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I. Kinh té vi mo6 Viét Nam thang 5

1. San xuat cdng nghiép cai thién véi diém nhan dén tu cac mat hang xuat khau quan trong
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San xuat céng nghiép thang 5 cai thién khi ddi tac quéc té day
manh nhép khau trong th&i han 90 ngay hoédn thué (OVT: %)
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Cac nganh san xuat phuc vu chu yéu cho nhu cau xuat khau cé muc
tang san ludgng manh mé trong thang 5 (BVT: %)
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Ngudn: Tong cuc Théng ké, Aseansc Research tong hop

IIP dién bién kha quan trong thang 5 véi muc ting trudng 9.4% YoY (thang 4: +8.6% YoY), trong dé céng nghiép ché& bién ché tao dat muc tdng trudng 11.0%

YoV, duy tri vai tro déng luc chinh cho khu vuc san xuat tai Viét Nam. LUy ké 5 thang dau nam 2025, chi s6 san xuat toan nganh céng nghiép tang 8.8% YoY.

Tinh riéng thang 5, hoat ddng san xuat phuc vu cho cac mat hang xuat khau (dac biét sang thi trudng My) ghi nhan muc tang trudng an tugng, ndi bat gom cd

San xuat giusdng, tu, ban ghé (+32.4%); Sta chla, bao dudng, 1ap dat may mac thiét bi (+29.7%),... Dién bién nay phu hgp vai giai doan tam hoan thué quan 90
ngay ma phia Hoa Ky dang thuc hién (du ki€én dén ngay 09/07/2025). Dan dau vé téc dd tang trudng trong thang 5 la San xuat phuong tién van tai khac
(+36.6%), & chiéu ngudc lai, hoat dong san xuat thiét bi dién va dugc pham gidm tuong Ung -9.5% YoY va -10.2% YoVY, ndi ti€p da gidm tU thang 4.
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I. Kinh té vi mo6 Viét Nam thang 5

San xuat cong nghiép cai thién véi diém nhan dén tu cdc mat hang xuat khau quan trong

PMI thang 5 tiép tuc 8 dudi ngudng 50 nhung cai thién so v3i thang 4 v3i ky vong vé dam phan thué quan (OVT: diém)
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Nguén: Téng cuc Théng ké, Aseansc Research téng hap
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Theo cong b cua S&P Global, PMI thang 5 cta Viét Nam dat 49.8 diém, méac du thap hon ngudng diém quan sat 50 tuy nhién da cai thién dang ké so vdi
muc 45.6 diém ghi nhan trong thang 4. Ching téi cho rang diéu nay dén tU su cai thién vé tam ly san xuat, kinh doanh vai ky vong vé dam phan thué quan

dac biét dua trén tién trinh dam phan gitta My va Trung Quéc. Vao gilia thang 5, My va Trung Qudc da thuc hién gidm thué déi ing dang ké so vaéi dé xuat ban
dau, trong dé hang héa Trung Quéc nhan muc thué 30%, so véi muc dé xuat 145%.

AseanSc Research nhan dinh dién bién trong cac thang téi clia PMI san xuat cla Viét Nam van sé phu thudc dang ké vao tién trinh dam phan thué quan gita
MYy va Viét Nam, cing nhu muc thué déi ing ma phia My ap dung déi véi hang hda Viét Nam. Mac du vay, trién vong cla hoat ddng san xuat trong giai doan
con lai cia nam 2025 van sé dugc thuc day bdi: (1) nhu cau tiéu dung trong nudc duy tri tang trudng nhd gia han chinh sach gidm thué VAT, mién giam phi,...

(2) hoat ddng day manh giai ngan dau tu cdng, qua doé cai thién nhu cau danh cho hoat déng san xuat vat liéu xay dung, xay dung ha tang, dién luc,..; (3) chinh
sach thuc day, phat trién kinh té tu nhan.
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2. Tiéu dung trong nuéc duy tri tang trudng trén 10%

Téng muc BLHH va DV duy tri téc dé ting trudng trén 10% YoY Tuy nhién, ban Ié hang héa thu hep toc d6 téng trudng la nguyén
700 tif thang 3/2025 (Cot trdi: nghin ty déng, Cot phdi: %) 80 nhan chinh kéo gidm muc ting chung (DVT: diém)
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Téng muc BLHH va DV Tang trudng BLHH va DV

mBan |é hang hoéa m Dich vu luu trg, &n uéng m Du lich IO hanh Dich vu khac
Nhém Du lich, I hanh tiép tuc dan dau vé toc d6 tang trudng + Téng muc ban lIé hang héa va dich vu tiéu dung duy tri dugc da tang
(DBVT: %) , o . . . s ;
’ trudng trén 10% tu thang 3/2025 (trong thang 5 dat muc tang trudng

50
20 10.2% YoY, thu hep so véi muc tang 11.1% YoY cula thang 4). LUy ké tu dau
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20
10 M N N .5 o o e e A < > N <
. * Tiéu dung giam téc so va8i thang trudc do hoat ddng ban lé hang hoa

May-24 Jun-24 Jul-24 Aug-24 Sep-24 Oct-24 Nov-24 Dec-24 Jan-25 Feb-25 Mar-25 Apr-25 May-25
-10

thu hep (thdang 5 chi tang trudng 8.0% YoY, giam so v8i muc 11.2% YoY

Du lich It hanh Ban I& hang hoa Dich vu U trd, 3n udng cla thang trudc). Trong khi do, du lich 14 hanh dan dau vé muc tang

Dich vu khac e TEng MmUic BLHH va DV

trudng trong thang 5 (+35.0% YoY) du vay téc doé tang da thu hep so vai
thang 4 do dnh hudng cua sé lugt khach quéc té.

Nguén: Téng cuc Théng ké, Aseansc Research téng hop
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3. Xuat khau cai thién tai khu vuc FDI trong théi han 90 ngay hoan thué

Téng kim ngach xuat khau tang téc véi dong luc dén tu
khu vuc FDI (Cot trdi: triéu USD, Cot phdi: %)
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Nguédn: Téng cuc Théng ké, Aseansc Research téng hop

Hoat déng xuat khau tiép tuc mé réng, cu thé téng kim ngach xuat khau trong thang 5 dat 39.6 ty USD, tang 5.7% so v3i thang 4 va 17.0% so véi cung ky nam

trudc. Cac mat hang xuat khau chu luc déu tang trudng tét trong thang 5, bao gom Dién td, may tinh, Linh kién (+52.4% YoY), Dién thoai (+8.0%), Mdy mdc thiét

bi (+17.7%),...

Dién bién nay cho thdy cac doanh nghiép FDI ti€p tuc day manh xuat khau, dac biét sang thi trudng My trong thai han 90 nay hoan thué dai ung.

LOy ké tu dau nam, tdng kim ngach xuat khau cuda Viét Nam dat 180.2 ty USD, tang trudng 14.0% YoY.

Thi trudng MY tiép tuc la thi trudng xuat khau I8n nhat cda Viét Nam v3i quy md dat 13.8 ty USD trong thang 5, duy tri da tang trudng tU dau nam trong boi

canh thué dai Ung chua dudc phé duyét chinh thic. Ly ké 5 thang dau nam, kim ngach xuat khau sang My dat 57.2 ty USD, tdng trudng manh 27.4% YoY.
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4. Khu vuc kinh té trong nuéc thu hep dang ké hoat déng xuat nhap khau
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Nguén: Téng cuc Théng ké, Aseansc Research téng hop

Khu vuc trong nudc ghi nhan dién bi€n sut gidam cta kim ngach xuat khau va nhap khau trong thang 5, 1an [udt -10.1% YoV va -13.8% YoY, thé hién anh

hudng cla bién s6 thué quan trong ngan han. Mac du vay, tdng kim ngach xuat nhap khau cta Viét Nam van tang do cc cau chu yéu dén tu khu vuc FDI, khi

khu vuc trong nudc chi chiém 27.5% ty trong xuat khau va 35.3% ty trong nhap khau trong 5 thang dau nam.

Tong kim ngach nhap khau cua Viét Nam dat 39 ty USD, tang 5.9% so v3i thang trudc va 14.1% so v3i cung ky nam trudce. Ly ké tU dau nam, muc tang trudng

dat 17.5% YoY. Trong dé, Trung Qudc tiép tuc la thi trudng nhap khau I8n nhat cda Viét Nam vai quy md nhap khau tang I1én qua ting thang. Vé can can
thugng mai, Viét Nam xuat siéu 0.5 ty USD trong thang 5 va han 4.6 ty USD tinh tU dau nam.
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5. Gidi ngan von dau tu tu NSNN tang toc, phat huy vai tro la déng luc tang trudng

Toc dd gidi ngan von dau tu ti NSNN tang toc trong thang 5
(Cot trai: ty dong, Cot phdi: %))
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No6i va TP.HCM dan dau vé quy mé giai ngan trong khi Hung Yén va Binh

Thuc hién tung thang

Ti 1é thuc hién 10y ké so v&i k& hoach ndm (%)
o . o Dugng dan dau vé téc dd giai ngan.
Ha No6i va TP.HCM dan dau vé quy mo giai ngan trong

5 thang dau nam
41,0%

« Nam 2025, bén canh cau phan Tiéu dung, AseanSc Research nhan dinh Giai
Nngan tU von dau tu NSNN sé& ho trg manh cho tang trudng kinh té, dac biét
1% khi cau phan Xuat khau va Dau tu tu nhan phu thudc nhiéu vao tién trinh
dam phan thué quan gitfa Viét Nam va M.

47,4% 50,5%
21,3% 13,9%

l I . . u ] -

Ha Noi TP. HO Chi Binh Dugng Hung Yén Hai Phong BaRia- Ha Nam  Thanh Héa Quang Ninh
Minh Ving Tau
5thang dau nam 2024 m5thang dau nam 2025

Nguén: Téng cuc Théng ké, AseanSc Research téng hop



I. Kinh té vi mo6 Viét Nam thang 5

6. FDI dang ky tang trudng manh bat chap bién s6 thué quan
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Ngudn: Téng cuc Théng ké, AseanSc Research téng hop

Vén FDI dang ky trong thang 5 dat khoang 3.5 ty USD, ting 41.8% so v3i thang 4 va
tang manh 97.2% so véi cung ky nam trudc. LUy ké 5 thang dau nam, téng vén FDI dang
ky dat 18.39 ty USD (cao nhat trong clung giai doan cla 5 nam qua), tdng manh 51.2% so V4i
cung ky nam trudc, véi déng luc tang chu yéu dén tu viéc dang ky diéu chinh von. Biéu nay
cho thay niém tin clla nha dau tu nudc ngoai vé madi trudng kinh doanh tai Viét Nam. Vén
FDI thuc hién cling ghi nhan dién bién tich cuc khi dat 2.16 ty USD trong thang 5, ting
21.35% MoM va 9.64% YoY. Tinh tU dau nam, FDI gidi ngan dat 8.9 ty USD, tang 7.9%YoY.

Chung téi nhan dinh dién bién kha quan clia dong von FDI dudc giai thich bai: (1) ky vong
vé tién trinh dam phan thué quan gitia My va Viét Nam, moét phan dua trén tham chiéu
dam phéan gitia My va Trung Quéc cling nhu nhiing Igi thé sdn c6 cla Viét Nam vé vi tri dia
ly, nhan cdng, ndng luc ngoai giao, v.v; (2) ty gid hoi doai neo cao (ty gid USD/VND +2.5%
YTD, tinh dén 30/05/2025) phan nao tao ra Igi thé cho hoat déng xuat khau, qua do gép
phan thuc day von FDI dang ky va giai ngan.

Mac du ghi nhan sé liéu tich cuc vé dong vén FDI tuy nhién chung téi cho rang rdi ro thué
déi Ung tu My van 13 bién s6 can luu tam. Pay 13 yéu té dnh hudng trong yéu t8i dong vén
FDI trong nlta cudi ndm 2025. Chung tdi cho rang dong vén FDI chi duy tri téc d6 tdng
trudng vén bén ving trong kich ban Viét Nam van git viing dudc nang luc canh tranh so
v3i cac qubc gia déi thl trong chudi cung Ung sau khi dp dung muc thué chinh thiec.
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7. Lam phat tiép tuc dudc duy tri dudi muc ké hoach

CPI thang 5 tiép tuc ma réong (DVT: %)

58
8 + Chi s6 gia tiéu dung thang 5 ting hon 3.2% YoY, chl yéu do:
38 (1) Gid nhém hang an va dich vu an uéng tang 3.7% YoY khi gia thuc pham
28 tang manh hon 4.2% YoY (chu yéu do gid heo hai va gid tdom trong nudc
18 tang) va gia dich vu an uéng ngoai gia dinh tang 3.7% YoY (chu yéu do hoat
08 dong du lich tang trudng manh);
-0.2
12 (2) Gid nhém nha & va vat liéu xay dung tang khi gia thué nha diéu chinh
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dung cai thién vaéi ndi bat |a gid cat tdang manh, trong khi gid dién cling
CPlthdng  eem|am phat cc ban dudc dléu chinh téng'
CPI tang trong thang 5 chu yéu dén tiU nhém Hang an, dich vu &n ' '
udng va Nha &, vat liéu xay dung (DVT: diém)
14 (3) Ngugc lai, gid nhém Giao théng giam khi gid xang dau dudc diéu chinh
12 N 27 0.0 o~ 2 09A A L v >
10 giam theo xu hudng gia dau thé gidi, giup han ché bién dé tang cua CPI.
0.8
0.6
04 « Tinh binh quan 5 thang dau nam, CPI tang 3.2%, thap han dang ké so vai
0.2 7 o ~ N . x . N 2 PN
00 . | [ - - — ké hoach trong nam nay (4.5%). Bay la dien bién phu hgp dé Viét Nam
'gi ti€p tuc duy tri trang thai néi 1dng tai khéa va ndi 1dng tién té nham hd trg
-06 tang trudng kinh té.
-0.8
Hang an Nhadva Thudcva Hang hda Gido duc Thiét biva Van hoa, May mac, D6 udéng Buuchinh  Giao
vadichvy vatliéu dichvuy vadichwvu dédung giditriva madnén  vathudc vién théong
an uéng xay dung té khac giadinh dulich vagiay £} thong
dép

Nguén: Téng cuc Théng ké, AseanSc Research téng hgp
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8. Trién vong kinh té vi mé Viét Nam: Tang truédng GDP uédc dat tU 7% trong ndm 2025

+ AseanSc Research nhan dinh chinh sach thué quan ti My van 1a bién sé can chl y quan tdm trong nhiing thang tdi, do cé tac dong tdi trién vong xuat khau,
dong vén FDI cling nhu hoat ddng dau tu tu nhan tai Viét Nam. Theo kich ban ca s3, chung t6i dang du kién My sé diéu chinh muc thué déi Ung tu 46% vé
20-25% do6i véi Viét Nam dua trén nhiing nd luc ma Viét Nam dang thuc hién, bao gom cam két mua thém hang hda tU My cling nhu tham chiéu tu tién
trinh dam phan gitta My va Trung Qudc. Tuy nhién, ching téi ciing nhan dinh rang cdc mat hang quan trong nhu Dién thoai, Thiét bi dién td, Mady moc thiét
bi, Dét may, Thuy san, v.v cé thé chiu thué khéng dang ké hoac cd thé loai ra khoi danh muc chiu thué déi ing dua vao chinh sdch ma US CBP dang thuc
hién tU thang 4 vla qua, bén canh nhiing nhan dinh tU phia chinh quyén D.Trump cung Igi thé san cé cla Viét Nam. Clng theo kich ban co s3, Viét Nam van

duy tri vi thé canh tranh véi cac quéc gia khac trong chudi cung Ung v8i muc thué ké trén.

« Chung t6i udc tinh quy mé hang hda xuat khau chiu thué déi ing 20% - 25% cula Viét Nam chiém 32% gia tri xuat khau sang My va chi chiém gan 10% tong
kim ngach xuat khau cua Viét Nam (néu dua theo sé liéu cla ca nam 2024). Dong von FDI dang ky va gidi ngan nhin chung van sé duy tri da tang trudng

trong ca nam 2025 véi kich ban thué quan ma chidng t6i dang dat ra.

+ Chung t6i danh gid kha quan vé trién vong tang trudng kinh té& ctia Viét Nam trong bai canh chinh sach tai khda ndi long va chinh sach tién té ndi ldng van
dang dugc duy tri. Theo kich ban cd sé, chung t6i du bao GDP cua Viét Nam cé thé duy tri tdc dd tang trudng tU 7% tré Ién trong nam 2025 nhé dong
luc tU Tiéu dung va Gidi ngan von dau tu ti ngudén Ngan sach nha nudc. Cac sé liéu udc tinh clia chidng téi cé thé sé dudc diéu chinh sau khi sé liéu GDP
Q2/2025 cling nhu muc thué déi ing chinh thic dudc céng bé.
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1. VN Index hoi phuc an tudgng trong thang 5

Cac chi s6 chinh

Dién bién chi sé VN-Index

Chis6 VNINDEX - 1D @ 132592 +10.43 (+0.79%)

Tinh dén 30/05 VN-Index HNX-Index Upcom v 100
Dong cira 1.332,60 223,22 98,57 YA\

% 1M 8,67% 5,32% 6,65% Y :::

% YTD 6,43% 0,97% 4,83% .
KLGD (TY cp) 17,129 1,427 0,924 m:
% 1M -13,38% -5,98% -13,15% .
Vén héa (ty dong) 5.810.908  359.878 1.422.244
PE Trailing 13,25 21,48 16,94 00
PB Trailing 1,7 1,48 2,26 m:
PS 1,69 0,75 1,31 Z 65000

23

Thing Nam
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Ngudn: AseanSc Research téng hdp

+ Chisé VN-Index ting giam vé muc 1.073,61 diém trong thang 4, nhung da nhanh chong hoi phuc va lay lai toan bd s6 diém da mat trudc doé trong thang 5 trong

béi cdnh chinh quyén D.Trump tam hodn ap thué déi ing trong vong 90 ngay. Két thuc thang 5, VN-Index tdng manh 106,30 diém (+8,67%) va déng cua

quanh ngudng 1.332,60 diém. Dién bién tich cuc cling thé hién d HNX-Index va UPCoM-Index khi |an ludt tang 5,32% va 6,65%.

« Chung toi danh gid thi trudng da trai qua nhip héi phuc hinh ch V khd an tugng trong thai gian ngan. Tuy nhién, da tang nhanh va manh khién nhiéu co

phiéu rai vao trang thai qua mua, qua dé tao ap luc diéu chinh ngan han. Trong béi cadnh nay, ching téi cho rang thi trudng can mét nhip diéu chinh ky thuat

hoac budc vao giai doan tich Iy ngan han dé tai can bang, trudc khi hudng téi da tang bén viing hon trong thai gian téi
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2. VN-Index dat hiéu suat vudt tréi so véi cac chi sé6 ching khoan Ién trén toan cau
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Hiéu suat cua cac chi sé ching khoan trong thang 5/2025 (DVT: %)
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FTSE 100
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Nikkei 225
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JClIndex  KOSPI Index SP500 VN Index

Ngudn: AseanSc Research téng hop

VN Index hinh thanh vung day I8n ngay trong thang 4,
dudgc gidi thich bdi (1) dong tién tham gia tich cuc tai
nhoém vén hda I8n, néi bat |a cé phiéu ho Vingroup, (2) ky
vong Ve tién trinh dam phan thué quan, dac biét gila
My va Viét Nam, (3) niém tin cla nha dau tu vao cac
chinh sach hd trg nén kinh t&, dac biét khi Viét Nam
dang nd luc duy tri chinh sach ndi Idng tién té va ndi
Idng tai khoa.

Dang chd y, mic tang cua VN-Index trong thang 5 da
vugt qua nhiéu chi sé ching khoan Ién trén thé gigi.
Cu thé, chi s6 S&P 500 cua My tang 6,15%, KOSPI cua Han
Quobc tang 5,52%, JCI cla Indonesia tang 535% va HSI
cla Hong Kong tang 529% trong khi VN Index tang
8.67% trong cung giai doan.
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3. Hau hét céic linh vuc tang diém tré lai, dan dau vé hiéu suat 13 nhém Bat déng san

2025/03/03
2025/03/05

Bién déng theo nhém cé phiéu (DVT: %) Bién déng theo nganh (DVT: %) Tac dong dén VN-Index (diém)
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Ngudn: Asean Research téng hop

Bién déng theo nhém cé phiéu: Tinh tU dau nam, nhédm VN30 duy tri vi tri dan dau vai hiéu suat 4,6% YTD trong khi cac chi sé dai dién cho nhém vén hoa
vUa va nho ghi nhan hiéu suat am. Van dong ctia nhém von hda I8n dudc giai thich badi nhém Vingroup (VIC, VHM, VRE) tang gid manh, bén canh trang thai
luadn phién tang gia tai moét s6 ¢ phi€u Ngan hang, cu thé, trong nam 2025 mot sé dai dién nhu TCB, STB hay MBB déu da vugst dinh c. Trong khi d6 nhém
von hoda via va nho chiu anh hudng tu hiéu suat am cua céc linh vuc ¢ tusng quan thuan vai rdi ro thué quan, vi du nhu Xuat khau hay Khu céng nghiép.

Hiéu suat cac nhém nganh trong thang 5: Nhan dudc dong luc chung clia nhém Vingroup, linh vuc Bat déng san dan dau vé hiéu suat trong thang 5
(+26.9%), x€p ti€p theo la cdc nhdm nganh nhu Céng nghiép, Tién ich hay Y té. Linh vuc Tai chinh mac du ghi nhan moét sé dai dién tang tot tai nhdm Ngan
hang thugng mai cé phan (tu Nhan) tuy nhién cac cé phi€éu thudéc nhém Ngan hang quéc doanh chu yéu diéu chinh, tich 10y nén bién dé tang cla toan
nganh chi d muc 4,7%
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[ e ]

Thanh khoan thi truéng va so6 tai khoan maé mdéi giam nhe so véi thang truéc

Tong Gia Tri Giao Dich (BVT: Ty dong) S6 Tai Khoan M3 Mdi
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Nguébn: Asean Research téng hop

Thanh khoan trung binh trén ca ba san trong thang 5 ghi nhan muic gidam nhe ca vé khéi lugng 1an gia tri giao dich, danh dau thang dau tién suy gidm
sau ba thang tang trudng lién tiép trudc dé tuy nhién bién do giam khéng quéa dang ké. Tong GTGD trong thang 5 dat hon 480,3 nghin ty dong. Dién bién
nay dudgc giai thich bdi tam ly than trong clia moét bd phan nha dau tu sau khi via trai qua giai doan bién déng manh.

S6 ludng tai khoan ching khoan ma mai trong thang 5 dat 190.678 tai khoan, giam nhe so v3i thadng 4 (do thi trudng ragi vé vung dinh gid hap dan nén sé
lusng M3 tai khodn thang 4 tdang manh) nhung van @ muc cao so vdi mat bang chung cac thang trudc dé. Véi con s nay, tong sé tai khoan chiing khoan
trén toan thi trudng da chinh thidc vugt mdéc 10 triéu tai khoan, cu thé dat 10.022.545 tai khoan.
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5. Khéi ngoai mua rong trd lai sau nhiéu thang ban rong lién tiép

Giao dich mua, ban rong cua khéi ngoai (BVT: ty déng) Top c6 phiéu mua, ban rong cua khoi ngoai trong thang 5
(BVT: ty dong)
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Nguén: Asean Research téng hop

+ Khéi ngoai quay lai mua réong trong thang 5 véi gia tri hon 1.332 ty dong, phan anh su cai thién trong tam ly NDTNN déi vai thi trusng Viét Nam. Chung
to6i cho rang dién bién nay dudgc giai thich bdai (1) k¥ vong vé tién trinh dam phan thué quan gitta My va cac déi tac thusng mai, trong dé cé Viét Nam, (2)
dinh gid nhiéu cé phiéu vé ving hap dan sau giai doan bién déng manh, (3) mot bd phan NBTNN danh gia cao vé trién vong nang hang thi trusng ching
khoan Viét Nam trong nam 2025, theo khung phan loai cua FTSE Russell

+ VHM (-1.525 ty doéng), VCB (-1.436 ty dong) va VRE (-753 ty dong) ghi nhan quy mo ban rong I8n nhat, trong dé khéi ngoai nhiéu kha nang thuc hién chét
I3i d&i v3i hai dai dién ho Vingroup sau nhip tdng manh. Trong khi do, cac cé phiéu nhu MBB (+1527 ty déng), MWG (+965 ty déng) va NLG (+799 ty dong)
ghi nhan luc mua rong tét nhat. Bay déu la nhing ma cd phiéu hudng Igi tU cac chinh sach ndi long dang dugc thuc thi, bén canh trién vong tang trudng
Igi nhuan trong nam 2025.



Il. Dién bién thi trudng chiing khoan Viét Nam

6. TuU doanh tiép da ban rong véi quy mo Ién

Gia tri mua, ban rong cua khéi tu doanh (BVT: ty dong) 200 Top cé phi€u mua, ban rong cta khéi tu doanh (DVT: ty déng)
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Ngudn: Asean Research téng hgp

+ Trong thang 5, khéi tu doanh ghi nhan hoat ddng ban rong manh véi téng gia tri 1én téi 2.324 ty dong. Mac du dién bién nay phu hgp véi dong thai chét
|3i clia khoi tu doanh sau nhip hoi phuc manh, tuy nhién chidng téi luu y cac 1énh mua, ban rong cuda khéi tu doanh khéng chi dén tu hoat déng dau tu, giao
dich cé phi€u ma con dén tu nghiép vu lién quan dén thi trudng tuang lai va thi trudng chidng quyén.

« Cac daidién cia nhém Tai chinh ghi nhan quy moé ban rong I8n nhat tu khéi tu Doanh, bao gébm TCB, VPB, EVF, MBB bén canh chingchi quy Diamond
(FUEVFVND). Trong khi do, 8 chiéu ngudgc lai, MCH dugc mua rong manh nhat véi quy mé han 2 nghin ty dong, xép ti€p theo la EITVFVN30. Chung téi luu y
viéc tép mua, ban rong cla khai tu doanh thudng xuyén xuat hién cac chidng chi quy chd yéu do nghiép vu “hoan dai” thuc hién vi cac ETF.
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8. Trién vong thi truéng chiing khoan Viét Nam: Gam mau siang van chiém uu thé

« Cac yéu to tich cuc

- Chinh sach vi mé thuan Igi: chinh sach ndi Idng tai khda va ndi Idng tién té dudc duy tri v8i muc tiéu thdc day tang trudng kinh té. Béi véi chinh sach
tai khoa, trong tam la day manh giadi ngan dau tu cdng, song song vaéi chinh sach duy tri gidm thué VAT 2% cho dén hét nam 2026. Chinh sach tién té
noi bat vai nén 13i suat diéu hanh 3 muc thap, duy tri tU gidta nam 2023 di cung vaéi N6 luc ddy manh tang truéng tin dung.

- Pinh gia thi trudng hap dan: Trailing P/E hién quanh muc 13,4 1an (tucong Ung vaéi forward P/E 11,6 1an) thap haon dang ké so véi muc binh quan 5 nam
cling nhu trién vong tang trudng trung han, déng thai dinh gid thi trudng co thé re-rate theo hudng tang manh trong kich ban TTCK Viét Nam dugc
nang hang.

- Ky vong nang hang thi trudng vao thang 9/2025: Ching téi nhan dinh TTCK Viét Nam cé thé dudc nang hang tU thi trudng can bién lén thi trudng
mMa3i noi th cap theo khung phan loai ctia FTSE Russell trong bdi canh Viét Nam da hoan thanh diéu kién vé ca ché giao dich non prefunding tu cudi
nam 2024. Nang hang thi trusng chiing khoan thic day dong tién ti cdc Emerging ETF phan bé thém cho TTCK Viét Nam véi gia tri udc tinh ban dau
la han 300 triéu USD.

« Cacyéutoruiro

- RUi ro vé thué quan va dia chinh tri: Mac du chidng t6i danh gia cao kich ban My sé diéu chinh thué déi ing déi véi hang hda xuat khau tu Viét Nam
thap han dang ké so véi muc dé xuat ban dau (46%) tuy nhién su bat dinh trong chinh sach thusgng mai cda chinh quyén D.Trump sé |a bién sé ludn
can quan sat. Bén canh do, rui ro dia chinh tri cé thé anh hudng dén gid hang hda, chi phi logistics va tam ly nha dau tu toan cau.

- Tam ly chét I18i cha nha dau tu ngan han: Sau nhip tdng manh trong thang 5, nhiéu cé phiéu da cé muc dinh gid khdng con hap dan di cung véi trang

thai k¥ thuat “qua mua”. Biéu nay cé thé kéo theo tam ly chét I8i gia tang, dac biét tU cac nha dau tu ca nhan.

Ngubn: Asean Research
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9. Nhan dinh thi truéng: : VN-Index tich lily chd vugt can

* Sau giai doan tich [y nén I8n xuyén sudt nam 2024,
chi sé thi trudng da cé pha “rd bo" dut khoat vao dau
thang 4 /2025 di cung v38i cdu chuyén thué quan.
Theo mau hinh séng Elliot, ching téi danh gia giai
doan hoéi phuc manh theo mau hinh ch V via qua
cla chi so la song Tang (1) va giai doan tich |0y tU dau
thang 6/2025 la Séng Giam (2). Chung téi luu y rang,
song Giam (2) chua han 1a cac nhip bién déng manh
ma cé thé 1a trang thai rung lac, tich 10y v3&i bién dd
vUa phai. Sau khi hoan tat séng Gidm (2), chi s6 sé
vuot khang cu gan 1,350 va hinh thanh séng Tang (3)
v3i vung muc tiéu dau tién 1a 1.400 diém

« Chung t6i danh gid thang 6 nay la giai doan ban |é dé
VN Index cé thé tich IQy, 18y da chd vudt can. Khang
CcU gan cua chi sé 1a khu vuc 1,350 diém trong khi ho
trg gan la ngudng tam ly quan trong 1,300 diém.

+ Nha dau tu cé thé tadn dung giai doan tich IGy néu
trén dé gom mua cé phiéu. Uu tién quan sat la cac
Nnhém nganh hudng Igi tU chinh sach vi méd, cé cau
chuyén hoé trg trong nam 2025 va chiu anh hudng
han ché tu bién s6 thué quan, cu thé 13 cac linh vuc
Ngan hang, Ching khoan, Bat dong san, Ban |é va
Pau tu cong.
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Ngudng ky thuat cua VN Index vung diém

Khang cu 1.350 - 1.400

Ho trg 1.300




lll. Chién ludc dau tu thang 6

V@i chién Iudc Iua chon nhém nganh néu trén, chung téi ua thich cdc cé
phiéu cé vi thé ddu nganh va cé tiém ndng tdng trudng Igi nhuén trong
ndm 2025 hodc dinh gid hép dan. Danh sdch cé phiéu ma chung téi danh

gid kha quan bao gém: CTG, MSN, NLG, PNJ, VND.




Ill. Chién lugc dau tu thang 6

STT

Co phiéu

CTG

MSN

NLG

PNJ

VND

Ngan hang

Tiéu dung

Bat dong san

Ban 1é

Chung khoan

Trailing P/E

8.4

427

21.3

13.3

17.1

1.4

3.3

1.5

2.3

1.3

Cau chuyén dau tu

(1) Chat lugng tai san dugc kiém sodat tot néu so véi mat bang chung clia nganh Ngan hang, (2)
P/B forward 2025F cla cd phiéu 3 muc11an, tusng déi hap dan néu so vai toan nganh cling
nhu trién vong trung han, (3) Chu ky lanh manh hda bang can déi ké toan dang dién ra gép

phan cai thién chat lugng Igi nhuén trong trung va dai han

(1) Hudng Igi t chinh sach duy tri gidm thué VAT dén hét nam 2026, (2) Hudng Igi tU cao diém
chéng hang gia, hang kém chat luong, (3) Anh hudng han ché ti rdi ro thué quan do tap trung
chu yéu tai thi trudng ndi dia, (4) Tang trudng LNST 2025F udc dat 25% YoY

(1) Tang trudng doanh s6 ban hang dudc déng gdp tich cuc bdi du dn Southgate, (2) Tang
trudng LNST 2025F dudc du bdo dat tU 25% YoY, (3) Cac cd phiéu BDS nhu NLG hudng Igi tU
chinh sach tai khéa va tién té ndi long, bén canh cau chuyén sap nhap tinh thanh va ké hoach
dau gid dat Thd Thiém

(1) Binh gid hap dan khi P/E thap han muc trung binh 3 nam, (2) Nghi dinh mdi du kién cho
phép ngédn hang, doanh nghiép du diéu kién nhap khau vang nguyén liéu va truc ti€p san xuat

vang miéng, diéu nay ho trg cho céc thuong hiéu nhu PNJ dam bao ngudn cung dau vao

(1) C6 phi€éu hudng Igi nha chinh sach tién té va chinh sach tai khda ndi long, (2) C6 phiéu hudng
Igi tU trién vong nadng hang thi trudng ching khoan theo khung phan loai cia FTSE Russell, (3)
VND da trai qua giai doan tai cau truc va nhiéu kha nang sé budc vao chu ky tang trudng Igi

nhudn Mmadai

Ngudn: Asean Research



CTG- Ngan hang TMCP Céng Thuong Viét Nam

Géc nhin ky thuat: Phién bung ndé 13/06 di clng v3i khéi lugng tang dot bién cho thay dong tién ngan han dang bat dau quay lai véi CTG. Mau hinh k¥ thuat cla
c6 phiéu cho thay tin hiéu tich Ity ndng nén, dong thai gid cd phiéu dang van déng trén cac dusng MA quan trong, vi du nhu MA 20 ngay. Chung téi nhan thay cg
hoi tim kiém diém mua khi cé phiéu dang rung lac trd lai sau phién bung nd phién 13/06. Ngudng hé trg gan ma nha dau tu can chi y cda CTG 1a khu vuc 39 +/-.

Ngan hang TMCP Cdong Thurrong Viét Nam - 1D - HSX e 04020 H40 40 L4000 C40.00 -0.35 (-0 87%)
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MSN- CTCP Tap doan Masan

Géc nhin ky thuat: MSN giao dich kha quan sau khi hinh thanh day thang 4/2025. C6 phiéu dang van dong trong xu hudng Tang ngan han va hién dang tiém can
ngudng kY thuat quan trong MA 200 ngay. Day cling la khu vuc hgp luu khang cu véi vung nén tich Gy hinh thanh td dau nam 2025. Cac nhip rung lac, diéu chinh
tU khu vuc khang cu ké trén sé 1a cg héi gom mua danh cho nha dau tu. HO trg gan cua MSN 1a vung gié 65 +/- trong khi khang cu gan la ngudng gia 69 -70

CTCP Tép doan MaSan - 1D - HSX ® 06790 H67 90 L6690 G67 10 080 (1 18%)
~5 76.00
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NLG- CTCP Bdu tu Nam Long

Géc nhin ky thuat: Sau nhip héi phuc manh khi khangmé tu ddy trung han vao thang 5/2025, NLG hién tai dang tich 10y trén ngudng k¥ thuat MA 200 ngay va
MA 20 ngay. Co phiéu cé thé sé can thai gian dé kiém dinh dé bén cla khang cu va cling déong thai l1a vung nén hinh thanh td dau nam 2024. Chung téi nhan
dinh cac nhip diéu chinh, rung lac sé 1a co hdi dé nha dau tu can nhac diém gidi ngan. Vung ho trgé gan ctia NLG |1a khu vuc 36 +/- trong cu gan la ngudng gia 42
+/-
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PNJ- CTCP Vang bac Ba quy Phu Nhudan

Géc nhin ky thuat: Sau nhip hoi phuc tu ddy thang 4, PNJ dang van déng trong giai doan tich Iy diéu chinh. Cé phi€u chua manh vé xu hudng ngan han tuy
nhién PNJ cé thé an toan han vé khu vuc gidi ngan néu so sdnh véi cac cé phiéu dang trong giai doan chay da hoac tang téc trén do thi ky thuat. Chung téi nhan
thay PNJ cling phu hop véi nha dau tu theo trudng phai tich san. Vung hoé trg gan cia PNJ 1a khu vuc 76 - 77 trong khi khang cu gan la nguéng 86

CTCP Vang bac ba quy Phd Nhuén - 1D - HSX cl 080.60 H81.10 L79.30 C79.30 -1.80 (-2.22%)
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VND- CTCP Chung khoan VNDIRECT

Géc nhin ky thuat: VND dang duy tri xu hudng Tang ngan han trén dé thi ky thuat. Chung téi nhan thay cg hdi tim diém giai ngan tai cd phiéu nay, dac biét tai
cac nhip rung lac, diéu chinh dang dién ra. Sau khi hinh thanh Golden Cross vao gitta thang 4 (MA 50 ngay cat Ién MA 200 ngay), chdng téi nhan thay VND la mot
trong cac cé phiéu cdé stic manh gia tét nhat trong nganh Ching khoan. Vung hé trg gan cdia VND |a ngudng gia 15.5 +/- trong khi khang cu gan la khu vuc 18.
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ASEAN SECURITIES

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN ASEAN

Z

KHUYEN CAO SU DUNG

Ban bdo cdo thi trudng nay bao gom cac nhan dinh chd quan va dua trén ngudén théng tin
tin cdy va co s3 phan tich chi tiét, can trong. ASEANSC khéong dam bado su chinh xac va day
du cla cidc nguon thoéng tin nay dong thdi ban bdo cdo nay dudc chuan bi cho muc dich
duy nhat la cung cap théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua
ban ching khodn cu thé nao. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu moét ngudén tham
khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bd trach nhiém doi véi quyét dinh dau
tu cda chinh minh.

Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cla chung toi co gia tri dén ngay ra bdo céo va
co thé thay doi ma khdéng can bao cdo trude. Ban bdo cao nay dugc gill ban quyén
ASEANSC. Moi su sao chép, chuyén giao hodc slta doi trong bat ky trudng hdp nao ma
khéng cé su dong y cla ASEANSC déu trai luat.
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