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DU BAO LQ1 NHUAN Q4/24: KY VONG GHI
NHAN TANG TRUONG KHO'I SAC

Chung tdi dw b&o loi nhuan toan thi trwéng cé thé ghi nhan mic tang trwdng
vuot bac dat 25% svck trong Q4/2024 (mdrc cao nhat ké tor Q2/2022) hé tro
b&i méi trwdng |&i suat thap va san xuét dang trén da phuc hoi. Theo d6 loi
nhuan ca nadm 2024 c6 thé dat mirc ting 18% svck so véi mire gidm 4% cla
nam 2023, danh d4u moét giai doan phuc hdi va ting trwéng bat dau.

= Lgi nhuan nganh ngan hang dy bao tang trwdng 15% svck va gi® nhip cho
toan thi trwong. Cac nganh dat mirc tang trwdng LN ndi bat gdm Béat dong
san (+1005% svck), hang khéng (591% svck), ban 1& (+162% svck) tir nén
thap cung ky.

= M6t sb6 nganh wéc tinh tang trwdng LN gidm nhw Khu coéng nghiép (-14%
svck) do con doi hoan thién khung chinh sach hay dau khi (-23% svck) do gia
dau suy gidm so vé&i cung ky.

Nganh ngan hang tang téc ting trwéng tin dung trong quy cubi nam

MBS Research wdc tinh LNST Q4/2024 cua cac ngan hang theo doéi sé tang
trwdng 14.5% svck va 11.1% so véi quy trede. Mac du woc tinh tang trwdng tin
dung cua cac ngan hang trong Q4/2024 sé cao hon so vé&i Q3/2024 nhuwng NIM
dwoc dy kién sé gidm nhe. Thu nhap ngoai lai dwoc dw bao sé suy giam svck
do céac hoat déng ngoai lai van chwa cé dau hiéu héi phuc trong Q3/2024. Chi
phi trich 1ap dw phong dy b&o sé cao hon so v&i quy trwdc va tang nhe 1.4%
svck trong Q4/2024 do nén so sanh cao quy cudi ndm ngoai. Trong danh sach
cac ngan hang theo déi, ching t6i ky vong OCB TPB VPB c6 mirc tang trwdng
loi nhuan &n twong hon cad nhd nén so sanh thap ctia ndm ngoai khi chiu tac
dong bai trich 1ap dw phong cao. CTG va TCB la 2 ngan hang c6 quy md Ién
dwoc ky vong sé co6 mirc tang kha quan hon so véi cac NH cung quy mo.

Nganh bat déng san nguén cung tang tré lai tao tién dé cho 2025

O thi trwdng phia Béc, theo CBRE, ngudn cung cén hd méi Q4/2024 sé ghi nhan
thém hon 10,000 c&n, I& ngudn cung cao nhat trong vong 5 nam qua, chi yéu
tap trung & phan khic cao cip. Ngudn cung méi thap tang tai Ha Noi trong
Q4/2024 sé& c6 thém gan 5,000 cdn mé ban mai, chi yéu & phia Tay va phia
DPoéng ctia Ha Noi. Ngudn cung méi chi yéu thudc phan khic cao cép, khién mat
bang gia ban binh quan tang 1én. O thi trwéng phia Nam, ngudn cung c&n hd
trong Q4/2024 tai TP.H6 Chi Minh dy kién dat hon 3,000 cdn hé, twong dwong
v&i khodng 5,000 can hd mé ban méi tinh chung cho c& nam 2024. Tinh dén hét
T11/2024, ngudn cung so cap khu vic phia Nam tang 5.4% svck, cha yéu dén
t TP.H Chi Minh va Binh Dwong, 1an lwot chiém 60.6% va 35.7%. Ngudn cung
thap tang Q4/2024 dy kién ghi nhan 300 c&n m& ban méi, gép phan dwa téng
ngudn cung c& nam nay dat gan 600 can, chd yéu dén tlr cAc dy &n méi ndm tai
ria khu Boéng va khu Tay thanh phé nén gia ban du kién th4p hon gia trung binh
cua thij trwdng. Ngoai ra, tin hiéu tich cwc tir viéc g& mac phap ly sé gilp tai khéi
dong nhiéu dy an cdi.

Trwéng phong

KQKD Q4/24 cac doanh nghiép BDS sé c6 sy tang trwdng manh, mot phan dén
tr mirc nén thap cuing ky, mot phan dén tir kha nang ban giao tai cac dw an lén.
Céc doanh nghiép BDS phia Bac nhw VHM sé c6 thé ghi nhan lgi nhuan cao tw
viéc ban giao cac dai dyw an nhw Royal Island, Ocean Park 2&3 trong khi cac Nguyén Tién Diing

doanh nghiép BDS phia Nam sé& ghi nhan lgi nhuan tir viéc ban giao tai mét sé dungl.nguyentien@mbs.com.vn
dw an ndi bat nhw Privia (KDH), Akari (NLG), Gem Sky World (DXG).
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Nganh BBS khu cdng nghiép & cao su trén da kh&i sac tré lai

Dong vén FDI c6 d4u hiéu chivng lai trong thoi gian gan day do NDTNN dang
ch& doi chinh sach méi duéi thdi Téng théng My Trump va chinh sach hé tro
dau tw tr Chinh pha Viét Nam dé ra quyét dinh dau tw. KQKD trong Q4/24 cua
cac doanh nghiép BDS KCN c¢6 sy phan héa nhwng nhin chung van tich cuc.
Di v&i SZC, LN rong c6 thé tang 71% svck trong Q4/24 nhé ban giao dat cho
khach hang da ky thué tir dau nam. Déi véi IDC va BCM, trong Q4/24, LN rong
c6 thé giam tr m&rc nén cao cla cling ky ndm ngoai, 1an lwot gidm 69% va 49%
svck. Con véi KBC, KQKD Q4/24 tang trwdng dot bién trén mirc nén thap cung
ky ndm ngoai nhwng, nhin chung c& ndm, KQKD gay th4t vong do tién d6 ban
giao dat cham, cac dw an trong diém chwa hoan thién phap ly nhw ké hoach
cong ty dat ra. D6i véi cac doanh nghiép cao su, gia cao su thé gidi trong Q4/24
cao hon 35-40% svck da hé trg manh cho gia ban trong nwéc va gia xuét khau.
Nguyén nhan la do thiéu hut ngudn cung b&i diéu kién thoi tiét khong thuan loi
cho thu hoach tai cac néng truéng san xuét chinh nhw Thai Lan, Viét Nam,
Trung Quéc. Chung tdi cho rang gia cao su TSR20 sé tiép tuc neo cao khoang
1.9-2.0 USD/kg ttr nay t&i 1H25. Qua do, ching téi dw phéng LN rong ciia GVR
trong Q4/24 tang 39% svck va ca nam 2024 tang 47% svck, LN rong cta PHR
trong Q4/24 tang 26% svck nhwng ca nam giam 31% svck.

Nganh vat liéu co ban tang trwéng nhé nhu cau néi dia cai thién

Trong Q4/24 cac doanh nghiép thép dwoc hd tro béi nhu cau néi dia tang trwdng
manh mé khi cubi ndm 13 dot cao diém dady nhanh cac dw an BDS va dau tw
céng. Tuy nhién, xuét khiu thép sé gép nhiéu bét loi khi thi trwéng chinh EU
dang diéu tra CBPG vao HRC ciing nhv My dy kién sé& tdng cwéng céc bién
phap bao hé. Chung téi danh gia,thi truéng ndi dia sé hé trg KQKD clia cac DN
nganh thép trong Q4 khi dw kién tang trwdng 17% svck. Bén canh do, bién LN
gop toan nganh cai thién nhe gia nguyén vat liéu nhw than, quéng gidm lan lwot
17% va 16% trong khi gia thép XD gidm 110% svck. HPG du kién ghi nhan LN
rong khoang 3,768 ty VND (+25% svck) chl yéu nhd bién LN gop cai thién 1
diém % lén khodng 14% va san lwong tang 12% svck. Déi véi cac DN ton ma,
LN rong ctia NKG dy kién tdng 664% svck nhd bién gop cai thién Ién mc 1én
murc 8% (ttr khodng 4.5% cla nam 2023) trong khi HSG dy bao LN rong dat
220 ty (+114% svck).

Nganh dau khi phuc héi so véi quy trwéc nhwng suy giam so véi cung ky

Q4/2024 c6 thé sé 1a mot quy vai loi nhuan phuc hdi cho doanh nghiép nganh
dau khi sau khi trai qua mét quy 3 véi nhiéu that vong. Béi véi nhém thuong
ngudn, cac DN xay I&p dau khi (nhw PVS) c6 thé ghi nhan loi nhuan tich cuc
hon nho trién khai cac goi thu (dwoc trao toan bd) trong dai dw an L6 B - O
Man, cac doanh nghiép khoan va dich vu khoan (nhw PVD) tiép tuc ghi nhan loi
nhuan tich cuc khi gia thué ngay gian khoan tw nang duy tri & mdc cao, ddng
thdi tham gia mang dich vu khoan cho cac dy an trong nuéc. Dbi véi nhém van
tai dau khi (PVT), loi nhuan ky vong sé thap hon quy trwéc do khéng con ghi
nhan loi nhuan bt thuweng tir hoat dong thanh ly tau, tuy nhién duy tri & mc
cao nhd ddi tau mé réng hon so véi ciing ky trong khi gia cwéc tau dau thd va
tau dau thanh phdm twong déi 6n dinh. & nhém ha ngudn, DN loc dau (BSR)
dwoc ky vong ghi nhan lai tré lai khi san Iwgng tang sau khi hoan thanh bao
dudng, déng thdi gia dau bién dong dn dinh hon va crack spread tham chiéu
chau A khoéng cho thay d4u hiéu suy yéu thém. DN phan phéi khi (GAS) trong
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Q4/2024 c6 thé ghi nhan gia ban khi thAp hon svck do mirc nén gia dau thap
hon, déng thdi san lwong cé thé khéng qua cao do huy dong dién khi thap; bén
canh dé cac khoan da trich lap phai thu kho doi cling cé kha nang khéng dugc
hoan nhap. DN kinh doanh xang dau (PLX) c6 thé ghi nhan murc lgi nhuan tich
cwe hon so véi quy 3 nhé gia dau én dinh hon, tir d6 giam thiéu tac dong tiéu
cwc cla do tré ky diéu chinh gia ban.

Nganh dién phén héa ch& doi khung chinh sach hoan thién

Nhu cu dién khéng con duy tri mire téing 2 s6 trong T10-11, dat trung binh 7.5%
svck, cha yéu do day khong phai giai doan cao diém nhu cau dién. Gia thj trwong
dién ciing duy tri & merc khéa thap dat trung binh 1400d/kWh, khéng cé nhiéu dw
dia cho nhém dién gia cao huy dong trén thj trwdng dién. Nhin chung 11724,
san lwong dién van tdng 10% svck. Trong Q4/24, thiy dién mac du dw kién ghi
nhan tang trwdng nhe tuy nhién sé c6 sw phan hoa, trong dé6 nhém thay dién
khu vwc mién Bac dw kién sé& dbi méat vaéi thay van kém thuan loi trong khi nhém
thay dién khu vwe mién Trung, Nam ghi nhan thay van hau hét Ia di ngang va
cai thién svck, hd tro' cac doanh nghiép nhw HDG, REE. Déi véi dién than, san
lwong cling ghi nhan tang trwéng ~16% trong T10-11, chd yéu do thay dién tai
khu vwee mién Bac kém thuan loi, theo d6 nhém nhiét dién than mién Bac nhw
QTP, HND c6 thé dwoc hwéng loi. Dbi véi dién khi, mac du san lwong dién khi
ghi nhan gidm manh trong T10-11, chd yéu do cé sw phan héa huy déng. Trong
dé, nhém nha may dién khi cia POW nhw Ca Mau 1&2, NT2 déu ghi nhan sy
tang trwdng tét tr nén thap. Vé chinh sach, giai doan Q4/24 tiép tuc ghi nhan
nhiéu théng tin tich cwe hé tro nhém nganh trong viéc ban hanh cac chinh sach
quan trong nhw Luat dién Lwc stra ddi, tinh toan so bo cia vé khung gia dién
gio.

Nganh ban |é phuc hdéi tir nén thap

Q4/24 l1a mét bire tranh phan héa gitra cac nganh ban 1& khac nhau. Trong bbi
canh ngwoi tiéu ding van tap trung tiéu thu cac san pham tiéu dung va cham
séc stre khde, diém sang trong Q4/24 tiép tuc 1a cAc nganh ban & san pham tiéu
dung va dwoc phdm. Chang téi nhan thy nganh ban 1& dwgc phdm hién dai tiép
da mé rong chudi, cu thé nhuw Long Chau wéc tinh mé thém 50 nha thubc trong
Q4/24 véi doanh thu/clra hang duy tri 1.2 ty ddng/thang va dang tiép tuc mé
manh trung tam tiém chdng nhé vao thé manh vj tri ctia nha thudc Long Chau.
Viéc m& méi nhanh chéng mang tiém ching c6 thé khién cho Long Chau ¢
thém chi phi m& méi 1 1an va LC ghi nhan 16 rong trong quy 4. O’ mat khac, An
Khang sé dirng viéc déng cac clra hang kinh doanh khéng hiéu qua, tap trung
thay d6i danh muc san phadm dé gidp tbi wu héa chi phi va giam 16 rong trong
Q4/24. Ngoai ra, v&i mang ban 1& tap héa tiéu dung, wéc tinh BHX can trong mé
méi thir nghiém khoang 35 cra hang & khu vwc mién Trung va tiép tuc da lai
rong ké tr Q2/24. Chiéu nguwoc lai, nganh ban 1& hang dién t& tiéu dang (MWG,
FPT Shop) da gidm tdc dd déng ctra hang, tap trung vao viéc gia tdng doanh
thu/clra hang trong mua mua sdm cao diém cudi nam. Viéc mirc nén gia ban
trong nam 2024 tang khoang 5-10% cung v&i gidm chi phi tr cac ctra hang
khong hiéu qué sé giip cho TGDD&DMX, FPT Shop tiép da tang trwéng loi
nhuan rong manh mé trong Q4/24. Trong mua cao diém cudi ndm, nganh ban I&
trang strc (PNJ) tiép tuc ddy manh thanh cong mang ban I8, d&c biét la cac san
phdm co6 ty 1& vang cao (mot dong san phadm cé thé thay thé cho vang nhan,
vang miéng) gitp cho doanh thu mang ban 1é wéc tinh tdng 16% svck, bién LN
gdp wéc tinh tang 2d% svck.
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Hinh 1: Hang khong, bit dong sin din cw, ban Ié, vit lidu co ban, bit dgng Hinh 2: D bso ting truwéng loi nhuin Q4/2024 va ca nim 2024 cac nhom
san KCN la cac nganh c6 ty trong 16n cac doanh nghiép ting trwéng lgi nhudn nganh
Q4/2024 cao hon so véi thi trwong chung
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Ngudn: MBS dy phéng Ngudn: MBS dy phéng
Dw bao I¢i nhuan rong Q4/2024 cac doanh nghiép MBS theo doi

STT Ma CP Nganh Dw bao tang trwdng LN Nhan xét
2024 Q4/2024

Mac du, chi phi trich 1ap tiép tuc Ia ganh nang clia ngan hang trong quy cudi ndm, nhung so v&i
nén cao clia ndm ngoai wdc tinh gidm 33% svck. NIM di ngang so véi Q3/2024 dat 3.4% nhung
tang khoang 100 diém co ban svck. Thu nhap ngoai lai tiép tuc suy gidm manh do céc hoat dong
thu phi van s& con nhiéu thach thirc. Ty 1 CIR duy tri & mic cao 40%, cao hon rét nhidu so véi
n&m 2023. Tuy nhién, LNST duoc du béo tang kha quan nh& nén so sanh rat thap cta quy cubi
nam ngodi. LNST Q4/2023 giam 87.6% svck.

1 OCB Ngan hang LY -18%| A 300%

LN rong téng trwéng manh 172% svck chd yéu tir mirc nén thdp cda ndm ngoai (TPB day manh
2 TPB Ngan hang 0N 28%| A 172%trich lap dw phong trong Q4/23). TTTD tang 4.5% so v&i Q3/24 trong khi NIM cai thién nhe so v&i
Q3. NIM ca nam 2024 dat 3.82% trong khi no' xau cai thién 29 dcb v& mirc 2.04%.

Tin dung dwoc thic ddy manh khoang 8% so véi dau ndm cung véi NIM dwoc duy tri & mkc 6%
cho quy cudi nam. Chi phi trich lap dw phéng trong quy gidm 11% svck va twong dwong véi quy
trwéc. Thu ngoai lai twong dwong véi 9T2024. FECredit wéc tinh ghi nhan khoang 200 ty loi
nhuan trwdc thué trong Q4/2024.

TTTD trong quy cudi nam duoc du bao sé dat khoang 4.5% véi NIM gidm nhe xubng mac 2.8%.
4 CTG Ngan hang 7 14%|Ah 20%|Chi phi trich 1ap gidm 12.5% svck va gidm 33% so v&i quy trwde do da tang cwdng trich 1p manh
trong 9T2024. Thu nhap ngoai i van duy tri tc do tang nhw trong 9T2024.

3 VPB Nganhang |/ 77%| A 108%

KQKD quy cudi ndm chu yéu dwoc hd tro bdi TTTD kha quan hon, wéc tinh khodng 5% so véi

5 ACB Ngan hang r 5%\ 15%]|d4u nam trong khi NIM gidam xudng murc 3.6-3.7%. Chi phi trich 1ap di ngang so v&i quy trudc va
svck.

NIM dworc duy tri twong dwong véi 9T2024 & mire 4.4%. Tang trwédng tin dung dy béo sé dat 5-
6%. Chi phi trich Iap trong Q4/24 du bo sé cao hon 25% svck nham kiém soat no' x4u tét hon khi
tin dung ban I& gia tang. Thu nhap ngoai lai gidm t6c so véi 9T2024 va duoc ky vong sé déng gop
cha yéu bdi hoat dong xi Iy ng.

6 TCB  Ngan hang 0N 29%)| 7 14%

A ba 2 - LN rong ting 7% svck nhd TTTD tang 5% so voi quy trude. NIM van duy tri & mirc thap 2.4% do
0, ] 0, = £ SR TICEN e Py .

7 BD Ngan hang 1% % cung cp céc goi hd tro khach hang anh huéng bdo YAGI. No xdu cai thién va gidm vé mic 1.4%.
LN rong ting nhe so vé&i cung ky ndm ngoai nhe» TTTD tiép tuc tang 4% so vai quy trude. NIM ky
8 VCB  Ngan hang . 6%|~ 3%|vong di ngang so v&i Q3/24. Chi phi trich 1ap gidm 13% svck dé duy tri da tng trwéng LN trong
Q4/24.

TTTD wéc tinh cudi ndm sé dat khoang 8% ngoai viéc duoc gia tdng thém han muc tin dung, con
c6 thém hd tro ting trwdng trong viéc tiép nhan tai co ciu ngan hang 0 ddng. NIM dw bao sé giam
xudng mirc 5.2-5.3% trong quy cudi ndm. Chi phi trich lap tiép tuc dwoc duy tri tvong duong voi
quy trwéc va giam 16% svck.

9 HDB  Ngan hang A 31%| -5%

TTTD dwoc céi thién dang ké, woc tinh ting 10% so véi dau nadm. Tuy nhién, NIM bj anh huéng
nang khi dat 3.8% do phai hy sinh I3i sut cho vay nham dat TTTD muc tiéu nhdm dam bao mot
han mtrc tin dung cao trong ndm 2025. Chi phi trich 1ap wéc tinh gidm 23% svck va tdng 12% so
vGi quy treéc.

10 VIB  Nganhang | -18%| ¥ 1%

TTTD dy bao dat trén 5% trong quy cudi ndm 2024 cung véi NIM giam nhe xubng murc 3.6-3.7%.
11 STB Ngan hang 7 10%| = -13%| Thu nhap ngoai lai van chi yéu dén tir hoat dong thu phi nhé» mang cho vay KHDN twong di 6n
dinh. Chi phi trich 1ap dy bao tang gip ddi svck va twong dwong véi quy trwéce.

LN rong twong dwong Q3/24 va giam 24% svck chl yéu do mirc nén cao ndm ngoai (ghi nhan
12 EIB Ngéan hang 7 16% |k -24%|khoan thu nhap bat thwéng & thu nhap khac). TTTD ca nam dat 15.1%. NIM duy tri twong dwong
9T24, dat 2.91% trong Q4/24.

LN sut giam svck chil yéu do mirc nén cao ndm ngodi khi ghi nhan khoan thu nhap tir hgp dong
13 LPB  Ngan hang A 57%| W -36%|v6i bao hiém Dai-chi. NIM giam nhe so véi Q3/24 do tiép tuc ddy manh cho vay doanh nghiép va
canh tranh v& mét I3i suét gitva cac ngan hang.
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STT M& CP Nganh Dw bao tang trwéng LN Nhan xét
2024 Q4/2024

Dong lwe chli yéu dén tir xu hwéng phuc hoi tiép dién clia mang dién i tiéu dung (TGDD&DMX)
14 MWG Banlé AN 2317%| A 318%|b&ng viéc day manh céc chién dich ban hang vao mua mua sdm cudi ndm, bén canh day BHX wéc
tinh tiép tuc lai rong, téng két LN rong wéc tinh tang 318% svck.

DPoéng lyc cha yéu dén tir xu hwéng phuc hdi ciia mang dién t& tiéu dung (FPT Shop), loi nhuan

15 FRT Banlé A 223%| At 296%|rong clia Long Chéau sé bi anh hwéng badi sy gia tang chi phi khi FRT mé& rong manh mé Long
Chéu trong Q4/24, do dé téng LN rong wérc tinh khodng 218 ty déng.

Q4/24 wéc tinh doanh thu téng trwdng 19% svck nhé vao viéc (1) ting co cAu cac san pham
FMCGs (c6 bién cao hon), (2) hop tac thém véi MSI nhdm tang thi phan laptop gaming, (3) ting

16 DGW Banlé A 27%| 78%|danh muc san phdm xiaomi. Két hop voi viéc t6i wu CPBH&QLDN tir viéc gidm chi phi quéng céo,
hé tro' ban hang cho cac nha ban Ié sé gitp cho lgi nhuan rong wéc tinh dat 148 ty dong (+78%
svck)

Pong lwc dén tir (1) mia cao diém tiéu thu cac san phdm trang strc vang gip cho doanh thu ban
17 PNJ Banlé Z 10%| A 23%|1é woc tinh tang 11% trong Q4/24, (2) doanh thu vang miéng gidm manh sau giai doan cao diém
clia nlra d4u n&m 2024 giGp cho bién LN gop cai thién wdc tinh 1.5d% svck

Q4/24, v&i dong lwe chinh tir mang doanh thu mang chan nudi wéc tinh tang trwdng 25% svck

18 DBC  Tiéu dung AN 2687%|A"  2484%]|chi yéu nho gia ban heo hoi trén thj trwdng trung binh khoang 63,800 ddng/kg (+25% svck),
chaing t6i ky vong loi nhuan rong tang 27 1&n svck, ghi nhan 167 ty dong

Ky vong ky tang gia ban trong quy cudi ndm 2024 sé& gidp bién lgi nhuan gdp cai thién, cling véi sy
19 VNM Tiéu dung 7 13%| 17%|phuc hdi v& nhu cau sau dot bao Yagi sé gitip doanh thu noi dia wéc tinh tang trwdng 3% svck sé
giup cho lgi nhuan rong wéc tinh tang 17% svck

Loi nhuan clia hoat dong kinh doanh xing dau quay lai mc tich cwe so vai quy trudre khi (1) chi
phi dinh mrc kinh doanh xing dau dwoc diéu chinh tang tir T7/2024, (2) dién bién gia dau én dinh
hon va khéng theo xu huéng gidam manh nhw Q3/2024, kéo theo anh hwéng clia do tré ky didu
chinh gia ban la it hon.

20 PLX  Daukhi 7 11%| A 22%

Dai tau mé rong hon svek tuy nhién gia cudc va loi nhuan cé thé di ngang hodc giam nhe trong
21 PVT Dau khi 2 13%|". -5%|bdi canh nhu ciu khéng thwc sy manh. Q4/24, doanh nghiép khéng con ghi nhan lgi nhuan doét
bién tir thanh Iy tau (~ 153 ty VND) nhu Q3 truéc do.

Murc nén gia dau thdp hon co thé kéo theo gia ban khi thap hon, ddng thi san lwgng khi trong Q4
c6 thé khong cao do huy dong dién khi thap. Ngoai ra, cac khoan da trich 1ap cho phai thu kho doi
lién quan dén cac doanh nghiép Nang lwong Mekong, BOT Phu My 3 va NMD Phi My c6 thé sé
khéng dwoc hoan nhép, tham chi phai trich lap thém.

22 GAS  DA&u khi S -9%| % -18%

Loi nhuan ky vong cai thién so véi quy trwéc do bat dau thuc hién cac géi thau toan bo EPCI#1 va
EPCI#2 cla chudi dy an L8 B - O Mén, déng thoi ban giao cac chan dé dién gi6 cho dw an

23 PVS  Dau khi -3%| & -19%|Changhua. Viéc thuc hién cac dw an xay lap dau khi nhw Lo B - O Mén duoc ky vong sé mang lai
bién lgi nhuan gop tét hon so véi cac dw an dién gié ngoai khoi, kéo theo sw cai thién trong loi
nhuan.

Gia thué ngay va ty 1& tbi wu hda clia cac gian khoan ty nang dang sé hivu duy tri 6n dinh tuy
nhién Q4/24 khéng con ghi nhan hoat ddng ctia gian PVD 11 nhw ciing ky ndm ngoai, ddng thoi
chwa ghi nhan gian tw nang méi, do d6 cé thé dan dén lgi nhuan gidm svck. Gian khoan thué
Hakuryu tiép tuc hoat ddng ca quy, gian thué Borr hoat déng trong thang 10, tuy nhién céc gian
nay khong dwoc ky vong sé dem lai lgi nhuan dang k&, ngoai ra viéc van chuyén gian Borr c6 thé
gay phat sinh chi phi.

24 PVD  Daukhi Z 9% | W -21%

Ky vong lgi nhuén quay lai mirc dwong khi: (1) tang san lwgng do hoan thanh bao duéng, (2) gia
dau thé dién bién 6n dinh hon, khong theo xu hwéng gidm nhw Q3/24, crack spread chau A dign
bién 6n dinh. T12/2024 vira qua, BSR d& c6 quyét dinh chinh thirc vé viéc chuyén san niém yét ti
UPCoM lén HOSE.

Q4/24 KQKD tang truéng dét bién trén mdrc nén thap cuing ky nam ngoai, Nhung nhin chung,

25 BSR  DAu khi l -77%| -44%

26 KBC rlfhrl:i gong W -63%|A  440%|nam 2024, KQKD khéng kha quan do tién d6 ban giao dAt cham, cac duw an trong diém chua hoan
gniep thign phap Iy nhu k& hoach ban d4u.
Khu con O mang BBS KCN, chung tai ky vong cong ty ban giao 7.6 ha dat cho Steel Builder. Con & mang
21 szc e g Ly 48%| M 71%|BDS nha &, ching téi cho rang doanh thu ban giao nha tai dw an KDC Hitu Phuéc trong quy cubi
gniep ndm c6 thé cao hon cac quy trudc
Khu céng o o,|Chung t6i dw phéng LN rong Q4/24 téng trwdng 39% svek nho gia cao su thé giéi neo & mirc cao
28 GVR nghiép * 47%) 39% tir dAu quy t&i nay (tdng 35-40% svck)
29 PHR Khu cong W 3106/ A0 26% KQKD tich cuc nhé hwdng loi tir gia cao su téng cao va cé thé ghi nhan loi nhuan dwoc chia tiy
nghiép ° °|cho thué dét tai KCN VSIP Il Binh Duong theo thoa thuan bdi thuong dét ky véi VSIP
30 BCM Khu coéng Y 27%| ¥ -49% Cang ty c6 thé ghi nhan lgi nhuan tir chuyén nhwong dét tai dw an KDC Hoa Lgi cho I1JC trong quy
nghiép nay.
Do hop déng ky méi trong ndm thdp hon nhiéu so véi ké hoach, cudi Q3/24 mai chi dat 45%, nén
31 IDC Khu cong . 9%| 69% chung téi ky vong cong ty ban giao dwgc khodng 10 ha dét trong quy nay, qua dé téng dién tich dat
nghiép ' ° °|KCN ban giao cd nam dat 100 ha. Va cong ty hach toan doanh thu con lai tai dw an KDC Béc
Chéau Giang Gb1.
. : LN Q4/24 tang trwdng dot bién trén mirc nén thap cling ky ndm ngoai nhe» ghi nhan LN ti dy an
0, 0,
82 VHM  BBS dan o 6% 1774% Royal Island, OCP2&3, Grand Park va Golden Avenue.
A . LN Q4/24 tang trwéng dét bién 555% svck nhe ban giao khoang 400 can thudc dy &n Privia (so
0 9 .
e ERBEn el 13%) 555% v&i s6 it san phdm thudc Classia cling ki)
A LN rong téng trwdng nhé (1) Ban giao khoang 200 6 dét nén tai Gem Sky World va (2) chi phi tai
0, 0, 2 £ z
34 DXG  BBSdancw |M  27%\M 168%) o i 3000 svok trong béi canh I3 sudt duy tri & mic thép
35 NLG  BDS dén cu 4%| AN 67% LN Q4/24 tang trwéng 67% svck nhd ban giao khodng 450 can thudc dy an Akari (so v&i khoang

200 can thudc dy an Southgate va Izumi cung ki nam 2023).
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STT Ma CP Nganh Dw bao tang trwéng LN Nhan xét
2024 Q4/2024

36 NKG Vatliéu co ban |t 415%| A 664%

LN rong téng 664% so voi nén thdp ndm 2023 nhe (1) bién LN gdp téng 2.0 diém % svck nhe gia
nguyén liéu gidm 25% (manh hon gia ban & mic 15%) va (2) san lwgng tang 13% svek.

LN rong téng 114% so v&i nén thdp nam 2023 nho (1) san lugng tdng 20% véi déng gop tir mang
néi dia va (2) bién gop cai thién 1.5 diém % svck.

LN rong téng trwdng 25% nho (1) san lwong tang trwdng 15% svck va (2) bién LN gop cai thién 1
diém % trong bdi canh gia NVL & murc thép

37 HSG Vatliéu co ban|A 58%| At 114%

38 HPG  Vatliéu co ban |Ah 89%| At 25%

Loi nhuan Q4 duy tri da ting trwdng manh mé khi nhu cau tai thi trueng lon nhét 1a My phuc héi
tich cwe. Dén véi 3 thang cudi ndm, thwdng la mua cao diém ctia mua sam va tan trang nha civa,
két hop véi xu huwéng nhap hang sém, tich trir hang tén kho clia cac nha ban I& va nha san xuét
tai My @& chuén bj cho chinh sach thué méi du kién dwoc ap dung vao dau nam 2025, ching toi
du kién san lwong tiéu thu dd gb noi that va da &p lat ciia PTB duy tri da ting trudng manh mé,
g6p phan thic day doanh thu. Ngoai ra véi viéc gia gb thé gidi van trong xu hwéng gidm, tao diéu
kién cho nguyén vat liéu dau vao ré hon, cling véi viéc gia cudc van chuyén tiép tuc ha nhiét thic
day bién loi nhuan cta PTB dwoc cai thién.

39 PTB  Xuétkhau M 47%| A 78%

LN quy 4 cai thién tir nhu cau cao tlr mang phét pho vang va mé lai 16 phét pho d4 bao duwéng

40 DGC HO? Ché,lt/ 2 1%| A 28%|trong Q4. Mang phan DAP déng gop t6t hon vao doanh thu Q4/24 do Trung Quéc han ché xuét
Phan bén 2 A
khau phan DAP.
Gia ure ndi dia trong Q4/2024 én dinh hon nhuwng gia trung binh ciing thap hon so véi cing ky
. £ A iy FAE S o i X -
41 DCM Ho? ch:flt/ A 26%| & -3206 Q4{2023 khoang 5A; gia NI?L tucrrLg do! on ’d!nh.’Sar) Iugvryg ure tiéu thu tn?ng T10 va T11 ‘tlang .
Phan bén trwdng manh so v&i cung ky (+120%) voi déng gop tir ca tiéu thu trong nwéc va nwéc ngoai. Loi

nhuan c6 thé chiu ap lwc tir chi phi dau vao khi ngudn cung khi néi khan hiém.

Trién vong LN Q4/24 tét do: 1) Chi phi tai chinh cGia doanh nghiép c6 xu huéng giam ~15-20% so
véi nén cao ndm ngodi, doanh nghiép ciing hoan thanh tét cac nghia vu tré ng; 2) Mang Niken

42 PC1 Nanglwong | 236%| 122%|d6ng gop LN cao hon dy kién, trong Q4/24 tiép tuc xuét thém mét 16 quang ~10 nghin tén; 3)
Cong ty LDLK WP tiép tuc ghi nhan doanh thu tir ban giao Yén Phong IIA. Tuy nhién, trong Q4/24,
ap lwc 16 ty gia quay tré lai do doanh nghiép c6 dw no vay USD I6n.

Ky vong tang trwong LN Q4/24 tich cyc dén tr 1) Thay vén khu vgc mién Trung, Nam dy kién duy
tri tich cwc trong Q4/24, hd tro cac nha may I&én clia REE; 2) Doanh nghiép dy kién day nhanh
ban giao The Light Square trong Q4/24; 3) Toa nha cho thué E.Town 6 m¢&i di vao van hanh ti
Q3/24, du kién dong gép thém cho LN rong Q4/24.

43 REE Ninglwong |& -8% | 40%

Trong thang 10-11, san lwong dién than tiép tuc ghi nhan huy déng tang truéng ~25% svck,
chting t6i ky vong xu hwéng tiép dién trong ca Q4/24, dén tir thay van tai khu vic mién Béc dang
44 QTP Nang lvgng Z 12%|= 4%]|kém hon nhiéu so voi trung binh nhiéu nam, ho tro san lwgng huy déng nhém nhiét dién mién
Béc. Tuy nhién, LN rong du kién sé chi ting nhe do chuing tai than trong vé bién LN clia doanh
nghiép sé van duy tri & mirc thap do gia dau vao neo cao va gia thi trwong dién thap.

LN Q4/24 di ngang svck, chl yéu do doanh nghiép Iui thoi gian ban giao Charm Villa sang 2025.
45 HDG Nang luwgng : 1%~ -1%|Chung t6i ky vong san lugng thay dién trong Q4/24 tiép tuc dwoc huy dong tét nhé thay van thuan
lgi tai khu virc sé la déng gop chinh cho LN cda doanh nghiép

V& san lwong, cac nha may du kién déu duy tri tang trwéng san lwong tich cwe tir nén thap nam
ngoai, hé tro' LN gdp tang trwdng manh. Tuy nhién, ap luc tir cac khoan vay USD cung véi ti gia
tang manh trong Q4 s& khién POW ghi nhan 15 ti gia kha Ién, hién tai ty gia USDVND da tang ~4%
s0 v&i cubi Q3/24.

46 POW Ninglwong |7 9% |\ -32%

San lwgng huy dong clia Nhon Trach 2 ¢6 xu hwéng cai thién dan tir mirc huy dong thép trong
Q1/24, cuing v&i mic nén thap trong Q4/23 do dai tu, tuy nhién bién LN Q4/23 cao dat ~18% chui
47 NT2  Ninglwong | -76%| W -60%|yéu do doanh nghiép dwoc bu Qc. Trong Q4/24, kha ning dwoc bu Qe khdng nhidu do giai doan
nay EVN giao san luvong theo thang, cap nhét sat v&i thuc t& huy dong hon. Do d6, dw kién LN
rong gidm ghi nhan giam 32% svck.

Chung téi dy kién HAH s& tiép tuc duy tri mic tang truéng manh mé trong Q4 khi doanh nghiép
thanh cong mua thém tau méi dau thang 11 véi gia cho thué 1a 31,000USD/ngay, cao hon so voi
murc gia trung binh clia cac hop ddng khac 1a 16,000USD/ngay. Ngoai ra hwdng loi tir xu hudng

Van tai bién/
N 0, 0, N £ N
48 HAH Cang bién A 50% 230% tich trlr hang ton kho cta cac nha ban Ié va nha san xuat tai My, nhu cau van tai container dwoc
du kién sé tang cao gilip san lwong tw khai thac tau va khai thac cang ctia HAH tiép tuc cai thién
manh mé so véi mirc nén thap ctia ndm 2023.
Van ti bién/ Dong lwc dén tiv tang trwdng loi nhuan & cac cong ty lién két (Gemalink, SCS) va mlrc nén thap
49 GMD : b -35%| 116%|nam ngodi. Quy 4 GMD thwéng hach toan chi phi QLDN I6n lién quan dén thwéng hiéu qua

BeliglaEn HDKD nén LN c6 thé giam so véi quy tredc.

Hoat dong van tai tiép tuc duy tri tang trwdng, chi phi nhién liéu giam manh, it bi anh huéng tir ty

50 VJC  Hangkhong |t 537%| 585%| .-,
gia tang
R N Khach quéc té dw bao tang 40% trong Q4/24 1& dong lwc tang truéng chinh clia loi nhuan. Déng
0, 0, =
A AL lieny 0 40%| 115% Yén Nhat gidm gia ho tro' cho doanh thu tai chinh trong quy nay.
52 HVN  Hang khong A 205%]| A\ 102% LN tang,tu’ muc n?n thap na'm rjgoal, du kién khong co loi nhuén bat thwdng ho tro, ghi nhéan 16 ty
gia khoang 1000 ty trong quy nay
53 FPT ang ng;he AN 22%]| AN 24% LN du;j tri da Eang trti’cyng trén 20% nho tang trwdng tot & ca 3 mang trong dé6 mang CNTT ky
Vién théng vong tang trwdng 25% svck.
KQKD Q4/24 dy kién sé tiép tuc tdng nhe do bién LN gidm. Diéu nay la do doanh nghiép dang day
54 CTR Coéng nghé - 6% 10% manh quy mé dau tw capex cho xay tram BTS mé réng hoat dong TowerCo, du kién trong 2024
Vién théng 0 °|doanh nghiép sé hoan thanh ké& hoach m@& thém 4000 tram, sdn sang cho xu huwéng pha song 5G

manh mé tir Q4/24.
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MIEN TRU TRACH NHIEM

Bao cdo nay dwoc viét va phat hanh bi Khéi Nghién ciru - Cong ty Cd phan Chirng khoan MBS (MBS). Théng tin trinh
bay trong bao céo dwa trén cac ngudn dwoc cho |a dang tin cay vao thdi diém cong bd song MBS khong chiu trach nhiém
hay bdo dam nao vé tinh chinh xac, tinh day du, tinh kip théi cia nhirng théng tin nay cho bat ky muc dich cu thé nao.
Nhirng quan diém trong b&o céo nay khéng thé hién quan diém chung clia MBS va c6 thé thay ddi ma khéng can théng
bao trwdc. Bao cao nay dwoc phat hanh chung, bat ky khuyén nghi nao trong tai liéu nay khong lién quan dén cac muc
tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh va nhu ciu cu thé ca b4t ky ngudi nhan cu thé nao. B4o c4o nay va tat ca ndi dung
la s&n phdm sé& hivu clia MBS; nguwdi nhan khong dwoc phép sao chép, tai xuat ban dwéi bat ky hinh thirc nao hodc phan
phdi lai toan bd hodc mot phan, cho bat ky muc dich nao ma khong cé sy déng y trwdc béng van ban cia MBS.

HE THONG KHUYEN NGHI DAU TU MBS
Khuyén nghi dau tw cé phiéu

Khuyén nghi dau tw cia MBS dwoc xay dwng dwa trén kha nang sinh |&i dy kién cla cb phiéu, dwoc tinh bang téng cta
(i) chénh léch phan tram gitra gia muc tiéu va gia thj tredng tai thdi diém cong bd béo céo, va (i) ty suat cd tire dw kién.
Trir khi dwoe néu rd trong bao céo, cac khuyén nghj diu tw cé thdi han dau tw 1a 12 thang.

KHA QUAN Kha nang sinh 1&i ctia ¢ phiéu tr 15% tré én

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu ndm trong khoang tir -15% dén 15%

KEM KHA QUAN Kha nang sinh 1&i ctia cb phiéu thap hon 15%

Khuyén nghi dau tw nganh

KHA QUANCAc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi Mua tinh trén co sé vén héa thi trwérng gia quyén
TRUNG LAPCéc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi Nam git, tinh trén co' s& vén hoa thi truéng gia quyén
KEM KHA QUAN Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghij Ban, tinh trén co sé& vén héa thj trwdng gia quyén

CONG TY CO PHAN CHU’NG KHOAN MB (MBS)

Puoc thanh 1ap t& thang 5 ndm 2000 b&i Ngan hang TMCP Quan déi (MB) v&i tén goi tién than la Céng ty CP ching
khoan Thang Long, Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS) 1a mét trong 6 cong ty chirng khoan dau tién tai Viét Nam. Sau
nhiéu nam phat trién, MBS da tr& thanh mét trong nhirng céng ty chirng khoan hang dau Viét Nam, lién tuc ding trong
Top 10 thj phan tai ca hai S& Giao dich (H6 Chi Minh va Ha Nai).

Pia chi:

Tda nha MB, 21 Cét Linh, Déng Pa, Ha Nbi
Tel: + 8424 7304 5688 - Fax: +8424 3726 2601
Website: www.mbs.com.vn

KHOI NGHIEN CU’U CONG TY CPCK MB

Giam déc Khéi Nghién ciru Trwéng phong
Trén Thj Khanh Hién Nguyén Tién Diing
Vi md & Chién lworc thi trwong Ngan hang - Dich vu Tai chinh Bat dong san
Nghiém Phi Cuwong Binh Céng Luyén Nguyén Minh Birc
Ngé Quéc Hung Nguyén Bic Hao Lé Hai Thanh
Dinh Ha Anh
V6 Ddc Anh
Céng nghiép — Nang lwong Dich vu - Tiéu dung
Nguyén Ha Buc Tung Nguyén Quynh Ly

Pham Thj Thanh Huyén
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