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S| DPiém nhan chinh

« Coéng tac bau ci cho nhiém ky maéi 2026-2030 da chinh thuc khep lai vai viéc cong bd cac vi tri chd chét trong Pang, Nha nudc, Quéc hoi
va Chinh phu. So véi cac nhiém ky trude, muc do ro rang vé chinh sach khi budc vao nhiém ky mdi dugc cai thién dang k&, nhd dinh hudng
trung han da dugc xac lap ro rang théng qua hang loat nghi quyét cua Bd Chinh tri ban hanh trong giai doan 2025 va dau nam 2026.

» Trong boi canh do, Viét Nam budc vao ndam 2026 vdi nén tang vi mo tich cuc, du nhiing dau hiéu ban dau cla cac danh doi chinh sach
dang dan xuat hién. GDP thuc trong quy 1tang 7,83% so vdi cung ky, cai thién tu muc 7,07% cua cung ky nam truéc, nhung van thap hon
nhe so véi muc tiéu 8,0%.

« Thi trudng chung khoan ghi nhdn mét nhip diéu chinh manh, véi VN-Index giam 10, 9% theo thang xudng 1.674 diém, sau khi cham day
trong thang tai 1.591 diém trUdc khi héi phuc nhe. Da giam mang tinh lan téa va chl yéu xuat phat ti yéu td bén ngoai, phan anh tam ly né
tranh rui ro gia tang trén toan cau haon 1a sy suy yéu cua cac yéu td vi mé hay Igi nhuan doanh nghiép trong nudc. Pang chu y, thanh khoan
thi trudng van duy tri tich cuc, vdi gié tri giao dich binh quan ngay (ADTV) tdng 6,7% so vai thang trudc 1&n 1,15 ty USD, cho thay vai trd én
dinh clia dong vén ndi. Khéi ngoai tiép ban rong 0,59 ty USD trong thang 3, nang t6ng gia tri ban rong ti dau ndm 1&n 1,14 ty USD.

- Trong thdi gian tdi, chung t6i ky vong thi trudng sé budc vao giai doan tich IGy mang tinh phong thu. Pau thang 4 c6 thé nhan dudc su hd
trg chon loc tU ky vong ket qua kinh doanh quy 1/2026 tich cuc, tin hiéu ha nhiét cang thang & Trung Pong. Tuy nhién, dong Iyc tang diém
nhiéu kha nang sé suy yéu vé cubi thang, phu hgp véi yéu té6 mua vu khi thang 4 thuang co xac suat tdng diém thap hon, déng thai tang
trudng I6i nhudn cé thé cham lai trong quy 2/2026 do anh hudng rdé rang hon tU 1ai suat va chi phi dau vao va hiéu ing nén cao cua cung ky
nam trugc.

« O goc db chién lugc, trién vong trung han van duy tri tich cuc. Viéc Viét Nam dudc nang hang Ién thj trudng mdi noi thu cap theo FTSE, c6
hiéu luc tu ngay 21/09/2026 la modt cdt moc cau tric quan trong va du kién thu hat khoang 1,5 ty USD dong von tich I0y. G cap do doanh
nghiép, cac ngan hang, cdng ty chiing khoan va doanh nghiép tiéu dung hang dau dang dat ké hoach tang truéng Igi nhuén 10-30% so Vdi
cuing ky trong ndm 2026, cung c6 kha nang hién thj Igi nhuan trung han.

« Trong thang 4, chung tdi khuyén nghi chién lugc dau tu chon loc, uu tién chat lugng, tap trung vao cac doanh nghiép co (i) tang trudng Igi
nhuan manh trong quy 1/2026 va duy tri da tich cuc sang quy 2, (||) bang can doéi ké toan lanh manh VGi Vi thé tién mat rong cao, va (iii) muc
ddé hudng Igi ré rang ti dong von lién quan dén nang hang. Cac cd phiéu uu tién trong thang bao gobm HPG, MSN, VCB, FPT, PVT, DPR,
VHC va DCM.
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Chu ky méi

Céng tac bau ci cho nhiém ky mdi da chinh thic khép lai véi viéc
cdng bb day du két qua déi véi cac vi tri chi chét trong Dang, Nha
nudc, Qudc hdi va Chinh phl. Khac véi cac nhiém ky trudc, muc do
minh bach vé dinh hudng chinh sach budc vao nhiém ky mdi 1a rat
cao, khi khung chinh sach trung han da sédm dudc xac lap théng qua
cac Nghij quyét cua Bo Chinh tri ban hanh trong nam 2025 va dau ndm
2026.

Viéc khang dinh muc tiéu tdng trudng kinh t& 3 muc hai chl sé bén
viing danh dau mét budc ngodt quan trong trong chién lugc phat trién
clia Viét Nam. Trong tdm chinh sach dang chuyén dich rd rét tit hd trg
mang tinh chu ky va kich thich ngdn han sang mé hinh dua trén
chuyén déi co cau, véi muc tiéu nang cao nang suat, mé rong quy mo
va cai thién hiéu qua st dung vén.

Céac uu tién cai cach trai rong trén nhiéu linh vuc, bao gém thic day
khu vuc kinh té tu nhan va doanh nghlep vUa va nho, hinh thanh cac
doanh nghiép dau tdu mang tdm quéc gia, diéu chinh chinh sach thu
hut FDI theo hudng chon loc va dua trén hiéu qua, déng thdi cing cb
vai trd cua thi trudng vén trong nudc nhu kénh huy déng vén trung va
dai han. Song song do 1a cac cai cach vé chinh sach dat dai, tdng tinh
linh hoat cua tai khda, quan tri doanh nghiép nha nudc, hdi nhap thi
trudng von sau hon, cung dinh hudng day manh cdng nghé&, déi mdi
sang tao, chuyén déi s6 va nang cao vai trd cua cau ndi dia.

Khi b6 may lanh dao da dudgc kién toan va dinh hudng chinh sach da
rd rang, trong tdm hién nay chuyén sang khau té chiic thuc thi. Biéu
nay tai khang dinh hinh anh Viét Nam nhu mét cdu chuyén cai cach va
dau tu dai han, thay vi chi 1d mét co héi mang tinh chu ky ngan han.

Dong von FDI vao Viét Nam (ti dau ndm, ty USD)
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SOl Kinh T& Viet Nam Quy 1/2026: Khai DAu Tich Cuc

«  Budc sang nam 2026, kinh té Viét Nam duy tri da tang trudng viing  Tang trudng tin dung (%)
chac, du da xuat hién nhitng dau hiéu ban dau cla ap luc diéu hanh. 5
GDP quy | tang 7,83% so véi cung ky, cai thién so véi muc 7,07% cua
cung ky nadm trudc, tuy van thap hon nhe so véi muc tiéu 8,0%. 15

- Tang trudng dién ra trén dién réng, véi khu vuc cdng nghiép dong vai /
trd dan dat, tdng 9,01% so vdi cung ky. Trong d6, ché bién ché tao " -7
(+9,73%) va xay dung (+8,36%) tiép tuc 1a cac tru cét chinh. Cau néi -
dia duy tri su 6n dinh tuong déi, thé hién qua téng muc ban Ié theo gia e
hién hanh tdng 10,9% va 7,0% sau khi loai trif lam phat, cho thay stic P
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tiéu dung van bén bi trong boi canh bat dinh toan cau. — . 12 15 1 17 18 19 10 TH 112

« Hoat déng thuong mai qudc té phuc hdi manh, véi tdng kim ngach s
XUét nhép khéu téng 23,0% SO VOi CUng ky Tuy nhién, nhép khéu - = 2023 2024 2025 2026
(+27,0%) tdng nhanh hon xuat khau, dan tdi thdm hut thucong mai ]
khoang 3,64 ty USD nhiéu kha nidng phan anh hoat dong tai tich tr(t  Tang trudng GDP thuc (diéu chinh mua vuy)
hang ton kho va day nhanh nhap khau trudc nhiting diéu chinh tiem
tang trong mOi trUOng thuong mai qudc té. Xu huéng dau tu van tich
cuc, vai tong véon dau tu toan xa hdi tang 10,7% va von FDI dang Ky 15%
tdng manh 42,9%, cho thay niém tin cla nha dau tu nudc ngoai tiép
tuc dugc duy tri.
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« Diéu kién thanh khoan bat dau c6 dau hiéu cai thién nhung van & giai
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doan dau: tdng trudng tin dung dat 2,15% tU dau nam, tién gui tang o% |

N v . . . 2 > s I\ O Q IS ¥ * o O
O‘,44% va M2 tang 1,04%. Trong khi do, Iarr: phat dang dan trd thanh é@/ & %QQ e &' & %QQ )& « de %QQ & ‘”&‘9& ’9%& 50,9 »OQO&QQQ:» 0
rang buoc ro net han. CPI thang 3 tang 4,65% so vGi cung Ky muc cao
nhat trong vong 5 nam chu yéu do gia nang lugng tang. Lam phat cd 0%
bén 6 ml]’C 3'63%' ChO théy ap |UC Chl] yéu dén tu Chl phl’ déu Véo hdn Emmm Tang trudng GDP thuc (diéu chinh mua vu) = = =Trung binh téang trudng GDP thdi ki trudc Covid

la cau tiéu dung.
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SSI Tang Trudng Chua Pat Ky Vong, Ap Luc Thuc Thi Gia Tang

Mac du khdi dau tich cuc, tdng trudng GDP quy | van thdp hon muc 9,1% Tang trudng xuat nhap khau
theo kich ban tai Nghi quyét 01/NQ-CP nhadm dat muc tiéu tadng trudng ca
ndm 10-11%. Theo udc tinh cla Cuc Théng k&, tdng trudng GDP quy Il can
tiém can 1% dé duy tri kha nang hoan thanh muc tiéu ndm, qua dé tao ap
luc dang ké cho cac quy con lai.
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Trong béi canh nay, théng diép ti cudc hop bao Chinh phu gan day cho thdy  20%
xu hudéng chuyén sang diéu hanh mang tinh chi déng va chu trong thuc thi 1o
hon: 0%
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« Linh vuc dién nang: Chinh phl &p dung yéu ciu "khdng dé thiéu dién”, di
kém céac bién phap kiém soéat van hanh chit ché hon nhu han ché cac dot 0
cat dién khong can thiét trong cao diém nang nong, ky két thoa thuan B S S
giam tai véi khu vuc cong nghiép, va trién khai diéu tiét phu tai theo thgi ¢ & & & & & & & & & & & & & F & &
gian phu hgp vai dac thu ngudn nang lugng tai tao. On dinh hé théng
ngay cang dua nhiéu hon vao quan ly cau va ky luat van hanh theo thoi
gian thuc, thay vi chi mé réng cung.

-20%

Xuat khau

Nhap khau

Chi sé san xuét cdng nghiép & ting trudng doanh thu ban 1é (%)

15

« Chinh sach tién té: Ngan hang Nha nudc dang tang cudng vai tro neo gitf
hanh chinh doi v6i mat bang lai suat, thong qua giam sat chat ché viéc
tuan thu lai suat va yéu cau cong khai minh bach lai suat cho vay nham
cung cO ky luat thi trudng.

10

- Diéu tiét thanh khoan: DU mat bang 1ai suat diéu hanh gitf on dinh va san
sang ho trg thanh khoan khi can thiét, cac t6 chuc tin dung dudc yéu cau
gan chat hon gita tang trudng tin dung va nang luc huy ddng von. 0

3T2019 3T2020 372021 3T2022 3 3 372024 372025 3T2026
Téng thé, dinh hudng chinh sach dang nghiéng vé tang cudng phéi hap, ky
ludt hanh chinh va diéu tiét ciu, phan anh du dia chinh sach ngay cang thu -5
hep khi muc tiéu tang trudng cao, ap luc lam phat va rui ro bén ngoai cung ——IIP ———Retail Sales

hoi tu.
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SO Cu Séc Gia Nang Lugng Tai Dinh Hinh Rai Ro Lam Phat

« CPI thang 3 tang 1,23% so v@i thang trudc (4,65% so véi cung ky), dua lam  Lam phat chung va lam phat co ban (%)
phat binh quan quy | 1&én 3,51% (lam phat cc ban: 3,63%). Pdng luc chinh dén
tu gia nang lugng, dac biét la chi phi van tai tang manh 12,85% so vdi thang
trudc, do gia xang tang 29,7% va dau diesel tdng 57%. Gia nhién liéu cao
han cling lan tdéa sang nhom nha G va vat liéu xay dung thong qua chi phi
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logistics va dau vao. 4% / . /
’ ’ 3% / N~ "'h\/
« Cu sbc lam phat do nang lugng dang md rong tac déng trong bdi canh cang 2% X

thang dia chinh tri tai Trung Péng chua cé dau hiéu ha nhiét. Trong Nnéng 14

nghiép, chi phi nhién liéu va logistics tang 15-30% da day gia phan bon va 0% \/

thuc an chan nudi tang 5-11% trong quy |, phu hgp vai xu hucng toan cau.

Trong khi cac doanh nghiép san xuat duy tri cdng suat cao va ddy manh xuét oy,

khau dé bao toan bién Igi nhuan, ngudi ndng dan lai chiu ap Iuc thu hep bién 03/19 09/19 03/20 09/20 03/21 09/21 03/22 09/22 03/23 09/23 03/24 09/24 03/25 09/25 03/26
IGi nhuan khi chi phi tang nhanh hon gla ban. Cung Iuc do, kh0| lugng nhap
khau suy giam cho thay nhu cau con yéu va chudi cung {ng van tiém an rui
ro, lam néi bat mic dd phu thudc cua Viét Nam vao dau vao bén ngoai.

-1%

——Lam phat chung Lam phat co ban

Dién bién lai suat lién ngan hang va ty gia USD/VND
« DOGi véi ha tang, bién ddng gia nhién liéu dang tré thanh rui ro dang ké dai vai

tién dd gidi ngan dau tu céng. Riéng dgt tdng gia nhién liéu thang 3 dudc Bo 12 Zggg
Xay dung udc tinh lam tang chi phi xay dung giao thdng khoang 8%, va co 1’ 26000
thé 18n t8i 16% néu gia nhién liéu tang gap doi so vai thang 2—tudng duong 12 25500
chi phi bé sung khoang 42,3 nghin ty déng cho cac du an quéc gia trong 10 25000
diém. Gid nang lugng tdng cling kéo theo chi phi cac vat liéu chd chét nhu 8 24500

nhua dudng, xi mang va thép, gay ap luc chi phi, kéo dai tién dd va khién cac 6 24000

nha thau than trong han, dic biét véi cac hop déng tron goi cé dinh. 4 /_,—'m 52288

. - . . C R . s T 2 22500

* Nhin chung, bat dinh dia chinh tri kéo dai nhiéu kha nang khién gia nang o AL 2000
lugng duy tri 6 mUc cao. Dién bién nay lam gia tang lam phat chi phi trén dién

réng, gay suc ép lén Igi nhuan trong néng nghiép va lam phuc tap viéc trién

khai cac du an ha tdng, ddng thdi d&t ra thach thdc déi véi diéu hanh lam LS VND ky han qua dém ~ =——LS USD ky han qua dém  ====USDVND (phai)
phat, hiéu qua dau tu cong va du dia tai khoa.
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>3l TTCK Viét Nam thang 3/2026: Bién déng manh do rui ro dia chinh tri

» VNindex két thic thang 3 tai 1.674,49 diém, giam 205,84 diém (-10,9%) so vdi thang trudc. Mc déng clfa thap nhat cla chi sd ghi nhéan
1.591 diém vao ngay 23/3, nhu vay VNIndex da phuc hoi 5,2% tU day ngan han trong thang. bay la thang giam diém manh nhat cua TTCK
Viét Nam tu thang 9/2022 va chi s VNIndex cling giam 7,7% trong quy 1/2026.

. Bién déng cua TTCK Viét Nam tuong déng véi bién déng ctia nhiéu TTCK khéac trén thé gidi véi nguyén nhan chinh dén tu dién bién cing
thang dia chinh tri tai Trung Dong leo thang khién tam ly NPT gan nhu chuyén sang trang thai phong thi do lo ngai lam phat va méi
trudng 1ai sudt cao trudc tdc dong clia gia nang ludng tdng vot. Gia dau Brent cé nhiing Iuc tiém can 120 USD/thung, tang 43,3% trong
thang 3 va 70% cho ca quy dau ndm 2026.

» V& thanh khoan, GTGD khdp Iénh binh quéan trong thang 3 duy tri & mat bang kha quan va dat 30,3 nghin ty dong/phién, tang 6,7% so Vvdi
thang 2. GTGD binh quan quy 1 dat 31,3 nghin ty déng/phién, tang 20,3% so v3i muc 26 nghin ty déng/phién cua nam 2025.

» V@i khoi ngoai, xu hudng ban rong van tiép dién manh trong thang 3 vdi gia tri khoang 15,6 nghin ty dong, nang gia tri ban rong tir dau
nam Ién Ién 30 nghin ty déng.

TTCK Viét Nam giam trong xu huéng chung trudc tac déng cla gié dau tdng cao 15.000 Khoi ngoai tiép tuc xu hudng ban rong 50.000
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>3l TTCK Viét Nam thang 3/2026: Bién déng manh do rui ro dia chinh tri

Bién ddéng cua thi trudng dién ra trén dién rong va thé hién rd rét ¢ hau hét cadc nhom nganh sau da héi phuc lan tda trong giai doan tu
thang 11/2025 dén thang 2/2026. Nhdm Nang lugng va nhom Tién ich cé muc bién ddng manh han khi day 18 2 nganh duy nhat tang
diém trong tuan dau thang 3 va sau do cling chiu ap luc diéu chinh theo thj trudng chung. Tinh chung trong thang 3, cdc nganh giam
diém manh nhat bao gébm Cong nghé thdéng tin (-20%), Nang lugng (-17%), Tién ich (-14%), Tiéu dung khéng thiét yéu (-11%), Nguyén
vat liéu (-8%).

Tuy nhién, tif mic day ngay 23/3, su phuc héi cling dién ra & hau hét cac nhém nganh, noi bt Ia nganh Bat dong san. Tinh tir dau nam,
nhom Nang lugng tang 24% va la nhédm duy nhat c6 su tang trudng diém soé trén thi truéng.

TTCK Viét Nam tao day ngén han vao ngay 23/3 véi su phuc hdi manh nhat 8 nganh Bat dong san N&ng lugng I3 nganh duy nhat tang truéng manh ti dau ndm
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SKYI K€ hoach kinh doanh 2026: Ban lanh dao duy tri quan diém tich cuc

Ban I&anh dao céc doanh nghiép nhin chung van gilf quan diém tich cuc vé trién vong ndm 2026. Phan 18n cac doanh nghiép dau nganh trong céac linh
vuc ngan hang, chiing khoan, hang tiéu dung va vat liéu xay dung déu xay dung ké hoach Igi nhuan tang truéng kha tham vong, véi muc tang dao
déng 10-30% so véi cung ky. Pang chu y, ngay ca cac doanh nghiép thudéc nhdm dau khi va phan bon (von thudng dat ké hoach than trong) cling da
nang muc tiéu Igi nhuan ndm 2026 |1&n cao han so véi k& hoach cua ndm 2025.

% tang truéng svck % tang trudng svck

Ké hoach 2026/ Ké'hlhoach 2026/ Luuy Ké hoach 2026/ Ké'xhoach 2026/ Luuy

2025 thuyc hién Ké hoach 2025 2025 thuc hién Ké hoach 2025
Ngan hang Hang tiéu dung
MBB 15% 24% LNTT MWG 30% 90% LNST
TCB 7,5-15% 1-19% LNTT PNJ 20% 74% LNST
VPB 35% 64% LNTT MSN 7-17% 12-22% LNST
HDB 41% 42% LNTT MCH 13% -2% LNST
ACB 14% -3% LNST VNM 4% 2% LNST
STB 6% -45% LNTT SAB 8% 2% LNST
Chung khoan FRT 27 % 72% LNTT
SSI 15% 37% LNTT DGW 19% 26% LNST
VCI 41% 62% LNTT Vatliéu xay dung — Céng nghiép — Nang lugng
HCM 56% 44% LNST HPG 42% 47 % LNST
VPX 44% 45% LNTT HT1 46% 18% LNST
TCX 6% 31% LNTT GEX -22% 19% LNTT
Bat ddng san REE N% 16% NPATMI
VIC 126 % 150% LNST D4&u khi—Phan dam
VHM 15% 19% LNST PLX -7% 6% LNTT
KDH 43% 50% NPATMI PVT -10% 25% LNST
TAL 273% 369% LNST BSR -59% 188% LNST
NLG 3% 3% NPATMI DCM -40% -18% LNST
DIG -27% -16% LNTT DPM -38% 113% LNST

Nguén: SSI Research, Céng ty




SKYl Cong B6 Nang Hang - FTSE Russell

Vén héa V6n hoa theo tyle Tong déng véngu Tdng s6 ngay giao
-  FTSE céng bd Viét Nam da vugt qua ky danh gia gitta ky va chinh thic dudc nang hang STT cp (Triéu USD) _tha noi _ Kkién dich du kién
lén Thij trudng Mdi ndi thi cap (Secondary Emerging Market). Quyét dinh nay c6 hiéu luc (trigu USD) (trigu USD)
bat d4u ti phién giao dich tht Hai, ngay 21/09/2026 ! vic 39.497 10.822 421,93 17,97
) ) ) L ) 2 HPG 7.839 3.841 149,75 2,46
Lo trinh trién khai: Can Iuu y rang qua trinh chuyén doi sé dudc thuc hién theo 4 dgt, bat 3 VHM 16.062 2.409 93,93 3,57
dau tu thang 09/2026 (theo 16 trinh cua FTSE) 4 FPT 4.831 2.367 92,30 1,80
«  Danh muc du kién: Cac ma cd phiéu du kién dap ing tiéu chi sang loc cd phiéu hién thai > MSN 4.145 2125 82,86 3,80
cla chi sé FTSE dua trén dif liéu chét ngay 31/12/2025. FTSE Rusell s& céng bé danh  © SSl 2.549 1.784 69,56 1,34
sach mdi nhat danh gia cac cé phiéu theo tiéu chi ¢ phiéu mdi vao ré trong thsi gian sém 7 VM 4.801 1.584 61,76 3,10
Ahat 8 STB 4.452 1.336 52,07 1,62
9 VCB 18.431 1.224 47,71 2,20
« Lich cong bé: K&t qua ky soat xét ban nién thang 09/2026 clia FTSE GEIS du kién sé dugc 10 vVJC 3.504 1.051 40,98 513
cdng bé tU thit Sau, ngay 21/08/2026 1 VIX 968 966 37,66 1,50
> L > . L 12 VRE 2.222 889 34,64 5,63
Ty trong du kién trong tropét;‘%ggE %‘;{nlgregr;ng Ty trong du kién Tyt’:g_:]r;qurl.Islélen 13 SHB 2.712 814 31,72 0,80
FTSE Global All Cap All Cap trong FTSE All-World Emerging 14 VND 913 639 24,92 3,05
5037 0357, 00947 0227% 15 GEX 1.268 634 24,71 1,90
! ° ' ° ! 0 1 ° 16 VCI 862 603 23,52 1,45
17 NVL 1199 588 22,91 3,01
Ty trong uSc tinh  Téng s6 vén uc 18 KBC 1141 559 21,79 4,17
Quy ETF Chi sé tham chiéu Téng tai san vao thitrudng VN tinh vao thj trudng 19 KDH 1.108 554 21,59 4,72
(FTSE) VN 20 EIB 1.669 502 19,57 1,92
(Triéu USD) (Triéu USD) 21 FRT 1.015 484 18,88 6,14
Vanguard Total International Stock FTSE Global All Cap ex o 22 BSR 5.257 421 16,40 0,62
ETFg us P 636.700 0,09% 589 23 BID 10.503 420 16,38 1,32
Vanguard Institutional Total FTSE Global All Cap ex 24 GEE 2.744 357 13,91 2,05
[Pter{]ﬂtional Stock Market Index us 319.700 0,09% 296 25 DGC 724 355 13,83 0,92
rus
Vanguard FTSE Emerging Markets FTSE Emerging 26 HUT 702 344 13,40 914
ETF Markets All Cap China  158.400 0,35% 554 27 DPM 7 308 12,02 0,62
A 28 DXG 614 308 12,00 1,24
Vanguard FTSE All-World ex-US ~ FTSE All-World ex US o 29 PDR 619 274 10,70 1,80
Inde?< Fund 90.600 0,05% 43 30 SAB 2.157 224 8,75 4,48
Vanguard Total World Stock ETF FTSE Global All Cap 83.500 0,037% 31 31 DIG 431 21 8,23 1,23
Vanguard FTSE All-World UCITS FTSE All-World 59 500 0,024% 14 32 KDC 537 188 7,33 14,51
-IIE-ng]g 1.348.400 1528 ‘( Baon vi T9 2026 T3 2027 T6 2027 T9 2027
Tién trinh giai ngan % 10 20 35 35
Téngdongvénudctinh 0 \qp 153 305 535 535

Nguén: SSI Research, FTSE

mdi dgt (USD mn)




SKYJ FTSE nang hang TTCK Viét Nam: Cét mdc mang tinh cau trac

Viéc Viét Nam vugt qua ky danh gia gilta ky cua FTSE Russell hoan toan phu hop véi ky vong cta chung téi. Nghién cltu vé céc thi trudng tiing dudc nang hang
nhu Qatar, UAE, Kuwait, Saudi Arabia, Romania va Iceland cho thdy dién bién thi trudng sau nadng hang trong ngan han khéng déng nhét, trong d6 mét sé thi
trudng ghi nhan diéu chinh trong ndm dau tién. Tuy nhién, xét trong trung han, da s6 déu mang lai muc sinh 18i dang k&, khoang 20-50% trong vong 3 nam. Piéu
nay cho thay nang hang thudng déng vai trd nhu mot ddng luc tdng trudng trung han, thay vi tao hiéu Uing tuc thai.

Trén thuc té, hiéu suat thi trudng van chu yéu dudc quyét dinh bdi cac yéu to nén tang nhu méi trusng kinh té vi mo, trién vong tang trudng Igi nhuan va mat
bang dinh gia. Xét trén nhiing phuong dién nay, Viét Nam dang thé hién su vuat trdi so vai nhiéu thj trudng ciing nhdm nhd nén tang vi md viing chic, trién vong
Igi nhuan tich cuc va muc dinh gia van tuong déi hap dan.

Quan trong hon, vugt ra ngoai cau chuyeén bién déng gia ngan han, viéc dugc FTSE Russell ndng hang 1a mét cét méc mang tinh nén tang, gép phan Chuan hoa
ha tang thj trudng von cla Viét Nam theo céc tiéu chudn qudc té. Su cai thién nay dudc ky vong sé nang cao uy tin thi trudng va thu hut dong vén ngoai 6n dinh,
dai han han, qua do6 hd trg su phat trién bén viing cla thi trudng ching khoan. Sau FTSE Russell, MSCI sé & c6t méc chién lugc tiép theo. Tién trinh phan loai Ial
clia MSCI sé phu thudc vao viéc Viét Nam tiép tuc thic day cai cach, dic biét trong cac linh vuc nhu kha nang tiép can thi trudng, tinh minh bach va chuan muc
van hanh, nham tiém can hon vdi thdng 1é quéc té tot nhat.

Kuwait Saudi Arabia Qatar UAE Romania Iceland
Ngay FTSE céng b6 nang hang chinh thic I&n thj trudng mdi néi 30/09/2018 31/03/2019 30/09/2016 30/09/2010 30/09/2020 30/09/2022
Dién bién chi s6 trudc khi nang hang (dén ngay cé hiéu luc)
12 thang 13% 1M% -9% -23% -5,92% -13,16%
Dién bién chi s6 sau khi ndng hang (tif ngay c6 hiéu luc)
1théng 0% -1% -3% 5% -5,52% 5,16%
12 thang -15% 1% -20% -15% 3,10% 4,72%
3 nam 45% 42% 0% 65% 59,18% -2,98%
Tang truédng GDP (%svck) 2,74% 1,65% 3,06% 1,60% -3,60% 8,82%
Tang trudng Igi nhuan (tang truéng EPS TTM) N/A -5,4% -9,1% -15,0% -9,8% 27,6%
P/E du phdng tai ngay c6 hiéu luc 14,37 15,72 13,04 6,63 13,16 17,17
P/E binh quéan 5 nam 13,81 14,23 1,82 N/A 9,23 24,83

Nguén: SSI Research, Bloomberg, World Bank




SSY! Trién vong ngén han: Chuyén sang giai doan tich liy mang tinh phdng thu

Kha nang bién ddng cua thi trudng van & muc cao. Sau nhip phuc hdi tif ving day gilta thang 3, ching t6i cho rang thi trudng trong nifa dau thang 4 c6 thé tiép
tuc dugc ho trg bdi mét s yéu to tich cuc, bao gom: ky vong tang trudng Igi nhuan Q1/2026 tudng doi kha quan, két qua nang hang cta TTCK Viét Nam, trién
vong ha nhiét chién tranh gitta My - Israsel va Iran, cung véi ky vong cua nha dau tu vé Chinh phu nhiém ky mai.

Tuy nhién, da hung phan nhiéu kha nang sé suy yéu khi budc sang nlfa sau cla thang. Yéu té mua vu trong lich st ciing cho thay thang 4 thudng la giai doan
than trong cua thj trudng, khi ty 1& co phiéu tdng gia trung binh chi dat khoang 47,7% — muc thap thu hai trong nam, chi cao han thang 10. Hién tugng “tring”
theo mua nay thudng xuat phat tU viéc thi trudng da co su hap thu nhat dinh vé ké hoach kinh doanh sau mua Pai hdi c6 déng, dong thdi xuat hién hoat déng
chét I8i trong giai doan cdng bd két qua kinh doanh quy 1.

Bén canh dd, chung t6i du bao toc do tang trudng Igi nhuan c6 thé cham lai trong quy 2, do chiu tac dong tir mat bang gia nhién liéu va lai suat duy tri 6 muc cao,
cung vdi hiéu ung nén so sanh cao cua Q2/2025 vdi Igi nhuan sau thué thudc c6 dong cong ty me (NPATMI) da tang manh 33,5% svck (so v&i muc tang 22,9%
cla ca 6 thang dau ndm 2025). Cac yéu t6 nay két hap vdéi ky nghi 18 kéo dai vao cudi thang, co thé 1am gidm muc dd tham gia clia nha dau tu va thu hep thanh
khoan, ti d6 khién thi trudng xuat hién thém cac nhip bién déng mang tinh ngan han.

Bién dong theo thang cuia VNIndex (2010 - 2025) Ty 1& (%) s6 ¢3 phiéu trén HOSE ghi nhan 1Y 1€ (%) $0 0 phiéu ting gia trong nhém
: mic tina qis 200 cO phiéu c6 von héa I8n nhat trén
20% 99 HOSE
0% Thang 1 53,2% 54,1%
0% Thang 2 61,9% 63,8%
I | I | t  Thang3 54,2% 52,2%
0% + ¢

| I ‘ | | | Thang 4 47,7% 46,7%
"10% Thang 5 50,7% 52,1%
-20% Thang 6 53,3% 53,8%
-30% Thang 7 49,7% 52,2%
_40% ... Thang 6 54,3% 53,4%
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Mar Tha,ng 8 50'2% 56,9%

% Positive 63% 75% 81% 44% 56% 50% 63% 63% 56% 44% 50% 53% 75% ,
Thang 10 43,1% 42,2%
Interquartile Range Average Return Thang 1 5111% 4814%
+ Median Return - Best - Worst Range Thang 12 56,9% 60,6%

Nguén: SSI Research




Dién bién tai eo bién Hormuz tiép tuc la yéu t6 then chét ddi véi trién vong nguén cung
nang lugng tai chau A. DU cang thang gilta My — Israel va Iran da xuat hién mét sé tin
hiéu ha nhiét, thdi diém eo bién Hormuz dugc mé ciia trd lai vAn con nhiéu bat dinh.
Khoang 80-90% lugng dau thé van chuyén qua tuyén hang hai nay dugc xuét sang
chau A, trong d6 Trung Quéc, An Bo, Nhat Ban va Han Quéc chiém khoang 75%. Vai
vai tro 14 tuyén van chuyén huyét mach dua diu thé ti Trung Pdng vao Viét Nam, bat
Ky su phong téa kéo dai nao ciing c6 thé gay ra rui ro nghiém trong déi véi an ninh
cung Ung xang dau trong nudc.

Theo sb liéu tiu B6 Cdng Thuadng, lugng du tri xang dau hlen tai cta Viét Nam dugc
danh gia la du dap Ung nhu ciu dén hét thang 5. Tinh dén cubi ndm 2025, tén kho dat
khoang 1,7 triéu m®. Ly k& tU dau nam dén ngay 15/03, Viét Nam da nhap khau 2,71
triéu tan xang dau, tdng manh 42,6% svck, trong khi nhap khau diu thé dat 2,79 triéu
tan, gidm 7% so véi cung ky ndm trudc. Hién tai, BSR hién c6 du dau thé du trit dé duy
tri sdn xuat dén dau thang 5/2026; tuy nhién, giai doan thang 5-6 cé thé déi mat v4i
thach thic ca vé san lugng 1an chi phi dau vao. Trong khi dé, NSR c6 kha nang van
hanh toi da céng suat dén hét thang 3, sau d6 duy tri hoat déng dén thang 5 véi muc
cdng suat thap hon.

Xét trong trung va dai han, viéc phong tda kéo dai eo bién Hormuz sé lam gia tang rui
ro, dac biét véi NSR, do nha méy nay phu thudc 16n vao nguén dau thd tir Kuwait.
Ngudc lai, BSR c6 vi thé thuan Igi han nhd khoang 70% dau vao la dau tho trong nuéc,
cung véi kha nang linh hoat tiép cén cac nguén thay thé ti Tay Phi, Dia Trung Hai, My
va mot phan Trung Bong. bang chu y, BSR hién cling dang dam phan vdi cac doi tac
Nga dé nhap dau thd ESPO, Sokol va Novy Port, déng thdi md rong tim kiém nguédn
cung ti chau Phi, My va Bédng Nam A nham giam thiéu rui ro gian doan.

Ngoai xang dau, xung dét kéo dai cling tiém an nguy cd anh hudng dén nguon cung
khi LNG cho phat dién. DU dién khi LNG hién chi chiém dudi 3% trong cd cau ngudn
dién, tinh trang thiéu hut LNG cé thé tré nén dang lo ngai trong mua cao diém nam
2026, du kién tU cudi thang 4 dén thang 8. Day la giai doan nhu cau dién tdng manh,
trong khi thay dién va nhiét dién than da dudc khai thac gan muc téi da, budc hé théng
phai gia tang huy ddng ngudn dién khi.

SKY RUi ro thiéu hut ngudn cung xang dau trong nudc van can dugc theo déi chat ché

Tang truéng NPATMI

2026
Nganh
2022 2023 2024 2025 Brent 95 | Brent 85 | Brent 75
USD/bbl | USD/bbl | USD/bbl
Céng nghiép 167,3%  13,6%  215%  132%  -161%  -7.2% 1,9%
;';JD khong thiet 552%  -71.2% 1859%  33,4% 7% 177%  251%
Tiénich 23,9% -33,1% -19,5% 84,9% -14,7% -10,5% -18,6%
Vat liéu 527% -44,4%  42,7%  259%  337%  300%  314%
HTD thiét yéu -15,4% -15,1% 19,5% 11,5% 6,1% 11,0% 13,1%
Y té 15,0% 10,8% -9,4% -9.7% 1,5% 10,7% 17,3%
Nang lugng 39.8%  -54%  -51%  115%  20,0%  14,4% 50%
BDS 6,0% -3,0% 15,9% 31,1% -1,4% -5,3% -2,6%
CNTT 22,3% 21,2% 20,1% 18,8% 9,0% 13,2% 15,0%
Tai chinh 32,2% 4.8% 15,7% 15,9% 11,3% 16,1% 19,8%
Téng 13,81% -6,7% 14,7% 20,6% 8,4% 11,9% 14,3%
T, 2 Cuéi thang Cuéi thang £
Kich ban thgi diém md lai eo bién Hormuz 4/2026 6/2024 Cubi nam 2026
Nguén cung xang dau (triéu tan/thang) 1,89 1,09 0,97
Trong do:

Nha may loc dau Nghi Son 0,8 0 0

Nha may Loc dau Binh Son 0,67 0,67 0,67

Nhap khau 0,42 0,42 0,3
Nhu cau x3ng dau ndi dia (triéu tan/thang) 2,08 2,08 2,08
Ty Ié cung/céu tai muc thép nhat 91% 52% 47%




SKYI So sénh béi canh vi mé va thi truéng: 2026 so véi 2022

Chi tiéu 2022 2026 Nhan dinh 2026 so véi 2022
Trung tinh: Tang trudng nam 2026 cé thé chiu anh hudng bdi nén so

8,02%, tdng t6c manh ti muc 2,58% nam Muc tiéu 10%, cao hén muc 8% cua

Tang truéng GDP 2021 nAm 2025 savnh cao cla nam trudc, khac vai bbi canh phuc héi manh sau dich
nam 2022.
Tang trudng tin o ” o o x Muc tiéu 15% (giam so vGi 19% nam  Kém tich cuc hdon: Bong luc tang trudng tin dung nam 2026 cham lai,
dung 15527 (50 et lehe b meim Z0721) 2022) trai ngugc vai xu hudng tang téc ghi nhan trong nam 2022.
P/E thi trudng . A : Trung tinh: P/E du phong hién tuong duong muc trung binh cua nam
(TB/Th&p/Cao) 11,8x / 8,8x [ 13,7x 12x (P/E du phéng hién tai) 2022,
:ﬁzg;r”"”g 191 115% (giam i 34,8% nsm 2021) 12,8% (giam tif 20,8% nim 2025)  Trung tinh
Lam phét 3.15% 4.0-4,5% Kgm tl.(ih cgc r]dn:,Ap luc lam phat gia tang do gia bat dong san va
gia nhién liéu @ muc cao.
. . . . Cmo . Tich cuc hon: On dinh ty gia dudc cai thién khi chénh l&ch I3i suat
Ap luc ty gia 3,6% (DXY +8,2%) 2-3% (DXY +2% YTD) VND/USD néi rong.
N _ . .. Tiéu cuc hon: Rui ro tdng gia dau va gian doan nguén cung dudc
Su kién Xung d6t Nga-Ukraine (24/2) 1am gia dau kag dot My-lsrael Iran“(28{2) lam gia danh gia vugt mic ndm 2022, do tac dong tiém tang tai eo bién
. , . . > o - . dau vugt 100 USD (so véi muc trung R X Ar N . v
dia chinh tri trung binh tang 40% YoY |én 99 USD/thung. . < Hormuz co6 thé anh hudng dén chau A nghiém trong hon so vai cu
binh 67 USD nam 2025). p : Ko e oA
soc Nga-Ukraine do6i vai chau Au.
it tiéu cuc han: Ap Iuc Iai sudt nam 2022 I6n han do chiu anh hudng
L&i suit trong nudc ting 3 didm % ké tu chu ky that chat toan cau manh va cang thang thanh khodan trén thi
. 1% _ o R 00 N N \ = o \ 7. oA N 7, oA 1% I ~e
Lai sust Tang 3-4 diém % tu dau Q2/2022 va dat tlr Q4/2025, du kién dat dinh vao giifa trudng trai phiéu doanh nghiép trong nudéc. Tuy nhién, mat bang lai

dinh vao Q4/2022 suat cao trong nam 2026 c6 thé duy tri trong thdi gian dai hon, phan
anh chénh léch giira tdng trudng tin dung va huy déng von, cung Vi
cac diéu chinh chinh sach tai mét sé linh vuc.

Trung tinh: Tén kho nam 2026 cao hon dang ké so v8i 2022 do mét
bang gia cao va lughg du 4n ma ban 18n trong ba nam qua. Tuy
nhién, cac vudng mac phap ly da dudc cai thién dang ké so véi nam

2022. 'i.

2026

Chiing lai do siét trai phiéu va han ché cap ~ Chiing lai do 1ai suat cao; tang trudng
phép; tin dung BDS tang +25%, chiém ~20% tin dung BBS dugc quan ly 6 muc
tdbng du ng +15%, chiém ~25% téng du ng

Thi trudng bat déng
san
Nguédn: §SI Research




SKY[ Tac dong cuia gia dau cao doi vdi kinh té va dién bién thj trudng Viét Nam

Céc giai doan gid dau vugt ngudng 100 USD/thuing

Bién ddng gia dau

e e MUc diéu chinh [ {4~ +inh i4 E g
o Thaigian  [Muc tang gia s L, Udc tinh gian Dién bién VNIndex . " . . , < len Ces A
Nam Kéo dai trong 3 thang déu (g;am) cla gia doan ngudn cung |(udc tinh theo nam) CPI Viét Nam Pong luc chinh & yéu t6 dia chinh tri (tap trung thi trudng dau)
- dau trong vong 6
tién .
thang sau
Cu séc¢ cau & dau cd: Nhu cau bung nd tif Trung Quéc/An D6 am
8 thang (02— o _ o A0, _ 0 _ARO N o can kiét cong suat du phong. Gian doan tai Nigeria va Iraq 1a tac
2008 09) +35% S1.2% 4% - 5% 667% 23,0% nhén kich hoat trudc khi khiing hoang tai chinh toan cau khién nhu
cau sup do.
20M- 43 thang -27% nam 2011, sau ;§f§5?1amié§'2§] Su kién mua xuan A Rap: Noi chién Libya cung bt 6n tai Ai Cap,
2014 (dén +28% -45,5% ~5% - 7% dé tang 83% giai con 4 0'9%/ nAM Syria, Yemen va Iénh triing phat Iran khién nguén cung toan cau bi
07/2014) doan 2012-2014 SO that chat.
2014)
5 thang (02— Chién tranh Nga- Ukraina: Céc Iénh triing phat Nga (nha xuat khau
2022 O% +42% -18,3% ~1M% -13% -23% ~3,4% I&n thur 2 thé gidi) tao nén cu shock ngudn cung doi vdi thi trudng
dau mo clng nhu khi dét toan cau.
i ~1Q—15% (sau khi , ) ,
2026 Dang dién +31% N/A diéu chlnh tEI cac N/A N/A Xung déi My/lsrael-lran: Cang thang dan tgGi viéc déng cura eo bién
ra hudng van Hormuz.

chuyén thay thé)




SKYJ Pinh gia da trd nén hap dan hon, nhung rui ro diéu chinh van con hién hitu

Tinh dén dau thang 4/2026, VN-Index dang giao dich & muc P/E dy phong khoang 12,0x, thap hon ré rét so véi muc trung binh 10 nam I3
14,0x. Bong thdi, muc chiét khau cua thi trudng Viét Nam so vdi cac thi trudng ASEAN cling dang dugc ndi rong. Néu loai trll nhom c6 phiéu
Vingroup (VIC, VHM, VRE), dinh gia thi trudng tham chi con giam xuéng khoang 10,5x, qua dé hinh thanh mdt vung dinh gia tucng déi hap

dan xét trén nén tang cad ban.

Tuy nhién, cac pha ban thao trudc day, nhu giai doan 2020, 2022 va 2025, chi s6 P/E forward da cé thdi diém tao day & vung 9-10x. Trong
bdi canh thanh khoan thj trudng tiép tuc chiu ap luc va mat bang |ai suat dang gia tang, khi ai suat tién gui ky han 12 thang da vuct 8%, du
dia hé trg ti yéu t6 dinh gid co thé van con han ché. Do dé, du mat bang dinh gid hién tai da trd nén hap dan hon dang ké va ngay cang
thuyét phuc trén co sd so sanh tuang déi, rui ro diéu chinh giam trong ngan han van chua thé loai bé hoan toan va co thé chua dudc phan

anh day du vao gia c6 phiéu.

PE du phéng 1 ndm cla Vnindex va lai suat huy ddng

23 12%

21

10%

19

17

3]

A WW‘LWJ 'VM"W\I ?’M}\f"‘ﬂ 11 Jf
13 N/‘ L) “(" | A ‘ 'll\ i
i ‘_ '\J\ﬁ\AWNWNL “ /

il

SN

%

9
2%
7

5 0%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
— P/E du phdéng VNIndex P/E du phéng VNIndex khéng gém VIC, VHM, VRE, VPL
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Nguén: SSI Research, Da liéu tai ngay 6/4/2026

18

16

14

12

10

PE du phéng 1 ndm va Udc tinh tang trudng Igi nhuan 2026
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¢ * L 4
'S * * * 'S
Viét Nam Indonesia Malaysia ThaiLan  Philippines Singapore  MSCIEM  Trung Quéc
PE duphéong ¢PEG eTang trudng EPS du phdng 2026

Nguén: SSI Research, DG liéu tai ngay 7/4/2026
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SSI Cha diém dau tu dang chu y

Tang truéng LN Q1 cao & dong
luc tich cuc duy tri sang Q2

HT1
MWG

DPM, DCM
PHR, DPR
PVS, BSR

Vi thé tién m&t rong cao
NT2
SAB

Nang hang

« Ngén hang: VCB, BID
Nganh ching khoan

« CNTT: FPT

Nguén: SSI Research

Ténmat Tiénmat Thunhap %Tyléss % Tyle  Je1vle  Vongauay
CP rbng{ Vén rong/ lai thuan/ hGu [\lhé room ngpai chui/é'n n3m 2025
hoa VCSH NPATMI nudc con lai nhudng (ngay)
OIL 551% 70,0% 64,6% 80,5% 6,4% 15,0% 8

DPR 59,4% 61,0% 35,1% 55,2% 46,9% 45,0% 105
DPM 25,5% 42,0% 30,3% 59,6% 43,9% 40,0% 69
SAB 32,9% 80,7% 21,7% 36,0% 41,6% 1,0% 46
BSR 26,4% 55,0% 20,5% 92,1% 47,3% 8,0% 39
PHR 24,9% 48,3% 21,3% 66,6% 35,2% 35,0% 102
PVS 77,9% 9M,7% 16,8% 51,4% 33,3% 50,0% 30
PLX 20,1% 33,3% 17,5% 75,9% 5,6% 10,0% 19
VEA 31,9% 52,0% 12,8% 88,5% 47,6% 15,0% 161
DCM 23,0% 49,9% 1M1% 75,6% 39,8% 25,0% m
GAS 19,7% 54,4% 9.2% 95,8% 46,8% 5,0% 14
VNM 10,7% 39,7% 1M1,1% 36,1% 51,1% 40,0% 62
NT2 27,8% 41,5% 9,1% 61,9% 36,3% 30,0% 19
FPT 15,1% 43,6% 9,7% 5,7% 16,2% 85,0% 18
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Cé phiéu

Luan diém dau tu

Gia muc
tiéu
(Béng)

Tang gia
(%)

P/E

P/B

Tang trudng NPATMI

2024

2025

2026F

2024

2025

2026F

2024

2025

2026F

HPG

MSN

VCB

FPT

PVT

DPR

VHC

DCM

Lgi nhuan nam 2026 dugc ky vong tang trudng gan 40% svck, nhG dong gop toan
phan tU du an Dung Quat 2, viéc ap dung thué chéng ban pha gia bd sung dbi vdi
HRC, cung vd&i nhu cau xay dung duy tri tai ca phan khuc ha tdng va nha &.

Qua trinh chuan hoa khu vuc kinh té phi chinh thic tao du dia tang trudng cho chudi
Winmart; déng thgi gia vonfram (tungsten) duy tri 8 muc cao sé ho trg Igi nhuan
mang khai khoang.

Tang trudng Igi nhudn co thé cai thién 1én 15,6% trong nam 2026, so v8i nén thap
4,5% nam 2025. Chéat lugng tai san thudc nhém tét nhat nganh, véi ty 1&é ng xau
0,58% va ty 18 bao phu ng xau cao nhat hé théng (259%).

Tién gUi khach hang doanh nghiép tang 14% svck trong ndm 2025, cung cd vi thé
thanh khoan viing chéc.

NPATMI dy kién tang 15% svck, chu yéu dugc dan dat bai mang cong nghé, nha (1)
suU md rong tai thj trudng nudc ngoai va (2) nhu cau trong nudc tang manh, dac biét
tU khu vuc céng va doanh nghiép nha nudc trong cac du an chuyén déi sé va Al.

Mat bang gia thué tau dinh han (TC) va gia cudc giao ngay tiép tuc duy tri & muc
cao do céng thang tai Trung Dong, trong khi muc d6 tiép xuc thyc té cla doanh
nghiép véi khu vuc nay tuang déi thap. Ngoai ra, do ddi tau thudc sé hiru Viét Nam,
rli ro gian doan khi luu théng qua eo bién Hormuz vé mat ly thuyét cling thap hon.

Lgi nhuan rong cta DPR dugc du bdo tdng manh 46% trong nam 2026, chi yéu nh&
ghi nhan thu nhap tif chuyén nhuong dat tai KCN Béc Dong Phu (quy mé 317 ha, gia
udc khoang 1ty déng/ha). Bén canh do, gia cao su dudc ky vong tdng khoang 5%
svck, du san luong c6 thé giam 8% do diéu kién thdi tiét kém thuan Igi.

Phan quyét s bd tai ky ra soat POR21, cung v8i ngudn cung c4 thit trdng toan cau
that chat, co6 thé giup cai thién bién Igi nhuan.

Gia uré duy tri 6 muc cao, hoan thué GTGT trén chi phi dau vao cho ca ndm, cling
vGéi mat bang lai suat tién gui tang, dugdc ky vong sé la nhiing dong luc chinh thuc
day tang trudng IGi nhuan trong nam 2026.
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1,8

75,9%

377,5%

2,4%

21,5%

12,4%
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28,0%

28,5%

105,5%

4,0%

19,3%

-5,0%

20,6%

1,2%

34,9%

35,8%

63,4%

15,5%

14,5%

231%

20,0%

3,4%

76,2%

Nguén: SSI Research
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bado céo phan tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan doi
vdi chung khoan va/hoac to chuc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thudng truc tiép hoac gian tiép lién quan
dén khuyén nghi cu thé hoac quan diém trong bao cao phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém n&ng ting gia Idn hon hodc bang 10 diém phan trdm so v8i muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang tai.

Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan tradm so v4i muic tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Trung 1ap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong ducng so vai muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia dudi 10 diém phan tram so véi muc tang chung cla thj trudng trong 12 thang tai.

Ban: Udc tinh tiém nang giam gid I6n hon hoéc bang 10 diém phan trdm so véi muc tng chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trong mot s6 trudng hap, khuyen nghi dua trén tiém nang tang gia 1 nam co thé dudc diéu chinh lai theo y kién clia chuyén vién phan tich sau khi can nhéc
mot s yéu té thi trudng c6 thé 1am anh hudng dén gia cd phiéu trong ngén han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén bo, du bao va dy doan trong bdo cdo nay, bao gom ca céac y kién da thé hién, dudc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho la dang tin
cdy, tuy nhién SSI khdng ddm bao su chinh xac va day du cla cac théng tin nay. Bao c4o khdng co bat ky théng tin nhay cam vé gia chua cong bé ndo. Cac
y kién thé hién trong bdo cédo nay dugc dua ra sau khi d& dugc xem xét ky cang va can than va dua trén thdng tin tét nhat ching téi dudc biét, va theo y kién
c4 nhan cua chung téi 1a hgp ly trong cac trudng hop tai thai diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong bdo cdo nay cé thé thay déi bat ki luc ndo ma
khdng can thdng béo. Bdo cdo nay khéng va khdong nén dugc giai thich nhu mot I5i dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bat c ching khoan nao. SSI
va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam déc, nhan vién cla SSI va cong ty con c6 thé co vi thé hodc cé thé anh hudng dén giao dich ching
khodn clia cac cong ty dudc dé cap trong bdo cao nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang dau tu cho cac céng ty dé.
Bao cdo nay khdng dudc st dung dudi bat ky muc dich thucng mai nao, va khéng dugc cdng bd céng khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac néu
khdng dugc su dong y clia SSI. Ngudi dung c6 thé trich dan hodc trinh chiéu bdo céo cho cadc muc dich phi thuohg mai. SSI c6 thé c6 thda thuan cho phép
st dung cho muc dich thuong mai hoac phan phéi lai bao cdo véi diéu kién ngudi dung tra phi cho SSI. SSI khéng chiju trach nhiém déi véi bat ky thiét hai
truc tiép hay thiét hai do hdu qua phat sinh tU viéc st dung bao cdo nay hay ndi dung bao cdo nay. Viéc st dung bat ky thong tin, tuyén bé, du bao, va du
doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rui ro.




SRl Théng tin lién hé

Trung tdm Phan tich va Tu van Dau tu

Pham Luu Hung
Giam déc Trung tam Phan tich va Tu van Dau tu

hungpl@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién lugc thi trudng

Phan tich ¢ phiéu

D{r liéu

bao Minh Chau

Phé Giam doc Trung tdm Phén tich va Tu van Dau tu
chaudm@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688

Nguyén Thu Ha, CFA
Giam doc Phan tich cd phiéu

hant4@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321

Nguyén Thi Anh Thu
Chuyén vién ho trg

thunta2@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321
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