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1. Vi MO THE GIGI

C6 phiéu toan cau lao déc khi gia bac sup manh kich hoat
da ban thao day chuyén

Thi trudng ching khoan toan cau giam manh trong phién dau tuadn khi gia bac
lao déc sau, budc nha dau tu ban cac tai san khac dé bu dép thua 16, ngay trudc
thém tudn cao diém cong bd két qua kinh doanh, hop Ngan hang Trung uong va
dif liéu kinh té quan trong.

Gia bac giam thém 7%, ndi tiép cu sut 30% phién trudc, hudng téi muc giam 2
ngay manh nhat ké tu thap nién 1980. Ba ban thao bi khuech dai sau khi CME
néng yéu cau ky quy véi hgp dong tuong lai bac va vang, trong boi canh dong
tién dau ca va retail trudc dé da day gia bac tdng gdp doi chi trong 6 tuan. Vang
giao ngay cling giam khoang 5% sau khi vua lap dinh lich su.

Ap luc lan rong sang thi trudng cé phiéu: chiing khoan chau Au giam 0.5%, hdp Anh: Minh hoa
dong tuong lai Phd Wall gidm khoang 1%, trong khi MSCI chau A — Thai Binh
Duong (khéng gébm Nhat Ban) giam gan 3%. Chi s6 VIX bat tdng manh, phan anh
tam ly né rui ro rd rét trudc mua cdng bé I6i nhuan cla cac "éng I8n" céng nghé.

HASECO danh gia:

Théng thudng, dinh gid bac dudc neo theo vang véi 1 0z bac bang 2% 1 0z vang.
Nén khi vang diéu chinh, gid bac clng diéu chinh theo. Hon niia trong quéa kh,
gia bac thudng co xu hu’dng bién ddng manh hon so véi gia vang.

Theo ly thuyét, khi gia kim loai quy (d&c biét 1a bac, vang) gidm manh, dong tién
¢6 xu hudng chuyén sang cac tai san khéac, trong do6 cé phiéu la diém dén trung
tam. Trong béi canh hién tai, cu sut manh cua bac nhiéu kha nang tao ra tai phan
bé dong tién thay vi rit von khoi hé théng tai chinh.




2. VIMO TRONG NUGC

Ty gia USD ha nhiét manh, Ngan hang Nha nuéc bom
rong hon 46,000 ty dé 6n dinh thanh khoan

Tuén giao dich 26/01-30/01 ghi nhan ty gia USD/VND giam sau trén dién rong
khi Ngan hang Nha nudc (NHNN) lién tuc diéu chinh giam ty gia trung tam. Chot
tuan, ty gia trung tdm & muic 25,074 VND/USD, giam 51 dong so Vi cu0| tuan
trudc. Trén thij trudng lién ngan hang, USD/VND giam manh 326 déng, vé 25,945
VND/USD; thi trudng tu do cling ha khoang 200 déng mdi chiéu.

o] thi trudng tién té, 1ai suat lién ngan hang VND tang manh trd lai, dac biét lai
suat qua dém tang 0.60 diém % |&n 5.20%/nam; cac ky han 1 tuan, 2 tudn va 1
thang 1an lugt 1én 5.50%, 6.40% va 7.30%/nam. Trong khi do, lai sudt USD lién
ngan hang bién déng nhe, nhin chung di ngang.

Dé hé trg thanh khoan, NHNN bom rong 46,340 ty dong qua kénh thi trudng md,
vGi toan b 72,000 ty dong chao thau cam co trung thau, lai suat gitt &
4.5%/nam. Téng du ng OMO tang |Ién 320,863 ty dong.

HASECO danh gia:

Anh: Tru s& Ngan hang Nha nudc Viét Nam

Dién bién USD/VND giam nhanh gitp giam 4p luc ty gid ngan han va tao du dia
diéu hanh linh hoat han cho NHNN. Tuy nhién, viéc lai suat lién ngén hang VND
tang manh song song v&i bom rong I6n cho thay thanh khoan hé thong van chiu
ap luc cuc bo, nhleu kha nang dén tu yeu td mua vu va nhu cau vén ngén han.
Chung t6i cho rang NHNN dang uu tién én dinh thi trudng tién té va ty gia, hon 1a
ndi 16ng manh chinh sach. Khi d6, mat bang 14 suat khoé giam sau trong ngén
han néu ap luc thanh khoan con duy tri.




3. cO PHIEU

D4t Xanh (HOSE: DXG): Lgi nhuan lao dé¢c manh vi chi phi
phinh to

Lai rong quy 4/2025 cla CTCP Tap doan Dat Xanh (HOSE: DXG) chi hon 6 ty
dong, giam trén 96% svck, do chi phi ban hang va quan ly tang vot. Doanh thu
thuan dat hon 1.4 ngan ty dong, giam gan 10% svck, nhung lai gop gan 840 ty
déng, tang hon 6% svck, chu yéu nhd mang ban c&n ho va dat nén véi hon 1.1
ngan ty déng. Doanh thu méi gi6i va quan ly bat dong san Ian lugt ting 32%
svck va 46% svck, song hang ban tra lai hon 262 ty déng kéo doanh thu di IUi.

Hoat dong tai chinh Ia diém sang khi doanh thu hon 60 ty déng, gap 2.8 1an svck,
trong khi chi phi tai chinh giam 47% svck nhd tiét giam 13i vay. Ngugc lai, chi phi
ban hang tang 92% svck va chi phi quan ly tang 81% svck, phan anh ma rong
nhan sy manh (tdng hon 80% svck) va tang trich 1ap du phong.

} . R Anh: Phéi canh cdn hé 3 phong ngul thudc du dn The Prive Qudn 2.
Lay ké ca nam 2025, DXG lai rong gan 229 ty déng, giam 11% svck, hoan thanh

hon 62% ké hoach. Bang can déi cho thay téng tai san hon 38.1 ngan ty déng

(+31% svck), tién mat hon 3.8 ngan ty dong (~10% tai san), tén kho gan 15.7

ngan ty déng.

HASECO danh gia:

Két qua Igi nhuan quy 4/2025 chu yéu dén tU chi phi ban hang va quan Iy tang
dot bién do Dat Xanh tai m& rdng nhan sy va tang trich lap du phong. Chung toi
danh gia trién vong cla doann nghiép & murc trung 1ap khi: (1) Tiép tuc ghi nhan
doanh thu tlf ban giao nét cac Block 9-12 cua The Privé, va (2) Gem Sky World
c6 thé mé ban trd lai tif nia cudi nam 2026.




3. cO PHIEU

Thién Long (HOSE: TLG): Bién Igi nhuan gop cai thién ré
rét nhd mat bang chi phi dau vao thap

Trong ky, CTCP Tép doan Thién Long (HOSE: TLG) ghi nhan doanh thu dat 949
ty dong va Igi nhuan sau thué dat 74 ty ddng, tuong Gng tang 12% svek va 90%
svck. Két qua tang trudng tich cuc phan anh sy cai thién dang ké vé hiéu qua
sinh 15i, dén tif ca yéu té hoat déng c6t 16i 1an thu nhap bat thudng.

« Th( nhat, mat bang gia hat nhua, 1& nguyén liéu dau vao chinh, duy tri & ving
thdp nhat trong khoang 4 ndm qua da gilp chi phi san xuat dudc kiém soat
hiéu qua, qua do kéo bién Igi nhuan gép tang manh khoang 30% so vdi cung
ky. Day 1a yéu t6 mang tinh nén tang, phan anh su hudng Igi ré rét ciia TLG tu
chu ky gia nguyén lieu dau vao thuan Igi.

 Thu hai, trong quy, Cong ty ghi nhan khoan Iai 48 ty déng tu thanh ly tai san
cé dinh, trai ngugc véi khoan 16 1ty déng trong quy 4/2024. Khoan thu nhap
nay gép phan dang ké vao muc tang trudng Igi nhuan rong.

G chiéu ngugc lai, diém kém tich cuc trong buc tranh két qua kinh doanh 1a chi
phi ban hang tdng manh 55% so v&i cling ky. Dién bién nay chl yéu dén tif viéc
TLG ddy manh cac hoat dong mg rong thi trusng, dau tu thuang hiéu va hé
théng phan phdi, qua do tao ap luc nhat dinh Ién Igi nhuan ngan han.

HASECO danh gia:

Trién vong clia TLG trong 2026 & muc kha quan nhd (1) Doanh thu xuat khau cé
thé tang trudng 20%/nam nho dau tu thuong hiéu va hé théng phan ph0| tai
Philippines, (2) Tang trudng én dinh & thi trudng trong nudc nhg thi phan dan
dau, va (3) Hoan thanh thudng vu thau tém Nha sach Phuang Nam.
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3. cO PHIEU

May Séng Héng (HOSE: MSH) 13i ky luc 612 ty déng, bién
Igi nhuan cai thién manh

CTCP May Song Héng (HOSE: MSH) kheép lai ndm 2025 vdi Igi nhuan rong gén
612 ty dong, tang 48% svck va lan dau vugt méc 600 ty déng. Doanh thu thuan
dat hon 5,538 ty déng (+5% svck), hoan thanh nhe ké hoach ndm. Pong luc
chinh dén tu bién Iai gép cai thién 1én muc ky luc 21.1 so v6i mic 15.7% cua
2024, gitp lai gop 1an dau vugt 1,170 ty déng (+41% svck).

Riéng quy 4/2025, MSH ghi nhan 1ai rong gén 203 ty déng, tang 17% svck va la
quy thu 2 lién tiép Igi nhuan vugt 200 ty dong, du doanh thu giam nhe do ty
trong don hang gia cong tang.

Dang chu y, chi phi lao déng chiém téi 57% téng chi phi hoat dong, phan anh :
dac thu nganh may mac tham dung lao dong vai gan 12,000 lao déng. Viéc van Anh: Nhd mdy Xudn Trudng Il ctia May Séng Hong
duy tri tang trudng Igi nhuan cho thay hiéu qua quan tri nhan su va cai thién don

gia/bién gia cong da bu dép tét ap Iuc chi phi.

HASECO danh gia:

Két qua nam 2025 clia May Séng Hong mang tinh chat cai thién cau tric hon la
tidng trudng chu ky, khi bién Igi nhuan dudc nang I&n nhd t6i uu san xuat va cd
cau don hang, trong béi canh nhu cau dét may toan cau chua thuc su but pha.
Chung ti danh gia trién vong doanh nghiép & muc kha quan trong 2026 nhd: (1)
Mang FOB trg lai khi Nha may Séng Hong 11 van hanh véi cong suét tang lén
100% tit mic 45%, va (2) Nhu cdu gia cong chuyén dich vé tif Bangladesh va
Trung Quéc. Luu y rang mang CMT kho duy tri bién Igi nhuan cao trén 20% nhu
hién tai, va cé thé giam vé mic 10%-15%.




4. NHAN BINH THI TRUONG

1. Thitrudng chung:

+  Chi s6 VNIndex trai qua phién rung I&c manh vdi bién do I16n, co thai diém giam khoang
50 diém nhung cudi phién rut chan va dong cua trén méc 1,800 diém. Thanh khoan cai
thién so vai phién trudc nhung van thap hon muc binh quan. Ap lyc giam diém chl yéu
dén tir nhém cé phiéu nhém Vingroup va chua lan réng sang cac nhém nganh khac.

« O chiéu ngudc lai, nhiéu nhém cé phiéu nhu ngan hang, ban 1, xuat khau, dau khi, ...
van phuc héi tt, cho thdy dong tién dang luan chuyén tich cuc bat chap bién déng cua
chi s6. Dong tién théng minh tiép tuc uu tién cac doanh nghiép cé ddng Iuc ting trudng
tU két qua kinh doanh quy 4.

2. Kich ban VNIndex:

Thi trudng dang di theo kich ban trung 1ap ma ching t6i da dé cap trong cac ban tin trudc:
giam manh lai vé 1,800 diém khi nhém Vingroup giam diém manh.

4. Chién lugc hanh dong

Thi trudng tiép tuc duy tri xu hudng tang, nha dau tu cé thé gitl ty trong cé phiéu 6 muc cao.
Chién ludc phu hgp 1a uu tién ndm gilt cac cé phiéu manh nhu ngan hang, ban 1&, dau khi; véi
nha dau tu dang ndm gii ty trong tién mat 16n, coé thé can nhéc giai ngan sém vao cac nhém
cd phiéu nay.

3. Nhém cd phiéu:

Dau khi: Tiép tuc bit pha theo nhip luan phién khi PVC,
PVD ta&ng tran; PVS va BSR vuct dinh lich s, nhiéu cé
phiéu khac duy tri dién bién tich cuc. Tuy nhién, phan
I6n da di xa khdi viing mua an toan, nha dau tu nén han
ché mua dudi va uu tién ndm gilt néu da cé vi thé.

Ban lé: MWG va FRT rat chan va tang diém vé cubi
phién, thiét 1ap cac muc dinh lich st méi. DGW duy tri da
tdng tran; MSN kiém dinh dinh cl va rdt chan vé quanh
tham chiéu, chd nhip luan phién. PNJ giam san do gia
vang diéu chinh manh, song sau chudi tdng kéo dai, nhip
diéu chinh nay dugc xem | binh thudng.

Xuét khau: Nném xuét khau vén héa vira nhu VHC, ANV,
PTB, MSH, TNG, ... dong loat tang manh, dugc ho trg bdi
két qua kinh doanh tich cuc.

Ngan hang: BID vugt dinh lich si; TCB, MBB, STB, VCB
tiép tuc tich Iy lanh manh va chg su luan phién dan dat.



5. SUKIEN CO PHIEU THANG 2

Ngay GDKHQ Ngay BKCC ,, N3y, Noi dung sy kién Loai Su kién
thuc hién

1 VGT UPCoM 03/02/2026 04/02/2026 |  06/03/2026 | Tra cd tuic nam 2024 béng tién, 300 ddng/CP Tra cé tic bang tién mat
2 BWE HOSE 03/02/2026 04/02/2026 20/05/2026 | Tra cd tic ndm 2025 bang tién, 1,300 dong/CP Tra cd tic bang tién mat
3 GVT UPCoM 04/02/2026 05/02/2026 |  05/03/2026 | Tra cé titc nam 2025 bang tién, 3,000 déng/CP Tra c6 tic bang tién mat
4 BIG UPCOM 04/02/2026 05/02/2026 ;ghu;/rggn quyén mua cé phiéu phat hanh thém, ty 1&é 1000000000:943410407, gia 10,000 Phat hanh thém

5 PAI UPCoM 05/02/2026 06/02/2026 |  06/03/2026 | Tra c tlic ndm 2024 bang tién, 800 déng/CP Tra c6 tic bang tién mat
6 HCM HOSE 05/02/2026 06/02/2026 |  10/03/2026 | Tra cb tic nam 2025 béng tién, 400 déng/CP Tra c6 tic bang tién mat
7 cLe HOSE 05/02/2026 06/02/2026 |  06/03/2026 | Tra cb tuc dot 1/2025 béng tién, 1,500 dong/CP Tra c6 tic bang tién mat
8 HPD UPCoM 24/02/2026 25/02/2026 05/03/2026 | Tra cb tuc dgt 2/2024 bang tién, 500 déng/CP Tra cé tlc béng tién mat

(*) Nha dau tu luu y: D& nhan dudc quyén chi tra cé tic, mua cé phiéu phat hanh thém,... nha dau tu can ném gill t6i hét phién giao dich lién trudc cua
"ngay GDKHQ".




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 2,827 2,147 32%
TCB Ngan hang 6,980 3,420 104% TLG Tiéu dung thiét yéu 74 39 90%
MBB Ngan hang 8,763 6,284 39% DBC Tiéu dung thiét yéu 148 239 -38%
CTG Ngan hang 11,094 9,878 12% HPG Thép 3,888 2,810 38%
BID Ngan hang 11,543 8,020 44% HSG Thép 62 166 -62%
VCB Ngén hang 8,634 8,570 1% NKG Thép -9 18 -150%
STB Ngén hang -2,752 3,598 -177% GAS DAu khi 1,387 2,040 -32%
Ssl Chuing khoan 820 438 87% PVS DAau khi 950 549 73%
TCX Chuing khoan 1,633 746 119% PVD Dau khi 375 232 62%
VIX Chuing khodn 1,287 112 1049% BSR DAu khi 3,035 -83 N/A
VCI Chung khoan 443 218 103% HAH Cang va van tai bién 360 348 3%
FPT Céng nghé 2,989 2,493 20% VSC Cang va van tai bién 152 195 -22%
CTR Vién théng 164 151 9% GMD (*) Cang va van tai bién 513 231 123%
DGC Hoa chat, phan bén 657 787 -17% ACV Hang khéng

DCM Hoa chat, phan bén 389 286 36% DXG Bat dong san 63 209 -70%
DPM Hoa chat, phan bén 233 -16 N/A NVL Bat dong san 3,638 -18 N/A
FRT Ban 1& 289 m 160% HDG (%) B4t dong san 284 -75 N/A
PNJ Ban & 1,219 731 67% KDH B&t dong san 496 398 25%
MWG Ban & 2,086 852 145% NLG Bat dong san 501 1,327 -62%
TNG Xuat khau 112 75 49% HDC Bat dong san 31 1 3763%
MSH Xuét khau 203 173 17% KBC Khu céng nghiép 664 26 2475%
VHC Xuét khéu GVR Khu céng nghiép 1,136 2,398 -53%
VCS Xuét khau 185 189 -2% SzZC Khu céng nghiép 103 72 44%
ANV Xuat khau 252 6 4100% BMP Nhua 261 231 13%
PTB Xuét khau 133 91 46% CTD Xay dung 228 106 115%

Nha dau tu luu y: (*) Lgi nhuan riéng I&, (**) Lgi nhuan trudc thué hgp 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.



