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CHIEN LUGC GIAO DICH THANG 04/2026

+ Théda thuan ngling ban hai tuan giiia Hoa Ky - Israel va Iran khé sém chuyén thanh gidi phap bén viing khi khodng cach gitta e .2
yéu cu cla hai bén (15 diém vs 10 diém) codn I8n, trong khi ha tdng san xuat va xuat khdu ddu mé tai Trung Ddng da chiu thiét Tiéu diém
hai ndng sau hon 45 ngay chién suy. Gia dau vi vay dugc du bao tiép tuc neo trong viing 90-100 USD/thung, kho tré vé muc ~60
USD dau nam ké ca khi cing thdng ha nhiét. Ap luc truyén dan da thé hién rd khi CPI Hoa Ky thang 3 bat tir 2,4% 1én 3,3% YoY,
budc gidi dau tu ddy Iti ky vong ha |3i suat cta FED vé quy 1V/2026.

B&i cdnh toan cau

*  Chién sy tai lran budc sang thang thur hai

*  Tuy nhién, ching téi cho réng Cuc Du trii Lién bang Hoa Ky (FED) duéi dinh huéng ctia Kevin Warsh (nham chiic thang
5/2026) c6 thé hd trg nén kinh t& ma khong can truc tiép ha Iai suat (FFR), theo mé hinh "Greenspan 2.0" véi luan diém cu
hich nang suat tu Al 1 yéu t6 gidm phat trong dai han. Thay vao dé, xu hudng néildng quy dinh diéu hanh (deregulation) sé la
cdng cu chl dao: stra d8i Ty 1é don b8y bd sung (SLR) cho nhém ngan hang cé tdm quan trong trong hé théng toan ciu (GSIB),
tai dinh hinh Basel lll, hd trg thanh khoan tai sdn ngan han théng qua chuong trinh mua lai tai sadn dé kiém soat du trit (RMP) - B&i canh Viét Nam
nham ha nhiét |3i suat ngan han va khoi théng tin dung ma khéng can néildng dinh lugng toan phan. -

* Lam phat téng toc trén toan cau

*  Xuhuéng néildng chinh sach dé kich thich kinh té

X . . * Kyvongtang trudng GDP sé tiép toc 3 cac quy tié€p theo
* Tai Viét Nam, tang truéng GDP quy 1/2026 dat 7,83% YoY - muic cao nhat ké ti 2022 nhung van thap hon muc tiéu cta

Chinh phi. D& hoan thanh muyc tiéu ca ndm 210%, ba déng luc chinh can dugc kich hoat déng thdi: dau tu cong (quy m6 2026-  « Ty gia 8n dinh cho méi trudng I3i sudt ha nhiét
2030 udc dat 8,2 triéu ty dong), thu hat FDI chat lugng cao (von dang ky Q1 dat 15,2 ty USD, +42,9% YoY nh& Luat Pau tu
2025) va kich thich tiéu dung. Tuy vay, CPI thang 3 da vugt ngudng muc tiéu 4,5% khi tdng 4,65% YoY, PMIrgivé 51,2 vaniém *  Khoithongnguén vén théng qua cai cach chinh sach
tin kinh doanh cham day 6 thang - nhiing tin hiéu cho thay ap luc chi phi ddy dang bao mon bién Igi nhuan doanh nghiép. .
Tong quan thi truong chiing khoan Viét Nam
» Mat bang Iai suat khé ha nhiét trong nlta ddu nam khi tang truéng tin dung (2,35% YTD) tiép tuc vugt xa huy déng vén
(0,78% YTD). Ngan hang Nha nudc du kién ap dung cac bién phap ndi 1dng cac quy dinh diéu hanh thay vi cét 1ai suat: sita di  *  Khdiséc sau nang hang
Quyét dinh 09/2024/QD-TTg néi tran cép tin dung cho dy an trong diém tai Ha N&i, xem xét diéu chinh Théng tu 22 vé cach
tinh LDR, va hoan thién khung phap Iy mé&i cho thj trudng TPDN trong thang 4. * Khdingoaitiép da ban rong + Chinh sach thu hut FDI/FII

+  Trén thi trudng, VN-Index déng ctia tai 1.750 diém vao ngay 10/04 (-1,93% YTD). Pa phuc héi cia VN-Index dén titsuén * Trién vong: Chg dgi tin hiéu tr mua dai héi c8 dong
dinh tam thdi caa tinh hinh dia chinh tri thé giéi va két qua nang hang ctia FTSE Russell. Vung dinh gia P/E cGia VN-Index va thudng nién
VN30 hién quanh vung trung binh 5 ndm. Song can luu y rdng, dinh gia nay cé thé gidm tiép trong béi canh 13i suat trai phiéu
Chinh phu cla Viét nam dang tiép tuc gia tdng. Chién lugc hién tai uu tién duy tri ty trong tién mat hgp ly dé ing pho vdi bat
dinh dia chinh tri va lam phat, déng thai chon loc gidi ngan vao cac nhom coé déng luc ndi tai rd rang - Ngan hang (déng luc chu
ky, uu tién cac ngan hang cé vén nha nudc), Ching khoan (hudng Igi ndng hang), Thép & Vat liéu xay dung (dau tu céng).
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NHAN DINH DIEN BIEN CUA VN-INDEX TRONG THANG 04/2026

>  Y&utd ky thuat:
IVN|NDEX' 1D - HSX oo | 0177665 H1.801,89 1177539 C1.800.65 +25,00(+ £1%) P o > Xuhud 4n han: T
® // L o . - ‘ Khang cur 1.900 Y ngnganhan- fang
- I“fﬂ l‘l GH »  Xuhudng trung han: Ngang
’ 0 E Knang ctr 1.850 ) _ .
Khﬁi |U’U'ﬂg ) -- - —-‘i— Do -l-—— ol qRllEPPEPEoo 0 0O ".‘.- - -E --------- > Khang CL.I 1 1850 dlem
@ . i m; f —Hh- : »  Khang cyu2: 1.900 diém
e I 7 aibet ! ‘ : 1.800,65 _
WA i*' !+ / :i \ > H&trg1:1.730 diém
@ o —_— ; / h : \ i ) - ) s
;i “ [ I’ / {— . | I i Ko > H&trg2:1.680diém
" i‘{ II \ * N »  Chibao ngan han: dao déngtrong viing qua mua.
'fﬁ 11 I / \ l " w160 »  Chibao trung han: duy tri da tang tich cyc va tién gan dén ngudng qua mua.

»  Nhan xét va khuyén nghi:

S~ N/ ¢ Trongngan han, xu hudng tdng van dang déng vai tro chi dao va thanh khoan thj
| /// O tro 1.580 trudng co sy cai thién rd rét trong cac phién gan day. Déng thai, VNINDEX da
ST e T coTTTTTTTTT hoan thién méd hinh Vai Dau Vai ngugc — mét tin hiéu ddo chiéu tang gia dang cha

Ml +—— 3 | | y. Trén co s& do, chi sé dugc ky vong sé tiép tuc duy tri da tdng, hudng téi kiém
T =] ]| T 111 dinh cac vung khang cy tai 1.850 diém va xa hon la méc 1.900 diém.

. Trong trung han, VNINDEX van dang van déng trong xu hudng di ngang vdi bién

dé rong tur 1.580 — 1.900 diém. Dang chu y, vung bién trén cla kénh tich ITy nay

cling déng thai la dinh lich st clia chi s6, do do6 ap luc ban dugc du béo sé gia tidng

manh khi VNINDEX tiém can khu vuc nay. Diéu nay c6 thé khién da tang chiing

lai, thdm chi m3 ra kha ndng xuat hién cac nhip diéu chinh ngan han trong qua

trinh kiém dinh viing khang cy quan trong.
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DANH MUC CHIEN LUGC

% Danh muc khuyén nghij ctia ACBS nam 2026 hién cé muc sinh I8i binh quan -9,76% so vé&i muc bién déng -4,62% cla VN-Index.

% Tungay07/03-15/04/2026,c6 5 lan thyc hién co cdu danh muc nhu sau:

l. Ngay 17/03/2026: Ban toan b 2.100 cp DGC véi giad 68.800 (gia dong ctra phién 17/03).

Il. Ngay 20/03/2026: Mua 500 FPT gia 74.600 (d6éng cta phién 20/03).
lll.  Ngay23/03/2026:Bantoan b STB con lai—1500 cp gia 61.200.

IV.  Ngay07/04/2026: Mua 2.700 SSI (5% danh muc) tai gia 27.500 (dong cta ngay 07/04).

V. Ngay 14/04/2026: Mua 1.600 MSN gia 77.600.
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phiéu
MBB
VCB
CTG
VPB
FRT
FPT
MWG
HPG
GAS
SSI
MSN

tiéu
29.000
69.300
63.600
37.000
163.000
122.400
91.000
35.700
110.000
31.000

2026 (*)

6/1/2026
6/1/2026

6/1/2026
6/1/2026
6/1/2026
6/1/2026
6/1/2026
6/1/2026
6/1/2026
6/1/2026
6/1/2026

Gia mua Gia ngay Khéi

Trung binh 14/04/2026 lugng mua
26.700 26.700 4.000
59.600 59.300 4.000
37.450 34.900 4.000
29.250 27.350 4.000
152.600 150.500 1.000
97.500 76.200 2.000
89.800 81.600 1.500
26.600 28.550 6.000
119.700 79.300 1.400
27.500 28.700 2.700
77.600 77.600 1.600

Ty trong

phan bé
7,1%
15,8%
9,3%
7,3%
10,0%
10,1%
8,1%
11,4%
7,4%
5,1%
8,3%

L3il6

0,0%
-0,5%
-6,8%
-6,5%
-1,4%
-21,8%
-9,1%
7,3%
-33,8%
4,4%

0,0%
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BOI CANH TOAN CAU
2\ B

DIA CHINH TRI LAM PHAT NGILONG CHiINH SACH

* Thda thuadn ngling ban kéo dai hai tuan gilia «  Chién sy tai Iran da kéo dai hon 45 ngay. Gia * Xu hudng ndi long theo hudng ndilong céac quy
Hoa Ky - Israel va Iran (hiéu lyc tur 07/04) du dau lién tuc neo cao trong pham vi 90 — 100 dinh diéu hanh (deregulation) du kién sé la
kién s& khé c6 thé sdm két thuc chién sy khi USD/thung dau khi cac yéu té bat dinh xoay dong thai dugc lya chon cta cac ngén hang
mau thuan vé diéu kién nguing bén gitia Hoa Ky quanh tinh hinh chién sy van chua cé dau hiéu trung uong khi dong thai gilp ha nhiét lai suat
(15 diém) va Iran (10 diém) tén tai nhiing diém ha nhiét. Diéu nay khién lam phat c6 d&u hiéu ngan han va gia téng dong vén tin dung thuc
nghé&n dé cac bén co thé nhugng bd. tang téc trd lai trén toan cau. gé}/ tédng trudng kinh té tai cac nganh trong

em.

* Tuy nhién, du tinh hinh chién su trd nén tich Hang loat ngan hang trung uong da ra théng
cuc hon véi thda thuan nguing ban, gia dau sé bao vé ap luc lam phat dén tu gia dau neo
rat khé dé tré vé vUr'\g gia 3 thai diém dau nam cao. Hién gidi dau tu dang dy Ui ky vong ha
~ $60/thung khi chién sy trong mét thang qua |ai sust ctia FED vé quy 4 ndm nay.

da gdy ra tac dong nang né dén ha tang san
xudt va xuat khdu dau md cua Iran cling nhu
khu vuc Trung Bdng ndi chung.
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DPIA CHINH TRI: ' ‘
THOA THUAN NGUNG BAN TAI IRAN CON NHIEU PIEM NGHEN

. 1 > Nhiing yéu t6 can theo doi:
ﬂ' SN + Théa thuan ngiing ban kéo dai hai tudn giiia Hoa Ky - Israel va Iran (c6 hiéu lyc tir ngay 07/04) du kién sé khé c6 thé
— s6m két thuc chién sy khi mau thudn vé diéu kién ngling ban gilia Hoa Ky (15 di€m) va Iran (10 di€m) tén tai nhiing diém

nghé&n dé cac bén cé thé nhugng bd. Mét sé yéu cau dén tu Iran bao gém: quyén kiém soat déi véi eo bi€n Hormuz; chap
thuan lam giau uranium; d3 bd toan b Iénh cam van déi véi Iran.

A « DuHoaKy dua rathdng bao vé viéc “phong téa” eo bién Hormuz, kha ning thyc thi va pham vi kiém soat van la mét an
$6 16n d6i véi luc lugng hai quan Hoa Ky dang hién dién tai ving bién nay. Do d6, eo bién Hormuz du kién sé tiép tuc chiu su
chi phéi va kiém soat cla Iran va Oman trong khi eo bién Bal el Mandeb cé kha nang trd thanh chién trudng tiép theo véi su
) tham gia ctia Houthi.
Eo bién Hormuz va Bal el Mandeb
trd thanh don b&y dam phan chién + Chién su tai Iran c6 thé kéo dai hon du kién song Hoa Ky déng thdi c6 ap luc dén tu cac yéu té ndi dia dé tranh sa ldy vao
cac cudc chién kéo dai qua nhiéu thang: ap luc lam phat dén tu thué quan va gia dau dang bao mon tam ly ngudi tiéu dung
trong nudc, tao nén bat man va biéu tinh; lam phat cao déng thai gidm kha nang ha 13i suat cda FED trong khi Hoa Ky can
phai dao han va phat hanh mét lugng ng cdng méi tri gia gan 10 nghin ty USD trong nam nay; ap luc tu cu tri dén ti bau c
gitta nhiém ky vao thang 11.

lugc cua Iran trudc ap luc quan sy
tu Hoa Ky valsrael...

* Tuy nhién, du tinh hinh chién sy tr& nén tich cuc hon véi thda thuan ngiing bén, gia dau sé rat khé dé tré vé vung gia & théi
diém dau nam ~ $60/thung khi chién su trong mot thang qua da gay ra tac déng nang né dén ha tang san xuat va xuat
kh&u ddu mé cua Iran cling nhu khu vyc Trung Ddng noi chung — tac ddng vé ha tdng can thdi gian dai hon dé khdi phuc vé
trang thai ban dau.

+ Bén canh dé, chién su kéo dai cang lam gia ting tinh bat dinh ctia hang héa di qua eo bién Hormuz va Bal el Mandeb.
Mét gidi phap giup luu théng tuyén hang hai hoac tim kiém mét 16 trinh thay thé sé khéng kha thi trong ngadn han khi tau
thuyén di chuyén qua khu vuyc nay van déi dién véi cac rui ro sau: thay 16i ma Iran da cai cdm trudc do; rui ro trudc tén bay
dan lac; va rii ro cdm van tir Hoa Ky.
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DPIA CHINH TRI:

THOA THUAN NGUNG BAN TAI IRAN CON NHIEU DIEM NGHEN

AP
b

Eo bién Hormuz va Bal el Mandeb
trd thanh don bdy dam phan chién
lugc cua Iran trudc ap luc quan sy
tu Hoa Ky valsrael...
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LAM PHAT DAI DANG TRONG MOI TRUONG LAI SUAT TANG CAO

> Nhiing yéu té can theo doi:
g » Chién sy tailran da kéo dai hon 45 ngay. Gia dau lién tuc neo cao trong pham vi 90 — 100 USD/thung dau khi cac yéu té bat dinh

Du chién su tai Iran ha nhiét,

gia dau sé kho quay vé vung gia

vao thdi diém dau nam...
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xoay quanh tinh hinh chién su van chua cé dau hiéu ha nhiét. Diéu nay khién lam phat c6 dau hiéu tang téc tré lai trén toan cau.

Hang loat ngan hang trung uong da ra théng bao vé ap luc lam phat dén ti gia dau neo cao. CPI tai My tang tu 2,4% YoY lén
3,3% YoY trong thang 3 khi gia xang tang 21,2% da kéo chi s CPI toan phan tang 0,87% so vai thang trudc. Khu vuc chau Au,

Han Quéc, Nhat Ban dong thdi cho rang lam phat sé lam gidm toc d6 téang trudng GDP trong nam 2026.

Du vay, Cuc Du trir Lién bang Hoa Ky (FED) cho rdng lam phat dén tir cu s6c¢ gia dau cé kha nang sé duy tri 3 mic ngén han va
tin hiéu ha nhiét dén tu thj trudng lao déng cung vaéi niém tin rang sy cai thién trong nang suat lao déng véi su hé trg ti tri tué
nhan tao (Kevin Warsh) sé la nhiing yéu té gilp can bang ap luc lam phat trong dai han. Hién giéi dau tu dang day lui ky vong

ha lai suat cda FED vé quy 4 nam nay.

CPI tai My tang tu 2,4% lén 3,3% YoY trong thang 3
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NOI LONG CHINH SACH PE KiCH THICH KINH TE

N > Nhiing yéu té can theo doi:

* Trudc dién bién lam phat cé dau hiéu téng téc do gia dau song déng thdi dugc cling cé bdi luc cau ndi dia, xu huéng ndi ldng quy
dinh diéu hanh (deregulation) du kién sé la ddng thai dugc lua chon clia cac ngan hang trung uong khi déng thaéi giup ha nhiét 13i
suat ngan han va gia tdng dong vén tin dung thuc ddy tang trudng kinh té tai cadc nganh trong diém.

* Hoa Ky la mét trong nhiing quéc gia tién phong trong xu huéng nay ké tu khi Thuong chién 1an 2 bat ddu. Mot trong nhitng quyét
dinh dang chu y bao gom:

o Thu héi huéng dan vé ruii ro khi hau va rut khdi cac sang kién xanh (ESG) vao thang 7/2025 d€ ma dudng cho dong vén chay
vé cac nganh céng nghiép va nang lugng truyén théng;
Cuc Dy trii Lién bang Hoa R e A A R R A s p ek o s .
Ky (FED) c6 thé déng thoi o Sua déi ty Ié don bay bo sung (SLR) doi véi Ngan hang Quan trong Hé thong Toan cau (GSIB) vao thang 11/2025 dé cho

‘ : : < . hép ngan hang gidm quy mé bé dém vén va téng tinh thanh khoan cho trai phiéu chinh pha;
kich thich kinh té ma phepng g giam quy > d¢ g p p

khéng can truc tiép ha lai o Hb trg thanh khodn déi vai cac tai sdn co ky han dudi 3 nam théng qua RMP nhdm ha nhiét 13i suat ngan han thay vi ngildng
suat diéu hanh... dinh lugng toan phan (QE) ddi v&i cac tai sadn thanh khoan cé ky han dai nhu trai phi€u chinh phi ky han ti 10 nam dén 30
nam.

o Dinh hinh lai Basel lll vé viéc gidm b&t ganh nang tang vén cho ngan hang I16n trong khi gidm ap luc von 1én cac hoat déng
cho vay truyén théng vao thang 3/2026.

« Trong doé, cac déng thai diéu hanh gan day cda FED cé phan tuang déng véi quan diémDo d6, ching téi cho réng FED cé thé déng
thai hé trg nén kinh té ma khéng can phai truc tiép ha 13i suat diéu hanh (FFR) trong boi cdnh lam phat c6 xu hudng gia tang tu chi
phi day (thué quan va gia dau neo cao) va thi trudng lao déng duy tri 8n dinh diéu hanh cta éng Kevin Warsh - ting vién vi tri Chu
tich FED ké tu thang 5/2026. Chinh sach tién té dugi thdi Kevin Warsh dugc cho rang sé trd thanh Greenspan 2.0 vai lap luén rang
"Cu hich nang suéat tu Al" (Al productivity boom) la yéu té gidm phat (disinflationary), tao du dia dé cat gidm Iai suat danh nghia ma
khéng gay lam phat.

Nguén: METR
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BOI CANH VIET NAM

TANG TRUONG
KINH TE

Tang trudng GDP trong quy 1/2026 dat 7,83% YoY
(Q1/2025: +7,07%). Du ghi nhan muc tang trudng
Q1 tich cuc nhat ké tur 2022, két qua hién tai van cé
phan thap hon muc tiéu 9,01% déi véi Q1/2026 cua
Chinh pha d3 dé ra trong Nghj quyét 01/NQ-CP.

Dé& dat muc tiéu tang trudng GDP 10% trong ndm
2026, chung téi ky vong tang trudng GDP sé tiép
tuc tdng toc & cac quy tiép theo véi déng luc chinh
dén tu ba yéu té sau: thuc ddy dau tu céng; thu hat
dong vén FDI chat lugng cao; kich thich tiéu dung.
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THI TRUONG
TIEN TE

Nén I3i suat cha Viét Nam duy tri 3 muc cao
trong thang 3 (13i suat tién gui phat sinh méi clia
hé théng tin dung d6i véi ky han 6 thang tr& 1én
da tdng hon 2% ké tu thang 10/2025 dén thang
3/2026) do chénh léch gilta nhu cau tin dung va
huy déng von.

Dé& thuén Igi hon trong viéc kich thich nén kinh
té, chung téi cho rang Ngan hang Nha nudc
(NHNN) sé& can nhac cac bién phap néi Idng
chinh sach vé chi sé an toan thanh khoan va diéu
kién uu dai cho du an trong diém.

—oF

v

v

LU

NGILONG
CHINH SACH

Céc gidi phap trong tdm gém cai cach thé ché,
phat trién céng nghé va R&D, md& réng thi
trudng vén nham gidm phu thudc tin dung ngan
hang.

Dinh hudng phat trién céng nghé va nang cao
chat lugng nhéan lyc & thai diém hién tai sé thiét
lap nén tang cho téng trudng & tuong lai mot
cach bén viing hon.

ACBS



KINH TE VIET NAM:
TOAN LUC TANG TRUGNG TRUGC THACH THUC BEN NGOAI

n » Tang truéng GDP trong quy 1/2026 dat 7,83% YoY (Q1/2025: +7,07%). DU ghi nhan muc tang trudng Q1 tich cyuc nhat ké tur 2022, két
qua hién tai van cé phan thap hon muc tiéu 9,01% cta Chinh pha da dé ra trong Nghi quyét 01/NQ-CP. D& dat muyc tiéu tang truéng GDP
it nhat 10% trong nam 2026, chuing toi ky vong tang trudng GDP sé tiép tuc tang tdc & cac quy tiép theo vai dong luc chinh dén tir ba yéu
t6 sau: thuc ddy dau tu cdng; thu hut dong vén FDI chéat lugng cao; kich thich tiéu dung.

> Dautucéng:

* Quy mé von dau tu cho giai doan 2026 — 2030 c6 thé 1én dén hon 8 triéu ty dong (+158% so vai 2021 — 2025) vai ty trong dau tu cdng
trén t8ng vén dau tu toan xa hdi dat 20 — 22% (so véi muc ~18% clia 2021 — 2025). Déng luc tang trudng chinh trong giai doan ta&i sé
dén tu loat dyu an trong di€ém quy mé I6n nhdm nang cap toan dién hé théng ha tang quéc gia (hang khéng, cang bién, dudng sat, cao
t&c). Tai day, chung téi cho rdng diém nghén I6n nhat khéng ndm & kha nang thuc thi hay muc dd hiéu qua cla céng trinh ma sé 1a kha

TANG TRU6NG nang d&i ing ngudn vén cla nha thau.
~ » Trén thuyc té&, bdi cdnh vi mé con nhiéu bat dinh la nhiing yéu t& chinh Iam gidm du dia ndi 1dng chinh sach tién té (muc tiéu tang trudng
KI N H TE tin dung than trong han trong 2026). Diéu nay khién kha nang ti€p can nguén vén tin dung la tuong déi thach thuc, dac biét trong boi
canh 13i suat tdng manh & quy 1/2026. Mdt sb gidi phap da va dang trién khai bao gém: thic déy su phat trién cla thi trudng trai phiéu
doanh nghiép véi muc tiéu quy mé dat 25% GDP; thuc déy su phat trién cla thij trudng chiing khoan véi quy mé dat 120% GDP; nang
han muc tin dung cho du an trong diém tai Ha N&i; dé xuat cho dia phuang phat hanh trai phiéu quéc té...
> FDI:

* Ruiro dia chinh tri gia tdng két hgp v&i Thuong chién 2.0 cang lam rd vai tro cla Viét Nam khi doanh nghiép san xuat ddy manh xu hudng
da dang héa chudi cung Uing v&i muc tiéu san xuat tai chd - tiéu thu tai chd. Dong von FDI trén thuc té da co dau hiéu cham lai trong hai
thang dau ndm, song Luat Dau tu 2025 chinh thic c6 hiéu lyc ti thang 3 da phan nao giup dao chiéu xu huéng khi téng vén dang ky
trong quy 1/2026 dat 15,2 ty USD (+42,9% YoY). Diéu nay gop phan ciing cé muc tiéu cta Viét Nam vé viéc nang cao nang luc san xuat
trong nudc (muc tiéu 2030: tang ty 1é ndi dia hoa Ién hon 40%).

Ky vong tang trudng
GDP sé tang téc & cac
quy tiép theo...

» Tiéudung:

* Mac du Chinh phu da dua ra loat gidi phap nham khéi phuc stic mua, doanh sé ban 1& trong quy | van chua hoan toan khdi sac khi tam ly
ngudi tiéu dung van chua hoan toan trd lai muc lac quan & giai doan hau COVID-19. Chung téi ky vong cac giai phap nhu gia tdng muc
gidm tru gia canh va tinh gidn bac thué thu nhap ca nhan sé mang lai tac déng tich cuc trong dai han trong khi cac chinh sach téng
trudng kinh té va su phuc héi cta thj trudng bat déng san sé dan cai thién tdm ly ngudi tiéu dung va kich thich chi tiéu.
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VIiMO THANG 3/2026:

LAM PHAT GIA TANG, TIEU DUNG VA SAN XUAT DU KIEN HA NHIET

> Nhiing yéu té can theo doi:

* Lam phat vugt ngudng muc tiéu 4,5% cta Thi tuéng Chinh phi. CPI ting 1,23% MoM do dnh hudng dén ti hiéu Uing truyén dan tu gia xang dau sau sy kién dong clra eo bién
Hormuz vao ngay 1/3 va cac cudc khdéng kich kéo dai clia My - Israel vao Iran tu cudi thang 2. CPI ca ban ddng thdi tdng manh — phadn anh muc dé dai ddng clia lam phat dén tir
hoat déng tiéu dung di kém vai tac déng cla gia dau sang cac mat hang thiét yéu khac.

» Hoat déng tiéu dung du kién tiép tuc gidm téc. Tiéu dung but téc trong thang 3 phan nao phan anh hiéu Ung binh thudng hoa sau Tét song doanh sé dich vu dén ti linh vuc du
lich c6 khd nang sé chju anh hudng bdi gia dau tang cao, gian tiép lam tang gia vé may bay va cac phuaong tién di chuyén khac trong quy Il.

+ Hoat ddng san xuat c6 thé sé ha nhiét. Theo S&P Global, ting trudng san lugng trong thang 3 ha nhiét vé muc thap nhat ké tu giltta 2025. S8 lugng don dat hang méi nhich nhe
(th&p nhat 6 thang), dang lo ngai hon la sy sut gidm cla don hang xuat khdu mai. Lugng viéc Iam ghi nhan thang gidm dau tién sau nta ndm. Trong khi d6, chi phi dau vao tang véi
t6c d& manh nhat ké tirthang 4/2022, kéo theo viéc cac doanh nghiép phai tang gia ban dau ra vai tdc dé ky luc trong 15 nam. Niém tin kinh doanh roi xuéng day 6 thang.

Dif liéu hang thang T3/25 Tal25 T5/25 Te/25 T7/25 T8/25 T9/25 T10/25 T11/25 Ti12/25 TO1/26 T02/26 TO3/26
Chi s6 san xuét cong nghiép (IIP) (n/n) 9,92%  9,64%  9,56%  7,98%  7,43%  890% 12,74% 10,80% 9,13%  10,10% 0,60%  6,90%
Chi s6 Nha Quan tri Mua hang (PMI) 50,5 - 49,8 48,9 52,4 50,4 50,4 53,8 53,0 52,5
Téng mtic ban 1& hang héa va dich vu (n/n) 10,84% 11,15% 10,22% 8,28%  9,16% 10,59% 11,27% 9,81%  9,32%  8,48%
CPI coban (n/n) 3,10%  3,14%  3,33%  3,33%  3,33%  3,19% 3,18%  3,30%  3,28%  3,21%  3,19% 3,74%
CPI (n/n) 313%  3,12%  3,24%  3,57% 3,19%  324% 338% 3,25%  3,58%  3,48%
Kim ngach xuat kh&u ( % n/n) 29,11% 25,71% - -1,62% -4,65% 6,26% 20,11%
Kim ngach nhap kh&u (% n/n)) 13,05% 21,23% 36,17% 32,75% 30,25% 33,92% 38,85% 34,13% 31,29% 43,36% 4,42%  27,83%
Can céan thuagng mai (ty USD) 1,6 0,6 0,6 2,9 2,3 3,7 2,8 2,6 1,1 -0,7 -1,8 -1,0 -0,7
FDI gidi ngan (ty USD) 2,0 1,8 2,2 2,8 1,9 18 3,4 2,5 2,3 4,0 1,7 1,5 2,2
FDI ding ky (ty USD) 3,1 2,5 35 2,7 1,8 1,7 2,0 2,5 1,4 3,8 2,4 3,2 7.0
?:]Zma:yt\‘/’:j;”ﬁ(?g;‘ g NN 1169 1656  221,8 301,8 3783 4632  549,1 6402 7351  850,7 44,6 84,5 133,2
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THI TRUGNG TIEN TE:

TY GIA ON DINH DE TAO DA NGI LONG CHINH SACH TIEN TE

THI TRUONG
TIEN TE

Khéi lugng Iuu hanh trén kénh OMO duy tri khodng

s Nghin ty dong 250K - 350K ty dong trong thang 3
Ky vong room tin dung chi cé 600
thé& dugc xem xét néi 1dng vao 500
ndia cudi ndm dua trén cac diéu 400
kién vimo thuan lgi...
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Nguédn: Ngéan hang Nha nudc, FiinPro
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> Nén Iai suat caa Viét Nam duy tri 8 miic cao trong thang 3 do chénh léch gilta nhu cau tin dung va huy déng vén. Tinh dén
ngay 30/03, tdng trudng tin dung dat khoang 2,35% YTD trong khi tédng trudng huy déng chi dat 0,78% YTD. Diéu nay gop phan
gia tang su phu thudc clia hé théng ngan hang ddi véi lugng thanh khoan bé sung dén ti kénh lién ngan hang (TT2): tién gui Kho
bac (TGKB); dau thau trén kénh thi trudng ma (OMO) va vay vén trén kénh lién ngan hang. Do do, thanh khoan trén kénh TT2 du
tréd nén én dinh va déi dao hon, 13i suat huy déng va cho vay sé& khé dé ha nhiét trong phan con lai ctia nam 2026.

> D4i vdi giai doan tiép theo, chiing tdi cho rang mat bang l3i suit cé kha nang sé tiép tuc duy tri 8 miic nén cao so véi nam
2025 khi cac yéu té lién quan dén cau tric ngudn vén tai trg cho hé thdng ngan hang van chua theo kip nhu ciu cho vay.
> D& thuéan Igi hon trong viéc kich thich nén kinh té&, ching téi cho r&ng Ngan hang Nha nuéc (NHNN) sé& can nhic cac bién phap ndi

Idng chinh sach vé chi s an toan thanh khoan va diéu kién uu dai cho du an trong diém (sé& dugc dé cap chi tiét trong trang tiép
theo) trong khi déng thai duy tri viing |3i suat danh nghia khéng thap dé duy tri su 8n dinh cla ty gia va lam phat.

L3i suat lién ngan hanglién tuc bién déng & cac

dot dao han TGKB va OMO
S [
n n un n n un n n n n n mn [} Yo} [} Yo}
N N N N N N N N N N N N N N N N
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Nguédn: Ngéan hang Nha nudc, FiinPro
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NGI LONG CHINH SACH: ‘
GIAI PHAP THUC DAY TANG TRUGNG TRUGC NHIEU THACH THUC

> Trong thang ba, NHNN da I8y y kién stia d8i Quyét dinh 09/2024/QDP-TTg theo hudng néi co ché cip tin dung vugt gidi han
— @ . ddi véi cac du an I16n, quan trong trén dia ban Ha Ni. Trong do, du thdo dé xuat gidi han cép tin dung tdi da vuot tran khéng qua
— 38% vén tu cé clia ngan hang ddi vai mét khach hang, va khéng qua 52% déi vai khach hang cung ngudi cé lién quan khi cho vay
vV —_ cac du anlén tai Ha Noi.

v — > Chung t6i cho ring day la nhiing tin hiéu diu tién vé dong thai néi 1dng cac quy dinh diéu hanh theo huéng néi Idng chinh
v = sach ddi véi cac du an trong diém chia quéc gia. Trén thuc té, muyc tiéu tang trudng GDP 10% clia ndm 2026 sé yéu cau rat I16n
l b vé ngudn vén dau tu cdng 1an dau tu tu nhan, dac biét 1a déi véi cac du an dau tu theo phuong thic déi tac céng tu (PPP). Hanh
théng nguén vén bén ngoai kénh tin dung ngan hang sé la hanh déng cap thiét cho giai doan tiép theo.

N 6' L6N G > G dau thang 4/20026, NHNN d3 c6 budi lam viéc véi cac ngan hang thuong mai (NHTM) véi cac ndi dung chinh nhu: giam 13i suat
huy déng dé tur dé ha nhiét 13i suat cho vay; tich cuc hé trg thanh khoadn cho TT2 théng qua nhiéu céng cu chinh sach tién té
CH I’N H SACH (OMO; hoan d8i ngoai té - swap; tai cap von); tiép tuc thuc ddy téng trudng tin dung theo hudng linh hoat; xem xét néi ldng quy

dinh lién quan dén Théng tu 22, dac biét vé viéc cho phép tinh Tién gli Kho bac vao ty 1é dung cho vay trén téng tién gui (LDR) va

L loai tri vén vay lién ngdn hang ngan han khéi mau dé tinh LDR.
Hanh théng ngudn vén va kich

thich ting trudng théng qua > Bén canh d6, tin hiéu hd trg hanh théng nguén vén déng th&i dén tu nhiéu phia:
nhiéu bién phap ndi long quy « Thanh ph8 Hb Chi Minh dé xuat dugc cho phép phat hanh trai phiéu quéc té dé b8 sung nguén vén cho cac du an trong diém.

dinh trong khi dong thai né lyc

8n dinh t)’l gia va lam phat...  B& Tai chinh dang hoan thién du thdo nghj dinh slia d8i quy dinh vé phat hanh trai phiéu doanh nghiép (TPDN) riéng Ié dé thay

thé Nghi dinh 153/2020/NDCP, Nghi dinh 65/2022/ND-CP va Nghi dinh 08/2023/ND-CP, du kién ban hanh trong thang
4/2026 nham tédng cudng minh bach, siét ky cuong thj trudng va dap ing nhu cau huy déng vén cia doanh nghiép.

*  Trudc dé, Bé Tai chinh déng y ndi rong danh muc va han muc dau tu doi véi cac quy dau tu chiing khoan tai Théng tu 136 sda
déi, b8 sung mét sé diéu ctia Thong tu 98/2020/TT-BTC véi cac quy dinh m&i nhdm tao diéu kién dé cac quy tham gia sau
hon vao thij trudng, qua dé hd trg cho dinh huéng phat trién thi truéng TPDN.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM

N

DIEN BIEN
THI TRUGNG

TRIEN VONG

» Trong thang 03 va ndia dau thang 04/2026, VN-Index tiép tuc »  Tintuc vé cac thach thic ngan han dén tu chién su tailran va lam
bién ddng quanh ngudng 1.800 diém trudc cac dnh hudng dan phat s& dan dugc hép thu.
xen dén tu cac tin hiéu tich cyc tir ndi dia va bat dinh bén > Buc tranh két qué kinh doanh ctia quy | va ké hoach Igi nhuan dén
ngoai. ti mua dai hdi ddng c8 déng sé la nhiing tin hiéu ré rang hon vé

trién vong trong ndm 2026. Mac du, b&i cdnh chung nam 2026

» Thoéng tin ndng hang thj trudng theo FTSE Russell du phan van I3 sy bt dinh.

nao da dugc thij trudng du doan tu trudc, viéc chinh thuc dugc
nang hang véi dong vén ngoai ky vong dugc phan bé vé thi
trudng Viét Nam da phan anh nhiing né lyc phat trién thi
trudng chiing khoan trong nudc. * (1) Nhém déng luc chu ky (Ngan hang);

*  (2) Nhém hudnglgi ti nang hang thj trudng (Chuiing khoan);

» Do do, chung téi ky vong nhitng nhdm nganh sau sé tiép tuc thu
hut dong tién:

*  (3)Dautucdng vangildng chinh sach (Thép, VLXD, ha tang...).
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THI TRUGNG CHUNG KHOAN VIET NAM:
TiN HIEU TRAI CHIEU GIUA NOI DIA VA THE GIGI

A

N

DIEN BIEN
GIAO DICH

Thi trudng c6 dau hiéu 8n dinh
va tao day ngan han trong khi
chd dgi cac tin hiéu ré rang tu
mua dai héi ddng c8 déng...

| CHUYEN PONG THI TRUONG 04/2026 |

> Trong thang ba va niia dau thang tu, VN-Index tiép tuc bién ddng quanh ngudng 1.800 diém trudc cac dnh hudng dan xen dén tu
cac tin hiéu tich cuc tu ndi dia va bat dinh bén ngoai. Diém sang dén ti viéc nhip gidm diém trong thang 3 khién dinh gia thj truéng
tré nén hap dan hon vé dai han néu xét vé trién vong tang trudng kinh té va két qua kinh doanh ndam 2026.

» Théng tin ndng hang thj trudng theo FTSE Russell du phan nao da dugc thj trudng dyu doan ti trudc, viéc chinh thiic dugc nang hang
v&i dong vén ngoai ky vong dugc phan b8 vé thj trudng Viét Nam da phan anh nhiing nd lyc phat trién thj trudng chiing khoan trong
nudc. Cac yéu té tich cuc hon sé phu thudc vao 16 trinh cai cach thj trudng tién té va cong cu tai chinh d€ m& réng kha nang tiép can va
hap thu dong vén quy mé I6n hon dén ti cac trung tdm tai chinh quéc té va méi trudng thi nghiém tai san so.

> Nhin vé cac thay d8i vé mat chinh sach trong thai gian qua, ching tdi ky vong luc cau dén ti nhdom nha dau tu trong nudc sé manh mé
trong khi dong vén ngoai sé gidm dan da ban rong. Trong do, tin tuc vé cac thach thiic ngan han dén tu chién sy tai lran va lam phat sé
dan dugc hap thu. Buc tranh két qua kinh doanh cla quy | va ké hoach Igi nhuan dén ti mua dai héi déng c8 déng sé la nhiing tin hiéu
ré rang hon vé trién vong trong ndm 2026.

» Do do, chung tdi ky vong nhitng nhoém nganh sau sé tiép tuc thu hat dong tién: (1) Nhém ddng luc chu ky (Ngén hang); (2) Nhém
hudng Igi ti ndng hang thij truéng (Chiing khoan); (3) Dau tu céng va néi I6ng chinh sach (Thép, VLXD, ha tang...).

30% Dién bién gia ti ddu ndm 2026 theo nhém nganh
20% 19,6%
10% i, —_— 6%

- 6
0% W/W’\ \/~ _Z,Z%
“10% — X _——Huam
-20%
-30%
-40%
-50%

-46,2%

12/2025
01/2026
02/2026
03/2026

Bat dong san e BAN |& = Thyic phdm va dé uéng Tainguyén Co ban Mai gidi chiing khoan Ngan hang

Nguén: FiinPro. D liéu tinh dén ngay 09/04/2026.
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LUC CAU TRONG NUGC TIEP TUC GIA TANG VA CAN BANG AP LUC
BAN RONG TU KHOI NGOAI
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KHOI NGOAI BAN RONG 17,6 NGHIN TY TRONG THANG 3,
31,3 NGHIN TY TUDAU NAM 2026

Dién bién mua/ ban rong cta Khéi ngoai

ty déng ty déng Top CP Mua Ban rong trong thang 3
6.000 - 40.000 MWG 1.477
DCM 965
4.000 - 20.000 MCH 920
MSN 734
2.000 - VCK 641
VCl 559
VNM 397
- (20.000)
TCH 331
DGW 296
(2.000) - (40.000)
ACB 249
HPG (694) =
(4.000) - (60.000)
HDB (712) —
POW (949) nm——
(6.000) (80.000) BID (1.254) —
VCB (1.416) EE——
(8.000) - (100.000) FUEVFVND (1.747) I
VHM (1.902) I
(10.000) - (120.000) STB (2.503) I
FPT (2.554) I
(12.000) - (140.000) VIC  (4.862) I
07/2025 08/2025 09/2025 10/2025 11/2025 12/2025 01/2026 02/2026  03/2026 04/2026
(6.000) (5.000) (4.000) (3.000) (2.000) (1.000) - 1.000  2.000
. . Ty déng
mmmm Gia tri khoi ngoai Mua/Banrong (ti T7/2025) Gia tri khoi ngoai Mua/Ban rong (theo ngay)
Nguén: FiinPro Nguén: FiinPro
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Lién hé

Tru sé chinh
Tang 3, TéanhaLéman, 117 Nguy&n Dinh Chiéu, Phudng Xuan Hoa, TP.HCM
Tel:(+84 28) 7300 7000 Fax:(+84 28) 7300375

Website: www.acbs.com.vn

PHONG PHAN TiCH & CHIEN LUGC THI TRUONG

Email: acbs_phantich@acbs.com.vn
trangdm@®acbs.com.vn
tuandt@acbs.com.vn

PHONG KHACH HANG DINH CHE
Trudng phong khach hang dinh ché

Chi nhanh Ha Noi
10 Phan Chu Trinh, Phudng Hoan Kiém, Ha Noi
Tel: (+84 24) 39429395
Fax: (+84 24) 39429407

Chu ThiKim Hu‘dng Chuyén vién GDKHbC
(+84 28) 7300 7000 (x1083) Nguyén Tran Nhu Huynh
huongctk@acbs.com.vn (+8428) 7300 6879 (x1088)
groupis@acbs.com.vn huynhntn@acbs.com.vn
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Khuyén cao

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gia clia ban bao cao phan tich nay, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay la clia chiing téi (2) chiing téi khdng nhan dugc bat ky khoadn thu nhap nao, truc tiép hoac gian ti€p,
tir cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh bay dé.

Céng B& Théng Tin Quan Trong

ACBS va céc té chuic cé lién quan cia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 ho3c sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cia ACBS véi cac cong ty dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay. Danh muc dau tu
trén tai khoan tu doanh chiing khoan ctia ACBS ciing c6 thé co6 chiing khoan do cac céng ty nay phat hanh. Vi vay nha dau tu nén luu y rang ACBS c6 thé cé xung dét Igiich & bat ky thai diém nao.

ACBS phat hanh nhiéu loai bao cao phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phén tich co ban, phan tich c8 phi€u, phan tich dinh lugng hodc phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghj trén méi loai bao cao phan tich c6 thé
khac nhau,nguyén nhan xuat phat tu sy khac biét vé thai han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B8 Mié&n Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cép bat ky bao dam ré rang hay ngu y nao va khdng chiju trach nhiém vé su phi hgp cuia cac thdng tin chira dung trong bao cdo cho mét muc dich
st dung cu th&. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi nhan bao cao,khéng nhan truc tiép ti ACBS, 1a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két ludn cla bao cao (néu co) chi mang tinh tham khdo.ACBS khong dé
nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao cao nay. ACBS, cac té chiic lién quan ctia ACBS, ban quan ly, déi tac hodc nhan vién ctia ACBS s& khong chiu trach nhiém cho bat
ky (a) cac thiét hai truc tiép, gian tiép; hoic (b) cac khoadn tén that do mat Igi nhuin, doanh thu, co hdi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ca khi ACBS da dugc thong bao vé kha ning xay ra thiét hai hodc tén that do,
phat sinh ti viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hodc théng tin trong d6. Ngoai cac thong tin lién quan dén ACBS,céac thdong tin khac trong ban bao céo nay dugc thu thap tir cdc ngudn ma ACBS cho rdng dang tin cdy, tuy nhién
ACBS khéng bao ddm tinh day du va chinh xac clia cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao céo cé thé bj thay d8i bat ky Itic nao va ACBS khéng c6 nghia vy cap nhéat cac thdng tin va quan diém da bj thay d6i d6 cho nha dau tu da
nhan bdo cdo nay.

Ban bao cao c6 chita dung cac giad dinh,quan diém cda chuyén vién phan tich, tac gia cia bao cao, ACBS khdng chju trach nhiém cho bat ky sai sét nao ctia ho phat sinh trong qua trinh Iap bao céo,dua ra cac gia dinh, quan
diém.Trong tuong lai, ACBS c6 thé s& phat hanh cac ban bao cao c6 thdng tin mau thuin hoic tham chi c6 ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghj trong ban bao cao nay hoan toan la clia
riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igi ich ctia bat ky ca nhan t8 chiic nao, ké ca Igi ich cia ACBS.Ban bao cao nay khéng nhdm dua ra cac 18i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khdng xem xét
dén tinh hinh va diéu kién tai chinh cta bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao cao nay. Vi vay céac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao cé thé khéng phu hgp véi nha dau tu. ACBS khuyén nghi réng nha dau tunén
tu thyc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh dau tu. Gia trj va thu nhap dem lai ti cac khodn dau tu cé thé thay déi hang ngay tuy theo thay d8i ciia nén kinh té va thi trudng chiing khoan. Cac két
ludn trong bao cédo khéng nhdm tién doén thuc té do d6 né c6 thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu clia qué khirkhdng bdo dam cho két qua dau tu cha tuong lai.

Ban bao cao nay cé thé khéng dugc phat hanh réng rai trén phuong tién théng tin dai chung hay dugc st dung, trich din béi cac phuong tién théng tin dai ching ma khéng cé sy déng y trudc bing vian ban cia ACBS. Viéc s
dung khéng cé su déng y ctia ACBS sé& bi xem la bat hgp phap va ca nhan,t8 chiic vi pham cé nghia vu bdi thuéng moi thiét hai, tén that (néu c6) da gay ra cho ACBS tu su vi pham dé.

Trong trudng hgp qudc gia clia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phéi hodc nhan cac bao cdo phan tich nhuthé nay thi nha dau tu cdn hily ban bao cao nay ngay 1ap tuc, néu khdng nha dau tu sé& hoan toan tu chiu trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khdng ndi dung nao trong ban bao cdo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do dé khi lién quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién cla chuyén gia dya trén tinh hinh
va diéu kién tai chinh cu thé cia nha dau tu.

Ban bao cdo nay cé thé chiia dung cac dudng dan dén trang web clia bén thi ba, ACBS khdng chiju trach nhiém d8i véi ndi dung trén céc trang web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuan tién cho nha dau tu trong
viéc tra ctiu théng tin; do dé nha dau tu hoan toan chiju cac rui ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2026).Moi quyén s& hiiu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoéc chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay khéng dugc phép sao chép,toan bé hodc mét phan, khi chua cé su déng y bing van
ban cia ACBS.
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