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Di€m nhan thj truéng

VN-Index giam manh 1,6%

VN-Index gidam manh 1,6% (-28,2 diém) trong

ngay thu Tu, chét phién tai 1.718,9 diém. Sau da

tang manh trong nhing tuan gan day, VIC

(-7,0%), VPL (-7,0%) va VHM (-3,7%) gép ap luc

chaét 16i, tac dong tiéu cuc dén chi s6. D6 rong thi

trudng nghiéng vé sac do véi 115 ma tang, 180 ma
gidm va 62 mé di ngang. Thanh khoan gidm manh

S0 Vi phién trudsc, dat 19,9 nghin ty déng.

e Tai nhdm ngén hang, HDB (+2,1%), MBB
(+1,8%), VPB (+0,9%) va CTG (+0,8%) tang
diém, trong khi TCB (-0,3%) giam nhe.

e Nhomhangcongnghiép dién bién kémkha quan
khi GEE (-6,8%), GEX (-3,3%), GMD (-0,9%),
VGC (-0,5%) vaVCG (-0,8%) dong loat giam.

e  CEphiéutiéudungcingkemtichcuc; béncanh
VPL, cac md MWG (-1,2%), VJC (-1,7%), FRT
(-3,2%) vaPNJ (-0,5%) déu ghi nhan muc giam.

e Cacmégiam diémdang chuy &nhinglinh vuc
khac bao gdbm cong ty cong nghé FPT (-1,3%),
cong ty khi GAS (-0,8%), tap doan cao su GVR
(-0,6%) va tap doan xang dau PLX (-1,1%).

Diém tin

e Nganh tiéu dung: Quéc hdi thong qua Luét
Thué Thu nhép ca nhan stia déi va Luat Quan
ly thué - tao san chai binh dang gitia kénh
thuong mai truyén théng (GT) va thuong mai
hién dai (MT)

e VEA:Doanhs6 xe dulich giam 6% YoY trong 11T
2025 trong béi canh 16 trinh chuyén ddi sang
viing phat thai thap (LEZ) ngay cang rérang

Bao cao trong ngay

e Ca&p nhat Vi mo6: Mua G tiép tuc gay anh
hudng dén doanh thu ban | va lam phat

e Bé&o cdo Nganh Nhiét dién: Nnu céu dién cao
dy kién sé& thuc ddy gia CGM nam 2026 tang
+26% YoY

e NT2: LNST trong nam 2026 tiép tuc tang
trudng nhd san lugng dat muc cao nhat trong
5nam - Cép nhat

e POW:Nhon Trach 3&4 dan dat tang truong Igi
nhuén trong dai han - Cép nhat

e PPC: Nhu cau dién 6 muc cao giup thuc day
lgi nhuan; Ioi suat phuc héi - Cap nhét

e QTP: San luong dan dat tang trudng trong
nam 2026; |gi suat c8 tic hap dan - Cap nhat
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Dir liéu thi truong

VNI HNI UPCOM
piém 1719,0 2565 19,1
% A -1,6% -0,3% -0,5%
-% A1tuan -0,7% -1,2% -0,9%
-%YTD 35,7% 12,8% 25,3%
- % YOY 35,1% 11,9% 28,4%
GTGD
- H6m nay (triéu) $756,8 $31,4 $20,5
-TB1thang (triéu) $854,9 $54,3 $22,1
-TB1nam (trieu)  $9826  $70,3  $33.0
-TBQTD $1.054,5 $76,1 $23.1
-%TBQTD/TB -29,7% -35,8% -47,6%
quy gan nhét
Khai ngoai
-Mua (triéu) $70,6 $1,5 30,5
- Ban (triéu) $84,6 S 30,7
-GTrong (triéu) -$13,9 $0,4 -$0,2
PorongTT
Ma tang 121 58 157
Ma giam 201 84 141
Khong doi 96 165 608
Chi sé chinh
GT vén héa (ty) 290,6 16,8 56,6
P/E trugt 12T 15,1 19,2 14,7
LS cd tuc* 2,6% 4,8% 5,2%
Giao dich Gia KL GTGD
Phai sinh mdacda  (tr USD)
VN30F1IM 1.935,0 36.337 1.991,0
VN30F2M 1.932,0 1.952 9,1
VN30F1Q 1.929,0 451 0,8
VN30F2Q 1.930,0 244 0,4
VN100F1M 1.837,1 33 0,4
VN100F2M 1.850,0 9 0,0
VN100F1Q 1.837,9 16 0,1
VN100F2Q 1.824,0 21 0,2
USD/VND 26.370

Nguon: Fiinpro, HSX, HNX

*Phuong phéap cua Fiinpro dugc tinh toan dua
trén cac cong ty da chi tra cd tic cho ndm hién
tai, thay vi toan bd VN-Index. Theo Bloomberg, Igi
suéat c6 tuc 12 thang t8ng hap cho VN-Index tinh
dén ngay 30/5 14 1,84%.
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Quan diém ky thuat

Chi s6 VN-Index vi pham ho trg 1.740 diém, thiét 1ap quan tinh gidm ngén han, giai doan diéu chinh
co thé kéo dai vé vung gia thap 1.680-1.700 diém néu nhom Vingroup tiép tuc diéu chinh. Trong
phién11/12, cac né luc héi phuc trong ngay trén VN-Index nhiéu kha nang sé bi can tré quanh 1.740
diém.

Céc nha dau tu co thé theo ddi tin hidu ky thudt cua Top 15 c8 phiéu dnh hudng manh nhat dén
VN-Index, Top 10 c6 phiéu 8nh hudng manh nhat dén HNX-Index va UpCom Index; cdng nhu cua
mét s6 cac 8 phiéu dau co do Vietcap lua chon.

DEtai vé bao cdo chi tiét, xin vui long nhén vao day.

=D =
biem tin
Nganh tiéu dung: Qudc hdi théng qua Luat Thué Thu nhap cé nhan sua ddi va Luat
Quan ly thué - tao san chai binh déng gitfa kénh thuong mai truyén théng (GT) va
thuong mai hién dai (MT)
* Vao ngay 10/12/2025, Quéc hodi da thong qua Luét Thué Thu nhap ca nhan (TNCN) sua déi va
Luat Quan ly thué, bao gdm mot s6 quy dinh mai quan ly cac ho kinh doanh.
* Nhin chung, cac quy dinh nay: (1) nang muc doanh thu hang nam dugc mién thué TNCN va thué
GTGT tU 100 triéu dong lén 500 triéu dong, (2) b8 sung tuy chon cho cac hé kinh doanh co doanh
thu hang nam tu 500 triéu dong dén 3 ty dong ndp thué theo thu nhap thay vi ndp thué theo
doanh thu, (3) bai bo thué khoan, va (4) yéu cau hoa don dién tir déi voi cac hd kinh doanh co
doanh thu hang nam trén 1ty dong.

* Hai luat nay sé cé hiéu luc tU ngay 01/07/2026, trong khi diém (3) va (4) sé co hiéu lyc tu ngay
01/01/2026.

Cd ché thué TNCN déi véi hd kinh doanh:

Doanh thu hang nam

Thué TNCN

Tan suat ké khai

0 - 500 triéu dong

Mién thué

Hang nam

500 triéu déng - 3ty dong

Thué& TNCN dua trén thu nhap (méi):

- Néu chi phi co thé xac dinh dugc mét cach hop ly, Thu€ TNCN = (Doanh thu -
chi phi) x15%

- Néu chi phi kndng thé xac dinh dugc mot cach hgp ly, Thué TNCN = (Doanh
thu - 500 triéu dong) x Thué sudt TNCN.

Thué& TNCN: 0,5%-5% tuy thudc vao loai hinh kinh doanh:

e Phéan phdi, cung cap hang hda (bao gobm ban budn & ban 1é): 0,5%

e Dich vy, xdy dung knéng bao thau nguyén vat liéu: 2%

e Sanxuat, van tai, dich vu gan vdi hang hoa, xay dung cé bao thau
nguyén vatliéu: 1,5%

e Dich vu ky thuét s6 phuc vu gidi tri va quang céo: 5% (méi)

e Khac:1%

Hang quy

3ty déng - 50 ty dong

Thué TNCN = (Doanh thu - chi phi) x 17%

Hang quy

Trén 50 ty déng

Thué TNCN = (Doanh thu - chi phi) x 20%

Hang thang

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn
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* Quan di€m cua chung t6i:

- Tinh dén thang 10/2025, Viét Nam co 2,54 triéu ho kinh doanh, véi Chinh phi udce tinh khoang
2,3 triéu (khoang 90%) sé van dugc mién thué TNCN theo khung phap ly d& dudc phé duyét.
Chung téi cho réng tac déng rong clia cac luat nay chd yéu 1a cac yéu cau bao cao chat ché hon,
cd kha nang cai thién tinh minh bach trong doanh thu ké khai, qua dé cé tiém nang md rong dién
chiu thué theo thai gian. Biéu nay cé thé dan 1am tang chi phi déi véi cac hé kinh doanh va lam
giam Igi thé vé gia cla ho, tlr dé thuc déy su chuyén dich ti kénh thuong mai truyén thong (GT)
sang kénh thuong mai hién dai (MT). Trong b&i canh nay, cac nha ban 1€ hién dai hang dau (MSN,
MWG, PNJ, FRT) co vi thé t6t dé hudng Igi trong dai han.

- Trong ngan han, ap luc tuan thu déi vsi cac ho kinh doanh c6 thé gay ra mot sé gian doan cho
cac doanh nghiép FMCG cd ty trong kénh GT I&n.

- V& tac déng doi vai tiéu dung, chung téi cho réng viéc giam thué TNCN déi véi tién luong/tién
cdng (khac véi thué TNCN hé kinh doanh) 13 yéu t6 tich cuc cho tam ly nguai tiéu dung, giup giam
bdt nhiing tac dong tu cac gian doan tiém &n néu trén.

- Chuing téi duy tri cac lua chon ¢8 phiéu hang dau trong nganh tiéu dung cho ndm 2026: MSN,
MWG, PNJ, FRT.

VEA: Doanh sé xe du lich giam 6% YoY trong 11T 2025 trong béi canh 16 trinh chuyén
déi sang vuing phat thai thap (LEZ) ngay cang ré rang

* Dya trén di liéu tU Hiép hoi Cac nha San xuat O t6 Viét Nam (VAMA) va Hyundai Thanh Céng,
doanh s6 ban |& xe du lich giam 6% YoY trong 11T 2025, hoan thanh 89% du bao ca nam clia ching
t6i va nhin chung phu hop vai ky vong. Mac du cé yéu té mua sédm mang tinh mua vu cuéi nam,
dong luc ca ban van yéu vai doanh sé gidm 26% YoY trong thang 11/2025, cho thay ap luc tiép
dién doi vai cac mau xe dong co dét trong (ICE) truyén théng gilia bdi canh rui ro chinh sach va
datang téc cla xe dién.

* Trong s6 cac nha san xuét 16n, VinFast ti€p tuc duy tri vi thé théng linh thi trudng, vdi cac mau
xe dién chiém gi 4 v tri d&n dau vé doanh s6 toan quéc trong thang 11/2025. Dudi ap luc nay,
nhiéu thuong hiéu xe ICE truyén théng da ghi nhan sut giam doanh s6 trong 11T 2025-doanh s
cliaHonda giam 3% YoY tumuc nén cao cudi nam 2024, trong khi ca Thaco va Mitsubishi déu giam
6% YoY va Hyundai giam 21% YoY. Ngugc lai, Ford va Toyota la nhiing diém sang véi muc tang
trudng kha quan lan lugt 14 15% va 8% YoY bat chap bdi canh canh tranh ngay cang gay gat.

* Cac quy dinh vé giao thdng xanh dang dan hinh thanh rd rang hon trusc thém nam 2026 tai Ha
N&i va TP.HCM. Ha Noi da chinh thiic théng qua nghi quyét mai vé viéc thiét Iap ving phat thai
thap (LEZ), han ché xe may déng ca dét trong di vao khu viyc LEZ trong cac khung gid nhat dinh,
vGi viéc thi diém bat dau tu thang 7/2026 bén trong Vanh dai 1. Trong khi do, TP.HCM van dang
trong qua trinh xay dung va danh gia ké hoach LEZ, du kién s& ducc hoan thién vao quy 1/2026 va
thi diém vao cudi nam 2026 tai cac quan trung tam. K& hoach dé xuat hién tai bao gém 16 trinh x
phat theo giai doan déi véi 6 té dudi chudn Euro 4 va xe may dudi chudn Euro 2, bat dau bang hinh
thic nhac nhd, sau dé phat tién tir100.000-200.000 dong, va tang 1én tlr200.000-400.000 dong
sau 6 thang. Ca hai thanh phé dang chuan bi ha tang thuc thi va hé trg tai chinh cho qua trinh
chuyén dgi, bao gém camera nhan dién bién s6 tu dong va cac goi uu déi d& chuyén déi sang
phucong tién xanh. Cap nhat chinh thirc tir Ha Noi va ké hoach LEZ bi Ui lai cia TP.HCM so véi cac
dé xuét trudc day cho thady mét qua trinh chuyén d6i nhe nhang hon cho xe ICE, tuy nhién ap luc
canh tranh tu xe dién, d&c biét 1a VinFast, van rat gay gat.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 10/12/202513
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* Xe hybrid ti€p tuc thu hut sy quan tdm nhu mét phuong an chuyén tiép trudce cac tiéu chuén
chuyé&n dgi xanh nghiém ngat hon va viéc trién khai LEZ sap tai, tang 49% YoY trong 11T 2025. Bén
canh Toyota dan dau véi danh muc xe hybrid da dang tu xe dé thi c& nho dén MPV, Honda dang
cung cd dinh hudng tap trung vao xe hybrid - gan day da raméat HR-V hybrid, tairamat Civic hybrid
va chuén bj tung ra phién ban 1&p rap trong nudc (CKD) clia CR-V Hybrid vao dau nam 2026. Ford
cling dang co ké hoach chuén bi mau Territory hybrid cho ndm 2026 dé bé sung cho danh muc xe
ICE tai Viét Nam. Song song vai xe hybrid, nhu cau déi vai xe dién mini va siéu nhd (nano EV) dang
t&ng manh, minh chuing 1a doanh s6 VinFast VF 3 dat hon 40.660 chiéc trong 11T 2025, trd thanh
mat trong ba m3u xe ban chay nhat ti thang 6 dén thang 11/2025. Nhiéu mau xe dién mini hon du
ki€n sé& gia nhap thi trusng vao nam 2026, nhu Honda Super-ONE, Nano S05 EV va Kia Ray EV,
nh&m phong phu thém lua chon xe dién do thi.

* Doanh s6 xe may clia Honda tang 5% YoY trong 11T 2025, dat 92% du bao nam 2025 clia chung
t6i, phu hgp véi ky vong.

* Chung t6i duy tri khuyén nghi PHU HOP THI TRUONG déi véi VEA véi gia muc tiéu 1 30.800
déng/cé phiéu.

Doanh s& ban xe cua Viét Nam trong 11T 2025

bon vi T11/2025 YoY MoM 11T 2025 YoY
Nganh 6 t6'

T8ng doanh s6 6 t6 (xe du lich va xe thuong mai) 44.801 -11% 4% 375.184 3%
Xedulich 32.814 -26% 5% 265.612 -6%
Doanh s6 6 té clia cac nha san xuat chinh

Toyota 7.953 -10% 2% 63.960 8%
Honda 3.986 -14% 20% 25.129 -3%
Ford 5.446 -3% 5% 44.307 15%
Thaco 8.790 -31% 13% 79.113 -6%
Hyundai 5.463 -47% 4% 46.515 -21%
Mitsubishi 5.056 0% -1% 35.147 -6%
Vinfast' 23.186 N/A 14% 147.463 N/A
Doanh s6 ban xe may

Honda 208.521 -6% 1% 2.021.085 5%

Nguon: VAMA, Hyundai Thanh Cong, Vietcap du bao; 156 lugng ban giao xe dién clia VinFast dugc
loai trur khoi t8ng s6 liéu toan nganh do thiéu dir liéu lich s d€ so sanh tuong duong va khéng co
sy phan tach gitra khoi lugng ban budn va ban 1é.
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Tom tat cac bao cao trong ngay

Cap nhat Vi md: Mua I tiép tuc gy anh hudng dén doanh thu ban 1é va lam phat

* 1IP nganh san xuat, ché bién & ché tao duy tri da tang trudng manh: Chi s san xuét cong
nghiép (IIP) tang 9,3% so vai cung ky (YoY) trong 11 thang dau nam 2025 (11T 2025) (11T 2024:
+8,4% YOY), chu yéu nhd muc tang manh 10,6% YoY clia nganh san xuét, ché bién & ché tao (11T
2024: +9,7% YoY). Bon hang mai ti€p tuc cai thién sé ti€p tuc hé tro xuat khiu va san xuét trong
nhiing thang tai. Trong khi do, cac doanh nghiép co thé maé rong san xuat do nhu cau tang cao
trong cac dip 1€ sap t6i (Tét Duong lich va Tét Nguyén dan).

* Bao s6 13 va tinh trang ngap lut sau bao tiép tuc anh huéng dén doanh thu ban I1é: Téng
doanh thu ban Ié hang héa va dich vu chi tédng 7,1% YoY trong thang 11. Tuy nhién, doanh thu ban
1€ 11T 2025 van tang trudng tich cuc 9,1% YoY (11T 2024: +8,9% YoY). Chung téi ky vong hoat déng
ban & s& phuc héi trong thang 12 nha: (1) Tiéu dung trd lai binh thudng sau bao, hé trg bai cac
chuong trinh stra chita nha & ctia Chinh phd; (2) Nhu cau mua vu tang cao trusc cac ky nghi 1€;
(3) Luong khach du lich quéc té tiép tuc khdi séc; va (4) Nhu cau tuyén dung lao dong thai vu tang
cao phuc vy cho dip Tét Nguyén dan.

* Thu Ngan sach Nha nudc (NSNN) vugt 22% muc tiéu ca nam: Trong 11T 2025, thu va chi NSNN
lan luot dat 2,4 triéu ty VND (+30,9% YoY) va 2,0 triéu ty VND (+32,5% YoY), dan dén thang du
ngan sach 348 nghin ty VND. Chi cho déu tu phat trién tdng manh 39,2% YoY, dat 553 nghin ty
VND, hoan thanh 70% muc tiéu ca ndm. Chung t6i cho réng Chinh phu sé tiép tuc d&y nhanh gidi
ngan dau tu cong dé hd trg muc tiéu tang trudng trén 8% cho nam 2025. Dang chu y, vao ngay
06/12, Thu tudng Chinh phd d ban hanh Céng dién 237/CB-TTg dén doc ddy nhanh tién do gidi
ngan dau tu céng.

*\&n FDI giai ngan duy tri 8 muc cao trong khi vén FDI d&ng ky chiing lai trong thang 11: Trong
11T 2025, von FDI giai ngén (23,6 ty USD; +8,9% YoY) va von FDI dang ky (33,7 ty USD; +7,4% YoY)
ghi nh&an muc vén FDI 10y ké 11 thang cao nhat ké tinam 2012. Chung téi cho rang Viét Nam co thé
duy tri stic hdp dan déi vai dong vén FDI nha: (1) cac o thé co ban; (2) Viét Nam nang cdp quan
hé& ngoai giao vai mot s6 qudc gia trong thai gian gan day; va (3) muc thué déi ung clia My hién tai
I&n Viét Nam tuong duong hoac thap hon so vai cac qudc gia canh tranh va cac quéc gia co tiém
nang canh tranh.

* Hoat ddng thuong mai cua Viét Nam tiép tuc tang truéng manh trong thang 11: Trong 11T
2025, kim ngach xuét khdu va nhap khau lan lugt dat 430,1ty USD (+16,1% YoY) va 409,6 ty USD
(+18,4% YoY), dan dén xuat siéu 20,5 ty USD. Chung téi ky vong da xuat khdu sé duy tri tich cuc
trong thang 12, nhd lugng don hang xuét khdu mdi tiép tuc cai thién va tiém nang nhu cau cao
hon tu Trung Quac trudsce dip TEt Nguyén dan.

* Lam phat thang 11 chli yéu dugc thuc day bdi gia thuc phdm va giad xang dau trong nudéc: CPI
thang 11tang 0,45% so vai thang trudc (MoM) va 3,58% YoY, dua CPI binh quan 11T 2025 1én muc
3,29% YoY. Chung t6i du bao mot s yéu to sé gay ap luc tang 1én lam phat trong thang 12, bao
gom: (1) kha nadng nhu céu tiéu dung phuc héi sau bao IT; (2) nhu cdu mua vy tang trudce cac dip
1€; va (3) gia thit Ion tang trong b&i canh ngudn cung gian doan do dich ta Ion chau Phi va thiét hai
lién quan dén 1T lut.

* KBNN théng bao mua ngoai hdi sau gan 5 thang tam dung: Tinh dén cudi thang 11, ty gia
USD/VND trén thj trudng lién ngan hang giao dich 8 muc 26.365, tdng 0,2% trong thang 11 va tdng
3,4% so vai dau nam. Viéc KBNN tiép tuc co thé co nhu cdu mua USD trong thang 12 co thé sé gay
ap luc lén ty gia USD/VND. DU vy, chung téi cho réng ty gia sé ducc hé trg bdi mét sé cac yéu to
bao gém: (1) Ky vong Fed sé ti€p tuc cat giam 14i suat; va (2) Nguon ngoai té 6n dinh - dac biét la
ki€u héi trudc Tét - co thé gilip hd tra ty gia.
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Bao cdo Nganh Nhiét dién: Nhu cau dién cao du kién sé thic day gia CGM nam 2026
tang +26% YoY

* Chung téi diéu chinh giam 0,2% du bao san lugng dién thuong phadm giai doan 2025-30,
nh&m phan anh viéc chung téi ha du bao tang trudng nhu cau dién nam 2025 xuéng muc 4,5% (so
vGi muc 5,5% trudc day). Tuy nhién, chung téi van 1an lugt gitt nguyén du bao nhu cau dién nam
2026/27 & muc 7,5%/9,0%, dua trén du bao clia chung téi réng tang trudng GDP sé& tang téc tu
muc 8,1% udc tinh trong nam 2025 |én muc 8,5%/8,8%.

* B& Cong Thuong du ki€én nhu ciu/san lugng dién sé& ghi nhan muc tang trudng manh trong
nam 2026. Vao ngay 28/11/2025, B Céng Thuong chinh thuc ban hanh K& hoach Van hanh Hé
théng Bién Quéc gianam 2026, vai kich ban ¢o s ghi nhan muc tang trudng san lugng dién & muc
8,5% YoY, va kich ban cao nhat co thé Ién dén 14,1% YoY. K& hoach nay gop phén clng c6 du bao
cla chung téi réng nhu cau dién sé tang trudng & muc 7,5% YoY trong nam 2026.

* Chung tdi du bao gia trén thj trudng phat dién canh tranh (CGM) trung binh s& phuc hdi
26% YoY trong ndm 2026, chl yéu nhd ky vong clia chung téi rang gia cong suét thi trudng
(CAN) sé trd lai muc binh thusng la 305 dong/kWh (gép 6 18n YoY, tuong duong muc trung binh
giai doan 2021-24), trong khi gia dién nang thi trudng (SMP) sé di ngang YoY. Trong do, gid SMP
ducc du bao sé& di ngang vi chung téi cho rang tiém nang tang trudng cla san lugng thay dién du
ki€én s& bu dap cho muc tang trudng clia nhu cau va su gia tang cla chi phi than/khi.

* Chung téi udc tinh EVN sé& hoan toan loai bd khoan 18 Iiiy ké 2 ty USD vao ndm 2027, qua dé
cai thién dong tién va kha nang thanh toan 16 ty gia cho cac nha may dién ctia cong ty. Chung
t6i usc tinh LNST ctia EVN sé dat 12,4 nghin ty déng trong nam 2025 (+72% YoY), nha dugc thuc
déay bsi muc tang 4,8% cua gia dién ban 1é vao thang 5/2025, cung vdi su gia tadng cua san lugng
thly dién gia thap; dong thdi chung toi cing ky vong gia dién ban |é sé ti€p tuc ting 5%/5% tuong
Ung trong cac nam 2026/27 dé gitp EVN xU ly toan bé knoan 16 |Gy k€ ghi nhan trong giai doan
2022-23 (2ty USD).

* Chung t6i gilt nguyén du bao gia khi trung binh cho cac nha may dién sé tang nhe +3% YoY
Ién murc 11,5 USD/triéu BTU trong ndm 2026 (nh& dugc thuc ddy bai mic dong gop cao hon
cua LNG), nhung ky vong gia sé& 6n dinh quanh muc 11-12 USD/triéu BTU trong giai doan
2026-29. Biéu nay giup thuc ddy da tang trudng nhu céu ti cac nha may dién trong béi canh EVN
co kha nang sé tiép tuc diéu chinh tang gia ban 1€ dién. Vuilong tham khdo Bao cao cdp nhéat GAS,
ngay 12/11/2025 cua chung toi dé biét thém thong tin chi tiét.

* Chung tdi tiép tuc gilt nguyén du bao gia than tron, theo do gia du kién sé ting 4% trong
nam 2026, sau khi d& giam 8% YoY trong ndm 2025. Vi /ong tham khao Bao cdo Nganh Dau khi,
ngay 23/09/2025 cua chung téi dé biét thém thong tin chi tiét.

* C6 phiéu lya chon hang dau cua chung tdi trong nhém nhiét dién 1a NT2. Chung tdi quyét
dinh diéu chinh tang 5,1% gia muc tiéu I1&én muc 28.600 déng/cd phiéu, va duy tri khuyén nghi
MUA déi v8i NT2. Vui long tham khao Bao céo cap nhat NT2 (ngay 10/12/2025) clia chung toi.

* Chung tdi diéu chinh tang 17,2% gia muc tiéu 1én muc 14.300 ddng/cd phiéu, va duy tri
khuyén nghi KHA QUAN déi véi POW. Vui long tham khao Bdo cao cap nhat POW (ngay
10/12/2025) cua chung toi.

* Chung téi diéu chinh giam 3% gia muc tiéu xuéng muc 14.600 déng/cé phiéu, nhung van
gilr nguyén khuyé&n nghi MUA dai véi QTP. Vui long tham khao Bao cao cap nhat QTP (ngay
10/12/2025) cua chung toi.

* P8i v6i PPC, chung tdi diéu chinh giam 11% gia muc tiéu xuéng muc 11.000 déng/c8 phiéu,
nhung nang khuyén nghij tir PHU HGP THI TRUONG Ién KHA QUAN, do gia c& phiéu PPC d3
giam 14% trong 6 thang qua. Vui long tham khao Bao céo cap nhat PPC (ngay 10/12/2025) cua
chung toi.
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NT2: LNST trong ndm 2026 tiép tuc ting trudng nhé san lugng dat muc cao nhat
trong 5 nam - Cap nhat

Nganh Tiénich 2024 2025F 2026F 2027F
Ngay bao cao 10/12/2025 TT Doanh thu -6,9% 29,4% 34,9% 3,0%
Gia hién tai 23.300 VND TTEPS -82,0% 975,5% 1,0%  -27,3%
Gia muc tiéu 28.600 VND Bién LN gop 0,9% 11,4% 11,6% 8,0%
Gia muc tiéu gan nhéat 27.200 VND Bién LN rong 1,4% 11,6% 9,5% 6,7%
TLtang +22,7% EV/EBITDA 1,7x 5,5x 5,8x 7,9%
Lgi suat cé tic +8.6% P/B 1,6x 1,4x 1,3x 1,3%
TSng muc sinh I&i +31,3% P/E bao cao 83,9x 7,8x 7,0x 9,7x
GT von hoa 6,7 nghin ty dong NT2 VNI
Room KN 2,5 nghin ty déng P/E (truct) 10,3x 16,3x
GTGD/ngay (30n) 34,3ty dong P/B (hién tai) 1,5x 2,0x
C8 phan Nha nusc 62% Ng rong/VCSH -49,3% N/A
SL c8 phiéu luu hanh 288tr ROE 15,3% 13,5%
Phaloang 288tr ROA 7,9% 2,0%

* Chung t6i diéu chinh tang 5,1% gia muc tiéu Ién 28.600 déng/cE phiéu, chu yéu nhd viéc diéu
chinh tdng 7% du bao LNST bao cao giai doan 2025-30 (lan lugt thay d6i
+10%/+10%/+6%/+5%/+5%/+5%).

* Nguyén nhan cho muc tang déi véi du bao LNST bao cao giai doan 2025-30 bao gom (1) ty suét
hao nhiét dy phdng giam 8,5% k& tU nam 2026, (2) san lugng thuong phdm du phong tang
22%18% trong nam 2026/27 theo ké hoach huy déng & muc cao cla B6 Cong Thuong ddi vai cac
nha may dién khi trong ndm 2026 (+32% YoY), cling vai ké hoach clia cac chuyén gia trong nganh
vé kha nang san lugng clia NT2 sé& dat 4,6 ty kWh trong nam 2026; nhiing yéu t6 nay 1an at (3) du
bao gia CGM toan nganh giam trung binh 7%, va (4) du bao gia khi tang thém 4% trong nam 2027.

* Chung t6i du bao LNST nadm 2025 tang gép 10 1an Yo, véi LNST quy 4 udc tinh dat 315 ty dong
(g8p &,21an YovY).

Chung t6i ky vong LNST bao cao ndm 2026 sé tang tu muc ca s& cao clia ndm 2025 1én muc 989
ty déng (+11% YoY), dugc thuc ddy bdi (1) san lugng tang 1én 4,6 ty kWh (+41% YoY), (2) chi phi
khau hao giam khoang 370 ty dong, va (3) khoang 180 ty déng boi thusng 16 ty gia.

* NT2 du kién muc chitra c8 tuc sé tang gép 3 1an, tirmuc 700 déng trong nam 2024 [én mic 2.000
dong trong nam 2025 (Igi suat 8,6%), duy tri & muc 2.500 déng trong nam 2026/27 (IGi suat
10,7%), va 3.000 déng trong nam 2028 (Igi suat 12,9%). Chung téi cho rang muic c8 tuc nay co thé
$& dugc duy tri bén vimng nhd dong tién tu do (FCF) manh, & muc khoang 1 nghin ty déng/nam va
luong tién mat 3,5 nghin ty dong vao cudi quy 3.

* Dinh gia clia NT2 hién & muc kha hap dan, vai P/E du phong nam 2026 [a 7,0x, thap hon 49% so
v&i muc trung binh 5 ndm clia cac nha may dién doc 1ap cung nganh (13,8x). Lgi sudt cd tuc tuong
duong theo gia muc tiéu dat 8,7%, qua do khién c8 phiéu NT2 tré nén hdp dan hon so vai l5i sut
tién gui ngan hang.

* Rai ro: Chénh 1&ch gia nam 2026 thap hon du kién.

*Y&u td hé trg: Gia khi thap hon du kién.
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POW: Nhon Trach 384 dan dat tang trudng Igi nhuan trong dai han - Cap nhat
Nganh Tiénich 2024 2025F 2026F 2027F
Ngay bao cao 10/12/2025 TT Doanh thu 7,0% 14,1% 53,1% 9,2%
Gia hién tai 12.400 VND TT EPS bao céo 7,0% 92,5% -6,2% 45,0%
Gia muc tiéu 14.300 VND LNST-CBTS bao cao 112 2.140 2.007 2.909
Gia muc tiéu gan nhat* 12.200 VND LNST-CDTS cét I6i** 881 2.456 1.900 3.147
TLtang +15,3% EV/EBITDA 1,4x 7,4x 5,3x 4,8%
Lgi suat cé tic 0,0% P/E bao céo 33,4x 17,4x 20,0x 13,8x
Téng muc sinh G +15,3%

GT vén hoa 34,3 nghin ty dong POW VNI
Room KN 15,9 nghin ty déng P/E (trugt) 18,6x 16,8x
GTGD/ngay (30n) 211ty dong P/B (hién tai) 1,0x 2,1x
C8 phéan Nha nudc 80% Ng rong/VCSH 20,6% N/A
SL c8 phiéu luu hanh 2.3421r ROE 6.2%  13.5%
Pha loéng 3.068 tr ROA 2,5% 2,0%

* Piéu chinh theo c6 tic bang c8 phiéu 19% va phat hanh

quyén mua 12% vai gia 10.000 déng

** Piéu chinh theo thu nhap bat thudng va 16 ty gia

* Chung téi diéu chinh tang 17,2% gia muc tiéu Ién 14.300 déng/c8 phiéu, dong thai duy tri khuyén
nghi KHA QUAN.

* Nguyén nhan cho muc tang déi vai gia muc tiéu bao gom (1) tac déng tich cuc tir viéc chung toi
cap nhat gia muc tiéu sang cudi nam 2026, va (2) du bao ng rong thap hon (dong tién hoat dong
(CFO) trong 9T tang gép & an YoY khi EVN d&dy nhanh ti€én dé thanh toan); trong khi do, chung téi
du bao LNST sau Igi ich CDTS giai doan 2026-2030 khong déi.

* Chung téi duy tri du bao LNST sau Igiich CDTS hgp nhat do (1) t8ng LNST tiNhon Trach 2 (NT2)
tdng 32% (tham khdo Bao cdo Cap nhat cla NT2 vao ngay 18/07/2025, 21/10/2025, va
10/12/2025), (2) du bao LNST hgp nhéat clia Hda Na tang 80% (nhd san lugng du phong tang), va
(3) LNST hop nhat ti Viing Ang tang 5% (do ty suat hao nhiét gidm 3% va muc trich 1ap béi thusng
bao hiém tu PVI thap han).

*Cacyéutd (1), (2) va (3) néu trén bu dap cho (4) muc giam 8% trong du bao LNST clia nha may
CaMau (do san lugng thuong pham giam 12% va gia CGM toan nganh giam 6%) va (5) muc giam
16% trong LNST cla NT 384 (do quyét toan vén XDCB cudi cung & muc cao hon, du phong 16 ty
gia tang va gia khi LNG nhap kh&u tang 6%, 1an at tac déng tich cuc tu ty I&é Qc dat 75% va cong
suét cao hon).

* Chung t6i du bao LNST bao cao ndm 2025 gan nhu tang gap doi YoY, trong khi LNST nam 2026
gén nhu di ngang, do Igi nhuan tang tu nha may Ca Mau va NT2, bu dap cho khoan 16 1 nghin ty
dong tuNT384.

* POW hién co dinh gia kha hap dan vai P/E du phéng nam 2026 14 20,0x, tuong Ung véi PEG 14 0,6
téc do tang trudng kép (CAGR) EPS giai doan 2026-28 1a 36%. Ba tang trudng xta EPS chu yéu
dén tuNT384, vai LNST du phong dat 424 ty déng trong ndm 2028, so vai khoan 16 1nghin ty dong
trong ndm 2026.

*Y&u t6 hé trg: Ty 1€ Qc cao hon du kién; chénh Iéch gia tang.
* Rai ro: L6 ty gia cao hon du kién; san lugng thuang pham thap hon du kién.
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PPC: Nhu c4u dién & mUc cao gilp thiuc day Igi nhuén; Igi suat phuc héi - Cap nhat

Nganh Tiénich 2024 2025F 2026F 2027F
Ngay bdo cdo 10/12/2025 TT Doanh thu 321%  -158%  22,9% 3,6%
Gia hién tai 10.050 VND TTEPS 1,6%  -88,1% 569,7% 58,5%
Gia muc tiéu 11.000 VND Bién LN gop 3,0% 1,8% 4,9% 6.6%
Gia muc tiéu gan nhéat 12.400 VND Bién LN rong 5,5% 0,8% 4,2% 6,5%
TLtang +9,5% EV/EBITDA 22,6x 72,5x 10,2x 6,3x
Lgi suat cé tic 5,0% P/B 0,7x 0,7x 0,7x 0,7x
Téng muc sinh 16 +14,5% P/E 7,9x 66,6x 9,9x 6,3x
GT vén hoa 3,2 nghin ty dong PPC VNI
Room KN 1,3 nghin ty déng P/E (trugt) 15,1x 16,9x
GTGD/ngay (30n) 2,6 ty déng P/B (hién tai) 0,7x 2,1x
C8 phan Nha nusc 51% Ng rong/VCSH -1,8% N/A
SL c6 phiéu luu hanh 320,6tr  ROE 49%  13,5%
Phalodng 320,6 tr ROA 4,2% 2,0%

* Chung t6i diéu chinh giam 11% gia muc tiéu cho PPC xuéng muc 11.000 déng/cd phiéu, nhung
nang khuyén nghi tif PHU HOP THI TRUGNG Ién KHA QUAN, do gia c6 phiéu da gidm 14% trong 6
thang qua. Nguyé&n nhan cho muc gidm trong gia muc tiéu bao gém (1) muc dinh gia thdp hon 20%
d6i véi mang dién doc 1ap clia PPC va (2) dinh gia ciia HND/QTP 1an lugt gidm 4%/3%.

* MUc giam d6i vai dinh gia mang phat dién doc 18p cla PPC chd yéu xuat phat tu (1) muc giam
24% trong du bao t6ng LNST sau lgi ich CDTS giai doan 2025-29 (1an lugt -79%/-39%/-7%1-17%!
-14% trong giai doan 2025-29), 1an at (2) tac dong tich cuc cla viéc chung téi cap nhat thai gian
dinh gia clia chung téi sang cudi nam 2026. Chung téi cling ha du bao LNST sau Igi ich CDTS giai
doan 2025-29 clia PPC do (1) LNST mang phat dién gidm 26% va (2) thu nhdp cé tuc giam 22%,
phan anh Igi nhuén tu cac CTLK gidam (HND, QTP).

* Chung t6i ky vong cong ty s& phuc héi manh trong nam 2026, véi LNST sau Igi ich CBTS bao cao
tang 6,7 1an Yo, dugc ho trg bai (1) san lugng dién thuong phdm tang 16% YoY nhé huy déng cao
hon dé& dap Ung nhu céu dién tai mién Bac, (2) chénh I&ch gia cai thién 18% YoY, do du béo gia
CGM trung binh toan nganh tang 26% YoY, va (3) thu nhap cé tuc tang 2,7 1an khi QTP va HND trd
lai chi tra c8 tuc tién mat day da.

* Chung téi du bao toc do tang trudng kép (CAGR) EPS giai doan 2026-28 sé& dat 34%, dugc thuc
d&y bai (1) CAGR san lugng thuon pham dat 5% nhd nhu cau dién toan quéc phuc hoi va kha nang
chuyén dich thai ti€t sang EI Nino nhe trong nam 2028, tao diéu kién cho PPC tang hiéu suat huy
doéng; va (2) ASP cai thién do chung i du phong CAGR gia CGM dat muc 8%.

* PPC hién co dinh gia kna hap dan véi P/E du phéng nam 2026 dat 9,9x, thap hon 16% so vai mic
trung vi 5 ndm cuia cac céng ty cling nganh trong khu vuc. DU ké hoach chuyén déi sang dién khi
LNG trong dai han co thé la yéu t6 hé trg, ching téi gid quan diém than trong déi vai c8 phiéu nay
do van con thiéu théng tin chi ti€t d€ phan anh qua trinh chuyén déi nay vao mé hinh dinh gia.

* RUi ro: Su c6 ky thuat & t6 may, gian doan hoat déng do 6 nhiém mai trudng; ty suét hao nhiét
(lugng than tiéu thu trén mdi kWh) va chi phi bao tri cao hon du kién.
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QTP: San lugng dan dét ting trudng trong ndm 2026; Igi suat ¢ tuc hap dan - Cap
nhat

Nganh Tiénich 2024 2025F 2026F 2027F
Ngay bao cao 10/12/2025 TT Doanh thu -1,2%  -10,9% 10,0% -11,1%
Gia hién tai 12.900 VND TTEPS 6,2% -15,1% 25,8% 16,7%
Gia muc tiéu 14.600 VND Bién LN gop 7,2% 7,6% 8,2% 10,6%
Gia muc tiéu gan nhéat 15.000 VND Bién LN rong 5,5% 5,2% 5,9% 7,8%
TLtang +13,2% EV/EBITDA 8,2x 8,6x 7,7x 9,2x
Lgi suat cé tic 7,8% P/B 1,1x 1,1x 1,1 1,0x
T8ng muc sinh 16 +21,0% P/E 9,4x 11,1x 8,8x 7,5x
GT von hoa 5,8 nghin ty dong QTP VNI
Room KN 2,8 nghin ty déng P/E (truct) 10,5% 16,9x
GTGD/ngay (30n) 2,6 ty déng P/B (hién tai) 1,2x 2,1x
C8 phan Nha nusc 64% Ng rong/VCSH -18,8% N/A
SL c8 phiéu luu hanh 450,0tr ROE 1,3% 13,5%
Phaloang 450,0 tr ROA 8,1% 2,0%

* Chung téi diéu chinh giam 3% gia muc tiéu xudng 14.600 déng/cd phiéu va duy tri khuyén nghi
MUA déi vai QTP.

* Nguyén nhan cho muc giadm trong gia muc tiéu bao gém (1) du bao vén XDCB giai doan 2026-30
tang Ién muc 3,2 nghin ty déng (so vai 2 nghin ty déng trong giai doan 2025-29 trong du bao
truac), 18n at (2) muc tang 10% trong du bao téng LNST sau lgi ich CDTS giai doan 2025-29 (1an
lugt thay d6i -11%/+4%/+16%/+11%/+23% trong giai doan 2025-29), cung vdi tac dong tich cuc
tU viéc chuing téi cap nhat gia muc tiéu téi cudi nam 2026. LNST sau Igi ich CDTS du phéng tang
chu yéu do chung t6i Ui thai diém khau hao cho du an nang cép nha may dé dap ung cac tiéu
chudn maéi trudng sang sau nam 2030, phu hop vai ké hoach tu ban I&nh dao. Dién bién nay bu
dép cho (1) muc giam 6% trong du bao san lugng dién nam 2025 va (2) muc gidm 7% trong du bao
gia CGM trung binh, nhu da dé cap trong Bao cao Cap nhat nganh Nhiét dién (10/12/2025).

* Chung t6i du bao LNST sau Igi ich CDTS nam 2026 tang manh 26% YoY, dugdc hé trg bai (1) san
lugng dién thuong pham tang 7% YoY khi huy déng cao hon dé dap Ung nhu céu dién ngay cang
tang tai mién Bac, (2) chi phi van hanh va bao tri gidm 10% do do chung t6i du kién sé trd vé muc
binh thudng timuc co sd cao clia 2025, va (3) thu nhap tai chinh thuan tang khi QTP chuyén sang
vi thé tién mat rong sau khi tra hét ng trong nam 2025.

* Chung t6i du bao téc db tang trudng kép (CAGR) EPS dat 23% trong giai doan 2026-28, dugc
hé tro bdi (1) san luong cao han, (2) ASP cai thién theo CAGR cua gia trén thi trusng phat dién
canh tranh (CGM) toan nganh dat 8%, va (3) chi phi khdu hao giam déan.

* QTP cé dinh gia kha hdp dan véi (1) P/E du phong nam 2026 14 8,8 1an, thap hon 25% so vai muc
trung vi 5 ndm clia cac cong ty cung nganh trong khu vuc, va (2) Igi suat cé tic du kién d mic cao
l& 9%, nha dugc hé trg bdi dong tién hoat ddng manh mé clia cong ty (udc tinh knoang 1,4 nghin
ty dong/nam).

* Y&u td hé trg: Khoan béi thusng 16 ty gia xap xi 600 ty déng du kién sé& dudc ghi nhan trong vai
n&m tdi; gia co dinh trong hgp déng PPA mdi s& cao hon du ki€én néu dugc diéu chinh d& phan anh
chi phi ndng cap moi trudng.

* RUi ro: Ty suét hao nhiét (muc tiéu thu than/kWh) cao hon du kién va cac su cé ky thuat khién
t6 may ngung hoat déng.
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Room GTVH GTGD/ Giahién Giamuc Tylé Lgisudt Téng Khuyén Ngaybdao P/E P/E P/E P/B

NN trUsb 30N tai tiéu ting cétic mic  nghi cao gan 2024 2025 Nganh truct
trusp sinh nhat truot 12T
1Gi 12T*

VGC KCN 43% 723 1,6 42.550 64.100 51% 52% 56% MUA 21/10/25 17,5 12,2 16,5 21
STK Dét may 83% 88 0,0 16.650 25.500 53% 0,0%  53% KQ 17101/25 20,0 1.2 13,7 13
IDC KCN 32% 534 4,5 37.100 54.000 46% 5,4% 51% MUA 26/11/25 8,7 7.4 21,2 21
NLG B4t dong san 5% 641 2,3 34.850 52.100 49% 1,1% 51% MUA 07/M1/25 19,7 24,5 21,2 1,7
KDH B4t déng san 14% 1.383 7.4 32.500 48.500 49% 0,0%  49% MUA 12/1/25 37,7 22,2 21,2 2,0
DCM Phéanbon 44% 670 2,1 33.350 46.600 40% 6,0%  46% MUA 17/09/25 9,4 7,6 13,7 17
SZC KCN 18% 207 0,6 30.300 42.400 40% 33%  43% KQ 01/07/25 18,8 15,5 21,2 17
Ssi Chuing khoan 66% 2763 36,3 29.250 40.800 39% 3.4%  43% KQ 27108/25 15,2 n7 18,9 2,3
SIP KCN 449% 490 11 53.400 73.900 38% 3,7% 42% MUA 18/06/25 1,5 10,8 21,2 2,6
GMD GTVT 9% 938 4,7 58.000 78.200 35% 38%  39% MUA 2111125 17,5 13,2 14,3 2,0
NVL B4t dong san 42% 1122 7,5 14.450 20.000 38% 0,0%  38% MUA 01/10/25 -38,5 80,7 21,2 0.8
ACB Ngén hang 0% 4.694 8,5 24.100 33.300 38% 0,0%  38% MUA 11711725 7,0 6,0 10,6 1.4
DXS B4t dong san 29% 216 0,6 9.850 13.600 38% 0,0%  38% MUA 05/12/25 14,0 1,3 21,2 0,9
ACG G6 1% 197 0,0 34.500 45.800 33% 4,9%  38% MUA 15/07/25 9,5 8,6 14,8 1,2
HPG VLXD 27% 7.757 30,9 26.650 35.700 34% 3,0% 37% MUA 10/11/25 13,2 9,8 14,8 1,6
TCB Ngén hang 0% 9.056 16,4 33.700 44.800 33% 36% 36% MUA 07/11/25 9,3 77 10,6 15
PVS Déau khi 34% 609 5,9 31.400 42100 34% 0,0%  34% MUA 27110/25 16,4 13,7 20,9 11
DPM Phan bon 42% 584 3,2 22.650 29.000 28% 5,3% 33% KQ 17/09/25 17,1 12,4 13,7 14
DXG B4t dong san 26% 761 9,6 18.050 24.000 33% 0,0%  33% MUA 05/12/25 67,6 41,7 21,2 1,6
VPB Ngén hang 6% 8.725 22,3 29.000 38.000 31% 1,7% 33% MUA 19/11/25 10,3 7.5 10,6 1.5
SCS DVHangkhong  14% 199 0,7 55.400 67.000 21% 10,8%  32% KQ 29/05/25 77 7.5 19,5 3.4
BMP VLXD 14% 492 0,7 158.600 192.500 21% 10,1% 31% MUA 12/11/25 9,8 9,3 16,5 4,1
MSN Banlé 24% 4222 17,6 77.000 101.200 31% 0,0% 31% MUA 21/05/25 40,9 26,2 14,3 3.3
MBB Ngén hang 0% 7.682 21,7 25.150 32.500 29% 2,0% 31% MUA 24/M/25 8.1 6,4 10,6 1,6
PNJ Banlé 0% 1.140 14 88.100 113.500 29% 2,3% 31% MUA 07/M1/25 12,9 1.8 1,3 2,5
HVN Hang khéng 21% 3.339 11 28.300 37.100 31% 0,0% 31% KQ 22/07/25 7,3 10,2 19,5 15,8
DPG bién & Nudc 41% 164 0,9 42.950 55.200 29% 2,3% 31% MUA 04/09/25 12,7 5,6 16,5 21
CTG Ngan hang 3% 10.284 13,7 50.500 65.000 29% 0,0% 29% MUA 17111125 10,2 8,7 10,6 1,6
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PLC Dau khi 48% 78 0,1 25.600 31.900 25% 39% 29% MUA 12/09/25 16,4 8,2 13,7 1,6
BWE bién & Nudc 39% 380 0,2 45.600 57.300 26% 2,9%  29% MUA 11/11/25 14,0 1.1 12,7 1.8
KBC KCN 31% 1.186 4,9 33.200 42.500 28% 0,0% 28% MUA 24/M/25 18,1 10,6 21,2 13
P6 udng/Thuc
QNS pham 41% 626 0,2 44.900 53.400 19% 8,9%  28% KQ 30/08/24 6,5 6,4 14,8 1,6
VCB Ngan hang 8% 18.441 7.9 58.200 73.500 26% 1,4% 28% MUA 10/11/25 15,0 13,4 10,6 2,2
BMI Bao hiém 19% 106 0,3 18.500 23.100 25% 2,7% 28% MUA 12/04/24 8,5 73 14,8 10
DGC Coéng nghiép 34% 1.368 8,8 95.000 118.000 24% 3,2% 27% MUA 07/M/25 13 9,7 13,7 2,3
GEX bién & Nudc 42% 1.420 21,4 41.500 52.300 26% 1,2% 27%  PHTT 21/08/25 24,7 21,5 14,3 2,3
REE bién & Nudc 0% 1.300 1,0 63.300 78.200 24% 1,6% 25% MUA 03/11/25 13,1 10,9 14,3 1,7
TV2 bién & Nusc 5% 92 0,3 36.000 43.900 22% 2,8%  25% MUA 18/09/25 56,9 14,3 14,3 19
PC1 bién & Nudc 33% 338 2,5 21.700 27.000 24% 0,0%  24% MUA 05/11/25 13,8 1,0 16,5 1,5
FPT CNTT 8% 6.176 27,5 95.600 116.600 22% 2,4% 24% MUA 22/10/25 17,8 15,5 17,7 4,6
GAS Déu khi 47% 5.810 2,2 63.500 76.100 20% 3,9% 24% MUA 12/11/25 12,7 12,1 12,7 2,4
NT2 bién & Nudc 37% 258 0,9 23.600 27.200 15% 8,5% 24% MUA 21/10/25 8,7 7,8 12,7 1,5
MWG Banlé 1% 4.653 18,9 83.000 101.000 22% 1,2% 23% MUA 14/10/25 18,7 14,6 14,1 3,9
QTP bién & Nudc 48% 216 0,1 12.700 14.600 15% 79%  23% MUA 02/06/25 10,9 8,7 12,7 11
DHC Cbéng nghiép 13% 120 0.4 32.800 39.100 19% 3,4%  23% MUA 21/08/25 9,8 8,9 14,8 1,5
PVT Déau khi 39% 322 3,0 18.050 22.100 22% 0,0% 22% MUA 06/11/25 8,7 6,9 14,3 1,0
D6 udng/Thuc
SAB ph&m 41% 2.505 3,5 51.500 58.000 13% 9,7% 22% MUA 10/09/25 15,3 14,5 14,8 2,9
BID Ngén hang 12% 10.038 2,6 37.700 46.100 22% 0,0% 22% MUA 171125 1n5 1,0 10,6 1,6
PLX Xang dau 3% 1.667 2,1 34.600 41.100 19% 35%  22% MUA 13/10/25 19,3 15,0 20,9 1,7
CTR CNTT 40% 364 1,6 84.000 100.400 20% 2,4% 22% KQ 12/09/25 21,8 18,7 16,5 4,5
HDG bién & Nudc 31% 427 2,9 30.400 37.000 22% 0,0% 22% KQ 17111125 16,3 8,9 21,2 1,7
ACV Hang khéng 4L6% 7.224 1,9 53.300 64.600 21% 0,0% 21% KQ 19/1/25 17,8 24,1 14,3 2,9
OIL Déu khi 1% 413 0,3 10.600 12.700 20% 0,9% 21% KQ 17/10/25 132,5 23,4 20,9 1,0
PHR Cbéng nghiép 34% 293 0,5 57.100 67.400 18% 2,4%  20% KQ 25/06/25 15,7 10,6 13,7 19
POW bién & Nudc 45% 1.431 6,3 12.300 14.800 20% 0,0%  20% KQ 02/06/25 23,0 15,4 12,7 11
FRT Banlé 16% 966 3,7 149.600 178.800 20% 0,7% 20% MUA 13/11/25 34,3 22,7 14,1 8,3
GVR Coéng nghiép 12% 4.058 2,6 26.750 31.200 17% 1,5% 18% PHTT 04/07/25 24,9 22,4 13,7 1.8
D6 udng/Thuc
VHC ohém 78% 473 2,5 55.600 63.500 14% 3,6% 18% KQ 13/10/25 9,2 8,3 14,8 1,3
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NM Eﬁé,m UngITAUC  croe 5001 139 63100 70300 1%  63% 18% MUA  26004/25 158 150 148 39
PVD Déukhi 43% 520 154 24650  29.000  18%  00% 18% MUA  05/11/25 181 135 209 08
PPC  Dien&Nusc  40% 121 01 9990 1000  10% 50% 15% K@  10/2/25 662 99 127 07
VHM  Bstdongsan  39% 1621 20,3 103500 118900  15%  0,0% 15%  KQ  05/12/25 1.0 103 212 20
STB  Nganhang 9% 3474 196 48600 55400  14%  0,0% 14%  KQ  08/12/25 7.2 38 106 15
DGW Ban Ié 30% 349 38 41650 45400 9%  12% 10% PHTT  18/1/25 174 149 141 28
AST DVHangkhong 5% 131 00 77000 80600 5%  45% 9% MUA  26/08/25 159 134 141 54
HDB  Nganhang 1% 4705 237 32150 34000 6%  31% 9%  KQ  08/09/25 7.0 59 106 19
HDC  Bdtdongsan  46% 189 25 25000 27100 8%  00% 8% K@  21/0325 291 168 212 18
VRE  Bitdongsan  31% 2585 14 30000 32000 7%  00% 7% PHTT 051225 107 125 212 15
BVH  Baohiém  22% 1529 09 54300 56900 5%  17% 6%  KQ  26/05/25 153 129 148 16
TLG Vanphongphdm 85% 205 12 61500 61900 1%  57% 6% MUA  12009/25 14 100 13 21
MCH Bén I 33% 8591 47 214500 220800 3%  28% 6% PHTT 281125 352 296 148 142
PTB  Congnghiep  12% 130 03 51400 52000 1%  41% 5% KQ  06/10/25 91 89 148 11
VEA O-t6 47% 1723 08 34200 30800  -10% 141% 4% PHTT  28/10/25 6.0 64 143 15
TOM  Dien&Nudc  48% 244 01 58000 58100 0%  24% 3% PHTT  TAU25 351 452 127 25
VB Nganhang 0% 2349 54 18200 18500 2%  00% 2%  KQ  23/05/25 80 70 106 14
TPB  Ngénhang 7% 1778 52 16900 16500  -2%  00% 2% MUA  27/05/25 68 62 106 12
LPB Nganhang 4% 5007 30 44200 39300  -1%  23% -9% KKQ  18/1/25 130 122 106 30
BSR  Lochéaddu  49% 2734 23 14400 12400  -14%  00% -14% BAN  28/08/25 243 184 209 13
HSG VLXD w% 387 21 16450 13500  -18%  3,0% -15% PHTT  18/0425 206 174 148 09
NKG VLXD 45% 265 40 15600 13100  -16%  00% -16% PHTT  18/04/25 163 121 148 09
VTP GTVT 43% 447 20 96700 69.000  -29%  16% -27% PHTT 06/09/24 333 284 143 67
VIC  Bitdongsan  40% 43483 553 148800 105000  -20%  00% -20% BAN  05/12/25 887  8L4 212 7.9
VIC  Hangkhong  18% 44T 188 196600 114000  -42%  0,0% -42% KQ  15/03/24 284 220 195 48

Nguén: Fiinpro, Vietcap (phan loai nganh cla Vietcap; khuyén nghj clia chuyén vién phan tich dugc cong bé trong bao cao
c4p nhat gan nhat), KQ: KHA QUAN, PHTT; PHU HOP THI TRUGNG, KKQ: KEM KHA QUAN, KBG: KHONG BANH GIA. *P/E truct
culia nganh dua trén phan loai clia ICB, cé thé khac véi phan loai nganh cua Vietcap
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Théng ké Danh muc khuyén nghi cua Vietcap

Trung binh cong Trung binh

< GT vén # Gia Lgi

Tong GT ; . e
c:;\ vén héa t:‘f: Cf:"g PIE  PIE  PE 19 :ig PIE PIE  PIE r:g?\ c?tat':c

9w Y Y | 2024 2025 2026 *N | 2024 2025 2026 7

ty ) binh (tr  trong EPS tai tai trung

USD) VN30 2025 binh

MUA 47 126.160 2.684 16 14,7 12,4 10,3 15,7 1.9 23,7 15,5 13,7 2,1 2,8%
KHA QUAN 23 51.464 2.238 8 13,8 11,2 9,7 12,6 2,1 21,5 22,2 12,3 2,5 2,4%
PHUHGPTT 10 20.070 2.007 1 19,7 18,8 18,2 19,8 2,7 22,7 22,4 21,1 3,5 2,8%
KEM KHA QUAN 1 5.007 5.007 0 14,3 13,0 12,2 1,6 3,0 14,3 13,0 12,2 3,0 2,3%
BAN 2 46.218 23.109 1 91.3 76.6 67.6 54.8 6,0 81.8 56.5 49,9 4,6 0.0%
TONG CONG 83 248918 2999 26 17,6 14,8 12,6 16,4 2,3 24,3 19,1 15,1 2,5 2,6%

Trung binh cong Trung binh
Téng G;c‘,)’:" # Gia Loi
c; G-hr;:" trung Cfc’"g PIE PIE PIE :é‘-'ucl :igi PIE PIE PIE ;;2?1 cséf’tz’:,:c
9 binh Y 2024 2025 2026 T 2024 2025 2026 T

ty (tr (tr trong EPS tai tai trung

USD) uUSD) VN30 2025 binh

Ngan hang 12 86.236 7.186 n 1,5 10,0 8,2 12,3 1,7 10,9 9,5 8,0 1,7 1,2%
Bao hiém 2 1.634 817 1 18,3 14,6 12,3 15,4 1,6 15,8 1,9 10,1 1,3 2,2%
Chung khoan 1 2.763 2.763 1 23,4 15,2 "7 21,3 2,3 23,4 15,2 "7 2,3 3,4%
Tiéu diing 14 | 36.996 2643 5 200 182 161 209 39 | 246 188 153 41 | 44%
B&t dong san 9 66.503 7.389 2 42,1 29,3 27,0 25,6 3,5 41,2 26,7 33,5 2,2 0,1%
Vatliéu 4 8.901 2.225 1 17,2 13,3 10,0 17,2 1,6 15,7 15,0 12,1 1,9 4,0%
bién & Nuéc 12 6.393 533 1 21,5 17,3 12,7 21,1 1,6 29,6 24,6 14,2 1,7 2,9%
Dau khi 10 13.407 1.341 2 19,3 15,4 13,0 17,6 1,6 28,4 27,5 13,1 1,4 2,4%
Cong nghiép 5 1.905 381 0 12,4 1,0 9,5 13,7 1,9 16,6 1,9 9,5 1,5 3,1%
Khu céng nghiép 7 7.491 1.070 1 21,3 18,6 14,7 23,4 1,8 24,1 16,5 12,8 1,9 3,1%
GTVT & Logistics 7 16.689 2.384 1 16.7 14.9 17,5 15.8 3.9 22,6 18.3 17.0 58 3.0%
TONG CQNG 83 248.918 2.999 26 17,6 14,8 12,6 16,4 2,3 24,3 19,1 15,1 2,5 2,6%

See important disclosure at the end of this document
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Cap nhat KQKD Q3 2025 - Cac ¢cd phiéu Vietcap theo ddi

Tang trudng Tang trudng Khuyén Khuy&nNhan xét

EPS 9T/2025 EPS 2025F nghicilinghi mai
so v&i cung ky

Ngan hang
Chét luong tai san tiép tuc cai thién; su phuc hoicua
O, O, g g - 7 Y

ACB 5% 8% MUA doanh s6 ban 1é dy kién sé& thic déy su phuc hoi ctia NIM

BID 6% 39 MUA Tél.'\g ’truéng tin dung khiém tén trong quy 3 v&i NIM van
chiu ap luc
K KD o < o hA’ | v . 5 At 3. h.A

cTG 519% 18% MUA ‘O xuat sac \{0| chat }angjcal sahb tiép tuc cai thién
tich cuc, vugt ky vong cua chung toi

HDB 17% 26% KQ NIl thap hon ky vong; chat lugng tai san suy giam

LPB 9% 10%  BAN KGKD phu hop ky vong voi tang trudng tin dung tot, NIM
tiép tuc phuc hoi, va chat lugng tai san 6n dinh.

MBB 10% 10% KQ MUA Tapg trudng Igi nhuén cao hon trong ndm 2026 ho trg
muc ROE cao

STB 279 07% MUA Pa ghi nhé’r? p,hé;n lon khoén tt\u tU viéc ban no tai du an
Phong Phu; ty 1€ ng nhom 2 tdng manh

TCB 0% 17% KQ KQKD V}?ng chéc trén moi phuong dién va phu hgp vai ky
vong cua chung toi

TPB 1% 9% MUA NIM ti€p tuc chiu ap luc

VCB 59 9% MUA Téng trudng tin dung tét trong quy 3 nhung NIM van chiu
ap luc

VIB 7% 9% KQ Mﬁngfho vay ban le duy tri d muc yéu; chat lugng tai san
cai thién

VPB L4% 41%  PHTT  MUA  Tang trudng dan dau nganh hé trg dinh gia hdp dan

DCTC phingan hang
Loi nhuén quy 3 nam 2025 phuc héi nha cai thién ty 18 két

O, [¢)
BMI 33% 50%  MUA hop va thu nhap ti dau tu.
BVH 379% KQ Mar\g bao hiém nhan tho thuc ddy KQKD kha quan trong
23% quy 3
ssl 37% 13%  MUA Tiép tuc md réng thi phan mai gisi chiing khoan
Tiéu dung

P o o, X & 2. 2 ~

CTR 9% KQ LNST SaEJ Ig| |§h CDTS :c.angl16/ov, dan dat bo[marlg hatang

cho thué va dich vu giai phap nang lugng mat troi
DGW 08% 18% PHTT  PHTT Doanh thu tang trudong 6 tat ca mang kinh doanh, ngoai

tri mang dién thoai di dong; thap hon ky vong

LNST sau lgi ich CBTS 9T 2025 tang 19% YoY; da phuc hoi
FPT 19% 16% KQ MUA  trong doanh thu ky mg&i mang CNTT nudc ngoai tiép tuc
duy tri trong thang 9

Long Chau duy tri da tang trudng Igi nhuan manh mé; FPT

FRT 145% 134% MUA MUA . AR .
5% 34% v v Shop dao chiéu co 14i rong trong quy 3/2025
MSN (2) 79% 199% MUA Cg? mapg ghlph déu da co lai, bién Igi nhuén cua WCM cai
thién du ma réng nhanh
MWG 73% 75% MUA MUA Doanh s6 mang dién tu tang toc, Igi nhudn mang tap hoa

caithién
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Doanh thu ban Ié quy 3/2025 tang 4% YoY, trong khi LNST

PN 17% % MUA MUA o a x .
J ? 9% v v tang manh 130% YoY tu muc nén thap; vuot ky vong
QNS 05% 0% KQ Mang sug df_au nanh tlep.‘Euc ghl nlhanA‘KOKD kha quan
trong khi mang dudng giam tu muc nén cao
SAB 39 MUA I?len Igi nhuén cai thién manh du san lugng bia dang chiu
ap luc
TLGe 1% 3% MUA Lollnhuvan bi anh hudng bai chi phi SG&A du doanh thu
quy 3 tang manh YoY
VEA 5%  PHTT D}Jy tri tdng truong Igi nhuén gida bdi canh thach thuc gia
tang
Tang trudng xuat kh&u phi 1& déng lanh di ngang trong
VHC 10% MUA KQ quy 3dodoanh thu thitrusng EU tang bu dap cho da
gidm tai thi trudng My
VNM 10% 6% MUA Dganh ?O tcongﬂ\nuo,g phLA_,IC hoitrong 2 quy lién tiép, bién
Igi nhuén bat dau cai thién
GTVT & Logistics
Tang trudng san luong hanh khach viing chac va ganh
ACV 5% 0% KQ KQ nangty gia gidm thuc dy Igi nhuan tdng manh trong quy
3
LNST sau lgiich CDTS tang +78% YoY nhg dong gop tron
AST 75% 51% MUA quy dau tién cla nha ga T3 TSN va viéc chuyén cac khoan
16 tinh thué; tiém nang diéu chinh tang du bao
Loi nhuén cét 16i giam QoQ va YoY do bién Igi nhuéan gop
GMD (2) 10% -6% KQ giam tu nén cao va chi phi tang manh, mac du doanh thu
tang vuct ky vong
HVN 15% 13%  PHTT L? ty gia tang anh hudng Igi nhuén; thoat &m von chu so
hau
KQKD quy ky hd ghinhan théng | he
scs 8% 1% KQ QKD quy 3 vugt ky vong nho ghi nhan thong IUng hang
hoa qudc té va gia dich vy trung binh & muc cao
vJc 15% 6% KQ Mang van tai quéc té dan dat tang trudng
VTP 15% PUTT TijIItlet ba:c lgi gnh hEIong dén ’hoat ddng mang dich vu,
gay ap luc lén |gi nhuén cua quy 3/2025
B4t dong san
DXG 134% 7% KQ MUA LollnhuaAr.\ trong 91’ 2025’t.an’g truot\g phu hop ky:yong cua
chung t6i, dugc ho trg boi mang méi gidi phuc hoi
DXS 290% 992% KQ MUA Mu?tanq mar.wh cuﬂa mang m0|lg|0|thuc day datang
trudng cua Igi nhuén trong quy 3/2025
HDC 781% 145% KQ Gthhanlphan.lon Igi nhuén tquec chuyén nhugng co
phan du an bai Duong trong quy 3
Loi nhuén tu HBKD va 16 rong quy 3 nhin chung ph hgp
NVL N.M. N.M. MUA vGi ky vong; ddy manh thi cong sé& ho trg ban giao BPS
trong quy 4
KDH 359 18% MUA MUA K}/ vong Ifha| mo glaAtr! quy dat, tao dong luc manh mé cho
tang truong Igi nhuén
Izumi City va Paragon du kién sé& thuc déy da tang trudng
NL 2137% % MUA MUA , o M
© 37% 38% v v manh mé cua doanh s6 ban BDS trong nam 2026
VHM 90% 08%  PHTT KQ Baclflog [on, doanh s6 ban BBS tang toc sé thuc déy loi
nhuén nam 2026
vIC 3% 5%  PHTT BAN L(:JI nhua:w bqt dong san <‘j.uy tlrl vurwg Cljag; dqul’nh s6 ban
giao xe 6n dinh; ho trg tai chinh tu Chu tich tiép tuc dugc
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thyc hién; dong gdp clia cac mang mdi vao Igi nhuan
trung han chua dang ké

Mang cho thué ban Ié 8n dinh, doanh sé ban BDS mai sé

O, O,
VRE 26% S5%  PHTT  PHTT hé trg Ioi nhuan cét 16i 2026
Khu céng nghiép
Gia ban trung binh clia cao su tang, thu nhap rong khac &
O, [e) d
CVR 106% 8%  PHTT muc cao thuc déy tang trudng Igi nhuan trong 9T 2025
IDC 10% 18% MUA MUA Ou,y dat chlenlug)f quy mo Ion thuc day da phuc hoi cua
mang cho thué dat KCN
KBC 305% 087% MUA MUA M? bavn Trang Cat,.backlog KCN c6 thé ban giao I6n thuc
d&y tang truong Igi nhuén 2026
PHR 359 19% KQ Gia rian cao su. d.uy tri kh? qu?n trkuc day tang truong Igi
nhuén trong giai doan nua dau nam 2025
Mang dich vy tién ich KCN dong gop tich cuc vao tang
SIP 21% 4% MUA truong Igi nhuan; dong tién mang KCN tdng manh trong
quy 2
KQKD quy 3 kém kha quan do ghi nhan doanh thu tu BBS
[e) O,
sz¢ 7% 4% kG KCN va BBS nha & chi & muc thap
Vat liéu & Cong nghiép
KQKD quy 3 thap hon ky vong nhe do bién Igi nhuan gop
ACG (2) -16% -5%  MUA trong nudc thap va chi phi SG&A; mét phan dugc bu dap
bdi doanh thu trong nudc cao
BMP 27% 359% KQ MUA L({l nh‘uan 2[226 qu ki€én dat muc cao ki luc mai nhao chi phi
dau vao thuan Igi
LNST sau lgiich CDTS trong 9T 2025 tang 7% YoY, phu
DGC 7% 14% MUA MUA  hop vai du bao; san luong quy 3 tang bu dép mét phan
cho gia ban trung binh gidm QoQ
DHC 349% 349% MUA LNST sau lgi ich CDTS tdng 29% YoY nha gia giay tang
manh
HPG 06% 339% MUA MUA Trién vong t|<?h CL{C dLjQC ho trg bai cac yéu to thuan |gi
trong nudc va quoéc té
HSG (1) 36% 2% PHTT Lai nhuap qU}/Adao chlgg sp el ‘cung ky n'am trudc,
nhung van yéu han so vai cung ky quy trudc
NKG 64% 26%  PHTT Lgi nhuaﬂ cotldiquy 3 Qhuc hgl Qog nth:at giam chi phi,
nhung giam 24% YoY; rui ro diéu chinh giam
~ o, . > . > . <
PTB 349% 10% KQ LII\JTTAtang meinh 65% )(oY, ’mangxda kha quan, bu dap cho
tac dong thué quan cua mang go
L6 ty gia ti€p tuc &n mon két qua quy 3, song viéc tai cap
STK 44% 386% KQ von khoan vay USD sang VND dy kién gilp gidm rdiro ty
gia trong tuong lai
bién & Nudc
BWE (2) 28% 16% KQ BUY  LNST quy 3 kha quan, ghi nhan I&i thodi von
LNST sau Igi ich CDTS bao cao quy 3 tang gép 6 lan YoY,
O, RO g
GEX 44 6%  PHTT LNST 9T tdng 44% YoY
HDG 0% 105% MUA KQ U_\‘AST sau Igl ich CDT? unBtarlg gap’ doi rjho mang thuy
dién vuct ky vong, tiém nang diéu chinh tang
NT2 6703% 875% MUA MUA thlSTq.uA‘y3d?t vaIc Ca? k}/luctrongAnam qua - tiém
nang diéu chinh tadng ro rét
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LNST sau lgi ich CDTS quy 3 gén nhu tang gép doi nhg
PC1 24% 50% KQ  MUA mangxay l&p dién tdng trudng manh, tiém nang diéu
chinhtang ro rét

LNST quy 3 tang gép doi YoY, LNST bao cao 9T 2025 hoan

O, O,
POW 7a% 30% kG thanh 141% du bao ca nam, tiém nang tang du bao
LNST sau Igi ich CBTS 9 thang gidm 81% YoY do san lugng
-8929 _429 - C
PPC 82% 45%  PHTT thép di kém vai chénh 1éch gia thu hep, thap hon ky vong
LNST sau Igi ich CDTS trong 9T gidm 15% YoY do san
QTP -15% -5% MUA lugng va chénh I&ch gia giam nhe; thap hon nhe so vai ky
vong
REE 45% 31% PHTT MUA Marjg thuy dién vuct troi so vai ky vong, thuc day tang
trudng LNST
TDM (2) -48% -63%  PHTT  PHTT  Sanlugng Q3 2025 yéu, M&A Biwase Can Tho
TV2 -11% 4% MUA Muc Igi nhuén cao tl cong ty lién két thuc ddy LNST quy 3
San lugng thuy dién dat muc cao, thuc ddy LNST trong
O, O, v O Y
DPG 66% 52% MUA 9T/2025, phu hgp vai dy bao
VGC 50% 3% PHTT  Mua -uongbangiaodatKCNthaphondykien mang VLXD
trén da phuc hoi, rdi ro diéu chinh giam du bao
D&u khi
BSR 201% 370% BAN Su E)huc h0| cuAa KOKI:? trong un 3 thu‘c day d?tang ,
trudng Igi nhuén 9 thang dau ndm, phu hgp vaéi du bao
DCM (2) 45% L4% MUA LNST gén nhu tdng gép ba trong quy 3 nhd mang uré tang
manh
DPM 51% 101% KQ LNSTta\ng ggp 3.8 Ian.\‘(oY n,ho SL_'ngaj talngf:uakgla ban
trung binh va su sut giam cua chi phi khi ddu vao
GAS 19% 18% KQ MUA LNST c6t 16i quy 3 giam do gia LPG/gia FO ¢ muc théap, phu

hop du bao

LNST sau lgi ich CDTS c6t 16i quy 3 tang gép 4 1an nhd muc
OIL (2) -13% -8% KQ tang trudng 12% cua san lugng ban hang va su cai thién
cUa bién Igi nhuadn mang dich vy; phu hgp véi ky vong

LNST sau lgi ich CDTS quy 3 tang gap 10 14n YoY nha muc

-9% -5% . L . e
PLX (2) 9% 5% MUA tang 11% cuia san lugng ban hang; phu hap vdi ky vong
LNST sau Igi ich CBTS 9T 2025 tang gap 4 lan nhd két qua
PLC 331% 193%  MUA tich cyc & tat ca cac mang kinh doanh; tiém nang tang
nhe dy bao
HH A A A [0)
PVD (2) 7% 13% KQ MUA L_I\AJ\ST svau |QI. |Ach C{?TS t3ao cao trong 9T tang 36% YoY,
tiém nang diéu chinh tang nhe
LNST sau lgi ich CDTS quy 3 tang gép doi YoY nhd doanh
PVS (2) 100% 62%  MUA  MUA thuvathunhap taichinh rong tdng manh, tiém nang diéu
chinh tdng dang k&
- i 2 ao .
PVT (2) 9% 0% KQ MUA LNST sau Igi ich CDTS c6t 18i trong 9T giam 9% do thi

trudng tau chd dau kem kha quan; phu hgp vai du bao

(*) Ghi chu: Chung t6i sé& cap nhat két qua clia tung cong ty khi KQKD dugc cong bé. (1) Nam tai chinh cla
HSG bét dau tu ngay 01/10 dén ngay 30/09. Do do KQKD qua khir trén la ting trudng cla téng EPS quy 2-quy
4/nam tai chinh 2025. (2) Dya trén LN cot 16, kndng bao gém cac knoan bat thusng.
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San GDCK TPHCM (HSX) San GDCK Ha Nbdi (HNX) San Upcom (UPCOM)
Diém A Diém A Diém A
VNIndex 1.719,0 -28,2 HNXINDEX 256,5 -0,7 UpCom 1191 -0,6
VN 30 1.947,0 -26,0 HNX30 553,1 -3,1
VN Mid 2.240,0 -18,7 VNX Allshare 2.886,3 -36,2
VNSmall 1.516,2 -4,9
- - GTGD % tron . . GTGD % tron . . GTGD % tron
Giaodich (Ty ddng) GTGg Giao dich (Ty d8ng) GTGg Giaodich (Ty d8ng) GTGg
Thoda thuan 4.743,2 23,8% Thoda thuan 116,0 14,0% Thoda thuan 183,3 33,9%
Khé&ingoai mua 1.862,9 9,3% Kh&i ngoai mua 38,8 4,7% Khé&ingoai mua 12,6 2,3%
Khé&i ngoai ban 2.229,8 11,2% Khé&i ngoai ban 29,2 3,5% Khé&i ngoai ban 17,5 3,2%
Téng giao dich 19.955,8 Téng giao dich 827,9 Téng giao dich 540,3
Ma tang I6n Gia tri Ma tang I6n Gia tri Ma tang I6n Gia tri
nhat* thay dbi Gia % A nhat* thaydsi  Gia%A nhat* thaydsi  Gida%A
AGR 1.050 7,0% IDJ 100 2,0% BCA 1.229 9,6%
QCG 1.000 6,9% NRC 100 1,6% FIC 954 5,1%
TTF 250 6,7% PVS 400 1,3% HBC 183 3,0%
VDP 3.100 6,6% DXP 100 0,9% C4G 228 2,7%
WS 3.100 5,3% LHC 1.000 0,9% KLB 436 2,7%
M3 giam I6n Gia tri Ma giam I6n Gia tri M3 giam I6n Gia tri
nhat* thay d@i Gia % A nhat* thay ddi Gia % A nhat* thay ddi Gia % A
VIC -11.200 -7,0% KSV -5.500 -4,7% FOX -1.167 -1,8%
ICT -1.550 -7,0% L40 -3.000 -3,2% GCF -438 -1,6%
VPL -7.200 -7,0% PVI -3.000 -3,1% ANT -460 -1,2%
HIl -600 -7,0% CEO -500 -2,0% BWS -281 -0,8%
HID -730 -7,0% VC7 -200 -1,9% HNG =27 -0,5%
(*) GT vén hoa > 500 ty dong VND, Gia tri GD
> 1.5ty dong
ﬁ:;D cao Ty déng (::;D cao Ty déng GTGD cao nhit Ty déng
VIC 2.343 SHS 181 IDP 120
HPG 918 CEO 155 ABB 54
HDB 827 HUT 106 ACV 32
VHM 825 PVS 56 MCH 29
SHB 736 MBS 52 C4G 29
9 A e R Gia tri Giatri
Ef(?g:r:é‘u Gi?o dich trungGIt:r:E El?gtr)“:r:é‘u Gi?o dich ‘trung. C(‘)’.Bhié'uAI’(LGD Gi?o dich ‘trung.
nhat* hoém nay 30 ngay nhat* hém nay binh I?O nhiéu nhat* hoém nay binh ??0
ngay ngay
VAB 4.920.981 384.462 TTH 76.500 51.151 BCA 586.320 56.990
TTF 14.924.216 1.333.021 MST 2.996.636  2.245.327 C4G 3.306.016 979.365
HAR 2.394.405 281.312 DL1 1.086.274 845.034 DDB 503.400 152.141
TDM 447.600 65.510 DXP 330.986 272.073 HBC 3.080.587 1.095.081
lJC 12.081.245 2.073.626 NRC 1.124.288 966.429 ABW 203.21 125.867
EVE 240.300 50.235 VTZ 1.303.613 1.132.677 KLB 570.059 409.646
KOS 2.897.213 678.547 VFS 2.729.244  2.557.877 GDA 129.326 92.982
TVS 689.795 165.381 TIG 766.186 720.175 ABC 219.880 188.657
AGR 1.538.700 369.555 IVS 76.282 71.733 ANT 91.314 99.497
FIT 6.866.105 1.775.124 PSI 17.111 112.101 HNM 269.309 320.337

(*) Co it nhat 50.000 c6 phiéu giao dich trong
phién hém nay
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Top 5 ma vén hoa Ién nhat cia méi nganh

Dich vu tai chinh **

B4t dong san

VES GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B ROE GTvénhdéa FOLcon lai

Trung binh 1.411,3 15,4 2,0 13,2 Trungbinh  13.460,3 38,9 4,0 14,3
SSl 2.763,2 65,8 15,6 2,3 13,1 VIC 43.483,4 40,3 129,7 7,9 6,2
VIX 1.335,7 89,7 8,3 1,8 24,1 VHM 16.121,2 38,8 16,9 2,0 12,7
VND 1.073,7 86,6 14,7 14 9,7 BCM 2.586,5 32,0 18,4 3,2 18,0
HCM 944,0 10,4 16,8 2,3 10,5 VRE 2.585,1 30,8 14,0 1.5 n1
VCI 939,9 70,5 21,6 2,0 8,8 KSF 2.525,0 50,0 15,3 5,6 23,4
Bao hiém Ngén hang

Ma GTvénhoéa FOLconlai PJE P/B ROE Ma GTvénhoéa FOLconlai P/E P/B ROE
Trungbinh  574,6 13,1 1,7 13,7 Trung binh  11.308,9 10,8 1,7 16,7
BVH 1.528,6 21,9 15,2 1,6 1,3 VCB 18.441,4 7,9 13,9 2,2 16,8
PVI 842,1 42,4 18,4 2,5 14,4 CTG 10.283,8 3,0 8,1 1,6 21,1
PTI 178,4 62,5 15,6 1,8 12,1 BID 10.038,1 12,4 10,0 1,6 17,3
BIC 168,2 3,6 7,8 14 18,6 TCB 9.056,0 0,0 10,8 1,5 14,2
VNR 156,0 22,4 8,7 1,0 1,9 VPB 8.725,2 5,6 1n1 1,5 14,0
Cong nghiép Dich vu tiéu dung

Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B 2{0]3 Ma GTvénhéa FOLconlai PJ/E P/B ROE
Trungbinh  3.053,9 19,2 4,1 23,8 Trungbinh  3.976,9 -293,8 7,5 -35,4
ACV 7.224.1 45,7 17,9 2,9 16,8 VPL 6.514,9 48,9 -1.606,6 4,8 -0,3
GEE 2.832,8 49,8 22,4 10,0 48,1 MWG 4.653,5 1,2 21,0 3,9 19,7
MVN 2.069,1 0,0 31,6 4,0 13,2 VvJC 4.410,7 17,8 67,9 4,8 7,8
VEA 1.723,3 47,4 5,9 1,5 26,9 HVN 3.339,2 20,8 7,5 15,8 -229,1
GEX 1.420,2 41,6 17,9 2,3 14,1 FRT 966,1 16,3 41,3 8,3 24,8
Hang tiéu dung Vatliéuco ban

Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B ROE Ma GTvénhéa FOLconlai PJ/E P/B ROE
Trung binh 4.291,8 21,2 5,4 24,5 Trungbinh  4.291,8 21,2 5,4 24,5
MCH 8.591,5 33,5 27,8 14,2 46,8 HPG 8.591,5 27,3 27,8 14,2 46,8
VNM 5.001,0 51,6 15,2 3,9 26,4 GVR 5.001,0 12,1 15,2 3,9 26,4
MSN 42221 24,4 35,1 3,3 10,5 DGC 42221 34,4 35,1 3,3 10,5
SAB 2.504,8 40,9 15,3 2,9 18,9 MSR 2.504,8 99,9 15,3 2,9 18,9
PNJ 1.139,8 0,2 12,7 2,5 20,0 KSV 1.139,8 0,0 12,7 2,5 20,0
D3u khi Yté

Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B 2{0]3 Ma GTvénhéa FOLconlai PJ/E P/B 2{0]3
Trungbinh  1.188,5 21,1 1,2 6,7 Trungbinh  1.188,5 21,1 1,2 6,7
BSR 2.734,4 48,8 34,9 13 3,7 DHG 2.734,4 46,2 34,9 13 3,7
PLX 1.667,1 2,8 16,6 17 10,3 IMP 1.667,1 24,8 16,6 17 10,3
PVS 609,0 34,0 11 1,1 10,4 DHT 609,0 9,0 n1 1,1 10,4
PVD 519,6 42,8 15,4 0,8 55 DVN 519,6 0,0 15,4 0,8 55
OIL 412,6 0,7 27,4 1,0 3,8 DBD 412,6 84,5 27,4 1,0 3,8
Tiénich Ccongnghé

Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B 2{0]3 Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B 2{0]3
Trungbinh  2.042,2 19,2 5,0 12,4 Trungbinh  2.042,2 19,2 5,0 12,4
GAS 5.810,5 47,2 12,7 2,4 18,9 FPT 5.810,5 8,0 12,7 2,4 18,9
pPOW 1.431,0 45,4 18,0 11 5,8 CMG 1.431,0 13,9 18,0 1,1 5,8
REE 1.300,2 0,0 13,3 1,7 13,2 SAM 1.300,2 48,5 13,3 1,7 13,2
DNH 849,0 0,0 21,9 18,5 19,3 VEC 849,0 0,0 21,9 18,5 19,3
PGV 820,1 50,0 30,2 1.4 4,9 ELC 820,1 45,9 30,2 14 4.9

Nguon: Fiinpro, Vietcap

* Phan nganh theo ICB, GT von hoa (triéu USD), FOL con lai (%)

** ngoai trngan hang

See important disclosure at the end of this document
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Dién bién hang ngay theo nganh

San giao dich chiing khoan San giao dich chiing khoan
San giao dich chiing khoan Ha Ngi (HNX)
Tp. H8 Chi Minh (HSX) Tp. H8 Chi Minh va Ha Noi (HSX+HNX)
Dich vy tai chinh** 0.4% Bao hiém 2.0% Bao hiém %
Ngan hang 0.3% YTé 1.2% Ngan hang %
Hang Tiéu dung 0.2% N&ng Lugng YTE %
Tién ich Céng déng -0.1% Dich vu Tiéu dung Dich vu tai chinh** 0.1%
YTE -0.2% Ngéan hang Nang Lugng 0.0%
Nang Lugng -0.2% Coéng nghé théng tin Hang Tiéu dung
Coéng nghiép -0.3% HangTiéudung -0.1% Tién ich Cong déng
Vat Liéu -0.6% TiénichCéngdéng -0.2% Céng nghiép
B&t dong san -0.7% Vat Liéu -0.3% Vat Liéu -0.5%
Baohiém  -0.9% Cong nghiép -0.3% B&t dong san -0.6%
DichvyuTiéudung -1.0% B4t dong san -0.3% Dich vy Tiéu dung -0.9%

Cong nghé thoéng tin-1.3% Dich vu tai chinh** -0.4% Cong nghé thong tin -1.2%

GTGD cua khéi ngoai cdng dén trong 20 ngay Céac ma khéi ngoai mua rong va ban rong cao nhat nhat
(HSX, HNX, UPCOM) (HSX, HNX, UPCOM) trong ngay
TriguUSD G4 tri 5ng Iy ké
ieu Gia tri mua rong Ity ké TriéuUSD  15.0
100 -
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- 50
0 T T 1
+ 0.0
- -5.0
-100 A
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Nguén: HSX, HNX, Fiinpro

**ngoai trngén hang
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1900 -

1750 A
1700 A
1650 A
1600 -

~~

Giao dich Phai sinh
" . Chénh A Khai KL giao
) O, )
Hop déng Gia Net A % A léch Hop déng lugng % A dich %A
VN30F1IM 1.935,0 -35,0 -1,8% -12,0 VN30F1IM 36.337 -6,5% 271,34 -14,6%
VN30F2M 1.932,0 -30,9 -1,6% -15,0 VN30F2M 1.952 19,0% 1,24 26,6%
VN30F1Q 1.929,0 -37,0 -1,9% -18,0 VN30F1Q 451 4,9% on 46,1%
VN30F2Q 1.930,0 -27,2 -1,4% -17,0 VN30F2Q 244 4,7% 0,06 71,4%
VN100F1M 1.837,1 -27,9 -1,5% -7,8 VN100F1IM 33 -26,7% 0,06 -6,5%
VN100F2M 1.850,0 -22,0 -1,2% 51 VN100F2M 9 0,0% 0,01 200,0%
VN100F1Q 1.837,9 -10,3 -0,6% -7,0 VN100F1Q 16 14,3% 0,02 275,0%
VN100F2Q 1.824,0 -31,0 -1,7% -20,9 VN100F2Q 21 10,5% 0,02 242,9%
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‘ A
A A V s/
1800 A v ‘
1600 -
1400 4 /M /F\:VA/\/
W X ;r../v
\
1200 \
1000 T T T T T
T12/24 T02/25 T04/25 T06/25 T08/25 T10/25
e \/N3() e \/N3OF1M e \V/N30F2M VN30F1Q VN30F2Q
2000 -
1950 A

S —
1800 1 RS \\/\\ o~
e

1550
T10/25

T11/25
emn\/N100  emmmmm\/N100F 1M s \/N100F2M

VN100F1Q

T12/25

VN100F2Q

Nguén: Fiinpro, Vietcap

Ghichu: FIM = hgp déng déo han trong 1thang
F2M = hgp déng déo han trong 2 thang
F1Q = hgp dong dao han trong 1quy
F2Q = hgp déng dao han trong 2 quy
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Tiénich Céng déng
Congnghé thdng tin

Coéngnghiép

YTé

www.vietcap.com.vn

Hang Tiéu dung
Nang Lugng

Nguén: Fiinpro, Vietcap
*Phén nganh theo ICB
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Dién bién cac thi trudng trong khu vuc
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> b U > v P U P WV P WV P
O U U L A L LA AU USRI LA LN LN
N\ © S © S © © © © SR NINS
O S S O N S S S N R
e SET Index JClIndex PCOMPIndex  e=====\/NINDEX Index
Ghi chu: dya theo gia tri dong tién clia cac quéc gia tuong Ung
ThaiLan Indonesia Philippines  Viét Nam
m Vietnam M®Thailand mIndonesia M Philippines
SET Index JClIndex PCOMP  VN-Index
25 - Index
P/E 13,5 21,7 10,0 17,0
P/B 1,2 2,2 1,2 2,1
ROE (%) 7,5 11,3 12,3 13,5
ROA (%) 2,0 2,9 2,7 2,0
Gia trivén hoa,
ty USD 498,3 958,7 145,6 294,8
GTGD trung binh,
trUSD 1.161,8 878,2 79,8 895,7
Mua réng khéi ngoai - i i i )
YTD, tr USD 3.228,0 1.656,3 800,2 4.833,5
Mua réng khdi ngoai -
5ngay, tr USD 105,4 14,7 (70,9) (149,0)
P/E P/B ROE ROA ,
Lgi suat TPCP 5 nam 1,36% 5,66% 5,53% 3,20%

Nguon: Bloomberg, Vietcap
Ghi chu: Néu ty 16 P/E, ROE, ROA 1a N/A, cot P/E, ROE, ROA tucng uing sé khdng thé hién

DU liéu P/E st dung Igi nhuén pha loédng

See important disclosure at the end of this document
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Lién hé

CTCP Chuing khoan Vietcap (Vietcap)
www.vietcap.com.vn

Tru sé chinh (1): Bitexco

Thép tai chinh Bitexco, tang 15,

SG6 2 Hai Triéu, Phudng Sai Gon, Tp. HCM
+84 28 3914 3588

Phong giao dich Ham Nghi

Toa nha Doji, tang 16, s6 81-83-83B-85 Ham Nghi,
Phudng Sai Gon, Tp. HCM

+84 28 8882 6868

Phong giao dich My Pinh

SAP.A09 Toa A - Chung cu cao tang HH2-1 (The Matrix One)

Phuding TU Liém, Tp. Ha Noi (S6 1Lé& Quang Pao)
+84 28 8882 6868

Phong Nghién cliu va Phan tich
Research Team: +84 28 3914 3588
research@vietcap.com.vn

Ngéan hang, Ching khoan va Bao hiém
Huynh Thj Hong Ngoc,

Trudng phong, ext 138

- V0 Thé Quéan, Phé Trudng phong, ext 364
- HO6 Thu Nga, Chuyén vién, ext 516

Hang tiéu dung

Hoang Nam

Gidm déc, ext 124

- Bui Xuan Vinh, Chuyén vién cao cap, ext 584

- Ly Phuic Thanh Ngan, Chuyén vién cao cap, ext 532
- Nguyén Thao Nguyén, Chuyén vién, ext 268

B4t dong san

Luu Bich Héng

Trudng phong cao cap, ext 120

- Pham Nh&t Anh, Chuyén vién cao cap, ext 149

- Than NnuBboan Thuc, Chuyén vién cao cép, ext 174

Khach hang ca nhan
Vii Minh Buc - Phé Gidm déc, ext 363
- Nguyén Quéc Nhat Trung, Trudng phong, ext 129

- Tong Hoang Tram Anh, Chuyén vién cao cép, ext 366

- Lé Hai bang, Chuyén vién, ext 570
- V6 Phan Hong Kiét, Chuyén vién, ext 470

Tru sé chinh (2): Nguyén Hué

Toanha Vinatex, Tang 3, S6 10 Nguyén Hué,
Phudng Sai Gon, TP. HCM

+84 28 8882 6868

Chinhanh Ha NGi

109 Tran Hung Pao, tang 6
Phuang Clta Nam, Tp. Ha Noi
+84 24 6262 6999

Hoang Nam
Giam déc, ext 124
nam.hoang@vietcap.com.vn

Vimoé

Hoang Thuy Luong

Trudng phong cao cap, ext 368

- Bao Minh Quang, Chuyén vién, ext 365

DA&u khi, Bién va Nudc

binh Thi Thuy Duong

Phé Giam déc, ext 140

- Duong Tan Phudc, Chuyén vién, ext 135
- Db Cong Anh Tuan, Chuyén vién, ext 181
- Pham Phu Loc, Chuyén vién, ext 549

Céng nghiép va Cosd hatang

Nguyén Thao Vy

Trudng phong cao cap, ext 147

- Nguyén Thi Ngoc Han, Chuyén vién, ext 191
- Hoang Gia Huy, Chuyén vién, ext 526

Phéng Tu Van Dau Tu va Phong Giao dich Chiing khodan - Khach hang t& chirc

Anthony Le
Giam déc

Phong Giao dich Chiing khoan - Khach hang t& chic

+84 28 3914 3588, ext 525
anthony.le@vietcap.com.vn

www.vietcap.com.vn

Chau Thién Truc Quynh
Gidm déc diéu hanh

Phong TuVan Dau Tu

+84 28 3914 3588, ext 222
quynh.chau@vietcap.com.vn
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Hé théng khuyén nghi clia Vietcap
Phuong phap dinh gia va Hé thong khuyén nghi cla Vietcap

N&i dung chinh trong hé théng knuyén nghi: Khuyén nghi dugc dua ra dya trén muc tang/giam tuyét doi clia
gia c8 phiéu dé dat dén gia muc tiéu, ducc xac dinh bang cdng thuc (gia muc tiéu - gid hién tai) /gia hién tai va
khong lién quan dén hoat déng thi trudng. Céng thic nay dugc ap dung tungay 1/1/2014.

Céc khuyén nghij Pinh nghia

MUA T8ng Igi nhuén c8 déng (bao gdm cG tuc) trong 12 thang tdi du bao sé trén
20%

KHAGUAN TéNng Igi nhuan ¢8 dong (bao gom ¢b tuc) trong 12 thang tdi du bao sé

duong tu10%-20%

T6ng Igi nhuan c8 déng (bao gém 8 tuc) trong 12 thang tdi du bao sé dao

PHU HOP THI TRUGNG L \
dodng gitta @m 10% va duong 10%

T6ng Igi nhuén ¢8 déng (bao gém cB tuc) trong 12 thang t6i du bao sé am

KEM KHA QUAN
tU10-20%

BAN T6ng Igi nhuén ¢8 déng (bao gém cB tuc) trong 12 thang t6i du bao sé am

trén 20%

B6 phan nghién clu dang hodc cé thé sé nghién cliu c8 phiéu nay nhung

khéng dua ra knuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tu nguyén hoac chi dé

KHONG DANH GIA tuan thd cac quy dinh cla luét va/hodc chinh sach cong ty trong trudng
hap nhat dinh, bao gém khi Vietcap dang thuc hién dich vy tu van trong
giao dich sap nhap hoac chién lugc cé lién quan dén cong ty do.

Hinh thiic danh gia nay xay ra khi chua co day du thong tin co sé dé xac
KHUYEN NGHI TAM HOAN dinh knuyén nghj dau tu hoac gia muc tiéu. Khuyén nghj dau tu hoac gia
muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi vai cB phiéu nay.

Trirkhi cé khuyén cao khac, nhiing khuyén nghi dau tu chi co gia tri trong vong 12 thang. Nhiing bién dong gia
trong tuong lai cé thé lam cho cac khuyén nghi tam thai khdng khap vai muc chénh Iéch gilta gia thi trudng
cla c8 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 qué khirkhdng nhéat thiét sé dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong
lai. Ty gia ngoai té co thé anh hudng béat Igi dén gia tri, gia hoac Igi nhuan clia bat ky chiing khoan hay céng cu
tai chinh nao co lién quan dugc noi dén trong bao cao nay. P& dugc tu van dau tu, thyc hién giao dich hoac
céac yéu cau khac, khach hang nén lién hé vai don vi dai dién kinh doanh clia khu vyc dé dugc giai dap.
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Khuyén céo

Bao cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chuing khoan Vietcap, Bao cao nay dugc viét dua
trén nguon thong tin dang tin cay vao thai diém cong bé, Céng ty C8 phan Ching khoan Vietcap khéng chiu
trach nhiém vé do chinh xac clia nhiing théng tin nay, Quan diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cao
nay chith& hién y kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh, Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém
chung cuia Céng ty C3 phan Chiing khoan Vietcap va c6 thé thay di ma khong can théng bao trudc, Bao cao
nay chi nh&m muc dich cung cép thdng tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha déu tu ca nhan cla Cong
ty c8 phén ching khoan Vietcap va khéng mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky ching khoan nao dugc
thao luan trong bao cao nay, Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhimg sy tu van déc I8p va thich hgp vai
tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét, Bao cao nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat
hanh va phan phai véi bat ky muc dich nao néu khdng dudc su chap thuan bang van ban clia Cong ty C8 phan
Chumg khoan Vietcap, Xin vui long ghi rd nguon trich dan néu st dung cac théng tin trong bao cao nay.
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