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       Mảng xây	lắp	–	Trụ	cột	tăng	trưởng	hưởng	lợi	trực	tiếp	từ	chu	kỳ	đầu	tư	công.
Mảng xây lắp tiếp tụ c là  độ ng lự c cố t lõ i khi năm 2025 ghi nhậ n doanh thu đạ t 11.465,9 tỷ  đồ ng (+23,6% YoY),
đó ng gó p tỷ  trọ ng lớ n nhấ t trong cơ cấu doanh thu củ a VCG. Tăng trưở ng đến từ  việ c triển khai backlog lớ n
cá c dự  án hạ  tầng trọ ng điểm như cao tố c Bắ c – Nam giai đoạ n 2 và  sân bay Long Thành. Biên lợ i nhuậ n gộ p
cả i thiện nhẹ  lên 3,6% nhờ  kiểm soá t chi phí vậ t liệu tố t hơn trong nử a cuố i năm. Bướ c sang 2026, vớ i backlog
ướ c tính gần 29.000 tỷ  đồ ng, VCG có  nền tảng doanh thu vữ ng chắ c trong 2–3 năm tớ i. Đồ ng thờ i, việ c Chính
phủ  tiếp tụ c đẩy mạ nh giả i ngân đầu tư cô ng sẽ  giú p doanh nghiệp duy trì tố c độ  tăng trưở ng ổ n định và  cả i
thiện dần biên lợ i nhuậ n.

 						Mảng bất	động	sản	–	Động	lực	tăng	trưởng	mới	từ	chu	kỳ	hồi	phục	và	quỹ	đất	tích	lũy
Năm 2025, mảng bđs ghi nhậ n doanh thu 1.581,5 tỷ  đồ ng (+47,6% YoY), trở  thành mộ t trong nhữ ng độ ng lự c
tăng trưở ng chính nhờ  đó ng gó p từ  dự  án trung tâm thương mạ i Chợ  Mơ. Tuy nhiên, biên lợ i nhuậ n gộ p giảm
nhẹ  do cơ cấu sản phẩm và  chi phí đầu vào. Trong năm 2026, cá c dự  án như Vera Diamond City và  KĐT Thiên
Â n đượ c kỳ  vọ ng sẽ  tiếp tụ c đó ng gó p doanh thu đáng kể . Đặ c biệ t, việ c nâng tỷ  lệ  sở  hữ u tạ i Viwaseen lên
98,16% giú p VCG mở  rộ ng quỹ  đấ t tạ i Hà  Nộ i và  Hả i Phò ng, tạ o dư địa phá t triển dà i hạ n. Khi thị trườ ng bấ t
độ ng sản bướ c vào chu kỳ  hồ i phụ c, mảng này có  thể  trở  thành độ ng lự c tăng trưở ng LN quan trọ ng.

       Mảng hạ tầng nước	(VIW/Viwaseen)	–	Dòng	tiền	ổn	định,	bổ	trợ	chu	kỳ	cho	hệ	sinh	thái
Việ c nâng sở  hữ u lên 98,16% tạ i Viwaseen giú p VCG chính thứ c mở  rộ ng sang lĩnh vự c hạ  tầng nướ c – mộ t
mảng có  tính phò ng thủ  cao vớ i dò ng tiền ổ n định. Hoạ t độ ng sản xuấ t và  cung cấp nướ c sạ ch mang đặ c điểm
nhu ca�u thie� t ye�u, ��t bie�n đo�� ng theo chu ky�  kinh te� , qua đo�  giu� p ca�n ba�ng ru� i ro so vơ� i ma�ng xa�y la�p vo� n phu�
thuo�� c đa�u tư co� ng. Du�  đo� ng go� p doanh thu va�  lơ� i nhua�� n hie��n ta� i chưa lơ� n trong na�m 2025, đa�y la�  ne�n ta�ng da� i
ha� n khi VCG co�  the�  khai tha� c ca� c dư�  a�n ca�p nươ� c ga�n vơ� i khu đo�  thi� va�  ha�  ta�ng. Bươ� c sang 2026, ma�ng nươ� c
đươ� c ky�  vo� ng duy tr�� ta�ng trươ� ng o� n đi�nh, ca� i thie��n da�n hie��u qua�  va�� n ha�nh theo quy mo� . Ve�  da� i ha� n, đa�y se�  la�
“ma�nh ghe�p pho� ng thu� ” giu� p na�ng cha� t lươ� ng lơ� i nhua�� n va�  o� n đi�nh do� ng tie�n cho toa�n doanh nghie��p.
KQKD. VCG khép la� i na�m 2025 vơ� i KQKD đo�� t bie�n khi doanh thu đa� t 16.064 ty�  đo� ng (+24,8% YoY) va�  LNST
đa� t 4.129 ty�  đo� ng (+272,6% YoY). Đo�� ng lư� c ch��nh đe�n tư�  doanh thu ta� i ch��nh 3.584 ty�  đo� ng (ga�p ga�n 10 la�n
YoY), chu�  ye�u nhơ�  thoa� i vo� n dư�  a�n Ca� t Ba�  Amatina, ta� o khoa�n lơ� i nhua�� n lơ� n mang t��nh mo�� t la�n.

Doanh thu	và	lợi	nhuận	VCG	từ	năm	2019	đến	nay.
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Thông tin	cổ	phiếu

Vố n ho� a (ty�  đo� ng) 14,642.51
SLCP lưu hà nh (cp) 646,468,336
KLGD BQ 10 phiên 15,203,540
Giá  so�  sa� ch (ngh��n đo� ng) 17.82
EPS hiện ta� i (ngh��n đo� ng) 6.13
P/E 3.70
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PHÂN TÍCH KỸ THUẬT-  VCG (HOSE)

Trên đồ thị trung dài hạn. Cổ  phie�u VCG va�n duy tr�� va�� n đo�� ng trong ke�nh ta�ng gia�  h��nh tha�nh tư�  đươ� ng
trendline no� i ca� c đa�y quan tro� ng 11/2022 va�  11/2024, cho tha�y ca�u tru� c xu hươ� ng lơ� n chưa bi� pha�  vơ� . Tuy
nhie�n, nhi�p ho� i hie��n ta� i mơ� i ch�� giu� p gia�  vươ� t le�n MA100 vơ� i thanh khoa�n tha�p, pha�n a�nh lư� c ca�u chưa đu�
ma� nh đe�  xa� c nha�� n xu hươ� ng ta�ng be�n vư� ng. Đo� ng thơ� i, vie�� c gia�  va�n na�m dươ� i MA200 cho tha�y co�  phie�u
va�n đang trong tra� ng tha� i t��ch lu� y va�  chưa thoa� t kho� i a�p lư� c xu hươ� ng gia�m da� i ha� n trươ� c đo� . V�� va�� y, xu
hươ� ng ch��nh va�n nghie�ng ve�  đi ngang t��ch lu� y trong ke�nh ta�ng, ca�n the�m t��n hie��u xa� c nha�� n ne�u muo� n
chuye�n sang pha ta�ng ro�  ra�ng.
Trên đồ thị ngắn hạn. Cổ  phiếu  VCG đang cho tín hie��u t��ch cư� c khi gia�  duy tr�� ph��a tre�n ca�  MA20 va�  MA40,
đo� ng thơ� i hai đươ� ng trung b��nh na�y cu� ng hươ� ng le�n, cho tha�y xu hươ� ng ho� i phu� c nga�n ha� n đang đươ� c cu� ng
co� . Đo�� ng lươ� ng chưa thư� c sư�  bu� ng no�  khi MACD va�  đươ� ng t��n hie��u va�n đi ngang, tuy nhie�n MACD đang co�
xu hươ� ng ca� t le�n, ha�m y�  kha�  na�ng h��nh tha�nh nhi�p ta�ng mơ� i ne�u t��n hie��u đươ� c xa� c nha�� n. Be�n ca� nh đo� , RSI
tie�p tu� c đi le�n va�  tie�n ga�n vu� ng t��ch cư� c, pha�n a�nh lư� c ca�u đang ca� i thie��n. Die�n bie�n hie��n ta� i cho tha�y co�
phie�u đang trong pha t��ch lu� y đi le�n, vơ� i kha�  na�ng mơ�  ro�� ng đa�  ta�ng ne�u ca� c t��n hie��u đo�� ng lươ� ng chuye�n
sang tra� ng tha� i đo� ng thua�� n.
Kháng cự và hỗ trợ. Vù ng hỗ  trợ  mạ nh gần nhấ t 20-21 tương ứ ng vớ i  hỗ  trơ�  bơ� i đươ� ng xu hươ� ng ta�ng
da� i ha� n va�  MA40. Kha�ng cư�  quan tro� ng ta� i vu� ng 23.5-24 tương ư� ng kha�ng cư�  bơ� i MA200.

Nhận định

Khuyến nghị	giao	dịch
Vớ i nhà  đầu tư đang có  tiền cân nhắ c chờ  mua lướ t só ng hoặ c  (30%-35% vố n) tạ i vù ng giá  20-21. Tuy
nhiên nha�  đa�u tư ca�n tua�n thu�  nguye�n ta� c ca� t lo�  ne�u gia�  kho� ng đa� t ky�  vo� ng.
Vớ i nha�  đa�u tư đang na�m giư�  th�� ha� n che�  ba�n tha�o ma�  co�  the�  chơ�  đơ� i nhi�p phu� c ho� i ve�  23-24 đe�  ha�  ty�  tro� ng.

Ngưỡng hỗ	trợ	/	kháng	cự
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Ngưỡng 

Hỗ  trơ�  1

Hỗ  trợ  2

Kháng cự  1

Kháng cư�  2

Giá 

20

18

24

28

Chú thích 

Đườ ng xu hươ� ng ta�ng da� i ha� n

Đáy cu�  02/2026

Đườ ng trung bình MA200

  Đỉnh cu�  10/2025

Các chỉ	báo	kỹ	thuật

Chỉ báo

MA 20
MA 40
MACD
RSI

Giá trị 
21.66
20.30

0.45
56.5

Tín hiệu
Tích cự c
Tích cự c
Tích cự c
Tích cư� c

Đồ thị	kỹ	thuật
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Giá  hiện tạ i 
Giá  mua mu� c tie�u
Giá  ba�n mu� c tie�u
Giá  bán cắ t lỗ  
Phương pháp GD

22.50
20-21
23-24

18
Swing trade

Khuyến nghi�
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     Bản báo cáo và  cá c tà i liệu đi kèm chỉ phụ c vụ  cho mụ c đích cung cấp thô ng tin tham khảo và  đượ c phá t hành bở i Cô ng ty Cổ  phần Chứ ng khoán
Alpha (APSC), mộ t doanh nghiệp đượ c cấp phép bở i Ủ y ban Chứ ng khoán Nhà  nướ c Việ t Nam. Nhữ ng thô ng tin sử  dụ ng trong báo cáo đượ c thu thậ p từ
nhữ ng nguồ n đáng tin cậ y và  APSC khô ng chịu trá ch nhiệm về  tính chính xá c củ a chú ng. Khô ng mộ t thô ng tin cũ ng như ý  kiến nào đượ c viế t ra nhằm
mụ c đích quảng cáo hay tá c độ ng đến bấ t kỳ  chứ ng khoán nào. Bấ t kỳ  quyế t định đầu tư nào đều dự a trên đánh giá  cá  nhân củ a khá ch hàng, và  báo cáo
này cù ng vớ i cá c tà i liệu đi kèm khô ng thể  đượ c sử  dụ ng làm bằng chứ ng trong bấ t kỳ  tranh chấp pháp lý  nào liên quan đến quyế t định đầu tư. 
    © Copyright - Bản quyền thuộ c về  APSC. Báo cáo này khô ng đượ c phép sao chép tá i bản bở i bấ t kỳ  cá  nhân hoặ c tổ  chứ c nào khi chưa đượ c phép củ a
APSC. Ngườ i dù ng có  thể  trích dẫn hoặ c trình chiếu báo cáo cho cá c mụ c đích phi thương mạ i. APSC có  thể  có  thỏ a thuậ n cho phép sử  dụ ng cho mụ c
đích thương mạ i hoặ c phân phố i lạ i báo cáo vớ i điều kiện ngườ i dù ng trả  phí cho APSC. 
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