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Phong Nghién cuu & Phan tich
research@vietcap.com.vn VN-Index giam 0,5% (-9,1 diém) trong | Piém 1675,0 2450  125,8
SEATERI I ngay thu Hai, dong cUa tai mic 1.674,9 | %A 05%  -15%  -06%
diém. Nhin chung tat ca cac nhom nganh | -%ATtuan 0.7%  -2.2% 0.8%
déu di&n bién kém kha quan, trong dé cac | ~#YTD 6% -22% 4.2%
-%YOY 38,4% 12,9% 38,1%

c8 phiéu Dau kni sut giam dang k&. Toan
san ghi nhan 76 ma tang, 238 ma giam va GTGD

55 m& di ngang. Thanh khoan dat 17,9 | _ s, nay (riéu)  $680,1 S43.4 313.6
nghin ty déng. -TB1thang (triéu) $10101  $67.0  $27.5

e Nhém Ngan hang dién bién trai chiéu -TBTnam (trigu)  $1.137.4 $80.8 8335

‘ -TBQTD $9091  $522  $113
. . o 1
KNI VCB (+0.5%) vaBID (+08%) 8NG | s rqrpmg  ouo%  -333%  -512%
diém, trong khi TCB (-2,4%), MBB quy gan nhét

(-1,2%), VPB (-0,8%), ACB (-1,1%) va
CTG (-0,3%) giam diém; LPB (+7,0%) Khdingoai

|& ma tang diém manh dang chuy. - Mua (triéu) $62,5 81,9 $0,6
e Trong nhom B&t dong san, VIC | -Ban(triéu) $66,9 $13 $0,4
(+0,4%) tang nhe, trong khi VHM - GTrong (triéu) -S4.4 30,6 $0,2
(-1,8%) va VRE (-2,8%) giam diém, con _
NVL (+1,79) tich cuc ECl Dol
AT LA B ‘ M& tang 81 51 98
. C:?\c cO phiéu Tiéu dung nhin chung Ma giam 245 104 167
yéu v6i MCH (-0,4%), MWG (-1.3%). | khang d6i 98 150 610

VPL (-0,7%) va PNJ (-3,9%) giam
diém, trong khi VNM (+1,5%), SAB | Chiséchinh

(+0,7%) va VJC (+1,4%) ghinhan muc | GTvon hoa (ty) 300,6 16,7 50,9
téng kha quan. P/E trugt 12T 13,6 10,1 15,4
LS c6 tuc* 3,3% 4,9% 12,6%

e Cécbién dong dang chu y & cac nhom
nganh khac bao gém cac c8 phiéu Dau

) . o s Giaodich Gia KL GTGD
khi BSR ('4*7f’)! PVD ('3;7/")_ A\’/a F_’EX Phai sinh mdcda  (trUSD)
(-3,2%) sut giam manh, cé phieu Tién | yN30F1M 18453 42741  1.878,1
ich GAS (-1,5%) giam diém, cac md | VN30F2M 1.841,0 403 2,6
Dich vu Tai chinh TCX (-2,4%) va VIX | VN30F1Q 1.840,7 1.424 0,5
(-2,2%) giam, cac c6 phiéu Hoa chat | VN30F2Q 1.840,1 299 01
DCM (_3,0%) Vé DGC (‘6,2%) glém VN]OOF]M 1.777,9 37 0,2
manh, nhém Cong nghiép GEE VN100F2M 1767,5 4 0,0
(+1,9%) va GEX (+3,1%) tang diém, va | 100F1a 17635 13 R

Lok va >»170) 1N dIEM, Va1 10020 1.760,1 17 0.0
cong ty Cong nghé FPT (-0,1%) giam
nhe. USD/VND 26.339

Nguon: Fiinpro, HSX, HNX

*Phuong phéap cua Fiinpro dugc tinh toan dua trén
cac cong ty da chi tra cd tuc cho ndm hién tai, thay
vi toan bd VN-Index. Theo Bloomberg, Igi suét c8 tuc
12 thang t&ng hgp cho VN-Index tinh dén ngay 30/5
121,84%.
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Di€m tin & Nhan dinh nhanh

e Tangtrudng GDP quy 1/2026 dat 7,83%, muc cao nhat clia quy 1k& tnam 2010

e Quéc hoi khda XVI khai mac ky hop thirnhat; Chu tich Quéc héi Tran Thanh Man tai déc ci

e Nganh san xuét phan bon: San lugng tiéu thu quy 1/2026 kha quan du san lugng san xuét
gidm so vdi cung ky

e Tailiéu PHCD nam 2026 ctia MSN: ROE dy kién quay lai muc gan 20%, nhd tang trudng dién
réng & mang hang tiéu dung - ban Ié va gia volfram & muc cao nhat tu trude dén nay

e Tailiéu DHCPB clia NLG: Cong ty dat ké hoach LNST sau Igi ich CBTS nam 2026 tang trudng
3% YoY, duy tri muc tiéu doanh sé ban BDS tang trudng manh mé & muc 98% YoY trong nam
2026

e Tailiéu PHCD 2026 cua QTP: K& hoach LNST sua Igi ich CBTS cho thay tang trudng 4% YoY
$0 vOi LNST sau lgi ich CDTS ¢6t 16i 2025, dugc hé trg bai tang trudng san lugng 10% va chi
phi kh&u hao giam 22%

e QNS: Trién vong mang slia thuc vat kha quan bu dép cho chu ky giam clia nganh dudng - Bao
cao PHCD

Bao cao trong ngay

e ACV:Lgi nhuén diéu chinh do loai bd PQC, lugng hanh khach thap hon, du an LTH cham tién
dé - Cép nhat

e DXG:LNST saulgiich CDTS dukién di ngang trong ndm 2026; va tang trudng manh trong nam
2027 nhd hoat ddng ban giao tai The Prive - Cap nhat

e DXS: Mang méi gisi, tdng trudng Igi nhuan du ki€n cham lai trong nam 2026 - Cap nhét

Quan diém ky thuat

Dién bién cung céu cho thay ap luc ban trong phién 06/04 da thuyén gidm ré khi VN-Index tiép
canvunghé trg quan trong 1.660 diém. Tuy nhién, luc mua trén cac nhom nganh dan dat van thap
va chua du dé tao thé ap dao. Theo do, chi s6 nhiéu kha nang sé ti€p tuc dao ddng quanh ving
1.660 diém, vai khang cu trong ngay tai 1.686 diém (MA5), nh&m tim kiém luc mua vung thap.
Cdc nha dau tu co thé theo doi 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 cia
mot sd'cde cdphiéu diu co do Vietcap lua chon.

DEtai vé bao cao chi tiét, xin vui long nhan vao day.

Di€m tin & Nhan dinh nhanh
Tang trudng GDP quy 1/2026 dat 7,83%, muic cao nhat clia quy 1 k& ti nam 2010

Theo Cuc Thong ké (CTK), chi s6 GDP d& tang 7,83% YoY trong quy 1/2026 (quy 1/2025: +7,07%
YoY), qua dé danh dau muc tang trudng quy 1cao nhat k& tinam 2010. Trong do, dién bién cua 3
khu vuc kinh té chinh nhu sau:

* Khu vuc cdng nghiép va xay dung ghi nhan muc tang trudng cao nhat, dat 8,92% YoY (quy
1/2025: +7,86% YoY). Bay l1a mic cao nhat clia khu vuc nay trong quy 1ké tir nam 2010, déng gop
44,1% vao muc tang tong gia tri tang thém cla toan nén kinh té.

* Khu vye dich vy la ddng luc I6n nhat clia nén kinh t&, tang 8,18% YoY (quy 1/2025: +7,72% YoY)
va dong gop 50,3% vao muc tang trudng chung.

* Khu vuc néng, 1am nghiép va thuy san tang 3,58% YoY (quy 1/2025: +3,80% YoY), dong gop
5,6% conlai.
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Cac chi s6 kinh té quan trong khac tiép tuc duy tri tang trudng:

* 8an xuat cdng nghiép: Chi s6 san xuét cong nghiép (IIP) tang 6,9% YoY trong thang 03/2026
(thang 03/2025: +9,9% YoY), qua do dua muc tang trudng IIP quy 1/2026 1én 9,0% YoY (quy
1/2025: +7,8% YoY).Bang chuy, lIP nganh ché bién, ché tao da ghi nhan muc tang 9,7% YoY trong
quy dau nam (quy 1/2025: +9,5% YoY).

* Ban lé: T6ng doanh thu ban Ié hang hoa va dich vu tiéu dung tang 12,1% YoY trong thang
03/2026 (thang 03/2025: +9,8% YoY); qua do dua muc tang trudng doanh thu ban 1é trong quy
1/2026 1én mic 10,9% YoY (quy 1/2025: +9,5% YoY). Trong do, doanh thu ban 1& hang hoa, dich vu
luu tru & 8n udng, va du lich 1an lugt tang 10,9% YoY, 13,3% YoY va 12,5% YoY.

* Du lich: Luong khach quéc té dat 2,1 triéu lugt trong thang 03/2026 (+1,3% YoY), qua dd nang
t6ng s6 lugng khach trong quy 1/2026 1én muc 6,8 triéu luct (+12,4% YoY).

*P3u tu truc ti€p nudc ngoai (FDI): Trong thang 03/2026, FDI dang ky da tang manh 1én muc 9,2
ty USD (+145,7% YoY) - muc theo thang cao nhéat ké tu thang 06/2018 - trong khi FDI giai ngan
tang 9,4% YoY I&én muc 2,2 ty USD. Tinh chung quy 1/2026, FDI déang ky da tdng manh 42,9% YoY
Ién muic 15,2 ty USD, trong khi FDI gidi ngan cling ghi nhan muc tang tich cuc 9,1% YoY 1én 5,4 ty
USD.

* Ngan sach nha nudc: Thu ngan sach nha nudc trong quy 1/2026 dat 829,4 nghin ty VND (+11,4%
YoY), hoan thanh 32,8% k& hoach nam, chd yéu nhd muc tang 12,5% YoY cua thu néi dia. Trong
khi dd, chi ngan sach nha nudc da tang manh 23,1% YoY 1én muc 530,1 nghin ty VND (16,8% ké
hoachnam). TU do dan dén muc thang du ngan sach 299,3 nghinty VND (quy 1/2025: 11,2 ty USD).
Pang chu y, chi dau tu phat trién da tang manh 44,6% YoY Ién muc 116,1 nghin ty VND, va hoan
thanh 10,4% k& hoach nam.

* Lam phat: Chi s0 gia tiéu dung (CPI) tang 1,23% MoM va 4,65% YoY trong thang 03/2026, qua
dé dua CPI binh quan quy 1/2026 Ién muc 3,51% YoY (quy 1/2025: 3,22% YoY).

K&t qua GDP quy 1/2026 nhin chung phu hap vai ky vong clia chung téi va tiém can muc tiéu tang
truong 8,0% trong quy 1 ma Chinh phu dé ra theo Nghi quyét 23/NQ-CP. Trong thai gian téi, néu
céc cu sbc tUbén ngoai van tiép tuc kéo dai, moi trusng vi mé cd kha nang sé trd nén thach thic
hon. Cu thé, ap Iuc chi phi duy tri & muc cao co thé anh hudng dén déng luc tang trudng, dong
thai lam han ché tinh linh hoat clia chinh sach tién té trong cac quy ti€p theo. Chung téi hién du
bao tang truéng GDP nam 2026 sé dat 8,5%, du can thém danh gia chi tiét.

Qudc hoi khoéa XVI khai mac ky hop thi nhat; Chu tich Quéc hoi Tran Thanh Man tai
dac cu

*VVao ngay 06/04, Quéc hoi da chinh thiic khai mac ky hop thirnhat ctia Quéc hdi khoa XV, dukién
dién ra trong 11 ngay lam viéc trudc khi bé mac vao ngay 23/04.

* Vao sang ngay 06/04, Chu tich Quéc héi Tran Thanh Man d4 thanh cong tai dac cu, danh dau
nhiém ky thu hai trén cuong vi nay ké tu khi 6ng 1an dau nham chuc vao thang 05/24. Noi dung
tiép theo trong chuong trinh nghi su 1a bau va phé chuén cac vj tri 1anh dao chd chot khac cho
nhiém ky mai, bao gdm cac chuc danh Cha tich nudce, Thi tusng Chinh phd va cac nhan su cap
cao khéc.

* Sau cac quyét dinh vé nhan sy, Quéc hoi sé chuyén trong tam sang thao luan va biéu quyét mot
s6 van dé kinh t& vi mo va phap ly quan trong trong phan con lai clia ky hop. Cac ndi dung chinh
trong chuong trinh nghi su bao gém:

- Cac bao cdo kinh té - xa hdi va tai chinh: Xem xét cac bao cao vé phat trién kinh té - xa hoi, tai
chinh quéc gia va ngan sach nha nudc, bao gém danh gia két qua thuc hién ké hoach nam 2025
va nhiing thang dau nam 2026.
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- K&hoach 5 nam (2026 - 2030): Xem xét va quyét dinh cac ké hoach 5 nam cho giai doan 2026-
2030 lién quan dén phat trién kinh té& - x& hdi, tai chinh quéc gia, vay va tra ng cong, cling nhu déu
tu céng trong trung han.

- Cong tac 13p phap: Thong qua 8 luat va mot s6 nghi quyét quan trong.

Nganh san xuat phan bén: San lugng tiéu thu quy 1/2026 kha quan du san lugng san
xuat giam so véi cung ky

- T6ng Cuc Théng ké bao cao san lugng san xudt uré cla Viét Nam trong quy 1/2026 giam 10%
YoY, trong dé chung téi udc tinh san luong san xuat quy 1.cda DPM giam 25% YoY do thuc hién
bao dudng tU ngay 22/12/2025 dén ngay 24/01/2026, va san lugng ciia DCM tang 2% YoY. Chung
t6i luu y rang DPM dat ké hoach san lugng san xuat |a 833 nghin tan, +4% so vai ké hoach 2025,
day la co sd cho du bao san lugng tiéu thu ndm 2026 clia chung t6i 14 850 nghin tan (+3% YoY).

- Dya trén két qua san lugng tiéu thu 2 thang dau nam clia DPM va DCM, chung téi udc tinh san
luong quy 1/2026 clia DPM dat 234 nghin tan (-2% YoY, tuong ducong 28% du bao nam 2026) va
san lugng quy 1/2026 clia DCM dat 264 nghin tan (+7% YoV, tuong duong 33% du bao nam 2026).
Piéu nay cho thay san luong quy 1ctia DPM phu hdp véi du béo trong khi san lugng quy 1ctia DCM
c06 kha nang cao hon mot chut so vai ky vong.

- Chung téi duy tri du bao Igi nhuan nam 2026, khuyén nghi MUA déi véi DCM va PHU HOP THI
TRUONG d6i v&i DPM trong kich ban ¢ sé.

Tai liéu PHCD nam 2026 clia MSN: ROE du kién quay lai mic gan 20%, nhd tang
trudng dién réng 6 mang hang tiéu dung - ban 1é va gia volfram & muc cao nhat tu
truéc dén nay

* K& hoach ndm 2026: Doanh thu thuén du kién ti 93,5 nghin ty dong (+15% YoY) dén 98,0 nghin
ty dong (+20% YoY) va LNST trudc Igi ich CBTS du kién tu 7,25 nghin ty dong (+7% YoY) dén 7,9
nghin ty dong (+17% YoY).

* Chuong trinh ESOP nam 2026: T6i da 14 triéu c6 phiéu (1% t8ng s6 c6 phiéu dang luu hanh) voi
gia 10.000 déng/cé phiéu. Ap dung han ché chuyén nhugng 1 ndm. Thai gian du kién phat hanh:
trong 2026 ho3c 4 thang dau nam 2027.

* Niém yét trai phiéu 2026 dé& tuan tha quy dinh: MSN dé xuat niém yét toan bo trai phiéu phat
hanh ra cong chung trong ném 2026 va trudc ky Dai hdi nam 2027.

* Tri€n vong bang can dai ké toan: Tinh dén 31/12/2025, t8ng ng gop hop nhat cia MSN 14 64,9
nghin ty dong; tién va dau tungan han 14 17,5 nghin ty dong; ty 1& ngrong trén EBITDA 142,74 1&n.
Doanh nghiép da dat muc tiéu nam 2025 14 khéng vuot 3,5 1an va dang theo 10 trinh gidm dai han
vé 2,0 lan. Trong 2026, MSN sé&: (1) cai thién cac chi sé tai chinh bang cach thuc déy dong gop
EBITDA cao hon tU mang hang tiéu dung - ban Ié so vdi ndm 2025; (2) tan dung danh muc san
ph&m hién tai cla MHT dé tao dong tién va cing c6 nang luc tra ng, qua do tiép tuc cing c6 bang
can déi k& toan hgp nhat ciia MSN; va (3) xay dung cac giai phap chién luge d& giam muc ng rong.

* Cac uu tién trong chién luge ndm 2026: (1) tiép tuc cing c6 bang can déi ké toan, giam chi phi
tai chinh va giam ty 1€ s& hitu tai cac mang kndng cét 16i nham don gian hoa cu truc tap doan va
x&y dung nén tang hang tiéu dung - ban 1& tap trung han. (2) tiép tuc sé hoa toan dién vama rong
nén tang hoi vién dé& t6i da hoa hiép luc trong hé sinh thai Masan — tu thuong hiéu, ban 1& dén
NQuai tiéu dung cudi. (3) phat trién nén tang “Digital 4P” (diém ban, san pham, ti€p thi/khuyén
mai, gia) d& thao g& nut that trong tri€n khai ban I& truyén thong; WinCommerce 1am mo hinh thi
diém, trién khai toi uu clfa hang theo khu vuc dua trén “diém ban” va ty déng b8 sung hang dua
trén “ti€p thi”, trong khi Masan Consumer thuc ddy sé hda kénh phan phdi truyén théng thong
gua md rong Retail Supreme va thu thap d liéu héi vién dé€ tung budc hoan thién mé hinh.
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* Muc tiéu 2026 theo tiing mang dugc céng b trong tai liéu Dai hdi:

- WCM: Tang trudng doanh thu thuén 15%-21% YoY; bién LSNT ghi nhan 1,8%-3,0%; md mdi
1.000-1.500 culia hang; tang trudng doanh thu cung clia hang & muc 8-15% trén nén clia hang hién
h{tu nhg cai thién quan tri danh muc, dinh gia linh hoat va chuyén déi s6; ty trong doanh sé nhan
hang riéng 4%-7%. Phu thudc rui ro trién khai maé clia hang va tadm ly tiéu dung tai Viét Nam.

- MCH: Tang trudng doanh thu thuan 11%-15% YoY; nganh hang gia vi tang khoang 13% (phuc hoi
tUnén thap nam 2025); thuc phdm tién Igi duy tri quy dao tang trudng ti 13%-15%; dé udng dong
chai dugc thic ddy bdi ma rong kénh tiéu dung tai ché cua Retail Supreme va di mai vé suc khde
- dinh dudng; hang cham sdc ca nhan va gia dinh tiép tuc da cia Chanté va Homey, tang toc phu
kénh phan phaoi truyén théng; mang kinh doanh quéc té du kién duy tri tang trusng khoang 15% &
Hoa Ky, Béng Nam A, Nhat Ban va Lién minh Chau Au; Retail Supreme dong gop 30%-40% téng
tang trudng, phan con lai dén tur danh muc ddi mai ciia MCH. Phu thudc hiéu qua danh muc déi
madi va tam ly tiéu dung.

- MML: Tang trudng doanh thu thuén 9%-14% YoY; cai thién gia tri trén mbi heo 3%-5% 1én
khoang 9,8 triéu dong/con nhd san pham gia tang gia tri, tdng ty trong ban truc tiép dén ngudi
tiéu dung va téi uu gia tri phan phy; ti€p tuc dau tu vao mang thit ché bién bién Igi nhuén cao haon,
hudng tdi dong gop khoang tu 50% trd 1én vao doanh s6 trong dai han; tang hiép luc véi WCM,
d&c biét gia tang thi phan thit ché bién trong WCM. Phu thudc bién dong chi phi dau vao, ty lé
thanh cong clia d&i mai va toc dd chdp nhan thit ché bién.

- PLH: Tang trudng doanh thu thuan 22%-32% YoY; muc tiéu ty trong doanh thu thuc pham
khodng 11% t6ng doanh thu; tap trung tang trudng tai thi truéng Ha Nbi v&i 40-50 clra hang mdi;
cai thién doanh thu binh quan mdi ngay va thoi gian hoan vén cla clia hang maé mai.

- MHT: Tang trudng doanh thu thuan 60%-68% YoY nhd gia APT tang gap 10 Ian trong giai doan
thang 1/2025 - thang 3/2026; tap trung t&i uu chi phi théng qua chuong trinh “Fit for Future”; ti€p
tuc nd luc giam don béy trén bang can déi ké toan, bao gém xem xét cac déi tac chién lugc gép
v6n c8 phan. Ngan sach 2026 ctiia MHT gia dinh muc gia binh quan thap hon gia giao ngay cua thi
trudng. Phu thudc gid hang hda va cac rui ro dién hinh gén véi khai khoang va ché bién.

Tai liéu PHCP cua NLG: Coéng ty dat ké hoach LNST sau Igi ich CDTS nam 2026 ting
trudng 3% YoY, duy tri muc tiéu doanh sé ban BDS tang trudng manh mé 6 muc 98%
YoY trong ndm 2026

CTCP bau tuNam Long (NLG) d& cong bo cac td trinh sé dugc trinh ¢8 déng thong qua tai PHCD
cua cong ty vao ngay 25/04.

* K& hoach ndm 2026: NLG dé xuat ké hoach nam 2026 vdi doanh thu thuén dat 7,63 nghin ty
dong (+35% YoY) va LNST sau lgi ich CDTS dat 720 ty dong (+3% YoY). Néu bao gém cac du an
lién doanh/lién két, k& hoach doanh thu ban giao BDS c6t 16i nam 2026 clia NLG sé la 8,0 nghin ty
déng (+35% YoY); ké hoach nay chui yéu dugc hé trg béi hoat dong ban giao tai Southgate, Can
Tha, Izumi City, Paragon (Elyse Island) va An Zen Residences.

* Do ké hoach LNST sau Igi ich CDTS culia cong ty cao han 3% so vdi du bao clia chung t6i, chung
t6i cho rang sé knéng co thay déi dang k& doi vsi du bao LNST sau Igi ich CBTS n&m 2026 cua
chung t6i (698 ty dong; di ngang YoY).

* Muc tiéu doanh s ban BDS trong ndm 2026: Theo tai liéu DHCD, ban I1anh dao dat muc tiéu sé
dat muc doanh s6 ban BBS 14 23,46 nghin ty dong (+98% YoY) trong nam 2026, nhin chung phu
hap va&i ké hoach da dugc dua ra trong cac cudc hop gap g& nha déu tu dién ra vao thang 12/2025
va thang 02/2026 (qua do duy tri muc tiéu doanh s s& cao hon 20 nghin ty déng). Cac dong luc
chinh sé& dén tu cac du an dang md ban, bao gém Paragon, Southgate, Izumi City, Mizuki Park va
Can Tho. K& hoach doanh s6 ban BPS clia NLG cao hon 82% so voi du bao nam 2026 clia chung
t6i (12,9 nghin ty dong, +8% YoY); tuy nhién, ching téi cho rang sé khong co su thay d&i dang ké
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d6i véi du bao clia chung téi (du can thém danh gia chi tiét), do chung téi duy tri quan diém than
trong déi vai trién vong tang trudng YoY, trong bdi canh thi trudng hién tai con nhiéu thach thuc
(vi du: c&ng thang dia chinh tri va 14i suét tang).

* Chung t6i luu y rang két qua doanh sé ban BPS va LNST sau Igi ich COTS clia NLG trong cac nam
2022/23/24125 1an lugt tuong duong 35%/41%/54%181% va 46%183%/102%/100% so vGi ké
hoach tuong Ung dugc dat ra vao dau méi nam.

* K& hoach chia ¢8 tic nam 2025: NLG dé xuat ké hoach chia ¢ tuc voi tdng s6 ¢6 tuc tién mat
l& 242,55 ty dong, tuc tuong duong muc c8 tic 500 déng/cé phiéu (Igi suat 1,8%), dukién sé duac
chi trd sau ky PHCB ndm 2026 clia cong ty.

* K& hoach chia c& tlic ndm 2026: NLG dé xuat k& hoach chia c6 tuc vdi téng s6 ¢b tuc tién méat
l& 242,55 ty dong, tic tuong duong vai muc c8 tuc 14 500 dong/cd phiéu (Igi suat 1,8%), dua trén
s6 lugng ¢6 phiéu dang luu hanh hién tai. Ty thudc vao tinh hinh kinh doanh, cong ty co thé tam
Ung 50% cG tuc nam 2026 vao thang 12/2026 hoac vao bat ky thai diém nao, va phan con lai sé
dugc chi tra sau DPHCD nam 2027.

* K& hoach ESOP ndm 2025: Ban lanh dao dé xuat phat hanh 967.297 ¢6 phiéu cho chuong trinh
ESOP ndm 2025 (tuong duong 0,2% s6 lugng c6 phiéu dang luu hanh), do KQKD nam 2025 da dap
Ung du diéu kién dé thuc hién ESOP. ESOP nam 2025 sé& dugc phan b trong 3 nam, vai du kién toi
da 40% dugc phat hanh trong nam 2026 (386.919 c8 phiéu), tiép theo 14 30% trong nam 2027 va
30% con lai trong nam 2028. CS phiéu ESOP sé bj han ché chuyén nhugng trong vong 1 nam.

* K& hoach ESOP giai doan 2026-2027: Cong ty s& phan b 1,5% LNST sau Igi ich CDTS dé tai trg
cho chuong trinh ESOP. Biéu kién dé dugc phan bé la phai hoan thanh toi thi€u 75% ké hoach kinh
doanh clia nam do HPQT va PHCD phé duyét (dua trén % hoan thanh binh quan gia quyén clia ké
hoach LNST sau Igi ich CDTS va muc tiéu doanh s6 ban BBS trong ndm 2026), cung vai cac tiéu
chi sang loc sau day.

2025-2027 (dugc Pé xuat chonam 2026 | Dé xuat cho nam 2027
théng qua tai PHCD

nam 2025)

Tiéu chisangloc

1. LNSTsaulgiich

Tang trudng LNST sau

LNST sau lgiich CDTS =

CAGR LNST sau Igi ich

YoY

CDbTS IgiichCDTS = 20% YoY | 100% k& hoach nam | CDTS giai doan 2025-
2026 2027 = 20%
2. ROE Tang trudng ROE = 15% | D& xuat mién ap dung | CAGR ROE giai doan

tiéu chi nay trong nam
2026

2025-2027 = 15% (tuc
ROE k& hoach nd&m 2027
> 8,3%, so voi ROE da
ki€m toan nam 2025 la

6,3%)
3. Doanhsdban > 70% muc tiéu nam = 70% muc tiéu nam | = 70% muc tiéu nam
BDS (khong thay d6i) (khong thay ddi)

* Cong ty cho biét cac thay déi dugc dé xuat ddi vdi tiéu chi LNST sau Igi ich CDTS va ROE trong
viéc danh gia ESOP giai doan 2026-2027 14 nham phu hgp vdi thuc té thai gian ghi nhan Igi sau
thué clia nam 2026, dong thdi phan anh ky vong tang trudng Igi nhuan manh ti nam 2027 trd di,
nhd ddy manh hoat dong kinh doanh véi doanh s6 ban BDS dugc cong ty ky vong sé tang trudng

manh mé trong nam 2026.

* Cac kich ban ESOP ndm 2026:

Kich ban

S48 lugng c8 phiéu ESOP dy kién phat hanh

Pat 100% chi tiéu ké hoach

T6i da 1.080.000 c6 phiéu (tuong duong 0,22% s6
lugng c6 phiéu dang luu hanh)

Vuct muc 125% chi tiéu ké hoach

T6i da 1.350.000 c6 phiéu (tuong duong 0,28% s6
lugng c8 phi€u dang luu hanh)

See important disclosure at the end of this document
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Tai liéu PHCD 2026 cua QTP: K& hoach LNST sua Igi ich CDTS cho thay tang trudng
4% YoY so véi LNST sau Igi ich CDTS cét 16i 2025, dudc hé trg béi tang trudng san
lugng 10% va chi phi khau hao giam 22%

1. K& hoach ndm 2026:

- 8an luong dién thuong pham: 6,94 ty kWh (+10,1% so vdi thuc hién ndm 2025; -1,6% so véi ké
hoach nam 2025; 98% du bao nam 2026 clia chung toi)

- Doanh thu: 11,1 nghin ty déng (+2,7% so vdi thuc hién nam 2025; -7,2% so vdi ké hoach nam
2025; 95% du bao nam 2026 cla chung toi)

- LNST sau Igi ich CBTS bao cao: 480 ty déng (-53,7% so vai thuc hién nam 2025; +4,3% so vai ké
hoach nam 2025; 69% du bao ndm 2026 clia chung téi). MUc gidm manh so vai cung ky chu yéu
do nén cao nam 2025, bao gdbm khoan doanh thu mét 1an 663 ty dong tU bdi thudng chénh léch
ty gia cuia EVN lién quan dén bién dong ty gia. Loai tri khoan nay, ching téi udc tinh k& hoach
LNST sau Igi ich CDTS bao cao nay cao hon 4% so vai LNST sau lgi ich CDTS c6t 16i 2025, cho thay
tang trudng trong hoat déng cot 16i. Ngoai ra, giai doan 2021-2024, LNSTsau Igi ich CBTS bao cao
thuc té clia QTP cao hon ké hoach trung binh 47%. Do do, chiing téi nhan thay khéng co thay déi
dang ké& déi vai du bao LNST sau Igiich CDTS 6t 16i 2026 clia chung téi (694 ty dong, +48% YoY).
Chung t6i tin rAng QTP s& hudng Igi tU chénh léch gilia gia than va gia khi nGi rdng va kha nang
xuat hién El Nino vao cudi 2026.

K& hoach chi phi stra chita I6n la 489 ty dong (+7,7% so vai ké hoach nam 2025). K& hoach chi phi
kh&u hao 6 muc 425 ty dong (-22% YoY; 75% du bao 2026 clia chung toi)

2. Chitracdtuc:

- C8 tuc nam 2025: QTP dat cb tuc tién mat tam Ung nam 2025 ¢ muc 1.000 déng/cd phiéu (IGi
Suét 7,6%), phu hop vai du bao clia chung téi, ching téi ky vong ¢d tuc tién mat cudi cung sé
dudc céng bé tai DPHPCD. Chung téi luu y réng muc c6 tuc tién m&t 1.000 dong dé dudc Ung trude
va chi tra vao thang 1/2026.

- C8tuc nam 2026: QTP dé xuét chi tra c8 tuc tién mat nam 2026 & muc 1.000 déng/cd phiéu (Igi
suat 7,6%). Muic nay thap hon du bao cla chung téila 1.200 dong/cé phiéu (Igi suat 9,2%). Trong
giai doan 2021-2025, ¢ tuc tieén mat thuc tra cla QTP cao hon k& hoach trung binh 40%. Do do,
chung téi duy tri du bao cé tuc tién mat.

* Hién tai, chlng tdi dang cé khuyén nghi MUA déi véi QTP véi gia muc tiéu 14.600 dong/cé
phiéu.

QNS: Tri€n vong mang sifa thuc vat kha quan bu dap cho chu ky gidm cla nganh
dudng - Bao cao bPHCD

1. K& hoach nam 2026

Ty déng KH 2026 YoY
IT6ng doanh thu 10.500 -5%
LNTT 1.800 -19%
LNST 1.512 -21%
DPS (déng) 1.500 4.000

Ban I&nh dao ti€p tuc duy tri truyén théng dat ké hoach than trong va thudng hoan thanh vuot
muc tiéu cong bo.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 6/4/202617


http://www.vietcap.com.vn/

Vietcap

Mang Chi tiéu 272026 Tangtrudng YoY % KH 2026
Hop nhat, gémkhacmang  Doanhthu 1.700 ty dong +17% 16%
khac
LNTT 254 ty dong -5% 14%
LNST 213ty déng -8% 14%
Pudng San lugng 32.800tan +38% -
Doanh thu 510 ty déng +13% -
LNTT 46ty déng -50% -
Stta ddu nanh (Vinasoy) Séan lugng 36 triéu lit +11% -
Doanh thu 713ty déng +21% -
LNTT 92ty déng +11% -
Pién sinh khoi San lugng dién 65 triéu kWh -10% -
thuong phém
Doanh thu 115ty déng -9% -
LNTT 46 ty dong +2% -

Tom tat hoat ddng ndm 2025: Dién tich viing nguyén liéu mia mé réng 1én 36.500 ha, san lugng
duong dat 242.540 tan (+13% YoY), doanh thu Vinasoy tang 14% YoY va duy tri thi phan & muc
92%.

2. Mang dudng

M& rdng cdng suat dusng:

* Nang cong suét: 18.000 — 25.000 t&n mia/ngay (+39%) vao nam 2028.
*\/6n dau tu: 3.000 - 4.000 ty déng.

* Lgi thé canh tranh: Nang suét mia cao hon knoang 15% so véi muc chudn clia Thai Lan; hiéu
suét thu héi dusng cao hon 10% so vai trung binh Viét Nam; ap dung co gidi hoa, chuyén ddi s6,
s& h{iu trung tdm nghién clu gidng riéng va st dung phan bon Nhat Ban.

Bién déng nganh:

* Chu ky gia: Nganh dudng tuan theo chu ky hang héa néng nghiép 4-5 nam. Giai doan hién tai
(2025-26) dang cho thay tinh trang du cung.

* Pudng Thai Lan: Thué chéng ban pha gia va chéng trg cap hién dang cé hiéu luc va dang trong
qua trinh ra soat cudi ky. Du kién thué sé dudc gia han sau thdi han ngay 16/06/2026.

* Pudng nhap lau: Co thé giam bt nhd viéce thuc hién Nghi dinh 70 yéu cau hda don ching ti day
du (loai bd dudng 1au khoi chudi san xuét cédng nghiép) va kha nang truy xudt nguén géc thanh
toan.

* Siro ngd cao phéan tu (HFCS): Hon 350.000 tan dugc nhap khdu, ngudn cung chinh tu Trung
Quéc va Han Quéc. Hién chua co rao can vé thué quan va han ngach, tuy nhién Bé Cong Thuong
dang tién hanh diéu tra tu vé.

3. Slta thuc vat

Dién bién thj trudng:

* Sy bat 8n kinh té khién nguai tiéu dung chi tiéu than trong nhung xu huéng cao cép hoa van tiép
dién.

* Nhu c8u doi véi cac san phdm stia thuc vat tot cho suc khoe dang gia tang nhanh chong.

* Tich hgp ban 1é da kénh (truyén théng, hién dai va thuong mai dién tu) 1a yéu té thiét yéu.
Chién lugc Vinasoy:

* K&t qua ndm 2025 kha quan: Cac dong san phdm (SKU) cao cép tang trudng hon 30%; doanh
thu xuét kh&u va thuong mai dién tirtdng hon gép déi so vai cling ky tU muc nén thap.

* San pham mai: Veyo Kids, stfa ngl coc cao cap, Veyo Oat 11it, ngl coc dinh dudng.

* Nang cap hé théng ban hang: Md réng phan phéi va déng bd hoa kiém soat chat lugng tai ba nha
may.
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* Thi trudng: Nnat Ban (dong gop cao nhéat), Han Quéc, My, Dai Loan va Campuchia (thi trudng
Campuchia dat thanh cong I6n vai vi thé dan dau tai cac diém ban Ié sau khi déi thu Thai Lan rat
lui).

*Pong gop tU kénh hién dai: Tiém can muc 10% téng doanh thu.

4. Dy 4n Nha may Ethanol - An Khé (Trong tdm dau tu XDCB)

Téng von dau tu Trén 2.000 ty déng
CoNg suat san xuat 200.000 lit/ngay
Ngay van hanh thuong mai 01/01/2028 (muc tiéu)

e  Pa&cogidy chuing nhan chap thuan dau tu ti tinh Gia Lai
e Pangdanh gia tac ddbng mai trudng

e Congty tuvan Ao da hoan thanh bao céo kha thi

e  Dang dau thau qudc t€ lua chon nha thau

ITinh trang hién tai

* Cd cdu san pham: Con thuc phdm, cén sinh hoc (nhién liéu), CO216ng, dau fusel, men kho, dién
sinh khoi.

* Ca s6 chién lugc: Viet Nam sé& bat dau sir dung xang E10 trén toan quéc tu ngay 01/06/2026.
VGi muic tiéu thu xang nnawm 2025 25 triéu tan, E10 can 2,5 triéu tan ethanol mdi nam, theo QNS

* Lgi thé& canh tranh: Tu chd nguén nguyén liéu va nang luong giup tao Igi thé vé chi phiva cong
hudng voi mang dudng. Ban 1anh dao nhan manh mé hinh san phdm kép linh hoat cho phép t6i uu
hoa viéc san xuat duong hoac ethanol dua trén bién dong gia hang hoa, tuong tu nhu cach tiép
céan cla Brazil.

5. Phan phdi ¢8 tuc nadm tai chinh 2025

Cé& tuc tién mat: 4.000 dong/c8 phiéu (ty 1é chitra 67%)
*Pgt 1: 2.000 déng/cS phiéu (20%) - B4 hoan thanh.

* gt cudi: 2.000 déng/cs phiéu (20%).

- Ngay chét danh sach: 17/04/2026.

- Ngay thanh toan: 28/04/2026.

6. Chuang trinh ESOP

[Tang trudng EBITDA YoY % 1A e P

(sal? thu nhgeflplchi phi tai chinh) Tyléphathanh ESOP

7.5% - <15% 1% s6 c6 phiéu dang luu hanh
15% - <20% 2% s6 8 phiéu dang luu hanh
>20% 3% s6 c6 phiéu dang luu hanh

Théi gian han ché& chuyé&n nhugng: 3 nam.

Gia phat hanh: Gia tri s6 sach theo bao céo ki€ém toan cudi nam 2026. Vui long xem thém théng
tin chi tiét tai Vietcap 1Q.
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Tom tat cac bao cao trong ngay

ACV: Lgi nhuan diéu chinh do loai bé PQC, lugng hanh khach thap hon, du an LTH
cham tién do - Cap nhat

Nganh Hang khong 2025  2026F 2027F 2028F
Ngay bao cao 06/04/2026 TT Doanh thu 15% 6% 19% 13%
Gia hién tai 45800VND  TTEPS 5% 3% -61% 68%
Gia muc tiéu 50.100 VND Bién LN gbp 60,8% 58,4% 37,7% 41,5%
GMT gan nhat 64600VND  BiénLNrong 478%  464%  149%  221%
TLtang +9,4% EV/EBITDA 10,1x 9,6x 8,1x 7,1x
Loi suat c8 tuc 0,0% P/E 15,0x 14,3x 29,1x 19,3x
I.j‘i’”g muc sinh +94%  PIB 23x  2,0x 1,9x 1,9x
GT vén hoa 160,4 nghin ty déng ACV VNI

Room KN 76,3 nghin ty déng P/E (truot) 15,0x 16,7x

GTGD/ngay (30n) 71ty déng P/B (hién tai) 2,3% 2,3%

C68 phéan Nha nudc 95,4% ROA 14,3% 2,1%

SL 6 phiéu luu hanh 36ty  ROE 18,6%  15,0%

Pha lodng 36ty

* Chung t6i diéu chinh giam 22% gia muc tiéu va ha khuyén nghi cho Téng Céng ty Cang Hang
khéng Viét Nam (ACV) ti KHA QUAN xudng PHU HOP THI TRUONG. Gia c8 phiéu ACV da gidm 17%
trong 5 thang qua, chiu ap luc tu cudc diéu tra dang dién ra cia Chinh phi va nhing khé khan
chung ctia nganh hang khéng toan cau do cang thang tai Trung Dong.

* Gia muc tiéu thap hon clia chung toi phan anh (1) muc giam 6% trong du bao EBITDA cét 15
(kndng bao gébm mang cat canh/ha canh) giai doan 2025-38 va (2) cac diéu chinh phuong phap
trong mé hinh chiét khdu dong tién - bao gém thay déi ng rong tU quy gan nhat sang nam 2026
va tang ty 1& ng vay/ (ng vay+VCSH) 1&n 35% tu muc 10% trudc do (xem thém phan Binh gia).

* Chuing t6i diéu chinh du bao tang trudng téng Iugng hanh khach thanh 2%/11%/11% trong cac
nam 2026/27/28 (so vai muc 10%/9%/11% trong du bao trudc do). Muc ha dy bao manh cho nam
2026 phan anh (1) viéc loai trirdong gop tl Cang hang khong quéc té€ Phi Qudc (PQC) va (2) trién
vong nhu cau than trong hon sau khi lugng khach 2 thang dau ndm 2026 & muc tuong ducng du
bao nhung rui ro ti c&ng thang Trung DAng dang gia tang.

* Chung téi IUi thai diém van hanh du kién clia LTH Giai doan 1 sang nlra dau nam 2027 (tU gitta
nam 2026), dong thdi Iti thai gian xay dung Giai doan 2 thém mot nam sang 2028-2032 (tur2027-
2031).

* Theo do, du bdo LNST sau Igi ich CDTS cua chung tbi thay déi +46%/-22%/-16% cho du bao cac
nam 2026/27/28, tuong Ung v4i muc tang trudng 1an luct la +4%/-52%/+52% YoY. Tuy nhién,
EBITDA c6t 16i van duy tri 8n dinh véi mUc tang trudng 5%1/18%/14% trong giai doan nay.

* Rai ro: Chi phi trich 1ap dy phong ng xau hoac chi phi dau tu XDCB cao hon dy kién; tién do md
réng cong suat cac cang hang khéng cham hon du kién; lugng hanh khach thap hon du kién; viéc
pha lodng c6 phiéu tu k&€ hoach tang vén Nha nusc théng qua viéc gop von bang tai san dau tu
cla Nha nudc; cudc diéu tra tai ACV thudc dién theo déi clia Trung ucng vdi thdng tin cong bd
han ché co thé tao ra rdi ro truyén théng.
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DXG: LNST sau Igi ich CDTS du kién di ngang trong ndm 2026; va tang truéng manh
trong nam 2027 nhd hoat dong ban giao tai The Privé - Cap nhat

Nganh BBS 2025 2026F 2027F 2028F
Ngay bao cao 06/04/2026 TT Doanh thu -12,6% -7.7%  168,5% 73,8%
Gia hién tai 13.850 VND TTEPS -27,8% -4,0% 718,1%  120,5%
Gia muc tiéu 18.700 VND LNST-CBTS (ty déng) 231 237 1.883 4137
Gia muc tiéu gannhat 24.000 VND Bién LN gbp 54,6% 51,4% 54,5% 56,1%
TLtang +35,0% Bién LN rong 5,5% 6,1% 18,1% 22,9%
Lgi suat cé tic 0,0% P/E 66,7x 69,5% 8,5 3,9x
T8ng muc sinh 16 +35,0% P/B 1,1x 1,1x 0,9x 0,8x
GT vén hoa 15,4 nghin ty déng DXG  Peers VNI
Room KN 4,7 nghin ty dong P/E (truct) 66,7x 26,7x 15,5%
GTGD/ngay (30n) 276,2 ty déng P/B (hién tai) 1,1x 1,3% 2,0x
C8 phan Nha nusc 0,0%  ROE 1,9% 6,3% 14,1%
SL ¢ phiéu luu hanh* 11ty ROA 1,8% 3,0% 2,1%
Phaloang * 1,1ty

* Chung t6i diéu chinh gidm 22% gia muc tiéu clia xudng muc 18.700 dong/cd phi€u nhung van
duy tri khuyén nghi MUA déi vai CTCP Tap doan Dat Xanh (DXG), do gié ¢6 phiéu cla céng ty dé
diéu chinh knoang 16% trong 3 thang qua.

* MUc giam clia chung téi déi vdi gia muc tiéu nham phan anh viéc chung téi gidm 26% RNAV cuia
cac du an, chu yéu do gia dinh than trong hon déi véi da tang trudng cua gia ban trung binh va
muc tang déi véi du bao chi phi ban hang & quan ly doanh nghiép (SG8A) du kién sé& hé trg ty 1é
hap thu san phdm trong boi canh I&i suat tang. Ngoai ra, chung t6i cling tang gia dinh WACC 1én
thém 0,1 diém phéan tradm va diéu chinh giam dinh gia déi véi mang mai gidi (chi tiét xem tai Bao
cao cap nhat DXS ngay 06/04/2026).

* Trong nam 2026, chung téi du bao LNST sau Igi ich CDTS sé& dat 237 ty dong (+3% YoY), nhg
dugc thuc déy bdi hoat dong ban giao tai Gem Sky World (GSW) va mang méi gidi, cung véi muc
tang YoY cua thu nhép tai chinh.

* Trong ndm 2027, chung t6i du bao LNST sau Igi ich CDTS sé tdng 693% so v&i nam 2026 1én muc
1,9 nghin ty déng, chi yéu nhé viéc bt dau ban giao tai du an The Privé va dong gop tich cuc tu
duan GSW.

* Chung t6i lan lugt diéu chinh giam 54%/15% doi voi du bao LNST sau Igi ich CDTS cac nam
2026/27, chu yéu do muc giadm duy kién doi voi s6 lugng ban giao tai GSW trong cac nam trén va
muc sut giam du kién clia mang moi gidi.

* Chung t6i ky vong doanh s6 ban BBS clia DXG sé dat 12,5 nghin ty dong trong nam 2026 va 6,1
nghin ty déng trong nam 2027, nha dugc thuc déy bai hoat ddng md ban dang dién ra tai The Prive
va dot md béan lai du kién clia GSW (du kién vao cudi ndm 2026).

* DXG hién dang giao dich & muc P/B du phong nam 2026 14 1,118n (theo du bao clia chung téi),
thap hon so vai muc trung binh 5 nam clia céng ty 1a 1,4 1an. Chung t6i cho réng muc dinh gia nay
la tuong déi hap dan, xét dén trién vong Ioi nhuén rd rét trong giai doan 2026-27.

* RUi ro giam gia: Tién dé maé ban du an mai dién ra cham hon ky vong.
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DXS: Mang mdi gidi, tdng trudng Igi nhuan du kién cham lai trong ndm 2026 - Cap
nhat

Nganh BDS 2025 2026F 2027F 2028F
Ngay bao cao 06/04/2026 TT Doanh thu 62,7% 0.2% 15,3% 10,0%
Gia hién tai 7.160 VND TTEPS 149,9% 6,6% 28,0% 33,6%
Gia muc tiéu 8.300 VND LNST-CBTS (ty dong) 352 375 479 641
Gia muc tiéugannhat 13.600 VND Bién LN gbp 43,2% 42,9% 44,0% 47,2%
TLtang +15,9% Bién LN rong 8,9% 9,4% 10,5% 12,7%
Lgi suat cé tic 0,0% P/E 13,1x 12,3x 9,6x 7,2x
T8ng muc sinh 16 +15,9% P/B 0,7x 0,6x 0,6x 0,5x
GT vén hoa 4,1nghin ty déng DXS  Peers VNI
Room KN 1,8 nghin ty déng P/E (truct) 13,1x 32,6X 15,5%
GTGD/ngay (30n) 15,8 ty déng P/B (hién tai) 0,7x 1,3x 2,0x
C38 phan Nha nusc 0,0%  ROE 5,7% 7.2%  141%
SL ¢6 phiéu luu hanh 579,1tr ROA 3,3% 3,5% 2,1%
Phaloang 579,1tr

* Chung téi diéu chinh giam 39% gia muc tiéu xuéng muic 8.300 dong/cd phiéu va ha khuyén nghi
tU MUA xu6ng KHA QUAN déi v&i CTCP Dich vy Bat dong san Bat Xanh (DXS).

* MUc giam cla chung toi doi véi gia muc tiéu chd yéu phan anh viéc chung toi giam 31% du bao
LNST sau Igi ich CDTS giai doan 2026-30, do muc diéu chinh giam cla chung téi déi vdi gia dinh
vé bién Igi nhuan rong va khéi lugng giao dich méi gidi trong giai doan nay, sau khi bién Igi nhuén
nam 2025 ghi nhan & muc thap hon ky vong. Béng thdi, ching téi cho rdng mat béng 1&i suat cao
s& tiép tuc gay ap luc 1én bién Igi nhuan trong nadm 2026.

* Trong ném 2026, chung t6i ky vong doanh thu mang méi gidi cua DXS sé di ngang YoY, do muc
dong gop tich cuc hon tu The Priveé va dot mdé ban lai du ki€én ctia Gem Sky World (déu do cong ty
me DXG phat trién) dy kién s& bu dép cho su sut giam cla khéi lugng giao dich méi gidi. Trong khi
do, doanh thu ban BDS clia DXS du kién sé tiép tuc duy tri n dinh YoY, nhd dudc hd tro bdi viéc
luong tién tra trudc tu khach hang dat 858 ty dong tai thai di€m cudi nam 2025, qua dé giup ho
trg cho viéc ghi nhan doanh thu. Chung téi du bao LNST sau Igi ich CDTS nam 2026 sé dat 375 ty
dong (+7% YoY), do chung tdi ky vong DXS sé& ti uu hoa cac khoan chi phi lién quan dén ban hang,
bao gébm hoat dong tinh gon luc lugng ban hang, trong boi canh thi trudng BBS phai déi mat voi
nhiéu thach thuc.

* DXS hién co muc dinh gia kha hap dan nhd Igi thé canh tranh manh mé tai thj trudng trong nudc,
vGi P/E du phong nam 2026 14 12,3 1an (theo du bao clia chung t6i), thap hon so vai P/E du phong
trung vi 1 nd&m culia cac doanh nghiép cung nganh trong khu vuc 1a 16,0 18n (theo bao cao dong
thuén cua Bloomberg).

* Y&u t6 hé trg: Hoat déng giao dich BDS phuc héi nhanh hon ky vong.
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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
1Gi 12T*
STK Dét may 82% 7 0,0 13.400 25.500 90% 0,0%  90% KQ 17101/25 37,9 9,0 15,4 11
DXS B4t dong san 43% 157 0,6 7.160 13.600 90% 0,0% 90% MUA 05/12/25 13,7 8.2 18,8 0,7
DGC Céng nghiép 43% 764 18,0 53.000 91.200 72% 5,7% 78% MUA 02/03/26 7.1 6,7 15,4 13
KDH B4t dong san 21% 1.065 5,3 25.000 43.700 75% 0,0%  75% MUA 09/03/26 28,7 18,0 18,8 1.5
DXG B4t dong san 30% 585 10,5 13.850 24.000 73% 0,0%  73% MUA 05/12/25 66,6 32,0 18,8 1.1
HVN Hang khéng 22% 2.534 1,6 21.450 37.100 73% 0,0% 73% KQ 22/07/25 9.1 77 18,7 1,3
BMP VLXD 19% 388 12 125.000 192.500 54% 12,8% 67% MUA 12/11/25 8,4 73 15,5 3,6
NLG B4t dong san 9% 510 4,8 27.700 45.800 65% 1,4% 67% MUA 09/03/26 16,1 20,1 18,8 11
FPT CNTT 16% 4.780 39,0 73.900 116.600 58% 3,1% 61% MUA 22/10/25 14,6 13,0 19,7 3.5
SZC KCN 16% 187 0.8 27.400 42.400 55% 36%  58% KQ 01/07/25 15,5 14,0 18,8 1.5
SsI Chung khoan 68% 2.549 48,6 26.950 40.800 51% 37%  55% KQ 27/08/25 13,6 14,7 19,3 21
PVS Dau khi 33% 734 17,3 37.800 58.100 54% 0,0%  54% MUA 26/02/26 13,3 12,7 215 13
PVT Dau khi 36% 370 14,5 20.750 30.800 48% 4,8%  53% MUA 13/03/26 9.8 6.8 13,1 1,1
VGC KCN 47% 747 1,6 43.900 64.100 46% 5,0% 51% MUA 21/10/25 14,0 12,6 15,5 2,3
VPB Ngén hang 5% 7. 21,6 25.600 38.000 48% 2,0% 50% MUA 19/11/25 8,5 6,7 10,9 12

GEX bién & Nudsc 43% 1.247 12,6 36.400 54.000 48% 1,4%  50%  MUA 30/12/25 214 239 13,1 1.9

PLC Déau khi 48% 67 0,7 22.000 31.900 45% 4,5% 50% MUA 12/09/25 131,0 7,0 15,4 14
BMI Bao hiém 22% 92 0,2 16.050 23.100 4L4% 3,1% 47% MUA 12/04/124 10,7 6,4 13,5 0,8
TCB Ngan hang 0% 7.816 19,8 29.050 41,500 43% 4,1% 47% MUA 04/03/26 8,1 6,9 10,9 1,2
D6 udng/Thuc
SAB pha&m 42% 2.162 15 44.400 59.000 33% 1,3%  44% MUA 06/01/26 13,3 12,6 15,4 2,7
ACG Gb6 12% 189 0,0 33.000 45.800 39% 52%  44% MUA 15/07/25 10,4 8,2 14,6 1,2
ACV Hang khéng 47% 6.162 2,2 45.800 64.600 41% 0,0%  41% KQ 19/11/25 13,6 20,7 13,1 2,3
BWE Dién & Nudc 45% 358 0,9 42.850 58.700 37% 3,0% 40% MUA 02/02/26 N4 10,3 12,4 1,6
DCM Phan bon 40% 864 13,3 43.000 57.600 34% 4,7% 39% MUA 10/03/26 12,6 8,2 15,4 2,1
MBB Ngan hang 0% 7.844 27,4 25.650 35.000 36% 1,9% 38% MUA 13/03/26 8,3 6,5 10,9 1,5
ACB Ngan hang 2% 4.534 13,0 23.250 32.000 38% 0,0%  38% MUA 05/03/26 7,7 6.3 10,9 13
NVL B4t dong san L44% 1.234 9,4 14.550 20.000 37% 0,0% 37% MUA 01/10/25 16,9 81,2 18,8 0,7
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HDC B4t dong san 47% 136 2,2 17.900 24.600 37% 0,0%  37% KQ 09/01/26 5,6 1.5 18,8 12
HPG VLXD 27% 7.824 44,1 26.850 35.700 33% 3,0% 36% MUA 10/11/25 13,8 9,8 14,6 1,6
TLG Vanphongphdm 88% 177 0,3 48.400 61.900 28% 7,2% 35% MUA 12/09/25 10,4 79 10,7 19
GMD GTVT 8% 1.153 6.9 71.200 93.900 32% 32%  35% MUA 26/02/26 19,3 12,6 13,1 2,3
POW bién & Nudc 47% 1.444 12,5 12.400 16.700 35% 0,0% 35% MUA 27103/26 15,6 15,7 12,4 11
MSN Banlé 76% 4134 21,7 75.300 101.200 34% 0,0% 34% MUA 21/05/25 26,5 25,6 13,1 3.1
MCH Banlé 84% 6.885 4,7 140.100 181.700 30% 4,3% 34%  PHTT 28/11/25 27,2 237 15,4 10,0
KBC KCN 40% 1.137 5,7 31.800 42.500 34% 0,0%  34% MUA 13/03/26 13,9 10,1 18,8 12
CTG Ngén hang 5% 9.938 13,6 33.700 44.900 33% 0,0% 33% MUA 10/03/26 8,6 7,5 10,9 1,5
HDG bién & Nudsc 30% 388 3,8 27.600 36.200 31% 0,0% 31% MUA 23/03/26 14,9 12,2 18,8 15
HDB Ngan hang 5% 4.865 20,3 25.600 33.000 29% 2,0% 31% MUA 06/03/26 71 6,1 10,9 1,7
MWG Banlé 0% 4.365 29,7 78.300 101.000 29% 1,3% 30% MUA 14/10/25 16,3 13,8 12,6 3,5
NT2 bién & Nudsc 36% 275 14 25.200 30.300 20% 9,9%  30% MUA 26/02/26 7,5 6,8 12,4 15
F88 Taichinh TT 42% 541 0,5 130.000 168.000 29% 0,0%  29% KQ 21/01/26 19,9 14,5 #N/A 5.8
GAS Déau khi 47% 7.191 1,0 78.500 98.200 25% 3,2% 28%  PHTT 23/01/26 16,9 14,4 12,4 2,9
D6 udng/Thuc
VHC pham 80% 489 2,2 57.400 71.600 25% 35%  28% MUA 26/01/26 9,4 73 15,4 1,3
VCB Ngén hang 10% 18.400 18,8 58.000 73.500 27% 08%  28% MUA 17103/26 14,9 12,3 10,9 22
TV2 bién & Nudc 7% 92 11 35.950 43.900 22% 28%  25% MUA 18/09/25 40,9 14,3 13,1 19
IDC KCN 33% 658 55 45.700 54.600 19% L%  24% MUA 17/103/26 9,1 8,7 18,8 2,7
CTR CNTT 449% 361 1,6 83.200 100.400 21% 2,4% 23% KQ 12/09/25 21,2 18,5 15,5 4,6
DHC Coéng nghiép 15% 124 0,6 33.800 40.100 19% 3,8% 22% MUA 16/12/25 8,3 8,1 14,6 1,5
DPG Dién & Nudc 30% 183 1,0 40.600 48.700 20% 2,5% 22% MUA 06/01/26 10,2 6,2 15,5 2,2
P6 udng/Thuc
VNM phém 51% 4.832 14,3 60.900 70.300 15% 6,6% 22% MUA 24/04/25 13,5 14,5 15,4 4,2
QTP Dién & Nudc -1% 220 0,7 12.800 14.600 14% 7.8% 22% MUA 10/12/25 5,6 8,7 12,4 1,0
FRT Banlé 16% 957 3,9 148.000 178.800 21% 0,7% 21% MUA 13/11/25 31,8 22,4 12,6 6,0
P6 udng/Thuc
QNS phém 41% 661 0,1 47.400 53.400 13% 8,4% 21% KQ 30/08/24 9,1 6,8 15,4 1,6
AST  DVHangkhong 3% 120 0.0 70.000 80.600 15% 5,0% 20% MUA 26/08/25 12,6 12,2 12,6 5,4
PHR Coéng nghiép 35% 312 11 60.600 71.300 18% 2,2% 20% MUA 25/03/26 17,8 8,7 15,4 2,0
REE bién & Nudc 0% 1.324 47 64.400 75.900 18% 1,6% 19% MUA 23/02/26 25,2 11,8 13,1 17
VRE B4t dong san 37% 2.222 5.4 25.750 30.700 19% 0,0%  19% KQ 30/03/26 9.1 10,7 18,8 12
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PC1 bién & Nusc 34% 402 9.9 25.750 30.500 18% 0,0%  18% MUA 02/02/26 10,9 9,7 15,5 1,6
SIP  KCN 46% 560 1.1 60.900 69.800 15% 33%  18% MUA 22112125 1.8 1.4 18,8 2,9
DPM Phan bon 44% 72 15,9 27.600 31.200 13% 43%  17%  PHTT 10/03/26 211 12,4 15,4 1.7
BID Ngan hang 13% 10.876 12,6 39.350 46.100 17% 0,0%  17% MUA 17111125 10,4 1.4 10,9 1.7
TDM bién & Nusc 49% 242 0,7 57.300 65.300 14% 26% 17% KQ 02/02/26 32,9 30,9 12,4 2,5
PPC bién & Nudsc 44% 124 0.4 10.200 11.000 8% 4,9%  13% KQ 10/12/25 20,1 10,1 12,4 0.7
PTB Cbéng nghiép 10% 146 0.3 48.000 52.000 8% 4,4%  13% KQ 06/10/25 6.4 8.3 14,6 1.2
ViB Ngan hang 0% 2152 5,7 16.650 18.500 1% 0,0% 1% KQ 23/05/25 7.8 6.4 10,9 12
PNJ Banle 0% 1.355 7.2 104.600 113.500 9% 1,9% 10% MUA 07/11/25 13,6 15,2 10,7 2,7
BSR Loc hoa dau 47% 4.772 26,9 25.100 27.000 8% 28% 10%  PHTT 18/03/26 24,2 7.7 21,5 2,1
PVD DAu khi 38% 683 12,4 32.350 35.600 10% 0,0%  10% MUA 09/01/26 20,2 16,2 21,5 1.1
PLX X&ng dau 6% 1.877 13,8 38.900 41100 6% 3,1% 9% MUA 13/10/25 20,2 16,9 21,5 1.9
VEA 0-t6 48% 1.668 0,7 33.000 30.800 -7% 146% 8% PHTT 28/10/25 6,0 6,2 13,1 1.6
SCS DVHangkhong 19% 191 0.5 53.100 51.200 -4% 10,4% 7% PHTT 13/01/26 6,7 72 18,7 3.4
DGW Banlé 26% 367 4,1 43.700 45.400 4% 1.1% 5% PHTT 18/11/25 17,6 15,6 12,6 2,8
VHM B4t dong san 42% 18.245 25,7 117.000 122.600 5% 0,0% 5% KQ 30/03/26 1,5 11 18,8 2,0
TPB Ngan hang 6% 1.669 8.2 15.850 16.500 4% 0,0% 4% MUA 27/05/25 6,0 58 10,9 1,0
GVR Cbéng nghiép 12% 4776 6,7 31.450 30.500 -3% 1,3% -2% KQ 31/12/25 22,4 20,6 15,4 2,2
NKG VLXD 45% 229 2,6 13.450 13.100 -3% 0,0%  -3%  PHTT 18/04/25 30,5 10,4 14,6 0.8
HSG VLXD 45% 345 2,0 14.650 13.500 -8% 34%  -4%  PHTT 18/04/25 14,5 15,5 14,6 0.8
STB Ngan hang 18% 4.380 32,2 61.200 55.400 -9% 0,0%  -9% KQ 08/12/25 19,4 9,9 10,9 1.9
OIlL D&u khi 6% 565 5,7 14.300 12.700 -11% 0.7%  -10% KQ 17110125 34,9 31,6 215 1.4
LPB Ngan hang 4% 5.229 3.9 46.100 39.300 -15% 22% -13%  KKQ 18/11/25 12,2 12,7 10,9 2,9
VTP GTVT 44% 436 2,3 94.200 69.000 -27% 1.6%  -25% PHTT 06/09/24 32,9 27,7 13,1 6.5
viCc B4t dong san 45% 41.428 38,7 141.600 101.600 -28% 0,0% -28% BAN 30/03/26 93,2 96,2 18,8 7.4
BVH Bao hiém 22% 2.288 2,4 81.200 56.900 -30% 11% -29% KQ 26/05/25 20,3 19,3 13,5 2,5
vJC Hang khéng 24% 3.668 1.3 163.300 114.000 -30% 0,0% -30% KQ 15/03/24 45,5 18,3 18,7 3.9

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
cua nganh dua trén phéan loai cla ICB, cé thé khac vdi phan loai nganh cua Vietcap
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Théng ké Danh muc khuyén nghi cua Vietcap

Trung binh cong Trung binh

TongoT O vén  # Gia | L |
c:;\ v8n héa t:‘f: Cf:"g PIE PIE PIE t’:’é‘-‘u"l :ig PIE PIE PIE r:g?\ c?tat':c
9 @ 9 Y | 2024 2025 2026 N | 2024 2025 2026

ty ) binh (tr  trong EPS tai tai trung

USD) VN30 2025 binh

MUA 52 | 125054 2405 17 %1 M2 96 148 17 | 225 173 129 19 | 29%
KHA QUAN 20 | 52012 2601 7 155 134 123 148 21 | 228 188 147 26 | 17%
PHUHOPTT 10 | 22796  2.280 1 205 178 123 210 29 | 307 198 141 33 | 46%
KEM KHA QUAN 1 5229 5229 0 149 122 127 104 29 | 149 122 127 29 | 22%
BAN 1 41428 41428 1 885 932 962 669 74 | 885 932 962 74 | 0.0%
TENG CONG 84 | 246519 2935 26 | 174 143 123 165 22 | 243 188 145 23 | 28%

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 °N | 2024 2025 2026 ¢

ty (tr (tr trong EPS tai tai trung

USD)  gp) VN3O 2025 binh

Ngan hang 12 | 85414 718 1 3 98 83 123 16 | 108 99 82 16 | 11%
Bao hiém 2 2380 1190 1 26,6 196 179 143 23 | 196 155 128 17 | 21%
Chiing khoan 1 2549 2549 1 216 136 147 206 21 | 216 136 147 21 | 37%
Tai chinh thay 1 541 541 0 408 199 145 257 58 | 40,8 199 145 58 | 00%

thé

Tiéu dung 13 | 28414 2186 4 183 159 149 197 36 | 242 166 146 35 | 49%
CNTT 1 4780 4780 1 173 46 130 230 35 | 173 146 130 35 | 31%

B3t dong san 9 | 65583 7287 2 420 266 270 233 32 | 336 290 321 19 | 02%
Vatliéu 4 8787 2197 1 69 137 98 17,9 15 | 141 168 108 17 | 48%
pién & Nudc 12 6300 525 1 216 155 130 200 15 | 295 181 134 16 | 3,0%
Dau khi 10 | 1783 1784 2 256 186 13 220 21 | 372 304 134 17 | 28%
Céng nghiép 5 1295 259 0 87 78 73 122 13 | w41 140 81 12 | 38%
Khu céng nghiép 7 8.378 1197 1 23.8 168 145 187 20 249 149 123 21 2.8%
GTVT & Logistics | 7 14264 2038 1 143 155 147 193 32 | 20,8 200 152 50 | 29%
TOGNG CONG 84 | 246519 2935 26 74 143 123 165 22 | 243 188 145 23 | 28%

Nguén: Fiinpro, Vietcap
Ghi chu: P/E du phong dua theo du bao cua Vietcap

*FPT dugc phén loai lai t nhom Tiéu dung sang CNTT
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Cap nhat KQKD Q4 2025 - Cac c6 phiéu Vietcap theo dbi

Tang trudng Tang trudng Khuyén Khuy&nNhan xét

EPS2025so EPS 2025F nghi clinghi méi
v@i cung ky

Ngan hang

Chi phi du phong mét 1an trong quy 4 anh hudng téi ké
ACB -7% MUA qua kinh doanh ca nam, nhung cuing ¢ chét lugng tai san
cho trién vong tang trudng ndm 2026

Lgi nhuén vugt ky vong nha NIM va thu hoi ng xau tét hon

[¢)

BID 17% MUA dukién

cTG 36% MUA Lg.| n,huar)‘naﬁj 20?5 tarlg truong Igi manh nha chat lugng
tai san cai thién dang ké

HDB 34% KQ L’Q| nhuan phuc ho.ljtrc_)ng guy 4/202‘5. V?I da, .tan.gﬂ; truong
tin dung vuot du kién ; chat luong tai san cai thién
KQKD vuot ky vong nhd thu héi ng xau tich cuc, tuy nhién

LPB 18% BAN van ton tai rdi ro diéu chinh giam déi vai tang trudng tin
dung

MBB 18% MUA L<?| nhAL’Jan vuot ky v,ong’r.whomtang trudng tin dung dan dau
va chét lugng tai san cai thién manh

STB -40% MUA Chi phi du phong cho cac khoan ton dong In anh hudng

dén Igi nhuan trong nam 2025

KQKD phu hop ky vong véi hiéu qua hoat déng viing chac
TCB 17% MUA trén cac chi s6 chinh va tién trién tich cuc trong viéc da
dang hoa danh muc tin dung

Chét lugng tai san cai thién, Igi nhuan vugt ky vong cuia

TPB 21% MUA . N
chung toi

VCB 4% MUA K&t qua quy 4 kha quan véi NIM cai thién dang ké

VIB 7% KQ M’a'ngsho vay ban le duy tri d muc yéu; chat lugng tai san
cai thién

VPB 5% MUA Pong luc tdng truong toan tap doan cung c6 muc tiéu Igi

nhuan 2026 manh mé
DCTC phingan hang

Lgi nhuén thap hon ky vong do doanh thu ghi nhan muc
BMI 9% MUA tang trudng yéu trong quy 4, chi phi trich 18p du phong ng
x&u tang manh

Muc du phong ky thuét thap hon, va muc tang manh cua

BVH 43% KQ thu nhap tai chinh giup ho trg da tang trudng cua [gi
nhuan

ssl 43% MUA Thi phan méi gidi tiép tuc tang

F88 399% KQ KgKD nam 2025,\/@“9 chac vai da tang trudng manh mé
tiép tuc trong nam 2026

Tiéu dung
. < o < .

CTR 1% 14% KQ LNST ?au‘lol ich CDTS tdng 11% YoY trong nam 2025, phu
hop vai ky vong

DGW 03% PUTT KQKD cot 16i kha quan bu dap chi phi tai chinh téng, qua

dé hd trg LNST sau Igiich CBTS ndm 2025 tang 23% YoY
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LNST sau Igiich CBTS nam 2025 tang 19% YoY, vugt nhe
FPT 19% MUA du bdo; tdng trudng doanh thu ky mai mang CNTT nudc
ngoai tdng Ién muc 23% YoY

Long Chau duy tri tang trudng Igi nhuén ving chac; Ioi

% , L o ;
FRT 150% MUA nhuén rong cua FPT Shop tang téc trong quy 4/2025
MSN (2) % MUA W?M.tlep tuc vai cong thuc thanh cong, MCH tang téc
tra lai trong 2026
Doanh thu quay trd lai quy dao tang trudng, véi quy
-159 7 7
MCH 15% PHTT 412025 14 diém ddi chiéu xu hudng
GDb & DMX duy tri da tang trudng manh, BHX tang téc,
O, g
MWG 89% MUA dat ké hoach LNST trong nam 2026 tang 30% YoY
KQKD quy 4 tich cuyc véi doanh thu ban |é tang 27% Yo,
O, g
PN 33% MUA LNST sau Igi ich CDTS tdng manh 67% YoY - vugt ky vong
Lgi nhuan nam 2025 chiu ap luc tu KQKD kém kha quan
QNS 24% KQ CL;Ia maimg dkrong,].va‘crll phi AS:P tapg gao, npung duocz bu
dap mot phan bai da tang trucng 6n dinh cua mang sta
daunanh
Bién Igi nhuan dat muc cao ky luc trong ndm 2025, LNST
SAB 2% 5%  MUA sau |giich CBTS tang 2% YoY béat chap ap luc tursan lugng
bia
L&i bat thuong thic ddy KQKD quy 4 tdng manh, du g
i) [e) o g
LG 2% 20% MUA nhudn nam tai chinh 2025 thap hon ky vong
Lgi nhuén nam 2025 di ngang, chiu ap lyc tu sy dich
VEA 0% -3%  PHTT chuyé&n mang tinh c8u truc cua thi trusng sang giao
théng xanh
VHC 1% 30% MUA K\efc qga unl;lthap h?n kY vong va ,SL'I sut giam thu nhap
tai chinh gy ap luc 1én Igi nhuan ndm 2025
VNM 0% MUA Muc tiéu tang truong so bé mot chir so, chi phi SG&A cao

hon cho cac chién dich marketing trong nam 2026

GTVT & Logistics

Hoat dong kinh doanh c6t 16i bén vimng, Igi nhuén tu hoat
déng khai thac tai san KCHTHK chju tac dong tu chi phi
slfa ch(ra tai san tadng manh trong quy 4; KQKD 2025 nhin
chung phu hgp du bao

ACV 5% -35% KQ

Loi nhu&n nam 2025 vuat ky vong; tang trudng dugc déan
AST 68% 6% MUA dé&t boi viec mé rong mang Iudi va bién Igi nhuan duy tri &
muc cao, cung ¢é tiém nang tang trudng tu nam 2026

Tang trudng Igi nhuan nam 2026 dugc thuc déy bai toan

MD (2 24% 1% MUA MUA X . Coa x
GMD (2) ° 31% v v bd cac cang; dinh gia hap dan

HVN 3% 19%  PHTT BlAlen IC}! nr]uavn thupep anh\huang dén KQKD quy 4/2025;
két qua ca ndm thép hon ky vong
Doanh thu quy 4 cai thién QoQ nha yéu té mua vu; bién Igi

SCs 8% -6%  PHTT nhuén gidam QoQ nhiéu kha nang do chi phi thudng cudi
nam
LNST sau lgiich CBTS ndm 2025 tang 49% YoY; doanh thu

O, g
vie S1% NA kG quy 4 but pha nha SALB & ROFR
VTP 13% 19% PUTT Loi nhuédn ndm 2025 6n dinh nhd dong luc tdng trudng

bén ving tu thuong mai dién tu
Bat dong san

Loi nhuén sut giam manh trong quy 4/2025 do s6 lugng

-28% % L . " C o .
DXG 28 108 MUA ban giao tai GSW thap hon va chi phi SG&A tang vot
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Doanh thu quy 4 tdng manh nhung Igi nhuén yéu do bién

[¢) O,
DXS 139% 67% MUA IGi nhuan thu hep
HDC 815% 51% KQ Quy AItlep tuc ghinhan Igi nhuan tu viéc thoai von tai du
an bai Duong, vugt nhe du bao
Lgi nhuén quy 4 dén tu khoan hoan nhap du phong tai
NVL N.M. -79% MUA Lakeview City, bu dap cho tién do ban giao BBS cham hon
ky vong
Doanh s6 ban BDS culia cac du an tai khu vuc 16i TP.HCM
% % 8 . PR
KDH 20% 58%  MUA ~ MUA du kién duy tri tich cuc bat chap cac yéu té bat Ioi
Backlog I¢ kién sé& thuc déy loi nhuan cét 16i; dinh gié
NLG 349% -20% MUA MUA FiC 29 6n du kién sé thuc day lgi nhuan cot 16i; dinh gia
hap dan
Loi nhuén va doanh s6 ban BDS nam 2025 vuat ky vong
VHM 36% 1% KQ nhd giao dich ban 16 16n tai dy an Ocean Park 283 trong
quy 4
VIC 13% 0% BAN Lgi nhudn mang BDPS cao, dan dat Igi nhuan ca ndm cao

haon nhe so vai du bao

LNST sau lgiich CBTS nam 2025 tang 57% YoY nha
VRE 57% -16%  PHTT chuyén nhugng du an trong quy 4, mang cho thué ban Ié
duy tri tdng truéng 6n dinh cd ndm; phu hgp vai du bao

Khu c6ng nghiép

Lgi nhuan quy 4 giam QoQ, trong khi Igi nhuan ca nam

O, [e)
GVR a1% 9% KQ 2025 tang trudng manh YoY, phu hgp vai ky vong
IDC 3% 4% MUA MUA Lgithé ttfquy dat ?O vi tri thuén Igi ho trg da phuc héi cua
doanh sé cho thué
KBC 1469% 39% MUA MUA Ogy da:c va backlog chua ghi nh&n Ion ho trg tang trudng
Igi nhuan
Loi nhuén quy 4/2025 giam do thu nhap béi thudng thap
o, [e) g g g
PHR 12% 58% KQ han, trong khi Igi nhuan ca nam 2025 van duy tri da tang
Lgi nhuan nam 2025 tang YoY, nhd mang tién ich KCN va
o, o, 0 = >
SIiP 16% 4% MUA hoat dong ban giao tai du an KBT Phudc Bong
S7C 14% 1% KQ LNST sau Igi ich CDTS nam 2025 vugt nhe du bao; du bao

n&m 2026 dy kién khong cé thay ddi dang ké
Vat liéu & Cong nghiép

K&t qua Igi nhuan cét 16 phu hop vdi vai ky vong, nhung Igi
ACG (2) 20% 26% MUA nhuén bao cdo lai thap hon du kién do khoan trich Iap ng
x&u bat ngs trong quy 4

Loi nhuén quy 4 thap hon ky vong do doanh thu, bién Igi

O, O,
BMP 24% 15%  MUA nhuan thap hon du kién
DGC 1% 03% MUA Blep Ic_fl nhuan glajn trong‘quyAanh hudng Igi nhuén; két
qua nam 2025 thap hon ky vong
LNST sau lgiich CDTS quy 4 tdng 2.7x YoY nha bién Igi
DHC 62% 3% MUA nhudn gdp cai thién; GL3 la déng lyc tang trudng ti€p
theo
Loi nhuan nam 2025 thap hon mat chut so vai du bao; rui
O, (o) g g g g
HPG 29% 41% MUA ro diéu chinh gidm nhe cho du bao nam 2026
Lgi nhu&n Q1 nam tai chinh 2026 tiép tuc yéu, giam ca
% -5% ’ . - 2 ) s P
HSG (1) 8% 5% PHTT QoQ va YoY; rui ro diéu chinh gidm du bao
NKG 66% 202%  PHTT Q4 ghinhén 16 rong do doanh thu suy yéu va bién Igi

nhuén bi thu hep; rui ro diéu chinh gidam dy phong
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Két qua so bd nam 2025 vugt dy bao; viéc hodn tang thué

0, -19¢9 ~ .
PTB 36% 19% KQ g6 cua My md ra tiém nang tang dy bao cho nam 2026
STK 299% 031% KQ KQKD nam 2025 théap honAky vorjg;fp luc ty gia gl?.m
trong quy 4 nhung hoat déng coét 16i chua phuc hoi
bién & Nudc
o A ~ o, 1. . N
BWE (2) 30% 9% MUA MUA LNST sau lgi ich CDTS cét 16i vuat 15% so vaéi du bao, tiém

nang tang nhe du bao LNST nam 2026

Thué turkhoan 1i thodi von va 16 ti hoat dong déu tu
GEX -9% MUA chung khoan tao ap lyc [én Igi nhuén, du mang kinh doanh
cot 16i tiép tuc tang trudng

Lugng ban giao tai Charm Villas ghi nhan & muc tuong déi

HDG 103% KQ han ché, rui ro gidm déi vai du bao LNST sau Igi ich CBTS
nam 2026

NT2 1106% 1% MUA Ll.\JA\ST de;t mL{c cao ky luc trong quy 4/2025, tiém nang
diéu chinh tang

PCT 125% 12% MUA  MUA LiSTsauldiich CBTSbaocaotrong quy4tang manh9
l&4n YoY nhd mang xay lap dién, ban BDS va thoai von
LNST sau lgi ich CDTS quy 4 tang gép 1114n YoY, LNST bao

POW Mm% -22% KQ céo nam 2025 hoan thanh 109% du bao 2025, tiém nang
tdng du bao

PPC 60% 99% KQ KQKD quy 4/2025 tich cuc du san lugng giam, nhd khoan

doanh thu chénh léch ty gia

Lgi nhuéan quy 4 tang manh nha khoan doanh thu chénh
QTP 62% -35%  MUA l&ch ty gia; Tiém nang diéu chinh tang déi véi du bao cd
tuc tién mat va LNST nam 2026

LNST sau lgi ich CDTS quy 4 gidm nhe YoY, rdi ro diéu

REE 27% 17% MUA MUA  chinh giam nhe d6i v&i du bao LNST sau Igi ich CBTS nam
2026
< roy MR s . ,
TDM (2) 6% 8%  PUTT KQ LNST ndm 2025 vudt du bao 16%, tiém ndng tang truéng

S0 vGi du bdo ndm 2026.

LNST sau lgiich CDTS quy 4 tdng manh 77% YoY, LNST
TV2 24% 186% MUA sau Igiich CDTS bao cao nam 2025 hoan thanh 139% du
bao nam 2025 cla chung toi

Ghinhan doanh sé BBS cham han so véi ky vong, tiém

DPG 79% 65% MUA « s X "
nang diéu chinh giam

VGC 27% MUA Luqngl pan gllao dat KCN duy tri 6n dinh, LNST cot 16i phu
hgp vai du bao

D&u khi

Lgi nhuén quy 4/2025 phuc hdi manh nha muc tang cua

BSR 722% 215% BAN  PHTT  biénIgi nhuan va su phuc héi ctia san luong, két qua vuot
ky vong

DCM (2) L4% 55% MUA MUA Ll‘\JST.C’ot I6i tdng manh nhad gia uré cao hon va gia khi dau

vao giam

DPM 81% 20% KQ  PHTT LNST se?u |QI~ICh CDTS tar’\g‘gap 6.31an YoY nha gia ban
trung binh tang va gia khi giam
K&t qua LNST cét 16i quy 4 phu hap du bao, khoan trich 18p

GAS 10% MUA du phong gop phan lam giam LNST sau Igi ich CDTS bao

céo

LNST sau lgi ich CDTS cét 16i quy 4 tang gap 3 1an nha da
OIL (2) 25% KQ tang trudng cua san lugng, va su 6n dinh cla gia ban Ie;

két qua nhin chung vugt ky vong
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PLX (2) 4%

PLC -69%
PVD (2) 16%
PVS (2) 70%
PVT (2) -2%

48%

10%

49%

MUA

MUA

MUA

MUA

MUA

MUA

MUA

MUA

LNST sau lgi ich CDTS c6t 16i quy 4 tang 41% YoY nhg muc
tang trudng manh cla san lugng, du gia dau giam; két qua
nhin chung phu hop vdi ky vong

Lgi nhuén quy 4 giam do trich 1ap du phong mét 1an va
bién Igi nhuén mang hoa chat giam, mot phan bu dap bai
muc lgi nhuén gép doéi clia mang nhua dusng

LNST sau lgi ich CDTS cét 16i quy 4 tang 56% YoY nho
mang khoan va dich vu giéng khoan tich cuc; cao han mot
chut so vai du bao

LNST sau lgi ich CDTS c6t 16i quy 4 tang gép doi nhd bién
Igi nhuan mang M&C cai thién manh; tiém nang diéu
chinhtang

LNST sau Igi ich CDTS ¢4t 16i nam 2025 tang nhe 2% nhd
ma& réng déi tau du gid cudc tau gidm manh, phu hgp vdi
ky vong

(*) Ghi chu: Chung t6i s& cap nhat két qua cla tung cong ty khi KQKD dugc cong bé. (1) Nam tai chinh cua
HSG bt dau tu ngay 01/10 dén ngay 30/09. Do dd KQKD qué khir trén Ia tang trudng clia téng EPS quy 2 nam
tai chinh 2025-quy 1/nam tai chinh 2026. (2) Dya trén LN c6t 16i, khdng bao gém cac khoan 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 1.675,0 -9,1 HNXINDEX 245,0 -3,7 UpCom 125,8 -0,7
VN 30 1.836,3 -1,2 HNX30 519,6 -15,2
VN Mid 2.115,9 -26,1 VNX Allshare 2.745,4 -12,1
VNSmall 1.389,8 -16,8

- - GTGD % tron . . GTGD % tron . . GTGD % tron
Giaodich (Ty ddng) GTGg Giao dich (Ty d8ng) GTGg Giaodich (Ty d8ng) GTGg
Thoda thuan 3.386,0 18,9% Thoda thuan 51,2 4,5% Thoda thuan 70,8 19,8%
Khéi ngoai mua 1.645,5 9,2% Khéi ngoai mua 50,3 4,6% Khéi ngoai mua 14,9 4,2%
Khéi ngoai ban 1.761,6 9,8% Khéi ngoai ban 33,4 2,9% Khéi ngoai ban 9,3 2,6%
Téng giao dich 17.913,5 T8ng giao dich 1144, Téng giao dich 357,5
Ma tang I6n Gia tri Ma tang I6n Gia tri Ma tang I6n Gia tri
nhat* thay déi Gia % A nhat* thaydsi  Gia%A nhat* thaydsi  Gia% A
LPB 3.000 7,0% DXP 400 3,1% GCF 873 5,1%
TCI 640 6,9% NRC 100 1,8% C4G 59 0,8%
GEX 1.100 3,1% LHC 700 0,7% VEF 247 0,2%
SIP 1.500 2,5% C69 100 0,6% MSR 29 0,1%
CDC 500 2,2% L40 300 0,5% ECO 10 0,0%
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
NNC -3.500 -7,0% PVS -2.600 -6,4% VIW -3.021 -8,3%
WS -8.000 -7,0% KSV -7.400 -4,7% OIL -7 -4,7%
BMI -1.200 -7,0% MST -400 -4,4% T™V1 -1.666 -4,7%
APG -390 -6,9% HUT -700 -4,2% MML -1.365 -4,2%
DCL -3.900 -6,9% PVI -3.200 -3,9% FOX -3.125 -3,8%
(*) 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
STB 1.240 PVS 271 HNG 59
HPG 1.069 SHS 167 VGl 47
VIX 803 CEO 19 MSR 46
SHB 642 MBS 88 OIL 45
HCM 569 HUT 52 FOX 23
SUpEr Giao dich G COjp Giao dich ?::\; C8phi6uKLGD  Giaodich ?:Z:;
KLch nhieu hém nay trung b"?h KL(jD nhicu hém nay binh 30 nhiéu nhat* hém nay binh 30
nhat* 30 ngay nhat* : .
ngay ngay

SHA 999.342 78.386 CTP 390.093 96.720 HHG 321.710 115.269
TCI 601.076 110.630 Pv2 433.952 141.219 KSQ 362.620 142.798
BKG 1.043.091 209.391 NRC 2.131.701 821.169 CTX 138.128 61.733
BMI 1.532.957 366.002 PPT 466.600 206.046 NED 118.110 58.249
CKG 220.124 55.798 MBG 451,612 202.012 SCL 100.900 61.686
SAM 2.525.107 714.349 PVI 115.280 61.211 T™V1 268.721 170.708
LGL 153.305 58.944 CAP 84.186 50.230 DSH 482.530 317.395
ABS 665.811 284.427 NSH 514.525 359.501 HBC 1.845,412  1.226,414
KOS 1.010.001 514.467 DXP 794.314 574.525 QNS 15.278 82.248
CTI 1.255.080 697.281 VC3 1.461.079  1.093.325 VBB 105.342 78.042

(*) 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

Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B 2{0] Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B 3{0]3
Trung binh 27431 14,3 2,2 18,2 Trungbinh  13.355,3 27,4 585 26,9
TCX 4.300,4 90,2 18,1 2,6 16,2 VIC 41.4281 44,7 96,5 7,4 8,0
VCK 3.402,0 95,5 22,8 3,1 17,8 VHM 18.245,5 41,7 1,5 2,0 19,0
SSl 2.548,9 68,3 13,7 2,1 14,0 KSF 2.818,3 50,0 4,6 4,3 76,7
VPX 1.989,7 94,9 12,2 1,6 13,9 VRE 22215 37,3 9,1 1,2 14,3
VIX 1.474,5 91,9 4,7 1,8 28,9 BCM 2.063,0 33,1 15,5 2,4 16,5
Bao hiém Ngén hang

Ma GTvénhoéa FOLconlai PJE P/B ROE Ma GTvénhoéa FOLconlai P/E P/B ROE
Trungbinh  694,6 13,7 1,7 13,6 Trungbinh  10.974,7 €% 1,6 19,0
BVH 2.288,5 21,7 21,3 2,5 12,1 VCB 18.399,7 9,7 13,8 2,2 16,7
PVI 693,7 43,2 16,6 2,2 13,8 BID 10.876,3 13,2 9,2 17 19,4
BIC 181,4 7,9 8,8 1,5 17,5 CTG 9.937,6 47 7,6 1,5 21,2
VNR 157,7 22,7 9,5 1,0 10,8 MBB 7.844,3 0,1 7,7 1,5 21,6
MIG 151,8 84,0 12,3 1,5 13,7 TCB 7.815,6 0,0 8,1 1,2 16,0
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  2.809,4 19,1 3,8 22,6 Trungbinh  3.429,6 46,7 5,8 -58,0
ACV 6.162,4 47,0 15,0 2,3 16,7 VPL 5.623,9 45,2 134,4 4,1 3,2
GEE 2.751,4 49,2 22,2 9,0 45,2 MWG 4.365,3 0,2 16,4 3,5 23,3
MVN 2.218,4 0,0 30,0 4,2 14,6 VvJC 3.667,9 23,5 43,8 3,9 10,1
VEA 1.667,6 47,6 6,1 1,6 271 HVN 2.533,9 21,7 7,4 1,3 -352,7
GEX 1.2471 43,2 22,2 1,9 9,3 FRT 956,9 16,1 31,7 6,0 26,1
Hang tiéu dung Vatliéuco ban

Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B ROE Ma GTvénhéa FOLconlai PJ/E P/B ROE
Trung binh 3.873,6 18,4 4,5 26,4 Trungbinh  3.873,6 18,4 4,5 26,4
MCH 6.885,4 84,5 25,4 10,0 46,4 HPG 6.885,4 26,9 25,4 10,0 46,4
VNM 4.832,3 5111 13,5 4,2 29,9 GVR 4.832,3 12,3 13,5 4,2 29,9
MSN 4133,7 75,9 27,8 3,1 12,5 MSR 4133,7 99,9 27,8 3,1 12,5
SAB 2.162,0 41,6 12,9 2,7 19,9 KSV 2.162,0 0,0 12,9 2,7 19,9
PNJ 1.354,8 0,2 12,5 2,7 23,1 DCM 1.354,8 39,9 12,5 2,7 23,1
D3u khi Yté

Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B 2{0]3 Ma GTvénhéa FOLconlai PJ/E P/B 2{0]3
Trungbinh  1.726,0 20,9 1,5 8.5 Trungbinh  1.726,0 20,9 1.5 8,5
BSR 4.771,8 47,3 24,1 2,1 9,0 DHG 4.771,8 46,0 24,1 2,1 9,0
PLX 1.876,5 5,6 18,5 1,9 10,2 IMP 1.876,5 271 18,5 1,9 10,2
PVS 734,0 33,4 10,5 13 12,7 DHT 734,0 9,2 10,5 13 12,7
PVD 6827 37,7 17,3 1,1 6,4 DVN 682,7 0,0 17,3 1,1 6,4
OIL 565,0 6,4 34,2 14 4,2 DBD 565,0 84,6 34,2 14 4,2
Tiénich Ccongnghé

Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B 2{0]3 Ma GTvénhéa FOLconlai PI/E P/B 2{0]3
Trung binh 2.329,9 14,3 2,1 15,8 Trungbinh  2.329,9 14,3 2,1 15,8
GAS 7.191,5 46,8 16,6 2,9 18,0 FPT 7.191,5 16,1 16,6 2,9 18,0
pPOW 1.444,3 47,2 14,5 11 7,3 CMG 1.444,3 12,4 14,5 1,1 7,3
REE 1.324,4 0,0 13,8 1,7 12,7 SAM 1.324,4 48,5 13,8 1,7 12,7
PGV 1.004,5 50,0 7,1 1,5 23,4 SGT 1.004,5 -5,5 7,1 1,5 23,4
DNH 684,8 0,0 19,7 3,5 17,7 ELC 684,8 46,7 19,7 3,5 17,7

Nguon: Fiinpro, Vietcap
* Phan nganh theo ICB, GT von hoa (triéu USD), FOL con lai (%)
** ngoai trngan hang
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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. H6 Chi Minh (HSX) Tp. H8 Chi Minh va Ha N&i (HSX+HNX)
Ngén hang Hang Tiéu dung ] 0.1% Ngén hang
Tién ich Céng déng Ngéan hang | 0.0% Cbng nghé théng tin
Coéng nghé théng tin Ngan hang 1 0.0% YTé
Dich vu Tiéu dung Dich vy Tiéu dung -0.2% I Dich vy Tiéu dung
v TE v Té 03% | Dich vu tai chinh**
Dich vu tai chinh** Dich vu tai chinh** -0.6% ! Cong nghiép
Hang Tiéu dung Cong nghiép -0.6% Tién ich Cong déng
Coéng nghiép Bao hiém 1.0% Hang Tiéu dung
Vat Liéu B4t dong san 1.0% BA&t dong san
B&t dong san Vat Ligu -13% Vat Lieu
Bao hiém -3.5% Tién ich Cong déng -1.7% Bao hiém "2.5%
Nang Lugng -3.9% Nangluong  -3.8% Nang Luong ~5.9%
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  Gia tri mua rong Iy ké TrieuUsD [ 3.0
100 - - 20
0 ) - 1.0
-100 - - 0.0
-200 - - -10
-300 A - -2.0
400 - - -3.0
-500 1 40
-600 - —|§I§TIUJ<<7<<I_U)C)UUZ§<C)<__5-0
8352955322388 835928%5

9¢0¢/<0/0lL
9cocreo/el
9¢0¢/<0/9lL
9¢0c/¢0/8L
9¢0¢/£0/0¢
9¢0c/e0/ve
9¢0¢/£0/9¢
9¢0¢/£0/0¢
9¢0¢/%70/10
9¢0¢/%70/£0

Nguén: HSX, HNX, Fiinpro

**ngoai trngén hang
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Giao dich Phai sinh
Hop dong Gia Net A % A Chéz: Hop déng IquhnCA; %a Kt 3:2:: %A
VN30F1M 1.845,3 9,9 0,5% 9,0 VN30F1M 42741 -2,5% 268,05 23,7%
VN30F2M 1.841,0 1,2 0,1% 4,8 VN30F2M 403 24,0% 0,37 -1,1%
VN30F1Q 1.840,7 44 0,2% 4,5 VN30F1Q 1.424 1,1% 0,07 -62,4%
VN30F2Q 1.840,1 3,9 0,2% 3,8 VN30F2Q 299 0,7% 0,02 -52,6%
VN100F1M 1.777,9 10,6 0,6% 16,9 VN100F1IM 37 -2,6% 0,03 -30,0%
VN100F2M 1.767,5 2,5 0,1% 6,5 VN100F2M 4 -33,3% 0,01 -72,7%
VN100F1Q 1.763,5 0,0 0,0% 2,5 VN100F1Q 13 0,0% 0,00 -100,0%
VN100F2Q 1.760,1 14 0,1% -0,9 VN100F2Q 17 0,0% 0,00 -80,0%
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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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Dién bién theo nganh cé trong s YTD trén san 3 san

6 nhdm nganh tich cuc nhat*
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6 nhém nganh kém tich cuc nhat*
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Ngan hang = B4t dong san === Djch vy Tiéu dung
Congnghiép Congnghé théngtin e H3ng Tiéu dung

Nguon: Fiinpro, Vietcap

*Phan nganh theo ICB
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Dién bién cac thi trudng trong khu vuc
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e SET INdeX === JC|IndeX  =====PCOMP Index  e==\/NINDEX Index

Ghi chu: dya theo gi trj dong tién clia cac quéc gia tuong tng

ThaiLan Indonesia Philippines  Viét Nam
m Vietnam M®Thailand mIndonesia M Philippines

SET Index JCI Index PCOMP  VN-Index
18 - Index
P/IE 16,4 16,4 9,2 15,5
P/B 1,4 1,8 1,2 2,0
ROE (%) 8,6 1,9 12,8 14,1
ROA (%) 23 28 28 21
Gia trivén hoa,
ty USD 565,9 716,3 1441 302,2
GTGD trung binh,
trUSD 1.355,4 1.111,9 83,0 1.031,9
Mua réng khéi ngoai - ) )
YTD, tr USD 769,7 2.005,4 101,3 1.088.,8
Mua réng khdi ngoai -
5 ngdy, trUSD 7.2 (133,3) (49,0) 7.5
P/E P/B ROE ROA !

Lgi suat TPCP 5 nam 1,65% 6,49% 6,53% 4,06%

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

DU liéu P/E st dung Igi nhuén pha loéng
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Lién hé

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

Tru sé chinh (1): Bitexco

Thap tai chinh Bitexco, tang 15,

S6 2 Hai Triéu, Phusng 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 88826868

Phong giao dich My Binh

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

Phusng TU Liém, Tp. Ha Ni (S6 1Lé Quang Pao)
+8428 8882 6868

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

Ngan hang, Chung khoan va Bao hiém
Huynh Thi Héng Ngoc,

Trudng phong, ext 138

- VO Thé Quan, Pho Trudng phong, ext 364
- H6 Thu Nga, Chuyén vién, ext 516

Hang tiéu dung

Hoang Nam

Giam déc, ext 124

- BUi Xuén Vinh, Chuyén vién cao cap, ext 584

- Ly Phuc Thanh Ngan, Chuyén vién cao cép, ext 532
- Nguyén Thao Nguyén, Chuyén vién, ext 268

B4t dong san

Luu Bich Héng

Trudng phong cao cap, ext 120

- Pham Nhat Anh, Chuyén vién cao cép, ext 149

- Than Nhu Poan Thuc, Chuyén vién cao cap, ext 174

Khach hang ca nhan

Vi Minh Buc - Phé Giam déc, ext 363

- Nguyén Quéc Nhat Trung, Trudng phong, ext 129

- Téng Hoang Tram Anh, Pho Trudng phong, ext 366
- Lé Hai bang, Chuyén vién, ext 570

- V& Phan Héng Kiét, Chuyén vién, ext 470

Tru sé chinh (2): Nguyén Hué

Toa nha Vinatex, Tang 3, S6 10 Nguyén Hug,
Phudng Sai Gon, TP. HCM

+8428 88826868

Chi nhanh Ha NGi

109 Tran Hung Dao, tang 6
Phudng Clta Nam, Tp. Ha Noi
+84 246262 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

DAu khi, Dién va Nudc

Dinh Thi Thuy Duong

Phé Gidm déc, ext 140

- Duong Ta&n Phudc, Chuyén vién, ext 135

- P Céng Anh Tuén, Chuyén vién cao cap, ext 181
- Pham Phu Léc, Chuyén vién, ext 549

Céng nghiép va Co sé ha tang

Nguyén Théo Vy

Trudng phong cao cap, ext 147

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

Phong Tu Van Dau Tu va Phong Giao dich Chiing khoan - Khach hang t6 chiic

Anthony Le

Giam déc

Phong Giao dich Ching khoan - Khach hang t6 chuc
+84 28 3914 3588, ext 525
anthony.le@vietcap.com.vn

www.vietcap.com.vn

Chau Thién Trdc Quynh
Giam déc diéu hanh

Phong Tu Van Pau Tu

+84 28 3914 3588, ext 222
quynh.chau@vietcap.com.vn

6/4/2026 128


http://www.vietcap.com.vn/

Vietcap

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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