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C6 phiéu can quan tam trudc phién 7/10 cla cac céng ty ching khoan.

Anh minh hoa (nguén: Internet)

Chung téi khuyén nghi kha quan doéi véi c6 phiéu AST véi gid muc tiéu
64.500 dong/c6 phiéu, tuong Ung véi hé sé P/E muc tiéu la 15x va tiém nang
tang gid 15%. Bén canh do, chinh sach c6 tic hap dan dugc ky vong sé quay tré
lai véi ty suat khoang 6%, tuong (ng 3.000-3.500 déng/CP.

AST da ti€p tuc mé& rong quy mo ca trong giai doan dai dich va gia tang lgi thé
vGi chudi 102 clra hang tai nhiéu san bay trén ca nudc, san sang nguén luc khi
nhu cau thi truong tang trudng trd lai. Tang trudng trong cac nam téi sé dugc
dan dat bédi san lugng hanh khach quéc té, dac biét & thi truong 16n 1a Trung
Qudc mai phuc héi 50% so véi trude dich, va san lugng hanh khach ndi dia dang
dan quay lai véi mic tang trudng tu nhién. Theo dé, ching téi udc tinh lgi
nhuan sau thué nam 2024 va 2025 tang trudéng 44% va 16% svck.

Mac du chung tbi ky vong gia tri Igi nhuan rong sé vugt mdc nam 2019 vao nam
2024, bién Igi nhuan rong c6 thé sé duy tri thap hon muc trudce dich, do anh
hudng cla thay déi trong cach tinh phi nhugng quyén khai thac téi téng chi phi.



Pay cling la nguyén nhan khién ching t6i diéu chinh gidm P/E muc tiéu xudng
15x, so véi gid tri 17x trong bao céo trudc do.

Khuyén nghi theo déi danh cho cé phi€u HVN .L{y k& 6 thang dau nam
2024, doanh thu thuan Téng céng ty Hang khong Viét Nam - CTCP (HVN - san
HOSE) dat 53.094 ty dong (tang 20% so v4i cung ky), lgi nhuan trudc thué dat
5.601 ty hoan thanh lan lugt 50% va 125% ké hoach kinh doanh cd nam. HVN
da bat dau ghi nhéan 1ai tré lai vao quy 1 nam nay va tiép tuc duy tri dugc trong
quy 2.

DSC ky vong cung véi su hoi phuc cia nganh hang khéng, két qua kinh doanh
va tinh hinh tai chinh ctia HVN sé dan cai thién. Tuy vay, hién tai, khd nang hoat
dong lién tuc cta HVN la mot van dé dang chu y, can theo doi sat sao trudc khi
dua ra quyét dinh dau tu.

Chung t6i khéng thuc hién dinh gid va khuyén nghi theo déi doi véi c6 phiéu
HVN.

C6 phiéu Becamex IDC (HOSE: BCM) vdi t8ng dién tich dat sén cé cho thué 13
357 ha, cung véi dién tich dat thuong mai con lai la 128 ha tai Thanh Pho Méi
Binh Duong (do BCM s& hiru 100%).

Ngoai ra, lién doanh VSIP (BCM s& hitu 49%) duoc du bdo sé mang lai c6 tdc 6n
dinh hang nam. Véi uéc tinh khéng déi cho giai doan 2024-2025, chiing tbi duy
tri khuyén nghi kha quan véi gid muc tiéu la 84.700 dong/c6 phiéu (tiém nang
tang gia la 24,7%).

Loi nhudn cua PLX va OIL sé tich cuc hon nho nghi dinh méi vé xang
dau

Chuang t6i duy tri quan diém tu tin rang tiéu thu xang dau sé tiép tuc tang manh
tai Viét Nam, ngay ca khi xe dién ngay cang phé bién. Theo B Céng Thuaong,
tiéu thu xang dau tang 4% so vGi cung ky nam trudc trong 8 thang dau nam
2024.

Chung t6i du bédo tiéu thu xang dau tai Viét Nam sé tang trudng vai toc db tang
truéng kép (CAGR) la 4,1% trong giai doan 2023-2028. Con s6 nay cao hon gap
10 1an so véi du bdo tiéu thu xang dau toan cau cla Co quan Nang lugng Quoc
té (IEA) véi CAGR la 0,4% trong cling ky.

Chung t6i ky vong nghi dinh méi vé nganh xang dau sé cé tdc dong tich cuc dén
logi nhuan cda PLX va OIL. Do tinh trang thi€u hut xang dau nghiém trong vao
cudi nam 2022, B6 Céng Thuong va cac co quan lién quan da du thdo thém cac



quy dinh dé stra d6i Nghij dinh 80 (ban hanh vao thang 11/2023) nham dadm bao
an ninh nang lugng trong tuong lai.

K& tir nhirng nhan xét gan day cta ching toi vé du thdo thi ba cla nghi dinh
ma&i trong Bao cdo cap nhat PLX (Cé vi thé tot dé tang trudng thi phan, va nang
cao lgi nhuan, ngay 08/08/2024), du thao th( tu da dugc ban hanh vao ngay
20/08. Dy thdo nay nhin chung tuong tu véi du thao th(r ba vé co ché dinh gi3,
nham tao diéu kién cho cac nha phan phéi xang dau cé thé tu dinh gia, diéu
chinh chi phi kinh doanh va Igi nhuan dinh mic hang nam dua trén chi sé gia
ti€u dung (CPI) cua Viét Nam, va gidm bét cac khau trung gian trén thj truong.

Cé 2 thay d6i chinh so véi du thdo thir ba. (1) Quy Binh 6n gid xang dau (PSF) sé
do Chinh phu quan ly, thay vi van do cac nha phan phoi xang dau quan ly. B
Tai chinh sé gidm sat PSF va dam bao viéc chuyén giao quy nay vao Ngan sach
Nha nudc (NSNN). (2) Khodn muc ‘premium’, mét thanh phan cla gia co sd/gia
tran, sé dugc xem xét mdi 3 thang (tuong tu nghi dinh hién hanh), thay vi méi 7
ngay nhu trong du thdo th ba. Nghi dinh méi du kién sé dugc théng qua vao
cudi nam 2024 va cdé hiéu luc tir dau nam 2025.

Nghi dinh méi sé cho phép cac nha phan phoi xang dau tu dinh gid va chuyén
tlr co ché gid co s& sang co ché gia tran. Chung toi ky vong diéu nay sé cai
thién bién Igi nhuan cho cac nha phan phoi xang dau. Chung toi nhan thay viéc
phan phéi xang dau & chau A tuan theo 3 co ché dinh gié chinh: gid thi trudng,
giad co s& va gia tran.

TU giai doan 2015-2023, cac quobc gia ap dung co ché gia thi truong hoac gia
tran cé bién Igi nhuén tir hoat dong kinh doanh trung binh lan lugt dat 3,0% va
3,9%, trong khi bién lgi nhuan tur hoat dong kinh doanh trung binh dat 2,1% doi
vGi PLX va 0,6% doi véi PV OIL.

Chung téi tin rang viéc chuyén sang co ché gid tran sé gilp cai thién bién lgi
nhuan t hoat dong kinh doanh cuta PLX va OIL, phuc hoi vé muc trudc dai dich
COVID-19 va c6 thé tang lén, tiém can véi bién Igi nhuan tur hoat dong kinh
doanh cla cac céng ty cung nganh trong khu vuc.
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