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Lai suat thi trwong tiang trwwdc ap lwe thanh khoan

Nhu cau tin dung va thanh toan tdng manh vao cudi ndm da day lai suét lién ngan
hang (LSLNH) vwot méc 7% trong nhirng tuan dau thang 12. Cac ngan hang thwong
mai (NHTM) tw nhan ciing budc phai nang |ai suat huy dong (LSHD) dé bu dép thanh
khoan. Trong bdi canh d6, Ngan hang Nha nwéc (NHNN) da phdi hop s dung nhiéu
cobng cu diéu tiét thj truong dé ha nhiét Ii suat. Nhitng dong thai nay mét an niva
khang dinh quan diém néi Idng chinh sach tién té nham hé tro ting trwdng kinh té.
Thanh khoan hé théng dw kién van chiu ap lwc nhat dinh it nhat dén thang 1/2026 khi
nhu cAu thanh toan tang cao trwéc mua 1&, Tét. Tuy nhién, ching t6i ky vong ngudn
vbn tr ngan sach giai ngan cho cac dy an dau tw cong sé dwoc bom ra, qua dé phan
nao giam bét ap Iwc so véi giai doan vira qua.

Piém nhan vi moé

e Hoat dong san xuat duy tri da cai thién du cé diéu chinh nhe. Chi sb PMI
nganh san xuét Viét Nam thang 11 dat 53,8 diém (gidm nhe tir 54,5 diém cla
thang 10). Tang trwdng xuat khau gidm téc, nhwng sb lwong don hang xuat khau
trong thang 11 tdng manh nhét trong 15 thang, cho thay tinh hinh xuét khau cé
thé kha quan hon trong thang t&i.

e Tiéu dung giam téc do bi anh hwéng béi tinh trang 1 lut nghiém trong, voi
tbng murc ban 1& hang héa T11/25 ting 6,1% svck, thap nhat trong 11 thang.

e CPIl thang 11 tang 0,45% so v&i thang trwdc va tang 3,28% svck do gia thuyc
pham téng tai cac khu bj anh hwéng mua bzo, lam phat binh quan 1&n 3,3%.

Thi trwong tién té

e Thanh khoan hé théng cing thang vao cudi nam nhwng da dwoc diéu tiét.
Tang trwdng tin dung dén ngay 27/11 dat 16,5% (so véi 11,9% cung ky nam
2024) cuing v&i nhu cau thanh toan téng cao cudi nam khién NHTM tw nhan nang
LSHD thém 46—61 diém co ban trong thang 11 va 2 tuan dau thang 12 dé bu dap
thanh khoan. LSLNH c¢ luc vuwot 7% trwdc khi ha xuéng 4,5% nho NHNN so
dung nhiéu bién phap can thiép nhw bom rong trén OMO, kéo dai ky han hop
ddng repo va thue hién cac hop ddng hoan ddi ngoai té ngan han.

o Ty gia giam sau khi Fed giam lai suat thém 25 diém co ban, dwa lai suét lién
bang xuéng 3,50%—3,75%. Sau quyét dinh cla Fed, ty gia USD/VND d& giam
xudng quanh mtrc 26,330 dbng, thu hep ty I& trwot gia so véi USD tir dau nadm
dén nay con 3,3%. Cac di¥ liéu méi cong bd ciia My cho thay ty that nghiép téng
trong khi lam phat giam cting cé trién vong n&i 16ng tién té trong ndm tiép theo.

Trai phiéu Chinh phu

e Liy ké 11T25, Kho bac Nha nwéc (KBNN) da phat hanh 307 nghin ddng trai
phiéu Chinh pha (TPCP), giam 4,9% svck va hoan thanh 76,6% ké hoach 2025,
cho thdy KBNN nhiéu kha niang sé khong hoan thanh ké hoach ca nam.

e Loi suat TPCP tiép tuc tang & ca thi trwong so cap va thi cap. Tai ngay
30/11/2025, loi suat TPCP ky han 10 nam da tang 1én 3,89% (+7,2 diém co ban
sv thang trwéc).Tinh chung tir dau nam dén nay, loi suat TPCP trén thj trwong
ther c&p da ting khoang 95 dén 100 diém co ban.

Trai phiéu doanh nghiép

e Hoat déng phat hanh riéng 1é cham lai. Gia tri phat hanh trai phiéu doanh
nghiép (TPDN) riéng 1&é T11/25 gidm 45,5% so v&i thang trwgc. Phat hanh giam
giam & ca nhém Ngan hang va Bat dong san (mot phan do mét sb cong ty lién
quan dén Vinhome va Masterise da phat hanh xong trong 10). Liy ké 11725,
tbng gia tri phat hanh TPDN riéng 1& dat hon 473 nghin ty ddng (+34,1% svck).

e Lai suat phat hanh binh quan ctia nhém Béat dong san tang lén 10,5%/nam
t mirc 9,6%/nam clia T10/25, trong khi |&i suét phat hanh ctia nhém Ngan hang
duy tri n dinh & muc 6,5%/nam.
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Piém nhan vi md

Nhin chung, s liéu vi mé thang 11 cho thay nén kinh t& van duy tri kha nang chéng
chiu trwéc nhirng bat 6n toan cu; tuy nhién, tang trwdng xuat khau cham lai va tiéu
dung yéu hon do mwa bao kéo dai tiép tuc Ia nhitng yéu té can theo déi trong thang

ti.

San xuét cong nghiép duy tri da tang trwdng virng chac. Chi sé IIP tang 2,3%
sv thang truwéc va 10,8% svck trong thang 11, gan nhw khéng ddi so véi thang
10, dwa tang trwdng IIP chung 11725 lén 9,3%. Nganh ché bién, ché tao tiép
tuc manh, tang 11,8% trong thang 11 (nhinh hon m&c 11,4% svck cla thang
10) nh& cac nha san xuét ddy manh san xuét phuc vu nhu cau cudi nam.

Chi s6 PMI nganh san xuét Viét Nam do S&P Global cong bd dat 53,8 diém
trong thang 11, gidm nhe so v&i mirc 54,5 diém cla thang 10 nhwng van cho
thay diéu kién kinh doanh san xuét cai thién rd rét. Diéu kién hoat dong da cai
thién lién tuc trong nam thang qua, véi san lwong, don hang mai va viéc lam
tiép tuc ting. Don hang xuét khau tdng nhanh nhét trong 15 thang. Cac con bao
Ién gay gian doan chudi cung rng va kéo dai thdi gian giao hang. Tuy nhién,
san lvong cao hon va lwgng don hang tén dong tang da thuc ddy doanh nghiép
tuyén thém nhan sw. Doanh nghiép van lac quan vé trién vong ndm t&i, véi mie
dd ky vong chung dat dinh 17 thang.

Xuét nhap khdu thang 11 tiép tuc gidm, lan lvot 7,1% va 3,7% so véi thang
trwde, song van tang 15,1% svek va 16,1% svck, gitp can can thwong mai thang
dw 2,6 ty USD. Liy ké 11725, xuét khdu dat 430 ty USD (+16,1% svck) va nhap
khdu dat 409,6 ty USD (+18,4% svck), dwa thdng dw thwong mai Ién 20,5 ty
USD. Két qua nay gan sat véi dy bdo tang trwdng ca ndm cla chung ti la
+15,5% svck cho xuat khdu va +17,5% svck cho nhap khau.

Dau tw cong tir ngan sach Nha nudc trong 11T25 tdng manh 26,8% svck, dat
736,4 nghin ty ddng (29,4 ty USD), twong duong 72,2% ké hoach vén ca nam
va khoang 80% ké hoach Thu tuwéng giao tinh dén ngay 20/11 (so v&i 74% va
80% trong 11T24), cho thy muc tiéu giai ngan ca ndm van kha thi.

FDI dang ky va giai ngan trong 11725 dat lan lwot 33,7 ty USD (+7,4% svck) va
23,6 ty USD (+8,9% svck). Day la mirc gidi ngan FDI cao nhét cho giai doan 11
thang t trwéc dén nay. Dang chu y, du FDI dang ky méi trong 11725 gidm
21,7% svck, nhwng FDI dang ky méi thang 11 ting thang the tw lién tiép, cho
thay niém tin clia nha dau tw nwéc ngoai dang cai thién dan.

Tang trwdng tdng mirc ban 1€ phuc héi yéu sau khi khéng con cac sy kién Ién
nhw thang 8 va thang 9, ddng thoi bj &nh hudng bai tinh trang 10 lut nghiém
trong & nhiéu noi. Téng mirc ban 1& thang 11 chi ting 7,1% svck, trong dé ban
I& hang hoa tang 6,1%, murc thap nhét trong 11 thang qua. Ngwoc lai, dich vu
lwu trd, &n uéng va du lich I& hanh dién bién tich cwe hon véi mie ting lan luot
13,6% va 19,1% trong thang 11. Chung t6i ky vong hoat ddng sé céi thién trong
thang t&i khi tinh hinh 10 lut dwoc kiém soat va nhu ciu tang trong mua |1& hoi.
Tinh chung 11725, tdng m&c ban I& hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung
tang 9,1%, néu loai trir yéu tb gia ting 6,8% (svck nam 2024 +8,9% va +5,8%),
cho thay tiéu dung cai thién so v&i ndm ngoai nhwng van cham.

CPI thang 11 tang 0,45% sv thang truwéc va 3,28% svck, chi yéu do gia thuc
phdm téng cao tai cac khu vuec chiu anh hwéng truc tiép bdi mwa 1t sau bao.
Liy ké& 11725, lam phat binh quan van dwoc kiém soat, ting 3,29% svck, trong
khi lam phat co ban tang 3,2%.
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Hinh 4: Chi s6 PMI san xuéat
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Hinh 5: Chi s6 gia CPI
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Hinh 6: Tang trwéng tin dung

Cac NHTM tw nhan tang lai suat huy dong dé 6n dinh thanh khoan

Tinh dén ngay 27/11/2025, tang trwdng tin dung toan hé thdng da dat méc
16,6% (so v&i 11,9% 11T24). Nhu cau tin dung va thanh toan cao vao cubi ndm
budc cac NHTM téng 1ai suét huy ddng dé bu dap thanh khoan.

Tinh dén ngay 28/11, LSHD ky han ba thang va 12 thang binh quan tai cac
NHTM tw nhan da tang Ién 3,88% (+22 diém co ban sv thang truwéc) va 5,30%
(+11 diém co ban sv thang truéc). Da tang kéo dai sang thang 12 nang LSTG
3 thang va 12 binh quan Ién 1an lwot 4,08% va 5,36% (theo di liéu ngay 12/12).
Nhw vay tinh tir ddu ndm, LSTG binh quan ky han 3 thang va 12 thang da tang
lan lwot 58 diém co ban va 36 diém co ban. Trong khi d6, LSTG trung binh tai
quay & ngan hang hang quéc doanh lai duy tri kha én dinh, 1an lvot 1,9% cho
ky han 3 thang va 4,67% cho ky han 12 thang (c6 moét trwdng hop bao cao téng
nhwng chd yéu & cac kénh online).

Sau mét dot tang lai sudt manh, cang thang thanh khoan hé théng cling da ha
nhiét tlr gitra cudi thang 12, chung t6i ky vong ap lwc tang I4i suét tlr day dén
cudi ndm sé gidm bét va c6 thé én dinh hon.

Hinh 7: Lai suat huy dong tai quay cua cac NHTM
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Thi trworng tién té

LSLNH trong thang 11 duy tri xu hwéng tang, véi 1ai suét trung binh khoang
5,4%, tang 50 diém co ban so v&i mirc trung binh 4,9% trong thang 10. Dang
chu y, LSLNN bat ngé bat tdng vuot mbdc 7% & hau hét cac ky han va duy tri &
vung nay lién tuc trong hai tudn dau thang 12.

NHNN d& st dung nhiéu cong cu gidm ap lwc thanh khoan hé théng, bao gém:

e Bom tién qua OMO: NHNN da bom rong 84,5 nghin ty déng (3.2 ty USD)
trong thang 11 va khoang 61,4 nghin ty déng (2,3 ty USD trong nira dau
thang 12). Theo do, tdng khéi lwgng hop déng repo trén OMO da tang 1én
hon 376 nghin ty déng (14,2 ty USD), mirc cao nhét trong lich str.

o Kéo dai ky han phat hanh Ién 105 ngay. Trong thang 11, NHNN da phat
hanh 26,6 nghin ty ddng hgp déng repo ky han 105 ngay. Mé&c du, chi chiém
khoang 7% téng khdi lwgng phat hanh trong, nhwng day la ky han dai nhat
NHNN tirng str dung.

e Nang lai suat cho vay OMO Ién 4,5%: Phu hop v&i dién bién thj truwong,
NHNN d3 ting 1ai suét cho vay trén thj trong mé (OMO) thém 50 diém co
ban 1én 4,5% tr mrc 4% (duy tri tir thang 9/2024). Trong nam 2024, NHNN
cling da c6 hai lan nang lai sudt OMO tir 4,0% 1&n 4,5%, sau d6 ha xudng
4% khi ap lwc thanh khoan ha nhiét.

e Strdung cac hop déong hoan déi ngoai té: NHNN cong bé thwe hién cac
hop ddng hoan dbi ngoai té (FX swap) ky han 14 ngay. Theo co ché nay,
NHNN sé mua USD giao ngay & mirc VND23.948 va ban ky han & mirc
VND23. Bién phap nay nham cung cap hd tro thanh khoan VND ngan han
(14 ngay) bang cach bom VND vao hé théng théng qua viéc mua USD.

Sau céc can thiép ctia NHNN va déng thai tang 13i suét huy dong & cac NHTM,
LSLNN d& ha nhiét dang ké. Tai ngay 18/12, LSLNH qua dém va ky han mot
tuan da gidm xudng 1an lvot 4,45% va 4,95%.

Cac dong thai ctia NHNN mét lan nira khang dinh quan diém néi 16ng chinh
séach tién t& nham hd tro' tang trwdng kinh té. Tinh hinh thanh khoan hé théng
s& c¢6 nhirng ap lwc nhat dinh it nhat dén thang 1 n&m sau khi nhu ciu thanh
toan téng cao trwdc mua I&, tét. Tuy nhién, ching téi ky vong ngudn tién tir sach
gidi ngan cho cac dy an dau tw cong dwoc bom ra, ap lyc thanh khoan sé phan
nao ha nhiét so v&i giai doan vira qua.

Hinh 9: Bom/hut rong cia NHNN trén OMO
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Hinh 10: Dién bién mét sé dong tién so v&i USD
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Phu hop véi ky vong thi trweng, Fed da cong bd gidm 1ai suét thém 25 diém co
ban trong cudc hop ngay 10/12, danh d4u 1an ha l4i suét thi ba trong nam va
dwa lai suét lien bang xuéng 3,50%—3,75%. Ngan hang trung wong My ciing
cho biét s& bat ddu mua trai phiéu Kho bac ngan han dé hé tro thanh khoan thj
trwdng tir ngay 12/12, véi dot diu khodng 40 ty USD. Ngoai ra, Fed diéu chinh
du bdo tang trwdng kinh té nam 2026 1&n 2,3% tir mirc 1,8% hdi thang 9, trong
khi dw bao lam phat gidm xuéng 2,5% cho nam 2025 va 2,4% cho nam 2026,
va dy bao ty 1& that nghiép ndm 2026 gitr nguyén & marc 4,4%.Véi trién vong
kinh té cai thién trong khi lam phat van cao hon muc tiéu, Fed dy kién chi cat
gidm |ai suat mot 1an méi ndm trong 2026 va 2027.

Tuy nhién, hién tai thj trng van dang ky vong Fed sé ha lai suat hai lan trong
ndm 2026 (c6 thé vao thang 4 va thang 9). Ngoai ra, theo cac bao cao madi nhét,
ty lé that nghiép ctia My trong thang 11 da ting 4,6%, mirc cao nhat trong vong
bdn nam, trong khi CPI toan phan thang 11 tang 2,7% svck, gidm so véi mic
3,0% cla thang trudc va thap hon ky vong thi truéng. Cac di liéu nhin chung
cuing ¢b quyét dinh ctia Fed trong thang 12 ciing nhw trién vong néi 1dng tién té
trong nam 2026.

Sau cudc hop cta Fed, chi s DXY da giam xudng quanh mac 98,5 diém, mirc
thap nhéat trong hai thang, qua dé gitp n dinh tinh hinh ty gia trong nuéc. Tai
ngay 18/12, ty gia USD/VND giao dich & mirc 26,327 ddng, gidm 0,4% so v&i
murc dinh 26,424 déng ghi nhan cudi thang 9, va thu hep ty & trwot gia so voi
USD tir d4u ndm dén nay con 3,2%.

Vi dién bién hién tai, chung t6i cho rang tinh hinh ty gia cudi nam 2025, dau
ndm 2026 sé twong dbi 6n dinh, dwoc hd tro thém tir dong kidu hdi vé truée dip
I&, Tét.

Hinh 11: Ty gia VND/USD so vé&i chi sé6 DXY
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Trai phiéu Chinh phu

KBNN méi hoan thanh 76% ké hoach 2025 trong 11T25

Trong thang 11, KBNN phat hanh 23,5 nghin ty ddng TPCP, gidm 15% so v&i
thang trwdc. Ty 1é trang thau van duy tri kha thap, chi dat 46,5%.
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Chi c6 hai ky han phat hanh thanh céng trong thang 11, bao gdm ky han 10 ndm
(19 nghin ty déng, chiém 81%) va ky han 5 ndm (4,4 nghin ty déng). Loi suat
trang thau tédng nhe 10 diém co ban so v&i thang trudc, 1én mic 3,2% dbi voi
ky han 5 nam va 3,8% dbi v&i ky han 10 ndm. So véi cubi nam 2024, loi suét
trang thau TPCP & thi trudng so cap da tang khoang 90 diém co ban do ap luc
phat hanh I&n trong khi thanh khodn hé thdng cang thdng hon do nhw cau tin
dung cao.

Ly ké 1172025, KBNN da phat hanh 307 nghin ddng TPCP, gidm 4,9% svck
va hoan thanh 76,6% ké hoach diéu chinh (trong thang 10, KBNN da diéu chinh
gidm ké& hoach phat hanh ndm 2025 tir 500 nghin ty ddng xudng khoang 400
nghin ty ddng). D& hoan thanh ké hoach ca ndm, KBNN can phat hanh thém
khoang 100 nghin ty trong thang 12, xap xi 4 1an lwong phat hanh trung binh hai
thang qua. Do dé, ching t6i cho rdng KBNN c6 thé sé& khong hoan thanh ké
hoach ca nam.

Ngoai ra, sau hai nam vang bong, Ngan hang Chinh sach xa hoi (NHCSXH) da
phéat 6 nghin ty ddng trong thang 11 véi 1ai suat dao dong tir 4,15% - 4,25%.

Loi suat TPCP duy tri xu hwéng ting

Twong tw nhw lgi suét trang thau, lgi suat TPCP trén thi trwéng thir cép ciling
tiép tuc tdng khoang 6 dén 22 diém co ban so v&i thang trwdc. Tai ngay
30/11/2025, lgi suat TPCP dwoc ghi nhan & mirc 3,19% (+22,0 diém co ban so
v&i thang trwde) cho ky han 5 nam va 3,89% (+7,2 diém co ban) cho ky han 10
n&m. Tinh chung tlr ddu ndm dén nay, loi suat TPCP trén thj tredng thir cap da
téing khoang 95 dén 100 diém co ban.

Nha dau tw nwdc ngoai mua rong 298 ty déng (11,3 triéu USD) trong thang 11,
danh dau thang mua rong thi hai lién tiép, nang téng gia tri mua rong Iy ké 1&én
3.037 ty déng (115 triéu USD) trén thj trwdng thé cap.

Tbng gia tri giao dich trén thi trudng thir cip trong thang 11 gidm 35% so v&i
thang truwéc, chi dat 253 nghin ddng (9,6 ty USD. Gia tri giao dich trung binh
hang ngay dat hon 12,6 nghin ty dong (480 triéu USD), tdng giam 32% so Vo
thang trwéc. Giao dich outright chiém 80% tdng gia tri giao dich, trong khi giao
dich repo chiém 20%.

Loi suat TPCP c6 thé duy tri xu hwéng tang nhe trong thang 12

O phia cung, KBNH can phat thém 100 nghin ty ddng, g4p 4 1an lwong phat
hanh trung binh trong thang 10 va 11. Trong khi &p lwc thanh khoan cé thé van
tiép dién do nhu cau tin dung va thanh toan téng cao vao cudi ndm. Du vay, ap
Iwc thanh khodn hé théng nhin chung da ha nhiét (mot phén do NHNN thwc hién
nhidu cdng cu dé diéu tiét thanh khoan va ddy manh giai ngan tlr ngudn ngan
sach cho hang loat dw an vao cudi ndm) c6 thé han ché da tang cla loi suét.
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Hinh 13: Mua /ban rong cua khéi ngoai
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Ngudn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH

Ngudn: HNX, VNDIRECT RESEARCH

Trai phiéu doanh nghiép

Theo di¥ liéu tdng hop, cé 42 dot phat hanh TPDN riéng 1é thanh cong trong thang
11/2025 véi tdng gia tri hon 35 nghin ty ddng, gidm 45,5% so v&i thang trudc va
thap hon 1% svck. Lly ké 11725, tbng gia tri phat hanh TPDN riéng 1é dat hon 473
nghin ty dong, tang 34,1% svck.

Hinh 14: Gia tri TPDN phat hanh riéng lé (ty dong) Hinh 15: TPDN phat hanh riéng Ié theo nganh
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Ngudn: HNX, VNDIRECT RESEARCH

1172025

5t phai

Thang 11/2025

Ngudn: HNX, VNDIRECT RESEARCH

Trong T11/25, nhém Ngan hang tré lai la nhém dirng diu vé gia tri phat hanh TPDN
riéng 18 véi 24 dot phat hanh thanh céng cé téng gia tri phat hanh dat hon 18,3 nghin
ty ddng, gidm 34,6% so v&i gia tri phat hanh trong T10/25 va chiém 52,3% tdng gia
tri TPDNRL phat hanh trong T11/25. Nhém dirng thiv hai vé& gia tri phat hanh TPDN
riéng |& trong T11/25 13 nhom Bét dong san, véi 10 dot phat hanh thanh coéng co
tbng gia tri phat hanh dat hon 10,8 nghin ty ddng, gidm 66,3% so vé&i gia tri phat
hanh trong T10/25 va chiém 30,9% téng gia tri TPDN riéng I& phat hanh trong
T11/25.

Lai suat phat hanh trai phiéu binh quan cta nhém Ngan hang trong T11/25 duy tri
4n dinh & mrc 6,5%/nam, trong khi ky han phat hanh binh quan ctia nhém nay giam
nhe xuéng mc 4,15 nam tlr mirc 4,42 nadm cta T10/25.

Lai suat phat hanh trai phiéu binh quan ctia nhém Bat déng san trong T11/25 tang
Ién mirc 10,5%/nam tlr mirc 9,6%/nam cla T10/25, trong khi ky han phat hanh binh
quan trong T11/25 clia nhém nay tang Ién mirc 5,3 nam tir mdrc 2,5 nam cta T10/25.
Lai suét phat hanh binh quan ctia nhém B4t dong san tang kha manh trong T11/25
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c6 moét phan nguyén nhan do ky han phat hanh cla cac dot phat hanh trong T11/25
dai hon dang ké so véi cac dot phat hanh T10/25 ctia nhém nay.

Hinh 16: Lai suat phat hanh TPDNRL binh quéan (%) Hinh 17: Ky han phat hanh TPDNRL binh quan (nam)
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Ngudn: HNX, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: HNX, VNDIRECT RESEARCH
Hinh 18: Lworng TPDN mua lai trwéc han (ty dong) Hinh 19: Lwong TPDN dao han (ty dong)
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Ngudn: HNX, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: HNX, VNDIRECT RESEARCH

Hoat ddng mua lai trwéc han TPDN riéng 1é tiép tuc cham lai trong T11/25 v&i t6ng
gia tri TPDN riéng 1& dwoc mua lai trwéc han dat hon 17,7 nghin ty déng, giam 9%
S0 v6i thang trwdc tuy nhién cao hon 62,4% svck. Liy ké 11T25, téng gia tri mua lai
trwéc han dat hon 274,3 nghin ty ddng, ting 56% svck.

Theo s liéu ctia ching toi trong T12/25 sé& c6 khoang hon 23 nghin ty ddng TPDN
riéng 1& dao han, tang 140% so v&i thang truérce. Ap lwc TPDN sé& ha nhiét tro lai
trong cac thang dau nam 2026 sau khi tding manh trong T12/25.
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Hinh 20: Danh sach cac dot phat hanh TPDN néi bat thang 11/2025

STT Tén Doanh nghiép Nganh nghé hoat Ngay phét hanh Tong gia tri phat Ky han trai Lai suat phat

déng hanh (ty dong)  phiéu (nam)  hanh (%/ndm)
1 CTCP Dich Vu Cép Treo Ba Na Khac 26/11/2025 750 5,0 10,5
2 NHTMCP Lgc Phat Viét Nam Ngan hang 27/11/2025 1.500 7,0 7,03
8 Coéng Ty TNHH MTV Vipico B4t dong san 28/11/2025 780 8,0 9,3
4 NHTMCP Ky Thwong Viét Nam Ngéan hang 28/11/2025 2.000 3,0 6,5
5 CTTNHH Lién Doanh Bau Tw Xay Dung Tam Trinh B4t dong s&n 28/11/2025 900 8,0 9,2
6 CTCP DAu Tw Xay Dung Thai Son B4t dong san 28/11/2025 4.000 2,0 12,5
7 NHTMCP Bau Tw Va Phat Trién Viét Nam Ngan hang 24/11/2025 590 8,0 6,08
8 NHTMCP Pau Tw Va Phat Trién Viét Nam Ngéan hang 24/11/2025 702 7,0 6,03
9 NHTMCP Phan Bac A Ngan hang 25/11/2025 1.000 3,0 6,7
10 Tap Boan Vingroup Tap doan danganh  27/11/2025 1.000 3,0 12
11 CTCP Dau Tw Va Phét Trién Ha Tang Nam Quang B4t dong san 26/11/2025 1.000 7,0 9
12 NHTMCP Phat Trién TP H& Chi Minh Ngén hang 26/11/2025 1.000 3,0 6,7
13 CTCP May- Diém Sai Gon San xuét 21/11/2025 1.000 9,0 9
14 CTCP Hang Khéng Vietjet Van tai - Logistic 24/11/2025 1.000 5,0 10
15 NHTMCP Phuong Béng Ngéan hang 20/11/2025 1.500 3,0 6,6
16 Céng Ty TNHH MTV Vipico B4t dong sén 14/11/2025 1.000 8,0 9,3
17 CTCP Tap Boan PauTw LP.A Dich vu tai chinh 18/11/2025 1.416 5,0 9,5
18 NHTMCP Hang Hai Viét Nam Ngén hang 13/11/2025 1.000 3,0 52
19 NHTMCP Phat Trién TP H5 Chi Minh Ngén hang 18/11/2025 800 3,0 6,7
20 NHTMCP Quéc Té Viét Nam Ngan hang 17/11/2025 3.000 3,0 6,4
21 CTCP Dau Tw Va Phat Trién Ha TAng Nam Quang B4t dong san 15/11/2025 1.000 8,0 9
22 NHTMCP Phan Bac A Ngan hang 13/11/2025 800 3,0 6,7
23 Tap Doan Dau Tw & Phat Trién Cong Nghiép Becamex Bt dong san 10/11/2025 660 3,0 10,3
24 NHTMCP Viét Nam Thinh Vwong Ngén hang 12/11/2025 1.000 3,0 6,2
25 NHTMCP Phwong Béng Ngan hang 05/11/2025 1.000 2,0 6,5

Ngudn: HNX, VNDIRECT RESEARCH
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Bé&o céo nay dwoc viét va phat hanh bai Khbi Phan tich va Tw van dau tw - Cong ty C6 phan Chiing khoan VNDIRECT. Théng tin trinh
bay trong bao céo dya trén cac ngudn dwoc cho la dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cac ngudn tin nay bao gém théng tin trén san
giao dich chirng khoan hoac trén thi trudng noi ¢d phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao céo dwoc cong b clia cong ty,
théng tin dwoc cong bd réng rai khac va cac théng tin theo nghién ctvu clia ching téi. VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé d6 chinh
xac hay day dd cla nhirng thong tin nay.

Quan diém, du bao va nhirng wéc tinh trong bao cdo nay chi thé hién y kién cia tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhiing quan diém nay
khong thé hién quan diém chung clia VNDIRECT va c6 thé thay d6i ma khong can théng bao trudc.

Bé&o c4o nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho cac nha dau tw ctia Cong ty C4 phan Ching khoan VNDIRECT tham khao va
khong mang tinh ch&t m&i chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thdo luan trong béo céo nay. Cac nha dau tw nén cé cac
nhan dinh ddc lap v& théng tin trong bao cao nay, xem xét cac muc tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cau dau tw cla
minh, tham khao y kién tw van tir cac chuyén gia vé cac van dé quy pham phép luat, tai chinh, thué va céac khia canh khac truwéc khi
tham gia vao bat ky giao dich ndo vé&i cb phiéu clia (cac) cong ty duwgc dé cap trong bao cdo nay.

VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé bat ctr két qua nao phat sinh tir viéc str dung néi dung ctia bao cao dwdi moi hinh thirc. Ban
bao cdo nay la san phém thudc s& hiru cia VNDIRECT, nguwoi st dung khong dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra dbi, dang tai lén
cac phwong tién truyén théng ma khong cé sy dong y bang van ban cltia VNDIRECT.

Khuyén nghicdé Dinh nghia:

phiéu
KHA QUAN Kha nang sinh 16i clia ¢b phiéu tir 15% tré [én trong vong 12 thang téi.
TRUNG LAP Kha nang sinh 1i ctia cd phiéu ndm trong khoang ttr -10% dén 15% trong vong 12 thang t&i

KEM KHA QUAN  Kha nang sinh & clia cb phiéu thp hon -10% trong vong 12 thang téi.

Khuyén nghj dau tw dwoc dwa ra dua trén khé nang sinh 161 dw kién ctia cb phiéu, duoc tinh bang tdng cta (i) chénh léch phan tram
gitra gia muc tiéu va gia thi trwdng tai thdi diém cong bd bao céo, va (i) ty suat cb tirc dw kién. Trir khi dwoc néu rd trong bao céo,
cac khuyén nghi dau tw cé thoi han dau tw 1a 12 thang.

Khuyén nghi Dinh nghia:

nganh

TICH cycC Cac cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tich cuc, tinh trén co s& vén héa thi trwérng gia quyén
TRUNG TiNH Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi trung binh, tinh trén co s& vén héa thi trwéng gia quyén
TIEU CUC Cac cb phiéu trong nganh co khuyén nghi tiéu cuc, tinh trén co s& vén hoa thi trwdng gia quyén

Hoang Viét Phwong — Giam déc Khéi Nghién ctru va Tw van dau tw
Email: phuong.hoangviet@vndirect.com.vn

Trwong Thanh Nguyén — Chuyén vién phan tich cap cao
Email: nguyen.truongthanh@vndirect.com.vn

Nguyén Ba Khwong — Chuyén vién phan tich cap cao
Email: khuong.nguyenba@vndirect.com.vn

Céng ty Cé phan Chirng khoan VNDIRECT

Sb 1 Nguyén Thwong Hién — Phuong Hai Ba Truwng — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn
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