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Sé liéu trong thang T8 T9
CPI (% YoY) 4,9 5,1
Doanh thu ban I& (% YoY) 14,9 14,1
lIP (% YoY) 13,5 16,7
KN xuat khau (ty USD) 54,8 595
KN nhap khau (ty USD) 54,9 58,2

V6n FDI gidi ngan (ty USD) 2,1 3,8

Loi suat TPCP 5 nam (%) 43 43
Doanhnghiépdangkymsi  12.174 11.576
Dubé&o ca ndm 2025 2026F
GDP danh nghia (ty USD) 514 590
Tang trusng GDP thuc
(% YoY) 8,0 9,6
CPI (binh quéan, % YoY) 3.3 4,7
KN xuét kh&u (% YoY) 17,0 25,5
KN nhap khau (% YoY) 19,4 350
Cancanthuongmai (tyUSD) 20,1  -18,0
Tang trudng tin dung (%) 19,0 15,3
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M6 tai khoan

Vimo

9/2026

Kinh té tdng truéng manh trong quy llI

Diéu chinh cac du bdo chinh ndm 2026. Sau khi tang trudng 9 thang dau nam 2026
(9T 2026) vuat ky vong, chung téi da diéu chinh mét s6 du bao vi mé chinh trong nam
2026 nhu sau:

« Chuing tdi diéu chinh tang duy bao tang truéng GDP ndm 2026 tu 8,5% Ién 9,6%.
Tang trudng quy 3 va 9T 2026 cao hon ky vong tao nén tang viing chac cho ca nam,
trong do khu vuc céng nghiép, xay dung va dau tu dugc ky vong sé tiép tuc la cac déng
luc tang trudng chinh. Tuy nhién, muc tiéu tang trudng hai con s ctia Chinh phu van
day thach thuc, doi hdi tang trudng quy 4 dat khoang 12,3%.

« Chuing téi diéu chinh tang du bao tang trudng kim ngach xuat khau va nhap khau
nam 2026 1an lugt 1én 25,5% va 35,0% so véi cung ky (YoY), timiic 17,0% va 22,0%
trong du bao trudc. Biéu nay déng nghia véi muc tham hut thuong mai 18,0 ty USD, so
vGi du bao trudc day cla ching téi vé can can thuong mai nhin chung can bang. Nhu
cau manh déi véi nguyén liéu dau vao san xuat va gia dau & muc cao nhiéu kha nang
s& khién tang truong kim ngach nhap khu tiép tuc vugt xuat knu.

« Chuling tdi diéu chinh tang du bao CPI binh quan ndm 2026 1én 4,7% do gia dau tang
gan day. Chung téi da nang du bao gia dau thé Brent ndm 2026 1én 90 USD/thung. Tuy
nhién, lam phat dugc kiém soat tuong déi tét dén hét thang 9 cung cac bién phap giam
thiéu tac déng tU da tang gia nhién liéu trong nudc nhiéu kha nang sé gilp han ché da
tang cla lam phat.

« Chuing tdi diéu chinh du bao ty gid USD/VND cudi ndm 2026 khéng déi so véi cudi
nam 2025, ti mic dy béo tdng 2% trudc day. Kha nang Fed tang 13i suat va tham hut
thuong mai cé thé tao ap luc mat gia tra lai [én VND trong quy 4, tuy nhién mét phan
dudc bu d&p bdi dong vén FDIva kiéu héi viing chic, cung véi viéc ap luc trén thi trusng
ngoai té tu do va thi trudng vang trong nudc giam.

K&t qua kinh té chinh thang 9 va 9T 2026

e Tang trudng GDP quy 3 va 9T 2026 dat muc cao thi hai k& tr ndm 2011. GDP quy 3
tang 9,95% YoY, dua tang trudng 9T 2026 Ién 9,01% YoY. Khu vuc Cong nghiép & Xay
dung ti€p tuc la déng luc tang trudng chinh, véi muc tang lan luct 12,5% YoY trong quy
3val1,2% YoY trong 9T 2026.

e Doanh thu ban Ié duy tri da tdng &n dinh. T6ng doanh thu ban I& hang hda va doanh
thu dich vu tiéu dung tang 13,4% YoY trong 9T 2026 (9T 2025: +9,8% YoY), trong khi
doanh thu ban I& thuc té tang 7,8% YoY (9T 2025: +7,2% YoY).

e Giai ngan vdn dau tu céng trong thang 9 dat 5,5 ty USD, muc cao thir2 theo thang

k€& tu dau ndm. Giai ngan 9T 2026 dat 25,3 ty USD, tang 49,3% YoY va hoan thanh
58,7% k& hoach nam, so vdi muc trung binh 45,6 % trong 9 thang dau cac nam giai doan
2018-2025.

e V&n FDI dang ky trong thang 9 tdng manh gap 4,11an YoY 1én 9,7 ty USD, muc cao

thirhai theo thang trong hon 8 ndm qua, dua t&ng von FDI dang ky 9T 2026 1én 50,4
ty USD (+76,4% YoY). Von FDI gidi ngan tang 12,1% YoY Ién 21,1ty USD trong 9T 2026.

 Thang 9 ghi nhan thang du thuong mai diu tién trong 10 thang. Can can thuong

mai quay lai thang du 1,3 ty USD trong thang 9. Trong 9T 2026, kim ngach xuat khau
tang 24,5% YoY, dat 434,3 ty USD, trong khi kim ngach nhap khau tang 36,7% YoY, dat
453,7 ty USD, dan dén tham hut thuong mai IGy k& 19,4 ty USD.

e CPlthang9tang 0,62% so vGi thang 8 va 5,08% so v@i cung ky, dua lam phat binh

quéan 9T 2026 Ién 4,52% YoY. So vdi thang 8, gia nhém giao thong téng 3,97%, trong
khi gia nhom gigo duc tang 1,41%.

« Ty gia USD/VND giam trong thang thi ba lién tiép. Ty gia USD/VND dong clra thang

9 tai 25.964 - giam 0,4% so vai thang 8 va giam 1,3% so vai dau nam.
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Tang trudng GDP quy 3 va 9T 2026 dat muc cao thi hai ké tirnam 2011

Theo Cuc Théng k&, GDP cla Viét Nam tang 9,95% YoY trong quy 3/2026 (quy 3/2025: +8,13%
YoY) - muc tang trudng quy 3 cao thu hai (chi sau muc 14,38% cua quy 3/2022) k& tU khi chung
t6i théng ké s6 liéu tir nam 2011. Theo dé, tang trudng GDP 9T 2026 dat 9,01% YoY (9T 2025:
+7,80% YoY) - cling la muc cao thu hai trong 9 thang dau nadm (chi sau muc 9,44% clia 9T 2022)
k& ti nam 2011. K&t qua nay dac biét tich cuc va cao hon ky vong clia ching téi, dugc hé trg bai
tang trudng viing chac & cac khu vuc kinh té chinh cling hoat déng déu tu tich cuc, dac biét la déau
tucong.

K&t qua cuia ba khu vuc kinh t& chinh trong quy 3 va 9T 2026 nhu sau:

e Khuvuc Céng nghiép va Xay dung ghi nhan muc tang trudng cao nhat trong ba khu vuc,
dat 12,5% YoY trong quy 3 (quy 3/2025: +9,5% YoY), dua tang trudng 9T 2026 1én 11,2%
YoY (9T 2025: +8,8%) - muc cao nhat trong 9 thang dau nam clia khu vuc nay k& tirnam
2011. Pay cling 1a khu vuc dong gop 16n nhat trong 9T 2026, dong gop 49,6% vao tang
trusng GDP chung. Tang trudng manh cla khu vuc nay chl yéu nhd nganh san xuét, ché
bién & ché tao, tang 12,3% YoY trong quy 3 (quy 3/2025: +9,6%) va 11,4% trong 9T 2026
(9T 2025: +9,7%), cung nganh xay dung, tang 14,2% YoY trong quy 3 (quy 3/2025:
+9,3%) va12,2% trong 9T 2026 (9T 2025: +9,8%).

e Trongkhido, khu vuc Dich vu xép thirhai, tang 9,5% YoY trong quy 3 (quy 3/2025: +8,5%
YoY) va 8,7% YoY trong 9T 2026 (9T 2025: +8,4% YoY), dong gop 45,0%. Trong khu vuc
Dich vy, cac phan nganh ghi nhan tang trudng manh trong 9T 2026 bao gém van tai kho
bai (+11,0% YoY), hoat dong van hoa va thé thao (+10,2% YoY), ban budn va ban 1é
(+9,9% YoY) va hoat déng hanh chinh va dich vu ho trg (+9,7% YoY).

e Khuvuc Néng, L&m nghiép va Thay san duy tri 6n dinh, tang 4,2% YoY trong quy 3/2026
(quy 3/2025: +3,7% YoY) va 4,0% YoY trong 9T 2026 (9T 2025: +3,8% YoY).

Tri€n vong: Chung téi ndng du bao tang trudng GDP ndm 2026 tu 8,5% Ién 9,6%.

K&t qua tich cuc trong 9T 2026 tao nén tang viing chéc cho tang trudng ca ndm. Do dé, chung téi
nang dy bao tang trudng GDP ndm 2026 tU 8,5% 1én 9,6%, phan anh tang trudng quy 3 va 9T 2026
cao han ky vong. Trong thai gian tdi, & phia san xuét, khu vuc Cong nghiép va Xay dung nhiéu kha
nang sé tiép tuc la cac déng luc tang trudng chinh, dugc hd trg bdi hoat ddng xuat khau van tich
cuc va su phat trién lién tuc cla co s6 ha tang. O phia chi tiéu, dau tu cé thé sé duy tri dac biét
manh, dugc dan dat bai dau tu cdng tang toc, trong khi déu tu tu nhan sé hudng Igi tu cac chinh
sach ho trg va gidi ngan FDI s& duy tri tich cuc nhd lugng 16n von dang ky. Tiéu dung ho gia dinh
clng sé duy tri 8n dinh, trong khi xuat khdu rong can dugc theo doi chat ché. Tuy nhién, dé dat
muc tiéu tang trudng hai chirsé ctia Chinh phu, tang trudng quy 4 van can dat knoang 12,3%, muc
ma chung t6i cho rang sé 1a kha thach thuc.
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Hinh 1: Tang truéng GDP theo khu vuc Hinh 2: Tang trudng GDP theo quy
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Hinh 6: Co ciu téng von dau tu trong 9T 2026 Hinh 7: Tang truéng t8ng vén dau tu trong 9T 2026
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Nguén: Cuc Théng k&, Vietcap

Nguén: Cuc Théng k&, Vietcap

Ghi chu: Téng von dau tu'toan x4 hoi tang 15,19 YoY trong 9T 2026 (9T 2025: +11,6%,), dat 3.109,6
nghin ty déng, vdi muc téng truong trén dién réng & ca khu vuc Nha nudc (+17,3% YoY), khu vue
tunhén (+14,0%) va khu vuc co von dau tunudc ngoai (+14,5%)).

San xuat Céng nghiép
Hoat déng san xuat trong nudc tiép tuc tdng manh trong thang 9

Trong thang 9, chi s6 san xuét cdng nghiép (IIP) toan nganh tiép tuc da tang trudng hai chir so,
t&ng manh 16,7% YoY (thang 9/2025: +12,7% YoY) - muc tang cao thd hai ké ti ddu ndm va cao
hon dang ké so v&i muc tdng binh quan hang thang 11,0% trong 8T 2026. Theo do, tang trudng IIP
toan nganh trong 9T 2026 dat 12,3% YoY (9T 2025: +9,1% YoY) - muc tang cao nhat trong 9 thang
dau nam ké tir nadm 2019. K&t qua tich cuc nay chu yéu dén tirnganh san xuét, ché bién & ché tao,
tadng manh 17,1% YoY trong thang 9 (théng 9/2025: +12,7% YoY) va 12,9% YoY trong 9T 2026 (9T
2025: +10,3% YoY).

Trong 9T 2026, tat ca cac phan nganh san xuat, ché bién & ché tao déu ghi nhan tang trudng, vai
khoang hai phan ba dat muc tang hai chl s6. Cac phan nganh dan déau bao gém: stra chiia, bao
dudng va |ap dat may moc thiét bi (+29,1% YoY); kim loai co ban (+25,5% YoY); dé udng (+17,4%
YoY); xe co déng ca (+15,3% YoY); va san pham dién ti & may vi tinh (+15,2% YoY).

Hinh 7: Tang trudng IIP theo nganh trong thang 9/2026

9T 2026 so vGi 9T

MoM YoY
2025
Toan nganh 3,3% 16,7% 12,3%
Khai khoang 1,7% 13,4% 8,0%
SX ché bién ché tao 4,3% 17,1% 12,9%

Nguon: Cuc Théng ké, Vietcap
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Hinh 8: IIP theo thang Hinh 9: IIP clia cac phan nganh ché bién ché tao
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Nganh san xuat Viét Nam tiép tuc mé rong trong thang 9

Chi s6 Nha quan tri mua hang (PMI) nganh san xuat Viét Nam cua S&P Global giam xudng 51,9
trong thang 9 tU muc 53,3 trong thang 8, cho théay diéu kién san xuat ti€p tuc cai thién du vai toc
d6 cham hon vao cudi quy 3/2026.

San lugng san xuat ti€p tuc tang dang k& trong thang 9. Mac du téc do tang cham lai so véi thang
8, san lugng d& tang thang thur 17 lién tiép. S6 lugng don hang mdi ti€p tuc tang da hé tro san
luong, chd yéu nha nhu cau trong nudc tang manh hon, trong khi nhu cau bén ngoai van yéu, vai
s6 lugng don hang xuat khdu mai giam thang thur hai lién ti€p. San lugng tang clng thuc ddy hoat
doéng mua hang tang rd rét, trong khi niém tin kinh doanh cai thién 1én muc cao nhat ké tu thang
2 nhd ky vong diéu kién thi trudng khai sdc hon.
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Hinh 10: Chi s& Nha quan tri mua hang (PMI)
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Nguén: S&P Global, Vietcap

Tri€n vong: DU liéu PMI mai nhéat cho thay s6 lugng don hang mdi tiép tuc tang, dac biét tu thi
trudng trong nudc, sé hd trg hoat ddng san xuat trong nhiing thang téi. Theo khao sat xu huéng
kinh doanh clia cac doanh nghiép nganh ché bién, ché tao do Cuc Thong ké thuc hién, niém tin
kinh doanh ti€p tuc cai thién, v&i 83,9% doanh nghiép ky vong tinh hinh san xuéat kinh doanh sé&
tét Ién hoac gitr 6n dinh trong quy 4 (so vai 79,9% trong quy 3), trong khi ty 1& doanh nghiép du
bao kho khan hon giam xuéng 16,1% (so vai 20,1% trong quy 3).

Hinh 11: PMI cla Viét Nam so v6i cac nudc ASEAN khac

T10- TN11- T12- T- T2- T3- T4 T5- T6- T7- T8- T9-

25 25 25 26 26 26 26 26 26 26 26 26

Viét Nam 545 538 530 525 543 512 505 528 51,8 529 533 519
Philippines 50,1 47,4 502 529 546 51,3 483 50,8 509 51,8 549 496
Myanmar 51,5 51,4 50,6 509 515 515 509 493 474 493 50,3 491
ThéiLan 56,6 56,8 574 527 535 541 527 526 536 542 538 543
Indonesia 51,2 533 512 526 538 501 491 500 46,9 50,2 498 524
Malaysia 49,5 50,1 501 50,2 493 50,7 516 499 507 507 502 4909
ASEAN 52,7 530 527 528 538 518 507 515 505 528 523 521

Nguén: S&P Global, Vietcap t8ng hop
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Hinh 12: Doanh thu ban 1é, YoY

Tiéu dung
Doanh thu ban Ié duy tri tich cuc trong thang 9 va 9T 2026

Téng doanh thu ban Ié hang hoa va dich vu tiéu dung duy tri tang trudng manh, téng 14,1% YoY
trong thang 9 (thang 9/2025: +11,7% YoY), dua tang trudng tdng doanh thu ban 1é trong 9T 2026
1&n 13,4% theo gia tri danh nghia, cao hon muc 9,8% YoY cua 9T 2025. Tuy nhién, yéu té gia van
|& ddng luc chinh cua muc tang trudng danh nghia nhanh han, khi doanh thu ban 1é thuc chitang
nhanh hon & muc khiém tén, dat 7,8% YoY so vai 7,2% YoY trong 9T 2025.

Tiéu dung trong nudc ti€p tuc dugc hd trg manh bai du lich quéc té trong 9T 2026, véi doanh thu
dich vy luu tru & an udng tang 16,7% YoY va dich vu du lich 1T hanh tang 17,9% YoY. Lugng khach
quéc té dat 1,8 triéu lugt trong thang 9 (+16,1% YoY), dua t8ng luong khach 9T 2026 1én 17,7 triéu
lugt (+14,5% YoY), tuong ducng 71% muc tiéu ca nam.

Trong khi do, doanh thu ban 1& hang héa (chiém 75,3% t8ng doanh thu ban 1&) tiép tuc tang
trudng 8n dinh & muc 12,8% YoV, véi cadc nhdm ghi nhan tang trudng manh gém: nhién liéu knac
ngoai xang dau (+29,2% YoY), da quy, kim loai quy & san phdm (+22,0% YoY), gb & vat liéu xay
dung (+17,2% YoY) va xang dau (+14,9% YoY).

Trién vong: Chung t6i ky vong tdng doanh thu ban 1é sé& duy tri tich cuc trong quy 4/2026, dugc
hé trobai: (1) nhu cau tang cao vao dip 1€ cudi nadm; (2) nhiéu hoat ddng van hoa, nghé thuét duac
t8 chirc vao cudi ndm nham kich cau tiéu dung va du lich (vi du, concert Big Bang World Tour tai
Ha N&i va cac su kién ky niém 70 nam Ngay Giai phong Thu dé); va (3) luong khach quéc té tiép
tuc tang manh.

Hinh 13: Doanh thu ban Ié theo thang
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Nguon: Cuc Théng ké, Vietcap

Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap
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Hinh 14: Lugng khach quéc té

Hinh 15: Lugng khach quéc té theo thang
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Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap

Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap

Ngan sach Nha nudc
Pau tu cong tiép tuc tang téc nham hd trg tang trudng

Theo BO Tai chinh, thu ngan sach Nna nuéc (NSNN) tang 12,1% YoY, dat 2.187,3 nghin ty dong
trong 9T 2026, hoan thanh 86,5% k& hoach ca nam. Trong do, thu noi dia tang 12,2% YoY, dat
1.880,3 nghin ty déng. Ngoai ra, thu tu dau thé tang manh 33,8% YoY, dat 50,0 nghin ty déng,
trong khi thu tir hoat dong xuat nhap khdu tang 7,1% YoY, dat 253,5 nghin ty dong.

V& phia chingan sach, chi NSNN tiép tuc tang téc, tang 14,5% YoY, dat 1.873,7 nghin ty déng trong
9T 2026, hoan thanh 59,3% k& hoach ca nam. Trong dé, chi thudng xuyén tang nhe 1,5% YoY, dat
1.130,0 nghin ty déng, hoan thanh 62,5% k& hoach ca nam. Pang chu vy, sau khi tang toc trong
thang 8, giai ngan dau tu céng ti€p tuc tang, voi gia tri gidi ngan trong thang 9 dat 142,9 nghin ty
doéng - muc cao thirhai ké ti dau nam (chi sau muc 150,9 nghin ty dong clia thang 6) - vacao hon
dang k& so véi muc binh quan 64,3 nghin ty déng/thang. Theo do, téng gia tri gidi ngan dau tu
céng 9T 2026 dat 657,5 nghin ty dong, tang manh 49,3% YoY va hoan thanh 58,7% k& hoach nam
(cao hon dang k€ so véi muc binh quan 45,6% cua 9T cac nam 2018-2025).

Theo do, NSNN ghi nhan thang du 313,6 nghin ty dong trong 9T 2026. Pang chuy, thang du ngéan
sach Iy k& giam thang thur hai lién tiép va thdp hon dang k& so vdi muc thang du 415,5 nghin ty
déng trong 8T 2026.

Tri€n vong: Bat dau tu ky bao cao thang 10/2026, Chinh phu sé chinh thiic ap dung co ché cham
diém KPI déi vai gidi ngan dau tu cong tai cac bo, co quan trung uong va dia phucng (Quyét dinh
1129/QP-TTg). Co ché nay sé la co sa dé danh gia ti€én dé giai ngan, qua dé kip thai dua ra cac bién
phap ddy nhanh giai ngan. Chung toi ky vong Chinh pha sé tiép tuc ddy manh gidi ngén trong cac
thang con lai clia ndm 2026 nham hé tro muc tiéu tang trudng hai chir sé.
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Hinh 16: Co cidu ngan sach Nha nuéc Hinh 17: Giai ngan dau tu céng theo ndm
% ke 1,200 inty do 70%
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Nguén: B6 Tai chinh, Cuc Thong ké, Vietcap téng hop Nguon: B6 Tai chinh, Vietcap
FDI

Vén FDI dang ky trong thang dat muc cao thir hai trong hon 8 nam

Trong thang 9, von FDI dang ky tang manh gép 4,11an Yo, dat 9,7 ty USD, muc cao thir hai trong
hon tam nam (chi thap hon muc 9,8 ty USD cla thang 6/2026), dudc hd trg bdi mot du an dang ky
tri gia gan 5,0 ty USD tu Luxembourg. Trong 9T 2026, téng vén FDI dang ky tdng manh 76,4%, dat
50,4 ty USD - muic cao ky luc méi. Trong khi do, von FDI giai ngan duy tri tich cuc, tang 12,4% Yoy,
dat 3,8 ty USD trong thang 9 - muc cao nhat k& tlr dau nam - dua téng von FDI gidi ngéan trong 9T
2026 1én 21,1ty USD (+12,1% YoY).

Trong téng von FDI dang ky trong 9T 2026, nganh san xuét, ché bién & ché tao (22,8 ty USD) tiép
tuc dan dau, chiém 45,3% téng vén FDI dang ky. Nganh bat déng san xép thi hai véi 7,4 ty USD
(chiém 14,7%).

V& dbi tac déu tu theo qudc gia/vung Ianh thé, Singapore tiép tuc dan dau (12,9 ty USD; chiém
25,5%), tiép theo la Han Quéc (9,7 ty USD; chiém 19,4%), Hong Kéng (5,4 ty USD; 10,7%) va
Luxembourg (5,0 ty USD; 9,9%).

Tri€n vong: Von FDI dang ky dat 50,4 ty USD trong 9T 2026, vugt can trén clia muc dinh hudng
khoang 40-50 ty USD/nam theo Nghi quyé&t 10-NQ/TW giai doan 2026-2030 va vugt téng von
dang ky cuia ca nam 2025, cho thay Viét Nam van la diém dén hép dan trong béi canh chudi cung
Ung toan cau dich chuyén. Ngoai ra, chung toi ky vong von FDI gidi ngan sé tiép tuc tang truong
khi lugng 16n vén dang ky trong nhiing thang gan day dan dugc trién khai.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 07/10/2026 19
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Hinh 18: V6n FDI giai ngan va dang ky, tang truédng

Hinh 19: Vén FDI d&ng ky theo hinh thic
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Nguén: B6 Tai chinh, Vietcap Nguon: B6 Tai chinh, Vietcap

Hinh 20: FDI dang ky theo nganh trong 9T 2026

Hinh 21: FDI dang ky theo quéc gia/vung I3nh thd trong 9T
2026
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Nguén: BO Tai chinh, Vietcap

See important disclosure at the end of this document
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Hoat dong thuong mai
Thang du thuong mai tré lai 1an dau tién sau 10 thang

Theo ditliéu tl Cuc Théng ké, kim ngach xuét khau va nhap khau thang 9 déu 1ap muc ky luc mdi,
v&i xuét khdu va nhap khau 18n lugt tang manh 39,1% YoY va 45,8% YoY, dat 59,5 ty USD va 58,2
ty USD, dan dén thang du thuong mai 1,3 ty USD - muc thang du hang thang dau tién ké ti thang
11/2025. Trong 9T 2026, xuat khdu va nhap kn&u duy tri tang trudng manh, Ian lugt dat 434,3 ty
USD (+24,5% YoY) va 453,7 ty USD (+36,7% YoY), dan dén tham hut thuong mai Iay ké 19,4 ty USD.

Nhé&p kh&u tdng manh phan anh nhu cdu dau vao san xuét tang, hoat ddng nhap khdu sém linh
kién dién tu trudce ky vong gia tang, cling gia tri nhap khau xang dau tang do gia dau d muc cao va
cang thang dia chinh tri. Theo dé, tham hut thuong mai md réng chi yéu do nhém may tinh & linh
kién dién tu (tham hut 65,3 ty USD trong 9T 2026, gap 2,0 14n YoY) va san phdm xang dau (8,3 ty
USD, gép 1,8 1an YoY). Do dé, mic tham hut ma réng chi yéu phan anh nhu cau manh déi vai dau
vao san xuat thay vi xuat khau suy giam, mac du sé lugng don hang xuat kndu mai giam cho thay
nhu c&u bén ngoai cé thé suy yéu trong thai gian tai.

Hinh 22: Kim ngach xuat kh&u, nhap khau va can cdn thuong Hinh 23: Céc thij trudng XNK chinh trong 9T 2026
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Nguén: Cuc Hai quan, Cuc Théng k&, Vietcap

See important disclosure at the end of this document

Nguon: Cuc Hai quan, Cuc Théng ké, Vietcap

Xét theo co cdu trong 9T 2026, ba nhdm hang xuét kh&u 16n nhat ghi nhan tang trudéng manh:
may tinh & linh kién dién ti (123,7 ty USD; +59,6% YoY, chiém 28,5% t3ng kim ngach xuét khau),
may moc thiét bi (55,0 ty USD; +27,9% YoY, chiém 12,7%) va dién thoai & linh kién (51,8 ty USD;
+18,8% YoV, chiém 11,9%). O chiéu nhap khau, ba nhom hang I6n nhat 13 may tinh & linh kién dién
U (188,9 ty USD; +71,7% YoY), may moc thiét bi (53,9 ty USD; +21,9% YoY) va vai (11,6 ty USD;
+3,3% YoY).

MY van Ia thi trudng xuét khdu I6n nhat cua Viét Nam, vai xuat khdu sang My tang 31,2% YoY trong
thang 9 (sau khi tdng +32,6% YoY trong thang 1, +9,7% YoY trong thang 2, +28,4% YoY trong
thang 3, +25,6% YoY trong thang 4, +12,9% YoY trong thang 5, +23,1% YoY trong thang 6, +29,4%
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trong thang 7 va +24,7% trong thang 8), dua t8ng kim ngach xuét khdu sang My trong 9T 2026
1&n 140,0 ty USD (+24,2% YoY). Trung Quoc xép thur hai (65,9 ty USD; +32,9% YoY) trong khi EU
x€p thu ba (50,8 ty USD; +21,7% YoY). Trong khi do, nhap khdu tU Trung Quéc - thi trusng nhép
kh&u I6n nhéat cla Viét Nam - tang manh 39,3% YoY, dat 187,3 ty USD, con nhap khau ti Han Quéc
- d6i tac nhap kh&u I6n tha hai - cling tang manh 55,9% YoY, dat 69,3 ty USD.

Tri€n vong: Vi muc tang trudng manh trong 9T 2026, ching t6i d4 nang du bao tang trudng xuat
kh&u va nhap khau nam 2026 1an lugt 1&n 25,5% YoY va 35,0% YoY, tu muc 17,0% YoY va 22,0%
YoY. Theo do, chung t6i du bao can can thuong mai hang hoa tham hut 18,0 ty USD, so véi du bao
trudc day 1a gan nhu can bang. Chung téi ky vong da tang trudng xuat khéu sé tiép tuc trong quy
4, dugc hé tro boi xu husng tich cuc trong nhiing thang gan day. Tuy nhién, nhap kh&u van co thé
t&ng nhanh hon xuat khdu do nhu cau doi véi dau vao san xuét, linh kién dién tiva chip nha, cung
v&i gia dau thé gisi 6 muic cao. Ngoai ra, theo bao cao PMI mdi nhat, sé lugng don hang xuét khdu
mai gidm thang thir hai lién ti€p, cho thay nhu cau quéc té suy yéu va la rui ro gidm doi vai du bao
xudt khdu clia chuing toi.

Hinh 24: Can can thuong mai theo thij trusng Hinh 25: Can can thuong mai theo mét s6 mat hang
150 tyUSD WmOT2025 m9T2026 80 tyUSD WmOT2025 m9T2026
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Nguén: Cuc Hai quan, Cuc Théng ké, Vietcap Nguén: Cuc Hai quan, Cuc Théng ké, Vietcap
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Hinh 26: Cac méat hang XK chinh trong 9T 2026

Hinh 27: Cac mat hang NK chinh trong 9T 2026
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Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap

Hinh 28: Cac méat hang XK chinh trong 9T 2026 (% YoY)

Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap

Hinh 29: Cac méat hang NK chinh trong 9T 2026 (% YoY)

% 0 10 20 30 40 50 60

I c1

May maoc, thiét bi, dung cu,... | NGB 26 .2

Dién tu, may tinh va linh kién

Dién thoai cac loaivalinh.. | N 19.4
Hangdét,may | 1.6
Giaydép | 0.7
Phuong tiénvantaivaphu.. I 16.6
Govasanphadmgd [l 6.0
Thuysan [ 1.8
P6 chai, dung cu thé thao... I 226
I 077

Rau qua

% -10

bién t, may tinh valinh kién

May maoc, thiét bi, dung cu, ...

Vai

Kim loai thuong khac
Chatdéo

Oto

Xang dau

San ph&m chat déo

Sat thep

10 30 50 70 90

I s 3
N 00

125

I s

B s

I 5
I 7S 3
Hl 50

H s

Pién thoai cac loai va linh kién-1.7 |

Nguon: Cuc Thang ké, Vietcap
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Hinh 30: C4c thi trudng xuat kh3u chinh trong 9T 2026 Hinh 31: Cac thij trudng nhap khau chinh trong 9T 2026
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Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap
Lam phat

CPI thang 9 chu yéu dugc thuc day bgi gia xang dau trong nudc va hoc phi

Trongthang 9, chi sé gia tiéu dung (CPI) tang 0,62% so vai thang trudc va tang 5,08% so vai cling
ky, dua CPI binh quan 9T 2026 1én 4,52%. Cac yéu t6 chinh tac déng dén CPI thang 9 bao gom:

e  CPI nhom giao théng tang 3,97% so vdi thang trudsc, khién CPI chung tang khoang 0,4
diém %, chu yéu do gia xang dau trong nudc tang 9,4% (khién CPI chung tang khoang
0,3diém %).

e CPInhom giao duc tang 1,41%, khién CPI chung tang 0,08 diém % do mét s6 trudng dai
hoc, trung hoc va mam non tu thuc tang hoc phi.

Trién vong: Ching tdi ndng du bao CPI binh quan nam 2026 1én 4,7% do gia dau tang gan day.

Trong béi canh gia dau thé gisi tang gan day, chung téi da nang du bao gia dau Brent nam 2026
Ién 90 USD/thiing (xem thém trong Bao céo nganh Nang lugng phat hanh ngay 24/9/2026). Tuy
nhién, lam phat van tuong doéi dugc kiém soat tinh dén thang 9. Ngay 30/9, Chinh phu ban hanh
Nghi quyét 43/2026/NQ-CP, gia han giam thué doi vai xang, dau va nguyén liéu dau vao cho san
xuat xang dau va nhién liéu bay dén hét ngay 31/12/2026. Ngoai ra, chung t6i usc tinh Quy Binh
8n gia xang dau con khoang 7,4 nghin ty dong tinh dén ngay 7/10. Cac bién phap giam thué, cing
vGi nguén luc hién co clia Quy Binh 8n gia xang dau, sé gilp giam bét tac dong truyén dan cla gia
dau thé gidi tang 1&n gia nhién liéu trong nudc, qua dé kiém ché ap luc lam phat.

Trong thang 10, chung toi ky vong ap luc lam phat dén timét s6 yéu t6, bao gdm: (1) nhu cau tang
cao vao dip 1€ cudinam; (2) cac ca sé gido duc tu thuc co thé tiép tuc tang hoc phi; va (3) giaxang
dau trong nudc co thé duy tri & muc cao - gia xang binh quan trong nudc hién tai clia thang 10
cao hon 8,9% so vai muc binh quan thang 9 (néu gia gir nguyén trong phan con lai cua thang),
co thé lam CPI chung tang khoang 0,3 diém %.
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Hinh 32: Lam phat trong thang 9/2026

CPI MoM CPlYoY CPIYTD CPI binh quan

(T9/2026 sovéi (T9/2026 sovdsi (T9/2026 sovéi (9T 2026 so Vi

T8/2026) T9/2025) T12/2025) 9T 2025)

Lam phat 0,62% 5,08% 4,20% 4,52%
Lam phat co ban 0,11% 4,45% N/A 4,26%

Nguon: Cuc Théng ké, Vietcap

Hinh 33: CPI Hinh 34: CPltheo nhom nganh
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Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap

See important disclosure at the end of this document

Nguén: Cuc Théng ké, Vietcap

Ty gia
Ty gia USD/VND giam trong thang thu ba lién tiép

Ty gia USD/VND gidm nhe trong thang 9, dao dong trong bién d6 25.918-26.098 va dong cla
thang & muc 25.964 trén thi trudng lién ngan hang (ty gia USD/VND dé giam 0,4% trong thang 9
va giam 1,3% so voi dau nam). Mot s6 yéu té hé trg déng VND trong thang bao gém: (1) ap luc trén
thi trudng ngoai té tu do ha nhiét, (2) gia vang trong nudc giam (gia ban vang SJC gidm 4,2%), (3)
thang du thuong mai trong thang 9 va (4) dong von FDI tiép tuc duy tri tich cuc.

Tri€n vong: Chung téi di€u chinh du béo ty gid USD/VND cudi ndm 2026 khéng déi so vGi cudi
nam 2025, tu mic du bao tang 2% trudc day, so véi dy bdo tang 2% trudc day, phan anh da
phuc héi gan day cua dong VND so vai USD. Kha nang Fed ti€p tuc tang I&i suét trong thang 12
cung tham hut thuong mai co thé tao ap luc déi vai dong VND trong quy 4, mot phan dugc bu dap
bdi dong vén FDI va kiéu hoi tich cuc, cung vai ap luc trén thi trudng ngoai té tu do va thj trusng
vang trong nudc ha nhiét.
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Hinh 35: Ty gia USD/VND
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Nguon: Bloomberg, Vietcap
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Cac chibao vimod
CHiBAO ViMO 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026F DONVI Ngudnsd
lieu
Tang truéng GDP (thuc) 7.4 2,9 2,6 8,5 5,0 7.0 8,0 9,6 % YoY Cuc
Théng ké
GDP danh nghia 334 347 366 409 430 476 514 590 Ty USD NHTG
GDP dau ngudi 3.491 3586 3756  4.179  4.347 4.701 5.026 5.719 uUSD NHTG
Ty I& that nghiép 2,0 2,5 3,0 2,1 2,2 2,1 2,0 2,1 % Cuc
Théng ké
V6N FDI gidi ngan 20,4 20,0 19,7 22,4 23,2 25,4 27,6 30,1 Ty USD Bo Tai
chinh
Giaingan FDI (% GDP) 6,2 5,8 5,4 55 5,4 53 54 5,1 % GDP Bo Tai
chinh
Xuét kh&u (% GDP) 80,0 82,3 92,7 92,1 82,2 85,3 92,4 101,0 % GDP Cuc Hai
quan, Cuc
Théng ké
Tang trudng xuat khdu 8,4 6,9 18,9 10,6 -4,6 14,4 17,0 25,5 % YoY Cuc Hai
quan, Cuc
Thong ké
Tang trudng nhap khau 7,0 3,7 26,7 8.0 -9,2 16,7 19,4 35,0 % YoY Cuc Hai
quan, Cuc
Théng ké
Can can thuong mai hang hoa 10,9 19,9 3,3 12,1 28,4 24,9 20,1 -18,0 Ty USD Cuc Hai
quan, Cuc
Théng ké
Du tr{r ngoai hoi 78,0 94,4 107 86,0 93,0 81,2 80,0 85,0 Ty USD NHNN,
NHTG
Du trf ngoai héi (% GDP) 23,7 27,6 30,2 21,0 21,6 171 15,6 14,4 % GDP NHNN
Lam phat (binh quan) 2,8 3,2 1,8 3,2 3,3 3,6 3,3 4,7 % YoY Cuc
Thong ké
VND tang (trugt) gia so vdi 0,0 0,3 1,2 -3,4 -2,8 -4,8 -3,1 0,0 % Bloomberg
usSD

Tréan I5i sudt huy déng (<6 50 4,0 4,0 6,0 4,75 4,75 4,75 4,75 % NHNN

thang)
Tang trudng tin dung 13,6 12,2 13,6 14,2 13,5 15,1 19,0 15,3 % YoY NHNN
Tham hut ngan sach (khong -2,1 -2,7 -2,5 -4,3 -4,0 -3,1 -3,6 -4,2 % GDP Bo Tai
tinh hoan tra ng géc) chinh
Ng cong 43,1 43,7 43,1 38,0 36,6 36-37  35-36 36-37 % GDP B6 Tai
chinh,
NHTG

Ghi chu: Vietcap 1a nguén cho tat ca cac du bao — ngoai trirtham hut ngan sach va ng céng duac trich nguén

tu BO Tai chinh.
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Hé théng khuyén nghi clia Vietcap

Chung t8i, Pao Minh Quang & Hoang Thuy Luang, xac nhan réng nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao
40 nay phan anh dung quan diém ca nhan clia chiing téi vé cong ty nay. Ching téi cling xac nhan rdng knéng
c6 phan thu lao nao clia chung toi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghi
hay quan diém thé hién trong bao céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu tréch cac bao céo nay
nhan dugc thu lao dya trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac cda nghién cuu, va
doanh thu cua céng ty, trong do bao gém doanh thu tu cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6
chuic, hodc Tu van doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi clia Vietcap

NGi dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dugc dua ra dya trén muc tang/giam tuyét di cla
gia c8 phiéu dé dat dén gia muc tiéu, dudc xac dinh bang cdng thic (gia muc tiéu - gid hién tai) /gia hién tai va
khong lién guan dén hoat déng thi trusng. Céng thic nay dugc ap dung ti ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Dinh nghia
T6ng Igi nhuan ¢ déng (bao gém ¢4 tuc) trong 12 thang t6i du bao sé trén
MUA 20%
(o]

T6ng Igi nhuan c8 déng (bao gém ¢ tuc) trong 12 thang tsi du bao sé
duong tu10%-20%

T6ng Igi nhuén c8 dong (bao gém c8 tuc) trong 12 thang tdi du bao sé dao
doéng gilfa 8m 10% va ducng 10%

T6ng Igi nhuan c6 dong (bao gom ¢B tuc) trong 12 thang téi du béao sé am

KHA QUAN

PHU HOP THI TRUONG

KEM KHA QUAN ‘
Qu tu10-20%
. T6ng Igi nhuan c6 dong (bao gom ¢B tuc) trong 12 thang téi du bao sé& am
BAN N
trén 20%

B0 phan nghién clu dang hodc co thé sé nghién cliu c8 phi€éu nay nhung

khéng dua ra khuyén nghj hay gia muc tiéu vi ly do tu nguyén hoac chi dé
KHONG BANH GIA tuan thl cac quy dinh clia lut va/hoac chinh sach cong ty trong trusng

hop nhat dinh, bao gom khi Vietcap dang thuc hién dich vy tu van trong

giao dich sap nhap hoac chién lugc cé lién quan dén cong ty do.

Hinh thic danh gia nay xay ra khi chua co day du théng tin co sé dé xac
KHUYEN NGHI TAM HOAN dinh khuyén nghi dau tu hoac gia muc tiéu. Khuyén nghi dau tu hoac gia

muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi véi cB phiéu nay.

Trukhi co khuyén céo khac, nhiing khuyén nghij dau tu chi co gia trj trong vong 12 thang. Nhiing bién déng gia
trong tuong lai cé thé lam cho cac khuyén nghi tam thai khéng khdp voi muc chénh léch gida gia thi trusng
clia c8 phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac knuyén nghij dau tu can dugc thuc hién mét cach linh
hoat.

RUi ro: Tinh hinh hoat déng trong qua knu khéng nhét thiét sé dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong
lai. Ty gia ngoai té c6 thé anh hudng béat Igi dén gia tri, gia hoac Igi nhuan cla bat ky ching knoan hay cong cu
tai chinh nao co lién quan dugc noi dén trong bao cao nay. P& dugc tu van dau tu, thyc hién giao dich hoac
céac yéu cau khac, khach hang nén lién hé vai don vi dai dién kinh doanh cla khu vuc d& dugc giai dap.
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Lién hé
CTCP Chuing khoan Vietcap (Vietcap)
www.vietcap.com.vn
Tru sé chinh (1): Bitexco
Thép tai chinh Bitexco, tang 15,
S6 2 Hai Triéu, Phudng Sai Gon, Tp. HCM
+84 28 3914 3588

Phong giao dich Ham Nghi

Toda nha Doji, tang 16, s6 81-83-83B-85 Ham Nghi,
Phudng Sai Gon, Tp. HCM

+84 28 88826868

Phong giao dich My Pinh

Tru sé chinh (2): Nguyén Hué

Toa nha Vinatex, Tang 3, S6 10 Nguyén Hué,
Phudng Sai Gon, TP. HCM

+84 28 8882 6868

Chi nhanh Ha Noi

109 Tréan Hung Dao, tang 6
Phudng Cla Nam, Tp. Ha Noi
+84 24 6262 6999

SAP.A09 Toa A - Chung cu cao tang HH2-1 (The Matrix One)

Phuding TU Liém, Tp. Ha Noi (S6 11L& Quang Pao)
+84 28 8882 6868

Phong Nghién cliu va Phan tich
Research Team: +84 28 3914 3588
research@vietcap.com.vn

Ngan hang, Chiing khoan va Bao hiém
Huynh Thi Hong Ngoc,

Trudng phong, ext 138

- V0 Thé Quéan, Trudng phong, ext 364

- HO6 Thu Nga, Chuyén vién, ext 516

- Binh Kién Vuong, Chuyén vién, ext 468

Hang tiéu dung

Bui Nguyén Cam Giang

Trudng phong cao cap, ext 125

- Bui Xuan Vinh, Chuyén vién cao cap, ext 584

- Ly Phuic Thanh Ngan, Chuyén vién cao cép, ext 532
- Nguyén Thao Nguyén, Chuyén vién, ext 268

B4t dong san

Luu Bich Héng

Trudng phong cao cap, ext 120

- Than Nhuboan Thuc, Chuyén vién cao cép, ext 174
- b6 Céng Anh Tuén, Chuyén vién cao cap, ext 181

Khach hang ca nhan

Vi Minh Buc - Phé Giam d8c, ext 363

- Nguyén Quéc Nhat Trung, Trudng phong, ext 129

- T6ng Hoang Tram Anh, Pho Trudng phong, ext 366
- Lé Hai bang, Chuyén vién, ext 570

- V6 Phan Hong Kiét, Chuyén vién, ext 470

Hoang Nam
Giam déc, ext 124
nam.hoang@vietcap.com.vn

Vimé

Hoang Thuy Luang

Trudng phong cao cap, ext 368

-bao Minh Quang, Chuyén vién, ext 365

DAau khi, Pién va Nudc

Dbinh Thi Thuy Duong

Phé Giam déc, ext 140

- Duong Tan Phudc, Chuyén vién cao cép, ext 135
-Pham Phu Léc, Chuyén vién, ext 549

- Nguyén Thi Thuy Duong, Chuyén vién, ext 132

Céng nghiép va Co séd hatang

Nguyén Thao Vy

Trudng phong cao cap, ext 147

- Nguyén ThiNgoc Han, Chuyén vién, ext 191
- Hoang Gia Huy, Chuyén vién, ext 526

Phong Tu Van Pau Tuva Phong Giao dich Chiing khoan - Khach hang t8 chic

Anthony Le
Giam déc

Phong Giao dich Ching khoan - Khach hang té chic

+84 28 3914 3588, ext 525
anthony.le@vietcap.com.vn

www.vietcap.com.vn
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Giam déc diéu hanh
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Khuyén cdo

Bao cao nay dugc viét va phat hanh bai Cong ty C8 phan Chuing khoan Vietcap, Bao cao nay dugc viét dua
trén ngudn théng tin dang tin cay vao thoi diém céng b, Céng ty CS phan Chung khoan Vietcap khdng chiu
trach nhiém vé dé chinh xac clia nhiing théng tin nay, Quan diém, dy bao va nhiing udc lugng trong bao cao
nay chi th& hién y kién clia tac gia tai thai diém phat hanh, Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém
chung cuia Céng ty C3 phan Chiing khoan Vietcap va cé thé thay d8i ma khong can théng bao trudc, Bao cao
nay chi nh&m muc dich cung cép thdng tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha déu tu ca nhan cla Cong
ty c8 phén chiing khoan Vietcap va kndng mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc
thao luan trong bao cao nay, Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhimg su tu van déc I8p va thich hgp vai
tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét, Bao cao nay khéng dugdc phép sao chép, tai tao, phat
hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dudc su chap thuan bang van ban clia Céng ty C8 phén
Chuing khoan Vietcap, Xin vui 1dng ghi ré nguén trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.
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