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Theo phan tich ctia chuyén gia chiing khoan, cé mét sé c6 phi€u can quan tam
trong phién giao dich thi truong ching khoan ngay 20/5 ma nha dau tu khéng
thé bd qua.

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

Quy 1/2024, Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh Vugng (VPBank, ma VPB - san
HOSE) c6 thu nhap lai thuan dat 11.323 ty dong (tdng 2,5% so v4i quy trudc,
tang 18,8% so vdi cung ky nam trudc); téng thu nhap hoat dong dat 13.411 ty
dong (tang 0,5% so véi quy trudc, tang 8,5% so véi cung ky nam trudgc).

Chi phi trich 1ap du phong dat 5.762 ty dong (giam 17,9% so véi quy trudc, giam
9,8% so v4i cung ky nam trudc) khién Igi nhuan trudc thué cai thién manh mé,
dat 4.182 ty doéng (tang 54,4% so véi quy trudc, tdng 64% so véi cung ky nam
trudc).
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Anh minh hoa (Anh: internet)

Tai DHCD thudng nién 2024, VPB dat ké hoach két qua kinh doanh 2024 kha tham vong vai
tang truédng tin dung 25% so vdi cung ky nam trudc; Ty 1&é ng xau hgp nhat <5%; lgi nhuan
trudc thué dat 23.165 ty dong, tang 114,4%. Ngoai ra, VPB sé chi tra c6 tic tién mat 10%



v@i thoi gian thyc hién trong quy Il hoac 111/2024.

Ap lyc trich 1ap du phong cGia VPB trong nam 2024 van sé & muc cao dua trén: (1) Ty I& bao
phu no xau hién chi dat 34.45% néu tinh ca phan no tai co cau theo thong tu 02 va ng trai
phiéu VAMC; (2) BDay nhanh quy m6 tin dung trong béi cdnh nén kinh té con yéu tiém an rai
ro gia tang ng xau; (3) Ty 1&é ng nhém 2 trong 1Q2024 tang manh, cho thay chat lugng tai
san dang c6 nhiing bat 6n sau 2 quy hoi phuc tuong déi tot.

Dua trén két qua dinh gia, tri€n vong kinh doanh cling nhu xem xét cac yéu t6é rudi ro c6 thé
phat sinh, ching t6i khuyén nghi mua doéi véi c6 phi€u VPB. Gid muc tiéu cho nam 2024 la
26.000 dong/CP, cao hon 34% so véi gia tai ngay 16/05/2024.

Khuyén nghi mua danh cho cé phiéu DPM
CTCK BIDV (BSC)

BSC duy tri khuyén nghi mua déi véi cé phi€éu DPM cla Téng Céng ty Phan bén va Héa chat
Dau khi-CTCP véi gid muc tiéu 2024F la 42.000 dong/CP (tuong (ng upside 26% so véi gia
déng clra ngay 16/05/2024, da bao gbm 4% ty suat cé tirc) dua trén phuong phap dinh gia
P/B véi ty Ié muc tiéu bang 1.3x tuong duong muec trung vi 5Y.

Chung téi cho rang DPM la lua chon hap dan véi vi thé dau nganh phan bdén, sé hitu tai
chinh lanh manh véi lugng tién mat 16n, khéng ng vay dai han va trién vong phuc héi manh
mé thic day bdi “lan séng VAT”.

Luan diém dau tu: Ky vong luat thué VAT dugc théng qua va ¢ hiéu luyc tr 2025
gilp tang san lugng kinh doanh va giam gid thanh dau vao théng qua hoan
thué dau vao; Lgi nhuan tao ddy 2023 va tang 18% trong 2024 nhd: San lugng
kinh doanh phan bén tang va gid Ure phuc héi 4,7% bu dap lai giad khi dau vao
tang 4%; va lgi nhuan duy tri m&c nén mai 800 - 900 ty/nam tir 2025F nho
VAT;Tai chinh lanh manh, s& h(tu lugng tién mat 16n chiém hon 50% von hoa
dam bdo kha nang duy tri mdc ty suat c6 tic 6%.

Du phéng nam 2024F:doanh thu thuan 14.094 ty dong (tdng 4%) va lgi nhuan
sau thué 614 ty dong (tang 13% so vGi nam trudc) tuong duong EPS fw 2024 =
1.549 dong/CP, P/E fw 2024 = 21.9x véi gid dinh: San lugng kinh doanh Ure dat
910 nghin tan (tang 5%); Gia ban binh quan dat 9.980 dong /kg (tang 6%); Gia
khi binh quan dat 10.4 USD/MMBTU (+4% YoY)

Du phéng nam 2025F:doanh thu thuan 14.111 ty dong, tuong duong 2024F va
lgi nhuan sau thué - c6 dong thi€éu s6 906 ty dong (tang truéng 7%) tuong
duong EPS fw 2025 dat 2.273 déng/CP, P/E fw 2025 = 14.9x dua trén cac gid
dinh: San lugng Ure va gid ban binh quan di ngang so véi cung ky 2024 lan luot
dat 924 nghin tan va 9,980 dong/kg, san lugng NPK dat 175 nghin tan (tang
15%); Gia khi binh quan dat 10.4 USD/MMBTU véi giad dinh gid dau FO va tariff



di ngang so vGi 2024; Luat thué VAT dugc ap dung tir 01/01/2025 véi mic thué
suat 5%;
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