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LO1 MO PAU

Ntra dau nam 2026 khép lai trong bdi canh kinh t& toan cau déi mat vdi nhiéu thach thic hon ky vong. Xung dot dia chinh tri kéo dai, ap luc lam phat quay
trd lai cing xu hudng gia tang cac rao can thuong mai da lam suy giam trién vong téng trudng ciia nhiéu nén kinh té 16n va khién 19 trinh ndi 16ng tién té cla
cac Ngan hang trung wong trd nén than trong hon. Moi truong 1di suat cao kéo dai, chi phi von gia tang va nhitng bién dong trén thi trudng hang hda tiép tuc
tao ap luc Ién hoat ddng san xuat, thuong mai va dong von toan cau.

Trong bdi canh dd, Viét Nam van duy tri tdc do tang trudng cao nhd dong luc tir san xuat, dau tu cong, tiéu dung ndi dia va dong von FDI. Tuy nhién, qua
trinh hién thuc hdéa muc tiéu tang trudng dang trd nén thach thirc hon khi ép luc lam phat gia tédng, can can thuong mai chuyén sang trang thai tham hut,
slrc mua thuc té ctia ngudi dan chiu anh hudng bai chi phi sinh hoat leo thang va du dia néi Iong chinh sach tién té thu hep. Nhitng yéu t6 nay cho thay nén
kinh t€ du van duy tri da tang trudng tich cuc nhung dang budce vao giai doan can danh doi nhiéu hon gitra muc tiéu tang trudng va én dinh vi mé.

Dai véi thi truong chirng khodan, ching téi cho rang nira cudi ndm 2026 sé khong con 14 giai doan ma co hdi dau tu duoc phan bé dong déu trén dién rong.
Nhirng dong luc hé trg thi trudng nhu tang trudng kinh t€, dau tu céng, dong von FDI va trién vong nang hang thi truvong van hién hiru, nhung déng thoi ap
luc tir lam phat, ty gid, mat bang 1ai suat va nhirng bat dinh bén ngoai ciling sé tao ra su phan héa ngay cang ro nét gitra cdc nhém nganh va doanh nghiép.
Trong moi trudng nhu vay, viéc xac dinh dung nhirng doanh nghiép cé kha nang duy tri tang trudng lgi nhuan, sé hitu lgi thé canh tranh bén virng va dugc
hudng lgi tlr cdc xu hudng dai han sé quan trong hon viéc dat cugc vao mét xu hudng thi trudng mang tinh déng thuan.

D6 ciing la co s& d& ddi ngl phan tich PSI lua chon chi dé "NGUQC GIO TIM CO HOI" cho Béo cdo Chién luge dau tu 2H2026. Ching t6i cho rang nhitng
yéu t6 dang dugc nhin nhan nhu lyc can doi véi téang trudng lai dong thoi tao ra co hdi tai dinh gid va sang loc chat lwong doanh nghiép trén thi truong. Khi
dong tién trd nén chon loc hon, lgi thé sé thudc vé nhitng doanh nghiép cé nang luc thich (ng 16t véi méi truong kinh doanh méi, s& hitru bang can doi tai
chinh lanh manbh, vi thé canh tranh virng chac va kha nang chuyén héa nhirng thay déi ctia chu ky kinh té thanh déng luc téng trudng.

Trong mot moi trudng con nhiéu bién dong, ching t6i cho rang kha nang lua chon ding doanh nghiép sé la yéu 16 quyét dinh hiéu qua dau tu nhiéu hon viéc
lra chon ddng chu ky thi truong. Bdo cdo nay dugc xay dung véi muc tiéu nhan dién nhirng co hoi nhu vay, nhirng co hbi khong xuat hién khi diéu kién trg
nén thuan lgi hon, ma hinh thanh ngay trong qua trinh thi truong thich nghi véi cac con gié nguoc cua nén kinh t€ va chu ky kinh doanh.
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KINH TE THE GIG1 DUGI AP LUC LAM PHAT VA DIA CHINH TRI

TRIEN VONG TANG TRUGNG SUY GIAM

OCED ha du bao tang trudng kinh té toan cau xuéng con 2.8% trong bao
cao Trién vong kinh té 2026 méi nhat, giam 0.1dpt so véi bao cao hoi
thang 3/2026. Vdi gia dinh gia dau, khi d6t va phan bén tdng 50% so Vdi
trude thoi diém xung d6t, OECD du béo tang trudng kinh té toan ciu cé thé
giam nhanh chéng xudng 1.02% YoY trong Q4/2026 sau d6 phuc hoi dan tur
ddy nay trong kich ban xung doét kéo dai. Trong kich ban tich cuc hon, xung
dot sém két thic, téng trudng kinh té toan cau ¢ thé phuc hoi vé murc co sd
truge khi xung dot dién ra tir gitra ndm 2027.

Tac dong cua cu sdc dia chinh tri véi timg khu vuc
do gian doan kéo dai doi véi tang trudng va lam phat

Tac doéng Ién tang truong GDP thuc = 2026 = 2027
(Pi€ém phan trdm)
OCED Non-OECD bong Nam A OECD Chau A-TBD Thé gi6i
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Mot yéu to khac dang tao ap luc lén trién vong ting trudng toan cau la su
gia tang cua chu nghia bao ho thuong mai. Theo WTOQ, tang trudng thuong
mai hang hda toan cau dugc du béo chi dat khoang 1.9% trong nam 2026,
giam manh so véi muirc 4.6% cua nam 2025 va cé thé giam téc hon nira néu
cudc chién tai Trung Dong tiép tuc day gia nang luong lén cao hon va lam
gian doan céc tuyén van tai toan cau. WTO ciling ghi nhan chi s6 Goods
Trade Barometer giam t&r 102.3 diém dau ndm xudéng 101.7 diém trong
thang 4/2026, cho thay déng luc thuong mai toan cau dang suy yéu dan.
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KINH TE THE GIG1 DUGI AP LUC LAM PHAT VA DIA CHINH TRI

LAM PHAT CHI PHi DAY LAN RONG KHAP THE GIGI PSI

Thay déi gia mot s6 hang hoa so véi thoi diém trude khi chién Chi phi san xuat va tiéu dung tang vot dudi ap luc chi phi day.

tranh tai Trung Pong bat dau e e TR . RN R .
; g g Gia dau va khi tu nhién lién tuc neo ¢ muac cao ké tr xung dét tai Trung
-20% 0% 20% 40% 60% 80% 100%

Dong. Gid dau Brent binh quan tir sau xung dét da tang lén mic 101

};:wrzhiélz::jss e USD/thuing, cao hon 50.9% so vdi thai diém trude xung dot. Gid LNG chau A
PZIF;/etE)),/Iene B __ ciing tang 69% do lo ngai viéc gian doan> nguén cung. Chi phi van tai bié’rj
Khi tu nhién chau Au ] tang trd lai khi cac tuyén hang hai qua Bién Do va Trung Pong phai thay doi
Methanol 1 16 trinh, khién thoi gian van chuyén kéo dai va gia cudc van tai container tidng
Dau thd WTI ] manh sau giai doan suy giam nam 2025. Diéu nay lam gia tang chi phi

Luu huynh ] logistics va nhap khau trén pham vi toan cau.
Dau Brent I Bén canh nang luong, nhiéu loai hang héa nguyén liéu quan trong ciing duy
Phospht:: = 'tr‘l~ o] mL'J‘S: cao. (‘Sié dong, nhom va mét sA6 kim IoAai c?ng ngtliép :tié'p tuc dugc
Nhom I ho trg boi nhu cau tir [inh vure Al, trung tam di liéu va chuyén déi nang luong.
Than d4 I 0 cac nén kinh t& phat trién, lam phat dang cé dau hiéu ciing dau hon du
Lda mi I bdo. Tai My, CPI thang 5 tang lén murc 4.2%, vuot xa muc tiéu 2% cua FED
Khi tur nhién My - nhung nhiéu khd nang day s& vung dinh cia ndm 2026. Tai khu vuc
N"ie” . Eurozone, lam phat ciing da tang lén 3.2% vao thang 5 do anh hudng truc
D':r:z |- tiép tlr gida ndng lugng va thuc pham. Nguaoc lai, Trung Qudc van déi mat voi
Ngb ] ap luc lam phat thap va nguy co giam phat do nhu cau néi dia phuc hoi yéu

Ngubn: PSI téng hop

vGi CPI tiép tuc duy tri quanh mic 1%.
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KINH TE THE GIG1 DUGI AP LUC LAM PHAT VA DIA CHINH TRI

PHAN UNG CUA CAC NGAN HANG TRUNG UONG
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Xung dot tai Trung Pong da dao nguoc hoan toan ky vong cua thi truong vé chinh sach néi ldng cia cac NHTW. Nén kinh té thé gidi budc vao nam 2026
vai ky vong cac NHTW 16n sé ndi long tién té sau khi lam phéat dan tién vé muc tiéu. Tuy nhién, chién tranh ving Vinh da khién lam phat tdng manh trd lai.

Lo trinh cat giam |4i suat cia FED va ECB lap tirc thay d6i. Thay vi ha 13i suat 2-4 [an nhu ky vong hoi dau nam, FED mdi chi cat giam 1ai suat 1 [an va lién
tiép phat di thong diép than trong. ECB da tang i suat 25bps sau cudc hop gilra thang 6. BoJ cling gilr 1di suat & vung cao nhat 30 nam trudce ap luc lam
phat. PBoC, trdi lai, tiép tuc chinh sach ndi Idng thong qua cat giam 1ai suat cho vay co ban (LPR), giam ty |é du trir bat budc, bom thanh khoan vao hé théng
ngan hang va trién khai cac chuong trinh téi cap von ho tro bat dong san, tiéu dung va doanh nghiép nhd.

Nhin vé nira cudi nam 2026, ching t6i cho rang cac
Ngan hang trung uong I6n sé tiép tuc theo dudi cach
tiép can duy tri mat bang lai suat cao trong thoi gian
dai hon thay vi cat giam manh nhu ky vong truéc day.

8 | . e s x . A
5%
‘—\_\_‘ Rui ro lam phat tir gid nang luong, gian doan chuoi

Lai suat diéu hanh ctia cac NHTW I6n trén thé gigi
——FED ——PBoC BoJ UK ——BOC RBA ——ECB

6%

4% p— . cung (ng va bat on dia chinh tri khién wu tién hang
3% |_\i dau clia cac NHTW van la kiém soat lam phat. biéu

— — nay dong thoi ham y véi céc thi trudng mdi néi rang ap
2% lurc ty gia va chi phi von nhiéu kha nédng sé tiép tuc duy
1% tri & murc cao, trong khi du dia néi long chinh sach tién
0% té sé bi han ché hon dang ké so vgi nam 2025.
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Nguén: Bloomberg, PSI téng hop /\
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KINH TE THE GIG1 DUGI AP LUC LAM PHAT VA DIA CHINH TRI

NO CONG TIEP TUC MO RONG, LO1 SUAT TRAI PHIEU TANG NHANH

Cac nén kinh té Ion tiép tuc duy tri chinh sach tai khéa ma rong dé bu dap
cho hiéu qua ngay cang han ché cua chinh sach tién té.

«  Tai MY, ap luc chi tiéu cho qudc phong, an ninh nang luong va ho trg san
xuat trong nudc khién tham hut ngan sach duy tri & mdc cao. Nguon
cung trai phiéu Kho bac My gia tang la mot trong nhitng nguyén nhan
khién lgi suat ky han 10 nam tiép tuc dién bién quanh vung dinh va kho
quay lai méat bang thap nhu giai doan 2020-2022.

« Tai Nhat Ban, Chinh pha duy tri dinh hudng ho tro tdng trudng nhung
nho lam phat tang trd lai, GDP danh nghia cua Nhat Ban udc tinh tang
khoang 4%, gép phan cai thién ty 1é Nog cong/GDP trong ngan han. Tuy
nhién, lgi suat trai phiéu cao cung quy mo trai phiéu khong [6 khién cho
chi phi tai cap von cho khoi no cong hon 200% GDP cla Nhéat Ban sé
tang dan trong thoi gian t6i va thu hep du dia tai khod trung han.

« Céc qudc gia chau Au cling cé chung rdi ro. V&i nhu cau tai trg quéc
phong va qua trinh chuyén dai xanh, phat trién nang luong tai tao, nang
cap co sd ha tang, buc, Phap, Y déu tdng quy mé phat hanh TPCP.
Trong khi d6, ECB da cham dut phan I6n cac chuong trinh mua trai
phiéu quy mo 1én khién lgi suat TPCP Burc ky han 10 nam duy tri quanh
viing cao nhat k& tir giai doan trudc khing hodng ng coéng chau Au,
dong thoi kéo mat bang loi suat toan khu vuc di lén.

©
N Qv & & N ' "V N N N N N
No cong va tham hut ngan sach cac nén kinh té phat trién
du bao tiép tuc mé rong dé ho tro tang truong
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Loi suat trai phiéu chinh phu ky han 10 nam
cua My, Purc, EU va Nhat Ban tang ro rét

——M§ ——EUROZONE

Trung Qudc Nhat Ban

Ngudn: Bloomberg /\
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VIET NAM - MUC TIEU TANG TRUONG DAY THACH THUC

NEN KINH TE TANG TRUONG NHANH THU HAI THE GIOI

PETROVIETNAM
PSI

IMF du bao Viét Nam nam trong top
nhitng quéc gia tang trudng kinh té cao nhat nam 2026

Anbs I 7.6%
vietNam | 7.1%
Pai Loan

Indonesia

Malaysia

Nguén: IMF WEO (4/2026)

My deé xuat cac murc thué méi lién quan dén lao dong cudng birc

Thué 10%

B thug12.5%

Ngudn: Blbomberg

Viét Nam tiép tuc dugc du bao la mot trong nhitng nén kinh té tang
trudng nhanh nhat thé giéi nam 2026. Chuing t6i udc tinh kinh té Viét
Nam tang truang khoang 8.5% so véi cung ky trong nira dau nam 2026
vGi dong luc tang trudng téi tlr hoat dong san xuat va tiéu dung néi dia
tich cuc.

Trong ntra cudi ndm 2026, chung t6i ky vong tdng trudng tiép tuc duoc
ho tro bgi cac dong luc truyén thong nhu tiéu dung noi dia, dau tu cong,
FDI va khu vuc san xuét ché bién ché tao. Cac t6 chirc kinh té nhu IMF,
OECD van dénh giad cao tiém ndng tang trudng cla Viét Nam nhung
nhiing tac dong cla xung do6t dia chinh tri, cac rao can thuong mai va
lam phat da khién cho muc tiéu tang trudng kinh té€ 10% trong nam 2026
trd nén thach thirc. Cu thé:

« Hoat dong san xuat va xuit khiu chiu tdc dong tiéu cuc do gia
nguyén vat liéu, nhién liéu dau vao tang nhanh dudi ap luc lam phat
két hop véi nhu cau thé gidi yéu hon do bat 6n dia chinh tri tiép tuc
kéo dai.

«  Chi tiéu hé gia dinh bi bao mon bdi lam phat chi phi ddy khién cho sé
liéu tédng trudng danh nghia khéng phan anh didng sirc mua thuc té
cua nguai dan.
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VIET NAM - MUC TIEU TANG TRUONG DAY THACH THUC

o ) PETROVEETHAN
LAM PHAT LA RUI RO CHINH

Cfl binh quan 5 thang Cac nhom hang 0'6 mrc tang gia Lam phat tang nhanh hon dang ké so véi cung ky
dau nam manh nhat (YTD) 8%
b 7 05/2025 m05/2026

tang 4.31%

e W o8V 6.64% N
® Muc tang nay da tién rat sat ngudng [l " e 0 0% |
muc tiéu kiém soat lam phat ctia ca °
O% T T T T T

nam.
UM Hang an & dich vu 2% -
- > 3N udNQ: 0 o
Lam phat co ban an uong: 6.SE 4% -
5 thang tang 6% -
‘ _ . d Nha &vavat Anuéngngodi Giaothong  Thucphdm  Hanganva ' CPltdngthé
£§ 4.04 % Giao théng: 5.22% liéu xay dung gia dinh dich vu &n

udng

Trong 5 thang dau nam 2026, ap luc lam phat cé xu huéng gia tang ré rét. Nguyén nhan chinh dén tir dién bién bat én dia chinh tri toan cau, dac biét la
cang thang tai Trung Déng. Viéc gia dau Brent duy tri trén ngudng 100 USD/thung trong phan I6n thoi gian tir cudi Q1/2026 da tao ra hiéu trng lan tda Ién
toan bd nén kinh té. Gia nang luong tang lam gia tang chi phi van tai, logistics va san xuat. Pong thai, gia nguyén vat liéu nhap khau tang khién chi phi dau
vao cla cac doanh nghiép san xuat, xay dung va tiéu dung tiép tuc leo thang. Thém vao dé, déng USD manh Ién trong bdi canh |ai suat quoc té duy tri &
murc cao lam gia tang chi phi nhap khau va ap luc ty gia, qua doé khuéch dai tadc dong ctia lam phat nhap khau.

Chung t6i cho réng ap luc lam phat sé tiép tuc duy tri trong nira cudi ndm 2026. DU gid dau c6 thé ha nhiét néu céng thang dia chinh tri 1ang xudng, qua trinh
truyén dan tur chi phi dau vao sang gia ban thudng c6 dé tré nhat dinh. Bén canh do, viéc ddy manh gidi ngan dau tu céng trong nhirng thang tiép theo co
thé tiép tuc ho trg tdng cau. Do dé, CPI binh quan ca ndm du bdo dao dong trong khoang 4.3%-4.5%, tiém can muc tiéu. Day ciing la yéu t6 khién du dia néi
|dng chinh séch tién té cta Ngan hang Nha nudc Viét Nam ¢ thé trd nén han ché hon trong céc quy cudi nam. /\
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VIET NAM - MUC TIEU TANG TRUONG DAY THACH THUC

PETROVIETNAM

TIEU DUNG CHIU ANH HUONG PAU TIEN s
Strc mua thuc té dang bi bao mon baoi lam phat Tong murc ban lé hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung 5 thang
Téng truéng t6ng mirc hang héa ban Ié va dich vu tiéu ding dau nam tang 11.2% YoY. Tuy nhién, néu loai trir yéu 10 gia, murc tang
_____ Tang trudng loai trir lam phat thuc té chi dat 6.1%, cho thdy gan moét nira mirc tang trudng danh
12% - nghia dén t&r viéc gia ca hang hod tang thay vi su gia tang vé khoi
H,j ] [ / lrgng tiéu dung. Diéu nay phan anh sirc mua cua nén kinh té dang cai
wl - thién nhung chua thuc su manh nhu nhitng gi s6é liéu danh nghfa thé
(7); 1 s e N hién. Xét theo co cau tiéu dung, tang trudng tap trung chia yéu & nhém
e dich vu. Doanh thu luu trd va an uéng tang 13.3%, trong khi du lich It
g g § g § § g g § § g § hanh tang 12.2%, dugc hd trg béi luong khach quéc t€ phuc hdi manh,

s s & & =& =« =& &5 & 8 S 8 cac ky nghi 1& kéo dai trong Q1 va Q2/2026, cung mua du lich hé.

Pia phuong c6 ting truéng an twugng  Nhém hang ban 1é tiéu biéu Ching t6i cho rang tiéu dung ndi dia c6 thé duy tri xu hudéng tich cuc
(T&ng trudng so véi cling ky) trong nlra cudi ndm 2026 nhd hoat dong du lich s6i dong trong mua

+12.9%  +12.7% e , . x SN s R
Y 1 cao diém hé va cac chinh sach ho trg tiéu dung nhu giam thué, phi.

M.4%  111%

e Xang dau Tuy nhién, ap luc lam phat van la rudi ro dang luu y, lam suy giam mot
phan sirc mua thuc té€ ctia hd gia dinh. Do dé, xu hudng tiéu dung

May mdc nhiéu kha ndng sé tiép tuc phan hoda, vdi ngudi dan uu tién cdc mat

g thire: hang thiét yéu, san phéim cé’ gia tri s&r dung cao va céac !(én’h ban I(%

thyc pham hién dai, trong khi nhu cau doi véi cac mat hang khong thiét yéu cé thé

phuc h6i cham hon.

_ Dbddung,
Quang DaNang DongNai HaNgi TPHCM thiét bi gia dinh

Ninh
/ \
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VIET NAM - MUC TIEU TANG TRUONG DAY THACH THUC

SAN XUAT MG RONG NHUNG TRIEN VONG PHAN HOA

PETROVIETNAM
PSI

Hoat dong san xuat cua Viét Nam tiép tuc la diém sang trong 5 thang dau nam 2026. Chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) Ity ké tang 9.08% YoY, trong khi
PMI duy tri trén ngudng 50 diém trong 11 thang lién tiép va tang I1én 52.8 diém trong thang 5. Diéu nay phan anh sy phuc héi twong d6i ré nét cua khu vuc
san xuat sau khi giam tdc trong thang 4, dong thai cho thdy don hang mai va hoat dong san xuat dang cé xu hudng cai thién.

Chung t6i ky vong da phuc hoi sé tiép tuc dugc duy tri trong nlra cudi ndm nhd dong von FDI giadi ngan tich cuc, nhu ciu bd sung hang ton kho tai céc thi
truong xuat khau 16n va xu hudng dich chuyén chudi cung (rng sang Viét Nam. Cac nganh cé trién vong tang trudng tét bao gém dién t&, ban dan, cong
nghé, logistics va dau khi. Nguoc lai, dét may, da giay va do goé van doi mét vai thach thirc tir nhu cau tiéu dung toan cau chua thuc sy bén virng, rui ro ty gia
va xu huéng gia tdng céc rao can thuong mai trong boi canh dia chinh tri con nhiéu bat 6n.

Nganh san xuat ctaa Viét Nam da md rong Top cac nganh san xuat tang trudng nhanh nhat
trong 11 thang lién tiép 80 - (YTD %YoY)
IIP (ytd, %yoy) (Trdi) ®PMI (Phai) . m05/2026 ~ 05/2025
30.0 60
40 -
L 2
. * 4+ o . .
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Nguén: NSO, S&P Global /\
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VIET NAM - MUC TIEU TANG TRUONG DAY THACH THUC

CAN CAN THUONG MAI THAM HUT 13.8 TY USD

Hoat dong xuat nhap khau 5 thang dau nam 2026 tiép tuc tang trudng tich
cuc, tuy nhién can can thuong mai ghi nhan nhap siéu lily ké 13.8 ty USD,
danh dau thang th 6 lién tiép tham hut can can thuong mai véi quy mo
tham hut md rong nhanh choéng trong 2 thang gan nhat. Chang t6i cho rang,
dién bién nay phan anh tac déng cua lam phat cua gid hang hda toan cau
va gia nang luong tdng cao nhiéu hon la sy bung né cia nhu cau san xuat
khi tang trudng cta nhap khiu cao hon nhiéu so véi tang trudng chi so san
xuat. Gia dau, nguyén vat liéu va chi phi logistics gia tang da day gia tri
nhap khau tang nhanh, tao ap luc 1én cén can thuong mai.

Top cac mat hang c6 gia tri xuat khau I6n nhat

Triéu USD 5 thang dau nam 2026
16,000 05/2026 % YoY 1000%
14,000
] ‘ o
12,000 800%
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4,000 < 200%
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Mayvi Mday mdc, Dién thoai Xo, sgi dét Hang dét, Phuong Tui xach, Hang thiy D6 choi, Hang rau
tinh, san  thiét bi, céac loaiva céc loai may tiénvan viyvali, md, san dung cu qua
phdm dién dungcu linh kién tadivaphu 6, du thé& thao
tr va linh  phu ting tung va bo

kién khac phan

PETROVIETNAM
PSI
Viét Nam chirng kién 6 thang nhap siéu lién tiép
Triéu USD Khu vuc trong nudc Khuvuc FDI  ==co==- Xuat/ (nhap) siéu
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G chieu xuat khau, su phuc hoi chi yéu dén tir khu vuc FDI, dic biét Ia
nhém dién tir va cong nghé. Trong khi do, nhiéu nganh xuat khiu chd luc
cua doanh nghiép trong nudc nhu néng san, thay san, go, dét may va da
giay téng trudng cham, thadm chi da suy giam gia tri xuat khdu do nhu cau
tiéu dung toan cau phuc hoi chdm. Chung t6i cho rang xu huéng nay sé
ti€p tuc trong ntra cudi nam 2026, véi su phan hda rd nét gitra khu vuc
FDI va doanh nghiép néi dia, dong thoi nhap siéu va ap luc ty gia van la
nhirng yéu t6 can theo doi sat.

/ )\
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VIET NAM - MUC TIEU TANG TRUONG DAY THACH THUC

CHiINH SACH TAI KHOA CON NHIEU DU PIA

S

CO CAU THU NSNN & CHINH SACH HO TRQ

Thu XNK: Thu déu thé:
149.6 nghin ty dong 23.4 nghin ty dong
(53.8% du todn, +14%) (54.5% du toan, +9.1%)

|
W ‘ CHINH SACH HO TR:
——— 72.8 nghin ty dong
dugc mien, giam
thué va phi

Thu ndi dia:
1,165.9 nghin ty dong
(53% du toan, +15.6%)

CO CAU CHI NSNN & DAU TU PHAT TRIEN

CHI TIEU TRONG DIEM CHI DAU TU' PHAT TRIEN

(206.2 nghin ty dong)

Chi thuong xuyén: 32.4% du toan @
Chi tra no 1ai: 41.6% du toén q
L 20.3% giai ngan von dau tu cong

Ngubn: Bé Tai chinh, PSI téng hop

PETROVIETNAM
PSI

Chinh sach tai khoa tiép tuc la dong luc tang trudng cha dao trong nira
cudi nam 2026. Luy ké 5 thang dau nam, thu NSNN dat 1,339.7 nghin ty
dong, hoan thanh 53% du toan va tdng 15.3% YoY, cho thay ngudn luc
ngan sach van tuong ddi doi dao du da trién khai khoang 72.8 nghin ty
dong cac chinh sach mién, giam thué phi ho trg nén kinh té.

J chiéu nguac lai, tién do giai ngan d4u tu céng van tuong déi cham khi
chi dat 20.3% ké& hoach nam va chi dau tu phat trién chi hoan thanh
18.4% du toan sau 5 thang dau nam 2026. Diéu nay dong nghia phan I6n
ngudn luyc dau tu céng van con du dia dé thuc hién gidi ngan trong
nhirng thang con lai cda nam 2026, tao dong luc dang ké cho tang
trwdng néu tién do giai ngan duoc cai thién.

Chung t6i cho rang trong boi canh ap luc lam phat, ty gia va mat bang lai
suat toan cau duy tri & murc cao khién du dia ndi long tién té bi thu hep,
Chinh phu sé tiép tuc uu tién md rong tai khdéa thong qua day manh dau
tu ha tang va céac chinh sach ho trg doanh nghiép. Do d6, kha nang hién
thuc héa muc tiéu tang trudng hai chir s6 cua Viét Nam trong ndm 2026
sé phu thudc chu yéu vao téc d6 giai ngan dau tu cong nhirng thang tiép
theo, qua d6 tao hiéu &rng lan tda t6i cdc nhdm nganh xay dung, vat liéu,
ha tang va khu vuc san xuat trong nudc.

/ )\
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VIET NAM - MUC TIEU TANG TRUONG PAY THACH THUTC

FDI TIEP TUC LA PIEM SANG PE CAI THIEN CAN CAN THANH TOAN

FDI la diém sang cuta birc tranh vi m6é nam 2026, gép phan quan trong duy tri 6n dinh can
can thanh toan va giam ap luc ty gia. Trong 5 thang d4u nam, tdng vén FDI ddng ky dat
24.81 ty USD, trong khi von FDI thuc hién dat khoang 9.75 ty USD, tang 9.6% YoY va la muc

giai ngan cao nhat cua giai doan 5 thang dau ndm trong nhiéu ndm gan day.

Dién bién nay dac biét dang chud y trong boi canh Viét Nam ghi nhan nhap siéu Iy ké 13.8 ty
USD dén hét thang 5/2026. Xét vé cung - cau ngoai t&, dong von FDI giai ngan manh da giup
bu dap mét phan lugng ngoai té chay ra tir hoat dong thuong mai, qua dé ho trg nguén cung

USD va giam ap luc mat gia Ién VND trong bdi canh déng USD duy tri strc manh.

Chat lwgng cua dong von FDI hién nay ciing tuong doi
tich cuc khi tiép tuc tap trung vao céac linh vuc ché
bién ché tao, dién tir, cong nghé cao va ha tang. Diéu
nay khong chi ho trg tang trudng kinh té trong ngan
han thong qua dau tu va viéc lam ma con gop phan
m& rong nang luc san xuat va xuat khau trong trung
dai han. Ching t6i cho rang FDI sé tiép tuc la mot
trong nhiing yéu t6 quan trong gitp Viét Nam duy tri
on dinh kinh t& vi m6 trong nira cudi nam 2026, dac
biét trong boi canh ap luc tir nhap siéu, ty gia va moi
tredng qudc té con nhiéu bat dinh.

Top 3 Nha dau tu hang dau
&

Singapore

Han Quéc

Trung Quéc

Nguén: B6 Tai chinh

PETROVIETNAM
PSI

Tong quan dong von FDI

Von thyc hiéen ©
$24.81 1 +34.9% $9.75 @ YV
ty USD Tong von dang ky ty USD / +9.6%
(Tang so vai clng ky) (Ky luc cao nhat

5 nam 2022-2026)

» Bao gdm von dang ky cap mdi,

' « Mirc thyre hién cao nhét trong
von dieu chinh va gop vén mua cd phan

5 thang dau nam cta giai doan

|

Chi tiét co cau von dang ky
Von dang ky mai Von diéu chinh

$14.84 i
tj USD E/I sty'stos ;

Gop von, mua co phan

4.19 —
sty usb @

e 1,576dydn S M15lugt  EEEEEE 1,164 luot

B (Tang 1.7%) TR IS (T4ng 46.7%)

. T6_ng von ting  Cac duy an hién hiru * Phan anh sy sdi dong
gap2.1lan md rgng quy mo cua thj truong M&A

Linh vuc thu hut dau tur ~ Cdclinh
(Tinh trén vén dang ky méi) ~ vyckhic

fes

%Q Cong nghiép
ché bién, ché tao:
San xuat, phan phoi $9.64 ty USD
dién, khi, nudc:
$2.45 ty USD
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VIET NAM - MUC TIEU TANG TRUONG DAY THACH THUC

MAT BANG LAI SUAT cO XU HUGNG TANG DUGI AP LUC THANH KHOAN HE THONG NGAN HANG

PETROVIETNAM

Chénh léch gitra huy dong tién gtri va tin dung cua hé théng Ngan hang tiép tuc dugc néi rong trong Q1/20226. Luy ké 3 thang dau nam, tin dung tang
truang 3.19% nhung huy dong tién gdri khach hang toan hé théng chi tdng 0.6% du cac NHTM da bat dau tang |ai suat dé thu hat thém tién gdri cudi nam
2025. Diéu nay lam tram trong thém van dé thiéu hut thanh khoan cta hé théng. Bén canh do, viéc cac NHTM phai loai tién guri c6 ky han ctia Kho bac Nha
nudc ra khdi mau s tinh toan LDR ké tir 01/01/2026 theo quy dinh cia TT26/2022-TT/NHNN ciling da tang ap luc huy dong tién gtri, dac biét la véi nhirng
Ngan hang qudc doanh. Trén thi truong 1, 1di suat niém yét du da dugc giam theo chi dao ciia NHNN vao dau thang 4 nhung theo quan sat cua chung toi,
hau hét cadc Ngan hang tap trung gidm lai suat huy dong dai han va rat dai han. O cac ky han ngén (duéi 6 thang), 1ai suat huy dong duoc diéu chinh khong
dang k&, nhiéu Ngan hang tham chi van niém yét 1di suat huy déng tién gt ky han 3 thang & murc tran.

Chénh léch tién gtri-cho vay khach hang trong thoi gian dai
gay ap luc lén thanh khoan hé théng ngan hang

Ty dong
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Lai suat huy dong ky han dai giam tuong d6i manh
nhung ky han ngan gan nhu khong déi
=] SHD binh quén ky han 1-6 thang LSHD binh quan ky han 6-12 thang

===LSHD binh quén ky han >12 théng NHNN chi dao giam l4i suat huy dong
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Ngudén: SBV, Fiinpro, PSI téng hop
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VIET NAM - MUC TIEU TANG TRUONG PAY THACH THUTC

MAT BANG LAI SUAT CO XU HUGNG TANG DUGI AP LUC THANH KHOAN HE THONG NGAN HANG

PETROVIETNAM

NHNN bom tién dé on dinh thanh khoan nhung gac re van dé van chua duoc giai quyét triét dé. Khoi luong reversed repo luu hanh binh quan theo ngay
trén thi truong lién ngan hang tlr dau nam tdi nay la khoang hon 320,000 ty dong cho thdy NHNN van dang phai ho tro thanh khoan véi quy mo 16n va lién
tuc cho hé théng ngan hang. Piéu nay phan anh trang thai thanh khoan toan hé théng chua thuc sy 6n dinh. Mat bang 13i suat qua dém chu yéu dao dong
quanh murc 5%-7%/ndm cho thay hé théng ngan hang van trong tinh trang "khat" vén ngan han. Pac biét, cac nhip tang vot Ién trén 10%/ndm la bang ching
cho thay nhirng thai diém mat can déi thanh khoan ngan han twong déi manh trong hé théng.

Hoat dong thi truong tién té va lai suat LNH qua dém

Ty dong mmm Khoi luong dang luu hanh ——La&i suat LNH qua dém (phai) *%/nam
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Ngudn: SBV, PSI téng hop /\
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TOAN CANH THI TRUONG CHUNG KHOAN

PETROVIETNAM
PSI

TONG KET THI TRUONG CHUNG KHOAN 6 THANG PAU NAM 2026:

«  Chi sd VN-Index bién dong manh nhung van giir nén tang trong gan 6 thang dau nam 2026. Thi trudng chirng khoan Viét Nam vira trai qua 5 thang
giao dich day cam xuc khi chi s6 VN-Index chi trong vong 2 thang da giam tir mdc cao 1,918.46 diém xudng ddy 1,586.44 diém ngay 23/3. Tuy nhién
ciling chi trong vong 2 thang sau, VN-Index da xac lap murc dinh lich s&r mdi tai 1.933,11 diém tai ngay 19/5. Tuy nhién, ap luc chét 16i gia tang tai ving
gia cao nhanh chéng xuéat hién, khién chi s6 ddo chiéu va lui sat vé kiém dinh vung ho trg quan trong 1.850 — 1.860 diém. Tinh t&i hét ngay 08/6/2026,
chi s6 VN-Index déng ctra tai 1,790.53 diém, chi con tang 0.34% so véi cudi nam 2025.

« Khai ngoai ban rong ky luc. Dong von ngoai duy tri trang thai rat rong gan nhu xuyén su6t thang 5, véi chi duy nhat mot phién ghi nhan mua rong. Lay ké
ca thang, gia tri ban rong cua nha dau tu nudc ngoai lén t6i 19,342.96 ty dong. Chi sau 5 thang dau nam 2026, gia tri ban rong cta khoéi ngoai da vuaot
qua mot nira murc ban rong ca nam 2025 ban rong gan 125,000 ty déng, cao gan gap doi so véi khoang thoi gian cung ky nam 2025.

TRIEN VONG THI TRUONG CHUNG KHOAN 6 THANG CUOI NAM 2026:

«  Dinh gia duy tri duéi mirc trung binh 10 nam. Khi loai bd nhém Vingroup ra khai bo chi s6, dinh gia P/E cua thi trudng giam manh xudng chi con 11.5x,
thap hon nhiéu murc trung binh 10 ndm va dang & vung dinh gia hap dan trong lich str.

+ Ky vong dong tién khéi ngoai quay trd lai tir cudi Quy 3. Xu huéng ban rong nhiéu kha nang van tiép dién trong nhirng thang téi va co thé chi ha nhiét
trong khoang thang 8 hoac thang 9 khi cau chuyén nang hang thi truong trd nén ro nét hon.

« Hudng t6i muc tiéu nang hang MSCI. Viét Nam c6 kha nang cao dugc dua vao danh sach theo doi (Watchlist) cua MSCI trong ky danh gié thang
6/2026. Hién tai, thi truong da dap ing 10/18 tiéu chi vé kha nang tiép can thi trudng ctia MSCI va dang tiép tuc cai thién trén tat ca cac tiéu chi con lai.

«  Trong béi canh thi truong hién tai van tiém an nhiéu bién sé kho luong tir méi truong vi mé, thanh khoan giao dich suy giam va dong tién c6 dau hiéu than
trong, nha dau tu duoc khuyén nghi han ché cac hoat dong dau tu ngan han mang tinh dau co, dac biét khi dién bién chi s6 dang chiu anh huong dang ké
tlr bién déng cua mét sé co phiéu von hoa lon thay vi phan anh sy déng thuan réng cua toan thi truong.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM 6 THANG DAU NAM 2026

Dién bién chi s6 VN-Index 6 thang dau nam 2026

1,950.00 (tinh t6i hét ngay 8/6/2026)
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¢ Thi truong chirng khoan Viét Nam vira trai qua 5 thang giao dich day
cam xuc khi chi s6 VN-Index chi trong vong 2 thang da giam tir murc cao
1,918.46 diém xudng day 1,586.44 diém ngay 23/3. Tuy nhién ciling chi
trong vong 2 thang sau, VN-Index da xac lap mdc dinh lich sir mdéi tai
1,933.11 diém tai ngay 19/5. Tuy nhién, ap luc chét 1oi gia tang tai vung
gia cao nhanh chdng xuéat hién, khién chi s6 ddo chiéu va Ui sat vé kiém
dinh vung ho tro quan trong 1,850 — 1,860 diém. Tinh t&i hét 08/6/2026,
chi s6 VN-Index déng ctra tai 1,790.53 diém, chi con tang 0.34% so vGi
cudi nam 2025.
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Dién bién thj trweng chirng khoan thé gi&i 6 thang dau nam 2026
(tinh t&i hét ngay 8/6/2026)
mBién d0 daodong ® A % Tang/gidm 77.60%
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Thang 5 thi truong ghi nhan nhirng bién déng manh khi can can cung -
cau lién tuc dao chiéu. Sau nhip tdng manh dau thang, VN-Index da xac
lap muc dinh lich s&r méi tai 1,933.11 diém, qua dé clng cd xu hudng
tang hinh thanh t&r thang 4. Tuy nhién, ap luc chét 16i gia tédng tai ving
gia cao nhanh chéng xuét hién, khién chi sé dao chiéu va Iui sat vé kiém
dinh vung hé tro quan trong 1,850 — 1,860 diém. Khép lai thang 5, chi s
VN-Index déng ctra tai 1,863.49 diém, ghi nhan tang 0.51% so vdi cudi

thang truéec.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM 6 THANG DAU NAM 2026

PETROVIETNAM
PSI
%Chg Bong gop VN-Index Séac xanh ctia chi s6 VN-Index dugc duy tri nhd vao nhém c6 phiéu Vingroup va Dau khi
Bat dong san 10.0%
Dién, nudc & xdng dau khi d6t 9.4% 1.66 40,00 41.18 m Tac dong VN-Index
Xay dung va Vat liéu 11.0% 0.88 '
Héa chat 7.8% 0.85 30.00
> . 19.64
Bao hiém 12.7% 0.39 20.00 13.40
Truyén thong -7.5% -0.02 10.00 6.88 6.31 6.09
Hang c4 nhan & Gia dung -3.5% -0.12 - B | | ]
vig a1 018 m = g
) 4.92 5.05
0 16 va phu tiing -10.9% 02 (1000 ) B G (g
Tai nguyén Co ban -3.3% -0.44 (20.00)
VIC VHM BSR VCB GVR GAS HDB TCB GEE FPT
Ngan hang -0.5% -0.69 oo ; o, . ; R . s ~
B4 1¢ o - * Datang trude doé cua chi s6 VN —Index mang tinh tap trung cao khi chu yéu dugc dan
anle -12.5% -1. o ). , o C o . — s , b L \ N
dat boi nhém cb phiéu ho Vin gobm VIC va VHM. Tinh téi hét ngay 08/6/2026 du da
Hang & Dich vu Cong nghiep 8.0% 133 gidm hon 15% ké tir mirc dinh cao nhat, 2 ma ¢d phiéu VIC va VHM van déng gép t6i
Dulich va Giai tri 8.2% -1.69 gan 61 diém cho chi s& VN-Index, qua d6 gép phan 16n coéng strc trong viéc duy tri sac
Dich vu tai chinh -6.1% -1.72 xanh cho chi sé thi truong.

-2.36 « V& ti trong von hoa, tinh t&i hét ngay 29/04/2026, chi tinh riéng méa cd phiéu VIC da

chiém gan 20% téng gia tri von hda trén san HOSE.

Cong nghé Thong tin

Thuc pham va dé udng
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THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM 6 THANG DAU NAM 2026

Thanh khoan xuéng mirc thap nhat trong vong 1 ndm qua
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« Gia tri giao dich khép lénh binh quan tr dau nam dén hét ngay
08/6/2026 trén ca 3 san dat 26,109 ty dong/phién, tdng manh 41.9% so
v@i cung ky nam 2025.

«  Tuy nhién dong tién lién tuc rat rong khién cho thanh khoan giam manh
trong nhirng phién gan day xuéng murc thap nhat trong vong hon 1 ndm
qua.
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Ti trong dong tién theo nhém nganh

mThang1 mThang2 = Thang3 Thang4  Thang 5
29.00%
26.40%
20.10%
15.30%
13.50%
11.90%
7.30%
6.40% o
| || 5.20%. 90% 4.50%. sol a 10% 230% 401 430%
Nganhang B&tdoéng Dich vutai Thuc phdm  Daukhi Hang & Dich Xay dung va Congnghé
san chinh va do udng vu Coéng Vat liéu Théng tin
nghiép
Top ti trong Dong tién dich chuyén

Xu hudng dong tién thang 5/2026 cho thay su tai tap trung vao céac
nhom c6 phiéu tru va mot s6 nganh dan dat, véi mirc d6 phan hoda rat ro.
Nhom bat dong san dong vai tro dan dat chinh khi ty trong dong tién
tang lén khoang 20.1% trong thang 5 tir mirc 15.3% cla thang 1.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM 6 THANG DAU NAM 2026
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Gia tri giao dich rong cua khoi ngoai trén TTCK Viét Nam (Ty dong)
20,000.0 77783
-9,533.8 476.0 e 1972 17,062
B BT - s " nmEpg=
200000 4742 95610 8,189 6,581 7,860
T -13,228.5 )
22416 23919 7,824
-40,000.0 -30,058
-60,000.0
-72,233
-80,000.0
-100,000.0
-114,309.8
-120,000.0
-140,000.0

Thang1 Thang2 Thang3 Thang4 Thang5 Thang6 Thang7 Thang8 Thang9 Thang10 Thang11 Thang12 Thang1 Thang2 Thang3 Thang4 Thang5 Thang 6%
2025 2026

« Dong von ngoai duy tri trang thai rat rong gan nhu xuyén su6t thang 5, véi chi duy nhat mot phién ghi nhan mua rong. Liy ké ca thang, gia tri ban rong
cua nha dau tu nudc ngoai lén téi 19,342.96 ty dong. Chi sau 5 thang dau nam 2026, gia tri ban rong cta khdi ngoai da vugt qua mot nira mdre ban rong
ca nam 2025 ban rong gan 125,000 ty dong, cao gan gap doi so véi khoang thoi gian cung ky nam 2025, dat gia tri hon 64,000 ty dong.

« Budc sang thang 6, chi trong tuan dau tién giao dich, khdi ngoai tiép tuc kéo dai chudi ban rong ki luc vdi gia tri ban rong tinh dén hét 08/6/2026 la

7,860 ty dong.
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MUTC DINH GIA DUY TRI DUGI MUC TRUNG BINH 10 NAM
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22.00

P/E VN-Index P/E VN-Index khong tinh nhém Vin ===« P/E trung binh 10 nam binh gia P/E so véi thé gigi
Nhat Ban — 31.27
20.00
'/ Han Quéc — 28.02
1800 | \) My — 24.4
‘ \ Global — 24.34
16.00 Chau ATBD — 20.62
"‘/""\ X Trung Qudc 19.68
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y "\ M/’ Singapore 16.70
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8.00 VN-Index — 13.93
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Tinh dén hét ngay 5 thang 6, chi s6 VN-Index giao dich chi @ mirc P/E 13.9x, thap hon murc trung binh 10 ndm 16.4x trong béi canh chi sé VN-Index da diéu
chinh giam sau khi nhdm c¢6 phi€u ho Vin xuat hién ap luc chot 16i diéu chinh va dong tién suy yéu manh trén toan thi truong.

Tuy nhién khi loai bé nhém Vingroup ra khdi bo chi so, dinh gia P/E cta thi truong giam manh xudng chi con 11.5x, thap hon nhiéu mirc trung binh 10
nam va dang & vung dinh gia hap dan trong lich su.
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KY VONG DONG TIEN QUAY TRO LAI THI TRUONG CHUNG KHOAN

PETROVIETNAM
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Quy ETF vang theo khu vuc

56 lugng nam giif (dv: tan) Bre sank 130,000

'l‘—'-'—ls /" 0,000
"w 1@"& - \ ,I*‘*;H/// : 0,000
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2;/06/‘2019 13/11/2020 25/03/2022 11/08/2023 20/12/2024 05/06/2026 Hos o
Ngudn: muavangbac.vn, PSI téng hop Ngu6n: Bi€u do gia Bitcoin TradingView, PSI téng hop
6,000 120 - e el R s s \ ~ . » . s s .
—— Gidvang (XAU/USD) (Trdi) ~ —— Gid Bac (XAG/USD) (Phai) Tong gia tri thi truong cua vang va bac da sut giam t&i 1 nghin ty USD so Vi
5,000 100 mirc dinh héi thang 1, véi gia vang giao dich & mdc gan 4,331 USD/ounce
4000 80 (giam 23% tu dinh) va gia bac khoang 67.30 USD (giam 44% tir dinh) vao

ngay 5/6.
3‘000 60 . . Y oA S ~ N N N oA ~
Sau giai doan dong tién dau co tap trung manh vao vang, bac va tién sb

2,000 40

(Bitcoin, ETH...), trién vong dong vén quay trd lai thi trvong ching khoén
1000 20 dang dan ro nét khi cac kénh tai san nay déng loat phat tin hiéu ha nhiét sau
nhip 1ap dinh, trong khi thi truong chirng khoan Viét Nam da trai qua qua
trinh diéu chinh dang ké va hién giao dich & vung dinh gia P/E tuong déi hap
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KY VONG DONG TIEN KHOI NGOAI QUAY TRO LAI TU cull QUY 3

L6 Trinh Nang Hang Thi Truong Chirng Khoan Viét Nam Lén Méi Nai (FTSE Russell) Pl

LO TRINH NANG HANG 4 GIAI
POAN

Giai doan: 21/06/2027

Ti trong phan bd: 35%
Tong ti trong tich ldy: 65%

e

Giai doan 2: 22/03/2027

Chinh thirc loai cé phiéu Viét Nam
khai chi sé Can bién va bat dau
dua vao chi s6 Toan cau

Giai doan 1: 21/09/2026 e x
Hoan tat vao

thang 09/2027
Két thidc qua trinh chuyén dai,

gitip dong vén thu dong c6 thoi
gian phan bd hop ly

Ti trong phan bo: 10%

Ti trong phan bé: 20% Giai doan 4: 20/09/2027

b ich liiv: 10% trong h5: 2
Tong Bitrongtict 0y 10 Tong ti trong tich ldy: 30%

Ti trong phan bd: 35%

Téng ti trong tich Idy: 100%

TRIEN VONG THU HUT DONG VON U'c tinh dong von thu dong tir mot s

quy ETF I6n ctia Vanguard

3 - 8 ty USD von ngoai

Dong von thu dong tir cac Quy ETF Tiéu biéu

£l

Udc tinh téng dong von tir cé cdc quy dau Téng tai san Vén vao VN dur
tu thu déng (ETF) va chd déng m:?:;.i-g :;::t;:o‘:k EJAS"I’)M): 636,71y 'G'gg ~665.5 1y
Tam nhin
s o 2y > T6ng tai san V6n vao VN du
Vén chi dong ga HguE : g | Kién: ~665.2 ty
> R ,\ g 9ap %5 ;ty US D Emerging Markets &Asl:)M)' 1584ty Usb v
‘ 5 lan thu dong dén nam 2030
=3 " Theo du bdo lac quan tur Vanguard FTSE Tong tai san Vén vao VN qU
Céc quy chuyén nghiép du kién gidi ngan Ngén hang Thé gi6i vé kha All-World es-US (AUM): 90.5 ty kién: ~95.1 ty
khoang 3.5 - 5 ty USD vao thj trudng nang thu hat vén rong dai & usD usD
han
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KY VONG DONG TIEN KHOI NGOAI QUAY TRO LAI TU cull QUY 3
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FTSE Russell méi day da ra théng bao cap nhéat vé danh sach co phiéu kha ndng dua trén diéu kién céc co phiéu khong thanh phan. Danh sach méi nay hién
bao gom 23 m43, thay vi 32 ma trong bdo cdo trudc day.

Ngoai ra, FTSE cling da cap nhat thém vé ty trong udc tinh cua Viét Nam trong céc chi s6 lién quan (dit liéu tai ngay 31 thang 3 2026)

Ti trong du kién trong ro FTSE  Ti trong du kién trongro FTSE  Ti trong du kién trong r6 FTSE  Ti trong du kién trong ro FTSE

Global All Cap Emerging All Cap All-World Emerging
Trudc 0.037% 0.350% 0.024% 0.227%
Hién tai 0.034% 0.329% 0.020% 0.192%

Nguén: FTSE, PSI téng hop
- Dong v6n thu dong (ETF, quy theo chi sé): Theo Trackinsight hién cé 19 quy ETF vdi tong tai san hon 123 ty USD |3y chi s FTSE Emerging lam co sd. Do
du bdo Viét Nam sé cé ty trong nhd (khoang 0.3-0.5%) trong cac chi s6 mdi, cac quy tham chiéu FTSE Emerging c6 thé gidi ngan hang tram triéu USD. Mot
vai quj ETF |4y b chi s& FTSE.
« Dong vén chi dong (quy dau tu chuyén nghiép): Thuong 16n gap vai Ian so véi thu déng. Theo FTSE Russell udce tinh téng tai san tlr cac quy chi déng gap
5 1an so v&i quy bi dong, trong duong khoang 600 ty USD va gia dinh cac quy chd dong phan b6 ty trong tuong trng véi chi sd. Reuters dan 16i chuyén gia
cling du doan khoang 3.5-5 ty USD sé vao thi truong Viét Nam sau khi chinh thirc vao ro FTSE.
- Dong von dai han: Trudce va sau khi duge nang hang, kich ban lac quan cho thay Viét Nam cé thé thu hat hang chuc ty USD trong vong vai nam. Theo danh
gia ctia Ngan hang Thé gidi udc tinh viéc trd thanh thi truong mdai n6i c6 thé gitp Viét Nam thu hit khoang 25 ty USD dong von rong dén ndm 2030.
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KY VONG DONG TIEN KHOI NGOAI QUAY TRO LAI TU cull QUY 3

PETROVIETNAM
PSI

Uéc tinh

dong von
thu dong

vao Viét

Nam sau
nang hang

Xu hudng ban rong nhiéu kha nang van tiép dien trong nhiing thang téi va co
thé chi ha nhiét trong khoang thang 8 hodc thang 9 khi cau chuyén nang hang
thi truong tro nén roé nét hon.

Tong tai
san rong
1Y)
(triéu
USD) (*)

Ti trong du
kién cua
Viet Nam
trong roé

chi s6 (**)

R6 Index

tham chiéu

CG phiéu Viét Nam sé dugc thém vao FTSE GEIS va céc chi so lién quan

(triéu USD)

thong qua quy trinh trién khai phan ky gém 4 dot, bat dau tir thang 9/2026 va

FTSE Global A , X 1
Vanguard Total International két thic vao thang 9/2027.

AllCapexUS | 629,300 | 0.089% 560.08 _— ) o L L
Stock ETF Index O giai doan 1 (thang 9/2026) véi ti Ié gidi ngan 10% sé la giai doan dé céac
Vanguard Institutional Total | FTSE Global quy ngoai kiém chirng sy tron tru cia hé thong giao dich, dac biét la co ché
International Stock Market | All CapexUS | 295772 | 0.089% 263.24 giao dich khong ky quy (Non-Prefunding - NPF) cta Viét Nam.
Index Trust | Index Dén giai doan 3 va 4 (thang 6/2027 va thang 9/2027), ty 1é gidi ngan mbi giai
Vanguard FTSE Emerging FTSE Global doan 1a 35%, day |a diém roi clia dong tién vi md. 70% khdi lugng vén muc
Markets ETF All Cap ex US | 159,900 St 926.07 tieu s& dugc don vao 2 quy gitra nam 2027.

Index
FTSE All- Pon vi T92026  T32027 T62027  T92027
Vanguard FTSE All-World ex- :
US Index Fund World ex US 90,700 0.052% 47.16
naexFun Index T6c do giai ngan % 10 20 35 35
Vanguard Total World Stock FTSE Global .
ETE All Cap 90,200 0.034% 30.67 Tién do gidi ngan % 10 30 65 100
Vanguard FTSE All-World FTSE All- 46,700 0.020% 9.24 U“éc tinh t3ng dong
UCITS ETF World Index tién theo tirng giai Triéu USD 143.8 287.5 503.1 503.1
T6ng 1,312,572 1,437.56 doan

*):

- Dirliéu 31/03/26;
(**): D@ ligu dugc tinh todn dua trén bdo cdo Indexing the World cua FTSE Russell va FTSE Russell Vietnam FAQ
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HUONG TOI MUC TIEU NANG HANG MSCI

Viét Nam
Mirc d6 md ctra d6i v6i s& hitu nudc ngoai
Yéu cau vé diéu kién/tu céch clia nha dau tu ++
Mtrc gidi han sd hitu nudc ngoai
Mtrc room ngoai con lai
Quyén binh dang danh cho nha dau tu nudc ngoai
Mirc d6 thuan loi ctia dong von vao/ra
Mirc d6 han ché dong von ++
Mturc d6 ty do héa thi trudng ngoai hoi
Hiéu qua cua khuén khé van hanh
Gia nhap thi truong
Dang ky nha d4u tu va thiét lap/mé tai khodn +
Té chirc thi trudng
Quy dinh thi trudng +
Ludng thong tin / mirc dd minh bach théng tin
Ha tang thij truong
Bu trur va thanh toan
Luu ky chirng khoan ++
Dang ky s& hiru / Trung tam luu ky ++
Giao dich ++
Kha nang chuyén nhuong +
Cho vay chirng khoan
Ban khong
Su sén c6 clia cac cong cu dau tu ++
Tinh &n dinh cta khuén khé thé ché +

++: Dap Ung t6t; +: Co ban ddp (ng, nhung con du dia cai thién; -: Chua dép (rng day da, can cai thién thém
Nguén: MSCI 2025 Global Market Accessibility Review, PSI téng hop
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Thi trudng chirng khoan Viét Nam dang budc vao giai doan duoc gigi dau tu quoc té
d&c biét quan tam khi MSCI du kién cong bo Bao cdo Panh gia kha nang tiép can thi
trwong toan cau (Global Market Accessibility Review) vao ngay 18/6 va Bao cdo Phan
loai thi trudng thudng nién (Annual Market Classification Review) vao ngay 23/6. bay
la hai bdo cdo quan trong nhat trong nam cua MSCI lién quan dén viéc danh gia, xép
hang va theo do6i qua trinh cai cach cua céc thi trudng chirng khodn trén toan cau.

Viét Nam c6 kha nang cao dugc dua vao danh sach theo doi (Watchlist) cua MSCI
trong ky dénh gia thang 6/2026. Hién tai, thi truong da ddp ing 10/18 tiéu chi vé kha
nang tiép can thi truong cua MSCI va dang tiép tuc cai thién trén tat ca cac tiéu chi
con lai.

Du kha nang Viét Nam duoc dua vao danh sach theo doi nang hang hay chua van
phai cho két qua chinh thirc tir MSCI, hai moc cong bo ngay 18/6 va 23/6 dugc danh
gia la nhitng su kién dang cha y nhat cua thi truong chirng khoan Viét Nam trong
thang 6. Bén canh tac dong vé mat tam ly, két qua danh gia sé phan nao phan anh
cach nhin ctia cong dong dau tu quéc té doi véi nhitng no luc cai cach ma thi truong
chimng khoan Viét Nam da trién khai trong thoi gian qua.
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AP LUC PIEU CHINH THI TRUONG DEN TU

MAT BANG LAI SUAT CO XU HUGNG TANG
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Dién bién chi s6 VN-Index va LSHD ctia cac Ngan hang thuong mai

— « = LSHD Ky han 1 - 6 thang - Cao nhat (M)
----- LSHD Ky han 6 - 12 thang - Cao nhat (M)
Chi 6 VN-Index

— - =LSHD Ky han 1 - 6 thang - Thap nhat (M)

LSHD Ky han 6 - 12 thang - Thap nhat (M)
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Chi sd VN-Index cé xu hudng tao dinh va budc vao pha diéu chinh
khi Lai suat huy dong (LSHD) ky han 6-12 thang — Thap nhat cé xu
hudéng tang va ngugc lai chi s6 VN-Index c6 xu huéng xac nhan day
khi LSHD ky han 6-12 thang — Cao nhat c6 xu hudng giam.

C6 thé thay LSHD ky han 1 — 6 thang khéng c6 nhiéu bién dong ké tur
cudi ndm 2025 cho dén nay, tham chi tdng nhe va lién tuc duy tri ap
sat murc tran quanh ngudng tir 4.1% - 4.6%. Trong khi dé LSHD ky han
6 — 12 thang lién tuc ghi nhan su diéu chinh tdng, véi mic Cao nhat
ghi nhan vao cubi thang 4 la 7.1%.

Viéc 13i suat huy dong ky han ngan lién tuc neo sat murc tran, trong
khi 13i suat ky han 6—12 thang tiép tuc téng, dang tao ap luc dang ké
|én tdm ly nha dau tu. Chi phi von gia tdng va stc hap dan cda kénh
tién glri co thé lam suy yéu dong tién vao ching khoan, khién thi
trwdng sau giai doan tao dinh budc vao nhip diéu chinh va tai dinh
gia mat bang cé phiéu.
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DU BAO DIEN BIEN CHI SO VN-INDEX
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« Kich ban 1 - Tich cuc (Xac suat 50%): “Séng nang hang bung nd”

Trong kich ban tich cuc, VN-Index nhiéu kha nang sé hoan tat qua trinh tao ddy trung han quanh ving 1,780 — 1,800 diém trong giai doan cudi Quy 2 va dau
Quy 3/2026. Sau nhip diéu chinh manh trudc d6, mat bang dinh gia hap dan cung ky vong nang hang thi truong sé tra thanh yéu t6 kich hoat dong tién quay
trd lai. Dac biét, khi FTSE chinh thirc céng bd quyét dinh nang hang trong giai doan thang 8 — 9/2026, tdam ly nha dau tu c6 thé chuyén bién tich cuc ro rét,
kéo theo su trd lai manh mé cua dong von ngoai sau thoi gian dai ban rong.

Muc tiéu: VN-Index vuot qua cac khang cu MA va huéng téi mac dinh mai 1,950 — 2,000 diém

« Kich ban 2 - Trung tinh/Tich lily (Xac suat 35%): “Phan héa sau sac”

J kich ban co s, thi trudng cé thé bude vao trang thai tich Ity kéo dai khi phan 16n thong tin lién quan dén nang hang da dugc phan anh trude vao gid cé
phiéu. Du ap luc ban rong tir khéi ngoai cé xu hudng suy giam, dong von mdi chua dd manh dé tao ra mot xu huéng tang bén virng trén dién rong. Piéu nay
khién VN-Index chu yéu dao dong sideways trong bién do I6n nham hap thu lugng cung tich Iy tur giai doan trudce.

Muc tiéu: VN-Index dao déng trong vung 1,750 — 1,900 diém. Su phan héa dién ra manh mé.

« Kich ban 3 - Tiéu cuc (Xac suat 15%): “Ap luc vi md toan cau”

Trong trudng hop tiéu cuc, rdi ro tir moi trudng vi moé toan cau cd thé gay ap luc 16n lén thi truong tai chinh Viét Nam. Néu kinh té€ thé gidi suy giam manh
hon ky vong, tang trudng GDP toan cau xuéng dudi ngudng 2.5% va cang thang dia chinh tri ti€p tuc leo thang khién gia dau duy tri & mic cao, ap luc lam
phat trong nudc sé gia tang dang ké. Khi d6, Ngan hang Nha nudc cé thé budc phai chuyén sang trang thai diéu hanh than trong hon, bao gém viéc siét
thanh khoan ho&c nang lai suat diéu hanh dé 6n dinh ty gia va kiém soat lam phat.

Muc tiéu: Trong béi canh dong tién suy yéu va tam ly nha dau tu tré nén than trong, VN-Index c6 nguy co danh mat ving ho tro quan trong quanh 1,750 diém
va lui sau vé vung 1,650 — 1,700 diém trudce khi tim duoc diém can bang mdi.

/ )\
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TRIEN VONG THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM 2026

CHi SO VN-INDEX VUOT 1,900 PIEM TRONG NAM 2026

 Chung t6i du bao Thi truorllng chirng khoan Viét Nam nam Dw bao ting trwéng EPS 2026 (%)
2026 sé sém quay trd lai tiép tuc chu ky tang trudng sau khi

vugt qua giai doan diéu ch‘lnh phan héa manh, chi s6 VN- 12% 15% 18% S 229 25% 28%
Index dy bao sé sém phuc hoi hudng tdi giao dich trong vung

1,817 = 1,980 diém nho trién vong dong von ngoai quay trd

PETROVIETNAM
PSI

o . 13.X 1,602 1,645 1,687 1,716 1,745 1,788 1,830
lai tich cuc sau nang hang.

« Muc thu nhap (EPS) dugc ching téi thay déi ki vong tang 13 5x 1.663 1708 1 752 780 1 812 © 856 © 001
trudng trong khoang tir 18 - 22% so véi nam 2025 dua trén
cac yéu to:
P/E 2026 14.X 1,725 1,771 1,817 1,848 1,879 1,925 1,971

(1) Mdc tang trudng EPS trung binh 5 ndm trén san Forward
HOSE 12 16.5x. (X) 1786 | 1834 | 1882 1914 1946 | 1994 | 2,042

(2) Mtrc tang trudng EPS Quy 1/2026 tang khoang
34.8% — 38.4%. 15.X 1,848 1,898 1,947 1,980 2,013 2,063 2,112

(3) Muc tiéu tang trudng GDP ndm 2026 tir 10% tra 1én.
15.5x 1,910 1,961 2,012 2,046 2,080 2,131 2,182

« Vung dinh gid (P/E) dugc lua chon trong khoang tir 14.x —
15.x (+1 d0 léch chuan so véi mirc dinh gia trung binh 5 va 10

16.X 1,971 2,024 2,077 2,112 2,147 2,200 2,253

/ )\

nam).

BAO CAO CHIEN LUGC DAU TU 2H2026 - NGUGC GIO TiM CO HOI N/ 31



?‘;\T U’G N G PETBU.\zTNAM
DAU TU :

Nganh Ngan hang

Loi nhuan nganh Ngan hang du kién duy tri dugc tang truang kha nho tin dung tang téc khi dau tu céng va cac du an
ha tang duoc day manh. Tuy nhién, trién vong loi nhuan sé phan hdéa manh do NIM tiép tuc chiu ap luc tir chi phi huy
dong cao va chat luong tai san suy giam. Cac ngan hang s& hiru nén tang von virng chac, CASA cao, ty |1&é bao phd ng
xau lén va kha nang kiém soat rui ro tot nhu sé co lgi thé vuot troi trong béi canh hién nay.

Nganh Dau khi

Trién vong nganh Dau khi ntra cudi nam 2026 duoc ho tro bai sy két hop gitra mat bang gia dau duy tri & muirc cao va
chu ky dau tu thugng nguén dang phuc hoi. Trong béi canh rui ro dia chinh tri ti€p tuc hién hiru, ton kho toan cau suy
giam va ngudén cung tang cham, gia Brent duoc ky vong duy tri trong ving 80—85 USD/thung. Dong thdi, cac du an
trong diém trong nudc nhu L6 B — O Mén, Nam Du — U Minh, Su T& Tréng 2B va Thién Nga — Hai Au dang buéc vao giai
doan trién khai cao diém, tao dong luc tang trudng mai cho toan chudi gia tri dau khi trong nhirng nam tai.




Y TUONG
PAU TU

Nganh Xay dung - Pau tu cong

PETROVIETNAM
PSI

Dau tu cong tiép tuc la mot trong nhirng dong luc tang trudng trong yéu cua nén kinh té trong nira cudi nam 2026, vdi
gia tri giai ngan co thé dat tir 950,000 ty - 1 triéu ty dong va tap trung vao cac du an ha tang quy mé Ién trén ca nudc.
Diéu nay duagc ky vong sé ho trg tdng trudng doanh thu va backlog clia cac doanh nghiép xay dung ha tang. Tuy nhién,
can luu y rang gia vat liéu xay dung duy tri & mirc cao cung tinh trang thiéu hut lao déng tai nhiéu du an trong diém cé
thé lam gia tang chi phi va lam cham lai tién d6 thi cong, qua do tao ap luc 1én bién lgi nhuan cda cac nha thau.

Nganh Thép

Nganh Thép budc vao chu ky phuc héi véi dong luc chinh dén tir tiéu thu noi dia trong bdi canh nhu cau xuat khau giam
clng cac rao can thuong mai. Chung t6i du bao ngudn cung thép tiép tuc mdé rong trong nam 2026, trong khi nhu cau
tiéu thu duoc ho tro bdi dau tu cong nhung chiu ap luc tir s phuc héi cham cuda thj truong bat déong san trong moi
trrong 1ai suat cao. Mat bang gia thép nam 2026 van con du dia tdng thém, tuy nhién gia nguyén vat liéu dau vao tang
cao c6 thé thu hep bién lgi nhuan cla céc doanh nghiép san xuat thép trong khi lam phéat lam gia tdng rdi ro suy giam
nhu cau tiéu thu.



?‘;\T U’G N G PETBU.\zTNAM
DAU TU :

Nganh Phan bén

Trién vong nganh phan bén trong 2H2026 dugc ho tro boi mat bang gia duy tri & mdc cao do nguon cung toan cau con
han ché. Gia Uré binh quan nam 2026 du bao dat khoang 550 USD/tan (+42% YoY), tao du dia téng truang cho hoat
dong xuat khau. Cung vdi lgi thé nguén khi 6n dinh va tén kho gia thap, cac doanh nghiép dau nganh nhu DCM va DPM
duagc ky vong duy tri bién Igi nhuan tich cuc trong giai doan 2H2026.

Nganh San xuat dién

Nganh dién budc vao giai doan thuéan lgi hon nho (1) San lugng dién toan hé thdng cai thién, du kién ca nam 2026 tang
8.7% YoY; (2) Gia dién trén thi truong canh tranh duoc ky vong duy tri xu hudng tich cuc; (3) Stre khoé tai chinh cua EVN
cai thién lam giam ap luc dong tién thanh toan cho cac nha may dién; va (4) bé xuat nang ty lé Qc t6i thi€u tir 65% lén
75% la yéu t6 ho trg tich cuc cho cac nha may dién khi LNG, du kién chiém khoang 12% co cau ngudn dién t&i nam
2030.
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DAU TU :

Nganh Ban lé

M6 hinh bach hoa hién dai hudng lgi tir xu hudng wu tién tiéu dung hang thiét yéu trong boi canh lam phat gia tang.
Dong thoi, cac chinh sach minh bach hda thi truong day nhanh qua trinh chuyén dich tir kénh truyén thong sang hién
dai, tao du dia gia tdng thi phan cho céac chudi ban 1é quy mé I6n. Vdi loi thé vé d6 phu, hiéu qua van hanh va hé sinh
thai tiéu dung tich hogp, cac doanh nghiép dau nganh duogc ky vong duy tri toc d6 tang trudng vuot troi.
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NGANH NGAN HANG

TiN DUNG DU’ BAO TANG TRUONG NHANH HON TRONG Q2 VA Q3/2026

So véi muirc tang trudng tin dung toan nganh la 3.19% cda Q1/2026, chung
16i du bdo quy mé tin dung toan nganh ngan hang sé tang nhanh hon trong
Q2 va Q3/2026 khi NHNN ngirng ap dung "room" tin dung theo quy cho céac
NHTM. Ching t6i ky vong tdng trudng tin dung toan nganh Ngéan hang luy ké
téi hét Q2 va Q3/2026 lan luot la khoang 8% va 12%. Qua do, tang trudng tin
dung ca nam dudgc ky vong dat khoang 15% theo ké& hoach ciia NHNN.

Pong luc tang trudng tin dung chi yéu duogc ky vong dén tir dau tu cong va
cac linh vuc lién quan dén ha tang. Viéc Chinh phu thidc day gidi ngdn manh
cac du an giao théng, ndng lvong va xay dung sé kéo theo nhu cau von luu
dong, bao lanh, tai trg du én va tin dung trung dai han téng Ién dang ke tai
nhom doanh nghiép xay dung, vat liéu, logistics va nha thau thi cong. Ngoai
ra, nhu cau tin dung cta cac doanh nghiép xuat khau ciing cé thé cai thién
nho ty gia duy tri & mirc cao va dong von FDI tiép tuc tich cuc, cung lic ho
trg doanh thu phi bao |anh, thanh toén, L/C ciia cac NHTM.

Tuy nhién, méat bang 13i suat cao hon va viéc NHNN d3 sém dinh hudng
dong von tin dung sé khién cho tang trudng tin dung nam 2026 nhiéu kha
nang sé mang tinh chon loc hon, tap trung vao cac linh vuc uu tién va
doanh nghiép cé chat luong tai chinh tot, thay vi tang trudng dong déu trén
toan hé thong nhu céc giai doan trudc.
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Quy mo tin dung du kién mé rong nhanh hon trong Q2 va Q3
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NGANH NGAN HANG

NIM THU HEP DUG1 AP LUC CHI PHi HUY PONG TANG CAO

PETROVIETNAM
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Bién lai thuan cac Ngan hang niém yét c6 xu hudéng thu hep duéi ap luc chi phi huy dong von
06/2025 =09/2025 m12/2025 m03/2026

6.00%

4.00%

0.00% I
ACB BAB BID CTG EIB HDB LPB MBB MSB 0oCB SHB SSB STB TCB TPB VCB VIB VPB

Ngudn: BCTC céc ngan hang, PSI téng hop

Chi phi huy dong tang cao khién cho bién lai thuan cua hau hét cac Ngan hang niém yét thu hep so véi quy trudc. Ching t6i wde tinh chi phi huy dong von
cua cac Ngan hang thuong mai niém yét da tang khoang 30bps trong Q1/2026 so véi quy trude. NIM trugt 12 thang cla cac Ngan hang thuong mai niém
yét da giam tir 3.0% cudi nam 2025 xudng con 2.9% vao cudi Q1/2026 phan anh xu hudng thu hep lgi nhuan tir hoat dong tin dung c6t 16i. Ap luc suy gidm
NIM dac biét ro nét tai cac ngan hang quy mo nho, cé ty 1é CASA thap hoac phu thudc nhiéu vao huy dong ky han dai. Trong khi dé, nhém ngan hang cé nén
tang CASA cao va ty trong cho vay khach hang ban Ié 16n nhu MBB, TCB, VCB van duy tri kha ndng chdng chiu t6t hon nho chi phi von thap hon tuong déi va
kha nang nhanh chdéng diéu chinh 13i suat cho vay dau ra d€ 6n dinh bién Igi nhuan mang kinh doanh cot 16i.

7/ \
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NGANH NGAN HANG

NIM THU HEP DUG1 AP LUC CHI PHi HUY PONG TANG CAO
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Co cau nguon von huy dong cia cac NHTM niém yét

m Tién gui va vay TCTD khéc m Tién gui cua khach hang
Cdc cong cu tai chinh phdi sinh

Gidy to c6 giad

Cac NHTM quy mo vira va I6n trong hé théng déu dang c6 ty lIé LDR
gan nhu cham giéi han 85%

Von tai trg, uy thac dau tu cta Chinh phi va TCTD khac

BID CTG VCBMBBVPB TCB HDB ACB SHB STB LPB VIB TPB NAB SSB MSBOCB EIB ABB BAB VBB NVB VAB BVB KLB PGB SGB

Ngubn: BCTC cdc ngén hang, PSI téng hop

S

PETROVIETNAM
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Du bao NIM ctia cac NHTM niém yét sé tiép tuc thu hep trong
Q2 va Q3/2026 khi ap luc huy dong von van & mic cao. Dt
liéu cudi Q1/2026 cho thay nhiéu ngan hang dang duy tri ty lé
LDR & mic cao nhu VCB (84.4%), BID (84.0%), CTG (83.2%),
TCB (82.1%), MBB (81.5%) va dac biét 1a VPB (91.8%). Didu nay
cho thay du dia mé rong tin dung tir nguén von hién hiru khong
con nhiéu, budc cac ngan hang phai ti€p tuc day manh huy
dong tién guri dé€ dap (rng nhu cau tang trudng tin dung trong
thai gian t6i.

Bén canh dé, nhiéu ngan hang van phu thudéc dang ké vao
nguén von lién ngan hang va gidy to co gid, trong khi lai suat
lién ngan hang duy tri quanh muirc 5-6%/ndam va thanh khoan hé
théng chua thuc su 8n dinh. Ap luc huy dong vi vay khé c6 thé
sdm ha nhiét, khién chi phi von dau vao tiép tuc neo & muc
cao. Trong bdi canh do, méat bang |ai suat huy déng nhiéu kha
nang sé duy tri & mic hién tai trong phan I6n thoi gian cda Q2
va Q3/2026, qua d6 tao ap luc 1én NIM va khién tang trudng loi
nhuan nganh ngéan hang tiép tuc phan hdéa manh.

7/ \
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NGANH NGAN HANG

NGO XAU DE DOA BIEN LOI NHUAN NGANH NGAN HANG

PETROVIETNAM
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Ty Ié ng xau (nhém 3-5) clia cac Ngan hang niém yét tai cudi Q1/2026 dat mic 2.00% (+12bps QoQ) phan anh chat lugng tai san ctia nganh Ngan hang
nhin chung c6 dau hiéu suy giam. Téc do hinh thanh no xdu mdi ciling tang lén, thé hién qua ty I&é ng nhém 2 cla hé théng tang tlr 1.17% quy trude [én thanh
1.23% trong Q1/2026, cho thay rdi ro tin dung ctia cac Ngan hang gia tdng nhanh choéng gitra boi canh 1ai suat duy tri xu hudng tang, dac biét la doi véi
nhirng Ngan hang cé ty trong cho vay ca nhan, cho vay bat dong san, dich vu tai chinh cao do tinh chat nhay cam véi ldi suat cua nhirng nhom nganh nay.

Ap luc ng xau tang khién nhiéu ngan hang phai day manh trich 1ap du phong, truc ti€p bao mon loi nhuan. Péng thoi, ty 1& bao phi ng xau (LLR) tai nhiéu
ngan hang cling suy giam trong Q1/2026 so véi cudi nam 2025 nhu BID (99.9% xudng 86.9%), LPB (74.0% xudng 69.6%), TPB (92.2% xudng 58.4%) hay PGB
(51.2% xudng 31.1%), cho thdy bo dém du phong dang yéu di. Trong khi d6, mét sé ngan hang I6n nhu VCB, CTG va TCB van duy tri ty & bao phd ng xau

cao trén 120%, thé hién kha nang chéng chiu rdi ro t6t hon dang ké.

Hau hét cac Ngan hang niém yét ching kién ty Ié ng xau ting
trong Q1/2026

No xau Q4 2025 mNg xau Q1 2026
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Ngudn: BCTC céc ngan hang, PSI téng hop
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NGANH NGAN HANG

LOI NHUAN PHAN HOA RO RET

Du lgi nhuan tuyét doi van tang nhung bién lgi nhuan trudc thué nhiéu
Ngan hang suy giam
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Nguén: BCTC cdc ngan hang, PSI téng hop

80.0%
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Khi hoat dong tin dung gdp nhiéu thach thirc, loi nhuan cac ngan
hang phan hoa ro rét dua trén thu nhap phi tin dung va chat luong
tai san, yéu t6 quyét dinh chi phi du phong ctia Ngan hang. M6t so
ngan hang ghi nhan tdng trudng manh & mang thu nhap phi tin
dung nhu SHB (+289.1% YoY), VIB (+110.8% YoY), STB (+80.3%
YoY) gép phan ho trg lgi nhuan trong boi canh hoat déng tin dung
kém thuan lgi.

Tuy nhién, ap luc chat lugng tai san van la yéu t6 chi phoi Ion t6i két
qua kinh doanh. Nhiéu ngan hang ghi nhan chi phi du phong tang
manh nhu STB (+936.5%), LPB (+290.3%) va VIB (+186% YoY),
phan anh ap luc ng xau tang trong hé thong ngan hang. Ty Ié no
xau cling phan héa manh gitta cac ngan hang, véi VCB (0.62%),
ABB (0.82%) va ACB (0.97%) duy tri chat lurong tai san t6t hon déng
ké 5o v6i NVB (7.25%), STB (6.62%) hay PGB (4.03%).

DU vay, nhom ngan hang Ién nhu VCB, CTG, MBB va BID van duy tri
lgi nhuan trudce thué cao nho quy mo tin dung Ién va nén tang von
on dinh. Diéu nay cho thay trong nam 2026, kha nang kiém soat rui
ro tin dung va da dang hdéa nguoén thu sé tiép tuc la yéu t6 quyét
dinh mirc d6 phan hda lgi nhuéan cua nganh ngan hang.
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NGANH NGAN HANG

KIEM SOAT RUI RO PE TANG TRUONG BEN VUNG

Trién vong loi nhuan nganh ngan hang nam 2026 duoc ching
t6i du bao la sé phu thudc nhiéu hon vao kha nang kiém soat rui
ro tin dung thay vi tang trudng tin dung don thuan, nhat |a trong
bGi canh muc tiéu tang trudng tin dung ndm 2026 chi khoang
15%, thap hon dang ké so véi muic tang 19% cua nam 2025. Bén
canh d6, mat bang lai suat huy dong duy tri @ mirc cao, NIM toan
nganh tiép tuc chiu ap luc thu hep khi chi phi vén tang nhanh
hon kha nang cai thién lgi suat tai san. Pong thoi, viéc trién khai
cac tiéu chuan thanh khoan va an toan vén theo 16 trinh Basel llI
cling khién cac ngan hang phai duy tri nguon von chat luong cao
hon, qua doé tao thém &p luc Ién hiéu qua sinh 1oi.

Trong moi trudng nay, cdc ngan hang sé hiru chat lugng tai san
tot, ty 1€ no xau thap va khau vi rdi ro than trong sé co lgi thé rd
rét nho duy tri duoc chi phi du phong & mdc hop ly va han ché
bién dong loi nhuan. Nguoc lai, cac ngan hang theo dudi chién
lvge tang trudng tin dung cao hodc tap trung vao cac phan khic
c6 murc do6 rui ro 16n nhu cho vay tiéu dung, bat dong san hoéc
khach hang SME c6 thé déi mét véi ap luc gia tdng ng xau va chi
phi trich 1ap du phong trong bdi canh |ai suat cao kéo dai.
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Co cau cho vay theo nganh nghé ctia mét s6 NHTM tai 31/3/2026
Cac nganh khac m Dich vu tai chinh
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NGANH NGAN HANG

CAC QUY PINH PHAP LY MG1 bOI VOI NGANH NGAN HANG

PETROVIETNAM
PSI

Thong tu s6 08/2026-TT/NHNN gop phan giai toa bét ap luc thanh khoan.

Viéc ban hanh Théng tu 08/2026/TT-NHNN ngay 15/5/2026 cho phép tinh thém 20% tién gtri c6 ky han cua Kho bac Nha nudc vao mau s6 LDR gilp cai
thién céc chi tiéu an toan thanh khoan, dac biét déi vai nhém ngan hang quéc doanh dang nam gilr phan I6n tién giri KBNN. Theo udc tinh, quy dinh nay cé
thé gilip giam LDR cuta VCB, BID va CTG khoang 1.1-1.5 diém %, déng thoi bé sung du dia tin dung tuong duong khoang 0.3-0.4% téng du no toan hé
thong. DU vay, ching t6i cho rang TT08 chi mang tinh hé tro ngan han thay vi giai quyét van deé thanh khoan mot céch triét dé von xuat phat tir chénh léch
huy dong - tin dung trong hé théng.

An toan va on dinh hé théng trong dai han nho 16 trinh ap dung tiéu Nhém Ngan hang quéc doanh 1a nhém dugc huéng lgi chinh
chuan Basel Il tir TT08/2026-TT/NHNN
0 goc dd dai han, 10 trinh trién khai Basel Il théng qua Thong tu ® LDR theo TT22 mLDRTTO8

14/2025/TT-NHNN sé tao ra thay d6i mang tinh cau trdc déi véi hé théng 85.0%
ngan hang Viét Nam nh& nang cao sirc chdng chiu trudc céc cu soc
thanh khoan va tin dung, giam rui ro hé thong, cai thién nang luc quan tri

84.0%

-1.08dpt -1.51 dpt
rdi ro. Tuy nhién, trong ngan han, viéc phai dap &rng cac yéu cau mdi vé 83.0% 125 ot
CAR, b6 dém von (Capital Buffer), LCR va NSFR sé budc cac ngan hang 82.0% '
nang cao chat lugng von, gia tdng nguén von trung dai han va giam phu 81.0%
thuéc vao nguén von ngan han cé thé gay ap luc l1én NIM, lgi nhuan va 60.0%
kha nang chi tra co tlirc ciia cac NHTM. cTG BID VCB

Nguén: PSI téng hop

/ )\
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NGANH NGAN HANG

cO PHIEU UA THIiCH

Ma chung

S khoan

1 CTG

Luan diém dau tu

- Lgi nhuan téng trudng cao nhat trong nhém Ngan hang qudc doanh. CTG ghi nhan lgi nhuan Q1/2026
tang 63% YoY va&i NIM cai thién bat chap xu hudng tang cua lai suat. Nam 2026, CTG du kién ghi nhan
lgi nhuén dot bién tir viéc chuyén nhugng VietinBank Tower. Bén canh dd, hoat déng thu h6i no xau van
dién bién tich cuc, giip CTG ghi nhan khoang 10,000 ty dong l&i trude thué moéi nam.

- Chat lugng tai san cai thién trong nhiéu quy lién tiép. Ty Ié ng xau giam xudng chi con 1.02% trong
Q1/2026, thuéc nhdm Ngan hang chat luong tai san t6t nhat hé thong va duy tri ty I1é bao ng xau cao
trén 150% gitp han ché rdi ro tin dung.

- CTG du kién tdang von diéu Ié Ién 100,000 ty déng (tlr ~65,000 ty hién tai). Von tdng sé m& rong room
tin dung, cai thién CAR va tao nén tang dé CTG doéng vai tro trung tdm tai du én VIFC.

PETROVIETNAM
PSI

- Chi phi huy déng tang bao
mon NIM.

2 VCB

- Chat lugng tai san t6t nhat hé thong. VCB luén nam trong top nhitng ngan hang cé ty |1é ng xau thap
nhat va du phong bao ng xau cao nhat hé thong. B6 dém du phong day la nén tang cho Igi nhuan bén
virng nhiéu nam.

- NIM cai thién 6bps trong Q1/2026, cho thay loi thé vé chi phi huy dong rat Ién so véi cac NHTM khac.
Thu nhap lai thuan tang 29% yoy trong khi tin dung chi tang 4.8%, xac nhan chién lugc tang trudng cé
chon loc ctia VCB dang t0i wu dugc loi suat tai san.
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NGANH DAU KHi

GIA DAU DUY TRi O VUNG CAO NHO RUI RO PIA CHINH TRI PS|

Gia dau Brent Lénh phong téa hang hai ctia My lam giam luu

Gian doan tai eo bién /
lwgng giao thdng qua eo bién Hormuz

130 Hormuz gia téng
120

Xung dot My/Isarel -
Iran bung no

110
100
90

80

70

60 Cac cudc dam phan thoa thuan gitra My
va Iran dat duoc da tién trién tich cuc

50

06/2025 07/2025 08/2025 09/2025 10/2025 11/2025 12/2025 01/2026 02/2026 03/2026 04/2026 05/2026

Ngubn: Bloomberg, PSI téng hop

Trong quy 2/2026, gia dau Brent duy tri & vuing cao do thi truong d6i mat véi tinh trang that chat nguén cung nghiém trong, véi mirc tham hut cung - cau
toan cau co thai diém vuat 6 triéu thung/ngay. Theo céc chuyén gia nhan dinh, méc du gia tri hop ly dai han cta Brent duoc wéce tinh quanh 90 USD/thung,
gia dau thuc té da vugt moéc 100 USD/thlung tir gilra thang 3 va dao dong chu yéu trong vung 103.35 - 108 USD/thlng trong phan |6n quy 2. Bén canh yéu to
cung — cau, rui ro dia chinh tri tiép tuc la dong luc ho tro gia dau, dac biét |a nguy co gian doan hoat dong van tai qua eo bién Hormuz. Yéu td nay dang
dan duac thi truong phan anh vao ky vong gia dau dai han, qua dé gop phan nang mat bang gia va cung c6 muirc san gia dau trong trung han.

Tuy nhién, gia dau van bién dong manh theo cac diéen bién ngoai giao khi cac thoa thuan tam thoi duoc danh gia la kha mong manh. Gia Brent da giam sau
tin hiéu ma lai tuyén van tai qua Hormuz nhung nhanh chéng phuc héi do cac cudc khong kich nham vao Iran. Déng thoi, nhitng bat déng vé lénh trirng
phat, chuong trinh hat nhan va quyén kiém soat hang hai tiép tuc lam gia tdng sy khéng chac chan cda thi truong.

7\
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PETROVIETNAM
X 2 2 2 A PSI
DONG CHAY QUA EO BIEN HORMUZ KHO PHUC HOI NHANH
Luu luong tau thuyén qua eo bién Hormuz Giam Lugng tau thuyén vuot thanh cong eo bién Hormuz tir
150 L 4/3 — 20/4 (theo quoc gia dang ky khai thac)
130 Phan con lai trén Thé gigi Ulsbiat) (@175 ot L-Ibng Kong
: (30%) (20.30%)
110
90
70
Téng luu lugng thuyén: 187 tau Hy Lap
50 (16%)
30
10 ir2 UAE
. I
o el e ol oo 2l (12';8%) (12.30%)
-1012/25 01/26 02/26 04/26 05/26
mmmm Taura = TAu vao Téng Ngudn: Bloomberg, CSIS, PSI téng hop

Viéc eo bién Hormuz dugc mé ctra trd lai co thé gilp giam bét lo ngai vé nguén cung trong ngan han, tuy nhién qua trinh phuc héi thuc té cua thi truong
dau mo nhiéu kha nang sé dién ra cham hon dang ké so véi toc dd diéu chinh gia hién nay cua thi trudng tai chinh. Trong nhiéu tuan qua, xuat khau dau
tho va LNG tir khu vuc Vng Vinh chi hoat déng & muirc thap hon dang ké so vdi binh thuong, gay gian doan lich trinh van tai, hoat dong loc héa dau va san
xuat thugng nguén trén toan khu vuc.

Ngay ca khi dat dugc mot thda thuan tam thdi, luu lwong tau qua eo bién Hormuz can nhiéu thoi gian hon dé phuc hoi do cac hoat dong quan su van tiép
dién gan khu vuc nay, chi phi bao hiém van tai tdng cao va nhiing bat dinh lién quan dén quy dinh cling nhu co ché kiém soat hang hai. Bén canh d6, moét s6
mo dau da phai tam nglrng hoat déng trong thai gian dai cé thé can nhiéu thang dé khoi phuc hoan toan cong suat khai thac. Diéu nay cho thay nguén cung
dau tir Vung Vinh nhiéu kha nang sé phuc héi cham hon so vdi ky vong cua thi trudng ngay ca khi diéu kién van tai dugc cai thién. /\
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< ~ o o < N R : > 3 PSI
CAN CAN CUNG - CAU bUQC KIEM SOAT NHO PIEU CHINH CUA THI TRUONG
Thi truong dau mé dang diéu chinh truéc tac dong tir cudc xung dot Iran Can can cung - cau dau toan cau
thong qua sy két hgp clia cdc co ché nham han ché nhu cau rat bét luong 4, 8

du trir qua murc, gitr cho tham hut & murc thap hon so véi mirc giam do su

., , o . o e A s . 10%
gian doan ¢ eo bién Hormuz gay ra — vén udc tinh hon 20 triéu thung/ngay. !

4
s “ . . . 6%
Theo IEA, thi truong dau nam 2026 ban dau dugc ky vong du cung khoang * , §
3—-4 triéu thung/ngay, qua d6 hap thu mot phan cd sdc nguon cung. Pong 2% m =
L. o aia N ml e L yA LA N ) o~ _  — ‘
thdi, nhu cau tiéu thu toan cau ciling cé dau hiéu suy yéu, véi mae diéu chinh o W = 05
Tl b oA AY by . 7 - w b . _ 3
giam khoang 2-4 triéu thung/ngay do gia nang lugng cao, tang truong kinh 0 2 g
té cham lai va nhu cau nhap khau cta Trung Qudc suy giam. 6% -4
Cach thi truong dau mé hap thu cudc khiing hoang Hormuz 0% 508 6
-14% -8
6 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 QI Q@ Q3 Q4
2025 2026 2027
mmm Thang du/(Tham hut)  =@=Ngubén cung toan cau (YoY) Nhu ciu toan cau (YoY)
5 Ngudn: Bloomberg, PSI téng hop
15 Nh& céc yéu 1o nay, mirc tham hut thuc té theo cac can dai thi truong hién
tai dugc udce tinh chi con khoang 5 triéu thung/ngay trong quy 2/2026. Tuy
> nhién, day van la muc thiéu hut dang ké. Néu tinh trang nay kéo dai, luong
Dong chay qua buong 6ng thay thé Théng du toan céu Sut giam nhu cau Dy tri chién luge Rt dy trit thuong mai tOI:] kho dau toan C‘aU se tlep tUC Suy glam, qua do tao thém ap IUC tang gla
Hormuz bi anh hudng truée khing hoang doi vai thi truong dau trong cac quy téi.

Ngudn: Bloomberg, PSI téng hop /\
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PETROVIETNAM
THI TRUONG DAU DUY TRi TRANG THAI THAT CHAT TRONG NGAN HAN Pl

Du bao cung - cau dau tho Nguén cung: Kha ning bu dap con han ché
_ ]8; . « Cong suat du phong kho phat huy hiéu qua. Cong suat du phong toan
S 107 e cau udc khoang 3-5 triéu thung/ngay, nhung phan I6n tap trung tai cac
2 o L e nudc OPEC & Vung Vinh, noi dang chiu dnh hudng truc tiép tir cac gidn
= o doan tai eo bién Hormuz.
@ s ,
= Z; « Nguoén cung ngoai OPEC tang cham. San lugng dau da phién My chi
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 tang thém vai trdm nghin thung/ngay méi nam, trong khi cac du an mdai
2022 2023 2024 2025 2026 2027 tai Brazil va Guyana khoé c6 thé day nhanh tién d6 trong ngan han.
—Ngudncung  ——Nhu cau Du bao nhu cau dau thé theo khu vuc
Nhu cau: Piéu chinh giam nhung thj truong van thiéu cung 120 5%
4%
. R . . o e Lea s . 100
¢ Nhu cau thuc té thap hon du bao. Udc tinh nhu cau dau hién ¢ murc 3%
100-102 triéu thung/ngay, thap hon khoang 2 triéu thung/ngay so véi du % ] 2%
bdo ban dau (104.4 triéu thung/ngay) do gia dau cao va kinh té suy yéu. °0 Lestreeet :)i
) " . A S o C Y N N NN
e Ton kho tiép tuc hap thu ca séc. DU nhu cau da giam, thi trudng van 20 % % % § % % 12i
tham hut khoang 5 triéu thung/ngay, phan I6n dugc bu dap bang viéc rat . §\§ k\% % & \% % 3/
tén kho toan cau. Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3F Q4F QIF Q2F Q3F Q4F
— Thi truong dau dugce du bao tiép tuc thiéu hut trong ngan han khi nguon 2024 202::’ 2026 2027
cung khé bl dép cAc gién doan hién hitu. Ton kho van 13 vUng dém chinh = Mj mmmm Trung Quéc Chau Au Phan con lai trén thé gidi ====Nhu cau thé gidi (YoY)
trong khi gia dau cao gitp diéu chinh nhu cau va tai can bang thi truong. Nguon: Bloomberg, PSI tong hop /\
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TON KHO DAU DUGI AP LUC TU' XUNG POT TRUNG DONG

PETROVIETNAM
PSI

Tai tich lity ton kho sé dién ra cham Cac kich ban tai tich liiy ton kho dau

«  BG sung ton kho phu thudc vao viéc du cung. Viéc taéi tich Ity tén kho chi cé ‘ ‘

o 1 x L . ., N . — n ~ Luong ton kho can  Thitruongdu cung  Thitruong du cung  Thi truong du cung
thé dien ra sau khi thi truong dap irng nhu cau tiéu thu toan cau hién van duy ti tich liiy 1tiéuthing/ngdy  2triéuthing/ngdy 3 tridu thing/ngy
tri trén 100 triéu thung/ngay, khién tdc d6 phuc héi tén kho cham hon dang ké
S0 Vdi toc do suy giam trong giai doan gian doan nguon cung.

« Qua trinh phuc héi cé thé kéo dai nhiéu quy. Ngay ca khi thi truong quay trd lai
trang thai du cung 2-3 triéu thung/ngay, viéc tai tich Gy 500-700 triéu thung
tén kho van can khoang 6—12 thang. Trong kich ban du cung chi dat 1 triéu
thung/ngay, thai gian phuc héi co thé kéo dai téi 17-23 thang

300 triéu thung 10 thang

Nhu cau tai tich liiy ton kho tao thém luc d& cho gia dau

« Luong san luong bi mat iy ké co thé 1én t6i gan 2 ty thung, tuong duong 500 triéu thung 17 thang 8 thang 6 thang

khoang 30% tong ton kho dau toan cau hién nay.

«  Nhu c3u tai xay dung tén kho thuong mai va du trir chién lugc (SPR) cé thé dat
1-2 triéu thung/ngay trong 2-3 ndm tdi, qua dé hap thu moét phan dang ké
lwrong du cung cua thi truong va gop phan hinh thanh muac san gia dau cao 700 trigu thiing
hon trong trung han.

12 thang 8 thang

— Ngay cd khi xung dot két thic va eo bién Hormuz hoat déng binh thuong tré lai,
thi truong dau mo van cé thé duy tri trang thai that chat trong trung han do nhu

N . x s e Ngudn: Bloomberg, PSI téng hoj
cau tai tich lGy ton kho, qua d6 ho trg mat bang gia dau cao hon trong trung han. g J ghop
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NGANH DAU KHi

KICH BAN GIA DAU: MUC SAN GIA DAU MG1 PANG HiNH THANH

Kich ban 1: Binh thuong héa (80-100 USD/thung)
«  Eo bién Hormuz dan dugc md lai va luu lugng van tai phuc hoi.

« Hoat dong xuat khau dau tir Vung Vinh céi thién nhung chua trd lai hoan toan mdc
trude xung doét.

«  Chi phi bdo hi€ém va van tai van cao, qua trinh tai can bang thi truong dién ra cham.
Kich ban 2: Gian doan kéo dai (100-130 USD/thuing)

« Hoat dong van tai qua Hormuz tié€p tuc dién ra ngat quéang.

«  Cac hang tau duy tri tam ly than trong, lam giam hiéu qua luvu théng dau khi.

«  T6én kho toan cau tiép tuc bj rut giam dé bu dap thiéu hut nguon cung.
Kich ban 3: Leo thang xung d6t (130-160+ USD/thuing)

« Hormuz tiép tuc déng ctra hodc xay ra cac cudc tan cong ha tang nang lugng.

«  Xuat khau dau tir khu vue Vung Vinh suy gidam manh.

«  Du trit chién lugc chi gitip giam bat ¢l s6c¢ trong ngan han.

— Qua trinh phuc hoi cuta thi truong duoc du bédo dién ra cham, trong khi rdi ro tai eo bién
Hormuz ti€p tuc cung cd murc san gia dau va duy tri ap luc tédng gia trong trung han. Do d¢,
ching t6i du bdo gia dau Brent trung binh sé dao dong trong viing 80-85 USD/thuing trong
nam 2026.

PETROVIETNAM
PSI
Kich ban gia dau Brent
—— Dt liéu lich st
----- Kich ban co s¢ 250
—e— Binh thuong héa
—e— Gilt nguyén hién trang 225
Leo thang xung dot
200
1752
o]
S
1502
-}
125
100
75
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Ngudn: Bloomberg, PSI téng hop /\
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NGANH DAU KHi

PONG LUC CHINH SACH THUC PAY TANG TRUGNG NGANH DAU KHi

Chinh sach

Luat hién hanh (2022)

PETROVIETNAM
PSI

Luat stra doi (2026)

1. Hoan thién, don gian hda thu
tuc va tang cuong phan quyén

Céc noi dung ky thuat quan trong phai trinh B6 Cong
thuong tham dinh va Thu tudng Chinh pha phé duyét

< Nhom 1: Petrovietnam phé duyét dua trén tham dinh cia BCT
< Nhom 2: Petrovietnam tu tham dinh va phé duyét toan dién cho béo
cdo trit lugng nho

2. B0 sung, hoan thién quy dinh vé
hop dong dau khi (PSC)

Chua c6 quy dinh cu thé vé viéc hgp nhat hop dong,
nhan lai dién tich da hoan tra, hay viéc x&r ly cam két
cOng viéc vi ly do quéc phong

< B0 sung cac loai hop dong khai thac
< Cho phép hop nhéat cac hop dong
< Quy dinh r& giai doan chuyén giao

3. Hoan thién cac quy dinh vé uu
dai dau tu

C6 quy dinh uu dai md can bién nhung kho kha thi.
Chua cé uu dai cho céng nghé nang cao hé so thu héi
dau (EOR)

% Stra doi bo diéu kién danh gia
< B6 sung murc do uu déi cu thé cho cac du an ap dung EOR
% Uu dai CCS/CCUS

4. Phét trién chudi gia tri dau khi
va nang luong ngoai khoi

Chua cé quy dinh vé co ché uu tién dich vu ky thuat
cao va nang lugng ngoai khoi gan vaéi dau khi

< Thiét lap hang rao ky thuat
% Quy dinh khung phap ly cho cac du an bGNK, hydrogen
< XU ly vudng mac khau trung va ha nguén

5. Khung phép ly cho giam phat
thai va luu trir carbon (CCS/CCUS)

Hoan toan chua c6 quy dinh vé giam phat thai khi nha
kinh va luu trit carbon trong hoat déng dau khi

< Tan dung mo can kiét
% Thuong mai héa carbon

Thic day hoat dong trén toan bd chuéi gia tri dau khi

Thugng nguoén Trung nguon Ha nguén
< PVD: Tang khai lugng cong viéc déi véi gian < GAS: Nhu cau tiéu thu khi 6n dinh va mad rong thi < BSR: bam bao ngudn cung dau vao, cong suat van
khoan, dam bao hiéu suat hoat dong truong LNG hanh én dinh hon
% PVS: Tang backlog va nhu cau véi cac hop < PVT: Nhu c3u van chuyén dau thé, san pham dau, % DCM, DPM: Nhu c3u va céng suat van hanh én dinh

déng EPC/EPCI

LPG trong nudc tang

7/ \
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THUQNG NGUON KHO1 SAC - PONG LUC DAN DAT TOAN NGANH

PETROVIETNAM
PSI

Tién d6 du an dién khi L6 B — 0 Mén

Cac du an dau khi quan trong giai doan 2025 - 2030

Goi thau Pham vi cong viéc Cap nhat tién do i 3 ong ) : : : g
Hoo d5na Thict k& mua sim Du an da hoan thanh hon 60% tong khai I ‘
:p . g < e w7 lugng, véi thiét ké chi tiét dat trén 99%, mua K'TLNQU VsP 6;2;';‘3”,“3‘1?]‘5 650 Eanlfh Ny - cong
thi cong, va lap dat gian cong | . A R . rang 83 ty m3 khi trién khai
EPCI#1 . . . s .., |sam hon 83% va thi cong trén 50%. bén ) , . Pang
nghé trung tam, gian & va thap ) ) - . L6B PQPOC | 107ty m3 khi 6600 | e D
N ) s in thang 2/2026, cac hang muc nén mong
dudc” thudc dy an khi 16 B. N . M b oa o e e X 100 triéu Pang
ngoai khai trong yéu da hoan tat lap dat. Lac baVang| Murphy thiing dau 693 tri&n khai
Hop dang Thiét k& mua sam, Su tlr Trang | CuuLong 17.05 tv m3 khi 1317 bang .
thi céng, va lap d&t gian thu | » 3 - || -cp2B Joc Yy MK ' trién khai
EPCI#2 om/aian dau giéna va hé Hién dang tiép tuc trién khai song song vdi Thien Nga- pang
g . g . g Mg \ . | EPCI#1 trong chudi du an L6 B — O Mén. Hai Au vsP /43ty m3 348 | trign khai SOng RS
thdng dudng 6ng ndi mo thudc bai Hing 79 ey
du an khi 16 B. Nam | PVEP L thing dau 77 P kién dong khi d
Cong tac giai phéng mat bang dat 99.12%, NST/I?I; Jadestone| 5.6 ty m3 khi 378  |Tiém nang D dong khi d
Hop dong Thiét k& mua sam, | tvong duong 92.6/102 km tuyén 6ng bo dé Khanh My -
epcpua | thi €O, 1ap dét tuyén ng bo, dugc ban giao. pampoi | TVEP | Am3kh 395 | Tiém ndng Purkien cong khi d
cac tram va chay thir v6i| cugi thang 2/2026, du 4n trién khai cong Bg%;/%r;?]' Gazprom | 58 ty m3 khi 1312
SWPOC. tac kéo va day 6ng tai tuyén ong b, chuyén
sang giai doan thi cong trong diém. Ngubn: Petrovietnam, PSI téng hop

Nhiéu du an dau khi trong diém tai Viét Nam dang budc vao giai doan trién khai cao diém sau thoi gian dai chuan bi va hoan thién tha tuc dau tu. Trong do,
chudi du 4n khi — dién L& B - O M6én da hoan thanh phan 16n cong tac thiét k& mua sdm va dang ddy manh thi céng cdc hang muc ngoai khoi ciing nhu
tuyén 8ng dan khi. Bén canh d6, cac du an Nam Du — U Minh, Su T Trang giai doan 2B, Lac Pa Vang va Thién Nga — Hai Au ciing dang dugc thac day
nham b6 sung ngudn cung dau khi trong nudce. Viéc ddy nhanh tién do cac du an nay khong chi gép phan tdng cudng an ninh ndng lugng ma con tao nén
tang cho chu ky dau tu méi cua nganh dau khi trong nhirng nam téi.

7/ \
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NGANH DAU KHi

PETROVIETNAM
A = < AS w > PSI
TRUNG NGUON - LNG DAN DAT CHU KY TANG TRUONG
LNG san xuat ndi dia theo qudc gia (mtpa) Nhu cau LNG ting manh
25 «  Theo Quy hoach dién VIII, cdng suat dién khi du kién dat 37.3 GW vao

20 nam 2030, kéo theo nhu cau khi khoang 18.8 ty m3/nam.

1 « LNG nhép khau dugc ky vong chiém 60-65% tong nhu cau khi, dan

10 W\/—/ thay thé nguon khi noi dia dang suy giam.
5
. N— Ha tang va chinh sach ho trg
2020 2025 2030 2035 2040 Céc du an trong diém nhu LNG Thi Vai 2 va LNG Son My dang duoc
——ViétNam —==ThaiLan Philippines Bangladesh thic ddy nham dam bao ngudn cung dai han.
«  Chinh pht da giam thué nhap khau LNG tlr 5% xudéng 2% va md rong
LNG nhap khau theo quéc gia (mtpa) hop tac ngudn cung véi My va Nga.
%0 Thach thirc ngan han
25
20 « LNG van la nguén nang luong chuyén tiép nham giam phu thudc vao
15 than va bu dap thiéu hut khi noi dia.
10 7 «  Mang LNG d6i mét vdi rdi ro tir bién déng gia LNG toan cau, chi phi
5 e nhap khau cao va tién db trién khai cac du an dién khi.
0 —
2020 2025 2030 2035 2040 — LNG duoc ky vong trd thanh dong luc tdng trudng dai han clda nganh
e \/i6t Nam e Thii Lan Philippines Bangladesh khi Viét Nam, nhung hiéu qua phat trién van phu thudc vao ha tang va

Nguén: Wood Mackenzie, PSI téng hop dien bién gia nang lwgng quoc te.
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NGANH DAU KHi

HA NGUON - DONG LUC TU BIEN LOC DAU THUAN LOI

PETROVIETNAM
PSI

Bién lgi nhuan loc dau (Crack spread) Cong suat van hanh nha may
120 130%

100 ﬂ
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Nguon: Bloomberg, PSI téng hop Ngubn: BSR, PSI téng hop

Crack spread duy tri & murc cao trong quy 2/2026, tang khoang 3.5 lan so véi cung ky nam trude va gap 2 lan so véi quy trude, chd yéu do lo ngai vé nguy
co gidn doan ngudn cung ndng luong toan cau trong béi canh cang thang dia chinh trj tai khu vuc Vung Vinh kéo dai.

Trong khi d6, Nha mdy Loc dau Dung Quat tiép tuc van hanh 6n dinh & mudc 124-125% cong suat thiét ké quy d6i, véi san lwgng hon 1.99 triéu tan san pham
trong quy 1/2026, gép phan dam bao ngudn cung xdng dau trong nudc. Trong thoi gian tdi, gid cac san phdm xang dau co6 thé ha nhiét néu cang thang dia
chinh tri 1ang xudng, tuy nhién crack spread ky vong sé duy tri & mirc cao hon giai doan trudc xung dot do hé théng cung Ung can thai gian d€ phuc hoi
cung ap luc tir mua cao diém tiéu thu dang cén ké. /\
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cO PHIEU UA THIiCH

STT

1 PVD

Ma ching
khoan

Luan diém dau tu

Toan bo gian khoan ctia PVD da kin lich hoat dong trong nam 2026. Hién tai, 5 gian
khoan tu nang cung gian nudéc sau PV Drilling V da c6 hgp déng dam bao hoat dong
dén hét ndm 2026, trong d6 4 gian da ky két hgp déng kéo dai dén hét nam 2027.

Ké hoach dau tu nam 2026 - Pau tu thém 01 gian Jackup PV Drilling X. Theo ké
hoach, gian PV Drilling X sé& dugc kéo vé Viét Nam vao thang 10/2026 dé trién khai
cOng tac tai khai dong, kiém dinh ky thuat va nang cap hé thdng va chinh thirc déng gop
cho doanh thu PVD tir quy 2/2027.

PETROVIETNAM
PSI

Bién dong cla gia dau sé cé thé
tdc dong téi nhu cau cho thué
gian khoan va gia thué gian binh
quan.

2 PVS

Du an Su Tu Trang 2B tiép da tang truong backlog. Viéc PVS chinh thic ky két hop
dong EPCIC véi PVEP Ctru Long cho du éan Su Tur Trang giai doan 2B tiép tuc cung co
trién vong backlog ctia doanh nghiép trong giai doan 2026-2028.

L6 B — O Mén: Duy tri tién do tich cuc. Cac géi thau thudc chudi du an khi L6 B - 0
Moén dang dugc trién khai tich cuc va budc vao giai doan thi cong cao diém trong ndm
2026. Tién do kha quan cua céac goi EPCI#1, EPCI#2 va EPCI#3 cho thay hoat dong trién
khai ngoai khoi va ha tang trung nguén dang duoc thic day déng bd nham dap ng
muc tiéu don dong khi dau tién vao nam 2027.

Bién dong cua gia dau, cung - cau
sé cb thé tac dong tdi gia cudc
thué, nhu cau thué FPSO/FSO.
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MENGIE ETR

PETROVIETNAM
PSI

3 PVT

Gia cudc van tai duy tri tich cuc nhd cang thang dia chinh tri. Trong bdi canh rui ro dia
chinh tri tai Trung Déng, gia cudc van tai dau thé va san pham dau dugc ky vong duy tri &
murc cao. Diéu nay khdéng chi ho trg hiéu qua khai thac doi tau hién htru ma con tao diéu
kién thuan lgi cho PVT mé& rong quy mo hoat dong.

Tiép tuc day manh dau tu va moé rong doi tau. PVT du kién tiép tuc ma rong quy mo doi
tau trong nam 2026 théng qua viéc dau tu bs sung tir 2-5 tau mdi, véi tai trong tur
19,000-120,000 DWT. K& hoach nay nam trong chién lugc dai han nham nang tong s6
lrgng tau khai thac 1én khoang 100 chiéc trong vong 5 nam t6i, qua dé gia tang nang luc
van chuyén va ma rong hién dién trén thi truong quoc té.

Gia cudc tanker cé thé chiu ap luc
giam trong trudng hop céc rui ro dia
chinh tri duoc giai quyét hodc
nguon cung tau toan cau gia tang
nhanh hon du kién trong nhiing
nam tdi.

4 GAS

Nguon cung khi méi ho trg tang truong san luong. Cac moé khi méi dang dan di vao khai
thac giup bu dap su suy giam ty nhién cia cac mo hién hiru. Trong do, Hai Thach - Moc
Tinh da b6 sung khoang 1 triéu m3 khi/ngay tir dau nam 2026, trong khi dy an Thién Nga
— Hai Au du kién don dong khi dau tién vao Q4/2026.

Céac du an khi trong diém duy tri ding tién d6. Chudi du &n L6 B — O Mén tiép tuc bam
sat ké hoach véi muc tiéu don dong khi dau tién vao ndm 2027. Bén canh do, du an Su Tw
Trang giai doan 2B du kién b6 sung khoang 540 triéu m3 khi/nam tir Q3/2026, trudc khi
nang cong suat |én khoang 1.4 ty m3/nam tlr ndm 2028.

Nhirng dién bién dia chinh tri phic
tap cé thé lam gian doan chudi
cung Ung LPG toan cau, anh hudng
dén hoat dong nhap khau va lam
gia tang chi phi mua hang trén thi
truong giao ngay.

/ )\
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- . , PETROVIETNAM
CO PHIEU UA THICH sl

Ma chung

TT
S khoan

Luan diém dau tu

- Pam bao nguon nhién liéu dau vao. Trong boi canh thi truong nang lugng toan cau bién
déng do cang thang dia chinh tri, BSR chi déng dam bao nguén cung dau thé, duy tri
van hanh 6n dinh nha mdy dén hét thang 7. BSR dugc phép gilr lai toan bo san lugng
dau tho khai thac trong nudc dén it nhat cudi nam 2026, qua dé dap (ng khoang 90%
cong suat. Phan nguyén liéu cho 30% cong suat con lai sé duoc nhap khau tir My va Tay

o BSR Phi thdng qua cac hgp dong dai han véi cac doi tac nhu Socar, Chevron va ExxonMobil.

- Tap trung toan luc trién khai Dy an NCMR Nha may loc dau Dung Quat. Du an NCMR
Nha may loc dau Dung Quat da khadi cong san l1ap mat bang tir thang 2 va du kién ban
giao trong thang 10 ndm 2026. Song song, BSR dang trién khai lua chon t6ng thau EPC,
hudng tdi muc tiéu hoan thanh toan bo du an vao cudi nam 2028.
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NGANH XAY DUNG - PAU TU CONG

PETROVIETNAM
PAU TU CONG TIEP TUC TANG TGC NUA CUGI NAM sl
TV’Z%%'}?OO Tinh hinh giai ngan vén dau tu céng qua cac thang Giai ngan dau tu cong sé tiép tuc duoc thic day.
Gidi ngén nam 2024  m Gidi ngén nam 2025  m Gidi ngén nam 2026 Tinh dén ngay 31/05/2026, lily k& gidi ngan udc dat khoang 219,358 ty déng
190000 von dau tu cong, tuong Ung dat 21.6% ké hoach do Thu tudng Chinh phu
100,000 giao. Theo d¢, gia tri giai ngan 5 thang dau nam da tang 13% so véi cung ky
nam trudce. Chiung t6i cho rang tién do giai ngan von dau tu cong sé tiép tuc
50,000 dugc day manh trong céc quy con lai cta ndm, khi dau tu cong van dong vai
. B I I I tro la mot trong nhirng dong luc trong yéu ho trg tédng trudng kinh té.
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 M 12
Chiing t6i du bao mirc gidi ngan von dau tu cong nam 2026 dat khoang Két qua giai ngan von dau tu cong qua cac nam
950,000 - 1 triéu ty dong, tuong tmg dat trén 90% k& hoach hién tai. Tyl = % 100%
hoan thanh ké& hoach gidi ngan cac nam gan day thudng chi yéu dao dong §,1'250 < 00
quanh mdc 70%-80%, véi muirc giai ngan chua cé nam nao vugt qua moc 1 % 1,000
triéu ty dong. Vi vay, ké hoach giai ngan hon 1 triéu ty dong hién nay van la Z 750

mot thach thirc khong nhé. Song dua trén tinh hinh phan b8 vén va trién 500 3
. ’ ’ - A . Ve A . s 4 Y Y ~ e D ‘
khai cac du an nhu hién tai, ching téi du bao murc hoan thanh ké hoach giai I

&
%
80%
70%
60%

250
ngan voén dau tu céng cé thé dat khoang 950,000 - 1 triéu ty dong cho két .
qua giai ngan 13 thang, twong duong ty I1é hoan thanh ké hoach khoang trén 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
90% (tinh theo mirc ké hoach hién tai) khi giai ngan dau tu cong tiép tuc mmm Gidingan  mmmK&hoach  —<&—Ty |é hoan thanh k& hoach

dugc tang toc trong quy 3 va dat dinh trong quy 4/2026. Nqubn: B6 Tai chinh, PSI tdng hop
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AP LUC CHI PHi SE LA THACH THUC

PETROVIETNAM
PSI

Viéc hang loat du an ha tang trong diém déng thoi dugc trién khai va ddy manh dang lam gia tdng nhu ciu nhan cong, trong khi nguén cung lao dong chua
m& rong theo kip, dan dén tinh trang canh tranh nhan luc giita cac cong trinh. Thuc t&, du an san bay Long Thanh hién van thiéu khoang 2,500 nhan céng,
cho thay ap luc lao déng co6 thé con kéo dai khi khoi lwong thi cong tiép tuc gia tang. Bén canh do, Bé Xay dung du bdo gia nhiéu loai vat liéu xay dung van
duy tri xu huéng tang trong nira cudi nam, khi nhu cau van con rat I1én du gia mot s6 vat liéu nhu cat va da xay dung da tang khoang 180,000—-200,000
déng/m? trong mot nam trd lai day. Nhirng yéu t6 nay cé thé tiép tuc lam gia tang chi phi thi cong va gay ap luc 1én bién loi nhuan cla céc nha thau, dac biét
doi vai cac du an co thoi gian trién khai dai hoac co ché diéu chinh gia han ché.

CAC DU AN HA TANG TRONG DIEM DANG DUGC TRIEN KHAI Dién bién gia cac loai nguyén vat liéu xay dung (d6ng/m3)
7 Ha tang Bac Ninh & Dudng sat lién ving 600.000 —e—Catxdy dung —e—Da xay dung
: . < X Séan bay Gia B,'mh ! '
Cénh quan séng Hong 4 a2 L{\ “E? 196,000 ty dong
855,000 ty dong §) N ____ Dusngkétngi
/}7 ¥== 28,700 ty déng 450,000

Khu d6 thi Olympic

Cum du an trong diém Ha Noi QA

. < TR, DuBng st Lio Cai - Ha NGi - Hai Phang

925,000 ty dong & - 45
Metro Van Cao - Hoa Lac Q & e
65,000 ty déng Y 300,000 AT ——o—o

Siéu du an San bay Long Thanh
:I'éng muc dau tu: 336,630 ty déng

= ./.-—-. ® ® ® @
B 150,000

Hé théng ha tang TP. H8 Chi Minh

Metro Bén Thanh - Tham Ludng
57,000 ty dong Q

Vanh dai 3 S
75,400 ty ddng TP.H6 Chi Minh 1.2~ 0
Vatihidsl 4 o K0 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
120.413 2; 66‘:;9 e 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2025 2026
; :
‘ b
Ngubn: Vién Kinh té€ Xay dung — B6 X4y dung, B6 Xay dung, PSI téng hop /\
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cO PHIEU UA THIiCH

STT Ma chung khoan

Luan diém dau tu

PETROVIETNAM
PSI

1 CTD

Backlog ky méi lién tuc duoc bo sung, tao nén tang virng chac cho tang truong doanh thu
trong cac nam t6i. Tai thai diém cudi Quy 2 nién do tai chinh 2026, CTD ghi nhan gia tri
backlog dat xap xi 62,500 ty dong, tiép tuc thiét 1ap mirc cao ky luc mdi cua doanh nghiép. Quy
mo backlog 16n phan anh kha néng tring thau va mad rong thi phan cua CTD trong bdi canh
nhu cau xay dung duy tri tich cuc & nhiéu phan khdc.

Dong thai, véi ty 1é Backlog/Doanh thu nam 2025 dat khoang 1.8 lan, doanh nghiép dang s&
hiru khoi lugng cong viéc da ky két du Ion dé dam bao ngudn doanh thu cho giai doan tiép
theo. Diéu nay khong chi gitp gia tdng mirc do chu dong trong ké hoach san xuat kinh doanh
ma con gop phan nang cao kha nang duy tri tang trudng doanh thu trong trung va dai han cua
doanh nghiép.

2 FCN

FCN duy tri da tang trudng tich cuc trong nhitng quy gan day nhd quy mo backlog 1én, tao nén
tang cho khoi lugng cong viéc va doanh thu trong céc giai doan tiép theo. Bén canh dé, doanh
nghiép lién tiép duoc lua chon thuc hién nhiéu géi thau co gia tri I6n, dac biét & linh vuc duong
sat d6 thi. Két qua nay cho thay nang luc trién khai du én ctia FCN ciing nhu Igi thé canh tranh
dén tir kinh nghiém da tich Ity qua qua trinh tham gia cac du an duong sat do thi trude day.

Cac rdi ro vé gia tang
canh tranh nhan luc, gia
nguyén vat liéu xay dung
tang cao,..van doi hoi
qua trinh kiém soat va
quan tri rai ro hop Ii.
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NGANH THEP

SAN LUONG SAN XUAT TANG TRUONG VUOT TROI

San lugng san xuat thép toan nganh ghi nhan mirc tang vuot troi. Theo Hiép
hoi Thép Viét Nam (VSA), tong san lugng san xuat thép thanh pham 4T/2026
dat khoang 11.6 triéu tan (+17.7% YoY). Trong do, dong luc dan dat chinh dén
tir nhém thép xay dung (+26.0% YoY) va thép can néng HRC (+43.1% YoY). O
chiéu nguaoc lai, nhom san pham thép cudn can ngudi (CRC) va tén ma tiép tuc
xu hudng giam do chiu anh hudng tir cac rao can xuat khau va gia thép HRC
dau vao cho san xuat tdng cao.

Dang chu y, nguén cung thép nhap khau tir Trung Quéc giam roé rét khi san
luong nhap khau thu hep tir 3.0 triéu tan (tuong trng 58.1% quy mo nhap khau)
trong 4T/2025 xubng con 2.2 triéu tan (twvong duong 44.6% quy mo) trong
4T/2026. Dién bién nay chu yéu phan anh tac dong tur rao can vé han ngach
xuat khau thép ctia Trung Qudc va thué chdng ban pha gia d6i véi HRC Trung
Quéc 6 murc 27.83%.

Chung 16i du bao nguén cung thép tiép tuc duogc mé rong trong nam 2026 vai
luc kéo chul yéu dén tir cdc doanh nghiép san xuat noi dia. Ching t0i luu y san
lugng san xudt trong thuc té cé thé dugce diéu chinh linh hoat tuy thubc vao
tinh hinh tiéu thu cuda thi truong, dac biét khi cac yéu t6 kinh té€ vi mo va tinh
hinh thi trudng con nhiéu tac dong khé doan dinh trong giai doan hién nay.

PETROVIETNAM
PSI

San lwong san xuat theo nhém san pham

c 9 16%
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Ngubn: VSA, FiinPro, PSI téng hop
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NGANH THEP

TIEU THU NOI BIA TIEP TUC LA BE b3 CHINH CHO TOAN NGANH

Strc cau duy tri nhip tang dong pha véi san xuat.

Nhu cau tiéu thu 4T/2026 tang trudng dong pha véi san xuat khi tong luong
ban hang 4T/2026 dat 11.8 triéu tan (+14.1% YoY). Kénh tiéu thu ndi dia tiép
tuc la bé do chinh cho toan nganh véi 10 triéu tan, chiém 84.6%. Thép xay
dung va HRC la nhém tiéu thu chu luc chd yéu nho luc kéo tir dau tu cong
4T/2026 vdi gia tri giai ngan xap xi 144.3 nghin ty déng (+26% YoY).

Xuat khau thép 4T/2026 gidam xudng con gan 1.8 triéu tan (-6.1% YoY). Xuat
khau thép Viét Nam d6i mét vai nhiéu thach thirc tir nhu cau tiéu thu suy giam
tai cac thi truong 16n nhu EU, My cung céc rao can thuong mai, dac biét la co
ché diéu chinh bién gidi carbon (CBAM) cua EU, lam téng chi phi tuan tha va
han ché kha nang mad rong thi truong cia cac nha san xuat trong nudc.

Chung t6i du bao san lugng tiéu thu trong thoi gian t6i sé chiu tac dong tir cac
yé&u t6 trai chieu. § chiéu tich cuc, nhu cau tir cac du an dau tu cong duoc ky
vong tiép tuc gia tdng nho day manh tién do trién khai. Ngugc lai, linh vuc bat
dong san dugc danh gia phuc hoi cham hon ky vong trong boi canh |ai suat
kém thuan lgi, qua d6 anh hudng dén tién d6 phat trién du an méi va sirc hap
thu cua thi truong. Cung véi d6, da tang cua gia thép trong moi trudong lam
phéat c6 xu hudng gia tang cé thé lam suy giam suirc cau tiéu thu.

Triéu tan
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Ngubn: VSA, FiinPro, PSI téng hop

PETROVIETNAM
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Tinh hinh tiéu thu theo nhém san pham
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NGANH THEP

GIA BAN DUY TRi XU HUGNG TANG TRUGC AP LUC CHI PHi PAY

PETROVIETNAM
PSI

Ap luc tir gia nguyén vat liéu dau vao gay sirc ép Ién mat bang chung gia thép. Trong 5 thang dau nam, gia thép xay dung da cé 4 - 6 Ian diéu chinh tang,
véi téng murc tang ldy ké dao dong tir 1,200 - 1,450 déng/kg (twong duong tang 10-13% YoY). Dong thoi, murc gia binh quan 5T/2026 ctia HRC cling d4 tdng
5% so vdi cung ky nam trudc, 1én mirc 483 USD/tan. Nguyén nhan chinh dén tir viéc gia nguyén vat liéu dau vao chiu ap luc tang sau su kién chién tranh
vung Vinh. Cu thé, gia quang sat 62% Fe va than m& luyén coc déu da tang lan luot 3% va 6% so véi thoi diém trude khi chién su xay ra, qua doé lam gia tédng
ap luc vé chi phi dau vao lén cac nha san xuat thép.

Du bao gia HRC (USD/tan)
Chung t6i cho rang mat bang gia thép nam 2026 van con du dia ting thém 560
bai: (1) gid nguyén vat liéu dau vao tiép tuc neo cao trong boi canh xung dot 520
dia chinh trj van tiép dién, trong khi (2) 4p luc canh tranh tir thép Trung Quéc 480 ‘/\/—/ ------
gia ré da giam dang ké thong qua céac bién phap bao ho thuong mai va 440
chinh sach kiém soat xuat khau thép duoc dua ra bdi Trung Quéc. 400
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Chdng t6i luu y rdng gia nguyén vat liéu dau vao tang cao c6 thé thu hep @ @l g AV I @Vl g A o gl oV W
bién loi nhuan cua cac doanh nghiép san xuat thép trong khi lam phat chi . x R .
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phi day lam gia tang rui ro suy giam nhu cau tiéu thy, cung véi dé xuat khau 16
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doi mat vdi thire thach chi phi van tai tang va cac bién phap bao hé thuong 15
mai tai nhiéu thi truong. 14
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Ngubn: VSA, Steelonline, Bloomberg, PSI téng hop

BAO CAO CHIEN LUGC DAU TU 2H2026 - NGUGC GIO TiM CO HOI N/ 66



NGANH THEP

cO PHIEU UA THICH

PETROVIETNAM
PSI

Ma chung

STT
khoan

Luan diém dau tu

- Cung c6 vi thé dan dau véi nén tang san xuat quy mo Ion nho viéc dua vao van hanh  Rui ro du cung khi nhiéu du an
Khu lién hop Dung Quat 2 khéng chi gitip HPG gia tang nang luc san xuat ma con dinhvi  méi dang dugc trién khai trong
lai vi thé cia Hoa Phat véi phan khic thép HRC trong nuédc, von dang thiéu hut nguon  khi trién vong xuat khiu chua
cung. thuc su khdi sac. Cung véi doé la

ap luc tang gia nguyén vat liéu

dau vao sau su kién chién tranh
vung Vinh.

- HPG hudng loi kép tir cac chinh sach thué chong ban pha, thué chéng 1an tranh déi voi
HRC kho réng tir Trung Qudc, cung véi do 1a giam ap luc canh tranh véi thép gia ré tir
Trung Quéc sau khi quéc gia nay ap dung quy dinh vé han ngach véi khoang 300 mét
hang thép tir ngay 01/01/2026.

1 HPG

- 8an sang lam chi céng nghé san xuat ray cao toc va thép céng nghé cao, du kién cac
san pham thép céng nghé cao dau tién sé duoc dua ra thi trudng vao 2027, phuc vu céc
du an dudng sat trong di€ém quoc gia, giip HPG trd thanh doanh nghiép dau tién va duy
nhat tai Pong Nam A san xuat dugc loai thép nay.
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NGANH PHAN BON

PETROVIETNAM
GIAN POAN CHUOI CUNG UNG TOAN CAU THIET LAP MAT BANG GIA MGI CAO HON sl
Gia Uré thé gigi ha nhiét sau khi dat dinh 784 USD/tan vao nira cudi thang 4 (thap hon khoang 14% so va&i dinh ghi nhan trong giai doan xung dét Nga—
Ukraine). Du vay, mat bang gia van duy tri & mirc cao so vdi clng Ky, véi mirc binh quan 5T.2026 dat 587 USD/tan (+66% YoY). Trén co sd do, gia Uré trung
binh n@m 2026 du bao dat khoang 550 USD/tan (+42% YoY). Trién vong nay duoc ho tro bdi ngudn cung toan ciu tiép tuc & trang thai han ché khi Nga cé
thé mat tlr 6—8 thang dé dua san lugng trd lai mirc binh thudong sau céc bién phap han ché xuat khau tir thang 4, trong khi cac co s san xuat tai Trung
Pong can thém thoi gian dé hoi phuc sau nhirng gian doan.

Dién bién gia Uré thé gigi

USD/tan e=—Trung DONg ====Bic M§j ===Bién Den Trung Qudc
1,200 Xung doét Nga - Ukraine Xung dot My - Iran
1,000

800

\G?M

400 o | ,@

Ngubn: Bloomberg, PSI téng hop
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GIA TANG NANG LUC CANH TRANH NHO HOAT DONG SAN XUAT ON DINH

PETROVIETNAM
PSI

Nguon cung khi dau vao dugc bao dam. Trong bdi canh gian doan nguén cung nang lugng toan cau, hoat dong san xuat trong nudc van duoc dam bao
nho dau vao chu yéu tlr mo khi ngoai khoi Viét Nam théng qua céc hop dong dai han. Tuy nhién can luu y, gid khi san xuat Uré néi dia dugc tham chiéu theo
gia dau MFO va dau Brent. Do do, néu gia dau neo cao trong thoi gian dai sé truc tiép kéo chi khi nguyén vat liéu cung chi phi van tai tang.

Loi thé tir ton kho gia thap: Viéc chd dong tich trir tén kho cao ky luc tlr cudi ndm 2025 tai vung gia thap trd thanh don bay quan trong, gilip cac doanh
nghiép noi dia giam thi€u ap luc chi phi dau vao va gia tdng nang luc canh tranh trén thi truong. Trong 5T.2026, tan dung khoang tréng cung tam thoi va
mat bang gia cao trén thi trvong quoc té€, cac doanh nghiép néi dia da day manh xuat khau 1.4 triéu tan phan bon (+52% YoY), tri gia 761 triéu USD (+104%
YoY), gia trung binh 527 USD/tan (+34% YoY). Xuat khau phan bdn ky vong ti€p tuc tang téc dac biét tai cac thi truong truyén théng nhu Campuchia,
Malaysia, Philippines. Péng thdi, Viét Nam cling dang md rdng sang thi trudng Uc, M§ - nai ¢6 cac tiéu chudn vé chat lugng san pham cao hon.

Xuét khau phan bén Viét Nam Dién bién gia dau Hang ton kho cua cac doanh nghigp
) B ) 5 san xuat Uré ngi dia
mmmm San lwong (tan) - Trdi  =====Gi4 (USD/tan) - Phai == Brent (USD/thung) - Trdi ====MFO (USD/thung) - Phai
uDCM mDPM
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300,000 600
120 600 5,000
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Nguén: Téng cuc Hai quan, Bloomberg, PSI téng hop /\
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cO PHIEU UA THIiCH

STT

1 DCM

Ma chung
khoan

Luan diém dau tu

- Xuat khau dan dat da tang truéng. DCM day manh xuat khau 177 nghin tan phan bén (+73%
YoY) trong Q1.2026, mang vé doanh thu 1,866 ty déng (+34% YoY). Trién vong Q2.2026 tiép
tuc kha quan khi doanh nghiép da chét thanh cong cac don hang xuat khau tai vung gia cao.

- DCM duy tri lgi thé chi phi n dinh khi gia khi dau vao tang khoang 7% YoY trong Q1.2026,
thap hon murc tang gid ban. Nguén cung dai han dugc bao dam thong qua hop doéng vdi
Petronas (dén nam 2047) va 16 trinh khai thac cac md khi ndi dia méi (Nam Du - U Minh,
Khanh My - DPam Doi) giai doan 2028 - 2030.

2 DPM

- Trién vong kinh doanh Q2.2026 kha quan: Ban |anh dao dat ké hoach tiéu thu 260 nghin
tan Uré trong Q2.2026, trong doé ty trong xuat khau du kién tang Ién 38%, cao hon dang ké so
vGi mirc 21% ghi nhan trong Q1.2026, qua do ho trg két qua kinh doanh cua doanh nghiép
trong bGi canh gia uré thé gidi duy tri & murc cao.

- Loi nhuan gop tang truéng manh mé, dat 941 ty dong (+44% YoY), véi bién lgi nhuan gop
dat 16.7%, tang 0.8 diém phan tram so véi cung ky nho gia ban phan boén binh quan tang
trudng 2 chir so trong khi gia khi chi tdng nhe 2% YoY.

PETROVIETNAM
PSI

- Bién dong gia ca hang hoa va
nguyén vat liéu dau vao phu
thudc nhiéu vao céac yéu t6 chinh
tri.
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NGANH PIEN

TIEU THU TANG TRUONG TiCH CUC

PETROVIETNAM
PSI

San luong dién san xuat tang trudng tich cuc nhd nhu cau phu tai dang trén da hoi phuc va sy gia tang cia nhdm cong nghiép va xay dung véi chi s6 san
xuat cong nghiép IIP tdng 9.1% so vdi cung ky - la mirc tdng cao nhat clda 5 thang dau nam trong 4 nam gan day. San lugng dién san xuat toan hé thong
4T/2026 dat 107 ty kWh (+8.1% YoY). Theo kich ban co s& ctia EVN, tiéu thu dién ca nudc nam 2026 du kién tang trudng 8.7% YoY, dat 351 ty kWh.

Nhiét dién than ti€p tuc gilr vai tro chu luc trong co cau huy dong vdi 40.6 ty kWh, chiém 52.8% tong san luong, trong khi thiy dién déng gép 20.9% nho diéu
kién thay van thuan loi va ndng luong tai tao duy tri ty trong 15.4%, gop phan dap (ng nhu cau phu tai gia tdng cta hé thong.

Gia dién toan phan (FMP) binh quan 4T/2026 & murc 1,406 dong/kWh (+9.3% YoY). Chung t6i du bao gia FMP binh quéan trong 2026 cai thién khoang 50%
YoY, duoc ho trg bdi (1) san lwgng thdy dién suy giam do El Nino quay trd lai, khién hé thong gia tang ty trong cac nguén dién cé chi phi dau vao cao hon;
(2) theo EVN, gia cong suat (CAN), udc tinh tang gap 2.8 Ian Ién mirc khoang 131 dong/kWh; (3) nha may dién khi LNG NT3&4 di vao van hanh vdi gia thanh
cao trong khi (4) gia than, khi dau vao cé xu hudng tdng manh.

> o Y ~ ~ A 6 0 ia Y] a iel a 9
San lugng dién toan hé théng Co cau nguén huy dong Gia FMP binh quéan du kién tang 50% trong 2026F
(ty kWh) 100% CAN SMP Cap ==#=FMP
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350 80% 3’000
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300 19.1% 9
9 9 20.9%
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mmmm San luong dién san xudt e Tang trudng m Nhiét dién than = Thdy dién mNLTT = Tuabin khi = Dién nhap khau

Ngudn: B Céng thuong, EVN, GENCO3, PSI téng h_dp/\
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NGANH PIEN

NEN TANG TAI CHiNH EVN CAI THIEN, TAO DA TANG TOC PAU TU NGUON DIEN MO

Két qua kinh doanh 2025 ctia EVN tang ky luc, tao nén tang thuan lgi cho viéc
phan bé Qc, dam phan PPA va trién khai cac du an nguon dién méi, dac biét la
dién khi LNG. Nam 2025, EVN ghi nhan KQKD tang trudng tich cuc véi doanh thu
thuan 645,658 ty (+11% YoY) va lgi nhuan trudce thué dat 54,753 ty déng (+480%
YoY). Nho do, EVN da thoat khoi ap luc khoan 16 50,000 ty déng cua giai doan
2022-2023 do gia nhién liéu tang vot sau xung dot Nga - Ukraine, trong khi nhiéu ho
thay dién mién Bac roi vao tinh trang thiéu nudc.

Chuing t6i cho rang viéc strc khde tai chinh cia EVN duoc cai thién sé gop phan 6n
dinh mai truong huy déng, dong thoi giam ap luc dong tién thanh toan cho céc nha
may dién, qua doé tao diéu kién thuan lgi cho viéc thuc hién cac cam két huy dong.

Ngoai ra, B6 Cong Thuong dang xay dung du thao Nghi quyét vé thao g khé khan,
phat trién nang lwong qudc gia giai doan 2026-2030. Theo du thao, ty Ié Qc cuia cac
du an NMD LNG du kién tang tir toi thiéu 65% (murc hién hanh) lén toi thiéu 75%.
Néu dugc thong qua, mirc Qc tdi thi€u méi sé gop phan cai thién dang ké hiéu qua
kinh doanh cta céac du an hién hiru, déng thai tao cu hich tang toc dau tu méi vao
dién khi LNG theo Quy hoach dién VIII.

PETROVIETNAM
PSI
KQKD EVN giai doan 2019-2025
= | gi nhuén trudc thu€ === Bién Igi nhuan gop
o 60,000 20%
)
% 40,000 15%
L)
F 20,000
, m N
-20,000 5%
-40,000 0%
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Danh sach cac nha may dién LNG trong QHDP8

STT Du an nha may dién LNG Cong suat Khuvuc Nam van hanh

1 LNG Quang Ninh 1500 Bac 2028-29

2 LNG Thai Binh 1500 Bac 2028

3 LNG Quang Trach Il 1500 Trung 2028
__4 _LNGHailanggiaidoan! _______ 1500 ___Trung ___ 202829 __
L5 _NhonTrach3&4_____________"1624_____Nam _____ 202526 ___i

6 LNG Hiép Phudc giai doan | 1200 Nam 2028

7 BOT Son My | 2250 Trung 2028

8 BOT Son My Il 2250 Trung 2028

9 LNGBacLiéu 3200 Nam 2025-30

10 LNG Nghi Son 1500 Bac 2028

11 LNG CaNa 1500 Bac 2028

12 LNG Quynh Lap 1500 Trung 2028

13 LNG Hai Phong GD1 1600 Bac 2030

14 LNG Hiép Phudc GD2 1500 Nam 2025-30

Ngubn: B6 Céng thuong, EVN, PSI téng hop
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PETROVIETNAM
PSI

1 POW

Nhon Trach 3&4 chinh thirc van hanh thuong mai tir 2026, nang tong cong suat cua POW lén trén
5.8 GW. Trong ndm dau van hanh, doanh nghiép sé phai doi mat vai ap luc 1én tir chi phi 13i vay va
khau hao nha may. Tuy nhién, ching t6i cho rang Nhon Trach 3&4 sé la dong luc tang trudng dai han
nho vi thé 1a du an dién khi LNG d4au tién tai Viét Nam va duoc hudng lgi tir dinh hudng phat trién
dién khi trong Quy hoach dién VIII diéu chinh. Trién vong tich cuc hon nira néu dé xuat nang ty Ié bao
tieu Qc dien khi LNG tir 65% len 75% dugc phé duyét.

Cung véi do, POW hién dang tap trung nguén luc cho nhiéu du an dién khi LNG quy mo I6n nhu LNG
Quang Ninh (1,500 MW); LNG Quynh Lap (1,500 MW); va LNG Viing Ang 3 (1,500 MW).

Gia LNG dau vao tang
cao trong bdi canh gian
doan nguén cung khi
cac dién bién dia chinh
tri tai Trung Béng chua
c6 dau hiéu ha nhiét

2 HDG

HDG duy tri kha nang chéng chiu tot trudc bién dong thi truong nho ty 1€ don bay & muic thap va
dong tién 6n dinh tir mang dién. Ngoai ra, viéc tai co cadu khoan vay EUR cua du an dién gié 7A sang
nguén von ndi dia gilp doanh nghiép thu hep dang ke rdi ro ty gia. Ching t6i danh gia dong luc tang
trwdng trong 2026 phu thudc nhiéu vao tién do ban giao du an BPS Charm Villas GDP3 trong bdi canh
thuy dién giam san lugng huy dong do yéu 16 chu ky thai tiét.

HDG dat muc tiéu dén nam 2030 sé tang gap do6i cong suat thong qua cac du an dang trién khai
nhu Son Linh, Son Nham (24MW), Phuéc Hitu (50MW), Binh Gia (80MW). 0 mang BDS, ddi véi céc
du én 62 PDG, Linh Trung, F367 da dugc dua vao danh séach thi di€m nha & thwong mai, HDG du kién
hoan tat cac thd tuc phap ly trong 2026, tién tGi khdi cong, trién khai dau tu vao 2027.

Mang nang lugng: Bién
dong thdy van tac dong
dén hiéu suat huy déng
cdc nha may thuy dién.
Mang BDS: tién dé ban
giao bi anh hudng bai
mat bang 1ai suat neo
cao.

/ )\

BAO CAO CHIEN LUGC DAU TU 2H2026 - NGUGC GIO TiM CO HOI

N/

75



BCCL 2H2026 - NGU'QC GIO TIM CO HOI

PETROVIETNAM
PSI




NGANH BAN LE

UU TIEN HANG THIET YEU TRONG GIO CHI TIEU

Duéi ap luc lam phat, nguoi tiéu dung uu tién chi tiéu cho nhu cau thiét yéu
thay vi cac mat hang xa xi. Theo NIQ, tédng trudng doanh thu FMCG tai Viét
Nam dat 4.3% YoY — cao hon giai doan 2023 - 2025. Trong nam 2026, ngan
sach tiéu dung du chi nhiéu hon cho cac khoan nhu tién ich sinh hoat, gido
duc, y té va nha &, trong khi cac khoan mang tinh tuy chon nhu an udng, giai
tri ngoai gia dinh c6 xu hudng bi cat giam.

Tang trudng doanh thu FMCG tai Viét Nam (% YoY)

20 17.5

15

10

-10
2019

2020

2021 2022 2023 2024 2025 Q1.2026

Nguén: NIQ, PSI téng hop

Chi tiéu it hon

An udng ngoai
gia dinh

Giai tri ngoai
gia dinh

Quan do/May
mac

Caéi tao
nha/Noi that

bién tir/Cong
nghé

;

Xu hudng chi tiéu nam 2026

Chi tiéu nhu trudce

53%

51%

48% 48%

4
1 Chadm Béohiém Thuc Tiénich
s6c sirc  phiyt€ phdm va sinh hoat

khoé do dung
gia dinh

PETROVIETNAM
PSI

Chi tiéu nhiéu hon

Tién ich sinh
hoat

Thuc phdm
&d6 dung gia
dinh

Chi phi di lai

Giao
duc/cham séc
tré em

Cham séc strc
khoé

Tiét kiém/d4au
tu
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NGANH BAN LE

PETROVIETNAM
MO HINH CHUOI BAN LE HIEN PAI TIEP TUC TANG TOC Pl

Minh bach héa thi truong thic day xu huéng chuyén dich tir kénh truyén théng sang hién dai dién ra nhanh hon: Cac chinh sach tang cuong quan ly thug,
trién khai hoa don dién tir va siét chat kiém soat hang gia, hang lau lam giam kha ndng canh tranh vé gia cta cac doanh nghiép khéng chinh thdng. Diéu nay
thic day xu hudng chuyén dich tir kénh truyén thdng sang hién dai dién ra nhanh hon. Theo bédo cédo tir Insight Asia, ty trong kénh ban [é hién dai tai Viét
Nam dat khoang 27% vao nam 2025 va du kién tang lén 35% vao ndam 2030, mirc tang nhanh nhat trong khu vuc ASEAN.

Cac chuoi ban lé hién dai gia tang d6 phu tai cac thi truong méi: Trong bdi canh nganh ban lé tai cau tric, cac chudi dan dau tan dung quy mé va nang luc
van hanh dé but pha thi phan. Trong d6, Bach hoa xanh (BHX) va Wincommerce (WCM) ddy manh md réng dia ban tai khu vuc nong thén cung céc tinh
mién Trung — noi con nhiéu du dia cho mé hinh ban 1é hién dai va hanh vi tiéu dung chuyén dich nhanh nhung chua bao hoa. S6 lvgng ctra hang du kién mé
md&i trong nam 2026 cua hai chudi lan lugt la 1,000 va 1,500 ctra hang, wu tién mo hinh tinh gon (dién tich nho, chi phi dau tu thap).

Ty trong ban IeAhangAl’!o? S6 lugng cho, siéu thi, S6 lugng ctra hang ciia WCM va BHX
qua cac kénh phan phdi (%) trung tam thuong mai 7000
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mHién dai = Truyén thong EChg mSiéuthi =~ TTTM EWCM mBHX

Ngu6n: PSI téng hop va tinh todn /\
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1 MWG

- BHX day manh phat trién quy mo va cai thién hiéu qua: Mac du lién tuc mad rong so lwong ctra hang trong Q1.2026
(+41.8% YoY, lén 2,839 clra hang), bién LNST cta BHX van dat 2.7%, cai thién 2.5 diém phan tram so véi cung ky nho
t6i wu chi phi hoat déng. K& hoach md rong ra cac tinh mién Bac va mién Trung dang dugc trién khai, du kién s6
luong clra hang nam 2026 dat khoang 3,650 diém ban (+42% YoY).

- TGDD & PMX cling cd vi thé dan dau nho khac biét vé dich vu. Chudi duy tri téc d6 tang trudng (+22% YoY) cao hon
mat bang nganh nha lgi thé canh tranh vé dich vu. MWG dang day manh céac chuong trinh tra gop linh hoat, dong thai
m& rong hé sinh thai hau mai théng qua Thg Dién Mdy Xanh, gilip nang cao trai nghiém khach hang va gia tdng doanh
thu trén moi ctra hang. Ngay 27/05/2026, PMX chinh thirc IPO va du kién niém yét trén HSX trong thang 8 nam 2026.

Ap luc lam
phat kéo dai
cO thé lam

2 MSN

-WCM tang toc maé rong véi mo hinh WinRural: Q1.2026, WCM md& mdi 225 clra hang, toan b6 dat hoa von EBITDA
ngay trong quy dau tién. Trong dé, WinRural chiém 87% s6 ctra hang m& méi, dat LFL 15.6% va doanh thu/ngay tiém
can khu vuc thanh thi. Két qua nay cho thdy mo hinh tai néng thon dang hoat dong hiéu qua, tao nén tang dé WCM
hién thuc héa muc tiéu dat hon 13,000 clra hang truge nam 2030.

- Hé sinh thai tiéu dung tich hop phéat huy hiéu qua: M6 hinh Retail Supreme gitip MCH tdng d6 pht [én 500,000 diém
ban, s6 SKU/don hang tdng 17% va ty |é thanh céng ciia san pham mdi tédng |én 70-80%. Doanh nghiép tiép tuc xay
dung nén tang tiéu dung tich hgp “Consumer Operating System” két ndi tryc tiép gilra san xuéat, ban lé va dir liéu
ngudi dung trong cung mét hé sinh thai, tao du dia tang trudng doanh thu va don bay hoat dong trong dai han.

suy giam
sirc mua
thuc té.
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TRUNG TAM PHAN TICH RO

Tran Anh Tuan, CFA
Giam do6c Trung tdm Phén tich
Email: tuanta@psi.vn

Pang Tran Hai Pang
Phé Giam d6c Trung tdm Phan tich
Email: dangdth@psi.vn

Phong Phan tich Phong Truyén thong
Pham Hoang Vi Thi Ngoc Lé Vi Huyén Ha My

Trudng BO phan Phéan tich Doanh nghiép Trudng BO phéan Kinh t&€ vi mo va Chién lugc thi truong Phé Phong Truyén thong
Email: phamhoang@psi.vn Email: levtn@psi.vn Email: myvhh@psi.vn
Nguyen Thi Thu Trang T6 Quoc Bao Cao Thuy Linh

Chuyén vién cao cap Chuyén vién cao cap Chuyén vién

Email: trangntt@psi.vn Email: baotq@psi.vn Email: linhct@psi.vn

Nguyen Ngoc Hai Nguyén Thao Nguyén Phan Anh Ngoc

Chuyén vién Chuyén vién Chuyén vién

Email: hainn@psi.vn Email: nguyennt@psi.vn Email: ngocpa@psi.vn
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LIEN HE

CONG TY cO PHAN CHUNG KHOAN DAU KHi

Tang 2, Toa nha Hanoi Tourist, 18 Ly Thuong Kiét, Phuong Cira Nam, TP. Ha Noi
® (84) 39343888
(84) 3934 3888

A

ims WWW.pPSi.vn
A\ /4

CHI NHANH HO CHi MINH

Lau 1, Toa nha PVFCCo, 43 Mac Dinh Chi, Phuong Sai Gon, TP. HCM
O (84-8)3914 6789
(84-8) 3914 6969

CHI NHANH BDA NANG

Tang G va Tang 2, Toa nha PVcombank Pa Nang, L6 A2.1, Pudng
30/4, Phuong Hoa Cuong, TP. Da Nang

O (84-236) 3899 338

(84-236) 3899 338

PETROVIETNAM
PSI

CHI NHANH VUNG TAU

Tang 5, Toa nha Silver Sea, 47 Ba Cu, Phudng Viing Tau, TP. HCM
O (84-254)625 4520/22
(84-254)625 4521
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https://www.psi.vn/vi

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM PEROVETIAN

PsI

Bdo cdo phan tich nay dugc thuc hién bdi Céng ty C6 phan Chirng khoan Dau khi (PSI) chi nham muc dich cung cap thong tin tham khao chung cho céc nha
dau tu. Bdo cdo nay khong cau thanh mét 16i chao mai mua, ban, hay dang ky bat ky san pham tai chinh hodc ching khoan nao dugc dé cap trong day.

Cac thong tin, phan tich, nhan dinh va quan diém trinh bay trong bdo cdo nay chi mang tinh chat tham khao va khong nham muc dich thay thé cho viéc danh
gia va dua ra quyét dinh dau tu doc lap cia nha dau tu. PSI khuyén nghi nha dau tu nén tu thuc hién danh gia hodc tham khao y kién tu van chuyén nghiép
phU hop véi muc tiéu dau tu, kha nédng tai chinh va mirc d6 chap nhan rui ro ctia ban than trude khi dua ra bat ky quyét dinh dau tu nao.

Céc théng tin dugc str dung trong bdo cdo nay dugc thu thap tir cadc nguén ma PSI cho la dang tin cdy va c6 san cong khai tai thoi diém cong bé. Tuy nhién,
PSI khong dam bao va khéng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac, day du, kip thai hodc phu hgp cho bat ky muc dich cu thé nao cla céac théng tin d6. Céc
thong tin va quan diém c6 thé thay d6i ma khéng can thong béo trude.

Moi thong tin hodc dir liéu vé hiéu suat trong qua khir cua bat ky chirng khoan hodc thi truong nao duogc dé cép trong bdo cdo nay khong phai la chi bao
dang tin cay vé két qua hoac hiéu suat trong tuong lai. Dau tu vao chirng khodn ludn tiém an rdi ro, bao gém rdi ro mat von.

PSI, cac cong ty lién két, cac cé dong, giam doc, can bo quan ly va nhan vién cua PSI sé khong chiu bat ky trach nhiém phap Iy nao déi véi bat ky ton that,
thiét hai (truc tiép, gian ti€p, ngau nhién hodc hau qua) hoac chi phi nao phat sinh tir viéc s dung, hodc dua vao cac thong tin va quan diém trong bdo céo
nay.

PSI hodc céac cong ty lién két ctiia PSI, cling nhu céc nhan vién tham gia |ap bdo cédo nay, cé thé c6 hodc da cé céac vi thé trong cac ching khoan dugc dé
cép, hodc cé thé da cung cap céc dich vu ngan hang dau tu, tu van tai chinh, hodc céc dich vu khac cho céac t6 chirc phat hanh ching khoan do.
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