TRON VEN TRAI NGHIEM BAU TU

BAO CAO CHIEN LUGC THANG 5/2025

CHO BGI THONG TIN

0000000000000000000000



DABS

PIEM NHAN THANG 4/2025
Kinh t&€ My ti€p tuc cho thdy nhitng déu hiéu khd quan trong thdng 4, khi sén xudt ghi nhén thdng ma réng thur tu
lién tiép. Thi trudng lao déng gdy bat ngd véi s6 ludng viéc lam mdi vuat xa ky vong va ty 1é thdp nghiép van trong
tdm kiém sodt. PCE 16i gidm manh vé 2,3% so vdi muic 2,7% cuta thdng 2. Tuy nhién, trién vong lam phdt vén con
nhiéu bdt 6n do thué quan. Tai chdu Au, linh vuc san xudt ctia EU vai Anh vén trong xu hudng thu hep do lo ngai gia
tdng vé céing th&ng thusng mai véi My khién NHTW tai cdc nudc nay ddy nhanh viéc cdt giam 16i sudt. G chau A,
Trung Qudc tiép tuc ddi mdt vdi bai todn gidm phdt trong linh vuc san xudt. Bung trude dp luc khéng 16 tUr cudc
chién thuang mai, chinh phd Trung Quéc d& phdi manh tay han trong cdc bién phdp hd trg nén kinh té, bao gém
gidm l@i sudat va hang loat chinh sdch kich thich tiéu dung néi dia (trang 11-15).

Tai Viét Nam, linh vuc sdn xudt dot ngét quay dau thu hep trong thdng 4. San lugng va don hang mdi déu sut gidm
manh, niém tin kinh doanh gidm xuéng muc thdp nhat trong nhiéu ndm, cho thdy su lo ngai vé trién vong nganh sdan
xudt trong tuong lai. Thuosng mai hang héa cé ddu hiéu chiing lai va FDI quay dau sut gidm, phan ndo phdn dnh tdc
dong cla cdc bién phdp thué déi ing. Dau tu cong dugc ddy manh, chinh sdch kich cau du lich phdt huy hiéu qué
cling vdi bdn 1& hang héa va dich vu tiéu dung gill vitng da tdng trudng hai chir s6 o diém sdng clda nén kinh té.

(trang 16-23).

Thdng 4, thi trudng chidng khodin Viét Nam bién déng manh véi VN-Index gidm 6,16%, do anh hudng tir cdng théng
thué quan todan cau, du luc cau cd nhén gidp gilr vilng vung hé trg quanh 1.200 diém. Thanh khodn bat téng ddng
ké, trung binh thdng dat 23.417 ty dong/phién (+12,3% svck). (trang 25-26).

Khéi ngoai gia tdng bdn rong. Gid tri bdn rong trong thdng 043 tai 3 san dat 14.071 ty déng (+34,7% so vdi thdng
trudc). Cdc yéu té bat 6n vé thué quan gia tdng suc ép 1én thi trudng. (trang 27-28).

Gid tri gioo dich tai cdc nhédm nganh hau hét déu tdng so vdéi thdng trudc cho thdy stiic manh cla dong tién “bat
ddy”. Sau phién diéu chinh, nguén von bét dau dudc phdn bé lai va chd yéu chdy vao cdc nhém nganh it bi dnh

hudng tryc ti€p dudi tdc déng clia thué quan déi Ung tU My. (trang 29-30).
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+ Trong kich ban xdc sudt cao clia thdng 4/2025, ching t6i nhén dinh sau nhip rai
trudc do, thi trudng cé thé hoéi nhanh va manh tdi cdc vung khdng cu dé xudt la
Khdng cu 1: 1.160 - 1.180, Khdng cu 2: 1.200 - 1.220, Khdng cu 3: 1.250 - 1.280.
Tuy nhién, nha dau tu can luu y day la giao dich ngudc lai xu thé chinh dang

gidm, can lua chon c6 phiéu va ty trong hgp ly, tudn tha ky luét giao dich.

VNINDEX - TW - HSX = 01,173.14 H1,174.40 L1,073.61 C1,094.30 -116.37 (-9.61%)
~3

« Thuc té, dung nhu du bdo cia ching téi, VN-Index dd héi phuc nhanh va

manh. Thém vao dé, nhs cé cdc tin tdc tich cuc vé dam phdn thué quan My -
Viét Nam ma VN-Index téng diém |én muc cao nhat 1267.3 diém vao ngay

9/5/2025, tudng Ung tdng 15,8% tinh tlr ngay bdo cdo trudc (9/4/2025).

Két qud danh muc cdc ¢ phiéu ching t6i khuyén nghi dugc téng hgp tai trang
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- Todn bd c6 phiéu cham vung gid mua khuyén nghi.

- Bién déng gid cd danh muc & +19,1% theo gid ngay 9/5/2025 hodc theo mic gid cdt 16, va +19,9% theo gid cao nhat dat dudc trong giai dogn 30

ngay ké tU ngdy ra bdo cdo, so vdéi gid cham vung mua. Mdc bién déng gid nay t6t han so véi muc bién déng cia VN-Index tudng ung la +15,8% va

+16,0%.

Tdng/ Gidm (%) so
vdi gid cham thap

~.  Gidtaingayra,,. o Gid thap nhat ., Gid muc ... . . nhdattrongvung KN Gid cham cao Tdng/ Giam (%)
Ma co z . Vung gid mua 3 Gid muc n ., <..x Gidtai ngay " R e ot e o - P B sy
higu bdo cdo 48 xudit cham vung tiéu (TA) tiéu 2 Gia cat lo 09/05/2025 (hodc so vdi gid t(_]ll nhat tinh dén  so vd@i gid ngay
P (09/04/2025) KN (TA) ngay ra bdo cdo néu  09/05/2025 bdo cdo
khong cé gid cham
vung KN)
1 MSN 50.30 50-50,3 50.3 56 - 58 47.0 62.80 24.9% 63.00 25.2%
2 VNM 52.00 52 52 56 - 58 51 57.70 11.0% 58.30 12.1%
3 HPG 21.30 20,5-21,3 21.3 24 -25 19.0 25.65 20.4% 25.85 21.4%
4 GAS 50.80 50,8 - 51 50.8 56 -58 50.0 61.10 20.3% 61.40 20.9%
Trung binh 19.1% 19.9%
0, 0,
VNIndex 1094.3 1,267 15.8% 1,270 16.0%

Nguén: ABS Research

Ghi chu: Khéng cd su kién c6 déng ndo cla cdc cé phi€u trong danh muc trong giai doan khuyén nghij
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V& yéu té6 Phan tich ky thuét:

Thi trudng hinh thanh nén rdt chan dai trong thdng 4 khi cdc ¢ phiéu hoi phuc
tét trong hau hét thdng 4/2025. Chi s6 VN-Index két nén thdng tai 1273,61
diém, tao ra ho trg 1220-1221 diém, tao ky vong hoi phuc ti€p dién trong thdng
5 ti€én vao vung khdng cuy 1250-1260-1280 diém. Bdy & vung gid quan trong
trong viéc hinh thanh xu hudng tiép theo cla thi trudng, trong thé tiép tuc di 1én
hay diéu chinh kiém dinh lai cung céu trong réu nén rat chén caa cdy nén thdng
4. Cdc nhém nganh cé phiéu sau pha diéu chinh da cé chiét khdu sdu so vdi

m&c hé trg tdng gid tinh tUr nédm 2023.

Xu hudng thdng: duy tri cdu tric ddy sau cao hon ddy trudc. Vi thé gid ndm kep
gilta ving MA10 - MA20 cla biéu d6 thdng trong viing 1240-1280 diém, dong

tién chua c6 su tich cuc trén khung ddai han, chi bdo MACD cé biéu hién giao cdt
xubng dudng tin hiéu. Du kién day la vung giao dich véi bién hep 40+/- diém, do
yéu t6 khdng cu manh va tin hiéu rdi ro cdia biéu d6 thdng cé thé xudt hién néu
c6 nén két thdng gidm va déng dudi 1200 diém.

Xu hudng tudn: céu tric tdng cta trung han chua bi phd v3 khi méc ddy hé trg

clia ndm 2023 tai 1030-1070 diém chua bi xdm pham. Bong thdi, khi thi trudng
chua vugt qua vung dinh 1300 diém, xu hudng cda thi trudng van dang & thé

cta chu ky di ngang dinh - ddy nhu trén. Hinh thanh thé giao dich cta giai doan
trung han di ngang.

Vi thé cda gid van ndm dudi trung binh trugt EMA 10/20/50 tuan. Chi bdo ky
thuét MACD dang ndm trong pha gidm tuan. Budng gid da di chuyén phec tap,
tlr hé trg dudi 1182- 1150 diém tdi cdn trén 1250-1280 diém. V4&i cdch di
chuyén nhu trén thi dudng gid van hodan toan ndm dudi cdc dusng trung binh
trugt tudn, va vung cung day ddc phia trén khdng cu, rdi ro van con tiém an &

khung trung han.

Dong tién di ra sau nhip bdn thdo manh, dang dan trd Igi. Tuy nhién, do suc
mua cla nha dau tu cd nhén chua dd bén viing cho yéu t6 téng trd lai cta ngdn
han - trung han nén nhip 1én hién tai vén dudc ddnh gid lad xu hudng hoéi phuc

thur 2 trén khung giG- ngay.

Chung téi ddnh gid trén biéu d6 tuan cé thé xudt hién nhip rung rii khi thi trudng
tién vao vung nay vdéi dong tién yéu dan, va thiéu su dong thuén mua 1én cda

cdc nha dau tu I8n, sau khi dd bat ddy 6 thdng 4.

Nhu vay, xu hudng trung han dang di ngang theo bién dé gid 1300-1070 diém
vdi cdc khdng cu trong bién dé nay ¢ 1250-1280-1300 -1320 diém, hé trg 1070
diém. Nha dau tu giao dich trung han cé thé chd thi trudng xdc nhan di 1én, cho
thdy c6 su cdi thién va gia tdng manh dong tién; hodic pha ri ti€p cla biéu d6

tudn, mua vao tao vu thé dé an todn va gid von.



DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

s TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 5/2025 (ti€p)

V& yéu té6 Phan tich ky thuét:

Xu hudng ngay (ngdn han): héi phuc tich cuc, dong tién dang tdng, hanh vi giao * TuU buc tranh kinh té thé gidi, My néi 1én la diém sdng dan ddt da tdng trudng

dich mua 1én c6 su cdi thién t6t. Do d6 hién tai vung gid khdng cu theo cdc
dudng trung binh trugt ngay, va khdng cu clda vung cung 1250-1266-1280
diém dugc ddnh gid 1& viing khdng cu tam ly. Ap luc cé thé gia tdng néu thi
trudng khong duy tri dudc thanh khodn mua [én, thi trudng hodn toan cé thé di
chuyén xu6ng kiém tra lgi méc H6 trg 1, khi d6 kich ban giao dich d6i vdi biéu dé
ngdy cho nha dau tu ngdn han tir 1220-1225 dén 1280 diém, d6i véi biéu dé

ngdy can yéu cau gitr dugc moéc Hé trg 1.

Cdc vung hé trd va khdng cu:

* Khdng cy 1: 1.250-1.266-1.280 Ho6 trg 1: 1.200 - 1.225

* Khdng cy 2: 1.300-1.320 ¢ HO6trg 2: 1.070-1.030

Ho6 trg 3: 1.000 - 980

Cdc yéu tbé vi mé6:

« Tai Viét Nam, linh vuc sdn xudt thu hep trong thdng 4, sén lugng va don
hang mdi déu sut gidm, niém tin kinh doanh gidm xuéng muc thédp nhat
trong nhiéu ndm cho thdy su lo ngai vé trién vong nganh san xudt trong
tuang lai. Thugng mai hang héa cé déau hiéu chiing lai va FDI quay déu sut
giadm, phén nao phdn dnh tdc déng clha cdéc bién phdp thué déi Uing cla MY.
Dau tu cébng dudc day manh, chinh séch kich cau du lich phdét huy hiéu qua
cung véi bdn 1é hang héa va dich vu tiéu dung gilr vitng da tdng trudng hai

chif s6 la diém sdng cla nén kinh té.

kinh té toan c@u vdi viéc sén xudt lién tuc ma rong, sé lugng viéc l[am mdi phi
ndng nghiép tdng cao, muc ludng clia ngudi lao déng lién tuc cdi thién trong khi
lam phdt giam. Nhiéu tdp dodn quéc té cam két tdng dau tu truc tiép, xdy dung
nha mdy sdn xudt My véi s6 von rat I8n trong tudng lai. Diéu nay trdi ngudc vdi
viéc sd@n xudt tiép tuc thu hep tai EU va Anh. Ddc biét, tai Trung Quéc, nén kinh
té€ von da phai déi mdt vdi nhiéu khé khdn thai gian qua lai ti€p tuc chiu dnh
hudng ndng né bdi thué doi ing 145% tU My, ma khéng dudc hodn dp thué 90
ngdy giéng nhu cdc nudc khdc, khién xudt khdu gidm manh va sdn xudt thém
dinh tré. Du kién trong 2 thdng téi khi cdc vong dam phdn thué quan véan dang
dién ra gilta My vao nhiéu nudc, béi cdnh chung kinh té thé gidi va Viét Nam sé

¢4 nhiéu khé khan.

Hién trang nay lai cang lam ndi bat tdm quan trong cda thi trudsng My déi vdi
hoat déng xuét khdu hang héa cha Viét Nam trong giai doan hién nay. Viéc
dam phdn thudng mai Viét Nam — My vi thé cé y nghia vé clng quan trong déi
véi nén kinh té va trién vong kinh doanh cla cdc doanh nghiép niém yét. Viét
Nam ciling d@ chd dong thuc hién cdc bién phdp hé trg thuosng mai cén béng
nhu gidm thué nhdp khau cho hang héa My vé 0%, téing cudng mua hang héa
cla My dé giam thdm hut thusng mai (LNG, mdy bay, hang héa céng nghé
cao...) siét chdt qudn ly ngudn gbc xudt x véi hang héa xudt khau, ngdn chdn
gian |lan thudng mai...Tuy vdy, viéc doam phdn du bdo sé khé khdn va kéo dai,

do Viét Nam I&d mét trong cdc nudce cé théing du thusng mai véi My cao nhdt.
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Cdc yéu té vi md:

« Trén thi trudng tai chinh, Igi sudt TPCP My tédng cao sau khi 6 tin thué dsi tng © Nhu vay, cd thé théy thdi gian 2-3 thdng tdi la thdi diém s& xudt higén cdc dién bién vi

khién vén dé diéu hanh ty gid VND/USD cang thém khé khdn khi I&i sudt tai M§ m& quan trong, mang y nghia budc ngodt vé kinh té vdi Viét Nam, ddc biét 1a két qua
cao hon 18i sudt tuong (ng tai Viét Nam, &nh hudng dong chdy ctia dong vén thda thudn thuosng mai Viét Nam — M§. Theo d6, cd thé xuéit hién cdc ca héi I8n trén thi
quéc té tir Viét Nam quay tré lai My. Ngodi ra viéc Viét Nam phdi tdng cudng trudng chidng khodn, ngi thudng phan dng trudc cdc théng tin kinh té dua ra.

mua v&io USD nhdm ddp tng cho nhu céu tudng lai téng nhép khdu hang héatt . & mt dinh gid, vdi su héi phuc trong thdng 4 va déu thdng 5, P/E clia VN-Index cho 4
Mg dé cdi thién can bdng thudng mai véi nudc nay cling gay thém sic ép Ién ty quy gan nhét d& tdng ti mdc 10,86x tai ngay 9/4/2025 1én 12,12 tai ngay 9/5/2025,
gid. Gid vang cling téing manh vi ngodi yéu té gid vang thé gidi tdng, con dudc théip hn muc trung binh 3 ném & mic 13,13x.

cdng hudng vdi ty gid VND/USD tdng. Nhiing diéu nay bat Igi cho dong tién chay o )
« Cdc c6 phiéu vén héa I6n trong VN30 dang cé dinh gid P/E 1a 10,89x, thdp han nhiéu

vao thi trudng chiing khodn. ) ’
so vdi cdc b phiéu vén hda vira va nhéd trong VNMID (15,06x) va VNSML (13,41x). Céc

* Trong béi canh khd khdn ndy, Viét Nam cd nhiéu chinh séch huy déng va cing muc P/E nay déu thdp hon muc trung binh 3 ndm qua, cho théy muc dinh gid hién tai

c6 ndi luc, théng qua cde chinh sdch dau tu céng, ndi Iéng tin dung, cdi cdch thé van con khd hép dan. Riéng chi s VN30 dang cé P/E chi cao hon mét chit so véi miic
ché, uu tién tap trung phdt trién khoa hoc cdng nghé (Nghi quyét 57), uu tién -2 16n d6 léch chudn trung binh 3 ndm & muc 10,51x.
phdt trién kinh té€ tu nhan (Nghi quyét 68), cdc gidi phdp hé trg doanh nghiép

(thué, phi...), tiéu dung (ti€p tuc giam thué VAT), md rong an sinh xa hoi...

« Yéu t6 dudc coi la tich cuc Ia Fed mdi déy da thuc hién viéc dau thau truc tiép
mua vao Trdi phiéu Kho bac My ky han 10 n&dm véi han 14 ty USD, khién thi
trudng ky vong vao viéc Fed sé sdm chdm dut viéc Thu hep tién té (QT). Néu
hanh ddng nay dién ra 6n dinh trong thdi gian 3-6 thdng tiép theo, cé thé coi day
I diém ddo chiéu chinh sdch cla Fed. Ngodi ra, thai diém Fed dudc du bdo sé
ti€p tuc thuc hién cdt gidm 1ai sudt la trong ky hgp thdng 6 hodic thdng 7 téi (va
sau do sé la 2 lan cét gidm nita trong thdng 10 va thdng 12 ndm 2025), gitp
gidm nhe dp luc vé ty gid, tién té cho kinh té thé gidi.
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> TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 5/2025 (ti&p)

Du bdo dién bién VN-Index trong thdng 5/2025:

Nhu trong phén phén tich thi trudng, vé mdt téng quan ddy la giai doan thi
trudng va béi cdnh théng tin kinh té chua nhiéu tich cuc, thi trusng dang héi phuc
tich cuc & ngdn han, trong khi trung han chua hodn toan ré rang. Ching toéi dé

xudt 2 kich ban nhu sau:
Kich bdn 1 - Xdc sudt cao

Giai doan nay khi thué déi ing dang dudc tam hodn dp dung, trong ngdn han,
VN-Index sé& duy tri yéu t6 tich cuc tdng 1én 1250-1266-1280 diém. Néu VN-
Index gilr dudc méc Hb6 trg 1 tai 1200-1225 diém, vi thé cla gid ndm trén MA10
ngdy, nha dau tu cé tiép tuc giao dich mua Ién cho tdi khi xudt hién yéu té ddo
chiéu & phia trén cta khdng cu. Ngudc lai, khi dong tién chung cla thi trudng van
dang con yéu, nha dau tu nén ha ty trong néu thi trudng khong gilt dugc moéc HO6
trg 1. Nhu vy, kich ban giao dich ctia ngdn han |a trong khung 1220 -1280 diém.

Cdc nhém ¢6 phi€u ching t6i dd dé xudt trong BCCL thdng 4 va cdc bdo cdo
tu@n nhu hang xudt khau (Dét may, Thay sdn...), Ngan hang, Chidng khodn, Phén
ph6i khi LNG, Bau tu cong, Thuc phdm, Phén bén... dang giltr dugc trang thdi van
dong t6t cta qud trinh héi phuc. Nha dau tu ndm gitr va hanh déng ha ty trong
néu cb phiéu khéng gilt dugc trung binh trugt MA5/10 ngay

Kich bdn 2 - Xdc suét thép

Cdc yéu t6 kinh té - tai chinh thé gidi tiéu cuc dién ra manh han, khéng cé nhiéu
cdi thién ddng ké vé trién vong cdc thda thudn thusng mai cé thé khién thi trudng
mat di diém tua téim ly, gdy ra dp luc gidm ti€p dién vé cdc vung hé trg sdu hon.
Ap luc vé8i nha ddu tu dang gilf hang sé& I8n hon nhiéu khi dong tién va hang
khéng con can doéi. Bay la kich bdn khéng tét véi thi trudng chung, nhung dudc
ddnh gid la co héi mua déi véi nha dau tu trung han va dai han ti€p tuc phén bé
vén mua khi thi trudng diéu chinh, nhu chung téi da dé cdp trong céc bdo cdo

trudc day.

Khuyén nghi:

Da6i véi nha dau tu uu mao hiém nén dp dung chién lugc [udt séng tiing nhip H1
cla c6 phiéu, véi phusng phdp mua mudn - bdn sém theo bién d6 ngdn han cla
Kich bén 1.

Nha déu tu cé thé mua d6i véi c6 phiéu dau nganh, dau ngdch nganh, cé Igi thé
doanh nghiép ré rang, dang gilt dudc xu hudng tét va ddng lugng téing gid tot
han thi trudng chung. Trong thdng 5 nay, chdng téi dé xudt gidi ngdn dau tu
trong cdc nhédm nganh Xudt khéu, Cang bién, Ngan hang, Phan bdén, Bdn 1é, Bat

déng sdn dan cu, Dau khi, Céng nghé, Khodng san...

Danh muc cé phiéu khuyén nghi cia ABS trong thdng 5/2025 dudc trinh bay &

phén sau cla bdo cdo nay.
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VMINDEX - TW.-HSX ® 01,233.97 H1,250.27 L1,240.05 C1,248.20 +21.90 (+1.79%)
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PMI mé réng thdng thi 4 lién tiép
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Nguén: Investing, ABS Research

Chi s6 PMI sén xudt ciia Hoa Ky dat mic 50,2 trong thdng
4, khéng d6i so véi thdng 3 nhung thdp hon udc tinh sc bb
l& 50,7, cho thdy su md rong khéng ddng ké trong linh vuc
san xudt.

San lugng gidm lién ti€p hai thdng bat chdp viéc cdc dan
hang mdi lién tuc tdng trong vong 4 thdng (chd yéu do nhu
cau trong nudc). Cdc don hang xudt khéu mdi giam véi téc
dé manh nhat ké tif thdng 11/2024, do dp luc thué quan.
Tdng trudng chi phi dau vao dd gidm nhe so véi mdc cao
nhdt trong hai ndm rudi cda thdng 3, trong khi gid déu ra
tdng vdi t6c d6 nhanh nhat ké tir dau nédm 2023 khi cdc
cong ty tim cdch bdo vé bién Igi nhudn. Niém tin kinh
doanh suy yéu xuéng muc thdp nhdat ké ti thdng 6 ndm
2024 trong bdi cdnh lo ngai vé su bat dinh clia thué quan.

Lam phdt bét ngs giam trong thdng 3
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Nguén: Investing, ABS Research

Chi s6 Gid tiéu dung (CPI) clia Hoa Ky trong thdng 3 tdng
2,4%, thdp hon so véi muc tdng 2,8% cla thdng 2. CPI
theo thdng gidm 0,1%, ddnh d@u muc gidm lan dau tién ké
tir 2020. CPI 18i téng lan lugt la 0,1% MoM va 2,8% YoY,
chd yéu do gid nding lugng giam gidp kiém ché lam phdt.
PCE, thudc do lam phdt dugc Fed ua chudng, tdng 2,3% so
vdi cung ky ndm trudc, gidm so vdi muc 2,7% cla thdng 2.
Chi s6 PCE 16i (logi trir gid thuc phdm va nding Iugng) ciing
gidm tU 3,0% xuéng con 2,6%, muc thdp nhat ké ti thdng
6 ndm 2024. Tuy nhién, trién vong lam phdt van con nhiéu
bat 6n. Viéc chinh quyén Téng théng Trump dp ddt cdc
muc thué nhdp khdu mdi, bao gom thué 25% d6i vdéi 6 to
va thué 145% d6i véi hang héa tur Trung Quéc, cé thé
khién gid cd tdng trd lai trong nhitng thdng tdi.
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Ngudn: Investing, ABS Research
Nén kinh t&€ My tao thém 177.000 viéc lam trong thdng
4/2025, cao hon so V@i ky vong cla thi trudng & muc
133.000. Ddng chu y ld nganh chdm séc suic khoe tiép
tuc dan dau, véi 44.000 viéc lam tdng thém. Theo sau la
cdc nganh van tdi va kho bdi (29.000), hoat déng tai
chinh (14.000) va trg cdp x& hoi (8.000). S6 viéc lam
trong chinh pht lién bang ti€p tuc sut gidm 9.000 trong
thdng 4 do nd luc cdt gidm nhén su cda chinh quyén
Trump.
Ty 1é that nghiép khéng déi so vdéi thdng truéc & mic
4,2%, tudng duong khodng 7,2 triéu ngudi that nghiép,
duy tri trong bién dé hep 4,0%-4,2% trong vong 1 ndm
trd lai day.
Tdng trudng tién luong trung binh theo gig tdng 0,2% so

vdi thdng trudc va 3,8% so vdi cung ky ndm trudc. 12



o Trdi phi€u chinh phtt My mat dan su hép dan
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Ngu6n: Investing, ABS Research

« Trong thdng 4 n&m 2025, Chi s6 D6 la My (DXY) da trdi qua mot dgt gidm manh, mat e
khodng 4,5% gid tri, déy cling I1& muc gidm hang thdng 18n nhét ké ti cusi nédm 2022.
Sy sut gidm nay chl yéu do cdc chinh sdch thusng mai cta chinh quyén Trump, ddc
biét la viéc dp ddt thué quan mdi vaio ngay 2/4, gay ra su bat 6n trong thi trusng va lam
gidm niém tin ctia nha dau tu vao déng USD. Tuy nhién, vao cudi thdng 4 va dau thdng
5, chi s6 nay dan héi phuc trd lai, dao dong xung quang muc 100 khi tinh hinh chién
tranh thudng mai gitta My va Trung Quéc cé ddu hiéu ha nhiét khi hai quéc gia déu
dang céin nhdc gidm bdét muc thué 1én dp 1én hang hda clia nhau va s@n sang ngdi vao
ban dam phdn.

« Ngay 7/5, sau cubc hop chinh sdch kéo dai 2 ngay, Fed quyét dinh gilf nguyén Idi sudt -
tham chiéu 6 muc 4,25-4,50%, khéng thay déi ké tur thdng 12/2024, bat chdp viéc Téng
théng My kéu goi Fed ha I@i sudt do lam phdt da ha va viéc lam tdng 1én. Bong thdi,
FOMC nhdn manh su bat 6n vé trién vong kinh té ti€p tuc tdng Ién clng vdi rui ro lam

phdt cao han va that nghiép cé nguy co quay trd lai.

Lgi suat TPCP My 10 ndm téing vot sau théng tin thué quan(Badn vi : %)
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Nguén: Investing, ABS Research

Lgi suat TPCP My 10 téing vot tUr dau thdng 4 tdi nay va cham muc 4,37% vao ngay 06/05,
day ciling ld mot trong nhitng lan hiém hoi Igi sudt trdi phi€u chinh phd My va DXY vén
déng ngudc chiéu. Nguyén nhén chinh khién Igi suat tdng vot la do: (i) Lo ngai chinh séch
thué cua téng théng Trump sé khién lam phdt quay trd lai lam gidm gid tri Igi nhuén c6
dinh ma nha dau tu sé thu vé trong tudng lai; (i) Ng cdng nudc My hién tai dang vugt qud
120% t6éng sdn phdm trong nudc (GDP). Viéc chinh sdch gidm thué cho doanh nghiép va
ngudi lao dong trong nudc cdia 6ng Trump gdy lo ngai sé de ndng thém Ién khodn ng cong
vén dd khéng 16 nay; (i) Trung Qudc va Nhat Ban, hai chd ng 18n nhat cta Chinh phd My,
déu da gidm lugng ndm gilr trdi phiéu Kho bac My.

Trong quy 1/2025, GDP cla My dd gidm 0,3% so vdi quy trudc, ddnh déu lan dau tién téng
trudng dm ké tU quy 1/2022. Su suy gidm nay trdi ngugc véi midc tdng trudng 2,4% trong
quy 4/2024 va du bdo tdng 0,4% cla cdc chuyén gia. Nguyén nhan dan dén su suy gidm
GDP I do cdc doanh nghiép My da téing cudng nhép khdu hang hdéa trudc khi cdc chinh

sdch thué quan mdi ¢ hiéu lyc va chinh pha cdt gidm manh tay chi tiéu cong. 13
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Nguén: Investing, ABS Research

« Trong thdng 3/2025, chi sé gid tiéu dung (CPI) cta Trung Quéc ghi nhéin mic gidm 0,1%

so vdi cung ky ndm trudc, ddnh déu thdng gidm thd hai lién tiép va cho thdy dp luc gidm
phdt tiép tuc hién hitu trong nén kinh té€ I6n thd hai thé gidi. Dong luc chinh kéo CPI di
xudng dén tir nhém thuc phdm, ddc biét I rau tuai (-6,8%) va thit bo (-10,8%).

Cung vdi CPI, chi s6 gid sén xudt (PPI) cta Trung Qudc tiép tuc gidm 2,5% so vdi cling
ky ndm trudc va 0,4% so véi thdng trudc, ddnh déu thdng giam thd 18 lién tiép va la
muc gidm manh nhat ké ti thdng 11/2024.

Trong b&i cdnh du cung kéo dai, nhu cau néi dia yéu va méi trudng thusgng mai toan céu
bat 6n, NHTW Trung Quéc da gidm Idi sudt hgp déng repo ngudc 7 ngdy xudng 1.4% tU
1.5%, dong thai gidm ty & du trif bdt budc 50 diém cd bdn dé hd trg nén kinh té. Bén
canh d6, chinh pht Trung Quéc dd céng bé nhiing thay déi chinh sdch nhém kich thich
tiéu dung ndi dia nhu: md réng chinh sdch mién thi thuc va cdi tién quy trinh hoan thué.
Viéc dua ra hang loat bién phdt hé trg trén cho thdy nén kinh té€ Trung quéc dang phdi
dugng dau vdi dp luc khéng 16 tir cube chién thugng mai.

Ngdanh sdn xudt bi dnh hudng bdi thué quan
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Nguén: Investing, ABS Research

Trong thdng 4/2025, hoat déng sdn xudt cda Trung Quéc dd suy gidm trd lai sau hai
thdng téng trudng lién ti€p, phdn dnh rd rét tdc déng tiéu cuc tir céing thdng thuong
mai véi Hoa Ky. Cu thé, Chi s6 nha quan tri mua hang (PMI) cta Trung Quéc dé gidm
xuéng 49,0 tir mdc 50,5 trong thdng 3, ddnh déu muc thdp nhat trong vong 16 thdng.
Bdng chiy, chi s6 don hang xudt khdu mdi gidm manh xuéng 44,7, mic thdp nhat ké
tU thdng 12/2022, do anh hudng tu muc thué 145% ma Hoa Ky dp dung doéi véi hang
héa Trung Qudc. Ngodi ra, chi s6 dan hang mdi gidm xuéng 49,2, phdn dnh nhu céu
yéu tU ca thi trudng noi dia va quoc té. Chi sé San lugng co hep khi gidm xudng 49,8.
Chi s6 viéc lam gidm vdi téc d6 nhanh dat 47,9, cho thdy tinh trang cdt gidm nhén su
trong nganh san xudt. Chi s niém tin thdp nhat trong vong 7 thdng.

Ngudc lai vdi su thu hep cla PMI san xudt, PMI Caixin - do ludng cdc doanh nghiép
vla va nho, dat muc 50,4, trén ngudng 50 nhung gidm so vdi muc 51,2 trong thdng
trudc cho thay da tdng trudng chdm lai ddng ké.

14
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Nguén: Investing, ABS Research

« Trong thdng 4/2025, lam phdt hang ndm tai khu vuc déng euro duy tri 6 muic 2,2%,

khéng thay d6i so vdi thdng 3 va cao hon mét chit so véi du bdo 2,1% cla cdec nha kinh
té. Tuy nhién, lam phdt 16i (khéng bao gébm néng lugng va thuc phdm) téng manh 1én
muc 2,7% ti mdc 2,4% trong thdng 3 do nhu cau du lich va tiéu dung dich vu dip 1& Phuc
sinh tdng dét bién. Vao ngay 17/4, ECB quyét dinh ha Ii sudt 0,25 diém phan trdm vé
muc 2,25%, lan thd 7 lién ti€p ké tir thdng 6/2024, nhdm chudn bi dé tng phd véi tdc
doéng kinh té€ tir cudc chién thuong mai. Sdp tdi, ECB van du kién sé& cét gidm 1ai sudt

trong cudc hop vao thdng 6 béat chdp lam phdt I8i tdng trong thdng 4.

Trong thdng 3 n&m 2025, chi s6 gid tiéu dung (CPI) cla Vudng quéc Anh téing 2,6% so
vdi cung ky ndm trudc, giam nhe so véi mdc 2,8% cda thdng 2 va thdp hon du bdo 2,7%
cla BOE. Nguyén nhén chinh lgm phdt gidm la do gid nhién liéu gidm va chi phi thuc
phdm khoéng thay d6i so vdi cung ky ndm ngodi. Mdc du lam phdt vén cao han muc tiéu
2% cua BoE, nhung su gidm téc nay lam tdng ky vong vé viéc cét gidm 1di sudt trong

ndm 2025. Thi trudng du dodn BoE sé thuc hién bén lan cdt gidm 1@i sudt trong ndm nay.

PMI EU ti€p tuc da cdi thién trong khi PMI Anh téing nhe
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Ngubén: Investing, ABS Research
Chi s6 PMI sén xudt EU tdng Ién 49,0 ti muc 48,6 clia thdng 3, dat mic cao nhat trong

32 thdng, du vén dudi ngudng 50 phdan dinh ma réng va thu hep, nhung cho thdy mdc
dd thu hep clia nganh san xudt dang ti€ép tuc chém lai. Chi s6 san lugng dat 51,5, tdng
thdng thd hai lién tiép bat chdp nhu cau trong nudc lan quéc té déu yéu. BDon hang mdi
ti€p tuc gidm nhung vdi t6c d6 chdm nhét trong ba ndm. Bon hang xuét khéu gidm
manh hon so vdi téng dan hang mdi, phdn dnh su suy yéu tai cdc thi trudng xudt khau.
Duc, Phdp va Y, 3 nén kinh t& [6n nhdt cta khéi EU, déu cho thdy nhiing cdi thién du PMI
cla ho van dang thu hep.

Trong thdng 4/2025, chi s6 PMI sén xudt cla Vudng quéc Anh ghi nhdn mdc 45,4, tdng
nhe so v8i mic 44,9 cta thdng trudc nhung van ndm sdu dudi ngudng trung tinh 50, day
I thdng thd bay san xudt thu hep lién ti€p. D& suy gidm chd yéu dén tu su gidm sut
trong daon hang xudt khdu, ddc biét la do lo ngai xoay quanh chinh sdch thué quan tu
chinh quyén Hoa Ky. Bén canh dé, chi phi dau vao gia tdng — bao gém chi phi lao déng

va bdo hiém xd& hoéi — ti€p tuc gdy dp luc 1én bién Igi nhudn doanh nghiép.
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Pau tu céng dugc ddy manh trong thdng 4
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Nguén: B6 Tai chinh, ABS Research

Gidi ngén dau tu cébng bdt dau tdng toéc trong thdng 4, dat khoang 48.206,1 ty
doéng, bdng 60% téng muc gidi ngdn cha ca quy 1/2025, cho thdy quyét tdm cla
chinh pht trong viéc hoan thanh trén 95% ké& hoach trong ndm nay.

Ly k& tir dau ndm dén hét thdng 4, téng von gidi ngdn dat 128.512,9 ty doéng,
tuang dudng 14,32% ké hoach nédm va 15,56% ké& hoach do Thd tudng Chinh phd
gico. Tuy nhién, ty 1& nay van thdp han so vdi cung ky ndm 2024, khi lan lugt dat
15,64% va 16,64%.

Xét theo ngudn vén, gidi ngén tU ngdn sdch dia phuong dat 17,2% ké hoach Thu
tudng giao, cao hon muic 16,56% cung ky ndm trudc. Ngudc lai, vén ngdn sdch
trung uong chi dat 13,33%, thdp hon nhiéu so véi muc 16,79% vao cung ky 2024,

Da tdng trudng téng muc bdn 1é hang héa va doanh thu dich vu dugc giil vitng
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Nguén: Fiinpro, ABS Research

« Téng muc bdn 1é hang hdéa va doanh thu dich vu tiéu dung tiép tuc duy tri da tdng
trudng hai con s6 trong thdng 4/2025 vdi mic tdng 11,1% svck, cao han muc téing
trong thdng 3/2025 Ia 10,8% svck va cung ky nédm trudc 1a 9% svck. Bong luc
chinh dén tU nhu cau tiéu dung, du lich ctia ngudi dan tdng trong cdc ky nghi Ié
cling vdi s6 lugng khdch quéc té dén Viét Nam tdng cao.

« Doanh thu bdn 1é téng di cung vdi tdng trudng tin dung khdi sdc han. Tinh dén
ngay 18/04, du ng tin dung toan hé théng dat 16,28 triéu ty dong tudng dudng vdi
muc tdng 4,27% so vdi cubi ndm 2024, tdng 18,25% so vdi cung ky ndm 2024
(cung ky ndm 2024, du ng tin dung tdng 1,48% so vdi thdng 12/2023). Vdi da tdng

nay, muc tiéu tdng trudng tin dung 16% trong ndm nay la khdé thi.
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Nguén: GSO, S&P Global, ABS Research
« Trong thdng 4/2025, Chi s6 nha audn tri mua hang (PMI) nganh san xudt Viét Nam
gidm manh xuéng 45,6 diém, tir mic 50,5 diém clha thdng 3, ddnh ddu muc suy gidm
I6n nhat ké tir thdng 5/2023. Sy sut gidm ndy phdn dnh tdc dong tiéu cuc tur thué quan
déi Ung cla Hoa Ky, dan dén sy giadm manh sé lugng don ddt hang mdi, xuat khéu va
san lugng. Cu thé, sé lugng don ddt hang mdi gidm vdi téc dé nhanh nhat trong gan hai
n&m, ddo ngudc xu hudng tdng trudng cla thdng trudc. Bon hang xudt khdu mdi cling
giadm thdng thd sdu lién tiép, véi muc gidm manh nhat ké tUr thdng 6/2023. San lugng
gidm ddng ké va nhanh nhdt ké tir thdng 1/2023, phdn dnh su suy yéu trong hoat déng
san xudt. Bdng chud y 1& niém tin kinh doanh giam xuéng muc thdp nhat ké tir thdng
8/2021, cho thdy su lo ngai vé trién vong nganh trong tucng lai.
Chi s6 san xudt cong nghiép (IIP) thdng 4/2025 tiép tuc duy tri d& tdng trudng tich cuc
1,4% MoM. So vdi cung ky ndm trudc, IIP udc tinh tdng 8,9% (cung ky ndm 2024 tdng
7,4%). Nganh cung cdp nudc, hoat dong quan ly va xU ly rdc thdi, nudc thai tdng manh
nhdt véi 10,2%. Theo sau I ngainh ché bién, ché tao tdng 10,1%.

Théng ké tdng trudng sdan xudt cdng nghiép theo nhém nganh (T4/2025)

= %MoM m%YoY

San xudt than céc, san phdm déu mé tinh ché
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Nguén: GSO, ABS Research
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o Xudt nhdp khau tiép tuc duy tri da tdng trudng 2 con sé DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

« Xuét — nhdp khéu: Téng kim ngach xudt, nhdp khdu hang héa thdng 4/2025, uéc  + Tinh chung 4 thdng déu ndm, cdn cdn thudng mai udc tinh xudt siéu 3,79 ty USD,

dat 74,32 ty USD, gidm 1,4%% so vdi thdng trudc va téing 21,3% so vdéi cung ky thé@p hon ddng ké so vdi cung ky ndm trudc 8 muc 9,06 ty USD.
né&m trudc. « Trong 4 thdng dau n&dm 2025, c6 7 mdt hang dat kim ngach xudt khdu trén 5 ty USD,

« Kim ngach xudt khdu sc b6 dat 37,45 ty USD, gidm 2,8% so vdi thdng trudc va téing chiém 67,1% t6ng kim ngach xudt khdu. Trong dé, chd yéu 1 nhém hang céng nghiép
19,8% svck. Trong dd, khu vyc kinh té trong nudc dat 11,66 ty USD, tdng 25,7% ché bién dat 123,71 ty USD, chiém dén 88,2% kim ngach xudt khéu. Cé 2 mdt hang
svck; khu vuc cé vén dau tu nudc ngodi (ké cd dau tho) dat 25,79 ty dong, tdng nhép khdu trén 5 ty USD, chiém 44,3%. Vé cd cdu nhép khdu, chi yéu la cdec nhém
17,2% svck. Nhép khdu hang héa sa bd dat 36,87 ty USD, gan nhu tudng dudng so hang tu liéu san xudt chiém dén 93,9%. Trong dé nhém hang mdy mdéc thiét bi, dung
vdi thdng trudc nhung tdng 22,9% svck. cu phu tung chiém 50,6%.

+ Cdc thi trudng cé kim ngach xuét nhdp khdu I8n nhat van ti€p tuc la nhitng thi  « Xudt khdu nhép trong thdng 4 ti€p tuc duy tri da tdng trudng tich cuc svck nhung
trudng truyén thong. Cu thé, Hoa Ky la thi trudng xudt khdu 16n nhét cda Viét Nam gidm nhe so vdi thdng trudc. Cdn cdn thudng mai sdp téi cé thé tiép tuc chiu dp luc
véi kim ngach dat 43,4 ty USD. Trung Quéc la thi trudng nhdp khdu 16n nhét cta trong béi canh trudc nhiing cdo bubc vé gian lan thusng mai ti phia Hoa Ky. Tinh hinh
Viét Nam vdi kim ngach dat 53,2 ty USD. dam phdm thué quan la véin dé ddc biét can quan tdm trong khodng thdi gian sdp tdi.

Xudt siéu chi 0,58 ty USD trong thdng 4/2025 (Bvt: Ty USD, %YoY) Ca xudt khéu va nhdp khau tiép tuc duy tri (Bvt: Ty USD, %YoY)
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>Dong vén FDI chdm lai trong thdng 4 o

Trong thdng 4, vén ddng ky chi dat 2,8 ty USD gidm 8,4% so vdi cung ky ndm trudc va gidm 19,7% so vdi thdng trudc. Von FDI thuc hién dat 1,78 ty USD tdng 7,9% so vdi
cung ky ndm trudc nhung gidm 11,4% so vdi thdng trudc.

Tuy nhién, Ity ké tir dau ndm dén hét thdng 4, von ddng ky dat 13,82 ty USD, ghi nhdn muc tdng trudng dn tugng 39,9% so vdéi cing ky ndm trudc. Bong luc chinh cda téng
vén dang ky dén tur hoat dong gdép vén, mua c6 phan vdéi 540 Iugt du dn hién hitu déng ky diéu chinh tdng von thém 6,40 ty USD, mét con s6 dn tugng, gép 3,9 lan so vdi
cung ky ndm 2024. V6én FDI thuc hién trong 4 thdng déu nédm udc dat 6,74 ty USD, téing 7,3% so vdi cung ky va la con s6 gidi ngén cao nhat trong 4 thdng dau nédm cda giai
doan 5 ndm gan day.

Vé nhém nganh, nganh céng nghiép ché bién, ché tao tiép tuc thu hdt su quan tdm I6n nhat cha cdc nha déau tu nudc ngodi vdéi sé vén déng ky mdi dat 3,39 ty USD, chiém
60,6% téng von ddng ky cdp mdi. Hoat ddng kinh doanh bat déng sdn didng thd hai vdi 1,51 ty USD, chiém 26,9%.

Xét vé qudc gia va vung lanh thé, Singapore tiép tuc dan déau vé vén dau tu mdi véi 1,6 ty USD, chiém 28,6%. Tiép theo 1& Trung Qudc véi 1,52 ty USD (27,1%) va Nhat Ban
véi 573,2 triéu USD (10,3%).

Dong von FDI trong thdng 4 bdt dau chdm lai do lo ngai chinh quyén Trump tiép tuc dp muc thué cao 1én Viét Nam. Xu hudng nay du kién ti€p tuc dién ra trong thdi gian tdi
cho dén khi Viét Nam dam phdn dudc mét muc thué phu hgp han. Trong kich bdn xdu nhat (MY ti€p tuc dp thué & mic 46%), cdc doanh nghiép FDI s&é bubc phdi tam ngung

sdn xudt va sém tim cdch dich chuyén san xudt sang quéc gia khdc bi dp thué thép han.

Cd cdu téng vén dau tu nudc ngodi Cd cdu vén dau tu truc ti€p nudc ngodi Vén dau tu truc ti€p nudc ngodi (Bvt: Ty USD)
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® CPI tdng nhe ti mic nén cao cliia ndm ngodi
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TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Chi s6 gid tiéu dung (CPI) cta Viét Nam trong thdng 4/2025 da tdng nhe 0,07% so vdi thdng
trudc. CPI thdng 4 tdng 1,37% so vdi dau ndm, va tdng 3,12% so vdi cung ky thdng 3/2024.
Trong muc tdng 0,07% cla CPI thdng 4/2025 so vdi thdng trudc, nhém nha 4, dién nudc,
chat dét va vat liéu xdy dung téng cao nhdt véi midc 0,62%. Trong dé, gid thué nha tdng
0,57%, gid dién sinh hoat t&ing 1,0% chd yéu do nhu cau st dung dién & cdc dia phudng phia
Nam tdng khi thai tiét ndng nédng. Nhédm hang héa va dich vu khdc téing 0,15%, tdi tir moét sé
mdt hang nhu nhédm d6 trang suic tdng 0,43% theo gid vaing trong nudc va thé gidi; stta chita
doéng hé deo tay, do trang suic tdng 0,43%.

J chiéu ngugc lai, dich vu gido duc gidm 0,01% do tinh Lao Cai thuc hién Nghi quyét ctia Hbi
déng nhan dén vé chinh sdch ddc thu hé trg hoc phi cho hoc sinh trung hoc ca sé céng lap,
ngodi cong I&p va hoc vién gido duc thudng xuyén trung hoc cd s ndm hoc 2024 - 2025.
ABS nhdn dinh vdi binh quan 4 thdng déu ndm CPI chi tdng 3,12% cdch khd xa muc tiéu
ki€ém sodt cta chinh phd (4 — 4,5%) thi trong ngdn han CPI chua phdi la vén dé ddng lo ngai.

CPI va lam phdét cd bdn cdc thang
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Gid hiing hda tiéu ding 01-2024 02-2024 03-2024 04-2024 05-2024 06-2024 07-2024 08-2024 09-2024 10-2024 11-2024 12-2024 01-2025 02-2025 03-2025 04-2025 Liy k&
CPl [YoY) 3.37% 3.98% 3.97% 4.40% 4.44% 4.34% 4.36% 3.45% 2.63% 2.89% 2.77% 2.94% 3.63% 2.91% 3.13% 3.12% 3.20%
Hérrg an vl dich vu 8n ubng 2.31% 4.23% 4.05% 4.32% 4.47% 4.66%  4.27%  3.74%  3.94% 4.45% 4.12% 3.87% 4.42% 3.10% 3.83% 4.09% 3.86%
Ludng thuc 15.63% 17.36% 16.54% 15.45% 14.83% 14.78% 14.39% 1097% B.37% B.23% 6.13% 4.58% 3.11% 1.10% 0.68% 0.66% 1.38%
Thut phém 0.34% 2.14% 1.94% 2.49% 2.87% 3.23%  2.7B%  2.BB%  3.24% 4.06% 3.87% 372% 4.83% 3.21% 4.54% 4.91% 4.37%
An udng ngodi gia dinh 3.60% 4.20% 4. 29% 4.37% 4.25% 4.09%  3.94%  3.72%  3.84% 3.81% 3.87% 3.95% 3.98% 3.68% 3.45% 3.67% 3.67%
B3 ubng wi thube 16 1.70% 2.64% 2.63% 2.60% 2.61% 263%  2.52%  2.39%  2.30% 2.26% 2.34% 2.40% 2.72% 2.02% 2.05% 2.07% 2.21%
hay mdc v gidry dép 1.39% 1.64% 1.60% 1.80% 1.70% 1.48%  1.34%  1.20% 1.17% 1.13% 1.14% 1.16% 1.32% 1.05% 1.16% 1.09% 1.15%
Mhi & vi VLKD 6.39% 4.95% 4.87% 5.97% 5.30% B.E0%  5.59% RO0%  4.37% 4.21% 5.06% B.16% 4.95% B.07% 5.30% B.73% 5.26%
Thiét bi wi db ding gia dinh 1.14% 1.31% 1.18% 1.37% 1.33% 1.23%  1.156%  1.14%  1.17% 1.33% 1.41% 1.49% 1.66% 1.45% 1.58% 1.67% 1.57%
Thudc vi dich vu y t& 6.52% 6.52% G.48% 7.44% 7.41% 8.04%  B.13%  B.30% B.28% B8.28% 5.28% B.32%  14.14% 14.47% 14.59% 13.66% 14.19%
Giao thing 1.58% 2.65% 2.68% 4. 24% 5.58% 3.03%  4.40% -146% -B.33% 3.25% 3.30% 0.89% 0.36% 2.74% 4.07% 6.89% 3.55%
Butu chinh vién thing 1.41% 1.48% 1.47% 1.50% 1.42% 1.18% -1.06% -0.74% -0.42% 0.37% 0.57% 0.61% 0.69% 0.55% 0.62% 0.50% 0.56%
Gido duc B.39% B.55% 10.12% 8.31% 8.14% B.01%  B.00% 7.13% 1.21% 0.54% 0.81% 1.08% 1.00% 0.56% 0.25% 2.76% 0.23%
Win hoo, gidi trf v du lich 0.90% 1.71% 1.45% 1.94% 2.01% 2.38%  2.29%  2.32%  2.03% 2.09% 2.20% 2.31% 2.48% 1.86% 2.16% 2.14% 2.16%
B ding wir dich vu khdc 5.79% 6.49% G.32% 6.23% 6.19% 5A7% 6.93%W 6.91% 6.98% 7.03% 7.00% 6.89% 7.01% 6.36% 6.53% G.40% 6.58%
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o Gid vang va ty gid tiép tuc lap dinh
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Gid vaing ca trong nudc va thé gidi tiép tuc 1ap dinh mdéi
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Gid bdn vang SJC Gid mua vang S)C Gid vang giao ngay (cot phdi)
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« Gid vang thé gidi ti€p tuc 1Gp dinh mdi trong thdng 4/2025. Cu thé han, trong phién
giao dich ngaly 21/4, gid vang thé gidi dat mic cao nhat la 3.425 USD/ounce, tdng gan
30% ké tu dau ndm do bat 6n dia chinh tri kéo dai tir chién sy Ukraine - Nga, cdng
thdng & Trung Déng dén mau thudn thusng mai leo thang gilta My va Trung Quéc da
lam gia tdng tdm ly phong nglia rdi ro, thic déy nhu céu trd én vao vang. Bén canh dé,
hoat d6ng mua vaing 6 at tif cdc ngdn hang trung usng, déc biét la & chau A va Trung
Déng, cung vdi ky vong FED sé cdt giam Idi sudt dé gop phan ddy gid vang Ién cao.
Tuy nhién, vao cudi thdng 4 dén nay, gid vang cé xu hudng ha nhiét haon, diéu chinh vé
moc gan 3.250 khi céing thdng thugng mai gitia My va Trung Quéc tam thdi ngung leo
thang va hai bén dang cdn nhdéc ngbi vao ban dam phdn.

« Tai thi trudng trong nudc, gid vang ciing lién tuc lap dinh do bién ddng theo xu hudng
vang thé gidi va ty gid USD/VND tdng. Tai ngdy 06/05, gid vang SJC dudc niém yét gid
mua vao & muic 120,8 triéu dong/lugng va bdn ra 8 midc 122,8 triéu déng/lugng, tdng
han 20 triéu déng so vdi héi dau thdng 4.

Ap luc ty gid téing cao trong thdng 4

26,500

26,000 o Wt

25,500 s e sesese®oee,

' & o, oe% * o

25,000

24,500 e oo o°

24,000

23500 +eeesoso s

23,000
m n m o ;n ;om o oo ¥ T YT T T T T YT T T T OO OO W
N N N N Q) N Q) [ N N N N N N N N N N o N o N N N N
I U @ R & &% 6 9 9 0O IO R @ 6 6 98 93> F
©O O O 0O ©O O 4« 4 4 O O b O o © o 0 6 «# «+ +4 o o o o
Ty gid trung tdm Ty gid Mua (VCB) Ty gid Bdn (VCB) e e Ty gid lién ngdn hang

Nguén: Fiinpro, Investing, ABS Research

Tai ngay 06/02/2025, NHNN cbng b6 ty gid trung tdm & muc 24.938 USD/VND, tiép tuc
tdng manh 103 d6ng so vdi thai diém dau thdng 4 va 596 dong so vdi thai diém dau ndm.
Ty gid USD/VND lién ngén hang van ti€p tuc dao déng xung quanh mdc 26.000, tudng
duang tdng khodng 2% so vdi dau ndm bat chdp déng bac xanh suy yéu. Nguyén nhdn
chinh dudc cho l&: (i) NHNN véi ch chugng hé trg nén kinh té dd quyét tdm trong viéc
gidm mdt bdng 1d@i sudt lién ngdn hang 6 muc thdp (chi dat 2,54% vao ngay 28/04) bdng
viéc lién tuc bam rong trén thi trudng lién ngdn hang khién chénh léch 16i suat VND — USD
ddo chiéu &m & muc cao nhdt ké tir ddu ndm tdi nay; (ii) Nhu cu nhép khéu cé xu hudng
tdng khi Viét Nam can thu hep thdng du thuang mai véi My; (i) TU dau nédm dén nay, Kho
bac nha nudc dad mua 1,2 ty USD, du kién ti€p tuc mua trong thdng 5, gay sudc ép 16n 1én
nguon cung USD.

Trudc nhitng chinh sdch thué quan khé dodn dinh tur téng théng Trump va NHNN lién tuc
bam OMO dé gilt md&t bang 1di sudt lién ngén hang 6 mdc thdp thi ABS nhén dinh ty gid
con chiu nhiéu dp luc trong khodng thdi gian tdi. 22
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Ngay No6i dung Tdc dong ky vong

Quy hoach nay nh&n manh viéc phdt trién t6i da cdc nguén ndng lugng tdi tao, nhadm ddp
Ung nhu cdu téng trudng kinh t&, ddm bdo an ninh ndng lugng va thuc hién cam két giam
phdt thai khi nha kinh, t&r @6 hudng téi cdi thién chdt lugng méi trudng va thdc ddy phdt trién
bén ving.

Ngay 15/04/2025, Phé Thi tudng Chinh phd Bui Thanh Son via ky quyét dinh phé
12/04/2024  duyét Diéu chinh Quy hoach phdt trién dién luc qudc gia ky 2021 - 2030, tdm nhin
dén ndm 2050 (Quy hoach dién 8 — QHDS).

Chuyén thdm clng c6, duy tri trao ddi chién lugc & céip cao nhdt gitia hai bén cling nhu

Wi [£1 T S T TR T v S G Sem e Gk, i e mde thong nhat vé nhithg phudng hudng, bién phdp, néi dung trong tdm dé thuc dday cdc linh vuc

14/04/2025 . \ n in P S 2 A hgp tdc thuc chdt trong thdi gian tdi. Nhiéu vdn kién dudc ky két, trong dé cé viéc hgp tdc
Eeig (e minert @l g (e e Sl BN A s Nam, sém khdi cong du dn dudng sdt Lao Cai — Ha Noi — Hai Phong ngay trong 2025 va du dn
dudng sat téc d6 cao Bdc - Nam trong ndm 2026.
Tj)ng Bl ’Ehu‘To L.Gm kX ban hgnh !\igh! .qﬂuyet 68 cua Bc".AChlrlh ’Fr! VeA,phqt trIAen kmh_ Day la mét budc ngodt quan trong trong chinh sdch d6i véi khu vuc kinh té€ tu nhén bdng
té€ tu nhan. Nghi quyét 68 cé nhiéu diém mdi khdc biét vé kinh t€ tu nhan nhu: ) o - . . A A U AL A, . <
Khdng dinh vai trd déng luc cla kinh té€ tu nhan, thdng thdn néu rd nguyén nhan cdch khang dinh lf.lnh té t nhéin Ia "dong Iuc quan trong nhat cua nen kmh te. Nghg_quyet
04/05/2025 : : : ’ khéng chi thay d6i tu duy, ma con ddt ra muc tiéu lugng hdéa cu thé, thidc day déi mdéi sdng

kim hdm kinh t&€ tu nhan phdt trién, lugng hda vé muc tiéu va cé méc 16 trinh cu thé
v& néu cdc nhém nhiém vu va gidi phdp cu thé, chi tiét dé phdt trién kinh té tu
nhan.

tao, chuyén déi s6, chuyén déi xanh, tao nén tang viing chéc dé kinh té€ tu nhan but phd, ti
dd déng gép nhiéu han cho tdng trudng kinh t&€ va héi nhdp quéc té.

Ky hop th 9 ctia Quéc héi khéa XV dién ra tir ngaly 05/05-30/06 vdi nhiéu néi dung
05/05/2025 I6n dugc bd phiéu, trong tém la xem xét sta ddi Hién phdp, thong qua 34 dy ludt,
11 nghi quyét va quyét dinh cdc van dé kinh té - xa héi quan trong.

Ky hop clia Quéc héi sé thdo ludn va quyét dinh cdc véin dé cot 16i dua dét nudc bude vao
mot giai doan phdt trién mdi.

Viéc hé thong KRX di van hanh cho phép trién khai cdc sédn phdm mdi nhu: Giao dich trong
ngay (T+0), quyén chon,... Bén canh d4, hé théng gidp gidm nghén Iénh, tdng t8c d6 xU ly
cling nhu tdng kha ndng dugc ndng hang tU thi trudng can bién 1én thi trudng mdi néi.

Hé théng giao dich mdi (KRX) chinh thdc di vao hoat dong, ddnh déu mét cdét méce

05/05/2025 lich s{f vdi thi trudng chidng khodn Viét Nam.

Day la mét budc di ngoai giao quan trong, mang lai nhiéu tdc dong tich cuc vé kinh té&, chinh

06/05/2025 Nang céip quan hé Viét Nam — Kazakhstan 1én Di tdc chién lugc. T 61 TR, o @ G e [ v el 681 e inves

Day I mét budce di ngoai giao quan trong, mang lai nhiéu tdc déng tich cuc vé kinh té, chinh

07/05/2025 Néng cép quan hé Viét Nam — Azerbaijan [én D6i tdc chién lugc. tri, an ninh, vé chién lude khu vuc cho c& hai nudc.

Nguén: ABS Research téng hop
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THI TRUOGNG CHUNG KHOAN

Chiu dnh hudng ctia Thué déi ing My




e Tong quan TTCK thdang 04/2025

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

* Thdng 4 day bién dong cua thi trudng chiing khodn (TTCK) Viét Nam da khép lai
vdi dgt diéu chinh manh nhat ké tir thdng 05/2023. Thi trudng rung |dc manh tai
nfa dau thdng 4 sau hang loat cdc su kién lién quan dén chinh sdch thué quan
clia t8ng théng Donald Trump, phdn dnh su nhay cdm vdi bién déng cla cdc yéu
t6 dia chinh tri - thudng mai toan cau. Du véy, luc cau chd dong ti khéi nha dau tu
cd nhdn — ddc biét trong cdc nhip diéu chinh sGu — dd gidp VN-Index gilr vitng
vung hé trd quanh méc 1.200 diém. Trong ndfa cudi thdng, thanh khodn gidm va
thi trusng budc vao trang thdi di ngang tich Idy, trong boi canh théng tin chinh
sdch va tinh hinh thugng chién gitta My va Trung Quéc van chua rd rang. Nhu vay,
két thuc thdng 4, VN-Index ddnh mat 80,6 diém, tusng dudng gidm 6,16% vé méc
1.226 diém.

« Do “cl s6c” vé thué quan, hau hét cdc thi trudng chidng khodn trén thé gidi diéu
chinh manh nhung sau dé héi phuc. Tuy nhién, cdc chi s6 nhu S&P500 va Dow
Jones déu d& ddnh mat da tdng trong ngdn han, cho thdy su dé phong va thdn

trong clia nha dau tu trude nhiing bat 6n vé chinh sdch thusng mai toan cau.

Bién ddng chi s6 mot sé TTCK trén thé gidi
% thay déi 12M
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> Diém lai m6t s6 phién clia VN-Index trong thdng 04

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Diém s6 VN-Index diéu chinh manh theo cdc bién déng thué quan, thanh khodn bét téing ddng ké. Muc thué déi ing 1én dén 46% ma Téng théng Trump céng bé vao ngay

02/04 dd lam ddo ngudc hoan toan ky vong cua thi trudng, gdy ra su phdn tng manh mé tif cdc nha dau tu. Cu séc nay ngay ldp tdc tde ddng tiéu cuc dén chi s6 VN-Index, khi

chi s6 gidm manh 88 diém trong phién giao dich thi hai trong thdng va tiép tuc chiu dp luc giam, kéo theo su lao déc vé méc 1.094 trong ba phién ti€p theo. Thanh khodn trong

cdc phién bdn thdo nay ciing téing 1én muc ky luc dat 42,2 nghin ty déng. Tuy nhién sau dé, viéc Téng théng Trump tuyén bé hodn thué€ 90 ngay vdéi cdc nudc trir Trung Qudc dd

tao ra mét giai doan chd, tam thdi gidp gidm bdt cdng thdng thuong mai va tao déng luc cho dong tién quay trd lai thi trudng. Phién giao dich ngay 10/04 c6 thé coi I mét mdc

quan trong, khi luc cGu mua manh mé xudt hién, nhung thanh khodn Igi gidm ddng ké do thiéu lugng cung bdn ra, chi con 6.274 ty dong. Dong tién chu déng tu nha déu tu theo

dé da gidp VN-Index gilr viing moc hé trg va dan ldy lai da téng, hudng dén mic 1.24x. Du vay, vdi su bét dinh van con trong cdc yéu t6 vi mé va dia chinh tri, thanh khodn cé xu

hudng gidm dan vé cudi thdng, khi tém ly can trong bao trum thi trudng. K&t thic thdng, VN-Index ghi nhéin mdc 1.226 diém, gidm -6,16% so vdi cudi thdng trudc. Thanh khodn
trung binh trong thdng dat 23.417 ty déng (+12,3% svck).
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¢ Hanh dong cua NDT trong thdng 04 DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

NDT cd nhéan la d{)ng |l:fC chinh cta thi trubng Luc cau chu doéng tu NDT gia tdng manh mé. Téng gid tri giao dich rong tu NBT cd

nhan (tinh riéng san HOSE) dat 22.423 ty déng, tdng gdp 2,4 1an cung ky. Top cdc md

22,423 . ‘s , , R .
19267 dudc mua rong nhiéu nhat la FPT (1.389 ty), VIC (3.822 ty), top bdn rong la HPG (-
1.194 ty) va MWG (-1.087 ty)
14,208 e ¢ e / \ s . . \ >
» Khoi ngodai tiép tuc bdn rong. Gid tri bdn rong trong thdng 03 tai 3 san dat -14.071 ty
2480 8,558 9206 déng (+34,7% so vdi thdng trudc). Top bdn rong cdia nudc ngodii gém cdc ma: FPT (-
2957 5205 4054 4022 500 3078 1.017 1), VIC (-4.300 ty), VNM (-783 ).
l . . « NBT t6 chidc bdn rong c6 phi€u nhém ngén hang. Gid tri bdn rong nhém NDT t6
churc tai san HOSE tdng murc ky luc trong mét ndm dat -8.908 ty. Cdc md bdn rong cha
04/24 05/24 06/24 07/24 09/24 10/24 11/24 12/24 01/25 02/25 03/25 04/25
(3.808) yéu 3 mdng ngdn hang bao gom ACB (-1.487 ty), STB (-776 ty); MBB (-766 ty).
+ Khéi tu doanh ddo chiéu bdn rong ddng ké. Gid tri bdn rong ghi nhdn -4.032 ty dong.
Ghi chu: dit liéu dugc tinh bao gém gid tri khdp l1énh + théa thudn tai san HOSE } , . s N N
Nhém tu doanh bdn rong chd yéu FPT (-1.091 ty); MWG (-589 ty).
Khéi tu doanh bdn rong ddng ké so véi thdng trudc Khéi ngoaqi bdn rong ky luc trong ndm
0
-2,000
—2 186
2,126 1663 1,973 -4,000 3796 -2,781
914 -
I l - I 465 547 820 6000 5316
- H -8,000 6,697
] [ ] [] 10000 8283
. -1,056 (979 -9,931
1,205 12,000 11,011 -10,433
-11,887
-14,000
(4,032) -16,000 14071
-18,000 -16,738

04/24 05/24 06/24 07/24 08/24 09/24 10/24 11/24 12/24 01/25 02/25 03/25 04/25
-20,000 -19,017

Ghi ch: df liéu dudc tinh bao gém gid tri khdp Iénh + théa thuén tai san HOSE Ghi chd: dit liéu dugc tinh bao gém gid tri khdp Iénh + théa thudn tai 3 san HOSE, HNX véi UPCOM



s Chuyén déng co phiéu trong thdang 04 DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Bién dong gid c6 phiéu trong nhém VN30

23.5%

17.2%
13.8%
120 2.1% 3.1% I
JEJEEEEEEEEm=———"""
- % - -1
- 505 -6.4% -5.9% ~5.0% ~4.9% ~4.7% -4.4% -2.9% -2.3% -2.1% 0%
-7 594 -6.

- Of - [0)
14,39 13.8%12.9% 12.7%12.6% 11.79%10.8%10-5%10.3% 9:6% -9.5%

-26.9%26.5%
GVR BCM PLX BVH VPB GAS VIB SSI BID VCB CTG FPT VJC ACB MSN SSB VNM TPB HPG TCB HDB MBB LPB SAB SHB STB MWG VHM VIC VRE

Nguén: FiinproX, ABS Research

Ghi chu: dit liéu dugc tinh dén ngay 29/04/2025

Top 5 c8 phi€u dnh hudng tich cuc dén VN-Index Top 5 c6 phiéu dnh hudng tiéu cuc dén VN-Index
0.87% FPT CTG BID GVR VCB
0.66%
-0.37% -0.39%
-0.55% -0.59%
0.22% 0.22%
- - -
1] P
vIC VHM VRE GEE HVN

Ngubén: FiinproX, ABS Research 28



Chuyén déng nhém nganh va cau chuyén dau tu DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Trong béi canh thi trudng chung bién dong tiéu cuc, phan I6n cdc nhdm nganh déu chiu dp luc giadm gid manh. Tuy nhién, da tdng cla nhém Bdt ddng sdn chd yéu dudc déng goép bdi
cdc ¢6 phiéu thudc ho Vingroup nhu VIC, VHM va VRE. Bén canh d6, cdc mé nhu HAH, VSC va GEX g nhiing diém sdng téng gid trong nhém Hang va Dich vu Céng nghiép.

Gid tri giao dich tai cdc nhém nganh hau hét déu tdng so vdi thdng trudc cho thdy stic manh cta dong tién “bét ddy”. Sau phién diéu chinh, nguén vén bét dau duge phén bé lai va
chd yéu chdy vaio cdc nhdm nganh it bi dnh hudng truc ti€p dudi tdc déng clia thué quan déi Ung tir My.

Nhém Téi nguyén cd ban (+0,21% so véi thdng trudc): Ma c6 phiéu nhdn dudc su quan tdm I8n nhét la HPG do cé ty trong hang xudt khdu thdp va két qué kinh doanh Q1 tich cuc,
trién vong hudng Igi tir thi trusng BDS héi phuc va dau tu cdng, ddc biét I cde du dn dudng sét.

Nhém Dich vu téi chinh (+2,01% so vdéi thdng trudc): Cdc ma c6 phiéu tiéu biéu dudc giao dich bao gém SSI, VCI, VIX khi NDT ky vong vao viéc nganh chiing khodn hudng Igi tir KRX
chinh thidc di vao van hanh trong thdng 5/2025.

Nhém Xday dung va Vét liéu (+0,46% so vdéi thdng trudc): Cdc ma cd phiéu tiéu biéu thu nhan duge nguén vén ti NDT la VCG, Cll, CTD nha ky vong hudng Igi tir ddy manh dau tu
cong.

Ngudc lai, nhém Hang va dich vu Céng nghiép, Ngan hang, Céng nghé théng tin, BBS Khu céng nghiép mdc du tdng gid tri giao dich nhung ty trong dong tién van gidm so vdi thdng

trudc. Diéu nay phdn dnh xu hudng nha déu tu co cdu lai danh muc, rat vén khéi cdc ma c6 phiéu bi dnh hudng nhiéu bai tdc déng cta thué quan.

Chuyén déng gid cdc nhém nganh trong thdng 4/2025 Chuyén déng ty trong dong tién cdc nhém nganh trong thang 4/2025
Héo-@it1 4% I—— Hang vé& Dich vu Cong nghiép30% I
Dau khi -16.19% I Ngén hang -0.84% IS
Hang cé nhén & Gia dung -14.07% I Cbng nghé théng tin -0.39% I
Céng nghé Théng tin -12.11% I Bdt dong san -0.39% N
Dich vu t&i chinh -11.44% I Bdn & -0.22% Il
Truyén théng -11.23% I Thyc phdm va d6 udng -0.19% N
Bdo hiém -10.79% I Du lich v& Gidi trf -0.15% Il
Ngén hang -7.68% I O t6 var Phy tung -0.15% Il
Dién, nudc & xdng ddu khi dét -7.21% I Bé&o hiém -0.01% |
Ta&i nguyén Cd ban -7.16% I Dién, nudc, xdng ddu & khi dét 0.00%
0 t6 vai phu tiing -6.04% I Hang cd nhén & Gia dung I 0.02%
Xy dung va Vat liéu -5.20% I Déu khf I 0.02%
Y t& -4.01% I Truyén théng I 0.03%
Thyc phém va d6 uéng -3.76% I Tai nguyén Cd bdn I 021%
Bdn Ié 1 0.30% Y té B 0.23%
Du lich vé Gidi trf 1 0.50% Xéy dung va Vat liéu I 0.46%
Bdt dong sén B 3.40% Héa chét I 0.65%
Hang & Dich vu Céng nghiép o, Dich vy tai chinh I 2 01%

Nguén: FiinproX, ABS Research

29



o Két qud kinh doanh cdc DNNY Quy 1/2025 DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Tinh dén ngay 06/05/2025, dd cé 1.040 doanh nghiép trén téng sé 1753 doanh nghiép (tuang Ung véi 97,5% von héa) niém yét/giao dich trén ca 3 san céng bé két quéd kinh
doanh quy 1/2025. Trong nhém Tai chinh, ngainh Ngén hang gitr da téng trudng LNST 6n dinh (+14,3% svck). Trong nhém Phi tai chinh, hGu hét cdc nhém nganh déu cé mic
téing trudng LNST tich cuc, trong dé tiéu biéu 1 nganh Bdn |é (+74% svck); Céng nghé théng tin (+40,3% svck); Dién, nudc, xdng dau va khi dét (44,5% svck). Riéng nhém Truyén

théng téing trudng 11.795% svck do mad VEF ¢ Igi nhudn tdng trudng tir chuyén nhugng bét déng sdn, do dé khéng phdn dnh xu hudng nganh chung.
Ngénh ICB L2 Vén héa  LNST Q1/24 (ty VND) LNST Q1/25 (ty VND) Té&ng trudng YoY (%) LNST ném 2023 LNST n&dm 2024 Té&ng trudng YoY (%)

TTM (ty déng)
Nhém tai chinh

Ngdan hang 2.109.873 57.470 65.709 14,3% 202.472 235.951 16,5%
Dich vu tai chinh 239.764 3.919 3.600 -8,2% 11.406 13.390 17,4%
Bdo hiém 73.296 1.620 1.717 6,0% 5.281 5.348 1,3%
Téng nhém tai chinh 2.422.933 63.009 71.026 " 12,7% 219.159 254.688 16,2%

Nhoém phi tai chinh

Bdn Ié 141706 1.200 2087 [74.0% 074 5.471 [GRE

Bét déng san 994.545 12.338 14.423 16,9% 57.725 58.146 0,7%
Céng nghé Théng tin 175.700 1.887 2.648 40,3% 6.884 8.550 24,2%
Dau khi 131.048 2.994 1.274 -57,5% 13.895 6.347 -54,3%
Dién, nudc & xé&ng dau khi dét 406.448 4.872 7.038 44,5% 28.814 25.384 -11,9%
Du lich v&1 Gidi trf 137.814 5.063 4.177 -17,5% (4.656) 9.485 -303,7%
Hang & Dich vu Céng nghiép 557.564 7.311 7.672 4,9% 27.024 36.221 34,0%
Hang cé nhan & Gia dung 64.233 1.536 1.723 12,2% 5.244 6.826 30,2%
Hda chét 215.349 2615 3.692 41,2% 11.604 13.314 14,7%
O t6 va phu tung 26.855 300 211 -29,8% 795 805 1,3%
T&i nguyén C6 ban 293.061 3.772 4515 19,7% 8.276 15.830 91,3%
Thuc phém v d6 udng 606.202 7.520 7.667 2,0% 31.264 35.826 14,6%

Truyén théng 40.253 125 14914 S5 (1.205) 267 -122,1%
Vién théng 253.004 1.962 753 -61,6% 3.078 8527 | 177.0%

Xay dung va Vat liéu 215.997 2.422 2.522 4,1% 8.629 13.390 55,2%
Y té 57.444 933 891 -4,6% 3.720 3.783 1,7%
Téng nhém phi tai chinh 4.317.225 56.848 76.204 7 34,0% 202.065 248.172 22,8%

Téng céng 6.740.158 119.857 147.230 421.224 502.860

Ghi chu: Dt liéu dugc cdp nhét tir BCTC Q1/2025 dé céng bé clia 1040/1663 doanh doanh nghiép niém yét/ddng ky giao dich trén 3 san HOSE, HNX va UPCoM. Nguén di liéu dudc cdp nhat tir FiinPro tai ngay 06/05/2025. 30



DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM BAU TU

NHAN DINH VA KHUYEN NGH]




> NHIN LAI DU BAO VA KHUYEN NGHI THANG 4/2025 DABS

- Trong kich b&n xdc sudt cao clia thdng 4/2025, ching ti nhan dinh sau nhip rei * ThC t& ding nhu du bdo cta ching téi, VN-Index dd hoéi phuc nhanh va

trudc do, thi trudng cé thé héi nhanh vé manh téi cdc viung khdng cu dé xudt | manh. Thém vaio d6, nhg cé cdéc tin tudc tich cyc vé dam phdn thué quan My -
Khdng cu 1: 1.160 - 1.180, Khdng cy 2: 1.200 - 1.220, Khdng cu 3: 1.250 - 1.280.
Tuy nhién, nha dau tu can luu y déy la gioo dich ngudgc Iai xu thé chinh dang

gidm, cén lua chon c6 phiéu va ty trong hgp ly, tuéin tha ky lugt giao dich. « K&t qud danh muc cdc ¢ phi€u ching t6i khuyé&n nghi dugc téng hdp tai trang

Viét Nam ma VN-Index téng diém |én muc cao nhat 1267.3 diém vao ngay

9/5/2025, tudng Ung tdng 15,8% tinh tlr ngay bdo cdo trudc (9/4/2025).

Sau.

VNINDEX - TW - HSX = 01,173.14 H1,174.40 L1,073.61 C1,094.30 -116.37 (-9.61%)
~3
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s NHIN LAI DU BAO VA KHUYEN NGHI THANG 4/2025

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

- Todn bd c6 phiéu cham vung gid mua khuyén nghi.

- Bién déng gid cd danh muc & +19,1% theo gid ngay 9/5/2025 hodc theo mic gid cdt 16, va +19,9% theo gid cao nhat dat dudc trong giai dogn 30

ngay ké tU ngdy ra bdo cdo, so vdéi gid cham vung mua. Mdc bién déng gid nay t6t han so véi muc bién déng cia VN-Index tudng ung la +15,8% va

+16,0%.

Tdng/ Gidm (%) so
vdi gid cham thap

~.  Gidtaingayra,,. o Gid thap nhat ., Gid muc ... . . nhdattrongvung KN Gid cham cao Tdng/ Giam (%)
Ma co z . Vung gid mua 3 Gid muc n ., <..x Gidtai ngay " R e ot e o - P B sy
higu bdo cdo 48 xudit cham vung tiéu (TA) tiéu 2 Gia cat lo 09/05/2025 (hodc so vdi gid t(_]ll nhat tinh dén  so vd@i gid ngay
P (09/04/2025) KN (TA) ngay ra bdo cdo néu  09/05/2025 bdo cdo
khong cé gid cham
vung KN)
1 MSN 50.30 50-50,3 50.3 56 - 58 47.0 62.80 24.9% 63.00 25.2%
2 VNM 52.00 52 52 56 - 58 51 57.70 11.0% 58.30 12.1%
3 HPG 21.30 20,5-21,3 21.3 24 -25 19.0 25.65 20.4% 25.85 21.4%
4 GAS 50.80 50,8 - 51 50.8 56 -58 50.0 61.10 20.3% 61.40 20.9%
Trung binh 19.1% 19.9%
0, 0,
VNIndex 1094.3 1,267 15.8% 1,270 16.0%

Nguén: ABS Research

Ghi chu: Khéng cd su kién c6 déng ndo cla cdc cé phi€u trong danh muc trong giai doan khuyén nghij
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s TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 5/2025

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

V& yéu té6 Phan tich ky thuét:

Thi trudng hinh thanh nén rdt chan dai trong thdng 4 khi cdc ¢ phiéu hoi phuc
tét trong hau hét thdng 4/2025. Chi s6 VN-Index két nén thdng tai 1273,61
diém, tao ra ho trg 1220-1221 diém, tao ky vong hoi phuc ti€p dién trong thdng
5 ti€én vao vung khdng cuy 1250-1260-1280 diém. Bdy & vung gid quan trong
trong viéc hinh thanh xu hudng tiép theo cla thi trudng, trong thé tiép tuc di 1én
hay diéu chinh kiém dinh lai cung céu trong réu nén rat chén caa cdy nén thdng
4. Cdc nhém nganh cé phiéu sau pha diéu chinh da cé chiét khdu sdu so vdi

m&c hé trg tdng gid tinh tUr nédm 2023.

Xu hudng thdng: duy tri cdu tric ddy sau cao hon ddy trudc. Vi thé gid ndm kep
gilta ving MA10 - MA20 cla biéu d6 thdng trong viing 1240-1280 diém, dong

tién chua c6 su tich cuc trén khung ddai han, chi bdo MACD cé biéu hién giao cdt
xubng dudng tin hiéu. Du kién day la vung giao dich véi bién hep 40+/- diém, do
yéu t6 khdng cu manh va tin hiéu rdi ro cdia biéu d6 thdng cé thé xudt hién néu
c6 nén két thdng gidm va déng dudi 1200 diém.

Xu hudng tudn: céu tric tdng cta trung han chua bi phd v3 khi méc ddy hé trg

clia ndm 2023 tai 1030-1070 diém chua bi xdm pham. Bong thdi, khi thi trudng
chua vugt qua vung dinh 1300 diém, xu hudng cda thi trudng van dang & thé

cta chu ky di ngang dinh - ddy nhu trén. Hinh thanh thé giao dich cta giai doan
trung han di ngang.

Vi thé cda gid van ndm dudi trung binh trugt EMA 10/20/50 tuan. Chi bdo ky
thuét MACD dang ndm trong pha gidm tuan. Budng gid da di chuyén phec tap,
tlr hé trg dudi 1182- 1150 diém tdi cdn trén 1250-1280 diém. V4&i cdch di
chuyén nhu trén thi dudng gid van hodan toan ndm dudi cdc dusng trung binh
trugt tudn, va vung cung day ddc phia trén khdng cu, rdi ro van con tiém an &

khung trung han.

Dong tién di ra sau nhip bdn thdo manh, dang dan trd Igi. Tuy nhién, do suc
mua cla nha dau tu cd nhén chua dd bén viing cho yéu t6 téng trd lai cta ngdn
han - trung han nén nhip 1én hién tai vén dudc ddnh gid lad xu hudng hoéi phuc

thur 2 trén khung giG- ngay.

Chung téi ddnh gid trén biéu d6 tuan cé thé xudt hién nhip rung rii khi thi trudng
tién vao vung nay vdéi dong tién yéu dan, va thiéu su dong thuén mua 1én cda

cdc nha dau tu I8n, sau khi dd bat ddy 6 thdng 4.

Nhu vay, xu hudng trung han dang di ngang theo bién dé gid 1300-1070 diém
vdi cdc khdng cu trong bién dé nay ¢ 1250-1280-1300 -1320 diém, hé trg 1070
diém. Nha dau tu giao dich trung han cé thé chd thi trudng xdc nhan di 1én, cho
thdy c6 su cdi thién va gia tdng manh dong tién; hodic pha ri ti€p cla biéu d6

tudn, mua vao tao vu thé dé an todn va gid von.
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DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

s TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 5/2025 (ti€p)

V& yéu té6 Phan tich ky thuét:

Xu hudng ngay (ngdn han): héi phuc tich cuc, dong tién dang tdng, hanh vi giao * TuU buc tranh kinh té thé gidi, My néi 1én la diém sdng dan ddt da tdng trudng

dich mua 1én c6 su cdi thién t6t. Do d6 hién tai vung gid khdng cu theo cdc
dudng trung binh trugt ngay, va khdng cu clda vung cung 1250-1266-1280
diém dugc ddnh gid 1& viing khdng cu tam ly. Ap luc cé thé gia tdng néu thi
trudng khong duy tri dudc thanh khodn mua [én, thi trudng hodn toan cé thé di
chuyén xu6ng kiém tra lgi méc H6 trg 1, khi d6 kich ban giao dich d6i vdi biéu dé
ngdy cho nha dau tu ngdn han tir 1220-1225 dén 1280 diém, d6i véi biéu dé

ngdy can yéu cau gitr dugc moéc Hé trg 1.

Cdc vung hé trd va khdng cu:

* Khdng cy 1: 1.250-1.266-1.280 Ho6 trg 1: 1.200 - 1.225

* Khdng cy 2: 1.300-1.320 ¢ HO6trg 2: 1.070-1.030

Ho6 trg 3: 1.000 - 980

Cdc yéu tbé vi mé6:

« Tai Viét Nam, linh vuc sdn xudt thu hep trong thdng 4, sén lugng va don
hang mdi déu sut gidm, niém tin kinh doanh gidm xuéng muc thédp nhat
trong nhiéu ndm cho thdy su lo ngai vé trién vong nganh san xudt trong
tuang lai. Thugng mai hang héa cé déau hiéu chiing lai va FDI quay déu sut
giadm, phén nao phdn dnh tdc déng clha cdéc bién phdp thué déi Uing cla MY.
Dau tu cébng dudc day manh, chinh séch kich cau du lich phdét huy hiéu qua
cung véi bdn 1é hang héa va dich vu tiéu dung gilr vitng da tdng trudng hai

chif s6 la diém sdng cla nén kinh té.

kinh té toan c@u vdi viéc sén xudt lién tuc ma rong, sé lugng viéc l[am mdi phi
ndng nghiép tdng cao, muc ludng clia ngudi lao déng lién tuc cdi thién trong khi
lam phdt giam. Nhiéu tdp dodn quéc té cam két tdng dau tu truc tiép, xdy dung
nha mdy sdn xudt My véi s6 von rat I8n trong tudng lai. Diéu nay trdi ngudc vdi
viéc sd@n xudt tiép tuc thu hep tai EU va Anh. Ddc biét, tai Trung Quéc, nén kinh
té€ von da phai déi mdt vdi nhiéu khé khdn thai gian qua lai ti€p tuc chiu dnh
hudng ndng né bdi thué doi ing 145% tU My, ma khéng dudc hodn dp thué 90
ngdy giéng nhu cdc nudc khdc, khién xudt khdu gidm manh va sdn xudt thém
dinh tré. Du kién trong 2 thdng téi khi cdc vong dam phdn thué quan véan dang
dién ra gilta My vao nhiéu nudc, béi cdnh chung kinh té thé gidi va Viét Nam sé

¢4 nhiéu khé khan.

Hién trang nay lai cang lam ndi bat tdm quan trong cda thi trudsng My déi vdi
hoat déng xuét khdu hang héa cha Viét Nam trong giai doan hién nay. Viéc
dam phdn thudng mai Viét Nam — My vi thé cé y nghia vé clng quan trong déi
véi nén kinh té va trién vong kinh doanh cla cdc doanh nghiép niém yét. Viét
Nam ciling d@ chd dong thuc hién cdc bién phdp hé trg thuosng mai cén béng
nhu gidm thué nhdp khau cho hang héa My vé 0%, téing cudng mua hang héa
cla My dé giam thdm hut thusng mai (LNG, mdy bay, hang héa céng nghé
cao...) siét chdt qudn ly ngudn gbc xudt x véi hang héa xudt khau, ngdn chdn
gian |lan thudng mai...Tuy vdy, viéc doam phdn du bdo sé khé khdn va kéo dai,

do Viét Nam I&d mét trong cdc nudce cé théing du thusng mai véi My cao nhdt.
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Cdc yéu té vi md:

« Trén thi trudng tai chinh, Igi sudt TPCP My tédng cao sau khi 6 tin thué dsi tng © Nhu vay, cd thé théy thdi gian 2-3 thdng tdi la thdi diém s& xudt higén cdc dién bién vi

khién vén dé diéu hanh ty gid VND/USD cang thém khé khdn khi I&i sudt tai M§ m& quan trong, mang y nghia budc ngodt vé kinh té vdi Viét Nam, ddc biét 1a két qua
cao hon 18i sudt tuong (ng tai Viét Nam, &nh hudng dong chdy ctia dong vén thda thudn thuosng mai Viét Nam — M§. Theo d6, cd thé xuéit hién cdc ca héi I8n trén thi
quéc té tir Viét Nam quay tré lai My. Ngodi ra viéc Viét Nam phdi tdng cudng trudng chidng khodn, ngi thudng phan dng trudc cdc théng tin kinh té dua ra.

mua v&io USD nhdm ddp tng cho nhu céu tudng lai téng nhép khdu hang héatt . & mt dinh gid, vdi su héi phuc trong thdng 4 va déu thdng 5, P/E clia VN-Index cho 4
Mg dé cdi thién can bdng thudng mai véi nudc nay cling gay thém sic ép Ién ty quy gan nhét d& tdng ti mdc 10,86x tai ngay 9/4/2025 1én 12,12 tai ngay 9/5/2025,
gid. Gid vang cling téing manh vi ngodi yéu té gid vang thé gidi tdng, con dudc théip hn muc trung binh 3 ném & mic 13,13x.

cdng hudng vdi ty gid VND/USD tdng. Nhiing diéu nay bat Igi cho dong tién chay o )
« Cdc c6 phiéu vén héa I6n trong VN30 dang cé dinh gid P/E 1a 10,89x, thdp han nhiéu

vao thi trudng chiing khodn. ) ’
so vdi cdc b phiéu vén hda vira va nhéd trong VNMID (15,06x) va VNSML (13,41x). Céc

* Trong béi canh khd khdn ndy, Viét Nam cd nhiéu chinh séch huy déng va cing muc P/E nay déu thdp hon muc trung binh 3 ndm qua, cho théy muc dinh gid hién tai

c6 ndi luc, théng qua cde chinh sdch dau tu céng, ndi Iéng tin dung, cdi cdch thé van con khd hép dan. Riéng chi s VN30 dang cé P/E chi cao hon mét chit so véi miic
ché, uu tién tap trung phdt trién khoa hoc cdng nghé (Nghi quyét 57), uu tién -2 16n d6 léch chudn trung binh 3 ndm & muc 10,51x.
phdt trién kinh té€ tu nhan (Nghi quyét 68), cdc gidi phdp hé trg doanh nghiép

(thué, phi...), tiéu dung (ti€p tuc giam thué VAT), md rong an sinh xa hoi...

« Yéu t6 dudc coi la tich cuc Ia Fed mdi déy da thuc hién viéc dau thau truc tiép
mua vao Trdi phiéu Kho bac My ky han 10 n&dm véi han 14 ty USD, khién thi
trudng ky vong vao viéc Fed sé sdm chdm dut viéc Thu hep tién té (QT). Néu
hanh ddng nay dién ra 6n dinh trong thdi gian 3-6 thdng tiép theo, cé thé coi day
I diém ddo chiéu chinh sdch cla Fed. Ngodi ra, thai diém Fed dudc du bdo sé
ti€p tuc thuc hién cdt gidm 1ai sudt la trong ky hgp thdng 6 hodic thdng 7 téi (va
sau do sé la 2 lan cét gidm nita trong thdng 10 va thdng 12 ndm 2025), gitp
gidm nhe dp luc vé ty gid, tién té cho kinh té thé gidi.
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> TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 5/2025 (ti€p)

Du bdo dién bién VN-Index trong thdng 5/2025:

Nhu trong phén phén tich thi trudng, vé mdt téng quan ddy la giai doan thi
trudng va béi cdnh théng tin kinh té chua nhiéu tich cuc, thi trusng dang héi phuc
tich cuc & ngdn han, trong khi trung han chua hodn toan ré rang. Ching toéi dé

xudt 2 kich ban nhu sau:
Kich bdn 1 - Xdc sudt cao

Giai doan nay khi thué déi ing dang dudc tam hodn dp dung, trong ngdn han,
VN-Index sé& duy tri yéu t6 tich cuc tdng 1én 1250-1266-1280 diém. Néu VN-
Index gilr dudc méc Hb6 trg 1 tai 1200-1225 diém, vi thé cla gid ndm trén MA10
ngdy, nha dau tu cé tiép tuc giao dich mua Ién cho tdi khi xudt hién yéu té ddo
chiéu & phia trén cta khdng cu. Ngudc lai, khi dong tién chung cla thi trudng van
dang con yéu, nha dau tu nén ha ty trong néu thi trudng khong gilt dugc moéc HO6
trg 1. Nhu vy, kich ban giao dich ctia ngdn han |a trong khung 1220 -1280 diém.

Cdc nhém ¢6 phi€u ching t6i dd dé xudt trong BCCL thdng 4 va cdc bdo cdo
tu@n nhu hang xudt khau (Dét may, Thay sdn...), Ngan hang, Chidng khodn, Phén
ph6i khi LNG, Bau tu cong, Thuc phdm, Phén bén... dang giltr dugc trang thdi van
dong t6t cta qud trinh héi phuc. Nha dau tu ndm gitr va hanh déng ha ty trong
néu cb phiéu khéng gilt dugc trung binh trugt MA5/10 ngay

Kich bdn 2 - Xdc suét thép

Cdc yéu t6 kinh té - tai chinh thé gidi tiéu cuc dién ra manh han, khéng cé nhiéu
cdi thién ddng ké vé trién vong cdc thda thudn thusng mai cé thé khién thi trudng
mat di diém tua téim ly, gdy ra dp luc gidm ti€p dién vé cdc vung hé trg sdu hon.
Ap luc vé8i nha ddu tu dang gilf hang sé& I8n hon nhiéu khi dong tién va hang
khéng con can doéi. Bay la kich bdn khéng tét véi thi trudng chung, nhung dudc
ddnh gid la co héi mua déi véi nha dau tu trung han va dai han ti€p tuc phén bé
vén mua khi thi trudng diéu chinh, nhu chung téi da dé cdp trong céc bdo cdo

trudc day.

Khuyén nghi:

Da6i véi nha dau tu uu mao hiém nén dp dung chién lugc [udt séng tiing nhip H1
cla c6 phiéu, véi phusng phdp mua mudn - bdn sém theo bién d6 ngdn han cla
Kich bén 1.

Nha déu tu cé thé mua d6i véi c6 phiéu dau nganh, dau ngdch nganh, cé Igi thé
doanh nghiép ré rang, dang gilt dudc xu hudng tét va ddng lugng téing gid tot
han thi trudng chung. Trong thdng 5 nay, chdng téi dé xudt gidi ngdn dau tu
trong cdc nhédm nganh Xudt khéu, Cang bién, Ngan hang, Phan bdén, Bdn 1é, Bat

déng sdn dan cu, Dau khi, Céng nghé, Khodng san...

Danh muc cé phiéu khuyén nghi cia ABS trong thdng 5/2025 dudc trinh bay &

phén sau cla bdo cdo nay.
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L&i/L3 ky
vong tu gid Ludn diém déau tu
mua

Vilng gid
mua dé
xuéit

09/05/202 Gid Gid muc Gid muc Gid muc Gid cat

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA) 16

5 hién tai

* KQKD Q1/2025 tich cuc vdi doanh thu thuan dat 1.277 ty dong (+27,0% svck). Ddng luu y, 1di tu
cong ty lién doanh, lién két tdng manh 2,3 lan svck, chd yéu nhd déng gdép Igi nhudn tir cang
Gemalink. Tuy nhién, LNST cla c8 déng Cong ty me gidm chi con 403 ty déng (-28,0% svck) do
khéng con khodn thu nhép tur viéc chuyén nhugng cang Nam Hai Dinh V.

¢ Chung t6i cho rdng trong thai gian tdi, sdn lugng hang héa théng cang cia GMD ndi chung sé bi dnh
hudng tU rdi ro thué quan My va dp luc canh tranh gia tdng tai Hai Phong. Tuy nhién, vdi vi thé la
doanh nghiép hang dau trong nganh cling nhu cdc bién phdp dé phong rui ro cdia Ban I&nh dao
Céng ty, ching t6i GMD van cé thé duy tri cdc Igi thé canh tranh, ddm bdo hoat déng kinh doanh tich

cuc:
GMD 53,0 50-52 58-59 68-70 N/A 47,0 14,7%
> Cdng Nam Dinh Vi c¢é thé gilt cdc uu thé vi tri dia ly thudn Igi va c¢d s& ha tang hoan thién

sau khi GMD hodn thanh nao vét kénh Hd Nam, gidp dén dudc cdc tau cd 48.000 DWT.
Trong bsi canh nhu cdu van chuyén quéc t& dudng dai (nhu tuyén Chau A — Chau My, Chau
A - chéu Au) dang cé ddu hiéu suy gidm, Nam Binh Vii cé thé tiép tuc dugc hudng Igi nhd

dinh vi l&1 trung tdm phuc vu cdc tuyén N6i A, vén dang tdng trudng tich cuc.

> BG6 sung cdc tuyén dich vu mdi tir thding 4/2025 di chdu Phi, chdu Au, Canada va Brazil, gidm
sy phu thudc vao thi trusng M.

» Trong dai han, trién vong gia tdng sdn lugng cda Cong ty dén ti cdc du dn déu tu md rong
cdng sudt bao gém Nam Dinh Vi GD 3 (dau ndm 2026) va Gemalink GD 2 (Q3/2025).
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L&i/L6 ky
vong tu Ludn diém déu tu
gid mua

* Doanh thu Q1/2025 dat 1.011 ty dong (+8,2% svck), LNST cla c8 déng Cong ty me dat tdng trudng rat

Gid Vung gid
hién tai mua dé
xuéit

Gid muc Gid muc Gid muc Gid cat
tidu (TA) tidu 2 (TA) tiéu (FA) 15

09/05/202

5

tich cuc dat 78 ty déng (+26,0% svck) nhd tiét gidm cdc chi phi tai chinh va chi phi qudén ly, bdn hang.

* Chdng téi cho réng trién vong kinh doanh ctia TCM trong ndm 2025 dén tu viéc tiép tuc ddy manh phdt
trién thi trudng Han Qudc va Nhat Ban, chiém léan lugt 28,3% va 12,9% t8ng doanh thu cta doanh nghiép
trong n&m 2024. Cu thé, trién vong kinh doanh dén tir nhs su phuc héi manh mé tir lugng don hang cla

TCM 30,4 28-30 35-40 44-46 N/A 260 29.3% cdc thi trudng chédu A, ddc biét I nhg véio sy déng gép don hang cua tép doan E Land. Ngodi ra, TCM s8
hitu chubi san xudt khép kin ti sgi, dét vai d&n may mdc, tao Igi thé chd déng trong nguén cung nguyén
liéu.

* Trong trudng hgp Viét Nam dat dudc thoa thudn véi My vé thué sudt uu ddi dua trén ty 1& ndi dia hda,
TCM sé& n&m trong nhém doanh nghiép hudng Igi o rét.
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Gid Vung gid
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xudt

09/05/202

Gid muc Gid muc Gid muc Gid cét

5 tieu (TA) tidu 2 (TA) tidu (FA) 15

¢ Két qud kinh doanh quy 1/2025 tdng trudng an tugng vdéi téng thu nhdp hoat dong tdng +12,4% dudc
thic day bdi thu nhép 16i thuan (+29% svck) va thu nhdp ngodi IGi (+22,9% svck). LNTT téng 44,7% svck
nhd chi phi du phong tdng +10,3% svck chdm hon so vdi cung ky ndm 2024.

¢ Chét lugng tai sdn di xudng trong quy 1/2025. Ty 1& ng nhém 2 va ty 1& ng x@u déu tdng Ién, lan lugt 34
bps va 22 bps, 1én mic 1,91% va 1,84%. Trong khi dé, MBB chi tdng nhe chi phi trich I&p du phong
(+10,3% svck va -7,4% so vdi quy trudc), khién ty 1& bao phu ng xdu gidm vé 75%, tUr mic 92% cubi ndm
2024.

* Td&ng trudng tin dung so vdéi dau ndm la 2,3%, dday la téc dod tdng trudng thdp hon so vdi toan nganh. Tuy
MBB 23,5 22-23 26,0 28,0 335 21,0 15,6%
nhién, chidng t6i ky vong tdng trudng tin dung sé but phd hon vao cdc quy sau va dat trén 20% trong 2025

khi ma& bdn [é va thi trudng bét déng san dan héi phuc.

* MBB c6é k& hoach mua lai 100 triéu c6 phiéu quy, tuong dudng 1,6% vén diéu |&. Phuong thiic mua du kién
thuc hién qua khdp 1énh trén san chidng khodn, trong ndm 2025-2026. Bong thdi nay nhé&m bdo vé quyén
Igi c6 dbng trong nhiing thai diém thi trudng chiing khodn bién déng manh. Theo Ban I&nh dao, k& hoach
mua c6 phi€u quy khéng lam anh hudng nhiéu dén hé s6 an toan vén CAR cla MBB, hién vao khodng

11,7%, tudsng dudng muc trung binh nganh.
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Gid muc Gid muc Gid muc Gid cat
tidu (TA) tidu 2 (TA) tieu (FA) 16

hién tai mua dé
xudt

* Vietinbank c6ng bd két quéd kinh doanh quy 1/2025 duy tri 6n dinh vdi téng thu nhép hoat dong dat 20,5
nghin ty dong (+7,3% svck) va LNTT dat 6,8 nghin ty dong (+9,9% svck). Bong luc chinh téi téi thu nhdp tu
thu hoi ng xdu khi thu nhép rong khdc tdng manh 157,3% svck.

¢ Tdng trudng tin dung quy 1/2025 dat 4,5%, cao hon muc téng trudng tin dung toan hé théng la 3,9%.
Chung t6i du bdo CTG cé thé dat t6c dé tdng trudng tin dung khd tich cuc tir 15 - 16% cho ndm 2025, vdi
dong luc dén tir phan khic chién luge la bdn 1é dang phuc héi t6t, ddc biét |a méng khdch hang cd nhén

khi CTG dang cé Igi thé vé chi phi vén thdp va dia ban hoat déng phd réng khdp cd nudc.

CTG 37,5 35-37 39,0 44,0 N/A 33,0 8,3% ! ;
* NIM quy 1/2025 tiép tuc gidm so vdi quy trudc xudng 2,58% (-29 bps sv quy trudc, -44 bps svck) do ngdn

hang gidm 1@i sudt hd trg khdch hang. Ching téi du bdo NIM ctia CTG tiép tuc chiu dp luc trong quy 2 va

héi phuc dan vé cudi ndm di cing vdi nén kinh té€ téng téc héi phuc.
¢ Chat lugng tai san suy yéu vdi NPL dat 1,55% (+21 bps svck, +31 sv quy trudc) trong quy 1/2025. Ty |1é ng

nhém 2 sut giam dat 1,32% (-27 bps svck, -1 bps sv quy trudc). CTG dd xur ly 6,5 nghin ty dong ng xdu
trong quy 1/2025 - tuong dudng ty & x{r ly ng trén t6ng du ng 1a 0,36%.
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* Trong quy 1/2025, Techcombank ghi nhén téng thu nhép hoat déng dat 11,611 ty déng (-5.3% svck) va
LNTT 7,236 ty dong (-7.2% svck), chiu dnh hudng tir bién 1@i thuén giam va thu nhép ngodi I&i suy yéu. Chi
phi van hanh tdng nhe khién CIR tdng Ién muc 28.3%.

¢ Chat lugng tai san van dugc kiém sodt, véi NPL téng nhe [én 1.17 (+2 bps svck, +5 bps sv quy trudc) khién
ty 1& bao phd ng xdu sut giam nhe xuéng 111.4% tU mdc 113,9%. TCB dd x{ ly rdi ro 526 ty déng ng xdu
trong quy 1/2025. Chi phi dy phong gidm 10% svck.

¢ Tdng trudng tin dung quy 1/2025 dat 4,1%, cao han muc tdng 3,9% toan hé théng. Tdng trudng trong quy
TCB 27,6 25-26 29-31 N/A N/A 23,0 17,6% 1/2025 chu yéu nhd du ng cho vay tdng 5,1%, trong khi du ng déu tu trdi phiéu doanh nghiép gidm 7,4%
so véi quy trudc. ABS du phdéng téing trudng tin dung cho ndm 2025 clia ngdn hang sé dudc duy tri 8 muc

trén 20% cung vdi thi trusng bat déng sdn va nén kinh té€ héi phuc.

* TCB tung budc hodn thanh hé sinh thdi tai chinh, ddy manh khai thdc linh vuc bdo hiém. Gan day, TCB da
cong bd phuong dn gép von, mua cé phan dé thanh lap TCLife - Céng ty c6 phan Bdo hiém Nhén tho Ky
thuong. Cu thé, ngéin hang du kién TCLife c6 von diéu & 1.300 ty déng. Trong dd, TCB sé& tham gia gdép
vén 1.040 ty dong, tusng dudng ty 1& s& hitu c6 phan la 80%.
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42-43

Gid muc Gid muc

Gid muc

Gid Lai/Lo ky

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA) cétld |

56-57

N/A

N/A

40,0 32,9%

Ludn diém déu tu

KQKD Q1/2025 t&ing trudng én tugng véi DTT dat 2.555 ty déng (+31,7 % svck), LNST dat 111,1 ty déng
(+51,1% svck). Két thuc Q1/2025, BFC d& hoan thanh 34,3% k& hoach doanh thu ndm 2025 va 48,9% ké
hoach Igi nhuén ndm 2025. Tinh hinh tai chinh lanh manh vdéi lugng tién déi dao va khéng cé ng vay.

Trién vong thi trudng phan bén nédm 2025 du bdo 6n dinh do dudc hé trg bdi nhu cdu tiéu thu van cao.
Theo Modor Intelligence, quy mé thi trudng Phdn boén Viét Nam udc tinh dat 3,44 ty USD vao ndm 2024 va
du kién sé dat 4,20 ty USD vao ndm 2030, téng trudng vdi toc d6 CAGR la 3,38% trong giai doan du bdo
(2024-2030).

DCM

33,8

31-32

38-40

N/A

N/A

29,0 23,8%

KQKD Q1/2025 khd quan vdi DTT dat 3.406 ty déng (+24% svck), LNST Q1/2025 dat 412 ty dong (+18%
svck). Vd&i két qud trén, cong ty dd hoan thanh 53% k& hoach Igi nhudn ca ndm nay. Bay cling la muc
doanh thu va 1@i rong theo quy cao nhdt ctia doanh nghiép trong 3 ndm trd lai déy. Tinh hinh tai chinh

lanh manh vdi lugng tién doéi dao va don bay tai chinh thap.

Trién vong thi trudng phan bén nédm 2025 du bdo 8n dinh do dugc hé trg bdi nhu cau tiéu thu van cao do:
i) Ng&inh phén bdén Viét Nam dang cé su téng trudng ddang ké nhg su hé trg cla chinh pht cho nong
nghiép bén viing, ma rong canh téc dinh hudng xudt khdu, nhdn manh vao cdc bién phdp canh tdc thén

thién vdi mai trusng; i) DAu hiéu thdt chdt nguén cung tir cdc quéc gia I1én va cdng théng dia chinh tri.

Hudng Igi tUr Ludt VAT stia d6i. Viéc dua phén bdn tir dién khong chiu thué VAT sang dién chiu thué VAT
5% c6 thé giip DCM dudc hoan thué VAT dau vao va gidm chi phi so véi cdc ndm trudc.
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* KQKD Q1/2025 tdng trudng dn tudng véi DTT dat 1.156 ty dong (+48,7% svck), Igi nhuén gdp dat trén
188 ty déng (+176,7% svck) vdi bién Igi nhuén gbp cdi thién manh [én 16,3% tU muic 8,7% cla cung ky
ndm trudc, LNST dat 121,7 ty déng (+361,8% svck). K&t thic Q1/2025, DDV dd hoan thanh 34,8% ké
hoach doanh thu nédm 2025 va 70,7% k& hoach Igi nhudn ndm 2025. Tinh hinh tai chinh lanh manh vdéi

lugng tién doi dao va khong cé ng vay.

* Trién vong thi trusng phé&n bén ndm 2025 du bdo 6n dinh do dugc hé trg bdi nhu céu tiéu thu van cao.
Theo Modor Intelligence, quy mé thi trudng Phdn boén Viét Nam udc tinh dat 3,44 ty USD vao ndm 2024 va
du kién sé dat 4,20 ty USD vao ndm 2030, téng trudng vdi toc dd6 CAGR la 3,38% trong giai doan du bdo
(2024-2030).

* D6@u hiéu thdt chdt nguén cung ti: 1) Trung Quéc han ché xudt khdu phan bdn, trong d6 ¢ phan DAP.
DDV 225 21-23 28-31 35,0 N/A 19.0 34.1% Hién Trung Qudc van chd trudng duy tri chinh sdch kiém sodt han ngach xudit khdu phén bén ra thi trudng
quéc té (D6i véi phén DAP, Trung quéc dang cé chinh sdch han ché xudt khdu téi hét Q2/2025) nhung

chinh sdch nay cé thé thay déi; 2) Do cdng théng dia chinh tri dén tdi gidn doan ngudn cung.

* Hudng Igi tr Luéit VAT sla d6i. Theo dé ké tir ngay 1/7/2025, phén bén chinh thic trd thanh mdt hang chiu
thué VAT dau ra vdi thué sudt 5%. DDV lad mot trong s6 cdc DN phdn bén hudng Igi vi nguyén liéu déu vao
chinh cia DDV gbém Apatit, , than, luu huynh, amoniac..., trong dé Apatit hién dang chiu mudc thué VAT la
5% & than la 10%, va khodn thué VAT ddau vao nay sé dugc hoan thué & DDV sé dudc hudng Igi do ghi

nhén gidm chi phi so vdi cdc ndm trudc.

* Lgi nhudn cdi thién nhg gidm chi phi khéu hao. Chdng téi udc tinh ndm 2025, DDV c6 thé tiét kiém dudc
50 ty dong chi phi khdu hao. Biéu nay sé& lam téing Igi nhuén cho Cong ty.
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* Tinh hinh tai chinh lanh manh - lugng tién déi ddo, ng vay & muc thdp.

* L& nha boc 6ng duy nhét nén PVB cé thé hudng Igi khi mét s6 du dn 18n clia nganh dau khi dugc thic ddy
trién khai nhu Bai Hung pha 3, Lac Ba Vang..., déc biét la Du dn L6 B — O Mén. PVB cling véi CTCP Sdn
PVB 263  24-26  30-33 N/A N/A 22,0 26,0% xudt Ong Thép DAu khi — PV PIPE (mét cdng ty thanh vién cla PV GAS) du kién cé thé tring thdu cdc hop
déng cung cdp dich vu boc 6ng cho Du dn L6 B va hida hen dem lai khodng gan 4.000 ty dong doanh thu
thdi gian t6i. Bén canh dd, 1a Céng ty con clia PVGas, PVB sé& nhén dudc nhiéu hé trg tir phia Céng ty me.
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* KQKD Q1/2025 rét tich cuc. Doanh thu thuén (DTT) Q1/2025 dat 36.135 ty dong (+14,8% svck). Trong dé,
doanh thu chudi Thé gidi Di déng (TGDD) va Dién Mdy Xanh (BMX) dat 24,2 nghin ty déng (+14% svck), la
muc doanh thu quy cao nhdt ké tir Q3/2022; doanh thu chudi Bdch Héa Xanh (BHX) dat hon 11 nghin ty
déng (+20% svck); doanh thu cdc chudi con lai (An Khang & Avakids) dat gén 830 ty dong (-14,8% svck).
MWG ghi nhén 1&i tir chudi Erablue trong Q1/2025 dat 3,1 ty dong, ddnh ddu quy thd 3 lién tiép chudi cé
IGi. LNST c6 dong cong ty me Q1/2025 dat 1.546 ty déng (+71,3% svck).

*  Chubi TGDD & BMX van tiép tuc tdng trudng tét. Mdc du mang ICT duge nhdn dinh 1& bdo hoa, doanh thu
TGDD & DMX van tdng trudng tot, 1an lugt dat téng trudng 22% va 9,4% svck trong Q1/2025. K&t qud nay
cho théy cdc gidi phdp thic ddy tdng trudng doanh thu mang ICT ctia MWG dé phdt huy hiéu qud tét va
sé ti€p tuc déng gdp vao tdng trudng doanh thu trong thai gian tdi. N&m 2025 van n&m trong chu ky thay
thé laptop, BDTDD dudc mua manh trong giai doan dinh dich 2020-2021 va Microsoft mdi théng bdo
khoéng hé trg Windows 10 vao 14/10/2025 khién ngudi dung phdi ndng cdp mdy tinh. Do vdy, ky vong
doanh thu méng nay sé van tdng trudng trong ndm nay.

Chubi Bdch Héa Xanh ti€p tuc mé rébng mang ludi clta hang va ¢é 1ai. KQKD Q1/2025 ctia BHX van c¢é lai
du s6 clra hang téng 1én 232 clfa hang (+13% so vdéi cudi ndm 2024), BHX d& hodan thanh 58% k& hoach
md clfa hang cd ndm 2025.Chi phi @€ ma BHX d& gidm hon 30% so vdi trudc day, dé dat diém hoa von thi
doanh thu can dat khodng 1,2 — 1,5 ty dong, déng nghia vdi viéc cdc clia hang mdi md tai mién Trung gan
nhu dé& dat diém hoa von. 70% cdc clra hang hién hitu tai mién nam van con du dia tdng trudng va cé kha
néng tdng trudng thém 10%, dua doanh thu thdng binh quan cdc clfa hang nay ti€p tuc tdng trudng. Viéc
ti€p tuc m3 mdi cla hang trong thai gian tdéi dé€ dat ké hoach 400 clia hang sé& gia tdng doanh thu cho

MWG 60,4 55-57 63-65 73,0 N/A 52,0 14,3%

chubi.

* Chubi An Khang mdéc du chua dat diém hoa vén nhung so vdéi khodn 16 69,8 ty trong Q1/2024, chubi dd
hoat déng hiéu qud han trong Q1/2025 khi chi 16 31,2 ty, s6 16 binh quén trén méi clia hang dd gidm
xudng. Chubi cling d& cdt gidm 200 clfa hang ké tir Q1/2024 dén nay. Cong ty du kién sé dua An Khang
vé diém hoa von trong Q2/2025, tir d6 cadi thién Igi nhudn cong ty.

* Chudi Erablue dy kién ti€p tuc md mdi 50 clra hang tU nay dén cudi ndm 2025 va hudng téi 500 clia hang
vio ndm 2027. Két qud Q1/2025 chudi tiép tuc tdng IGi rong du md rong thém 8 cla hang cho thdy 47
Erablue d& bdt déu cé dudc cong thiic md réng chubi hiéu qud.
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* Doanh thu thuén Q1/2025 dat 5.519 ty déng (+10,7% svck). Bién Igi nhudn gbp cai thién 0,9 diém % svck,
Ién 8,7%. Ldi nhuéin gbp dat 480,7 ty déng (+23,9% svck). LNST c8 déng cong ty me dat 105,9 ty déng
(+14,5% svck).

* Nhu cu mdng MTXT & mdy tinh bdng du kién sé ti€p tuc tdng trudng nhd nhu cau thay thé mdy tinh khi
Microsoft khéng con hé trg Windows 10. Déng luc tdng trudng mdi cling dén tir viéc Digiworld trd thanh
nhda phén phdi chinh thdc cla Gigabyte vao thdng 3/2025 sau khi quy 4/2024 cho thdy nhiing két qua

kinh doanh tich cuc ctia dong mdy tinh nay.

* Mdng dién thoai di d6ng du ki€n van tdng trudng t6t véi déng luc dén ti Xiaomi. Dién thoai di dd6ng Xiaomi
hién dang trén da tdng trudng va gia téing thi phdn tai cdc thi trudng Béng Nam A, trong dé cé Viét Nam.

Dién thoai ctia Xiaomi dudc lua chon bdi cdu hinh tét, gid cd phdi chdng va cé nhiéu phén khic lua chon.
DGW 33,5 32-34 38-39 45-48 N/A 31,0 16,7%

*  Mdng thiét bi vdn phong: tdng trudng dén tir viec DGW thém vao kénh phén phéi sén cé nhitng thucng

hiéu mdi va cdc cong ty vén dang trong xu hudng dau tu vao trung tdm dir liéu, mdy chd, mdy tram.

* Mang thiét bi gia dung: Du kién dugc hudng Igi va tdng trudng theo mang bat déng san dan cu khi mdng
nay du ki€n dm Ién trong ndm 2025. Ddy ld mét trong nhitng nguén khdch hang chinh cia mang thiét bi
gia dinh. DGW sé& phén phai diéu hoa nhiét d6 va ta lanh Xiaomi trong ndm 2025 — cdc sén phdm da déng
gop rdt 16n cho két qua kinh doanh ndm 2024 cda Xiaomi. Theo bdo cdo tai chinh ndm 2024 cda Xiaomi,
2024 |& ndm dau tién cdc sdn phdm phuc vu ddi séng clia Xiaomi dat doanh thu trén 100 ty RMB, tdng
trudng 30% svck. Du kién viéc phdn phéi cdc sédn phdm nay tai Viét Nam ciling sé cho két qud khd quan

khi cdc sdn phdm cta Xiaomi hién nay dang rat dugc ua chudng bdi gid thanh hgp ly var chat lugng tét.
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HDC 22,9 22-23 25-26 N/A N/A 21,2 13,3%

L&i/L6 ky
vong tu
gid mua

Ludn diém déu tu

HDC ghi nhén KQKD Q1/2025 khd quan khi doanh thu dat 99 ty dong (-40% QoQ nhung +16% svck) con
LNST cua c dong Céng ty me dat 14 ty dong (t&ng manh so véi mic 192 triéu déng trong Q4/2024 va 1
ty dong trong Q1/2024) chd yéu nhd vao viéc ban giao du dn Ngoc Tudc 2 vdi bién Igi nhuén gdp cao.

Chung téi ddnh gid trién vong KQKD né&m 2025 cltia HDC tiép tuc tich cuc nhd déng gép ti du én The Light
City P1 va Ngoc Tudc 2 (t8ng backlog chua ghi nhdn vao cudi ndm 2024 vao khodng 350 ty dong) bén
canh du dn Théng Nhat. Ngodi ra, HDC du kién md bdn phan khu mdi tai du dn The Light City va NOXH
Ecotown Phu My trong ndm 2025.

HDC vdi vi thé la cht dau tu s3 hitu quy dét 16n tai Ba Ria — Viing Tau sé& dudc hudng nhiéu Igi thé khi thi
trudng BDS phia Nam khdéi séc, c@u chuyén sdp nhép Ba Ria — Viing Tau vao TP.HCM ciing nhu ha tang
gioo théng dudc ddy manh phdt trién, tiéu biéu l& du dn cao téc Bién Hoa — Viing Tau dang dudc trién
khai.

TCH 17,7 16-17 21,0 N/A N/A 15,0 27,3%

KQKD ndm tai chinh 2024 (tlr 01/04/2024 - 31/03/2025) cta TCH tdng trudng tich cuc khi doanh thu
thuén dat 4,7 nghin ty déng (+23% svck) va LNST cta c¢d déng Cong ty me dat 855 ty dong (+15% svck).
Theo dé, doanh nghiép da hoan thanh 187% ké& hoach doanh thu va 140% k& hoach Igi nhuén cd ndm
nhd ban giao tich cuc tai cdc du dn Hoang Huy New City, Hoang Huy Commerce — Toa H1.

Trong ndm tai chinh 2025, TCH du kién ti€p tuc md bdn 3 du dn trong diém tai Hai Phong: Hoang Huy
Green River (Thiy Nguyén), Hoang Huy New City — Il (Thdy Nguyén) va Hoang Huy Commerce — Tod
H2(TP Hdi Phong).

Bén canh dd, chidng toi cho réing thi trudng BDS khdi sdc, cling nhu viéc TP Thiy Nguyén trd thanh trung
tdm hanh chinh mdi ctia Hai Phong v Hai Dugng sau sdp nhdp sé gildp dia phuong nay phdt trién kinh té
cling nhu ¢@ s& ha tang, gép phan thu hat cu dédn mdi, gidp ddy nhanh hoat déng bdn hang cdc du dn mdi
cla TCH.
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* MSR sd h{tu vi thé ld nha san xudt cdc sdn phdm vonfram cdn sdu I8n nhat thé gidi ngodi Trung Qudc, cdc
san phdm kinh doanh chinh cia doanh nghiép gébm vonfram, déng, fluorit, bismuth dudc st dung trong
cdc nganh céng nghiép hién dai then chét nhu dién td, hda chat, 6 t6, hang khéng vi tru, ndng lugng va
dugc phdm. Md&c du doanh thu téng trudng, MSR lién tuc ghi nhdn khodn 16 rong trong 2 ndm gan déy do

dp luc 1@i vay va chi phi khéu hao.

MSR 173  15-165  24-25 29-34 N/A 130 556% « Trong ngén han, trién vong hd trg cho MSR tich cuc dén tir viec méi day Trung Quéc dé thuc hién kiém
sodt xudt khdu véi ndm loai khodng sdn quan trong - vonfram, indium, bismuth, tellurium va molypden
dugc s dung dé "bdo vé Igi ich an ninh quéc gia", theo d6 sé tdc dong tich cuc véi gid bdn vonfram cling
nhu sdn lugng tiéu thu cta MSR. Ngodi ra, viéc déu tu vao hang héa/cé phiéu hang héa sé la kénh dau tu
an todn gidp da dang hda danh muc dau tu, gidm thiéu rai ro trong béi cdnh lam phdt cao, kinh t& vi mé
cé nhiéu bién dbng.

* VGC ghi nhén KQKD Q1/2025 td&ng trudng dn tugng khi doanh thu thuan dat 2,9 nghin ty déng (+8%

svck), LNST cla c6 déng Cong ty me dat 321 ty dong (+56% svck) nhs déng gop tich cuc cia mang cho
thué dat KCN.

* Vdi nhiing dong thdi tich cuc gan déy cta Chinh phd Viét Nam trong viéc dam phdn van dé thué déi ing
véi MY cé thé gidp Viét Nam dudc dp dung mét mic thué hdp ly hon so vdéi midc 46% ban dau, déng thai

VGC 44,2 42-43 57,0 68,0 N/A 40,0 34,1% o ’ )
vdi nhiing Igi thé sdn cé nhu chi phi nhdn céng, ndng lugng, vi tri chién lugc, tham gia nhiéu hiép dinh

thudng mai tu do, ... s& & cdc yéu t6 hd trg “gil chdn” dong von FDI tai Viét Nam.
* Ngoui ra, hoat déng dau tu cong dugc ddy manh trong ndm 2025 sé hd trg cho mang VLXD cla VGC.

Chung téi cling luu y rdi ro véi VGC néu Viét Nam phdi chiu mic thué déi ting cao han cdc nudc trong khu

VUC.
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* Trién vong kinh doanh trong ndm 2025 clia VCG du kién tiép tuc tich cuc khi hoat déng déu tu céng duge
ddy manh gitp doanh nghiép md réng quy du dn ha tang, doanh nghiép sé hitu lugng backlog 16n gan
28.000 ty déng (tai thai diém cudi nédm 2024) giup dam bdo KQKD cho cdc ndm tiép theo.

vCG 213 20-22 26-27 30-33 24,1 190 262% . Ngodi ra, méng BBS sé o dong luc tdng trudng mdi cho doanh nghiép vdi du dn nhu KDT Dai 16 Hoa Binh

kéo dai (49 ha) va Vinaconex Mdéng Cdi (44 ha) va 3 KCN tai Ha Noi bao gom: Son BDéng, Bong Anh, CNC
2 Hoa Lac.

Trién vong kinh doanh thdgi gian téi ctia FCN dugc ky vong khai sdc han nhd mot s6 yéu té nhu:

(i)  Nganh xdy dung phuc héi nhd nhiing tin hiéu tich cuc cla thi trudng BDS cling nhu viéc Chinh phu tdp

trung ddy manh gidi ngan vén dau tu céng,

FCN 14,2 13-14 16,0 18-19 N/A 12,0  18,5%
(i) FCN s6& hitu lugng backlog I6n hon 2.500 ty chuyén ti€p tif ndm 2024 nhu cang My Thiy (hon 600 ty),

KCN H& Khdnh — Quang Ninh, géi thau tuyén Metro sé 3 Ha Noi, ... bén canh viéc ky mdi 1.300 ty dong
trong Q1/2025.
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Quy 1/2025, FPT ghi nhén Igi nhudn trudc thué udc dat 3.025 ty déng, téing 19,4% so vdi quy dau ndm
ngodi. Bay ld muc Igi nhuéin cao nhéat trong mét quy FPT ting dat dugc ké tir khi thanh 1dp. Ldi nhudn sau
thué tdng 20% so vdéi cung ky 2024, dat 2.596 ty dong. Trong dd, I6i nhudn sau thué thudc vé c¢6 dong
cong ty me dat 2.174 ty dong, tdng 21% so vdi quy 1/2024.

KQKD 2025 kha quan vi dugc hd trg bdi nhu céu chuyén déi s6 gia tdng tai thi trudng trong nudc va quéc
té. FPT gilt nguyén dinh hudng tdng trudng cho ném 2025 vdi ké hoach doanh thu va Igi nhuéin trudc thué
(LNTT) t&ng lén lugt 20% va 21% so véi cung ky.

FPT ti€p tuc kién dinh vdi cdc tru cbt chién lugc mang tinh dai han va dén dau xu hudng toan cau, bao
gbm: Phdt trién hé sinh thdi tri tué nhan tao (Al) ndi dia, ddy manh déu tu véio mdng bdn dén, cdng nghé 6
t6 s6 (autotech), chuyén ddi s8 cho doanh nghiép va chinh pha, chuyén d8i xanh (Green Transformation)
FPT da va dang thuc hién chién lugc M&A cdc cong ty cong nghé nho tai nudc ngodi d€ nhanh chdéng tdng

néng luc trién khai du dn, ddc biét & chdu Au — ngi nhu cdu s6 héa hanh chinh céng dang 1én cao.

Tuy nhién, Ban ldnh dao ciling to ra than trong khi ddnh gid béi canh kinh té€ vi md tiém an nhiéu bién
ddng, bao gém 1&i sudt todn cau khé gidm sdu, xu hudng dich chuyén chudi cung Ung chua én dinh, va
nguy cd gia tdng cdng thdng thusng mai — ddc biét tir chinh sdch thué quan va bdo hé céng nghé ngay
cang quyét liét ctia My vdéi Trung Qudc. Diéu ndy ¢ thé dnh hudng gidn ti€p dén cdc thi trudng xudt khéu
phdn mém trong diém cla FPT nhu Nhét, My va chdu Au, tir d6 tao dp luc 1én kha nding hoan thanh muc

tiéu Igi nhudn da@ ddt ra va duy tn téing trudng hai chif s6 dai han.
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xudt

09/05/202

Gid muc Gid muc Gid muc Gid cat

5 tieu (TA) tidu 2 (TA) tiéu (FA) 16

* Lgi nhudn sau thué quy 4 NDTC 2024-25 dat hon 104 ty déng, tdng 46% so vdi cing ky nién d6 trudc. Lgi
nhudn sau thué toan nién dé dat 428 ty déng, tdng khodng 6,5% so vdi nién d6 2023-24 va I mic cao
nhat ké tur khi hoat déng.

¢ Doanh thu Q1/2025 clia doanh nghiép dat 1.881,44 ty déng téing 12,81% so vdi cung ky. Lgi nhuén sau
thué Q1/2025 cta doanh nghiép dat 80,8 ty dong tding 46,93% so vdi cung ky.

* Ky vong mdang Céng nghé va gidi phdp tiép tuc la chia khéa tdng truéng cdia CMG nhd vao: (i) Chi tiéu cho
linh vuc CNTT todn céu la yéu t6 thic ddy mang CNTT, (ii) Hé sinh thdi m& C.OPE2N , (iii) Xay dung md
hinh hé sinh thdi Al dau tién tai TP.HCM, va (iv) DAy manh su hién dién tai thi trudng chién lugec Nhat Ban.

CMG 33,7 30-31 37-39 44,0 N/A 28,0 24,6%

* CMG l& dan vi cung cép cdc gidi phdp céng nghé s6 cho nhiéu nganh, bao gém Chinh phd, gido duc, thué,
tdi chinh, vdi muc tiéu dat doanh thu 10,000 ty d6ng vao ndm 2025. Déng thdi, mang nay hién chiém
khodang 70% trong t6ng doanh thu ctia CMG, déng vai tro [ ngudn thu chinh cla céng ty.

* LNST Quy 1/2025 gidm so vdi cing ky ném trudc chi yéu do trong ky cé mét s6 dy én 16n bi déy lui tién d6

trién khai, dan dén viéc chua kip nghiém thu ban giao theo k& hoach.

* Doanh thu quy 4/2024 cla Cong ty dat 372,5 ty déng. Nhg chi ddng cdt gidm cdc hoat dong kinh doanh
c6 bién Igi nhudn thdp dé tdp trung mang cong nghé, nén mdc du doanh thu quy 4 va cd ndm 2024 déu
ELC 22.7 20-22 26-28 31-34 N/A 180 28.6% gidm so vdi cung ky ndm 2023, nhung Igi nhudn quy 4/2024 tdng trudng rét manh.
* Bén canh d6, cudi ndm 2024, ELC ky k&t mét s6 hgp déng téng gid tri hang trdm ty déng vdéi cdc nha
mang Viettel, MobiFone tgi mdng vién théng va lién tiép tring thau nhiéu du én céng nghé 18n trong linh

vuc giao thong thong minh va an ninh quéc phong vdi téng gid tri cdc géi thau hon 300 ty déng.
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* Doanh thu thuan ndm 2024 cda MSN dat 83.178 ty dong (+6,3% svck) vdi tdng trudng dén tu tat cd cdc
mdng kinh doanh. Trong d6, MCH dat doanh thu 30.897 ty dong (+9,4% svck); WCM dat doanh thu
32.961 ty dong (+9,7% svck); MML dat doanh thu 7.650 ty dong (+9,5% svck); PLH dat doanh thu 1.621

ty déng (+5,6% svck) va MHT dat doanh thu 14.336 ty déng (+1,7% svck).

Vung gid
mua dé
xuéit

Gidmuc .. - Gid muc Gid cat

09/04/202  Gié .
tieu (TA) tieu (FA) 15

5 hién tai

* Dong luc téing trudng chinh trong thai gian tdi ctia MSN sé& dén tur:

> Md& rong mang ludi ctia hang WCM vdi 400-700 cla hang téng thém trong ndm 2024, déng thai

cdi tao cdc siéu thi theo md hinh clfa hang mdi: WinMart Urban & Rural.
MSN 50,3 50-52,0 b56-58 0,0 95,3 47,0 13,7%

> Cao cp hdéa nganh hang Gia vi, Thuc phdm tién Igi; tiép tuc d6i mdi ngainh hang d6 uéng va day
manh xudt khdu sang cdc thi trudng My, Han Quéc, Nhét Ban va EU.
> MML hdp tdc v8i WinCommerce dé ra mat “Meat Corner” trong chuéi WCM nhdm tdng thi phan

doanh s6 thit ché& bién trong chudi WCM.

> Masan High-Tech Materials (MHT) cé kha néng dudc hudng Igi tir cdng thdng thuong mai My-
Trung khi cdc san phdm ctia MHT hién dang dugc mién trir khoi thué ddi ing, trong khi cdc sén
phdm dén tU Trung Quéc lai phdi chiu muc thué rdt cao khi vao thi trudng My.
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KHUYEN CAO SU DUNG

Dé& dudc hé trg tu van va nhén céc thong tin khuyén nghi,

bdo cdo thudng xuyén, kip thai, tdi ABS Invest ngay tai

TROM VEN TRAI NGHIEM RALITL

Trdi nghiém ngay Trdi nghiém ngay bang gid
ung dung ABS invest ABS Web Trading

Bdo cdo nay dugc viét va phdt hanh bai Céng ty C6 phan Ching khodn An Binh. Bdo cdo nay
dugc viét dua trén ngudn théng tin ddng tin cdy vao thdi diém cong bé. Céng ty C6 phéan
Chiing khodn An Binh khéng chiu trdch nhiém vé dé chinh xdc ctia nhitng thong tin nay.

Quan diém, du bdo va nhitng udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hién y kién clta tdc gid tai
thai diém phdt hanh. Nhimng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctua Coéng ty C8
phan Ching khodn An Binh va cé thé thay ddi ma khéng cdn bdo cdo trude. Bdo cdo nay chi
nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc t6 chic dau tu cling nhu cdc nha dau tu cd nhan
clia Céng ty C6 phan Chung khodn An Binh va khéng mang tinh chét msi chéio mua hay bdn
bat ky chiing khodn nao dudc thdo ludn trong bdo cdo nay. Quyét dinh cda nhda dau tu nén
dua vao nhitng su tu vain doc |dp va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu

rieng biét.

Bdo cdo nay khéng dudc phép sao chép, tdi tao, phdt hanh va phan phéi véi bat ky muc dich
ndo néu khong dudc sy chdp thudn bdng vdn ban cla Céng ty C6 phan Ching khodn An

Binh. Xin vui long ghi rd nguén trich dan néu st dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Nhém thuc hién

Trung tém Phdén tich - Céng ty C6 phan Ching khodn An Binh
Téng 16, toa nha Geleximco, 36 Hoang Cau, Béng Da, Ha Nbi
Dién thoai: (024) 35624626  S6 mdy 1&: 135

www.abs.vn


http://www.abs.vn/

Thank you!

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

IR

NHAN cU pUP
" BEST NEW STOCK TRADING APP BEST SECURITIES HOUSE FOR RESEARCH Trai nghiém ngay
G THU NG ABS INVEST - VIET NAM 2024 IN VIET NAM 2024 ABS Invest tai déy

UNG DUNG GIAO DICH €O PHIEU MG CONG TY CHUNG KHOAN TOT NHAT
TOT NHAT VIET NAM VIET NAM VE PHAN TiCH DAU TU




