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DPIEM NHAN THANG 9/2025

Nganh sdn xudt tai My tiép tuc md réng thdng thd 2 lién tiép véi mic PMI dat 52. Tuy nhién, gdnh nding thué quan
bdt dau 'ngdm' vao gid hang héa tiéu dung tai My khién lam phdt My bat tdng. Chinh pha My da chinh thiic déng
clUa lan dau tién trong gan 7 ndm sau khi Thugng vién khong thé thong qua ké hoach ngdn séch. Diéu nay da tn
hodn cdc ban céng bé kinh té quan trong, bao gém bdo cdo bdang luong phi néng nghiép caa thdng 9. Béng thdi,
viéc tam dung chi tiéu lién bang truc tiép lam gidm téng cAu cta nén kinh té€. Tai Trung Qudc, rdi ro lam phdt van
deo bdm dai ddng khi CPI quay lai viing gidm phdt, di cling véi dé 1& nganh san xudt tiép thu hep nhe. G chéu Au,
lam phdt van dao déng xung quanh mdc muc tiéu 2%, trong khi sdn xudt di lui nhe (trang 10-14).

Buc tranh vi mo tai Viét Nam rat tich cuc véi GDP quy 3/2025 tdng trudng manh 8,23% svck nhd sdn xudt cdng
nghiép bdt phd manh, dau tu nudc ngodi lién tuc 1ap ky luc va xudt khéu tiép tuc gilt da tdng trudng 2 con s6, lam
phdt trong tdm kiém sodt...Tdng trudng tin dung lIén mdc cao nhdt trong vong nhiéu ndm qua. Ty gid ha nhiét mdc

du gid vang tiép tuc tdng theo gid vang thé gidi (trang 15-24).

Sau 4 thdng tdng manh, thi trudng chidng khodn (TTCK) di vaio pha diéu chinh véi diém sé dao déng & khu vuc 1.63x
— 1.68x. . VN-Index két thuc thdng tai 1.662 diém, gidm 1,22% so vdi cudi thdng trudc. Tthanh khodn gidm chi con
trung binh 34.000 ty dong/phién (-31,4% so vdi thdng trudc) (trang 25-27).

Gid c6 phi€u & hau hét cdc nhdm nganh déu gidm, phdn dnh dp luc chét 16 manh ti nha dau tu. Ddc biét, khdi ngoai

duy tri trang thdi bdn rong manh trén dién réng, tdp trung vao cdc ma I18n nhu VHM, SSI, MWG, HPG va FPT, tao dp
luc ddng ké 1én thanh khodn va tém ly thi trudng (trang 28-30).
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« Trong kich bdn xdc sudt cao cta thdng 8/2025, ching t6i ddnh gid ddy la giai  + Thuc té, VN-Index dao dong diéu chinh tich IGy trong thdng 9 va gitr viing Hb
doan thi trudng thudn Igi trong trung han nhung trong ngdn han, thi trudng trg 1 (muc thdp nhdt trong thdng 1a 1606 diém). VN-Index két thic thdng 9 tai
chung tiém an nhitng nhip giam séu, ri hang khi thi trudng cé tédm ly cao trao & 1.661,7 diém, gidm -1,22% so vdi cubi thdng trudc.
ddc diém cua diéu chinh ngdn han. Chung t6i cho rdng Kich bdn téng gid tré lai | Két qué danh muc cdc cé phiéu ching t6i khuyén nghi dudc téng hdp tai trang

dugc xdc nhan khi tin hiéu gid gil viilng méc H6 trg 1 (1.585 — 1.600) va Ho trg 2 caL.

(1.477 — 1.490). Sau do thi trudng ky vong tdng lén cdc vung gid tai Khdng cu 2

(1.740 - 1.794) v& Khéng cu 3 (1.813 - 1.820).

Chisé VNINDEX - 1W @ 0168211 H1690.22 L1670.39 C1688.34 +6.13 (+0.36%)
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- Bién dbng gid ca danh muc & +0,6% theo gid déng clfa ngay 09/10/2025, va +6,8% theo gid cao nhat dat dudc trong giai doan 30 ngay ké tir ngay ra bdo cdo,
so vdi gid cham vung mua hodc gid tai ngay bdo cdo, so véi mic bién dong cla VN-Index tuong ung & +4,8% va +4,8%.

- Cdc quyét dinh cta My khéng cong nhdn 12 nganh thiy sdn cda Viét Nam, cling nhu thué quan cta My véi d6 gb ndi that... Ia nhiing dién bién bdt ngs dnh
hudng tiéu cuc dén cdc c6 phiéu lién quan dén xudt khdu trong danh muc (thay sén, gb, BDS khu cong nghiép...).

Tdng/ Gidm (%) so véi
gid cham thép nhat

Gid tai ngay  trong vung KN (hodc so ST Gl e el

Gid tai ngay ra Vung gid  Gid thdp

Gid muc  Gid muc

acspn | bioco | muags matcom JUTS T SO DI oy o ek 3 ) ot i
cdo néu khong cé gia
cham viung KN)
1 VCl 44.90 39-41 415 53 58 38.0 43.00 3.6% 4450  7.2%
2 BSI 50.10 48-50 46.35 56-58 70 46.0 45.85 ~0.8% 4750  3.3% Cat 15
3 HCM 27.90 25-26 26.1 29 32 24.0 27.25 4.6% 2785  69%
4 GIL 19.70 17-18 16.5 20 22 16.0 16.75 1.5% 1705  3.3%
5 TNG 20.00 18-19 20 23-24 26 16.5 19.30 -3.4% 2190  9.3% Trd c6 tic bang tién mat, ty 1€
5%/ménh gid
6 TCM 30.10 28-29 30.1 42 53 27.0 2935 2.5% 3150 47%
7 VGT 12.20 11-12 122 15 17 105 12.10 ~0.8% 1260  3.3%
8 PTB 51.40 50-52 50 62-63 69-72 48.0 473 -4.0% 50.00 Cat 15
9 FMC 37.70 32-34 37.7 45-47 50 30.0 36.55 -3.1% 3955  4.9%
10 IDI 8.20 7-8 8.05 10 12-13 6.0 8.11 0.7% 873  84%
11 ACL 12.50 11-12 125 15-16 0 10.4 13.50 8.0% 1380  10.4%
12 MSN 81.00 76-78 81 92 97 74.0 83.20 2.7% 8850  9.3%
13 ci 22.30 19-19,7 223 30 0 18.0 25.95 16.0% 2685  20.0% Ve @920 el dfeim ey 7 L'
5%/ménh gid
14 KBC 38.35 35-37 36.1 46 57 32.0 34.95 3.2% 3760 42%
15 TIP 19.40 18-19 19.4 22-24 27 17.5 19.15 -1.3% 2000  3.1%
16 LHG 31.50 29-31 315 36 42 28.0 30.35 -3.7% 3240 2.9%
17 HDG 30.60 27-28 30.6 36-38 45 25.4 32.85 7.4% 3400  11.1%
C4t 16/Thuc hién mua c6 phiéu

18 DIG 2425 24-25 23.55 29 0 235 20.75 -4.4% 2550  83% ohét hnh them, & 18 1'00%:232
19 BSR 25.85 23-25 25.85 35 21.0 28.45 10.1% 2845  10.1%
20 PVS 33.80 33-34 33.8 37-38 41-42 32.0 33.40 -1.2% 3540 47%

Trung binh 0.6% 6.8%

VN-Index 1,637 1716 4.8% 1716 4.8%

Nguén: FireAnt, ABS Research 4



s TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 10/2025

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Vé yéu t6 Phén tich ky thudt:

Thdng 9 l& giai doan thi trudng tao ra diém diing gid, tao mé hinh diéu chinh ngdén
han & khung ngay vdi khéi lugng giao dich va thanh khodn gidm. Nhiéu c6 phiéu
diéu chinh trung binh trén 10% - 20%, phu hgp véi mic do diéu chinh ngdn han
trong xu hudng lén. VN-Index déng clfa thdng 9 tao cdy nén Doji d4 cn bdng luc
mua - bdn. Mdc d6 diéu chinh dudc bao phd hoan toan trong cy nén thdng 8, vdi
khéi lugng thdp. V&i cum nén bao phd téng, thi trudng hodn toan cé thé ky vong

tdng diém trong thdng 10, két thic vdi cy nén thdng xanh.

M6 hinh diéu chinh cla khung ngdy ndm trong xu hudng tuén, thdng dang téng.
Thai diém két thuc diéu chinh dién ra dau thdng 10 khi thi trudng gill vitng H6 trg 1
va bét dau néing ddy theo ky vong thong tin. Nhém ¢d phiéu quan trong dén dét va
gilt xu hudng thj trudng, bao gém nhém Vingroup va Ngén hang..., ti€p tuc duy tri sy
vén déng 6n dinh, cé tdc déng truc ti€p dén tém ly thi trudng chung..

Bdnh gid xu hudng trong giai doan tdi:

Xu hudng trung han: ABS tiép tuc duy tri ddnh gid xu hudng trung han khé quan nhu

da dé cap trong cdc bdo cdo xudt ban cdc thdng trudc dé. Déng clia thdng 9/2025,
chi s6 VN-Index gidm nhe -1,22% (bién d6 dao déng 100 diém), tao diém ding gid.
Cdu truc gid trén khung tuan vugt dinh manh mé, tao dinh - ddy cao hon. Thi trudng
tiép tuc dudc ky vong di chuyén tdi vung gid & vung khdng cu én gan nhat 1780
diém va 1813 +/-20 diém (cao han cé thé dat 1864 diém).

Tuy nhién, thi trudng c6 thé tdng khéng bén viing & xu hudng nho han khi nha dau tu
ngoai duy tri bdn rong rét I8n trong thdng 8 va thdng 9 va mua lai véi lugng nhé. Rat
c6 thé ddy la hanh vi chét 16i chd déng khd manh cda dong tién I6n. Néu thi trudng
tdng diém ti€p bang dong tién khéng dd manh mé, nha dau tu can tinh dén cdc yéu t6é

rdi ro.

Xu hudng ngdn han: Xu hudng ngdn han xdc nhén tdng trdé lai khi gid vugt qua khoi
mo hinh diéu chinh, sé xdc nhdn téng nhip thd 4 trén biéu d6 ngdn han. Cdc tin hiéu ky
thuat dang cho thdy su vén dong bén trong mé hinh vdi thanh khodn thap, Histogram
co hep dan, dusng MACD & giai doan sdp giao cdt |én MACD.

Khéi ngoai lién tuc bdn rong thdng 8 vdi trén 42 ngan ty déng va thdng 9 bdn rong
trén 25 ngan ty déng, thé hién ky vong cua dong tién I6n khéng con cao nhu giai doan

trudc.

Cdc ngudng phdt trién gid tiép theo trong xu hudng ngdn han dugc ky vong dat tdi
1740-1780 diém.

Két luéin: Xu hudng trung han tdng, xu hudng ngén han dd két thdc diéu chinh budc
vao nhip téng gid tiép dién. Tuy nhién, do yéu t6 dong tién chua hoan toan thuén Igi

trong nhip téing nay, cén chd y phdn Ung bién d6 gid dau tién tai 1740 diém.
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VE yéu t6 Phan tich ky thuat (ti€p):

Vdi du bdo xu hudng cla giai doan tdi, ching t6i dua ra mic hé trg - khdng cy nhu

sau:

Cdc vung hé trg v khdng cu:

* Khdngcy 1:1.727 - 1.740 e HO6trg 1: 1.586-1.600
* Khdngcu2:1.740- 1.780 e H6trg 2: 1.486-1.530
* Khdngcu3:1.813-1.820 e H6trg 3: 1.300-1.340

Cdc yéu té vi mé:

« Kinh té thé gidi tiép tuc phdn cuc trong thdng 9. Trong khi nén sdn xudt ctia My md
rong thdng thd 2 lién tiép, tdng trudng van tri tré & Trung Quéc, EU va Anh vdi viéc
cdc chi s6 sdn xudt ti€p tuc thu hep. Chi s6 lam phdt tdng dudc ghi nhén tai cdc nén
kinh té I8n, trlr Trung Quéc. Thué quan cla téng théng Trump sé tiép tuc anh hudng
tdi lam phdt tai My nhung vdi tdc déng han ché hon khi cdc cdng ty d& nhdp hang
trudc khi thué cé hiéu luc va hdp thu mét phan chi phi tir thué quan.

» Viéc Fed cdt giam I&i sudt 0,25% trong ky hop thdng 9/2025 gitip Igi sudt trdi phiéu
kho bac My va chi s6 DXY gidm diém. Diéu nay dd gidp ha nhiét ty gid VND/USD
trong thdng 9, tuy vy lai khién gid vang thé gidi tdng cao.

« Trong nudc, cdc chi s6 kinh té tiép tuc tich cuc. Téng trudng GDP Viét Nam quy
3/2025 dat 8,23%, muc tdng cao thu 2 (chi sau muc tédng 14,38% cla quy 3/2022)
trong 15 ndm trd lai ddy. Béng luc téng trudng tU nganh céng nghiép ché bién ché
tao, hoat déng déu tu cong trong béi cdnh dau tu nudc ngodi lién tuc lap ky luc va
xudt khdu ti€p tuc gilf da tdng trudng 2 con s6, bat chdp viéc thué quan cta Hoa Ky
cé hiéu luc vaio dau thdng 8. Bén canh dé, tin dung dudc ddy manh hé trg khu vuc khu
vuc dich vu va cdng nghiép ché bién.

Ngay 8/10/2025, t6 chic xép hang thi trusng FTSE Russell céng bé thi trudng chiing
khodn Viét Nam da ddp Ung toan bd cdc tiéu chi xép hang thi trudng Mdi néi thi cdp theo
Khung phén logi thi trudng c6 phi€éu FTSE (FTSE Equity Country Classification
Framework) va quyét dinh néng hang Viét Nam tir thi trusng Can bién 1én thi trudng Mdi
néi thd cap, cé hiéu luc ti thdng 9/2026. Day I mét trong nhitng ddu moéc quan trong
trong hanh trinh phdt trién hon 25 ndm qua cua thi trudng chiing khodn Viét Nam, gitp
thu hdt thém nhiéu quy dau tu quéc té véi quy moé hang ty USD.

* Yéu t6 tiéu cuc la viec My khéng cong nhén 12 nganh thay san caa Viét Nam, déng thai

tdng thué 1én 25% déi vdi dé néi that bang gob (tir ngdly 14/10/2025) va muc thué ndy cé
thé tadng 1én 30%-50% cho mot s6 md&t hang vao dau nédm 2026, dnh hudng tiéu cuc dén
nganh gb clda Viét Nam. Tuy nhién, Viét Nam van dang trong qud trinh tich cuc dam
phdn v8i My vé thué quan déi ing dé tim kiém cdc thda thudn tich cuc hon cho cd 2 bén.
Vi viéc My dp thué Trung Qudc, An D06 3 muc cao, cung véi viéc bao loan chinh tri va
xung dét bién gidi dién ra 3 nhiéu nudc I4n trong khu vuc Ddng Nam A khién Viét Nam,
véi moi trudng 6n dinh va muic chénh léch thué quan khéng ddng ké, van dang la diém
dén hdp dan daéi véi dong vén FDI.

Chénh léch gitta tin dung va huy déng ngay caing dudc ndi réng, khién mot sé ngdn hang
gdp dp luc vé mdt thanh khodn. Nguédn tién huy déng chd yéu dén ti t6 chic kinh té trong
khi dan cu chdm lai do nhiéu tai san khdc nhu chidng khodn, bat dong sdn... cé hiéu sudt
sinh I8i t6t han tién gli. Lai sudt huy ddng cdc thdng téi cé thé tdng 1én dé€ thu hdt ngudi
dan gui tién, tir d6 sé tao ra mét mdt bdng 16i sudt cao han.

Du trif ngoai héi dén thdng 5/2025 khéng tdng so vdéi cudi 2024, thdp hon muic khuyén
nghi cta IMF |& 3 thdng nhép khdu. Bén canh dd, dp luc ty gid van con hién hitu giai doan
cuBi n&dm 2025 va 2026 do khéi ngoai tiép tuc bdn rong trén thi trudng tai chinh, nhu cau
ngoaqi té tdng nhép khau hang héa déi tng véi My, va xu hudng chuyén Igi nhuén vé nudc
clia cdc nha dau tu ngoai truc ti€ép va gidn tiép.
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« V& mdt dinh gid, P/E cla VN-Index cho 4 quy gan nhét dd tdng tif mic 14,77x ngdy
8/9/2025 1én muc 15,42x ngdy 8/10/2025, gan dat téi muc 2 lan d6 1éch chudn cla
VN-Index trong 3 ndm qua tai 15,66x. Cdc cb phi€éu vén héa I6n trong VN30 dang
c6 dinh gid P/E I 14,51x, cao hon so véi mic 2 lan d6 l1éch chudn 3 ndm cla chi sé
nay tai 13,93x. Tuy vdy P/E cdia VN30 van thdp hon nhiéu so vdéi cdc c6 phiéu vén
héa via va nhé trong VNMID (18,61x) nhung cao dinh gid clda cdc ¢ phiéu vén
héa nho trong VNSML (12,41x).

Du bdo dién bién VN-Index trong thdng 10/2025:

Nhu trong phan phdn tich thi trudng, ching t6i ddnh gid déy la giai doan thi trudng
téing gid trd lai sau nhip diéu chinh ngén han 5 tuan viia qua. Xu hudng ngdn han tiép
tuc tdng trd lai déng pha vdéi cdc cdp dd xu hudng I8n han. Ching tbéi dé xudt 2 kich

bdn nhu sau:
> Kich ban 1:

Xu hudng ngdn han tdng tré lai, xu hudng trung han dang tdng ti€p dién, dong pha
trén cdc clp dod xu hudng thdng. Kich ban tdng gid trd lai da xdc nhén khi gid gilr viing
m&c Ho trg 1, sau dé vugt qua dinh ngdn han 1700 diém. Ching tbi ky vong thi trusng
tdng diém 1én cdc ngudng gid tiép theo & Khdng cu 2 (1740-1780) va Khdng cu 3
(1813-1820).

Cdc nhédm ¢ phiéu d& dé xudt mua trung han ti€p tuc ndm gill khi c6 phiéu dang gilf
xu hudng téing cling thi trudng trong nhip téng nay. Béng thdi uu tién phudng dn chét
vi thé trung han khi gid 1én réi quay trd lai thing qua trung binh trugt ngdn han.
Phuang dn chét I8i an toan chd déng déi vdi thi trusng 1én, diém chi y véi bién d6 gid
3 1740 diém.

Mc hé trg di véi xu hudng la 1586-1600 diém va 1486-1530 diém.
> Kich bdn 2:

Kich ban kém tich cuc khi gid ti€p tuc véin dong trong mé hinh di ngang 1600-1700
diém vdi thanh khodn suy gidm, Nha dau tu té chic tiép tuc duy tri bdn rong manh
mé nhu 2 thdng trudc dé khién cho déng lugng giam, gid gidm qua hd trg 1. Thi
trudng cé thé tim vé muc hd trg séu hon & Hb trg 2 quanh 1500 +/- diém (1486-
1530).

Khi thi trudng xdc nhén déng clfa dudi trung binh trugt ngén han, c6 phiéu trong tai
khodn gdy qua dudng trung binh trugt... la tin hiéu ky thudt xdc nhdn diéu chinh.
Nha& dau tu nén ha cdc vi thé ndm gilr déi véi cé phiéu va cén nhéc quay trd lai sau
khi thi trudng diéu chinh va gilf dugc méc Ho trg 2.

Khuyén nghi:

Vi kich bdn thi trudng nhu trén, ching téi dé cao phugng dn giao dich chd chét
[3i trung han khi thi trudng 1én.

« DG véi nha dau tu mua mdi c6 phi€u nén mua bdn theo xu huéng ngén han trong
nhip 1én naly. Chdng t6i dd dé xudt mua vao c6 phi€u khoe con gilf xu hudng cla
nhém Ngén hang, Ching khodn, Bét déng sén, Bau tu cong, Thuc phdm...

+ Nha dau tu can quan sét phdn Ung thi trudng tai ngudng 1740 diém va ndng mdc
qudn tri rdi ro d6i véi VN-Index tai ngudng 1630 diém.

Danh muc ¢6 phi€u khuyén nghi cta ABS trong thdng 10/2025 dudc trinh bay &

phén sau ctia bdo cdo nay.
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Chiso VNINDEX - 1TW = 0165933 H1676.80 L1645 97 C1665.05 +4.35 (+0.26%)
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Chi s6 PMI sé&n xuéit cia Hoa Ky do S&P Global thdng 9 dé gidm xuéng 52t mic cao . Chi s6 Gid tiéu dung (CPI) clia Hoa Ky trong thdng 8 tdng 2,9% svck, tdng so vdi

nhdt trong hon ba ndm I 53 vao thdng 8, phu hgp véi udc tinh s b cla thi trudng. thdng trudc d6 1&1 2,7%, khdp véi mic du bdo mda cdc chuyén gia dua ra. Chi s6 CP
K&t quda nay cho thdy hoat dong sdn xudt ti€p tuc mé rong, ddnh ddu thdng téng I8i tdng 3,1% trong thdng 8 svck, tusng dusng muc ghi nhén vao thdng 7 va khdp
trudng thu hai lién tiép. vdi du bdo clia thi trudng. Chi phi nha & vé@in 8 mic cao va tdc déng thué quan dén
Cdc daon ddt hang mdi tiép tuc duy tri da tdng nhung véi téc d6 chédm han, chiu dp luc anh hudng Ién gid cla cdc logi mdt hang la nguyén nhan chinh gay dp luc 1én lam
bdi nhu c@u xudt khéu yéu khi thué quan clia Hoa Ky géy ra moét loat cdc tranh chép phdt.

thuong mai véi cde doi tde 16n, khién doanh s6 ban hang tai Canada vé Mexico gidm.  « pCE, thudc do lam phdt dude Fed ua chubng, tdng 2.7% svck va tdng 0.3% sv

Tl d6, téng trudng san lugng cling chdm lai trong giai dogn nay trong khi hang tén thdng trudc. Trong khi, chi s6 PCE 18 tdng 2,9% svck v&r 0.2% sv thdng trudc. Tat
kho gidm vdi téc d6 nhanh han. Niém tin kinh doanh da cdi thién vao thdng 9 va dugc cd cdc chi s6 trén déu phu hdp véi du bdo cla thi trudng. ABS cho réng thué quan
ky vong sé tich cyc han trong cdc thdi gian tdi da thic ddy cdc cong ty tiép tuc tuyén clia tdng théng Trump sé tiép tuc dnh hudng tdi lam phdt nhung véi tdc ddng han
dung thém lao déng. Thué quan d& lam tdng chi phi dau vao khién gid bdn téng ché hdn khi cdc cong ty dd nhép hang trudc khi thué cé hiéu luc va hép thu mot
nhung téc dé chdm hon thdng trudc. phan chi phi tif thué quan.
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o Ldi suét trdi phiéu chinh phi My diéu chinh trudc ky vong ha Idi sudt

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

DXY ti€p tuc xu hudng di ngang trong thdng 9
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Nguén: Investing, ABS Research

« Trong thdng 9/2025, chi s6 D6 la My (DXY) dao déng trong bién dé hep. Cu thé, DXY tao

ddy & muc 96,4 vao gilta thdng, sau dé bt téing 1én muc 98,7 sau khi Fed cét giam 1di
sudt thém 0.25 diém phan trédm dé dua pham vi Ii sudt vé mic 4% - 4.25%. Fed du kién
tU nay téi cudi ndm sé cé thém hai lan gidm i sudt nifa nhung sé thuc hién mot céch
than trong. Ngodi ra, déng USD ciing dudc hé trg bdi sé liéu cho thdy sé dan xin trg cdp
that nghiép mdi tai My gidm vé muic 231 nghin dan, thép hon so vdi ky vong.

Tuy nhién sang cuéi thdng 9 va dau thdng 10, dong bac xanh quay dau gidm vé 97,6
khi phdi d6i mdat véi dp luc ti viéc chinh phu déng ctia, lan dau tién trong gan bdy ndm,
sau khi cdc nha 1&p phdp khong dat dugc thoa thudn tai trg tam thai. Viéc déng clra du
kién sé& kéo dai it nhét ba ngay, sé tri hodn viéc cong bé dif liéu quan trong bao gébm bdo
cdo bdng lusng phi néng nghiép thdng 9, mot trong nhitng bdo cdo quan trong déi vdi
cdc nha hoach dinh chinh séch. Riéng bdo cdo viéc lam ADP dd ghi nhén mdc gidm bat
ngd 32.000 viéc lam trong khu vuc tu nhdn thdng 9, trdi véi du bdo tdng 50.000, vdi ly do

diéu chinh di liéu do thiéu s6 liéu tir Khdo sdt Viéc lam va Tién luong Hang quy.

Lgi suat TPCP My 10 ndm gidm (Ddn vi : %)
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Ngu6n: Investing, ABS Research
Lgi sudt TPCP My 10 gidm nhe trong thdng 9 trudc thong tin FED ha 1@i sudt. Sang
dau thdng 10, Igi sudt tiép tuc xu hudng gidm khi thi trudng ky vong FED sé& giam tiép
0.25 diém phan trdm trong cudc hop sdp téi. Theo céng cu FedWatch cla CME, cdc
nha giao dich dang du dodn chdc chdn Fed sé cdt gidm 1@i sudt véi 99% xdc sudt FED
sé ha 0.25 diém phan trdm va 1% con lai la cdt gidm 0,5 diém phan tram.
Theo bdo cdo dugc B6 Thuong mai My cébng bé ngay 25/9, t6¢c d6 tdng trudng theo ky
1 ndm sau khi d& diéu chinh theo cdc yéu t6 mua vu cla nén kinh té I6n nhat thé gidi
dat 3,8% trong quy 2. Dy l& s6 liéu GDP quy 2/2025 cudi cung tlr B6 Thusng mai My,
cao haon nhiéu so vdi muc téng 3,3% dudc cdng bd trong lan céng bé thd hai va mic
tdng 3% trong lan cong b6 dau tién. Su diéu chinh ndy chi yéu dugc thuc day bai dif
liéu mdi vé tiéu dung, véi muc tdng trudng chi tiéu cé nhén dat 2,5% trong quy 2, tdng
manh tU mic 1,6% trong 1an céng bd thd hai. S6 liéu GDP tdng trudng manh mé cho
thdy Hoa Ki khéng gdp nguy cd vé suy thodi bat chép viéc thi trudng lao déng dang

ché&m lai ddng ké.
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o Rui ro gidm phdt van deo bdm Trung Quéc

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

CPI quay lgi vung gidm phdt trudc dp luc cta gid thuc phdm

0.0% \’\/\’J\/\/_/\

-4.0%
m Mo o 0 0NN 5 5 8 9 8 8 8 8 8 8 8 < 00 w0 w0 0 w0n wn w
AN N NN NN NN N NN NN NN NN NN NN NN
O O O O O O O O O O O O O O O O O O b o o o o o o
Ay g g g g g g g g g g g Qg qqa g ad
W O O A4 N o4 &N M ¥ 1 O N O O O 4 N o4 N O ¥ 1O O N O
O O 4 4 4 O 0O O O © © O © 6 4 4 4 0O o o 0o o © o ©o
PPI (YOY) e CPI (YOY)

Nguén: Investing, ABS Research

« Trong thdng 8/2025, CPI cla Trung Quéc gidm 0,4% svck, thép hon du bdo cla cdc

chuyén gia & gidm 0,2% va thdng trudc la 0%. Nguyén nhan chinh khién CPI sut gidm la
gid thuc phdm giam 4,3%, sv muc gidm 1,6% cla thdng trudc. Tuy nhién, CPI 16i tdng 0,9%
trong thdng 8, cdi thién nhe so vdi muc tdng 0,8% cua thdng trudc va day cling Id mic cao
nhat ké tu thdng 2/2023. Ngay 21/9/2025, Ngdn hang Nhdan dén Trung Quéc (PBOC), da
gilr nguyén @i sudt cho vay cd bdn (LPR) trong thdng thu tu lién ti€p, cho thdy su thdn

trong clia cd qudn ly nay trong viéc diéu hanh chinh sdch tién té.

Chi s6 gid sén xuat (PPIl) gidm 2,9% svck trong thdng 8, thu hep so vdi mic giam 3,6% cua
thdng trudc va khdp véi du bdo cla cdc chuyén gia kinh t€, cho thdy chinh sdch “chéng
canh tranh tiéu cuc (anti-involution)”, phén ndio mang lai hiéu qud. K& tir dau thdng 9, chinh
pht Trung Quéc dd chinh thic trién khai chinh séch trg cdp 1di sudt cho vay tiéu dung cd
nhdan, mot déng thdi nhdm khuyén khich ngusi dén chi tiéu mua sdm. Chinh sdch nay dugc
ky vong thuc ddy tdng trudng tiéu dung tir 10 - 15% & cdc linh vuc trong diém trong boi

canh tiéu dung Trung Quéc dang dan ching lai, do niém tin tiéu dung con yéu.

Ngénh sdn xudt thu hep 6 thdng lién ti€p nhung & muc nhe
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Nguén: Investing, ABS Research
« Trong thdng 9/2025, PMI sdn xudt téng nhe [én 49,8 tir muc 49,4 clia thdng 8 va cao hon
ky vong cula thi trudng & mdc 49,6, day | thdng thd sdu lién tiép khu vuc san xudt suy
gidm nhung vdi téc d6 suy gidm & muiic chdm nhdt, cho thdy cdc nha san xudt dang chd
ddi cdc bién phdp kich thich ti€p theo cla chinh phd dé thidc ddy nhu cau trong nudc,
cling nhu tin hiéu ré rang hon vé thoa thudn thudng mai véi Hoa Ky. San lugng tdng
thdng thd ndm lién ti€p va vdéi téc d& manh nhat ké tir thdng 3/2025. Trong khi d6, don
ddt hang mdi, doanh sé bdn hang nudc ngodi va viéc lam tuy thu hep nhung véi téc do

ché&m hon. Niém tin vé trién vong kinh dat mdc cao nhat trong bay thdng.

« Ngudc lai, chi s PMI Caixin téng Ién 51,2, vugt muc 50,5 trong thdng 8 va mic du bdo
50,3, déy cling la mdc cao nhét ké tir thang 3/2025. Bon hang mdi tdng va niém tin kinh
doanh dudc ciing ¢6 1& nguyén nhén chinh cho chi s6 dugc cdi thién. Su chénh léch nay
cho thdy nén kinh té Trung Quéc vén dang trong giai doan phuc hoéi thi€u déng déu, vdi
khu vuc doanh nghiép 1én va nha nudc chiu nhiéu dp luc hon so vdéi khéi tu nhén dinh
hudng xudt khéu.
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o Buc tranh tuong phdn gittra Anh va khu vuc dong euro

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Lam phdt Eurozone dao dong quanh 2% trong khi neo 8 muc cao tai Anh
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Ngubén: Investing, ABS Research

« Trong thdng 9/2025, lam phdt hang ndm tai khu vuc déng euro (Eurozone) téng nhe lén

muc 2,2%, khdp vdi ky vong cla thi trudng va cao hon so véi muc lam phdt thdng 8 la
2,1%. Sy gia téng ndy chud yéu la do gid ndng lugng gidm nhe han, chi gidm 0,4% so vdi
muc gidm 2,0% trong thdng 8. Lam phdt I16i dugc van gitr nguyén & muc 2,3% bdt chdp
viéc gid dich vu tdng ti 3,1% lén 3,2%. Chidng t6i cho rdng viéc lam phdt tdng nhe chua la
m&i ban tdm cho cdc nha hoach dinh chinh sdch va c6 thé CPI sé dao ddng quanh ving
2% trong cdc thdng tdi. Thi trudng du dodn ECB gan nhu chdc chén sé gilr nguyén 1ai sudt
trong cudc hop va cudi thdng 10 tdi ddy, chi cé 10% khdé ndng i sudt sé dudc cdt giam
thém mét lan nfa vao cudi ndm nay va 30% khd ndng 1di sudt sé dudc cdt gidm vao gilta

ndm 2026.

Vao thdng 8/2025, chi s6 gid tiéu dung (CPI) clia Vudng quéc Anh tdng 3,8% svck, khéng
thay d6i so véi thdng 7, Id mic cao nhat ké tur thdng 1/2024 va trong cdc nudc phdt trién.
BOE véan gilf nguyén du bdo lam phdt CPI sé dat dinh tai mdc khoang 4,0% vao thédng 9,
trudc khi gidm vao dau ndm sau. Viéc lam phdt van gilt 8 mdc cao cé khd ndng cdn trd

BOE trong cdc quyét dinh ha 1@i sudt trong béi canh kinh t&€ Anh van dang khd dm dam.

PMI Eurozone thu hep nhe trong khi sut giadm xuéng muc réat thép tai Anh
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Nguén: Investing, ABS Research

Chi s6 PMI ngainh san xudt clia Eurozone gidm xuéng 49,8 vao thdng 9 ndm 2025 tu
muc cao nhdt trong ba ndm 1 50,7 cla thdng trudc, thdp hon nhiéu so véi mic du bdo
cla thi trudng la 50,7. Cdc don d&t hang mdi gidm nhe nhung & t6c d6 nhanh nhat ké tur
thdng 3/2025 trong bgi cdnh xudt khau tiép tuc di lui. Tuy nhién, lugng tén kho thdp hon
khién cdc cobng ty tdng sdn ludng. Nhu cau thép khién cdc céng ty phdi cdt giam viéc lam
vdi t6c d6 nhanh nhdt trong ba thdng. Chi phi hoat déng thép nhat ké tir thdng 6/2025,
hé trg chi phi dau ra gidm. Tuy vdy, cdc nha sdn xuét van lac quan vé sdn lugng trong 12
thdng tdi.

Trong thdng 9/2025, chi s6é PMI nganh sdn xudt cla Vudng quéc Anh gidm xudng 46,2,
muc thdp nhat trong 5 thdng, ddnh déu thdng thd mudi hai lién tiép suy gidm. San lugng
gidm trong thdng thd mudi mot, do nhu cau yéu, chi phi cao, rdi ro thué quan ctia Hoa Ky
va sy gidn doan chudi cung Ung tU viéc Jaguar Land Rover (hdng sdn xuét 6 t6 16n nhat
nudc Anh) déng clfa. Bon ddt hang xudt khdu chdng kién mot trong nhitng mdc giam
manh nhat trong hai ndm. Biém sdng hiém hoi & dp luc chi phi da gidm bdt, véi lam phdt

gid dau vao va dau ra 8 muc thap nhat trong chin thdng.
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s GDP quy 3 but phd vugt ngoadi ky vong
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TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Tdng trudng GDP Q3 cao thu 2 trong giai doan 2020 - 2025

15.00%
10.00%
I| III l ||||”|”
-5.00% I
-10.00%
Q O AV A AN Y DV DA A DD DS DD A AN A b L
M U M P M A P A A AN AP PN AN
FFFIF I FFFIFFFEFFFFES XYY

Nguén: TCTK, ABS Research

Tdng trudng GDP Viét Nam quy 3/2025 dat 8,23%, muc tdng cao thd 2 (chi sau
muc tdng 14,38% cua quy 3/2022) trong 15 ndm trd lai ddy. Liy k& 9 thdng dau
n&m, GDP tdng 7,85% so vdi cung ky ndm trudc, cling chi thap hon téc d6 tdng
9,44% cua cung ky n&dm 2022 (giai doan héi phuc manh mé sau dai dich) trong
giai doan 2011-2025. Tdng trudng GDP quy 3/2025 va 9 thdng déu ndm la mot
diém sdng I6n vdi quy sau cao hon quy trudc. Déng thdi, GDP quy 2 dugc diéu
chinh tdng 1én 8,19% tU muc udc tinh sa bd la 7,96%. Nhu vdy, ching t6i cho
rdng muc tiéu téng trudng trén 8% Ila hodan toan kha thi trong béi canh moi
trudng kinh té€ toan cau va trong khu vuc con gdp nhiéu khé khdn.

K&t qud téing trudng tich cuc ndy dudc thic ddy bdi dau tu nudc ngodi lién tuc
lap ky luc va xudt khéu ti€p tuc gilr da tdng trudng 2 con s6 bat chap viéc thué
qguan cta Hoa Ky ¢6 hiéu luc vaio dau thdng 8. Bén canh dd, tin dung dudc ddy

manh hé trg khu vuc khu vuc dich vu va céng nghiép ché bién.

Céng nghiép ché bién ché tao la ddng luc chinh thic ddy GDP trong 9T

37.51%

-

= Céng nghiép = Bdn budn va bdn 1&; sta chita 6 t6....
= Thué€ s&n phdm trir trg cép san phdm = Néng nghiép
Xdy dung Khdc

Nguén: TCTK, ABS Research

Ca cdu nén kinh té trong 9 thdng dau ndm chdng kién su chuyén dich sang khu vuc
dich vu va cong nghiép & xdy dung trong khi giam ty trong khu vuc néng, IGm nghiép
va thay sén. Trong dé:

« Khu vuc néng, I&ém nghiép va thdy sdn ghi nhén muc téng trudng 6n dinh 3,84%
svck, chi thdp han t6c d6 téng cha cung ky cdc ndm 2011, 2018 va 2021 trong giai
doan 15 ndm trd lai ddy bat chdp nhitng tdc ddng tiéu cuc tu thién tai.

+ Khu vuc cédng nghiép va xdy dung ti€p tuc gilr dugc da tdng trudng tich cuc véi mic
téing 8,55% svck. Trong d6, ngainh céng nghiép ché bién, ché tao I& déng luc téing
trudng cla todn nén kinh té vdi téc d6 tdng 10,11%.

+ Gid tri tdng thém khu vuc dich vu 9 thdng dau ndm 2025 tdng 8,49% svck, |& muc
tdng cao thd 2 chi sau cung ky ndm 2022 trong giai doan 2011-2025. Bdn budn va
bdn [é déng gdp 16n nhat véi mic téing 8,28% svck.

Toéng muc bdn 1é hang héa va doanh thu dich vy tiéu dung trong 9 thdng dau ndm

udc taing 9,55% so va&i cung ky ndm trudc (cung ky ndm 2024 téng 8,77%).

16



o San xudt tiép tuc cdi thién trong thdng 9
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Ngdanh sdn xudt md réng 3 thdng lién tiép
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Nguén: GSO, S&P Global, ABS Research
Chi s6 Nha Qudn tri Mua hang (PMI) nganh sdn xudt tai Viét Nam dat 50,4 diém, gilr
nguyén so vdi thdng 8 va tiép tuc ndm trén ngudng 50, phdn dnh nganh sén xudt duy tri
trang thdi cdi thién nhe. Sau khi sut gidm trong thdng 8, s6 lugng don ddt hang mdi da
téing nhe trd lai trong thdng 9, nhd nhu céu trong nudc cdi thién va méi trudng thusng mai
quéc té dan én dinh han, ddc biét sau khi cdng thdng vé thué quan My tam Idng. Céc
doanh nghiép tiép tuc cdt giam nhan sy do khéi lugng céng viéc chua cao. Chi phi dau vao
téng vdi t6c d6 nhanh han, phan dnh dp luc lam phdt trong chudi cung Ung. D€ bu dép,
nhiéu doanh nghiép budc phdi téng gid bdn dau ra, khién khdch hang cé phan de dat han
khi d&t hang. Muc d6 tém ly lac quan d@ gidm so vdi thdng 8 va yéu hon miec lich st trung
binh cta chi sé.

Chi s6 san xudt cong nghiép (lIP) thdng 9/2025 bt phd véi udc tinh tdng 13,6% svck, day
I thdng t&ing cao nhdt trong 3 ndm trd lai déy (trir nhiing thdng bi anh bai Tét nguyén
ddn). Lly k& 9 thdng dau ndm, IIP udc tinh téng 9,1% (cung ky ndm 2024 tdng 8,4%).
Trong dé, dong luc dan dat chinh ti€p tuc tdi tir nganh ché bién, ché tao vdi muc tdng

10,4%, cling l& muc cao nhat trong 5 ndm qua.

Théng ké tdng trudng sdn xudt cdng nghiép theo nganh cdp Il (T9/2025)

"MOM mYOQOY
Khai thdc than cing va than non

Sla chita, bdo dudng va 1dp ddt mdy méc va...
San xudt sdn phdm tir khodng phi kim logi khéc
San xudt than céc, san phdm déu mé tinh ché
Khai thédc quding kim logi
Sdn xudt san phdm tif cao su va plastic
San xudt kim loai

San xudt san phdm ti kim logi ddc sén (trtl mdy...
San xudt hod chdt va sdn phdm hod chat
San xudt gidly va san phdm tl gidy
San xudt xe c6 dong cd
Khai khodng khéc
Khai thdc dau thd var khi dét ty nhién
San xudt trang phuc
Dét
CB g6 va sx sp tur g6, tre, ndia (trir giudng, td,...
San xudt ché bién thuc phdm
San xudt dé uéng
Sdan xudt thiét bi dién
Hoat ddng thu gom, xt ly va tiéu huy rdc thdi;...
In, sao chép ban ghi cdc loai
Thodt nudc va xU ly nudc thai
San xudt phuong tién vén tai khdc
Co6ng nghiép ché bién, ché tao khdc
San xudt da va cdc san phém cé lién quan
San xudt mdy mdc, thiét bi chua dugc phan véo...
Sdn xudt sdn phdm dién t&, mdy vi tinh va san...
San xudt sadn phdm thuéc 14
Khai thdc, x ly va cung cép nudc
Sdn xudt giudng, ta, ban, ghé
San xudt thuéc, hod dugc va dudgc liéu

Hoat ddng dich vu hé trg khai thdc mé var qugng =
-10.0% 0.0% 10.0% 20.0% 30.0% 40.0% 50.0% 60.0% 70.0%
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Nguén: GSO, ABS Research
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o Bdn lé tdng trudng 6n dinh, dau tu cong du kién dudc day manh DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

T8ng muc bdn I1& haing héa 9 thdng ddu ndm chua c6 sy bit phd Gidi ngan dau tu cong van khda chém trong 9 thdng dau ndm
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Nguén: TCTK, ABS Research Nguén: B6 tai chinh, ABS Research

« Téng muc bdn Ié hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung thdng 9/2025 udc tdng « Theo bdo cdo clia B6 Tai chinh, gidi ngan dau tu céng 9 thdng & muc 440.400 ty
11,3% svck, mdc cao nhét trong han 2 ndm d6 lai déy nhd ky niém ngay I 16n cla déng, dat khodng 50% ké& hoach Tha tudng Chinh phd giao (néu tinh trén ké hoach
dan téc va lugng khéch quéc té gia tdng manh mé. Téng muc bdn |é hang héa va giao dau ndm thi dat 55% k& hoach), cao hon so vdéi cung ky ndm 2024 (41% ké
doanh thu dich vu tiéu duing trong 9 thdng dau ndm udc tdng 9,55% svck (cung ky hoach, va 45,3% ké hoach Thi tudng Chinh ph giao).

n&m 2024 tdng 8,77%), logi trif yéu t6 gid 11 7,2% (cling ky ndm trudc téing 5,8%). * Thu tudng da ra hang logt chi dgo nhu: Nghi quyét 273/NQ-CP ngay 9/9/2025,

« Pl sdu vao phdan tich thi thdy dugc su cdi thién chl yéu dén tif khu vuc dich vu Cong dién s6 162/CD-TTg ngdy 11/9/2025, Cong dién s6 169/CD-TTg ngay
trong khi bdn 18 hang héa héi phuc con cham (8,26% svck). ABS cho réing bén 12 21/9/2025 véi quyét tdm hoan thanh muc tiéu gidi ngén 100% ké hoach von dau tu
haing hda héi phuc chua dd manh mé so v8i muc tiéu cla chinh phi 16 khodng cong.

10,5 %, nhung du bdo sé& dudc cai thién vao giai doan cudi ndm nhd nhing chinh * ABS ddnh gid tién do gidi ngan dau tu cong con khd cham nhung sé dugc day manh

sdch hé trg cta chinh pha (Céng dién 179/CD-TTg cla Tha tudng vé viéc ddy trong giai doan cao diém sdp tdi va lam ban dap chinh gidp GDP tdng trudng dat

s PN P A Al s . . " muc tiéu 8%.
manh phdt trién thi trudng trong nudc, kich cau tiéu dung; gia han gidm 2% thué ' °

GTGT.,...) v& mdi trudng |Gi suat thap tiép tuc dudc duy tri trong cd ndm 2025.



s Hoat déng xudt nhép khéu séi déong véi déng luc dén tu khu vuc FDI DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

« Xudt - nhdp kh@u: Téng kim ngach xudt, nhép khédu hang héa thdng 9/2025 udc dat
82,49 ty USD, gidm 0,7% so vdi thdng trudc nhung tdng 24,8% svck.

« Kim ngach xudt khéu sg bd dat 42,67 ty USD, gidm 1,7% so vdi thdng trudc nhung
tdng 24,7% svck. Trong dd, gia tdng su phdn hda gilta khu vuc kinh té trong nudc va
nudc ngodi. Khu vuc kinh té trong nudc dat 8,66 ty USD, giam 8,5% svck; khu vuc cé
vén dau tu nudc ngodi (k€ cd dau tho) dat 34,01 ty dong, tdng 37,5% svck. Nhép khdu
hang héa s bo dat 39,82 ty USD, téng 0,4% so vdi thdng trudc va tdng 24,9% svck.

+ Cdc thi trudng cé kim ngach xudt nhdp khau I6n nhat van ti€p tuc la nhiing thi trudng
truyén théng. Cu thé, Hoa Ky la thi trudng xudt khdu I6n nhat cha Viét Nam véi kim
ngach dat 112,8 ty USD. Trung Qudc l& thi trudng nhdp khdu I6n nhét ctua Viét Nam
véi kim ngach dat 134,4 ty USD. Tdng trudng xudt siéu sang Hoa Ky va nhép siéu tu
Trung Quéc cling dat con s6 a@n tugng khi lan lugt [a 27,7% va 17,9%.

Xudt siéu 2,85 ty USD trong thdng 9/2025 (Pvt: Ty USD, %YoY)
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Tinh chung 9 thdng déu ndm, cdn céin thuong mai udc tinh xudt siéu 16,82 ty USD,
thdp han so vdi cung ky ném trudc 8 muc 21,15 ty USD.

Trong 9 thdng dau ndm 2025, cé 32 mdt hang dat kim ngach xudt khau trén 1 ty
USD, chiém 93,1% t6ng kim ngach xudt khdu. Trong d6, chu yéu la nhém hang
cdng nghiép ché bién dat 309,03 ty USD, chiém 88,6% kim ngach xudt khéu. Vé cg
cdu nhép khau, chid yéu I cdc nhém hang tu liéu sdn xudt chiém dén 93,8%. Trong
do’nhém hang mdy mdc thiét bi, dung cu phu tung chiém 52,5%.

ABS ti€p tuc duy tri quan diém xudt nhdp khdu nhiing thdng cudi ndm tiép tuc tich
cuc va sé hoan thanh muc tiéu tdng trudng 12% trd 1én trong béi canh méi trudng
kinh té€ toan cGu dan én dinh han sau khi chinh quyén téng théng Trump céng bé
muc thué quan mdi va nhu c@u xudt nhdp khdu téng téc hon vao giai doan cao

diém sdp tdi.

Xudt nhép khéu téng trudng vugt trén 20% (Bvt: Ty USD, %YoY)
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Nguén: GSO, ABS Research
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>Dong vén FDI tiép tuc duy tri xu hudng tich cuc o

« Ly ké tir ddu ndm dén hét thdng 9, téng von dau tu truc ti€p nudc ngodi (FDI) déng ky vao Viét Nam dat 28,54 ty USD, téing 15,2% so vdéi cung ky ndm trudc. Trong dé, an
tugng nhat phai ké dén dong vén diéu chinh véi téng gid tri tdng thém dat 11.32 ty USD, tdng vot 48% svck. Vén déng ky cdp mdi va gép von mua ¢ phan lan lugt dat 12.39
ty USD (- 8.6%% svck) va 4,84 ty USD (+ 34,9% svck). FDI d& gidi ngén dudc khodng 18,8 ty USD, tdng 8,4% so vdi cung ky va 1 con sé ky luc cha 9 thdng trong nhiéu ndm

qua, cho thdy niém tin cta cdc doanh nghiép nudc ngodi vaio moi trudng dau tu tai Viét Nam.

¢ V& nhém nganh, céng nghiép ché bién, ché tao tiép tuc la nganh dan dét chinh khi thu hat 7,27 ty USD, chiém 58,7% t6ng von déng ky cdp mdi. Hoat ddng kinh doanh bat
dong san ding tha hai véi 2,57 ty USD, chiém 20,7%.

« Xét vé qudc gia va vung lanh thé, Singapore tiép tuc dan dau vé vén dau tu mdi véi 3,43 ty USD, chiém 27,7% von déng ky cdp mdi. Tiép theo la Trung Qudc vdi 2,88 ty USD
(23,3 %), Ddc khu hanh chinh Héng Cang (Trung Quéc) véi 1,06 ty USD (8,5%), Thuy Dién véi 1,0 ty USD (8,1%) vé& Nhat Ban 918.4 trieu USD, (7.4%).

+ Viét Nam cd Igi thé khi tham gia nhiéu FTA, c6 lao déng tudng déi déi ddo, chi phi lao déng va muc thué quan canh tranh so vdéi nhiéu quéc gia khdc, diéu nay tiép tuc lam

cho dau tu nudc ngodi nhin Viét Nam nhu mét diém dén hdp dén. Vi vay, chidng téi ti€p tuc lac quan vé dong vén FDI tif nay cho dén cubi ndm.

~n ~ ~ n 7, \ = ~ ~n n = 7, p oY - A 7, \ = ?
Cd cau tong vén dau tu nudc ngoai Cd cau von dau tu tryc ti€p nudc ngoai Vén dau tu truc ti€p nudc ngoai (Bvt: Ty USD)
theo d36i tdc
45,000 4,000
_ 40,000 3,500
= Singapore '
35,000 3000
N 30,000
nT f
» V6n déing ky cdip méi rung Quéc & 000 2,500
' 2,000
= V6n ddng ky téng = Ddc khu hanh chinh 20,000 500
thém Hong Cong 15’000 f
= Gép vén, mua cd = Nhat Ban 10,000 1,000
phan ’ 8.10% 5,000 500
8.50% Cdc d6i tdc khéc 0 0
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= \/8n ddng ky Von thyc hién e Sg dy dn cdp mdi - phdi

Nguén: GSO, ABS Research



® Lam phdt trong tam kiém sodt DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

+ Chi s6 gid tiéu dung (CPI) cha Viét Nam trong thdng 9/2025 tdng 0,42% so vdi thdng trudc, CPI v& lam phdt cd ban cdc thdng

chd yéu do gid gido duc, gid thuc phdm va vat liéu bdo dudng nha tdng. CPI thdng 9 tdng

2,61% so vdi thdng 12/2024 va tdng 3,38% so vdi cing ky ném trudc. 1.2% 4.0%
* Trong muc téng 0,42% cua CPI thdng 8/2025 so vdi thdng trudc, nhdm gido duc tdng 0.8%

2,22%, do mot s6 trusng téing mdc hoc phi ndm hoc 2025-2026. Tiép dén Ia hang dn va 3.0%

dich vu &n uéng tdng 0,41% vdi gid thuc phédm tdng 0,49%. Nhém nha &, dién nudc, chat 0.4%

dot va vét liéu xay dung téing 0,41% do nhu cGu thué nha tdng cao. I I I I I 2,00

. 0.0% - — ] . - | or
0 chiéu ngudc lai, nhédm buu chinh vién thédng cé muc gidm 0,13%, do cdc coéng ty trién khai

nhiing chudng trinh khuyén mai dé€ kich cau tiéu dung. 0.4% 0%

09-2024  11-2024 01-2025 03-2025 05-2025 07-2025 09-2025
* Lam phdt nhich nhe Ién trong thdng 9, tuy nhién van thdp hon ddng ké muc tiéu kiém sodt

lam phdt (4,5 — 5%). ABS cho rdng CPI nhitng thdng cudi n&dm sé& dudc kiém sodt 6n dinh va W CPI (MoM) - tri  ———CPI (YoY)

Lam phdt cd bdn (YoY)

sé “vé dich” dudi mic 4% khi gid ndng lugng van & muc thdp so vdi cung ky nédm ngodi gitp Nguén: GSO, ABS Research

kiém ché lam phdt.

Théng ké gié hang héa tiéu dung cdc thdng

Gid héing héa tiéu ding 09-2024 10-2024 11-2024 12-2024 01-2025 02-2025 02-2025 04-2025 05-2025 06-2025 07-2025 08-2025 09-2025 Ly ke
CPI (YoY) 2.63% 2.89% 2.77% 2.94% 3.63% 2.91% 3.13% 3.12% 3.24% 3.57% 3.19% 3.24% 3.28% 3.27%
Héng dn s dich vy 8n ubng 3.94% 4.45% 4.12% 3.87% 4.42% 3.10% 3.83% 4.09% 3.72% 3.01% 2.92% 2.58% 2.06% 3.30%
Ludng thuc H.37% B.23% G6.13% 4.58% 3.11% 1.10% 0.68% 0.56% 0.7 4% 0.38% 0.24% 0.06% 0.72% 0.59%
Thuc phéim 3.24% 4.06% 3.87% 3.72% 4.83% 3.21% 4.54% 4.91% 4.25% 3.16% 2.99% 2.51% 1.93% 3.59%
An udng ngodi gia dinh 3.84% 3.81% 3.87% 3.95% 3.98% 3.68% 3.45% 3.67% 3.71% 3.76% 3.90% 3.84% 3.67% 3.72%
B wling wé thubce 146 2.30% 2.26% 2.34% 2.40% 2.72% 2.02% 2.05% 2.07% 2.07% 2.10% 2.24% 2.25% 2.35% 2.21%
Moy mdc wi ity dép 1.17% 1.13% 1.14% 1.16% 1.32% 1.06% 1.16% 1.09% 1.14% 1.35% 1.37% 1.49% 1.41% 1.26%
M & wis VLD 4.37% 4.21% 5.06% 5.16% 4.95% 5.07% 5.30% h.73% 6.10% 7.23% 7.07% 6.99% 6.87% G.14%
Thiét bi wi d6 ding gia dinh 1.17% 1.33% 1.41% 1.49% 1.66% 1.45% 1.58% 1.657% 1.64% 1.68% 1.71% 1.73% 1.59% 1.63%
Thubc wir dich vu y 18 H.28% 8.28% 5.28% B.32%  14.14% 14.475% 14.59% 13.56% 13.58% 12.92% 12.81% 12.64% 12.62% 13.48%
Giao thing 5.33% 3.25% 3.30% 0.89% 0.36% 2.74% 4.07% 6.89% 5.66% 1.87% 3.74% 1.92% 1.46% 2.90%
Buu chinh wvin thing 0.42% 0.37% 0.57% 0.61% 0.69% 0.55% 0.52% 0.50% 0.20% 0.24% 0.38% 0.57% 0.62% 0.47%
Gido duc 1.21% 0.54% 0.81% 1.08% 1.00% 0.56% 0.25% 2.76% 3.03% 3.06% 3.06% 3.11% 3.24% 1.81%
“Wain hda, gidi tri wé du lich 2.03% 2.09%; 2.20% 2.31% 2.48% 1.86% 2.16% 2.14% 2.11% 1.70% 1.76% 1.73% 1.84% 1.97%
B diing wé dich vu khde G6.98% 7.03% 7.00% 6.89% 7.01% 6.36% 6.53% 6.40% 6.64% 6.68% 3.00% 2.91% 2.88% B.37%

Nguén: GSO, ABS Research 21



s Tdng trudng tin dung Ién muc cao nhdat trong nhitng ndm gan day

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Lgi sudt trdi phi€u chinh phu ti€p tuc duy tri xu hudng téng
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Nguén: FiinPro, ABS Research

Téing trudng tin dung 9 thdng déau nédm la diém sdng (% YTD)
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Nguén: NHNN, ABS Research

Tinh dén ngay 29/09, du ng tin dung todn nén kinh té tdng 13.4% so vdi cudi ndm
2024, ddy la mdc tdng trudng cao nhdt trong nhitng ndm tré lai ddy. Véi da tdng
trudng trén, ABS cho réing muc tiéu tdng trudng 16% chdc chdn sé dat dudc va cd thé
dat 19% - 20% cho cd ndm 2025.

NHNN dd trinh Chinh pht ban hanh Nghi dinh quy dinh vé hé trg 1@i suat 2%/ndm cho
cdc doanh nghiép, hé kinh doanh, cd nhén kinh doanh vay vén dé thuc hién cdc du dn
xanh, tuén hodan va dp dung khung tiéu chuén ESG du kién sé thic day phdt trién bén
vitng tai Viét Nam trong thai gian tdi.

Dung nhu ABS ky vong, Igi sudt trdi phi€u chinh phu ti€p tuc nhich nhe trong thdng 9.
ABS tiép tuc duy tri quan diém Igi sudt trdi phiéu tiép tuc tdng trong nhiing thdng cudi

ndm khi c@u ti phia cdc cdc ngéin hang chua cé su cadi thién.

Ldi sudt huy ddng tiép tuc di ngang
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Nguén: Wichart, ABS Research
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triéu VND/lugng

e Gid vang tiép tuc Iap dinh trong khi ty gid ha nhiét

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM DAU TU

Gid vang trong nudc va thé gidi tiép tuc lap dinh mdi
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Nguén: FiinPro, ABS Research

Gid vang thé gidi tdng vot qua 4.036 USD/ounce vao ngay 8/10 khi cdc nha dau tu
tim kiém tai sdn trd Gn an toan trong boi canh lo ngai ngdy cang tdng vé viéc chinh
phu Hoa Ky déng ctfa kéo dai, thi trudng lao dong suy yéu va cing cé ky vong vé viéc
cdt gidm @i sudt sdp xdy ra. Béng thai, nhiing bién déng chinh tri 8 Phdp va Nhat
Bdn dang lam gia tdng thém nhiing lo ngai vé trién vong kinh té€ toan cau. Trong khi
dé, PBOC dd thong bdo viéc mua thém vang vao thdng 9, ddnh ddu thdng thdr 11 lién
tiép nudc ndy tdng dy trir vang.

Cung vdi xu hudng gid vang thé gidi, gid vang trong nudc tiép tuc Idp dinh. Tai ngay
6/10, gid vang SJC dudc niém yét gid mua vao 8 muc 137,1 triéu déng/lugng va bdn
ra & muc 139,1 triéu dong/lugng, téing hon 9 triéu déng so vdéi hoi dau thdng 9. Chénh
léch gilia gid vaing miéng va gid vang thé gidi d& giam han 30% so vdéi mic dinh dugc
thiét 1&p vao phién 6/9 sau khi chinh phd yéu cau tdng cudng thanh tra thi trudng

vang.

Ty gid ha nhiét trong thdng 9
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Nguén: Fiinpro, Investing, ABS Research
Tai 06/10/2025, NHNN cbéng b6 ty gid trung tdm & muc 25.141 USD/VND, gidm so vdi muc
ky luc 25.298 thiét I1&p vaio hdm 22/08 nhung ti€p van tdng manh 799 déng so vdi thdi diém
dau ndm.
Ty gid USD/VND lién ngén hang diéu chinh vé dudi méc 26.400, tudng dudng gidm nhe 0,1%
so vdi dau thdng 9 nhung tdng 3,6% dau ndm. Nguyén nhdan chinh khién ty gid ha nhiét |
nhd chi s6 DXY gidm nhe na dau thdng 9 trong béi cdnh thi trudng du dodn FED sé ha thém
2 1én 1ai sudt nlfa trong ndm 2025. Vao ngay 1/10, NHNN dd thuyc hién phudng dn bdn ngoai
té thdng qua hgp dong ky han vdi gid bdn 26.550 VND/USD, cé huy ngang trong 180 ngay.
Trong thdng 9, NHNN bam rong hon 3 nghin ty trén thi trudng md. Tinh tdi thai diém ngay
06/10, khéi lugng luu hanh trén kénh OMO l& 150.979 ty dong va khong con tin phiéu luu
hanh trén thi trudng. Chidng t6i cho rdng ty gid tiép tuc chiu dp luc tir nay vé cudi ndm khi
KBNN du kién mua ngoai té trong thdng 10 va nhu cGu nhdp khéu clia cdc doanh nghiép

tdng cao vao dip cudi ném.
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s MOt s6 thong tin néi bat thdng 9/2025
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TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU
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Tha tudng Chinh phd Pham Minh Chinh ky Chi thi s6 29/CT-TTg vé viéc thuc hién cdc
nhiém vu, gidi phdp trong tdm thuc day xuét khdu, phdt trién thi trudng ngodi nudc.

Phé Thd tudng H6 Blc Phdc ky Quyét dinh s6 2136/QD-TTg ngdy 26/9/2025 cla Thd
tuéng Chinh phd ban hanh K& hoach trién khai thi hanh Luét Quan ly va dau tu vén nha
nudc tai doanh nghiép. Muc dich clia K& hoach I xdc dinh cu thé ndi dung cong viéc, tién
d6, thgi han hoan thanh va trdch nhiém cta céc cd quan, t6 chiic cé lién quan trong viéc
t6 chdc thi hanh Ludt Quan ly va dau tu vén.

Cha tich Uy ban Chimg khodn Nha nudc (UBCKNN) dd ky Quyét dinh s6 709 ban hanh
Quy ché phéi hdp xem xét hé so déing ky chao bdn ¢8 phiéu 1an déau ra céng chidng (IPO)
déng thai véi ho sa ddng ky niém yét c8 phiéu. V&i quy ché ndy, cdc daon vi chuyén mén
thuéc UBCKNN clung vdi S6 Giao dich Chidng khodn TPHCM (HOSE) s& xem xét ho so
trén bdo cdo tai chinh, bdo cdo vé von diéu |é da gdp, diéu |1é cong ty va tai liéu lién quan
da dudc ndp, qua dé rdt ngdn ddng ké thai gian dua ¢6 phiéu vao giao dich sau IPO.

Thd tudng Chinh phtd Pham Minh Chinh vira ky Cong dién s6 179/CD-TTg vé viéc day
manh thuc hién cdc gidi phdp phdt trién thi trudng trong nudc ndm 2025.

Chinh phd ban hanh Nghi quyét s6 306 vé diéu chinh quy hoach téng thé quéc gia thdi
ky 2021-2030, tdm nhin dén ndm 2050. Trong d6, Chinh phd d&t muc tiéu dén ndm
2030, GDP binh quan dau ngudi theo gid hién hanh dat khodng 8,500 USD. Ty trong
trong GDP cla khu vyc dich vu dat trén 50%, khu vuc cong nghiép - xay dung trén 40%,
khu vuc néng, 16m, thiy san dudi 10%.

Thi trudng Chung khodn Viét Nam dd chinh thiic dugc FTSE Russell cong nhén Ia thi
trudng mdi n6i. Ngay hiéu lyc la 21/09/2026 sau khi cé két qud ddnh gid vao thdng
3/2026 vé viéc liéu Viét Nam d& dat du tién trién trong viéc tao diéu kién cho cdc nha méi
gidi todn cau ti€p cdn thi trudng hay chua.

N

Tdc dong ky vong
Néu chi dao dugc thuc hién hiéu qud sé mang lai nhiéu Igi ich nhu: dat
dugc muc tiéu téng trudng xudt khdu ndm 2025 trén 12%; da dang hda thi
trudng xudt khdu sdn phdm, chudi cung Ung, da dang hod nguén cung
nguyén vat liéu, phuc vu cho hoat déng san xudt, xudt khdu; ti€ép tuc sla
ddi ca ché, chinh sdch nhém ti€p tuc lanh manh héa méi trusng dau tu
kinh doanh.

Viéc ban hanh ké hoach gidp cdc c¢d quan, té chiic cé lién quan xdc dinh
dudgc ré ndi dung cong viéc, tién dd, thsi han hoan thanh va trdch nhiém,
gitp trién khai Ludt Quan ly va dau tu von dong bo, théng nhdt, kip thdi va
hiéu qua.

Quy ché phdi hop khéng chi gidp gidm thiéu tha tuc, ma con gép phan
tdng cudng tinh minh bach, chuén héa quy trinh IPO gdn vdi niém yét.
Doanh nghiép khi thuc hién IPO s& déng thsi duge chudn bi diéu kién niém
yét, tao thudéin Igi t6i da cho viéc huy dong vén va téing niém tin cda nha
dau tu.

Chi dgo cla Thd tudng néu dudc trién khai nghiém tdc, dong bo vdi cdc
gidi phdp ddm bdo nhu quan ly gid cd, minh bach, hé trg doanh nghiép
nho, cdi cdch thé ché cé thé dem lai nhiéu Igi ich cho xd hoi: tdng trudng
kinh t€ di d6i véi ndng cao ddi séng, viéc lam rong rdi, gidm bdt binh déng
vung mién.

Viéc ddt muc tiéu nhu véy néu dudc thuc hién tot sé cé tdc dong séu réng
dén xa héi nhu: cdi thién chét lugng nguén nhan luc, thay ddi ¢ cdu kinh
t€ v nghé nghiép, tdng dau tu ha téing & cdng nghé, phdt trién kinh té€ sé —
xa hbi s6

Viéc néng hang gitp Viét Nam dudc thém vao cdc chi s6 I6n nhu FTSE
Emerging, tU d6 c6 thé thu hut lugng I6n dong vén ngoai. Ngodi ra, néing
hang con gilp gia tdng niém tin cda nha dau tu nudc ngodi d6i vdi thi
trudng von Viét Nam sé téing |én. Doanh nghiép niém yét s& thu hdt nha
dau tu qudc té thong qua phdt hanh ¢ phi€u hodic trdi phi€u quéc té vdi
chi phi vén ré han.

Nguén: ABS Research téng hop
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THI TRUGNG CHUNG KHOAN

Nhip diéu chinh




s Tong quan TTCK thdng 9/2025

« Sau 4 thdng tdng manh, thi trudng chdng khodn (TTCK) di vaio pha diéu chinh
véi diém s6 dao dong & khu vuc 1.63x — 1.68x. Ba hung phén tam Idng Iagi, thanh
khodn thi trudng gidm chi con trung binh 34.000 ty dong/phién (-31,4% so Vdi
thdng trudc). Bdng chd y, khéi ngoai ti€p tuc duy tri bdn rong, khién tédm ly nha
dau tu n6i thém phan deé dat. Vé québc té, su kién néi bt la viéc Fed chinh thic
giam @i suat 0,25 diém, phdt tin hiéu cham ddt chu ky thét chdt, giup gidm dp
luc ty gid, hd trg dong vén toan cdu va mang lai ky vong cho thi trudng Viét
Nam. Tuy nhién, thi trudng trong nudc vén chua ghi nhén dau hiéu héi phuc rd
rét ma chu yéu dao dong di ngang. VN-Index két thiuc thdng tai 1.661,7 diém,
giam -1,22% so vdi cudi thdng trudc.

« Ngudc lai, thi trudng quéc té déu phdn Ung rat tich cuc véi viéc Fed cdt gidm Idi
sudt, trong dé tiéu biéu chi s6 S&P 500 tdng 3,5% so vdi cubi thdng trudc, ti€p
tuc 1ap dinh lich st. Thi trudng chdu A cling tdng trudng tich cuc véi chi s6 Nikkei
tdng 5,3% svck, SET tdng 3,1% svck.

Bién déng chi s6 mét s6 TTCK trén thé gidi

% thay déi 1M % thay d6i 3M % thay d&i 6M % thay déi 12M

VNINDEX |1 -1,2% | 21,2% | 26,1% : 29,0%)
Dow Jones b 21% [ 52% { | 10,5% : \ 9,6%
Nasdaq i 5,6%)| L 11.2% | 31,0% : 24,6%
S&P 500 ] 3.5% | 7.8% | 19,2% 116,1%
Shanghai gl 0.6% | . 12,5% | 16,4% 116,4%
DAX ﬂ 0,3% 0,3% | | 8,2% 24,1%
Nikkei 225 N 5.3% . 11,3% | 25,1% 17,5%
SET 3 13,1% g 116,7% { | 10,1%| -12,0%
FTSE 100 ] . 2,5% | 75% i | 97% L 14,3%

07/24

56,000
49,000
42,000
35,000
28,000
21,000
14,000

7,000

08/24

DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU
Dién bién diém sé VN-Index trong 01 ndm trd lqi

1.662

09/24 10/24 11/24 12/24 01/25 02/25 03/25 04/25 05/25 06/25 07/25 08/25

Trung binh GTGD/phién cta VNINDEX trong 01 ndm

49,677

Nguén: Investing.com,FiinproX, ABS Research
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s Diém lgi mot s6 phién clia VN-Index trong thdng 9 DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Giai doan diéu chinh sau hung phén. Sau chudi 4 thdng t&ing manh, thi trudng chidng khodn chiu dp luc chét 18i khd 18n, khién VN-Index nhanh chéng diéu chinh va
IUi vé viing 1.63x diém. DU vy, nhd sy xudt hién ca nhiéu tin tdc vi mé hé trg, chi sé khéng rdi séiu ma gilf dudc trang thdi dao dong trong ving hep, cho thdy dong
tién ndi dia van déng vai trd gili nhip. Diém nhén ddng chi y la cdc phién gilta thdng khi Fed chinh thic giam i sudt 0,25 diém cd bdn vao ngay 17/9, phdt tin hiéu
ch@m dut chu ky thdt chdt. Théng tin nay mang lai hiéu Ung tich cuc tdc thdi, gidp chi sé phuc héi tré lai vung 1.66x diém, dong thdi cing c6 ky vong cta nha dau tu.
Tuy nhién, nfa cudi thdng lai chdng kién su suy yéu dén cd vé diém s6 lan thanh khodn. Nguyén nhan chi yéu dén tu viéc khéi ngoai tiép tuc duy tri bdn rong, viéc My
cdm nhdp khéu 12 mdt hang thay sdn cta Viét Nam, tdng thué ddnh vao hang dé gbé néi thét cda Viét Nam [én 25%, cong thém tdm ly chung cuda thi trusng khi chd

ddgi cdc théng tin chinh thic lién quan téi khd ndng ndng hang trong thdng 10. Két thic thdng 9, VN-Index ding tai mdc 1.662 diém, gidm 1,22% so vdi cudi thdng

trudc.
Bién déng VNI trong thdng 9/2025 Bién déng thanh khodn VNI trong thdng 9
1,750 gjdct)gc:hiovés)r/niinl?lg)(e(ggclgnhg % 22/09: Pho thi tubng: SE tao
! ' diéu kién thudn Igi dé Viét Nam 60,000
nem thanh ngdi nha tht 2 cla
1,730 04/09: Bb dé xudt dp 20% thué déi NVDIA 9
vdiléii ban chiing khodn 23/09: Kim ngach xudt khéu
Ban hanh NQ tdi cd céu cho nganh <2055 MmNy 50,000
1710 dién, cho phép ngusi ddan tu lua chon vugt 637ty USD '
nha ,cun de pdiégn T i 24/09: Ngoai trudng My: Téng
1,690 g cap gt théng Trump coi Viét Nam la
d6i tdc uu tién trong khu vuc 40,000
1,670 \/
1650 30,000
1,630

/\_ 17/09: Fed gidm Iai || 29/09: Dy thdo qudn ly

Loz , ) R sudt 0,25% vang: Mua bdn vang phdi 20,000
1810 | 10/09: Téng Bi thut: Huy d0ng || 37/00. b4 th tudng || 9én véi dinh danh, totn bé
tu nhan tham gia duv dn ha

1590 | téng trong yéu chi dgo ki€ém sodt tin || di liéu gico dich phdi luu

S dung, chéng buén lau || gilftrong 10 ndm
] b 5ot 4T o g | 00

1,570 A KA an S thué d6 gb va ndi that gb
hé s6 bién dong thi trudng [én 25%, anh hudng tiéu
1,550 cuc dén XK cta Viét Nam 0

03/09 06/09 09/09 12/09 15/09 18/09 21/09 24/09 27/09 30/0 03/09 06/09 09/09 12/09 15/09 18/09 21/09 24/09 27/09  30/09

Nguén: FiinproX, ABS Research



o Hanh déng cua NPT trong thdng 9

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Luc cau tir NPT cd nhdn trong nudc gidm

22,423

15,262

8558 9.206

02/25 03/25 04/25

8,599

5,205
4,054 4,022 2829 3078

10/24 11/24 12/24 01/25

3,599 3,909

09/24 05/25 06/25 08/25 09/25

(5,442)
Ghi chd: dit liéu dugc tinh bao gém gid tri khdp Iénh + théa thudn tai san HOSE

T6 chuc trong nudc gidm mua rong

21,528

8203 9,363

5,726
3,427

542

397

(660)

(1 394)

(3,233) (3,043) (3,099)

(8,908)

09/24 10/24 11/24 12/24 01/25 02/25 03/25 04/25 05/25 06/25 07/25 08/25 09/25

Ghi chd: dit liéu dugc tinh bao gém gid tri khdp Iénh + théa thudn tai san HOSE

NDT cd nhén trong nuéc mua rong +8.599 ty déng. Cdc mé dudc NDT cd nhan ua
thich 1& FPT(1.288 ty), MBB (758 ty), SSI (1.220 ty), VHM (1.375 ty), DXG (1.019 ty).
Khé&i ngoai gidm bdn réng, tuy nhién quy mé van cao. Gid tri bdn rong tai 3 san la (-
25.244) ty déng, giam ddng ké so vdi thdng trudc nhung van & mdc cao, trong dé cd
;nhé@n nudc ngodi tdng bdn rong (-7.282 ty). Top bdn rong ctia NDT nudc ngodi chd
yéu la VHM (-2.630 ty), SSI (-2.460 ty), MWG (-1.757 ty), HPG (-1.575 ty). Md& dudc
mua rong bao gém HVN (502 ty), VNM (435 ty), GEX (323 ty).
Nhém tu doanh mua rong rét khiém tén. Khoi tu doanh chi dat 116 ty giao dich mua
rong vdi cdc ma la GEE (942 ty), GEX (884 ty), trong khi dé bdn VPB (-930 ty).
Nhém té chiic gidm mua rong. Gid tri mua rong tai nhém nady (tai san HOSE) dat
9.363 ty dong (-56,1% svck). Cdc m& dugc mua rong manh bao gém VHM (1.095 ty),
VPB (1.152 ty), MWG (1.217 ty), STB (1.021 ty), SSI (1.226 ty). Ngudc Igi bdn rong
GEX (-1.444 ty).

Khéi ngoai giadm bdn rong, tuy nhién quy md van cao

8,718

(1,400)

2, 112) .

9835) (15 004)

(2298)- . . I

(9 592) (9,851)
(13,413)

(25,244)

(42,200)
09/24 10/24 11/24 12/24 01/25 02/25 03/25 04/25 05/25 06/25 07/25 08/25 09/25

Ghi chu: dit liéu dugc tinh bao gém gid tri khdp 1énh + théa thudn tai 3 san HOSE, HNX va UPCOM
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s Chuyén déng co phiéu trong thdng 9 DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Bién ddng gid c6 phiéu trong nhém VN30 36.3%

6%-8.6%-8.5%-8.3%7/-3%"

11.9911.19610.3%10.1%9-8%-9.8%-9

10.0%

2.3% 2.4% 26% l
. 0 . 0
|

HEHEEBNEBRE®™ ™ - — 0%

6.7%-6. 1%-5.6%-5.3%-5.3%—4.6%-4-4%'2'

9%-2.4%

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

Top 5 c6 phiéu dnh hudng tich cuc dén VN-Index

3.38%
0.20% 0.19% 0.07%
I I
VIC LPB HVN HPG

Nguén: FiinproX, ABS Research
Ghi chd: dit liéu dugc tinh dén ngay 30/09/2025

Top 5 c6 phiéu &dnh hudng tiéu cuc dén VN-Index

MBB FPT BID VPB VCB
-0.16% -0.19% -
-0.26%

-0.38%

0.06%

-0.69%

GEE

Nguén: FiinproX, ABS Research
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s Chuyén déng nhém nganh va cdu chuyén dau tu DYABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

¢ Thdng 9/2025, thi trudng chitng khodn budc vao nhip diéu chinh sau giai doan téng néng, gid c6 phiéu hau hét cdc nhém nganh gidm do dp luc chét 16i manh. Khéi ngogi tiép tuc
bdn rong trén dién réng, tap trung & cdc mé I6n nhu VHM, SSI, MWG, HPG va FPT, gdy dp luc [&én thanh khodn va tdm ly nha déu tu. G chiéu ngudc lai, VN-Index dugc ndng dd cha yéu
nhdg VIC, c6 phiéu nay tdng 36,2% trong thdng.

+ Dong tién ghi nhén su rut ra ddng ké khdi nhém Ngdan hang (-5,26% so véi cling ky) va Ching khodn (-8,89%), hai nhém vén déng vai trd dén dat giai doan trudc. Thay véo dé,
dong vén bét dau dich chuyén va tdp trung néi bat vao cdc nganh du kién dudc hudng Igi tir chinh séch vi mé va ky vong két qud kinh doanh quy 3/2025 tich cuc.

> Nhém Bat dong sdn (+4,53% svck): thu hit sy quan tdm nho ky vong vao tin dung ndi 1dng va tién trién phdp ly, ddc biét 6 phén khic khu céng nghiép. Trong dd, ma tiéu biu la VHM
nhdn dudc su quan tém tU cd t6 chdc (mua rong 1.095 ty déng) va cd nhdn (mua rong 1.375 ty déng).

> Nhém Tai nguyén cd bdn (2,54%): Trong thdng 9, nganh thép nhdn dugc su chid y nhs gid thép hoi phuc, nhu cau xady dung va gidi ngén dau tu cdng tdng, trong khi Igi nhuén quy 3
clia cdc doanh nghiép dudc du bdo cdi thién manh. Ngodi ra, viéc md réng cong sudit va xu hudng gid thép toan céu di lén cling tao thém ky vong tich cuc cho nhém nganh nay.

» Nhom Xdy dung va vt liéu (+0,86% svck): hudng Igi tif chinh sdch ddy manh gidi ngdn vén ha tang, gidp mot s6 ¢ phiéu xdy dung va vat liéu hat dong tién nhu VCG, HHV, CTD, v.v.

> Nhoém Bdn Ié (+0,24% svck): thu hdt dong tién nhd hudng Igi tif xu hudng tiéu dung ndi dia duy tri tich cuc, cung ky vong téng trudng tir viéc md réng chudi, chuyén déi s6 va kénh bdn
[é hién dai, v8i cdc ma tiéu biéu nhu MWG, MSN...

Chuyén déng gid cdc nhém ngénh trong thdng 9/2025 Chuyén déng ty trong dong tién cdc nhém nganh trong thdng 9/2025
Truyén thorig. 210 I Dich vu tai chinkg.89% I
Hoa chéis.75% (I Ngdn hang -5.26% I
Bdo hiém-54.090% GG Bdo hiém -0.04% |
O 16 vaphutung -52.93% G Haing cd nhén & Gia dung | 0.02%
Ddu khi -48.08% NG Truyén théng | 0.04%
Thuc phdm v& d6 udng -47.87% I Héa chdt | 0.07%
Hang & Dich vy Céng nghiép 45869 NI Dién, nudc, xéng dau & khi d6t I 0.10%
Dich vu tdi chinh -4491% I Y té 1 0.14%
Ngén hiing ~4207% I Déu khf I 016%
Hang ¢ nhén & Gia dung -40.4200 I Bdn & B 024%
Xéy dung va Vét liéu -39.63% NN Dulich var Gidi tr M 0.35%
Bdn & -38.28% NN Xdy dung va Vat licu M 0.36%
Dién, nudc & xding déu khi dét -36.71% I Hong va DiChAVU Cong nghiép M 0.89%
o O 6 va Phu tung N 1.14%
Bdit ddng sar: -34.03% NN Cong nghé théng tin 6%
Y t& -28.38% NN Thuc phdm var d6 uéng — T
Céng nghé Théng tin -19.03% NG Tai nguyén Cd bén [y
Du lich v& Gidi trf -18.40% N Bdit d6ng san I .53%

Tai nguyén C3 béan -16.05% Nguén: FiinproX, ABS Research 30
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s NHIN LAI DU BAO VA KHUYEN NGHI THANG 9/2025 DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

« Trong kich bdn xdc sudt cao cta thdng 8/2025, ching t6i ddnh gid ddy la giai  + Thuc té, VN-Index dao dong diéu chinh tich IGy trong thdng 9 va gitr viing Hb
doan thi trudng thudn Igi trong trung han nhung trong ngdn han, thi trudng trg 1 (muc thdp nhdt trong thdng 1a 1606 diém). VN-Index két thic thdng 9 tai
chung tiém an nhitng nhip giam séu, ri hang khi thi trudng cé tédm ly cao trao & 1.661,7 diém, gidm -1,22% so vdi cubi thdng trudc.
ddc diém cua diéu chinh ngdn han. Chung t6i cho rdng Kich bdn téng gid tré lai | Két qué danh muc cdc cé phiéu ching t6i khuyén nghi dudc téng hdp tai trang

dugc xdc nhan khi tin hiéu gid gil viilng méc H6 trg 1 (1.585 — 1.600) va Ho trg 2 caL.

(1.477 — 1.490). Sau do thi trudng ky vong tdng lén cdc vung gid tai Khdng cu 2

(1.740 - 1.794) v& Khéng cu 3 (1.813 - 1.820).

Chisé VNINDEX - 1W @ 0168211 H1690.22 L1670.39 C1688.34 +6.13 (+0.36%)
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s NHIN LAI DU BAO VA KHUYEN NGHI THANG 9/2025 DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

- Bién dbng gid ca danh muc & +0,6% theo gid déng clfa ngay 09/10/2025, va +6,8% theo gid cao nhat dat dudc trong giai doan 30 ngay ké tir ngay ra bdo cdo,
so vdi gid cham vung mua hodc gid tai ngay bdo cdo, so véi mic bién dong cla VN-Index tuong ung & +4,8% va +4,8%.

- Cdc quyét dinh cta My khéng cong nhdn 12 nganh thiy sdn cda Viét Nam, cling nhu thué quan cta My véi d6 gb ndi that... Ia nhiing dién bién bdt ngs dnh
hudng tiéu cuc dén cdc c6 phiéu lién quan dén xudt khdu trong danh muc (thay sén, gb, BDS khu cong nghiép...).

Tdng/ Gidm (%) so véi
gid cham thép nhat

Gid tai ngay  trong vung KN (hodc so ST Gl e el

Gid tai ngay ra Vung gid  Gid thdp

Gid muc  Gid muc

acspn | bioco | muags matcom JUTS T SO DI oy o ek 3 ) ot i
cdo néu khong cé gia
cham viung KN)
1 VCl 44.90 39-41 415 53 58 38.0 43.00 3.6% 4450  7.2%
2 BSI 50.10 48-50 46.35 56-58 70 46.0 45.85 ~0.8% 4750  3.3% Cat 15
3 HCM 27.90 25-26 26.1 29 32 24.0 27.25 4.6% 2785  69%
4 GIL 19.70 17-18 16.5 20 22 16.0 16.75 1.5% 1705  3.3%
5 TNG 20.00 18-19 20 23-24 26 16.5 19.30 -3.4% 2190  9.3% Trd c6 tic bang tién mat, ty 1€
5%/ménh gid
6 TCM 30.10 28-29 30.1 42 53 27.0 2935 2.5% 3150 47%
7 VGT 12.20 11-12 122 15 17 105 12.10 ~0.8% 1260  3.3%
8 PTB 51.40 50-52 50 62-63 69-72 48.0 473 -4.0% 50.00 Cat 15
9 FMC 37.70 32-34 37.7 45-47 50 30.0 36.55 -3.1% 3955  4.9%
10 IDI 8.20 7-8 8.05 10 12-13 6.0 8.11 0.7% 873  84%
11 ACL 12.50 11-12 125 15-16 0 10.4 13.50 8.0% 1380  10.4%
12 MSN 81.00 76-78 81 92 97 74.0 83.20 2.7% 8850  9.3%
13 ci 22.30 19-19,7 223 30 0 18.0 25.95 16.0% 2685  20.0% Ve @920 el dfeim ey 7 L'
5%/ménh gid
14 KBC 38.35 35-37 36.1 46 57 32.0 34.95 3.2% 3760 42%
15 TIP 19.40 18-19 19.4 22-24 27 17.5 19.15 -1.3% 2000  3.1%
16 LHG 31.50 29-31 315 36 42 28.0 30.35 -3.7% 3240 2.9%
17 HDG 30.60 27-28 30.6 36-38 45 25.4 32.85 7.4% 3400  11.1%
C4t 16/Thuc hién mua c6 phiéu

18 DIG 2425 24-25 23.55 29 0 235 20.75 -4.4% 2550  83% ohét hnh them, & 18 1'00%:232
19 BSR 25.85 23-25 25.85 35 21.0 28.45 10.1% 2845  10.1%
20 PVS 33.80 33-34 33.8 37-38 41-42 32.0 33.40 -1.2% 3540 47%

Trung binh 0.6% 6.8%

VN-Index 1,637 1716 4.8% 1716 4.8%

Nguén: FireAnt, ABS Research 33



s TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 10/2025

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU

Vé yéu t6 Phén tich ky thudt:

Thdng 9 l& giai doan thi trudng tao ra diém diing gid, tao mé hinh diéu chinh ngdén
han & khung ngay vdi khéi lugng giao dich va thanh khodn gidm. Nhiéu c6 phiéu
diéu chinh trung binh trén 10% - 20%, phu hgp véi mic do diéu chinh ngdn han
trong xu hudng lén. VN-Index déng clfa thdng 9 tao cdy nén Doji d4 cn bdng luc
mua - bdn. Mdc d6 diéu chinh dudc bao phd hoan toan trong cy nén thdng 8, vdi
khéi lugng thdp. V&i cum nén bao phd téng, thi trudng hodn toan cé thé ky vong

tdng diém trong thdng 10, két thic vdi cy nén thdng xanh.

M6 hinh diéu chinh cla khung ngdy ndm trong xu hudng tuén, thdng dang téng.
Thai diém két thuc diéu chinh dién ra dau thdng 10 khi thi trudng gill vitng H6 trg 1
va bét dau néing ddy theo ky vong thong tin. Nhém ¢d phiéu quan trong dén dét va
gilt xu hudng thj trudng, bao gém nhém Vingroup va Ngén hang..., ti€p tuc duy tri sy
vén déng 6n dinh, cé tdc déng truc ti€p dén tém ly thi trudng chung..

Bdnh gid xu hudng trong giai doan tdi:

Xu hudng trung han: ABS tiép tuc duy tri ddnh gid xu hudng trung han khé quan nhu

da dé cap trong cdc bdo cdo xudt ban cdc thdng trudc dé. Déng clia thdng 9/2025,
chi s6 VN-Index gidm nhe -1,22% (bién d6 dao déng 100 diém), tao diém ding gid.
Cdu truc gid trén khung tuan vugt dinh manh mé, tao dinh - ddy cao hon. Thi trudng
tiép tuc dudc ky vong di chuyén tdi vung gid & vung khdng cu én gan nhat 1780
diém va 1813 +/-20 diém (cao han cé thé dat 1864 diém).

Tuy nhién, thi trudng c6 thé tdng khéng bén viing & xu hudng nho han khi nha dau tu
ngoai duy tri bdn rong rét I8n trong thdng 8 va thdng 9 va mua lai véi lugng nhé. Rat
c6 thé ddy la hanh vi chét 16i chd déng khd manh cda dong tién I6n. Néu thi trudng
tdng diém ti€p bang dong tién khéng dd manh mé, nha dau tu can tinh dén cdc yéu t6é

rdi ro.

Xu hudng ngdn han: Xu hudng ngdn han xdc nhén tdng trdé lai khi gid vugt qua khoi
mo hinh diéu chinh, sé xdc nhdn téng nhip thd 4 trén biéu d6 ngdn han. Cdc tin hiéu ky
thuat dang cho thdy su vén dong bén trong mé hinh vdi thanh khodn thap, Histogram
co hep dan, dusng MACD & giai doan sdp giao cdt |én MACD.

Khéi ngoai lién tuc bdn rong thdng 8 vdi trén 42 ngan ty déng va thdng 9 bdn rong
trén 25 ngan ty déng, thé hién ky vong cua dong tién I6n khéng con cao nhu giai doan

trudc.

Cdc ngudng phdt trién gid tiép theo trong xu hudng ngdn han dugc ky vong dat tdi
1740-1780 diém.

Két luéin: Xu hudng trung han tdng, xu hudng ngén han dd két thdc diéu chinh budc
vao nhip téng gid tiép dién. Tuy nhién, do yéu t6 dong tién chua hoan toan thuén Igi

trong nhip téing nay, cén chd y phdn Ung bién d6 gid dau tién tai 1740 diém.
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VE yéu t6 Phan tich ky thuat (ti€p):

Vdi du bdo xu hudng cla giai doan tdi, ching t6i dua ra mic hé trg - khdng cy nhu

sau:

Cdc vung hé trg v khdng cu:

* Khdngcy 1:1.727 - 1.740 e HO6trg 1: 1.586-1.600
* Khdngcu2:1.740- 1.780 e H6trg 2: 1.486-1.530
* Khdngcu3:1.813-1.820 e H6trg 3: 1.300-1.340

Cdc yéu té vi mé:

« Kinh té thé gidi tiép tuc phdn cuc trong thdng 9. Trong khi nén sdn xudt ctia My md
rong thdng thd 2 lién tiép, tdng trudng van tri tré & Trung Quéc, EU va Anh vdi viéc
cdc chi s6 sdn xudt ti€p tuc thu hep. Chi s6 lam phdt tdng dudc ghi nhén tai cdc nén
kinh té I8n, trlr Trung Quéc. Thué quan cla téng théng Trump sé tiép tuc anh hudng
tdi lam phdt tai My nhung vdi tdc déng han ché hon khi cdc cdng ty d& nhdp hang
trudc khi thué cé hiéu luc va hdp thu mét phan chi phi tir thué quan.

» Viéc Fed cdt giam I&i sudt 0,25% trong ky hop thdng 9/2025 gitip Igi sudt trdi phiéu
kho bac My va chi s6 DXY gidm diém. Diéu nay dd gidp ha nhiét ty gid VND/USD
trong thdng 9, tuy vy lai khién gid vang thé gidi tdng cao.

« Trong nudc, cdc chi s6 kinh té tiép tuc tich cuc. Téng trudng GDP Viét Nam quy
3/2025 dat 8,23%, muc tdng cao thu 2 (chi sau muc tédng 14,38% cla quy 3/2022)
trong 15 ndm trd lai ddy. Béng luc téng trudng tU nganh céng nghiép ché bién ché
tao, hoat déng déu tu cong trong béi cdnh dau tu nudc ngodi lién tuc lap ky luc va
xudt khdu ti€p tuc gilf da tdng trudng 2 con s6, bat chdp viéc thué quan cta Hoa Ky
cé hiéu luc vaio dau thdng 8. Bén canh dé, tin dung dudc ddy manh hé trg khu vuc khu
vuc dich vu va cdng nghiép ché bién.

Ngay 8/10/2025, t6 chic xép hang thi trusng FTSE Russell céng bé thi trudng chiing
khodn Viét Nam da ddp Ung toan bd cdc tiéu chi xép hang thi trudng Mdi néi thi cdp theo
Khung phén logi thi trudng c6 phi€éu FTSE (FTSE Equity Country Classification
Framework) va quyét dinh néng hang Viét Nam tir thi trusng Can bién 1én thi trudng Mdi
néi thd cap, cé hiéu luc ti thdng 9/2026. Day I mét trong nhitng ddu moéc quan trong
trong hanh trinh phdt trién hon 25 ndm qua cua thi trudng chiing khodn Viét Nam, gitp
thu hdt thém nhiéu quy dau tu quéc té véi quy moé hang ty USD.

* Yéu t6 tiéu cuc la viec My khéng cong nhén 12 nganh thay san caa Viét Nam, déng thai

tdng thué 1én 25% déi vdi dé néi that bang gob (tir ngdly 14/10/2025) va muc thué ndy cé
thé tadng 1én 30%-50% cho mot s6 md&t hang vao dau nédm 2026, dnh hudng tiéu cuc dén
nganh gb clda Viét Nam. Tuy nhién, Viét Nam van dang trong qud trinh tich cuc dam
phdn v8i My vé thué quan déi ing dé tim kiém cdc thda thudn tich cuc hon cho cd 2 bén.
Vi viéc My dp thué Trung Qudc, An D06 3 muc cao, cung véi viéc bao loan chinh tri va
xung dét bién gidi dién ra 3 nhiéu nudc I4n trong khu vuc Ddng Nam A khién Viét Nam,
véi moi trudng 6n dinh va muic chénh léch thué quan khéng ddng ké, van dang la diém
dén hdp dan daéi véi dong vén FDI.

Chénh léch gitta tin dung va huy déng ngay caing dudc ndi réng, khién mot sé ngdn hang
gdp dp luc vé mdt thanh khodn. Nguédn tién huy déng chd yéu dén ti t6 chic kinh té trong
khi dan cu chdm lai do nhiéu tai san khdc nhu chidng khodn, bat dong sdn... cé hiéu sudt
sinh I8i t6t han tién gli. Lai sudt huy ddng cdc thdng téi cé thé tdng 1én dé€ thu hdt ngudi
dan gui tién, tir d6 sé tao ra mét mdt bdng 16i sudt cao han.

Du trif ngoai héi dén thdng 5/2025 khéng tdng so vdéi cudi 2024, thdp hon muic khuyén
nghi cta IMF |& 3 thdng nhép khdu. Bén canh dd, dp luc ty gid van con hién hitu giai doan
cuBi n&dm 2025 va 2026 do khéi ngoai tiép tuc bdn rong trén thi trudng tai chinh, nhu cau
ngoaqi té tdng nhép khau hang héa déi tng véi My, va xu hudng chuyén Igi nhuén vé nudc
clia cdc nha dau tu ngoai truc ti€ép va gidn tiép.
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« V& mdt dinh gid, P/E cla VN-Index cho 4 quy gan nhét dd tdng tif mic 14,77x ngdy
8/9/2025 1én muc 15,42x ngdy 8/10/2025, gan dat téi muc 2 lan d6 1éch chudn cla
VN-Index trong 3 ndm qua tai 15,66x. Cdc cb phi€éu vén héa I6n trong VN30 dang
c6 dinh gid P/E I 14,51x, cao hon so véi mic 2 lan d6 l1éch chudn 3 ndm cla chi sé
nay tai 13,93x. Tuy vdy P/E cdia VN30 van thdp hon nhiéu so vdéi cdc c6 phiéu vén
héa via va nhé trong VNMID (18,61x) nhung cao dinh gid clda cdc ¢ phiéu vén
héa nho trong VNSML (12,41x).

Du bdo dién bién VN-Index trong thdng 10/2025:

Nhu trong phan phdn tich thi trudng, ching t6i ddnh gid déy la giai doan thi trudng
téing gid trd lai sau nhip diéu chinh ngén han 5 tuan viia qua. Xu hudng ngdn han tiép
tuc tdng trd lai déng pha vdéi cdc cdp dd xu hudng I8n han. Ching tbéi dé xudt 2 kich

bdn nhu sau:
> Kich ban 1:

Xu hudng ngdn han tdng tré lai, xu hudng trung han dang tdng ti€p dién, dong pha
trén cdc clp dod xu hudng thdng. Kich ban tdng gid trd lai da xdc nhén khi gid gilr viing
m&c Ho trg 1, sau dé vugt qua dinh ngdn han 1700 diém. Ching tbi ky vong thi trusng
tdng diém 1én cdc ngudng gid tiép theo & Khdng cu 2 (1740-1780) va Khdng cu 3
(1813-1820).

Cdc nhédm ¢ phiéu d& dé xudt mua trung han ti€p tuc ndm gill khi c6 phiéu dang gilf
xu hudng téing cling thi trudng trong nhip téng nay. Béng thdi uu tién phudng dn chét
vi thé trung han khi gid 1én réi quay trd lai thing qua trung binh trugt ngdn han.
Phuang dn chét I8i an toan chd déng déi vdi thi trusng 1én, diém chi y véi bién d6 gid
3 1740 diém.

Mc hé trg di véi xu hudng la 1586-1600 diém va 1486-1530 diém.
> Kich bdn 2:

Kich ban kém tich cuc khi gid ti€p tuc véin dong trong mé hinh di ngang 1600-1700
diém vdi thanh khodn suy gidm, Nha dau tu té chic tiép tuc duy tri bdn rong manh
mé nhu 2 thdng trudc dé khién cho déng lugng giam, gid gidm qua hd trg 1. Thi
trudng cé thé tim vé muc hd trg séu hon & Hb trg 2 quanh 1500 +/- diém (1486-
1530).

Khi thi trudng xdc nhén déng clfa dudi trung binh trugt ngén han, c6 phiéu trong tai
khodn gdy qua dudng trung binh trugt... la tin hiéu ky thudt xdc nhdn diéu chinh.
Nha& dau tu nén ha cdc vi thé ndm gilr déi véi cé phiéu va cén nhéc quay trd lai sau
khi thi trudng diéu chinh va gilf dugc méc Ho trg 2.

Khuyén nghi:

Vi kich bdn thi trudng nhu trén, ching téi dé cao phugng dn giao dich chd chét
[3i trung han khi thi trudng 1én.

« DG véi nha dau tu mua mdi c6 phi€u nén mua bdn theo xu huéng ngén han trong
nhip 1én naly. Chdng t6i dd dé xudt mua vao c6 phi€u khoe con gilf xu hudng cla
nhém Ngén hang, Ching khodn, Bét déng sén, Bau tu cong, Thuc phdm...

+ Nha dau tu can quan sét phdn Ung thi trudng tai ngudng 1740 diém va ndng mdc
qudn tri rdi ro d6i véi VN-Index tai ngudng 1630 diém.

Danh muc ¢6 phi€u khuyén nghi cta ABS trong thdng 10/2025 dudc trinh bay &

phén sau ctia bdo cdo nay.

36



s TRIEN VONG THI TRUGNG THANG 10/2025 (ti€p)

Chiso VNINDEX - 1TW = 0165933 H1676.80 L1645 97 C1665.05 +4.35 (+0.26%)
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VND

23,6

Vung gid
mua dé
xuéit

22-235

Gid muc

Gid muc

Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA)

31,0

36,0

n/a

L&i/L6 ky

Gid c4t1é vong tu

21,0

gid mua

36,3%

Luéin diém déau tu

Doanh thu thuan ctia VND tdng trudng manh dat 1.276 ty (+41,7% YoY). Tuy nhién do chi phi du
phong tai chinh va xd ly tén thdt cdc khodn phdi thu khé doi va chi phi 1ai vay tdng manh khién |gi
nhudn trudc thué (LNTT) chi dat 488 ty (+14,6% svck).

Ly ké 6 thdng VND dat dudc 966 ty LNTT, hoan thanh han 40% ké hoach ndm do hoat déng kinh
doanh trong quy 1 van gdp nhiéu khdé khdn.

Thi phan moi gidi ¢d phi€u, CCQ& CW trén HOSE trong quy 2/2025 tdng Ién 6.36% tU muc 5.26%
trong quy 1/2025, xép thi 6 todn nganh.

Ty 1& du ng/VCSH van duy tri & muic 0,54x, con khd nhiéu du dia d€ VND ti€p tuc tdng trudng mang
cho vay trong cdc quy tdi.

Viéc TTCK dudc néng hang la yéu t6 tich cuc trong thu hit dong vén dau tu nudc ngodi. Vdi thi phan
giao dich ctia nha dau tu t6 chiic va cd nhén 16n, VND dudc ky vong [a mot trong s6 cdc CTCK hudng
Igi nhiéu nhat tur su tdng trudng cta TTCK Viét Nam
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Vung gid

LGi/L6 ky
Gid c4t1é vong tu Ludn diém déau tu
gid mua

Gid muc Gid muc Gid muc

mua dé .., (TA) tidu 2 (TA) tidu (FA)

xuéit

+ ACB ghi nhén két qud kinh doanh quy 2/2025 téing trudng tét, vdi téng thu nhdp hoat dong (TOI) va
LNTT lan lugt dat 9.293 ty déng (+7,4%svck) va 6.093 ty (+8,8%). K&t qud tich cuc nay chd yéu nho
vao su tdng trudng clha thu nhdp ngodi I@i va gidm chi phi du phong nhd chat lugng tai san cadi thién

manh mé&, bu ddp cho su sut giadm ctia NIM.

¢ Tdng trudng tin dung 6 thdng dau ndm dat 9.1% YTD, thdp hon mdc 9.9% toan nganh nhung tdng
trudng bén vitng va cé su héi phuc manh mé hon trong quy 2 (tdng thém 6%). Ching t6i du phéng
ACB tdng t6c tdng trudng tin dung trong nda cudi ndm va dat 18% trong ndm 2025 khi kinh té trong
2025 héi phuc rat khd quan.

+ Chung t6i nhdn dinh NIM clia ACB tiép tuc chiu dp luc trong 2 quy dau ndm 2025, nhung sé& dan héi
ACB 26,8 26-27 31,0 34,0 n/a 25,0 17,0% ’ ) \
phuc trong ntia cuéi ndm 2025 tU cd hai chiéu huy déng va cho vay. Ngdn hang gan day dad tdng
cudng huy ddéng bdng cdch phdt hanh trdi phiéu riéng Ié d& ddm bdo thanh khodn 6n dinh trong boi
canh huy dong tién gui tiét kiém con gdp nhiéu khé khdn. Bén canh dd, CASA trong cdc quy gén day

¢6 xu hudng cadi thién hon du cdc ngdn hang canh tranh khéc liét.

« Chat lugng tai san dudc kiém sodt tét trong 2 quy dau ndm. Ching t6i ky vong nlfa cudi 2025 ngdn
hang ti€p tuc cdi thién chat lugng tai sdn nhG su hoi phuc cla cdc hoat déng san xudt kinh doanh va
thi trudng bat déng san cé ddu hiéu adm dan trd lai, t dé ngdn hang it chiu dp luc hon trong viéc trich

l6p du phong va cé nhiéu du dia han dé t6i uu hdéa hiéu qud kinh doanh.
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BID

40,6

Vung gid
mua dé
xuéit

39-41

Gid muc

Gid muc

Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA)

47,0

51,0

n/a

L&i/L6 ky

Gid c4t1é vong tu Ludn diém déau tu

37,0

gid mua

« Trong Q2/2025, BID céng b6 TOI va LNTT dat lén lugt 22.090 ty déng (+9,2% svck) va 8.625 ty déng
(+5,7% svck). Bong luc tdng trudng chi yéu dén tir thu nhdp ngodi 1i (+31,8% svck). Cu thé han, thu
nhép rong khdc (+181% svck) nhg thu héi cdc khodn ng xdu va ti bdn ching khodn dau tu (+56%
svck). Ly ké 6 thang BID dat dugc 16.038 ty LNTT.

¢ Tinh dén hét Q2/2025, tin dung cla BID tdng dat 6.1%, tdng nhe svck, nhung thdp hon muc 9.9% cla
ca hé théng va cling thép hon téing trudng huy déng. Ching t6i du phéng BID tdng tdc téing trudng tin

[0)
17.5% dung trong ndfa cudi nédm va dat 16% trong ndm 2025 khi kinh té trong 2025 héi phuc rat kha quan.

« NIM Q2 cla BID gidm 41 diém cg bdn tiép tuc xu hudng gidm do xu hudng chung gidam i suét cho
vay hé trg nén kinh t&. Ching téi ky vong NIM sé tiép tuc héi phuc vé cudi nédm nhd ngdn hang tiép tuc
gia tdng Igi sudt tai san théng qua viéc tdp trung vao cdc nhdm cho vay c¢d Igi sudt cao hon nhu cho

vay bdn 1é, ddc biét 1 cho vay thé chdp, cung vdéi d6 giam bét cdc gdi cho vay uu ddi.
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Vung gid
mua dé
xuéit

LGi/L6 ky
Gid c4t1é vong tu Ludn diém déau tu
gid mua

Gid muc Gid muc Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA)

« CTG ghi nhén két qud Q2/2025 @n tudng, vdi Igi nhuéin trudc thué tdng manh 79% svck (+77% so véi
quy trudc) 1én 12,1 nghin ty déng nhd viéc thu héi ng x@u da xi ly tdng manh (+44,3% svck) va chi phi
du phong gidm ddng ké (-62% svck), mdc du Igi nhudn hoat déng trudec du phong (PPOP) chi tdng nhe
3,5% svck (+0,9% so vdi quy trudc).

« CTG c6 thé dat t8c d6 tdng trudng tin dung khd tich cuc tir 19 - 20% cho ndm 2025, véi dong luc dén
tU phén khdc chién lugc 1a bdn 1é dang phuc héi tét, ddc biét 16 méng khdch hang cd nhan khi CTG
dang cé Igi thé vé chi phi von thap va dia ban hoat déng phid réng khdp cd nudc.

¢ Tuy NIM cla CTG c6 sy sut giam 43 diém cd ban trong Q2/2025. Nhung vdi viéc tir ndm 2019 tdi nay,

NIM ctia CTG ludn dudgce duy tri 6n dinh bdt chép nhing tdc ddng clia bén ngodi, ching téi ky vong NIM
CTG 53,0 51-53 57,0 62,0 n/a 49,0 9,6%

chiu dp luc trong nhitng thdng déu ndm nhung bdt dau héi phuc nhe trong ndfa cudi nédm 2025 vdi

dong luc tdi ti cd hai chiéu huy déng va cho vay. Bén canh dd, CASA cé xu hudng cdi thién dan qua

cdc quy nhd cdc dich vu thanh todn phuc vu khdch hang khi cdc du én dau tu cdng dudc ddy manh, la

cdc linh vuc Vietinbank cé uu thé.

« Chat lugng tai san dudc ti€p tuc duy tri & mdc t6t nhd su hoéi phuc clia nén kinh té€ di cung vdi cdc hoat
dong sdan xudt kinh doanh va thi trudng bat déng san dan dm Ién. Ngén hang ddt muc tiéu kiém sodt
ty 18 ng x@u dudi 1.8%, nhung chidng t6i cho réing ng xdu trong ndm 2025 chi rdi vaio mic khodng dudi
1,5%.
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Vung gid
mua dé
xuéit

LGi/L6 ky
Gid c4t1é vong tu Ludn diém déau tu
gid mua

Gid muc Gid muc Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA)

« TOI va LNTT cta TCB Q2/2025 lan lugt dat 12.743 ty (-5% svck) va 7.899 ty (+1% svck).

¢ Tdng trudng tin dung cla TCB tinh dén hét Q2/2025 dat 10,7% YTD, cao hdn so vdi tdng trudng todn
hé théng Ia 9,9% YTD. Chuing t6i ky vong TCB tdng trudng tin dung dat hon 20% trong ndm 2025 nhd
cdc yéu t6 sau: (i) Thi trudng bat dong san phuc héi sau nhitng bién phdp thdo g cla chinh pht vdi thi
trudng bat ddng sén. Bdc biét, viéc md bdn cdc du dn Vinhomes va Masteri ti€p tuc [a dong luc chinh
cho tdng trudng tin dung trong ndm 2025. (i) TCB da dang héa khodn vay cho cdc khu vuc mdéi cta
nén kinh té€ nhu hang tiéu dung nhanh (FMCG), du lich, nghi dudng va tién ich tir d6 gidm su phu thuéc

vao cdc linh vuc cho vay truyén théng nhu bét déng san.

+ NIM tiép tuc chiu dp luc va dat 4,0% trong nédm 2025 do chiing téi cho rdng TCB ti€p tuc phdi téing ldi
TCB 390 37-38 43.0 wa wa 35.0 14.7% suit huy ddng va gil 1&i sudt cho vay 8 muc thdp dé thu hdt khdch hang trong bdi cdnh cdc ngén
hang ti€p tuc canh tranh gay gét nhu hién nay. Tuy nhién ngdn hang cé thé tiép tuc cdi thién ty trong
bdn |é trong cd cdu tin dung va duy tri ty 1&é CASA cao dé bu ddp lai cdc tdc ddng cla viéc tdng Idi
sudt. Ching t6i du bdo NIM sé& dan héi phuc vao cudi ndm 2025 va da phuc hoi tiép tuc duge duy tri
sang ndm 2026 khi bdn 1& va thi trusng bat dong sdn dudc cdi thién gidp day manh nhu cau tin dung,
déng thai, gdi var chinh sdch hé trg 1ai sudt sé thu hep khi nén kinh t& héi phuc, mang lai Igi suét cho

vay cao han.

« TCBS du kién sé& chinh thiic niém yét trong quy 4/2025, viéc TCBS dugc niém yét dang cé nhing tdc
dong tich cyc dén dinh gid cda TCB nhd TCBS s hitu khd ndng sinh I8i vugt tréi so vdéi trung binh

ngdnh ctng mé hinh kinh doanh khdc biét.
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VCB

64,1

Vung gid
mua dé
xuéit

62-64

Gid muc

Gid muc

Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA)

70,0

74,0

n/a

L&i/L6 ky

Gid c4t1é vong tu

59,0

gid mua

11,1%

Luéin diém déau tu

KQKD Q2 6n dinh véi LNTT Ian lugt dat 11.034 ty déng (+9,1% svck). Lily k& 6 thang, TOI dat 35.133
ty (+3% svck), LNTT dat 21.894 ty (+5% svck), lan lugt hoan thanh 50% ké hoach ndm 2025.

Chung t6i cho raing VCB tiép tuc duy tri chdt lugng tai san ddn déu nganh trong nédm 2025 khi ty 1& ng
x@u dat 1,0% va ty 1& bao phd ng xdu 1én dén 214% vao cubi quy 2/2025, cho théy VCB kiém sodt rat

t6t cdc khodn tin dung trong béi canh kinh té& con nhiéu bién dong.

Tdng trudng tin ctia VCB du kién dat 15% - 16%, khi céng cd phan du ng chuyén sang VCB Neo nhg
viéc thi trusng bat déng san dm dan lén khi cdc yéu té thudn Igi nhu khung phdp ly bat déng san mdi
v& mdt béng 18i suét thép ti€p tuc dudc duy tri trong ndm 2025. Bé&n canh dd, viéc ddy manh gidi ngdn

dau tu cong sé tdc ddng tich cuc ddi vdi cde ngdn hang quéc doanh ddc biét |a VCB.

NIM du kién s& hoi phuc vé muic 3% vao dip cubi ndm khi nhg dich chuyén chién lugc sang cho vay

trung dai han va chi phi vén thuéc nhdm thép nhat nganh.
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LGi/L6 ky
Gid c4t1é vong tu Ludn diém déau tu
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Vung gid
mua dé
xuéit

Gid muc Gid muc Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA)

« KQKD 6T/2025 khd quan vdéi DTT dat 9.444 ty déng (+42,9% svck), Igi nhudn gop dat 2.126 ty déng
(+59,8% svck), bién Igi nhudn goép cai thién 1én 22,5% (+2,4 diém phén trédm). LNST c8 déng cbng ty
me dat 1.198 ty dong (+28,7% svck).

« Tinh hinh tai chinh lanh manh véi lugng tién déi dao tai 30/6/2025 1a 11.051 ty déng (chiém 62% cg
cdu TTS) va don bdy tai chinh thdp véi hé sé D/E quanh 0,2 lan.

« Trién vong thi trudng phdn bén ndm 2025-2026 du bdo 8n dinh do dudc hé trg bdi nhu cau tiéu thu
vén cao. DCM dang ddn mad réng thi trudng xudt khdu sang cdc thi trudng khé tinh nhu Uc & New

Zealand...

+ Bién Igi nhudn gdp du bdo cé thé cai thién do: 1) Gid ure dang trong xu hudng tdng trd lai; 2) Gid khi

dau vao ndm 2025 ky vong cé thé gidm svck do trién vong gid dau du bdo van suy yéu.

DCM 36.3 33-36 41.0 49.0 38.1 310 18.8% * Mang NPK - trién vong dai han dén tlr viéc téing ndng luc sdn xudt nhs thau tém KVF. Sau khi thdu

tém KVF, ndng luc san xudt cia DCM dd tdng |én 660 nghin tan/ndm (+120% cdng sudt).

 Lién tuc cdi tién k¥ thudt nhém ndng cao hiéu sudt van hanh & gidm chi phi san xudt. Céng sudt thiét
ké ctia Nha mdy Bam Ca Mau da duge ndng tir 100% 1én 115% théng qua viéc xU ly cde diém nghén
cdng nghé va dp dung cdc gidi phdp déi mdi. Trong giai doan tdi, Cong ty ti€p tuc ddt muc tiéu ndng

cong sudt 1én 118%, tién téi 125%.

« Hudng Igi tir Ludt VAT sla déi. Viéc dua phén bén tu dién khong chiu thué VAT sang dién chiu thué
VAT 5% cé thé giip DCM dudc hoan thué VAT dau vao va gidm chi phi so vdi cdc nédm trude. Ching
t6i udc tinh viéc khdu trir thué VAT ndly c6 thé gidp DCM tiét kiém 380-450 ty dong/ndm.

« Chdng t6i dy phédng DTT & LNST clia ¢6 dong Cong ty me ném 2025F clia DCM du kién dat 16.955 ty
déng (+26% svck) & 1.917 ty déng (+35% svck). EPS & BVPS 2025F du kién dat 3.621 déng/cp &
20.738 déng/cp, tuang Ung 2025F P/E va P/B dat 9,50 lan & 1,65 1an tai mic gid giao dich hién tai.
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Gid muc Gid muc Gid muc
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« Liy k& 6T/2025, DTT clia DPM dat 9.421 ty déng (+29,9% svck), LNG dat 1.552 ty déng (+35,3% svck),
bién LNG dat 16,5% (+0,7 diém phan trédm svck). LNST c6 dong Céng ty me 6T/2025 cia DPM dat 608
ty déng (+22,9% svck). Nhu vdy, két thidc 6T/2025, DPM dd hodan thanh 75,9% ké& hoach doanh thu va
195,1% ké& hoach LNST ndm 2025.

« Tinh hinh tai chinh lanh manh véi lugng tién doi dao tai 30/6/2025 I 12.085 ty déng (chiém 65,2% cd
cdu TTS) va don bdy tai chinh thdp véi hé sé D/E quanh 0,3 lan.

+ Trién vong thi trudng phén bdn ndm 2025 du bdo én dinh do dudc hé trg béi nhu cau tiéu thu van cao.
Theo Modor Intelligence, quy mé thi trudng Phén bdén Viét Nam udc tinh dat 3,44 ty USD vdo ndm
2024 va du kién sé dat 4,20 ty USD vao ndm 2030, téng trudng vdi téc d6 CAGR la 3,38% trong giai
doan du bdo (2024-2030).

+ Bién Igi nhuén gép du bdo cé thé cdi thién do: 1) Gid ure dang trong xu hudng tdng trd lai; 2) Gid khi
DPM 24,1 22-24 280 33,0 n/a 210 21,7% déu vaio ndm 2025 ky vong cé thé gidm svck do trién vong gid déu du bdo vén suy yéu.

* Hudng Igi tUr Ludt VAT stlra déi. Viéc dua phdn bén ti dién khong chiu thué VAT sang dién chiu thué
VAT 5% cé thé giup DPM dugc hoan thué VAT dau vao va gidm chi phi so vdi cdc ndm trudc. Chung
t6i udc tinh viéc khdu trir thué VAT nay cé thé gitp DPM tiét kiém 320 ty déng/ndam.

«  Tuy nhién, KQKD ndm 2025 ctia DPM c6 thé bi dnh hudng bdi cdc yéu t6 sau: 1) DPM sé tién hanh bdo
dudng téng thé nha mdy trong vong 45 ngay du kién thuc hién trong Q4/2025. Diéu nay cé thé phén
ndo dnh hudng tdéi doanh thu, Igi nhudn cta DN; 2) Van dé ty gid: Trong ndm 2025, ty gid dudc dy bdo
tdng 3-5%. Diéu nay ¢ thé lam chi phi ctia DPM ndm 2025 tdng thém 150-300 ty déng, tu dé phan
ndo dnh hudng tdi Igi nhudn DN.

« ABS Research du phéng DTT & LNST ¢6 déng Cong ty me 2025F clia DPM du kién dat 16.759 ty dong

(+24,2% svck) & 997 ty déng (+85,4% svck). EPS & BVPS 2025F du kién dat 1.466 d/cp & 16.785 d/cp,
tucng Ung P/E va P/B lan lugt dat 18,24 va 1,59 |én tai muc gid hién tai. ROE 2025F dat 8,7%.
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BAF

355

Vung gid
mua dé
xuéit

34-35

Gid muc

Gid muc

Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA)

39,0

43,0

n/a

L&i/L6 ky

Gid c4t1é vong tu

32,0

gid mua

13,0%

Luéin diém déau tu

KQKD Q2/2025 va 672025 rdt tich cuc. Doanh thu thuén Q2/2025 dat 1.387 ty déng (+1,6% svck),
LNST c6 dbng cong ty me dat 194,6 ty dong, gdp 5,5 1an cung ky nhd gid Ign hai neo & muc cao. Liy
ké 672025, doanh thu thuén dat 2.510 (-3,9% svck), LNST c6 dong cong ty me dat 342,5 ty déng
(+122,5% svck).

San lugng heo du kién t&dng manh trong thdgi gian tdi: cudi ndm 2024 va déu ndm 2025, BAF dd dua
vdo va@n hanh cdc cum trang trai mdi cé quy mo lén tdi 30.000 heo ndi va 400.000 heo thit. V&i thai
gian nudi heo tir 5-6 thdng, sédn lugng heo BAF nlia cudi ném nay sé tdng manh. BAF cling dd chinh
thdc khdi déng du dn chdn nubi heo cdng nghé cao nha cao téng tai Ty Ninh vdéi quy md thiét ké
64.000 heo ndi, cung cép 1,6 triéu heo thit/ndm cling vdi nha mdy TACN cbng sudt 600.000 tan/ndm,
ky vong doanh thu 10.000 ty méi n&m khi du én di vao van hanh sé o dong luc tdng trudng dai han
cho BAF.
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DBC

27,8

Vung gid
mua dé
xuéit

26-28

Gid muc

Gid muc

Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA)

31,0

35,0

30,4

L&i/L6 ky

Gid c4t1é vong tu

25,0

gid mua

14,8%

Luéin diém déau tu

KQKD Q2/2025 va 672025 ghi nhén doanh thu va Igi nhuéin tdng trudng manh mé. Doanh thu thudn
Q2/2025 dat 3.820 ty dong (+20% svck) véi tdng trudng toan bd dén ti mdang chdn nudi va TACN.
LNST c8 déng céng ty me ctia DBC trong Q2/2025 dat 507 ty déng (+249% svck). Doanh thu thudn
6T/2025 dat 7.429 ty dong (+15,4% svck), LNST ¢ déng cong ty me dat 1.015 ty déng (+366% svck).
Vdi két qud nay, DBC dd vudt nhe ké hoach LNST ddt ra cho cd nédm 2025. Du kién LNST Q3/2025 dat
342 ty dong, Ity k& 9T2025 LNST udc ddt 1.357 ty déng, gdp 2,5 lan svck va vugt 35% k& hoach ndm.

Vdi Igi thé tu sdn xudt vaccine ta Ign Chéu Phi, DBC bdo vé hiéu qud dan Ign, tiét kiém chi phi va gidm
gid thanh. Cdc du dn chdn nubi va nha mdy TACN dang dugc 1én k& hoach trién khai s& ndng céng

sudt va sdan lugng chén nudi ctia DBC 1én 80.000 heo ndi va 2 triéu heo thit vao cudi ndm 2027.

Nh& mdy ép dau giai doan 2 du kién dua vao hoat déng vao cudi ndm 2025 sé& ndng téng céng sudt
cla nha mdy ép dau 1én gdp 3 lan hién tai, [én 1.500 tdn hat d&u nanh/ngay. Nha mdy s& cung cép
cdc sdn phdm khé déu nanh, dau nanh thé va lecithin cho nhd mdy san xuét TACN cha Dabaco va

bdn ra thi trudng, déng gdép vao doanh thu va Igi nhuén cdc ndm sau.

Du dn Cum c6ng nghiép va khu d6 thi Lac Vé da dudc théng qua chd trusng dau tu du kién hoan
thanh vao quy 4 ndm 2027 sé gitp doanh thu va Igi nhuén mang BDS va dich vu ctia DBC tdng
trudng.

DABS

TRON VEN TRAI NGHIEM AU TU
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LGi/L6 ky
Gid c4t1é vong tu Ludn diém déau tu
gid mua

Vung gid
mua dé
xuéit

Gid Gid muc Gid muc Gid muc

Pl tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tidu (FA)

hién tai

CEO ghi nhan KQKD 6T/2025 c¢6 su cdi thién so vdi cing ky ndm ngodi nhd su khdi sdc cda mang dich vu
khi trong khi médng BDS ti€p tuc ghi nhdn su sut gidm. Mdng dich vu cta CEO tich cuc nhd thi trusng du
lich phuc héi véi lugng khdch du lich tdng cung vdéi su déng gdép cla khdch san Wyndham Garden
Sonasea (khdch san 5 sao dau tién tai Van Don) vdi ty 1& 18p day cao. Trién vong thai gian téi ctia CEO
CEO 25,1 24-25 28,0 32,0 n/a 21,0 14,3% dén tU quy dat In tai Phd Quéc, Van Boén, Ha Néi cung vdi vi thé tai chinh da dudc cdi thién khi d& budc
qua giai doan khé khdn sé hé trg cho doanh nghiép. Céc du dn BDS d6 thi dugc ddy manh, tiéu biéu I du
dn KDT Hana Garden City (Mé Linh, Ha Néi) d& dugc trién khai tir Q2/2025. Tuy nhién, ching t6i ciing luu

y cdc du dn g6i ddu tiép theo clia CEO sé& can nhiéu thdi gian dé trién khai, du dn uu tién

DXG duy tri trién vong tich cuc déng gdép bdi du dn The Privé (trudc déy la Gem Riverside; ~3.200 cdn hé
tai phudng Binh Trung, TP.HCM) md bdn trong Q3/2025 vdéi doanh s khd quan, dd bdn hét san phdm
GD1 chi sau vai ngaly md bdn. Dy dn du kién dugc ban giao tir ndm 2027, déng gdp chinh vao Igi nhudn

DXG 20,5 19-20 24,0 28,0 n/a 18,0 23,1% trong ndm 2027. Trong giai doan 2025 — 2026, madng mai gidi BDS héi phuc cung véi hoat déng bdn
hang va ban giao tai du dn Gem Sky World sé tiép tuc | dong luc hé trg tich cuc cho KQKD ctia doanh
nghiép.

HDC duy tri trién vong KQKD tich cuc trong ndm 2025 vdéi su déng gdp chi yéu tU giao dich chuyén
nhugng ¢ phan tai dy dn Bai Dudng. Ban I&nh dao Céng ty cho biét tai PHCD bdt thudng gan day rdng
LNST sd b6 quy 3/2025 khodng 533 ty dong (gdp 11 1én so vdi LNST cd ndm 2024 va cao hon 26% so
vGi k& hoach cad ném 2025). Vé du kién cho cd ndm 2025, udc tinh s6 bd LNST & mic 608 ty dong (gdp 9
HDC 355 33-35 37,0 43,0 nla 310 88% , , , \
lan svck), tudng dudng 143% ké hoach. Ngodi ra, doanh s6 bdn hang clia HDC duy kién sé phuc hoi trong
quy 4/2025 nh& dgt md bdn tiép theo cua du dn The Light City giai dogn 1 v& viéc md bdn dy dn Eco
Home CC1.
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Vung gid
mua dé
xuéit

Gid muc

Gid muc

Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA)

L&i/L6 ky

Gid c4t1é vong tu

gid mua

Luéin diém déau tu

NKG

17.8

17-18

20-22

24,0

n/a

16,0

20,0%

Mdc du NKG ghi nhén KQKD trong 6T/2025 tudng d6i kém khd quan do sdn lugng xudt khdu suy yéu,
chiing téi ky vong sdan lugng tiéu thu tdn ma trong nudc sé dudc thidc ddy nhd nha thi trudng xéy dung
khéi sdc va hoat déng dau tu cong duge déy manh, bén canh viéc Viét Nam dp dung thué€ chéng bdn phd
gid véi tén ma nhép khdu tir Trung Qudc va Han Qudc. Ngodi ra, gid thép dugce ky vong tiép tuc tdng khi
Trung Qudc thuc hién chién dich “chéng canh tranh tiéu cuc” dé cdt gidm sdn lugng sdn xudt thép du

thta.

CTD

85,8

83-86

96,0

108,0

n/a

78,0

13,6%

CTD duy tri trién vong kinh doanh tich cuc dudc hé trg bai cdc yéu to:

() Ludgng backlog I8n gitp ddm bdo tdng trudng doanh thu. Theo CTD, hién tai gid tri backlog dat
khodng 35.000 ty déng va du kién sé téing manh 1én 45.000 ty déng trong Q1/NDTC2026 (ntfa cudi
ndm 2025) — ddy du kién la muic cao nhdat lich st Coteccons, mang lai nhé chién ludc “repeat sales”
véi cdc d6i tdc chién ludc, cling la cdc chi dau tu bat déng sén I6n nhat Viét Nam (Sun Group,
Vingroup, Ecopark, CapitaLand).

(i) Hudng Igi tur viéc hoat déng xdy dung héi phuc. CTD vdi vi thé dau nganh va ndng luc thi céng cdéc
du dn ky thudt phuc tap, dudc hudng Igi manh mé trong béi canh nganh xdy dung phuc héi, doanh

nghiép duy tri danh muc du dn da dang trén cd 3 mdng: dan dung, cong nghiép va ha téng.

(iiiy Ng xdu gidm. Chét lugng khodn phdi thu cao han trong béi canh thi trudng BDS hoi phuc gidp doanh
nghiép gidm bdt cdc khodn trich Iap dy phong gidp gidm chi phi qudn ly DN.
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Vung gid
mua dé
xuéit

LGi/L6 ky
Gid c4t1é vong tu Ludn diém déau tu
gid mua

Gid muc Gid muc Gid muc

tiéu (TA) tiéu 2 (TA) tiéu (FA)

Trién vong clia DPG thdi gian téi dén tir mot s8 yéu t6 nhu

(i)  Doanh thu cai thién nhd backlog 18n. Tinh dén cudi Q2/2025, gid tri backlog dat hon 5.800 ty déng,
tueng duong han 2 1an doanh thu xdy I&p nédm 2024. Day l& nén tdng quan trong d€ DPG ddy manh
ghi nhan doanh thu va Igi nhudn trong giai doan 2025-2026 khi cdc du dn budc vao giai doan hoan
thién.

- [0)
DPG 483 45-47 50.0 57.0 n/a 430 8.7% (i)  Thi trutng BDS nghi dudng dudc ky vong dan hoéi phuc, tao déng luc tdng trudng mdi cho giai doan

2026-2027. Bdng cht vy, trong Q2/2025, DPG dd chinh thic md bdn dy dn Casamia Balanca, vdi ké
hoach ban giao tir ndm 2026, du kién sé& déng gdp tich cuc vao két qua kinh doanh trung han. Thém
vaio dé nhitng budc tién phdp ly tai du dn Binh Dugng (199ha) sé& la déng luc tdng trudng dai han
cho DPG.

* FCN ghi nhéin KQKD 6T/2025 cé su phuc héi so véi cuing ky khi doanh thu dat 2.147 ty déng va Igi
nhudn Ity ké dat 15 ty dong (gdp 3,6 lan svck).

* Trién vong thdi gian tdi cia FCN dén ti: (i) KQKD cai thién nhd nganh xdy dung phuc héi khi thi trusng
BDS khd quan han cung vdéi hoat déng dau tu cdng dugc ddy manh. Ngodi ra, FCN cé Igi thé canh
FCN 17,2 16-17  20-22 n/a n/a 15,0 27,3% tranh vé nén mong va xu ly dat yéu, la don vi quen mdt tai cdc dai du én cao téc, metro, dién gid, ...
gitp doanh nghiép tdng khd ndng tring thau cdc céng trinh dau tu cdng 16n thsi gian tdi. (i) FCN duy
tri lugng backlog I6n véi gid tri khodng gan 7.000 ty dong tinh dén cusi Q2/2025 sé hd trg doanh thu,
Igi nhudin thai gian t4i.
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LGi/L6 ky
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Vung gid

Gid muc Gid muc Gid muc

mua dé .., (TA) tidu 2 (TA) tidu (FA)

xuéit

Trién vong clia VCG thdi gian téi dén tir mot sé yéu t6 nhu sau:

(i)  Mang xay 1dp du kién ti€p tuc tich cuc nhG hoat déng déu tu céng tiép tuc dugec ddy manh. Véi ndng
luc d& dudc chdng minh va kinh nghiém day ddn trong linh vuc xdy dung cd sé ha tang dudng bo va
sdan bay, chidng t6i cho rdng VCG cé dd kha nédng dé dam nhén thém cdc du dn trong k& hoach phdt
trién cd sd ha téng giai doan 2021-2030 cla Viét Nam, backlog ctia VCG cé thé tdng trudng 7-8%
trong ndm 2025-2026, gitip ddm bdo doanh thu xay 1&p 8n dinh cho cdng ty giai doan 2025 - 2027.

VCG 277 25.27 320 350 n/a 24.0 23.1% (i) Hoan tat thodi von tai du dn Cat Ba Amatina gitp Igi nhudn ndm 2025 tdng doét bién. Trong
T8/2025, VCG dd théng bdo thodi vén thanh céng tai du dn khu d6 thi du lich Cat Ba Amatina (172
ha) — théng qua chuyén nhugng toan bd 51% ¢ phan sd hitu tai Vinaconex ITC - VCR. Ching to6i

udc tinh giao dich nay s& dem vé khodn Igi nhuén trudc thué khodng 3.500 ty dong.
(iii) Tinh hinh tai chinh an toan. VCG da cdi thién sic khée tai chinh ré rét trong nhitng ndm gan ddy nhg
thodi vén tai cdc khodn dau tu khéng hiéu qua nhu Cang Van Ninh va Vimeco. Ty 1é NG vay/VCSH

dang & mdc thdp hon muc trung binh clia nganh xay dung.




DY ABS

TRON VEN TRAI NGHIEM BAU TU

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

www.abs.vn


http://www.abs.vn/

Thank you!
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