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Å7ԆƴƘƘԜԏƴƎƴԏƛƭԈƴƎǘƛԁƴǘԄǘƛԀǇǘԚŎŚԜԓŎduy trì ƴƘӹƳƘԌǘǊԓchoƳԚŎtiêuǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎkinhǘԀcao. Tuynhiên, lãiǎǳӳǘhuyŚԍƴƎvà cho vayǾԁŎԎōӲƴŚńǘӱƻŚłȅvàǎӿŘӴƴǘƘƛԀǘ

ƭӷǇƳԍǘƳӼǘōӹƴƎƳԏƛcaoƘԎƴƴԁƴlãiǎǳӳǘ2025. TínŘԚƴƎŚԜԓŎnӸƴdòngƘӱƴŎƘԀchovayōӳǘŚԍƴƎǎӲƴό.7{ύkhôngǾԜԓǘquáǘԉŎŚԍǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎchung13%ŚԂƘԜԏƴƎvào

ƭƟƴƘǾ֔ŎԜǳtiên làǎӲƴȄǳӳǘtiêu dùng.

ÅChínhsáchtài khóaǎӿlàǘǊԇƴƎtâm trong thúcŚӵȅǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎkinhǘԀŎԛŀ±ƛԄǘNamkhi chínhsáchǘƛԁƴǘԄkhôngcònƴƘƛԁǳŘԜŚԆŀ.bŇƳ2026,ŚӴǳǘԜcôngǎӿǘƛԀǇǘԚŎlàƭƟƴƘǾ֔Ŏ

ŚԜԓŎԜǳtiên thúcŚӵȅkhiǘƭ֗Ԅƴԓcông/GDPŎԛŀ±ƛԄǘNamcònǘƘӳǇ, thúcŚӵȅphátǘǊƛԂƴŎԎǎԑƘӱǘӴƴƎǎӿgiúpchi phí logisticǘӱƛ±ƛԄǘNamƎƛӲƳȄǳԉƴƎ, quaŚƽgiánǘƛԀǇǘŇƴƎƪƘӲƴŇƴƎ

thu hút dòngǾԉƴFDIvào±ƛԄǘNam.

ÅCácƴƎƘԆǉǳȅԀǘvàǇƘԜԎƴƎƘԜԏƴƎhànhŚԍƴƎthúcŚӵȅǎ p֔hátǘǊƛԂƴŎԛŀcácthànhǇƘӴƴkinhǘԀǎӿǘƛԀǇǘԚŎlà kimŎƘԅnamŚԆƴƘƘԜԏƴƎdòngǘƛԁƴŚӴǳǘԜtrên TTCKtrongƴŇƳ2026,

tuy nhiêndòngǘƛԁƴǎӿŘӴƴphânhóaǘӷǇtrung vàoƴƘ֓ƴƎdoanhƴƎƘƛԄǇŎƘӳǘƭԜԓƴƎΣǘƘ֔Ŏǎ Ś֔ԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛǘ c֑ácƴƎƘԆǉǳȅԀǘ.

ÅNângƘӱƴƎǘƛԀǇǘԚŎlàŎƘԛŚԁŚӴǳǘԜƭԏƴvà dàiƘӱƴǘӱƛTTCK±ƛԄǘNam.YȆŚłƴƘgiáŎǳԉƛcùngŎԛŀtháng3ƴԀǳŚԜԓŎthôngqua,dòngǾԉƴƴƎƻӱƛŎƘԛŚԍƴƎǎӿŚƛǘǊԜԏŎcácǉǳǘ֖ƘԚŚԍƴƎ

vào±ƛԄǘNamgiúpǘƘԆǘǊԜԐƴƎcóƭԜԓƴƎǘƛԁƴƳԏƛΣǘŇƴƎǎ ԋ֔ƴŚԆƴƘvàminhōӱŎƘchoǘƘԆǘǊԜԐƴƎ. NhómŎԋǇƘƛԀǳŚԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛǎӿlàƴƘ֓ƴƎdoanhƴƎƘƛԄǇŚӴǳngànhcóquymôǾԉƴhóa

ƭԏƴΣǘƛԁƳƴŇƴƎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎԋƴŚԆƴƘ, ngoàira nhómŎԋǇƘƛԀǳŎԛŀcácCTCKtopŚӴǳŎǷƴƎƪȆǾԇƴƎŚԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛ.

Å¢ŇƴƎǘǊԜԑƴƎƭԓƛƴƘǳӷƴrõ ràng, biênƭԓƛƴƘǳӷƴŎӲƛǘƘƛԄƴƪԀǘƘԓǇǾԏƛŚԆƴƘgiá cònƘԓǇlýǎӿlàǘǊԇƴƎǎԉquanǘǊԇƴƎƴƘӳǘǾԏƛǾƛԄŎƭ֔ŀŎƘԇƴŎԋǇƘƛԀǳcho 2026: khi cácŚԍƴƎƭ֔Ŏ2025

khôngcònƳԏƛƴƘԜƪȆǾԇƴƎchínhsách, lãiǎǳӳǘŚńǘӱƻŚłȅvàŘӴƴŚƛlên, nângƘӱƴƎlênǘƘԆǘǊԜԐƴƎƳԏƛƴԋƛ,ŚӵȅƳӱƴƘŚӴǳǘԜcông. VìǾӷȅ, 2026Ř b֔áoǎӿǘƛԀǇǘԚŎlàƳԍǘƴŇƳphânhóa

ƳӱƴƘvàǘӷǇtrung vàogiáǘǊԆǘƘӷǘ.

Å7ԆƴƘgiáVN-Index2026: PE15ǾӶƴԑvùngǘԜԎƴƎŚԉƛƘӳǇŘӶƴ, quanhƳԝŎtrung bình 10ƴŇƳ, vàǘƘӷƳchícònƘӳǇŘӶƴƘԎƴƴԀǳƭƻӱƛǘǊ֑tácŚԍƴƎŎԛŀnhómVingroupthìǎӿŚƛԁǳŎƘԅƴƘ

ǾԁƳԝŎPE12.9.7ƛԁǳnàyhàmýǊӹƴƎǘƘԆǘǊԜԐƴƎƴŇƳ2026ƴԀǳnhìnԑgócŚԍphânhóaŎ֔ŎŚƻӱƴŎԛŀƴŇƳ2025vàŚԆƴƘgiásaubóc táchcóǘƘԂǘƛԀǇǘԚŎlàƳԍǘƴŇƳphânhóavàŎƘԇƴ

ƭԇŎŎԛŀdòngǘƛԁƴ.

ÅbƘ֓ƴƎȅԀǳǘԉcóǘƘԂgâyōƛԀƴŚԍƴƎƳӱƴƘchoǘƘԆǘǊԜԐƴƎ:bŇƳ2026,ǘƘԆǘǊԜԐƴƎŎƘԝƴƎkhoánkhôngŎƘԅŎƘԆǳtácŚԍƴƎǘǘ֑ŇƴƎǘǊԜԑƴƎkinhǘԀmà cònǘǎ֑ t֔hayŚԋƛŎԛŀcácōƛԀƴǎԉǾƟ

mô thenŎƘԉǘƴƘԜlãiǎǳӳǘΣǘ g֗iá vàŚԆŀchínhǘǊԆtoànŎӴǳ.bƘ֓ƴƎȅԀǳǘԉnày cóǘƘԂlàmŘԆŎƘŎƘǳȅԂƴdòngǘƛԁƴƎƛ֓ŀcácnhóm tàiǎӲƴΣŚԊƴƎǘƘԐƛkíchƘƻӱǘquá trình táiŚԆƴƘgiáǘƘԆ

ǘǊԜԐƴƎtheoƳԍǘchuƪȆƳԏƛthayvìŎƘԅǘӱƻraōƛԀƴŚԍƴƎƴƎӸƴƘӱƴ;
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aԝŎ ƪƘǳȅԀƴ ƴƎƘԆ ǘԉƛ ǘƘƛԂǳŎԛŀ LaC όо ǘƘłƴƎύ
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ChínhsáchǘƛԁƴǘԄǘƘӷƴǘǊԇƴƎ,ŎƘӳǇƴƘӷƴƴԁƴlãiǎǳӳǘƳԏƛkhôngcònǘƘӳǇƴƘԜƴƘ֓ƴƎƴŇƳ2023, 2024

vàŚӴǳ2025

[ԜԓƴƎŘ ǘ֔ǊU֓SDtínhŚԀƴŎǳԉƛ2025ԜԏŎtínhŎƘԅŚԛ2,1 thángƴƘӷǇƪƘӵǳ, ǘƘӳǇƘԎƴƴƘƛԁǳsoǾԏƛ

ƪƘǳȅԀƴƴƎƘԆŎԛŀIMF. CácNHTWtrênǘƘԀƎƛԏƛŎǷƴƎŚńŎƘӳǇƴƘӷƴƳӼǘōӹƴƎlãiǎǳӳǘƳԏƛcaoƘԎƴdoǾӷȅ

ƴԀǳŎԉƎӸƴƎneo lãiǎǳӳǘǘƘӳǇƘӺƴthì VNDǎӿŎƘԆǳápƭ֔ŎƳӳǘgiáƳӱƴƘkhi mà khôngcóŚԛƴƎǳԊƴUSD

Ř ǘ֔ǊŚ֓ԂcanǘƘƛԄǇ.

¢ƭ֗ԄtínŘԚƴƎ/GDPŎԛŀ±ƛԄǘNamԜԏŎŚӱǘ147%vàoŎǳԉƛ2025,ƴԀǳǘƛԀǇǘԚŎduy trìǘԉŎŚԍǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎ

tínŘԚƴƎ16-17%chúngtôi ԜԏŎtính sangƴŇƳ2026ǘƭ֗Ԅnày cóǘƘԂŚӱǘ160%vàŚԀƴƴŇƳ2030ǎӿlên

180-185%ǘƘǳԍŎnhómcaoƴƘӳǘǘƘԀƎƛԏƛ.±ƛԄŎǘƛԀǇǘԚŎōԎƳtínŘԚƴƎǾԏƛǘԉŎŚԍcaovàoƴԁƴkinhǘԀgây

ǘƛԁƳӵƴƴԓȄӳǳvàbongbóngtàiǎӲƴ.

bԀǳǘƭ֗Ԅtín ŘԚƴƎ/GDPǘƛԀǇǘԚŎǘŇƴƎ, Ř ǘ֔Ǌƴ֓ƎƻӱƛƘԉƛǘƛԀǇǘԚŎƎƛӲƳǎӿƪƘƛԀƴƴƛԁƳtin b7¢bbvào

±ƛԄǘNamƎƛӲƳƳӱƴƘ,ǘ Ś֑ƽǎӿƪƘƛԀƴchi phí huyŚԍƴƎǾԉƴŚԂphátǘǊƛԂƴcácsiêuŘ á֔nŎԎǎԑƘӱǘӴƴƎ

trongǘԜԎƴƎlaiǘŇƴƎƳӱƴƘ.±ƛԄǘNamǎӿŎӴƴphátǘǊƛԂƴǘƘԆǘǊԜԐƴƎǾԉƴƘƛԄǳǉǳӲƘԎƴƴ֓ŀ

5Ԝ ƴԓ ǘƝƴ ŘԚƴƎκD5tΣ нлмр-2026F
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7ԊƴƎ phatrongŚƛԁǳhành chínhsáchǘƛԁƴǘԄ

DƛӲƳlãi ǎǳӳǘƘԌǘǊԓkinhǘԀƘӷǳCOVID, 

¢ŇƴƎlãi ǎǳӳǘƪƛԂƳsoátƭӱƳphát.

¢оκнлноΣ {.± Ƙӱ ƭńƛ ǎǳӳǘ Śƛԁǳ ƘŁƴƘ ƘԌ ǘǊԓ ƪƛƴƘ 

ǘԀ ǘǊƻƴƎ ƪƘƛ C95 ǾӶƴ ƴŜƻ ƭńƛ ǎǳӳǘ Ŏŀƻ

ό[ƛşƴ ǘԚŎ ǇƘӲƛ ōłƴ ¦{5 ƘԌ ǘǊԓ ǘ֗ Ǝƛłύ

Lãiǎǳӳǘbìnhquânliên ngânhàng
±ƛԄǘ bŀƳΣ ƪȆƘӱƴqua ŚşƳ

I. CĆC TRְ C֤T VǪ MĎ & TRIԛN V֘NG TH֖ TRһ֨NG
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CPIƴŇƳ2025duy trì ԑƳԝŎ3,31%,ǘƘӳǇƘԎƴƴƎԜԒƴƎƳԚŎtiêu 4ς4,5%,ǘӱƻŘԜŚԆŀŚԂŎԎ

quanŚƛԁǳhànhǘƛԀǇǘԚŎduy trì chínhsáchǘƛԁƴǘԄԋƴŚԆƴƘƴƘӹƳƘԌǘǊԓǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎkinhǘԀ.

TrongōԉƛŎӲƴƘlãiǎǳӳǘŚƛԁǳhànhǾӶƴŚԜԓŎneoԑƳԝŎǘƘӳǇΣƳӼǘōӹƴƎlãiǎǳӳǘhuyŚԍƴƎ

ƴƘƛԁǳƪƘӲƴŇƴƎhìnhthànhvùngcânōӹƴƎƳԏƛcaoƘԎƴƴŇƳ2025do ápƭ֔ŎŎӱƴƘtranh huy

ŚԍƴƎkhiǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎduytrìԑƳԝŎcao.

±ԏƛlãiǎǳӳǘhuyŚԍƴƎƪȆƘӱƴ12 thángquanh5ς6%vàlãiǎǳӳǘchovayǎӲƴȄǳӳǘςkinhdoanh

ƪƘƻӲƴƎ7ς8%, chi phíǾԉƴŎԛŀdoanhƴƎƘƛԄǇŚńǘŇƴƎsoǾԏƛgiaiŚƻӱƴƴԏƛƭԈƴƎǘǊԜԏŎƴƘԜƴƎ

ǾӶƴǘƘӳǇƘԎƴŚłƴƎƪԂsoǾԏƛǘǎ֗ǳӳǘsinhƭԐƛtrung bìnhquanhƳԝŎ12%/ƴŇƳ.7ƛԁǳnàycho

ǘƘӳȅmôiǘǊԜԐƴƎǘƛԁƴǘԄŚŀƴƎŎƘǳȅԂƴsangǘǊӱƴƎthái trung tính -ǘƛԁƴkhôngcònάǊӾέƴƘԜƴƎ

ŎǷƴƎŎƘԜŀŚԛάŚӸǘέŚԂkìmhãmchuƪȆŚӴǳǘԜvàǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎƭԓƛƴƘǳӷƴdoanhƴƎƘƛԄǇ

[ӱƳphátƳԚŎtiêuƴŇƳ2026: 4,5%

[ӱƳphátŎƘԜŀǇƘӲƛlàǾӳƴŚԁŚłƴƎloƴƎӱƛtrongƴŇƳ2026, ápƭ֔ŎǎӿŎƘԛȅԀǳŚԀƴvàoŚӴǳ

ƴŇƳkhi giáhànghóavàǘƘ֔ŎǇƘӵƳǘŇƴƎ, còngiáȄŇƴƎŘӴǳǇƘӴƴƭԏƴcácbênŚԁǳŘ b֔áoǎӿ

duy trìƳԝŎǘƘӳǇtrongƴŇƳ. (TheoǘƘԉƴƎkê, giáȄŇƴƎŘӴǳǘŇƴƎ6%cóǘƘԂlàm CPIǘŇƴƎ0,2

ŚƛԂƳ%)

=>/ԎǎԑŚԂŎԎquanŚƛԁǳhành duy trì ƴԁƴlãi ǎǳӳǘǘƘӳǇƘԌǘǊԓƳԚŎtiêu ǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎ

kinhǘԀ.

YԀǘthúcƴŇƳ2025,±b7Ƴӳǘgiá 3,2% soǾԏƛŚԊƴƎUSD. TuynhiênԑǘƘԆǘǊԜԐƴƎǘ d֔o có

ƴƘ֓ƴƎǘƘԐƛŚƛԂƳŚԊƴƎ±b7ŚńƳӳǘgiá7%soǾԏƛUSD,trong khi USDlàƳԍǘŚԊƴƎǘƛԁƴƳӳǘ

giáƳӱƴƘtrongƴŇƳ2025. SangƴŇƳ2026±b7Ř b֔áoǎӿǘƛԀǇǘԚŎƳӳǘgiátrong biênŚԍ2-

3%soǾԏƛŚԊƴƎUSDkhi nhuŎӴǳǾԁUSDcònǘƛԀǇǘԚŎduy trìƳԝŎcaotrongƴƘ֓ƴƎƴŇƳǘԏƛ

ƴԀǳƴƎǳԊƴcungUSDtrongƴԜԏŎkhôngŚԜԓŎōԋsungƪԆǇǘƘԐƛΣŚӼŎōƛԄǘnhuŎӴǳhuyŚԍƴƎ

USDŚԂphátǘǊƛԂƴcácŘ á֔nŎԎǎԑƘӱǘӴƴƎtrong giaiŚƻӱƴǘԏƛlàǊӳǘcao.
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FED - 3,63%
BOE - 3,75%

BOJ - 0,75%

PBOC - 3,00%

ECB - 2,15%

bԁƴlãi ǎǳӳǘƳԏƛ н-4%

DùxuŚƛԁǳhànhchínhsáchlãiǎǳӳǘƎƛ֓ŀcácNHTWcóǘƘԂphânŎ֔ŎΣƴƘԜƴƎcóƳԍǘŚӼŎŚƛԂƳchungchínhlà chi phíǎ Ř֒ԚƴƎǾԉƴŎԛŀtoànŎӴǳŚńǘƘƛԀǘƭӷǇƳԍǘƴԁƴƳԏƛvà khôngcònǊӾ

ƴƘԜǘǊԜԏŎCOVID.±ƛԄǘNamŚńŎƘԛŚԍƴƎŚƛǘǊԜԏŎtrongƘƻӱǘŚԍƴƎŚƛԁǳhànhlãiǎǳӳǘƘԌǘǊԓƴԁƴkinhǘԀƪƘƛԀƴápƭ֔Ŏǘg֗iáǘŇƴƎcaotrongƴŇƳ2025,ōԜԏŎsangƴŇƳ2026ápƭ֔Ŏlênǘ֗

giáǎӿǾӶƴcònƴƘԜƴƎǎӿƴƘӽnhàngƘԎƴkhi xuƳӼǘōӹƴƎlãiǎǳӳǘtoànŎӴǳŚńԋƴŚԆƴƘƘԎƴΣFEDǘƛԀǇǘԚŎƘӱlãiǎǳӳǘǾԏƛǘԉŎŚԍŎƘӷƳƘԎƴtrong khiƳӼǘōӹƴƎlãiǎǳӳǘŎԛŀ±ƛԄǘNamŚń

ǘŇƴƎcaoƘԎƴǘŎ֑ǳԉƛ2025.

bƎǳԊƴ: VFS ǘԋƴƎƘԓǇ

[ńƛ ǎǳӳǘ ǘƻŁƴ ŎӴǳ ƎƛӲƳ ŎƘӷƳ ƭӱƛΣ ԋƴ ŚԆƴƘ ŘӴƴ ǘӱƛ ƳӼǘ ōӹƴƎ Ƴԏƛ
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¢ Ŏ֑ǳԉƛƴŇƳ2025, cácŎƘԅǎԉǎӲƴȄǳӳǘvàȄǳӳǘƪƘӵǳghiƴƘӷƴǎ Ŏ֔ӲƛǘƘƛԄƴrõ nét khi PMIvà IIPduy trì

trênƳԝŎtrung bình 5ƴŇƳΣchoǘƘӳȅƘƻӱǘŚԍƴƎǎӲƴȄǳӳǘŚŀƴƎōԜԏŎvào phaǇƘԚŎƘԊƛvàƳԑǊԍƴƎ.

7ԍƴƎƭ֔ŎchínhŚԀƴǘǎ֑ Ŏ֔ӲƛǘƘƛԄƴŎԛŀnhuŎӴǳbênngoài,ƪԀǘƘԓǇǾԏƛxuƘԜԏƴƎǇƘԚŎƘԊƛŘӴƴŎԛŀtiêu

dùngƴԍƛŚԆŀΣquaŚƽǘ֑ƴƎōԜԏŎthúcŚӵȅnhuŎӴǳŚӴǳǘԜvàƳԑǊԍƴƎǎӲƴȄǳӳǘŎԛŀkhuǾ֔Ŏdoanh

ƴƎƘƛԄǇ.

KhiƴŇƴƎƭ֔ŎǎӲƴȄǳӳǘvàŚԎƴhàngŎӲƛǘƘƛԄƴΣƪƘӲƴŇƴƎƘӳǇǘƘԚǾԉƴŎԛŀkhuǾ֔ŎǎӲƴȄǳӳǘςkinh doanh

ŚԜԓŎnânglênŚłƴƎƪԂ.YԀǘƘԓǇǾԏƛŚԆƴƘƘԜԏƴƎŚƛԁǳhànhŎԛŀChínhǇƘԛԜǳtiên tínŘԚƴƎchocácƭƟƴƘ

Ǿ֔Ŏǘӱƻra giáǘǊԆgiaǘŇƴƎǘƘ֔ŎΣŚƛԁǳnàyǘӱƻŚƛԁǳƪƛԄƴŚԂdòngǾԉƴŘԆŎƘŎƘǳȅԂƴǘǊԑƭӱƛkhuǾ֔ŎǎӲƴ

ȄǳӳǘthayvìǘӷǇtrung vàotàiǎӲƴ.

5ƛԃƴōƛԀƴnàyƳԑraǘǊƛԂƴǾԇƴƎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎrõ nétƘԎƴchocácngànhǎӲƴȄǳӳǘvàȄǳӳǘƪƘӵǳtrongƴŇƳ

2026, ŚԊƴƎǘƘԐƛŚӼǘƴԁƴǘӲƴƎcho chuƪȆǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎƭԓƛƴƘǳӷƴdoanhƴƎƘƛԄǇƎӸƴǾԏƛǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎ

ǘƘ֔ŎŎԛŀƴԁƴkinhǘԀ.

¢Ɲƴ ŘԚƴƎ Śӵȅ ǾŁƻ ƭƟƴƘ Ǿ֔Ŏ ǎӲƴ ȄǳӳǘΣ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ ǘƘ֔Ŏ ŎƘӳǘ

bƎǳԊƴ: VFS ǘԋƴƎƘԓǇ
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TínhŚԀƴ25/12/2025,ǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎtoànƘԄǘƘԉƴƎŚӱǘ17,87%vàŚԀƴŚԀƴƘԀǘƴŇƳconǎԉnàyŚńǘŇƴƎlên 19,1%. TínŘԚƴƎǘƘԜԐƴƎŚԜԓŎŚӵȅƳӱƴƘtrongƴƘ֓ƴƎngàyŎǳԉƛƴŇƳŚԂ

cácngânhàngcóƳԍǘƴԁƴtínŘԚƴƎcaoƘԎƴchoƳԚŎtiêuǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎtrongƴŇƳƳԏƛ,ŚƛԁǳnàyŎǷƴƎƪƘƛԀƴǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎtrong tháng1 hàngƴŇƳǘƘԜԐƴƎԑƳԝŎâm.

bŇƳ2026±ƛԄǘNamŚӼǘƳԚŎtiêuǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎŎƘԅ15%,ǘƘӳǇƘԎƴƴŇƳ2025ƴƘԜƴƎŎǷƴƎԑƳԝŎtrung bìnhcácƴŇƳ2020-2024vàԑtrênƳԍǘƴԁƴtínŘԚƴƎcaoƘԎƴƴƘƛԁǳsoǾԏƛ

ǘǊԜԏŎ. VFSchoǊŇƴƎƳԚŎtiêuǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎnàylàǘƘӷƴǘǊԇƴƎƴƘԜƴƎƘԓǇlý trongōԉƛŎӲƴƘǘƭ֗ԄtínŘԚƴƎtrên GDPŎԛŀ±ƛԄǘNamŚŀƴƎԑƴƎԜԒƴƎŎӲƴƘbáovàƴԁƴkinhǘԀŎǷƴƎŎӴƴ

phátǘǊƛԂƴŚŀŘӱƴƎthêm cáckênhŘӶƴǾԉƴkhácthayvìquáǇƘԚǘƘǳԍŎvàotínŘԚƴƎ.

2026ŎǷƴƎlàǘƘԐƛŚƛԂƳtínŘԚƴƎŎӴƴŚԜԓŎƴӸƴdòngƘԓǇlý khi theoǘƘԉƴƎkê tính riêngnhóm.7{ŚńŎƘƛԀƳ20-30%ǘԋƴƎtínŘԚƴƎtoànƘԄǘƘԉƴƎ.bԀǳxétǘǘ֗ǊԇƴƎtínŘԚƴƎtheoƭƟƴƘǾ֔Ŏcó

ǘƘԂǘƘӳȅtínŘԚƴƎŎƘԛȅԀǳǘŇƴƎԑά5ԜƴԓtínŘԚƴƎchoI7khácέtrong khiǘǘ֗ǊԇƴƎŘԜƴԓtínŘԚƴƎchoǎӲƴȄǳӳǘ, côngƴƎƘƛԄǇ, xâyŘ֔ƴƎƘӴǳƴƘԜkhôngǘŇƴƎquaƴƘƛԁǳƴŇƳ,ǘƘӷƳchícòn

suyƎƛӲƳ. TrongŘԜƴԓtínŘԚƴƎchoƘƻӱǘŚԍƴƎkhácŎƘԛȅԀǳǇƘӲƴánh tínŘԚƴƎԑƭƟƴƘǾ֔Ŏcho vaykinh doanh.7{và trongƴŇƳ2026xuƘԜԏƴƎnàyǎӿŚԜԓŎŚƛԁǳǘƛԀǘƭӱƛcóǘƘԂgâyӲƴƘ

ƘԜԑƴƎƭԏƴŚԀƴxuƘԜԏƴƎnhóm.7{.

NHNNyêuŎӴǳǘԉŎŚԍǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎŘԜƴԓchovayōӳǘŚԍƴƎǎӲƴό.7{ύkhôngǾԜԓǘǘԉŎŚԍǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎchungŎԛŀchínhngânhàngŚƽsoǾԏƛŎǳԉƛƴŇƳ2025.bƎƘƟŀlà,ƴԀǳngân

hàngcóƘӱƴƳԝŎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎchung13%thìŘԜƴԓchovay.7{ŎǷƴƎŎƘԅŚԜԓŎǘŇƴƎǘԉƛŚŀ13%soǾԏƛŎǳԉƛƴŇƳ2025.
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N¹ng, l©m thֳy sӶn - Gi§ tr֗  (M)
ņҺn v֗: Tׁ VND

C¹ng nghi֓p v¨ X©y dֽng - Gi§ tr֗ (M)
ņҺn v֗: Tׁ VND

ThҼҺng mӴi, vԀn tӶi v¨ vi֑n th¹ng - Gi§ tr֗ (M)
ņҺn v֗: Tׁ VND

C§c hoӴt Ľ֥ng kh§c - Gi§ tr֗ (M)
ņҺn v֗: Tׁ VND
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¢Ɲƴ ŘԚƴƎ ŚԜԓŎ ƴӸƴ ŘƼƴƎ ǘǊƻƴƎ нлнсΣ ōӳǘ ŚԍƴƎ ǎӲƴ Ƙӱ ƴƘƛԄt
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.ƛԀƴ ǎԉ ǾƟ Ƴƾ
/Ӳƛ ǘƘƛԄƴ

κǎǳȅ ƎƛӲƳ
IƛԄƴ ǘǊӱƴƎ ǾŁ ŚԆƴƘ ƘԜԏƴƎ

GDP
bŇƳ2025ƳԚŎtiêu GDPhoànthànhƴƎƻӱƴƳԚŎΣƘԜԏƴƎǘԏƛƴŇƳ2026làƴŇƳŚӴǳǘǊƛԂƴkhaiƪԀƘƻӱŎƘphátǘǊƛԂƴkinhǘԀxãƘԍƛ5ƴŇƳŚԊƴƎ

ǘƘԐƛŎǷƴƎlàƴŇƳŚӴǳŎԛŀƴƘƛԄƳƪȆƳԏƛdoǾӷȅƳԚŎtiêuǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎǊӳǘƭԏƴlênŚԀƴ10%

CPI
[ӱƳphátƴŇƳ2025ǾӶƴŚӱǘŚԜԓŎƳԚŎtiêuŚԁra, tuy nhiênŎƘԅǎԉnàyŚŀƴƎǇƘӲƴánhkhôngŚǵƴƎǘԉŎŚԍƳӳǘgiáŎԛŀŚԊƴƎǘƛԁƴ. SangƴŇƳ

2026ƭӱƳphát cóǘƘԂƎӼǇápƭ֔ŎƭԏƴƘԎƴkhiƴԁƴkinhǘԀcácƴԜԏŎǇƘԚŎƘԊƛΣgiáŚƛԄƴΣgiáŘӴǳǘŇƴƎǎӿgâyápƭ֔ŎlênƳӼǘōӹƴƎgiáchung.

¢֗ Ǝƛł

7ԊƴƎ±b7khó tránhŚŁƳӳǘgiákhi nhuŎӴǳǘǊƛԂƴkhai cácŘ á֔nƭԏƴtrongƴƘ֓ƴƎƴŇƳǘԏƛǎӿŎӴƴhuyŚԍƴƎƭԜԓƴƎƴƎƻӱƛǘԄƭԏƴǘ ǘ֑ԋŎƘԝŎ

ǉǳԉŎǘԀΣŚӵȅnhuŎӴǳUSDǘƛԀǇǘԚŎǘŇƴƎcao. CácNHTWtrênǘƘԀƎƛԏƛtrongƴŇƳ2026có xuƘԜԏƴƎƎƛԋ֓ƴŚԆƴƘvàǘƛԀǇǘԚŎƘӱlãiǎǳӳǘgóp

ǇƘӴƴǘg֗iáōԏǘŎŇƴƎǘƘӺƴƎΣtuy nhiênƳӼǘōӹƴƎlãiǎǳӳǘƳԏƛŚԜԓŎǘƘƛԀǘƭӷǇǾӶƴǎӿƪƘƛԀƴǘŚ֗ԊƴƎ±b7ƳӳǘgiáƴƘӽ.

¢ŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ ǘƝƴ ŘԚƴƎ
¢ŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎǊӳǘƳӱƴƘtrongƴŇƳ2025vàŘ ƪ֔ƛԀƴduy trì xuƘԜԏƴƎtrongƴŇƳ2026khi±ƛԄǘNamǾӶƴŎƘԜŀkhai thácǘԉǘcáckênh

ŘӶƴǾԉƴkhácthaykênhtínŘԚƴƎtrong khi nhuŎӴǳǾԉƴǇƘԚŎǾԚǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtrongƴŇƳ2026làǊӳǘcao.

[ńƛ ǎǳӳǘ
LãiǎǳӳǘŚńōӷǘǘŇƴƎtrongŎǳԉƛƴŇƳ2025và sangƴŇƳ2026ƪƘӲƴŇƴƎǎӿduy trìƳӼǘōӹƴƎlãiǎǳӳǘƳԏƛnàyvàkhó cóǘƘԂǘǊԑƭӱƛƴԁƴlãiǎǳӳǘ

ǘƘӳǇƴƘԜŚӴǳƴŇƳ2025

¢ԋƴƎ ƳԝŎ ōłƴ ƭӾ ƘŁƴƎ 

ƘƽŀκŘԆŎƘ ǾԚ

¢ԋƴƎƳԝŎbánƭӾhàngƘƽŀκŘԆŎƘǾԚǎӿǘƛԀǇǘԚŎǇƘԚŎƘԊƛtrongƴŇƳ2025, tuy nhiênŎƘԜŀǘƘԂquayǘǊԑƭӱƛǘƘԐƛƪȆǘǊԜԏŎCOVIDkhiǘӴƴƎƭԏǇ

trungƭԜǳŎƘԆǳӲƴƘƘԜԑƴƎƎƛӲƳƴƎǳԊƴthu doƘƻӱǘŚԍƴƎkinhdoanhƎӼǇkhóƪƘŇƴtrong khi cácquyŚԆƴƘƳԏƛǾԁǘƘǳԀcóǘƘԂƪƘƛԀƴthuƴƘӷǇ

ŎǳԉƛcùngƎƛӲƳ

FDI

DòngǾԉƴFDIvào±ƛԄǘNam2025ǘƛԀǇǘԚŎǘŇƴƎƳӱƴƘΣtuy nhiênǾԉƴƳԏƛŚŇƴƎký vàoVNcóxuƘԜԏƴƎŎƘӷƳƭӱƛtrongƴƘ֓ƴƎthángŎǳԉƛƴŇƳ.

XuƘԜԏƴƎŎƘ֓ƴƎƭӱƛnàycóǘƘԂǘƛԀǇǘԚŎtrongƴŇƳ2026khiάǘǊŀƴǎƘƛǇƛƴƎέcònŎƘԜŀrõ ràng,kinhǘԀtoànŎӴǳcó xuƘԜԏƴƎȅԀǳŚƛΣƘƻӱǘŚԍƴƎ

ƳԑŚӼŎkhukinhǘԀǘӱƛŚӲƻIӲƛNamŎǷƴƎǎӿǘӱƻápƭ֔ŎŎӱƴƘtranhŚԉƛǾԏƛ±ƛԄǘNam

7Ӵǳ ǘԜ ŎƾƴƎ
7ӴǳǘԜcôngǘƛԀǇǘԚŎlàŚԍƴƎƭ֔Ŏrõ ràngƴƘӳǘtrongƴŇƳ2026khiōԍmáychínhǉǳȅԁƴƳԏƛŚƛvàoƘƻӱǘŚԍƴƎΣŚŃȅŎǷƴƎŚԜԓŎcoi làŚԍƴƎƭ֔Ŏ

choŚŁǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtrong dàiƘӱƴ

·ǳӳǘ ƴƘӷǇ ƪƘӵǳ
·ǳӳǘƴƘӷǇƪƘӵǳǘƛԀǇŚŁǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtrongƴŇƳ2025ƴƘԜƴƎǘ t֑hángǘԜŚńcóǎ p֔hânhóarõ ràngƎƛ֓ŀkhuǾ֔ŎkinhǘԀtrongƴԜԏŎvàkhu

Ǿ֔ŎkinhǘԀcóǾԉƴŚӴǳǘԜƴԜԏŎngoài
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5ӭ .#h /#/ .LӒb {ӛ ±P ak /INbI ¢whbD нлнс 5ӨӡL 7ӘbI IӨӡbD YӰ bD¦¸<b ±ӨӠb aMbI /ӧ! /INbI tIӧ

I. /#/ ¢wӦ /ӟ¢ ±P ak ϧ ¢wLӔb ±әbD ¢IӘ ¢wӨӢbD
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YӰ bD¦¸<b ±ӨӠb aMbIΣ bDIӘ v¦¸Ӓ¢ .!h v¦#¢ /#/ ¢I"bI tIӆb YLbI ¢Ӓ

bŇƳ2025ghiƴƘӷƴƪƘԉƛƭԜԓƴƎǾŇƴōӲƴƭӷǇphápԑƳԝŎcaoƪƭ֗ԚŎΣǾԏƛƪƘƻӲƴƎ75bƎƘԆǉǳȅԀǘΣ86[ǳӷǘvàƘԎƴ300bƎƘԆŚԆƴƘŚԜԓŎbanhànhόbƎǳԊƴ: vanban.chinhphu.vn).7ŃȅcóǘƘԂxem
làƳԍǘgiaiŚƻӱƴǘŇƴƎǘԉŎŎӲƛcáchǘƘԂŎƘԀǾԏƛǇƘӱƳvi baoǇƘԛǊԍƴƎǘ p֑hátǘǊƛԂƴkinhǘԀǘԜnhân,ƴŇƴƎƭԜԓƴƎŚԀƴƘԍƛƴƘӷǇkinhǘԀǉǳԉŎǘԀΣchoǘƘӳȅǉǳȅԀǘtâm thúcŚӵȅǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎŎԛŀ
ChínhǇƘԛ.TrongŚƽΣbƎƘԆǉǳȅԀǘ68-NQ/TWŚƽƴƎvai tròŚƛԂƳƴƘӳƴquanǘǊԇƴƎkhi gópǇƘӴƴnângcaoƪȆǾԇƴƎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎŎԛŀǘƘԆǘǊԜԐƴƎΣquaŚƽthúcŚӵȅdòngǘƛԁƴŘԆŎƘŎƘǳȅԂƴvàocác
nhómŎԋǇƘƛԀǳƘԜԑƴƎƭԓƛǘŚ֑ԆƴƘƘԜԏƴƎchínhsách,ƴԋƛōӷǘlà VICsvà GEXstrongƴŇƳ2025.=>XuƘԜԏƴƎŘԆŎƘŎƘǳȅԂƴdòngǘƛԁƴtheoŚԆƴƘƘԜԏƴƎchínhsáchvìǾӷȅcóǘƘԂǘƛԀǇǘԚŎŚԜԓŎ
duy trì trongƴŇƳ2026, khibƎƘԆŚԆƴƘ79ǘǊԑthànhōԜԏŎǘƛԀǇtheo trongŎƘǳԌƛŎӲƛcách,ƳԑǊԍƴƎƪȆǾԇƴƎǘƘԆǘǊԜԐƴƎǘ c֑âuŎƘǳȅԄƴǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎkhuǾ֔ŎǘԜnhânsangquátrìnhŚԆƴƘgiáƭӱƛ
doanhƴƎƘƛԄǇnhàƴԜԏŎ.

0
3
/0

3
/2

0
2
6

1
1

bƎǳԊƴ: VFS ǘԋƴƎƘԓǇ
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I. TRְ C֤T VǪ MĎ Vê TRIԛN V֘NG TH֖ TRһ֨NG

Ngày6/1/2026,.ԍChínhǘǊԆbanhànhbƎƘԆǉǳȅԀǘǎԉ79-NQ/TWǾԁphátǘǊƛԂƴkinhǘԀnhàƴԜԏŎ.bƎƘԆǉǳȅԀǘ79ƘԜԏƴƎǘԏƛŎƘǳȅԂƴŘԆŎƘphânōԋƴƎǳԊƴƭ֔ŎtheoƘƛԄǳǉǳӲǘƘԆǘǊԜԐƴƎ.IƛԄƴ

khuǾ֔ŎkinhǘԀnhàƴԜԏŎŚƽƴƎgópƪƘƻӲƴƎ20ς21%GDPƴƘԜƴƎǎ Ř֒ԚƴƎ27,6%ǾԉƴŚӴǳǘԜtoàn xãƘԍƛΣǾԏƛƘƛԄǳǉǳӲǾԉƴǘƘӳǇƘԎƴkhuǾ֔ŎǘԜnhân(ICOR6,19 soǾԏƛ~4,9) và ROEǇƘԋ

ōƛԀƴŎƘԅ8ς10%όǘԜnhân15ς18%).7ԊƴƎǘƘԐƛΣƴƘƛԁǳdoanhƴƎƘƛԄǇnhàƴԜԏŎcó free-floatǘƘӳǇƴƘԜGAS(4%), ACV(5%), PLX(10%),ƘӱƴŎƘԀdòngǾԉƴǘԋŎƘԝŎ.

bƎƘԆǉǳȅԀǘ79ŚԆƴƘƘԜԏƴƎphântách rõ ràngƎƛ֓ŀnhómdoanhƴƎƘƛԄǇŎƘƛԀƴƭԜԓŎvàdoanhƴƎƘƛԄǇǘƘԜԎƴƎƳӱƛ. TheoŚƽΣnhàƴԜԏŎǎӿƴӸƳƎƛt֓rên 50%ǾԉƴǘӱƛcácdoanhƴƎƘƛԄǇǘƘǳԍŎ

ƭƟƴƘǾ֔Ŏtài chính- ngânhàng,ƴŇƴƎƭԜԓƴƎΣƘӱǘӴƴƎΣan ninhǉǳԉŎphòng.7ԊƴƎǘƘԐƛΣƎƛӲƳǘƭ֗ԄǎԑƘ֓ǳȄǳԉƴƎŘԜԏƛ50%ǘӱƛnhóm doanhƴƎƘƛԄǇmangtínhǘƘԜԎƴƎƳӱƛ.7ƛԁǳnàyǎӿgóp

ǇƘӴƴkíchƘƻӱǘlànsóngthoáiǾԉƴǘӱƛcácdoanhƴƎƘƛԄǇnhàƴԜԏŎΣlàmgiaǘŇƴƎƴƎǳԊƴcungŎԋǇƘƛԀǳŎƘӳǘƭԜԓƴƎcaotrênǘƘԆǘǊԜԐƴƎ.±ƛԄŎthúcŚӵȅthoáiǾԉƴtheobƎƘԆǉǳȅԀǘ79 cóǘƘԂgiúp

ǘŇƴƎfree-float,ƎƛӲƳŎƘƛԀǘƪƘӳǳŚԆƴƘgiávàkíchƘƻӱǘchuƪȆtái phânōԋdòngǘƛԁƴvàŚԆƴƘgiáƭӱƛcácdoanhƴƎƘƛԄǇNhàƴԜԏŎgiaiŚƻӱƴ2026- 2030.

aӼǘkhác,bƎƘԆǉǳȅԀǘ79ŎǷƴƎŚԆƴƘƘԜԏƴƎǾԁǾƛԄŎǉǳӲƴlýǎ Ř֒ԚƴƎƴƎǳԊƴƭ֔ŎŚӳǘŚŀƛtheoƘԜԏƴƎƘƛԄǳǉǳӲvàminhōӱŎƘ.7ƛԁǳnàyǎӿtácŚԍƴƎtíchŎ֔ŎŚԀƴcácdoanhƴƎƘƛԄǇnhàƴԜԏŎcó

ǉǳŚ֖ӳǘƭԏƴvà cóƪԀƘƻӱŎƘŎƘǳȅԂƴŚԋƛǘŚ֑ӳǘnôngƴƎƘƛԄǇsangŚӳǘkhu côngƴƎƘƛԄǇ.±ƛԄŎŚӵȅnhanhǘƛԀƴŚԍŎƘǳȅԂƴŚԋƛǎӿgiúpnânggiáǘǊԆtàiǎӲƴròngŎԛŀdoanhƴƎƘƛԄǇ. QuaŚƽΣŎӲƛ

ǘƘƛԄƴǘǊƛԂƴǾԇƴƎŚԆƴƘgiáŎԋǇƘƛԀǳtrênǘƘԆǘǊԜԐƴƎ.

bƎǳԊƴΥ FiinPro-·Σ ¢ԋƴƎ ŎԚŎ ¢ƘԉƴƎ YşΣ .ԍ YIϧ7¢ Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ

Nh·m ch֕ ti°uKinh tԒ Nh¨ nҼ֧cKinh tԒ TҼ nh©n ņánh giá

Tׁ tr֙ng GDP 20ï21% GDP 42ï45% GDP TҼnhânlàĽ֥nglֽctŁngtrҼ֫ngchính

Tׁ tr֙ng v֝n ĽӺu tҼ x« h֥i27,6% (2024) 55% Áp lֽcnânghi֓uquӶphânb v֡֝n

Hi֓u quӶ sֹ dֱng v֝n (ICOR)6,19 4,9 V֝nNN kémhi֓uquӶ~25ï30%

ROE Doanhnghi֓pniêmyԒt

(Ҽ֧ctính)
8 - 10% 15ï18% KhoӶngcáchhi֓uquӶsinhl֩il֧n

Free-float 4ï25% 80ï90% NútthԂtdòngtiԚntc֡hֵc

ņ֗nh gi§ P/B ph֡ biԒn1.0ï1.3x 1.6ï2.2x
ChiԒt khӸu Ľ֗nh gi§ gԂn v֧i ĽԊc th½ m¹ 

h³nh quӶn tr֗ khu vֽc nh¨ nҼ֧c

Quy m¹ t¨i sӶn DNNN4ï5,6 tri֓u tׁ VNDð Ngu֟ncungtài sӶnl֧nchotht֗rҼ֩ngv֝n

YӰ bD¦¸<b ±ӨӠb aMbIΣ bDIӘ v¦¸Ӓ¢ .!h v¦#¢ /#/ ¢I"bI tIӆb YLbI ¢Ӓ

bƎƘԆǉǳȅԀǘ79 ςŚԍƴƎƭ֔Ŏtái phânōԋdòngǾԉƴ 
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ÅbԓcôngԜԏŎŚӱǘ35-36%GDP,ǘƘӳǇƘԎƴƴƘƛԁǳsoǾԏƛǘǊӴƴ60%.

ÅCácƴƎƘԆǉǳȅԀǘ, chínhsáchliên quanŚԀƴƭƟƴƘǾ֔ŎŚӴǳǘԜcônggiúpƪƘԎƛthôngƴƘ֓ƴƎǾԜԏƴƎƳӸŎǾԁǾԉƴ, tài nguyêngiúpǘƭ֗ԄƎƛӲƛngânǾԉƴtrongƴŇƳ2026cóǘƘԂŎӲƛǘƘƛԄƴƳӱƴƘso

Ǿԏƛ2025.

ChínhǇƘԛŘ ƪ֔ƛԀƴǘԋƴƎǾԉƴŚӴǳǘԜcônggiaiŚƻӱƴ2026- 2030ԑƳԝŎ8,5ǘǊƛԄǳǘŚ֗ԊƴƎ,ǘŇƴƎ181%soǾԏƛƪԀƘƻӱŎƘ5ƴŇƳǘǊԜԏŎ(3,025ǘǊƛԄǳǘŚ֗ԊƴƎ), riêngƴŇƳ2026ǘԋƴƎǾԉƴdànhcho

ŚӴǳǘԜcôngƪƘƻӲƴƎ1,08ǘǊƛԄǳǘŚ֗ԊƴƎ.

¢ƭ֗ԄƴԓcôngcònǘƘӳǇlàŎԎǎԑŚԂ±ƛԄǘNamcóǘƘԂǘƛԀǇǘԚŎǘƘ֔ŎƘƛԄƴchínhsáchtài khóaƳԑǊԍƴƎ,ŚӵȅƳӱƴƘŚӴǳǘԜcôngtrongƴƘƛԁǳƴŇƳǘԏƛ. TuynhiênŎӴƴƭԜǳý khiǘƭ֗Ԅƴԓcôngliên

ǘԚŎǘŇƴƎtrong khiƭԓƛǎǳӳǘtrái phiêuchínhǇƘԛŎǷƴƎǘŇƴƎƳӱƴƘŚӼǘraŎӲƴƘbáoǾԁƘƻӱǘŚԍƴƎvayƴԓ,ƘƻӱǘŚԍƴƎphát hànhtráiǇƘƛԀǳraǉǳԉŎǘԀōӹƴƎŚԊƴƎUSDǎӿyêuŎӴǳƳԝŎƭԓƛǘԝŎ

caoƘԎƴvàápƭ֔ŎƳӳǘgiáŚԊƴƎVNDŎǷƴƎƪƘƛԀƴápƭ֔ŎǘǊӲƴԓƭԏƴƘԎƴ. ThúcŚӵȅƳӱƴƘƘƻӱǘŚԍƴƎŚӴǳǘԜcôngŎǷƴƎǎӿŚӵȅnhuŎӴǳnguyênǾӷǘƭƛԄǳǘŇƴƎcaotrong khiƴƎǳԊƴcungkhông

ŚłǇԝƴƎŚԛǎӿŚӵȅgiáŎӲhànghóaleo thang.
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¢֗ ƭԄ bԓ ŎƾƴƎΣ bԓ /ƘƝƴƘ tƘԛ ǾŁ bԓ ƴԜԏŎ ƴƎƻŁƛ ǘǊşƴ D5t

¢֗ ƭԄ ǘƝƴƘ ŚԀƴ Ŏǳԉƛ нлнр¢ǊӴƴ ƴԓ ŚԜԓŎ ŎƘƝƴƘ ǇƘԛ ӳƴ ŚԆƴƘ
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VNALLSHARE
VN-Index

7ԍǊԍƴƎǘƘԆǘǊԜԐƴƎŎӲƴŇƳ2025

IƛԄǳǎǳӳǘtheo nhómǾԉƴhóa

{ p֔hânhóaōӸǘŚӴǳrõ ràngǘŎ֑ǳԉƛtháng
08/2025

Å¢ƘԆǘǊԜԐƴƎǘŇƴƎŚƛԂƳǾԏƛŚԍǊԍƴƎǘԉǘ(74,5%và 70,4%mãŎԋǇƘƛԀǳcóƘƛԄǳǎǳӳǘ> 0
trong VNAllsharevà VN-Index) trongŎӲƴŇƳ2025ƴƘԜƴƎIƛԄǳǎǳӳǘkhôngphânōԋ
Śԁǳcho cácnhómǾԉƴhóa trênǘƘԆǘǊԜԐƴƎǘƘӷƳchí trongƳԍǘnhóm±ԉƴhóaǾӶƴ
Řƛԃƴraǎ p֔hânhóa.

ÅNhóm±ԉƴhóaƭԏƴ(VN30)ς7ԍƴƎƭ֔ŎŘӶƴŘӸǘǘƘԆǘǊԜԐƴƎ:7Ńȅlà nhómcóƘƛԄǳǎǳӳǘ
ǾԜԓǘǘǊԍƛƴƘӳǘ,ŚƽƴƎvai tròŚӴǳtàu kéoŎƘԅǎԉVN-IndexƭӷǇŚԅƴƘƳԏƛ. VN30 ghiƴƘӷƴ
ƳԝŎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎӳƴǘԜԓƴƎ53,7%,ŚԜԓŎthúcŚӵȅŎƘԛȅԀǳōԑƛǎ b֔ùngƴԋŎԛŀnhóm
ŎԋǇƘƛԀǳVingroup(VIC,VHM)và nhóm Ngânhàng./Ƙԅriêng VICvà VHMŚńŚƽƴƎ
góp256.1/ 517.71ǎԉŚƛԂƳǘŇƴƎŎԛŀVN-IndexǘԜԎƴƎŚԜԎƴƎ~49%

ÅNhóm±ԉƴhóaǾ֑ŀ(Midcap)và Nhóm±ԉƴhóaƴƘԈ(Smallcap)ς"IԚǘƘԎƛ" và Phân
hóaƳӱƴƘ: HainhómnàycóƘƛԄǳǎǳӳǘkémxasoǾԏƛnhómǾԉƴhóaƭԏƴ,ǇƘӲƴánhǎ֔
phânhóasâuǎӸŎŎԛŀǘƘԆǘǊԜԐƴƎ(mô hìnhŎƘK֓).{ p֔hânhóaōӸǘŚӴǳƳӱƴƘƳӿǘ֑
Ŏǳԉƛtháng08/2025.
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¢wLӔb ±әbD ¢IӘ ¢wӨӢbD /IөbD YIh#b ±LӖ¢ b!a нлнс

¢ƝƴƘ ŎƘӳǘ ǘƘԆ ǘǊԜԐƴƎ ƴŇƳ нлнрΥ Śԍ phân hóa cao
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ÅGiáǘǊԆgiaoŘԆŎƘƪƭ֗ԚŎ:bŇƳ2025ŎƘԝƴƎƪƛԀƴǎ b֔ùngƴԋthanhƪƘƻӲƴ,ŚӼŎōƛԄǘsau
khiƘԄǘƘԉƴƎKRXǾӷƴhành. GiáǘǊԆgiaoŘԆŎƘbìnhquânŚӱǘƎӴƴ26.400ǘŚ֗ԊƴƎ/phiên
(ǘŇƴƎƘԎƴ40%soǾԏƛƴŇƳǘǊԜԏŎ),.

ÅPhiên giaoŘԆŎƘƭԆŎƘǎ :֒ Ngày05/08/2025 ghiƴƘӷƴǘԋƴƎgiáǘǊԆgiaoŘԆŎƘtoànǘƘԆ
ǘǊԜԐƴƎŚӱǘƳԝŎcaoƴƘӳǘƭԆŎƘǎ l֒àƎӴƴ83.000ǘŚ֗ԊƴƎ

ÅXuƘԜԏƴƎ: ThanhƪƘƻӲƴŚӱǘŚԅƴƘvàogiaiŚƻӱƴtháng7 - tháng8, sauŚƽcóŘӳǳƘƛԄǳ
ƘӱƴƘƛԄǘvàocácthángŎǳԉƛƴŇƳ(tháng11ƎƛӲƳƪƘƻӲƴƎ40%soǾԏƛƳԝŎŚԅƴƘ)ƴƘԜƴƎ
ǾӶƴduytrìԑƴԁƴcaosoǾԏƛcácƴŇƳǘǊԜԏŎ

6.1 

ÅQuymôŘԜƴԓ:5Ԝƴԓcho vay kýǉǳl֖iênǘԚŎpháǾԒcácƪƭ֗ԚŎŎǷ. TínhŚԀƴŎǳԉƛ
Quý 3/2025, ŘԜƴԓtoànǘƘԆǘǊԜԐƴƎŚӱǘƪƘƻӲƴƎ384.000 - 385.000ǘŚ֗ԊƴƎ(ǘŇƴƎ
ƪƘƻӲƴƎ54-62%soǾԏƛŚӴǳƴŇƳ),,.7ԀƴŎǳԉƛƴŇƳ2025,ǘԋƴƎŘԜƴԓmarginԜԏŎtính
ŚńǾԜԓǘƳԉŎ400.000ǘŚ֗ԊƴƎ

Å7ԍƴƎƭ֔Ŏ: { g֔iaǘŇƴƎnàyŚԀƴǘ t֑âm lý ƭӱŎquanŎԛŀnhàŚӴǳǘԜcá nhân trong
ƴԜԏŎ, bùŚӸǇchoƭ֔Ŏbánròngƪƭ֗ԚŎŎԛŀƪƘԉƛƴƎƻӱƛ

ÅAn toànǾԉƴ: DùŘԜƴԓԑƳԝŎcaoƪƭ֗ԚŎ,ǘƭ֗Ԅchovay/ǾԉƴŎƘԛǎԑƘ֓ǳŎԛŀcáccông
ty ŎƘԝƴƎkhoánǾӶƴԑƳԝŎan toàn (ƪƘƻӲƴƎ110% - 115%),ǘƘӳǇƘԎƴƴƘƛԁǳsoǾԏƛ
ƳԝŎǘǊӴƴquyŚԆƴƘlà 200%ƴƘԐlàn sóngǘŇƴƎǾԉƴƳӱƴƘƳӿŎԛŀcáccôngtyŎƘԝƴƎ
khoántrongƴŇƳ
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¢wLӔb ±әbD ¢IӘ ¢wӨӢbD /IөbD YIh#b ±LӖ¢ b!a нлнс
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¢֗ ƭԄ ǎԑ Ƙ֓ǳ Ŏԛŀ b7¢ ƴԜԏŎ ƴƎƻŁƛ ƎƛӲƳ Ǿԁ Śłȅ ŎǴƴƎ ǉǳȅ Ƴƾ ōłƴ ǊƼƴƎ ԑ ƳԝŎ Ŏŀƻ

¢ԋƴƎ D¢ ǊƼƴƎ όǘ֗ ±b5ύ ¢ԋƴƎ D¢ ǊƼƴƎ όǘ֗ ±b5ύ҈ {ԑ Ƙ֓ǳ bb ҈ {ԑ Ƙ֓ǳ bb

ÅQuymô bán ròngƪƭ֗ԚŎƭԆŎƘǎ :֒bŇƳ2025ŎƘԝƴƎƪƛԀƴŚŁrútǾԉƴŎƘԜŀǘ֑ƴƎcóŎԛŀnhàŚӴǳǘԜƴԜԏŎngoàiǾԏƛ
ǘԋƴƎgiáǘǊԆbánrònglênǘԏƛƪƘƻӲƴƎ128.000ς136.000ǘŚ֗ԊƴƎ(ƘԎƴ5ǘU֗SD),ǾԜԓǘxaƪƭ֗ԚŎŎǷŎԛŀƴŇƳ2024.
[֔ŎbánŘƛԃƴraŘƛԄƴǊԍƴƎtrênƴƘƛԁǳngànhƴƘԜƴƎǘӷǇtrungƳӱƴƘƴƘӳǘvàonhómǾԉƴhóaƭԏƴ/Bluechips(ƴƘԜ
VHM,VIC,MSN,VCB)

Å7ԍƴƎƭ֔Ŏbán tháoŎƘԛȅԀǳdo¢ g֗iávà±Ɵmô: Ápƭ֔ŎbánròngȄǳӳǘphátǘ c֑hênhƭԄŎƘlãiǎǳӳǘ(FEDduy trì lãi
ǎǳӳǘcaotrong khi±ƛԄǘNamƴԏƛƭԈƴƎ) vàápƭ֔Ŏǘg֗iáUSD/VNDleo thanglàmƎƛӲƳƘƛԄǳǎǳӳǘŚӴǳǘԜ. Ngoàira,
dòngǾԉƴƴƎƻӱƛŎǷƴƎǘƘӷƴǘǊԇƴƎtái ŎԎŎӳǳdanhƳԚŎǘǊԜԏŎǊԛƛro ŚԆŀchínhǘǊԆ, chínhsáchǘƘǳԀquanǘ a֑֖
(ŘԜԏƛǘƘԐƛôngTrump)vàƘƻӱǘŚԍƴƎŎƘԉǘƭԐƛsauŚŁǘŇƴƎnóngŎԛŀƳԍǘǎԉnhómngành

Å¢ƭ֗ԄǎԑƘ֓ǳƴԜԏŎngoàiǊԎƛǾԁvùngŚłȅƘԎƴƳԍǘǘƘӷǇƪ:֗ Do ápƭ֔Ŏbán ròng kéo dài,ǘƭ֗ԄǎԑƘ֓ǳŎԛŀnhà
ŚӴǳǘԜƴԜԏŎngoàitrênǘƘԆǘǊԜԐƴƎŎƘԝƴƎkhoán±ƛԄǘNamŚńƎƛӲƳƳӱƴƘǾԁƳԝŎǘƘӳǇƴƘӳǘƪԂǘ ƴ֑ŇƳ2012,
ŎƘԅcònƪƘƻӲƴƎ14,7%ς15%ǘԋƴƎǾԉƴhóaǘƘԆǘǊԜԐƴƎvàoŎǳԉƛƴŇƳ2025(ƎƛӲƳŚłƴƎƪԂsoǾԏƛƳԝŎ~20%
giaiŚƻӱƴǘǊԜԏŎCovid),quaŚƽƳԑǊԍƴƎŘԜŚԆŀ(roomƴƎƻӱƛ) chodòngǾԉƴƳԏƛǘƛԁƳƴŇƴƎtrongǘԜԎƴƎlai

bƎǳԊƴ: FiingroupX, VFS ǘԋƴƎƘԓǇ
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Å7ԆƴƘgiá VN-IndexǾӶƴԑƳԝŎǘԜԎƴƎŚԉƛƘӳǇŘӶƴkhi P/EǘǊԜԓǘ(trailing)Ŏԛŀ
VN-IndexƘƛԄƴǘӱƛquanhƴƎԜԒƴƎ15,ǘƘӳǇƘԎƴƳԝŎtrung bình10ƴŇƳ(ƪƘƻӲƴƎ
14,9x - 15,1x). Tuynhiên,ŚԆƴƘgiá chungōԆkéo lên doŚŁǘŇƴƎ"phi mã" Ŏԛŀ
ƳԍǘnhómƴƘԈŎԋǇƘƛԀǳ,ŚӼŎōƛԄǘlà nhómVingroup(VICǘŇƴƎ736%, VHMǘŇƴƎ
210%) và
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7ԆƴƘ Ǝƛł ǘƘԆ ǘǊԜԐƴƎΥ ƘӳǇŘӶƴƴԀǳƭƻӱƛǘǊ֑nhómŎԋǇƘƛԀǳƘԄsinhthái Vingroup

Å7ԆƴƘgiáŘ p֔hóngƴŇƳ2026:bƘԐƪȆ
ǾԇƴƎƭԓƛƴƘǳӷƴdoanhƴƎƘƛԄǇniêm
ȅԀǘǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎƪƘӲquan (ƪƘƻӲƴƎ
18% - 20%) trongƴŇƳ2026, P/EŘ֔
phóng (Forward P/E) ŎԛŀVN-Index
ƎƛӲƳǾԁƳԝŎǘƘӳǇƪƘƻӲƴƎ12xς13x.
aԝŎnày ǘƘӳǇƘԎƴŚłƴƎƪԂso Ǿԏƛ
trung bìnhƭԆŎƘǎ v֒à cácǘƘԆǘǊԜԐƴƎ
trong khuǾ֔Ŏ,ǘӱƻŘԜŚԆŀchoǾƛԄŎtái
ŚԆƴƘgiá(re-rating)khi dòngǾԉƴƴƎƻӱƛ
quayƭӱƛsaunângƘӱƴƎ

14,57

10,64

12,97

17,64

19,97
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01/2016 01/2017 01/2018 01/2019 01/2020 01/2021 01/2022 01/2023 01/2024 01/2025 01/2026

/Ƙԅ ǎԉ t9 ŎԎōӲƴ ±b-Index trong giaiŚƻӱƴ2016 ŚԀƴnay

P/E TB -2 Std -1 Std +1 Std +2 Std

bƎǳԊƴ: FiinProX, VFS ǘԋƴƎƘԓǇ

¢ŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ 
LNST

PE trailing
11% 12% 13% 14% 15% 16% 17% 18% 19% 20%

13,8 1.741 1.757 1.772 1.788 1.804 1.820 1.835 1.851 1.867 1.882

14,3 1.804 1.820 1.837 1.853 1.869 1.885 1.902 1.918 1.934 1.950

14,8 1.867 1.884 1.901 1.918 1.935 1.951 1.968 1.985 2.002 2.019

15,3 1.930 1.948 1.965 1.983 2.000 2.017 2.035 2.052 2.069 2.087

15,8 1.993 2.011 2.029 2.047 2.065 2.083 2.101 2.119 2.137 2.155

16,3 2.057 2.075 2.094 2.112 2.131 2.149 2.168 2.186 2.205 2.223

16,8 2.120 2.139 2.158 2.177 2.196 2.215 2.234 2.253 2.272 2.291
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I. CĆC TRְ C֤T VǪ MĎ & TRIԛN V֘NG TH֖ TRһ֨NG
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bƎǳԊƴ: FiinPro-X, Trading Economics, VFS ǘԋƴƎƘԓǇ

BênŎӱƴƘƴƘ֓ƴƎŚԍƴƎƭ֔ŎthúcŚӵȅ,ǘƘԆǘǊԜԐƴƎŎƘԝƴƎkhoánǾӶƴcóǘƘԂŚԉƛƳӼǘǾԏƛƴƘ֓ƴƎōƛԀƴǎԉōӳǘŚԆƴƘ, cóǘƘԂӲƴƘƘԜԑƴƎŚԀƴŚԆƴƘgiáŎǷƴƎƴƘԜxuƘԜԏƴƎŎԛŀdòngǘƛԁƴ. TrongŚƽ,
mԍǘǎԉǊԛƛroƭԏƴbaoƎԊƳ: (1) LãiǎǳӳǘVNDǘŇƴƎƳӱƴƘdo ápƭ֔ŎthanhƪƘƻӲƴŎԛŀƘԄǘƘԉƴƎngânhàng; (2) Ápƭ֔Ŏǘg֗iá; (3) XungŚԍǘŚԆŀchínhǘǊԆ. Tuynhiên,cácȅԀǳǘԉōӳǘŚԆƴƘtrên
ŚԜԓŎŚӼǘtrongōԉƛŎӲƴƘƴԁƴkinhǘԀtrongƴԜԏŎduytrìǎ ԋ֔ƴŚԆƴƘǎӿgiúpƎƛӲƳtácŚԍƴƎtiêuŎ֔ŎǾԏƛǘƘԆǘǊԜԐƴƎŎƘԝƴƎkhoántrongƴƎӸƴƘӱƴ./ԚǘƘԂ:
ÅLãiǎǳӳǘVNDǘŇƴƎƳӱƴƘōӳǘǘƘԜԐƴƎ: Ápƭ֔ŎōӸǘŚӴǳȄǳӳǘƘƛԄƴkhi lãiǎǳӳǘhuyŚԍƴƎƪȆƘӱƴ12 thángǘƛԀƴvàovùng7ς8%trongƪƘƻӲƴƎ3ς6 tháng. MԝŎǊԛƛro caoƘԎƴhìnhthànhkhi

lãiǎǳӳǘǘƛԀƴŚԀƴƘƻӼŎǾԜԓǘvùng8ς9%trongǘƘԐƛgianƴƎӸƴŘԜԏƛ3 tháng.±ƛԄŎNgânhàngNhàƴԜԏŎŚԊƴƎǘƘԐƛǘƘ֔ŎƘƛԄƴhút ròng thanhƪƘƻӲƴŚԜԓŎxemlà tínƘƛԄǳxácƴƘӷƴǘǊӱƴƎ
tháiǘƘӸǘŎƘӼǘtài chính. TrongōԉƛŎӲƴƘŚƽΣŚƛԁǳƪƛԄƴtài chínhcóǘƘԂǎƛԀǘƭӱƛnhanh,ǘƘӷƳchímangtínhŚԍǘƴƎԍǘΣquaŚƽlàmgiaǘŇƴƎƪƘӲƴŇƴƎtáiŚԆƴƘgiávàŚӲƻŎƘƛԁǳxuƘԜԏƴƎtrên
ǘƘԆǘǊԜԐƴƎŎƘԝƴƎkhoán..

ÅÁpƭ֔Ŏǘg֗iá: GiaǘŇƴƎkhi chênhƭԄŎƘgiávàngtrongƴԜԏŎvàǘƘԀƎƛԏƛǘƛԀǇǘԚŎduy trìԑƳԝŎcao,làmŎӴǳUSDngoàiƘԄǘƘԉƴƎgiaǘŇƴƎΣŚԊƴƎǘƘԐƛǊԛƛro Fedduy trìƘƻӼŎquayƭӱƛchuƪȆ
ǘƘӸǘŎƘӼǘƪƘƛԀƴŚԊƴƎUSDƳӱƴƘlên vàgâyǎԝŎép lênǘg֗iá. TrongǘǊԜԐƴƎƘԓǇǘg֗iáUSD/VNDōƛԀƴŚԍƴƎǾԜԓǘƪƘƻӲƴƎ5%,ŎԎquanŚƛԁǳhànhcóǘƘԂǇƘӲƛǘŇƴƎŎԜԐƴƎcácōƛԄƴpháp
canǘƘƛԄǇƴƘӹƳԋƴŚԆƴƘǘƘԆǘǊԜԐƴƎƴƎƻӱƛƘԉƛΣquaŚƽlàmŚƛԁǳƪƛԄƴtài chínhǘƘӸǘŎƘӼǘƘԎƴvàgiaǘŇƴƎápƭ֔ŎŎƘƛԀǘƪƘӳǳŚԆƴƘgiátrênǘƘԆǘǊԜԐƴƎŎƘԝƴƎkhoán.

ÅXungŚԍǘŚԆŀchínhǘǊԆ:/ŇƴƎǘƘӺƴƎTrung7ƾƴƎcóǘƘԂlàm giánŚƻӱƴƴƎǳԊƴcungƴŇƴƎƭԜԓƴƎΣŚӵȅgiáŘӴǳvà tàiǎӲƴtrú ӵƴǘŇƴƎƳӱƴƘ.[ԆŎƘǎ c֒hoǘƘӳȅgiáŘӴǳǘ֑ƴƎǘŇƴƎǘ 5֑5 lên
117USD/thùnggiaiŚƻӱƴ2021ς2022, gópǇƘӴƴkíchƘƻӱǘchuƪȆǘƘӸǘŎƘӼǘǘƛԁƴǘԄtoànŎӴǳ.bԀǳgiáŘӴǳduy trì quanhƘƻӼŎǾԜԓǘ100USD/thùngcùngǾԏƛŚŁǘŇƴƎŎԛŀgiávàng,ápƭ֔Ŏ
képlênǘg֗iávàƭӱƳphát±ƛԄǘNamcóǘƘԂgiaǘŇƴƎΣlàmǘŇƴƎƪƘӲƴŇƴƎŚƛԁǳŎƘԅƴƘchínhsáchǘƛԁƴǘԄvàǘӱƻápƭ֔ŎtáiŎƘƛԀǘƪƘӳǳŚԆƴƘgiáǘƘԆǘǊԜԐƴƎŎƘԝƴƎkhoán.
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I. CĆC TRְ C֤T VǪ MĎ & TRIԛN V֘NG TH֖ TRһ֨NG
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

¢ӝbD Iӥt /#/ bD"bI ¢Lӓa b(bD

-YȆǾԇƴƎnhuŎӴǳtiêu dùngǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎԋƴŚԆƴƘ
ƴƘԐǎ Ƙ֔ԌǘǊԓŎԛŀǾƟmô, trong Śƽphân khúc
ǎӲƴǇƘӵƳtiêu dùngǘƘƛԀǘȅԀǳlàŚƛԂƳsáng

-{ Ś֔ƛԁǳŎƘԅƴƘŎԛŀhành langpháp lýǘӱƻra môi
ǘǊԜԐƴƎŎӱƴƘtranh côngōӹƴƎƘԎƴchocácŎƘǳԌƛ
bánƭӾ

.#b [Ӑ

-bƎǳԊƴcungƳԏƛǎӿŘԊƛdàoƘԎƴƴƘԐŚӵȅnhanh
ǘƛԀƴŚԍphê ŘǳȅԄǘŘ á֔n ƴƘԜƴƎcó ǘƘԂӲƴƘ
ƘԜԑƴƎŚԀƴǘԉŎŚԍǘŇƴƎgiáthuê

- DòngǾԉƴFDIԋƴŚԆƴƘƘԌǘǊԓnhuŎӴǳthuê khu
côngƴƎƘƛԄǇ

-7ԆƴƘgiá cácdoanhƴƎƘƛԄǇǾӶƴԑvùngǘԜԎƴƎ
ŚԉƛƘӳǇŘӶƴ

.7{ Y/b

-¢ŇƴƎǘǊԜԑƴƎtín ŘԚƴƎƴŇƳ2026ԋƴŚԆƴƘōӳǘ
ŎƘӳǇƳԝŎƴԁƴcaoŎԛŀcùngƪȆ

-7ŀŘӱƴƎhóaŎԎŎӳǳdoanhthuōӹƴƎƴƎǳԊƴthu
ƴƘӷǇngoàilãi bùŚӸǇǎ Ǝ֔ƛԏƛƘӱƴǾԁNIM

-/ƘӳǘƭԜԓƴƎtàiǎӲƴԋƴŚԆƴƘ

NGÂN HÀNG

- GiáŘӴǳbrentŚԜԓŎŘ b֔áoŚŀƴƎǘӱƻŚłȅtrung
Ƙӱƴ

- Hànhlangpháp lýƪƘԎƛthôngƳԑra chuƪȆŚӴǳ
ǘԜƳԏƛ

-IԜԑƴƎƭԓƛǘ ǘ֑ǊƛԂƴǾԇƴƎdàiƘӱƴǾԁŎƘǳȅԂƴŘԆŎƘ
ƴŇƴƎƭԜԓƴƎvànet zero

5ӆ¦ YIN

- XâyŘ֔ƴƎdânŘԚƴƎǇƘԚŎƘԊƛƳӱƴƘΣghiƴƘӷƴ
ƴƎǳԊƴcung nhàԑcaoƴƘӳǘtrong vòng 5 ƴŇƳ
qua

- XâyŘ֔ƴƎkhu côngƴƎƘƛԄǇvà ǘƘԜԎƴƎƳӱƛ-
7ԍƴƎƭ֔ŎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎǘ F֑DIvàLogistics

- XâyŘ֔ƴƎƘӱǘӴƴƎpháǾԏƛƪƭ֗ԚŎƎƛӲƛngânvàcác
siêuŘ á֔nǘǊԇƴƎŚƛԂm

·$¸ 5ӭbD
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

1Φ bD"bI .#b [Ӑ

YȆ ǾԇƴƎ ƴƘǳ ŎӴǳ ǘƛşǳ ŘǴƴƎ ǎӿ ƘԊƛ ǇƘԚŎ ƴƘԐ ƘԜԑƴƎ ƭԓƛ ǘ֑ ǾƟ Ƴƾ

[ǷȅƪԀŎӲƴŇƳ2025,ǘԋƴƎƳԝŎbánƭӾhànghóaŚӱǘ7ǘǊƛԄǳǘŚ֗ԊƴƎ(+9,22%svck(CùngƪȆƴŇƳǘǊԜԏŎǘŇƴƎ8,96%).aӼŎdùǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎbánƭӾǘƘӳǇƘԎƴsoǾԏƛǘƘԐƛŚƛԂƳǘǊԜԏŎŘԆŎƘCovid
19ŎǷƴƎƴƘԜǘƘԐƛŚƛԂƳsaukhiƪԀǘthúcŚӱƛŘԆŎƘƴƘԜƴƎǾӶƴŚŀƴƎchoǘƘӳȅǎ Ŏ֔ӲƛǘƘƛԄƴ.YȆǾԇƴƎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎǘԋƴƎƳԝŎbánƭӾǎӿduy trìŚŁƘԊƛǇƘԚŎtorongƴŇƳ2026ǾԏƛŚԍƴƎƭ֔ŎŎƘԛȅԀǳ
ŚԀƴǘǾ֑ƛԄŎChínhǇƘԛŎƘԛŚԍƴƎtrongǾƛԄŎŚԜŀra cácchínhsáchkíchthíchtiêu dùng./ԚǘƘԂ:

(1) Ban hành/ƘԅǘƘԆǎԉ08/CT-BCTngày4/4/2025ǘƛԀǇǘԚŎŚӵȅƳӱƴƘphátǘǊƛԂƴǘƘԆǘǊԜԐƴƎtrongƴԜԏŎΣkíchŎӴǳtiêu dùng.
(2) Ngày17/6/2025,vǳԉŎƘԍƛkhóaXVchínhǘƘԝŎthông quabƎƘԆǉǳȅԀǘǾԁƎƛӲƳǘƘǳԀGTGT,cóƘƛԄǳƭ֔Ŏǘ n֑gày1/7/2025ŚԀƴƘԀǘngày31/12/2026,ŚԊƴƎǘƘԐƛƳԑǊԍƴƎǇƘӱƳvi vàōԋ
sungthêmƴƘƛԁǳŚԉƛǘԜԓƴƎŚԜԓŎƎƛӲƳ2%ǘƘǳԀGTGT

BênŎӱƴƘŚƽΣǘӴƴƎƭԏǇtrungƭԜǳǘŇƴƎlên, tiêu dùngŚŀƴƎngàycànggiaǘŇƴƎtheoƳԝŎchi tiêu hàngngày. BáocáoŎԛŀ.ԍLaoŚԍƴƎ-¢ƘԜԎƴƎbinh và XãƘԍƛcôngōԉƘԊƛŚӴǳƴŇƳnay
ŎǷƴƎghiƴƘӷƴǘӴƴƎƭԏǇtrungƭԜǳ(cóƳԝŎchi tiêu bìnhquânŚӴǳƴƎԜԐƛǘ 1֑1-110USD/ngày)ŚŀƴƎhìnhthànhnhanhchóngԑcácŚƾǘƘԆƭԏƴΣƘƛԄƴŎƘƛԀƳƪƘƻӲƴƎ13%dânǎԉvàǎӿǘŇƴƎlên
ŚԀƴ26%vàoƴŇƳ2026.5 b֔áotrong 25ƴŇƳǘԏƛΣƳԍǘƴ֒ŀdânǎԉƴԜԏŎtaǎӿgiaƴƘӷǇǘӴƴƎƭԏǇtrungƭԜǳ.7ŃȅlàŚԍƴƎƭ֔ŎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎchongànhbánƭӾtrongŎӲƴƎӸƴΣtrung vàdàiƘӱƴ.
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¢ӴƴƎ ƭԏǇ ǘƛşǳ ŘǴƴƎ Ŏŀƻ όҔтл ¦{5κƴƎŁȅύ¢ӴƴƎ ƭԏǇ ǘƛşǳ ŘǴƴƎ ԋƴ ŚԆƴƘ όол - 70 USD/ngày)

¢ӴƴƎ ƭԏǇ ǘƛşǳ ŘǴƴƎ Ƴԏƛ όмм - 30 USD/ngày) ¢ӴƴƎ ƭԏǇ ǘƛşǳ ŘǴƴƎ όŘԜԏƛ мм ¦{5κƴƎŁȅψ

bƎǳԊƴΥ Cƛƛƴ tǊƻ·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ
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±ƛԄŎthay ŚԋƛchínhsáchǎӿǘӱƻmôiǘǊԜԐƴƎŎӱƴƘtranhlànhƳӱƴƘchocácŎƘǳԌƛbánƭӾƘƛԄƴŚӱƛ. 

· l֒ý nghiêmǾӳƴŚԁviǇƘӱƳǾԁhàngƎƛӲΣhàngkhôngrõƴƎǳԊƴƎԉŎ: TheoǎԉƭƛԄǳŎԛŀ.ԍCông¢ƘԜԎƴƎ,

nŇƳ2025, ƭ֔ŎƭԜԓƴƎvǳӲƴlý ǘƘԆǘǊԜԐƴƎŚńƪƛԂƳtra: 27.540ǾԚΣphátƘƛԄƴΣȄ l֒ý 23.402ǾԚvi ǇƘӱƳ.

TrongŚƽΣnhómhànhvi liên quanŚԀƴhànghóakhôngrõƴƎǳԊƴƎԉŎȄǳӳǘȄԝΣbuônƭӷǳvàviǇƘӱƳǉǳȅԁƴ

ǎԑƘ֓ǳtríǘǳԄǘƛԀǇǘԚŎŎƘƛԀƳǘƭ֗ԄƭԏƴƴƘӳǘǾԏƛƪƘƻӲƴƎ54%,ŎƘԛȅԀǳŘƛԃƴraǇƘԋōƛԀƴǘӱƛcácŎƘԓǘǊǳȅԁƴ

ǘƘԉƴƎΣŎ֒ŀhàngƴƘԈƭӾ.7ƛԁǳnàycóǘƘԂlàm thayŚԋƛhànhvi muaǎӸƳŎԛŀƴƎԜԐƛtiêu dùngthông qua

ǾƛԄŎǎӻƴsàngǘǊӲƳԝŎgiácaoƘԎƴŚԂmuaǎӸƳhànghóachínhhãngǘӱƛƴƘ֓ƴƎkênhbánhàngcóǘƘԜԎƴƎ

ƘƛԄǳvàuy tín.

ChínhsáchǘƘǳԀvà hóaŚԎƴŚƛԄƴǘ:֒ bƎƘԆŚԆƴƘ70/2025κb7-CPcóƘƛԄǳƭ֔Ŏǘ n֑gày01/06/2025, ǎ֒ŀ

ŚԋƛΣōԋsungƳԍǘǎԉŚƛԁǳŎԛŀbƎƘԆŚԆƴƘ123/2020κb7-CPǾԁhóaŚԎƴΣŎƘԝƴƎǘ.֑bƎƘԆŚԆƴƘnàyǘӷǇtrung

vàoǾƛԄŎquyŚԆƴƘǾԁhóaŚԎƴŚƛԄƴǘ֒ΣCácƘԍkinhdoanhcódoanhthu trên 1ǘŚ֗ԊƴƎκƴŇƳōӸǘōǳԍŎǇƘӲƛ

ǎ Ř֒ԚƴƎhóaŚԎƴŚƛԄƴǘƪ֒Ƙԑƛǘӱƻǘ m֑áytínhǘƛԁƴvàƪԀǘƴԉƛŘ ƭ֓ƛԄǳǾԏƛŎԎquanǘƘǳԀ. BênŎӱƴƘŚƽΣthay

vìƴԍǇǘƘǳԀkhoán,cácƘԍǎӿǇƘӲƛkê khaivàƴԍǇǘƘǳԀtrên doanhthuǘƘ֔ŎǘԀ.¢ǊԜԐƴƎƘԓǇcó doanhthu

trên 100ǘǊƛԄǳŚԊƴƎthìǘƘǳԍŎŚԉƛǘԜԓƴƎǇƘӲƛŎƘԆǳǘƘǳԀgiáǘǊԆgiaǘŇƴƎvàǘƘǳԀthuƴƘӷǇcánhân. Chúng

tôi ŚłƴƘgiá quyŚԆƴƘtrên ƴƘӹƳƘԜԏƴƎŚԀƴƳԍǘǘƘԆǘǊԜԐƴƎbánƭӾminhōӱŎƘvà chuyênƴƎƘƛԄǇƘԎƴ.

7ԊƴƎǘƘԐƛΣlàmƎƛӲƳǎԝŎŎӱƴƘtranhǾԁgiábánŎԛŀƴƘ֓ƴƎƘԍkinh doanhƴƘԈƭӾ.7ƛԁǳnàyǘӱƻƭԓƛǘƘԀcho

cácŎƘƻԌƛbánƭӾƘƛԄƴŚӱƛƴƘԜMWG,FRT,MSNΧkhiƘԇŚńŎƘǳӵƴhóaƘԄǘƘԉƴƎngayǘŚ֑ӴǳvàminhōӱŎƘ

trong khâuthanhtoán.

BênŎӱƴƘŚƽΣƳӼŎdùƪƘԉƛƭԜԓƴƎhànghóaŚԜԓŎphânǇƘԉƛquakênhbánƭӾǘǊǳȅԁƴǘƘԉƴƎƴƘԜŎƘԓvàŎ֒ŀ

hàngƴƘԈƭӾǾӶƴŎƘƛԀƳǘǘ֗ǊԇƴƎcao,ƪƘƻӲƴƎ70%trênǘԋƴƎdoanhthuƴƘԜƴƎǾԏƛŚԆƴƘƘԜԏƴƎƎƛӲƳŘӴƴǎԉ

ƭԜԓƴƎŎƘԓǘǊǳȅԁƴǘƘԉƴƎtrong giaiŚƻӱƴ2025ς2030, cácdoanhƴƎƘƛԄǇƭԏƳǎӿcònƴƘƛԁǳŘԜŚԆŀŚԂƳԑ

ǊԍƴƎƘԄǘƘԉƴƎbánƭӾƘƛԄƴŚӱƛ. CácŎƘƻԌƛsiêuǘƘԆΣminimartǎӿŘӴƴthayǘƘԂcácŎƘԓǘǊǳȅԁƴǘƘԉƴƎ. DoŚƽΣ

ǘƭ֗ԄbánƭӾquakênhƘƛԄƴŚӱƛcóǘƘԂŚӱǘƪƘƻӲƴƎ40%trênǘԋƴƎdoanhthuŚԀƴƴŇƳ2030.

bƎǳԊƴ: .ԍCông¢ƘԜԎƴƎ, VFS ǘԋƴƎƘԓǇ
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PhŃƴ ƪƘǵŎ ōłƴ ƭӾ ƘŁƴƎ ǘƛşǳ ŘǴƴƎ ǘƘƛԀǘ ȅԀǳ ƭŁ ŚƛԂƳ ǎłƴƎΦ

TrongƴŇƳǾ֑ŀqua,,ƴƘ֓ƴƎŘƛԃƴōƛԀƴōӵǘǘƘԜԐƴƎŎԛŀthiên tai,ŎǷƴƎƴƘԜtìnhǘǊӱƴƎgiáŎԛŀƴƘƛԁǳƭƻӱƛhànghóa

có xuƘԜԏƴƎǘŇƴƎƪƘƛԀƴƴƎԜԐƛtiêu dùngǘƘӷƴǘǊԇƴƎƘԎƴtrong chi tiêu. TheoŚƽΣchúngtôi choǊӹƴƎnhuŎӴǳ

hàngǘƘƛԀǘȅԀǳǾӶƴǎӿŎƘƛԀƳǘǘ֗ǊԇƴƎƭԏƴtrênǘԋƴƎdoanhthu bánƭӾtrongƴŇƳ2026.aӼŎdù giáŎӲǾӶƴlàȅԀǳǘԉ

quanǘǊԇƴƎƴƘԜƴƎƴƎԜԐƛtiêu dùngŚńԜǳtiênƘԎƴŚԀƴŎƘӳǘƭԜԓƴƎvàƴƎǳԊƴƎԉŎȄǳӳǘȄԝŚԉƛǾԏƛcácƳӼǘhàng

này. TheoƪƘӲƻsátŎԛŀNielsenIQ,78%ƴƎԜԐƛtiêu dùngǎӻƴsàngchiƴƘƛԁǳǘƛԁƴƘԎƴchoƴƘ֓ƴƎǎӲƴǇƘӵƳhàng

ǘƘƛԀǘȅԀǳcóŎƘӳǘƭԜԓƴƎcao.7ŃȅlàŚԍƴƎƭ֔ŎŚԂthúcŚӵȅquymô mô hìnhbánƭӾƘƛԄƴŚӱƛtrongǘƘԐƛgianǘԏƛ.

bӸƳōӸǘŚԜԓŎxuƘԜԏƴƎnày,2ŎƘƻԌƛbánƭӾƭԏƴlà WCMvàBHXŚńƳԑǊԍƴƎƳӱƴƘƳӿΣŚӼŎōƛԄǘlàǘӱƛǘƘԆǘǊԜԐƴƎ

ƳƛԁƴTrungƴԎƛƴƎԜԐƛdâncó thói quenchi tiêuǘƛԀǘƪƛԄƳƘԎƴsoǾԏƛcáckhuǾ֔Ŏkhác. TrongƴŇƳ2025, WCMvà

BHXŚńƳԑƳԏƛƭӴƴƭԜԓǘ800và655Ŏ֒ŀhàngƳԏƛΣTrongŚƽΣƪƘƻӲƴƎ50%ǘӱƛƳƛԁƴTrung.IƻӱǘŚԍƴƎkinh doanh

ǘӱƛkhuǾ֔Ŏnàycó tínƘƛԄǳƪƘӲquankhi 80%Ŏ֒ŀhàngŎԛŀWCMvàBHXghiƴƘӷƴEBITŘԜԎƴƎ.7ƛԁǳnàychoǘƘӳȅ

mô hìnhbánƭӾƘƛԄƴŚӱƛŚŀƴƎŚԜԓŎƴƎԜԐƛtiêu dùngŚƽƴƴƘӷƴƴƘԐǎ n֔hanhƎԇƴvàgiáŎӲƘԓǇlý. TrongōԉƛŎӲƴƘ

ƴƘӷƴǘƘԝŎvàhànhvi muaǎӸƳŎԛŀƴƎԜԐƛtiêu dùngŚŀƴƎcóǎ t֔hayŚԋƛΣcácŎƘƻԌƛbánƭӾƘƛԄƴŚӱƛƴƘԜWCMvà

BHXǎӿcóƴƘƛԁǳŘԜŚԆŀŚԂƳԑǊԍƴƎƘԄǘƘԉƴƎΣŚӼŎōƛԄǘlàǘӱƛcácvùngnôngthônƴԎƛǘƭ֗ԄbaoǇƘԛŎԛŀcácŎ֒ŀ

hàngcònǘƘӳǇŎǷƴƎƴƘԜthói quen muaǎӸƳcóǎ t֔hayŚԋƛrõ nét theoƘԜԏƴƎquan tâmƘԎƴŚԀƴŎƘӳǘƭԜԓƴƎ

hànghóaŎǷƴƎƴƘԜƘƻӱǘŚԍƴƎmuaǎӸƳŎƘǳȅԂƴŘԆŎƘŘӴƴsangcáckênhphânǇƘԉƛƘƛԄƴŚӱƛƴƘԐƘӱǘӴƴƎǎԉngày

càngǇƘԛǊԍƴƎ.

/ƘƛԀƴƭԜԓŎŚӴǳǘԜ

TrongōԉƛŎӲƴƘǘƘԆǘǊԜԐƴƎtiêu dùngǘƘƛԀǘȅԀǳlàŚƛԂƳsángtrongƴŇƳ2026, chúngtôi ԜǳtiênƴƘ֓ƴƎŎԋǇƘƛԀǳ

bánƭӾŚӴǳngànhcóȅԀǳǘԉtiêu dùngǘƘƛԀǘȅԀǳ.7ԊƴƎǘƘԐƛΣƘԄǘƘԉƴƎŎ֒ŀhàngcóǘƭ֗ԄbaoǇƘԛcaovàǊԍƴƎƪƘӸǇ

ŚԂgiànhǘƘԆǇƘӴƴ. TheoŚƽΣchúngtôiƭ֔ŀŎƘԇƴMWGvàMSNchoŎƘƛԀƴƭԜԓŎŚӴǳǘԜƴŇƳ2026.

bƎǳԊƴΥ .ԍ /ƾƴƎ ¢ƘԜԎƴƎΣ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ
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bŇƳ2025, MSNghiƴƘӷƴdoanhthuǘƘǳӴƴ81,9 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(-1,8%svck),ŎƘԛȅԀǳdo doanhthuŎԛŀMCHƎƛӲƳ
1,1%svckkhi côngty thayŚԋƛmô hìnhphânǇƘԉƛtrong kênhbánhàngǘǊǳȅԁƴǘƘԉƴƎ. Trongkhi cácƳӲƴƎWCM,
MML và PLHŚԁǳghiƴƘӷƴǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎdoanhthu 2ŎƘǎ֓ԉ. bƘԐǉǳӲƴlý chi phí SG&AƘƛԄǳǉǳӲ, MSNghiƴƘӷƴ
LNST6,7 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+58,3%svck).

Å MCHǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎŚԁǳ10ς12%ǾԏƛbiênƭԓƛƴƘǳӷƴƎԍǇlênŚԀƴƎӴƴ50%, làŚԍƴƎƭ֔ŎŚƽƴƎgópchínhvàoƭԓƛ
ƴƘǳӷƴŎԛŀǘӷǇŚƻŁƴƴƘԐƳԍǘƭƻӱǘƴƘ֓ƴƎƭԓƛǘƘԀŎӱƴƘtranh vàŎƘƛԀƴƭԜԓŎƘƛԄǳǉǳӲƴƘԜ(1){ԑƘ֓ǳcácǘƘԜԎƴƎ
ƘƛԄǳǉǳԉŎdân cóŚԍƴƘӷƴŘƛԄƴcao,quenǘƘǳԍŎǾԏƛƴƎԜԐƛtiêu dùng(2)IԄǘƘԉƴƎphânǇƘԉƛǘǊӲƛdàiƪƘӸǇŎӲ
ƴԜԏŎǾԏƛƘԎƴ300.000ŚƛԂƳbánǘǊǳȅԁƴǘƘԉƴƎΣ6.000ŚƛԂƳbánƘƛԄƴŚӱƛ(3) TìmƪƛԀƳthêmǎ ǘ֔ŇƴƎǘǊԜԑƴƎ
ŚԀƴǘ p֑hátǘǊƛԂƴcácǎӲƴǇƘӵƳƳԏƛΣŚӵȅƳӱƴƘȄǳӳǘƪƘӵǳsangcácǘƘԆǘǊԜԐƴƎƳԏƛԑ7ƾƴƎNam Á, Trung
vǳԉŎΧ

Å Saukhi hoànǘƘƛԄƴǾƛԄŎtáiŎӳǳtrúc,ƘƛԄǳǉǳӲkinh doanhŎԛŀWCMcóǎ Ŏ֔ӲƛǘƘƛԄƴrõ nét khi toànōԍcácŎ֒ŀ
hàngƳԑƳԏƛtrongƴŇƳ2025ŚԁǳmangƭӱƛƭԓƛƴƘǳӷƴŘԜԎƴƎ. TrongŚƽ, cácŎ֒ŀhàngWinmart+ԑnôngthôn
làŚԍƴƎƭ֔Ŏchính.7ƛԁǳnàychoǘƘӳȅƘƛԄǳǉǳӲtrongǾƛԄŎŎƘԇƴŚԆŀŚƛԂƳvàǘƘƛԀǘƪԀmô hìnhphùƘԓǇ

Å MML (MasanMEATLife)ǘӷǇtrungƳӲƴƎǘƘԆǘŎƘԀōƛԀƴgiúp nângcao biênƭԓƛƴƘǳӷƴΣƘԜԑƴƎƭԓƛǘ x֑uƘԜԏƴƎ
tiêu dùngquantâmŚԀƴcácǎӲƴǇƘӵƳǘƘԆǘŎƘӳǘƭԜԓƴƎΣcóƴƎǳԊƴƎԉŎȄǳӳǘȄԝrõ rang.

MSN /¢/t ¢ӷǇ ŚƻŁƴ aŀ{ŀƴ

Dƛł ƘƛԄƴ ǘӱƛ туΦплл ±b7

¢ƘԆ Ǝƛł Ǿԉƴ ммтΦроп ǘ֗

/t ǘ֔ Řƻ 1.520,4 ǘǊƛԄǳ

EPS 2.187 ŚԊƴƎ

P/B оΣсн ƭӴƴ

YԀǘǉǳӲkinh doanh

7ƛԂƳƴƘӳƴŚӴǳǘԜ

bŇƳ2026,ԜԏŎtính doanhthuǘƘǳӴƴvàLNSTŎԛŀMSNƭӴƴƭԜԓǘŚӱǘ93 nghìnǘŚ֗ԊƴƎvà7.2 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+6,4%
svck).
ӨԏŎtính giáǘǊԆƘԓǇlýŎԛŀMSNlàƪƘƻӲƴƎ110.400ŚԊƴƎκŎԋǇƘƛԀǳ.

7ԆƴƘ Ǝƛł

bƎǳԊƴΥ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇΤ CƛƛƴtǊƻ-X

wԛƛ Ǌƻ

Å ±ƛԄŎƳԑǊԍƴƎƘƻӱǘŚԍƴƎsangƴƘƛԁǳƭƟƴƘǾ֔ŎvàŚӴǳǘԜdànǘǊӲƛƪƘƛԀƴMasanƎӼǇkhóƪƘŇƴtrongǾƛԄŎƪƛԂƳ
soátƘƛԄǳǉǳӲkinhdoanhvàlàmƎƛӲƳtính minhōӱŎƘǎԉƭƛԄǳtài chính.
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bŇƳ2025, MWG ghiƴƘӷƴdoanhthu ǘƘǳӴƴ156,4 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+16,5% svck)ƴƘԐdoanhthu ŎƘǳԌƛICTƎԊƳ
7a·và¢D57ghiƴƘӷƴǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎƳӱƴƘ18%,ŚӱǘƭӴƴƭԜԓǘ68,4 nghìnǘŚ֗ԊƴƎvà37,3 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ. BênŎӱƴƘ
ŚƽΣBHXghiƴƘӷƴdoanhthu 46,9 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+14%svck).7łƴƎchúý,ŎƘǳԌƛEraBlueghiƴƘӷƴdoanhthuǘŇƴƎ
70%svck.{ԉƭԜԓƴƎŎ֒ŀhàngŚӱǘ181,ǘŇƴƎsoǾԏƛƪԀƘƻӱŎƘlà 150Ŏ֒ŀhàng. EraBlueghiƴƘӷƴƭԓƛƴƘǳӷƴŘԜԎƴƎ
choǘƘӳȅǎ ƪ֔ƘӲthiŎԛŀmô hìnhMWGǘӱƛǘƘԆǘǊԜԐƴƎƴԜԏŎngoài.bƘԐǉǳӲƴlý chi phí SG&AhiêuǉǳӲΣMWGghi
ƴƘӷƴƭԓƛƴƘǳӷƴsauǘƘԀ7 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+89,5%svck),caoƴƘӳǘtrong vòng10ƴŇƳqua.

Å BHXlàŚԍƴƎƭ֔ŎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎchínhtrongƴŇƳ2026khi quátrình táiŎӳǳtrúcǾԁŎԎōӲƴŚńhoànǘӳǘΣǘƘԂƘƛԄƴ
ԑƘƛԄǳǎǳӵǘkinhdoanhԑŎӳǇŎ֒ŀhàngŎӲƛǘƘƛԄƴliênǘԚŎ.7ƛԁǳnàygiúpBHXcóǘƘԂǘƛԀǇǘԚŎƳԑǊԍƴƎƘԄǘƘԉƴƎ
raǘƘԆǘǊԜԐƴƎƳƛԁƴ.ӸŎvàƳƛԁƴTrung. TheoŚƽΣchúngtôi Ř b֔áoǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎdoanhthuŎԛŀŎƘƻԌƛBHXcó
ǘƘԂŚӱǘƪƘƻӲƴƎ20%trongƴŇƳ2026.

Å /ƘǳԌƛnhàǘƘǳԉŎAn KhàngŚԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛǘ Ǿ֑ƛԄŎŚӵȅƳӱƴƘŎƘԉƴƎhàngƎƛӲΣŎǷƴƎƴƘԜ[ǳӷǘ5ԜԓŎǎ֒ŀŚԋƛ
ƴŇƳ2024 chophépbánǘƘǳԍŎkhôngkêŚԎƴtrênƴԁƴǘӲƴƎǘƘԜԎƴƎƳӱƛŚƛԄƴǘ.֒

Å aӲƴƎICTŚԜԓŎƪȆǾԇƴƎǎӿƘԊƛǇƘԚŎkhi nhuŎӴǳtiêu dungŎӲƛǘƘƛԄƴtheoŚŁǘŇƴƎŎԛŀthuƴƘӷǇŎǷƴƎƴƘԜǘƘԆ
ǘǊԜԐƴƎ.7{nhàԑcóxuƘԜԏƴƎsôiŚԍƴƎƘԎƴΣkíchthíchǾƛԄŎmuaǎӸƳcácǎӲƴǇƘӵƳnày.

Å YԀƘƻӱŎƘIPO7a·cóǘƘԂlàȅԀǳǘԉŚԂtáiŚԆƴƘgiáƭӱƛŎԋǇƘƛԀǳMWGŎǷƴƎƴƘԜlàŚԍƴƎƭ֔ŎchogiáŎԋǇƘƛԀǳ.

MWG /¢/t 7Ӵǳ ǘԜ ¢ƘԀ Dƛԏƛ 5ƛ 7ԍƴƎ

Dƛł ƘƛԄƴ ǘӱƛ флΦллл ±b7

¢ƘԆ Ǝƛł Ǿԉƴ мноΦпфтΣн ǘ֗

/t ǘ֔ Řƻ 1.468,4  ǘǊƛԄǳ

EPS 3.831 ŚԊƴƎ

P/B оΣот ƭӴƴ

YԀǘǉǳӲkinh doanh

7ƛԂƳƴƘӳƴŚӴǳǘԜ

bŇƳ2026,ԜԏŎtính doanhthuǘƘǳӴƴvàLNSTŎԛŀMWGŚӱǘƭӴƴƭԜԓǘ178,4ǘŚ֗ԊƴƎ(+14%svck)và8.572ǘŚ֗ԊƴƎ
(+21,1%svck).
ӨԏŎtính giáǘǊԆƘԓǇlýŎԛŀMWGlàƪƘƻӲƴƎ110.000ŚԊƴƎκŎԋǇƘƛԀǳ.

7ԆƴƘ Ǝƛł

bƎǳԊƴΥ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇΤ CƛƛƴtǊƻ-X

wԛƛ Ǌƻ

Å IƛԄǳǎǳӳǘkinhdoanhŎԛŀŎƘƻԌƛBHXǘӱƛƳƛԁƴ.ӸŎvàƳƛԁƴTrungǘƘӳǇƘԎƴsoǾԏƛƪȆǾԇƴƎ.
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bƎǳԊƴ: VFS ǘԋƴƎƘԓǇ

/łŎ ŘƻŀƴƘ ƴƎƘƛԄǇ .7{ Śӵȅ ƳӱƴƘ ǇƘłǘ ǘǊƛԂƴ ǉǳ֖ Śӳǘ ǾŁ Ƴԑ ōłƴ Ř֔ łƴΧ

TrongƴŇƳ2026, chúngtôi choǊӹƴƎcácdoanhnghiԄǇǎӿŚӵȅƳӱƴƘƳԑǊԍƴƎǉǳŚ֖ӳǘ
trongōԉƛŎӲƴƘǾԜԏƴƎƳӸŎpháplýŚԜԓŎtháoƎԒquyêtƭƛԄǘthôngquaǾƛԄŎǎ֒ŀŚԋƛvà
ōԋsungcácchínhsách. 7łƴƎchú ý, cóǘƘԂƪԂŚԀƴbƎƘԆǉǳȅԀǘ171/2024/QH15Ŏԛŀ
vǳԉŎƘԍƛόƘƛԄǳƭ֔Ŏǘ n֑gày1/1/2025). TheoŚƽbƎƘԆǉǳȅԀǘnàyƳԑǊԍƴƎƳԚŎŚƝŎƘǎ֒
ŘԚƴƎŚӳǘcho cácŘ á֔n thí ŚƛԂƳΣcho phép nhàŚӴǳǘԜŚԜԓŎǘƘԈŀǘƘǳӷƴǉǳȅԁƴǎ֒
ŘԚƴƎŚӳǘnôngƴƎƘƛԄǇΣphi nôngƴƎƘƛԄǇŚԂlàmŘ á֔n nhàԑǘƘԜԎƴƎƳӱƛ. TheoԜԏŎ
tínhŎԛŀƘƛԄǇƘԍƛ.7{TPHCM,bƎƘԆǉǳȅԀǘnày cóǘƘԂgiúp tháoƎԒǾԜԏƴƎƳӸŎcho
ƪƘƻӲƴƎ5.000 haŚӳǘŎԛŀcácŘ á֔n trên ŎӲƴԜԏŎtrong vòng 5ƴŇƳǘԏƛ. ¢ Ś֑ƽΣcác
doanhƴƎƘƛԄǇcóǘƘԂŚӵȅnhanhǾƛԄŎƳԑǊԍƴƎǉǳŚ֖ӳǘŚԂphátǘǊƛԂƴŘ á֔n thayvì gom
ŚӳǘƴƘԜǘǊԜԏŎŚŃȅ. Chúngtôi ŚłƴƘgiáƴƘ֓ƴƎdoanhƴƎƘƛԄǇcóŎƘƛԀƴƭԜԓŎƳԑǊԍƴƎ
ǉǳŚ֖ӳǘǘӱƛcáckhuǾ֔ŎƴԍƛŚƾǾԏƛgiáǘǊԆǘƘԜԎƴƎƳӱƛcaoŎǷƴƎƴƘԜǎԑƘ֓ǳŘ á֔nŚń
ŚԜԓŎphêŘǳȅԄǘŎƘԛǘǊԜԎƴƎŚӴǳǘԜǎӿŚԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛǘǊ֔ŎǘƛԀǇ.

BênŎӱƴƘǾƛԄŎƳԑǊԍƴƎǉǳŚ֖ӳǘΣƴƘƛԁǳdoanhƴƎƘƛԄǇ.7{niêmȅԀǘcóƪԀƘƻӱŎhƳԑ
bán và bàn giao cácŘ á֔n trongƴŇƳ2026ŚԂǘӷƴŘԚƴƎōԉƛŎӲƴƘsôiŚԍƴƎŎԛŀǘƘԆ
ǘǊԜԐƴƎ.7{. TrongǎԉcácdoanhƴƎƘƛԄǇchúngtôi quansát,VHMvàNLGcóƪԀƘƻӱŎƘ
ƳԑbánŚԊƴƎƭƻӱǘƴƘƛԁǳŘ á֔n. TrongkhiƳԍǘǎԉdoanhƴƎƘƛԄǇkhácǘӷǇtrungƳԑbán
và bàn giaocácŘ á֔nǘǊԇƴƎŚƛԂƳƴƘԜKDH(Gladia),DXG(ThePrive),IJC(Sunflower
II), PDRό.ӸŎHà Thanh)...Nhìn chung,cácDNŚӵȅƳӱƴƘƳԑbán và bàn giaoŘ á֔n
trongƴŇƳ2026- 2027ǎӿŚԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛƭԏƴkhiǘƘԆǘǊԜԐƴƎ.7{ƳԑǊԍƴƎ.7ԊƴƎǘƘԐƛ
ǾƛԄŎghiƴƘӷƴdoanhǎԉƳԑbánŎǷƴƎƴƘԜdoanhthu bàngiaonhàǎӿŎԛƴƎŎԉƴŇƴƎƭ֔Ŏ
tài chính,giúpDNcó thêmƴƎǳԊƴǾԉƴŚԂǘƘ֔ŎƘƛԄƴcácŘ á֔nƎԉƛŚӴǳ.

5ƻŀƴƘ ƴƎƘƛԄǇ5֔ łƴ ±Ԇ ǘǊƝQuy mô (ha)
YԀ ƘƻӱŎƘ Ƴԑ ōłƴ 

Ř֔ ƪƛԀƴ

VHM

Wonder Park IŁ bԍƛ 133 2025 - 2027

Green City Long An 197 2026 - 2027

Golden City IӲƛ tƘƼƴƎ 240 2027 - 2027

tƘԜԏŎ ±ƟƴƘ ¢ŃȅLong An 1,089 2026 - 2030

Green Paradise TP.HCM 2,87 2025 - 2030

Apolo City vǳӲƴƎ bƛƴƘ5,54 2026 - 2030

NLG

Southgate Long An 165 2025 - 2027

Central Lake /Ӵƴ ¢ƘԎ 43.8 2025 - 2029

Izumi 7ԊƴƎ bŀƛ 170.0 2025 - 2029

Mizuki TP.HCM 26.3 2025 - 2027

!ƪŀǊƛ /ƛǘȅ D7оTP.HCM 8.5 2026 - 2027

KDH
Gladia by the Water TP.HCM 11.8 2025 - 2028

The Solina TP.HCM 16.6 2026 - 2029

DXG

The Privé TP.HCM 4.2 2025 - 2026

Opal Luxury .ƜƴƘ 5ԜԎƴƎ8.4 2026 - -2027

DXH Parkview .ƜƴƘ 5ԜԎƴƎ5.1 2026 -2027

IJC Sunflower II .MƴƘ 5ԜԎƴƎ11,2 2025 - 2027

YԀ ƘƻӱŎƘ Ƴԑ ōłƴ Ř֔ łƴ ǘǊԇƴƎ ŚƛԂƳ Ŏԛŀ Ƴƾǘ ǎԉ ŘƻŀƴƘ ƴƎƘƛԄǇ ƴƛşƳ ȅԀǘ
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bƎǳԊƴΥ CBREΣ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ

Χ5Ӷƴ ŚԀƴ ƴƎǳԊƴ ŎǳƴƎ Ř֔ ōłƻ ǘƛԀǇ ǘԚŎ Ƴԑ ǊԍƴƎ ǘǊƻƴƎkhiƎƛł ōłƴ ǎԎ ŎӳǇ ǘŇƴƎ ƴƘӽ ǘǊƻƴƎ ƴŇƳ нлнсΦ

TheoŘ b֔áoŎԛŀCBRE,ƴƎǳԊƴcung.7{ƭƻӱƛhìnhŎŇƴƘԍƳԏƛǘӱƛHàbԍƛvà TPHCMŘ ƪ֔ƛԀƴŚӱǘ60.500ŎŇƴtrongƴŇƳ2026(+11%svck). TrongŚƽ, HàbԍƛŘ ƪ֔ƛԀƴghiƴƘӷƴ35.000ŎŇƴ
(+9%svck),ŚԀƴǘƘ֑ƻӱǘŚԍƴƎƳԑbánŘ á֔nŎԛŀVHMvàƳԍǘǎԉŎƘԛŚӴǳǘԜ.7{ŎƘԜŀniêmȅԀǘƴƘԜMasterise,BRG,MIKGroupΧTPHCMŘ ƪ֔ƛԀƴŚƽƴƪƘƻӲƴƎ25.500nghìnŎŇƴƘԍ(+16%
svck),ŎƘԛȅԀǘŚԀƴǘ k֑huǾ֔ŎvùngvenƴƘԜBình5ԜԎƴƎΣ7ԊƴƎNai. VùngTàuΧ

Chúngtôi ƴƘӷƴǘƘӳȅǘƘԆǘǊԜԐƴƎ.7{HCMǎӿŘƛԃƴōƛԀƴsôiŚԍƴƎƘԎƴƴƘԐǎ Ƙ֔ԊƛǇƘԚŎƳӱƴƘƳӿǘӱƛcáckhuǾԚŎvùngvenkhiƴƎǳԊƴcungvàƭԜԓƴƎtìmƪƛԀƳŎŇƴƘԍǘӱƛBình5ԜԎƴƎΣ7ԊƴƎ
Nai có xuƘԜԏƴƎǘŇƴƎ. BênŎӱƴƘŚƽΣƘӱǘӴƴƎgiaothôngŎǷƴƎŚŀƴƎŚԜԓŎŘӵȅƳӱƴƘŚӴǳǘԜǾԏƛƴƘƛԁǳŘ á֔nǘǊԇƴƎŚƛԂƳƪԀǘƴԉƛHCMǾԏƛcácvùngkinhǘԀǘǊԇƴƎŚƛԂƳƴƘԜsânbayLong
Thành,caoǘԉŎHCM-¢Ƙԛ5Ӵǳaԍǘ-/ƘԎƴThành,ŚԜԐƴƎvànhŚŀƛ3Χ7ƛԁǳnàygiúpǘŇƴƎgiáǘǊԆŎԛŀcácŘ á֔n.7{vùngvenŎǷƴƎƴƘԜthúcŚӵȅǾƛԄŎŎƘȅԂƴŘԆŎƘdòngǘƛԁƴŚӴǳǘԜǘƴ֑ԍƛŚƾ
ra cáckhuǾԚŎvùngven.7ƾƴƎǘƘԐƛΣǘԉŎŚԍƳԑbánvàǘƭ֗ԄƘӳǇǘƘԚŎǷƴƎǎӿŚԜԓŎŎӲƛǘƘƛԄƴtheoǘƛԀƴŚԍhoànthànhcácŘ á֔nƘӱǘӴƴƎƭԏƴ. TrongōԉƛŎӲƴƘƴƎǳԊƴcungvànhuŎӴǳŘԊƛdào
ǘӱƛǘƘԆǘǊԜԐƴƎphíaNam, chúngtôiŘ b֔áoǘƭ֗ԄƘӳǇǘƘԚǎӿduytrì trên 80%trongƴŇƳ2026.

GIábánǎԎŎӳǇŚԜԓŎŘ b֔áoǘƛԀǇǘԚŎduy trì xuƘԜԏƴƎtíchŎ֔Ŏ. Tuynhiên,ƳӼǘōӹƴƎgiáǎӿŎƘԅǘŇƴƎƴƘӽsoǾԏƛƴŇƳǘǊԜԏŎkhiƴƎǳԊƴcungŚŀƴƎŎӲƛǘƘƛԄƴ. TheoCBRE,giábánŎŇƴƘԍǎԎŎӳǇ
ǘӱƛHCMǎӿǘŇƴƎƪƘƻӲƴƎ10%svckdoŎԎŎӳǳƴƎǳԊƴcungnghiêngƳӱƴƘvèphânkhúccaoŎӳǇ. TrongkhiƳӼǘōӹƴƎgiáǘӱƛHàbԍƛŘ b֔áoǘŇƴƎƪƘƻӲƴƎ5%svck,ǇƘӲƴánhƴƎǳԊƴcungvànhu
ŎӴǳԑǘƘ֔ŎԋƴŚԆƴƘƘԎƴ.
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bƎǳԊƴΥ CƛƛƴtǊƻ-·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ

bƘƛԁǳŘƻŀƴƘ ƴƎƘƛԄǇ giaǘŇƴƎǎ֒ ŘԚƴƎ ŚƼƴ ōӴȅ ǘŁƛ ŎƘƝƴƘƴƘӹƳŚӵȅƳӱƴƘphátǘǊƛԂƴŘ á֔n.  

YԂǘŚ֑łȅQ2/2023,ŘԜƴԓvayŎԛŀcácDN.7{niêmȅԀǘcó xuƘԜԏƴƎǘŇƴƎliênǘԚŎ. TrongŚƽΣ
ƴƘƛԁǳdoanhƴƎƘƛԄǇƭԏƴŚӵȅƳӱƴƘǎԛŘԚƴƎŚƼƴōӵȅŚԂtàiǘǊԓchocácŘ á֔n. NgânhàngǾӶƴ
là kênh huyŚԍƴƎǾԉƴŎƘԛȅԀǳΣŎƘƛԀƳƪƘƻӲƴƎ60% trong nam 2025 trongōԉƛŎӲƴƘlãiǎǳӳǘ
duy trìԑƳԝŎǘƘӳǇ.aӼǘkhác,giáǘǊԆtráiǇƘƛԀǳŎǷƴƎǘŇƴƎƳӱƴƘ59,5%svck,Śӱǘ157,5 nghìn
ǘŚ֗ƾƴƎ.7ƛԁǳnàyǇƘӲƴánhnhuŎӴǳŚŀŘӱƴƎƴƎǳԊƴǾԉƴŎԛŀdoanhƴƎƘƛԄǇ. SangƴŇƳ2026,
chúngtôi ŚłƴƘgiá ngânhàngǾӶƴǎӿlà kênh huyŚԍƴƎǾԉƴŎƘԛŚӱƻ. Tuy nhiên,ǾԏƛŚԆƴƘ
ƘԜԏƴƎƪƛԂƳsoátǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎ.7{ŎԛŀNHNN,cácNHTMcóǘƘԂcho vayŎƘԇƴƭԇŎ
ƘԎƴΣԜǳtiên cácŘ á֔n có thông tin pháplý rõ ràng SongsongǾԏƛŚƽΣƘƻӱǘŚԍƴƎphát hành
tráiǇƘƛԀǳŎǷƴƎŘԜԓŎŘ b֔ápǎӿƪƘӲquanƘԎƴkhiƘƻӱǘŚԍƴƎkinhdoanhŚԜԓŎŚӵȅƳӱƴƘgiúp
ŎӲƛǘƘƛԄƴdòngǘƛԁƴkinhdoanhŎǷƴƎƴƘԜƘԊǎԎtínŘԚƴƎŎԛŀdoanhƴƎƘƛԄǇ. 0,0%
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bƎǳԊƴΥ CƛƛƴtǊƻ-·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ

¢ԋƴƎ ǉǳŀƴΣ ŎƘǵƴƎ ǘƾƛ ŚłƴƘ Ǝƛł ƴƎŁƴƘ .7{ ŘŃƴ ŎԜ ŚŀƴƎ ԑ Ǝƛŀƛ Śƻӱƴ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ

Ngành.7{nhàԑŚŀƴƎԑgiaiŚƻӱƴǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎ. TrongŚƽΣcácŚԍƴƎƭ֔ŎchínhbaoƎԊƳ:

1) bƎǳԊƴcungŘԊƛdàoƘԎƴƴƘԐŚӵȅƳӱƴƘƘƻӱǘŚԍƴƎƳԑbánŘ á֔n.

2) NhuŎӴǳԑǘƘ֔ŎduytrìԋƴŚԆƴƘvàǎ g֔iaǘŇƴƎnhuŎӴǳŚӴǳǘԜgiúpgiábánduytrì xuƘԜԏƴƎǘŇƴƎ.

3) bƘ֓ƴƎǾԜԏƴƎƳӸŎpháplýŚŀƴƎŘӴƴŚԜԓŎtháoƎԒƴƘԐChínhǇƘԛǉǳȅԀǘƭƛԄǘbanhành,ǎԛŀŚԋƛΣōԋsungcácquyŚԆƴƘ.¢ Ś֑ƽΣthúcŚӵȅcácdoanhƴƎƘƛԄǇƳԑǊԍƴƎǉǳŚ֖ӳǘŎǷƴƎƴƘԜ
phátǘǊƛԂƴŘ á֔nƳԏƛ.

TheoŚƽΣchúngtôi choǊӹƴƎǘƭ֗ԄƘӳǇǘƘԚtrongƴŇƳ2026ǎӿduy trì ԑƳԝŎcao,Śӱǘtrên 85%. BênŎӱƴƘŚƽΣcácdoanhƴƎƘƛԄǇtrong danhsáchtheo dõiŎԛŀchúngtôi ƎԊƳPDR,DXG,
KDH,NLGvàIJCŘ b֔áoǎӿghiƴƘӷƴKQKDƴŇƳ2026ǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎ2ŎƘǎ֓ԉƴƘԐŚӵȅƳӱƴƘƳԑbánvàbàngiaoŘ á֔nŚԂǘӷƴŘԚƴƎōԉƛŎӲƴƘƘԊƛǇƘԚŎŎԛŀǘƘԆǘǊԜԐƴƎ.

ChúngtôiԜŀthíchƴƘ֓ƴƎdoanhƴƎƘƛԄǇcóƳԍǘtrong cácŚӼŎŚƛԂƳsau: (1)¢ǊƛԂƴǾԇƴƎpháplý rõ ràngǘӱƛcácŘ á֔n. (2) CóƪԀƘƻӱŎƘŚӵȅƳӱƴƘƳԑbánvàbàngiaoŘ á֔n. (3)bŇƴƎƭ֔Ŏtài
chínhǾ֓ƴƎŎƘӸŎŚԂphátǘǊƛԂƴcácŘ á֔nƳԏƛ. (4)¢LԁƳƴŇƴƎǘŇƴƎgiásoǾԏƛƳԝŎgiáƳԚŎtiêu vàsoǾԏƛƳԝŎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎKQKD.
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bƎǳԊƴΥ CƛƛƴtǊƻ-·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ

5Ǵ ŚԆƴƘ Ǝƛł ǘƻŁƴ ƴƎŁƴƘ ǘԜԎƴƎ Śԉƛ Ŏŀƻ ƴƘԜƴƎ Ƴԍǘ ǎԉ Ŏԋ ǇƘƛԀǳ ǾӶƴ ŚŀƴƎ ԑ ǾǴƴƎ ŚԆƴƘ Ǝƛł ƪƘł ƘӳǇ ŘӶƴ ǎƻ Ǿԏƛ ǘƛԁƳ ƴŇƴƎ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎΦ

IƛԄƴǘӱƛΣP/BŎԛŀngành.7{ŚŀƴƎcaoƘԎƴsoǾԏƛƳԝŎtrung bình trong trung và dàiƘӱƴŎǷƴƎƴƘԜsoǾԏƛVN-Index. Tuynhiên,ƳԍǘǎԉŎԋǇƘƛԀǳchúngtôi quansátǾӶƴŚŀƴƎgiaoŘԆŎƘԑ
P/BǘƘӳǇƘԎƴƘƻӼŎngangƳԝŎtrung bìnhƪԂǘƴ֑ŇƳ2015ŚԀƴnay. ChúngtôiƪȆǾԇƴƎǘƘԆǘǊԜԐƴƎ.7{ŚŀƴƎԑgiaiŚƻӱƴǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎǾԏƛŚԍƴƎƭ֔ŎŚԀƴǘƴ֑Ƙ֓ƴƎȅԀǳǘԉŚńŚԜԓŎŚԁŎӷǇԑ
trên. TheoŚƽΣƴƘ֓ƴƎdoanhƴƎƘƛԄǇcóŚԛƴŇƴƎƭ֔ŎŚӾǘӷƴŚԚƴƎxuƘԜԏƴƎngànhǎӿŚԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛǘǊ֔ŎǘƛԀǇ.5֔ŀvàoǘǊƛԂƴǾԇƴƎkinh doanhŎǷƴƎƴƘԜǘƛԁƳƴŇƴƎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎgiá,chúng
tôiƭ֔ŀŎƘԇƴKDH,PDRvàDXGchoŎƘƛԀƴƭԜԓŎŚӴǳǘԜƴŇƳ2026.
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bŇƳ2025, KDHghiƴƘӷƴdoanhthuǘƘǳӴƴ4,6 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+42,6%svck). TrongŚƽΣŎƘԛȅԀǳŚԀƴǘǾ֑ƛԄŎbàn
giaoŎŇƴƘԍǘƘǳԍŎphân khuǘƘӳǇǘӴƴƎŘ á֔n Gladia. GIábánƪƘƻӲƴƎ250ǘǊƛԄǳŚԊƴƎκƳ2. GIáǾԉƴǘŇƴƎ23,3%
svck,ǘƘӳǇƘԎƴǘԉŎŚԍǘŇƴƎŎԛŀdoanhthu giúp biênƭԓƛƴƘǳӷƴƎԍǇǘŇƴƎ6%svck,Śӱǘ59%.bƘԐƘƻӱǘŚԍƴƎbàn
giaoŘ á֔n tíchŎ֔ŎΣKDHghiƴƘӷƴLNST1,6 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+103,3%svck),caoƴƘӳǘtrong vòng10ƴŇƳqua.

Å GladialàƴƎǳԊƴbacklogŎƘԛȅԀǳtrongƴŇƳ2026. ChúngtôiƪȆǾԇƴƎtrong cácŚԓǘƳԑbánǘƛԀǇtheo,Ř á֔n
nàyǎӿǘƛԀǇǘԚŎghiƴƘӷƴƘƛԄǳǎǳӳǘbánhàngǘԉǘtrongōԉƛŎӲƴƘƴƎǳԊƴcungnhàԑǘƘӳǇǘӴƴƎǘӱƛTPHCMduytrì
tìnhǘǊӱƴƎkhanƘƛԀƳ.¢ Ś֑ƽΣǘӱƻƴԁƴǘӲƴƎtíchŎ֔ŎchoKQKDŎǷƴƎƴƘԜƴƎǳԊƴƭ֔Ŏtài chínhŚԂphátǘǊƛԂƴcác
Ř á֔nƎԉƛŚӴǳ. TrongƴŇƳ2026,ǘǘ֗ǊԇƴƎŚƽƴƎgópŎԛŀŘ á֔n trongǘԋƴƎdoanhthuԜԏŎŚӱǘƪƘƻӲƴƎ80%ƴƘԐ
ǾƛԄŎƳԑbánŎӲǎӲƴǇƘӵƳǘƘӳǇǘӴƴƎvàŎŇƴƘԍcaoǘӴƴƎ.

Å TheSolinaŚԜԓŎƪȆǾԇƴƎǎӿlàŚԍƴƎƭ֔ŎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎcho giaiŚƻӱƴ2026ς2027.5 á֔n nàyƘƛԄƴŚŀƴƎǘǊƛԂƴ
khai thi công500ŎŇƴōƛԄǘǘƘǘ֔ƘǳԍŎgiaiŚƻӱƴ1 vàŘ ƪ֔ƛԀƴǎӿŚԜԓŎƳԑbánƪԂǘ ƴ֑ŇƳ2026. Chúngtôi ƪȆ
ǾԇƴƎTheSolinaǎӿcóƘƛԄǳǉǳӲkinhdoanhǘԉǘƴƘԐǎ p֔hátǘǊƛԂƴŎԛŀVinhomes/ӴƴDƛԐvàcácƘӱǘӴƴƎŚƛkèm
ǘӱƛkhuǾ֔ŎphíaNamTP.HCMǎӿlàmǘŇƴƎgiáǘǊԆŎԛŀŘ á֔n.5 b֔áoǎӲƴǇƘӵƳōƛԄǘǘƘǎ֔ӿcóƳԝŎgiá bán
ƪƘƻӲƴƎ200ǘǊƛԄǳŚԊƴƎκƳ2 khiŚԜԓŎƳԑbán.¢ Ś֑ƽΣŚŜƳƭӱƛdoanhthu 5.500ǘŚ֗ԊƴƎtrong giaiŚƻӱƴ2026-
2027.

KDH /¢/t 7Ӵǳ ǘԜ ǾŁ ƪƛƴƘ ŘƻŀƴƘ bƘŁ YƘŁƴƎ 7ƛԁƴ

Dƛł ƘƛԄƴ ǘӱƛ нтΦмрл ±b7

¢ƘԆ Ǝƛł Ǿԉƴ ооΦмлрΣо ǘ֗

/t ǘ֔ Řƻ 1.122,2 ǘǊƛԄǳ

EPS 850 ŚԊƴƎ

P/B 1,78 ƭӴƴ

YԀǘǉǳӲkinh doanh

7ƛԂƳƴƘӳƴŚӴǳǘԜ

bŇƳ2026,ԜԏŎtính doanhthuǘƘǳӴƴvàLNSTŎԛŀKDHƭӴƴƭԜԓǘŚӱǘ5.757ǘŚ֗ԊƴƎ(+23,9%svck)và2.320ǘŚ֗ԊƴƎ
(+43,7%svck).
ӨԏŎtính giáǘǊԆƘԓǇlýŎԛŀKDHlàƪƘƻӲƴƎ39.200ŚԊƴƎκŎԋǇƘƛԀǳ.

7ԆƴƘ Ǝƛł

bƎǳԊƴΥ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇΤ CƛƛƴtǊƻ-X

wԛƛ Ǌƻ

Å bƎǳԊƴcungǘŇƴƎtrongƴŇƳ2026cóǘƘԂgâyápƭ֔ŎlênǘԉŎŚԍƘӳǇǘƘԚ
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bŇƳ2025, DXGghiƴƘӷƴdoanhthu 4,1 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(-13,2%soǾԏƛƳԝŎƴԁƴcaocùngƪȆύΣǇƘӲƴánhǘƛԀƴŚԍ
bàn giaoŘ á֔nŎƘӷƳtrongƴŇƳ. Trongkhi doanh thu môi Ǝƛԏƛ.7{ǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtíchŎ֔Ŏ63,6% svckƴƘԐǘƘԆ
ǘǊԜԐƴƎ.7{giaoŘԆŎƘsôiŚԍƴƎƘԎƴsoǾԏƛƴŇƳǘǊԜԏŎ. Tuynhiên,giáǾԉƴvàchi phíǘƘǳԀTNDNƎƛӲƳƭӴƴƭԜԓǘ29%
và51%svckgiúpLNSTŚӱǘ574,4ǘŚ֗ԊƴƎ(+26,7%svck).

Å GemSkyworldlàŚԍƴƎƭ֔ŎƘԌǘǊԓKQKDtrongƴŇƳ2026.5 á֔n GemSkyworldbaoƎԊƳƪƘƻӲƴƎ4.000ŎŇƴ
ǘƘӳǇǘӴƴƎvàŚӳǘƴԁƴΣƘƛԄƴŚńƳԑbán trên 60%. TrongQ3, DXGŚńkýǘƘԈŀǘƘǳӷƴbánǎԅ116ŎŇƴvàŚńbàn
giao50ŎŇƴ.{ԉcònƭӱƛŘ ƪ֔ƛԀƴǎӿŚԜԓŎbàn giao trong Q4/2025- Q1/2026. BênŎӱƴƘŚƽΣDXGŎǷƴƎcóƪԀ
ƘƻӱŎƘǎӿǘƛԀǇǘԚŎƳԑbánŘ á֔n này trongƴŇƳ2026. Chúngtôi ƪȆǾԇƴƎǘƭ֗ԄƘӳǇǘƘԚǎӿǘƛԀǇǘԚŎŎӲƛǘƘƛԄƴ
ƴƘԐŚԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛǘ ǘ֑ƛԀƴŚԍǾӷƴhànhsânbayLongThànhvàǘƘԆǘǊԜԐƴƎ.7{7ԊƴƎNai cóƴƘƛԁǳŎƘǳȅԂƴ
ōƛԀƴƘԊƛǇƘԚŎtíchŎ֔Ŏ.

Å 5 á֔n ThePrivéghiƴƘӷƴǘƭ֗ԄƘӳǇǘƘԚƪƭ֗ԚŎ. Tháng8/2025, ThePrivéŚńghiƴƘӷƴǘƭ֗ԄƳԑbánƪƭ֗ԚŎkhi
giaoŘԆŎƘthànhcôngtoànōԍƎƛԈŎŇƴƘԍtrong giaiŚƻӱƴ1 là 1.027ŎŇƴ(4 tháp). Chúngtôi choǊӹƴƎThePrivé
ǎӿŚԜԓŎhoàn thànhƳԑbán toànōԍŘ á֔n vàōӸǘŚӴǳghiƴƘӷƴdoanhthu trongƴŇƳ2026,ŚԊƴƎǘƘԐƛlà
ŚԍƴƎƭ֔ŎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎchínhtrong giaiŚƻӱƴ2026- 2027ƴƘԐǘƘԆǘǊԜԐƴƎŎŇƴƘԍǘӱƛTPHCMǾӶƴkhanƘƛԀƳ
ƴƎǳԊƴcungtrong khi nhuŎӴǳԋƴŚԆƴƘvàǘӷǇtrungԑƴƘ֓ƴƎŘ á֔ncóǾԆtríŚӽǇvàpháplý rõ ràng.

DXG /¢/t ¢ӷǇ ŚƻŁƴ 7ӳǘ ·ŀƴƘ

Dƛł ƘƛԄƴ ǘӱƛ мпΦррл ±b7

¢ƘԆ Ǝƛł Ǿԉƴ мтΦуроΣу ǘ֗

/t ǘ֔ Řƻ 1.112,3 ǘǊƛԄǳ

EPS 460 ŚԊƴƎ

P/B 1,26 ƭӴƴ

YԀǘǉǳӲkinh doanh

7ƛԂƳƴƘӳƴŚӴǳǘԜ

bŇƳ2026,ԜԏŎtính doanhthuǘƘǳӴƴvàLNSTŎԛŀDXGƭӴƴƭԜԓǘŚӱǘ5.500ǘŚ֗ԊƴƎ(+34,1%svck)và830,5ǘŚ֗ԊƴƎ
(+44,7%svck).
ӨԏŎtính giáǘǊԆƘԓǇlýŎԛŀDXGlàƪƘƻӲƴƎ25.600ŚԊƴƎκŎԋǇƘƛԀǳ.

7ԆƴƘ Ǝƛł

bƎǳԊƴΥ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇΤ CƛƛƴtǊƻ-X

wԛƛ Ǌƻ

Å bƎǳԊƴcungǘŇƴƎtrongƴŇƳ2026cóǘƘԂgâyápƭ֔ŎlênǘԉŎŚԍƘӳǇǘƘԚ
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bŇƳ2025, PDRghiƴƘӷƴdoanhthuǘƘǳӴƴ1,3 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(61,2%svck). TrongŚƽΣŎƘԛȅԀǳŚԀƴǘ b֑àngiaoŘ֔
án.ӸŎHàThanhvàŎƘǳȅԂƴƴƘԜԓƴƎŘ á֔nǘӱƛŚԜԐƴƎYȆ7ԊƴƎ(TP.HCM). LNSTǘŇƴƎƳӱƴƘ231,7%svck,Śӱǘ514,6
ǘŚ֗ԊƴƎƴƘԐǎ Ƙ֔ԊƛǇƘԚŎŎԛŀhoatŚԍƴƎkinhdoanhthayvìŚԀƴǘ t֑huƴƘӷǇtài chínhƴƘԜcácquýǘǊԜԏŎ.

Å TíchŎ֔ŎƳԑǊԍƴƎǉǳŚ֖ӳǘkhuǾ֔ŎƴԍƛŚƾ. PDRŚŀƴƎŚӵȅƳӱƴƘƘƻӱǘŚԍƴƎM&AŚԂmuaƭӱƛcácŘ á֔nǘӱƛvùng
trung tâmŎԛŀHNvàHCM.DӴƴŚŃȅƴƘӳǘ, côngtyŚńmuaŎԋǇƘӴƴǘӱƛCTCP7ӴǳǘԜ¢ƘԜԎƴƎƳӱƛ5ԆŎƘǾԚAKYN
ŚԂǘƘ֔ŎƘƛԄƴŘ á֔nnhàԑǘƘԜԎƴƎƳӱƛtrên khuŚӳǘǎԉ239CáchaӱƴƎTháng8, TP. HCM.±ƛԄŎǘǊƛԂƴkhaicácŘ֔
ánǘӱƛǾԆtrí trung tâm khôngŎƘԅgiúpnângcaogiáǘǊԆ.7{màcònthúcŚӵȅdoanhǎԉvàǘƭ֗ԄƘӷǇǘƘԚtrong các
ŚԓǘƳԑbán.

Å NƎƘԆǉǳȅԀǘ171tháoƎԒǾԜԏƴƎƳӸŎcho 2Ř á֔nǘӱƛ¢Ƙԛ5Ӵǳaԍǘ. TheobƎƘԆǉǳȅԀǘnày,PDRŚńŚԜԓŎI7b5
ǘԅƴƘBình5ԜԎƴƎ(ŎǷ) phêŘǳȅԄǘthíŚƛԂƳhaiŘ á֔nkhunhàԑǇƘԝŎƘԓǇcaoǘӴƴƎǘӱƛǇƘԜԐƴƎPhúHòa(quymô
ƪƘƻӲƴƎ28,23 ha)vàǇƘԜԐƴƎ¢ԜԎƴƎBìnhIƛԄǇ(quymôƪƘƻӲƴƎ1,75 ha). 7Ńȅǎӿlà cácŘ á֔nǘǊԇƴƎŚƛԂƳsau
khi PDRhoànǘӳǘbàngiaoŘ á֔n.ӸŎHàThanh.±ԏƛǾԆtríƴӹƳǘӱƛtrung tâmŎԛŀǘԅƴƘBình5ԜԎƴƎ(ŎǷ),2Ř á֔n
nàyǎӿŚԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛǘǊ֔ŎǘƛԀǇǘ n֑huŎӴǳԑǘƘ֔ŎvàŚӴǳǘԜŚŀƴƎtrênŚŁǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎƳӱƴƘ.

PDR /¢/t tƘłǘ ǘǊƛԂƴ .ӳǘ ŚԍƴƎ ǎӲƴ tƘłǘ 7ӱǘ 

Dƛł ƘƛԄƴ ǘӱƛ мрΦслл ±b7

¢ƘԆ Ǝƛł Ǿԉƴ мтΦрммΣс ǘ֗

/t ǘ֔ Řƻ 997,8 ǘǊƛԄǳ

EPS 582 ŚԊƴƎ

P/B 1,42 ƭӴƴ

YԀǘǉǳӲkinh doanh

7ƛԂƳƴƘӳƴŚӴǳǘԜ

bŇƳ2026,ԜԏŎtính doanhthuǘƘǳӴƴvàLNSTŎԛŀPDRƭӴƴƭԜԓǘŚӱǘ1,841,7ǘŚ֗ԊƴƎ(+39%svck)và736,5ǘŚ֗ԊƴƎ
(+43,1%svck).
ӨԏŎtính giáǘǊԆƘԓǇlýŎԛŀPDRlàƪƘƻӲƴƎ36.300ŚԊƴƎκŎԋǇƘƛԀǳ.

7ԆƴƘ Ǝƛł

bƎǳԊƴΥ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇΤ CƛƛƴtǊƻ-X

wԛƛ Ǌƻ

Å CondotelŎƘƛԀƳǘǘ֗ǊԇƴƎkháƭԏƴtrong danhƳԚŎŘ á֔nŎԛŀPDR.7Ńȅlà phânkhúcƘƛԄƴcó thanhƪƘƻӲƴvàǘ֗
ƭԄƘӳǇǘƘԚǘƘӳǇ.
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bƎǳԊƴΥ /ǳǎƘƳŀƴ ϧ ²ŀƪŜŦƛŜƭŘΣ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ

bƎǳԊƴ ŎǳƴƎ Ƴԏƛ ǎӿ ŘԊƛ ŘŁƻ ƘԎƴ ƴƘԐ Śӵȅ ƴƘŀƴƘ ǘƛԀƴ Śԍ ǇƘş ŘǳȅԄǘ Ř֔ łƴΦ

Q4/2025, ƴƎǳԊƴcung trên toàn ǘƘԆǘǊԜԐƴƎǾӶƴghiƴƘӷƴǎ ǘ֔ŇƴƎǘǊԜԑƴƎƳӱƴƘƳӿsvck. Theo
Cushman& Wakefield,ǘƘԆǘǊԜԐƴƎphía.ӸŎghiƴƘӷƴ640 haŚԀƴǘ b֑aŘ á֔nƎԊƳ: KCNPhúc{Ԏƴ
(125ha),KCNvǳԀVõ2ςGiaiŚƻӱƴ2 (277,64ha)vàKCN7ԊƴƎ±ŇƴVǘӱƛNinhBình(237ha).[ǷȅƪԀ
ŚԀƴhét Q4, ǘԋƴƎƴƎǳԊƴcung tíchƭǷȅŚӳǘkhu côngƴƎƘƛԄǇǘӱƛǘƘԆǘǊԜԐƴƎƳƛԁƴ.ӸŎŚӱǘȄӳǇȄԅ
23.990ha(+42,8%svck)ƴƘԐsápƴƘӷǇǘԅƴƘǘƘӲƴƘvàŚӵȅnhanhŎӳǇphépŘ á֔nƳԏƛ.aӼǘkhác,ǘƘԆ
ǘǊԜԐƴƎphíaNamŎǷƴƎghiƴƘӷƴ2.000ŚӳǘƳԏƛǘ g֑iaiŚƻӱƴ1ŎԛŀhaiŘ á֔n quy môƭԏƴǘӱƛ7ԊƴƎ
Nai là KCNBàu/ӱƴ- TânIƛԄǇvà KCNXuânvǳԀ- SôngbƘӱƴΣnângǘԋƴƎŘƛԄƴtíchŚӵǘKCNtoàn
vùnglên 36.400ha(+28%svck).

Chúngtôi choǊӹƴƎƴƎǳԊƴcungKCNǎӿduytrìŚŁǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtrongƴŇƳ2026ƴƘԐ:

1) Chúngtôi ƴƘӷƴǘƘӳȅǘԉŎŚԍphêŘǳȅԄǘcácŘ á֔nƳԏƛŎǷƴƎcóǎ Ŏ֔ӲƛǘƘƛԄƴŚłƴƎƪԂ. TrongƴŇƳ
2025,ԜԏŎtính cóƪƘƻӲƴƎ30Ř á֔nƳԏƛŚԜԓŎŎӳǇphépŚӴǳǘԜǾԏƛŘƛԄƴtíchƪƘƻӲƴƎ23 nghìn
ha,ǘԜԎƴƎŚԜԎƴƎǾԏƛƳԝŎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎǉǳŚ֖Ńǘ9,4% soǾԏƛŚӴǳƴŇƳvà caoƘԎƴsoǾԏƛƳԝŎ
ǘŇƴƎtrung bình10ƴŇƳlà 3,5%.7ƛԁǳnàygiúpǉǳŚ֖ӳǘŎԛŀƳԍǘǎԉDNtrong danhƳԚŎtheo dõi
Ŏԛŀchúngtôi Ř ƪ֔ƛԀƴǎӿŚԜԓŎƳԑǊԍƴƎŚłƴƎƪԂ. TrongŚƽΣKBCŚԜԓŎphêŘǳȅԄǘthêm 6 KCN
ƳԏƛΣnângǘԋƴƎŘƛԄƴtíchŚӳǘthêm 2,200ha. BCMcó thêmƘԎƴ1,000haǘӱƛKCNCây¢ǊԜԐƴƎvà
BàuBàngƳԑǊԍƴƎ. IDCŚԜԓŎōԋsungthêm 640haǘӱƛKCNVinhQuangvàPhúLong.

2) ±ԏƛŚԆƴƘƘԜԏƴƎƪƘԎƛthôngƴƎǳԊƴƭ֔ŎŚӳǘŚŀƛΣǘŇƴƎƘƛԄǳǉǳӲǎ Ř֒ԚƴƎŚӳǘΣǘӱƻǉǳŚ֖ӵƘԓǇlýŚԂ
phátǘǊƛԂƴcôngƴƎƘƛԄǇŘԆŎƘǾԚΣbƎƘԆǉǳȅԀǘ79-NQ/TWŎԛŀ.ԍChínhǘǊԆǾԁphátǘǊƛԂƴkinhǘԀ
nhàƴԜԏŎcóǘƘԂthúcŚӵȅquá trìnhŎƘǳȅԂƴŚԋƛƳԚŎŚƝŎƘǎ Ř֒ԚƴƎŚӳǘǘӱƛGVRvà cáccôngty
conƴƘԜNTC,PHR,DPR. TrongŚƽΣGVRƘƛԄƴŚŀƴƎǉǳӲƴlý 400 nghìnhaŚӳǘcao su và cóƪԀ
ƘƻӱŎƘŎƘǳȅԂƴŚԋƛ40 nghìnhaŚԀƴƴŇƳ2030.
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bƎǳԊƴΥ CƛƛƴtǊƻ-·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ

¢ǊƛԂƴ ǾԇƴƎ ŘƼƴƎ Ǿԉƴ C5L ƘԌ ǘǊԓ ƴƘǳ ŎӴǳ ǘƘǳş Śӳǘ.

TrongƴŇƳ2025,ōӳǘŎƘӳǇkinhǘԀtoànŎӴǳcóƴƘƛԁǳōƛԀƴŚԍƴƎǾԉƴFDIŚŇƴƎký
vào±ƛԄǘNamŚӱǘ38,42ǘU֗SD(+0,5%svck).7łƴƎchúý,ǎԉǾԉƴFDIǘƘ֔ŎƘƛԄƴŎӲ
ƴŇƳԜԏŎŚӱǘ27,62ǘ U֗SD,(+9% svck)và xácƭӷǇƳԝŎcaoƴƘӳǘtrong giaiŚƻӱƴ
2021-2025.7ƛԁǳnàychoǘƘӳȅcácDNƴԜԏŎngoàiǾӶƴŚŀƴƎcó xuƘԜԏƴƎƳԑǊԍƴƎ
ǎӲƴȄǳӳǘǘӱƛ±LԄǘNam.

Chúngtôi ƪȆǾԇƴƎǾԉƴFDIǘƘ֔ŎƘƛԄƴǎӿduy trì xuƘԜԏƴƎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎƪƘƻӲƴƎ8 -
9%trongƴŇƳ2026.¢ Ś֑ƽΣthúcŚӵȅnhuŎӴǳthuê KCN. CácŚԍƴƎƭ֔ŎbaoƎԊƳ:

1) ±ƛԄǘNam có chính sáchƘԍƛƴƘӷǇǘƘԜԎƴƎƳӱƛsâuǊԍƴƎǾԏƛcácǘƘӲƻǘƘǳӷƴ
ǘƘԜԎƴƎƳӱƛǘ d֔o baoǇƘԛƘԎƴ80%ƴԁƴkinhǘԀtoànŎӴǳΣgiúp daŘӱƴƎhóa
ǘƘԆǘǊԜԐƴƎȄǳӳǘƪƘӵǳ.

2) CácquyŚԆƴƘpháplýŚŀƴƎtíchŎ֔ŎŚԜԓŎǎ֒ŀŚԋƛΣōԋsung. TrongŚƽΣcóǘƘԂƪԂ
ŚԀƴ[ǳӷǘ7ӴǳǘԜǎ֒ŀŚԋƛŚԜԓŎvǳԉŎƘԍƛthôngquangày11/12/2025giúpŚԎƴ
ƎƛӲƴhoáŚłƴƎƪԂǘƘԛǘԚŎŚӴǳǘԜƴԜԏŎngoài./ԚǘƘԂΣƭǳӷǘchophépnhàŚӴǳǘԜ
ƴԜԏŎngoài thànhƭӷǇdoanhƴƎƘƛԄǇǘǊԜԏŎkhiŎӳǇƎƛӳȅŎƘԝƴƎƴƘӷƴŚŇƴƎký
ŚӴǳǘԜ.aӼǘkhác,UBCKNNŚŀƴƎtháo ƎԒǾԜԏƴƎpháp lý ŚԂƘԌǘǊԓdoanh
ƴƎƘƛԄǇFDIŚŇƴƎký giaoŘԆŎƘΣniêmȅԀǘtrên sànŎƘԝƴƎkhoán.¢ Ś֑ƽΣgiúpcác
doanhƴƎƘƛԄǇFDIcóǘƘԂƳԑǊԍƴƎŎԎƘԍƛΣŚԃdàngŚӴǳǘԜvàoǘƘԆǘǊԜԐƴƎ±LԄǘ
Nam.

3) /ԎǎԑƘӱǘӴƴƎgiaothôngŚŀƴƎŚԜԓŎŚӵȅƳӱƴƘŚӴǳǘԜŚƼƴƎōԍǾԏƛcácŘ á֔n
ŚԜԐƴƎcaoǘԉŎΣsânbayǉǳԉŎǘԀΣŎӲƴƎōƛԂƴgiúpǘƛԀǘƪƛԄƳǘƘԐƛgiandiŎƘǳȅԂƴ
vàƎƛӲƳchiphí logisstic.

4) aԍǘǎԉkháchhàngƭԏƴǘƘǳԍŎcácƭƟƴƘǾ֔ŎǎӲƴȄǳӳǘΣcôngƴƎƘԄΣŚƛԄƴǘΧ֒ǾӶƴ
ǘƛԀǇǘԚŎcôngōԉƪԀƘƻӱŎƘƳԑǊԍƴƎǎӲƴȄǳӳǘǘӱƛ±ƛԄǘNam.
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¢ԅƴƘ ǘƘŁƴƘYƘǳ ŎƾƴƎ ƴƎƘƛԄǇ/Ƙԛ ŚӴǳ ǘԜ

AIC / KBC / Vietinbank IԊƴƎ YƾƴƎ
¢ǊǳƴƎ ǘŃƳ Ř֓ 

ƭƛԄǳ 
2.000 TP.HCM Tân Phú Trung KBC

Syre ¢ƘԚȅ 7ƛԂƴ5Ԅǘ Ƴŀȅ1.000 .ƜƴƘ 7ԆƴƘbƘԎƴ Iԍƛ !Sài Gòn ςbƘԎƴ Iԍƛ

HPG / CCEED / STG VN±b κ ¢v κ a֖Pin 850 TP.HCM
YƘǳ ŎƾƴƎ ƴƎƘԄ 

cao
TP.HCM

Viettel ±ƛԄǘ bŀƳTrung tâm R&D 380 IŁ bԍƛYƘǳ /b/ IƼŀ [ӱŎIŁ bԍƛ

Luxshare-ICT ¢ǊǳƴƎ vǳԉŎ7ƛԄƴ ǘ 3֒00 .ӸŎ bƛƴƘbŀƳ {Ԏƴ IӱǇ [ƟƴƘKBC

Goertek ¢ǊǳƴƎ vǳԉŎ7ƛԄƴ ǘ N֒/A .ӸŎ bƛƴƘbŀƳ {Ԏƴ IӱǇ [ƟƴƘKBC

Colorful Nylon Fiber ¢ǊǳƴƎ vǳԉŎ{ԓƛ ǘԋƴƎ ƘԓǇ120 BR-VT 7ӳǘ 7Ԉ
¢Ɲƴ bƎƘƟŀ ςtƘԜԎƴƎ 

7ƾƴƎ

Unilever Anh Hàng tiêu dùng 109 TP.HCM ¢Ńȅ .ӸŎ /ԛ /Ƙƛ{Łƛ DƼƴ ¢Ńȅ .ӸŎ

Hoa Sen Group ±ƛԄǘ bŀƳThép 90 .ƜƴƘ 7ԆƴƘ7ƾ ¢ƘԆ bƘԎƴ IԍƛSNP
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

¢ԉŎ Śԍ ǘŇƴƎ ǘǊԜԑƴƎ Ǝƛł ŎƘƻ ǘƘǳş Śӳǘ Ŏƽ ǘƘԂ ŎƘӷƳ ƭӱƛ Řƻ ƴƎǳԊƴ ŎǳƴƎ Ŏƽ ǎ֔ ŎӲƛ ǘƘƛԄƴ Ǌƿ ƴŞǘΦ

TheoCBRE,giá thuêŚӳǘtrung binh tínhŚԀƴQ4/2025ǘӱƛƳƛԁƴ.ŇŎŚӱǘ143USD/m2 (+4%svck)ƴƘԐcácKCNƳԏƛԑIӲƛPhòngǾԏƛǾԆtríǘƘǳӷƴƭԓƛchàothuêǾԏƛƳԝŎgiácaoƘԎƴ.¢ӱƛǘƘԆ
ǘǊԜԐƴƎphiaNam,giáthuê trung bìnhŚӱǘ183USD/m2, (+4,4%svck). Nhìnchung,dù giáthuêŚӳǘǾӶƴghiƴƘӷƴǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎsvckƴƘԜƴƎŚńcóǇƘӴƴǘƘӷƴtrongƘԎƴsoǾԏƛƳԝŎtrung bình
8 - 10%trong cácƴŇƳǘǊԜԏŎΣNguyênnhânlà doƘӴǳƘԀǘcácKCNƘƛԄƴƘ֓ǳduy trì giáthuêԋƴŚԆƴƘŚԂthu hút kháchhàngtrongōԉƛŎӲƴƘŎƘԜŀghiƴƘӷƴnhuŎӴǳŚԍǘōƛԀƴ. TrongkhiƳԍǘ
ǎԉKCNƳԏƛcóǾԆtrí xatrung tâmŘӶƴŚԀƴgiáchothuêǘƘӳǇ.

ChúngtôiƪȆǾԇƴƎgiáthuê trung bìnhǎӿǘŇƴƎƴƘӽƪƘƻӲƴƎ5%trongƴŇƳ2026,ǎӳǇȄԅƳԝŎǘŇƴƎŎԛŀƴŇƳ2025vàǘƘӳǇƘԎƴsoǾԏƛƳԝŎ7%ŎԛŀƴŇƳ2024và 12%ŎԛŀƴŇƳ2023ŚԂǇƘӲƴ
ánhōԉƛŎӲƴƘƴƎǳԊƴcungƳԏƛŎӲƛǘƘƛԄƴrõ nétŎǷƴƎƴƘԜcácdoanhƴƎƘƛԄǇFDIǘƛԀǇǘԚŎthíchԝƴƎǾԏƛƴƘ֓ƴƎōƛԀƴŚԍƴƎŎԛŀǘƘԜԎƴƎƳӱƛtoànŎӴǳtrongǘƘԐƛgianƎӴƴŚŃȅ.aӼǘkhác,chúng
tôi choǊӹƴƎǾƛԄŎǘŇƴƎgiácho thuêŎԛŀcacsKCNǎӿcóŎƘԇƴƭԇŎƘԎƴ. TrongŚƽΣŎԎƘԍƛǘƘǳԍŎǾԁcácŘ á֔n cóǾԆtríǘƘǳӷƴƭԓƛǘƘǳԍŎcácŚԆŀǇƘԜԎƴƎcóŎԎǎԑgiaothôngŚԊƴƎōԍvà chính
sáchthu hútŚӴǳǘԜƘӳǇŘӶƴ.
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

IԜԑƴƎ ƭԓƛ ǘ֑ Ȅǳ ǘƘԀ ǇƘłǘ ǘǊƛԂƴ ǘǊǳƴƎ ǘŃƳ Ř֓ ƭƛԄǳ.

TheoŘ b֔áoǘ M֑cKinsey& Company,ǘ ƴ֑ŇƳ2023ŚԀƴ2030, nhuŎӴǳtrung tâmŘ ƭ֓ƛԄǳtoànŎӴǳǎӿ
ǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎǾԏƛǘԉŎŚԍkép hàngƴŇƳ(CAGR)ǘ 1֑9%ŚԀƴ22%ǾԏƛƪƘƻӲƴƎ70%ƪƘԉƛƭԜԓƴƎȄ l֒ýǎӿliên
quanŚԀƴAI.{ b֔ùngƴԋŎԛŀAIgiúpthúcŚӵȅnhuŎӴǳxâyŘ֔ƴƎcáctrung tâmŘ ƭ֓ƛԄǳ. TrongōԉƛŎӲƴƘŚƽ.
±ƛԄǘNamƴԋƛlên làŚƛԂƳŚԀƴƘӳǇŘӶƴtrong khuǾ֔ŎchâuÁ khiƳԍǘǎԉDNcôngƴƎƘԄƭԏƴŚńcôngōԉƪԀ
ƘƻӱŎƘŚӴǳǘԜǘӱƛ±ƛԄǘNam.bԋƛōӷǘtrong lànsóngŚӴǳǘԜnàylàǾƛԄŎliên doanhSamsungC&TςCMCcông
ōԉƪԀƘƻӱŎƘ1,3 ǘ U֗SDŚԂxâyŘ֔ƴƎkhuǇƘԝŎƘԓǇtrung tâm Ř ƭ֓ƛԄǳǘӱƛTP.HCM,theo Data Center
Knowledge. BênŎӱƴƘŚƽΣcácdoanhƴƎƘƛԄǇƴԍƛŚԆŀŎǷƴƎǘŇƴƎǘԉŎŚӴǳǘԜ. CMCTelecomxâyŘ֔ƴƎtrung
tâmŘ ƭ֓ƛԄǳ120 MWǘӱƛTP.HCM,Viettel IDCƪƘԑƛŚԍƴƎtrung tâmƳԏƛ140 MW, trong khi VNPTvà FPT
TelecomƳԑǊԍƴƎƳӱƴƎƭԜԏƛtrung tâmŘ ƭ֓ƛԄǳǘӱƛHàbԍƛvàTP.HCM.

Chúngtôi ŚłƴƘgiá trung tâmŘ ƭ֓ƛԄǳkhôngŎƘԅlàƘԜԏƴƎkinh doanhƳԏƛmà còn là xuǘƘԀǘӳǘȅԀǳŎԛŀ
ngành.7{KCNkhiƘԓǇŚԊƴƎthuê trung tâmŘ ƭ֓ƛԄǳƘӴǳƘԀǘlàƘԓǇŚԊƴƎdàiƘӱƴvà nhuŎӴǳthuê ítōԆ
ӲƴƘƘԜԑƴƎōԑƛtính chuƪȆƴƘԜōӳǘŚԍƴƎǎӲƴcho thuêǘǊǳȅԁƴǘƘԉƴƎ.7ƛԁǳnàygiúpŎƘԛŚӴǳǘԜƘԜԑƴƎƭԓƛ
íchԋƴŚԆƴƘvà lâu dàiƘԎƴ. TrongŚƽΣƭԓƛǘƘԀǎӿnghiêngǾԁcácKCNcóǾԆtrí ǘƘǳӷƴƭԓƛΣƘӱǘӴƴƎƪǘ֖Ƙǳӷǘ
ŚƛԄƴŚԜԓŎǘƘƛԀǘƪԀŚԊƴƎōԍ.5 b֔áo±ƛԄǘNamǾӶƴǎӿlàǘƛԀǇǘԚŎthu hút cácDNcôngƴƎƘԄphátǘǊƛԂƴmô
hìnhtrung tâmŘ ƭ֓ƛԄǳtrongǘƘԐƛgianǘԏƛƴƘԐcácŚԍƴƎƭ֔Ŏsau:

1) IƛԄǳǎǳӳǘŚӴǳǘԜtrên chiphíԑ±ƛԄǘNamŚӱǘǘ 1֑7,5%ŚԀƴ18,8%,ŎƘԅȄԀǇsauSingaporeόŘӶƴŚӴǳkhu
Ǿ֔ŎǾԏƛYoCǘ 2֑1%ŚԀƴ23%). BênŎӱƴƘŚƽΣchiphíphátǘǊƛԂƴtrung bìnhchoƳԌƛMW côngǎǳӳǘtrung
tâmŘ ƭ֓ƛԄǳǘӱƛ±ƛԄǘNam,baoƎԊƳŎӲchi phí xâyŘ֔ƴƎvàŚӳǘΣŚӱǘ7,1ǘǊƛԄǳUSD/MW,ǘƘӳǇƘԎƴŚłƴƎ
ƪԂsoǾԏƛƳԝŎtrung bìnhkhuǾ֔Ŏlà 10,1ǘǊƛԄǳUSD/MWvàǘƘӳǇƎӴƴƳԍǘƴ֒ŀsoǾԏƛbƘӷǘ.ӲƴΣlàǘƘԆ
ǘǊԜԐƴƎcóchiphícaoƴƘӳǘǾԏiƪƘƻӲƴƎ18ǘǊƛԄǳUSD/MW.

2) [ǳӷǘ7ӴǳǘԜǎ֒ŀŚԋƛcùngǾԏƛcácchínhsáchԜǳŚńƛƳԏƛŚŀƴƎǘӱƻŚƛԁǳƪƛԄƴǘƘǳӷƴƭԓƛŚԂthu hútǾԉƴ
ŚӴǳǘԜƴԜԏŎngoài.7ԊƴƎǘƘԐƛΣ/ƘԜԎƴƎtrình/ƘǳȅԂƴŚԋƛǎԉvǳԉŎgiaŚƽƴƎvai trò quanǘǊԇƴƎtrong
ǾƛԄŎthúcŚӵȅquátrìnhǎԉhóavàphátǘǊƛԂƴƴԁƴkinhǘԀǎԉǘӱƛ±ƛԄǘNam.
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bƎǳԊƴΥ CƛƛƴtǊƻ-·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ

7ԆƴƘ ƎƛłŚŀƴƎ ԑ ǾǴƴƎ ǘԜԎƴƎ Śԉƛ ƘӳǇ ŘӶƴΦ

Ngành.7{KCNŚŀƴƎgiaoŘԆŎƘԑP/B1,8ƭӴƴΣǘƘӳǇƘԎƴsoǾԏƛƳԝŎtrung bình5ƴŇƳ.7łƴƎchúý,ƘԄǎԉP/BŎԛŀƘӴǳƘԀǘcácŎԋǇƘƛԀǳtrong danhƳԚŎtheo dõiŎԛŀchúngtôi ƘƛԄƴŚŀƴƎ
ǘƘӳǇƘԎƴsoǾԏƛƳԝŎtrung bình3 thángǘǊԜԏŎǘƘǳԀquanchoǘƘӳȅgiáŎԋǇƘƛԀǳŚńǇƘӲƴӲƴƘǊԛƛroǘƴ֑Ƙ֓ƴƎtácŚԊƴƎŎԛŀchínhsáchǘƘǳԀquana .֖ ChúngtôiŚłƴƘgiángành.7{KCNǎӿ
ǘƛԀǇǘԚŎƘԊƛǇƘԚŎtrongƴŇƳ2026ƴƘԐƴƎǳԊƴcungŘԊƛdàoƘԎƴŎǷƴƎƴƘԜnhuŎӴǳthuêŚӳǘŚԜԓŎthúcŚӵȅōԑƛǘǊƛԂƴǾԇƴƎthu hút FDIkhi ChínhǇƘԛƴԌƭ֔ŎŎӲƛcáchǘƘԂŎƘԀŎǷƴƎƴƘԜŚӵȅ
ƳӱƴƘŚӴǳǘԜŎԎǎԑƘӱǘӴƴƎ. VìǾӷȅΣŚŃȅlàǘƘԐƛŚƛԂƳthíchƘԓǇŚԂtíchƭǷȅŎԋǇƘƛԀǳ.7{KCNchogiaiŚƻӱƴǇƘԚŎƘԊƛkhiŚԆƴƘgiáŚŀƴƎԑvùngǘԜԎƴƎŚԉƛƘӳǇŘӶƴtrong khi giáǘǊԆtàiǎӲƴŎԛŀ
DNngàycàngǘŇƴƎƴƘԐŚӵȅƳӱƴƘƳԑǊԍƴƎǉǳŚ֖ӳǘ. Chúngtôi Ԝǳtiên doanhƴƎƘƛԄǇcóǉǳŚ֖ӳǘƭԏƴǎӻƴsàngkhai thácƘƻӼŎcóƴŇƴƎƭ֔ŎǘǊƛԂƴkhaiŘ á֔n nhanh. TheoŚƽΣŎԋǇƘƛԀǳԜŀ
thíchŎԛŀchúngtôi trongƴŇƳ2026ƎԊƳKBCvà IDC.
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bŇƳ2025, KBCghiƴƘӷƴdoanhthuǘƘǳӴƴ6,6 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+140,9%svck)ŚԀƴǘƘ֑ƻӱǘŚԍƴƎchothuêŚӳǘKCN
ƪƘӲquan. BênŎӱƴƘŚƽΣdoanhthu.7{nhàԑŎǷƴƎcóǎ Ś֔ƽƴƎgóprõ nétƘԎƴƴƘԐŚӵȅƳӱƴƘbàngiaoǘӱƛŘ á֔n
NOXHbԁƴƘvàTràng5ǳԄ. DùǘŇƴƎquy mô doanhthuƴƘԜƴƎchi phíƘƻӱǘŚԍƴƎǾӶƴŚԜԓŎƪƛԂƳsoátǘԉǘ.bƘԐŚƽΣ
KBCghiƴƘӷƴƭԓƛƴƘǳӷƴsauǘƘǳԀǘŇƴƎƳӱƴƘ426,4%svck,Śӱǘ2,2 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ.

Å HƻӱǘŚԍƴƎcho thuêŚӳǘKCNŚŀƴƎghiƴƘӷƴƴƘ֓ƴƎtín ƘƛԄǳŎӲƛǘƘƛԄƴŚłƴƎƪԂǾԁǘƛԀƴŚԍbàn giaoŚӳǘŎǷƴƎ
ƴƘԜŘƛԄƴtích MOUkýƳԏƛ. TínhŚԀƴƘԀǘQ3, backlogŎԛŀKBCcònƪƘƻӲƴƎ96 haŚӳǘΣŎƘԛȅԀǳǘƘǳԍŎKCNTràng
5ǳԄ3 vàvǳԀVõ 2ƳԑǊԍƴƎ.7ƛԁǳnàyǎӿŚӲƳōӲƻdoanhthu ƳӲƴƎ.7{KCN. SangƴŇƳ2026, chúngtôi ƪȆ
ǾԇƴƎKBCcóǘƘԂbàngiaoƪƘƻӲƴƎ140- 150ha. DoanhthuԜԏŎŚӱǘ5.100ǘŚ֗ԊƴƎ.

Å NƘƛԁǳŘ á֔nƭԏƴŚńcóƴƘ֓ƴƎŎƘǳȅԂƴōƛԀƴtíchŎ֔ŎƴƘԜKCNTràng5ǳԄ3όŚńŚԁƴbù 200ha),KCNvǳԀVõ2
ƳԑǊԍƴƎόŘԜƪƛԀƴƪƘԑƛcôngtrong Q1/26). Ngoàira, KBCŚԜԓŎphêŘǳȅԄǘba KCNƳԏƛƎԊƳKCNPhúBình(675
ha), KCNSôngIӷǳ2 (380 ha) và KCNBìnhGiang(148 ha).7łƴƎchú ý, KCNTràng5ǳԄ3 và KCNvǳԀVõƳԑ
ǊԍƴƎƴƘӷƴŚԜԓŎǎ q֔uantâmŎԛŀcácDNFDIkhi cóŘƛԄƴtích ký MOUƭӴƴƭԜԓǘlà 30 ha và50 ha.7ŃȅlàƴƘ֓ƴƎ
Ř á֔nƎԉƛŚӴǳǎӿōԋsungvàoƴƎǳԊƴcungŚӳǘŎԛŀKBCkhi cácKCNƘƛԄƴƘ֓ǳŚԜԓŎƭӳǇŚӴȅ.5 ƪ֔ƛԀƴKCNTràng
5ǳԄ3 vàKCNvǳԀVõƳԑǊԍƴƎǎӿōӸǘŚӴǳghiƴƘӷƴdoanhthuƪԂǘƴ֑ŇƳ2026.

KBC ¢ԋƴƎ /ƾƴƎ ǘȅ tƘłǘ ǘǊƛԂƴ 7ƾ ¢ƘԆ YƛƴƘ .ӸŎ

Dƛł ƘƛԄƴ ǘӱƛ орΦслл ±b7

¢ƘԆ Ǝƛł Ǿԉƴ ооΦрнсΣр ǘ֗

/t ǘ֔ Řƻ 941,7 ǘǊƛԄǳ

EPS 1.667 ŚԊƴƎ

P/B 1,38 ƭӴƴ

YԀǘǉǳӲkinh doanh

7ƛԂƳƴƘӳƴŚӴǳǘԜ

bŇƳ2026,ԜԏŎtính doanhthuǘƘǳӴƴvàLNSTŎԛŀKBCƭӴƴƭԜԓǘŚӱǘ7.800ǘŚ֗ԊƴƎ(+18,1%svck)và2.464ǘŚ֗ԊƴƎ
(+12%svck).
ӨԏŎtính giáǘǊԆƘԓǇlýŎԛŀKBClàƪƘƻӲƴƎ43.300ŚԊƴƎκŎԋǇƘƛԀǳ.

7ԆƴƘ Ǝƛł

bƎǳԊƴΥ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇΤ CƛƛƴtǊƻ-X

wԛƛ Ǌƻ

Å .ƛԀƴŚԍƴƎǘƘԜԎƴƎƳӱƛtoànŎӴǳcóǘƘԂlàmӲƴƘƘԜԑƴƎŚԀƴnhuŎӴǳthuêŚӳǘ.
Å ChiphíGPMBǘŇƴƎsaukhi[ǳӷǘ7ӳǘŚŀƛǎԛŀŚԋƛcóƘƛԄǳƭ֔ŎƪԂǘƴ֑ŇƳ2025ǎӿlàmǘŇƴƎchiphíŚԁƴbù.
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bŇƳ2025, IDCghiƴƘӷƴdoanhthu 8,5 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(-2,9% svck). TrongŚƽΣ45%ŚԀƴǘ Ƴ֑ӲƴƎcungŎӳǇŚƛԄƴ
ƴƘԐgiábánŚƛԄƴǘŇƴƎ4,8%ƪԂǘ Q֑2. Doanhthu KCNƎƛӲƳ21%soǾԏƛƳԝŎƴԁƴcaoƴŇƳǘǊԜԏŎΣŚӱǘ2,4 nghìnǘ֗
ŚԊƴƎ. Tuynhiên,ƘƻӱǘŚԍƴƎchothuêŚӳǘŚńcóƴƘ֓ƴƎtínƘƛԄǳŎӲƛǘƘƛԄƴtrong 2H2025ƴƘԐbàngiaocácƘԓǇŚԊƴƎ
thuêŚӳǘquymô trên 10 haǘӱƛƳԍǘǎԉKCNƴƘԜvǳԀVõ2,I֔ǳ¢ƘӱƴƘΣPhúa 2֖ MRΧ[ԓƛƴƘǳӱƴsauǘƘǳԀŚӱǘ2,3
nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(-1,6%svck).

Å KȆǾԇƴƎdoanh thu cho thuêŚӳǘKCNŎԛŀIDCǎӿcóǎ Ŏ֔ӲƛǘƘƛԄƴtrongƴŇƳ2026khiƴƘ֓ƴƎtácŚԍƴƎliên
quanŚԀƴǾӳƴŚԁǘƘǳԀquanƎƛӲƳŘӴƴ. Chúngtôi ƴƘӷƴǘƘӳȅƘƻӱǘŚԍƴƎkinh doanhŎԉǘlõi là cho thuê KCN
ŚŀƴƎōӸǘŚӴǳghiƴƘӷƴtínƘƛԄǳŎӲƛǘƘƛԄƴ. DoŚƽΣchúngtôi nângŘ b֔áoŘƛԄƴtíchŚӳǘchothuêƴŇƳ2026có
ǘƘԂƘԊƛǇƘԚŎtíchŎ֔ŎƘԎƴƴƘԐŚԜŀvàoǾӷƴhành2 KCNԑphía.ӸŎ. TheoŚƽΣchúngtôi ƪȆǾԇƴƎIDCǎӿcho
thuêƪƘƻӲƴƎ100- 110ha.

Å {ԑƘ֓ǳdanhƳԚŎŘ á֔nǾԏƛǾԆtrí ŚŀŘӱƴƎΣIDCǘƛԀǇǘԚŎƳԑǊԍƴƎǉǳŚ֖ӳǘǘӱƛphía.ӸŎ. IDCƘƛԄƴŚŀƴƎŚӴǳ
ǘԜvàǾӷƴhành14KCN.IӴǳƘԀǘcácKCNŚԁǳcóǾԆǘǊԆǘƘǳӷƴƭԓƛ. BênŎӱƴƘŚƽΣIDCǘƛԀǇǘԚŎǘǊƛԂƴkhaixâyŘ֔ƴƎ
2 KCNԑphía.ŇŎƎԊƳKCNVinh QuangόIӲƛPhòng)ǾԏƛŘƛԄƴtích 350 ha và KCNPhúLong(Ninh Bình)Ǿԏƛ
ŘƛԄƴtích KCN345 ha. Chúngtôi ŚłƴƘgiáǾƛԄŎphátǘǊƛԂƴcácKCNǘӱƛǘƘԆǘǊԜԐƴƎŎӳǇ2ƴƘԜNinh Bình,Thái
BÌnhΧlàŎƘƛԀƴƭԜԓŎphùƘԓǇtrongōԉƛŎӲƴƘǘƭ֗ԄƭӳǇŚӴȅvà giá cho thuêŚӵǘǘӱƛcácǘԅƴƘnày liênǘԚŎǘŇƴƎ
trongƴƘ֓ƴƎƴŇƳƎӴƴŚŃȅ. DoŚƽΣchúngtôi ƪȆǾԇƴƎKCNVinhQuangvà PhúLongǎӿlàŚԍƴƎƭ֔ŎƳԏƛΣŚƽƴƎ
gópvàodoanhthuŎԛŀIDCǘӱƛǘƘԆǘǊԜԐƴƎphía.ӸŎƪԂǘƴ֑ŇƳ2026.

IDC ¢ԋƴƎ ŎƾƴƎ ǘȅ L5L/h

Dƛł ƘƛԄƴ ǘӱƛ пфΦслл ±b7

¢ƘԆ Ǝƛł Ǿԉƴ мпΦфмпΣо  ǘ֗

/t ǘ֔ Řƻ 379,4 ǘǊƛԄǳ

EPS 4.850 ŚԊƴƎ

P/B нΦпф лƭӴƴ

YԀǘǉǳӲkinh doanh

7ƛԂƳƴƘӳƴŚӴǳǘԜ

bŇƳ2026, ԜԏŎtính doanh thu ǘƘǳӴƴvà LNSTŎԛŀIDCƭӴƴƭԜԓǘŚӱǘ9.476ǘŚ֗ԊƴƎ(+10,5% svck)và 2.711,3ǘ֗
ŚԊƴƎ(+17,3%svck).
ӨԏŎtính giáǘǊԆƘԓǇlýŎԛŀIDClàƪƘƻӲƴƎ58.100ŚԊƴƎκŎԋǇƘƛԀǳ.

7ԆƴƘ Ǝƛł

bƎǳԊƴΥ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇΤ CƛƛƴtǊƻ-X

wԛƛ Ǌƻ

Å .ƛԀƴŚԍƴƎǘƘԜԎƴƎƳӱƛtoànŎӴǳcóǘƘԂlàmӲƴƘƘԜԑƴƎŚԀƴnhuŎӴǳthuêŚӳǘ.
Å ChiphíGPMBǘŇƴƎsaukhi[ǳӷǘDdaasrtŚŀƛǎԛŀŚԋƛcóƘƛԄǳƭ֔ŎƪԂǘƴ֑ŇƳ2025ǎӿlàmǘŇƴƎchiphíŚԁƴbù.
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TrongŎӲƴŇƳ2025,ǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎŚӱǘ19,1%, caoƘԎƴsoǾԏƛƳԝŎ13,4%cùngƪȆ. Nhóm

NHTMǘԜnhânghiƴƘӷƴŚŁǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎƳӱƴƘƘԎƴsoǾԏƛnhómngânhàngǉǳԉŎdoanh,ŎƘԛȅԀǳ

ŚԀƴǘ c֑ho vayKHDNǘƘǳԍŎƭƟƴƘǾ֔ŎǎӲƴȄǳӳǘ.¢ƘԜԎƴƎƳӱƛvàŘԆŎƘǾԚ.7ƛԁǳnàyǇƘӲƴánhŚԆƴƘ

ƘԜԏƴƎŚƛԁǳhànhchínhsáchǘƛԁƴǘԄŎԑƛƳԑŎǷƴƎƴƘԜnhuŎӴǳǾԉƴƭԏƴŎԛŀƴԁƴkinhǘԀ,ŚӼŎōƛԄǘ

trongōԉƛŎӲƴƘƴƘƛԁǳŘ á֔nŎԎǎԑƘӱǘӴƴƎŚԜԓŎthúcŚӵȅԑgiaiŚƻӱƴŎǳԉƛƴŇƳ.

TrongƴŇƳ2026, NHNNŚԜŀraƳԚŎtiêuǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎ15%,ǘƘӳǇƘԎƴsoǾԏƛƪԀƘƻӱŎƘ

16%trongƴŇƳ2025. ChúngtôiŚłƴƘgiátínŘԚƴƎǾӶƴǎӿduy trìԋƴŚԆƴƘtrênƳԝŎƴԁƴcaocùng

ƪȆƴƘԐ:

(1) ChínhǇƘԛƘԜԏƴƎŚԀƴƳԚŎtiêuǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎkinhǘԀ10%trongƴŇƳ2026ƴƘԐǎ Ś֔ƛƴƎǎgóp

ǘƴ֑ԍƛƭ֔ŎkinhǘԀtrongƴԜԏŎ.7ƛԁǳnàyŚƼƛƘԈƛǎ Ƙ֔ԌǘǊԓƳӱƴƘƳӿǘ c֑hínhsáchtài khóa

vàchínhsáchǘƛԁƴǘԄ.

(2) bƘƛԁǳnhómngànhduy trìŚŁƘԊƛǇƘԚŎƴƘԜōӳǘŚԍƴƎǎӲƴ,ǎӲƴȄǳӳǘ,ȄǳӳǘƴƘӷǇƪƘӵǳcóǘƘԂ

làmǘŇƴƎnhuŎӴǳvayǾԉƴ.¢ Ś֑ƽ, thúcŚӵȅǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎ.

Chúngtôi ŚłƴƘgiáŚԍƴƎƭ֔ŎchínhŚԂthúcŚӵȅǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtín ŘԚƴƎtrongƴŇƳ2026ǎӿǘӷǇ

trung vào nhóm KHDNƴƘӹƳǇƘԚŎǾԚƳԚŎtiêuǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎGDP10%./ԎŎӳǳtínŘԚƴƎǎӿԜǳ

tiên cácƪƘƻӲƴvay trung và dàiƘӱƴ,ŚԜԓŎthúcŚӵȅōԑƛǎ Ƙ֔ԊƛǇƘԚŎŎԛŀǎӲƴȄǳӳǘvàȄǳӳǘƴƘӷǇ

ƪƘӵǳŎǷƴƎƴƘԜǾƛԄŎŚӵȅnhanhcácŘ á֔nŚӴǳǘԜcông. BênŎӱƴƘŚƽ, chovayKHCNŎǷƴƎǎӿcóǎ֔

ŎӲƛǘƘƛԄƴ,ŚԜԓŎthúcŚӵȅōԑƛchovaymuanhàvàvaytiêu dùng. Nhìnchung,ƭԓƛǘƘԀƳԑǊԍƴƎquy

mô tínŘԚƴƎtrongƴŇƳ2026ǎӿǘƘǳԍŎǾԁnhóm ngânhàngbán buônǾԏƛdanhƳԚŎcho vayǘӷǇ

trung vaòKHDN.7ԊƴƎǘƘԐƛ, cácngânhàngƴƘӷƴŎƘǳȅԂƴgiaoōӸǘōǳԍŎƘƻӼŎŚԜԓŎȄԀǇƘӱƴƎcao

ǎӿƴƘӷƴŚԜԓŎroom tínŘԚƴƎcaoƘԎƴsoǾԏƛtrungbìnhngành.

4. NGÀNH NGÂN HÀNG

¢ŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎƴŇƳ2026 duytrì trênƳԝŎƴԁƴcaoŎԛŀcùngƪȆ. 

bƎǳԊƴΥ Cƛƛƴ tǊƻ·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bŇƳ2025, , NIM toàn ngànhŚӱǘ3%, duy trì xuƘԜԏƴƎƎƛӲƳ3ƴŇƳliênǘƛԀǇ. TrongŚƽΣŚŁƎƛӲƳ

ghiƴƘӷƴԑŎӲnhómngânhàngvǳԉŎdoanhvànhómNHTMǘԜnhân. Nguyênnhânlà do:

(1) CácngânhàngŚӵȅƳӱƴƘŚӴǳǘԜcôngƴƎƘԄŎǷƴƎƴƘԜphátǘǊƛԂƴcácǎӲƴǇƘӵƳƳƛԃƴphí
ƘƻӼŎcóŎƘƛԀǘƪƘӳǳcaoƴƘӹƳƳԑǊԍƴƎǘƘԆǇƘӴƴvà thu hút kháchhàng.7ƛԁǳnàyǘӱƻra
ƳԍǘŎǳԍŎŎӱƴƘtranh gayƎӸǘΣŚӼŎōƛԄǘlà vè lãi vàphí.

(2) TrongōԉƛŎӲƴƘNHNNŚƛԁǳhành chínhsáchǘƛԁƴǘԄƴԏƛƭԈƴƎŚԂƘԌǘǊԓǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎΣcác
ngânhàngƎƛӲƳlãiǎǳӳǘcho vayŚԂkíchŎӴǳtín ŘԚƴƎ. TuynhiênǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎhuyŚԍƴƎ
ŎƘӷƳƘԎƴtínŘԚƴƎnênkhôngcóƴƘƛԁǳŘԜŚԆŀƘӱlãiǎǳӳǘhuyŚԍƴƎ.

TrongōԉƛŎӲƴƘǘԉŎŚԍǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎhuyŚԍƴƎŎƘӷƳƘԎƴsoǾԏƛtín ŘԚƴƎŎǷƴƎƴƘԜtình hình

thanhƪƘƻӲƴƘԄǘƘԉƴƎcóŘӳǳƘƛԄǳŎŇƴƎǘƘӺƴƎƘԎƴtrongƴƘ֓ƴƎthángƎӴƴŚӳȅΣchúngtôi cho

ǊӹƴƎlãiǎǳӳǘhuyŚԍƴƎǎӿcònǘƛԀǇǘԚŎǘŇƴƎtrongƴŇƳ2026ŚԂŚӲƳōӲƻƴƎǳԊƴǾԉƴ. TheoŚƽΣlãi

ǎǳӳǘhuyŚԍƴƎǘӱƛnhómngânhàngǘԜnhânŚԜԓŎŘ b֔áoǘŇƴƎǘ 5֑0 - 75ŚƛԂƳŎԎōӲƴ. Trongkhi

nhóm ngânhàngvǳԉŎdoanhcóƳԝŎǘŇƴƎǘƘӳǇƘԎƴlàƪƘƻӲƴƎ0,25ŚƛԂƳŎԎōӲƴ.aӼǘkhác,

chúngtôiƪȆǾԇƴƎlãiǎǳӳǘchovayǘƛԀǇǘԚŎduy trìԑƳԝŎǘƘӳǇtrong 1H2026ŚԂƘԌǘǊԓƴԁƴkinh

ǘԀvàǘŇƴƎƴƘӿǾԁŎǳԉƛƴŇƳtheoŚŁǘŇƴƎŎԛŀlãiǎǳӳǘhuyŚԍƴƎŎǷƴƎƴƘԜnhuŎӴǳvayǾԉƴŎԛŀ

nhómKHDNŚԜԓŎŚӵȅƳӱƴƘ.

ChúngtôiŘ b֔áoNIM toàn ngànhǎӿŚƛngangtrongƴŇƳ2026. TrongŚƽΣNIM duy trì xuƘԜԏƴƎ

ƎƛӲƳԑƴ֒ŀŚӴǳƴŇƳvàŎӲƛǘƘƛԄƴƘԎƴǾԁƴ֒ŀŎǳԉƛƴŇƳ. Nhìn chung,ōԝŎtranh NIMŎԛŀcác

ngânhàngniêmȅԀǘǎӿcóǎԜphân hóaǾԏƛԜǳǘƘԀǘƘǳԍŎǾԁƴƘ֓ƴƎngânhàngcó chi phíǾԉƴ

ǘƘӳǇƘƻӼŎǘƭ֗ԄǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎCASAtíchŎ֔ŎΣcóǘƘԂƪԂŚԀƴVPB,TCB,MBB.bƎԜԓŎƭӱƛΣcácngân

hàngquy môƴƘԈcóǘƘԂŎƘԆǳǎԝŎépǾԁǾƛԄŎǘŇƴƎlãiǎǳӳǘhuyŚԍƴƎcungƴƘԜduy tì lãiǎǳӳǘcho

vayԑƳԝŎƴԁƴǘƘӳǇƴƘӹƳhoànthànhƳԚŎtiêu tínŘԚƴƎcóǘƘԂƪƘƛԀƴNIMǘƛԀǇǘԚŎsuyƎƛӲƳso

ǾԏƛƴŇƳ2025.

4. NGÀNH NGÂN HÀNG

Tuy nhiên, NIM toànngànhŘ b֔áoǘƛԀǇǘԚŎŚƛƴƎŀƴƎ ǎƻ Ǿԏƛ ƴŇƳ нлнр ǾŁ Ŏƽ ǎ֔ ǇƘŃƴ Ƙƽŀ Ǝƛ֓ŀ ŎłŎ ƴƎŃƴ ƘŁƴƎΦ

bƎǳԊƴΥ Cƛƛƴ tǊƻ·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bŇƳ2025, thuƴƘӷǇngoàilãi toàn ngànhŚӱǘ176,1 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+4,7%svck). TrongƴŇƳ,ƴƘƛԁǳngânhàngƴƘԜVPB,TCB,TPB,SHBΧcó xuƘԜԏƴƎǘŇƴƎǘǘ֗ǊԇƴƎthiƴƘӷǇngoàilãi trên

ǘԋƴƎthuƴƘӷǇ. TrongŚƽΣŎƘԛȅԀǳŚԀƴǘ p֑hí. TrongōԉƛŎӲƴƘNIM ngàycàngthuƘӽǇΣchúngtôi choǊӹƴƎcácngânhàngǎӿǘƛԀǇǘԚŎǘӷǇtrungƴƘƛԁǳƘԎƴvào thuƴƘӷǇngoàilãiƴƘԐƳԑ

ǊԍƴƎcácŘԆŎƘǾԚƴƘԜōӲƻƘƛԂƳ.ǉǳӲƴlý tàiǎӲƴΣtàiǘǊԓǘƘԜԎƴƎƳӱƛΧƴƘӹƳŚŀŘӱƴƎhóaƴƎǳԊƴthuŎǷƴƎƴƘԜƎƛӲƳǇƘԚǘƘǳԍŎvàotínŘԚƴƎ. TheoŚƽΣchúngtôiŘ b֔áo thuƴƘӷǇngoàilãi

toàn ngànhǎӿduytrìǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎƪƘƻӲƴƎ14%trongƴŇƳ2026.

ChúngtôiƴƘӷƴǘƘӳȅŚƛԁǳnàyǎӿǘӱƻraƳԍǘǎԉxuƘԜԏƴƎsau:

(1) 7ӴǳǘԜƳӱƴƘvàocôngƴƎƘԄςngânhàngǎԉ:ǘŚ֔ԍƴƎhóaquy trình, mԚŎtiêuƎƛ֓chânkháchhàngǾԏƛchi phíǘƘӳǇƘԎƴvàǘŇƴƎƘƛԄǳǉǳӲǾӷƴhành. CácngânhàngƴƘԜTCB,MBB,

TPB,...ŚŀƴƎŚƛŚӴǳtrong xuƘԜԏƴƎnày.

(2) ¢ŇƴƎtính chuyênmôn hóatheo phânkhúckháchhànggiúpngânhàngƎƛŚ֓ԜԓŎƭԓƛǘƘԀriêng.

(3) PhátǘǊƛԂƴmô hìnhǘӷǇŚƻŁƴtài chínhǾԏƛŚӵȅŚԛcácƳӲƴƎƎԊƳngânhàng,ŎƘԝƴƎkhoán,ōӲƻƘƛԂƳ,ǎӸǇǘԏƛlàǘƘԆǘǊԜԐƴƎtàiǎӲƴǎԉvàvàng.bԋƛōӷǘcóǘƘԂƪԂŚԀƴTCBvàMBB.7ƛԁǳ

nàykhôngŎƘԅgiúpcácngânhàngŚŀŘӱƴƎhóadoanhthu màcònƎƛ֓chânkháchhàngtrongƘԄsinhtháiǎԉ,ŎǷƴƎƴƘԜǘӱƻraƭԓƛǘƘԀŎӱƴƘtranhƳӱƴƘƳӿ.

4. NGÀNH NGÂN HÀNG

Trong ōԉƛŎӲƴƘNIM ŎƘԜŀcóǎƘ֔ԊƛǇƘԚŎrõ nét, ƴƘƛԂǳngânhàngcóxu ƘԜԏƴƎŚŀŘӱƴƎhóaŎԎŎӳǳdoanhthuōӹƴƎƴƎǳԊƴthuƴƘӷǇngoàilãi

bƎǳԊƴΥ Cƛƛƴ tǊƻ·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ
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II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

bŇƳ2025,ǘƭ֗ԄƴԓȄӳǳtoàn ngànhŚӱǘ1,88%(-0,08%soǾԏƛŎǳԉƛƴŇƳ2024).¢ƭ֗ԄbaoǇƘԛƴԓȄӳǳǾӶƴŎƘԜŀǘƘԂquayƭӱƛƳԝŎtrên 100%ƴƘԜgiaiŚƻӱƴ2021- 2020vàǘƛԀǇǘԚŎduy trì xu

ƘԜԏƴƎƎƛӲƳ. Nguyênnhânlà doƴԓȄӳǳǘŇƴƎnhanhtrong cácƴŇƳǘǊԜԏŎmàcácngânhàngŎƘԜŀǘƘԂbùŚӸǇƪԆǇchi phíŘ p֔hòng,ŘӶƴŚԀƴǘԋƴƎǘƘԂǘƭ֗ԄLLRŎԛŀtoàn ngànhcóxuƘԜԏƴƎ

ǎԚǘƎƛӲƳ.¢ƭ֗ԄbaoǇƘԛƴԓȄӳǳŎǷƴƎcóǎ p֔hânhóarõ nét. Trongkhi nhómngânhàngǉǳԉŎdoanhghiƴƘӷƴtrên 100%thìǘƭ֗Ԅnàyԑnhómcácngânhàngcóquymô tàiǎӲƴƴƘԈƘƻӼŎǘӷǇ

trungchovaykháchhàngcánhânŎƘԅŚӱǘƳԝŎtrungǾԆƪƘƻӲƴƎ50%.

±ԏƛxuƘԜԏƴƎǘƛԀǇǘԚŎŚӵȅƳӱƴƘtínŘԚƴƎŚԂƘԌǘǊԓǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎkinhǘԀŎԛŀChínhǇƘԛtrongƴŇƳ2026thìǾƛԄŎcácngânhàngǘŇƴƎǾԉƴŚԂnângcaoƴŇƴƎƭ֔ŎchovayŎǷƴƎƴƘԜŚłǇԝƴƎ

cácquyŚԆƴƘǾԁǉǳӲƴǘǊԆǊԛƛro và an toànǾԉƴlàŚƛԁǳǘӳǘȅԀǳ. BênŎӱƴƘŚƽΣǾƛԄŎƭǳӷǘhóabƎƘԆǉǳȅԀǘ42ǎӿgiúpcácngânhàngŚӵȅnhanhǘƘԐƛgianȄ l֒ý tàiǎӲƴŚӲƳōӲƻΣŚӼŎōƛԄǘlà các

ngânhàngcóǘǘ֗ǊԇƴƎŘԜƴԓ.7{caotrong danhƳԚŎchovay.bƘԜTCB,VPBhaycácngânhàngƴƘӷƴŎƘǳȅԂƴgiaoōӸǘōǳԍŎngânhàngȅԀǳkém(VCB,MBB,VPB,HDB). VÌǾӷȅΣchúngtôiŘ֔

báoǘƭ֗ԄLLRǾӶƴǎӿduytrì trênƳԝŎ80%.

4. NGÀNH NGÂN HÀNG

/ƘӳǘƭԜԓƴƎtàiǎӲƴtrongƴŇƳ2026 ǎӿkhôngcóƴƘƛԁǳōƛԀƴŚԍƴƎ.

bƎǳԊƴΥ Cƛƛƴ tǊƻ·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ

0,00%

1,00%

2,00%

3,00%

4,00%

5,00%

6,00%

7,00%

8,00%

9,00%

10,00%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

±/.Σ /¢D ǾŁ ¢/. ŘӶƴ ŚӴǳ ƴƎŁƴƘ Ǿԁ ŎƘӳǘ ƭԜԓƴƎ ǘŁƛ ǎӲƴ 

.ŀƻ ǇƘԛ ƴԓ Ȅӳǳ ό/ԍǘ ǘǊłƛύ¢֗ ƭԄ ƴԓ Ȅӳǳ ό/ԍǘ ǇƘӲƛύ

83,60%

1,20%

1,30%

1,40%

1,50%

1,60%

1,70%

1,80%

1,90%

2,00%

2,10%

60%

70%

80%

90%

100%

110%

120%

130%

140%

150%

160%

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

¢֗ ƭԄ ƴԓ Ȅӳǳ ǾŁ ōŀƻ ǇƘԛ ƴԓ Ȅӳǳ

¢Ӱ ƭԄ ōŀƻ ǇƘԛ ƴԓ Ȅӳǳ ό/ԍǘ ǘǊłƛύ¢֗ ƭԄ ƴԓ Ȅӳǳ ό/ԍǘ ǇƘӲƛύ



BĆO CĆO CHIԑN Lһ֮C 2026

0
3
/0

3
/2

0
2
6

4
6

II. NGÀNH ïC֠ PHIԑU TIԓM NŀNG

NgànhngânhàngŚŀƴƎgiaoŘԆŎƘԑP/Btrung bình1,61ƭӴƴΣǘƘӳǇƘԎƴsoǾԏƛƳԝŎtrung bình5ƴŇƳlà

1,73ƭӴƴ. TrongŚƽΣƴƘƛԁǳngânhàngghiƴƘӷƴP/BǘƘӳǇhon trung bình5ƴŇƳΣcóǘƘԂƪԂŚԀƴACB,BID,

VCB,VPB,TPBΧNhìnchung, chúngtôi choǊӹƴƎngànhngânhàngǾӶƴŚŀƴƎԑvùngŚԆƴƘgiákháƘӳǇ

ŘӶƴsoǾԏƛǘǊƛԂƴǾԇƴƎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎ. BênŎӱƴƘŚƽΣǾƛԄŎŚӵȅƳӱƴƘthuƘԊƛƴԓȄӳǳŎǷƴƎƴƘԜƳԑ

ǊԍƴƎquymô thuƴƘӷǇngoàilãiǎӿbùŚӸǇchoǎ s֔uyƎƛӲƳŎԛŀNIM.

Trongvòng3ƴŇƳƎӴƴŚŃȅ,ƴƘƛԁǳŎԋǇƘƛԀǳngânhàngghiƴƘӷƴƘƛԄǳǎǳӳǘŚӴǳǘԜǘŇƴƎliênǘԚŎvàǾԜԓǘ

ǘǊԍƛsoǾԏƛǘƘԆǘǊԜԐƴƎ.±ԏƛvùngŚԆƴƘgiáƘƛԄƴǘӱƛΣchúngtôi choǊӹƴƎŚŃȅǾӶƴlàǘƘԐƛŚƛԂƳǘԉǘŚԂtích

ƭǷȅnhómŎԋǇƘƛԀǳnày.

Chúngtôi ԜŀthíchŎԋǇƘƛԀǳCTG,VPBvà TCBvì: (1) TínŘԚƴƎŚԜԓŎŘӵȅƳӱƴƘǘƘ֑ƻӱǘŚԍƴƎcho vay

ŚӴǳǘԜcôngvà KHDN. (2) ChiphíǾԉƴǘƘӳǇgiúpƴԏƛǊԍƴƎNIM.IƻӼŎ(3)ƪƘӲƴŇƴƎƳԑǊԍƴƎthuƴƘӷǇ

ngoàilãiƴƘԐmô hìnhǘӷǇdoàntài chính.

4. NGÀNH NGÂN HÀNG

7ԆƴƘ Ǝƛł ԑ ǾǴƴƎ ǘԜԎƴƎ Śԉƛ ƘӳǇ ŘӶƴΦ

bƎǳԊƴΥ Cƛƛƴ tǊƻ·Σ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇ
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bƘƛԁǳ Ŏԋ ǇƘƛԀǳ ƴƎŃƴ ƘŁƴƎ ŚŀƴƎ Ǝƛŀƻ ŘԆŎƘ ԑ tκ. ǘƘӳǇ ƘԎƴ ǘǊǳƴƎ ōƜƴƘ р ƴŇƳ

P/B ¢. р ƴŇƳ

1,3
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7ԆƴƘ Ǝƛł ƴƎŁƴƘ ƴƎŃƴ ƘŁƴƎ

P/B ¢ǊǳƴƎ ōƜƴƘ р ƴŇƳ
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bŇƳ2025, CTGghiƴƘӷƴǘԋƴƎthuƴƘӷǇƘƻӱǘŚԍƴƎ81.908,6ǘŚ֗ԊƴƎ(+16,1%svck). TrongŚƽΣŎƘԛȅԀǳŚԀƴǘ t֑hu
ƴƘӷǇlãiǘƘǳӴƴǘŇƴƎ17,8%svckƴƘԐǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎ16,8%svck,ǘԜԎƴƎŚԜԎƴƎŘԜƴԓvayŚӱǘ1,72ǘǊƛԄǳǘ֗
ŚԊƴƎ. BênŎӱƴƘŚƽ, thuƴƘӷǇngoài lãiǘŇƴƎ10,8% svckŎƘԛȅԀǳƴƘԐlãiǘ Ƙ֑ƻӱǘŚƾƴƎkhácǘŇƴƎ45% svck,Śӱǘ
8.418,8ǘŚ֗ԊƴƎ. LԓƛƴƘǳӷƴsauǘƘǳԀŚӱǘ25.482,5ǘŚ֗ԊƴƎ(+27,1% svck)ƴƘԐƘƻӱǘŚԍƴƎkinh doanhƪƘӲquan
ŎǷƴƎƴƘԜǘƭ֗ԄCIRŚӱǘ28,1%,ŎƘԅǘŇƴƎƴƘӽ0,6%svck.

Å ChovayŘ á֔nŚӴǳǘԜcôngvà DNFDIthúcŚӵȅǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎ.±ԏƛǾԆǘƘԀlâuƴŇƳtrongǾƛԄŎchovay
cácŘ á֔n xâyŘ֔ƴƎŎԎǎԑƘӱǘӴƴƎŎǷƴƎƴƘԜdoanhƴƎƘƛԄǇFDI,chúngtôi ƪȆǾԇƴƎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎŎԛŀ
CTGǎӿŚӱǘƪƘƻӲƴƎ18%trongƴŇƳ2026,ŚԜԓŎƘԍƛǘǊԓōԑƛƳԚŎtiêu thúcŚӵȅŚӴǳǘԜcôngŎԛŀChínhǇƘԛŎǷƴƎ
ƴƘԜFDIƎƛӲƛngâncó xuƘԜԏƴƎƘԊƛǇƘԚŎtrongƴƘ֓ƴƎthángŎǳԉƛƴŇƳ2025. NIM duy trì quanhƳԝŎ2,7%do
chiphíǾԉƴǘŇƴƎƴƘӽǾԁŎǳԉƛƴŇƳtrongōԉƛŎӲƴƘǘƭ֗ԄLDRԑƳԝŎcaoŎǷƴƎƴƘԜápƭ֔ŎthanhƪƘƻӲƴkéodài.

Å /ƘӳǘƭԜԓƴƎtàiǎӲƴǘƛԀǇǘԚŎduy trì ǾԆǘƘԀtopŚӴǳngànhkhiǘƭ֗ԄbaoǇƘԛƴԓȄӳǳŚԝƴƎǘƘԝ2 ngành,ŎƘԅsau
VCB.

Å ±ƛԄŎŚӵȅƳӱƴƘthuƘԊƛƴԓvà kinh doanhvàngƳƛԀƴƎǎӿgiúpƳԑǊԍƴƎthuƴƘӷǇngoàilãi trongōԉƛŎӲƴƘNIM
thuƴƘӽǇ.

CTG bƎŃƴ ƘŁƴƎ ¢a/t /ƾƴƎ ¢ƘԜԎƴƎ ±ƛԄǘ bŀƳ 

Dƛł ƘƛԄƴ ǘӱƛ осΦулл ±b7

¢ƘԆ Ǝƛł Ǿԉƴ нтоΦтупΣу ǘ֗

/t ǘ֔ Řƻ 7.786,9 ǘǊƛԄǳ

EPS 6.207 ŚԊƴƎ

P/B 1,12 ƭӴƴ

YԀǘǉǳӲkinh doanh

7ƛԂƳƴƘӳƴŚӴǳǘԜ

bŇƳ2026,ԜԏŎtínhǘԋƴƎthuƴƘӷǇƘƻӱǘŚԍƴƎvà LNSTŎԛŀCTGƭӴƴƭԜԓǘŚӱǘ96,5 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+18,9%svck)và
30,6 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+20,4%svck).
ӨԏŎtính giáǘǊԆƘԓǇlýŎԛŀCTGlàƪƘƻӲƴƎ45.000ŚԊƴƎκŎԋǇƘƛԀǳ.

7ԆƴƘ Ǝƛł

bƎǳԊƴΥ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇΤ CƛƛƴtǊƻ-X

wԛƛ Ǌƻ

Å .ƛԀƴŚԍƴƎǘƘԜԎƴƎƳӱƛtoànŎӴǳcóǘƘԂӲƴƘƘԜԑƴƎŚԀƴdòngǾԉƴFDIvào±ƛԄǘNamŎǷƴƎƴƘԜƘƻӱǘŚԍƴƎŎԛŀ
cácdoanhƴƎƘƛԄǇtrongƴԜԏŎ.
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bŇƳ2025, TCBghiƴƘӷƴǘԋƴƎthuƴƘӷǇƘƻӱǘŚԍƴƎ53.391,1ǘŚ֗ԊƴƎ(+13,6%svck). TrongŚƽΣthuƴƘӷǇlãiǘƘǳӴƴ
Śӱǘ38.155ǘŚ֗ԊƴƎ(+7,5% svck)ƴƘԐŘ ƴ֔ԓvayǘŇƴƎƳӱƴƘ21,5% svck. NIM duy trì ԑƳԝŎ3,74% (-0,5% svck)
ƴƘԜƴƎǾӶƴǘƘǳԍŎtop cácngânhàngŚԝƴƎŚӴǳngành.aӼǘkhác,thu ƴƘӷǇngoài lãi ghiƴƘӷƴƳԝŎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎ
ƳӱƴƘ32,6%svck,ŚƽƴƎgóp 28,5%trênǘԋƴƎthuƴƘӷǇƘƻӱǘŚԍƴƎ,ŎƘԛȅԀǳŚԀƴǘ p֑hí.ƘƻӱǘŚԍƴƎŚӴǳǘԜŎƘԝƴƎ
khoánvà kinh doanhƴƎƻӱƛƘԉƛ.aӼŎdù chi phíƘƻӱǘŚԍƴƎǘŇƴƎ6,9% svckƴƘԜƴƎǘƭ֗ԄCIRƎƛӲƳ2% soǾԏƛƴŇƳ
ǘǊԜԏŎ.7ӱǘ30,7%giúpLNSTƴŇƳ2025Śӱǘ25.954,4ǘŚ֗ԊƴƎ(+19,3%svck).

Å YȆǾԇƴƎǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtínŘԚƴƎǘƛԀǇǘԚŎduy trìǾԆtrí topŚӴǳngànhŚԍƴƎƭ֔ŎǘƛԀǇǘԚŎŚԀƴǘ c֑hovaybánƭӾŚӼŎ
ōƛԄǘlà cácǎӲƴǇƘӵƳchovaymuanhàkhiǘƘԆǘǊԜԐƴƎōӳǘŚԍƴƎǎӲƴtrongƴԜԏŎƘԊƛǇƘԚŎ.

Å ±ԏƛǾԆǘƘԀtopŚӴǳngànhǾԁǘƭ֗ԄCASA,TCBcóǘƘԂǉǳӲƴlý chi phíǾԉƴǘԉǘƘԎƴsoǾԏƛcácngânhàngkhác.
QuaŚƽΣǘԉƛԜǳNIM trongōԉƛŎӲƴƘlãiǎǳӳǘhuyŚԍƴƎŚԜԓŎŘ b֔áoǘŇƴƎƴƘӽǾԁŎǳԉƛƴŇƳ2026.

Å TCBǾԏƛǾƛԄŎǘӷǇtrung chovay.7{ǎӿŚԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛsaukhibƎƘԆǉǳȅԀǘ42ŚԜԓŎƭǳӷǘhóa. TheoŚƽ, chúng
tôiƪȆǾԇƴƎngânhàngcóǘƘԂŚӵȅƳӱƴƘȄ l֒ýƴԓȄӳǳvà ƎƛӲƳtríchƭӳǇŘ p֔hòngtrongƴŇƳ2026.

Å ThuƴƘӷǇngoài lãiŘ b֔áoŚƽƴƎgópƪƘƻӲƴƎ30ς35%ǘԋƴƎthu ƴƘӷǇƘƻӱǘŚԍƴƎƴƘԐŚƽƴƎgóp ngàycàng
ǘŇƴƎŎԛŀcáccôngry trongƘԄsinhtháiƎԊƳTCBS,vàcáccôngtyōӲƻƘƛԂƳ.

TCB Ngân hàng TMCP Y¢֖ƘԜԎƴƎ ±ƛԄǘ bŀƳ 

Dƛł ƘƛԄƴ ǘӱƛ опΦслл ±b7

¢ƘԆ Ǝƛł Ǿԉƴ нпнΦопфΣп ǘ֗

/t ǘ֔ Řƻ 7.086,2 ǘǊƛԄǳ

EPS оΦмло ŚԊƴƎ

P/B 1,47 ƭӴƴ

YԀǘǉǳӲkinh doanh

7ƛԂƳƴƘӳƴŚӴǳǘԜ

bŇƳ2026,ԜԏŎtínhǘԋƴƎthuƴƘӷǇƘƻӱǘŚԍƴƎvà LNSTŎԛŀTCBƭӴƴƭԜԓǘŚӱǘ61,2 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+14,6%svck)và
30 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+15,8%vck).
ӨԏŎtính giáǘǊԆƘԓǇlýŎԛŀTCBlàƪƘƻӲƴƎ46.000ŚԊƴƎκŎԋǇƘƛԀǳ.

7ԆƴƘ Ǝƛł

bƎǳԊƴΥ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇΤ CƛƛƴtǊƻ-X

wԛƛ Ǌƻ

Å NhuŎӴǳvaymianhàŎƘӷƳƭӱƛgâyӲƴƘƘԜԑƴƎŚԀƴƳӲƴƎbánƭӾŎԛŀTCB.
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bŇƳ2025, VPBghiƴƘӷƴǘԋƴƎthuƴƘӷǇƘƻӱǘŚԍƴƎ74.653,8ǘŚ֗ԊƴƎ(+19,9%svck). TrongŚƽΣthuƴƘӷǇngoàilãi là
ŚƛԂƳsáng,ǘŇƴƎ21,37%svckƴƘԐŚƽƴƎgópǘ V֑PXvà OPES. BênŎӱƴƘŚƽΣthuƴƘӷǇlãiǘƘǳӴƴŎǷƴƎghiƴƘӷƴŚŁ
ǘŇƴƎtíchŎ֔Ŏ19,5%,Śӱǘ58.662,7ǘŚ֗ԊƴƎΣŚԜԓŎthúcŚӵȅōԑƛǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎŘԜƴԓvay36,2%svck,ŎƘԛȅԀǳŚԀƴǘ֑
ōӳǘŚԍƴƎǎӲƴΣxâyŘ֔ƴƎvàŎƘԝƴƎkhoán. TínŘԚƴƎtíchŎ֔Ŏgiúp NIMŚӱǘ5,5%, caoƴƘӳǘtoàn ngành. LNSTŚӱǘ
24.354,6ǘŚ֗ԊƴƎ(+52,3%svck).

Å ¢ŇƴƎǘǊԜԑƴƎtín dngƴŇƳ2026ǎӿŚԜԓŎthúcŚӵȅōԑƛƘƻӱǘŚԍƴƎcho vay.7{và vaymuanhà trongōԉƛŎӲƴƘ
ǘƘԆǘǊԜԐƴƎ.7{ŚŀƴƎtrong xuƘԜԏƴƎƘԊƛǇƘԚŎ. BênŎӱƴƘŚƽΣƭԓƛǎǳӳǘŎԛŀcácƪƘƻӲƴvaycó thêŚԜԓŎŎӲƛǘƘƛԄƴ
ƴƘԐƳԑǊԍƴƎchovaytínŎƘӳǇ. TheoŚƽΣchúngtôiƪȆǾԇƴƎVPBǎӿduy trìǾԆǘƘԀŚӴǳngànhǾԁǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtín
ŘԚƴƎvàNIM.

Å ±ƛԄŎǎԑƘ֓ǳƘԄsinh thái tài chínhƎԊƳngânhàng,ŎƘԝƴƎkhoán. côngty tài chínhvàōӲƻƘƛԂƳgiúp VPBcó
ǘƘԂŚŀŘӱƴƎcácǎӲƴǇƘӵƳtài chínhŎǷƴƎƴƘԜƴƎǳԊƴthuƴƘӷǇ.

Å VPBŚԜԓŎƘԜԑƴƎƭԓƛǘ Ǿ֑ƛԄŎƴԏƛƭԈƴƎǎԑƘ֓ǳƴԜԏŎngoàiƴƘԐƴƘӷƴŎƘǳȅԂƴƴƘԜԓƴƎngânhàngȅԀǳkém.¢֑
ŚƽΣngânhàngcó thêmŘ Ś֔ԆŀŚԂphát hànhǘŇƴƎǾԉƴchocáccԋŚƾƴƎƴԜԏŎngoài.7ƛԁǳnàykhôngŎƘԅƘԌǘǊԓ
tínŘԚƴƎmàcònŎԛƴƎŎԋōԍŚԄƳǾԉƴŎԛŀngânhàng.

VPB Ngân hàng TMCP±ƛԄǘ bŀƳ ¢ƘԆƴƘ ±ԜԓƴƎ

Dƛł ƘƛԄƴ ǘӱƛ нуΦрлл ±b7

¢ƘԆ Ǝƛł Ǿԉƴ нннΦмпфΣф ǘ֗

/t ǘ֔ Řƻ 7.983,9 ǘǊƛԄǳ

EPS нΦсло ŚԊƴƎ

P/B 1,49 ƭӴƴ

YԀǘǉǳӲkinh doanh

7ƛԂƳƴƘӳƴŚӴǳǘԜ

bŇƳ2026,ԜԏŎtínhǘԋƴƎthuƴƘӷǇƘƻӱǘŚԍƴƎvà LNSTŎԛŀVPBƭӴƴƭԜԓǘŚӱǘ89,8 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+20,3%svck)và
28,7 nghìnǘŚ֗ԊƴƎ(+18,1%vck).
ӨԏŎtính giáǘǊԆƘԓǇlýŎԛŀVPBlàƪƘƻӲƴƎ39.600ŚԊƴƎκŎԋǇƘƛԀǳ.

7ԆƴƘ Ǝƛł

bƎǳԊƴΥ ±C{ ǘԋƴƎ ƘԓǇΤ CƛƛƴtǊƻ-X

wԛƛ Ǌƻ

Å ¢ƘԆǘǊԜԐƴƎōӳǘŚԍƴƎǎӲƴǇƘԚŎƘԊƛŎƘӷƳƘԎƴŘ ƪ֔ƛԀƴcóǘƘԂӲƴƘƘԜԑƴƎŚԀƴǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎƭԓƛƴƘǳӷƴŎԛŀVPB.
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bƎǳԊƴ: VFS ¢ԋƴƎƘԓǇ

¢ ƴ֑ŇƳ2001ŚԀƴnay,GiáŘӴǳŚńǘǊӲƛquaōԉƴchuƪȆōƛԀƴŚԍƴƎƭԏƴ(ƳԌƛchuƪȆkéo dàiǘ 5֑ς7ƴŇƳ)
vàŚŀƴƎԑphaƎƛӲƳŎǳԉƛŎԛŀchuƪȆǘƘԝ4. GiáŘӴǳǇƘӲƴԝƴƎƳӱƴƘǾԏƛcácxungŚԍǘŚԆŀchínhǘǊԆ,
chínhsáchŎԛŀOPEC+vàƳӳǘcânŚԉƛcungςŎӴǳ.

7 ƴŇƳ 7 ƴŇƳ 4,5 ƴŇƳ 6 ƴŇƳ

OPEC ŎӸǘ
ƎƛӲƳ2 ǘǊƛԄǳ
thùng/ngày

/ǳԍŎcách
ƳӱƴƎŘӴǳŚł
ǇƘƛԀƴa ,֖ sLg
a֖ ǘŇƴƎ ул҈ 
(+4 tr
Tg/ngày)
ǘ֑ нллу-
нлмпΣ ƎƛӲƳ 
ǇƘԚ ǘƘǳԍŎ NK
ǘ֑ сл҈->20%

OpecOPEC
ǘŎ֑ƘԉƛŎӸǘ
ƎƛӲƳ30 ǘǊƛԄǳ
thùng/ ngày

YƘԛƴƎƘƻӲƴƎkhoŎƘԝŀCushing, Oklahoma 
Śӱǘ83% côngǎǳӳǘ, ǘŇƴƎ27 ǘǊƛԄǳthùng
COVID-19 làmƎƛӲƳ29 ǘǊƛԄǳthùng/ ngày
(30% nhuŎӴǳtoànŎӴǳ)

ht9/Ҍ ŎӸǘ ƎƛӲƳ фΦт ǘǊƛԄǳ ǘƘǴƴƎκƴƎŁȅ; 
{ŀǳŘƛ !Ǌŀōƛŀ ǾŁ bƎŀ ƳԌƛ ƴԜԏŎ ƎƛӲƳ ȄǳԉƴƎ 
уΦр ǘǊƛԄǳ ǘƘǴƴƎκƴƎŁȅ

/ƘƛԀƴtranh Nga-Ukraine
tâm lýǘƘԆǘǊԜԐƴƎlo ǎԓ
ƴƎǳԊƴcungNga ōԆŎӸǘƎƛӲƳ

Lo ƴƎӱƛnhuŎӴǳǘƘƛԀǳ
ƘԚǘvàkhi FED ǘƘӸǘ
ŎƘӼǘCSTT
¢ǊƛԂƴǾԇƴƎkinhǘԀ
ȅԀǳ, nhuŎӴǳƘԊƛǇƘԚŎ
kémǘӱƛTrung vǳԉŎ
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5ƛԃƴōƛԀƴgiáŘӴǳbrent ςƴƎӸƴƘӱƴtiêuŎ֔Ŏ, trungƘӱƴǘӱƻŚłȅ

63,34
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(2003) /ƘƛԀƴ
tranh Iran, 
ŚƜƴƘcông
Venezula, và
ōӳǘԋƴNigeria

(2008) OPEC 
ŎӸǘƎƛӲƳ5.7 
ǘǊƛԄǳ
thùng/ ngày

Trung vǳԉŎǘŇƴƎ
tiêuǘƘԚƴŇƴƎƭԜԓƴƎ
+5.8%/ƴŇƳgiai
Śƻӱƴ2003-2008

bԍƛŎƘƛԀƴԑ [ƛōȅŀΣ 
ǎӲƴ ƭԜԓƴƎ мΣсрς1,8 
tr thùng/ƴƎŁȅ Ŏԛŀ 
ƴԜԏŎ ƴŁȅ Śń ƎƛӲƳ 
ȄǳԉƴƎ ƎӴƴ ƴƘԜ 
ōӹƴƎ ƪƘƾƴƎ.

YƘԛƴƎ
ƘƻӲƴƎTC 
2008, nhu
ŎӴǳŘӴǳa֖
ƎƛӲƳ1.2 tr 
thùng/ ngày
(-5.8%). 

Chi phíhòa
ǾԉƴsxŘӴǳŚł
ǇƘƛԀƴƎƛӲƳǘ֑
$80 ȄǳԉƴƎ
$50-55/thùng

{ h֔ìnhthành
OPEC+ (12/2016), 
ŎӸǘƎƛӲƳ1.8 ǘǊƛԄǳ
thùng/ ngày

¢Ǌ֑ƴƎǇƘӱǘIran 
2018 ς2019 
(JCPOA): ·ǳӳǘ
ƪƘӵǳIran ƎƛӲƳǘ֑
3.8 ǘǊƛԄǳȄǳԉƴƎ
0.33 ǘǊƛԄǳ
thùng/ ngày
(4/2019)

/ǳԍŎŎƘƛԀƴgiáŘӴǳ
Nga-Saudi 
(3/2020), ¢ŇƴƎ ǎӲƴ 
ƭԜԓƴƎ ǘ֑ 9.7 lên 
мнΦо ǘǊƛԄǳ 
thùng/ngày
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bƎǳԊƴ: EIA, VFS ǘԋƴƎƘԓǇ

D b֔áoƭԜԓƴƎǘԊƴkhoŘӴǳtoànŎӴǳǎӿǘƛԀǇǘԚŎǘŇƴƎtrongǎǳԉǘƴŇƳ2026, gâyápƭ֔ŎƎƛӲƳ
giáŘӴǳtrongƴƘ֓ƴƎthángǘԏƛ. ChúngtôiŘ b֔áogiáŘӴǳBrentŘ ƪ֔ƛԀƴƎƛӲƳǘƳ֑ԝŎtrung
bình $68/thùng ƴŇƳ2025ȄǳԉƴƎ$56/thùng ƴŇƳ2026, ǘǊԜԏŎkhiǇƘԚŎƘԊƛŘӴƴǾԁ$67-
74/thùng vào2027-2028.

GiáŘӴǳgiaiŚƻӱƴ2025- 2026ŎƘԆǳápƭ֔ŎƎƛӲƳgiákéo dài do baȅԀǳǘԉchính.¢ƘԝƴƘӳǘ,
vƛԄŎƴԏƛƭԈƴƎƪ ƭ֗ǳӷǘƴƎǳԊƴcungŎԛŀOPEC+ǾӶƴlà ƳԍǘȅԀǳǘԉchính, vàoŎǳԉƛtháng
9/2025OPEC+ŚńŚӵȅnhanhǉǳȅԀǘŚԆƴƘŘԒōԈǾƛԄŎŎӸǘƎƛӲƳǘƴ֔ƎǳȅԄƴǎӲƴƭԜԓƴƎ2,2ǘǊƛԄǳ
thùng/ ngày.
¢Ƙԝhai, ƴƎǳԊƴcungtoànŎӴǳǘƛԀǇǘԚŎǾԜԓǘquá nhuŎӴǳΣǾԏƛǎӲƴƭԜԓƴƎŘӴǳŎԛŀa Ř֖֔
ƪƛԀƴŚӱǘƪƭ֗ԚŎ13,59ǘǊƛԄǳthùng/ngày vàoƴŇƳ2025, trong khiǘŇƴƎǘǊԜԑƴƎtiêuǘƘԚtoàn
ŎӴǳǾӶƴŎƘԅƎƛԏƛƘӱƴԑƳԝŎ1,4ǘǊƛԄǳthùng/ngày.
¢Ƙԝba, ƭԜԓƴƎǘԊƴkho toàn ŎӴǳǘŇƴƎlên vàƭԜԓƴƎhàngŘ ǘ֔Ǌǘ֓ŇƴƎǘ 1֑,4-3,0 ǘǊƛԄǳ
thùng/ngày trong giaiŚƻӱƴ2025-2026ŚŀƴƎǘӱƻra tìnhǘǊӱƴƎŘԜcung.aӼŎdùŎŇƴƎǘƘӺƴƎ
ŚԆŀchínhǘǊԆԑTrung7ƾƴƎvàcácƭԄƴƘǘǊ֑ƴƎǇƘӱǘŚԉƛǾԏƛŘӴǳŎԛŀNgaǘƘԅƴƘǘƘƻӲƴƎƘԌǘǊԓ
giá,ƴƘԜƴƎkhôngŚԛŚԂbùŚӸǇǎ Ƴ֔ӳǘcânōӹƴƎcung-ŎӴǳ.

bŇƳ2026,ǎӲƴƭԜԓƴƎŘӴǳthôŚԜԓŎŘ Ś֔ƻłƴǎӿǘƛԀǇǘԚŎǘŇƴƎlên bùŚӸǇchocácgiánŚƻӱƴ
ǘ N֑ga, trong khi nhuŎӴǳǘƘӳǇƘԎƴtrong mùaŚƾƴƎǎӿŚӵȅnhanhquá trình tíchƭǷȅǘԊƴ
khoŘӴǳΣŘӶƴŚԀƴgiáŘӴǳthô cònŎƘԆǳápƭ֔ŎƎƛӲƳtrongƴƘ֓ƴƎthángǘԏƛ.

Tuynhiên, chúngtôiƪȆǾԇƴƎǘƘԆǘǊԜԐƴƎcânōӹƴƎƭӱƛǘ ƴ֑֒ŀŎǳԉƛ2026ŚԀƴ2027.5 b֔áo
tiêuǘƘԚnhiênƭƛԄǳƭԈƴƎtoànŎӴǳǎӿǘŇƴƎ1,1ǘǊƛԄǳthùng/ ngàyvàoƴŇƳ2025và 1,2ǘǊƛԄǳ
thùng/ ngàyvàoƴŇƳ2026,ŎƘԛȅԀǳǘӷǇtrungǘӱƛchâuÁ. TrongŚƽ, TrungvǳԉŎŚŀƴƎxây
Ř֔ƴƎkhoŘ ǘ֔ǊŎ֓ƘƛԀƴƭԜԓŎǾԏƛƳԝŎƴƘӷǇƪƘӵǳcaoƘԎƴ10%soǾԏƛnhuŎӴǳƭԇŎŘӴǳ.5֔
báoǘԋƴƎtiêu ǘƘԚnhiênƭƛԄǳƭԈƴƎǘӱƛTrungvǳԉŎǎӿǘŇƴƎ250.000 thùng/ngàyvàoƴŇƳ
2025và thêm 300.000thùng/ ngàyvàoƴŇƳ2026.[֔ŎmuanàyǎӿȄǳӳǘƘƛԄƴƳӱƴƘkhi giá
ŘӴǳƎƛӲƳǾԁƳԝŎƘӳǇŘӶƴΣƴƎŇƴgiáǊԎƛquá sâu. BênŎӱƴƘŚƽ,ŚƛԂƳhòaǾԉƴŎԛŀŘӴǳŚł
ǇƘƛԀƴa Ԝ֖ԏŎtính $60-62/thùng ŘӴǳWTIόǘԜԎƴƎŚԜԎƴƎ~$65/ thùng ŘӴǳBrent), ǘӱƻ
ƴƎԜԒƴƎƘԌǘǊԓƪǘ֖Ƙǳӷǘchogiá.

{ӲƴƭԜԓƴƎ, tiêuǘƘԚvàǘԊƴkho nhiênƭƛԄǳƭԈƴƎtoànŎӴǳ
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