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RONG VIET @ THITRUONG VUGT SONG NHO TIEN TRIEN DAM PHAN THUE QUAN VA PONG LUC CHINH SACH MO

Két thac phién giao dich ngay 30/05/2025, VN-Index déng cla tai 1.332,6 diém, tang 8,7% MoM, cho thay tam ly tich cuc quay trd lai nho tién trién mdi trong dam
phan thué quan va tin hiéu vi mé ho tro. Gia tri khép 1énh (GTKL) binh quan trén HOSE dat 19.810 ty déng/phién, giam 6,9% MoM. HNX-Index dat 223,22 diém (+5,3%
MoM) va UpCOM Index dat 98,57 diém (+6,65% MoM), véi GTKL binh quan trén HNX dat 520 ty dong (-27,9% MoM) va trén UpCOM dat 1.162 ty dong (-3,4% MoM).

Trong thang 5/2025, nha dau tu nudc ngoai quay trd lai mua rong nhe sau nhiéu thang bén rong lién tiép véi téng gia tri 914 ty déng thong qua khdép 1énh va thoa
thuan, tap trung ch yéu & ngan hang (MBB: 1.528 ty dong) va ban & (MWG: 982 ty déng). Dong tién tir nha dau tu ca nhan ti€p tuc xu huéng mua rong ké tir dau
nam, tuy nhién da tang da cham lai dang ké. Ngugc lai, nha dau tu té chuic ti€p tuc ban rong nhung quy moé giam ré rét. Mot vai diém nhan thi trudng thang 5 gém:

* Thang 5/2025, loat chinh sach kinh té quan trong dugc ban hanh, tao déng luc cho méi trudng kinh doanh va dong vén tu nhan. Nghi quyét 68-NQ/TW cutia BCH
Trung uong dat muc tiéu ma rong vai trd khu vuc tu nhan, khuyén khich doanh nghiép tham gia cac du an ha tang trong diém, dong thai tling buéc gé bé cac
rao can thé ché. Nghi quyét 198/2025/QH15 (hiéu luc 1/6/2025) dua ra cac co ché dac biét hé trg doanh nghiép vira, nhé va khai nghiép sang tao: mién/giam
thué& TNDN, mién thué TNCN cho ca nhan khai nghiép 2 nam dau, bai bo thué khoan/lé phi mén bai, ngi long hach toan chi phi dao tao - R&D. Danh gia ban dau
cho thay day la budc di quyét liét nham minh bach héa doanh thu, gidm chi phi tuan tha va kich thich tinh than kinh doanh khu vuc ngoai quéc doanh.

*  B6i canh quoc té tiép tuc phan héa manh vé chinh sach tién té khi lam phat da ha nhiét nhung cac rti ro bat dinh van hién hiu. Tai My, Fed duy tri lai suat diéu
hanh & 4,25-4,50% tai cudc hop ngay 7/5/2025, uu tién 6n dinh vi mé va theo doi sat cac bién dong cla thi trudng lao déng - lam phat. Fed than trong véi nguy
cd lam phat quay lai cung bat 6n kinh té€, trong khi ty 1é that nghiép bat dau cé dau hiéu tang. Trai véi My, ECB ti€p tuc chu ky néi long véi du bao cat giam lai suat
vé muc 2,0% trong thang 6, sau khi lam phat 16i EU giam vé 2,3% YoY va tang trudng tri tré. Tai Nhat Ban, sau nhiéu nam siéu ngi ldng, BoJ bat dau binh thudng
héa dan chinh sach tién té, song van duy tri lap trudng than trong do ap luc lam phat va anh hudng tir bién dong chinh sach My.

« Théang 5/2025 la thai diém then chét cla cac vong dam phan thué quan gira cac trung tam kinh té€ I6n. My va Trung Quéc dat théa thuan tam thai tai Geneva
(10-11/5). Trong @6, tam thai, My giam thué ti 145% xuéng 30% d6i véi hang hda Trung Quéc, Trung Quéc giam thué tir 125% xudng 10% véi hang hoa My. Thoa
thuan c6 hiéu luc trong 90 ngay tur 14/05, gitp thao g& phan nao cang thang va hé trg tam ly thi trudng toan cau. Tuy nhién, Tong théng My dé xuat ap thué 50%
lén hang héa EU tir 1/6/2025, do tién trinh dam phan dinh tré; phia EU da thuong luong va dugc hoan dén 9/7 dé tiép tuc doi thoai. Dang chu y, Vuong quéc Anh
da dat théa thuan nguyén tac, My gitr muc thué 10% va mién thué cho 100.000 xe 6 t6 Anh, giam rui ro gian doan thuong mai nganh cong nghiép 6 t6. Ngay
7/5/2025, Viét Nam va Hoa Ky chinh thiic khéi dong dam phan vé thué quan (muic dé xuat ctia My l1én dén 46%). Vong dam phan th hai dién ra tai Washington
(19-22/5), hai bén dat tién bd & nhiéu nhom van dé va thong nhat duy tri déi thoai lién tuc dé gidi quyét tén tai. Viet Nam chd dong dé xuat tang nhap khau hang
My, ki€ém sodt nguén géc xuat xi dé€ can bang can can thuong mai va bao vé chuéi cung tng.
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RONGVIET THANH KHOAN CO DAU HIEU GIAM NHE CUOI THANG 5

Hinh 1: VN Index, thang 3/2025
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. D liéu ngay 31/03/2025.
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Hinh 2: Thi truéng chiing khoan Viét Nam phuc héi manh mé trong
thang 5 trudc thong tin dam phan ban dau tich cuc va déi méi
chinh sach

Bang 1: Thanh khoan thi trudng gidm nhe trong thang 5 nhung van é
muic cao so v@i cac thang truéc (Ty dong/phién)
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. Da liéu ngay 31/05/2025.
(*)DM: Thi trudng phdt trién
EM: Thj trudng dang phadt trién

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. D liéu ngay 31/05/2025.
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Hinh 3: Biéu d6 phan tan giira loi suat dau tu va su thay déi vé khéi luong

Gia tri khép 1énh thang 5 gidm trén dién rong vaéi 31,4% s6 lugng c6 phiéu co su

Hiéu suat dau tu (%) s R , .
; . ia tang vé thanh khoan trung binh.
Trdi sang phai: hiéu suat am sang duong g g 9

Diém cha y |a thi trudng ghi nhan thanh khoan c¢é su gia tang tich cuc dau thang
va duy tri 6n dinh. Hiéu suat dau tu c6 su gia tang dang ké, cac cé phiéu c6 muic
tang chiém 79,1%.

Hinh 4: Biéu do ty lé phan tan giita khéi luong thay déi va hiéu
suat dau tu trong thang 3
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. A‘ o ra . Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/05/2025.
Nguoén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. Dir liéu ngay 31/05/2025.
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Hinh 5: Hiéu suat dau tu trong thang 5 ctia cdic nhém nganh
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Hinh 6: Hiéu suat dau tu cua cdc nhom nganh ké tir dau nam
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. Nhém cé phiéu duogc phan logi theo nganh cdp 2 chudn GICS.
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RONGVIET DPONG GOP CUA CAC NHOM NGANH VAO SUAT SINH LOI CUA VN INDEX TRONG THANG
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Hinh 7: Déng gép ctia cdc nhém nganh va hiéu suat dau tu ciia VN Index - Nhém bat déng san va dich vu tiéu dung déng gép chinh vao miic
tang cha thi truong chung
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. Dit liéu ngay 31/05/2025.
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Bang 2: Gia tri giao dich trong thang 5 giam nhe & hau hét cac nganh trong nam 2025

Thanh khoan trung binh phién theo thang ké tir dau nam
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. Dt liéu ngay 31/05/2025.

Kién tao tudng lai thinh vudng

Mucluc- 9



RONGVIETES) DINH GIA P/E & P/B THEO NHOM NGANH

SECURITIES

Hinh 8: P/E theo nganh
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/05/2025.

Hinh 9: P/B theo nganh
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/05/2025.
Kién tao tuong lai thinh vugng



RONG VIET DIEN BIEN THI TRUONG GIUA CAC NHOM VON HOA
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Hinh 10: Chi sé VNSMALL vuon lIén dan dau hiéu suat trong thang 5 Hinh 11: P/E cac nhom so véi dii liéu lich s
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. D liéu ngay 31/05/2025. Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/05/2025.

Bang 3: Thanh khoan thi truéng trong 12 thang gan nhat

Thanh khoan trung binh phién trong 12 thang gan nhat

Thg6-24 Thg7-24 Thgs-24 Thg9-24 Thg10-24 Thg11-24 Thg12-24 Thg1-25 Thg2-25 Thg3-25 Thg4-25

VN30

6.813 7.042

VNMID 5.765 5.822
VNSMALL 1.860 1.492 1.782 1.704 1.482 1.630
VN Index 19.638 15.088 14.650 13.587 14.015 14.270 18.084 _

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/05/2025.

Kién tao tuong lai thinh vugng
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RONG VIET GIAO DICH GIJA CAC NHOM NHA BAU TU

SECURITIES

Hinh 12: Nha dau tu ca nhéan tiép tuc mua réng trong
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RONG VIET XU HUGNG DONG VON NGOAI TREN THI TRUONG CAN BIEN VA MO NOI TAICHAU A
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Hinh 15: Khéi ngoai quay tré lai mua rong trong thang 5 tai Viét

Nam va Malaysia, cac qudc gia khac trong khu vuc ASEAN tiép tuc Hinh 16: Tai thi truéng Chau A khdéi ngoai tié€p tuc mua rong nhe
ban rong (triéu USD) trong thang 5 (triéu USD)
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/05/2025. Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. Dir liéu ngay 31/05/2025
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RONG VIET (< TRIEN VONG THITRUONG VA KHUYEN NGHI THANG SAU
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Trong thang 6/2025, thi trudng nhiéu kha nang sé ti€p tuc dién bién thuan Igi nhd tam ly nha dau tu dugc clng cé dang ké.

« M6t phan quan trong dén tu viéc rdi ro lién quan dén cang thing thuong mai da ha nhiét dang ké. Cu thé, My va Trung Quéc da dat dugc thoa
thuan dinh chién tam thai sau cuéc dam phan kéo dai hai ngay tai Geneva. Diéu nay mang lai su nhe nhém cho cac nha dau tu toan cau von lo ngai vé
nguy cad chién tranh thuong mai va suy thoai kinh té&. Dong thai, Viét Nam cling cé budc tién ro rét trong dam phan vaéi Hoa Ky, khi nhiéu van dé da dat
dugc déng thuan hodc tién gan dén thdng nhat. Ngoai ra, mét phan quyét quan trong ti Toa Thuong mai Quéc té My cho thdy Téng théng Donald
Trump c6 thé khéng con ca sé phap ly viing chdc dé ap dat thué quan dién rong, diéu nay gép phan ciing c6 niém tin vao kich ban tang truéng kinh té
co s& da hinh thanh tur dau nam.

« Song song d6, Chinh phu Viét Nam dang thé hién quyét tam cao trong viéc thuc day ting trudng thong qua cac chinh sach cai cach manh mé.
Nhiing dinh huéng ti cadc Nghi quyét 57, 59, 66 va 68 clia B6 Chinh tri da dugc cu thé hoa bang cac chinh sach thuc thi trong thang 5. Cac bién phap
tap trung vao cai thién maéi trudng kinh doanh, thic day khu vuc kinh té tu nhan, tang téc giai ngan dau tu cong va phat trién khoa hoc — cong nghé.
Day la cac déng luc quan trong tao nén tang cho giai doan tang truéng mai.

Ngoai ra, thi trudng nhiéu kha nang sé chiing kién hién tugng luan chuyén dong tién gitta cdéc nhém nganh, phan anh su hoi phuc chua déng déu trong
thang 5. Diéu nay ma ra co héi lua chon ¢6 phiéu phiu hgp trong cdc nhom nganh chua héi phuc manh hodc tai can bang danh muc.

Tuy vay, nha dau tu van can than trong trudc mot so rdi ro tiém tang. Cu thé, giad vang c6 thé tiép tuc tang néu cang thang gitia Nga va Ukraina leo thang
nham chiém uu thé trong dam phan. Ngoai ra, thi trudng tai chinh Nhat Ban dang déi mat vdi rui ro khiing hoang do Igi suat trai phiéu Chinh pht tang dot
bién. Mot yéu t6 khac can theo déi la tién trinh dam phan thuong mai My — Trung van con nhiéu an s6, va cac van dé lién quan dén tién té, trg cap nganh
va nguon goc xuat xi hang hoa trong dam phan thuong mai gitra Viét Nam va My.

Vé chién lugc dau tu, danh muc trong ky nay quay lai véi dinh huéng can bang ty trong. Bén canh dé, ching téi lua ¢ phi€u VPB véi khau vi rdi ro cao hon
thay cho VCB trong béi canh rdi ro thi trudng ldng xuéng va ky vong su chuyén dong trong thai gian téi day. Ngoai ra, ching t6i ha ty trong nhém nganh
tién ich va tang ty trong nhom c6 phiéu cé cau chuyén kinh doanh tang trudng kha ré rang. Theo do, PVS va PHR sé thay thé cho POW va GEG trong ky
bao cdo nay.

V&i nha dau tu theo chién lugc ngan va trung han, ching t6i gidi thiéu c6 phi€éu HDG (GMT: 31.000 ;+18%) dugc ky vong c6 két qua kinh doanh tich cuc
trong nam 2025 nh& su phuc héi cia mang bat déng san va su hudng lgi tir chu ky thdai tiét La Nina trong linh vuc nang lugng.
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RONGVIET§&Q@ MY TRUNG NGOIVAO BAN DAM PHAN - MIENG TRAU LA PAU CAU CHUYE

SECURITIES \¥ .

BO trudng Tai chinh Scott Bessent, bén trai, va Dai dién Thuong mai Hoa Ky

Jamieson Greer da c6 mat tai Geneva dé dam phan thuong mai véi Trung Quéc. Diéu tudng chimg nhu khong thé xay ra cach day hon 1
thang. Nhung vao ngay 12/05/2025, My va Trung Quéc da dat
dugc mét thoa thuan dinh chién tam thgi sau hai ngay dam
phéan tai Geneva khién nha dau tu toan cau va cac doanh
nghiép von dang lo sg vé mot cudc chién thuong mai tha
phao nhe nhém véi cac ndi dung “vugt ky vong” cla thi
trudng gom: 1/ Thué dap tra ha xuéng con 10% trong 90 ngay
dé tao “khoang tréng” dam phan, 2/ My van gi phu thu 20%
lién quan dén fentanyl va mot sé thué cao hon (thép, nhém,
0-t6, v.v.). 3/ Trung Quéc cam két g& hoac tam hoan mét s6
bién phap phi thué (nhu han ché xuat khau khoang san chién
lugc).

Théa thuan nay tam thoi ngan chan nguy co xay ra mot
cudc déi dau nghiém trong gitia hai nén kinh té€ 16n nhat thé
gidi, von co thé gay ra nhiing hiéu ung day chuyén toan
cau.

Tuy nhién, day mai chi la su “hoan binh”; trién vong trung-dai
han phu thudc vao viéc hai bén c6 dat dugc khung théa
thuan lau bén hay lai tai leo thang thué quan. Nha dau tu va
doanh nghiép can chuan bi kich ban bién déng tré lai sau
thang 8 néu tién trinh dam phan bé tac. Trong ngan han, su
kién trén gitp thi trudng tai chinh toan cau duoc giai téa
tam ly va tao ra tin hiéu tich cuc cho tang truéng toan cau
va cac nuéc phu thudc vao thuong mai nhu Viét Nam.

Nguén: WallStreet journal
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RONGVEETE@® VIET NAM PAT PUCC NHUNG TIEN TRIEN RO RET KHI KET THUC PAM PHAN VONG 2

SECURITIES \¥ .

Viét Nam va Hoa Ky da xac dinh cdc nhém van dé dat dugc dong thuan hoac quan
Vong dam phan thi 2 Hiép dinh Thuong mai déi ung ViéetNam -  diém da gan nhau, cac nhém van dé can tiép tuc thao luan dé di dén théng nhat
Hoa Ky dién ra 19-22/5/2025 tai Washington D.C. duéi su dan dat trong thaoi gian toi
cla Bo truéng Cong Thuong Nguyén Héng Dién va Dai su, Trudng

Pai dién Thuong mai Hoa Ky Jamieson Greer. K&t qua, hai bén ghi nn _ \ | “\ — WY 7/

nhan tién bo tich cuc, da 1/xac dinh dugc nhém van dé da déng ‘ '

thuan hoac quan diém da tiém can, 2/ Khoanh vung nhém van dé
con chénh léch can tiép tuc thdo luan, va 3/ Théng nhat 16 trinh
phan héi ban du thao, dé xuat 16i van va duy tri hop truc tuyén
chuan bi cho vong dam phan dau thang 6/2025.

Chung t6i cho rang, thanh qua vong dam phan thi 2 cho thay su
tién trién ré rét va dat nén méng quan trong cho mot hiép dinh
can bang, bén viing gila Viét Nam va Hoa Ky. Diéu nay ham y, tat ca
cac diéu khoan thda thuan trong cac vong dam phan ké tiép sé duoc
thdo luan dua trén nguyén tac va cac van dé sé dugc xac dinh. Do
dé, ching t6i nghirang kich ban quay tré lai muc thué quan 46% la
kho xdy ra. Tuy nhién, mét théa thuan song phuong kho cé thé dén
trudc ngay 9/7 khi cac van dé phuc tap vé tién té, trg cap nganh,
nguén géc xuat xu san pham sé can nhiéu thdi gian hon dé théng
nhat.

Trong ngan han, day la “ca hich” niém tin cho doanh nghiép va
nha dau tu. Vé dai han, thanh céng (hodc that bai) cla cac vong
dam phan ké tiép sé quyét dinh muc huéng Igi thuc su cta ca hai
nén kinh té.

Nguén: Baochinhphu.com
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RONGVIET TIEPTU

SECURITIES \¥ °

Nam.

2

C THUC THI CAC CHINH SACH CAI CACH TRONG NUGC LAM PONG LUC TANG TRUGNG

Tiép n6i dinh hudng tu 4 tru cdt Nghi Quyét cia B6 chinh tri (57, 59, 66, va 68), cac chinh sach thuc thi da dugc Quéc Hoi va Chinh Phi ban hanh trong thang 5/2025 tap trung vao cai
thién moi trudng kinh doanh, hé trg phat trién kinh té tu nhan, tang téc dau tu cdng, va thuc day khoa hoc, cdng nghé. Nhiing dién bién nay khéng chi cé y nghia quan trong trong viéc
dat dugc muc tiéu tang trudng kinh té trong béi canh thach thic ti chinh sach thué quan ma con gép phan xay dung nén tang cho su phat trién bén viing va én dinh xa hoi ca Viét

Cac chinh sach tiéu biéu trong thang 5/2025

Chinh sach

NGi dung chinh

Tac déng kinh té xa hoi

Ngay ban hanh

Van ban quy pham

Gidm chi phi tuan thu, don gidn héa thd tuc hanh

Cong dién s6 56/CD-TTg ngay 4/5/2025 ca Tha

linh vyc xay dung

gidm 30% thai gian xu ly

khai cac du an xay dung, bao gém nha & xa héi, giup

dat dugc cac muc tiéu dé ra

Bai bd 30% diéu kién dau tu kinh doanh hinh Thac ddy dau tu, tang trudng kinh té 4/5/2025 t116ng Chinh phi
D&t muc tiéu tang truéng GDP dat it nhat8%vatang |< . | .\ .x - . L n
Dua ra gidi phap thuc hién muc tiéu GDP|trudng tin dung dat it nhat 16%. Kiém soét lam phat, on d!?h kl,r.lh t.e Vi ,moi’tao diéu k,len Shoodoannllw ngh@p
< , . sz Me: e A oA R .o L .~ .[vay von v@i chi phi thap hon, thuc day sdn xuat va tiéu
>8%, tang trudng tin dung gidm 1ai suat, va hoan thanh trién khai héa don dién tudUng 8/5/2025 Nghi quyét s6 124/NQ-CP ctia Chinh ph
vao quy 2/2025. ) :
Kich cau tiéu dung néi dia, xuat khiu aac,: rzézr;;i;?frtg:gcrugrEﬁ;ﬁ’ 130 triéu khach n6i dia, Tang tiéu dung, xuat khau, déng luc tang trudng
Tang t6c giadi ngan vén dau tu cong E:;E;:;nThhgii\dq dnlon nhu cao toc Bac - Nam, san Phat trién co s& ha tang, thu hut dau tu 9/5/2025 Sﬁ;r?gdéi?nsﬁs:éca_wg ngay 9/5/2025 ctia Thu
Thac ddy khu vuc tu nhan, von 1a déng luc quan trong
ca nén kinh té, tdng cudng dau tu, tao viéc lam, va
H6 trg phat trién kinh té tu nhan Hé trg thué, dat dai, tai chinh cho kinh té tu nhan nang cao nang luc canh tranh quéc gia. Dac biét, hd trg| 17/05/2025 |Nghi quyét 198/2025/QH15 clia Quéc hoi
kha&i nghiép va doanh nghiép nhé sé gép phan vao déi
mGi sdng tao va tang trudng bén viing
Quyét dinh s6 1002/QD-TTg ctia Thi tuéng Chinh
Phan b8 3% ngan sach cho khoa hoc,  [H& trg nghién cliu, phat trién cong nghé cao, dao tao s e . , .. phu: Phé duyét Dé an dao tao nguén nhan luc phuc
cong nghé nhan lyc STEM Thic day doi mdi sang tao, tang truong dai han 24/05/2025 vu phat trién cdng nghé cao giai doan 2025 - 2035
va dinh huéng t6i nam 2045
Giai quyét nhu cau nha & cho ngudi thu nhap thap va
fain s L < I X 4% pin iy . x pas epso1 [€ONG NhaN, gép phan céi thién diéu kién s6ng va 6n
Thl dIeA«m c,ac c? che,va c.tunh s‘ac,h qach. TAhI dle[n cd‘c,he de;l,c b{et phdt trién nha 6 hoi, thanh dinh xa hdi, tao déng luc cho su phéat trién kinh té théng| 29/05/2025  [Nghi quyét 201/2025/QH15 clia Quéc hoi
biét dé thuc day phat trién nha &xa hoi [lap Quy Nha & Quéc gia . oA o px A
qua cac du an xay dung I6n, ho trg dat muc tiéu tang
truéng GDP
Giam chi phi va thai gian cho doanh nghiép, thuc day
Don gidn hda thu tuc hanh chinh trong  |Ra soat, don gian hoa 361 thd tuc va 447 diéu kién,  |mai truding kinh doanh thuan lgi han, tang tc dé trién 20/05/2025 Cong dién s6 78/CD-TTg ngay 29/5/2025 cta Thu

tuéng.

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RON?EXRI;E;!. : RUIRO CAN CHUY Rui ro gia vang tang khi xung dét leo thang gitia Nga va Ukraina nham dat lgi thé dam phan.

Nga va Ukraina da t6 chiic vong dam phan hoa binh thi hai tai Istanbul, Thé Nhi Ky, ké ti thang 3 nam
2022. Cudc dam phan kéo dai hon mét gid, nhung khéng dat dugc tién trién dang ké vé thoéa thuan
ngung ban. Trudc do, ca hai bén da gia tang xung dot nham tao Igi thé dam phan. Ngay 18/5/2025:
Nga phdng 273 drone, la cudc tan cong I16n nhat ké ti khi xam lugc toan dién bat dau. Ngay 1/6/2025
Ukraine da ma& chién dich Mang nhén, stt dung UAV tan cong loat can cif khong quan chién lugc nam
sau trong lanh thd Nga gay nhiéu thiét hai nghiém trong vé ha tang quan su. Trong vong dam phan
mai day, Nga nhan manh yéu cau lanh thé va diéu kién cing ran, trong khi Ukraina tim kiém hoa binh
ma khéng mat chu quyén. Diéu nay cho thay xung dot khong dé dang giai quyét. Ching téi khong loai
tru cac kich ban xung dét vl trang manh han trong thdi gian t&i khi Phuong Tay néi ldng gidi han vi
khi tam xa cho Ukraine, trong khi dé Nga lan dau tién ban tén Ia dan dao xuyén luc dia tan cong
Ukraine hdm 21/11/2024. Vi tinh chat trong yéu ca kha nang leo thang, gia vang (tai san trd an) c6 thé
ti€p tuc lap dinh méi. Trong lich su, gia vang va thi trudng trudng chiing khoan toan cau tuong quan
nghich véi nhau trong 10 phién tiép theo sau nhiing su kién khiing hoang dia chinh tri toan cau.

4 c6ng ty bao hiém I6n nhat Nhat Ban ching kién khoan

16 chua thuc hién Ién t6i 8 nghin ty Yan sau quy 1/2025 Thi trudng tai chinh Nhat Ban dang déi mat véi mét cudéc khing hodng tiém an do lgi suat Trai

phiéu Chinh phi tang vot.

-

W Nippon Life M Dai-ichi Life M Sumitomo Life = Meiji Yasuda Lgi sudt trai phiéu chinh ph Nhat Ban tang vot, dac biét |a trong cac ky han siéu dai han (JGB ky han
fotmlonyen 54,30 va 40 nam), da dat muic cao nhat lich st trong nhiing ngay giao dich cuéi thang 5. Diéu nay tac

déng dang ké dén cac t6 chuc tai chinh & Nhat Ban nam git danh muc dau tu trai phiéu I6n. Loi suat

/ tang khién gia trai phiéu gidm (do méi quan hé nghich ddo), dan dén tén that chua thuc hién trén

°  danh muc dau tu cla ho. Cac khoan 16 chua thuc hién tur trai phiéu trong nudc nam gilt clia 4 cdng ty

bao hiém nhan tho I6n nhat Nhat Ban da tang 1én muc ky luc 60 ty dé la trong quy 1 nam 2025. Ngoai
ra, tac dong trén con cé thé gay thach thic vé thanh khoan lam mat én dinh bang can déi ké toan, dac

= biét la déi v6i cac ngan hang va cong ty bao hiém. Trong bdi canh, cdnh lam phat vugt qua 2% trong
ba nam, dat 3,6% trong lan céng bé mai day, BoJ sé phai can nhac va than trong diéu hanh khi thuc
hién tham vong rat khoéi chinh sach tién té siéu néi long trong nhiing thap nién vira qua. V@i viéc nam
trong nhom dan dau dau tu vao Viét Nam, bién dong thi trudng vén tai nhat ban cé thé anh hudéng
dén kha nang rat rong cia nha dau tu Nhat Ban.

o

(]} Q2 Q3 Q4
2024 2025

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop
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RONG VIET CAC SU

SECURITIES

KIEN DANG CHU Y TRONG 2 THANG TOl

Thoi gian Su kién Panh gia

07/06 Hoi nghi Thugng dinh vé Bién déi khi hau Trung lap

07/06 Dién dan Kinh té Xanh va Tai chinh Trung lap

15/06 Ho6i nghi thugng dinh nhém G7 Trung lap

19/06 Cudc hop FOMC cuia Fed thang 6 Trung lap

24/06 Hoi nghi thugng dinh T6 chiic Hiép uéc Bac Dai Tay Duang (Nato) Trung lap

30/06 Hoan thanh sap xép, sap nhap don vi hanh chinh cap xa Tich cuc

06/07 Hoi nghi thugng dinh BRICS+ Tich cuc

09/07 Két thac 90 ngay hoan ap thué c6 qua co lai ciia My Anh huéng tiéu cuc dén nén kinh té néu khong cé thda thuan nao duoc ky két hodc hoa hoan thém
08/07 Hoi nghi Thugng dinh Al vi muc dich tét Tich cuc

14/07 Dién dan Chinh tri Cap cao vé Phat trién Bén viing (HLPF) cta Lién Hgp Qudc Tich cuc

31/07 Cudc hop FOMC cua Fed thang 7 Trung lap

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop



RONG VIET KHUYEN NGHIVA Y TUGNG PAUTU

SECURITIES ¥ °
Tuong quan hiéu suat dau tu gitta VN Index va danh muc can bang ty trong caa
VDSC ké tir dau nam (12/31/2024=100)

Rui ro lién quan dén chinh sach thué quan da gidm dang ké sau vong
dam phan th( hai gitra Viét Nam va Hoa Ky. Trong ngan han, giao dich
sé tiép tuc thuén lgi, dugc hé trg bai tam ly tich cuc khi lo ngai suy 110,0 -

106,2
gidm tang trudng dan ha nhiét. Biéu nay gidp ky vong vé kich ban 1050
tang trudng co sé tu dau nam duoc cling ¢ trd lai. VN-Index ghi -
R ] , ) . v - . o 100,0 -\ﬁ'\-’\ /_\,'—,./—V
nhan muc tang thang an tugng +8%MoM, tuy nhién su phuc hoéi dien ra 2
N N N .~ 7 , N N N A A A 950 A 99,4
khoéng dong déu gilra cac nhém nganh. Nha dau tu nén tan dung co hoi
dé can bang lai danh muc, don dau su luan chuyén dong tién gilra cac 200 1
nhém nganh. 850 1
N P  an s ST 800 -
Mac du maéi truong da 6n dinh han, nha dau tu can canh giac véi rai ro
bat ngd, dac biét |a khi thdi han 90 ngay tam hoan &p thué sép két thuc. 750 2 " " " " "
Trudc cac su kién quan trong hodc khi rdi ro bat ngd xay ra, nha dau tu & & & & & &
o A < N , < Bt AL N Al > S 3 3 3
€6 thé can nhac (1) gia tdng stic mua cho danh muc, hoac (2) mé vi thé C e WNindex ° VDSC Index °
phong nglla bang hop déng tuong lai dé han ché tén that cho danh
muc. Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop

V& y tudng dau tu, danh muc 1an nay sé quay lai chién lugc canbingty  Hiéu suat dau tu chi tiét qua cac lan diéu chinh danh muc
trong. Bén canh d¢, ching téi lua c6 phiéu VPB véi khau vi rii ro cao
hon thay cho VCB trong béi canh rdi ro thi trudng lang xuéng va ky PO ELRaL HPG HSG KBC SIP KDH VCB GEG POW VNM NT2 MWG MBB SAB VPB PHR PVS
vong su chuyén dong tién trong thdi gian téi day. Ngoai ra, chung toi muc

ha ty trong nhém nganh tién ich va ting ty trong nhém c6 phiéu cé cau | 31/12/2024
chuyén kinh doanh ré rang. Theo d6, PVS va PHR sé thay thé cho POW 31/1/2025
va GEG trong ky nay.

Ngay diéu

1% [-2%| 5% | 0% | -5% | 7% | -2% | -4% |-4% | -6% | 0%
9% [3% [0% | 5% | 9% | 2% | 12% | -4% [11%]| 2% | 7%
28/2/2025| 0% | 0% |-4%| -4% [-10%| 3% | -5% | -3% |-1% | -7% |-1% | 3%

31/3/2025|-6% |-7%|-6% | -5% | -6% [-10%| -7% | -9% |-7% | -7% | -6% |-6%

Vé y tudng giao dich ngan - trung han, ching t6i khuyén nghi HDG 3/4/2025|-8% |-8%|-6%|-10% |-12%|-13%|-13% |-12% | -7% |-13% | -3% |-7%

(GMT: 31,000 ;+18%) v3i két qua kinh doanh sé ghi nhan muc tang 8/4/2025| 4% | 9% | 1% -1% 4% |15% 2% [20%|15%| 4% | 7% | 24%

truéng tich cuc trong nam 2025 nhd mang kinh doanh bat déng san 5/5/2025| 6% | 2% 14% 8% | 3% -1%| 8% |10% 1% | 6% | 4% |3%

phuc hoiva mang nang lugng hudng lgi tu chu ky La Nina tiép dién. (:/:\Té)l}\;r::'vgi 83| 83 8,3 83| 83 83| 83| 83| 83| 83| 83|83

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop
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SECURITIES ¥
MUA: 27% GTT:18.300

Hiéu suat sinh |6i tuong déi 12 thang
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LUAN PIEM PAU TU
Tang trudng kép ctia LNTT 2025F-28F dat 25% nho kiém soat tét CP tin dung kém véi han muc ting trudng tin dung nhé tham gia tai co cau GP Bank.

GMT: 23.200

Rui ro thap

O=NWhhwU

Tang trudng
cao

Dinh gia thap

HUGNG TO1 TANG TRUGNG BEN VUNG VA GN DINH HON

THONG TIN C6 PHIEU
Nganh

Von hoa (ty dong)

SLCPPLH (triéu CP)

KLBQ 3 thang (nghin CP)
GTGDBQ 3 thang (ty dong)
SH NDTNN con lai (%)

BQ gia 52 tuan (nghin déng)

Hoan thién hon nita mé hinh tap doan tai chinh, tirng buéc xay dung nguén thu nhap ngoai lai 6n dinh.

Ngan hang
144.001
7.934
25.783

468

0,0
15.15-21.05

TAI CHINH

TN hoat dong (ty dong)
LNST-CDM (ty déng)
ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6ng)

GTSS (d6éng)

C4 tuc tién mat (d6ng)
P/E (x)

P/B (x)

2024A 2025F 2026F

62.255
15.779
1,8
11,4
1.989
17.886
1.000
9,7

1,1

HSX: VPB
65.420 75.270
17.610 22.939
1,7 1,9
11,4 13,5
2.220 2.891
19.507 21.832
500 500
8,2 6,3
0,9 0,8

Sau hai nam 2023-24 tai cau truc chinh sach tin dung, FE CREDIT da t6i uu mé hinh kinh doanh, cai ti€n khung kiém soat rui ro, budc dau cho thay tin hiéu tich cuc trong KQKD 2024 vé
doanh thu, lgi nhuan va chat lugng tai san. Tai ngan hang me, ng xau dugc du bao tang trong ntra dau nam do mét s6 khoan vay linh vuc BDBS khéng con dugc téi co cau, nhung sé cai thién
trong nlia cudi nam khi Novaland dugc hé trg trong van dé hoan thién phap ly & cac du an quan trong. Hai yéu té trén dugc ky vong gitp CP tin dung rong binh quan dugc kiém soat &
muc 1,9% trong 3 nam tdi. K&t hgp véi du phéng tang trudng kép 3 nam cda tin dung 23%, danh déi véi NIM binh quéan thap hon 20bps so véi giai doan 2021-24 do suic ép canh tranh,
LNTT dy phdng ghi nhan tang truadng kép 25%.

 VPB da s& hitu cho minh céng ty TCTD FE Credit, CTCK VPBanksS va céng ty Bao hiém phi nhan tho OPES va dang xay dung k& hoach gép vén, thanh lap cong ty bao hiém nhan tho, tham

Pinh gia ré va c6 nhiéu du dia cai thién trong tuong lai.

gia vao thi trudng van con nhiéu tiém nang véi ty l1é tham nhap thap.

« Tang trudng lgi nhuan trong dai han néu trén, két hop véi gia dinh chi tra co tuc tién mat déu dan, sé giip hiéu qua hoat déng ROE du phong cai thién dan [én mic 18% vao 2030F. Cuing

RUI RO POI V61 KHUYEN NGHI

« CP tin dung nam 2025 cao hon du kién do ng xau tang manh han ky vong do anh hudng tir cang thang thuong mai.

VGi su cai thién cta chat lugng tai san vai khau vi rdi ro thap han, du dia cai thién vé dinh gia ctia VPB la kha hap dan khi P/B 2025F hién tai la 0,9x.
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SECURITIES 8 °

MUA: 23% GTT:30.800 GMT:37.900  THONGTIN CO PHIEU TAI CHINH 2024A  2025F 2026F

. Hiéu suét sinh 15i tuong d3i 12 thang o Nganh Dau Khi Doanh 'fhu»(t)’/ déng) 23.770 33.825 37.558
100 RUSI ro thdp V6 héa (ty déna) LNST (ty dong) 1.070 1.358 1.257
o0 . GMT 4 y g 13144 ROA (%) 3’1 3’8 3'3

A i
80 - Tai chinh lanh ; Téng trudng SHaFELE (trleu &7l 478 ROE (%) 7.9 9.5 84
70 | manh (1) cao KLBQ 3 théng (ngh‘m CP) 4.059 EPS (déng) 1,923 2,557 2,367
0 \;\I\/lslndex GTGDBQ 3 thang (ty déng) 109 G'I:SS (d(“)‘ng) ‘ 28.388 29981 31.384
0] 4 our I C6 tuc tién mat (déng) 800  1.000  1.000
con lai

40 Quan tri tét Pinh gia thap - o ‘0 ) 294 P/E (x) 17,6 10,8 11,6
% g g g § 22 Q g % 5 g g BQ gid 52 tuan (nghin dong) 21,4-47,3 P/B(x) 1,2 0,9 0,9

LUAN PIEM PAU TU

PVS ghi nhan két qua kinh doanh Q1/2025 tich cuic, tao nén tang viing chac cho phan con lai ciia nam. Trong ky, doanh nghiép ghi nhan doanh thu hgp nhat dat 6.000 ty dong (+62%
svck) va LNST sau lgi ich CDTS dat 332 ty déng (+10% svck), hoan thanh 28% ké hoach nam. K&t qua tich cuc nay chi yéu dén tu tién do thi cong kha quan tai cac du én trong diém nhu L6 B -
O Mén, dién gi6é Greater Changhua, va khodn thu nhap tai chinh rong tdng manh ti lai ty gia va lai danh gia lai tai san trong ky.

Mang M&C tiép tuc la déng luc ting trudng chinh. Doanh thu tir mang co khi & xay 1ap (M&C) tang manh nhd loat du an I6n ngoai khoi, ciing ¢6 vi thé hang dau cia cong ty trong linh vuc
dau khi va nang lugng tai tao. Pac biét, g6i thau EPC 3 thudc du 4n L6 B — O Mén hién da dat 18% khéi luong thi cdng tinh dén cubi Q1/2025, cho thay du an nay dang dugc trién khai dung
tién do téng thé va sé ti€p tuc la nguén dong gép quan trong cho doanh thu trong nam nay.

Ngoai ra, diém sang cta PVS con dén ti khoan thu nhép tai chinh tir lugng tién mat déi dao ctia doanh nghiép. VGi luong tién mat I6n, PVS tan dung hiéu qua dong tién nhan réi trong
béi canh lai suat cao, qua d6 tao bd dém loi nhuan ngan han dang ké khi cac du an 16n dang trong giai doan dau trién khai. USc tinh déng gép binh quan 33,7% Igi nhuan trudc thué ctia PVS
trong giai doan 2025-2029.

Tam nhin dai han dén 2029 cho thay du dia ting trudng ré nét cia PVS. Nam 2025, ching t6i ky vong PVS sé dat doanh thu 33.825 ty dong (+42,3% YoY), LNSTCDM dat 1.367 ty dong
(+27,7% YoY). Pong luc tang trudng cha yéu dén tr mang M&C, trong khi cadc mang kinh doanh con lai ky vong duy tri da én dinh. Ching t6i udc tinh PVS sé ghi nhan doanh thu 937 triéu
USD tir cac du an M&C, trong d6 cac du én ngoai khoi déng goép han 96% doanh thu M&C, bao gém céac du &n trong diém nhu L6 B - O Mén, Lac Da Vang, du an dién gié ngoai khoi (Greater
Changhua va Bantical Phase 2).

Nhin chung, trong giai doan 2025-2029, PVS hia hen sé quay trd lai thai ky hoang kim véi téc d6 tang trudng kép doanh thu va LNST-CDM lan luot la 10,7% va 8,5% nhd lugng backlog M&C
hap dan va su tang trudng ti cdc mang kinh doanh phu trg cing pha véi hoat ddong M&C, tao nén mét buic tranh téng thé tich cuc cho Cong ty.

RUI RO DOI VO1 KHUYEN NGHI

Tién do hodic khéi luong céng viéc thuc hién khéng dat ky vong la rai ro gigm gid cua cé phiéu.
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SECURITIES ¥ °
MUA: 16% GTT: 26.700 GMT:31.000 A = £ I i
Hiéu suat sinh 16i tL?o’ng déi 12 thang ’ THONG TIN CO PHIEU TAICHINH . 2023 2024  2025F
110 - o R ro thip Nganh B4t dong san Doanh thu (ty dong) 2889 2719  2.986
4 : ‘ - y d6
100 A ; Vén héa (ty ddng) 8.812 LNST-CD me (ty dong) 665 576  1.025
Tai chinh 5 Téng ROA (%) 6,1 4,1 7,6
20 1 lanh manh 1 trusng cao  SLCP dang luu hanh (triéu CP) 336 ROE (%) 12.9 94 144
0 ! ! !
80 1 KLBQ 3 thang (nghin CP) 2.746 EPS (dong) 2092 1713 2939
70 Quant Binh gis GTGDBQ 3 thang (ty déng) 70 GTSS (d6ng) 19352 18.816 21.524
. ~ P s o R o N 0 _
0wl tét thap SH NDTNN con lai (%) 30,0 Co tuic tién mat (dong) 500
2ol 8838a88R8 0 s P/E(X) 148 166 89
8§ 8583329935938 3 BQ gia 52 tuan(‘000 VND) 19.7 - 33 P/B (x) 1,6 15 1.2

LUAN PIEM PAU TU
Trién vong kinh doanh trong nam 2025 - két qua tich cuc tit cic hoat ddng kinh doanh chinh

* Nang lugng: theo du bao clia ENSO, pha La Nina du kién sé con tiép dién trong nam 2025. Do d6, ching téi ki vong rang san lugng cac nha may thiy dién sé tiép tuc ghi nhan két qua tich
cuc trong nam 2025, véi san luong thay dién du kién dat 1,2 ty Kwh (+9%YoY); qua dé téng san lugng cac nha may dién ctia HDG c6 thé dat 1,5 ty Kwh (+8%YoY).

 BDS dan dung: Vai trién vong héi phuc cla thi trudng BDS tai cac thanh phd cap |, chung téi cho rang giai doan 03 ctia du an Charm Villa c6 thé ma ban trong nam 2025 (30 can thap tang).
Doanh thu va Igi nhuan gép tt BDS du kién lan lugt dat 750 ty dong (+81%YoY, khi cong ty co thé ban giao sdn pham ngay trong 2025) va 381 ty dong (+288%YoY).

 Téng hap lai, doanh thu va lgi nhuan gop trong ndm 2025 ctia HDG du kién lan luot dat 3.097 ty déng (+14%YoY, da bao gém viéc gidm gia ban ctia du én Hong Phong 04) va 2.188 ty déng
(+71%YoY). Cluing vdi viéc cdng ty ca cau cac khoan vay giup chi phi lai vay gidm va dat 330 ty déng (-10%YoY), LNST - cdng ty me clia doanh nghiép cé thé dat 1.025 ty dong (+80%YoY).

Chuyén dong chinh sach - Khéi déng lai cac du an tiém nang

« Vi viéc thi diém thuc hién du an nha & thuang mai thong qua quyén s dung dat véi dat khac trong nam 2025, HDG dang ¢6 cac du an dang nép ho s dé c6 thé nam trong danh sach,
bao gobm Green Lane (quan 8, TRHCM), Minh Long (Tp. Thi Buc, Tp.HCM) va Phan Binh Giét (Thanh Xuan, Ha Noéi, da nam trong danh sach), qua d6 ky vong cac du an cé thé hoan thanh
viéc giao dat, cap gidy phép xay dung va tién hanh dau tu trong giai doan 2026 trd vé sau.

* VGi cac du an Nang luong tai tao, Quyét dinh s6 1508/QD-BCT véi viéc tang khung gia cho nha may dién gio trén dat lién lén téi da 1.807 dong/Kwh, sé la tién dé cho HDG thuc hién dau tu
cac du &n NLTT nam trong QH VIII, gan nhat c6 thé ké dén la du an Phudc Hiru (50MW, Ninh Thuan, da hoan thanh chd truong dau tu).

RUI RO DOI VOI KHUYEN NGHI
* Su cham tré trong viéc hoan thién phap ly ctia cac du én c6 thé co tac dong tiéu cuc dén dong tién trong tuong lai ciia cong ty.

Muc luc- 23



RONGVIET

SECURITIES

PHU LUC BAO CAO



RONG VIET LUAN PIEM DAU TU CAC €6 PHIEU TRONG DANH MUC CUA VDSC
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Tyle
sinh loi
Giadong | . LNST o
NG oy SoalE Al k);l‘a’::g Z(F),ll?iF YoY% 2:£BSF 2R(())2Es/; Lugn dism d3u tu
P @03/06 +2°. 2025F
gom co

tuc)

Cé Giamuc ...

Mac du thudc nhém ngan hang c6 muc dé két néi cao hon tuong doi vao hoat déng XNK va cac doanh nghiép FDI, CTG van kha tu tin trong viéc han ché
dugc cac dnh hudng tir thuong chién 1én KQKD nam 2025. Diéu nay cé thé mang ham y kha nang kiém soét chat Iugng lgi nhuan théng qua mot chuyén
bién tich cuc da dugc chudn bi trudc. Chang téi cho rang yéu té nay nhiéu kha nang dén tur viéc ki€ém soat chi phi tin dung véi ngan sach du phong dugc
du bdo s& 'mém" hon khi nhiéu khoan ng xau tiém an da dugc trich 1ap tuong déi ddy du trong cac nam trudc. Mat khac, yéu té vé NIM van cho thdy rdi ro
gidm trong cd ndm 2025 14 16n trong béi cdnh nén kinh té d6i mat vdi cing thdng thuong mai va can su hé trg tir khéi NHTM NN trong viéc cat gidm lai
suat va kha nang tang ty 1& CASA gap thach thiic khi cac kénh dau tu cd it tinh lién théng véi hé théng ngan hang dang thu hit dong tién nhan réi. Nhin
chung, chiing téi cho rang rai ro tir thuong chién la c6 nhung c6 thé trong tam kiém soat va muc chiét khau vé dinh gia hién tai (P.B 1,3 1an) dugc danh gia
la hdp dan so v6i quy mé clia mdt ngan hang 16n va trién vong vé cai thién ROE clia CTG
ACB it chiu rdi ro truc ti€p tif cing thang thuong mai so véi phan I6n cac ngan hang cé cling quy mé nha dic thu tap trung cao vao cho vay cac KH ca nhan
(chti yéu la cac hé kinh doanh cé thé) ctia minh. DU nhimng nam gan day ACB c6 mé& rong cho vay KH doanh nghiép, va 1an san sang chubi gia tri cdc DN
KCN, FDI, gia cdng nhung ty trong la thap vai 5% danh muc cho vay tai trg XNK. Viéc chi trong vao cac dong luc tiéu dung BDS, va DN I6n trong nudc co
thé& sé mang lai nhiéu két qua kha quan hon tir Q2 tr& di. Cac y&u t6 nay cung vai viéc duy tri chinh sach 6 tic tién mat 10% gitp ACB 6n dinh ROE & mUc
trén 20%, vugt tréi hon phan I6n céc ngan hang trén thi trudng trong nam 2025. Do d6, ching téi danh gia mdc P.B 1,2 1an hién tai, chiét khdu so véi mic
binh quan 5 nadm la 1,5 l4n, tuong d6i an toan va c6 thé dem lai muc sinh 15i hap dan khi két hop véi c6 tic tién mat.
MBB dudng nhu sé khéng chiu nhiéu anh hudng truc tiép ti cang thdng thué quan khi phan 16n danh muc cho vay c6 su tap trung vao ban 1& va linh vuc
BDS. Ngugc lai, rdi ro ng xau tiém an tir cac khach hang 16n véi tinh hinh tai chinh con khé khan nhu NVL, Trung Nam sé giam thiéu khi cac vudng mac
phép ly du an da va dang dan dugc thao g&, phan nao dugc thé hién qua ké hoach ha ty 1& NPL t8i da xudng 1,7% trong ndm nay (2024 dat k& hoach <2%).
Bén canh d6, MBB cling c6 kha nhiéu cau chuyén hap dan trong nam nay (1) ké hoach gia tang ty 1& s& hitu clia c6 déng nha nudc théng qua mua lai cé
phiéu quy két hop phat hanh riéng I&; (2) quyén lgi tir viec nhan chuyén giao bat budc (vay tai cap vén, gidm ty 1é du trt bdt budc, nang ty [& FOL,...); (3)
Gidm ty lé s& hiru tai MCredit qua ban hodc IPO.
Binh gia ré véi nhiéu du dia dé cai thién khi cac van dé noéi tai dugc gidi quyét. Chang téi ky vong bang can déi ctia VPB sé tiing budc lanh manh hon sau
khi cdi t6 nang luc quan tri rdi ro, véi su tham gia ctia SMBC, két hgp vdéi su phuc héi clia thi trudng BDS va thdo g& phap ly cho cac CBT BDS I6n. Ky vong
nay, két hop véi han muc tang trudng tin dung cao nhd tham gia tai co cau ngan hang yéu kém, du bao gitp cho tang trudng kép ctia LNTT giai doan
2025F-28F dat 32% va dua ROAE |én mUc 18% vao trong 3 nam tdi. Ching téi tin rang hai yéu t6 nay la chia khéa dé gilip VPB dugc dinh gia tét hon. VPB
hién dang c6 dinh gia P/B 2025F chi & muic 0,9 lan, thdp hon 25% so vdi dinh gid P/B binh quan clia danh muc cac ngan hang ma ching t6i theo déi ciing
VPB 23.200 500 18.300 30% 8,25 12% 0,94 11,43 nhuthap hon 40% so véi dinh gia P/B TB 5 nam ctia VPB.

Hoan thién mé hinh tap doan tai chinh, tiing budc xay dung nguén thu nhap ngoai lai 8n dinh. VPB da s& hitu cho minh céng ty TCTD FE Credit, CTCK

VPBankS va céng ty Bdo hiém phi nhan tho OPES va dang xay dung ké hoach gép von, thanh Iap céng ty bao hiém nhan tho, tham gia vao thi trudng van

con nhiéu tiém nang vdi ty 1é tham nhap thap.

Hudng lgi tu su dich chuyén dong tién trong nganh Ngan hang tir cic NHTCM nha nudc sang cac NHTMCP trong ngdn han do lo ngai vé cing théng

thuong mai, khi ty [& cho vay cadc DN FDI va XNK thap hon dang ké.

CTG 45.400 0 38.550 18% 6,79 20% 1,20 19,01

ACB 24.400 1,000 21.200 20% 6,16 5% 1,13 20,54

MBB 30.800 300 24.700 26% 5,81 15% 1,01 21,46

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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Luan diém dau tu

Chung t6i nhan thay nhimng bat Igi vé tang trudng doanh thu cia SAB trong nam 2025 (da phan anh 1 phan trong Q1) bao gém bgi canh

thué quan bat dinh, ndm dau tién trién khai Nghi dinh 168, tinh mua vu khéng Gng ho (tét s6m 2025 & T1 va tét tré 2026 & T2) va canh tranh

dai dang ti Heneiken & tat cd phan khuc. Tuy nhién, su sut gidm doanh thu du kién dugc bu dap bai céi thién bién lgi nhuan théng qua chi
SAB 48500 5000 49500 8% 1524 4% 302 19,80 Phidauvaoréhan vatitgiam CPBH. o o ,

SAB phU hgp véi phuong phap dau tu ¢ tuc (ty suat co tic 10,4%/nam) va dau tu co phiéu bi dinh gia thap sau nhiing dot sut giam manh

cda thi truding, dac biét khi gia thi trudng SAB dan dich chuyén vé muc hgp ly (45.000d/c8 phiéu), phan dnh nhing yéu té tiéu cuc cla nam

2025.

& Q1-2025, MWG gianh lai thi phan dang ké trong mang ban lé CNTT-TT & dién méy dua trén hé théng clra hang tinh gon (chi yéu cira
hang ci trudc 2023 c6 it khadu hao han), gitp hai chubi TGDD & PMX m& rong ca doanh thu va bién LN. Luan diém khéi phuc thi phan cé
thé kéo dai trong trung han thay vi chi Q1, béi chién lugc hop ly cia MWG danh cho ca (1) nhém khéch hang vé "tdi tién" va "trai nghiém
khach hang" tao "alpha" so vGi cac nha ban 1& non tré/nén tang thuong mai dién tl, (2) nhém nha cung cap (familyship véi hang, dién hinh
Apple, dé truc ti€p phan phdi véi s6 lugng I6n, cam két dam bédo dau ra thay vi thdng qua nhiéu trung gian, nha phan phdi nhu trudc, gia
tang sadn phdm phan phéi doc quyén);

Mang ban lé bach hoa du kién dan phuc héi vé doanh thu méi clra hang trung binh va bién LN tir 0,3% lén 0,5-0,7% trong cac quy tdi sau
khi ~160/232 clta hang m& méi & mién Trung di vao 6n dinh dan sau quy 1 - giai doan khai truong véi nhiéu chinh sach uu dai va traffic
mua hang chua cao.

Hoat dong kinh doanh nguén vén tiép tuc dugc day manh (dau tu tai chinh ngan han tang +32,0% YoY), kéo theo lgi nhuan ti HD tai chinh
gia tang.

MWG 67.700 1.000 62.200 10% 18,59 33% 284 15,50

Két qua kinh doanh trong quy 1/2025 clia Céng ty phu hop ky vong doanh thu va t6t hon vé lgi nhuan cta ching téi nho tiét kiém chi phi
tai chinh. Chdng téi duy tri quan diém dau tu dai han déi véi REE khi day la doanh nghiép tu nhan dién hinh phat trién bén ving vai hau
hét cac mang kinh doanh mang lai dong tién déu va 6n dinh. Ngoai ra, vsi dong tién manh, REE ¢6 thé tich Iy quy dat BDS dé phat trién
theo xu hudng phat trién cla cac du an giao théng trong diém.

REE 84300 1.000  73.000 17% 14,16 22% 1,66 11,71

Trong nam 2025, nhiét dién NT2 dugc hudng lgi ti (1) Ty I& Qc téi thi€u dugc nang 1én 80% (tir 70% trong ndm 2024) va (2) Cac nha may
NT2 23500 1.000 18.950 299 12,78 490% 1,22 9,55 Phui My 2.2 va da hét hgp dong BOT, dam bao nguon khi hoat dong cho NT2. Bong thai chi phi khau hao dugc ky vong gidm trong nam,
gop phan ho trg ma rong bién LNG cla cong ty.

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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Luan diém dau tu

PVS ghi nhan két qua kinh doanh quy 1/2025 tich cuc véi doanh thu va Igi nhuan tang manh, cht yéu nha tién d6 kha quan tai cac du én

I6n nhu L6 B — O Mén va Greater Changhua, cung véi thu nhap tai chinh tang tur 1ai ty gia va danh gia lai tai san.

Mang co khi & xay 1ap (M&QC) tiép tuc la dong luc tang trudng chinh, déng gop phan 1én doanh thu nhd cac du an ngoai khoi. Dac biét, cac

g6i thau thudc du an L6 B — O Mén dang trién khai dung tién do vai EPCI#1 dat 22%, EPCI#2 dat 47% va EPCI#3 dat 27%; riéng goi thau xay

dung dudng 6ng trén ba hién dang cham do vudng giadi phéng mat bang nhung du kién sé sém dugc thao g& dé day nhanh tién do.

Ngoai ra, lugng tién mat déi dao gitp PVS t6i uu hoa Igi nhuén ngén han trong béi canh 1ai suat cao. Du bao giai doan 2025-2029, PVS sé

tang trudng bén viing vsi CAGR doanh thu va Igi nhuén 1an lugt la 10,7% va 8,5%, dugc hé tro béi backlog M&C hap dan va tiém nang tu

cac mang kinh doanh phu trg.

Trong giai doan 2025-2029, chiing t6i cho rang KDH la mot trong nhiing ch dau tu bat dong san co Igi thé 16n vé quy dat, tai chinh va

nang luc trién khai du &n khi: 1/ KDH ti€p tuc hoan thién cac van dé lién quan vé dat, phap ly déi véi cac quy dat hién hiru (Binh Trung - Binh

12,79 Trung Pong, Solina, Phong Phu 2, Tan Tao,...), diéu nay dadm bdo vé mit quy dat sdn sang trién khai trong cac nam tai; 2/ KQKD nam 2025
dugc ciing ¢6 bdi doanh thu ban giao tir 2 du an chinh la: The Privia (1H2025) va Gladia (2H2025). Véi gia thi trudng hién tai, chiing téi cho
rang KDH dang bi dinh gia thap so vdi gid tri thuc ca doanh nghiép.
Méc du nganh KCN bi anh huéng béi cac chinh sach thué quan (kha nang ban hang ctia cadc KCN suy gidm trong giai doan 2025 trd vé sau,
trong trudng hop Viét Nam bi dp mic thué cao hon so véi cac qudc gia khac tai DNA); tuy nhién KBC ¢6 Igi thé han vé :1/ Thu hit cac doanh

6,50 nghiép FDI (nhom dién tl, cdng nghé cao) - nhém doanh nghiép dugc ky vong sé cé chinh sach thué thap han cac nganh khac; 2/ 50% tai

san doanh nghiép nam & du an khu d6 thi c6 loi thé vé vi tri (KBT Trang Cat, KBT Phuc Ninh); do d6 ¢6 phiéu hién dang giao dich véi muc
chiét khau I6n so vai tai san hién hiru ctia doanh nghiép

9,50

Trong nam 2025, ngoai doanh thu t&r mang kinh doanh cao su, chiing t6i cho rang KQKD ctia PHR kha nang cao sé c6 su dot bién dén tir
nhan tién dén bu 1/t du 4n cao t&c TP. HCM - Tht Dau Mét - Chan Thanh, véi téng dién tich thuc hién thu héi dat theo pham vi thu héi
cla du an khodng hon 81 hecta, téng tién dén bu udc tinh khodng 200 ty dong (don gia 2.5 ty dong/ha); 2/ tién d6 du an KCN chuyén
nganh co khi do Thaco lam cha d4u tu dang dugc ddy nhanh tién dé phap ly, hién da dugc chap thuan cha trueng dau tu, trong trudng
hgp tién dé dugc dam bao va Thaco c6 thé khai cong vao thang 9 nhu da thong bao truéc d6, ching téi cho rang PHR c6 thé nhan dugc
tién dén bu cho 786ha, véi téng sé tién dén bu udc tinh 1,965 ty déng trong nam 2025 va 2026.

18,27
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Hlnl"l 27: Tu‘o‘ng’quan suat sinh Io'|’thg truong chiung khoan, lai suat trai Hinh 28: Chénh léch Igi tiic giifa thi trudng ching khoan va lai
phiéu Chinh phu 10 nam, va lai suat huy déng 12 thang cata NHTMVCB sudt trai phi€u Chinh pht 10 nam
12% - 7,0% -
10% - 6,0%
7,80% 5,0%
8%
4,0%
6% 1 4,60% 3,0%
4% o 2,0% -
o 1,0%
m 0
0 3,11 A) 0,0% T T T T T
O% T T T T T _‘I,O% 4
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Chénh léch lgi tdc (E/P- LS TPCP 10 ndm) ------- TB5nam
—— Lgi suat thj trudng (E/P) LSTPCP VN 10 ném Laisudthuy dongVCB 12thang 106l6chchudn e 1196 lech chusn

Hinh 29: Phan phéi chénh léch Igi tuc* (2019 - Hién tai)

Muc chénh léch lgi
tuc hién tai 4,7%

v

400 A

[01%, 02%] (02%, 02%] (02%, 03%] (03%, 03%] (03%, 04%] (04%, 04%] (04%, 05%] (05%, 05%] (05%, 06%] (06%, 06%] (06%, 07%]

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop
Chénh léch lgi tuc *: Chi s6 mang tinh chdt biéu thi cdch thj trudng trd gid cho phdn bu rdi ro (ERP) khi ddu tu vao thi trudng vén niém yét so vdi ldi sudt phi rdi ro c6 ky han ddu tu tuong duong. Loi sudt trdi phiéu chinh pha 10 ngm
héi du yéu té dé. D6 thi biéu dién phan phéi xdc sudt xdy ra cta chénh léch Igi tic trong 5 ndm gdn nhdt. Theo théng ké, c6 70% chénh léch lgi tic bién déng quanh 1 dé léch chudn.
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Hinh 30: P/E cia VN Index va Igi nhuan cho thai gian ndm giir 1 nam

@9 PHULUC DINH GIA VA SUAT SINH LOI THI TRUGNG CHUNG TRONG QUA KHU' (2015-2025)

Hinh 31: P/E ctia VN Index va Igi nhuan cho théi gian ndm giir 2 nam

100% -
31/05/2025
12,6x
80% A .
. LT} ! r
60% - e "E} e

40% A

R*=9,44%

20% -

y =-3,03%x + 58,59%

0%

-20% A

-40% -

-60% -

9x 10x 11x 12x 13x 14x 15x 16x 17x 18x 19x 20x 21x 22x 23x 24x 25x

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/03/2025.

-10% 4

-20% A

-30% -

60% -

31/05/2025
50% 1 .t 12,6x

40% -
30% -
20% -
10% -

R®=34,74%

0%

9x 10x 11x 12x 13x 14x 15x 16x 17x 18x 19x  20x  21x  22x  23x  24x  25x

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/03/2025.

y =-3,39%x + 62,48%
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RONGVIET PHU LUC TANG TRUGNG EPS VA DINH GIA VNINDEX

SECURITIES \¥ °

Bang 7: Phan tich dé nhay chi sé VN Index dua trén bién déng P/E va kich ban tang truéng EPS so véGi Quy 1/2025

Kich ban tang truéng LNST liiy ké 4 quy

VN Index 5% 8% 12%

10,0
10,5
11,0
11,5

12,0

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RONGVIET PHU LUC HIEU SUAT DAU TU THI TRUGNG THEO THANG

SECURITIES \¥ °

Hinh 32: Lich s hiéu suat sinh 16i theo thang cia VN Index (2009-

2025) Hinh 33: Bién déng VN Index theo thang (2020-2025)
2025/ -01% 32% 01% -62% 87% 250% 1
2024| 30% 76% 25% -58% 43% -13% 05% 26% 03% -1,8% -1,1% 13% 20,0% -
2023| 103% -7.8% 3,9% -15% 25% 42% 92% 01% -57% -109% 64%  3,3% 15.0%
2022 -13% 08% 01% -84% -54% -74% 07% 6,1% -11,6% -92% 20% -3,9%
2021| -43% 106% 20% 40% 72% 61% -70% 16% 08% 76% 24% 13% 10.0%
2020 -25% -58% 16,1% 124% -46% -32% 104% 27% 22% 84% 10,0% 5,0%
2019 20% 60% 1,6% -0,1% -20% -1,0% 44% -08% 13% 02% -2,8% -1,0% 0.0%
2018} 128% 1,0% 47% -106% -75% -1,1% -05% 35% 28% -10,1% 13% -3,7%
2017 49% 1,9% 1,6% -06% 28% 52% 09% -01% 28% 41% 135% 3,6% ~>.0%
2016| 58% 26% 03% 66% 34% 22% 32% 34% 16% -14% -16% 0,0% -10,0%
2015| 56% 29% -70% 20% 13% 41% 47% 91% -04% 80% -56% 1,0% s oo
-15,0%
2014 103% 54% 09% -23% -28% 29% 31% 68% -59% 03% -57% -3,7%
2013) 160% -1,1% 35% -34% 92% -72% 22% -39% 42% 10% 2% -0,6% -20,0%
2012 104% 92% 41% 74% 94% -16% -19% -45% -09% -1,1% -27%  9,5% -25,0%
2011| 54% 96% -0,1% 41%  -122% 27% -62% 47% 07% -1,6% -95% -7.7% )
2010| 26% 3,1% 05% 86% -64% -01% -26% -7,9% -0,1% -04% -02% 7.3% o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 -3,9% 14.2%  14,6% 89% 41% 171% 62% 1,1% [-141% -1,9% —3025 ——2024 —— 023 ——202) — 2021 ——2020 —— 2019 ——2018
Thang 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop

Muc luc- 31



RONGVIET PHU

GDA
NTC
KDH
FPT
SCs
FMC
KBC
HPG
PVT
VPB
PHR
HDB
HSG
MBB
NT2
PVS
CTG
DPR
TNG
ACV
MSN
BID
HDG
VHC
REE
ACB
IDC
PC1
VCB
POW

SECURITIES \¥

UPCOM
UPCOM
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HNX
HOSE
HOSE
HNX
UPCOM
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HNX
HOSE
HOSE
HOSE

VHTT (Ty Gia muc tiéu

VND)

2.248
3.761
30.840
173.464
6.073
2468
20.342
166.622
8.188
145.191
6.897
76.367
10.091
150.726
5455
14.721
207.013
3.345
2.329
210.511
90.616
252.067
8.980
12.614
34.384
108.897
14.091
8.262
474.602
31.381

LUC DANH SACH €6 PHIEU PHAN TiCH

(déng)

34.100
220.000
42.777
159.000
85.000
50.000
34.600
33.800
29.400
23.200
64.300
27.400
20.300
30.800
23.500
37.900
45.400
45.200
22.300
113.400
73.500
41.600
30.900
65.000
84.300
24.400
49.000
26.500
64.000
14.800

Gia @
ngay03/06/25

19.600
156.700
30.500
117.100
64.000
37.750
26.500
26.050
23.000
18.300
50.900
21.850
16.250
24.700
18.950
30.800
38.550
38.500
19.000
96.700
63.000
35.900
26.700
56.200
73.000
21.200
42.700
23.100
56.800
13.400

Loi nhuan ky
vong (%)

74%
40%
40%
36%
33%
32%
31%
30%
28%
27%
26%
25%
25%
25%
24%
23%
18%
17%
17%
17%
17%
16%
16%
16%
15%
15%
15%
15%
13%
10%

Khuyén nghi

Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Mua
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich Gy

2024E

+/-DT +/-LNST +/-DT +/-LNST

(%)

9,8
56,4
0,6
19,4
47,1
35,9
-50,6
16,7
23,6
25,2
20,9
28,8
27,7
17,1
-6,8
22,7
15,9
17,6
9,0
12,6
6,3
11,0
-5,6
24,9
-2,2
2,3
22,2
29,2
1,3
7,0

(%)

204
94
0,1
21,3
39,0
10,8
-79,0
75,9
12,6
57,0
-24,2
26,7
1.822,7
9,5
-82,5
4,2
26,8
354
44,8
20,5
3774
14,4
-19,0
37,6
-8,8
4,6
43,3
2371
24
7,1

2025F

(%)

-11,9
71,8
126,7
22,6
2,8
15,5
73,3
30,1
6,8
5,1
4,2
15,2
-4,9
15,3
16,4
42,3
7,2
1,7
1,9
-3,0
-2,0
4,1
9,8
12,1
10,6
5,1
-8,1
9,3
7,1
30,3

(%)

14,2
28,3
37,6
24,0
-5,6
24,3
238,1
55,6
-5,5
11,6
52,6
22,0
21,4
14,6
490,2
26,9
204
-0,1
-1,1
-0,9
46,4
15,0
77,9
21,6
21,8
5,2
24
12,5
7,5
-13,0

12,9
36,5
20,8
8,5
8,6
15,6
13,7
8,9
9,0
14,5
55
224
6,1
20,1
134
8,0
12,5
73
18,1
54,8
11,1
34,5
10,1
16,2
6,6
8,6
20,7
14,0
23,6

PE 2025F 2025F

(x)

5,8
10,8
27,7
17,8

93

6,5
14,1

8,9

7.9

8,2

9,6
49
14,4

58
12,8
10,8

6,8
11,9

7.5
20,6
31,0

8,9

8,8

8,4
14,2

6,2

6,9
15,9
13,1
33,7

PB

(x)

0,6
24
1,4
4,4
4,3
0,8
1,0
1,3
1,0
0,9
1,7
1,2
0,9
1,0
1,2
1,0
1,2
1,3
1,2
3,0
2,2
1,6
1,2
1,1
1,7
1,1
2,2
1.3
2,1
0,9

Tysuat +/-Gia GTGDBQ
3 thang
(Ty VND)

€0 tuic

(%)

5,1
2,6
0,0
1,7
10,9
53
0,0
0,0
4,3
2,7
2,0
4,6
3,1
1,2
53
3,2
0,0
7,8
4,2
0,0
0,0
0,0
1,9
0,0
14
4,7
8,2
0,0
0,0
0,0

1 nam

(%)

-26,6
-26,2
7,3
0,0
-28,9
-25,2
-15,6
-8,9
-23,8
1,7
-18,0
12,8
-25,5
30,6
17,8
-29,0
20,8
-9,4
-22,9
-6,6
17,8
7,8
-13,2
-24,1
17,2
-1,
-33,1
-6,3
-2,6
6,3

3
13
93

895
26

236
733
53
485
39
237
119
709
13
128
327
37
20
41
350
135
66
70
57
330
100
42
257
136

SHNN con
lai (%)

0,0
0,0
13,9
7,8
14,9
19,1
31,4
27,1
38,7
55
34,5
0,7
40,4
0,0
36,4
0,0
29
46,7
0,0
0,0
25,6
124
30,3
77,4
0,0
0,0
0,0
33,1
79
45,5
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SIP
ocB
VsC

MWG
TCB
DPM
HAX

PNJ
VviB
M
MSH
GEG
QNS
NLG
NKG
GMD
DCM
SAB
FRT
IMP
BMP
DGW
BFC
STK
HAH
ANV
DRC
LHG
PVD
VNM

SECURITIES \¥

HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
UPCOM
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE
HOSE

VHTT (Ty Gia muc tiéu

VND)

14.653
27.000
6.664
91.990
223.249
13.325
1.617
26.289
53.922
3.402
4.158
6.020
17.537
14.594
5.953
24.791
18.582
63.487
23.093
8.024
11.411
7.463
2.776
2.580
10.158
4.287
2.489
1.560
10.617
116.202

(déng)

76.700
12.000
19.500
67.700
34.300
36.800
16.200
83.330
19.000
35.000
38.600
17.300
49.100
38.220
13.300
58.000
34.500
48.500
165.277
45.647
118.500
27.900
39.400
21.600
Under review
Under review
Under review
Under review
Under review
Under review

Gia @
ngay03/06/25

69.600
10.950
17.800
62.200
31.600
34.050
15.050
77.800
18.100
33.400
36.950
16.800
47.700
37.900
13.300
59.000
35.100
49.500
169.500
52.100
139.400
34.050
48.550
26.700
78.200
16.100
20.950
31.200
19.100
55.600

Loi nhuan ky
vong (%)

10%

10%

10%

9%

9%

8%

8%

7%

5%

5%

4%

3%

3%

1%

0%

2%

-2%

2%

-2%
-12%
-15%
-18%
-19%
-19%

Under review
Under review
Under review
Under review
Under review
Under review

Khuyén nghi

Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Trung lap
Trung lap
Trung lap
Trung lap
Trung lap
Trung lap
Trung lap
Trung lap
Trung lap
Trung lap
Trung lap
Gidm
Giam
Giam
Gidm
Giam
Under review
Under review
Under review
Under review
Under review
Under review

LUC DANH SACH €6 PHIEU PHAN TiCH

2024E

+/-DT +/-LNST +/-DT +/-LNST

(%)

16,8
57
27,8
13,6
17,3
-0,5
38,5
14,1
-7,2
14,6
16,3
7,5
2,2
1.3
10,8
25,6
6,8
4,6
25,9
10,6
-10,5
17,3
9,0
-15,1
52,8
10,6
4,0
7,2
60,0
2,3

(%)

25,6
-24,0
267,1

2.119,8

19,5

11,5
261,3

7,3

-15,9
109,3
67,6
-16,3

8,6

-0,1
285,8
-34,3

20,4

52
-191,9
7,1

-4,8

254
141,5
-47,8

69,0

15,7

-5,8

10,6

18,9

5,8

2025F

(%)

-1,3
9,3
4,6
12,0
9,3
1,1
22,8
-19,2
0,5
5,8
-6,0
29,0
4,3
-18,3
-15,8
14,6
5,2
-8,8
23,7
19,7
15,4
9,0
-6,9
19,2
18,7
-2,1
7,6
10,1
-16,2
-1,2

(%)

-1,5
39,1
-49,9
33,0
16,6
88,7
9,5
-4,5
7,7
54
14,3
522,6
-2,9
-32,1
-4,0
4,5
9,9
-3,8
91,4
22,9
9,0
15,3
-2,6
35,3
40,2
170,6
0,3
42,7
2,1
-8,0

14,0

294
224
10,5
31,6
13,2
13,1
7,7
12,8
9,4
15,4
6,2
29,3
12,8
23,0
15,5
15,6
51,7
25,7
10,5
15,9
8,0
55,0
12,3
24,7
12,9
9,7
15,3
14,7

PE 2025F 2025F

12,8
6,1
28,7
18,6
8,9
11,9
11,8
13,0
6,9
11,7
8,9
8,4
7,6
51,6
13,7
16,3
12,7
15,2
38,0
204
10,6
14,6
8,0
41,8
11,1
32,7
10,8
59
15,6
13,5

PB

(x)

2,7
0,8
1,1
2,8
1,4
1.1
1,0
1,5
1,3
1,4
1,8
1,2
1,6
1,6
0,8
1,9
1,8
3,0
9,2
33
4,1
2,2
1,9
1,4
24
1,5
1,2
0,8
0,7
35

Ty suat +/-Gia GTGDBQ

€0 tuic

(%)

1,4
6,4
0,0
1,6
3,2
59
6,6
2,6
39
1,5
54
0,0
84
0,0
0,0
34
4,6
10,1
0,0
2,1
8,6
1,5
3,1
0,0
0,0
6,2
24
6,1
0,0
7,2

1 nam

(%)

-10,8
-10,9
8,5
-2,2
34,5
-5,4
-5,6
-17,1
-2,6
-33,0
11,5
26,5
-4,0
-13,9
-30,0
-17,3
-6,5
-15,1
-0,6
68,3
29,0
-31,9
27,8
-10,3
110,9
-4,7
-374
-11,2
-39,7
-15,0

3 thang
(Ty VND)

50
34
141
551
593
79
14
119
125
59
15
37
25
115
105
152
90
67
78
11
40
45
38

125
23
13

102
267

SHNN con
lai (%)

442
28
36,1
1,0
0,0
41,0
27,5
0,1
0,0
0,0
28,7
5,0
0,0
6,0
44,5
8,9
44,1
40,8
16,4
24,8
143
30,3
47,0
82,7
19,1
48,2
0,0
36,3
42,1
51,6
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