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1. Vi MO THE GIO|

Fed gilt nguyén |4i suat, phat tin hiéu tam ditng ndi léng
kéo dai

Cuc Du trif Lién bang My (Fed) quyét dinh gilt nguyén 13i suat diéu hanh & muc
3.50%-3.75% trong cudc hop thang 1, khi Chu tich Jerome Powell danh gia nén
kinh t& My van viing chdc, trong khi rui ro lam phat va rui ro suy yéu thij trudng
lao déng déu giam bdét so vdi cudi ndm 2025.

Ong Powell cho biét Fed dang & trang thai "du tét” dé theo doi thém dif liéu trudc
khi can nhac budc di tiép theo, dong thdi thita nhan khoéng co méc thdi gian cu
thé cho lan cét giam lai suat ke tiép. Trong s6 12 thanh vién bd phiéu, chi cé 2
phiéu tng ho giam lai suat thém 0.25 diém %.

Fed ciing diéu chinh théng diép trong tuyén bd chinh sach, loai bd nhan dinh rui
ro suy yéu viéc lam gia tang, phan anh quan diém rang thi trudng lao déng dang
dan 6n dinh. Lam phéat van cao hon muc tiéu 2% khoang 1 diém %, nhung Fed ky
vong tac ddng tif thué quan sé suy giam vao gilta nam 2026.

Thi trudng hién dinh gia kha nang Fed chi cat giam Iai suat trg lai s6m nhat ti Anh: Ngogi cénh bén ngoai toa nha Hi déng Théng déc Cuc Du trif Lién bang Marriner
thang 6/2026, nhiéu kha nang dudi thai Chu tich Fed ké nhiém 6ng Powell. S. Eccles tai Washington, D.C., Hoa Ky

HASECO danh gia:

Viéc Fed duy tri lai suat 6 viing cao trong thdi gian dai hon du kién tiép tuc gay
ap luc Ién ty gid USD/VND va mat bang lai suat trong nudc. Diéu nay khién du
dia ndi ldng chinh sach tién t& cua Viét Nam trong nira dau 2026 bi thu hep, dic
biét trong b6i canh NHNN van phai uu tién én dinh ty gid va kiém soat lam phat.




2. VIMO TRONG NUGC

Lién danh Trung Nam trdng thau du 4n LNG Ca N4 hon
57,000ty dong

UBND tinh Khanh Hoa da phé duyét két qua Iua chon lién danh Trung Nam -
Sideros River Iam nha dau tu du an dién khi LNG Ca Na cong suat 1,500 MW, véi
téng muc dau tu khoang 57,385 ty dong. Dy an bao gém nha may dién khi LNG,
kho cang LNG céng suat 1-1.2 triéu tan/nam va cac hang muc phu trg, du kién
van hanh truéc nam 2031.

Gia dién dé nghi tring thau dat 3,294 déng/kWh, cao hon gan 50% so vdi gia
ban I1& dién binh quan hién hanh. Do quy md vén 8n, tinh yéu cidu nha dau tu
cam két ddy di nang luc tai chinh; Power China sé tham gia khau quan ly - van
hanh (O&M).

HASECO danh gia:

Du an LNG Ca Na phu hgp dinh hudng Quy hoach dién VI diéu chinh, trong dé AnRIRRGIcanhlkhu dBIthT - cong nghiép - cang Ca Nd
dién khi LNG dugc xac dinh la ngudn dién nén quan trong. Tuy nhién, muc gia

dién trung thau cao sé tao ap Iuc Ién khau dam phan PPA va cd ché phan bé chi

phi vao hé thong, qua do6 anh hudéng gian tiép t6i gia dién dau vao clia nén kinh

té. Trong ngan han, du an chua tao tac dong tich cuc ro rét tdi thj trudng dién va

doanh nghiép niém yét, nhung vé dai han, néu trién khai dung tién do, day sé la

mét xich quan trong gilp 6n dinh cung dién va hd trg phat trién nang lugng tai

tao tai Viét Nam.




3. cO PHIEU

Dabaco (HOSE: DBC) vudt 150% ké hoach Igi nhuan
2025, mang nudi ga tré thanh tru dd khi gia heo ha nhiét

CTCP Tap doan Dabaco Viét Nam (HOSE: DBC) cong bd BCTC quy 4/2025 Vi
doanh thu dat 3,729 ty déng, tdng nhe so vdi cung ky, nhung Igi nhuén sau thué
chicon 148 ty dong giam khoang 38% do gia von cao va gia heo hdi di xuéng.

Ldy ké ca nam 2025, Dabaco ghi nhan doanh thu thuan 14,898 ty dong, tang
10%, trong khi Igi nhuan sau thué dat 1,506 ty dong, tang manh 96% va hoan
thanh khoang 150% ké hoach nam (1,007 ty dong).

Piém dang chu y trong quy 4 1a su phan hda gilta cadc mang. Hoat ddng chan
nudi heo suy yéu khién Igi nhuan khéi nay giam 76.4 ty déng so véi cung ky,
trong boi canh gia heo hoi diéu chinh. Ngugc lai, mang chan nuéi gia cdm ghi
nhan su cai thién ro rét khi cac cdng ty nudi ga trong tap doan lai 53.4 ty déng, .
dao chiéu so véi mic 16 88,8 ty dong cung ky nam trudc. Anh: Dabaco Group

Song song hoat dong kinh doanh, Dabaco dang ddy manh dau tu chudi du an dai
han nhu nha may thic &n chan nudi Ha Tinh, vién vac xin, trang trai chan nudi
Ign cdng nghé cao va nha may ép dau thuc vat giai doan 2 (du kién van hanh tu
quy 1/2026).

HASECO danh gia:

Lgi nhuan nam 2025 clia Dabaco vugt ké hoach chii yéu nhg dién bién tich cuc
trong 3 quy dau nam, cung vai su phuc héi ré nét ciia mang chan nudi gia cam,
qua dé bu dap mot phan rdi ro mang tinh chu ky tu gia heo. Chung téi danh gia
trién vong Dabaco trong quy 1/2026 & muc trung lap, do: (1) Gia heo du da tang
trd lai nhung mat bang hién tai mdéi chi tuong ducng dinh quy 1/2025, chua tao
du dia cai thién Igi nhuan ré rét, va (2) Cac mang kinh doanh con lai van can
thém thdi gian dé c6 déng gép thuc chat vao tang truéng Ici nhuan ctia DBC.




3. cO PHIEU

Masan (HOSE: MSN) Iap Ky luc Igi nhuan nam 2025, dong
luc dén td mang ban lé va chan nubi

Co6ng ty CP Tap doan Masan (HOSE: MSN) két thic nam 2025 véi muc Igi nhuan
sau thué cao nhét lich sU, dat 6,764 ty déng, tang 1.6 Ian svck va hoan thanh
139% kich ban cg sd. Riéng quy 4/2025, I6i nhuan sau thué dat 2,295 ty déng,
tdng 48.5%, phan anh su cai thién ré nét vé chat Iuong tang trudng.

Péng luc chinh dén tir Techcombank, WinCommerce va Masan MEATLife. Phan
Igi nhuan Masan ghi nhan ti Techcombank (TCB) trong nam 2025 chiém phan
I8n, dat 4,997 ty déng, tang 15.3% so vdi cung ky. WinCommerce lan dau ghi
nhan 13i rong ca nam 501 ty déng, tdng 86.6 1an, nhd m& rong quy mé (764 cla
hang mdi), cai thién muc tang trudng doanh thu tai cac ctta hang hién hitu - LFL
va dua phan I6n clia hang vé trang thai hoa vén EBITDA. Masan MEATLife tiép
tuc phuc héi manh véi Igi nhuan sau thué 619 ty déng, tang 24.4 1an, nhg tang
trudng hai chif s6 & ca thit heo, ga va thit ché bién, trong dé san phém gia tri gia
tang dong gop ngay cang lén.

3 chiéu ngudc lai, Masan Consumer ghi nhan Igi nhuan giam do yéu té thu nhap
tai chinh suy yéu sau giai doan chi tra cé tlic cao. Masan High-Tech Materials
quay trd lai trang thai cé 13i, hudng Igi tr m&t bang gia hang hoéa cao. Ty 1& ng
rong/EBITDA giam vé 2.74 Ian, cho thay cau trdc tai chinh dugc cai thién.

HASECO danh gia:

Két qua 2025 cho thdy Masan da budc sang giai doan tang trudng dua nhiéu hon
vao hiéu qua van hanh cét 16i, dic biét & ban I& va chan nudi. Tuy nhién, budc
sang 2026, chung téi danh gia du dia tang truéng Igi nhuan sé cham lai so vdi
nén cao 2025 do (1) Masan Consumer chua héi phuc hoan toan, (2) Ky vong vé
kha nang md réng bién Igi nhuan ctia WinCommerce chua du rd rang, va (3) Lgi
nhuan mang chan nuéi tusng déi bién déng theo chu ky gia heo hai.

Anh: Masan Group
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4. NHAN BINH THI TRUONG

1. Thitrudng chung:

Nhom cé phiéu Vingroup tiép tuc Iuc can I6n nhat khién VNIndex cé
phién giam sau khi chi s6 mat hon 1.5% kém thanh khoan cao, qua dé
hinh thanh phién phan phdi th ndm. Trong mét xu hudng tang, viéc
xudt hién t6i 5 phién phan phéi trong thai gian ngan Ia tin hiéu kém tich
cuc, phan anh ap luc ban dang chiém uu the va cé thé kéo thj trudng
budc vao xu hudng gidm néu cac nhém cé phiéu dan dat déng loat vi
pham xu hudng tang.

DU vay, méc dd phan hoéa van kha ré nét: Ngoai nhém Vingroup diéu
chinh manh, cac nhém cé phiéu con lai nhu ngan hang, dau khi, ... chu
yéu chi diéu chinh trong bién d6 cho phép va chua phat di tin hiéu tiéu
cuc. Nhiéu cé phiéu van thé hién kha nang chéng chiu tét trudc ap luc
chung cua chi s6. P& réng thi trudng cling cai thién so véi phién trudc.

2. Kich ban VNIndex:

Kha quan: Thi trudng bat tang trg lai vung 1,790 - 1,810 diém. Chung t6i
nghiéng vé kich ban nay nhiéu han.

Tiéu cyc: Thi trudng giam manh vé lai viing 1,600 - 1,700 diém. Kich ban
nay néu xay ra thudng phai di kém vai thong tin rat xau.

4. Chién lugc hanh dong

Nha dau tu nén quan trj danh muc theo tling vi thé cu thé, chti dong ha ty trong khi c6 phiéu vi pham cac ngudng ky thuat quan trong
thay vi phan ung theo bién déng cua chi s6 chung. Can gilf su kién nhan va chd dgi su luan phién tré lai cia dong tién, dong thdi I

3. Nhém cd phiéu:

Ngan hang: Nhém quéc doanh BID, CTG, VCB ting tét trong budi sang
nhung thu hep da tang khi déng cta, cho thdy su chua sén sang cho
mot nhip tdng mdi, can tich Iy thém. Trong khi d6, nhém ngan hang
thugng mai duy tri sdc xanh, phan anh stic manh van dudc bao toan.

Ching khoan: Nném nay duy tri trang thai can b&ng. Du thi trudng giam
manh, c6 phiéu ching khoan khdng xuat hién tam ly hoang loan, cho
thay mat bang gia hién tai dang la vung can bang ctia nhém.

B&t dong san: Tang diém vé cudi phién va quay lai ving nén tich 10y
trudc do. Pay la la dién bién tich cuc, goép phan cai thién trang thai
chung cua thi trudng.

Dau khi: PVS va PVB tang manh khi bat lén tu nén tich Idy 3 tuan, Vi
diém mua tuong doi tot. Ap Iuc chét I8i manh tai PLX va GAS trong
phién chiéu khién nhém dau khi rung lac dang k&, song day van 1
nhém thé hién stic manh vugt troi so véi phan con lai cua thi trusng.

Bluechip: Nhom c6 phiéu ho Vingroup dong loat giam san, trg thanh Iuc
can chinh kéo chi s6 di xudng. Chung t6i cho rang nhom Vingroup co6
thé da hinh thanh dinh 16n va khéng nén tham gia trong giai doan nay.

tranh ban thao trong trang thai hoang loan trong phién. Viéc bat day cac cé ph[éu dang trong xu hudng giam cling nén dugc han ché;
trong tam nén dat vao cac cb phiéu khoe, dang trong qua trinh tich Iy hoac diéu chinh vé cac vung ho trg quan trong.



5. SUKIEN CO PHIEU THANG 1

STT M4CK San  Ngay GDKHQ Ngay BKCC thl’}'g%ﬂ Ni dung sy kién Loai Sy kién

1 ITD HOSE 30/01/2026 02/02/2026 12/02/2026 | Tra cé tlc ndm 2025 béng tién, 1,000 déng/CP Tra cd tlc bang tién mat

(*) Nha dau tu luu y: D& nhan dugc quyén chi tra cé tiic, mua cé phiéu phat hanh thém,... nha dau tu can ndm gil ti hét phién giao dich lién trudc cua
“ngay GDKHQ".
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6. CAP NHAT KQKD NAM QUY 4/2025

Lgi nhuan sau thué hdp nhat clia 50 doanh nghiép tiéu biéu theo Iua chon ctia Haseco

Cé phiéu Nganh Q4/2025 Q4/2024 %YoY Cé phiéu Nganh Q4/2025 Q4/2024 %YoY
VPB Ngan hang 8,118 5,040 61% VNM Tiéu dung thiét yéu

TCB Ngan hang 6,980 3,420 104% TLG Tiéu dung thiét yéu

MBB Ngan hang 8,763 6,284 39% DBC Tiéu dung thiét yéu 148 239 -38%
CTG (***) | Ngan hang 13,471 11,642 16% HPG Thép

BID (**) Ngan hang 12,368 9,336 32% HSG Thép

VCB (**) | Ngan hang 11,867 10,703 1% NKG Thép

STB (**) Ngan hang -3,360 4,626 -173% GAS D&u khi

SSI (*) Chuing khoan 742 368 102% PVS DAau khi

TCX Chung khoan 1,633 746 119% PVD Dau khi

VIX Chung khodan 1,287 112 1049% BSR D&u khi

VCI Chung khoan 443 218 103% HAH Cang va van tai bién

FPT Cdéng nghé 2,989 2,493 20% VSC Cang va van tai bién

CTR Vién théng (**) 200 188 6% GMD Cang va van tai bién

DGC Hoéa chat, phan bén ACV Hang khéng

DCM Hoéa chat, phan bén DXG B4t dong san

DPM Hoa chat, phan bén NVL Bat dong san

FRT Ban & HDG Bat dong san

PNJ Ban lé 1,219 731 67% KDH B4t dong san

MWG Ban I& NLG Bat dong san

TNG Xuat khau 112 75 49% HDC Bat dong san 31 1 3763%
MSH Xuat khau KBC Khu cong nghiép

VHC Xuét khau GVR Khu céng nghiép

VCS Xuét khau SzZC Khu céng nghiép 103 72 44%
ANV Xuat khau 252 6 4100% BMP Nhua 261 231 13%
PTB Xuat khau CTD Xay dung

Nha dau tu luu y: (*) Lgi nhuan riéng 1€, (**) Lgi nhuan trudc thué hdp nhat, (***) Lgi nhuan trudc thué riéng lé




CHUC BAN PAU TU HIEU QUA!

Lién hé véi chung tbi:

. www.haseco.vn
dvkh@haseco.vn

TP.HCM: +84 2839 207 800

Hai Phong: +84 2253 842 332

66O

Ha Noi: +84 2435 747 020

Mién tri trach nhiém

Bdo cao nay va toan bo cac nhan dinh, danh gia hoac thong tin dugc de cap trong ndi dung chi mang tinh chat cung cap théng tin va khong cau thanh, clng nhu khéng
dugc hiéu 13 16i msi chao, dé nghi hay khuyén nghi mua, ban hodc ndm gill bat ky san pham tai chinh hay chiing khoan nao dugc dé cap. Cac ndi dung trong bao cao
khong phan anh quan diém hay khuyén nghi tu van dau tu chinh thic cta Haseco. Nha dau tu can tu danh gia va chiu trach nhiém déi véi cac quyét dinh dau tu cua
minh, déng thdi chi nén st dung bao cao nay nhu mét nguén théng tin tham khao. Haseco khong chiu trach nhiém déi véi bat ky ton that hay rui ro nao phat sinh truc
tiép hoac gian tiép tUr viéc sir dung thong tin trong bao cao nay cho muc dich dau tu.



