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Mot sdé co phiéu ddng chu y ngay 28/10: MSN,
MBB, KDH
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Cong ty chiing khoan phan tich va dua ra nhan dinh mua, ban déi véi cac c6
phi€éu MSN, MBB, KDH.

Masan (MSN): Khuyén nghi kha quan, gia muc tiéu 98.300 déng/cp

Két phién 27/10, c6 phi€éu MSN giam 1% xuéng 78.500 dong/cp. Thanh khoan
ghi nhan 7,5 triéu don vi giao dich (590 ty déng), bang mét nra so vdi murc
trung binh 10 ngay gan day.

Trong bao cao mdi day, Ching khoan Sai Gon - Ha Noi (SHS) xac dinh, gia muc
tiéu ctia c6 phiéu MSN trong vong 12 thang téi la 98.300 dong/cp dua trén
nhirng yéu to co ban cot 16i dang dugc cai thién.

Vé tinh hinh kinh doanh, trong quy 111/2025, Masan ghi nhan doanh thu thuan
dat 21.164 ty dong, lgi nhuan sau thué dat 1.866 ty dong, tang 40% so véi cung
ky nam truéc. Tinh chung 9 thdng nam 2025, doanh thu dat 58.376 ty dong, loi
nhuan dat 4.468 ty dong, tang tGi 64% so vdi cung ky.

Nam nay, tap doan dat muc tiéu doanh thu hgp nhat tir 80.500-85.500 ty dong
va Igi nhuan sau thué 4.875-6.500 ty dong. Véi két qua dat dugc sau 9 thang,
Masan da hoan thanh hon 90% ké hoach Igi nhuan ca nam.

Theo Masan, tang trudng lgi nhuan dén tu hiéu qua hoat dong clia cac céng ty
thanh vién nhu WinCommerce (WCM), Masan MEATLife (MML) va Phuc Long
Heritage (PLH), cung v&i dong gdp 6n dinh tir Techcombank (TCB) va viéc thoai
hop nhéat H.C. Starck (HCS).

Trong ky, WinCommerce (WCM) ghi nhan doanh thu dat 10.544 ty déng, tang
23% so vGi cung ky, lgi nhuan sau thué dat 175 ty déng, tang gan 9 lan so véi
nam trudc. Masan MEATLife (MML) bdo doanh thu dat 2.384 ty dong (+23%
YoY) va lgi nhuan sau thué dat 101 ty dong, tang hon 5 lan so véi cung ky.



Trong khi dé, Masan Consumer (MCH) van trong giai doan diéu chinh md hinh
phan phoi. Doanh thu trong quy dat 7.517 ty dong. Doanh thu tu kénh hién dai
tang trudng hai cht s6; d6 phu diém ban dat khoang 345.000; ton kho nha phan
phoi gidm con 15 ngay.

Pang chu y, theo J.P. Morgan, Viét Nam cé thé thu hat khodng 1,3 ty USD dong
von thu dong trong giai doan dau cla dot nang hang thi truong, véi khoang 22
c6 phi€u von héa 16n tiém nang dugc thém vao ré FTSE Emerging Index. Trong
dd, MSN dugc xem la ing vién sang gia nho quy moé von hda, thanh khoan tét
va vi thé dan dau trong linh vuc tiéu dung - ban Ié.

Ghi chu

Doanh thu thuan 83.178 87.968 5,80%

Thuc pham +7%, D6 udng +8%, HPG
o !

MCH 30.897 33.039 6,93% +3%, Khac +3%.
Trang trai +2%, Thit va céc san pham tir
MML 7.650 8.753 14,42%  thit +18%, trong do Thit lon +13%, thit ga
+4%, thit ch& bién +30%.

S6 lugng diém ban tang thém 528 diém
ban I&n 4.356 diém, gém 518 siéu thi
mini va 10 siéu thi.

Doanh thu/diém ban tang nhe 2%.

WCM 32.712 37.970 15,32%

MHT 14.336 16.105 12,34%

Md& mdi 10-20 clra hang, tiép tuc t8i uu

PLH 1.621 1.864 15,00% s -
cac ctra hang ci.

Doanh thu cdc mang clia Masan dugc du bdo déu tang trudng trong
nam 2025 (Anh: SHS)

Poéng quan di€m, Chiing khoan Sai Gon - Ha Noi (SHS) cho rang MSN la mét
trong s6 doanh nghiép huéng Igi I6n tu viéc thi trudng chiing khoan Viét Nam
dugc nang hang. Theo SHS, nha dau tu nudc ngoai cé thé mua vao khéi lugng
I6n c6 phi€u MSN trong thoi gian tdi, trong khi cau chuyén chuyén san ciia MCH
cling sé tao co hdi tai dinh gia doanh nghiép.

Lién quan dén quy ngoai, ngay 16/10 vira qua, khdi ngoai ban ra 43,46 triéu c6
phi€u MSN va mua vao gan 42,5 triéu don vi. Cung thoi diém, UBS Investment
Bank - don vi tu van giao dich cho biét, SK Invest VINA Il Pte. Ltd da hoan tat
ban khoang 42,6 triéu c6 phi€u MSN, tri gid udc tinh 127 triéu USD (tuong
duong hon 3.400 ty dong) theo phuong thiic thda thuan. Nhu vay, kha nang cao
day chinh la giao dich gita SK Invest va mdt hoac mot nhém nha dau tu ngoai
khac.

MBBank (MBB): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 32.000 déong/cp



Két phién 27/10, MBB gidm 2,46% xuéng con 23.800 dong/cp. Thanh khodn duy
tri @ mic cao véi 52,3 triéu don vi (tuong duong 1.257 ty dong), cao hon 25% so
véi muc trung binh 10 ngay gan day.

MGi day, MBBank céng bé bao céo tai chinh quy 111/2025, ghi nhan Igi nhuan
trudc thué gan 7.250 ty dong. K&t qua nay cé su diéu chinh nhe so véi cung ky
nam 2024, cht yéu do ngan hang chid déng tang chi phi trich l1ap du phong rai
ro.

Tuy nhién, cdc mang kinh doanh cét 16i cia MB van duy tri tdng truéng cao
trong quy. Thu nhap lai thuan dat gan 13.000 ty déng, tang hon 24%. Lai thuan
tr dich vu dat 1.326 ty dong, tang gan 50% so vdi cung ky nam ngoai. Mot s6
mang khac nhu ngoai hoi va chirng khoan kinh doanh ghi nhan su sut gidm.

LGy ké 9 thang, Igi nhuan trudc thué dat 23.139 ty dong, tang gan 12% so vdi
cung ky nam trudc. Véi két qua nay, MB da hoan thanh 73% ké hoach ca nam.

Dén hét thang 9/2025, tong tai san hgp nhat cia MB dat 1.329.000 ty dong,
tang 17,7% so vGi dau nam, nam trong nhdm ngén hang c6 téc do tang trudng
cao nhat hé théng.

Tién gui khach hang dat 788.000 ty dong, tang 10,3% so véi nam ngoai; trong
dé CASA dat 292.000 ty dong, tang 27% so véi cung ky. MB ti€p tuc thudc
nhém dan dau thi truong nho chi phi von thap, co cau bén viing va bién |gi
nhuan dugc toéi uu hda.

KQKD 2023 2024 2025F 2026F
Doanh thu 47,306 55,413 67,532 81,946
LNTT 26,306 28,829 32,786 39,456
EPS 3,966 4,265 3,785 3,864
BVPS 17,786 21,135 19,961 20,801
ROAE 24.5% 22.1% 20.8% 20.5%

BSC du phéng céc chi tiéu tai chinh cia MBB giai doan 2025-2026

Du ng tin dung va dau tu trai phi€u t6 chirc kinh té dat 962.000 ty dong, tang
18,6%; trong d6 du ng cho vay khach hang tang 20%, du ng SME tang 18,5%,
ban |é tang 15,8%. Cac con s6 nay thé hién vai tro chd dong ctia MB trong cung
(ng von cho nén kinh té&, dac biét ¢ cac linh vuc san xuat, tiéu dung va dau tu
ha tang.

Trong 3 nam téi, Ching khoan BIDV (BSC) du bdo MBB sé duy tri téc do tang
truéng tin dung trung binh gan 26%/nam, cao hon muac binh quan hé théng
(15%/nam). ROA va ROE duoc du bdo lan luot dat trén 1,9% va 20%/nam,



khoéng chi vuot troi so véi nganh ma con thudéc nhém dan dau trong khéi ngan
hang Ién.

Cung véi két qua kinh doanh tich cuc, MB tiép tuc khang dinh vi thé tién phong
trong chuyén dg6i so va phat trién hé sinh thai tai chinh toan dién. Dén nay,
ngan hang phuc vu hon 33,9 triéu khach hang, ghi nhan 9,6 ty giao dich so
trong 9 thang; doanh thu tir kénh s6 chiém 40% t6ng doanh thu toan hé thong.

Theo BSC, MBB van dang dugc dinh gid hap dan so véi moét s6 ngan hang cung
nganh, trong khi trién vong tang trudng & phia trudc con rong ma, bao gom: (1)
Céac théng tin cu thé hon vé mang kinh doanh tai san sé; (2) Néi ty 1& s& hitu
nudc ngoai; (3) K& hoach phat hanh cé phan tang von; (4) K& hoach IPO
MCredit.

Nha Khang Pién (KDH): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 40.000 dong/cp

K&t phién 27/10, KDH gidm gan 3,9%, xuéng con 32.500 déng/cp. Thanh khodn
ghi nhén 3,9 triéu don vi giao dich (tuong duong 131 ty déng), chi bang 25% so
véi muc trung binh 10 ngay gan nhat.

Theo Ching khodn Rong Viét (VDSC), sau nhitng bién ddng manh va roi vao
trang thai qua ban dudi viing ho trg 33.000 dong/cp - vung dinh trong nam
2024 ma KDH da vugt qua, c6 phi€éu nay da ghi nhan tin hiéu ho trg manh tai
vung 30.000-31.000 dong/cp. Du kién, KDH sé tiép tuc dugc ho trg tai vung
33.000 doéng/cp va cé ca hoi tao dot tang gia trong thoi gian tdi, véi vung khang
cu quanh 40.000 dong/cp.

Pon vi phén tich cho rang, dinh gid hién tai cia KDH dang & vung chiét khau
dang k€& va chua phan dnh day da céac lgi thé vé quy dat Ién, cling nhu nang luc
trién khai va phat trién du an trong giai doan téi.

Trong nlra cuéi nam 2025, déng luc tang truéng cta Nha Khang Dién du kién
dén tir du an Gladia tai Thanh phé Thu Dirc. Cong ty da nhan dat cho tir thang
7/2025 va du kién ma ban chinh thic vao thang 10/2025. K& hoach ctia KDH la
ban toi thi€u 50% s6 can thap tang va ghi nhan doanh thu trong nam 2025, véi
bién lgi nhuan gop du kién khodng 30-35%. Doanh thu tur Gladia du kién sé
dugc ghi nhan tu quy IV/2025.

VDSC udc tinh doanh thu quy I11/2025 ctla KDH dat 243 ty déng (-77% so Vi
quy trudc), phan anh giai doan tram lang khi du an Gladia chua budc vao giai
doan ban giao. Doanh thu quy nay chd yéu dén tir cdc san pham khéac trong
hang ton kho. Lgi nhuan rong uéc dat 66 ty dong (-67% so véi quy trudc), voi
bién Igi nhuan gbép ky vong é muic 62%.
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Nguén: KDH, Vieteap. Luuy: (1) tdng s6 canhoé cla du an, dude lam tron dén hang chue gan nhat; (2) Giadinh
vadu bdo cua Vietcap; (3) KDH ndm gilr 51% va Keppel ndm gilr £3% c6 phén trong du &n lién doanh (Gladia);
(&) eae du annay van chua dudc dua vao du béo Igi nhuén clia ching téi; (5) duan KCN; (~) 'LURF I3 'tién sl
dung dét'.

BSC du phéng céc chi tiéu tai chinh clla MBB giai doan 2025-2026

Pa tang trudng trung han dugc ky vong tang téc nha cac du an Gladia, The
Solina va KCN Lé Minh Xuan Mé Réng. Vietcap du bdo ba du dn nay sé déng goép
khoang 41% doanh thu dy phéng nam 2027 cua KDH.

Vé dai han, du an Tan Tao (quy mé khodng 329 ha, da hoan tat hon 85% cbéng
tdc dén bu, gidi phdng mat bang) dugc xem la tru cot tang trudng chién lugc
cla KDH. Du an nay dugc hau thuan bdi uy tin thuong hiéu, tiém luc tai chinh
manh cung nhu cau nha & bén virng tai TP.HCM, noi ngudn cung van con han
ché.

Minh Minh(t/h)




