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Tom tat

«  Duwdi bdi cadnh cung dbi dao khi ngudn cung phan bén tir khu vwe Trung Bong, My Latin va Nga dwoc bd sung, di kém véi nhu cau phuc hdi nhe chi yéu dén tir Nam A, Bong
Nam A va Nam My , gia phan bon urea thé gi¢i dw phong sé tiép tuc duy tri viing gia twong dwong nam 2025, véi kich ban co s& sé dao dong quanh 400-450 USD/tan.

« Nganh phan bén ndi dia dw kién sé& dén nam 2026 v&i nhivng gam mau kha twoi sang cho cac doanh nghiép thudc Iinh vc nay khi nhu cau phan bén van tiép tuc tng trwéng
nhé vao gia ndng san duy tri & muc tét. Chinh sach thué VAT dau ra 5% chinh thirc cé hiéu lwc tir gitka nam 2025 sé tiép tuc giup cac doanh nghiép néi dia gia tang tinh canh
tranh trong ndm 2026. Mang phan bon urea van duy tri dwoc nhu cau 6n dinh tuy nhién sé bj anh huwéng dang ké tir bién dong khé lwdng ctia gia khi. Trong khi phan bén hiru
co sé co loi thé trong viéc kiém soat chi phi ngudn nhién liéu dau vao gilp cac doanh nghiép duy tri bién lgi nhuan én dinh.

«  Chung tdi dw bao nam 2026, doanh thu va lgi nhuan cac doanh nghiép phan bén ndi dia sé& tang trwdng nhe 2-3% nhd mat bang gia & vung kha quan, doanh nghiép mé rong
quy mé nh& nhu cau tréng trot trong nwéc va xuét khau.

« Chung t6i lwa chon DCM Ia doanh nghiép thich hop dau tw trong ndm 2026 nhd vao chién lwgc mé rong thi trwérng hoat ddng, song song vé&i gia tdng doanh thu tai mang
phan bon NPK gitp da dang héa ngudn thu va gidm rdi ro phu thudc vao phan bén urea.
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Gia phan bén thé gi&i 2026: Gia phan bén duy tri mat bang hién tai nh nhu cau 6n dinh va nguén cung chwa cé nhiéu bién déng

Trong nam 2025, gia urea thé gidi duy tri trén ngwdng 400 USD/nam. Chung t6i wéc tinh gia urea 2026 sé& duy tri mat bang hién tai bdi cung ciu khéng cé quéa nhiéu bién dong.
Ngudn cung phan bén toan cau ndm 2026 dugc dy béo tiép tuc &n dinh hon giai doan 2022—-2024 nhé cong suat mai di vao hoat ddng va sw tai cau tric ludng thwong mai gitra cac
khu vue. Dbi véi nhém phan nitrogen (phan urea), mirc cung dwoc cai thién nhor mét s6 dw an maéi va tai khédi dong tai My Latin, Trung Déng va Nga, trong dé dang chi y 1a cac nha
may nitrogen tai Brazil sau khi Petrobras quay lai thj trwéng, gitp gidm nhu cau nhap khau khu vwc. Phosphate va potash (2 nguyén liéu thém vao dé san xuét phan NPK) duy tri
ngudn cung doi dao tir Bac Phi, Nga va Canada, trong khi Trung Quéc cé kha nang néi 1dng dan kiém soat xuat khau néu gia noi dia 6n dinh. Tuy nhién, cung phan bén van chiu ri
ro tlr chi phi khi tw nhién tai chau Au, chinh sach thwong mai (thué/phi méi trwéng, lénh han ché xuét khau), va rdi ro dia chinh tri tac dong 1én logistics va thwong mai toan cau.

Cau phan boén dwoc du bao tiép tuc phuc héi nhe trong ndm 2026. Nhu cau gia tang chi yéu dén tir Nam A, Dong Nam A va Nam My - nhivng khu vire ¢ hoat déng canh tac thuwong
mai I&n, s& dung phan bén & quy mé cao va dang tdng cuong dién tich gieo trdng dé dap trng an ninh lwong thwe. Cac thi trwéng ngi cbc Ién nhw Brazil, An Do va Indonesia dwoc
ky vong tdng nhe lwong bon NPK do mirc bd sung dinh dwéng dat sau mua vu 2024-2025. Tuy nhién, cau khéng tdng manh vi néng dan van than trong trong béi canh gia phan cao
kéo dai, loi nhuan canh tac bi thu hep, va xu huéng tdi wu héa liéu lweng theo cac chwong trinh canh tac bén virng & chau Au va Bac My.

World Bank va céc td chirc phan tich ky vong gia diéu chinh khi céng suét nitrogen méi tai Trung Déng, My Latin va Nga di vao van hanh, trong khi nhu cau chi phuc hdi viva phai.
MUrc gidm gia van phu thudc I&n vao dién bién gia khi tw nhién. Trong kich ban co s&, gia urea du kién dao ddng quanh 400—450 USD/tan, v&i bién do hep, trir khi xay ra ct sbc dia
chinh tri ho&c cac nwéc I6n nhw Trung Québc, Nga siét xuét khau tré lai.

Uéc tinh tigu thu phan bén toan cau ting nhe
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1.5%/nam dén nim 2027F Gia khi tw nhién quoc te dw kien tang 2-3%
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«  Ngubdn: IFA, MBS Research

Ngubn: Tradingview, MBS Research

Ngubn: Investing.com, MBS Research
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Gia phan bén thé gi¢i 2026: Gia phan bon duy tri mat bang hién tai nh nhu cau 6n dinh va nguén cung chwa cé nhiéu bién déng

«  Gia phan bon thé gidi, dc biét 1a urea, dwoc dw bao di ngang hodc gidm nhe
nh& ngudn cung 6n dinh hon t Trung Béng, My, Trung Quéc, trong khi nhu
cau ndng san chi phuc hdi vira phai. Bién dd gia 2026 du kién thdp hon nhiéu
so v&i 2021-2024. Gia trong nwédc nhin chung bam sat thé gidi, nhat la urea do
Viét Nam xuét — nhap khau theo gia chuan Trung Déng/Trung Quéc, nhung
mtrc diéu chinh cham hon vi tdn kho va yéu té mua vu (vu Déng Xuan Viét Nam
khac mot s6 nwéc do khi hau). Nhin chung, gia urea ndi dia ndm 2026 sé di
ngang hodc gidm nhe, bién ddng thap nhd tw chi ngudn cung (DCM, DPM),
trong khi DAP va NPK co gidn manh hon do phu thudc nguyén liéu nhap khau.

« San lwong phan lan va DAP gan nhw di ngang, con urea ting trwdng tét nhét
nhd phu hop nhiéu loai cay trdng va gia hop ly. San lwong urea trong nwéc
giam 2022-2023 do bao tri nha may, nhwng urea va NPK dwoc dy bao tang
nhe giai doan 2025F-2027F, trong khi cac loai phan con lai gilr nguyén san
lwong. Bdng théi, tiéu thu phan hivu co tang nhanh, chiém 28% téng thi trwong
nhd dap (rng yéu cau xuét khiu (EU, My, Nhat) va nhu cau gidm & nhiém dét,
didu nay khién doanh nghiép cé ty trong phan vé6 co cao nhw DCM can dich
chuyén mot phan sang phan hiru co véi bién loi nhuan cao hon.

« Chinh sach thué VAT dau ra c6 hiéu lwc chinh thirc tw 01/07/2025, theo do
phan bén thanh phdm chiu mc thué VAT dau ra 5%, nhw vay theo cong thirc
thi dbi v&i chi phi thué cudi cung sé dwoc khau trir khoan VAT dau vao cla
DCM khi thu mua nguyén vat liéu, khodn hoan thué nay sé giup doanh nghiép
phan boén ndi dia tiét giam chi phi so v&i trwéc day. Tw do tang strc canh tranh
v&i cac doanh nghiép phan bon quéc té.

San lwong phan bén san xuét néi dia ting nhe nh& dau kéo tir urea va phan lan
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San lwong tiéu thu phan bén hiru co ndi dia tang trwdng ~15%/nam nho tang
trwéng dan sé va nhu cau trong trot cao
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«  Ngubn: Téng cuc hai quan, Hiép héi Phan bén Viét Nam, MBS Research
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San lwong tiéu thu: Tang nhe nhwng bén virng, xuat khau tré thanh diém sang meoi

«  Xuét khdu phan bon Viét Nam ghi nhan sy tdng trwéng dang ké, dac biét la vao Ty trong xuat khau phan bén Viét Nam dw bao ting trwéng nhe va duy tri trén
nam 2022 do gid phan bén thé gii tang cao va nhu ciu ngudn cung 6n dinh. 14% trong nam 2025-2026F
Ty trong xuét khdu da vwot qua 14% téng lwong cung cap trong nam 2022 va 12 16.0%
20?4. E)jéu néy’ tao co hdi cho cac doanh nghiép Viét Nam déy’manf\ sén‘lu(_yng 10 — 14.0%
xuat khau. Chién lwgc linh hoat gitra kinh doanh néi dia va xuat khau phan nao 12.0%
giup doanh nghiép bado vé bién loi nhuan tét hon tly thudc vao tirng giai doan £ 8 10.0%
va moi trwdng kinh doanh trong nwéc & qudc té. Dy bao giai doan 2025-2026, é 6 8.0%
ty trong xuét khau dw kién tiép tuc duy tri & mrc 14.3% so vai tiéu thu noi dia Foy 6.0%
do nhu cau phan bén toan cau dwoc Hiép hdi Phan bon Quéc té (IFA) du bao 5 ‘21"8:;"
tang 2.2% (dat 205 triéu tan) va~ gia urea quoc té van & ’mu”c cao, trong khi gia 0 0:00/:
ban trong nw&c thwong co do treé 3-6 thang so véi gia quoc té. 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E

«  Nh& wu thé dia ly, sw twong déng vé diéu kién canh tac va mbi quan hé thuwong mmmm Tigu thu Noi dia XuAtkhdu  ====Ty trong XuAt khau

mai truyén thdng, Campuchia 1a thj trwdng xuét khdu phan bén I6n nhét cla
Viét Nam. Tuy nhién, Han Quéc 1a diém sang véi ty trong cao th&r hai va mirc
tang trwdng dot bién (tang 146.6% vé lwong trong 2024). Diéu nay phan anh
chién lwoc da dang héa ngudn cung clia Han Québc, dac biét dbi véi Urea, sau
khi nguén cung t Trung Qudc va Nga bi gian doan. Day la thj trwdng chét
lwong cao, giup nang cao uy tin va gia tri xuat khau cia phan bén Viét Nam.
Ngoai ra, Philippines ciing 1a diém dén tiém n&ng khi Viét Nam da tang xuét
khau 93.3% san lwong phan bén sang thi triedng nay trong nam 2024. 50.30%

Cac thi trwong chinh yéu xuat khau phan bén Viét Nam lily ké 10 thang 2025
(theo gia tri)

33.40%

« Chung t6i woc tinh san lwgng tiéu thu ndi dia nam 2026F tang trwdng nhe &
mirc 2% va dat 10.7 triéu tan, xuét khau tiép tuc kha quan nho gia phan bén
qudc té 6n dinh va nhu cau t An D6, Brazil. Chuing t6i dw phong xuét khau dat

1.8 triéu tn va chiém 14.3% san lwong ndi dia trong nam tai. _ ) La60% .
= Campuchia = Han Quoc Malaysia = Philippines Thi trwong khac

6.10%
5.60%

«  Nguédn: Téng cuc Hai quan, Hiép hdi Phan bén Viét Nam, MBS Research
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Doanh nghiép phan bén: Tinh hinh kinh doanh mét s6 doanh nghiép phan bén Ién tai Viét Nam

«  Mac du DCM, DPM va DHB déu san xuét ca phan hivu co va vé co, nhwng do Doanh thu wéc tinh mét s6 doanh nghiép phan bén Ié&n trén TTCK Viét Nam
ty trong doanh thu tlr phan Urea van sé& chiém da sb trong 1H/2026, ching t6i chirng kién s tang trwéng trong ndm 2026F
tam thoi xép ba doanh nghiép nay vao nhém nha san xuéat Urea. Trong khi do, 20.000
LAS va BFC Ia nhédm chuyén vé& NPK, con DCM nam & nhém “lai” nhwng dang 18,000 %
day manh da dang héa nén mrc dd phu thuéc vao Urea gidm dan. Vé trién 12‘888 ﬁ 3’%/
vong 1H/2026, cac doanh nghiép Urea chu lwc nhw DPM va DHB duwoc dy bao o 12:000 g é »
duy tri doanh thu tich cwc nhé nhu cau én dinh, nhwng loi nhuan rong déi mat '§ 10,000 g % %
rdi ro b bao mon bdi chi phi khi dAu vao tang tr& lai. Ngwoc lai, nhém NPK = ﬁ ﬁ ﬁ'

(LAS, BFC) va cac doanh nghiép da dang héa (DCM) cé trién vong loi nhuan 4:000 ﬁ g % % ﬁ
6n dinh hon, it bién déng theo gia khi. 2,000 ﬁ ﬁ Iﬁ é Iﬁ

«  Xét theo chu ky qua khtr, ting trwdng doanh thu va loi nhuan gdp cé tinh twong DCM DPM DHB BFC LAS
quan, nhwng s phan hdéa gilra hai nhdm doanh nghiép kha r6. Giai doan 2022 w2023 m2024 m2025F #2026F
2023-2024 chirng kién doanh thu ctia nhém Urea gidm manh do gia Urea lao
dbc, trong khi BFC va LAS lai tang trwdng nhe nhd khong phu thude quéa nhiéu Bién lgi nhuan gop mét,sé doanh nghiép phan bén I&n trén TTCK Viét Nam co
vao gia khi. Bién lgi nhuan gop ctia DCM, DPM va DHB thuéng cao hon nhuwng dau hiéu phuc hoi tir cuoi 2024
bién déng manh theo gia khi, dat dinh nam 2022 nhé gia ban Urea cao va hang 50%
ton kho gia ré tr ngudn khi thap clia nam trwéc. Tuy nhién, khi gia Urea gidm -
sau nam 2(?23 va gié,khi tang manh 2022-2023, bién Igi nhuan gbp cGe} nhom S0
Urea lao doc dang ké. Nguoc lai, nhdm NPK duy tri bién Igi nhuan thap hon
nhwng 6n dinh hon qua cac nam. 2%

« Tbéng hqp, khi gia khi va gia phan boén én dinh, DCM, DPM va DHB thwdng cé 12: I . I . | ‘ - I . . I I
hiéu suat vwot tréi. Nhwng trong cac giai doan bién dong manh, nhém NPK Bién LN gop DCM Bién LN gop DPM Bién LN gop DHB Bién LN gop BFC Bién LN gop LAS
(LAS, BFC) lai git* duoc loi thé nho tinh 6n dinh cao hon trong ca doanh thu o
Ién loi nhuan. m1Q1.2022 mQ2.2022 mQ3.2022 mQ4.2022 mQ1.2023 = Q2.2023 mQ3.2023 = Q4.2023

Q1.2024 mQ2.2024 mQ3.2024 mQ4.2024 mQ1.2025 mQ2.2025 = Q3.2025

Nguén: Fiinpro, MBS Research
Vietnam Dynamics 2026 | 6
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Doanh nghiép phan bén: Tinh hinh kinh doanh mét s6 doanh nghiép phan bén Ién tai Viét Nam

« DCM va DPM la 2 doanh nghiép c6 quy md doanh thu twong ddi I&6n so véi 3 Loi nhuan rong wéc tinh moét sé doanh nghiép phan bén Ién trén TTCK Viét
doanh nghiép con lai, tuy nhién ddng thuan véi sy bién ddng manh ctia bién loi Nam
nhuan gop, loi nhue?n rong cua ca 3 doanh nghiép phan bén vé co (DCM, DPM, 6,000
DHB) cé mwrc db bién ddng cao qua ttrng nam. 5,000
* Mac du quy mé va lgi nhuan cua cac doanh nghiép phan bén hiru co BFC va 4.000
LAS nhd hon so vé&i cac déi tha khac, nhwng hai cong ty nay lai thé hién duwoc 2
s &n dinh dang ké nhd gia nguyén vat liéu diu vao it bién ddong hon nhiéu so E 2,000
véi gia khi — yéu t6 quan trong trong san xuat phan urea. Nhin chung, ndm 2,000
2026F, tat ca cac doanh nghiép déu dwoc dw bao ghi nhan mie ting truwéng loi 1,000 I I II I
nhuan nhe, nhd méi trwdng kinh doanh thuan lgi. Tuy nhién, trong trwdng hop — - mm =
gia khi bién ddong manh, lgi nhuan rong ctia DPM va DHB sé chiu anh hwéng DCM DPM DHB BFC LAS
dang ké nhat. DCM ciing sé bj tac ddng, nhwng nhe da chuyén dich mét phan ‘ w2021 ®W2022 2023 ®W2024 W2025F m2026F
hoat ddng sang phan bon hiru co, mirc do anh hwdng sé dwoc giam thiéu. *Nguén: Fiinpro, MBS Research
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Chién lwoc dau tw 2026: Chung toi lwa chon DCM nh& da dang héa ngudn doanh thu va mé réng thj treérng kinh doanh

= Chung téi lwa chon cb phiéu DCM dwa trén vi thé 1 doanh nghiép 1&n véi tiém nang mé rong thi phan tét. DCM khoang thdi gian gan day khéng con bi gi¢i han nhw mét doanh
nghiép phan boén vé co don thuan, ma qua chién lwoc thu mua nha may NPK Viét-Han, DCM sé c6 thé da dang héa ngudn doanh thu khi ma phan NPK c6 gia ban tét va chi phi
6n dinh hon so vé&i phan urea.

= Chinh sach thué VAT dau ra 5% ciing gitp cac doanh nghiép c6 vi thé nhw DCM gia téng strc canh tranh véi cac ngudn phan bén nhap khau, tr d6 mé ra co hdi chiém linh thi
phan cho doanh nghiép.

= Chung téi wéc tinh doanh thu DCM nam 2025-2026F dat lan lwot 18,788 va 19,449 ty ddng (+39.6%/+3.5% svck) nhér mé rong thi phan. Lei nhuan rong dat 2,155 va 2,618 ty
doéng (+60.7%/+21.5% svck) nho chuyén dich 1 phan co cdu sang phan NPK (tw chi ngudn nguyén liéu dau vao tét hon) va cong ty kiém soat tét chi phi van hanh.

Bang so sanh cac doanh nghiép cung nganh

Cong ty Ma Vén héa P/E (x) P/B (x) ROE (%) ROA (%)
Bloomberg triéu USD 2025F 2026F 2025F 2026F 2025F 2026F 2025F  2026F
Phan bén
Yonfer Agricultural Technology Co Ltd 000902 CH 2,750 11.3 10.5 1.7 1.6 14.4 14.1 8.4 6.3
Chambal Fertilisers and Chemicals Ltd CHMB IN 2,120 9.6 9.8 1.8 1.7 18.0 15.6 12.0 11.0
Petronas Chemicals Group Berhad PCHEM MK 5,800 13.7 9.4 0.7 0.7 0.8 4.1 3.1 11.4
CTCP Phan dam va Héa chét Ha Bac DHB VN 83 17.7 14.5 3.5 3.5 19.9 24.3 2.0 24
Téng cong ty Phan bon va Hoa chat DAu khi DPM VN 681 9.1 9.5 1.7 1.5 11.5 10.2 19.3 17.3
CTCP Phan bén Dau khi Ca Mau DCM VN 704 8.2 6.9 1.6 1.4 20.5 21.7 12.9 13.8
Trung binh 2,023 11.6 10.1 1.8 1.7 14.2 15.0 9.6 10.4

+ Dir liéu cap nhat ngay 05/12/2025 Ngubn: Bloomber, MBS Research
Vietnam Dynamics 2026 | 8
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Chién lwoc dau tw 2026: Chung toi lwa chon DCM nh& da dang héa ngudn doanh thu va mé réng thj treérng kinh doanh

bPinh gia L
(VND/cp) Luan diem dau tw

= V&i bwdc di chién lwoc gia tang ty trong mang phan bon NPK, DCM dwoc ky vong sé duy tri dwoc doanh thu va bién loi nhuan én
dinh hon giai doan truwéc trong cac giai doan gia urea va gia khi bién dong manh nhw dw phéng 2026F.

= Gia ndng san tiép tuc duy tri tot, dac biét voi gia ca phé va hat diéu, 2 loai cay trong tai ving Tay Nguyén. Bang viéc thu mua nha

DCM Kha quan 46,200 mé}/ Viét-Hén,A’I'DC,M dang tt‘fng bEfc’yc ’mc’y ,réngn sw hjén Qiélj céa minh ta’i kh’u virc nay va nhiéu kha nang sé co thé chiém linh thi

trwdng trong boi canh nhu cau phan bén cua ndng dan tai day dwgc dy bao tich cuwe.

= Ty trong xuét khdu ctia DCM d3 gia tang trong giai doan gan day, phan anh chién lvgc da dang hoa thi trwéng tiéu thu cha céng ty
va tan dung s&m cac nhip phuc hdi cla gia urea thé gi¢i nham gia tdng doanh thu khi gia urea néi dia thuwéng cé dd tré so véi gia
quéc té binh quan ~6 thang.

i o e

= Loi nhuan ctia DPM c6 xu huwéng phuc héi va tang trudng, dua trén cac yéu td sau: (1) Diéu kién thi trwéng phan bén thuan loi khi
gia Uré dwoc du kién duy tri & vang kha quan hién tai, cung véi nhu cau phan bén trong nwéc hdi phuc khi gia néng san tang. (2)
DPM N/A N/A T&i wu hoa chi phi dau, giup cai thién dang ké bién lgi nhuan gop clia cong ty (bién loi nhuan gép Quy 3/2025 cai thién manh [én
19.3%). (3) DPM dang day manh san xuét va kinh doanh cac san pham gia tri gia tdng cao nhw NPK, NH3, va héa chat, hwéng téi
muc tiéu dat quy mo doanh thu $1 ty USD/nam.

= Péi véi DHB, tinh hinh kinh doanh dang phai déi méat véi nhidu thach thiec Ion va cd mirc d6 rii ro dang ké. Méc du coéng ty da ghi
DHB N/A N/A nhan mot sé quy thoat 16 nhd cac khoan loi nhuan khac tang dot bién (chi yéu tr viéc tai co ciu khodn vay va xdéa no lai tr Ngan
hang Phat trién Viét Nam), nhung hoat déng kinh doanh cét 16i van con nhiéu kho khan.
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MIEN TRU TRACH NHIEM = MBS

Bao cdo nay duoc viét va phat hanh béi Khdi Nghién ctru - Céng ty C6 phan Chirng khoan MBS (MBS). Théng tin trinh bay trong béo céo dya trén cac ngudn dwoc cho la dang tin cay
vao thoi diém cong bd song MBS khong chiu trach nhiém hay bao d&m nao vé tinh chinh xac, tinh day du, tinh kip thdi cla nhivng théng tin nay cho béat ky muc dich cu thé nao. Nhung
quan diém trong bao cao nay khong thé hién quan diém chung ctia MBS va cé thé thay dbi ma khong can thong bao trw¢c. Bao cao nay dwoc phat hanh chung, bat ky khuyén nghl
nao trong tai liéu nay khong lién quan dén cac muc tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh va nhu cau cu thé clia bét ky nguwdi nhan cu thé nao. Bao céo nay va tat ca ndi dung la san
phdm s& hiru clia MBS; nguwdi nhan khong dwoc phép sao chép, tai xuat ban duéi bat ky hinh thirc ndo hodc phan phdi lai toan bd hodc mét phan, cho bat ky muc dich nao ma khéng
co sy dong y truéc béng van ban ctia MBS.

HE THONG KHUYEN NGHI AU TU MBS
Khuyén nghi dau tw c6 phiéu

Khuyén nghj dau tw clia MBS duoc xay dung duva trén kha nang sinh 16i dy kién clia c6 phiéu, duoc tinh bang tong cua (i) chénh 1&ch phan tram gitra gia muc tiéu va gia thi truong tai
thoi diém cong bd bao céo, va (ii) ty suat cb tirc du kién. Trir khi dwoc néu rd trong béo cdo, cac khuyén nghi dau tw cé thdi han dau tw la 12 thang.

KHA QUAN Kha néng sinh I&i ctia ¢ phiéu tir 15% tré 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh |&i cGa cb phiéu ndm trong khoang t&r -15% dén 15%

KEM KHA QUAN Kha nang sinh |&i cta cb phiéu & dwdi mirc -15%

Khuyén nghi dau tw nganh

KHA QUAN Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi Kha quan, tinh trén co s& vén hoa thi triwdng gia quyén
TRUNG LAP Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi Trung 1ap, tinh trén co s& vén héa thj truéng gia quyén
KEM KHA QUAN Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi Kém kha quan, tinh trén co s& vén hda thi trwdng gia quyén

KHOI NGHIEN CU’'U CTCP CHUNG KHOAN MB

Giam déc Khéi Nghién ctru Trwéng phong

Trén Thi Khénh Hién Nguyén Tién Diing

Vi mé — Chién lwgc thi trwong Ngan hang — Dich vu tai chinh Bat dong san — VLXD Cong nghiép — Nang lwong Ban lé - Tiéu dung
Nghiém Phu Cuong Binh Céng Luyén Nguyén Minh Birc Nguyén Ha BPurc Tung Nguyén Quynh Ly
Ngé Quéc Hung Pham Thij Thanh Huong Lé Hai Thanh Mai Duy Anh :;ggistiCS-Vét liéu co
binh Ha Anh Pham Thi Thanh Huyén V6 Bure Anh
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