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San xuat va dau tuw cong bt pha, ty gia ha nhiét; ap lwc nhu cau von khi thanh
khoan trén thi trwong 2 can kiét

¢ San xuat céng nghiép ti€p tuc cai thién tich cuc trong T11 2025 do s lwgng don dat hang mdi va san lugng san xuat tang. Chi sé san xuét cong Nguyén Chi Diing

nghiép IIP thang 11 tang 10,8% YoY cho thdy hoat dong san xuat gitt da md& rong khi tang trudng xuat khau van gilt & mirc 6n dinh so vdi cac thang +84 2 46 29 27 286 | dungnc@tmr.vn
trude. Chuyén vién Phan tich

¢ Tang trudng xuat khau T11 duwgc thac day béi khu vwe FDI trong khi khu ve trong nwéc tiép da giam. Trong T11, kim ngach xuat khiu dat 39,1 ty Nguyén Duy Tung
+842 46 29 27 286 | tungnd@tmr.vn
Pho phong, Khéi Dinh ché Tai chinh

USD (+15,1% YoY) va nhap khau dat 38 ty USD (+16,0% YoY).

¢ Giai ngan dau tuv cong bat tang manh trong T11 2025 nh& cac bién phap thuc day tién doé quyét liét giai doan nwéc rat cudi nam, ghi nhan mire Neuvén Anh D
guyén Anh Duy
cao nhat ké tir thang 8. Giai ngan dau tu cong trong T11 dat han 67 nghin ty VND (+45% MoM), nang lay k& 11T 2025 &n mitc 553 nghin ty VND, hoan +84 2 46 29 27 286 | duyna@tmr.vn

thanh 62% k& hoach nam. Tuy nhién, 4p luc giai ngan do Thii tudng dé ra cho giai doan cudi 2025 va T1/2026 van con rat 16n — muc tiéu giai ngan 360 C1@m doc Nghién cdu va Phan tich
nghin ty VND dén hét T1 2026. V&n FDI dang ky T11 giam 47,3% YoY, tiép da giam tir H2 2025. Trong khi, vén FDI giai ngan duy tri tadng trudng 6n dinh

trong T11 (+ 9,5% YoY).

¢ Chisdé CPIT11 2025 tang 3,6% YoY, tang 45 dcb so v@i thang trwéc. Dong gop ldn nhat vao mirc tang nay dén tr nhém Nha & & VLXD (+1,2 dpt vao
muc tang cla CPI T11) va Hang &n va Dich vu &n udng (+1,1 dpt vao mic tang cha CPI T11), phan anh ap luc chi phi sinh hoat thiét yéu van dang gia
tang.

¢ Tang trwdng tin dung dat 16,56% YTD tinh dén 27/11. Ngan hang Nha nudc bom rong hon 88 nghin ty dong trong T11. Lai suét lién ngan hang duy tri &
murc cao trong T11 phan anh ap luc huy déng von clia cac ngan hang phuc vu nhu cau tin dung cao trong giai doan cudi nam.

e Ty gia USD/VND ha nhiét dau thang 12 sau dot tang nong gitra thang 11. T& muic dinh 27.900 VND/USD thiét lap trong thang 11, ty gia tw do da ha

nhiét vé 27.150 VND/USD tai th&i diém 9/12 nhd chénh léch ai suat dugc ndi rong khi mat bang l&i suat trong nudc gia tang. Ngoai ra, quyét dinh ha lai

suat clia Fed trong thang 12 du kién sé gitip giam thiéu ap luc ty gia giai doan cudi nam.
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San xuat cong nghiép tiép tuc mé rong, trong khi chi s6 PMI duy tri virng chac trong vung tich cuc. San lwong va don hang méi tang trwdng kha quan, thic day IIP tang 10,8% so
V@i cung ky. S lwgng viéc lam ghi nhan mirc tang manh nhat trong vong 18 thang.

Chi sé PMI T11 2025 dat 53,8 diém, duy tri sat mirc dinh T10 va la mirc cao thit hai dugc ghi Nganh cong nghiép ché bién ché tao ti€p tuc déng vai tro dan dat, dong gép tich cuwc vao da tiang
nhan ké tir dau nam 2025 trwdng chung cuia san xuat céng nghiép
Chi s PMI san xuat ca Viét Nam tir T1 2024-Nay [diém] Chis6 IIP ctia Viét nam
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Téng mirc ban lé hang héa va dich vu tiéu dung trong T11 2025 tang cham lai so véi cac thang trwéc do anh huwéng clia mua Li, trong khi nganh du lich ti€p tuc da tang trwéng an
tuong khi sé lwot khach quéc té dén Viét Nam & mirc cao trong T11.

Téng mirc ban Lé hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung trong T11 2025 dat 601 nghin ty VND, Du lich ti€p tuc duy tri da tédng trwdng an twong trong T11, khi sé lwot khach quéc té dén Viét Nam dat

tang 7,1% so v@i cung ky (YoY), ghi nhan mirc tang trwéng YoY thap nhat trong 3 nam qua. 1,98 triéu lugt khach (+15,8% YoY). Liiy ké 11T 2025 dat hon 19,1 triéu lwgt khach (+20,9% YoY)
Doanh thu [Nghin ty VND-c6t trai] va t8ng muc tang trudng ban L& va dich vu [% YoY-cot phai] S8 lugt khach quéc t& dén Viét Nam [triéu lugt — cot trai]
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Tang trwdng xuat khau T11 2025 tiép tuc dugc dan dat bdi khu vuc FDI, cling ¢4 trién vong kha quan cho ca ndm nh& hiéu &ng tich trir hang héa va nhu cau thiét bj dién t&* manh

lén vao cudi nam

Kim ngach xuat khau va nhap khau trong T11 2025 ti€p tuc duy tri da tang trwdng hai con sé, lan

lwo't dat 39,1 ty USD (+15,1% YoY) va 38 ty USD (+16,0% YoY)
Tang trudng kim ngach xuét nhap khau theo thang tir T1 2024-Nay [% YoY]

Tang trwdng xuat khau trong T11 2025 dugc dan dat hoan toan béi khu vue FDI (+29,2% YoY), trong
khi khu vue kinh té trong nuéc van chua thoat khéi da giam sau (-18,2% YoY)
Tang trudng xuat khdu theo nhém doanh nghiép T1 2024 - nay [% YoY]
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Ngudn: Téng cuc hai quan, TMR
Trong T11, May vi tinh & thiét bi dién t ti€p tuc la diém sang dan dat ting trwdng ctia khu vuc
xuat khau céng nghé, ghi nhan mirc tang an twong +53,3% YoY, trong khi Dién thoai cac loai va
linh kién van duy tri da tang trwdng dwong nhung & mirc khiém tén +5,8% YoY
T6c d6 tang trudng svek [%YoY]
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Ngudn: Téng cuc hai quan, TMR

Ap lwe suy gidm dé nang lén cac mat hang ndi dia cht luc khi giay dép va dét may ghi nhan mirc tang

trwéng am lan lwot la -4,0% YoY va -2,7% YoY; diém sang duy nhat dén tir gé va san pham goé dao
chiéu tang nhe +0,7% YoY, chi yéu dén tir hiéu &’'ng mua vu va chu ky tén kho
T6c do6 tang trudng svek [%YoY]
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Hang dét, may G6 va san pham gé
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Giai ngan dau tw cong trong thang 11 wéc dat hon 67 nghin ty VND, ndng mirc giai ngadn 11T 2025 lén mirc 553 nghin ty VND, twong duong 62% ké hoach Thu twéng dé ra

Giaingan dau tuw céng bat tdng manh trong T11 2025 nhd cac bién phap thuc day tién dé quyét
liét giai doan nudc rat cudi nam, ghi nhan mirc cao nhatkeé tirthang 8
U'dc giai ngan dau tu cong [Nghin ty VND]

TMR du bao giai ngan dau tw céng ca nam 2025 sé chi dat khoang 85% ké& hoach Thu twéng Chinh pha
giao. Mét phan nguyén nhan chinh khéng dat ké& hoach dé ra do bao lii Lam gian doan thi céng, khién
iy ké 11 thang méi dat 62% ké hoach, ngay ca khi két qua thuwc hién thang 11 da cai thién +45% MoM.
K& hoach giai ngan dau tu cong trong ndm 2025 [Nghin ty VND - cét trai]
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Vén FDI dang ky thang 11 gidm 47,3% YoY, ti€p da giam tir H2 2025 do xu hwéng than trong ctia cac nha dau tw nwédc ngoai trwdc cac chinh sach thué quan ctiia My trong nam tir

dau nam t6i T8/2025. Von FDI giai ngan ti€p tuc duy tri mirc tang 9,5% YoY trong thang 11 nhd ti€n dé trién khai tich cuwc clia cac du an cong nghiép trong diém.

Vén FDI giai ngan hang thang trong nam 2025 van duy tri mirc tang trén 8% YoY

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

Trong tdng vén dang ky 11T 2025, nganh cong nghiép Ché bién & ché tao van chiém ty trong l6n nhat

(59,9%), sau la dén kinh doanh BPS (20,7%)
Ty trong cac nhém nganh trong téng v8n FDI dang ky 11T 2025 [%]
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Chi s6 CPI T11 2025 tang 3,6% YoY, tang 45 dcb so v&i thang trwdc; déng gép Ll&n nhat vao mirc tang nay dén ti* nhém Nha & & VLXD (+1,2 dpt vao mirc tdng ctia CPI T11) va Hang
an va Dich vu an uéng (+1,1 dpt vao mirc tang cia CPI T11)

CPI nhém Hang an va dich vu an udng tang 3,29% YoY trong T11 do anh hwéng bdi mwa bao lam Gia xang bién dong trai chiéu, tang nhe giira thang nhung gidm manh vé cudi thang
gian doan ngudn cung thyw'c pham. CPl nhém Nha & & VLXD tang 5,73% YoY trong T11 khi gia
thué nha ting theo mat bang gia bat dong san.

Poéng gép clia cac nhém vao CPIténg thé [dpt] Gia xang Ron95-11l vung 2 trong nudc tir T1 2024-Nay [VND]
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NHNN tang cuwong hé tro thanh khoan khi bom rong hon 88 nghin ty dong trong thang 11, gap hon hai lan mirc 40 nghin ty déng ctia thang 10. Du vay, lai suat lién ngan hang van
neo cao do ap luc cau tin dung mua cao diém.

NHNN bom rong hon 88 nghin ty VND trong thang 11 Lai suat binh quan LNH tédng manh khi thanh khoan & thi trwéng 2 can kiét
Kh&i lugng bom (hat) tieén rong hang ngay tir T1 2025-Nay [nghin ty VND] L&i suat LNH céc ky han tir T1 2025-Nay [%/nam]
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Lai suat tién glri tai hau hét cac nhém NHTM tang déi véi ky han 12 thang nham cai thién thanh Tinh dén 27/11, tin dung toan hé théng ghi nhdn mirc tang 16,56% YTD. Pa tang treéng trong quy 4
khoan hé théng trong bdi canh tang trwdng tin dung dang bt téc phan énh nhu céu vén tang cao mang tinh chu ky vao giai doan cudi nam
L&i sudt tién guri ky han 12 thang cia cac NHTM [%] Tang trudng tin dung [% YTD]
Nhém NHTM nha nwéc SOBs Nhém NHTM 16n - MBB, ACB, TCB, VPB ——— Nhém NHTM khac 18% 15.3% 16.6%
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Ty gia USD/VND trén thi truedng ty do tdng manh trong T11 2025, sau dé ha nhiét vao dau thang 12. Quyét dinh ha lai suat ctia Fed trong thang 12 du kién sé giup giam ap luc ty gia
giai doan cudi nam; du bao ty gia binh quan 2025 tang 3,5% YoY.

Ty gia USD/VND ha nhiét sau dgit bi€n déng manh giira thang 11 nhé mat bang lai suat & ca thi Chi s8 DXY duy tri si’c manh trong thang 11 nhd nén kinh t& My ti€p tuc thé hién su’ vuot trdi so véi
truong 1 & 2 trong nuwéc gia tang va quyét dinh ha lai suat chia Fed cac khu vue khac (nhu EU, Trung Quéc), dugc thic day béi dong vén dau tw manh vao cdng nghé va
Al.
Ty gid ban USD/VND tai VCB, TT tv’ do, va NHNN t&r T1 2024-Nay [VND] Chi s8 DXY tir T1 2024 - Nay [diém]
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© 2025 CONG TY CO PHAN XEP HANG TiN NHIEM THIEN MINH (“THIEN MINH RATING”)

X&p hangtin nhiém (“XHTN”) ctia Thién Minh Rating la nhitngy ki€n vé rui ro tin dung tuang déi trong twong lai cla mét té chirc phat hanh hoac mét td chirc cé cong cu ng dugc xép hang tin nhiém. XHTN sé danh gia
céc rui ro co ban theo quy dinh ctia phép luat Viét Nam (bao gom nghi dinh 88/2014/ND-CP ngay 26 thang 9 ndm 2014 clia chinh phu Viét Nam) vé dich vu x€p hang tin nhiém tly tirng thdi diém, xép hang tin nhiém
khong giai quyét bat ky rdi ro nao khac, bao gobm nhung khéng gidi han & rui ro thanh khoan, rii ro gia tri thi trwong hoac bién dong gia ca.

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

Bao 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, am chi hay huéng dan bat ky ai trong viéc mua, ban hay ndm giit ¢ phiéu, vén
g6p hay cong cu ng nao. Xép hang tin nhiém ciing khéng danh gia tinh hgp ly ctia gia thi trudng, sy phl hgp ctia cdng cu ng vdi nha dau tu cu thé, hay céc van dé lién quan khéc. Thién Minh Rating khdng tham gia vao
hoat ddng tu' van phat hanh, quan ly rui ro, bao lanh phat hanh hay phan phéi véi td chitc duge xép hang tin nhiém hay t8 chirc cé cdng cu ng duge x&p hang tin nhiém.

Khi dua ra bdo céo két qua xép hang tin nhiém va céac bao cdo khac, TMR dua trén dif liéu thuc t& nhan dugc tir khach hang, cadc ngudn théng tin cong khai va cdc ngudn théng tin hgp phéap khac. TMR c6 thé tién hanh
nhung khéng bat budc quy trinh danh gia va xac minh théng tin dugc cung cap. Tuy nhién, mdc dé danh gia va xac minh ctia TMR thay d8i tuy theo ban chéat clia t8 chirc phat hanh hay céng cu ng dugc xép hang, yéu
cau phantich, danh gia, thdm dinh dau tu, yéu cau phép ly, tinh minh bach ctia théng tin cong khai, kha nang ti€p can ban ladnh dao va cac xac minh tir bén tht ba nhu béo céo kiém toan, bdo cdo thdm dinh, bao céo
ky thuat, y ki€n phap ly va cac tai liéu lién quan khac. TMR khong dam bao tinh chinh xac hodc day da tuyét déi chia tt ca théng tin st dung trong qua trinh xEp hang hoac lap bao céo. Trach nhiém vé tinh chinh xac va
day du ctia thdng tin thudc vé té chirc phat hanh trong céc tai liéu cong bé.

TMR khong cam két ring bao cdo nay hodc bat ky ndi dung ndo clia bao cdo sé dép (r'ng moi yéu cau ctia ngudi doc. Xép hang clia TMR 14 y kién v& mic do tin nhiém clia mot td chirc phat hanh hodc cong cu no. Y kién
nay va cac bao cao khac ciia TMR dua trén céc tiéu chiva phuong phap danh gia duoc thié€t lap va TMR lién tuc danh gia, cap nhat phuong phap dé. Do dé, bao cdo xép hang tin nhiém va céc bao cao khac la san
pham ctia TMR ma khéng c6 mot ca nhan hodc nhém ¢4 nhan nao chiu trach nhiém duy nhat vé mét bao céo cu thé nay. Tat ca céc bao cdo clia TMR déu ¢ su dong gép clia nhiéu tac gid. Mot bdo céo xép hang tin
nhiém ctia TMR khéng phai & ban cdo bach va khéng thay thé théng tin ma t6 chirc phat hanh cung cap cho nha dau tuw khi ban céng cu ng.

V&n ban nay, bao gom tat ca noi dung, phan tich va tai liéu dugc trinh bay & day, la tai san doc quyén clia Thién Minh Rating va dugc bao vé bai luat ban quyén hién hanh. Tat ca cac quyén, quyén s hitu va lgiich
trong va déi vdi bao cdo va ndi dung cia no, bao gom nhung khong gidi han & van ban, dé hoa, dir liéu va céac tai san tri tué khac, déu thudc sd hitru hoac cdp phép ctia Thién Minh Rating. Khéng mét phan nao clia bao
cdo nay co thé dugc sao chép, phan ph6i hodc truyén tai dudi bat ky hinh thitc ndo hoac bang bat ky phuong tién nao, bao g6m sao chup, ghi am hoac luu trit dién tir, ma khéng cé sy dongy trudc bang van ban cta
Thién Minh Rating . Viéc st dung, sao chép hoac phan phdi trai phép bao cdo nay hoac bat ky néi dung nao ctia bdo cdo nay déu bj cAm va cé thé vi pham luat ban quyén, nhan hiéu hoac luat s hitu tri tué khac.

B4t ky viéc str dung hoac slra ddi trai phép ndi dung ctia bao céo déu cé thé dan dén hanh déng phap ly. Tat ca cac nhan hiéu, nhan hiéu dich vu va logo dugc s dung trong bao cdo nay la tai san clia chd s& hitu
tuong ung.



