd 4).

e Mang x{& ly rac thai: Chung t6i danh gia mang nay luén duy tri én dinh
v&i doanh thu va LNG Ian lwot ghi nhan 90 ty déng (-38% n/n, biéu dé
1) va 31 ty déng (+342% n/n, biéu db 4).

e Mang x& ly nwédc thai: Do quy 3 roi vao giai doan mang tinh mua vu,
doanh nghiép khong phat sinh hoat dong tir mang x& ly nwéc thai trong
thoi diém nay. Vi vay, BWE khong ghi nhan doanh thu va loi nhuan gop
tr mang nay trong quy 3, trong khi cac quy trwéc van co ghi nhan.

Tuy nhién, LNG ghi nhan ting 27% n/n, Ién mic 502 ty dong, twong ng bién
LNG 55.6% (+13.7 dpt n/n, biéu dd 4), khi trong ky BWE da tiét giam dang ké
~60 ty ddng chi phi cb dinh (-14% n/n).

Két qua, LNST ghi nhan 281 ty déng (+47% n/n, biéu dd 6), dwoc thuc day béi:
(i) Cai thién bién LNG nhw dé cap & trén; (i) chi phi ban hang gidm 4 ty déng (-
4% n/n); (iii) chi phi QLDN gidm 9 ty ddng (-13% n/n). Va (iv) doanh thu tai chinh
tdng manh 64 ty ddng (+121% n/n), chi yéu dén tw 13i tién g&ri va khoan thu
nhap ghi nhan tlr thoai mét phan vén tai CTCP Nuwéc Biwase — Long An va
Biwelco vd&i tong |&i rong ghi nhan 39 ty ddng (biéu dé 5).

2020A 2021A 2022A 2023A 2024A
Doanh thu (Ty dong) 4,342 4,998 3,777 3,581 2,889
Tang trwéng (% n/n) 35 15 (24) (5) (19)
LN hoat déng (Ty déng) 1,397 1,545 1,650 1,614 961
LN rong (Ty ddng) 116 1253 1343 1361 866
EPS (d6ng) 7,852 6,158 4,627 3,605 2,175
Tang trwéng (% n/n) 43 (22) (25) (22) (40)
EBITDA (Ty déng) 1750 2104 2295 2577 2009
PE (x) 5.44 9.17 5.83 6.64 12.57
EV/EBITDA (x) 5.93 7.09 6.30 5.61 7.58
PB (x) 2.05 291 1.45 1.34 1.49
ROE (%) 43.7 36.0 29.8 22.7 11.8
Suét sinh loi ¢ tirc (%) 2.4 1.7 3.1 0.0 0.0

Ghi cht: LN rong, EPS va ROE dua trén loi nhuan sau thué ctia cong ty me

VUI LONG THAM KHAO NGUYEN TAC KHUYEN NGHI, THONG TIN CONG KHAI VA MIEN TRU TRACH NHIEM O CUOI BAO CAO

Cong ty

Tin van

26/11/2025

knuyén nghi - Khéng xép hang

Théng ké

VNIndex (26/11, diém) 1,680
Gia cp (26/11, ddng) 47,450
Vén hoa (ty déng) 10,436
SLCP Iwu hanh (triéu) 220

Caol Thép 52 tuan (ddng) 52,800/39,600
GTGDTB 6T (ty dong) 8

Ty 1& CP tw do/ S& hivu NN (%) 34.6/7.8
Cb dong lon (%)

CTCP Nwéc Thi Dau Mot 37.42
TDDT & PT Cong Nghiép Becamex 19.44
Nguyén Van Thién 4.65

Bién déng gia cd phiéu

1T 6T 12T
Tuyét déi (%) 86) 7.7
Tuong déi v&i VNI (%p) (35.9) (30.0)

Xu hwéng gia cé phiéu
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Tién d6 cac dw an cua BIWASE

Déi v&i Biwase Long An, cong ty sé kh&i dong gia tdng cong suét nha may
nwédc Nhi Thanh thém 60,000 m3/ngay, nang tbng coéng suét lén 120,000
m3/ngay va dy an vira khanh thanh trong T8/2025 (bang 1).

BWE ciing tién hanh m& rong cong suat NMN Gia Tan GP sau 3 nam tiép nhan
va trién khai, thém 60,000 m3/ngay, nang tdng céng suét [&n 100,000 m3/ngay
va du kién di vao hoat déng trong 2Q26 (bang 1).

DBéng thdi, mé rong pham vi dich vu cp nwéc dén cac huyén Can Giude, Can
Pudc (tinh Long An); va dy kién trong giai doan tir nam 2027-2030 (bang 1).

Bang 1. Tién dé cac du an nha may nuéc sach clia BWE trong 2025 - 2026F

Cong suét tang them

Tbng cong suét sau
khi tang (m3/ngay)

NMN Nhj Thanh

NMN Chon Thanh Gb 3

NMN Gia Tan Gb 3

NMN Sai Gon - Mé Kéng*

Cép nuoc Nha Bich*

Céng ty con (m3/ngay dém)
BIWASE Long An 60,000
Tdng cong ty 30,000
CTCP Gia Tan 60,000
BIWASE Can Tho 25,000
n/a n/a

120,000

60,000

100,000

50,000

180,000

Van hanh Tién do
3Q25 Hoan thanh
2025 Pang nghiém thu

2Q26-2027 Dang trién khai

2025-2026 n/a

DPang dé xuat n/a

Nguén: Fiin-ProX, KISVN

Bang 2. Bao cio KQKD ciia BWE trong 3Q25

(Ty déng, %, %p)

3Q24
Doanh thu 942
LNHD 211
Bién LNHD (%) 22.4
LNTT 214
LNST 191

4Q24
1,191
170
14.3
167
149

1Q25
924
188
20.4
191
163

2Q25 3Q25
1,325 903
329 340
24.9 37.6
340 342
305 281

alq
(32)
3.2
12.7
0.6
®)

n/n
4
60.8
15.2
60.2
46

Ngubdn: FiinPro-X, D& liéu Céng ty, KIS Research

Bi€u d6 1. Doanh thu giam nhe 4% n/n, anh huéng tir mang xi

Biéu d6 2. San lwgng ghi nhan dat 48 triéu m3, giam 3%

ly nuéc thai trong 3Q25 n/n
Ty don 3Q24 =3Q25 An/n (%) . R o
(Ty ddng) (Tr. m3/ngay dém) 3024 a o (%)
1,000 r - 20 200 200
a 110
800 | 150
150
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100
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Nuéc sach XU Iy réc thai XU Iy nuéc  Khac Téng 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25

thai

Nguén: D liéu cong ty, KIS Research

Ngudn: D liéu cong ty, KIS Research
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Biéu d6 3. Ty Ié that thoat nudc luén duy tri 8n dinh, uéc Biéu d6 4. LNG ghi nhan ting 27% n/n, Ién mirc 502 ty
tinh dat 4.8% trong 3Q25 d‘éng, tuong wng bién LNG 55.6% (+13.7 dpt n/n)
(%) o (Ty dong) 3Q24  ®3Q25  ABién LNG (%)
Ty |€ that thoat nudc
7 r 600 g5 4 70
A
6 r 5.6 500 | 1 60
>3 5.1 51 5.1
5 L 4.8 4.8 4 50
400
4 L 34.4 1 40
300 f A 29.8
3 L A 4 30
200
420
2 |-
100 - 110
1 |-
. . _ W = ]
0 NuGc sach XU ly rac thai XU ly nudc Khéac Téng
2019 2020 2021 2022 2023 2024 9M25 thai
Ngudn: D@ liéu cong ty, KIS Research Ngudn: Dt liéu cong ty, KIS Research
Bi€u d6 5. Doanh thu tai chinh ghi nhan dat 64 ty dong, Biéu d6 6. LNST dat 281 ty dong, ting 47% n/n nhé bién
ting 121% n/n trong 3Q25 LNG cai thién
Ty don (%) S,
(Ty dong) 3024 a n/n (Ty ddng) . )
200 - 200 500 4 200
132 4 150 400 4 150
150 X 121
A A
4 100 300 -1 100
100
35 1 50 200 A 50
20 A
A
50 A
i 100 10
(16) 0 A A
A
0 (50) 0 (50)
3024 424 1Q25 2025 3q25 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25
Ngudn: D liéu cong ty, KIS Research Ngudn: D liéu cong ty, KIS Research

Téng quan doanh nghiép

Biwase (BWE) la doanh nghiép hang dau trong Iinh v cAp nwéc sach va xd ly méi trwdng tai Binh Dwong. Céng ty van hanh 9
nha may nudc cling hé théng phan phéi rong khap, dap ting nhu ciu cho db thj va khu céng nghiép. Ngoai nuéc sach, BWE con
hoat ddng manh & thu gom — x( ly réac thai va nudc thai. Doanh nghiép lién tuc mé rong ra nhiéu tinh thanh théng qua dau tw va
M&A. Hoat dong kinh doanh duy tri tang trwdng 6n dinh va hiéu qua, duoc Forbes Viét Nam nhiéu 14n vinh danh. BWE d&t muc tiéu
tré thanh don vi hang dau toan quéc vé cap nudc va quan ly mdi trueng do thi.
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» Nguyén tac danh gia ctia KIS Vietnam Securities Corp. vé&i c6 phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang t&i
. MUA: Téng lgi nhuan ky vong la 15% hoac hon.
. N&m gitk: Tdng loi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
. Ban: Téng loi nhuan ky vong la -5% hoéc thap hon.
. KIS Vietnam Securities Corp. khéng cung cép gia muc tiéu véi ¢ phiéu khuyén nghi Nam git hodc Ban.

u Nguyén tic danh gia cua KIS Vietnam Securities Corp. véi nganh trong 12 thang téi

. Nang ty trong: Khuyen nghi tang ty trong ctia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa tren vbn héa ctia nganh trong VNIndex.
. Trung lap: Khuyén nghl gil¥ ty trong ctia nganh trong danh muc bang véi ty trong dwa trén vén hoa clia nganh trong VNIndex.
. Giam ty trong: Khuyén nghi gidm ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa ciia nganh trong VNIndex.

m Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chuing téi, chuyén vién phan tich thuc hién bao cao nay, xac nhan réng bao cao phan anh chinh xac quan diém ca nhan ctia ching téi vé cong ty dwoc phan tich trong bao
cdo. Chung téi ciing xac nhan rang chung téi da, dang va sé khong nhan duoc cac khoan lgi ich ca nhan nao, lién quan dén khuyén nghi va quan diém trong bao céo, mot
cach tryc tiép hoac gian tiép.

m Thong tin cong khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trwdc cia ngay phat hanh bao cao (hoac cudi thang thr 2 lién trwoc néu ngay phat hanh bao cao sau ngay cudi thang lién trudc it hon 10
ngay), KIS Vietnam Securities Corp. ho&c cac bén lién quan khdng ndm gitr 1% hoac nhidu hon cb phan clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo.
Khéng c6 mau thun lgi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich, KIS Vietnam Securities Corp. va cac bén lién quan tai thoi diém phat hanh béo céo.

KIS Vietnam Securities Corp. hodc cac bén lién quan khong quan Iy hodc ddng quan Iy viéc phat hanh ra cong ching cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao cao
trong vong 12 thang qua.

KIS Vietnam Securities Corp. hoac cac bén lién quan khéng nhan dwgc khoan lgi ich nao t dich vu ngén hang dau tu tir cong ty dwoc phan tich trong bao céo trong 12
thang qua; KIS Vietnam Securities Corp. hodc cac bén lién quan khong ky vong hodc tim kiem cac khoan lgi ich nao tt dich vu ngan hang dau tw tlr cong ty dwgrc phan
tich trong bao cao trong ba thang téi.

KIS Vietnam Securities Corp. hoac ca bén lién quan khdng tao 1ap thi trwdng cho ¢ phiéu clia cong ty dugc phan tich trong bao céo tai thoi diém phat hanh bao cao.

KIS Vietnam Securities Corp. khéng ndm hon 1% ¢ phan clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 07 Thang 11 2024.
KIS Vietnam Securities Corp. da khéng cung cap trwé'c bao cao nay cho cac bén thi ba khac.
Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hivu cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 07 Thang 11 2024.

Nguoi thue hién: Phong phan tich
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Mién Trir Trach Nhiém

Béo cao phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chirng khoan Viét Nam dworc thwe hién va phat hanh béi phong phan tich ctia KIS Vietnam Securities Corp., cong
ty duoc cép gidy phép dau tw ctia Uy ban Chirng khoan Nha nwéc Viét Nam. Chuyén vién phan tich, ngudi thuc hién va phat hanh bao cao phan tich nay va cac tai
liéu marketing, dwoc cAp chirng chi hanh nghé va duoc quan ly bdi UBCKNN Viét Nam. Bao céo nay khong duoc sao chup, nhan ban hodc xuét ban (toan bo hodc
tlrng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khéng duoc sy chép thuan bang van ban cta KIS Vietnam Securities Corp..

Bao cao nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap théng tin. Ban bao cao nay khdng nén va khang duoc dién glal nhu mdt d& nghi mua hodc ban hoac khuyén khich
mua hoac ban bat ctr khodn dau tw ndo. Khi xay dyng ban bao céo nay, chung t6i hoan toan da khong can nhac vé cac muyc tiéu dau tw, tinh hinh tai chlnh hodc cac
nhu cu cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dwa ra cac quyét dinh dau tw cho riéng minh cac nha dau tw nén dwa vao danh gia ca nhan hoéc tw van cta chuyén
gia tw van tai chinh doc Iap cdia minh va tly theo tinh hinh tai chinh ca nhan, muc tiéu dau tw va cac quan didm thich hop khac trong tirng hoan canh. KIS Vietnam
Securities Corp. khéng dém bao nha dau tw sé dat dwoc loi nhuén hoac duoc chia sé loi nhuan tir cac khoan dau tw. KIS Vietnam Securities Corp., hodc cac bén lién
quan, va cac nhan sy cép cao, giam déc va nhan vién tuyen bb mién tr trach nhlem v&i cac khodn 16 hodc ton that lién quan dén wec str dung toan b hoac mot phan
bao cdo nay. Thong tin va nhan dinh co thé thay ddi bat cr Itic nao ma khong can bao trudc va co thé khac hoac nguoc véi quan diém dugc thé hién trong cac mang
kinh doanh khac clia KIS Vietnam Securities Corp.. Quyét dinh dau tw cudi cung phai dwa trén cac danh gia ca nhan cla khach hang, va bao céo phan tich nay va cac
tai liéu marketing khong thé dwoc st dung nhw 1a chirng ctr cho cac tranh chép phap ly lién quan dén cac quyét dinh dau tu.

Ban quyén © 07 Thang 11 2024 clia KIS Vietnam Securities Corp.. Béo cao nay khéng dwoc sao chup, nhan ban hodc xut ban (toan bd hoc tirng phan) hoac tiét
16 cho bat ky ngudi nao khac ma khdng duoc sw chap thuan béng van ban cia KIS Vietnam Securities Corp.
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