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Tang trwdng GDP Q3 tich curc, tuy nhién ap luc gidi ngan dau tw cong nhirng thang cudi nam
lén

« Ting trudng GDP Q3 dat 8,2%, lily ké 9T dat 7,8%. Dong luc chinh dén tir Cong nghiép - Xay dung (d6ng gbp 43,1%) va Dich vu (déng gép  Nguyén Anh Duy
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51,6%). Doanh thu Ban [é & Tiéu dung T9 dat 598 nghin ty VND (+11,3% YoY). Mdc tang trudng dudc cai thién dong bd & hau hét cac nhém o - e Nghién ctru va Phan tich

nganh hang va dich vu. Khach du lich quéc té tdng manh nhd lugng khéch tif thi trudng Trung Quéc va Chau Au.

« Trong T9, xuat khau dat 42,7 ty USD (+24,7%), nhdp khau 39,8 ty USD (+24,9%). Tang trudng chl yéu nh& khéi FDI (+23,6%), trong khi
khai ndi dia tiép tuc giam. Mét diém luu y khac trong T9 la My md réng ap thué [én gb va san pham g tu Viét Nam.

9T giai ngdn dau tu cong dat 440 nghin ty VND (+42,9%), dat 43% ké& hoach. Tinh hinh gidi ngan trong T9 bi chdm lai mét phan 1a do anh
hugng clia thdi tiét. Ap luc gidi ngan cudi ndm rat [8n (can ~146 nghin ty/thang). Von FDI ding ky gidm thang th( 4 lién tiép do tAm ly than
trong, tuy nhién vén FDI gidi ngan van duy tri da tang tich cuc.

+ Lam phat (CPI) trong T9 tang 3,4% YoY. Nhdm Nha & & VLXD (+6,9%) la tdc nhan tang gid chinh, trong khi dé Ludng thuc - Thuc pham [ yéu
t6 ho trg giam mUc tang ctia CPI. DU bao ap luc lam phat sé& ting dan vao cudi nam.

« NHNN tiép tuc bdm rong trong T9, ldi suat binh quan lién ngan hang dao déng xung quang khoang hep. Tuy nhién, thanh khoan hé
thong dy bao sé chiu ap luc khi tin dung tang téc cudi nam.

+ Ap luc ty gia USD/VND giam trong T9 do Fed tién hanh ha l3i suat va va NHNN trién khai ban ngoai té ky han tai thdi diém cudi thang 8

va dau thang 10. Trong thdi gian t8i, m3c dl cé yéu té ho trd ti ngudn kiéu hdi cudi ndm, ty gid van déi mat véi nhiéu thach thdc



BAO CAO KINH TE VIMO T9 2025

GDP Q3 ti€p tuc duy tri da ting truéng, dat 8,2%, kéo ting truéng 9 thang lén 7,8%

Pdng luc ting trudng ti€p tuc dén tif Cong nghiép & Xay dung va Dich vu

Tang trudng GDP ctia cdc nhdm nganh tif Q1 2024-Nay [% YoY]

Khu vuc Cong nghiép & Xay dung va Dich vu déng gép cho tong gia tri ting thém cta nén kinh
t€ lan lugt 43,05% va 51,59% trong 9T dau nam

Téng trudng GDP va ddng gdp vao tang trudng clia cdc nhém nganh chinh ti Q1 2024-Nay [% YoY]

N6ng, Lam nghiép & Thiy san Thué san pham Dichvu Cong nghiép & Xay dung
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Chi s PMI san xudt T9 2025 giil nguyén so véi thang trudc, tiép tuc duy tri  ngudng md rong

Chi s6 PMI san xuat cia Viét Nam tif T1 2024-Nay [diém]

. \GOng, lam nghiép & thiy san s Cong nghiép & xdy dung Dichvy mmmmm Thué sanphdm —e— GDP
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Chi s8 san xuat céng nghiép IIP T9 2025 ting 13,6% YoY, so véi miic nén thap trong cung ky nam
trudc do bi anh huéng ctia bio Yagi

Chi s6 san xuat cong nghiép IIP tif T1 2024-Nay [% YoY]

PMI  ===---- PMI trung binh
60
55

50 \ -\

45

40
01/24 05/24 09/24 01/25 05/25 09/25

Source: S&P Global, TMR

25%
20%
15%
10%
5%
0%
-5% \/
-10%
01/24 05/24 09/24 01/25 05/25 09/25

Source: GSO, TMR




BAO CAO KINH TE VIMO T9 2025

Téng muc ban lé hang héa va dich vu tiéu dung trong T9 2025 udc dat 598 nghin ty VND (+11,3% YoY). Xu hudng cai thién doanh thu lan téa & nhiéu nhém nganh hang
vadichvu

Tang trudng ban 1é & dich vu trong T9 2025 duy tri da ci thién clia cic thang lién trudc Ludt khach qudc té dén Viét Nam trong T9 2025 tang manh nhg thi trudng Trung Quéc va Chau
! 0 € Au
Doanh thu [Nghin ty VND-c6t trdi] va tdng mic tdng trudng ban lé va dich vu [% YoY-cdt phai] S8 lugt khach qudc té dén Viét Nam trong T9 2025 [nghin lugt - cdt trdi] va tang trudng svck [% YoY - cdt phai]
N Bin lé hang hda Dich vy luu trd, &n uéng Dichvu i hanh
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mmmm Dich vu khac —o—Tang trudng ban & & DV
700 12% 1,000 60%
_, A
N\ P
600 / AN / 50%
/ \ . I 10% 200 °
A i u \
—~= e RIS
500 ( ! l . I B B R R R R 4 |
. I A B B BB / 8% 40%
B 600
400
6% 30%
300 400
4% 20%
200
200
2% 10%
100
0% 0 0%
01/24 05/24 09/24 01/25 05/25 09/25 Malaysia An Do Chau Au Trung Qudc Cac nudc khac
Source: GSO, TMR Source: Cuc Du lich, TMR




BAO CAO KINH TE VIMO T9 2025
Kim ngach xuat khau va nhap khau trong T9 2025 lan lugt dat 42,7 ty USD (+24,7% YoY) va 39,8 ty USD (+24,9% YoY), dugc dan dat béi khu vuc FDI (+23,6% YoY)

Kim ngach xuat nhap khau trong T9 2025 tang 24,7% YoY

Tang trudng kim ngach xudt nhap kh3u theo thang ti T1 2024-Nay [% YoY]

Trong Q3 2025, trong khi kim ngach xuat khau khu vuc FDI ting 23,6% YoY, kim ngach xuat
khau ctia nhém hang san xuat bdi doanh nghiép ndi tiép tuc xu hudng giam

Tang trudng xuat khau cta cdc mat hang chu luc Q1 2024 - nay [% YoY]
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Tang trudng kim ngach xuat nhap khau ciia mat hang thiét bi dién ti va may méc

Téc dd tang trudng svck trong 9T 2025 [%YoY]
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Tang trudng kim ngach xuat khau ciia mét s6 mat hang san xuat bgi doanh nghiép ndi dia dang
¢6 xu hudng giam trong khi dé My m& rong ap thué déi véi gé va cac san pham tif go trong T9
nham vao Viét Nam va Trung Quéc

Téc do tang truéng svck trong 9T 2025 [%YoY]
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BAO CAO KINH TE VIMO T9 2025

Udc giai ngan dau tu cong trong thang 9 dat hén 31 nghin ty VND, nang ty € gidi ngan 9T 2025 |én miic 440 nghin ty VND (+42,9% YoY) - hoan thanh 43% tdng ké hoach
nam 2025

Giai ngan dau tu cong trong T9 2025 cham lai do anh hudng cua thdi tiét va bé may 2 cap chua PE dat ké hoach giai ngin dau tu cdng 2025, tif nay dén T1 2026 s6 von dau tu cong giai ngan

én dinh mai thang cén dat trung binh 146 nghin ty VND
Udc giai ngan [Nghin ty VND] va ty |8 hoan thanh ké hoach trong 9T dau ndm tif 2021- Nay [%-ct phai] K€ hoach gidi ngan dau tu cng [Nghin ty VND - cbt tréi]
Udc gidingdn & Ty & hoan thanh k& hoach 1050
500 49% 1029.6
48%
450 . 6
1000
0,
400 41%
46%
350
.
45% 950
300
44%
250
43%
900
200
¢ 42%
S
150
41%
100 850
40%
50 39%
0 38% 800
9T 2021 9T 2022 972023 9T 2024 9T 2025 01/25  02/25  03/25  04/25 0525  06/25  07/25  08/25 0925
Source: BG Tai chinh, TMR Source: B4 Tai chinh, TMR




BAO CAO KINH TE VIMO T9 2025
Vén FDI dang ky tiép tuc gidm thang thif 4 lién ti€p do tam ly than trong clia nha dau tu, trong khi dé vén FDI giai ngan tiép tuc tang

Tang vén FDI diang ky va giai ngan trong T9 2025 lan lugt dat 2,4 ty USD (-43.6% YoY) va 3.4 ty

s ~ in I ~ io o o 2 " < ,
USD (+6,8% YoV) Nganh Cong nghiép Ché bi€n & ché tao chiém gan 60% tong von FDI dang ky 9T 2025

Tang trudng dong von FDI dang ky va giai ngan theo thang tif T1 2024-Nay [% YoY] Ty trong cdc nhdém nganh trong téng vén FDI dang ky 9T 2025 [%)]

——FDldangky ——FDI gidingan u CN Ché bién ché tao Kinh doanh BBS = Hoat dong KHCN Cac nganh khéc
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BAO CAO KINH TE VIMO T9 2025

Chi s6 CPI trong T9 2025 dat 3,4% YoY, ting nhe so vdi miic tang clia cic thang trudc. Tuy nhién, chiing toi cho rang ap luc lam phat sé dan ting tré lai do gid nguyén
liéu dau vao c6 diu hiéu gia tang, hiéu (ng nén thap cia gia xang, da tang dudc duy tri cia nhém Nha & va VLXD

Dong gop Ldn nhit vao miic téang clia CPI dén tif nhém Nha & & VLXD (+6,9% YoY) khi gia thué
nha tang theo mit bang gia bat dong san
Déng gdp clia cdc nhém vao CPI téng thé [dpt]

Ngudc lai, ap luc lam phat dudc dugc giam nhé nhém Ludng thuc giam 0,3% YoY va Thuc pham
chi tang nhe 1,9% YoY (thap hdn muc 3,8% YoY clia 8 thang dau nam) do gia thit lgn giam trudc
stic cau yéu

Gia thit lgn hgi trung binh trong nudc ti T1 2024-Nay [VND]
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BAO CAO KINH TE VIMO T9 2025

Trong T9, NHNN tié€p tuc bdm rong. Lai suat binh quan lién ngan hang gidm nhe so vdi thang trudc. Tuy nhién, chiing tdi cho rang thanh khoan hé théng sé gip nhiéu
ap luc hon khi tang truéng tin dung ky vong ting manh trong nhiing thang cudi nam

Trong T9 2025, NHNN bém rong hon 3 000 ty VND trén thj trudng mé

Khéi lugng bom (hat) tién rong hang ngay tif T1 2025-Nay [nghin ty VND]

L3i suat binh quan LNH dao déng trong khoang hep 3,9% - 4,5%

L3i sudt LNH cac ky han tif T1 2025-Nay [%/ndm]
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Lai suat huy dong ky han 12 thang ctia cac NHTM giif nguyén trong T9 so vdi T8
L&i sudt tién gufi ky han 12 thang ctia cdc NHTM [%]
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Tang trudng tin dung dén cuéi thang thang 9 dat 13,4%. NHNN dy ki€n tang trudng tin dung

nam 2025 sé dat khoang 18 - 20%
Tang trwdng tin dung [YTD]

SOCBs

Tier 1: MBB TCB VPB ACB

Tier 2: HDB, LPB, VIB, MSB, TPB

Tier 3: ABB, BAB, BVN, EIB, KLB, NAB, NVB, OCB, PGB, SGB, VAB, VBB
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BAO CAO KINH TE ViMO T9 2025

Ap luc ty gia USD/VND giam trong thang 9 khi Fed ha l3i suat diéu hanh va NHNN trién khai ban ngoai té ky han tai thai diém cudi thang 8 va dau thang 10.Trong thdi
gian téi, mic du c6 yéu td ho trg tif nguon kiéu hdi cudi nam, ty gia van ddi mat véi nhiéu thach thic

Ty gi4 binh quan USD/VND gidm nhe trong théng 9 thang du thudng mai dén thdi diém 9T 2025 giam manh so vdi cung ky, chi dat 16,8 ty USD (ky

9T 2024 dat 21,5 ty USD
Ty gid ban USD/VND tai VCB, TT tu do, va NHNN tU T1 2024-Nay [VND] Kim ngach xuat nhap khau theo [ty USD-ct trai] va thang du thudng mai [ty USD-ct phai]
——VCB ——Thjtrudngty do SBV Téng Xudtkhdu mTéngNhapKhdu @ Can canthudng mai
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L3i suat lién ngdn hang dao ddng trong khoang 4% - 4,5% Chi s6 DXY ghi nhan muc giam nhe trong T9 sau khi Fed cat giam lai suat
L&i sudt cta hai dong USD va VND [% YoY] Chi s6 DXY [diém]
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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.



