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 Giá hiện tại  VND13.100  

Cao/thấp nhất 52 tuần  VND13.150/9.524  

Giá mục tiêu VND15.000 

Giá mục tiêu trước đó VND14.800 

Consensus 5,7% 

Tiềm năng tăng giá 15,0% 

Tỷ suất cổ tức 0,0% 

Tổng tỷ suất sinh lời 15,0% 

  

Triển vọng Khả quan 

Định giá Trung lập 

Phân tích kỹ thuật Tích cực 

  
Thị giá vốn (Tỷ USD) 250 

GTGDBQ 3 tháng (tr USD) 4,4 

Sở hữu NN còn lại (tr USD) 91,3 

Số CP lưu hành (tr) 497 

Số CP sau pha loãng (tr) 497 
 

 HHV Ngành VNI 

P/E Trượt 13,7 16,0  14,5  

P/B Hiện tại 0,7 1,2  1,9  

ROA 1,0% 1,5% 2,6% 

ROE 4,4% 4,8% 13,5% 

*dữ liệu ngày 23/07/2025 
 

Diễn biến giá cổ phiếu 

 
 

 Giá cổ phiếu (%) 1T 3T 12T 

Cổ phiếu phổ thông 1,2% 16,2% -13,5% 

Tương quan index 3,7% 5,8% 4,0% 
 

 
Vốn chủ sở hữu 

CTCP Đầu tư Hải Thạch B.O.T 15,0% 

Khác 85,0% 

Tổng quan doanh nghiệp  

Công ty Cổ phần Đầu tư Hạ tầng Giao thông 
Đèo Cả (HHV) gồm 3 mảng kinh doanh chính: 
1) thu phí; 2) xây dựng cơ sở hạ tầng; và 3) vận 
hành và bảo trì. HHV được hưởng lợi do nằm 
trong hệ sinh thái Tập đoàn Đèo Cả, một trong 
những tập đoàn đầu tư xây dựng cơ sở hạ tầng 
hàng đầu Việt Nam.  

 

 

sss  
 

  

Tất cả các mảng kinh doanh đều đang cải thiện 

➢ Chúng tôi duy trì khuyến nghị Khả quan với cổ phiếu HHV với tiềm năng tăng 
giá 15%. Giá mục tiêu điều chỉnh tăng 1% trong khi giá cổ phiếu đã tăng 6% 
kể từ báo cáo gần nhất của chúng tôi. 

➢ Chúng tôi nâng giá mục tiêu chủ yếu do điều chỉnh tăng dự báo LN của HHV 
thêm 12%/9% trong năm 2025-26, lần lượt lên 510 tỷ đồng và 587 tỷ đồng. 

➢ Định giá P/B của HHV đã được điều chỉnh lại lên mức 0,7 lần, từ 0,5 lần vào 
đầu năm 2025, tương đương với mức trung bình 5 năm. Trong khi đó, cổ 
phiếu HHV hiện đang giao dịch với P/E là 13,7 lần, và có thể được tái định giá 
về mức P/E trung bình 2 năm là khoảng 15 lần. 

Điểm nhấn tài chính  

➢ Doanh thu Q2/25 tăng 18% svck, đạt 950 tỷ đồng, trong khi LN ròng cũng 
tăng 18%, đạt 147 tỷ đồng theo công bố từ ban lãnh đạo. 
 

➢ Doanh thu 6T25 tăng 12% svck, hoàn thành 47% kế hoạch năm; LN ròng 
6T25 tăng 31% svck, hoàn thành 58% kế hoạch năm. 

➢ EPS năm 2025-2026 dự kiến tăng 5%/15% svck nhờ kết quả cải thiện từ cả 
hai mảng xây lắp và BOT. 

Luận điểm đầu tư 

Đầu tư công 2025 dự kiến tăng hai chữ số, hồi phục từ mức thấp 2024  

Chúng tôi kỳ vọng đầu tư công sẽ tăng trưởng 23% trong năm 2025, được hỗ trợ bởi 
các luật sửa đổi liên quan đến Luật Đầu tư theo phương thức đối tác công tư (PPP) 
và Luật Đầu tư công. Quốc hội đã thông qua Luật sửa đổi năm 2024 (sửa đổi 4 luật), 
bao gồm Luật Quy hoạch, Luật Đầu tư, Luật PPP và Luật Đấu thầu, sẽ chính thức 
có hiệu lực từ ngày 15/01/2025. 

Backlog đủ để duy trì tăng trưởng 2 năm tới 

Tính đến cuối Q2/25, giá trị hợp đồng backlog của HHV đạt 3.926 tỷ đồng, chủ yếu 
đến từ các dự án Đồng Đăng – Trà Lĩnh và TP.HCM – Thủ Dầu Một – Chơn Thành. 

Biên LN gộp xây dựng phục hồi từ năm 2026 

Năm 2024, doanh thu mảng xây dựng tăng 10% svck, trong khi biên LN gộp giảm 
còn 4% do chi phí cao kéo dài từ dự án Quảng Ngãi – Hoài Nhơn. Vì dự án này vẫn 
tiếp tục đóng góp vào doanh thu xây dựng năm 2025, chúng tôi cho rằng biên LN 
gộp năm 2025 sẽ vẫn duy trì ở mức thấp trước khi hồi phục trở lại vào năm 2026. 

Chúng tôi kỳ vọng HHV khả năng được hỗ trợ vốn BOT từ 2027 

Theo thông tin từ HHV, báo cáo của Chính phủ cho biết hiện có 11 dự án BOT đang 
gặp khó khăn về tài chính do các yếu tố khách quan. Trong số này có hai dự án của 
HHV, bao gồm: dự án hầm đường bộ Đèo Cả được đề xuất hỗ trợ thêm 2.280 tỷ 
đồng, và dự án cao tốc Bắc Giang – Lạng Sơn được đề xuất hỗ trợ khoảng 4.600 tỷ 
đồng. 

HHV sẽ tiếp tục chào bán quyền mua cổ phiếu vào cuối năm 2025 

HHV sẽ tiếp tục huy động vốn trong Q4/25 cho dự án PPP Cam Lâm – Vĩnh Hảo. 
Theo chúng tôi, Tập đoàn Đèo Cả có thể sẽ tăng tỷ lệ sở hữu tại HHV thông qua việc 
nâng tỷ lệ nắm giữ sau đợt huy động này. 
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Tổng quan doanh nghiệp 

Công ty Cổ phần Đầu tư Hạ tầng Giao thông Đèo Cả (HHV) hoạt động trong ba lĩnh 

vực chính: thu phí BOT, xây dựng hạ tầng và vận hành bảo trì. Năm 2023, mảng thu 

phí đóng góp tỷ trọng lớn nhất vào kết quả kinh doanh của công ty, chiếm 60% doanh 

thu và 90% lợi nhuận gộp. Trong khi đó, mảng xây dựng chiếm 40% doanh thu nhưng 

chỉ đóng góp 7% lợi nhuận gộp. Năm 2019, HHV đã tái cấu trúc bằng cách phát hành 

cổ phiếu riêng lẻ để đổi lấy nợ của các dự án BOT. Hiện tại, HHV sở hữu cổ phần tại 

bốn dự án BOT, bao gồm hầm đường bộ Đèo Cả, cao tốc Bắc Giang - Lạng Sơn, 

hầm Phước Tường - Phước Gia và dự án mở rộng Quốc lộ 1A (QL1A) tại tỉnh Khánh 

Hòa. 

Hình 1: Cấu trúc doanh nghiệp của HHV 

 
   Nguồn: VNDIRECT Research, BÁO CÁO CÔNG TY 

Tập đoàn Đèo Cả sở hữu năng lực xây dựng hạ tầng nổi bật. Tập đoàn đã tham gia 

nhiều dự án giao thông trọng điểm, bao gồm cả việc giải quyết các dự án bị chậm 

tiến độ (chẳng hạn như cao tốc Bắc Giang - Lạng Sơn và cao tốc Trung Lương - Mỹ 

Thuận). Là một thành viên trong hệ sinh thái của Tập đoàn Đèo Cả, HHV hưởng lợi 

thế đáng kể. Công ty sẽ có cơ hội trúng thầu các hợp đồng xây dựng và bảo trì quy 

mô lớn từ các dự án mà Tập đoàn Đèo Cả tham gia trong tương lai. 

Hình 2: Doanh thu và lợi nhuận sau thuế của HHV trong 5 năm qua (tỷ đồng) 

   
Nguồn: Fiingroup 
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Kết quả sơ bộ Q2/25: Tích cực 

Tổng doanh thu và LNST Q2/25 tăng 18% svck 

Theo ban lãnh đạo, tổng doanh thu Q2/25 tăng 18% svck, đạt 950 tỷ đồng, trong khi 
LNST cũng tăng 18%, lên 147 tỷ đồng. 

LNST 6T25 tăng 31% svck và hoàn thành 58% kế hoạch năm 

Doanh thu 6T25 tăng 12% svck, hoàn thành 47% kế hoạch năm, trong khi LNST tăng 

31% svck, hoàn thành 58% kế hoạch năm. 

 

Hình 3: Triển vọng giải ngân đầu tư công (tỷ đồng) 

 
  Nguồn: HHV, VNDIRECT Research 

 

 

(tỷ đồng) Q2/25 Q2/24 SVCK 6T25 6T24 SVCK 2025 6T25/2025

Doanh thu                     950                       814 18%                   1.685                           1.504 12%                     3.643 46,2%

LNST                     147                       125 18%                      320                               244 31%                        593 53,9%

Biên LN ròng 15,5% 15,4% 19,0% 16,2% 16,3%
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Triển vọng đầu tư công năm 2025: Quy định mới mở đường cho tăng trưởng 

Tăng trưởng hai chữ số của đầu tư công từ mức khiêm tốn trong năm 2024 

Chúng tôi kỳ vọng tăng trưởng đầu tư công sẽ là động lực chính cho GDP Việt Nam 

trong năm 2025, được hỗ trợ bởi việc tháo gỡ các vướng mắc về giải phóng mặt 

bằng thông qua các quy hoạch đất đai mới tại Hà Nội, TP.HCM và các khu vực khác, 

cùng với việc sửa đổi các luật liên quan như Luật Đầu tư theo phương thức PPP và 

Luật Đầu tư công. Quốc hội đã thông qua Luật sửa đổi, bổ sung một số điều của 4 

luật: Luật Quy hoạch, Luật Đầu tư, Luật Đầu tư theo phương thức đối tác công tư 

(PPP) và Luật Đấu thầu năm 2024, có hiệu lực từ ngày 15/1/2025. Nhờ các quy định 

và luật sửa đổi mới, chúng tôi dự báo Chính phủ sẽ đẩy nhanh tiến độ giải ngân, với 

mức giải ngân đầu tư công năm 2025 tăng 23%, đạt 784 nghìn tỷ đồng, tương đương 

95% kế hoạch cả năm do Thủ tướng giao. Theo báo cáo cập nhật từ Bộ Tài chính, 

tính đến cuối tháng 6/2025, tổng vốn đầu tư công đã giải ngân ước đạt 268.133,9 tỷ 

đồng, bằng 29,6% kế hoạch năm và 32,5% kế hoạch Thủ tướng giao. So với cùng 

kỳ năm 2024, vốn giải ngân 6T25 đã tăng ấn tượng 42,3% svck. 

Hình 4: Triển vọng giải ngân đầu tư công (tỷ đồng) 

 
  Nguồn: MoF, VNDIRECT Research 

 

Trọng tâm của các luật sửa đổi mới tập trung vào ba nội dung chính: phân cấp thẩm 

quyền quyết định đầu tư, điều chỉnh tiêu chí phân loại dự án và tăng cường cơ chế 

giám sát, quản lý nguồn vốn đầu tư công. Những điều chỉnh này được kỳ vọng sẽ 

thúc đẩy tiến độ giải ngân, gỡ bỏ các nút thắt, nâng cao hiệu quả sử dụng vốn và 

thúc đẩy giải ngân vốn đầu tư nhà nước trong năm 2025. 

Luật Đầu tư theo phương thức PPP đã được sửa đổi với một số điểm cập nhật quan 

trọng như sau: 

Bãi bỏ các hạn chế đầu tư theo ngành và yêu cầu vốn tối thiểu, tạo môi trường linh 

hoạt hơn cho các dự án thuộc nhiều lĩnh vực khác nhau, phù hợp với nhu cầu đặc 

thù của từng địa phương. 

Đơn giản hóa thủ tục đầu tư, với các cải cách nhằm rút ngắn quy trình thẩm định và 

phê duyệt dự án. 

Khuyến khích các dự án PPP trong các lĩnh vực công nghệ cao, hỗ trợ mục tiêu tổng 

thể hiện đại hóa hạ tầng quốc gia. 

Tăng tỷ lệ vốn ngân sách nhà nước tham gia lên tối đa 70% đối với các dự án PPP, 

giúp giảm áp lực bố trí vốn và rút ngắn thời gian thu hồi vốn của khu vực tư nhân 

trong phát triển hạ tầng. 
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Khôi phục hình thức hợp đồng Xây dựng – Chuyển giao (BT) với các quy định triển 

khai được hoàn thiện, nhằm thúc đẩy hoạt động đầu tư và hỗ trợ chiến lược phát 

triển hạ tầng quốc gia dài hạn. 

Quốc hội vừa thông qua một đạo luật quan trọng, mang tính bước ngoặt, sửa 

đổi đồng thời tám luật hiện hành như sau: 

Đạo luật toàn diện này được thông qua vào ngày 25/6/2025 và có hiệu lực từ ngày 

1/7/2025. 

Hiện tại, các bộ ngành và cơ quan liên quan đang trong quá trình soạn thảo và ban 

hành các nghị định hướng dẫn thi hành. Theo thông lệ, các nghị định hướng dẫn 

thường được ban hành trong vòng sáu tháng kể từ ngày luật có hiệu lực. Tuy nhiên, 

do đạo luật này sửa đổi đồng thời nhiều luật, quá trình ban hành có thể mất nhiều 

thời gian hơn hoặc thực hiện theo từng giai đoạn. 

Theo báo cáo của Chính phủ, hiện có 11 dự án BOT đang gặp khó khăn về tài chính 

do các yếu tố khách quan. Trong đó có hai dự án của HHV, bao gồm: dự án xây dựng 

hầm đường bộ Đèo Cả, được đề xuất hỗ trợ thêm 2.280 tỷ đồng; và dự án cao tốc 

Bắc Giang – Lạng Sơn, được đề xuất hỗ trợ khoảng 4.600 tỷ đồng. 
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Triển vọng giai đoạn 2025–2026: LN dự kiến tăng 12% và 15% trong năm 2025–26 

Hình 5: Triển vọng KQKD 2025-26 

 
   Nguồn: VNDIRECT Research 

 

Giá trị hợp đồng còn lại của HHV đủ hỗ trợ tăng trưởng trong hai năm tới 

Hình 6: Giá trị hợp đồng xây lắp còn lại của HHV 

 
   Nguồn: HHV, VNDIRECT Research 
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Biên lợi nhuận gộp mảng xây lắp sẽ chạm đáy vào năm 2026 

Hình 7: Doanh thu xây lắp và biên lợi nhuận gộp của HHV giai đoạn 2020–2026 

 
   Nguồn: Fiingroup, VNDIRECT Research 

 

Năm 2024, doanh thu xây lắp tăng 10% svck nhưng biên lợi nhuận gộp giảm xuống 

còn 4% do chi phí cao kéo dài từ dự án Quảng Ngãi – Hoài Nhơn. Vì dự án này vẫn 

đóng góp vào doanh thu xây lắp năm 2025, chúng tôi cho rằng biên lợi nhuận gộp 

trong năm nay sẽ vẫn ở mức thấp trước khi phục hồi trở lại vào năm 2026. 

Trong năm 2025, HHV dự kiến huy động tổng cộng 912 tỷ đồng thông qua phát hành 

riêng lẻ và phát hành quyền mua cổ phiếu. 

Đợt phát hành riêng lẻ trị giá 415 tỷ đồng, tương đương 9,6% số cổ phiếu đang lưu 

hành cho một số công ty chứng khoán trong nước. Đợt phát hành này đã được thực 

hiện trong Q2/25 để tài trợ cho dự án Đồng Đăng – Trà Lĩnh. Do đó, mặc dù LNST 

sau lợi ích CĐTS năm 2025 dự kiến tăng 12% svck, EPS chỉ tăng khoảng 5% do ảnh 

hưởng pha loãng cổ phiếu. 

Đợt phát hành quyền mua dự kiến triển khai trong Q4/25 với mục tiêu huy động 497 

tỷ đồng để tài trợ cho dự án PPP Cam Lâm – Vĩnh Hảo. Chúng tôi cho rằng Tập đoàn 

Đèo Cả có thể sẽ gia tăng tỷ lệ sở hữu sau thương vụ này. 
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BOT: Kỳ vọng HHV có thể nhận được hỗ trợ vốn kể từ năm 2027 

HHV hiện quản lý và vận hành 15 trạm thu phí cho bốn dự án BOT, bao gồm: hầm 

đường bộ Đèo Cả, cao tốc Bắc Giang – Lạng Sơn, hầm Phước Tượng – Phú Gia, và 

dự án mở rộng quốc lộ 1A tại tỉnh Khánh Hòa. 

Hình 8: Các dự án BOT của HHV 

 
   Nguồn: BÁO CÁO CÔNG TY, VNDIRECT Research 

 

Chúng tôi ước tính tổng doanh thu thu phí năm 2024 đạt khoảng 1.900 tỷ đồng, trong 

khi chi phí lãi vay lên tới 2.000 tỷ đồng. Trong hai trong số ba dự án mà HHV nắm 

giữ trên 50% cổ phần (Đèo Cả và Bắc Giang – Lạng Sơn), dòng tiền thu về hiện chưa 

đủ để chi trả chi phí lãi vay và các chi phí khác. Tuy nhiên, khoản lãi chưa thanh toán 

của HHV đang được xử lý thông qua một cơ chế thanh toán đặc biệt, cho phép công 

ty hoãn trả đến khi doanh thu từ các dự án BOT tăng trong tương lai. Ngoài ra, HHV 

không phải trả lãi trên phần dư nợ của khoản lãi chậm trả này. Vì vậy, chúng tôi tin 

rằng HHV sẽ có khả năng thanh toán các khoản này trong tương lai, được hỗ trợ bởi  

1) 1. tăng trưởng ổn định của doanh thu thu phí, được thúc đẩy bởi sự mở rộng 

kết nối hạ tầng giao thông và số lượng ô tô gia tăng tại Việt Nam. Kể từ năm 

2021, doanh thu BOT đã duy trì mức tăng trưởng hai chữ số, ngoại trừ năm 

2023 khi chỉ tăng 6%. Động lực chính cho tăng trưởng này là lưu lượng xe 

tăng đều đặn hàng năm. 

2) Chúng tôi kỳ vọng rằng HHV có thể nhận được hỗ trợ vốn từ Chính phủ kể 

từ năm 2027: 

Dự án Bắc Giang – Lạng Sơn: 4.600 tỷ đồng – do doanh thu thực tế không đạt so với 

phương án tài chính ban đầu – dự kiến sẽ được hỗ trợ vào năm 2027 (sớm hơn so 

với giả định trước đây của chúng tôi là năm 2028). 

Dự án Đèo Cả: 2.400 tỷ đồng – do thiếu nguồn thu từ dự án La Sơn – Túy Loan 

(không thực hiện theo hình thức BOT) – dự kiến sẽ được hỗ trợ trong giai đoạn 

2027–2029 (sớm hơn so với giả định trước đây của chúng tôi là 2030–2032).  
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Hình 9: Doanh thu thu phí BOT và biên lợi nhuận gộp của HHV giai đoạn 2020–26 

 
   Nguồn: Fiingroup, VNDIRECT Research 

Đối với dự án Bắc Giang – Lạng Sơn, nếu giả định dự án sẽ được hỗ trợ 4.600 tỷ 

đồng từ ngân sách nhà nước vào năm 2027, thì tỷ suất sinh lợi nội bộ (IRR) dự phóng 

của dự án sẽ đạt khoảng 9,5%. 

Đối với dự án Đèo Cả, nếu giả định dự án được hỗ trợ 2.400 tỷ đồng trong giai đoạn 

2027–2029, tỷ suất sinh lợi nội bộ dự phóng của dự án sẽ đạt khoảng 8,7%. 

Đối với dự án Phước Tượng – Phú Gia, nếu giả định 30% dòng doanh thu từ trạm 

Bắc Hải Vân trong dự án Đèo Cả được sử dụng để hoàn trả cho dự án này, chúng 

tôi dự phóng tỷ suất sinh lợi nội bộ của dự án sẽ đạt khoảng 9,6%. 

Các tỷ suất sinh lợi nội bộ dự phóng này đều thấp hơn mức IRR cam kết trong 

phương án tài chính của các dự án. 
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Định giá: Duy trì khuyến nghị Khả quan với giá mục tiêu hỗn hợp là 15.000 đồng 

Giá mục tiêu của chúng tôi được xác định dựa trên phương pháp DCF, kết hợp với 

định giá P/E và P/B cho ba mảng kinh doanh cốt lõi của HHV: thu phí BOT, xây lắp 

và vận hành & bảo trì. 

Hình 9: Giá mục tiêu 

 
   Nguồn: VNDIRECT Research 

 

Hình 10: Giả định 

 
   Nguồn: VNDIRECT Research 

 

Hình 11: Định giá DCF (Tỷ đồng) 

 
   Nguồn: VNDIRECT Research 

 

Chúng tôi nhận định rằng hệ số định giá mục tiêu của HHV sẽ được nâng lên trong 
năm nay, chủ yếu nhờ kỳ vọng giải ngân đầu tư công tăng 23%. HHV đã được định 
giá lại từ mức P/B 0,5 lần lên 0,7 lần vào đầu năm 2025, tương đương với mức trung 
bình 5 năm. Trong khi đó, cổ phiếu HHV hiện đang giao dịch ở mức P/E 13,7 lần và 
có thể được định giá lại lên mức P/E trung bình 2 năm là khoảng 15 lần. 
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Hình 12: Định giá P/E và P/B 

 
   Nguồn: VNDIRECT Research 

 

Tiềm năng tăng giá: HHV có thể giành được các hợp đồng hạ tầng mới với tốc độ 

nhanh hơn so với kỳ vọng của chúng tôi. 

Rủi ro giảm giá: 

1) Giải ngân vốn đầu tư công chậm hơn dự kiến ảnh hưởng tiêu cực đến tiến 
độ thi công các dự án và các hợp đồng mới ký kết chậm hơn dự kiến; 

2) Giá vật liệu xây dựng tăng vượt dự kiến 

3) EPS pha loãng do huy động vốn lớn nhưng chưa tạo ra lợi nhuận hoặc chào 
bán riêng lẻ ở mức định giá thấp. 
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KHUYẾN CÁO 

Báo cáo này được viết và phát hành bởi Khối Phân tích - Công ty Cổ phần Chứng khoán VNDIRECT. Thông tin trình bày trong báo cáo 
dựa trên các nguồn được cho là đáng tin cậy vào thời điểm công bố. Các nguồn tin này bao gồm thông tin trên sàn giao dịch chứng 
khoán hoặc trên thị trường nơi cổ phiếu được phân tích niêm yết, thông tin trên báo cáo được công bố của công ty, thông tin được công 
bố rộng rãi khác và các thông tin theo nghiên cứu của chúng tôi. VNDIRECT không chịu trách nhiệm về độ chính xác hay đầy đủ của 
những thông tin này. 

Quan điểm, dự báo và những ước tính trong báo cáo này chỉ thể hiện ý kiến của tác giả tại thời điểm phát hành. Những quan điểm này 
không thể hiện quan điểm chung của VNDIRECT và có thể thay đổi mà không cần thông báo trước.  

Báo cáo này chỉ nhằm mục đích cung cấp thông tin cho các nhà đầu tư của Công ty Cổ phần Chứng khoán VNDIRECT tham khảo và 
không mang tính chất mời chào mua hay bán bất kỳ chứng khoán nào được thảo luận trong báo cáo này. Các nhà đầu tư nên có các 
nhận định độc lập về thông tin trong báo cáo này, xem xét các mục tiêu đầu tư cá nhân, tình hình tài chính và nhu cầu đầu tư của mình, 
tham khảo ý kiến tư vấn từ các chuyên gia về các vấn đề quy phạm pháp luật, tài chính, thuế và các khía cạnh khác trước khi tham gia 
vào bất kỳ giao dịch nào với cổ phiếu của (các) công ty được đề cập trong báo cáo này.  

VNDIRECT không chịu trách nhiệm về bất cứ kết quả nào phát sinh từ việc sử dụng nội dung của báo cáo dưới mọi hình thức. Bản báo 
cáo này là sản phẩm thuộc sở hữu của VNDIRECT, người sử dụng không được phép sao chép, chuyển giao, sửa đổi, đăng tải lên các 
phương tiện truyền thông mà không có sự đồng ý bằng văn bản của VNDIRECT. 

KHUNG KHUYẾN NGHỊ 

Khuyến nghị cổ phiếu Định nghĩa: 

 KHẢ QUAN Khả năng sinh lời của cổ phiếu từ 15% trở lên. 

 TRUNG LẬP Khả năng sinh lời của cổ phiếu nằm trong khoảng từ -10% đến 15%. 

 KÉM KHẢ QUAN Khả năng sinh lời của cổ phiếu thấp hơn -10%. 

Tổng lợi nhuận kỳ vọng của một cổ phiếu được định nghĩa là tổng: (i) chênh lệch phần trăm giữa giá mục tiêu và giá hiện tại và (ii) tỷ 

suất cổ tức ròng kỳ hạn của cổ phiếu. Giá mục tiêu cổ phiếu có thời hạn đầu tư là 12 tháng. 

  

Xếp hạng ngành Định nghĩa: 

KHẢ QUAN Các cổ phiếu trong ngành có khuyến nghị tích cực, tính trên cơ sở vốn hóa thị trường gia quyền. 

TRUNG LẬP Các cổ phiếu trong ngành có khuyến nghị trung bình, tính trên cơ sở vốn hóa thị trường gia quyền. 

KÉM KHẢ QUAN Các cổ phiếu trong ngành có khuyến nghị tiêu cực, tính trên cơ sở vốn hóa thị trường gia quyền. 
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