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Cong ty chiing khoan phan tich va dua ra nhan dinh mua, ban déi véi cac c6
phi€u HPG, GAS, PHR.

Hoa Phat (HPG): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 29.900 dong/cp

Két phién 4/3, c6 phi€u HPG ding tai mirc tham chi€u 27.700 déng/cp. Thanh
khodn ghi nhan gan 68,3 triéu don vi giao dich, tuong (ng giéa tri dat 1.867,3 ty
dong.

Theo Ching khoan Vietcombank (VCBS), c6 phi€u HPG dang hinh thanh nén
Hammer, cho thay luc cau bat ddy kha manh sau nhip diéu chinh ngan han.
Pong thoi, HPG d& duy tri thanh cong vung ho trg trung han quanh méc 27.000
déng/cp sau nhiéu bién ddng manh cua thj truong. O khung dé thi ngay, cac chi
bdo ky thuat quan trong nhu RSI, MACD va CMF déu da quay vé vung tich IQy.

Theo d6, don vi phan tich khuyén nghi nha dau tu can nhac gidi ngan tai vung
tich 1y quanh khu vuc 27.000 dong/cp, véi gid muc tiéu khodng 29.900
dong/cp.

Téng hop cac chi bao ki thuat:

Chi bao Tin hiéu Gia tri Trang thai
RSI Xu huéng 51.36 Buy
MACD Xu hwéng 0.33 Neutral
ASI Xu hudéng 42 Buy
CMF Déng tién 0.04 Buy

VCBS dua ra mét sé chi bdo ky thuat doi véi cé phi€u HPG

Vé trién vong kinh doanh, theo Chitng khoan MB (MBS), mang thép xay dung
cla HPG dugc ky vong tiép tuc tang truédng nho san lugng va gid ban phuc hoi.
Doanh thu néi dia giai doan 2026-2027 cta HPG du kién dat 73.540 ty dong va
80.160 ty dong, tang lan luot 11% va 9%. San lugng thép xay dung nam 2026



c6 thé dat 5,3 triéu tan (+7%) nho nhu cau trong nudc duy tri @ muc cao, dugc
hé trg bdi dau tu cong va ngudn cung nha & xa hoi.

MBS cling ky vong gia thép sé phuc hoi tur quy 1/2026 nhd budc vao mua cao
diém xay dung va ap luc canh tranh tir thép Trung Quéc gidm bét. Giad ban binh
quan nam 2026 du bao dat khodng 562 USD/tan (+5%).

Doi véi thép HRC, doanh thu giai doan 2026-2027 cé thé dat lan lugt 105.950 ty
dong va 122.900 ty dong, tang manh nhd mé rong céng suat Dung Quat 2 va
gia tang thi phan trudc thép nhap khau. San lugng HRC nam 2026 du kién tang
khoang 50%.

PV GAS: Khuyén nghi mua, gid muc tiéu 135.000 déng/cp

K&t phién 4/3, c6 phi€u GAS tang 4,3% lén 128.700 dong/cp, danh dau phién
tang th tu lién ti€ép va lap dinh lich st. Thanh khodn ghi nhéan hon 4,5 triéu don
vi giao dich, tuong Ung gia tri dat 577 ty dong.

Pa tadng cla GAS dién ra trong bdi canh cang thang chién su Iran - Israel lam
gia tang rui ro dia chinh tri toan cau va day gia dau thé gidi di lén.

Theo VCBS, hién khoang 15-20% nguon cung dau thd toan cau (tuong duong
hon 14 triéu thung/ngay nam 2025) dugc van chuyén qua eo bién Hormuz, chu
yéu tU Saudi Arabia, UAE, Kuwait, Iraq va Iran. Dong thoi, gan 20% thuong mai
LNG toan cau, phan I4n tir Qatar, cling phu thudc vao tuyén hang hai nay. Vdi
quy mo6 chi phai I6n, bat ky rai ro gidan doan nao tai Hormuz déu cé thé tao cu
sOc cung tdc thoi, khién gid dau va khi dét phan ing manh.

Dién bién nay da tadc dong ngay lap tic dén thj truong hang hdéa, khi gid dau bat
tang manh do lo ngai nguy co gian doan ngudén cung. Theo do, cac c6 phiéu dau
khi dugc hudng lgi truc ti€p gom GAS, PLX, OIL, BSR va CNG.

Trudc ap luc tlr xung dét tai Trung Dong doéi véi chudi cung ng nang lugng toan
cau, PV GAS cho biét da chi dong trién khai nhiéu gidi phap chién lugc nham
ddm bdo nguon cung LNG va LPG cho sdn xuat va doi song.

Doi véi LNG phuc vu sdn xuat dién va cong nghiép, trong ké hoach nhap khéu 3
chuyén LNG trong ntta dau nam 2026, PV GAS da thu xép thanh céng 2 chuyén
tau (méi chuyén khoang 70.000 tan) tir Qatar va BDong Nam A. Nhd chién lugc
mua hang sém trudc khi xung dét bung phat, doanh nghiép da chot dugc mirc
gia canh tranh, thap hon téi 50% so véi gia thi truong hién tai. Hién PV GAS
dang tich cuc lua chon nha cung céap cho chuyén hang tha ba.



Vi lugng tén kho kha dung khodng 15.000 tan cung 10 trinh nhap khau chat
ché, PV GAS khang dinh c6 thé ddm bao du ngudn cung phuc vu san xuat dién
dén hét thang 4/2026. Tu thang 5/2026 trd di, doanh nghiép sé tiép tuc da dang
hdéa ngudn nhap khdu, dong thoi bam sat chi dao cha Petrovietnam nham huy
dong toi da khai thac dau khi ndi dia phuc vu cdc nha may loc dau va nhu cau
san xuat dién.

Doi véi LPG phuc vu dan dung va céng nghiép, ngudn cung tai Viét Nam hién
dén tir sdn xuat trong nudc va nhap khau. Trong dd, khodng 70% san lugng LPG
nhap khau dén tu thi truong Trung Dong. Dién bién xung dot tai khu vuc nay da
gay dat gay chubi cung Ung, dac biét doi vGi cac san pham dau khi, dugc xem la
su kién bat kha khang theo théng 1é qudc té va tiém &n rui ro gidn doan nguon
cung khi tai Viét Nam.

Vi vay, doanh nghiép ti€p tuc da dang hdéa nguén LPG nhap khau ngoai khu vuc
Trung D6ng, dong thoi can déi linh hoat gitra ngudn hang nhép khau va xuat
khdu nham uu tién téi da cho nhu cau thi trudng trong nudc. Song song véi viéc
diéu tiét thi truong, PV GAS tap trung gia tang san lugng LPG tai hai nha may xu
ly khi Dinh C6 va Ca Mau, phu hgp véi ké hoach tang huy dong khi thién nhién
vé bo, du kién bd sung thém khodng 5% san lugng LPG néi dia.

Song song do, siéu du an L6 B dugc ky vong tré thanh dong luc tang trudng tu
nam 2027 khi cé dong khi dau tién, ma ra chu ky phat trién giai doan
2027-2035. San lugng b6 sung khoang 5 ty m3 khi/nam c6 thé bu dap su suy
gidm tu cdc mo cli, déng thoi hé trg bién Igi nhuan nho gia tang ty trong khi noi
dia so vGi LNG nhap kh&u. GAS cling tham gia ha tang duong 6ng va phan phoi
khi cho chubi dién O Mén, qua dé t6i uu hoda lgi ich trén toan chudi gia tri.

FY 2021 FY 2022 FY 2023 FY 2024 FY 2025 FY 2026 (F)
Doanh thu (ty déng) 78,992 100,724 89,954 103,564 135,129 156,863
LNHEKD (ty dong) 10,374 17,799 12,906 12,042 13,125 15,112
Ty |& LNHBKD (%) 13.1 17.7 143 1.6 9.7 9.6
Lai rong (ty déng) 8,673 14,798 11,606 10,398 11,414 13,002
EPS (VND) 3,455 6,067 4,556 4,227 4,730 5,426
ROE (%) 16.8 26.4 18.1 16.4 18.0 176
P/E (x) 22.1 133 15.8 15.6 15.3 204
P/B (x) 36 3.2 2.7 26 2.6 36
C6 tirc/thi gia (%) 3.1 3.0 4.0 8.6 2.8 25

Mgubn: Bloomberg, Fiinpro, Fdata, Mirae Asset Mirae Asset Vietnam Research

Mirae Asset du phdong két qua kinh doanh nam 2026 ctia GAS



Pac biét, Nghi quyét 79 dugc ky vong sé tap trung nguodn luc xay dung cac tap
doan Nha nudc manh ngang tam khu vuc, trong dé xac dinh nang lugng la
nganh then chét véi vai tro chd dao cla Nha nudc. Diéu nay dugc cho la sé tao
nén tang ho trg vé chinh sach va ngudn vén cho PVN clng céc don vi thanh
vién.

Bé&n canh doé, Nghi quyét 55 va Quy hoach dién VIII déu xac dinh LNG la nguén
nang luong sach, déng vai tro chuyén ti€p trong qua trinh chuyén dich nang
lugng tai Viét Nam.

Viéc gidm thué nhap khdu LNG tir 5% xudng 2% cling dugc danh gia la yéu to
thuan Igi cho phat trién ha tang va gia tang tiéu thu LNG trong nudc.

Cao su Phudc Hoa (PHR): Khuyén nghi mua, gia muc tiéu 81.087
dong/cp

Sau hai phién tdng manh trudc dé, cé phi€u PHR gidm gan 4,5% xudéng 65.900
dong/cp. Thanh khoan ghi nhan khodng 1,4 triéu don vi giao dich, tuong Gng gié
tri dat 92 ty dong, cao hon 75% so véi muc binh quan 10 ngay.

Theo VCBS, cang thang dia chinh tri tai Trung Déng leo thang kéo gid dau tang
cao, qua dé lam day Ién lo ngai chi phi sdn xuat cao su téng hgp (ngudn cung
thay thé cao su tu nhién) sé gia tang. Diéu nay phan anh qua viéc gid cao su
thé gidi da tang dang k€&, tiém can mdc 2.000 USD/tan trong tuan qua.

Do dé, VCBS ky vong bién lgi nhuan cua cac doanh nghiép cao su, trong dé cé
PHR, sé dugc mé rong dang ké trong thoi gian téi. Don vi phan tich du phdéng
doanh thu mang cao su clia PHR c6 thé dat khoang 1.746 ty dong trong nam
2026.

VCBS cling du béo trong nam 2026, PHR c6 thé ghi nhan khodng 700 ty dong lgi
nhuan t&r viéc ghi nhan tién dén bu chuyén déi quy dat cao su. Trong giai doan
2026-2028, toc d6 chuyén doi quy dat dugc ky vong sé tang tdéc dang ké khi
cac thu tuc phap ly va qua trinh trién khai ha tang dugc thic ddy hoan tat.

Pang chu vy, riéng du an KCN Bac Tan Uyén (do Thaco lam chu dau tu) dugc ky
vong mang vé 2.000-3.000 ty dong tién dén bu dat cho PHR trong giai doan
2026-2028.



Chi tiéu tai chinh 2024 2025 2026F 2027F

DTT (ty déng) 1.635 1,795 1,854 1,964
+/- yoy (%) 20.78% 9.81% 3.30% 5.90%
LN thuan (ty dong) 460 513 912 981
/- yoy (%) -25,76% 11.61% 77.64% 7.58%
TS LN gop (%) 26% 28% 27% 30%
TS LN rong (%) 30% 30% 52% 52%
EPS - TTM (VND) 3.115 3,502 6,706 7,215

VCBS du phéng két qua kinh doanh ctia PHR trong nam 2026 va 2027

VCBS cling ky vong toc do cho thué tai hai du an Ié&n ma PHR c6 lgi ich gom KCN
VSIP Il va KCN Nam Tan Uyén md rong giai doan 2 (NTU-III) sé ghi nhan dién
bién tich cuc trong giai doan 2026-2028 khi: (1) Hoat déng cho thué dat khu
c6ng nghiép dugc du bdo phuc hoi; (2) Ngubn cung tai khu vuc Binh Duong (cii)
van con tuong déi han ché.
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