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Mot sd cé phiéu ddng chu y ngay 31/10: ACB,
HHV, FRT
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Cong ty chiing khoan phan tich va dua ra nhan dinh mua, ban déi véi cac c6
phi€éu ACB, HHV, FRT.

Ngan hang A Chau (ACB): Khuyén nghi kha quan, gia muc tiéu 33.400
dong/cp

Két phién 30/10, c6 phi€éu ACB gidam 1,18% con 25.100 dong/cp. Khéi lugng giao
dich dat 9,3 triéu don vi (234 ty dong), gidm 35,4% so véi muc trung binh 10
phién gan day.

Trong bao cdo phan tich méi nhat, Ching khoan MB (MBS) nhan dinh ACB xuing
dang dugc thij truong dinh gid cao han nho duy tri téc do tang trudng tin dung
on dinh khoang 20%, dong thai dam bdo chat lugng tai san tét va chi phi tin
dung thap. Pay la lgi thé gilp ngan hang chong chiu hiéu qua véi cac diéu kién
vi mo bat loi.

Ngoai ra, ACB con dang mé rong lgi thé canh tranh sang cac mang kinh doanh
ma&i nhu vang va tai san s, tir dé duy tri ty suat sinh 10i trén vén chd sé htu
(ROE) & mUrc trén 20%, cao hon so véi mat bang chung nganh.

Chinh sach c6 tic 6n dinh bang ca tién mat va c6 phiéu, cung hé s6 an toan von
(CAR) cao dap Ung Basel Ill va tiéu chuan IFRS cling la diém cdng quan trong
trong mo hinh hoat ddng cda ngan hang nay.

Vé hoat ddng kinh doanh, Iy ké 9 thdng nam 2025, ACB ghi nhan téng thu
nhap hoat dong dat 25.591 ty dong, tang 2,5% so vdi cung ky nam trudc. DU
bién 1ai rong (NIM) gidm manh xuéng 2,9%, lgi nhuan trudc thué van tang gan
5% lén 16.072 ty dong, hoan thanh 70% ké hoach nam. Tang truéng tin dung
tich cuc & muc 15,2% so véi dau nam, trong khi thu nhap ngoai 1ai cling tang
36,2%.



MBS du bdo NIM ca nam 2025 sé & muc 2,9%, giam 67 diém ca ban so véi cung
ky. Trong khi dé, tang truéng tin dung ca nam uéc dat 20%, cao hon mic 19,1%
cla nam 2024. Thu nhap 13i thuan theo dé cé thé giam nhe 3,8%, trong khi thu
nhap ngoai lai tiép tuc déng goép I6n, du kién tang gan 24% chu yéu nho hoat
dong xtr ly ng va kinh doanh ngoai hoéi, vang. Lgi nhuan trudc thué cd nam udc
dat 21.500 ty dong, tuong duong 93% ké hoach dé ra.

Budc sang nam 2026, NIM dugc ky vong cai thién nhe 1én 3,1% khi ACB day
manh tin dung vao cac phan khidc khach hang cd nhan va doanh nghiép vua va
nhoé - nhitng d6i tugng c6 mat bang 1ai suat cho vay cao han. Ngan hang du
kién duy tri muc tiéu tang trudng tin dung trong khodng 18-20% trong trung
han, déng thai ti€ép tuc theo dudi chién lugc trich 1ap du phong than trong dé
dam bao nén tang tang truéng bén viing.

Chi tiéu tai chinh 31/12/23 31/12/24 31/M12/25 3112/26
Téng thu nhap hoat dong 32,747 33,515 33,833 42,166
Thu nhéap I3i thun 24,960 27,795 26,744 33,337
NIM 3.9% 3.6% 2.9% 31%
Chi phi dyr phong 1,804 1,606 1,697 2,073
LNST 16,045 16,790 17,168 21,598
Téng trudng LNST 17.2% 4.6% 2.3% 25.8%
Tang trwedng tin dung 17.9% 19.1% 20.4% 19.0%
Tang truedng huy déng 18.7% 20.2% 16.7% 19.0%
Gia tri sb séch 13,814 16,248 18,692 22,867
P/B 1.8x 1.5x 1.3x 1.1x

Nguén: ACB, MBS Research
MBS du phéng cac chi tiéu tai chinh cia ACB giai doan 2025-2026

Pang chu y, ACB dang dat nhiéu ky vong vao cac mang kinh doanh ngoai lai.
Ngan hang cho biét sé chinh thirc ra mat thuong hiéu vang miéng ACB trong
thang 11/2025, dong thai khdi phuc toan bdé nang luc san xuat vang, xay dung
nén tang giao dich truc tuyén, dap ing nhu cdu mua ban vang an toan, tién loi
cho khach hang.

Song song dé, ACB dang tién hanh |ay y ki€n c6 déng bang van ban vé viéc
thanh lap céng ty con hoat dong trong linh vuc bao hi€m phi nhan tho. Thoi
gian 1ay y kién kéo dai t&r ngay 24/10 dén 10/11/2025. Theo ké hoach, céng ty
bado hiém sé dugc tri€n khai va cho ra mat san phdm dau tién trong quy | hodc
quy Il nam 2026.

Péo Ca (HHV): Khuyén nghi kha quan, gia muc tiéu 19.300 doéng/cp

K&t phién 30/10, c6 phiéu HHV nhich nhe 0,3% Ién 14.950 déng/cp. Khoi lugng
giao dich dat gan 4,5 triéu don vi, giam khoang 55% so véi mdc trung binh 10



phién gan day.

Trong bdo cdo mdi cong bo, Chiing khoan Bdo Viét (BVSC) danh gid HHV dang &
vung gid hap dan, md ra co héi dau tu dang can nhac cho nha dau tu c6 tam
nhin trung va dai han. BVSC ky vong két qua kinh doanh cta doanh nghiép sé
tang trudng manh trong giai doan 2025-2030, nhd nhiéu yéu té ho tro tich cuc.

Trudc hét, mot s6 du an BOT hién hitu ciia HHV duoc du bdo sé cai thién hiéu
qua kinh doanh, dac biét la du én cao téc Bac Giang - Lang San. Tuyén nay
dugc ky vong sé tang luu lugng xe khi hoan tat két ndi dén clra khau Hiru Nghi.
Bén canh do, doanh nghiép cling dang gia tang ty |é s& h(tu tai cac du an tiém
nang nhu Cam Lam - Vinh H3o, BDéng Dang - Tra Linh va H{u Nghi - Chi Lang.
Ngoai ra, nhiéu du dn BOT méi du kién sé di vao van hanh trong giai doan
2026-2027, dong gbép thém vao dong doanh thu én dinh.

MOt lgi thé khac clia HHV la dugc hudng lgi tir hé sinh thai cia Tap doan Béo Ca
- codng ty me, qua d6 gitp dam bao ngudn backlog cho mang xay lap va tao co
hoi ti€p nhan thém cac du an BOT mdi.

Dang chl y, ngay 24/10 vira qua, HHV da ky két hop dong thuc hién cac goi
thau thudc du an cao toc Pong Pang - Tra Linh (giai doan 2) theo hinh thic doi
tac cong tu (PPP). Theo dd, HHV sé ddm nhan toan bd phan an toan giao théng
va cac hang muc lién quan trong hai géi thau EC01 va EC02, véi téng gia tri gan
753 ty dong. Thai gian thi cong du kién trong vong 24 thang. BVSC danh gia
mang xay lap cta HHV sé tiép tuc tang trudng khi doanh nghiép duoc hudng lgi
tlr xu hudng day manh dau tu céng, dac biét trong linh vuc ha tang giao théng
theo m6 hinh PPP.

Vé tai chinh, sirc khée tai chinh ctia HHV dang cé nhiéu cai thién, thé hién qua
viéc dong tién tur hoat dong kinh doanh tang déu dan, trong khi ty 1& don bay
dugc gidm dan theo thai gian.

Dw an dang nghién ctru/chuén bj dau tw TMBT Chiéu dai (km) Thei gian
Vanh dai 4 Tp. HCM (doan qua Binh Duong) 11.743 48 2025-2027
Cao téc Tan Phi — Bdo Loc 16.408 67 2025-2027
Cao téc HCM — Trung Luong — My Thuén (giai doan 2) 42.063 96 2025-2028
Pudng tinh BT.827E 7.600 55 N/a

M& réng quy mé toan tuyén cao téc Bac — Nam phia

Pong tir 4 1an xe 18 6 1an xe N/a 1.241 N/a

Nguén: Dir liéu céng ty, BVSC wdéec tink,

Céc dy an HHV dang nghién c(u va chuén bj dau tu

D& chuan bi nguon luc cho cac du an trong tuong lai, dau thang 10/2025, HHV
da théng qua phuong an chao ban c6 phiéu cho ¢6 déng hién hitu véi ty 1&é 10%.



Theo ké hoach, doanh nghiép sé phat hanh gan 50 triéu c6 phi€u véi giad chao
ban 10.000 dong/cp, qua dé tang von diéu lé 1én gan 5.472 ty dong. Ngay chét
danh sach c6 déng sé dugc cong bo sau.

FPT Retail (FRT): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 165.300 dong/cp

K&t phién 30/10, c6 phiéu FRT tang 2,1% Ién mic 148.100 dong/cp. Khodi lugng
giao dich dat hon 1 triéu don vi (151 ty dong), cao hon 52% so vGi mic trung
binh 10 ngay gan day. BDang chu y, khdi ngoai da mua rong FRT 7 phién lién
ti€p vGi téng gia tri gan 171 ty déng.

Trong bdo cdo méi nhat, Chiing khodn Vietcap ti€p tuc duy tri khuyén nghi mua
d6i véi c6 phi€u FRT, song diéu chinh gidm 15% gid muc tiéu xudng con
165.300 dong/cp. PONng thai nay phan anh viéc Vietcap diéu chinh giam 15%
dinh gid chubi Long Chéu va 8% dinh gid FPT Shop trong m6 hinh dinh gié ting
phan.

Du vay, Vietcap van gilr quan diém tich cuc vé trién vong dai han cta FRT, vJi
téc do tang trudng kép (CAGR) lgi nhuan trén moi cé phi€u (EPS) giai doan
2024-2029 du kién dat 52%. Dong luc tang trudng chd yéu dén ti su but pha
clia mang cham séc stic khoe, bén canh su phuc hoi nhe tir mang cé6ng nghé
thong tin (ICT).

MGi day, FPT Retail da cong bo két qua kinh doanh hop nhat 9 thdng nam 2025
véi doanh thu dat 36.170 ty déng va lgi nhuan truéc thué dat 804 ty dong, lan
lugt hoan thanh 75% ké hoach doanh thu va 89% ké hoach Igi nhuan trudgc
thué. Doanh thu online toan cong ty dat 6.399 ty dong, tang 27% so vdi clng

ky.

Long Chau tiép tuc la dau tau tang truéng khi ghi nhan doanh thu Iy ké dat
24.804 ty dong, tdng 38% so vaGi cung ky va chiém téi 69% téng doanh thu hgp
nhat cha FPT Retail. Doanh thu binh quan méi nha thudc duy tri & mic 1,2 ty
dong/thang, phan anh hiéu qua van hanh én dinh, du céng ty dang mé rdng
manh mé quy mo.




(Ty déng) 2024 2025F 2026F 2027F

Doanh thu 40.104 50.268 59.847 68.513

% YoY 26% 25% 19% 14%
LNST-CBTS 318 n3 1.164 1.690

% YoY N.M. 125% 63% 45%
EPS % YoY N.M. 124%6 63% 45%
Bién LN gop 18,9% 19,5% 20,2% 20,6%
Bién EBITDA 2,2% 3,0% 3.5% 4,0%
Bién LN tU HBKD 1.7% 2,6% 3.4% 4,1%
BiénLNrong 0.8% 1,4% 1,9% 25%
DTTD cho CSH/Doanh thu 2,3% 2,5% 27% 3,4%
EV/EBITDA 28,5x 16,9x% 12,1x 9,4x
P/E 68.7x 30,6x 18,8x 13.0x
ROE 18,1%% 24,9% 24,5% 26,3%
ROIC 5,2% 8,5% 10,7% 12,8%

Vietcap du phdng cac chi tiéu tai chinh cia FRT giai doan 2025-2027

Tinh dén ngay 30/9, chubi Long Chéu c6 2.317 nha thuéc va 203 trung tam tiém
ching, lan luot tang thém 374 nha thudc va 77 trung tdm so véi dau nam. Vai
két qua nay, cong ty da vuot ké hoach maé rong hé théng dé ra cho ca nam
2025.

FPT Shop ciing ghi nhan su phuc héi ré nét, véi doanh thu quy 111/2025 tang
11% so v@i cung ky, nhd cac nganh hang dién may, dich vu va laptop - dac biét
la nhém laptop gaming & Al trong mua tuu trudng tang trudng tich cuc. Ngoai
ra, nhu cau dat trudc dong iPhone 17 tang manh ciing dong gdp vao két qua
kha quan.

Doanh thu binh quan méi clra hang trong quy 1l dat 2,4 ty dong/thang, tang
14% so véi cung ky va gan 30% so v4i quy 11/2025, cho thady hiéu qud van hanh
cai thién ro rét.

Tinh dén hét thang 9/2025, FPT Shop da hoan thanh 72% ké hoach doanh thu
cd nam, tao nén tang ving chac dé but téc trong mua cao diém cudi nam, vai
trong tam la nang cap trai nghiém khach hang, téi uu van hanh va thic day
chuyén déi so.

Vietcap du bdo 13i rong cla FRT trong nam 2025 c6 thé tang truéng 125%, dugc
hé trg bdi viec mé réng hé thdng ban 1€ va cai thién bién Igi nhuén tai chudi
Long Chau. Bong thaoi, FPT Shop dugc ky vong sé ghi nhan lgi nhuan duong cho
cd nam, sau giai doan thua 16 trong nra dau nam 2025.

Minh Minh (t/h)



