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Cong ty chiing khoan phan tich va dua ra nhan dinh mua, ban déi véi cac c6
phiéu VNM, HAH, DGW.

Vinamilk (VNM)

Két phién 20/1, c6 phiéu VNM tang gan 4% lén 73.400 dong/cp, tra lai ving
dinh 5 nam. Thanh khoan ghi nhan hon 21,5 triéu don vi (1.596 ty déng), cao
gap 2,3 lan so vGi muc binh quan 10 ngay.

Da tang manh cda VNM xuat hién trong boi cdnh c6 dong Nha nudc méi day 1én
ké hoach thodi bét von. Cu thé, Cong ty TNHH MTV Dau tu SCIC vira dang ky
ban 1,45 triéu c6 phi€u VNM (tuong duong 0,069% von diéu 1&) nham tai co cau
danh muc dau tu. Giao dich du kién thuc hién theo phuong thic khép 1énh
va/hoac thda thuan trong giai doan 19/1 - 17/2. Trudc dd, ké hoach béan ra cung
lugng c6 phi€u nay ting khong thanh céng trong khodng 10/12/2025 - 8/1/2026
do bién dong thi truong.

(Bvt: ty ddng) 2024A 2025F  %YoY 2026F %YoY
Doanh thu thuan 61.783 63.577 2,9% 66.991 5,4%
Mang néi dia 50.799 50.872 0,1% 52.822 3,8%
Céng ty me 45013 45.641 1,4% 47.246 3,5%
Méc Chau Milk 2.917 2834  -28% 3.061 8,0%
Khéc 2.870 2396  -16,5% 2.516 5,0%
Mang nwéc ngoai 10.983 12705  157% 14.169 11,5%
Xuét khéu 5.664 7218 27.4% 8.264 14,5%
Angkor & Driftwood 5.319 5.487 3,2% 5.905 7.6%
Loi nhuan gép 25.590 26.384 3,1% 27.837 5,5%
SG&A -15.186 -16.055 5,7% -17.016 6,0%
LNST-CDTS 9.392 9.073  -3,4% 9.663 6,5%
Bién LNG 41,4% 41,5% 41,6%
SG&A/doanh thu 24,6% 25,3% 25,4%

BVSC du phéng két qua kinh doanh cta Vinamilk trong nam 2026

Lién quan dén co cau c6 dong cua Vinamilk, gilra thang 12/2025, Fraser and
Neave, Limited (F&N) cong b6 ké hoach mua thém t6i da 4,6% cG phan



Vinamilk. Theo cong bd, mirc gid mua du kién la 62.555 déng/cp, tuong (ng
tong gia tri giao dich hon 6.000 ty dong, qua dé dinh gid Vinamilk khodng
130.000 ty dong.

Dén ngay 24/12, F&N xac nhan da hoan tat giao dich. Sau thuong vu, ty 1é sé
hru ca F&N tai Vinamilk tang tir 20,39% |én 24,99%.

Vé trién vong kinh doanh, Ching khoan Shinhan cho biét giad bét sita nhap khau
da gidm lién tuc tir thang 5/2025, trong khi Vinamilk thudng chéot nguyén liéu
trudc 3-6 thang. Nho dd, bién Igi nhuan gop dugc ky vong cai thién trong quy
IV/2025 va quy 1/2026. SSV ciling nhan dinh doanh thu quy IV sé tang truéng
nho su mé roéng clia san pham mdai va hiéu qua ti kénh phan phdoi hién dai.

Tt quy 1/2026, Vinamilk cé thé hudng lgi tir viéc tang muic gidm trir gia canh,
qua dé ho trg tiéu dung ndi dia, dac biét déi v4i nhom hang thiét yéu nhu sira.
Danh muc san phdm dinh dudng, stra cao dam, slra hat va sitra cho nguoi I6n
tudi sé la nhém dugc hudng lgi I6n nhat.

O thi trudng qudc té, ddng luc tdng trudng ngay cang ré nét khi doanh nghiép
ddy manh hién dién tai chau A, chdu Phi va Campuchia - nhiing thij trudng cé
nhu cau sita tdng nhanh va bién lgi nhuan hap dan. Pac biét, viéc dugc phép
xuat khdu chinh ngach sang Campuchia mé ra trién vong duy tri tang trudng
hai ch(r s6 cho mang xuat khau trong nam téi.

Ching khoan Mirae Asset danh gia Vinamilk s& htu nén tdng tai chinh ving,
dong tién 6n dinh va kha nang duy tri ty 1& c6 tlc/thi gid trén 6%. Cung vai viéc
dugc thém vao VN50 Growth Index va ky vong nang hang thi trudng, sé la cu
hich cho thanh khodn, kha nang tai dinh gid c6 phi€u VNM trong trung han.

Xép d& Hai An (HAH): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 71.000 déng/cp

K&t phién 20/1, c6 phi€u HAH tang kich tran Ién 61.500 déng/cp. Thanh khoan
ghi nhan 5,8 triéu don vi (349,7 ty déng), cao gap 3,2 lan so véi muc binh quan
10 ngay.

Trong bdo cdo mdi phat hanh, Chirng khoan Bao Viét (BVSC) dinh gid hgp ly c6
phi€éu HAH & muirc 71.000 dong/cp, dua trén md hinh DCF két hgp EV/EBITDA,
dong thoi dua ra khuyén nghi kha quan.

MGi day, CTCP Van tai va Xép d& Hai An da thong qua phuong an gép thém voén
nham tang von diéu 1é tai Cong ty TNHH Hai An Green Shipping Lines - doanh
nghiép ma Hai An hién nam gilr 40% von diéu |é.



Theo ké hoach, Hai An sé gop thém 140 ty déng, nang téng gia tri von gop tai
Hai An Green Shipping Lines tur 400 ty dong 1én 540 ty dong. Thoi gian thuc
hién du kién trong nam 2026. Sau dgt gép vén nay, von diéu |é cla Hai An
Green Shipping Lines sé tang tur 1.000 ty dong Ién 1.350 ty dong, tuong (ng
tang thém 350 ty dong.

Hai An Green Shipping Lines dugc thanh lap vao thang 8/2025, véi hai c6 dong
I6n gom CTCP Container Viét Nam (Viconship) s& h(tu 60% von diéu 1é va CTCP
Van tai va Xép dad Hai An nam gilr 40%. Doanh nghiép hoat déng chinh trong
linh vuc van tai hang héa ven bién va vién duong.

Viéc tang von diéu 1é nham bdo ddm dong tién cho hoat ddng san xuat, kinh
doanh, dong thoi phuc vu ké hoach dau tu mua tau container da qua s dung
cla Hai An Green Shipping Lines trong thdi gian téi.

Vé trién vong kinh doanh, dong luc chinh thidc day tang truéng Igi nhuan dén tu
viéc b6 sung ba tau mai (Gama, Zeta, Haian Iris) vao khai théac, trong boi canh
gid cudc van tai container ndi A dugc du bdo phuc héi. Guotai Junan Research
ky vong doanh thu mang van tai cia HAH c6 thé tang 12-18% trong nam 2026.

Két qua kinh doanh

(Do vi: ty VND) 2023 2024 2025F 2026F
Doanh thu thuin 2.613 3.992 5.073 5.099
Giéa vén (2.002) (2.725) (3.134) (3.357)
Loi nhuan gép 611 1.267 1.939 1.742
Doanh thu tai chinh 30 25 57 124
Chi phi tai chinh (84) (119) (135) (113)
Loi nhuén sau thué - CBTS 385 650 1.209 1.132

BVSC du phdéng két qua kinh doanh cla Xép d& Hai An trong nam
2025-2026

Viéc hop tac chién luge véi Viconship (VSC) dugc danh gia tao hiéu iing cong
hudng, gilip HAH 6n dinh san lugng, giam thai gian chd bén va tdng vong quay
tau, qua dé nang cao hiéu qua khai thac déi tau. Ngoai ra, mé hinh tich hgp tau
- cang - logistics dugc ky vong giup HAH duy tri lgi thé canh tranh vé chi phi,
dac biét trong b6i canh canh tranh gia tdng tai cac tuyén ndi A.

Doi véi mang cho thué tau, Guotai Junan Research du bdo gid cudc cho thué tau
dinh han sé duy tri & muc cao trong nhitng thdng dau nam 2026. Bat chap thoa
thuan nglmg ban giita Israel va Hamas da cé hiéu luc, rai ro dia chinh tri van
chua dugc loai bd hoan toan, khién cac hang tau duy tri tdm ly than trong. Theo
dé, giad thué tau container cd nhé va trung binh dugc ky vong cao hon khodng
8-12% so vGi mic binh quan cudi nam 2025, qua doé ho trg tich cuc cho doanh



thu va Igi nhuan mang cho thué tau ctia HAH.
Digiworld (DGW): Khuyén nghi mua, gida muc tiéu 58.000 dong/cp

K&t phién 20/1, c6 phi€u DGW tang hon 1,6% lén 46.900 dong/cp. Thanh khoan
ghi nhan hon 7,1 triéu don vi (346 ty déng), cao gap 2,7 lan so véi muc binh
guan 10 ngay.

Theo Chiing khodn TPS, d6 thi c6 phi€éu DGW xuét hién mau hinh tam giadc can
tich 10y kéo dai, dugc hinh thanh bdgi duong xu

hudng giam phia trén va duong xu hudng tang phia dudi. Mau hinh nay phan
anh qua trinh nén bién doé manh va tai can bang cung - cau trong suét giai doan
tich IOy trudc dé.

Diém then chét la gid da breakout roé rang khai canh trén cdia tam giac, danh
dau thoi diém két thic pha tich 10y va budc sang pha mé rong xu hudng. Viéc
pha v& canh trén dong nghia vaéi viéc bén mua

da gianh lai quyén kiém soat hoan toan cau tric gia.

CHi BAO DONG LUONG

MACD MACD cat I&én dudng tin hiéu Tich cuc
RSI B5.x Tich cuc
MFI 84.x Tich cuc

GTGD TB

%1M | %3M | 20 phién

VNINDEX +1.03% +13.10% +10.98% 27,916 Tang

DGW +6.21% +14.94% +23.39% 87.10 Tang
TPS dua ra mot so chi bado ky thuat déi véi c6 phiéu DGW

Vé dong tién, khéi lugng giao dich gia tang tai thoi di€ém breakout, cao hon mat
bang khoi lugng trong phan I6n thoi gian hinh thanh tam giadc. Dién bién nay
cho thay cu breakout dugc xac nhan béi

dong tién cht dong, ding dac trung cla mot breakout ky thuat cé chat lugng.
Theo nguyén tac do muc tiéu ctia mau hinh tam gidc, TPS udc tinh gid muc tiéu



cho c6 phiéu DGW la 58.000 déng/cp.

Bén canh do, c6 phi€u da lan lugt vugt 1én trén toan bd cac duong trung binh
dong quan trong, qua dé phan anh xu hudng cé tinh én dinh cao.

Cac chi bdo déng lugng cho tin hiéu tich cuc véi RSI ~65.x va MFI 84.x, cho thay
dong luc tang gid manh mé. Bbéng thoi, MACD da phat tin hiéu mua khi dudng
MACD cat |én trén duong tin hiéu, ing hd kich ban ti€p dién da tang trong ngan
han.

Vé chién lugc giao dich, TPS cho rang nha dau tu cé thé giai ngan theo ty trong
tai 2 vlng gia: (1) Tham do trong khodng gia tir 45.000 - 47.000 déng/cp nham
c6 vi thé sém khi giad co phiéu vira breakout khdi mé hinh; (2) Tang ty trong khi
gid vuot khang cu tai vung 50.000 dong/cp. Bong thoi NDT can luu y thiét lap
vlung cutloss khi gid gidm vé dudi 42.000 dong.

Vé tinh hinh kinh doanh, Digiworld vira bdo cdo doanh thu quy IV/2025 & muc
ky luc 8.200 ty déng (+40% YoY). Du chua céng bo s6 liéu chi tiét vé doanh thu,
murc tang truédng du kién tir cAdc nganh hang thiét bi dién t (ICT) cia DGW déu
cao. Theo dé, nganh hang laptop va may tinh bang tang truéng dén 80% trong
quy cubi nam, mang dién thoai tang trudng 20%, thiét bi van phong tang 37%
va nganh hang gia dung tang 55%.

Nam 2026, Ching khoan KB Viét Nam (KBSV) du bdo mang Laptop/PC cua
Digiworld sé tiép tuc tang truéng 16,2%, nho chu ky thay thé cac thiét bi dugc
mua trong giai doan 2020-2021. Ngoai ra, déng luc con dén tu su blung né cla
Al PC/Laptop, cung vGi viéc Microsoft cham dit ho trg hé diéu hanh Windows
10.

Theo danh gid cia KBSV, nam 2026 dugc ky vong sé la giai doan bt phé cua
cac nganh hang thiét bi van phong va gia dung. Bong luc tang trudng cua
Digiworld dang dich chuyén ré nét sang mang thiét bi van phong, du kién tang
trudng doanh thu 51% va mang gia dung véi muc tang truéng 35% trong nam
2026.
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