THIEN MINH CREDIT RATING JSC BAO CAO VI MO VIET NAM — T4 2025
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PMI va FDI dang ky giam trong thang 4, tac dong tir thué doi (rng chia My d6i véi nén kinh té
sé thay ro hon trong cac thang tdi

« Anh hudng tiéu cuc tif thué dai Ung sé ro rang hon dai vdi san xuat tif cac thang tdi: Trong thang 4 (T4), doanh nghiép ting téc xuat khau Nguyén Anh Duy
sang M trudc khi thué di iing cé hiéu luc. M3c du san xuat cdng nghiép tang trong T4, nhung chi s6 PMI chi b4o nguy cd suy giam & khu vuc 8424629 27_A286,‘ d—u\@m
o ) o . L L ] . R L R . L Giam doc Nghién ctru va Phan tich
ché bién, ché tao. Ca san lugng, ddn hang mdi va mua sam déu giam manh. Niém tin doanh nghiép suy yéu. Tac dong ti€u cuc tu thué doi

Ung du kién sé r6 han trong cac thang tdi.

 Trong thang 4, lam phat duy tri & miic dn dinh, 4T 2025 CPI binh quan tang 3.1% YoY, thap hon nhiéu so véi miic Qudc hdi dé ra cho
nam 2025: Trong cac thang tdi, slic ép tU viéc tang gia cac nhdm hang giao thong van tai do nhu cau du lich trong thang 5, EVN tang gia dién

tl 9/5, c6 thé gy ap luc 1én lam phat, nhung nhin chung, ching tdi cho rang lam phat ti€p tuc nam trong tam kiém soat.

* Giai ngan dau tu cong thang 4 cai thién, nhung s liéu 4T2025 cho thay tién dé giai ngan van cham so véi cung ky: Ching t6i cho rang
dau tu cong tiép tuc la dong luc tang trudng chinh va ky vong cai thién manh trong cac thang tdi, theo tinh than chi dao cta Chinh phi gan
day.

 Trong thang 4, hé théng c6 dau hiéu thira thanh khoan, l3i suat binh quén lién quan lién ngan hang giam xuéng muc thap:. Ngan hang
Nha nudc (NHNN) hién van dang diéu hanh linh hoat chinh sach tién té (CSTT), kiém soat thanh khoan trén hé thong, gili 6n dinh VND va duy
tri mat bang 3i suat thap, ho trg tang trudng. Tuy nhién, ching tdi cho rang, mac du vdi mic lam phéat 4 thang ddu ndm & muc thap, du dia
ho trg tang trudng kinh té ciia CSTT khdng con nhiéu trong trudng hgp nén kinh té bi anh hudng tiéu cuc manh tu thué doi Ung.

- Ty gia USD/VND tang manh trong thang 4 trong béi canh thing du thudng mai 4T 2025 la 3.8 ty USD, giai ngan FDI tang 7.3% YoY va
chi s6 DXY giam manh: Nguyén nhan mat gia ctia VND (so vdi USD) c6 thé dén tu : (i) nhu cau ngoai té cho nhap khau nguyén liéu dau vao;
(ii) chénh léch am gilia |di suat VND va USD; (iii) tam ly khong tich cuc ctia nha dau tu déi v8i mic thué déi ing va tam ly gam dif ngoai té lam

mat can déi cung cau.
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BAO CAO KINH TE VIMO T4 2025

SXCN tang trudng tich cwc trong thang 4, tuy nhién chi s6 PMI cho thiy kha ning suy gidm vé san lwong trong khu vwec ché bién, ché tao trong thoi gian
toi

Cac nganh ché bién & ché tao, san xuat & phan phai dién, cung cap nudc & xii ly rac

k3 ~ ~ o , g 45 - 3, 4y ks - o
San xuat cong nghiép trong thang tiép tuc xu huong tang truong, véi muc tang 8,4% YoY thai déng gbp tich cuc vao ting trudng cia sxcn

Toan nganh cong nghiép Cdng nghiép ché bién , ché tao 472024 mW4T2025

2% Stta chifa, bao dudngva lap dat may méc va thiét bi —
20% Cong nghiép ché bién, ché tao khac —
15% San xuat giudng, td, ban, ghé —
10% San xuat phudng tién van tai khac —
50 San xuét xe ¢ dong cd EEEEEEE———
0% San xudt may moc khéc r—
San xuat thiét bi dién fr—
5% San xuat san pham dién ti, méy vi tinh... —
-10% San xuat san pham t kim loai dic san e
1/24 4/24 7/24 10/24 1/25 4/25 San xut kim loai —
Source: Fiinpro-X, TMR Baon vi: % YoY San xudt phi kim loai —
Ca san ludng, don hang mdi va mua sam déu gidam manh. Niém tin doanh nghiép suy yéu. San xuat san pham tif cao su va plastic ——
Pay ciing la tinh hinh chung clia mdt s6 nudc trong khu vuc San xuat thudc, hoa dudc va dugc ligu [
San xuat hoa chat va san pham hoé chat —
——ASEAN Viét Nam Myanmar ——ThaéiLan San xuét than céc, dau mo e
Indonesia Malaysia —— Philippines Trung Quoc In, sao chép ban ghi céc loai r—
56 San xuat gidy va san pham tu giay r—
Ché bién go e
52 San xuat da va cac san pham cé lién quan EE—
San xudt trang phuc s
48 Dét —
San xuat san pham thudc la -
44 San xuat dé uéng ‘
San xuat, ché bién thuc pham r—
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Source: Bloomberg, TMR Rating bon vi: diém Source: Bloomberg, TMR Rating bon vi: % YoY
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BAO CAO KINH TE VIMO T4 2025

Trong thang 4, va ky vong trong thang t&i cac doanh nghiép xuat, nhap khau (xnk) ti€p tuc gia ting cong suat, day nhanh tién dd xuat khau hang héa
sang My trong th&i gian hoan thué& déi irng

Kim ngach xnk duy tri da ting truéng tét. Trong d6 nhém hang CN ché bién chiém hon 88%

¢ , . ~ ~ i a a ¥ ie U y i a . 0 (XX
kim ngach xuat khau, trong khi nhom tu liéu sx chiém 94% trong gia tri nhap khau Trong khi nhap khau cua Viet Nam tu My trong 4T 2024 chi tang 4.6% YoY

50 m Xuat khau Nhéap khau mXuitkhdu  Nhap khau
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01/24 04/24 07/24 10/24 01/25 04/25 Trung Quéc Hoa Ky ASEAN Han Quéc EU Nhat Ban
Source: Fiinpro-X, TMR baon vi: Ty USD Source: Fiinpro-X, TMR Don vi: % YoY
Thang 4, Viét Nam ti€p tuc xuat siéu. Tinh chung 4T dau ndm, can can thuéng mai hanghéa  .... 4T 2025 nhap khau tif My tang manh l&én miic 25.8% YoY, cho thiy no luc cia Chinh
Xuat siéu 3.8 ty USD Phu trong viéc giam su mat can déi trong thuong mai véi My.
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BAO CAO KINH TE VIMO T4 2025

So lwgt khach du lich tiang, véi so lwgt khach du lich ndi dia ting manh 1a mot trong nhirng yéu t6 hd tro tich cuc duy tri da ting trwdng tich cuc cia
tong mirc ban Ié hang héa

Tdng muc ban lé hang héa va doanh thu dich vu 4T 2025 duy tri da tang truéng, +11.1%YoY  Sé lugt khach qudc té 4T 2025 ting 6.3% YoY

N B4n [é hang hda mmm Dich vu luu trd, dn uéng 20
Dich vu l& hanh Dich vu khac
Tang trudng ban lé & dich vu YoY 18
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BAO CAO KINH TE VIMO T4 2025
Giai ngan dau tw cong c6 dau hiéu khéi sac trong thang 4, tuy nhién tién do giai ngan 4T 2025 van thap ho'n hon dang ké so vé&i cung ky

Mot sd cac du an cao toc hoan thanh trudc T4 2025

Theo Bo Tai chinh, khé khin trong té chilc thuc hién do sap xép lai b may va vudng mac vé
¢d ché chinh siach nhitng yéu t6 dan tdi tién do giai ngan chua dat nhu ky vong

Du an TP 3 Bién Hoa - Viing Tau

Dy an Van Phong - Nha Trang

Du anVan Ninh - Cam L§

Dy 4n Bung - Van Ninh

Du &n Viing Ang - Bing

Du 4n Ham Nghi - Viing Ang

Du an Ba&i Vot - Ham Nghi

Source: B4 Tai chinh, TMR
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BAO CAO KINH TE VI MO T4 2025
Chi s6 CPI 4T 2025 duy tri & mirc 6n dinh, ting 3.2% YoY, thap ho'n nhiéu so véi muc tiéu dé ra ctia Qudc hdi trong nam 2025

Méc du gia ctia nhém Nha & & VLXD va nhém Thuc pham tang, gay sifc ép lén chi to CPItong
CPIténg thé di ngang trong thang 4 2025 thé. Gia cia cac nhém hang lién quan téi giao théng, buu chinh giam, gop phan can bang va
duy tri chi s6 CPI § muic én dinh

——CPIt8ng thé CPI <3 ban CPI tong thé (% YoY) Ty trong 4T 2024 4T 2025
Chi s gia tiéu dung 100% 3.93% 3.20%
5% Hang an va dich vu d@n udng 33.56% 3.7% 3.9%
- Ludng thuc 3.70% 16.2% 1.4%
Thuc pham 21.28% 1.6% 4.4%
% An udng ngoai gia dinh 8.61% 4.1% 3.7%
4% D6 uéng va thudc la 2.73% 2.4% 2.2%
- —~ May mac va giay dép 5.70% 1.6% 1.2%
Nha & va VLXD 18.82% 5.5% 5.3%
7 Thiét bi va db duing gia dinh 6.74% 1.3% 1.6%
2% Thuécvadichvuy té 5.39% 6.7% 14.2%
- Dichvuyté 4.11% 8.5% 18.5%
Giao thong 9.67% 2.8% -3.5%
e Buu chinh vién thong 3.14% -1.5% -0.6%
1% Gido duc 6.17% 8.8% 0.2%
0% Dich vu gido duc 5.45% 9.4% 0.1%
01/24 04/24 07/24 10/24 01/25 04/25 Van héa, giai tri va du lich 4.55% 1.5% 2.2%
P diing va dich vu khac 2.53% 6.2% 6.6%

Source: Fiinpro-X, TMR pon vi: % Yoy Source: Fiinpro-X, TMR pon vi: % Yoy
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BAO CAO KINH TE VI MO T4 2025
Thanh khodn cta hé théng d6i dao trong thang 4, 13i suat lién ngan hang trong thang 4 gidm manh, 13i suat tién glri tai mot s6 NHTM CP tiép tuc duy tri
& murc 6n dinh so véi thang truwéc

Lai suat lién ngan hang giam dot ngot trong thang 4, tuy nhién da tang lai trong nhiing L3i suat huy dong ky han 12 thang tai cac nhém ngan hang thuong mai van duy tri § miic én
tuan dau caa thang 5, hién dang duy tri 8 mic ~ 4-4.5% dinh
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BAO CAO KINH TE VIMO T4 2025
NHNN hut rong trén thij tred'ng mé trong thang 4 va tiép tuc trong nhirng tuan dau thang 5

NHNN linh hoat diéu hanh chinh sach tién te, kiém soat thanh khoan theo tin hiéu cua thi Ting trudng tin dung ciia hé thng cap nhat dén ngay 9/5 khoang 4.95% YTD
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BAO CAO KINH TE VI MO T4 2025
Ty gia USD/VND tang manh trong thang 4 trong khi chi s6 DXY giam manh...
Ty gia USD/VND tang manh cé thé la do: (i) nhu cau ngoai té cho nk nguyén liéu dau vao;

(ii) chénh Léch lai suat giira VND va USD; (iii) tam ly khéng tich cu'c ciia nha dau tuw va tam
ly gam dir ngoai té lam méat can ddi cung cau

Chi s6 DXY ti€p tuc gidm trong thang 4 trong béi canh cac nha dau tu tim dén déng JPY
va CHF dé han ché rui ro va bat én lién quan dén dong USD
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BAO CAO KINH TE VIMO T4 2025

... chénh léch 13i suat gitra VND va USD tang trong T4 2025 va nhu cau nhap khau nguyén vat liéu tang trong T3 2025

Ty gia USD/VND va chénh léch l3i suat VND va USD

Tang truéng nhiap khau MoM tiing thang tif 2018-T4 2025

mmmm Chénh léch (&i suat gitta VND va USD
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BAO CAO KINH TE Vi MO T4 2025
FDI ddng ky T4 2025 giam 8.4% YoY va nha dau tw nwéc ngoai ban rong ho'n 13 nghin ty VND trong T4 2025

FDI dang ky va giai ngan tuing thang Gia tri mua/ban rong ctia NPT nudc ngoai trén thi trudng chiing khoan
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© 2025 CONG TY CO PHAN XEP HANG TiN NHIEM THIEN MINH (“THIEN MINH RATING”)

Xé&p hang tin nhiém (“XHTN”) ctia Thién Minh Rating & nhirng y ki€én vé rli ro tin dung tuong déi trong tuang lai clia mét té chirc phat hanh hodc mot té chirc cé cong cu ng dugc
x€p hang tin nhiém. XHTN sé danh gia céc rui ro cd ban theo quy dinh clia phap luat Viét Nam (bao gom nghi dinh 88/2014/ND-CP ngay 26 thang 9 nam 2014 cutia chinh phu Viét
Nam) vé dich vu x€p hang tin nhiém tly tirng thdi diém, xép hang tin nhiém khéng giai quyét bat ky rdi ro nao khac, bao gom nhung khong gidi han & rli ro thanh khoan, rui ro gia tri
thi trwdng hoadc bién dong gia ca.

K&t qua XHTN mang tinh du bao va dya trén cac gia dinh vé dién bién trong tuong lai, do dé khéng thé duoc xac minh hoan toan tai thdi diém céng bé. Ngay ca khi dit liéu hién tai
da dugc xac minh, két qua x&p hang van cé thé bj anh hudng bdi cac sy kién hoac yéu t6 khdng ludng trudc.

Béo cdo XHTN, cac danh gia, y kién va tai liéu phat hanh ctia Thién Minh Rating khéng phai la tu' van dau tu tai chinh va khéng bao ham, 4m chi hay hudng dan bat ky ai trong viéc
mua, ban hay ndm gilt c6 phiéu, vén gop hay cdng cu ng nao. Xép hang tin nhiém ciing khéng dénh gia tinh hgp ly clia gia thi trudng, sy phu hop clia céng cu ng véi nha dau tu cu
thé, hay cac van dé lién quan khac. Thién Minh Rating khéng tham gia vao hoat dong tu van phat hanh, quan ly rui ro, bao lanh phat hanh hay phan phai vdi té chire duge xép hang
tin nhiém hay t6 chic cé cong cu ng dugc x€p hang tin nhiém.

Khi dua ra bdo céo két qua xép hang tin nhiém va céc bao cdo khac, TMR dua trén dif liéu thuc t€ nhan dugc tir khach hang, cac ngudn thong tin cong khai va cac ngudn thong tin
hop phép khac. TMR c6 thé tién hanh nhung khong bat budc quy trinh danh gia va xac minh théng tin dugc cung cap. Tuy nhién, mirc dd danh gid va xac minh ctia TMR thay déi tuy
theo ban chét cua té chirc phat hanh hay cong cu ng dudc x€p hang, yéu cau phan tich, danh gia, thdm dinh dau tu, yéu cau phap ly, tinh minh bach cua théng tin céng khai, kha
nang ti€p can ban lanh dao va céc xac minh tir bén thi* ba nhu bao céo kiém toan, bao cdo tham dinh, bdo céo ky thuét, y kién phép ly va céc tai liéu lién quan khac. TMR khéng
dam bao tinh chinh xac hoac day du tuyét doi cla tat ca thong tin s dung trong qua trinh xép hang hoéac lap béao céo. Trach nhiém vé tinh chinh xac va day da cta théng tin thudc
vé t6 chirc phat hanh trong céc tai liéu cong bé.

TMR khéng cam két rang bao cdo nay hoadc bat ky ndi dung nao clia bdo cdo sé dap (rng moi yéu cau clia ngudi doc. Xép hang ctiia TMR la y kién v& mirc dd tin nhiém ctia mét té
chirc phat hanh hodc cong cu ng. Y kién nay va cac bdo cdo khac ctia TMR dua trén céc tiéu chi va phuong phap dénh gia dugc thiét lap va TMR lién tuc danh gid, cap nhat phuong
phép dé. Do do, bdo cdo x€p hang tin nhiém va céc bao cédo khéac la san pham ctia TMR ma khdng c6 mot ca nhan hodc nhdm cé nhan nao chiu trach nhiém duy nhat vé mot bao
cdo cu thé nay. Tat ca cac bao cdo ciia TMR déu c6 su dong gép clia nhiéu tac gia. Mot bao cdo xép hang tin nhiém ctia TMR khéng phai la ban céo bach va khdng thay thé thong tin
ma té chirc phat hanh cung cdp cho nha dau tu khi ban céng cu ng.

Van ban nay, bao gom tat ca ndi dung, phan tich va tai liéu dugc trinh bay & day, a tai san déc quyén cta Thién Minh Rating va dugc bao vé bdi luat ban quyén hién hanh. Tat ca
céc quyeén, quyén sd hitu va |gi ich trong va doi vdi bao céo va nbi dung clia nd, bao gobm nhung khong gidi han & van ban, dé hoa, dit liéu va cac tai san tri tué khac, déu thudc sé&
hitru hoac cap phép ctia Thién Minh Rating. Khéng mot phan nao ctia bao cdo nay cé thé duoc sao chép, phan phdi hodc truyén tai dudi bat ky hinh thirc ndo hodc bang bat ky
phuong tién nao, bao gom sao chup, ghi &m hoéc luu trit dién td, ma khoéng cé sy ddng y trwdc bang van ban cia Thién Minh Rating . Viéc st dung, sao chép hoac phan phdi trai
phép bao cdo nay hoac bat ky néi dung nao clia bdo cédo nay déu bi cadm va cé thé vi pham luat ban quyén, nhan hiéu hoac luat s@ hiru tri tué khac. B4t ky viéc sir dung hoéac stra
déi trai phép ndi dung clia bdo cdo déu cé thé dan dén hanh dong phap ly. Tat cd cac nhan hiéu, nhan hiéu dich vu va logo dugc s dung trong bao cdo nay la tai san cua chl s&
hitu tuong &’ng.
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