Ban quyén thudc vé Céng ty C6 phan Ching khoan Hai Phong (HASECO)




1. VIMO THE GIGI

Pau tu cua Trung Quéc lao déc lam ruiro tin dung gia
tang trén dién réng
Theo Fitch Ratings, da sut giam manh dau tu trong nia cudi nam 2025 da lam

gia tang rui ro tin dung trén dién rong tai Trung Quéc, dic biét véi bat dong san,
xay dung, ngan hang va khu vuc chinh quyén dia phudng. bBang chu y:

+  DAu tu tai san cb dinh (FAl) nam 2025 giam 3.8%, 1an d4u suy giam theo nam
trong nhiéu thap ky.

- Dau tubat dong san giam 17.2%, nam thi tu lién tiép di xudng; doanh s6 nha
& xudng mucthap nhattu 2015.

+Nhiéu chu dau tu thiéu thanh khoan rai vao tinh trang cang thang; mot s6 bi
ha xép hang xuéng “v3 ng han ché".

° Ap IL.IC tai khoa gia téng khi chinh quén dia ph U'dng hl.Jt thu tu dét: trong khi Anh: Cdc toa chung cu cao tdng dang dugc xdy dung tai Triing Khdnh, Trung Quéc
kha nang vay mdi bi siét.

+ Ngéan hang don mat rii ro chat lugng tai san néu dau tu tiép tuc suy yéu;
chinh séch tién té du kién chi néilong thantrong.

HASECOdanh gia:

Da suy giam dau tu clia Trung Quéc cho thay cau trong nudc yeu va bat dong
san chua cham day, lam tang rui ro tin dung hethong Trong béi canh nay, gia
hang hoa lién quan xay dung, dac biét |a thép, kho h0| phuc bén viing néu thi
trudng phia Trung Quéc chua tai cén b&ng cung - cau. Véi Viét Nam, trlen vong
thep va vat liéu xay dung van chiu suc ép, bién Igi nhuan khé cai thlen néu nhu
cautu Trung Quéc chuacho thay su phuchdird rét.




2. VIMO TRONG NUGC

Du ng cho vay tai cac céngty chiing khoan lan dau vugt Du ng cho vay ky quy tai caccdng ty chung khoan
> 4R an vi: 0
400,000 ty déng fE Y deng
Theo théng ké, dén cudi quy 4/2025, tong du ng cho vay (bao gdm cho vay ky ' 406,000
quy va tng trudc tién ban) tai cac céngty chung khoan udc dat khoang 406,000 400,000
ty dong (tuong ducng 15.6 ty USD), tang khoang 23,000 ty dong so vdi cudi quy
3 valamuc cao nhattu trudc tdi nay. =208
Trong d6, du ng cho vay ky quy (margin) udc dat khoang 392,000 ty dong, tang 200,000
thém 22,000 ty dong, tiép tuc xac lap ky luc mdi cuathi trudng chiing khoan Viét 250,000
Nam. Tuy rhién, téc d6 tang da cham lai dang ké so vai quy 3/2025 - giai doan
du ng margin tang gan 80,000 ty dong, khi thi trudng budc vao trang thai giao 200,000
dich thantrong hantrong quy 4. 150,000
G nhom cong ty chiing khoan I6n, dién bién cho vay c6 su phan hoa o nét. 100,000
Mirae Asset, SSI, VNDirect va VPS ghi nhan du ng ha nhiét so vdi dinh cudi quy :
ll; KIS, MBS va FPTS dong loat giam du ng trén 600 ty dong. Ngugc lai, TCBS 50,000
tiép tuc ma rong cho vay thém hon 2,100 ty dong, nang du ng lén 43,860 ty
dong, gill vi tri s6 mot toan nganh. HSC |a diém séng khitang gan 8,000 ty dong,
dat 28,150 ty d6ng vao cudi nam. P S P 5P 5P 5P P P P P P P
g deIFdFdFgEFFaFES

HASECO danh gia:

Viéc du ng margin tang cao ky luc trong khi thanh khoan thi trudng giam so vdi
quy 3 c6 thé cho thay dong von khong tric tiép chay vao thi trudng. Hién tugng
nay da dién ra pho bién tu g|a| doan 2022-nay. Hién tai, du ng margin khéng
dung lam chibao dé danh gia muc do “cang thanh khoan” nhutru0c

Nguén: Bdo cdo tai chinh cta cdc céng ty chiing khodn




3. CO PHIEU

PNJ [ap ky luc Igi nhuan nam 2025, bién gop cai thién
nhd tai cé cau doanh thu

K&t thiic nam 2025, Cong ty c6 phan Vang bac da quy Phi Nhuan (HOSE: PNJ)
ghi nhan Igi nhuan sau thué cao nhat tu trudc t6i nay, tang 33.9% so vdi nam
2024, trong boi canh doanh thu chiu ap luc tl mang vang 24K.

Lay ké ca ndm, doanh thu thuan dat 34,976 ty déng, giam 7.5% so vdi ndm
trudc, chu yéu do doanh thu vang 24K giam 42.8% vi khan hiém nguén cung.
Trudc béi canh nay, PNJ chi déng thu hep mang bién thap va tap trung vao
trang suc ban I&. G chiéu ngudc lai, Igi nhuan sau thué dat 2,829 ty dong, tang
33.9% va vugt 44.4% ké hoach nam. Bién Igi nhuan gdp birh quan cai thién lén
22.0%, cao hanmuic17.6% clia nam 2024, nh& thay déi cd cau san pham.

Riéng quy 4/2025, doanh thu thuan dat 9,623 ty déng, tang 12.1%, trong khi Igi
nhuan sau thué dat 1,219 ty déng, tang 66 8% so vdi cung ky Mang trang suc
ban 1& chiém 69.6% tédng doanh thu, tang so v8i mic 58.3% nam 2024, dudc hd
trg bdi héthdng 431cta hang.

HASECOdanh gié:

Day la két qua tich cuc vugt ky vong ctua PNJ bdi theo chung t6i théng ké, nhu
cau tiéu thu trang suc thudng thdp han trong nhitng ndm gia vang tang cao vavi
mo toan ciu bat én. Ngudi dan khi dé thudng ¢4 xu hudng tich Iy vang miéng
dé phong thi hodc mua dau cd vang miéng. Mac du chua cé khao sat chirh
thuic, chiing t6i cho réng, PNJ d& gia tdng dugc thj phan trong ndm qua khi cac
hang nhé 1é phai dong ctra vi nhitng quy dinh nghiém ngat vé doanh nghiép va
cac dgt thanh tra vGi thi trudng vang.

Anh: Céngty cé phan Vang bac da quy Phu Nhuén




3. CO PHIEU

Long Hau (HOSE: LHG) hut haitrong quy 4, nhung van
khép lai nam éd muc Igi nhuan cao nhat trong 4 nam qua

CTCP Long Hau (HOSE: LHG) cong b6 BCTC quy 4/2025 véi két qua tang doanh
thu nhung Igi nhuan di lui do ap luc chi phiva Igi nhuankhéac suy giam. Cu thé:

+ Doanh thu thuan dat gan 122 ty dong, tang 28% so véi cung ky. Lgi nhuan
sau thuédat hon 46ty dong, giam 4% so v@i cung ky.

« Liy ké ca ndm 2025: Doanh thu thuan dat gan 691ty dong, tang 63%. Lgi
nhudn sau thué dat hon 292 ty dong, tang 56%, cao rhat trong 4 nam va
vugtkéhoach déra.

+ Tai th6i diém cudi ndm 2025, tong tai san dat hon 3,275 ty dong trong do:
Tién gui ngan hang 1,009 ty ddng, chiém khoang 31% nguén vén. Hang tdn
kho hon 831ty ddng, chl yéu | chi phi xay dung d& dang tai KCN Long Hau
va cac khu dan cu.

HASECO danh gia:

Quy 4/2025 cho thay dau hiéu hut hgi ngén han ciia LHG khi bién Igi nhuan chiu
ap Iuc va Igi nhuan khac gidm manh. Tuy nhién, bic tranh ca ndm van tich cuc, ] - .
phan anh tién do ghi nhan doanh thu du &n thuan IGi va nén tang tai chinh an Anh:lkhu conginghiép Long Hau
toan véi lugng tién méat 16n. Trong thdi gian t8i, kha ning duy ti da tang Igi

nhuan van sé tuong doi kha quan khi LHG du kién tiép tuc ddy manh cho thué

nha xudng va khai thac quy dat tai KCN Long Hau trong béi canh dong vén FDI

déi dao dy kiéntiép tuc “chay” vao Viét Nam.




4. NHAN BINH THI TRUONG

1. Thitrudng chung:

« VNIndex ghi nhan mot phién bién déng manh véi nhip gidm sau trong phién va
rat chan rd rét vé cudi ngay. Thanh khoan tiép tuc cai thién khi ap luc ban gia
tang. Tuy vay, nhd van déng rut chan va kha nang héi phuc sém, chiing t6i danh
gia phién giao dich nay mang tinh tich liy trong trang thai hoang loan nhiéu han
14 ddu hiéu phan phai.

+ Viéc xuét hién tich Iy hoang loan sau mot nhip tdng kéo dai 1a dién bién tich
cuc, gop phan loai bo dang ké lugng nha dau tu du bam va dua thi trusng tré vé
vung gia hgp Iy hon, qua dé tao diéu kién thu hit dong tién mdi cho mot nhip
bung n6 luan phién ké tiép. Sau phién rut chan manh, thi trudng can sém hinh
thanh mét cay nén bung né dé xac nhan kha nang but phatrg lai.

2. Kich ban VNIndex:

Kha quan: Sau giai doan rung lac diéu chinh, thi trudng tiép tuc xu hudng tang
V@i su luén phiénva lan tdéa, huéng téi moc 1,945 diém.

Trung 1ap: Thi trudng cé thé quay lai kiém dinh viing 1,820 diém.

4. Chién lugc hanh dong

. Nhém cd phiéu:

Ngén hang: STB tang tran, vugt dinh lich su; HDB, CTG... tang diém
trong béi canh phan I6n cb phleu khac diéu chlrh nhe va tich Iay.
Chung t6i danh gia cao vai tro dan d&t cua STB, gép phan quan trong
giup chisbé phuchdoicudiphién.

Chung khoan: HCM giam san sau Két qua kinh doarh kém hon ky
vong, song du ban khéng 16n va tharh khoan cao cho thay luc céu
bat day van hién dién. Day co thé Ia phién ri bd cua HCM va nhém
chung khoan. SSI, VND, VIX, ... dang vé viing hé trg manh, du dia
giam thém khong nhiéu..

Bluechips: Nhém VIC, VHM, VRE, VJC di ngang va déng vai trd can
diém, trong khi GVR, BCM, VNM, SAB va HPG lai diéu chinh nhe.
Ngoai trif FPT, cac cé phiéu thudc nhdm nay nhin chung khahan ché
vé cd hditham giamai.

DAau khi: BSR bluing nd, kéo theo toan nganh tang manh vé cudi phién
nhu PVS, PVD, ... Day la nhém da tang nhanh va manh, do d6 chua
xuat hién diém tham gia mgi du an toan. Nha dau tu dang nam gil cé
thé chot 18i khoang 1/3 vi thé va tiép tuc ndm gilt phancon lai.

Trong giai doan cao diém cong bé KQKD quy 4, thi trudng co thé xuat hién nhiing phién bién déng manh va kho lugng. Tuy nhién, cac phién tich

lGy trong trang thai hoang loan thudng mé ra cd héi mua phu hgp trong b6i canh xu huéng tang trung - dai han van dugc duy tri. Nna dau tu nén

tan dung dé ra soat va ca cau lai danh muc theo hudng t6i uu han. Trén quan diém dd, ching t6i tiép tuc uu tién tap trung vao cac nhém nganh ey

trong tdm nhu ngan hang, chUng khoan, ban lé va thép.



5. SUKIEN CO PHIEU THANG 1

STT MaCK

San

Ngay GDKHQ Ngay PKCC

Ngay

thuchién

Noi dung su kién

Loai Sukién

1 DAD HNX 22/01/2026 23/01/2026 05/02/2026 | Tra cé tlc nam 2025 béng tién, 1,500 déng/CP Tra c6 tlc bang tién mét
2 HU4 UPCoM 22/01/2026 23/01/2026 30/01/2026 | Tra cb tlic ndm 2024 béng tién, 500 déng/CP Tra c6 tdc bang tién mét
3 CTX UPCoM 22/01/2026 23/01/2026 Tra cd tuc bang cé phiéu, ty 1é 100:27.247170 Tra c6 tdc bang cé phiéu
4 HMD UPCoM 22/01/2026 23/01/2026 12/02/2026 | Tra cé tléic ndm 2025 bang tién, 500 doéng/CP Tra cb tdc béng tién mat
5 APF UPCoM 22/01/2026 23/01/2026 06/02/2026 | Tra cé tuc dgt 1/2025 béng tién, 1,000 déng/CP Tra cb tdc béng tién mat
6 SBM UPCoM 22/01/2026 23/01/2026 06/02/2026 | Tra cé tuc dgt 3/2025 béng tién, 1,000 déng/CP Tra cb tdc béng tién mat
7 HIO UPCoM 22/01/2026 23/01/2026 Thyc hién quyén mua cé phiéu phat hanh thém, ty & 11, gia 10,000 déng/CP Phat hanh thém

8 PHN HNX 23/01/2026 26/01/2026 06/02/2026 | Tra cd tlic dgt 2/2025 bang tién, 2,000 dong/CP Tra cd tlc bang tién mat
9 VPR UPCoM 23/01/2026 26/01/2026 Thudng cé phiéu, tylé 1:1 Thudng cé phiéu

10 CDP UPCoM 23/01/2026 26/01/2026 25/02/2026 | Tra cé tdc dgt 1/2025 béng tién, 400 déng/CP Tra c6 tdc bang tién mét
n TNG HNX 23/01/2026 26/01/2026 10/02/2026 | Tra cé tic dgt 3/2025 bang tién, 500 déng/CP Tra c6 tdc bang tién mét
12 ve7 HNX 23/01/2026 26/01/2026 06/03/2026 | Tra cb tic nadm 2024 bang tién, 500 déng/CP Tra cd tlc bang tién mét
13 TTD UPCoM 23/01/2026 26/01/2026 03/02/2026 | Tra cé tuc dgt 2/2025 béng tién, 1,000 déng/CP Tra cb tdc béng tién mat
14 T™S HOSE 26/01/2026 27/01/2026 Tra cé tlic ndm 2024 bang cé phiéu, ty 1& 100:2 Tra cd tic bang cé phiéu
15 | T™MS HOSE 26/01/2026 27/01/2026 Thyc hién quyén muatréi phiéu chuyén déi, ty 1& 42.33:1, gid 100,000 dong/CP | Phat hanh trai phiéu chuyén ddi
16 QTP UPCoM 26/01/2026 27/01/2026 12/02/2026 | Tra cé téc n&m 2025 bang tién, 1,000 déng/CP Tra cé tuc bang tién mat

(*) Nha dau tu luu y: D& nhan dudc quyén chi tra cé tiic, mua cd phiéu phat hanh thém,...nha dau tu can ndm gili t&i hét phiéngiao dich liéntrudc clia

"ngay GDKHQ".



CHUC BAN PAU TU HIEU QUA!

Lién hé véi chung téi:
www.haseco.vn
dvkh@haseco.vn
TP.HCM: +84 2839 207 800

Hai Phong: +84 2253 842 332

Ha Noi: +84 2435 747 020

6GOO

Mién tri trach nhiém

Bao cao nay va toan b cac nhan dinh, danh gia hoac thong tin dugc dé cap trong ndi dung chimang tinh chét cung cap thdng tin va khong cau thanh, ciing nhu khéng
dugc hiéu 13 I8i m&i chao, dé nghi hay khuyén nghi mua, ban hodc nam gilr bat ky san pham tai chinh hay chiing khoan nao dugc dé cap. Cac noi dung trong bao cao
khdng phan anh quan dem hay khuyén nghj tu van dau tu chinh thirc clia Haseco. Nha dau tu can tu danh gia va chiu trach nhiém déi v8i cac quyét dinh dau tu clia
minh, ddng thoi chi nén st dung bao cao nay nhu mot ngudn thdng tin tham kh&o. Haseco khéng chiu trach nhiém doi vai bat ky tdn that hay rii ro nao phat sinh truc
tiép hoac giantiép tu viéc st dung théng tintrong bao cao nay cho muc dich dau tu.



