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Kinh gUi quy nha dau tu,

O béo céo trudc, chiing t6i da nhan manh thong diép "Di bat bién ting van bién" - nhu mot |6i khuyén danh cho nha dau tu: binh
tinh trudc nhiing bién dong nhanh chéng dén ti thay déi chinh sach thué€ quan toan cau, dac biét la cang thang thuong mai My -
Trung. Trong béi canh ay, Viét Nam - mét qudc gia nam sat canh Trung Quéc va cé dd mé thuong mai cao - da dugc xem la mot
trong nhiing nén kinh té chiu anh huéng manh nhat. Tuy nhién, chinh su c&i ma, linh hoat va chit déng trong diéu hanh chinh
sach va dam phan thuong mai da gitp Viét Nam dat dugc mot sé thanh qua budc dau.

Du thué suat tuyét doi véi hang héa Viét Nam chua giam vé muic ky vong, nhung néu xét trén phuong dién tuong déi, rdi ro tir yéu
té thué quan dang dan mat vi thé chi phoi. Trong khi dé, cac lgi thé canh tranh vén cé - nhu chi phi thap, vi tri dia ly chién lugc,
nang luc san xuat dang dugc cai thién - dang tr& lai nhu nhiing yéu t6 dan dat dong von FDI. Chung t6i tin rang, su thich (ng kip
thai khéng chi dén tir cap do quéc gia, ma con phan anh ré nét trong hanh déng ctia nha dau tu trén thi truong, khi dong tién van
duy tri tich cuc va chi s6 VN-Index bt pha vugt moc lich st trong mua hé nay.

Bdo cdo lan nay sé gitp nha dau tu:

« Cap nhat nhanh dién bién vi mé va thi trudng trong quy viia qua — tU buc tranh chinh sach tién té, lam phat, tang truéng GDP
dén su thay ddi trong chién lugc dau tu toan cau va goc nhin thi trudng tir diém sé dén két qua kinh doanh trong ky.

 Phac théo trién vong thi trudng trong 3 thang téi — dugc dinh hinh béi dién bién mdi trong chinh sach thué quan va trién vong
tang truang két qua kinh doanh quy 3.

« Dé xuat danh muc chién lugc va y tudng dau tu ngan - trung han - véi tap trung vao cac nhém nganh hudng Igi ti chu ky tin
dung, ha tang, dau tu céng, va dac biét la nhimng cé phiéu co6 dinh gia hap dan lién quan i béi cdnh mat bang thué quan mdéi
nay.

Chung to6i tin rang, “tan hudng con séng” thi trudng khong chi la hanh dong dén nhan thanh qua, ma con la su ghi nhan cho mét

chién lugc thich tng dung hudng. Va khi buic tranh vi mé tré nén ré nét hon, nha dau tu co thé tién xa hon vai géc nhin chién lugc

va kha nang dinh vi tai san tot hon.

RoNg Viét cam két tiép tuc déng hanh cung quy nha dau tu, cap nhat thudng xuyén cac bao céo chién lugc, phan tich chuyén sau,

va tu van phu hgp véi tiing khau vi rdi ro. Ching toi hy vong, bao cao 1an nay sé la cong cu hé trg hiiu ich gitp nha dau tu dua ra

quyét dinh sang sudt trong béi canh thi trudng day co héi nhung cling nhiéu thach thiec.

Tran trong,

Trung Tam Phan Tich, Cong ty C8 phan chiing khoan Réng Viét
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BIEN PONG THUONG MAI QUOC TE

Két thuc phién giao dich ngay 31/07, VN-Index déng ctia & muic 1.502,5 diém, tang 22,5% QoQ, danh dau chubi phuc hoi manh nhat ké tir ngay Giadi phong. Thanh khoan duy tri tich
cuc vaGi gia tri khép 1énh (GTKL) binh quan trén san HOSE dat 23.772 ty dong/phién, tang 32,9% QoQ, phan anh tam ly tich cuc ti dong tién quay tré lai manh mé. HNX-Index va
UpCOM Index lan lugt dat 266,3 diém (+25,7% QoQ) va 106,2 diém (+14,9% QoQ). GTKL binh quan trén HNX tdng manh 76% lén 1.861 ty dong, trong khi UpCOM gidm 18,2% con 624
ty dong/phién.

Quy 2/2025 ghi nhan khéi ngoai ddo chiéu mua rong manh véi téng gia tri 8.223 ty déng, tap trung vao nhém dich vu tai chinh (SSI: +3.505 ty; VPB: +1.777 ty; VND: +1.632 ty). Déng
thai nay dién ra trong béi canh tang truéng GDP quy 2 clia Viét Nam dat khoang 8,0%, véi co sG san xuat va du lich héi phuc manh, ciing cé niém tin thi trudng noi dia. Bén canh do,
chinh sach hé trg doanh nghiép va diéu hanh tién té linh hoat gilp ty gia duy tri 8n dinh, tao nén tang tam ly viing chdc cho thi trudng trong trung han, bat chap cac bién déng tur
bén ngoai. Mét vai diém nhan thi trudng quy 2 gom:

¢ Viét Nam dat muc tiéu tang trudng GDP nam 2025 Ién tGi thiu 8%, déng luc chinh dén tur viéc thuc ddy giai ngan dau tu cong, trong dé ndi bat la trién khai chinh quyén dia
phuong hai cap ti ngay 01/07/2025 véi ky vong thao g& nut that hanh chinh va tang téc dau tu cdng dia phuong. Trong linh vuc tai khéa, Quéoc hoi da phé duyét gia han muc VAT
giam 2 diém%, tuic gilr VAT & 8% cho da sé hang hda, dich vu dén hét ngay 31/12/2026. Cac chinh sach nhu gia han ndp thué, tién thué dat nam 2025 tiép tuc hé trg doanh nghiép
vé ap luc chi phi va thanh khoan. NHNN dinh huéng chinh sach linh hoat, tin dung tang truéng muc tiéu khoang 16% nam 2025, véi cac goéi tin dung uu tién khoang 20 ty USD
danh cho ha tdng, cong nghé s va nha & cho ngudi duéi 35 tudi.

«  Thué quan ctia My dan cau trdc ré rang han, gitp gidam thiéu rui ro dut gay thuong mai. C6 thé thdy My hién xem cac déi tac thanh ba nhém chinh véi mic thué va diéu kién di
kém khéc biét. D8i véi nhdm céc qudc gia co6 quan hé tét véi My, gém EU, Nhat Ban va Han Quéc, My ap muc thué tiéu chuan 15% vai phan 16n hang héa xuat khau vao My. Dai
lai, cdc nudc nay phai cam két mé clra thi trudng nédi dia cho hang héa, dich vu My va gia tang dau tu vao linh vuc cdng nghé cao, nang lugng, quéc phong; Nhat Ban va Han Quéc
cling chap thuan tiéu chudn ky thuat My cho 6 t6, ddng thdi thém han ngach nhap khdu néng san My. Nguac lai, nhém BRICS, gém Trung Quéc, An Do, phai déi dién muc thué
cao hon (25-30%); Brazil bi de doa 50% vi nhém nay chua cé nhugong bo trong dam phan véi My. G Dong Nam A, mot s6 quéc gia dugc 4p muc thué khodng 20%, trong d6 Viét
Nam, Philippines va Indonesia da c6 thoa thuan véi My, nhung cac nudc khac van bi danh gia la cé xuat x& khong minh bach, phai chiu muc thué cao hon.

¢ Cac NHTW I6n hién gitt quan diém than trong va quyét dinh chinh sach ti€p tuc phu thudc chat ché vao di liéu kinh té va dién bién thuong mai toan cau. Tai My, Fed da giir lai
suat diéu hanh & muic 4,25-4,50% ké ti cudi nam 2024, 1a 1an thd nam lién ti€p duy tri trang thai “pause” trong nam 2025. Fed danh gia lam phat van trén muc tiéu 2% (PCE 16i
thang 6 & muc 2,6%), giam cham haon ky vong va nén lao dong tiép tuc duy tri d6 bén viing cao. Quyét dinh vé 16 trinh cat giam lai suat sé hoan toan dua trén di liéu tiing thang,
dac biét la lam phat va thi trudng lao déng. Sau mét nam lién tuc néi ldng véi téng cong 8 lan gidm, ECB da chinh thic két thiuc chu ky néi ldng va gitr 1ai suat & 2,0%. Ngan hang
khéng dua ra cam két vé 16 trinh lai suat tiép theo, theo hudng tuong tu Fed va chd dgi dir liéu, dién bién thuong mai quoc té. Trung Quoc d6i mat véi nén kinh té phuc héi yéu va
cang thang thuong mai My-Trung chua dugc giai quyét, PBoC da thuc hién cac budc than trong nhung quyét doan nhu gidm ty |é du trit bat budc (RRR) thém 50 diém ca ban, giai
phéng khoang 1.000 ty CNY, va ha LPR 1 nam xuéng 3,0% (-10 bp) va LPR 5 nam xuéng con 3,5%. Tai Nhat, BoJ tiép tuc gil 1ai suat diéu hanh & muc 0,5%, la muc cao nhat trong
vong 17 nam va la lan th tu lién ti€ép gitt nguyén 1ai suat. BoJ nhan manh lam phat nén van dudi muc tiéu 2% va bat ky budc tang lai suat nao déu sé phu thudc chat vao kha
nang lam phat ca ban tién gan muc tiéu, ddng thai canh giac rai ro tir thuang mai va bién déng quoc té.
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VN Index, thang 05/2025 - 07/2025

GT khép lénh (ty VND - Trai) ——— VN Index (phai)
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. D liéu ngay 31/07/2025.
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TONG QUAN KET QUA KINH DOANH QUY 11/2025

(Bdnh gid doanh nghiép cta cdc chuyén vién phan tich)



https://rongvietcorp-my.sharepoint.com/:x:/g/personal/hung_ltq_vdsc_com_vn/Eb2mke5buaxPhteN68mJVLUBQHDHfJ87cbNiuZJGGeO5IA?e=9CaEKi
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RONGVIETES) TONG QUAN KET QUA KINH DOANH QUY 11/2025
Doanh thu cac doanh nghiép niém yét trén san HSX tang 7% SVCK LNST cac doanh nghiép niém yét trén san HSX tang 33% SVCK
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Bién Igi nhuan sau thué ctia VN Index dat 12,51% trong quy 11/2025, ting 248 diém co ban so véi cing ky nam trudc
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RONGVIETES) KET QUA KINH DOANH QUY 11/2025 THEO NHOM NGANH - BIEN LGI NHUAN

Bién Igi nhuan hoat dong (EBIT) theo nganh (2019-2025)

Vung bién dong 5 nam  =Trung binh Quy truéc @ Cung Ky Nam Tru6c A Hién tai
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Hang hoa tu liéu san xuat
Hang cd nhan va gia dung

Phan phéi & ban I tiéu dung lau bén
Thuong mai va dich vu chuyén nghiép

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét.



SECURITIES

RONGVIETES) KET QUA KINH DOANH QUY 11/2025 THEO NHOM NGANH - BIEN LGI NHUAN

Bién lgi nhudn sau thué ctia ¢d déng céng ty me theo nganh (2019-2025)

Viing bién dong 5 ndm =Trung binh Quy trudc ® Cung Ky Nam Trudc A Hién tai
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét.



RONG VIET (< TRIEN VONG THI TRUONG CHUNG KHOAN

SECURITIES \¥ .

Buéc sang quy mai, moi trudng dau tu ghi nhan nhiéu chuyén bién tich cuc khi yéu té bat dinh tir chinh sach thué quan toan cau dan dugc giam thiéu. Viéc Téng
théng My Donald Trump ky sac Iénh ap thué déi ing véi hang hoéa ti nhiéu quoc gia - trong dé muc thué véi Viét Nam gidm manh tir 46% xudng con 20% - da tao ra
mot “muc tran” mai cho cac vong dam phan chi tiét ti€p theo. Muc thué méi nay khéng chi thap hon dang ké so véi mic dua ra trudc dé ma con tuong duong véi cac
nudc trong khu vuc Déng Nam A, va thap hon so véi nhiing quéc gia canh tranh truc tiép nhu Trung Quéc hay An Do. Diéu nay gitp Viét Nam |3y lai lgi thé canh tranh
vé chi phi, ha tang va vi tri dia ly trong cuéc dua thu hit don hang va dong vén FDI, dac biét trong trung va dai han.

Trong ngan han, déng thai gidm thué ciing la cu hich dang ké cho hoat déng xuat nhap khau, gitip 6n dinh ludng vén va giai tda ap luc cho cac chinh sach diéu hanh
dang trong xu hudng ho trg tang trudng kinh té. Du vay, viéc My siét chat quy dinh véi hang hda “chuyén tai” — nham ngan chén viéc hang héa Trung Quéc doi 16t
xuat x&r nudc thi ba - sé dat ra thach thdc ngan han cho cac doanh nghiép Viét Nam c6 ty 1é phu thudc 16n vao nguén cung nhéap khau. Tuy nhién, day la rdi ro mang
tinh khu vuc, anh hudng dén nhiéu quéc gia co lién két chat véi chudi cung tiing Trung Quéc. T goc nhin dai han, day ciing la ca hoi dé Viét Nam thu hat dong von
chuyén dich khéi Trung Quéc, qua d6 tiing budc hoan thién chudi gia tri san xuat va phat trién nganh céng nghiép phu trg néi dia.

Nhin ra bén ngoai, viéc thué quan méi cao han 10% so véi trudc dam phan sé khién cac nha nhap khau My diéu chinh tang gia ban hang héa, truc tiép anh hudng
dén nguai tiéu dung. Lam phat 16i (Core PCE) c6 dau hiéu tang tr& lai, khién kha nang FED cét giam lai suat bi tri hoan. Tuy nhién, véi ty 1é that nghiép tai My dang co
xu hudng gia tang, FED c6 thé budc phai can nhac lai chinh sach tién té nham 6n dinh thi trudng lao déng va duy tri da phuc héi. Viéc FED duy tri l1ap trudng than
trong va c6 phan lac nhip véi ky vong thi trudng co thé tao ra rui ro dinh gia cho cac tai san tai chinh toan cau.

Vé trién vong kinh doanh, cac déng luc nhu kich cau noéi dia, hoat dong xuat khau én dinh, gidi ngan dau tu cdng manh va tang trudng tin dung dugc day manh sé la
cac yéu t6 chinh hé trg cho tang trudng Igi nhuan ctia doanh nghiép niém yét trong cac quy téi. Ching t6i udc tinh trong quy 111/2025, Igi nhuan toan thi trudng sé
tang khoang 14% so véGi cung ky nam trudc, véi su déng gop chinh tr nhém ngan hang va cac doanh nghiép phi tai chinh. Nném bat dong san du kién sé khong con
gilr vai tro dan dat do da hét hiéu (ng nén cao tu cac khoan Igi nhuan bat thuong trong cting ky nam truéc.

Tinh dén cudi quy 11/2025, EPS Iy ké 4 quy gan nhat ctia VN-Index dat khoang 108,7 dong/c6 phiéu va dugc ky vong sé ti€p tuc cai thién [én muic 112 déng. Mic dinh
gia P/E thi trudng nho doé da giam con 13,8 lan (tinh tai ngay 31/7/2025), phan anh su hap dan tuong doéi trong béi canh thanh khoan tiép tuc dugc ho trg béi chinh
sach tién té va ky vong nang hang thi trudng. VGi cac yéu t6 trén, ching téi duy tri vung dinh gia muc tiéu P/E tir 13,3x dén 14,7x, tuong Ung vung diém s6 giao dich
cta VN-Index trong 3 thang t&i ndm trong khoang 1.445 - 1.646 diém.
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RONGVIETES) CAP NHAT CHINH SACH THUE QUAN - KHAI CUQC NGA NGO
Muic thué quan duoc ban hanh trong sac Iénh hanh phap 31/07/2025

Ngay 31/7, Tong thong My Donald Trump ky sac 1énh ap thué d6i ting vai hang héa tur BT
nhiéu quoc gia. Qua do xac nhan: L ot A AL
 Thué véiViét Nam giam manh, tir 46% xuéng 20%.

* Mdc thué véi cac nudc canh tranh truc ti€p tuong duong: Thai Lan, Malaysia, Philippines,
Campuchia, Indonesia, Pakistan (~19%), An Do (25%).

Diéu nay cé y nghia gi?

 Chinh sach thué quan dan ré rang hon, gidm bét rdi ro vi mé toan cau. Mic thué méi
nhiéu kha nang sé 1a“gidi han tran” cho cac dam phan tiép theo.

» Su déng déu vé thué gilta cac nuéc Ddng Nam A — Nam A khién lgi thé canh tranh clia
Viét Nam - vé chi phi, ha tang, vi tri dia ly — tr& lai va la yéu té chiém ty trong I6n trong
thu hat don hang va von FDI.

« My sé siét kiém tra nguén géc hang héa nham ngan hién tugng “chuyén tai” tir Trung
Quéc. Tuy nhién, day la rui ro chung cho nhiéu quéc gia phu thudc vao chudi cung tng
Trung Quéc - khéng chiViét Nam.

« Thué€ méi cao hon muc trudc dam phan (tang 10%), khién cac nha nhap khau diéu chinh
gia ban, anh hudng truc ti€p dén nguai tiéu dung My. Lam phat 16i (Core PCE) da tang
lén 2,8% trong thang 6, phan anh mot phan tac dong nay.

Khong nam trong sac Iénh hanh phap

Nguén: WallStreet Journal
Su thay déi muic thué quan ctia Trump ké tur khi nhan chiic

CANADA | &
Tac dong tai Viet Nam .
* Hoat dong xuat nhap khau sé duy tri xu hudng tich cuc giup 6n dinh dong vén qua dé oo '
giam tai ap luc chinh sach diéu hanh dang theo huéng ho trg nén kinh té. - : . | MEXICO ¢ |
* RUi ro siét quy dinh hang “chuyén tai” sé gay kho khan cho doanh nghiép ¢6 ty 1é phu Muc thay INDIA | ol
thudc 1én vao ngudn cung ngoai nudc trong ngan han. déi gan day :'VTET;AJI """ | N A I
. Tr9ng trung - dai han, day la co h,C)i dé Viét Nam hut dong von san xuat rdi Trung Qudc vy inlnlnlalale il i K !
dé hoan thién chubi gia tri san xuat sau, nho:
¢ Mdc thué thap hon Trung Qudc & nhiéu mat hang va tuong dong véi nhiéu nudc "1 ¢ i
trong khu vuc. JAPAN | ° 4
* Lgithé&“gan” Trung Quéc thuan tién cho viéc chuyén dich. 5. KOREA | ° |
» Hatang cong nghiép da phat trién manh tai cac vung kinh té trong diém. vk &
Nguén: WallStreet Journal - ’ B : ?




SECURITIES

RONG VIET @ TRIEN VONG KQKD QUY 111/2025 - CHUA PHAN ANH TAC PONG THUE QUAN

Tang truéng Igi nhuan cuda thi trudng trong quy 111/2025 du kién cham lai do nhom bat
Uéc tinh muic tang truéng LNST-CDCTM cac doanh nghiép trén san HSX trong quy dong san khéng con hudng Igi tur hiéu tiing nén cao cung ky nam trudc, khi ting ghi
111/2025 - uéc dat 14% nhan khoan Igi nhuan bat thudng I6n. Tuy vay, da tang trudng van dugc duy tri nhg su
cai thién & cac nhédm nganh con lai: nhiéu doanh nghiép phi tai chinh ghi nhan bién loi

c 140 A 33% r 40% Ao e . < L A L X
£ 30% nhuan tich cyc hon va san lugng tiéu thu tang, trong khi nhém ngan hang cho thay tin
2 90 20% dung tang nhanh hon cung ky. Nh& d6, Igi nhuan sau thué toan VN-Index van c6 kha
10% nang gilf dugc muc tang trudng hai chi so.
40 0%
-10 -10%  Uéc tinh tang truéng Igi nhuan quy 111/2025 tirng nhém nganh theo phuong phap
- -20%  “top-down”
60 - L -30%
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O 9 099 9o o oo o9 99 o0 9 8§
m ¥ - &8 @ F - a @ F - & @ F - & 9 80% - 69%
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60%
Ham y cho miic LNST liy ké 12 thang tang thém 3 % so véi quy trudc
40%
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop Nguon: CTCK Rong Viét tong hop
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RONGVIET DINH GIA THI TRUONG TRONG TRUNG HAN

SECURITIES \¥ °

Bién dong P/E VN Index (2022- hién tai) va cap nhat vung bién d6ng muc tiéu ctia ching toi

18x 1

17X A

16X A

15x

14x

13x

12x

11x

10x A

09x A

08x T T T T T
01/2023 07/2023 01/2024 07/2024 01/2025 07/2025

e P/E oo P/E trung binh 5 nam P/E muc tiéu
Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét.
Sau khi phan anh két qua kinh doanh quy 11/2025, EPS cta thi trudng da cai thién thém khoang 8% so véi quy trudc, qua dé kéo P/E clia VN-Index gidam vé mic 13,8x lan
tai gia dong clra ngay 31/7/2025. Trong 3 thang t&i, ching t6i duy tri ving muc tiéu P/E trong khoang 13,3x dén 14,7x lan. Viéc tai dinh gia P/E |én viing cao sé dugc ho trg

bai (1) ky vong EPS tiép tuc cai thién trong cac quy téi va (2) thanh khoan thi trudng dugc thic ddy bai chinh sach tién té ngi ldng cung véi ky vong nang hang thi trudng.
Ngudgc lai, cac yéu t6 bat Igi bat ngd c6 thé tao ap luc diéu chinh va dua thi trudng vé viing bién duéi (xap xi -1 do léch chuan so véi trung vi 3 nam).

Mucluc- 15



RONGVIET BIEN DONG EPS VA PINH GIA VN INDEX

SECURITIES ¥ M

Trong 3 thang tGi, EPS toan thi truéng duoc ky vong sé tiép tuc
cai thién, dao déng trong viing 108-112. Két hgp véi viing dinh
gia muc tiéu P/E tU 13,3x dén 14,7x, ching toi udc tinh chi sé VN-

Phan tich dé nhay chi sé VN Index dua trén bién déng P/E va kich
ban ting truéng Igi nhuan lily ké 4 quy so véi EPS quy 11/2025

Index c6 thé bién dong trong khoang 1.445 dén 1.646 diém

1.900 - - 170
1.800 ~ P/E-14,7X L 160
1.640
1.700 - L 150
-
1.600 =
_ 1 140
1.500
w = | 130
1.400
P/E-13,3X [ [ 120
1.300 1.489
L 110
1.200 108,7
1.100 r 100
1.000 - - 90
900 T T T T T T T T T T 80

4/2023 7/2023 10/2023 1/2024 4/2024 7/2024 10/2024 1/2025 4/2025 7/2025 10/2025
e \/N Index (Trai) 12M EPS (Phai)

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop

EPS 109

VNIndex 0%
10,0x
10,5x
11,0x
13,3x
14,0x
14,7x
15,2x
15,7x
16,2x

16,7x

17,2x

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop

112

3%

Kich ban tang truéng EPS

114

5%

117

8%

122

12%

1.278
1.339
1.619
1.704
1.789
1.850
1.911
1.971
2.032
2.093

124

14%
1.239

1.301
1.363
1.647
1.734
1.821
1.883
1.945
2.007
2.069
2.130

1.260
1.323
1.386
1.676
1.765
1.853
1.916
1.979
2.042
2.105

Mucluc- 16



RONGVIETES) CAC SU KIEN NOI BAT TRONG QUY 111.2025

Thaoi gian

Sukién Panh gia

T6 chiic Hop tac Thuong Hai (SCO) tai Thién Tan, Trung Qudc gilta cac nudc thanh vién I6n nhu Trung

31/08 Quéc, Nga, An Do,... Tich cye
09/09 Khai mac khéa hop Dai hoi déng Lién Hiép Quédc lan tha 80 tai New York Tich cuc
18/09 Cubc hop FOMC thang 9 cuia Fed Trung lap
21/09 Climate Week 2025 dién ra tai New York Tich cuc
30/09 Dién dan Thuong mai xuyén Dai Tay Duong t6 chuc tai Brussels Tich cuc
12/10 World Health Summit 2025 tai Berlin Tich cuc
30/10 Cubc hop FOMC thang 10 cuia Fed Tich cuc

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RONG VIET KHUYEN NGHIVA Y TUGNG PAUTU

SECURITIES (8 : Danh sach cac ¢6 phiéu lua chon cho danh muc dau tu chién luoc

Gia (;iéng Ty lé sinh LNST ROE% _.
Chung t6i tiép tuc duy tri quan diém giir ty trong cao ddi véi tai san ¢ phiéu niém yét, L folbgy HEAZEE WD HD2IPEE Ceos . I
dac biét tap trung vao nhém doanh nghiép c6 kha nang mé rong quy mo hoat déng va ©04/08 vong 2025F
stic chéng chiu lam phat tét. Trong béi canh thanh khoan dang la yéu t6 trong tam ho MBB 31500 300 27800 14% 6.82 10% 132 2070 100%
trg diém sé thi trudng, dong von cé xu huéng tié€p tuc luan chuyén manh mé vao cac c6 L eoll o220 L0%0 A 2ethe 122 G50 ik
phiéu c6 tiém ndng tang trudng. VCB 73000 O 61.100 19% 13,79 9% 225 17,04  80%
Véi nhiing dién bién mdi lién quan dén chinh sach thué quan, ching téi cho rang day la KDH 39147 0 27900  40% 2808  38% 140 640  75%
thoi diém thich hop dé diéu chinh co cdu danh muc theo hudng tiép can thém cac nhém HPG 28200 0 25.300 11% 1038  56% 147 1420  7,5%
nganh c6 ky vong cai thién tich cuc nhung dinh gia chua phan anh day da. Trong do, ANV 30000 1.000  24.500 27% 782  1623% 22,1 500 7,0%
khu céng nghiép va thuay san la hai nganh n6i bat dugc ky vong sé hudng Igi rd nét. Cu MWG 75300 1.000 67.000 14% 18,97 40% 426 1620  7,0%
thé, trién vong xuat khau thuy san sang thi trudng My nhiéu kha nang sé khong bi anh CTG 48300 0 45.650 6% 8,04 20% 142 1901  7,0%
hudng dang ké do dac thu san pham & phan khuc gia thap, chudi cung ting ngan va it VPB 25500 500  26.400 2% 10,25 29% 135 1326  7,0%
phu thudc vao bén ngoai. Nganh khu céng nghiép, trong khi d6, sé dugc huéng lgi tu MSN 83000 O 73.900 12% 32,93 62% 25,4 740  7,0%
mat bang thué quan mdi - yéu t6 gop phan cling c6 Igi thé canh tranh von ¢é cla Viét SIP 79300 2000 64.600 26% 11,95 12% 31,9 2900  6,0%
Nam vé chi phi, co s& ha tang va vi tri dia ly chién lugc. FMC  48.000 2000 37.900 32% 6,52 24% 8,1 1240  5,0%
Tu nhiing phan tich trén, ching t6i quyét dinh nang ty trong hai nganh nay trong ky PVS 38500 1.000 34.100 16% 13,25 15% 11,5 950  5,0%
béo céo 1an nay véi ba ¢é phiéu SIP, ANV va FMC vao danh muc dau tu chién lugc. REE 84300 1000 66.800 28% 14,22 28% 149 1200  3,0%
SAB 54100 5000 48.100 23% 1604  -11% 276 1720  2,0%
Tuong quan hiéu suat dau tu giira VN Index va danh muc ctia VDSC e R 8,21 B 16520200 20%
ké tir dau nam (12/31/2024=100) Ty trong cac nhém nganh dugc phan bé trong danh muc chién lugc
1300 - 120,6
1200 1 Phanphdi&banlé  Nanglugng  Hen ich
1100 1 tiéu dung khong thiét 59 3%
100,0 1 14,7 yéu
90,0 - 7%
80.0 1 Vatliéu
700 - 8%
60,0 . . . . . . . Thuc phdm, dé
N & a Q 9 9 9 0 uéng va thudc I3
5 B 5 3 5 3 g 5 A
VN Index VDSC Index

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop.
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SECURITIES

RONG VIET Y TUGNG PAU TU - NGANH BAT DPONG SAN KHU CONG NGHIEP

Viét Nam van duy tri dugc dong vén FDI cho hoat dong san xuat, cho giai doan tir 2026 tra vé sau, khi chinh sach thué quan gilta cac quéc gia tré nén rd rang

Gia tri FDI dang ky giai doan 2013-2026 (triéu USD, loai tri nganh BDS)
Loi thé vé méi truéng kinh doanh tai Viét (khdo sat cua Jetro)

C6 thé tuyén dung nhan vién dia phuong 35.000
Moi trudng séng thudn lgi (cho ngudi nudc ngoai)
30.000
Chinh tri/xa hoéi 6n dinh
Chi phi nhan céng thap 25.000
Quy mé thj trudng, tiém nang tang truéng
20.000
X X X X X X X X
o o o o o o o o
— o m < wn \\e} ~N
Gia ban dién binh quan cho hoat déng san xuat tai cac qudc gia (US cent/kWh, 15.000
hinh duéi)
40 10.000
30 5.000
20
0
I I N ) <&
10 S RN RN R N TN Ry Sy A LR T B S S
B B ST ST PSS P
0

Singapore Philippines Malaysia Thailand India China Vietnam Indonesia Nguén: Finnpro, Jetro, Globalpetroprices, CTCK Réng Viét du phéng



RONGVIET Y TUGNG PAU TU - NGANH BAT PONG SAN KHU CONG NGHIEP

SECURITIES \¥ °

Trién vong ban hang trong giai doan 2025-2026

* Trién vong ban hang tai cdc KCN sé c6 xu huéng phan hoa, lgi thé canh tranh thudc vé cac KON ¢6 :1 /Lgi thé vé ha tang, 2/ Cung cap thém cac dich vu khéac cho khach hang
(Bién mat trgi 4p mai,xd ly nudc thai,...

Téng dién tich cac KCN dudc phé duyét chi truong dau tu giai doan 2023- Loi thé tir hé thong ha tang, cang bién caa Viét Nam, cung véi viéc phat
672025, theo viing (ha) - nguén cung cai thién ré rét trién cac Khu kinh té tu do (khu vuc mau xanh)
12.000 1
10.000 )
Cao toc - da
8.000 A hoan thanh
== =La0 téc - dang
6.000 A xay dung
San bay Quéc
4,000 - ® t€ - hién hiru
2.000 A g Sanbay Quéc
té - dang xay
o , : dung ‘og
Mién Bic Mién Trung Mién Nam @ Céngnudcsau g
— hién hiru i
Pham vi phat thai cia mét nha may san xuat
Pham vi Nguén phat thai chinh |
, e Qua trinh d6t chay trong thiét bi \
b Khi thai truc tiép tU cac hoat dong do X . y g ’
1 - Phat thai truc tiép . AN ] san xuat ‘
cong ty sé hiiu hoac kiém soat e e
o XU ly nudc thai
2 - Phat thai gian tiép Khi thai tU viéc san xuat dién, hoi A ot re aen
N n B} an . i e Dién tuludidién
tU nang lugng nhap nudc, sudi am hodc lam mat dugc . N < A o
£ . g e Hoinoéng tu nha cung cap Y i N
khau mua hoac mua bdi cong ty ® v,
7
i zi ix pix e 2 o oo . ¢ Nguyén liéu cho hoat dong san -
3 - Phat thai gian tiép Tat cd cac phat thai gian tiép khac xay e
khac ra trong chuoi gia tri clla cong ty Phuong tién van tai Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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SECURITIES

RONGVIETES) G PHIEU LUA CHON

Céc b phiéu lua chon theo chi diém dau tu

Giadong Ty lésinh Ting truéng Tang
cua 16i ky vong ., -nhthu truéng ROA 2025 ROE 2025 P/E 2025 P/B 2025
@0fl/08 (Bao gom co 2025 (%) LNST-CBDM (C)] (C)] (x) ($4]
(dong) tuc) 2025(%)

Cé tic 12
thang toi
(diéng)

Luan diém lién quan chu dé dau tu

Cac KCN clia doanh nghiép (Trang Dué, Kim Thanh) va KBT quy mé Ién (Trang Cat) tap
trung tai Hai Phong - trong diém phét trién ha tang tai mién Béc trong giai doan 2025-
2026.

LNST-CDM 2025-2026 ghi nhan su phuc hoéi an tugng, lan lugt dat 1,5 nghin ty déng
(+244% YoY) va 2,9 nghin ty déng (+102% YoY), nha: 1/ Cac khu cdng nghiép trong diém
(Khu céng nghiép Hung Yén, Nam Son Hap Linh, Trang Dué 03,...) hoan tat giai phéng mat
bang va san sang cho khach hang thué, 2/ Khu d6 thi Trang Cat di vao hoat déng thuong
mai (VGi viéc ban si du an cho doi tac).

KBC  34.600 0 31.550 10% 73,32 238,14 3,00 6,50 20,62 1,23

KCN Phudc Bong (KCN quy moé I6n nhat) nam gan cao toc Moc Bai — Tp.HCM, gidp két ndi
tron diém kinh t&€ mién Nam va thi trudng Campuchia. Ngoai ra cadc KCN khac (Lé Minh
Xuan 03, Léc An Binh Son) cling ndm gan cac khu vuc dang dugc thic day phat trién ha
tang (vanh dai 03, san bay Long Thanh).

VE lau dai, dong tién clia cong ty sé cai thién dang ké khi cac khu cong nghiép hoan thanh
gidi phong mat bang va dau tu co sé ha tang; t ndm 2028 trd di, dong tién tu do cho ¢
déng (FCFE) sé 8n dinh & muc khodng 4.000 ty déng/ndm, mang lai Igi nhuan khoang 60%
so vGi quy mé von chi sé hiu.

Tai san chinh ctia doanh nghiép la KCN NTC 03 (346ha, da hoan thanh tién sir dung dat).
Vi Igi thé vé vi tri — nam tai trung tam céng nghiép Tan Uyén ctia Binh Duong (v6i cac KCN
quy md 16n nhu NTC 0182, VSIP3) - ching téi ky vong KCN nay cling sé ¢ trién vong ban
hang tich cuc

Trong nam 2025, cédng ty ghi nhan KQKD tich cuc v&i : 1/ Ti€p tuc ghi nhan doanh thu tu
phan dién tich da ky hgp déng chinh thuc va tiép tuc ky hop déng véi phan da ky Mous
(43ha); 2/ Lgi thé tir quy dat san c6, NTC ddy manh tim kiém khach hang mgi cho phéan con
lai ctia du an (~160ha); 3/ Gia thué dat cho dot ti€p theo ky vong tang lén $155-160/m2

SIP 79.300 2.000 64.600 26% 4,38 12,41 5,00 29,00 11,95 3,19

NTC  220.000 4.000 165.700 35% 71,80 9,17 5,75 21,95 13,00 2,57

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RONGVIET&Y Y TUGNG DPAU TU - NGANH THUY SAN

Nganh ca tra Gia ban ca tra cia ANV va VHC
Thué quan tao diéu kién thuan loi tai My . 00000

Thué quan tai My da dugc xac dinh véi nganh ca tra hudng Igi khi muc thué thap hon Trung Quéc
gilp ca tra cb lgi thé vé gia so véi ca roé phi Trung Quéc. Bén canh d6, muc thué déi ing ctia My
cao sé gilp cac loai ca thit trang gia ré nhu ca tra, ré phi sé dugc tiéu thu nhiéu hon cé bién dat tién . 100.00%
nhu ca hoi, ca tuyét.

KQKD 2H2025 cai thién so véi 1TH2025 nho bién gop mé rong \/ \\/\ o
1)Doanh thu tdang nhe HoH theo da tang gia ban kém theo san lugng cai thién nhe HoH nha chiém 2 \/\/\M\_, = LSS 000

thi phan ca héi mac tién khi thué quan My gidm tiéu thu san pham xa xi.

5 150.00%

1 -50.00%
2) Bién gop cai thién trong 2H2025 nhd gid ban cé tra tang HoH va gia ca nguyén liéu giam HoH.
Gia ban tang HoH nh&d mua Ié héi dén gan va muc nén ca tra thap. Gia ca nguyén liéu giam HoH T N o . P

VL N v el el el el D D Ne)
SV YR R R VPR O SO Y SRR Y SO A GNP U SRR Y SRR Y R SN R Y R L N R <Y R L S L SR 1
N ey a e s . oa Rl UK R R IR U R i SRR IR R S U R R i e
nhd gia ca giong va thidc an giam < < <
Gia ban VHC Gia ban ANV YoY VHC YoY ANV

3) YEu t6 méi dén ti san pham ré phi va ca diéu héng ddi vai ANV o o o
Nganh tém - chii yéu FMC Gia ban ca tra nguyén liéu va gia ban tom nguyén liéu

Van duy tri duoc Igi thé canh tranh tai My va Nhat 150 0%
- Nganh tém van con suic canh tranh khi muic thué déi ing tuong duang Thai Lan va Indo o oo 300
- Lgi thé canh tranh tai Nhat van con nhd thuang hiéu lau ndm véi san pham dong déu bat mat thé 0 20%
hién qua viéc thi phan tai N,hét chua sut f_qiém. 12 e 10%
KQKD 2H2025 kho dot bién do mic nén cao nam ngoai... 80 -
KQKD 2H2025 ky vong tuang duong cuing ky khi san lugng xuat khau trong 2H2025 gidm nhe YoY . o
va gia ban cai thién YoY. ig .
Viéc day manh xuat khdu qua My trong 1H2025 da lam cho muc tang truéng san lugng 2H2025 30— — —

gap kho. fg -30%
Bién gop ky vong 6n dinh nhd gia ban tang theo gia tdom nguyén liéu. R I N T T VPP Ao

1/2023
2/2023
3/2023
4/2023
5/2023
6/2023
7/2023
8/2023
9/2023
10/2023
11/2023
12/2023
1/2024
2/2024
3/2024
4/2024
5/2024
6/2024
7/2024
8/2024
9/2024
10/2024
11/2024

..Nhung dinh gia hap dan do gia cd phiéu giam manh YTD

Gia catranguyén ligu (trai, nghin dong/kg) = Gia tom thé nguyén liéu (trai, nghin déng/kg)

P/E forward 2025 cia FMC thap hon trung binh 5 nam ctia doanh nghiép va nganh

YoY -Catra{phai) YoY - Témthé (phai)
Nguén: Agrimonitor
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RONGVIETES) G PHIEU LUA CHON

Céc b phiéu lua chon theo chi diém dau tu

cétic Gi& V' Ting Ting
Gia muc 12 don bl truéng trudn
u 9 Ky g 9 ROA  ROE P/E2025P/B2025

Ma tieu thang clra Vo9 joanh  LNST- Luan diém lién quan cha dé dau tu

(@ng) t6i  @04/08 B2° thu2025 com 2023 (%)2025(%) () ()

(déng) (déng) TS0 (%)  2025(%)

Thay déi thi truéng va mé réng san pham la déng luc thic day ting truéng doanh thu va lgi nhuan. Trong
quy vua qua, doanh thu ctia doanh nghiép ghi nhdn cai thién nho gia ban ca tra tang 12% so véi cung ky va su
doéng gop tich cuc ti cac dong sdn pham méi nhu ca ré phi va ca diéu héng.
Bién Igi nhuan gép tang manh 13,4 diém phan tram, phan anh hiéu qua ré nét tur chién lugc diéu chinh thi
trudng xuat khiu, tiét gidm chi phi va thay déi ca cdu san pham. Cu thé, gia ban ca tra dugc céi thién nhd doanh

ANV  30.000 1.000 24500 27% 29,80 1.622,92 3,50 5,00 7,82 2,21 nghiép chuyén huéng xuat khau tir thi trudng Trung Quéc - vén cé bién Igi nhuan thap - sang cac thi trudng
c6 bién cao hon nhu Brazil va My. Tai day, gia ban trung binh tang thém khoang 5% so vai cung ky, trong khi
san lugng tiéu thu du dé bu dap phan sut gidm tu thi trudng Trung Quéc.
Chi phi nuéi ca tra nguyén liéu ciing gidam dang ké, nha gia thic an thay san ha 5% YoY va ngudn cé tra ton
dudi ao tir nam trudc da dugc ban hét. Diéu nay giup gia thanh san xuat hién tai thap hon gia ban thi trudng,
g6p phan ma rong bién Igi nhuan.
Pinh gia hap dan trong khi Igi thé canh tranh van dugc duy tri
FMC ti€p tuc gilt viing loi thé canh tranh tai thi trudng My nhd cac san phdm tém chién va tém tdm bot khong bi
ap thué chong ban pha gia (CBPG). Dac biét, muc thué déi ing hién tai ctia Viét Nam tai My dang tuong duang
vGi cac déi thu 16n nhu Indonesia va Thai Lan, giup doanh nghiép duy tri stic canh tranh vé gia.
Tai Nhat Ban — mét thi trudng truyén théng quan trong, thuong hiéu 1au ndm va san pham cé hinh thdc déng
déu, bat mat da giup FMC gilt dugc thi phan én dinh. Chua ghi nhan su suy gidm dang ké vé doanh thu tai thi
trudng nay, cho thay muc dé trung thanh va su tin cdy clia ngudi tiéu dung Nhat d8i v6i san pham Viét Nam.

FMC  48.000 2.000 37.900 32% 15,50 24,30 9,00 12,40 6,52 0,81 K&t qua kinh doanh nam 2025 du kién én dinh bat chap ri ro vé thué
Trong ndta cudi ndm 2025, FMC du kién van gilr dugc két qua kinh doanh tuang ducng cuing ky. Gia ban cé thé
tdng nhe nhd cdu trdc san pham céi thién, trong khi san lugng c6 thé gidm nhe do su dich chuyén don hang tu
My sang cac thi trudng khac nhu EU va Nhat Ban.
Trién vong tich cuc sau nam 2025
Rui ro vé thué ch6ng ban pha gia tai My dugc danh gid la ngan han. Ti nam 2026, khi FMC chinh thic duge dua
vao danh sach bi don bét budc, doanh nghiép c6 co hoi gidm thué CBPG vé muc 0%, md ra trién vong ting
trudng va ma rong thi phan trd lai tai thi trudng My

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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SECURITIES

Céc b phiéu lua chon theo chi diém dau tu

Co tuic i A Tang
Giamuc 12 dong truéng truéng

ROA ROE P/E2025P/B 2025 A £ [FE o s s
doanh LNST- 2025 (%) 2025 (%) (%) x) Luan diém lién quan chu dé dau tu

- e . g ky vong
Ma tiéu thang clfa (Bao

(ciong) toi @04/08 . . thu2025 CPM
(déng) (ddng) (%) 2025(%)

tuc)
Pinh gia hap dan khi van duy tri dugc tang truéng

VHC ky vong dat tang truéng doanh thu trong ndm 2025 nhd mé réng thi phan ca tra, dac biét Ia khi san pham
nay dan thay thé cac loai ca dat tién hon nhu ¢ hoi tai nhiéu thi trudng xudt khau. Du phai chia sé mét phan thi
phan véi cac doanh nghiép méi ndi nhu ANV, VHC van gilt dugc vi thé nhat dinh nhd kha nang chiém linh thi
phan tir cac d6i thu nhé 1é khac trong nganh ca tra.

K&t qua kinh doanh nlfta cu6i nam 2025 dugc ky vong sé tich cuc han so véi nifa dau nam nhd nhiéu yéu té
VHC 65000 65000 0 58200 12% 610 870 1090 1450 974 tnuanloigidban ca tra ting dan khi budc vao mua le hoi cubi nam, chi phi nguyén liéu giam nho gid ca tra ha

nhiét, va rudi ro vé thué quan tai cac thj truong xuat khau chinh da bat dau giam bét.
Pinh gia hién tai & muc hap dan

Mac du c8 phi€u VHC da diéu chinh manh tir ddu nam (YTD), nhung két qua kinh doanh ndm 2025 van dugc du
bdo gilt vitng so vGi cung ky nam ngodi. Doanh nghiép tiép tuc gil vi thé la don vi dan dau nganh ca tra Viét
Nam tai thi trudng My. VGi muic P/E forward nam 2025 hién tai dang thdp hon muc trung binh 5 nam ctia chinh
doanh nghiép, c6 phiéu VHC dang dugc danh gia c6 dinh gia hdp dan trong bdi canh tang trudng van duy tri 6n
dinh.

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RONGVIET Y TUGNG PAU TU DUA TREN MO HINH LOC DINH LUONG

SECURITIES \¥ °

Phuong phap chon loc ¢é phiéu ctia chiing t6i dugc xay dung dé gitup nha dau tu ca nhan dé
dang tiép can nhiing ma chat luong nhat trén thi truéng. Dua trén d liéu tai chinh cap nhat va
hé théng phan nganh quéc té (ICB), toan bd c6 phi€u niém yét trén HOSE, HNX va UPCOM dugc

Cac c6 phiéu niém yét
(HOSE, HNX, UPCOM)

chia thanh hai nhém chinh: nganh Ngan hang va phi ngan hang. Viéc tach nhém nay giup danh /\

gia chinh xac hon vi dac diém hoat déng va tai chinh ctia cdc doanh nghiép thuéc méi nhom la rat

AEE AL Phi ngan hang Ngan hang
Véi moi nhém ¢ phiéu, chiing tdi ap dung bé tiéu chi riéng biét, tap trung vao cac chi s6 quan

trong nhu: kha nang sinh Ii, hiéu qua hoat dong, stc khée tai chinh va dinh gia hap dan. Bé dam \/

bao d6 chinh xac, ching t6i loai bo cac gia tri ngoai |é bang cach chi s& dung dit liéu nam trong ] T
viing tin cav 959 XU ly dir liéu (loai cac
g tin cay 95%.

d{r liéu ngoai bién)

Mét sé chi sé then chét dugc ap dung trong sé cao hon, phan anh dung vai trdo quan trong
trong danh gia. C6 phiéu chi dugc chon néu dat it nhat 50% téng sé tiéu chi (sau khi tinh trong !
s8), dong thai vuot trdi & ca ba cap dd so sanh: toan thi trudng, phan nganh cap 1 va cap 2. Nhg
vay, cac ma c6 phiéu dugc lua chon khéng chi néi bat trén dién rdng ma con manh trong chinh
phan khudc nganh cdia minh.

DPanh gia tiing c6 phiéu theo bo chi sé danh gia
riéng cho tung nganh

Ngoai ra, chung t6i con két hop cac bé loc bat budc dé loai bo cac doanh nghiép c6 rdi ro tiém v
an hodac thiéu yéu t6 bén viing. Quy trinh chon loc nay vira khoa hoc vira thuc tién, nham téi uu B loc cac chi s6 bat
héa hiéu qua dau tu va gidm thiéu radi ro cho cac nha dau tu ca nhan. budc can ¢

Két qua la mét danh muc tinh gon, ¢6 tinh chon loc cao, tap trung vao nhiing doanh nghiép c6
nén tang tai chinh viing vang, hoat déng hiéu qua va con nhiéu du dia tang trudng trong tuong -
lai. Day la nén tang dé xay dung mot chién lugc dau tu dai han, an toan va cé kha nang sinh 1&i. Danh sach cac c6

phiéu théa diéu kién

\ 4

Quy nha dau tu cé thé tham khdo hiéu sudt ddu tu lua chon ¢6 phiéu theo phuong phdp nay trong ky
trudc tai day
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RONGVIETES) DANH MUC DE XUAT QUY 11.2025

SECURITIES

Phan nganh -
ICBL2

Pinh gia so
sanh

Mb ta hoat déng kinh doanh cét 16i EV/EBITDA

Ma Téncongty San

Céng ty c6 chubi gia tri khép kin tir con giébng dén san pham

cudi tao lgi thé chi phi va kiém soét chat luong. Ngoai ra, ANV

con da dang thi trudng xuat khau cé mat tai hang chuc quéc 16,8% 10,1% 20,1% 12,2 1,9 10,6 30
gia, gém Trung Qudc, Brazil, EU, My... gidm thi€u rdi ro dia

chinh tri va ty gia.

Thay sdn Nam HOSE Thuc pham va

ANV Viét dé uéng

Dich vu Han Cong ty cha yéu hoat déng trong linh vuc dich vu phi hang
AST : 9 HOSE Ban lé khong tai san bay véi mang ludi trai dai qua cac san bay 16n: N6i 354% 22,3% 45,0% 14,8 5,1 8,6 78

khong Taseco Bai, Tan Son Nhat, Da Ndng, Phu Quéc, Phu Bai.
Céng ty hoat déng chinh trong linh vuc xay dung va phat trién
2 . ha tang tai tinh Ha Nam va vung 1an can. Céng ty cing mé& rong
Dau tuPhat sang khai thac khodng san (cat), cung cap nudc, xay tram xe
DTD triénThanh HNX Bitdongsan o 9 <) 10ang san fcat), cung cap nuioc, xay tre 198% 97% 199% 58 1,0 22 26
Dat buyt, bén gas, phat trién bat ddng san va cac dich vu lién quan.

V6i muc dinh gia thap va co héi hoi phuc clia nganh xay dung
tU muc nén thap 2024

DCM chuyén san xudt va kinh doanh phan bén ure, amoniac,
phan vi sinh va héa chat co ban. KQKD quy Il véi doanh thu, Igi
DCM Pam Ca Mau HOSE Hda chat nhuan quy tdng manh so cung ky. Du an chuyén d6i xanh hop 16,7% 10,3% 14,1% 11,1 1,8 9,1 42
tac cong nghé vai Yara Group dé trién khai nha may phan bon
carbon thap, du kién hoan thanh Q3/2026.

Dabaco Group la t6 hop san xuét chan nudi khép kin theo mé
hinh 3F (Feed-Farm-Food) cho phép kiém soat hiéu qua chiphi 22,3% 11,0% 23,4% 7,2 1,5 6,4 40
dau vao va rdi ro nganh chan nuéi.

Tap doan HOSE Thuc pham va

DBC DABACO dé uéng

MB Bank hoat déng nhiéu dich vu tai chinh va ma réng dich vu
MBB MBBank HOSE Ngan hang  tai chinh s6 véi dinh gia con hap dan so véi nhém nganh ngan 21,36% 2,13% 6,9 1,4 31,5
hang P/E ~7, P/B ~1.4x

Ghi chi: cdc ma dé xudt dugic chon loc dua trén cdc chi s6 tiéu biéu va can dugc ddnh gid ky luéng tiém ndng truéce khi quyét dinh dau tu.
Nguén: Fiin Pro, CTCK Réng Viét téng hop. Dit liéu ngdy 04/08/2025
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RONGVIET HIEU SUAT CUA VN INDEX SO V31 CAC CHi SO KHAC & THANH KHOAN CHUNG

SECURITIES °

Cac thi trudng ching khoan I6n thé gigi déu cho thay su phuc hoi
tich cuc ké tir thang 5.2025, dang chu y la Viét Nam tro thanh diém
sang nh& cai cach kinh té véi muic tang 8,67% VNIndex trong 3 thang

Thanh khoan thi truéng tiép tuc gia tang trong quy 2/2025. Trong d6 VN
Index tang 33% QoQ

VN
Index
PE-132
8,67%

s&p
500 g Msc MSCl

Index |ndex PM  kospi world mscl

PE-233pE-164N9eX() | dex  Index I;'ang Topix Frontier

615% 6,04% PE-21pE-117PE-20,1, %0 Index &EM * stoxx  Mmscl
569% 5520 551% s 290, PE-154 Market g0 gm
<270 ,03% Index Index Index(*)
PE-105pF_152pF- 14,4

419%  402% 4,00%

Shanghai
Comp  STI
P.E-155 Index
2,00% P.E-12,1
1,62%

PSEi
PE-11
-0,21%

FTSE
Malay
EMAS

P.E-141

-2,07% SET
Index

PE-135
-4,02%
Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.
(*)DM: Thi trudng phdt trién
EM: Thi truding dang phat trién

2025Q2
2025Q1
2024Q4
2024Q3
2024Q2
2024Q1
2023Q4
2023Q3
2023Q2
2023Q1
2022Q4
2022Q3
2022Q2

VN Index

237720
17.883 [
11.226 ||

14106 |
17732

21007 L
14511 [
18128 [
14188 |

8686 [
10377 L
11.761 [

REER

12320 [

Upcom

624 ||

762
602 ||
505

63 [
476 |
g4 |
708 L
360 |

381 |
610 |
ga2 [

HNX Index

1861 L
1057 ||
747 |

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.
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RONG VIET MUC PO LANTOA

SECURITIES .

Bi€u dé phan tan giira loi suat dau tu va su thay doi vé khéi luong giao
dich ctia cac ¢ phiéu niém yét trong quy 11/2025

Hiéu suat dau tu (%)

Khéi lugng khép lénh trong quy Il tang trén dién rong véi 65% s6 lugng c6 phiéu co su gia
tang vé thanh khoan trung binh.

Hau hét cac toan thi trudng déu cé su cai thién vé hiéu suat dau tu, cé dén 91,5% cb phiéu

tang diém trong quy l.
150 cce % Chi tiét phan phéi lgi suat dau tu va su thay déi vé khéi lugng giao dich
¢ ¢ . cla cac cd phiéu niém yét trong quy 11/2025
* @ * .
™ L] L] l- ® .

100 - ¢ 3,2%
Q
=3
= m Khéi lugng tang & Hiéu
5| suat dau tu giam
Q
E = Khéi lugng tang & Hiéu
S

suat dau tu tang

m Khéi lugng giam & Hiéu
suat dau tu tang

yua| doyy aoTy budp ugig

= Khoi lugng giam & Hiéu
suat dau tu giam

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025. Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.



RONGVIETES) VI THE THI TRUONG | MARGIN VA DONG TIEN CUA NHA DAUTU

SECURITIES ‘. Ve " V. o .
Mac du ty Ié an toan doi véi bén cho vay (truc trai) tiép tuc tang nhung

Gia tri du' ng ky quy tiép tuc tang manh va lap dinh méi trong quy van chua vé ving dinh lich st, ty 1é st dung don bay cta nha dau tu (truc
11/2025 phai) dang vuot dinh lich s&t 5 nam.
300.000 1 160% - - 12%
250.000 - 140% 1
- 10%
120% ~
200.000
100% A
- 8%
150.000 -
80% A
100.000 - 60% A - 6%
0, 4
50.000 ~ 40%
L 4%
20% ~
0 .
0% ~
- 2%
-50.000 -+
-20%
-100.000 - -40% - - 0%
- = = - N N N N M 00 N M S < S S mnooun - = = = &N N N N N0 oNn on on < < S S u;nooun
N o~ (o} N (o (o) N (o] (o) (o] (o] (o} (o] (o] (o} (o] (o} (o) N N N N N (o} (o} (o) (o} (o) (o) N N N N N o~ N
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N o~ N N o~ [ N (o] N N (o] (o} (o] ()] (o) (o] N N N N N N N [ [ [ () [} [ [ N [ [ [ [ N
o 0 o o 0o g 0 oo 0o 0o oo 0o 0o oo o o o <9 o 0o o g 0o 0o oo g 0o 0o oo g 0o oo 9o g o <o
— (@] m < — o (3] < — (@] m < — (o] (3] <t — o — o~ (3] < — o m < — (g} m <t — o~ ™M < — o~
s Suat sinh 187 VNI theo quy (%Trai) Du ng margin/Vén chl s& hiu (%Trai)
mm (+/-) Du ng margin (Ty déng - Trai) === DU ng margin (Ty déng-Trai) L o e
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025. Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.
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RONGVIET

SECURITIES

S6 du tién mat cha nha dau tu tai cac cdng ty chiing khoan ghi

nhan quay lai dinh ci 5 nam

@9 VITHETHI TRUONG | MARGIN VA DONG TIEN CUA NHA DAUTU

Du no ky quy va lugng tién cia nha dau tu duy tri xu huéng ting va ty Ié vong
quay ¢ phiéu phuc héi manh mé. Piéu nay ham y su trd lai ctia khéi ngoai va
tam ly lac quan cta nha dau tu néi gép phan lam thi truong séi dong tré lai
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: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D lieu ngay 31/07/2025.
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RONGVIET HIEU SUAT DAU TU THEO NHOM NGANH

SECURITIES °

Hiéu suat dau tu cia cac nhém nganh thang 05/2025 - 07/2025 - Nhém tu liéu san xuat, dich vu tai chinh va bat déng san c6 hiéu suat vuot
troi
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59%
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23%  23%
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2% 1% 1%  10%

7% 7% 7% 6% 5% 4%
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Hiéu suat dau tu cua cac nhém nganh ké tu dau nam 2025
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33%
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. Nhém c6 phiéu duogc phan logi theo nganh cdp 2 chudn ICB.
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RONG VIET PONG GOP CAC NHOM NGANH VAO SUAT SINH LGOI CHUNG CUA VN INDEX

SECURITIES

Hiéu suat dau tu cia cdc nhém nganh thang 05/2025 - 07/2025 - Nhém bat ddng san va ngan hang déng gép chinh vao thi truéng chung
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.
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RONGVIET@ THANH KHOAN KHGP LENH TRUNG BINH PHIEN THEO THANG CUA CAC NHOM NGANH

SECURITIES

Dong tién biic pha manh mé & cac nhém nganh chinh cia VN-Index nhu la ngan hang, dich vu tai chinh, bat déng san va tu liéu san xuat so
v@i cac nhom khac va thi truong chung

Thanh khoan trung binh phién theo quy ctia 12 Quy lién ké

Ty déng/phién 2022Q3 2022Q4 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 2025Q1 2025Q2
Ngan Hang 2580 2922 2669 4263 3468 3577 2500 4590

Dich vu tai chinh 1936 2887 2508 1877  1.750

B4t dong san 1719 1773 2392 3410 1959 2,040 2480 | 3.374
Tu liéu san xust 1.471 1.800 2486
Nguyén vat liéu 1915  1.504 1788 2153 1788 1609

F&B va Thuéc La 1126 803 1086 1140  1.100 1568 1229 879 1.287

Van tai 664 804 612 1114 572 672 828

Cong nghé phan mém 243 197 534 703

Tiéu dung lau bén 291 529 466 648 456 595

Nang lugng 332 257 244 251 267

Tiéu dung thiét yéu 198 152 294 234 196 197 204
Coéng nghé phan clng 120 78 115
Truyén thong & giai tr -_m

Oto va phu tuing 11 16 20 46 47 46
Dugc pham 15 10 12 28 32

B&o hiém 39 | 2 33 67 30 43 49 38

Dich vu tiéu dung 3 2 6 12 8 2 2 2

YTé 13 7 9 12 8 7 14 15 12 17 9
Hang gia dung 1 2 1 2
Vién thong 1 1 2 2
VN Index 16.319 10.377 18.128 14.511 21.097 14.106 11.226 17.883 24.054

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. Dit liéu ngay 31/07/2025.



RONGVIET

SECURITIES

&9 DINHGIA P/E va P/B THEO NHOM NGANH

P/E theo nganh (2019-2025)

Oté Ngén Tuliéu  Thuong Tiéu Tiéu Dich vu Nang Dich vu F&B YTé Hang  Baohiém  VatLiéu  Truyén Dugc Bat Céng  Céng Viénthéong Vantdi  Tiénich
va Hang san xudt mai ding dung tidu lugng  taichinh 173 - canhan 13,3 CoBan  théng phdm  doéngsdn  nghé  nghé 55 16,2 14,1
Phu Tung 9,5 21,1 va 1au bén thiét dung 30,7 24,8 va 16,2 & 16,3 20,1 phan phan
457 278 dich vu 14,6 yéu _ giadung giai tri mém ciing
40 - 10,4 12,7 10,6 16,8 20,7 19,3
35~
A
30 - A —"
25 A Y >
20 A . A
] T T e B ¥ i e
10 — = % = | B
s] L — =T il T L
0 J
X: P/E trung binh 5 ndm , A: P/E hién tai
Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.
P/B theo nganh (2019-2025)
ot Ngén 'I:u’ |iéli Thuong Tféu Tieu Dic_t\ vu Nang l?.jch lvu F&B YTE I,-Ién? Bdo hiém Vat Li:fau Truyén théng Dugc . Bat . Cong Cong Viénthéng  Van tai Tiénich
va Hang san xuat mai dung din tiéu lugng tai chinh 24 14 ca nhan 14 Co Ban & pham dong san nahe nghé 1,1 29 1,7
16 17 : aubén 999 dung 11 20 va 16 giditi 24 17 . han
8 - Phu... va thiét yéu A iad 149 phéan pr
dich... 25 18 ' giadung . ém cling
;. 23 hy 30
6 -
5 _
4 A A
37 A T
) »; X X
A N ITI J_ X
e T E%% L == e
4 L
0 J
X: P/B trung binh 5ndm , A: P/B hién tai
Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.
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RONG VIET DIEN BIEN TH

SECURITIES

Chi sé VNMID phuc héi tét hon ké tif sau ngay hoan thué quan

| TRUONG GIJA CAC NHOM VON HOA

P/E theo nhom vén héa (2019-2025)
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75 T T

e \/N Index

VN30

e \/NMID

e \INSMALL
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.

07/10  07/17

07/24 07/31

X: P/E trung binh 5 ndm , A: P/E hién tai
Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. Dt liéu ngay 31/07/2025.

Thanh khoan thi truéng theo nhém vén héa 12 quy trudc - dong tién lan téa thi trudng tap trung 8 nhém vén héa Ién va vira

[1VN Index JVN30 IVNMID VNSMALL
20,9
S 17,8 A
135 | X
L 1

Ty déng/phién

VN30

2022Q3
5.781

VNMID

VNSMALL

VN Index

2022Q4

4.224

1.166
10.377

Thanh khoan trung binh phién trong Quy gan nhat

2023Q1

2023Q2

plipXiek]
6.750

2023Q4
5.379

2024Q1
8.403

8.594

7.191

9.872

1.932

1.407

1.929

8.686

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.

14.511

21.097

2024Q2

2024Q3

2024Q4

2.196

1.304
14.106

2025Q1

2025Q2

10.010

11.226

1.657 2.139
17.883 24.054
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RONG VIET GIAO DICH GIJA CAC NHOM NHA BAU TU

SECURITIES \¥

Top ¢ phiéu giao dich trong Quy

on o o Y X oe o v . . .
Tuong quan hiéu suat thi truong theo va giao dich Lay ké gia tri mua/ban rong
giita cac nhom nha dau lay ké 12 thang
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Nguén: Fiin, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025. QP S - & o5 ¥WWL YOS sSl -2.970
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RONGVIET XU HUGNG DONG VON NGOA

SECURITIES \¥

Liay ké dong vén rong 12 thang trudc (triéu USD) - Viét Nam
da quay tré lai mua rong tir thang 7, trong khi cac nuéc trong
khu vuc tiép tuc da ban rong.
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. Dir liéu ngay 31/07/2025.

05/2025

06/2025

Thailand

07/2025

I TREN THI TRUGNG CAN BIEN VA MGI NGI TAI CHAU A

Liy ké dong vén rong 12 thang trudc (triéu USD) - Pai Loan va
Han Quéc ciing cho thay dong vén rong quay lai tich cuc trong

khi Trung Quéc da c6 dau hiéu chiing lai.
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.
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RONGVIET @ TUONG QUAN SUAT SINH LOI TTCK VOI LGP TAI SAN THU NHAP €O PINH

SECURITIES

Tuong quan suat sinh 16i thi trudng chiing khoan, lai suat trai phiéu

Chinh pht 10 nam, va lai suat huy déng 12 thang cta NHTM VCB

Chénh léch lgi tuc giira thi truédng ching khoan va lai suat trai
phi€u Chinh pht 10 nam

12,0% - 7,0% -
6,0%
10,0% -
7,1% 5,0%
8,0% 1 4,0%
6,0% A 4,6% 3,0%
2,0% A
4,0% A
1,0% A
2,0% 1 33% 0,0% . - - - -
0,0% T T T T T ‘1,0% -
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Chénh léch lgi tic (E/P- LS TPCP 10 ndm) -=----- TB 5nam
e | 0 UL thi truong (E/P) LSTPCPVN 10 ndm  e====|3jsudt huy dongVCB12thang .. ___ 1Dolechchudn eeeeeee +1 D6 léch chuan
Phan phdi chénh léch logi tic* (2019 - Hién tai)
450 -
400 - o .
350 - Muc chénh léch loi
LA L s o
300 - tuc hién tai 3,7%
250 1
200 - v
150 -
100 -
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0 .
[02%, 02%] (02%, 039%] (03%, 039%] (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 thi truding tra gid cho phdn bu rdi ro (ERP) khi ddu tu vdo thi trudng vén niém yiét so véi ldi sudt phi rdi ro ¢6 ky han ddu tu tuong duong. Loi sudt trdi phiéu chinh phid 10 ndm
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.

Muc luc- 39



RONGVIETES) DINH GIA VA SUAT SINH LQI THI TRUGNG CHUNG TRONG QUA KHU (2015-2025)

SECURITIES

P/E cua VN Index va Igi nhuan cho théi gian ndm giir 1 nam

P/E cua VN Index va lgi nhuan cho th&i gian ndm giit 2 nam

100% - 60%
31/07/2024:
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét. D liéu ngay 31/07/2025.

31/07/2023:
14, 30x

y =-3,33%x +61,38%
R®=34,29%

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 31/07/2025.
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RONGVIET PHU

SECURITIES \¥

LUC HIEU SUAT PAU TU THI TRUGNG THEO THANG

Bién déng VN Index theo thang (2020-2024)

2025 -0,1%
2024 3,0%
2023| 10,3%
2022 -1,3%
2021| -43%
2020| -2,5%
2019| 2,0%
2018| 12,8%
2017 4,9%
2016| -58%
2015| 5,6%
2014{ 10,3%
2013| 16,0%
2012 10,4%
2011 54%

2010| -2,6%

2009| -3,9%

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét téng hop
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RONG VIET LUAN PIEM DAU TU CAC €6 PHIEU TRONG DANH MUC CUA VDSC

SECURITIES \¥ °

Ty lé sinh
S LNST
() 0
oikyvong P/E YoY% P/B ROE% Luan diém dau tu

(Ba? qom 2025F 2025F 2025F 2025F
€O tuc)

Gia dong I
Co tic cia ngay
04/08

Cé Giamuc

phiéu tiéu

CTG dang budc vao chu ky tang trudng Igi nhuan cao va én dinh, sau giai doan dai theo dudi chién lugc tai chinh than trong va xu
ly triét dé cac khodn ng tiém an rdi ro.

TU 2021-2024, CTG duy tri chi phi tin dung binh quan 1,9%, tap trung trich l1ap du phong manh tay dé lam sach bang can déi ké
toan. Budc sang 2025, chi phi tin dung du kién gidam dan vé 1,1% nhd ty 1& ng xau thap hon va qua trinh thu héi ng ngoai bang
duoc ddy manh.

Tang trudng tin dung du phéong dat 14%/nam trong giai doan 2025-2028, trong béi canh chinh sach tién té dang uu tién thic
day tang trudng kinh t&. TU d6, loi nhuan trudc thué (LNTT) dugc ky vong tang trudng kép 18%/nam, dua ROE lén muic 20% vao
nam 2028.

Chét lugng tai san ti€p tuc cai thién, vdi ty 1& ng xau kiém soat dudi 1,2% va bd dém du phong viing chic ting l1én 160%. CTG
cling s& hitu lgi thé cla mét ngan hang quéc doanh I6n: chi phi von thap, quy mo thi phan rong va thuong hiéu uy tin.

Hién tai, CTG dang dugc dinh gia P/B 2025F & muc 1,4 lan — thap hon dang ké so vai BID (1,8x) va VCB (2,5x), du hiéu qua hoat
déng ngay cang tiém can nhom dau nganh. Diéu nay cho thay du dia tai dinh gia ctia CTG van con hap dan khi cac chi s6 tai chinh
va kha nang sinh |&i ti€p tuc cai thién rd rét trong trung han.

CcTG 48.300 0 45.650 6% 8,04 20% 1,42 19,01

Chung t6i ky vong HPG sé ghi nhan két qua kinh doanh tich cuc trong giai doan 2025-2026, nha su phuc héi clia san lugng va
bién Igi nhuan, dac biét la tir du an Dung Quat 2 (DQ02).
Nha may DQO2 (giai doan 1) véi cong suat 5,6 triéu tan HRC/nam da van hanh thuong mai tir quy 1/2025 va c6 thé hoat déng &
muc 70% cong suat trong nam nay. Nha lgi thé chi phi san xuat thap va cac chinh sach phong vé thuong mai, HPG c6 kha nang
I8y lai thi phan tir thép nhap khau, du kién san lugng HRC dat 4,9 triéu tan (+69% YoY) trong 2025, chiém khoang 30% nhu cau noi
dia.
Doanh thu HPG dugc du phéng dat 180 nghin ty dong nam 2025 (+30% YoY) va 219 nghin ty dong nam 2026 (+21%), cht yéu
nha:

HPG 28200 O 25.300 11% 1038  56% 1,47 14,20 (1) nhu cau ndi dia hé trg san lugng thép xay dung,
(2) san lugng HRC tang manh tu DQO2.
Bién lgi nhuan goép dugc ky vong dat 16% trong giai doan 2025-2026 nhd chi phi san xuat t6i uu t DQO2 (tiét gidm 15% tiéu thu
than c6c so véi DQ10), gia ban HRC phuc hoi tir nira cudi 2025 khi &p luc ti Trung Qudc giam dan.
Lgi nhuan sau thué udc tinh dat 18,7 nghin ty déng (+56%) trong 2025 va 24,6 nghin ty déng (+31%) trong 2026. VGi muc dinh gia
P/E forward 25-26 chi khoang 9,0x, chiing t6i cho rang thi gia hién tai chua phan anh day da tiém nang tang truéng ctia HPG.
Vé dai han, HPG dang chuan bi dau tu nha may san xuat thép ray cho dudng sat cao téc giai doan 2026-2027 — mot phan khuc
hudng lgi ti chién lugc phat trién ha tang lién két viing ctia Chinh phd. DQO2 sé la nén tdng cdng nghé giup HPG budc vao linh
vuc thép cudng do cao, md ra chu ky tang truéng mdi.
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KBC dugc hudng loi truc ti€p ti su héi phuc ctia bat dong san khu céng nghiép (KCN) trong ndm 2025 nhd s& hitu quy dat In
~2.700 ha tai cac thi trudng trong diém & cd mién Bic va mién Nam. Cac du an tiéu biéu gém: Nam Son Hap Linh, Trang Dué 03,
Kim Thanh (mién Bic) va Tan Phu Trung, Tan Tap, Loc Giang (mién Nam).

Khi cac rao can vé chinh sach thué quan dan séng té ti nlfa cudi nam, KBC c6 thé ddy manh cho thué dat KCN. Du kién dién tich
cho thué ca ndam 2025 dat 140ha (+180% YoY), trong d6 riéng Nam Son Hap Linh d6ng gép 30ha. Sang nam 2026, vdi lgi thé vé
quy dat da dugc gidi phong mat bang va ha tang dang hoan thién, dién tich cho thué c6 thé ti€p tuc tang 1én 160ha (+14% YoY),
cht yéu tir NSHL va Trang Dué 03.

Ngoai KCN, mang bat dong san dan dung ciling trd thanh dong luc tang trudng trung - dai han. Du an dé thi Trang Cat (Hai
Phong, 585ha) da hoan tat nghia vu tai chinh trong nam 2025, du kién bat dau déng gép 5.300 ty déng doanh thu tir 2026, tuang
duong 40% téng doanh thu ndm d6.

KBC 34.600 0 31.550 10% 20,62 238% 1,23 6,50

KCN Phudc Dong - Lai thé vi tri chién lugc, dong tién tang manh sau 2028

Khu cong nghiép Phudc Dong — du an c6 quy mé I6n nhat — s& hiiu vi tri dac dia gan tuyén cao téc Moc Bai — TP.HCM. Diéu nay

gitip KCN két néi lién mach véi cac trung tam kinh té trong diém phia Nam va ma réng sang thi trudng Campuchia. Bén canh do,

cac khu cédng nghiép khéc nhu Lé Minh Xuan 3 va Loc An - Binh Son cling dugc hudng |oi tir su phat trién ha ting manh mé xung
SIP 79300 2.000 64.600 26% 11,95 12% 3,19 29,00 quanh, dién hinh nhu tuyén Vanh dai 3 va san bay Long Thanh.

Vé trung va dai han, dong tién ctia doanh nghiép sé cai thién dang ké nhd ti€n do giai phdng mat bang va dau tu ha tdng ngay

cang hoan tat tai cac du 4n KCN. T ndm 2028 trd di, cong ty du kién tao ra dong tién tu do cho c6 déng (FCFE) 6n dinh & muic

khoang 4.000 ty déng mbi nam - tuong duong Igi nhuan khoang 60% so vai quy mé vén chi sé hiru hién tai, cho thay tiém nang

sinh |&i manh mé cho nha dau tu dai han.

KDH san sang ghi nhan doanh thu I6n trong nlta cudi nam khi du én Gladia (gém Clarita & Emeria) da hoan tat thu tuc phap ly,
dugc cap phép ban hang va chuan bi mé ban ngay trong quy 3/2025. Du an bao gém haon 200 sadn phadm thap tang, v6i muc gia
ban du kién trén 250 trieu dong/m?>.

Trong nam 2025, ching t6i ky vong KDH sé ban dugc khodng 60% phan khu Clarita va 40% phan khu Emeria, tuang tng téng gia
tri hgp déng khoang 6.025 ty dong. Trong d6, phan doanh thu cé thé ghi nhan trong ndm nay vao khoang 5.600 ty déng.

Két hgp véi phan ban giao con lai ti The Privia, KDH du kién dat doanh thu 7.431 ty déng (+127% YoY) va lgi nhuan sau thué ¢é
déng cong ty me udc tinh 1.115 ty dong (+38% YoY). Trong do, The Privia dong gop khoang 1.500 ty dong, con Gladia dong gop
phan 16n doanh thu con lai.

KDH 39.147 0 27.900 40% 28,08 38% 1,40 5,6
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REE dugc ky vong tang trudng manh trong nam 2025 nh& hai déng luc chinh: (1) san lugng thuy dién tang cao nha diéu kién thay
van thuan lgi va (2) d6ng gop déang ké tir mang bat déng san & cho thué van phong.

& mang dién, doanh thu udc dat 4.905 ty dong (+28% YoY), Igi nhuan gdp 2.630 ty déng (+63% YoY). San luong hop nhat du kién
dat 3,5 ty kWh, trong dé riéng thuly dién déng goép 2,9 ty kWh (+33% YoY) nha chu ky La Nina — Trung tinh mang lai lugng nudc
déi dao. Bén canh do, REE ti€p tuc ma& rong cOng sudt vdi cac du an thay dién va dién gio nhu Tra Khic 2, Thac Ba 2 va Duyén Hai
2, du kién van hanh trong 2025-2026, gitip t6ng cdng suat ting thém khoang 8%.

Mang bat déng san va van phong cho thué ciing déng gop tich cuc, véi doanh thu du kién 1.770 ty déng (+41% YoY), Igi nhuan
gop 1.011 ty déng (+21% YoY). Trong dd, van phong Etown 6 - du &n I16n nhat hién tai ciia REE - bat dau ghi nhan doanh thu ti
2025 véi ty lé 1ap day du kién dat 38%, va dat cong suat téi da tir 2027. Phan khic BDS sé ghi nhan 495 ty dong doanh thu (+200%
YoY) va 193 ty déng lgi nhuan gop, chd yéu dén ti ban giao 30 cédn biét thy tai du an The Light Square — Thai Binh.

REE 84300 1.000 66.800 28% 14,22 28% 1,49 12,00

VCB dugc ky vong tang trudng 6n dinh trong nam 2025 va sé tang téc rd nét hon tir 2026 trd di, khi nén kinh té budc vao chu ky
phat trién mai. Ching téi du phéng Igi nhuan trudc thué giai doan 2025-2028 ting trudng kép 15%/nam, nhd 2 dong luc chinh:
(1) NIM phuc héi Ién gan 3% nhd& nhu cau tin dung cai thién va (2) rdi ro tir thué déi ting giam dan.

Riéng ndm 2025, du phdng tang trudng tin dung dat 13% (sau khi ban ng cho VCBNEO), NIM tang nhe 10 diém ca ban 1&n 3,0%,
va Igi nhuan trudc thué tang 23% YoY.

Vén chti s& hiu tiép tuc dugc cling ¢d nha chinh séch chia ¢6 tdic bang ¢ phiéu - gidi phap dugc SBV va Bo Tai chinh Ging ho dé
tang CAR theo tiéu chuan Basel 3. Dong thdi, VCB c6 thé téi khdi dong phat hanh riéng 1& cho nha dau tu nuéc ngoai véi ty 1é 6,5%
¢6 phan, sau khi hoan tat chia c6 tuc ti phan Igi nhuan giit lai dén hét nam 2021. Trong lan phat hanh trudc (2019), dinh gi 1én
tGi P/B ~2,8x.

Binh gia hién tai cia VCB dang & vung hap dan, véi P/B trugt chi con khoang 2,3x - thap hon 2 d6 Iéch chuén so véi trung binh 10
nam, cho thay rdi ro giam gia rat thap.

Ngoai ra, VCB c6 thé hudng lgi ti tién trinh nang hang thi trudng chiing khoan Viét Nam, khi van con room ngoai cao va la cé
phiéu ngan hang c6 ty trong I16n trong bd chi s6 FTSE. Day la yéu t6 giup VCB nhiéu khad nang dugc thém vao ré chi sé cda thi
trudng mdi ndi thi cap — mé ra co héi téi dinh gia trong trung han.

VCB 73.000 0 61.100 19% 13,79 9% 2,25 17,04
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MWG dang phuc héi thi phan trong nganh ban lé dién ti nhd chién lugc tai ciu tric hé thdng clra hang theo huéng tinh gon va
hiéu qua hon. Trong ndam qua, cdng ty da giam 224 clfa hang, chti yéu la cac ctra hang cl gan hét khau hao, giup tiét kiém khoang
236 ty dong/quy, déng thai cat giam nhan su trung binh tir 10 con 3 ngudi/clfa hang, qua dé nang bién EBIT TGDD & DMX lén
6,1% (+110bps YoY trong Q1/2025).

MWG ciing c3i thién dang ké chién lugc ban hang, tap trung vao hai yéu té c6t 16i:

“Tiét kiém cho khach hang”: thong qua chinh sach trd gop 0%, tang chiét khau, giam gia.

“Dich vu hau mai vuot tréi”: nhu 1ap dat, vé sinh mién phi va giao hang nhanh.

Diéu nay gilp MWG vugt trdi hon so véi cac do6i thi méi hodc nén tang TMDT von da cat gidm khuyén mai tir nam 2024.

Mot diém ndi bat Ia MWG dang tang cudng lién két truc tiép véi cac hang 16n, dién hinh 1a Apple, d€ phan phédi sén phdm s8
luong 16n véi cam két dau ra r6 rang. Viéc cat trung gian B2B gilip MWG hudng tron bién Igi nhuan va tang trudng thi phan, nhu
da thay trong Q1/2025.

G mang bach hoa, BHX cé trién vong phuc hdi trong nifa cudi 2025, khi khoang 205 clia hang mé méi tai mién Trung dan di vao
6n dinh. Doanh thu binh quan méi cta hang va bién Igi nhuan du kién cai thién tir 0,3% lén 0,5-0,7%, sau giai doan dau khai
truong con nhiéu uu dai va traffic thap.

Cu@i cung, Igi nhuan tir hoat déng tai chinh ciing hé trg dang ké két qua kinh doanh chung, khi khoan du tu tai chinh ngan han
tang +32% YoY véi lai suat cao 8-9%, ddng vai tro la “dém lgi nhuan” trong giai doan tai cau trac.

MWG 75300 1.000 67.000 14% 18,97 40% 4,26 16,20

Chung téi duy tri quan diém tich cuc véi MBB khi du phéng Igi nhuén giai doan 2025-2028 tang trudng kép 19%/nam, nha nhiing
Igi thé canh tranh rd rét.

MBB c6 kha nang tang trudng quy moé tin dung nhanh nhad nén tang ngan hang s6 manh, mé hinh tap doan tai chinh toan dién va
chi phi von thap. Sau khi nhan chuyén giao OceanBank, ngan hang sé dugc ndéi han muc tin dung, tao du dia tang truéng I6n.
Bién lai rong (NIM) ctia MBB dugc ky vong 6n dinh han so véi cdc ngan hang cung nhém, nha tap khach hang da dang, trung
thanh, duy tri CASA cao. Néu ty 1& s hitu Nha nuéc vugt 50%, MBB c6 thé dugc tham gia ddu thau tién gli KBNN — mét loi thé
dang ké vé chi phi vén.

Vé chit lugng tai san, du MBB dat muc tiéu tang trudng tin dung cao, ty 1& ng xau van dugc kiém soat. Cac khoan cho vay lién
quan tGi NVL, Trung Nam... dugc danh gia da giam rui ro khi vuéng mac phap ly dan dugc thdo g&. Ngan hang dat muc tiéu NPL
< 1,7% trong nam nay (1Q25: 1,67%).

Binh gia hap dan: MBB dang giao dich & muc P/B 2025F ~1,3x, thap so véi mic ROE 21-22% - cao nhat trong nhom ngéan hang
TMCP. K& hoach mua c8 phi€u quy va gidm s& hitu tai MCredit (qua ban hoac IPO) sé la cac yéu té hé trg manh cho dinh gia.

MBB 31.500 300 27.800 14% 6,82 10% 1,32 20,70
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Chung t6i danh gia trién vong tang trudng doanh thu trung — dai han ctia SAB dang d8i mat nhiéu thach thuc, do xu hudng siét
chat tiéu thu rugu bia tai Viét Nam. Nam 2025 1a méc trién khai Nghi dinh 168, ti€p tuc thit chit tiéu dung bia tai cac kénh on-
trade (nha hang, quan nhau) - vén da bi anh hudng manh bai Nghi dinh 100 trudc dé.

Ngoai ra, Quéc hoi da théng qua 16 trinh tang thué tiéu thu dac biét 1én 90% giai doan 2027-2030 (so Vi muic 65% hién tai), cho
thay dinh hudng giam dan tiéu dung rugu bia ctia Chinh phd. Nhiing yéu t6 nay khién quy mé nganh bia co hep vé dai han.
Riéng trong nam 2025, tinh mua vu khéng thuan Igi (Tét Nguyén Dén roi vao thang 1/2025 va thang 2/2026) cling ¢6 thé anh
hudng tiéu cuc dén san lugng tiéu thu va doanh thu ctia SAB.

SAB 54,100 5.000 48.100 23% 16,04 -11% 2,76 17,20 Tuy vay, bién lgi nhuan gop c6 thé cai thién nhd chi phi dau vao giam (dac biét 1a gia mach nha dang thap han thoi diém SAB
chét du trir gan nhat - gidra 2022), va né luc chuyén dich tir kénh on-trade sang off-trade (kénh ban I hién dai) giup tiét gidm chi
phi ban hang.

Diém sang trong dau tu SAB dén tUr ty suat 6 tuc tién mat cao, hién vao khoang 10,4%/nam, phu hgp véi nha dau tu dai han theo
chién lugc 6 tuc. SAB da tang dan ty lé chia c6 tdc ké tir sau Covid-19 (60%-120% LNST), chd yéu st dung loi nhuan gii lai hodc
thu hep dau tu tai chinh ngan han.

Thém vao do, tap doan Thaibev - ¢§ ddng 16n nhat - c6 ddng luc thic ddy chia c6 tic cao dé t6i uu dong tién, do khodn vay M&A
tri gia 4,8 ty USD tU thuong vu mua lai SAB nam 2017 van dang trong giai doan tra ng.

Chung téi git quan diém tich cuc véi trién vong clia VPB, véi du phéng tang trudng Igi nhuan kép (CAGR) dat 22% trong giai doan
2025-2028, nha hai déng luc chinh:
(1) Tang trudng tin dung vuat troi: Sau khi nhan chuyén giao bat buéc GPBank, VPB dugc cdp han muc tin dung cao va du kién
tan dung tét han trong 2025-2026, véi tang trudng tin dung khoang 24%/nam. NIM c6 thé diéu chinh nhe vé 4,5% (giam 20bps
$0 V@i 2024), do chién lugc danh déi gitta quy mé va bién Igi nhuan.
(2) Ha chi phi tin dung: Du phéng chi phi tin dung (CPTD) sé tao dinh trong nam 2025 r6i giam dan vé dai han, nha:
Thi trudng bat dong san dan héi phuc

VPB 25500 500 26.400 -2% 10,25 29% 1,35 13,26 FE Credit c6 su di€éu chinh hoat déng lanh manh
CPTD rong tai ngan hang me dugc kiém soat dudi 2%, con hgp nhat dudi 3% trong 2025 (gidm lan lugt 40 va 80bps YoY). Dén
2028, du phong CPTD hgp nhat gidm con 3% (so véi 4,9% nam 2023).
Bén canh do6, VPB dang tung budc hoan thién mé hinh tap doan tai chinh da nang, s& hitu cdc céng ty thanh vién nhu FE Credit,
CTCK VPBankS, OPES (b&o hiém phi nhan tho), va dang Ién ké hoach tham gia mang bao hiém nhan tho — mot thi trudng con tiém
nang Ién nho ty [é tham nhap thap.
Binh gia hap dan: Vai P/B 2025F chi khoang 1,0x, VPB dang c6 dinh gia thap so véi tiém nang tang trudng Igi nhuan dai han va
kha nang cai thién ROE I&n 18% vao 2030. Viéc duy tri ¢6 tdc tién mat déu dan clng la yéu t6 hé trg tét cho dinh gia.
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Chung t6i danh gia hoat dong kinh doanh clia PVS sé tiép tuc khdi sac trong nlta cudi nam 2025, nha tién do thi cong tich cuc tai
hang loat du an dau khi va nang lugng ngoai khai.

Tai du an Lac Pa Vang (téng vén hon 1,2 ty USD), khéi lugng ché tao da dat 25-30%. Trong khi d6, chudi du an L6 B - O Mén cling
c6 dién bién tich cuc: cac go6i thau EPCI chl chét do PVS thuc hién déu vugt ky vong, véi goi #3 dat 89% tai An Giang, chuan bi
ban giao va khéi cong thi cdng trong quy 3/2025.

Ngoai dau khi, PVS con ghi nhan két qua tét & linh vuc dién gid ngoai khoi. Du an Greater Changhua 2b & 4 (Dai Loan) da hoan tat
ché tao 33 chan dé tuabin va ban giao vao thang 6/2025. Day la minh ching cho nang luc thi cong quéc té ngay cang dugc khang
dinh.

Nam 2025, doanh thu du kién dat 32.620 ty déng (+37% YoY), Igi nhuan sau thué ¢ déng céng ty me 1.230 ty déng (+15% YoY).
Mang M&C sé |a dong luc chinh, véi doanh thu khoadng 937 triéu USD, trong d6 han 96% dén tif cac du &n ngoai khai nhu L6 B -0
Mén, Lac Da Vang va cac du an dién gio quéc té.

Trong trung - dai han, giai doan 2025-2030 dugc ky vong la chu ky tang truéng bén viing ctia PVS, vai toc d6 tang trudng kép
(CAGR) doanh thu 10,7%/ndm va lgi nhuén sau thué 8,5%/nam, nha luong backlog déi dao va trién vong tir cdc mang phu trg
déng pha véi M&C.

PVS 38500 1.000 34.100 16% 13,25 15% 1,15 9,50

MSN duy tri dong luc tang trudng én dinh nha cac tru cot kinh doanh “hai tién” nhu MCH (hang tiéu dung) va TCB (ngan hang),
déng thai ma ra ky vong tang trudng nhd cac mang mai nhu MML, WCM bat dau c6 1ai va MSR thu hep thua 16.

MCH (chiém 66% LNST) ti€p tuc tang truéng 6n dinh (+2,7% YoY ndm 2025), nhd nang luc phat trién san phdm phu hgp xu huéng
tiéu dung (gia vi, thuc pham tién Igi), cing hé théng phan phéi hiéu qua gitp thic ddy nhan dién san pham mdi.

TCB (Techcombank, chi€m 19,9%) tang truéng manh mé (+16% YoY nam 2025), nh& hé sinh thai khach hang da dang va dinh vi
dac thu trong linh vuc tai chinh — BDS. Viéc dinh gia TCB tang lén cling ho trg cai thién dinh giad hgp nhat ciia MSN.

MML va WCM chuyén sang pha sinh Ii tir Q3/2024.

MML huéng loi ti gia thit heo tang (+30% YoY) va chién lugc chuyén dich sang thit ché bién — phan khuc cé bién lgi nhuan tot
hon.

WCM cai thién bién Igi nhuan nha tang doanh thu trén ctia hang ct (LFL 6-12% YoY), t6i uu mé hinh siéu thi theo tiing vuing dan
cu va quan ly tét han hang ton kho.

MSR (mo tai nguyén) giam 16 nh& ban 100% vén tai H.C. Starck — dan vi 16 khoang 300-400 ty/nam. K&t hgp vai gia dau ra kim loai
(@6ng, vonfram) 6n dinh va hoat dong khai thac hiéu qua tor Q2, giip MSR gidm 16 57% YoY, déng goép tich cuc han cho MSN.

Chi phi tai chinh (~8.000 ty d6ng/nam) la diém nghén tang trudng trong qua khi, nhung du kién sé gidm con 6.000-7.000 ty/nam

»

tr 2025 nha téi cdu tric cac khodn dat coc va khoan phai thu/phai tra véi bén tha ba. Day sé la “don bay” giup MSN thao g ap luc
tai chinh va quay lai da tang truéng bén viing trong trung han.

MSN 83.000 0 73.900 12% 32,93 62% 2,54 7,40

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RONG VIET LUAN PIEM DAU TU CAC €6 PHIEU TRONG DANH MUC CUA VDSC

SECURITIES \¥ °

Ty lé sinh LNST
oikyvong P/E i P/B ROE% o o R
(Baogém 2025F YoY% 2025F 2025F Luan diém dau tu
ey 2025F
€O tuc)

s  Gid Gia dong |
phiéu

muc Cé8tliic ciia ngay
tiéu 04/08

QNS tiép tuc ghi nhan tang trudng Igi nhuan an tugng tir mang sta dau nanh, véi muc tang du kién +20,7% YoY trong nam nay. Du da

nam gitr hon 80% thi phan, sdn pham cét 16i Fami cling cac dong cao cip nhu Fami Gold va Greensoy van dugc ngudi tiéu dung ua

chuéng, cho thay thuong hiéu bén vimng va phu hgp thi hi€u trong méi truéng canh tranh.

Mang dudng sé déng vai trd bd trg cho tang trudng, vdi diéu kién QNS duy tri dugc san lugng theo ké hoach trong bdi canh gia dudng

dau ra van én dinh trén 18.000 déng/kg. Viéc ma& rdng viing tréng va nang hiéu suat ép mia sé gilp gia tdng san lugng trong vu 2024-
QNS 56.100 3.500 48.900 22% 8,21 -8% 1,65 20,20 2025.Tuy nhién, gia dudng c6 thé chiu ap luc do canh tranh gia tang va tinh trang dudng lau chua dugc kiém soét triét dé.

Du vay, néu Chinh pht tdng cudng kiém soat hang lau - hién chiém khodng 28% thi phan tiéu thu - cdc doanh nghiép néi dia nhu QNS

sé dugc huéng lgi trong trung han. Diéu nay phu hop véi chién lugec maé rong ving nguyén liéu va cam két mua mia vai gia cao (1,12

triéu déng/tan) dé béo vé néng dan.

Ngoai ra, QNS hap dan vdi nha dau tu ua thich ¢é tic 6n dinh, khi ty sudt c6 tuc tién mat du kién trong 12 thang ti dat 8,5%, vuot troi

50 VGi lai suat tiét kiem (~5%).

FMC tiép tuc gilt virng lgi thé canh tranh tai thi trudng My nhd cac san pham tom chién va tdm tdm bot khéng bi 4p thué chéng ban
pha gia (CBPG). Dac biét, muic thué déi (ng hién tai ctia Viét Nam tai My dang tuong duong vai cac doi tha 1én nhu Indonesia va Thai
Lan, gilip doanh nghiép duy tri stic canh tranh vé gia.

Tai Nhat Ban — mét thi trudng truyén théng quan trong, thueng hiéu [au nam va sdn pham c¢é hinh thic déng déu, bat mat da giup FMC
gilt dugc thi phan 6n dinh. Chua ghi nhan su suy gidam dang ké vé doanh thu tai thi trudng nay, cho thady muc dé trung thanh va su tin
cdy clia ngudi tiéu dung Nhat déi véi san pham Viét Nam.

Trong nlfa cudi nam 2025, FMC du kién van gilt dugc két qua kinh doanh tuang ducng cling ky. Gia ban c6 thé ting nhe nh& cu truc
san pham cai thién, trong khi san lugng cé thé gidm nhe do su dich chuyén don hang tir My sang cac thi trudng khac nhu EU va Nhat
Ban.

Rui ro vé thué chng ban pha gia tai My dugc danh gia la ngan han. T nam 2026, khi FMC chinh thic dugc dua vao danh séch bi don
bat budc, doanh nghiép cé co héi gidm thué CBPG vé muc 0%, md ra trién vong tang trudng va md rdng thi phan trd lai tai thi trudng
My

FMC 48.000 2.000  37.900 32% 6,52 24% 0,81 12,40

Trong quy vua qua, doanh thu cdia doanh nghiép ghi nhan cai thién nha gid ban cé tra tdng 12% so véi cung ky va su déng gdp tich cuc
tUr cdc dong sdn pham mai nhu ca rd phi va ca diéu héng.

Bién Igi nhuan gop tang manh 13,4 diém phan tram, phan anh hiéu qua rdé nét ti chién lugc diéu chinh thi trudng xuat khau, tiét gidam
chi phi va thay d6i co cau san phdm. Cu thé, gia ban ca tra dugc cai thién nhd doanh nghiép chuyén huéng xuét khiu tu thi trudng
Trung Quéc — vén co bién Igi nhuan thap - sang cac thi trudng c6 bién cao han nhu Brazil va My. Tai day, gia ban trung binh tang thém
khodng 5% so vdi cling ky, trong khi san luong tiéu thu da dé bu dép phan sut gidm tu thij trudng Trung Quéc.

Chi phi nudi ca tra nguyén liéu ciing giam dang ké, nha gia thdc dn thly sdn ha 5% YoY va nguén ca tra ton dudi ao ti nam trudc da
dugc ban hét. Biéu nay gilp gia thanh san xuat hién tai thap hon gia ban thj trudng, gép phan ma rong bién Igi nhuan.

ANV 30.000 1.000 24.500 27% 782 1623% 2,21 5,00

Nguén: CTCK Réng Viét téng hop
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RONG VIET PHU LUC HIEU SUAT AU TU DANH MUC €O PHIEU CHIEN LUGC

SECURITIES °

Hiéu suat cac ¢d phiéu lua chon trong danh muc chién lugc dau tu ciia VDSC ké tir dau nam dén ngay 4/8/2025

Ngay diéu

chinh danh GEG POW VNM NT2 MWG MBB SAB VPB PHR PVS MSN QNS
muc

31/12/2024 | 0,5% | -1,7% | 4,8% | -0,4% | -5/4% | 6,6% | -1,9% | -3,7% | -4,3% | -5,8% | 0,4%

24/1/2025 | 92% | 2,6% | 05% | 55% | 92% | 24% | 11,7% | -3,6% | 129% | 2,3% | 7,0%

28/2/2025 | -0,1% | 0,0% | -4,3% | -4,5% | -9,7% | 32% | -53% | -2,7% | -1,4% | -7,3% | -0,8% | 2,6%

31/3/2025 | -58% | -7,1% | -6,3% | -5,2% | -3,1% [-10,4% | -7,1% | -8,7% | -7,4% | -6,9% | -5,9% | -5,8%

3/4/2025 | -7,8% | -8,3% | -6,5% | -9,7% |-12,3%|-13,3% |-13,5%|-12,4% | -7,4% |-13,2% | -2,6% | -7,5%

8/4/2025 3,8% | 86% | 4,9% -0,6% 4,2% | 15,2% 23% | 20,2% | 155% | 44% | 7,0% | 24,1%

5/5/2025 59% | 6,5% 13,7% 85% | 2,7% -05% | 79% | 9,8% 0,8% | 56% | 45% | 3,2%

3/6/2025 | 13,8% | 4,9% 3,2% 53% | 7,2% 70% | 51% | 81% | 24% | 11,4% | 24,5% | 13,1%

9/7/2025 2,7% 2,6% 6,8% -2,1% | -0,3% -1,0% 0,5% | 3,0% | -0,1% | 25,9% 70% | -3,7% | 0,2%

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét.
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RONGVIETES) DANH GIA DANH MUC DE XUAT QUY 1.2025

SECURITIES
Gia ngay khuyén
Tén cong ty 2 Phan nganh -I1CB L2 nghi
(08/05/2025)

Gia hién tai Gia cao nhat  Loi suat tir ngay Lgi suat cao nhat

(04/08/2025) trong Quy  khuyén nghi (%) trong ky (%)

KHS  Thuy san Kién Hung HNX  Thuc pham va dé uéng 19.740 22.700 30.300 15,0 55,5
LHG  KCN Long Hau HOSE Batdong san 27.170 32.299 34.560 18,9 30,6
DBC  Tap doan DABACO HOSE  Thuc pham va dé uéng 27.600 34.500 36.850 25,0 35,5
NNC D4 NuiNho HOSE  Xay dung va Vat liéu 30.650 36.300 38.250 18,4 34,2
scs DVHanghoasa HOSE  Du lich va Giai tri 60.300 63.100 69.500 46 16,4

Gon

Ghi chi: cdc ma dé xudt dugc chon loc dua trén cdc chi s6 tiéu biéu va can dugc ddnh gid ky luéng tiém ndng truéce khi quyét dinh dau tu.
Nguén: Fiin Pro, CTCK Réng Viét téng hop. Dit liéu ngady 31/07/2025
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RONGVIETES) DANH GIA DANH MUC DE XUAT QUY 1.2025

SECURITIES
Gia ngay khuyén
Tén cong ty 2 Phan nganh -I1CB L2 nghi
(08/05/2025)

Gia hién tai Gia cao nhat  Loi suat tir ngay Lgi suat cao nhat

(04/08/2025) trong Quy  khuyén nghi (%) trong ky (%)

MWG Thé gidi di dong HOSE Banlé 59.440 67.000 71.100 12,7 22,5

Van tai va Xép dé

HAH Hai An HOSE Hang & Dich vu Cong nghiép 67.400 80.200 90.000 19,0 39,3
TRC CaosuTay Ninh HOSE  Hoba chat 64.739 65.800 72.250 1,6 16,5
DGC HodachatbucGiang HOSE Hoda chat 92.200 103.200 107.600 11,9 233
NCT DVHanghoéaNGiBai HOSE Hang & Dich vu Cong nghiép 102.900 109.100 111.900 6,0 10,8

Ghi chi: cdc ma dé xudt dugc chon loc dua trén cdc chi s6 tiéu biéu va can dugc ddnh gid ky luéng tiém ndng truéce khi quyét dinh dau tu.
Nguén: Fiin Pro, CTCK Réng Viét téng hop. Dit liéu ngady 31/07/2025
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LUC DANH SACH €6 PHIEU PHAN TiCH

Gia @

ngay4/8/25

Loi nhuan ky
vong (%)

Khuyén nghi

2024E

+/-DT +/- LNST

PE 2024 PE 2025F

(x)

(x)

PB

Ty suat

2025F 6 tiic

., GTGDBQ3 Sé&hiu
thang (Ty Nudc ngoai

+/-Gia 1
nam (%)

RONGVIET PHU
SECURITIES ' .
VHTT (Ty Gia muc tiéu
dong) (diéng)
GDA UPCOM 2477 33.600
KDH HOSE 31.310 39.147
SCS HOSE 5.987 85.000
NTC UPCOM 3.977 220.000
FMC HOSE 2478 48.000
REE HOSE 36.183 84.300
GMD HOSE 23.951 71.000
SIP HOSE 15.640 79.300
ANV HOSE 6.523 30.000
VCB HOSE 510.532 73.000
PHR HOSE 8.333 71.600
DCM HOSE 19.244 42.000
QNS UPCOM 17.978 56.100
MBB HOSE 169.643 31.500
DPR HOSE 3.467 45.200
PVS HNX 16.299 38.500
SAB HOSE 61.691 54.100
MWG HOSE 99.057 75.300
MSN HOSE 106.853 83.000
VHC HOSE 13.063 65.000
HPG HOSE 194.189 28.200
ACV UPCOM  221.583 113.400
PVD HOSE 11.729 23.500
FRT HOSE 26.261 169.604
PVT HOSE 8.506 19.900
IDC HNX 14.718 49.000
KBC HOSE 29.712 34.600
HSG HOSE 11.519 20.300
BID HOSE 267.163 41.600
TNG HNX 2.526 22.300

21.600
27.900
63.100
165.700
37.900
66.800
57.000
64.600
24.500
61.100
61.500
36.350
48.900
27.800
39.900
34.100
48.100
67.000
73.900
58.200
25.300
101.800
21.100
154.200
18.100
44.600
31.550
18.550
38.050
20.600

56%
40%
35%
33%
27%
26%
25%
23%
22%
19%
16%
16%
15%
13%
13%
13%
12%
12%
12%
12%
11%
11%
11%
10%
10%
10%
10%
9%
9%
8%

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 lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay
Tich lay

(%)
9,8
0,6
471
56,4
35,9
-2,2
25,6
16,8
10,6
1,3
20,9
6,8
2,2
171
17,6
22,7
4,6
13,6
6,3
249
16,7
12,6
60,0
25,9
23,6
22,2
-50,6
27,7
11,0
9,0

(%)
20,4
0,1
39,0
-6,5
10,8
-8,8
-34,3
25,6
15,7
2,4
24,2
20,4
8,6
9,5
35,4
4,2
5,2
2.119,8
3774
37,6
75,9
20,5
18,9
-191,9
12,6
433
-79,0
1.822,7
14,4
44,8

2025F
+-DT (%) */ '(;:ST
110 21
1267 377
28 56
718 92
155 243
107 276
5,0 19
4,4 124
298 16229
9,4 9,4
42 1152
31,7 663
12 79
14,2 9,9
1,7 0,1
372 150
152 11,2
98 403
0,1 62,3
6,1 87
301 556
30 09
43 73
261 1015
4,8 7,5
8,1 24
733 2381
49 214
4, 15,0
1,9 74

7.8
42,5
8,4
136
7.8
15,0
196
14,4
13,1
14,7
17,5
12,4
7.3
6,9
13,8
12,9
15,4
22,3
46,7
9,1
13,7
21,0
14,6
48,8
8,9
98
18,6
26,7
11,6
7.3

74
28,1
9,2
13,0
6,5
14,2
16,7
12,0
7,8
13,8
8,3
8,7
8,2
6,8
124
13,3
16,0
19,0
32,9
9,7
104
21,7
18,2
41,1
84
7,2
20,6
16,5
9,4
74

(x)
0,6
1,4
43
2,6
0,8
1,5
1,9
3,2
2,2
2,2
1,9
1,9
1,7
1,3
14
1,1
2,8
43
2,5
1,2
1,5
3,1
0,7
8,2
1,0
2,3
1,2
1,0
1,7
1,3

(%)
46
0,0
11,1
24
53
1,5
3,5
3,1
4,1
0,0
1,6
44
7,2
1,1
7,5
2,9
10,4
1,5
0,0
0,0
0,0
0,0
2,4
0,0
55
7.8
0,0
2,7
0,0
3,9

-25,8
-3,5
-24,8
-17,5
-22,6
9,3
-174
0,8
51,2
3,0
10,8
-1,4
0,6
34,3
-0,2
-14,8
-12,7
6,5
24
-17,2
114
-11,0
-244
134
-154
-23,6
21,6
-13,5
-3,6
-17,9

dong)
3
115
32

72
150
50
92
340
39
177
10
560
44
278
69
534
560
91
1.050
55
183
84
70
105
187
174
218
39

con lai (%)
30,9
14,7
15,8
0,0
19,1
0,0
9,7
39,1
46,6
8,0
338
43,9
40,3
0,0
46,2
36,5
41,1
03
78,0
80,4
27,1
46,0
44,9
12,5
40,0
30,2
33,6
39,2
12,6
32,1
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RONGVIET PHU
SECURITIES 8 .
VHTT (Ty Gia muc tiéu
dong) (ciéng)
TCM HOSE 3.636 35.000
VNM HOSE 126.233 65.100
HDG HOSE 9.786 28.200
CTG HOSE 245.140 48.300
ACB HOSE 119.684 24.400
DRC HOSE 2.664 18.000
VIB HOSE 65.868 20.150
HAX HOSE 1.778 17.200
NLG HOSE 16.077 43.141
MSH HOSE 4.220 38.600
POW HOSE 34.543 14.800
DPM HOSE 16.397 41.000
TCB HOSE 249.743 34.300
VPB HOSE 209.456 25.500
PC1 HOSE 9.835 26.500
GEG HOSE 6.450 17.300
NT2 HOSE 6.304 20.900
DGW HOSE 9.797 41.800
PNJ HOSE 29.229 79.500
BFC HOSE 2.495 39.400
STK HOSE 2.445 21.600
NKG HOSE 7.049 13.300
IMP HOSE 8.363 45.647
BMP HOSE 11.551 118.500
VSC HOSE 9.846 Under review
HAH HOSE 10.418 Under review
FPT HOSE 181.594  Under review
HDB HOSE 97.862 Under review
LHG HOSE 1.615 Under review
OCB HOSE 32,918 Under review

Gia @
ngay4/8/25
32.450
60.400
26.450
45.650
23.300
17.250
19.350
16.550
41.750
37.500
14.750
41.900
35.350
26.400
27.500
18.000
21.900
44.700
86.500
43.650
25.300
15.750
54.300
141.100
26.300
80.200
106.600
28.000
32.300
13.350

Loi nhuan ky

vong (%)

8%

8%

7%

6%

5%

4%

4%

4%

3%

3%

0%

-2%

-3%

-3%

-4%

-4%

-5%

-6%

-8%
-10%
-15%
-16%
-16%
-16%

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

Khuyén nghi

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
Trung lap
Trung lap
Giam
Giam
Giam
Giam
Giam
Giam
Giam
Under review
Under review
Under review
Under review
Under review
Under review

LUC DANH SACH €6 PHIEU PHAN TiCH

2024E 2025F
+(°/3T +/ (‘I;A)I\;ST +/-DT (%) +/ ((I)./(I)\)IST
14,6 109,3 6,4 10,6
23 5,8 -1,2 -8,0
-5,6 -19,0 13,9 884
15,9 26,8 7,2 204
23 4,6 5,1 5.2
4,0 -5,8 9,0 -26,6
-7,2 -15,9 53 17,2
38,5 261,3 14,2 -24,8
1,3 0,1 -31,3 38,0
16,3 67,6 -6,0 7,2
7,0 7,1 30,3 -13,0
-0,5 11,5 1,1 88,7
17,3 19,5 9,3 16,6
25,2 57,0 10,9 29,5
29,2 237,1 -9,3 12,5
7,5 -16,3 29,0 5226
-6,8 -82,5 16,4 490,2
17,3 254 13,1 17,4
14,1 7.3 -19,2 -4,5
9,0 141,5 -6,9 -2,6
-15,1 -47,8 19,2 35,3
10,8 285,8 -15,8 -4,0
10,6 7,1 19,7 22,9
-10,5 -4,8 154 9,0
27,8 267,1 4,6 -49,9
52,8 69,0 18,7 40,2
19,4 21,3 22,6 24,0
28,8 26,7 13,6 20,6
7,2 10,6 10,1 42,7
57 -24,0 9,3 39,1

PE 2024 PE 2025F

(x)

13,4
16,4
57,1
8,1
7,1
18,1
8,7
19,1
25,5
8,2
25,9
38,4
11,7
12,0
25,8
14,3
13,5
20,2
14,8
84
25,2
26,4
26,8
10,2
35,6
9,8
20,9
6,8
8,9
9,6

(x)

11,9
14,6
9,0
8,0
6,8
15,7
7.8
18,9
22,5
9,6
37,1
14,6
9,9
10,3
19,0
9,0
14,8
18,8
14,5
7.2
39,6
16,2
21,2
10,7
42,4
11,4
18,7
6,4
6,2
7.5

PB

(x)
1,9
3,8
1,4
1,4
1,2
1,0
1,4
1,5
1,9
1,8
1,0
1,4
1,5
1,4
1,5
13
14
2,9
1,7
1,7
1,3
0,9
3,5
4,1
1,6
24
4,0
1,6
0,8
1,0

Ty suat
2025F 6 tiic

(%)
1,5
6,3
1,9
0,0
4,3
4,6
3,6
4,8
0,0
53
0,0
4,8
2,8
1,9
0,0
0,0
4,6
1,1

2,3
3,4
0,0
0,0
2,0
8,5
0,0
0,0
1,9
3,6
59
5,2

+/-Gia 1
nam (%)

-26,9
-15,5
6,0
44,7
11,9
-33,8
22,3
34
5,7
25,0
6,9
19,7
50,4
40,8
11,0
29,5
10,1
0,5
-12,6
-6,5
-2,5
-7.3
33,3
47,3
83,1
103,0
-0,5
28,7
-16,9
9,4

., GTGDBQ3 Sé&hiu
thang (Ty Nudc ngoai
déng)  con lai (%)

73 0,0
316 50,9
146 32,5
345 2,8
257 0,0
18 0,0
200 0,0
40 29,5
135 1,5
15 43,5
162 45,6
193 41,7
688 0,0
798 44
107 35,2
43 4,3
26 38,8
144 22,7
67 0,0
47 46,3

2 82,2
193 43,1

7 27,7
21 14,2
321 44,6
272 24,3
730 7,7
403 0,1

9 36,7
84 2,1
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