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DY BAO LOI NHUAN Q2/2026: TANG TRU'ONG
TRONG MOI TRUONG DAY THACH THUC

Trong Q2/2026, chuing tdi wéc tinh lgi nhuan toan thj trwérng c6 thé dat mure
tang trwdng 15% svck trong bdi canh vi mé day thach thirc tir &p lwc gia dau
va lam phat téang cao.

= Trong Quy 2/2026, mdt s nhém nganh téng trwdng loi nhuan ndi bat gdm
van tai (+65% svck) nhe lgi nhuan bat thweng ctia GMD, bat ddng san KCN
(+58% svck) v&i sy déng gop ctia nhém cao su, ban 1é (+34% svck), dau khi
(+28% svck).

= M6t s6 nhém nganh cé thé ghi nhan lgi nhuan giam do tac déng cua chi phi
nhién liéu ting cao nhw hang khong (-61% svck), xuét khau (-35% svck).

Nganh ngan hang duy tri tdng trwéng trén nén lai suat cao méi

Chung t6i ky vong tang trwdng tin dung ctia cac ngan hang trong pham vi theo
ddi cta dat khodng 9% so véi dadu nam vao cudi Q2/26, tiép tuc dwoc dan dat
b&i phan khuc khach hang doanh nghiép. Trong d6, cac ngan hang nhan chuyén
giao bat budc nhw VPB va HDB dw kién van duy tri tbc d6 tang trwdng tin dung
Vot tréi so véi méat bang chung cta nganh, nhd dwoc cdp han mire tin dung
cao hon va khéng bi han ché tang tin dung theo tirng quy. Mat bang lai suét huy
dong trong Q2/26 da ha nhiét so v&i giai doan cudi Q1/26, tuy nhién van duy tri
& mirc cao so véi cing ky. Do dd, ching t6i dw bédo NIM toan nganh tiép tuc thu
hep so v&i ciing ky. Du vay, mét s6 ngan hang quéc doanh co lgi thé chi phi vén
th4p nhw VCB va CTG dwoc ky vong ghi nhan NIM cai thién so vé&i cung ky, do
nén thap cla ndm trwdc. Theo do, thu nhap I4i thuan trong Q2/26 ctia cc ngan
hang chung téi theo d6i dwgc dy bao tang 15.7% so v&i cung ky, cao hon mirc
tang 11.3% cla thu nhap ngoai |&i. Chung t6i cho rang ap lwc ng xau van hién
hiru trong Q2/26, trong khi xu hwéng cai thién chwa thwe sw ré nét. Chi phi trich
lap clia cac ngan hang trong pham vi theo déi dwgc dy bao tang khoang 19%
so véi cung ky. Nhw vay, lgi nhuan sau thué Q2/26 ctia cac ngan hang MBS
Research theo doi dwoc ky vong tang khoang 16% so véi cung ky.

Nganh bat dong san: Thi trwéng am dam tac dong tiéu cwe t&i tién doé ban
giao

Trong Q2/26, thi trwong bat déng sén bwdc vao giai doan tram lang trong béi
canh (1) I&i suét tin dung ting cao tac déng tiéu cwc téi nhu cau cha thj trwdng
va (2) quy hoach tai 1 sé thanh phé I&n khién tam ly nha dau tw than trong hon.
Cu thé, mat bang |ai suét cho vay BDS tang Ién mic 12% - 13% (+1 diém %
svck) khién ngwdi mua nha than trong hon trong béi canh ap luc 1ai vay cao hon
va doanh nghiép ciing han ché gia tdng ng vay nham trién khai dw &n méi. Bén
canh do, nha dau tw dang ch& doi trong bdi cadnh cong bd quy hoach tbng thé
100 nam cla Tha d6 Ha Néi va xac dinh khu vire dwgc hwdng loi tlr quy hoach.
Do d6, thanh khoan giao dich cham lai dang ké va gia ban diéu chinh gidm trong
Q2/26. Do thj trwéng &m dam va lai vay cao, cac doanh nghiép b4t dong san tap
trung ban giao cac dw an mé& ban trong giai doan 2024 - 25 thay vi trién khai dw
&n méi. Phan Ién cac doanh nghiép ghi nhan LN rong gidm do ban giao it hon
nhw DXG, NLG, KDH, VRE nh& ban giao tai cac dw an nhw Gem Sky World,
Gladia hay Waterpoint.

Trwéng phong

Nguyén Tién Diing

dungl.nguyentien@mbs.com.vn
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Nganh BBS khu cong nghiép: Béi méi chinh sach thu hat vén FDI

Trong 5 thang d4u ndm 2026, vén FDI gidi ngan dat 8.1 ty USD (+11% svck),
vbn FDI dang ky méi dat 9.6 ty USD (+131% svck), twong dwong mic dat duoc
clia c& ndm ngoai. Hoat ddng san xuét ctia doanh nghiép FDI dién ra manh mé,
gia tri xuat va nhap khau lan lwot tang trudng 25% va 34% svck. Diéu nay cho
thay dong vén FDI vao Viét Nam van tich cuc bat chap bat én dia chinh tri tai
Trung Bong va cang thadng thwong mai chwa két thic. Bang chu y, nghi quyét
10-NQ/TW ban hanh ngay 08/06/2026 danh d4u chu ky phat trién méi ctia nganh
KCN, chuyén déi tr KCN truyén théng sang KCN sinh thai, xanh, théng minh va
céng nghé cao. Chung tdi danh gia cao cac doanh nghiép s& hiru quy dat Ién
chwa khai thac va s&n sang chuyén déi sang KCN thé hé méi nhw BCM, KBC
va IDC, day sé la cac doanh nghiép hwéng loi I6n trong chu ky phat trién mai.
Ching t6i dw phéng LN rong Q2 cta cac doanh nghiép KCN trong pham vi
nghién clru tang trwdng 58% svck, véi dong lwe chinh tir tién dén bu dat cha
PHR (+1388% svck) va GVR (+69% svck). Chung t6i dw phong KBC va IDC ghi
nhan LN tang trwéng dwong nhé khach thué quay lai dam phan va ky hop déng
tr cac quy trwdc trong khi ciing ky cac hop ddng thué da bi tri hoan do chinh
sach thué ddi rng ctia My. Chung t6i dw phong BCM va VGC ghi nhan LN gidm
lan lwot 50% va 35% trén mae dinh cha cung ky ndm trwéc, SZC gidm manh do
anh hwéng clta chinh sach ké toan méi. Tinh chung, LN trong 6T26 gidm 16%
svek, chi yéu do BCM, VGC va SZC gidm manh svck.

Nganh vat liéu xay dwng: thi trwéng noi dia tiép tuc la diém sang

Trong Q2/26, ching t6i dy béo thj trwdng ndi dia tiép tuc trd thanh diém sang
thuc day tang trwdng tiéu thu thép nhd gidi ngan dau tw cong tich cuc va xay
dwng dan dung. Theo sb liéu tr Bo tai chinh, tinh dén hét thang 5/2026, giai
ngan vén dau tw cong du bao dat hon 219,000 ty VND, twong dwong muirc ting
10% svck va hoan thanh 21.6% ké hoach nam. Bén canh dé, xay dyng dan
dung tiép tuc dwoc hwéng loi nhé muc tiéu gia tdng ngudn cung BDS dic biét
tai phan khic NOXH véi mire tang trwdng dy bao dat 40% svck. Nho do, tiéu
thu thép ndi dia trong quy dw bao ting trwdng 21% svck 1én mirc 8.2 triéu tan,
trong d6 thép xay dwng cé thé cai thién 27% svck va HRC tang 24% svck nhe
doéng gop tlr nha may DQ2 va chiém linh thi phan t& thép TQ. Bén canh san
lwong, gia thép du c6 2 1an diéu chinh gidm tuy nhién van gitr & mac cao khi
thép xay dwng ghi nhan dat 570 USD/tan (+9% svck) va HRC dat 575 USD/tan
(+8% svck). Du vay, bién gop cac doanh nghiép cé thé bj tac déng tiéu cwc do
gia than va quang tang tdng manh 6% va 12% svck trong béi canh ngudn cung
tai TQ gian doan. V&i nhirng yéu té trén, chiing t6i dw béo LN rong cta HPG dat
5,000 ty (+17% svck) nhd doanh thu téng tuy nhién bién LN gop gidm. Dbi voi
doanh nghiép t6n ma nhw HSG va NKG, LN rong ghi nhan dy bao gidm 43% va
67% svck do bién gop gidm va chi phi tai chinh tdng manh.

Nganh dau khi KQKD kha quan nh¢& gia dau hé tro

Gia dau Brent duy tri & mirc cao trong quy (binh quan khoang 97 USD/thuing)
cung véi viéc cac dw an dau khi trong diém trong nwéc dwoc ddy nhanh trién
khai tiép tuc tao déng luwc tang trwdng cho nhém doanh nghiép thwong ngudn.
Hoat dong tham do va khai thac (E&P) dién ra s6i dong hon so v&i cac nam
trwdc, phan anh quyét tam thuc ddy cac dw &n nhdm dam bao an ninh nang
lwong quéc gia va tan dung chu ky dau tw dau khi dang héi phuc, theo doé cac
doanh nghiép dau khi thwong ngudn PVS & PVD du kién ghi nhan loi nhuan
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tang trwéng tich cwc. O trung ngudn, dién bién dia chinh tri da gép phan day
mat bang gid cwdc van tai dau thd quéc té di 1én va xu huwéng nay c6 thé tiép
tuc hé tro két qua kinh doanh trong ntva cudi nam, dac biét la quy 4. Tuy nhién,
murc tAng clia gia cwdc chd yéu tap trung & phan khic VLCC va Suezmax, trong
khi doi tau ctia PVT chi yéu la Aframax, tau dau san phdm va tau LPG. Do do,
doanh nghiép chi dwoc huwéng loi gian tiép t» xu hwéng ting cla thj trwdng van
tai dau khi. GAS c6 thé ghi nhan sut gidm lgi nhuan cha yéu xuét phat tir nén
so sanh cao cla cung ky nam trwéc khi doanh nghiép ghi nhan khoan hoan nhap
dw phong khoang 1,600 ty déng. &’ khu vuwc ha ngudn, crack spread clia cac
san pham loc dau da dan ha nhiét khi xung dét dwoc kiém soat va rdi ro nguén
cung giam bat, tuy nhién, mat béng crack spread van duy tri cao hon mc trung
binh lich s& nh& nhu cau tiéu thu nhién liéu toan cau tiép tuc 6n dinh, trong khi
ngudn cung san pham loc dau chwa ting twong tng do cong suat loc dau méi
dwa vao van hanh con han ché.

Nganh dién: nhu cau tiéu thu dién tang toéc khi bat dau vao pha El Nino

Trong Q2/26, san lwong dién tang trudng tich cwe dat ~12%, bat ngudn tr cac
dot nédng néng kéo nhu ciu dién sinh hoat tang dét bién, dac biét & khu vuc
mién Bac. Trong d6, huy déng thiy dién gidm ~4% svck, ching t6i cho anh
hwéng 1én LN cac doanh nghiép chi & mc nhe do Q2 ndm ngoai ciing 1a nén
thap, hon niva, giai doan Q2 thwéong la thap diém tai mot sé khu vee nha may
ctia HDG, REE, cac tac dong sé dang ké hon trong ntva cudi nam khi pha El
Nino t&ng cwdng. San lwong dién than tang 5% svck, van 1a mie huy dong toi
wu so v&i moi nam. Hon nira, gia thi trwéng dién binh quan 5T d4u nam dat
1,455d/kWh, tdng 13% svck, trong d6 c6 nhiéu ngay trong T4-T5 ghi nhan gia
bién (SMP) cham tran 1a 1,730d/kWh (trir thoi diém budi trwva khi co DMT), diéu
nay sé hod tro bién LN gop cac nha may dién than nhw QTP céi thién tir mkc
thap nam ngodi. San lwong dién khi tdng 24% svck chi yéu do Nhon Trach 384
di vao hoat déng, cac nha may trong Q2 van dwoc hwédng mirc giao Qc cao, tuy
nhién, tinh hinh bu Qc khéng con I&n nhw Q1, cac nha may co ban bam sat Qc
duoc giao trong giai doan nay, gia ban theo dé nhin chung én dinh. Déi véi
NLTT, huy déng tang trudng 13% svck, chl yéu van dén tir cac dy an méi di
vao van hanh, tinh trang cét gidm céng suét da gidm thiéu kha dang ké nhirng
nam gan day. Ngoai ra, nhém dién NLTT ghi nhan théng tin tich cwc tir ban hanh
Nghi Dinh 243 stra dbi Nghi Dinh 57 (DPPA) va Nghij Dinh 58 vé phét trién dién
NLTT. Trong d6, chinh sach tiép tuc tdng d6 mé& bao gbm 1) M& réng dbi twong
tham gia DPPA; 2) Gia ban DPPA do 2 bén ty thda thuan 100%; 3) DPMT mai
nha dwoc phép ban dién dw t6i da 50% téng tr mirc 20% trong giai doan truéc,
cho thay dinh hwéng thic day dau tw NLTT manh mé ctia Chinh Pha.

Nganh tiéu dung ban Ié: moét quy ghi nhan KQKD tich cwc cua doanh

nghiép ban lé

5T26, tbng mirc ban 18 hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung tang 11.2%
svck (6.1% loai trir yéu tb gia). Trong do, doanh thu ban 1& hang héa téang 11.1%
svck. Cau tiéu dung néi dia chwa ghi nhan tin hiéu tang trwdng tich cwe khi béi
canh vi mé con nhiéu kho khan (lam phat cao, thu nhap cai thién cham). Trong
nhém tiéu dung thiét yéu: Nganh stva phuc hdi kha quan t&» mdc nén thap nhe
(1) viéc that chat ngudn cung stra lau, san lwong phuc héi 1 chir sé véi xu huéng
chi dao tlr cac sé&n phdm ndi dia giau dinh dwdng, (2) mic gia ban duoc linh
hoat diéu chinh nh& co ciu cac san pham giau dinh dwéng tdng manh mé trong
nam 2026, tiéu biéu tir VNM va MCM. Tai thij trwdng chan nudi, ngudn cung heo
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ra ngoai thi trudng én dinh do dich bénh dwoc kiém soat nhe diéu kién thuan loi
tir thovi tiét, tuy nhién do strc cau con suy yéu nén tdng doanh thu cac DN chan
nudi chwa ghi nhan tin hiéu tich cwc. Bén canh day, dén cudi T5/26, gia NVL
tdng manh svck (dau twong +14.5%, ngd +6.0%) trong bdi canh gia heo hoi
gidm 6% svck, gay ap lwc I1én bién LN gbp cuia cac DN, do vay LN rong Q2/2026
cac doanh nghiép chdn nuéi dw bao khéng nhiéu kha quan. Giai doan nay, md
hinh ctia WCM va BHX nhan dwoc nhiéu sw chuyén dich lwong giao dich tir cac
khu vwe truyén théng do loi thé vé (1) hang héa thwong hiéu, (2) gia ca canh
tranh, nho vay bén canh quy md duy tri tang trwdng >20% svck, chdng t6i nhan
thay doanh thu TB/CH & céc chudi duy tri khd quan. O’ phia ban 1& hang khéng
thiét yéu, & linh vc dién tl tiéu dung, chu ky thay thé san phdm dang dién ra
manh mé& & cac san pham dién lanh va gia dung, tap trung tiéu thu cac san pham
c6 mirc gia hop ly véi cdng nang day da, két hop véi san luvong laptop tang 2
ch sé (do nhirng lo s vé gia ban ting vwot trdi trong thdi gian t&i) nhe d6 DT
TB/CH +25% svck.

Nganh van tai bwéc vao mua cao diém véi birc tranh phan héa

Trong 5T2026, téng kim ngach xuét nhap khau hang héa cta VIét Nam ghi nhan
mirc tang trwdng &n twong, tdng 25% svck, qua dé thuc day téng trwdng san
lwong container thdng qua hé théng cang bién Viét Nam tang khoang 10.5%
svek. Sy bt pha nay tiép tuc dén tir xu hwéng “Trung Quéc +1” khi cac doanh
nghiép FDI tich cwc dich chuy&n san xuét t&i Viet Nam dé dap (rng tiéu chuan
vé xuat x&, cling nhw viéc cac nha ban 18 tai thi trwong xuat khau 16n cla Viéet
Nam nhw My, EU, lo ngai vé ri ro gia ting chi phi van chuyén va mac thué méi
ctia My, da ddy mua cao diém lén sém hon. Do vay, trong bdi canh thwong mai
thuan loi, nhém Cang & Van tai bién sé [a nhém dwoc hwéng loi 16 rét nhat khi
san lwong va doanh thu déu tang truwdng tich cwe svek. Dac biét, loi nhuan cia
cac doanh nghiép khai thac cac cang nwéc sau nhw GMD, PHP sé tang trwdng
vuwot tréi hon nhe déng gop Ién tr Gemalink hay bén 3,4 Lach Huyén khi ca hai
bén cang nay déu duy tri hiéu suét khai thac vwot trdi hon so véi cum cang séng
trong khu vic. Trong khi dé Igi nhuén clia cac doanh nghiép cang séng nhuw
VSC sé tang trwdng cham hon do gia tang chi phi SG&A dé nang cép ludng
hang hai cling nhw gia tang chi phi ban hang trong béi canh ap lwc canh tranh
trong khu vue cao, hay lgi nhuan cia doanh nghiép van tai bién nhv HAH sé
gidm nhe svck do da phan hop ddng cho thué da dwoc 4n dinh trong 2025, cling
nhw bién LNG khai thac tau chiu &p lwc diéu chinh do gia nhién liéu tang cao.
Déi voi cac doanh nghiép chuyén phat, do ty trong chi phi nhién liéu cao, ching
t0i danh gia lgi nhuan rong ctia nhém nay sé suy gidm manh.

Hinh 1: Ban Ié, cong nghé - vién théng, dau khi la cac nganh cé ty trong Ié&n cac doanh
nghiép tang trwwdng LN Q2/26 cao hon so véi thi trwong chung
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Ngudn: MBS dy phéng

Hinh 2: Dw bao tang trwéng lei nhuan Q2/2026 va ca 2026 cac nhém nganh

Ngan hang

Cﬁng‘nghé
Déu khi
Ban I8
BDS KCN
Van tai
75% -55% -35% -15% 5% 25% 45% 65%
. . | Toan BBS Tigu N .. P N
BDS . C N . X Dvu t Xuat | Hi
vantal| O |Ban e Daukni % M i | vixo | Dan | pign |dung/F o Y RS TERB
BNE | hang lirpeng cw 2B #Mg | chin ong
m 2026 34% 30% 33% 49% 17% 19% 18% 34% 35% -6% 8% -45% -4% -23% | -16%
mQ2/2026| 65% | 58% | 34% | 28% | 17% | 16% | 15% | 11% | 9% | 2% | 2% | -10% | -15% | 35% | 61%

Dw bao lgi nhuan

M N
STT cp Nganh

Ngudn: MBS dy phéng

rong Q2/2026 cac doanh nghiép MBS theo dbi

Dw bao téng trwéng LNST cong ty me

Q226

% svck

2026

% svck

Nhan dinh

1 VPB Nganhang

2 HDB Ngan hang

3 VIB Nganhang

4 OCB Nganhang

5 TCB Ngan hang

6 VCB Nganhang

7 BID Nganhang
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Chung t6i ky vong TTTD cubi Q2/2026 clia VPB c6 thé dat 25% so vé&i diu nam véi dong lwc dén tir cho vay
khach hang doanh nghiép va SME. Vé&i nhu cau huy dong Ién nhdm dap (rng mirc tang trwdng tin dung cao, NIM
clia VPB dworc dy béo tiép tuc suy gidm so véi ciing ky. Thu nhap 1ai thuin trong Q2/26 ky vong tiang khoang
34% so vé&i cung ky. Lai thuan ti» hoat dong dich vu ky vong tiép tuc tang trwdng manh nhd hoat dong thanh toan,
bao hiém phuc hdi. Chi phi dw phong rti ro trong Q2/26 dy bao dat khodng 7 nghin ty déng, tdng 20% svck. Loi
nhuan trwéc thué Q2/26 clia VPB ky vong dat 9,374 ty dong, tang 51% svck, do d6 loi nhuan trwée thué 6T26 ky
vong tang 54% svck va hoan thanh khoang 42% ké hoach ca nam.

TTTD trong Q2/26 tiép tuc tich cwc dat 10% so v&i cudi Q1/26 dwa tbng TTTD dén cudi 6/2026 dy bao dat x&p xi
20% so v&i dau ndm. NIM dwoc dy béo sé cai thién trong Q2/26 nhe ghi nhan cac khoan 1i tr viéc cip han mic
tin dung trwéc cho cac khach hang trung thanh, c6 tinh chat mua vu trong viéc ghi nhan KQKD cia HDB. Chi phi
trich lap du kién gidm 20% svck do nén cao clia ndm truéc. CIR duy tri & mirc thdp quanh 22% dwa LNTT
Q2/26 dat hon 7 nghin ty ddng, tdng 50.2% svck. Liy ké 6T26, LNTT dat 13,187 ty dong, +31.0% svck, hoan
thanh 48% KH ca nam.

TTTD tai cubi Q2/26 dw bao dat 8.2% so v&i dau nam, twong dwong véi mirc tang tin dung dat 7% trong Q2/26
so v&i cudi Q1/26. NIM dugc dw bao duy tri quanh mirc 2.9%. Chi phi trich lap dy béo tang 50% svck do nén
thap ctia Q2/25, va gidm 21% so véi quy truée. CIR trong quy ciing duy tri quanh mic 33% dwa LNTT trong
Q2/26 dat 2,763 ty déng, +5.6% svck. Liy ké 6726, LNTT dw bao dat 5,566 ty déng, +11.0% svck, hoan thanh
48% KH ca nam.

TTTD dén cubi thang 6/2026 du bao dat khodng 6% so v&i dau nam trong khi huy dong duoc dw bao sé tiép tuc
tang cao hon so v&i tin dung. Do d6 NIM duoc dy bao sé tiép tuc gidm xubng mirc 2.8%. Chi phi trich lap gidm
17% svck trong khi CIR van duy tri quanh mic 40%. LNTT Q2/26 dy kién dat 1.2 nghin ty déng, di ngang so véi
quy trde va ting 20% svck. Liy ké 6T26, LNTT dat x&p xi 2.5 nghin ty déng, +28% svck va hoan thanh 35% KH
cé nam.

TTTD t6i cubi Q2/26 du bao dat khodng 7.6% so véi dau nam, twong duong véi mirc ting trong Q2/26 dat 4%
s0 v&i cudi Q1/26. NIM dy bao van sé tiép tuc gidm 13 diém co ban svck xubng murc 3.6%. Danh muyc tin dung
dwoc dw bao sé gia ting cAu phan cho vay xay dwng ha tang trong khi tin dung BDS duoc kiém soat quanh mirc
70%. Thu phi t&r hoat déng IB, bao hiém du kién sé& phuc hdi kha quan bén canh thu hdi ng' xau. Chi phi trich lap
du kién tang 6.5% svck do nén thap ctia nam trwéc. CIR duy tri quanh mic 30% dwa LNTT Q2/26 dat 9,334 ty
ddng (+18.2% svck). Ly ké 6T26, LNTT dat 18,204 ty ddng (+20.3% svck), hoan thanh 48.5% KH c& ndm. Chét
lwgng tai san dw bao khong thay déi nhiéu khi no' x4u van quanh murc 1.1% trong khi LLR quanh 130%.

TTTD cudi Q2/26 cua VCB ky vong dat khodng 8.5% so v&i dau nam, va tang trwdng huy dong dat trén 2%. V&i
loi thé chi phi vén va cai thién loi suét tai san thong qua gia téng ty trong cho vay trung dai han, ching t6i ky vong
NIM Q2/26 ctia VCB c6 thé tiép tuc cai thién svck, tir d6 gitip thu nhap 1ai thuin trong Q2/26 ky vong tang khoang
23% svck. Thu nhap ngoai lai Q2/26 ky vong cai thién nhe svck. Ty Ié CIR ky vong cai thién nhe so v&i cung ky,
do d6 chi phi hoat déng ky vong téng khodng 18% svck. Chi phi tin dung dwoc dy béo tiép tuc ting manh svck
do xu hwéng trich 1ap than trong du chét lwgng tai san tiép tuc dwoc duy tri. Chung téi ky vong khoan no x4u tréi
phiéu doanh nghiép phat sinh trong Q4/25 cé thé tré lai nhom 1 trong Q2/26. Lgi nhuan trwéc thué Q2/26 Ky vong
dat 12,827 ty déng, twong trng tang 16% svck, theo d6 loi nhuan trwéc thué 6T26 ting 12.5% svck

TTTD cubi Q2/26 cta BID ky vong dat khodng 5% so véi dau ndm, thap hon so v&i mirc téng clia cling ky va chd
yéu dwoc dan dat bai téng trwéng cho vay SME va ban Ié. NIM cta BID trong Q2/26 dy béo tiép tuc gidm nhe so
v&i cling ky do chi phi vén tiép tuc duy tri & mirc cao. Theo do, thu nhap Iai thudn Q2/26 ky vong téng 12% svck.
Chung t6i ky vong BID tiép tuc ddy manh thu tir no' da x& Iy no' x4u ciing nhuw Idi thuan t&r phi dich vu trong Q2/26.
Chi phi dy phong ky vong téng khodng 12% so v&i cung ky. Nhw vay, loi nhuan trudc thué ky vong Q2/26 clia
BID ky vong dat 9,921 ty dong va tang 15% so vé&i cung ky.
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TTTD dén cubi Q2/26 dw béo dat khodng 7% so v&i dau ndm, twong duong véi mie ting trong Q2/26 dat
khoang 5% so v&i cudi Q1/26. NIM gidm nhe 6 diém co ban xubng 2.7% so véi quy trwéc nhweng van ting 20
diém svck do nén thap clia ndm trudrc. Chi phi trich 1ap dw bao ting 50% so véi nén thp ndm trwéc nhung van
gidm 42.1% so v&i quy trwéc. Chét lwong tai san cai thién nhe so véi cudi Q1 khi ng xau van duy tri quanh 1%,
LLR van trén 150%. LNTT Q2/26 dy bao dat 13.8 nghin ty df’)ng, +13.9% svck. Ly ké 6T26, LNTT dat 24.9
nghin ty ddng, +31.7% svck va hoan thanh 58% KH ca nam.

TTTD cubi Q2/26 cia TPB ky vong dat khoang 10% so v&i dau nam, trong khi dé téng trwéng huy dong van
cham so vé&i TTTD. Chung téi ky vong NIM cta TPB trong Q2/26 tiép tuc xu huwéng gidm svck do chi phi vén clia
TPB van tiép tuc neo cao dé thu hat huy déng.Theo d6, thu nhap lai thudn trong Q2/26 ky vong téng khoang 15%
svck. Chng téi ky vong ting trudng ngoai lai tiép tuc dwoc hd tro bi lai thudn tir hoat dong dich vu va thu nhap
khac. Chi phi tin dung dwoc dw bao di ngang svck, theo do, chi phi trich 1ap dw phong ky vong téng khoang 16%
svck. Lgi nhuan trudc thué Q2/26 ky vong dat khodng 2300 ty ddng, twong ting tang 14% svck va dy kién hoan
thanh 43% ké hoach ca nam.

TTTD téi cudi Q2/26 dwoc dy bao dat 6.3% so véi dau ndm, twong duwong véi mire tang tin dung 3% so véi cudi
Q1/26. NIM duy tri quanh mirc 2.8% nh& ap Iwc gia tang chi phi vén thap hon so véi quy dau nam duéi chi dao
ha lai su4t cia NHNN. Thu nhap ngoai lai thudn gidm 10.2% svck chi yéu do cac khoan thu nhap tir x& Iy no
gidm manh so v&i nén cao cung ky ndm trwde. CIR dat mire 30% vi yéu té mua vy, ACB thwong ghi nhan chi phi
hoat dong thap trong Q2 so v@&i cac quy khac. Chi phi trich lap dwoc dy bao dat quanh mirc 500 ty di‘)ng nho
chét lwong tai san cai thién. Nhe d6, LNTT trong Q2/26 dwoc du bao dat mirc 6,091 ty déng, di ngang svck. Lily
ké 6T26, ACB c6 thé dat mirc LNTT 11,460 ty dong, +9.8% svck va hoan thanh 51% KH ca nam.

TTTD cubi Q2/26 cla LPB ky vong dat khodng 5% so véi dau ndm, thap hon so véi mire téng 6.2% clia cung ky
ndm tréic va tiép tuc duoc dan dét béi tin dung doanh nghiép. Nhém ngan hang quy mé vira va nhé van duy tri
mat bang 14i sut huy dong & murc cao, dii gidm nhe so v&i cudi quy trwée, didu nay dw kién tiép tuc tao ap lwc
1&n chi phi vén clia LPB. Theo d6, thu nhap 14i thuan trong Q2/26 dy bao chi tang nhe svck do ky vong NIM suy
giam svck. Hoat dong dich vu - mang dem lai li thuan Ié'n nhét trong tdng thu nhap ngoai li dw kién van chua
phuc hdi rd nét trong Q2/26, do d6 khién thu nhap ngoai lai tiép tuc di Iti so vé&i cling ky. Chi phi trich lap dw
phong ky vong tang khodng 39% svck do dw bao chét lwong tai san tiép tuc suy giam trong Q2/26. Lgi nhuan
truéc thué Q2/26 ky vong dat khoang 2800 ty ddng, twong ting gidm 6% svck. Nhw vay, loi nhuan triéc thué
6T26 du kién dat 5,631 ty ddng, gidm 9% so v&i cling ky va hoan thanh 38% so v&i ké hoach dé ra.

TTTD toi cubi Q2/26 du kién dat 6% so v&i dau nam, trong khi d6 NIM duoc dy bao van sé tiép tuc gidam 40
diém co ban svck xudng 2% khién thu nhap 1ai thuan giam 10% svck. Thu nhap ngoai lai thuan tiép tuc gidm 63%
svck do phan Ién cac mang thu ngoai 1ai déu ghi nhan sut gidm khi tin dung han ché. Chi phi trich lap ting 19%
svck khién LNTT Q2/26 gidm 41% svck xudng con 387 ty déng. Lly ké 6T26, LNTT dat 726 ty déng, -51.2% svck
va hoan thanh 48% KH ca nam.

TTTD du béo t&i cubi Q2/26 dat 7% nhwng NIM sé tiép tuc gidm 100 diém co ban svck xuéng murc 2.5% do chi
phi vbn gia tdng manh. Chi phi trich lap dw kién tang gap ddi svck do ap lwe no' x&u van con rat Ién. No' xau va no
nhém 2 dy kién dat 1an lwot 6% va 1.3% tai cubi Q2/26. Do d6, LNTT Q2/26 du béo dat 2,226 ty dong, gidm 67%
svck. Liy ké& 6T26, LNTT dat 4,332 ty dong, gidm 59.1% svck, hoan thanh 53% KH ca nam.

LN rong duy bao téng truéng 60% svck chd yéu nh (1) mang Long Chau tiép da mé méi voi ~180 nha thubc mé
méi trong Q1/26, doanh thu/trbinh CH duy tri va LN ron gil vitng da téng trwéng, (2) Mang FPT Shop phuc héi nher
d6 LN rong chuyén tir -28 ty ddng sang +20 ty ddng.

Doanh thu tang truéng kha quan nhd mang thiét bj vén phong nhd nhu cdu mua méi/nang cép server manh mé &
céac doanh nghiép SmE cling doanh thu mang laptop&may tinh bang tang manh mé, bu dap cho sy duy tri & mang
dién thoai thong minh. Chi phi dwgc duy tri, nhd d6 LN rong tang trwedng 38% svek

Doanh thu TGDD&DMX tang trudng tét nhe viéc gianh lai dwoc thi phan, déc biét & mang gia dung, dién lanh va may
tinh xach tay. Bén canh déy, BHX thanh cong tiép can khu vic mién Béc va gia tang bao ph tai mién Nam véi ~250
ctra hang, nho vay LN rong MW G wée tang 34% svek

Doanh thu ban 18 tiép da téng trwéng tlr Q4/2025 nhé s linh hoat trong diéu chinh gia ban va da dang hoa thiét ké
san pham, cling viéc danh muc san phdm lwu trir kha quan gitip cho tng doanh thu ky vong tang trwdng 40% svck,
bién LN gop giam 1d% svck do ty trong vang tich trir gia tang.

LN rong wéc tinh tang 31% svck véi ddng lwe ch yéu tr mang MSR (khi gia Vonfram tang cao va chi phi duy tri, hd
tro bién LN gop cai thién dang k& va ghi nhan LN rong) cing mang MCH (tang trwéng LN rong 2 chir s6 sau mic
nén thap cuing ky, véi doanh thu tich cuc & mang gia vi, dd uéng va thuc pham tién loi

Doanh thu néi dia tiép da tang truéng kha quan nhé viéc day manh céac san pham cao dam va giau dinh dudng cho
thay sw thanh céng ctia R&D trong thoi gian viva qua, doanh thu xuét khau ting trwdng 11% svck, chi yéu nhor san
lwong tiéu thy tai Campuchia vt trdi khi cé dwoc thém thj phan tir cac san phdm ngudn géc tir Thai Lan. Bién LN
gdp chiu anh hwéng do chi phi van chuyén xuét khau gia ting khi eo bién Helmuz gap van @&, do vay ching toi dw
bdo LN rong tang ~3% svck.

Ap luc chi phi nguyén ligu dau vao dw kién phan anh rd nét hon tlr quy nay khi gia dau twong va ngd dén cudi thang
5 da tang Ian lwot 14.5% va 6% so véi ciing ky. Trong khi d6, gia heo hoi trung binh Q2/2026 wéc dat khoang
66,200 dong/kg (-5.8% so vé&i ciing ky). Do d6, bién Ioi nhuan mang TACN thu hep vi kha néng chuyén gia han ché
trong béi canh canh tranh gay gét; mang chan nudi heo chiu ap lwc kép khi gia vén ting cling lic gia ban dau ra suy
véu.

Trong Q2/2026, san lwgng heo xuét chudng dw kién tiép tuc sut gidm do trai Minh Dlrc di da hoan tét cai tao nhung
chwa c6 heo xuét ban trong quy nay. Bén canh d6, gia heo hoi binh quan Q2 wéc dat 66,200 ddng/kg (-5.8% svck),
trong khi chi phi nguyén vat liéu dau vao tang dang ké (dau tuong +14.5%, ngd +6% svck dén cubi thang 5). Ap luc
kép tiv gia dau ra suy yéu va gia von leo thang khién bién loi nhuan mang chan nuéi heo ciing nhw mang thirc &n
chan nudi bj thu hep dang ké.

Sau quy 2/2025 chju anh huéng bdi bién ddng manh clia gia dau va phai trich lap dw phong gidm gia hang tén kho,
két qua kinh doanh ctia BSR dugc ky vong phuc hdi dang ké trong quy 2/2026. Chiing tdi dw phéng doanh nghiép ghi
nhan 4,077 ty ddng lgi nhuan sau thué, +381.9% svck, nhé crack spread cac san phdm chi lwc nhw xang va diesel
cai thién, ddng thoi khdng con chiu ap lyc Ién tir hoat dong danh gia lai hang tén kho nhw nam trwéc.

Bén canh d6, Nha may Loc dau Dung Quét duy tri cdng suét van hanh & murc cao trong béi canh nhu cau tiéu thy
nhién liéu trong nwoc tiép tuc tang trwdng. Viéc gia dau duy tri dn dinh hon ciing gitip BSR chli dong hon trong cong
tac tén kho va téi wu hiéu qua hoat dong kinh doanh.

PVD d kién ghi nhan 339 ty déng loi nhuan trong Q2/2026, +41.3% svck. Tang trwdng lgi nhuan chl yéu dén ti
viéc cac gian khoan tw nang duy tri hiéu suét hoat dong gan nhw t6i da cling mat béng gia thué gian (dayrate) & muc
cao. Bén canh d6, két qua kinh doanh tiép tuc duoc hd tro bdi sw déng gép cla gian PVD VIII, trong khi cac gian
PVD |, II, lil va VI duy tri khéi lwgng cong viéc 6n dinh tai thi trwong Viét Nam va Bong Nam A. Mang dich vu ky thuét
giéng khoan ciing tiép tuc tang trwdng nhdr hoat dong tham do va khai thac dau khi séi déng trong khu vurc.



Bao cao nganh | 30 Thang 03 2026

¥i-MBS

STT

Ma
CP

Nganh

Dw bao téng trirdng LNST céng ty me

Q2/26

% svck 2026

% svck

Nhan dinh

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

34

35

36

37

38

39

40

41

42

43

44

45

7 | MBS RESEARCH

PVT

PVS

PLX

GAS

PHR

KBC

IDC

(A}

GVR

VGC

BCM

SzC

PDR

VHM

VRE

KDH

NLG

DXG

HPG

BMP

HSG

NKG

Dé&u khi

Dé&u khi

Dé&u khi

Dé&u khi

BDS KCN

BES KCN

BES KCN

BBS KCN

BBS KCN

BES KCN

BBS KCN

BBS KCN

BES Déan cu

BDS Dan cu

BDS Dan cu

BDS Dan cu

BES Déan cu

BES Dan cu

VLXD

VLXD

VLXD

VLXD

349 7

428

1,152

3571

1344

1,134

734 A

166

2370 T

285 &

731 &

191 H

8317 A

1215

170

80 ]

45 ¥

5000 ~
270

160

32 ¥

19%

19%

-10%

-25%

1388%

182%

147%

70%

69%

-35%

-50%

-88%

194%

1%

-1%

-15%

-19%

-45%

17%

9%

-43%

-67%

1,164

2,517

3,290

13,227

2,185

2,231

2,027

626

8,158

1,577

3,970

61

1,005

58,512

5,454

1,383

790

320

22,200

1,282

850

210

a0 12%

T 38%

T 2%

A 16%

T 326%

g 5%

A 5%

T 45%

L 12%

a0 14%

¥ -82%

T 95%

Tt 42%

! -15%

* 3%

o 13%

T 40%

Tt 38%
A 5%

13%

Chting t6i dir phdng PVT ghi nhan 349 ty déng lei nhun trong Q2/2026 (+18 8% svck). Tang tredng loi nhudn chi
yéu dén tir viec m& réng quy mé doi tau trong nam 2025 va dau nam 2026, gitp gia tang nang Iwc van chuyén va
déng gop doanh thu. Bén canh d6, mat bing gia cwréc van tai dau thd, san phdm dau va hoéa chét tiép tuc duy trl &
mtkc kha quan, hd tro hiéu qua khai thac déi tau cta doanh nghiép.

Khéi lwgng cong viéc chuyén tiép tir cac du an dau khi trong diém tiép tuc 1a dong lc tang tredng chinh ctia PVS
trong quy 2/2026. Chuing toi wére tinh PVS dat loi nhuan 428 ty dong +18.5% svek, nho tién do trién khai thuan Ioi
clia c&c goi thau EPC/EPCI trong nwére va dong gép 6n dinh tir mang dich vu tau chuyén dung (FSO/FPSQ).

T&ng truedng loi nhuén cla PVS dugc hé tro béi lwong backlog & mirc cao nhét trong nhiéu nam tré lai day, khi hang
loat dw &n In nhw L6 B - O Mén buéc vao g|a| doan thi cong tich cwc. Bén canh dé, cac hoat dong co khi dau khi,
can ci¥ cang va dich vu ky thut ngoai khoi tiép tuc duy tri hiéu qua hoat déng én dinh, tao ngubn thu tuong dbi bén
virng cho doanh nghiép.

Méc di nhu cdu tiéu thu xang dau trong nwéc tiép tuc duy tr tang trudng, loi nhuan cla PLX trong quy 2/2026 dugc
duw béo chiu &p Iuc tir dién bién gid ddu bién dong manh trong k. Ching téi wéc tinh PLX ghi nhan 1,152 ty déng loi
nhuén sau thué, giam 10.3% svck, chd yéu do bién lgi nhuan kinh doanh x&ng diu suy giam va khéng con huéng loi
tir cac yéu té thuan loi vé hang tén kho nhu ciing ky nam trieée, (tdn kho hién tai ghi nhan & mikc gia cao).

Chiing t6i du phéng GAS ghi nhan 3,571 ty déng I nhuan rong trong Q2/2026, giam 24.8% so vai cling ky. Tuy
nhién, mttc giam chu yéu dén tir nén so sanh cao cta quy 2/2025 khi doanh nghiép ghi nhan khoan hoan nhap mét
lan ~1,600 ty, néu loai trir thi loi nhuén 16i dat ~3,500 ty, gan twong duong véi Q2/2026.

Hoat déng kinh doanh ctia GAS tiép tuc dwoc hé tro béi gia du Brent duy trl & mikc thuan lgi va nhu cAu tiéu thy khi
&n dinh tir cac khach hang dién va céng nghiép. Bén canh d6, mang LPG va LNG tiép tuc mé réng quy mé kinh
doanh, gép phén bu d&p mot phan tac dong tir xu hwéng suy gidm tw nhién cla cac mé khi hién hiu.

Chiing t6i du phéng LN Q2/26 tang trudng dot bién nher tién bbi thudng dét 1a 1,550 ty ddng, trong dé tir VSIP 1a
1,050 ty déng va Thaco la 500 ty déng.

Déi véri mang KCN, chuing toi ky vong KBC ban giao 90 ha @4t tai KCN Qué V6 2 mé réng cho Luxshare vai gid cho
thué khodng 140 USD/m2. Béi v&i mang BDS, du an NOXH Nénh va Trang Dué tiép tuc déng gop chinh vao doanh
thu BD'S véi bién LNG thap 12-15%. Ap Iwc tai chinh I6n khi quy mé no vay tang manh dé tai tro' cho nhiéu dw an
clng luc.

Q2/26, ching téi ky vong dién tich dat KCN ban giao dat 30ha, cao hon cung ky nher cac hop déng MOU da ky trong
cac quy truée. San Iu’cng dién san xuét én dinh va san lvong dién phan phéi tang tredng 5%. Qua dé, LN Q2/26
t&ng manh trén mrc nén thép cung ky nam trudc.

Méng BDS thwong mai tiép tuc ghi nhén tir dw an Sunflower mé réng, mang BOT dem lai doanh thu én dinh khodng
80 ty ddng méi quy. Chuing tbi ky vong IJC ghi nhan khoan lai duoc chia tir Becamex Binh Phuéc la khoang 50 ty
déng.

Q2/26, chung t6i dw phéng doanh thu mang cao su dat twong dwong cung ky nhér gia ban binh quén cao hon 20%
svck, san lwong co thé giam svck, nhung 1ai gop tang 7% svck nhoy bién LN gop duoc cai thién. GVR c6 thé ghi
nhan LN bét thuwéng tir bbi thwerng dét tir VSIP va Thaco la 1,550 ty déng.

LN du kién gidm manh chi yéu do cung ky n&m ngodi, doanh nghiép ghi nhan diéu chinh gidm chi phl dau tw cac du
4n KCN da hoan thanh, khién cho bién LN gép tang manh. Q2 nim nay, hoat déng ban hang KCN vén kha tich cuc,
presale tinh dén hét 5 thang dat 113ha, gan hoan thanh ké hoach ca nam la 125ha dur kién 14 déng Iwc tang tredng
doanh thu cho cac quy t6i. Mang VLXD méac di cham lai so véi quy 1 nhung vé co ban van co tang trudng, bam sat
ké hoach dat ra tir dau nam.

Chiing t6i dw phéng BCM ghi nhan tir chuyén nhrong 152 can tai Khu TOC Hoa Loi, dién tich ban giao 2.1 ha. Lai tir
cong ty lign doanh, lién két tang 9% svck, chl yéu tir VSIP, BWID va 1JC.

Mang cho thué dat KCN giam do thay déi sang phuong phap phan bé theo thoi gian theo quy dinh méi. Mang kinh
doanh BDS tai KDC Hitu Phudc tiép tuc am dam. Dy an BOT 768 mang lai dong tién dn dinh cho cong ty.

Sau giai doan lei nhuén & mirc thip do thi treérng bat déng san gap nhiéu khé khan, két qua kinh doanh ctia PDR
dwoc ky vong cai thién dang ké trong quy 2/2026, dat 191 ty ddng loi nhuan rong, +194% svek, ch yéu nhé tién do
ban giao tai cac duv an da hoan thién phap Iy va bét d&u ghi nhan doanh thu tro' lai sau thoi glan dai trién khai.

Pong Irc tang trvdng nhiéu kha nang dén tir du an Bac Ha Thanh cing mét sé san pham bat dong san da duoc tiéu
thu trong giai doan truéc. Bén canh dé, ap Iwe chi phi tai chinh ¢é xu hwéng gidm so véi giai doan 2023-2024 sau
khi doanh nghiép tich cuc téi co cdu ngudn vén va xd Iy nghia vu no.

Q2/26, ching t6i ky vong LN rong dat twong duong cing k¥, tiép tuc ghi nhan tir Green Paradise, Wonder City va
Green City.

Hoat déng kinh doanh clia VRE trong quy 2/2026 duoc ky vong duy tri én dinh nhr hé théng trung tam thurong mai
tiép tuc ghi nhan ty I& l&p day cao va lru lwgng khach thué cai thién. Ching t6i ky vong VRE dat 1,215 ty dong lgi
nhuan, giam nhe 1% svck, phan anh su 6n dinh ctia mang cho thué ban Ié trong béi canh strc mua clia ngudi tiéu
dung tang trwdng & mic vira phai.

Ngudn thu tir hoat déng cho thué tiép tuc déng vai trd chi dao, dwoc hd tro béi viée thi vu co cdu khach thué va gia
tang dién tich cho thué tai cac trung tdm thuong mai hién hitu. Trong khi @6, mang chuyén nhwong bat déng san
khong can déng gop dang ké nhu céc giai doan trude, khién tang truéng loi nhuan clia doanh nghiép chli yéu phu
thudc vao hoat déng khai thac trung tam thuong mai trong giai doan trudc mét.

Q2/26: KDH ghi nhan LN gidm nhd ban giao nhiéu san phdm thép ting hon svek tai dy an Gladia

LN réng ghi nhan giam trong béi canh thi treéng BES am dam khién doanh nghiép ban giao it san phdm hon tai dw
an Waterpoint

Q2/26: DXG ghi nhan LN rong giam svck dén tir ban giao it san phadm hon tai dy an Gem Sky World, biF;n gdp dv an
nay giam khoang 3 diém % svck do gia ban thdp hon. Bén canh dé, thanh khoan thi trwéng cham lai khién mang méi
gigi giam 10% svck

Ln tang tredng nhé doanh thu tang truveng khoang 36% sgck trong béi cénh sén lvong va gia ban Ian lwot céi thién
26% va 10% svck. Tuy nhién bién gbp giam khoang 1.5 diém % svck do gia than va téng tdng manh 6% va 12% svck.

LN rong giam do bién gop gidm khoang 1 diém % svck vé murc 45.6% do gia hat nhua nguyén liéu tang manh

LN rong giam do (1) bién gép gidm 1 diém % svck dén tir gia HRC nguyén liéu tang manh va (2) chi phi tai chinh
tang 116% svek 1én 130 ty VND.

LN réng giam manh doanh thu gidm khoang 21% svck do gia xuét khdu giam 8% va s,én Ivong xuét khdu giam hon
20% svck. Bén canh d6, gia nguyén liéu HRC tang 8% svck khién bién gép gidm 4 diém % svck.



Bao cao nganh | 30 Thang 03 2026

’
- MBS

STT

CP

Nganh

Dw bao tang trwéng LNST céng ty me

Q2126

% svck

2026

% svck

Nhan dinh

46

a7

48

49

50

51

52

53

54

55

56

57

58

59

60

61

62

63

64

65

66

67

68

8 | MBS RESEARCH

HHV

Cll

VCG

CTD

PTB

ANV

DGC

HDG

POW

QTP

PC1

REE

NT2

GEG

GMD

PHP

HAH

VTP

ACV

HVN

CTR

FPT

FOX

Xay dwng

Xay dung

Xay dung

Xay dwng

Xuét khédu

Xuét khédu

Xuét khéu

bién

Dién

bién

bién

bién

Dién

bién

Van tai

Van tai

Van tai

Van tai

Hang khong

Hang khong

Cong nghé

Cong nghé

Céng nghé

150

40

300

100

135

245

424

105

2202

150

636

230

62

1,117

325

322

46

2,024

113

177

2,645

1,027

@

[

15%

11%

-3%

-49%

5%

-26%

-50%

683%

266%

18%

6%

2%

-29%

-63%

151%

71%

-11%

-54%

-8%

-96%

22%

17%

16%

670

191

1,230

929

600

1,105

1,695

829

4,158

401

2,767

905

593

2,736

1,240

1,240

383

9,153

5,674

716

10,974

3,950

>

"

"

("4

d

4

12%

44%

-69%

20%

20%

11%

-44%

17%

78%

-62%

-9%

9%

-20%

-16%

56%

51%

3%

-5%

-16%

-22%

19%

17%

16%

LN rong tang nher doanh thu mang xay 1&p dw bao céi thién 15% trong khi mang BOT tang truéng 7% svck.
LN rong tang trudng nhe luu lwong xe qua BOT tang khodng 10% svck trong khi méng xay dwng duy tri 6n dinh.

LN rong gidm nhe trong bdi canh nganh xay I&p ghi nhan bién LN gdp gidm do gia nguyén ligu nhw cat, thap xay dwng
tang manh

LN rong giam khoang manh so véi nén cao nam 2025 do ban giao it dw an hon va doanh nghiép d4 hoan thanh ké
hoach lgi nhuan trong nién do TC 2025 - 26. Tinh theo nién do tai chinh cua doanh nghiép, CTD ghi nhan mic LN
tang khoang 61% svck

Trong nira dau ndm 2026, méc du tinh hinh thé gi¢i c6 nhidu bién dong, ching téi danh gia san pham g va da van
dat két qua tich cuc khi PTB da c6 don hang cho dén hét Q2/2026, nhéy xu huwéng nhap hang sém tai My va cac thi
trwdng I6n nho lo so' chi phi van chuyén gia tang va mac thué méi tai My. Ngoai ra nhér nhu cau tiéu thu da bp lat ni
dia tang trong bdi canh day nhanh cac dw an ha tAng va nha & xa hdi, loi nhuan mang da ctia PTB duy tri tang
trwdng tich cuc.

Q2/2025 Ia mirc nén cao ctia ANV do ddy manh mé sang thi tréng My khi cac thi trwéng chii dao khac tai day dan
anh hwéng do van dé thué quan. Q2/2026, tng doanh thu xut khau ca tra tiép tuc kha quan & thi trwéng Trung
Quéc va Brazil, bl dap cho sy suy gidm cua thj tredng My (do Q2/25 thi truerng My thlic ddy manh nén cé mec nén
cao). Tuy nhién, chi phi van chuyén cling gia ban gidm gilip cho bién LN gop wéc gidm 4d% svck, duy tri so voi
Q1/2026 & mirc 17%. Tng két, LN rong gidm 26% svck, tdng 26% sv quy lién trwéc.

Hoat dong kinh doanh ctia DGC tiép tuc ghi nhan két qua dm dam khi chwa thé khai thac tré lai khai trudng 25A va
19B, khién DGC tiép tuc nhap khdu 100% nguyén liéu du vao, ciing nhw chi phi van chuyén gia ting trong béi canh
céng théng Trung Déng kéo dai, qua d6 &nh hudng tiéu cuc téi bién LNG trong Q2/2026.

Loi nhuan phuc héi tir mirc 16 ndm ngodi, wéc dat 105 ty déng. Trong d6, tdc d6 ban Charm Villa sé van cham trong
bdi canh thj trueng BDS kho khan. Thiy dién ky vong sé gidm nhe trong pha El Nino, Q2 ciing thudng 1a quy thap
diém. T&ng trwdng manh dot nay chli yéu do &p lyc ty gid ha nhiét, Q2 ndm ngoai ghi nhan 18 ty gia, la nguyén nhan
chinh khién HDG 6 rong.

LN Q2 téng manh svck, trong d6, LN tir hoat dong kinh doanh duy tri tdng nhe nho' doanh thu tédng 70% svck véi
dong gop tir NT3&4, cac nha may nhw VA1, NT1&2 dwoc huy dong kha téi wu. Tuy nhién, bién LN gop wéc tinh
gidm sv Q1 do tinh hinh bu Qc trong thang 4-5 khéng con cao nhu truée. O chiéu nguwoc lai, gia ban cac nha may
thay dién cai thién do gia thj trwong dién cao, hé tro' cai thién bién. Trong Q2, wéce tinh chi phi tai chinh tdng manh do
khoan vay bd sung tir NT3&4. Chuing t6i lvu y kha nang khodn cao khoan chénh léch ty gia clia Viing Ang 1 (~1,600
ty ddng) cé thé duworc ghi nhan trong Q2, 1a dong Iyc chinh gitp LN tang manh.

Tang trudng LN Q2/26 chli yéu dén tir bién LN gop cai thién do gia ban dién trén thj trwérng dién canh tranh phuc héi
manh. Huy ddng san Iwong ky vong sé van duy tri & mic ti wu. Trong 2026, ké hoach nha may sé phai dirng van
hanh trong Q4 dé thwc hién dw an nang cap khi thai, dan dén ri ro gidm san lwong.

Uéc tinh LN tang nhe, trong d6, dong gop chinh dén ti» ban giao Thap Vang. Mang khai thac quéng ting trudng nho
gia Niken tang manh. Cac mang dién, xay I&p nhiéu kha nang ghi nhan gidm, Q2 thwong la mua thip diém. LN tir
LDLK c6 thé s& chwa kha quan, trong dé, cong ty gang thép Cao Béng van dang 16, lam lu m& cac dong gop tich cuc
tr Western Pacific.

Uéc tinh LN sé chi tang trwdng nhe, trong d6 mang dién ky vong van duy tri ting truéng nhér c6 sy dong goép clia
nha may dién gi6 va mot sé thly dién nhé mai, mic nén LN Q2 ndm ngoéi cling kha thdp. Mét khac, mang nwéc va
cho thué van phong wéc tinh tdng nhe svck trong khi hoat dong ban The Light Square nhiéu kha nang sé van tiép tuc
cham.

LN giam 29% svck tir nén cao ndm ngoadi, giai doan Nhon Trach 2 ghi nhan bu doanh thu Qc Ién, kéo theo bién LN
téng dot bién. Trong Q2/26, san lwong van duy tri tich cuc, tang 38% svck, hé tro' doanh thu tang 25% svck, gid khi
bét dau tang manh tir T4, kéo gia ban dién tang. Nha may co ban huy dong sat véi Qc dwoc giao trong giai doan nay.

LNST v& céng ty me gidm manh, chd yéu do cting ky nam ngoai ghi nhan khoan LN tir thoai vén thiy dién Truong
Phu hon 100 ty déng. Trong Q2/26, wéc tinh doanh thu tang nhe khi PMT Bérc Hué 2 chinh thirc van hanh ti
T5/2026. Chi phi tai chinh du kién gidm khi doanh nghiép thwc hién tra no' vay kha dang ké ~1.000 ty svck.

LN vé cong ty me clia GMD du kién téng trwdng bt pha trong Q2/2026 nho': (1) Gia téng LN tir Gemalink khi san
lwgng trong Q2 d kién téng khodng 37% svck trong béi canh mua cao diém dwoc ddy sém Ién, (2) ting 10% gia
dich vy trung binh tai toan hé théng cang va (3) ghi nhan thu nhap khac khodng 700 ty tr thwong vu hoan ddi co
phan véi CJ Logistics.

LN rong dw kién téng 71% svck chd yéu nhe gia ting dong gép tir bén 3,4 Lach Huyén, khi trong 5 thang 2026, bén
3,4 da nhanh chéng gia tang higu suét khai thac Ién khodng 17.2%, twong (rng véi san lwgng 5T2026 vao khoang
232.5 nghin TEU (tang gan 14 Ian svck). Ngoai ra chung t6i ky vong doanh thu thuan ctia PHP ciing gia ting nho
hoan thanh du &n nang cép ludng hang hai trwé'c bén tai cac cang séng, qua do gilp hiéu suét cac cang Binh Vi,
Tan Vi dworc caéi thién.

LN vé cong ty me clia HAH gidm nhe svck chl yéu do chi phi nhién liéu tang manh, anh hwéng téi bién LNG hoat
déng tw van hanh. Tuy nhién nhé tai ky hop ddng cho thué dinh han 3 tau véi gia cwéc cho thué cao hon khoang 5%
svck, cling nhw ghi nhan thém doanh thu tir tau HaiAn IRIS mai tir Q4/2025, va gia tang dong gop tir HaiAn Green
Shipping Lines da gép phan giam bét tac dong tiéu cuc tir gia nhién ligu tang cao.

LN rong VTP du kién tiép tuc gidm 54% svck do chiu &p Iyc tir gid nhién liéu trung binh ting khodng 34% svck, ciing
nhu chung téi ky vong san lwong chuyén phat sut gidm svck khi lam phat tang lam giam strc mua.

Loi nhuan clia ACV du kién gidm nhe svck do: (1) san lwgng hanh khach qua cac céng trong Q2/2026 du kién gidm
nhe svck trong bdi canh gia nhién liéu tang cao, va cac hang bay cét gidm cac chuyén hiéu suét thap dé téi wu chi
phi, cting nhu (2) chi phi kh&u hao cao hon sau khi cac ha thng méi nhw nha ga T3 Tan Son Nhét va mé rong T2
Néi Ba dwgc dwa vao van hanh.

Chung téi danh gia LN rong trong Q2/2026 ctia HVN sé giam manh do (1) S8 lwgng hanh khach sut gidm nhe svck
trong bdi canh gia vé gia nhién liéu tang manh day gia vé tang cao, cting nhw (2) HVN phai ¢t giam maét s chuyén
hiéu qua thép, dc biét (3) anh hwdng tr gid nhién liéu trung binh ting manh khoang 85% svck, khién bién LNG cua
doanh nghiép gidam manh trong Q2/2026.

DPong lyc tang trwdng dén tir cac hoat dong ngoai tap doan, trong d6 bung nd nhu ciu cho BMT mai nha thic day
manh doanh thu. Hoat déng xay dwng trong Q2 cting ghi nhan tang trwéng manh mé, bén canh thé manh xay nha 1&
(B2C), doanh nghiép cé nhidu ngudn viéc B2B nhw cac du an KCN, trwdng hoc, khu hanh chinh. Mét khac, mang
TowerCo cham lai, doanh nghiép khong xay thém tram mai trong 2026, tuy nhién, diéu nay lai gitip bién LN cai thién
khi ty & thué chung tang Ién.

Mang CNTT nuéc ngodi ky vong co su cai thién sv quy 1, backlog tang tréng tét tir cusi 2025 ky vong bét dau
dwoc hép thy, bién LN van duy tri & mic thap. Mé&t khac, mang CNTT trong nwéic ghi nhan su phuc hdi rd rét & ca
doanh thu va bién LN nh& nha may Al van hanh hiéu qua. Hon nira, déng gop tir cac cong ty LDLK nhw FRT, FOX
du kién sé tiép tuc tich cuc.

Tang trwdng LN tiép tuc bam sat ké& hoach dét ra, woc tinh dat 16% svck. Hoat doéng kinh doanh bang réng va ban
chéo cac dich vu di kem co ban duy tri tich cuc.
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MIEN TRU TRACH NHIEM

Béao céo nay dwoc viét va phat hanh b&i Khdi Nghién ciru - Cong ty Cé phan Chirng khoan MBS (MBS). Théng tin trinh
bay trong bao c&o dua trén cac ngudn dwoc cho |a dang tin cay vao thdi diém céng bd song MBS khéng chiu trach nhiém
hay bdo dam nao vé tinh chinh xac, tinh ddy du, tinh kip thdi ctia nhirng théng tin nay cho bat ky muc dich cu thé nao.
Nhirng quan diém trong b&o céo nay khong thé hién quan diém chung ctia MBS va c6 thé thay d6i ma khéng can théng
bao trwdc. Bao cdo 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 cla b4t ky ngudi nhan cu thé nao. B4o c4o nay va tat ca ndi dung
la s&n phadm s& hivu ctia MBS; ngudi nhan khéng dwoc phép sao chép, tai xuat ban dwéi bat ky hinh thirc nao hodc phan
phéi lai toan bd hodc moét phan, cho bat ky muc dich nao ma khéng cé sy déng y trwdc béng van ban cia MBS.

HE THONG KHUYEN NGH| PAU TU MBS
Khuyén nghi dau tw cé phiéu

Khuyén nghj dau tw cia MBS dwoc xay dwng dwa trén kha nang sinh 1&i duw kién cla cb phiéu, dwoc tinh bang téng clta
(i) chénh léch phan tram gitra gia muc tiéu va gia thj treédng tai thdi diém cong bd béo céo, va (i) ty suat cd tire du kién.
Trr khi dwge néu rd trong béo céo, cac khuyén nghj dau tw cé thdi han dau tw 13 12 thang.

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

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

KEM KHA QUAN Kha nang sinh 1&i cta 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 trweéng gia quyén
TRUNG LAPCAéc ¢ phiéu trong nganh c6 khuyén nghi Nam git, tinh trén co s& vén héa thi trwéng gia quyén
KEM KHA QUAN Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi Ban, tinh trén co sé& vén hoéa thj tredng gia quyén

CONG TY CO PHAN CHU’NG KHOAN MB (MBS)

DPuwoc thanh 13p tlr thang 5 nam 2000 b&i Ngan hang TMCP Quan do6i (MB) véi tén goi tién than 1a Coéng ty CP ching
khoan Thang Long, Céng ty CP Ching khoan MB (MBS) la mét trong 6 cdng ty chirng khoan dau tién tai Viét Nam. Sau
nhidu nam phat trién, MBS da tr& thanh mét trong nhirng céng ty chirng khoan hang dau Viét Nam, lién tuc dirng trong
Top 10 thi phan tai ¢ hai S& Giao dich (H Chi Minh va Ha Nai).

Dia chi:

Toa nha MB, 21 Cét Linh, Phwong O Chg Dra, Ha Noi
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 clru Trwéng phong
Trén Thj Khanh Hién Nguyén Tién Diing
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