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PIEM NHAN THANG 3/2026

Hoat déng sdn xudt tai My ti€p tuc duy tri da phuc héi khi ghi nhén thdng ma rong thi 8 lién ti€p, bat chdp nhiing
tdc déng clha cudc chién Trung Béng. Thi trudng lao dong tdng trudng vudt ky vong, trong khi lam phdt cé thé
quay lai trong cdc thdng tdi lam ddy Ién lo ngai Fed sé dung ha 1di suét trong ndm nay. Tai Trung Quéc, CPI tdng
|én muc cao nhdat trong nhiéu ndm nhd tiéu dung dugc ddy manh trong ky nghi Tét Nguyén ddn. Chinh phd giam
muc tiéu tdng trudng dé tdp trung vdao nhiing cdi cdch gidp nén kinh té gidm bdét su phu thubc vao nhu céu bén
ngodi. G chau Au, lam phdt bung 1én manh mé trudc dp luc clia gid ndng lugng téing cao, song linh vuc sdn xudt
héi phuc ddng kinh ngac trudc nhitng bat 6n cda kinh té thé gidi. (trang 11-15).

Kinh t€ Viét Nam kha quan thé hién qua muc tdng trudng GDP Q1/2026 cao nhdt trong 15 ndm trd lai déy, trong
b&i canh thé gidi con nhiéu bat 6n. Diéu ndly nhd vao san xudt gitr vilng da mdé réng, vén dau tu nudc ngodi cao ky
luc, xudt nhdp khdu but phd, lugng khdch quéc té€ du dich dén Viét Nam cao ky luc,... Tuy nhién, lam phdt téing cao
trd lai, mdt bdng 1@i sudt téing, ty gid tdng nhung van trong tadm kiém sodt, gid vang trong nudc gidm do chiu &nh

hudng tU thi trudng qudc té (trang 16-24).

Nhip diéu chinh manh dau tién trong ndm dudc ghi nhén do tdc déng tu cdc su kién cda chién tranh My - Iran
bung né vao dau thdng 3. Diéu nay cling tdc dong dén diém s6 VN-Index khién chi s6 gidm hon 205 diém, déng
clfa 8 muc 1.674 diém tudng dudng -10,95% so vdéi thdng trudc. (trang 26-28).

Nha dau tu ngoai téing cudng bdn rong, trong khi cdc nha dau tu ndi mua rong, ddc biét la t6 chdc trong nudc
(trang 29).

Trong thdng 3, téc d6 di chuyén cla dong tién gilta cdc nhdm nganh khd nhanh va dut khodt khi cdc nhém nhu
Dau khi, Ndng lugng, Héa chdt cé muc tdng diém tét nhdt 6 thdng 2 lai gidm manh nhét. Cdec nhdém da chiét khau

sdu nhu Bat ddng san, Ngan hang,...cé xu hudng dugc dong tién tham gia, hd trg nhip héi phuc vao cudi thdng.
(trang 29-31).



s NHIN LAI DU BAO VA KHUYEN NGHI THANG 3/2026 DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Trong kich bdn xdc sudt cao cla thdng 3, chiing t6i du bdo thi trudng gidm diém - Thuc t€, VN-Index trong thdng 3 da dién bién ddng nhu du bdo clda ching t6i,

xuéng ngudng Hé trg 2 (1586-1606) va sé gill viing ngudng hé trg ndy. Chung toi diéu chinh vé méc thdp nhat 1591 diém va sau dé cé muc hoi phuc ddng ké
dé nghi quan tri cdc giao dich ky luét, chi mua khi cé du tin hiéu giao dich tai hé 165 diém, tuong Ung +10,4%, |én muc cao nhat 1756 diém ngay 8/4/2026.

trg quan trong. Néu thi trudng diéu chinh du 18n sé la cd hoéi dau tu rat tot tiép | Két qué danh muc cdc cé phiéu ching tai khuyén nghi dugc tdng hdp tai trang

theo sau giai doan thdng 4/2025 trudc dé. Nha dau tu hdy kién nhén va chd ddgi. caL
VNINDEX - 1M - HSX @ 1,793.78 -86.55 (-4.60%)
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- Bién dbng gid cd danh muc & +7,7% theo gid déng clia ngay 09/04/2026, va +11,7% theo gid cao nhét dat dudc trong giai doan 1 thdng ké tif ngay ra bdo cdo gén
nhdt, so véi gid cham viing mua hodc gid tai ngay bdo cdo, trong khi muic bién déng cdia VN-Index tudng Ung la +9,5% va +10,7%.

Tdng/ Gidm (%) so véi

Gid tai ngay ra Vung gid L) tbap y s s gia cl]gm LUl nlth Gid cham cao Tdng/ Gidm (%) so
o o rp 5 = A nhat Gid muc T (R Gia tai ngay trong vung KN (hodc so o o o P sy 7
STT Ma c6 phiéu bdo cdo muaﬂlde Shem T A Gid cat lo 09/04/2026  véi gid tai ngdy ra bdo nhat tinh dén  vdi gid ngay bdo
(09/3/2026) xuéit N N Ay - . ey 09/04/2026 cdo
vung KN cdo néu khoéng co gia
cham vung KN)
1 SHS 16.60 12-14 0.0 17.5-18.5 114 18.00 8.4% 18.60 12.0%
2 HCM 21.75 16.3 - 18 0.0 23-25 15.0 25.20 15.9% 25.40 16.8%
3 SSi 29.30 23-25 0.0 28-29 22.0 28.75 -1.9% 30.25 3.2%
4 VIX 16.45 13-14 0.0 17-19 12.0 18.00 9.4% 18.10 10.0%
5 VPB 24.80 20-21 0.0 24-25 19.4 27.10 9.3% 27.60 11.3%
6 TCB 29.25 24-25 0.0 29-30 23.0 30.90 5.6% 31.10 6.3%
7 EIB 20.55 16-17 0.0 19-20 15.0 22.60 10.0% 23.60 14.8%
8 VCB 57.30 50-52 0.0 59 48.0 59.40 3.7% 60.50 5.6%
9 LAS 17.30 15-17 16.3 19-20 14.5 16.80 3.1% 20.30 24.5%
10 REE 57.70 50-52 0.0 60 48.0 65.50 13.5% 71.70 24.3%
11 KDH 23.95 19-20 0.0 23-25 18.0 26.20 9.4% 26.50 10.6%
12 VGC 42.80 35-38 0.0 44-46 34.0 46.00 7.5% 46.90 9.6%
13 DPG 40.50 32-34 0.0 44-46 28.0 43.30 6.9% 43.30 6.9%
14 DHC 33.95 29-31 0.0 37-39 27.5 36.40 7.2% 36.60 7.8%
Trung binh 7.7% 11.7%
VN-Index 1,653 1,586 1,736.7 9.5% 1,756.6 10.7%

Nguén: FireAnt, ABS Research
Ghi chu: Khéng cd su kién thuc hién quyén nao trong ky



s TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 4/2026

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Phan tich ky thudt:

Trong Bdo cdo chién lugc thdng 3/2026 chiing t6i dy bdo kich ban xdc sudt cao la
thi trudng di chuyén vé viing gid hé trg 1586-1606 diém va xdy dung cdc diéu kién
ban dau cho cdc giao dich mua trd lai vi thé trung han. Thi trudng vira qua da dién

bién ddng nhu ching téi du dodn.

Chung t6i ddnh gid nhip chinh giai doan via qua la can thiét va dem lai co hoi dau
tu cho giai doan tiép theo. V& ca ban, trong 2 tuan cudi thdng 3, thi trudng dd cho
cdc tin hiéu hd trg va ti chéi gidm gid vdi khaéi lugng giao dich suy kiét cung tém ly
dé t6n thuaong tU cdc thong tin dia chinh tri. Dién bién cdc phién hoéi phuc gén déay
cho thdy luc bdn bi hdp thu hodn todn, chdm rdi nhg dong tién trung han dm tham
quay trd lgi. Cdc phién téng da trd lai trong tdm ly nghi ngd trong khi gid c6 phiéu
hdp thu thong tin xdu cé chon loc. Pdy l& cdec ddu hiéu tich cuc cho thdy vung gid
1586-1606 diém dd trd thanh vung gid ho trg quan trong cho xu hudng thi trudng

dén cubi ndm 2026.

Tuy vy, xu hudng dai han cuta thi trudng vén duy tri trang thdi chiing lai cho dén
khi thi trudng xdc nhdn vugt dinh 1920 diém.

Vdi ddnh gid téng quan trén, ching t6i khdo sét cdc xu hudng bén ngdn han va

trung han trén cd sd clia xu hudng dai han tdng nhu sau:

Pdnh gid xu hudng trong giai doan tdi:

Xu hudng trung han: Cdc dién bién diéu chinh dang cho thdy da gidm dd cé biéu

hién chitng lai khi thi trudng Iui vé viing 1586-1606 diém, xdy dung nén gid hé trg
viing chdc. Dong lugng gidm suy yéu dén, cé phiéu tru trong r6 VN30 gilf dugc ho
trg quan trong déi vdi pha Ién tir thdng 4/2026.

Cdu trdc thi trudng da@ hinh thanh mic ddy cén bdng quanh Hb trg 1 tai 1586-1606
diém. Dong tién I6n sau khi thodt ra dd ém thadm mua trd lai ddi véi cdc nhém cd
phi€éu quan trong: Ngdn hang, BDS, Ching khodn, Thép, Van tdi....

Xu hudng trung han trong giai doan sau hodn todn cé thé hinh thanh cdu trdc di
ngang trong vung 1600- 1880 diém, trudc khi xdc nhdn xu hudng tdng trd lai, déng
pha vdi xu hudng dai han dang tdng. Nha dau tu ti€p tuc mua ndm gilf cdc vi thé
trung han déi véi cd phi€u nhu trong cdc bdo cdo tuan cudi cta thdng 3/2026 ma
ABS Research d& khuyén nghi.

H6 trg cla xu hudng téing trung han dudc thiét Iap 8 méc 1586-1606 diém.

Xu hudng ngdn han: Xu hudng ngdn han dang cho tin hiéu ky thuat bét déu téing tré

lgi. Tuy dong tién tham gia con deé dé&t do yéu t6 théng tin vi mé chua tich cuc nhung
vi thé clia gid dang cai thién, khéi lugng va thanh khodn dy kién sé dan dudgc cdi

thién trén khung giao dich ngdn han, tng hd cho xu hudng tdng.

Cdu truc gid dang xéy dung ddy cao hon trén khung ngay, vdi chi s6 MACD giao cdt
lén. Cdc tin hiéu gid vugt qua va duy tri trén 1750 diém la diéu can thiét dé€ cdng cd

cho xu hudng ngdén han duy tri tdng & thdng 4.
HO trg clia xu hudng téing ngén han: 1586-1606 diém.

K&t ludn: Chi s6 VN-Index cho tin hiéu két thdc nhip diéu chinh va bdt dau tdng trd
lgi trén khung ngdn han. Thi trudng dy kién xdy dung céu trdc di ngang ving gid
1600-1880 diém trudc khi tao ra xu hudng téng rd rang khi xéc nhéan vugt qua dinh
1920 diém. Nha dau tu cé thé lua chon cé phiéu cho cdc giao dich ngdn va trung

han.
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Phén tich ky thudt (ti€p):

Vi du bdo xu hudng cla giai doan tdi, chung téi dua ra mic hé trg - khdng cu nhu * Qudc héi khéa XVI mdi dudc bau hop ky hop thd nhat, bau céc chiic danh IGnh
sau: dao cla dat nudc dé dan dat Viét Nam trong giai doan 5 ndm 2026-2030 vdi

Céc viing hé trg vér khdng cu: muc tiéu téng trudng hang nédm 2 chir s6. Ky hop nay ciing thong qua cdc Ké
) hoach vé phdt trién kinh té - xd hoéi, K& hoach dau tu céng trung han, K& hoach
+ Khdngcu 1: 1.880 - 1.920 * Hotrg 1: 1.586 - 1.606 o i \ . .

tai chinh qudc gia, ké hoach vay, trd ng cong cho 5 ndm giai doan 2026-2030...
+ Khdng cu 2: 2.084 - 2.180 * H&trg 2: 1.486 - 1.540 Du ki€n cé nhiéu ludt mdi s& dudc théng qua nhu Ludt Ludt stfa d8i, bé sung mét

s diéu cha Ludt Kinh doanh bat ddng sdn; Ludt stfa d6i, bd sung mét s6 diéu
Cdc yéu té vimd

cla Ludt Nha 68, Lubt Tha d6, v.v. Bay la cdc chl trusng chinh sdch tao khung

Trién vong thi trudng chiing khodn trong thdng 4 du kién chiu tdc dong clia cdc yéu phdp ly, ldm nén tdng chi dao cho cdc hoat dong kinh té trong giai doan tdi,
t6 dan xen. Cé nhiéu yéu té tich cuc ndi tai, nhung cling cé nhiéu yéu t6 tdc déng tiéu trong dé cé nhiéu du dn dau tu céng quy mé 1dn...

cyc tif bén ngodi. Tuy nhién, cdc yéu t6 tiéu cyc dang dugc chinh phu no lc tim gidi « Ban ldnh dao Chinh pht vdéi cdc thanh vién mdi ngay sau khi nhdm chic da tich

phdp va dd cd nhiing két qua kha quan ban déu. cuc hanh dong. Trudc mdt, Tha tudng dd cé chi dao g8 vudng mdc cho hon

Xét cdc yéu t6 tich cuc: 1.500 du dn dang tén dong, NHNN dd hop véi cdc NHTM va mdt bdng 16i sudt

- Kinh t& Viét Nam kha quan thé hién qua muc téng trudng GDP Q1/2026 cao nhét huy dong, cho vay. lién ngan hang ngay sau do da diéu chinh giam..

trong 15 ndm trd lai ddy trong boi cdnh thé gidi con nhiéu bat 6n. Diéu nay la nho « Viét Nam dd dugc FTSE théng bdo vudgt qua ky ddnh gid thdng 3/2026 va sé

vao sén xudt gilf viilng d& md rong, vén dau tu nudc ngodi ca déing ky mdi va gidi chinh thdc dudc ndng hang lén Thi trudng mdi néi, cé hiéu luc tU ngay
ngéin déu cao ky luc, xudt nhdp khéu bdt phd, lugng khdch quéc té du dich dén 21/9/2026. Udc tinh dong v8n thu déng khodng 1,7 ty USD tir cdc quy ETF toan
Viét Nam cao ky luc,... cAu sé d6 vao thi trudng, du kién gidi ngdn theo 16 trinh 4 giai doan tur thdng

« Trién vong KQKD Q1/2026 toan thi trudng l& tich cuc tai nhiéu nhdm nganh, nhat 9/2026 dén thang 9/2027 nhdm han ché bién dong va gidm thiéu xdo tron cho

thi trudng. Ngodi ra, TTCK Viét Nam c6 thé thu hut lugng von tur cdc quy chd
déng lén dén 4-5 ty USD.

l&1 tai cdc nhédm nganh ¢é vén héa 18n nhu ngdn hang, chdng khodn, bdn 1é, dau tu
cong, vat liéu xay dung, phan bén, dau khi ha nguén... K& hoach kinh doanh 2026

tai nhiéu doanh nghiép I8n van cé su tdng trudng.
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Cdc yéu té vi mo (ti€p):

Bén canh dd, nhiéu yéu té tdc ddng tiéu cuc dén cdc chi sé tai chinh — tién té dang

dudc tich cuc giai quyét:

* Nhu ching téi da phdén tich trong BCCL thdng 3, xung dot tai Trung Bong gdy ra
gidn doan chudi cung Ung dau khi va lam gid dau thé gidi tdng vot. Diéu ndy ngay
lap tdc gay dp luc 1én gid cd va ngudn cung xdng déu trong nudc, gidn ti€p d&nh
hudng dén lam phdt va trién vong tdng trudng kinh té. Tuy vdy, chinh phd d& cé
nhiéu gidi phdp gia tdng nguén cung (t&ing cong sudt loc héa dau trong nudc, tim
cdc ngudn cung ddu khi thay thé tir Nga, Déng Nam A, chdu Phi..), binh én gid
xdng dau (st dung quy binh 6n gid, mién thué nhép khau xdng dau...). Nhg vay,
Viét Nam khoéng chi bdo dam nguén cung ma con duy tri mdc gid thdp han trung
binh thé gidi khoang 1,3 USD/lit, v& thdm chi thdp hon cd cdc nude cé chung dudng
bién gidi. M&c du vdy, lam phdt trong thdng 3 da tdng 1én 4,65% svck va van la

mot van dé can uu tién tim gidi phdp.

+ Chién su & Trung Béng cling khién dong von toan cau chuyén dich vao cdc tai san
an toan nhu déng USD va vang, déng thdi cé thé khién cdc NHTW trén thé gidi tn
hodn tién trinh ha 1di sudt, khién chi sé DXY gia tdng. K&t hdp vdi nhép siéu & muc

cao trong Q1/2026, diéu nay gdy dp luc I6n [én ty gid.

« Trong khi d6, viéc tin dung téing manh tir ndm 2025 trong khi huy déng tdng thdp
han khd nhiéu cling gdy dp luc 1én thanh khodn hé théng ngdn hang. Ldi sudt huy
dong nhiéu ngén hang tdng néng ti dau ndm dén nay cling nhu Idi sudt trén thi
trusng lién ngén hang bién déng manh. NHNN dang lam viéc véi cdc NHTM dé tim

cdc gidi phdp phan ndo ha nhiét 1ai sudt.

« V& mat dinh gid, sau dgt diéu chinh manh trong thdng 3, P/E cta VN-Index cho 4
quy gén nhét dd vé mdc 14,05x ngdy 9/4/2026, cao han mét chdt mic trung binh
trong 3 n&dm qua cta chi s6 ndy é muic 13,83x. Ddy 1 moét mdc dinh gid hdp dan

xét dén trién vong tich cuc ctia KQKD Q1/2026 sép dudc cong béb.

Du bdo dién bién VN-Index trong thdng 4/2026:

Cdn cd vao cdc yéu t6 dé cbp phia trén, ching téi dé xudt 2 kich bdn nhu sau:

> Kich ban 1:

Thi trudng tao ving hé trg trung han thanh céng 6 1600 diém, xéy dung cdu tric di
ngang vdi bién doé 1600-1880 diém. Nha ddau tu uu tién giao dich trén khung ngay,
dai vai c6 phiéu gill viing ho trd, hotic cé chiét khdu sdu & pha diéu chinh vira qua.
Dai vdi kich bdn nay nha dau tu can chd y méc hé trg dé xudt 6 1586-1606 diém,
day ciing la diéu kién can ban dau cho cdc giao dich mua.

» Kich bdn 2:

Trong kich bdn tich cuc nhat, VN-Index s6m xdc nhén vugt dinh 1920 sau giai doan
tich IGy gid trén vung 1920 diém. Khi d6, bién d6 gid an toan thi trudng cé thé dat tdi

2184 diém. Nha dau tu hodain toan cé thé gia téing lugng cd phiéu sdn cé.



DABS

o o TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

S

TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 4/2026

> Khuyén nghi:

Thi trudng dang vén déng theo dién bién cta Kich bdn 1 cda Bdo cdo chién lugc thdng 3/2026, gilr viing hd
trg 1586-1606 diém. ABS Research dd chi dong khuyén nghi nha dau tu gidi ngén vi thé trung han & tuén
cudi thdng 3/2026 trong cdc bdo cdo ngay/ tuan.

Yéu t6 rdi ro déi vdi c6 phiéu gidm di ddng ké, khd an toan cho viéc tiép tuc gia tdng déi vdi vi thé nédm gil
trung han khi thi trudng chung con dang nghi ngd xu hudng tdng.

Déi véi nha dau tu giao dich ngdn han, cé thé téng tan sudt giao dich, dua trén méc hé trg - khdng cu sén cé

cta ¢8 phiéu. Uu tién giao dich dé&i vdi c8 phi€u hinh thanh ddy sau ndng dan trén khung ngdn han.
Trong giai doan tdi cua thi trudng, cdc nhdm c6 phi€u nén uu tién gidi ngdn bao gébm Ngén hang, Bat dong
san, Chdng khodn, Thép, Phan dam, Cang bién — Kho van....

Danh muc c6 phiéu khuyén nghi ciia ABS Research trong thdng 4/2026 dudc trinh bay & phan sau cla bdo

cdo nay.
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VNINDEX - 1M - HSX
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01-

dat muc 52,3 trong thdng 3, thdp han so vdi udc tinh sd bd
I 52,4 nhung téing so vdi muc 51,6 cua thdng 2, ddnh ddu
muc md rong lién ti€p cla nganh san xudt trong 8 thdng
qua.

San lugng va cdc don ddt hang mdi déu tdng manh, ddc
biét 1& tU nhu céu trong nudc, trong bdéi cdnh cdc doanh
nghiép tich trif nguén cung va duy tri gid cda trong béi cdnh
xung dét & Trung DBong. Tuy nhién, doanh s& bdn hang
quéc té ti€p tuc sut giam, chiu tdc déng tiéu cuc bdi thué
quan va cdng théng dia chinh tri. Ap luc chi phi gia téng
véi lam phdt dau vao dat mic cao nhét ké tu thdng
8/2025 va gid thanh sén phdm tdng vdi téc d6 nhanh nhat
trong 7 thdng. Niém tin kinh doanh gidm nhe, khi cdc cong

ty bay t6 lo ngai vé gid ndng lugng va thué quan téing cao.

Lam phdt cé xu hudng tdng trong cdc thdng téi
8.0%
6.6%
5.2%

3.8%

2.4%

1.0%
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Nguén: Investing, ABS Research

Chi s6 gid tiéu dung (CPIl) cda Hoa Ky trong thdng 2 tdng °

2,4% svck va 0,3% MoM, phu hgp véi du bdo, va cling 1 muic
thép nhat ké tU thdng 5/2025. Tudng tu, CPI 16i cling khép
vdéi du bdo khi tding 2,5% svck va 0,2% MoM. Chi phi nha 4,
thuc phdm va dich vu tdng nhe trong khi xe hdi, xe tdi da
qua st dung va bdo hiém 6 t6 chdng kién su sut gidm.

Chi s6 PCE tdng 2.8% svck va téng 0.3% MoM trong thdng
1, cao han déi chidt du bdo cla cdc nha kinh té. Chi s6 PCE
16i tdng 3,1% svck, cao han 0,1 diém phan trém so vdi thdng
12. DU chi s6 c6 d6 tré khd I6n nhing vén cho thdy dp luc
lam phdt van hién hitu trudc khi toa dn téi cao My hdy bd
nhiéu muc thué quan ma téng théng Trump dp dung.

Vdi viéc chién sy tai Trung Dong con dién ra phic tap, gdy
dp luc 1én chi phi ndng lugng, thi du kién lam phdt cé thé bat
Ién trong nhiing thdng t&i day.
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Ty |é that nghiép
Nguén: Investing, ABS Research

Nén kinh té€ My dd cé thém 178.000 nghin viéc lam trong
thdng 3/2026, sau khi syt gidm 133,000 trong thdng 2 va
cao hon nhiéu so véi mic du bdo 60.000 cua thi trudng. Da
tdng trudng tiép tuc tdp trung vao linh vuc y té, véi 76,000
viéc lam mdi khi ma 35.000 nhén vién dd quay lqi sau cudc
dinh c6ng héi thdng 2. Bdng thd 2 la linh vuc xdy dung vdi
26,000 viéc lam dudc tao ra, trong khi van tdi va kho bdi
tdng 21,000. G chiéu ngudc lai, khu vuc Chinh pha lién
bang gidm 18,000 viéc lam, con linh vuc tai chinh gidm
15,000.

Ty 1é that nghiép gidm nhe xudng 4.3%, nhung chd yéu do
lyc lugng lao dong sut gidm manh, gidm 396,000 ngudi.
Thu nhdp trung binh theo gig yéu hon ky vong vdi muc
téing 0.2% sv thdng trudc va 3.5% svck ndm trudc, thap

haon du bdo lan lugt 8 midc 0.3% va 3.7%.
12



s DXY va Igi suét TPCP déng loat tdng
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DXY c6 mtuc tdng én tudgng trong thdng 3
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Nguén: Investing, ABS Research
Chi s6 DXY tdng gan 3% trong thdng 3, déng clfa thdng & muic 100, ddy cling la muc
tdng manh nhét ké tir thdng 7/2025. Xung dét & Trung Dong ti€p tuc leo thang, ddc
biét l& viéc Iran phong téa eo bién Hormuz va de doa hoat déng van chuyén trén Bién
D lam gid ndng lugng toan cau tdng manh, déng thdi cling cling cé siic manh déng
bac xanh khi My vé@n dang & nha sdn xudt dau hang dau thé gidi. Bén canh dé, xdc
sudt vé viéc cat gidm I@i sudt cda Fed trong ndm nay dd gidm ddng ké trong béi canh

lam phdt vén neo & muc cao.

Sau cubc hop dién ra gilta thdng 3, Fed d& quyét dinh gilt nguyén ai sudt tai mdc 3,5-
3,75%. Nhiing tuyén bé sau cubc hop cla Fed gan nhu khéng cé su thay déi so vdi
cubc hop trudc dé véi du bdo lam phdt va téc d6 téng trudng kinh té déu cao han mét
chut. Béng thai, Fed cling cho réing cé@n thém thai gian va s6 liéu d€ ddnh gid téc déng
thuc su clia cudc chién 1én nén kinh té trudc khi cé bat ky hanh déng nao tiép theo. Fed
du bdo sé& cé 1 lan cét giam 1di sudt trong n&m nay nhung thi trudng lai cho rdng ngdn

hang trung uang nay sé gitr nguyén I&i sudt trong ndm 2026.

Lgi sudt TPCP My 10 sut gidm trong thdng 3 (Padn vi : %)
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Nguén: Investing, ABS Research
Cung vdi DXY, Igi suat TPCP My 10 dd tdng manh [én vugt mdc 4,4% vao cudi
thdng 3, day ciing ld muc cao nhdt trong 8 thdng qua. Su phuc héi cla trdi phiéu
kho bac phan dnh muc d6 bat 6n cao vé tdc déng ctia cudc chién tai Trung déng doi
véi nén kinh t€ My ndi riéng va toan cau ndi chung. Cha tich Fed dd trdn an thi
trudng théng qua théng diép cho rdng lam phdt van & trong vung kiém sudt, thay vi
phdi phdn Ung bdng chinh sdch tién té thi ngdn hang trung udng dd cé nhitng céng

cu dé choéng lai cdc cd séc ngudn cung.

Ng céng ctia My d& chinh thdc vugt méc ky luc 39 nghin ty USD vao ngay 18/3, mét
cdt moc ddng chd y xudt hién chi vai tuén sau khi né ra xung dét gitia My - Israel va
Iran. Con s6 trén la hé qua tir nhiéu viéc bat dau ti khi Téng théng Trump 1én ndm
quyén, tU viéc thic day dao ludt thué quy mo Ién, gia téing chi tiéu quéc phong dén
siét chdt thuc thi ludt nhép cu. Anh hudng cla ng cong tdng cao sé co tdc déng to
[én dén ngudi dan nhu: chi phi vay mua nha va xe ¢ téing cao, tién lusng suy gidm

do doanh nghiép han ché dau tu, cling nhu gid cd hang héa va dich vu leo thang.
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o Trung Quéc: Lam phdt tdng cao trong dip Tét Nguyén ddn
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CPI thdng 2 Ién muc cao nhdt trong nhiéu thdng
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Nguén: Investing, ABS Research

« Trong thdng 2/2026, CPI cta Trung Quéc téing 1,3% svck, dédnh déu thdng tdng thd ndm
lién tiép va vudt xa muc tdng 0,2% trong thdng 1, day cling & mdc cao nhat trong 37
thdng va cao hon muc téng du kién 0,8% cla cdc chuyén gia. Nguyén nhan chinh dén
dén da tdng trén la do ky nghi Tét Nguyén ddn kéo dai 9 ngay thic day du lich néi dia va
chi tiéu tiéu dung, déng thdi, gid dich vu trong thdgi gian nay cling tdng vot. CPI I6i tdng
1,8% svck tdng manh so véi muc tdng 0,8% trong thdng Giéng.

Chi s6 gid sé&n xudt (PPI) tai cdc nha mdy giam 0,9%, cao hon muc gidm 1,4% trong
thdng 1 va udc tinh cda cdc chuyén gia la giam 1,2%. Ddy cling 1a mic gidm thdp nhat
ké tlr thdng 7/2024, dugc hé trg bdi gid ca trong mot s6 linh vuc trong diém tdng cao va
gid dau héi phuc sau khi di ngang & vung ddy trong nhiéu nédm. Bdc Kinh ndm nay cling
dd ha muc tiéu tdng trudng GDP xudng pham vi ti 4,5 - 5%, muc tiéu thdp nhat tung
dudc ghi nhan ké tir dau nhiing ndm 1990, déu hiéu cho thdy chinh phu tiép tuc tép trung
vao nhitng cdi cdch cé thé gitp nén kinh té€ gidm bdét su phu thudc vao nhu cu bén
ngodi. Trong khi d6, muc tiéu CPI van gitr nguyén & muc "khodng 2%", mdc ma chinh pha

cho réing cé du dia trong viéc diéu tiét vi md va cdi cdch nén kinh té.

Ngénh sdn xudt mé réng vugt ky vong
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Ngudn: Investing, ABS Research

Chi s6 PMI san xudt ctia Trung Quéc dat 50,4 trong thdng 3/2025, tdng so véi muc 49,0
trong thdng 2 va vugt qua ky vong 50,1. Bay l& mic cao nhét trong 1 ndm qua va phuc
héi sau hai thdng suy gidm lién ti€p, dudc hé trg bdi chi tiéu chinh phd manh mé ngay tu
dau ndm va xudt khdu duy tri da tdng trudng 6n dinh. Cdc chi s6 phu déu cé su cdi thién
ddng ké vdi tdng trudng san ludng téing toc (51,4 so vdéi 49,6 trong thdng 2), trong khi
daon d&t hang mdi phuc héi manh mé (51,6 so vdi 48,6). Trong khi dé, gid cd tdng vot,
véi cd chi phi dau vao va gid dau ra déu dat mdc cao nhat trong 4 ném, do gid dau thd
va kim logi mau téng cao. Niém tin kinh doanh sut gidm nhe nhung van trong vung lac

quan.

Chi s6 PMI Caixin gidm xuéng 50,8 so vdéi 52,1 trong thdng 2 va muic 51,6 du bdo. San
lugng va don ddt hang mdi tiép tuc téing, mdc du véi téc d6 chém han. Lugng don hang
ton dong tding 1én do nhu cau vudt qud san lugng, trong khi viéc lam tdng trong thdng
thd ba lién ti€p, ddnh ddu giai doan tao viéc lam dai nhéat ké tur gitia ndm 2021. Bat
ché@p nhiing dp luc chi phi ndng ludng tdng cao trong béi cdnh cdng thdng & Trung

Doéng, cdc nha sdn xudt van lac quan vé san lugng trong 12 thdng tdi.
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Lam phdt ctia Eurozone tdng vot
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Nguén: Investing, ABS Research

« Trong thdng 3/2026, lam phdt hang ndm tai khu vyc déng euro (Eurozone) dd tdng 1én
2,5%, cao hon muc 1,9% trong thdng 2. Bdy ld miic cao nhat ké tir thdng 1/2025, ddy
lam phdt vugt xa muiic muc tiéu 2% cla ECB do chi phi ndng lugng téng vot 4,9% svck
(gidm 3,1% svck trong thdng 2) va ld muic tdng manh nhdt ké tir thdng 2/2023 trudc
nhitng dp lyc xung doét 8 Trung Bdng. Tuy nhién, lam phdt 16i 16i, khdng bao gbm ndng
lugng va ndng lugng, lgi gidm tU 2,4% xudng 2,3%. Thi trudng dang ky vong gan nhu
chéc chdn ECB sé tdng 1ai sudt vao cubi ndm nay, tuy nhién chi tich cda ECB phdt di

théng diép rdéing sé dua vao dif liéu trudce khi hanh déng thay vi du bdo.

« Vo thdng 2/2026, CPI clia Vuong quéc Anh téing 6n dinh 8 muic 3% svck, tudng ty nhu
thdng 1 va phu hdp véi du bdo. Nganh may mdc déng gdp I8n nhat vao su tdng trudng
trén vdéi muc téing 0,9% svck, ddy cling 1& 1an tdng dau tién sau 4 thdng. Tuy nhién, ABS
Research cho réng dif liéu trén chua phdn dnh nhiing tdc déng tir cubc xung dét Trung
Doéng. Ching t6i cling du kién lam phdt sé bung lén trong cdc thdng téi buéc BOE phdi
duy tri mdc 1@i suat 3,75% thay vi ndi 1dng nhu trudc déy dé doi phd vdi tdc déng tiéu

cuc trén.

Ngénh sdn xudt én dinh ddng kinh ngac trudc xung dét tai Trung déng

-~
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Nguén: Investing, ABS Research

Chi s6 PMI nganh sén xudt cda Eurozone trong thdng 3/2026 6 mudc 51,6, cao hon cd udc
tinh sg b6 1 51,4 va muc 50,8 clia thdng 2, ddnh ddu su md réng manh nhat trong linh vuc
sdn xudt ké tur thdng 6/2022, bét chdp gidn doan chudi cung Ung do chién tranh & Trung
Dong gdy ra. Tang trudng sén lugng dat mic cao nhat trong 7 thdng qua, trong khi don
ddt hang mdi tuong dudng vdéi mic cao nhdt trong vong 46 thdng dudc ghi nhén trong
thdng 2, mdc du muc tdng van con khiém tén. BDaon ddt hang xudt khdu mdi 6n dinh, cham
ddt xu hudng sut gidm trong 8 thdng. Trong khi dd, niém tin kinh doanh suy yéu do cdng
théng leo thang & Trung DBéng.

Chi s6 PMI nganh san xudt cia Anh d& gidm xuéng 51,0 trong thdng 3 tU mdc 51,7 cua
thdng trudc, dugc diéu chinh gidm so véi udc tinh sg bo 1a 51,4 nhung van cao hon ddng ké
so vdi ky vong ban déu cuda thi trusng 1 50,1, ndy phan dnh mdc dé 6n dinh bat ngs trong
tdng trudng sdan xudt khi su bung nd chién tranh & Trung Béng. San lugng sé@n xudt gidm
lGn dau tién sau 6 thdng do su khéng chdc chdn khién cdc cong ty gidm sdn lugng. VEé trién
vong kinh doanh, su khoéng chdc chdn ngay cang gia téng d& lam gidm su lac quan cda

cdc nha sdn xudt.
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Tdéng truéng GDP Q1 tdng cao nhdt trong giai doan 2011 - 2026

9.0%

8.02% 8.02% 7.83%
0,

8.0% 7.08% 7.02% 7.09%

7.0%

6.0%

? 5.05%
5.0%
4.0%
[o)

S0 291% oo

2.0%

1.0%

0.0%

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Q1-2026

Nguén: TCTK, ABS Research

* Tdng trudng GDP Viét Nam Q1/2026 dat 7,83% svck, cao hon muc téng 7,07%

Cdng nghiép ché bién ché tao cé muc téng dn tugng
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Nguén: TCTK, ABS Research

Nén kinh té cé su dich chuyén tur khu vuc néng, 16m nghiép, thay san (ty trong 10,89%

trong Q1/2025, ddy cling la mdc tdng cao nhdt trong 15 ndm trd lai ddy. Bay 1a mic
tdng trudng khd an tugng, tuy nhién dé dat dudc muc tiéu tdng trudng hai chir s
trong cd ndm 2025 thi GDP 3 quy sau phdi dat mdc tdng trudng trung binh la
10,7%. ABS Research ddnh gid déy Ia muc tiéu rét thdch thdc trong béi canh todn
cu con nhiéu bién ddng kho lusng, ddc biét & cding thdng xung dét tai Trung Bong.
Két qua tdng trudng tich cuc nay dudc ing hd bdi san xudt cong nghiép gilf viing da
ma réng, dau tu nudc ngodi gidi mdc cao nhat tU trudce téi nay, xudt nhdp khdu but
phd trong béi cdnh thé gidi con nhiéu bat 6n, lugng khdch quéc té€ du dich dén Viét
Nam cao ky luc,...

Tinh chung Q1/2026, t6ng muc bdn 1é hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung
tdng 10.9% so vdi cung ky ndm trudc (cung ky ndm 2025 tdng 9,9%), néu loai trir
yéu t6 gid tding 7% (cung ky n&dm 2025 tdng 7,5%).

so véi muc 11,56Q1/2025) sang khu vuc dich vu (43,45% so véi muc 43,44%) va cong

nghiép, xay dung (37,15% so vdi muc 36,31%.) Trong do:

« Khu vuc Cong nghiép va Xdy dung tdng thém 8,92%, dén dau trong cdc khu vuc
vdi nganh cong nghiép ché bién, ché tgo tdng 9,73%. Bén canh dé hoat déng xdy
dung khdi sdc, tdng 8,36% nhd ddy manh gidi ngdn von dau tu céng. Tuy nhién
muc tdng trudng trén van chua dat ky vong khi nganh xéy dung dudc cho la déng
lyc chinh cho tdng trudng 2026.

« Khu vuc dich vu tdng 8,18% svck, dugc hé trg bdi nhu cau tiéu dung tdng trudng
vugt troi trong dip nghi I& TEt Nguyén ddn va lan séng khdch du dich 16p ky luc.

« Khu vuc néng, ldm nghiép va thay sdn duy tri téng trudng 6n dinh vdi muc tdng
3,36%% svck, ndi bat vdi su gia téing manh mé cla sdn lugng thdy sdn nhg Ung

dung thanh céng khoa hoc céng nghé vao nudi trong.
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Ngénh sén xudt mé réng 9 thdng lién ti€p
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Chi s6 Nha Qudn tri Mua hang (PMI) nganh san xudt tai Viét Nam dat 51,2 diém, cho
thdly d& md rong van dudc duy tri nhung dd suy yéu ddng ké sau giai doan phuc hoi
manh trong thdng 2, déy cling Ia thdng thd 9 lién ti€p diéu kién kinh doanh dugc cdi
thién. Ap luc chi phi ddu vao t&ing vot chli yéu do &nh hudng gid nding ludng, dé lam suy
gidm nhu cau, kéo theo téc d6 téng clia don hang mdi va sdn lugng gidm rd rét. Ngodi
ra, tinh trang gidn doan chudi cung Ung cling trd nén tradm trong hon khi thai gian giao
hang bi kéo dai 8 mic d6 16n nhat trong vong 4 nédm qua. Trién vong kinh doanh suy
yéu khién niém tin clia cdc doanh nghiép rai xuéng muc thdp nhdat trong vong 6 thdng
gua do nhiing lo ngai vé bién déng gid cd va nguén cung nguyén vat liéu trén thi trudng
quéc té. Nhin chung, cubéc xung dét 6 Trung Bong dd va dang cé nhiing tdc dong tiéu
cuc I1én nganh san xudt tai Viét Nam.

Chi s6 san xudt céng nghiép (IIP) thdng 3/2026 udc tdng 18,8% sv thdng trudc va tdng
6,9% svck. Trong d6, nganh ché bién, ché tao tiép tuc I dau tau dan dét da téng trudng
véi muc tdng 7,5% svck. Tinh chung trong cd quy 1/2026, IIP udc téng 9% svck, ddy la

mUc tdng cao nhat cha quy 1 ké tir ndm 2020 dén nay.

Théng ké tédng trudng sdn xudét cdng nghiép theo nganh cdp I
(T3/2026)
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o Xudt nhép khau la diém sdng clia nén kinh té

+ Xudt - nhép kh&u: Téng kim ngach xudt, nhdp khdu hang héa thdng 3/2025 udc dat  *+ Vé cd céiu nhém hang xudt khéu, chd yéu la nhém hang céng nghiép ché bién dat

93,55 ty USD, tdng 39,2% so vdi thdng trudc va tdng 23,9% svck. Kim ngach xudt
khdu sg bd dat 46,44 ty USD, tdng 40,3% so vdi thdng trudc va tdng 20,1% svck.
Trong dd, khu vuc kinh té trong nudc dat 8,96 ty USD, gidm 20,1% svck; khu vuc cé
vén dau tu nudc ngodi (k& cé dau thé) dat 37,48 ty dong, tdng 36,5% svck. Nhéap khdu
hang hda so b6 dat 47,11 ty USD, tdng 38,2% so vdi thdng trudc va tdng 27,8% svck.
Cdc thi trudng cé kim ngach xudt nhdp khdu I6n nhat van ti€p tuc & nhiing thi trusng
truyén théng. Hoa Ky l& thi trudng xudt khdu 16n nhét cta Viét Nam vdéi kim ngach dat
39,0 ty USD. Trung Quéc la thi trudng nhép khéu 16n nhat caa Viét Nam vdi kim ngach
dat 50,1 ty USD. Cdn cén thudng mai hang hda thdng 3 nhap siéu 0,67 ty USD. Tinh
chung quy 1/2026, cdn can thudng mai hang héa nhdp siéu 3,64 ty USD (cung ky ndm
trudc xudt siéu 3,57 ty USD).

Nhap siéu 0,67 ty USD trong thdng 3/2026 (bvt: Ty USD, %YoY)
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110,52 ty USD, chiém 89,9% kim ngach xudt khéu. V& cd céu nhdp khdu, nhém hang tu
liéu sdn xudt chiém ty trong I6n nhat [én dén 93,9%. Trong dé nhédm hang mdy mdc thiét
bi, dung cu phu tung chiém 55,3%.

Kim ngach xudt nhép khéu thdng 3 téng trudng rat én tugng bat chdp nhifng xung dét
dién ra trén thé gidi. Tuy nhién, dong luc tdng trudng tép trung chd yéu & khu vuc FDI
trong khi khu vuc trong nudc ti€p tuc suy yéu. Cdn can thudng mai ti€p duy tri thadm hut
phdn dnh su ra tdng manh mé cla viéc tich trif tu liéu sdn xudt. Quy 2 hang ném thudng
I giai doan xudt khdu Viét Nam but phd tré lai sau mua nghi Tét, khi cdc don hang dién
t, dét may, da gidy tdng téc giao hang cho thi trudng My va EU. ABS Research ky vong
xu hudng nay tiép tuc trong Q2/2026, tir dé cdn cén thudng mai cé thé ddo chiéu tu

nhdp siéu sang xudt siéu, tao nguén cung USD tu nhién cho thi trudng trong nudc.

Xudt nhép khéu téing truéng dn tugng (Bvt: Ty USD, %YoY)
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« Tinh trong 3 thdng ndm 2026, téng von dau tu truc ti€p nudc ngodi (FDI) ddng ky vao Viét Nam dat 15,2 ty USD, tdng 42,9% svck. BPdng chd y, FDI ddng ky cdp mdi trong 3
thdng dat 10,23 ty USD, téng gdp 2,4 lan svck. Bén canh dé, gdép vén va mua ¢6 phan cling cé mic tdng é@n tudng 78,5% svck. FDI dd gidi ngdn dudc khodng 5,41 ty USD,
tdng 9,1% svck va la con sé cao nhdt trong vong 5 ndm qua,

* V& nhém nganh, nganh céng nghiép ché bién, ché tao ti€p tuc diém dén trong diém cla cdc nha dau tu nudc ngodi véi s6 vén ddang ky mdi dat 7,07 ty USD, chiém 69%
téng von déng ky cdp mdi. Nganh sdn xudt, phdn phaoi dién, khi, nudc, diéu hoa dat 2,28 ty USD, chiém 21,2%. Trong khi céc linh vuc con lai dat 884,6 triéu USD, chiém
87%.

« Xét vé qudc gia, Singapore tiép tuc dan dau vé von dau tu mdi véi 5,32 ty USD, chiém 52% von ddng ky cdp mdi. Tiép theo 1 Han Quéc vdi 3,68 ty USD (35,9%), Trung
Quéc véi 417,5 triéu USD (4,1%) var Hong Kdng véi 256,8 triéu USD (2,5%).

« Dong von FDI dding ky cé su cdi thién ddng ké trong thdng 3 sau giai doan chdm lai dau ndm. Trong khi d6, dong von gidi ngén tiép tuc duy tri da tdng trudng 6n dinh bat
chép nhiing céing thdng dia chinh tri toan céu dién ra trong khodng thdi gian qua, cho thdy niém tin ctia cdc doanh nghiép nudc ngodi vaio méi trudng dau tu tai Viét Nam.

Cd cdu tong von dau tu nudc ngodi Cd cdu vén dau tu truc ti€p nudc ngoai Vén dau tu truc ti€p nudc ngodi (Bvt: Ty USD)
theo déi tdc 45,000 2500
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Chi s6 gid tiéu dung (CPI) cta Viét Nam trong thdng 3/2026 dd tdng 1,23% so vdi thdng trudc va
tdng 4,65% svck. Bay la mdc CPI thdng 3 svck cao nhat trong 3 ndm trd lai day, chi yéu do dnh
hudng tUr cdc xung dét tai khu vuc Trung Déng lam dut gdy chudi cung Ung todn cau, khién gid
xdng dau tdng vot.

Trong muc tdng 1,23% cua CPI thdng 3/2025 so vdi thdng trudc, nhém giao théng cé muc tdng
cao nhat, dat 12,85% do tdc déng gid dau diezen trong nudc dd vot téing 57,03% va gid xdng
tding 29,72%. Tiép dén la nhém nhdm nha & va vat liéu xdy dung véi muc tdng 0,77% do nguyén
lidu déu vao var chi phi vén chuyén téng cao. G chiéu ngudc lai, nhédm hang &n va dich vu dn
ubng da giam 0,59%, do su ha nhiét nhanh chéng nhu cau mua sdm sau dip Tét Nguyén ddn.
Gid ndng lugng tdng vot la dién hinh cla trudng hdp “lam phdt chi phi day”, khién chi phi san
xudt bat téng tir dé budc cdc doanh nghiép phdi téing gid bdn dé bdo vé bién Igi nhudn, tir d6 lan
tda ra gid hang hdéa va dich vu toan nén kinh té. Vi vay, ABS Research cho réing lam phdt sé tiép
tuc chiu dp luc trong thdi gian tdi do: (i) C6 do tré tu chi phi sdn xudt tdng sang gid hang héa va
dich vy, (ii) C&ng thdng & Trung Déng dién ra phuc tap khién gid ndng lugng neo 6 mdc cao.
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Nguén: GSO, ABS Research

Git héing héa tidu ding 01-2025 02-2025 03-2025 04-2025 05-2025 06-2025 07-2025 08-2025 09-2025 10-2025 11-2025 12-2025 01-2026 02-2026 03-2026 Ly ke
CPI (YoY) 3.63% 2.91% 3.13% 3.12% 3.24% 3.57% 3.19% 3.24% 3.38% 3.25% 3.58% 3.48% 2.53% 3.35% 4.65% 3.51%
Hang &n wa dich wu dn wing 4.42% 3.10%: 3.83% 4.09% 3.72% 3.01% 2.92% 2.58% 2.06% 2.09% 3.29% 4.20% 3.64% 5.28% 4.7 2% 4.55%
Ludng thuc 3.11% 1.10% 0.58% 0.66% 0.7 4% 0.38% 0.24% 0.06%: 0.7 2% 1.46% 1.49% 1.20% 1.22% 0.05% 0.7 2% 0.18%
Thuc phdm 4.83% 3.21% 4.54% 4.91% 4. 25% 3.16% 2.99% 2.51% 1.93% 1.968% 3.85% 5.18% 4. 26% 6. 26% 4.69% B.07%
An udng ngodii gia dinh 3.98% 3.68% 3.45% 3.67% 3.71% 3.76% 3.90% 3.84% 3.57% 3.968% 4.05% 4.21% 4.31% 5.31% 6.58% B.40%
B6 ubng wi thudc 16 2.72% 2.02% 2.05% 207 % 2.07% 2.10%: 2.24% 2.25% 2.35% 2.36% 2.20% 2.05% 1.95% 3.03% 3.44% 2.80%
Moy mac v giby dép 1.32% 1.056% 1.16% 1.09% 1.14% 1.35% 1.37% 1.49% 1.41% 1.50%: 1.41% 1.33% 1.21% 1.87% 1.82% 1.63%
Mhi 8w VLD 4.95% 5.07% 5.30% 5.7 3% 6.10% F.23% F.OT7% 6.99% 6.87% 6.7 6% B.73% 5.23% 5.60% 5.60% 5.88% 5.69%
Thift bi wi &6 dung gia dinh 1.66% 1.45% 1.58% 1.57% 1.64% 1.68% 1.71% 1.73% 1.69% 1.69% 1.78% 1.77% 1.71% 2.23% 2.44% 2.13%
Thude wa dich vy y t8 14.14% 14.47% 14.59% 13.56% 13.58% 12.92% 12.81% 12.64% 12.62% 12.63% 12.65% 10.27% 0.92% 0.7 4% 1.00% 0.89%
Gioo thing 0.36% 2.7 4% 4.07 % 6.89% 5.66% 1.87% 3.7 4% 1.92% 1.46% 0.02%: 1.11% 0.55% 3.76% 3.19% 10.81%: 1.07%
Buu chinh vién thing 0.69% 0.65% 0.52% 0.50% 0.20% 0.24% 0.28% 0.57% 0.62% 0.54% 0.320% 0.25% 0.28% 0.24% 0.07% 0.20%
Gido duc 1.00% 0.56% 0.25% 2.76% 3.03% 3.06% 3.05% 3.11% 3.24%b 3.27% 3.20% 3.05% 3.14% 3.21% 3.30% 3.21%
Wian hda, gidi tri wi du lich 2.48% 1.86% 2.16% 2.14% 2.11% 1.70% 1.76% 1.73% 1.84% 1.81%: 1.63% 1.31% 1.11% 2.31% 2.07% 1.83%
B8 dang va dich vu khac 7.01% 6.36% 6.53% 6.40% 6.64% 5.68% 3.00% 2.91% 2.88% 3.06% 3.07% 3.03% 2.94% 4.10% 4.01% 3.68%

Nguén: GSO, ABS Research
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Lgi suét trdi phi€u chinh phu duy tri d& téing ké ti nlta sau 2025
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Nguén: FiinPro, ABS Research

Tdng trudng tin dung 3 thdng dau ndm chém lai (% YTD)
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Nguén: NHNN, ABS Research

Tinh dén thdng 3/2026, du ng tin dung toan hé théng téing 2,15% so vdéi cudi ndm
2025, thdp hon muc tdng cung ky ndm 2025 (téng 2,28%), cho thdy ludng von chdy
ra nén kinh té€ con yéu. Trong khi dé, huy déng vén cuta cdc t6 chic tin dung chi téing
0,44% (cung thdi diém ndm 2025 téng 1,23%). Tin dung t&ng manh hon huy dong
ti€p tuc gdy dp lyc 1én thanh khodn hé théng ngdn hang, khién nhiéu ngén hang phdi
tham gia vao “cubc dua” tdng i sudt huy déng, dinh diém moét sé ngdn hang da
trién khai mdc LSHD 1én tdi 9,3%. Viéc téing manh I&i sudt cé thé khién ngudi dan
gidm chi tiéu, doanh nghiép hodn md réng sdn xudt va giam tdng trudng kinh té.

Lgi suét TPCP tiép tuc duy tri xu hudng téing tai tat cé cdc ky han, phdn dnh yéu céu
phdan bu rdi ro cao han khi 1Gi sudt tdng. Trong Q1/2026, KBNN mdi chi phdt hanh
dudc 80.101 ty déng TPCP, dat 73% k& hoach quy 1/2026 v&r dat 16% ké hoach cd
ndm 2026.

Ldi sudt huy dong ti€p tuc leo thang
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== [VN] - LS huy ddng 12 thang nhém = [VN] - LS huy déng 12 thang nhém = [VN] - LS huy dong ky han 12 thang
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Nguén: Wichart, ABS Research
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Vang gidm manh trudc “vong xody” chién su é Trung dong
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Nguén: FiinPro, ABS Research

Gid vang déng clia thdng 3 & muc gid 4.653 USD/ounce, gidm hon 13% MoM. Bay ciing
l& midc gidm manh nhét ké tir thdng 10/2008, va thdp hon géin 19% so vdi muc cao ky
luc dugc thiét 1&p vao cubi thdng 1/2026. Su hodng loan bdn thdo dién ra trong thdng
phdn dnh thay déi trong tdm ly nha dau tu, khi cubce chién leo thang & Trung Bong lam
ddy lén ndi lo ngai vé lam phdt va thic ddy qud trinh thdt chdt chinh sdch tién té thay vi
ndi 1dng nhu trudc déy. Céc nha giao dich d& hoan toan logi bd trién vong cét giam |i
sudt cta Fed trong ndm 2026, mot sy ddo ngudc hoan toan so vdéi ky vong trudc chién
tranh vé 2 lan cdt gidm, béat chdp su khdng dinh ctia Cha tich Fed Powell réing ky vong
lam phdt dai han van & vung én dinh. Hé quad 1&, cdc nha dau tu dé dé x6 dau tu vao
déng bac xanh nhu mét nai trd dn an toan, gdy dp luc manh 1én gid vang.

Trudc xu hudng gidm manh cda gid vang thé gidi, gid vang trong nudc chi di Ui nhe,
gidm 4,3% so vdi cubi thdng 2, tao ra chénh léch gan 30 triéu gilia gid trong nudc va

quéc té, phdn tdm ly tich trlr, nhu cau cao va chénh I1éch nguén cung.

Ty gid vudt méc 26.300 VND/USD
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Nguén: Fiinpro, Investing, ABS Research
Két thdc ngay 31/03, ty gid USD/VND lién ngén hang & mic 26.340, tudng dudng muc
tdng +1,1% MoM va 0,2% YTD trong bsi canh DXY héi phuc manh mé. Bén canh d6, cdn
can thudng mai tiép tuc nhdp siéu trong thdng 3 dua mdc thdm hut thuong mai IGy ké tu
dau ndm dat muc 3,64 ty dong, gdy dp luc I6n 1én ty gid .
Trudc tinh hinh do, vao ngay 24/03, NHNN théng bdo thuc hién bdn USD ky han 180 ngay
cé haly ngang cho cdc t6 chirc tin dung va chi nhdnh ngén hang nudéc ngodi cé trang thdi
ngoai té dm. Gid bdn ky han & muc 28.850, tusng dudng vdi chi phi ky han & muc
4,19%/ndm cho 180 ngdy. ABS Research ddnh gid déng thdi ndy cla NHNN sé& gitp 6n
dinh tdm ly thi trong ngdn han nhung sé gdy dp luc Ién cung ngoai té trong Q3/2026 trong
béi cadnh du trir ngogi khdng con nhiéu (khodng 83,6 ty USD).
Ldi sudt lién ngén hang bién déng khd manh trong thdng 3. Cu thé han, 1di sudt duy tri &
vung cao (10 - 11%) nhiing ngdy dau thdng 3 sau dé nhanh chéng ha nhiét vé muic 3,96%
vao ngdy 16/03, nhung trudc dp luc hat rong cia NHNN, 1Gi sudt leo thang cham méc
9,57% vao ngdy cubi cung clia thdng. Trong thdng 3, NHNN dd hdt rong 64.240 nghin ty
khién téng lugng luu hanh trén kénh OMO gidm xuéng con 340,4 nghin ty déng.
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B6 NGi vu dé xudt tdng ludng co sd tU 2,34 1én 2,53 triéu dong/thdng tu 1-7-2026,
tuang dudng muc tdng khodng 8,1%, nhdm ti€p tuc cdi thién thu nhdp khu vuc cong.

Trong khudn khd chuyén thém chinh thdc Lién bang Nga, Téng théng Vladimir Putin
nhdn manh Nga s@n sang thidc ddy manh mé hgp tdc vdi Viét Nam trén tét cd cdc linh
vuc; Nga mong muén md rong hdp tdc sang cdc linh vuc mdi, phu hgp vdi nhu cau phdét
trién cda Viét Nam va Nga cé thé€ manh nhu ndng lugng mdi, chuyén déi xanh, chuyén
d6i s6, y té, duo tao nhan luc chat lugng cao. Sang dau thdng 4, Chinh phi Nga da
quyét dinh gia han 1énh han ché xuat khdu xdng dén hét ngay 31.7.2026, dong thdi ma
rong pham vi dp dung déi véi cd cdc nha san xudt sdn phdm dau mo; tuy nhién ngoai
trir cdc hoat déng xudt khdu theo hiép dinh chinh phu, trong dé cé Viét Nam.

Tha tudng Chinh pht Pham Minh Chinh vira ky Quyét dinh s6 482/QD-TTg Vé viéc dp
dung muic thué bdo vé méi trudng déi véi xdng (trir etanol), dau diezel var nhién liéu bay
la 0 déng/lit. Xdng, dau diezel va nhién liéu bay thubc doi tugng khéng phdi ké khai,
tinh nép thué gid tri gia tdng nhung dudgc khdu trir thué gid tri gia tdng dau vao. Mic
thué sudt thué tiéu thu ddc biét doi véi xéing cdéc loai la 0%.

B6 Tai chinh vita ban hanh Théng tu s6 32/2026/TT-BTC hudng dan thué GTGT, thué
TNDN va thué TNCN déi véi giao dich, chuyén nhugng, kinh doanh tai sén méa hda.
Théng tu cé hiéu luc thi hanh ti ngay 27/03/2026.

B6 Cong Thudng ban hanh Théng tu s6 19 quy dinh vé tam Ung cho Quy binh én gid
xdng dau tu nguén ngdn sdch nha nudc, trich 16p Quy va hodn trd tam Ung ngdn sdch
nha nudc. Cling trong ngay ndy, Thu tudng Pham Minh Chinh yéu cdu B6 Coéng
Thuang, tinh Qudng Ngdi, cdc b nganh, cd quan lién quan khén truong xéy dung Dé
dn Trung tdm loc hdéa dau va néing lugng quéc gia tai Dung Quadt.

BO Y té dé xudt ndng muc chudn trg gitp xd hoi, trg c@p huu tri xd héi 1én 600 ngan
déng/thdng (tdng 20%), déng thdi b6 sung quy dinh hé trg ngudi cao tudi cé ngudi
phung dudng nhung khéng cé khd nding kinh té, suic khde.

FTSE Russell da chinh thdc ndng hang thi trudng ching khodn Viét Nam tir c@n bién
lén thi trudng mdi ndi thd cp (Secondary Emerging Market), véi hiéu luc tif ngay
21/09/2026.

Dé xudt dudgc ky vong sé cd tdc ddng tich cuc dén téng cau va an sinh x& hoi,
qua dé hd trg tdng trudng kinh té trong ngdn han.

Day dudc ddnh gid 1 yéu t8 tich cuc d6i vdi trién vong kinh té€ va an ninh ndng
lugng trong trung va dai han. Cu thé, hdp tdc song phudng nhiéu khé ndng sé
tdp trung vao cdc linh vuc then chét nhu ndng ludng (ddc biét la dau khi, LNG
va dién hat nhén), céng nghé, chuyén déi s6 va dao tao nhan luc chdt lugng
cao, qua dé gép phan hé trg qud trinh céng nghiép héa va ddm bdo an ninh
ndng lugng clia Viét Nam.

Ddy thé hién nd luc I1én trong viéc nhém tao bd dém hép thu cd séc chi phi cho
nén kinh té.

Day dudc xem la budc ti€n quan trong trong viéc hgp phdp héa va chuén héa
thi trudng crypto tai Viét Nam, qua d6 gép phan ndng cao tinh minh bach.

Viéc tam Ung 8.000 ty cho Qu¥ binh 6n gitp hé trg binh 6n gid xdng déu trong
ngén han. Viéc hinh thanh Trung tdm loc héa déau va ndng ludng quéc gia
khéng chi la du dn mang tinh kinh t&€ ma con la budc di quan trong trong bdo
dam an ninh ndng lugng; khéng chi nhdm tdng néng luc san xudt trong nudc
ma& con hudng tdi ndng cao kha néng canh tranh qudc té, thu hat dau tu nudc
ngodi, hinh thanh chuéi gid tri céng nghiép ndng lugng hoan chinh...

Viéc ndng muc trg cdp sé gilp cdi thién thu nhdp cda nhém déi tugng thu
nhdp thdp, ti dé thuc ddy chi tiéu co ban va lan tda sang cdc nganh tiéu dung
thiét yéu nhu thuc phdm, bdn |é va dich vu. Bong thdi, chinh sdch nay cling
g6p phan gidm bat binh déng thu nhdp va cing cé 6n dinh x& hoi.

Nang hang gitp thu hdt thém déu tu quéc té€ va tdng thanh khodn, dinh gid thi
trudng thi trudng.

Nguén: ABS Research téng hop
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s Tong quan TTCK thang 03/2026

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

* Nhip diéu chinh manh dau tién trong ndm dudc ghi nhdn do tdc déng tU cdc sy kién
cla chién su My - Iran bung né vao déu thdng 3. Su kién nay lam gidn doan dong
chdy ndng lugng qua eo bién Hormuz — nai trung chuyén 20% lugng déu thusng mai
toan cau khién cho gid dau tdng manh, lam phdt leo thang, gid cd hang héa bi &nh
hudng. Diéu nay cling tdc déng dén diém sé VN-Index khién chi s6 gidm hon 205
diém, déng clfa thdng & mdc 1.674 diém, tusng duang -10,95% so vdi thdng trudc.

¢ Khoéng chi TTCK Viét Nam bi tdc déng mda cdc nudc trén thé gidi cling cé mdc dnh
hudng tudng tu nhu chi s6 DAX gidm -10,3%, Nikkei gidm -9,6%, FTSE cla Anh gidm
-6,7% so Vvdi thdng trudc. Cdc tdc ddng chd yéu ddnh vao gid néng ludng, gid dau
trong khi Bdc phu thudc 18n vao nguén ndng ludng nhdp khdu, Nhat phu thudc nhép
khdu déu va LNG, Anh ¢6 nhiéu c6 phiéu ndng lugng, khai khodng nhu Shell, BP, Rio
Tinto,...khién cdc thi trudng chuyén sang trang thdi gidm diém manh, ddc biét ngay

sau giai doan t&ing manh cuta chi s6.

Bién déng chi s6 mét s6 TTCK trén thé gidi
% thay d6i 12M

% thay déi 1M

% thay déi 3M % thay d6i 6M

VNINDEX [ 110% (¥ -62% 0.7% | 28.1%
Dow Jones [ 549 [§ -36% -01% [ | 10.3%
Nasdagq 48% [ B -7.1% -47% | 24.8%
S&P 500 (509 [§ -46% 2.4% | | 16.3%
Shanghai | 6508 [ -19% 0.2% | | 16.7%
DAX [ 1089 [ ¥ -7.4% -5.0% || 2.3%
Nikkei 225 [ -96% .| 5.7% 18.4% | 49.4%)
SET | -5.2% . 15.0% 13.7% | . 25.0%
FTSE 100 | -6.7% | 25% 8.8% | | 18.6%
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s Diém lai mé6t s6 phién ctia VN-Index trong thdng 03 DYABS
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Thanh khodn trong xu hudng gidm, cé d6 chénh léch Ién. Trong thdng 3, VN-Index ghi nhdn cdc phién gidm cudng dd I6n déu di keém khéi lugng déong thuén, véi gid

tri giao dich cao nhat thdng Ién dén 48 nghin ty/phién. Diéu nay cho thdy dp luc bdn I6n dién ra bdi su kién chién su cia MY - Iran va han hét 1 thi trudng dd cé chu

ky téing gid manh trudc dé va dat dd bién dod tdng gid can thiét. Mdc gidm diém do hau hét cdc nhdm nganh trén thi trudng tdc déng, tuy nhién ndia cudi thdng 3 cé

su thay d6i dong tién & cdc nhém nganh, chi sé héi phuc 8 nhém vén héa viua va nhd, do dé thanh khodn gidm dan va duy tri 8 mdc thép. GTGD trung binh/phién

trong thdng 3 tdng nhe +5,3% Ién muc 30.527 ty déng, trong khi muc thdp nhat dat 20.515 ty déng/phién cho thdy miic d6 chénh léch I6n [én dén 135%.

Bién déng VNI trong thdng 03/2026

1910
28/02: Chién
tranh My - Iran
1,860 néra 23/3: Chién tranh
cé tin hiéu ha
- , nhiét
18/3: Ld&i sudt
1810 tiét kiém 1&n 8%
moét ndm 24/3: B6 Tai chinh
dé xudt gidm mot
1,760 nda thué moi
trudng vdéi xdng,
dau
1,710
1,660
8/3: Dé xudt 19/3: Gid xdng
1610 gidm thué nhdp dat muc dinh
' xdng dau vé 0% cao nhdt
1,560
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[0)
1.7% 0.3%

BN B |
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Top 5 ¢6 phi€u dnh hudng tich cuc dén VN-Index
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Bién ddng gid c6 phi€u trong nhém VN30
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SAB HDB CTG VCB VJC VNM VRE TPB MWG TCB SSI BID FPT GVR BCM VIC GAS PLX

Nguén: FiinproX, ABS Research
Ghi chd: dit liéu dugc tinh dén ngay 31/03/2026

Top 5 ¢6 phiéu dnh hudng tiéu cuc dén VN-Index
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e Hanh dong cua NPT trong thdng 03

NBT cd nhan quay trd lai mua rong Tu doanh néi chuéi mua rong 9 thdng lién tiép

16,627 3,983
13,238 11825 S os
9,553 9,603 2,460 ’
4,759 1,399
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1,116 992 . 519 383 .
] — —— [ - I - [ ]
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(2,075)
(11,280)
03/25 04/25 05/25 06/25 07/25 08/25 09/25 10/25 11/25 12/25 01/26 02/26 03/26 (3,616)
Ghi chd: dit liéu dugc tinh bao gém gid tri khdp 1énh + thda thudn tai san HOSE Ghi chu: dit liéu dudc tinh bao gém gid tri khdp l1énh + théa thudn tai san HOSE
T6 chuc trong nuéc mua rong manh nhat 4 thdng qua Kh&i ngogi tdng cudng bdn rong
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¢ Chuyén déng nhdm nganh va cdu chuyén dau tu

Dong tién dich chuyén tir cdc nhém téing néng sang nhém chiét khéu hdp dén. Trong thdng 3, t6c d6 di chuyén cla dong tién gilta cdc nhdm nganh khd nhanh va
dut khodt khi cdc nhém nhu Déu khi, Ndng lugng, Héa chdt — vén cé muc téng diém tét nhat & thdng 2 - lai gidm gid manh nhdt, lan lugt -24,7%, -20,2%, -17,7% vdi
GTGD binh quén tdng manh lan lugt 8 muc +21,3%, 46,8%, 53,1%, cho thdy da gidm gid manh. Su dnh hudng nay do tdc ddng cda cubc chién My - Iran, lam gidn
doan nguén cung ndng lugng toan cau, gdy anh hudng dén gid dau, gid ndng lugng, gid hang hda,... diéu ndy kéo theo nhip gidm trén todan thi trudng. Na cudi thdng
3 ghi nhdn mét s6 nhém héi phuc va cé su tham gia cla dong tién nhu Bat dong sdn (+2,6%), Ngan hang (-3,7%), Dich vu tai chinh (+44,8%).

Vé bién dong dong tién, thi trudng ti€p tuc ghi nhan tién tdng & Dau khi, Héa chat, Ndng lugng, Dich vu tai chinh, chd yéu do dong tién thodt ra ngodi sau moét thai
gian tdng néng va dat bién d6 gid can thiét trong khi d6 & phia ngudgc lai, nhém Béat déng sdn, Ngan hang, Thuc phdm ti€p tuc gidm. Cdc nhém nay van chua ghi
nhdn dong tién tham gia trd lai do dang & trong giai doan nghi ngd sau nhip gidm séu. Tuy nhién ddy lad cdc nhém dad dugc chiét khdu vé muc gid hdp dan, do dé

dong tién & cubi thdng cé xu hudng chdy vao céc ¢ phi€u thubéc nhdm nay.

Gid tri giao dich binh qudn cia cdc nhém nganh trong thdng 3 (Ty déng)
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¢ Chuyén déng nhém nganh va cdu chuyén dau tu DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Bién déng dong tién cdc nhém nganh trong thdng 03/2026

Déu khi 5.96% 2.36% 3.39% 1.86% 2.36% 1.77% 3.26%

Héa chat 4.08% 3.59% 3.04% 2.76% 2.68% 3.48% 4.40% 3.51% 3.11% 3.76%
Tdi nguyén Ca bdn 5.21% 4.46% 4.83% 5.17% 6.10% 5.59% 4.97% 4.51% 5.42% 5.63%
X&y dung va Vat liéu 5.24% 4.42% 4.96% 5.52% 6.06% 6.03% 5.62% 5.50% 5.70% 4.62% 5.08%

Hang & Dich vu Cong nghiép 6.00% 5.45% 5.13% 5.66% 6.29% 5.04% 6.39% 6.03% - 5.46% -

O t6 vai phu ting 0.64% 0.73% 0.79% 0.74% 0.88% 0.96% 0.81% 0.69% 0.55%
Thuc phdm va d6 udng 7.47% 6.89% 7.36% 6.48% 6.10% 6.65% - 7.49% 7.01% 6.82%
Hang cd nhdn & Gia dung 1.33% 1.06% 0.85% 1.02% 1.17% 1.07% 1.09%
VY té 0.26% 0.42% 0.33% 0.24% 0.22% 0.39% 0.30% 0.29% -
Bdn 1é 3.58% 2.97% 3.59% 2.87% 2.78% 2.64% 2.80% 3.52% 3.13% 3.09% 2.87%
Truyén thong 0.13% 0.14% 0.21% 0.20% 0.37% 0.26% 0.20% 0.25%
Du lich va Gidi tri 1.10% 1.15% 1.49% 2.37% 1.93% 1.15% 1.04% 1.25% 1.29% 1.23% 1.05% -
Dién, nudc & x&ng dau khi dét 2.35% 2.54% 1.44% 1.20% 1.17% 1.40% 2.04% 1.82% 1.50% 1.51%
Bdo hiém | 0.25% 0.39% 0.45% 0.24% 0.16% 0.23% - 0.16% 0.19% 0.23% 0.23%
Bat dong sdn 15.46% 19.73% 18.82% 16.93% 15.88% 17.19% 17.99% 18.30% 18.69% 18.29%
Dich vu tai chinh | 15.06% 13.58% 13.73% 16.20% 17.02% 17.21% 12.76% 12.87% 14.21% 16.23%
Ngdén hang 25.26% 25.19% 24.79% 25.74% 23.94% 23.38% 26.12% 27.18% 26.33%
Cong nghé Thong tin 3.51% 5.21% 3.35% 3.76% 3.33% 3.76% 2.89% 3.61% 4.18% 4.71% 4.33%

Nguén: FiinproX, ABS Research
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s NHIN LAI DU BAO VA KHUYEN NGHI THANG 3/2026 DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

VN

Trong kich bdn xdc sudt cao cda thdng 3, ching téi du bdo thi trudng giadm diém
xudng ngudng Hb trg 2 (1586-1606) va sé gill viing ngudng hé trg nay. Ching toi
dé nghi quan tri cdc giao dich ky luét, chi mua khi cé du tin hiéu giao dich tai hé
trg quan trong. Néu thi trudng diéu chinh dd 16n sé & cg héi dau tu rat tot tiép
theo sau giai doan thdng 4/2025 trudc dé. Nha dau tu hdy kién nhén va chd ddgi.

INDEX-1M-HSX e 1,793.78 -86.55 (-4.60%)

v 2

7

2007

2009 2011 2013 2015 2017 2019

« Thuc t€, VN-Index trong thdng 3 da dién bién ding nhu du bdo cla chung toi,
diéu chinh vé mdéc thép nhat 1591 diém va sau dé cé muc hoéi phuc ddng ké

165 diém, tuong Ung +10,4%, |én muc cao nhat 1756 diém ngay 8/4/2026.

« Két qud danh muc cdc c6 phiéu ching t6i khuyén nghi dudc téng hdp tai trang

sau.
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s NHIN LAI DU BAO VA KHUYEN NGHI THANG 3/2026 DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

- Bién dbng gid cd danh muc & +7,7% theo gid déng clia ngay 09/04/2026, va +11,7% theo gid cao nhét dat dudc trong giai doan 1 thdng ké tif ngay ra bdo cdo gén
nhdt, so véi gid cham viing mua hodc gid tai ngay bdo cdo, trong khi muic bién déng cdia VN-Index tudng Ung la +9,5% va +10,7%.

Tdng/ Gidm (%) so véi

Gid tai ngay ra Vung gid L) tbap y s s gia cl]gm LUl nlth Gid cham cao Tdng/ Gidm (%) so
o o rp 5 = A nhat Gid muc T (R Gia tai ngay trong vung KN (hodc so o o o P sy 7
STT Ma c6 phiéu bdo cdo muaﬂlde Shem T A Gid cat lo 09/04/2026  véi gid tai ngdy ra bdo nhat tinh dén  vdi gid ngay bdo
(09/03/2026) xuéit N N Ay - . ey 09/04/2026 cdo
vung KN cdo néu khoéng co gia
cham vung KN)
1 SHS 16.60 12-14 0.0 17.5-18.5 114 18.00 8.4% 18.60 12.0%
2 HCM 21.75 16.3 - 18 0.0 23-25 15.0 25.20 15.9% 25.40 16.8%
3 SSi 29.30 23-25 0.0 28-29 22.0 28.75 -1.9% 30.25 3.2%
4 VIX 16.45 13-14 0.0 17-19 12.0 18.00 9.4% 18.10 10.0%
5 VPB 24.80 20-21 0.0 24-25 19.4 27.10 9.3% 27.60 11.3%
6 TCB 29.25 24-25 0.0 29-30 23.0 30.90 5.6% 31.10 6.3%
7 EIB 20.55 16-17 0.0 19-20 15.0 22.60 10.0% 23.60 14.8%
8 VCB 57.30 50-52 0.0 59 48.0 59.40 3.7% 60.50 5.6%
9 LAS 17.30 15-17 16.3 19-20 14.5 16.80 3.1% 20.30 24.5%
10 REE 57.70 50-52 0.0 60 48.0 65.50 13.5% 71.70 24.3%
11 KDH 23.95 19-20 0.0 23-25 18.0 26.20 9.4% 26.50 10.6%
12 VGC 42.80 35-38 0.0 44-46 34.0 46.00 7.5% 46.90 9.6%
13 DPG 40.50 32-34 0.0 44-46 28.0 43.30 6.9% 43.30 6.9%
14 DHC 33.95 29-31 0.0 37-39 27.5 36.40 7.2% 36.60 7.8%
Trung binh 7.7% 11.7%
VN-Index 1,653 1,586 1,736.7 9.5% 1,756.6 10.7%

Nguén: FireAnt, ABS Research
Ghi chu: Khéng cd su kién thuc hién quyén nao trong ky



s TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 4/2026

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Phan tich ky thudt:

Trong Bdo cdo chién lugc thdng 3/2026 chiing t6i dy bdo kich ban xdc sudt cao la
thi trudng di chuyén vé viing gid hé trg 1586-1606 diém va xdy dung cdc diéu kién
ban dau cho cdc giao dich mua trd lai vi thé trung han. Thi trudng vira qua da dién

bién ddng nhu ching téi du dodn.

Chung t6i ddnh gid nhip chinh giai doan via qua la can thiét va dem lai co hoi dau
tu cho giai doan tiép theo. V& ca ban, trong 2 tuan cudi thdng 3, thi trudng dd cho
cdc tin hiéu hd trg va ti chéi gidm gid vdi khaéi lugng giao dich suy kiét cung tém ly
dé t6n thuaong tU cdc thong tin dia chinh tri. Dién bién cdc phién hoéi phuc gén déay
cho thdy luc bdn bi hdp thu hodn todn, chdm rdi nhg dong tién trung han dm tham
quay trd lgi. Cdc phién téng da trd lai trong tdm ly nghi ngd trong khi gid c6 phiéu
hdp thu thong tin xdu cé chon loc. Pdy l& cdec ddu hiéu tich cuc cho thdy vung gid
1586-1606 diém dd trd thanh vung gid ho trg quan trong cho xu hudng thi trudng

dén cubi ndm 2026.

Tuy vy, xu hudng dai han cuta thi trudng vén duy tri trang thdi chiing lai cho dén
khi thi trudng xdc nhdn vugt dinh 1920 diém.

Vdi ddnh gid téng quan trén, ching t6i khdo sét cdc xu hudng bén ngdn han va

trung han trén cd sd clia xu hudng dai han tdng nhu sau:

Pdnh gid xu hudng trong giai doan tdi:

Xu hudng trung han: Cdc dién bién diéu chinh dang cho thdy da gidm dd cé biéu

hién chitng lai khi thi trudng Iui vé viing 1586-1606 diém, xdy dung nén gid hé trg
viing chdc. Dong lugng gidm suy yéu dén, cé phiéu tru trong r6 VN30 gilf dugc ho
trg quan trong déi vdi pha Ién tir thdng 4/2026.

Cdu trdc thi trudng da@ hinh thanh mic ddy cén bdng quanh Hb trg 1 tai 1586-1606
diém. Dong tién I6n sau khi thodt ra dd ém thadm mua trd lai ddi véi cdc nhém cd
phi€éu quan trong: Ngdn hang, BDS, Ching khodn, Thép, Van tdi....

Xu hudng trung han trong giai doan sau hodn todn cé thé hinh thanh cdu trdc di
ngang trong vung 1600- 1880 diém, trudc khi xdc nhdn xu hudng tdng trd lai, déng
pha vdi xu hudng dai han dang tdng. Nha dau tu ti€p tuc mua ndm gilf cdc vi thé
trung han déi véi cd phi€u nhu trong cdc bdo cdo tuan cudi cta thdng 3/2026 ma
ABS Research d& khuyén nghi.

H6 trg cla xu hudng téing trung han dudc thiét Iap 8 méc 1586-1606 diém.

Xu hudng ngdn han: Xu hudng ngdn han dang cho tin hiéu ky thuat bét déu téing tré

lgi. Tuy dong tién tham gia con deé dé&t do yéu t6 théng tin vi mé chua tich cuc nhung
vi thé clia gid dang cai thién, khéi lugng va thanh khodn dy kién sé dan dudgc cdi

thién trén khung giao dich ngdn han, tng hd cho xu hudng tdng.

Cdu truc gid dang xéy dung ddy cao hon trén khung ngay, vdi chi s6 MACD giao cdt
lén. Cdc tin hiéu gid vugt qua va duy tri trén 1750 diém la diéu can thiét dé€ cdng cd

cho xu hudng ngdén han duy tri tdng & thdng 4.
HO trg clia xu hudng téing ngén han: 1586-1606 diém.

K&t ludn: Chi s6 VN-Index cho tin hiéu két thdc nhip diéu chinh va bdt dau tdng trd
lgi trén khung ngdn han. Thi trudng dy kién xdy dung céu trdc di ngang ving gid
1600-1880 diém trudc khi tao ra xu hudng téng rd rang khi xéc nhéan vugt qua dinh
1920 diém. Nha dau tu cé thé lua chon cé phiéu cho cdc giao dich ngdn va trung

han.

35



s TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 4/2026 DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Phén tich ky thudt (ti€p):

Vi du bdo xu hudng cla giai doan tdi, chung téi dua ra mic hé trg - khdng cu nhu * Qudc héi khéa XVI mdi dudc bau hop ky hop thd nhat, bau céc chiic danh IGnh
sau: dao cla dat nudc dé dan dat Viét Nam trong giai doan 5 ndm 2026-2030 vdi

Céc viing hé trg vér khdng cu: muc tiéu téng trudng hang nédm 2 chir s6. Ky hop nay ciing thong qua cdc Ké
) hoach vé phdt trién kinh té - xd hoéi, K& hoach dau tu céng trung han, K& hoach
+ Khdngcu 1: 1.880 - 1.920 * Hotrg 1: 1.586 - 1.606 o i \ . .

tai chinh qudc gia, ké hoach vay, trd ng cong cho 5 ndm giai doan 2026-2030...
+ Khdng cu 2: 2.084 - 2.180 * H&trg 2: 1.486 - 1.540 Du ki€n cé nhiéu ludt mdi s& dudc théng qua nhu Ludt Ludt stfa d8i, bé sung mét

s diéu cha Ludt Kinh doanh bat ddng sdn; Ludt stfa d6i, bd sung mét s6 diéu
Cdc yéu té vimd

cla Ludt Nha 68, Lubt Tha d6, v.v. Bay la cdc chl trusng chinh sdch tao khung

Trién vong thi trudng chiing khodn trong thdng 4 du kién chiu tdc dong clia cdc yéu phdp ly, ldm nén tdng chi dao cho cdc hoat dong kinh té trong giai doan tdi,
t6 dan xen. Cé nhiéu yéu té tich cuc ndi tai, nhung cling cé nhiéu yéu t6 tdc déng tiéu trong dé cé nhiéu du dn dau tu céng quy mé 1dn...

cyc tif bén ngodi. Tuy nhién, cdc yéu t6 tiéu cyc dang dugc chinh phu no lc tim gidi « Ban ldnh dao Chinh pht vdéi cdc thanh vién mdi ngay sau khi nhdm chic da tich

phdp va dd cd nhiing két qua kha quan ban déu. cuc hanh dong. Trudc mdt, Tha tudng dd cé chi dao g8 vudng mdc cho hon

Xét cdc yéu t6 tich cuc: 1.500 du dn dang tén dong, NHNN dd hop véi cdc NHTM va mdt bdng 16i sudt

- Kinh t& Viét Nam kha quan thé hién qua muc téng trudng GDP Q1/2026 cao nhét huy dong, cho vay. lién ngan hang ngay sau do da diéu chinh giam..

trong 15 ndm trd lai ddy trong boi cdnh thé gidi con nhiéu bat 6n. Diéu nay la nho « Viét Nam dd dugc FTSE théng bdo vudgt qua ky ddnh gid thdng 3/2026 va sé

vao sén xudt gilf viilng d& md rong, vén dau tu nudc ngodi ca déing ky mdi va gidi chinh thdc dudc ndng hang lén Thi trudng mdi néi, cé hiéu luc tU ngay
ngéin déu cao ky luc, xudt nhdp khéu bdt phd, lugng khdch quéc té du dich dén 21/9/2026. Udc tinh dong v8n thu déng khodng 1,7 ty USD tir cdc quy ETF toan
Viét Nam cao ky luc,... cAu sé d6 vao thi trudng, du kién gidi ngdn theo 16 trinh 4 giai doan tur thdng

« Trién vong KQKD Q1/2026 toan thi trudng l& tich cuc tai nhiéu nhdm nganh, nhat 9/2026 dén thang 9/2027 nhdm han ché bién dong va gidm thiéu xdo tron cho

thi trudng. Ngodi ra, TTCK Viét Nam c6 thé thu hut lugng von tur cdc quy chd
déng lén dén 4-5 ty USD.

l&1 tai cdc nhédm nganh ¢é vén héa 18n nhu ngdn hang, chdng khodn, bdn 1é, dau tu
cong, vat liéu xay dung, phan bén, dau khi ha nguén... K& hoach kinh doanh 2026

tai nhiéu doanh nghiép I8n van cé su tdng trudng.
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Cdc yéu té vi mo (ti€p):

Bén canh dd, nhiéu yéu té tdc ddng tiéu cuc dén cdc chi sé tai chinh — tién té dang

dudc tich cuc giai quyét:

Nhu ching t6i dd phan tich trong BCCL thdng 3, xung dét tai Trung Béng gdy ra
gidn doan chudi cung Ung dau khi va lam gid dau thé gidi tdng vot. Diéu ndy ngay
lap tdc gay dp luc 1én gid cd va ngudn cung xdng déu trong nudc, gidn ti€p d&nh
hudng dén lam phdt va trién vong tdng trudng kinh té. Tuy vdy, chinh phd d& cé
nhiéu gidi phdp gia tdng nguén cung (t&ing cong sudt loc héa dau trong nudc, tim
cdc ngudn cung ddu khi thay thé tir Nga, Déng Nam A, chdu Phi..), binh én gid
xdng dau (st dung quy binh 6n gid, mién thué nhép khau xdng dau...). Nhg vay,
Viét Nam khoéng chi bdo dam nguén cung ma con duy tri mdc gid thdp han trung
binh thé gidi khoang 1,3 USD/lit, v& thdm chi thdp hon cd cdc nude cé chung dudng
bién gidi. M&c du vdy, lam phdt trong thdng 3 da tdng 1én 4,65% svck va van la

mot van dé can uu tién tim gidi phdp.

Chién sy & Trung Béng cling khién dong vén toan céu chuyén dich vao cdc tai sén
an toan nhu déng USD va vang, déng thdi cé thé khién cdc NHTW trén thé gidi tn
hodn tién trinh ha 1di sudt, khién chi sé DXY gia tdng. K&t hdp vdi nhép siéu & muc

cao trong Q1/2026, diéu nay gdy dp luc I6n [én ty gid.

Trong khi d6, viéc tin dung tdng manh tir ndm 2025 trong khi huy déng téng thép
han khd nhiéu cling gdy dp luc 1én thanh khodn hé théng ngdn hang. Ldi sudt huy
dong nhiéu ngén hang tdng néng ti dau ndm dén nay cling nhu Idi sudt trén thi
trusng lién ngén hang bién déng manh. NHNN dang lam viéc véi cdc NHTM dé tim

cdc gidi phdp phan ndo ha nhiét 1ai sudt.

« V& mat dinh gid, sau dgt diéu chinh manh trong thdng 3, P/E cta VN-Index cho 4
quy gén nhét dd vé mdc 14,05x ngdy 9/4/2026, cao han mét chdt mic trung binh
trong 3 n&dm qua cta chi s6 ndy é muic 13,83x. Ddy 1 moét mdc dinh gid hdp dan

xét dén trién vong tich cuc ctia KQKD Q1/2026 sép dudc cong béb.

Du bdo dién bién VN-Index trong thdng 4/2026:

Cdn cd vao cdc yéu t6 dé cbp phia trén, ching téi dé xudt 2 kich bdn nhu sau:

> Kich ban 1:

Thi trudng tao ving hé trg trung han thanh céng 6 1600 diém, xéy dung cdu tric di
ngang vdi bién doé 1600-1880 diém. Nha ddau tu uu tién giao dich trén khung ngay,
dai vai c6 phiéu gill viing ho trd, hotic cé chiét khdu sdu & pha diéu chinh vira qua.
Dai vdi kich bdn nay nha dau tu can chd y méc hé trg dé xudt 6 1586-1606 diém,
day ciing la diéu kién can ban dau cho cdc giao dich mua.

» Kich bdn 2:

Trong kich bdn tich cuc nhat, VN-Index s6m xdc nhén vugt dinh 1920 sau giai doan
tich IGy gid trén vung 1920 diém. Khi d6, bién d6 gid an toan thi trudng cé thé dat tdi

2184 diém. Nha dau tu hodain toan cé thé gia téing lugng cd phiéu sdn cé.
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> Khuyén nghi:

Thi trudng dang vén déng theo dién bién cta Kich bdn 1 cda Bdo cdo chién lugc thdng 3/2026, gilr viing hd
trg 1586-1606 diém. ABS Research dd chi dong khuyén nghi nha dau tu gidi ngén vi thé trung han & tuén
cudi thdng 3/2026 trong cdc bdo cdo ngay/ tuan.

Yéu t6 rdi ro déi vdi c6 phiéu gidm di ddng ké, khd an toan cho viéc tiép tuc gia tdng déi vdi vi thé nédm gil
trung han khi thi trudng chung con dang nghi ngd xu hudng tdng.

Déi véi nha dau tu giao dich ngdn han, cé thé téng tan sudt giao dich, dua trén méc hé trg - khdng cu sén cé
cta ¢8 phiéu. Uu tién giao dich dé&i vdi c8 phi€u hinh thanh ddy sau ndng dan trén khung ngdn han.

Trong giai doan tdi cua thi trudng, cdc nhdm c6 phi€u nén uu tién gidi ngdn bao gébm Ngén hang, Bat dong

san, Chdng khodn, Thép, Phan dam, Cang bién — Kho van....

Danh muc c6 phiéu khuyén nghi ciia ABS Research trong thdng 4/2026 dudc trinh bay & phan sau cla bdo

cdo nay.
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VNINDEX - 1M - HSX
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Nguén: ABS Research
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- V@i danh muc ¢6 phiéu khuyén nghi mua trong thdng 3/2026, hai c6 phiéu khuyén nghi chét 1a@i la LAS va REE.

- Chung t6i khuyén nghi nha déu tu tiép tuc NAM GIU danh muc ¢6 phi€u con lai clia thdng 3/2026, véi cdc mic gid muc tiéu var gid cdt 18 dugc cdp nhat theo
dién bién mdi nhat cua thi trusng.

Gid thdp
nhdt cham
vung KN

L&i/L6 ky vong tu
gid ngay
09/04/2026

Gid tai ngay ra bdo Vung gid

Gid muc tiéu Gid muc tiéu Gig cét 16 Gid tai ngay
cdo (09/3/2026) mua dé xuéit

(TA) 2 (TA) 09/04/2026

STT Mé c6 phiéu

1 SHS 16.60 12-14 0.0 22 24 14.0 18.00 33.3%
2 HCM 21.75 16.3- 18 0.0 23-25 28-30 15.0 25.20 15.1%
3 SSli 29.30 23-25 0.0 28-29 32-34 22.0 28.75 14.8%
4 VIX 16.45 13-14 0.0 17-19 20-22 12.0 18.00 16.7%
5 VPB 24.80 20-21 0.0 24-25 29-31 19.4 27.10 10.7%
6 TCB 29.25 24-25 0.0 29-30 33-36 23.0 30.90 11.7%
7 EIB 20.55 16-17 0.0 19-20 25-27 15.0 22.60 15.0%
8 VCB 57.30 50-52 0.0 59 65-67 48.0 59.40 11.1%
9 KDH 23.95 19-20 0.0 23-25 30-31 18.0 26.20 16.4%
10 VGC 42.80 35-38 0.0 44-46 50-51 34.0 46.00 9.8%
11 DPG 40.50 32-34 0.0 44-46 52-56 28.0 43.30 24.7%
12 DHC 33.95 29-31 0.0 37-39 44-48 27.5 36.40 26.4%

Trung binh 17.1%

Nguén: FireAnt, ABS Research
Ghi chu: Khéng cd su kién thuc hién quyén ndo trong ky
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LGi/L6 ky
Gid cat1é vong tur Ludn diém déau tu
gid mua

Vung gid
mua dé
xuéit

Gid Gid muc Gid muc Gid muc

BRI tiu (TA) tiéu 2 (TA) tidu (FA)

hién tai

Trién vong clia DXG du kién sé ti€p tuc tich cuc nhd déng gdép cla du dn Gem Sky World va The Privé. 2 du
dn nay sé gidp cai thién Igi nhudn giai doan 2026-2027 cta DXG. Dy dn GSW (Long Thanh, Béng Nai) vdi
han 4.000 sdn phdm thdp téng va dat nén (d@ bdn hon 60% va ban giao han 50% dén cudi ndm 2025) sé
dugc md bdn trd lai trong ndm 2026 cling nhu tiép tuc ban giao trong ndm nay dé déng gdp chinh vao Igi
nhuéin cta doanh nghiép bén canh méng méi gidi. V&i du dn The Privé (Binh Trung, TP.HCM), sau khi ghi

DXG 152 145-16 19-21 23.0 n/a 13.0 31.1% nhan doanh s bdn tich cuc trong ndm 2025, ching t6i ky vong cdc san phdm sé& dugc bdn hét trong ndm
2026 va bdt dau ban giao ghi nhén doanh thu du dn nay tir ndm 2027. Bén canh 2 du dn GSW va The Privé,
DXG dang trién khai mét s6 du dn khdc dé€ cé thé md bdn tir ndm 2027 nhu Park View (TP.HCM, 5 ha vdi
6.800 cdn ho), Opal Luxury (TP.HCM, ~8,6 ha vdi 3.400 cdn hd), Ngoc Khdnh (TP.HCM, ~1ha véi 1.300 cdn
ho).

Trién vong KQKD ndm 2026 ctia HDC tiép tuc tich cuc dugc hd trg bdi mot sé yéu té: (i) su cdi thién clia hoat
dong ban giao BBS tai du dn The Light City GB1 va Ngoc Tudc 2; (i) viéc khdi déng md bdn va ban giao

HDC 19.2 18-19 23-24 28.0 n/a 16.0 27.0% Phan nha & xd héi cla du dn Ecotown Phi My (Eco Home 1; d& céit ndc vao thdng 12/2025); cling vdi (iii)
khodn @i tUr viéc chuyén nhugng du dn Théng Nhdt cuing phan Igi nhuén con lai dugc ghi nhan ti gioo dich
bdn c6 phén tai du dn Dai Dudng

Trién vong CEO thdi gian tdi sé dudc hd trg vdi viéc doanh nghiép sé hitu quy dét I6n tai Van Bén, Phu Quéc,
Ha Néi. Tinh hinh tai chinh clia doanh nghiép thdi gian vitfa qua d@ ghi nhdn nhiéu sy cdi thién khi ng vay

CEO 173 155-17 23-24 0.0 n/a 14.0 44.6% giam va ngudn tién mdt ti phdt hanh ¢6 phiéu thanh céng. Cdc du dn nhu KDT Hana Garden City (Mé Linh,
Ha Nb6i), KDT Sonasea Residences (Phu Quéc) sé la déng luc tdng trudng thdi gian téi cho doanh nghiép.
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LGi/L6 ky
Gid cat 16 vong tur Ludn diém déu tu
gid mua

Vung gid
mua dé
xuéit

Gid Gid muc Gid muc Gid muc

03/04/2026 tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tidu (FA)

hién tai

Trién vong clia HDG trong ndm 2026 sé tiép tuc tich cuc véi su dén ddt cda mdang BBS. HDG sé ddy manh
ban giao tai du dn Charm Villas 3, qua d6 hé trg KQKD clia doanh nghiép. Ngodi ra, véi ky vong tich cuc tu

HDG 28.3 25-27 32.0 35.0 n/a 24.0 23.1% cdc chinh sdch thdo g8 va su phuc héi cla thi trusng BDS, 2 dy dn néi ti€p 1 Minh Long va 62 Phan Dinh
Gidt dugc xem la cdc dy én trong diém sé ddéng vai trd dong luc tdng trudng KQKD mdéng BBS cla HDG
trong giai doan tdi.

Doanh s6 bdn hang ndm 2026 cta NLG du kién tiép tuc tich cuc dugc thidc ddy bdi viec ma bdn cdc giai
doan ti€p theo tai Elyse Island (trudc déy Ia Paragon), lzumi City, Mizuki Park v& Southgate, cling vdi viéc ra
md&t mét du dn mdi VSIP Hai Phong. Ban ldnh dao cho biét thém rdng ké hoach bdn hang ndm 2026 dd tinh
dén kha ndng lai sudt cao hon va cdc bién dong 1di suét hién tai véin ndm trong du tinh. Chidng téi cho réing

NLG 294 28-30 34.0 36-38 44.1 25.0 17.2% trién vong doanh s6 bdn haing ndm 2026 ctia NLG sé tiép tuc tich cuc, déc biét la cum du dn tai khu vuc
Dong Nai (Izumi City va Elyse Island). NLG vdi vi thé s6 hitu quy dat 16n khoang han 680 ha, tép trung chinh
tai khu vuc phia Nam (TP.HCM, Béng Nai, Tay Ninh) vdi tinh trang phdp ly tuong déi tét, bén canh mot s6 du
dn mdi tai khu vuc phia Bdc nhu An Zen Residences (Hdi Phong, dd@ md bdn), VSIP Hdi Phong, Ha Long
(Quang Ninh) sé& la yéu t6 thuc ddy tdng trudng trong dai han cdia doanh nghiép.

Ndm 2025 VGS ghi nhén mdc Igi nhudn tdng manh 97,6% svck 1én 217 ty déng, déy lad muic cao nhat tu

trudc dén nay cta céng ty. Nguyén nhdn chinh gidp Igi nhudn tdng trudng manh dén ti cdc yéu té: (1) Gid

vén cong ty giam gidp 16i gbp téing 64 ty déng so véi ndm 2024; (2) Lgi nhuéin céng ty lién két tdng han 33 ty

VGS 4.3 2994  29-31  33-35 na 210 30.4% déng svck; (3) Doanh thu tai chinh téng gan 35 ty déng svck nhd 1&i tién gui va tién ¢ tdc cong ty nhén duge
tUr cong ty lién két. Nhin chung hoat déng kinh doanh nédm 2025 ctia VGS khdi séc dén ti mang kinh doanh
thép. V3i xu hudng tich cuc chung ciia nganh thép trong ndm 2026 nhgd thi trudng xdy dung tich cuc va hoat
dong xdy dung dudc ddy manh, sén lugng tiéu thu thép clia VGS dudc ky vong tiép tuc tdng trudng qua dé
gilp tri KQKD & muc tét.
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Vung gid
mua dé
xuéit

LGi/L6 ky
Gid cat 16 vong tur Ludn diém déu tu
gid mua

Gid Gid muc Gid muc Gid muc

03/04/2026 tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tidu (FA)

hién tai

Chuing t6i ddnh gid, sén ludng néi dia tiép tuc la ddng luc tdng trudng thdi gian téi ctia HPG dén tu yéu to: (i)
nganh xdy dung ti€p tuc tdng trudng khi cdc céng trinh ha téng dugc ddy manh phdt trién bén canh thi
trusng BDS ddn cu tich cuc giip méng xdy dung dan dung khdi sdc, (i) sdn lugng HRC sdn xudt tdng manh
HPG 283 2627 32-34 0.0 334 240 245% i nha mdy Dung Qudt 2 vén hanh toan bé 2 16 cao, ndng téng céng sudt san xudt HRC khi hoat d6ng 6n
dinh la 9 triéu tan/ndm. Ngodi ra, mdi déy, B6 Céng thudng dé chinh thdc dp dung thué CBPG vdi thép HRC

khé rong tir Trung Qudc, theo dé sé gitic thidc ddy san lugng tiéu thu HRC clia HPG.

Trién vong tich cuc thgi gian téi ctia NKG dugc hd trg bdi yéu t8: NKG 1& doanh nghiép sdn xuét tbn ma cé
cdng sudt va thi phan tdn ma I8n trong nganh, cé nhiéu Igi thé dé khéi phuc lai két qud kinh doanh sau mot
ndm 2025 vdi nhiéu khé khdn ti thi trudng xudt khdu. Ching téi ky vong cdc bién phdp bdo hd thusng mai
NKG 144 13.4-14 160 18.0 n/a 12.3 16.8% trong nudc va nhu cau xdy dung tich cuc sé ti€p da tdng trudng cho tén ma ndi dia trong giai doan tdi. Ngodi
ra, cling can luu y rdi ro vdi viéc gid HRC (NVL dau vao khi san xudt ton ma) téng do han ché HRC nhdap

khéu tU Trung Quéc cé thé lam gidm bién Igi nhuén ctia doanh nghiép trong ngdn han.

Hoa Sen Home dudc xdc dinh la ddng luc tdng trudng dai han ctia HSG vdéi hé théng hién cé 143 clia hang,
doanh thu khodng 16.000 ty déng va Igi nhudn 60-70 ty dong, du ki€én md rong 1én 165 cla hang vao 2026.
HSG dd thanh 1&p céng ty con Hoa Sen Home vdi vén diéu 1é 3.000 ty dong, hudng tdi IPO trong tucng lai.
HSG 15.5 14-15  17-18 20.0 n/a 13.0 20.7%
Mang tén ma cla HSG nhiéu khd ndng sé di ngang trong ndm 2026 trudc nhiing dp luc hién hiu vé canh

tranh todin cdu.
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LGi/L6 ky
Gid cat 16 vong tur Ludn diém déu tu
gid mua

Vung gid
mua dé
xuéit

Gid Gid muc Gid muc Gid muc

03/04/2026 tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tidu (FA)

hién tai

Quy 4/2025, BVS mang vé gan 276 ty dong doanh thu hoat déng (+25% YoY), chd yéu nhd hoat déng méi gidi ghi nhdn

gan 105 ty dong doanh thu (+ 69% YoY). Tuy nhién, do chiu dp luc tUi chi phi Idi vay va qudn ly, 1i sau thué chi dat hon

31 ty déng (-50% YoY). DU trai qua quy 4 khéng khd quan nhung BVS vén cé thé khép lai nédm 2025 vdi lai sau thué dat

gan 225 ty dong (+12% svck) vugt 15% ké hoach Igi nhuén dé ra.

Chung téi ky vong BVS sé tdng trudng 6n dinh trong 2026 nha:

* Danh muc dau tu clia cong ty cht yéu ndm gilf cdc hgp dong tién guli cé ky han va trdi phi€u cla t8 chic tin dung,

BVS 27.5 25-27  31-32 35.0 n/a 23.0 21.2% . . ,
giup ty sudt Igi nhudn 6n dinh ngay cd trong giai doan thi trudng bién déng.

*  Cbng ty van con du dia tdng cho vay khi Ty 1& cho vay/V6n chi sd hitu hién 8 mic 1,48x, thdp hon so vdéi muc tran cho
phép 2,0x.

*  FTSE Russell c6ng b6 néng hang thij trudng chiing khodn Viét Nam |én Secondary Emerging Market vdi hiéu lyc dy
kién tir thdng 9/2026 ky vong ¢ thé hé trg thanh khodn thi trudng trong trung han, qua dé tao diéu kién thuén Igi cho
hoat déng mai gidi, cho vay margin va tu doanh ctia Cong ty.

Lgi nhudn trudc thué quy 4/2025 cda TCX tiép tuc vudt trdi dat 2.041 ty dong, tdng gan 120% YoY. Ndm 2025 Igi nhudn

trudc thué cd ndm cla cdng ty ghi nhén 6 mdc ky luc 7.109 ty déng, dat 123% k& hoach ndm va tdng gan 50% YoY.

Chuing t6i ky vong TCX sé tdng trudng khd quan trong 2026 nhd:

* Trong 2025, céng ty tiép tuc md réng thi phan moi gidi cd phiéu, gitt viing & vi tri top 3 trén san HOSE va dénh déu
budc tién dét phd khi dat 9,0% thi phan, téing 1,3 diém % va top 2 trén san HNX dat 8,85% thi phan, tdng 0,5 diém %.
Chiing t6i ky vong céng ty tiép tuc gill viing thi phan trong ndm 2026.

* CoOng ty thanh céng téng vén diéu 1é va vén chd sé hitu théng qua phdt hanh c¢é phiéu riéng 1é va IPO, gilr ty 1€ cho

TCX 51.7 49-52 57.0 59.0 n/a 46.0 12.9% ) ) N ) S )
vay trén vén chd sd hitu 8 muc 0,99x, thép hon nhiéu muc trén 2x, d€ lai nhiéu du dia téng trudng cho mdng cho vay
ky quy.

*  Heé théng giao dich trdi phiéu truc tuyén iConnect phdt huy hiéu qua dudc st dung réng rdi bdi cdc nha déu tu, ti dé
ky vong cong ty ti€p tuc ddy manh phén phai trdi phi€u trong 2026.

*  FTSE Russell cdng b8 ndng hang thi trudng chiing khodn Viét Nam 1én Secondary Emerging Market vdi hiéu luc du
kién tir thang 9/2026 ky vong ¢ thé hé trg thanh khodn thi trudng trong trung han, qua dé tao diéu kién thudn Igi cho

hoat ddng mai gidi, cho vay margin va tu doanh clia Cong ty.
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Doanh thu hoat déng trong ndm 2025 dat téng vugt troi [én 8.279 ty déng, gdp 3,5 lan cling ky, chd yéu la nhd hoat
dong dau tu ching khodn dem lgi thu nhédp vugt tréi, dat 5.886 ty dong, gdp 16 lan cung ky. Déng thdi, doanh thu hoat
ddng cho vay va moi gidi cling téing trudng, léin lugt dat 1.067 ty déng, tdng gép 2 1an clng ky va 215 ty dong (+159%

YoY). Lgi nhuén trudc thué cta VIX trong ndm dat 6.717 ty dong (+724% svck), gidp céng ty dat 103% ké hoach doanh

thu va 104% k& hoach Igi nhudn sau thué. Trién vong cla VIX trong ndm 2026 phu thubc vao cdc yéu to:

* Du ng margin cla VIX cdi thién manh mé. Tinh dén hét Q4/2025 VIX dang cho vay khoang 15.380 ty déng, tdng
manh (+166,4% so vdi dau ndm). Céng ty con nhiéu du dia téing cho vay khi Ty 1& cho vay/Vén chd sd hitu hién &
muic 0,72x, thdp han ddng ké so vdéi mdc tran cho phép 2,0x.

*  Tdng vén thdng qua phdt hanh c6 phi€u cho ¢d déng hién hitu. VIX sé thuc hién chdo bdn c8 phiéu cho c¢6 dbng hién
hitu vdi ty 1& 10:6, tudng Ung phdt hanh t8i da 918,86 triéu ¢ phi€u mdi vdi gid chdo bdn 12.000 dong/cé phiéu.
Ngay giao dich khong hudng quyén l& 06/03/2026 va ngdly ddng ky cudi cung la 09/03/2026. Néu phdt hanh thanh
céng todn b, VIX cb thé huy déng khodng 11.000 ty déng, qua dé tdng manh quy mé von chid sd hitu va cing cd

VIX 180 17-18 21-23 250  nla 152 257%  "Anglctaichinh. )

* Doanh muc ty doanh quy mo 18n. Khodn muc tai san tai chinh ghi nhdn théng qua 16i/l6 (FVTPL) tai ngay
31/12/2025 cé gid tri ghi s la 10.507 ty déng (-12,96% so vdi dau n&m). Trong dd, cdc md chi yéu dang ném gilt
I EIB, GEE v& GEX vdi vdi t8ng gid tri 4.481 ty dong, gid tri ¢ phi€u chua niém yét 1a 2.359 ty déng, c6 phiéu chua
niém yét la 1.255 ty dong, trdi phi€u chua niém yét 1& 698 ty déng. Trong diéu kién thi trudng thuén Igi, chdng toi
cho rdng danh muc ty doanh véi quy mé I8n clia VIX sé& ¢ thé tiép tuc dem lai khodn Igi nhudn ddng ké. Ngugc lai,
trong trudng hgp thi trudng dién bién kém tich cuc, quy mé danh muc I8n ciing cé thé khién két qud kinh doanh cta
Céng ty bién déng manh do phai ghi nhdn 16 ddnh gid lai cdc khodn dau tu theo gid thi trudng.

* Cai thién nén tang giao dich va tiém ndng hudng Igi tif thanh khodn thi trudng. VIX dang ndng cdp nén tang giao
dich truc tuyén, ra mét hé théng XPower va tich hgp cdéc tinh ndng hé trg giao dich dua trén Al nhdm cadi thién trai
nghiém khdch hang va thu hdt nha déu tu cd nhan.

* Bén canh d¢, viéc FTSE Russell cong b6 ndng hang thi trudng chidng khodn Viét Nam |én Secondary Emerging
Market vdéi hiéu luc du kién tir thdng 9/2026 ky vong ¢ thé hé trg thanh khodn thi trudng trong trung han, qua dé

tao diéu kién thudn Igi cho hoat d6ng méi gidi, cho vay margin va tu doanh ctia Céng ty.
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L&i/L6 ky

Gid cdt 16 vong tur

gid mua

Ludn diém déau tu

ORS

13.7

12.5-13.5 16-18

59.0

n/a

12.0

30.8%

Trong quy 4/2025, ORS ghi nhdn Igi nhudn trudc thué dat hon gan 113,7 ty déng (+17,6% YoY). Ddng chu y

| khodin phdi thu clia ORS gidm 51% so véi quy trudc, cho thdy su cdi thién ddng ké trong sdc khéde tai chinh

doanh nghiép. Liy k& n&dm 2025, t6ng doanh thu ctia ORS dat hon 1.491 ty déng, trong khi Igi nhuén trudc

thué dat 147,5 ty dong, vudt 5,7% muc ké hoach 139 ty déng da dé ra. K&t qud nay dugc ddnh gid tich cuc

trong béi cdnh hoat déng kinh doanh ntra dau n&m chiu dnh hudng ddng ké tir qud trinh tdi co céu té chic

va van hanh.

Chung t6i ky vong ORS sé tding trudng khd quan trong 2026 nhdo:
Cu6i ndm 2025, ORS chinh thic trd thanh cong ty con TPB. Viéc TPBank gia tdng ty 1&é sd hitu dudc ky
vong sé mang lai nhiing cdi thién tich cuc vé néng luc tai chinh, quan tri rdi ro va muc d6 linh hoat trong
hoat déng cta TPS. Théng qua méi lién két nay, TPS cé diéu kién khai thdc thé manh vé ngdn hang sé,
nén tadng coéng nghé va mang ludi khdch hang cia TPBank, tir dé ma réng cdc mang dich vu ngén hang
dau tu va tai chinh s6.

*  ORS ciing tdng cudng ndng luc tai chinh théng qua cdc hoat déng téng vén va phdt hanh trdi phi€u. Nhg
dd, quy mo vén cua cong ty dudc néing [én gan gdp doi so vdi giai doan trudc va ty 1€ Ty 1é cho vay/Vén

chd s6 hitu hién & muc 0,18x, con nhiéu du dia cho viéc md rong hoat déng cho vay trong cdc ndm tdi.
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BID

Gid
hién tai

40.6

Vung gid
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xudt

38-40

Gid muc

Gid muc

Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA)|tiéu (FA)

48-51

0.0

n/a

L&i/L6 ky

Gid cdt 16 vong tur

36.0

gid mua

26.9%

Ludn diém déau tu

Chung téi du phéng két quad kinh doanh BID sé téng trudng khda quan nhd:

Trong ndm 2026, tdng trudng tin dung duy tri 8 mic ~ 14% dugc dan ddt bai dau tu cdng, cdc du dn ha
tang trong diém va su phuc héi cta khu vuc kinh té€ tu nhén, trong khi ngén hang chd déng kiém sodt tin
dung béat déng san va tép trung vao cdc linh vuc uu tién, gidp néng cao chat lugng téng trudng.

NIM cla BID giadm nhe trong 2026 do chiing téi cho rdng mdt béng IGi sudt cho vay nganh ngdn hang
nhich nhe 1én nhung chdm hon t6c d6 téing cta chi phi vén dp luc canh tranh 1&i sudt giam, nhung vdi Igi
thé c6 nguén chi phi von ré va gia tdng ty trong cho vay trung dai han cé Igi sudt cao han phan nao sé
l[am gidm bét dp luc trén.

Chat lugng tai sdn tiép tuc cdi thién véi ty 1& ng xdu duy tri xu hudng giam, dugc hd trg bai su phuc hoi
dong tién ctia doanh nghiép trong béi cdnh kinh té tdng trudng va dau tu cdng dudc ddy manh, qua dé
gitp gidm chi phi du phong va tao du dia cho téng trudng Igi nhudn hai chi s6.

Dgt phdt hanh riéng 1é trong thdng 3/2026 cta BIDV hé trg cdi thién nén tdng von, khi ngdn hang huy
dong thanh céng khodng 10,2 nghin ty dong ti 31 nha dau tu, qua dé giup tdng hé s6 CAR, tgo thém du

dia cho tdng trudng tin dung trong béi canh yéu cau an todn vén ngdy caing cao.
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Gid
hién tai

155

Vung gid
mua dé
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14-15

Gid muc

Gid muc

Gid muc
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17-18

22.0

n/a

L&i/L3 ky

Gid cdt 16 vong tu

13.0

gid mua

20.7%

Luén diém déu tu

Chung t6i ky vong tdng trudng tin dung cdia SHB dat muc 14,7% svck trong ndm 2026, tusng dudng muc
tdng trudng chung cla toan nganh, dudc hé trg bai ky vong GDP tdng trudng hai con s6 lam tdng nhu cdu
s dung vén trong nén kinh té. Tuy nhién, SHB & mét trong nhitng ngdn hang dan déau vé ty trong cho
vay bdt déng san sé& bi anh hudng tuong ddi khi NHNN dd yéu cau kiém sodt t8c dd tdng tin dung bat
dong san khoéng téng trudng cao han binh quan chung ngay tir dau ndm.

NIM cla SHB dudc du phdéng dat 2,56% (-10 bps svck) trong 2026 do ching tbi cho rdng mdt bdng di
sudt cho vay nganh ngén hang nhich nhe 1én nhung chdm han t6c dé téing cla chi phi vén.

Gan dby, SHB Finance dd dudc NHNN nhdn dudc chdp thudn chuyén d6i hinh thidc phdp ly cda
SHBFinance, tU logi hinh Cong ty tai chinh trdch nhiém hitu han hai thanh vién trd 1én sang Céng ty tai
chinh trdch nhiém hitu han moét thanh vién, & tién dé cho viéc chuyén nhudng 50% voén con lai tai SHB
Finance cho Ngdn hang Ayudhya, ngén hang thanh vién cia MUFG. Thudng vu du kién hoan tét trong
2026 va sém nhdt la quy 2/2026. Thudng vu trén dy kién mang lgi nguén thdng du vén 16n cho SHB, déng
thdi gitip SHB tdp trung nguén luc han cho cdc mang kinh doanh c6t 13i.

Thu nhdp ngodi Idi du kién sé tiép tuc tdng trudng khd quan, dong luc thdc dédy cha yéu dén ti téing cudng
cdc hoat déng thu hoi xdr ly ng xdu sau khi Nghi quyét 42 dugc luat héa. Béng thdi, ngdn hang ciling ddy
manh chuyén déi s6 toan dién cling nhu ra mét cdc sén phdm mdi nhu: SHB SAHA, SHB Corporate,... gilp
md rong quy md phuc vy, thu hdt thém khdéch hang tir dé gia tdng thu nhdp tu phi.
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Gid
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16-17

Gid muc

Gid muc
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19-20

0.0

n/a

L&i/L6 ky

Gid cdt1é6 vong tur

15.0

gid mua

18.2%

Luén diém déau tu

Da tdng trudng cda VIB tiép tuc lac quan nhd:

Trién vong tdng trudng Igi nhuén manh mé, vdi ky vong gia tdng ty trong cho vay trung han tl, qua dé
gitp cdi thién mdt béng 1ai sudt cho vay, déng thdi thu nhdp ngodi ldi ti€p tuc dudc ciing c6 tir hoat dong
bancassurance, phi thanh todn va thé, trong khi chi phi tin dung du kién gidm nhe nhg chat lugng tai sén
cdi thién.

Chat lugng tai san dudc ky vong tiép tuc 8n dinh hon khi ngén hang ch déng chuyén dich co céu tin dung
sang nhém khdch hang doanh nghiép va cdc linh vuc it rdi ro, déng thdi kiém sodt chdt tin dung bét déng
san, qua dé gidp gidm dp luc hinh thanh ng xdu.

Viéc duy tri ty trong cho vay bdn 1&é quanh mic 70% trong boi canh diéu chinh chién ludc gidp ngén hang
cdn béng gilta tdng trudng va kiém sodt rui ro, trong khi ty 1& bao phu ng xdu dudc ky vong phuc héi l1én
gan 50%, cing c6 thém bd dém du phong.

K& hoach IPO cla KAFI trong ndm 2026 dudc ky vong sé tao hiéu Ung tich cuc tdi hé sinh thdi cla VIB,

qua dé cai thién tadm ly thi trudng va md ra khé ndng dinh gid lai d6i véi c6 phi€u ngdn hang nay.
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09/04/2026

N&m 2025, doanh thu thuén ctua VTP gidm nhe -0,7% svck, dat 20.574 ty dong, LNST MI dat 405 ty dong

(+5,7% svck). VTP d& cha dong thay déi chién lugc kinh doanh bdng cdch thu hep céc hgp dong khong hiéu

qud vdi gid cudc thdp, chi phi van chuén cao ma chuyén sang cdc hgp déng chét lugng han, tdp trung cai

thién bién Igi nhudn gdp tUr mdc 4,85% lén 5,52%. Hoat dong kinh doanh ndm 2026 cla VTP ky vong tiép
vIP 735 68-72  8/-88 0.0 n/a 64.0 25.0% tuc téng trudng nhd cdc yéu té: (i) Cdi thién chat lugng Igi nhudn nhd tép trung vao cdc hgp dong hiéu qud,
tdng mat dé dan hang, Ung dung cdng nghé cdi thién ndng sudt; (i) Chuyén dich cd céu khdch hang sang
doanh nghiép via va I8n, diéu nay gidp cdi thién bién LN gdp nhd gid cudc 6n dinh va it bién déng theo thi
trudng.

Ndm 2025, hoat déng kinh doanh cta VGI ti€p tuc dem lai mdc tdng trudng dn tugng vdi doanh thu thuén
dat 44.271 ty dong (+25,2% svck), LNST MI dat 9.302,6 ty déng (+65,3% svck). Déng luc tdng trudng chinh
nha dich vu vién théng truyén théng tai cdc thi trudng chid luc nhu Chéau Phi, My Latinh,... tiép tuc dat két quad
t6t, bién LN gbp tdng 1én mic 51,3% so véi 50,6% clng ky. Ching téi ddnh gid dich vu vién théng truyén
VGl 919 80-83 1060 0.0 n/a 780 30.1% théng van 1 mdng xudng séng cla VGI khi d& bdo hoa tai cdc qudc gia thdp, du dia phd séng con rat 1én
nhdt l& khi nhu c@u tai cdc quéc gia nay bét dau téng 1én. Ngodi ra, mang dich vu sé ciing & yéu t6 hda hen
c6 du dia phdt trién khi mdng vién théng thuén dat dén muc bdo hoa trong tuong lai, ddng gdép cho mic

tdng trudng dai han clia VGI, cadi thién bién Igi nhudn.
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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 cla 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.

Khéi Phén tich va Déu tu - Céng ty Cé phan Ching khodn An Binh
Tang 16, toa nha Geleximco, 36 Hoting Cau, Béng Da, Ha Noi
Dién thoai: (024) 35624626  S6 mdy 1&: 135
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