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Mot s c6 phiéu ddng chu y ngay 20/11: HPG,
ACB, HCM
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Cong ty chiing khoan phan tich va dua ra nhan dinh mua, ban déi véi cac c6
phiéu HPG, ACB, HCM.

Hoa Phat (HPG): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 31.000 dong/cp

Két phién 19/11, c6 phi€u HPG tang gan 0,4% lén 27.600 dong/cp, danh dau
phién tang th tu lién ti€p. Thanh khoan dat hon 56,3 triéu don vi (1.572 ty
dong), cao hon 79% so vGi muc trung binh 10 phién gan nhat.

Khoi ngoai mua rong HPG han 204 ty déng, tuong Ung 7,3 triéu c6 phi€u - cao
nhat toan thj truong. Dang chi y, dong tién ngoai da mua rong trong 8/10 phién
gan day, vdi téng gia tri 1én tGi 1.758 ty dong.

Theo Chiing khoan Agribank (Agriseco), sau khi diéu chinh tir vung dinh thang

9/2025 (30.350 déng/cp), HPG da Ui vé vung ho trg MA120. Agriseco Research
khuyé&n nghi nha dau tu cé thé gia tang ty trong tai ving gia hién tai, véi muc

tiéu ky vong quanh 31.000 dong/cp.

Don vi phan tich cho rang, dinh gid HPG hién dang & mdc hap dan, véi P/B
khodng 1,5-1,7 lan, thap hon trung binh giai doan tang truéng 2020-2021,
trong khi ROE cé xu huéng cdi thién. Nho lgi thé quy mo6 san xuat 16n, chi phi
bién thap va hiéu qua van hanh cao, Hoa Phat cé thé cai thién bién Igi nhuan
nhanh hon mat bang chung nganh ngay khi gid thép budc vao chu ky héi phuc.

Theo du bdo cua Fitch Ratings, gid quang sat binh quan nam 2025 duy tri § muc
90 USD/tan, di ngang so véi nam trudc va gidam con khodng 85 USD/tan vao
nam 2026. Gia than céc Uc dugc du bdo di ngang quanh 180 USD/tan trong
nam 2026, gidm khodng 25% so véi 2024 do nhu cau yéu hon tai Trung Quéc.
Trong khi dé, gia thép tai Viét Nam dugc ky vong héi phuc so véi dau nam va di
ngang so v4i cung ky nhd nhu cau ndi dia cai thién, qua dé ho trg bién lgi nhuén
cla HPG duy tri 6n dinh.



Vé trién vong kinh doanh, HPG duy tri ty trong xuat khau dudi 20%, dong thaoi
da dang hoda thi trudng nham giam rai ro tur cac bién phap phong vé thuong
mai. Nhu cau tiéu thu trong nuéc cliing dugc ho trg bédi thi trudng bat dong san
phuc héi, dau tu cong dugc day manh va chinh sach thué chéng ban pha gia
ti€ép tuc la yéu to nang dd tang trudng.

Méi day, Cuc Phong vé Thuong mai (B6 Cong Thuong) da ban hanh Ban cau hoi
diéu tra gui téi cdc doanh nghiép sdn xuat va xuat khdu nudc ngoai trong khuodn
khé vu viéc diéu tra chéng lan tranh bién phap phong vé thuong mai déi véi
mot s6 san pham thép can néng (HRC) cé xuat x& Trung Quoc. Pay la budc di
ti€p theo trong quy trinh diéu tra.

Bén canh do, Hoa Phat du kién khadi cong du an san xuét ray duong sat va thép
dac biét tai Quang Ngai vao ngay 19/12 tdi. Sau khoang 20 thang thi cong, nha
may du ki€n cho ra san pham dau tién vao quy 1/2027, véi cac chang loai chinh
gom thép hinh chat luong cao (U, I, H, V) va thép ray dac ching phuc vu tuyén
duong sat téc d6 cao Bac - Nam (67 ty USD) va hé théng dudng sat do thij tai Ha
Noi, TP. HCM.

Ngan hang A Chéau (ACB): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 28.000
dong/cp

Két phién 19/11, c6 phi€u ACB gidm 0,8% xu6ng 24.900 déng/cp. Thanh khoan
dat gan 6 triéu don vi, tuong duong khodng 150 ty dong.

Theo Chiing khoan Rong Viét (VDSC), sau nhiéu nhip qua ban dudi vung 25.000
dong/cp, ACB dang c6 dau hiéu 6n dinh trd lai. Mac du vung 25.200 déng/cp -
tuong Ung véi MA20 va MA5O0 van tao luc can, c6 phi€u van duy tri trén dudng
hé trg MA100. Tin hiéu tich Iy gan day cho thay ACB c6 co hdi thir thach vung
khédng cu 25.200 dong/cp va hinh thanh nhip tang méi trong thoi gian téi. Vung
hé trg hién tai dugc xac dinh quanh 24.800 déong/cp, con vung khang cy manh
la 28.000 dong/cp.

Khuyén nghi giao dich- MU

Gia khuyén nghi (19/11/2025) (*) 24.900-25.200
Gia muc tiéu nganhan 1 26.700
Loi nhuankyvong 1 A 6%-7.2%
< A (tai thoi diém khuyén nghi): !
GIA MUCTIEU — -
_— Gia muc tiéu ngan han 2 28.000
28.000 VND Loinhuanky vong 2 A 11,1%-12,4%

(tai thoi diém khuyén nghi):
Gid cdt 16 24.400




VDSC dua ra cac chi bdo déi véi c6 phiéu ACB

Méi day, ACB da dugc c6 dong thong qua dé an thanh 1ap Cong ty TNHH MTV
Bao hiém Phi nhan tho ACB (ACBI) véi von diéu 1é du kién 500 ty dong. Pay la
budc di thé hién chién lugc ma rong hé sinh thai tai chinh cdia ngan hang sang
linh vuc bdo hiém, trong b6i cdnh thi trudng phi nhan tho tai Viét Nam tang
truédng manh va con nhiéu du dia phat trién.

Theo ké hoach, doanh thu phi bdo hiém gbéc ctia ACBI dugc du béo tang trudng
kép (CAGR) trén 50% moi nam, dat 2.300 ty déng vao nam 2030. Hoat dong
nhugng tai bdo hiém du kién tri€n khai t&r nam 2027, véi ty 1é tdng 1én 22% vao
nam 2030 nham phan tan rdi ro cadc hgp déng gia tri I6n. Céng ty cling du kién
str dung ngudn von san cé dé dau tu tai chinh, mang lai Igi nhuan khoang 8 ty
dong vao nam 2026 va 58 ty dong vao nam 2030.

Sau 5 nam hoat dong, ACBI dat muc tiéu Igi nhuan trudc thué 365 ty dong, téng
tai san vuot 2.000 ty dong va ty suat sinh 16i trén von chd sé hitu (ROE) duy tri
trén 20%.

Ngoai mang bdo hiém, Ching khoadn MB (MBS) danh gia cao viéc ACB dang md
réng lgi thé canh tranh sang cac hoat ddong mai nhu kinh doanh vang va tai san
s0, gilp duy tri ROE trén 20% - cao hon mat bang chung cta nganh.

Ngan hang cho biét sé chinh thirc ra mat thuong hiéu vang miéng ACB vao
thang 11/2025, dong thoi khéi phuc toan bd nang luc sadn xuat vang, xay dung
nén tang giao dich tryc tuyén nham dap ng nhu cdu mua bén vang an toan va
thuan tién cla khach hang.

Bén canh do, chinh séach c6 tirc 6n dinh bang tién mat va c6 phiéu, cung hé sé
an toan vén (CAR) cao dap (ng Basel Il va tiéu chudn IFRS, ti€p tuc la diém
cdng trong mo6 hinh hoat dong cua ACB.

Chung khodan HSC (HCM): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 32.000
dong/cp

Két phién 19/11, c6 phiéu HCM gidm 1,3% xu6ng 22.650 dong/cp. Thanh khodn
dat hon 8 triéu don vi, tuong duong khodng 183 ty dong.

Theo Chiing khoédn DSC, c6 phi€éu HCM dang giao dich quanh mdc P/B 1,7 lan,
thap hon trung binh 5 nam va thap hon da sé cac cong ty chiing khodn thubéc
nhém dan dau thi truong. Don vi phéan tich ky vong cé phiéu c6 thé héi phuc va
tién tGi vung gid 32.000 déng/cp, tuong Gng P/B khoang 2,25 lan.



Trong quy IIl, HSC d& hoan tat dot chao ban cé phi€u cho c6 déng hién hiu,
phan phoi thanh céng gan 360 triéu c6 phiéu, thu vé gan 3.600 ty déng. V6n
diéu |é theo dé tang tu 7.208 ty dong Ién 10.808 ty dong.

Vé ké& hoach st dung von, khodng 70% s6 tién huy déng sé dugc b6 sung cho
hoat dong cho vay ky quy - mang dang chiing lai do tiém can gigi han tang
truéng tin dung. Phan 30% con lai sé phan b6 cho hoat dong tu doanh.

Viéc tap trung nguon von cho vay ky quy va tu doanh cho thay HCM dang si
dung “don bay vén” dé tan dung co hdi thi truong. Néu thuan lgi, chién lugc nay
c6 thé gilp doanh nghiép gia tdng doanh thu tir margin va tu doanh - hai mang
c6 bién lgi nhuan cao trong giai doan thanh khoan thi truong cai thién.
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P/B clia HCM dang thap hon so véi trung binh 5 nam

Vé két qua kinh doanh, Iy ké 9 thang nam 2025, HCM ghi nhan doanh thu
3.738 ty dong (+21% YoY) va lgi nhuan trudc thué 1.073 ty dong (+6% YoY),
hoan thanh 67% ké& hoach Igi nhuan nam. Trong kich ban than trong, DSC du
bdo Igi nhuan trudc thué nam 2026 ctia HCM c6 thé dat 1.674 ty dong (+13%
YoY).
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