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Mét sé c6 phiéu dang chu y ngay 26/2: MSN,
VPB, VGC
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Cong ty chiing khoan phan tich va dua ra nhan dinh mua, ban déi véi cac c6
phi€u MSN, VPB, VGC.

Masan (MSN): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 94.000 déng/cp

Két phién 25/2, c6 phi€éu MSN gidm 0,7% xudng 80.300 déng/cp. Thanh khoan
ghi nhan 5,8 triéu don vi giao dich, gia tri tuong &ng dat 473 ty déng.

Theo Ching khodn Réng Viét (VDSC), sau nhip diéu chinh, MSN ti€p tuc nhan
dugc ho trg tr vung MA(200) va héi phuc trd lai, dac biét vai tin hiéu tang diém
trong phién 24/2/2026. Dién bién nay gilp c6 phiéu vugt 1én trén cac duodng
trung binh ddng nhu MA(20), MA(50) va MA(100), cho thdy MSN dang cing c6
vung tich 10y 76.000-81.000 déng/cp.

Ap luc rung lac c6 thé xuat hién khi ti€p can vung can 81.000 déng/cp, song Vvdi
nén tang tich Gy da duogc thiét lap, MSN c6 co hdi vuot qua ngudng nay trong
thoi gian tdi, qua do thir thach khad nang quay lai xu hudng tang. Vung ho trg
dugc xac dinh tai 77.000 déng/cp, trong khi khang cu nam & 94.000 déng/cp.

Khuyén nghi giao dich - MUA

Gia khuyén nghi (25/02/2026) (*) 80.000-81.000
Gia muc tiéu ngan han 1 87.000
Lagi nhuan kyvong 1 A 7.4%-8.7%
. A (tai thai diém khuyén nghi): ! !
GIA MUCTIEU  — ki
—_— | Gid muctiéu ngan han 2 94.000
Loinhusnky vong 2 A 16%-17,5%
94.000 VND (tai thai diém khuyén nghi): ’
Gid céit 16 75.400

VDSC dua cac chi bdo doéi vGi c6 phi€u MSN



Vé luan diém dau tu, ké hoach kinh doanh nam 2026 dat muc tiéu doanh thu
93.500-98.000 ty dong, tuong ing muc tang trudng 15-20% so véi nam 2025.
Dong luc chinh dén tir WinCommerce véi ké hoach mé mdéi 1.000-1.500 clra
hang, cung Masan Consumer du kién tang 11%-15% doanh thu nh& déi méi san
pham.

Ban Ianh dao WinCommerce xac dinh hai trong tdm chién lugc gom:

- Nang cép toan dién: Ti€p tuc cai tao cac siéu thj I6n con lai (sau khi da hoan
tat 37% trong hai ndm qua) nham téi vu hda lgi nhuan va nang cao trai nghiém
khach hang.

- M& réng tai mién Nam va khu vuc nong thén: Tang cuong do phu tai mién
Nam, déng thoi nhan réng moé hinh low-capex tai cadc vung ndong thon dé gia
tang thi phan.

VDSC cho rang tiém nang tang gid cia MSN dén tur viéc cdi thién bién lgi nhuan,
gidm ng vay va chuyén dinh gid Techcombank sang nam 2026. Tap doan cling
uu tién thodi von khoi cdc mang khong cét 16i d€ tap trung vao nén tang tiéu
dung - ban Ié.

VPBank (VPB): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 38.000 dong/cp

Két phién 25/2, c6 phi€u VPB giam gan 0,9% xubéng 28.850 dong/cp. Thanh
khodn ghi nhan 20,1 triéu don vi giao dich (585,5 ty dong), cao hon 37% so vdi
muc binh quan 10 ngay.

Trong bdo cdo cong bo clng ngay, Ching khoan Shinhan (SSV) st dung phuong
phap Thu nhap thang du (Rl) va phuong phap dinh gid Gia trén s6 sach (P/B),
v3i trong so lan lugt 30% va 70%. Theo dé, gid muc tiéu cho 12 thang téi dugc
udc tinh quanh 38.000 déng/cp.

Ngay 4/2/2026, VPB cong bo nghi quyét HDQT thong qua ké hoach kinh doanh
riéng |é va hgp nhat nam 2026. K& hoach nay phdn anh lgi thé tang trudng quy
mo cla cac ngan hang tham gia chuong trinh tai co cau t6 chic tin dung yéu
kém. Dong thai, ngan hang ky vong gia tang déng gép loi nhuan tur cac céng ty
con (FE Credit, VPBankS, OPES) vao lgi nhuan hgp nhat, nang ty trong tir muc
18,7% cudi nam 2025 |én 20,7%.

Trong doé, FE Credit dugc ky vong phuc héi manh véi Igi nhuan dat 1.179 ty
dong (+93%). VPBankS va OPES dat muc tiéu tang trudng Igi nhuan lan lugt
44% va 47% trong nam 2026. Ngan hang me VPBank dat muc tiéu lgi nhuan
tuong Ung véi muc tang trudng tai san.



V6i viéc dugc cap han mic tin dung cao trong nam 2026, SSV cho rang tang
trudng quy mo sé la dong luc chinh thdc day két qua kinh doanh cta VPB. Tuy
nhién, 13i suat lién ngan hang duy tri 8 mdc cao trong nhiéu thang qua, va SSV
du bdo lai suat huy déng sé tiép tuc xu hudng tang trong nam 2026.

Theo dé, SSV than trong gid dinh NIM nam 2026 gidm nhe va khé cdi thién
trong b6i canh chi phi von gia tang. Chi phi tin dung du kién dugc kiém soat
guanh 2,7-3% trong giai doan 2026-2027, trong khi CIR duy tri & méc 24%. Thu
nhap phi cho thay tin hiéu phuc héi ré nét, véi CAGR du bdo khoang 19% trong
giai doan 2026-2027.

Lgi nhuan trudc thué nam 2026 theo dé dugc du bdo dat 38.790 ty dong (+27%
YoY), thap han ké hoach clia ngan hang do SSV than trong hon vé NIM va téc do
x(r ly ng xau, trong béi canh thj truong bat dong san c6 thé kém s6i déng khi
mat bang 13i suat tang trong cac quy cudi nam 2025 va dau nam 2026.

Nam 02 2023 2024 2025 2026F

Thu nhap tirlai {ty VND) 41,021 38,175 49,080 58,663 75,540
Thu nhép ngoai I3 (ty VND) 16776 11,569 13,175 15991 19,016
Tong thu nhap (ty VND) 57,797 49,743 62,255 74,654 94,557
Céc chi phi hoat ddng va chi phi du phong (36,577) (38,756) (42,242) (44,029) (55,767)
Loi nhudn trudc thué (ty VND) 21,220 10,987 20,013 30,625 38,790
Tang trudng cho vay hop nhat (%) 2338 2919 2236 3623 3000
NIM (%) 750 5.58 594 548 544

ROE 178 7.1 1.1 14.9 158

Ngudn: Finpro, D liéu cong ty, Shinhan Securides Vietnam
SSV du phoéng két qua kinh doanh ctia VPB trong nam 2026

Déng chd y, CTCP San giao dich Tai sdan Ma hdéa Viét Nam Thinh Vugng (CAEX) -
doanh nghiép thudc hé sinh thai tai chinh cia Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh
Vuong (VPBank, HOoSE: VPB) cho biét d& chuan bi cac nguén luc can thiét nham
dap Ung diéu kién tham gia chuong trinh thi di€ém cung cap dich vu san giao
dich tai sdn ma hda tai Viét Nam theo Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP cua Chinh
phu. Doanh nghiép hién dang hoan tat thd tuc tdng von diéu 1é 1én 10.000 ty
dong.

CAEX dugc thanh lap véi dinh hudng phét trién nén tang giao dich tai san ma
hdéa theo mé hinh chuyén nghiép, gép phan ma réng cac kénh dau tu hop phap
trong bodi canh kinh té s6. BDay dugc xem la mét cau phan trong hé sinh thai tai
chinh m& réng cta VPBank, bén canh cac linh vuc ngan hang, tin dung tiéu
dung, ching khodn va bdo hiém.

Viglacera (VGC): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 65.700 dong/cp



Két phién 25/2, c6 phiéu VGC tang 2,8% |én 52.300 dong/cp. Thanh khoan ghi
nhan hon 2 triéu don vi giao dich, gia tri tuong Ung dat 110,3 ty déng.

Trong bdo cdo cong bd clung ngay, Chiing khoan KB Viét Nam (KBSV) dua trén
trién vong kinh doanh va két qua dinh gid da dua ra khuyén nghi mua d6i véi c6
phiéu VGC, véi gid muc tiéu 65.700 dong/cp, tuong Ung tiém nang tang gia
25,5%.

Theo KBSV, Viglacera gilt vi thé dan dau trong nganh vét liéu xay dung (VLXD)
tai Viét Nam, véi cac sdn phdm chu luc gbm gach 6p lat, kinh xay dung, st va
thiét bi vé sinh. 0 mang bat dong san khu céng nghiép (KCN), VGC sé hitu quy
dat 16n nhat khu vuc phia Bac vdi téng dién tich hon 5.966ha, dugc xem la nén
tdng tang trudng dai han clda doanh nghiép.

Vé trién vong kinh doanh, nhu cau thué dat KCN giai doan 2026-2027 dugc du
bdo tang nhao lan séng FDI cong nghé cao, trong boi cdnh chu ky dau tu céng
nghé toan cau budc vao pha tang téc. VGi quy dat 16n tai khu vuc phia Bac va
lgi thé ha tang thuan lgi, VGC dugc danh gid cé vi thé dén dau xu hudng nay.
KBSV du bdo doanh sé ban giao dat KCN cta VGC dat 130ha trong nam 2026 va
142ha trong nam 2027, chd yéu tai cdc KCN Phu Ha, Yén Phong IIC, S6éng Cong
... Theo d6, doanh thu cho thué dat KCN udc dat 3.919 ty dong nam 2026 va
4.342 ty dong nam 2027, tuong (ng tang 18,9% va 10,8% so vai cung ky.

Ngay 25/2, lanh dao tinh Thai Nguyén da chu tri cuéc hop nghe cac co quan,
don vi va dia phuong bédo cdo tién dd trién khai du an dau tu xay dung va kinh
doanh két cau ha tang khu céng nghiép Tay Pho Yén - giai doan 1.

KCN Tay Phé Yén la khu c6ng nghiép th( hai cGa Viglacera tai Thai Nguyén, sau
KCN Sbéng Cong Il (giai doan 2). Giai doan 1 cta du an cé quy moé hon 499ha,
dugc UBND tinh Thai Nguyén chap thuan chu truong dau tu theo Quyét dinh so
01/Qb-UBND ngay 1/1/2026. Nha dau tu thuc hién la CTCP Viglacera Thai
Nguyén, dia diém trién khai tai phuong Phic Thuan va xa Thanh Céng.

Du phéng KQKD & dinh gid

FY-end 2024 2025 2026F 2027F
Doanh so thuan [ty VND) 11,906 13,315 14,931 16,053
L&i/(18) tif HPKD (ty VND) 1,602 2,115 2,370 2,786
Lgi nhudn cla CB cong ty me (ty VND) 1,105 1,403 1,622 1,907
EPS (VND]) 2,649 3,557 4,112 4,835
Tang trudng EPS (%) 22 34.3 15.6 17.6
P/E (x) 17.0 126 12.7 10.8
P/B (x) 21 1.8 19 18
ROE (%) 12.2% 14.8% 15.3% 16.6%
Ty sudt ¢d tifc (%) 3.5 5.7 4.0 4.6

Mgudn: Fiinpro, KBSV

KBSV du phdéng cac chi tiéu tai chinh ctia VGC giai doan 2026-2027



Doi véi mang VLXD, KBSV udc tinh doanh thu nam 2026 va 2027 lan lugt dat
10.103 ty dong va 10.726 ty dong, tuong Ung tang 11% va 6,2% so véi cung ky.
Bién Igi nhuan gop du kién dat 17% (tang 2,4 diém phan tram), chd yéu nhao:
(1) Mang kinh hudng lgi tir viéc Viét Nam ap dung thué chéng ban pha gia doi
v8i sdn pham kinh nhap khdu t&r Malaysia va Indonesia (mlc thué tu
15,17%-63,39%), cung véi san lugng tang tir nha may VFG; (2) mang gach 6p
lat va s - thiét bj vé sinh tang truéng 6n dinh nho thi truong bat dong san hoi
phuc, dac biét la su gia tang cda phan khic nha & xa hdi (NOXH), qua dd thuc
day nhu cau VLXD phan khuc trung binh - phan khuic chu luc caa VGC.
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