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VTP, KBC
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Cong ty chiing khoan phan tich va dua ra nhan dinh mua, ban déi véi cac c6
phiéu HPG, VTP, KBC.

Hoa Phat (HPG): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 29.500 dong/cp

Két phién 24/10, HPG gidm gan 0,4% xudng 26.400 dong/cp. Thanh khoan ghi
nhan 30,6 triéu don vi (807 ty dong), chi bang mot nira so vdi trung binh 10
ngay gan day.

Theo Chiing khoan Rong Viét (VDSC), sau dot sut gidm manh tur vung 28.500
dong/cp, da gidm cta HPG dang dugc kim ham tai vung quanh 26.300 doéng/cp,
vung MA(100) va cling la vung MA(20) tuan.

Méac du khd nang hoi phuc con kém nhung ap luc cung cling ha nhiét dang k€,

thé hién qua thanh khodn giam vé muc thap. Do vay, cé thé ky vong kha nang
dugc hod trg va hdi phuc ctia HPG sau trang thai qua ban ngan han. Vung gia ho
trg la 25.800 dong/cp va khang cu la 29.500 dong/cp.

Vé trién vong kinh doanh, trong quy 111/2025, Hoa Phéat ghi nhan san lugng HRC
tang trudng an tugng, dat 1,3 triéu tadn (+71% YoY), cho thay nha may Dung
Quat 2 (DQO02) da hoan toan di vao hoat ddng thuong mai 6n dinh véi hiéu suat
tot (udc tinh khoang 70%).

Mac du sén lugng thép xay dung (1,08 triéu tadn) gidm do yéu té mua vu, nhu
cau ndi dia van tuong déi tét va da phuc héi manh trong thang 9. Nho su 6n
dinh cta DQO02, Igi nhuan quy [11/2025 dugc ky vong dat 4.200 ty dong (+39%
YoY).



Khuyén nghi giao dich - MU

Gia khuyén nghi (24/10/2025) (¥) 25.800- 26.500

Gia muc tiéu ngdnhan 1

Lgi nhudn kyvong 1 ]
(tai thai diém khuyén nghi): A 49%-78%

GIA MUC TIEU )
T

Loi nhuan ky vong 2 i
29.500 VND (tai thoi diém khuyén nghi): A 11,3%-14,3%
Gid cdt 16 25.400

(* Khuyén nghi dugc Igp trutic phiéngiao dich cangNgay Khuyén nghi)

VDSC dua ra cac chi bdo doéi vGi c6 phiéu HPG

Tiém nang tang trudng dai han chinh téi tUr du &n Dung Quéat 2, véi tién do dang
rat tich cuc va du kién hoan thanh toan b6 trong thdng 9 nam 2025. Dy an nay
dugc ky vong sé dong gdép dang ké vao doanh thu va Igi nhuén trong 2 quy cudi
nam. Pong luc ngan han dén ti ky vong gid thép trong nudc sé tang trong giai
doan cu6i nam nhd mua cao diém xay dung.

Viéc DQO02 di vao hoat dong toan bo trong thang 9/2025 dugc ky vong sé déng
g6p dang k€& vao doanh thu cudi nam, ho trg duy tri du phéng Igi nhuan ca nam
2025 dat 18.700 ty dong (+56% YoY). Cung véi ky vong gid HRC tiép tuc hoi
phuc nhe 2-3% trong cac quy téi.

Ngoai ra, chién dich “chéng canh tranh tiéu cuc” da c6 tac dong tam ly tich cuc
|én cac nha san xuat thép tai Trung Quoc, phan anh qua viéc gid HRC va quang
sat tang lan lugt 7% va 12% tu dau quy 111/2025 téi nay. Céng ty chiing khoan
ky vong gia thép sé dan budc vao chu ky tang mdi, tuy nhién téc do tang sé
tuong doi chdm do thij truong bat déng san tai Trung Qudc van chua ¢ tin hiéu
khai sac.

Viettel Post (VTP): Khuyén nghi kha quan, gia muc tiéu 121.000
dong/cp

K&t phién 24/10, cé phi€u VTP tang kich tran 1én 113.700 dong/cp. Thanh khoan
ghi nhan 1,8 triéu don vi (202 ty déng), cao hon 50% so v&i muc trung binh 10
ngay gan day.

Trong bédo cdo méi nhat, Chitng khoan MB (MBS) cho rang c6 phiéu nay cé thé
dat 121.000 dong/cp, cao hon khodng 6,4% so vdi thi gid hién tai. Sau da giam
gan 45% tur dinh, VTP van duy tri trién vong kinh doanh lac quan va tang trudng
lgi nhuan rong manh mé. MBS danh gia day la thoi diém phu hgp dé tich Ity c6
phi€u VTP.



Pon vi phan tich cho biét, xu huéng mua hang truc tuyén tiép tuc gia tang khi
nhiéu thuong hiéu I6n mé rong su hién dién trén cac san thuong mai dién t
(TMDT). Quy mo thj truong TMDT Viét Nam dugc du bao sé tang truéng 25,5%
trong nam 2025, dat méc 63 ty USD vao nam 2030, tuong (ng téc d6 tang
truéng kép khoang 15%. Xu hudng nay dugc ky vong sé ho trg manh cho hoat
dong buu chinh va chuyén phat.

Trong giai doan 2025-2027, MBS ky vong san lugng buu chinh ctia VTP tang lan
luot 21,5%, 16,5% va 16,5% so vdi cung ky, thap hon mic tang truéng TMDT
nham phan d4nh mdc d6 canh tranh cao cta nganh.

Hinh 15: Ké hoach phat trién Céng vién Logsitic Hinh 10: Dy bdo déng gép cua Cong vién Logistic Lang Son cho VTP
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K& hoach phéat trién Cong vién Logistic Lang Son va du phong déng
g6ép doanh thu cho Viettel Post

Bén canh do, doanh thu logistics tai khu vuc clra khdu dugc du bao sé tang
truédng manh, lan lugt 40%, 16% va 10% trong giai doan 2025-2027, nho phat
trién cac du an ha tang logistics trong diém. Sau khi hoan thién cac gidy phép
can thiét cho Cong vién Logistics Lang Son, doanh nghiép ky vong cong suat
khai thac sé gia tang dang ké&. Clung véi su phuc hoéi cia hoat déng xuat nhéap
khau (XNK) qua khu vuc Lang Son khi nhu cau nhap khau néng san tang manh,
MBS nhan dinh déng gép tu du éan nay sé tang trudng tich cuc trong giai doan
2026-2027.

Ngoai ra, VTP cling dang tham gia cac du &n ctra khdu thong minh, nham néng
cao nang luc va hiéu suat théng quan hang héa, hd trg hoat ddong kinh doanh
cho céc du an logistics trong diém cta doanh nghiép.

Ddéng chd y, ngay 15/10 vua qua, Viettel Post chinh thirc khdi cdng Trung tam
Logistics Da Nang tai Khu cong nghiép Lién Chi€u, TP. Da Nang, trén dién tich
8,6ha, téng von dau tu hon 722 ty dong, gdbm ba khaoi nha kho véi tong dién tich
gan 40.000m2. Du an hudng téi muc tiéu nang cao nang luc van hanh logistics
khu vuc mién Trung - Tay Nguyén, tich hgp cé6ng nghé tu dong hdéa, van hanh
d{t liéu s6, va hudng téi tiéu chuén xanh, bén viing.

Kinh Bac (KBC): Khuyén nghi kha quan, gia muc tiéu 39.700 déng/cp



K&t phién 24/10, c6 phi€u KBC tang 0,3% |én 33.700 déng/cp. Thanh khoan dat
4,2 triéu don vij (139 ty dong), bang mét nlra so v&i mic trung binh 10 ngay gan
day.

Trong bdo cdo méi nhat, Ching khoan MB (MBS) vira nang gid muc tiéu KBC |én
39.700 dbéng/cp, cao hon 13% so véi bdo cdo trudc dd, nha nhiéu du an khu
cbng nghiép (KCN) mdi dugc chap thuan dau tu.

Cu thé, Kinh Bac lién ti€p nhan dugc quyét dinh chap thuan cha truong dau tu
doi véi loat du an KCN va khu do thi (KDT) méi, gom: KCN Trang Dué 3, KCN
Kim Thanh 2 giai doan 1, KCN Qué V6 2 mé rong, KCN Phu Binh, KCN Song Hau
2, KCN Binh Giang, KDT Trang Céat va khu phic hgp Trump International.

Theo MBS, quy dat I6n la ddng luc tang trudng dai han cho KBC. Déi véi mang
KCN, doanh thu giai doan 2025-2027 duoc du phéng tang lan luot
+268%/+26%/-31% so vGi cung ky. V&i mang bat dong san (BDS), doanh thu
nam 2025-2026 chl yéu dén tir cac du an nha & xa hoi (NOXH), trong khi nam
2027, KDT Trang Cat dugc ky vong sé bat dau mang lai dong tién dang ké. Téng
hop lai, MBS du phéng lgi nhuan rong giai doan 2025-2027 tang
+317%/+9%/+26% so vai cung ky.

Riéng quy 111/2025, MBS ky vong KBC ban giao 30ha dat tai KCN Nam Son - Hap
Linh cho Goertek, gilp doanh thu cho thué dat KCN tang 134% so véi cung ky.
Doanh thu BDS tiép tuc dén tir cac du &n NOXH Nénh va Trang Dué, du phéng
tang 27% so véi cung ky. Doanh thu va chi phi tai chinh du kién tang lan lugt
53% va 43%, do tién mat va ng vay tang manh. MBS udc tinh Igi nhuan rong
quy Il tang 95% so vdi cung ky, nhd mdc nén thap cdia nam trudc.
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Nam Son - Hap Linh 100% 308 204 59% | 152 31 1221 | 152 20 803 152 0 0
Quang Chau mé rong 96% 20 67 97% | 180 2 go | 188 0 0 191 0 0
Tan Phu Trung 73% 543 47 69% | 201 1 57| 211 7 390 221 7 417
Trang Dug 3 89% 653 456 0% | 147 0 o| 154 30 1224 162 30 1311
CCN Hung Yén 96% 225 180 52% | 131 o5 3230 | 138 0 . 145 0 -
Loc Giang 73% 466 327 0% | 165 0 ol 170 30 1346 175 30 1414
Kim Thanh 2 96% 235 154 0% 82 0 of es 0 . 87 0 -
Qué V5 2 mé rong 100% 140 91 0% | 147 0 o| 154 s0 203 162 20 874

(Ngudn: KBC, MBS Research)

Céc du cac khu c6ng nghiép Kinh Bac dang kinh doanh

Bén canh doé, muc thué suat ctia My ap 1én hang héa nhép khau tur Viét Nam
khong cé nhiéu khac biét so véi cac quoc gia trong khu vuc nhu Thaéi Lan,
Indonesia, Philippines, Malaysia (déu & muc khodng 19%). Trong khi dé, An D6 -
mot doi thd canh tranh thu hat FDI phai chiu thué suat 1én téi 50%.



Trong béi canh cang thang thuong mai My - Trung tiép tuc leo thang, MBS ky
vong doanh nghiép FDI sé duy tri va mé réng dau tu san xuat tai Viét Nam, qua
do tac dong tich cuc dén két qud kinh doanh cta cac doanh nghiép BDBS KCN
trong thoi gian téi.

Minh Minh (t/h)




