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MOt s6 ¢c6 phi€u can quan tam phién ngay 14/6 cla cac céng ty ching khoan.

Khuyén nghi mua danh cho cé phiéu ACB
CTCK KB Viét Nam (KBSV)

Chung téi ky vong Ngan hang TMCP A Chau (ACB - san HOSE) ¢6 thé
hoan thanh han muc tin dung dugc giao 16%, trong dd, cho vay khach
hang doanh nghiép 16n du kién sé tiép tuc gia tang quy mo va ty
trong déng gop.

Vé dai han, KBSV danh gid ACB sé van tap trung vao hoat dong cho
vay ban & nho nhiing Igi thé, kinh nghiém vén c6 clia ngan hang véi
nhom khach hang nay. Mirc do héi phuc cau tin dung khach hang ca
nhan dugc ky vong sé tét hon trong nira sau clia nam 2024 & cac linh
vuc cho vay tiéu dung, cho vay ho kinh doanh va cho vay mua nha.
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KBSV cho rang lai suat cho vay da tao day va c6 thé hoi phuc nhe tir Q3/2024.
Mat khac, lai suat huy dong dang c6 dau hiéu tang trd lai song sé can thoi gian
dé phan anh vao CoF. Mirc do tdc dong lam tang CoF sé it hon su cai thién cua
IEA khi chiing t6i cho rang Iai suat khé c6 thé tdng manh nhu giai doan nra dau
nam 2023. Ky vong NIM cla ngan hang trong nam 2024 cé thé dat 3.95% -
gidam 4bps so véi du phdng cii do su dich chuyén cho vay sang khach hang
doanh nghiép c6 NIM thap hon cho vay khach hang ca nhan.

Ty 1& bao phu ng xau tiép dién xu hudéng gidm va da gidm vé muc 78,6% cudi
quy 1/2024, tao ap luc trich 1ap nhiéu hon cho ngan hang ngay tu quy 1 va du
kién ca trong cac quy sau dé cing cb lai b6 dém du phong. Tuy nhién, ching toi
nhén thay chat lugng tai san suy gidm la kich ban dién ra & tat ca cac ngan
hang, khéng riéng ACB va tham chi mdc suy gidm tai ACB van tich cuc so véi
toan nganh. KBSV van danh giéd cao chat lugng tai san ciia ACB thudc top dau
nganh nhao sé hitu tép khach hang tét va khau vi rui ro tuong déi than trong

Chung toi diéu chinh du phéng cho thu nhap ngoai 1ai (NOII), NIM va ng xau
phan anh dién bién hién tai. Gid muc tiéu mdi sau khi diéu chinh chia c6 tic la
30.200 dong/CP, dong thai khuyén nghi mua cé phiéu ACB véi tiém nang tang
gia 23% so véi ngay 12/06/2024.

Khuyén nghi tang ty trong danh cho cé phiéu REE
CTCK Agriseco (AGR)

Quy 1/2024, doanh thu clia CTCP Co dién lanh (REE - san HOSE) dat 1.837,4 ty
dong (giam 22% so véi cung ky nam ngoai), thap nhat trong vong 10 quy tré lai
day; lgi nhuan sau thué dat 480 ty dong (gidam 36%). Nguyén nhan la do doanh
thu mang dién (chiém 55,5% téng doanh thu) gidm 34%, dat 1.023 ty dong,
trong dé doanh thu nhém thuy dién (nhém chiém ty trong cao nhat) tai cac
cong ty thanh vién va lién két gidm 55,5%, chi dat 474 ty dong do dnh huéng tu
pha thoi tiét bat lgi El Nino.

Thoi diém 31/3/2024, ty 1&é ng vay/VCSH cla REE dat 0,51 1an va cé xu huéng
gidm dan qua cac nam. Véi hoat déng kinh doanh 6n dinh, ngay 26/4 vira qua,
REE thuc hién chi tra c6 tirc nam 2023 bang tién véi ty 1&é 10%.

Ky vong mang thuy dién hoi phuc nha chuyén pha thoi tiét La Nina: Theo Trung
tam khi tugng thuy van quoc gia, du bdo chu ky thoi tiét La Nina sé quay lai tur
thang 7/2024 véi xac suat khoang 65-75% sé gilp thac day san lugng huy déng
tUr thuy dién cda REE. Ngoai ra trong ky, REE da thuc hién M&A thanh céng
100% c6 phan nha may thuy dién Tra Khic 2 cé cong suat 30 MW du kién sé



khéi cong ngay trong quy 11/2024 gilp nang c6ng suat cta REE I1én 1.070 MW,

Mang bat déng san c6 thé dugc ghi nhan doanh thu tr du 4n toa nha van phong
E.town 6 va du an nha & thuong mai The Light Square: (1) Toa nha cho thué
E.town 6 du ki€n sé dua vao van hanh trong quy 11/2024 véi téng dién tich cho
thué [a 36.798 m2 vdi gid cho thué du kién tir 25-29 USD/m2, nang tong dién
tich cho thué cta REE Ién 181.652 m2 va (2) Giai doan 1 cta du &n The Light
Square (45 can thap tang) dd mé ban tir thdng 1/2024 va du kién sé bat dau
ban giao trong quy 11/2024 ky vong sé thidc ddy doanh thu Bat déng san cho
doanh nghiép trong nam nay.

Mang co dién lanh tang trudng nho khoi lugng backlog 16n: Tinh dén hét quy
1/2024, khoi lugng backlog dat 2.659 ty déng (tuong duong doanh thu cd nam
2023) gitp ddm bdo ngudn viéc cho doanh nghiép trong nam 2024 nho tridng
thau phu co dién tur du an san bay Long Thanh. Ngoai ra, ky vong thi truong bat
dong san sé bét khé khan trong nra cudi nam 2024 hoé trg mang dau thau cua
REE.

Ké hoach kinh doanh: Nam 2024, REE dat ké hoach doanh thu dat 10.588 ty
dong, tang 23,5% so vGi nam 2023, Igi nhuan sau thué dat 2.409 ty dong, tang
10,1% so vGi nam 2023. Ngoai ra, REE ti€p tuc duy tri k& hoach chi tra c6 tic
bang tién mat téi da la 10% Von diéu é.

Agriseco Research ky vong két qua kinh doanh cta REE da tao day vao quy 1/24
va sé hoi phuc tét trong cac quy ti€p theo nho: (1) Cac nha may thuy dién hoi
phuc sdn lugng nhao pha thoi tiét La Nina quay tré lai; (2) Mang co dién lanh
dugc ho trg béi khoi lugng backlog [6n va thi truong BDS hoéi phuc va (3) Mang
bat ddng san cé thé dugc ghi nhan doanh thu trong nam 2024 nho du an E.town
6 va The Light Square. Chung t6i khuyén nghi tang ty trong véi gid muc tiéu la
73.000 déng/CP, upside 14%.

Khuyén nghi kha quan danh cho cé phiéu SCS
CTCP Vietcap (VCl)

Chung t6i gitt nguyén khuyén nghi kha quan déi véi CTCP Dich vu Hang hda Sai
Gon (SCS - san HOSE) mac du tdng 17% gid muc tiéu do gid c6 phiéu SCS da
tang 20% trong 3 thang qua.

Gid muc tiéu cao hon cla chung toi dén tu (1) viéc chidng téi cap nhat mo hinh
dinh gid dén gitra nam 2025, (2) du bao tong thdéng lugng nam 2024/25 cao hon
9%/7% do két qua kinh doanh 4 thdng dau nam 2024 tich cuc, (3) déng gép
dinh gia t&r nha ga hang hda so 1 tai LTA (LTA1) do chdng t6i ghi nhan 20% c6



phan tiém nang cta SCS trong du an nay trong mé hinh dinh gid cta chdng toi.

Céc yéu to trén bu dap cho du béo gid ban trung binh (ASP) gidm 3% trong nam
2024 cua chung t6i (so véi du bao truéc day la tang 12%) do chung t6i du bao
ASP van chuyén hang hdéa quoc té giam trong nam nay va viéc SCS gidm gia
dich vu cho Qatar Airways nham thu hat hdng bay nay tré thanh khach hang
sém hon, dén trong thang 2/2024.

Chung t6i du bdo thong lugng quoc té (90% téng théng lugng cla SCS) sé tang
50%/12%/8% trong nam 2024F/2025F/2026F trudc khi giam 22% trong nam
2027 khi LTA1 di vao hoat déng.

Ha Tran (t/h)




