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Cong ty chiing khoan phan tich va dua ra nhan dinh mua, ban déi véi cac c6
phiéu MCH, VPB, VRE.

Masan Consumer (MCH): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 172.000
dong/cp

K&t phién 29/1, c6 phi€u MCH tang hon 0,6% lén 158.100 dong/cp. Thanh khoan
ghi nhan 471.000 don vi giao dich (75,2 ty dong), cao gap doi so v4i muc binh
guan 10 ngay.

Trong bao cdo cong b6 cung ngay, Ching khoan Vietcombank (VCBS) cho biét
trén khung do thi ngay, c6 phiéu MCH da ghi nhan 9 phién tich Iy lién tiép vadi
bién do hep trong vung gid 157.000-160.000 dong/cp di cung khoi luong suy
kiét sau nhip diéu chinh ké tir dinh cli gan nhat. Trong qua trinh dé, chi bdo RSI
da c6 thoi diém tién vao vung qué ban nhung hién dang hoi phuc ngugc trd lai.
Chi bdo MACD histogram ciing bat dau cho tin hiéu tao day.

Téng hop cac chi bao ki thuat:

Chi bao Tin hiéu Gia tri Trang thai
RSI Ngan han 31.14 Buy
MACD Ngén han -1.18; -4.00; -2.83 Buy
EMA 20 Ngén han 166.90 Neutral
EMA 50 Trung han 172.39 Neutral

VCBS dua ra mot so chi bao ky thuat doi véi ¢6 phi€éu MCH

Trén khung doé thj gio, sau khi bat dau cé tin hiéu bat tang cung khéi lugng 16n
thi gid c6 phiéu da diéu chinh gidm nhe vé dudng MA20 véi vol thap. Cac chi
béo ky thuat cling dang ¢ muc trung tinh va van duy tri dugc xu huéng zig zag
di lén.

C6 phiéu dugc ky vong sé ghi nhan nhip hoi phuc tré lai hudng téi vung can trén
gan nhat tai 172.000 dong/cp. Ngudng ho trg sé la vung gid 148.000-149.000



dong/cp, tuong duong véi ngudng 0.382 trén thang do Fibonacci thodi lui va
cling la can dudi cua dai Bollinger.

VCBS khuyén nghi nha dau tu gidi ngan tai vung gid 158.000-159.000 dong/cp
v@i gid muc tiéu quanh 172.000 déng/cp.

Vé tinh hinh kinh doanh, trong quy 1V/2025, Masan Consumer dat 9.275 ty dong
doanh thu thuéan, tang 3,7% so vdi cung ky. Tinh chung ca nam 2025, doanh
thu thuan dat 30.557 ty dong, gidm nhe 1,1% so véi nam trudc, nhung xu
huéng phuc héi trong quy cudi nam cho thay di€m roi chién lugc da bat dau
phat huy hiéu qua.

Trong quy IV/2025, hé théng phan phoi truyén thong (GT) - von chiu nhiéu xéo
tron trong giai doan chuyén déi da cai thién dang ké. Doanh thu kénh GT chi
con gidm 0,5% so véi cung ky, tét hon nhiéu so véi muic gidm 19,3% va 9,9%
trong quy Il va quy lll. Pang chu vy, riéng thang 12/2025, doanh thu GT da quay
lai tang trudng 4% so vaéi cung ky.

Retail Supreme cling ghi nhan nhiing chi sé van hanh tich cuc. S6 lugng diém
ban tham gia tang 70%, nang suat luc lugng ban hang tang 40%, trong khi mirc
do thdm nhép danh muc (s6 SKU trén moi don hang) tang téi 70% so véi cung
ky.

Song song vGi kénh truyén thong, cac kénh hién dai (MT), HORECA, thuong mai
dién tu va thi truong quoéc té déu duy tri mdc tang truéng hai chit s6 trong quy
IV, cho thdy nhu cau tiéu dung déi véi danh muc san phdm cta Masan
Consumer van kha 6n dinh.

Nam 2026, Masan Consumer dat muc tiéu doanh thu dat tir 33.800-35.000 ty
dong, tuong ing muc tang trudng 11-15%. Trong dé, Retail Supreme du kién
déng gbép 30-40% mic tang trudng, phan con lai dén tir cdc san pham mdi va
ma rong danh muc. Lgi nhuan sau thué trudc lgi ich c6 dong thi€u sé du kién

dat 7.450-7.800 ty dong, tang 10-15% so vGi nam 2025.

VPBank (VPB): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 30.000 déng/cp

Két phién 29/1, c6 phiéu VPB giam gan 0,4% xubng 27.650 déng/cp. Thanh
khodn ghi nhan 8,2 triéu don vi (229,4 ty dong), gidm 70% so véi muc binh
guan 10 ngay.

Theo bdo cdo cung ngay, VCBS danh gia VPB da thanh cong duy tri dugc vung
hé trg trung han sau nhiéu bién déng manh cda thj truong. Thanh khoan trong 6
phién giao dich lién ké da cho thay su sut giam manh mé thé hién cho dau hiéu



can cung. O khung dé thi ngay, cac chi bao k¥ thuat quan trong nhu RSI, MACD
va CMF déu da vé sat vung qua ban va da tich lly trong thai gian dai.

VCBS khuyén nghi cac nha dau tu can nhac gidi ngén tai vung tich 1y quanh
khu vuc 27.650 dong/cp véi gid muc tiéu quanh viung 30.000 déng/cp.

Vé tinh hinh kinh doanh, VPB céng bo két qua quy IV/2025 kha quan, vdi lai
rong dat 7.900 ty dong, tang 9% so v&i quy trudc va 72% so vai cung ky, nho su
dan dat cta thu nhap 13i thuan, thu nhap tu phi va thu héi ng xau. Ly ké ca
nam 2025, |ai rong dat 24.000 ty dong, tdng 52% so vGi nam trudc, hoan thanh
121% ké& hoach ctia ngan hang va 122% du béo.

Lgi nhuén quy IV dugc thic day chi yéu tur hoat déng kinh doanh c6t 16i, trong
dé lgi nhuan trudc thué cdia ngan hang me tang 77% YoY. Trong khi dé, lgi
nhuan cla VPBankS tang manh 220% YoY, con FE Credit ti€p tuc ghi nhan Ioi
nhuan trudc thué duong 126 ty dong, du gidm 86% YoY do nén so sanh cao cua
quy 1V/2024.

Téng hop céc chi bédo ki thuét:

Chi bao Tin hiéu Gia tri Trang thai
RSI Xu hwéng 41.46 Buy
MACD Xu hwéng -0.21 Buy
ASI Xu huwéng 37 Neutral
CMF Déng tién -0.39 Buy

VCBS dua ra mot so chi bdo ky thuat doi véi c6 phi€u VPB

Sang nam 2026, VPBanks tiép tuc theo dudi chién lugc tang trudng kép, mé
réng mang maoi gidi, margin, ngadn hang dau tu va WealthTech, tan dung lgi thé
hé sinh thai VPBank - SMBC.

Bén canh do, FE Credit dugc ky vong Igi nhuan nam 2026 tang gap doéi so véi
2025, trong khi GPBank va OPES cling dugc dinh vi la nhitng manh ghép quan
trong, gép phan gia tdng don bay lgi nhuan cho toan tap doan.

Ngan hang du kién ti€p tuc duy tri mic tang trudng tin dung khodng 35%, Vi
dong luc dén tir ban 1é va SME. Bang chud y, cho vay tin chap dugc dinh hudng
tang dan, chiém khoang 10-11% t6ng danh muc, trong khi ty trong bat déng
san dugc chu déng ki€ém soét, gidm vé khoang 23% nham dam bao chat lugng
tai san.

Theo danh gid cta VPBank, bién 1di rong (NIM) nam 2026 cé thé gidm nhe so Vvdi
nam 2025 do ap luc chi phi von kéo dai sang ntra dau nam. Tuy nhién, ngan



hang ky vong bu dap thong qua viéc dich chuyén co cdu san pham sang céac
mang cé bién Igi nhuan cao hon, tang cuong thu hoi ng va ing dung Al trong
guan tri danh muc tin dung

Nho dé, lgi nhuén trudc thué hgp nhat nam 2026 van dugc dat muc tiéu tang
khoang 30% so véi nam trudc - mic tang truéng cao so véi mat bang chung
toan nganh.

Vincom Retail (VRE): Khuyén nghi kha quan, gia muc tiéu 36.000
dong/cp

K&t phién 29/1, c6 phiéu VRE tang gan 3,1% lén 30.000 dong/cp. Thanh khoan
ghi nhan 3,8 triéu don vij giao dich (113 ty déng), gidm 61% so v&i muc binh
quan 10 ngay.

Trong bdo cdo vlra cong bd, Chiing khoan ACB (ACBS) diéu chinh gidm 10% du
phong lgi nhuan sau thué (LNST) nam 2026 va gidm 7% gid muc tiéu cudi nam
2026 xudng 36.000 dong/cp, do tién dd mé ban va ban giao hai du an nha pho
thuong mai tai Vinhomes Golden Avenue va Vinhomes Royal Island dugc doi tu
nam 2026 sang nam 2027.

Cu thé, trong nam 2026, VRE du kién khai truong mot trung tdm thuong mai
(TTTM) méi la Vincom Plaza Wonder Park, véi dién tich san ban Ié khoang
27.000m2. Bén canh do, cong ty c6 ké hoach ra mat moét loai hinh sdn pham
md&i mang tén Vincom Collection - m6 hinh khu phé thuong mai nam trong cac
dai do thi, dugc phéat trién trén khodng 70 16 dat véi téng dién tich gan 300ha.
Do chua c6 thong tin chi tiét, ACBS chua dua sdn pham mdi nay vao mé hinh

dinh gia.

2022 2023 2024 2025U 2026F
DT Thuén (ty déng) 7.361 9.791 8.939 8.837 9.059
Tang trudng 25,0% 33,0% -8,7% -1,1% 2.5%
EBITDA (ty déng) 4.725 6.020 5.152 5.274 5.652
Tang trudng 45,4% 27,4% -14,4% 2,4% 7.2%
LNST (ty déng) 2.776 4.409 4.096 6.446 5.433
Tang truéng 111,2% 58,8% -7,1% 57,4% -15,7%
EPS (hiéu chinh. VND) 1.222 1.940 1.802 2.837 2.391
Tang truéng 111,2% 58,8% -7,1% 57,4% -15,7%
ROE 8,7% 12,4% 10,3% 14,3% 10,6%
ROIC 8,6% 11,0% 7,5% 6,6% 6,3%
Ng rong/EBITDA (x) -0,8 -0,2 0,3 0,3 0,4
EV/EBITDA (x) 15,3 12,0 14,0 13,7 12,8
P/E (1&n) 25,4 16,0 17,2 10,9 13,0
P/B (13n) 2,1 1,9 1,7 1,5 1,3
Cé tic (déng) 0 0 0 0 0
Suat sinh Igi ¢8 tuc 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%




ACBS du phong két qua kinh doanh cta VRE trong nam 2026

VRE cling quyét dinh doi lich md ban va ban giao hai du an nha phé thuong mai
tai Vinhomes Golden Avenue (khodng 280 can, téng von dau tu 1.300 ty dong)
va Vinhomes Royal Island (khoang 1.000 can, téng vén dau tu 4.800 ty dong) tur
nam 2026 sang nam 2027. Theo dé, ACBS diéu chinh gidm du phéng doanh thu
chuyén nhugng bat dong sdn nam 2026 xudng con 72 ty dong, gidm 58% so Vai
cung ky. Téng doanh thu nam 2026 dugc diéu chinh giam 25% xudng 9.059 ty
dong (tang 3% so vai cung ky), trong khi LNST gidm 10% xudng 5.433 ty dong,
tuong Urng giam 16% so v@i cung ky.

Vé tinh hinh kinh doanh, trong quy 1V/2025, VRE ghi nhan két qud kinh doanh
khd quan véi doanh thu dat 2.312 ty dong, tdng 9% so véi cung ky va LNST dat
2.659 ty dong, tang 145% so véi cung ky. Bong luc tang trudng lgi nhuan cha
yéu dén tir doanh thu tai chinh 1.891 ty déng, phat sinh tir viéc chuyén nhuong
99,99% von tai Cong ty TNHH Bat dong sdn Vincom NCT - don vi s& h(tu Vincom
Center Nguyén Chi Thanh (Ha Noi).

Tinh chung ca nam 2025, két qud kinh doanh clia VRE phu hop véi du phéng
cla ACBS. Doanh thu dat 8.837 ty dong, gidam nhe 1% so v@i cung ky, trong khi
LNST dat 6.446 ty dong, tang 57% so vdi cung ky, hoan thanh 137% ké hoach
lgi nhuan va 97% du phdéng clia ACBS. Doanh thu gan nhu di ngang khi mang
cho thué bat déng san duy tri tang trudng én dinh, trong khi mang chuyén
nhugng bat dong san gidm manh do cac du dn shophouse da gan hoan tat ban
giao.
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