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CO GI TRONG BAO CAO NAY ? T

» Chung t6i du bao GDP ca nam 2026 kha nang sé dat t6i thiéu 9%. GDP quy Il tdng trudng manh
9,95% va 9 thang tang truang 9,01% nho dong luc dén tir san xuat cong nghiép, xuat khau va
dau tu. Dy bdo GDP ca nam 2026 kha nang sé& dat tdi thi€u 9%, tuy nhién sé la kha thach thic
néu so véi muc tiéu tang trudng trén 10%, déng nghfa vdi viéc tdng trudng quy IV phai dat tir
12,5% trd& 1én. Diém tich cuc trong thang la can can thuong mai da chuyén sang thang du lan dau
tién trong nam 2026, qua dé hoé trg phan nao cho ty giad trong bdéi canh Fed tang thém 0,25% 13i
suat diéu hanh. PMI thang 9 giam vé 51,9 diém va CPI thang 9 d3 tédng 5,08% so vdi cung ky Ia
nhitng tin hiéu can tiép tuc theo déi trong cac thang tdi.

Dién bién lai suat sé dan dat tam ly thi thuong: Quy IV thudng |a thai ky cao diém cla cac hoat
dong giadi ngan dau tu kéo theo nhu cau vé tin dung kha 1én tir hé thdng ngan hang. Diéu nay két
hop vai viéc chi s6 gid ca trong nudc tang, |di suat bén ngoai neo cao, mat bang i suat trong
nudc duoc du bdo sé chua thé sém gidm manh.

TTCK ky vong tich lily trong bién do hep. Bdo cdo KQKD quy Il nhiéu nhém doanh nghiép du
bdo Tich cuc co thé ho trg thj truong. Tuy nhién dong tién va tam ly thi truong yéu sé la cac yéu
td can trd su tang trudng cla thi truong. Chung tdi nghiéng vé kich ban VN-INDEX tich Ity trong
bién do 1.710 diém - 1.730 diém, tuong Ung vung day thiét 1ap trong thang 8/2026, khang cu
manh quanh vung 1.800 diém. Trong kich ban tiéu cuc, VN-Index cé thé giam vé hé trg manh
1.600 diém - 1.650 diém, trudce khi hinh thanh nén gia va phuc hoi trd lai vung 1.800 diém.

Chién lugc dau tu: Véi nha dau tu trung dai han, day I1a thoi diém tét dé lya chon cac ma dau
nganh, trién vong t6t, khi gia giam vé vung dinh gid hap dan. Chdng t6i danh gid cac nganh Tich
cuc trong thang 10/2026 bao gém Ban Ié, Ngan hang, Cang - Van Tai bién va Nang lugng - Dau
Khi.
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KINH TE Vi MO VIET NAM

Diém sang la can can xuat nhap khau da chuyén sang duong, ky vong giam ap luc Ién ti gia

GDP Quy Il 2026 tang truédng manh hon ky vong

Téing trudng GDP Vigt Nam (YoY)
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Tang mirc ban 1€ liy ké loai trir yéu té gia (% YoY)
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« GDP quy lll tang 9,95%, murc cao thur 2 tung ghi

nhan k& tlr ndm 2011. MUrc tang trudng cua Quy
Il cling dugc diéu chinh tédng so véi sé udc tinh
trude doé (8,81% so vdi 8,39%). Cac ITnh vuc déu
cé muc tang trudng cao trong quy, dac biét la
nganh cong nghiép ché bién, ché tao +12,28%
YoY va xay dung +14,22%. Trong linh vuc dich
VU, gid tri ban lé sau khi trir yéu t6 gia tang kha
khiém tén, chi dat 78% so vdéi 7,2% cung ky
trong khi dich vy Iuu trd va an udng tang
9,84%, cao hon quy trudc tuy nhién thap hon
murc clia Quy 3/2025 do khdng con hiéu ing tur
cac su kién I6n nhu ndm ngoai.

Tinh chung 9 thang GDP tang 9,01%, muc cao
trong nhiéu ndm gan day va chi xép sau ndm
2022. Véi da tang trudng théng thudng cao vao
quy cudi nam, chung t6i cho rang GDP tédng 9%
trong nam 2026 la kha thi. Tuy nhién dé dat
muc tiéu tang trudng 2 chir s6 trong ndm 2026,
nén kinh té sé phai tang trudng toi thi€u 12,5%
trong quy IV, thach thiac kha 1on.

L}
‘ PMI giam, lam phat tang

« Chi s6 Nha quan tri mua hang (PMI) thang 9
3’:

gidm xudng 51,9 diém la tin hiéu can theo doi
bdi sé la chi bdo sdm cho cac thang ké tiép.
Mac du so lugng don hang mdi van tang nhung
viéc lam gidm thang thu 2 lién ti€p cho thay cac
doanh nghiép ti€p tuc ti€t giam chi phi dé bu
dap lai su tang gia clia dau vao trong bdi canh
gid ndng lugng bién déng bat lgi. PMI dau vao
c6 dau hiéu tadng trong thang 9 sau chudi dai
giam trong khi gia dau ra chua kip diéu chinh va
van ti€p tuc giam. Diém tich cuc 1a niém tin kinh
doanh dat mirc cao nhat ké tur thang 2.

Gia xang va dau Diesel tiép tuc tang trong
thang 9 va la nguyén nhan chinh khién cho
nhom giao thong (ty trong 9,98%) tang 3,97%
MoM, téang 11,67% YoY, qua doé lam cho CPI
thang 9 tang 5,08% YoY, binh quan 9 thang
tdng 4,52%, cao hon muc tiéu ca nam (4,5%),
lam phat co ban tédng 4,45%.

Gid mdt 56 nhom hanghoa chi chat ciing Quyen S& CPI Viet Nam (% YoY)
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Pau tu tang téc

« Thu ngén sach nha nudc lly ké dén hét thang
9/2026 dat 2.187,3 nghin ty déng (+12,1% YoY),
hoan thanh 86,5% du todn ca nam, chi ngan
sach mdi dat 1.873,7 nghin ty déng (+14,5%
YoY), tuong Ung 59,3% du toan. Giai ngan vén
dau tu coéng thang 9 (tinh tUr ngay 04/9) la
129.657 ty dong (+47,3% MoM), mic cao nhat
theo thang k& tir dau nam. Lly k& 9 thang, vén
dau tu cong giai ngan dat 642.962 ty dong,
+50,3% so vdéi cung ky nam 2025 va hoan
thanh 64,6% k& hoach nam.

« Von FDI dang ky trong thang 9 dat 9,73 ty USD
(+278,6% MoM) va Ity ké 9 thang dat 50,36 ty
USD, +76,5% YoY va +49,5% so véi ca ndm
2025. Dang chl y tir dau ndm, vén dang ky mai
tang 136% so v&i cung ky trong doé Singapore
va Han Qudc chiém 51%. Giai ngan FDI thang 9
dat 3,82 ty USD, +71,3% MoM, Iy ké dat 21,07
ty USD, +12% YoY, duy tri tdng trén 10% thang
thu 4 lién tiép.

Ty gia on dinh

« Ty gia ti€p tuc xu hudng gidam nhe tir thang 8,
ty gid giao ngay (spot) tai thoi diém cudi thang
giam xudng 25.964 déng/USD, tuong tng muc
giam 0,43% MoM va giam 1,2% YTD. Da giai
ngan tich cyc clia dong von FDI va viéc mét s6
ngan hang huy déng dugc ngoai té théng qua
cac khoan tin dung véi nudc ngoai da giup cho
nguodn cung trd nén doéi dao hon la yéu toé chinh
hoé trg cho thi truong trong nudc.

+ Thi truong lién ngan hang 6n dinh hon. Tang

trudng tin dung tinh t6i 30/9/2026 dat 11,59%,
tuong Ung tang thém 1,35% (250.830 ty dong)
so vé&i 28/8/2026. Mirc chénh léch gilra tang
trudng huy dbéng va tin dung tai thai diém
28/9/26 cling thu hep xudng con 1,11% so Vvdi
muc 3,65% tai cudi nam 2025. Thi truong lién
ngdn hang trong thang 9 6n dinh va i suat
O/N cé xu hudng gidam va chi bién dong tai
ngay cudi thang du SBV rut rong téng cdng
86.781 ty trong ca thang.

Tangtrudng tin dung YTD (2020-2025)

Update ddnngdy: 29/7

Ngudn: SHS Research Téng Hop
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Can can thuong mai thang du lan dau tién trong
nham

Xuat khdu thang 9 tdng 39,1% YoY, muc ting
manh nhat theo thang trong vong 32 thang, dat
59,48 ty USD. Khoi doanh nghiép FDI dong gop
chinh trong murc tang nay véi mic +12,8% MoM
va 47,2% YoY trong khi khdi doanh nghiép trong
nudc -9% MoM va +9,2% YoY. Lly ké 9 thang
kim ngach xuat khau dat 434,3 ty USD (+24,5%
YoY).

Nhéap khau thang 9 dat 58,2 ty USD (+6% MoM,
+46,2% YoY) trong do khoi FDI chiém 77,4%.
Trong khi khdi nay tang quy mé xuat siéu tur 2,17
ty USD cua thang 8 Ién t&i 4,87 ty USD
(+124,4% MoM), khéi doanh nghiép ndi lai tang
nhap siéu 57,2% lén 3,6 ty USD. Nh¢ vay, thang
9 can can thuong mai lan dau tién dat thang du
1,29 ty USD ké tir dau ndm 2026. Ly ké 9
thang, tong gia tri XNK la 888,02 ty USD, gia tri
nhap siéu giam xuéng 19,42 ty USD (cung ky
xuat siéu 16,87 ty USD).

TOP 10 mat hang xuat, nhap khau chinh (ty USD)

San pham tir sat thép 746 1 W 7.28 Rau qua
Héa chat 760 W 766 D6 choi, dyung cy thé thao
Dién thoai, linh kién -813 0 W81 Thay san
Sat thép cdc loai -864 1 M 133 G6, sdn phdm gb

San pham tir chdt déo
Xang dau cac loai

Ché&t déo nguyén ligu

Kim loai thudng khac
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My tinh, linh kién -188.94 I
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Nguén: Fiingroup

Thong Ké Jan-26| Feb-26( Mar-26 Apr-26| May-26 Jun-26 Jul-26| Aug-26| Sep-26
Chi 58 san xudt cong nghiép (hang théng, % YoY) 7.20% 9,30% 10.14% 12.71% 14.50%

Pl (digm) 52.5 52.8 51.8 52.9

Tang trudng ban 1& (liy kE, %YoY) 9.30% 10.90% 11.10% 11.20%

FDI gidi ngsn {iy k&_% YoY) 8.80%|  o.10%|  osox%|  osox|  1.20%

FDI dang ky (liy ke, % Yo¥) “12.70%| 42.90%| 35.50% 35%

Tang trudng xudt kndu (I0y ké, %YoY) 18.63% 19% 20% 19.89% 21.45% 21.70%

Tang trudng nhip khdu {1y k& % YoY) 26%|  26.69% _ 29.03%_ 30.08% 33%|  34.80%

Can cdn thuong mai (hang thang, ty USD) -1.78 -1.01 -0.68 -3.89 =264 =3.59]

Lam phat (% YoY) 4.65% 4.69% £.45%

Lam phdt co bdn (YTD % YoY) 3.96% 4.19%

Tang trudng tin dung (% YTD) 3.18% 4.59% 5.71% 7.73% 8.38%

L&i sudt lién ngén hang ON (%) cudi thang 5.40% B6.55% B.27% 6.50%

CDS 5 ndm

USDYVND (% MoM) -1.33% 0.42% 1.08% 0.03% -0.13% 0.01% -0.06% -0.80%| -0.42%
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Trong thang 9, VN-Index giam 3,47% so véi thang 8. Tinh tir dau nam, VN-Index tang 0,12%. Thi
truong phan héa manh va hau hét cdc nhom vén hoa déu gidm diém trong dé nhém trung binh VNMID
(-6,50% MoM) chiu ap luc diéu chinh manh sau thang 8 phuc hoéi, ti€p dén la VN30 (-3,84% MoM),
VNSML (-2,19 % MoM). Su kién chinh dugc cho dgi trong thang 9 la Viét Nam da chinh thdc dugc FTSE
Russell nang hang Ién Secondary Emerging Market ngay 21/9/2026. Tuy nhién dién bién thj truong
chua nhu ky vong cuia nha dau tu. Tai HOSE, khéi ngoai van gia tang ap luc ban rong -4.830 ty dong
(182 triéu USD), Iy k& ban rong -97.882 ty déng (3,7 ty USD) tlr ddu ndm 2026 dén nay.

Anh huéng chinh I&én mirc gidm chi s6 VN-INDEX trong thang 9 tiép tuc 13 nhém VinGroup (chiém
24,7% von hoa toan thi trudng) va Ngan hang (chiém 25,8% voén hda toan thi truong). Da phan cac
nhém nganh khac déu trong giai doan diéu chinh, tich IGy kéo dai, ngoai trir nndm Nang lugng - Dau khi,
Bao hiém co xu hudng tang trudng kha tich cuc.

Thanh khoan thang 9 ti€p tuc giam sau khi dat dinh tir thang 1/2026. Gia tri giao dich trung binh qui Il
thi truong dat 18.590 ty déng/phién, gidam -23,2% so vdi qui ll, xu hudng giam 05 qui lién tiép.

Sau thang 8 phuc hoi tich cuc, cac nhém nganh phan héa manh trong thang 9/2026. Ngoai trtr nhém
Bdo hiém (+12,94% MoM), Dau khi (+11,55% MoM) tang khi |3i suadt duy tri & nén cao va gia dau tang,
cac nhom nganh khac hau hét khéng cé nhiéu diém nhan tich cuc. Nhdm gidm manh nhat la Hang ca
nhan va Gia dung (-18,90% MoM) dudi ap luc giam diém cua PNJ, Dich vu tai chinh (-10,69% MoM), Tai
nguyén co ban (-8,03% MoM), Cong nghé thong tin (-5,51% MoM)...
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NHIN LAI TTCK THANG 09/2026

Tang trudng cac chi sé thi truong trong thang 09/2026 (%)
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GTGD trung binh (ty dong/phién)

45,000 250%
40,000
’ ‘ 200%
35,000
150%
30,000
25,000 . ’ 100%
20,000 50%
15,000
0%
10,000
-50%
5,000 I
0 . -100%
) o] Lot o © © o @ 3] (s} © © ©
v o B b HY v v v SV SV MY Vv W
cbeQ’ & ep“‘ Qa" 3%0 Qe? ,\3\'& ‘?:5‘ \}fs’s W N O cgczf\”
mmm HOSE (ty déng/phién, trai) mmm HNX (ty dong/phién, trai)
mem UPCOM (ty dng/phién, tréi) Tang giam so vdi cuing ky (%, phai)

Gia tri giao dich binh quan phién trong 12 thang gan nhat (ty VND)

40,000
30,000

20,000

e \VN-INAEX s VN30 e VNMID VNSML

Nguén: Fiingroup, SHS Research
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Gia tri giao dich binh quan phién theo nhém nganh
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NHIN LAI TTCK THANG 09/2026

Gia tri mua/ban rong cua nha dau tu nudc ngoai trén HOSE
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NHIN LAI TTCK THANG 09/2026

Giao dich ¢6 phigu khéi ngoai
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Vietnam Indonesia Malay Phillipines
2071 #2022 w2023 #2024 w2025 wBM2026

Thailand

Trong thang 9/2026, cac quy ETF tai Viét Nam hut
rong nhe véi qui md 63 triéu USD, dao chiéu sau 6
thang rut rong lién ti€p. Tai cac thi trudng khac
trong khu vuc, dong tién ETF hut rong nhe &
Thailand (+78 triéu USD). Trong khi rut rong &
Malaysia (-31 triéu USD), Indonesia (-17 triéu
USD), Pnhilippines (-14 triéu USD) trong thang
9/2026.

Ldy k& tir dau nam 2026 dén nay, khéi ngoai ban
rong manh & Indonesia (-4.679 triéu USD),
Malaysia (-2.041 triéu USD), Philipines (-559,1
triéu USD), trong khi mua rong & Thai Lan (+708,0
triéu USD).

Dong von ETF theo quoc gia

800
600
400
200 83

14
-200

-400
Vietnam Philippines

(Triéu USD)
78
R - =
-31 -17
Malaysia Thailand Indonesia
1M m3M =YTD =1Y Ngubn: Bloomberg, SHS Research

DCVFMVN Diamond ETF

Fubon FTSE Vietham ETF

DCVFMVN30 ETF Fund

VanEck Vietnam ETF

Xtrackers FTSE Vietnam Swap UCITS ETF

SSIAM VNFIN LEAD ETF

KIM INDEX Vietnam VN30 ETF
SSIAM VNX50 ETF

Global x MSCI Vietnam ETF
SSIAM VN3O0 ETF

KIM GROWTH VN30 ETF

348,8
25,3
265,3
7,5
33,9
9,7

89,7

1,3 327.600.000 (1,8) 6,6 (36,7) (24,9

0,6 591.238.000 (9,7) (20,6) (129,1) (194,8)

.000. 2,0 22,5 18,1
1,3 170.000.000 (3,5) (2,00 ( ) (18,1)

16,9 28.300.000 (10,3) (36,8) (63,1) (52,1)

1,1 59 10,9
38,9 8.893.940 (83) (11,1) (5,9) (10,9)

1,1 23.500.000 3,6 5,1 6,4 8,3

20,8  12.900.000 88,0 59,7 45,9 29,7

1,1 7.000.000 - 2,1 1,9 2,3
23,7 1.430.000 - (1,3) 7,2 10,3
0,9 10.700.000 0,2 0,9 1,4 21

0,5 181.700.000 (0,3) (4,9) (4,9) (7,2)

(Trd vé trang muc luc)
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TRIEN VONG TTCK THANG 10-2026

« Trong thang 10, tdng trudng lgi nhuan quy lll dugc ky vong la dong luc chinh ho tro thi truong.
Tuy nhién, chdng t6i cho rang thanh khoan suy yéu va mat bang 13i suat cé xu hudng téng trong giai
doan cudi nam theo tinh chu ky sé co thé tao ap luc Ién tdm ly nha dau tu va dién bién thi truong.

« Nha dau tu can luu y mic do phan hoa cao giltra cdc nhdm nganh va trong ting nganh sé tiép tuc
dién ra. Nndm nganh ma chung t6i danh gia Tich cuc trong thang 10 bao gém: Ban Ié, Ngan hang,
Cang - Van Tai bién va Nang luong - Dau Khi.

« Hau hét cac cG phiéu trén thi truong dang giao dich & vung thap nhat trong lich str 5 nam, cé thé
mang lai co hdi dau tu hap dan cho cac nha dau tu.

Trong thang 10/2026, thi trudng ti€p tuc chiu anh hudng chi phdi véi nhitng yéu to:
Yéu to tich cuc:
1) Kinh t& trén da tang trudng tét. Muc tiéu tédng trudng GDP trén 10% nam 2026.
2) Can can thuong mai chuyén sang thang du, giam ap luc ddi vdi ty gia
3) Két qua kinh doanh nhém doanh nghiép theo doi dy bdo tédng 20-25% trong Quy lll
4) Dinh gid thi truong sau loai trlr nhém Vingroup & mic hap dan nhat trong 5 nam gan day.
Yé&u to rui ro, bat dinh:
1) Cang thang dia chinh trj trén thé& gidi van tiép dién.
2) Lam phat, 1di suat toan cau & murc cao.

3) Lai suat trong nudc cé xu hudng tang theo chu ky trong giai doan cuéi ndm.
4) Ty Ié du ng vay ky quy & murc cao.

SHS Research | Kinh t& vimé & Thi trudng Chimg khoan Thang 10/2026 Nguon: SHS Researchg



TRIEN VONG TTCK THANG 10-2026

Ga6c nhin phan tich ky thuat

Trong Bdo cdo Chién lugc thang 9, ching t6i da nhan dinh ap luc chét 16i tai viung gia cao sé gia
tang khi VN-Index ti€p can vung khang cuw manh quanh 1.900 diém, VN-Index sé lién tuc diéu chinh
kiém dinh lai vung hé trg 1.800 diém. Dién bién thuc té€ trong thang 9, VN-Index da chiu ap luc ban
manh quanh vung 1.880 diém, két thic thang 9 tai 1.768,82 diém. VN-Index khdng gilr dugc ving hd
trg quan trong 1.800 diém va dang giao dich dudi duong trung binh déng 200 phién.

Trong Q4/2026, xu hudng gia ctia VN-Index du kién van tich Iliy trong bién dd hep. Vung ho trg 1a
1.710 diém - 1.730 diém, tuong Ung vung day thiét 1ap trong thang 8/2026, khang cu manh quanh
1.800 diém. Trudng hop tiéu cuc, néu nhdm cd phiéu Vingroup rdi ro md hinh hai dinh trung han
(double top) va budc vao nhip diéu chinh sau, ap luc 1én cac cé phi€u von hda I16n cé thé kéo VN-
Index vé vung hé trg manh 1.600 diém - 1.650 diém, trudc khi hinh thanh nén gia va phuc hoi trd lai
vlung 1.800 diém.

Xét theo dién bién nganh, Nang luong — Dau khi, Cang - Van Tai Bién, Khoang san - Kim loai qui
hiém va Bao hiém hién la nhirng nhém van duy tri xu hudng tang trudng. Trong khi Cao su thién
nhién dang cho tin hiéu phuc héi. Phan Idn cac nhdm nganh con lai xu hudng trung dai han déu cé
trang thai diéu chinh hoéc tich Ity kéo dai. Thi trudng chua xuat hién nhiéu co hdi dau tu cé kha nang
tao alpha vuot tréi.

V30 - Manthby 100

wemmmn |1 | | oemaswses  mesesssssse I_li | -lmi'll | Ln-“ﬂll-r ‘ 0 imaam ‘ e
2017 2018 L] 2020 2021 2022 2023 2024 2025 A28
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TRIEN VONG TTCK THANG 10-2026

Cudi qui 111/2026, von hoda toan thi truong khoang 408 ty USD, ~79% GDP 2025, sau khi loai trir
nhom VinGroup la 307 ti USD, vdi cac thong s6 dinh gia co ban P/E 10,2; P/B 1,57, muc thap trong

vong nhiéu nam gan day.
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CHIEN LUOC DAU TU TRONG BOI CANH LAI SUAT TANG

Lai suat Chién luvogc dau tu

e VGicdc sb liéu lam phdt, thi trudng lao ddng tai My méi céng bé, xéc Chung té6i cho rang chién luoc luva chon cé phiéu trong giai doan hién nay nén uu tién
sudt Fed tdng I4i sudt tai ky hop thdng 10 thap, tuy nhién kha ndng cac tiéu chi sau:
trong béi cdnh bién déng gid dau nhu hién tai khd ndng tdng thém e Tang truong: Uu tién chon cdc doanh nghiép ddu nganh, cé tiém ndng tdng trudng logi

0,25% trong thang 12 van dé ngo.

e Giai doan Quy IV thudng la thoi ky cao diém cua cac hoat déng kinh
té, giai ngadn dau tu kéo theo nhu cau vé tin dung kha Ién tir hé thong
ngdn hang. biéu nay két hop vdi viéc chi s6 gid ca trong nudc tdng,
1di suat bén ngoai neo cao, mat bang lai suat trong nudc dugc du bao
sé chua thé sédm ha nhiét.

4 NHOM NGAN HANG & TRUNG BINH LAI SUAT HUY DONG (1y)
10% Tier 1: VCB, CTG, BID, AGRB

Tier 2: MBB, ACB, TCB, VPB

ler 3: SHB, STB, LPB, HDB, VIB, TPE
9%

Tier 4: MSB, SSB, OCB, EIB & Others
8%
7%

6%

5%

4% Ngudn: Fiin, SHS Research
Jan-19 Aug-19 Mar-20 Oct-20 May-21 Dec-21 Jul-22 Feb-23 Sep-23 Apr-24 Nov-24 Jun-25 Jan-26 Aug-26

. —Tier1 —Tier2 —Tier 3 Tier4i
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nhudn ré rang.

Surc khoe tai chinh: B6 dém tién mat I6n, no vay thadp, dong tién tir hoat déng du kha
ndng tra Idi vay, cd lich st tra co turc tot.

Nganh quan tam: Ngan hang, Dau khi, Ban Ié, Ndng luong, Cang bién.

Muc dé phan hoa trong tirng nganh du bdo & mldc cao nén hiéu qua dau tu sé phu
thudc nhiéu vao lua chon dung c6 phiéu.

Tang truong
loi nhuan

20



0% Tang truong Loi nhuan sau thué (YoY) tren HOSE VNINDEX - PE dy phéng
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THONG KE DU BAO NGANH

Tang truwdng lgi nhuan tich cuc nhung phan héa manh
e Lgi nhuan Q3/2026 cua 87 doanh nghiép trong mau du bdo dat khoadng 159.400 ty doéng, tdng 22% YoY, nhung muc tdng tap trung vao mot s6 nganh va doanh nghiép 16n. So vdi
Q2/2026, da tadng lgi nhuén c6 dau hiéu cham lai khi nhiéu doanh nghiép I&n giam lgi nhudn theo quy va cac yéu to ho trg trong nira dau nam dan suy yéu. Loai trir bat déng san,
tdng trudng chi con 16%; riéng nhdém nay déng gop khoang 1/3 phan Igi nhudn tdng thém du chi chiém 13% téng Igi nhuan. Ngan hang chiém 57% téng lgi nhuén, tang 17% YoY va
ti€p tuc la tru cOt cua thi trudng. Trong khi dd, 6/14 nganh ghi nhan Igi nhudn suy giam, cho thdy mirc dd phan hda cao.

Nganh

BDS dan cu

Dau khi

Ban lé

Thép & VLXD

Hang tiéu dung &
F&B

BDS KCN & Cao su

Ngan hang
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Tang trudng Tang trudng

Q3F YoY

127%

107%

S57%

39%

35%

30%

17%

2026F YoY

67%

99%

32%

65%

30%

23%

22%

Nhan dinh vé nganh

Tang truang dugc dan dat bai s6 it doanh nghiép dau nganh nhd chu ky ban giao san pham da ban va cac giao dich ban si & cac dai du an.
Thanh khoan thj trudng giam trong boi canh 18i suat tang cd thé tac ddng tdi sirc mua va khién cho gid ban di ngang hoac giam.

Nganh dau khi Viét Nam dang ding trudc chu ky dau tu méi véi déng luc tir an ninh ndng lugng, gia dau thuan lgi va cac du an thugng nguén duge day manh. Ha
tang khi - khi thién nhién hda Idng (LNG) va nadng luc loc hda dau cling md ra du dia tédng trudng mdi cho toan nganh.
Van tai dau khi van 13 diém sdng nho gia cudc tau dau neo cao trong bdi cdnh ciéng thang tai eo Hormuz chua ha nhiét.

Nganh ban Ié duy tri trién vong tich cuc nhung phan hoa theo tirng phan khuc. Sire cau ndi dia dang cai thién va budc vao mua tiéu dung cao diém, song ap luc
lam phat gia tdng co thé anh hudng dén sirc mua va bién loi nhuan clia doanh nghiép.

Lgi nhudn nganh ky vong cai thién so véi quy trudc nho gid HRC phuc héi tir thang 9, gilp bién loi nhuén tang trd lai, trong khi nhu cau dugc hoé trg bdi mua cao
diém xay dung, dau tu cong. Rui ro gém chi phi tai chinh cao va gid nguyén liéu tang.

Dong luc cla nganh dén tir ma rong chudi ban 1& hién dai, sdn pham mdi. Tuy nhién, gid nguyén liéu dau vao tang, chi phi khuy&n mai Ién va sirc mua yéu tiép
tuc gay ap luc I1én bién lgi nhuan.

Nganh bat déng san KCN va cao su duy tri trién vong kha quan. Nndm KCN duogc ho tro bdi dong von FDI tang trudng tot, ha tang dugc day manh va rui ro thué
quan dan giai téa. Nném cao su hudng lgi khi gid cao su vugt dinh 10 ndm do gia dau bién dong va san lugng mu suy giam. Tuy nhién, Igi nhuan nganh bat déng
san KCN phu thudc nhiéu vao tién dd ban giao dat va cac khoan dén bu, nén cé thé bién dong gilra cac quy.

Loi nhuédn ngan hang duoc ky vong tiép tuc tdng nhd mua cao diém giadi ngan cudi nam. Cho vay ha tang trong diém va chuyén dich sang ky han dai ho trg NIM,
nhat 1a & nhdm qudc doanh.

Tuy vay, rui ro ng xau va chi phi du phong téng la yéu té can theo déi.

Vé trung han, Thong tu 50 khdng ma rong thuc chat du dia cho vay. Ngan hang cé nén tién gt dan cu, CASA 6n dinh, von manh sé ¢ Igi thé, con ngan hang
phu thudc von lién ngan hang chiu ap luc tlr ndm 2028. Dinh gid nganh hap dan nhung phan héa ré, nén uu tién ngan hang cé chat lugng tai san tot.



THONG KE DU’ BAO NGANH (TT)

Nganh Q3F YoY
CoAng nghé & Vién 14%
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Xuat khau & Khac -8%
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Tang truéng Tang trudng
2026F YoY
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-4%

-6%

-9%

7%
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Nhan dinh vé nganh

Két qua kinh doanh dudc hé trg bdi gia tri backlog da ky véi thi trudng nudc ngoai va nhu ciu chuyén ddi s trong nudc. Gia cac cb phiéu trong nganh da
diéu chinh kha manh ké tir dau ndm trong khi két qua kinh doanh van duy tri da tang trudng

Kim ngach xuéat khau thly san dat 9 thang dau nam dat 9,1ty USD (+11,4% YoY), tang trudng tiép tuc dugc dan dat béi Trung Quéc va Hoéng Kéng (+33%)
cung ASEAN (+21%), trong khi thi trudng My gan nhu di ngang (+0,9%).

Pa tang trudng xuat khau trong Quy 4/26 dudc du bao sé cham lai do tac déng cua thué Muc 301 bat dau phan anh rd hon, trong khi mét phan don hang
phuc vu mua Tét da dudc day sém.

Gia Urea quy Q4/2026 du kién tiép tuc neo & vung gid cao do nhu cau mua bd sung tai chau Au va nhiing lo ngai vé nguén cung va hoat déng van chuyén
tai Trung Péng cung giai doan cao diém mua vu trong nudc (vu Ddng Xuan).
Gia DAP du kién di ngang trong ngén han va diéu chinh gidm nhe trong Q4 do ngudn cung giao ngay cai thién va Trung Qudc md clia xuat khau phan lan.

Nganh van tai, cang va logistics tiép tuc phan héa. Cac cang nudc sadu phia Nam duy tri cédng suat cao vdi gia boc xép tang khoang 10%. Ngudc lai, van tai
container chiu ap luc du cung tau va cang phia Bac canh tranh gay gat.

Logistics huéng Igi tir mua cao diém cubi ndm va thuong mai dién ti gilp tang san lugng hang héa, chuyén phat. Nganh hang khéng hudng Igi tU mua 1& Tét
va khach quéc té phuc hbi.

Tuy nhién gia nhién liéu cao va chi phi lai vay tadng tiép tuc dnh hudng t8i bién Igi nhuan cla cac doanh nghiép.

Lgi nhuan nganh gidm do tac déng tir viéc GEE ghi nhan Igi nhuan ddt bién clng ky ndm ngodi dén tu thoai vén tai CTCP Ha tang GELEX.

San lugng dién tang 9,5% trong 9 thang 2026 va phu tai dinh 13p ky luc 58.456 MW. V&i muc tiéu GDP tang khoang 10%/ndm giai doan 2026-2030, nhu cau
dién du kién tdng trén 10%/nam, trong khi nguy cd thiéu dién da dugc canh bao tif 2027. Diéu nay budc cac du an ngudn va Iudi dién phai day nhanh, tao ddng
Iuc trung han cho toan nganh, tit phat dién dén xay |ap va thiét bi dién.

Trong ngan han, nganh ching khoan chiu ap luc khi thanh khoan gidm 55-60% so vdi cung ky, kéo doanh thu mdi gidi di xuéng. Bién |&i cho vay ky quy
cling thu hep do chi phi vén tang, va két qua tu doanh nhay cdm véi bién ddng cua VN-Index.

Doanh thu duy tri t6t nh& 1an séng dau tu céng va cac du an bat ddng san dang xay dung. Lgi nhuan du bao giam do tac ddng ti viéc VCG cung ky ndm
ngoai ghi nhan Igi nhuan dét bién.
Tuy nhién, trién vong Igi nhuan trd nén kém kha quan trong bdi canh chi phi 1ai vay va gia nguyén vat liéu dau vao, nhan céng tdng manh



DANH MUC CO PHIEU KHUYEN NGHI

(Tré vé trang muc luc)

Hiéusuat  Giahiéntai Giamuctiéu Gia muc tiéu

8 Lientai  (08/10/2026)  PTCB Sy | SEeiel Chich
MWG  +074% 76.100 99.000 N/A 72.000
FRT - 150.900  185.500  160.000 140.000 M& moi
VCB  -4,55% 56.600 75.000 N/A 54.000
MBB  -7,51% 18.900 26.000 N/A 18.000
cTG - 29.200 35.000 33.000 28.000 M& moi
VPB  +6,56%  23.450 31.000 26.000 21,000
PVS - 34.200 41.000 41.000 32.000 M& moi
BSR . 32.000 35.000 34.500 30.000 M& moi
PHR  -6,1% 33.300 40.000 39.000 30.122
GMD - 54.200 60.000 57.000 51.000 M& moi
REE - 45.500 70.300 N/A 42.000 M& moi
HPG  -10,2% 20.150 31.000 N/A 19.000
ssl -9,15% 19.050 Poéng vi thé
ACB -11,3% 20.350 Dong vi thé

SHS Research | Kinh t& vi md & Thi truong Chimg khoan 2026 24



DANH SACH MA KHUYEN NGHI

STT Ma  (5/10/2026)

Giadongclra Target

Price

Upside Thoi gian

(Tré vé trang muc luc)

Piém nhan dau tu

1T MWG 76.100

99.000

30,1%

12M

Tang trudng doanh thu manh nhd maé rong thi
phan ban lé dién t& (SSSG cao tai TGDD &
DMX) va bach hoa, dau tu tai chinh.

BHX va DMX hau IPO la hai dong lyc tai dinh
gia trung han. BHX da chuyén sang déng gép
lgi nhuan duong & cdp clra hang ngay khi mé
mdi; DMX sau IPO c6 bang can d6i lanh manh
hon, tao du dia d& MWG gidm don bay tai chinh
hop nhat va nang ty Ié chi trad cg turc tién mat
theo dinh hudng ban Ianh dao da chia sé.

2 FRT 150.900

185.500

22,9%

12M

Long Chau budc vao giai doan thu hoach Igi
nhuan. Chuing t6i udc tinh LNST clia Long Chau
dat 1.980 ty dong nam 2026F va 2.595 ty dong
nam 2027F, tédng trudng binh quan ~26%/ndm
giai doan 2026-2028F.

Khung phadp ly méi va mang tiém ching md
thém du dia cho chubi dat chuan.

FPT Shop da qua tai cau truc, trd lai ddng gop
loi nhuan.

3 VCB 56.600

75.000

32,5%

12M

Chat lugng tai san tot nhat hé thong va chinh
sach quan tri rdi ro chat ché vdi ty 1& ng xau
0,61%, ty 1& bao phu ng xau 279%.

Dinh gia dang & murc chiét khau hap dan so vdi
lich s, an toan khi thi truong bién dong.

N
<
o
o

18.900

26.000

37,5%

12M

Du bdo Q3 téng trudng tich cuc tr mirc nén
cung ky thap.

Chat lugng tai san van trong tam kiém soat vai
ty & ng xau 1,45%, ty 1é bao phi ng xau 94%.

5 CTG 29.200

35.000

19,8%

12M

Tin dung ky vong tang téc trong H2, véi dong
lyc tir cho vay ha tang, san xuat va khach hang
FDI.

Chuyén nhuong VietinBank Tower c6 thé la yéu
td ho trg tiém nang, bén canh P/B thap ~ 1,14
lan.
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DANH SACH MA KHUYEN NGHI

Giadongclra Target Thoi

STT Ma  (0g/10/2026) Price YPSIde  gian

(Tré vé trang muc luc)

Diém nhan dau tu

6 PB 23.450 31.000 32,2% 12M

Ky vong tang trudng tin dung tich cuc trong
H2/2026 nh& han miéc cao hon binh quén
nganh va phuc hoi cua cho vay tiéu dung, ban
lé. Loi nhudn dugc hd trg bdi FE Credit,
VPBankS va nguoén thu da dang tur hé sinh thai.

7  PVS 34.200 41.000 19,8% 6M

L6 B - O Mén, Lac Da Vang va Su Tu Tréng 2B
la dong luc tang trudng chinh, khi khéi lugng
hgp déng I6n ting budc chuyén thanh doanh
thu co khi, xay lap va dich vu lién quan.

8 BSR 32.000 35.000 10% 6M

Q3 du bdo tédng trudng nho: (1) san lugng tang
so V@i cung ky; (2) bién crack spread md rong
khi nhiéu nha may loc dau chau A giam hoac
dlrng cOng suét.

9 GMD 54.200 60.000 10,7% 6M

KQKD Q3/2026 du kién dat 680-700 ty dong,
nho san lugng Gemalink +16% YoY, lgi nhuan lién
doanh téng va gia dich vu duy tri & murc cao. Bién
lgi nhuan gbp udc dat 50%.

Gia dich vu cang nudc sau cai thién: Cong suat
khai thac tai Cai Mép — Thi Vai gan bdo hoa, tao
du dia tdng gid xép d& va cai thién bién loi
nhuadn Gemalink.

Nam Dinh Vi giai doan 3: Tiép tuc lap day cong
suat mdi trong giai doan 2026-2027, thuc day
tadng trudng san lugng va doanh thu.

Gemalink giai doan 2A: Du kién van hanh cudi
nam 2027, b& sung 900.000 TEU c6ng suat, tao
dong luc tang truang giai doan 2028-2030.

10 E

m

45.500 70.300 54,5% 12M

Ca dién lanh bt pha nho backlog ky luc va dai
du an ha tang. Gia tri hop dong ky maéi muc tiéu
ca nam 7.000-8.000 ty déng.

Danh muc dién gio tang toc, rut ngan tién do.
Ndng luong hién hiru chdng chiu tot vdi thay
van bat lgi. San lugng thuy dién 6T giam 9,5%
nhung LNST thuy dién van tang 11,6% nho gia
thi trudng dién binh quén tang 30% YoY va chi
phi tai chinh giam.

11 HPG 20.150 31.000 53,8% 12M

Nhu cau thép dugc hudng lgi tir hoat déng xay
dung ndi dia tang trudng nho dau tu céng va
cac dai du an dau tu tu nhan.

« Doanh thu, lgi nhuadn 2026 tang trudng manh

nho van hanh toan bd dy an Dung Quat 2. Hudng
lgi tlr 4p thué CBPG véi HRC tur TQ.
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TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM (Tré vé trang muyc lyc)

Tat ca nhirng thong tin, dir liéu va phan tich trong tai liéu nay da duoc thu thap, tdng hop va xu
ly mot cach can trong tai thai diém cong bé. Tuy nhién, SHS Research va tac gid khéng cam két
tinh day du, chinh xac tuyét doi hay cap nhat lién tuc cua céc thong tin dugc stir dung. Moi ndi
dung trinh bay hoan toan khong dai dién cho quan di€ém chinh thirc ctia Céng ty C6 Phan Chirng
Khoan SHS, trur khi c6 ghi ré.

Céac quan diém, mé hinh va nhan dinh trong bao cdo phan anh danh gia chuyén mon doc 1ap cua
nhom phan tich tai thoi diém viét, dua trén cac gia dinh cu thé vé bdi canh kinh t&, chinh sach va
thi truong. Bao cdo nay khong cdu thanh khuyén nghi dau tu, I6i moi goi giao dich, hay cam két
hiéu qua tai chinh doi véi bat ky loai tai san nao, bao gém nhung khéng gidi han & cé phiéu, trai
phi€u, ngoai té, hang hda, bat ddng san hodc cac san pham tai chinh phai sinh.

Cac nb6i dung trong bdo cdo ciling khdng phai la tai liéu tu van chinh sach chinh thirc, va khong
nham thay thé& cho danh gia doc lap clia cac co quan hoach dinh hodc cac t6 chirc ra quyét dinh
diéu hanh kinh té. Moi phan tich vé chinh sach cong chi mang tinh tham khao vé mat logic
truyén dan va kich ban gia dinh, khéng mang tinh chi dao hay phan bién chinh sach cu thé.

Chuing toi khuyén nghi nguoi doc (du 1a nha dau tu t6 chirc, cd nhan hay can bd hoach dinh
chinh sach) can tu danh gia doé phu hgp cua thong tin véi muc tiéu str dung, khau vi rii ro, va boi
canh phap ly/kinh té tai thai diém xem xét. Cac dy bdo trong bao cdo mang tinh md hinh, cé thé
thay dGi dang ké khi cac yéu td dau vao hodc dinh hudng chinh sach thay doi.

Tai liéu nay khoéng duoc sir dung dé xay dung ho so chao ban ching khoan, truyén thong tiép thi

san pham tai chinh, hodc lam can ct phap ly néu khdong cé phé duyét ré rang tir Cong ty Co
Phan Ching Khodn SHS.

Moi hanh vi sao chép, chia sé, trich dan mét phan hodc toan bd bao cdo can tuan thd quy dinh
vé ban quyén.

D liéu tai chinh dugc cung cap bai Bloomberg va FiinGroup.

MOI THONG TIN XIN VUI LONG LIEN HE
Trung tam Phan tich - Cong ty Co phan Chirng khoan Sai Gon - Ha Noi

Tru s& chinh tai Ha Noi Chi nhanh Ha Noi

Toa nha SHS, S6 43 Ly Thuong Kiét, Tang 1-5, Toa nha Unimex Ha Nbi, S6 41 Ngo
phuong Clra Nam, Thanh phd Ha Noi Quyén, phuang Clra Nam, Thanh phd Ha Noi
Tel: (84-24)-3818 1888 Tel: (84-24)-3818 1888

Fax: (84-24)-3818 1688 Fax: (84-24)-3818 1688

Chinhanh ba Nang o Chi nhanh Ho Chi Minh

Tang;2, 'I:oa ‘nha SH\B DahNanAg, 50\06 Tang 6, Cao 6c van phong HDTC, s6 36 Bui
Nguyen Van Linh, phuong Hai Chau, Thanh Thi Xuan, Phudng B&n Thanh, Thanh phd Ho
phd Da Nang Chi Minh

Tel: (84-511)-352 5777 Tel: (84-8)-3915 1368
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	CÓ GÌ TRONG BÁO CÁO NÀY ?
	(Trở về trang mục lục)
	Chúng tôi dự báo GDP cả năm 2026 khả năng sẽ đạt tối thiểu 9%. GDP quý III tăng trưởng mạnh 9,95% và 9 tháng tăng trưởng 9,01% nhờ động lực đến từ sản xuất công nghiệp, xuất khẩu và đầu tư. Dự báo GDP cả năm 2026 khả năng sẽ đạt tối thiểu 9%, tuy nhiên sẽ là khá thách thức nếu so với mục tiêu tăng trưởng trên 10%, đồng nghĩa với việc tăng trưởng quý IV phải đạt từ 12,5% trở lên. Điểm tích cực trong tháng là cán cân thương mại đã chuyển sang thặng dư lần đầu tiên trong năm 2026, qua đó hỗ trợ phần nào cho tỷ giá trong bối cảnh Fed tăng thêm 0,25% lãi suất điều hành. PMI tháng 9 giảm về 51,9 điểm và CPI tháng 9 đã tăng 5,08% so với cùng kỳ là những tín hiệu cần tiếp tục theo dõi trong các tháng tới.
	Diễn biến lãi suất sẽ dẫn dắt tâm lý thị thường: Quý IV thường là thời kỳ cao điểm của các hoạt động  giải ngân đầu tư kéo theo nhu cầu về tín dụng khá lớn từ hệ thống ngân hàng. Điều này kết hợp với việc chỉ số giá cả trong nước tăng, lãi suất bên ngoài neo cao, mặt bằng lãi suất trong nước được dự báo sẽ chưa thể sớm giảm mạnh.
	TTCK kỳ vọng tích lũy trong biên độ hẹp. Báo cáo KQKD quý III nhiều nhóm doanh nghiệp dự báo Tích cực có thể hỗ trợ thị trường. Tuy nhiên dòng tiền và tâm lý thị trường yếu sẽ là các yếu tổ cản trở sự tăng trưởng của thị trường. Chúng tôi nghiêng về kịch bản VN-INDEX tích lũy trong biên độ 1.710 điểm – 1.730 điểm, tương ứng vùng đáy thiết lập trong tháng 8/2026, kháng cự mạnh quanh vùng 1.800 điểm. Trong kịch bản tiêu cực, VN-Index có thể giảm về hỗ trợ mạnh 1.600 điểm – 1.650 điểm, trước khi hình thành nền giá và phục hồi trở lại vùng 1.800 điểm.
	Chiến lược đầu tư: Với nhà đầu tư trung dài hạn, đây là thời điểm tốt để lựa chọn các mã đầu ngành, triển vọng tốt, khi giá giảm về vùng định giá hấp dẫn. Chúng tôi đánh giá các ngành Tích cực trong tháng 10/2026 bao gồm Bán lẻ, Ngân hàng, Cảng - Vận Tải biển và Năng lượng - Dầu Khí.


	KINH TẾ VĨ MÔ
	(Trở về trang mục lục)

	KINH TẾ VĨ MÔ VIỆT NAM
	Điểm sáng là cán cân xuất nhập khẩu đã chuyển sang dương, kỳ vọng giảm áp lực lên tỉ giá
	GDP Quý III 2026 tăng trưởng mạnh hơn kỳ vọng
	GDP quý III tăng 9,95%, mức cao thứ 2 từng ghi nhận kể từ năm 2011. Mức tăng trưởng của Quý II cũng được điều chỉnh tăng so với số ước tính trước đó (8,81% so với 8,39%). Các lĩnh vực đều có mức tăng trưởng cao trong quý, đặc biêt là ngành công nghiệp chế biến, chế tạo +12,28% YoY và xây dựng +14,22%. Trong lĩnh vực dịch vụ, giá trị bán lẻ sau khi trừ yếu tố giá tăng khá khiếm tốn, chỉ đạt 7,8% so với 7,2% cùng kỳ trong khi dịch vụ lưu trú và ăn uống tăng 9,84%, cao hơn quý trước tuy nhiên thấp hơn mức của Quý 3/2025 do không còn hiệu ứng từ các sự kiện lớn như năm ngoái.
	Tính chung 9 tháng GDP tăng 9,01%, mức cao trong nhiều năm gần đây và chỉ xếp sau năm 2022. Với đà tăng trưởng thông thường cao vào quý cuối năm, chúng tôi cho rằng GDP tăng 9% trong năm 2026 là khả thi. Tuy nhiên để đạt mục tiêu tăng trưởng 2 chữ số trong năm 2026, nền kinh tế sẽ phải tăng trưởng tối thiểu 12,5% trong quý IV, thách thức khá lớn.

	PMI giảm, lạm phát tăng
	Chỉ số Nhà quản trị mua hàng (PMI) tháng 9 giảm xuống 51,9 điểm là tín hiệu cần theo dõi bởi sẽ là chỉ báo sớm cho các tháng kế tiếp. Mặc dù số lượng đơn hàng mới vẫn tăng nhưng việc làm giảm tháng thứ 2 liên tiếp cho thấy các doanh nghiệp tiếp tục tiết giảm chi phí để bù đắp lại sự tăng giá của đầu vào trong bối cảnh giá năng lượng biến động bất lợi. PMI đầu vào có dấu hiệu tăng trong tháng 9 sau chuỗi dài giảm trong khi giá đầu ra chưa kịp điều chỉnh và vẫn tiếp tục giảm. Điểm tích cực là niềm tin kinh doanh đạt mức cao nhất kể từ tháng 2.
	Giá xăng và dầu Diesel tiếp tục tăng trong tháng 9 và là nguyên nhân chính khiến cho nhóm giao thông (tỷ trọng 9,98%) tăng 3,97% MoM, tăng 11,67% YoY, qua đó làm cho CPI tháng 9 tăng 5,08% YoY, bình quân 9 tháng tăng 4,52%, cao hơn mục tiêu cả năm (4,5%), lạm phát cơ bản tăng 4,45%.


	KINH TẾ VĨ MÔ VIỆT NAM
	Đầu tư tăng tốc
	Thu ngân sách nhà nước lũy kế đến hết tháng 9/2026 đạt 2.187,3 nghìn tỷ đồng (+12,1% YoY), hoàn thành 86,5% dự toán cả năm, chi ngân sách mới đạt 1.873,7 nghìn tỷ đồng (+14,5% YoY), tương ứng 59,3% dự toán. Giải ngân vốn đầu tư công tháng 9 (tính từ ngày 04/9) là 129.657 tỷ đồng (+47,3% MoM), mức cao nhất theo tháng kể từ đầu năm. Lũy kế 9 tháng, vốn đầu tư công giải ngân đạt 642.962 tỷ đồng, +50,3% so với cùng kỳ năm 2025 và hoàn thành 64,6% kế hoạch năm.
	Vốn FDI đăng ký trong tháng 9 đạt 9,73 tỷ USD (+278,6% MoM) và lũy kế 9 tháng đạt 50,36 tỷ USD, +76,5% YoY và +49,5% so với cả năm 2025. Đáng chú ý từ đầu năm, vốn đăng ký mới tăng 136% so với cùng kỳ trong đó Singapore và Hàn Quốc chiếm 51%. Giải ngân FDI tháng 9 đạt 3,82 tỷ USD, +71,3% MoM, lũy kế đạt 21,07 tỷ USD, +12% YoY, duy trì tăng trên 10% tháng thứ 4 liên tiếp.

	Tỷ giá ổn định
	Tỷ giá tiếp tục xu hướng giảm nhẹ từ tháng 8, tỷ giá giao ngay (spot) tại thời điểm cuối tháng giảm xuống 25.964 đồng/USD, tương ứng mức giảm 0,43% MoM và giảm 1,2% YTD. Đà giải ngân tích cực của dòng vốn FDI và việc một số ngân hàng huy động được ngoại tệ thông qua các khoản tín dụng với nước ngoài đã giúp cho nguồn cung trở nên dồi dào hơn là yếu tố chính hỗ trợ cho thị trường trong nước.
	Thị trường liên ngân hàng ổn định hơn. Tăng trưởng tín dụng tính tới 30/9/2026 đạt 11,59%, tương ứng tăng thêm 1,35% (250.830 tỷ đồng) so với 28/8/2026. Mức chênh lệch giữa tăng trưởng huy động và tín dụng tại thời điểm 28/9/26 cũng thu hẹp xuống còn 1,11% so với mức 3,65% tại cuối năm 2025. Thị trường liên ngân hàng trong tháng 9 ổn định và lãi suất O/N có xu hướng giảm và chỉ biến động tại ngày cuối tháng dù SBV rút ròng tổng cộng 86.781 tỷ trong cả tháng.


	KINH TẾ VĨ MÔ VIỆT NAM
	Cán cân thương mại thặng dư lần đầu tiên trong năm
	Xuất khẩu tháng 9 tăng 39,1% YoY, mức tăng mạnh nhất theo tháng trong vòng 32 tháng, đạt 59,48 tỷ USD. Khối doanh nghiệp FDI đóng góp chính trong mức tăng này với mức +12,8% MoM và 47,2% YoY trong khi khối doanh nghiệp trong nước -9% MoM và +9,2% YoY. Lũy kế 9 tháng kim ngạch xuất khẩu đạt 434,3 tỷ USD (+24,5% YoY).
	Nhập khẩu tháng 9 đạt 58,2 tỷ USD (+6% MoM, +46,2% YoY) trong đó khối FDI chiếm 77,4%. Trong khi khối này tăng quy mô xuất siêu từ 2,17  tỷ USD của tháng 8 lên tới 4,87 tỷ USD (+124,4% MoM), khối doanh nghiệp nội lại tăng nhập siêu 57,2% lên 3,6 tỷ USD. Nhờ vậy, tháng 9 cán cân thương mại lần đầu tiên đạt thặng dư 1,29 tỷ USD kể từ đầu năm 2026. Lũy kế 9 tháng, tổng giá trị XNK là 888,02 tỷ USD, giá trị nhập siêu giảm xuống 19,42 tỷ USD (cùng kỳ xuất siêu 16,87 tỷ USD).

	TOP 10 mặt hàng xuất, nhập khẩu chính (tỷ USD)
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	TỔNG QUAN TTCK THÁNG 09
	ECB tăng lãi suất +25 bps lên 2,5%
	NHNN mở kênh hoán đổi USD/VND kỳ hạn 7 ngày, hạn mức 2 tỷ USD
	Giá dầu bật tăng trở lại khi căng thẳng leo thang tại Hormuz
	Ban hành Thông tư 50/TT-NHNN
	NHNN nâng tỷ lệ tính tiền gửi KBNN vào LDR lên 50% từ 1/8
	NHÌN LẠI TTCK THÁNG 09/2026
	Nguồn: Fiingroup, Bloomberg, SHS Research
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	NHÌN LẠI TTCK THÁNG 09/2026
	Giá trị giao dịch bình quân phiên trong 12 tháng gần nhất (tỷ VND)
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	NHÌN LẠI TTCK THÁNG 09/2026
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	NHÌN LẠI TTCK THÁNG 09/2026
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	NHÌN LẠI TTCK THÁNG 09/2026
	Trong tháng 9/2026, các quỹ ETF tại Việt Nam hút ròng nhẹ với qui mô 63 triệu USD, đảo chiều sau 6 tháng rút ròng liên tiếp. Tại các thị trường khác trong khu vực, dòng tiền ETF hút ròng nhẹ ở Thailand (+78 triệu USD). Trong khi rút ròng ở Malaysia (-31 triệu USD), Indonesia (-17 triệu USD), Philippines (-14 triệu USD) trong tháng 9/2026.
	Lũy kế từ đầu năm 2026 đến nay, khối ngoại bán ròng mạnh ở Indonesia (-4.679 triệu USD), Malaysia (-2.041 triệu USD), Philipines (-559,1 triệu USD), trong khi mua ròng ở Thái Lan (+708,0 triệu USD).
	Tên quỹ
	Tổng AUM
	(triệu USD)

	NAV (USD)
	Số lượng CCQ
	Dòng vốn ròng

	1M
	3M
	YTD
	1Y
	DCVFMVN Diamond ETF
	414,5
	1,3
	327.600.000
	     (1,8)
	      6,6
	(36,7)
	(24,9)

	Fubon FTSE Vietnam ETF
	329,5
	0,6
	  591.238.000
	     (9,7)
	   (20,6)
	 (129,1)
	  (194,8)

	DCVFMVN30 ETF Fund
	221,7
	1,3
	   170.000.000
	     (3,5)
	     (2,0)
	   (22,5)
	     (18,1)

	VanEck Vietnam ETF
	477,7
	16,9
	    28.300.000
	   (10,3)
	  (36,8)
	   (63,1)
	    (52,1)

	Xtrackers FTSE Vietnam Swap UCITS ETF
	348,8
	38,9
	      8.893.940
	     (8,3)
	    (11,1)
	     (5,9)
	    (10,9)


	SSIAM VNFIN LEAD ETF
	25,3
	1,1
	    23.500.000
	      3,6
	       5,1
	      6,4
	       8,3
	KIM INDEX Vietnam VN30 ETF
	265,3
	20,8
	     12.900.000
	    88,0
	    59,7
	    45,9
	     29,7


	SSIAM VNX50 ETF
	7,5
	1,1
	       7.000.000
	       2,1
	       1,9
	       2,3
	Global x MSCI Vietnam ETF
	33,9
	23,7
	       1.430.000
	     (1,3)
	      7,2
	      10,3


	SSIAM VN30 ETF
	9,7
	0,9
	     10.700.000
	      0,2
	      0,9
	       1,4
	        2,1

	KIM GROWTH VN30 ETF
	89,7
	0,5
	   181.700.000
	(0,3)
	     (4,9)
	     (4,9)
	      (7,2)
	(Trở về trang mục lục)
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	TRIỂN VỌNG TTCK THÁNG 10
	Tìm kiếm cơ hội trong mùa báo cáo kết quả kinh doanh
	(Trở về trang mục lục)


	TRIỂN VỌNG TTCK THÁNG 10-2026
	Trong tháng 10, tăng trưởng lợi nhuận quý III được kỳ vọng là động lực chính hỗ trợ thị trường. Tuy nhiên, chúng tôi cho rằng thanh khoản suy yếu và mặt bằng lãi suất có xu hướng tăng trong giai đoạn cuối năm theo tính chu kỳ sẽ có thể tạo áp lực lên tâm lý nhà đầu tư và diễn biến thị trường.
	Nhà đầu tư cần lưu ý mức độ phân hóa cao giữa các nhóm ngành và trong từng ngành sẽ tiếp tục diễn ra. Nhóm ngành mà chúng tôi đánh giá Tích cực trong tháng 10 bao gồm: Bán lẻ, Ngân hàng, Cảng - Vận Tải biển và Năng lượng - Dầu Khí.
	Hầu hết các cổ phiếu trên thị trường đang giao dịch ở vùng thấp nhất trong lịch sử 5 năm, có thể mang lại cơ hội đầu tư hấp dẫn cho các nhà đầu tư.
	Trong tháng 10/2026, thị trường tiếp tục chịu ảnh hưởng chi phối với những yếu tố:
	Yếu tố tích cực:
	1) Kinh tế trên đà tăng trưởng tốt. Mục tiêu tăng trưởng GDP trên 10% năm 2026.
	2) Cán cân thương mại chuyển sang thặng dư, giảm áp lực đối với tỷ giá
	3) Kết quả kinh doanh nhóm doanh nghiệp theo dõi dự báo tăng 20-25% trong Quý III
	4) Định giá thị trường sau loại trừ nhóm Vingroup ở mức hấp dẫn nhất trong 5 năm gần đây.

	Yếu tố rủi ro, bất định:
	1) Căng thẳng địa chính trị trên thế giới vẫn tiếp diễn.
	2) Lạm phát, lãi suất toàn cầu ở mức cao.
	3) Lãi suất trong nước có xu hướng tăng theo chu kỳ trong giai đoạn cuối năm.
	4) Tỷ lệ dự nợ vay ký quỹ ở mức cao.
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	TRIỂN VỌNG TTCK THÁNG 10-2026
	Góc nhìn phân tích kỹ thuật
	Trong Báo cáo Chiến lược tháng 9, chúng tôi đã nhận định áp lực chốt lời tại vùng giá cao sẽ gia tăng khi VN-Index tiếp cận vùng kháng cự mạnh quanh 1.900 điểm, VN-Index sẽ liên tục điều chỉnh kiểm định lại vùng hỗ trợ 1.800 điểm. Diễn biến thực tế trong tháng 9, VN-Index đã chịu áp lực bán mạnh quanh vùng 1.880 điểm, kết thúc tháng 9 tại 1.768,82 điểm. VN-Index không giữ được vùng hỗ trợ quan trọng 1.800 điểm và đang giao dịch dưới đường trung bình động 200 phiên.
	Trong Q4/2026, xu hướng giá của VN-Index dự kiến vẫn tích lũy trong biên độ hẹp. Vùng hỗ trợ  là 1.710 điểm – 1.730 điểm, tương ứng vùng đáy thiết lập trong tháng 8/2026, kháng cự mạnh quanh 1.800 điểm. Trường hợp tiêu cực, nếu nhóm cổ phiếu Vingroup rủi ro mô hình hai đỉnh trung hạn (double top) và bước vào nhịp điều chỉnh sâu, áp lực lên các cổ phiếu vốn hóa lớn có thể kéo VN-Index về vùng hỗ trợ mạnh 1.600 điểm – 1.650 điểm, trước khi hình thành nền giá và phục hồi trở lại vùng 1.800 điểm.
	Xét theo diễn biến ngành, Năng lượng – Dầu khí, Cảng - Vận Tải Biển, Khoáng sản - Kim loại quí hiếm và Bảo hiểm hiện là những nhóm vẫn duy trì xu hướng tăng trưởng. Trong khi Cao su thiên nhiên đang cho tín hiệu phục hồi. Phần lớn các nhóm ngành còn lại xu hướng trung dài hạn đều có trạng thái điều chỉnh hoặc tích lũy kéo dài. Thị trường chưa xuất hiện nhiều cơ hội đầu tư có khả năng tạo alpha vượt trội.
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	TRIỂN VỌNG TTCK THÁNG 10-2026
	Cuối quí III/2026, vốn hóa toàn thị trường khoảng 408 tỷ USD, ~79% GDP 2025, sau khi loại trừ nhóm VinGroup là 307 tỉ USD, với các thông số định giá cơ bản P/E 10,2; P/B 1,57, mức thấp trong vòng nhiều năm gần đây.

	LỊCH SỰ KIỆN THÁNG 10 - 2026
	(Trở về trang mục lục)
	01/10
	Sự kiện quốc tế

	02/10
	Sự kiện quốc tế
	Nguồn: SHS Research
	Sự kiện trong nước


	03/10
	14/10
	Sự kiện quốc tế
	Sự kiện trong nước

	15/10
	Sự kiện trong nước

	29/10
	21/10
	Sự kiện quốc tế
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	TUYÊN BỐ MIỄN TRỪ TRÁCH NHIỆM
	(Trở về trang mục lục)
	Tất cả những thông tin, dữ liệu và phân tích trong tài liệu này đã được thu thập, tổng hợp và xử lý một cách cẩn trọng tại thời điểm công bố. Tuy nhiên, SHS Research và tác giả không cam kết tính đầy đủ, chính xác tuyệt đối hay cập nhật liên tục của các thông tin được sử dụng. Mọi nội dung trình bày hoàn toàn không đại diện cho quan điểm chính thức của Công ty Cổ Phần Chứng Khoán SHS, trừ khi có ghi rõ.
	Các quan điểm, mô hình và nhận định trong báo cáo phản ánh đánh giá chuyên môn độc lập của nhóm phân tích tại thời điểm viết, dựa trên các giả định cụ thể về bối cảnh kinh tế, chính sách và thị trường. Báo cáo này không cấu thành khuyến nghị đầu tư, lời mời gọi giao dịch, hay cam kết hiệu quả tài chính đối với bất kỳ loại tài sản nào, bao gồm nhưng không giới hạn ở cổ phiếu, trái phiếu, ngoại tệ, hàng hóa, bất động sản hoặc các sản phẩm tài chính phái sinh.
	Các nội dung trong báo cáo cũng không phải là tài liệu tư vấn chính sách chính thức, và không nhằm thay thế cho đánh giá độc lập của các cơ quan hoạch định hoặc các tổ chức ra quyết định điều hành kinh tế. Mọi phân tích về chính sách công chỉ mang tính tham khảo về mặt logic truyền dẫn và kịch bản giả định, không mang tính chỉ đạo hay phản biện chính sách cụ thể.
	Chúng tôi khuyến nghị người đọc (dù là nhà đầu tư tổ chức, cá nhân hay cán bộ hoạch định chính sách) cần tự đánh giá độ phù hợp của thông tin với mục tiêu sử dụng, khẩu vị rủi ro, và bối cảnh pháp lý/kinh tế tại thời điểm xem xét. Các dự báo trong báo cáo mang tính mô hình, có thể thay đổi đáng kể khi các yếu tố đầu vào hoặc định hướng chính sách thay đổi.
	Tài liệu này không được sử dụng để xây dựng hồ sơ chào bán chứng khoán, truyền thông tiếp thị sản phẩm tài chính, hoặc làm căn cứ pháp lý nếu không có phê duyệt rõ ràng từ Công ty Cổ Phần Chứng Khoán SHS.
	Mọi hành vi sao chép, chia sẻ, trích dẫn một phần hoặc toàn bộ báo cáo cần tuân thủ quy định về bản quyền.
	Dữ liệu tài chính được cung cấp bởi Bloomberg và FiinGroup.
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