THIEN MINH CREDIT RATING JSC BAO CAO VI MO VIET NAM - T7 2025

Pau tw cong va ban 1é hang héa va dich vu dwoc du bao sé dan dat ting trwdng nira cudi ndm
bu dap cho xuat khiu ky vong suy giam

« Tang trudng GDP H1 2025 dat 7,5% (Q2 dat 8,0%) - muic cao nhat cung ky trong giai doan 2011-2025. Dong luc tang trudng tiép tuc dén Nguyén Anh Duy
tif Cdng nghiép & Xy dung va Dich vu. Tuy nhién, du san ludng san xuat cdng nghiép tiép tuc ting trong T6, nhung chi s6 PMi trong 3thang 18424623 27M286,| duyna@tmr.vn
L . S o L . L . . Gidm doc Nghién ctru va Phan tich
lién tiép dugi 50, chi bao rui ro suy giam & khu vuc ché bién, ché tao do tac dong tiéu cuc cua thué quan.

« Kim ngach xuat khau cta Viét Nam ting manh trong H1 2025 do hoat dong ‘front loading’, tuy nhién, khong con nhiéu dong luc dé tang
manh trong H2 2025 khi thu€ quan bat dau cé anh hudng.

+ Dé&n hét T6 2025, giai ngdn vén dau tu cdng udc dat hon 268 nghin ty VND, ting 42,5% YoY, tudng dudng gan 29,6% ké hoach nam.
Dau tu cong ti€p tuc dudc ky vong [a dong luc tang trudng chinh trong H2 2025, dac biét trong boi canh xuat khau ky vong sé suy yéu.

* Chi s& CPI tong thé trong T6 2025 ti€p tuc da tang nhe l&n miic 3.6%, dudi muic tran ctia Chinh phi dit ra. Ngan hang Nha nudc (NHNN)
con du dia ho trd tang trudng, song ap luc tif cung tién M2 gia tang. Dén 26/6, tdng phuaong tién thanh todn tang 7,09% so véi cudi ndm 2024,
trong khi cting thdi diém ndm trudc ting 2,48%.

* Trong T6, NHNN tiép tuc bom rong qua kénh OMO dam bao thanh khoan cho hé théng. Téng lugng bdm rong qua thi trudng ma dat hon
93 nghin ty VND trong thang 6. Thanh khoan hé théng chiu ap luc han trong boi canh tang trudng tin dung ctia hé théng tang manh cudi
thang 6. Tang trudng tin dung 6T tang 9.9% YTD (+19,32% YoY). Day la mUc tang trudng cao nhat ti 2023 dén nay.

+ Ap luc ty gia c6 dau hiéu gidm dan, ty gia USD/VND ban ra clia NHNN trong T6 2025 ting nhe so véi thang 5 (+0.2% MoM). Tuy nhién, ty
gid van chiu stc ép tui chénh [&ch i suat VND va USD con rong vao dau thang 6, cing véi nhu cau ngoai té trong nudc cao do nhu cau nhap
khau va hoat dong clia Kho bac nha nudc. Ap luc ty gid dugc du bao gidm trong nifa cudi ndm 2025 nhd ky vong Fed ha l&i suat, ngudn cung
USD doi dao (tif thang du thugng mai, FDI gidi ngan va kiéu hai), cing tam ly gadm gitl ngoai té giam dan do tang trudng kinh té duy tri  mic
tich cuc.



BAO CAO KINH TE VIMO T7 2025

Tang trwd'ng GDP H1 2025 dat 7,5% (Q2 2025 — 8.0%) — mirc cao nhat cung ky trong giai doan 2011-2025. Pdng luc tang trudng tiép tuc dén tir Cong

nghiép & Xay duwng va Dich vu

Trong T6 san lugng diu ra ti€p tuc ting nhé hiéu dng tich trit hang héa trudc rhi ro vé thué
quan cta cac doanh nghiép My
Chi s6 san xuat cong nghiép IIP tif T1 2024-Nay [% MoM]

Xay dung tang truéng an tugng nhé day manh dau tu cong va khdi dong cac dy an ha tang lén
trong khi tang trudng dich vu dugc dan dat béi linh vuc ban &, van tai, tai chinh va du lich
Tang trudng GDP clia cac khu vuyc chinh tir Q1 2021-Nay [% YoY]
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Chi s8 PMI T6 2025 & dudi miic 50 thang thir 3 lién ti€p ti€p tuc cho thiy dau hiéu suy giam
cua hoat ddng san xuit trong thdi gian téi

Chi s6 PMI san xuat clia Viét Nam tif T1 2024-Nay [diém]
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BAO CAO KINH TE VIMO T7 2025

Téng mirc ban 1& hang héa va dich vu trong 6T 2025 duy tri mrc ting trwdng 8n dinh, dat 9,3% YoY

Doanh thu ban lé hang héa déng vai tro chi dao, chiém 76,5% téng mifc va ting 7,9%

Doanh thu ctia cdc nhém bén 1é va dich vu [ty VND-cdt tri] va téng mic tdng trudng ban 1é va dich vu [% YoY-cdt phai] 6

thang ti 2021-Nay

Van tai va du lich quéc té ciing ghi nhdn miic ting trudng an tugng. Trong 6 thang, khiach
quéc té dén Viét Nam ting 20,7% YoY

S& lugt khach quéc té dén Viét Nam trong 6 thang dau nam ti 2019-Nay [triéu lugt]

W Ban é hang hda DV luu trd, an udng mDV [ hanh DV khac * Tadng trudng ban lé & DV
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BAO CAO KINHTE VIMO T7 2025

Q2 2025 kim ngach xuét khau cla Viét Nam tang manh do hoat déng ‘front loading’, tuy nhién trong H2 2025 s& khéng con nhiéu dong lyc dé ting

manh khi thu€ quan bat dau cé anh huwéng

Kim ngach xuat khau duy tri da ting truéng tot trong T6
Kim ngach xudt nhap khau theo thang ti T1 2024-Nay [ty USD]

Xuat khau sang thi trudng My tang manh trong 6T 2025 (28% YoY), nhap khau tif Trung
Qudc ting tudng Ung (26% YoY)
Téang trudng xuat nhap khau sang cac thi trudng chinh 6T 2025 [% YoY]
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Thing du thudng mai tiép tuc dudc md rong. Can can thusng mai thing du 7.6 ty USD trong
6 thang dau nam
Kim ngach xudt nhap kh3u theo [ty USD-c6t trdi] va thang du thudng mai [ty USD-ct phai] theo quy tif Q1 2021-Nay
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Nhém hang CN ché bién, ché tao chi€ém hdn 50% kim ngach xuit khau sang My va nhap
khau tif Trung Quéc
Ty trong clia 3 mat hang chinh trong xudt khau sang My va nhép khau tif Trung Quéc cdia Viét Nam trong Q2 2025 [%]
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W May mdc, thiét bi, dung cu phu ting khac m Dién thoai céc loai va linh kién
May vi tinh, san pham dién tt va linh kién
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BAO CAO KINH TE VIMO T7 2025

Pau tuw cong tiép tuc dwoc ky vong l1a dong lwc ting trwdng chinh trong H2 2025 khi xuat khiu suy yéu

Tinh dén hét T6 2025, giai ngan vdon dau tu cong uWdc dat hon 268 nghin ty VND (+42.5%
YoY), tuong duong gan 29.6% ké hoach nam

V6n gidi ngan dau tu cong 6 thang dau nam tir 2021-2025 [ty VND - cot trai] va ty |& hoan thanh so vdi ké hoach dé ra
[% - ¢t phai]

Vén dau tu cdng trong nam 2025 diéu chinh ting hon 140 nghin ty VND so véi ké hoach dau
nam
K& hoach vén dau tu cdng diéu chinh trong ndm 2025 [nghin ty VND]

W VGn gidi ngdn DTC 6 thang cac ndm ® Ty [& hoan thanh ké hoach 6 thang cac ndm 2021 - 2025
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BAO CAO KINH TE VIMO T7 2025
CPI 6T 2025 van dw¢éi tran ctia Chinh pha dat ra, NHNN con du dia ho tro ting trwdng, song ap luc tir cung tién M2 gia ting.

Chi s& CPI téng thé trong T6 2025 ti€p tuc da tang nhe lén muic 3,6%, xa mulc trin muc tiéu Pén 26/6, tong phudng tién thanh toan tang 7,09% so véi cudi nam 2024, trong khi cing

4,5% thdi diém nam trudc tang 2,48%
Déng gbp ctia cdc nhém vao CPI téngthé [dpt] Tang trudng cung tién thanh todn (M2) [% YTD]
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BAO CAO KINHTE VIMO T7 2025

T6 NHNN tiép tuc bom rong qua kénh OMO dam bao thanh khoan cho hé théng

Tong lugng bom rong qua thi trudng md dat gan hen 93 nghin ty VND trong thang 6
Khéi lugng bom (hat) tién rong hang ngay tif T1 2025-Nay [nghin ty VND]

Thanh khoan hé théng ap luc hon trong bai canh tang truéng tin dung clia toan hé thang
tiang manh trong thang 6
Tang trudng tin dung [% YTD]
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BAO CAO KINHTE VIMO T7 2025

Ap lyc ty gia giam dan, ty gia USD/VND ban ra cia NHNN trong T6 2025 ting nhe so v&i thang 5 (+0.2% MoM)

Ty gia chiu siic ép tif chénh léch l3i suat VND va USD con rdng trong diu T6; nhu cau ngoai

té trong nudc cao do nhu ciu nhip khiu va Kho bac nha nudc
Ty gi4 ban USD/VND tai VCB, TT t do, v NHNN tif T1 2024-Nay [VND]

Chi s8 DXY (thudc do siic manh déng USD) d3 giam hon 12% ké tif ddu ndm 2025.
Chi s6 DXY [diém]
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BAO CAO KINH TE VIMO T7 2025

Téng vén FDI ding ky va gidi ngan ting trwdng tich cuc trong 6 thang dau ndm

Tang trudng FDI dang ky giam trong T6 2025

Tang trudng dong von FDI dang ky va giai ngan theo thang ti T1 2024-Nay [% YoY]

Ty trong clia nhém CN ché bi€n & ché tao trong téng vén FDI dang ky giam trong 6T 2025.
Tuy nhién, chinh siach thué mdi tao dong luc cho doanh nghiép FDI phai dau tu sdu hon vao
chudi cung Ung tai Viét Nam dé tranh mic thué cao

Ty trong cdc nhdm nganh chinh trong tdng vén FDI dang ky tir 2019-Nay [%]
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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 la nhirng y ki€n vé rdi ro tin dung tuong d&i trong tuong lai ctia mot t6 chi'c phat hanh hodc mot té chirc c6 cdng cu ng dugc xép hang tin nhiém. XHTN sé danh gia
c4c rui ro co ban theo quy dinh cia phép luat Vit Nam (bao gobm nghi dinh 88/2014/ND-CP ngay 26 thang 9 nam 2014 ctia chinh pha Viét Nam) vé dich vu x€p hang tin nhiém tuy tirng thai diém, x€p hang tin nhiém
khéng giai quyét bat ky rdi ro nao khéc, bao gom nhung khéng gidi han & rdi ro thanh khoan, rui ro gia tri thi trudng hodc bién dong gia ca.

K&t qua XHTN mang tinh du béo va dua trén cac gia dinh vé dién bién trong tuang lai, do d6 khéng thé dugc xac minh hoan toan tai thoi diém céng bé. Ngay ca khi di¥ liéu hién tai da dugc xac minh, két qua xép hang
van c6 thé bj anh hudng bdi cac sy kién hoac yéu t6 khong ludng trudc.

B&o cao XHTN, cac danh gia, y kién va tai lieu phat hanh cia Thién Minh Rating khéng phai [a tu' vAn dau tu tai chinh va khéng bao ham, am chi hay hudng dan bat ky ai trong viéc mua, ban hay ndm gii cé phiéu, vén
g6p hay cong cu ng nao. Xép hang tin nhiém ciing khéng danh gia tinh hgp ly clia gié thi trudng, su phl hgp clia cdng cu ng vdi nha dau tu cu thé, hay cac van dé lién quan khac. Thién Minh Rating khong tham gia vao
hoat dong tw van phat hanh, quan ly rdi ro, bao lanh phat hanh hay phan phdi véi té chitc dugc x&p hang tin nhiém hay t6 chirc ¢6 cong cu ng dugc xép hang tin nhiém.

Khi dua ra béo cdo két qua xép hang tin nhiém va cac bao céo khac, TMR dua trén dir liéu thuc t& nhan dugc tir khach hang, cac ngudn théng tin cong khai va cac ngudn théng tin hgp phéap khac. TMR c6 thé tién hanh
nhung khong bat budc quy trinh danh gia va xac minh théng tin dugc cung cap. Tuy nhién, mic do danh gid va xac minh ctia TMR thay d6i tly theo ban chat ctia té chirc phat hanh hay cong cu ng dugc x&p hang, yéu
cau phan tich, danh gia, thdm dinh dau tu, yéu cau phéap ly, tinh minh bach ctia théng tin céng khai, kha nang ti€p can ban lanh dao va cac xac minh tir bén thi ba nhuw bdo céo kiém todn, bdo cdo tham dinh, bao céo
ky thuat, y kién phap ly va céc tai liéu lién quan khac. TMR khéng dam bao tinh chinh xac hodc day du tuyét déi clia tat ca thong tin st dung trong qua trinh xép hang hoac lap bao céo. Trach nhiém vé tinh chinh xac va
day du cuia thong tin thudc vé t6 chirc phat hanh trong céc tai liéu cong bd.

TMR khong cam két rang bao cdo nay hoadc bat ky noi dung nao ctia bdo cdo sé dap ting moi yéu cau clia ngudi doc. XEp hang ctia TMR a y kién vé mic do tin nhiém ctia mot t6 chirc phat hanh hodc cong cu ng. Y kién
nay va cac bao cdo khac ctia TMR dua trén cac tiéu chiva phuong phap dénh gia dugc thiét lap va TMR lién tuc danh gia, cap nhat phuong phap dé. Do do, béo cdo xép hang tin nhiém va cac bédo cdo khéac la san
pham cta TMR ma khéng c6 mot ca nhan hodc nhém cé nhan nao chiu trach nhiém duy nhat vé moét béo céo cu thé nay. Tat ca cdc bao céo clia TMR déu cé sy dong gép cuia nhiéu tac gid. Mot bao cdo xép hang tin
nhiém cta TMR khéng phai la ban cdo bach va khéng thay thé théng tin ma t8 chitc phat hanh cung cap 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, la tai san ddc quyén ctia Thién Minh Rating va dugc bao vé bdi luat ban quyén hién hanh. Tat ca cac quyén, quyén sd hiru va Lgi ich
trong va ddi vdi bdo céo va ndi dung clia nd, bao gobm nhung khong gidi han & van ban, d6 hoa, dir liéu va céc tai san tri tué khac, déu thudc s& hitu hoac cédp phép ctia Thién Minh Rating. Khéng mét phan nao clia bao
cdo nay c6 thé dugc sao chép, phan phéi hoac truyén tai dudi bat ky hinh thitc nao hodc béng bat ky phuong tién nao, bao gom sao chup, ghi am hoac luu trit dién ttr, ma khong cé sy dongy trudc bang van ban cta
Thién Minh Rating . Viéc s dung, sao chép hodc phan phdi trai phép bao céo nay hodc bat ky ndi dung nao ctia bao cao nay déu bi cdm va cd thé vi pham luat ban quyén, nhan hiéu hoac luat s& hitu tri tué khac.

B4t ky viéc sir dung hodc sira déi trai phép ndi dung clia bdo cdo déu cé thé dan dén hanh dong phap ly. T4t ca cac nhan hiéu, nhan hiéu dich vu va logo dugc st dung trong bdo céo nay |4 tai san ctia chi s& hitu
tuong ung.



